
9ROXPH�����,VVXH��� 

0DUFK����� 

,ĞůůŽ͕��ŽǁůŝŶŐ�&ĂŶƐ͊� 
 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ͛Ɛ�
�ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘�dŚĞ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�
ĂƌƟĐůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�dŽƵƌ�^ĞĂƐŽŶ͘�
dŚĞ�^ƉĂƌĞ��ŽůƵŵŶ�ƌĞĐĂƉƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂũŽƌƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͘�:ĂƐŽŶ��ĞůŵŽŶƚĞ�
ĂŶĚ��͘:͘�dĂĐŬĞƩ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ŵĂũŽƌƐ͘�dŚĞ�dĞŶƚŚ�&ƌĂŵĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�
ĂďŽƵƚ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ͘ĐŽŵ 
:ŽƐŚ�,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ͘��dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�:ŽƐŚ�
,ǇĚĞ͛Ɛ��ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘� 

3UDFWLFH�3DLU 0HVVHQJHU 
^ƚŽƌŵ�^ƉŽŶƐŽƌƐ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�dŽƵƌ^ĞĂƐŽŶ 

 

 
 
DĞƐƐĞŶŐĞƌ͗�� 
^ƚŽƌŵ�^ƉŽŶƐŽƌƐ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�  ϭ 
yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ  ��� 
 
<ŝŶŐƉŝŶ��ŽůƵŵŶ 
�ƌĞĂŬƉŽŝŶƚ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ǁĂƌĚƐ  Ϯ 
 
 ��  
Kī�ƚŚĞ�^ŚĞĞƚϭ���  Ϯ��������������������������������������������������� 
tZt�ǀƐ�W�t� 
^Ɖůŝƚ��ŽůƵŵŶ͗�ϱ��ŽǁůĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ĨŽƵƌ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂũŽƌ͘� � Ϯ 
 
 
^ƉĂƌĞ��ŽůƵŵŶ  
�ĞůŵŽŶƚĞ�ĂŶĚ�dĂĐŬĞƩ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂũŽƌƐ  ϯ������������������������������������������������������������������������ 
���� 
  � 
dĞŶƚŚ�&ƌĂŵĞ��ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ͗��  ϰ������������������������������������
:ŽƐŚ�,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ͘ĐŽŵ  
 �� 
  
  
  
  �� 
 � 
  ��� 

,ŽŶŽƌĂƌǇ�DĞŵďĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϭ 

DĞŵďĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϲ 

ΗdŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽǁůĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�>>���;͞W��͟Ϳ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĸůŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞΖƐ��ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘��dŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W��͘͟ 

 >ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŚĞ�W���ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�^ƚŽƌŵ�ǁŽƵůĚ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�
ΨϱϬ͕ϬϬϬ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝŶŶĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƉƌŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�
DĂƌĐŚ�ϭϳƚŚ�–ϭϵƚŚ�y&�ZĞĂůŝƚǇ��ŚĞĐŬ��ůĂƐƐŝĐ��Ăƚ�^ĂǁŐƌĂƐƐ�>ĂŶĞƐ�ŝŶ�dĂŵĂͲ
ƌĂĐ͕�&ůŽƌŝĚĂ͘��dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ůĞĂĚĞƌ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ďŽŶƵƐ�ĨŽƌ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�dŽƵƌ͘�dŽŵŵǇ�:ŽŶĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϲ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϱƚŚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�W���y&�>ĞĨĞůĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚ��ĞŶƚƌĂů��ůĂƐƐŝĐ�ŝŶ�WůĂ-DŽƌ�>ĂŶĞƐ�ŝŶ�
�ŽůĚǁĂƚĞƌ͕�DŝĐŚŝŐĂŶ͘� 

 dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂͲ
ŵĞŶƚ�ǁŝŶŶĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�͕�ϭϵ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ϭϴ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƌĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ϮϬƚŚ�ƉůĂĐĞ͘� 

͞^ƚŽƌŵ�ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͟�ƐƚĂƚĞĚ�^ƚŽƌŵ�
s͘W͘�'ĂƌǇ�,ƵůƐĞŶďĞƌŐ͘� 

ϮϬϭϳ�y&�W���dKhZ�^dKZD��hW�^�,��h>� 

DĂƌĐŚ�ϭϳ-ϭϵ�–�W���y&�ZĞĂůŝƚǇ��ŚĞĐŬ��ůĂƐƐŝĐ͕�^ĂǁŐƌĂƐƐ�>ĂŶĞƐ͕�dĂŵĂƌĂĐ͕�
&ůĂ͘ 
DĂǇ�Ϯϲ-Ϯϵ�–�W���y&�tŝůŵŝŶŐƚŽŶ�KƉĞŶ͕�dĞŶ�WŝŶ��ůůĞǇ͕�tŝůŵŝŶŐƚŽŶ͕�E͘�͘ 
:ƵŶĞ�Ϯ-ϰ�–�W���y&�:ŽŶĞƐďŽƌŽ�KƉĞŶ͕�:ŽŶĞƐďŽƌŽ��ŽǁůŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͕�:ŽŶĞƐͲ
ďŽƌŽ͕��ƌŬ͘� 
:ƵŶĞ�ϵ-ϭϭ�–�W���y&�>ƵďďŽĐŬ�^ƉŽƌƚƐ�KƉĞŶ͕�^ŽƵƚŚ�WůĂŝŶƐ�>ĂŶĞƐ͕�>ƵďďŽĐŬ͕�
dĞǆĂƐ͘� 
:ƵŶĞ�Ϯϯ-Ϯϱ�–�W���y&��ŝůůǇ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�DĞŵŽƌŝĂů�KƉĞŶ͕��ŝůůǇ�,ĂƌĚǁŝĐŬ͛Ɛ��ůů�
^ƚĂƌ�>ĂŶĞƐ͕�DĞŵƉŚŝƐ͕�dĞŶŶ͘� 
�ƵŐ͘�ϭϭ-ϭϯ�-�W���y&��ŚĞƐĂƉĞĂŬĞ�KƉĞŶ͕��D&�tĞƐƚĞƌŶ��ƌĂŶĐŚ͕��ŚĞƐĂͲ
ƉĞĂŬĞ͕�sĂ͘� 
�ƵŐ͘�ϭϴ-ϭϬ�–�W���y&�'ĞŶĞ��ĂƌƚĞƌ͛Ɛ�WƌŽ�^ŚŽƉ��ůĂƐƐŝĐ͕�DŝĚ-�ŽƵŶƚǇ��ŽǁůͲ
ŝŶŐ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�DŝĚĚůĞƚŽǁŶ͕��Ğů͘� 
�ƵŐ͘�Ϯϱ-Ϯϳ�–�W���y&�>ĞĨĞůĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚ��ĞŶƚƌĂů��ůĂƐƐŝĐ͕�WůĂ-DŽƌ�>ĂŶĞƐ͕�
�ŽůĚǁĂƚĞƌ͕�DŝĐŚ͘ 



6SOLW�&ROXPQ 

 
 

 
dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮǀĞ�ďŽǁůĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ������

ŵĂũŽƌ͘��Ăƌů��ŶƚŚŽŶǇ�ϲ�W���tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͕�:ĂƐŽŶ��ĞůŵŽŶƚĞ�ϰ�h^���
DĂƐƚĞƌƐ͕��ŽŶ��ĂƌƚĞƌ�ϰ��W���;�ůů-^ƚĂƌͿ�h͘^͘�KƉĞŶ͕��ŝĐŬ�tĞďĞƌ�ϰ��W���;�ůů-

^ƚĂƌͿ�h͘^͘�KƉĞŶ͕�WĞƚĞ�tĞďĞƌ�ϱ��W���h͘^͘�KƉĞŶ͘� 

7KLV�FROXPQ�LV�GHGLFDWHG�WR�WKH�%RZOHUV����
-RXUQDO��,QWHUQDWLRQDO��,�ZLOO�EH�VXPPDUL]LQJ�
%-,�DUWLFOHV�SHULRGLFDOO\�LQ�WKH�-RVK�+\GH¶V�

%RZOLQJ�1HZVOHWWHU� 

 >ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�'ŝĂŶŵĂƌĐ�ĚŝĚ�ĂŶ�ĞĚŝͲ
ƚŽƌŝĂů�ĂďŽƵƚ�tĂůƚĞƌ�ZĂǇ�tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ�ĂŶĚ�
WĞƚĞ�tĞďĞƌ͘�WĞƚĞ�tĞďĞƌ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞůͲ
ůĞŶƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂũŽƌƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵͲ
ĂƌǇ͘�tĂůƚĞƌ�ZĂǇ�ǁŽŶ�ŚŝƐ�ŚƵŶĚƌĞĚƚŚ�W���
dŝƚůĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘� 
 'ŝĂŶŵĂƌĐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚǁŽ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ďŽǁůĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ƟŵĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďŽǁů�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ŝŶ�
Ă�W���ZĞŐŝŽŶĂů͕�W��ϱϬ͕�Žƌ�W��dŽƵƌ�ƚŚĞ�ďĂƌ�
ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĂŝƐĞĚ͘��ŽƚŚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉůĂǇ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵƉůǇ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ůŽŶŐ�ƌŝǀĂůƌǇ͘� 
 'ŝĂŶŵĂƌĐ�ĐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�
ƟƚůĞ�ŵĂƚĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϬϲ�:ĂƉĂŶ��ƵƉ�ǁŚĞƌĞ�
tĂůƚĞƌ�ZĂǇ�ƚŚƌĞǁ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƚĞŶ�Ăƚ�tĞďĞƌ�
ƚŽ�ƐƵƌƉĂƐƐ��Ăƌů��ŶƚŚŽŶǇ͘��ĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�
;ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƐĞĂƐŽŶͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϬϲ�
W���tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�tĞďĞƌ�ĂŶĚ�tŝůͲ
ůŝĂŵƐ�:ƌ�ǁĞŶƚ�Ăƚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͘� 
 tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�
ƚŽƉ�ƚŽ�ǁŝŶ�ŚŝƐ�ĨŽƌƚǇ-ĮƌƐƚ�W���ƟƚůĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƟĞĚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ��ŶƚŚŽŶǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĐůĂŝŵ�
ŚŝƐ�ƚŚŝƌĚ�W���tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƟƚůĞ͘��
tĂůƚĞƌ�ĂŶĚ�WĞƚĞ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƐŚŝŶŐ�

ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͘�� 
 tĂůƚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƟƚůĞƐ�ǁŝƚŚ�
ϰϳ�W���EĂƟŽŶĂů�dŽƵƌ�dŝƚůĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞŝŐŚƚ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂũŽƌƐ͘�tŚŝůĞ�tĞďĞƌ;ϯϳ�
ƟƚůĞƐͿ�ĂŶĚ��Ăƌů��ŶƚŚŽŶǇ;ϰϯ�ƟƚůĞƐͿ�ŚĂǀĞ�
ƚĞŶ�W���DĂũŽƌ�dŝƚůĞƐ�ĂƉŝĞĐĞ͘�dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�
ƌŝǀĂůƌǇ�ǁĂƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ĂƐ�Ă�
ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶ͘�� 
 KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ��ŽǁůĞƌƐ�:ŽƵƌŶĂů�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ďŽǁůĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
W��͘�� 

 >ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŚĞ�W���ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞ�W���ZĞŐŝŽŶĂů��ǁĂƌĚƐ͘��:ĂĐŽď�
�ƵƩƵƌī�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚǁŽ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ŚŽŶŽƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�
ZĞŐŝŽŶĂů�dŽƵƌƐ͘��,Ğ�ǁŽŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ŶŝŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƟƚůĞƐ�ďĞĂƟŶŐ�DŝŬĞ�^ĐƌŽŐͲ
ŐŝŶ͛Ɛ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƟƚůĞƐ͘�ZŽŶ�DŽŚƌ�ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�W��ϱϬ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶͲ
Ăů�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ͘��,Ğ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ƟƚůĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƵƌ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
 dŚĞ�ϮϬϭϭ�h^���DĂƐƚĞƌƐ��ŚĂŵƉŝŽŶ͕�dŽŵ�,ĞƐƐ͕�ĞĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ�ƚŚŝƌĚ�W���
DŝĚǁĞƐƚ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ͘��&ƌĂŶĐŝƐ�>ĂǀŽŝĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ�ZŽŽŬŝĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĂƌƌǇ�'ŽůĚĞŶ�ZŽŽŬŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ŚŽŶŽƌƐ͘���ĂǀŝĚ�tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ͘�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�W��ϱϬ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ͘��,Ğ�ŚĂĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŽƉ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
 /Ŷ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�ZĞŐŝŽŶ͕��ƵŐĞŶĞ�DĐ�ƵŶĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
zĞĂƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐĞǀĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ĮŶŝƐŚĞƐ͘�,ĂƌƌǇ�'ŽůĚĞŶ�ZŽŽŬŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĐŽŶƚĞŶĚĞƌ͕�
'ƌĂŚĂŵ�&ĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�ZŽŽŬŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ͘ 
 dŽŵ��ĂƵŐŚĞƌƚǇ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ZĞŐŝŽŶĂů�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�
ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚǁŽ�ǁŝŶƐ͘���ůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ͕�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƟŵĞ͕�tĂůƚĞƌ�ZĂǇ�tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ͘�ǁŽŶ�ŚŝƐ�ϭϬϬƚŚ�ƟƚůĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĞ�W��ϱϬ�^ŽƵƚŚ�ZĞŐŝŽŶĂů�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ͘ 
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:ĂĐŽď��ƵƩƵƌī�ZĞŐŝŽŶĂů�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
zĞĂƌ�ĨŽƌ�tĞƐƚ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶƐ 
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6SDUH�&ROXPQ 

dĂĐŬĞƩ�ĂŶĚ��ĞůŵŽŶƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂũŽƌƐ 

 /Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�W���DĂũŽƌ͕�:ĂƐŽŶ��ĞůŵŽŶƚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚŚ�ďŽǁůĞƌ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�DĂũŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�
ƟŵĞƐ�ďǇ�ĚĞĨĞĂƟŶŐ��ŶƚŚŽŶǇ�^ŝŵŽŶƐĞŶ�ϮϮϭ-ϮϬϰ͘��dŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ŵĂƚĐŚ͘��WĞƚĞ�tĞďĞƌ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽƵďůĞ�ŝŶ�ƚĞŶƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŐĂŵĞ͘��,Ğ�
ŐŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚƌŝŬĞ͕�ďƵƚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉ-ůĂĚĚĞƌ�ƚĞůĞǀŝƐĞĚ�ĮŶĂůƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�DĂƌƟŶ�>ĂƌƐĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ>ĂŬĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĂŵƉŝͲ
ŽŶƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕��ŽŶŶĞƌ�WŝĐŬĨŽƌĚ�ǁĂƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ǁĞůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŵĂƚĐŚĞƐ͘��/ƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ��ŽŶŶĞƌ�ǁĂƐ�
ŽŶ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�Đůŝŵď�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉ�ůĂĚĚĞƌ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂů͕�WŝĐŬĨŽƌĚ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ƐƚƌŝŬͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�^ŝŵŽŶƐĞŶ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂŶŐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ďĞĂƚ�Śŝŵ�ϮϬϰ-ϭϵϭ͘��/ƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌŝŶĚ�ŽƵƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ-ŚĂŶĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘���ĞůŵŽŶƚĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƌĞĂŬƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�
Ă�ǀŝĐƚŽƌǇ͘ 
 /Ŷ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ>ĂŬĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ͕�WĞƚĞ�tĞďĞƌ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ďŽǁůĞƌ�ŝŶ�
ƚŚŝƌĚ�ďŽǁůĞƌ�ŝŶ�W���ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚŝƐ�DĂũŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ͘��,Ğ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌŝŬĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞĂƚ�dŽŵ�^ŵĂůůǁŽŽĚ͘��
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŚĞ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚ-ŽƵƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ďĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚŚ�ĨƌĂŵĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŵĂůůǁŽŽĚ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŽƌǇ͘��
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ��Žŵ��ĂƌƌĞƩ�ĂŶĚ�^ŵĂůůǁŽŽĚ͘��^ŵĂůůǁŽŽĚ�ǁĂƐ�ůŽƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ��ĂƌƌĞƩ�ƚŽŽŬ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�dŽŵŵǇ�:ŽŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂů͘��:ŽŶĞƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ǀĂƵůƚĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĮŶĂůƐ͘��dŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŵĂƚĐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƚǁŽ�ĨŽƌŵĞƌ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ǁŝŶŶĞƌƐ͕��͘:͘�dĂĐŬĞƩ�ĂŶĚ�dŽŵͲ
ŵǇ�:ŽŶĞƐ͘��EĞŝƚŚĞƌ�ďŽǁůĞƌ�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚƵƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƉŽŶĞŶƚ͘���͘:͘�ŚĂĚ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚŽƵďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶ͘��,Ğ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽŶĞ�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ůĞŌ�ƐŽŵĞ�ǁŽŽĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŐĂǀĞ�:ŽŶĞƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŝŶ͘��:ŽŶĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ŵĂƌŬ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚ-ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ŝƚ�ŐŝǀŝŶŐ��͘:͘�ŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�DĂũŽƌ͘ 
 /Ŷ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�DĂƐƚĞƌƐ͕��ĞůŵŽŶƚĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ďŽǁůŝŶŐ�ďǇ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŚŝƐ�
ĨŽƵƌƚŚ�h^���DĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞŝŐŚƚŚ�ĐĂƌĞĞƌ�DĂũŽƌ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ-ůĂĚĚĞƌ�ŵĂƚĐŚ͕�DŝĐŚĂĞů�dĂŶŐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�
ĚĞĨĞĂƚĞĚ�DĂƌƟŶ�>ĂƌƐŽŶ�Ϯϲϰ-ϮϮϵ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ϯϯ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�W���ŚĂĚ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ�ǀ͘�ďƌŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĐŚ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ��ĂƌƌĞŶ�dĂŶŐ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�dĂŶŐ͘��DŝĐŚĂĞů�ǁĂƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƐƉĂƌĞƐ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�ǁŽƵůĚ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�Ϯϰϴ-ϮϭϮ�ŽǀĞƌ��ĂƌƌĞŶ͘��dŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞĚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�,ŽƐŬŝŶƐ͕�
ďƵƚ�dĂŶŐ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚƌŝĚĞ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�,ŽƐŬŝŶƐ�ϮϮϳ-ϮϭϮ͘��dŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŵĂƚĐŚ�ŚĂĚ��ĞůŵŽŶƚĞ�ŶĞĂƌͲ
ůǇ�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƐĞǀĞŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐŽŵŵĂŶĚŝŶŐ�ůĞĂĚ�ŽǀĞƌ�dĂŶŐ͘��dĂŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ��ĞůŵŽŶͲ
ƚĞ�ĂŶĚ��ĞůŵŽŶƚĞ�ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�Ϯϳϵ-ϮϭϮ͘�� 



 :ŽƐŚ�,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ͘ĐŽŵ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽŶĮŐͲ
ƵƌĞĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ͘�dŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ďƵƩŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽůƵŵŶƐ�ƚŚĂƚ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐĞĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌƟĐůĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽůƵŵŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ͘�dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�ŽĨ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ͛Ɛ��ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐͲ
ůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽƌŵ͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�W���ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŝŐ�ƐƚŽƌǇ�/�ŵŝŐŚƚ�ƉƵƚ�
ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽůƵŵŶ͘�dŚĞ�
ĐŽůƵŵŶ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚ�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌŵĂƫŶŐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�/Ĩ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŶĞǁ�ďĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚĞ��ĂůůƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>ĂŶĞ�>ŽŐŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�
ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŶĞǁ�ďĂůů�ĨƌŽŵ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�ǁĂƐ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ͘�/Ĩ�yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�
ďŽǁůĞƌ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐƉůŝƚ�ƚŽ�ǁŝŶ�Ă�ŐĂŵĞ͘�:ŽƐŚ�
,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
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 7HQWK�)UDPH—&RPPHQWDU\� 

D®ÝÝ®ÊÄ�^ã�ã�Ã�Äã͗ 
dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďŽǁůŝŶŐ�ŶĞǁƐ͕�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŬĞĞŶ 

ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ďŽǁůŝŶŐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘ 
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