
dƌŝŶŝƚǇ��ŝĂƌǇ 
DŽŶĚĂǇ�ϮϳƚŚ�^ĞƉƚ͘ ϭ�Ɖŵ  &ŽŽĚďĂŶŬ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϵƚŚ�^ĞƉƚ͘ ϴƉŵ  /ƚ͛Ɛ���DĂŶ�dŚŝŶŐ�
     ;�ŽŽŵͿ� 
&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ���� &ŽŽĚďĂŶŬ� 
^ƵŶĚĂǇ�ϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�
     ǁŝƚŚ�zW 

dƌŝŶŝƚǇ��ĂƉƟƐƚ��ŚƵƌĐŚ�^ƚĂī 
WĂƐƚŽƌ͗�ZĞǀĚ��ŶĚǇ��ĂŶŬƐ 

ϬϮϬ�ϴϯϬϭ�ϮϴϵϬ� ĂŶĚǇΛƚƌŝŶŝƚǇďĞǆůĞǇŚĞĂƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
WĂƐƚŽƌĂů��ĂƌĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͗��:ĂŶĞƚ�'ƌŝƐƚ 

ϬϮϬ�ϴϯϬϴ�ϭϰϰϲ ũĂŶĞƚΛƚƌŝŶŝƚǇďĞǆůĞǇŚĞĂƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͗�<ĞƌƌǇ�K͛^ƵůůŝǀĂŶ 

ϬϳϴϬϭ�ϲϮϳϬϯϭ ŬĞƌƌǇΛƚƌŝŶŝƚǇďĞǆůĞǇŚĞĂƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ŚĂƌŝƚǇ�EƵŵďĞƌ͗�ϭϭϯϬϬϯϰ 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�Θ�zŽƵƚŚ�DĞĚŝĐĂů��ĞƚĂŝůƐ 
�� ƌĞŵŝŶĚĞƌ� ƚŽ� Ăůů� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŵĂŝůĞĚ� ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚͬƌĞŶ—
ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�<ĞƌƌǇ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚͬƌĞŶ�ŚĂƐ�
ĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘ 

�ŚƵƌĐŚ�DĞŵďĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
��ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ� ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�ϭϮ͘ϭϱ�Ɖŵ�
ŽŶ��ŽŽŵ͘��dŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ǁĂƐ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�DĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ϭϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ 

/ƚ͛Ɛ���DĂŶ�dŚŝŶŐ 
/ƚΖƐ� �� DĂŶ� dŚŝŶŐ� ŵĞĞƚƐ� ďǇ� �ŽŽŵ� ŽŶ� tĞĚŶĞƐĚĂǇ� Ϯϵ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ� Ăƚ� ϴƉŵ͕� ĨŽƌ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕� ƉƌĂǇĞƌ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚǇ͘��
DĞĞƟŶŐ�/��ϴϳϰ�ϮϲϬϬ�ϲϴϯϬ͘��WĂƐƐĐŽĚĞ�ϴϰϯϲϳϯ͘��WůƵƐ͕�Ăƚ�ůŽŶŐ�
ůĂƐƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ĐƵƌƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůŝŐŽƌ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϬ�
KĐƚŽďĞƌ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ͘�WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ��ŶĚƌĞǁ��ůƚŵĂŶ͘� 

>ŽŶĚŽŶ�DĂƌĂƚŚŽŶ 
�ĚĂŵ�,ĂƌŵĞƌ�ŝƐ�ĮŶĂůůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�
DĂƌĂƚŚŽŶ� ŽŶ� ϯƌĚ� KĐƚŽďĞƌ� ĂŌĞƌ� ŝƚ� ǁĂƐ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ͘�,Ğ� ŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĂƌĚ�
ĂŶĚ� ĚŽŝŶŐ� ďƌŝůůŝĂŶƚůǇ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŚŝƐ�
ƚĂƌŐĞƚ� ƟŵĞ͘� ,Ğ� ŝƐ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�
ĨŽƌ�����Z͕�ǁŚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�
dĂŶǌĂŶŝĂ� ;ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĮŶĚ� ŽƵƚ� ŵŽƌĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ŚŝƐ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƉĂŐĞͿ͘� /Ĩ�ǇŽƵ� ĨĞĞů�ĂďůĞ� ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Śŝŵ͕�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�
ƌĞĂůůǇ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ŝƚ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ� Śŝŵ� ďĞĨŽƌĞ� ůŽĐŬĚŽǁŶ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ƐƟůů�ƐƚĂŶĚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊� 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŬ͘ǀŝƌŐŝŶŵŽŶĞǇŐŝǀŝŶŐ͘ĐŽŵͬĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ-
ĚŝƐƉůĂǇͬƐŚŽǁZK&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌWĂŐĞ͍ƵƐĞƌhƌůс�ĚĂŵ,ĂƌŵĞƌΘƉĂŐĞ
hƌůсϭ 

ZĞŽƉĞŶŝŶŐ�KĂƐŝƐ 

tĞ� ĂƌĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞŽƉĞŶ�KĂƐŝƐ� ŽŶ� dƵĞƐĚĂǇ� ϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ŚĞůƉ͘ � dŚĞ� ŚĞůƉ� ŶĞĞĚĞĚ� ŝƐ� ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗� ďĂŬĞƌƐ� ;ƌŽƵŐŚůǇ� ŽŶĐĞ� ĞǀĞƌǇ� ϲ� ǁĞĞŬƐͿ͕� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ�
ǁĂƐŚ� ƵƉ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚĂǇ� ;ƌŽƵŐŚůǇ� ŽŶĐĞ� Ă� ŵŽŶƚŚͿ͕�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŌĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�^ƵŶĚĂǇ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�dƵĞƐĚĂǇ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ� ĂŶĚ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘� � WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� �ůĂŝŶĞ�
�ĂŵƉ�Žƌ�:ĂŶ�'ƌŝƐƚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�ŽŵŝŶŐ�ƚŽ�'ŽĚ�ŽŶĞ 
WůĞĂƐĞ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ŽĨ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ǁŚĞŶ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĐŽŵĞ� ŽƵƚ� ƚŽ� 'ŽĚ�ŽŶĞ͕� ǁĞ� ŶĞĞĚ�
ƚŚĞŵ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� Ă� ĚƌŝŶŬ͕� ƐŶĂĐŬ� ;ŶŽ� ŶƵƚƐ�
ƉůĞĂƐĞͿ�ĂŶĚ�Ă�ƉĞŶĐŝů�ĐĂƐĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�Ŷ�hƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ǀĞƌŐƌĞĞŶ��ĂƌĞ�h< 

�Ɛ� ǁĞ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ŽƵƚ� ŽĨ� ůŽĐŬĚŽǁŶ͕� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞƐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ� ŝƐ� ďĞĐŽŵŝŶŐ� ǀĞƌǇ� ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� Ă�
ůĂƌŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽŶĞ�
Ă�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŽůĚĞƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ� ůŽǀĞ͕�
ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ͘ 

dŚĞ� ůĂƐƚ� ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ĨŽƌ� ƵƐ� ŚĞƌĞ� Ăƚ�
�ǀĞƌŐƌĞĞŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞ�ŽŶ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͘  

�Ƶƚ� ƚŚŝƐ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ŵĞĂŶƚ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ŽƵƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� /d� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƐŽ� ŽƵƌ� ƐƚĂī� ĐŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�
ĨƌŽŵ� ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĂƚ� ŵƵĐŚ� ŶĞĞĚĞĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ� ŝŵĂŐŝŶĞ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŚĂƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘ 

 ͞t��E����zKhZ�,�>W͟ 

 dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĐĂůůĞĚ�͚dŚĞ�
ϱϬϬ͛͘� tĞ� ĂƌĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ϱϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ĨƌŽŵ� ĂĐƌŽƐƐ� ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĚŽŶĂƚĞ�  ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� άϭϬ� Ă� ŵŽŶƚŚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽĨ��ǀĞƌŐƌĞĞŶ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ� ϭϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ĚŽŶĂƚĞ� Ă� ŽŶĞ-Žī� ŐŝŌ� ŽĨ� άϮϱϬ� ĂŶĚ� ϮϬ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�Ă�ŽŶĞ-Žī�ŐŝŌ�ŽĨ�άϭϬϬϬ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�  ƉůĞĂƐĞ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƌŽǁĚĨƵŶĚŝŶŐ�ƉĂŐĞ     

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐƌŽǁĚĨƵŶĚĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬͬĞǀĞƌŐƌĞĞŶ-ĐĂƌĞ-ƵŬ-ϱϬϬ-
ĐĂŵƉĂŝŐŶ 

�ůĂƐƐŝĐĂů�DƵƐŝĐ�ǁŝƚŚ��ƌǇŶ 

�ƌǇŶ�ZŽĂĐŚ�ŝƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĨŽůŬ�ƚŽ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ� ůŝƐƚĞŶ� ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŵƵƐŝĐ� ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ͘ �
�ŶǇŽŶĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� �ƌǇŶ� ĨŽƌ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ � dŚĞƌĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŽĨ� ϴ� ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ ůĂƚĞƌ. 



 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�dƌŝŶŝƚǇ͊ 

ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƌĞĐŚĞ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ŽŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘ 
  WƌĞĂĐŚĞƌ͗��ŶĚǇ��ĂŶŬƐ͘��ZĞĂĚŝŶŐ͗� DĂƌŬ�ϭϬ͗ϯϮ-ϰϱ� 

͚:ĞƐƵƐΖ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐΖ�ĐƵƉ�ĂŶĚ�ďĂƉƟƐŵ�͛� 
��ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚƌĞĂŵĞĚ�ůŝǀĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬh�ϴǀdĂďĞͺϳzϬͺϮ<Ăϳ�ƚ�ĚZhY 

ϭϮ͘ϭϱ�Ɖŵ �ŚƵƌĐŚ�DĞŵďĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ��ŽŽŵ 

&Žƌ�zŽƵƌ�WƌĂǇĞƌƐ� 
ú WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 
ú WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
ú WƌĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ�ŐŽŝŶŐ�Žī� ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�

ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ�ŐŽ͘ 
ú WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ͘ 
ú WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶΖƚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇΖĚ�ůŝŬĞ͘ 
ú WƌĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ŽĨ� �ǀĞƌŐƌĞĞŶ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ĨƵŶĚƐ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘ 
ú WƌĂǇ�ĨŽƌ��Zŝ�^͕�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ďƵƚ�ƐƟůů�ǁŝƚŚ�ƋƵŝƚĞ�

ĞŵƉƚǇ�ĚŝĂƌŝĞƐ͘ �WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 
ú WƌĂǇ� ĨŽƌ� ƌĞĂů� ŐĂŵĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ůŝŵĂƚĞ�

�ŚĂŶŐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�'ůĂƐŐŽǁ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ϭƐƚ�EŽǀ͘ 
ú WƌĂǇ�ĨŽƌ��ĚĂŵ�,ĂƌŵĞƌ�ĂƐ�ŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�

DĂƌĂƚŚŽŶ�ŶĞǆƚ�^ƵŶĚĂǇ͘ 

WĂƐƚŽƌ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
͞�ĂŶ� ǇŽƵ� ĚƌŝŶŬ� ƚŚĞ� ĐƵƉ� /� ĚƌŝŶŬ� Žƌ� ďĞ� ďĂƉƟƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ďĂƉƟƐŵ�/�Ăŵ�ďĂƉƟƐĞĚ�ǁŝƚŚ͍͟�DĂƌŬ�ϭϬ͗ϯϴ 

dŚĞ�͞ĐƵƉ͟�ĂŶĚ�͞ďĂƉƟƐŵ͟�ŝŶ�:ĞƐƵƐ͛�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�͞ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐ�ƉĂƌĂůůĞůŝƐŵ͕͟�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ƚǁŽ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ� ƉŽƌƚƌĂǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ƌĞĂůŝƚǇ͘� � dŚĞǇ� ďŽƚŚ� ĚĞƉŝĐƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƐĞ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� :ĞƐƵƐ� ǁĂƐ�
ĂďŽƵƚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌŐŽ� ŝŶ� ŚŝƐ� ŇŽŐŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚǁŽ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ũƵƐƚ�ŚŽǁ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ͊���Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�ŐŝǀĞŶ�:ĞƐƵƐ͛�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ͕�
ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ� ĚĞƉŝĐƚ� ƚŚĞ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐĞĐƵƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ŚŝƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ  ͘

�ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͕� :ĞƐƵƐ͛� ƋƵĞƐƟŽŶ� ǁŝůů� ůŝŬĞůǇ� ŚĂǀĞ� ĨĂƌ� ŵŽƌĞ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘��&Žƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ŚƵƌĐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŝŶƚĞŶƐĞ�ƉĞƌƐĞĐƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ� ĨĂŝƚŚ͕�ŽŌĞŶ�
ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ͘��dŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƐŽ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�
ƐƵīĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝĞ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ŬĞĞƉ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŝƚŚ� ƋƵŝĞƚ� ŝƐ� ďŽƚŚ�
ŚƵŵďůŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘� � �ŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƟǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ� ŝƐ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĨĂƐƚĞƐƚ� ŝŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�
ƉĞƌƐĞĐƵƟŽŶ͘� ��ŚƵƌĐŚ�ŐƌŽǁƚŚ� ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĞǆĂĐƚůǇ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚ� ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨĂƐƚĞƐƚ� ŐƌŽǁŝŶŐ�
�ŚƵƌĐŚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ĂƌĞ� ŝŶ� /ƌĂŶ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� �ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƌĂŶŬ�ϴƚŚ�ĂŶĚ�ϮŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ŝŶ�KƉĞŶ��ŽŽƌƐ͛ �ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ƐĞǀĞƌĞůǇ� ƉĞƌƐĞĐƵƚĞĚ� �ŚƵƌĐŚĞƐ͘� � �ĚŵŝƩĞĚůǇ͕� ƚŚŽƐĞ�
ŐƌŽǁƚŚ� ĮŐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� dĂůŝďĂŶ� ƌĞŐĂŝŶŝŶŐ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ�
�ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͕�ďƵƚ� /�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ� ƐĞĞŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ��ĂƚĂůǇƟĐ�
DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ� ;ǁŚŽ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ� ĐŚƵƌĐŚͿ� ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ŽŶĞ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ďĂůůŽŽŶĞĚ�
ĨƌŽŵ� ϯϮϬ� ƚŽ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� Ϯ͕ϱϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌƚŶŝŐŚƚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�dĂůŝďĂŶ�ƐĞŝǌĞĚ�ƉŽǁĞƌ  ͘

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ͍��KďǀŝŽƵƐůǇ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�
ŚĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚŝƐ��ŚƵƌĐŚ�ŐƌŽǁƐ͕�ďƵƚ�ƐƵƌĞůǇ�
ŚĞ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚƌĂŶŬ͘��/Ŷ�/ƌĂŶ͕�ĨŽƌ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ƚŚĞǇ� ƐŝŶŐ� ƐŽŶŐƐ� ĂďŽƵƚ� ǁĂŶƟŶŐ� ƚŽ� ďĞ� ŵĂƌƚǇƌƐ� ĨŽƌ�
�ŚƌŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŵĂŶƚƌĂ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ŝƐ͕�͞dŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌƚǇƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů͘͟��dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ� ďƵƚ� ŽŶĞ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ŽƐƉĞů� ŽĨ� :ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚ͘� � /� Ăŵ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞŝƌ� ƐŝŶŐůĞ-ŵŝŶĚĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŵǇ� ŽǁŶ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ŽǁŶ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ� ĂƐ� Ă�
ĐŚƵƌĐŚ͘� � dŚĞ� :ĞƐƵƐ� ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ� ŝƐƐƵĞƐ� Ă� ƌĂĚŝĐĂů�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͗�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĐĂŶ�ǇŽƵ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůůŝŶŐ�
ƚŽ͕�ĚƌŝŶŬ� ƚŚĞ�ĐƵƉ� /�ĚƌŝŶŬ�ĂŶĚ�ďĞ�ďĂƉƟƐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ďĂƉƟƐŵ� /�
Ăŵ�ďĂƉƟƐĞĚ�ǁŝƚŚ͍��,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ  ͍

DǇ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͘��ŶĚǇ  ͘

KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ tŚŽ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ 
�ƌĞĐŚĞ�;ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚĞůƉĞƌƐͿ ^ĂƌĂŚ�DŝůůƐ 

'ŽĚǌŽŶĞ�;ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐŽǀĞƌ�ĂƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�
Žƌ�ŚĞůƉĞƌƐͿ 

�ĞďƐ�,ĂƌŵĞƌ 

zW�;ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉĞƌƐͿ 

>ŽƌƌĂŝŶĞ�^ĂŶƐŽŵ�Žƌ�
,ĞůĞŶ�&ƌĞŶĐŚ 

>ŝǀĞƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�;ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƚǁŽ�
ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͖�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�ĨƵůů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐŝǀĞŶͿ 

>ĞŽ��ĞĂƵŵŽŶƚ 

^ŽƵŶĚ�ĚĞƐŬ�ŽƉĞƌĂƟǀĞƐ�;ĂŐĂŝŶ�ĨƵůů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐŝǀĞŶͿ 

>ĞŽ��ĞĂƵŵŽŶƚ 

WƌŽũĞĐƟŽŶŝƐƚƐ�;ĨƵůů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ͖�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�DŝĐƌŽƐŽŌ�tŽƌĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐͿ 

:ŽŶ�&ƌĞŶĐŚ 

tŽƌƐŚŝƉ��ĂŶĚ�;ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�
ƐŝŶŐĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚŽ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ 

:ŽŶ�&ƌĞŶĐŚ 

KĂƐŝƐ�ĐŽīĞĞƐŚŽƉ�;ďĂŬŝŶŐ�ĐĂŬĞƐ�Žƌ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ͬ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉͿ 

�ůĂŝŶĞ��ĂŵƉ�Žƌ�:ĂŶĞƚ�
'ƌŝƐƚ 

�ŝĂĐŽŶĂƚĞ�;ŽƚŚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ǇŽƵ͕�
ďƵƚ�ǁĞ͛Ě�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂƚͿ 

�ŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĚĞĂĐŽŶƐ 


