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d�D,K�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
&ƌĞĚ�ZŽŐĞƌƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ŵĂŶǇ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�
ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ���Ă�ůŽƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͗�� 

 

 

EĂŶĐǇ�ZŽŐĞƌƐ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĮŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŝŶ�ƐĐĂƌǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƟŵĞƐ͘�&ĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞŵŽƟŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�
ŽůĚ�ĂůŝŬĞ͗�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͕�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ŐĞƫŶŐ�ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĂƩůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂůŽŶĞ͕�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ũŽď�Žƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ůŽƐƐ͕�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚŽůĚƐ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŶŬŶŽǁŶ͘�dŚĞ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ďůĞĂŬ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ůŝŵŝƚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�
ŶĞǁƐ͘� 

�ŶĚ�ǇĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌŝƉƉŝŶŐ�ĨĞĂƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŚĞůƉĞƌƐ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ƚŽ��ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŵĂůů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͕�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƚŚĞƌƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘�DƵƐŝĐŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ͘�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŽǁŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĨŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽǁ�ƐŚƵƩĞƌĞĚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐŝŐŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ĐŚĞĞƌ�ƵƉ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů͘� 

d�D,K�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�zŽƵ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘��/�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŶĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŵĞƚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĂƐŬƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŚĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ŶŽƚĞƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ŚŽŵĞƐ�ƚŽ�ďƌŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂǇ͕�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ďǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ƚĞƐƟŶŐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�Ă�
ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƟƌĞůĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ͘� 
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�ůůǇŶ�tŝůďƵƌ 

͞tŚĞŶ�/�ǁĂƐ�Ă�ďŽǇ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƐĐĂƌǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͕�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ�
ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŽ�ŵĞ͕�Ζ>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞůƉĞƌƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĮŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ͘Ζ�dŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ΖĚŝƐĂƐƚĞƌ͕Ζ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵǇ�
ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

ƐƟůů�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŚĞůƉĞƌƐ—ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐĂƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ͘Η 

· �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�
tŝůůŝĂŵƐ͛�KƉ�Ě 

· >ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
�ĚǀŽĐĂĐǇ 

· ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�
�Ks/�-ϭϵ�
ZĞƐƉŽŶƐĞ 

· d�D,^�^�
ZĞĐĞŝǀĞƐ�ΨϮŵŝů�
&ĞĚĞƌĂů�'ƌĂŶƚ�ĨŽƌ�
�Ks/�-ϭϵ�
ZĞƐƉŽŶƐĞ 

· �ŚĞƌŽŬĞĞ�,ĞĂůƚŚ�
^ǇƐƚĞŵƐ�
�ǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�
&ƌĂǇƐĞƌ 

· ̂ ƚĂƚĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�sŝƐŝƚ�
^ĐŚŽŽů-�ĂƐĞĚ�
DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
WƌŽŐƌĂŵ� 

· �ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�
WĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ůƵĞ�
ZŝĚŐĞ�WŚĂƌŵĂĐǇ 

· ̂ ƚĂī�Ăƚ�W�^�^ƚĞƉ-
hƉ�ŝŶ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
WW��^ŚŽƌƚĂŐĞ 

· DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
�ĂƌĞ�ŝƐ�ŽŶ�
�ǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�DŝŶĚ 

· 'ŽǀĞƌŶŽƌ�
�ƉƉŽŝŶƚƐ�^ƚĞƉŚĞŶ�
^ŵŝƚŚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
dĞŶŶ�ĂƌĞ 

· >ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�WĂƐƐĞĚ�
Ă��ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�
ZĞĐĞƐƐĞĚ�hŶƟů�
:ƵŶĞ�ϭ 

· d�D,^�^�
�ŶŶŽƵŶĐĞƐ�
WƌŽũĞĐƚ�ZƵƌĂů�
ZĞĐŽǀĞƌǇ 

· d�D,^�^�^ƚĂĸŶŐ�
�ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ 

· ̂ ƚĂƚĞ��ĞƉƚƐ�
�ƉƉĞĂů�ƚŽ�ZĞƟƌĞĞƐ�
ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ��
WƌŽŐƌĂŵ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

· d�D,^�^�
�ǆƉĂŶĚƐ�
^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�:Ăŝů�
�ŝǀĞƌƐŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

· EĂƟŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�
,ŝůů��ĂǇ 

· t,K�'ŝǀĞƐ��ĚǀŝĐĞ�
ŽŶ�,ĂŶĚůŝŶŐ�
DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�dŽůů�
ŽĨ��Ks/�-ϭϵ 

· ���͗��Ks/�-ϭϵ�
hƉĚĂƚĞ�Θ�
/ŶĨĞĐƟŽŶ��ŽŶƚƌŽů�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ 

· E�D/��ŽĂƌĚ�
ŶĂŵĞƐ��ĂŶŝĞů�
'ŝůůŝƐŽŶ��ŚŝĞĨ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ 
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dŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĨĞĂƌ͕�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽďŽĚǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�ŚĞůƉĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞ͘�Dƌ͘�ZŽŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�
ƚĂƌŐĞƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐĂƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŚĞůƉƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨĞĂƌ͘� 

dŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�d�D,K�ŵĞŵďĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ͘�
�ĞƐƉŝƚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�d�D,K�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�͞ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͕�ƉƌŽŵƉƚ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘͟�� 

WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ŵĞ�ŝŶ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ă�ŚƵŐĞ�d,�E<�zKh�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƟƌĞůĞƐƐ�ĞīŽƌƚƐ͘�� 

 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ�KƉ-�Ě͗�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�dŽƵŐŚ͕�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�dƌƵĞ 
DĂƌĐŚ�Ϯϳ͕�ϮϬϮϬ�ͮ�DĂƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕�>�^t �͕�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�̂ ƵďƐƚĂŶĐĞ�
�ďƵƐĞ�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ 
�ĞĂƌ�&ĞůůŽǁ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ͕ 

/�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘ ��ŽƵŶƚůĞƐƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨĞĂƌ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ �tŚŝůĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐĞƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͕�/�
Ăŵ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚŽƉĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�WĂƚ�^Ƶŵŵŝƚ͕�ƚŚĞ�ĂĐĐůĂŝŵĞĚ�>ĂĚǇ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐŽĂĐŚ͕�ǁŽƵůĚ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
Ă�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�ƉĞƉ�ƚĂůŬ�ŝĨ�ĂůŝǀĞ�ƚŽĚĂǇ͘ �dŚĂƚ�ƉĞƉ�ƚĂůŬ�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƋƵŽƚĞ�ŽĨ�ŚĞƌƐ͗�Η�ƚƚŝƚƵĚĞ�ŝƐ�
Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘�dŚŝŶŬ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĚĂŝůǇ �͘�ĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘Η 

tŚĂƚ�ĂĨĨĞĐƚƐ�ŽƵƌ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ͍ �>Ğƚ͛Ɛ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ͗�ĨŽŽĚ͕�ǁĂƚĞƌ͕�Ăŝƌ͕�ƌĞƐƚ͕�
ĂŶĚ ƐŚĞůƚĞƌ͘ �WƌŽƉĞƌ�ŶƵƚƌŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ �dĂŬĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ŽŶ�Ă�
ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘ ��Ž�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ͛Ɛ�ƌĞƐƚ͘�DĞĚŝƚĂƚĞ�ŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ—ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĨĂŵŝůǇ͕�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �ĂŝůǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ŝŶ�
ĂŶĚ�ǀŝĞǁ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂů�ƉŽƐƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ͘ ��Ğ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ďĂƐŝĐƐ͘ 

tŚĂƚ�ĞůƐĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ŽƵƌ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ͍ �,ƵŵĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ͘ �̂ ŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ĚŝƐƌƵƉƚŽƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶŽƌŵĂů�
ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ͘ �tŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĨŽůŬƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ďǇ ĐĂůůŝŶŐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ǀŝĚĞŽ�ĐŚĂƚƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ůĂǁŶ�ĐŚĂŝƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂůŬ�ďǇ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌĞ�ŚƵŐĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌƐ�ŽĨ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ͘ �WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŶĞǁƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͕�ďƵƚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘ �dƵƌŶ�ƚŽ�ƚƌƵƐƚĞĚ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌ��ŝůů�>ĞĞ͛Ɛ�ŽĨĨŝĐĞ�;dE͘ŐŽǀͬŐŽǀĞƌŶŽƌͬ
ĐŽǀŝĚ-ϭϵͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŽŶ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ dE͘ŐŽǀͬďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬĐŽǀŝĚϭϵ �hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌůĚ�ĐĂŶ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

tŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�
ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ �͘ /ƚ�ŝƐ�ŽŬĂǇ�ƚŽ�ŶŽƚ ĨĞĞů ŽŬĂǇ͘ �zŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ƐƵĨĨĞƌ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�
ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌ�ďǇ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ ��ŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ůŽŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĨƌŝĞŶĚ͕�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͛Ɛ��ŵƉůŽǇĞĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂƐƚŽƌ͕�Žƌ�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘  /Ŷ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�Ϯϰͬϳͬϯϲϱ�ƉŚŽŶĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐƌŝƐŝƐ͗�ϴϱϱ-Ϯϳϰ
-ϳϰϳϭ͘ �tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌĞĞ�ƚĂůŬ�Žƌ�ƚĞǆƚ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ �͗ϴϬϬ-ϴϴϵ-ϵϳϴϵ͘ 

KƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�;ĨŝŶĚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŝŶ�

����� 
 
 
�y��hd/s���KDD/dd�� 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

:ŝŵŵŝĞ�:ĂĐŬƐŽŶ�ͮ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�
tĞƐƚ�dE 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ 
&ůŽƌĞŶĐĞ�,ĞƌǀĞƌǇ�ͮ��D/�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
:ĞƌƌǇ�sĂŐŶŝĞƌ�ͮ�,ĞůĞŶ�ZŽƐƐ�DĐEĂďď��ĞŶƚĞƌ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
<ƌŝƐƟĞ�,ĂŵŵŽŶĚƐ�ͮ�&ƌŽŶƟĞƌ�,ĞĂůƚŚ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
WŚǇůůŝƐ�WĞƌƐŝŶŐĞƌ�ͮ�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�

�ĂƌĞ�^ǇƐƚĞŵ 
 
 

�K�Z��K&��/Z��dKZ^ 
 
�ůůŝĂŶĐĞ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

DĞŵƉŚŝƐ�ͮ�>ĂƵƌŝĞ�WŽǁĞůů �͕�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ĂƌĞǇ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ 

WĂƌŝƐ�ͮ�ZŽďĞƌƚ��͘�sĂƵŐŚŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�D/�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

DĞŵƉŚŝƐ�ͮ��͘�&ůŽƌĞŶĐĞ�,ĞƌǀĞƌǇ �͕�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ 

�ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ 
EĂƐŚǀŝůůĞ�ͮ�ZŽďĞƌƚ�E͘�sĞƌŽ͕��Ě�͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ 

�ŚĞƌŽŬĞĞ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ� 
<ŶŽǆǀŝůůĞ�ͮ��ĞŶŶŝƐ�^͘�&ƌĞĞŵĂŶ͕�WŚ� �͕�ǆĞĐƵƟǀĞ�

�ŝƌĞĐƚŽƌ 
&ƌŽŶƟĞƌ�,ĞĂůƚŚ� 

'ƌĂǇ�ͮ�<ƌŝƐƟĞ�,ĂŵŵŽŶĚƐ͕���K 
,ĞůĞŶ�ZŽƐƐ�DĐEĂďď��ĞŶƚĞƌ� 

<ŶŽǆǀŝůůĞ�ͮ�:ĞƌƌǇ�sĂŐŶŝĞƌ͕���K 
WĂƚŚǁĂǇƐ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 

:ĂĐŬƐŽŶ�ͮ�WĂŵ�,ĞŶƐŽŶ �͕�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
WĞŶŝŶƐƵůĂ-Ă��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WĂƌŬǁĞƐƚ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ� 

<ŶŽǆǀŝůůĞ�ͮ�>ŝǌ��ůĂƌǇ͕�sŝĐĞ�WƌĞƐ͘�–��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�
^ĞƌǀŝĐĞƐ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�tĞƐƚ�dE͕�/ŶĐ͘ 
�ŽǀŝŶŐƚŽŶ�ͮ�:ŝŵŵŝĞ�:ĂĐŬƐŽŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌͬ
��K 

YƵŝŶĐŽ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ� 
�ŽůŝǀĂƌ�ͮ�DĂƌůŝŶ�DĞĚůŝŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ZŝĚŐĞǀŝĞǁ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
KĂŬ�ZŝĚŐĞ�ͮ��ƌŝĂŶ��ƵƵĐŬ͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 

sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ǇƐƚĞŵ� 
DƵƌĨƌĞĞƐďŽƌŽ�ͮ��ŚƌŝƐ�tǇƌĞ͕���KͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ 
 
 

�^^K�/�d��D�D��Z^ 
 
sĂŶĚĞƌďŝůƚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ 

EĂƐŚǀŝůůĞ�ͮ�'ĞŽƌŐĞ�,ƵŶƚĞƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
 
 

�&&/>/�d��D�D��Z^ 
 
�/D��ĞŶƚĞƌ� 

�ŚĂƩĂŶŽŽŐĂ�ͮ��ŽŶŶĂ�DĂĚĚŽǆ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ 

DĐDŝŶŶǀŝůůĞ�ͮ�<ĂƚŚǇ�'͘��ĂŵƉďĞůů͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚͬ��K 
>ŝĨĞ�ĂƌĞ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 

EĂƐŚǀŝůůĞ�ͮ�DĂƌŬ�:ƵƐƚ͕�KŵŶŝ�ĂƌĞ 
>ŽǁĞŶƐƚĞŝŶ�,ŽƵƐĞ͕�/ŶĐ͘� 

DĞŵƉŚŝƐ�ͮ�:ƵŶĞ�tŝŶƐƚŽŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŽŶƐƵŵĞƌƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

EĂƐŚǀŝůůĞ�ͮ��ŶƚŚŽŶǇ�&Žǆ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�sŽŝĐĞƐ 

EĂƐŚǀŝůůĞ�ͮ�ZŝŬŬŝ�,ĂƌƌŝƐ͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 
 
 

d�D,K�^d�&& 
 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ͮ��ůůǇŶ�tŝůďƵƌ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ͮ��ůǇƐŝĂ�^ŵŝƚŚ�<ŶŝŐŚƚ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DĞŵďĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ͮ�dĞƌĞƐĂ�&ƵƋƵĂ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ͮ�>ĂƵƌĂ��͘�:ĞĂŶ 
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�dE�K���ͮ�DĂƌŝĂŵ�,ĂƐŚŝŵŝ 
^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�WĞĞƌ�tĞůůŶĞƐƐ��ŽĂĐŚ�ͮ��ŝŶĂ�^ĂǀǀĞŶĂƐ 
WƌŽũĞĐƚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ͮ��ĂƌƌŝĞ�>ŝŐŽŶ 

Ϯ 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�
DĂƌŝĞ�

tŝůůŝĂŵƐ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϯ 

ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬͿ͘ �dŚĞǇ�ŽĨĨĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�
ĂďƵƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƵŶŝŶƐƵƌĞĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƉĂǇ͘ �dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
'ŽǀĞƌŶŽƌ�>ĞĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝŶ�Ă�ĨĂƐŚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ͘ ��ŶĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ZĞŐŝŽŶĂů�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ �͘ tĞ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĞƚ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŽƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͕�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͕�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ĨŝƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�̂ ƚĂƚĞ͘ �/Ŷ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƋƵŽƚĞ�ĨƌŽŵ��ŽĂĐŚ�^Ƶŵŵŝƚƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵŵƐ�ƵƉ�ǁŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ �͗͞dĞĂŵǁŽƌŬ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�
ŵĂŬĞƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ͘͟ �tĞ�ĂƌĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƚŽƵŐŚ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƚƌƵĞ͘ �DĂǇ�'ŽĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�Ăůů͘  

 

>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ĚǀŽĐĂĐǇ 

ϮϬϮϬ�d�D,K��ĚǀŽĐĂĐǇ��ĂǇ� 

d�D,K�ŚŽƐƚĞĚ�ŝƚƐ��ĚǀŽĐĂĐǇ��ĂǇ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϬ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ĂŐŽ͕�
ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ůŝŬĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�zŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�
ũƵƐƚ�ǇĞƚ͘�^ƵƌĞ͕�ǁĞ�Ăůů�ŬŶĞǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�;ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŽŝŶĞĚ�
�Ks/�-ϭϵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĨĞǁ�ǁĞƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵͿ�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ͕�ǁŝƉĞĚ�
ĚŽǁŶ�ŽƵƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŽƵƌ�ĐƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ĞůďŽǁ�ďƵŵƉ͕�ƐŚĂŬĞ�ŚĂŶĚƐ�Žƌ�ŚƵŐ͘�dŝŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϬƚŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŚĂŶĚƐŚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ŚƵŐƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�
,ŝůů��ĂǇƐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ͘�>ĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǁĞůů-ǀĞƌƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�dŚĞǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽ-ƐƉŽŶƐŽƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͘�dŚĞǇ�ĞǀĞŶ�ĂƐŬĞĚ͕�
͞tŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ĐĂŶ�/�ĚŽ͍͟ �WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͖�ƚŚƌĞĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ĚŝĞ�
ďǇ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ĚŝĞ�ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƵƐ�Ăůů͊�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ϭϭϭƚŚ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƵƐ͊ 

EĞĂƌůǇ�ϱϬ�d�D,K�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵϱ�ǀŝƐŝƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�d�D,K͛Ɛ ,ŝůů��ĂǇ͘� �ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŵĞƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�d�D,K͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŐĞŶĚĂ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 

· ��ďŝůů�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ��WE�ĂŶĚ�W�Ɛ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�
ǁŝƚŚŝŶ��D,�Ɛ�ĂŶĚ�&Y,�Ɛ͘�dŚŝƐ�ďŝůů�ƉĂƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ůĂƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝŶ�
^ĞŶĂƚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�ϯͬϭϭ͘ 

· �Ŷ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
�ĞŶƚĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ��ŶĐŽƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĞƐ͘ 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�>ĞĞ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�
^ĂĨĞƚǇ�EĞƚ͕��ƌŝƐŝƐ�^ĞƌǀŝĐĞ͕��ƌĞĂƟŶŐ�,ŽŵĞƐ�ĂŶĚ�:ŽďƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�^ĐŚŽŽů-
ďĂƐĞĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�>ŝĂŝƐŽŶ�ĂŶĚ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƟĐĞ�>ŝĂŝƐŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�͞ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͟�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�ƌĞĐĞƐƐĞĚ͕�ƉĂƐƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ďƵĚŐĞƚ�

dŚĞ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ǀŽŝĐĞ�ĨŽƌ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƐŝǆƚǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 
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dĞŶŶĞƐƐĞĞ��Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ�
�ŝƐŽƌĚĞƌƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
;dE�K��Ϳ 
 

dŚĞ��ĂƐƚ�dE��K��>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϱƚŚ͕�
ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�ZĞĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�
ZĞĐŝĚŝǀŝƐŵ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ũƵƐƟĐĞ-ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ŶŽǆ��ŽƵŶƚǇ�
^ŚĞƌŝī͛Ɛ�KĸĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘�
�ŐĞŶĐŝĞƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:Ăŝů�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

dŚĞ�DŝĚĚůĞ�dE��K��>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϮƚŚ͕�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ďƵǇ-ŝŶ�
ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�^ĂǀĂŬ�DŝůůŝƐ͕�ĨƌŽŵ�ZĞŶĞǁĂů�
,ŽƵƐĞ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�dE�K���>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
^ƚĞĞƌŝŶŐ�DĞŵďĞƌ͘��ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŽŶůŝŶĞ�ĐĂůů-ŝŶ�
ŽƉƟŽŶ͘� 

/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�
�ƌ͘�DŝŶŬŽī�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�͞tĞůĐŽŵŝŶŐ͕�WƌŝŶĐŝƉůĞ-
�ƌŝǀĞŶ��Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ��ĂƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ��ƌŝƐŝƐ͘͟�dŚĞ�
ŐŽĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ƟƉƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ͘�
dŚĞ�ǁĞďŝŶĂƌ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ϯϬ-ŵŝŶƵƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ϭϱ
-ŵŝŶƵƚĞ�YΘ�͘�dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
dE�K���^/�ƐŝƚĞ͘�dŚĞ�^/�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ͘ 

ϰ 

ǁŝƚŚ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�
ƉĂŐĞ�ϭϬ�ĨŽƌ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�d�D,^�^�ĂŶĚ�dĞŶŶ�ĂƌĞ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽŽŬ�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚƵƌŶ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�d�D,K�ƐƚĂǇƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�
ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ �ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ͘� 

 

tŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ƚŽŽůŬŝƚ͍ 
tĞůůŶĞƐƐ�dŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�Žƌ�
ĐŽƵůĚ�ĚŽ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĨĞĞů�ďĞƩĞƌ͘��dŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ŚĞĂůƚŚĨƵů�
ĞĂƟŶŐ͕�ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ŐĞƫŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�
ũŽƵƌŶĂůŝŶŐ͕�ĚĞĞƉ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ǁĂůŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�
ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ǁĂƚĞƌ͘��tŚĂƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ǇŽƵ�
ĐŚŽŽƐĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚ�ŚĂŶĚǇ͘��tĞ�ƐŚĂƌĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-
ďĂƐĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
�ŽůŽƌĂĚŽ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŝŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ϱ-ϳ�ƐĞƌǀŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨƌƵŝƚƐ�ĂŶĚ�
ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ǁŚŽůĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŐĞƫŶŐ�Ă�
ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ͛Ɛ�ƐůĞĞƉ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŵŽƐƚ�ĚĂǇƐ�Ă�
ŐŽĂů͘��KŶĞ�ƐŝŵƉůĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĞĂů�ƉůĂŶ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�
ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�WůĂƚĞ�DĞƚŚŽĚ͕�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽŽů�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�h^���
ǀĞƌƐŝŽŶ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĐŚŽŽƐĞŵǇƉůĂƚĞ͘ŐŽǀ�ĂŶĚ�,ĂƌǀĂƌĚ͛Ɛ�ǀĞƌƐŝŽŶ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŚƐƉŚ͘ŚĂƌǀĂƌĚ͘ĞĚƵͬŶƵƚƌŝƟŽŶƐŽƵƌĐĞͬŚĞĂůƚŚǇ-ĞĂƟŶŐ-ƉůĂƚĞͬ� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�WĞĞƌ�tĞůůŶĞƐƐ��ŽĂĐŚĞƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
tĞůůŶĞƐƐ��ŽĂĐŚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ǀŝĂ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ǁŝƚŚ�
ƐŚĞůƚĞƌ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽƌĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞĂƐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƐĞƚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗��'ŽŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ĨƌĞƐŚ�
Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ϱ�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŚŽďďŝĞƐ�–�ŶĞǁ�
ŽŶĞƐ�Žƌ�ŚŽďďŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ǁŚŝůĞ�-�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ŵĞĂůƐ�ďǇ�ŵŝǆŝŶŐ�ŚĂůĨ�ǁŚŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ŚĂůĨ�ǁŚŽůĞ-
ŐƌĂŝŶ�ƉĂƐƚĂ͕�Žƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ǁŚŽůĞ�ǁŚĞĂƚ�ŇŽƵƌ�ƚŽ�ŵƵĸŶ�ŵŝǆ͘��dŚĞ�Wt�͛Ɛ�ŚĂǀĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƉĞĞƌƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƟŵĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌŬ͕�ĂŌĞƌ�ĚŽŝŶŐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ŽŶĞƐ�ŶĞǁ�
ƐŬŝůůƐ�ůŝŬĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞǁ͕�ĐŽŽŬ͕�ĚŽ�ůĂƵŶĚƌǇ͕�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďƵŐƐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ƐŝŵƉůǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞůĚĞƌƐ͘ 

dŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĚůĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ƚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ŐŽ-ƚŽ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ�ŝƐ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕�
ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ZĞůĂǆĂƟŽŶ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞůůŶĞƐƐ�
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵƐ�ǁĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�–�t,�D�;tŚŽůĞ�

,ĞĂůƚŚ��ĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ͘���dŽ�ĞůŝĐŝƚ�ƚŚĞ�ZĞůĂǆĂƟŽŶ�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕�Ɛŝƚ�ŝŶ�Ă�

DĂƌŝĂŵ�
,ĂƐŚŝŵŝ 

�ŝŶĂ�^ĂǀǀĞŶĂƐ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϱ 

ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�Ks/�-ϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ 
 

dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
;d�D,^�^Ϳ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬ
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬĐŽǀŝĚϭϵ͘Śƚŵů� 

dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;d�,Ϳ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬŚĞĂůƚŚͬĐĞĚĞƉͬŶĐŽǀ͘Śƚŵů� 

dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d��^Ϳ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬĚĐƐͬĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘Śƚŵů� 

dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
;d�,^Ϳ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁͬƚŶͬŐŽǀͬĐŽŶƚĞŶƚͬƚŶͬ
ŚƵŵĂŶƐĞƌǀŝĐĞƐͬĨŽƌĨĂŵŝůŝĞƐͬƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů-
ŶƵƚƌŝƟŽŶ-ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ-ƉƌŽŐƌĂŵ-ƐŶĂƉͬŽĸĐĞ-
ůŽĐĂƚŽƌ-ĨĂŵŝůǇ-ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘Śƚŵů� 

�ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�dĞŶŶ�ĂƌĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬƚĞŶŶĐĂƌĞͬŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-
ƐƚĂƟƐƟĐƐͬƚĞŶŶĐĂƌĞ-ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ĂďŽƵƚ-
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘Śƚŵů� 

^ƚĂƚĞ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�KĸĐĞ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌ��ŝůů�
>ĞĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬŐŽǀĞƌŶŽƌͬĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘Śƚŵů� 

���—�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͬϮϬϭϵ-
ŶĐŽǀͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů͍
ĩĐůŝĚс/ǁ�ZϬ/Ϯ:ϰϵ>�Đ��Wŵϯ�Ŷď>�/^ĚĨsǁϮϵ
YydͺϬ<>ͺĂũϳǀƌϬ/Ž^'WǆǇϵƌhǆǁϰũǁŐ� 

^�D,^�—^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� 

tKZ>��,��>d,�KZ'�E/��d/KE 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬ� 

dŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ǁǁǁ͘ƚŚĞŶĂƟŽŶĂůĐŽƵŶĐŝů͘ŽƌŐͬ
ĐŽǀŝĚϭϵͬ� 

ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŝŶ͟�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�
ŶŝĐĞ͕�ĚĞĞƉ�ďƌĞĂƚŚ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�͞ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ͟�ǁŚŝůĞ�ĞǆŚĂůŝŶŐ�ƐůŽǁůǇ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ͘��
dŚĂƚ͛Ɛ�ŝƚ͊���ŽŶƟŶƵĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ϯ-ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌĚƐ�
ĂƐ�ǇŽƵ�ŝŶŚĂůĞ�ĂŶĚ�ĞǆŚĂůĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ŐĞŶƚůǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĚŽŝŶŐ�ũƵƐƚ�
ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�ŝƚ�ǁĂŶĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�
ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ͘��
��ĐĞůů-ƉŚŽŶĞ�ƟŵĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘ 

tŚŝůĞ�WĞĞƌ�tĞůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ͕�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬŵǇ-ŚĞĂůƚŚ-ŵǇ-ĐŚŽŝĐĞ-ŵǇ-ůŝĨĞ͘Śƚŵů�WůĞĂƐĞ�
ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͘���Ğ�
ǁĞůů͊ 

 

^ĞůĨ-�ĂƌĞ��͘�͘�͘� 
�Zd/�>��Z�WZ/Ed�ͮ�DĞƚƌŽ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�EĂƐŚǀŝůůĞ�Θ��ĂǀŝĚƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ͮ�DĂƌĐŚ͕�
ϮϬϮϬ�ͮ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƐŚǀŝůůĞ͘ŐŽǀͬ� 

zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ůŝĨĞ�ƚŚƌŽǁƐ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŚŽǁ�ǁĞůů�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĂŶǆŝĞƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƌĞĂĐƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ŶĞǁƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�tĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ŶŽƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚŝƉƐ�ƚŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�
ƐƚƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĨĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͗ 

>ŝŵŝƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŶĞǁƐ͗� 

- /ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��Ks/�-
ϭϵ͕�ďƵƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͘ 

- ^Ğƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ϯϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘ 

- &Žƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂďŽƵƚ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚƌĂǀĞů�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͕�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƌĞůŝĂďůĞ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�
ŽŶĞ͕�ƚŚĞ����͕�E/,�ĂŶĚ�t,K͘ 

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĞŶƚŝƌĞ�ŚĞĂůƚŚ͘� 

- DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĚŝĞƚ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂŶ�
ŵĞĂƚƐ͕�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĨŽŽĚƐ͘ 

- 'Ğƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϳ-ϴ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐůĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŶŝŐŚƚ͘ 

- 'Ž�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ�Žƌ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘��ŝŵ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ă�ĚĂǇ͘ 

- <ĞĞƉ�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ƐƚƌĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�
ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ͘ 

�ŶũŽǇ�ůŝĨĞ͗� 

- tŝƚŚ�ƚŚĞ����͛Ɛ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƵƐ�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĂŶ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͘�&ŝŶĚ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ͘� 

- ^ƚĂƌƚ�Ă�ŶĞǁ�ďŽŽŬ͕�ƉƵǌǌůĞ�Žƌ�ds�ƐĞƌŝĞƐ͘ 
- �ĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĐƵƉ�ŽĨ�ĐŽĨĨĞĞ�Žƌ�ƚĞĂ͘ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

- WĞƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�Žƌ�ĐĂƚ͘ 
- tĂƚĐŚ�ŵŽǀŝĞƐ�Žƌ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ͘ 

- WŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽďďǇ�–�ƚƌǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�Žƌ�ƉĂŝŶƚŝŶŐ͘ 

^ĞĞŬ�ŚĞůƉ͗� 

- /Ĩ��Ks/�-ϭϵ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚĞĞƉ�ĂŶǆŝĞƚǇ�Žƌ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞŬ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 

- dŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌŽƵƚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƵƐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ͘ 

 

d�D,K�DĞŵďĞƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
,ĂƉƉĞŶŝŶŐƐ�͘�͘�͘� 
 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�d�D,K�ŵĞŵďĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�
ŶĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝƋƵĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ĐůŝĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͘� 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƚ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŽƵƚďƌĞĂŬƐ͕�d�D,K�ŵĞŵďĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�
ƐƚĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�� 

�ĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚŽ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�� 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�d�D,K�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐͬ
ηƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�dŽůů-&ƌĞĞ��ƌŝƐŝƐ�>ŝŶĞ͕�Ϯϰ�
ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ͕�ϳ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͕�ϭ-ϴϱϱ-�Z/^/^-ϭ�;ϭ-ϴϱϱ-Ϯϳϰ-ϳϰϳϭͿ͘�� 

 

�ŚĞƌŽŬĞĞ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�&ƌĂǇƐĞƌ 
�Zd/�>��Z�WZ/Ed�ͮ��ĂŝůǇ�DĞŵƉŚŝĂŶ�ͮ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϳ͕�ϮϬϮϬ�ͮ�KŵĞƌ�zƵƐƵĨ�ͮ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚĂŝůǇŵĞŵƉŚŝĂŶ͘ĐŽŵͬ
ĂƌƚŝĐůĞͬϭϬϬϴϵͬĐŚĞƌŽŬĞĞ-ŚĞĂůƚŚ-ƐǇƐƚĞŵƐ-ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ-ĨƌĂǇƐĞƌ 

�Ŷ��ĂƐƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ-ďĂƐĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�
ŝƚƐ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝŶ�&ƌĂǇƐĞƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�DĞŵƉŚŝƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĐĂĚĞŵǇ͛Ɛ�
Ψϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

�ŚĞƌŽŬĞĞ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƚĞŶĂŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�
ĨĂůů͘���ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞĂƌůǇ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĐůŝŶŝĐ�ŝŶ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ǁĂƐ�ĨŝůĞĚ��ĞĐ͘�ϭϵ�Ăƚ�
Ϯϭϰϲ�&ƌĂǇƐĞƌ��ůǀĚ͘ 

dŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ƚĞŶĂŶƚ�Ăƚ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ǁŝůů�ďĞ�DĞŵƉŚŝƐ�^d�D�;ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐͿ��ĐĂĚĞŵǇ͘�dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵǇ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�DĞŵƉŚŝƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĐĂĚĞŵǇ͕�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϱ͕�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ϮϰϱϬ�&ƌĂǇƐĞƌ��ůǀĚ͘ 

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐƚŝŵĞ�
ďůŝŐŚƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�&ƌĂǇƐĞƌ͕�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŚĞƌĞ�ƐĂǇ͘  

DĞŵƉŚŝƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĐĂĚĞŵǇ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĞƌ��ŶƚŚŽŶǇ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĐĂůůĞĚ�ŝƚƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ŚĞƌŽŬĞĞ�Ă�͞ŐĂŵĞ-ĐŚĂŶŐĞƌ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƌĂǇƐĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕��ŚĞƌŽŬĞĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�

d�D,^�^�
ZĞĐĞŝǀĞƐ�
&ĞĚĞƌĂů�'ƌĂŶƚ�
ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ�
ZĞƐƉŽŶƐĞ 
dŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�
�ďƵƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d�D,^�^Ϳ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�
ΨϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
�Ks/�-ϭϵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϲ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů�ĨƵŶĚ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�� 

dŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďŽůƐƚĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĐŽŶƟŶƵƵŵ͕��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�
^ĂĨĞƚǇ�EĞƚ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

͞tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�
ĂůŵŽƐƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�
ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ-ůĂƐƟŶŐ�
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ƌŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
dŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ͕͟�ƐĂŝĚ�
d�D,^�^��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�
tŝůůŝĂŵƐ͕�>�^t͘� 

dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ŐƌĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĮǀĞ�ĨĂĐĞƚƐ͗�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͘� 

͞tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ƚŚŝƐ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽŶ�
ƐƵĐŚ�ƐŚŽƌƚ�ŶŽƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�
ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͕͟�ƐĂŝĚ�DĂƩ�zĂŶĐĞǇ͕�
>^�t͕�d�D,^�^��ĞƉƵƚǇ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘� 

ϲ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϳ 

'Ğƚ��ŽƵŶƚĞĚ͊ 
/ƚΖƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐŽƵŶƚĞĚ�

ƐŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŇŽǁƐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�

ŚƩƉƐ͗ͬͬϮϬϮϬĐĞŶƐƵƐ͘
ŐŽǀͬ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ͘  

ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 

͞hƌďĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚƌĂƵŵĂ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕͟��ŶĚĞƌƐŽŶ�ƐĂŝĚ͘�͞dŚĞǇ�ƐĞĞ�ŬŝĚƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŚŽƚ͖�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ďĞŝŶŐ�ƐŚŽƚ͘�dŚĞǇ�ŐŽ�ƚŽ�ŚŽŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ĐƵƚ�ŽĨĨ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ƚƌĂƵŵĂ͘͟ 

dŚĞ�ϭϯ͕ϬϬϬ-ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ��ŚĞƌŽŬĞĞ͛Ɛ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐůŝŶŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƌĂǇƐĞƌ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�ϳϬ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŚĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�Ăƚ�Ϯϱϳϰ�
&ƌĂǇƐĞƌ��ůǀĚ͘��ŚĞƌŽŬĞĞ�ŚĂƐ�Ϯϰ�ĐůŝŶŝĐƐ�ŝŶ�ϭϯ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ͘ 

�ŚŝĞĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽĨĨŝĐĞƌ��ƌ͘�WĂƌŝŶĚĂ�<ŚĂƚƌŝ�ƐĂŝĚ��ŚĞƌŽŬĞĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�͞ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂƌĞ͘͟ 

͞zŽƵ�ŵĂǇ�ƐĞĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ũƵƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽƌĞ�ƚŚƌŽĂƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ�
;ŵĂǇ�ďĞͿ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕͟�<ŚĂƚƌŝ�ƐĂŝĚ͘�͞,ĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƵƐĞ͍��Ž�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͍�dŚĂƚ�Ăůů�ĂĨĨĞĐƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌĂůů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘͟ 

<ŚĂƚƌŝ�ƐĂŝĚ��ŚĞƌŽŬĞĞ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĂǇƐĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�—�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�
ŝƚƐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͘ 

͞KƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ĂŶĚ�ƌŝƐĞ�ĂďŽǀĞ͕͟�<ŚĂƚƌŝ�ƐĂŝĚ͘ 

ZĞŶŽǀĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘ 

dŚĞ�ŶĞǁ�DĞŵƉŚŝƐ�^d�D��ĐĂĚĞŵǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ϰϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŶĞǁ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ůĂďƐ͕�Ă�ŵƵůƚŝƉƵƌƉŽƐĞ�ƌŽŽŵ͕�ůŝďƌĂƌǇ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƚŝĐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘ 

dŚĞ�Ψϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ�,ĂƌŵŽŶǇ�WůĂǌĂ�ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�EĞǁ�DĂƌŬĞƚƐ�dĂǆ��ƌĞĚŝƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�,KW���ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ͕�^ƵŶdƌƵƐƚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƉŝƚĂů͕��ŽƐƚŽŶ-ďĂƐĞĚ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
�ůƵĞ,Ƶď��ĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ-ďĂƐĞĚ�EŽŶƉƌŽĨŝƚ�&ŝŶĂŶĐĞ�&ƵŶĚ͘ 

  

^ƚĂƚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǀŝƐŝƚ�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŝŶ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 
^ĐŚŽŽů-�ĂƐĞĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�>ŝĂŝƐŽŶ�
WƌŽŐƌĂŵ 
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d�D,^�^Ϳ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǀŝƐŝƚĞĚ�
ZŝĚŐĞůǇ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů-
�ĂƐĞĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�>ŝĂŝƐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ĂĐƚŝŽŶ͘��
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�Ăƚ�>ĂƌĂ�<ĞŶĚĂůů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�
ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ĂƌĞǇ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͘� 

>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ϯϲ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
^ĐŚŽŽů-�ĂƐĞĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�>ŝĂŝƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��hŶĚĞƌ�
'ŽǀĞƌŶŽƌ��ŝůů�>ĞĞ͛Ɛ��&zϮϭ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�Ψϯ͕Ϭϭϰ͕ϯϬϬ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�Ăůů�ϵϱ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ŝŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͘� 

  

ŚƩƉƐ͗ͬͬϮϬϮϬ
ĐĞŶƐƵƐ͘ŐŽǀͬ 

d�D,K�D�D��Z�,/',>/',d 
�Ɛ�ƐƚĂī�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ďƵƐǇ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘ �� 
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'ŽǀĞƌŶŽƌ�
�ŝůů�>ĞĞ�
EĂŵĞƐ�
^ƚĞƉŚĞŶ�^ŵŝƚŚ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�dĞŶŶ�ĂƌĞ 
'ŽǀĞƌŶŽƌ��ŝůů�>ĞĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƚĞƉŚĞŶ�
^ŵŝƚŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ͛Ɛ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
dĞŶŶĐĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�
dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ͘� 

͞/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ŵŝƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
dĞŶŶ�ĂƌĞ͘͟�ƐĂŝĚ�'Žǀ͘��ŝůů�
>ĞĞ͘��͞/�Ăŵ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŚŝƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�
dĞŶŶ�ĂƌĞ�ĂƐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�
ŚŝƐ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͘͟� 

^ŵŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�
ĚĞƉƵƚǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŚŝĞĨ�ŽĨ�
ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
dĞŶŶ�ĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĂƌĞĂƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ůĞŐĂů�
ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂīĂŝĞƌƐ͕�
ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�
�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĂƚ͕�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�
ĨŽƌŵĞƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�,ĂƐůĂŵ͛Ɛ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ƌŽůĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚŝĞĨ�ŽĨ�
ƐƚĂī͕�ƉŽůŝĐǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕�ƐĞŶŝŽƌ�
ĂĚǀŝƐŽƌ͕�ĂŶĚ�ĚĞƉƵƚǇ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂīĂŝƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘� 

��ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�<ŶŽǆǀŝůůĞ͕�ĂŶĚ�
EĂƐŚǀŝůůĞ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�^ŵŝƚŚ�
ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ�EĂƐŚǀŝůůĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�
tŝĨĞ͕��ŚƌŝƐƟŶĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�

ϴ 

�ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ůƵĞ�ZŝĚŐĞ�WŚĂƌŵĂĐǇ� 
EĂƐŚǀŝůůĞ-ďĂƐĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ŚĂƐ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ƐŚĞǀŝůůĞ-ďĂƐĞĚ��ůƵĞ�ZŝĚŐĞ�
WŚĂƌŵĂĐǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ�Ăƚ�ĐůŝŶŝĐƐ�ŝŶ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ͘ 

dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞ͘ 

͞KĨĨĞƌŝŶŐ�ƉŚĂƌŵĂĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚŝŶƵƵŵ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ͕͟��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ZĞŐŝŽŶĂů���K��Žď�sĞƌŽ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�
͞tĞ͛ƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ůƵĞ�ZŝĚŐĞ�WŚĂƌŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘͟ 

  

^ƚĂĨĨ�Ăƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�tĞƐƚ�dE�
ƐƚĞƉ-ƵƉ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�WW��ƐŚŽƌƚĂŐĞ 
:ŝŵŵŝĞ�:ĂĐŬƐŽŶ͕��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌͬ��K�ŽĨ�W�^͕�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ��W^�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�
ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƐĐĂůĞĚ�ďĂĐŬ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�W�^�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͕�
ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͛Ɛ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�W�^�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘� 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�WW�͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ŝƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ͘�^ƚĂĨĨ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ŵĂƐŬƐ͕�ƚŽŽ͘�
�ůů�ŝƚĞŵƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘� 

 

<ĂƚŚǇ��ĞŶĞĚĞƚƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ϮϬϮϬ�:ŝŵ�WƌǇŽƌ��ŚŝůĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ��ǁĂƌĚ 
<ĂƚŚǇ��͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�^W�͕�>W�͕�>D&d�ŝƐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�;d��zͿ�:ŝŵ�WƌǇŽƌ�ĂǁĂƌĚ͘�:ŝŵ�WƌǇŽƌ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ͕�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƩŽƌŶĞǇ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ��ŚŝůĚ�^ĞǆƵĂů��ďƵƐĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ͕�ĂŶĚ�
ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�
ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͘�Dƌ͘�WƌǇŽƌ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ϭϵϵϱ�ĂŶĚ�
ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�d��z�ďĞƐƚŽǁƐ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ͘� 

EŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĂŶ�DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ͕�ǁŚŽ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�Dƌ͘�WƌǇŽƌ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƩŽƌŶĞǇ͘�^ŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƟƌĞĚ�ĂƐ�^ĞŶŝŽƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�&ƌŽŶƟĞƌ�,ĞĂůƚŚ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͕�DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
EŽƌƚŚĞĂƐƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͘� 

/Ŷ�ŚĞƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�d�D,K͕�DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĞĂĐŚ�d�D,K��ĚǀŽĐĂĐǇ��ĂǇ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�^ĞŶĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�Žƌ�ďƵĚŐĞƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�
tŚĞŶ�dĞŶŶ�ĂƌĞ�ďĞŐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝƚƐ�,ĞĂůƚŚ�,ŽŵĞ�ĂŶĚ��ƉŝƐŽĚĞƐ�ŽĨ��ĂƌĞ�ŵŽĚĞůƐ͕�DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�
ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘� 

<ĂƚŚǇ�
�ĞŶĞĚĞƩŽ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂĚŐĞ�ĂŶĚ�<ĞŶ�dƵůůŝƐ�^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�:ƵǀĞŶŝůĞ�:ƵƐƟĐĞ�ZĞĨŽƌŵ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�/ŶĨĂŶƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ŝŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�;�/D,ŝdEͿ͕�ƚǁŽ�ƌŽůĞƐ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘� 

DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ĨĞƌǀĞŶƚůǇ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƐŚĞ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�^ĂĨĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĮǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĞŝŐŚƚ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ŚĂƐ�ƐƚƌŝǀĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�
dE�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐŽĂů�ŝŶ�ϮϬϭϵ͊� 

DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵǀĞŶŝůĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶ�
ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�DƐ͘��ĞŶĞĚĞƩŽ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐĞĐƵƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ƵǀĞŶŝůĞ�
:ƵƐƟĐĞ�ZĞĨŽƌŵ�'ƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁĞĚ�&ƌŽŶƟĞƌ�,ĞĂůƚŚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ũƵǀĞŶŝůĞ�
ĐŽƵƌƚ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ũƵǀĞŶŝůĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� 

tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽŌĞŶ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�<ĂƚŚǇ�
�ĞŶĞĚĞƩŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͕�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ůŝǀĞƐ͘�tŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĚŽƵďƚ͕�ƐŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ůŝĨĞůŽŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŚĞƌ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�:ŝŵ�WƌǇŽƌ��ŚŝůĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ��ǁĂƌĚ͘� 

 

DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ŵŝŶĚƐ 
KŶĞ�ĂƌĞĂ�ĐůŝŶŝĐ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ 
��ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďǇ��ŽŚĞŶ�sĞƚĞƌĂŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�
;�sEͿ�ƐŚŽǁƐ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��tŝƚŚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƐŽŵĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐƚĂǇ-Ăƚ-ŚŽŵĞ�ŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ƉĞŽƉůĞƐ͛�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ͘��dŚĞ�^ƚĞǀĞŶ��͘��ŽŚĞŶ�
DŝůŝƚĂƌǇ�&ĂŵŝůǇ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ŝŶ��ůĂƌŬƐǀŝůůĞ͕�dĞŶŶ͘�ǁĂŶƚƐ�ĂƌĞĂ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŝƚƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĐĂůů�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƟŵĞƐ͘� 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��sE͛Ɛ��Ks/�-ϭϵ�WƵůƐĞ�^ƚƵĚǇ͕�ϱϴ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ͕ϬϬϬ�h͘^͘�ĂĚƵůƚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘�dǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�
ĂŶǆŝŽƵƐ͖�ŚĂůĨ�ĐŝƚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ůŽŶĞůǇ�Žƌ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌŽƵďůĞ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ϴϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚĞůƉ͘�� 

>ŝƐĂ��ŐŐĞďĞĞŶ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŚĞŶ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ƐĂŝĚ͕�͞tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĨĞĞů�ĂůŽŶĞ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŚŽŵĞ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͕�ĚĞůĂǇĞĚ�
ƌĞĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ͕�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ĚƵƚǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘��dŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ĞĂƌŶĞĚ�ŽƵƌ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝƚ͘͟ 

dŚĞ��ŽŚĞŶ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϳϳϱ�tĞĂƚŚĞƌůǇ��ƌŝǀĞ͕�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ŝƚƐ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŽŽƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ďƵƚ�ƐƚĂī�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��ůƌĞĂĚǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͖�ŝŶƚĂŬĞ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�

ϵ 

WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�
�ŽƵŶĐŝů 

 
^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
WŽůŝĐǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�
ZĞŐŝŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ͗ 

 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬ
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬ

ƌĞƐĞĂƌĐŚͬĚĂƚĂ--ƌĞƐĞĂƌĐŚ--
ĂŶĚ-ƉůĂŶŶŝŶŐͬƉůĂŶŶŝŶŐͬ

ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽƵŶĐŝů-
ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘Śƚŵů� 

 
 

'ĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Ăƚ͗� 

 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŶ͘ŐŽǀͬ
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬ
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘Śƚŵů� 

 
�®Ù��ã�Øç�Ýã®ÊÄÝ��Ä��

®ÄØç®Ù®�Ý�ãÊ͗ 

�ǀŝƐ��ĂƐůĞǇ� 
;ϲϭϱͿ�Ϯϱϯ-ϲϯϵϳ 

�ǀŝƐ͘�ĂƐůĞǇΛƚŶ͘ŐŽǀ 
 

�ŵǇ�,ŽůůĂŶĚ 
;ϲϭϱͿ�Ϯϱϯ-ϯϳϴϱ 

�ŵǇ͘,ŽůůĂŶĚΛƚŶ͘ŐŽǀ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 
ϭϬ 

ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂī�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ǀŝĚĞŽ�Žƌ�ƉŚŽŶĞ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ͘ 

͞/ƚ͛Ɛ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƌĞĂůůǇ͕͟�:ƵůŝĞ��ĚĂŵƐ͕�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ͛Ɛ�ůĞĂĚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ǁĞĞŬůǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŶŽǁ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͕�ƐĂŝĚ͘��
͞�ůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĂƐ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂƌĞ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚƌŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ƐĞĂŵůĞƐƐ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƐŽ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐƟůů�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ͘͟ 

dŚĞ��ŽŚĞŶ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚĞƐŬ�ƐƚĂī�ƉůĂǇ�Ă�ǀŝƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ͛Ɛ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ͘��dŚĞǇ�ƚŽŽ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ƐĂŵĞ-ĚĂǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͘ 

͞KƵƌ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ĚŽŽƌƐ�ǁĞƌĞ�
ŽƉĞŶ͕͟�KĸĐĞ�DĂŶĂŐĞƌ͕�>ŝŶĚƐĞǇ��ŚĂŶƚůĞƌ�ƐĂŝĚ͘��͞tĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ǀĞ�
ƚĂŬĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŝƚ�ǁĞůů͘͟ 

dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞŝŶƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ͛Ɛ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌŽŽŵ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƐĞƫŶŐ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂƌƚƐ�ĐƌĂŌƐ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�͞ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĐƌŽĐŚĞƚ͟�ĐůĂƐƐ͘�� 

͞tĞ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐůŝŶŝĐ͕͟�KƵƚƌĞĂĐŚ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĞŐŚĂŶ�tŝůůŝĂŵƐ�ƐĂŝĚ͘��͞KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂĚĞ�
ƚŚĞ��ŽŚĞŶ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�
ŚŽůĚƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƵƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�&Žƌ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ďĞŝŶŐ�
Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚƵď�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ŶŽǁ�ǁĞ͛ƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĂƚ͘͟ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŚĞŶ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͕�ǀŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘ĐĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͘ŽƌŐͬĐŽŚĞŶ�Žƌ�ĐĂůů�ϭ-ϴϳϳ-,KW�ϭϮϯ͘ 

 

^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐƐ�͘�͘�͘� 
>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞƐƐĞĚ�
ƵŶƚŝů�:ƵŶĞ�ϭ 
dŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ďƵĚŐĞƚ�ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�
DĂƌĐŚ�ϭϵ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϭ͘�dŚĞ�ƋƵŝĐŬ�ƌĞĐĞƐƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ƌĞ-ĐŽŶǀĞŶĞƐ͘�/Ŷ�
ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀŝƌƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ŝŶ�ĂŵĞŶĚŝŶŐ�ŚŝƐ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϮϬͬϮϭ�
ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚĞůĞƚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�DĂŶǇ�ŶĞǁ�ŝƚĞŵƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĨƵŶĚĞĚ�ǁĞƌĞ ĚĞůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͘� 

�ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďůĞĂŬ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŬĞǇ�
�D,^�^�ďƵĚŐĞƚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�:ƵůǇ�ϭ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗� 

- �ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞĚ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�-�Ψϯ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�
ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�;ŶĞǁ�ĨƵŶĚŝŶŐͿ 

- �ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŶĞƚ�-�Ψϳ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�
ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�;ŶĞǁ�ĨƵŶĚŝŶŐͿ 

- EĂůƚƌĞǆŽŶĞ�ŝŶ�ZĞĐŽǀĞƌǇ��ŽƵƌƚƐ�-�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŶŽŶ-ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ 

- �ĂƐƚ�dE�,ŽƐƉŝƚĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�-�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŶŽŶ-ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ 

dĞŶŶ�ĂƌĞ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�Ψϯ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ŶĞǁ�
dĞŶŶ�ĂƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂůĂƌǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
DĂƐƚĞƌƐ�ůĞǀĞů�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ���&d�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� 

  

d�D,^�^�ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ�
WƌŽũĞĐƚ�ZƵƌĂů�ZĞĐŽǀĞƌǇ 
dŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d�D,^�^Ϳ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ΨϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ͘ �dŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĨƵŶĚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�
ŵŽďŝůĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐůŝŶŝĐƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚĞŶ�ƌƵƌĂů�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ŽƵŶƚŝĞƐ͘ 

dŚĞ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĂƌĞ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�DŝĚĚůĞ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�;>ĂǁƌĞŶĐĞ͕�>ĞǁŝƐ͕�DĂƌƐŚĂůů͕�WĞƌƌǇ͕�ĂŶĚ�tĂǇŶĞ��ŽƵŶƚŝĞƐͿ�ĂŶĚ�
�ĂƐƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�;�ůĂŝďŽƌŶĞ͕��ŽĐŬĞ͕�'ƌĂŝŶŐĞƌ͕�,ĂŶĐŽĐŬ͕�ĂŶĚ�:ĞĨĨĞƌƐŽŶ�
�ŽƵŶƚŝĞƐͿ  ͘��ŽƵŶƚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ �dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ��ƵĨĨĂůŽ�sĂůůĞǇ͕�/ŶĐ͘�ĂŶĚ�,ĞůĞŶ�
ZŽƐƐ�DĐEĂďď��ĞŶƚĞƌ  ͘

͞/Ŷ�ŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ĨŝƌƐƚ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŽƌĚĞƌ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌ�>ĞĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ƌƵƌĂů�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ďĞƚƚĞƌ͘ �tŝƚŚ�WƌŽũĞĐƚ�ZƵƌĂů�ZĞĐŽǀĞƌǇ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽďŝůĞ�ĐůŝŶŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ  ͘��Ɛ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵŽďŝůĞ�
ĐůŝŶŝĐƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ďĞƚƚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕͟�ƐĂŝĚ�d�D,^�^�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕�>�^t͘ �͞tĞ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ŽƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ �dŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
Ă�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘͟ 

dŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�WƌŽũĞĐƚ�ZƵƌĂů�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�
ƌƵƌĂů�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶŝƚĞƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ  ͘�KŶĐĞ�ĨƵůůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�
ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂďŽƵƚ�Ϯ͕ϬϬϬ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ϰ͕ϴϬϬ�ĐůŝŶŝĐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘ 

  



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϭϭ 

d�D,^�^�^ƚĂĨĨŝŶŐ��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ 
dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬĞǇ�ƐƚĂĨĨŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ǀĞƌǇ�ǀĂůƵĂďůĞ͘ 

&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�,ĞĂƚŚĞƌ�
'ƵŶĚĞƌƐĞŶ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ŽƵƌ��ĞƉƵƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĨ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ �,ĞĂƚŚĞƌ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�/d��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽŵĂŝŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�d�D,^�^�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌŽůĞƐ͘ �,ĞĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ĨŝƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�Ăƚ�
d�D,^�^�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ŽĨĨŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ͘ �,ĞĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌƵůǇ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�
ŝŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨƌŽŵ�WW��ƚŽ�ůĂƉƚŽƉƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�
ƚŚĞŵ͘ 

dǇ�dŚŽƌŶƚŽŶ�ǀĞƌǇ�ĂďůǇ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ-
ĐƌĞĂƚĞĚ�ƌŽůĞ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�^ƚĂĨĨ͘ �dǇ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�,ŝƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĚĞŵĞĂŶŽƌ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀĞĚ�ƉƌŝĐĞůĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Śŝŵ�ǀĞƌǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƌŽůĞ͘ 

>ĞĂŶĚƌĂ�DŝƚĐŚĞůů�ŝƐ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ��ĞƉƵƚǇ�
'ĞŶĞƌĂů��ŽƵŶƐĞů͘�WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�>ĞĂŶĚƌĂ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĞƉƵƚǇ��ŽƵŶƐĞů͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƚŝŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ͕�ǁŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĂĚǀŝƐŽƌ͘�tŝƚŚ�YƵŝŶŶ�

^ŝŵƉƐŽŶ�ŽŶ�ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ�ůĞĂǀĞ͕�>ĞĂŶĚƌĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĂƚĞ�ĨŝƐĐĂů�
ǇĞĂƌ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ůĞǆ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ŵĂŶĚĂ�WĞƚƚƌǇ͘��ůĞǆ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�
�ĞƉƵƚǇ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�Θ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�
�ŵĂŶĚĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
>ŝĐĞŶƐƵƌĞ͘ 

tŚŝůĞ�ǁĞΖǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌŵ�ƉĂƐƐĞƐ͘� 

  

:ĞŶŶŝĨĞƌ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ��ƉƉŽŝŶƚĞĚ�EĞǁ�
d�D,^�^��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ƌŝƐŝƐ�
ĂŶĚ�^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕�>W�-D,^W�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶĂŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�^ƵŝĐŝĚĞ�
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�d�D,^�^͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͛�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�:ĞŶŶŝĨĞƌ�ŚĂƐ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͕�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů͕�
ŽƵƚƉĂƚŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

/Ŷ�ŚĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƌŽůĞ�Ăƚ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͕�:ĞŶŶŝĨĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�sŝĐĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ƵƐƚŽŵĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĨŽƌ��ƵƐƚŽŵĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͛Ɛ�ŵƵůƚŝ-ƐƚĂƚĞ�
�ƵƐƚŽŵĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ͕�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
�ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�Ă�ŵƵůƚŝ-ƐŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ �WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�:ĞŶŶŝĨĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌŬ͕�
ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͕�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ��ĞŶƚĞƌƐƚŽŶĞ͛Ɛ��ƌŝƐŝƐ�
�ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝ�ŵĞĚŝƵŵ͕�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƐŝƐ�ĐĂůů�
ĐĞŶƚĞƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�d�D,^�^͛Ɛ�
d�Z'�d�ĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŐƌĂŶƚƐ͘ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŝŶ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�Ăƚ�DĂƌƚŝŶ͕�ĂŶĚ�Ă�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŝŶ�
�ůŝŶŝĐĂů�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�Ăƚ�
DĞŵƉŚŝƐ͘ �^ŚĞ�ŝƐ�Ă�>ŝĐĞŶƐĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽƵŶƐĞůŽƌ�ǁŝƚŚ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ��ĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ͘ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌĂĐƚŝĐĞ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�>ŝĨĞůŝŶĞ͕�ŝƐ�Ă��ŽĂƌĚ�
DĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌŝƐŝƐ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƐŝƚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ��ŽŶƚĂĐƚ�h^�͘ �^ŚĞ�
ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�Ă�ϮϬϭϲ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�,ĞƌŽ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƐŚǀŝůůĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
:ŽƵƌŶĂů͘ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ�EŽůĞŶƐǀŝůůĞ͕�dE͕�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��ŚĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ƚǁŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͕�ϭϯ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ZĞĞĐĞ�ĂŶĚ�ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ��ƌŝĐǇŶ͘ � 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ͘�ƌŵƐƚƌŽŶŐΛƚŶ͘ŐŽǀ�Žƌ�ϲϭϱ-ϱϯϮ-
ϲϱϴϬ͘ 

  



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 
ϭϮ 

�Ŷ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�,ĂŵŝůƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

DŽƌŐĂŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �͗/Ŷ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ZŝĚŐĞǀŝĞǁ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�
,ĞĂůƚŚ͕�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽ-ůŽĐĂƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�tĂƌƚďƵƌŐ͕�DŽƌŐĂŶ�
�ŽƵŶƚǇ 

͞'ĞŶĞƌĂů�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂů�'ƌĂŶƚƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͕͟�ƐĂŝĚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ��ŚƌŝƐƚŝ�
�ƌĂŶƐĐŽŵ͘�͞ dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�d�D,^�^�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ƌƵƌĂů͕�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�
ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂƐƚŝĐĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘͟ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�WƌĞ-�ƌƌĞƐƚ��ŝǀĞƌƐŝŽŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ŐƌĂŶƚƐ͕�
ƐĞǀĞŶ�ŐƌĂŶƚĞĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Žƌ�ĞǆƉĂŶĚ�ũĂŝů�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�
ŽƉƚŝŽŶƐ�ŝŶ�EĂƐŚǀŝůůĞ͕�DĞŵƉŚŝƐ͕��ŚĂƚƚĂŶŽŽŐĂ͕�<ŶŽǆǀŝůůĞ͕��ŽŽŬĞǀŝůůĞ͕�
:ĂĐŬƐŽŶ͕�ĂŶĚ�DŽƌƌŝƐƚŽǁŶ͘ �/Ŷ�ƐƚĂƚĞ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϳ-ϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϴ-ϭϵ͕�ƉƌĞ-
ĂƌƌĞƐƚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ƐŝƚĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ϳ͕ϭϴϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ψϵ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ ��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ͕ϱϬϬ�ůĂǁ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�ϴϬϬ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 

dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĞ-ĂƌƌĞƐƚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŝŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�ǀŝƐŝƚ�ƚŚŝƐ�
ůŝŶŬ͗ dE͘ŐŽǀͬďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬƉƌĞĂƌƌĞƐƚ 

  

d�D,^�^�ĞǆƉĂŶĚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ũĂŝů�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵ 
EĞǁ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌƵƌĂů͕�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ��ͮ���ŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�d�D,K�ŵĞŵďĞƌƐ�
WĂƚŚǁĂǇƐ͕  �sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ZŝĚŐĞǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WƌĞ-�ƌƌĞƐƚ��ŝǀĞƌƐŝŽŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�–��ĂƉŝƚĂů�'ƌĂŶƚƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ  ͊

dŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d�D,^�^Ϳ�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĚŝǀĞƌƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ũĂŝů�ŝŶƚŽ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� WĂƚŚǁĂǇƐ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ͕�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�
^ǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�DŽƌŐĂŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�
ŐƌĂŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WƌĞ-�ƌƌĞƐƚ��ŝǀĞƌƐŝŽŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�–��ĂƉŝƚĂů�'ƌĂŶƚƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

'ŽǀĞƌŶŽƌ��ŝůů�>ĞĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĚ�Ψϭ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ-ƚŝŵĞ͕�ŶŽŶ-ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-
ĂƌƌĞƐƚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&zϮϬ��ƵĚŐĞƚ͘ �dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƉƌĞ-ĂƌƌĞƐƚ�
ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ͕�Žƌ�ĐŽ-ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ƐƉĞŶĚ�ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�
ƌĞĚŝƌĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƚŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘ 

�ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌƵƌĂů͕ �ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƐƵƐƚĂŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐƌĂŶƚ͘ �̂ ĞůĞĐƚĞĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞůĞǀĞŶ�ƌƵƌĂů�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ͘ 

͞tĞ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨŝƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƉƌĞ-ĂƌƌĞƐƚ�
ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ƐŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĂŶƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚƐ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕͟�ƐĂŝĚ�d�D,^� �̂�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�
tŝůůŝĂŵƐ͕�>�^t͘ �͞ DĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ƚƌƵůǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďǇ�ǌŝƉ�ĐŽĚĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘͟ 

'ƌĂŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�d�D,^� ͕̂�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ ��ĨƚĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
�ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌĂŶƚĞĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘ ��ĞƐŝŐŶƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

WĂƚŚǁĂǇƐ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ �͗�ƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǁĂůŬ-ŝŶ-ĐĞŶƚĞƌ�
ĂŶĚ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�,ƵŵďŽůĚƚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�'ŝďƐŽŶ͕��ƌŽĐŬĞƚƚ͕��ǇĞƌ͕�KďŝŽŶ͕�>ĂŬĞ͕�tĞĂŬůĞǇ͕�
�ĞŶƚŽŶ͕��ĂƌƌŽůů͕ �ĂŶĚ�,ĂǇǁŽŽĚ��ŽƵŶƚŝĞƐ 

sŽůƵŶƚĞĞƌͬ,ŝǁĂƐƐĞĞ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ͗ �ƌŝƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�Ϯϰͬϳ�ǁĂůŬ-ŝŶ-ĐĞŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ůĞǀĞůĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ��ƌĂĚůĞǇ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ �͘



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϭϯ 

^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ƌĞƚŝƌĞĞƐ�ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŶĞĞĚƐ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ��Ks/�-ϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ 
dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͛Ɛ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;��^Ϳ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;d�D,^�^Ϳ�
ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�Žƌ�ĂƌĞ�ƌĞƚŝƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĨŝĞůĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�
ŽƵƚďƌĞĂŬ͘ 

dŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ-ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ũŽď�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ZD,/Ɛ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚƌǇ-ůĞǀĞů�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨŽŽĚ-�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ũŽďƐ͘�ZD,/�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�EĂƐŚǀŝůůĞ͕�DĞŵƉŚŝƐ͕��ŚĂƚƚĂŶŽŽŐĂ͕�ĂŶĚ��ŽůŝǀĂƌ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͘ 

͞tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�>ĞĞ�ŚĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ďĞ�ĂŐŝůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚĂĨĨŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͘�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ŚĂƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�Ă�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ͕͟�ƐĂŝĚ�
d�D,^�^��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DĂƌŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕�>�^t͘ 

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�ƌĞƚŝƌĞĚ���^�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�Žƌ�ŵĂƐƚĞƌƐ-ůĞǀĞů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ƉĂƌƚ-ƚŝŵĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘���^�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚŝƌŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ƚŝŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�
tŝůĚĞƌ�zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ǁĞƐƚ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͘ 

͟�Ks/�-ϭϵ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ƉĂƵƐĞ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƉĞƌŵŝƚ�ŽƵƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ͘�,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƉŽŽů�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�
ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƐŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ͕͟�ƐĂŝĚ���^��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�EŝĐŚŽůƐ͘ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ǀŝƐŝƚ͗�dE͘ŐŽǀͬďĞŚĂǀŝŽƌĂů-ŚĞĂůƚŚͬũŽďŝŶĨŽ͘�� 

  

EĂƟŽŶǁŝĚĞ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐƐ�͘�͘�͘� 
EĂƚŝŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�,ŝůů��ĂǇ 
dǁĞŶƚǇ-ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͘�DĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ƚŽƵĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŝŶ�ĨŝǀĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶƐ͘��ŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ƌŝƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘� 

�ƚ�,ŝůů��ĂǇ�ϮϬϮϬ͕�ǇŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�^ƉĞĂŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͊� 

>Ğƚ͛Ɛ�hE/d��ŽŶ��ĂƉŝƚŽů�,ŝůů�ƚŽ�ƚĞůů��ŽŶŐƌĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ĨŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƉĂƌŝƚǇ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ�ĂŶĚ�ĐĂůů�ĨŽƌ��ĞƌƚŝĨŝĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ��ůŝŶŝĐƐ�;���,�ƐͿ�ƚŽ�
ĨŝŶĂůůǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶ͘� 

WĞƌƐŽŶĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�^ƚĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͊� 

:ŽŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�:ƵŶĞ�Ϯϯ-Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�,ǇĂƚƚ�ZĞŐĞŶĐǇ�,ŽƚĞů�ŝŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘ 

DĂŬĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘� 

  



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 
ϭϰ 

t,K�ŐŝǀĞƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƚŽůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ 
�Zd/�>��Z�WZ/Ed�ͮ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�hƉĚĂƚĞ�—�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͮ�
DĂƌĐŚ�ϭϳ͕�ϮϬϮϬ�� 

�E���ͮ��dŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚŝƉƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ-ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ĐĂƌĞƚĂŬĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
Žƌ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�t,KΖƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘�t,K�ĂĚǀŝƐĞĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĂƚƚĂĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ�Žƌ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ͘� Z����
DKZ��Ăƚ��E��� 

  

�ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͗�
�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ��ŝƐĞĂƐĞ�ϮϬϭϵ�;�Ks/�-ϭϵͿ�hƉĚĂƚĞ�
ĂŶĚ�/ŶĨĞĐƚŝŽŶ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� 
dŚĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�;���Ϳ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�
�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ��ŝƐĞĂƐĞ�ϮϬϭϵ�;�Ks/�-ϭϵͿ�hƉĚĂƚĞ�ĂŶĚ�/ŶĨĞĐƚŝŽŶ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌŽů�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ǁĞďŝŶĂƌ͘�dŚĞ�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁĂƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�Ăůů�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�
ĨŽƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
;WW�Ϳ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��>/�<�,�Z��ĨŽƌ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƐ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬ
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬĐŽĐĂͬƉƉƚͬϮϬϮϬͬ
�K��ͺ�ĂůůͺϬϯͺϭϯͺϮϬͺ/ŶĨĞĐƚŝŽŶͺWƌĞǀĞŶƚŝŽŶͺ�ŽŶƚƌŽůͺ'ƵŝĚĂŶĐĞͺ&/E�>͘ƉĚĨ� 

  

E�D/��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŶĂŵĞƐ��ĂŶŝĞů�,͘�
'ŝůůŝƐŽŶ͕�:ƌ͘ �ĂƐ�ŶĞǁ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ 
E�D/͕�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďĞƚƚĞƌ�ůŝǀĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�
ƚŽĚĂǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶŝĞů�,͘�'ŝůůŝƐŽŶ͕�:ƌ͘�ĂƐ��ŚŝĞĨ�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϬ͘  

͞KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�E�D/��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Dƌ͘�'ŝůůŝƐŽŶ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐ���K�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŚŽ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ-ĚƌŝǀĞŶ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�E�D/�ƐƚĂĨĨ͕�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�E�D/�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ͕͟�ƐĂŝĚ�E�D/��ŽĂƌĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ĚƌŝĞŶŶĞ�<ĞŶŶĞĚǇ͘�͞tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ďƌŽĂĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨŝƚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌƐ͕�'ŝůůŝƐŽŶ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�E�D/͛Ɛ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͘͟ 

dŚĞ���K�ƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�Ă�E�D/��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ƐĞĂƌĐŚ�Ĩŝƌŵ��ƌŝĚŐĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ͘�
>ĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ă�ŶĂƚŝŽŶǁŝĚĞ�ƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞ�Ĩŝƌŵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ϲϱϬ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂĨĨŝůŝĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h͘^͘  

͞�ĨƚĞƌ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕��ĂŶ�'ŝůůŝƐŽŶ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ůĞĂĚ�E�D/͕͟�ƐĂŝĚ��ĂǀĞ�^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�E�D/��ŽĂƌĚ�
ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂŶĚ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƌĐŚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�͞�ĂŶΖƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŝŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐƚǇůĞ�ŵĂŬĞƐ�Śŝŵ�ĂŶ�
ŝĚĞĂů�Ĩŝƚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�E�D/�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘͟ 

ZĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ���K͕�'ŝůůŝƐŽŶ�ƐƚĂƚĞĚ͕�͞/�
Ăŵ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/�Ăŵ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�E�D/�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘��Ɛ�/�ďĞŐŝŶ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�
/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ůĞĂĚĞƌ͕�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�
ƐƚĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ͘�/�ĚĞĞƉůǇ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�E�D/�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͘ EŽǁ�
ǁĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�Ă�ƚŝƉƉŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĂƚ�ůĞŐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĚŽ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ͘͟ 

'ŝůůŝƐŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�E�D/�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨŝƚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĨŝƌƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽƵŶƚŝĞƐ�;E��ŽͿ�
ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�;�W�&Ϳ͘  �Ɛ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��W�&͕�
'ŝůůŝƐŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďŽĂƌĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ��W�&͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ��W�&͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘  WƌŝŽƌ�ƚŽ�
�W�&͕�'ŝůůŝƐŽŶ�ůĞĚ��ŽƵŶƚǇ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�E��Ž�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ũƵƐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ͘   

/�Ăŵ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ��ĂŶ�'ŝůůŝƐŽŶ�ĂƐ�E�D/͛Ɛ���K͕͟�ƐĂŝĚ�
^ŚŝƌůĞǇ�,ŽůůŽǁĂǇ͕�E�D/��ŽĂƌĚ�&ŝƌƐƚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�͞Dƌ͘�'ŝůůŝƐŽŶ�
ďƌŝŶŐƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĂĐƵŵĞŶ�ƚŽ�ůĞĂĚ�E�D/�ŝŶƚŽ�Ă�
ďƌŝŐŚƚ�ĨƵƚƵƌĞ͘͟ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨŝƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�'ŝůůŝƐŽŶ�ďƌŝŶŐƐ�
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĨŝƌƐƚ�ǁŝƚŚ�yĞƌŽǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�^ƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�EĞǆƚĞů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ 

^ƚĞǀĞ�WŝƚƚŵĂŶ͕�ƉĂƐƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�E�D/��ŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕�͞�ĂŶ�'ŝůůŝƐŽŶ�
ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�E�D/�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ͘��ĂŶ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂůŝŐŶ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�E�D/�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ͘͟  

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�E�D/�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ͕�<ĞŶŶĞĚǇ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ͕ ͞tĞ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ͘��ŶŐĞůĂ�<ŝŵďĂůů͕��ĐƚŝŶŐ�
��K͕�ŚĂƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞďƚĞĚ�ƚŽ��ŶŐĞůĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƐƚĂĨĨ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ƌĞƐŽůǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�E�D/͕�
ƚŽ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘͟ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂŵŝ͘ŽƌŐͬWƌĞƐƐ-DĞĚŝĂͬ
WƌĞƐƐ-ZĞůĞĂƐĞƐͬϮϬϭϵͬE�D/-�ŽĂƌĚ-ŽĨ-�ŝƌĞĐƚŽƌƐ-EĂŵĞƐ-�ĂŶŝĞů-,-'ŝůůŝƐŽŶ-
:ƌ-�Ɛ-EĞǁ-�ŚŝĞĨ-�ǆĞĐƵƚŝǀĞ 



��������������������������������� ���Ǥ�����Ǥ��
 ������ʹͲʹͲ��ȁ���������ͺ��������ʹ 

ϮϬϮϬ�Θ�ϮϬϮϭ  
�EEh�>��KE&�Z�E��^ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ-ϭϭ͕�ϮϬϮϬ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ-ϭϬ͕�ϮϬϮϭ 
 

&Z�E<>/E�D�ZZ/Kdd��KK>�^WZ/E'^�,KͲ
d�> 

&Z�E<>/E͕�d�EE�^^�� 

^d�z�/E&KZD��͘ 
 

^h�^�Z/���dK�d,��
d�D,K�E�t^>�dd�Z͘ 

^ƵďƐĐƌŝďĞ�ďǇ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�YZ�
�ŽĚĞ�Žƌ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŚƩƉ͗ͬͬ

ĞĞƉƵƌů͘ĐŽŵͬŐǇŶzϮW� 

 

7$0+2�:+,7(�3$3(5�
$GGUHVVHV�7HQQHVVHH·V�

0HQWDO�+HDOWK�
:RUNIRUFH�6KRUWDJH 

$FFHVV�WKH�
FRPSOHWH�ZKLWH�

SDSHU�RQOLQH�RQ�WKH�
7$0+2�ZHEVLWH�
KRPH�SDJH�DW�

ZZZ�WDPKR�RUJ�� 

&RQWDFW�7$0+2�IRU�
SULQWHG�FRSLHV� 

$''5(66������5XWOHGJH�6WUHHW��1DVKYLOOH��71������ 
3+21(������-���-���� 
72//�)5((�,1�71������-���-���� 
)$;������-���-���� 
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We’re on the web! 
www.tamho.org 

�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ͮ��ůůǇŶ�tŝůďƵƌ�ͮ�ĞǁŝůďƵƌΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ͮ��ůǇƐŝĂ�^ŵŝƚŚ�<ŶŝŐŚƚ�ͮ�ĂƐŵŝƚŚŬŶŝŐŚƚΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DĞŵďĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ͮ�dĞƌĞƐĂ�&ƵƋƵĂ��ͮ�ƞƵƋƵĂΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ͮ�>ĂƵƌĂ��͘�:ĞĂŶ��ͮ�ůũĞĂŶΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ—dE�K���ͮ�DĂƌŝĂŵ�,ĂƐŚŝŵŝ�ͮ�ŵŚĂƐŚŝŵŝΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�WĞĞƌ�tĞůůŶĞƐƐ��ŽĂĐŚ�ͮ��ŝŶĂ�^ĂǀǀĞŶĂƐ�ͮ�ĐƐĂǀǀĞŶĂƐΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

WƌŽũĞĐƚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ͮ��ĂƌƌŝĞ�>ŝŐŽŶ�ͮ�ĐůŝŐŽŶΛƚĂŵŚŽ͘ŽƌŐ 

$''5(66������5XWOHGJH�6WUHHW 
1DVKYLOOH��71������ 

  
3+21(������-���-���� 

72//�)5((�,1�71������-���-���� 
)$;������-���-���� 

Μã�Ã«Ê��Ã®Ä 

���Z�^^͗�ϰϮ�ZƵƚůĞĚŐĞ�^ƚƌĞĞƚ�ͮ�EĂƐŚǀŝůůĞ͕�dE�ϯϳϮϭϬ-ϮϬϰϯ 

W,KE�͗�ϲϭϱ-Ϯϰϰ-ϮϮϮϬ 

dK>>�&Z���/E�d�EE�^^��͗�ϴϬϬ-ϱϲϴ-ϮϲϰϮ 

&��^/D/>�͗�ϲϭϱ-Ϯϱϰ-ϴϯϯϭ 

ǁǁǁ͘ƚŶĐŽĚĐ͘ĐŽŵ 

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�'ƌĂŶƚ��ŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

HOPE 
 

As long as there is life, 
there is hope. 

 

ACCESS 
 

Staying informed will be 
helpful when services are 


