
 

 

 

<-EŽƚĞƐ 
ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ� 

<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŽĨ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�D� 
&ƌĞĚĞƌŝĐŬ<ŝǁĂŶŝƐ͘ŽƌŐ�ͮ�ŝŶĨŽΛĨƌĞĚĞƌŝĐŬŬŝǁĂŶŝƐ͘ŽƌŐ 

�ŚĂƌƚĞƌĞĚ�DĂǇ�Ϯϯ͕�ϭϵϮϮ 
 
 

ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�K&&/��Z^ 
WƌĞƐ͘�^ƵĞ�sŽŶĂ� 
ϯϬϭ-ϴϵϴ-ϵϬϯϮ 

WƌĞƐ͘��ůĐƚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ��ƵƫŶŐ 
ϱϭϴ�ϱϵϯ-ϵϲϳϮ 

^ĞĐ�͘�>ĂƵƌŝ��ƵƫŶŐ 
ϱϭϴ�ϱϵϯ-ϯϭϲϰ 

dƌĞĂƐ͘��Žď�&ĂŝůŽƌ�� 
ϯϬϭ-ϲϵϴ-ϵϰϮϱ 

WĂƐƚ�WƌĞƐ͘��ůůĞŶ��ǇƌŶĞ 
ϯϬϭ-ϰϬϭ-ϬϬϰϯ 

 
ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ��/Z��dKZ^ 

ZĂǇ��ĚŝŐĞƌ� 
ϯϬϭ-ϳϴϴ-ϮϮϱϬ 
�ŽůĞƩĞ��ĂŬĞƌ� 
ϯϬϭ-ϱϭϰ-ϵϭϰϰ 
ZŽŶ��tŝůůŝĂŵƐ 

- 
�ĂƌůŽƐ�'ƌĂǀĞƌĂŶ� 
ϮϰϬ-ϵϵϰ-ϱϲϳϵ 
�ƌ͘��ŝĐŬ�ZĞďĂ 
ϯϬϭ-ϯϳϭ-ϰϳϵϲ 

 
DĞĞƟŶŐƐ 

ZĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�
ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�Ăƚ�
ϭϮ͗ϭϱƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�
ZŽŽŵ͕��ůŬƐ�>ŽĚŐĞ͕�Ϯϴϵ�

tŝůůŽǁĚĂůĞ��ƌ͕͘�� 
&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�D��ϮϭϳϬϮ 

�ĚŝƚŽƌ͗��ĂǀĞ�DĂůŽŶĞǇ 
ĚĂǀĞΛŵĂůŽŶĞǇ͘ĐŽŵ 
ϯϬϭ-ϳϭϮ-ϱϴϱϱ 

&���-ƚŽ-&�����ůƵď�DĞĞƟŶŐƐ� 
tĞĞŬůǇ�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůŬƐ�
�ůƵď͘�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�Ăƚ�ϭϮ͗ϭϱWD͘ 

�Ɖƌŝů�ϭ͕�ϮϬϮϮ�ͮ�sŽů�ϮϬϮϮ-Ϭϳ 

;�ďŽǀĞͿ�ϮϬϭϵ�DŽƐƚ-/ŵƉƌŽǀĞĚ�D^�^ƚƵĚĞŶƚ��ǁĂƌĚĞĞƐ� 
 

^�s��d,����d�͊ 
 

�ŽůĞƩĞ��ĂŬĞƌ�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�DŽƐƚ-/ŵƉƌŽǀĞĚ�D^�^ƚƵͲ
ĚĞŶƚ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ŝŶŶĞƌ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�DĂǇ�ϱƚŚ�Λ�ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�Ăƚ�ƚŚĞ�

�ůŬƐ͘� dŚĞ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ψϭϴ͘�  

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ϭϳ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� WĂƌĞŶƚƐ͕�
ĨĂŵŝůǇ͕�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚŽŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞǀĞŶƚ͘� WůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ��ŽůĞƩĞ��ĂŬĞƌ�Ăƚ�

ĐďĂŬĞƌΛůĞŐĂĐǇĨĂ͘ĐŽŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ ĂƩĞŶĚ͘� dŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ĐŽƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽŶ�DĂǇ�ϱƚŚ͘ 



WĂŐĞ�Ϯ 

 

</t�E/^��>h��K&�&Z���Z/�<�D� 
D/Ehd�^�K&��K�Z��K&��/Z��dKZ^�D��d/E' 

DĂƌĐŚ�ϴ͕�ϮϬϮϮ 

D�D��Z^��dd�E�/E' 
K&&/��Z^͗ 

^ƵĞ�sŽŶĂ 

ZŝĐŚĂƌĚ��ƵƫŶŐ 
�Žď�&ĂŝůŽƌ 
>ĂƵƌŝ��ƵƫŶŐ 

�>��d����K�Z� 
�ŽůĞƩĞ��ĂŬĞƌ 
ZĂǇ��ĚŝŐĞƌ 
�ĂƌůŽƐ�'ƌĂǀĞƌĂŶ 
ZŝĐŚĂƌĚ�ZĞďĂ 
ZŽǇ�dĂǇůŽƌ 
ZŽŶ�tŝůůŝĂŵƐ 

Kd,�Z^�WZ�^�Ed͗��ϲ 

��>>�dK�KZ��Z 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ƵĞ�sŽŶĂ͕�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�
ϭϭ͗ϯϭĂ͘ŵ͘� 

^��Z�d�Zz͛^�Z�WKZd� 

>ĂƵƌŝ���͘�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ��&ĞďƌƵĂƌǇ�<-EŽƚĞƐ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�
ĚĞůĞƟŽŶƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ��ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�
ĚĞůĞƟŽŶƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĨŽƌƚŚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŽŶĂ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽͲ
ƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴ͕�ϮϬϮϮ͘�  

DŽƟŽŶ�ďǇ�ZĂǇ��͕͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�ZŽŶ�t͘�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�DŝŶƵƚĞƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ 

� 

dZ��^hZ�Z͛^�Z�WKZd� 

�Žď�&͘�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌͲ
Ğƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�&ƵŶĚ�ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ� 

�ĂƐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
Ψϵϯ͘ϬϬ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ƵĞƐ͘� 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞƌĞ�Ψϰϱ͘ϯϯ�
ĨŽƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĞƐ͕�ΨϭϬϵ͘Ϭϴ�ĨŽƌ�<ŝǁĂŶŝƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵĞƐ͕�
ΨϭϮ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ŐƵĞƐƚ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ��Ψϵϴ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�ZĞŶƚͲ
Ăů͘ 

^ĞƌǀŝĐĞ�&ƵŶĚ�ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

/ŶĐŽŵĞ͗�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
Ψϭϲϭ͘ϲϳ�ĨƌŽŵ�tƌĞĂƚŚƐ��ĐƌŽƐƐ��ŵĞƌŝĐĂ͘ 

�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͗��dŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�ΨϮϬ͘Ϭϴ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ĨŽƌ�'ŝŌ�tƌĂƉƉŝŶŐ�&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
&zϮϮ͘� 

DŽƟŽŶ�ďǇ�ZĂǇ��͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ĂƌůŽƐ�'͘�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ�ZĞƉŽƌƚ�ĂƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ 

�KDDhE/dz�&KhE��d/KE�hW��d� 

�ŽůĞƩĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ƚĂůŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽŶŶĂ͕�ŚĞƌ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞͲ
ƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƌĞƚƌŽĂĐƟǀĞůǇ�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�,ŽƐƉŝĐĞ�ŝŶ�
ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŽŝƐ�^ƉƵƌƌŝĞƌ͘���ŽŶŶĂ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂƉͲ
ƉĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͘ 

K>���h^/E�^^ 

ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�WůĂŶ�hƉĚĂƚĞ�–�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŽŶĂ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͗ 

>ŽĐĂƟŽŶ�Θ�DĞŶƵ 

DŽƟŽŶ�ďǇ�ZĂǇ��͕͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��Žď�&͘�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗��KƵƌ�ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ZĞĚ�,ŽƌƐĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϮϭƐƚ͕ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�DĞŶƵ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�^ƚĞĂŬ͕�^ĂůŵŽŶ�Žƌ�WŽƌŬ��ŚŽƉ͕��ĂĞƐĂƌ�^ĂůĂĚ͕�
dǁŝĐĞ��ĂŬĞĚ�WŽƚĂƚŽ͕�^ƵŐĂƌ�^ŶĂƉ�WĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĐƌĞĂŵ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ 

�ŽƐƚ 

DŽƟŽŶ�ďǇ�ZĂǇ��͕͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ĂƌůŽƐ�'͘�ƚŚĂƚ�<ŝǁĂŶŝƐ�
ƉĂǇ�ĨŽƌ�<ŝǁĂŶŝƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�KĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�/ŶǀŝƚĞĚ�'ƵĞƐƚƐ͘�
KƚŚĞƌ�ŐƵĞƐƚƐ�ƉĂǇ�ΨϰϬ͘ϬϬ�dĂǆ�Θ�ƟƉ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘� 

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ 

 

EĞǆƚ�ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�DŽŶͲ
ĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϰƚŚ�Λ�ϲ͗ϯϬ�Λ�tĞŐŵĂŶƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ă��ŐŽŽĚ�
ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

>ĂƵƌŝ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�<ŝǁĂŶŝƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�
>ŽŐŽ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘ 

�ƚ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͗�dŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ďƵĚŐĞƚ͘ 

WŽƐƐŝďůĞ�ƌĞĮŶŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�ďĞůů�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƌŽƵŐŚ�
ƐŚĂƉĞ͘��ZŝĐŚĂƌĚ��͘�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ͘�� 

tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ͗��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŚĂƌƉƐ͕�
Ă�ƉŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�ďĞůů�ĂŶĚ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŵŽͲ
ƌĂƚĞ��ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�^ƵďƵƌďĂŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚƌĂŶƐͲ



WĂŐĞ�ϯ 

 

 �ůƵď�DĞŵďĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ��ƵƫŶŐ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ůĞĞƉ�ŝŶ�,ĞĂǀĞŶůǇ�
WĞĂĐĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�͞/ΖĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ĐŽŽů�ĚĂƚĂ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů�-�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ͘�^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϮ͕�^,W�ŚĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϴϰ͕ϵϬϭ�
ďĞĚƐ͊�:W�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ƚĞĂŵ�-�ƚŚĂƚΖƐ�
ŵŽƌĞ�ŬŝĚƐ�ƚŚĂŶ�ǁŽƵůĚ�Įƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>��ĐŽůŝƐĞƵŵ�Žƌ�:ĞƌͲ
ƌǇΖƐ�,ŽƵƐĞ�ŝŶ�dy͊͊��ŶĚ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĂƚΖƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬϴ�ŵŝůĞƐ͊�
,K>z��Kt͕�ƚŚĂƚΖƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ͘͟� 
 
͞>ŽĐĂůůǇ͕͟�ƐĂŝĚ�ZŝĐŚĂƌĚ͕�͞ϳϳϬ�ďĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϱϬϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͊͟ 

hƉĐŽŵŝŶŐ��ŝƌƚŚĚĂǇƐ͊ 
DŝĐŚĂĞů�DĂƌŬŽĞ  ϱͬϴ ŵŝĐŚĂĞů͘ŵĂƌŬŽĞΛĨĐƉƐ͘ŽƌŐ 
>ĂƵƌĂůǇŶŶ��ƵƫŶŐ  ϲͬϯ ůĂƵƌƵƐĐƵƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ�ĨŽƌ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŐĞƫŶŐ�WƌŽĐůĂŵĂƟŽŶƐ��ůůĞŶ��͘�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƉƌŽĐůĂŵĂƟŽŶƐ͘ 

�ŶǇŽŶĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵĞŵŽƌĂďŝůŝĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ͘ 

�ŽƐƚ�ŽĨ�ĂĚƐ�ϭϬϬ�ĨƵůů�ƉĂŐĞ͕�ϱϬ�Ъ�ƉĂŐĞ͕�Ϯϱ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉĂŐĞ͘ 

�Ƶď�^ĐŽƵƚ�ZĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�dĂǆ�/�� 

�Žď�&͘�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�dĂǆ�/��ŶƵŵďĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ��Ƶď�^ĐŽƵƚƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐͲ
ŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶŽƚ�ĚŽ�ƚŚĂƚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�dĂǆ�/�͘���Žď�&͘�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚĂƚ�<ŝǁĂŶŝƐ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ��Ƶď�^ĐŽƵƚƐ�ƚŚĞ�<ŝͲ
ǁĂŶŝƐ�dĂǆ�/��ŶƵŵďĞƌ͘��dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĐŽŶͲ
ƐĞŶƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘ 

 

E�t��h^/E�^^ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�WƌŽĐĞƐƐ�–��ƌĞǆĞů�ZǇďĞƌŐ 

/ƚ�ǁĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�EĞǁ�DĞŵďĞƌ�/ŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�&Žƌŵ�ĨƌŽŵ��ƌĞǆĞů�ZǇďĞƌŐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͘��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŽŶĂ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŵĞƚ�Dƌ͘�ZǇďĞƌŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĂƐ�ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ�ĂĐͲ
ƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘��^ŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�Śŝŵ�Ăƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘ 

DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�^ƚƵĚĞŶƚ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ĂŶƋƵĞƚ 

�ŽůĞƩĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�^ƵďƵƌďĂŶ�<ŝǁĂŶŝƐ�ƐƉŽŶͲ
ƐŽƌĞĚ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�^ƚƵĚĞŶƚ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ĂŶƋƵĞƚ͘��
^ŝŶĐĞ��Ks/��ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ŝŶ-
ƉĞƌƐŽŶ�ďĂŶƋƵĞƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝůĞĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 

 

DŽƟŽŶ�ďǇ��ŽůĞƩĞ��͕͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�ZŝĐŚĂƌĚ�Z͘�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�^ƚƵĚĞŶƚ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�
�ĂŶƋƵĞƚ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ�dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�
ϯƌĚ�Žƌ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϱƚŚ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůŬƐ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ 

�ŬƟŽŶ��ůƵď�� 

>ĂƵƌŝ�ĚŝĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ƐŚůĞǇ�s͘�ĂƐ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐŚŽǁĞĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ŬƟŽŶ��ůƵď�ŝŶ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�ƵŶͲ
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�>ĞƐůŝĞ�t͘�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�
ǁĞĞŬƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�ŚŽůĚ�ƵŶůĞƐƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�>ĞƐůŝĞ�t͘�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 

/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ͘ 

 
;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬͿ 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ� 
ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ� 

dŚĞ��ĂƉŝƚĂů�<ŝǁĂŶŝĂŶ͍ 



WĂŐĞ�ϰ 

 

,ŽŽĚ��</�,ĞůƉƐ�KƚŚĞƌƐ 

�ƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ-ŚĞůĚ��ĂƉŝƚĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ŽƵƌ�,ŽŽĚ��ŽůůĞŐĞ��</��ůƵď�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�
&ĞĞĚƐ͟�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƉĂĐŬ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 

 

:ƵůŝĞ�<ĂƌůƐƐŽŶ͕�WƌĞƐ͘�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽŽĚ��ŽůůĞŐĞ��</��ůƵď͕�ƉƌŽƵĚůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�,ŽŽĚ��</�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ŶƵͲ
ŵĞƌŽƵƐ�ĂǁĂƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ-ŚĞůĚ��ĂƉŝƚĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�:ƵůŝĞ�ƐĂŝĚ͕�͞/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ�ĐůƵď�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�,ŽŽĚ��ŽůůĞŐĞ��</�ƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ���KE�ŝŶ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ͕�s��ǁŚĞƌĞ�
ǁĞ�ǁŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ĂǁĂƌĚƐ͊�tĞ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�/ŵƉƌŽǀĞĚ��ůƵď�ĂǁĂƌĚ͕�ƚŚĞ��ůƵď��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵď�
^ĐƌĂƉďŽŽŬ�ĂǁĂƌĚ͊�tĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�Ăůů͊͟ 



WĂŐĞ�ϱ 

 

DĞŵďĞƌ�DŽŶƚŚůǇ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�,ŽƵƌƐ͗�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

ďǇ��ŽůĞƩĞ��ĂŬĞƌ 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�
ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ͘�'Ž�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͗� 
ŚƩƉ͗ͬͬĚĂǀŝĚŵĂůŽŶĞǇ͘ĐŽŵͬŵĂĐŚĨŽƌŵͬǀŝĞǁ͘ƉŚƉ͍ŝĚсϮϵ 

ZĞůŝŐŝŽƵƐ��ŽĂůŝƟŽŶ�&ŽŽĚ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϭϯ�ŚŽƵƌƐ 

,ŽŽĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�–��ŶƌŽůůŵĞŶƚ������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϭ�ŚŽƵƌ��ϯϮϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 

,ŽŽĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�–�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŝĨĞ����ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϭ�ŚŽƵƌ���ϭϲϭϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 

�ĞĚ��ƵŝůĚ�������������������������������������������������������ϯ�ŵĞŵďĞƌƐ���������ϭϴ�ŚŽƵƌƐ��ϱϬ�ǇŽƵƚŚ 

^ŽƵƉ�<ŝƚĐŚĞŶ�������������������������������������������������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϰ�ŚŽƵƌƐ 

�ĂŵƉ�^ŚŽƌĞƐŚ��ŝŶŐŽ������������������������������������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϰ�ŚŽƵƌƐ 

,ŽŶĞǇ��ĞĞ�DĞŶƚŽƌŝŶŐ����������������������������������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������Ϯ�ŚŽƵƌƐ 

'ŝŌ�tƌĂƉ��������������������������������������������������������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϯ�ŚŽƵƌƐ 

DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ����������ϭ�ŵĞŵďĞƌ�����������ϭ�ŚŽƵƌ���ϭϳ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 

�ĂŐůĞ-ĞǇĞ�ZŝĐŚĂƌĚ��ƵƫŶŐ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ�
EĞǁƐ�WŽƐƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ��ůƵď�ĨƌŽŵ�ϱϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͊ 



WĂŐĞ�ϲ 

 

KƵƌ��Ƶď�WĂĐŬ�Ϯϴϱ��ĞůĞďƌĂƚĞƐ��ŝƌƚŚĚĂǇ�Ăƚ��ŶŶƵĂů��ůƵĞ�Θ�'ŽůĚ 

KƵƌ��Ƶď�WĂĐŬ�Ϯϴϱ�ŚĞůĚ�ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů��ůƵĞ�Θ�
'ŽůĚ��ĂŶƋƵĞƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŝƚƐ�
ďŝƌƚŚĚĂǇ͘��Ƶď�^ĐŽƵƟŶŐ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h^�ŝŶ�ϭϵϯϬ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�
ǁĞƌĞ�ZŽǌ�EĂƐŚĞƌ�ĂŶĚ��ĂǀĞ�DĂůŽŶĞǇ�ǁŚŽ͕�
ƚŚĂŶŬĨƵůůǇ͕�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵīĞƚ�ƚĂďůĞ͊�ZŽǌ�ĂŶĚ��ĂǀĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�
ĐůƵď�ƉƌŽƵĚ͕�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚƐ�Ăƚ�
ǁŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƐĂŝĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƚ-ůƵĐŬ�ĞǀͲ
Ğƌ͊ 



WĂŐĞ�ϳ 

 

tdKW�EĞǁƐ͗�͞tŚŝůĞ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƌĞ�ƐǁĞĂƚͲ
ĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�—�ŵĂŶǇ�
ĚŽŶŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐǁŝŵƐƵŝƚƐ�
ĂŶĚ�ďƌĂǀĞĚ�ĨƌŝŐŝĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�WŽͲ
ůŝĐĞ͛Ɛ�WŽůĂƌ��ĞĂƌ�WůƵŶŐĞ͘ 

/ƚ͛Ɛ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�ĨŽƌ�^ƉĞĐŝĂů�
KůǇŵƉŝĐƐ�DĂƌǇůĂŶĚ͕�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�
ŝƚƐ�ďƵĚŐĞƚ͘ 

�ƌŽƵŶĚ�ϰ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�
^ĂŶĚǇ�WŽŝŶƚ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�ƚŽ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞ�ĂďŽƵƚ�ΨϮ͘ϴ�
ŵŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�DĂƌǇůĂŶĚ͛Ɛ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉůƵŶŐĞ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ďĞŐĂŶ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 

͞tĞ͛ƌĞ�ĨƌĞĞǌŝŶ͛�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ͕͟�<ŝƌĂ�EŽƌƚŚƌŽƉ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�DĂƌǇͲ
ůĂŶĚ͕�ƚŽůĚ�tdKW͘�͞/ƚ͛Ɛ�ƐŽ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�—�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�Ăƚ�^ĂŶĚǇ�WŽŝŶƚ�^ƚĂƚĞ�
WĂƌŬ͘͟͟ 

;>ĞŌͿ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ��ůƵď͛Ɛ�ŽǁŶ��ƐŚůĞǇ�sĂŶ�ůĞĞĨ�ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ�WŽůŝŶŐ�
ũŽŝŶĞĚ�ϰϬϬϬ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�WŽůĂƌ��ĞĂƌ�WůƵŶŐĞ�Ăƚ�^ĂŶĚǇ�WŽŝŶƚ�
^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ďĞŶĞĮƟŶŐ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů�
KůǇŵƉŝĐƐ͊�^Ž�ƉƌŽƵĚ͊͊ 

�ƐŚůĞǇ�ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ�dĂŬĞ�ƚŚĞ�WŽůĂƌ��ĞĂƌ�WůƵŶŐĞ͊ 



WĂŐĞ�ϴ 

 

�ŽŶ͛ƚ�DŝƐƐ�KƵƚ͘�'Ğƚ�ǇŽƵƌ��ĚƐ�ŝŶ�ŶŽǁ͊ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƌĚ�;ϭͬϰ�ƉĂŐĞͿ 

ϯ͘ϱ͟�ǆ�Ϯ͟ 

ΨϮϱ 

 

&Ƶůů�WĂŐĞ 
ϳ͘ϱ͟�ǆ�ϱ͟ 

ΨϭϬϬ 

 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƌĚ�
;ϭͬϰ�ƉĂŐĞͿ 

Ϯ͟�ǆ�ϯ͘ϱ͟ 

ΨϮϱ 

,ĂůĨ�ƉĂŐĞ 

ϯ͘ϱ͟�ǆ�ϰ͘ϱ͟ 

ΨϱϬ 

</t�E/^�ϭϬϬƚŚ��EE/s�Z^�Zz�WZK'Z�D����^W�����s�/>��>�͊ 

�ŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ͊��Ğ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂǇ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϮ�ϭϬϬƚŚ�
�ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŽĨ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�D�͘ 

^ŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ďĞůŽǁ͘ 

&Ƶůů�ĐŽůŽƌ͘  

^ĞŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�;W�&͕ �͘ũƉŐ�Žƌ�͘ƉŶŐͿ�ĂŶĚ�ƚĞǆƚ�ƚŽ��ĂǀĞ�DĂůŽŶĞǇ�Ăƚ�ĚĂǀĞΛŵĂůŽŶĞǇ͘ĐŽŵ͘ 

^ĞŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŽĨ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�D��ƚŽ��Žď�&ĂŝůŽƌ͕ �ϭϬϭ�&ĂŝƌĮĞůĚ��ƌŝǀĞ͕�
&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�D��ϮϭϳϬϮ�͘ 

tĂŶƚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�͞�ŽŽƐƚĞƌ͟�ĂĚ͕�Ğ͘Ő͕͘�͞�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŽĨ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͊͟�EŽ�
ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�^ĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŽƌǇ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞͬ
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĚĂǀĞΛŵĂůŽŶĞǇ͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ƵƉ�ǇŽƵƌ��ŽŽƐƚĞƌ�ĂĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘� 

 



WĂŐĞ�ϵ 

 



WĂŐĞ�ϭϬ 

 

�Žď�&͘�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ŬƟŽŶ��ůƵď��ƵĞƐ�ĂƌĞ�ΨϲϬϬ�ŝŶŝƟĂů�
ǁŝƚŚ�Ă�ďĂŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ΨϰϬϬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ďĂŶŶĞƌ͘�dŚĞ�ĚƵĞƐ�ƉĂŝĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝƐ�Ψϴ͘ϬϬ�ĚŽůůĂƌƐ�Ă�ǇĞĂƌ͘�� 

�ĂŵƉ�:ĂŵŝĞ 

�ŽůĞƩĞ��͘�ŝŶƋƵŝƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶĂŐĞ��ĂŵƉ�:ĂŵŝĞ͘��/ƚ�
ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂŵƉ�:ĂŵŝĞ͘���ĂƌůŽƐ�'͘�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƚĞĞŶĂŐĞ��ĂŵƉ�:ĂŵŝĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ��Ɖƌŝů͘�� 

d:�zŽƵƚŚ��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�–�>ĂƵƌŝ��͘�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�
ĚŝĚ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�&ƵŶĚƐ�&Žƌŵ�ƚŽ��ůůĞŶ�ZŽůůŵĂŶ�ŽĨ�
d:z��ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŵĞ�ĨŽƌ�<ŝǁĂŶŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲ
ƟŽŶ͘��ZŝĐŚĂƌĚ��͘�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�DŝŬĞ�D͘�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŝŶƐŝŐŚƚ͘��ZŽǇ�
d͘�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

��:KhZED�Ed 

DŽƟŽŶ�ďǇ�ZĂǇ��͕͘�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�ZŽŶ�t͘�ƚŽ��ĂĚũŽƵƌŶ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ��Ăƚ�ϭϮ͗ϭϵ�Ɖŵ͘ 

DŽƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ� 

ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ͕� 

Lauri Cutting 

 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 

WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůůĞŶ��ǇƌŶĞ͕�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ďĞŝŶŐ�/ƌŝƐŚ-
�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�DŽŶƚŚ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŐĂǀĞ�Ă�ƚĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƌŝƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘ WŝĐƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�
�ůůĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ƌŝƐŚ��ƌŝŐĂĚĞ�ŵŽŶƵͲ
ŵĞŶƚ�Ăƚ��ŶƟĞƚĂŵ͘  

�ďŽǀĞ�;ůĞŌͿ͕��ĂǀĞ�DĂůŽŶĞǇ͕�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂďŽĂƌĚ�ƚǁŽ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽĂƐƚ�
'ƵĂƌĚ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�ϭϵϳϬ͕�ƌĞŐĂůĞƐ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ͘�
�ďŽǀĞ�;ĐĞŶƚĞƌͿ�DĂůŽŶĞǇ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽƐĞ-ǁĂƌŵĞƌ�ŬŶŝƩĞĚ�ďǇ�ƐŝƐƚĞƌ�dĂƌĂ͘�dŚĞ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌ��'��^ŽƵƚŚͲ
ǁŝŶĚ�;t�'��ϮϴϬͿ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘��ďŽǀĞ�;ƌŝŐŚƚͿ�DĂůŽŶĞǇ�ĨĞŝŐŶƐ�ďĞŝŶŐ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝĐǇ��ƌĐƟĐ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͘�
;WŚŽƚŽƐ͗��ƌƚ��ŶĚĞƌƐŽŶͿ 

;ZŝŐŚƚͿ��ŌĞƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŵŝƐĞƌĂďůǇ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ďĂŶŶĞƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů͕�WƌĞƐ͘�^ƵĞ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�
ĐůƵď�ƐƉĞĂŬĞƌ��ĂǀĞ�DĂůŽŶĞǇ͘ 


