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������������������������������������������������������������������� 

�ŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ͗ 
DĂǇ�ϭϳͬϮϭ��-�E�W>�E 
DĂǇ�ϭϴ��������-��ŽǇƐ��&>�'ĂůĂ��ĂǇ 
DĂǇ�ϮϬ��������-�zĞĂƌ�ϭϭͬϭϮ�Zz�� 
DĂǇ�Ϯϱ��������-�^ƵďũĞĐƚ�^ĞůĞĐƟŽŶ 
������������������������WĂƌĞŶƚ��ǀĞŶŝŶŐ 
DĂǇ�ϮϲͬϮϳ��-�zƌƐ�ϳ-ϭϬ�dŽƵĐŚ��ůů�^ĐŚƐ 
������������������������^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĂƌŶŝǀĂů 
����������������������-��ůĞĂŶϰ^ŚŽƌĞ 
DĂǇ�ϯϭ���������-�zƌƐ�ϵ-ϭϭ�^ĞĂ�>ŝĨĞ��ǆĐ 
:ƵŶĞ�Ϯ�����������-�hϭϱ͛Ɛ��&>��ŽǇƐ�'ĂůĂ 
:ƵŶĞ�Ϯͬϯ�������-�zƌ�ϳ-ϭϬ�dŽƵĐŚ��ůů�^ĐŚƐ 
�������������������������EŽƌƚŚĞƌŶ��ĂƌŶŝǀĂů 
:ƵŶĞ�ϰ�����������-�^ǇĚ�EƚŚ��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ 
:ƵŶĞ�ϳͬϴ�������-�zĞĂƌ�ϭϭ�>ŝĨĞ�ZĞĂĚǇ 
:ƵŶĞ�ϭϬ���������-�zĞĂƌ�ϭϭ�Zz^^�WƌŽŐƌĂŵ 
 

 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�/ƐƐƵĞ͗ 
WƌŝŶĐŝƉĂů͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ ·················· ϭ 
�W�ZĞƉŽƌƚ�zĞĂƌƐ�ϳͬϵͬϭϮ� ········ Ϯͬϯ 
�W�ZĞƉŽƌƚ�zĞĂƌ�ϴͬϭϬͬϭϭ ········ ϰ 
/͘>͘��>ŝƚĞƌĂĐǇ�Θ�EƵŵĞƌĂĐǇ�͙͘͘͘ϱ 
tĞůĨĂƌĞ�ZĞƉŽƌƚ ······················ ϲͬϳ 
W�,W��ZĞƉŽƌƚ ························ ϴͬϵ 
�ƌĂŵĂ�ZĞƉŽƌƚ ························ ϭϬ 
��W���ZĞƉŽƌƚ ························· ϭϭͬϭϯ 
d�>�ZĞƉŽƌƚ ····························· ϭϰ 
,^/��ZĞƉŽƌƚ ··························· ϭϱ 
zŽƵŶŐ�WĂƌĞŶƚƐ�ZĞƉŽƌƚ············ ϭϲ 
^ĐŚŽŽů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ················ ϭϳͬϭϴ 
 

� 
� 
 
� 
 
 

WZ/E�/W�>͛^�Z�WKZd 
� 

dĞƌŵ� dǁŽ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ǀĞƌǇ� ďƵƐǇ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ƐƉŽƌƟŶŐ� ĐĂƌŶŝǀĂůƐ͕� ǌŽŶĞ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ŬŶŽĐŬŽƵƚ� ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ� ƚĞĂŵƐ͘� tĞ� ǁŝƐŚ� Ăůů� ŽĨ� ŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� Ăůů� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘���ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ŬŶŽĐŬ�ŽƵƚ� ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ� ƌƵŶ� ĐĂƌŶŝǀĂůƐ� ƐŽ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ĨƵŶ�ĚĂǇ� ĂŶĚ� ƐŚŽǁ�ƵƐ� ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƐŬŝůůƐ͘ 

EĂƉůĂŶ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�EĂƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ƚŚŝƐ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ǁĞůů� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� dŚŝƐ� ƚĞƐƟŶŐ� ƉĞƌŝŽĚ� ŐŝǀĞƐ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ǀĂůƵĂďůĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕� ƐŽ� ƚŚĞŝƌ� ƐŬŝůůƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ƐŚŽǁŶ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ� ZĞƐƉĞĐƚ͕�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů��ĞƐƚ͘ 

KƵƌ� zŽŶĚƌ� ƉŽƵĐŚĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĂƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƚĞƌŵ͘� dŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ŵĂƐƐŝǀĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘��dĂďůĞ�ƚĞŶŶŝƐ�ƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚďĂůů�ĂƌĞ�Ă�ŚƵŐĞ�
Śŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉŚŽŶĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͘�^ŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ� ŝƐƐƵĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶƟ-ƐŽĐŝĂů�ƉŽƐƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ŚĂƉƉĞŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ  ͘

WĂƌĞŶƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŶŝŐŚƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƐƚĂī͘��/ƚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŽ� ƐƉĞĂŬ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�tŝƚŚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚĂƐŬƐ� ĚƵĞ� ĂŶĚ�,ĂůĨ�
zĞĂƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞůǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ  ͘

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ĨŽƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���d��,�d�ĚĂǇ� ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϭϬ͘�EĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�
dƵĞƐĚĂǇ� ϮϱƚŚ͕� ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƐĞůĞĐƟŽŶ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ƐŽ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ŽďƚĂŝŶ� ŝŶƐŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�
ϭϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ďŽŽŬƐ�
ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ĂŶƐǁĞƌ� ĂŶǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƐĞůĞĐƚ� ƐƵďũĞĐƚƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƐŽ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ�
ĞŶũŽǇ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽƵƌƐĞ͘�DŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ� zĞĂƌ� ϴ� ĂŶĚ� ϭϬ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ďĞ� ƉŽƐƚĞĚ� ŽŶ�
ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ 

 
 
^�DK�E�&KZZ�^d 
�ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      �ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 

 



Ϯ 

  

�W͛Ɛ�Z�WKZd��zĞĂƌƐ�ϳ͕�ϵ�ĂŶĚ�ϭϭ�� 
� 
KŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� Ă� ďƵƐǇ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� dĞƌŵ� Ϯ͕�ǁŝƚŚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ďƵƐǇ� ŝŶ� ĐůĂƐƐ� ĂŶĚ� ďĞŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� dŚŝƐ� ƚĞƌŵ�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ůŽƚƐ� ŽĨ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƉĂƌĞŶƚ� –� ƚĞĂĐŚĞƌ� ĞǀĞŶŝŶŐ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŽƵƌ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĞ�,ĂůĨ�zĞĂƌůǇ�ZĞƉŽƌƚƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WŽƌƚĂů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ϰϯ�Ϯϵ�ϯϳϴϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů��ŵĂŶĚĂ͘�ĂƌƌĂůĞΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ� 

,^� 

tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,^�͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ƉĂƐƚ�,^��ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƌŝĂů��ǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�dĞƌŵ�ϯ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ,^�� �ǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ� ŝŶ� dĞƌŵ� ϰ͘� /� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĞŵĂŝůĞĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ă� ĐŽƉǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,^�� ƟŵĞƚĂďůĞ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĞĚƵĐĂƟŽŶƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬǁƉƐͬǁĐŵͬĐŽŶŶĞĐƚͬĨϬϰϮϱϮϱĂ-ϭďϳϴ-ϰĂĂϮ-ϵϴϳĞ-
ĚϰϯϲϳĂďϭϭϱϲϴͬϮϬϮϭн,^�нtƌŝƩĞŶн�ǆĂŵнdŝŵĞƚĂďůĞ͘ƉĚĨ͍DK�с�:W�Z�^Θ�s/�с�Ϳ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�&Z���,^��WZ�W�Z�d/KE�tKZ<^,KW^� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(link: https://futurestudents.cmail20.com/t/ViewEmail/
j/53A5CC8B77FEB3CD2540EF23F30FEDED/9E08F329541D8B0046778398EADC2510?fbclid=IwAR3E-
Q1O3xXMYcJYHEtYyfk-xSswKNJsqkhoYGMEkD0ETNIPqXhaTisb-T0 ) 
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E�W>�E 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�zĞĂƌ�ϳ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�E�W>�E�ƚĞƐƟŶŐ͘�DƐ�&ĞƌƌĂƌĂ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�
ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚƐ͘�
tĞůů�ĚŽŶĞ͊ 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      �ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϯ 

  

�W͛Ɛ�Z�WKZd��zĞĂƌƐ�ϳ͕�ϵ�ĂŶĚ�ϭϭ�� 
� 
 

DŝŶŝŵƵŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�dĞƐƟŶŐ� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�dĞƌŵ�Ϯ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�DŝŶŝŵƵŵ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�dĞƐƟŶŐ͘��tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĂƩĞŵƉƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�E^t�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�,^�͘�dŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�,^��ŵŝŶŝŵƵŵ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŚŽƌƚ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ͘�^ĂŵƉůĞ�ƚĞƐƚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�^��ǁĞďƐŝƚĞ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬĞĚƵĐĂƟŽŶƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬǁƉƐͬƉŽƌƚĂůͬŶĞƐĂͬϭϭ-ϭϮͬ
ŚƐĐͬŚƐĐ-ŵŝŶŝŵƵŵ-ƐƚĂŶĚĂƌĚͬŽŶůŝŶĞ-ƚĞƐƚƐ 
 
 
<E/s�^��d�^�,KK>� 

/� ŚĂǀĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� dtK� ĨĂĐƚƐŚĞĞƚƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ� ŚĂǀŝŶŐ� ŬŶŝǀĞƐ� Ăƚ� ƐĐŚŽŽů͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƵŶĚĞƌ� ŶŽ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŬŶŝǀĞƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘� 

 

W�> 

^ƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ĂƌĞ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƌ� W�>� ƐǇƐƚĞŵ͘� �ƵƌŝŶŐ� ŽƵƌ�tĞĞŬ� ϱ� ĂŶĚ�tĞĞŬ� ϵ�ǁŚŽůĞ� ƐĐŚŽŽů�
ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�W�>�&ĂĐƵůƚǇ��ǁĂƌĚƐ͘��ĂĐŚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĞƌ�
ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ŶĞǆƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�DĂǇ͕�ϮϬϮϭ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DZ^��D�E�����ZZ�>� 

�ĐƟŶŐ��ĞƉƵƚǇ�WƌŝŶĐŝƉĂů�zĞĂƌƐ�ϳ͕ϵ�ĂŶĚ�ϭϮ 

 

 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      �ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϰ 

  

�W͛Ɛ�Z�WKZd��zĞĂƌƐ�ϴ͕�ϭϬ�ĂŶĚ�ϭϭ 
 

 
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ďƵƐǇ�ƚĞƌŵ͙͘dĞƌŵ�Ϯ͊ 
 
/ƚ� ǁĂƐ� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ďĂĐŬ� ŽŶ� ƐŝƚĞ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ϳ� ƚŽ� ϭϭ� ƉĂƌĞŶƚ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ŽŶ� dƵĞƐĚĂǇ͕� DĂǇ� ϰƚŚ͘� DĂŶǇ� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�Ăƚ�EĂƌĂƌĂ�sĂůůĞǇ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘ 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ϭϬ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�^ĞŶŝŽƌ�^ƚƵĚǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ďŽŽŬůĞƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͘�
/� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� DƌƐ� dŽďŝŶ� ĂŶĚ� DƌƐ� 'ƌĞĞŶ� ǁŚŽ� ŽǀĞƌƐĞĞ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƚĞƌŵ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ� ůĞĂǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,^��ŵĂǇ�ďĞƐƚ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ͘� 
 
KŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�DĂǇ� �ϳƚŚ� �ŽƵƌ�zĞĂƌ�ϭϬ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ� ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĐĂƌĞĞƌƐ� ĨƌŽŵ�
ǁŽƌŬĞƌƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� /� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƉƌĂŝƐĞ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĂƐ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ƚŚĂƚ� /�ŚĂĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǁĞƌĞ� ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���
ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�DƌƐ�dŽďŝŶ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�DƌƐ�'ƌĞĞŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘ 
 
zĞĂƌ�ϴ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ďŽŽŬůĞƚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĂůƐŽ͘�/�ƌĞŵŝŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϵ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ƐƚƵĚǇ�ƚŚƌĞĞ�ĞůĞĐƟǀĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞĐƟǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ǇĞĂƌƐ�
ϵ�ĂŶĚ�ϭϬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŽůĞ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͊ 
 
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�zĞĂƌ�ϭϭ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�dĞƌŵ�ϯ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�zĞĂƌ�ϭϭ͊�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ŚĂůĨ�ǁĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�zĞĂƌ�ϭϭ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞĞŬƐ�ůĞŌͿ͕�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶŝƐŚ�ǇŽƵƌ�zĞĂƌ�ϭϭ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�,^��ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ͊�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘� 
 
ZĞŐƵůĂƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�
ůŝĨĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 
 

 
'�K&&�&>�D/E' 
�ĞƉƵƚǇ�WƌŝŶĐŝƉĂů�zĞĂƌƐ�ϴ͕�ϭϬ�ĂŶĚ�ϭϭ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϱ 

  

/E^dZh�d/KE�>�>����Z—>/d�Z��z�Θ�EhD�Z��z�hW��d�� 
E�W>�E 
 
E�W>�E�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�&Žƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀĞƌ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ� ŚĂƐ� ƐƚŽŽĚ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ƐŽŵĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ŐůŝƚĐŚĞƐ� ĨŽƌŵ� ���Z�͘� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ� ǁĞƌĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ǁŚŝůĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘� 
 
dŚŝƐ� ǁĞĞŬ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚŝĚ� ƚŚĞ� ZĞĂĚŝŶŐ� ĂŶĚ�tƌŝƟŶŐ� ƚĞƐƚƐ͘�tŚŝůĞ� ƚŚĞ� ƚĞƐƟŶŐ�ǁĂƐ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕� ƐƚĂī� ŚĂǀĞ� ƚĂŬĞŶ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�
ŽďƐĞƌǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�tĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĚŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕� �Žƌ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ƐĐĂŶ�ƚŚĞ�YZ�ĐŽĚĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ǁƌŝƟŶŐ͘� dŚĞ� ƐŵĂůů� ĚĞƚĂŝůƐ�ŵĂƩĞƌ͘� �tĞ� ĂůƐŽ� ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƌƵƐŚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚĞƐƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�ŶŽŶ-ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƵƉ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͘�tŝƚŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�EƵŵĞƌĂĐǇ͕� �ŵƵůƟƉůĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂƌĞ�Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƚĞƐƚƐ͘�
WůĞĂƐĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ƚŽ�ĚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ďĞƐƚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ĐĂŶ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞƌĞ� ƚŽ� ƚĂƌŐĞƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ͘� � � � ���Z��ŚĂƐ� Ă�ƉƵďůŝĐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͕�ũƵƐƚ�ƐĐĂŶ�ƚŚĞ�YZ�ĐŽĚĞ�ďĞůŽǁ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�������tƌŝƟŶŐ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŐƵŝĚĞ��   ���  ����������WƵďůŝĐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ 
 

 ����^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƉůƵŐ�ŝŶ�ĞĂƌƉŚŽŶĞƐ�ĨŽƌ�E�W>�E�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘ 
 
�Ks/��/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽƟĐĞĂďůĞ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�
ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ǀŝƐŝďůĞ͘� dŚŝƐ� ŚĂƐ� ŚĞůƉĞĚ� ƵƐ� ƚŽ� ŐĂƵŐĞ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶĞǆƚ͘� 
 
DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ǀŝĂ�
ůĞƩĞƌ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘ 
 
 
zƌϴ��ŚĞĐŬ�ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�E�W>�E�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƚ�ŝŶ��ŚĞĐŬ�ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϴ͘���ďŝŐ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�d�>�
ĂŶĚ�DĂƚŚƐ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͘ 
 
DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ-�'͘�Ă�ƚĞƐƚ�ŽŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Žƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŚŽŝĐĞ͘��ƚ�Es,^�ǁĞ�
ƵƐĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� �ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ͘�tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘ 
 
D�>/^^��&�ZZ�Z� 
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�>ĞĂĚĞƌ 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϲ 

  

t�>&�Z��Z�WKZd 
 

dĞƌŵ�Ϯ� ŚĂƐ� ŐƌĞĞƚĞĚ� ƵƐ�ǁŝƚŚ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŶĞǁ�ǁĞůĨĂƌĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ǁŚŝůĞ� Ăƚ�
ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘ 

ZĞŐŝŽŶĂů�zŽƵƚŚ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďŽŽŬĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�zĞĂƌƐ�ϳ-ϭϮ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�dĞƌŵ�Ϯ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ� ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŽĨ� ƚŚĂƚ� ĐŽŚŽƌƚ͘�
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� zĞĂƌ� ϳ� ĂŶĚ� ϴ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ŽƵƌ� W�>� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ�
ZĞƐƉĞĐƚ͕� ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� WĞƌƐŽŶĂů� �ĞƐƚ� ǁŚĞŶ� ǁĞůĐŽŵŝŶŐ� ŽƵƚ� ŐƵĞƐƚƐ� ĨƌŽŵ� Zz^^� ƚŽ� ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘� 

������ 

zĞĂƌ�ϳ�Zz^^��ĂƞŝƐŚͬ�ǇďĞƌ��ƵůůǇŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�–��Ɖƌŝů�ϯϬƚŚ� 

zĞĂƌ�ϴ�Zz^^��ŶƟ-�ƵůůǇŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�–�DĂǇ�ϳƚŚ 

hƉĐŽŵŝŶŐ�Zz^^�WƌŽŐƌĂŵ��ĂƚĞƐ͗ 

zĞĂƌ�ϵ�Zz^^�–��ĞůĞďƌĂƚĞ�^ĂĨĞůǇ�–�&ƌŝĚĂǇ�ϭϰƚŚ�DĂǇ 
zĞĂƌ�ϭϬ�Zz^^�–��ŽĚǇ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ�–�DŽŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�DĂǇ 
zĞĂƌ�ϭϭ�Zz^^�–�,ĞĂůƚŚǇ�>ŝǀŝŶŐ�–�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ�:ƵŶĞ 
zĞĂƌ�ϭϮ�Zz^^�–�Zz^^��ƵƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�–�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϲƚŚ�:ƵŶĞ 

 

W�t^�–�WŽƐŝƟǀĞ��ĸƌŵĂƟŽŶ�tĞůů-ďĞŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 

KƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƩůŝŶŐ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ� ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ϭ�W�t^�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞůů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ǇĞĂƌƐ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�Ăƚ�Es,^͘�dŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�͚W�t^͛�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘�dŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ͕�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ͘ 

 

 

�����>ĞŌ͗�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂŶĚĂůĂ��Žƚ�ƉĂŝŶƟŶŐ�W�t^�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

 

�������ĞůŽǁ͗�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽƵƌ�KƌŝŐĂŵŝ�W�t^�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϳ 

  

t�>&�Z��Z�WKZd 
,ĞĂĚ�^ƉĂĐĞͬEs,^��ŝƐĂƐƚĞƌ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ͗��Ž-ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ 
 
dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�Es,^�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŽƵƌ��ŚĂƉůŝŶ�>ĞǁŝƐ�:ŽŶŬĞƌ�ĂŶĚ�,ĞĂĚ ^ƉĂĐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ ĐŽ-ĚĞƐŝŐŶ�
Ă ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŽĂƐƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ� ;Ğ͘Ő͘�ďƵƐŚĮƌĞƐ͕�ŇŽŽĚƐͿ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝƐĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ�ϭϵ͘� /ƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŚŽǁ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŽƵƌ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ͘�tĞ� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ƐĞĞŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͘ 
 
 

 

 

 

 

'ŝƌůƐ͛�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�–��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ƌŝƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
 
dŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ ĂƌŽƵŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞͬĐŽƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�zĞĂƌ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ�ĨĞŵĂůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŐŝƌůƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tĞ� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ� ŝŶǀŝƟŶŐ�
zŽƵƚŚ� �ŽŶŶĞĐƟŽŶ� ƚŽ� Es,^� ƚŽ� ƌƵŶ� Ă� ϲ-ǁĞĞŬ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘� 
 
ZŝŐŚƚ͗�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘��ƌƚǁŽƌŬ�
ďǇ��ŶŶǇ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϳ� 

 

'ŝƌů�^ƋƵĂĚ�WƌŽŐƌĂŵ�–�zĞĂƌƐ�ϵ�ĂŶĚ�ϭϬ 

 

>ĂƐƚ� ǁĞĞŬ� Ă� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� zĞĂƌ� ϵ� ĂŶĚ� ϭϬ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ĂŶ� ϴ-ǁĞĞŬ� 'ŝƌůƐ� ^ƋƵĂĚ� WƌŽŐƌĂŵ͘�tĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ�DŝĐŚĞůůĞ�ZĂĞ�ƚŽ�Es,^�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĮƚŶĞƐƐ͕�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͕�
ŵŝŶĚƐĞƚ͕�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ůŽǀĞ͘ 
 

 

 

tŚĂƚ͛Ɛ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ǁĞůĨĂƌĞ͗ 

Ύ zĞĂƌ�ϵ�Zz^^�–��ĞůĞďƌĂƚĞ�^ĂĨĞůǇ�–�&ƌŝĚĂǇ�ϭϰƚŚ�DĂǇ 
Ύ zĞĂƌ�ϭϬ�Zz^^�–��ŽĚǇ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ�–�DŽŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�DĂǇ 
Ύ zĞĂƌ�ϭϬ��ŽŶƐĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�–�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϯƌĚ�:ƵŶ�-�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�>ŝĨĞ�>ĞƐƐŽŶƐ 
Ύ zĞĂƌ�ϭϭ�Zz^^�–�,ĞĂůƚŚǇ�>ŝǀŝŶŐ�–�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ�:ƵŶĞ 
Ύ zĞĂƌƐ�ϳ-ϭϬ�-�DĂŬŝŶŐ��ƵůůŝŶŐ�,ŝƐƚŽƌǇ�^ĞŵŝŶĂƌ�–�&ƌŝĚĂǇ�ϭϭƚŚ�:ƵŶĞ 
Ύ zĞĂƌ�ϭϮ�Zz^^�–�Zz^^��ƵƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�–�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϲƚŚ�:ƵŶĞ 

 

>�hZ�E�ZK>&�ͬE/�K>��>h�>�D 
ZĞůŝĞǀŝŶŐ�,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ�tĞůĨĂƌĞ 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϴ 

  

�W�,W��Z�WKZd 
�� 

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚ�ŽĨ�W��ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�dĞƌŵ�Ϯ�ŝƐ�ŚĂůůǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ͊��ůů�ĐĂƌŶŝǀĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƚŚůĞƟĐƐ��ĂƌŶŝǀĂů�
ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ŽĨ�tĞĞŬ�Ϯ͘�tĞ�ŶŽǁ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǌŽŶĞ�ĐĂƌŶŝǀĂůƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƟĐƐ�ĂŶĚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�
ŚĂƐ� ĂůŵŽƐƚ� ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůĞƟŽŶ� ŽĨ� �,^͘� �ůů-ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŝůů� ŶŽǁ� ĨŽůůŽǁ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƉůĞŶƚǇ� ŽĨ� ŬŶŽĐŬŽƵƚ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͊�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�W�,W��ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͊ 
� 
KƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ZĞƐƉĞĐƚ͕�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů��ĞƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ďŽƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌǇ�ůĞƐƐŽŶƐ͘��ŽƵůĚ�/�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞŵŝŶĚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�W��ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�� 
 
�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƵƌ�:ƵŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͖ 
 
zĞĂƌ�ϴ�–��ďŽƌŝŐŝŶĂů�WĞŽƉůĞ�Θ�dŚĞŝƌ�'ĂŵĞƐ�;ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌǇͿ 
 
zĞĂƌ�ϵ�–��Žŵŵŝƚ�ƚŽ�ďĞ�&ŝƚ�;ƉƌĂĐƟĐĂů�Θ�ƚŚĞŽƌǇͿ 
 
zĞĂƌ�ϭϬ�–��ĞƩĞƌ�^ĂĨĞ�dŚĂŶ�^ŽƌƌǇ�;�dŚĞŽƌǇͿ�Θ�sŽůůĞǇďĂůů�;ƉƌĂĐƟĐĂůͿ 
 
 
�ƚŚůĞƟĐƐ��ĂƌŶŝǀĂů 
 
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƚŚůĞƟĐƐ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�tĞĞŬ�Ϯ�Ăƚ�DŝŶŐĂƌĂ͘�dŚĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ďůƵĞ�ďĞůů�ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŽů�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�
ǀĞƌǇ�Ă�ŚŽƚ�ĮŶŝƐŚ͘�dŚĞ�ϰ�ŚŽƵƐĞƐ�ŽĨ��ĂŶŶŝƐƚĞƌ͕�'ĂƌĚŶĞƌ͕�DĂĐŬĂǇ�ĂŶĚ�^ĂǆďǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�Ăƚ�ŚĞĂƌƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĂǁ�ƐŽŵĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ŬŝĐŬĞĚ�
Žī�ǁĞ�ƐĂǁ�Ă�ďĂƩůĞ�ƚĂŬĞ�ƐŚĂƉĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂŶŶŝƐƚĞƌ͕�^ĂǆďǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ-ŚŽƌƐĞ͕�DĂĐŬĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞ͘���ƐƉĞĐŝĂů�
ŵĞŶƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�zĞĂƌ�ϭϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ǁŝƚŚ�ďƌŝŐŚƚ�ĐŽůŽƵƌƐ͕�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�
ĨƵŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘� 
 
KǀĞƌĂůů� ƚŚĞ� ĚĂǇ�ǁĂƐ� Ă� ƌŽĂƌŝŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ŚƵŐĞ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ�ŵƵƐƚ� ŐŽ� ƚŽ�Dƌ� �ĂŶŶŝƐƚĞƌ� ĂŶĚ�Dƌ�tŝĐŬĞƌƚ� ĨŽƌ� ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ�
ĐĂƌŶŝǀĂů�;ƐƉĞĐŝĂů�ŵĞŶƟŽŶ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�d�>�/ŶƚĞƌŶ͕�Dƌ�tŝůĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϭϱŬŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇͿ͘�dŽ�Ăůů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�/�
ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 
 
 
^ƉŽƌƟŶŐ�dĞĂŵƐ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŽƵƌ�ŽƉĞŶ�ďŽǇƐ�ƚŽƵĐŚ�ƚĞĂŵ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂůƐ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�-�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĞīŽƌƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ϵ�Θ�ϭϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KƵƌ�ŽƉĞŶ�
ŐŝƌůƐ�ƚŽƵĐŚ�ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ŐŝƌůƐ�ŶĞƚďĂůů�ƚĞĂŵ�ŵĂĚĞ�ƌŽƵŶĚ�ϰ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĞīŽƌƚ͘�KƵƌ�ŽƉĞŶ�ďŽǇƐ�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ƵŶĚĞƌ�
ϭϱ͛Ɛ�ŐŝƌůƐ�ŶĞƚďĂůů͕�ƵŶĚĞƌ�ϭϲ͛Ɛ�ďŽǇ�ŶĞƚďĂůů�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϱ͛Ɛ�ďŽǇƐ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘�
�ŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�KǌƚĂŐ͕�ƌƵŐďǇ�ůĞĂŐƵĞ͕�ŚŽĐŬĞǇ͕�ƌƵŐďǇ�ƵŶŝŽŶ͕�ƐŽĐĐĞƌ͕�ĨƵƚƐĂů�ĂŶĚ�ĐŚĞƐƐ�ĐŽŵƉĞƟƚŽŶƐ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ůŝƐƚĞŶ�
ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƌŽůů�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĂŵƐ͘ 
 
d^W�ϮϬϮϭ� 

d^W�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ϰϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ǇĞĂƌ�ϳ�Θ�ϴ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�d^W 

WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�Dƌ��ǀĂŶ�EĞĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞǀĂŶ͘ŶĞĂƚĞϭΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 

 
 
 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϵ 

  

�W�,W��Z�WKZd 
�^ƚƵĚĞŶƚ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƉŽƌƚƐ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƚŚůĞƚĞƐ͘ 

 
 

��d/s��</�^�sKh�,�Z 

&ƌŽŵ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϴ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĐĂŶ� ĐůĂŝŵ� ƚŚĞ��ĐƟǀĞ� <ŝĚƐ� sŽƵĐŚĞƌ� ǀŝĂ� ƚŚĞ��ĐƟǀĞ� <ŝĚƐ� sŽƵĐŚĞƌ� ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŽīĞƌŝŶŐ� ƉĂƌĞŶƚƐͬ
ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƐƉŽƌƟŶŐ� ǀŽƵĐŚĞƌƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ƐĐŚŽŽů� ĂŐĞĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� dŚĞ� ǀŽƵĐŚĞƌ� ŽĨ� ΨϭϬϬ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉŽƌƚ�Žƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��ǀĞƌǇ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĨƌŽŵ�ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ƚŽ�ǇĞĂƌ�ϭϮ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ��ĐƟǀĞ�<ŝĚƐ�sŽƵĐŚĞƌ�ŶŽǁ�–�ĨŽůůŽǁ�ŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ�;ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�^ĞƌǀŝĐĞ�E^t�ĂĐĐŽƵŶƚͿ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĞƌǀŝĐĞ͘ŶƐǁ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶͬĂƉƉůǇ-ĂĐƟǀĞ-ŬŝĚƐ-ǀŽƵĐŚĞƌ� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

�,^�KƉĞŶ��ŽǇƐ�dĞŶŶŝƐ 

dŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�ϭ͕�Dƌ͘�DŝůůĞƌ�ĞƐĐŽƌƚĞĚ�ϰ�ďŽǇƐ͕�,ĂƌůĞǇ�^ŝŶŐŚ͕��ŝĚĞŶ�tĞďďĞƌ͕�:ŽŶ�K͛&ĂƌƌĞů�ĂŶĚ��ůŝĂƐ�dĞƌƌǇ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽƐĨŽƌĚ�
dĞŶŶŝƐ� ĐŽƵƌƚƐ� ŝŶ� Ă� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ƐŚŽǁĚŽǁŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� dĞƌƌŝŐĂů� ,ŝŐŚ� ^ĐŚŽŽů͘� ͞dŚĞ� ƐƵŶ�ǁĂƐ� ŶŽ� ũŽŬĞ͟� ĂƐ� ƚŚĞ� ďŽǇƐ� Śŝƚ� ĂĐĞ� ĂŌĞƌ� ĂĐĞ͕�
ĨŽƌĞŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŚĂŶĚ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ďƵƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ďŽǇƐ�ǁĞƌĞ�ǀĂůŝĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�ƚŚĞǇ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĨĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�
dĞƌƌŝŐĂů�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ƚĞĂŵ͕�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ��dK�ƌĂŶŬĞĚ�ĐĂƉƚĂŝŶ͕�dŽďǇ͘�dĞƌƌŝŐĂů�,ŝŐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ��,^�ƌƵŶ�ŝŶ�^ǇĚŶĞǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�DĂŶůǇ�
,ŝŐŚ͘ 

>ŽŐĂŶ�K͛�ƌŝĞŶ hͬϭϱ͛Ɛ�^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�dŽƵĐŚ�&ŽŽƚďĂůů�dĞĂŵ 

:ĂŝĚĞŶ�:ĞŶƐŽŶ hͬϭϱ͛Ɛ�^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�dŽƵĐŚ�&ŽŽƚďĂůů�dĞĂŵ 

:ĞƐƐĞ�tĂůŬĞƌ hͬϭϱ͛Ɛ�^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�dŽƵĐŚ�&ŽŽƚďĂůů�dĞĂŵ 

�ŵŵĞƌƐŽŶ�^ƋƵŝƌĞƐ hͬϭϱ͛Ɛ�^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�dŽƵĐŚ�&ŽŽƚďĂůů�dĞĂŵ 

:ŽƐŚƵĂ�^ŵŝƚŚ �,^�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�–�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĨŽƌ��ůů-^ĐŚŽŽů�^ǁŝŵŵŝŶŐ��ŚĂŵƉŝŽƐŚŝƉƐ 

'ĞŽƌŐĞ�tĞůůƐ ZĞĐŽƌĚƐ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Θ�ƐŚŽƚ�ƉƵƚ�Ăƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ 

DŝĂ��ŬŚƵƌƐƚ �,^�ƐǁŝŵŵŝŶŐ 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϬ 

  

��Z�D��Z�WKZd 
 
KŶ�DŽŶĚĂǇ�ϯƌĚ�DĂǇ͕�,^���ƌĂŵĂ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ��ŝƌĐƵůĂƌ�YƵĂǇ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�ZŽĐŬƐ�ƚŽ�dŚĞ�^ǇĚŶĞǇ�dŚĞĂƚƌĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�Ă�ƉĂƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�͞dŽƉ�'ŝƌůƐ͘͟�tĞ�ǁĞƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�^d��ǁĞďƐŝƚĞ� ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ǀŝĞǁŝŶŐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂƌďŽƵƌ͘�dǁŽ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ͕�ǁĞ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ-�ƚŽ�
EĞǁƚŽǁŶ� ƚŚŝƐ�ƟŵĞ� ƚŽ�ǁĂƚĐŚ� ͚dŚĞ�ZĞŵŽǀĂůŝƐƚƐ͘͟� ^ƚŽƉƉŝŶŐ� ĨŽƌ�ƉƌĞ-ƐŚŽǁ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�ĂŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ� /ƚĂůŝĂŶ�ƉŝǌǌĂ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ĨŽƌ�Ă� ĨƵůů�
^ǇĚŶĞǇ�ĐŝƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͊�tŚĂƚ�Ă�ǁĞĞŬ͊ 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
� 

 

 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϭ 

  

��W��Z�WKZd 
���W��dƵƚŽƌŝĂůƐ� 
 
zĞĂƌ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ���W��ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ŽŶ�Ă�dƵĞƐĚĂǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�
ŝŶ�DƵƐŝĐ͕��ĂŶĐĞ͕��ƌĂŵĂ�ĂŶĚ�sŝƐƵĂů��ƌƚƐ͘� 

 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
sŝƐƵĂů��ƌƚƐ 

 

 

 

 

zĞĂƌ�ϴ�ĂƌĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�WŽƐƚ-/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐƚ�ƉĂŝŶƟŶŐ͘�dŚĞǇ�ůĞĂƌŶĞĚ�/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐƚ�ƐƚǇůĞ�ďƌƵƐŚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞǁ�
ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚǇůĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƵĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 

WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 

zĞĂƌ� ϭϭ� ĂŶĚ� ϭϮ� WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ǁŽƌŬĞĚ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ�
ƉŚŽƚŽƐŚŽƉ� ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞŝƌ�ĚŝŐŝƚĂů� ŝŵĂŐĞƐ͘�dŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĚŝƐƉůĂǇƐ� ƚŚĞŝƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�WŚŽƚŽƐŚŽƉ�ƐŬŝůůƐ͘ 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϮ 

  

��W��Z�WKZd 
���E�� 

/�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�Ăůů� ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨŽƌ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�Es,^͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƚ� ƚŽ�ϮϬϮϭ� ŝŶ��ĂŶĐĞ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘� 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� Ăůů� ƚŚĞ� �ĂŶĐĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨŽƌ� Ă� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘�tĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ďƵƐǇ� ĐƌĞĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ĂƵĚŝƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
�ĞŶƚƌĂů��ŽĂƐƚ��ĂŶĐĞ�&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĮǀĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ���W��ƚƵƚ�ϭ͕���W��
ƚƵƚ�Ϯ͕�zĞĂƌ�ϵ��ĂŶĐĞ��ůĞĐƟǀĞ͕�zĞĂƌ�ϭϬ��ĂŶĐĞ��ůĞĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂŐĞ�ϱ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăƚ� >ĂǇĐŽĐŬ�^ƚ͘�
dŚĞĂƚƌĞ� ŝŶ� :ƵŶĞ� ĂŶĚ� ǁŽƵůĚ� ůŽǀĞ� ĨŽƌ� ǇŽƵ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ĂůŽŶŐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƵƐ͘� EŽƚĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐĞŶƚ� ŚŽŵĞ� ǁŝƚŚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƟĐŬĞƟŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�,^��ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆĂŵƐ�ĂƌĞ�ĨĂƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�zĞĂƌ�ϭϮ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�DĂũŽƌ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�tĞ�
ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐǇ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�zĞĂƌ�ϭϭ�
Θ�ϭϮ��ĂŶĐĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ��ĂůůďĂĐŬ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�,^��ĞǆĂŵƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ŝƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĞƐƚ͘� 
/Ŷ� ŽƚŚĞƌ� ŶĞǁƐ͕�ǁĞ� ĂƌĞ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ƚŽ� ĂŶŶŽƵŶĐĞ� ƚŚĂƚ�DƌƐ� EŝĐŽů� ŚĂĚ� Ă� ďĂďǇ� ďŽǇ͘� dŚĞǇ� ĂƌĞ� ďŽƚŚ�ǁĞůů� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� Ă�
ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ƐŽŽŶ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͊ 
 

Dh^/� 

�ŽŽƉĞƌ�EĞǁƚŽŶ� 

�ŽŽƉĞƌ�EĞǁƚŽŶ�ŽĨ�zĞĂƌ�ϭϭ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�E^t�ZĞŐŝŽŶĂů�zŽƵƚŚ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ĂŐĂŝŶ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�WƌŝŶĐŝƉĂů�ĚŽƵďůĞ�ďĂƐƐŝƐƚ͘�dŚŝƐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ� ŝƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽƉ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�E^t�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝƵŵƐ͘ 

,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĨƵůů�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŝŶ�^ǇĚŶĞǇ�ŝŶ�:ƵŶĞ͕�ďĞŝŶŐ�ƚƵƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌĞĚ�
ďǇ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�tŽƌůĚ� KƌĐŚĞƐƚƌĂ͘� dŚĞ� ZĞŐŝŽŶĂů� zŽƵƚŚ� KƌĐŚĞƐƚƌĂ� ǁŝůů� ďĞ�
ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�tŽƌůĚ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ƉůĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞĐŝƚĂů�,Ăůů͘ 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� �ŽŽƉĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵƵƐŝĐ�ĐĂƌĞĞƌ͘ 
 
 
^ŚŽǁĐĂƐĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ� 

�ƵĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ĞŶƚƌĂů��ŽĂƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�^ŚŽǁĐĂƐĞ�ϮϬϮϭ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽƉĞŶ͊�^ŚŽǁĐĂƐĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ǇŽƵŶŐ�ƚĂůĞŶƚ� ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŽĂƐƚ� ŝŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
>ĂǇĐŽĐŬ�^ƚ�dŚĞĂƚƌĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘� 

 
�ƵĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�Įůŵ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶŐ͕�ĚĂŶĐĞ�Žƌ�ĂĐƚ͕�ĂŶĚ�
ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�Ăƚ�ďŝƚ͘ůǇͬ��^^ϮϭEŽŵŝŶĂƚĞ�� 

tĞ� ǁŝƐŚ� Ăůů� ŽƵƌ� �ƌĞĂƟǀĞ� ĂŶĚ� WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� �ƌƚƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ďĞƐƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ͕�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͊�� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�^ŚŽǁĐĂƐĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐĞĞ�ĂŶĚ�Dƌ�
ZŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂƟǀĞ��ƌƚƐ�^ƚĂīƌŽŽŵ� 

 
 
 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϯ 

  

����W��Z�WKZd 
��� 

dĂůĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ 

�ƵĚŝƟŽŶ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ KW�E ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ dĂůĞŶƚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
WƌŽũĞĐƚ�ŝŶ ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ͊ 

�ůů�ƐŝŶŐĞƌƐ͕�ƐŝŶŐĞƌ-ƐŽŶŐǁƌŝƚĞƌƐ͕�ŵƵƐŝĐĂů�ƚŚĞĂƚƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ďĂŶĚƐ�
ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ϭϬ-ϭϮ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͊   

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�DŽŶĚĂǇ�ϯϭƐƚ�DĂǇ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƐƉŝƌŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ŵƵƐŝĐŝĂŶ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͊ 

�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ǇŽƵ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� d�W� ǁĞďƐŝƚĞ� Ăƚ�
ǁǁǁ͘ƚĂůĞŶƚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉƌŽũĞĐƚ͘ŽƌŐ͘ĂƵ� Žƌ� ǀŝƐŝƚ� d�W� ŽŶ� &ĂĐĞďŽŽŬ� Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬd�W&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�Dƌ�ZŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ���W��ƐƚĂīƌŽŽŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ͘� 

&Žƌ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ ǁǁǁ͘ƚĚƉ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬĂƉƉůǇ-ŶŽǁͬ 

�ŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ůŝǆ�Ăƚ�ĂůŝǆΛƚĚƉ͘ŽƌŐ͘ĂƵ�Žƌ�ĐĂůů�ϵϯϭϵ�ϬϱϬϯ͘ 

 

Es,^��ŽŶĐĞƌƚ��ĂŶĚ�� 

dŚĞ�EĂƌĂƌĂ�sĂůůĞǇ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ŽŶĐĞƌƚ��ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ă�ĨƵŶ-ůŽǀŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ� ǁŚŽ� ƌĞŚĞĂƌƐĞ� ǁĞĞŬůǇ� ŽŶ� Ă� ǁŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƌƚ� ďĂŶĚ�
ŵƵƐŝĐ͘��tĞ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ůŽǀĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ďǇ� ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĐƵůƚƵƌĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 

dŚĞ� ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� ǁŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�ŵƵƐŝĐĂů� ŐĞŶƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ� ĂƉƉĞĂů� ƚŽ� ĂŶǇ� ĂŐĞ� ŐƌŽƵƉ͕� ĨƌŽŵ��ůĂƐƐŝĐĂů� ƚŽ� ƉŽƉƵůĂƌ� ƚƵŶĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽǀŝĞ�ƚŚĞŵĞƐ͕� ũĂǌǌ͕�ďŝŐ�ďĂŶĚ͕�ƐŚŽǁ�ŵƵƐŝĐ͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵĂƌĐŚĞƐ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ͘� 

dŚĞ�ďĂŶĚΖƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐƉĂŶ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌƐ�ϳ-ϭϮ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ� ŶĞǁ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ũŽŝŶ� ƵƐ͘� � dŚĞ� ďĂŶĚ�ŵĞĞƚƐ� ǁĞĞŬůǇ� ŽŶ�
DŽŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĨƌŽŵ�Ϯ͗ϯϬƉŵ�ƚŽ�ϰ͗ϯϬƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ƉĂĐĞ͘�
EĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�Dƌ�ZŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ���W��^ƚĂīƌŽŽŵ�Žƌ�
ĞŵĂŝů��ĞŶ͘ZŽƐƐϮϭΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ� 
 
 
>zEE���<,hZ^d 
,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ���W� 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϰ 

  

d�>�Z�WKZd 
 

�ůů�zĞĂƌ�ϳ�DW^�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�E�W>�E��ǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘��d�>�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĞĂĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĂŵƐ͘ 

zĞĂƌ�ϳ�DW^�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǆƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂƐŬ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�ϳ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͕� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� Ă� ƉƌŽďůĞŵ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĞŝƌ� ĮŶĚŝŶŐƐ͘� zĞĂƌ� ϳ� ,ƵŵĂŶŝƟĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŶĞǆƚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚĂƐŬ� ŽŶ�
�ŚĂŶŐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ăůů�ƐĞƚ�ƚĂƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘ 

d�>�ƐƚĂī�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�zĞĂƌ�ϳ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϴ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�DW^�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵ� ĂŶĚ� Ăůů� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞīŽƌƚ� ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͘ 

zĞĂƌ�ϳ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĨĞƌĞŶƟĂů�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ͘ 

d�>� ƐƚĂī�ǁŽƵůĚ� ĂŐĂŝŶ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƌĞŵŝŶĚ�Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĐŽŵŝŶŐ� ƚŽ� ĐůĂƐƐ� ĨƵůůǇ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƉƚŽƉƐ�ĨƵůůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽǀĞůƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�DW^�ůĞƐƐŽŶ͘�d�>�ƐƚĂī�ĂĚǀŝƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͛Ɛ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ƵƉ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  zƌ�ϳ�&ĞĂƌŶůǇ�ĂŶĚ�zƌ�ϳ�:ŽŚŶƐƚŽŶĞ�ǀŝĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂůů�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ 
 
 
 
E�d�>/��<�Z��/EKs 
,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ�d�> 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϱ 

  

��,^/��Z�WKZd 
� 

zĞĂƌ�ϵ�,^/��ǁŝůů�ďĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͘��dŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ƚĂƐŬ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�
tŽƌůĚ�tĂƌ�KŶĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĐŬ�ŵƵƐĞƵŵ͘��KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͘��KŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ttϭ�ůŝǀŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝŶĐƵƌƐŝŽŶ͘�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͕�zĞĂƌ�ϵ�ǁŝůů�ĮŶŝƐŚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁŚŝůƐƚ�zĞĂƌ�ϭϬ�,^/��ǁŝůů�ďĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�
ĂŶĚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�,ŝƐƚŽƌǇ͘ 
 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϲ 

  

��zKhE'�W�Z�Ed^�Z�WKZd 
��� 
 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�zŽƵŶŐ�WĂƌĞŶƚƐ�WƌŽŐƌĂŵ 

dŚĞ� zŽƵŶŐ� WĂƌĞŶƚƐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ŽƉƟŽŶ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ,ŝŐŚ� ^ĐŚŽŽů� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ďƵƚ� ƚŽ� ĂůƐŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ŐĂŝŶ� ƐŬŝůůƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ĞŐƌĞĞƐ� ĞŶĂďůŝŶŐ� ƚŽ� ŐĂŝŶ� ĨƵƚƵƌĞ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ĮĞůĚ͘��KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�zŽƵŶŐ�WĂƌĞŶƚƐ��ƌĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ϯ�ŝŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ� ^ƵƉƉŽƌƚ� ĐŽƵƌƐĞ� ĂŶĚ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� ŚĞƌ� sŽůƵŶƚĞĞƌ� ŚŽƵƌƐ� ŚĞƌĞ� Ăƚ� Es,^͘� dŚŝƐ� ĂůƐŽ�
ĞŶĂďůĞƐ� �ƌĞ� ƚŽ� ƐƟůů� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ďĞŝŶŐ� ƌƵŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ� ŚĞƌĞ�
ŽŶƐŝƚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĐŚĞ͘ 

 
 
 

 

 

 

dŚĞ� zŽƵŶŐ� WĂƌĞŶƚƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽƉĞƌĂƚĞƐ� Ăƚ� EĂƌĂƌĂ� sĂůůĞǇ� ,ŝŐŚ� ^ĐŚŽŽů� ŽŶ� Ă�tĞĚŶĞƐĚĂǇ� ĂŶĚ�
dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�dĞƌŵ�Ϯ͘�dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�͞>ĞƚƐ�
'Ğƚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ZĞĂĚǇ͟� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽŶ� dŚƵƌƐĚĂǇ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� �ĞŶƚƌĂů� �ŽĂƐƚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ͘� � KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ� ƚŚĞ� ǇŽƵŶŐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�
ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ�ŚĞůƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘   

 

 

 

 

/ƚ� ŝƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� zŽƵŶŐ� WĂƌĞŶƚƐ� ĂŐĞĚ� ϭϰ� ĂŶĚ� ƵƉǁĂƌĚƐ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƐĞƫŶŐ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂƌĞ�ŵŝŶĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽŶƐŝƚĞ� ĐƌğĐŚĞ� ďǇ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚĞůƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� zĞĂƌƐ� ϵ� ĂŶĚ� ϭϬ� �ŚŝůĚ� ^ƚƵĚŝĞƐ� �ůĂƐƐĞƐ͘� dŚĞ�
ĐƌğĐŚĞ�ŝƐ�ǁĞůů�ĮƩĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ͘ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

:��E�dd��^�>>�Z^ 
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&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϳ 

  

��Z�WKZd 
��� 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
� 

 

 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 



ϭϴ 

  

��Z�WKZd 
��� 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
� 

 

 

 

&ŽƵŶƚĂŝŶƐ�ZŽĂĚ�EĂƌĂƌĂ�ൟ�W,͗�ϰϯϮϵ�ϯϳϴϬ����&Ăǆ͗�ϰϯϮϴ�ϯϲϬϵ�ൟ      ���ĐƟŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů—^ĂŵŽĂŶ�&ŽƌƌĞƐƚ 
�ŵĂŝů͗��ŶĂƌĂƌĂǀĂůǇ-Ś͘ƐĐŚŽŽůΛĚĞƚ͘ŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 


