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�ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ 
 
sŽůƵŶƚĂƌǇ  DĞŶƵĞƚ�'ŽƚŚŝƋƵĞ   
     WƌŝĞƌĞ�Ă�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ >ĞŽŶ��ŽĞůůŵĂŶŶ 
 
KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ 'ŽĚ͕�zŽƵƌ�'ůŽƌŝŽƵƐ�WƌĞƐĞŶĐĞ ^ƵŶŐ�ďǇ��ŚŽŝƌ ηϯϯϳ 
 

d«��'�ã«�Ù®Ä¦�Ê¥�ã«���ÊÃÃçÄ®ãù 
dŚĞ�'ƌĂĐĞ 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� dŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ 
  ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 
�Ê½½��ã�¥ÊÙ�WçÙ®ãù 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĞĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͕�Ăůů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŬŶŽǁŶ͕ 
  ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ͘ 
  �ůĞĂŶƐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ� 
  ǇŽƵƌ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁŽƌƚŚŝůǇ� 
  ŵĂŐŶŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ŚŽůǇ�ŶĂŵĞ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘���ŵĞŶ͘ 
   
'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͕ 
�ůů�  ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘ 
  >ŽƌĚ�'ŽĚ͕�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ŬŝŶŐ͕�ĂůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ǁĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
  ǇŽƵ͕�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ǁĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ� ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘ 
  >ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ŽŶůǇ�^ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕ �>ŽƌĚ�'ŽĚ͕�>Ăŵď�ŽĨ� 
  'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͗�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ͖ 
  ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͗�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  
  &Žƌ�ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�KŶĞ͕�ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕ 
  ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�,ŝŐŚ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕ 
  ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 



 

 

�Ê½½��ã�Ê¥�ã«����ù 
�ĞůĞďƌĂŶƚ �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƵƌ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
  ǁŽƌůĚ͘��DĂǇ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝůůƵŵŝŶĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚƐ͕ 
  ƐŚŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐůŽƌǇ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ͕� 
  ǁŽƌƐŚŝƉƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽďĞǇĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͖�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�
  ƌĞŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ŽŶĞ�'ŽĚ͕�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘  
�ůů�  �ŵĞŶ͘ 
 

d«��WÙÊ�½�Ã�ã®ÊÄ�Ê¥�ã«��tÊÙ�� 
 
dŚĞ�&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ       ^ŚĞŝůĂ��ŝƐůĞƌ 
ZĞĂĚĞƌ ��Z���/E'�&ZKD�d,���KK<�K&�/^�/�, 
 
&Žƌ��ŝŽŶΖƐ�ƐĂŬĞ�/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŬĞĞƉ�ƐŝůĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�:ĞƌƵƐĂůĞŵΖƐ�ƐĂŬĞ�/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞƐƚ͕� 
ƵŶƟů�ŚĞƌ�ǀŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ƐŚŝŶĞƐ�ŽƵƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĚĂǁŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ůŝŬĞ�Ă�ďƵƌŶŝŶŐ�
ƚŽƌĐŚ͘��dŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ƐŚĂůů�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŬŝŶŐƐ�ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͖� 
ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ďǇ�Ă�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ͘ 
zŽƵ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ĐƌŽǁŶ�ŽĨ�ďĞĂƵƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�Ă�ƌŽǇĂů�ĚŝĂĚĞŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�'ŽĚ͘��zŽƵ�ƐŚĂůů�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ďĞ�ƚĞƌŵĞĚ�&ŽƌƐĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĂŶĚ�
ƐŚĂůů�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ďĞ�ƚĞƌŵĞĚ��ĞƐŽůĂƚĞ͖�ďƵƚ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�DǇ��ĞůŝŐŚƚ�/Ɛ�ŝŶ�,Ğƌ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĂŶĚ�DĂƌƌŝĞĚ͖�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ� 
ŵĂƌƌŝĞĚ͘��&Žƌ�ĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŵĂŶ�ŵĂƌƌŝĞƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĂŶ͕�ƐŽ�ƐŚĂůů�ǇŽƵƌ�ďƵŝůĚĞƌ�
ŵĂƌƌǇ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƌŝĚĞŐƌŽŽŵ�ƌĞũŽŝĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĚĞ͕�ƐŽ�ƐŚĂůů�ǇŽƵƌ�'ŽĚ� 
ƌĞũŽŝĐĞ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵ͘       /^�/�,�ϲϮ͗ϭ-ϱ�  
  
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
   
 



 

 

WƐĂůŵ�ϯϲ͗ϱ-ϭϬ 
zŽƵƌ�ůŽǀĞ͕�K�>ŽƌĚ͕�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�Ύ 
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚƐ͘ 
zŽƵƌ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͕� 
ǇŽƵƌ�ũƵƐƟĐĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĞƉ͖�Ύ 
ǇŽƵ�ƐĂǀĞ�ďŽƚŚ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ďĞĂƐƚ͕�K�>ŽƌĚ͘� 
,Žǁ�ƉƌŝĐĞůĞƐƐ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ͕�K�'ŽĚ͊�Ύ 
ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĂŬĞ�ƌĞĨƵŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŝŶŐƐ͘ 
dŚĞǇ�ĨĞĂƐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͖�Ύ 
ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĚƌŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĞůŝŐŚƚƐ͘ 
&Žƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ŽĨ�ůŝĨĞ��Ύ 
ĂŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ůŝŐŚƚ͘ 
�ŽŶƟŶƵĞ�ǇŽƵƌ�ůŽǀŝŶŐ-ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�Ύ 
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ͘ 
 
dŚĞ��ƉŝƐƚůĞ       sĂŶĞƐƐĂ�tŚŝƚůŽĐŬ 

 

ZĞĂĚĞƌ͗���Z���/E'�&ZKD�d,��&/Z^d�>�dd�Z�K&�W�h>�dK�d,���KZ/Ed,/�E^ 
EŽǁ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŐŝŌƐ͕�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ͕�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ� 
ƵŶŝŶĨŽƌŵĞĚ͘��zŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƉĂŐĂŶƐ͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĞŶƟĐĞĚ�ĂŶĚ�
ůĞĚ�ĂƐƚƌĂǇ�ƚŽ�ŝĚŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƉĞĂŬ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ�/�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĞǀĞƌ�ƐĂǇƐ�Η>Ğƚ�:ĞƐƵƐ�ďĞ�ĐƵƌƐĞĚ͊Η�
ĂŶĚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�Η:ĞƐƵƐ�ŝƐ�>ŽƌĚΗ�ĞǆĐĞƉƚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘��EŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ŐŝŌƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�^Ɖŝƌŝƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� 
ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�>ŽƌĚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ� 
'ŽĚ�ǁŚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��dŽ�ĞĂĐŚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽŽĚ͘��dŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�
ƚŚĞ�ƵƩĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƵƩĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� 
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂŝƚŚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŐŝŌƐ�ŽĨ�ŚĞĂůŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�ƚŽ� 
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉŚĞĐǇ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƉŝƌŝƚƐ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƚŽŶŐƵĞƐ͕�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽŶŐƵĞƐ͘�� 
 



 

 

�ůů�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ǁŚŽ�ĂůůŽƚƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ĐŚŽŽƐĞƐ͘  ϭ��KZ/Ed,/�E^�����-��� 
      
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 
'ƌĂĚƵĂů�,ǇŵŶ dŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�DǇ�^ŚĞƉŚĞƌĚ  ^ƵŶŐ�ďǇ��ŚŽŝƌ ηϱϭϵ 
 
�ůů�^ƚĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů 
'ŽƐƉĞů��ĐĐůĂŵĂƟŽŶ 
 
dŚĞ�'ŽƐƉĞů�ZĞĂĚŝŶŐ 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘� 
WĞŽƉůĞ �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘� 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�:ŽŚŶ 
WĞŽƉůĞ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘� 
 
KŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĚĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ǁĞĚĚŝŶŐ�ŝŶ��ĂŶĂ�ŽĨ�'ĂůŝůĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ� 
:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ͘��:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĚĚŝŶŐ͘�
tŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶĞ�ŐĂǀĞ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�ΗdŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�
ǁŝŶĞ͘Η���ŶĚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ �ΗtŽŵĂŶ͕�ǁŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŵĞ͍��DǇ�ŚŽƵƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵĞ͘Η��,ŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͕ 
Η�Ž�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŚĞ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ͘Η��EŽǁ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ɛŝǆ�ƐƚŽŶĞ�ǁĂƚĞƌ�ũĂƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ƌŝƚĞƐ�ŽĨ�ƉƵƌŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĞĂĐŚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚǁĞŶƚǇ�Žƌ�ƚŚŝƌƚǇ�ŐĂůůŽŶƐ͘��:ĞƐƵƐ�
ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�Η&ŝůů�ƚŚĞ�ũĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘ Η���ŶĚ�ƚŚĞǇ�ĮůůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝŵ͘�� 
,Ğ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ΗEŽǁ�ĚƌĂǁ�ƐŽŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƐƚĞǁĂƌĚ͘Η�� 
^Ž�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ŝƚ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚ�ƚĂƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ǁŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�;ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĚƌĂǁŶ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŬŶĞǁͿ͕�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚĞŐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�
Η�ǀĞƌǇŽŶĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŝŶĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ǁŝŶĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ŐƵĞƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĚƌƵŶŬ͘��Ƶƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŝŶĞ�ƵŶƟů�ŶŽǁ͘Η�� 



 

 

:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶƐ͕�ŝŶ��ĂŶĂ�ŽĨ�'ĂůŝůĞĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŚŝƐ�ŐůŽƌǇ͖�
ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝŶ�Śŝŵ͘     :K,E�Ϯ͗ϭ-ϭϭ� 
 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘� 
WĞŽƉůĞ WƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ� 
 
,ŽŵŝůǇ        ZĞǀ͘ �WĂƵů 
 
dŚĞ��ƉŽƐƚůĞƐ͛��ƌĞĞĚ 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� >Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĂƉƟƐŵ͕�ĂƐ�ǁĞ�ƐĂǇ͕ 
�ůů�  /�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ͕�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂůŵŝŐŚƚǇ͕ ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ� 
  ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ͘ /�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ŚŝƐ�ŽŶůǇ�^ŽŶ͕�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
  ,Ğ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ 
  ĂŶĚ�ďŽƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ͘��,Ğ�ƐƵīĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�WŽŶƟƵƐ� 
  WŝůĂƚĞ͕�ǁĂƐ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ͕�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďƵƌŝĞĚ͘��,Ğ�ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ�ƚŽ� 
  ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͘��KŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĚĂǇ�ŚĞ�ƌŽƐĞ�ĂŐĂŝŶ͘��,Ğ�ĂƐĐĞŶĚĞĚ�ŝŶƚŽ� 
  ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘  
  ,Ğ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͘ 
  /�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽůǇ�ĐĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͕�ƚŚĞ 
  ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŽĨ�ƐĂŝŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͕�ƚŚĞ� 
  ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ      DĂƌŝŽŶ��ĂŝůĞǇ 
 
>ĞĂĚĞƌ ;>Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞>ŽƌĚ�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�
  ƉƌĂǇĞƌ͘ ͟Ϳ 
  K�>ŽƌĚ͕�ŐƵĂƌĚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ǇŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƵŶŝƚǇ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�
  ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  
 

>ĞĂĚĞƌ 'ŝǀĞ�ƚŽ�Ăůů�ŶĂƟŽŶƐ�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĨĂŵŝůǇ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  
 

 
 



 

 

>ĞĂĚĞƌ �ůĞĂŶƐĞ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĮƐŚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƵƐ 
  ƚŽ�ŚƵŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌƐƚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ dĞĂĐŚ�ƵƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉƌĂŝƐĞ͕�ƚŚĂƚ�Ăůů 
  ŵĂǇ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ tĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŝƐŚŽƉ͕�dŽĚĚ͕��ŶŶĞ�ŽƵƌ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ͕�>ŝŶĚĂ�ŽƵƌ�
  WƌŝŵĂƚĞ͕�DĂƌŬ͕�EĂƟŽŶĂů�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĞǌ͕� 
  �ŝƐŚŽƉ�ŽĨ��ŵĂǌŽŶŝĂ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐůĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�Ăůů�ǁŚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ�Žƌ�ƐŬŝůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŽĨ 
  ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ�ŝŶ�ďŽĚǇ�Žƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘��tĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƉƌĂǇ�ƚŽĚĂǇ�
  ĨŽƌ͗��'ƌĂĐĞ͕�DŝĐŚĂĞů͕��ĞůůĂ͕�WĂƚ͕�:Ž͕��Žď͕�DĂƌŶŝĞ͕�ZŽǇ͕�ZŽƐƐ͕� 
  DƵƌƌĂǇ�Θ�ĨĂŵŝůǇ͕��ƵĚ͕�DĂƌǇ�>ĞĞ͕�WĂƚ͘   
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ ^Ğƚ�ĨƌĞĞ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ďǇ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉĂŝƌ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
  ƚŚŝƐ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ 'ƌĂŶƚ�ĞƚĞƌŶĂů�ƌĞƐƚ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�DĂƌŐƵĞƌŝƚĞ͕� 
  DĂǇ�ƐŚĞ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ͘�� 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  

 

>ĞĂĚĞƌ tĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�WĂƌŝƐŚ��ǇĐůĞ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͗�� 
  DĂǆŝŶĞ�DŝůůĞƌ͖��ŶŶ�DŝƚĐŚĞůů͖�ZĞǀ͘ ��ůĞǆ�Θ�:ŽǇĐĞ�DŽƌƌŝƐ͖�:ĂĐŬ�DŽƌƌŝƐ͖� 
  �Žď�Θ�DĂƌǇ�DƵŝƐĞ͖�WĂŵ�DƵƌƌĂǇ͖�^ƵƐĂŶ�EĞŵĞƚŚ͖��ů�EŝĐŚŽůƐ͘ 
WĞŽƉůĞ >ŽƌĚ͕�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  
 
 

 
 



 

 

dŚĞ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ  
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�'ŽĚ�ŝƐ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶĮŶŝƚĞ� 
  ŝŶ�ŵĞƌĐǇ͖�ŚĞ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ƐŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƚĂďůĞ͘ 
  >Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͘ 
 

^ŝůĞŶĐĞ�ŝƐ�ŬĞƉƚ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� DŽƐƚ�ŵĞƌĐŝĨƵů�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ǁĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ǁŽƌĚ� 
  ĂŶĚ�ĚĞĞĚ͕�ďǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ� 
  ƵŶĚŽŶĞ͘ 
  tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ůŽǀĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ŚĞĂƌƚ͖ 
  ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ůŽǀĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ĂƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ 
  tĞ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ƐŽƌƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚƵŵďůǇ�ƌĞƉĞŶƚ͘ 
  &Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕ ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ�ĂŶĚ� 
  ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ǇŽƵƌ� 
  ǁĂǇƐ͕ ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘��ŵĞŶ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵ͕�ƉĂƌĚŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǇŽƵ� 
  ĨƌŽŵ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĐŽŶĮƌŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ăůů�ŐŽŽĚŶĞƐƐ 
  ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŵĞŶ͘ 
 
�ůů�ƐƚĂŶĚ 
dŚĞ�WĞĂĐĞ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
WĞŽƉůĞ �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 
 

 



 

 

d«����½��Ù�ã®ÊÄ�Ê¥�ã«���ç�«�Ù®Ýã 
 

,ǇŵŶ  dŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�'ůŽƌǇ��ŽŵĞƐ  ^ƵŶŐ�ďǇ��ŚŽŝƌ ηϲϯϮ 
 
WƌĂǇĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�'ŝŌƐ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ >ŝǀŝŶŐ�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ͘��DĂǇ�ǁĞ�
  ŚĞĂƌ�ŚŝƐ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ŝƚ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͘��tĞ�ĂƐŬ�ƚŚŝƐ�
  ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘� 
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 
dŚĞ�'ƌĞĂƚ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ    �ƵĐŚĂƌŝƐƟĐ�WƌĂǇĞƌ�η�ϭ 
  
�ĞůĞďƌĂŶƚ� dŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� >ŝŌ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ͘ 
WĞŽƉůĞ� tĞ�ůŝŌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� >Ğƚ�ƵƐ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽƵƌ�'ŽĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� /ƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ /ƚ�ŝƐ�ŝŶĚĞĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ǇŽƵ͕�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�'ŽĚ͕ 
  ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͘��zŽƵ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŝŵĂŐĞ͗� 
  ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵƐ͘ 
  tŚĞŶ�ǁĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƐŝŶ͕�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐĞĂƐĞ�ƚŽ� 
  ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ŽƉĞŶĞĚ�Ă�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͘ 
  zŽƵ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�/ƐƌĂĞů�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ� 
  �ďƌĂŚĂŵ�ĂŶĚ�^ĂƌĂŚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ŶĂƟŽŶƐ͘ 
  dŚƌŽƵŐŚ�DŽƐĞƐ�ǇŽƵ�ůĞĚ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ďŽŶĚĂŐĞ�ŝŶƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ͖�
  ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ǇŽƵ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
  dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐĂŝŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ǇŽƵ�
  ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĂŐĞ͕�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ� 
  ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘ 
 



 

 

�ůů  ,ŽůǇ͕�ŚŽůǇ͕�ŚŽůǇ�>ŽƌĚ͕    ηϳϭϵ 
'ŽĚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ͕� 
,ĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘ 
,ŽƐĂŶŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͘ 
 

�ůĞƐƐĞĚ�ŝƐ�ŚĞ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
,ŽƐĂŶŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� ,ŽůǇ�'ŽĚ͕�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ͕� 
  Ăůů�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƌŝŐŚƚůǇ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�ƉƌĂŝƐĞ͘ 
  /Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕ 
  ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ͕ 
  ƚŽ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ƚŚĞ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�ŽĨ�Ăůů͘ 
  ,Ğ�ŚĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚĐĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŶĞƌƐ͖ 
  ŚĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŝŶĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ� 
  ŶĞǁƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 
  /Ŷ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĞ�ĨƵůĮůůĞĚ�ǇŽƵƌ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ǁŝůů͘ 
   

  KŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞ�ĨƌĞĞůǇ�ŐĂǀĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ͕ 
  ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽŽŬ�ďƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�  
  ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕� 
  ͞dĂŬĞ͕�ĞĂƚ͗��ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ďŽĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 
  �Ž�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞ͘͟ 
   

  �ŌĞƌ�ƐƵƉƉĞƌ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŽĨ�ǁŝŶĞ͖� 
  ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕� 
  ͞�ƌŝŶŬ�ƚŚŝƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͗��ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͕ 
  ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͘ 
  tŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĚƌŝŶŬ�ŝƚ͕�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞ͘͟ 
   

  'ƌĂĐŝŽƵƐ�'ŽĚ͕�ŚŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ĚĞƐƚƌŽǇƐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƐŝŶ� 
  ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͖�ďǇ�ƌĂŝƐŝŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌŵŽƌĞ͘ 
   



 

 

�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘ 
�ůů�  �ŚƌŝƐƚ�ŚĂƐ�ĚŝĞĚ͘ 
  �ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ƌŝƐĞŶ͘ 
  �ŚƌŝƐƚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� ZĞĐĂůůŝŶŐ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͕�ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ� 
  ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ͕�ǁĞ�ŽīĞƌ�ǇŽƵ͕�&ĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ďƌĞĂĚ� 
  ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐƵƉ͘��^ĞŶĚ�ǇŽƵƌ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƵƉŽŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ� 
  ŐŝŌƐ͕�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǁŚŽ�ĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚĂďůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽŶĞ�ďŽĚǇ� 
  ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŚŽůǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�Ă�ůŝǀŝŶŐ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
   
  dŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
  ,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�Ăůů�ŐůŽƌǇ�ŝƐ�ǇŽƵƌƐ͕�ĂůŵŝŐŚƚǇ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘  
WĞŽƉůĞ� �ŵĞŶ͘ 
 
dŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ�  
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ŶĚ�ŶŽǁ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƵƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ďŽůĚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͕ 
�ůů�  KƵƌ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ǁŚŽ�Ăƌƚ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ŚĂůůŽǁĞĚ�ďĞ�ƚŚǇ�ŶĂŵĞ͕ 
  ƚŚǇ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ĐŽŵĞ͕�ƚŚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ͕�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 
  'ŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ďƌĞĂĚ͘ 
  �ŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽƵƌ�ƚƌĞƐƉĂƐƐĞƐ͕� 
  ĂƐ�ǁĞ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƚƌĞƐƉĂƐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ͘ 
  �ŶĚ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚŽ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�Ğǀŝů͘ 
  &Žƌ�ƚŚŝŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ͕�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ͕ 
  ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 
 
 



 

 

�ƌĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂĚ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� ͞tĞ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
�ůů�  'ŽĚ�ŚĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ͕�ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƵƐ͕� 
  ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ͘ 
 
/Äò®ã�ã®ÊÄ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘ 
WĞŽƉůĞ dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 
dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
dŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 
dŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
�ŵĞŶ͘  
 

�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�,ǇŵŶ /��ŽŵĞ�ǁŝƚŚ�:ŽǇ ^ƵŶŐ�ďǇ��ŚŽŝƌ ηϲϬ 
 

�ůů�ƐƚĂŶĚ 
WƌĂǇĞƌ��ŌĞƌ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� 'ŽĚ�ŽĨ�ŐůŽƌǇ͕�ǇŽƵ�ŶŽƵƌŝƐŚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 
  &ŝůů�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ƐŚŝŶĞ�
  ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��tĞ�ĂƐŬ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘ 
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 
dŚĞ��ŽǆŽůŽŐǇ  
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ǁŚŽƐĞ�ƉŽǁĞƌ͕ �ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ͕�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝŶĮŶŝƚĞůǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ� 
  ĐĂŶ�ĂƐŬ�Žƌ�ŝŵĂŐŝŶĞ͘��'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ� 
  ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͕�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ĂŶĚ� 
  ĞǀĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 
 

  
 



 

 

dŚĞ��ůĞƐƐŝŶŐ  
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞ�>ŽƌĚ�ďůĞƐƐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ͘��dŚĞ�>ŽƌĚ�ŵĂŬĞ�ŚŝƐ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�
  ƐŚŝŶĞ�ŽŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ďĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͘� 
  dŚĞ�>ŽƌĚ�ůŽŽŬ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ĨĂǀŽƵƌ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ǇŽƵ�ƉĞĂĐĞ 
  ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂůŵŝŐŚƚǇ͕�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�^ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
  ,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ďĞ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂůǁĂǇƐ͘ 
 
dŚĞ��ŝƐŵŝƐƐĂů 
 

>ĞĂĚĞƌ� 'Ž�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
     
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ����'ƵŝĚĞ�DĞ͕�K�dŚŽƵ�'ƌĞĂƚ�:ĞŚŽǀĂŚ ����^ƵŶŐ�ďǇ��ŚŽŝƌ ηϱϲϱ 
    
�ůŽƐŝŶŐ�sŽůƵŶƚĂƌǇ dŽĐĐĂƚĂ�ŝŶ���DŝŶŽƌ   :ŽŚĂŶŶ�WĂĐŚĞůďĞů 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŇŽǁĞƌƐ�Žƌ�ůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚůĞ͕�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�Žƌ�ŝŶ� 
ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ŚĞŝůĂ��ŝƐůĞƌ�Ăƚ�ϱϭϵ͘ϯϬϰ͘ϭϭϭϬ͕� 
Žƌ�ĞŵĂŝů�ŚĞƌ�Ăƚ�ƐŚĞŝůĂ͘ĞŝƐůĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 
�ůƚĞƌŶĂƚĞůǇ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝŶĚŽǁ� 
ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ� 
ĞŵĂŝů�,ĞůĞŶĞ�^ƚĞĞƌ�Ăƚ�ĂĚŵŝŶΛŐƌĂĐĞĂŶŐůŝĐĂŶďƌĂŶƞŽƌĚ͘ĐĂ�� 
 
 
WÙ�Ö�Ù®Ä¦�¥ÊÙ�:�Äç�Ùù�Ϯϯ͗ 
ZĞĂĚŝŶŐƐ͗��� EĞŚĞŵŝĂŚ�ϴ͗ϭ-ϯ͕�ϱ-ϲ͕�ϴ-ϭϬ͖�WƐĂůŵ�ϭϵ͖� 
  ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϭϮ͗ϭϮ-ϯϭĂ͖��>ƵŬĞ�ϰ͗ϭϰ-Ϯϭ 
 
 
 

� 
 
 



 

 

�ÄÄÊçÄ��Ã�ÄãÝ-:�Äç�Ùù�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ 
 

�ÄÄç�½�s�ÝãÙù�D��ã®Ä¦ 
dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�sĞƐƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϲƚŚ͕�ϮϬϮϮ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘��ZĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 
 

�ç�¦�ã�hÖ��ã� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͘  � 

tĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŚŽƌƚ�ĨĂůů͘ � 
tĞ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ͘  � 

tĞ�Ăůů�ŵƵƐƚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ďƵĚŐĞƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�� 
�Ɛ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă� 
ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�'ƌĂĐĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�Ă�ƉƌĞ-ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĨŽƌŵ͕� 

Žƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉůĞĚŐĞ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�Ăƚ�ǀĞƐƚƌǇ͘  
  

Z�Äã�½����ÊÃÃÊ��ã®ÊÄ�E����� 
��'ƌĂĐĞ��ŚƵƌĐŚ�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞŶƚĂů� 

ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƌĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů��ŚƌŝƐƚŝŶĞ��ƌŽƐƐůĞǇ�Ăƚ�ϱϭϵ͘ϳϱϮ͘ϵϲϰϬ͘ 

 

d«����®½ù��Ù����WÙÊ¦Ù�Ã�E���Ý�zÊçÙ�,�½Ö 
KƵƌ�ĚĂŝůǇ�ďƌĞĂĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĞĞĚƐ�ƐŽŵĞ�ŚĞůƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ 
�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĚŽŶĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ďĂŶŬ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ 
�ƌĞ-ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ăƚ�'ƌĂĐĞ͘��,ĞĂǀǇ�ůŝĨƚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ǀĂŶ�Žƌ�ƚƌƵĐŬ�ŝƐ� 

ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘���ŽŶƚĂĐƚ�DĂƵƌĞĞŶ��ƌŽŽŬ�;ŵũďƌŽŽŬϭϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ͘ 
 

�ÊÊ»�Ι��®�½��^ãç�®�Ý 
^ƚƵĚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͊ 

 
t�½�ÊÃ��Z�ò͘���ÄÊÄ�ZÊ��W�Ù»͊ 

^ƚ͘�DĂƌŬ͛Ɛ�ŚĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ZĞĐƚŽƌ͘ �tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�dŚĞ�ZĞǀ͘ ��ĂŶŽŶ�ZŽď�WĂƌŬ� 
ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�Śŝŵ�'ŽĚ͛Ɛ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ƌŽůĞ͘ 



 

 

W�Ù®Ý«�^çÙò�ù 
tĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŝŶƉƵƚ͘   

WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵƌǀĞǇŵŽŶŬĞǇ͘ĐŽŵͬƌͬ�^EDϱDϴ 

 
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ǇŽƵ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů� 
ƌĞůĞĂƐĞ�ĂŶ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘ 

dŚĂŶŬƐ͊��ŚƌŝƐ�>ĞǀĞƩ͕�ZĞĐƚŽƌΖƐ�tĂƌĚĞŶ�;ĐĞůůͿ�ϮϮϲ-ϯϴϳ-ϯϭϮϵ� 
 

^ã͘�:ç��͛Ý��Ã�Ù¦�Ä�ù�&ÊÊ���çÖ�Ê�Ù� 
dŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ŽŽĚ��ƵƉďŽĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘�� 
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