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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 
dŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞŶƐŽƌǇ͕�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�ǁĂƚĞƌďŽƌŶĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ;ƉůĞĂƐƵƌĞ�ďŽĂƟŶŐ͕�
ŶĂƚƵƌĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͕�ƉŽǁĞƌďŽĂƟŶŐ͕�ĂŶŐůŝŶŐͿ� ŝŶ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ͘� �tĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵŝůĚ͕� ĨƵŶĚ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ϮϬϬ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�h<͘���Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘ 
 
KƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂĐƋƵŝƌĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�ĞƚĐ͘�� 
 
tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǇŽƵƌ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽƚĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
� 
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͍ 
tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�Žƌ͕� ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�
ƚŚĞ� ĐŽƐƚ͘� � ;WůĞĂƐĞ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� ƚŚĞ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Žƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐͿ͘�� 
 
dŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
· dŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�Žƌ͕�ŝĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĞŵďĞƌƐ-

ŽŶůǇ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ 
· dŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĮĂďůĞ�ŶĞĞĚ� 
· /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝƐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ� ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ;ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ�

ŽŶͿ 
· dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŝƐ�Ă�ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ĐŚĂƌŝƚǇ͕��/�͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇͿ 
· dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ 
 
tŚĂƚ� ĚŽ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ� Ă�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ͍� 
/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ� Ă� ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŽ� ďĞ� ǀŝĂďůĞ͕� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůĮůůĞĚ͗ 
 
· ^ŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ 
· ^ŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝƚ � 
· ^ŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝƚ ͗� 
·  /ŶƐƵƌĂŶĐĞ 
·  ^ĂĨĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ 
·  DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ 
·  �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�;Ğ͘Ő͘�ŚĂƌďŽƵƌ�ůŝĐĞŶĐĞͿ 

'h/��E���EKd�^�&KZ���Yh/Z/E'��E��KW�Z�d/E'�
zKhZ�KtE�t,��>z�K�d 
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· KŶ-ƐŚŽƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͗Ύ 
·  �ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ 
·  �ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůŽŽƐ 
·  >ĞǀĞů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�ďǇ 
 
ΎtĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŵĂǇ� ďĞ� Ăƚ�
ƌĞŵŽƚĞ� ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌƵĚŝŵĞŶƚĂƌǇ�
Žƌ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘���ĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ďĞ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ďĞ� ŵŽƌĞ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘� � /Ĩ� Ă� ĐĂƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͕� ǁĞ� ǁŝůů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝƚ͘ 
 
/ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƐƚƌĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ůŝĂďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ͕� ŝƚƐ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� ƵƉŬĞĞƉ͕� ƐĂĨĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƌĞƐƚƐ�ĞŶƟƌĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘�� 
 
�Ž�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͍ 
DŽƐƚ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��Ă�
ŐƌŽƵƉ�ŽĨ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚĞĚ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ� dĞĞƐ� Ăƚ� ^ƚŽĐŬƚŽŶ� ƐĞƚ�ƵƉ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕� ƚŚĞ� dĞĞƐ� tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ� �ůƵď� ;ǁǁǁ͘ƚĞĞƐ-ǁŚĞĞůǇďŽĂƚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ͕� ĂƐ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘� ��Ɛ�Ă�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͘ 
� 
tŚŝĐŚ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŵŽĚĞů�ǁŽƵůĚ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚ�ŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͍ 
tĞ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƵƌ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĞĂĐŚ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��tĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�
ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵŽĚĞů� ďĞƐƚ� ƐƵŝƚƐ� ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ĂŶĚ� ƚǇƉĞ� ŽĨ�ŽƵƚďŽĂƌĚ� ƉůƵƐ�ĮǆƚƵƌĞƐ͕�
ĮƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�Ğ͘Ő�ƐĞĂƟŶŐ͕�ƚƌĂŝůĞƌ͕�ĞƚĐ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ďƌŽĐŚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
 
/Ĩ� ǇŽƵ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� Ă� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŝŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ǁĞ� ĐĂŶ� ĂƌƌĂŶŐĞ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� ŽŶĞ� ƚŽ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� Ă�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�Žƌ�ƉƵƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞĂƌĞƐƚ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ǀĞŶƵĞ͘ 
 
,Žǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͍ 
KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ͘��tĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƋƵŽƚĞ͘��
zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽƐƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�
ďŽĂƌĚŝŶŐͬĚŝƐĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐͿ�ĂŶĚ� ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ� ;ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� ĨƵĞů͕�ŵŽŽƌŝŶŐ� ĨĞĞƐ͕� ůŝĐĞŶĐĞ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� �tĞ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��� 

 
KŶĐĞ� ƚŚĞ� ďƵĚŐĞƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕� ǁĞ�
ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ǇŽƵ� ŶĞĞĚ� ŽƵƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ͕� ŝĨ�ƐŽ͕�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ͘�� /Ŷ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ǁĞ� ĐĂŶ� ŚĞůƉ� ďǇ� ƌĂŝƐŝŶŐ� ƵƉ� ƚŽ�
ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ĐŽƐƚ�ďƵƚ�ϮϬй�ƚŽ�ϯϬй�ŝƐ�Ă�
ŵŽƌĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĮŐƵƌĞ͘��KŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĂŶĚ� ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ� ƚŚĞ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͘ 
 
,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ǁŽƌŬ͍ 
DŽƐƚ�ĨƵŶĚƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƵƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�
ƚƌƵƐƚƐ� ĂŶĚ� Ăůů� ĨƵŶĚƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ�

 

 



  WĂŐĞ�ϯ� 

 

ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�Ăƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ͘ 
 
tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�͚�ĂƐĞ�ĨŽƌ�^ƵƉƉŽƌƚ͕͛�
Ă�ĨŽƵƌ�ƉĂŐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͗�ǁŚǇ�ƚŚĞ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ŶĞĞĚ͕� ǁŚŽ� ǁŝůů�
ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ� ŝƚ͕� ǁŚŽ� ǁŝůů� ƌƵŶ� ŝƚ͕� Ă� ƉƌŽũĞĐƚ� ďƵĚŐĞƚ͕� ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƟŵĞƐĐĂůĞ͕� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƌĂŝƐĞĚ͘� � KŶ� ǇŽƵƌ� ďĞŚĂůĨ� ǁĞ� ǁŝůů� ďĞ�
ĐŽŵƉĞƟŶŐ� ĨŽƌ� ĨƵŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ� ĐĂƵƐĞƐ� ƐŽ� Ă�
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��
dŚĞ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�^ƵƉƉŽƌƚ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ǇŽƵƌ�ůŽŐŽ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ƐŚŽǁ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ĨƵŶĚ� ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘� ��Ɛ�ƐƵĐŚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�^ƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�

ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞŶ�ŽƵƌ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĚŽŶŽƌƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘��dŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ-ǀĞŶƚƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĚŽŶŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ďǇ� ďŽƚŚ� ƉĂƌƟĞƐ͘� � /ƚ� ŝƐ� ƋƵŝƚĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ŶĂŵĞƐ� ŽŶ� ŽŶĞ� ƉĂƌƚǇ͛Ɛ� ůŝƐƚ� ŚĂǀĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ƟŵĞ-ďĂƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĂƉƉůǇŝŶŐ�ďǇ͕�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ͘ 
 
tŚĞŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ƉůĂĐĞĚ͍ 
tŚĞŶ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Žƌ� ƉůĞĚŐĞĚ� ƚŚĞ� ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ĂŶĚ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƉůĂĐĞĚ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĂƐƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘��
/Ĩ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďǇ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͘��dŚŝƐ�ƟŵĞƐĐĂůĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂĐƚŽƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶƐ͘ 
 
�Ŷ��ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌŵ�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ǁŝůů� ďĞ� ƐĞŶƚ� ƚŽ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� ƐŝŐŶŝŶŐ͘� � hƉŽŶ� ƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶĞĚ� ŽƌĚĞƌ͕� ǁĞ�ǁŝůů� ŝŶƐƚƌƵĐƚ� ŽƵƌ� ďŽĂƚďƵŝůĚĞƌ� ƚŽ�
ƉƌŽĐĞĞĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĚĂƚĞ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ͘ 
 
tŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽƌĚĞƌ�ďŽŽŬ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ŽƌĚĞƌ͘ 
 
,Žǁ�ĚŽĞƐ�s�d�ǁŽƌŬ͍ 
/Ĩ�ŶŽƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�s�d�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ϮϬй�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘��tŝƚŚ�ƋƵŝƚĞ�ŵŽĚĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽƐƟŶŐ�
άϮϱ͕ϬϬϬ�ďĞĨŽƌĞ�s�d�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�άϱ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ĮŶĚ͘ 
 
/Ĩ� ǇŽƵƌ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŝƐ� s�d� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƚŚĞŶ� s�d�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�s�d�ĐŚĂƌŐĞĚ�ďǇ�
ƵƐ�ŽŶ�ŽƵƌ� ƐĂůĞƐ� ŝŶǀŽŝĐĞ� ĐĂŶ�ďĞ� ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶ� ǇŽƵƌ�
ŶĞǆƚ� s�d� ƌĞƚƵƌŶ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� s�d� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�s�d�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘ 
 
&ƵŶĚƐ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ǇŽƵ� ƚŽ� ƵƐ� ƚŽ� ƉĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� s�d�
ůŝĂďŝůŝƚǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨƵŶĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�
ĐĂŶ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĨƵŶĚƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƵƐ�ĂŶĚ�Ăůů�
ĨƵŶĚƐ� ƌĂŝƐĞĚ� ďǇ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ŽīƐĞƚ� ƚŚĞ�
ŝŶǀŽŝĐĞ� ƚŽƚĂů� ďĞĨŽƌĞ�s�d� ŝƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕�

 

 



  WĂŐĞ�ϰ� 

 

ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ͕�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĨƵŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ƉĂƐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŽ�ƵƐ͘��
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝĨ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ŝŶƐƚƌƵĐƚ� ǇŽƵƌ�
ĚŽŶŽƌƐ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƚŽ� ƵƐ͘��
dŚĞƐĞ� ĨƵŶĚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐĞƚ� ĂƐŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĞŶƟƌĞƚǇ�
ƚŽǁĂƌĚƐ� ǇŽƵƌ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĂŶĚ�ǁĞ� ĂƌĞ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŽ�ĚŽŶŽƌƐ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�
ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͗ 
 
^ĂǇ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�άϮϱ͕ϬϬϬ�ďĞĨŽƌĞ�s�d͘��tĞ�ƌĂŝƐĞ�
άϱ͕ϬϬϬ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝƚ͕� ǇŽƵ� ƌĂŝƐĞ� άϱ͕ϬϬϬ� ;ƉĂŝĚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ƚŽ�ƵƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�άϭϱ͕ϬϬϬ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��KƵƌ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚƵƐ͗ 
 
       ��������������ά 
tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� Ϯϱ͕ϬϬϬ 
>ĞƐƐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ 
ĨƌŽŵ�dŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�dƌƵƐƚ ;ϭϬ͕ϬϬϬͿ� 
 ϭϱ͕ϬϬϬ 
s�d�Λ�ϮϬй ϯ͕ϬϬϬ  
dŽƚĂů ϭϴ͕ϬϬϬ    
 
/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĞǆĂŵƉůĞ� Ă� ƐĂǀŝŶŐ�ŽĨ�άϮ͕ϬϬϬ�s�d� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�s�d� ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ� άϱ͕ϬϬϬ�ŽŶ� ƚŚĞ�
άϮϱ͕ϬϬϬ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ƚŽƚĂů�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘��/Ĩ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĂƌĞ� ĨƵůůǇ� ĨƵŶĚĞĚ� ďǇ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƚŚĞŶ� ŝƚ� ŝƐ� ƋƵŝƚĞ� ĨĞĂƐŝďůĞ� ƚŽ� ƐĂǀĞ� ϭϬϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� s�d� ůŝĂďŝůŝƚǇ͘� � ,DZ�� ŚĂƐ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ǌĞƌŽ�ƌĂƚĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�s�d͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�–�
ƐĞĞ�s�d�ůĞĂŇĞƚ�ϳϬϭͬϳ�ZĞůŝĞĨƐ�ĨŽƌ��ŝƐĂďůĞĚ�WĞŽƉůĞ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ŚŵƌĐ͘ŐŽǀ͘ƵŬ͘��/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ǁŚŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ǌĞƌŽ�ƌĂƟŶŐ͘� 
 
�ĂŶ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ďĞ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďŽƵŐŚƚ͍ 
tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ� ĐĂŶ� ĞŝƚŚĞƌ� ďĞ� ƐŽůĚ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Žƌ� ƐƵƉƉůŝĞĚ� ŽŶ� Ă� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ďĂƐŝƐ͕� ŝ͘Ğ͘� Ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ� ůŽĂŶ͘��
tŚĂƚ� ǁŝůů� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� Ă� ƐĂůĞ� Žƌ� Ă� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚǇ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ƉĂŝĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŚĂƐ�ƉĂƌƚ-ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�
ǁŝůů�ĂůŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďĞ�Ă�ƐĂůĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ƚŽ�

ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘�� 
 
tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ŚĂƐ� ĐŽŵĞ� ŝŶ� ĨƌŽŵ� Ă� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚǇ� ;Ğ͘Ő͘� ĨƌŽŵ� Ă�
ůĞŐĂĐǇͿ͘� � dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ� ƐƵƉƉůǇ� Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�
ƚŽ� ĂŶ� ŽƉĞƌĂƚŽƌ� ďƵƚ� ŝĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨĂŝůƐ� ƚŚĞ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ŶĞǁ�
ŚŽŵĞ� ƚŚĞƌĞďǇ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚŽŶŽƌ͛Ɛ� ǁŝƐŚĞƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĞƚ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�s�d�ŽŶ�Ă�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕� ǁĞ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ĂůǁĂǇƐ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ�
ƌĞĐŽǀĞƌ� s�d� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ� Ă� ƉůĂĐĞĚ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ƐŽ� ƚŚŝƐ� ĞǆƚƌĂ�
ĐŽƐƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďŽƌŶĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘ 
 

 

 



  WĂŐĞ�ϱ� 

 

�� ƉůĂĐĞĚ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� ƵƉŬĞĞƉ͕�
ƐĂĨĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŝƐ� ĞŶƟƌĞůǇ� ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 
 
tŚĞƚŚĞƌ� Ă� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŝƐ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� Žƌ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ŽŶ� Ă� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ďĂƐŝƐ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ĨƵŶĚƐ�
ŚĂǀĞ� ƚŽ� ďĞ� ƌĂŝƐĞĚ� ĮƌƐƚ͘� � tĞ� ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƵŶĂďůĞ� ƚŽ� ůĞŶĚ͕� ůĞĂƐĞ͕� ŚŝƌĞ͕� ĞƚĐ͘�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�
ĞǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ� ǀĞƌǇ� ƐŚŽƌƚ� ƉĞƌŝŽĚƐ͕� Ğ͘Ő͘�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ͘ 
 
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ŝŶƐƵƌĞ�ŽƵƌ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͍ 
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ� ďƌŽŬĞƌƐ� /Z�D� ŚĂǀĞ� ƐĞƚ� ƵƉ� Ă�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ� ƉŽůŝĐǇ� ĨŽƌ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘��

/Z�D� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĂƚ� tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ� ĂƌĞ� ƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ĨŽƌ� ĚŝƐĂďůĞĚ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ƵƐĞ͕� ƵŶůŝŬĞ� ŽƚŚĞƌ�
ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ǁŚŽ� ĞƋƵĂƚĞ� ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ďŽĂƚƐ� ĂƐ� Ă� ŚŝŐŚ� ƌŝƐŬ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� � dŚĞŝƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĐŽǀĞƌƐ� Ăůů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͘��&Žƌ�Ă�ƋƵŽƚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĂƌŬ��ůĐŽĐŬƐ�ŽŶ�ϬϭϵϬϮ�ϳϵϲϳϵϯ͘������ 
 
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ůĂƵŶĐŚ͍ 
�ǀĞƌǇ�ŶĞǁ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚŽ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�WZ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�&ŝƌĞďŝƌĚ�WZ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ͘��>ĂƵŶĐŚĞƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�Ă�ĐĞůĞďƌŝƚǇ�ŐƵĞƐƚ͕�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ĂŶĚ�ĐƵƫŶŐ�Ă�ƌŝďďŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ĚŽŽƌ͘���ŚĂŵƉĂŐŶĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉƌĂǇĞĚ�Žƌ�ƉŽƵƌĞĚ�ďƵƚ�ďŽƩůĞ�ƐŵĂƐŚŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͊����ƉƌĞƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂŌĞĚ�ĂŶĚ�
ŝƐƐƵĞĚ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ͘� ��ůů�ĚŽŶŽƌƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉƐ� ǁŚŽ� ǁŝůů� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ͘� � /ƚ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ŵĂŬĞƐ� ŵŽƌĞ� ŽĨ� ĂŶ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ŝĨ� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ�
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� ��ŌĞƌ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ƚƌŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ďƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŵĂŬĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͘� 
 
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ͍ 
dŚĞ� ůĂƵŶĐŚ� ŝƐ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ǁĂǇ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͕� ďƵƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ůŽƐĞ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ƚŽ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇďŽĚǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�
ƵƉ�Ă�ůĞĂŇĞƚ�Žƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ĚŝƐĂďůĞĚ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ� ƵƐĞ� ƐŽĐŝĂů� ŵĞĚŝĂ� ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ� ǇŽƵ� ŝƐƐƵĞ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ͛Ɛ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
zŽƵ�ǁŝůů� ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ǀĞŶƵĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ͘� �zŽƵƌ� ůĂƵŶĐŚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ĨĞĂƚƵƌĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĂŶŶƵĂů� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐ�
ƉĂŐĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 
 
tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͍ 
�ůů�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ĂƌĞ������ ŵĂƌŬĞĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ� ďƵŝůƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƐ� ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ďǇ�
ƚŚĞ� ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� �ƌĂŌ� �ŝƌĞĐƟǀĞ � ;�ƵƌŽƉĞĂŶ�
�ŝƌĞĐƟǀĞ� ϵϰͬϮϱͬ��� ĂƐ� ĂŵĞŶĚĞĚ� ďǇ� �ŝƌĞĐƟǀĞ�
ϮϬϬϯͬϰϰͬ��Ϳ͘ 
 
�ůů� tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ� ĂƌĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ� ŵĂŶƵĂů� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� �ĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŽĨ�
�ŽŶĨŽƌŵŝƚǇ� ĚĞƚĂŝůŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�

 

 



  WĂŐĞ�ϲ� 

 

ǀĞƐƐĞů͛Ɛ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĐŽŵƉůŝĞƐ͘� � /ƚ�
ĂůƐŽ� ƐƟƉƵůĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ƐĂĨĞ� ůŽĂĚ� ĨŽƌ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌŐŽ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŚƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƵƚďŽĂƌĚ͘��dŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ĂůƐŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ďĞĂƌŝŶŐ� ŝŶ�ŵŝŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ŝƚƐ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƵƐĞƌƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�
ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘ 
 
,Žǁ�ǁŝůů� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�dƌƵƐƚ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�
ŽƵƌ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͍� 
tĞ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ďŝĞŶŶŝĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ƵƐĂŐĞ�
ƐƵƌǀĞǇƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŇĞĞƚ͘� � /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵƵĐŚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ� ŝĨ� ǇŽƵ� ĐŽƵůĚ� ŬĞĞƉ� Ă� ŶŽƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͕�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͕�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐĞ� ƚŚĞ�
ďŽĂƚ�;ŝ͘Ğ͘�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ũƵƐƚ�ŽŶĐĞ͕�ŶŽƚ�ƚŽƚĂů�ĨŽŽƞĂůůͿ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ͘��
dŚĞƐĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ĚŽŶŽƌƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 
 
/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƚƐ͍ 
WůĞĂƐĞ�ďĞĂƌ� ŝŶ�ŵŝŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƵƐĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͕� ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ� ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕� ĂƌĞ�ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ůĞƐƐ� ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ� ŝŶĐŽŵĞ� ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͘� � /ĚĞĂůůǇ� ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ� ƚŚĞƌĞ� ƚŽ�ďĞ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŚŝƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ͘� �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞůů� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŝŶĐƵƌƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŚŝƌĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĮƐŚŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘��tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŝƐ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ� ƚƌŝƉƐ� ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ďŽĂƟŶŐ͕� ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ŶŽ-ĐŚĂƌŐĞ�ƉŽůŝĐǇ� ĨŽƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ďƵƚ�ĂďůĞ-ďŽĚŝĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƌĂƚĞ͘� 
 
,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ͍ 
/ƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŚƵŐĞůǇ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ� ŝĨ� tŚĞĞůǇďŽĂƚ� ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ĨŽƵŶĚ� ǁĂǇƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƵƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĐĂŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ� ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͘� �KŶĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ǇŽƵ� ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ŝƐ�ďǇ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�Ă�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵƌ�
tŚĞĞůǇďŽĂƚ͘��dŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƵƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�άϭ�Žƌ�άϮ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĚĂŝůǇ�ŚŝƌĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘��
tĞ�ƌĞůǇ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƵƉŽŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ĞǀĞƌǇ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŶĞǁ�ǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂĐƋƵŝƌĞ�tŚĞĞůǇďŽĂƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘�� 
 
zŽƵ�ŵĂǇ�ǁĞůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�tŚĞĞůǇďŽĂƚ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ůŽĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƋƵŝƌǇ�Žƌ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞŵ�Ă�ǀŝƐŝƚ͘�� 
 
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘ 
 

ŽŽŽϬϬϬŽŽŽ 

d,��t,��>z�K�d�dZh^d� 
 

W�dZKE^ 
Dƌ�:ĞƌĞŵǇ�WĂǆŵĂŶ���^ŝƌ�DĂǆ�,ĂƐƟŶŐƐ���^ŝƌ�DĂƩŚĞǁ�WŝŶƐĞŶƚ�������Dƌ��ůůĂŶ�>Ăŵď���Dƌ��ŚĂƌůĞƐ�:ĂƌĚŝŶĞ���dŚĞ�Zƚ�,ŽŶ�>ŽƌĚ�^ƚĞĞů�ŽĨ��ŝŬǁŽŽĚ�<d�<���W���� 
�ĂƌŽŶĞƐƐ�'ŽůĚŝŶŐ���Dƌ��ĞƌŶĂƌĚ��ƌŝďďŝŶƐ�K�����DŝƐƐ��&���ƵĐŚĂŶĂŶ��sK 
 

�K�Z��K&�dZh^d��^ 
�ŚĂŝƌŵĂŶ͗�Dƌ��'�^ĐŽƩ���Dƌ��E'��ƵĐŬǁŽƌƚŚ-�ŚĂĚ�K����>���DƌƐ�Ws�^ĞůŝŐŵĂŶ���Dƌ�'�^�^ĞůŝŐŵĂŶ���dŚĞ��ŽƵŶƚĞƐƐ�ŽĨ�>ŝĐŚĮĞůĚ���Dƌ�/�dŚŽƌŶůĞǇ�K����� 
Dƌ�^���ĂƌƌŽǁĐůŝī���DƌƐ�D���ƌŽĐŬůĞďĂŶŬ 
 

�/Z��dKZ�Θ�K&&/��� 
�ŶĚǇ��ĞĂĚƐůĞǇ͕�EŽƌƚŚ�>ŽĚŐĞ͕��ƵƌƚŽŶ�WĂƌŬ͕�WĞƚǁŽƌƚŚ͕�tĞƐƚ�^ƵƐƐĞǆ͕�'hϮϴ�Ϭ:d͕�ƚĞů�Ϭϭϳϵϴ�ϯϰϮϮϮϮ͕�Ğ-ŵĂŝů�ŝŶĨŽΛǁŚĞĞůǇďŽĂƚƐ͘ŽƌŐ͕�ǁǁǁ͘ǁŚĞĞůǇďŽĂƚƐ͘ŽƌŐ� 
 

ZĞŐ��ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͘�ϮϵϮϮϭϲ���ZĞŐ��ŽŵƉĂŶǇ�EŽ͘�ϭϴϳϮϭϰϰ���ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�Θ�tĂůĞƐ���ZĞŐ�KĸĐĞ͗�ϮϬ��ǀĞƌƐůĞǇ�ZŽĂĚ͕��ĞǆŚŝůů-ŽŶ-^ĞĂ͕��ĂƐƚ�^ƵƐƐĞǆ͕�dEϰϬ�ϭ,� 

 


