
ϭ

ϮϬϭϴ /ƐůĂŶĚ >ĂŬĞ tĂƚĞƌ YƵĂůŝƚǇ ZĞǀŝĞǁ
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŚĞ ŐŽĂůƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƚĞƐƚŝŶŐ ƉƌŽƚŽĐŽů ǁĞƌĞ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ǀĂƌŝŽƵƐ ǁĂƚĞƌ ƋƵĂůŝƚǇ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ͕ ĐŽŵƉĂƌĞ ƌĞƐƵůƚƐ ƚŽ
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ĚĂƚĂ͕ ĂŶĚ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶǇ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƌŝƐŬƐ ƚŽ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚ ŽĨ /ƐůĂŶĚ >ĂŬĞ͘ tĂƚĞƌ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ Ăƚ ƚǁŽ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ůŽĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚĞƐƚĞĚ ĨŽƌ ϭϰ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘ dĞƐƚƐ ǁĞƌĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŽŶ Ă ŵŽŶƚŚůǇ ďĂƐŝƐ ĨƌŽŵ �Ɖƌŝů ƚŚƌŽƵŐŚ
�ƵŐƵƐƚ͘ dŚŝƐ ƌĞƉŽƌƚ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞƐ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ͘ dŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ǁĂƐ
ƚĞƐƚĞĚ ŽŶůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ͘

dĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ ǁĞƌĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚ ͞ϮϬϭϳ /ƐůĂŶĚ >ĂŬĞ tĂƚĞƌ YƵĂůŝƚǇ ZĞǀŝĞǁ͟ ďǇ
>ĂŬĞWƌŽ͕ /ŶĐ͘

/Ŷ ƚŚŝƐ ƌĞƉŽƌƚ͕ ǁĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ tĂƚĞƌ YƵĂůŝƚǇ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ͘ dŚĞŝƌ ƌĞƉŽƌƚ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĂŶŶƵĂů
ĂǀĞƌĂŐĞƐ ĨŽƌ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ϮϬϬϮ ƚŽ ϮϬϬϵ͘ /ŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŝƐ ĚĂƚĂ ĂůůŽǁĞĚ ƵƐ ƚŽ ƐĞĞ ŵŽƌĞ ĂĐĐƵƌĂƚĞ
ƚƌĞŶĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƋƵĂůŝƚǇ ĚĂƚĂ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĞĂƐŝĞƌ͕ ǁĞ ĂĚĚĞĚ ĂŶŶƵĂů ĂǀĞƌĂŐĞƐ ĨŽƌ ŽƵƌ ĚĂƚĂ ĂŶĚ
ƚƌĞŶĚůŝŶĞƐ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌĂƉŚƐ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞƐ ƉƌŽǀŝĚĞ ƋƵŝĐŬ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ŚŽǁ ĞĂĐŚ ǁĂƚĞƌ ƋƵĂůŝƚǇ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ĐŚĂŶŐĞĚ
ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͘

ZĞƐƵůƚƐ

WĂƌĂŵĞƚĞƌ
ϮϬϭϴ ^ĞĂƐŽŶ
�ǀĞƌĂŐĞ dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ ^ƚĂƚƵƐ

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ,ĞĂůƚŚǇ

�ŝƐƐŽůǀĞĚ KǆǇŐĞŶ ϳ͘ϳ ŵŐͬ> ϰ͘Ϭ ʹ ϭϮ͘Ϭ ŵŐͬ> ,ĞĂůƚŚǇ

dŽƚĂů WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ϭϬϲ ƉƉď Ϭ ʹ ϭϬϬ ƉƉď ^ůŝŐŚƚůǇ ,ŝŐŚ

WŚŽƐƉŚĂƚĞ ϯϳ ƉƉď Ϭ ʹ ϭϬϬ ƉƉď ,ĞĂůƚŚǇ

EŝƚƌĂƚĞ ϰϲϮ ƉƉď Ϭ ʹ ϭ͕ϬϬϬ ƉƉď ,ĞĂůƚŚǇ

�ŚůŽƌŽƉŚǇůůͲĂ ϳ͘Ϭ ƉƉď Ϭ ʹ ϳ͘ϯ ƉƉď ,ĞĂůƚŚǇ

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ϳ͘ϴ ĨĞĞƚ DŽƌĞ ƚŚĂŶ ϲ͘ϱ ĨĞĞƚ ,ĞĂůƚŚǇ

Ɖ, ϴ͘ϭ ^͘h͘ ϳ͘Ϭ ʹ ϵ͘Ϭ ^͘h͘ ,ĞĂůƚŚǇ

dŽƚĂů �ŝƐƐŽůǀĞĚ ^ŽůŝĚƐ ϯϳϰ ƉƉŵ Ϭ ʹ ϭ͕ϬϬϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ

�ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ϳϰϴ ƉƉŵ Ϭ ʹ ϭ͕ϱϬϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ

�ůŬĂůŝŶŝƚǇ ϭϯϮ ƉƉŵ ϭϬϬ ʹ ϮϱϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ

^ƵůĨĂƚĞ ϭϯ͘Ϯ ƉƉŵ ϯ ʹ ϯϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ

&ůƵŽƌŝĚĞ Ϭ͘Ϭϵ ƉƉŵ Ϭ͘Ϭϭ ʹ Ϭ͘ϯϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ

�ŚůŽƌŝĚĞ ϭϮϲ ƉƉŵ Ϭ ʹ ϮϯϬ ƉƉŵ ,ĞĂůƚŚǇ



Ϯ

zĞĂƌͲ�ŶĚ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
/ƐůĂŶĚ >ĂŬĞ͛Ɛ ǁĂƚĞƌ ƋƵĂůŝƚǇ ǁĂƐ ĞǆĐĞůůĞŶƚ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͘ dŚĞ ƐĞĂƐŽŶ ĂǀĞƌĂŐĞ ĨŽƌ Ăůů ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ǁĞƌĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ
ƌĂŶŐĞƐ ĞǆĐĞƉƚ ĨŽƌ dŽƚĂů WŚŽƐŚƉŽƌƵƐ͕ ǁŚŝĐŚ ǁĂƐ ƐůŝŐŚƚůǇ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ͘

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ �ŝƐƐŽůǀĞĚ KǆǇŐĞŶ
dŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ǁĂƚĞƌ ǁĂƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ƌŽƐĞ
ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ŝŶ :ƵŶĞ ĂŶĚ ƐƚĂǇĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ �ƵŐƵƐƚ͘ �ŽůĚĞƌ ǁĂƚĞƌ ĐĂŶ ŚŽůĚ ŵŽƌĞ ŽǆǇŐĞŶ͕ ƐŽ ĐŽŽůĞƌ ǁĂƚĞƌ ŝƐ
ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ ĨŽƌ ŚĞĂůƚŚǇ ůĂŬĞ ĞĐŽůŽŐǇ͘ �ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ ƚŚĞ �ŝƐƐŽůǀĞĚ KǆǇŐĞŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƐƚĂǇĞĚ
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƐƵŵŵĞƌ͘

tĞ ĂůƐŽ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞƉƚŚƐ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ Ă ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƉƌŽĨŝůĞ͘ dŚŝƐ ĚĂƚĂ ƐŚŽǁƐ ŚŽǁ ƚŚĞ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĐŚĂŶŐĞĚ ǁŝƚŚ ĚĞƉƚŚ ĂŶĚ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ Ă ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ ǁĂƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ŐƌĂƉŚ ďĞůŽǁ
ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ǁĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ ŝŶ ϮϬϭϴ͘ dŚŝƐ ƐƵŵŵĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ Ă ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͕ ďĞƚǁĞĞŶ ƚĞŶ ĂŶĚ
ƚǁĞŶƚǇ ĨĞĞƚ͘ /Ŷ ƚŚĞ ƐƉƌŝŶŐ͕ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ƐƚĞĂĚŝůǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ƚŽ ƚŚĞ ůĂŬĞ ďŽƚƚŽŵ͘

tĞ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ǀŽůƵŵĞ Ăƚ ĞĂĐŚ ĚĞƉƚŚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă ǀŽůƵŵĞ ǁĞŝŐŚƚĞĚ ĂǀĞƌĂŐĞ͘ dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ
ŽĨ ƚŚŽƐĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŐƌĂƉŚ ďĞůŽǁ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽǀĞƌ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕
ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ƐƚĞĂĚǇ͘

dŚĞ ĚĞƉƚŚ ƉƌŽĨŝůĞ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǁĂƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ƚĂŬĞŶ ĨŽƌ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ͘ dŚŝƐ ĂůůŽǁĞĚ ƵƐ ƚŽ
ƐĞĞ ŚŽǁ ƚŚĞ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĐŚĂŶŐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘ tĞ ĂůƐŽ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ
ĂŶĚ ǀŽůƵŵĞ Ăƚ ĞĂĐŚ ĚĞƉƚŚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă ǀŽůƵŵĞ ǁĞŝŐŚƚĞĚ ĂǀĞƌĂŐĞ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽǀĞƌ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ
ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ůĂŬĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘



ϯ

EƵƚƌŝĞŶƚƐ͕ WůĂŶƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ
EƵƚƌŝĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĂƌĞ ƚŚĞ ĨƵĞů ĨŽƌ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ DĞĂƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞǀĞĂůƐ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĨŽƌ ŶƵŝƐĂŶĐĞ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ŝƐ Ă ŵĂũŽƌ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ĂƋƵĂƚŝĐ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͕ ƐŽ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ůŽǁ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ dŚĞ dŽƚĂů WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ǁĂƐ ĞůĞǀĂƚĞĚ ŝŶ �Ɖƌŝů͕ DĂǇ͕ ĂŶĚ :ƵŶĞ ƚŚĞŶ
ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ŝŶ ůĂƚĞ ƐƵŵŵĞƌ͘ WŚŽƐƉŚĂƚĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ƵƐĂďůĞ ƚŽ ƉůĂŶƚƐ͕ ǁĂƐ
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ĨŽƌ Ăůů ƐĂŵƉůĞƐ ĂŶĚ ƚĞƐƚƐ͘

dŚĞ ĚĞƉƚŚ ƉƌŽĨŝůĞ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǁĂƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ƚĂŬĞŶ ĨŽƌ ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͘ dŚŝƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ŚŽǁ
ƚŚŝƐ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐŚĂŶŐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘ tĞ ĂůƐŽ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǀŽůƵŵĞ
Ăƚ ĞĂĐŚ ĚĞƉƚŚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă ǀŽůƵŵĞ ǁĞŝŐŚƚĞĚ ĂǀĞƌĂŐĞ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽǀĞƌ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƚŚĞ
ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ůĂŬĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ǁĞ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ǀŽůƵŵĞ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ
ůŽĂĚ͘ dŚŝƐ ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ͘ KƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ƚŽƵƚƐ ϭ ƉŽƵŶĚ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĐĂŶ ƐƵƉƉŽƌƚ ϱϬϬ ƉŽƵŶĚƐ ŽĨ
ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͕ ƐŽ ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ůŽĂĚ ŽĨ ϲϱϴ ƉŽƵŶĚƐ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĐŽƵůĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ĂůŵŽƐƚ ϭϲϱ ƚŽŶƐ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ͊

EŝƚƌĂƚĞ ŝƐ ĂŶŽƚŚĞƌ ŵĂũŽƌ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ĨŽƌ ĂƋƵĂƚŝĐ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ dŚĞ ŶŝƚƌĂƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ
ƌĂŶŐĞ ƚŚŝƐ ƐƵŵŵĞƌ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ƚĂŬĞ
ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ ĞǆĐĞƐƐ ĨĞƌƚŝůŝǌĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘

tĞ ĂůƐŽ ŵĞĂƐƵƌĞĚ �ŚůŽƌŽƉŚǇůů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝƐ Ă ƌĞůŝĂďůĞ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ ŽĨ ƉůĂŶƚ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĨŽƌ
ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ŝƐ ďĞůŽǁ ϳ͘ϯ ƉĂƌƚƐ ƉĞƌ ďŝůůŝŽŶ͘ dŚĞ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ůĞǀĞů ƚŽ ƐƚĂƌƚ ƚŚĞ
ƐƵŵŵĞƌ͕ ďƵƚ ĐƌĞĞƉĞĚ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ŝŶ :ƵŶĞ ĂŶĚ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ĞůĞǀĂƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ �ƵŐƵƐƚ͘ dŚĞ ĂďƵŶĚĂŶƚ ƉůĂŶƚ
ŐƌŽǁƚŚ ĂŶĚ ŵŽĚĞƌĂƚĞ ĂůŐĂĞ ŐƌŽǁƚŚ ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞƐĞ ƌĞƐƵůƚƐ͘



ϰ

� ŵĂũŽƌ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ ŽŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ǁĂƚĞƌ ĐůĂƌŝƚǇ͘ �ĞĨŽƌĞ ĂůŐĂĞ ĨŽƌŵƐ ƚŚĞ ŐƌĞĞŶ ŵĂƚƐ ŽĨ
͞ƐĐƵŵ͟ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘ �ůŐĂĞ ĨůŽĂƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐĂŶ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ǁĂƚĞƌ ĐůĂƌŝƚǇ
ĞǀĞŶ ďĞĨŽƌĞ ǇŽƵ ƐĞĞ Ă ƚŝŶƚ ŽĨ ŐƌĞĞŶ͘ dŚŝƐ ǇĞĂƌ͕ ƚŚĞ dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂǀĞƌĂŐĞĚ Ă ĚĞƉƚŚ ŽĨ ϳ͘ϴ ĨĞĞƚ͘ dŚĞ �Ɖƌŝů
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ǁĂƐ ůŽǁ͕ ďƵƚ ĐůĂƌŝƚǇ ǁĂƐ ǀĞƌǇ ŐŽŽĚ ŝŶ DĂǇ ƚŚƌŽƵŐŚ :ƵůǇ͘ �ůĞĂƌĞƌ ǁĂƚĞƌ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ
ĂƚƚƌŝďƵƚĞ͕ ďƵƚ ŝƚ ĂůƐŽ ĂůůŽǁƐ ŵŽƌĞ ƐƵŶůŝŐŚƚ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ďŽƚƚŽŵ ƚŽ ĨƵĞů ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘

dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚŝĐĞƐ
/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ďĞƚƚĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕ ƉůĂŶƚ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĐůĂƌŝƚǇ͕ ůŝŵŶŽůŽŐŝƐƚƐ ƵƐĞ
dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚŝĐĞƐ ;d^/Ϳ ƚŽ ƐĐŽƌĞ ĞĂĐŚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĞ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞŵ͘ /Ŷ ŐĞŶĞƌĂů͕ ůŽǁĞƌ
ƐĐŽƌĞƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ůĞƐƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ůĂŬĞ͘ dŚĞ d^/Ɛ ĨŽƌ /ƐůĂŶĚ >ĂŬĞ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ ǁĞƌĞ͗

�ĂƚĞŐŽƌǇ tĂƚĞƌ YƵĂůŝƚǇ WĂƌĂŵĞƚĞƌ
dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚĞǆ
;ƐĞĂƐŽŶ ĂǀĞƌĂŐĞͿ �ůĂƐƐŝĨĐŝĂƚŝŽŶ

EƵƚƌŝĞŶƚƐ dŽƚĂů WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ϳϭ ,ǇƉĞƌĞƵƚƌŽƉŚŝĐ
WůĂŶƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ �ŚůŽƌŽƉŚǇůů ϰϵ DĞƐŽƚƌŽƉŚŝĐ
�ůĂƌŝƚǇ dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ϰϵ DĞƐŽƚƌŽƉŚŝĐ

dŚĞ d^/ ĨŽƌ ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĂƐ ŚǇƉĞƌĞƵƚƌŽƉŚŝĐ͕ Žƌ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ͕ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ ƚŽ ĨƵĞů ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ dŚĞ d^/ ĨŽƌ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ǁĂƐ ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ŝŶĚĞǆ͘ dŚŝƐ
ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ĚĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕ ƚŚĞ ƉůĂŶƚƐ ǁĞƌĞ ŶŽƚ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞůƐ ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŶƵƚƌŝĞŶƚ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ ĚƵĞ͕ ŝŶ ƉĂƌƚ͕ ƚŽ ƚŚĞ ƉůĂŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ &ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ d^/ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ
ŵĂƚĐŚĞĚ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶĚĞǆ ĂŶĚ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĂƐ ŵĞƐŽƚƌŽƉŚŝĐ͘ dŚŝƐ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐůĂƌŝƚǇ ǁĂƐ
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞ ĐůĂƌŝƚǇ ǁĂƐ ŶŽƚ ĚĞŐƌĂĚĞĚ ďǇ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ
ƐŽůŝĚƐ Žƌ ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ ƉĂƌƚŝĐůĞƐ͘

tĂƚĞƌ �ŚĞŵŝƐƚƌǇ WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ďĂƐŝĐ ǁĂƚĞƌ ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ ǁĂƚĞƌ͘ ^ŚŝĨƚƐ ŝŶ ƚŚĞƐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ĐĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŵĂũŽƌ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘

dŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ƚĞƐƚƐ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͘ dŚŝƐ ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ Ɖ, ĚŝĚ ŶŽƚ
ĨůƵĐƚƵĂƚĞ ƚŽ Ă ƉŽŝŶƚ ŽĨ ĐŽŶĐĞƌŶ ĚĞƐƉŝƚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ͕ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ͕ ĂŶĚ ƌĂŝŶĨĂůů͘

dŚĞ ĚĞƉƚŚ ƉƌŽĨŝůĞ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǁĂƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ ĨŽƌ Ɖ,͘ dŚŝƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ŚŽǁ ƚŚŝƐ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ĐŚĂŶŐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘ tĞ ĂůƐŽ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ƌĞĂĚŝŶŐƐ ĂŶĚ ǀŽůƵŵĞ Ăƚ ĞĂĐŚ ĚĞƉƚŚ ƚŽ
ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă ǀŽůƵŵĞ ǁĞŝŐŚƚĞĚ ĂǀĞƌĂŐĞ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽǀĞƌ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƚŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ůĂŬĞ
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘



ϱ

dŚĞ dŽƚĂů �ŝƐƐŽůǀĞĚ ^ŽůŝĚƐ ;d�^Ϳ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƐƵŵŵĞƌ͕ ƐŚŽǁŝŶŐ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ
ůŽǁ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͘ dŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ŝŶĐůƵĚĞƐ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕ ƐĂůƚƐ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕
ƐŽ ŝƚ ŝƐ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ůŽǁ͘

�ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇŵĞĂƐƵƌĞƐ ŝŽŶŝĐ ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ƵƐƵĂůůǇ ĨŽůůŽǁƐ ƚŚĞ d�^͘ dŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŚĞ
ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘ ^Ž͕ ŝƚ ŝƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽ ƐĂůƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĞǆĐĞůůĞŶƚ
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͘ dŚĞ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ǁĂƐ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚĚůĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͕ ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ Ă ŶŽƌŵĂů ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŝŽŶŝĐ
ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĂŶĚ ŶŽ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĐŽŶĐĞƌŶ ŽĨ ƐĂůƚƐ͘

�ůŬĂůŝŶŝƚǇŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽŶĞ ƐĂůƚ͕ �ĂůĐŝƵŵ �ĂƌďŽŶĂƚĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ƚŽ ƚŚĞ ĂƋƵĂƚŝĐ
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘ dŚĞ ĐĂƌďŽŶĂƚĞ ŝŽŶƐ ĂƌĞ ĂďůĞ ƚŽ ĂĐĐĞƉƚ ƉƌŽƚŽŶƐ ĨƌŽŵ ĂĐŝĚƐ͕ ŵĂŬŝŶŐ ŝƚ Ă ŶĂƚƵƌĂů ďƵĨĨĞƌ͘ dŚŝƐ ŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ
ĂƐ ĂĐŝĚŝĐ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ůĂŬĞ͕ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶĂƚĞ ŝƐ ĂďůĞ ƚŽ ďƵĨĨĞƌ ĂŐĂŝŶƐƚ ƐĞǀĞƌĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ Ɖ, ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ƉŽƐĞ Ă
ƚŚƌĞĂƚ ƚŽ ƚŚĞ ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘ dŚĞ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ ǁĂƐ Ăƚ Ă ŚĞĂůƚŚǇ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ Ăůů ƚĞƐƚƐ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͘

WŽůůƵƚĂŶƚƐ
dŚĞ ůĂŬĞ ǁĂƐ ƚĞƐƚĞĚ ĨŽƌ ^ƵůĨĂƚĞ͕ &ůƵŽƌŝĚĞ͕ ĂŶĚ �ŚůŽƌŝĚĞ ĂƐ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ ŽĨ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ dŚĞƐĞ ŵŽůĞĐƵůĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ŶĂƚƵƌĂůůǇ͕ ďƵƚ ĞůĞǀĞǀĂƚĞĚ ůĞǀĞůƐ ĐĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ ĂŶĚ ŵĂǇ
ƉŽƐĞ Ă ƌŝƐŬ ƚŽ ƚŚĞ ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘ �ůů ƚŚƌĞĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ǁĞƌĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞŝƌ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞƐ ĨŽƌ Ăůů ƚĞƐƚƐ͘

dŚĞ ĚĞƉƚŚ ƉƌŽĨŝůĞ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǁĂƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ ĨŽƌ ĐŚůŽƌŝĚĞ͘ dŚŝƐ ĂůůŽǁĞĚ ƵƐ ƚŽ ƐĞĞ
ŚŽǁ ƚŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ĐŚĂŶŐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘ tĞ ĂůƐŽ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ĂŶĚ ǀŽůƵŵĞ Ăƚ ĞĂĐŚ ĚĞƉƚŚ
ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă ǀŽůƵŵĞ ǁĞŝŐŚƚĞĚ ĂǀĞƌĂŐĞ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽǀĞƌ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƚŚĞ ĐŚůŽƌŝĚĞ ŝŶ ƚŚĞ
ůĂŬĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ƐůŝŐŚƚůǇ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ ǁĞ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŚůŽƌŝĚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ǀŽůƵŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ ƚŚĞ ůĂŬĞ͛Ɛ ĐŚůŽƌŝĚĞ
ůŽĂĚ͘ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ŽƵƌ ƚĞƐƚŝŶŐ͘ dŚŝƐ ƋƵĂŶƚŝĨŝĞƐ ƚŚĞ
ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ĐŚůŽƌŝĚĞ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘



ϲ

,ŝƐƚŽƌŝĐĂů dƌĞŶĚƐ

dŚĞ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ƚƌĞŶĚ ĨŽƌ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǁĂƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĨůĂƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ϮϬϭϴ ƐĞĂƐŽŶ ĂǀĞƌĂŐĞ ǁĂƐ ƌŝŐŚƚ ŽŶ ƚƌĂĐŬ͘
tĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ƵƉŽŶ Ăŝƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĂƚĞƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ƚĞƐƚŝŶŐ͘ &Žƌ ƚŚĂƚ ƌĞĂƐŽŶ͕
>ĂŬĞWƌŽ ƚƌŝĞĚ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ƐŝŵŝůĂƌ ĚĂƚĞƐ ĨŽƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ĞĂĐŚ ǇĞĂƌ͘ dŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĐŽŶĐĞƌŶ ǁŝƚŚ ǁĂƌŵĞƌ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ
ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ŽǆǇŐĞŶ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ ϰ͘Ϭ ʹ ϭϮ͘Ϭ ŵŐͬ>

�ŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǀĂƌŝĞĚ ďƵƚ ĨŽůůŽǁĞĚ Ă ĨůĂƚ ƚƌĞŶĚ ƚŚĂƚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƐƚĞĂĚǇ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘
�ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǀĂƌŝĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ ĂůǁĂǇƐ ďĞĞŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŽǆǇŐĞŶ ĨŽƌ Ă
ŚĞĂůƚŚǇ ĂƋƵĂƚŝĐ ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘

>ĂŬĞ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ;�&Ϳ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϱϭ͘Ϭ ϲϵ͘Ϯ ϳϲ͘ϰ ϳϴ͘ϰ ϳϱ͘ϵ
�ĂƐƚ ϰϵ͘Ϯ ϲϴ͘ϴ ϳϲ͘Ϯ ϳϴ͘Ϭ ϳϱ͘ϯ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϲϵ͘ϴ

�ŝƐƐŽůǀĞĚ KǆǇŐĞŶ ;ŵŐͬ>Ϳ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϵ͘ϭ ϴ͘ϱ ϳ͘ϰ ϲ͘ϰ ϲ͘ϵ
�ĂƐƚ ϵ͘ϰ ϴ͘ϳ ϳ͘ϯ ϲ͘ϰ ϲ͘ϲ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϳ͘ϳ



ϳ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϭϬϬ ƉƉď

>ĂŬĞƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ ƚŚĞ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚŚĂƚ ĨůŽǁ ŝŶƚŽ ŝƚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͘ ^ŝŶĐĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ďĞŐĂŶ
ŝŶ ϮϬϬϯ͕ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚ ĨŽƌ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ǁĂƚĞƌ ƚƌĂĐŬĞĚ ƵƉǁĂƌĚ͘ dŚĞ ϮϬϬϴ ĂŶĚ ϮϬϬϵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ŽƚŚĞƌ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ƚĞƐƚŝŶŐ͕ ǁŚŝĐŚ ƉƵůůĞĚ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚůŝŶĞ ƵƉ͘ ^ŝŶĐĞ ϮϬϭϬ ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ
ƐƚĞĂĚŝůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͕ ƐůŝƉƉŝŶŐ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ŝŶ ϮϬϭϴ͘

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ǁĂǇƐ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ŚĂƌǀĞƐƚŝŶŐ ĂŶĚ ŚĞĂǀǇ ƌĂŝŶ ĞǀĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ĐƌĞĂƚĞ ĞǆĐĞƐƐ
ĨůŽǁ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ŵƵĐŚ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĞǆĐĞƐƐ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ ĨƌŽŵ ĞŶƚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ &Žƌ ƚŚŝƐ ƌĞĂƐŽŶ͕ ŝƚ ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŚĂƚ
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĨĞƌƚŝůŝǌĞ ĂŶĚ ƵƐĞ ƚŚĞŝƌ ůĂŶĚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĨƌŽŵ ƌĞĂĐŚŝŶŐ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϭϬϬ ƉƉď

WŚŽƐƉŚĂƚĞ ŝƐ ŽŶĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ƚŚĂƚ ŝƐ ƵƐĂďůĞ ďǇ ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ͘ ^Ž͕ ĂƐ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞƐ͕
ƐŽ ƚŽŽ ǁŝůů ƚŚĞ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ĚĂƚĂ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ͕ ƐŽ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚůŝŶĞ ƌĞĨůĞĐƚĞĚ ƚŚĞ
ĐŚĂŶŐĞƐ ŽŶůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞǀĞŶ ǇĞĂƌƐ ŽĨ >ĂŬĞWƌŽ͛Ɛ ƚĞƐƚŝŶŐ͘ dŚĞ ƚƌĞŶĚ ǁĂƐ ƵƉǁĂƌĚ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ͘

dŽƚĂů WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ;ƉƉďͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϭϰϬ ϭϮϬ ϭϬϬ ϵϬ ϵϬ
�ĂƐƚ ϭϮϬ ϭϬϬ ϭϭϬ ϵϬ ϭϬϬ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϭϬϲ
dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚĞǆ ϳϭ

WŚŽƐƉŚĂƚĞ ;ƉƉďͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϭϬ ϰϬ ϰϬ ϰϬ ϰϬ
�ĂƐƚ ϮϬ ϰϬ ϱϬ ϰϬ ϱϬ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϯϳ



ϴ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϭ͕ϬϬϬ ƉƉď

EŝƚƌĂƚĞ ŝƐ ĂŶŽƚŚĞƌ ŵĂũŽƌ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ƚŚĂƚ ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞƐ ŝŶ ůĂŬĞƐ͘ dŚĞ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ƚƌĞŶĚ ĨŽƌ ŶŝƚƌĂƚĞ ŝƐ ĚŽǁŶǁĂƌĚ͕ ĚƵĞ ƚŽ
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ ůŽǁĞƌ ǀĂůƵĞƐ ƐŝŶĐĞ ϮϬϭϮ ĂŶĚ ĚĞƐƉŝƚĞ ǁŝůĚ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ƚĞƐƚŝŶŐ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ĨĞƌƚŝůŝǌĞ ĂŶĚ ƵƐĞ ƚŚĞŝƌ ůĂŶĚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŶŝƚƌĂƚĞƐ ĨƌŽŵ ƌĞĂĐŚŝŶŐ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϳ͘ϯ ƉƉď

dŚĞ ůŝŶĞĂƌ ƚƌĞŶĚ ĨŽƌ �ŚůŽƌŽƉŚǇůů ǁĂƐ ƐůŝŐŚƚůǇ ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽǁ Ă ƐƚƌŽŶŐ
ĐǇĐůŝĐĂů ƉĂƚƚĞƌŶ͘ �ǆĐĞƉƚ ĨŽƌ ϮϬϬϴ͕ ƚŚĞ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ƌĞŵĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ͘ �ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƚŚĞ ƉůĂŶƚ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁŝůů ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƐƵƉƉƌĞƐƐ ƚŚĞ ĂůŐĂĞ ĂŶĚ ƉůĂŶƚƐ ƚŽ ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ ůĞǀĞůƐ͘ �ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƚŽ
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůůǇ ŚĂƌǀĞƐƚ ĂƋƵĂƚŝĐ ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ ŚĞƌďŝĐŝĚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĚĞŶƐĞ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƐƉĞĐŝĞƐ ǁŝůů ŚĞůƉ ŬĞĞƉ
ƚŚĞ ƉůĂŶƚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ƚŽ ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ ůĞǀĞůƐ͘

�ŶŽƚŚĞƌ ŬĞǇ ƚŽ ůŝŵŝƚŝŶŐ ƉůĂŶƚ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝƐ ƚŽ ƐůŽǁ ƚŚĞ ŝŶĨůƵǆ ŽĨ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ ĨƌŽŵ ďŽƚŚ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĂŶĚ
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͘ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ůĂŶĚ ƵƐĞ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĨĞƌƚŝůŝǌŝŶŐ͕ ǁŝůů ůŝŵŝƚ ƚŚĞ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ ĞŶƚĞƌŝŶŐ
ƚŚĞ ůĂŬĞ͕ ƐƚĂƌǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽŽĚ ƚŚĞǇ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ŐƌŽǁƚŚ͘

EŝƚƌĂƚĞ ;ƉƉďͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϯϱϮ ϰϰϬ ϱϮϴ ϰϴϰ ϰϰϬ
�ĂƐƚ ϯϬϴ ϱϮϴ ϰϴϰ ϱϮϴ ϱϮϴ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϰϲϮ

�ŚůŽƌŽƉŚǇůů ;ƉƉďͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϯ͘ϳ ϱ͘Ϭ ϴ͘ϰ ϵ͘Ϯ ϳ͘ϰ
�ĂƐƚ ϰ͘ϭ ϱ͘ϳ ϭϬ͘ϰ ϴ͘ϭ ϳ͘ϵ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϳ͘Ϭ
dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚĞǆ ϰϵ



ϵ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ х ϲ͘ϱ ĨĞĞƚ

>ĞƐƐ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů ŐĞŶĞƌĂůůǇ ůĞĂĚƐ ƚŽ ŚŝŐŚĞƌ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͘ �ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ĚŽǁŶǁĂƌĚ ƚƌĞŶĚ ŽĨ ĐŚůŽƌŽƉŚǇůů͕ ƚŚĞ
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂůƐŽ ƚƌĞŶĚĞĚ ĚŽǁŶ͘ /Ŷ ϮϬϭϰ͕ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƚĞƐƚƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ƚŚĞ ďƌŽǁŶ ĐŽůŽƌ ŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƐƵŵŵĞƌ ǁĂƐ ĚƵĞ
ƚŽ ŚŝŐŚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂůŐĂĞ WůĂŶŬƚŽƚŚƌŝǆ͘ dŚĞ ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ŝƐ Ă ĐŽŶĐĞƌŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂŬĞ͘ /ƚ ƌƵŝŶƐ
ƚŚĞ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ ĂŶĚ ĐĂŶ ƉŽƐĞ Ă ƚŚƌĞĂƚ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ƐǁŝŵŵĞƌƐ ĐĂŶŶŽƚ ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ
ũƵĚŐĞ ĚĞƉƚŚ Žƌ ƐĞĞ ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ ϳ͘Ϭ ʹ ϵ͘Ϭ ^͘h͘

dŚĞ Ɖ, Ăƚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ƚƌĞŶĚĞĚ ƐůŝŐŚƚůǇ ĚŽǁŶǁĂƌĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ůŽŽŬ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚ
ƚŽ ĨůĂƚƚĞŶ ǁŝƚŚ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ǇĞĂƌƐ ŽĨ ĚĂƚĂ͘ ^ŽŵĞ ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕ ďƵƚ ŵĂũŽƌ ƐŚŝĨƚƐ Žƌ ĐŚĂŶŐĞƐ ďĞǇŽŶĚ ƚŚĞ
ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ŵĂǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ůĂƌŐĞƌ ƉƌŽďůĞŵ͘

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ;ĨĞĞƚͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ Ϯ͘ϵ ϳ͘ϳ ϴ͘ϴ ϵ͘ϴ ϲ͘ϵ
�ĂƐƚ ϯ͘ϭ ϵ͘ϯ ϭϭ͘ϱ ϭϭ͘ϱ ϲ͘ϰ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϳ͘ϴ
dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ /ŶĚĞǆ ϰϵ

Ɖ, ;^ƚĂŶĚĂƌĚ hŶŝƚƐͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϴ͘ϯ ϴ͘ϰ ϴ͘ϯ ϴ͘Ϭ ϳ͘ϱ
�ĂƐƚ ϴ͘ϯ ϴ͘ϴ ϳ͘ϵ ϴ͘Ϭ ϳ͘ϴ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϴ͘ϭ



ϭϬ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϭ͕ϬϬϬ ƉƉŵ

dŚĞ ƚŽƚĂů ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ƐŽůŝĚƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐůŽǁůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͕ ƐŚŽǁŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ŝƐ ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŶŐ ŵŽƌĞ
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘ �ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƚŽ ŚĂƌǀĞƐƚ ǁŝůů ƌĞŵŽǀĞ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ůĂŬĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕ ĂƐ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ďŽƵŶĚ
ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉůĂŶƚ ďŝŽŵĂƐƐ͘ &ĞǁĞƌ ƉůĂŶƚƐ ĂůƐŽ ĂůůŽǁƐ ĞĂƐŝĞƌ ĂŶĚ ĨĂƐƚĞƌ ǁĂƚĞƌ ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕ ǁŚŝĐŚ ƉƌĞǀĞŶƚƐ ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ
ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĨůƵƐŚŝŶŐ ŽĨ ĞǆĐĞƐƐ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘

>ŝŬĞ ƚŚĞ d�^͕ �ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͘ �ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ŝƐ Ă ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŽĨ d�^ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŚĞ
ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŝŽŶŝĐ ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ;ǁŚŝĐŚ ĐŽŶĚƵĐƚ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͖ ƵƐƵĂůůǇ ƐĂůƚƐͿ͘ tĞ ǁŝůů ůŽŽŬ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƚƌĞŶĚ ƚŽ
ƐůŽǁ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ƚĞƐƚŝŶŐ͘

dŽƚĂů �ŝƐƐŽůǀĞĚ ^ŽůŝĚƐ ;ƉƉŵͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϯϵϭ ϯϵϬ ϯϲϵ ϯϲϱ ϯϱϱ
�ĂƐƚ ϯϵϬ ϯϴϵ ϯϲϴ ϯϲϰ ϯϱϵ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϯϳϰ

�ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ;ђ^Ϳ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϳϴϮ ϳϳϵ ϳϯϵ ϳϮϵ ϳϭϮ
�ĂƐƚ ϳϴϭ ϳϳϵ ϳϯϱ ϳϮϴ ϳϭϴ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϳϰϴ



ϭϭ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϮϱϬ ƉƉŵ

�ůŬĂůŝŶŝƚǇ ǁĂƐ ĨŝƌƐƚ ƚĞƐƚĞĚ ŝŶ ϮϬϭϮ͕ ƐŽ ƚŚĞ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ĚĂƚĂ ŝƐ ůŝŵŝƚĞĚ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ƐĞǀĞŶ ǇĞĂƌƐ͕ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ ƐůŽǁůǇ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ ĂƌĞ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ƚŽ ƚŚĞ ůĂŬĞ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ŶĂƚƵƌĂů ďƵĨĨĞƌƐ͘ �ůƐŽ͕ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ
ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ƚŽƚĂů ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ƐŽůŝĚƐ ĂŶĚ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ ϯ ʹ ϯϬ ƉƉŵ

^ƵůĨĂƚĞ ŚĂƐ ŶŽƚ ĐŚĂŶŐĞĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ƐŝŶĐĞ ϮϬϬϮ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ƐƚĂǇ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ
ĂŶĚ ĂŶǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ǁŝůů ďĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘

�ůŬĂůŝŶŝƚǇ ;ƉƉŵͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϭϰϱ ϭϰϭ ϭϯϬ ϭϭϳ ϭϬϱ
�ĂƐƚ ϭϱϭ ϭϰϴ ϭϯϴ ϭϮϳ ϭϭϯ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϭϯϮ

^ƵůĨĂƚĞ ;ƉƉŵͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϭϮ͘ϵ ϭϮ͘ϵ ϭϯ͘ϲ ϭϯ͘Ϭ ϭϯ͘ϯ
�ĂƐƚ ϭϮ͘ϲ ϭϯ͘ϲ ϭϮ͘ϵ ϭϯ͘ϭ ϭϰ͘Ϯ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϭϯ͘Ϯ



ϭϮ

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ͘Ϭϭ ʹ Ϭ͘ϯϬ ƉƉŵ

&ůƵŽƌŝĚĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƐŝŶĐĞ ƚĞƐƚŝŶŐ ďĞŐĂŶ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ƐƚĂǇ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ
ĂŶĚ ĂŶǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ǁŝůů ďĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘

dĂƌŐĞƚ ZĂŶŐĞ͗ Ϭ ʹ ϮϯϬ ƉƉŵ

dŚĞ ƚƌĞŶĚ ůŝŶĞ ĨŽƌ �ŚůŽƌŝĚĞ ǁĂƐ ĨůĂƚ͕ ďƵƚ ƌĞĐĞŶƚ ǇĞĂƌƐ ǁĞƌĞ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚ͘ tŝƚŚ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ĂďŽƵƚ ƌŽĂĚ ƐĂůƚ
ĞŶƚĞƌŝŶŐ ůĂŬĞƐ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ƌĞŵĂŝŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ƌĂŶŐĞ ĂŶĚ ĂŶǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ǁŝůů ďĞ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘

&ůƵŽƌŝĚĞ ;ƉƉŵͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘ϭϬ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘ϭϬ
�ĂƐƚ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘ϭϬ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘ϭϬ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ Ϭ͘Ϭϵ

�ŚůŽƌŝĚĞ ;ƉƉŵͿ
�Ɖƌŝů DĂǇ :ƵŶĞ :ƵůǇ �ƵŐƵƐƚ

tĞƐƚ ϭϯϯ ϭϮϴ ϭϮϭ ϭϭϵ ϭϬϵ
�ĂƐƚ ϭϯϴ ϭϯϱ ϭϮϵ ϭϮϲ ϭϮϬ

^ĞĂƐŽŶ �ǀĞƌĂŐĞ ϭϮϲ



ϭϯ

�ŶĂůǇƐŝƐ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ dŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ĂĨĨĞĐƚƐ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŽǆǇŐĞŶ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ĚŝƐƐŽůǀĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͘ dŚĞ

ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞ ǁĂƚĞƌƐ ŝƐ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ͘

�ŝƐƐŽůǀĞĚ KǆǇŐĞŶ͗ �͘K͘ ŝƐ Ă ŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŽǆǇŐĞŶ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͘ dŚŝƐ ŽǆǇŐĞŶ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĨŝƐŚ
ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĂŶŝŵĂůƐ ĨŽƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ �K͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĂǇ
ĂŶĚ ĞĂƌůǇ ĞǀĞŶŝŶŐ͘ �ŶŝŵĂůƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƌĞƐƉŝƌŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ ĐŽŶƐƵŵĞ ƚŚĞ ŽǆǇŐĞŶ͕ ŵŽƐƚůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ĚĂǇ͘ KǆǇŐĞŶ ŝƐ ĂůƐŽ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ǁĂǀĞ ĂĐƚŝŽŶ͕ ƌĂŝŶ͕ ĨŽƵŶƚĂŝŶƐ ĂŶĚ ĂĞƌĂƚŽƌƐ͘

dŽƚĂů WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͗ WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŶƵƚƌŝĞŶƚ ĨŽƌ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ϭϬϬ ƉƉď
ĐĂŶ ŝŵƉĂŝƌ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ŶƵŝƐĂŶĐĞ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ŐƌŽǁƚŚ͘

WŚŽƐƉŚĂƚĞƐ͗ WŚŽƐƉŚĂƚĞ ŝƐ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ƉŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ ƚŚĂƚ ŝƐ ŵŽƐƚ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ͘

EŝƚƌĂƚĞ͗ EŝƚƌŽŐĞŶ ŝƐ ĂůƐŽ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ͘ EŝƚƌĂƚĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ ĨŽƌŵ ŽĨ ŶŝƚƌŽŐĞŶ ŝŶ ǁĂƚĞƌ͘
�ǆĐĞƐƐŝǀĞ ŶŝƚƌĂƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŵĂǇ ĂůƐŽ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘

�ŚůŽƌŽƉŚǇůůͲĂ͗ �ŚůŽƌŽƉŚǇůůͲĂ ŝƐ Ă ĚŝƌĞĐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŐƌĞĞŶ ƉŝŐŵĞŶƚ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ďǇ ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ
ƉŚǇƚŽƉůĂŶŬƚŽŶ͘ dŚŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ ĂŶĚ ŝƐ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ Ă dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞ
/ŶĚĞǆ͘

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͗ dŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƚŽ ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽůƵŵŶ ŝƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ĂŶĚ
ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ ƉĂƌƚŝĐůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ĂĞƐƚŚĞƚŝĐĂůůǇ ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ ǁĂƚĞƌ ĂůůŽǁƐ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ůŝŐŚƚ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ůĂŬĞ ďĞĚ ĂŶĚ ŵĂǇ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ŐƌŽǁƚŚ͘

Ɖ,͗ Ɖ, ŝƐ Ă ŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ĂĐŝĚŝƚǇ Žƌ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ͘ Ɖ, ŝƐ Ă ŐĞŶĞƌĂů ŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ůĂŬĞ ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ ĐĂŶ ƌŽƵŐŚůǇ
ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ŽƚŚĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ ĂŶĚ ŚĂƌĚŶĞƐƐ͘

d�^͗ dŽƚĂů �ŝƐƐŽůǀĞĚ ^ŽůŝĚƐ ŝƐ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ Ăůů ŽƌŐĂŶŝĐ ĂŶĚ ŝŶŽƌŐĂŶŝĐ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ŝŶ Ă
ŵŽůĞĐƵůĂƌ Žƌ ŝŽŶŝǌĞĚ ƐƚĂƚĞ͘ ,ŝŐŚĞƌ ǀĂůƵĞƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƌŝĐŚĞƌ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ǁĂƚĞƌ͘
>ŽǁĞƌ ǀĂůƵĞƐ ƵƐƵĂůůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ĐůĞĂŶĞƌ ĂŶĚ ůĞƐƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ǁĂƚĞƌ͘

�ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͗ �ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ŝƐ Ă ŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ǁĂƚĞƌ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘ �ŝƐƐŽůǀĞĚ ŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ
ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕ ƚŚƵƐ d�^ ĂŶĚ �ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ĂƌĞ ĐůŽƐĞůǇ ƌĞůĂƚĞĚ͘

�ůŬĂůŝŶŝƚǇ͗ �ůŬĂůŝŶŝƚǇ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ƚŽ ŶĞƵƚƌĂůŝǌĞ ĂĐŝĚƐ͕ ŵĂŝŶůǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŚǇĚƌŽŐĞŶĂƚŝŽŶ ŽĨ
ĐĂƌďŽŶĂƚĞ ŝŽŶƐ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ ŝƐ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ĂƐ ͞ƉƉŵ ĂƐ �Ă�Kϯ͘͟ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŽƚŚĞƌ ďĂƐŝĐ
ŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ĐĂŶ ĂůƐŽ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ĂůŬĂůŝŶŝƚǇ͘

^ƵůĨĂƚĞ͗ ^ƵůĨĂƚĞ ŽĐĐƵƌƐ ŶĂƚƵƌĂůůǇ ĂƐ ŵŝŶĞƌĂůƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨĂƚĞ ĂŶĚ ŵĂŐŶĞƐŝƵŵ ƐƵůĨĂƚĞ͘ /Ŷ ĨƌĞƐŚ
ǁĂƚĞƌ͕ ƐƵůĨĂƚĞ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ Žƌ ƚŚŝƌĚ ŵŽƐƚ ĂďƵŶĚĂŶƚ ĂŶŝŽŶ͘ KƚŚĞƌ ƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ƐƵůĨĂƚĞ ŝŶĐůƵĚĞ
ǁĂƚĞƌ ŵĂƚĞƌŝĂů ĨƌŽŵ ƉƵůƉ ŵŝůůƐ͕ ƐƚĞĞů ŵŝůůƐ͕ ĨŽŽĚ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ ŵƵŶŝĐŝƉĂů ǁĂƐƚĞƐ͘
hŶĚĞƌ ůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ ƐƵůĨĂƚĞ ĐĂŶ ďǇ ƌĞĚƵĐĞĚ ƚŽ ŚǇĚƌŽŐĞŶ ƐƵůĨŝĚĞ ŐĂƐ͕ ǁŚŝĐŚ ƐŵĞůůƐ ůŝŬĞ
ƌŽƚƚĞŶ ĞŐŐƐ͘

&ůƵŽƌŝĚĞ͗ &ůƵŽƌŝĚĞ ŵĂǇ ŽĐĐƵƌ ŶĂƚƵƌĂůůǇ Žƌ ďĞ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ƉƵďůŝĐ ĚƌŝŶŬŝŶŐ ǁĂƚĞƌ ƐƵƉƉůŝĞƐ͘

�ŚůŽƌŝĚĞ͗ �ŚůŽƌŝĚĞ ŝƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂũŽƌ ĂŶŝŽŶƐ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ƐĞǁĂŐĞ͘ dŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĐŚůŽƌŝĚĞƐ ŵĂǇ ďĞ
ĚƵĞ ƚŽ ǁĂƚĞƌ ƉĂƐƐŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĂůƚ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌƚŚ Žƌ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕
ĚŽŵĞƐƚŝĐ ǁĂƐƚĞƐ͕ Žƌ ƌŽĂĚ ƐĂůƚ͘ dŚĞ ƐĂůƚ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǁĂƚĞƌ ĂĨĨĞĐƚƐ ƚŚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ ŽĨ ƉůĂŶƚ ĂŶĚ
ĂŶŝŵĂů ůŝĨĞ ŝŶ ĂŶ ĂƋƵĂƚŝĐ ƐǇƐƚĞŵ͕ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƐůĂƚ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ƚŽůĞƌĂƚĞ͘



ϭϰ

dƌŽƉŚŝĐ ^ƚĂƚĞƐ
KůŝŐŽƚƌŽƉŚŝĐ͗ tĂƚĞƌ ŝƐ ǀĞƌǇ ĐůĞĂƌ͘ EƵƚƌŝĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ůŽǁ͘ WůĂŶƚ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ĂƌĞ ĂůƐŽ ůŽǁ͘

^ƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŽǆǇŐĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ͕ ĐŽŽůĞƌ ǁĂƚĞƌƐ ĂůůŽǁƐ ĐŽůĚͲǁĂƚĞƌ ĨŝƐŚ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ
ƐĂůŵŽŶ ĂŶĚ ƚƌŽƵƚ͘

DĞƐŽƚƌŽƉŚŝĐ͗ tĂƚĞƌ ŝƐ ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ ĐůĞĂƌ͘ EƵƚƌŝĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ƐůŝŐŚƚůǇ ĞůĞǀĂƚĞĚ͘ WůĂŶƚ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ĂƌĞ
ƉƌĞƐĞŶƚ͕ ďƵƚ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŶŽƚ Ă ŶƵŝƐĂŶĐĞ͘ KǆǇŐĞŶ ĂŶĚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůĂŬĞ
ĂůůŽǁ ǁĂůůĞǇĞ ĂŶĚ ƉĞƌĐŚ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ͘

�ƵƚƌŽƉŚŝĐ͗ tĂƚĞƌ ŝƐ ŶŽƚ ĐůĞĂƌ ĚƵĞ ƚŽ ŚŝŐŚ ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ ůĞǀĞůƐ͕ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚƵƌďŝĚŝƚǇ͕ ĂŶĚ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ĂůŐĂů ŐƌŽǁƚŚ͘
dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŽǆǇŐĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ͕ ĐŽŽůĞƌ ǁĂƚĞƌƐ͕ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ůĂŬĞ ƚŽ ǁĂƌŵ ǁĂƚĞƌ ƐƉĞĐŝĞƐ͕ ƐƵĐŚ
ĂƐ ďĂƐƐ ĂŶĚ ďůƵĞŐŝůů͘

,ǇƉĞƌĞƵƚƌŽƉŚŝĐ͗ EƵƚƌŝĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŚŝŐŚ͕ ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ ǀĞƌǇ ŚŝŐŚ ĂůŐĂĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͘ �ůƵĞͲŐƌĞĞŶ ĂůŐĂĞ
ďůŽŽŵƐ ĂƌĞ ůŝŬĞůǇ͘ ,ŝŐŚ ƚƵƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ĂůŐĂĞ ŐƌŽǁƚŚ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ ŽƉĂƋƵĞ͘ >ŝƚƚůĞ ƉůĂŶƚ ŐƌŽǁƚŚ ŝƐ
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƉůĂŶƚƐ͘ dŚĞ ŽŶůǇ ĨŝƐŚ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ƐƵƌǀŝǀĞ ƚŚŝƐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ĂƌĞ ƌŽƵŐŚ ĨŝƐŚ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ
ĐĂƌƉ͕ ĐĂƚĨŝƐŚ͕ ĂŶĚ ŵƵĚŵŝŶŶŽǁƐ͘

^ĂŵƉůĞ ^ŝƚĞƐ͗


