
ϭ  

)5((������'HFHPEHU�¶���-�-DQXDU\�¶�� 

6W�*HRUJH�DQG�$OO�6DLQWV��'RXJODV 

3DULVK�0DJD]LQH 

7KH�3DULVK�RI�6W�*HRUJH�DQG�$OO�6DLQWV��'RXJODV 

WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŐůĂƐ�'ƌŽƵƉ�DŝŶŝƐƚƌǇ 
Ϯ 

^ƚ�'ĞŽƌŐĞ�Θ��ůů�^ĂŝŶƚƐ 
�ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ� 
�ŚĂƌůĞƐ�tŝůƐŽŶ����tĞůĐŽŵĞ�Θ�
tŽƌƐŚŝƉ�
ĐŚĂƌůĞƐ͘ǁŝůƐŽŶΛƵƐĂ͘ŶĞƚ 
ZŽƐ�tŝůƐŽŶ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů�Θ�
sŝƐŝƟŶŐ��ůĞƌŐǇ�>ŝĂŝƐŽŶ 
ǁŝůƐŽŶƐΛŵĂŶǆ͘ŶĞƚ� 
�ƌŶŝĞ�ĚĞ�>ĞŐŚ-ZƵŶĐŝŵĂŶ�&ĂďƌŝĐ͖�
,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌ͖��Ğůů�
dŽǁĞƌ��ĂƉƚĂŝŶ��������������������������������
ĞƌŶŝĞΛŵĂŶǆĐĂƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 

WĂƌŝƐŚ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ 
�ŶĚǇ��ĂǆĞŶĚĂůĞ��� 
W���dƌĞĂƐƵƌĞƌ�� 
ĂŶĚƌĞǁ͘ďĂǆĞŶĚĂůĞΛŵĂŶǆ͘ŶĞƚ����� 
^Ăŵ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ 
WĂƌŝƐŚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ 
ƐŐĂƐƉĂƌŝƐŚŽĸĐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
W���^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�� 
ƐŐĂƐƉĐĐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
EŝĐŬ�ZŽďĞƌƚƐ���KƌŐĂŶŝƐƚ��� 
ƐŐĂƐŽƌŐĂŶŝƐƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

DĂƌŐĂƌĞƚ�ZĂƫŐĂŶ�ϲϮϲϴϲϬ 
�ůĞĐƚŽƌĂů�ZŽůů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

:ŽǇĐĞ�tĂůŬĞƌ��sĞƌŐĞƌ�� 
ďŽďŵĂŶŶΛŵĂŶǆ͘ŶĞƚ 

ZĂǇ�WůĂƩ���>ŝƚƵƌŐŝĐĂů��ĞĂĐŽŶ����� 
ƌĂǇƉůĂƩΛŵĂŶǆ͘ŶĞƚ 

�ĂƚŚ��ƌŝŶŐůĞ��DĞƐƐǇ��ŚƵƌĐŚ�>ĞĂĚ�� 
ĐĂƚŚ͘ŶĞŝůϯϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ϲϮϲϬϵϳ 

�ŵŝůǇ�tŝůĚĞ 
WĂƌŝƐŚ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�KĸĐĞƌ 
ƐŐĂƐƉƐŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ZĞĂĚĞƌ͖��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�KĸĐĞƌ 
�ŚĂƌůĞƐ�&ůǇŶŶ 
ĐŚĂŇǇŶŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�ŶƚŽŶǇ�,ĂŵŝůƚŽŶ 
WĂƐƚŽƌĂů�sŝƐŝƟŶŐ�>ĞĂĚ 
ƐĂŚĂŵŝůƚŽŶΛŝƐůĞŽĨŵĂŶ͘ĐŽŵ 
ϲϮϱϯϴϴ�ͬ�ϰϱϬϮϵϮ 

EĞŝů��ƌŝŶŐůĞ� 
�ůů�^ĂŝŶƚƐ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů�DĂŶĂŐĞƌ 
ƐŐĂƐŚĂůůŵĂŶĂŐĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
ϲϮϲϬϵϳ�Žƌ�ϰϱϬϭϱϭ 

�ƌĐŚĚĞĂĐŽŶ�ĂŶĚ�sŝĐĂƌ /ŶƚĞƌƌĞŐŶƵŵ 

dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�KĸĐĞ�Ăƚ�^ƚ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ 
ϵĂŵ�ĂŶĚ�ϭϮŶŽŽŶ͕�dƵĞƐĚĂǇ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�Θ�dŚƵƌƐĚĂǇ 

^ƚ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĚĂŝůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϵĂŵ�ĂŶĚ�ϱƉŵ�ĨŽƌ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘ 

��&ĂĐĞďŽŽŬ͗�����WĂƌŝƐŚ�ŽĨ�^ƚ�'ĞŽƌŐĞ�Θ��ůů�^ĂŝŶƚƐ͕��ŽƵŐůĂƐ�
ǁǁǁ͘ƐŐĂƐĐŚƵƌĐŚ͘ŝŵ��� 



ϯ 

$GYHQW� 

/Ŷ� ƚŚĞ� ŚĞĂĚůŽŶŐ� ƌƵƐŚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� � Ă�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĞĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĞĂƐǇ�
ƚŽ� ůŽƐĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�
ŽĨ� �ŚƌŝƐƚ͛Ɛ� ďŝƌƚŚ͘� � dŚĞ� ǁŽƌĚ� �ĚǀĞŶƚ�
ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƐŝŵƉůǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘� �tĞ�ŵĂƌĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƵƌ͘��
dŚŝƐ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� Žƌ� ůŽŽŬŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝŶ� ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝƐ�
ĂůƐŽ�ĂŶ�͚ĂĚǀĞŶƚ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘��dŚĞ�ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ�
ŽĨ��ĚǀĞŶƚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĂƐŝĚĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�Ă�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ� Ă� ĨƵƚƵƌĞ� ͚ůŽŶŐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ͛� ĞǀĞŶƚ͘��
ZĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞ� :ĞǁŝƐŚ� ůŽŶŐŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ŚŽƉĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ� WƐ�
Ϯϳ͘ϭϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�WƐ�ϲϮ͘ϱ͘��tĞ�ĂƐ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘� � tĞ� ĂƌĞ� ǁĂƌŶĞĚ� ŝŶ� ZĞǀĞůĂƟŽŶ� ZĞǀ͘ϯ͘ϭϭ� ͞�ĞŚŽůĚ� /�
ĐŽŵĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘͟ 

/ƚ� ŝƐ�ŶŽƚ� ĨŽƌ�ƵƐ� ƚŽ�ďĞ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�
ĐŽŵŝŶŐ͘��tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ��ƉŝƐƚůĞƐ�ϭ�Žƌ͘�ϭϲ͘ϭϯ�ĂŶĚ��Žů�ϰ͘Ϯ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƌŐĞĚ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ǁĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ͘��^ŽŵĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŽďƐĞƌǀĞ� �ĚǀĞŶƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ�
ƐĐƌŝƉƚƵƌĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ͘��EŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ƐĐƌŝƉƚƵƌĂů�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�Žƌ��ĂƐƚĞƌ͊� ��ĚǀĞŶƚ�ǁĞůů�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂůůŽǁƐ�
ƵƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ă�ďƵƐǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵůĂƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘ 

dŚŝŶŬ�ĂƐ�ǁĞ�ůŝŐŚƚ�ŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞƐ�–�ŚŽƉĞ� � -� ůŽǀĞ�–� ũŽǇ� -�ƉĞĂĐĞ� �ĂŶĚ�
�ŚƌŝƐƚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚƐ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ĐŽŵŝŶŐ͘ 

7KRXJKW�IRU�WKH�0RQWK 

ϰ 

&ƌŽŵ��^ƵŶĚĂǇ͕�ϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 

¨ �ůů�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ 
¨ �ƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ŚƵď�ŽĨ� ƚŚĞ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ͖�

DĂŶǇ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚůĞƐ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŶŽƚ͍ 

ϭ͘ dŚĞ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�/ƐĂŝĂŚ͛Ɛ�ƉƌŽƉŚĞĐǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ďŝƌƚŚ 
Ϯ͘ dŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ 
ϯ͘ dŚĞ�^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ�ĐĂŶĚůĞ�ƐǇŵďŽůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ 
ϰ͘ dŚĞ� �ŶŐĞů͛Ɛ� ĐĂŶĚůĞ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĞĂĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŽƐƚƐ� ŽĨ�

ŚĞĂǀĞŶ 
ϱ͘ &ŝŶĂůůǇ͕��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ĐĂŶĚůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ 
 
>ŝŐŚƟŶŐ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚůĞƐ� ŝƐ� ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ŶŽƚ� ũƵƐƚ� Ă� ͚^ƵŶĚĂǇ� ũŽď͛͘��
�ƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĞƉƐ� ƚŽ� �ŚƌŝƐƚ͛Ɛ� ĐŽŵŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ŽƵƌ� ŚŽŵĞƐ� ŝƐ� ĞĂƐǇ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐĂŶĚůĞ�ǁƌĞĂƚŚƐ͘� �tŚŝůƐƚ�ĂŶ�ĂĚǀĞŶƚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ͕�ƚŚŝŶŬ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ��–�ŚŽƉĞ�-�ůŽǀĞ�
–� ũŽǇ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ĐŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚƌŽƵďůĞĚ�ǁŽƌůĚ͘� �dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ǁĂŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚĨƵůŶĞƐƐ�ǁŝůů�
ďƌŝŶŐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ 

͞tĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͟�� 

0D\�ZH�DOO�HQMR\�D�KRO\�DQG�EOHVVHG 

0DVV�RI�&KULVW 

&DUOHV�:LOVRQ 

3UD\HUV�IRU�RXU�3DULVK 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ǁĞĞŬƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ͙ 



ϱ 

)HEUXDU\�0DJD]LQH 
 

3OHDVH� IRUZDUG� DQ\� LWHPV� IRU� WKH� )HEUXDU\�

HGLWLRQ� WR� FDWK�QHLO��#JPDLO�FRP� E\� 6XQGD\��

��UG�-DQXDU\��������������������������7KDQN�\RX� 

ŵĂǇ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ďĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ 
¨ dŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŝƐŚ�ǁŚŽ� ůŝǀĞ� ŽŶ��ĞǀŽŶƐŚŝƌĞ� ZŽĂĚ�

ĂŶĚ�DŽƵŶƚ�,ĂǀĞůŽĐŬ 
 

&ƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ͕�ϭϮƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 
 

¨ KƵƌ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ĂŶĚ�
ĞŵďƌĂĐĞ� ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ� ǁŝƚŚ� ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͕� ĐĂƌŽůƐ� ĂŶĚ� ǁĞůů-
ǁŝƐŚŝŶŐ 

¨ dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŽŶ�DǇƌƚůĞ�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�
EĞůƐŽŶ�^ƚƌĞĞƚ 

 

&ƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ͕�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 
 

¨ dŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐůŝƩĞƌ�
ĂŶĚ�ŚǇƉĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ 

¨ dŚĞ��ůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů��ƌŝď͕��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ĂŶĚ��ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
¨ dŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŝƐŚ�ǁŚŽ� ůŝǀĞ� ŽŶ� ^ƚ� �ĂƌŶĂďĂƐ͛� ,ŝůů�

ĂŶĚ�tĞƐƚďŽƵƌŶĞ��ƌŝǀĞ 
 

&ƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ͕�ϮϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 
 

¨ �ůů� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ� ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘� �,ĞůƉ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�
ďĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ďǇ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐĞƐ�ƉĂƐƚ� �ĂŶĚ�ŝŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞ� ũŽǇ� ŽĨ�DĂƌǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďŝƌƚŚ� ŽĨ� ŚĞƌ� ĮƌƐƚ-
ďŽƌŶ�-�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͘ 

¨ dŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŝƐŚ�ǁŚŽ� ůŝǀĞ� ŽŶ�tĞƐƚĞƌŶ� �ǀĞŶƵĞ�
ĂŶĚ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ��ƌŝǀĞ 

ϲ 

:KR�&DUHV" 
 
tŚŽ�ǁŝůů�ĐĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐƌŽǁ�ŽůĚ͍ 
tŝůů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�Ăƌŵ�ƚŽ�ŚŽůĚ͍ 
tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�Ă�ŚĂŶĚ͕ 
dŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁĂůŬ�Žƌ�ƐƚĂŶĚ͍ 
 
WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁŽƌƌǇ͕ �ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽůĚ͕ 
zŽƵ͛ůů�ďĞ�ƐĂĨĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐƌŽǁ�ŽůĚ͘ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Ăůů͕ 
EŽ�ƚĂƐŬ�ƚŽŽ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů͘ 
 
�Ƶƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�/�ƌĞĂĚ͕ 
^ŚŽǁ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŶŽ-ŽŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞĞĚ͘ 
EŽŶĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ͕ 
dŽ�ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�–�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚƌŽƵďůĞ͘ 
 
�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŝů�ĂŶĚ�ŽůĚ͕ 
>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽůĚ͘ 
�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĨĞĞĚ͕ 
^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 
 
KŶĞ�ĚĂǇ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ăůů 
EŽ�ŵĂƩĞƌ�ƌŝĐŚ͕�ƉŽŽƌ͕ �ďŝŐ�Žƌ�ƐŵĂůů͘ 
,ĞůƉ�ƵƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚƌĞĂĚ�ŽůĚ�ĂŐĞ͕ 
�Ɛ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ůŝĨĞ͛Ɛ�ĮŶĂů�ƉĂŐĞ͘ 

0DJJLH�0RUVH� 

�ƌǇŶŶĂŵŵĂŶ͕��ǇĨĞĚ 



ϳ 

'LG�\RX�NQRZ" 

/ƚ� ŝƐ� ƐĂĚ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� �ůů� ^ĂŝŶƚƐ� �ŚƵƌĐŚ� ƐŝƫŶŐ� ĞŵƉƚǇ� ŽŶ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ� �ƌŝǀĞ͕� �ŽƵŐůĂƐ͕� ǁŚŝůƐƚ� ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ� Ăůů� ƚŚĞ� ůŽǀĞ�
ĨŽƌŵĞƌ�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ�ŚĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ŝƚƐ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ͘ 

/ƚƐ�ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌ͕�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͚ƚŚĞ�dŝŶ�dĂď͕͛�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�
ĚŝƐƚĂŶƚ� ŵĞŵŽƌǇ� ĨŽƌ� ŵŽƐƚ� ƉĞŽƉůĞ� ďƵƚ͕� Ăƚ� ůĞĂƐƚ͕� ǁŚĞŶ� ƚŚĂƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐůŽƐĞĚ� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ǀŝďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͘��
dŚŝƐ� ǁĂƐ� ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ƉůĂŶƐ�
ƚŽ� ďƵŝůĚ� ƚŚĞ� ͚ŶĞǁ͛�
�ŚƵƌĐŚ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ�
ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ� ŽĨ�
hƉƉĞƌ� �ŽƵŐůĂƐ͕� Ă�
ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ� ĨĂŝƚŚĨƵů�
WĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ� ŚĂĚ�
ďĞĞŶ� ƐĂǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ� ĨŽƌ� ŵĂŶǇ� ǇĞĂƌƐ͘� � EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ� ůŽƐƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͘� ��ŌĞƌ�Ăůů͕� ŝƚ�
ŚĂĚ� ƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ǁĞůů� ƐŝŶĐĞ� ŝƚƐ� ĐŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶ� ŝŶ�
:ƵůǇ͕�ϭϴϵϴ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĂīĞĐƟŽŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ůŽƐƐ�
ǁĂƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ͕�ƚŽ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ͕�ďǇ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

dŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� �ŚƵƌĐŚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ƐĞĂƚĞĚ� ϱϬϬ͘� � /ƚ� ǁĂƐ�
ĞƌĞĐƚĞĚ�ďǇ� :���,ĂǁĞƐ�ŽĨ��ĞƉƞŽƌĚ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�ŽŶ� ůĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�
ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĂƌƌĂŶƚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐůĂĚ�ŝŶ�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ�ŝƌŽŶ͘��
dŚĞ� ƚĞƌŵ� ͚dŝŶ�dĂď͛�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ĂīĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐŚŽƌƚ� ĨŽƌ� ͚dŝŶ�
dĂďĞƌŶĂĐůĞ͛͘��WĞƌŚĂƉƐ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ǁĂƌŵ��ŚƵƌĐŚ͕�
ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽ-ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ĂŶĚ�ϲϬƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ͘��dŚĞ�
ŵǇƐƚĞƌǇ� ǁĂƐ� ƐŽůǀĞĚ� ǁŚĞŶ� ĚĞŵŽůŝƟŽŶ� ďĞŐĂŶ� ŝŶ� ϭϵϲϱ͘� � /ƚ�

ϴ 

ƚƌĂŶƐƉŝƌĞĚ� ƚŚĂƚ͕�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ� ŝƌŽŶ�ƉĂŶĞůƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁĂůůƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƟŐŚƚůǇ�ƉĂĐŬĞĚ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉƉĞƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ĐŽƐǇ͘��KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĨĞǁ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽĚĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŽǁ�ŶŽŝƐǇ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ŚĂŝů�
ƉŽƵŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ�ŝƌŽŶ�ƌŽŽĨ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�
ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƌĂƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͊� 

dŚĞ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ͚dŝŶ�
dĂďĞƌŶĂĐůĞ͛� ǁĂƐ� ŶŽƚ� Ă�
DĂŶǆ�ŽŶĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�
ƋƵŝƚĞ� ǁŝĚĞůǇ� ƚŽ� ƌĞĨĞƌ�
ƚŽ� ĂŶǇ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ďƵŝůƚ� ƚŽ� ůĂƐƚ�
ŽŶůǇ� ƵŶƟů� Ă� ŵŽƌĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĂīŽƌĚĞĚ͘� � /ƚ�
ǁĂƐ� Ă� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ĐŚĞĂƉ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ� ĨƌŽŵ�
ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ϭϴϯϬƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ� ƚŽ�ŵŝĚ-ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘� �dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ� ƋƵŝĐŬ� ĂŶĚ� ĞĂƐǇ� ƚŽ� ĞƌĞĐƚ͕� ŽŌĞŶ� ĐŽŵŝŶŐ� ŝŶ� Ŭŝƚ� ĨŽƌŵ͘� � ^ƵĐŚ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƟŽŶ͕�ǁĞƌĞ�
ƵƐƵĂůůǇ�ĐůĂĚ�ŝŶ�ŐĂůǀĂŶŝƐĞĚ�ŝƌŽŶ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�ŽŶ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƌŝǀĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ͕�ĚƵƌĂďůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕� ƚŚƵƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƟŵĞ� ĨŽƌ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�–�Ă�
ƟŵĞ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ƐůĞ�ŽĨ�DĂŶ͘���� 

/ƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱϬ�ƐƵĐŚ�͚ŝƌŽŶ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͛�
ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�/ƐůĞƐ͘ 

$QWRQ\�+DPLOWRQ 



ϵ 

'DWHV�DW�D�*ODQFH�-�'HFHPEHU 

tĞĚ��ϭƐƚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ �ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ 
dŚƵ��ϮŶĚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϯƌĚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 

^ƵŶ��ϱƚŚ  
ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

ϮŶĚ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 
DĞƐƐǇ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�;��WͿ 

DŽŶ��ϲƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ 
 

ϳ͘ϯϬƉŵ 

dĞĂ�Θ��ŚĂƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�>ƵŶĐŚ�Ăƚ�dŚĞ�
�ƌĞŐ�ŶǇ��ĂĂ 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

dƵĞ��ϳƚŚ ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
ϭϭ͘ϬϬĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
DŽƚŚĞƌƐ͛�hŶŝŽŶ�DĞĞƟŶŐ 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

tĞĚ��ϴƚŚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ �ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ 

dŚƵ��ϵƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ 
Ϯ͘ϬϬƉŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
,ĞŶƌǇ��ůŽŽŵ�EŽďůĞ�^ĐŚŽŽů��ŽŶĐĞƌƚ�ϭ 
,ĞŶƌǇ��ůŽŽŵ�EŽďůĞ�^ĐŚŽŽů��ŽŶĐĞƌƚ�Ϯ 

&ƌŝ��ϭϬƚŚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 
^ƵŶ��ϭϮƚŚ  

ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϳ͘ϬϬƉŵ 

ϯƌĚ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ� 
DĂŶǆ�sŽŝĐĞƐ��ŽŶĐĞƌƚ 

DŽŶ��ϭϯƚŚ Ϯ͘ϬϬƉŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

dĞĂ�Θ��ŚĂƚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

dƵĞ��ϭϰƚŚ� ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

tĞĚ��ϭϱƚŚ �ůů�ĚĂǇ �ĂůůĂŬĞƌŵĞĞŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů 

^Ăƚ��ϰƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ KƌŐĂŶ��ŽŶĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ 

dŚƵ��ϭϲƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϭϳƚŚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 

ϭϬ 

'DWHV�DW�D�*ODQFH�&RQW¶G�-�'HFHPEHU 

^Ăƚ��ϭϴƚŚ ϯ͘ϯϬƉŵ DĂƐŽŶŝĐ��ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ƵŶ��ϭϵƚŚ  

ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

ϰƚŚ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
�ĂƌŽůƐ�ďǇ��ĂŶĚůĞůŝŐŚƚ 

DŽŶ��ϮϬƚŚ ϳ͘ϯϬƉŵ ^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

dƵĞ��ϮϭƐƚ� ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

tĞĚ��ϮϮŶĚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ �ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ 
dŚƵ��ϮϯƌĚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϮϰƚŚ ϰ͘ϬϬƉŵ 

ϭϭ͘ϯϬƉŵ 
�ƌŝď�^ĞƌǀŝĐĞ 
DŝĚŶŝŐŚƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ďǇ�
�ĂŶĚůĞůŝŐŚƚ 

^Ăƚ��ϮϱƚŚ  
ϭϬ͘ϯϬĂŵ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂǇ 
�ůů��ŐĞ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 

^ƵŶ��ϮϲƚŚ ϭϬ͘ϯϬĂŵ ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 

DŽŶ��ϮϳƚŚ ϳ͘ϯϬƉŵ ^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 
dƵĞ��ϮϴƚŚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ 

ϳ͘ϯϬƉŵ 
WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

tĞĚ��ϮϵƚŚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ �ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ 
dŚƵ��ϯϬƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϯϭƐƚ  EŽ��ŽŵƉůŝŶĞ 

^ƵŶ��ϮŶĚ  
ϭϬ͘ϯϬĂŵ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ϭ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ� 

DŽŶ��ϯƌĚ ϳ͘ϯϬƉŵ ^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

'DWHV�DW�D�*ODQFH�-�-DQXDU\����� 



ϭϭ 

dƵĞ��ϰƚŚ ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
ϭϭ͘ϬϬĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
DŽƚŚĞƌƐ͛�hŶŝŽŶ�DĞĞƟŶŐ 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

tĞĚ��ϱƚŚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ �ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ 
dŚƵ��ϲƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 

&ƌŝ��ϳƚŚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 
^ƵŶ��ϵƚŚ ϭϬ͘ϯϬĂŵ 

ϯ͘ϬϬƉŵ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Θ��ĂƉƟƐŵ 
ZE>/�-�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�,ŝůůĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ 

DŽŶ��ϭϬƚŚ Ϯ͘ϬϬƉŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

dĞĂ�Θ��ŚĂƚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

dƵĞ��ϭϭƚŚ ϭϬ͘ϬϬĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

dŚƵ��ϭϯƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϭϰƚŚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 

^Ăƚ��ϭϱƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ ZŽǇĂů��ƌŝƌŝƐŚ�>ĞŐŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 

^ƵŶ��ϭϲƚŚ ϭϬ͘ϯϬĂŵ �ůů��ŐĞ�WƌĂŝƐĞ 

DŽŶ��ϭϳƚŚ Ϯ͘ϬϬƉŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

dĞĂ�Θ��ŚĂƚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

dƵĞ��ϭϴƚŚ ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

dŚƵ��ϮϬƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 

&ƌŝ��ϮϭƐƚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 

^ƵŶ��ϮϯƌĚ ϭϬ͘ϯϬĂŵ ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
DŽŶ��ϮϰƚŚ Ϯ͘ϬϬƉŵ 

ϳ͘ϯϬƉŵ 
dĞĂ�Θ��ŚĂƚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

'DWHV�DW�D�*ODQFH�&RQW¶G�-�-DQXDU\� 

ϭϮ 

dƵĞ��ϮϱƚŚ ϭϬ͘ϭϱĂŵ 
Ϯ͘ϭϱƉŵ 

 
ϳ͘ϯϬƉŵ 

WƌĂǇĞƌ�'ƌŽƵƉ�-�DĞŵŽƌŝĂů��ŚĂƉĞů 
ZŽǇĂů��ƌŝƟƐŚ�>ĞŐŝŽŶ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�
^ĞĐƟŽŶ 
�Ğůů�ZŝŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

dŚƵ��ϮϳƚŚ ϭ͘ϬϬƉŵ �ƵƐŝŶĞƐƐ�'ƌŽƵƉ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
&ƌŝ��ϮϴƚŚ ϲ͘ϬϬƉŵ �ŽŵƉůŝŶĞ�-�>ŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ 
^ƵŶ��ϯϬƚŚ ϭϬ͘ϯϬĂŵ ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�-��ĂŶĚůĞŵĂƐ 
DŽŶ��ϯϭƐƚ Ϯ͘ϬϬƉŵ 

ϳ͘ϯϬƉŵ 
dĞĂ�Θ��ŚĂƚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
^ŶŽŽŬĞƌ��ůƵď 

'DWHV�DW�D�*ODQFH�&RQW¶G�-�-DQXDU\� 



ϭϯ 

'ůĂĚŶĞƐƐ� ĂŶĚ� 'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
ƚŚĞŵĞ� ĨŽƌ� EŽǀĞŵďĞƌ͛Ɛ� DĞƐƐǇ�
�ŚƵƌĐŚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�,ĂďŝƚƐ�ǁĞ͛ůů�
ďĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚƐ͘ 
 

tĞ� ǁĞƌĞ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŐŽŽĚ� ƚƵƌŶŽƵƚ� ŽĨ� ϲϬ� ĂĚƵůƚƐ� ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ǁŚŽ� ŐŽƚ� ƐƚƵĐŬ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ� ŚĂĚ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ŵĂĚĞ�ƉƵƌƐĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�<ŝƚ�<ĂƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽŶĚĂŶƚ�
ŝĐŝŶŐ� ;ǀĞƌǇ� ƉŽƉƵůĂƌ͊Ϳ͕� Ă� ŐŝǀŝŶŐ� ƚƌĞĞ͕� Ă� ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ� ŐĂŵĞ� ĂŶĚ�
ŐůĂĚŶĞƐƐ� ŚĂŶĚƐ͘� �Ž� ƚĂŬĞ� Ă� ůŽŽŬ� Ăƚ� ŽƵƌ� &ĂĐĞďŽŽŬ� ƉĂŐĞ� ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�Ăůů͘ 
 

�ƵƌŝŶŐ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ƟŵĞ͕��ůĞǆ� ƚŽůĚ�ƵƐ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌǇ� ĨƌŽŵ��ǆŽĚƵƐ�ŽĨ�
ŚŽǁ� 'ŽĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŵĂŶŶĂ� ƚŽ� ƚŚĞ� /ƐƌĂĞůŝƚĞƐ� ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĚĞƐĞƌƚ͕�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�,ŝƐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�͚ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ�
ƉƌĂǇĞƌƐ͛�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ͘ 
 

tĞ�ǁĞƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƐ�
ǁŝƚŚ� Ă� ƚĂƐƚǇ� ůƵŶĐŚ� ŽĨ� ƐĂƵƐĂŐĞ� ďĂƉƐ� ;ǁŝƚŚ� ŽƉƟŽŶĂů� ŽŶŝŽŶƐ͊Ϳ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŐŝŶŐĞƌ�ĐĂŬĞ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚĂƌĚ͘  
 

tĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�:ƵĚǇ��ƌŽƐƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ�^ƵĞ͕�ĂŶĚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŚĞƌ�ƚĂďůĞ�ƐŽ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘ 
 

KƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ DĞƐƐǇ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ ŝŶ�^ƚ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�ŽŶ�ϱƚŚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͘ϯϬ�Ă͘ŵ͘�tĞ͛ůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕�ƐŽ�
ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ĞĂƌůǇ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ͊ 
 

tĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͕� ƐŽ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�DĞƐƐǇ��ŚƵƌĐŚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚĂůů�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ ϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘ 
 

:LVKLQJ�DOO�RXU�0HVV\�&KXUFK�IULHQGV�D�YHU\�0HUU\�
&KULVWPDV�DQG�D�+DSS\�1HZ�<HDU� 

ϭϰ 

7HD�	�&KDW 

tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ůƵŶĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌĞŐ�ŶǇ�
�ĂĂ�Ăƚ�ϭƉŵ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ƚŚĞ�ϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘ 
 

tĞ͛ůů�ƐƟůů�ďĞ�ŝŶ�ĨĞƐƟǀĞ�ŵŽĚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĂƌƚǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂůů͕�
Ăƚ�ϮƉŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϯƚŚ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƵŶƟů�:ĂŶƵĂƌǇ͘ 
 

tĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ϯ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�dĞĂ�Θ�
�ŚĂƚ� ĂŶĚ� ǁĞ� ŚŽƉĞ� ƚŚĞ� EĞǁ� zĞĂƌ� ǁŝůů� ƐĞĞ� ĞǀĞŶ� ŵŽƌĞ� ƉĞŽƉůĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ŐƌŽƵƉ͘�tŚǇ�ŶŽƚ�
ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͍ 
 

KƵƌ� ĮƌƐƚ� ŵĞĞƟŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� EĞǁ� zĞĂƌ� ǁŝůů� ďĞ� ŽŶ DŽŶĚĂǇ͕� ϭϬƚŚ�
:ĂŶƵĂƌǇ�Ăƚ�ϮƉŵ�ŝŶ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů͘ 

&DWK�&ULQJOH 

&KULVWPDV�5XVK 
 

dŚĂƚ�ƟŵĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ŵǇ�ƚƌŽůůĞǇ͛Ɛ�ĨƵůů 
�ƵǇŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨĂƌĞ͕ 
��ƚƵƌŬĞǇ�ĐƌŽǁŶ͕�Ă�ƌŝď�ŽĨ�ďĞĞĨ͕ 
�ƌŝƐƉƐ�ĂŶĚ�ŶŝďďůĞƐ͕�ůŽƚƐ�ƚŽ�ƐƉĂƌĞ͘ 
 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐƌĂĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĞƩĞƐ͕ 
WĂƉĞƌ�ĨŽƌ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƐĞŶĚ͕ 
EƵƚƐ�ĂŶĚ�ŽƌĂŶŐĞƐ͕�ĮŐƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞƐ 
dŚĞ�ůŝƐƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ŶŽ�ĞŶĚ͘ 
 

/Ŷ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƌƵƐŚ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƉĂƵƐĞ 
�ŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂů��ĂǇ͕ 
tŚĞŶ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŐĞůƐ�ƐĂŶŐ 
�Ɛ�Ă��ĂďǇ�ůĂǇ�ŝŶ�Ă�ďĞĚ�ŽĨ�ŚĂǇ͘ 
 

0HJDQ�&DUWHU 



ϭϱ 

.LGV¶�&RUQHU 

ϭϲ 

 

3DULVK 

3X]]OH 

;ϭϬͿ 

 

�ĐƌŽƐƐ 
ϭ͘�^ĞĂĨĂƌĞƌ�;ϳͿ 
ϰ͘��ƩĂŝŶ�;ϱͿ 
ϳ͘��ĂƚůŝŬĞ�ŵĂŵŵĂů�;ϱͿ 
ϵ͘�dǇƉĞ�ŽĨ�ƌŽĐŬ�;ϳͿ 
ϭϬ͘�ZĞƐƉŝƌĞ�;ϳͿ 
ϭϭ͘�'ĂǌĞ�;ϱͿ 
ϭϮ͘�ZĞƐĞŵďůŝŶŐ�Ă�ŚŽƌƐĞ�;ϲͿ 
ϭϰ͘�hŶŝƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�;ϲͿ 
ϭϴ͘�WĂŶĚĞŵŽŶŝƵŵ�;ϱͿ 
ϮϬ͘�DĞůŽĚŝŽƵƐ�;ϳͿ 
ϮϮ͘��ůƵƐŝǀĞ�;ϳͿ 
Ϯϯ͘�&ŝďďŝŶŐ�;ϱͿ 
Ϯϰ͘�&ŽĞ�;ϱͿ 
Ϯϱ͘��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�;ϳͿ 

�ŽǁŶ 
ϭ͘�'ƌƵĞƐŽŵĞ�;ϳͿ 
Ϯ͘�sĂƌŝĞƚǇ�ƐŚŽǁ�;ϱͿ 
ϯ͘��ůĞǀĂƚĞĚ�;ϲͿ 
ϰ͘�WĂƌƚƐ�ŽĨ�Ă�ůĂĚĚĞƌ�;ϱͿ 
ϱ͘�&ƌƵŝƚ�;ϳͿ 
ϲ͘�WƌĞĐŝƉŝƚĂŶĐĞ�;ϱͿ 
ϴ͘��ŽůŽƐƐƵƐ�;ϱͿ 
ϭϯ͘�hŶǁŝƫŶŐ�;ϳͿ 
ϭϱ͘�dƌŝƉŽĚ�;ϱͿ 
ϭϲ͘�:ŽǇ�;ϳͿ 
ϭϳ͘�,ŝŶĚĞƌ�;ϲͿ 
ϭϴ͘�WĂŶĐĂŬĞ�;ϱͿ 
ϭϵ͘�'ůŽƐƐǇ�;ϱͿ 
Ϯϭ͘�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�;ϱͿ 



ϭϳ 

2XU�&RPPXQLW\ 
 

Þ �ƌĞ�ǇŽƵ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�
ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ͍ 

Þ �Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŚŽďďǇ�Žƌ�ƉĂƐƟŵĞ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ͍ 

Þ �ƌĞ� ǇŽƵ� ŶĞĞĚŝŶŐ� ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ� ĨŽƌ� Ă� ĐŚĂƌŝƚǇ�
ĞǀĞŶƚ͍ 

 

7KHQ�ZH�ZDQW�WR�KHDU�IURP�\RX� 
 

tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉĂŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŚ� DĂŐĂǌŝŶĞ� ĂŶĚ� ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ� ŝƚĞŵƐ� ĂďŽƵƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉƐ͘� � WůĞĂƐĞ� ĨŽƌǁĂƌĚ�
ĚĞƚĂŝůƐ�Žƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƚŽ ĐĂƚŚ͘ŶĞŝůϯϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

3DULVK 

3X]]OH 

6ROXWLRQ 

IRU�1RY�

HGLWLRQ� 
�� 

ϭϴ 

/LIHWLPH�$FKLHYHPHQW�$ZDUG 
 

DĂŶǇ� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ� DĂũŽƌ� �ŚĂƌůĞƐ� tŝůƐŽŶ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǁĞůů-ĚĞƐĞƌǀĞĚ�>ŝĨĞƟŵĞ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�
/ŽD�EĞǁƐƉĂƉĞƌƐ͛��ǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͘ 

 

�ŚĂƌůĞƐ� ƐĂǇƐ� ŝƚ� ǁĂƐ� Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƐƵƌƉƌŝƐĞ� ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŶŶ�ŚĂĚ�ŬĞƉƚ�
ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
Ă� ǀŝĚĞŽ� ŽĨ� ƚƌŝďƵƚĞƐ� ĨƌŽŵ�
ĨĂŵŝůǇ͕� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�

ŵĂŶǇ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ŚĞ� ŚĂƐ� ŚĞůƉĞĚ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ǇĞĂƌƐ͘� KŶĞ� ĨĂŵŝůŝĂƌ� ĨĂĐĞ� ǁĂƐ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĨŽƌŵĞƌ� ǀŝĐĂƌ� ĂŶĚ�
�ƌĐŚĚĞĂĐŽŶ͕��ŶĚŝĞ��ƌŽǁŶ͕�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŐƌĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ͘ 
 

tĞůů�ĚŽŶĞ��ŚĂƌůĞƐ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ǇŽƵ͊ 



ϭϵ 

ϭƐƚ�^ƵŶĚĂǇ ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϭϭ͘ϬϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ� 

,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
DĞƐƐǇ��ŚƵƌĐŚ�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�,Ăůů 
�ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 

ϮŶĚ�^ƵŶĚĂǇ ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Žƌ��ĂƉƟƐŵ 
dĂŝǌĠ��� 

ϯƌĚ�^ƵŶĚĂǇ ϵ͘ϬϬĂŵ 
ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
�ůů��ŐĞ�WƌĂŝƐĞ 
�ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 

ϰƚŚ�^ƵŶĚĂǇ ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Žƌ��ĂƉƟƐŵ 
�ĞůƟĐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 

ϱƚŚ�^ƵŶĚĂǇ ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϲ͘ϬϬƉŵ 

,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
�ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�Žƌ�KƚŚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

:HHNO\�(-1RWLFH�6KHHW 
 

/Ĩ� ǇŽƵ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƵƐ� ƚŽ� ĨŽƌǁĂƌĚ�tĞĞŬůǇ�
EŽƟĐĞ�^ŚĞĞƚƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͕ �ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�

ǇŽƵƌ� Ğ-ŵĂŝů� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ� KĸĐĞ͗�
ƐŐĂƐƉĂƌŝƐŚŽĸĐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘� � tĞ� ǁŝůů� ƉƌŽƚĞĐƚ� ƚŚĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� Ğ-ŵĂŝů� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ǁŝůů�
ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƵƐ͘ 

$OO�6DLQWV�3DULVK�+DOO� 
&Žƌ�ďŽŽŬŝŶŐƐͬĞŶƋƵŝƌŝĞƐ� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�EĞŝů� �ƌŝŶŐůĞ�ŽŶ�

ϲϮϲϬϵϳ͕�ϰϱϬϭϱϭ�Žƌ�ƐŐĂƐ,ĂůůDĂŶĂŐĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

8VXDO�6XQGD\�6HUYLFHV 

ϮϬ 

$OH[�VXUYH\LQJ�WKH�PDJQLILFHQW�WKURQH�RI�ER[HV�PDGH�

GXULQJ�WKH�&KULVW�WKH�.LQJ�$OO�$JH�3UDLVH�6HUYLFH 


