
 
 

 
 
 
 

 

:ĂŶƵĂƌǇ��ĂƚĞƐ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

�ĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů 

DŽŶĚĂǇ�ϭϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

&ůƵ�sĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ��zĞĂƌ�Z—ϲ 

DŽŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

E^W���^ƉĞĂŬ�ŽƵƚ�^ƚĂǇ�^ĂĨĞ 

 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

��ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ͕� 

tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�zĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ϮϬϮϮ͘� 

��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŐŝŌƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉͲ
ƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘��ůƐŽ�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ͘� 

�ŽǀŝĚ�hƉĚĂƚĞ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ƚǁĞĂŬĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶŽƚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�Žƌ�
ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇ�ǁĂŬĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂŬĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ͘�tĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞůǇ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂů�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

�Ɛ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϮ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�ϭϬ�ĚĂǇ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�W�Z�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϳ�
ĚĂǇƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞŵĂŝů�ƐĞŶƚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�WĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͕�Žƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂŐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱ�ĂŶĚ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�-ϭϵ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĂŶ�>&��ƚĞƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƫŶŐ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂů͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ�
Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘ 

dƌĂǀĞů�^ƵƌǀĞǇ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�zŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚƐ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘� /ƚ� ǁŝůů� ďĞ� ĚŽǁŶ� ĨƌŽŵ� ϴ͘ϯϬĂŵ-ϵ͘ϭϱĂŵ� ĂŶĚ� Ϯ͘ϰϱƉŵ-ϯ͘ϯϬƉŵ͘� dŚĞ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�dƌĂǀĞů�WůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

�^ĐŚŽŽů��ůŽƐƵƌĞ 

tĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞŶ͕�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�Ă� ůŽŶŐ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ĂŶĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚĞƌĞ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�
ĐůŽƐƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�Žƌ� ůŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ŚƩƉ͗ͬͬŵĂƉƉŝŶŐ͘ĚŽƌƐĞƞŽƌǇŽƵ͘ĐŽŵͬĐůŽƐĞĚƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă� ůŝƐƚ�
ŽĨ�ĐůŽƐĞĚ�ƐĐŚŽŽůƐ� ŝƐ�ƉŽƐƚĞĚ͘�tĞ�ǁŝůů� ƚĞǆƚ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ŵŽďŝůĞ�
ƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘� 

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

�Ɛ� Ă� ƌĞŵŝŶĚĞƌ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐŝŐŶĞĚ� ƵƉ� ƚŽ� KƉĞƌĂƟŽŶ� �ŶĐŽŵƉĂƐƐ� ǁŚŝĐŚ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ���
ĞŝƚŚĞƌ�ŵǇƐĞůĨ�ĂƐ��ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�>ĞĂĚ�Žƌ�Dƌ�,Ƶůů�ĂƐ��ĞƉƵƚǇ��ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�
^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ� >ĞĂĚ�ǁŝůů� ďĞ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ŝĨ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă�ĚŽŵĞƐƟĐ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�tĞ�
ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘� 



 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  

�hŶŝĨŽƌŵ�ZĞŵŝŶĚĞƌ 

�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��ĂŶ�/�ĂůƐŽ�
ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�–�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŐŽ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ŝƐ�ĐŽůĚ�Žƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ǁĞƚ͘��ĂŶ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƐŵĂƌƚ�ǁĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�Įƚ-ďŝƚ�ǁĂƚĐŚͲ
ĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘� 

tƌĂƉ�ĂƌŽƵŶĚ��ĂƌĞ 

KƵƌ� �ƌĞĂŬĨĂƐƚ� ĂŶĚ� �ŌĞƌ� ^ĐŚŽŽů� ĐůƵďƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ǁĞůů� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�
ĨŽƌ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�άϯ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘� 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ��ůƵď�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ��ĂƌŶĞƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂďůĞ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�
ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��ŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘� 

�ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů�ĐůƵď�ƌƵŶƐ�ĨƌŽŵ�ϯ͘ϭϱ—ϱ͘ϭϱ�Ɖ͘ŵ͘���ŚĞĂůƚŚǇ�ƐŶĂĐŬ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�ǀŝƚĂů�ǇŽƵ�ďŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ďŽƚŚ�
ĐůƵďƐ͕�Ă�ǁĞĞŬƐ�ŶŽƟĐĞ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ďƵƚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƉůĞĂƐĞ͘ 

tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ũƵƐƚ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƵƉ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƐƚĂīͬ�ĐŚŝůĚ�ƌĂƟŽ͘�� 

�ůů�ĞĂƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚĂǇ 

tĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͞�ůů�ĞĂƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͟�ĚĂǇ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘� 

�ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ŬĞĞƉ� ƚŚŝƐ� ƚŽ� ŬĞǇ� ƐƚĂŐĞƐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů��ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ăůů�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ŚŽƚ�ƐĐŚŽŽů�ůƵŶĐŚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�
tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐƟůů�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂĐŬĞĚ�ůƵŶĐŚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ŽƌĚĞƌĞĚ� Ă�ŵĞĂů�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐƟůů� ďŽŽŬĞĚ� Ă� ŚŽƚ� ůƵŶĐŚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚƌǇ�ŝƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ƉĂĐŬĞĚ�ůƵŶĐŚ͘ 

�ŝŬĞĂďŝůŝƚǇ� 

>ĂƐƚ�ƚĞƌŵ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ϲ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůĞǀĞů�ϭ͕�ůĞǀĞů�Ϯ��ĂŶĚ�
ůĞǀĞů�ϯ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐǇĐůŝŶŐ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ĐŽĂĐŚ��ĞŶ�dŝŵĞƌďĞƌůĂŬĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ůĞǀĞů� ϯ� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ƚŚĞǇ�ǁŝůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ĐǇĐůĞ� ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů͕� ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ůĞƩĞƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘����ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽů� ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ǁŝůů� ďĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ� ĐǇĐůĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘—WůĞĂƐĞ� ƐĞĞ� ĂƩĂĐŚͲ
ŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

,ŽůŝĚĂǇƐ�Θ��ďƐĞŶĐĞƐ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ͕�Ă� ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƐƚƌŝĐƚ� ƌƵůĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ŶŽƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞ�ĂŶǇ�
ĂďƐĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ŚŽůŝĚĂǇƐ� ƵŶůĞƐƐ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ƐŽ� ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�
ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚĞƌŵ�ƟŵĞ͘� 

KĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ŝƚ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŽĸĐĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ĂďƐĞŶĐĞ� ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�
ƌĞĂƐŽŶ͘� /Ĩ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ŝƐ� ĂďƐĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƐĐŚŽŽů͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐĂůů� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ĂŶĚ� ůĞĂǀĞ� Ă������
ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ůŝŶĞ͘ 

WĂƌĞŶƚƐ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ� 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ� ĨŽƌ� �DŽŶĚĂǇ�ϮϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�
ϭƐƚ�DĂƌĐŚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ŚŽƉŝŶŐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ǁŝůů�ƌĞͲ
ǀŝĞǁ�ŶĞĂƌĞƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�� 

&ĂŵŝůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�tĞĞŬ 

dŚĞ� ŶĞǆƚ� &ĂŵŝůǇ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� ǁĞĞŬ�ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ� ǁĞĞŬ� ŽĨ� ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ� ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ� ďĞŝŶŐ�
tŽƌůĚ�ŽĨ�tŽƌŬ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ũŽďƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�



 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů 

tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͘�dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�zĞĂƌ�ϰ�
ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ƐƚĂƌƟŶŐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ϭϮƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘ 

KƵƌ��ĐŽ�tĂƌƌŝĞƌƐ� ůƵŶĐŚƟŵĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŌĞƌƐĐŚŽŽů�
&ŝƌƐƚ��ŝĚ��ůƵď͘ 

Wd&� 

��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�Wd&��ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�Wd&�͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�Ă�Wd&��ŵĞŵďĞƌ�ŬŶŽǁ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ͘ 

dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăůů�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�WĂŶƚŽŵŝŵĞ͘���ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
Wd&��ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽƵŐŚŶƵƚƐ͘�� 

�ĂƚĞƐ 

/�ŚĂǀĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞƌŵ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮͬϮϯ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

^ƚĂĸŶŐ 

tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�DƐ� >ŝƐĂ�tĞůĐŚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŽĸĐĞ͘�DƐ�tĞůĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĐůĂƐƐ� ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��>^��ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�<ĞǇ�ƐƚĂŐĞ�ϭ͘�DƐ�tĞůĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ��>^��ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŚĞƌ�ŶĞǁ�ŽĸĐĞ�
ĂĚŵŝŶ�ƌŽůĞ͘�/�ǁŝůů�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮŶĂůŝƐĞ 

KĸĐĞ�ŚŽƵƌƐ�Θ�ĞŵĂŝůƐ 

tĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͕� ĂŶĚ�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ� ƚŚŝŶŐƐ�
ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘�tŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂī�ĚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ͘ 

dŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŽĸĐĞ� ŚŽƵƌƐ� ĂƌĞ� ϴ͘ϯϬĂŵ� –� ϯ͘ϯϬƉŵ�DŽŶĚĂǇ� –� &ƌŝĚĂǇ͕� ƚĞƌŵ� ƟŵĞ� ŽŶůǇ͘�
�ŵĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƟŵĞƐ͘ 

�ŶĚ�ĮŶĂůůǇ͙ 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ďƵƐǇ�ƚĞƌŵ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵǇƐĞůĨ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�
Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�Ăůů�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

�ĞƐƚ�tŝƐŚĞƐ͕ 

<ĂƌĞŶ�tƌŝǆŽŶ 


