
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;��dͿ͗���ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŝŶ�
Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘� 
 
�ŽĂů�,ĂƵů�ZŽƵƚĞ͗��ŽĂů�,ĂƵů�ZŽƵƚĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ŽǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽĂů�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚƌƵĐŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘ 
 
&ĞĚĞƌĂů� ,ŝŐŚǁĂǇ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ;&,t�Ϳ͗� dŚĞ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞĚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘ 
 
,ŝŐŚǁĂǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞ�;,�KͿ͗�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ŚĂƐ�ƚǁĞůǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ŚŝŐŚǁĂǇ�ŽĸĐĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘ 
 
/ŶƚĞƌŵŽĚĂů͗�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘ 
 
<ĞŶƚƵĐŬǇ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� �ĂďŝŶĞƚ� ;<zd�Ϳ͗� <zd�� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ�
ĂŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ůĞǀĞů͘ 
 
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;DWKͿ͗�dŚĞ������ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂƟŽŶĂů�ĞŶƟƚǇ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďǇ� ůĂǁ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ƉůĂŶƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� ƵƌďĂŶŝǌĞĚ�
ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ϱϬ͕ϬϬϬ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� � DWKƐ� ĂƌĞ� ĞƐƚĂďͲ
ůŝƐŚĞĚ� ďǇ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŽƌ� ;Žƌ� 'ŽǀĞƌŶŽƌƐͿ� ĂŶĚ�
ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ���ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ϳϱй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ƵƌďĂŶŝǌĞĚ�ĂƌĞĂ͘� 
 
DŝůĞ� WŽŝŶƚ� ;DWͿ͗�DŝůĞ� WŽŝŶƚ͖� ƵƐĞĚ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ĐŽƵŶƚǇ� ĂŶĚ�
ƌŽƵƚĞ� ŶƵŵďĞƌ͕� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ůŽĐĂƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ŚŝŐŚǁĂǇ� ƐĞŐŵĞŶƚ͘�
�DW�ŝƐ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�DŝůĞ�WŽŝŶƚ͕��DW�ŝƐ��ŶĚŝŶŐ�DŝůĞ�WŽŝŶƚ͘ 
 
^ŝǆ�zĞĂƌ�,ŝŐŚǁĂǇ�WůĂŶ� ;^zWͿ���ƐŚŽƌƚ-ƌĂŶŐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƉůĂŶ�ŽĨ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�
Ă�Ɛŝǆ-ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘��dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�<ĞŶͲ
ƚƵĐŬǇ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�<ĞŶͲ
ƚƵĐŬǇ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�WƌŽŐƌĂŵ�;^d/WͿ͗���
ƐŚŽƌƚ� ƚĞƌŵ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� Ăƚ�
ůĞĂƐƚ� Ă� ƚŚƌĞĞ� ǇĞĂƌ� ƉĞƌŝŽĚ� ĂŶĚ� ƵƉĚĂƚĞĚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĞǀĞƌǇ� ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐ͘� �^d/WƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ� ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�DWKƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DWK͛Ɛ� d/W� ŝƐ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ͛Ɛ� ^d/W͘� � dŚĞ� ^d/W�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�������ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ǇĞĂƌƐ͘� � WƌŽũĞĐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^d/W�ŵƵƐƚ� ďĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶ͕�ŵƵƐƚ�ĐŽŶͲ
ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ��ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�;ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�Žƌ�ƌĞĂͲ
ƐŽŶĂďůǇ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐͿ͘ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�dĞƌŵƐ 

ZŽĂĚ�WƌŽũĞĐƚ�WŚĂƐĞƐ 
WůĂŶŶŝŶŐ�;WͿ͗�EŽƌŵĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘�
/ƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ƉƵďůŝĐ� ŝŶͲ
ƉƵƚ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐĐŽƉŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘� 
 
�ĞƐŝŐŶ� ;�Ϳ͗� dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞͲ
ƐŝŐŶ� ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŽŶĐĞ� Ăůů� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 
 
ZŝŐŚƚ�ŽĨ�tĂǇ�;Z͕�Zͬt͕�Žƌ�ZKtͿ͗�dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ŽĨ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ͘� /ƚ� Ăů-ƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ƌĞůŽĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚͬŽƌ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘� 
� 
hƟůŝƚǇ�ZĞůŽĐĂƟŽŶ�;hͿ͗�dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ƵƟůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 
 
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ;�Ϳ͗� dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ƉŚĂƐĞ� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƉƵƫŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŽƵƚ� ĨŽƌ� ďŝĚ͕� ĂǁĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶ-ƚƌĂĐƚ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� ,ŝŐŚǁĂǇ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� &ŽƌŵƵůĂ� ĨŽƌ� dŽŵŽƌƌŽǁ�
;^,/&dͿ͗� ^,/&d� ŝƐ�Ă�ĚĂƚĂ-ĚƌŝǀĞŶ͕�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ� � �ĐŽůůĂďŽƌĂͲ
ƟǀĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ͛Ɛ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘ � /ƚ� ŝƐ� Ă� ƉƌŝŽƌŝƟǌĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů� ƵƟůŝǌĞĚ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ� ďĂůĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĚĞƉĞŶĚĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� <ĞŶƚƵĐŬǇ͛Ɛ� ,ŝŐŚǁĂǇ�
WůĂŶ͘ �dŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^,/&d͗�ŝƚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌĞĂů�ĚĂƚĂ͕�ŝƚ�
ŝƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�–�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌͲ
ƚĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ͘� 
 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�WƌŽŐƌĂŵ�;d�WͿ͗�d�W��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŽŶ-�
ĂŶĚ� Žī-ƌŽĂĚ� ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ� ĂŶĚ� ďŝĐǇĐůĞ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ŶŽŶ-ĚƌŝǀĞƌ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ŵŽďŝůŝƚǇ͕� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ĂŶĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŵŝƟŐĂƟŽŶ͖� ƐĂĨĞ�
ƌŽƵƚĞƐ� ƚŽ� ƐĐŚŽŽů� ƉƌŽũĞĐƚƐ͖� ĂŶĚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĨŽƌ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĚĞͲ
ƐŝŐŶŝŶŐ͕� Žƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ� ďŽƵůĞǀĂƌĚƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƌŽĂĚǁĂǇƐ�
ůĂƌŐĞůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ-ŽĨ-ǁĂǇ� ŽĨ� ĨŽƌŵĞƌ� /ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ� ^ǇƐƚĞŵ�
ƌŽƵƚĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ���ĚŝǀŝĚĞĚ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͘� 
 
hŶƐĐŚĞĚƵůĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�>ŝƐƚ�;hW>Ϳ͗�hW>-hŶƐĐŚĞĚƵůĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�
>ŝƐƚ� ;ĨŽƌŵĞƌůǇ� hŶƐĐŚĞĚƵůĞĚ� EĞĞĚƐ� >ŝƐƚ͕� Žƌ� hE>Ϳ͖� Ă� ůŝƐƚ͕�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<zd���ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ����WůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ǁŝƚŚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĚĂƚĂ� ĚĞƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�<zd��WƌŽũĞĐƚ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�&Žƌŵ͘ 



ϮϬϮϬ�'ƌĞĞŶ�ZŝǀĞƌ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�'ƵŝĚĞ 

dŚƌŽƵŐŚ� Ă� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� <ĞŶƚƵĐŬǇ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
�ĂďŝŶĞƚ� ;<zd�Ϳ͕� ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�ZŝǀĞƌ� �ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
;'Z���Ϳ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
dŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĨĂůůƐ� ŵĂŝŶůǇ� ŽŶ�
ĨŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͗��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�;���ƐͿ͕�DĞƚƌŽƉŽůŝͲ
ƚĂŶ� WůĂŶŶŝŶŐ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ;DWKͿ͕� <zd�� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ,ŝŐŚǁĂǇ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƐ�;,�KͿ͕�ĂŶĚ�<zd���ĞŶƚƌĂů�KĸĐĞ͘� 
 
'Z����ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ŶĞĞĚƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ� ŽĨ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ŝŶƉƵƚ͕� ĂŶĚ�
ƉƌŝŽƌŝƟǌĂƟŽŶͬƌĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƌŽĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^ŝǆ�zĞĂƌ�,ŝŐŚͲ
ǁĂǇ�WůĂŶ͘���tĞ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚ�<zd��ǁŝƚŚ�^ŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ�
ĂŶĚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� :ƵƐƟĐĞ� ^ƚƵĚŝĞƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ĚĂƚĂ� ǀĞƌŝĮĐĂͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘� �tĞ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐŝƟĞƐ� ŝŶ�
ďŝŬĞͬƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� dŝƚůĞ� s/� WůĂŶƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ�
'ŝŶĂ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ͗ 

'Z����dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
'ŝŶĂ��ŽĂǌ 

ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶĞƌ 
'ƌĞĞŶ�ZŝǀĞƌ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

ϯϬϬ�'Z����tĂǇ 
KǁĞŶƐďŽƌŽ͕�<z�ϰϮϯϬϭ 
WŚŽŶĞ͗�;ϮϳϬͿ�ϵϮϲ-ϰϰϯϯ 
&Ăǆ͗�;ϮϳϬͿ�ϲϴϰ-Ϭϳϭϰ 

�ŵĂŝů͗�ŐŝŶĂďŽĂǌΛŐƌĂĚĚ͘ĐŽŵ 
tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŐƌĂĚĚ͘ĐŽŵ 
ƚǁŝƩĞƌ͘ĐŽŵͬŐƌĂĚĚͺŬǇ� 

ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ'ƌĞĞŶZŝǀĞƌ���ͬ 
ǁǁǁ͘ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ĐŽŵͬŐƌĞĞŶƌŝǀĞƌĂĚĚͬ 
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬ'Z���ŬǇ� 

 

<zd��,ŝŐŚǁĂǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƐ 
'Z����ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�,ŝŐŚǁĂǇ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� KĸĐĞƐ�
;,�KͿ�ŝŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŝŶƉƵƚ� ŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƐĞǀĞŶ� ĐŽƵŶƚǇ� ĂƌĞĂ͘� � /Ĩ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƚĞ�ƌŽĂĚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŶĞĞĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ͕�ƌĞƉŽƌƚ�
ƉŽƚŚŽůĞƐ�Žƌ� ůĂŶĚƐůŝĚĞƐ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�,�K͗ 

 
<zd��,ŝŐŚǁĂǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞ�Ϯ 

WŚŽŶĞ͗�;ϮϳϬͿ�ϴϮϰ-ϳϬϴϬ 
�ŚŝĞĨ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ͗��ĞŶĞĂƚƌĂ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ 

���WůĂŶŶŝŶŐ͗�EŝĐŬ�,Ăůů 
 



ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
'Z����ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƚƐ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ϵ͗ϬϬ��D͘��
dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�DĂǇ͕�:ƵůǇ͕�ĂŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘��DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ůŽĐĂů�ĞůĞĐƚĞĚ�
ŽĸĐŝĂůƐ͕�ƉůƵƐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ǌŽŶŝŶŐ͕�ĨƌĞŝŐŚƚ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Θ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƌƵƌĂů�
ƚƌĂŶƐŝƚ͕� ĂŝƌƉŽƌƚ͕� ƌŝǀĞƌƉŽƌƚ͕� ĐŚĂŵďĞƌ� ŽĨ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ƐĐŚŽŽů� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕� ƚŽƵƌŝƐŵ͕� ƐĞŶŝŽƌ� ĐŝƟǌĞŶƐ͕� ďŝĐǇĐůĞͬ
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐůƵďƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ĚƵƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ďŽĚǇ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂͲ
ƟŽŶ� ŝƐƐƵĞƐ͖�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƌŽĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�^,/&d�WƌŽĐĞƐƐ� ;^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�,ŝŐŚǁĂǇ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
&ŽƌŵƵůĂ� ĨŽƌ� dŽŵŽƌƌŽǁͿ͖� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŶŶƵĂů�tŽƌŬ� WƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ� <zd�͘��
dŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŐƵĞƐƚ� ƐƉĞĂŬĞƌƐ� ƚŚĂƚ�ƉĞƌƚĂŝŶ� ƚŽ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ�ŽƵƌ� ƌĞŐŝŽŶ͘� � ^ƉĞĂŬĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�����ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ďŝĐǇĐůĞͬƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘��DĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌŽĂĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�<zd�͘ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�zŽƵƌ�EĞĞĚƐ 
'Z����ĐŽůůĞĐƚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŽƵƌ�ϳ�ĐŽƵŶƚǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŶŶƵĂů�tŽƌŬ�WƌŽŐƌĂŵ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ƌĐ'/^��ĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͗ 
¨ �ŝĐǇĐůĞ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�;ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ĐƌŽƐƐǁĂůŬƐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ďƌŝĚŐĞƐ͕�ƐŽŵĞ�ƚƌĂŝůƐͿ 
¨ DĂũŽƌ�dƌĂĸĐ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌƐ�;ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ůĂƌŐĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕�ĨƌĞŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞͿ 
¨ &ƌĞŝŐŚƚ͕�ZĂŝů͕�ĂŶĚ��ŝƌ�&ĂĐŝůŝƚǇ�>ŽĐĂƟŽŶƐ 
¨ ^Ğŵŝ�dƌƵĐŬ�WĂƌŬŝŶŐ 



<zd���ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ZƵƌĂů�Θ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ZŽĂĚ��ŝĚ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ͕�ϲƚŚ�&ůŽŽƌ��ĂƐƚ 
&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
WŚŽŶĞ͗�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϮϬϲϬ 
&Ăǆ͗�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϲϲϭϱ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘ŬǇ͘ŐŽǀͬZƵƌĂůĂŶĚDƵŶŝĐŝƉĂů�ŝĚ 
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͗�� 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗��ƌĂŝŐ��ĂƵĚŝůů 
&ŝĞůĚ�ZĞƉ͗� 
WƌŽŐƌĂŵƐ͗� 
¨ �ŽƵŶƚǇ�Θ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƌŽĂĚ�ĂŝĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�

ďĞ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ� Θ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚǇ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ƐƚƌĞĞƚƐ  ͘

¨ �ŵĞƌŐĞŶĐǇ� &ƵŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ůĂŶĚƐůŝĚĞƐ͕� ďƌŝĚŐĞ� ƌĞƉĂŝƌ͕�
ĞƚĐ͘ 

¨ ϴϬͬϮϬ��ƌŝĚŐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌͬƌĞƉůĂĐĞ�ďƌŝĚŐĞƐ 
¨ &ůĞǆ�&ƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƌŽĂĚƐ 
 

ZƵƌĂů�WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 
dŚĞ� 'ƌĞĞŶ� ZŝǀĞƌ� /ŶƚƌĂ-ĐŽƵŶƚǇ� dƌĂŶƐŝƚ� ^ǇƐƚĞŵ� ;'Z/d^Ϳ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐůĞĂŶ͕� ƐĂĨĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƉƵďůŝĐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
Ăƚ�ŶŽ�Žƌ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ͘�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǀĞŚŝͲ
ĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĐŽƐƚ͘� WĂƌĂ-ƚƌĂŶƐŝƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�Ă� ĨĞĞ-ƉĞƌ-ŵŝůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů� ƉƵďůŝĐ͘  
 
'ƌĞĞŶ� ZŝǀĞƌ� /ŶƚƌĂ-ĐŽƵŶƚǇ� dƌĂŶƐŝƚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ;'Z/d^Ϳ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶŽŶ-ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�
ƚŚŝƌƚǇ� ;ϯϬͿ� ǇĞĂƌƐ͘� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ĂŶǇŽŶĞ� ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
'Z/d^�KĸĐĞ 
ϮϮϮ�^ƚ͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�^ƚ͘ 
KǁĞŶƐďŽƌŽ͕�<z�ϰϮϯϬϭ 
WŚŽŶĞ͗��;ϮϳϬͿ�ϲϴϲ-ϭϲϱϭ 
ǁǁǁ͘ĂƵĚƵďŽŶ-ĂƌĞĂ͘ĐŽŵͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘Śƚŵů 
 
 

KƚŚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ 
h<͛Ɛ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� �ĞŶƚĞƌ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�
ĚĂƚĂ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�
ƌŽĂĚ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞŝƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�dƌĂŶƐĨĞƌ�WƌŽŐƌĂŵ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ;ƐŽŵĞƟŵĞƐ� ĨƌĞĞͿ� ĨŽƌ� ĞůĞĐƚĞĚ�
ŽĸĐŝĂůƐ� ĂŶĚ� ƌŽĂĚ� ĐƌĞǁ� ŽŶ� ƌƵƌĂů� ƌŽĂĚ� ƐĂĨĞƚǇ͕�
ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�
'Z���� ǁŽƌŬƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� h<� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�����
�ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZŽĂĚƐŝĚĞ�
^ĂĨĞƚǇ� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ZƵƌĂů� ZŽĂĚƐ� ĂŶĚ����
^ĂĨĞƚǇ��ŝƌĐƵŝƚ�ZŝĚĞƌ�WƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
DŽƌĞ�ŝŶĨŽ͗� 
DĂƌƚŚĂ�,ŽƌƐĞŵĂŶ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
WŚŽŶĞ͗�ϴϱϵ-Ϯϱϳ-ϰϱϯϭ 
�ŵĂŝů͗�DĂƌƚŚĂ͘,ŽƌƐĞŵĂŶΛƵŬǇ͘ĞĚƵ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬǇƚϮ͘ĐŽŵͬ 

�ŝĐǇĐůĞ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ 
'Z����ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�<zd��ŝŶ��ŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ 
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ĐƌŽƐƐǁĂůŬƐ͕���������
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ� ďƌŝĚŐĞƐ͕� ďŝŬĞ� ůĂŶĞƐ͕� ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘� �tĞ�
ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ƵƟͲ
ůŝǌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͘ 
 
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� <zd�� ŚĂƐ� Ă� ^ƚĂƚĞǁŝĚĞ� �ŝĐǇĐůĞ� Θ�
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ŽĨ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘���ĞůŽǁ�ŝƐ�ŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
 
<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ 
�ŝĐǇĐůĞ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�WƌŽŐƌĂŵ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ�ͮ�&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
WŚŽŶĞ͗�ϱϬϮ-ϳϴϮ-ϱϬϲϬ 
&Ăǆ͗�ϱϬϮ-ϱϲϰ-Ϯϴϲϱ 
ŚƩƉ͗ͬͬďŝŬĞǁĂůŬ͘ŬǇ͘ŐŽǀ 


