
  
 
 
 
 
 
 
 
 
������������������������������������������������������������������������� 

'�d,�Z/E'� 
tĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ 
dŝŵĞ�ŽĨ�^ŝůĞŶĐĞ 
  
�Ăůů�ƚŽ�tŽƌƐŚŝƉ��;tŽƌĚ�tŝŶĚͿ 

dŚĞ�tŽƌĚ�ĐŽŵĞƐ͕��>ŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚ 
�Ɛ�ǁŝŶĚ�ŽŶ�ǁŝůĚĮƌĞ�–�KƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů͕ 
^ĐĂƌǇ�ĞǀĞŶ�–��ŶŐƵůĮŶŐ�Ăůů�/Ŷ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ 
&ƌŽŵ�ďƵƌŶĞĚ-ŽƵƚ�ĞŶĚƐ͘��>ŝƐƚĞŶ͊��>ŝƐƚĞŶ͊ 

 
 ͞tŽƌĚ�tŝŶĚ͟�ŽĨ��ǀŽŝĐĞƐ�-�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ 
 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�WƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ��ĚŽƌĂƟŽŶ 
,ǇŵŶ�EŽ͘� Ϯϵϭ  ���^Ɖŝƌŝƚ͕�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�'ĞŶƚůĞŶĞƐƐ 
 

W�Z<�>�<��WZ�^�zd�Z/�E��,hZ�, 
ϯϬϵ��ĂƐƚ��ŽůŽŶŝĂů��ƌ͘ 
KƌůĂŶĚŽ͕�&>�ϯϮϴϬϭ 
ϰϬϳ-ϴϰϭ-ϲϱϱϬ� 

  
DĂǇ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ 

KƌĚĞƌ�ŽĨ�tŽƌƐŚŝƉ 
�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ 

 

 



^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ZĞĂĚŝŶŐ ���������������������������������������������������������������ĐƚƐ�Ϯ͗ϭ–�ϭϯ 
 
�Ăůů�ƚŽ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ 
tŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͕�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŬŶŽǁƐ͘�tŚĞŶ�Ăůů�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵƵƐƚĞƌ�ĂƌĞ�ƐŝŐŚƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽĂŶƐ͕�����������������������������������
ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚŽƐĞ�ĂůƐŽ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ǁŽƌƚŚǇ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�'ŽĚ͕�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŐŽĞƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĂƌŵƐ�ŽƉĞŶ͘��>Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƐĂǇŝŶŐ�͘�͘�͘ 
 
hŶŝƐŽŶ�WƌĂǇĞƌ�ŽĨ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�  
��� �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ƉŽƵƌĞĚ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ�ƵƉŽŶ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ďŽůĚ�ƚŽŶŐƵĞƐ͕�ŽƉĞŶ�ĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�
 Ă�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘��tĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽůĚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ͘��tĞ�ĚŽ�
 ŶŽƚ�ůŝƐƚĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ͕�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ͕�Žƌ�ůŝǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂĚĞ ŽŶĞ�
 ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘�,ĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ͕�K�'ŽĚ͘�dƌĂŶƐĨŽƌŵ�ŽƵƌ�ƟŵŝĚ�ůŝǀĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ĂŶĚ� Įůů�ƵƐ�
 ǁŝƚŚ�Ă� ŇĂŵŝŶŐ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƉĞŽƉůĞ͕�ĚŽŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�
 >ŽƌĚ͘ � 
   ;ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶƚ�ƉƌĂǇĞƌͿ 
�ĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ 
�Ǉ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŵŽǀŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞƐ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĂĸƌŵŝŶŐ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘� 
   dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ǁŚŽƐĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ƌĞŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ƐƟƌƐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĂŐĂŝŶ͘ 
 
WĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĂĐĞ dŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
       �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 

���,ǇŵŶ�EŽ͘�Ϯϴϲ�������������������������������������������������ƌĞĂƚŚĞ�ŽŶ�DĞ͕��ƌĞĂƚŚ�ŽĨ�'ŽĚ 
 
 

 



  
 
 
   

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�>ŝǀĞ�^ƚƌĞĂŵ��ƵĚŝŽͬsŝƐƵĂů�dĞĂŵ͕�:ŽŚŶ��ŝ^ĂůǀŽ͕�tŝůů��ŝ^ĂůǀŽ͕�ĂŶĚ�:ŽŚŶ��ŽǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŵƵƐŝĐ�ƚĞĂŵ�ZŽďď�ZŽƐƐ͕�tŝůů��ĞŶƚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽĐĂů�ƋƵĂƌƚĞƚ�ĨŽƌ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƚŽĚĂǇ͘�� 

d,��tKZ� 
tĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ  W>W����ůĚĞƌ�dŽŶǇ��ĂǀŝůĂ��ŽĂĚĂ� 
 dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ďƵůůĞƟŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůƉĐ͘ŽƌŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͘� 
 
�ůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ  ƚƵŶĞ�-�,ǇŵŶ�EŽ͘�ϱϯϱ͕�dĂůůŝƐ��ĂŶŽŶ 

�������������������'Ž�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�>ŽƌĚ͕�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇ͕� 
 dŚĂƚ�ŝŶ�zŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌƵĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ŐŝŌ�ƚŽ�zŽƵ͘� 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ZĞĂĚŝŶŐ �ǌĞŬŝĞů�ϯϳ͗ϭ-ϭϰ� 
 

^ĞƌŵŽŶ    �ƌĞĂƚŚĞ��KŶ�DĞ͕��ƌĞĂƚŚ�ŽĨ�'ŽĚ �������������������������������ƌ͘�,ĞůĞŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ 
 
�ĸƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ dŚĞ��ƉŽƐƚůĞƐ͛��ƌĞĞĚ 
 ������������������������������������������������������� 
WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ� 
 
WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�dŝƚŚĞƐ�ĂŶĚ�KīĞƌŝŶŐƐ 
KīĞƌƚŽƌǇ��������������������������������������������������������������������&ŝůů-Ă�DĞ�hƉ͊���������������������������������������tŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ďǇ�WĞƉƉĞƌ��ŚŽƉůŝŶ� 
���������������������������������������������������������������������������������������������������sŽĐĂů�YƵĂƌƚĞƚ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
        tŝůů��ĞŶƚŽŶ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ� 

 
���������������������������������������������������������������������������������������^�E�/E' 
,ǇŵŶ�EŽ͘��Ϯϴϳ 'ƌĂĐŝŽƵƐ�^Ɖŝƌŝƚ͕�,ĞĞĚ�KƵƌ�WůĞĂĚŝŶŐ ;ƐĞĞ�Ɖ͘�ϰ�ďƵůůĞƟŶͿ 
    
�ŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ��ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ���������������� 
WŽƐƚůƵĚĞ  �����������������������������������������������������������������dƌƵŵƉĞƚ�sŽůƵŶƚĂƌǇ�������������������������������������������������������:ĞƌĞŵŝĂŚ��ůĂƌŬĞ���������������
        ���������tŝůů��ĞŶƚŽŶ͕�ŽƌŐĂŶŝƐƚ 
 
 
 
 

 
/d͛^���W�Z����&Žƌ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�'ƌĂĚƐ͊� 
 
�ĞĐŽƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƉŝƌŝƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�
>ĂŬĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂƌ�ƉĂƌĂĚĞ͊  
tŚĞŶ͗�:ƵŶĞ�ϲƚŚ�Ăƚ�ϲ͗ϰϱƉŵ 
tŚĞƌĞ͗�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ  
;&�sK�>ŽƚͿ�ΎΎ�ƐĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ďĞůŽǁ 

,ŽŶŽƌŝŶŐ͗ �tŝůůŝĂŵ��ďĞů͕�<Žďŝ��ŶŝĂƉĂŵ͕��ŚĂŝ��ŽůŽŶ͕�tŝůů��ŝ^ĂůǀŽ͕� 
DĂƌǇ��ůůĂ�^ŝŵŵŽŶƐ�ĂŶĚ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�:ŽŚŶƐŽŶ 

 
,ŽŶŽƌĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�&�sK�>Žƚ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂĚĞ�ŽĨ�ĐĂƌƐ�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ�ůĂŶĞ�ŽĨ�,ŝŐŚůĂŶĚ͘�WůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂĚĞ�ůŝŶĞ�ŽŶ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�^ƚƌĞĞƚ�ĨƌŽŵ��ŽůŽŶŝĂů͘��ƚ�ϳ͗ϬϬƉŵ͕�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ǁŝůů�
ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�^ƚ͘�ŽŶƚŽ�,ŝŐŚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�&�sK�ůŽƚ͘�WĂƌĂĚĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůŽƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶĞ�ǁĂǇ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�Ğǆŝƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ƚƵƌŶ�ŽŶ�,ŝŐŚůĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůŽŶŝĂů�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ͘�

��
 �*+4-$"#/�$� ). ��ϭϭϯϰϬϴϲϬ�� ^ƚƌĞĂŵŝŶŐ�>ŝĐĞŶƐĞ���^W>ϭϬϴϵϰϭ 





dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŽŶůǇ͘��ZĞĐĞƉƟŽŶ��ĞƐŬ�KĸĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�DŽŶĚĂǇ�—
dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ�-�Ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ͘��WůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�
ŽĸĐĞ�Ăƚ�ϰϬϳ-ϴϰϭ-ϲϱϱϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů�
ĐĂƌŽůƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 

/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ 
�ĐŽ-ƉĂƐƚŽƌƐ͗��ĚĂŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͕�

ŚĞůĞŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�� 
 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ��ŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ŽĸĐĞ͗������������� 
��������������WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ 
����������������������ϯϬϵ��ĂƐƚ��ŽůŽŶŝĂů��ƌ͘ 
�����������������������KƌůĂŶĚŽ͕�&>�ϯϮϴϬϭ 
 
zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŐŝǀŝŶŐ�
ƉĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĞďƐŝƚĞ͗���ǁǁǁ͘ƉůƉĐ͘ŽƌŐ͘� 
 

�ŚƵƌĐŚ�^ƚĂī 
 

�Ž-ƉĂƐƚŽƌƐ �ƌ͘�,ĞůĞŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ 
 �ƌ͘���ĂŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ� 
WĂƌŝƐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ� �ƌ͘�>ŝŶĚĂ�tƌŝŐŚƚ�^ŝŵŵŽŶƐ 
KƌŐĂŶŝƐƚ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�&�sK� tŝůů��ĞŶƚŽŶ 
�ŚŽŝƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ� ZŽďď�ZŽƐƐ 
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚĞƌ �ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ĂƌďĂƌĂ�dǁĂĐŚƚŵĂŶ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� >ŝŶĚĂ��ĂƐƚůĞ 
�ŚƵƌĐŚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ �ĂƌŽů��ŽŽŬŚĂƌĚƚ 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ <ĞŝƚŚ��ƌŝĚŐĞƐ 
>ŝďƌĂƌŝĂŶ� �ůŝĐĞ�^ĐŚŵŝĚƚ 
EƵƌƐĞƌǇ�^ƚĂī �ĂƌďĂƌĂ��ŽǇĐĞ 

 
�ŚƵƌĐŚ�DŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ 

�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ �ĂŶ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�dƵƌŬ 
DŽǌĂŵďŝƋƵĞ ^ĞďďĞƌ��ĂŶĚĂ 
� ZĞǀ͘��ĂƌůŽƐ�&ĂƋƵŝŽŶĞ� 

 
dŚĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŇŽǁĞƌƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ�^͘�ĂŶĚ��ĚƌŝĂ�
͞EĞůů͟�^ĂŶďŽƌŶ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ͘ 

tŽƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ΗůŝǀĞ-ƐƚƌĞĂŵĞĚΗ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�>ŝǀĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͕�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�zŽƵƚƵďĞ͘ �>ŝŶŬƐ�ĨŽƌ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�
�ŚƵƌĐŚ�ǁĞď�ƉĂŐĞ͘  ;�ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǁĞď�ƉĂŐĞ�ĂƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ͘Ϳ 
· dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ͘ ��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�

ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�WĂƌŬ�>ĂŬĞΖƐ�^ĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ͘  
· dŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ĐŚĂŝŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂĐƟǀĞ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ĐŚĂŝŶ�Žƌ�ĂĚĚ�Ă�
ƉƌĂǇĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŚĞůĞŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘  
· �ůů�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ͘ 
· WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ǁĞď�ƉĂŐĞ�Ăƚ�ƉůƉĐ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ͕� tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�
ƵƉŚĞĂǀĂů�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘ ��Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŝƚƐ�ĐĂůů�ƚŽ �ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�
ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ŐŝǀŝŶŐ͘ � WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ƟƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ďǇ�ŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͘ � 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ�Ăƚ�ƉůƉĐ͘ŽƌŐ�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�͞'ŝǀŝŶŐ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽŵĞ�
WĂŐĞ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�'ŝǀĞн�ŵŽďŝůĞ��WW�ĂŶĚ��ŐŝǀĞ�ǀŝĂ�ƚĞǆƚ͘�dĞǆƚ�Ă�Ψ�
ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�WĂƌŬ�>ĂŬĞΖƐ�'ŝǀĞн�EƵŵďĞƌ ϰϬϳ-ϲϯϰ-ϭϯϬϯ͘ �zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�Ă�ůŝŶŬ�ǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǇŽƵƌ�ƚĞǆƚ�ĚŽŶĂƟŽŶ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƚĞǆƚ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ƵƉ�
ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŽĮůĞ͘ �&ƵƚƵƌĞ�ŐŝŌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŝŵƉůǇ�ďǇ�ĐůŝĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƚĞ�
ďƵƩŽŶ͘  



^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů��ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�DĞŶ͛Ɛ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 

��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ��ŽŽŵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďĞůŽǁ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ďǇ�
ƉŚŽŶĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͘   

¨ �ŝƐĐŝƉůĞƐ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů��ůĂƐƐ�-�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ͕�^ƵŶĚĂǇ � � � � � �ŵĂŝů��ŶŶĞ�sĞƌĐŚĞƐŬŝ�- ĂǀĞƌĐŚĞƐŬŝΛĐŇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ 

¨ &ĞůůŽǁƐŚŝƉ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů��ůĂƐƐ�-�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ͕�^ƵŶĚĂǇ   � � �ŵĂŝů�,ĞůĞŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ�-�ŚĞůĞŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

¨ DĞŶΖƐ�DŽŶĚĂǇ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ�-�ϭϮ�Ɖŵ͕�DŽŶĚĂǇ � � �  � � � � ��ŵĂŝů��ĂŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ�- ĚĂŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

¨ <ŽŝŶŽŶŝĂ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů��ůĂƐƐ�-�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ͕�^ƵŶĚĂǇ � � � � ��ŵĂŝů��ŶŶĞ�'ĂƌĚĞƉĞ�- ĂŶŶĞŐĂƌĚϲϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�tŽŵĞŶ �ŝƌĐůĞƐ� 
 

�ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ��ŝƌĐůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ͕�Wtͬ,ŽƌŝǌŽŶƐ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ�ďŽŽŬ͕ 
/ŶƚŽ�ƚŚĞ�>ŝŐŚƚ͗��&ŝŶĚŝŶŐ�,ŽƉĞ�dŚƌŽƵŐŚ�WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�>ĂŵĞŶƚ͕�ďǇ�W͘�>ǇŶŶ�DŝůůĞƌ 

 

  �ŽƌĐĂƐ͗  �ŝƌĐůĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ŶŶĞ�'ĂƌĚĞƉĞ͕ ĂŶŶĞŐĂƌĚϲϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
      �ŝďůĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ�^ĂŶĚǇ��ŽŐŶĞƌ͕ ƐĂŶĚǇďŽŐŶĞƌΛĐŇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ  
  ^ĂƌĂŚ͗   �ŝƌĐůĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�Θ ��ŝďůĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ͕�DĂƌŝĂŶ�WƌŝĐĞ͕ ŵĂƌŝĂŶϲϲΛĐŇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ 
 :ŽĂŶŶĂ͗ �ŝƌĐůĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�:ĂŶ��ůůŝƐ͕ ũĂŶĞůůŝƐŵΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 
      �       �ŝďůĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ�,ĞůĞŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ͕ ŚĞůĞŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
  DĂƌƚŚĂ͗��ŝƌĐůĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ůĞĂŶŽƌĞ�<ĂŶĞǇ͕ ĞŝŬϱϴΛĐŇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ 
           �ŝďůĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ��ĂǁŶ�EĞī͕ ŵƐůĂǀĞůůĞϭΛĂŽů͘ĐŽŵ 
  �ƐƚŚĞƌ͗  �ŝƌĐůĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ƌŝŶ��ŽŽŬ͕ ĞƌŝŶĐŽŽŬϵϴϳΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
      �   �   �ŝďůĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ��ŶŶĞ�sĞƌĐŚĞƐŬŝ͕  ĂǀĞƌĐŚĞƐŬŝΛĐŇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ 
 

Wt�DŽĚĞƌĂƚŽƌƐ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ�>ĞĂĚĞƌ͕�,ĞůĞŶ��Ğ�ĞǀŽŝƐĞ͕ ŚĞůĞŶƉĂƌŬůĂŬĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ϮϬϮϬ�<ŽŝŶŽŶŝĂ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ 
 

�Η�Ŷ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƉĂǇƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘Η  
�ĞŶũĂŵŝŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ  

 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�<ŽŝŶŽŶŝĂ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ͘�dǁĞŶƚǇ-Ɛŝǆ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞůƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ŵŽŶŐ�ƉĂƐƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ͗  
· ZŝĐŚŵŽŶĚ��ĂƌŬŽ͕�ůĞĂĚ�ƵƌŐĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�EŝĐŬůĂƵƐ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵ�ŝŶ�DŝĂŵŝ  
· WŚŝůůŝƉ�<ĞůůĞǇ͕�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŝŶ�KĐĂůĂ  
· :ŽĚǇ�DĂƐŬ͕�ƉĂƐƚŽƌ�Ăƚ�DĂƌŬŚĂŵ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ͘  
 
/Ŷ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂƐ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ƉůƵƐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘�
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ĚŝŶŶĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĚŽŶĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�>ĂŬĞ�ǁĞď�
ƉĂŐĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘  
 
dŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�<ŽŝŶŽŶŝĂ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�:ƵĚǇ��ŽŽŬ�ũƵĚǇĐŽŽŬϴϯϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  
ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 


