
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϮϬϮϭ   � 

���ǀĞƌǇ͕�ǀĞƌǇ�ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăůů͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ŶŽƌŵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚ�ŐŝŌƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 

��ƐƉĞĐŝĂů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƐŽŵĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŬŶŽǁ�
ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƐĞƩůĞ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘� 

�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�,ŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ƐƚŽŵĂĐŚ�ďƵŐƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĂƐŽŶĂů�ĐŽůĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŐŚƐ�Ăƚ�ďĂǇ�ƚŽŽ͘� 

�ŽǀŝĚ-� 

�ĂŶ�ǁĞ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůĨ�ŝƐŽůĂƚĞ͕�ĂƐ�
ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘����������������������������������������������������
WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ���ŽǀŝĚ�ZŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƩĂĐŚĞĚ͘� 

WůĂǇŐƌŽƵŶĚ 

tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ďƵƚ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ƐƉĂĐĞ͘�
�ŽƵůĚ�/�ĂůƐŽ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ŶŽƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŐĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞĐ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ� 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĂƚ��ǀĞƌǇ��ŚŝůĚ��ŽƵŶƚƐ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ��ĂƌŶĞƐ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀĞƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŵĞ�
ŝŶ�ŽŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐŽ͕�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϴ͘ϰϱ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ĐŽŵĞ�ŝŶ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĞĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ͘� 

 

,ĞĂůƚŚǇ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ 

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŽƵƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 

&Žƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘��Ɛ�Ă�
ƌĞŵŝŶĚĞƌ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƟŵĞ�-�ƐƋƵĂƐŚ�Ăƚ�ůƵŶĐŚ�ŝĨ�
ǁŝƐŚĞĚ�-�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ĨƌƵŝƚ�Žƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ĂƐ�
ďƌĞĂŬ�ƐŶĂĐŬƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ĐƵƉƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĐƌŝƐƉƐ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�Žƌ�ĐŽŶͲ



 
 

 

ĨĞĐƟŽŶĂƌǇ�Ăƚ�ďƌĞĂŬ�ƟŵĞƐ͘���Ǉ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨƌƵŝƚ�Žƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƟŵĞ͕�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů��Ăƌ�WĂƌŬ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ŽŶůǇ͘��tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�Žƌ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ͘��� 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŶĞĂƌůǇ�ŚŝƫŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ŶĞĂƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ĂƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ůĞŌ͘�/Ĩ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ĂƐ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ƉůĞĂƐĞ�
ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ͘��&Žƌ�ĞǀĞͲ
ƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�ǁĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ŽĨ�ϱŵƉŚ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďǇ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ƚŽͲ
ǁĂƌĚƐ�ĞƌĞĐƟŶŐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͘�dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�
ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

DĞĚŝĐĂƟŽŶ�� 

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�;ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽƵŐŚ�ƐǁĞĞƚƐͿ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ƉĞƌŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĨŽƌŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŽĸĐĞ�ƚŽ�Įůů�ŽŶĞ�ŝŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͘��ůů�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůĂďĞůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�
ŶĂŵĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚ�
ĐƌĞĂŵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�� 

hŶŝĨŽƌŵ� 

�Ɛ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
�ůĂĐŬ�^ŚŽĞƐ�ĂŶĚ��ůĂĐŬͬŐƌĞǇ�Žƌ�ǁŚŝƚĞ�ƐŽĐŬƐ�Žƌ�ďůĂĐŬͬŐƌĞǇ�Žƌ�ŐƌĞĞŶ�ƟŐŚƚƐ͘�WůĂŝŶ�
ǁŚŝƚĞ�ƐŚŝƌƚ͘�WůĂŝŶ�ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ƉƵůůŽǀĞƌ�ƐǁĞĂƚƐŚŝƌƚ�Žƌ�ĐĂƌĚŝŐĂŶ͘�WůĂŝŶ�ŐƌĞǇ�Žƌ�ďůĂĐŬ�
ƐŬŝƌƚ͕�ƉŝŶĂĨŽƌĞ�ĚƌĞƐƐ͕�ƚƌŽƵƐĞƌƐ�Žƌ�ƐŚŽƌƚƐ͘�>Žǁ�ŚĞĞůĞĚ�ƐŚŽĞƐ͘�dƌĂŝŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂͲ
ďůĞ�ĨŽƌ�ĚĂǇ�ǁĞĂƌ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘� 

�ǆƚĞŶĚĞĚ�^ĐŚŽŽůƐ� 

tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐƟůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĐůƵď͕�ϳ͘ϯϬ—ϴ͘ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ĂŶĚ��
ĂŌĞƌƐĐŚŽŽů�ĐůƵď�ĨƌŽŵ�ϯ͘ϭϱƉŵ�ƵŶƟů�ϱ͘ϭϱƉŵ�Ăƚ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�άϯ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘�WĂǇĂďůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĂǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�Ă�ƉůĂĐĞ͘�� 

�ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů��ůƵďƐ�ZĞƚƵƌŶ� 

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐůƵďƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�
ǁĞĞŬƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ��ĐůƵď�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉůĞĂƐĞ͘�� 

&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů 

tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�&ŽƌĞƐƚ�
^ĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƚƵƌŶ�ŽŶ�Ă�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�&ŽƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�zĞĂƌ�ϲ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�
ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽůĚ�ĐůŽƚŚĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶƚŽ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĂŶ�
�ĐŽ�tĂƌƌŝĞƌƐ�ůƵŶĐŚ�ĐůƵď�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�&ŽƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ĐůƵď�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�άϯ͘ϱϬ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�–dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďŽŽŬĞĚ�ǀŝĂ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ͘� 

&ĂŵŝůǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ��ŽŶĞ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�&ĂŵŝůǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ��ŽŶĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ǁŽƌŬͲ
Ğƌ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ��ƐĐŚŽŽů�ĂŶǇŵŽƌĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞƚŽ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ŵĞ͘�/Ĩ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�/�ǁŝůů�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ƚĞĂŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ǁŽƌŬĞƌ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘������ 

WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ�ͬ&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ� 

WůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ůĞƩĞƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ�ĂŶĚ�&ƌĞĞ�



 
 

 
 
 

 
 

ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ͘ 

>Ğƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘� 

Wd&� 

�Ɛ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ƉƞĂ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘� 

�ĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ǀĞŶƚƐ� 

WůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�
ƐŽ�ĨĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͘�tĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƟŽŶƐͬ
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘�<ĞǇ�ĚĂƚĞƐ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘� 

DĞĞƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ 

tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϴƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�
KĐƚŽďĞƌ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ͘�� 

�ĚǀĂŶĐĞ�ŶŽƟĐĞ�ĨŽƌ�^�d^�Θ�WŚŽŶŝĐƐ͗� 

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�DĂǇ�ϮϬϮϮ�� 
WŚŽŶŝĐƐ�ĐŚĞĐŬ�ǁĞĞŬ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϲƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 
<ĞǇ�ƐƚĂŐĞ�Ϯ�^�d^�ǁĞĞŬ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϵƚŚ�DĂǇ�ϮϬϮϮ� 
zĞĂƌ�ϰ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚĂďůĞƐ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘ 
DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�� 
tĞ�ĚŽ�ĂƐŬ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�Žƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ͘��� 
 
�ƩĂĐŚĞĚ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘� 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�/�ŬŶŽǁ�/�ĐĂŶ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ͘�WůĞĂƐĞ�
ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌŝͲ
ƚǇ͘� 

� 

/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕ 

�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ 

<ĂƌĞŶ�tƌŝǆŽŶ 

,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ� 


