
ϭ 

   

 /Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗� Ύ���D��    Ύ��WƵƌŝŵ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐƐ 

     Ύ����ĚƵĐĂƟŽŶ   Ύ��hƉĐŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ 

     Ύ����ŽŶĂƟŽŶƐ  �����������Ύ�WĂƐƐŽǀĞƌ�/ŶƐĞƌƚ 

 dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ          ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ 

������tŚĂƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Ăƚ�dĞŵƉůĞ͍ 

 D�^<���^/E'�Z^�Θ�:h�'�^ 

WŝĐƚƵƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŚĞƌĞ 



Ϯ 

d,��>KE�KE��,�Wd�Z�K&���E��/�E�D�'�E���s/����KD 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�dŽŵ��ĂƐůĞƌ 
 
zŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ��D���ŝƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�–�ƐĂǀŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�DĂŐĞŶ��ĂǀŝĚ��ĚŽŵ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͘�dŚĞ�ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĚŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ͘ 

tĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĞǀĞŶƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ��D���ǁĂƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĞĚŝĐĂů�^ĐŽŽƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�
ƐĐĞŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘��� 

DĂŐĞŶ��ĂǀŝĚ��ĚŽŵ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ����Ɛ�–��ƵƚŽŵĂƚĞĚ��ǆƚĞƌŶĂů��ĞĮďƌŝůůĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
/ƐƌĂĞů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞĮďƌŝůůĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďǇ�ĮƌƐƚ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘� 

tŝƚŚ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ��ĂŶĂĚŝĂŶ�DĂŐĞŶ��ĂǀŝĚ��ĚŽŵ͘���ŽŶƚĂĐƚ�,ĂǌĞů�&ƌŝĞĚŵĂŶ�Ăƚ͗�
ŚĂǌĞůĨΛƌŽŐĞƌƐ͘ĐŽŵ͘�͘ 

 

dǁŽ�ƐƉĞĐŝĂů�&ĞďƌƵĂƌǇ�ďŝƌƚŚĚĂǇƐ�-��ĂǀŝĚ�ZŽƐŶĞƌ�Θ�^ƵƐĂŶ��ŐƌĂŶŽǀĞ 



ϯ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ 
�KE�d/KE^�'�E�Z�> 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�DĂƌŐŝĞ�tŝĞŶďƵƌŐ�ďǇ�WĞƚĞƌ�>ĞǀŝƩ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ�:ĞīƌĞǇ�Θ�ZƵƚŚ�^ĞŝŐĞů 
ďǇ�ZĂŶĚǇ�<ŝƐƐĂĐŬ�;ϯ�ĚŽŶĂƟŽŶƐͿ  
ďǇ�,ŽůůǇ�,ƵĚĞƐ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZŽƐĞ�,ĂƌƌŝƐΖ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�/ƐĂŬ�/ƌǀŝŶŐ��ŝƌŶďĂƵŵ͕�ďǇ�
 tĂůƚĞƌ�Θ�>ŝŶĚĂ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�,ĂǌĞů�'ŝŶƐďĞƌŐ�ďǇ�DĂƌǀŝŶ�Θ�WŚǇůůŝƐ�^ŝŵŶĞƌ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�dŚĞůŵĂ�>ůĞǁĞůůǇŶΖƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�DŽŶƚĞ�>ůĞǁĞůůǇŶ͕�ďǇ�
 ^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ 
ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂďďŝ͕��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�KĸĐĞ�ƐƚĂī�ĚƵƌŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ďǇ�
 DŝĐŚĂĞů�^ŚŵƵŬůĞƌ�Θ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ�ďǇ�:ĂǇŶĞ�'ĂƌůĂŶĚ 
 
/E�</E��WZK'Z�DD/E'-��,,� 
ďǇ�:ŽŚŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ  
 
^WKE^KZ^,/W^�-��h/>�/E' 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�ŽĨ��ĂǀŝĚĂ�^ŽďĞů͕�ďǇ� 
 ZƵƚŚ�Θ�:ĞīƌĞǇ�^ĞŝŐĞů � 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�:ŽŚŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ�^ŽůŽŵŽŶ�Θ��ĂƌďĂƌĂ�>ĞŶƚ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐĞ�^ŚĂŶĨĞůĚ�ďǇ�>ĞĂŚ�Θ�:ŽŶ�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�dŚĞůŵĂ�>ůĞǁĞůůǇŶΖƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕��ǀĞƌĂƌĚ�>ůĞǁĞůůǇŶ�ďǇ�
 :ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
ďǇ�>ŝŶĚĂ�&ƌĞĞĚŵĂŶ  
ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
 
^WKE^KZ^,/W^-�,,�  
ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ 
ďǇ�>ŝŶĚĂ�&ƌĞĞĚŵĂŶ  
 
^WKE^KZ^,/W^�-���h��d/KE�Θ�Z�>/'/Kh^�^�,KK> 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�EĞǀŝĂ�&ƌĂŶŬ�ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ��ĂŶŝĞůĂ�DĂƌĐŝĂŶŽ  
ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
 
^WKE^KZ^,/W^�-�d��,EK>K'z��E��t�� 
ďǇ�>ŝŶĚĂ�&ƌĞĞĚŵĂŶ  
ďǇ��ŚĂƌůĞƐ�Θ�:ŝůů�tƌŝŐŚƚ  
ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ 
 
&hE��-���h��d/KE 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�dŝůůŝĞ�zĂƐŚŝŶƐŬǇ�ďǇ��ů�Θ�>ŽƵŝƐĞ�>ĞǀǇ  
 
&hE��-��h/>�/E' 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ��ďǇ�DĞůŽĚǇ��ŶǌĞů  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�DŝĐŚĂĞů�^ŚŵƵŬůĞƌ� 
 Θ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ��ĂǀŝĚ�Θ�^ŚĂƌŝ�tŚŝƚĞŝ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ 
 �Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ 
 
 

&hE��-�Dh^/��Θ��,K/Z 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�:ĂŬĞ͕�ZĂďďŝΖƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐŽŶ-ŝŶ-ůĂǁ�ďǇ�:ĂƐŽŶ�
 DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ǀĞƌĂƌĚ�>ůĞǁĞůůǇŶ�ďǇ�DĞůŽĚǇ��ŶǌĞů 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ǀĞƌĂƌĚ�>ůĞǁĞůǇŶ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ  
 
&hE��-�ZKE�D�Z<^ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ�^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ 
� 
&hE��-�>/�Z�Zz 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�^ŚĞŝůĂ�>ĞǁŝƐ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ� 
 
&hE��-�Z�& 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ĂǀŝĚ�dŝůŶĞƌ�ĂŶĚ�^ŝŵŽŶ�dŽďŝŶ�ďǇ� 
 �ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ǀĞƌĂƌĚ�>ůĞǁĞůůǇŶ�ďǇ�:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ   
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ��ĂƐĞǇ�ĂŶĚ�:ĂŬĞΖƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�
 Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ďƌĂŚĂŵ��ĞŶũĂŵŝŶ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ 
ďǇ��ĂŶ�Θ��ĂƌůĂ�WůŝƐŬŽǁ   
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ďƌĂŚĂŵ�ZŽďŝŶƐŽŶ�ďǇ�>ĞƐůŝĞ�Θ�EƵƌŝƚ�<ŽĐŚĂǀ 
ďǇ�DŝĐŚĂĞů�Θ�/ƌŝŶĂ�^ĂŶĂƚĂŶŝ   
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:ŽĞů�&ƌŝĞĚ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�&ƌŝĞĚ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ǇŶĚĂ�hƐƉƌŝĐŚ�ďǇ�^ǇĚ�hƐƉƌŝĐŚ 
 
&hE��^K�/�>���d/KE�–�&KK����E<�Θ�^,�Z��d,��t�ZDd,  
ďǇ�ZŽǇ�'ƌĞĞŶ�Θ�^ĂƌĂŚ�DŽƌƌŝƐŽŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ĞŽƌĂ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ͛Ɛ�ĨĂƚŚĞƌ͕�DŽŶƚĞ�ďǇ�:ĞƌĞŵǇ� 
 Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ďǇ��ĂƌďĂƌĂ�>ĞŶƚ� 
 Θ�ZŽďĞƌƚ�^ŽůŽŵŽŶ  
ďǇ�DŝůƚŽŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ůĂŬĞ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:ƵĚĂŚ�ZĞƵďĞŶ�ďǇ�ZƵƚŚ�ĂŶĚ�'ĂƌǇ�ZŽŚĞŬĂƌ   
ďǇ�ZŽď�DĂĐ�ŽƵŐĂůů   
ďǇ�^ŝŵŽŶĞ�DĞŶĚĞů  
ďǇ��ůŝƐŚĂ͕�EĂƟ͕�EŽĂŚ�ĂŶĚ�^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ  
ďǇ�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ĂƌŽŶ�Θ�&ƌĂŶ�<ĂƚǌŵĂŶ�ĂŶĚ�DƵƌŝĞů�DĐDŝŶŶ��ĞĂŶ�
 ďǇ�:ŽŚŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ  
ďǇ��ƌŝ�WŽƌǌĞĐĂŶƐŬŝ�Θ�:ĞŶŶŝĨĞƌ��ǇĞƌƐ 
ďǇ�DĂƌŝĞ-WŝĞƌ��ĂŶƟŶ  
ďǇ�DŝĐŚĂĞů�^ŚŵƵŬůĞƌ�Θ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŝƐĂ�&ĂĚĞŶ�ďǇ��ůůĂŶ�^ŚĂƉŝƌŽ�Θ�>ĞŽƌĂ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�&ĂǇ�ZĂďŝŶŽǀŝƚĐŚ�ĂŶĚ��ǀĂ�zĂƐŚŝŶƐŬǇ�ďǇ� 
 �ů�Θ�>ŽƵŝƐĞ�>ĞǀǇ   
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐĞ�^ŚĂŶĨĞůĚ�ďǇ��ŶŶĞ�&ƌĞĞŵĂŶ  
ďǇ��ŶĂƌŐǇƌŽƐ�^ŬŝŬŽƐ�Θ�>ŝƐĂ�DĂŶĂǆ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DĂŶĨƌĞĚ�<ĂƉƉ�ďǇ��ĞďƌĂ�Θ�EĞŝů�<ĂƉƉ 
ďǇ�>ŝŶĚĂ�&ƌŝĞĚ 
  
  
  
 
 



ϰ 

�ŚĂŶƵŬĂŚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ� 

ZĂďďŝ��ĂǀŝĚ�tŽůƉĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�dŽƌĂŚ�^ƚƵĚǇ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ��ŽŶƚ͛Ě͘ 
^K�/�>���d/KE�&hE� 
ďǇ�ZĂŶĚǇ�<ŝƐƐĂĐŬ�;ƚŚƌĞĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐͿ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ďǇ�tĂůƚĞƌ�Θ�>ŝŶĚĂ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ 
 
&hE��-�Z���/�t/dd^d�/E���DW�'�KZ'� 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ�^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�ďǇ�:ŽŚŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ�^ŝĚ�Θ�sĞŶĂ�WƌĞƐŶĞƌ   
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ďǇ�DŝĐŚĂĞů�^ŚŵƵŬůĞƌ� 
 Θ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ŚĂŝŵ�^ŚŵƵŬůĞƌ�ďǇ�DŝĐŚĂĞů�^ŚŵƵŬůĞƌ 
 �Θ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ  

 
 

&hE��-�Z���/�t/dd^d�/E���DW�'�KZ'���KEd͛� 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ��ĞƐŝ� 
 Θ�<ĂŶĚŝĐĞ��ƌŽǁŶƐƚŽŶĞ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ�ZŝĐŚĂƌĚ�Θ�:ĂŶ�>ƵďĞůů 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶ�ďǇ�:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZĂďďŝ�:ŽĞů�tŝƩƐƚĞŝŶΖƐ�ǇĂŚƌǌĞŝƚ�ďǇ�:ĂƐŽŶ�
 DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:ĂŶ�>ƵďĞůůΖƐ�ƐŝƐƚĞƌ͕�>ŝŶĚĂ��ĞŵĞů͕�ďǇ��ƌƚŚƵƌ� 
 Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ  
  
�Z���ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 
ďǇ�^ŚŵƵĞů�&ĂƌŚŝ�Θ��ĂŵŵŝůĞĂŚ��ĞƚŚ 

 
EŽƚĞ͗���ŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŽ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮ͕�ϮϬϮϭ͘�/Ĩ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͕� 

ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŬŶŽǁ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ŶĞǆƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�dĞŵƉůĞ�ŽĸĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƉĞŶ�
ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�

ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ăƚ�ϱϭϵ-ϴϱϴ-ϰϰϬϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů͗�
ŽĸĐĞΛƚĞŵƉůĞŝƐƌĂĞůůŽŶĚŽŶ͘ĐĂ͘ 

 
 ^,�Z��d,��t�ZDd, 

zĂƐŚĞƌ�<ŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�dĞŵƉůĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ǁŚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů��ĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ϱ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�^ŚĂƌĞ�ƚŚĞ�tĂƌŵƚŚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��dŚĞ�dĞŵƉůĞ��ŽĂƌĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ďǇ�ΨϳϱϬ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĮŶĂů�ƚŽƚĂůƐ�ƚŽ͗ 

zKh�-�zŽƵƚŚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�hŶůŝŵŝƚĞĚ 
ΨϮϴϴ͘ϱϬ н�ϳϱϬ�с�ϭϬϯϴ͘ϱϬ 
 
hŶŝƚǇ�WƌŽũĞĐƚ 
ΨϯϮϰ͘ϱϬ н�ϳϱϬ�с�ϭϬϳϰ͘ϱϬ 

DǇ�^ŝƐƚĞƌΖƐ�WůĂĐĞ 
Ψϯϯϴ͘ϱϬ н�ϳϱϬ�с�ϭϬϴϴ͘ϱϬ 
 
>ŝĨĞ�^ƉŝŶ 
Ψϱϴϴ͘ϱϬ н�ϳϱϬ�с�ϭϯϯϴ͘ϱϬ 

>ŽŶĚŽŶ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ 
ΨϲϬϮ͘ϱϬ н�ϳϱϬ�с�ϭϯϱϮ͘ϱϬ 

�ŚĂƵŶŬĂŚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ďǇ�tĂůůǇ�ƚŽ��ŝůĞŶĞ 



ϱ 

�Z�����E���͗�d,���/KE/^d�sK/���K&�d,����E��/�E�Z�&KZD�DKs�D�Ed–�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ďǇ�d/��Z���ƌĞƉ͕�:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕��Z����ĂŶĂĚĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�
ZĞĨŽƌŵ�:ƵĚĂŝƐŵ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͘�tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�KƌƚŚŽĚŽǆ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͘��Z����ĂŶĂĚĂ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ tŽƌůĚ�hŶŝŽŶ�ĨŽƌ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�:ƵĚĂŝƐŵ͕ ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĨŽƌŵ͕�>ŝďĞƌĂů͕�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶŝƐƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ϭ͕ϮϬϬ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ϭ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ /ƐƌĂĞů�DŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ZĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�:ƵĚĂŝƐŵ�;/DW:Ϳ ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͕�ĞƋƵĂůŝƚǇ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉůƵƌĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ZĞĨŽƌŵ�:ĞǁƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�WĞŽƉůĞ͕�tŽƌůĚ��ŝŽŶŝƐƚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;t�KͿ͘ 

^ŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ĨĂůů͕��Z����ĂŶĂĚĂ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŶŽ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ZĞĨŽƌŵ�:ƵĚĂŝƐŵ�ŝŶ�
�ĂŶĂĚĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŝŽŶŝƐƚ��ŽŶŐƌĞƐƐ�;t��Ϳ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ŽďǀŝŽƵƐůǇ͕�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ�
ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƉůĞŶĂƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�͞ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ͟�ǁŝƚŚ�ϭϬϬ�н�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĚĞďĂƚĞƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽďďǇŝŶŐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕��Z����ĂŶĂĚĂ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�
;ŝ͘Ğ͘�ǀŽƚĞƐͿ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĂůů�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ďĞĐĂŵĞ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŽƉƚĞĚ�ŽƵƚ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞŶĞǁĞĚ�Žƌ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�>ŽŶĚŽŶ͘��dŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�Ăƚ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǀŽŝĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�t��͘��tĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŝŽŶŝƐƚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
;t�K͕�<<>͕�:�&/͕�<ĞƌĞŶ�,ĂzĞƐŽĚͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ-ǁŝŶŐ�ƉĂƌƟĞƐ͘� 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĂůƐŽ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ǁŽƌĚ�ĂƐ�
ǇĞƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬhϯƐƵ��EϳϲĞŐ�-�Η/ŶƐŝŐŚƚ�
/ƐƌĂĞů�ϮϬϮϬ͗�dŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐΗ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�
ĂŶĚ�ŽŶ�/ƐƌĂĞů�-��ŽĞƐ�KƵƌ�sŽŝĐĞ�DĂƩĞƌ͍�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ��ŝĂƐƉŽƌĂ��ŝŽŶŝƐƚƐ�ŝŶ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��ŝƐĐŽƵƌƐĞ�-�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬŬĂ�'ƚhŶ>ďϬŐ 

/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�>ĞĞ�tĞŝƐƐĞƌ�ŽĨ�dĞŵƉůĞ��ŵĂŶƵ-�ů�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ǁĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌƐ�ƚƌƵůǇ�ĂƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͘��/Ŷ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ŽŶŐƌĞƐƐ͕�ǁĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ǀŝĚĞŽ�ĂďŽƵƚ��Z����ĂŶĂĚĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬ�ϳǀŽ&YhƐŵ&Ő 

ZĞĐĞŶƚůǇ͕�>ĞĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŝƐƐƵĞƐ͗� 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/,Z��;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�,ŽůŽĐĂƵƐƚ�ZĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ��ůůŝĂŶĐĞͿ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶƟƐĞŵŝƟƐŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵďĂƫŶŐ�ĂŶƟƐĞŵŝƟƐŵ�ŝŶ�
Ăůů�ŝƚƐ�ĨŽƌŵƐ͘��KŶ�ƚŚĞ��Z����ĂŶĂĚĂ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƵƌĂďůĞ�/ƌǁŝŶ�
�ŽƚůĞƌ͕��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĮƌƐƚ��ŶǀŽǇ�ĨŽƌ�WƌŽŵŽƟŶŐ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ�ZĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŽŵďĂƟŶŐ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵ͘�;ĂƌǌĂĐĂŶĂĚĂ͘ŽƌŐͿ 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ZĞĨŽƌŵ�:ƵĚĂŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞĨŽƌŵ�ZĂďďŝƐ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�<ĞƌĞŶ�<ĂǇĞŵĞƚ�>͛/ƐƌĂĞůͬ:ĞǁŝƐŚ�EĂƟŽŶĂů�&ƵŶĚ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�;<<>-:E&Ϳ�ƚŽ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�:ĞǁŝƐŚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
tĞƐƚ��ĂŶŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ĂŶǇ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�Ă�ƚǁŽ-ƐƚĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�/ƐƌĂĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ͘�>ĞĞ�ŝƐ�
ǀĞƌǇ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ǁŚĞŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ǁŽƌŬ͗�ƐŚĞ�ĞŶŐĂŐĞƐ�Ăůů�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ��Z����ĂŶĂĚĂ�Ă�ƚƌƵůǇ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘� 

DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞĂƌƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ZĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ŽĨ�ZĞƚƵƌŶ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�KůĞŚ�;ŝŵŵŝŐƌĂŶƚͿ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�
ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KƌƚŚŽĚŽǆ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞů�ZĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
DŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ�Ă�ϭϱ-ǇĞĂƌ�ďĂƩůĞ�ĂŶĚ�ϭϬ�ƉĞƟƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞŐĂůŝƚĂƌŝĂŶ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĂƚ�
ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ��ŝďŝ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
Ă�ĐŽĂůŝƟŽŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�,ĂƌĞĚŝ�ƉĂƌƟĞƐ͘�DŽŶĚĂǇ͛Ɛ�ƌƵůŝŶŐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͘���ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽƵƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌĐĞĚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŶŽŶ-KƌƚŚŽĚŽǆ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐ�ĂďƌŽĂĚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ZĞĨŽƌŵ�ZĂďďŝ�ĂƐ�Ă�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�ZĂďďŝ�'ŝůĂĚ�
<Ăƌŝǀ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�/ƐƌĂĞůΖƐ�ZĞĨŽƌŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�;/DW:Ϳ͕�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĂďŽƌ�ƉĂƌƚǇΖƐ�ůŝƐƚ͘�&ŝŶŐĞƌƐ�ĐƌŽƐƐĞĚ͊�
dŚĞƐĞ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĮŌŚ�/�Ăŵ�ƚŽůĚ͘��WŽůůƐ�ƐĂǇ��ŝŶǇĂŵŝŶ�EĞƚĂŶǇĂŚƵΖƐ�>ŝŬƵĚ�
ƉĂƌƚǇ�ǁŝůů�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞĂƚƐ͕�ďƵƚ�ŬĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Η�ŝďŝΗ�--�ŽŶ�ƚƌŝĂů�ĨŽƌ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ďƵƚ�ƐƟůů�ŚŝŐŚůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�--�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�Ă�
ĐŽĂůŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƵůƚƌĂ-KƌƚŚŽĚŽǆ�ǁŝůů�ƌĞƚĂŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͘�^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ͗�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�
ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϮϯƌĚ͘� 

/ƐƌĂĞůŝ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͗���Z����ĂŶĂĚĂ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ΨϮϱϬ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�/ƐƌĂĞůŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘��
^ŽŵĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚǁŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�/ƐƌĂĞůŝ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�;�ŚĞƌǇů��ŶŐůĂŶĚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��Z����ĂŶĂĚĂ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐͿ͖�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�/ƐƌĂĞůŝ-ŵĂĚĞ�ĮůŵƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�/ƐƌĂĞůŝ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ŚĂǀŝŶŐ��KKD�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͖�,ŽůǇ��ůŽƐƐŽŵ�dĞŵƉůĞ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ŚĂƐ�ŚĞůĚ�ƚǁŽ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽƵƌƐ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�ǁŝƚŚ�ĂŶ�/ƐƌĂĞůŝ�ƚŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ŐŝŌ�ďĂƐŬĞƚ�
ŽĨ�ŵĂĚĞ-ŝŶ�/ƐƌĂĞů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��dŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ͘��tĂůůǇ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�^ŚĂƵů�^ŚĞĐƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ŵĞƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶ�/ƐƌĂĞůŝ�ƐƉĞĂŬĞƌ�
ƐĞƌŝĞƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƌƚůǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ͕�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽŶ��Z����ĂŶĂĚĂ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ͘� 



ϲ 

<Žů�,ĂŬĂǀŽĚ�ƚŽ͗� 
:ĂĐŽď�DĞŐĚĞůů�ǁŚŽƐĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕��ŶŶĂ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�EWZ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�,ĂŶƵŬŬĂŚ�>ŝŐŚƚƐ�ϮϬϮϬ�
 ƐĞƌŝĞƐ� 
:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ͕�ǁŚŽƐĞ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ��Z����ĂŶĂĚĂ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ /ƐƌĂĞů�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�EĞƚǁŽƌŬ�;/>EͿ�- Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�
 ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�hZ:�ǁŚŽ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�/ƐƌĂĞů͕�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝ�ZĞĨŽƌŵ�
 DŽǀĞŵĞŶƚ�;/DW:Ϳ͕�ĂŶĚ��ŝŽŶŝƐŵ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ 
�ĂŶĂ�WŚŝůůŝƉƐ�ǁŚŽ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�ŚĞƌ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ 
DŝĐŚĂĞů�Θ�^ĂŶĚƌĂ�&ŝƐŵĂŶ͕�ǁŚŽƐĞ�ƐŽŶ��ĂǀŝĚ�ǁĂƐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ�DĂĐůĞĂŶƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ϱϬ�
 �ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ 
ZĂďďŝ��ĞďƌĂ��ƌĞƐƐůĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕��ĂƐĞǇ�tƌŝŐŚƚ� 
^ŚĂƵů�^ŚĞĐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĞƐƚ͕��ĂǀŝĚ�tŽůƉĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�&Ğď͘�ϮϬ�dŽƌĂŚ�^ƚƵĚǇ 
:ŝŵ�^ƚĞǀĞŶƐ�Θ�:ŽƐŚ��ƵďŝƚƐŬǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��͛ǀƌĞŝ�dŽƌĂŚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
�ŽƌƌĞĐƟŽŶ͗�^ŚŵƵĞů�&ĂƌŚŝ�Θ��ĂŵŵŝůĞĂŚ��ĞƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƐŽŶ͕�KĐĞĂŶ�'Ăů�&ĂŚƌŝ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϴ 
 
^ƉĞĐŝĂů�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ͗ 
�Ăƌď�>ĞŶƚ͕�:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ�ĂŶĚ�sŝǀŝĂŶ�DĂĐĚŽŶĂůĚ ĨŽƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ĐŚŽŽů�ĐůĂƐƐĞƐ�;:ĂŶ�ϯϭͿ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ ĂďŽƵƚ�
 ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�:ĞǁŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�-�Η<ĞŚŝůůĂŚΗ 
,ĂŵĞŶƐƚĂƐĐŚĞŶ�ďĂŬĞƌƐ͗��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ͕�^ŚŵƵŬůĞƌ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�dƵĚŽƌͬ<ĞůůĞƌ�&ĂŵŝůǇ͖�:ƵĚŐĞƐ͗�&ƌĂŶŬ�&ĂŵŝůǇ͕��ůŽĐŬͬ>ĞďŽ�
 &ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ �ĂǀŝƐͬDĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�&ĂŵŝůǇ͖�DĂƐŬĞĚ�^ŝŶŐĞƌƐ͗��WĂŵ��ůŽĐŬ͕��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ͕�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ�ĂŶĚ�>ŝĂŵ�
 �ĞƌďǇƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŽ�>ŝŶĚĂ��ƵƚƐĐŚ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŚĂŵĞŶƚĂƐĐŚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞƐ 
 
�ŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ƚŽ͗ 
�ĂǀŝĚĂ�^ŽďĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�DŝĐŚĂĞů�tŽŽůĨ 
>ĞŽƌĂ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ͕�DŽŶƚĞ�^ǁĂƌƚǌŵĂŶ 
 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�EĞǁ�DĞŵďĞƌƐ͗ 
^ŚĂƵů�^ŚĞĐƚĞƌ�Θ�:ƵĚŝƚŚ�>ĞǀŝŶĞ 

 
 

EĞǁƐ 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƐŚůŽƐŚŝŵ�Žƌ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĂŚƌǌĞŝƚ͍��WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�Ă�
ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

hƉĐŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ 

d/��ŽŽŬ��ůƵď 
dŚĞ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů��ŽŽŬ��ůƵď�ŵĞĞƚƐ�Ăƚ�Ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ 
hƉĐŽŵŝŶŐ�DĞĞƟŶŐƐ͗ 
   ďŝƚůǇ͘ĐŽŵͬƟďŽŽŬĐůƵď 
DĂƌĐŚ�ϲ͕�ϮϬϮϭ�-�,ƵŶƟŶŐ�ƚŚĞ�dƌƵƚŚ-DĞŵŽŝƌƐ�ŽĨ��ĞĂƚĞ�ĂŶĚ�^ĞƌŐĞ�<ůĂƌƐĨĞůĚ 
�Ɖƌŝů�ϭϬ͕�ϮϬϮϭ�-��dŚĞ��ŽƐƚŽŶ�'ŝƌů�ďǇ��ŶŝƚĂ��ŝĂŵĂŶƚ 
 
dŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�>ĂĚǇ 
ΗdŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�>ĂĚǇ͗�dŚĞ�&ĂďƵůŽƵƐ��ƌ͘�DĂǇ��ŽŚĞŶΗ͕�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĐŽ-ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�
ŵĞŵďĞƌ͕��ĂƌďĂƌĂ�>ĞŶƚ͘�^ŚŽǁŝŶŐ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϭ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ͘�^ĞĞ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�ĞŵĂŝů�
ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘ 
 
WĂƐƐŽǀĞƌ 
^ĞĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞƌƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵůůĞƟŶ�ĨŽƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 



ϳ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ� 
Z�>/'/Kh^�^�,KK> 
�Ɛ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĞŶƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�WƵƌŝŵ͕�ŽƵƌ�,ĂŵĂŶƚĂƐĐŚĞŶ��ĂŬĞ�Kī�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
DĂƐŬĞĚ�^ŝŶŐĞƌ�^ŚƵƐŚĂŶ�^ŚƉŝĞů͘ 
 
^ŝŶĐĞ��ŚĂŶƵŬĂŚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽŶ�Ŭ͛ŚŝůůĂŚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƵŶŝƚ�ŽŶ�ĐŚĞƐĞĚ͘�dŚĞ�,ĞďƌĞǁ�
ǁŽƌĚ� ၥၰၬၥၿ�Ϳ Ŭ͛ŚŝůůĂŚͿ�ŵĞĂŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽŌĞŶ�ĮŶĚƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�
�Ks/��ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ŭ͛ŚŝůůĂŚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�:ĞǁŝƐŚ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͕�ũŽǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͕�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ͘   
 
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�Ŭ͛ŚŝůůĂŚ͕�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ��ŽŽŵĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ŚĂďďĂƚ�
^ŚŝƌĂŚ͘�>ŝƐĂ�DĂŶĂǆ͛Ɛ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�,ŝůůĞů͛Ɛ�͞ŽŶ�ŽŶĞ�ĨŽŽƚ͟�ƐƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�Ăůů�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĞĂƌƚǁĂƌŵŝŶŐ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ĨŽƌ�DĂƌŐŝĞ͕�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ƐĂĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�DĂƌŐŝĞ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚŽ�
ůŝƐƚ�ŚĞƌĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŚŽŶŽƵƌ�ŚĞƌ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�<ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉůĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͘ 
 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

&ĂŵŝůǇ�^ŚĂďďĂƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�Z^ 



ϴ 

WhZ/D�,�D�Ed�^�,�E���<��K&&�-��,�&^͕�:h�'�^�Θ�DKZ� 

 


