
 

 

 

 

 

 

 

 

 
KŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� WƌŝŽƌǇ� ,ŽƚĞů� ǁĞ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ĞǆƚĞŶĚ� ŽƵƌ� ǁĂƌŵĞƐƚ� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� 
ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�tĞĚĚŝŶŐ��ĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�dŚĞ�WƌŝŽƌǇ�,ŽƚĞů�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ� 
ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘� 

 
dŚĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƌĞĨƵƌďŝƐŚĞĚ�'ĂƌĚĞŶ�ZŽŽŵ�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ� ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĂůůĞĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ� ŝƐ� Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ� ǀĞŶƵĞ� ƚŽ�ŚŽƐƚ�
ǇŽƵƌ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͘������ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�WĂĐŬĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ-ϮϬϭϵ͘�KƵƌ�ŵĞŶƵ͛Ɛ�ĂƌĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƐŽŵĞ�
ĞŶƟĐŝŶŐ�ĐƵůŝŶĂƌǇ�ĚĞůŝŐŚƚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�Ă�ďĞƐƉŽŬĞ�ŵĞŶƵ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ǀĞŶƚƐ�dĞĂŵ�ǁŚŽ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶǇ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘ 

 
tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŽ�
dŚĞ�WƌŝŽƌǇ�,ŽƚĞů͘ 

 

 

<ŝŵ��ĂǀŝĚ 
'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ 

 
���������������ǡ���������������� 

����������͵ʹ��� 

�ǣ�ͲͳʹͺͶ�ͳͺͳ 

�ǣ�������̷�����������Ǥ��Ǥ��  

�ǣ���Ǥ�����������Ǥ��Ǥ��� 

 

��������������������Ǥ���Ȁ��������������� 

	��������������������̷�������������� 

  



 
dŚĞ� ďĞůŽǁ� ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ĂƌĞ� ĨŽƌ� Ă� ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ϲϬ� ƉĞŽƉůĞ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ƐŵĂůůĞƌ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ƉůĞĂƐĞ� 
ŵĞŶƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŶƋƵŝƌǇ͘ 

 

�ůů�ŽƵƌ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗- 

�ǆĐůƵƐŝǀĞ�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀĞŶƚ�ZŽŽŵ�ĨƌŽŵ�ϵ͘ϬϬĂŵ�ƵŶƟů�ϭϮ͘ϬϬĂŵ 
ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ�ŽŶ��ƌƌŝǀĂů 

�ŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�DƵƐŝĐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 
hƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ĂŬĞ�^ƚĂŶĚ�ĂŶĚ��ĂŬĞ�<ŶŝĨĞ 

tŚŝƚĞ�dĂďůĞ�>ŝŶĞŶ�ĂŶĚ�EĂƉŬŝŶƐ 
tĞĚĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�DĞŶƵ�;ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ďĞůŽǁͿ 

�ŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ZŽŽŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŝĚĞ�ĂŶĚ�'ƌŽŽŵ 
�ŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƵĞƐƚƐ 

 

�ƌŽŶǌĞ�WĂĐŬĂŐĞ 

άϰϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘���WĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ͗��ŚŽŝĐĞ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ͕�Wŝŵŵ͛Ɛ�ĂŶĚ�>ĞŵŽŶĂĚĞ�Žƌ�tŚŝƚĞ�ͬ�ZĞĚ�tŝŶĞ 
&ƌƵŝƚ�WƵŶĐŚ�Žƌ�KƌĂŶŐĞ�:ƵŝĐĞ 

Ϯ��ŽƵƌƐĞ�,Žƚ�ĂŶĚ��ŽůĚ�&ŽƌŬ��ƵīĞƚ� 

'ůĂƐƐ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ�ĨŽƌ�dŽĂƐƟŶŐ 

:ƵŐƐ�ŽĨ�/ĐĞĚ�tĂƚĞƌ�ŽŶ�dĂďůĞƐ 

 

^ŝůǀĞƌ�WĂĐŬĂŐĞ 

ά�ϰϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘��WĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 
 

ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ͗��ŚŽŝĐĞ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ͕�WŝŵŵΖƐ�ĂŶĚ�>ĞŵŽŶĂĚĞ�Žƌ�tŚŝƚĞ�Žƌ�ZĞĚ�tŝŶĞ 
&ƌƵŝƚ�WƵŶĐŚ�Žƌ�KƌĂŶŐĞ�:ƵŝĐĞ 

Ϯ��ŽƵƌƐĞ�tĞĚĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�dĞĂ�Žƌ��ŽīĞĞ� 
;�ŚŽŽƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ��DĂŝŶ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ��ĞƐƐĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�DĞŶƵƐͿ 

,ĂůĨ�Ă��ŽƩůĞ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ�tŝŶĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 

'ůĂƐƐ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�dŽĂƐƟŶŐ 

:ƵŐƐ�ŽĨ�/ĐĞĚ�tĂƚĞƌ�ŽŶ�dĂďůĞƐ 

 

tĞĚĚŝŶŐ�WĂĐŬĂŐĞƐ 



'ŽůĚ�WĂĐŬĂŐĞ 
άϱϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘���WĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ͗��ŚŽŝĐĞ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ͕�WŝŵŵΖƐ�ĂŶĚ�>ĞŵŽŶĂĚĞ�Žƌ�tŚŝƚĞ�Žƌ�ZĞĚ�tŝŶĞ 
&ƌƵŝƚ�WƵŶĐŚ�Žƌ�KƌĂŶŐĞ�:ƵŝĐĞ 

ϯ��ŽƵƌƐĞ�tĞĚĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ�dĞĂ�Žƌ��ŽīĞĞ� 
;�ŚŽŽƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�^ƚĂƌƚĞƌƐ͕�DĂŝŶƐ�ĂŶĚ��ĞƐƐĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�DĞŶƵƐͿ 

 
,ĂůĨ�Ă��ŽƩůĞ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ�tŝŶĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 

 
'ůĂƐƐ�ŽĨ�^ƉĂƌŬůŝŶŐ�tŝŶĞ�ĨŽƌ�dŽĂƐƟŶŐ 

 
:ƵŐƐ�ŽĨ�/ĐĞĚ�tĂƚĞƌ�ŽŶ�dĂďůĞƐ 

 

WůĂƟŶƵŵ�WĂĐŬĂŐĞ 
άϱϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘���WĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ͗�'ůĂƐƐ�ŽĨ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ͕�WƌŽƐĞĐĐŽ͕�WŝŵŵΖƐ͕�&ƌƵŝƚ�WƵŶĐŚ�Žƌ�KƌĂŶŐĞ�:ƵŝĐĞ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů 

ϯ��ŽƵƌƐĞ�tĞĚĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ�dĞĂ�Žƌ��ŽīĞĞ� 
;�ŚŽŽƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�^ƚĂƌƚĞƌƐ͕�DĂŝŶƐ�ĂŶĚ��ĞƐƐĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�DĞŶƵƐͿ 

,ĂůĨ�Ă��ŽƩůĞ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ�tŝŶĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 

'ůĂƐƐ�ŽĨ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ�ĨŽƌ�dŽĂƐƟŶŐ 

:ƵŐƐ�ŽĨ�/ĐĞĚ�tĂƚĞƌ�ŽŶ�dĂďůĞƐ 

&ůŽǁĞƌƐ͗�dŽƉ�dĂďůĞ�ĂŶĚ�Ă��ĞŶƚƌĞ�WŝĞĐĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂďůĞ� 

 
�ŝĂŵŽŶĚ�WĂĐŬĂŐĞ 

άϲϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘�WĂĐŬĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

ZĞĐĞƉƟŽŶ��ƌŝŶŬ͗�'ůĂƐƐ�ŽĨ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ͕�WƌŽƐĞĐĐŽ͕�WŝŵŵΖƐ͕�&ƌƵŝƚ�WƵŶĐŚ�Žƌ�KƌĂŶŐĞ�:ƵŝĐĞ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů 

ϯ��ŽƵƌƐĞ�tĞĚĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ�dĞĂ�Žƌ��ŽīĞĞ� 
;�ŚŽŽƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�^ƚĂƌƚĞƌƐ͕��ϯ�DĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ϯ��ĞƐƐĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�DĞŶƵƐͿ 

,ĂůĨ�Ă��ŽƩůĞ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ�tŝŶĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 
 

'ůĂƐƐ�ŽĨ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ�ĨŽƌ�dŽĂƐƟŶŐ 

:ƵŐƐ�ŽĨ�/ĐĞĚ�tĂƚĞƌ�ŽŶ�dĂďůĞƐ 

&ůŽǁĞƌƐ͗�dŽƉ�dĂďůĞ�ĂŶĚ�Ă��ĞŶƚƌĞ�WŝĞĐĞ��ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂďůĞ� 

dŽĂƐƚŵĂƐƚĞƌ�Žƌ�dƌĂĚŝƟŽŶĂů�ϯ�dŝĞƌ�tĞĚĚŝŶŐ��ĂŬĞΎ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ 

�ŚĂŝƌ��ŽǀĞƌƐ��ŽŶ�Ăůů�ĐŚĂŝƌƐ� 

tĞĚĚŝŶŐ�WĂĐŬĂŐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 



 
�ƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ϯ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞŶƵ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ͕�ϯ�ŵĂŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ϯ�ĚĞƐƐĞƌƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐƵĞƐƚƐ͘�� 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘��WƌĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘ 

 

^ƚĂƌƚĞƌƐ� 

,ŽŵĞŵĂĚĞ�^ŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŵĞŶƚ 

dƌŝŽ�ŽĨ�DĞůŽŶ—ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�tĂƚĞƌŵĞůŽŶ͕�'ĂůŝĂ�DĞůŽŶ�ĂŶĚ��ĂŶƚĂůŽƵƉĞ�DĞůŽŶ�ǁŝƚŚ�^ĞĂƐŽŶĂů�&ƌƵŝƚƐ 

�ŚŝĐŬĞŶ�>ŝǀĞƌ�WĂƚĞ͕�^ƵīŽůŬ��ŚƵƚŶĞǇ�ĂŶĚ�DĞůďĂ�dŽĂƐƚ 

,Ăŵ�,ŽĐŬ�ĂŶĚ�WĞĂ�dĞƌƌŝŶĞ͕�&ƌƵŝƚ��ŚƵƚŶĞǇ͕�dŽĂƐƚĞĚ��ƌŽƸƚĞƐ 

�ŚŝĐŬĞŶ��ĂĞƐĂƌ�^ĂůĂĚ͕�WĂƌŵĞƐĂŶ͕��ĂďǇ�'Ğŵ͕��ƌŽƵƚŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶĐŚŽǀŝĞƐ 

^ŵŽŬĞĚ�^ĂůŵŽŶ�ĂŶĚ��ĞĞƚƌŽŽƚ�'ƌĂǀĂĚůĂǆ�dĞƌƌŝŶĞ͕�>ĞŵŽŶ�DĂǇŽ͕��ĂƉĞƌ�^ĂůĂĚ 
 

 

^ŽƌďĞƚ�^ĞůĞĐƟŽŶ�ĂƐ�ĞǆƚƌĂ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�;άϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶͿ 

KƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ��ĂƌĚĂŵŽŵ͕�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ĂŶĚ��ĂƐŝů͕�DĂŶŐŽ�ĂŶĚ�>ŝŵĞ͕��ŚĂŵƉĂŐŶĞ͕��ůĂĐŬĐƵƌƌĂŶƚ�ĂŶĚ�dŚǇŵĞ 

ZĂƐƉďĞƌƌǇ�ĂŶĚ��ůƵĞďĞƌƌǇ͕��ůĚĞƌŇŽǁĞƌ�Žƌ�>ĞŵŽŶ�ĂŶĚ�>ŝŵĞ 
 

DĂŝŶƐ 
 
^ůŽǁ��ƌĂŝƐĞĚ�&ĞĂƚŚĞƌďůĂĚĞ�ŽĨ��ĞĞĨ͕�,ŽƌƐĞƌĂĚŝƐŚ��ƵŵƉůŝŶŐƐ͕�&ŽŶĚĂŶƚ�WŽƚĂƚŽ͕��ŽƵƌŐƵŝŐŶŽŶ�^ĂƵĐĞ 
 
�ĂŬĞĚ��ƌĞĂƐƚ�ŽĨ��ŚŝĐŬĞŶ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ��ĂĐŽŶ͕�^ĂŐĞ�^ƚƵĸŶŐ͕�ZĞĚ�tŝŶĞ�^ĂƵĐĞ͕�&ŽŶĚĂŶƚ�WŽƚĂƚŽ 
 
WĂŶ�ZŽĂƐƚĞĚ�&ŝůůĞƚ�ŽĨ�^ĞĂ�dƌŽƵƚ͕��ƵƩĞƌĞĚ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�WŽƚĂƚŽĞƐ͕�DĂƌƐŚ�^ĂŵƉŚŝƌĞ�ĂŶĚ�>ĞŵŽŶ�ĂŶĚ��ĂƉĞƌ��ƵƩĞƌ 

�ĂŬĞĚ�&ŝůůĞƚ�ŽĨ��ŽĚ͕�ZŽƐĞŵĂƌǇ�ĂŶĚ�>ĞŵŽŶ�ƐĐĞŶƚĞĚ�ĐƌƵƐŚĞĚ�EĞǁ�WŽƚĂƚŽĞƐ͕�tŝůĚ�DƵƐŚƌŽŽŵ͕��ŚŽƌŝǌŽ�ĂŶĚ�dĞŶĚĞƌ�^ŚŽŽƟŶŐ��ƌŽĐĐŽůŝ�ǁŝƚŚ�
^ĂůƐĂ�sĞƌĚĞ 

ZŽĂƐƚ�>ŽŝŶ�ŽĨ��ůǇƚŚďƵƌŐŚ�WŽƌŬ�͞WŽƌĐŚĞƩĂ͕͟�^ƉŝĐĞĚ��ƉƉůĞ͕�ZŽĂƐƚ�WŽƚĂƚŽĞƐ͕�^ĂŐĞ-ƐĐĞŶƚĞĚ�'ƌĂǀǇ 
 
^ůŽǁ��ƌĂŝƐĞĚ�^ŚĂŶŬ�ŽĨ�>Ăŵď͕��ƌĞĂŵǇ�DĂƐŚĞĚ�WŽƚĂƚŽ͕�ZĞĚ�tŝŶĞ�ĂŶĚ�ZŽƐĞŵĂƌǇ�^ĂƵĐĞ�;άϯ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶͿ 
 
^ƵŶ-ďůƵƐŚĞĚ�dŽŵĂƚŽ͕�^ƉŝŶĂĐŚ͕�WĞĂ�^ŚŽŽƚ�ĂŶĚ�'ŽĂƚ͛Ɛ��ŚĞĞƐĞ�ZŝƐŽƩŽ 
 
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�sĞŐĞƚĂďůĞ�^ƚƌƵĚĞů͕��ƌŝƐƉǇ�ZŽĂƐƚĞĚ�EĞǁ�WŽƚĂƚŽĞƐ͕�DŝǆĞĚ�>ĞĂĨ�^ĂůĂĚ͕�dŽŵĂƚŽ�ĂŶĚ��ĂƐŝů�^ĂƵĐĞ� 
 
 
�ĞƐƐĞƌƚƐ 
 
dƌŝŽ�ŽĨ��ĞƐƐĞƌƚƐ—�'ůĂǌĞĚ�>ĞŵŽŶ�dĂƌƚ͕��ŚŽĐŽůĂƚĞ��ƌŽǁŶŝĞ�ĂŶĚ��ƚŽŶ�DĞƐƐ 
 
tŚŝƚĞ��ŚŽĐŽůĂƚĞ�ĂŶĚ�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ��ŚĞĞƐĞĐĂŬĞ 
 
^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ĂŶĚ��ĂƐŝů�^ŚŽƌƚďƌĞĂĚƐ͕��ŚĂŶƟůůǇ��ƌĞĂŵ 
 
dƌŽƉŝĐĂů�&ƌĞƐŚ�&ƌƵŝƚ�^ĂůĂĚ�ŝŶ�Ă��ƌĂŶĚǇ�^ŶĂƉ��ĂƐŬĞƚ 
 
ZŝĐŚ��ŚŽĐŽůĂƚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ͕��ŚŽĐŽůĂƚĞ�^ĂƵĐĞ�ĂŶĚ�sĂŶŝůůĂ�/ĐĞ��ƌĞĂŵ 
 
�ƉƉůĞ͕��ŝŶŶĂŵŽŶ�ĂŶĚ�ZĂŝƐŝŶ��ƌƵŵďůĞ�ǁŝƚŚ��ƵƐƚĂƌĚ 

 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŝƚĞŵƐ 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨŽŽĚ�ĂůůĞƌŐǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŝŶƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚĞĨ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĂĚĂƉƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

tĞĚĚŝŶŐ�DĞŶƵ 



άϭϳ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 

 
 

    

    

  

    

 

DĂŝŶ�/ƚĞŵƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϯͿ 

 

�Śŝůůŝ��ŽŶ��ĂƌŶĞ 

^ƵƉƌĞŵĞ�ŽĨ��ŚŝĐŬĞŶ͕�DƵƐŚƌŽŽŵ�^ĂƵĐĞ 

DĞĂƚ�Žƌ�sĞŐĞƚĂďůĞ�>ĂƐĂŐŶĞ 

&ŝƐŚĞƌŵĂŶ͛Ɛ�WŝĞ 

dŚĂŝ�'ƌĞĞŶ��ƵƌƌǇ 

�ŽƋ�ĂƵ�sŝŶ 

�ĞĞĨ��ŽƵƌŐƵŝŐŶŽŶ 

�ƌĞƐƐĞĚ�^ĂůŵŽŶ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŽůĚ�DĞĂƚƐ  

^ĂůĂĚ�ŝƚĞŵƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϰͿ 
 

dŚƌĞĞ��ĞĂŶ�^ĂůĂĚ 

�ƌƵŶĐŚǇ��ŽůĞƐůĂǁ 

EĞǁ�WŽƚĂƚŽĞƐ�ĂŶĚ��ŚŝǀĞ�^ĂůĂĚ 

ZŽĂƐƚĞĚ�sĞŐĞƚĂďůĞ�WĞŶŶĞ�WĂƐƚĂ 

EŝĐŽŝƐĞ�^ĂůĂĚ 

DŝǆĞĚ�>ĞĂĨ�^ĂůĂĚ 

�ƵĐƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�DŝŶƚ�ƐĂůĂĚ 

dŽŵĂƚŽ�ĂŶĚ�ZĞĚ�KŶŝŽŶ�ƐĂůĂĚ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�YƵŝĐŚĞƐ 

^ŝĚĞƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϮͿ 

&ƌĂŐƌĂŶƚ��ĂƐŵĂƟ�ZŝĐĞ 

�ƵƩĞƌĞĚ�EĞǁ�WŽƚĂƚŽĞƐ 

,ŽŶĞǇ�ZŽĂƐƚĞĚ�sĞŐĞƚĂďůĞƐ 

DŽƌŽĐĐĂŶ��ŽƵƐĐŽƵƐ 

WĂŶĂĐŚĞ�ŽĨ�sĞŐĞƚĂďůĞƐ 

:ĂĐŬĞƚ�WŽƚĂƚŽĞƐ 

�ĞƐƐĞƌƚƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϮͿ 

&ƌĞƐŚ�&ƌƵŝƚ�^ĂůĂĚ 

�ŚŽĐŽůĂƚĞ�dŽƌƚĞ 

>ĞŵŽŶ�dĂƌƚ 

^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ��ŚĞĞƐĞĐĂŬĞ 

�ŚŽĐŽůĂƚĞ�WƌŽĮƚĞƌŽůĞƐ 

^ƟĐŬǇ�dŽīĞĞ�WƵĚĚŝŶŐ 

,Žƚ�ĂŶĚ��ŽůĚ�&ŽƌŬ��ƵīĞƚ�DĞŶƵ 



&ƌŽŵ�ƚŚĞ���Y�;ƐĞůĞĐƚ�ϰͿ 

�ĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚƐ͗�ZŽůůƐ͕�^ĂƵĐĞƐ�ĂŶĚ��ŚƵƚŶĞǇƐ͕��ŚĞĞƐĞ 

 

^ĂůĂĚƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϯͿ 

�ĞƐƐĞƌƚƐ�;ƐĞůĞĐƚ�ϮͿ 

 

άϭϵ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ��� 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŚĞĞƐĞƐ� 

�ƌƟƐĂŶ��ŝƐĐƵŝƚƐ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ƵƌĞĚ�DĞĂƚƐ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚƵƚŶĞǇƐ 

�ƌƟƐĂŶ��ƌĞĂĚƐ 

 

ZŽĂƐƚ�WŽƌŬ 

�ƌŝƐƉǇ��ƌĂĐŬůŝŶŐ 

^ƚƵĸŶŐ 

�ƉƉůĞ�ƐĂƵĐĞ 

^ŽŌ��ƌĞĂĚ��ĂƉ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂůĂĚƐ 

 

άϭϬ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ άϭϴ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 

  

�ŚĞĞƐĞ�ĂŶĚ�DĞĂƚ�^ĞůĞĐƟŽŶ ,ŽŐ�ZŽĂƐƚ�DĞŶƵ 

^ƵīŽůŬ�^ĂƵƐĂŐĞƐ �ĞĞĨ��ƵƌŐĞƌƐ 

�ŚŝĐŬĞŶ��ƌƵŵƐƟĐŬƐ sĞŐĞƚĂďůĞ�<ĞďĂďƐ 

�ŽƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��Žď :ĂĐŬĞƚ�WŽƚĂƚŽĞƐ 

sĞŐĞƚĂďůĞ��ƵƌŐĞƌƐ  

��Y�DĞŶƵ 

�ƌƵŶĐŚǇ�ĐŽůĞƐůĂǁ WŽƚĂƚŽ�ƐĂůĂĚ 

dŽŵĂƚŽ�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ŽŶŝŽŶ�ƐĂůĂĚ �ƵĐƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝŶƚ�ƐĂůĂĚ 

WĂƐƚĂ�^ĂůĂĚ DŝǆĞĚ�>ĞĂĨ�ƐĂůĂĚ 

&ƌĞƐŚ�ĨƌƵŝƚ�ƐĂůĂĚ �ŚŽĐŽůĂƚĞ�ƚŽƌƚĞ 

^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ��ŚĞĞƐĞĐĂŬĞ >ĞŵŽŶ�dĂƌƚ 

�ŚŽĐŽůĂƚĞ�WƌŽĮƚĞƌŽůĞƐ ^ƟĐŬǇ�ƚŽīĞĞ�ƉƵĚĚŝŶŐ 



DŝŶŝ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�WƵĚĚŝŶŐ͕�ZŽĂƐƚ��ĞĞĨ�ĂŶĚ�,ŽƌƐĞƌĂĚŝƐŚ��ƌĞĂŵ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�DŝŶŝ�dĂƌƚůĞƚƐ 

WĂƌŵĞƐĂŶ�ĂŶĚ�WĞƐƚŽ��ŚĞĞƐĞ�^ƚƌĂǁƐ 

�ŚŝĐŬĞŶ�>ŝǀĞƌ�WĂƌĨĂŝƚ�ĂŶĚ�KŶŝŽŶ��ŚƵƚŶĞǇ��ƌŽƵƚŽŶƐ 

^ŵŽŬĞĚ�^ĂůŵŽŶ�ĂŶĚ��ƵĐƵŵďĞƌ�ZŽƵůĂĚĞ 

�ƌƵŶĐŚǇ��ůŽŽĚǇ�DĂƌǇ��ĂŶĂƉĠ 

�ĂƌƉĂĐĐŝŽ�ŽĨ��ĞĞƚƌŽŽƚ�ĂŶĚ�'ŽĂƚƐ��ŚĞĞƐĞ��ƌŽƵƚŽŶ 

&ĞŶŶĞů�DĂƌŝŶĂƚĞĚ�&ĞƚĂ�ĂŶĚ�KůŝǀĞ�^ŬĞǁĞƌƐ 

DŝŶŝ�WƵī�WĂƐƚƌǇ�^ƚĞĂŬ�WŝĞƐ 

DŝŶŝ�WƵī�WĂƐƚƌǇ��ŚŝĐŬĞŶ�ĂŶĚ�dĂƌƌĂŐŽŶ�WŝĞƐ 

�ŚŽƌŝǌŽ�ĂŶĚ�WƌĂǁŶ�^ŬĞǁĞƌƐ 

^ŵŽŬĞĚ�^ĂůŵŽŶ�ĂŶĚ��ƐƉĂƌĂŐƵƐ�WŝŶ�tŚĞĞůƐ 

�ĂƌĂŵĞůŝƐĞĚ�&ŝŐ�ŝŶ�WĂƌŵĂ�,Ăŵ 
 

άϱ͘ϵϱ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ϯ��ĂŶĂƉĠƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂďŽǀĞ 

 
^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^ĂŶĚǁŝĐŚĞƐ�;ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�sĞŐĞƚĂƌŝĂŶ�ŽƉƟŽŶƐͿ 

,ŽŵĞŵĂĚĞ�^ĂƵƐĂŐĞ�ZŽůůƐ 

�ŚŽĐŽůĂƚĞ��ŚŝƉ�^ŚŽƌƚďƌĞĂĚ 

'ůĂǌĞĚ�DŝŶŝ�>ĞŵŽŶ�dĂƌƚƐ 

,ŽŵĞŵĂĚĞ�^ĐŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�:Ăŵ�ĂŶĚ��ƌĞĂŵ 

�ĂƌŬ��ŚŽĐŽůĂƚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ��ŝƚĞƐ 

dĞĂ�ĂŶĚ��ŽīĞĞ 

 

άϵ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ 
�ĚĚ�Ă�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�WƌŽƐĞĐĐŽ�άϰ͘ϳϱ 

�ĂŶĂƉĠ�DĞŶƵ 

�ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ�DĞŶƵ 



άϭϬ͘ϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ� 
 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^ĂŶĚǁŝĐŚĞƐ 

^ĂƵƐĂŐĞ�ZŽůůƐ 

�ĂũƵŶ�^ƉŝĐĞĚ�WŽƚĂƚŽ�tĞĚŐĞƐ 
 

WůƵƐ�͕�ĐŚŽŽƐĞ�ϯ�ŵŽƌĞ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�;ĞǆƚƌĂ�ĐŽƐƚ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝƚĞŵͿ 

WůĂŝĐĞ�'ŽƵũŽŶƐ͕�dĂƌƚĂƌĞ�^ĂƵĐĞ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ŽŵĞŵĂĚĞ�WŝǌǌĂƐ 

�ŚŝĐŬĞŶ�^ĂƚĂǇ 

�ƌƵĚŝƚĠƐ�ǁŝƚŚ�,ƵŵŵƵƐ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�sŽů�ĂƵ�sĞŶƚƐ 

KŶŝŽŶ��ŚĂũŝ͕�DĂŶŐŽ��ŚƵƚŶĞǇ 

�ŚŝĐŬĞŶ�'ŽƵũŽŶƐ͕�'ĂƌůŝĐ�DĂǇŽ 

&ŝůŽ�tƌĂƉƉĞĚ�<ŝŶŐ�WƌĂǁŶƐ͕�^ǁĞĞƚ��Śŝůůŝ��ŝƉƉŝŶŐ�^ĂƵĐĞ 

�ƌĞĂĚĞĚ�DƵƐŚƌŽŽŵƐ͕�'ĂƌůŝĐ��ŝŽůŝ 

DŝŶŝ�'ŽĂƚƐ��ŚĞĞƐĞ�ĂŶĚ�ZĞĚ�KŶŝŽŶ�dĂƌƚůĞƚƐ 

 
^ǁĞĞƚ�dƌĞĂƚƐ 

,ŽŵĞŵĂĚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ 

�ŚŽĐŽůĂƚĞ��ŚŝƉ�^ŚŽƌƚďƌĞĂĚ 

WƌŽĮƚĞƌŽůĞƐ͕��ŚŽĐŽůĂƚĞ�^ĂƵĐĞ 

DŝŶŝ�&ƌƵŝƚ�dĂƌƚůĞƚƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ƵīĞƚ�DĞŶƵ 



�ǆƚƌĂƐ 

�ŚĂŝƌ��ŽǀĞƌƐ�-�άϮ͘ϳϱ�ƉĞƌ�ĐŚĂŝƌ� 

dŽĂƐƚŵĂƐƚĞƌ�ͬ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ��ĞƌĞŵŽŶŝĞƐ�-άϯϱϬ͘ϬϬ 

�ĂŬĞ�-��ϯ�dŝĞƌ�dƌĂĚŝƟŽŶĂů�tĞĚĚŝŶŐ��ĂŬĞ—άϯϱϬ͘ϬϬ 
 
 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ZĂƚĞƐ 
 

��ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ��ůĂƐƐŝĐ��ŽƵďůĞ�ZŽŽŵ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŽƵƌ�tĞĚĚŝŶŐ�WĂĐŬĂŐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ƌŝĚĞ�ĂŶĚ�'ƌŽŽŵ͘�hƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�Ă�^ƵƉĞƌŝŽƌ�Žƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ZŽŽŵ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽƐƚ͘ 

 
tĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůůǇ�ďŽŽŬ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϬ�ƌŽŽŵƐ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ��ƌŝĚĂů�ZŽŽŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ŐƵĞƐƚƐ͘�
�Ŷ�ĂŐƌĞĞĚ�ĮǆĞĚ�ƌĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ��ǀĞŶƚƐ��Ž-KƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ͘���ůů�ƌŽŽŵƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�άϮϱ�ŶŽŶ�ƌĞĨƵŶĚĂďůĞ�ĚĞƉŽƐŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ͘���ŶǇ�ƌŽŽŵƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�Ϯϴ�
ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽƚĞů͘��ĂŶĐĞůůĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�ƚĞƌŵƐ�

ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

 
dĞƌŵƐ�ĂŶĚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ��ƉƉůǇ 

��ĨƵůů�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƋƵŽƚĞƐ͘� 
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘ 

 

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ 


