
 

EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 

  

EĞǁƐůĞƩĞƌ�����������������������������������ϭϭͬϭϬͬϭϵ 
 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ͕ 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�,ĂƌǀĞƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽŶ� 
DŽŶĚĂǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ăůů�ďĞĞŶ� 
ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�dŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ĨŽŽĚ�ǁĞƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�dĂǁĚ�sĂůĞ�>ŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ� 
�ǀĞƌŵŽŽƌ�ŚƵď͘�tĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŽůůŝĞƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͊ 
 

/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǀŝƐŝƚƐ�ĨƌŽŵ��ŝŽĐĞƐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�KŶĞ�ǁĂƐ�
ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ� 
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ͘�/͛ŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ� 
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƐŽ͘ 
 
KƵƌ�EĞǁďƵƌŐŚ��ĞĂĐŽŶƐ�ŵĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ŽŶ� 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘�/�ŚŽƉĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�
dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϰƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�
ϯ͘ϯϬƉŵ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ͘ 
 

/�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ďƵƚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƟŶŐ�Ăůů�ŽƵƌ� 
ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǁŝůů�ŐŽ�ŽƵƚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŶŽƟĐĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͘�KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ăƚ�ϲ͘ϯϬƉŵ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ůĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŽŝƌ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŐĞ�Ϯ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘�KŶ�&ƌŝĚĂǇ�
ϭϯƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�EƵƌƐĞƌǇ͕�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�,ĂůƚŽŶ�ĂŶĚ�>ƵĐĂƐ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨĂŵŽƵƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�EĂƟǀŝƚǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĮĞůĚ͘�&ŝŶĂůůǇ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ� 
ŚĂǀŝŶŐ�Ă��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�Ăƚ�Ϯ͘ϯϬƉŵ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞƐĞ�
ĚĂƚĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘ 
 
KŶ�&ƌŝĚĂǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ�ŽĨ�sĞŶĂďůĞƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů͘� 
KƵƚĚŽŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�EĞǁďƵƌŐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
 
EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͘�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĂƌĞĂ—Žƌ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ďĂŐƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉƌĞĨĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ��ƵƚƵŵŶͬǁŝŶƚĞƌ�ĚŝŶŶĞƌ�ŵĞŶƵ�ƐŽ�ŶĞǁ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƐŽŽŶ—ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ďĂĐŬ��^�W͘ 
 

DƌƐ�Z�&ŽǁůĞƌ 
,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�Ăƚ�EĞǁďƵƌŐŚ͗ 
^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ͗�tĞĞŬ�ϯ 
 

DŽŶĚĂǇ�ϳƚŚ͗�dŽǁĞƌ�tŽŽĚ�ŵĞĞƟŶŐ�
;sĞŶĂďůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐͿ�ϱ͘ϯϬƉŵ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϴƚŚ͗�Wd���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ϯ͘ϯϬƉŵ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϵƚŚ͗� 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ͗�EƵƌƐĞƌǇ�KƉĞŶ�DŽƌŶŝŶŐ 
&ƌŝĚĂǇ�ϭϭƚŚ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůͬĨĂŵŝůǇ� 
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͖�sĞŶĂďůĞƐ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů͖�
�ƌĞĂŬ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘ 
 

�ŽŶ͛ƚ�&ŽƌŐĞƚ͊ 
WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ��>>�WĂƌĞŶƚ�WĂǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĂŌĞƌ�
ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

^ƚĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ͗ 
KƵƌ�ƐƵƉĞƌƐƚĂƌƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďŽƚŚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
'ŽƐƉĞů�sĂůƵĞ�ŽĨ�ZĞƐƉĞĐƚ�ĂƌĞ͗- 
�ƌĂŶĞ—�ĂŶ�YƵŝƌŬ 
,ĂůƚŽŶ�–��ǀĂ-sŝŽůĞƚ��ŚĞĞƚŚĂŵ 
>ƵĐĂƐ—dŽŵ�,ŽǁĂƌĚ 
ZŝŐďǇ�ϯ—tŝůůŝĂŵ�dĂǇůŽƌ 
ZŝŐďǇ�ϰ—,ĂƌƌǇ�,ŽůůĂŶĚ 
sĞŶĂďůĞƐ�ϱ—:ĂĐŬ�:ŽŚŶƐŽŶ 
sĞŶĂďůĞƐ�ϲ—�ǀĞ�dĂǇůŽƌ 



EĞǁďƵƌŐŚ��ůů�ZŽƵŶĚ��ĂƌĞ 
  

EĞǁƐůĞƩĞƌ����������������������������������ϭϭͬϭϬͬϭϵ 
 

EĞǁďƵƌŐŚ�EƵƌƐĞƌǇ 
tĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ďƵĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽŶŐĞƐ͘��Ɛ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƟŵĞ� 
ǁĂƐŚŝŶŐ�Ă�ĐĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘ 
 
KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�EƵƌƐĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞ� 
ŚŽůĚŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�DĞƐƐǇ�WůĂǇ͘�
�ůů�ŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�
ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚ�ŽŶ�Ă�dŚƵƌƐĚĂǇ�Žƌ�ŶŽƚͿ͘�tĞ�
ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�ϵ�ƵŶƟů�ϭϬ�Ăŵ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�
ŐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�EƵƌƐĞƌǇ͘ 
 
^ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͊͊͊�-�KƵƌ�EĂƟǀŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�
ϭϯƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘�KƵƌ�ŶĂƟǀŝƚǇ�ŝƐ�Ă�&ŽƌĞƐƚ�
^ĐŚŽŽů�ŶĂƟǀŝƚǇ͕�ůĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝƚŚ�EƵƌƐĞƌǇ�ĂŶĚ�zĞĂƌƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŶĂƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ� 
ƉĂƌĞŶƚƐ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŶĞĂƌĞƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 
 
�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƵƐŝŶŐ� 
dĂƉĞƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�dǁŝƩĞƌ�
ΛEĞǁďƵƌŐŚEƵƌƐĞƌǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�
ŐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ͊ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕ 
DƌƐ�sĞƌƌŝůů͕�DŝƐƐ�DĞŶĂƌƌǇ�Θ�DŝƐƐ�ZĞŶŶĞƌ 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�Θ��ŌĞƌƐĐŚŽŽů��ůƵď 
�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ��ŌĞƌƐĐŚŽŽů��ůƵď�ŶƵŵďĞƌƐ� 
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƉůĞĂƐĞ�ƉŽůŝƚĞůǇ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�Žƌ�ƉƵƚ�ŝŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƐƉĂĐĞƐ͘�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ͘ 
 
�ĐƟǀĞ�^ƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚĂŬŝŶŐ�ďŽŽŬŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůƵď�ŚĞƌĞ�Ăƚ�EĞǁďƵƌŐŚ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘�zŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŇǇĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ďĂŐƐ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�WůĞĂƐĞ�ďŽŽŬ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĚŝƌĞĐƚ  ͘
 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕ 
DƌƐ��ŝƚĐŚĮĞůĚ͕�DƌƐ�DĂŐĞĞ͕�DŝƐƐ�ZĞŶŶĞƌ͕�DƌƐ�
sĞƌƌŝůů 



EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 
  

Wd��EĞǁƐ������������������������������������ϭϭͬϭϬͬϭϵ 
 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�Wd��ƉĂŐĞ͊ 
 
ZĂĐĞ�EŝŐŚƚ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘ 
· tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽůĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ��>>�ƌĂĐĞƐ 
· tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽůĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ��>>�ŚŽƌƐĞƐ 
 
dŚŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ĨƵŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƌĂŝƐĞ�ǀŝƚĂů�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Wd��ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ŚŽƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�;άϲϴϱ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƟŶŐ͊͊͊Ϳ�-�zŽƵ͛ƌĞ�Ăůů�ĂŵĂǌŝŶŐ͊ 
 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĞƐŝŐŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ĨƌŽŵ�ϯ͘ϯϬ-ϰ͘ϯϬƉŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďƵǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌĚƐ͕�ƚĂŐƐ�Žƌ�ŵƵŐƐ�ĞƚĐ͘�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�dŚĞ�Wd��ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘ 
 
· �ůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ 
· �ŚŝůĚƌĞŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ 
· dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�άϯ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Wd�  ͘
 
�ŚƌŝƐƐǇ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ďŽŽŬŝŶŐƐ�ŶŽǁ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĚŽǁŶ�;ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉĂǇŵĞŶƚͿ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͘ 
 
^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĂƚĞ͊ 
KƵƌ�ŶĞǆƚ�Wd��ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϵƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ăƚ�ϳƉŵ�ŝŶ�sĞŶĂďůĞƐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�Wd�͘ 
 
zŽƵ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĨŽůůŽǁ�ŽƵƌ�Wd��ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ—ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘ 



EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 
  

�ŚƵƌĐŚ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�EĞǁƐ������ϭϭͬϭϬͬϭϵ 
 

EĞǁďƵƌŐŚ��ŚƌŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 
dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�KĐƚŽďĞƌ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϯƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͗�dƌŝŶŝƚǇ�^ĞǀĞŶƚĞĞŶ�;,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Ăƚ�ϵ�ĂŶĚ�ϭϬ͘ϯϬ�ĂŵͿ�:�D��ůƵď�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ� 

ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͗�dƌŝŶŝƚǇ��ŝŐŚƚĞĞŶ�;,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Ăƚ�ϵĂŵͿ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�:�D��ůƵď 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͗�dƌŝŶŝƚǇ�EŝŶĞƚĞĞŶ�;,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Ăƚ�ϵĂŵͿ͕�DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ 

 

^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĂƚĞ͊�dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�,ĂƌǀĞƐƚ�^ƵƉƉĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϮƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��dŝĐŬĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ� 

ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�DƌƐ�^ǁŝŌ͘ 

�ĐƟǀĞ�^ƉŽƌƚƐ�,ŽůŝĚĂǇ��ůƵď͗ 
 
�ƚ�EĞǁďƵƌŐŚ�^ĐŚŽŽů�DŽŶĚĂǇ�ϮϭƐƚ͕�dƵĞƐĚĂǇ�ϮϮŶĚ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϵĂŵ-ϯƉŵ͘���ŐĞƐ�ϰ-ϭϭ͘�άϯϱ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�Žƌ�άϭϱ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘���ƐŝďůŝŶŐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ϭϬй�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ͘���ŽŽŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ĐƟǀĞ�^ƉŽƌƚƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǁǁǁ͘ĂĐƟǀĞƐŽĐĐĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 

WĂƌďŽůĚ�>ŝďƌĂƌǇ 
 
WĂƌďŽůĚ�>ŝďƌĂƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ĞǀĞŶƚ͗- 
 
�ŝŶŽƐĂƵƌ��ĞƚĞĐƟǀĞƐ—dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͘ϯϬ-ϭϭ͘ϯϬĂŵ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ� 
ĚŝŶŽƐĂƵƌ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ 

�ŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�^ĐŚŽŽů͗ 
 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƟĐŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ��ůĚŝ—ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�;ǁĞ�ŶĞĞĚ�ϯϬϬ�Žƌ�ŵŽƌĞͿ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ďŽŽŬƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�dŚĞ��ŽŽŬ�WĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŽŶ�
ŶĞǁ�ďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůŝďƌĂƌǇ͘ 

DĂǁĚĞƐůĞǇ�dĞŶŶŝƐ�,ŽůŝĚĂǇ��ůƵď͗ 
 
DĂǁĚĞƐůĞǇ�ƚĞŶŶŝƐ�ĐůƵď�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ͕�ϮϮŶĚ͕�ϮϯƌĚ͘�ϮϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ĨƌŽŵ�ϵ-ϯ͘�/ƚ͛Ɛ�άϮϬ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�
ǁŝƚŚ�ƐŝďůŝŶŐƐ�Ăƚ�ŚĂůĨ�ƉƌŝĐĞ͘�WůĞĂƐĞ�ďŽŽŬ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƵǌĂŶŶĞ�ZĂƚŚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƚĞŶŶŝƐ͘ 


