
 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϭ DĂǇϮϬϬϮ 

E�t^>�dd�Z�ŽĨ�ƚŚĞ�t�^d�K�^d��Z/d/^,�DKdKZ�z�>��KtE�Z^��>h� ��������DĂǇ�ϮϬϮϮ 

/E�d,/^�/^^h�͗ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ��ƉŐ�ϰ 
^ŚŝŌŝŶŐ�'ĞĂƌƐ�:ŝŵ��ƵƐŚ�WĂŐĞƐ�ϱ͘ϲ͕ϳ�Θ�ϴ 
WŝĐƚƵƌĞƐ�ƉĂŐĞƐ�ϵ͕ϭϬ͕ϭϭ�Θ�ϭϮ 
��'ĂƌĚĞŶ�ŽĨ��ĞůŝŐŚƚƐ��ůĂŶ��ŽŵĨŽƌƚ�ƉĂŐĞ�ϭϯ 

�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ͛Ɛ�ZŝĚĞ�WĞƚĞƌ�
sĂŶĚĞƌ<ŽŽǇ�ƉĂŐĞƐ�ϭϰ�Θ�ϭϱ 
�ŽŶ͛ƚ�ƚƌǇ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�,ŽŵĞ������WĂƚƌŝĐŬ�:ĂƵŶĞ�ƉĂŐĞƐ�
ϭϲ�ĂŶĚ�ϭϳ 
DĞŵďĞƌ��ĚƐ�ƉĂŐĞ�ϭϴ 
�ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ�ƉĂŐĞ�ϮϬ 

 �ďŽǀĞ��ůů��ƌŝƟƐŚ�&ŝĞůĚ�DĞĞƚ�������������ĞůŽǁ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ͛Ɛ�ZŝĚĞ���������������������������������������
 ������������������������������������WŚŽƚŽƐ�WĞƚĞƌ�sĂŶĚĞƌŬŽŽǇ 



'KK��s/�Z�d/KE^ Ϯ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

2XU�DGYHUWLVHUV�VXSSRUW�RXU�
FOXE�DQG�WKH�SXEOLFDWLRQ�RI�RXU�
QHZVOHWWHU�³*RRG�9LEUDWLRQV´���
3OHDVH�VXSSRUW�RXU�DGYHUWLVHUV�
DV�WKH\�DUH�NQRZQ�WR�KDYH�
ZKDW�ZH�QHHG�ZKHQ�ZH�QHHG�
LW� 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϯ DĂǇϮϬϬϮ 

�DK����D/E/^dZ�d/KE�&KZ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

%02&�(;(&87,9( 
3DVW�3UHVLGHQW��1LJHO�6SD[PDQ��QLJHOVSD[PDQ#JPDLO�FRP 
3UHVLGHQW��*HRII�0D\��JHRIIPD\#WHOXV�QHW 
9LFH�3UHVLGHQW��'DU\O�%URZQ��GEURZQ#GMEODZ�FD 
6HFUHWDU\��5REHUW�6PLWK��W���VSULQW#LFORXG�FRP 
7UHDVXUHU��,DQ�%DUGVOH\��EPRF�WUHDVXUHU#JPDLO�FRP 
5HYLHZ�&RPPLWWHH��0\D�'DYLGVRQ��7RGG�&RSDQ��(ULF�+XWWRQ��&ROLQ�.HOO\��-RH�/L��DQG����������
   1LJHO�:KLWWDNHU� 

MEETINGS 
'ĞŶĞƌĂů� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂƌĞ� ŚĞůĚ� ŵŽŶƚŚůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� dŚƵƌƐĚĂǇ� Ăƚ� ϳ͗ϯϬ� WD� Ăƚ� ƚŚĞ� �ƵƌŶĂďǇ�
ZƵŐďǇ��ůƵď�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ƉƌŽƩ�^ƚƌĞĞƚ�ŽŶĞ�ďůŽĐŬ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ��ǀĞŶƵĞ͘��/ŶĨŽƌŵĂů�
ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�ϴ͗ϬϬ��D�Ăƚ�:ŝŵ͛Ɛ��ĂĨĠ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϲƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�
ϱƚŚ� �ǀĞŶƵĞ� ŝŶ� EĞǁ� tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘� /ŶĨŽƌŵĂů� ƌŝĚĞƐ� ĚĞƉĂƌƚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕� ǁĞĂƚŚĞƌ�
ƉĞƌŵŝƫŶŐ͘��ŽƚŚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ͘ 
dŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ��ƌŝƟƐŚ�DŽƚŽƌĐǇĐůĞ��ůƵď�;�DK�Ϳ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϱ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ŶŽƚ� ĨŽƌ� ƉƌŽĮƚ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕� ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ŽĨ� �ƌŝƟƐŚ�
ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͘�KƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�'ŽŽĚ�sŝďƌĂƟŽŶƐ͕�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĮǀĞ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ� ŽƵƌ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� �ƌƟĐůĞƐ� ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ĚŽ� ŶŽƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��DK�͘�dĞĐŚŶŝĐĂů�ƟƉƐ͕�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�Žƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ��DK��ŽĸĐĞƌƐ͘�� 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͖� ͚ǁĂŶƚ͛�ĂĚƐ�ĂŶĚ�͚ĨŽƌ�ƐĂůĞ͛�ĂĚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ�Žƌ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƚĞŵƐ͘� ͚&Žƌ�^ĂůĞ͚�ĂĚƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞůůĞƌ͛Ɛ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ŝƐ�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�
dŚĞ��DK��ĂƐƐƵŵĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ͘ 
�ƌƟĐůĞƐ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ��ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ͗�ŐǀĞĚŝƚŽƌϮϬϭϵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
sŝƐŝƚ�ƚŚĞ��DK��ǁĞďƐŝƚĞ͕��DK�͘ĐĂ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůů�ĐŽůŽƵƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽŽĚ�sŝďƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ͘�,ĞůƉ�ƵƐ�ŬĞĞƉ�
ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ǇŽƵƌ�
ŵĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�
ĞŵĂŝů� ƉůĞĂƐĞ� ŝŶĨŽƌŵ� ƚŚĞ� �ůƵď�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� 

�DK��ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
�/D�Θ����KD 

�������������������DǇĂ��ĂǀŝĚƐŽŶ͕�/ĂŶ��ĂƌĚƐůĞǇ͕�dŽĚĚ��ŽƉĂŶ͕�'ĞŽī�DĂǇ͕��ĂƌǇů��ƌŽǁŶ͘ 

 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϰ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 

,ĞůůŽ��DK��ŵĞŵďĞƌƐ͕� 

tĞůů�ƟŵĞ�ŇŝĞƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ă�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�/�ƐĂŝĚ�ŐŽŽĚďǇĞ�ƚŽ�ŵǇ�ǁŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�
ŵŝƐƐĞĚ͘�/�ŬŶŽǁ�/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�D/��ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚƵī͘�dŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ũŽŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝƉ�ĨŽƌ�ϱϬ�н�
ǇĞĂƌƐ͘ 

KƵƌ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂůŽŶŐ͕�^Ăůƚ�^ƉƌŝŶŐ��ĂŵƉŽƵƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ůĂƚĞ�
:ƵŶĞ͘�dŚĞ�WƌŝŶĐĞƚŽŶ��ĂŵƉŽƵƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽ͕�/͛ǀĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�WƌŝŶĐĞƚŽŶ�DƵŶŝĐŝƉĂů�
�ĂŵƉŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�
ƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�/�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ŵĞĂů�ĨŽƌ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐƵƌƌǇ͕�ůĞƚƐ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ŝƚ͘�/ƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�ŚŽƚĚŽŐ�ƐƚĂŶĚ�ĂŌĞƌ�Ă�ŶŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ŝŶ��hd�ŝƚ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƐƚǇůĞ͘�/͛ǀĞ�
ŵĂĚĞ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƐŽŵĞ��DK��ŐƵĞƐƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ͘ 

dŚĞ�/EK��ƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ϮϬϮϯ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐŽƌƚ�ŽƵƚ͘ 

zŽƵƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂĚƐ�ƵƉ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ĂŶĚ�ƐŽůŝĐŝƚ�E�t��>KK��ƚŽ�ƌƵŶ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ƵƐ�
ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŐĞƫŶŐ�Ă�ůŝƩůĞ�ďƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ͕�;ŵĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇͿ͘�
/ƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ƐǁŝŶŐƐ�Ăƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐ�ƵƉ͘�/�ŬŶŽǁ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǁŽƌŬ�ďĞƩĞƌ�ƐŽ�ŶŽǁ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ŚĂƉƉĞŶ͘ 

/Ŷ�ŵǇ�D/��ƐŝƚƵĂƟŽŶ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŵĞ�
ŝŶ�ĐůƵď�ŵĂƩĞƌƐ͘�ZŽďĞƌƚ�^ŵŝƚŚ�ŚĂƐ�ƐŝŶŐůĞ�ŚĂŶĚĞĚůǇ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�
ǁŚĞƌĞ�/�Ăŵ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚĂƐŬƐ�ƐŝŶŐůĞ�ŚĂŶĚĞĚ͕�dŚĂŶŬ�zŽƵ�
ZŽďĞƌƚ͘ 

�ƌŝĐ�,ƵƩŽŶ�ŚĂƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ��DK���ŝƐĐŽƵŶƚƐ�Ăƚ�>KZ��K͕��ůĚƵƐ͕�<D^�ƚŽŽůƐ�
ĂŶĚ�ŶŽǁ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŽƚŽƌ�^ƉŽƌƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�dŚĂŶŬ�zŽƵ��ƌŝĐ͘ 

>ĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ǇĞĂƌ͕�/͛ŵ�ĂǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚƵī�
ďƵƚ�/�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŚĂŶĚƐ͘ 

<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ƌƵďďĞƌ�ƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ͘ 

�ŚĞĞƌƐ͕�'ĞŽī 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϱ DĂǇϮϬϬϮ 

^,/&d/E'�'��Z^͗�;�Ɖƌ�ϮϬϮϮͿ 
&Žƌ�ƐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ĚĂīŽĚŝůƐ͕�ƚƵůŝƉƐ�ĞƚĐ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�
ƵƐ�DŽƚŽƌĐǇĐůŝƐƚƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐǁĂƉŵĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƚŽ�ŐĂƚŚĞƌͲ
ŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĂĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͕�ƵŶƟů�ŶŽǁ͙͘ 
/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽǀŝĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉƌĞ-
�ŽǀŝĚ�ůŝǀĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

͞ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͘͟��ǀŝĚĞŶĐĞĚ�ǁŚĞŶ�/�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�>ǇŶĚŽŶ�^ǁĂƉŵĞĞƚ��Ɖƌ�Ϯϯ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�
ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚ�ƌĞĂů�ƉŽƐƚ-�ŽǀŝĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŵŽƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ƐĞĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͕�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶŐ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�
ĂŝŵůĞƐƐůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĞǁ�ƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�͞ŽŶĞ͟�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĞůƵĚĞ͘�/ƚ�
ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĮŶĞ͘ 
dŚĞ�ďŝŬĞƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁĞƌĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�–�ŚĂůĨ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ĞǆƋƵŝƐŝƚĞ�sŝŶĐĞŶƚ͛Ɛ͕�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
EŽƌƚŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�EŽƌƚŽŶ�KǁŶĞƌƐ��ůƵď�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĂŶĚ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ďŝŬĞƐ͘�EŽƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǀĞŶĚŽƌ�ƚĂďůĞƐ͕�ďƵƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉĂƐƐĞƐ͘�DĂƌŬ�
�ĞŶŽƌ�ĨƌŽŵ�dĂĐŽŵĂ�ŚĂĚ�ĮůůĞĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚĂďůĞƐ�ǁŝƚŚ�EŽƌƚŽŶ�ƉĂƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�Ă�
ďƌŝƐŬ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 
dŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ǇŶĚĞŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐĂƐƵĂůůǇ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ͕�ƐŝƫŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͕�ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ĐŽīĞĞ�
Žƌ�Ă�ƚŽƌƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĞǆŝĐĂŶ�ĨŽŽĚ�ƚƌƵĐŬ�ŶĞĂƌďǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂů�ŝŵƉƌŽŵƉƚƵ�ŐĂƚŚĞƌͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ͙�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ŽŶ�ůŝĨĞ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŚƵƌƌǇ�ƚŽ�ƐĐƵƌƌǇ�Žī�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨĞůƚ�ŚĂƉƉǇ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͘ 
�ƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�h^��ůĂŶĚ�ďŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƵŶŶĞƌǀŝŶŐ͕�ŶŽƚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͕�ĚŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͍�ĚŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͍͕�ĚŽ�ǁĞ�ǁĞĂƌ�ŵĂƐŬƐ͍͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
�ƌƌŝǀĞ��ĂŶ͍�–�Ăůů�Ă�ůŝƩůĞ�ƚŽŽ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ĂŶĚ�/�ŐĂƚŚĞƌ�ŵĂǇďĞ�ƐƟůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ǌŽŶĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ��ĂŶĂĚŝĂŶ͛Ɛ�ŶŽƚ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘�/ƚ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�
ǁĞůů͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŚŝƚĐŚ͕�ĞǀĞŶ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚĂǆ�ŽŶ�Ă�ŚĞŌǇ�ƐƵŵ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƚŽƌͲ
ĐǇĐůĞ�ƉĂƌƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ͘ 
dŚĞ�͞ZŝĚĞ-Ŷ-ƚƵŶĞ͟�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�Ăƚ�'ĞŽī͛Ɛ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐůƵďƐ�ĮƌƐƚ�ƌĞĂů�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�
Žī�ƚŚĞ�ƌŝĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
��Z���/E'�&ZKD�d,���/�>� 
͞<ŶŽǁ�dŚǇ��ĞĂƐƚ͟�ďǇ��͘D͘'͘�^ƚĞǀĞŶƐ�–�<d��ƚŚĞ�sŝŶĐĞŶƚ�͞�ŝďůĞ͟ 
ZĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ďĞĂƌŝŶŐ�ůĞĚ�ŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�<d���ŚĂƉͲ
ƚĞƌ�ϳ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽƐĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƌĂĐĞ�
ŐŽĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͙� 
͞/ƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�Ă�ůŽŽƐĞ�ĚƌŝǀĞ�ƐŝĚĞ�ƌĂĐĞ͗�ƚĂŬĞ�Žī�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ-ĐĂƐĞ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�
ĐĂƉ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŬŝĐŬƐƚĂƌƚĞƌ͕�ǁŚŝůƐƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĂŶ�ĞĂƌ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŚŽůĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞƉŝƚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚŝƐ�ĂĚŵŝƩĞĚůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ĂĐƌŽďĂƟĐ�ĨĞĂƚ͕�ŐĞƚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŬŝĐŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌ�Ă�͞ƉůŽƉ͟�
ƐŽƵŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�ŐŽĞƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ůŽŽƐĞ͘͟ 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϲ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

dŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ƚŽ͙͘͘ 
^/'EKZ�s/E��E�K͗ 
dŚŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�sŝŶĐĞŶƚ�ĨƌŽŶƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŐŽŶĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂŶ͘�^ŝŶĐĞ�/�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ƐŝĚĞ͘�/�ŚĂĚ�ĐůĞĂŶĞĚ͕�ǀĂĐƵƵŵĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌŝŶƐĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĐƌĂŶŬĐĂƐĞ͕�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ĞŶĚ͘�/�ŚĂĚ�ůƵďĞĚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬ�ĂŶĚ�ůĞŌ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚĂďůĞƐƉŽŽŶƐ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ�Žŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬĐĂƐĞƐ�ĂƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ͘�EĞǆƚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͕�Ă�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƚĂďůĞƐƉŽŽŶ�ŽĨ�Žŝů�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ͙͘ůĞĂŬĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ũŽŝŶƚ͘�tĞůů�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ƐƉůŝƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂů�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƌĞͲ
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞĂƌďŽǆ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉŝĞĐĞ�ůĞŌ�ŝŶƚĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ͘�^ŝŵƉůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�<d�͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĐĂƐƐĞƩĞ�ƐƚǇůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞĂƌƐĞƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĐŽǀͲ
Ğƌ͕�ǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶǇǁĂǇ͘�DǇ�ŐĞĂƌƐ�ĐĂƐĐĂĚĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ƉŝůĞ�–�/�
ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŵ-ƉůĂƚĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞĂƌƐ͘� 
�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ůŽŽŬĞĚ�ŐŽŽĚ͕�ƵŶƟů�/�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǇƐŚĂŌ�ďĞĂƌŝŶŐ�–�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŽĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�
ƌĂĐĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚ�ƌĂƩůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭͬϴ͘͟�tĞůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�dŚĞ�ŐĞĂƌƐ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶǇ�
ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŵŝůĞƐ�ŝƚ�
ƐĞĞŵƐ͘ 

 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϳ DĂǇϮϬϬϮ 

EŽǁ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬƐŚĂŌ�ŝƐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ƉŝĞĐĞ�ƚŽ�ďĞŚŽůĚ�ŝƚ�ŝƐ͘�/ƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŚĞĐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƌƵƚŚ͘�Kī�ƚŽ��ĂŶ�^ŵŝƚŚƐ�ĨŽƌ�ƚĞƐƟŶŐ͘�/ƚ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽƵƚ�ĂƐ�ǌĞƌŽ-ǌĞƌŽ-ǌĞƌŽ�Žƌ�ŝŶ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĂŬ�͞ƌŝŐŚƚ�ŽŶ͘͟�dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞůŝĞĨ͊��ĂŶ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƌĂĐĞƐ�ŚĂƐ�ǁĂůŬĞĚ�ŽƵƚ�ϭ�ͬϯϮ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ůŽŽƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ͘�/Ĩ�ůĞŌ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬ-ƉŝŶ�ŶƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞƐ͘�,Ğ�ƚĂƉƐ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟŶŝĞƐƚ�ŽĨ�ƚĂƉƐ�ĂŶĚ�ůŝŬĞǁŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƌŽůůĞƌ͘�/�Ăŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ϮϬϬĚĞŐ&�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĂĐĞƐ͘�
KŶ�ƚŚĞ�sŝŶĐĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬ͕�ϰ�ŝŶ�ƚŽƚĂů͘�/�ŚĞĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐͲ
ĞƐ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƐ�ũƵƐƚ�ĚƌŽƉ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�–�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�
ůŽŽƐĞ͘ 
�ĂĐŬ�ƚŽ��ĂŶ͛Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ůŝŶĞ�ďŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝǌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ŚŽůĞƐ�–�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ďĞůů�ŵŽƵƚŚŝŶŐ�Žƌ�ŽǀĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�ĂŶǇ�ŵĂƌŬƐ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ͘�tŝƚŚ�ĨŽƵƌ�
ŵĂŝŶ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͕�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů͘�EŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŝǌĞĚ�ŚŽůĞƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƌĂĐĞƐ�ŚĂƌĚ�ĐŚƌŽŵĞĚ�ŽǀĞƌƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ďĞĂƌͲ
ŝŶŐ�ŚŽůĞ�ƐŝǌĞ͕�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ϯ�ƚŚŽƵ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�Įƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�/�Ăŵ�Ăƚ�ĂƐ�/�ǁƌŝƚĞ�
ƚŚŝƐ�–�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞƌ͘�^Ž�ƐƟůů�Ă�ůŽŶŐ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�Ăůů�ĐŽŵĞƐ�
ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�/�Ăŵ�ƐŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�sŝŶĐĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 
E��ĂŶĚ�Ă�EKZdKE�ϵϲϭ 
/�ŵĂĚĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ�ŝŶ�E��ďĂĐŬ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘�^ŚĞ�ŚĂĚ�ŚĂĚ�ĐŽǀŝĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƌĞͲ
ĐŽǀĞƌǇ͘�tŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Įƚ�ĂŶĚ�ǁĞůů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƐŵŝůĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ƌĞůŝĞĨ͘ 
KŶĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�/�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�<ĂŝŵĂŝ͛Ɛ�ƚŽ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
EŽƌƚŽŶĞĞƌ͕�/ĂŝŶ��ƌŽǁŶ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ϵϲϭ�EŽƌƚŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/EK��/�ǁĂƐ�ĐŽŶŶĞĐƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�/ĂŝŶ�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĞĚ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ͘�/ĂŝŶ͛Ɛ�ϵϲϭ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�DĂƌŬ�DĐ>ĞŶͲ
ŶĂŶ͛Ɛ�ǁŝĚŽǁ�ĂŌĞƌ�DĂƌŬ͛Ɛ�ƵŶƟŵĞůǇ�ƉĂƐƐŝŶŐ͘��DĂƌŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�E��EŽƌƚŽŶ�KǁŶĞƌ͛ Ɛ��ůƵď�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�Ă�E�EK��ƌĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƐƚƌƵĐŬ�ďǇ�Ă�ĐĂƌ͘�/�ŚĂĚ�ŵĞƚ�DĂƌŬ�ŽŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌďĞƌ�sŝŶƚĂŐĞ�ĨĞƐƟǀĂů͕�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�
EŽƌƚŽŶ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌ͘ 
/ĂŝŶ�ƐŽŽŶ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϵϲϭ�EŽƌƚŽŶ͘�sĞƌǇ�ŶŽŝƐǇ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĞƌƌĂƟĐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ��ƌ͘�>Ğǆ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŚĞ�͞ďůƵĞ�ƉƌŝŶƟŶŐ͟�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ďŝŬĞƐ͕�ĂƐ�/�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂŶĚ�ďůŽŐŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐĐĞƐƐ�
EŽƌƚŽŶ�&ŽƌƵŵ͘�dŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬƐŚĂŌ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ƉůĂƚĞ�ďŽůƚƐ�
ůŽŽƐĞ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬƐŚĂŌ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞĚ͕�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�KŬ�;ŶŽƚ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ŽŶĞƐ͕�ďƵƚ�
<ŽǇŽͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĂŌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƉĞĐ͘�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŵĂƌŬĞƚ�;ƌĞĂĚ�ĐŚĞĂƉ�
ŶĂƐƚǇ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ĞŶĚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ��ŽƐĐŚ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ���h�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĂďůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘�,Ğ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬĂďůǇ�ǁĞůů͘ 
 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϴ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

 
�ƌ�>Ğǆ�;ŽŶ�ůĞŌͿ�ĂŶĚ�/ĂŝŶ��ƌŽǁŶ�ŝŶ�E��ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϵϲϭ 
/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵǇ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�/ĂŝŶ�–�ŚĞ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ϳϰ�ϴϱϬ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝƐ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ƚŽƵƌĞƌ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŵŽĚƐ�;�ůƚŽŶ�ƐƚĂƌƚĞƌ͕�>ĂŶĚƐĚŽǁŶĞ�ĨŽƌŬ�ƵƉŐƌĂĚĞ͕�
ďƌĂŬĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ďŽǆ�ĨƵƐĞ�ŵŽĚƐ�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�/�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�
͞/ŶƚĞƌďĂĐŬ�'d͘͟�/ĂŝŶ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ϱϬ͛Ɛ�&ĞĂƚŚĞƌďĞĚ��^Ϯ�EŽƌƚŽŶ�ƐŝŶŐůĞ͘ 
 
^dh�Zd�'�ZE�Z͙�Ŷ�ƵƉĚĂƚĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�^ƚƵĂƌƚ�'ĂƌŶĞƌ�–�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶǀŝĐƚĞĚ�ŽĨ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ĨƌĂƵĚ͕�ďƵƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƉĞŶĚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�
ũĂŝů͙�ŚŽƌƐĞ�ƐŚŽĞ�Žƌ�ǁŚĂƚ͍ 

ϮϬϮϭ�hW�KD/E'��DK����d/s/d/�^ 

�ŵĂŝů�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƌŝĚĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ůĂƚĞƐƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘��EKd����d�^��Z��^h�:��d�dK��>>�&���Z�>͕WZKs/E�/�>��E��>K��>��Ks/��
Z�^dZ/�d/KE^��E��D�z����WK^WKE���KZ���E��>>������KZ�/E'>z͘ 
 
^ĞĞ�WĂŐĞ�ϮϬ�ĨŽƌ�Ă�ϮϬϮϮ��ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ��Ks/��ƵƉĚĂƚĞƐ͘ 
 
�ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ���DK�͘ĐĂ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϵ DĂǇϮϬϬϮ 

�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�'ĞŶƚůĞŵĞŶΖƐ͛�ZŝĚĞ��ƐĞĞ�ĂƌƟĐůĞ�ƉĂŐĞƐ�ϭϰ�ĂŶĚ�ϭϱ�ƉŚŽƚŽƐ�WĞƚĞƌ�sĂŶĚĞƌŬŽŽǇ 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϬ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

�ďŽǀĞ�ZŝĚĞE͛dƵŶĞ�ZŽďĞƌƚ�^ŵŝƚŚ͕�ŵŝĚ�ůĞŌ�ZŝĚĞE͛dƵŶĞ��ĞǀŝŶ�:ŽŶĞƐ͕�DŝĚ�ƌŝŐŚƚ��ůů��ƌŝƟƐŚ�
&ŝĞůĚ�DĞĞƚ�WĞƚĞƌ�sĂŶĚĞƌŬŽŽǇ͕��ŽƩŽŵ��ůů��ƌŝƟƐŚ�&ŝĞůĚ�DĞĞƚ��ůĂŶ��ŽŵĨŽƌƚ͘ 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϭ DĂǇϮϬϬϮ 

dŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůů��ƌŝƟƐŚ�&ŝĞůĚ�DĞĞƚ��
sĂŶ�ƵƐĞŶ�'ĂƌĚĞŶƐ��ďǇ��ůĂŶ��ŽŵĨŽƌƚ��ƐĞĞ�ĂƌƟĐůĞ�ŽŶ��ƉĂŐĞ�ϭϯ͘ 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϮ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϯ DĂǇϮϬϬϮ 

��'ĂƌĚĞŶ�ŽĨ��ĞůŝŐŚƚƐ���������������������������������������ůĂŶ��ŽŵĨŽƌƚ͕�ZŽďĞƌƚƐ��ƌĞĞŬ͕��� 
 
tŚĂƚ�ďĞƩĞƌ�ǁĂǇ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ƐƵŶŶǇ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ǁĂŶĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ŝŶ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ŐĂƌĚĞŶ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ��ƌŝƟƐŚ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͍�dŚĞ��ůů��ƌŝƟƐŚ�&ŝĞůĚ�DĞĞƚ�
Ăƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͛Ɛ�sĂŶ�ƵƐĞŶ�'ĂƌĚĞŶƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĂŶƟĚŽƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůĚ�ǁĞƐƚ�
ĐŽĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǁĞůů�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƉƌŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ��DK��ŚĂƐ�
ŚŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ���&D�DŽƚŽƌĐǇĐůĞ��ůĂƐƐ�ĨŽƌ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�/�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯϱ�
ǇĞĂƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌŝĚŝŶŐ�Ă��^��Žƌ�Ă�sĞůŽĐĞƩĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
Ă�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚĞĚ�D'�d�͘�/�ŬŶŽǁ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ǁŚĞĞůƐ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�;Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂƌĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ĞǆƚƌĂ�ĐǇůŝŶĚĞƌƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ůĞĂŬƐ�Žŝů͕�ƐŵĞůůƐ�ďĂĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƌĂƩůĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƩĞƌ�ĂƐ�ŽƵƌ�ďĞůŽǀĞĚ��ƌŝƟƐŚ�ŵŽƚŽƌďŝŬĞƐ͘ 
 
,ĂƚƐ�Žī�ƚŽ�ZŽďĞƌƚ�^ŵŝƚŚ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƚĞŶ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ĮŶĞƐƚ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ǁŝƚŚ�ďĂŶŶĞƌƐ͕�ĐĂŶŽƉǇ͕�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͛�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͛�ĐŽŵĨŽƌƚ͘�
dŚĞ�ŶŝĐĞůǇ�ƚƵƌŶĞĚ-ŽƵƚ�EŽƌƚŽŶƐ͕�dƌŝƵŵƉŚƐ͕��^�͕�sĞůŽĐĞƩĞ͕��Dt�ĂŶĚ�sŝŶĐĞŶƚ�ŵŽƚŽƌĐǇͲ
ĐůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƐĂǁ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ĂƌĞĂ�ĚƌĞǁ�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐƌŽǁĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 
 
�ŶĚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ďŝŬĞƐ͗ 
ϭϵϲϭ�dƌŝƵŵƉŚ�dZϱZ͕��Ě�>ĞĚĞƌŝƐ͕�sŝĐƚŽƌŝĂ 
ϭϵϱϰ��Dt�ϮϬϬW�DŬ�ϭ͕�dŽŵ��ƌŶŽƩ͕�^ƋƵĂŵŝƐŚ�;ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌͿ 
ϭϵϲϭ�dƌŝƚŽŶ͕�>ŝŽŶĞů�<ŝŶŐ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ 
ϭϵϰϴ�sŝŶĐĞŶƚ�ZĂƉŝĚĞ͕��ŶĚƌĞǁ�WĞƚĞƌƐ͕�sŝĐƚŽƌŝĂ 
ϭϵϱϳ�sĞůŽĐĞƩĞ�D��͕�:ŽĞ�>ŝ͕��ƵƌŶĂďǇ 
ϭϵϱϰ�dƌŝƵŵƉŚ�dŝŐĞƌ�ϭϬϬ͕��ĂƌĐǇ��ĚŐĞĐŽŵďĞ͕�>ĂŶŐůĞǇ 
ϮϬϬϱ�dƌŝƵŵƉŚ��ĂǇƚŽŶĂ�ϵϱϱŝ͕��ŚƌŝƐ�,ŝďďĞƌƚ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ 
ϭϵϳϭ��^���ϱϬ^^͕�<ĞŝƚŚ��ĂƌŶĞƩ͕�>ĂŶŐůĞǇ 
ϭϵϳϯ�dƌŝƵŵƉŚ�dZϱd�dƌŽƉŚǇ�dƌĂŝů͕�ZŽďĞƌƚ�^ŵŝƚŚ͕�>ĂĚŶĞƌ 
ϭϵϲϳ�EŽƌƚŽŶ��ƚůĂƐ͕�<ĞŶ��ĂǀŝĞƐ͕��ůĂĐŬ��ƌĞĞŬ 
ϭϵϳϱ�EŽƌƚŽŶ��ŽŵŵĂŶĚŽ͕�DŝŬĞ��ŽďďƐ�;ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌͿ 
 
KĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϭϵϱϰ�
�Dt�ϮϬϬW�DŬϭ�;�ĂǁƐŽŶ͛Ɛ�DŽƚŽƌƐ�tŽůǀĞƌŚĂŵƉƚŽŶͿ�
ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ďǇ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�dŽŵ��ƌŶŽƩ͘��Dt�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�:ĂŵĞƐ͕��ǆĐĞůƐŝŽƌ͕�'ƌĞĞǀĞƐ͕�WĂƌĂŐŽŶ͕�^ƵŶ͕�EŽƌͲ
ŵĂŶ͕��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ͕�&ƌĂŶĐŝƐ��ĂƌŶĞƩ�ĂŶĚ�Ă�ƉůĞƚŚŽƌĂ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐŵĂůů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ƚƵƌŶĞĚ�
ŽƵƚ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�sŝůůŝĞƌƐ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŚĞĂƉ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉŽƐƚ-ǁĂƌ��ƌŝƚĂŝŶ͘�sĞƌǇ�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďŝŬĞƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐŽŽŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ƐƚǇůŝƐŚ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ�Žƌ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŽǁŶĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ�ĨŽƌ�ĚĂŝůǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�ϮϬϬĐĐ�Ϯ-ƐƚƌŽŬĞ�ƚǁŝŶ�ǁĂƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶƌĞ�ŽĨ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƐŝŶĐĞ�ŶĞǁ͘�
dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�Įƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��Dt�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ͘�/ƚ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ�Ă�ǁĞůů-ĚĞƐĞƌǀĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ���&D�ũƵĚŐĞƐ͘�;ƉŝĐƚƵƌĞ�ƉĂŐĞ�ϭϭͿ͘ 



'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϰ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϮϮ͕�ϮϬϮϮ�ƚŚĞ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�'ĞŶƚůĞŵĂŶ͛Ɛ�ZŝĚĞ�������������WĞƚĞƌ�sĂŶĚĞƌŬŽŽǇ͗ 

dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚĞƐĞƌǀĞĚ͕�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŚŝƐ�
ƐƉƌŝŶŐ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͕�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�ŐŽĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ��'Z�ƐŝĚĞ͘ 

dŚĞ��DK��ŚĂƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁŚĞŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƐ�
ŚĂǀĞ�/�ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϭϲ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�Ă�
ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚͲ
ĞĚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�
�DK��tĞƐƚͲ
ĐŽĂƐƚ�ZŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�
ΖĐĂǀĞĂƚΖ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ĨĞůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�'Z�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
�DK��ĨŽƌ�ƐƉŽŶͲ
ƐŽƌƐŚŝƉ͘�:ŽĞ�>ŝ�

ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ďĞŐĂŶ͘�:ŽĞ�>ŝ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ϭϵϱϵ�
�ƌŝĂů�ϮϱϬĐĐ�dǁŽ�^ƚƌŽŬĞ�dǁŝŶ͕�ŵǇƐĞůĨ�ŽŶ�ŵǇ�ĞǀĞƌ�ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ϮϬϬϵ�dƌŝƵŵƉŚ�dϭϬϬ�
�ŽŶŶĞǀŝůůĞ͘  

�ǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�/�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ƉƵďůŝĐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ͕�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂďŽƵƚ�ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁĂƌƐ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ƉŝĐŶŝĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚ŵŽƚŽƌ͕͛�ƉůĂĐĞƐ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǇĞƚ�ǀŝƐŝƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͕�
ŽŶ�Ă�ƐŝĚĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĂīĂŝƌ�ƌĞƐƉůĞŶĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĚŽŐƐ�ŽĨ�Ăůů�
ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�͛ƚŚĂƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�Ăůů�ďĂĚ͛͘  

^Ž�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��'Z͍�dŚĞ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�'ĞŶƚůĞŵĂŶ͛Ɛ�ZŝĚĞ͍�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŐůŽďĂů�ĞǀĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚŽůůĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϮ͘�dŚĞ�
ŝĚĞĂ�ďĞŝŶŐ�ƚŽ ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵĞŶΖƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�dŚĞ ŵŽŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
DŽǀĞŵďĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŵĞŶ͛Ɛ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƐŽŵĞ�ŵĂǇ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ǇŽƵ͕�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů ͚ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͛�
ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƵŶƟů�:ƵŶĞ�Ϭϱ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐŚĂƚ͕�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�Žƌ�:ŽĞ�>ŝ͘  

^ǇĚŶĞǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ǁĞƌĞ�ŝƚ�Ăůů�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�DĂƌŬ�,ĂǁǁĂ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕ ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ds�^ŚŽǁ�DĂĚ�
DĞŶ͛Ɛ��ŽŶ��ƌĂƉĞƌ�ĂƐƚƌŝĚĞ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐ�DĂƚĐŚůĞƐƐ�ŵŽƚŽƌĐǇͲ
ĐůĞ͕�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĮŶĞƐƚ�ƐƵŝƚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�
ƚŚŝƐ�ƉŽƐĞ�Žƌ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ͕�ƐĞĞ�ƉŝĐ͘ 

,ĞƌĞ͛Ɛ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ͘�KǀĞƌ�ϯϬϬ�ƌŝĚĞƌƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�Ăƚ�dƌĞǀ��ĞĞůĞǇΖƐ�ŝŶ�sĂŶͲ
ĐŽƵǀĞƌ�;�ŽƵŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�ϭƐƚ��sͿ͘�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽŵĞ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŶƟŽŶ�;�DK�Ϳ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǁĞůů�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�ǀĞƌǇ�ĐĂƉĂͲ
ďůĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϱ�ƌŝĚĞ��ĂƉƚĂŝŶƐ͕�^ĂĨĞƚǇ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƵƉͲ



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϱ DĂǇϮϬϬϮ 

ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵůůǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƐǁĞĞƉĞƌ�ǀĂŶ͘  

tĞ�ůĞŌ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϬ͗ϯϬ�D�ĂŶĚ�ƐǁĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�'ĂƐƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ůŽŽƉĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂŶůĞǇ�WĂƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�>ŝŐŚƚŚŽƵƐĞ�WĂƌŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƚŽ�
ďĞŚŽůĚ͘��ŌĞƌ�^ƚĂŶůĞǇ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉŚŽƚŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƉŽůŝĐĞ�ĞƐĐŽƌƚ͕�ǁĞ�ĐŝƌĐůĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚŚĐŽŶĂ͕�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�Ăƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�

DŽƚŽƌ�^ƉŽƌƚƐ�ŽŶ�
'ƌĂŶĚǀŝĞǁ�,ŝŐŚǁĂǇ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǁĞůͲ
ĐŽŵĞĚ�ďǇ�ĨŽŽĚ�ͬ�
ĚƌŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ŵƵƐŝĐ�Ă�
ďĂĐŬĚƌŽƉ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�
ƚŽůĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘  

WĞƌŚĂƉƐ�Ă�ŶŽƚĞ�ŚĞƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚ�ŽĨ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ůĂƌŐĞůǇ�Ă�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�'ĞŶy�
ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŝŶƟŵŝͲ
ĚĂƟŶŐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŶŽŶ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐ��DK��
ŵĞŵďĞƌƐ͘�&ƌŽŵ�ŵǇ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŵŽƚŽƌĐǇͲ
ĐůĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�

ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŬĞĞƉƐ�ŵĞ�ĞŶƚŚƵƐĞĚ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�/�ƐĂǇ�ĞǀĞŶ�ǇŽƵŶŐ�ŝŶ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂŶĚ�
Žƌ�ĂĐƟŽŶ͘ 

dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ��DK��ƐƚĂŵƉĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ��E�͖�ĐůĂƐƐŝĐ͕�ǀŝŶƚĂŐĞ͕�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƵƐĞ͕�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ ƐƉĞŶĚ�ĂŶ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ĚĂǇ͘  

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ ͚ŐƌĞĂƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͛�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŚŝƐ�
ƐƵŵŵĞƌ͕�/�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�
ƉŽƐƐŝͲ
ďůĞ͕ ĐƌĞĂƟŶŐ�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƌŝƟƐŚ��ŝŬĞƐ 
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�ŽŶ͛ƚ�ƚƌǇ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��������������������������������������������������������������������������Ǉ�WĂƚƌŝĐŬ�:ĂƵŶĞ 

/Ŷ�ϭϵϳϭ�/�ǁĂƐ�Ă�ƐƉƌǇ�Ϯϭ͘�DǇ�ďƵĚĚǇ�ZƵƐƐĞůů�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ� ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ� �ĂŵďŝĂ�ŽŶ�Ă�Ϯ-ǇĞĂƌ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�,ŽŶĚĂ�ϵϬĐĐ�
ƚƌĂŝůďŝŬĞ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽďďǇ�ƟƌĞƐ͘�^ŵĂƌƚ͘�/͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ŚĂĚ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƟƌĞĚ�
�Dt�ZϱϬ͘�EŽƚ�ƐƵƌĞ�ǁŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ŝƚ�ǁĂƐ͖�ƉƌŽďĂďůǇ�ĞĂƌůǇ�͚ϲϬƐ͘�ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ͕�ĂƐ�/�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƐƚŽƌǇ͕� ŝƚ� ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ� ƚƌŝƉ� ĨƌŽŵ� >ƵƐĂŬĂ͘� /ƚ� ƚŽŽŬ� ϲ�ŵŽŶƚŚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�'ĞƌŵĂŶǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ�/�ůĞŶƚ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ�
ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽŽů͘�dŚĞǇ�ĨƵůůǇ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞĂƐƐĞŵďůĞĚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͘ 

�&ŝŶĂůůǇ�ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�/�ƉŝĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƌŽĚĞ�ŝƚ�;Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞͿ�
ŚŽŵĞ͕� ŐĞƫŶŐ� ƐŽĂŬĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŚĂƌĚ� ƚŽ� ĨĂƚŚŽŵ� ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ� ƚŚĂƚ�
ĨĂůůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĐŽŵĞƐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ŝƐ�ǁĂƌŵ�ŝƚ�
ŝƐŶ͛ƚ�ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ͘�ZƵƐƐĞůů�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƵƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĞĞƌ�Ăƚ�
ŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ŚĂƵŶƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�/�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ƌŝĚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌͲ
Ğů͘͟�tĞ�ƌŽĚĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƐŚŽƌƚƐ͕�ƐĂŶĚĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚŝƌƚ� ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘�EŽ�ŚĞůŵĞƚƐ͕�ŐůŽǀĞƐ�Žƌ�
ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘� /�ĚŽŶ͛ƚ� ƌĞĐĂůů� ŝĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƵƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǀĞƌďĂůŝǌĞĚ� ŝƚ͕�ďƵƚ� ŝƚ� ƐŽŽŶ�ďĞĐĂŵĞ�
ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁĂƐ�ŽŶ͘ 

��Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞͿ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŝŐŚƞĂůů�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĂŝŶ� ŚĂĚ� ƐƚŽƉƉĞĚ͘� dŚĞ� ƐƵŶ� ƐĞƚƐ� ĨĂƐƚ� ŶĞĂƌ� ƚŚĞ� ĞƋƵĂƚŽƌ͘� &ƌŽŵ� ŚĞƌĞ� ŝƚ� ǁĂƐ� Ă�
ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ϯ�ŵŝůĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĚŽǁŶ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ� ƚŽǁŶ͘�
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ϯ�ĚĞĞƉ�ƌƵƚƐ�;Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌͿ�
ĂŶĚ�ďŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�Ϯ�ĚŝƚĐŚĞƐ͕� ϴ� ĨĞĞƚ�ĚĞĞƉ͕�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ� ƐŝĚĞ͘��ŝĚ� ŝ�ŵĞŶƟŽŶ� ƚŚĞ� ƌĂŝŶ͍� dŚĞ�
ĚŝƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŇĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϯ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ�ƐůŽƉĞĚ�ƵƉ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂůůǇ͘� /Ŷ�ƚŚŝƐ�
ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽůŽŶǇ�ƚŚĞǇ�ĚƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ-ŚĂŶĚ�ƐŝĚĞ͖�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ-ŚĂŶĚ� ƌƵƚ� ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ� ŽŶĐŽŵŝŶŐ� ƚƌĂĸĐ͘� /� ŚĂĚ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ĂƐ� ǁĞ�
ƚŽƌĞ�Žī�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�/�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ�ďĞĂƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƵƐ�ŝŶ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌͲ
ƚĂŬĞ�ZƵƐƐĞůů͗�Žƌ�ƐŽ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ͘��ƵĞ�ƚŽ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚƌĂĐƟŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĂƉƉĞŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ăůů�/�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘�/�ŚĂĚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶ�ďƵƚ�ƚŽ�
ƚƵĐŬ�ŝŶ�ďĞŚŝŶĚ�Śŝŵ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĚŝĚ͘��ĞĂƚĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�/�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�ĚŝƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƚĐŚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞŶ�ƚŚĂƚ�/�ƌĞŵĞŵͲ
ďĞƌĞĚ� ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� Őŝƌů͛Ɛ� ƐĐŚŽŽů� ƵƉ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐƵůǀĞƌƚ� ƚŚĂƚ� ƌĂŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ͘�
�ŽŶĮĚĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ďƵŝůĚ-ƵƉ�ŽĨ�ĞĂƌƚŚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă� ƌĂŵƉ͕� /� ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝƚ�
ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚƌĂĐƟŽŶ͘�ZƵƐƐĞůů͕�ŚĂǀŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ŵĞ͕�ŚĂĚ�ƐůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăůů�
ĂƌŽƵŶĚ͘�,Ğ�ůĂƚĞƌ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ϯ�ĨĞĞƚ�Žī�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŵĞ�ϯ�
ĨĞĞƚ�Žī�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ͘�EĞǀĞƌ�ůĞƚ�ŐŽ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞďĂƌƐ�;ŝ͘Ğ͘�/�ŚĞůĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞĂƌ�ůŝĨĞͿ͘�/�ĐůĞĂƌĞĚ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ŬĞƉƚ�Ă�ŶĞĂƌ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐƚĂŶĐĞ�ĂƐ�/�ƉůƵŶŐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ĚŝƚĐŚ͘�/�Śŝƚ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ� ŚĂƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚ� ĞŶĚ� ǁĞŶƚ� ŝŶƚŽ� Ă� ǀŝŽůĞŶƚ� ǁŽďďůĞ͘� DŝƌĂĐƵůŽƵƐůǇ� ƚŚĞ� ďŝŬĞ�
ƐƚĂǇĞĚ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�/�ĐĂŵĞ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ͕�ďŽƚŚ�ĨĞĞƚ�ůĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŶŐ�ĐǇůŝŶͲ
ĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� /�ŚĂĚ�Ă�Įƌŵ�ŐƌŝƉ�ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�Ă�ƐƵĚĚĞŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�
ƐƉĞĞĚ͘� dŚĞ� ďŝŬĞ� ůƵƌĐŚĞĚ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚ� ĞŶĚ� ƐĞƩůĞĚ� ĚŽǁŶ͘� �ǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵĞ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚ�ƉĞŐƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵďĞĚ�ďĂĐŬ�ƵƉ�
ƚŚĞ� ƐůŽƉĞ͘�,ĂǀŝŶŐ� ůŽƐƚ� ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ŵĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ZƵƐƐĞůů�ŚĂĚ�ŚĞůĚ�ďĂĐŬ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ� ƚŽ�
ƌĞŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ͘ 



 

 

'KK��s/�Z�d/KE^ ϭϳ DĂǇϮϬϬϮ 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŬĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚŽƌǇ͕�ǁƌŝƚĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĚŝƚŽƌ�Ăƚ͗�ŐǀĞĚŝƚŽƌϮϬϭϵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ƉƵďůŝƐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�ĂĚǀĞƌƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝƚĞŵ;ƐͿ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�ĞŵĂŝů͘��Ɛ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�EKd�ďĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐŽ�ĐĂƵƟŽŶ�ŝƐ�
ĂĚǀŝƐĞĚ͘ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�/�ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ϮϬ�ŵŝůĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƋƵŝƚ͘�/�ůŽŽŬĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŽŬĞŶ͘� ;/�ǁŽŶĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚͿ͘�EĞĞĚůĞƐƐ� ƚŽ�
ƐĂǇ͕�/�ŚĂĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ŶŽƌ�ƐƉĂƌĞƐ͘��KŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ŚĂĚ�ƉƵůǀĞƌŝǌĞĚ�ƌĞŶĚĞƌͲ
ŝŶŐ�ŝƚ�ƵŶƐĂůǀĂŐĞĂďůĞ͘�dŚĞ�ůĞŌ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ�ŚĂĚ�ĐůĞĂŶůǇ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶ�Ϯ͘���ƐŵĂůů�ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďƌĞĂŬ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ŵĞƐŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ƉŝĞĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�/�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ƐƚĂǇ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘��Ǉ� ůĞĂŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ͕� /�ĐŽƵůĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ� ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƵƉƌŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ŬŝĐŬ�ƐƚĂƌƚ�ůĞǀĞƌ͕�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ͕�ŵĂĚĞ�
ŝƚ� ĞĂƐŝĞƌ� ƚŽ� ŬŝĐŬ�ŽǀĞƌ͘� /�ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŐĞƚ� ŐŽŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵǇ� ĨŽŽƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĂƌŬ�
ƉůƵŐ͘� /�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ďƵƚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ďĂĐŬ͘� /� ĨŽƌŐĞƚ�
ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ƚŽŽŬ�ŵĞ�ƚŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞǁ�ƉůƵŐƐ͘�� 

KŶĞ�ĚĂǇ͕�ZƵƐƐĞůů�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�Ă�ďƵƐŚ�ƌŽĂĚ͕�ŚĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƚƌĂŝů�ďŝŬĞ�ĂŶĚ�ŵĞ�ŽŶ�Ă�
ďŽƌƌŽǁĞĚ�ϵϬĐĐ�ƐƚĞƉ�ƚŚƌƵ͘�dŚĞ�ĨŽůŝĂŐĞ�ĂƌĐŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƚƵŶŶĞů�ƚŚƌƵ�
ǁŚŝĐŚ�ďĞĂŵƐ�ŽĨ� ůŝŐŚƚ� ƐŚŽƚ�ĚŽǁŶ�ŚĞƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ͘�DĂŐŝĐ͘� /�ǁĂƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ůĞŌ-ŚĂŶĚ� ƐŝĚĞ�
ǁŝƚŚ�ZƵƐƐĞůů�ũƵƐƚ�ĂŚĞĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ƌŽĂĚ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ǀĞĞƌĞĚ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĂŶĚ�/�ƐĂǁ�
ZƵƐƐĞůů� ũƵƐƚ� ďĂƌĞůǇ� ƐŝĚĞƐƚĞƉ� Ă� ϯ� ĨŽŽƚ� ŚŝŐŚ� ĂŶƚŚŝůů͘� /� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƐĞĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂŶƚŚŝůů�
ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƉĂƚŚ͘�EŽƌ�ĚŝĚ�/�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ͘�/�ĐĂŶ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂŶƚŚŝůů�
ŝƐ�ŶŽ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĂŵƉ͘�dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǁŚĞĞů�Śŝƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƚ�ƵƉ͘�dŚĞ�ďĂĐŬ�ǁŚĞĞů�
ĨŽůůŽǁĞĚ͕� ŇŝƉƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ďŝŬĞ� ĂŶĚ� ƐĞŶĚŝŶŐ� ŵĞ� ŽŶ� Ă� ƉĂƌĂďŽůŝĐ� ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ� ǁŚŝĐŚ� ĞŶĚĞĚ�
ǁŚĞŶ� /� Śŝƚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ŇĂƚ� ŽŶ�ŵǇ� ďĂĐŬ͘�tŝŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ƐƚƵŶŶĞĚ͕� /� ĐůŽƐĞĚ�ŵǇ� ĞǇĞƐ� ĂŶĚ�
ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƚŽ�ůĂŶĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŵĞ͘�/�ƐŽŽŶ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ďǇ�
ŶŽǁ�ďƵƚ�ŚĂĚŶ͛ƚ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƌĞŐĂŝŶĞĚ�ŵǇ�ďƌĞĂƚŚ͕�/�ƌŽůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ƐŝĚĞ�ĂďŽƵƚ�ϱϬ�ĨĞĞƚ�ďĞŚŝŶĚ�ŵĞ͘�/�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŐŽƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ŶŽ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶũƵͲ
ƌŝĞƐ͕� ƉŝĐŬĞĚ� ƵƉ� ƚŚĞ� ďŝŬĞ͘� �ƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ĨĞǁ� ďůĞŵŝƐŚĞƐ͕� ƚŚĞ� ďŝŬĞ� ůŽŽŬĞĚ� ĮŶĞ� ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ƐŽŽŶ�Žī�ĂŐĂŝŶ͘�EŽ�ĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵŶƚ͘ 

dŚŝƐ� ũƵƐƚ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ� ŝĨ�ďŝŬĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂŶƚ� ƚŽ�ŇǇ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�
ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŵǇ�
ĨĂŝƌ� ƐŚĂƌĞ�ŽĨ� ƐƉŝůůƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ŶŽƚ� ƚŽ� ŝŶũƵƌĞ�ŵǇƐĞůĨ� ƚŽŽ�
ďĂĚůǇ͘� /�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĂŶǇ�ďŽŶĞƐ͘��Ƶŵď� ůƵĐŬ͘� /�ŽīĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂůĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚĨƵů� ĨŽůůǇ�
ĂŶĚ�ĚĂƌŝŶŐ�ĚŽ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�/�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ƚŚŝƐ�
Ăƚ�ŚŽŵĞ͘ 
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DĞŵďĞƌ��ĚƐ 

——————————————————————————————————- 

'ƌĂďƌĂŝů�ĨŽƌ��^���ϳ͕��ϭϬ͕��ϯϭ͕��ϯϯ͕�'ŽůĚ�^ƚĂƌ͘��^��WĂƌƚ�η�ϰϮ-ϵϬϳϱ 
ϲ�в�ŝŶĐŚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽůĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�;ĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌͿ͘�ϴ�Ъ ŝŶĐŚĞƐ�ƚĂůů͘�ϭϭ�ŝŶĐŚĞƐ�
ŽǀĞƌĂůů�ůĞŶŐƚŚ͘��WĞƌĨĞĐƚ�ĐŚƌŽŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�ΨϱϬ 
^ƚĞƉŚĞŶ�,ŝůů͕�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ϳϳϴ-ϱϯϯ-Ϯϰϭϰ�ƚĞǆƚ�Žƌ�ĐĂůů 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�Ƶď�WĂƌƚƐ�&ƌĞĞ�ƚŽ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�Ăůů͗ 
ϭ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐǁŝŶŐ�Ăƌŵ͕�ϭ�ĨƌĂŵĞ�ůŽŽƉ͕�ϯ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐĂƐĞƐ͕�Ϯ�ŝŶŶĞƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽǀĞƌƐ͕�
ϭ�ĐƌĂŶŬ͕�ϭ�ĐŽŶƌŽĚ͕�ϭ�ŚĞĂĚ͕�ϭ�ĨƌŽŶƚ�ǁŚĞĞů͕�ŵŝƐĐ�ĐůƵƚĐŚ�ďŝƚƐ 
�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞĂďůĞ͕�ďƵƚ�ƌŽƵŐŚ�ƐŚĂƉĞ͘�ŐůĞŶƉĞĚĞƌƐĞŶΛĨĂƐƚŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
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'KK��s/�Z�d/KE^ ϮϬ DĂǇ�ϮϬϮϮ 

 

%02&�-�&$/(1'$5�RI�(9(176����� 
:HHNO\�EUHDNIDVW�PHHWLQJV�DQG�ULGH���DP�6XQGD\�DW�%LJ���5HVWDXUDQW���2Q�

+ROG�XQWLO�IXUWKHU�QRWLFH� 

0217+ '$7( (9(17 &217$&7�9HQXH 

0$< 

&DQ�
FHOOHG 

&ODVVLF�%LNH�6ZDS�0HHW�	�
6KRZ�Q
�6KLQH 

dŽĚĚ��ŽƉĂŶ���ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐůĂƐƐŝĐďŝŬĞƐǁĂƉŵĞĞƚ͘ĐŽŵͬ 

�� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

�� 9DQFRXYHU�&ODVVLF�&DU�6KRZ�#�
9DQ'XVHQ�*DUGHQV ŚƩƉ͗ͬͬǁĞƐƚĞƌŶĚƌŝǀĞƌ͘ĐŽŵ 

7%' 6+$.(�'2:1�5,'(�-�)RUW�
/DQJOH\ 3RVWSRQHG��HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

  � %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

-81( �� %02&�'8))(<�/$.(�5,'( HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

  �� %HDFRQ�+LOO�3DUN�)DWKHUV�'D\�
3LFQLF�DQG�6KRZ�	�6KLQH %HDFRQ�+LOO��9LFWRULD 

  ��-�� %02&�6$/7�635,1*�&$0�3287�$1'�%%4 HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

-8/< 

�-�� 5,21'(/�&DPSRXW��:HVW��
.RRWHQD\V 

%02&�2NDQDJHQ�&KDSWHU��FRQWDFW�
1LJHO�:KLWWDNHU� 
QLJHO�ZKLWWDNHU#KRWPDLO�FRP 

�� 0272*,52�'
&267$�'HO�
62/�-�0RWR�/DJR���*LEVRQV 

6LQJOH�&\OLQGHU�5LGH�IURP�*LEVRQV�
/DQGLQJ�WR�(JPRQW��&RQWDFW���������
DOODQ�FRPIRUW#JPDLO�FRP� 

�� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

��-�� %02&�6800(5�&$03287�-�35,1&(721 *HRII�0D\�-�HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

$8*867 
�� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

��-�� ��VW�0*�	�-DJXDU�&OXE�-���+(57,$*(�&/$66,&�5(9,9$/� 
6WHYHVWRQ�KWWS���ZZZ�MDJXDUPJ�FRP�
KHULWDJH�VKWPO� 

6(37(0�
%(5 

� ��WK�$QQXDO�&UHVFHQW�%HDFK�
&RQFRXUV�'
HOHJDQFH   

�� %02&�$118$/�6816+,1(�
&2$67�581 HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

�� %02&�02817�%$.(5�5,'( HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

7%$ ',67,1*8,6+('�*(17/(�
0(1
6�5,'(�-�)XQG�5DLVHU ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐĞŶƚůĞŵĂŶƐƌŝĚĞ͘ĐŽŵ 

�� %02&�)$//�%%4 &RQWDFW��5REHUW�6PLWK 

2&72�
%(5 �� %02&�$118$/�*(1(5$/�

0((7,1*�(/(&7,216 ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

129(0�
%(5 �� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

'(&(0�
%(5 

� %02&�*HQHUDO�0HHWLQJ ����SP-%XUQDE\�5XJE\�&OXEKRXVH 

7%$ %02&�&+5,670$6������� HPDLO�DQQRXQFHPHQW 

'LV�
FODLPHU 

LQIRUPDWLRQ�RQO\��SDUWLFLSDWH�DW�\RXU�RZQ�ULVN��FKHFN�HPDLOV�IRU�XS�
GDWHV�	�ORFDWLRQ�GHWDLOV 

   ODVW�XSGDWHG�0D\��������� 


