
 

�ϭ 

&ůŽŽƌ�&ŝŶŝƐŚĞƐ 
�ĂƌƉĞƚƐ�ĂŶĚ�ZƵŐƐ� 

&Žƌ�hŶĚĞƌŇŽŽƌ�,ĞĂƟŶŐ 

����������������������������������������������������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ����������������������������������������������������������������� 

���������������������������������������������������������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
ǀϭ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϭϮͬϮϭ 

ϲϱŵŵ�^ĐƌĞĞĚ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�^ůĂď 

ϲϱŵŵ�^ĐƌĞĞĚ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�^ůĂď 

hŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌƉĞƚƐ�
ĂŶĚ�ƌƵŐƐ͘� 

�ĂƌƉĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĞĚƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƌĞͲ
ĂƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐŽŽĚ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ǁŚĞŶ�ůĂŝĚ�
ŽǀĞƌ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ��ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŶĞĞĚƐ�ĐĂƌĞĨƵů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůĂǇ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
Ϯ͘ϱ� ƚŽŐƐ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ� ŚĞĂƟŶŐ� ŝƐ� ƉŽǁĞƌĞĚ� ďǇ� Ă� ŐĂƐͬŽŝů�
ĮƌĞĚ�ďŽŝůĞƌ͘� 

/Ĩ� Ă�,ĞĂƚ� WƵŵƉ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� Ă� ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭ͘ϱƚŽŐƐ͘ 

/Ĩ�Ă�,ĞĂƚ�WƵŵƉ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůͲ
ŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƉĞƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŽƉƟŽŶ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ͕�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŚĞĂƚ�
ůŽƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵůĂƟŶŐ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůĂǇ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ŝŶ�
ƋƵĞƐƟŽŶ� ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘� � ;Dŝ-
,ĞĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞͿ͘ 

D/-,ĞĂƚ�ƵƐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌͲ
ŵĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŇŽŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌƉĞƚƐ͘�/Ĩ�ĐĂƌƉĞƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉŝƉĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂůƚĞƌĞĚ��ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉŝƉĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƌŽŽŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ��Ăƚ��–ϯΣ��ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ͘ 

tŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�
ŵĂŶǇ�ĐĂƌƉĞƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă� ůĂƌŐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞůǇ� ƐƵŝƚĂďůĞ͘� hƐƵĂůůǇ� ƚŚĞƐĞ� ĂƌĞ� Ă� ǁŽŽů� ĂŶĚ� ŶǇůŽŶ�ŵŝǆ͕� ǁŝƚŚ� ƉƵƌĞ� ŶǇůŽŶ�
ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƚŽŐ�ǀĂůƵĞ͘��� 

,ŽǁĞǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝĐŬĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǁŽŽů�ŵŝǆĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŽŐ�ǀĂůͲ
ƵĞ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŽĨ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�Ϯ͘ϱ�ƚŽŐƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƐĞŶƐŝďůĞ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ͘ 

WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�Θ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

dŚĞ� ƐƵď-ŇŽŽƌ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ƚŽ� Ă�ŚŝŐŚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ�ŵŽƐƚ�
ŽƚŚĞƌ� ŇŽŽƌ� ĮŶŝƐŚĞƐ͘� dŚĞ� ƵŶĚĞƌůĂǇ� ĐĂŶ� ĚĞĂů�ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĚĞĨĞĐƚƐ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵŽƐƚ�
ĐĂƌƉĞƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůĂǇ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ĚĞƉƚŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƌ�ƚŽŐ�ǀĂůƵĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝƟĞƐ͕�ƐŽ�
ĂŶǇ�ƐĐƌĞĞĚ�ƌŝƉƉůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŇĂƩĞŶĞĚ�ŽƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĮƫŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ͘ 

/Ĩ�ĐĂƌƉĞƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƐĐƌĞĞĚĞĚ�ŇŽŽƌ͕�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�Dŝ-,ĞĂƚ�hůƚƌĂŇŽ�ƐĞůĨ�
ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝƉƉĞƌ�ƌŽĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ŐůƵĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘� 

/Ĩ�ŽǀĞƌ�Ă�ƟŵďĞƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŇŽŽƌ͕�ƚŚĞ�ŐƌŝƉƉĞƌ�ƌŽĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶĂŝůĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĐĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ͘�tŚĞŶ�ůĂŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�Dŝ-,ĞĂƚ�hůƚƌĂ�ŽĂƌĚ�
;ƉƌĞ-ƌŽƵƚĞĚ�ŐǇƉƐƵŵ�ĮďƌĞ�ďŽĂƌĚƐͿ͕�Ă�ƵůƚƌĂ�ĮŶĞ�ĨĞĂƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŇŽŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉŝƉĞƐ� ;ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Dŝ-,ĞĂƚ�ŽŶĐĞ�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ� ŝƐ�ŬŶŽǁŶͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŐƌŝƉƉĞƌ� ƌŽĚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŐůƵĞĚ� ĂŶĚ� ŶĂŝůĞĚ͘� EĂŝůŝŶŐ� ĂůŽŶĞ�ǁŝůů� ŶŽƚ� ďĞ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ƐĞĐƵƌĞ�
ƚŚĞŵ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐǇƉƐƵŵ�ďŽĂƌĚƐ͘ 


