
/dW�ŶĞƌŐŝƐĞĚ�ŝƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĐůŝĞŶƚ-ĨŽĐƵƐĞĚ͕�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�
ŵŝŶĚĞĚ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ŶĞƚ�ǌĞƌŽ�ĐĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇƐ͗ 

· dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂƐƐĞƚͬĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĂǌĂƌĚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŶ�ŽīƐŚŽƌĞ�
ǁŝŶĚ�ĨĂƌŵ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĨĂƚĂůŝƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĮƌĞ͕�ĞůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ͕�
ĚƌŽǁŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂůůƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞŝŐŚƚ͘��Ŷ�ŽŶƐŚŽƌĞ�
ŚǇĚƌŽŐĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�
ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƉŚǇǆŝĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�
ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĨĂƚĂůŝƟĞƐ͘ 

· dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�
ĚŽĞƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĂǌĂƌĚƐ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůŽǁ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂŶ�
ŽŶƐŚŽƌĞ�ǁŝŶĚ�ĨĂƌŵ�ŝŶ�Ă�ƌĞŵŽƚĞͬƌƵƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�
ĐĂƵƐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĨĂƚĂůŝƟĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ͕�ƐĂǇ͕�ĂŶ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�Žƌ�ĨĂƵůƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞ�
ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Žƌ͕�ĐŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ�Žƌ�ĞƐĐĂůĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĂƌŝƐŝŶŐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

· dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�-�ƐŽ�Ă�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĂǌĂƌĚ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�͞ĚŽŵŝŶŽ�ĞīĞĐƚƐ͟�ŝŶ�
ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘ 

 

�ĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƉůĂŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�Ă�ďƵŝůƚ͕�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƐƐĞƚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ��>�ZW�;�Ɛ�>Žǁ��Ɛ�ZĞĂƐŽŶĂďůǇ�
WƌĂĐƟĐĂďůĞͿ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�h<͕�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�Ăƚ�tŽƌŬ��Đƚ�ϭϵϳϰ�
;,^t�Ϳ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��/��;�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
/ŵƉĂĐƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚͿ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ϮϬϭϳ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĂƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚĞƌŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͖�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƌŝƐŬ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Žƌ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƌŝƐŬƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�DĂũŽƌ��ĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͛ Ɛ�
�/�͘ 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 



dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŽƉƚ�
ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�^ĂĨĞƚǇ�
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽĐĞƐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘� 

KƵƌ�ǁŝĚĞƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ĂĨĞƚǇ�Θ�ZŝƐŬ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŚĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ŽƵƌ���DϮϬϭϱ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ĞƐŝŐŶĞƌ�
�ĂƉĂďŝůŝƚǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŚĞƌĞ�ƐŚŽǁƐ�ŽŶĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

/Ŷ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂůůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌŝƐŬƐ�

ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƵƉ�ƚŽ�
Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽŶƐĞŶƟŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗ 

· KŶƐŚŽƌĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘ 

· KīƐŚŽƌĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞ�
�ŽŶƐĞŶƟŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 

�ůĞĂƌůǇ�ŝĨ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĞīŽƌƚ�
ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�;Žƌ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�
ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŽīƐŚŽƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽƐƚ͘ 

 
 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�͗�^ĂĨĞƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽĐĞƐƐ 



/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽŶĐĞƉƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐĂŶ�͞ĞŶŐŝŶĞĞƌ-ŽƵƚ͟�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�͞�ůŝŵŝŶĂƟŽŶ͟�
ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƟĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŽĨ�ZŝƐŬ��ŽŶƚƌŽů͟�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�
�>�ZW�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĞƌĞͿ͘ 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�͗�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ 



dŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ŚĂǌĂƌĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŐĂŝŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ͘ 

dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�͞WƌŝŵĂƌǇ͟�ĂŶĚ�͞^ĞĐŽŶĚĂƌǇ͟�^ĂĨĞƚǇ�/ƐƐƵĞƐ�ĂƐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ�ďĞůŽǁ͘ 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ�͗�,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĐŽŶƚƌŽůƐ 



�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�Žƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�͞^ĞĐŽŶĚĂƌǇ͟�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�
ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽŶƐĞŶƟŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�KŶ�ƚŚŝƐ�ďĂƐŝƐ͕�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞŶƐĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ǁĞ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�͞WƌŝŵĂƌǇ͟�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă�
ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽŶƐĞŶƟŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�͞^ĞĐŽŶĚĂƌǇ͟�
ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉŽƐƚ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘ 
 
^ŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�Ăůů�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�^ĂĨĞƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽŶƐĞŶƟŶŐ�ƉŚĂƐĞ͕�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ĮŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŝŶƚŽ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ďĞůŽǁ͘ 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 

&ŝŐƵƌĞ��ϯ 

&ŝŐƵƌĞ�ϰ�͗�^ĂĨĞƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚƐ� 



dŚŝƐ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�
ďĂůĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ͗ 

· WƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƌŽƵƚĞ-ŵĂƉ�ƚŽ�ƐƚĞĞƌ�ƚŚĞ�
ĚĞŝŐŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�͞ƐĂĨĞ-ďǇ-
ĚĞƐŝŐŶ͕͟�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐ�ĨĂƌ�
ĂƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƵƫŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ƌŝƐŬƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ĞŶĚ-ŽĨ-ůŝĨĞ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�

ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�Ğ͘Ő͘�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŶƐĞŶƟŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ 

· KŶůǇ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ŵĂŶĂŐĞƐ�
ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�
ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽƵƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�
ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ͘ 

,^��ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ 

ŝŶĨŽΛŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ŝƚƉĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͘ĐŽŵ� нϰϰ�ϭϯϭ�ϱϱϳ�ϴϯϮϱ� 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ�͗�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƉƌŽũĞĐƚ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ 


