
  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

/ŶƐŝŐŚƚ�^D/�ϮϬϭϳ�-�ϮŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ 

ϭ 

͞�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ĂĐƚƵĂů�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŌĞƌ��ƌĂǌŝů͕�ZƵƐƐŝĂ͕��ĂŶĂĚĂ�

ĂŶĚ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�͟ 

dŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŶĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�

ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůĮůůͲ

ŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŶĞĞĚƐ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�Ă�ďĂƐŝĐ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�tĂƚĞƌ�ĂŶĚ�

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�΀/�t�΁�Ăƚ��ƵďůŝŶ�ŝŶ�ϭϵϵϮ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�Η͘͘͘ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�Ăůů�ŚƵŵĂŶ�ďĞͲ

ŝŶŐƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƉƌŝĐĞ͘Η� 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�

ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĞĞĚƐ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƉƵͲ

ůĂƟŽŶ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�

ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĂƉŝĚůǇ͘�dŚĞ�hE��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�tĂƚĞƌ�;hE-tĂƚĞƌͿ�ĐŝƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�

ƚĂŬĞƐ�ϯ͕ϱϬϬ�ůŝƚĞƌƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ϭ�ŬŐ�ŽĨ�ƌŝĐĞ͕�ϭϱ͕ϬϬϬ�ůŝƚĞƌƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ϭ�ŬŐ�ŽĨ�ďĞĞĨ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�

ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ĐŽīĞĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ϭϰ�ůŝƚĞƌƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�;,ŽĞŬƐƚƌĂ�ĂŶĚ��ŚĂƉĂŐĂŝŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽƚ�

ŽīƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�

hE-tĂƚĞƌ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϴϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ϴϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�

ĂƌĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂďŽƵƚ�Ϯ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗���ƌĐĂĚŝƐ� 

dŚĞŽƌĞƟĐĂůůǇ͕�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŶ��ĂƌƚŚ�Žƌ�

ĂďŽƵƚ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ĐƵďŝĐ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŚƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�ĞĐŽƐǇƐͲ

ƚĞŵƐ�ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ͘�ZĂŝŶͲ

ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝůůŝŵĞͲ

ƚĞƌƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�;ĚĞƐĞƌƚ�ĂƌĞĂͿ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ŵĞƚĞƌƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǀĂƌŝĞƐ�ĂĐͲ

ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůƵƐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƚŚͲ

Ğƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĚƌǇ�Žƌ�ǁĞƚ͘ 

hE-tĂƚĞƌ�ƵƐĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŝŵďĂůĂŶĐĞ�ďĞͲ

ƚǁĞĞŶ� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�Žƌ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ�ŽĨ� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ƌĞͲ

ƐŽƵƌĐĞ� ƐĐĂƌĐŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�DĂůŝŶ�&ĂůŬĞŶŵĂƌŬ͕� Ă� ŐůŽďĂůůǇ� ƌĞͲ

ŶŽǁŶĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�^ĞŶŝŽƌ��^ĐŝĞŶƟĮĐ��ĚǀŝƐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ� 

tĂƚĞƌ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 
 

^ƚŽĐŬŚŽůŵ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;^/t/Ϳ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝĨ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ͕ϳϬϬ�ŵϯ�ŽĨ�

ǁĂƚĞƌ�ƉĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƐĐĂƌĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝĨ�ďĞůŽǁ�ϭ͕ϬϬϬ�ŵϯ͘�/Ĩ�ŝƚ�ďĞůŽǁ�ϱϬϬ�ŵϯ�ƉĞƌ�ƉŽƉƵůĂͲ

ƟŽŶ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌĂƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

 

 

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŚĂƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ŚŝŐŚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�YƵŽƚͲ

ĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁǁǁ͘ŐŽŽĚŶĞǁƐĨƌŽŵŝŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ŝĚ͕�ĚĂƚĂ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�

ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�Ϯ͕ϴϯϴ�ĐƵďŝĐ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůĮůůͲ

ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘�YƵŽƚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�tĂƚĞƌ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ZŽĂĚŵĂƉ�ϮϬϭϭ-

ϮϬϭϰ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�

tŽƌŬƐ͕�ŽŶůǇ�ϰϳ͘ϳϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ� ƐŽƵƌĐĞƐ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�Žƌ�ƵŶĞͲ

ǀĞŶ� ƌĂŝŶĨĂůů� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ŐĞŽͲ

ŐƌĂƉŚŝĐĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ǀĞƌǇ� ĞǆͲ

ƚƌĞŵĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ďĂƌƌĞŶ� ůĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� 'ƵŶƵŶŐ�

<ŝĚƵů� ĂƌĞĂ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ŚĂǀĞ� ƐŚŽƌƚĂŐĞ� ŽĨ�

ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�

ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ� ;ĂďŽƵƚ� ϲϬйͿ� ĚŽŶĞ� ďǇ�

ƉŝƉĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�Ϯϱй�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ϭϱй�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘ 

dŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐͲ

ƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͕�:ĂǀĂ�ĂŶĚ��Ăůŝ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͕�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ĚŽͲ

ŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŶĞĞĚƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�

ǁĂƚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚĞĮĐŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ϯ 

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

WŝĐƚƵƌĞ�ϭ͘�tŽƌůĚ�>ĂƌŐĞƐƚ�ZĞŶĞǁĂďůĞ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ͗��ǁǁǁ͘ŐŽŽĚŶĞǁƐĨƌŽŵŝŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ŝĚ�;ϮϬϭϱͿ 

dĂďůĞ�ϭ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ƌĞƐŚ�tĂƚĞƌ�ďǇ�/ƐůĂŶĚ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�� 

^ŽƵƌĐĞ͗���ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�;ϮϬϬϯͿ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝŶ�

:ĂǀĂ�ĂŶĚ��Ăůŝ� ŝƐůĂŶĚƐ�ǁŚŝĐŚ� ƌĞĂĐŚĞƐ�ϲϮй�ŽĨ�

ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŽĨ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘� :ĂǀĂ� ŝƐͲ

ůĂŶĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĐĞŶƚĞƌ�

ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚĞĮĐŝƚ�

ĂŶĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƟŵĞ� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ� ǁĂƚĞƌ� ƌĞͲ

ƐŽƵƌĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ůŝŵŝƚĞĚ͕� ůĞƐƐ�

ƚŚĂŶ�ϭϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶĂƟŽŶĂů�ǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂͲ

ďŝůŝƚǇ͘ 

�Ɛ� ƋƵŽƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� Η:ĂǀĂ� tĂƚĞƌ� �ĂůĂŶĐĞ�

�ŶĂůǇƐŝƐΗ�ďǇ� ^ƵƚŽƉŽ͕� ŝŶ�ϮϬϬϯ�ĂďŽƵƚ�ϳϳ�ƉĞƌͲ

ĐĞŶƚ� ŽĨ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐͬĐŝƟĞƐ� ŝŶ� :ĂǀĂ� ŝƐůĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝͲ

ĞŶĐĞĚ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ĚĞĮĐŝƚ�ĂŶĚ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϳϴ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ďǇ�ϮϬϮϱ͘�&Žƌ�:ĂďŽƚĂďĞŬ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŽƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉͲ

ƉůǇ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ͕�ŝŶ�ϮϬϬϯ�ĂďŽƵƚ�ϱϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ǁĂƚĞƌ�

ĚĞĮĐŝƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ďǇ�ϮϬϮϱ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚĞĮĐŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕�ĞƐƉĞͲ

ĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͕� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϱ� ŝĨ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ǁĂƚĞƌ�

ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� 

dŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŐƌŽǁƚŚ� ŐƌĞĂƚůǇ� ĂīĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ͘� /Ŷ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ^E/� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ�

ϮϬϬϮ͕�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƵƌďĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŝƐ�ϭϮϬ� ůŝƚĞƌƐͬĚĂǇͬƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ϲϬ� ůŝͲ

ƚĞƌƐͬĚĂǇͬƌĞƐŝĚĞŶƚ͘� dŚĞ� ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŐƌŽǁƚŚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ� ^ƚĂƟƐƟĐƐ� ;�W^Ϳ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�Ϯϯϴ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ƚŽ�ϯϬϱ͘ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ďǇ�ϮϬϯϱ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�

ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ŽĨ�ϳ͘ϴ�ďŝůůŝŽŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌĞͲ

ĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ϭϭ͘ϭϱ�ďŝůůŝŽŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϯϱ͘�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�

�ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� ;ϮϬϭϬͿ͕� ƚŚĞ�ƌĂǁ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�ƵƌďĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ� ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�ϯ͘ϳй�ŽĨ�

ƚŽƚĂů�ǁĂƚĞƌ�ƵƟůŝǌĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ϭϱ͘ϴйͿ�ĂŶĚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�;ϴϬ͘ϱйͿ͘�dŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�ƌĂǁ�

ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�Ϯϳϲ͕ϭϮϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚĞƌƐͬǇĞĂƌ�ŝŶ�ϮϬϯϬ͘ 

ϯ 

WŝĐƚƵƌĞ�Ϯ͘��ĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�tĂƚĞƌ�ďǇ�/ƐůĂŶĚƐ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

^ŽƵƌĐĞ͗���ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�;ϮϬϬϯͿ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ� 

EŽ WƵůĂƵ ϮϬϭϬ ϮϬϭϱ ϮϬϮϬ ϮϬϮϱ ϮϬϯϬ ϮϬϯϱ 
ϭ :ĂǁĂ ���������ϭ͘ϯϲϱ� ���������ϭ͘Ϯϴϴ� ���������ϭ͘ϮϮϳ� ���������ϭ͘ϭϳϴ� ����������ϭ͘ϭϰϮ� ����������ϭ͘ϭϭϴ� 
Ϯ �Ăůŝ�Θ�EƵƐĂ�dĞŶŐŐĂƌĂ ���������ϰ͘ϱϳϬ� ���������ϰ͘Ϯϱϯ� ���������ϯ͘ϵϴϳ� ���������ϯ͘ϳϲϲ� ����������ϯ͘ϱϴϮ� ����������ϯ͘ϰϮϵ� 
ϯ ^ƵŵĂƚĞƌĂ �������ϭϰ͘ϱϭϬ� �������ϭϯ͘ϯϱϮ� �������ϭϮ͘ϰϯϳ� �������ϭϭ͘ϳϯϯ� ��������ϭϭ͘ϭϵϮ� ��������ϭϬ͘ϳϳϰ� 
ϰ ^ƵůĂǁĞƐŝ �������ϭϰ͘ϭϲϱ� �������ϭϯ͘ϭϵϮ� �������ϭϮ͘ϯϵϭ� �������ϭϭ͘ϳϱϭ� ��������ϭϭ͘Ϯϱϭ� ��������ϭϬ͘ϴϲϲ� 
ϱ <ĂůŝŵĂŶƚĂŶ �������ϳϮ͘ϳϳϱ� �������ϲϱ͘ϲϵϴ� �������ϲϬ͘ϭϬϴ� �������ϱϱ͘ϳϰϰ� ��������ϱϮ͘ϯϮϲ� ��������ϰϵ͘ϲϭϭ� 
ϲ DĂůƵŬƵ�Θ�WĂƉƵĂ ����ϭϱϴ͘Ϭϯϱ� ����ϭϰϮ͘ϴϬϭ� ����ϭϯϬ͘ϯϭϱ� ����ϭϮϬ͘Ϯϱϲ� ������ϭϭϮ͘ϮϬϯ� ������ϭϬϱ͘ϳϬϬ� 

dĂďůĞ�Ϯ͘�WƌŽũĞĐƚĞĚ�tĂƚĞƌ��ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ƉĞƌ��ĂƉŝƚĂ�;ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚĞƌƐ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌͿ� 

^ŽƵƌĐĞ͗���W^�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

dŚĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂΖƐ�ǁĂƚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ŝŶ�ĂůͲ

ŵŽƐƚ�Ăůů�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ͕��ůŝŵĂƚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�'ĞŽƉŚǇƐŝĐƐ��ŐĞŶĐǇ�;�D<'Ϳ�ďĞůŽǁ�

ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ƌĂŝŶĨĂůů�͘ 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ďǇ�ǀŽůƵŵĞ�Žƌ�ŵĂƐƐ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶͲ

ƟĂů�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͘�DŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚƐ͘�dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�

ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘ 

 

ϰ 

^ŽƵƌĐĞ͗��ǁǁǁ͘ďŵŬŐ͘ŐŽ͘ŝĚ 
 
>ĞƐƐ�͗�ŝĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ��ф�ϰϬй� 
DĞĚŝƵŵ�͗�ŝĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ϰϬй�-�ϲϬй� 
�ƵŬƵƉ�͗�ŝĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�х�ϲϬй 
 

/Ĩ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭй�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ� 
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ǁŝůƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬй�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�;ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ�ǁĂƚĞƌͿ� 
 

WŽŝŶƚ�ŽĨ�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�tŝůƟŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 

WŝĐƚƵƌĞ�ϯ͘�'ƌŽƵŶĚ�tĂƚĞƌ��ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ� 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�

ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�

ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ� ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ůŽƐƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ůĂŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ĞǀĂƉŽͲ

ƚƌĂŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ŝƐ�

ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ŝƐ�ϭ�ŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�ƐŽŝů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�Ɛ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŵĂƉ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�;WŝĐƚƵƌĞ�ϯͿ͕�ĚƵƌŝŶŐ�

ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŚĂƐ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌƉůƵƐ�ǁŚŝůĞ�

ŝŶ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŽŶůǇ�WĂƉƵĂ�ŚĂƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�

ĂƌĞĂƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŽĨ�WĂƉƵĂ͕�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�

ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�WĂƉƵĂ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�

ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�WĂƉƵĂ͘ 

 

dŚĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͛Ɛ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯ͕ϯϱϬ�ŵŝůůŝŵĞƚĞƌ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘�YƵŽƚĞĚ�ĨƌŽŵ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůŝŵĂƚŽůŽŐǇ�ďǇ�

�ƌ͘��ĚǀŝŶ��ůĚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�Z͘��ǁŝ�^ƵƐĂŶƚŽ͕�ϮϬϬϯ͕�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϯ�;ƚŚƌĞĞͿ�ĐůŝŵĂƟĐ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝƐͲ

ƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�͗� 

ŝ͘ ^ŽƵƚŚĞƌŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�^ƵŵĂƚĞƌĂ�ƚŽ�dŝŵŽƌ�/ƐůĂŶĚ͕�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�<ĂůŝŵĂŶƚĂŶ͕�^ƵůĂǁĞƐŝ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�WĂƉƵĂ�

ǁŝƚŚ�ŵŽŶƐŽŽŶ�ƚǇƉĞ�ƌĂŝŶĨĂůů͘�dŚĞ�ŵŽŶƐŽŽŶ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƉĂƩĞƌŶ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉĞƌŝͲ

ŽĚ�;ǁĞƐƚ�ŵŽŶƐŽŽŶͿ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ�;ĞĂƐƚĞƌŶ�ŵŽŶƐŽŽŶͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǌŽŶĞ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�

ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝŵŽĚŝĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 

ŝŝ͘ EŽƌƚŚǁĞƐƚ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ĨƌŽŵ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ� ^ƵŵĂƚƌĂ� ƚŽ� ŶŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ� <ĂůŝŵĂŶƚĂŶ�ǁŝƚŚ� ĞƋƵĂƚŽƌŝĂů� ƚǇƉĞ� ƌĂŝŶĨĂůů͘� dŚĞ�

ƌĞŐŝŽŶ� ŚĂƐ� ďŝŵŽĚŝĂů� ŵŽŶƚŚůǇ� ƌĂŝŶĨĂůů� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƚǁŽ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ƉĞĂŬ� ŽĨ� ƌĂŝŶǇ� ƐĞĂƐŽŶƐ�

;ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌͿ� ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĂŝŶǇ�

ƐĞĂƐŽŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘ 

ŝŝŝ͘ ZĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĂůƵŬƵ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�^ƵůĂǁĞƐŝ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů͘�dŚĞ�ůŽĐĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�

ƌĂŝŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŽŶƐŽŽŶ�ƉĂƩĞƌŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�Ă�ƵŶŝŵŽĚŝĂů�ƐŚĂƉĞ�;ŽŶĞ�ƌĂŝŶ�ƉĞĂŬͿ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�

ĂŶ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽŶƐŽŽŶ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗��ǁǁǁ͘ǁĂƚĞƌĮŶĚƵƐĂ͘ĐŽŵ͘ 

ZĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

^ŽƵƌĐĞ͗��/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůŝŵĂƚŽůŽŐǇ͕��͘��ůĚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�Z͘��ǁŝ�^ƵƐĂŶƚŽ͘�ϮϬϬϯ͘��dŚĞ�ƐŚĂĚĞĚ�ĂƌĞĂ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŽŶĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�;ʍͿ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�
ĂǀĞƌĂŐĞ 

WŝĐƚƵƌĞ�ϰ͘��ŶŶƵĂů�ZĂŝŶĨĂůů�WĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŚƌĞĞ�ZĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϱ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

dŚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ǀĂƌǇ�ǁŝĚĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^Ž�

ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐůĞĂƌ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŽĨ�/ŶͲ

ĚŽŶĞƐŝĂ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌ-dƌŽƉŝĐĂů� �ŽŶǀĞƌͲ

ŐĞŶĐĞ�ZĞŐŝŽŶ͘ 

dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�Ăůů�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƐ�

ƋƵŝƚĞ� ƐƚƌŽŶŐ͘� EƵƐĂ� dĞŶŐŐĂƌĂ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ǁŝƚŚ�

ƚŚĞ� ůŽǁĞƐƚ� ƌĂŝŶĨĂůů� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘��ƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů�

ƌĂŝŶĨĂůů� ƚǇƉĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� DĂůƵŬƵ͕� ^ŽƌŽŶŐ� ĂŶĚ�

DŽŶŽŬǁĂƌŝ� WĂƉƵĂ� ŚĂǀĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶƐ�

ďĞƚǁĞĞŶ� ƐĞĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƌĂŝŶĨĂůů�

ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ŵĂŬŝŶŐ� ŝƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƉƌĞĚŝĐƚ� ƐĞĂƐŽŶĂů�

ĐůŝŵĂƚĞ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĚŝƐƚƌŝͲ

ďƵƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ 

WŝĐƚƵƌĞ�ϲ͘��ǀĞƌĂŐĞ��ŶŶƵĂů�ZĂŝŶĨĂůů�ĨŽƌ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͛Ɛ�DĂŝŶ�/ƐůĂŶĚƐ 
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^ŽƵƌĐĞ͗��DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�ϮϬϭϯ͘�^ƚĂƚƵƐ�>ŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�,ŝĚƵƉ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ϮϬϭϮ͘� 

w dŚĞ�ǁĞƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝƐůĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐĞƚƐ�ŵŽƌĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĐŽĂƐƚ� 

w dŚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�ǁĞƐƚĞƌŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�:ĂǀĂ͕��Ăůŝ͕�Ed��ĂŶĚ�Edd�ŝƐůĂŶĚƐ�ůŝŶŬĞĚ�
ďǇ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƚƌĂŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝƐ�ŝŶ�tĞƐƚ�:ĂǀĂ 

w ZĂŝŶĨĂůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ͘�DŽƐƚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ĂůƟƚƵĚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϬϬ�ĂŶĚ�ϵϬϬ�ŵĞƚĞƌƐ�ĂďŽǀĞ�
ƐĞĂ�ůĞǀĞů 

w /Ŷ�ƚŚĞ�ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ�ŽĨ�Ăůů�ŝƐůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ĨĂůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƐĞĂƐŽŶ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƐǁĂŵƉ�ĂƌĞĂƐ 

w dŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ĚƌŽƉƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�tĞƐƚ�ƚŽ��ĂƐƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗� 

ϭͿ dŚĞ�ǁĞƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ�^ƵŵĂƚƌĂ�ŝƐůĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ��ĞŶŐŬƵůƵ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĂŝŶ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϮͿ &ƌŽŵ�>ĂŵƉƵŶŐ�ƚŽ��ĂŶŐŬĂ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĂŝŶ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ� 
ϯͿ EŽƌƚŚĞƌŶ�:ĂǀĂ͕��Ăůŝ͕�Ed�͕�ĂŶĚ�Edd�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�&ĞďƌƵĂƌǇ 

w /Ŷ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�^ƵůĂǁĞƐŝ͕�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�^ƵůĂǁĞƐŝ͕�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�DĂůƵŬƵ͕�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ƚŽ�
:ƵŶĞ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ�ƌĂŝŶǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ůŝĞ�ŝŶ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϮϬŽ��ĂƐƚ�>ŽŶŐŝƚƵĚĞ 

�Ky�ϭ�͗�WĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ZĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ� 

WŝĐƚƵƌĞ�ϱ͘�ZĂŝŶĨĂůů�WĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

^ŽƵƌĐĞ͗��/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ��ŐĞŶĐǇ�;�D'Ϳ 

ϲ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

 
dŚĞ� ƐƵƉƉůǇ� ŽĨ� ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ�

ƵƌďĂŶ� ĂƌĞĂƐ� ŚĂƐ� ĞǆŝƐƚĞĚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� �ƵƚĐŚ� ĐŽůŽŶŝĂů� ĞƌĂ͘�

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�:ĂŬĂƌƚĂ�

ŚĂƐ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϴϰϯ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�

ŽŶůǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�

ŵŽƐƚ�ŽĨ� ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ŝƐ� ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�

WĞƌƵƐĂŚĂĂŶ��ĂĞƌĂŚ� �ŝƌ�DŝŶƵŵ� ;W��DͿ�ǁŚŝĐŚ� ůŽĐĂƚĞĚ�

ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕� ƌĞŐĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚͲ

ŽƵƚ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘���ŵŽĚĞƌŶ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�

ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵƐĞ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ƉŝƉŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�Ă�

ƐĂĨĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐĂŶ�ďĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ŝŶƚŽ�Ϯ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͗�;ϭͿ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐǇƐƚĞŵ͖�ĂŶĚ�;ϮͿ�ĐŽŵͲ

ŵƵŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐƵĂůůǇ�

ƵƐĞƐ�ƐŚĂůůŽǁ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ƐĂůƚƐ�ĂƐ�ƌĂǁ�ǁĂƚĞƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ůĞƐƐ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶͲ

ƐƵŵƉƟŽŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ�ďǇ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�

ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂƐ�ŝƚƐ�ƌĂǁ�ǁĂƚĞƌ͘� 

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕� ĐŽŵŵƵŶĂů� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ƵƐĞ�W��D�ĂƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƉŝƉĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă� ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�

ŵŽĚĞƌŶ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ăůů�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ-ŝŶĐŽŵĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�

ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ďĞƩĞƌ�

ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ� ŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�

ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;z></Ϳ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͕�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϭй�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂΖƐ�ƉŽƉƵůĂͲ

ƟŽŶ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ϱϭ͘ϳй�ŽĨ�ƚŚĞŵ�;Žƌ�ĂďŽƵƚ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƉŝƉĞĚ�ǁĂƚĞƌ�

ƐĞƌǀŝĐĞ�;W��DͿ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�;ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐͿ͘�tŚŝůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂ͕�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƉŝƉĞĚ�ǁĂƚĞƌ͘��ƵƌͲ

ƌĞŶƚůǇ͕� ĂůŵŽƐƚ� Ăůů� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� ĂŶĚ� ĐŝƟĞƐ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ�

ĂůƌĞĂĚǇ� ŚĂǀĞ� ƉŝƉĞĚ� ǁĂƚĞƌ� ƐǇƐƚĞŵ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ�

W��D͘� �Ǉ� ϮϬϭϱ͕� ƚŚĞ� ǁĂƚĞƌ� ƉŝƉĞ� ƵƟůŝǌĂƟŽŶ� ƌĂƟŽ�

;ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ƉŝƉĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Žƌ�ƐŽůĚ�ƚŽ�ƚŽƚĂů�

ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ�ŝƐ�ϳϮ͘ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�

ϱ͕ϳϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵϯ�ͬ�ǇĞĂƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�W��D�

ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�ůŽƐƐĞƐ͘ 

tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ� 

^ŽƵƌĐĞ͗��dƌŝďƵŶ��ĂƚĂŵ 

^ŽƵƌĐĞ͗��,ĂƌŝĂŶϴϴ͘ĐŽŵ 

ϳ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

dŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ZĞŐŝŽŶĂů�tĂƚĞƌ��ŽŵƉĂŶǇ�;W��DͿ 

�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕��WW^W�D�Žƌ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŐĞŶĐǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�Ăůů�W��DƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ŶͲ

ĚŽŶĞƐŝĂ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�W��DƐ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�W��D�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƵĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ďǇ��W<W�Žƌ��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ��ĞͲ

ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚ�ďǇ�WƵďůŝĐ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�&ŝƌŵ�;<�WͿ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�

ǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�ĮŶĂŶĐŝĂů͕�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�;ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϱϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�

WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�EŽ͘�ϭϴ�ͬ�WZd�ͬ�D�ͬ�ϮϬϬϳ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^W�D��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ƌŽŵ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϮϬϬϲ�-ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�W��DƐ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ΗŚĞĂůƚŚǇΗ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮͲ

ĐĂŶƚůǇ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�W��D�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ΗƐŝĐŬΗ�ĂŶĚ�ΗƵŶŚĞĂůƚŚǇΗ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�

ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŝŶ�ϮϬϭϱ�ŽǀĞƌ�ϯϲϴ�W��DƐ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕�ϭϵϲ�W��DƐ�;Žƌ�ϱϯ͘ϯйͿ�ǁĞƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ΗŚĞĂůƚŚǇΗ͕� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�

ĨƌŽŵ�ϮϬϭϰ�ďǇ�ϱϬ͘ϳй͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�W��DƐ�ĨŽƌ�ΗƵŶŚĞĂůƚŚǇΗ�ĂŶĚ�ΗƐŝĐŬΗ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ƚŽ�

Ϯϳ͘Ϯй�ĂŶĚ�ϭϵ͘ϲй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ϯϴ͘ϳй�ĂŶĚ�ϮϬ͘ϲй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 
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WŝĐƚƵƌĞ�ϳ͘�dŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�W��D�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ϮϬϬϲ�-ϮϬϭϱ��� 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ� 

WŝĐƚƵƌĞ�ϴ͘�dŚĞ�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚǇ�W��DƐ��ŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�/ŶĐƌĞĂƐĞ� 

0,00%

10,00%

20,00%

30,00%

40,00%

50,00%

60,00%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Healthy Unhealthy Sick
^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ� 

ϴ 
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dŚĞ�W��D͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ďǇ��WW^W�D�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ZĞŐŝŽŶ�/�;^ƵŵĂƚĞƌĂ�/ƐůĂŶĚͿ�

ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϭϬϬ�W��DƐ͕�ZĞŐŝŽŶ�//�;:ĂǀĂ�/ƐůĂŶĚͿ�ŽĨ�ϭϬϴ�W��DƐ͕�ZĞŐŝŽŶ�///�;<ĂůŝŵĂŶƚĂŶ�ĂŶĚ�^ƵůĂǁĞƐŝ�/ƐůĂŶĚƐͿ�ŽĨ�ϭϭϬ�

W��DƐ͕�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶ�/s�;�Ăůŝ�/ƐůĂŶĚ͕�Edd͕�Ed�͕�WĂƉƵĂ�ĂŶĚ�DĂůƵŬƵͿ�ŽĨ�ϱϬ�W��DƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�

ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�Ăůů�W��D�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϯ�ŚĞƌĞƵŶĚĞƌ͘� 

W��DƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ�

ŝƚƐ� ƐƚĂƚƵƐ� ĨƌŽŵ� Η^ŝĐŬΗ� Žƌ� ΗhŶŚĞĂůƚŚǇΗ� ƚŽ� Η,ĞĂůƚŚǇΗ� ďǇ�

ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�

ŽŶĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŬĞǇ� ĨĂĐƚŽƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� �WW^W�D� ŝŶ�

ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŵĞĞƟŶŐ� ůŽͲ

ĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�W��DƐ͘ 

dŚĞ� Η^ŝĐŬΗ� ĂŶĚ� ΗhŶŚĞĂůƚŚǇΗ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� W��DƐ� ŝůͲ

ůƵƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂůŵŽƐƚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� W��DƐ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ŝŶ�

/ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ƵŶŚĞĂůƚŚǇ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ĂƐ� Ă�

ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� ůŽǁ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞďƚ�

ŝŶĚƵĐĞŵĞŶƚƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�W��DƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�

ŚŝŐŚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĐŽƐƚƐ� ǁŚĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĐŽŵĞ�

ƚŚĞǇ� ĞĂƌŶĞĚ͘� /Ŷ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� W��D� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĂƌĞĂƐ͕�

ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂƌŝī�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ƐŽ�

ƚŚĂƚ� ŵĂŶǇ� W��DƐ� ƐƵīĞƌ� ůŽƐƐĞƐ� ĨƌŽŵ� ǇĞĂƌ� ƚŽ� ǇĞĂƌ͘� /Ŷ�

ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ĐĂƵƐĞƐ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�

ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ĚĞďƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ��ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;WĞƌƉĂŵƐŝͿ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�W��D�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�͗ 

w sĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ĚĞďƚ� 

w ̂ ĞƌǀŝĐĞ��ŽǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ůŽǁ� 
w dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ůŽƐƐ�;EŽŶ�ZĞǀĞŶƵĞ�tĂƚĞƌ�Žƌ�EZtͿ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ŚŝŐŚ� 

w ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ůŽǁ� 

w dŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ 

w tĂƚĞƌ�ƚĂƌŝīƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ 
w >ĂďŽƌ�ŝŶĞĸĐŝĞŶĐǇ� 

w /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů� 

w dŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů�WĞŽƉůĞΖƐ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ƐƐĞŵďůǇ�;�WZ�Ϳ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�
ŚŝŐŚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉŽůŝĐǇ 

dĂďůĞ�ϯ͘�W��D͛Ɛ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϱ� 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D� 

�Ky�Ϯ�͗�'ĞŶĞƌĂů�/ƐƐƵĞƐ�ŽĨ�W��D 

ϵ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ϯϲϴ�W��DƐ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕�ŶĞĂƌůǇ�ŚĂůĨ�ĂƌĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŝŶĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�

ĮŶĂŶĐĞĚ� ďǇ� ĚĞďƚ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� dŚŝƐ� ĐĂƵƐĞƐ� ƚŚĞ� W��D� ƚŽ� ŶŽƚ� ƉĞƌĨŽƌŵ� ŝƚƐ� ĚƵƟĞƐ� ƉƌŽƉĞƌůǇ� ŝŶ�

ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘� 

&ƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂĐǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂƌŝīƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ͗� 

;ŝͿ���dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�W��D�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͖� 

;ŝŝͿ� ��ŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ� ŝƚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƐ�
ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�W��D�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�W��D͕�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Η^ŝĐŬΗ�Žƌ�ΗhŶŚĞĂůƚŚǇΗ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ͘��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ůŽǁ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŵĂŶͲ

ĂŐĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ďƵƌĞĂƵĐƌĂƟĐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽͲ

ĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�W��DƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐůŽǁ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝͲ

ƚǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů� ĨƵƌƚŚĞƌ�ďƵƌĚĞŶ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŚĂƌĚƐŚŝƉ�ĐǇĐůĞ�ĐĂƵƐĞƐ� ƚŚĞ�

Η^ŝĐŬΗ�Žƌ�ΗhŶŚĞĂůƚŚǇΗ�W��D�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D� 

dĂďůĞ�ϰ͘�dŚĞ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�W��D͛Ɛ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ƌĞĂƐ 

WŝĐƚƵƌĞ�ϵ͘�dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�W��D͛Ɛ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ďǇ�ZĞŐŝŽŶ� 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ� 
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  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�W��DΖƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƵŶĞͲ

ǀĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�W��D͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�

hŶƟů� ϮϬϭϱ͕� ZĞŐŝŽŶ� //� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ŝŶ� :ĂǀĂ� ŝƐůĂŶĚ� ŚĂƐ� ƚŚĞ�

ŚŝŐŚĞƐƚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� Η,ĞĂůƚŚǇΗ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ϰϴ͘ϵϴй� ĨŽůͲ

ůŽǁĞĚ�ďǇ�ZĞŐŝŽŶ� ///�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂƌĞĂ�ŽŶ�<ĂůŝͲ

ŵĂŶƚĂŶ�ĂŶĚ�^ƵůĂǁĞƐŝ�ŝƐůĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�Ϯϯ͘ϵϴй͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�

ŽĨ� ŚĞĂůƚŚǇ� W��DƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŝƐ� ŚŝŐŚůǇ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ďǇ� ŝƚƐ�

ďĞƩĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂƌŝī�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�W��D͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�

ƵŶĞǀĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�W��D͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽǀͲ

ŝŶĐĞƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĞǀĞŶ� ŚĂǀĞ� W��DƐ� ǁŝƚŚ� ͞,ĞĂůƚŚǇ͟� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�

dŚĞƐĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞƐ�ŽĨ�tĞƐƚ�WĂƉƵĂ͕��ĂŶŐŬĂ-

�ĞůŝƚƵŶŐ͕�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�^ƵůĂǁĞƐŝ͕�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�^ƵůĂǁĞƐŝ͘�tŚŝůĞ��ĂŶƚĞŶ�

WƌŽǀŝŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ϲ� W��D͕� �͘/͘� zŽŐǇĂŬĂƌƚĂ� ǁŝƚŚ� ϱ� W��DƐ͕� EŽƌƚŚ�

<ĂůŝŵĂŶƚĂŶ� ǁŝƚŚ� ϰ� W��DƐ� ĂŶĚ� �</� :ĂŬĂƌƚĂ� ǁŝƚŚ� ϭ� W��D� ŝƐ� Ă�

ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�͞,ĞĂůƚŚǇ͟�W��DƐ�ǁŝƚŚ�

ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ϭϬϬй� Žƌ� Ăůů� W��DƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ�

ŚĂǀĞ�ƐŽƵŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

hŶƟů�ϮϬϭϱ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�W��D�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ŝŶ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ĂƌĞ� ƐƟůů�

ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ĚĞďƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŚŽƐĞ�ǀĂůƵĞ� ŝƐ�ƋƵŝƚĞ� ůĂƌŐĞ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�

/�Z� ϰ͘Ϯϰ� ƚƌŝůůŝŽŶ͘� dŚĞƐĞ� ĚĞďƚƐ� ĂƌĞ� ŵŽƐƚůǇ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�

ǁŽƌůĚΖƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ͕�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂŶŬ�;���Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KǀĞƌƐĞĂƐ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ŽŽƉĞƌĂͲ

ƟŽŶ� &ƵŶĚ� ĨƌŽŵ� :ĂƉĂŶ� ;K��&Ϳ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞŶ� ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�

ĐĞŶƚƌĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚŽ� W��DƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ͘� 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�-�ƚŚƌŽƵŐŚ��W�E-W�ϮϬϭϲ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�

ďǇ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�;�WZͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĞŶĂƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�

:ƵŶĞ�Ϯϴ͕� ϮϬϭϲ�–� ŚĂƐ� ĂůůŽĐĂƚĞĚ� /�Z�ϯ͘ϵ� ƚƌŝůůŝŽŶ� ĨŽƌ�W��DΖƐ�ĚĞďƚ�

ĞǆĞŵƉƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƚŚĞŵ�

ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�

ĚƌŝŶŬŝŶŐ� ǁĂƚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� �ƚ� ůĞĂƐƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ϭϬϳ�

W��DƐ� ǁŚŽƐĞ� ĚĞďƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ĂƌĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ŐƌĂŶƚ�

ƐĐŚĞŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵďͲ

ƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ďĞĐŽŵĞƐ��ƋƵŝƚǇ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�

ƚŚĞ� W��DƐ͘� WƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ϭϳϲ� W��DƐ� ǁŚŽ� ǁĞƌĞ� ŝŶͲ

ĚĞďƚĞĚ͘��ŌĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŽŶůǇ�ϭϬϳ�

W��DƐ�ǁŚŽƐĞ�ĚĞďƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƩůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�͘� 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D 

dĂďůĞ�ϱ͘�W��D�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�� 

WŝĐƚƵƌĞ�ϭϬ͘�͞,ĞĂůƚŚǇ͟�W��D�ďǇ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ� 

^ŽƵƌĐĞ͗���WW^W�D͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͘ 

ϭϭ 



  Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ��ͮͮ�ǁǁǁ͘ƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ  ^D/�/ŶƐŝŐŚƚ�ϮϬϭϳ 

 

ϭϮ 

 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ 
 

΀�WW^W�D΁��ĂĚĂŶ�WĞŶĚƵŬƵŶŐ�WĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�^ŝƐƚĞŵ�WĞŶǇĞĚŝĂĂŶ��ŝƌ�DŝŶƵŵ͘�ϮϬϭϱ͘�<ŝŶĞƌũĂ�W��D�ϮϬϭϱ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�
;/�Ϳ͘ 

΀�D<'΁��ĂĚĂŶ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝ�<ůŝŵĂƚŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�'ĞŽĮƐŝŬĂ͘�ϮϬϭϳ͘�<ĞƚĞƌƐĞĚŝĂĂŶ��ŝƌ�dĂŶĂŚ�Ěŝ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŵŬŐ͘ŐŽ͘ŝĚͬŝŬůŝŵͬŬĞƚĞƌƐĞĚŝĂĂŶ-Ăŝƌ-ƚĂŶĂŚ͘ďŵŬŐ 

΀�W^΁��ĂĚĂŶ�WƵƐĂƚ�^ƚĂƟƐƟŬ͘�ϮϬϭϯ͘�WƌŽǇĞŬƐŝ�WĞŶĚƵĚƵŬ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ϮϬϭϬ-ϮϬϯϱ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

΀�W^΁��ĂĚĂŶ�WƵƐĂƚ�^ƚĂƟƐƟŬ͘�ϮϬϭϰ͘�^ƚĂƟƐƟŬ��ŝƌ��ĞƌƐŝŚ�ϮϬϬϵ-ϮϬϭϯ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

΀�W^΁��ĂĚĂŶ�WƵƐĂƚ�^ƚĂƟƐƟŬ͘�ϮϬϭϱ͘�^ƚĂƟƐƟŬ��ŝƌ��ĞƌƐŝŚ�ϮϬϭϬ-ϮϬϭϰ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

΀�W^΁��ĂĚĂŶ�WƵƐĂƚ�^ƚĂƟƐƟŬ͘�ϮϬϭϲ͘�^ƚĂƟƐƟŬ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ϮϬϭϱ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

΀�W^΁��ĂĚĂŶ�WƵƐĂƚ�^ƚĂƟƐƟŬ͘�ϮϬϭϳ͘�^ƚĂƟƐƟŬ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ϮϬϭϲ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

DĂǆ-WůĂŶĐŬ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�Ĩƺƌ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĞ͘�ϮϬϬϯ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ�ZĂŝŶĨĂůů�ǁŝƚŚ�Ă�,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ�DŽĚͲ
ĞůƐ͕�ďǇ��ĚǀŝŶ��ůĚƌŝĂŶ͘�,ĂŵďƵƌŐ�;��Ϳ 

^ĞŵŝŶĂƌ�EĂƐŝŽŶĂů��ƉůŝŬĂƐŝ�dĞŬŶŽůŽŐŝ�WĞŶǇĞĚŝĂĂŶ��ŝƌ��ĞƌƐŝŚ�ƵŶƚƵŬ�<ĂďƵƉĂƚĞŶͬ<ŽƚĂ�Ěŝ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�;ϮϬϭϬ͕�:ƵŶŝͿ͘�WŽƚĞŶƐŝ�
^ƵŵďĞƌ��ĂǇĂ��ŝƌ�Ěŝ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕�ďǇ��ĂŶĚƌĂ�^ĂŵĞŬƚŽ�ĂŶĚ��ǁŝŶ�^ŽĮĂŶ�tŝŶĂƚĂ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ 

hE-tĂƚĞƌ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŽŶ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͕�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ͘�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞĐƚŽƌ͘ 

΀z></΁�zĂǇĂƐĂŶ�>ĞŵďĂŐĂ�<ŽŶƐƵŵĞŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�ϮϬϬϰ͘�<ĂũŝĂŶ�/ŵƉůŝŬĂƐŝ�,ƵƚĂŶŐ�WĂĚĂ�<ŝŶĞƌũĂ�WĞƌƵƐĂŚĂĂŶ��ĂĞƌĂŚ��ŝƌ�
DŝŶƵŵ�;W��DͿ�Ěŝ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘�:ĂŬĂƌƚĂ�;/�Ϳ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ŝƐĐůĂŝŵĞƌ� 

�ůů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁĞƌĞ� ƚĂŬĞŶ� ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ƚƌƵĞ� ďǇ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ǁƌŝƩĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ͘�Wd�^ĂƌĂŶĂ�DƵůƟ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�;WĞƌƐĞƌŽͿ�ĐĂŶ�
ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŝŶĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘� 

Wd� ^D/� ĨŽůůŽǁƐ� Ăůů� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ŐŽǀĞƌŶ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ǀĞƌǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�Ă�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

�ŶǇ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ͗� 

DƐ͘�ZĂŵŽŶĂ�,ĂƌŝŵƵƌƟ͕��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�Wd�^D/� 

dĞů� ͗�нϲϮ�Ϯϭ�ϴϬϴ�ϮϱϮ�ϴϴ� 

&Ăǆ� ͗�нϲϮ�Ϯϭ�ϴϬϴ�ϮϱϮ�ϱϴ 

�ŵĂŝů� ͗�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛƉƚƐŵŝ͘ĐŽ͘ŝĚ� 

 

WƵďůŝĐ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽŶ�Wd� ^D/� ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů� ďĞ� ŬĞƉƚ� ƐƚƌŝĐƚůǇ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů� ĂŶĚ� ŚĂŶĚůĞĚ� ďǇ�Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘� 

ΎΎΎ 


