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

2SHQ�:HGQHVGD\-)ULGD\�����D�P��WR���S�P� 

sK>hD��Ϯϲ–�EhD��Z�ϭ���������������������������������������������������������������������������������������tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϮ 

;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϭ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

&Ƶůů�^ůĂƚĞ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵƐ�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ 
��dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŝƚƐ�ĨƵůů�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊�ϮϬϮϮ�ŵĂƌŬƐ�t,^͛Ɛ�ƐŝǆƚŚ�ǇĞĂƌ�
ŽĨ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

��t,^�ďĞŐŝŶƐ�ŝƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŝƚŚ�͞�ĞƚŚĂŶǇ�
,ŽŵĞ�ŽĨ�tĂƵƉĂĐĂ͗�ϭϮϱ�zĞĂƌƐ�ŽĨ��ĂƌĞ͟�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�
&Ğď͘�ϭϳ�Ăƚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
�ĞƚŚĂŶǇ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƚŽĚĂǇ͘ 

��^ĞǀĞƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ��ĞƉŽƚ͘�t,^�
ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ƌĞĂ�WƵďůŝĐ�
>ŝďƌĂƌǇ�ĨŽƌ�ƉŽƚĂƚŽ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�
dŚĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚŽƐƚ�Ă�>ŽƐƚ��ƌƚƐ�ĞǀĞŶƚ�
ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ�
ƉĂŝŶƟŶŐ͕�ĐĂŶĚůĞǁŝĐŬŝŶŐ͕�ƚĂƫŶŐ͕�ŵƵƐŝĐ—ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͊ 

���ůů�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ŽůůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ĞŶƚĞƌ�ƵŶůĞƐƐ�ŶŽƚĞĚ͘ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&Ğď͘�ϭϳ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞�ĞƚŚĂŶǇ�,ŽŵĞ�ŽĨ�
tĂƵƉĂĐĂ͗�ϭϮϱ�zĞĂƌƐ�ŽĨ��ĂƌĞ͟ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϰ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�DĂƐŽŶŝĐ�
>ŽĚŐĞ͟ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯϭ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞WƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŝŶ�t/͟ 

· �Ɖƌŝů�Ϯϵ�Θ�ϯϬ��d�d,��,hd�,/E^KE�,Kh^��͗�
WŽƚĂƚŽ�WůĂŶƟŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ůŝďƌĂƌǇ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϯ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͘��d�d,����WKd͗�͞WůĂǇĞƌ�
WŝĂŶŽƐ͗��ƌŝŶŐŝŶŐ�DƵƐŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞƐ͟ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϵ�Ăƚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞dŚĞ�DĂŬŝŶŐ�ŽĨ�
WŝŽŶĞĞƌ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͗�sŽŝĐĞƐ�ŽĨ��ĂƌůǇ�^ĞƩůĞƌƐ͟ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϲ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͘��d���E�^�,�>>͗�
͞tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�WĂƌŬ͗�DĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�,Žǁ�/ƚ�tĂƐ͟ 

· ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϰ�Ɖ͘ŵ͘��d�d,��
,h�,/E^KE�,Kh^�͗�>ŽƐƚ��ƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϭϰ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞�ŽŽƌ��ŽƵŶƚǇ�
>ŝŐŚƚŚŽƵƐĞƐ͟ 

· ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϭϲ͕�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϯ�Ɖ͘ŵ͘��d�d,����WKd͗�
&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ��ĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�ǁŝƚŚ�ůŝďƌĂƌǇ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϴ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞tŝƐĐŽŶƐŝŶ͛Ɛ�WŽƐƚ�
KĸĐĞ�DƵƌĂůƐ͟ 

· ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�^ĞƉƚ͘�ϭϬ͕��ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�Ϯ�Ɖ͘ŵ͘��d�d,��
��WKd͗�WŽƚĂƚŽ�,ĂƌǀĞƐƚ��ĂǇ�ǁŝƚŚ�ůŝďƌĂƌǇ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�^ĞƉƚ͘�ϭϱ�Ăƚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞KƵƌ�ϯϱϭ�^ŽŶƐ͗�dŚĞ�
&ŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ZĂǁŚŝĚĞ͟ 

· dŚƵƌƐĚĂǇ͕�EŽǀ͘�ϭϬ�Ăƚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞,Žǁ�ƚŽ��Ğ�ĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͟ 

· ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��ĞĐ͘�ϯ͗�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů 
DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�Ăƚ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƉŽƚĂƚŽ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ Ϯ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

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

���Ɛ�ǁĞ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�
tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�
ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝƚƐ�ƐŝŶĐĞƌĞ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ŝŶ�ϮϬϮϭ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ƐƟůů�ƌĂŐŝŶŐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ƌĞĂĚũƵƐƚ�ƉůĂŶƐ͕�ƉŝǀŽƚ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

��ϮϬϮϭ�ĞŶĚĞĚ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƞƵů͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ�ĂŶŶƵĂů�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů͘�
dŚŝƐ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚ�
ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
ǁĂǇ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�
ďƵƚ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ͘�t,^͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�
ĐŽŽŬŝĞ�ǁĂůŬ�ƌĂŝƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ψϯ͕ϬϬϬ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�
ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŝƌƐƚ��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƟŶƐ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�zƵůĞƟĚĞ�dƌĂŝů͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ĂůƐŽ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĐŽŽŬŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŶƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ϭϴ�ĐŽŽŬŝĞ�ƐƚŽƉƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ—ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͊ 

��tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĚƌŝǀĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƌĂŝƐĞĚ�
ŶĞĂƌůǇ�Ψϵ͕ϮϬϬ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĂƌĐŚŝǀĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ŐƵƩĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�,ŽƵƐĞ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�Ă�

ŶĞǁ�ƌŽŽĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�
ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ͘�zŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�
ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

��/�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƌŶ�
ŵĂƐŬƐ͘�tŝƚŚ�ƐŵĂůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůƚŚ�
ŝƐƐƵĞƐ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ƚŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ�
ĨŽƌ�ŵĞ͕�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

��dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�Ă�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͕�ŝƚ�
ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ŽŶ�t,^͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�

ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ĂƌĞ�ƵƉ͘�
tĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ŽďũĞĐƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�;ůŝŬĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚŽŵĞ�ŵŽƌĞ͊Ϳ͘�
DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�
ĂƌĐŚŝǀĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ—tĂƵƉĂĐĂ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ďĂƐĞďĂůů�ũĞƌƐĞǇƐ͕�Ă�
'ŝƌů�^ĐŽƵƚ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ƐĐƌĂƉďŽŽŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϯϮϭ�^͘�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƚĞůů�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ͘ 

��EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƋƵŝĞƚ�ŽĨ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ϮϬϮϮ�
ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ—ŽŶĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;ďŽƚŚ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶͿ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽŽŶ͊  

dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�Ăůů�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚĞůů�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂŝŶ�
K͛>ĂŬĞƐ�ƐƚŽƌǇ͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϯ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

>ŽŽŬŝŶŐ��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ�WŽƐƚ͗��ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ��ůƵď�ZŽŽŵ 

��DĂŶǇ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂůŝŬĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
,ŽůůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ĞŶƚĞƌ͘��Ƶƚ�ŶŽƚ�Ăůů�
ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘ 

��dŚĞ�,ŽůůǇ��ĞŶƚĞƌ͕�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϭϯ-ϭϵϭϰ͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ŚŽƵƐĞĚ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�&ƌĞĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ͘�dŚĞ�
ůŝďƌĂƌǇ͕�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�Ă�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌŶĞŐŝĞ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐƚĞĞů�
ŵĂŐŶĂƚĞ��ŶĚƌĞǁ��ĂƌŶĞŐŝĞ͕�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�
Ψϱϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

��tŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŽƵƚŐƌĞǁ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�ϯϮϭ�^͘�
DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�^ŽƵƚŚ�DĂŝŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�&ƵůƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚƐ͕�
ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ǁĞƌĞ�ĐŽƐƚ�
ƉƌŽŚŝďŝƟǀĞ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ƚŽƌŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ϭϵϵϮ͕�
ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ŚĂůů�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉůĂĐĞ͘ 

��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŝďƌĂƌǇ�ŝŶ�ϭϵϵϯ͕�ƚŚĞ�ŽůĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�DĂƌǇ�ĂŶĚ�>ĂƌƌǇ�'ŽƌĚŽŶ͘�
dŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�
EĂƟŽŶĂů�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�WůĂĐĞƐ͘ 

��/Ŷ�ϭϵϵϱ͕�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ�WŽƐƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ůŝďƌĂƌǇ�ǁĂƐ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�dŚĞ�
ĂƌƟĐůĞ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ��ůĞǆ�ZŝĞŵĞƌ͕�ƌĂŶ�ŽŶ�DĂǇ�ϰ͕�ϭϵϵϱ͗ 

��tĂƵƉĂĐĂ�ůŝďƌĂƌǇ�ŝƐ�ŶŽǁ��ĂƌŶĞŐŝĞ��ůƵď 

��͞/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ—ŝĨ�ŝƚ�ŚĂĚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ—ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͕͟�ƌĞŵĂƌŬĞĚ�DĂƌǇ�
'ŽƌĚŽŶ͕�ĐŽ-ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�tĂƵƉĂĐĂ��ĂƌŶĞŐŝĞ�
>ŝďƌĂƌǇ͘ 

��͞tŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ďŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ͕͟�ƐŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘�^ŚĞ͕�ŚĞƌ�
ŚƵƐďĂŶĚ͕�>ĂƌƌǇ͕�ĂŶĚ�ĐŚĞĨͬŵĂŶĂŐĞƌ�WĂƵů�>ĞƚƐĐŚ�ŚĂǀĞ�
ďƵŝůƚ�Ă�ƐŵĂůů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ĐĂůůĞĚ��ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ��ůƵď�ZŽŽŵ͕�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϭϯ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�

Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 

��͞/͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕͟�
ƐĂŝĚ�'ŽƌĚŽŶ͕�͞ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĐŚĂŶĐĞ͕�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ďŝĚ�ŝŶ�ϭϵϵϯ͘͟ 

��dŚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĨŽǇĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƟůĞ�ŇŽŽƌ�ƉĂƩĞƌŶ�;ƚŚĞ�ƟůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞƚͿ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚĞŶ�ŇŽŽƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŽǁŶƐƚĂŝƌƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

��/ŶƚĞƌŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŶĞǁ�ƉůƵŵďŝŶŐ͕�ǁŝƌŝŶŐ͕�
ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ŚĂůůǁĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƌƟƟŽŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵŽƉ�ƌŽŽŵ�
ĂŶĚ�ĚĞĞƉ-ĨƌĞĞǌĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ƐŝĚĞ͙ 

���ƌĂŵŵĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƟŶǇ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�Ă�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨŽƌ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĨĞƩƵĐŝŶĞ�ŝŶ�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂŵ�
ƐĂƵĐĞ�ƚŽ�ŚĂůŝďƵƚ�ƐƚĞĂŬ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďĂŬĞƌǇ�;>ĞƚƐĐŚ�
ŝƐ�Ă�ƉĂƐƚƌǇ�ĐŚĞĨͿ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ŝƚĞŵ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĚĞĞƉ�ĨƌǇĞƌ͘��
͞zŽƵ�ŐĞƚ�ĂŶ�ŽǀĞŶ͘͘͘ŽĨ�ĨƌĞŶĐŚ�ĨƌŝĞƐ͕͟�'ŽƌĚŽŶ�ŶŽƚĞĚ͘ 

����͞dŚĞ�ĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵǇ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕͟�'ŽƌĚŽŶ�ƐĂŝĚ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶůŝƚ�
ƌŽŽŵ͘ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉŐ͘��ϰ 

dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ƐƟůů�ƵƐĞƐ�ƐƟůů�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ��ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ��ůƵď�ZŽŽŵ�ŝŶ�ŝƚƐ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϰ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

>ŽŽŬŝŶŐ��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ�WŽƐƚ͗ 
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϯ 

��͞dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�Ă�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�WĂƵů͘�,Ğ͛Ɛ�Ă�ďĂŬĞƌ͕�Ă�
ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ŐŽƵƌŵĞƚ�ďĂŬĞƌ�͙/ƚ�ǁĂƐ�
ŵĂŝŶůǇ�WĂƵů͛Ɛ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĚ�ŵĞ�
ƚŽ�ƐĂǇ͕�͚/Ĩ�ǁĞ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�
ůĞƚ͛Ɛ�ĚŽ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͙͛/ƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�
ŬŝĐŬŝŶŐ�Ă�ƐŶŽǁďĂůů͖�ŵǇ�ĨŽŽƚ�ƐƚƵĐŬ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ĐĂƵŐŚƚ�ŵĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�Śŝůů�ǁĞ�ǁĞŶƚ͕͟�'ŽƌĚŽŶ�
ĐŚƵĐŬůĞĚ͘ 

��>ĞƚƐĐŚ�ŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�
ZŚŝŶĞůĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŵŽƐƚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵŶƉƌŝŶƚ��ĂĨĠ�ŝŶ�
DĂĚŝƐŽŶ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŚ͕�
ĂŌĞƌ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵ�ŽŶ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ŶŝŐŚƚ͕�DĂǇ�ϭ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌŶĞŐŝĞ��ůƵď͘�WĂƵů͕�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚĞĨƐ�Ăƚ��ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉĂƐƚƌǇ�ĐŚĞĨ�
ĂŶĚ�ďĂŬĞƌ�ĨŽƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐĞůĨ-ƚĂƵŐŚƚ͘�
,Ğ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĚƌĞǁ�ĂďŽƵƚ�ϭϬϬ�
ƉĂƚƌŽŶƐ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽƉĞŶ͘�͞tĞ͛ƌĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƋƵŝĞƚůǇ�ŽŶ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͙͘ 

��͞/�ŚĂǀĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƵƉ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕͟�>ĞƚƐĐŚ�ƐĂŝĚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�͞ƚǁŽ�Žƌ�
ƚŚƌĞĞ͟�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�
ƉĂƐƚƌǇ�ĐŚĞĨ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚǁŽ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͙
dŚŝƐ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĮŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĞ͕͟�ŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘�͞dŚŝƐ�ŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ůŝŬĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŚŽŵĞ͕�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ͕�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ͘Η 

��͞/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƚ͕�WĂƵů�ĐĂŶ͕͟�ƐĂŝĚ�'ŽƌĚŽŶ͘�͞dŚĞ�
ĨŽŽĚ�ŝƐ�ŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĞĨƐ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŚĞƌĞ͘��
zŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͕�͚,ĞǇ͕�ŐƌĞĂƚ�ĨŽŽĚ͙͛tĞ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͕�ƚŚĞ�ĐŚĞĨƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂŝƚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŚǁĂƐŚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�
ŽĨ�ŐůŽƌǇ�ƐƚƵī�ŝƐ�ǁĞŝƌĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͕͟�'ŽƌĚŽŶ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ͘ 

��dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƚŚĞ�'ŽƌĚŽŶƐ�ĂŶĚ�WĂƵů�ƉůĂŶ�͞ůŝǀĞ�
ĂĐŽƵƐƟĐ�ŵƵƐŝĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕�ĐůĂƐƐŝĐĂů͕�ũĂǌǌ͕��ďůƵĞƐ͕�

ĨŽůŬ͙tĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƉŽĞƚƌǇ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ͕�
ŚĂǀĞ�ƌĞĐŝƚĂůƐ͙tĞ͛ůů�ƐƚĂƌƚ�ǀĞƌǇ�
ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͕͟�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�DĂƌǇ�'ŽƌĚŽŶ͘ 

��dŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͘�͞dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĚŽŶĞ�ƐůŽǁůǇ͕͟�ƐĂŝĚ�'ŽƌĚŽŶ͘ 

��dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ůŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�WůĂĐĞƐ͘�͞zŽƵ�
ĐĂŶ͛ƚ�ƐĂŶĚďůĂƐƚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͖�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ďǇ�
ŚĂŶĚ͕͟�ƐŚĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ͘ 

��dŚĞ�DŽŶĚĂǇ�EŝŐŚƚ��ůƵď͕�tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�
ĐůƵď͕�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵƚŚ�
ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�&ƌĞĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�
ŝŶ�ϭϵϭϯ-ϭϵϭϰ�ǁŝƚŚ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌŶĞŐŝĞ�
�ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͘ 

��͞dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂƌŚĞĂĚŝŶŐ�
ŽĨ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĐůƵďƐ͕͟�ƌĞůĂƚĞĚ�'ŽƌĚŽŶ͕�ǁŚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�
�ĂƌŶĞŐŝĞ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĂŶĚ�>ĂƌƌǇ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ͘�WĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�
ŽĨ�ϭϵϭϯ�ĂŶĚ�ϭϵϭϰ—ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�&ƌĞĞ�
WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ—ĂƌĞ�ŝŶƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͛Ɛ�
ƚĂďůĞƐ͘ 

��͞tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚŽ͕͟�ƐĂŝĚ�'ŽƌĚŽŶ͘�͞zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĂĚƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůƐ�ŽŶ�ǁŽƌůĚ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�
ƐƵīƌĂŐĞ͕͟�ƐŚĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͕�ƉŽŝŶƟŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ϭϵϭϯ�ƉŝĞĐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ͘ 

��dŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ƟŵĞ͕�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŚŽƵƐĞ�ĂŶ�Ăƌƚ�
ŐĂůůĞƌǇ͘ 
    �������ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉŐ͘��ϱ 

dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ƌĞƉƵƌƉŽƐĞĚ�
ĨŽƌ��ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ�ŝŶ�ϭϵϵϱ�;ƉŚŽƚŽ�ĨƌŽŵ�
tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ�WŽƐƚ͕�ϭϵϵϱͿ͘ 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϱ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

�ƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͗�tŝŶƚĞƌ�tŽƌŬ�ĂŶĚ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ 
�Ǉ�DŝŬĞ�<ŝƌŬ 

��͞DǇ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�
ĂŶ�Ăƌƚ�ŐĂůůĞƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�/͛ŵ�Ă�
ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƌƟƐƚ͕͟�'ŽƌĚŽŶ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘�͞/͛ŵ�ŝŶ�ĂǁĞ�ŽĨ�
ĂƌƟƐƚƐ͘͟�;dŚĞ��ůƵď�ZŽŽŵ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ƌŽƚĂƟŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�
ƉŝĞĐĞƐ�ďǇ�ůŽĐĂů�ĂƌƟƐƚƐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͘Ϳ 

��͞EĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�
ĞƐƚĞĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ��ĂƌŶĞŐŝĞ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕͟�
'ŽƌĚŽŶ�ƐƚĂƚĞĚ͘�͞tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ĞŶũŽǇ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ�/�ƐƟůů�ĐĂůů�ŝƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͘��
/ƚ͛ůů�ďĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĐĂůů�ŝƚ�͚ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͛�Žƌ�

͚�ĂƌŶĞŐŝĞ͛Ɛ͛�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͕͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘��͞/�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�tĂƵƉĂĐĂ�ĂƌĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͘��
WĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘͟ 

��dŚĞ�DŽŶĚĂǇ�EŝŐŚƚ��ůƵď͕�ƐŚĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͕�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ǀĞŶƵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�
ůŝďƌĂƌǇ͘ 

��͞dŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚĞĂƐ�ŚĞƌĞ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ͕�ƐŽĐŝĂů�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͕͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘�͞WĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
–�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘͟ 

��tĞ�ŚĞůĚ�Ă�ŽŶĞ-ĚĂǇ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�
ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ͘�:Ğī�tĞĂƐŶĞƌ�ĚŝĚ�Ă�ŶŝĐĞ�ũŽď�
ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͕�ƐƚŽĐŬŝŶŐƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
ĮƌĞƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĂŝŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�'-ƐĐĂůĞ�ůĂǇŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ďǇ�ǁŚĞŶ�

ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�ƵƐ�ƚŚĞƌĞ�Žƌ�ũƵƐƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽŵĞ�ŶŝĐĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ďŝůů�
ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ΨϮϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ͕�ƐŽ�Ăůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ƚŽ�DĂƌŬ�^ƚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�
ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ƉůŽǁ�ƐŶŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͘ 

��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽůĚĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�,K�ůĂǇŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ͘�
DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ďĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘ 

��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�:ƵůŝĂŚ��ŚĂŵƉŝŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĮůŵĞĚ�
ƐŽŵĞ�ƐŚŽƌƚ��ĞƉŽƚ�ǀŝĚĞŽƐ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�/�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽŶ�
ŵǇ�D��<ŝƌŬ�zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞tĂƵƉĂĐĂ�
ǁŝƐ�ƐŽŽ�ůŝŶĞ�ĚĞƉŽƚ�ĂŶĚ��E�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͟�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ƉĂŐĞ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ͊ 

>ŽŽŬŝŶŐ��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ��ŽƵŶƚǇ�WŽƐƚ͗ 
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϰ 

��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 



;ϳϭϱͿ�Ϯϱϲ-ϵϵϴϬ ϲ ǁǁǁ͘ǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

��dŚĞ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�WĂƌŬ͕�Ă�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƉĂƌŬ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�,ĂƌƚŵĂŶ��ƌĞĞŬ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ͕�
ďƌŝŶŐƐ�ďĂĐŬ�ŵĂŶǇ�ĨŽŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�
ǁĂƐ�Ă�ŵƵĐŚ-ůŽǀĞĚ�ƐƉŽƚ�ĨŽƌ�ĚĂǇƚƌŝƉƐ͕�ƉŝĐŶŝĐƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�Ă�
ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�&Žƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ͕��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�
�ŵŵĂ�,ǇůĚŐĂĂƌĚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
Ăƚ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�
ůŽĐĂů�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ϭϵϳϱ͕�ĂŌĞƌ��ŵŵĂ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͕�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ǁĂƐ�ǁŝůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ͘�/Ŷ�ϭϵϳϳ͕�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�
ƌĞŽƉĞŶĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�,ĂƌƚŵĂŶ��ƌĞĞŬ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƚĂƚĞ͘ 

��>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�,ĂƌƚŵĂŶ��ƌĞĞŬ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ͕�Ă�
ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�

ƐƚĂƚĞ�ƉĂƌŬ͕�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�WĂƌŬ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�����ŚŝŬŝŶŐ�
ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ�
ŽĨ�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶƐ͘ 

��KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ďƌƵƐŚ͕�ƚŚŝŶŶŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚ�
ƚŽŽůƐ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƉůĂŶƚ�ƌĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶƐ͘�tŽƌŬ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�
ďĞŐŝŶ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�Žƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
tĂƵƉĂĐĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�Ăƚ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌΛǁĂƵƉĂĐĂŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ͘ 

t,^�ƚŽ�WĂƌƚŶĞƌ�ŽŶ�tŚŝƐƉĞƌŝŶŐ�WŝŶĞƐ�WĂƌŬ�WƌŽũĞĐƚ 

�͘:͘�,ŽůůǇ�Θ�^ŽŶƐ͕�>d�͘ 
>ŽŝƐ��ůĨƐĞŶ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ƵĐŝůůĞ�
�ŽƌŵŝĐĂŶͿ 
�ĂŶŬ&ŝƌƐƚ 
:ŽƐĞƉŚ��ĂƵŬŶĞĐŚƚ 
�ĞŝƐĞƌ�ZĞĂůƚǇ�>>� 
WĂƵůĂ��ŽƚĂŶ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�
�ĂƌŶŚĂƌƚͬ�ƵĐŬ�ĨĂŵŝůŝĞƐͿ 
:ŽĂŶ��ƌĞƚǁŝƐĐŚ 
WĞŐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ��ƵƌŝŶŐƚŽŶ 
>ƵĐŝůůĞ��ŚĂīĞĞ 
�Žď�ĂŶĚ�ZŝƚĂ��ĂŶŝĞůƐŽŶ 
&ĂǇĞ�tŝůƐŽŶ�ZĞĂůƚǇ�>>� 
�ƌŝĂŶ�ĂŶĚ�^ƵƐĂŶ�&ĞĞƐƚ 
�ŝĂŶĞ�&ŽƌƐǇƚŚĞ 
�Ăƌď�,ĂĞŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�>ĂŶĞ 
tĂǇŶĞ�ĂŶĚ�DĂƌǇ�,ĂŵŵŽŶĚ�;ŝŶ�
ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�DĂƌǇ�,ĂŵŵŽŶĚͿ 
^ƚĞƉŚĞŶ�&͘�,ĂŶƐĞŶ 
EĂŶĐǇ�,ĞůďĂĐŚ 
 

:ƵůŝĞ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�,ŝŶƚǌ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�
�ŶŽůĂ�^ƚĞŝŶďĂĐŚͿ 
WĂƚƌŝĐŝĂ�,ŽůůĞŶďĞĐŬ 
�ĞƩǇ�<ĞƐƐůĞƌ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��Žď�
<ĞƐƐůĞƌͿ 
WĂƫ�<ŝůĞ�ĂŶĚ�'ůĞŶ��ƵůůŝĐŬ�;ŝŶ�
ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�DĂƌŝĂŶ�<ŝůĞͿ 
>Θ>�WƌŽƉĂŶĞ 
�ĂƌďĂƌĂ�>ĂĞĚƚŬĞ 
EǇŵĂ�>ĂƌŬĞĞ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ŚĂƌůŝĞ�
>ĂƌŬĞĞͿ 
�ŚĂƌůĞƐ�>ĂƌƐŽŶ 
�ĞŶŶŝƐ�ĂŶĚ�>ĂƵƌŝĞ�>ĞĂƌ 
:͘�/ŶŐƌŝĚ�>ĞƐůĞǇ 
dŽŵ�ĂŶĚ�^ŚĂƌŽŶ�DĂŶŐĞƌƚ 
�ĂƌďĂƌĂ�ĂŶĚ��ŽŶ�DĞŶĚǇŬĞ 
�ůŝīŽƌĚ�ĂŶĚ�^ĂůůǇ�DŝƐŚůĞƌ 
�ƌůŝŶĞ�EĞůů 
DĂƌǇ�:ĂŶĞ�EŝƐƉĞů 
�Žď�ĂŶĚ��ŶŝƚĂ�KůƐŽŶ 
&͘�dŚŽŵĂƐ�ĂŶĚ�,ŽƉĞ�KůƐŽŶ 

ZŽďĞƌƚĂ�KůƐŽŶ 
DŝĐŚĞůůĞ�WĞƚĞƌƐŽŶ 
dƌƵĚŝ�,ĂŚŶ�WŝĐŬĞƩ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�
Dƌ͘�:ĞƐƐĞ�KǁĞŶ͕��ĂŬŽƚĂ�ĞůĚĞƌͿ 
ZĞǆ�ĂŶĚ�>ŝŶĚĂ�WŽƉĞ 
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�YƵĞůůĂ 
:ĂĐŬ�ĂŶĚ�'ůĞŶĚĂ�ZŚŽĚĞƐ 
&ƌĞĚ�ĂŶĚ��ŶŶ�^ŝůůŽǁĂǇ 
�ƌŝĂŶ�^ŵŝƚŚ 
�ĞƩǇ�^ƚĞǁĂƌƚ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:͘�
dŽŵĂŝŶŽͿ 
:ƵĚǇ�dƌƵĚĞĂƵ 
tĂƵƉĂĐĂ��ƵƉůŝĐĂƚĞ��ƌŝĚŐĞ��ůƵď 
tŝƐĐŽŶƐŝŶ�'ůĂƐƐ�WůƵƐ͘͘͘/ŶĐ͘ 
DĂƌŐĞ�tƌŝƩ�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ŽŶ�
tƌŝƩͿ 
ZŽďĞƌƚ�tƵďďĞŶ 
>ŝůůŝĂŶ��ŝĞďĞůů�;ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�
�ĚǁĂƌĚ��ŝĞďĞůůͿ 

dŚĂŶŬ�zŽƵ�ƚŽ�KƵƌ��ŶŶƵĂů�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ƌŝǀĞ��ŽŶŽƌƐ͊ 



;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�:ĞŶƐǁŽůĚ͕�

�ƐŚůŝĞ��ƵĐŬ͖��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 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&Ğď͘�ϭϳ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞�ĞƚŚĂŶǇ�,ŽŵĞ�ŽĨ�tĂƵƉĂĐĂ͗�ϭϮϱ�zĞĂƌƐ�ŽĨ��ĂƌĞ͟ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϰ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞tĂƵƉĂĐĂ͛Ɛ�DĂƐŽŶŝĐ�>ŽĚŐĞ͟ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯϭ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͗͘�͞WƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͟ 

�Ɖƌŝů�Ϯϵ�Θ�ϯϬ��d�d,��,hd�,/E^KE�,Kh^��͗�WŽƚĂƚŽ�WůĂŶƟŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ůŝďƌĂƌǇ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϯ͕�ϲ�Ɖ͘ŵ͘��d�d,����WKd͗�͞WůĂǇĞƌ�WŝĂŶŽƐ͗��ƌŝŶŐŝŶŐ�DƵƐŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞƐ͟ 

:DXSDFD�+LVWRULFDO�6RFLHW\ 

����6��0DLQ�6WUHHW 

:DXSDFD��:,������� 


