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tĞ�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�ŚĂƐ� ŝŶ� ƐƚŽƌĞ� ĨŽƌ�
ƵƐ͘�,ĂĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ƚŚĂƚ�
ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶĐůƵĚĞ͕�/�
ǁŽƵůĚ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ďĞ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� dĞǆĂƐ͕� ĂŶĚ� /� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�
ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ďĞ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŚŝĞĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��
�ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� Ăůů� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� :ƵŶĞ͕� /�
ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ůĂƵŐŚĞĚ� ŝƚ� Žī� ĂƐ� Ă� ƉŝƉĞ� ĚƌĞĂŵ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ĚŝĚ� ŶŽƚ�
ĐŽŵƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�͞ŵǇ�ƉůĂŶƐ͘͟ 

�Ƶƚ� ĂƐ� /� ŚĂǀĞ� ůĞĂƌŶĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĚĞĐĂĚĞƐ͕� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ďĞƐƚ�ƉůĂŶƐ͖�ƌĂƚŚĞƌ͕�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ĂĚũƵƐƟŶŐ� ƋƵŝĐŬůǇ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƉůĂŶƐ� ĨĂŝů͘� �ŶĚ� ďĞƐƚ�

ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ĨĂŝů͘��ůů�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƵĂůŝƟĞƐ͕�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐǁŝŶŐ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨĞŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ� ůŝĨĞ� ƚŚƌŽǁƐ�ƵƐ�Ă� ĐƵƌǀĞďĂůů͘� � >ŝĨĞ� ƚŚƌĞǁ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞƌďŝĂů� ĐƵƌǀĞďĂůů͕� /� ƐǁƵŶŐ�
ŚĂƌĚ͕� ƌŽƵŶĚĞĚ� ƚŚŝƌĚ� ďĂƐĞ� ĂŶĚ� ĨŽƵŶĚ� ŚŽŵĞ� ƉůĂƚĞ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ���������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘��/�ĨĞĞů�ƚƌƵůǇ�ďůĞƐƐĞĚ͕�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ͕�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĂŵ͘ 

DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�:ƵŶĞ�ϱ͕�ϮϬϭϳ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĞƌĂ�Ăƚ�d/�W�͘��/ƚ�
ƐĞĞŵƐ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͕�ǇĞƚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�/�Ăŵ�ƐŽ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĞĂĐŚ�
ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƌĂĸĐ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
WŽůŝĐĞ͘� � dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ� ƐŽŵĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ� ƐĞƌǀĞ� ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ͘�^ŽŵĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂŝŶĨƵů�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ͘�KƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�͞ŶŽ-ďƌĂŝŶĞƌƐ͘͟� 

�Ɛ� ǇŽƵ� ƌĞĂĚ� ǇŽƵƌ� ϮϬϭϳ� �ŶŶƵĂů� ZĞƉŽƌƚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƌĞŇĞĐƚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ĨĞůůŽǁ�
d/�W��ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͗���ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƉůĂŝŶ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ϭϬ-�ŽĚĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŝŶ� ƟŵĞƐ� ŽĨ� ĐƌŝƐŝƐ͘� �� ƌĞǀĂŵƉĞĚ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽŵŽƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ͘� �&���������������������
�ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͘��ŶĚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�dŽǇƐ�ĨŽƌ�dŽƚƐ͕�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘� 

KŶ�ŵǇ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ƌŽůů�ĐĂůů͕� /�ŵĂĚĞ� ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�KhZ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ƉƌĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ďĂƐĞĚ�
ƵƉŽŶ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕�ĚŝŐŶŝĮĞĚ͕�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊�<ĞĞƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�<ĞĞƉ�WůĂŶŶŝŶŐ͘�<ĞĞƉ�ƐǁŝŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞƐ͙
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌǀĞďĂůů�ŚĞĂĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ͘� 

�ŚŝĞĨ��ŚĂƌůĞƐ�sĂǌƋƵĞǌ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ 



ϯ 

�ĂƉƚĂŝŶ��ŶŶ�tĂůƚĞƌƐ�ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ� ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�Ă�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ϭϵϴϰ� ĂŶĚ� ǁĂƐ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� WŽůŝĐĞ���������
�ĐĂĚĞŵǇ͘� � ^ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ� Ă�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ� ĂŶĚ�Ă��ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�
KĸĐĞƌ͘� � ^ŚĞ� ůĞŌ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ϭϵϴϴ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ� ŚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ͘� � /Ŷ�
ϭϵϵϱ͕� ƐŚĞ� ďĞĐĂŵĞ� ƌĞ-ĐĞƌƟĮĞĚ� ĂŶĚ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ĂƐ� Ă� ƉŽůŝĐĞ� ŽĸĐĞƌ� ŝŶ�
ϭϵϵϲ͘� � ^ŚĞ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ĂƐ� Ă� WĂƚƌŽů� KĸĐĞƌ͕� ĐĞƌƟĮĞĚ� �ƌŝŵĞ�������������
WƌĞǀĞŶƟŽŶ� WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕� �ĞƚĞĐƟǀĞ͕� WĂƚƌŽů� �ŽƌƉŽƌĂů͕� WĂƚƌŽů������������
^ĞƌŐĞĂŶƚ� ĂŶĚ� WĂƚƌŽů� >ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ͘� � ^ŚĞ� ƐƉĞŶƚ� ŵŽƐƚ� ŽĨ� ŚĞƌ� ĐĂƌĞĞƌ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶŝŐŚƚ� ƐŚŝŌ͘� � ^ŚĞ�ǁĂƐ� ƉƌŽŵŽƚĞĚ� ƚŽ� �ĂƉƚĂŝŶ� ŽĨ� ^ƉĞĐŝĂů�
KƉĞƌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� :ƵůǇ͕� ϮϬϭϱ� ǁŚĞƌĞ� ƐŚĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ������
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�hŶŝƚ͕��ƌŝŵŝŶĂů�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�hŶŝƚ͕�WŽůŝĐĞ�<ϵ͕�
>ŽƐƚ� ĂŶĚ� &ŽƵŶĚ� ĂŶĚ� �ǀŝĚĞŶĐĞ͕� WŽůŝĐĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ��������������

�ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƟŵĞƐ͘���ĂƉƚĂŝŶ�tĂůƚĞƌƐ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��� � � �ŶƵŵĞƌŽƵƐ���ĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂǁĂƌĚƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ŚĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� Ăƚ� d/�W�͘� � �ĂƉƚĂŝŶ�tĂůƚĞƌƐ� ŚĂƐ� Ă� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ� �ƌƚƐ� �ĞŐƌĞĞ� ŝŶ� �ƌŝŵŝŶĂů����
:ƵƐƟĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ���������^ĐŝĞŶĐĞ��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƟĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĐŝŶŶĂƟ͘ 

 

�ĂƉƚĂŝŶ� dĞƌŝ� hŶŽ� ǁĂƐ� ƌĂŝƐĞĚ� ŝŶ� Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ůŝǀĞĚ� ŝŶ��
EĞǀĂĚĂ͕� KŬŝŶĂǁĂ͕� /ĚĂŚŽ͕� 'ĞŽƌŐŝĂ͕� ĂŶĚ� &ůŽƌŝĚĂ͘� �ŌĞƌ� ŚĞƌ� ĨĂƚŚĞƌ���
ƌĞƟƌĞĚ͕� ƚŚĞǇ� ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� &ůŽƌŝĚĂ� ǁŚĞƌĞ� ƐŚĞ� ŐƌĞǁ� ƵƉ� ŝŶ� WĂƐĐŽ������
�ŽƵŶƚǇ� ĂŶĚ� ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� dĂŵƉĂ� ŝŶ� ϭϵϴϲ͘� ,ŝƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ������������
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϭϵϵϮ͕�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�
Ă�WĂƚƌŽů�KĸĐĞƌ͕�&ŝĞůĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ͕��ĞƚĞĐƟǀĞ͕��ŽƌƉŽƌĂů͕�����WĂƚƌŽů�
^ĞƌŐĞĂŶƚ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�^ĞƌŐĞĂŶƚ͕�ĂŶĚ�WĂƚƌŽů����>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ͘�
�ĂƉƚĂŝŶ�hŶŽ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝŶ� ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƚƌŽů�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘� � �ĂƉƚĂŝŶ�
hŶŽ� ŚĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĂǁĂƌĚƐ� ĚƵƌŝŶŐ�
ŚĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� Ăƚ� d/�W�͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�KĸĐĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�zĞĂƌ͘� � � �ĂƉƚĂŝŶ�hŶŽ�
ŚĂƐ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌƐ��ĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�Ă�DĂƐƚĞƌƐ�

ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ͘ 

 



ϰ 

^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ��ŽŽƐ�ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�Ă�ϵ-ϭ-ϭ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ĞǇ�tĞƐƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϬϭ͘�^ŚĞ�ůĂƚĞƌ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�WůĂŶƚ��ŝƚǇ͕�&>�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�
ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ�WůĂŶƚ��ŝƚǇ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĞĚŝĐĂů��ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�
ƵŶƟů�ϮϬϬϰ͘�/Ŷ�ϮϬϬϰ͕�^ŚĂŶŶŽŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�,ŝŐŚǁĂǇ�WĂƚƌŽů�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ϵ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌŽůĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƵƚǇ�KĸĐĞƌ͕��ĞƌƟĮĞĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�ĂŶĚ��ŚŝůĚ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�^ĂĨĞƚǇ�����������
dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ͕�^ŚĂŶŶŽŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��K�͕�ǁŚĞƌĞ�
ƐŚĞ� ůĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ƐŚŝŌ͘� /Ŷ�ϮϬϭϰ͕�ƐŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ� ŝŶ�
ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ͕�ƐŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ��ǀŝĂƟŽŶ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ͕� ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ��ƵŐƵƐƚ�ŽĨ�ϮϬϭϲ͕�^ŚĂŶŶŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ͘�^ŚĞ�ŶŽǁ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ϱ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ϯϬ�
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐŽƵů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ϯϰͬϳ͘� 
KƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�DĞĂĚǀŝůůĞ͕�W�͕�^ŚĂŶŶŽŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ůŝƉƉĞƌǇ�ZŽĐŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŌĞƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƉůŽŵĂ�ĨƌŽŵ�>ĂŶŐĞǀŝŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�� 

 

:ĂŶĞƚ�ZŽǁĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϳ͕�
ĂƐ�DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��^ŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�dĞǆĂƐ��ΘD�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�'ĂůǀĞƐƚŽŶ͕�ŝŶ�
ϭϵϵϭ�ǁŝƚŚ�Ă��^�ŝŶ�DĂƌŝŶĞ��ŝŽůŽŐǇ͘��� 
 
:ĂŶĞƚ�ǁĂƐ�Ă�Ϯϱ�ǇĞĂƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ͘��^ŚĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŝŶ�ϭϵϵϱ�ĂƐ�Ă��ůĂƐƐ���/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�KĸĐĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��&/^͕��ƉƉůŝĐĂŶƚ�
WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕� �ŽĐƵŵĞŶƚ� �ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞĚ� ŶŝŶĞ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƚĞŶƚ� ƉƌŝŶƚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ��
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ůĂƚĞŶƚ� ƉƌŝŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ĐƌŝŵĞ� ƐĐĞŶĞ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘� � /Ŷ� ϮϬϭϬ͕� ƐŚĞ� ƉƌŽŵŽƚĞĚ� ƚŽ� ^ĞŶŝŽƌ����
/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� KĸĐĞƌ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƌĞĐůĂƐƐŝĮĞĚ� ƚŽ� ƐĞƌŐĞĂŶƚ� ŝŶ� ϮϬϭϭ͘� � �ŌĞƌ� Ă� ďƌŝĞĨ� ƟŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ����
,ŽƵƐƚŽŶ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŽŽŵ͕� :ĂŶĞƚ� ǁĂƐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ���
ƐĞƌŐĞĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ƚĞƐƟŶŐ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�W���ƐƚĂĸŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�hŶŝƚ͕�
ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͘� � :ĂŶĞƚ�ŚŽŶŽƌĂďůǇ� ƌĞƟƌĞĚ� ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
ĂŌĞƌ�ϮϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘���Ɛ�DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƐŚĞ�ŽǀĞƌƐĞĞƐ�>ŽƐƚ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�

d/�W���ǀŝĚĞŶĐĞ�ZŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�KĸĐĞ͘ 

 

 

�Žď�ZŝŶĞŚĂƌƚ� ŝƐ�Ă� dĂŵƉĂ�ŶĂƟǀĞ�ǁŚŽ� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ƌŵǇ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�
ZŽďŝŶƐŽŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�tŚŝůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ��ƌŵǇ͕�ŚĞ�ĂƩĂŝŶĞĚ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�ŚŝƐ� ĂƩĂŝŶŝŶŐ� Ă� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ� ŝŶ�,ŽŵĞůĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘� �Žď� ƌŽƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƌĂŶŬ�ŽĨ�^ĞƌŐĞĂŶƚ�DĂũŽƌ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�/ƌĂƋ�ĂŶĚ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͘�dŚĞ��ƌŵǇ�
ĂīŽƌĚĞĚ� �Žď� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞ͘� dŚŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ������
ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ůĂƌŐĞ� ǁŽƌŬ� ĨŽƌĐĞƐ� ŝŶ� ĞǆĐĞƐƐ� ŽĨ� ϭϱϬ� ƉĞŽƉůĞ͕� ŵĂŶĂŐŝŶŐ� Ă� ϭϬ����
ŵŝůůŝŽŶ� ĚŽůůĂƌ� ďƵĚŐĞƚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ĐŽŵďĂƚ� ĨŽƌĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ��ĨŐŚĂŶ� ƐŽůĚŝĞƌƐ͘ � ,Ğ�ǁĂƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĐƵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�,Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϱ͕ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� 
hƉŽŶ� ŚŝƐ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� �ƌŵǇ� �Žď� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� �ǀŝĂƟŽŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ŝŶ����
:ƵůǇ� ϮϬϭϯ͕�ĂƐ�Ă�dƌĂĸĐ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�dƌĂĸĐ�DĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϰ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ��Žď�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ůĞĂĚͲ

ĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ͕� ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ� ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ĐůĂƐƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�,Ğ� ůĞĂĚƐ�Ă�
ƚĞĂŵ�ŽĨ�ϲϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�dƌĂĸĐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘� 



ϱ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�dƌĂĸĐ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ� ŚĂƐ� ĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ŐŽŶĞ͘�
>ŽŽŬŝŶŐ� ďĂĐŬ͕� ǁĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ƐŽŵĞ� ŵĂũŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ĂŶĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ����
ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
dĂŵƉĂ� ďĂǇ� ĂƌĞĂ͕� ǁĞůĐŽŵĞĚ� ƚŚĞ� ĂƌƌŝǀĂů� ŽĨ� ŽƵƌ�
ŶĞǁ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�WŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘� �ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�
Žī�ĂŶĚ� ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�dĂŵƉĂ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚĞ���^�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ŐĂŵĞ͘� dƌĂĸĐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ŚĞůƉĞĚ�
ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚĞ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ŽĨ� ĨĂŶƐ� ĂŶĚ� ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�

ƚŚĂƚ�ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ĂǇ�ĂƌĞĂ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘� 
 
DĂũŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵŝŶĂů� ĂŶĚ� dƌĂĸĐ�ǁĂƐ� ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� KƉĞƌĂƟŽŶ�
�ůƵĞ͘�dŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƌŽƵƚĞĚ�Ăůů�ďůƵĞ�ƐŝĚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƌĂĸĐ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŐĂƌĂŐĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ-ƵƉ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘� dƌĂĸĐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ŵĂŶĂŐĞĚ� ƌĞƌŽƵƚĞĚ� ƚƌĂĸĐ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� KƉĞƌĂƟŽŶ� �ůƵĞ� ĨŽƌ� ĂůŵŽƐƚ� ϱ�
ŵŽŶƚŚƐ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ŬǇ�ŽŶŶĞĐƚ�
ƚƌĂĐŬƐ͘ 

 
dŚĞ�dƌĂĸĐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�
Ă� ŵǇƌŝĂĚ� ŽĨ� ƚĂƐŬƐ� ŝŶ� ĂŶĚ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵŝŶĂů� ĂŶĚ�
ĐƵƌďƐŝĚĞƐ͘�tĞ�ĂƐƐŝƐƚ�ůŽƐƚ�ƉĂƐͲ
ƐĞŶŐĞƌƐ͕� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƵŶĂƩĞŶĚĞĚ�
ďĂŐƐ͕� ƚĂŬĞ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ĂƌĞ�
ƐŝĐŬ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞ� Ă� ůĂƵŐŚ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ƚƌĂǀĞůŝŶŐ� ƉƵďůŝĐ͘� ,ŽǁĞǀͲ
Ğƌ͕�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚƌĂĸĐ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ďŝŐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ� ǀŽůƵŵĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� ^ƉƌŝŶŐ� �ƌĞĂŬ� ƐĂǁ� ŝƚƐ�
ďƵƐŝĞƐƚ�DĂƌĐŚ� ĂŶĚ� �Ɖƌŝů� ŝŶ� ŝƚƐ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ϯ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ� ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�
dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ� ƐƚĂǇĞĚ� ďƵƐǇ� ǁŝƚŚ� ϭ͘ϳ� ŵŝůůŝŽŶ� ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�����������
EŽǀĞŵďĞƌ͕� ĂŶĚ� ƌŽƵŶĚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ŚŽůŝĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ϭ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ĂůŵŽƐƚ�ϰй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϲ͘��ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĞĂƐǇ�ƚĂƐŬ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚĞĂŵ�ĞīŽƌƚ�ǁĞ�
ƉƵůůĞĚ� ŝƚ� Žī͘� � �ůů� ƚŚĞƐĞ� ďŝŐ� ŶƵŵďĞƌƐ� ǁŚŝůĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŵĂũŽƌ���������
ŵĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ͊ 
 
dƌĂĸĐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ŵĂŶǇ� ĂŝƌƉŽƌƚ������
ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� 'ĂƐƉĂƌŝůůĂ� �ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ƉĂƌĂĚĞ͕� ƚŚĞ�����

ZĞǀĞƌĞŶĚ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�:ƌ͘�WĂƌĂĚĞ͕�WƌŝĚĞ�WĂƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϱŬ�ƌƵŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�
ůƵŶĐŚĞŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝŶŶĞƌƐ͕�>ŝŐŚƚŶŝŶŐͬZĂǇƐͬ�ƵĐĐĂŶĞĞƌƐ�ŐĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚ�ůƵĐŬƐ͘�� � /ƚ� ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞƐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘�tĞ�ƐĞůŇĞƐƐůǇ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽƵƌ�dĂŵƉĂ��ĂǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚƌĂĸĐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚƵůƚ�
ůŝǀĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĞƌĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� 



ϲ 

KŶ� &ƌŝĚĂǇ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϴƚŚ͕� ϮϬϭϳ͕� ,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�
/ƌŵĂ�ŚĂĚ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞĚ�ƚŽ�Ă��ĂƚĞŐŽƌǇ�ϱ�^ƚĂƚƵƐ�
ĂŶĚ� dƌĂǀĞůĞƌƐ� Ăƚ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů������
�ŝƌƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ƐĐƌĂŵďůŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ĂǇ�ĂƌĞĂ͘ 

 

dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞ� ƚŚĞ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�
,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�WůĂŶ͘��DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
^ĞĐƵƌŝƚǇ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ǁĞƌĞ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ�����

ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƐƚĂǇ�
ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ� ƐůĞĞƉŝŶŐ�Ϯϰͬϳ�ƵŶƟů�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ� /ƌŵĂ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�� 

dŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŚĂĚ� ϯϲ���
WŽůŝĐĞ͕� ϭϴ� �K�� �ŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ϭϯ� dƌĂĸĐ� ^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ� ƚŚĂƚ�������
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�/ƌŵĂ͕�ĂůͲ
ƚĞƌŶĂƟŶŐ� ϭϮ-ŚŽƵƌ� ƐŚŝŌƐ� ĐŽŵƉŽƐĞĚ� ŽĨ� �ĂǇƐŚŝŌ� ĂŶĚ� EŝŐŚƚƐŚŝŌ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� � dŚĞƐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ůĂƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ� ͞^ƚŽƌŵ�ZŝĚĞƌƐ͘͟� ��ŽǌĞŶƐ�ŽĨ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĨƌŽŵ� KƉĞƌĂƟŽŶƐ͕� 'ƵĞƐƚ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕� WůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� �Z&&� ĂŶĚ��

ŽƚŚĞƌƐ͕� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� ^ƚŽƌŵ� ZŝĚĞƌ�
dĞĂŵ͘ 

tŝŶĚƐ� ĨƌŽŵ� ,ƵƌƌŝĐĂŶĞ� /ƌŵĂ� Śŝƚ��
ƵƉǁĂƌĚƐ� ŽĨ� ϲϬ� DW,͘� � �ůů� ŇŝŐŚƚƐ���������
ŝŶďŽƵŶĚ� ĂŶĚ� ŽƵƚďŽƵŶĚ� ǁĞƌĞ����
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘ 

dŚĞ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ƐĂǁ� ĚŽǁŶĞĚ� ƚƌĞĞƐ͕�
ƐŝŐŶƐ͕� ǁĂƚĞƌ� ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ� ĂŶĚ�������
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ� ĚĞďƌŝƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�����
ĂŝƌĮĞůĚ͘�� 

dŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ� DĂƌƌŝŽƩ� ƌĞĂĐŚĞĚ���
ŵĂǆŝŵƵŵ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ƐƚƌĂŶĚĞĚ� ƚƌĂǀĞůĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ƐŚĞůƚĞƌ� ĨƌŽŵ� ůŽǁ� ůǇŝŶŐ� ĂƌĞĂƐ͘� � &ŽŽĚ������
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂǇĞĚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĨŽŽĚ͘��dŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƌĞŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�dƵĞƐĚĂǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ�–�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ĚĂǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ǁŽƌƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ƉĂƐƐĞĚ͘�� 



ϳ 

 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�/ƌŵĂ͕�ŽƵƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƌĂŶĚĞĚ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ƚŽŽŬ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�Ăůů͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĨŽƌŐĞƚ�͊ 



ϴ 

/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ŶĞǁ�ĚŽŐ͘��EŽƚ�ĂŶǇ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐĂŶŝŶĞ͕�ďƵƚ�
ĂŶ��ǆƉůŽƐŝǀĞ��ĞƚĞĐƟǀĞ� /ŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ��ĂŶŝŶĞ� ;��/�Ϳ͘� � dŚĞ� ŐƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝĂŵŝ-�ĂĚĞ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘� �KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐ�ZĞŐŐŝ�
ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƉŝŽŶĞĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĞŶĚĞĂǀŽƌ͘� � EŽǁ͕� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� ŚĂƐ� Ă� ŶĞǁ� ƚŽŽů� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĮŐŚƚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ�ƵƐ� ƐĂĨĞ͗��ŶǇĂ͕� Ă� ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ��ĞůŐŝĂŶ�DĂůŝŶŽŝƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐĞƚ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ͘  
 
KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐ�ZĞŐŐŝ� ƚƌĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ��ŶǇĂ� ĨŽƌ� ϭϰ�ǁĞĞŬƐ�ǁŝƚŚ�DĞƚƌŽ-�ĂĚĞ�
<ϵ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͘� ^ŚĞ� ŝƐ� ƌĞĐĞƌƟĮĞĚ� ǇĞĂƌůǇ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽŶ� Ă�
ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�DŝĂŵŝ͘  
 
�ŶǇĂ� ŝƐ� ƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ŝŶ� ĞǆƉůŽƐŝǀĞ� ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞǆƉůŽƐŝǀĞ� ŽĚŽƌ��
ƉƵƌƐƵŝƚ� ĂŶĚ� ĐĂŵĞ� ƚŽ� dW��ŽŶ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϭϯ͕� ϮϬϭϴ͕� � ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ��

�ǆƉůŽƐŝǀĞ����
�ĞƚĞĐƟŽŶ����
/ŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�
�ĂŶŝŶĞ���������
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚƌĂŝŶƐ� ĚŽŐƐ� ƚŽ� ĂĐƟǀĞůǇ�
ƉƵƌƐƵĞ� ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ĚĞƚĞĐƚ� ŽĚŽƌ� Ăƚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ� ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ� ƚŚĂŶ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ďŽŵď-ƐŶŝĸŶŐ�ĚŽŐƐ�ǁŽƵůĚ͘ 
 
tŚĞŶ��ŶǇĂ͛Ɛ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƐŚĞ͛Ɛ�ŚĂƉƉǇ�
ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�KĸĐĞƌ�ZĞŐŐŝ͕�
Žƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�<ŽŶŐ�ƚŽǇ͘ 
 
^Őƚ͘�:Ğī��ƌŽǁŶŝŶŐ͕�ǁŚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞƐ�dW�͛Ɛ�
<ϵ� ƵŶŝƚƐ͕� ƐĂŝĚ� ŽĸĐĞƌƐ� ŽŌĞŶ� ƐƉĞŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�

ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ͘ 
 
͞dŚĞ�ĚŽŐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĂŬĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ͕͟�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
^Őƚ͘��ƌŽǁŶŝŶŐ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ϵ�ƵŶŝƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ͕�ďƵƚ��ŶǇĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ͘ 
 
͞tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ��ŶǇĂ͕͟�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘�͞^ŚĞ͛Ɛ�ĂŵĂǌŝŶŐ͘͟ 



ϵ 

dŚĞ� �K�� ǁĞůĐŽŵĞĚ� ĂŶ� ĞǆĐŝƟŶŐ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ� ϮϬϭϳ͊� dŚĞ� ŵŽƐƚ����
ŶŽƚĂďůĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƚǇůŝƐŚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ͘�tŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ƐŚŝƌƚ� ĐŽůŽƌƐ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ� ũĂĐŬĞƚƐ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ�ǁĂƌŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽůĚ� ĐĞŶƚĞƌ͕� ǁĞ� ŶŽǁ� ůŽŽŬ� ĂƐ� ĐŽŚĞƐŝǀĞůǇ� ĂƐ� ǁĞ�������
ƉĞƌĨŽƌŵ͘� dŚĞ� ƵŶŝĨŽƌŵƐ� ǁĞƌĞ� ŽŶ� ĨƵůů� ĚŝƐƉůĂǇ͕� ǁŚĞŶ�
ǁĞ� ƚŽŽŬ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� Ă� ƌĂƌĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ĂŶĚ� ƚŽƵƌ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ZĞŶƚĂů� �Ăƌ� �ĞŶƚĞƌ�����
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊� &Žƌ� Ă� ƚĞĂŵ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ƐŽ�
ŵƵĐŚ� ĂďŽƵƚ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ� ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ� ƚŽ� ƐĞŶĚ�
ŚĞůƉ͕� ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ� ƚƌŝƉ�ǁĂƐ�Ă� ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ǁĂǇ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ĂďŽƵƚ͘�^ŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂŶ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ�Ăƚ�tĂůƚ��ŝƐŶĞǇ�
tŽƌůĚ͊ 
dŚŝƐ� ƉĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ƐĂǁ� Ă� ŚĞĂǀŝĞƌ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� �K�͘� dƌĂŝŶŝŶŐ�����
^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� dŽŶǇ� �͛�ŝƵƚŽ� ůĞĚ� ŚŝƐ� ƚĞĂŵ� ŽĨ� ĚŝƐƉĂƚĐŚ� ƚƌĂŝŶĞƌƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ĨƵůů-ĚĂǇ� ĐŽƵƌƐĞ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ�����������

ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ� ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ŝŶ� �K�� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĞīŽƌƚƐ͘� ��
dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ƚŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ŵŽƌĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ŽƵƌ� ƚĞĂŵ͛Ɛ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ƚĂůĞŶƚ͘� WƌŝŽƌ� ƚŽ������
ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƉƌŽŵŽƟŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�DŝĐŚĂĞů�WĂƩǇ�
ďƌŝĞŇǇ� ƐĞƌǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌŽůĞ� ĂŶĚ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ŽƵƌ� dW�����
sŽůƵŶƚĞĞƌ� �ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� >ŽƐƚ� Θ� &ŽƵŶĚ���
ǁŝŶĚŽǁ͘�DŝŬĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŐƌĞĂƚ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĨƌŽŵ�ŚŝƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĂĚĚĞĚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝŶǀĂůƵĂďůĞ͘� tĞ�
ĂůƐŽ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĐƌŽƐƐ-ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽĨ� ŽƵƌ� ůĞŐĂĐǇ��
ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ͘� dŚĞƐĞ� ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƌŝƐĞŶ� ƚŽ� ŶĞǁ� ŚĞŝŐŚƚƐ͕� ďǇ���
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ŶĞǁ� ĂďŝůŝƟĞƐ͘�

dŚĞŝƌ� ĞīŽƌƚƐ� ŚĂǀĞ� ďƵŝůƚ� ďĞƩĞƌ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� Ă� ŐĞŶƵŝŶĞ�����������������
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌƐ͘ 
�ƌŽƐƐ-ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝƐŶ͛ƚ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ƚŚŝŶŐ� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ŽƵƌ� ƚĞĂŵ� ĐůŽƐĞƌ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� dŚĞ� ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�^ƚŽƌŵ�ZŝĚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�/ƌŵĂ͕�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽƵƌ�
ƚĞĂŵ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� ůŽŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽǀĞƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ĚĂǇƐ͘� � dŚĞ��K�� � � ƚƌƵůǇ�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�͞ŚŽŵĞ͟�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�tŽƌŬŝŶŐ��������ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĂƐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ůĞĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ŚŽůŝĚĂǇ� ĚŽŶĂƟŽŶ� ƚŽ� Ă� � � ĨĞůůŽǁ������
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ�ĮƌĞ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ͘�
KƵƌ�ƚĞĂŵ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ĐĂƵƐĞ͘�tŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ŐŽŽĚǁŝůů�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚŽƐĞ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ďǇ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚŽŶŽƌŝŶŐ� ĂŶ� �K������������
�ŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ͘� 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ƚŚƌŝůůĞĚ� ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƉĂƐƐ� ƚǁŽ�&�>��ĂƵĚŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�Ă� ƌĞĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ͕� ĞĂĐŚ� ǁŝƚŚ� ǌĞƌŽ� ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ͊� dŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ��������������
KƉĞƌĂƟŽŶƐ� �ĞŶƚĞƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŵŽǀŝŶŐ� ŽŶǁĂƌĚ� ĂŶĚ� ƵƉǁĂƌĚ� ǁŝƚŚ� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ�������������
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ϮϬϭϴ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�
ĂƐ�ϮϬϭϳ͊ 
� 



ϭϬ 

 

dŚĞ� WŽůŝĐĞ� >ŽƐƚ� ĂŶĚ� &ŽƵŶĚ� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŽŽŵ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶƚĂŬĞ͕� ĐĂƚĂůŽŐŝŶŐ͕�
ĂŶĚ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ŝƚĞŵƐ� ůŽƐƚ� Žƌ� ĂďĂŶĚŽŶĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘��/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ϭϴ͕ϵϰϬ�ŝƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ�>ŽƐƚ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŽŽŵ�ǁŝƚŚ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϰ͕ϱϬϬ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ŝƚĞŵƐ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ŽǁŶĞƌ͘� � WƌŽƉĞƌƚǇ� ŶŽƚ� ĐůĂŝŵĞĚ� ŝƐ� ĞŝƚŚĞƌ� ĂƵĐƟŽŶĞĚ͕����
ĚŽŶĂƚĞĚ�Žƌ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘� �dŚĞ�>ŽƐƚ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŽŽŵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ� ŝƚƐ�

ĂƌĞĂ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ƐƵŝƚĂďůĞ� ƐƉĂĐĞ� ĨŽƌ� ƐƚŽƌĂŐĞ� ŽĨ� Ăůů�
ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ����
ƌĞƚƌŝĞǀĂů� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ŝƚĞŵƐ� ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ͘� � 'ƵĞƐƚ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ŚĂƐ��
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƌĞŐƵůĂƌ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƚŽ�
ƐƚĂī� ƚŚĞ� � ůŽďďǇ� ĂƌĞĂ� ĨƌŽŶƚ�������
ǁŝŶĚŽǁ͘� � dŚĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� Ă�ǁĞůĐŽŵĞ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ŽƵƌ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ďǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ďǇ� ƌĞƵŶŝƟŶŐ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ���
ďĞůŽŶŐŝŶŐƐ͘�� 



ϭϭ 

/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͕�ŽƵƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďĞŐĂŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�&ůŽƌŝĚĂ�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�;�&�Ϳ͘��&��ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ũŽŝŶƚ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�WŽůŝĐĞ��ŚŝĞĨƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
&ůŽƌŝĚĂ� ^ŚĞƌŝīƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� �&�� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝƚ� ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ĂƐ� ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘ 

dŚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĂŶ� ŝŶ-ĚĞƉƚŚ� ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ� ĞǀĞƌǇ� ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ� ĂŶ� ĂŐĞŶĐǇ� ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ� ŝƚƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ���
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

 



ϭϮ 

hŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ^ƵƉƉŽƌƚ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� �ŝǀŝƐŝŽŶ͕� ƚŚĞ�
WƵďůŝĐ� ^ĂĨĞƚǇ� Θ� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ĐĂƐĞ� ƌĞƉŽƌƚƐ͕� ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƟĐŬĞƚ� ĂŶĚ� ĐŝƚĂƟŽŶ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕� ƌĞĐŽƌĚƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƐƚĂī�
ƵŶŝĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽƌĚĞƌƐ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƵƉƉůǇ�ŽƌĚĞƌƐ͕�
ĂŶĚ� ďƵĚŐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� � /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞƐĞ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ���
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĞŶũŽǇ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ���������
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ-ǁŝĚĞ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ŚŽŶŽƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ƐŚŽǁŶ� ƚŽ� ƚŚĞŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�–�,�����ŵƉůŽǇĞĞ�
��Y͕� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� �ĂǇ�
�ƌĞĂŬĨĂƐƚ͕� d/�W�͛Ɛ�

WŝĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂĐĞ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�
ĂŶĚ�dĂŬĞ�zŽƵƌ��ŚŝůĚ�ƚŽ�tŽƌŬ��ĂǇ͘ 



ϭϯ 

 

KŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϵƚŚ͕� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� �ĂǇ� ^ƉŽƌƚƐ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŚŽƐƚĞĚ� ƚŚĞ� ϮϬϭϳ�E����EĂƟŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�
ŐĂŵĞ�Ăƚ�ZĂǇŵŽŶĚ�:ĂŵĞƐ�^ƚĂĚŝƵŵ͘�KƵƌ�ƐƚĂī�ǁŽƌŬĞĚ�ŵĞƟĐƵůŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� Ă� ƐĂĨĞ� ĂƌƌŝǀĂů� ĂŶĚ� ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƚĞĂŵƐ͘� dŚĞ� ϮϬϭϳ� EĂƟŽŶĂů���������������
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�'ĂŵĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�d/��ĂŶĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϵƚŚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝĞƐƚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů�ƐŝŶĐĞ�^ƵƉĞƌ��Žǁů�y>///͕�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϬϵ͘�KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�WĂƵů�^ŝƌĞĐŝ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�d/�W��DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ͕�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�Ă�
ŚƵŐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 



ϭϰ 

  

KĸĐĞƌ� �ŝǌǌůĞ� ŚĂƐ� ŚĂĚ� ƋƵŝƚĞ� ƚŚĞ� ďƵƐǇ� ǇĞĂƌ͕� ĂƐ� ŚĞ�
ǁŽƌŬĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽƵƚƌĞĂĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŝŶ� ϮϬϭϳ͘� � dŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ��������
ĞŶĚĞĂǀŽƌ� ŝƐ� ŚŝƐ� ĚĞǀŽƟŽŶ� ƚŽ� dŚĞ� �ĞƌƌŝĐŬ� �ƌŽŽŬƐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ� dĞĞŶ����
^ƵŵŵŝƚƐ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ��ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚĞĞŶƐ� ĂŶĚ� ĂĚƵůƚƐ� ƚŽ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶƐ� ŽĨ� �ůĂĐŬ� ,ŝƐƚŽƌǇ� DŽŶƚŚ͕�
ďƵĚŐĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�
ŚĂĚ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� Ă� ĐŽůůĞŐĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� Ă� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ŶŽƚ���������
ŽďƚĂŝŶĞĚ� Ă� ĐŽůůĞŐĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ĂĚƵůƚ� ĐůĂƐƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�����
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� Ăƚ� ŵĞĂů� ƟŵĞ͕� �ƌĞĚŝƚ�
tĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘�^ƉĞĐŝĂů�ŐƵĞƐƚƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�

ƚŚĞ� ǇĞĂƌ�ǁĞƌĞ� ^ƵƉĞƌ� �Žǁů�,Ăůů� ŽĨ� &ĂŵĞƌ� ĂŶĚ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ��ĞƌƌŝĐŬ� �ƌŽŽŬƐ� �ŚĂƌŝƟĞƐ͕��ĞƌƌŝĐŬ� �ƌŽŽŬƐ͕�
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�^ŚĞƌŝī��ŚĂĚ��ŚƌŽŶŝƐƚĞƌ͕�dĂŵƉĂ�WŽůŝĐĞ��ŚŝĞĨ��ƌŝĂŶ��ƵŐĂŶ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�^ĞŶĂƚŽƌ��ĂƌƌǇů�
ZŽƵƐŽŶ͘� �KĸĐĞƌ��ŝǌǌůĞ� ĂůƐŽ� ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�dĂŵƉĂ�,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ�,ŽŵĞůĞƐƐ� /ŶŝƟĂƟǀĞ��ŽŶƟŶƵƵŵ�ŽĨ�
�ĂƌĞ� ŵĞĞƟŶŐ͘� dŚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ĂƌĞ� ƵƐƵĂůůǇ� ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ����
ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ƩŽƌŶĞǇΖƐ�KĸĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ��ĞĨĞŶĚĞƌΖƐ�KĸĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�KĸĐĞƌ��ŝǌǌůĞ�ŵĞƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ͕�,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�^ŚĞƌŝī͛Ɛ�KĸĐĞ��ĞƉƵƚǇ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�<ƌĂŐĞƌ͕��ĞƉƵƚǇ�:ŽƐŚ��ŽǇĞƌ�
ĂŶĚ� ƌĞƟƌĞĚ� dĂŵƉĂ� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� KĸĐĞƌ� dĞƌĞŶĐĞ� �ŽƩŵĂŶ͘� KĸĐĞƌ� �ŝǌǌůĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ǀĂůƵĂďůĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ��
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ŚŽŵĞůĞƐƐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ůĞĂƌŶĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ĐŽƵŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�����
ŚŽŵĞůĞƐƐ�ŝŶ�,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

 

 

KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶͲ
Ăů��ŝƌƉŽƌƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϴƚŚ��ŶŶƵĂů�DĂƌƟŶ���>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�
:ƌ͘� �ĂǇ� WĂƌĂĚĞ� ŝŶ� dĂŵƉĂ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĂŶŶƵĂů� � � � � � � � � � � �ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�'ĂƐƉĂƌŝůůĂ�
WĂƌĂĚĞ� ŽŶ� ďĞĂƵƟĨƵů� �ĂǇƐŚŽƌĞ�����
�ŽƵůĞǀĂƌĚ� ŝŶ� dĂŵƉĂ�ŽŶ� � � � � � :ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϭƐƚ͘ 

 



ϭϱ 

 

DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ϮŶĚ������ŶŶƵĂů�dĂŵƉĂ��ĂǇ�
�ůƵĞ�DĂƐƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϵ�Ăƚ�^ƚ͘�dŝŵŽƚŚǇ��ĂƚŚŽůŝĐ�
�ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�>Ƶƚǌ͘�dŚĞ��ůƵĞ�DĂƐƐ�ŚŽŶŽƌƐ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�
ǁŽŵĞŶ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� �ĂǇ� ƌĞŐŝŽŶ� ĂƐ���������������
&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ͕��DdƐ͕�^ŚĞƌŝī��ĞƉƵƟĞƐ͕�WŽůŝĐĞ�KĸĐĞƌƐ͕�
dƌŽŽƉĞƌƐ͕�^ƉĞĐŝĂů��ŐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ϵϭϭ�KƉĞƌĂƚŽƌƐ͘� 

�ŚŝĞĨ�sĂǌƋƵĞǌ�ǁĂƐ�ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�Ψϯ͕ϭϮϱ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�
,ŽƵƐƚŽŶ� WŽůŝĐĞ� KĸĐĞƌƐ� hŶŝŽŶ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ZĂǇ� ,ƵŶƚ� ĂŶĚ� sŝĐĞ���
WƌĞƐŝĚĞŶƚ� dŽŵ� ,ĂǇĞƐ͘� dŚĞ� ĨƵŶĚƐ� ǁĞƌĞ� ƌĂŝƐĞĚ� ďǇ� dW�� WŽůŝĐĞ͕�
dƌĂĸĐ͕�ĂŶĚ��K��ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞�ƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�KĸĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͟�
ƚŽ�ŚĞůƉ�,ŽƵƐƚŽŶ�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�� � � �ĚƵƌŝŶŐ�
,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�,ĂƌǀĞǇ͘� 

dŚĞ� 'ƌĞĂƚ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� dĞĂĐŚ-/Ŷ� ǁĂƐ� ŚĞůĚ�
ŽŶ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϭϲ͕� ϮϬϭϳ͕� Ăƚ� >ĞƚŽ� ,ŝŐŚ�
^ĐŚŽŽů͘�KĸĐĞƌ�WĞŶĞůůĂ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů� ĂŶĚ� ƐƉŽŬĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ����
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘� 

dŚĞ� �ǀŝĂƟŽŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ĚŝƐƉůĂǇĞĚ� Ă� ƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ����������
<ŝƐƐŝŵŵĞĞ� ĨĂůůĞŶ� ŽĸĐĞƌƐ� ^Őƚ͘� ^Ăŵ� ,ŽǁĂƌĚ� ĂŶĚ�
KĸĐĞƌ�DĂƩŚĞǁ��ĂǆƚĞƌ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�
ŽĨ�ĚƵƚǇ�ǁŚŝůĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽŶ������
�ƵŐƵƐƚ�ϭϴ͕�ϮϬϭϳ͘ 

 

 

 



ϭϲ 

dŚĞ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�&ůŽƌŝĚĂ� >Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�dŽƌĐŚ�ZƵŶ� ĨŽƌ�
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ� ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ��Ɖƌŝů�Ϯϳ�ŽŶ��ĂǇƐŚŽƌĞ��ůǀĚ͘� /Ŷ�
Ăůů͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϬϬ�ƌƵŶŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĂŶĚ�d/�W��
ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌƵŶ͗�KĸĐĞƌƐ�<ŝŵ�ZŝĐŚďŽƵƌŐ͕�
,ĂůůŝĞ�WĞůů�ĂŶĚ��ƌŝƫ�sĞƌƌĞƚ͘�^ĞƌŐĞĂŶƚ��Žď�dŚŽŵƐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�
ŽƵƌ� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ƚƵƌŶ� ŽƵƚ͊�����������
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ� �ŽƵŶƚǇ� ǁĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� Ă� ĐŚĞĐŬ� ŽĨ� ΨϰϬ͕ϬϬϬϬ� ƚŽ��
^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�&ůŽƌŝĚĂ͘� 

�ŚŝĞĨ�sĂǌƋƵĞǌ͕�^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƵƌŬŝŶ͕�^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŽǁŶŝŶŐ͕�
�ŽƌƉŽƌĂů�WŽƌƚĞƌ͕� ĂŶĚ�<ϵ�KĸĐĞƌ�WŽƌƚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŶŶƵĂů� dĂŵƉĂ� WŽůŝĐĞ� DĞŵŽƌŝĂů� ZƵŶ� ƚŽ��������
ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚŽƐĞ� dĂŵƉĂ� ŽĸĐĞƌƐ� ǁŚŽ� ƉĂŝĚ� ƚŚĞ�����
ƵůƟŵĂƚĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ͘ 



ϭϳ 

dŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝƐ�
ĂŶ� �ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ� >Ăǁ� �ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� �ŐĞŶĐǇ� � ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ� ŽĨ�
ϲϵ� ƐǁŽƌŶ� WŽůŝĐĞ� KĸĐĞƌƐ͘� � dŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ����������������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ� WĂƚƌŽů� �ŝǀŝƐŝŽŶ� ĂĐƚƐ͕� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĂƐ� Ă� ĨƵůů-ƐĞƌǀŝĐĞ� ůĂǁ������������
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ďƵƚ�ŚŽƐƚƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ��ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝͲ
ƟĞƐ͘��/Ŷ����������ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�dĂŵƉĂ��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ�KĸĐĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŐŶŝǌĂŶƚ�
ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů� � � � � � � � � � � ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ĂƐƐŝƐƚ�d^��ĂŶĚ��ƵƐƚŽŵƐ�ĂŐĞŶƚƐ�
ǁŚĞŶ�ƉŽůŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ͘�� 
 
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƚƌŽů��ŝǀŝƐŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�ďƵƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�� � ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ͗�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ŐƵĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ� �ǀŝĂƟŽŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͖� � ƚŚĞ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŽĨ� � � ƉƵďůŝĐ� ŽƌĚĞƌ͖� ƚŚĞ������������
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ŽīĞŶƐĞƐ͖����������
ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ƉĂƚƌŽů͖�ƚƌĂĸĐ�ůĂǁ��ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�Ă�ŵǇƌŝĂĚ�
ŽĨ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŵĞĚŝĐĂů� ĨĂůů� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕���������

ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ůŽƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
 
ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�Ă�ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂƐ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� � ƐĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ����
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵĂũŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�E����EĂƟŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�'ĂŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ� ĨƌŽŵ�Ăůů� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� � /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽŶ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŇŝŐŚƚƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ���
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ZƵŶǁĂǇ�ϭϬͬϮϴ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͘��
,ƵƌƌŝĐĂŶĞ� /ƌŵĂ� ƚƌĂǀĞůĞĚ� ĂĐƌŽƐƐ� �ĞŶƚƌĂů� &ůŽƌŝĚĂ� ĂŶĚ� ĐůŽƐĞĚ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ϯϲ���
KĸĐĞƌƐ�Žƌ�͞^ƚŽƌŵ�ZŝĚĞƌƐ͟�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƌĂŶĚĞĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�/ƌŵĂ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘ 
 
tŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ZĞŶƚĂů� �Ăƌ� �ĞŶƚĞƌ� ;Z��Ϳ͕� Ă� ŚŽƐƚ� ŽĨ�
ŶĞǁ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĨĂĐĞ� ƚŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘� � /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶůĂƌŐĞĚ� ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ŽĨ�������
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ� ĂŶĚ� ŐƵĞƐƚƐ͕� ƚŚĞ� Z��� ĂŶĚ� �ĐŽŶŽŵǇ� WĂƌŬŝŶŐ������
'ĂƌĂŐĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ϭϬ-ϭϱй� ŽĨ� ŽƵƌ� ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ� ďĂƐĞ� ŝŶ� ƚǁŽ����
ĚŝƐƟŶĐƚ� ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϱ�ŵŝůĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�
Z��� ĂŶĚ� DĂŝŶ� dĞƌŵŝŶĂů͘� � dŚŝƐ� ďƌĞĂĚƚŚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ĂŶ��������
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ĚĞŵĂŶĚ� ƚŽ� ĞŵƉůŽǇ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚƐ͘ 
 
dŚĞ�KĸĐĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƚĂŬĞ�
ƉƌŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ŽĨ� Ăůů� ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ������
ĂŝƌƉŽƌƚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� � tŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,����
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ĐĂŵĞƌĂ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂŶĚ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĞ�������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ĨĂƐŚŝŽŶ͘�&ƌŽŵ�ƋƵŝĐŬůǇ�ůŽĐĂƟŶŐ�ůŽƐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƚŽ��ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌƌĞƐƟŶŐ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŌ͕��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƐĞƐ� ǁŚĞŶĞǀĞƌ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘� � dŚĞ� dĂŵƉĂ� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ� KĸĐĞƌƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ŽƵƌ������
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ� ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚƐ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽǀĞƌĂůů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘� � dŚĞŝƌ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� ŚĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ĂĐĐŽůĂĚĞƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� � � ƉĂƚƌŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŚĞůƉĞĚ� dĂŵƉĂ������������������
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘ 
 
 



ϭϴ 

 

dŚĞ�<ϵ�hŶŝƚ� ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ďƵƐǇ�ϮϬϭϳ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�dW�� ĨŽƌ� ƚŚĞ��
�ŽůůĞŐĞ�&ŽŽƚďĂůů�WůĂǇŽī�EĂƟŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�'ĂŵĞ�ƚĞĂŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂƌƌŝǀĂů�ĂŶĚ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘� 

dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ĂǇ�ŐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐĂĨĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ĂǇ��ZĞŐŝŽŶĂů�
�K�� <-ϵ� dĂƐŬ� &ŽƌĐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� 'ĂƐƉĂƌŝůůĂ� �ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� WĂƌĂĚĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ��
'ĂƐƉĂƌŝůůĂ�WĂƌĂĚĞ͘���dŚĞ�ƵŶŝƚ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�dĂŬĞ�zŽƵƌ��ŚŝůĚ�dŽ�tŽƌŬ��ĂǇ�ŽŶ��Ɖƌŝů�Ϯϳ͕�ϮϬϭϳ͘� 

KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϳ͕�ϮϬϭϳ�KĸĐĞƌ�dƌĂĐŝ��ŝĞƚǌ�ĂŶĚ�<-ϵ�sŝŬĂ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�����
<-ϵ�KĸĐĞƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵŶƐŚŝŶĞ�^ƚĂƚĞ��ůƵƐƚĞƌ��ŽŐ�^ŚŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�^ƚĂƚĞ�
&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��<ĞŶŶĞů��ůƵď�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽͲ
ĐĂů�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐůƵďƐ͖�ƚŚĞ�^ƚ͘�WĞƚĞ��ŽŐ�&ĂŶĐŝĞƌƐ���ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�sĞŶŝĐĞ�
�ŽŐ��ůƵď͘���KĸĐĞƌ�dƌĂĐŝ��ŝĞƚǌ�ĂŶĚ�<-ϵ�sŝŬĂ�ǁĞƌĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ������
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ƚǁĞŶƚǇ� ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĐĂŶŝŶĞ� ĞŶƚƌĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ� tĞƐƚ� �ĞŶƚƌĂů����
&ůŽƌŝĚĂ͘�dƌĂĐŝ�ĂŶĚ�sŝŬĂ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�WƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
�ůĞĐƟŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĞǆƉůŽƐŝǀĞ� ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ�������
ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶŝŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘� 

dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ŶĞǁ� ĂǁĂƌĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �<�� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ĞǆƉĞĐƚ� ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ŵŽƌĞ� ĐĂŶŝŶĞ�
ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘���ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͕�KĸĐĞƌ��ŝĞƚǌ�ĂŶĚ�<-ϵ�sŝŬĂ͊��� 

 

dŚĞ� ƵŶŝƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� >ƵŶĐŚ� Ŷ� >ĞĂƌŶ� ĨŽƌ�
,����ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� 

dŚĞ� <-ϵ� hŶŝƚ� ǁĞƌĞ� ǀŝƚĂů� ĚƵƌŝŶŐ� ,ƵƌƌŝĐĂŶĞ���
/ƌŵĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƐǁĞĞƉƐ�ŽĨ�Ăůů�ĨŽƵƌ�
ĂŝƌƐŝĚĞƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ŚƵƌƌŝĐĂŶĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘� 

 

KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐ�ZĞŐŐŝ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ���/��ĚŽŐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŝŶ�DŝĂŵŝ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ͘��/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�KĸĐĞƌ�
:ŽŚŶ�WƌĞǇĞƌ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂƩĞŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�d^��ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�>ĂĐŬůĂŶĚ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�� 



ϭϵ 

 

dŚĞ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�hŶŝƚ� ;W^hͿ� ĐŽŶĚƵĐƚƐ� Ăůů� ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŚŝƌŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�W^h�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐŽůŝĐŝƚ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ĨŽƌ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ƉŽůŝĐĞ� ĂŶĚ� ƚƌĂĸĐ� ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ����������
KƉĞƌĂƟŽŶƐ� �ĞŶƚĞƌ� ;�K�Ϳ͘� W^h� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌƐ� ƚĞƐƟŶŐ� ŽĨ� ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚƵĐƚƐ� Ă� ƚŚŽƌŽƵŐŚ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ��������������
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘��ƵƌŝŶŐ� ϮϬϭϳ͕� W^h� /ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ϮϬ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�
ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŝƌŝŶŐ� ŽĨ� ϭϬ� ŶĞǁ� ƉŽůŝĐĞ� ŽĸĐĞƌƐ͕� ϴ� ƚƌĂĸĐ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕� ϭ� �K�� ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌ� ĂŶĚ� ϭ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ������
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�Įůů�ǀĂĐĂŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘ 
 
W^h� ŝƐ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� Ăƌŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŶĞĞĚƐ͕� ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ� Žƌ� ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� dŚŝƐ� ĞŶƐƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ� Ăůů� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĂƌĞ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�
ĞīĞĐƟǀĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐƐ͘� 
 
W^h� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� Ăůů� ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ����
ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ŝŶŝƟĂƚĞĚ� ďǇ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ƉĂƚƌŽŶƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂů���
ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘� dŚĞ� ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ƉĂƚƌŽŶƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�����������
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘�W^h�ĂƐƐŝƐƚƐ�ŝŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ� ƉĂƚƌŽŶ͛Ɛ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ŚŝŐŚ� ďǇ� ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ� Ăůů� ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ� ŽĨ�������
ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� Ă� ĨĂŝƌ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ĂŶǇ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘� W^h� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ� Ăůů� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ĂŶĚ�
ŵĂƩĞƌƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŐĞŶĐǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ďŝĂƐĞĚ�ďĂƐĞĚ�
ƉƌŽĮůŝŶŐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘� 
 
�ŝĂƐ-ďĂƐĞĚ� ƉƌŽĮůŝŶŐ� ŽĐĐƵƌƐ� ǁŚĞŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ� Žƌ� ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ͕� ĂŶ� ŽĸĐĞƌ� ĂƉƉůŝĞƐ� ŚŝƐ� Žƌ� ŚĞƌ� ŽǁŶ����
ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ƐŽĐŝĞƚĂů͕�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ďŝĂƐĞƐ�Žƌ�ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ��ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�Žƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉŽůŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�KE>z�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�Žƌ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ƌĂĐĞ͕�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕��ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ƐĞǆƵĂů�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕� ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƚĂƚƵƐ͕�ĂŐĞ͕� ĐƵůƚƵƌĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů� � � � ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ���
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ͕�Žƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘� /ƚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�� �dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͕������ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ���ďĞůŝĞĨ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�
ĚŝŐŶŝƚǇ͘�tŚŝůĞ� � � � � ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ƌŽƵƟŶĞ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ŐĞƌŵĂŶĞ� ƚŽ� ůĂǁ��������
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�Žƌ�ƚŽůĞƌĂƚĞ�ďŝĂƐ-ďĂƐĞĚ�ƉƌŽĮůŝŶŐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�/ŶƚĞƌŶĂů��īĂŝƌƐ�;/�Ϳ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�/ŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
�ŝĂƐĞĚ��ĂƐĞĚ�WƌŽĮůŝŶŐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ͗ 
 

 

dǇƉĞ �ǆŽŶĞƌĂƚĞĚ ^ƵƐƚĂŝŶĞĚ hŶĨŽƵŶĚĞĚ 

/ŶƚĞƌŶĂů��īĂŝƌƐ�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ Ϭ Ϯ��
;ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶƐͿ 

ϭ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�/ŶƋƵŝƌŝĞƐ Ϯ Ϯ ϯ 

�ŝĂƐĞĚ��ĂƐĞĚ�WƌŽĮůŝŶŐ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ Ϭ Ϭ Ϭ 

dǇƉĞ WŽůŝĐĞ dƌĂĸĐ� �K� 

�ŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ ϰϮ Ϯϵ ϴ 

�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ ϯ ϭϳ Ϭ 

�ĚŵŝŶ 

Ϭ 

Ϭ 



ϮϬ 

 

dŚĞ� dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ�
WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ;d/�W�Ϳ� ŚĂƐ�
ĨŽƵƌ� ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
�ƌŝŵŝŶĂů� /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� hŶŝƚ� ;�/hͿ͘��
dŚĞŝƌ� ĚƵƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĨŽůůŽǁ� ƵƉ����
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ĐĂƐĞƐ͕�
ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ŽŶ� ĂŶƟĐŝƉĂƟŶŐ�
ĐƌŝŵĞ� ƚƌĞŶĚƐ͘� � dŚĞ� ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂůƐŽ�
ƉĂƌƚŶĞƌ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ĨĞĚĞƌĂů͕� ƐƚĂƚĞ�
ĂŶĚ� ůŽĐĂů� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŝŶ� ĂŶ� ĞīŽƌƚ� ƚŽ�
ĐŽŵďĂƚ�ĐƌŝŵĞ͘�� 
 
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ϮϬϭϳ͕����
dĂŵƉĂ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ�������
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ĚƌĂŵĂƟĐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞŌƐ� ŽĨ� ƌĞŶƚĂů� ĐĂƌƐ͕� ǁŝƚŚ� ŶŝŶĞƚǇ�
;ϵϬͿ� ĐĂƌ� ƚŚĞŌƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘� � dŚĞ� �/h�
ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ĐůŽƐĞůǇ� ǁŝƚŚ�

ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐƵď-ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ƌĞŶƚĂů�
ĐĂƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶĞƌƐ͘��dŚĞ�ĂƌƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ŝŶƐŝĚĞƌƐ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚƌĂŵĂƟĐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�
ƐƚŽůĞŶ�ĂƵƚŽƐ͘�� 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵďĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ�ƚŚĞŌƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƌĞŶƚĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ƚŚĞŌƐ͘� � ^ĞĐƵƌŝƚǇ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ� ĞĂĐŚ� ĐĂƌ� ƌĞŶƚĂů� ĂŐĞŶĐǇ͕� ĂŶĚ����
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ�ƚŚĞŌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘��&Žƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ĐŽŵďĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ�ƚŚĞŌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĂƵƚŽ�ƚŚĞŌƐ�ďǇ�ϵϱй͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ�ŝŶ�
�/h�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�d/�W��ǁŝƚŚ��ǆĐĞƉƟŽŶĂů��ƵƚǇ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 
 
�ƌŝŵŝŶĂů� /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� hŶŝƚ� ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ĚĞƚĞƌƌĞĚ� ĨƌŽŵ����
ƐƚĞĂůŝŶŐ�ƌĞŶƚĂů�ĐĂƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂĐƟĐƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ͘���Ɛ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝƚ� ĐĂƌĚ� ĨƌĂƵĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� dĂŵƉĂ� �ĂǇ� ĂƌĞĂ͕� ƚŚĞ� ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĐƌĞĚŝƚ� ĐĂƌĚ� ĨƌĂƵĚͬ
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƟŶŐ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� Ăůů� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ƌĞŶƚĂů� ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘� � dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�d/�W��
ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ƌĞŶƚĂů� ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƉƌŽǀĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ǀĞƌǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů͘� � dŚĞƐĞ� ĞīŽƌƚƐ� ŚĂǀĞ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ���
ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ� ƌĞŶƚĂů� ĂƩĞŵƉƚƐ� ďĞŝŶŐ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ĂŶǇ� ĐĂƌ� ƌĞŶƚĂů� ĂŐĞŶĐǇ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ���������
ĂĐƚƵĂůůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ͘���dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚĂŝůǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶƚĂů�ĐĂƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ͘�� 
 
�/h� ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂůƐŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ĨĞĚĞƌĂů� ƚĂƐŬ� ĨŽƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĚƵƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ��������
ƐĞŝǌƵƌĞ� ŽĨ� ĐŽŶƚƌĂďĂŶĚ͘� � dŚĞƐĞ�ĚĞƚĞĐƟǀĞƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ĐĂůůĞĚ� ƵƉŽŶ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ� ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŽĨ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͘� 



Ϯϭ 

 

�ǀĞƌǇ� ǇĞĂƌ͕� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽƉĞŶƐ� ƚŚĞŝƌ� ŚĞĂƌƚƐ� ĂŶĚ� ĮŶĚƐ� ǁĂǇƐ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ���
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�&Žƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ� ^ƉĞĐŝĂů� KůǇŵƉŝĐƐ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ����
ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ���
hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�ĂŶĚ�dŽǇƐ�ĨŽƌ�dŽƚƐ͘�dŚĞ�dŽǇƐ�ĨŽƌ�
dŽƚƐ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ� ŝŶ� ŶĞǁ͕� ƵŶǁƌĂƉƉĞĚ� ƚŽǇƐ� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ�
ƚŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ� � �ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�d/�W��ŵĞŵďĞƌƐ�ĚŽŶŶĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�^ĂŶƚĂ�ŚĂƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ� ĨƵůů� ƐƉĞĞĚ�ĂŚĞĂĚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘��� 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ� dƌĂĸĐ� �ŝǀŝƐŝŽŶ� ƐƚĞƉƉĞĚ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ�������
ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ĂŶĚ� ϵϭй� ŽĨ� ƚƌĂĸĐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĚŽŶĂƚĞĚ� ƚŽ�
hŶŝƚĞĚ� tĂǇ� �ĂŵƉĂŝŐŶ͘� �ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŚŝŐŚ� ůĞǀĞů� ŽĨ�����
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ƚŽ� Ă� 'ŽŽĚǇ� 'ŽŽĚǇ�
�ƵƌŐĞƌ�ůƵŶĐŚĞŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ���K�:ŽĞ�>ŽƉĂŶŽ͘ 

�ŌĞƌ� ƚŚĞ� ŐŽĂů�ǁĂƐ� ƌĞĂĐŚĞĚ͕�Dƌ͘� >ŽƉĂŶŽ� ƐƚĂƚĞĚ� ŝŶ�ŚŝƐ�
ĞŵĂŝů͗� ͞tĞ� ǁŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĞ���������������
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�
ƚĞĂŵ� ;WŽůŝĐĞ͕� dƌĂĸĐ� ĂŶĚ� �K�Ϳ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚŝƐ� ĐĂƵƐĞ� ĂƐ�
ƚŚĞŝƌ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ϭ͕ϭϰϮ� ƚŽǇƐ� ǁĂƐ���������������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŽǇ�ĚƌŝǀĞ͘͟� 

dŚĞ� ƚƌƵĞ� ǁŝŶŶĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ǁŚŽ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƌ� ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ƐŵĂůů�����
ƚŽŬĞŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�� 

DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ŚĞůĚ� ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ĨŽŽĚ�ĚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ� ŝŶ�
ŶĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��/h͕�W^h�ĂŶĚ�
<ϵ� ŵĂĚĞ� Ă� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĐĂƵƐĞ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ŵĂĚĞ� Ă����
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�:ĂĐŬ�,ĂƌƌŝƐ�ĂŶĚ�dĞĚĚ�tĞďď�ŽĨ�ϵϳϬ�t&>�͘� 



ϮϮ 

 

 

DĞŵďĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ŽƵƌ� ĂŐĞŶĐǇ�
ǁĞƌĞ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ϮϬϭϳ� ^ƉĞĐŝĂů� KůǇŵƉŝĐƐ�
WůĂŶĞ� WƵůů� ŚĞůĚ� Ăƚ� KƌůĂŶĚŽ����������������
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� ŽŶ� EŽǀ͘�
ϰ͘� dǁĞŶƚǇ-ĞŝŐŚƚ� ƚĞĂŵƐ������
ĐŽŵƉĞƚĞĚ� ĂŶĚ� dŚĞ� dĂŵƉĂ���
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌƉŽƌƚ� WŽůŝĐĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� 'ƵĂƌĚŝĂŶƐ��������
ĮŶŝƐŚĞĚ�ƐĞĐŽŶĚ͕� � � �ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
tt��Eyd������������ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ǁƌĞƐƚůĞƌƐ͕�ůŽƐŝŶŐ�ďǇ�ŽŶůǇ�Ϭ͘ϭϯϰ�
ƐĞĐŽŶĚƐ͊� 

 

dŚĞ�dW��'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ΨϮ͕ϭϬϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ψϱϭ͕ϬϬϬ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ͘��ŽŵƉĞƟŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�dW��'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�ǁĞƌĞ�^ĞƌŐĞĂŶƚ��Žď�dŚŽŵƐŽŶ�ĂŶĚ�^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŝĐ��ŝĂǌ͕�KĸĐĞƌƐ�d:��ŽŶŶĞůůǇ͕��ĂƌǁǇŶ�
^ƉĂƌŬƐ͕�:ĞĂŶ�dƌĞŵďůĂǇ͕�:ĂƐŽŶ�sŝƌƚ͕�>ƵŝƐ�&ůŽƌĞƐ͕�DŝĐŚĂĞů�DĂƐŽŶ͕��ƌĂĚ��ŝůůĞǇ͕��ŝƌƉŽƌƚ���������ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�>ƵŝƐ�
ZĞŶǌĂ�ĂŶĚ�dƌĂĸĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ��ƌǇĂŶ��ŝĞŵĞƌ͕��ĞĂŶ�hŶŽ͕�WŚŝů�hŶŽ͕�ĂŶĚ�<ĞǀŝŶ��ĂŵƉďĞůů͘� 



Ϯϯ 

 

 

�ƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�WůĞĂƐĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

 

 

 

 

 

>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�KĸĐĞƌƐ 

dŚŽŵĂƐ�&ŝƐŚĞƌŬĞůůĞƌ 

DĂƌŬ��ƌŝƐƐĞŶĚĞŶ 

DŝĐŚĂĞů�DĂƐŽŶ 

dŚŽŵĂƐ�KůƐĞŶ 

d͘:͘��ŽŶŶĞůůǇ 

�ůůǇƐĂ��ĂŝƐƐĞ 

dŽŶǇ�sĂƐƋƵĞǌ 

<ĞŶƚ�sŝĞƌĂ 

�ǁŝŶĞůů�KƵĞůůĞƩĞ 

 

KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�WŽůŝĐĞ 

�ŚŝĞĨ��ŚĂƌůĞƐ�sĂǌƋƵĞǌ 

 

 

dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 

�ǁŝŶĞůů�KƵĞůůĞƩĞ 

<ĞŶŶǇ�'ĂƌĐŝĂ-sĂƌŐĂƐ 

<ĞǀŝŶ�ZŽǁůĂŶĚƐ 

DŝĐŚĂĞů��ĞƌŐĞƌŽŶ 

:ŽƐĞƉŚ��ŽƵƚƵƌĞ 

�ĂƌůŽƐ��ƵƐƚŽƐ 

DǇůĞƐ�WĂƌƌŝƐ 

 

WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

:ĂŶĞƚ�ZŽǁĞ 

 

�K���ŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ 

:ĂŵĞƐ��ƌƵŵůĞǇ 

�ŚƌŝƐƟŶĂ�sĞůĂƐƋƵĞǌ 



Ϯϰ 

KĸĐĞƌ� :ŽŚŶ� ͞:ĂĐŬ͟� ^ĐŚĂĨĞƌ� ďĞŐĂŶ� ŚŝƐ� ĐĂƌĞĞƌ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽŶ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϭϵ͕� ϮϬϬϳ�
ĂŶĚ�ƌĞƟƌĞĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϳ͘ 

KĸĐĞƌ� DŽƌĞƚǌ� ďĞŐĂŶ� ŚŝƐ� ĐĂƌĞĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ����
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽŶ� DĂǇ� ϲ͕� ϭϵϴϴ� ĂŶĚ� ƌĞƟƌĞĚ� ŽŶ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϳ͘ 

�ŚŝĞĨ� ^ŝƌĞĐŝ� ďĞŐĂŶ� ŚŝƐ� ĐĂƌĞĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ����
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝŶ� :ƵŶĞ� ϮϬϬϮ� ĂŶĚ� ƌĞƟƌĞĚ� ŽŶ�
:ƵŶĞ�ϵ͕�ϮϬϭϳ͘� 

dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�,ĞĐƚŽƌ�͞>ĞŌǇ͟�'ŽŶǌĂůĞǌ�ďĞŐĂŶ�
ŚŝƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝŶ� ϭϵϵϱ�ǁŝƚŚ� WŽůŝĐĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘��
,Ğ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌĂĸĐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ƌĞƟƌĞĚ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϯϭ͕�ϮϬϭϳ͘� 

  

  



Ϯϱ 

��  �������������ϮŶĚ�YƵĂƌƚĞƌ���������������������������������ϯƌĚ�YƵĂƌƚĞƌ  ������������ϰƚŚ�YƵĂƌƚĞƌ 
�  �����������dŝīĂŶǇ�<ĞŶŶĞĚǇ��������������������������'ŝůďĞƌƚŽ�^ŽůůĂ �������������������������>ĂƵƌĂ�ZŽǌĂŶƐŬǇ 
   DĂŶĂŐĞƌ��������������������������������dƌĂĸĐ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� ��������������ŽŵƉůŝĂŶĐĞ 
   ��� 

 

KŶ�DĂǇ� Ϯϯ͕� ϮϬϭϳ͕� �ŽƌƉŽƌĂů�tĞŶĚǇ� ^ŚƵŐŚĂƌƚ� ǁĂƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� Ăƚ�
ƚŚĞ�^ǇŬĞƐ�KƵƌ�,ĞƌŽĞƐ�>ƵŶĐŚĞŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�d/�W��KĸĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ͘�
dŚĞ�Η^ǇŬĞƐ�KƵƌ�,ĞƌŽĞƐ�����>ƵŶĐŚĞŽŶΗ����ŝƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĞǀĞŶƚ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�dĂŵƉĂ���������ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ƉƌŽƵĚůǇ�ƐĞƌǀĞ�
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ĂƐ�ĮƌƐƚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ĂƌĞ� ĨŽƌŵĂůůǇ�ŚŽŶŽƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�ǀĂůŝĂŶƚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 
�ŽƌƉŽƌĂů� ^ŚƵŐŚĂƌƚ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� Ă� ŚŝŐŚ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƟŵĞůǇ� ĂŶĚ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ����������
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĂĚĚĞĚ� ƐĞǀĞƌĂů� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĐƌŝŵĞ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ������
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� ^ŚĞ� ŚĂƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ƐĞůĨ-ŝŶŝƟĂƟŽŶ͕�������
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ŚŝŐŚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� �ŽƌƉŽƌĂů� ^ŚƵŐŚĂƌƚ� ƐƚĂǇƐ��������������
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� �ŝƌƉŽƌƚ� tĂƚĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŶĚ���
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘�^ŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ�tĂƚĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�^ŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĐƟǀĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ����ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞŶĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘����/ŶǀĞƐƟŐĂͲ
ƚŽƌ�^ŚƵŐŚĂƌƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ����ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚĞŶĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ͘��ŽƌƉŽƌĂů�^ŚƵŐŚĂƌƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�d/�W��^ƉĞĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞ�dĞĂŵ͕�Ă�&ŝĞůĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ůĞĂĚ�
ŚŝŐŚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘��ŽƌƉŽƌĂů�^ŚƵŐŚĂƌƚ�ŝƐ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ǀĞƚĞƌĂŶ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϳ-ϮϬϬϭ͘�^ŚĞ����ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴ͕�ϮϬϬϰ͘� 

 

�������������ϭƐƚ�YƵĂƌƚĞƌ  ��ϮŶĚ�YƵĂƌƚĞƌ  ����ϯƌĚ�YƵĂƌƚĞƌ��������������������������ϰƚŚ�YƵĂƌƚĞƌ 
����ŽƌƉŽƌĂů�dĂŵŵŝ�^ĞǀĞƌŝŶ ���������KĸĐĞƌ��ƌĂĚůĞǇ��ŝůůĞǇ ��� /Ŷǀ͘��ĂŶ�:ŽŶĞƐ������������KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐƟŶĂ�WĞŶĞůůĂ 
 ���������������������       �  
    



Ϯϲ 

�ŚŝĞĨ͛Ɛ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚ 
�ĂƉƚĂŝŶ��ŶŶ�tĂůƚĞƌƐ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ���ƌŝĐ��ŝĂǌ 
KĸĐĞƌ�:ŝŵŵŝĞ��ŝǌǌůĞ 

DĞƌŝƚŽƌŝŽƵƐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǁĂƌĚ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŝĐ��ŝĂǌ 
KĸĐĞƌ�:ĂƐŽŶ�sŝƌƚ 
WŽůŝĐĞ��ƵƚǇ��ǁĂƌĚ 

^ĞƌŐĞĂŶƚ�DŽŶŝƋƵĞ��ĂƌƌǇ 
KĸĐĞƌ�>ƵŝƐ�&ůŽƌĞƐ 

�ĞƚĞĐƟǀĞ�^ƚĞǀĞ�DĐ�ŽŶĂůĚ 
KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐƟŶĂ�WĞŶĞůůĂ 

KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐ�ZĞŐŐŝ 
KĸĐĞƌ�:ŝŵŵǇ�ZƵŝǌ 
>ŝĨĞ�^ĂǀŝŶŐ��ǁĂƌĚ 

KĸĐĞƌ��ƌĂĚůĞǇ��ŝůůĞǇ 
�ǆĐĞƉƟŽŶĂů��ƵƚǇ��ǁĂƌĚ 
�ĂƉƚĂŝŶ��ŶŶ�tĂůƚĞƌƐ 
�ĂƉƚĂŝŶ�dĞƌŝ�hŶŽ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŝĐ��ŝĂǌ 

^ĞƌŐĞĂŶƚ�<ĞǀŝŶ��ƵƌŬŝŶ 
�ŽƌƉŽƌĂů��ĂƌƌĞůů��ŽůĞƐƚŽĐŬ 
/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ��ĂŶ�:ŽŶĞƐ 
KĸĐĞƌ�DĂƩ��ǁŝŶŐ 

�ĞƚĞĐƟǀĞ�^ƚĞǀĞ�DĐ�ŽŶĂůĚ 
KĸĐĞƌ��ŚƌŝƐ�ZĞŐŐŝ 
KĸĐĞƌ��ŝůůǇ�ZŝĐŚĂƌĚƐ 
KĸĐĞƌ�<ŝŵ�ZŝĐŚďŽƵƌŐ 
KĸĐĞƌ�:ŝŵŵǇ�ZƵŝǌ 

KĸĐĞƌ��ĂƌǁǇŶ�^ƉĂƌŬƐ 

�ǆĐĞůůĞŶƚ��ƵƚǇ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ�tĂůƚ�^ĐŽǀŝůůĞ 
�ŽƌƉŽƌĂů�dĂŵŵŝ�^ĞǀĞƌŝŶ 

KĸĐĞƌ�/ŶĚŝƌĂ��ĂŶĞƚĞ-sŝůůĂĨƌĂŶĐĂ 
�ĞƚĞĐƟǀĞ�DĂƩ��ǁŝŶŐ 
KĸĐĞƌ�DŝŬĞ�&ĞƌŐƵƐŽŶ 
KĸĐĞƌ�>ƵŝƐ�&ůŽƌĞƐ 

KĸĐĞƌ�<ŝƌƐŶĞƌ�'ĂƌĐŽŶ 
/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ��ĂŶ�:ŽŶĞƐ 
KĸĐĞƌ�KůŝǀĞƌ�:ŽŶĞƐ�;ϮͿ 
<ϵ�KĸĐĞƌ��Žď�WŽƌƚĞƌ 
KĸĐĞƌ�:ĞĂŶ�dƌĞŵďůĂǇ 
KĸĐĞƌ��ƌŝƫ�sĞƌƌĞƚ 
KĸĐĞƌ�:ĂƐŽŶ�sŝƌƚ 
<ϵ�KĸĐĞƌ�dƌĂĐŝ�sŝƌƚ 
DĂŶĂŐĞƌ�:ĂŶĞƚ�ZŽǁĞ 

^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ��ŶŐĞůĂ�WŽƚĞŶǌŝĂŶŽ 
^ĞŶŝŽƌ�d^�:ĞŶŶŝĨĞƌ��ŝĞůĞǀŝĐǌ 

�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�<ĂƟĞ�WĂĐĞ 
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ 

�ĂƉƚĂŝŶ�dĞƌŝ�hŶŽ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ�:Ğī��ƌŽǁŶŝŶŐ�;ϮͿ 

^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŝĐ��ŝĂǌ 
�ŽƌƉŽƌĂů�dĂŵŵŝ�^ĞǀĞƌŝŶ 
KĸĐĞƌ�,ĂƌǀĞǇ��ƌŐŽƚĞ 
KĸĐĞƌ�:ĂŵĞƐ��ĂƐŶŝŐŚƚ 
KĸĐĞƌ��ĂŵĞƌŽŶ��ĞĂůů 
KĸĐĞƌ�EŝĐŬ��ůĂƌŬ 

KĸĐĞƌ�DŝĐŚĂĞů��ŽŽƉĞƌ 
KĸĐĞƌ��ƌĂĚůĞǇ��ŝůůĞǇ�;ϮͿ 
KĸĐĞƌ�d͘�:͘��ŽŶŶĞůůǇ 

KĸĐĞƌ�>ƵŝƐ�&ůŽƌĞƐ 
<ϵ�KĸĐĞƌ�^ƚĞǀĞ�<ƌĂŶƚǌ 
KĸĐĞƌ�DŝĐŚĂĞů�DĂƐŽŶ 

KĸĐĞƌ�,ĂůůŝĞ�WĞůů 
KĸĐĞƌ��ŝůůǇ�ZŝĐŚĂƌĚƐ 
KĸĐĞƌ�<ŝŵ�ZŝĐŚďŽƵƌŐ 
KĸĐĞƌ�:ĂĐŬ�^ĐŚĂĨĞƌ 

KĸĐĞƌ��ĂƌǁǇŶ�^ƉĂƌŬƐ 
KĸĐĞƌ��ƵǇ�dƌĂŶ 

KĸĐĞƌ�:ĞĂŶ�dƌĞŵďůĂǇ�;ϮͿ 
KĸĐĞƌ�:ĂƐŽŶ�sŝƌƚ�;ϮͿ 
KĸĐĞƌ�DĂƌŬ�zŽƐƚ 

dƌĂĸĐ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�^ƚĞǀĞ�>ĞĞ 
^ĞŶŝŽƌ�d^��ŶƚŚŽŶǇ��ůŽŶƐŽ 
^ĞŶŝŽƌ�d^�DĂƌŬ�ZŽŚƌĞƌ 

dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ��͘:͘��ĂŶĚĞůŽƌĂ 
dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�&ƌĂŶŬ��ŽƌƌĞĂ 
dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ��ƌǇĂŶ��ŝĞŵĞƌ 
dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ZĞŐŝŶĂ�'ůĞŶŶ 
dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�dǇƌŽŶĞ�:ŽŶĞƐ 

�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ��ŚƌŝƐ��ůƟǌĞƌ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�^ƚĞǀĞ��ŝĂŶĐŚŝ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ��ŚƵĐŬ��ĞǀĞƚŽ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�'Ăŝů�DĐ�ůƵƐŬĞǇ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�>ƵŝƐ�ZĞŶǌĂ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�<ĞůůǇ�ZĞŶǌĂ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�:ĂǇĞ�^ĐŽŐŐŝŶƐ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�dŽŶǇĂ�dĂǇůŽƌ 
�ŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�'ĂǇůĞ�tŝůůŝĂŵƐ 

 
 

�ĂƉƚĂŝŶ�dĞƌŝ�hŶŽ 
^ĞƌŐĞĂŶƚ��ƌŝĐ��ŝĂǌ 

�ŽƌƉŽƌĂů�dĂŵŵŝ�^ĞǀĞƌŝŶ 
�ŽƌƉŽƌĂů�tĞŶĚǇ�^ŚƵŐŚĂƌƚ 
dƌĂĸĐ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ZŽŶ�KƌƟǌ 

^ĞŶŝŽƌ�d^�dŽŶǇ�^ĞĂůǇ 
dƌĂĸĐ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ��ĂƌƌǇ��ĂůĚǁŝŶ 

 



Ϯϳ 

KŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϵƚŚ�ϮϬϭϳ͕�dƌĂĸĐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�
�ŝůů� ZƵƐŚ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ĂŶ� ĂƉƉĂƌĞŶƚ� ŚĞĂƌƚ� ĂƩĂĐŬ͘�
�ŝůů�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�
ƚŚĞ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ϮϬϬϬ͘�,Ğ�ǁĂƐ�
ϲϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ� ŝƐ� ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ� ůŽǀŝŶŐ�ǁŝĨĞ͕��ǀĂ͕�
ŵŽƚŚĞƌ͕��ůƐĞ͕�ĂŶĚ�������ĐŚŝůĚƌĞŶ�:ĞŶŶŝĨĞƌ͕��ĞŶŝƐĞ͕��ŚĂƌůĞƐ͕�
ĂŶĚ��ƌŝĐ͘��ŝůů�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�
ĂůǁĂǇƐ� ŚĂĚ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŽƵƚůŽŽŬ� ĂŶĚ� Ă� ŐŝŌ� ŽĨ� ŵĂŬŝŶŐ����
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ƐŵŝůĞ� ǁŝƚŚ� ŚŝƐ� ƵƉůŝŌŝŶŐ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘� KĨ� ŚŝƐ�
ŵĂŶǇ� ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕� �ŝůů� ǁŝůů� ďĞ� ŵŽƐƚ� ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ� ďǇ� ŚŝƐ��
ĚĂŝůǇ� ŐƌĞĞƟŶŐ͕� ͞dŽƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ƚŽ� ǇŽƵ͘͟� KƵƌ�����
ĚĞĞƉĞƐƚ� ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌĂǇĞƌƐ� ĂƌĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ZƵƐŚ�
ĨĂŵŝůǇ͕�ĂƐ��ŝůů�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƵƐ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƵƐ�
Ăůů͘� ,ŝƐ� ŵĞŵŽƌǇ� ǁŝůů� ůŝǀĞ� ŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚƐ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�Śŝŵ͘� 

dŚĞ� <-ϵ� hŶŝƚ� ůŽƐƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĮŶĞƐƚ� ŽŶ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� Ϯϴ͕� ϮϬϭϳ͕�
ǁŚĞŶ� ƌĞƟƌĞĚ� ĐĂŶŝŶĞ� hƚĂ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ͘� hƚĂ� ǁĂƐ� Ă� 'ĞƌŵĂŶ�
ƐŚĞƉŚĞƌĚ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ĂŶ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ� ĚƌŝǀĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬ͘� ^ŚĞ�����
ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�dĂŵƉĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů������ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŶ-ŚĂŶĚůĞƌ� �Žď� dŚŽŵƐŽŶ͘� /Ŷ� ϮϬϭϬ͕� hƚĂ� ďĞĐĂŵĞ� KĸĐĞƌ�
�ĂŵĞƌŽŶ��ĞĂůů͛Ɛ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƵŶƟů�
ƐŚĞ� ƌĞƟƌĞĚ� ŽŶ� �ƵŐƵƐƚ� Ϯϭ͕� ϮϬϭϰ͘� ^ŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ŵĂŶǇ�
ĞǀĞŶƚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�
ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ� ĨŽƌ� ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ͘�hƚĂ�ƐĞƌǀĞĚ�ŚŽŶŽƌĂďůǇ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�Ăƚ�KĸĐĞƌ��ĞĂůů͛Ɛ�ŚŽŵĞ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�
Ă�ĨĂŝƚŚĨƵů�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ůŽǇĂů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘� 
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