
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ�EĞǁƐůĞƩĞƌ� 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ͕� 

tŚĂƚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�Ăůů�ĨĞĞů�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŵǇ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŽ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƐŽ�ŚĂƉƉŝůǇ�
ĂŶĚ�ƐĞƩůĞĚ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăůů�ůŽŽŬ�ƐŽ�ƐŵĂƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘� 

�ŽǀŝĚ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŌĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�Ăůů�ĂƐ�ƐĂĨĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĞ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂƐŬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŽ�ƐĂŶŝƟƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŌĞƌ�ƉůĂǇƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƟŶŐ͘�
tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƐŶĞĞǌĞ�ŝŶƚŽ�ƟƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ďŝŶ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝͲ
ƟƐĞ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŐŚ�ŝŶƚŽ�ĞůďŽǁƐ͘��tĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�
ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

�ŽŶĚƵĐƚ 

�ƚ�tŝůůŝĂŵ��ĂƌŶĞƐ�ǁĞ�ǀĂůƵĞ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ�Žƌ�ŵǇƐĞůĨ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘� 

�ŽůĚ�tĞĂƚŚĞƌ 

��Ɛ�ĂƵƚƵŵŶ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽĂƚ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƐƵŶŶǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�WůĞĂƐĞ�ĂůƐŽ�ŶĂŵĞ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�–�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ǀĞƌǇ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƚƵƌŶ�Ă�ůŽƐƚ�ŝƚĞŵ�ŽĨ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ͘��/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƐƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĂĚ�
ǁĞĂƚŚĞƌ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ďǇ�ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐĂŶ�
ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ͘�ǁǁǁ͘ǁŝůůŝĂŵďĂƌŶĞƐ͘ĚŽƌƐĞƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ� 

Wd&� 

��ďŝŐ͕�ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�Wd&��ǁŚŽ�ƌĂŶ�Ă�ƐƚĂůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚĞĞƐĞ�&ĞƐƟǀĂů�
ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�άϴϮϮ͘ϯϬ͊�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

^ĐŚŽŽů��ĞŶƐƵƐ�Θ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ 

�ǀĞƌǇ�KĐƚŽďĞƌ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�DĂǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă��ĞŶƐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ǁĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶƟͲ
ƚůĞĚ�ƚŽ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐĞƚƐ�άϭϯϮϬ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ͘�WůĞĂƐĞ�ĂƉͲ
ƉůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŐĞƚ�ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�zĞĂƌ�ϭ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϮͿ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/ƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŽƚĂůůǇ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů͘�/�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƉĂŐĞ͘�ŚϴƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŽƌƐĞƚĐŽƵŶĐŝů͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞĚƵĐĂƟŽŶ-ĂŶĚ-ƚƌĂŝŶŝŶŐͬƐĐŚŽŽůƐ-
ĂŶĚůĞĂƌŶŝŶŐͬĂƚ-ƐĐŚŽŽůͬĨƌĞĞ-ƐĐŚŽŽů-ŵĞĂůƐ͘ĂƐƉǆ�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĞŶƚůĞĚ�ƚŽ�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�
DĞĂůƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĨƌĞĞ�ũƵŵƉĞƌ�ŝŶ�<^ϭ��ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ŝŶ�<^Ϯ͘ 

 



 
  

�ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

 

,ĂƌǀĞƐƚ�&ĞƐƟǀĂů–�KĐƚ�ϰƚŚ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽů͘� 

KĐƚ�ϳƚŚ—��ůů�ĞĂƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĚĂǇ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�Z͕ϭ�ĂŶĚ�Ϯ 

WĂƌĞŶƚƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ–�KŶůŝŶĞ� 

KĐƚ�ϭϴƚŚͬϭϵƚŚ͘ 
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�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƚƌŝƉƐ�ŝŶ�zĞĂƌƐ�ϰ͕�ϱ�ĂŶĚ�ϲ͘ 

�ůů��Ăƚ�dŽŐĞƚŚĞƌ��ĂǇ 

�ůů��Ăƚ�dŽŐĞƚŚĞƌ�KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�zĞĂƌƐ�Z͕�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�Ăůů�ĞĂƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�Ă�ŚŽƚ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 

 

,ĂƌǀĞƐƚ�&ĞƐƟǀĂů� 

tĞ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĨĞƐƟǀĂů�ĂƐƐĞŵďůǇ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞŶƚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ���
ŽƚŚĞƌ�ŶĞĐĞƐƐŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŚĂŵƉŽŽ�Θ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌ͕�ƐŚŽǁĞƌ�ŐĞů͕�ƚŽŽƚŚƉĂƐƚĞ͕�ůŝƋƵŝĚ�
ƐŽĂƉ�Θ�ďĂƌƐ�ŽĨ�ƐŽĂƉ͕�ĚĞŽĚŽƌĂŶƚ͕�ƟƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŝůĞƚ�ƌŽůůƐ͘��Ƶƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�
ŶŽŶ�ƉĞƌŝƐŚĂďůĞƐ�ůŝŬĞ�ĚƌŝĞĚ�ƉĂƐƚĂ�ĂŶĚ�ƟŶƐ�ŽĨ�ƐŽƵƉ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� 

 

^ĐŚŽŽů�WůĂĐĞƐ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 

�zĞĂƌ�ϲ�ƉĂƌĞŶƚƐ�dŚĞ�zĞĂƌ�ϲ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ��ŽƵŶƚǇ�
,Ăůů�ďǇ�ϯϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ͘� 

 

EĞǁ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ—^ĞƉƚ�ϮϬϮϮ�EĞǁ�WĂƌĞŶƚƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ��ϭϯƚŚ�
KĐƚŽďĞƌ�-�EĞǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ͕�
ϲ͘ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂůů͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�
ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽīĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�Ă�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŽƵƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ�Žƌ�
Ϯ͘ϭϱƉŵ͘�WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 

WĂƌĞŶƚƐ��ǀĞŶŝŶŐƐ� 

WĂƌĞŶƚƐ͛�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚͬϭϵƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�
ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ĚĞƚĂŝůƐ��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ďŽŽŬŝŶŐ�Ă�ƟŵĞ�ƐůŽƚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�� 

 

ZŽƚĂƌǇ�^ŚŽĞ�ďŽǆĞƐ� 

tĞ�ǁŝůů�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ŚŽĞďŽǆĞƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď�ƚŽ�ĚŝƐĂĚͲ
ǀĂŶƚĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ůĞĂŇĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ďŽŽŬ�ďĂŐ͘���ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�
ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϱƚŚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘ 

͘� 

DƵƐŝĐ�>ĞƐƐŽŶƐ 

tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�DƵƐŝĐ�>ĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉŝĂŶŽ�ĂŶĚ�ŐƵŝƚĂƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘�,ĞůƉ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ůŝŶŬ͕�ŚϴƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŽƌƐĞƚĐŽƵŶĐŝů͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞĚƵĐĂŽŶ-ĂŶĚ-ƚƌĂŝŶŝŶŐͬĚŽƌƐĞƚ-ŵƵƐŝĐƐĞƌǀŝĐĞͬ
ĚŽƌƐĞƚ-ŵƵƐŝĐ-ƐĞƌǀŝĐĞ-ŚĞůƉ-ǁŝƚŚ-ĨĞĞƐ͘ĂƐƉǆ� 

hƉĐŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ� 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ĚĂƚĞ�ƐŚĞĞƚ—WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�͘ 

 

&ĂŵŝůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�tĞĞŬ 

WůĞĂƐĞ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘����� 



 
 

 
 
 
 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�EĂƟǀŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϯƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ăƚ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ�
ĐŚƵƌĐŚ�Ăƚ�Ϯ͘ϬϬƉŵ͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘��ĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�
ŶĞĂƌĞƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘� 

 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞŶƚƐ 

EŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚĂǇ�ŝŶ�ĂŝĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚĂŵƉĞƌƐ–�ĚĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘�� 

tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
Wd&�͘���ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ͘��ĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘���� 

 

�Ăƌ�WĂƌŬ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͘��dŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŵƉ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ϴ͘ϯϬ-ϵ͘ϭϱ�ĂŶĚ�Ϯ͘ϰϱ-ϯ͘ϯϬ͘�/Ĩ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ŚĂƐ�
ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƚĂƌƚ�
ĞĂƌůǇ�Ăƚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĐůƵď�Žƌ�ƐƚĂǇ�Ă�ůŝƩůĞ�ůĂƚĞƌ�ƚŽ�ĂŌĞƌƐĐŚŽŽů�ĐůƵď͘�tĞ�ǁŝůů�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ǀŝĞǁƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚƌĂǀĞů�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘ 

 

�ǆƚƌĂ��ĂǇ��� 

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�
ĐůŽƐĞĚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ�WůĂƟŶƵŵ�:ƵďŝůĞĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�͘ 

 

 

&ĂĐĞďŽŽŬ 

&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�Wd&��ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƵůĚ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƌƵŶ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͗�ϭͿ�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƩĞŶĚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘�ϮͿ�dŚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƉƵƌĞůǇ�
ĨŽƌ�Wd&��ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�^ĐŚŽŽů�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ͘�ϯͿ�WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƌĞƐƉĞĐĨƵů�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͛�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�ϰͿ��ŶǇŽŶĞ�ŶŽƚ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�DƌƐ�tƌŝǆŽŶ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�dŚĞ�Wd&��ĐŽŵŵŝƚĞĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ďĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ǁŚĞŶͲ
ĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘� 

 

 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĂƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘ 

 

<ŝŶĚ�ZĞŐĂƌĚƐ 

<ĂƌĞŶ�tƌŝǆŽŶ 

,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 


