
'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŐĞŶĐǇ 
YƵĂƌƚĞƌůǇ�WƵďůŝĐĂƟŽŶ 

&ĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 

,Žƚ͕�,Žƚ͕�,Žƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�,Žƚ͖͊ϮϬϭϲ�WƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ�>ĞǀĞůƐ͖�DĞĞƚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϲ�'>���/ŶƚĞƌŶ͖�>ĂŬĞ��ŽƩŽŵ�^ĂŵƉůŝŶŐ͖��DŽƌĞ��ĞďƌĂ�DƵƐƐĞůƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͖��ŽŽͲ
ƉůĂŶŬƚŽŶ�^ƚƵĚǇ͖����ŝŐ�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�KƵƌ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͖��ǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ͖�DŝĐƌŽ�ĮůƚĞƌ�
�ĂůůƐ͖�h͘^͘�hƐŝŶŐ�>ĞƐƐ�tĂƚĞƌ�dŽĚĂǇ͖�EĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚƐ�/ŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ͖�&ƌĞĞ�^ŚƵƩůĞ�

^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�>ĂŬĞ�'ĞŶĞǀĂ͖�ĂŶĚ�>ĂŬĞ�EŽƚĞƐ 

'ĞŶĞǀĂ�tĂƚĞƌƐ 

^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϲ�-�sŽů͘�ϯϮ͕��EŽ͘�ϯ 

͞�ďŝĚŝŶŐ�>ŝŐŚƚƐ͟������WŚŽƚŽ�ďǇ�&ƌĞĚ�EŽĞƌ 



'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŐĞŶĐǇ 
KƵƌ�DŝƐƐŝŽŶ͗ 

dŚĞ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŐĞŶĐǇ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞΖƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ͕�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�

Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ůĂŬĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 

ǁǁǁ͘ŐĞŶĞǀĂŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬΕŐůĞĂ  ͬ

>ŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞ�tŝůůŝĂŵƐ��ĂŵƉƵƐ�ŽĨ��ƵƌŽƌĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
Zŵ͘�ϭϬϭ͕�ϭϬϯ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽǁƌĞǇ��ƵŝůĚŝŶŐ 

WŽƐƚ�KĸĐĞ��Žǆ�ϵϭϰ͕�tŝůůŝĂŵƐ��ĂǇ͕�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ϱϯϭϵϭ 

ϮϲϮ-Ϯϰϱ-'>���ͬ�ϮϲϮ-Ϯϰϱ-ϰϱϯϯ�&Ăǆ 

ŐůĞĂΛŐĞŶĞǀĂŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵ 

^ƚĂī 

dŚĞŽĚŽƌĞ�t͘�WĞƚĞƌƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ŝŵĞĞ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕��ĚŵŝŶ͘��ƐƐŝƐƚĂŶƚ 

&ƌĞĚ�EŽĞƌ͕��ĚŝƚŽƌ�ĂŶĚ��ŽǀĞƌ�WŚŽƚŽ 

�ĂǀŝĚ�ZĂƐŵƵƐƐĞŶ͕�'>����ƩŽƌŶĞǇ 

 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

WĂƚƌŝĐŬ�<ĞŶŶǇ͕�sŝůůĂŐĞ�ŽĨ�&ŽŶƚĂŶĂ�ŽŶ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ 

dĞĚ�,ŽƌŶĞ͕��ŝƚǇ�ŽĨ�>ĂŬĞ�'ĞŶĞǀĂ 

�ŚƌŝƐ�:ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�dŽŵ�>ĞŝƚŚ͕�dŽǁŶ�ŽĨ�>ŝŶŶ 

�ŝĐŬ��ŽǁŵĂŶ͕��ĂǀŝĚ�:ĂŵĞƐŽŶ͕�ĂŶĚ�>ĂDĂƌƌ�>ƵŶĚďĞƌŐ͕�sŝůůĂŐĞ�ŽĨ�tŝůůŝĂŵƐ��ĂǇ 

:ŝŵ�>ŽǀĞůů͕�dŽǁŶ�ŽĨ�tĂůǁŽƌƚŚ 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��Ϯ 

,Kd͕ �,Kd͕ �,Kd͕ ��E��DKZ��,Kd͊ 

tĞ�ǁĂŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŽů�ƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĂŶĚ�

ƐƵŵŵĞƌ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͕�ĂŶĚ͕�ďŽǇ͕�ŚĂƐ�ŝƚ͘��ƵƌŝŶŐ�:ƵŶĞ͕�:ƵůǇ͕�ĂŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�

�ƵŐƵƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ϰϳ�ŽĨ�ϳϮ�ĚĂǇƐ�;ϲϰ�ƉĞƌĐĞŶƚͿ�ŽĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ϴϬƐ͘��dŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϵϬƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�

ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͘�dŚĞƐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�

�ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ^ƚĂƟŽŶ� ŽŶ� Ă� ϭϬ-ŵĞƚĞƌ� ƚŽǁĞƌ͘� 'ƌŽƵŶĚ�

ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ĞǀĞŶ� ǁĂƌŵĞƌ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ� ĂŶĚ���������

ĐŽůĚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘�� 

 

/Ĩ� ǇŽƵ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚŝƐ� ƐƵŵŵĞƌ� ŝƐ� ŚŽƩĞƌ� ƚŚĂŶ� ůĂƐƚ� ƐƵŵŵĞƌ͕� ǇŽƵ� ĂƌĞ�

ƌŝŐŚƚ͘�;dĂďůĞ�ϭͿ�E�^��ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐůŽďĂůůǇ�:ƵůǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽƩĞƐƚ�

ŵŽŶƚŚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϴϴϬ�ǁŚĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘�� 

>ŽĐĂůůǇ͕�ĂƐ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ϭϭ͕� ƚŚĞ�ĚĂǇƟŵĞ�ŚŝŐŚƐ͕�ŶŝŐŚƫŵĞ�ůŽǁƐ͕�ĂŶĚ�

ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵŽŶƚŚůǇ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ĂƌĞ� Ăůů� ŚŝŐŚĞƌ� ĨŽƌ� ϮϬϭϲ� ƚŚĂŶ�

ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϱ͘� dŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵŽŶƚŚůǇ� ĚĂǇƟŵĞ�ŚŝŐŚ� ƚĞŵƉĞƌĂͲ

ƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�:ƵŶĞ͕�:ƵůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ǁĞƌĞ�ϯ͘ϵ͕�Ϯ͘ϵ͕�ĂŶĚ�

ϰ͘ϱ� ĚĞŐƌĞĞƐ� ŚŝŐŚĞƌ͕� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͕� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ϮϬϭϱ͘� >ŝŬĞǁŝƐĞ͕� ƚŚĞ����

ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶŝŐŚƫŵĞ�ůŽǁƐ�ĨŽƌ�:ƵŶĞ͕�:ƵůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�

ϮϬϭϲ� ǁĞƌĞ� ϴ͘Ϯ͕� ϰ͘ϯ͕� ĂŶĚ� ϯ͘ϯ� ĚĞŐƌĞĞƐ͕� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͕� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ�

ϮϬϭϱ͘�� 
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�W�¦��ϯ 
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�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϰ 

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ͍�tĞůů͕� ĨŽƌ�ŽŶĞ͕� ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ĐŽŵͲ

ĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Žƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�

ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞ͘� 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�ĚĞǁ�ƉŽŝŶƚƐ�ďƵƚ�ŚĞĂƚ͕�

ǁĞƚ� Žƌ� ĚƌǇ͕� ŝƐ� ŚŽƚ͘� WůĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ� ĂŶŝŵĂůƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ���

ŝŶƐĞĐƚƐ� ĂŶĚ� ŶĞŵĂƚŽĚĞƐ͕� ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ŚĞĂƚ� ƚŽ����

ĚĞǀĞůŽƉ� ĨƌŽŵ� ŽŶĞ� ƉŽŝŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ůŝĨĞ� ĐǇĐůĞƐ� ƚŽ� ĂŶŽƚŚĞƌ͘� ,ŝŐŚĞƌ��

ĚĞŐƌĞĞ�ĚĂǇƐ͕�Žƌ�ǁĂƌŵĞƌ�ĚĂǇƐ͕�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ƚŽ�ŚĂƚĐŚ�ďĞĨŽƌĞ�

ƚŚĞŝƌ� ĨŽŽĚ� Žƌ� ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ĂƌŽƵŶĚ͘� >ĂŬĞƐ� ŚĞĂƚ� ƵƉ� ĞĂƌůŝĞƌ� ĂŶĚ��

ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ƚŽ�ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ůĂŬĞ�ůĞǀĞů͘�� 

 

ϮϬϭϲ�WZ��/W/d�d/KE��E��>�<��>�s�> 

�Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� :ƵůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͘ϲϲ� ŝŶĐŚĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�

ƚŚĞ�Ϯϱ-ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϲ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ͘�&ŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞǀĞŶ�

ŵŽŶƚŚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�Ϯϱ-ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�DĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ǁĞƚ͕�

ǁŝƚŚ�Ϯ͘ϯ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϰ͘ϰϴ�ŝŶĐŚĞƐ͘�

tŚĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�

ŽǀĞƌ�ϭϰ͘ϳ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�

ǀĞƌǇ�ĚƌǇ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϭϮ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ƐĞǀĞŶ� ŝŶĐŚĞƐ� ƐŚŽƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�

ĂǀĞƌĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶĞŐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǀĞƌǇ�ǁĞƚ�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�ϮϬϭϱ͕�ϭϬ͘Ϯϰ�

ŝŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ϴ͘ϰϲ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� 

 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϱ 

�ƵƌŝŶŐ� :ƵŶĞ͕� :ƵůǇ͕� ĂŶĚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� �ƵŐƵƐƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ϭϲ� ĚĂǇƐ�

ǁŝƚŚ�͘Ϭϭ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲ͘ϱϱ�ŝŶĐŚͲ

ĞƐ͘� dŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ƐŝŶŐůĞ-ĚĂǇ� ƌĂŝŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ�ǁĂƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�

ĞĂƌůǇ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� �ƵŐƵƐƚ� ϭϮ� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ϭ͘Ϯϳ� ŝŶĐŚĞƐ� ŽĨ�

ƌĂŝŶ͘� 

 

dŚĞ� ůĂŬĞ� ůĞǀĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĚŽǁŶǁĂƌĚ� ƚƌĞŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ

ŽƵƚ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŚĂƐ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ�

ƐƉŝůůǁĂǇ͘� dŚĞ� ůĂŬĞ-ůĞǀĞů� ĚƌŽƉ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƵŶƵƐƵĂů͕� ĂƐ� ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ������

ĞǆĐĞĞĚƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�

ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�

ůĂŬĞ� ƚŽ� ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ�

ĞǀĞŶƚƐ͘� ;&ŝŐƵƌĞ� ϭͿ� �ĂĐŚ�

ƐƉŝŬĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ� ůĞǀĞů� ĂƐ�

ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� &ŝŐƵƌĞ� ϭ� ŝƐ� ƉƌĞͲ

ĐĞĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�

ŚŽƵƌƐ͘�� 

 

 

D��d�d,��ϮϬϭϲ�'>���/Ed�ZE 

'ƌĞĞƟŶŐƐ͊�DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ��ĂƐƐŝĞ�dĂƉůŝŶ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶ�

ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� 'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� �ŐĞŶĐǇ͘� /� ŐƌĞǁ� ƵƉ� ŝŶ�������

tŝůůŝĂŵƐ��ĂǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ůŝǀĞ� ƌŝŐŚƚ�ƵƉ� ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ� ĨƌŽŵ�'ĞŽƌŐĞ����

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�>ĞǀĞů



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϲ 

tŝůůŝĂŵƐ��ŽůůĞŐĞ͘� /� Ăŵ�ŐŽŝŶŐ� ƚŽ�ďĞ� Ă� ƐĞŶŝŽƌ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŝŶŐ� ǇĞĂƌ� Ăƚ�

ht-^ƵƉĞƌŝŽƌ͘�/�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŝŶ�ďŝŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ�Ă�

ĨŽĐƵƐ�ŽŶ� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĮƐŚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶŽƌ� ŝŶ�ĞĂƌƚŚ�

ƐĐŝĞŶĐĞ͘� �ƐŝĚĞ� ĨƌŽŵ� ďŝŽůŽŐǇ͕� ŵǇ� ďŝŐŐĞƐƚ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ŝƐ� ŵƵƐŝĐ͘� /͛ǀĞ�

ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�/͛ŵ�Ă�ƐĞůĨ-ƚĂƵŐŚƚ�ŇƵƟƐƚ͘�

DǇ� ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉůĂŶƐ� ĂƌĞ� ƚŽ� ŐŽ� ƚŽ� ht-DŝůǁĂƵŬĞĞ� ĨŽƌ� Ă�

ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ� ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘� DǇ��

ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�Ă�ĮƐŚĞƌǇ͕�ŝŶ�ůĂŬĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�

Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂƋƵĂƟĐ�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘� 

 

>�<���KddKD�^�DW>/E' 

dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŝƚƐ�ůĂŬĞ-ďŽƩŽŵ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ

ƚǇ�ƐƚƵĚǇ͘��ǀĞƌǇ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϵϲ͕�ǁŚĞŶ�ǌĞďƌĂ�ŵƵƐƐĞůƐ�ǁĞƌĞ�

ĮƌƐƚ��ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ͕�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŚĂƐ�ƐĂŵƉůĞĚ�

ƚŚĞ� ůĂŬĞ-ďŽƩŽŵ� ĐŽŵͲ

ŵƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ�

ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǌĞďƌĂ�

ŵƵƐƐĞůƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵͲ

ŵƵŶŝƚǇ͘� ^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�

ƚŚĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ĨŽͲ

ĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ůŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ�

ƚŚĞ������������ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�

ĂŶĚ� ƌŝĐŚŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�

 

7KH������*HQHYD�/DNH�OLWWRUDO-EHQWKLF�PDFUR-
LQYHUWHEUDWH�UHVHDUFK�WHDP��OHIW�WR�ULJKW���+DOH\�
/HDVXUH��+DQN�3HWHUV��&DVVLH�7DSOLQ��7HG�3HWHUV��
DQG�&KULV�:HOOV��� 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϳ 

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� � � �ĞďƌĂ�ŵƵƐƐĞůƐ͕� ďĞŝŶŐ� ďŽƩŽŵ-ĚǁĞůůŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕�

ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�

ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵƵƐƐĞůƐ�ŝŶĨĞƐƚ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘� 

 

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ƚŚƌĞĞ� ĚƌĞĚŐĞ� ƐĂŵƉůĞƐ� Ăƚ� ƐĞǀĞŶ�

ĚŝīĞƌĞŶƚ� ůŽĐĂƟŽŶƐ� ƚǁŝĐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ƐĂŵƉůĞƐ�

ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ� :ƵůǇ�ϭϯ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƚ�ŽĨ� ƐĂŵƉůĞƐ� ŝƐ� ƐĐŚĞĚͲ

ƵůĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� � �ƵŐƵƐƚ� ϭϲ͘� �Ŷ� ĂƌĞĂ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ĞŝŐŚƚ�

ŝŶĐŚĞƐ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝƐ�ƐĂŵƉůĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ůĂƩĞƌ�

ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘��ĂƐƐŝĞ�dĂƉůŝŶ͕�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�

ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ� ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�,Ğƌ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�

ĂƐ�Ă�ŵŝĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů͘� 

 

DKZ�����Z��Dh^^�>^�^dh�/�^ 

�ŶŽƚŚĞƌ� ĂƐƉĞĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� �ŐĞŶĐǇ͛Ɛ�

ƐƚƵĚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǌĞďƌĂ� ŵƵƐƐĞů� ĂŶĚ� 'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�

ƐƚƵĚǇ͘� �ƌƟĮĐŝĂů� ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ� ĂƌĞ����

ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ� Ăƚ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�

ůŽĐĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽůŽŶŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ�

ƚŚĞƐĞ� ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ� ďǇ� ǌĞďƌĂ�ŵƵƐƐĞůƐ�

ŝƐ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘� KŶĐĞ� Ă� ŵŽŶƚŚ� ƚŚĞ� 

$�]HEUD�PXVVHO�DUWLILFLDO�VXEVWUDWH� 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϴ 

ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵƵƐƐĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉůĂƚĞƐ�

ĂƌĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ͘��ĂĐŚ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ� � �ƉůĂƚĞƐ�–�ϲ͕�ϴ͕�ϭϬ͕�ĂŶĚ�ϭϮ�

ŝŶĐŚĞƐ�–�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ŽŶ�ƚŽƉ͘� 

dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŽƵŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ůĂƌŐĞ�ǌĞďƌĂ�ŵƵƐͲ

ƐĞůƐ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƐŵĂůů� ĚŽƚ-ůŝŬĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ŚĂĚ� ĚĞŶƐĞůǇ� ĐŽůŽŶŝǌĞĚ�

ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂƚĞƐ͘� �ĂĐŚ� ĚŽƚ� ǁĂƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� Ă�

ƐĂŶĚ�ƉĂƌƟĐůĞ͘�hƉŽŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐĐŽƉĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�

ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŵĂůů�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǌĞďƌĂ�ŵƵƐƐĞůƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�

ƚŽ� ƐĞĞ� ǁŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ĐŽůŽŶŝǌĂƟŽŶ� ƌĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� :ƵůǇ� ĂŶĚ��

�ƵŐƵƐƚ͘� 

 

�KKW>�E<dKE�^dh�z 

KǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĨĞǁ� ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă�����������

ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƐŵĂůů� ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐ� ƉůĂŶŬƚŽŶ� ;ĨƌĞĞ-

ŇŽĂƟŶŐͿ� ĂŶŝŵĂůƐ� ƚŚĂƚ� ƉůĂǇ� Ă� ǀŝƚĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�

ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ͘� dŚĞƐĞ� ůŝƩůĞ� ĐƌŝƩĞƌƐ��

;Ϭ͘ϭ�–�Ϭ͘ϱ�ŵŵͿ͕�ĐĂůůĞĚ�ƌŽƟĨĞƌƐ͕�ĂƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ǌŽŽƉůĂŶŬƚŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ĚĞŶƐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚĞŶƐ�ŽĨ�

ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ƉĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘�� 

 

^ĞǀĞƌĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ƌŽƟĨĞƌ�ƉŽƉͲ

ƵůĂƟŽŶ� ŝƐ� ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ͘� � EŽŶĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘� �ĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϵ 

ĨŽŽĚ� ƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ůĂŬĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƉƌĞĚĂƟŽŶ͕�

ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŵŝƐƐͲ

ŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƐĞǀͲ

ĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐƟŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘��� 

 

ZŽƟĨĞƌƐ�ƉůĂǇ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ� ĂƐ� Ă� ĨŽŽĚ� ƐŽƵƌĐĞ� ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ� ǌŽŽͲ

ƉůĂŶŬƚŽŶ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĮƐŚ͘�ZŽƟĨĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂŬĞ͛Ɛ� ĨŽŽĚ�

ĐŚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞĂƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĚĞƚƌŝƚƵƐ͕�ĚĞĂĚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ͕� ĂůŐĂĞ͕�

ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽǌŽĂŶƐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ� ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�

ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƌŽƟĨĞƌƐ� ĐĂŶ�ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�

ƐŝǌĞƐ͕� ƚŚĞǇ� Ăůů� ŚĂǀĞ� ƐŵĂůů� ŚĂŝƌ-ůŝŬĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵƌƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�

ŵŽƵƚŚ͘� /Ŷ� ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ� ƐĞƋƵĞŶƟĂů�

ŵŽƟŽŶ͕� ƚŚĞǇ� ƌĞƐĞŵďůĞ� Ă� ǁŚĞĞů�

ŵŽǀŝŶŐ͘� dŚŝƐ� ĂĐƟŽŶ� ŵŽǀĞƐ� ǁĂƚĞƌ�

ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƟĨĞƌƐ�ĨŽƌ�ĨĞĞĚŝŶŐ͘���� 

 

DŽƐƚ�ƌŽƟĨĞƌƐ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�

ǁĂƚĞƌ͘� EŽƚ� ƐƚƌŽŶŐ� ƐǁŝŵŵĞƌƐ͕� ƚŚĞǇ�

ĐĂŶ� ďĞ� ŵŽǀĞĚ� ďǇ� ĐƵƌƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ�

ǁĂǀĞƐ͘� ZŽƟĨĞƌƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĨŽůůŽǁ�

ƚŚĞŝƌ� ĨŽŽĚ͕� ďƵƚ� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚŽĐƵͲ

ŵĞŶƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƵƉǁĂƌĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�

ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘� 

 

&DVVLH�ULQVLQJ�GRZQ�WKH�
SODQNWRQ�QHW� 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϭϬ 

dŽ� ďĞƩĞƌ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ƚŚĞ� ǌŽŽƉůĂŶŬƚŽŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚĞ� ĂŐĞŶĐǇ����

ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĚŝƵƌŶĂů� ƐĂŵƉůŝŶŐ� ĞǀĞƌǇ� ƚǁŽ� ŚŽƵƌƐ� ŽǀĞƌ� Ă�����

Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ă�ƉůĂŶŬƚŽŶ�ŶĞƚ�ǁĂƐ�ƉƵůůĞĚ�ǀĞƌͲ

ƟĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ϰϭ�ŵĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ϭϰ�ŵĞƚĞƌƐ�

ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϭϰ�ŵĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�&ŽƵƌƚĞĞŶ�ŵĞƚĞƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�

ƚŚĞ� ďŽƩŽŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ͘� �ůů� ƐĂŵƉůŝŶŐ� ǁĂƐ� ĚŽŶĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�

ĚĞĞƉĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƌŽƟĨĞƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ǌŽŽƉůĂŶŬƚŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�

ƐĂŵƉůŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ŶƵŵďĞƌƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŵŽƌĞ� Ă�

ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͘� 

�������������� 

����/'�d,�E<^�dK�KhZ�^hWWKZd�Z^ 

/Ĩ� ŝƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ǁĞ�

ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�ƚŚĂƚ�

ǁĞ�ĚŽ͘�dŚĞ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�

ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ�ŽƵƌ� ŝŶƚĞƌŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�

ŚŝƌĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŝŶƚĞƌŶƐ� ĨŽƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ͘� � dŚĞ� >ĂŬĞ�

'ĞŶĞǀĂ�'ĂƌĚĞŶ��ůƵď�ĂŶĚ� ƚŚĞ� >ĂŬĞ�'ĞŶĞǀĂ� :ĂǇĐĞĞƐ�ŚĂǀĞ� ŐĞŶĞƌͲ

ŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�

ŶĞĞĚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘� �'ŽƌĚǇ͛Ɛ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ă�

ďŽĂƚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ͘�&Žƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�tĂůǁŽƌƚŚ-&ŽŶƚĂŶĂ�

ZŽƚĂƌǇ� �ůƵď� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ŽƵƌ� ĐĂŵƉ� ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ������

ĂůůŽǁĞĚ� ƵƐ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ǇŽƵƚŚ� ƚŽ� ŶĂƚƵƌĞ� ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ� ĐĂŵƉƐ͘��������������



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϭϭ 

KǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ͕� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ� ƵƐ� ďǇ� ƐŽ� ŵĂŶǇ͗�����

'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ� �ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ͕� dŚĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� �ĚƵĐĂƟŽŶ� &ŽƵŶͲ

ĚĂƟŽŶ͕� �ůĞĂƌtĂƚĞƌ� KƵƚĚŽŽƌ͕� &ƌĞĚ� EŽĞƌ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ĂŶĚ�

ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ� ĐŽǀĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�'ĞŶĞǀĂ�tĂƚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� :ĞƐƐĞ�tŝƌƚŚ� ĨŽƌ�

ŽƵƌ�tĞď�ƉĂŐĞ͘�tĞ� ĐŽƵůĚ� ŐŽ�ŽŶ͘� :ƵƐƚ� ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌ�

ĨƵŶĚŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŶǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�

ƚŽ� ŽƵƌ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�tĞ� ĂƌĞ� ŚƵŵďůĞĚ� ĂŶĚ� ŚŽƉĞ� Ăůů� ŽĨ� ǇŽƵ� ĂĐĐĞƉƚ�

ŽƵƌ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�� 

;/Ĩ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶǇďŽĚǇ͕�ǁĞ�ĂƉŽůŽŐŝǌĞͿ͘� 

 

�z�EK���d�Z/�� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĨŽůůŽǁ�ůĂŬĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǇŽƵ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�

ŽĨ� ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ͘� dŚĞǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ůĂŬĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��

'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ďƵƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�

ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

 

�ǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵŝƟǀĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ� ƚŚĂƚ�ŐĞƚ� ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ�

ƉŚŽƚŽƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘� dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ďůƵĞ-ŐƌĞĞŶ�ĂůŐĂ͕�

ďƵƚ� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ� ĨĞůƚ� ŝƚ� ǁĂƐ�ŵŽƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚĂŶ� ƉůĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚƵƐ�

ĐůĂƐƐŝĮĞĚ� ŝƚ�ĂƐ�Ă�ďĂĐƚĞƌŝƵŵ͘�^Ž͕� ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�

ƉůĂŶƚ͕� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƉƌŝŵŝƟǀĞ�ďĂĐƚĞƌŝƵŵ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ĐǇĂŶŽͲ

ďĂĐƚĞƌŝĂ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĚŽ� ƚŚĞǇ� ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ� ĨŽƵů� ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌƐ͕� ďƵƚ�

ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŝĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽŵƉŽƐĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŽǆŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϭϮ 

ƚŚĞ� ŚƵŵĂŶ� ďŽĚǇ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ǁĂǇƐ� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ�

ƐƉĞĐŝĮĐ� ƚŽǆŝŶ� ĂŶĚ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘� � ^ŽŵĞ� ƚŽǆŝŶƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�

ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƉĞƚƐ͘� 

 

�KŌĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĞǇ�

ďĞĐŽŵĞ� Ă� ƉƌŽďůĞŵ� ŝƐ�

ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�

ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� ĞŶǀŝƌŽŶͲ

ŵĞŶƚĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƚŽ�

ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ͞ƉĞƌĨĞĐƚ�

ƐƚŽƌŵ͘͟� ,ĞĂǀǇ� ƌĂŝŶƐ�

ĞĂƌůǇ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŚŽƚ͕�ĐĂůŵ͕�ƐƵŶŶǇ�ĚĂǇƐ͕�ŚĂǀĞ�ƐƵƉͲ

ƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŝŶ�ƌƵŶŽī͕�ƚŚĞ�ǁĂƌŵŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�

ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵŶ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�

ƚŚĞǇ�ůŽǀĞ͘�� 

 

�ǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ� ĐĂŶ� ďĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ďǇ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝƐƟŶĐƚ� ďůƵĞ-ŐƌĞĞŶ� Žƌ�

ƚƵƌƋƵŽŝƐĞ�ĐŽůŽƌ͘�dŚĞǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŇŽĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ŵĂƚƐ�

ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞͲ

ƌŝĂů�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƐĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�zŽƵ�

ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽǆŝŶƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�

ƐŽŌ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�Žƌ�ŝƐ�ŝŶŐĞƐƚĞĚ͘������ 

 

$�F\DQREDFWHULD�EORRP�RQ�/DNH�3HWHQZHOO��
�ŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�WƵďůŝĐ�ZĂĚŝŽ 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϭϯ 

D/�ZK�&/>d�Z���>>^��z�d,��ZK��>/��WZK:��d 

��ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� ŝŶ�ϮϬϭϳ�

ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ŵŝĐƌŽ� ĮďĞƌƐ� ŐĞƫŶŐ�

ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͘�dŚĞƐĞ�ĮďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ďƵŽǇĂŶƚ�ƚŚĂƚ�

ƚŚĞǇ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚͲ

ŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ� ůŽĂĚ�ŽĨ� ůĂƵŶĚƌǇ�ƉƌŽͲ

ĚƵĐĞƐ�ĂůŵŽƐƚ�Ϯ͕ϬϬϬ�ŵŝĐƌŽĮďĞƌƐ ƉĞƌ�ŐĂƌŵĞŶƚ͘�dŚĂƚ�ĂĚĚƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϭϰ�ƉůĂƐƟĐ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘� 

 

dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝƐ� Ă� ƐŵĂůů� ďĂůů-ƐŚĂƉĞĚ� ĚĞͲ

ǀŝĐĞ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�

ĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ŵŝĐƌŽĮďĞƌƐ͘� �ŶƟĐŝƉĂƚͲ

ĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕� ŝƚ�ĐŽƵůĚ�

ŐŽ� Ă� ůŽŶŐ� ǁĂǇ� ƚŽǁĂƌĚ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� Ă�

ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�

ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ͘�dŚĞ�>ŝŶŶ�^ĂŶŝƚĂƌǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�

ǁŝƚŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ;WKtd^Ϳ� ƚŽ�

ƵƐĞ�ĞŋƵĞŶƚ�ĮůƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƉƟĐ� ƚĂŶŬ�ŽƵƚůĞƚ�ƉŝƉĞƐ� ƚŽ� ƚƌĂƉ�ƚŚĞƐĞ�

ŵŝĐƌŽĮďĞƌƐ͘� ,ŽƉĞĨƵůůǇ͕� ƚŚĞƐĞ� ŵŝĐƌŽ-ĮůƚĞƌ� ďĂůůƐ� ĂůƐŽ� ǁŝůů� ŚĞůƉ� ŝŶ�

ŬĞĞƉŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ĮďĞƌƐ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƐŽŝů� ĂďƐŽƌƉƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŽŶ� WKtd^�

ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌƐ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�

ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚŽŶĞ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�

ZŽǌĂůŝĂ�WƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƌŽǌĂůŝĂƉƌŽũĞĐƚ͘ŽƌŐ͘ 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϭϰ 

hE/d���^d�d�^�h^/E'�>�^^�t�d�Z�dK��z� 

dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƵƐĞƐ�ůĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚŝĚ�ϯϱ�

ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ϯϬ-ƉĞƌĐĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘� �ĞĐůŝŶĞƐ�ŝŶ�

ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚůǇ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�

Ăƚ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�

ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�h^'^�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŶĞĂƌůǇ�ŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞĚ�

ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ĐŽŽůŝŶŐ�ƚŚĞƌŵŽĞůĞĐƚƌŝĐ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ͘�

/ƌƌŝŐĂƟŽŶ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ĨŽƌ� ϯϭ� ƉĞƌĐĞŶƚ͘� �ůĞǀĞŶ� ƉĞƌĐĞŶƚ� ŽĨ� ǁĂƚĞƌ� ŝƐ�

ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ƉƵďůŝĐ� ƐƵƉƉůǇ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ŶŝŶĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ� ŝƐ� ƵƐĞĚ�

ĨŽƌ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕� ůŝǀĞƐƚŽĐŬ͕�ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ĚŽŵĞƐƟĐ�

ƵƐĞƐ͘�&Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁĂƚĞƌ͘ƵƐŐƐ͘ŐŽǀͬǁĂƚƵƐĞͬ͘� 

 

E�KE/�Kd/EK/�^�/E^��d/�/��^� 

/Ŷ� Ă� ƌĞĐĞŶƚ� ĂƌƟĐůĞ� ŝŶ� EĂƚƵƌĞ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ůĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĞ� ĨŽƌ� �ĐŽůŽŐǇ� ĂŶĚ����

,ǇĚƌŽůŽŐǇ͕�ƵƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�&ĞƌĂ�^ĐŝĞŶĐĞ�

ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ĞĞƐ͕�tĂƐƉƐ͕� ĂŶĚ� �ŶƚƐ� ZĞĐŽƌĚŝŶŐ� ^ĐŚĞŵĞ͕� ŚĂǀĞ� ĨŽƵŶĚ�

ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŶĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ�Žƌ�ŶĞŽŶŝĐ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ�

ŚĂǀĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ� ĂŶĚ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ĚĞĐůŝŶĞ� ŽĨ�

ďĞĞƐ͘� DĂƩŚĞǁ� &ŽƌŝƐƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� EĞǀĂĚĂ� ĂŶĚ� ŚŝƐ�����

ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� �ƵŐƵƐƚ� ϭϲ� ŝŶ� �ŝŽůŽŐǇ� >ĞƩĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ĚƌŽƉƐ� ŝŶ�

ďƵƩĞƌŇǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ� ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͛Ɛ��ĞŶƚƌĂů�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�

ƵƐĞ� ŽĨ� ŶĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĂƌĞĂ� ŵĂǇ� ďĞ� ůŝŶŬĞĚ͘���������������������������



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϭϱ 

�ƚ� Ă� ƟŵĞ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ďŝŐ� ĞīŽƌƚ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ǁŝůĚ� ŝŶƐĞĐƚ����

ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌŽƵďůŝŶŐ�ŶĞǁƐ͘ 

 

EĞŽŶŝĐ� ŝŶƐĞĐƟĚĞƐ� ĂƌĞ� ƚĂŬĞŶ� ƵƉ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�

ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�tŚĞŶ�

ŝŶƐĞĐƚƐ�ĨĞĞĚ�ŽŶ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞŽŶŝĐ�ŝŶƐĞĐͲ

ƟĚĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�

ůĞƐƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�

ǁĂǇ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽůŽŶŝĞƐ͘�tŝůĚ� ďĞĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐƌŽƉ� ƉŽůůŝŶĂƟŽŶ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌƚŚ�ďŝůůŝŽŶƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ϴϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƚ�ƉůĂŶƚ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ďĞĞƐ͘�� 

 

 

 

 

 

&Z���^,hdd>��^�Zs/���

/E�>�<��'�E�s� 

/Ŷ� ĂŶ� ĂƩĞŵƉƚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ�

ĚŽǁŶƚŽǁŶ� ƚƌĂĸĐ� ĂŶĚ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ŝƐƐƵĞƐ͕� ƚŚĞ� �ŝƚǇ� ŽĨ� >ĂŬĞ� 'ĞŶĞǀĂ�

ŽīĞƌƐ� ĨƌĞĞ�ƐŚƵƩůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�,ŽŵĞ��ĞƉŽƚ�ƚŽ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�>ĂŬĞ�

'ĞŶĞǀĂ͘� dŚĞ� ƐŚƵƩůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů� ƉŝĐŬ� ƵƉ� ĂŶĚ� ĚƌŽƉ� Žī� ĞǀĞƌǇ� ϮϬ�

ŵŝŶƵƚĞƐ͘� 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϭϲ 

 

WĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�,ŽŵĞ��ĞƉŽƚ�ǁŝƚŚ�ĚƌŽƉ-ŽīƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�h^�

�ĂŶŬ� ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘� dŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ǁŝůů� ƌƵŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĞǀĞŶƚƐ�

ĂŶĚ�ƟŵĞƐ͘� 

 

dĂƐƚĞ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�KE>z͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬ 

ϴ�Ă͘ŵ͘-ϴ�Ɖ͘ŵ͘ 

 

 

KŬƚŽďĞƌĨĞƐƚ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϴ-ϵ 

ϴ�Ă͘ŵ͘-ϴ�Ɖ͘ŵ͘� 

 

 

tŝŶƚĞƌĨĞƐƚ�;ϮϬϭϳͿ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϰ-ϱ 

ϴ�Ă͘ŵ͘—ϴ�Ɖ͘ŵ͘ 

 

 

 

 

 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϭϳ 

 

>�<��EKd�^ 

 

 

 

-�dŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��EZ�ŚĂƐ�ŚŝƌĞĚ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞŶĨŽƌĐĞͲ

ŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌƐ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�

ĂŶĚ�ƌƵŶŽī�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�

ĂŶŝŵĂů�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘��� 

 

 

 

 

--� �� ƌĞĐĞŶƚ� ƐƚƵĚǇ� ďǇ� ƚŚĞ� ,ĂƌǀĂƌĚ� d͘,͘� �ŚĂŶ� ^ĐŚŽŽů� ŽĨ� WƵďůŝĐ�

,ĞĂůƚŚ� ŝŶ� �ŽƐƚŽŶ� ĂŶĚ� ,ĂƌǀĂƌĚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŝŶ� �ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐĂͲ

ĐŚƵƐĞƩƐ͕� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ƉŽůǇŇƵŽƌŽĂůŬǇů� ĂŶĚ� ƉĞƌŇƵŽƌŽĂůŬǇů� ;W&�^ƐͿ�

ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

�W�� ŝŶ� ϭϵϰ� ŽƵƚ� ŽĨ� ϰ͕ϴϲϰ�ǁĂƚĞƌ� ƐƵƉƉůŝĞƐ� ŝŶ� ϯϯ� ƐƚĂƚĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�

hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ͘� W&�^Ɛ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ĨŽŽĚ�

ǁƌĂƉƉĞƌƐ�ƚŽ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽŶƐƟĐŬ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ƚŽ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ĨŽĂŵƐ͘�

W&�^Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŬŝĚŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚĞƐͲ

ƟĐƵůĂƌ�ĐĂŶĐĞƌƐ͕�ŚŽƌŵŽŶĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͕�ŚŝŐŚ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů͕�ĂŶĚ�ŽďĞƐŝͲ

ƚǇ͘�dĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ͘� 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�  �������������������������������������������������������������������������������������������W�¦��ϭϴ 

 

--����ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĐŽƵƌƚ� ũƵĚŐĞ�ŚĂƐ� ƌƵůĞĚ� ƚŚĂƚ��Đƚ�Ϯϭ�ĚŽĞƐ�

ŶŽƚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ��EZΖƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ ƐĞƚ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ůĂƌŐĞ�ĚĂŝƌǇ�ĨĞĞĚůŽƚƐ�

ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƉŽůůƵƟŽŶ͘��ĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶͲ

ƐŝŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ŐĞŶĞƌĂů��ƌĂĚ�^ĐŚŵŝĞů�ŚĂĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�

ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ƚŚĂƚ��Đƚ�Ϯϭ͕�Ă�ϮϬϭϭ�ůĂǁ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�

�EZΖƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƉŽǁĞƌƐ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ŐŝǀĞŶ�ŝƚ�ďǇ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘� 

 

--�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��EZ�ǁĂƌĚĞŶ�:ƵĂŶ�'ŽŵĞǌ�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�

ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝůůĞŐĂůͲ

ůǇ� ĨĞĞĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ďĂŝƟŶŐ� ĚĞĞƌ͘� tĂůǁŽƌƚŚ� �ŽƵŶƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ�

ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ĂƌĞ� ŝŶ� ǌŽŶĞƐ� ǁŚĞƌĞ� ĨĞĞĚŝŶŐ� ĂŶĚ�

ďĂŝƟŶŐ� ĚĞĞƌ� ĂƌĞ� ŝůůĞŐĂů͘� sŝŽůĂƚŽƌƐ� ĨĂĐĞ� ĮŶĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� Ψϯϰϯ� ĂŶĚ�

Ψϳϰϱ�ŝĨ�Ă�ĐŝƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��EZ͘ 

 

--��ůƚŚŽƵŐŚ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ĂƐŚ�ƚƌĞĞƐ͘�dŚĞ�

ĂƐŚ�ďŽƌĞƌ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝƚƐ�ƚŽůů� ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘�dŚĞ�ŶƵŵͲ

ďĞƌ�ŽĨ�ůĞĂŇĞƐƐ�ĂƐŚ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚ�ďƌŽǁŶ�ƐƉůŽƚĐŚǇ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ďĂƌŬ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐŚ�ďŽƌĞƌ͛Ɛ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƚƌĞĞƐ͕�Ă�

ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŇĂƐŚďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�Ğůŵ͘� 

 

 

 

 
dŚĞ�ĂĚƵůƚ�ĞŵĞƌĂůĚ�ĂƐŚ�ďŽƌĞƌ�

;ŚƩƉ͗ͬͬĚŶƌ͘ǁŝ͘ŐŽǀͬͿ 



�'�Ä�ò��t�ã�ÙÝ�ͬ��sÊ½͘�ϯϮ͕��EÊ͘�ϯ�ͬ��^çÃÃ�Ù�ϮϬϭϲ 

�W�¦��ϭϵ 

 

--�dŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ŽĨ�&ŽŶƚĂŶĂ�ŶŽǁ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽĨ�ĚŽŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďĞĂĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϱ�ĂŶĚ�DĂƌĐŚ�ϯϭ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�

ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŽŐƐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�

ŽĨ� ŐĞĞƐĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ǁĂƚĞƌĨŽǁů� ƚŚĂƚ� ƐƉĞŶĚ�

ƟŵĞ� ĂŶĚ� ůĞĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ǁĂƐƚĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĞĂĐŚ͘�

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ĚŽŐƐ� ĂƌĞ� ǁĞůͲ

ĐŽŵĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĚŽŐ� ƉĂƌŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ƵĐŬ� WŽŶĚ�

ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ�͞ĚŽŐ�ƚƌĂĐŬ͟�ĂƌĞĂ͘��ŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�

ƵƉ�Ăůů�ĚŽŐ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝƚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 

 

 

--�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�>ŝŶŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ďŝĚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝͲ

ƚǇ� WůĂŶŶŝŶŐ� Θ� �ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ� ĨŽƌ� Ă� ϮϬϭϱ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ� ƵƉͲ

ĚĂƚĞ͘��� 

 

--� ^ƚĂƌƟŶŐ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϭϮ͕� ĞǀĞƌǇ�DŽŶĚĂǇ� ĂŶĚ� dŚƵƌƐĚĂǇ� Ăƚ� ϰ͗ϯϬ�

Ɖ͘ŵ͘� <ŝƐǁĂƵŬĞƚŽĞ� EĂƚƵƌĞ� �ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ� ǁŝůů� ďĞ� ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ� ǁŝůĚ�

ƐĞĞĚƐ� ĨƌŽŵ� ϰ͗ϯϬ� ƵŶƟů� ϲ� Ɖ͘ŵ͘� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŵĞĞƚ� Ăƚ� ƚŚĞ�

ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕�Ϯϱϭ��ůŬŚŽƌŶ�ZŽĂĚ͕�ĂĐƌŽƐƐ� ĨƌŽŵ�^ƵďǁĂǇ͘�&Žƌ� ĨƵƌͲ

ƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�,ĂƌŽůĚ�Ăƚ�ϮϲϮ-ϵϬϯ-ϯϲϬϭ�Žƌ 

�ŚĂƌŽůĚĨϰϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

 

 



 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�
ƉŽůůƵƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘��DŽƐƚ�ůĂǁŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�
ĚŽŶ͛ƚ� ŶĞĞĚ� ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͘� tŚĞŶ� ůĂǁŶ�
ĨĞƌƟůŝǌĞƌƐ�ƌƵŶ�Žī�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞǀĂ��ĂƐŝŶ͕�ƚŚĞǇ�
ĨĞĞĚ� ƚŚĞ� ƵŶƐŝŐŚƚůǇ͕� ƐŵĞůůǇ�
ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ� ƚŽǆŝĐ� ĂůŐĂů�
ďůŽŽŵ� ĂŶĚ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ǁĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘ 

 

h^��K&�W,K^W,KZh^�&�Zd/>/��Z^�/E�
d,��'�E�s��>�<��^,KZ�>/E���Z��^�

/^�Z�'h>�d��͘� 



'>��͛Ɛ�'ĞŶĞǀĂ�tĂƚĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�͚'ƌĞĞŶ�KƉƟŽŶ͛ 

 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉĂƉĞƌ� ĐŽƉǇ� ƚŽ�ĂŶ��ĚŽďĞ�ĮůĞ� ƐĞŶƚ� ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�
;ĂŶĚ� ĞŶũŽǇ� ƐŽŵĞ� ďĞĂƵƟĨƵů� ĐŽůŽƌ� ƉŚŽƚŽƐ� ƚŽŽͿ͕� ůĞƚ� ƵƐ� ŬŶŽǁ͊�����
�ĚŽďĞ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�
ĂůƌĞĂĚǇ͘��:ƵƐƚ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĂŝŵĞĞΛŐůĞĂ͘ƵƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�
ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
Ă�ĐĂůů�Ăƚ�;ϮϲϮͿ�Ϯϰϱ-ϰϱϯϮ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 

�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĐŽƉŝĞƐ͕�ũƵƐƚ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ͘� 

 

 

 

 

 

 

&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�'ĞŶĞǀĂ 

tĂƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

WůĞĂƐĞ�ƌĞĐǇĐůĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ� 

ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ͊� 

dŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ƉĂƉĞƌ 



'ĞŶĞǀĂ�tĂƚĞƌƐ�^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϲ 

'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŐĞŶĐǇ 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�&Žƌŵ 

z�^͕�/�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ŚĞůƉ�'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŐĞŶĐǇ� ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ� ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�'ĞŶĞǀĂ� >ĂŬĞ� ĨŽƌ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ� ƚŽ�
ĐŽŵĞ͘���ŶĐůŽƐĞĚ�ŝƐ�ŵǇ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϲ͘ 

EĂŵĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĚĚƌĞƐƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 

�ŵĂŝů�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

WŚŽŶĞ�EƵŵďĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 

ͺͺͺ�tĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƉĂƉĞƌ͍��ŚĞĐŬ�ŚĞƌĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ĞŵĂŝů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ 
�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĐŝƌĐůĞ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ďĞůŽǁ͘ 

· ^ĞĚŝŵĞŶƚƐ�Θ�>ĂŬĞ�,ŝƐƚŽƌǇ� 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�hƐĞ�ZĞƉŽƌƚ� 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ͛Ɛ��ƋƵĂƟĐ�WůĂŶƚƐ 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ͛Ɛ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ� 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ͛Ɛ��ƵĚŐĞƚ� 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�Θ��ŽĂƟŶŐ 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ� 

· 'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ��ŽŽŬ 

· 'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�&ůŽǁ�DŽĚĞů�ĨŽƌ�
'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ� 

· 'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ��ĂƚĂ��ŽŵƉŝůĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�'ĞŶĞǀĂ��ƌĞĂ 

· 'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�WƵŵƉŝŶŐ�EĞĂƌ�
'ĞŶĞǀĂ�>ĂŬĞ 

· ^ǁŝŵŵĞƌ͛Ɛ�/ƚĐŚ 

DĂŝů�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ͗ 

'>����ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ 
WK��Ky�ϵϭϰ 
tŝůůŝĂŵƐ��ĂǇ͕�t/�ϱϯϭϵϭ 

Thank you for 
your support! 
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