
:ĂŶƵĂƌǇ��ϮϬϭϳ 

͞�Ğ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐĂǇ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵŝŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂƩĞƌ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝŶĚ͘͟����͘͘͘�ƌ͘�^ĞƵƐƐ 

 tŽǁ͊�/ƚ͛Ɛ�ϮϬϭϳ�ĂůƌĞĂĚǇ͊�,Žǁ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ĨůŝĞƐ͙͘�&ŝƌƐƚ͕�ůĞƚ�ŵĞ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�
ǇŽƵ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�
ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ��Ž-ŽƉ�ĂŶĚ�
'ĂůůĞƌǇ͘�dŚĞ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ůŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�
Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ůŝƐƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚĞĚŝͲ
ĐĂƚĞĚ�ĂƌƚŝƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ũĞǁĞů�ŽĨ��ŽǁŶͲ
ƚŽǁŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂƌƚǇ�/�ǁĂƐ�
ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵǇ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ƌĞĂůůǇ�
ƐƉĞĐŝĂů�ƉĞŽƉůĞ͗�>ŝďďǇ��ŚĂŶ͕�ǁŚŽ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ��ŝƌĞĐƚŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�^ƵƐĂŶ�>Ă�ƵĚĂ͕�ĨŽƌ�
ŚĞƌ�ƚŝƌĞůĞƐƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĂƌĞĂ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��ŝƚǇ�
>ŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�Ăƌƚ͘� 
 tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǇĞĂƌ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĨŽƌ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐͲ
ƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ĨƵůĨŝůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ͗�ĞǆŚŝďŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůůͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ĂƐ�ĂŶ�ĂƌƚŝƐƚ͘�dŚĞ�
ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂĨͲ
ĨŝĐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ�ĂƌĞ͗ 
 

· ^ŝĚĞǁĂůŬ��ƌƚ�&Ăŝƌ�Ăƚ�EĂƚƵƌĂů�'ƌŽĐĞƌƐ͕�^ƵŶƐĞƚ�Θ��ƌͲ
ƌŽǇŽ�'ƌĂŶĚĞ�;EĞǆƚ�ŽŶĞ�ŝŶ��Ɖƌŝů͕�ĚĂƚĞ�d��Ϳ͕ 

· �ŽŶƚŝŶƵĞ�ĞǆŚŝďŝƚŝŶŐ�Ăƚ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ��ŝƚǇ�,Ăůů�;EĞǆƚ�
ĐŚĂŶŐĞ-ŽƵƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚͿ͕ 

 

�KEd/Eh���KE�W�'��Ϯ 

dh�<�Zd/D��d�>�^ 
͘͘͘Ă�ǁŽƌĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ �ƵŝůĚ�KƵƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ 

 �ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�
ĨŽƵƌ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƌƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ĂƌĞĂ͘ 
 dŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ͕�ǁĞ�ũŽŝŶĞĚ��ŵĂǌŽŶ�
^ŵŝůĞ͘�EŽǁ�ďǇ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ǁŝƚŚ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ͕�
Ă�ƐŵĂůů�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�Ăƚ��ŵĂͲ
ǌŽŶ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�
'ĂůůĞƌǇ�ĨŽƌ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďĂŶŬ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�Ă�ƋƵŝĐŬ͕�
ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶůĞƐƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĨƵŶĚ͘�
,ĞƌĞ͛Ɛ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŝƚ͗ 
ϭͿ dǇƉĞ�^ŵŝůĞ͘�ŵĂǌŽŶ͘�Žŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƌŽǁƐĞƌ�ĂŶĚ�

ƉƌĞƐƐ�ĞŶƚĞƌ� 
ϮͿ zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚǇƉĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ŝŶ�Ă�

ďŽǆ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ĞŶƚĞƌ͘ 
ϯͿ &ŝŶĚ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�

ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ůŝƩůĞ�ďŽǆ͘ 
ϰͿ zŽƵ͛ƌĞ�ĚŽŶĞ͊�zŽƵ͛ůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ͕�

͞�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘͟ 
EŽǁ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ��ŵĂǌŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ� 
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƵƐĞ�^ŵŝůĞ͘�ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ũƵƐƚ� 
�ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘�zŽƵ͛ůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ͘�^ŚĂƌĞ�
�ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ƚŽŽ͊ 
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Ϯ������������������������������������������������������������ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ������������������������������������:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ 

 ^ĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�Ăƚ�'ůĞŶ�dĂǇůŽƌ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͘�
dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�^ƵƐĂŶ�>Ă�ƵĚĂ�ĨŽƌ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ͘� 
 KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬƚŚ͕�ĂŶ�ĂƌƟƐƚ͛Ɛ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƌƟƐƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘� 
�Ɛ�ŝƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�ĂƌƚƐ͕�ůŽĐĂů�ĂƌƟƐƚƐ�
ĂŶĚ�Ăƌƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵŶŐ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ǀĞƌǇ�ǇŽƵŶŐ͕�ƵƉ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŝŶŐ�ĂƌƟƐƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĨĞĞů�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͘��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��Ž-ŽƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŚĞůůŽ�
ĂŶĚ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƌƟƐƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ 

�ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů��ƌƟƐƚƐ�^ŚŽǁ�Ăƚ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ 

dŚĞ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ƚŽ�KƵƌ��Ž-ŽƉ�ĂŶĚ�
'ĂůůĞƌǇ—ĂŶ�/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ��ƌŝĐ��ŽƵƌƚŶĞǇ 

 �Ɛ�ĞĚŝƚŽƌ�ŽĨ��ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ͕�/͕��Ăƚ�^ĐŚĞůůŝŶŐ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ƐĂƚ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ƌŝĐ��ŽƵƌƚŶĞǇ͕��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�
'ĂůůĞƌǇ�tĞďŵĂƐƚĞƌ͕�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�Śŝŵ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĨŽƌƵŵƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘ 
��d͗�/͛ǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ͕�ƌĞŐĂƌĚͲ
ŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŽ͘ 
�Z/�͗�zĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 
��d͗�^Ž�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͍ 
�Z/�͗�tĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŐƌŽǁ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞƌǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ůĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĂůͲ
ůĞƌǇ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐůŝĐŬ�ŽĨ�Ă�ďƵƩŽŶ͘� 
��d͗�tŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞĂƐǇ�ƚŚŝŶŐ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�
ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͍ 

à 

· WůĞŝŶ��ŝƌĞƐ�Ăƚ�'ƌĂƉĞ��ǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�;�ĂƚĞƐ�d��Ϳ͕ 
· �ŽƵůĚĞƌ��ŝƚǇ��ƌƚ�dƌĂŝŶ�;�Ɖƌŝů�ϭƐƚͿ͕ 
· �ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ĂƌƚŝƐƚƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�Ăƚ�>ĂŬĞ�>ĂƐ�sĞͲ
ŐĂƐ�'ĂůůĞƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŽĐĂů�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�dŚĞͲ
ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�&ŝƌĞůŝŐŚƚ��ĂƌŶ�;DĞŵďĞƌƐ͗�ŚĞůƉ�
ƵƐ�ĨŝŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŽƵƌ�Ăƌƚ͘Ϳ͕ 

 

KƵƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͕�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
· dǁŽ�ũƵƌŝĞĚ�ƐŚŽǁƐ�;�Ɖƌŝů�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚͲ
ŝŶŐ�͞�ƌƚƐ�Θ��ĂƚƐ��Ăƌ-�-YƵĞ͟�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕ 

· �ƌƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ�
;ŽĨĨĞƌƐ�ŚĂůĨ�ƉƌŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐͿ͕ 

· /ŶǀŝƚĂƚŝŽŶĂů��ƌƚ��ǆŚŝďŝƚ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƌƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶ�:ƵŶĞ͕ 

· /ŶǀŝƚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐůƵďƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ǁŝŶĞ�Θ�ĐŚĞĞƐĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǀŝƐŝƚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͕ 

· �ŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ�ďƵƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͕�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ƐĂůĞƐ͕ 

· �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�;/Ĩ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐĞĞ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Žƌ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽŶĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�
ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͊Ϳ͘ 

 

dŚĞƐĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ăůů�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ͘�KƵƌ�ďŽĂƌĚ�
ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͕�ĞŵĂŝů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞ�
ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĐŚĂƚƚŝŶŐ͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�ŝĚĞĂƐ͘ 

,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ͕�ŬĞĞƉ�ŽŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ͊� 
T.T.  ͘͘͘ 

dh�<�Zd/D��d�>�^�����������ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�

tĞůĐŽŵĞ�KƵƌ�EĞǁ�DĞŵďĞƌƐ 

^ƚƵĂƌƚ��ƌŽŶƐĚŽŶ 
tĂƚĞƌĐŽůŽƌ͕�Kŝů�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶǀĂƐ 

�ŚĞƌĞ�,ƵŐŚĞƐ 
WĞŶĐŝů�ĂŶĚ��ŚĂƌĐŽĂů��ƌĂǁŝŶŐ�Θ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 

�ŝĂŶĞ�ZŝĐŬƐ 
^ŝůŬ�ƉĂŝŶƟŶŐ͕�tĂƚĞƌĐŽůŽƌ�ĂŶĚ��ĐƌǇůŝĐ 

�ƉƌŽŶƐ�ĂŶĚ�^ŚŝƌƚƐ�KŶ�^ĂůĞ�ŝŶ�'ĂůůĞƌǇ 

�ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ�WŽůŽ�^ŚŝƌƚƐ�Θ��ƉƌŽŶƐ�ĂƌĞ� 
ŽŶ�ƐĂůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͘�Kƌ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ� 
ĞŵďƌŽŝĚĞƌǇ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŝƚĞŵ�Ăƚ�
&�Ed�^d/���D�ZK/��Zz�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵůĞͲ
ǀĂƌĚ�DĂůů͘�'ŝǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�Žƌ�:ŝŵ�
�ŚĂŵƉůŝŶ͘ 

Ψϯϱ ΨϮϱ 



ϯ������������������������������������������������������������ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ��������������������������������������:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ 

�Z/�͗�/Ĩ�ǇŽƵ�͞>ŝŬĞ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�
ŽŶĞ-ƟŵĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂůůĞƌǇ͘ ��ĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ͕�ƚǇƉĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ďŽǆ�
ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�͞>ŝŬĞ͟�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŽƉĞŶƐ͘�dŚĞŶ�ƚĞůů�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘� 
��d͗��ŶĚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͍�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƵƐ͍ 
�Z/�͗�dǁŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽŽƚ�
ƚƌĂĸĐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚƌĂĸĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞƌǇ͕�ĂŶĚ͕�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ƐĂůĞƐ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ŝƐŶ͛ƚ�ŐĞƫŶŐ�ĨŽůŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�
ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĚŽŽƌ�ŽŶ��͘��ƌŵǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚŽŽƌ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŵ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ŽīĞƌ͍  
��d͗��ďƐŽůƵƚĞůǇ͊ ^Ž͕�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ŽŶĞ�ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ĮŶĚŝŶŐ�
�ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ�ŽŶ�ůŝŶĞ͟ 
�Z/�͗�dŚĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚǇƉŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ǇŽƵƌ�ďƌŽǁƐĞƌ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞�ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�>ĂƐ�sĞͲ
ŐĂƐ͕͟�Žƌ�͞�ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ͕͟�Žƌ�͞�ƌƚ�,ĞŶĚĞƌͲ
ƐŽŶ͘͟ ��ŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞƌǇ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�
dǁŝƩĞƌ�ĂŶĚ�zĞůƉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�͞�ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ͊͟ 
��d͗�tŚĂƚ͕�ĞǆĂĐƚůǇ͕�ŝƐ�zĞůƉ͍ 
�Z/�͗�zĞůƉ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĚƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐŝƚĞ͖�ŝƚ�ŐĞƚƐ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ĨƌŽŵ�ƉĞŽƉůĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�
ďƵƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ͛ǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞŵ͘ 
��d͗�tŽǁ͘�/ƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ͕�ŝŶĚĞĞĚ�ŝƐ͕�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕��ƌŝĐ͕�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘ 
�Z/�͗�DǇ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͊�dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ĂƐŬŝŶŐ�ŵĞ͘ 

 EŽǁ�ƌĞƟƌĞĚ͕�WŚǇůůŝƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�
ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ƚƌĂŶƐĐƌŝďĞƌ�ŝŶ�^ĂŶƚĂ�&Ğ͕�
EĞǁ�DĞǆŝĐŽ͕�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
Ăƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ͘��ĚĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͕�ƐŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�
Ă�ůŽŶŐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƋƵŝƚĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĞǀĞŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ŚĞƌƐĞůĨ�ŝŶ�Ăƌƚ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ƐĂŝĚ͕�͞zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶǇ�ŚĞůƉ͘͟�dŚĞ�Ăƌƚ�ǁŽƌůĚ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�
ƚŚĞƌĞ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ŚĞƌ͘��Ƶƚ�WŚǇůůŝƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ƵŶƟů�ŶŽǁ�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌƐĞůĨ͘��ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ŚŽďďǇ�ƐƚŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�
ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ͕�ƐŚĞ�ƐĂǁ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĞŶƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ƉĂŝŶƟŶŐ͘�^ŚĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĨŽƵŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�Žŝů�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ͘�EŽǁ�ƐŚĞ�ƉĂŝŶƚƐ�
ǁŝƚŚ��Žď�K͛EĞŝůů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞƐ�ŝƚ͘ 
^Ž�ǁĞůĐŽŵĞ͕�WŚǇůůŝƐ͘�tĞ͛ƌĞ�ƐŽ�ŐůĂĚ�ǇŽƵ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ŚŽŵĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶĞǆƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŚĞƌĞ�Ăƚ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ͘ 

^ĂǇ�,ĞůůŽ�ƚŽ�EĞǁ�DĞŵďĞƌ͕�WŚǇůůŝƐ�:ŽŶĞƐ 

 dŚĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�&Ăŝƌ�ŚĞůĚ�ŽŶ� 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯƌĚ�Ăƚ�EĂƚƵƌĂů�'ƌŽĐĞƌƐ�
;�ƌƌŽǇŽ�'ƌĂŶĚĞ�ĂŶĚ�^ƵŶƐĞƚͿ�ŝŶ� 
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƐŽ�

ŵƵĐŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂĐĐĞƉƚ�ƐƚŽƌĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�:ŽĞ��ŝƌŝůůŽ͛Ɛ�
ŽīĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨĂŝƌƐ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͘�dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ĐŽůĚ͕�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ǁŝŶĚǇ͘�KŶĞ�ƉĂŝŶƟŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƟůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ͘���ŐŝŐĂŶƟĐ�d,�E<�zKh�ƚŽ�>ĞĞ�
DŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚƌƵĐŬ͕�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ� 
ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďŽŽƚŚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ǁĞ�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ͕�>ĞĞ͘� 

�ĞĐĞŵďĞƌ��ƌƟƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ 
͞D�D��Z^͛���^d͟��y,/�/d 

 ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ�ƐĂǁ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĐƌŽǁĚ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�,ŽůŝĚĂǇ�WĂƌƚǇ͘�'ƌĞĂƚ�ĨŽŽĚ͕�ŐƌĞĂƚ�ƐƉŝƌŝƚƐ�ĂŶĚ�
ŐƌĞĂƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�Ăůů͘��ƚ�ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͕�ŐƵĞƐƚƐ�
ǁŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĂŝŶƟŶŐƐ͕�ŵŽǀŝĞ�ƟĐŬĞƚƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĐŽŵƉƐ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƌƟƐƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��ŶĚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ĨƵŶ͕�Ă�ĐŽŶƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�
ǁŚĞƌĞŝŶ�ŐƵĞƐƚƐ�ĞĂĐŚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶĞ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉŝĞĐĞ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�͞DĞŵďĞƌƐ͛��ĞƐƚ͟�ǁŽƌŬƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘�tŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ǁĞƌĞ͘͘͘ 

ϭƐƚ�WůĂĐĞ 
�Ăƚ�^ĐŚĞůůŝŶŐ 

ϯƌĚ�WůĂĐĞ 
'ĞŽƌŐĞ�tŝůƐŽŶ 

ϮŶĚ�WůĂĐĞ 
'ĞŽƌŐĞ�DĂƌŬŝĞǁŝĐǌ 

WĂƌƚǇŐŽĞƌƐ�ǁĂŝƚ�ŝŶ� 
ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁŝŶŶŝŶŐ�

ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͘ 

 WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�dŽŵŵǇ�͞dƵĐŬĞƌ͟��ŽŵŝŶŽ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ� 
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƟĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚΖƐ��ǁĂƌĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘�
^ƵƐĂŶ�>Ă�ƵĚĂ�ĂŶĚ�>ŝďďǇ��ŚĂŶ�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂůƐ�ŽĨ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ�ĂŶĚ��Ž-ŽƉ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ͊ 

dŚĞ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐ���>/�/Kh^͊ 

^ĞĞ�zŽƵ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌƚ�&Ăŝƌ 



�ǀĞŶƚƐ��ĂůĞŶĚĂƌ 

:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ 

�ĂƚĞ �ĂǇ dŝŵĞ �ǀĞŶƚ 

:ĂŶ͘�ϭ ^ƵŶ͘ �ŶŶƵĂů��Ž-ŽƉ��ƵĞƐ��ŽĨ�ΨϰϬ͘ϬϬ��ƵĞ 

:ĂŶ͘�ϲ-ϳ  ϭϬĂŵ—ϰƉŵ ϭƐƚ�Yƚƌ�/ŶƚĂŬĞ 

:ĂŶ͘�ϵ  ϭϬĂŵ—ϰƉŵ ϭƐƚ�Yƚƌ�,ĂŶŐŝŶŐ 

:ĂŶ͘�ϭϰ ^Ăƚ͘ ϲƉŵ—ϵƉŵ WĂŝŶƚ�WĂƌƚǇ�ǁŝƚŚ� 
:ĂŶ�^ĐŚĂĞīĞƌ 

:ĂŶ͘�ϭϵ dŚƵƌ͘ ϭϬĂŵ—ϱƉŵ WĂŝŶƚ�zŽƵƌ�WĞƚ 
tŝƚŚ�'ĞŽƌŐŝĂ�>ĂǁƐŽŶ 

:ĂŶ͘�ϮϬ &ƌŝ͘ ϰƉŵ—ϲƉŵ 'ůĞŶ�dĂǇůŽƌ��ůĞŵ͘ 
�ƌƟƐƚ�ZĞĐĞƉƟŽŶ 

:ĂŶ�Ϯϴ͘ ^Ăƚ͘ ϲƉŵ—ϵƉŵ WĂŝŶƚ�WĂƌƚǇ�ǁŝƚŚ� 

:ĂŶƵĂƌǇ�DĞŵďĞƌ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶĨŽ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ůĂƚĞƌ͘ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ 

&Ğď͘�ϭϬ 
tŝŶĞ�Θ��ŚĞĞƐĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚĞƌ� 

Θ�^ƚƵĚĞŶƚ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ƌŝǀĞ� 

&ƌŝ͘ ϰƉŵ—ϲƉŵ  

�Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ 

�ĂƚĞ �ĂǇ dŝŵĞ �ǀĞŶƚ 

ϭƐƚ ^Ăƚ͘ d�� �ƌƚ�dƌĂŝŶ� 

d�� d�� d�� ^ŝĚĞǁĂůŬ��ƌƚ�&Ăŝƌ 
Ăƚ�EĂƚƵƌĂů�'ƌŽĐĞƌƐ 

^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ƌƚ��ůĂƐƐĞƐ�Ăƚ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ 

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ DĞĚŝĂ �ĂǇƐ dŝŵĞƐ 

tсǁĂƚĞƌĐŽůŽƌ�����KсKŝů���������с�ĐƌǇůŝĐ�����tDсtĂƚĞƌ�DĞĚŝĂ 
�'с�ƌĂǁŝŶŐ�ǁŝƚŚ�'ƌĂƉŚŝƚĞ���DD�сDŝǆĞĚ�DĞĚŝĂ��ƌĂǁŝŶŐ 

�Žď�K͛EĞŝůů K DŽŶ͘ ϭϬĂŵ—ϭƉŵ 

:ĂŶ�^ĐŚĂĞīĞƌ t dƵĞƐ͘ ϵ͗ϯϬĂŵ—ϭϮ͗ϯϬƉŵ 

dŽŵŵǇ�dƵĐŬĞƌ �' tĞĚ͘ ϵĂŵ—EŽŽŶ 

�ŶŶĂ�,ĂŵŵĞƌ DD� &ƌŝ͘ ϭƉŵ—ϰƉŵ 

:ĂŶ�^ĐŚĂĞĨĞƌ t ^Ăƚ͘ ϵ͗ϯϬĂŵ—ϭϮ͗ϯϬƉŵ 

:ĂŶ�^ĐŚĂĞīĞƌ � ^Ăƚ͘ ϭƉŵ—ϰƉŵ 

:ĂŶ�^ĐŚĂĞīĞƌ tD ^ƵŶ͘ ϭƉŵ—ϰ͗ϯϬƉŵ 

KƉĞŶ�WĂŝŶƟŶŐ  dŚƵƌ͘Ύ ϭϬĂŵ—ϰƉŵ 

Ύ^ƉĞĐŝĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘� 
KŶ�ƐƵĐŚ�ĚĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŽƉĞŶ�ƉĂŝŶƟŶŐ͘ 

WŚŽŶĞ͗ ;ϳϬϮͿ�ϮϲϬ-ϬϯϬϬ 

�ŵĂŝů͗ ĐŝƚǇůŝŐŚƚƐĐŽŽƉΛĐĞŶƚƵƌǇůŝŶŬ͘ŶĞƚ 

tĞďƐŝƚĞ͗ ǁǁǁ͘ĐŝƚǇůŝŐŚƚƐĂƌƚŐĂůůĞƌǇ͘ĐŽŵ 

dǁŝƩĞƌ͗ Λ�ŝƚǇ>ŝŐŚƚƐͺ'Ăů 

&ĂĐĞďŽŽŬ͗ �ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƚ�'ĂůůĞƌǇ� 
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�Es 

,ŽƵƌƐ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶ͗ dƵĞƐ͘��-��^Ăƚ͕͘�ϭϬĂŵ—ϰƉŵ 
^ƵŶĚĂǇ͕�EŽŽŶ—ϰƉŵ 

tĞďŵĂƐƚĞƌƐ͗ �ƌŝĐ��ŽƵƌƚŶĞǇ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ�DĂǌŐůĂĚ 

�ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ��ĚŝƚŽƌ͗ 
�Ăƚ�^ĐŚĞůůŝŶŐ 
ĐĂƚ͘ƐĐŚĞůůŝŶŐΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 
;ϳϬϮͿ�ϯϬϬ-ϭϴϬϭ 

�/dz�>/',d^��Zd�'�>>�Zz 
ϯ��ĂƐƚ��ƌŵǇ�^ƚƌĞĞƚ͕�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�Es�ϴϵϬϭϱ 
DĂŝůŝŶŐ��ĚĚƌĞƐƐ͗�W͘K͘��Žǆ�ϵϭϯϭϰ͕�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�Es�ϴϵϬϬϵ-ϭϯϭϰ 

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ� 
ĨŽƌ��ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ͗ ϮϱƚŚ�ŽĨ��ǀĞƌǇ�DŽŶƚŚ 

 ,ŽƉĞ>ŝŶŬ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�EĞǀĂĚĂ�ŝƐ�Ă�Ϯϱ�ǇĞĂƌ�
ŽůĚ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�Ă�^ƚĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�&ĂŵŝůǇ�
ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ͘�dŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�
ϴϬϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�KŶ�
DĂƌĐŚ�ϰƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�

ĨŽƌ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ��ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�͞�Zd�t/d,���,��Zd�///͕͟�ǁŝůů�ĨĞĂͲ
ƚƵƌĞ�ůŽĐĂů�ĂƌƟƐƚƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ăƌƚ�ǁŚŝůĞ�ĂƉƉĞƟǌĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĞ�ĂƌĞ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ŐƵĞƐƚƐ͘� �ŝƚǇ�>ŝŐŚƚƐ��ƌƟƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,ŽƉĞ>ŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĂƵĐƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�
<ĂƌĞŶ�<ǇŐĞƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�,ŽƉĞ>ŝŶŬ͕�ƐĂǇƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ďǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϴƚŚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐĂůů�Žƌ�ĞŵĂŝů�ŚĞƌ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
Žƌ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐƟŶŐ�ŽŶ�ŚĞƌ�ďĞŚĂůĨ͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽ�ĨŽƌ�,ŽƉĞ>ŝŶŬ͗ 
 ;ϳϬϮͿ�ϱϲϲ-Ϭϱϳϲ��Ğǆƚ͘�ϯϯϯ���� <ĂƌĞŶΛůŝŶŬϮŚŽƉĞ͘ŽƌŐ 

�KE�d/KE^�Z�Yh�^d���dK�^hWWKZd�,KW�>/E<� 

ϰ�����������������������������������������������������������ƌƵƐŚ^ƚƌŽŬĞƐ������������������������������������:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ 

:�Eh�Zz�W�/Ed�W�Zd/�^� 
ǁŝƚŚ�:�E�^�,��&&�Z 
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ��-��:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϰƚŚ�ĂŶĚ�ϮϴƚŚ��ϲ-ϵWD 
�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ—Ψϯϱ 
'ĂƚŚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ŽǀĞƌ͊ 


