
DŽŶƚĂŶĂ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�EĞƚǁŽƌŬ 

'ƵŝĚŝŶŐ�DŽŶƚĂŶĂ��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�^ƵĐĐĞƐƐ 

ϮϬϮϭ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ 





DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ� 
DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^���^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ�WƌŽĮůĞ͕�ŝŶ�ϮϬϮϭ�DŽŶƚĂŶĂ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ϵϵ͘ϯй�ŽĨ�Ăůů�DŽŶƚĂŶĂ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŽǀĞƌ�Ϯϰϵ͕ϬϬϬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Žƌ�ϲϳ͘Ϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘�dŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
DŽŶƚĂŶĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂůŝŬĞ͘�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�;Dd^���Ϳ͘� 

dŚĞ�Dd^����ƐĞƌǀĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶŽ-ĐŽƐƚ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ĐŽƐƚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ůŽĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕��Ks/�-ϭϵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�KƵƌ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘ 

/Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ĨĞĚĞƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ƐůŽǁůǇ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ͘�dŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ�ƌĞďŽƵŶĚĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ďƵĚĚŝŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͘� 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ĂŌĞƌĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ͘�dŚĞ�Dd^����ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŐƵŝĚĞĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐƚĂĸŶŐ͕�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�KƚŚĞƌƐ�ůŽŽŬĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�^����ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĞƋƵŝƚǇ�ĐĂƉŝƚĂů͘�dŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�WWW�ĂŶĚ��/�>�ůŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ŚƵƩĞƌĞĚ�sĞŶƵĞ�
KƉĞƌĂƚŽƌƐ�'ƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�&ƵŶĚ͘� 

DŽŶƚĂŶĂ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ũŽďƐ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ĚŝŶŝŶŐ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�
dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�DŽŶƚĂŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dd^���͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘ 

�ŚĂĚ�DŽŽƌĞ 
DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 



DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂī 

�ŚĂĚ�DŽŽƌĞ 
^ƚĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ĞƉƚ͘�ŽĨ�
�ŽŵŵĞƌĐĞ 

>Žƌŝ�'ŝůůŝůĂŶĚ 
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�^ƚĂƚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ĞƉƚ͘�ŽĨ�
�ŽŵŵĞƌĐĞ 
ϮϬϮϭ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ 

>ŽƌĞŶĞ�,ŝŶƚǌ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ŝůůŝŶŐƐ�^��� 

<ĞǀŝŶ�^ĐŚĂƌĨĞ 
^����^ƌ͘�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
�ŝůůŝŶŐƐ�^��� 

<ĂǇůĂ�sŽŬƌĞů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
�ŝůůŝŶŐƐ�^��� 

:Ğī�dƵƌĐǌǇŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ŽǌĞŵĂŶ�^��� 

dĂǇůŽƌ�>ŽǀĞůů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
�ƵƩĞ�^��� 

:ƵůŝĞ�:ĂŬƐŚĂ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵƩĞ�^��� 

ZŝĐŚ�'ĂŶŶŽŶ 
ZƵƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĚǀŝƐŽƌ 
'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�^��� 

:ĂƐŽŶ�EŝƚƐĐŚŬĞ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�^��� 

:ŽĞ�>ĂWůĂŶƚĞ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
,ĂǀƌĞ�^��� 

ZǇĂŶ�>ŽŽŵŝƐ͕�
D�� 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
,ĞůĞŶĂ�^��� 



�ĂŶ�'ŽƌƚŽŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
<ĂůŝƐƉĞůů�^��� 

dƌĂĐǇ��ĂŬĞƌ 
ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ 
DŝůĞƐ��ŝƚǇ�^��� 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�^ƚĞƉŚĞŶƐ͕�
D�� 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
DŝƐƐŽƵůĂ�^��� 

:ŽƌĚĂŶ�^ƚŽƌĚĂŚů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
DŝƐƐŽƵůĂ�^��� 

��Z�^�&ƵŶĚĞĚ��Ks/��^ƚĂī 

^ŚĂŶĚǇ�DŽƌĂŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
tŽůĨ�WŽŝŶƚ�^��� 

ZŝůĞǇ�DŽƌƚĞŶƐĞŶ 
^�����ĂƌĞƐ�^ƵƉƉŽƌƚ 
,ĂǀƌĞ�^��� 

:ŽƐŚ��ĞŶŶĞƩ 
^�����Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
,ĞůĞŶĂ�^��� 

^ĂƌŝŶ�,ŽƉƉĞ 
^�����Ks/��
^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
DŝůĞƐ��ŝƚǇ�^��� 

�ŚƌŝƐƟŶĞ�>ŝƫŐ 
^�����Ks/��
^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
DŝƐƐŽƵůĂ�^��� 

YƵŝŶĐǇ�tĂůƚĞƌ 
^����WƌŽŐƌĂŵ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
tŽůĨ�WŽŝŶƚ�^��� 

:ĂŬĞ��ůĂƌŬ 
^�����Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�^��� 

DĞůŝƐƐĂ�tĂŶĂŵĂŬĞƌ 
^�����Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
�ƵƩĞ�^��� 

DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂī 



ϮϬϮϭ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚ 

ϳϴ 
EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�>ĂƵŶĐŚĞĚ 

 

ϱϵ 
dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�,ŽƐƚĞĚ 

 

ϳϳϭ 
dƌĂŝŶŝŶŐ��ƩĞŶĚĞĞƐ 

 

ϭϬϭ 
�ůŝĞŶƚ�>ŽĂŶƐ��ƉƉƌŽǀĞĚ 

 

ϯ͕ϴϳϰ 
:ŽďƐ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ 

 

ΨϯϬ͕ϵϬϰ͕ϭϳϰ 
&ŝŶĂŶĐŝŶŐ�KďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ��ůŝĞŶƚƐ 

WůĞĂƐĞ�EŽƚĞ͗�KƵƌ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�EĞŽƐĞƌƌĂ��ůŝĞŶƚ��ĂƚĂďĂƐĞ͘ 



�ŝůůŝŶŐƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

 
tŝƚŚ�Ă�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͕�:ĂƐŽŶ�DĂƌďůĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĐŚĞĨ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ŝŶ��ŝůůŝŶŐƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ŚĞ�ĂŶĚ�
ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�:ĞŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ĚƌĞĂŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�:ĂƐŽŶ͛Ɛ�ĐƵůŝŶĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĞĚ�:ĞŶ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŝŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ůĞĂƉ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵĨŽƌƚ͕�ǁĂƌŵƚŚ͕�ĂŶĚ�
Ă ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ŚŽŵĞ-ĐŽŽŬĞĚ�ŵĞĂůƐ͕�ƚŚĞǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝůůŝŶŐƐ�^����ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘  

 ^����ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�>ŽƌĞŶĞ�,ŝŶƚǌ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͕�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉůĂŶ͘� 

 tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^����ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ĂďůĞ ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ΨϴϬ͕ϬϬϬ�^���ůŽĂŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
Ψϭϵϲ͕ϬϬϬ͘���ǇĞĂƌ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�^���ϳ;ĂͿ�ůŽĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ϯϵ�ŶĞǁ�ũŽďƐ�ŝŶ�
zĞůůŽǁƐƚŽŶĞ��ŽƵŶƚǇ͘  

 dŚĞ�DĂƌďůĞƐ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĮǆƚƵƌĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘ �:ĞŶ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�
ĐŽŶǀĞǇĞĚ�Ă�ĐŚĂƌŵŝŶŐ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘ tŝƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�:ĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƌĞƉƵƌƉŽƐĞĚ�ĂŶƟƋƵĞ�ĚŽŽƌƐ�ĂƐ�ĚŝǀŝĚĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƚŽƉƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďŽŽƚŚƐ͘�,Ğƌ�
ŝŶŐĞŶƵŝƚǇ�ŚĞůƉĞĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŵ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ĞŶǀŝƐŝŽŶĞĚ�ĨŽƌ�dŚĞ�DĂƌďůĞ�dĂďůĞ͘ dŚĞ�ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌ�ŝƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͖�:ĞŶ�ĂŶĚ�:ĂƐŽŶ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŐƌĞĞƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ďƌŝŶŐ�ŵĞĂůƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝŶĞƌƐ͘  � 

 tŚĞŶ�dŚĞ�DĂƌďůĞ�dĂďůĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŝŶĞ�ƚĂďůĞƐ͘�dŚĞ��ŝůůŝŶŐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�:ĞŶ�ĂŶĚ�:ĂƐŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĂǁĂǇ�ŽǀĞƌ�ĮŌǇ�ƚĂďůĞƐ�Ă�ĚĂǇ͘�/Ŷ�DĂǇ�ϮϬϮϭ�ƚŚĞǇ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ �dŚĞǇ�
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ďǇ�ƌĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶƚ�ƐƉĂĐĞ�ŶĞǆƚ�ĚŽŽƌ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĂůĞƐ͘ 

:ĞŶ�ĂŶĚ�:ĂƐŽŶ�ĐŽŶƋƵĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ ͞dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƵƐ͘ �tĞ�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ͊ ��ŽŶΖƚ�ůĞƚ�ĨĞĂƌ�ĚƌŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĚƌĞĂŵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ŵƵŋĞ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͟�ƐĂŝĚ�:ĞŶ�DĂƌďůĞ͘� 

 ͞/�ůŽǀĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�:ĞŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌ ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĨĂŵŝůǇ͊ �/�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĚƌĞĂŵ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŽƚ�ƐƉŽƚ�ŝŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ��ŝůůŝŶŐƐ͟�ƐĂŝĚ�>ŽƌĞŶĞ�,ŝŶƚǌ͘ 

>ŽƌĞŶĞ�,ŝŶƚǌ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
<ĞǀŝŶ�^ĐŚĂƌĨĞ 
^����^ƌ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
<ĂǇůĂ�sŽŬƌĞů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 

͞tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚƌĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͕�ǇŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ŬŶŽǁ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƐƚĞƉ�ƉĂƐƚ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĨŽƌ�ŝƚ͊�dŚĞ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�
ŐĂǀĞ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�/�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĨĞĂƌ͕�ĚŝǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�

ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ĚƌĞĂŵ�ŽĨ�ŽǁŶŝŶŐ� 
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘͟ 
:ĞŶ�DĂƌďůĞ͕���Ž-KǁŶĞƌ 

DĂƌďůĞ�dĂďůĞ 
�ŝůůŝŶŐƐ͕�Dd 



�ƵƩĞ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ�WůĂǇĞƌƐ 
sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ͕ �Dd 

 
�ŝůů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟŶĂ�<ŽĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ�WůĂǇĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ�

ƐƚŽĐŬ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝƐƐŝƉƉŝ�ZŝǀĞƌ͘�dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ϳϯƌĚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 

>ŝŬĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-���GXULQJ�WKH�VXPPHU�RI�
ϮϬϮϬ͘�tŚĞŶ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŇŽĂƚ͘�͞dŚĞ�KƉĞƌĂ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚƵď�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ͕�ƉĞŽƉůĞ�ůŽƐƚ�ŚŽƚĞů�
ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�WĞŽƉůĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŵǇ�,ĞĂƌƚ�ĂŶĚ�^ŽƵů͕͟�ƐĂŝĚ��ŝůů͘ 

 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͕�DĞůŝƐƐĂ�ŚĞůƉĞĚ��ŝůů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟŶĂ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�WWW�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ��Ă�
ƐŚƵƩĞƌĞĚ�ǀĞŶƵĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŐƌĂŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƐĂǀĞĚ�ƚǁĞůǀĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ũŽďƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ����ƚŚĞ�ůŽŶŐ-
VWDQGLQJ�WKHDWUH�ZKLFK�SURYLGHV�HFRQRPLF�LPSDFW�LQ�WKH�ƌƵƌĂů�ƚŽǁŶƐ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ͕�^ŚĞƌŝĚĂŶ͕��ŶŶŝƐ͕�ĂŶĚ�dǁŝŶ��ƌŝĚŐĞƐ͘ 

 

 

:ƵůŝĂ�:ĂŬƐŚĂ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
dĂǇůŽƌ�>ŽǀĞůů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
DĞůŝƐƐĂ�tĂŶĂŵĂŬĞƌ 
�ŽǀŝĚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 

͞DĞůŝƐƐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƩĞ�^����ŚĞůƉĞĚ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-���SDQGHPLF��0HOLVVD�ZDV�FRPPLWWHG�WR�WKH�ZKROH�SURFHVV�ĂŶĚ�

ĞŶƐƵƌĞĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƵƉ-WR-�GDWH�LQIRUPDWLRQ�RQ�RSSRUWXQLWLHV�RXU�EXVLQHVV�TXDOLILHG�ĨŽƌ͘�
/Ĩ�ŝƚ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^��͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�

ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ƐĞĂƐŽŶΖƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƚŽ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ͘͟� 
 



�ŽǌĞŵĂŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

'ĂůůĂƟŶ�sĂůůĞǇ��ĂƌƉĞƚ�KŶĞ 
�ŽǌĞŵĂŶ͕�Dd 

'ĂůůĂƟŶ�sĂůůĞǇ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞͬ�ĂƌƉĞƚ�KŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚĂƉůĞ�ŝŶ��ŽǌĞŵĂŶ͕�DŽŶƚĂŶĂ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϰϲ͘�^ƚƵĂƌƚ��ĞŝƐǁĂŶŐĞƌ�ǁĂƐ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŶŝŶĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϭ�ƚŽ�ϮϬϬϬ͘��ŌĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�'ĂůůĂƟŶ�sĂůůĞǇ��ĂƌƉĞƚ�KŶĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�Ğǆŝƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�^ƚƵĂƌƚ�ƐĂǁ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�,ŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƐĂůĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�^ƚƵĂƌƚ��ĞŝƐǁĂŶŐĞƌ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ĂƌƉĞƚ�KŶĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�/Ŷ�ϮϬϮϭ͕�^ƚƵĂƌƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽǌĞŵĂŶ�^���͛Ɛ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�:Ğī�dƵƌĐǌǇŶ�Ăƚ�WƌŽƐƉĞƌĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘  

dŚĞ�^����ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�^ƚƵĂƌƚ�ĂŶĚ�WƌŽƐƉĞƌĂ͛Ɛ�
>ŽĂŶ�&ƵŶĚ�DĂŶĂŐĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^����ĂŶĚ�WƌŽƐƉĞƌĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ͕�
^ƚƵĂƌƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ŽĨ�ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞŶ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�dǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵůů-ƟŵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ůŽĐĂů�ŇŽŽƌŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĞƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ŶĞƚ�ƉƌŽĮƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐĂůĂƌŝĞƐ͘   

dŚĞ�^����ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�^ƚƵĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌŽƐƉĞƌĂ�ŽīĞƌƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƐƉĞƌĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
EĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƌŽǁ�ŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�^ƚƵĂƌƚ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�WƌŽƐƉĞƌĂ͛Ɛ �ŵĞƌŐŝŶŐ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐƐ�
ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�^ƚƵĂƌƚ�ƐŚĂƌĞƐ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŝŶƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  

'ĂůůĂƟŶ�sĂůůĞǇ��ĂƌƉĞƚ�KŶĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͕�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�DŽŶƚĂŶĂ��ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;^tD�/�Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dƵŶŶĞůƐ�Ϯ�dŽǁĞƌƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ-ĨƌĞĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 

:Ğī�dƵƌĐǌǇŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 

͞tŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŐĞƚ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ǁĞĞŬ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘�hŶďĞůŝĞǀĂďůĞ͘͟ 

^ƚƵĂƌƚ��ĞŝƐǁĂŶŐĞƌ͕�KǁŶĞƌ 



'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

>ŽƐ�dĂĐŽƐ�ĚĞ�DŽŶƚĂŶĂ͕�>>� 
�Ƶƚ��ĂŶŬ͕�Dd 

,ĞŝĚŝ͕�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝŶĞ�ŽĨ��ůĂĐŬĨĞĞƚ-/ƌŝƐŚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŚĞƌ�
ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��ĞƐĂƌ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�DĞǆŝĐĂŶ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ůŽǀĞƐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�
DĞǆŝĐĂŶ�ĨŽŽĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚĂĐŽƐ͘  

�ŌĞƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�Ă�DĂƌŝŶĞ͕�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌ͕��ĞƐĂƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�,ĞŝĚŝ�
ƐĂǁ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͘  

dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƚƌƵĐŬƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ͘�dŚĞ�ƐŽĂƌŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�'ůĂĐŝĞƌ�EĂƟŽŶĂů�
WĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Ă�ĨŽŽĚ�ƚƌƵĐŬ�ǁŝƚŚ��ĞƐĂƌ͛Ɛ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�DĞǆŝĐĂŶ�ĨŽŽĚ͘  

dŚĞǇ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�^����ZƵƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ͕�ZŝĐŚ�'ĂŶŶŽŶ͕�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘�ZŝĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�
ĂŶ�>>�͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�YƵŝĐŬ�ŽŽŬƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƚƌĂĸĐ�ĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�
'ůĂĐŝĞƌ�WŽƌƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�'ƌĂŶƚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘  

,ĞŝĚŝ�ĂŶĚ��ĞƐĂƌ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�^���͛Ɛ�>ŝǀĞWůĂŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͘�dŚĞ�
ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ΨϮ͕ϬϬϬ�ŵŝĐƌŽ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ůĂĐŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�WŽƌƚ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ƉĂƌƚ�ĐůĂƐƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'&^����ĐĂůůĞĚ�͞dŚĞ�tĞďƐŝƚĞ��ŽŽƚĐĂŵƉ͟�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�
ůĂƵŶĐŚ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞůĞƌƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵ͘ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐůĂĐŝĞƌƚĂĐŽƐ͘ĐŽŵ�΀ŐůĂĐŝĞƌƚĂĐŽƐ͘ĐŽŵ΁͘ 

dŚĞ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐĞůĨ-ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�,ĞŝĚŝ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚ-ŚŝŐŚ�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�'ůĂĐŝĞƌ�
EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ůĂĐŝĞƌ�WŽƌƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ΨϮ͕ϬϬϬ�ŐƌĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�Ψϱ͕ϬϬϬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŵŽŶĞǇ͘�dŚŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ƚƌĂŝůĞƌ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�Ă�ϯϲ-ŝŶĐŚ�ŇĂƚ�ƚŽƉ�ŐƌŝĚĚůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵ�ƉŽƌƚĂďůĞ�ƚĂĐŽ�ƐƚĂŶĚ͘  

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�'ůĂĐŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŵĞĚŝĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�DŽŶƚĂŶĂ͕�ũƵƐƚ�ϲϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�'ůĂĐŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĚŽůůĂƌƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ĐĂƐĐĂĚŝŶŐ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘  

dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƉĂĐĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂďŽƵƚ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽĐĂůůǇ�
ƌĂŝƐĞĚ�ďĞĞĨ�ĂŶĚ�ƉŽƌŬ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƚĂĐŽ�ƐƚĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂī͘ 

:ĂƐŽŶ�EŝƚƐĐŚŬĞ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
ZŝĐŚ�'ĂŶŶŽŶ 
ZƵƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
:ĂŬĞ��ůĂƌŬ 
�Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚͬ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 

͞ZŝĐŚ�'ĂŶŶŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�^����ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƉŝůŽƚ�ŵǇ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ >ŽƐ dĂĐŽƐ �Ğ�
DŽŶƚĂŶĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�ƌƵŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ZŝĐŚ�ĂŶĚ�^����ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�

ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘͟� 
-,ĞŝĚŝ�DŽƌĂůĞƐ͕��Ž-KǁŶĞƌ 



DŝůĞƐ��ŝƚǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

>ĂŵĞ�:ŽŶĞƐ�DĞĂƚƐ 
WůĞǀŶĂ͕�Dd 

ZǇ�K͛�ŽŶŶŽƌ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ƌĂŶĐŚ�ŝŶ�WůĞǀŶĂ͕�DŽŶƚĂŶĂ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌŽŽƚƐ͘�,Ğ�ďƌŝĞŇǇ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ĐŽůůĞŐĞ�Ăƚ��ŝĐŬŝŶƐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;�^hͿ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŵĞƚ�ŚŝƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝĨĞ��ĂƐƐŝĞ͕�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�
DŽŶƚĂŶĂ͘� 

�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ZǇ�ĂŶĚ��ĂƐƐŝĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�DŽŶƚĂŶĂ͕�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ZǇ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ƌĂŶĐŚ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ƌĂŝƐĞ�ĐĂƩůĞ͕�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐƌŽƉƐ͘� 

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ďƵƚĐŚĞƌ�ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�DŽŶƚĂŶĂ�ďĞĐĂŵĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ͘��ǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�h^��-ĐĞƌƟĮĞĚ�ŵĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�ZǇ�ĂŶĚ��ĂƐƐŝĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�
ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨĞůůŽǁ�ƌĂŶĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵƚĐŚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ůŽĐĂůůǇ͘�dŚĞǇ�ƐǇŵƉĂƚŚŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�
ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĞĞĨ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶ�ŐƌŽĐĞƌǇ�ƐƚŽƌĞƐ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� 

tŚŝůĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ��^h͕��ĂƐƐŝĞ�ĂŶĚ�ZǇ�ƚŽŽŬ�Ă�ŵĞĂƚ�ĐƵƫŶŐ�ĐůĂƐƐ�Žī-ĐĂŵƉƵƐ�Ăƚ��ĞĂŶ͛Ɛ�DĞĂƚ�DĂƌŬĞƚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƉĞŶŝŶŐ�Ă�ŵĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂŶĐŚ͘� 

tŚĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƟŽŶƐ͕��ĂƐƐŝĞ�ĐĂŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�ƉŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ƉŝƋƵĞĚ�ŚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��ĂƐƐŝĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�dƌĂĐǇ��ĂŬĞƌ͕�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝůĞƐ��ŝƚǇ�^����ŽĸĐĞ͘ 

dƌĂĐǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ZǇ�ĂŶĚ��ĂƐƐŝĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͘�^ŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��Ő��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�;&���Ϳ͕��ĂƐƚĞƌŶ�WůĂŝŶƐ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�;�W���Ϳ͕�ĂŶĚ�
'ƌĞĂƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�;'E��Ϳ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dĂŵŝ��ƵƌŬĞ͕�&�����ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�'E��͖��ĞƚŚ�
�ƉůĞǇ͕ �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ��W���͖��ĂƌĂ��ĞŝŶĞƐ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�Ăƚ��W���͖�ĂŶĚ�^ŚĂŶĚǇ�,ĂŶŬƐ͕�
^����ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�'E��͖�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ZǇ�ĂŶĚ��ĂƐƐŝĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă�DĞĂƚ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�'ƌĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌĞƐ��Đƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽǁƚŚ�dŚƌŽƵŐŚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�'ƌĂŶƚ�;'d�Ϳ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�>ĂŵĞ�:ŽŶĞƐ�DĞĂƚƐ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�DĞĂƚ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�'ƌĂŶƚ͘�dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚƐ�
ǁĞƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�'d��ŐƌĂŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ƐŵŽŬĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂƵƐĂŐĞ�ŵĂŬĞƌ͘� 

dƌĂĐǇ��ĂŬĞƌ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
^ĂƌŝŶ�,ŽƉƉĞ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌͬ��Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 

͞tŚĞŶ�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�
ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Žƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͕�ƚŚĞ�^����ƐŚŽǁĞĚ�ƵƐ͊�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�

ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĮŶĂŶĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�
ĮůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ŐƌĂŶƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ŐƵŝĚĞĚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�tĞ�ŶĞǀĞƌ�

ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘͟ 
�ĂƐƐŝĞ�K͛�ŽŶŶĞƌ͕���Ž-KǁŶĞƌ 



,ĞůĞŶĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

�ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ 
,ĞůĞŶĂ͕�Dd 

ZĂĐŚĞů��ƌĂǇ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŚĞƌ�DŽŵ�ƌƵŶ�ĂŶ�ŝŶ-ŚŽŵĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�
ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ͘��ŌĞƌ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ZĂĐŚĞů�ƚŽŽŬ�Ă�ũŽď�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŬŝĚƐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ��ĂƐƚ�,ĞůĞŶĂ͘�^ŚĞ�ŽƉĞŶĞĚ�
�ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĚĞƐŝƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘� 

dŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘�dŚĞǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^d�Z^�
ƚŽ�YƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŚĂƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ZĂĐŚĞů�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŚĞƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

�ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĞůĞŶĂ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�,ĞůĞŶĂ�ĂƌĞĂ͘�^����ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ZǇĂŶ�>ŽŽŵŝƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŽǁŶĞƌ�
ZĂĐŚĞů��ƌĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�sŝŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�
ůŽĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�^����ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ZĂĐŚĞů�ĂŶĚ�sŝŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘�ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�
ZĂĐŚĞů�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�^ƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�'ƌĂŶƚ�ĨŽƌ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ͘� 

�ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�,ĞůĞŶĂ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�Ă�ϳϱϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽŽƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ϮϬ�ƚŽ�Ϯϱ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�
ƚŽ�ĂĚĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ϰϬ�Žƌ�ϱϬ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϯϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ͘� 

dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ĚĂǇĐĂƌĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĞƐƚ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ZĂĐŚĞů�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŚĞƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ��ĂƐƚ�,ĞůĞŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ŶĞĞĚ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĂďůĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ǁŚŽ�ƐĞĞŬ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘ 

ZǇĂŶ�>ŽŽŵŝƐ͕�D�� 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
:ŽƐŚ��ĞŶŶĞƩ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌͬ��Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 

ථ͞dŚĞ�^����ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�

ŵŽƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘͟ 
ZĂĐŚĞů��ƌĂǇ͕�KǁŶĞƌ 



,ĂǀƌĞ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

dŽŵ�:ŽŶĞƐ��ŽŽůŝŶŐ�Θ�,ĞĂƟŶŐ 
,ĂǀƌĞ͕�Dd 

dŽŵ�:ŽŶĞƐ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘��ĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�,s���
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�dŽŵ�ƐĂǁ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�/Ŷ�ϮϬϮϭ͕�dŽŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŵŝůǇ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ � 

tŚĞŶ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�dŽŵ�ĂŶĚ��ŵŝůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƌĞĨĞƌƌĂů�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
,ĂǀƌĞ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ͘�dŚĞǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�:ŽĞ�>ĂWůĂŶƚĞ͕�^����ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ��ĞĂƌ�WĂǁ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͘�:ŽĞ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�dŽŵ�ĂŶĚ��ŵŝůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞǇ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌŝƐŬ͘�
�ŵŝůǇ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďŽŽŬŬĞĞƉŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĮůĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� 

:ŽĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�dŽŵ�ĂŶĚ��ŵŝůǇ͘�,Ğ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ůŽĂŶ�ƉĂĐŬĂŐĞ͘�tŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�:ŽĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^���͕�dŽŵ�ĂŶĚ��ŵŝůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƚŚĞ�ůŽĂŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ă�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͕�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ǁĂƐ�ďƵƐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ͘� 

dŽŵ͛Ɛ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�
ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘�,Ğ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ůŝŬĞ�tŝ-&ŝ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�,Ğ�ƐƚĂǇƐ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƟŽŶ�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŚŝƐ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŵĂŬĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘� 

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚǁŽ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�ůŽĐĂů�
ǇŽƵƚŚ�ƐŽĐĐĞƌ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŐŝǀĞĂǁĂǇƐ�Ăƚ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘��ŌĞƌ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞǇ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ăŝƌ�ĚƵĐƚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĂƌďǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘ 

:ŽĞ�>ĂWůĂŶƚĞ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
ZŝůĞǇ�DŽƌƚĞŶƐĞŶ 
��Z�^�^ƵƉƉŽƌƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 

͞/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^���͘��dŚĞǇ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�Ăůů�ŵǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͘͟ 

dŽŵ�:ŽŶĞƐ͕�KǁŶĞƌ 



<ĂůŝƐƉĞůů�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ 
<ĂůŝƐƉĞůů͕�Dd 

 

�ƌ͘��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ��ǆďĞƌŐ�ŝƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�Θ�tĞůůŶĞƐƐ�ŝŶ��ŽůƵŵďŝĂ�&ĂůůƐ͕�
Dd͘�^ŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶĞĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĐůŝŶŝĐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĮĂŶĐĠ�
ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶƐ�ĨĞůů�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ƚŚĞǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶŝŶŐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂů�ůŽĐĂƟŽŶ͘  

�Ɛ��ƌ͘�ZǇĂŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĐŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�ƐĐŚŽŽů͕��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ�ďĞŐĂŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�ĐůŝŶŝĐ�ŝŶ�
�ŽůƵŵďŝĂ�&ĂůůƐ͕�Dd͘��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ�ǁĂƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ��ĂŶ�'ŽƌƚŽŶ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ůŽĐĂů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�
ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĂƐŝĐƐ͘�^ŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶ�>>��Žƌ�^-�ŽƌƉ͕�ƚĂǆ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

 �ĂŶ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌ͘�,ĂŝůĞǇΖƐ�ŝŶƋƵŝƌĞƐ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
�ĂŶΖƐ�ƟŵĞůǇ͕�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů͘�tŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ�ĨĞůƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ůĞŐĂůůǇ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂŶΖƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�
/Ŷ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶ�;Žƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĨŽƌƚƵŶĞ͊Ϳ͕�'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�Θ�tĞůůŶĞƐƐ�ǁĂƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�
ϭϱ͛ǆϭϬ͛�ŽĸĐĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ��ŽůƵŵďŝĂ�&ĂůůƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�
ŐƌŽǁŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĨŽůŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ůĂƚŚĞĂĚ�sĂůůĞǇ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 

KīĞƌŝŶŐƐ�Ăƚ�'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�Θ�tĞůůŶĞƐƐ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽůĞ-ĨĂŵŝůǇ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĐŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�ĐĂƌĞ͕�ďĞŐŝŶŶĞƌ�ǇŽŐĂ�
ĐůĂƐƐĞƐ͕�ŚŽůŝƐƟĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŽŝůƐ͘�dŚĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ�
�ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�Θ�tĞůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐĂůƵƚŽŐĞŶŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŽǁĞƌƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů͘��ƌƐ͘�,ĂŝůĞǇ�ĂŶĚ�ZǇĂŶ�ŚĂǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ƐƉĂĐĞ͕�ĂŶ�ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ƐĂƵŶĂ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ǆ-ƌĂǇ�ƌŽŽŵ͘��ƌ͘�,ĂŝůĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ͕�ƉƌĞŶĂƚĂů͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ�ĐŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ��ƌ͘�ZǇĂŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĂƐ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�
ĐŚŝƌŽƉƌĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŝƐ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŵŝĚƐƚ�Ă�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ��ĂŶ͛Ɛ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�'ůĂĐŝĞƌ�&ĂŵŝůǇ�
�ŚŝƌŽƉƌĂĐƟĐ�Θ�tĞůůŶĞƐƐ͘ 

�ĂŶ�'ŽƌƚŽŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 

͞/�ĨĞůƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ůĞŐĂůůǇ�ĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŐĞƫŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ��ĂŶ͛Ɛ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ ͘͟ � 
                          �-�ƌ͘�,ĂŝůĞǇ��ǆďĞƌŐ͕  KǁŶĞƌ 



DŝƐƐŽƵůĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

'ŝƌůƐ�ZƵŶ�DŝƐƐŽƵůĂ 
DŝƐƐŽƵůĂ͕�Dd 

 

�ŌĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂů�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕��ŶŐĞůĂ��ƌŝĚĞŐĂŵ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŽŶƚĂŶĂ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŚĞƌ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶ�WƵďůŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�EŽŶƉƌŽĮƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�tŚŝůĞ�ŝŶ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƐĐŚŽŽů͕��ŶŐĞůĂ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�'ŝƌůƐ�ZƵŶ�DŝƐƐŽƵůĂ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵŶŐ�ŐŝƌůƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĞŶ�ĚĂƟŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƐƵŝĐŝĚĞ͕�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�
ĂďƵƐĞ͕�ĞĂƟŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘ � 

dŚĞ DŝƐƐŽƵůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ ǁŚĞŶ��ŶŐĞůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ͘  tŝƚŚ�
ŚŝŐŚ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƚŚĞƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕��ŶŐĞůĂ�ůŽŽŬĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ�
'ŝƌůƐ�ZƵŶ�DŝƐƐŽƵůĂ�;'ZDͿ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ ĂƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŽƵůĂ�^���͘  � 

,Ğƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^����ƐƚĂƌƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ďĂƐŝĐ�ůĞǀĞů͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƚĂǆ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ĂŶĚ ďƵĚŐĞƚ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘  &ƵƌƚŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐĂƐŚ�
ŇŽǁ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŝƌŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ ĂŶĚ ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ ŐƌŽǁƐ͘  dŚĞ�^����ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŵŽƌĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ�Ă�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ � 

<ŶŽǁŝŶŐ�ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĨĂƐƚ͕��ŶŐĞůĂ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ŚĞƌ�ĚƌĞĂŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��Ks/��^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ��ŚƌŝƐƟŶĞ�>ŝƫŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŽƵůĂ�^����ŽĸĐĞ͕��ŶŐĞůĂ ŚĂƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƉŝůŽƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�'ŝƌůƐ�ZƵŶ�DŝƐƐŽƵůĂ͘�/Ŷ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�'ZD�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ϮϬϬй�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ĂŶĚ�ϰƚŚ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĮŶĞ-ƚƵŶŝŶŐ�'ZD�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĚƌĞǁ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ǇĞĂƌ-ůŽŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ďǇ�dŽǇŽƚĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚŽŶŽƌƐ͘  � 

�Ǉ�ŵĂŶǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ŐŝƌůƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞůůŝŶŐ�ůŝŬĞ ŶĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ĞǀĞƌ͘�'ŝƌůƐ�ZƵŶ�DŝƐƐŽƵůĂ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ�ďǇ�ŝŶƐƟůůŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽĐŝĂů�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘ �tŚŝůĞ�'ZD�ŝƐ�ƐƟůů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�
ŝŶŝƟĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ŐŽĂůƐ͕�'ZD�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ĮŶĚ�ĨŽĐƵƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ĮƚŶĞƐƐ�;ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŚǇƐŝĐĂůͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�
ďĞǇŽŶĚ͘� � 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�^ƚĞƉŚĞŶƐ͕�D�� 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
:ŽƌĚĂŶ�^ƚŽƌĚĂŚů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�>ŝƫŐ 
�ŽǀŝĚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 

͞dŚĞ�^����ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕��Ks/�-ϭϵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�

ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�DŝƐƐŽƵůĂ͘͞ 
�ŶŐĞůĂ��ƌŝĚĞŐĂŵ͕��KǁŶĞƌ 



tŽůĨ�WŽŝŶƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^��� 

&ĂƌƌŝƐ�&Ăƌŵ�ĂŶĚ��ƵƚŽ 
^ĐŽďǇ͕ �Dd 

�ŌĞƌ�ĂůŵŽƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Ăƚ��ĂƌƋƵĞƐƚ͕�DŝŬĞ�&ĂƌƌŝƐ�ǁĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ǁƌĞŶĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚĞƐŬ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�^ƚĞƉŚ͘�&ĂƌƌŝƐ�&Ăƌŵ�ĂŶĚ��ƵƚŽ�ŝƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ-
ŽǁŶĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͘ � 

dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ǁĂƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞŶ�^ƚĞƉŚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�YƵŝĐŬďŽŽŬƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�Ă�ůĞŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�^ŚĂŶĚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŽůĨ�WŽŝŶƚ�^����ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ŚĂŶĚǇ�DŽƌĂŶ͕�tŽůĨ�WŽŝŶƚ�^����ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚ�ǁŝƚŚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƚŚĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƐĞĐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĂŶŬ�ůŽĂŶ�ĂŶĚ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ƌĞĂƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�dŚĞ�tŽůĨ�WŽŝŶƚ�^���͛Ɛ�ŚŽƐƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

KǁŶŝŶŐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďŽƚŚ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚ�ǁŝƚŚ�ƌŽůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�^ƚĞƉŚ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�
ďŽŽŬŬĞĞƉĞƌ�ĨŽƌ�&ĂƌƌŝƐ�&Ăƌŵ�ĂŶĚ��ƵƚŽ͘�DŝŬĞ�ƐŚŝŌĞĚ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ƐŚŽƉ�ŵĞĐŚĂŶŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ƉĂƌƚƐ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͘�
,Ğ�ƐƉĞŶĚƐ�ŵĂŶǇ�ůĂƚĞ�ŶŝŐŚƚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐŚŽƉ͘�&ĂƌƌŝƐ�&Ăƌŵ�ĂŶĚ��ƵƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮŶĚƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŝƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ͘�
>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞ͕�DŝŬĞ�ƐĞĞƐ�Ă�ůŽƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚǁĞŶƚǇ-ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĨŽƌ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚ͘ 

 

^ŚĂŶĚǇ�,ĂŶŬƐ�DŽƌĂŶ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ 
YƵŝŶĐǇ�tĂůƚĞƌ 
^����WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

͞:H�KDYH�XWLOL]HG�WKH�6%'&�IRU�PDQ\�RI�WKHLU�VHUYLFHV�IURP�ZRUNVKRSV�
WR�ORDQ�SDFNDJLQJ�DVVLVWDQFH� �7KH\�KDYH�EHHQ�D�YDOXDEOH�UHVRXUFH�LQ�

SXUFKDVLQJ�RXU�EXVLQHVV�´  
                                   �-0LNH�DQG�6WHSK�)DUULV��2ZQHUV  

                                   �- 



DKEd�E��^���Z�^KhZ���W�ZdE�Z^��KDD/d�dK�,�>W/E'�^�Zs/���D�D��Z^�
dZ�E^/d/KE�dK�^D�>>��h^/E�^^�^h���^^ 

/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ϮϬϮϭ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�;^���Ϳ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ĮƌƐƚ-ŽĨ-ŝƚƐ-ŬŝŶĚ�sĞƚĞƌĂŶ�ZĞĂĚǇ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��KDD/d�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�
ǀĞƚĞƌĂŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��ĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝŐ�^ŬǇ�sĞƚĞƌĂŶƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�KƵƚƌĞĂĐŚ��ĞŶƚĞƌ�;s�K�Ϳ͕�
^����ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŽƐƐ-ĐƵůƚƵƌĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ͘ 

 
͞�Ɛ�DŽŶƚĂŶĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŽƵƌ�^����ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕͟�ƐĂŝĚ��ŚĂĚ�DŽŽƌĞ͕�DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂƚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͘�͞dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĮŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͘͟ 
 
��ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ǇƌĂĐƵƐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�sĞƚĞƌĂŶƐ�Θ�DŝůŝƚĂƌǇ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨĂĐŝŶŐ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŌĞƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�͞ϰϲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞƚĞƌĂŶ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ͘͟�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚĂƌĚĞƌ�ƟŵĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŚĂŶ�ŶŽŶ-ǀĞƚĞƌĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ůĞĚ�ƚŚĞ�
s�K��ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^����ƚŽ�ŚĞůƉ�DŽŶƚĂŶĂ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�͞sĞƚĞƌĂŶ�ZĞĂĚǇ͟�ǁŝƚŚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀĞƚĞƌĂŶ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͘ 
 
͞DŽŶƚĂŶĂŶƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ǁŚĞŶ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ƚŚƌŝǀĞ͕͟�ƐĂŝĚ��ƵƐƟŶ�&ƌŽƐƚ͕��ŝŐ�
^ŬǇ�s�K���ŝƌĞĐƚŽƌ͘�͞tŝƚŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�s�K��ĂŶĚ�ŶŽǁ�͞sĞƚĞƌĂŶ�ZĞĂĚǇ͟�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚƌĞĂŵƐ�ĐĂŶ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ďƵƚ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘͟ 
 
dŚĞ��KDD/d�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌĞĚ�ŝŶ��ŽǌĞŵĂŶ͕�DŽŶƚĂŶĂ͘�dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ͛�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ƉŽƐƚ-ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǀĞƚĞƌĂŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�sĞƚĞƌĂŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĞůƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Įůů�
ŐĂƉƐ�ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŌĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ĚƌĂǁƐ�ƵƉŽŶ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƐŚŝŌ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƚŽ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͕�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƚĂůĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�dŚĞ��KDD/d�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ�
�KDD/d&KhE��d/KE͘KZ'͘ 



DKEd�E��^�����^^K�/�d���/Z��dKZ�t/E^�
E�d/KE�>��t�Z��&KZ��y��>>�E�� 

dŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�EĞƚǁŽƌŬ�;^���Ϳ͕�
ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�
^�����ƐƐŽĐŝĂƚĞ�^ƚĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�>Žƌŝ�'ŝůůŝůĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�DŽŶƚĂŶĂ�
͞^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ͘͟�dŚĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ�ŝƐ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŚŽŶŽƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ĨƌŽŵ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 
 
͞>Žƌŝ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^����EĞƚǁŽƌŬ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�DŽŶƚĂŶĂ͛Ɛ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕͟�ƐĂŝĚ�DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂƚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ��ŚĂĚ�DŽŽƌĞ͘�͞^ŚĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ůĞŶĚ�ŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌŽƵďůĞƐŚŽŽƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�
ŚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^����^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ�ŝƐ�ǁĞůů�ĚĞƐĞƌǀĞĚ͘͟ 

'ŝůůŝůĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�^ƚĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞĂĚ��ĞŶƚĞƌ�Ăƚ�
ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ŝŶ�,ĞůĞŶĂ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͘�dŚĞ�>ĞĂĚ��ĞŶƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�Ăůů�ϭϬ�ŽĨ�DŽŶƚĂŶĂ͛Ɛ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ĐŽƐƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�DŽŶƚĂŶĂ͛Ɛ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 
 
͞>Žƌŝ�ŝƐ�Ă�ǀĂůƵĞĚ�ĂƐƐĞƚ�ĂƐ�ƐŚĞ�ŐƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�^����ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ƚŚĞ�^���ƐĞƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐĞŶƚĞƌ͘�^ŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚĞůƉĨƵů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐĞŶƚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�^����ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ͕͟�ƐĂŝĚ��ŝůůŝŶŐƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�^�����ŝƌĞĐƚŽƌ�>ŽƌĞŶĞ�,ŝŶƚǌ�ǁŚŽ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͘�͞^ŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĐĞŶƚĞƌ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽůĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƐ�ƐŚĞ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�^����ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘͟ 
 
͞�ŶǇƟŵĞ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Žƌ�ĂůǁĂǇƐ�ĮŶĚƐ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͕͟�ƐĂŝĚ�^ŚĂŶĚǇ�,ĂŶŬƐ�DŽƌĂŶ͕�tŽůĨ�
WŽŝŶƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƌ�ĂĐĐŽůĂĚĞ͘�͞tŝƚŚŽƵƚ�ŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͘͟ 
 
dŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ�^����ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�^����ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐĞŶƚĞƌ�ǀŝƐŝƚ�
^���͘Dd͘'Ks͘ 



�ŽŶƚĂĐƚ�hƐ͗ 

�ŝůůŝŶŐƐ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
�ŝŐ�^ŬǇ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
ϰϬϲ͘Ϯϱϰ͘ϲϬϭϰ 

 
 

 

�ŽǌĞŵĂŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
WƌŽƐƉĞƌĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ 
ϰϬϲ͘ϱϴϳ͘ϯϭϭϯ 

 
 

 

�ƵƩĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ�Z�Θ� 
ϰϬϲ͘ϱϯϯ͘ϲϳϴϬ 

 
 

 

'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
'ƌĞĂƚ�&ĂůůƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ 
ϰϬϲ͘ϳϱϬ͘Ϭϯϭϰ 

 
 

 

,ĂǀƌĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
�ĞĂƌ�WĂǁ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ 
ϰϬϲ͘ϯϵϵ͘ϭϱϱϳ 

,ĞůĞŶĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
,ĞůĞŶĂ��ŽůůĞŐĞ 
ϰϬϲ͘ϰϰϳ͘ϲϯϳϲ 

 

 
 

DŝůĞƐ��ŝƚǇ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
DŝůĞƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 

ϰϬϲ͘ϴϳϰ͘ϲϭϲϴ 
 

 
 

<ĂůŝƐƉĞůů�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
&ůĂƚŚĞĂĚ�sĂůůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 

ϰϬϲ͘ϳϱϲ͘ϯϴϯϲ 
 

 
 

DŝƐƐŽƵůĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŽŶƚĂŶĂ 

ϰϬϲ͘Ϯϰϯ͘ϰϳϳϬ 
 

 
 

tŽůĨ�WŽŝŶƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
'ƌĞĂƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ 

ϰϬϲ͘ϲϱϯ͘ϮϱϵϬ 

sŝƐŝƚ�^���͘Dd͘'Ksͬ��KhdͬKhZ->K��d/KE^�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘ 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�^���͘Dd͘ 'Ks�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� 
ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�KŶůŝŶĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ͘� 



�KDW�EzͬDd^��� 

&ƵŶĚĞĚ�ŝŶ-ƉĂƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŽŶƚĂŶĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͘ 


