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ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
· ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝĂ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ�Žƌ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͘�
· WĂǇŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ��ǆƉƌĞƐƐ͕�DĂƐƚĞƌ�ĂƌĚ͕�sŝƐĂ�Žƌ��Ğďŝƚ͘�&Žƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�

ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ŵĂŝů͘
· ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů͘��tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ͘
· ZĞĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϱ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ŶŽƟĐĞ͘���ůů�

ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�Ψϱ͘ϬϬ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ͕�ƉĞƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ͘

· ZĞĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
· tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘��/Ŷ�

ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ͕�Ă�ĨƵůů�ƌĞĨƵŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ͘

tŽƌŬƐŚŽƉ�WŽůŝĐŝĞƐ͗� 
· /Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�

ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ͘
· /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ůĞĂǀŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ǁŝůů�not receive a certificate of completion.
· /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƵŶǁĞůů�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�COVID-19 or ŇƵ�ůŝŬĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�Θ�ƌŝƐŬ�

ŝŶĨĞĐƟŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘
· tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Ă�ƐĐĞŶƚ-ĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�

ƐĐĞŶƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘
· tĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘
· For online workshops, cĂŵĞƌĂƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ and participants in view�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�completion͘��

tŽƌŬƐŚŽƉ�>ŽĐĂƟŽŶƐ͗ 
dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ͗�ϭϭϯϬ����ƵƐƟŶ��ǀĞ͕͘��ŽƋƵŝƚůĂŵ�ͮ�ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂ�ͮ�ϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ 

�ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ͗�ϰϰϲϬ��ĞƌĞƐĨŽƌĚ�^ƚ͕͘��ƵƌŶĂďǇ�ͮ�ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂ�ͮ�ϲϬϰ-Ϯϵϰ-ϭϭϬϵ 

EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�^ĐŚŽŽůƐ�tĞůĐŽŵĞ��ĞŶƚƌĞ͗�ϴϮϬ�ϲƚŚ�^ƚ͕͘�EĞǁ�tĞƐƚ͘�ͮ�ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂ�ͮ�ϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ 

dŚĞ�zD����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ZĞĨĞƌƌĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘��tŚĞŶ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŚŽƵƌƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����� 
ZĞŐŝƐƚƌǇ�Žƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƌĞ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ͘�� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ZĞŐŝƐƚƌǇ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĐĨ͘Őǀ͘ďĐ͘ĐĂͬ
ĐŚŝůĚĐĂƌĞͬĞĐĞͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵ 

ΛzD����ZZ� 

ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ 

ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ďŽƵƚ�ŽƵƌ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͊ 
EŽƚĞ͗�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͕�Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘ 

�ŌĞƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽŶ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ͕�zD�����ZZ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
zD�����ZZ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĂƚĞ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�completion�ĂŌĞƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ�ƉƌŽĮůĞ͘ 

dŚĞ�zD�����ZZ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ƵƌŶĂďǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ 

https://anc.ca.apm.activecommunities.com/ygv/home?onlineSiteId=0&from_original_cui=true
https://anc.ca.apm.activecommunities.com/ygv/home?onlineSiteId=0&from_original_cui=true
https://anc.ca.apm.activecommunities.com/ygv/home?onlineSiteId=0&from_original_cui=true
https://twitter.com/ymcaccrr
https://www.facebook.com/YMCACCRR/
https://www.instagram.com/accounts/login/
https://www2.gov.bc.ca/gov/content/education-training/early-learning/teach/training-and-professional-development/become-an-early-childhood-educator/renew-maintain-ece-certification
https://www2.gov.bc.ca/gov/content/education-training/early-learning/teach/training-and-professional-development/become-an-early-childhood-educator/renew-maintain-ece-certification
https://earlyyearsbc.ca/edit-events/?success=1
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ϮϬ�,ŽƵƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ�ĨŽƌ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽƵƌƐĞ 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ͟�ĂƐ�ƐƟƉƵůĂƚĞĚ�ďǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ� 
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŐƵŝĚŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�
dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ƐŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�
Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ͗ 

dŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ͗ 

· �Ğ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ
· ,ĂǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�'ƌĂĚĞ�ϴ��ŶŐůŝƐŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ
· �ƩĞŶĚ�Ăůů�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ�ŝŶ͗

· ^ĐŚŽŽů-ĂŐĞ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ
· ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�>ŝĐĞŶƐĞ-EŽƚ-ZĞƋƵŝƌĞĚ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ
· �Ɛ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ŝŶ�>ŝĐĞŶƐĞĚ�WƌĞƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ��ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ
· ^ƵŵŵĞƌ��ĂŵƉƐ

�ĂƚĞƐ͗��tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�Θ�&ƌŝĚĂǇƐ� 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϮ�ƚŽ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭ͕�ϮϬϮϮ�� 
;ϭϬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐͿ� 
dŝŵĞ͗��ϭϬ͗ϬϬ�Ăŵ�-�ϭ2͗00�pŵ�
>ŽĐĂƟŽŶ͗��dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
ϭϭϯϬ����ƵƐƟŶ��ǀĞ͕͘��ŽƋƵŝƚůĂŵ 
�ŽƐƚ͗��ΨϱϬ͘ϬϬ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗���ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ͕�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂ 

͞/�ĂůŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ďƵƚ�/�ĐĂŶ�ĐĂƐƚ�Ă�ƐƚŽŶĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĂŶǇ�ƌŝƉƉůĞƐ͘͟� 
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������-�DŽƚŚĞƌ�dĞƌĞƐĂ 



ϯ 

��Z>z��,/>�,KK��W���'K'z�E�dtKZ< 
ͮĞĐƉŶ͘ĐĂ�ͮ�ĞĐƉŶΛƵǁŽ͘ĐĂ�ͮΛ�ĐƉŶ�Đ�

EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ��ĂŝůǇ�WƌĂĐƟĐĞƐ͗ 
�ŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝƐƚƐ� 

 
 
 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗�tŝŶƚĞƌ�DĂŬĞ�ĂŶĚ�dĂŬĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗���ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϲ͗ϯϬ-ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 

�ƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ͊��ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�tŝŶƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĞ���ZZ�ŚĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

>ŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘  

��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�Θ�DĂƌĐŚ�Ϯϵ, 2022�;ϳ͗ϬϬ�-�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�Wd�

�ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ͘ 

:ŽŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ǁŝƚŚ���WE�WĞĚĂŐŽŐŝƐƚƐ�DĂƌǇ�<ŝŵ�ĂŶĚ�EĂƚƐƵŬŽ�
DŽƚĞŐŝ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ��ƵƌŶĂďǇ͕�dƌŝ-�ŝƟĞƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘��/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ĚĂŝůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵŝƚ�ƵƐ�
ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁĞůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

>ĞĂŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�͞ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŽĨ�ůŝƐƚĞŶͲ
ŝŶŐ͟�;����>&͕�Ɖ͘ϳϮͿ͕�ĐŽŵĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŶŽƟĐĞ͕�
ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŽĨ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͘ 
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ϰ 

�ƵůůǇŝŶŐ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ͗��ŵƉŽǁĞƌŝŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ŽƌŽƚŚǇ�&ŝǌǌĞůů 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

�ƵůůǇŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ďĞůŽŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĞŵƉĂƚŚǇ͕�ĞŵŽƟŽŶĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ƉƌŽďůĞŵ-ƐŽůǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ďƵůůǇŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ŽůĚĞƌ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘��ŽŵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ĂŶ�ĂŶƟ-
ďŝĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ďƵůůǇŝŶŐ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŐƌŽǁ͘�>ĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ďŝĂƐ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

�ŽƌŽƚŚǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϮ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůͬ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ŽƌŽƚŚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŽŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ƚŽƉŝĐƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘ 

DĂĂĐŚŝ�<ĂƐŚŬŝŚƚŽǁ�DĂŵĂǁŝŝ�;^ŚĂƌŝŶŐ�DĠƟƐ��ƵůƚƵƌĞͿ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗ >ŝƐĂ�>ŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�<ŝŵ�,ŽĚŐƐŽŶ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘  

DĠƟƐ�EĂƟŽŶ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�DĠƟƐ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�DĠƟƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚŽ�DĠƟƐ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŝƚĞŵƐ�ŝŶƚŽ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
DĠƟƐ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�DĠƟƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĠƟƐ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 

>ŝƐĂ�>ŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ĂƌůǇ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͘�>ŝƐĂ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ-
ĨŽĐƵƐĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ͘�>ŝƐĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�DĠƟƐ�
EĂƟŽŶ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ƐŝŶĐĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ŚĞƌ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚͬƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ͘ 

<ŝŵ�,ŽĚŐƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�DĠƟƐ�&ĂŵŝůǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�EĂǀŝŐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ�Θ�EŝĐŽůĂ�ZĞŐŝŽŶƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽƵĚ�DĠƟƐ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ZĞĚ�ZŝǀĞƌ�^ĞƩůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�,ŽĚŐƐŽŶ͕�DĂŶŝƚŽďĂ͘�<ŝŵ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďŽƚŚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŝŶ�<-ϭϮ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌ�ĨŽƌ�DĠƟƐ�EĂƟŽŶ���͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�DĠƟƐ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�DĠƟƐ�ƚƌĂĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϱ 

DĂŶĂŐĞĚ�ZŝƐŬ�dĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�/ŶĨĂŶƚƐ�Θ�dŽĚĚůĞƌƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ 

�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϱ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ-ŵŝŶƵƚĞ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ�ĂƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌůĚ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐͲ
ƚƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚŝƐ�
ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 

tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�h����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ����ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ďŽƚŚ�>ĂŶŐĂƌĂ�ĂŶĚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘ 

ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�^ƚƌĞƐƐ�ŝŶ��ŚŝůĚƌĞŶ͗�,Žǁ�zŽƵ��ĂŶ�,ĞůƉ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ ZŝƐŚŵĂ��ŚĂůůĂ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϵ͕�ϮϬϮϮ  
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��KKD 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ΗĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐΗ͕�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ͕�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�
ƐƚƌĞƐƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ�ZŝƐŚŵĂ��ŚĂůůĂ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƚƌĞƐƐŽƌƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŵĂŶͲ
ŝĨĞƐƚĞĚ͘�^ŚĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘ 

ZŝƐŚŵĂ��ŚĂůůĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�dŚĞƌĂƉŝƐƚ�ŝŶ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯϱн�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ƐĞƫŶŐƐ͕�ĨƌŽŵ�ĂĐƵƚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�ZŝƐŚŵĂ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƐĞŶŝŽƌƐ͛�ĨĂůů�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ϴ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƐƚƌĞƐƐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�ZŝƐŚŵĂ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƐŽůŽ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ŝŶ����ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�Kd�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐĂůůĞĚ�Kdϰ>ŝĨĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚƌĞƐƐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ZŝƐŚŵĂ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ���͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͊��ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŚĞƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�
ǁǁǁ͘ŽƚϰůŝĨĞďĐ͘ĐĂ�ZŝƐŚŵĂ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƉŽƐƚƐ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬh�Śũt�ƚů�&d�ǁZďͺ�-DĞĞtƌǁ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ĂƌŽůǇŶ�^ŝŶĐůĂŝƌ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬ�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

dŚŝƐ�ƚǁŽ-ŚŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƟƉƐ͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŶĞĞĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘  

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘   

�ĂƌŽůǇŶ�ŝƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZŝƐŬƐ�/ŶĐ�;^�Z/Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ƵƐƟĐĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ����ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ŝŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĂĨĞƚǇ�ͮ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͕�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�:ƵƐƟĐĞ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐƌŝƐŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘��ĂƌŽůǇŶ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ăůů�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĨƌŽŶƚͲ
ůŝŶĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

https://www.youtube.com/channel/UChjWCtlEFTDwRb_Z-MeeWrw
https://www.youtube.com/channel/UChjWCtlEFTDwRb_Z-MeeWrw


ϲ 

>ĞĂƌŶŝŶŐ�,Žǁ�ƚŽ�DĞŶƚŽƌ�ƚŚĞ�EĞǆƚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ����͛Ɛ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ŶĚƌĞĂ�:ĂŵĞƐ 

�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬĂŵ-ϭϮ͗ϰϱƉŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

�Ɛ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ǁĞ�Ăůů�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƉƌĂĐƟĐƵŵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�
ĞǀĞƌ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĞŶƚŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐƵŵ�
ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�hƐŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ��ĂƐĞĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŽĚĞů͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ-ďĂƐĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ƉƌĞͲ
ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘ 

KďũĞĐƟǀĞƐ͗ 
· >ĞĂƌŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĞŶƚŽƌͬĐŽĂĐŚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐƵŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘
· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�����ƉƌĂĐƟĐƵŵ�

ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘
· �Ğ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĂďĞů�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�WƌĂĐƟĐĞ��ĂƐĞĚ��ŽĂĐŚŝŶŐ

�ŶĚƌĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�Ăƚ�>ĂŶŐĂƌĂ�
�ŽůůĞŐĞ͘ 

WŽůŝĐŝĞƐ͕�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�Θ�WĂƌĞŶƚ�WƌŽǀŝĚĞƌ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ sŝĐŬŝ�>ĞƉƉĞƌ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

,Žǁ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚͬƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂĚĚ͕�ĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�ƚǁĞĂŬ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ͍��ƌĞ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽƵƚ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͍�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂĚǇ�ǁŚĞŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

sŝĐŬŝ�>ĞƉƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ŽƋƵŝƚůĂŵ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͘�sŝĐŬŝ�ǁĂƐ�Ă�ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ����&ĂŵŝůǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;��&���Ϳ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϭ�ƚŽ�ϮϬϭϱ͘�sŝĐŬŝ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ŝƐ�Ă�͞<ŝĚƐ�,ĂǀĞ�^ƚƌĞƐƐ�
dŽŽ͊͟�DĂƐƚĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�dŚĞ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ŝƐ�Ă�͞'ŽŽĚ��ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ͗�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�
WƌŽǀŝĚĞƌƐ͟�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĨŽƌ���&���͕�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŝ-�ŝƟĞƐ������ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ŵĂŶǇ�ĂǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�sŝĐŬŝ�ůŽǀĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽͲ
ƐĞŶ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ� 

ŚĂƉƉĞŶƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ� 

ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ǇŽƵ�ǁŝůů� 

ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ� 

ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ��ũŽǇ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŝǌĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘� 

-��ůŝǌĂďĞƚŚ�<ĞĂŶĞ

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϳ 

ZŝƐŬ�dĂŬŝŶŐ�ŝŶ�WůĂǇ͗�/ƚΖƐ�dŽŽ��ĂŶŐĞƌŽƵƐ�EŽƚ�dŽ͊ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ ^ŽƉŚŝĞ��ŽŽƉĞƌ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��KKD 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

ZŝƐŬ-ƚĂŬŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƚŚƌŝůůŝŶŐ͕�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶŶĂƚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ƉůĂǇ͘�
�ŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉůĂǇ-ǁŽƌŬ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ-ĂǀĞƌƐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚŚŽŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ƐƚĞƉƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƌŝƐŬ-ďĞŶĞĮƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů͕�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĐĂŶ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ůŝŵŝƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�Žƌ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂƌŵ͘  

^ŽƉŚŝĞ��ŽŽƉĞƌ�ŚĂƐ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĨƌĞĞ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉůĂǇ-ǁŽƌŬ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͘�^ŽƉŚŝĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�Ă� 
ƉůĂǇ�ƌĂŶŐĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƉůĂǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽ-ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉůĂǇ-ǁŽƌŬ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�WůĂǇ�tĂůĞƐ͗ WůĂǇ-ǁŽƌŬ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�WƌĂĐƟĐĞ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉůĂǇ-ǁŽƌŬĞƌ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ-ǁŽƌŬ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�
&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�>ĞǀĞů�ϭ͕�Ă�DĂƐƚĞƌƐ͛��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�WŽƐƚ-'ƌĂĚƵĂƚĞ��ŝƉůŽŵĂ�ŝŶ�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tŽƌŬ͘�
^ŽƉŚŝĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ϭϭ-ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ƐŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌŝŐŚƚƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟŶŐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĨƵů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͘ 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ � 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ dĂƌĂ�^ŝŵŽŶ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϲ͗ϯϬ-ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘�dĂƌĂ�^ŝŵŽŶ�ĨƌŽŵ�^Ɖŝƌŝƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ǁĂǇƐ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚre͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͘� 

>ŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ͘  

��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 

dĂƌĂ�^ŝŵŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�����dĞĂĐŚĞƌ�Ăƚ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�^ŚĞ�ŝƐ�^ĂƵůƚĞĂƵǆ�ĨƌŽŵ�DĂŶŝƚŽďĂ͘�dĂƌĂ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�����ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�
ϭϰ�ǇĞĂƌƐ͕�ϭϭ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�dĂƌĂ�ůŽǀĞƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŵĞ-ďĂƐĞĚ�Ăƌƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͘ 

>ŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�KƵƚĚŽŽƌƐ�dŚƌŽƵŐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ dƌŝĐŝĂ��ĚŐĂƌ 

�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽŶĚĞƌ�͞tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�tŝůĚ�dŚŝŶŐƐ��ƌĞ͘͟�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͊�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�
ĂďŽƵƚ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůĚ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�hƐĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͊�
�ŽŽŬƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŵƵĚ�ƉƵĚĚůĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�
ŶĞǁ�ƚŽ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Žƌ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ŐĞƚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďŽŽŬƐ͕�ƐŽŶŐƐ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚͲ
ĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

dƌŝĐŝĂ��ĚŐĂƌ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚĞ�ƌĂŝŶĨŽƌĞƐƚƐ�ŽĨ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐͲ
ƚŽƌ�ŽĨ�&ƌĞƐŚ��ŝƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�Ă�ĨŽƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�DĞƚƌŽ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ǇŶŶ��ĂŶǇŽŶ��ĐŽůŽŐǇ�
�ĞŶƚƌĞ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϴ 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗�^ƉƌŝŶŐ�&Ğůƚ�^ƚŽƌŝĞƐ�–�DĂŬĞ�ĂŶĚ�dĂŬĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ ��ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϲ͗ϯϬ-ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘  

�ŽŵĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĞ͊�tĞ͛ůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�^ƉƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵĞĚ�ĨĞůƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘��ůů�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�zKh͊�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĐƌĂŌǇ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘� 

>ŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 

��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�WŽƐŝƟǀĞ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�tŝƚŚŝŶ�KƵƌ��ŝǀĞƌƐĞ�tŽƌůĚ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ƌƵĐĞ�/ǀĂŶǇ 

�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϱ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ-ŵŝŶƵƚĞ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ďƵŝůĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƌĂĐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͗�ϭ͘�tŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ƐĞůĨ-ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͍�tĞ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ-ůĞŐŐĞĚ�ƐƚŽŽů�ŽĨ�ƐĞůĨ-ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵŝŶĚƐĞƚ͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐĞůĨ͘�Ϯ͘�zŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƵƉ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ďƵŝůĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͍�ϯ͘���ŐƌŽƵƉ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ͕�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�Ă�ĨĂŵŝůǇ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ΗŐƌŽƵƉΗ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͍  

�ƌƵĐĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�zĞĂƌ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�dƌŝŶŝƚǇ�tĞƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ͕�>ĂŶŐůĞǇ���͘��ƌƵĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ƵƌŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŽǀĞƌ�ϳϱ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�,Žǁ��ŽǇƐ�ĂŶĚ�'ŝƌůƐ�>ĞĂƌŶ��ŝīĞƌĞŶƚůǇ͘��ƌƵĐĞ�
ŚĂƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϴϱ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ŽŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǇŽƵƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ŝƌĐůĞ�dŝŵĞ͗��ŝƌĐůĞ�dŝŵĞ�ǁŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ŚĞƌǇů�^ŽŶŐ 

�ĂƚĞ͗ dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϴ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬƉŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�^ĐŚŽŽůƐ�tĞůĐŽŵĞ��ĞŶƚƌĞ 
&ĞĞ͗ &ƌĞĞ  
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘  

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞ�ĨƵŶ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŐŶŝƟŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�>ĞĂƌŶ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞůƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌŚǇŵĞƐ͘��ŶŚĂŶĐĞ�
ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŶŐƐ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ����Ɛ͕�&���ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�DƵůƟ-
ĂŐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ͘ 

�ŚĞƌǇů�^ŽŶŐ�ŚĂƐ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂƐ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƚŽƌ͘��ŚĞƌǇů�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�^ŚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ůŽǀĞƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŽůƵŵŶŝƐƚ͕�ďůŽŐŐĞƌ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�Ă�ďŝůŝŶŐƵĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌŚǇŵĞƐ�ďŽŽŬ͘  

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϵ 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�/ƐƐƵĞƐ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƩĂĐŚŵĞŶƚ�dŚĞŽƌǇ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ƌ͘�DŝŶŶŝĞ�DŽƐƐŽƉ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŝīĞƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŽƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŽ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘   

dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�
ƐĞƫŶŐƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌƵĐŝĂů�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ� 
ŽĨ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĞĂƌůǇ�
ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵŝƐďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƐƚǇůĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘  

�ƌ͘�DŝŶŶŝĞ�DŽƐƐŽƉ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ŝŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�WŚ͘�͘�ĂŶĚ�D��ŝŶ�/ŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 
ĂŶĚ�ĂŶ�D͘�Ě͘�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĐŽǀĞƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƌĞĂƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͕�ďƌĂŝŶ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽ-ƌĞŐƵůĂƟŽŶͿ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ��ŽƵŐůĂƐ��ŽůůĞŐĞ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ����Ɛ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶůŝŶĞͬŽŋŝŶĞ�ĐŽŶƐƵůͲ
ƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 

ZŝĐŚ�^ĞŶƐŽƌǇ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�/ŶĨĂŶƚƐ�Θ�dŽĚĚůĞƌƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ƐĞŶƐŽƌǇ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚ͛Ɛ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚͲ
ŚŽŽĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚ͛Ɛ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�h����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ����ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ďŽƚŚ�>ĂŶŐĂƌĂ�ĂŶĚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

͞:ƵƐƚ�ŽŶĞ�ƐŵĂůů�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ĚĂǇ͘͟ 

–��ĂůĂŝ�>ĂŵĂ



ϭϬ 

>/^��DhZW,z�KE͙͙���/E'��,/>����Ed�Z��͊ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ >ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�-�KŽĞǇ�'ŽŽĞǇ�>ĂĚǇ 

�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϮ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��KKD 
&ĞĞ͗ Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ůĂƚĞƐƚ�ďŽŽŬ͗�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�KŶ͙��ĞŝŶŐ��ŚŝůĚ��ĞŶƚĞƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϵ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�sŝĂ�ŝŶƚĞƌĂĐͲ
ƟǀĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ƚƌƵĞ-ƚŽ-ůŝĨĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�͞ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƵŐŚŝŶŐ͟�ƐƚǇůĞ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ͕�ƉůĂǇ-ďĂƐĞĚ͕�ĐŚŝůĚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĮǀĞ�ďŽŽŬƐ͕�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ��s�Ɛ͕�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ďŽĂƌĚƐ͕�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ͕�ŝƐ�ĐŽ-ŚŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĚĐĂƐƚ��ŚŝůĚ�
�ĂƌĞ��Ăƌ�ĂŶĚ�'ƌŝůů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ���K�ŽĨ�KŽĞǇ�'ŽŽĞǇ͕�/ŶĐ͘��Ɛ�ĂŶ�ŽƵƚƐƉŽŬĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�>ŝƐĂ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŚŝůĚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ͕�ƉůĂǇ-ďĂƐĞĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĮĞƌĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�
DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ��ŚĂŵƉůĂŝŶ��ŽůůĞŐĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�WĂƚƌŝĐŝĂ�DŽŶŝŐŚĂŶ�EŽƵƌŽƚ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ǆĞŵͲ
ƉůĂƌǇ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�WůĂǇ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ĨƌŽŵ�E��z�͛Ɛ�WůĂǇ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�&ŽƌƵŵ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ŚĞƌ�ůĂƚĞƐƚ�ďŽŽŬ͕�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�
KŶ͙��ĞŝŶŐ��ŚŝůĚ��ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁĂƐ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�͞�ĞƐƚ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͟�ďǇ�DŝĚǁĞƐƚ��ŽŽŬ��ǁĂƌĚƐ͘�,Ğƌ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ŚƵŵŽƌͲ
ŽƵƐ͕�ĞŶĞƌŐĞƟĐ͕�ĐŽŶƚĞŶƚ-ƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͘�^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�&ůŽƌŝĚĂ͘ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�tĞƚ�&Ğůƚ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ �ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵŵĂŝŶĞ�;WůĂĐĞ�ĚĞƐ��ƌƚƐͿ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ďĂƐŝĐ�ǁĞƚ�ĨĞůƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘��ŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĨĞůƟŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ǁŽŽů�ŝŶƚŽ�ŵĂŶǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĨĞůƚĞĚ�ďĞĂĚƐ͕�ďĂůůƐ͕�ŇĂƚ�ĨĞůƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘��ůů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵŵĂŝŶĞ�ŝƐ�Ă�ĮďƌĞ�ĂƌƟƐƚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�WŽƌƚ��ŽƋƵŝƚůĂŵ͕��͘�͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�Ăƌƚ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
>ŽǁĞƌ�DĂŝŶůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͘��ĂƚŚĞƌŝŶĞ͛Ɛ�&ŝďĞƌ�&ƵŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�WůĂĐĞ�ĚĞƐ��ƌƚƐ͛�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�Ăƌƚ�ĐĂŵƉ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĮďƌĞ�ĂƌƚƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͘ 

>ŝƩůĞ�&ŽŽĚ��ǆƉůŽƌĞƌƐ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ :ŽĞů��ĂƌŽŚŶ�;����ĂŝƌǇ AssociationͿ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϳ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

,ĞůƉ�ƚŽĚĚůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƩůĞ�&ŽŽĚ��ǆƉůŽƌĞƌƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͊�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĨƵŶ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŶĂĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ŵŝŶŝŵĂů�ƉƌĞƉ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŵĞĂůƟŵĞƐ͘ 
/ŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ďŽŽŬůĞƚ͘�dŚĞ���ZZ�ǁŝůů�ĐĂůů�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬƵƉ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘ 

:ŽĞů�ŝƐ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĚŝĞƟƟĂŶ�Ăƚ�����ĂŝƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�,Ğ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ�DĂƐͲ
ƚĞƌΖƐ�ŝŶ�EƵƚƌŝƟŽŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�<ĂŶƐĂƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĚŝĞƟƟĂŶ͕�:ŽĞů�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ƵůŝͲ
ŶĂƌǇ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ŝŶ�,ǇĚĞ�WĂƌŬ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƚĂƵŐŚƚ�ĐƵůŝŶĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�dĞǆĂƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƌŽůĞ�
Ăƚ�����ĂŝƌǇ͕�:ŽĞů�ŝƐ�ĂŶ��ĚũƵŶĐƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝĞƟƟĂŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĨŽŽĚ�ƚŚĞŽƌǇ�
ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘   

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϭϭ 

 
EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗�dĞĚ�dĂůŬ�-�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ   

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ ��ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 
�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͍ :ŽŝŶ�ƵƐ ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ͕�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͊ dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ͛ůů�
ǁĂƚĐŚ�dĞĚ�dĂůŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ũŽǇ ĂŶĚ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ ƚŚĞŶ�ƌĞŇĞĐƚ ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ ǁĞ�ĐĂŶ�ƐŚĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵƉ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ ƚŚŽƵŐŚƞƵů ŝĚĞĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕ ǇŽƵ͛ůů ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ ůĞĂǀĞ ŝŶƐƉŝƌĞĚ ĂŶĚ�ƌĞŝŶǀŝŐŽƌĂƚĞĚ͊  
 
���ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

/ŶĐůƵƐŝŽŶĂƌǇ�WƌĂĐƟĐĞƐ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ >ŝŶĂ��ƌĂƐŝů�Θ�ZĞďĞĐĐĂ�&ŝƐŚĞƌ�;<ŝŶƐŝŐŚƚͿ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DĂƌĐŚ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��KKD 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘  
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŵŽŶŐ�
ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĞĂƌůǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�^���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�;�ǆƚƌĂ��ĚƵĐĂƚŽƌͿ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ͗�tŚĂƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�
ĐŚŝůĚĐĂƌĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĨĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĂů�EĞĞĚƐ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͍  
  
>ŝŶĂ��ƌĂƐŝů�ŚĂƐ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�����ĮĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�
�ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�<ŝŶƐŝŐŚƚ�ƐŝŶĐĞ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ŚŽǁ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ƚŚĂƚ�/�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�Θ�ŚƵŵŝůŝƚǇ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǁŽŶĚĞƌ͕�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ũŽǇ͕�ĚŝĂůŽŐƵĞ�Θ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͘ 
 
ZĞďĞĐĐĂ�&ŝƐŚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�<ŝŶƐŝŐŚƚ�ƐŝŶĐĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�/ŶĨĂŶƚ��ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĂƐ�Ă�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘�/�ĞĂƌŶĞĚ�ŵǇ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ƌƚƐ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ŵĂũŽƌŝŶŐ�ŝŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌΖƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͘�/�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ĂĐĐĞƉƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂǇĨƵů�ƐĞƫŶŐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘  

,ĂǀŝŶŐ��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�&ĂŵŝůŝĞƐ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ 'ĞŽƌŐŝĂŶŶĂ�>ĞĞ 

�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘  
 
dŽ�ďĞƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�
ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĚŽŶΖƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŚŽƉĞ͘�tĞ�ŵĂǇ�ĨĞĞů�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŶĞǁƐ͕�
ĨĞĞů�ƵŶƐƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Žƌ�ǁŽƌƌǇ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�Žƌ�ƌĞͲ
ƐƉĞĐƚĞĚ͘�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ǁŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ͕�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�;ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵƐͿ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘ 
 
'ĞŽƌŐŝĂŶŶĂ�>ĞĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�
ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ZŝƐŝŶŐ�tŽŵĂŶ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ��ŽŶƐĐŝŽƵƐ�ZĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŽŵĞŶΖƐ�ŐƌŽƵƉƐ͘�'ĞŽƌŐŝĂŶŶĂ�ĞŶũŽǇƐ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂͲ
ƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĐŽ-ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
,Ğƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�ƐĞůĨ-ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͕�ƐĞůĨ-ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌĂŐĞ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϭϮ 

 

 
�ƵŝůĚŝŶŐ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŝŶ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ��ĚƵůƚƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ <ĂƌĞŶ�>ĞƐĂŐĞ 
�ĂƚĞ͗ ^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭ͗ϭϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ �ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗ Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘  
 
 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵŝůĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƐƚ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘  
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ͗ 
· ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂƵŵĂ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ 
· ŚŽǁ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƵƉƐĞƚ�ĂŶĚ�ĚǇƐƌĞŐƵůĂƚĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�

ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ�DŽĚĞů;�ZDͿΠ 
· ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĞůĨ-ĐĂƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨĂƟŐƵĞ 
 
 

<ĂƌĞŶ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ďŝƌƚŚ�ƚŽ�ŶŝŶĞƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ŝŶ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƐĞƫŶŐƐ͘�,Ğƌ�ĨŽĐƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌ͕�/ŶĨĂŶƚͬ
dŽĚĚůĞƌ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů�EĞĞĚƐ��ĚƵĐĂƚŽƌ͘�<ĂƌĞŶ�ŝƐ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ�DŽĚĞůΠ�dĞĂĐŚĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ϮϬϬ-
ŚŽƵƌ�zŽŐĂ�dĞĂĐŚĞƌ͕��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�zŽŐĂ�dĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�WƌĞŶĂƚĂů�zŽŐĂ�dĞĂĐŚĞƌ͘ 

&ƵŶ�ǁŝƚŚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ��ƌƵŵƐ  
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ dĞƌƌŝ�DĂĞ�'ĂůůŝŐŽƐ 

�ĂƚĞ͗ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϯϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘  
 
�ƌƵŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�DĂŶǇ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚƌƵŵƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŵ�ďĞĂƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘�dĞƌƌŝ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ĚƌƵŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚŽƌǇ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĚƌƵŵ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�ŝƐ�ŝƚ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ͍��ĂƐŝĐ��ƌƵŵ�ďĞĂƚƐ�ĂŶĚ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘��Ɛ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďĞŐŝŶŶĞƌ͛Ɛ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ďĂƐŝĐ�ƐŽŶŐƐ͕�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƌŚǇŵĞƐ͕�ĐŚĂŶƚƐ͕�ůƵůůĂďŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌͲ
ĂŐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌƵŵŵŝŶŐ�ĐŝƌĐůĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ĚƌƵŵ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝƚƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ 
 
dĞƌƌŝ�DĂĞ�'ĂůůŝŐŽƐ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dů͛ĂŵŝŶ�EĂƟŽŶ�;EŽƌƚŚĞƌŶ��ŽĂƐƚ�^ĂůŝƐŚͿ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� 
�ŽƋƵŝƚůĂŵ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,Ğƌ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽůŽŶŝǌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂůůǇƐŚŝƉ͘�
dĞƌƌŝ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�Ăůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�Ăůů͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝƐ�dĞƌƌŝ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŚĞŶ�ĚĞďƵŶŬŝŶŐ�ŵǇƚŚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 
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�ƌƵŵ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͊ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ�ͬ��WZ�>ĞǀĞů�� 
 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ-ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�;ǁŝƚŚ�Ă�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ďƌĞĂŬƐͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ�KĸĐĞ͗�ϭϭϯϬ����ƵƐƟŶ��ǀĞ͕͘��ŽƋƵŝƚůĂŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϭϬ͘ϬϬ 
WĂǇŵĞŶƚ͗�ŽŶůŝŶĞ͗�ǁǁǁ͘ǀŝƚĂů-ůŝŶŬ͘ĐĂ͕�ďǇ��ƌĞĚŝƚ��ĂƌĚ͗�ƉŚŽŶĞ�ϲϬϰ-ϲϰϰ-ϰϳϬнϵ�Žƌ�ŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƋƵĞ�Žƌ�DŽŶĞǇ�KƌĚĞƌ͕�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�dŚĞ�
sŝƚĂů�>ŝŶŬ͕�ϭϴϮϯ�,ĂƌƌŝƐŽŶ��ƌ͕͘�sĂŶ͕͘����sϱW�ϮWϰ 
 
 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŚŽŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ��WZ�ĨŽƌ�ďĂďŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌƐ�ďĂƐŝĐ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďůĞĞĚŝŶŐ͕�ďƵƌŶƐ͕�ĨĂůůƐ͕�ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ͕�ƉŽŝƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 
 
 

����ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ 
 
 

WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůƵŶĐŚ͕�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ďĞŐŝŶƐ͘ 
 
 

<ĂƌĞŶ��ůĂƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŽĨ�dŚĞ�sŝƚĂů�>ŝŶŬ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ�ĂŶĚ��WZ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�
ƚĂƵŐŚƚ�ůŽĐĂůůǇ͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůůǇ͕�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘�<ĂƌĞŶ͛Ɛ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ� 
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
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ϭϯ 

 
^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ  

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗ >ŽƌƌĂŝŶĞ��ĂƐĐŽŵďĞ�ĂŶĚ��ĚĞůůĞ�&ĂƐƐůĞƌ 
�ĂƚĞ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗ ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬƉŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ KŶůŝŶĞ�sŝĂ��KKD 
&ĞĞ͗ ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘  
 
dŚĞ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;^��Ϳ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tĞ�ĂƐƐŝƐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞƐ͕�ƉƌĞƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ƐƚĂĸŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝŶͲ
ĐůƵƐŝǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ĞǆƚƌĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�KƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dŚĞ�����ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ďŝůŝƚǇ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
Ăŝŵ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚĞůĂǇƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘  
dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͗  
· tŚĂƚ�ŝƐ�^��͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌŽůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͍  
· tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�����ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͍  
· tŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͍�tŚŽ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƌĞĨĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ͍  
· tŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͍� 
 
Ύ dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶĞ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�Θ�Ă�ĨƌĞĞ�ŐŝǀĞĂǁĂǇ 
dŚĞ�zD�����ZZ�ǁŝůů�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ��ĐƟǀŝƚǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 
 
>ŽƌƌĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ĂŶ�����ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ��ƵƌŶĂďǇ�^��͘�,Ğƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌŝƵŵƉŚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
�ĚĞůůĞ�ŝƐ�Ă�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŶĂďǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�����ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ďŝůŝƚǇ͘��ĚĞůůĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƟŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�^ŚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��ĚĞůůĞ�ŚĂƐ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ƌƚƐ�ŝŶ�
W^z�͕�Θ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ĚĞůůĞ�ŚĂƐ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ� 
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^ƋƵĂŵŝƐŚ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�ĂŶĚ��ƵƌŶĂďǇ͘ 
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'ŝǀĞ�DĞ�ƚŚĞ�tŝůĚ��ŚŝůĚƌĞŶ 
 

͞'ŝǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƌĞ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ 
ƐƉĂƌŬůŝŶŐ�ĞǇĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƚůĞƐƐ͕ 
ĐŚƵƌŶŝŶŐ�ĐůŝŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�ǁŝůĚ 
ŽŶĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ 
ǀŽŝĐĞƐ͕�ƐŝŶŐŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ 
ŚŽŵĞ͘�'ŝǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ-ĮůůĞĚ͕ 
ŐůŽƌŝŽƵƐ�ŵĞƐƐ�ŵĂŬĞƌƐ 
ĚƌĞĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ 
ĂŶĚ�ŵƵĚ͕�ĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ 
Ă�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƐƚĂƌƐ͘͟ 

�Ǉ�EŝĐŽůĞƩĞ�^ŽǁĚĞƌ 




