






















��ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 
^ĐŽƩ�DŝůůŝŬĞŶ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ͕ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ� ǇĞĂƌ� ŚĂƐ� ĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ŐŽŶĞ� ĂŶĚ� /� Ăŵ� ƉƌŽƵĚ� ƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ŽƵƚůŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ� ŽĨ� �ĂƚŚŽůŝĐ����
�ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ͘ 

 
�Ks/�-ϭϵ�ŚĂƐ�ƌĞƐŚĂƉĞĚ�ŽƵƌ� ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĚŝŽĐĞƐĞ͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�
ŵŽƐƚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŵŽƐƚ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚŝƐ� ƚĞƌƌŝďůĞ� ǀŝƌƵƐ͘� >ŝŬĞ�����
ĂůǁĂǇƐ͕� �ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ͛� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕� ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƌŝƐĞŶ� ƵƉ� ƚŽ���
ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŝŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĚĂƌŬ�ƟŵĞ͘� 
 
/Ŷ�:ƵůǇ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�Ă�ŶĞǁ��ŝƐŚŽƉ͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ��ŝƐŚŽƉ��ŵĞƌŝƚƵƐ�^ĞƌƌĂƚĞůůŝ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘��ŝƐŚŽƉ�^ǁĞĞŶĞǇ͛Ɛ� ůŽǀĞ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽƐƚ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĞǀŝĚĞŶƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘�� 
 
/Ŷ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͕� ^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�Ă�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĮƌĞ�
ĂŶĚ� ŐůŽďĂů� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁŚŝůĞ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŽ� ďĂƩůĞ� ƚŚĞ� ĐƌŝƐŝƐ� ŽĨ� ĂĚĚŝĐƟŽŶ͘� dŚĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�
ƐŚŽǁŶ�ďǇ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ƚƌƵůǇ�ďĞĞŶ�
ĂĚŵŝƌĂďůĞ͘� 

 
tĞ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŵŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ�Ăƚ�ŽƵƌ��&�^�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��dŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ϱ�ƟŵĞƐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŐŽ͘�
dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŽŵĞŶ͕� ĂŶĚ�ŵĞŶ�ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĨŽŽĚ� ŝŶƐĞĐƵƌĞ� ĂŶĚͬŽƌ� ĨĂĐŝŶŐ� ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘� KƵƌ�hŶŵĞƚ�EĞĞĚƐ� &ƵŶĚ͕�
ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŐŝŌ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ŚĞůƉƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬƐ�
ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘� 
 
dŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ;�W�Ϳ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� �ĂƚŚŽůŝĐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŚĞůƉŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ�����������
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ϯϲϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘���W�͛Ɛ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞƌŽĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘� 
 
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�–��ŝƐŚŽƉ�^ǁĞĞŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂŶĐĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ͕�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ĚŽŶŽƌƐ͕� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�–��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ��Ks/�-ϭϵ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͊� 
 
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 
 
 
 
^ĐŽƩ�DŝůůŝŬĞŶ͕�DW� 
�ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ 
�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ� 



�ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ 
<ĞǇ &ĂĐƚƐ 

 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚŽŶŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϴ�ĂŶĚ 
ŚĂǀĞ� ĂůǁĂǇƐ�ŵĞƚ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝĞĚ� ƐŽĐŝĂů� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ� EĂƌƌŽǁ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƐƚ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ŶŽŶƉƌŽĮƚ�����
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ�ϭϵϱϰ�ďǇ�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tŝůůŝĂŵ�tĂůů͘�dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ���
ǁŝƚŚ� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƐƚ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞƌ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ĨŽƌ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů����������
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϱ�ďǇ�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�:ĂĐŬ�tĞŚƌůĞŶ͘ 
 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ�^ŽĐŝĂů�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ǁĞ�ĚŽ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�WĂƐƚŽƌĂů��ĂƌĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ����
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ŐƌŽǁ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͘ 
 
ͻ� �ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ� ƐƚƌŝǀĞƐ� ĨŽƌ� ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘� DĂŶǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂƌĞ� �K�� ;�ŽƵŶĐŝů� ŽŶ� �ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶͿ� Žƌ� ��Z&�
;�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�&ĂĐŝůŝƟĞƐͿ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ͘ 
 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ�EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ���
ůĂƌŐĞƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ϳϬ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘�dŚŽƵŐŚ�ǁĞ��
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� �ŝŽĐĞƐĞ� ŽĨ� WĂƚĞƌƐŽŶ� ;DŽƌƌŝƐ͕� ^ƵƐƐĞǆ͕� ĂŶĚ� WĂƐƐĂŝĐ� �ŽƵŶƟĞƐͿ� ǁĞ� ĂůƐŽ� ŽīĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶ������
,ƵĚƐŽŶ͕��ĞƌŐĞŶ͕�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƟĞƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ�h^��ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͘� 
 
ͻ�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇƟŵĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ϴϬ-ǇĞĂƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘� 
 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͛�ƚŚƌĞĞ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŽǀĞƌ�ϭ͘Ϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ďǇ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĚŽŶŽƌƐ͕� ƉĂƌŝƐŚĞƐ͕� Žƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� &ŽŽĚďĂŶŬ�ŽĨ�EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ͘�KƵƌ� ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ����
ƵŶĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ� ĨŽŽĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƚ�Ăƚ� ƚŚĞƐĞ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ�ŚĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ƐƚĂŐŐĞƌŝŶŐ�ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��Ks/�-ϭϵ͘� 
 
ͻ� dŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ŶĞĞĚǇ� ǇŽƵŶŐ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͕� �ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ŚĞůƉƐ� ŽǀĞƌ� ϱ͕ϬϬϬ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ� ŝŶ� ƉƌĞƐĐŚŽŽů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ĐŚŝůĚ����
ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŽǀĞƌ�ϯϬ͕ϬϬϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 
 
ͻ��ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ��ĂƚŚŽůŝĐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŚĞůƉŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ϯϲϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘ 
 
ͻ� �ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ͕� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ� EĂƌƌŽǁ͕� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� ŶŽŶƉƌŽĮƚ� ĚƌƵŐ� ĂŶĚ� ĂůĐŽŚŽů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĐĞŶƚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ�����
ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϮϬϬ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͛Ɛ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�Ăůů� ŝŶĐŽŵĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�zŽƵŶŐ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŵĂůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�DŽŵŵǇ�ĂŶĚ�DĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 



























^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
WĞƌƐĞǀĞƌŝŶŐ�dŚƌŽƵŐŚ��Ks/�-ϭϵ�-��ĂƩůŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝƐŝƐ�ŽĨ��ĚĚŝĐƟŽŶ 

 
^ƚƌĂŝŐŚƚ� Θ� EĂƌƌŽǁ͕� /ŶĐ͘� ŚĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�������
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϱϰ͘���ƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�
EĂƌƌŽǁ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ� ŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ͙͞ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŚĞůƉ� –� ĐƌĞĂƟŶŐ� ŚŽƉĞ͙͟��
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�EĂƌƌŽǁ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ŚŽƐƚ�
ŽĨ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ͕�
ůĂƐƟŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ͘� � /Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
EĂƌƌŽǁ� ;^ΘEͿ� ĚĞǀĞůŽƉƐ� ĂŶĚ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ĂŶĚ����������
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ͕� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ � KƵƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚůǇ� ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƐƚĂī� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ƵƐĞ� ĂŶĚ��������
ĐŽ-ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕� ƉƌŽŵŽƚĞ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĐŽŐŶŝƟǀĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂŶĚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ĨĂŵŝůǇ���������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ � KƵƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ůŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĂƐ�ĐĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ͘��Ɛ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�
ĂƩĞŶƟǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ǁĞ� ƐĞƌǀĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕� ĂŶĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ��������
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĞŵŽƟŽŶĂů͕�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐĞƌǀĞĚ͘�tĞ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕� ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͖� ĂĸůŝĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 

^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�EĂƌƌŽǁ�ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ� ĂŶĚ�
ůĂƌŐĞƐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŬŝŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘�����
WƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ă� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĐŽŶƟŶƵƵŵ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂůŝŬĞ͘�dŽĚĂǇ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�
Θ� EĂƌƌŽǁ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĚƵůƚ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů� ĚƌƵŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ŚĂůĨǁĂǇ� ŚŽƵƐĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� �ƌƵŐ� �ŽƵƌƚ� ŵĞŶ͕����������
ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ĚĞƚŽǆŝĮĐĂƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ŵĞŶ� ĂŶĚ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ��������
ƐƉĞĐŝĮĐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ� ŽĨ� ĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐ� ĂŐĞ͕���
ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ͕� ǁŽŵĞŶ� ǁŝƚŚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĐůŝĞŶƚƐ��������
ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ũƵƐƟĐĞ� ƐǇƐƚĞŵ͕� ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ�
ǁŝƚŚ� ĐŽ-ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘� � ^ƚƌĂŝŐŚƚ� Θ� EĂƌƌŽǁ͛Ɛ����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ďĂƐĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�����������
ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�
ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ĂŶ� /ŶƚŽǆŝĐĂƚĞĚ� �ƌŝǀĞƌƐ� ZĞƐŽƵƌĐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͕� &ĂŵŝůǇ� ^ƵĐĐĞƐƐ� �ĞŶƚĞƌ͕� ĂŶĚ� ƚǁŽ� �ĂǇĐĂƌĞ����
ĐĞŶƚĞƌƐ͘� 

 
�ƚ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŚŽůŝƐƟĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ͘��^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĞŵŽƟŽŶĂů͕�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞƌǀĞĚ͘�tĞ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ� ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘� �tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�
ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶǇ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĞ�Ăůů�ĐĂŵĞ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘   
 
 



dŚƌŽƵŐŚ� �Ks/�-ϭϵ͕� ǁĞ� Ăƚ� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� Θ� EĂƌƌŽǁ� ŚĂǀĞ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͕� ƐĞƌǀŝŶŐ� ŽƵƌ� ŵŽƐƚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ������
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƟŵĞ� ǁŚĞŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂƌĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ŵŽƐƚ͘� � tĞ� ĂƌĞ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ���������������
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ 
 
^E�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�^E�ŚĂƐ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�Ăůů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�
�ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ� �ŝƐĞĂƐĞ� �ŽŶƚƌŽů� ;���Ϳ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ůŽĐĂů͕� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĨĞĚĞƌĂů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ��������
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘�� 
 
/Ŷ� ĂŶ� ĞīŽƌƚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ�ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ƐĂĨĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ŝŶƐƟƚƵƚĞĚ������
ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǇŝĞůĚĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƵŶƟů�
ŵĞĚŝĐĂůůǇ� ĐůĞĂƌĞĚ͘ � �ůĞĂŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĂŶŝƟǌŝŶŐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ŽŶ-ƐĞƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ� ĂƌĞ������
ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĐůĞĂŶŝŶŐͬƐĂŶŝƟǌŝŶŐ� ƐĐŚĞĚƵůĞƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘ � /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŝŶ� ŚŽƵƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ƚĞĂŵ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ����
ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘ �tĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ� ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�WW�� ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͕���
ĞŶĨŽƌĐĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ �WW��ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘� � ^ƚĂī�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŚĞĐŬ� ƉŽŝŶƚƐ� ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ� Ăůů� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ůŽĐĂƟŽŶƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� Ă�����
ƐǇŵƉƚŽŵ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ƐŚŝŌ͘ � �ůů� ĐůŝĞŶƚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ƚǁŝĐĞ� ĚĂŝůǇ� ŽŶ� Ăůů�
ƵŶŝƚƐ͘ ����ůŝĞŶƚΖƐ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĚĂŝůǇ�ďǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚĂī͘ �ůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��K,�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ ��Ɛ�ƉĞƌ�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ͕�Ăƚ�
ǁŚŝĐŚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵŶŝƚƐ͘��ůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ�ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ƵŶĚĞƌ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ �   
 
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ� ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌ� ƚĞĂŵƐ͛� ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ� ŝƐ� ƚƌƵůǇ�ĂĚŵŝƌĂďůĞ͘ �ƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ� ƟŵĞƐ� ŽĨ� ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͕� ǁĞ� Ăůů� ŚĂǀĞ� ĐŽŵĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ďĞ� ŽĨ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ� ŽŶĞ� ĂŶŽƚŚĞƌ͕� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐŽŵĨŽƌƚ͕�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  tĞ� ĂƌĞ� � ƉƌŽƵĚ� ĂŶĚ� ƚŚĂŶŬĨƵů� ƚŽ� ƐĞĞ� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ����
EĂƌƌŽǁ�ƐƚĂī�ďƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ͘   
 
tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ� ƐƚĂī� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĞīŽƌƚƐ͕� ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵŶǁĂǀĞƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘ �EŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ� ŝŶ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘� 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

 
^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�EĂƌƌŽǁ͛Ɛ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŶŽŶ-ũƵĚŐŵĞŶƚĂů�
ĮƌƐƚ� ůŝŶĞ� ŽĨ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ƵƐĞ����������
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂƌĞ� ƐĐƌĞĞŶĞĚ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐĞĚ� ĨŽƌ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�EĂƌƌŽǁ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕� ŝŶ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ� �D,�^� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ĂŐĞŶĐǇ� ůŝĐĞŶƐƵƌĞ͘� KƵƌ� �ĞŶƚƌĂů� /ŶƚĂŬĞ� ŽĸĐĞ����������
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐͬůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ͗� ;ϯ͘ϳtDͿ�����������������
�ĞƚŽǆŝĮĐĂƟŽŶ͕� ;ϯ͘ϳͿ� ^ŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ� /ŶƉĂƟĞŶƚ͕� ;ϯ͘ϱͿ� >ŽŶŐ-ƚĞƌŵ� /ŶƉĂƟĞŶƚ͕� ;ϯ͘ϭͿ����
,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ͕�;Ϯ͘ϭͿ�/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ͕�;ϭͿ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ͘� 
 
�ůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�Ă�ƉƌŝŽƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĨĞƌƌĞƌ͘�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ǀŝĂ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞĐƵƌĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐƚĂī͘� �ůŝĞŶƚ͛Ɛ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ŵĞĚŝĐĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ǁŝůů� ďĞ� ũŽŝŶƚůǇ������
ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů�ƐƚĂī͘�dŚĞ�ĐůŝĞŶƚ� ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƵƐŝŶŐ��^�D�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�
&ƵŶĚŝŶŐ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ƵƉŽŶ� ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ���^/�� ;��^� /ŶĐŽŵĞ�
�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇͿ͘� �ůŝĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ƚŚĞŶ�ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚĂƚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďĞĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͘�DĞĚŝĐĂů� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ŝƐ�
ŶŽƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŽīĞƌƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�

Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘� 
 
�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�dĞĂŵ�DĞŵďĞƌƐ 
EĂŶĐǇ�EĂŬŚůĞ͕�D^t͕�>^t�-��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ 
<ĂŝƚůǇŶŶ�dƵƌƌĞ͕�D^t͕�>^t-��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 
sŝƚŽ��ŶĚƌŝƐĂŶŝ͕�D�͕�D�K�͕���^͕�>�����-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ� 
DĂƌŝĂ�>ŽƉĞǌ�-��ŽƵŶƐĞůŽƌ-ŝŶƚĞƌŶͬ�/ŶƚĂŬĞ�tŽƌŬĞƌ 
�ŝŶĚǇ�DĞĂŬĞŵ͕�D^-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
�ǇǀŽŶŶĞ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕����-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
�ŽƌŝƐ��͘�:ĂĐŬƐŽŶ͕����-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
�ŚƌŝƐƚĞŶĞ�^ŵŝƚŚ�͕�D^t-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
�ƌŝĞů�DĂŶĐŚĞŶŽ͕����-��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 
dŽƚĂů�EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͗�ϭ͕ϰϳϮ 
 

 



�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�DĞĚŝĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĨŽƌ�
ƚĞƐƟŶŐͬƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�Ăůů� ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐůŝĞŶƚƐ� ĨŽƌ��Ks/�� -ϭϵ͘��ůů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŽŶ�
ŶĞǁ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ĞīŽƌƚƐ� ŝŶ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�
ĂŶĚ� ƵƉŚŽůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� �ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ͕� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͘� dŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŐŽĂů���
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŐůŽďĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͛�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͘� 
 
,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ͗ 
· �Ks/��-ϭϵ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŶĞǁ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� 
 
· �Ks/��-ϭϵ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘� 
 
· KƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐͬ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�

ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 
 
· �ŽǆǇ͘DĞ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ǀŝƌƚƵĂů� ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŶĞǁ����

ĐůŝĞŶƚƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� �ŽǆǇ͘ŵĞ� ƵƐĞƐ� dĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ��������
ƌĞĂů-ƟŵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͕�
Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�,/W���ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͘� 

 
· �ůŝĞŶƚ�^ĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�

ĐůŝĞŶƚƐ͛� ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĞ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵƉĂƚŚǇ�
ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘�^ŽŵĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͗ 

  ͞'ƌĞĂƚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī͘͟ 
  ͞^ƚĂī�ŵĂĚĞ�ŵǇ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘͟ 
  ͞^ƚĂī�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘͟ 
  ͞tŝƚŚ��Ks/��ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞŚĂďƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�^ΘE͟ 
  ͞^ƚĂī�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟǀĞ͘͟ 
 
· DĞĚŝĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�;D�dͿ͗��ůŝĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�KƉƚ�ŝŶͬKƉƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�D�d�Ăƚ�

ƟŵĞ�ŽĨ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ĚĞůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŽīĞƌƐ�Ăůů� ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�D�d���
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�DĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�EĂůƚƌĞǆŽŶĞ͕�sŝǀŝƚƌŽů͕��ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶ�ĂŶĚ�^ƵďůŽĐĂĚĞ͘ 

 
· WƌĞƐƵŵƉƟǀĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ͗��ůƚŚŽƵŐŚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�

ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘�&Žƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐƟǀĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƉƌĞƐƵŵƉƟǀĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ͘� 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
DĞĚŝĐĂů�hŶŝƚ 

;DĞĚŝĐĂůůǇ�DŽŶŝƚŽƌĞĚ�/ŶƉĂƟĞŶƚ�tŝƚŚĚƌĂǁĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞǀĞů�ϯ͘ϳ—�ĞƚŽǆͿ 
 
^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͛Ɛ�ŵĞĚŝĐĂů� ƵŶŝƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŚƵď�ŽĨ� ĐůŝĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů� ĐĂƌĞ͘�KƵƌ� ƚĞĂŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ƌ�
ZĂŵďĂƌĂŶ� ĂŶĚ�ŽƵƌ� ŶĞǁůǇ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ͕� �ƌŝŬĂ� �ƐĐĂďŝ͕� �^E͕� ZE͕� ��ZE͘� �ƌŝŬĂ� ŝƐ� Ă� �ĞƌƟĮĞĚ��ĚĚŝĐƟŽŶ���
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�EƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ĮĞůĚ͘�KƵƌ�ĐĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶƐŝƐƚ�
ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƟŵĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƚŽǆ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 
^ŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝĐĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ǁĞ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶĐůƵĚĞ͗� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ǁĞůůŶĞƐƐ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ďǇ� ŽƵƌ� ĚŽĐƚŽƌ͕� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ������������
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ƌŽƵƟŶĞ� ŵĞĚŝĐĂů� ĐĂƌĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐĂƌĞ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ,/s� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕� ƚĞƐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ĚŝĞƟĐŝĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ� ĐůŝĞŶƚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĞĂƟŶŐ͘� � dŚĞ� DĞĚŝĐĂů�
ƚĞĂŵ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� �ůŝŶŝĐĂů� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽĨ�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝĨ�ĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂƌŝƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ͘�
,Z� ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŵƉůŽǇĞĞ�WŚǇƐŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ͘������� 
 
DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͗���ƌ͘�,ĂǇŵĂŶ�ZĂŵďĂƌĂŶ͕�&�^�D� 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ͗��ƌŝŬĂ��ƐĐĂďŝ͕��^E͕�ZE͕���ZE 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
>ŝŬĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐƚƌĂŶŐĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�KƵƌ�ĐůŝĞŶƚ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ŚĂĚ� ƚŽ� ǁŽƌƌǇ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ� ƉŽƚĞŶƟĂůƐ� ŽĨ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƉŝĂƚĞ��������
ĞƉŝĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘� 
 
�ůů� ƐƚĂī�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ƐĞůĨ-ŵŽŶŝƚŽƌ� ĨŽƌ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂŶĚ�ŶŽƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ� ƚŚĞǇ�ĚŽ� ĨĞĞů� ŝůů�Žƌ�����
ĨĞǀĞƌŝƐŚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� Ăůů� ƐƚĂī� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ĂŶĚ� Ă� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ����������
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�^ƚĂī�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ƚŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ�Ăƚ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�� 



�ĂƐĞĚ�ŽŶ�E:�K,�,�W��ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ��ŽŶĮƌŵĞĚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ��ĂƐĞ�ZŝƐŬ��ůŐŽƌŝƚŚŵ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƐƚĂī�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂƐ�Ăůů�ĐůŝĞŶƚƐ�
;ĞǆĐĞƉƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶͿ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘�sŝƌƚƵĂů�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ƐŽŵĞ� ĐĂƐĞƐ� ĂƐ� ŶĞĞĚĞĚ͘� dŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƚĞƐƚ� ŽŶ� Ă� ǁĞĞŬůǇ� ďĂƐŝƐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĂĐƟǀĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĐĂƐĞƐ�����������
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ǁĞĞŬ�ďǇ�ǁĞĞŬ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ� �Ks/�-ϭϵ� WĂŶĚĞŵŝĐ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ŚŽƵƐĞ� �ŽĐƚŽƌ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕� DĞĚŝĐĂů� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ,/WW�� ĐŽŵƉůŝĂŶƚ���������
dĞůĞ-ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��ůŝĞŶƚ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƌĞŵŽƚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͘� 
 
^ĞǀĞƌĂů�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƟůůĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�Ăƚ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ͘�DĂƐŬƐ�ǁĞƌĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƐǇŵƉƚŽŵ�ĐŚĞĐŬ͕�
Ăůů� ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ƐƚĂī� ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů� ĨŽƌ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŚĞĐŬƐ͘�Z>� ƐƚĂī�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽǁĞĚ�ĂŶĚ���
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�EŽŶĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƵŶŝƚƐ�ƚǁŝĐĞ�
Ă�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŽŐ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ƚŚĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ƵŶŝƚ�
ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂďŶŽƌŵĂů�ƌĞĂĚŝŶŐƐ͘ 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
DĞĚŝĐĂůůǇ� DŽŶŝƚŽƌĞĚ� /ŶƉĂƟĞŶƚ� tŝƚŚĚƌĂǁĂů� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� >ĞǀĞů� ϯ͘ϳtD� ;�ĞƚŽǆͿ͗� ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ďǇ�����
ŵĞĚŝĐĂů� ĂŶĚ� ŶƵƌƐŝŶŐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ϯϰ-Śƌ� ŵĞĚŝĐĂůůǇ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ƚŽ� ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ� ǁŚŽƐĞ����������
ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂƌĞƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘ 
 
^ŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ� ůĞǀĞů� ϭϭϭ͘ϳ͗�DĞĚŝĐĂůůǇ� DŽŶŝƚŽƌĞĚ� ,ŝŐŚ� /ŶƚĞŶƐŝƚǇ� /ŶƉĂƟĞŶƚ-� ŚŝŐŚůǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ����
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂŵĞŶĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 
 
>ŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ůĞǀĞů� ϭϭϭ͘ϱ͗� �ůŝŶŝĐĂůůǇ� DĂŶĂŐĞĚ� ,ŝŐŚ-� ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� dƌĞĂƚŵĞŶƚ-� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ�����������
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘ 
 
,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ� ůĞǀĞů� ϭϭϭ͘ϭ͗�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ�Ă� ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽŽŵ͕�ďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌĞůĂƉƐĞ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůŝĨĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�DĞŶ 
 
^ĞŶŝŽƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�DĞŶΖƐ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ͕��ĞƚŽǆ�ĂŶĚ�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ͗�DĂƌŝĂ�DŽƌĂ 
 
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ� ĐƌŝƐŝƐ� ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĐůŝĞŶƚƐ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽǆǇ� ǀŝĚĞŽ����
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� Ăůů� ĐůŝŶŝĐĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ďĞŝŶŐ�ŵĞƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƟŵĞ͘��ůů� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ���
ƐĂĨĞƚǇ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉƐ� ƌŽŽŵƐ� ĂŶĚ� ƐĐŚĞĚƵůĞƐ� ǁĞƌĞ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� Ɛŝǆ� ĨĞĞƚ����������
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ůŝĨĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĚŽǆǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƐĐŚĞĚƵůĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ ,ĂůĨǁĂǇ� ŚŽƵƐĞ� ĐůŝĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞŐƵŶ�������
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘  �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�,ĂůĨǁĂǇ�ŚŽƵƐĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�K^,��ϯϬ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�,t,͘   



ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�tŽŵĞŶ 
 

>ŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ůĞǀĞů�ϭϭϭ͘ϱ��ůŝŶŝĐĂůůǇ�DĂŶĂŐĞĚ�,ŝŐŚ-�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ-�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĞŶǀŝͲ
ƌŽŶŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘ 
 
^ĞŶŝŽƌ��ůŝŶŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ͗�sŝƌŐŝŶŝĂ��ƌŽǁŶ͕�>�^t͕�>����͕���^� 
WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�>ŽƵŝƐĞ��ůĞǆĂŶĚĞƌ 
 
dŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ� ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�
ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĞĚ�����ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐĂĨĞ͘��dĞůĞŚĞĂůƚŚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŬĞǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ĨŽƌ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� �ůŝĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞŝƌ� ůŽǀĞĚ� ŽŶĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽǆǇ͘�DĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚŝƐ� ŝŶ� ůŝĞƵ� ŽĨ� ŝŶ� ƉĞƌƐŽŶ� ĨĂŵŝůǇ� ǀŝƐŝƚƐ͘���WW� ǀŝƐŝƚƐ�ǁĞƌĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ������
ĐŽŶƟŶƵĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƐƚƌŝĐƚ��ŽǀŝĚϭϵ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘�sŝƌƚƵĂů����ĂŶĚ�E��ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ͘� �ůŝĞŶƚ� ĂƩĞŶĚ� Ă� ǀŝƌƚƵĂů� EƵƚƌŝƟŽŶ� ŐƌŽƵƉ� ƌƵŶ� ďǇ� ZƵƚŐĞƌƐ� ĂŶĚ� ŝƐ� Ă� ŬĞǇ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ƚŽ�ŵŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚ��������
ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ZĞĐĞŶƚůǇ�Ă�ĐƌŽĐŚĞƚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ͘�tĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ǇŽŐĂ�ŐƌŽƵƉ�
ŝŶ�ϮϬϮϭ͘��^ƚĂī�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬĞǇ�ŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚϭϵ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘� 
 
dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ŝŶƚŽ�ϮϬϮϭ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀŝƚĂů�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� >ŽŶŐ� dĞƌŵ� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� tŽŵĞŶ͛Ɛ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϮϬ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� dŚĞ��������
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂƉŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ϮϬϮϬ�ĨŽƌ��ůƉŚĂ�/͕��ůƉŚĂ�Ϯ͕�ĂŶĚ��ůƉŚĂ�ϯ͗� 
 





^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
dŚĞ� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� >ŝĨĞ� ;Z>Ϳ� ƐƚĂī� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ůŝŶŝĐĂůͬdƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐƚĂī� ƉůĂǇ� Ă� ŵĂũŽƌ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ����������
ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ͘�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� >ŝĨĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŝƚĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͛� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ� ƚŽ�
ǁŽƌŬƐŝƚĞƐ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬƐŝƚĞ� ďŝ-ŵŽŶƚŚůǇ� ŵĞĞƟŶŐƐ͘� dŚĞǇ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�������
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚͬĐůŝŶŝĐĂů� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘� dŚĞ� ƚĞĂŵ� ĂůƐŽ� ĂƌƌĂŶŐĞƐ� ƚĞůĞƉŚŽŶĞ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ĨŽƌ� ŝŶĐŽŵŝŶŐ�
ĂŐĞŶĐǇ�ĐĂůůƐ͕� ƐŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŝů� ĨŽƌ�Ăůů� ĐůŝĞŶƚƐ͛�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŐĞŶĐǇ� ƐƚĂī͕� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ� ůĞŝƐƵƌĞ���
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ůĂƐƚůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞǆ�ƵƌŝŶĞ�ĚƌƵŐ�ƐĐƌĞĞŶƐ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ�ƐƚĂī�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚŝŐŚ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�ŵŽŶŝƚŽƌ͕�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚŝƌĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ďǇ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ŵŝƐďĞŚĂǀŝŽƌ� ǁŚŝůĞ� ŽīĞƌŝŶŐ� ĂŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ďĞŚĂǀŝŽƌ� ǁŚĞŶĞǀĞƌ� ƉŽƐƐŝďůĞ͖� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚ�����
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 
tŽŵĂŶ͛Ɛ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�^ŚĞǀŽŶ��ĞǇ 
^ƌ͘��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ�ĨŽƌ�tŽŵĞŶΖƐ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͗�<ŚĂůŝůĂŚ��ĂŶŝĞůƐ�� 
DĞŶ͛Ɛ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�ZŽŶĂůĚ�,ĂǇĞƐ 
 
 

�ĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�KƵƟŶŐƐ 
 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƐƚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�Ăůů�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͖�ĂƐ�
Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�>ŝĨĞ�ƐƚĂī�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůŝŶŝĐĂůͬdƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ǁŝƚŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƉŽŽů�ƚĂďůĞ͕�ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ�ƚĂďůĞ͕�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ďŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ-ďĂƐĞĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ�ĨŽƌ�Ăůů�ƵŶŝƚƐ͘�dŚĞ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�;ŝ͘Ğ͘�zŽŐĂ�ĂŶĚ��ƌŽĐŚĞƟŶŐͿ�ĂƐ�ǁĞůů��ŽŽŵ���ͬE��ŵĞĞƟŶŐƐ͘�>ĂƐƚůǇ͕�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƵŶŝƚƐ�
ĂƌĞ� ĞƋƵŝƉƉĞĚ� ǁŝƚŚ� ZŽŬƵ� �ŽǆĞƐ� ĨŽƌ�ŵŽǀŝĞƐ� ĂŶĚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝĞƐ� Ăƚ� ůĞŝƐƵƌĞ͕� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� �ĂƚŚŽůŝĐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ�
zŽƵdƵďĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘ 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
KƵƚƉĂƟĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

 
dŚĞ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞/KWͬKW͟�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐŝƚĞƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�/KWͬKW ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϱϬϴ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�WĂƚĞƌƐŽŶ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�WĂƐƐĂŝĐ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͛Ɛ� ĮƌĞ͘� dŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ� ƚŚĞ� KWͬ/KW� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� DŽŶƐŝŐŶŽƌ� tĂůů� �ĞŶƚĞƌ� ŝŶ���������
WĂƌĂŵƵƐ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�/KWͬKW�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ďƵƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶĞĞĚƐ͘�
dǇƉŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϴ�ǁĞĞŬƐ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ϯ-ŚŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ǁĞĞŬůǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ǁĞĞŬůǇ�
ƵƌŝŶĞ�ĚƌƵŐ� ƐĐƌĞĞŶƐ� ĨŽƌ� Ă� ƚŽƚĂů�ŽĨ� ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� /Ĩ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶ� /KW͕� ƚŚĞ� ĐůŝĞŶƚ�ǁŝůů� ͞ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ͟� ƚŽ�����
KƵƚƉĂƟĞŶƚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ� ŽĨ� ϭ-Ϯ� ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞĞŬůǇ� ĂŶĚ� ďŝ-ǁĞĞŬůǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘� �ůů� ƚŚƌĞĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� KƵƚƉĂƟĞŶƚ�����������
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĐĐĞƉƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�DĞĚŝĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĞĚ�dŚĞƌĂƉǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ƵďŽǆŽŶĞ͕�DĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�sŝǀŝƚƌŽů͕�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉƐǇĐŚŽƚƌŽƉŝĐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�/KWͬKW�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�͞ϱϬϴ͟�ŝƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƌŽŵ�ϱ�
Ɖŵ�ƚŽ�ϵ�Ɖŵ�ƚŚƌĞĞ�ŶŝŐŚƚƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�^ŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�>ŽŶŐ�dĞƌŵ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ũŽƵƌŶĞǇƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĂŐĞŶĐǇ͘��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�WƌŽďĂƟŽŶ�ƌĞĨĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�
ĂƩĞŶĚ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͘�dŚĞ�/KWͬKW�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ŵĂůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƌĂůůĞů�
ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐŽďĞƌ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ďĂĐŬ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ� /KWͬKW�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tĂůů� ĐĞŶƚĞƌ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ� ĨĞŵĂůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϲĂŵ-ϵĂŵ͘�dŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ăƚ�
DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tĂůů� ĂŶĚ� ŽƵƌ� /KWͬKW� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘��ůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĐĂŶ͛ƚ� ĂƩĞŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ĐĂŶ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� Ăƚ� ϱϬϴ͘� KƚŚĞƌ� ĐůŝĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ĂƩĞŶĚ� ĂƌĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� /KW��������
ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ� ͞ĐůĞĂŶ�ƟŵĞ͟�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞĞŬůǇ�ƐƚĂī�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
D�d� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ƚŽǁĂƌĚ� ƚŚĞŝƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŐŽĂůƐ͘� �ůů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ���������
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ��ŶŶĞǆ��ϭ��D,�^�&ĞĞ�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�/KW�ĂŶĚ�KW�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 
 
^ĞŶŝŽƌ��ůŝŶŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�/KWͬKW�ĂŶĚ�Dt�͗�sŝƌŐŝŶŝĂ��ƌŽǁŶ͕�>�^t͕�>����͕���^� 
 
ϮϬϮϬ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� Ăůů� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƌƌŝǀĂů� ŽĨ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝŶ� DĂƌĐŚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� KƵƚƉĂƟĞŶƚ�������������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ƐƉƌŝŶŐ͕� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂů� ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ƚŚĞ� KƵƚƉĂƟĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ǁĞƌĞ�
ĐůŽƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ƌĞƐƵŵĞĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ͘�ϱϬϴ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚǇďƌŝĚ�ŽĨ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�Ϯ�ŽĨ�ϯ�ĚĂǇƐ�Ă�
ǁĞĞŬ͘�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tĂůů�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ� ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ͘�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



 
 

 
0$7�2XWSDWLHQW�3URJUDP�DW�0:& 

 
DĞĚŝĐĂƟŽŶ� �ƐƐŝƐƚĞĚ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ;D�dͿ� ŝƐ������
ĚĞĮŶĞĚ� ďǇ� h͘^͘� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ���
,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�
ĨŽƌ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƐ͗ 
�ŶǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ŽƉŝŽŝĚ� ĂĚĚŝĐƟŽŶ� ƚŚĂƚ�������
ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ� ;Ğ͘Ő͕͘� ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕����������
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ͕� ŶĂůƚƌĞǆŽŶĞͿ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
h͘^͘� &ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�
ĂĚĚŝĐƟŽŶ� ĚĞƚŽǆŝĮĐĂƟŽŶ� Žƌ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�����
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�D�d�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�KdW�Žƌ�
ĂŶ�KdW�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƵŶŝƚ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ͕�
Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ͘ 
 
DŽŶƐŝŐŶŽƌ� tĂůů� �ĞŶƚĞƌ͕� WĂƌĂŵƵƐ͗� KƵƌ������
ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ďĞŐĂŶ� ŝŶ� ϭϵϳϭ� ŝŶ����������
WĂƚĞƌƐŽŶ͕� E͘:͕͘� ƌĞůŽĐĂƚĞĚ� ƚŽ� Ϯ� ƚƌĂŝůĞƌƐ� ŝŶ�����
,ĂĐŬĞŶƐĂĐŬ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶ�
Ăƚ� �ĞƌŐĞŶ� EĞǁ� �ƌŝĚŐĞ� DĞĚŝĐĂů� �ĞŶƚĞƌ� ŝŶ�����
WĂƌĂŵƵƐ͕�E͘:͘��dŚĞ�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tĂůů��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ĞƌŐĞŶ�
�ŽƵŶƚǇ͘� 
 

DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͗��ƌ͘�,ĂǇŵĂŶ�ZĂŵďĂƌĂŶ͕�&�^�D 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ͗��ůĨƌĞĚŽ�EĂĚĞƌĂ�ZE��^E͕��͘K͘E͘�KW�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ϮϮϰ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĚŽƐŝŶŐ� ŽǀĞƌ� Ϯϭϭ� ϬƵƚƉĂƟĞŶƚ�
ĂŶĚ� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ϭϴϱ� ŽŶ�����������
DĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĂŶĚ�Ϯϲ�ŽŶ�^ƵďŽǆŽŶĞ͘ 
 
ϮϬϮϬ�ŵĂƌŬĞĚ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�KŶ�
DĂƌĐŚ�ϮϯƌĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ� ƐƚĂƚĞ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ͕� DŽŶƐŝŐŶŽƌ� tĂůů� ƚŽŽŬ� ƚŚĞ�
ƐƚĞƉƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ������������
ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ĂŶĚ� ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ������
ĚŽƐŝŶŐ� ĨŽƌ� Ăůů� ŝƚƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ĐůŝŶŝĐ��������
ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ŽƉĞŶ� Ɛŝǆ� ĚĂǇƐ� Ă� ǁĞĞŬ� ĨƌŽŵ�
DŽŶĚĂǇ� ƚŽ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ� ĂŶĚ� ĐůŽƐĞĚ� ŽŶ�����
^ƵŶĚĂǇƐ͘ 
 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ƉŚĂƐĞ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ůĞǀĞů͕�

ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ŵĞĚŝĐĂů� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĂŶĚ� ƉƌĞƐƵŵƉƟǀĞ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ĂŶĚ� ƉŽƐŝƟǀĞ� �ŽǀŝĚ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ͕������
DŽŶƐŝŐŶŽƌ� tĂůů� ĐůŝĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƚĂŬĞ-ŚŽŵĞ� ďŽƩůĞ� ĚŽƐĞƐ͖� ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ� ĞǀĞƌǇ� ŽƚŚĞƌ� ĚĂǇ� ŽŶ-ƐŝƚĞ������
ĚŽƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽĨ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ďŽƩůĞƐ͘�dŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƵŶƐƚĂďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ� ŝůůŝĐŝƚ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĚĂŝůǇ͘� 
 
dŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�Ăůů�����ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�WW�Ɛ͕�ĨĂĐĞŵĂƐŬ͕�
ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂŝůǇ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĮůůŝŶŐ�ŽƵƚ��Ks/��ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘� 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
dŚĞ� DŽŶƐŝŐŶŽƌ� tĂůů� �ĞŶƚĞƌ� ƚĂŬĞƐ� ĂŶ� ĂĐƟǀĞ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƉƌŝŽƌŝƟǌŝŶŐ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ� ǁŝƚŚ� ^ƵďƐƚĂŶĐĞ� hƐĞ� �ŝƐŽƌĚĞƌ� ĂŶĚ����������
�Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ϵ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ϭ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ĐůŝŶŝĐ͘�ϰ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ͘�ϱ�ǁĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ĨƵůů� ƚĞƌŵ͕�ǁŝƚŚ�Ϯ�ďĂďŝĞƐ�ďŽƌŶ�ǁŝƚŚ�ŶĞŽŶĂƚĂů�
ĂďƐƟŶĞŶĐĞ� ƐǇŶĚƌŽŵĞ� ĂŶĚ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞŽŶĂƚĂů� ƵŶŝƚ� Ăƚ� ^ƚ͘� :ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�DĞĚŝĐĂů� �ĞŶƚĞƌ͘����
ZĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƚǇƉĞ�ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ�ďǇ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�
ĚŽƐĞƐ͘ 
 
sŝǀŝƚƌŽů͗� �sŝǀŝƚƌŽů�/ŶũĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ΘE�D�d�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϮϬϭϳ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�KƉƚ-/Ŷ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��ŌĞƌ�KƉƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶũĞĐƟŽŶƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�
ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ŽƌĂů�ŶĂůƚƌĞǆŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�,ĂůĨ-ǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ƵŶŝƚ͘ 
 
^ƵďŽǆŽŶĞ�;ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͿ͗��Ɛ�Ă�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŽƉŝĂƚĞ�ĚĞƚŽǆŝĮĐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^ƵďůŽĐĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͘ 
 
EĂƌĐĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�EĂƌĐĂŶ�ƐƉƌĂǇ�ǀŝĂůƐ�Ăƚ�ŬĞǇ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ŇŽŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ĮƌƐƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝǀĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͊���� 
 

EĂƌĐĂŶ�^ĂǀĞƐ�>ŝǀĞƐ͊ 
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ��ĂƚĂ� 

 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
DĞĚŝĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ 

 
^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ� EĂƌƌŽǁ͛Ɛ�DĞĚŝĐĂƟŽŶ� �ƐƐŝƐƚĞĚ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ƚŚĞ�DŽŶƐŝŐŶŽƌ�tĂůů� �ĞŶƚĞƌ͕� ŶĂŵĞĚ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ�
ĨŽƵŶĚĞƌ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϭϵϳϭ͕�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌŐĞŶ�EĞǁ��ƌŝĚŐĞ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�WĂƌĂŵƵƐ͕�E͘:͘� 
 
�ƵƌŝŶŐ� ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ� EĂƌƌŽǁ� ƚĞĂŵ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ� ƟƌĞůĞƐƐůǇ� ƚŽ����
ĐŽŵďĂƚ� ƚŚĞ�ŽƉŝĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ� ĨĂĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ͘�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ŝƚƐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚ� ůŝŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ���
ĞƉŝĚĞŵŝĐ͘�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚĂƚƵƐ͘� 
 
hŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ŽƵƌ� DĞĚŝĐĂů� �ŝƌĞĐƚŽƌ͕� �ƌ͘� ZĂŵďĂƌĂŶ͕� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� Θ� EĂƌƌŽǁ� ŚĂƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ���������
ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ǁŝƚŚŝŶ� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� � ^ǇƐƚĞŵƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ����������
ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƵƌŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂǀŝŶŐƐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ� ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�DĞĚŝĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŚĂůĨǁĂǇ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��DĞĚŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
&���ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ƐƵďŽǆŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ǀŝǀŝƚƌŽůͬŶĂůƚƌĞǆŽŶĞ͘� 
 
�Ɛ� Ă� ƐƚĂƚĞ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͕� ŽƵƌ� D�d� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ� ǁŝƚŚ� ^ƵďƐƚĂŶĐĞ� hƐĞ� �ŝƐŽƌĚĞƌ� ĂŶĚ� �Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ����������
�ŝƐŽƌĚĞƌƐ�;DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐͿ͘͘ 
 
dŚĞ�sŝǀŝƚƌŽů� /ŶũĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ� ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ΘE�D�d�WƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϮϬϭϳ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�KƉƚ-/Ŷ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�,ĂůĨǁĂǇ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�� 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
/ŶƚŽǆŝĐĂƚĞĚ��ƌŝǀĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�;/�Z�Ϳ 

 

/ŶƚŽǆŝĐĂƚĞĚ� �ƌŝǀĞƌƐ� ZĞƐŽƵƌĐĞ� �ĞŶƚĞƌ� ;/�Z�Ϳ͗� dŚĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶĂů� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� �ĞŶƚĞƌ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� WĂƐƐĂŝĐ� ĨŽƌ� ĮƌƐƚ� ŽīĞŶĚĞƌƐ� ĂŶĚ������
ŵƵůƟƉůĞ�ŽīĞŶĚĞƌƐ�ĐŽŶǀŝĐƚĞĚ�ŽĨ�Ă��h/�ŽīĞŶƐĞ͘��dŚĞ�/�Z��ĚĞƚĂŝŶƐ�;ϭϮͬϰϴ-ŚŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐͿ͕�ĞĚƵĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞĞŶƐ�Ăůů��h/�ŽīĞŶĚĞƌƐ͖�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϲϮ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�>Ăǁ�ϯϵ͗ϰ-ϱϬ͘��dŚĞ�/�Z��ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�
ƌĞĨĞƌƌĂů�ƐŽƵƌĐĞ͘�� 
 

�ŝƌĞĐƚŽƌ͗�sŝƚŽ��ŶĚƌŝƐĂŶŝ 
����� 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ;WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇͿ͖� ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ� /�Z�Ɛ�ǁĞƌĞ�ƐŚƵƚ-ĚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŵŝĚ-DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͕�
ĂŶĚ�WĂƐƐĂŝĐ�/�Z��ƐƚĂī�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ϯͬϮϵͬϮϬϮϬ͘�� 
 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚƵƚ-ĚŽǁŶ͖�WĂƐƐĂŝĐ�/�Z��ĐĂŶĐĞůĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ƐĞŶƚ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ��ŽƵƌƚƐ͕�ŵŽǀĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ŽŶƚŽ� ϭϮͬϰϴ-ŚŽƵƌ� ǁĂŝƚ-ůŝƐƚƐ͕� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ� ǁŝƚŚ� /�W� ĂŶĚ� �ŽƵŶƚǇ� /�Z�Ɛ͕� �ĸůŝĂƟŽŶ� �ŽŶƚƌĂĐƚƐ� ĨŽƌ� ;ϭϮͿ� WĂƐƐĂŝĐ� ĂĸůŝĂƚĞĚ����
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐŝŐŶŝŶŐ� ŽĨ� �ŽƵŶƚǇ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� ĂŶĚ� ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ� ƉĂĐŬĞƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϭϮ-ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� �ŽƵŶƟĞƐ� ƐĞĐŽŶĚ� ŽīĞŶĚĞƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘���ƉƉƌŽǀĂů�ůĞƩĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϭϮ-ĚĞƐŝŐŶĂƟŶŐ��ŽƵŶƟĞƐ�ĂŶĚ�/�W�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽīĞŶĚĞƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϰϴ-ŚŽƵƌ�/�Z��ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘��� 
�� 

dŚĞ�WĂƐƐĂŝĐ�/�Z��ƐƚĂī�ĂŶĚ�/d�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϭϮͬϰϴ-ŚŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��WĂǇWĂů͕�
�ŽŽŵ͕� ĂŶĚ� &ŽƌŵƐƚĂĐŬ͖� ĂƌĞ� ũƵƐƚ� ƐŽŵĞ� ƉŽƌƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞƚƵƉ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ůĂƵŶĐŚ� ƚŚĞ� ǀŝƌƚƵĂů� ĐůĂƐƐĞƐ͘� � WĂƐƐĂŝĐͬEŽƌƚŚĞƌŶ� ϰϴ� /�Z�� ŝƐ�����
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ� ďĞŐŝŶ� ŽƵƌ� ϭϮͬϰϴ-ŚŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ŽŶ� ϭͬϮϮͬϮϬϮϭ� ;ϰϴ-ŚŽƵƌ� /�Z�� ƉƌŽŐƌĂŵͿ� ĂŶĚ� ϭͬϮϯͬϮϬϮϭ� ;ϭϮ-ŚŽƵƌ� /�Z�����������
ƉƌŽŐƌĂŵͿ͘�� 





^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
&ĂŵŝůǇ�^ƵĐĐĞƐƐ��ĞŶƚĞƌ� 

 
dŚĞ�&ĂŵŝůǇ�^ƵĐĐĞƐƐ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�Ă�ŽŶĞ-ƐƚŽƉ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŽĨ� WĂƚĞƌƐŽŶ� ĂŶĚ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ����
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 
 
/Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ� &^�� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ĨŽƌ� Ăůů������������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�dŚĞ�&^��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϮϬϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ϱϮϯ� ǁĞƌĞ� ŶĞǁ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ͘ � dŚĞ� &^�� ĂƐƐŝƐƚĞĚ� ƚŚĞƐĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ǁŝƚŚ���
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ͗� ůŝŶŬĂŐĞƐ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
WĂƐƐĂŝĐ� �ŽƵŶƚǇ͕� ƉĂƌĞŶƟŶŐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŝŶ� �ŶŐůŝƐŚ� ĂŶĚ� ^ƉĂŶŝƐŚ͕� ŽŶŐŽŝŶŐ����
ƉĂƌĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽīĞƌŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ŽŶ� ǀĂƌŝŽƵƐ���
ƚŽƉŝĐƐ� ůŝŬĞ� ŚĞĂůƚŚ͕� ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ůŝĨĞ� ƐŬŝůůƐ͖�
ůĂƌŐĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉĂƌĞŶƚ-ĐŚŝůĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ � 
 
�ůƐŽ͕� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ǁĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ǀŝĂ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŽŶŽƌƐ͕� ďƵƚ� ĨƌŽŵ� ůŽĐĂů� ƐĐŚŽŽůƐ͕� ĂŶĚ� ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƐ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ŝƚĞŵƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ƚŽǇƐ͕�
ĐŽĂƚƐ͕� ďĂďǇ� ŝƚĞŵƐ͕� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌƐ� ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŵƵĐŚ� ŶĞĞĚĞĚ��������
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� dŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ������������
ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŚŽƐƚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĞǀĞŶƚƐͬŐŝǀĞĂǁĂǇƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ǁĞĂƌŝŶŐ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
WW�͕� ĨĂĐĞ� ŵĂƐŬƐ͕� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� Ăůů� ���� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘� ^ŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�
ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŽƵƌ� ĂŶŶƵĂů� ͞�ĂĐŬ� ƚŽ� ^ĐŚŽŽů� 'ŝǀĞĂǁĂǇ͕͟� ͞,ǇŐŝĞŶĞ�
/ƚĞŵƐ�'ŝǀĞĂǁĂǇ͕͟�ĂŶĚ�͞dƵƌŬĞǇ�ĂŶĚ��ƌŽǁŶďĂŐ�'ŝǀĞĂǁĂǇ͘͟ 
 
&�^͛�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ŐƌĂŶƚ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ϲ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�Ă�ϭϬ�ǁĞĞŬ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĐůĂƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�WĂƐƐĂŝĐ�
�ŽƵŶƚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘ �^ŝǆƚĞĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�WĂƌĞŶƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ �dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŐĂǀĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ� ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 
>ĂƐƚůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�,ŽůŝĚĂǇ�dŽǇ�'ŝǀĞĂǁĂǇ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϱϴ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽǇƐ�ƚŽ�ϰϭϴ�ĐŚŝůĚƌĞŶ ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ��ůĂƌĂ�
�͘��ŽůĞŵĂŶ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�'ůĞŶ�ZŽĐŬ͕�E:͕�:ĞƌƐĞǇ��ĂƌĞƐ͕�^ƚ͘��ƌĞŶĚĂŶ͛Ɛ�ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�K�^/^͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĂŝĚ�ŶĞĞĚǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
 

 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
^ƵƉƉŽƌƟǀĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ͗��ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ϭ�Θ�Ϯ 

WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�DĞĚŝĐĂů��ĂǇ��ĂƌĞ�WƌŽŐƌĂŵ 
 

�ƵŝůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͗��ŶŐĞůŽ��ĞĐĐĂ 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƵŝůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͗�^ŚĞǀŽŶ��ĞǇ 
 
dŚĞ� ^ΘE� �ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� /� ;ϯϵϬͿ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŽŶĞ-ďĞĚƌŽŽŵ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘ 
 
�ĂĐŚ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽīĞƌƐ� Ă� ďĞĚƌŽŽŵ͕� ƉƌŝǀĂƚĞ� ďĂƚŚƌŽŽŵ͕� ϰ� ďƵƌŶĞƌ�
ƚŽƉ� ƌĂŶŐĞ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞŶ͕� ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌ� ĂŶĚ� ƐŝŶŬ͘� dŽƚĂůŝŶŐ� Ϯϯ�����������
�ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ� ^ΘE� �ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� //� ;ϯϴϬͿ ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŽŶĞ-ƌŽŽŵ� ƐƚƵĚŝŽ����������
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ���������������
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘� �ĂĐŚ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽīĞƌƐ� Ă� ƉƌŝǀĂƚĞ� ďĂƚŚƌŽŽŵ͕� ƚǁŽ-
ďƵƌŶĞƌ� ƚŽƉ� ƌĂŶŐĞ͕� ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌ� ĂŶĚ� ƐŝŶŬ͘� dŽƚĂůŝŶŐ� ϱϮ� ^ƚƵĚŝŽ�������
�ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞŶĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƚŽ� ŚŽŵĞůĞƐƐ����������
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ͕� ĂĚǀŽĐĂĐǇ͕� ďĞŶĞĮƚͬĮŶĂŶĐŝĂů� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�����������
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ĂďƵƐĞ� ĂŶĚ� ůŝŶŬĂŐĞƐ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ�����
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 
 
dŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ϮϬϮϬ͕� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�ǁĂƐ� ĂǁĂƌĚĞĚ� Ă�
ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ZǇĂŶ�tŚŝƚĞ�'ƌĂŶƚƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ�ŽƵƌ�DĞĚŝĐĂů��ĂǇ��ĂƌĞ�WƌŽŐƌĂŵ͘ 

 
DĞĚŝĐĂů��ĂǇ��ĂƌĞ��ĞŶƚĞƌ�;D���Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚƵůƚ�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ� ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,/sͬ�/�^͘��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�
�^�D-ĐĞƌƟĮĞĚ� ůŝĐĞŶƐĞĚ� ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͕� Ă� ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� EƵƌƐĞ͕� ƚǁŽ������
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ĂďƵƐĞ� ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ͕� Ă� ƐŽĐŝĂů� ǁŽƌŬĞƌͬĐĂƐĞ� ŵĂŶĂŐĞƌ͕� ĂŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕� ƚǁŽ� ĚƌŝǀĞƌƐ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŶƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ͕�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� ��ŐĞŶĐǇ�ǀĂŶƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĂĚƵůƚ� ĚĂǇ� ĐĂƌĞ� ĐĞŶƚĞƌ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŽ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ŵĞĚŝĐĂů�������������
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĨĂĐŝůŝƟĞƐͬĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� � �ůŝĞŶƚƐ������
ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ĂďƵƐĞ�
ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ƌŝƐŬ����������
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͖�������� 
ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͕� 



^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
�ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ�;�>WƐͿ 

>Ă�sŝĚĂ�dŽŽ 
>Ă�sŝĚĂ�/// 

 
^ƚƌĂŝŐŚƚ�Θ�EĂƌƌŽǁ͛Ɛ� ƚǁŽ� ĞĂƌůǇ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĞůƉ� ƚŚƌĞĞ� ĂŶĚ�
ĨŽƵƌ� ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ� ŽĨ� WĂƚĞƌƐŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ���
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
Ă�ůŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚĂī�ŽĨ�ǁĞůů
-ƚƌĂŝŶĞĚ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ� ǁŽƌŬĞƌƐ͘� dŚĞ���
ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĂƌůǇ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 
 
^ƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�
ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ� ^ƚƵĚŝĞƐ͘� dŚŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ� Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�
EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶƚŽ����
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŽƉŝĐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĂŝƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘�dŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ�ďĞŚŝŶĚ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�
ŚĞůƉƐ�ƚŚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ͘� 
 
>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ŽƵƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂĐƌŽƐƐ� ŽƵƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕� ƚŚĞ� �ĂƌůǇ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� WƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ� ^ƚƌĂŝŐŚƚ� ĂŶĚ���
EĂƌƌŽǁ�ǁĞƌĞ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�/Ŷ-ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐůŽƐĞĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ƐƟůů� ĂǁĂŝƚ� ƚŚĞ� ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ� ƐƚĂī�ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ�ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘� dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐůŝŶĞ� ŝŶ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�
ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�ǀĂůƵĞĚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�Ăƚ�ƚŚĞ�>Ă�sŝĚĂ�
ƐĐŚŽŽůƐ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚƌƵĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ƚŽ� ƐƵĐĐĞĞĚ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ŐƌĞĂƚ� ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͘� ZĞŵŽƚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƚŽŽŬ� ƚŚĞ� ƉůĂĐĞ� ŽĨ�����
ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞ�ǁĂƐ�ƐƚĞĞƉ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Θ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�
ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘� 



 
�ůů� ŽĨ� ŽƵƌ� ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ǀŝƌƚƵĂů� ͞DŽǀŝŶŐ� hƉ������
�ĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͟� Ăƚ� >Ă� sŝĚĂ� dŽŽ� Θ� >Ă� sŝĚĂ� ///� ŝŶ� :ƵŶĞ� ϮϬϮϬ͘� � ^ƚƵĚĞŶƚ�������������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ� ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ� ƚŚĞŵ� ƐŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂǀŽƌŝƚĞ� ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ� ƐŽŶŐƐ�
ĂŶĚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞŝƌ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ŝŶ� ƉƌĞƐĐŚŽŽů͘� � �ĂĐŚ� ĐŚŝůĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘�� 
 
>Ă�sŝĚĂ�///�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ψϳ͕ϮϱϬ�ŝŶ�^ŚŽƉ�ZŝƚĞ�'ŝŌ�
�ĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ�DĂƌƚǇƌ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�DĂĚŝƐŽŶ͕�E:�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ� ,ŽůŝĚĂǇ͘� 'ŝŌ� ĐĂƌĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ΨϱϬ� ǁĞƌĞ�������
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�Ăƚ�>Ă�sŝĚĂ�///͘� � /Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ƚƵƌŬĞǇƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĚŝƐŚĞƐ͘ 
 
dŚĞ�KƌĚĞƌ� ŽĨ�DĂůƚĂ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŚĞŝƌ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŵŽŶƚŚůǇ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ĨŽŽĚ�
ďĂĐŬƉĂĐŬƐ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐĞŶƚĞƌ͛Ɛ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� /ŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂĐŬĞƚ� ƚŚŝƐ� ƐĐŚŽŽů�
ǇĞĂƌ�ŝƐ�Ă�ďŽŽŬ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶͲ
ĨŽƌĐĞ�Ă�ůŽǀĞ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘ 
 
�ůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� �ŚƌŽŵĞďŽŽŬ� ĨŽƌ� ƌĞŵŽƚĞ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ����������
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 
 

&ĂŵŝůǇ�^ƵĐĐĞƐƐ��ĞŶƚĞƌ�ƐƚĂī�ĞŵďĞĚĚĞĚ�Ăƚ�>Ă�sŝĚĂ� ///�ŽǀĞƌ�Ă�ƚǁŽ-ǁĞĞŬ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�
WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� �dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�
ŶĞĞĚƐ͘�&^��ƐĞƌǀŝĐĞƐ� /ŶĐůƵĚĞ͗� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ůŝŶŬĂŐĞƐ� ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ;ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŵĂƚĞƌŶĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ͕� �ĐŽŶŽŵŝĐ� ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ� ͬ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� WĂƌĞŶƚ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ^ƵƉƉŽƌƚ͕� >ŝĨĞ� ^ŬŝůůƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
;ďƵĚŐĞƟŶŐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�WĂƌĞŶƚ-�ŚŝůĚ��ĐƟǀŝƟĞƐ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Η&ĂŵŝůǇ�^ƵĐĐĞƐƐΗ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ͘ 
 
>Ă� sŝĚĂ� dŽŽ� ŝƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� �ďƌŝĞŶĚŽ� WƵĞƌƚĂƐ͕� Ă� WĂƌĞŶƚ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
WƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞ ĂŶĚ�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŚĞůƉŝŶŐ� >ĂƟŶŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ� ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϭϬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 
 
��ĞƐŽƉ� �ŽƉƐ͊� ǁŝƚŚ� ^ƚŽƌǇƚĞůůĞƌ� �ĂǀŝĚ� 'ŽŶǌĂůĞǌ�
;ǁǁǁ͘ĚĂǀŝĚŐŽŶǌĂůĞǌ͘ĐŽŵͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�
ƚŽ� Ă� ǀŝƌƚƵĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ďǇ� ^ƚŽƌǇƚĞůůĞƌ� �ĂǀŝĚ�'ŽŶǌĂůĞǌ͘� �� ǌŽŽ� ĨƵůů� ŽĨ�
ĂŶŝŵĂůƐ� ĐĂŵĞ� ĂůŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� �ĞƐŽƉ� �ŽƉƐ͊� ǁŚŝĐŚ� ƚĞĂĐŚĞƐ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂďŽƵƚ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘�tŝƚŚ� ƐƵĐŚ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ĂƐ� dŚĞ� >ŝŽŶ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ�DŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�dŚĞ�&ŝƐŚĞƌŵĂŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�tŝĨĞ͕� ƚŚŝƐ� ƐŚŽǁ� ĨĞĂƚƵƌĞĚ�
ŵĂŶǇ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ĂƵĚŝĞŶĐĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� ůĞĂǀŝŶŐ� ŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨĞĞůŝŶŐ� ůŝŬĞ� ƚŚĞǇ�ŚĂĚ� ũƵƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ƚŚĞ� ƐŚŽǁ�ƚŽŽ͊��ĂǀŝĚ�'ŽŶǌĂůĞǌ� ŝƐ�
ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĂŶ� ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ� ƐƚŽƌǇƚĞůůĞƌ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� Ă�ŵƵƐŝĐŝĂŶ� ĂŶĚ�ƉŽĞƚ͕�
ǁŚŽ� ŵĂƐƚĞƌĨƵůůǇ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ŚŝƐ� Ăƌƚ� ĨƌŽŵ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ƚŽ� ůŝǀĞ� ǀŝƌƚƵĂů�������
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘ 















 

�ĂƚŚŽůŝĐ�&ĂŵŝůǇ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
,ĞůƉŝŶŐ�DŽƌĞ�dŚĂŶ��ǀĞƌ��ĞĨŽƌĞ� 

 
�&�^� ŝƐ� Ă� ŵƵůƟ-ƐŽĐŝĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂŐĞŶĐǇ� ůŽĐĂƚĞĚ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ�����������
WĂƚĞƌƐŽŶ͕�E:�ǁŝƚŚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�&ƌĂŶŬůŝŶ͕�E:͘��&�^�ůŝǀĞƐ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�
ŽĨ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚǇ� ĂŶĚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ďǇ�ŵĞĞƟŶŐ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ďĂƐŝĐ� ŚƵŵĂŶ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ĨŽŽĚ͕� ƐŚĞůƚĞƌ� ĂŶĚ� ĐůŽƚŚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ĂŐĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘� �&�^� ŽŌĞŶ�
ƐƚĂŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĂƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĐůŝĞŶƚƐ͛� ŚŽƉĞůĞƐƐŶĞƐƐ͕���
ŚƵŶŐĞƌ�Žƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘ 
 
ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ŐůŽďĂůůǇ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ��&�^�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƟŵĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘��KƵƌ�ƐƚĂī�ŶĞĞĚĞĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��KƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĚǁŝŶĚůĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�Žƌ�ǁĞƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͘� �WĂƌŝƐŚĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉ͘��zĞƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ϮϮϮ�ƉĂŝĚ�
ƐƚĂī͕� ϴϴϲ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ϱϬ� ŐƌĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� Ϯϲ� ƉĂƌŝƐŚĞƐ����
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĚŝŽĐĞƐĞ͕� ĂŶĚ� ĂŶ� ŽǀĞƌĂůů� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ďƵĚŐĞƚ� ŽĨ� ŽǀĞƌ� Ψϭϳ͘Ϭ� ŵŝůůŝŽŶ͕�
�&�^� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ŽǀĞƌ� ϮϬϬ͕ϬϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ϮϬϮϬ͘� � �ǀĞƌǇ� ĚĂǇ͕� �&�^� ĚŽĞƐ�
͞ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ͟�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ĂƚŚŽůŝĐ�&ĂŵŝůǇ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŽŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͗��ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ͕�ŵĞĂůƐ�
ŽŶ�ǁŚĞĞůƐ� ĂŶĚ� ƐĞŶŝŽƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� KƵƌ� ƚŚƌŝŌ� ƐŚŽƉƐ� ǁĞƌĞ�
ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 

�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐĂƵƐĞĚ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉĂƌŝƐŚ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ĐŽůůĞŐĞƐͬ
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽůƐ͕� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ���
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăůů�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-
ϭϵ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ��&�^�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŐƌĞǁ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗�
ƚŚĞ� ĚĞŵĂŶĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌǇ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� ϮϬ͕ϬϬϬн� ĞĂĐŚ� ŵŽŶƚŚ��
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ϱ͕ϬϬϬн͘��&�^�ƚŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďĂŐƐ� ŽĨ� ĨŽŽĚ� ƚŽ� ϲϬϬн� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƐĞŶŝŽƌ� ĐŝƟǌĞŶƐ� ŝŶ� ŽƵƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘� 



tŝƚŚ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐƚĂī͕� �&�^� ǁĂƐ� ĨŽƌĐĞĚ� ƚŽ� ĮŶĚ� ǁĂǇƐ� ƚŽ�������
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� Žƌ� ďĞ� ĨŽƌĐĞĚ� ƚŽ� ĐƵƌƚĂŝů� ŶĞĞĚĞĚ�������
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �ŽŶĐĞƌƚĞĚ� ĞīŽƌƚƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ďǇ� ^ŝƐƚĞƌ� DĂƵƌĞĞŶ� ^ƵůůŝǀĂŶ͕��
�ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐƚĂī� ŵĞŵďĞƌƐ� ǀŝĂ� ƐŽĐŝĂů� ŵĞĚŝĂ͕�
ĞŵĂŝůƐ͕� ƉĂƌŝƐŚ� ďƵůůĞƟŶƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĂƉƉĞĂůƐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ŶĞĞĚĞĚ���������������
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 
 
DĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ǁĞƌĞ� ƌĞůƵĐƚĂŶƚ� ĨŽƌ� ĨĞĂƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ǁŝƚŚ�
ǁŚŽůĞŚĞĂƌƚĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ� ŝŶǀŝƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ǁŚŽ�ĐĂŵĞ͕�ŵĂŶǇ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĨŽƌ�ϮϬϮϬ� ;ϴϴϲ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ϯ� ŝŶƚĞƌŶƐͿ� ǁĂƐ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ϮϬϭϵ͕� ďƵƚ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ĐĂŵĞ���
ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ� ŵŽƌĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘� �&�^� ƐƟůů� ŚĂƐ� ĚĂǇƐ� Žƌ� ǁĞĞŬƐ� ǁŚĞƌĞ�����
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ� ŶƵŵďĞƌƐ� ĚƌŽƉ͕� ďƵƚ� ǁĞ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ůŽŽŬŝŶŐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 
 

 
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�;WY/Ϳ 

�&�^�ŝƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�;�K�Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗��ŚŝůĚƌĞŶ�Θ�
zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͖��ĚƵůƚ͕�&ĂŵŝůǇ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͖�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�sĞƚĞƌĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘� �dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�
ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘���&�^�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�>ŽŐŝĐ�
DŽĚĞů� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� � hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ŝŶ� DĂƌĐŚ͕� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞǀŝƐŝƚ� ƚŚĞ� ůŽŐŝĐ������
ŵŽĚĞůƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ŚŽǁ�ŽƵƌ� ŝŶƉƵƚƐ�ǁĞƌĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� ĂīĞĐƚ� ŽƵƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘� � &Žƌ�ŵĂŶǇ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ƚŚĞƐĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ����
ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵŽĚĞůƐ͘��ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂī�ƚŚĂƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
W����ĐǇĐůĞ�;WůĂŶ͕��Ž͕��ŚĞĐŬ͕��ĐƚͿ͘�tŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ƉůĂŶ�ŝƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͕�ĐŚĞĐŬ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ŝĨ�ŝƚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ͘ 
 
KƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ǇĞƚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽĨ��Ks/��ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŵŽƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉůĂŶ͘��dŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă��Ks/��
ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ďǇ�ŵŝĚ-ǇĞĂƌ͕�ĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ-ƚŽ-ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ͕�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘� 
 
KƵƌ� WY/� ƚĞĂŵ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŵŽŶƚŚůǇ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƐŚĂƌĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ� ĂŶǇ� ŶĞǁ���������������
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�Ă�ďŝǁĞĞŬůǇ�WY/�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�������
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ŝƐ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ƐŝůŽƐ͕� ĂŶĚ� ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂƐ� ƐƚĂī� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘��
dŚĞ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� Ă� �Ks/�� ƐĞĐƟŽŶ͕� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚŝŶŐƐ� ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ����
ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ� ĂŶĚ� Ă� �K�� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘� � &Žƌ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕� ǁĞ� ĞǆƉůĂŝŶ� ŚŽǁ� �&�^����
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘ 
 

 

 

 

 

 



�ĂƚŚŽůŝĐ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 
�ŚŝůĚƌĞŶ�Θ�zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚŚƌĞĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� �ŚŝůĚƌĞŶ� Θ� zŽƵƚŚ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ůŝŶĞ͗� �ĂƌůǇ�
�ŚŝůĚŚŽŽĚ� �ĚƵĐĂƟŽŶ͕� zŽƵƚŚ� Ăƚ� ZŝƐŬ͕� ĂŶĚ� �ĂƌůǇ� �ŚŝůĚŚŽŽĚ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĂŶĚ�������
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘� /Ŷ� ƚŽƚĂů͕� �&�^� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ĂůŵŽƐƚ� ϰ͕ϬϬϬ� ǇŽƵƚŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

�ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ 
dŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŶĞĂƌůǇ�ϯ͕ϱϬϬ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ� ĐŚŝůĚŚŽŽĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĨƵŶĚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ� �ĂƌůǇ� /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;E:�/^Ϳ͘� dŚŝƐ� ƐƚĂƚĞ� ĨƵŶĚĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚŽĚĚůĞƌƐ͕� ďŝƌƚŚ� ƚŽ� ĂŐĞ� ƚŚƌĞĞ͕� ǁŝƚŚ���
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚĞůĂǇƐ� Žƌ� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚŚƌĞĞ����������
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ� �ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Θ� /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�Ăƚ��&�^� ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��
dŚĞ� ƐƚĂī�ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞƐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ͘� �tŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĂƐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĚŽ� ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ǌŽŽŵ͕�ŽƵƌ� ƐƚĂī�ǁĂƐ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŚŽǁ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘��tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ƌĞƚƵƌŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŽŵĞ� ŝĨ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƌĞƋƵĞƐƚ� Ă�������

ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ� ǀŝƐŝƚ͘� � dŚĞ� ƐƚƌĂŝŶ͕� ĨĞĂƌ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ� ŽŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĚŝĸĐƵůƚ� ďƵƚ� ƚŚĞ��������
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 

dĂƌŐĞƚĞĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�dĞĂŵ�;d�dͿ 
dŚĞ� dĂƌŐĞƚĞĚ� �ǀĂůƵĂƟŽŶ� dĞĂŵ� ;d�dͿ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� d�d� ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�������
ŝŶĐůƵĚĞ� ^ƉĞĞĐŚͬ>ĂŶŐƵĂŐĞ� WĂƚŚŽůŽŐŝƐƚƐ͕� WŚǇƐŝĐĂů� dŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕� KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů� dŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕� ĂŶĚ� ^ƉĞĐŝĂů� �ĚƵĐĂƚŽƌƐ͘� dŚĞ���������
ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�/ŶŝƟĂů��ǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ��ĂƌůǇ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�
dŚĞ� d�d� ǁŽƌŬƐ� ĐůŽƐĞůǇ� ǁŝƚŚ� �&�^͛Ɛ� ŽǁŶ� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� hŶŝƚ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞƐ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝŶ� WĂƐƐĂŝĐ͕� �ĞƌŐĞŶ� ĂŶĚ� �ƐƐĞǆ������
�ŽƵŶƚǇ͘��&�^͛Ɛ�dĂƌŐĞƚĞĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�dĞĂŵ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽǀĞƌ�Ϯ͕ϰϬϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ϳ͕ϱϬϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ŝŶ�
ϮϬϮϬ͘ 
 

^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�hŶŝƚ 
dŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�hŶŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�d�d�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ� ĨĂŵŝůǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ� ƚŽ� ĨƵůĮůů� ƚŚŝƐ� ƉůĂŶ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉůĂŶ�ŐŽĂůƐ�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĞƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ͘� dŚŝƐ� ƵŶŝƚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ŽǀĞƌ�
ϭ͕ϮϲϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ��ĂƌůǇ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘� 
 
�ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ĨŽůůŽǁ-ƵƉ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ďŝƌƚŚ� ƚŽ� Ϯϭ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů���ĚĞůĂǇ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂƌĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ďǇ͗� dŚĞ� E:� �ŝƌƚŚ� �ĞĨĞĐƚƐ� ZĞŐŝƐƚƌǇ͕� ^ŽĐŝĂů� ^ĞĐƵƌŝƚǇ�����������
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� �ĂƌůǇ� /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĞĨĞƌƌĂůƐ� ĂŶĚ� ^ĞůĨ�����
ƌĞĨĞƌƌĂů͘�dŚĞ��ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ� ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�
ĐŚŝůĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐĂƉ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŚĞ��D�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�
ƵƉ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͘�KǀĞƌ�ϲϴϬ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ��&�^��ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
^ƉĞĐŝĂů��ŚŝůĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ 



�ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
�&�^�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƚŚƌĞĞ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂƚĞƌƐŽŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�� 
 
�ů�DƵŶĚŽ�ĚĞ��ŽůŽƌĞƐ�;ϰϰ�tĂƌĚ�^ƚƌĞĞƚ͕�WĂƚĞƌƐŽŶͿ�ϭϰϰ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 
 
�ů�DƵŶĚŽ�ĚĞů�EŝŹŽ�;ϰϯϯ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�WĂƚĞƌƐŽŶͿ�ϭϲϵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 
 
&ƌŝĞŶĚƐŚŝƉ��ŽƌŶĞƌ�//�;ϭϴϲ��ƵƚůĞƌ�^ƚƌĞĞƚ͕�WĂƚĞƌƐŽŶͿ�ϮϬϴ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 
 
dŚĞƐĞ� WƌŽŐƌĂŵƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨƵůů-ĚĂǇ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� ϱϮϮ� ŵƵůƟ-ĞƚŚŶŝĐ͕� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ� ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ������
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŐĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĮǀĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��&�^͛Ɛ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�EĞǁ�
:ĞƌƐĞǇ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůŝĞƐ͖�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�zŽƵŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ�;E��z�Ϳ�–�ƚŚĞ�ƐƚĂŵƉ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� 
 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĐůŽƐĞĚ�ƐĐŚŽŽůƐ� ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ� ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��ƚ�ƚŚĞ���
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĂĐŬĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘�dŚĞ�ϮϬϮϬ-
Ϯϭ� ƐĐŚŽŽů� ǇĞĂƌ� ŚĂĚ� Ă� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĐŚŽƐĞ� ƚŽ� ŶŽƚ� ĞŶƌŽůů� ƚŚĞŵ� ŝŶ� ƉƌĞƐĐŚŽŽů͘� �&�^͛Ɛ� �ĂƌůǇ� >ĞĂƌŶŝŶŐ������
WƌŽŐƌĂŵƐ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ŚŝŐŚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ƐĂĨĞ͕� ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ� ƌĞŵŽƚĞůǇ�
ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ͕�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

�ŚŝůĚ�EƵƚƌŝƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 
dŚĞ��ŚŝůĚ�EƵƚƌŝƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵĞĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ�Ăůů� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ� ŝŶ��&�^͛Ɛ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů��ŐĞ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞ���
ƉƌŝŵĂƌǇ� ŐŽĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŚŝůĚ�EƵƚƌŝƟŽŶ� WƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ǁĞůů-ďĂůĂŶĐĞĚ�ŵĞĂůƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽƐƚĞƌ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĞĂƟŶŐ����
ŚĂďŝƚƐ� ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌĂůů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ŵĞĂůƐ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌď� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďĂƐĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘� ��ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ŽŶƐŝƚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ��
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŵĞĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� Ăůů� ĞŶƌŽůůĞĚ� ĐůŝĞŶƚƐ�ĞŶĚĞĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ͘� � dŚĞ�WĂƚĞƌƐŽŶ�WƵďůŝĐ� ^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ� ĂƐƐƵŵĞĚ����
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ăůů�ŵĞĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĞŶƌŽůůĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �&�^� �ĂƌůǇ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� WƌŽŐƌĂŵƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� Ăůů�����
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƚĞƌƐŽŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ͘��dŚĞ�ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶƐŝƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŶĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�EƵƚƌŝƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ϱϮϮ͘� 



zŽƵƚŚ�ZŝƐŬ�ZĞĚƵĐƟŽŶ 
�&�^͛Ɛ� zŽƵƚŚ� ZŝƐŬ� ZĞĚƵĐƟŽŶ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĂŌĞƌƐĐŚŽŽů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ƚĞĞŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�
ŐĂŶŐ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕� ĚƌƵŐ� Žƌ� ĂůĐŽŚŽů� ƵƐĞ͕� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ĚƌŽƉŽƵƚ� ĂŶĚ� ƚĞĞŶĂŐĞ�
ƉĂƌĞŶƚŚŽŽĚ͘� �&�^� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕� ǇŽƵƚŚ�
ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ƐƉŽƌƚƐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ� ƐĐŚŽŽů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� �&�^� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƐ� ǁŝƚŚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� Ă� ƐƚƌŽŶŐĞƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ǇŽƵƚŚ͘� � &ƌŽŵ�����
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŽ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ� ĂŶĚ� ůŝĨĞ� ƐŬŝůůƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕��&�^�ŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�WĂƚĞƌƐŽŶ��ŝŽĐĞƐĞ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ͛Ɛ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ƚŽ� ĐůŽƐĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĂīĞĐƚĞĚ� ƚŚĞ� ǇŽƵƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��
KǀĞƌ�ϭϮϬ�ǇŽƵƚŚ�ǁĞƌĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘� 
 
dŚĞ�,ŝƐƉĂŶŝĐ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ� ;,/�Ϳ� zŽƵƚŚ� WƌŽŐƌĂŵƐ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚƵƚŽƌŝŶŐ͖� ǇŽƵƚŚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ� ĂŶĚ� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͖� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ-ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͖� ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞ�
,ŝƐƉĂŶŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�� 
 

dŚĞ�dĞĞŶĂŐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�;d�WͿ�ǁĂƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞĚ�
ŝŶ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ĚƵĞ� ƚŽ� ďƵĚŐĞƚ� ĐƵƚƐ͘� � WƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐůŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ƚŚĞ����
ƉƌŽŐƌĂŵ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� �Ks/�� ŝŶ� Ă� ƌĞŵŽƚĞ� ĨĂƐŚŝŽŶ͘� dŚĞ� ǇŽƵƚŚ� ǁĞƌĞ�
ƋƵŝĐŬ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀŝƌƚƵĂů� ǁŽƌůĚ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ĞŶŐĂŐĞ� ƚŚĞŵ� ŝŶ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ǁĂǇƐ͘� � dŚĞ�KƵƚƌĞĂĐŚ� ƚŽ� �ƚ-ZŝƐŬ� zŽƵƚŚ� ;Kd�ZzͿ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ƐĂĨĞ͕�
ĂŶĚ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĨŽƌ� Ăƚ� ƌŝƐŬ� ǇŽƵƚŚ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�
ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵůů� ƉŽƚĞŶƟĂů͘� zŽƵƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ�����
ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƉĞĞƌ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ƚƌŝƉƐ͕�ŐĂŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�
ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
�ŽŽŵ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐŬŝůůƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ͘� � dŚĞ�d�W�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�
^d��D�;^ĐŝĞŶĐĞ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ƌƚƐ�ĂŶĚ�DĂƚŚͿ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Kd�Zz�ĂƐ�
ǁĞůů͘��� 
 
dŚĞ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽīĞƌĞĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŐĞƐ�ϴ�–�ϭϳ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
Ăƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵǀĞŶŝůĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dĞĞŶ�DĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƐƵīĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ĐƵƚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�� 



�ĂƚŚŽůŝĐ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
�ĚƵůƚ͕�&ĂŵŝůǇ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
�ĚƵůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ��&�^�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
WĂƐƐĂŝĐ͕� DŽƌƌŝƐ� ĂŶĚ� ^ƵƐƐĞǆ� �ŽƵŶƟĞƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚǁŽ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ůŝŶĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� Θ�������
^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘� 
 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Θ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
�&�^� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� Θ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ� ^ƵƉƉŽƌƚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝŶ� WĂƐƐĂŝĐ͕� DŽƌƌŝƐ� ĂŶĚ� ^ƵƐƐĞǆ� �ŽƵŶƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� &ŽŽĚ�����
WĂŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ĂŶĚ��ůŽƚŚŝŶŐ�dŚƌŝŌ�^ŚŽƉƐ�ŝŶ�WĂƐƐĂŝĐ�ĂŶĚ�^ƵƐƐĞǆ��ŽƵŶƟĞƐ͘�WĂƐƐĂŝĐ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ��ŶŐůŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�WĂƚĞƌƐŽŶ͕�E:͘�DŽƌƌŝƐ��ŽƵŶƚǇ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�&ŽŽĚ�
WĂŶƚƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƉĞ�,ŽƵƐĞ�;�ŽǀĞƌͿ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�
^ŽĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;&ƌĂŶŬůŝŶͿ� ůŽĐĂƟŽŶ͘� &ƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉůŝĞƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌǇ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĚŽŶŽƌƐ͕�
ĐŚƵƌĐŚ� ĨŽŽĚ� ĚƌŝǀĞƐ͕� ƚŚĞ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� &ŽŽĚ� �ĂŶŬ͕� &�D�͕� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ� ĐŽƵŶƚǇ� ĨƵŶĚŝŶŐ͘� �&�^� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌŝĞƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�
ƐĞƌǀĞĚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϬϬ-� ϭϮϱ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĚĂŝůǇ� ďƵƚ� ƐŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ� ƚŚŝƐ� ŶƵŵďĞƌ� ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ͘� � dŚĞ� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌŝĞƐ��������
ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞůŝŶĞ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ďĞĐĂŵĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ͘���ůŝĞŶƚƐ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽŽĚ�
ƉĂŶƚƌŝĞƐ�;ǁŚĞƌĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƐŚŽƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚͿ�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ͖�ƉĂƚƌŽŶƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĞŌ�ƚŚĞ�
ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ͘���ŽŶƐƵŵĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘��dŚĞ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂĐŬĂŐĞ�ďĂŐƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ� ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ͘� � /Ŷ�ϮϬϮϬ͕��&�^�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭϵϳ͕ϯϰϯ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ�
ŽǀĞƌ�ϱϬ͕ϬϬϬ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ĂůŽŶĞ� ;ϭϰϰ͕ϱϭϭͿ͘� � /Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ� ĨĞĞĚ�ĂŶǇŽŶĞ�
ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŚƵŶŐƌǇ͕�ĂŶ�ƵŶĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĐŽƵŶƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ͕ϬϬϬ͘� 
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DĂƌĐŚ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͗ 
ͻ ϭϱϱ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�;ϯϱϭ�ƉĞŽƉůĞͿ�ǁŝƚŚ�ƌĞŶƚĂů�ƌĞůŝĞĨ�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϱϳϱ͕ϵϵϮ͘ϱϲ� 
ͻ ϯϭ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�;ϴϱ�ƉĞŽƉůĞͿ�ǁŝƚŚ�ƵƟůŝƚǇ�ƌĞůŝĞĨ�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϭϰ͕Ϯϱϴ͘ϬϬ 
ͻ ϮϴϬ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�;ϯϵϲ�ƉĞŽƉůĞͿ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŚĞůƚĞƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ΨϮϱϬ͕ϯϭϱ͘ϴϰ 
ͻ ϯϬ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�;ϯϬ�ƉĞŽƉůĞͿ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϳϱϴ͘ϰϭ 
·  ϯ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�;ϱ�WĞŽƉůĞͿ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞŵĂƟŽŶͬĨƵŶĞƌĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϯ͕Ϯϵϯ͘ϬϬ� 
 
KǀĞƌ�ϴϲϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ� ƚŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘�� 



/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 
�&�^͛Ɛ�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�
ŝŶĚŝŐĞŶƚ�ĂŶĚ� ůŽǁ� ŝŶĐŽŵĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�dŚĞ� /ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ϯϬϬ�ĐůŝĞŶƚƐ� ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϳϱ� ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΨϰϬ͕ϬϬϬ͘�dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ŝƚ�ŝƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĨĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͛Ɛ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͘��/ƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŚĞůƉŝŶŐ� ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ� ƚŽ�ƐƚĂƌƚ� ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚƵƌĂůŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƵďƐŝĚŝǌĞĚ�ďǇ�ĂŶ�/K>d��&ƵŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��&�^͘�
dŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ŵĂƩĞƌƐ� ;Ğ͘Ő͕͘� ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉͿ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĞǀĞƌ-ŐƌŽǁŝŶŐ� ŶĞĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��������
^ƉĞĐŝĮĐ� ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĞƟƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ͗�EĂƚƵƌĂůŝǌĂƟŽŶͬ�ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�
'ƌĞĞŶ� �ĂƌĚƐ� ;�ĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ^ƚĂƚƵƐͿ͕� ZĞŵŽǀĂů� ŽĨ� �ŽŶĚŝƟŽŶ� ,ĞĂƌŝŶŐƐ͕� &ĞĞ� tĂŝǀĞƌ� �ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕� h^�/^� /ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕������
�ƐǇůƵŵ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐƐ͕��ĞĨĞƌƌĞĚ��ĐƟŽŶ�ĨŽƌ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ƌƌŝǀĂůƐ�;����Ϳ͕��ĂŶĐĞůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ZĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů�
/ŵŵŝŐƌĂŶƚ�:ƵǀĞŶŝůĞ�WĞƟƟŽŶƐ͘ 

 
�ĂƚŚŽůŝĐ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�sĞƚĞƌĂŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
 
tŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ^ĞŶŝŽƌ� ĂŶĚ� sĞƚĞƌĂŶ� WƌŽŐƌĂŵƐ� Ăƚ� �&�^� ĂƌĞ� ƚŚƌĞĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗� ^ĞŶŝŽƌ� �ĂǇ� WƌŽŐƌĂŵƐ͕� ^ĞŶŝŽƌ������������
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�sĞƚĞƌĂŶ�&ĂŵŝůŝĞƐ͘� /Ŷ�ƚŽƚĂů͕��&�^�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϬϬϬ�
ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϭϴϬ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 
 

^ĞŶŝŽƌ��ĂǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
�ĂǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ƐŝƚĞƐ͕� Ăƚ� ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�WĂƚĞƌƐŽŶ�dŽǁĞƌƐ͕�ŽŶ�ϮϬƚŚ�
�ǀĞ͕�WĂƚĞƌƐŽŶ͕�E:͕�ǁŚĞƌĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĨƌŽŵ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ŐŽ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�
ϱ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ϱ�ĚĂǇƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘��&�^�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƚǁŽ�ĨŽƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�WĂƚĞƌƐŽŶ�
�ĚƵůƚ��ĂǇ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ�WƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚͲ
ĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ͘�ͼdŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƵŶĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽĨ�ϲϴϰ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘�� 
 
dŚĞ�WĂƚĞƌƐŽŶ��ĚƵůƚ��ĂǇ��ĞŶƚĞƌ�;W���Ϳ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�
ĚĂǇ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ͕�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝŶ� ϮϬϮϬ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ĨƌĞĞ� ƐŽĐŝĂů� ĚĂǇ� ĐĞŶƚĞƌ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
;ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůͿ͕� ƚƌŝƉƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ϱ�
ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘��dŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ�WƌŽŐƌĂŵ�;^�WͿ�ŝƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ǁŚŝůĞ�ĂŐŝŶŐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ϱ�ĚĂǇƐ�Ă�
ǁĞĞŬ� ŐĞĂƌĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ͘� � /ŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ�ǁŝƚŚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ůĂƐƟŶŐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�

ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ͘ 
 
�ŽƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŚĂĚ� ƚŽ� ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ� ĐŚĂŶŐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ϮϬϮϬ͘� � dŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů���
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƵŶŝƚƐ� ĐůŽƐĞĚ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ƚŽ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ĨŽƌ� ŵŽŶƚŚƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ͛� ƐĂĨĞƚǇ͘� � ^ĞŶŝŽƌ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŚĂĚ� ƚŽ� ƌĞͲ
ǀĂŵƉĞĚ� ƚŽ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞŝƌ� ĂŶǆŝĞƚǇ͕� ŝƐŽůĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ďĂƐŝĐ� ŶĞĞĚƐ�
ǁĞƌĞ�ŵĞƚ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĂŝůǇ͕�ƐƚĂī�ĐĂůůĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĚĂŝůǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ͘� � DĂŶǇ� ůĂĐŬĞĚ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ƐŽ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ƉĂĐŬĞƚƐ� ǁĞƌĞ����������
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ŚĞĂůƚŚ͘��>ĂƐƚůǇ͕�ĨŽŽĚ�ǁĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�
ƉĂŶƚƌǇ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��dŚĞ�W����ůŽƐƚ�Ă�ĐŝƚǇ�ŐƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ďƵƚ�ĞĂƌŶĞĚ�
Ă��Ks/��ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘�� 
 

 



^ĞŶŝŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ 
^ĞŶŝŽƌ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� ^ƵƉƉŽƌƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� Ăƚ� �&�^� ĂƌĞ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� �&�^� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ�
ƐĞŶŝŽƌƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�DŽƌƌŝƐ͕�^ƵƐƐĞǆ͕�ĂŶĚ�WĂƐƐĂŝĐ��ŽƵŶƟĞƐ͘ 
 
dŚĞ�DĞĂůƐ�ŽŶ�tŚĞĞůƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ� ^ƵƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞĂůƐ� ƚŽ�ϭϴϱ�
ŚŽŵĞďŽƵŶĚ� ƐĞŶŝŽƌƐ� ŝŶ� ^ƵƐƐĞǆ� �ŽƵŶƚǇ� ŝŶ� ϮϬϮϬ͘� � dŚĞ� DĞĂůƐ� ŽŶ� tŚĞĞůƐ����
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��Ks/�͘� �dŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ŚŝŶĚĞƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�Žī�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŽƌ͘�� 
 
�&�^� ƐƚĂī� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƐŵĂůů� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƌĞƉĂŝƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� DŽƌƌŝƐ�
�ŽƵŶƚǇ� ZĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ϳϰ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŽĨ� DŽƌƌŝƐ� �ŽƵŶƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� &ŝǆ� /ƚ�����
WƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�&ŝǆ�/ƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ��Ks/�͕�ĂƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇ͕�ŵĂŶǇ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͘��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨŽƌ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚŝƐ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘�� 
 

sĞƚĞƌĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
dŚĞ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ��&�^�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉŽƌƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�sĞƚĞƌĂŶ�&ĂŵŝůŝĞƐ�;^^s&Ϳ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� sĞƚĞƌĂŶƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� �&�^� ƐƚĂī� ŚĞůƉ� ǀĞƚĞƌĂŶƐ� ůŽĐĂƚĞ� ĂŶĚ� ƐĞĐƵƌĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�����
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͘ 
 
dŚĞ�^^s&�WƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƌǀĞĚ�ϭϴϳ�sĞƚĞƌĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϳ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�Ϯϵϯ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵŽƌĞ� ĐĂůůƐ� ĂŶĚ� ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ͕� ƐƚĂī� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ǀĞƚĞƌĂŶƐ� ŶŽŶƐƚŽƉ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘����
�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��Ks/��ĂŶĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�sĞƚĞƌĂŶƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�VWDII� 
 
tĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�ϰ�sĞƚĞƌĂŶƐ��ůŽƚŚŝŶŐ��ůŽƐĞƚƐ͖�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞƚ͘�tĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌĞĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞŶĚƐ�
ŵĞĞƚ͘� 
�� 
 

 















�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 
^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�WĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� 

 
dŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ;�W�Ϳ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ůŝĨĞ� ŝƐ�����
ƐĂĐƌĞĚ� ĂŶĚ� ĞǀĞƌǇ� ƉĞƌƐŽŶ� ŝƐ� Ă� ŐŝŌ� ĨƌŽŵ� 'ŽĚ͘� � �W�� ŚĞůƉƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ��������������
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ĂŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ǁŚĞƌĞ� ĞĂĐŚ�����
ƉĞƌƐŽŶ� ĐĂŶ� ůŝǀĞ� ŚĂƉƉŝůǇ͖� ǁŽƌŬ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞůǇ͖� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͖� ĂŶĚ� ďĞ�
ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞĚ͘� �KƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŽƌŬ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ�
ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŽǀĞƌ� ϴ͕ϬϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� EĞǁ����
:ĞƌƐĞǇ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ůŝŬĞ�ŽƵƌƐ͘� 
 
/Ŷ� ϮϬϮϬ͕� �W�� ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ� ŽƵƌ� ϱϱƚŚ� ǇĞĂƌ� ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘�DŽŶƐŝŐŶŽƌ� :ŽŚŶ�tĞŚƌůĞŶ�
ĨŽƵŶĚĞĚ� ŽƵƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ� ϭϵϲϱ͕� ƐƚĂƌƟŶŐ� ĂƐ� Ă� ƐŵĂůů� ƌĞůŝŐŝŽƵƐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ�������
ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ŶĞĞĚƐ͘� � dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϱϱ� ǇĞĂƌƐ͕��W��
ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ĂŶĚ� ŇŽƵƌŝƐŚĞĚ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� �ĂƚŚŽůŝĐ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 
 
tĞ�ƐĞƌǀĞ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁŽƌŬ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ũŽďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ͕�<ŶŝŐŚƚƐ�ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ͕��ŽůƵŵďŝĞƩĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘��� 
 
KƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ůŝĨĞ-ůŽŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĂĚƵůƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞƉŝƐŽĚŝĐ�ĐĂƌĞ͖�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ� ǁĞ� ƐĞƌǀĞ� ŚĂǀĞ� ůŝǀĞĚ� ŝŶ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� ŶĞĂƌůǇ� ϱϬ� ǇĞĂƌƐ͘� � tĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽƵƌ�������������
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�͞ĂŐĞ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ͟�ĨŽƌ�ĂƐ� ůŽŶŐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͖�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŚŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�
ƐĞƚƐ͘��:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŐĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĚĞĐůŝŶĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ůĞǀĞůƐ͕� ƐĞƌŝŽƵƐ� ŝůůŶĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ůŝĨĞ-ůŽŶŐ������
ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� ��W�� ŝƐ� ƚŚĞƌĞ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚĞůƉ� ƚŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�

ďŽƚŚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ͘�� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƐŽŵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĂǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
Ăƚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĚĂǇƟŵĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ͘ 
 
KƵƌ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� �ŝƌĞĐƚ� ^ƵƉƉŽƌƚ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĂŶĚ� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ďĂĐŬďŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ƚŽ�
ďĞ� ĂĐƟǀĞ͕� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ͕� ǀĂůƵĞĚ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŽ������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘�� 
 
�Ɛ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ĐĂŶ�ĂƩĞƐƚ�ƚŽ͕�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� �>ŝĨĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ��W��
ĂŶĚ� ďĞǇŽŶĚ͘� � �ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ͕� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ����
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Ăƚ��W��ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĞůƚĞƌ-ŝŶ-ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵƐƵĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŚĞǇ� ƐŽ�ĞŶũŽǇ�
ĂŶĚ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ĨĂŵŝůǇ͕� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ůŽĐĂů� ƉĂƌŝƐŚĞƐ� ĂŶĚ�����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͘��dŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂůŝŬĞ͕�ƚŽŽŬ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�

ŝŶ�ƐƚƌŝĚĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁĂƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
Ă� ŐŽĂů� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ƋƵŝƚĞ� ǁĞůů� Ăƚ� �W�͘� � dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ� ǀŝƌƵƐ� ĂŵŽŶŐ� ďŽƚŚ� ƐƚĂī� ĂŶĚ�����������
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�Ă�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�Ăůů͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ƐĂĨĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ�ĚĂǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ƐĞĐƵƌĞĚ�
ŶĞĞĚĞĚ�WW�͕�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ƐŝƚĞƐ͘�� 
 
 



tĞ�ŚĂǀĞ�ƉŝǀŽƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĂĨĞůǇ͕�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚŽŵĞƐ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� 'ƌƵĞŶĞƌƚ� �ĞŶƚĞƌ� ŝŶ� Ă� ǀŝƌƚƵĂů� ǁŽƌůĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� �ŽŽŵ͘��������������
EŽŶ-ĞƐƐĞŶƟĂů� ƐƚĂī� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� Ă� ŚǇďƌŝĚ� ĨĂƐŚŝŽŶ͕� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŽ����
ĂƐƐƵƌĞ� Ăůů� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ůĞĂĚĞƌƐ� ĂƌĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ŽŶ� Ă��
ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘�� 
 
�W�͛Ɛ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Žƌ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ďĞŐĂŶ� ŝŶ� ϮϬϭϯ͕� ůŝŶŬƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƚŽ� ŶĞĞĚĞĚ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�^ƵƐƐĞǆ�ĐŽƵŶƚǇ͘� �dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� ŝŶĨĂŶĐǇ�ƐĞǀĞŶ�
ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ� ƚŽ� ŶŽǁ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� Ϯϯϴ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶŶƵĂůůǇ͘� � dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�����
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� �W�͛Ɛ� ^ƵƉƉŽƌƚ� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ����
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǀŝĂ�
�ŽŽŵ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƉŚŽŶĞ� ĐĂůůƐ͘� � dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ůŝŶŬ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ǁŝƚŚ� ŶĞĞĚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘��� 
���� 
tĞ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁĞ�ĚŽ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝǀĞ� ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘� ��W��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨƵůůǇ� ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ� ƐŝŶĐĞ� ϭϵϴϲ� ďǇ� ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽŶ� �ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ� ;�K�Ϳ͕� Ă�����
ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂĐĐƌĞĚŝƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��K��ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�Ăůů�ŽĨ�
�W�͛Ɛ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ŶĂƟŽŶĂů� ͞ďĞƐƚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͟� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ� ďŽƚŚ�
ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�� 
 
��ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ��W��ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
DĞĚŝĐĂŝĚ� ĨĞĞ-ĨŽƌ-ƐĞƌǀŝĐĞ� ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů͘� �KƵƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƌĞŵĂŝŶ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƚĂī�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƐƚĂī�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƌĞƚĞŶƟŽŶ͕� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĐĂƐŚ� ŇŽǁ͘� EĞĂƌůǇ� Ăůů�������������
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ďŽƚŚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂůůǇ͕�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƚĂī͕�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�Ă�ƐŽůŝĚ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�
ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͘� � ^ƚƌŝĐƚ� ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ�����
ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ� ďŝůůŝŶŐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ� ŽĨ� Ăůů� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
�W�͛Ɛ� �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĂŶĚ� YƵĂůŝƚǇ� KĸĐĞƌ� ŚĂƐ� ƐĞƚ� ďŝůůŝŶŐ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ� ƚŽ�����
ĂƐƐƵƌĞ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ďŝůůĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��
dŚĞƐĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚǁŽ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ͗ 
· �ŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��W��ƐƚĂī�ǁŝůů�

ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�,ĞĂůƚŚ�ZĞĐŽƌĚ͘ 
  ϮϬϮϬ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĂƚĞ͗�ϳϵй 
· �ŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��W��ƐƚĂī�ǁŝůů�ďĞ�ďŝůůŝŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�

ƚŚĞ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�,ĞĂůƚŚ�ZĞĐŽƌĚ͘�� 
  ϮϬϮϬ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĂƚĞ͗�ϵϳй 
 
dŚĞƐĞ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ� ĂƌĞ� ƐĞƚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĨƵůů� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ�DĞĚŝĐĂŝĚ� ĨĞĞ� ĨŽƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ďĞƐƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĂŶĚ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�������
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͘��^ĞǀĞƌĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ďŝůůŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŝŶŽƌ�ĞƌƌŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶƉƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƚĂŝů�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Žƌ�ƐƚĂīͬ
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ĂďƐĞŶĐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĂĐĂƟŽŶ�Žƌ�ůĞĂǀĞ͘��WƌŽŐƌĂŵ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐǇ�ďŝůůŝŶŐ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŶŽƚĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ŶŽƚĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐƚĞƉƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƟŵĞĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�
ŶŽƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�Žƌ�ďŝůůŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͘�� 



�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� 
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
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ĂŶĚ� ƚǁŽ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� dŚĞƐĞ� ŚŽŵĞƐ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ƐĞǀĞŶ� ĚĂǇƐ� Ă�ǁĞĞŬ͖� Ϯϰ� ŚŽƵƌƐ� Ă� ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�
ƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ĐůŽĐŬ� ƐƚĂĸŶŐ͘� dŚŽƵŐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĚĂŝůǇ� ůŝĨĞ� ƚĂƐŬƐ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕� ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ� ŝƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŽ�
ůĞĂĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀĞƐ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�W�͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�E:��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�,^Ϳ�KĸĐĞ�ŽĨ�
>ŝĐĞŶƐŝŶŐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� �ŽĚĞ� ϭϬ͗ϰϰ�͗� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�����
ZĞƐŝĚĞŶĐĞƐ� ĨŽƌ� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘� � dŚĞ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ� ǁĂƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ŝŶ���������
EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ� ĂŶĚ� �W�� ǁĂƐ� ŐƌĂŶƚĞĚ� ĨƵůů� ůŝĐĞŶƐĞƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ͘� � /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� �W�� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ������������
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� Ăůů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚĞƉŚĞŶ� <ŽŵŶŝŶŽƐ� >Ăǁ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ� ĨŽƌ������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŽĨ� ĂŶǇ�EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ��,^� ĨƵŶĚĞĚ͕� ůŝĐĞŶƐĞĚ� Žƌ� ƌĞŐƵůĂƚĞĚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů����
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ůŝŬĞ� ƚŚŽƐĞ� ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ďǇ� �W�͘� � KŶŐŽŝŶŐ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĐŚĞĐŬƐ� ĂƌĞ���
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E:��,^�&ŝĞůĚ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�hŶŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� /Ŷ� ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ����������
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǀŝƐŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�Ăůů�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘� ��W�͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�Ăůů�ϴ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƵŶĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�
ǀŝƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌŽƵƟŶĞ�ƚĞůĞƉŚŽŶŝĐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

 



 
�ĂƌŶĞƚ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƚǁŽ�ƐƚŽƌǇ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�WŽŵƉƚŽŶ�>ĂŬĞƐ͘���W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϴϴϳ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϳ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘ 
  
�ĂůĂďƌĞƐĞ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�WĂƌƐŝƉƉĂŶǇ͘��W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϱϳϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϲ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘� 
  
�ŽůƵŵďƵƐ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�KĂŬ�ZŝĚŐĞ͘���W��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ϯ͕ϭϵϲ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� ϲ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ��������
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ĂƵƟƐŵ͘ 
  
&ŝŶŶĞŐĂŶ�,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă� ůĂƌŐĞ�ƚǁŽ�ƐƚŽƌǇ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�KĂŬ�ZŝĚŐĞ͘� ��W��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ϯ͕ϱϲϮ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� ϳ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
 
&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�WŽŵƉƚŽŶ�>ĂŬĞƐ͘��W��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ϭ͕Ϭϵϴ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� ϯ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƟƐŵ͘ 
  
'ŝƵůŝĂŶŽ�,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�KĂŬ�ZŝĚŐĞ͘���W��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ϭ͕ϯϰϬ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ϱ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŶĞĞĚƐ͘�� 
  
DƵƌƌĂǇ�,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă�ƐƉůŝƚ� ůĞǀĞů� ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ� ŝŶ��ůŝŌŽŶ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƐƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘���W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϴϯϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϱ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
  
tĂůůĂĐĞ�,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�^ƉĂƌƚĂ͘���W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϴϲϭ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϲ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘ 
 
tĂůƐŚ� ,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă� ůĂƌŐĞ� ƌĂŶĐŚ�ƐƚǇůĞ�ŚŽŵĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵĐĐĂƐƵŶŶĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ZŽǆďƵƌǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘� �dŚŝƐ�
ŚŽŵĞ�ŽƉĞŶĞĚ� ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ� ŝƐ�ŶĂŵĞĚ� ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�&ƌĂŶŬ�ĂŶĚ�Dŝŵŝ�tĂůƐŚ͘� ��W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϴϯϬ�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϱ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƟƐŵ͘��� 
  
tĞŚƌůĞŶ�,ŽƵƐĞ� ŝƐ�Ă�ďŝ-ůĞǀĞů�ŚŽŵĞ�ŝŶ�tĞƐƚ�DŝůĨŽƌĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ��W�͕�ZĞǀ͘�DƐŐƌ͘�
:ŽŚŶ� tĞŚƌůĞŶ͘� � �W�� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ϭ͕ϴϯϬ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� ϱ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů������������
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘�� 
  
�ĂƐŝůĞ��ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝƐ�Ă�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝƵŵ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�tĂǇŶĞ͘���W��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ϯ͕ϬϮϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϲ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƟƐŵ͘ 
 
<ĞůůĞŚĞƌ� �ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝƐ� Ă� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚƌĞĞ� ĐŽŶĚŽŵŝŶŝƵŵ�ƵŶŝƚƐ� ŝŶ��ƵƚůĞƌ͘��
�W��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ϯ͕ϮϬϱ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ϴ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƟƐŵ͘ 



�ůů�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��
dŚĞ�ϮϬϮϬ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞǀĞĂů�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ 



�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 
�ĂǇ�,ĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ� 
 
�W��ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ă�ĚĂǇ�ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϱ�ĂĚƵůƚƐ�
ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ĂƩĞŶĚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ� �ĞŶƚĞƌ� ϱ� ĚĂǇƐ� Ă�
ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ĚĂǇ�ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĂǇ�ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� Ă� ƐŵĂůůĞƌ� ƐƉĞĐŝĂů� ŶĞĞĚƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ŶĞĞĚ� ŵŽƌĞ�����
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ƐƚĂī� ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘ � �ĐƟǀŝƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƐŬŝůů� ďƵŝůĚŝŶŐ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂŶĚ����
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚŝƐ�ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-
ƚŚĞ-Ăƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁĂƐ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-
ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ�ĚĂǇ�ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϲƚŚ͘� /Ŷ� :ƵůǇ͕� ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ďĞŐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů� ĚĂǇ�
ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǀŝĂ��KKD͘��dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƐĂĨĞůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ��W��ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ĂŐĞŶĐǇ͕�ǁĂƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ďĞŶĞĮƚ� ĨŽƌ�Ăůů͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ� ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƐƵĐŚ� ƚƌǇŝŶŐ� ƟŵĞƐ͘� � dŚĞ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ƐƚƌŽŶŐ͕� ŽīĞƌŝŶŐ� ƚŚƌĞĞ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ� ĚĂŝůǇ�����
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ƚŽ� Ăůů͕� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ͕� ĨƵŶ͕� ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ� ĂŶĚ�
ƐŬŝůů�ďƵŝůĚŝŶŐ͘� �tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ŽīĞƌĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽƵƌƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ǌŽŽƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ŵƵƐĞƵŵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ǁĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƚŽ� ƚŚĞŵ͘� � �ůů� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŶĞǁ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ǁŚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ǀŝƌƚƵĂů� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ�����������
ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ƐŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͘� 
 
/Ŷ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ƌĞŽƉĞŶ� ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�Ă� ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ� ůĂƚĞ�KĐƚŽďĞƌ͕��W��ǁĞŶƚ� ƚŽ�ŐƌĞĂƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� Ăůů� �Ks/�-ϭϵ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ĂƐ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ��������
�ŝǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ;���Ϳ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ĞŶƚĞƌƐ� ĨŽƌ� �ŝƐĞĂƐĞ� �ŽŶƚƌŽů͘� � hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ� �ĞŶƚĞƌ� ŽŶůǇ�������
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƐƉŝŬĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘�� 
 
ϭϵ͕ϵϬϯ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ĂŶĚ� ǀŝƌƚƵĂů� ĚĂǇ�
ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ϱϲ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ĚĂǇ����
ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵ� Ăƚ� 'ƌƵĞŶĞƌƚ� �ĞŶƚĞƌ� ŝŶ�
ϮϬϮϬ͘ � dŚĞ� ^ƉĞĐŝĂů� EĞĞĚƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� Ăƚ�
'ƌƵĞŶĞƌƚ� �ĞŶƚĞƌ� ŽīĞƌĞĚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ�ϵ�ĂĚƵůƚƐ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ůŽĐĂƟŽŶ͘�
ϯ͕ϭϲϯ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ� � ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ĂŶĚ� ǀŝƌƚƵĂů� ĚĂǇ�
ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ϵ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ƉĞĐŝĂů� EĞĞĚƐ�������
ƉƌŽŐƌĂŵ͘�� 
 



 
�ůů�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ� ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �dŚĞ�ϮϬϮϬ����
ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞǀĞĂů�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ � 



�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� 
^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
/Ŷ�ϮϬϭϯ͕��W��ďĞŐĂŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�
^ƵƐƐĞǆ� �ŽƵŶƚǇ͕� E:� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŝǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�����
�ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ;���Ϳ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �W�͛Ɛ� ^ƵƉƉŽƌƚ� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ���������
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ� ƚŚĞŵ�ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟĨǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘� /Ŷ� ϮϬϮϬ͕� �W�����������
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŚĞůƉ� ĨŽƌ� ϮϯϮ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ^ƵƐƐĞǆ�
�ŽƵŶƚǇ͕� ǁŝƚŚ� ƚŽƚĂů� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� Ϯϯϴ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ�
ǇĞĂƌ͘ �dŚĞ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�
�ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ� ;�K�Ϳ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƟŵĞ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� �W�͛Ɛ� ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�������
ƉƌŽĐĞƐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ϮϬϭϴ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ĂďŝĚĞ� ďǇ� Ăůů� ŽĨ� �K�͛Ɛ�������
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘� 
 
&ƌŽŵ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ^ƵƉƉŽƌƚ� �ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐƚĂǇ�;ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ� ŝƐ�ϭ͕Ϭϯϲ͘ � dŚŝƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
�W��^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ��W��ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� Ă� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ������
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘� 
 
�ůů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ƐƵƌǀĞǇĞĚ� ĂŶŶƵĂůůǇ� ƚŽ� ŵĞĂƐƵƌĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ �dŚĞ�ϮϬϮϬ�ƐƵƌǀĞǇ� � �ƌĞƐƵůƚƐ�;ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ�ƌĞǀĞĂů�Ă�
ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� 
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�;^�d�Ϳ 

 
�W��ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ^ĂƚƵƌĚĂǇƐ� Ăƚ� ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ� ;^�d�Ϳ͘� � ^�d��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵŶŐ� ĂĚƵůƚƐ� ǁŝƚŚ���������
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘� � ^�d�� ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ŝŶ� ϭϮ-
ǁĞĞŬ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ĨŽƵƌ� ŚŽƵƌƐ� ƉĞƌ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ϵϲϬ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ϭϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�� 
 
dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƌĞƐŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƐĞĞŬŝŶŐ�
ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͕� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘ � ^�d�� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƌĞƐƉŝƚĞ� ƟŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘ � ^�d�� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂůǁĂǇƐ� ŚĂǀĞ� Ă�����
ĨŽĐƵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚŚĞŵĞ͘� dŚĞ� ^�d�� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ� ŽǀĞƌƐĞĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ������������
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŽĨ��W�� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� ^�d��ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ŚĞůĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͘� 



ϮϬϮϬ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�^ƵƌǀĞǇ 



�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 
sŽůƵŶƚĞĞƌ�WƌŽŐƌĂŵ͕�WĂƐƚŽƌĂů��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ĚƵůƚ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;��Z�Ϳ 

 
dŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ��W�͕�͞WĞŽƉůĞ�EĞĞĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͕͟�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
ǇŽŐĂ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŵƵƐŝĐ� ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Ăƌƚ� ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ� ĨƌŝĞŶĚƐ͘�tŚŝůĞ� ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǀŝƐŝƚƐ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ϱϬϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ��W�͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ͕�ŵŽƐƚůǇ�ǀŝĂ��KKD͘� 
 
�Ɛ�Ă��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ͘��^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨŽƌŵĞƌ��W��ĐůŝͲ
ĞŶƚƐ�ŶŽǁ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ͕�ŵĞŵŽƌŝĂů�ŵĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 
 
WƌŝŽƌ� ƚŽ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕� Ă� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŽīĞƌ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ZĞůŝŐŝŽƵƐ� �ĚƵĐĂƟŽŶͬWƌĂǇĞƌ� WƌŽŐƌĂŵ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ�
�͘�͘Z͘�͘�;�ĂƚŚŽůŝĐ��ĚƵůƚ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ��ĚƵĐĂƟŽŶͿ�Ăƚ�^ƚ͘�dŚŽŵĂƐ�ƚŚĞ��ƉŽƐƚůĞ�WĂƌŝƐŚ�ŝŶ�KĂŬ�ZŝĚŐĞ͕�E:�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϭϵϴϵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƉƌĂǇĞƌ͕�ƐŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƟŵĞ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ� ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ� ǇĞĂƌ͕� �KKD�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ� ƚŽ�ďƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĂŝƚŚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� �ZĞŵĂƌŬĂďůǇ͕� ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�
ŽŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ƚŚĞ���Z��ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ŽīĞƌĞĚ� ƚǁŝĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ� ŝŶ�ϮϬϮϬ� ƚŽ�ĂīŽƌĚ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĂŶŶĞƌ͘�� 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕� ŵĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ��W��ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�
ƚŽ� ŽƚŚĞƌƐ� ŝŶ� ŶĞĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ����������
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘� �W�� ŚĂƐ� Ă�
͞&ŝŐŚƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ZŝŐŚƚ͟� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
^ĞƌǀŝĐĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁŚŝĐŚ͕� ŝŶ� ϮϬϮϬ͕����
ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ���
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
 
/Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ������������
ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͕� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�
ǁĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĂŶŬ�
ǇŽƵ� ĐĂƌĚƐ� ƚŽ� ĮƌƐƚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͕���
ĞƐƐĞŶƟĂů� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů���
ŚŽƐƉŝƚĂů� ǁŽƌŬĞƌƐ͘� �ŶŽƚŚĞƌ͕� ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ĐŽůůĂŐĞ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ĞĂƌůǇ� ĚĂǇƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� � dŚĞ� ĐŽůůĂŐĞ� ĨĞĂƚƵƌĞĚ�
�W�� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ŚŽůĚŝŶŐ� ƵƉ�
ƐŝŐŶƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ� ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ͗� ͞tĞ�
ĂƌĞ� Ăůů� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕� ƐŽ� ƉůĞĂƐĞ�
ƐƚĂǇ� ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ƐƚŽƉ� ƚŚĞ�
ƐƉƌĞĂĚ͘͟� � dŚŝƐ� ĐŽůůĂŐĞ� ǁĂƐ����������
ĨĞĂƚƵƌĞĚ� ŝŶ� DĂǇ� ϮϬϮϬ� ĚƵƌŝŶŐ� E:�
'ŽǀĞƌŶŽƌ� WŚŝů� DƵƌƉŚǇ͛Ɛ� ĚĂŝůǇ�
�Ks/�-ϭϵ� ďƌŝĞĮŶŐ͕� ƐĞĞŶ� ďǇ����
ĐŽƵŶƚůĞƐƐ� ƉĞŽƉůĞ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ�
ŽĨ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘��/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ǁĂƐ� ŚŽŶŽƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DŽƌƌŝƐ����
�ŽƵŶƚǇ� �ŚĂŵďĞƌ� ŽĨ� �ŽŵŵĞƌĐĞ� ǁŝƚŚ� Ă� EŽƚ-&Žƌ-WƌŽĮƚ� �ǆĐĞůůĞŶĐĞ� �ǁĂƌĚ� Ăƚ� ƚŚĞŝƌ� ĂŶŶƵĂů� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� tĞ� ŽǁĞ� Ă� ĚĞďƚ� ŽĨ��������
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�&ŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚ�ůĞĂĚĞƌ͕�:ĞŶŶ�DŝŶĞƌǀŝŶŽ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐŚĞ�ĚŽĞƐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐĂĨĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��� 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ��ĂƌŝƚĂƐ�'ĂůĂ�ŝƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŚŽŶŽƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�
ŽƵƌ� ůŝǀĞ� ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ� ĐĂŶĐĞůĞĚ͕� ďƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉŝƌŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌŝƚĂƐ͕� ǁĞ� ŚŽŶŽƌĞĚ� ϴ� ^ĂŵĂƌŝƚĂŶƐ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ŐŽŶĞ� ĂďŽǀĞ� ĂŶĚ�������
ďĞǇŽŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ͘��dŽ�ǁĂƚĐŚ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ůĞŶŐƚŚ�ϮϬϮϬ��ĂƌŝƚĂƐ�ǀŝĚĞŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ĐĐƉĂƚĞƌƐŽŶ͘ŽƌŐͬ
ĐĂƌŝƚĂƐ͘� 
 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬ��ĂƌŝƚĂƐ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶƐ͗ 
 

�ĂƚŚŽůŝĐ��ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�WĂƚĞƌƐŽŶ�&ŽŽĚ�WĂŶƚƌŝĞƐ�-�^ƚĂī͕�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽŶŽƌƐ 
,ŽƉĞ�,ŽƵƐĞ͕��ŽǀĞƌ 
&ƌ͘��ŶŐůŝƐŚ͕�WĂƚĞƌƐŽŶ 

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�&ƌĂŶŬůŝŶ� 
 

�ƌ͘�,ĂǇŵĂŶ�ZĂŵďĂƌĂŶ͕�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ 
 

<ĞůůǇ�K͛�ĂŝƐŝĚĞ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��W��'ŝƵůŝĂŶŽ�,ŽƵƐĞ� 
 

dŚĞ�^ĂůĞƐŝĂŶ�^ŝƐƚĞƌƐ 
 

�ĂĐŬƉĂĐŬƐ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ� 
 

�ŝĂŶĞ�DĂĚƐĞŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��W��'ƌƵĞŶĞƌƚ��ĞŶƚĞƌ�^ƉĞĐŝĂů�EĞĞĚƐ 
 

^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�EĂƌƌŽǁ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
 

dŚĞ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�WĂŶĚĞŵŝĐ�ZĞůŝĞĨ�&ƵŶĚ� 






