
6DXN�7DON  

s DXN�9LOODJH�FORVHG�RQ� WKH� VDOH�RI������DFUHV�RI�YDFDQW�ODQG�RZQHG�E\�WKH�9LO�
ODJH�RQ�WKH�QRUWKZHVW�FRUQHU�RI�6DXN�7UDLO�DQG�
,/�5W������� �7KLV� ODQG�SUHYLRXVO\�ZDV�YDFDQW�
IDUPODQG� IRU� JHQHUDWLRQV�� � 7KH� GHDO� ZDV� WKH�
FXOPLQDWLRQ�RI�D�\HDU�RI��KDUG�ZRUN��GXH�GLOL�
JHQFH��DQG�RQ-JRLQJ�QHJRWLDWLRQV�ZKLFK�ILQDO�
O\� UHVXOWHG� LQ� D� VXFFHVVIXO� FORVLQJ�RQ�)ULGD\��
-XO\���������� 
 
7KH� 9LOODJH� VROG� WKLV� ODQG� DQG� PDGH� ������
PLOOLRQ��ZKLFK�ZDV�WKH�ODUJHVW�VDOH�HYHU�QHJR�
WLDWHG�E\�WKH�9LOODJH��$�WUDQVDFWLRQ�RI�WKLV�VL]H�
ZDV�D�KLVWRULF�PRPHQW�LQ�RXU�FRPPXQLW\� 

 
7KH� QHZ� RZQHUV� KDYH� EHHQ�ZRUNLQJ� WKURXJK�
WKH�SODQQLQJ�DQG�SHUPLWWLQJ�SURFHVV�VLQFH�ODVW�
\HDU�DQG�SURSRVH�D�JDVROLQH�DQG�GLHVHO�IXHOLQJ�
VWDWLRQ�� D� ������� VTXDUH� IRRW� FRQYHQLHQFH�
VWRUH��FDU�ZDVK��FRIIHH�VKRS�DQG�UHVWDXUDQW�IRU�
WKH�GHYHORSPHQW���*DV-1–:DVK�EURNH�JURXQG���
LQ� PLG-6HSWHPEHU� DQG� H[SHFW� WR� EH� RSHQ� IRU�
EXVLQHVV�E\�6SULQJ�RI������� 
 

7UXVWHH� 5RGULFN� *UDQW��%XGJHW� DQG� )LQDQFH�
&RPPLWWHH� &KDLU� RI� WKH� 9LOODJH� %RDUG�� DQG�
,QWHULP�)LQDQFH�'LUHFWRU� -XGLWK�6XWILQ� UHF�
RPPHQGHG� XVLQJ� DSSUR[LPDWHO\� ���� RI� WKH�
SURFHHGV�RI� WKH�VDOH� WR�EXLOG�XS� WKH�9LOODJH¶V�

GHSOHWHG�IXQG�UHVHUYHV��� 
 

0D\RU� 'HUULFN� %XUJHVV� KDV� HDUPDUNHG� WKH�
UHPDLQLQJ� IXQGV� IRU� ORQJ�RYHU-GXH� LQIUDVWUXF�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ�^ĞĞ�͞ΨϭϬ�DŝůůŝŽŶ͟Ϳ 

O ǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ� ŐƌĞĂƚ� ƐƚƌŝĚĞƐ� ŝŶ� ŵŽǀŝŶŐ� ŽƵƌ� sŝůͲ
ůĂŐĞ� ƚŽǁĂƌĚ� Ă� WĂƚŚǁĂǇ� ƚŽ� WƌŽŐƌĞƐƐ͘� � �Ƶƚ� ŽƵƌ�
ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ŶĂǇƐĂǇĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂůůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ŵŝƐŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ŚĂůĨ-ƚƌƵƚŚƐ͕� ĂŶĚ� ƐƟƌƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŽƚ� ŽĨ�
ŶĞŐĂƟǀŝƚǇ͘� � �ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞīŽƌƚƐ͕� /� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ƉƵƫŶŐ�ŝŶ�ůŽŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�
ĨŽƌ�Ă�ũŽď�/�ŬŶĞǁ�ǁĂƐ�ΗƉĂƌƚ�ƟŵĞ͘Η��/�Ăŵ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�Ăŵ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐƌŝƟĐƐ�
ĂŶĚ�ŶĂǇƐĂǇĞƌƐ͘��,ĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞƉŽƌƚ͗ 
 
^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� WůĂŶ� ĨŽƌ� WƌŽŐƌĞƐƐ� –� /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ� ĞůĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ϮϬϭϳ͕� /� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ�
�ŽĂƌĚ� Ă� ĐŽƉǇ� ŽĨ�ŵǇ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� WůĂŶ� ĨŽƌ� WƌŽŐƌĞƐƐ͘��
dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĂĐͲ
ƟŽŶ� ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚƌĂĐŬ͊� �dŚĞ�ƉůĂŶ�
ƐĞƌǀĞƐ� ĂƐ� Ă� ƐƉƌŝŶŐďŽĂƌĚ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
WůĂŶ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘� � /� ĂƐŬĞĚ� ŽƵƌ�
sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ� ƚŽ�ĂĚŽƉƚ� ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ͘� � /͛ŵ�ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ�ĚŝĚ�ĂĚŽƉƚ�ŽƵƌ�
ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ŶŽ�ŵĂǇŽƌ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ƉƵƚ�ĨŽƌƚŚ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĞůĞĐƚĞĚ͘�� 
 
>ĞŐĂů� �ŝůůƐ� -� tĞ� ŚĂǀĞ� ƐĂǀĞĚ� ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ� ůŝƚĞƌĂůůǇ�
ƚĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ďǇ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ŚŽǁ�
ǁĞ� ĚŽ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� � /Ŷ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ͕�ŵĂŶǇ� ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�
ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ��ƩŽƌŶĞǇ͕�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŐƌĞĂƚ�
ǁŽƌŬ͕� ďƵƚ� Ăƚ� ŐƌĞĂƚ� ĞǆƉĞŶƐĞ� ŽĨ� Ψϭϳϱ� ƉĞƌ� ŚŽƵƌ͘��
tƌŝƟŶŐ�ƌŽƵƟŶĞ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�
ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŚĂǀĞ� ƐĂǀĞĚ� Ă� ŵĂƐƐŝǀĞ� ĂŵŽƵŶƚ�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯ-�ƐĞĞ�D�zKZͿ 

KĸĐŝĂů�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͕�/ůůŝŶŽŝƐ 

ΨϭϬ�D/>>/KE�'�^-E-t�^,��Z��<^�'ZKhE� 

DĂǇŽƌ��ĞƌƌŝĐŬ��ƵƌŐĞƐƐ 
%\�%HWK�=XSRQ��7UXVWHH 

7KLV�LVVXH�LV�D�UHODXQFK�RI�DQ�ROG�FRQ�
FHSW� ZLWK� D� QHZ� LGHD�� � +RQRULQJ� RXU�
ROG� WUDGLWLRQV� ZKLOH� HPEUDFLQJ�
FKDQJH�� � 6DXN� 9LOODJH� QHHGHG� QHZ�
LGHDV� DQG� QHZ� ZD\V� WR� FRPPXQLFDWH�
ZLWK�RXU�UHVLGHQWV�� 

2YHU� WKH� FRXUVH� RI� WKH� SDVW� VHYHUDO�
\HDUV�� ZH¶YH� KHDUG� IURP� PDQ\� UHVL�
GHQWV� WKDW� WKH\�ZHUH�QRW� LQIRUPHG�� RU�
ZHUH� UHFHLYLQJ� PLVLQIRUPDWLRQ�� � :H�
KRSH� WKLV� QHZVOHWWHU� LV� D� VROXWLRQ� WR�
WKRVH� SUREOHPV�� � ,QIRUPDWLRQ� DQG�
FRPPXQLFDWLRQ�DUH�NH\�WR�WKH�VXFFHVV�
RI� DQ\� FRPPXQLW\� DQG� ZH� ORRN� IRU�
ZDUG� WR� IXOILOOLQJ� RXU� FRPPLWPHQW� WR�
\RX� 

7RGD\��ZH�ODXQFK�WKH�QHZ�6DXN�7DON��
ZKLFK�LV�WKH�RIILFLDO�9LOODJH�QHZVOHWWHU�
WR�RXU�UHVLGHQWV�DQG�EXVLQHVVHV�WR�NHHS�
HYHU\RQH� LQIRUPHG� RI� ZKDW� LV� UHDOO\�
KDSSHQLQJ�LQ�6DXN�9LOODJH��� 

 

ZĞůĂƵŶĐŚ͗ 
E�t�^ĂƵŬ�dĂůŬ 

sŽů�ys///�/ƐƐƵĞ�ϭ 



 

sŝůůĂŐĞ�KĸĐŝĂůƐ 
 
����ĞƌƌŝĐŬ��ƵƌŐĞƐƐ͕�DĂǇŽƌ 
 
���DĂƌǀĂ��ĂŵƉďĞůů-WƌƵŝƩ͕��ůĞƌŬ 
 
s/>>�'���K�Z��K&�dZh^d��^��� 
����ĞĐŝĂů�dĂƚĞƐ͕�dƌƵƐƚĞĞ 
���ZŽĚƌŝĐŬ�'ƌĂŶƚ͕�dƌƵƐƚĞĞ 
���>ŝŶĚĂ�dŽĚĚ͕�dƌƵƐƚĞĞ 
����ĞƌŶŝĐĞ��ƌĞǁĞƌ͕�dƌƵƐƚĞĞ 
����ĞƚŚ��ƵƉŽŶ͕�dƌƵƐƚĞĞ 
���ZŽŶĂůĚ�W͘��ĂƌƚĞƌ�///͕�dƌƵƐƚĞĞ 
 
 

sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐƐ� 
ϮŶĚ�Θ�ϰƚŚ�dƵĞƐĚĂǇ� 

ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ϳƉŵ 

 
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚŽůĞ�

DĞĞƟŶŐƐ� 
ϭƐƚ�Θ�ϯƌĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�

ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ϳƉŵ 

 
�ůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 

ZŽƚƵŶĚĂ��ŽĨ�ƚŚĞ� 
DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞŶƚĞƌ 

 
DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞŶƚĞƌ 

ϮϭϴϬϭ�dŽƌƌĞŶĐĞ��ǀĞŶƵĞ 
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͕�/>�ϲϬϰϭϭ 

ϳϬϴ-ϳϱϴ-ϯϯϯϬ 
ѕ 

WŽůŝĐĞ�^ƚĂƟŽŶ 
ϮϭϳϬϭ�dŽƌƌĞŶĐĞ��ǀĞŶƵĞ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ͗�ϵ-ϭ-ϭ 
EŽŶ-�ŵĞƌŐĞŶĐǇ͗� 
ϳϬϴ͘ϳϱϴ͘ϭϯϯϭ 

ѕ 

&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ 
ϭϴϬϰ�ϮϮϮŶĚ�^ƚƌĞĞƚ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ͗�ϵ-ϭ-ϭ 
EŽŶ-�ŵĞƌŐĞŶĐǇ͗ 
ϳϬϴ͘ϳϱϴ͘ϮϮϮϱ 

dKh',�Z�^d�E��Z�^� 
D��E^���dd�Z�,Kh^/E' 

>ĂŶĚůŽƌĚƐ� ĂŶĚ� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƚĂŬĞ� ŶŽƟĐĞ͊��
6DXN� 9LOODJH� ZLOO� EHJLQ� HQIRUFLQJ� WRXJKHU�
VWDQGDUGV�IRU� LVVXDQFH�RI�&HUWLILFDWHV�RI�5H-
RFFXSDQF\�� �7KHVH� LQFOXGH�YHULI\LQJ�RZQHU�
VKLS� DQG� HQVXULQJ� WKDW� SURSHUW\� FRGH� LVVXHV�
DUH� DGGUHVVHG� EHIRUH� DQ\� RFFXSDQF\� LV� SHU�
PLWWHG�� � 7KHVH� QHZ� GLUHFWLYHV� ZHUH� KDQGHG�
GRZQ�E\�0D\RU�'HUULFN�%XUJHVV�LQ�KRSHV�RI�
UDLVLQJ� WKH� 9LOODJH¶V� VWDQGDUGV� ZKLFK� KDYH�
ODJJHG�IRU�DW�OHDVW�WKH�ODVW����\HDUV��� 
 
7KH� 9LOODJH� ZLOO� EH� UHTXLULQJ� LQGHSHQGHQW�
LQVSHFWLRQV� RI� SURSHUWLHV� ZKLFK� EHJDQ� $X�
JXVW� �VW� LQVWHDG� RI� DOORZLQJ� LQYHVWRUV� DQG�
KRPHRZQHUV� WR� SLFN� FRQWUDFWRUV� WR� SHUIRUP�
³FHUWLILFDWLRQV´� IRU� VXFK� WKLQJV� DV� WKH� URRI��
+9$&��SOXPELQJ��DQG�HOHFWULFDO���7KH�LQGH�
SHQGHQW� LQVSHFWRUV� DUH� OLFHQVHG�E\� WKH�6WDWH�
RI� ,OOLQRLV� DV� LQVSHFWRUV�� � �7KH� FRVW� LV� DERXW�
WKH� VDPH� DV� WKH� FRVW�RI� WKH� FHUWLILFDWLRQV� VR�
WKHUH�QHW�ILQDQFLDO�LPSDFW�LV�YLUWXDOO\�]HUR�WR�
WKH�LQYHVWRUV�DQG�KRPHRZQHUV��� 
 

7KH�9LOODJH�ZLOO�DOVR�EH�H[SORULQJ�PDQGDWR�
U\�&ULPH�)UHH�+RXVLQJ�IRU�DOO�UHQWDO�SURSHU�
WLHV�� D�9DFDQW�+RPH�5HJLVWU\� IRU� DOO� YDFDQW�
KRPHV�� DQG� UHJLVWUDWLRQ� DQG� UHJXODU� LQVSHF�
WLRQV� RI� QRQ-RZQHU�UHQWDO� SURSHUWLHV�� � 7KH�
9LOODJH� SDVVHG� D�&ULPH�)UHH�+RXVLQJ�2UGL�
QDQFH�LQ�������KRZHYHU��WKH�9LOODJH�KDV�QRW�
SURSHUO\� LPSOHPHQWHG� WKH� SURJUDP�� 7KH�
&ULPH�)UHH�+RXVLQJ�2UGLQDQFH�UHTXLUHV�WKDW�
ODQGORUGV� WDNH� D� PDQGDWRU\� WUDLQLQJ� FRXUVH�
DQG�UHTXLUHV�DQ�DGGHQGXP�WR�DOO�OHDVH�DJUHH�
PHQWV�DQG�ZLOO�IRUFH�WHQDQWV�RXW�ZKR�DUH�EH�
FRPLQJ� D� ³QXLVDQFH´� WR� WKH� FRPPXQLW\� RU�
YLRODWLQJ�WKH�ODZ� 
 
6WDWHG�LQ�WKH�9LOODJH¶V�6WUDWHJLF�3ODQ�IRU�3UR�
JUHVV� LV�� ³$GGUHVVLQJ� YDFDQW� DQG� DEDQ�
GRQHG�KRPHV�ZLOO�QHHG�VRPH�FUHDWLYH�WKLQN�
LQJ«´��7KH�9LOODJH�ZDQWV�WR�SURPRWH�KRPH�
RZQHUVKLS� RSSRUWXQLWLHV� IRU� UHVLGHQWV� WR�
PDNH� RXU� 9LOODJH� VWURQJHU� DQG� UDLVH� RXU�
SURSHUW\�YDOXHV� 

WXUH� UHSDLUV� QHHGHG� WR� WKH�9LOODJH¶V�ZDWHU� V\VWHP�
DQG�YDULRXV�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV� 
 
*DV-1-:DVK�ZLOO� LQYHVW�����PLOOLRQ� LQ�FRQVWUXF�
WLRQ�DQG�ODQG�DFTXLVLWLRQ�LQ�WKH�6DXN�9LOODJH�IDFLOL�
W\�� � � 7KLV� LV� WKH� ODUJHVW� FRPPHUFLDO� GHYHORSPHQW�
VLQFH������ZKHQ�:DOJUHHQV�FDPH�WR�6DXN�9LOODJH� 
 
$V�SDUW�RI�WKH�GHDO�QHJRWLDWHG�ZLWK�WKH�9LOODJH��WKH�
RZQHU� UHTXHVWHG�D�&ODVV���SURSHUW\� WD[�FODVVLILFD�
WLRQ���:LWKRXW� WKH�WD[�LQFHQWLYH�GHDO�� WKH�GHYHORS�
PHQW�ZRXOG� QRW� KDYH� KDSSHQHG�� � 7KH�&ODVV� �� LQ�
FHQWLYH�ZDV�DSSURYHG�XQDQLPRXVO\�E\�WKH�9LOODJH�
%RDUG�RQ�$XJXVW���WK�� 

 
7KH�9LOODJH� LV� H[SHFWHG� WR� UHFHLYH� DSSUR[LPDWHO\�
��������� DQQXDOO\� IURP� VDOHV� WD[�� SURSHUW\� WD[HV�
DQG� RWKHU� UHYHQXHV� LQFOXGLQJ� EXVLQHVV� OLFHQVHV�
IURP�WKLV�QHZ�EXVLQHVV�GHYHORSPHQW��7KDW�HTXDWHV�
WR� DERXW� ����� PLOOLRQ� LQ� UHYHQXH� RYHU� ��� \HDUV���
7KH�SURSHUW\�KDG�EHHQ�VLWWLQJ�YDFDQW�VLQFH�WKH�9LO�
ODJH�DQQH[HG�LW�EDFN�LQ�������DQG�KDG�UHFHLYHG����
LQ�SURSHUW\�WD[HV�VLQFH�WKH�9LOODJH�RZQHG�WKH�SURS�
HUW\�� VR� WKLV� LV� D� ELJ� ZLQ� IRU� WKH� 9LOODJH� IURP� D�
UHYHQXH�SHUVSHFWLYH� 
 

7KLV�SURMHFW�ZLOO�SURYLGH���-���XQLRQ�FRQVWUXFWLRQ�
MREV� DQG� FUHDWHV� ��� SHUPDQHQW� MREV�� � � 3UHIHUHQFH�
ZLOO� EH� JLYHQ� WR� 6DXN� 9LOODJH� UHVLGHQWV� ILUVW� IRU�
HPSOR\PHQW� RSSRUWXQLWLHV� DW� WKH� *DV-1-:DVK�
ZKHQ�WKH\�RSHQ�LQ�6SULQJ������� 

ΨϭϬD/>>/KE�'�^-E-t�^,�;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

sĞƚĞƌĂŶ͛Ɛ��ĂǇ��� 

DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ 

�ĞƌĞŵŽŶǇ�ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 

^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞŶƚĞƌ��ѕ��ϮϭϴϬϭ�dŽƌƌĞŶĐĞ��ǀĞŶƵĞ 

>ƵŶĐŚĞŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�sĞƚĞƌĂŶƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĞŶƚĞƌ 



ŽĨ� ŵŽŶĞǇ͘� � tŚĞƌĞ� ^ĂƵŬ� sŝůůĂŐĞ� ǁĂƐ� ƌŽƵƟŶĞůǇ� ƉĂǇŝŶŐ�
ΨϯϬ͕ϬϬϬ� ƚŽ� ΨϱϬ͕ϬϬϬ� ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĚƌŽƉƉĞĚ� ƚŚŽƐĞ�
ďŝůůƐ�ǁĂǇ�ĚŽǁŶ͊ 
 
,ŽƵƐŝŶŐ�-� /�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϬϬ�ƉůƵƐ�ǀĂĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŚŽŵĞƐ�ƐĐĂƩĞƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͘��'ƌĂƐƐ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ͘��dŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŚĂƉƉĞŶ�
ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͖�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƟŐŚƚĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƌĂŝƐŝŶŐ� ŽƵƌ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� � ^ƚƌŝĐƚĞƌ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ� ůĂŶĚůŽƌĚƐ͕� ŝŶͲ
ǀĞƐƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ� ŽǁŶĞƌƐ� ǁŝůů� ďĞŐŝŶ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ĞīĞĐƚ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ� ŝŵƉĂĐƚ͘� � dŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ŚĂƐ� ŽŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ� ŝŶƐƟƚƵƚĞĚ� ƌĞ-
ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ďǇ� ^ƚĂƚĞ� >ŝĐĞŶƐĞĚ� ŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐ�ǁŚĞƌĞ�
ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� ŶŽ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͘� �tĞ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ŝŶ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽͲ
ƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŐŶĂƟŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘ 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕� ǁĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ŐƌĂŶƚ� ĨŽƌ� Ψϳϱ͕ϬϬϬ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�ŵŽǁ� ƚŚĞ� ŐƌĂƐƐ� Ăƚ�ŵĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂďĂŶĚŽŶĞĚ� ŚŽŵĞƐ͘��
tĞ� ďĞŐĂŶ� ŵŽǁŝŶŐ� ǀĂĐĂŶƚ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ŝŶ� DĂǇ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ŐƌĂŶƚ͘� � �� ďŝŐ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� � ƚŽ�ŽƵƌ�sŝůůĂŐĞ� ƐƚĂī�
ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘���� 
 
,ƵŵĂŶ� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� -� KǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϴ� ǇĞĂƌƐ͕�
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐŝĞŐĞ�ďǇ�ůĂǁƐƵŝƚƐ�ĮůĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ďǇ� sŝůůĂŐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� � tŚĞŶ� /� ƚŽŽŬ�
ŽĸĐĞ�ĂƐ�DĂǇŽƌ͕�Ă�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ǁĂƐ�ĂǀĂŝůĂͲ
ďůĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǀĂůƵͲ
ĂďůĞ� ĂƐƐĞƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ƌĞĨĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞΖƐ�
ĂƩŽƌŶĞǇ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞͬŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐƐƵĞƐ͘� � /� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ƐƚŽƉƉĞĚ� ƚŚĂƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ� ƌĞĂůŝŐŶĞĚ� ŝƚ�ďǇ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƵůƚĂŶƚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƉĂŝĚ͘�� 
 
EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁĂƐ� ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ǁĞůů� ǀĞƌƐĞĚ�
ŝŶ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ůĂǁ͕� ďƵƚ� ƐŚĞ� ŚĂĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�
Ψϭϳϱ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂǁǇĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ͘� � EŽǁ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ� ƚŚĞƐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ŽƵƌ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕� ƐĂǀŝŶŐ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϱϮй� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ͘� 
 
WůĂŶŶŝŶŐ� -� ^ĂƵŬ� sŝůůĂŐĞ� ŚĂĚ� Ă� ďĂĚ� ƚƌĂĐŬ� ƌĞĐŽƌĚ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��
ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� � /� ƉƵƚ�
ĨŽƌƚŚ�ŵǇ�WůĂŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ� ƚŽ� ĂĚŽƉƚ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�Η^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�ĨŽƌ�WƌŽŐƌĞƐƐΗ�ĞǀĞƌ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�Ă�WĂƚŚǁĂǇ�
ƚŽ� WƌŽŐƌĞƐƐ͘� � EŽǁ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ďĞŐƵŶ� Ă� ŶĞǁ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�

WůĂŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘��dŚŝƐ�ŶĞǁ��ŽŵͲ
ƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ĚŽŶĞ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� Ă� ŐƌĂŶƚ�ŵǇ� ĂĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘� � dŚŝƐ� ŝƐ� ƐĂǀŝŶŐ� ŽƵƌ�
ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ� ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ͕� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶĚ͕� ǁĞ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� Ă� ĐůĞĂƌ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬ-ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 
 
sŝůůĂŐĞ� &ŝŶĂŶĐĞƐ� -� �tŚĞŶ� /� ƚŽŽŬ�ŽĸĐĞ�ĂƐ� ǇŽƵƌ�DĂǇŽƌ͕� ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƐŚĂŵďůĞƐ͘��tŝƚŚ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶŽ�ƚƌĂŶͲ
ƐŝƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƚŽ�ŵŝŶĞ͕� ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵĚŐĞƚ͕�ǁĞ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ŚĂĚ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�
ŐĞƚ� Ă� ďƵĚŐĞƚ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ͘� ��ĞƐƉŝƚĞ� ŽƵƌ�
ďĞƐƚ�ĞīŽƌƚƐ͕�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ƌĂŶ�Ă�ƐŚŽƌƞĂůů�Ăůů�ǇĞĂƌ͘��tĞ�ƚŽŽŬ�Ă�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�Ă� ƚƌƵĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ŽƵƌ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ� ƌĞĂůŝƐƟĐ�ŶƵŵďĞƌƐ͘� ��ĞͲ
ƉĂƌƚŵĞŶƚ� ,ĞĂĚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ� ĂŶĚ� ŚĞůĚ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�
ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵĚŐĞƚ�ŐŽĂůƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ďĂƐŝƐ͘ 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ƉĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ŽƵƌ�ďĂĐŬůŽŐ�ŽĨ�ďŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐƚŽƌŝͲ
ĐĂůůǇ�ĐůŝŵďĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��� 
 
�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�–��ĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ŽŶ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ĚĞĮͲ
ŶŝƚĞůǇ�ƉĂŝĚ�Žī͘ 
 
dŚĞ�sŝůůĂŐĞ� ĐůŽƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ�ŽĨ�ϯϮ͘ϵ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ� ůĂŶĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�^ĂƵŬ�dƌĂŝů�ĂŶĚ� />�Zƚ͘�ϯϵϰ͘� �dŚĞ�sŝůůĂŐĞ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚŝƌĞ�Ă�ďƌŽŬĞƌ͕�ƐĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�Ψϲϳ͕ϱϬϬ��ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ���
ĞĂƌŶŝŶŐ� Ψϭ͘ϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽǁŶĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ͘� � dŚĞ� ŶĞǁ�
ŽǁŶĞƌ� ƉƌŽƉŽƐĞƐ� Ă� ϭϮ͕ϬϬϬ� ƐƋƵĂƌĞ� ĨŽŽƚ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ� ƐƚŽƌĞ͕�
ŐĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ĨĂƐƚ�ĨŽŽĚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ĂŶĚ�Ă��Ăƌ�tĂƐŚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŽͲ
ĐĂƟŽŶ͘ 
 
WĂƌŬƐ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�–�ϭϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ�ĂƐ�/�
ĐĂŵĞ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ŽĨ�DĂǇŽƌ͕� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� ŶŽƚŚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��/�ŚĂǀĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�Ă�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂͲ
ƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů� ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ� ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŽŶŐŽŝŶŐ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� � 'ĞƫŶŐ� ƚŚĞ� ŬŝĚƐ� Žī� ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘� ��ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƉĂƌŬƐ� ŝƐ� Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ƌĞƉŽƌƚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ŶĞǁ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ͘� � tĞ� ŚĂǀĞ� ŵƵĐŚ�
ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉƌŝͲ
ŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘����� 
 
^ƚĂǇ�dƵŶĞĚ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͊��tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ^ĂƵŬ� sŝůůĂŐĞ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϭϲ�
ŵŽŶƚŚƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 

;D�zKZ—�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 



tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ� �ŐĞŶĐǇ� ĨŽƌ� WůĂŶŶŝŶŐ� ;�D�WͿ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌ�dĞƐŬĂ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�
ƚŽ� ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŽƵƌ� ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘� � ��Ɛ�ǇŽƵ�ŵĂǇ� ƌĞͲ
ĐĂůů͕� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ͛Ɛ� ůĂƐƚ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ�
ǁĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ͘ 

 

KƵƌ� ŶĞǁ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ�ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�
ŵƵĐŚ�ĐůĞĂƌĞƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ� ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� �D�W͛Ɛ� >ŽĐĂů� dĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů� �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� 'ƌĂŶƚ� ǁŚŝĐŚ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϳ͘�� 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�^ĐŽƩ�'ŽůĚͲ
ƐƚĞŝŶ͕� DŝŬĞ� ,ŽīŵĂŶ͕� ĂŶĚ� dĞƐŬĂ͛Ɛ� ƚĞĂŵ� ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŽĨ��D�W͘ 

'ĞƫŶŐ�ŽƵƌ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝƐ�Ă��
ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�ĨŽƌ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ďŝŐ�ƐƚĞƉ�ŽŶ�ŽƵƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�WƌŽŐƌĞƐƐ͘ 

dŚĞ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� WůĂŶ� ǁŝůů� ĐŽƐƚ� ĂƉƉƌŽǆŝͲ
ŵĂƚĞůǇ�ΨϭϯϬ͕ϬϬϬ͖�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƉĂǇ�Ψϱ͕ϴϬϬ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ǁĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ͘� 

dŚĞ� �ĚǀŝƐŽƌǇ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŚŽůĚŝŶŐ�

ƌĞŐƵůĂƌ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŽŶŝŶŐ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ�
�ƉƉĞĂůƐ� ĂŶĚ� sŝůůĂŐĞ� �ŽĂƌĚ� ŚĞůĚ� Ă� ũŽŝŶƚ�
ŵĞĞƟŶŐ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ƌĞƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚƌĂŌĞĚ͘�� 

��Khd�d�^<�͗��dĞƐŬĂ�ǁĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ��ǀĂŶƐͲ
ƚŽŶ͕�/ůůŝŶŽŝƐ�ŝŶ�ϭϵϳϱ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ZŽďͲ
Ğƌƚ��͘�dĞƐŬĂ͘��&ĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ƐĂǇŝŶŐ�͞'ŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝƐ�ŐŽŽĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕͟��Žď�dĞƐŬĂ͛Ɛ� ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĐƌĞĂͲ
ƟǀĞ�ƉůĂŶŶĞƌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƐ� ŚĂƐ� ƐŝŶĐĞ� ŐƌŽǁŶ� ĂŶĚ� ĞǆƉĂŶĚĞĚ͕� ŶŽǁ�
ǁŝƚŚ� ŽĸĐĞƐ� ŝŶ� ďŽƚŚ� �ǀĂŶƐƚŽŶ� ĂŶĚ� WůĂŝŶĮĞůĚ͕�
/>͘��tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�dĞƐĂŬ�ŝƐ�
Ă� ůĞĂĚĞƌ� ŝŶ� ƵƌďĂŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĞ͕� ƐŝƚĞ� ĚĞƐŝŐŶ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

�KDWZ�,�E^/s��W>�E�/^�hE��Zt�z 

^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŵĂŶǇ�ŐƌĂŶƚƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�ďĂĐŬ�ŽŶ�Ă�WĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�WƌŽŐƌĞƐƐ͘���,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŐƌĂŶƚƐ͗ 
 
à &ĞĚĞƌĂů�'ƌĂŶƚ�ϮϬϭϳ�;ϮϮϯƌĚ�^ƚƌĞĞƚͬ�ŽƌŶĞůů��ǀĞͿ  ΨϱϲϬ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊ 
à /ŶǀĞƐƚ�ŝŶ��ŽŽŬ�'ƌĂŶƚ�ϮϬϭϳ�;ϮϮϯƌĚͬ�ŽƌŶĞůů��ǀĞͿ  Ψ��ϳϱ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊ 
à �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�'ƌĂŶƚ     Ψϭϯϱ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊ 
à /,���'ƌĂƐƐ�DŽǁŝŶŐͬ�ĞŵŽůŝƟŽŶ�'ƌĂŶƚ   Ψ��ϳϱ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊ 
à �ŽŽŬ��ŽƵŶƚǇ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ   ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊ 
à ���'�^ƚƌĞĞƚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�'ƌĂŶƚ    ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ 
à /ŶǀĞƐƚ�ŝŶ��ŽŽŬ�ϮϬϭϴ-��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ  ΨϯϱϬ͕ϬϬϬ��WƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϴ 
à WŽůŝĐĞ��ĂŵĞƌĂ�'ƌĂŶƚ      Ψϴ͕ϰϴϯ�WƌŽũĞĐƚ�hŶĚĞƌǁĂǇ 
à WŽůŝĐĞ��ƵůůĞƚ�WƌŽŽĨ�sĞƐƚ�'ƌĂŶƚ    ΨϮ͕ϰϬϬ�WƌŽũĞĐƚ�hŶĚĞƌǁĂǇ 

 s/>>�'��Z���/s�^�'Z�Ed^��E���^^/^d�E���dKd�>�Ψϭ͘ϱ�D/>>/KE 

�KD/E'�^KKE͊��hW��d���t��^/d����^/'E͗��ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ�;ǁǁǁ͘^ĂƵŬsŝůůĂŐĞ͘ŽƌŐͿ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ǇĞƚ͕�ďƵƚ�ƐƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ͊��tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ͛ƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚĂǆ�ĚŽůůĂƌƐ�ǁŝƐĞůǇ͘���� 
 
/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��^Ž�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƚ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƐƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ƟŵĞƐ�ŵŝƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ƐƉƌĞĂĚ͘��^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͊��
DŽƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͊ 
 
dƌƵƐƚĞĞ��ĞƚŚ��ƵƉŽŶ 



�KDDhE/dz�D��d/E'�^h���^^ 

^ĂƵŬ� sŝůůĂŐĞ� ŚĞůĚ� Ă� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� DĞĞƟŶŐ� � ĨŽƌ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�
ŶĞǁ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŚŽƐƚĞĚ�Ăƚ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘��
^ĐŽƩ� 'ŽůĚƐƚĞŝŶ͕� ůĞĂĚ� ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ� ǁŝƚŚ� dĞƐŬĂ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�
ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ� ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ďƌĞĂŬ-ŽƵƚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ� ĚĞͲ
ƐŝƌĞƐ͘� � dŽƉŝĐƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� �ŽŵŵĞƌĐŝĂů͕� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů͕� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��� 

 

ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�^ƵƌǀĞǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ͛Ɛ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ƉĂŐĞ�Ăƚ� 

ǁǁǁ͘^ĂƵŬsŝůůĂŐĞWůĂŶ͘ŽƌŐ 

 

D/<����ZdE/�</��E��D�zKZ���ZZ/�<��hZ'�^^ 

,
ĂƉ

ƉǇ
 

ZĞ
Ɵƌ
Ğŵ

ĞŶ
ƚ 



DĂǇŽƌ��ĞƌƌŝĐŬ��ƵƌŐĞƐƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ͕�
ĂŶĚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� Ă� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ� ďŽƌƌŽǁĞĚ�
Ψϱϯϱ͕ϬϬϬ� ŝŶ�ƚĂǆ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ͘� �dŚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ� ŝƐ�Ϯ͘ϱй�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďĂĐŬ� ŝŶ�ĨƵůů�ďǇ�DĂƌĐŚ�
ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘�� 
 
&Žƌ�ϴ�ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ĂŶǇ�ŵŽŶĞǇ͕�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ďŽŶĚ� ƌĂƟŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ� ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϭ͘� � dŚĞ� ƌĞĂƐŽŶ�
ǁĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ƚŚĞƐĞ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ǁĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƉĂǇƌŽůů�ĂŶĚ�sŝůůĂŐĞ�ďŝůůƐ͕�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�Ă�͞ƉŝŐŐǇ�ďĂŶŬ͟�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ͘͘�� 
 
/� ŚĂǀĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ� /ŶƚĞƌŝŵ� &ŝŶĂŶĐĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� :ƵĚŝƚŚ� ^ƵƞŝŶ� ĂŶĚ�
�ƵĚŐĞƚ� ĂŶĚ� &ŝŶĂŶĐĞ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĐŚĂŝƌ�dƌƵƐƚĞĞ� ZŽĚƌŝĐŬ� 'ƌĂŶƚ� ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŚŽƌƞĂůůƐ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ĨƵŶĚ͕�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁŝŶĚͲ
ĨĂůů�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�sŝůůĂŐĞ�ůĂŶĚ͘��/�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂƚŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶ� ŝŶ�ƉĂǇŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘� ��ĞͲ
ƐƉŝƚĞ� ƐŽŵĞ� ŶĞŐĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ĨĂĐƚƵĂůůǇ� ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ŵĂĚĞ� ŽŶ�

ƐŽĐŝĂů� ŵĞĚŝĂ� ĂŶĚ� ƉƌŝŶƚ� ŵĞĚŝĂ͕� ƚŚĂƚ� ƉĂǇŝŶŐ� ŽƵƌ� ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŵĞĂŶƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�sŝůůĂŐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�
DĂǇŽƌ��ĞƌƌŝĐŬ��ƵƌŐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
dƌƵƐƚĞĞƐ�ďĞŐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌ͊��<ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞĂĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝͲ
ƌĞĐƟŽŶ͘ 
 
dŚĞƐĞ� dĂǆ� �ŶƟĐŝƉĂƟŽŶ� tĂƌƌĂŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ƐŽŵĞ�
ŵƵĐŚ� ŶĞĞĚĞĚ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƌĞůŝĞĨ͘� � KǀĞƌ� ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŽďůŝŐĂƟŽŶ�
ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƌĞƉĂŝĚ͘��tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶͲ
ƐŽůŝĚĂƟŽŶƐ͕� ƌĞĂůŝŐŶŵĞŶƚƐ͕�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ͕� ĂŶĚ�ĐŽƐƚ� ƐĂǀŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�
ŵĞĂŶƐ͘��dŚĞ�ƉĂƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƌ�ŵĞĂŶƐ�ŝƐ�ŽǀĞƌ͊���
&ŝƐĐĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĮƐĐĂůͲ
ůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ƚĞĂŵ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ŽƵƌ� sŝůůĂŐĞ͛Ɛ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��� 
 
<ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�ƵƐ�
ďĂĐŬ�ŽŶ�Ă�WĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�WƌŽŐƌĞƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘�� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ĞĂƌ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͗ 
 
'ŽĚ�ŚĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ŵĞ�ŵǇ�ĞŶƟƌĞ�ůŝĨĞ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ƉƌŽƵĚůǇ�
ĂŶĚ�ŚƵŵďůǇ�ĂŶĚ�ƚŽĚĂǇ�/�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�sŝůůĂŐĞ�dƌƵƐƚĞĞ͘� 
 
>ĂƚĞ�ůĂƐƚ�ĨĂůů�/�ǁĂƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�/�Ăŵ�ƐƟůů�
ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ�ŵĞ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŽ�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘�/�ƐƟůů�Ăŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĐŚĂůůĞŶŐͲ
ĞƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƉŚĂƐŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂīĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶƐ͕�ƐŽ�/�Ăŵ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 
 
tŚĂƚ�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ͕�ŝƐ�ĂƩĂĐŬƐ�ƵƉŽŶ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƐƚƐ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂŋŝĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘�/�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĮŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽĚĂǇ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�
ƐƉĞĞĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ͕�/�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ�ŵǇ�ƉƵďůŝĐ�ƌŽůĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͘�/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�
ŵǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͘ 
 
/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŵǇ�ũŽď�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�'ŽĚ�ǁŝůůŝŶŐ�ǁŝůů�
ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŵǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�Žƌ�ƉŝƚǇ͕�ďƵƚ�ƐŝŵƉůǇ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�Ăŝƌ͊�<ŶŽǁ�ƚŚŝƐ͕��ĞĐŝĂů�dĂƚĞƐ�ŝƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͊� 
 
/�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂŋŝĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĂͲ
ƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�sĞƚĞƌĂŶƐ͘ 
 
,ƵŵďůǇ͕ 
�ĞĐŝĂů�dĂƚĞƐ͕�;ZĞƚ�>d��h^��ƌŵǇͿ 
sŝůůĂŐĞ�dƌƵƐƚĞĞ� 
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ 

^d�d�D�Ed��z�dZh^d������/�>�d�d�^ 

s/>>�'��&/E�E�/�>�t�d�, 



Ψϳϱϰ͕ϬϬϬ�ZK��t�z�/DWZKs�D�Ed^�hE��Zt�z 

dŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ϮϮϯƌĚ� ^ƚƌĞĞƚ� ĂŶĚ��ŽƌŶĞůů��ǀĞŶƵĞƐ�ƵƐŝŶŐ� Ă�
&ĞĚĞƌĂů� ŐƌĂŶƚ͕� DŽƚŽƌ� &ƵĞů� dĂǆ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ͕�
ĂŶĚ�/ŶǀĞƐƚ�/Ŷ��ŽŽŬ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϳ͘��dŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ǁĂƐ�ĞƐƟŵĂƚͲ
ĞĚ� Ăƚ� Ψϳϱϰ͕ϬϬϬ� ĂŶĚ� ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ĂďŽƵƚ� ϰϬ�
ĚĂǇƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ͘� /ƚ� ǁŝůů� ƌĞƐƵƌĨĂĐĞ� ũƵƐƚ�
ŽǀĞƌ� Ă� ŵŝůĞ� ŽĨ� ƌŽĂĚǁĂǇ͗� �ŽƌŶĞůů� �ǀĞŶƵĞ�
ĨƌŽŵ�^ĂƵŬ�dƌĂŝů� ƚŽ� ϮϮϯƌĚ� ^ƚƌĞĞƚ� ĂŶĚ�ϮϮϯƌĚ�
^ƚƌĞĞƚ� ĨƌŽŵ� �ŽƌŶĞůů� �ǀĞŶƵĞ� ƚŽ� dŽƌƌĞŶĐĞ�
�ǀĞŶƵĞ͘� �^ŽŵĞ�ĐƵƌď�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƌĞƉĂŝƌƐ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĚƌŝǀĞͲ
ǁĂǇ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬǁĂǇƐ� ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ͘ 
 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͕� ƌŽĂĚǁŽƌŬ� ƌĞƉĂŝƌƐ� ǁŝůů�
ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ϮϮϭƐƚ�ƐƚƌĞĞƚ�ĨƌŽŵ�^ĂƵŬ�dƌĂŝů�ƚŽ�
KƌŝŽŶ��ǀĞŶƵĞ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� WĂǆƚŽŶ��ǀĞͲ
ŶƵĞ͕� ϮϮϮŶĚ� WůĂĐĞ͕� ĂŶĚ� ^ŚŝƌůĞǇ� �ǀĞŶƵĞ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ďĞŝŶŐ� ĂǁĂƌĚĞĚ� ĂŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘� 
 
tŚŝůĞ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŵĂĚĞ� ƐŽŵĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŽŶ�
ŽƵƌ�ƌŽĂĚƐ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�
ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ͘� �tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ� ĨƌŽŵ� �ŽƵŶƚǇ͕� ^ƚĂƚĞ͕� ĂŶĚ� &ĞĚĞƌĂů�
ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͘�� 

ϮϮϯƌĚ�^ƚƌĞĞƚ 

dƌƵƐƚĞĞ� ZŽĚƌŝĐŬ� 'ƌĂŶƚ͕� ǁŚŽ� ƐĞƌǀĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă��ĂƐŚ�ZĞƐĞƌǀĞ�WŽůŝĐǇ�
ƉƌŽƉŽƐĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� dƌƵƐƚĞĞƐ͘� dŚĞ�sŝůůĂŐĞ� ŚĂƐ� ŶĞǀĞƌ� ŚĂĚ� Ă�
ĐĂƐŚ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ƉŽůŝĐǇ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ͕� ĂŶĚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƐŽůĚ�
ƚŚĞ�ϯϮ͘ϵ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�Ψϭ͘ϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ͕�'ƌĂŶƚ͛Ɛ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�
ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ΨϴϬϴ͕ϬϬϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ψϭ͘ϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂƌĞ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ͘� 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϴ�ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂŶ�ĂŐŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�
ŽǀĞƌ�Ψϭ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĞīĞĐͲ

ƟǀĞůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ǌĞƌŽ͕�ĂƐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞͲ
ĚƵĐĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ� ŝŶ� ƚĂǆ� ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ� ǁĂƌͲ
ƌĂŶƚƐ͘� DĂǇŽƌ� �ĞƌƌŝĐŬ� �ƵƌŐĞƐƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ĨĂǀŽƌ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ� ƉƌŽͲ
ĐĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ� ĨŽƌ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ďƵĚŐĞƚ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ� ĂƐ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� Ă�
͞ŽŶĞ�ƟŵĞ͟�ǁŝŶĚĨĂůů͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘ 

/ŶƚĞƌŝŵ�&ŝŶĂŶĐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ƵĚŝƚŚ�^ƵƞŝŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�� 

��^,�Z�^�Zs��t/>>�^d��/>/���s/>>�'��&/E�E��^ 



tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�^ĂƵŬ�dĂůŬ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚͲ
ĞƌƐ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ͘��tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƐ�ďĞƐƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͘� 
KWd/KE�ϭ–�&Z����ůĞĐƚƌŽŶŝĐ��ŽƉǇ��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘��^ŝŵƉůǇ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�ďǇ�ƐĞŶĚͲ
ŝŶŐ�ƵƐ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�^ĂƵŬdĂůŬΛ^ĂƵŬsŝůůĂŐĞ͘ŽƌŐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝƐƚ͘ 

KWd/KE�Ϯ-��&Z��͊��zŽƵ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬƵƉ�Ă�ĨƌĞĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĐŽƉǇ�Ăƚ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘��tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĨƌĞĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂƵŬ�dĂůŬ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�Ăƚ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘��tĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

 

KĸĐŝĂů�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ 
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ 

s/>>�'��K&�^�h<�s/>>�'� 
ϮϭϴϬϭ�dKZZ�E����s�Eh� 
^�h<�s/>>�'�͕�/>�ϲϬϰϭϭ 
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,�>>Kt��E�ϮϬϭϴ���ѕ���/DWKZd�Ed���d�^�Θ�d/D�^ 
^ĂƵŬ�sŝůůĂŐĞ͛Ɛ��ŶŶƵĂů�WĂƌĂĚĞ�Θ�dZhE<�Žƌ�dZ��d�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϮϳƚŚ 

�ŽƐƚƵŵĞ�WĂƌĂĚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ZŝĐŬŽǀĞƌ�:ƌ͘�,ŝŐŚ��ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ� 
dƌƵŶŬ�Žƌ�dƌĞĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�Ăƚ�WĂĞƐĞů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ��ϭϮ͗ϬϬ�Ɖŵ—Ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ 

 
sŝůůĂŐĞ�dZ/�<�KZ�dZ��d��ϰ͗ϬϬ�Ɖŵ�—�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϯϭƐƚ 


