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Wh>^� 
sŽůƵŵĞ�ϱϴ� 

EƵŵďĞƌ�ϭ� 

�ĂƐƚĞƌ�ϮϬϭϴ 

:ĞƐƵƐ��ĞŶƚƌĞĚ�-�WĞŽƉůĞ�&ŽĐƵƐĞĚ 



Ϯ� 

 

�ĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕ 
 
/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ds͍��/Ŷ�
Ă� ǁŽƌůĚ� ŽĨ� ͞KŶ� �ĞŵĂŶĚ͟�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕� �ŵĂǌŽŶ� WƌŝŵĞ� ĂŶĚ�

EĞƞůŝǆ͕� ǁĞ� ĂƌĞ� ƚŚĂŶŬĨƵůůǇ�
ŶŽƚ� ďŽŵďĂƌĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂƐ�
ŵĂŶǇ� ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘� 
 

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƐŽŵĞ� ĂĚǀĞƌƚƐ� ŚĂǀĞ�
ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ŝĐŽŶŝĐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�
ǇĞĂƌƐ͘ 
 
/� ǁŽŶĚĞƌ� ŝĨ� ǇŽƵ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞ� ^ŵĂƐŚ�
DĂƌƟĂŶƐ͍� 
 

DĂǇďĞ� ǇŽƵ� ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ƐĞĞŝŶŐ� ƚŚĞ�
�ŽĐĂ-�ŽůĂ� ĂĚǀĞƌƚ� Ăƚ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͍ 

 
dŚĞ� ĂĚǀĞƌƚ� ƚŚĂƚ� /� ĚŝƐůŝŬĞ� ŝƐ�
ƚŚĞ� ŽŶĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂ� ƐŝŶŐĞƌ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵŶŶǇ�ŵŽƵƐƚĂĐŚĞ͊� 
 
,Ğ�ƐŝŶŐƐ�ĐŚĞĞƌŝůǇ�͞'Ž��ŽŵƉĂƌĞ͊͟ 
 
/ƚ� ĐĂƵƐĞĚ�ŵĞ� ƚŽ� ƌĞŇĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĂƌĞ�
ŽŌĞŶ� ƚŽŽ� ƋƵŝĐŬ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ�
ŽƵƌƐůĞǀĞƐ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌƐ͘� � dŚŝƐ� ůŽŽŬƐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ͊�� 

�Ɛ�ǁĞ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� Ă� ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ� ĂŐŽ� ŝŶ�
�ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯ͕�ŝĨ�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕� ƚŚĞŶ� ǁĞ�
ĂůůŽǁ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� :ƵĚŐĞ� ŽǀĞƌ�
ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�� 
 
/ƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ�
ĂŶĚ� ĞŶƐůĂǀŝŶŐ� ƚƌǇŝŶŐ�
ƚŽ� ůŝǀĞ� ƵƉ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ�
ƉĞŽƉůĞƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘� 
 
dŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝƐ�ǁĞ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�:ƵĚŐĞ�
–� 'ŽĚ͘� dŚĂƚ� ŵŝŐŚƚ� ƐŽƵŶĚ� ƐĐĂƌǇ� ĂŶĚ�
ƐŽ� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ůŝŬĞ�
ŵĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ͘ 
 
�Ƶƚ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ũƵĚŐŵĞŶƚ� ŽĨ� 'ŽĚ͕� ǁĞ�
ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŚŽƉĞ͊� 
 
WĂƵů�ǁƌŝƚĞƐ�ŝŶ��ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯǀϭϯ-ϭϱ͗ 
 
͞tŚĞŶ� ǇŽƵ� ǁĞƌĞ� ĚĞĂĚ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ƐŝŶƐ�
ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵŶĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ǇŽƵƌ�
ŇĞƐŚ͕� 'ŽĚ� ŵĂĚĞ� ǇŽƵ� ĂůŝǀĞ� ǁŝƚŚ�
�ŚƌŝƐƚ͘� 
 

,Ğ� ĨŽƌŐĂǀĞ� ƵƐ� Ăůů� ŽƵƌ� ƐŝŶƐ͕ ŚĂǀŝŶŐ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ůĞŐĂů�
ŝŶĚĞďƚĞĚŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚŽŽĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ�
ĂŶĚ� ĐŽŶĚĞŵŶĞĚ� ƵƐ͖� ,Ğ� ŚĂƐ� ƚĂŬĞŶ� ŝƚ�
ĂǁĂǇ͕�ŶĂŝůŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘� 
 

�ŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝƐĂƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕� ,Ğ� ŵĂĚĞ� Ă� ƉƵďůŝĐ�
ƐƉĞĐƚĂĐůĞ� ŽĨ� ƚŚĞŵ͕� ƚƌŝƵŵƉŚŝŶŐ� ŽǀĞƌ�
ƚŚĞŵ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘͟ 

��/dKZ/�> 



ϯ�� 

 �ƚ��ĂƐƚĞƌ�ƟŵĞ�ǁĞ�ƌĞŇĞĐƚ�
ŽŶ� :ĞƐƵƐ͛� ĚĞĂƚŚ� ĂŶĚ�
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͘� � tĞ� ŐŝǀĞ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŚĂƚ͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ�
,ŝƐ� ŐƌĞĂƚ� ƐĂĐƌŝĮĐĞ͕� ,Ğ�
ǁŝƉĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞďƚ� ŽĨ� ŽƵƌ�
ƐŝŶƐ͘�� 
 

tĞ� ƌĞũŽŝĐĞ� ƚŚĂƚ� ďǇ� ,ŝƐ�
ĚĞĂƚŚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐƌŽƐƐ͕� ǁĞ�
ĐĂŶ� ƐƚĂŶĚ� ďĞĨŽƌĞ� 'ŽĚ�
ĨŽƌŐŝǀĞŶ͕� ůŽǀĞĚ� ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ͊� 

 
^Ž͕� ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�:ĞƐƵƐ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�
>ŽƌĚ� ĂŶĚ� ^ĂǀŝŽƵƌ͕� ǇŽƵ�ĚŽ� ŶŽƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�
ĐŽŵƉĂƌĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�Žƌ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�
ǁŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘�� 
 
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇŽƵƌ�ƵůƟŵĂƚĞ�
:ƵĚŐĞ͕� � 'ŽĚ� ŝƐ͊� � ,Ğ� ůŽǀĞƐ�
ǇŽƵ͕� ĨŽƌŐŝǀĞƐ� ǇŽƵ� ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵĞƐ� ǇŽƵ� ŝŶ� �ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�
ŶĂŵĞ͘��^ƵĐŚ�ĨƌĞĞĚŽŵ͊ 
 
/�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ��ĂƐƚĞƌ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�
ũŽŝŶ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐŽǀĞƌ� ƚŚĂƚ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�'ŽƐƉĞů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ 
 

�ůĂŶ�DĂƌƐŚ 
 
 
 
 
 
 

Ϯϱ�DĂƌĐŚ�Λ�ϭϭĂŵ 
WĂůŵ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
 
Ϯϴ�DĂƌĐŚ�Λ�ϳ͘ϰϱƉŵ 
:ŽŝŶƚ��ŚŽŝƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ� 
ĨŽƌ�,ŽůǇ�tĞĞŬ 
 
ϯϬ�DĂƌĐŚ�Λ�ϳ͘ϯϬƉŵ 
'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ� 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�^ƵƉƉĞƌ 
 
ϭ��Ɖƌŝů�Λ�ϭϭĂŵ�Θ�ϱ͘ϯϬƉŵ 
�ĂƐƚĞƌ��ĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
 
ϮϬ�DĂǇ�Λ�ϭϭĂŵ 
^,���ƐĞƌǀŝĐĞ 
 
ϯ�:ƵŶĞ�Λ�ϭϭĂŵ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
>ŽƌĚ͛Ɛ�^ƵƉƉĞƌ 
 
ϭϬ�:ƵŶĞ�Λ�ϳƉŵ 
>ŝĐĞŶƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ� 
�ĞŶ�:ŽŚŶƐƚŽŶ 
 
Ϯϰ�:ƵŶĞ�Λ�ϳƉŵ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�^ƵƉƉĞƌ 
 

^W��/�>� 
^�Zs/��^ 



ϰ� 

 

�ŽǇƐ͛��ƌŝŐĂĚĞ 
dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ǇĞĂƌ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽǇƐΖ��ƌŝŐĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶĐŚŽƌ��ŽǇƐ�ĂŶĚ�:ƵŶŝŽƌ�^ĞĐƟŽŶ�Ăƚ�DĐYƵŝƐƚŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ� 
�ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƟŽŶ͘ 

 
KƵƌ��ŶĐŚŽƌ��ŽǇƐ�ŚĂǀĞ�ϭϰ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƩĞŶĚ͕�ϴ�ďŽǇƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ� :ƵŶŝŽƌ�^ĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ϰ�ďŽǇƐ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ� ƐŽ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ŽƵƌ���͘� 
 

dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƐƚƌŽŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ǇŽƵŶŐĞƌ� �ŶĐŚŽƌ� �ŽǇƐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�������������������
ĂƐƐƵƌĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŽǀĞƌĂůů͘�tŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ă� ǀĂƌŝĞĚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĨŽƌ� ƐŵĂůů� ŶƵŵďĞƌƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� �ŽŵƉĂŶǇ������������
^ĞĐƟŽŶ͘� 
 
tŚŝůĞ� ǁĞ�ŵĂǇ� ŶŽƚ� ǇĞƚ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌƵŶ� Ă� ĨƵůů� ��� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ĂŐĞ� ŐƌŽƵƉ� ƚŚŝƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�
ĨŽƌ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŽŶĞ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�
ƚŽ� ŽƵƌ� �ŽŵƉĂŶǇ� ^ĞĐƟŽŶ� ďŽǇƐ� ĂŶĚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ��������������
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ŽƵƌ��ŝďůĞ��ůĂƐƐ͘� 
 
/Ŷ� ĨĂĐƚ͕� ƟŵĞ� ĂƌŽƵŶĚ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌĚ� ŝƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ� ƐĞĐƟŽŶƐ� ĂƐ� ƚŚĞ�������������������
�ŶĐŚŽƌ� �ŽǇƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŝƌĂĐůĞƐ� ŽĨ� :ĞƐƵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� :ƵŶŝŽƌ���������������
^ĞĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂďůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘ 

 
WƌĂŝƐĞ� 'ŽĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞƌƐ� ĂŶĚ� ŚĞůƉĞƌƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� �ŽŵƉĂŶǇ� ǁŽƌŬ� ǁĞůů�������������������������
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŐƌĞĂƚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ďŽǇƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ͘� 
 

�ŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƉƌĂǇ� ĨŽƌ� �ƌŝĂŶ͕� 'ƌĂĐĞ͕� 'ůĞŶŶ� ĂŶĚ� ^ƚĞƉŚĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ������������������
�ŶĐŚŽƌ� �ŽǇƐ� ĂŶĚ� ZŝĐŚĂƌĚ͕� ZŝĐŚĂƌĚ� ĂŶĚ� :ŝŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� :ƵŶŝŽƌ� ^ĞĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƚĂīĞĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ͕�
^ƚĞƉŚĞŶ͕�'ůĞŶŶ�ĂŶĚ�'ƌĂĐĞ͘� 
 

KZ'�E/^�d/KE�>�E�t^ 



ϱ�� 

 

/ƚ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ�ŶŝŐŚƚ�ǁŚĞŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ� ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ� ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞƌƐ� ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ͘ 
 
tĞ� ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŚĂƌĚ� ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� WĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
&ƌŝĞŶĚƐ��ǀĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�Ϯϯ DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϲ͘ϰϱƉŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�
ŽĨ� �ƌĞĂƟŽŶ͘� tĞ� ŝŶƚĞŶĚ� ƚŽ� ƐŚŽǁ� ŽƵƌ� ŐƵĞƐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶŝŶŐ���������������
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ƐĞĐƟŽŶƐ͘� WůĞĂƐĞ� ŬĞĞƉ� ƚŚŝƐ� ĚĂƚĞ� ĨƌĞĞ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ĚŝĂƌǇ� ĂŶĚ� ƉůĂŶ� ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ͘ 

 
WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƉƌĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϭϵƚŚ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĂƐ� ǁĞ� ƐĞĞŬ� ƚŽ��������������������
ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŚĞ� ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŚƌŝƐƚ͛Ɛ� ŬŝŶŐĚŽŵ� ĂŵŽŶŐ� ďŽǇƐ͘� WƌĂǇ�
ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ďŽǇƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͘ � 
 

&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŚĞůƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 

:ŝŵ�ZŽƐƐ 
;�ĂƉƚĂŝŶͿ 

 
DĐYƵŝƐƚŽŶ�>ƵŶĐŚ��ůƵď 
tĞ�ŵĞĞƚ�ĞĂĐŚ�DŽŶĚĂǇ�Ăƚ�ŶŽŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�����ŽǇůĞ�ƌŽŽŵ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�Ă�ϯ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚŽƚ�ŵĞĂů�ĨŽƌ�άϮ͘ϱϬ͘��tŚĞƌĞ�ĞůƐĞ�ǁŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ͍�� 
 

dŚĞ��ůƵď�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ƐŽ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǇŽƵ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƵƐ͍��:ƵƐƚ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞ� �ŚƵƌĐŚ� KĸĐĞ� Ă� ƌŝŶŐ� ŽŶ� ϬϮϴ� ϵϬϰϱϴϭϱϱ� ĂŶĚ� ůĞĂǀĞ�
ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘ 

 
^ŚĞŝůĂ��DĐ�ůůŝƐƚĞƌ 



ϲ� 

 
>ĂĚŝĞƐ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ 
͞,Ğ�ƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͟�-�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘��:ĞĂŶ�:ŽŚŶƐƚŽŶ�ĨƌŽŵ�
EĞǁƚŽǁŶĂƌĚƐ� ǁĂƐ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� Ă� ƚĂůŬ� ŽŶ� ŚĞƌ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ŽĨ� �ŽůůƐ�������������������
,ŽƵƐĞƐ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�:ĞĂŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

 
�ƌĞŶĚĂ��ƌŽǁŶ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�
ƵƐ� ŽŶ� ŚĞƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ũŽƵƌŶĞǇ� ĂŶĚ� ǁŚǇ� ƐŚĞ� ďĞĐĂŵĞ� Ă� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘��
�ƌŽƵŶĚ� ϴϱϬ͕ϬϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� h<� ŚĂǀĞ� ĚĞŵĞŶƟĂ͘� � KŶĞ� ŝŶ� ϭϰ������������������
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ϲϱ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŝŶ�Ɛŝǆ�ƉĞŽƉůĞ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ŚĂǀĞ�ĚĞŵĞŶƟĂ͘�� 
 

�ĞŵĞŶƟĂ� ĚŽĞƐŶ͛ƚ� ũƵƐƚ� ĂīĞĐƚ� ŽůĚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞƌ� ϰϬ͕ϬϬϬ� ǇŽƵŶŐĞƌ�����������������
ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� h<� ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚĞŵĞŶƟĂ� ĂůƐŽ͘� ZĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ĂƌĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ͘ 
 
�ĚƌŝĂŶ�DĐ�ĂƌƚŶĞǇ�ĨƌŽŵ�>ĂƌĚĞƌ�&ŽŽĚ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ƚŽůĚ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘�� 
 
>ŝŶĚĂ�<ŝŶŐ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ϭϳ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ŽŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ǁĂƌĚƌŽďĞ͘���ůů�ůĂĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘� 
 

�ŶŐĞůĂ�^ŚŝǀĞƌƐ 
 
DĐYƵŝƐƚŽŶ�^ƚŽƌĞŚŽƵƐĞ� 
dŚĞ�^ƚŽƌĞŚŽƵƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 
 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ĂƉƉĞĂů�Ăƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďǇ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůĞƐƐ�ǁŽƌͲ
ƌǇŝŶŐ�ƟŵĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽůĚ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕� ��W� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ��ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘�� 

 
WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ĂƐ�:ĞƐƵƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ƵƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ĂƌĞ͘ 
 

�ůĂŶ��ŽƵƐĮĞůĚ� 



ϳ�� 

 
dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ 
�ŌĞƌ� ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďƌĞĂŬ�ǁĞ�ĐŚŽƐĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ŝďůĞ�ƐƚŽƌǇ�ĞĂĐŚ�
ǁĞĞŬ� ĂƐ� ĞĂĐŚ� ůĞĂĚĞƌ� ĨĞůƚ� ůĞĂĚ͘� �Ɛ� DĂƌĐŚ� ďĞŐĂŶ� ǁĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� Ă��������������������
ƐĞƌŝĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕� ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�
ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�:ĞƐƵƐ͘� 

 
�Ɛ�ǁĞ�ŚĞĂĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĂƐƚĞƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�:ĞƐƵƐ�ŐĂǀĞ�,ŝƐ�
ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͘�tĞ�ƌĞũŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŐƌĂǀĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůŝǀĞ�ĨŽƌĞǀĞƌŵŽƌĞ͘� 
 

KƵƌ� ŶƵŵďĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ƐƚĞĂĚǇ͕� ƚŚĞ� ǁĞĞŬ� ďĞĨŽƌĞ� ŚĂůĨ�
ƚĞƌŵ�ǁĞ�ŚĂĚ�ϮϬ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ϰ�ŶĞǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĐŽŵŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͘� tĞ� ĂƌĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ�������������������������������
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƐŬ�'ŽĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘� 
 
tĞ� ĂƐŬ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ƉƌĂǇĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĞĂĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ƐĞĞŬ� 'ŽĚ� ŝŶ��������������������
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĚŽ͘  
 

,ĞĂƚŚĞƌ�^ĞƌŐĞĂŶƚ 

��^d�Z�,KW� 
 
tŚĂƚ�ŐĞƚƐ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂůĂƌŵ�
ĐůŽĐŬ͍��tĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƵƐ�–�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ͘��^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĨŽƌ͘ 
 
,ŽƉĞ� ŝƐ�Ă�ƉƌĞĐŝŽƵƐ� ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ͘� � /ƚ� ůŝŌƐ�ŽƵƌ� ƐƉŝƌŝƚƐ͕� ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ŚĂƌĚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĮůůƐ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�� 

 
&Žƌ� �ŚƌŝƐƟĂŶƐ͕� ƚŚĞ� ĚĞĂƚŚ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ� ŽĨ� :ĞƐƵƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƐƚŽƌǇ͘ 
 

/Ĩ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ�ǁĞ�
Ăůů�ŶĞĞĚ�ŚŽƉĞ͕�ǁĞ͛Ě�ůŽǀĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ��ĂƐƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�,ŽůǇ�tĞĞŬ�ĂŶĚ�ŽŶ��ĂƐƚĞƌ��ĂǇ�Ăƚ�ϭϭĂŵ�ĂŶĚ�ϱ͘ϯϬƉŵ͘�� 
/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͘ 



ϴ� 

 
͞^Ž�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�&ŝƌƐƚ͕� 
ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�>ĂƐƚ͘͟ 

�DĂƩŚĞǁ�ϮϬ�ǀ�ϭϲ 
 
/Ŷ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ƉĂƐƚ�
/� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ����������������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŽŶ�
ƐŽŵĞ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ� ŝŶ� Ă�
WĂƌŬƌƵŶ͘�� 
 
WĂƌŬƌƵŶ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŐŝǀĞŶ� ƚŽ�Ă� ƐĞƌŝĞƐ�
ŽĨ�ϱ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ƟŵĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�
ƉůĂĐĞ� ĞĂĐŚ� ǁĞĞŬ� ŝŶ� ϭϳ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�� 
 
dŚĞǇ� ĂƌĞ� ŽƉĞŶ� ƚŽ� ƉĞŽƉůĞ� ŽĨ� Ăůů� ĂŐĞƐ�
ĂŶĚ� ĂďŝůŝƟĞƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� Ăŝŵ� ŽĨ�����������������������������
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ƌĞŐƵͲ
ůĂƌůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽƉĞŶ� Ăŝƌ� ŝŶ�����
ďĞĂƵƟĨƵů� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘�
dŚĞƐĞ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ĨƌĞĞ� ŽĨ�
ĐŚĂƌŐĞ͕� ĂƌĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ-ůĞĚ�
ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ƌƵŶ͕�ũŽŐ�
Žƌ�ǁĂůŬ͘ 
 
/� ǁĂƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ŝŶŝƟĂůůǇ� ƚŽ� ƚƌǇ� Ă�
WĂƌŬƌƵŶ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� Ă� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽũĞĐƚ͘��
dŚĞ� ĮƌƐƚ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕� ŝŶ� KƌŵĞĂƵ� WĂƌŬ͕�
ǁĂƐ� ĂŶ�ĞǇĞ-ŽƉĞŶĞƌ͘� � ^Ž�ŵĂŶǇ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ͊�� 
 

DǇ� ĂďŝůŝƚǇ� ŵĞĂŶƚ� ƚŚĂƚ� /�
ĐŽƵůĚ� ŽŶůǇ� ǁĂůŬ� –� ŶŽƚ� ũŽŐ�
Žƌ� ƌƵŶ͖� ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ� /�
ĐĂŵĞ� ŝŶ� ůĂƐƚ�Ăƚ�ŶŽ͘�ϯϲϯ͊� � /ƚ�
ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͊� 

/Ŷ� ĨĂĐƚ͕� ĐŽŵŝŶŐ� ŝŶ� ůĂƐƚ� ;Žƌ�
ĂůŵŽƐƚ� ůĂƐƚͿ� ŝŶ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ͕�
ĂƐ�ŵŽƐƚ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĨŽůŬ�ǁĞƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Žƌ�ũŽŐŐŝŶŐ͘�KŶ�Ă�ĨĞǁ��
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕� ĞǀĞŶ� ƚŚĞ� ĮŶŝƐŚ� ƚĂƉĞ� ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵǇ�ĂƌƌŝǀĂů͊�� 
 
dŚĞ� ŽŶĞ� ƌĞĚĞĞŵŝŶŐ� ĨĂĐƚŽƌ� ƚŚĂƚ�����������������������
ŝŶŝƟĂůůǇ� ŬĞƉƚ� ŵĞ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŽ����������������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�
ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ǁĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ůĂƐƚ͕�
/�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĮƌƐƚ�ŝŶ�ŵǇ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�;ŶŽ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĞŵĂůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂŐĞ�ďƌĂĐŬĞƚ͊Ϳ͘�� 
 
dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�
ƐŵŝůĞ� ĂŶĚ� ŐŝǀĞƐ� ŵĞ� Ă� ƉƌŽƉĞƌ��������������
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͊ 
 
KŶ� ĞĂĐŚ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� /� ŐŽ� ŶŽǁ͕�����������������
ĞŝƚŚĞƌ� ƚŽ� KƌŵĞĂƵ� WĂƌŬ� Žƌ� sŝĐƚŽƌŝĂ�
WĂƌŬ͕� ƚŚĞ��ŝďůŝĐĂů� ǀĞƌƐĞ�DĂƩŚĞǁ�ϮϬ�ǀ�
ϭϲ�ĨƌĞƐŚůǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵŝŶĚ�-�͚^Ž�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĮƌƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂƐƚ͛͘��� 
 
dŚĞ� ŝŶƚĞŶƚ� ŽĨ� WĂƌŬƌƵŶ� ŝƐ�
ŶŽƚ� ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŝŶŶĞƌƐ�
ĂŶĚ�ůŽƐĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂĐĞ͘��dŚĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŽĨ� ǁŚĂƚĞǀĞƌ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ������������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕� � ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ͕�
ƚŽ� ďĞŶĞĮƚ� ŚĞĂůƚŚ͕� ŝŶ� ƉůĞĂƐĂŶƚ������������������������
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕� ĨŽƌŵŝŶŐ� ŶĞǁ�������������������
ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 



ϵ�� 

 
>ŝŬĞǁŝƐĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŝďůŝĐĂů� ƐƚŽͲ
ƌǇ͕� :ĞƐƵƐ� ƚĞĂĐŚĞƐ� ƚŚĂƚ� ,ŝƐ�
ǀĂůƵĞƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘� � �� �ŚƌŝƐƟĂŶ͛Ɛ� ŝŶŶĞƌ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶ�-�ĐŽŶƚĞŶƚŵĞŶƚ�ŝŶ�
ůŝĨĞ͕� ĐŽŶĐĞƌŶ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌƐ��������������
ďĞĨŽƌĞ� ƐĞůĨ� ĂŶĚ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŝůů� ŽĨ�
'ŽĚ� -� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚŽ� ďĞ� ĂŝŵĞĚ�
ĨŽƌ͘�� 
 
WŽƐŝƟŽŶ� ŝŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƚĂŶĚͲ
ĂƌĚ͕� ƉŽǁĞƌ͕� ƉƌĞƐƟŐĞ͕� ƌĂĐĞ͕� ĐŽůŽƵƌ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĞĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ͛Ɛ� ĞǇĞƐ͘� � ,Ğ� ůŽŽŬƐ�
ĨŽƌ� ůŽǀĞ͕� ũƵƐƟĐĞ͕�ŵĞƌĐǇ͕�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘ 
 

:ĞƐƵƐ� ůŝǀĞĚ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĂĐĐŽƌĚͲ
ŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�,Ğ�ĚĞƐŝƌĞƐ�
ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƵƐ͘� ,Ğ� ĚŝĞĚ͕�
ƐŚŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�,ŝƐ�ϯϯ�
ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞ� ƌĞĂů� ŵĞĂŶŝŶŐ� ŽĨ�
ůŽǀĞ͕� ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ�������������������
ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘� 

 
�ĂƐƚĞƌ� ŝƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ�
ŽƵƌ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ� ŝŶ� ůŝĨĞ͘� � dŚĞ� ǁŽƌůĚ͛Ɛ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
ĂŶĚ� ĚƌŝǀĞ� ƵƐ� ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŶĂƚƵƌĂů� ƉĞƌƐŽŶ� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ďĞ���������������������������
ƐĞůĨ-ĐĞŶƚƌĞĚ͕� ƉƌŽƵĚ͕� ĂƐƐĞƌƟǀĞ͕����������������

ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ĂŶĚ����������������������
ĂĐƋƵŝƐŝƟǀĞ͕� � ǁĂŶƟŶŐ�
ŵŽƌĞ� ĂŶĚ� ŽŌĞŶ����������������������
ĚŝƐĐŽŶƚĞŶƚĞĚ͘�� 
 

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ůŝĨĞ� ŝƐ� Ă� ŐŝŌ� ĨƌŽŵ� 'ŽĚ͕� ƚŽ�
ďĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�,ŝƐ�ǁĂǇ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽƌ�
,ŝŵ͘� � KƵƌ� ůŝĨĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ďŽƵŐŚƚ� ĂŶĚ�
ƌĞĚĞĞŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘�� 
 
dŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ůŝǀŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ďǇ�
'ŽĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͗� ͚tŚŽĞǀĞƌ�ǁĂŶƚƐ�
ƚŽ� ďĞ� ŵǇ� ĚŝƐĐŝƉůĞ� ŵƵƐƚ� ĚĞŶǇ�������������������
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂŶĚ� ƚĂŬĞ� ƵƉ� ƚŚĞŝƌ� ĐƌŽƐƐ�
ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�DĞ͛͘�� 
 
dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ĂŶĚ� Ăƚ� ƟŵĞƐ͕���������������������
ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƉĂŝŶ͘� � dƌƵĞ�����������������������
ĨƵůĮůŵĞŶƚ͕� ŵĞĂŶŝŶŐ� ŝŶ� ůŝĨĞ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ũŽǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ�
ĐŽŵĞƐ� ĨƌŽŵ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚĂƚ�
ĐŚŽŝĐĞ͘ 
 
,ĂǀŝŶŐ� ŶŽǁ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϭ� WĂƌŬƌƵŶƐ͕�
ŝƚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
/� ĮŶŝƐŚ͘� � dŚĞ� ĨƵůĮůŵĞŶƚ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�����������������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ďĞŝŶŐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽĨ� WĂƌŬ� ƌƵŶŶĞƌƐ͕� ũŽŐŐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ǁĂůŬĞƌƐ͘ 
 
�Ɛ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽĨ� 'ŽĚ͛Ɛ�
ƉĞŽƉůĞ͕�ůŝŬĞǁŝƐĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂĐĐŽůĂĚĞ�ŽĨ�
ůĂƐƟŶŐ� ǁŽƌƚŚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ůŝĨĞ͛Ɛ�������������
ũŽƵƌŶĞǇ� ŝƐ� ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͛Ɛ� ͚ǁĞůů�
ĚŽŶĞ͛͘ 
 
dŚŝƐ��ĂƐƚĞƌ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ͕� ŵĂǇ� ǁĞ� ĐĞůĞďƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͕�ŚƵŵŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ũŽǇ͘� 

�ŶŶĂ�:ŽŚŶƐƚŽŶ 



ϭϬ� 

 

WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ŽĐŝĞƚǇ 
tĞůů� ĚŽŶĞ͊� dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚĞƌƌŝĮĐ��������������������������������������
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�άϲϱϰ͘ϲϵ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�-    άϰϳϱ͘ϬϬ 
DĐ�ĂƌƚŶĞǇ��ŽĐŚƌĂŶĞ��ĞƋƵĞƐƚ�- άϭϳϵ͘ϲϵ� 
 

dŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐĂƌŝŶŐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ƐĂǇ� ŝƐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁĞůĨĂƌĞ� ŽĨ���������������������
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�
ŝŶ�/ƌĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�  

 
^ŚĞŝůĂ�DĐ�ůůŝƐƚĞƌ 

 
�ůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�EĞǁ��ůĚĞƌƐ 
/�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�<ŝƌŬ�^ĞƐƐŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌǇ͕� ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ� ĨŽƌ�ƵƉ� ƚŽ�ϲ�ŶĞǁ�
�ůĚĞƌƐ͘�� 
 
dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝƐ�ƋƵŝƚĞ� ůĞŶŐƚŚǇ�ĂŶĚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�sŽƚĞƌƐ�>ŝƐƚ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͕�ƚŚĞ�
ZĞǀ͘� �ĞŐŐƐ� ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞ� �ůĚĞƌƐŚŝƉ͕� ƚŚĞ� ǀŽƟŶŐ� ĨŽƌ� �ůĚĞƌƐ͕� ŽďũĞĐƟŽŶƐ� ƚŽ�
ŶĂŵĞƐ͕� ĞůĞĐƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͕� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽĨ� �ůĚĞƌƐ� �ĞƐŝŐŶĂƚĞ�
ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŚĞ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ�ĂƌĞ͗ 
 
ϭϭ�DĂƌĐŚ  �ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞĐƟŽŶ�    
   ĂŶĚ�sŽƚĞƌƐ�>ŝƐƚ��ŝƐƉůĂǇĞĚ 
ϭϯ�DĂǇ  sŽƟŶŐ�WĂƉĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
Ϯϳ�DĂǇ  sŽƟŶŐ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ďǇ�ϴ͘ϯϬƉŵ 
ϯ�:ƵŶĞ  �ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ��ůĚĞƌ��ĞƐŝŐŶĂƚĞ�   
   ĂŶĚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 
Ϯϰ�:ƵŶĞ  �ůĞĐƟŽŶ�ŚĞůĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ  
ϰ�EŽǀĞŵďĞƌ ^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ�ďǇ�WƌĞƐďǇƚĞƌǇ�ŽĨ��ĂƐƚ��ĞůĨĂƐƚ 

 
/�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŽ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ��ůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�
ŵĞŶ�Žƌ�ǁŽŵĞŶ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽĸĐĞ͘ 
 

:ŽŚŶ�^ŚŝǀĞƌƐ 

�EEKhE��D�Ed^ 



ϭϭ�� 

 
�'D 
WůĞĂƐĞ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů� �ŶŶƵĂů� 'ĞŶĞƌĂů� DĞĞƟŶŐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĂŌĞƌ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϱ��Ɖƌŝů͘� �WůĞĂƐĞ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
 

 
KƉĞƌĂƟŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚŝůĚ�ϮϬϭϳ 
dŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶ͛Ɛ�
WƵƌƐĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͗ 
 

tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ƐŝŶĐĞƌĞ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌĂǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ϮϬϭϳ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘� �tŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ�ǁĂƐ�
ĚŽŶĂƟŶŐ� Ă� ƐŚŽĞďŽǆ͕� ĚŽŶĂƟŶŐ� ĞǆƚƌĂ� ĮůůĞƌƐ͕� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĚŽŶĂƟŽŶ� Žƌ� ŬŶŝƫŶŐ�����������
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝƚĞŵƐ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƉĂƌƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂǀĞ�ƉůĂǇĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��tĞ�
ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŐŝŌƐ͘ 
 
�ǀĞƌǇ�ƐŚŽĞďŽǆ�ŐŝŌ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�KƉĞƌĂƟŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚŝůĚ�ŝƐ�Ă�
ƚĂŶŐŝďůĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ĂŵĂǌŝŶŐ� ůŽǀĞ͘� ���ƐŚŽĞďŽǆ� ŝƐ� ũƵƐƚ�
ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕� ŝƚ� ĂůƐŽ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ŝŶ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ϭϬϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĚĞĞƉĞƌ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� :ĞƐƵƐ� �ŚƌŝƐƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� dŚĞ� 'ƌĞĂƚĞƐƚ�
:ŽƵƌŶĞǇ͘�� 
 
^ŝŶĐĞ� ϮϬϬϵ͕� ŵŝůůŝŽŶƐ� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ŚĂǀĞ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� :ĞƐƵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� dŚĞ� 'ƌĞĂƚĞƐƚ� :ŽƵƌŶĞǇ͘� � �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ůŝǀĞƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ĨŽƌ�������������
ĞƚĞƌŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƉƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘ 
 
dŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��tĞ�ŚĂĚ�ϰ�ůŽƌƌŝĞƐ�ůĞĂǀĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĞůĂŶĚ�
–�ŽŶĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ� ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ŽŶĞ� ƚŽ�ZŽŵĂŶŝĂ�ĂŶĚ� ƚǁŽ�ǁĞŶƚ�ƚŽ��ĞůĂƌƵƐ͘�dŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ĚŽŶŽƌƐ͕� ϯϳ͕ϰϲϮ� ƐŚŽĞďŽǆĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĞůĂŶĚ͘�� 

 
^Ž͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƐŚŽĞďŽǆ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͘� 
 

�ůĂŝŶĞ��ŽůůŝŶƐ�Θ��ĚĞůĞ�'ƌĞĞƌ 
^ǇĚĞŶŚĂŵ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�K�� 



ϭϮ� 

 

 
 
 

 
tŝůĨƌĞĚ�WĂƩĞƌƐŽŶ 

 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚƌŝďƵƚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚ�ďǇ�Dƌ�:���^ŚŝǀĞƌƐ͕��ůĞƌŬ�ŽĨ�^ĞƐƐŝŽŶ͕�Ăƚ�

ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝƌŬ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�Ϯϯ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ 
 

/ƚ� ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�/�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�<ŝƌŬ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�
ŽŶĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� �ůĚĞƌƐ͕� tŝůĨƌĞĚ� ;tŝůĮĞͿ� WĂƩĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ�������������
ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ� ŽŶ� ϭϳ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ĂŌĞƌ� Ă� ƉƌŽ-ůŽŶŐĞĚ� ŝůůŶĞƐƐ͘� � ,Ğ� ǁĂƐ� ϴϳ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘ 
 
tŝůĮĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�^ƚ�:ŽŚŶ͛Ɛ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ͕�EĞǁƚŽǁŶďƌĞĚĂ͘���Ɛ�Ă�ĐŚŝůĚ�ďŽƚŚ�
ŚĞ� ĂŶĚ� ŚŝƐ� ŶŽǁ� ĚĞĐĞĂƐĞĚ� ƐŝƐƚĞƌ� �ƵĚƌĞǇ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ZŽƐĞƩĂ� WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů͘�� 
 
&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�tŝůĮĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽůĚ��ĞůĨĂƐƚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ����������������
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��tŝůĮĞ͛Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůŝĨĞ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�������������������
^ŝƌŽĐĐŽ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� tŽƌŬƐ͕� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂŐĞ� ŽĨ� ϭϰ� ǇĞĂƌƐ� ƚŽ� ǁŚĞŶ� ŚĞ����������������
ƌĞƟƌĞĚ� � � �ĞĂƌůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϲϯ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŽŵĞ�ϰϵ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 
 
�Ɛ� Ă� ǇŽƵŶŐ� ŵĂŶ� tŝůĮĞ� ƉůĂǇĞĚ� ƌƵŐďǇ� ĨŽƌ� �ŽŽŬĞ� Z&�� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ�������������������������
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨŽƌƚƵŶĞƐ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ƚŽƵĐŚůŝŶĞ͘� � � � � � �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ� ŚĞ� ǁŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ�
ƉůĂǇĞĚ� ĐƌŝĐŬĞƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐůƵď͘� � /Ŷ� ůĂƚĞƌ� ůŝĨĞ�tŝůĮĞ� ĨŽƵŶĚ� ĞŶũŽǇŵĞŶƚ� ŝŶ�
ďŽǁůŝŶŐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĐYƵŝƐƚŽŶ�KƵƚĚŽŽƌ��ŽǁůŝŶŐ��ůƵď  ͘
 
tŝůĮĞ�ŵĞƚ� Ă� ǇŽƵŶŐ�DƵƌŝĞů�DĂũŽƌƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ^ŝƌŽĐĐŽ�tŽƌŬƐ� dĞŶŶŝƐ��ůƵď�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�^ƚ�:ŽŚŶ͛Ɛ�EĞǁƚŽǁŶďƌĞĚĂ�ŽŶ�ϰ�:ƵŶĞ�ϭϵϱϴ�ďǇ�
ƚŚĞ�ZĞǀ͘�ZĞǆ�WĞĚůŽǁ�ǁŚŽ�ǁĂƐ͕�Ăƚ� ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�DŝŶŝƐƚĞƌ� ŝŶ��������������������������
DĐYƵŝƐƚŽŶ͘�� 

K�/dh�Zz 



ϭϯ�� 

 

dŚĞŝƌ� ĮƌƐƚ� ŚŽŵĞ� ǁĂƐ� ŝŶ� KƌĂŶŐĞĮĞůĚ� �ǀĞŶƵĞ� ďĞĨŽƌĞ� ŵŽǀŝŶŐ� ƚŽ�
�ĞĞĐŚŐƌŽǀĞ��ǀĞŶƵĞ� ŝŶ�ϭϵϲϱ͘� � dŚĞŝƌ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ǁĂƐ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚǁŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�EĞĂůĞ�ĂŶĚ��ƐŚůĞŝŐŚ͘ 
 
tŝůĮĞ� ĂŶĚ� DƵƌŝĞů� ǁĞƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ĨĂŝƚŚĨƵů� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�����������������������
ǁŽƌƐŚŝƉ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƵŶƟů� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� Žƌ� ƐŽ͕� ĚƵĞ� ƚŽ������������������
ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĨŽƵŶĚ� ŝƚ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ� Ɛŝƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĞǁƐ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ŬĞĞŶ� ƚŽ� ďĞ� ŬĞƉƚ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ŽĨ� ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ  ͘
 
tŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ� tŝůĮĞ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� �ŽŶǀĞŶŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� sĞƐƟďƵůĞ������������������
�ŽŵŵŝƩĞĞ� ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŽ� ǁĞůĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ŐƌĞĞƚ� ĨŽůŬ� ĂƐ� ƚŚĞǇ����������������
ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ�Ă�^ƵŶĚĂǇ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�ƚĞĂŵ͘ 
 
�ǀĞŶ� ŝŶ� ůĂƩĞƌ� ǇĞĂƌƐ�tŝůĮĞ�ǁŽƵůĚ� ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ� ƚĂŬĞ� ŚŝƐ� ƚƵƌŶ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� ŽŶ�
ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƌŽƚĂ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƵŝĚĞ�^ĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�Ă����������������
DŽŶĚĂǇ��ĞǀĞŶŝŶŐ͘ 
 
tŝůĮĞ� ǁĂƐ� ŽƌĚĂŝŶĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ůĚĞƌƐŚŝƉ� ŽŶ� Ϯϱ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϭϵϴϯ͘� ,Ğ����������������
ĨƵůĮůůĞĚ�ŚŝƐ�ĚƵƟĞƐ�ĂƐ�ĂŶ��ůĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ͘���Ɛ�ĂŶ�
�ůĚĞƌ�ŚĞ� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝŶ�ŚŝƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕� ŝŶŝƟĂůůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ��ůŽŽŵĮĞůĚ�
ĂƌĞĂ͕� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� Ă� ƌĞ-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͕� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƚŽƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƌĞŐĂŐŚ� ZŽĂĚ͘� � ,Ğ� ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ� ŵŽƐƚ� ǁĞůĐŽŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞƐ͘ 
 
tĞ� ĐŽŶǀĞǇ� ŽƵƌ� ƐǇŵƉĂƚŚǇ� ƚŽ�DƵƌŝĞů͕� EĞĂůĞ� ĂŶĚ� �ƐŚůĞŝŐŚ͕� ƐŽŶ-ŝŶ-ůĂǁ�
DŽŽƌĞ͕� ŐƌĂŶĚ-ĚĂƵŐŚƚĞƌ� ZĞďĞĐĐĂ� ĂŶĚ� ďĂďǇ� ŐƌĞĂƚ-ŐƌĂŶĚ-ĚĂƵŐŚƚĞƌ����������������
^ŽƉŚŝĞ͕� ƚŚĂŶŬŝŶŐ�'ŽĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ŽĨ�tŝůĮĞ�ǁŚŽ�ŬŶĞǁ� ƚŚĞ� ũŽǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�
^ĂǀŝŽƵƌ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ŚŝƐ�>ŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ͘ 

 
�Ɛ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵ�/�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ͛Ɛ�ƐŝůĞŶƚ�ƚƌŝďƵƚĞ�
ƚŽ�Ă�ďĞůŽǀĞĚ��ůĚĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ũŽǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 



ϭϰ� 

 

ϭϳ��ĞĐĞŵďĞƌ  � 
tŝůĨƌĞĚ�WĂƩĞƌƐŽŶ� 
ϰϯ��ĞĞĐŚŐƌŽǀĞ��ǀĞŶƵĞ 
 
ϯϬ�:ĂŶƵĂƌǇ  �� 
DƌƐ��ŶŶ�,ŽŐŐ� 
ϯϭ��ŚĂŶŶŝŶŐ�^ƚƌĞĞƚ 
 
ϭϯ�&ĞďƌƵĂƌǇ  �� 
ZŽďĞƌƚ�DĐ�ƵůůŽƵŐŚ�� 
ϯϯ��ŚĂŶŶŝŶŐ�^ƚƌĞĞƚ 
 
ϭ�DĂƌĐŚ  �� 
DƌƐ��ŽƌŽƚŚǇ�tŚŝƩĞƌƐ͕� 
ϵ�YƵĂƌƌǇ�ZŽĂĚ 

�d�Z�^d 

͞/�Ăŵ�ƚŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ� 
ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ͟ 

 
 

 

͞�Ğ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƞƵů� 
ƚŽ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ͟ 

 
�Ɖƌŝů 
<ĞŶ�'ĂůďƌĂŝƚŚ͕�^ŚĞŝůĂ�DĐ�ůůŝƐƚĞƌ 
�ŽŶǀĞŶŽƌ͗��ƌŝĂŶ��ƌƐŬŝŶĞ 
 
DĂǇ 
>ĂǁƌĞŶĐĞ� 'ĂƌĚŶĞƌ͕� >ǇŶŶ� 'ĂƌĚŶĞƌ͕�
�ĂǀŝĚ��ŽǇĚ͕�:ĞĂŶĞƩĞ��ŽǇĚ 
�ŽŶǀĞŶŽƌ͗�,ĞĂƚŚĞƌ�^ĞƌŐĞĂŶƚ  
 
:ƵŶĞ 
:ŽĂŶ�tŽŽƩŽŶ͕��ŝůĞĞŶ�<ĞůƐŽ͕� 
DŝůĚƌĞĚ�<Ğƌƌ͕�ZŽďĞƌƚĂ�'ŝďƐŽŶ 
�ŽŶǀĞŶŽƌ͗��^ŚĞŝůĂ�DĐ�ůůŝƐƚĞƌ  
  
:ƵůǇ 
�ŶŶĂ� :ŽŚŶƐƚŽŶ͕� ,ĞĂƚŚĞƌ� �ŝĐŬƐŽŶ͕�
,ĞůĞŶ�'ŝůŵŽƌĞ͕�,ŝůĂƌǇ�,ĂǁƚŚŽƌŶĞ 
�ŽŶǀĞŶŽƌ͗�� 
  
�ƵŐƵƐƚ 
�ŶŶ� �ŶĚĞƌƐŽŶ͕� ,ĞĂƚŚĞƌ� ^ĞƌŐĞĂŶƚ͕�
ZŝĐŚĂƌĚ�,ƵŐŚĞƐ 
�ŽŶǀĞŶŽƌ͗��>ŽƌƌĂŝŶĞ�,ƵŐŚĞƐ � 

s�^d/�h>���K&&/�/�>^ 



ϭϱ�� 

 

DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů� 
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�

ǁŚŽ��ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� 
ĐŚƵƌĐŚ�ŇŽǁĞƌƐ͘�� 

 

&>Kt�Z^ 

EŽǀĞŵďĞƌ 
:ŽĂŶ�'ĂƌĚŶĞƌ 
:ŽĂŶ�tŽŽƩŽŶ 
�ŶĚĞƌƐŽŶ�&ĂŵŝůǇ 
^ĂĚŝĞ�&ĞƌŐƵƐŽŶ 
ZŝĐŚĂƌĚ�Θ��>ŽƌƌĂŝŶĞ�,ƵŐŚĞƐ 
 
�ĞĐĞŵďĞƌ 
DĂƵƌĞĞŶ��ŽŶŶŽůůǇ 
�ŶŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ 
>ŝŶĂ�'ƌĂŚĂŵ 
�ŐŶĞƐ�^ŽŵĞƌǀŝůůĞ 
:ŽĂŶ�tŽŽƩŽŶ 
 
:ĂŶƵĂƌǇ 
�ŝůĞĞŶ�tĂƩ 
�ůĂŝƌĞ�&ŝƐŚĞƌ 
DĂũŽƌŝĞ��ĞŐŐƐ 
:ŽĂŶ�'ĂƌĚŶĞƌ 
�ĂƌďĂƌĂ��ĞƐƚ 
 

&ĞďƌƵĂƌǇ 
�ŝůĞĞŶ�<ĞůƐŽ 
:ŽĂŶ�tŽŽƩŽŶ 
�ŶŶ��ŽƐŐƌŽǀĞ 
/ƌĞŶĞ�^ŵǇƚŚ 
DƵŵƐ�Θ�dŽƚƐ 

͞�ǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ďƵŝůĚ�
ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ͕�ƚŚĞǇ�ůĂďŽƵƌ�

ŝŶ�ǀĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚŽ͟ 
 

D�ZZ/�'� 

Ϯϰ�EŽǀĞŵďĞƌ � 
�ĂƌƌĞŶ�,ŝůůŝƐ�DŽŽƌĞ� 
ƚŽ� 
^ĂƌĂŚ�:ĂǇŶĞ�tĂƌŶŽĐŬ����� 
ϳ��ĂƌŶĂŵĞŶĂ��ǀĞŶƵĞ 



ϭϲ� 

 
�/Z��dKZz 

Dƌ�:ŽŚŶ�^ŚŝǀĞƌƐ 
�ůĞƌŬ�ŽĨ�^ĞƐƐŝŽŶ�ͬ�WƵůƐĞ��ĚŝƚŽƌ 

ϭϭ�>ĞĂĚ�,ŝůů�WĂƌŬ 
�ĞůĨĂƐƚ� 
�dϲ�ϵZt 

 

WŚŽŶĞ͗�ϬϮϴ�ϵϬϳϵ�ϭϮϰϲ 
�ŵĂŝů͗�ũĐƐŚŝǀĞƌƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ 

DĐYƵŝƐƚŽŶ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ 
ϴϯ��ĂƐƚůĞƌĞĂŐŚ�ZŽĂĚ��dϱ�ϱ&� 

WŚŽŶĞ͗�ϬϮϴ�ϵϬϰϱ�ϴϭϱϱ 
 

tĞď͗�ǁǁǁ͘ŵĐƋƵŝƐƚŽŶƉĐ͘ŽƌŐ������������ 
�ŵĂŝů͗�ĐŚƵƌĐŚŽĸĐĞΛŵĐƋƵŝƐƚŽŶƉĐ͘ŽƌŐ 
��������ŵĐƋƵŝƐƚŽŶƉĐ�������������ŵĐƋƵŝƐƚŽŶƉĐ 

 

ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ŚĂƌŝƚǇ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĞůĂŶĚ�;E/�ϭϬϰϱϬϲͿ� 

Dƌ��ůĂŶ�DĂƌƐŚ 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�DŝŶŝƐƚĞƌ 

ϮϬ�>ŽƌĚ�tĂƌĚĞŶ͛Ɛ�'ůĂĚĞ 
�ĂŶŐŽƌ 

�dϭϵ�ϭ't 
 

�WŚŽŶĞ͗�ϬϮϴ�ϵϭϬϳ�ϭϵϱϭ 
�ŵĂŝů͗�ĂůĂŶŵĂƌƐŚŶŝΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

ZĞǀ�ZŽďĞƌƚ��ĞŐŐƐ 
DŝŶŝƐƚĞƌ 

ϱϮ�<ŝŶŐƐ�ZŽĂĚ 
�ĞůĨĂƐƚ��dϱ�ϲ:> 

 

�WŚŽŶĞ͗�ϬϮϴ�ϵϬϲϱ�ϬϱϮϲ 
�ŵĂŝů͗�ƌŽďĞƌƚũďĞŐŐƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 


