
THE REPORTER 
:DXSDFD�+LVWRULFDO�6RFLHW\������6RXWK�0DLQ�6WUHHW��:DXSDFD��:,������ 

2SHQ�7KXUVGD\V����D�P�-��S�P���)ULGD\V���-��S�P� 

sK>hD��Ϯϱ�–�EhD��Z�ϰ���������������������������������������������������������������������������������������&ĂůůͬtŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ 

;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϭ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

�ŽŽŬŝĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ZĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ϯƌĚ��ŶŶƵĂů�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů 

��dŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ĐŽŽŬŝĞƐ͘��ŶĚ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐŽŽŬŝĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�Įůů�ŝŶ�
ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ĂŶŶƵĂů�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů͊ 

��dŚĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐŽŽŬŝĞ�ǁĂůŬ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů͕�ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�^Ăƚ͕͘��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ�ĨƌŽŵ�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϰ�Ɖ͘ŵ͘�
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ-
ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ƌĞĂ��ƌƚƐ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĞ�EĞƚǁŽƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

��dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ƐĞůůŝŶŐ�
ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƟŶƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
tĂƵƉĂĐĂ�ƉŚŽƚŽ͊�dŝŶƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŽŬŝĞ�ǁĂůŬ�ŵĂƉ�
ĂŶĚ�ĐŽƵƉŽŶ�ďŽŽŬ͘�KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�
ǀŝƐŝƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƐƚŽƉƐ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-ƉĂĐŬĂŐĞĚ�
ƚƌĞĂƚƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŽŬŝĞ�ƟŶ͘��ůů�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƟŶ�ƐĂůĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͕�
ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
&ŝƌƐƚ��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ͘�YƵĂŶƟƟĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘ 

��dŝŶƐ�ĂƌĞ�ΨϮϬ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�EŽǀ͘�
ϮϮ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ĞŶƚĞƌ͕�
EŽƌƚŚĞƌŶ�,ŽŵĞ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŝƌƐƚ��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞͬ�s�͘�zŽƵ�ĐĂŶ�
ƉƌĞ-ŽƌĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƟŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ�
�ĞŶƚĞƌ͘ 

��dŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚ�WĂƌŬ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�
WĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉŚŽƚŽ�

ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�
Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƉƌŝǌĞƐ͊ 

��^ĂŶƚĂ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�ŚŝƐ�ĂŶŶƵĂů�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�tĂƵƉĂĐĂ͕�
ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐůĞŝŐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘���ŵĂƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŽŽŶ͘�^ĂŶƚĂ�ǁŝůů�ĞŶĚ�
ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚƐƚĂŶĚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭ�Ɖ͘ŵ͘�ƚŽ�
ǁĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

���ůƐŽ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͕�ĐĂƌŽůĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ƐŽŶŐƐ͘�sŝƐŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ĮƌĞ�Žƌ�ŐƌĂď�Ă�
ŚŽƚ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ƌĞĂ�WƵďůŝĐ�
>ŝďƌĂƌǇ͛Ɛ�ƚĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ��ŝƚǇ�^ƋƵĂƌĞ͘�dŚĞ�
tĂƵƉĂĐĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƌƚƐ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞ-
ŚŽŵĞ�ĐƌĂŌ�ŬŝƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͛Ɛ�ƚĞĞŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ǁĂƌŵ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�
>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�zƵůĞƟĚĞ�
dƌĂŝů͘�dŚĞ��ĂŶĞƐ�,Ăůů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�ŽƉĞŶ�
ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĨŽƌ�dŽǇƐ�&Žƌ�dŽƚƐ͘ 

��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ǀŝƌƚƵĂů�
ƐƚŽƌǇƟŵĞƐ͘�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ĨƌĞĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ďŽŽŬ�Ăƚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƚŽƌǇƟŵĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĞǀĞŶƚ͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ Ϯ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

�ƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͗�ZĂŝůƌŽĂĚ�DĞŶƵƐ 

�Ǉ�DŝŬĞ�<ŝƌŬ 

��/Ŷ�ϮϬϭϬ͕�ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�
ƚŽ�ƌĞ-ƌŽŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͕�tĂƵƉĂĐĂ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚ�sĂŶĐĞ�>ŝŶĚĞŶ�ĐĂŵĞ�ďǇ͘�
,Ğ�ŚĂĚ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƌĂŝůƌŽĂĚ�ĚŝŶŝŶŐ�ĐĂƌ�ŵĞŶƵƐ�ĨƌŽŵ�
�ŽŶ�^ŵŝĚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĚ�Dŝůů͘��ŽŶ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĞƉŽƚ�ĂŶĚ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ͘�,ŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ďǇ�ƌĂŝů�ƐŽ�/�ƉƌĞƐƵŵĞ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘� 

��ZĞĐĞŶƚůǇ͕�dƌĂĐǇ��ĞŚƌĞŶĚƚ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂƌĐŚŝǀĂů�
ďŝŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ƐůĞĞǀĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ƚŚĞ�ŵĞŶƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰϲ�ŵĞŶƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďŝŶĚĞƌ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ĨŽƌ�
ǀŝĞǁŝŶŐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞŶƵƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŽƵƐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�
ZĂŝůƌŽĂĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƌŝĚĞƌƐ�Ă�ĮŶĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ͘�^ŽŵĞ�ƌĂŝůƌŽĂĚƐ�
ŚĂĚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚŝƐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽŽ�>ŝŶĞ�;ƚŚĞ�DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ͕�^ƚ͘�WĂƵů�ĂŶĚ�
^ĂƵůƚ�^ƚĞ͘�DĂƌŝĞ�ZĂŝůƌŽĂĚͿ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�&ƌĞŶĐŚ�dŽĂƐƚ͘�
�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ŽŽ�>ŝŶĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ�
ĞůĞŐĂŶƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ͘� 

��dŚĞ�ŵĞŶƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�ŐŽ�ŶŝĐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ůĂƌŐĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝŶŝŶŐ�ĐĂƌ�ĐŚŝŶĂ͕�ŽƚŚĞƌ�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ŵĞŶƵƐ͕�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ƌĞĐŝƉĞ�ďŽŽŬƐ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�
ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͊ 

��KŶĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ĐĂƚĞƌĞĚ�ĚŝŶŶĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�

ƌĂŝůƌŽĂĚ�ŵĞŶƵƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŝƉĞƐ͘�/ƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂǀĞů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�Įƚ�ǁĞůů�
ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂǀĞů�ĐĞŶƚĞƌ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�
�ĞƉŽƚ͘ 

��/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƚĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂŝůƌŽĂĚ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽŽ�>ŝŶĞ͛Ɛ�
ĨĂŵŽƵƐ�&ƌĞŶĐŚ�dŽĂƐƚ�ƌĞĐŝƉĞ͊ 

^ŽŽ�>ŝŶĞ�&ƌĞŶĐŚ�dŽĂƐƚ 

/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͗ 

Ϯ�ƐůŝĐĞƐ�ŽĨ�ďƌĞĂĚ 

ϭ�ĞŐŐ�;ǁĞůů�ďĞĂƚĞŶͿ 

ϯ�Žǌ͘�ůŝŐŚƚ�ĐƌĞĂŵ 

Ϯ�Žǌ͘�ƐƵŐĂƌ 

WŝŶĐŚ�ŽĨ�ƐĂůƚ� 

Kŝů�ĨŽƌ�ĚĞĞƉ�ĨƌǇŝŶŐ�;zĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚĞĞƉ�ĨƌŝĞĚ�&ƌĞŶĐŚ�ƚŽĂƐƚͿ 

�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗ 

�Ƶƚ�ďƌĞĂĚ�ŝŶƚŽ�в�ŝŶĐŚ�ƐůŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐƵƚ�ƐůŝĐĞƐ�ŝŶ�ŚĂůĨ�
ĚŝĂŐŽŶĂůůǇ͘ 

/Ŷ�Ă�ƐŚĂůůŽǁ�ĚŝƐŚ͕�ŵĂŬĞ�Ă�ďĂƩĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂƚĞŶ�ĞŐŐ͕�
ƐĂůƚ͕�ĐƌĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ƐƵŐĂƌ͘ 

�ŝƉ�ďƌĞĂĚ�ŝŶ�ďĂƩĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨƌǇ�ƚŽ�Ă�ŐŽůĚĞŶ�ďƌŽǁŶ�ŝŶ�
ŚŽƚ�ĚĞĞƉ�ĨĂƚ�Žŝů͘ 

ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶ͘ 

^ƉƌŝŶŬůĞ�ǁŝƚŚ�ĨƌƵŝƚ͕�ŵĂƉůĞ�ƐǇƌƵƉ͕�Žƌ�ŚŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ͘ 

dŚŝƐ�ŵĞŶƵ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂƌĞ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͘ 

D�Z<�zKhZ���>�E��Z^͊ 
dŚĞ��ĞƉŽƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�^Ăƚ͕͘��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ�

ĨƌŽŵ�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϱ�Ɖ͘ŵ͘�ĨŽƌ�Ă 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ͊ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϯ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

�ĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�^ĐĞŶĞƐ�Ăƚ�t,^ 
�Ǉ�dƌĂĐǇ��ĞŚƌĞŶĚƚ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ 

��/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ͕�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ůĞƐƐ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƌƐ͕�ůĞƐƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

��/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�t,^��ŽĂƌĚ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�WĂƌŬ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ—ĂŐĂŝŶ�Ă�ďŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƉŽƚůƵĐŬ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ͕�/�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵǇ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�/�
ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ǁŽƵůĚ�ƐŚĂƌĞ�ďĞůŽǁ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ—ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƟŵĞ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�
Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ͊ 

��,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϮϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ͗ 

��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ŽƵƌ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ďĂĐŬ�ŝŶ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ǁŝƚŚ�
�Ks/�-ϭϵ�ƐƟůů�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

��dŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�ǁĂƐ�
ŽƉĞŶ�ŽŶůǇ�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĚŝĚ�ŵĞĂŶ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�
ƚƌĂĸĐ͕�ůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞŶƚĂůƐ͕�ǀŝƐŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�/Ŷ�:ƵŶĞ�
ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�ĂŶĚ�
,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘ 

���ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƌƐ͕�ƚŚĞ�t,^�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƵƐǇ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&Žǆ�sĂůůĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�DĂŝŶ�
^ƚƌĞĞƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƉ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ͘� 

    ������ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉŐ͘��ϰ 

dŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�;ĂďŽǀĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ ^ĂĨĞƌ�Ăƚ�,ŽŵĞ͟�
ĐŽŽŬďŽŽŬ�;ďĞůŽǁͿ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ĐŽŽŬďŽŽŬ�ŝƐ�ƐƟůů�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ΨϭϬ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�
ďĞŶĞĮƚ�t,^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ƌĞĂ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϰ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

�ĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�^ĐĞŶĞƐ�Ăƚ�t,^ 
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϯ 

��tĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�͞^ĂĨĞƌ�Ăƚ�,ŽŵĞ͟�ĐŽŽŬďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐŽůĚ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƟŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�zƵůĞƟĚĞ�
dƌĂŝů͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�
ŚĞůĚ�ĞŝŐŚƚ�ďƌĂƚ�ĨƌǇƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚ�ƐƚĂŶĚ�Ăƚ�
^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�&ĞƐƚ͘ 

��tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘�&ƌŽŵ�:ƵŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚ͕�ǁĞ�
ĂůƐŽ�ŚĞůĚ�Ɛŝǆ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϱϬ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ͘�KƵƌ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�Ăůů�ƐƵŵŵĞƌ͘ 

��dŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉĞĨƵů�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ďĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ǁŝůů�
ĂŐĂŝŶ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�ŝŶ�
�ĞĐĞŵďĞƌ͘��Ɛ�ŽĨ�:ƵŶĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƌĞŶƚĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ͘ 

��dŚĞ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�
ƵƉĚĂƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�^ĐŚŽŽůƐ�
ĂŶĚ��ĂŵƉ�tĂƵƉĂĐĂ͘��ŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�t,^�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐƟůů�
ĐĂƚĂůŽŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

��dŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�DƵƐĞƵŵ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽƵƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƟŵĞƐ͘�,ĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�,ƵŵĂŶŝƚǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�
ƉĂŝŶƚ�ŽŶ�ŝƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘ 

���ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�KƵƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�ǁĞďƐŝƚĞƐ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ĂŶĚ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

���ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ůŽŽŬƐ�ǀĞƌǇ�
ďƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�dŚĞ�t,^�
�ŽĂƌĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�tŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�tĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�tĂƵƉĂĐĂ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ�
ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͊ 

dŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�DƵƐĞƵŵ�ŚŽƐƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�Ă��ŝǀŝů�tĂƌ�ƌĞĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�
ŐƌŽƵƉ͘�dŚŝƐ�ĨĂůů͕�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ŐŽƚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŽƵƌƐ�ƌĞƐƵŵĞĚ͘�&ŽƵƌƚŚ-ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
tĂƵƉĂĐĂ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�ƚŽƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŚŽƵƐĞ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ��ƌƚ��ŽůĞŶ�
;ďĞůŽǁ͕�ƉŚŽƚŽ�ĨƌŽŵ�,ŽƉĞ�DĂĐ/ŶƚǇƌĞͿ͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϱ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

��dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�
�ŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌƐ͊ 

��dŚĞƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ�
�ĞŶƚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ŝŶ�tĂƵƉĂĐĂ͕�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�
ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂŐĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽŶĞ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�
Ăƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌΛǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�Žƌ�ďǇ�ŵĂŝů�
ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ͘ 

dĞůů�zŽƵƌ�^ƚŽƌǇ�ĂŶĚ�,ĞůƉ�t,^�WƌĞƐĞƌǀĞ�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 

��tŝƚŚ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͕�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�ϮϬϮϭ�
ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 

��tĞ�ũƵƐƚ�ŵĂŝůĞĚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŐŝǀŝŶŐ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�
tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂƐŬƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͘�
�ǀĞƌǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞ�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘ 

��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ—Ăƚ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ—ĂŶĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝŶ�
ϮϬϮϮ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ϮϬϮϮ͊ 

t,^͛Ɛ��ŶŶƵĂů�'ŝǀŝŶŐ��ƌŝǀĞ�/Ŷ�&Ƶůů�^ǁŝŶŐ 

��dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�
dŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ-ϭϱ�
ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ͘�dĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďƵƚ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗ 

· WƌŽĐĞƐƐ�ďŝůůƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝů�
ĐŚĞĐŬƐ�ŽŶ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�Žƌ�ďŝ-ǁĞĞŬůǇ�ďĂƐŝƐ 

· �ƐƐŝƐƚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƉĂǇƌŽůů͕�ƚĂǆĞƐ�

ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ 

· ZĞĐŽŶĐŝůĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂŶŬ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽĚĞ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ 

· DŽŶŝƚŽƌ�Ăůů�ĂĐĐŽƵŶƚƐͬ�ŶĚŽǁŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ 

· WƌŽǀŝĚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�t,^��ŽĂƌĚ 

· <ĞĞƉ�ĮůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ 

��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ  ͊

t,^��ŽĂƌĚ�^ĞĞŬƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϲ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϳ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϴ ������������ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

^ƚĂī͗ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ͗�dƌĂĐǇ��ĞŚƌĞŶĚƚ 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͗ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗��ĞŶŶŝƐ�>ĞĂƌ͖�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚͬ�ĞƉŽƚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ͗�DŝŬĞ�<ŝƌŬ͖�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗��ĞƩǇ�^ƚĞǁĂƌƚ͖�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗�s���Ed 

DĂƌŐĞ�tƌŝƩ͕�ZŽŶ��ƌƚŚƵƌ͕�EĂŶĐǇ�tĞĂƐŶĞƌ͕�:Ğī�tĞĂƐŶĞƌ͕�<ĞŶƚ�WĞŐŽƌƐĐŚ͕�dŝŵ��ƌĂŬĞ͕��ƌŝĂŶ�'ŽĚĨƌĞǇ͕�:Ğī�:ĞŶƐǁŽůĚ 

�ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͗�>Žƌŝ��ŚĞƐŶƵƚ͖��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ��ŵĞƌŝƚƵƐ͗�'ůĞŶĚĂ�ZŚŽĚĞƐ 

��>�E��Z�K&��s�Ed^ 
;Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�Θ�'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ĞŶƚĞƌ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚͿ 

DŽŶ͕͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮ͗�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�ĐŽŽŬŝĞ�ƟŶƐ�ŐŽ�ŽŶ�ƐĂůĞ͊�>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ĞŶƚĞƌ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ�,ŽŵĞ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŝƌƐƚ��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ� 

ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞͬ�s� 

^Ăƚ͕͘��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϭϬ�Ăŵ-ϰ�Ɖŵ͗�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�ϯƌĚ��ŶŶƵĂů�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů�;ĚŽǁŶƚŽǁŶ�tĂƵƉĂĐĂͿ 

,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ—ƚĂŬĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƵƐ�ƚŽ�ǁŝŶ�Ă�ƉƌŝǌĞ  ͊

:DXSDFD�+LVWRULFDO�6RFLHW\ 

����6��0DLQ�6WUHHW 

:DXSDFD��:,������� 


