
�� 
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tŚǇ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͍� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ� 
ƵƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽ͕�ďƵƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǇŽƵƌ�
ƉŚŽƚŽƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƵƐ� 
ΛdŚĞ^ĞĚŐĞĮĞůĚEĞǁƐ 
EŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ĐŽůŽƵƌ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ŵŽƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƚĞǆƚ͊ 

�ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ϮϬϭϴ� 
�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ŝŶ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͍�dŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ��ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
zĞĂƌ�ϮϬϭϴ͘� 
dŚĞ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�͚ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�Įƚ�ƚŚĂƚ�ďŝůů͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƐƉŽƌƚ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ŽůĚĞƌ�ĨŽůŬ͕�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͖�ƚŚŽƐĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�-��ŚƵƌĐŚĞƐ͕�,ĂƌĚǁŝĐŬ�WĂƌŬ͕��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů�-�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ĞŶĚůĞƐƐ͘� 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dƌƵƐƚ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�dŽǁŶ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď�ŽĨ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕�ĂƌĞ�ũŽŝŶƚůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂŶŶƵĂů�ĂǁĂƌĚ͘���ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƉůƵƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǁŝŶŶĞƌ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉĂŶĞů͘�dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͛�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂŐĞ͘� 
dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ƚƌĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝƚ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĨĞĞů�ǀĂůƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�EĞǁƐ͕�Žƌ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚtĞď͘� 
 

͙��ŶĚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�zŽƵŶŐ��ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ��ǁĂƌĚ 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�
dŽǁŶ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�DĂǇ͘ �dŚĞ�zŽƵŶŐ��ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�dŽǁŶ��ŽƵŶĐŝů͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�zŽƵƚŚ��ůƵď�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂǇŽƌ�
ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕��ůůƌ�DĂǀŝƐ�tĂǇŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂŐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ϯϭ͘� 
/Ŷ�ĞĂƌůǇ�DĂƌĐŚ͕�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂǁĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�dǁŝƩĞƌ�
;ΛƐĞĚŐĞĮĞůĚƚĐͿ�ĂŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚƚŽǁŶĐŽƵŶĐŝů͘ŐŽǀ͘ƵŬ͘ 

ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ϯϰͬϳ�ďƵƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĂƌ�
ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϲĂŵ�-�ϭϬƉŵ͘��
dŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĨƌŽŵ��ϭϳϳͬ^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ŝƚ͕�ƐŽ�
ĂŶǇŽŶĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨƌŽŵ�
^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ�Žƌ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ZŽĂĚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽŶƚŽ�^ƚĂƟŽŶ�
ZŽĂĚ͘�dŚĞ�Ğǆŝƚ�ŝƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
�ϲϴϵ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ͘����
ĨŽŽƚƉĂƚŚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƉ�ĨƌŽŵ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͘ 
�W�ĂŶĚ�DΘ^�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽǀĞƌ�
ϮϴϬ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�
ƐŝƚĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚƌĂĸĐ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞƚƌŽů�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀŝĐŝŶŝƚǇ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰ͘��dŚĞ�
ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϭϵ�ĚŝƌĞĐƚ�ũŽďƐ͕�ƉůƵƐ�
ϱϱ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ũŽďƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘� 
�ƩĞŶĚĞĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�
ƌĂŝƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞůƐ͕�
ůŝŐŚƚ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ƉĞĂŬ�ƟŵĞƐ͕�
ƌŽĂĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�
ƉůĞĂƐĂŶƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂŶ�DΘ^�&ŽŽĚ�
,Ăůů͕�ũƵƐƚ�Ă�ƐŵĂůů�DΘ^�ƌĞƚĂŝů�ŽƵƚůĞƚ�
ĨŽƌ�͚ƚŽƉ�ƵƉ͛�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘� 
��ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁŚĞŶ�ůŽĐĂů�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘���^� 

'R�ZH�QHHG�DQRWKHU�SHWURO�VWDWLRQ" 
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ĂƐŬĞĚ�Ăƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�ϭϰƚŚ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ďǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ��W�Kŝů�h<�>ƚĚ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Ă�
ƉĞƚƌŽů�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�^ĂŶĚƐ�,Ăůů�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ�;�ϲϴϵͬ�ϭϳϳ�
ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͕�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ZŽĂĚͿ͘��dŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ϭϬ�ƉĞƚƌŽů�ƉƵŵƉƐ�ĂŶĚ�Ϯ�ƌĂƉŝĚ�
ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉůƵƐ�ĂŶ�,'s�ƌĞĨƵĞůůŝŶŐ�ƉƵŵƉ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�DΘ^�^ŝŵƉůǇ�&ŽŽĚ�ƐƚŽƌĞ�;ϭϵϬŵϮ͕�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬϬ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞƐͿ�ĂŶĚ�Ă�tŝůĚ��ĞĂŶ��ĂĨĠ�;ϲϬŵϮͿ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĞĂƟŶŐ͘��
KƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ϯϳ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ďƵƚ�ŶŽ�ůŽƌƌǇ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘���W�ǁŽƵůĚ�



Ϯ� 

 

 

^ĞĚŐĞĮĞůĚ�DĞŵŽƌǇ��ĂĨĠ� 
/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ǁĞ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�
ďŝƌƚŚĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�
ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ǇĞĂƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�dĞĂ͕�
ĂŶ�KƉĞŶ��ĂǇ�ĂŶĚ�Ă�&ĂƐŚŝŽŶ�^ŚŽǁ͘� 
tĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘��&Žƌ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
tŚĞŶ�dŚĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ�^ŽĐŝĞƚǇ�
ŶĂŵĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǭDĞŵŽƌǇ��ĂĨĠƐ͛�
ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂƩĞŶĚ�
ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ĐŚĂƚ�ŝŶ�Ă�
ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘���ůĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�
ĐĂĨĠƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ŽŶ�Ă�
ĐĂƐƵĂů�ďĂƐŝƐ͖�ŽƵƌ�ĐĂĨĠ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƐ�
ŽƉĞŶ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ͘�� 
tĞ�ŽīĞƌ�Ă�ǁĂƌŵ͕�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�
ĂůŽŶŐ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƵƉ�ŽĨ�ƚĞĂ�ĂŶĚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�
ŽĨ�ĐĂŬĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ǀĂƌŝĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘ 
^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ďǇ�ďƵǇŝŶŐ�ƌĂŋĞƐ�ƟĐŬĞƚƐ�
ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƉƌŝǌĞƐ͘��zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�
ĂůƐŽ�ďĂŬĞ�ĐĂŬĞƐ͕�ƐĐŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝĞƐ�Žƌ�
ĚŽŶĂƚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽƉĞŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ��ĞŵĞŶƟĂ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�
tĞĞŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�DĂǇ͘ 

dŚĂŶŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞƌƐ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ZĂŶŐĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�άϯϰϲ͘ϴϬ͊�� 
&ŽƵƌ�ŐŝƌůƐ�ĨƌŽŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ZĂŶŐĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�'ŝƌůŐƵŝĚŝŶŐ�EŽƌƚŚ�
�ĂƐƚ�ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌŝƉƐ�-�
�ďďŝĞ�ĂŶĚ�<ĂƚĞůǇŶ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂŵƉ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͖�:ĞŶŶǇ�
ƚŽ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂŵƉ�ŵĂƌŬŝŶŐ�
ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�'ŝƌůŐƵŝĚŝŶŐ�ŝŶ��ĞƌŵƵĚĂ͖�
ĂŶĚ�<ĂƚĞ�ƚŽ�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƚ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ŐŝƌůƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͊ 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ��ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƐƚĂůůƐ�Ăƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĞǀĞŶƚƐ͖�ƉůĂǇĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ďƌĂƐƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�Ăƚ�^ĂŝŶƐďƵƌǇ͛Ɛ͖�ƐŽůĚ�ϭϲϵ�ƐǁĞĞƟĞ�ƋƵŝǌǌĞƐ͖�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�
ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ďĂŐƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚĞƐ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ZĂŶŐĞƌƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŚĞůƉĞƌ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ZĂŶŐĞƌ�;ŐŝƌůƐ�
ĂŐĞĚ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϴǇƌƐͿ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�DĂƌŝĞ�tĂůŬĞƌ͘� 
�ŵĂŝů�ŵĂƌŝĞ͘ǁĂůŬĞƌϭϵϵϮΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

^ĞĚŐĞĮĞůĚ�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�^ŽĐŝĞƚǇ� 
��ĚĂǇ�ŽƵƚ�ƚŽ��ĂƐƚůĞ�,ŽǁĂƌĚ͕� 
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐƚĂƚĞůǇ�ŚŽŵĞƐ�ŽĨ�
�ŶŐůĂŶĚ͕�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�DĂǇ�ϭϰƚŚ�
ůĞĂǀŝŶŐ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�Ăƚ�ϵĂŵ͘� 
dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�άϯϯ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽĂĐŚ͕�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĂͬĐŽīĞĞ�ǀŽƵĐŚĞƌ͘�dŽ�ďŽŽŬ�Ă�
ƉůĂĐĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗�^ƵǌĂŶŶĞ�
,ŽƉƉĞƌ�ϬϭϰϮϵ�ϴϴϮϮϱϬ�Žƌ��ůŝƐŽŶ�
,ŽĚŐƐŽŶ�ϬϭϳϰϬϲϮϬϵϭϮ͘ 

^�d��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ 
'ƌĞĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 
/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dƌƵƐƚ�;^�dͿ�ŚĞůĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ��'D�
ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�^�d͘� 
dŚĞ�dƌƵƐƚ͛Ɛ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�EĞǁƐ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ůŝŐŚƚĞƌ�ƐŝůŬ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ĐŽůŽƵƌ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͘���ŵŽĚĞƐƚ�ϭϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝůů�ĚĞĨƌĂǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĮŶĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂďůĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘� 
dŚĞ�&ĂƌŵĞƌƐ͛�DĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂůůƐ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ƌĞĐŽƌĚ�ůĞǀĞůƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�WƌŽĚƵĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌƐƵĂĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�EĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂůůƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂŶĚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ĂƌŵĞƌƐ͛�DĂƌŬĞƚ�ďƌĂŶĚĞĚ͕�ƌĞƵƐĂďůĞ�ďĂŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�
ƐĂůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉůĂƐƟĐ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘� 
KƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘��/�K͛Ɛ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƐŵĂůů�ĚŝƉ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵůů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��ŶĞƌŐǇ�
^ǁŝƚĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�Ă�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ǭƐŚĞŶĂŶŝŐĂŶƐ͛�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͘� 
͚dŚĞ��ĞĞƐ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬ͛�ĂŶĚ�͚dŚĞ�tŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�tŽŽĚůĂŶĚ͛�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ďŽƚŚ�
ŐƌŽǁŶ͖�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽŶĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ͘�dŚĞ�,ŽŵĞǁŽƌŬ�,ĞůƉ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^Ğǁ��ĂƐǇ�'ƌŽƵƉ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ƵƐĞĚ͘� 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�^�d�ǁŝůů�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�&ŝƌƐƚ��ƌĞĚŝƚ�
hŶŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂŶŬ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ŶĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐŽŽŶ͘�� 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ŽůŬ�&ĞƐƟǀĂů�ƚŽ�ƉƵƚ�
ŽŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ŚŽƵƐĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�
ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ŐĞƚ�ƚŽ�Ă�ƐŚŽǁ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƐĞĚŐĞĮĞůĚǁĞď͘ĐŽ͘ƵŬ�ŚĂƐ�
ũƵƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂƉƉĞĂů�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ͘ 



�ϯ 

 

�WZ/>���/d/KE�����>/E��͗�&ƌŝĚĂǇ�ϭϱƚŚ�DĂƌĐŚ 
EĞǁƐ͕�&ĞĂƚƵƌĞƐ�Θ��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͗�ϬϳϱϳϮ�ϱϬϮ�ϵϬϰ�ĞŵĂŝů͗�ƐĞĚŐĞĮĞůĚŶĞǁƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ���� 
�ƌƚƐ�Θ��ǀĞŶƚƐ͗�ƐĞĚŐĞĮĞůĚĂƌƚƐĂŶĚĞǀĞŶƚƐΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ���^ƉŽƌƚ͗�ĐŚƌŝƐũůŝŶĞƐΛĂŽů͘ĐŽŵ���� 

�ŝĂƌǇ͗�ĚŝĂƌǇ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚŶĞǁƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�� 
tĞď͗�ǁǁǁ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚǁĞď͘ĐŽ͘ƵŬ�-�ĞŵĂŝů�ƐĞĚŐĞĮĞůĚǁĞďΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ� 

&ĂĐĞďŽŽŬ͗�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�EĞǁƐ͕�&ĂƌŵĞƌƐ͛�DĂƌŬĞƚ�Θ�tŽŽĚůĂŶĚ�Θ�tŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŽŶ� 
dǁŝƩĞƌ͕ΛƐĞĚŐĞĮĞůĚŶĞǁƐ�Θ�ΛƐĞĚŐǇĨĂƌŵŵĂƌŬĞƚ� 

WƵďůŝƐŚĞƌ͗�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dƌƵƐƚ͕�ĞŵĂŝů�ƐĞĚŐĞĮĞůĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƩƌƵƐƚΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ�� 
�ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�:ŽŚŶ�&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ͕�ϳ�DĞůŐƌŽǀĞ�tĂǇ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕�d^Ϯϭ�Ϯ:E͘�� 

WƌŝŶƚĞĚ�ďǇ�dŚĞ�WƌŝŶƚ�&ĂĐƚŽƌǇ͗�ϬϭϰϮϵ�Ϯϲϰϳϳϳ 

�ŝƌ��ŵďƵůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�dƌĞĞĨĞƐƚ� 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŚŝŐŚůǇ-ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞ�&ĞƐƟǀĂů͕�ƚŚĞ�dĞĂŵ�
ZĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�^ŬĞƌŶĞ͕�ƚŚĞ�
ZĞǀĚ͘�'ĞŽīƌĞǇ�^ŚŽƌƚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�
ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�άϭϳϵϬ�ƚŽ��ŝƌ��ŵďƵůĂŶĐĞ�
ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐĞƌ�:ŽĂŶŶĞ�DƵƌƉŚǇ�ĂŶĚ�Ă�
ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�
ZĞĂĚĞƌ�DŝĐŚĂĞů�<ŝŶŐ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ůĞĂĚ�
ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƌŽŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂƉƉĞĂů͘�tŽƌŬ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
^ƉƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�
Ăƚ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰϳ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ͕�
ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ZĞĐƚŽƌ͕�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�^ƚ�
�ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�͞ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƌǀĞůůŽƵƐ�
ǁĂǇ͟�ĂŶĚ�ǁĂƐ�͞Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘͟� 

ZĂůƉŚ�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽƟĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŶĂŵĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚĂŬĞŶ�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//�ǁŚŝĐŚ�ZĂůƉŚ�ĚĂƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϱϬ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�͚,ŝĚĚĞŶ�ŝŶ�&Ƶůů�sŝĞǁ͕͛�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ��ĂŶ�WĂƌƐŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘� 
dŚĞ�ďŽŽŬ�ŚĂƐ�ƐƟŵƵůĂƚĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ZƵƌĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�
DĂŐŝƐƚƌĂƚĞƐ͛��ŽƵƌƚ�ůĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�–�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŝůů�ĂŶĚ�ZĂůƉŚ͘��ŝůů�ĂŶĚ�
ZĂůƉŚ�ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĨŽƌ�ƚĞĂ�ĂŶĚ�ƐĐŽŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ��ŽƵƌƚ�ZŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŽŶƐ��ĂǀŝĚ�,Ăůů�ĂŶĚ��ĂƌƌĞŶ�zŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ŽĨ�ϭϵϰϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽĸĐĞƐ͘�
dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�'ƌĞĞŶ�>ĂŶĞ͕�^ƉĞŶŶǇŵŽŽƌ�ŝŶ�ϭϵϳϰ͘�
&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ��ŝůů�
ĂŶĚ�ZĂůƉŚ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϰϬ͛Ɛ͘��ŝůů�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐĞ�ŽĸĐĞ�
ĨŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϰ�ǁŚŝůĞ�ZĂůƉŚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ZƵƌĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů�ƚŚĞŶ��ŚŝĞĨ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�KĸĐĞƌ�ĨŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��ŝůů�ĂŶĚ�ZĂůƉŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ͘� 
,ŝĚĚĞŶ�ŝŶ�&Ƶůů�sŝĞǁ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ��ĂŶ�WĂƌƐŽŶƐ�Ăƚ�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ďǇ�
ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ϲϮϵϮϲϰ�Žƌ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐΛŵĂŶŽƌŚŽƵƐĞƐĞĚŐĞĮĞůĚ͘ĐŽ͘ƵŬ͘ 

WŚŽƚŽ͗�ZĂůƉŚ͕�ůĞŌ�ĂŶĚ��ŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ 

�ŽǁŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ůĂŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ 
KƵƌ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ĂůǁĂǇƐ�ůŝǀĞƐ�ůŽŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ��ŝůů�zŽƵŶŐ�ǁŚŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ�Ăƚ�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ŽŶ�ϮϵƚŚ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϰϵ͘�dŽ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ��ŝůů͕�ŶŽǁ�ϴϱ�ǁĂƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ďǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŽǁŶĞƌ��ĂŶ�WĂƌƐŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�dŚĞ�DĂŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�Ğǆ-ĐŽƵŶĐŝů�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�
ZĂůƉŚ�,Ăůů�ŽĨ�^ƉƌŝŶŐ�>ĂŶĞ͕�ŶŽǁ�ϵϰ�ǁŚŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϰϭ͘� 

�Ž�ǇŽƵ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŶ͍ 
DǇƐƚĞƌǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ŵĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ĚƵƐƚ-ĐŽǀĞƌĞĚ͕�
ĨƌĂŵĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞůů-ƌŝŶŐŝŶŐ�
ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͘�
�ŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŝƐ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ��ƌŝĂŶ�
DƵƚĐŚ�ŽŶ�ϲϮϮϯϬϮ͘ 



ϰ� 

 

7RP�*XHVW¶V��$576�ǟǙƧ$7(��VHGJHILHOGDUWVDQGHYHQWV#KRWPDLO�FRP� 

^ĂŐĞ��ŚŽŝƌ��ŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�^ƚ͘��ĚŵƵŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ 
^ĂŐĞ�'ĂƚĞƐŚĞĂĚ��ŚĂŵďĞƌ��ŚŽŝƌ�;ĂďŽǀĞͿ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�͚ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝĞĚ�ĐŚŽƌĂů�ŵƵƐŝĐ͛�Ăƚ�^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͕�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϯϬƚŚ͕�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞĐŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚ�dƌĂŶƐĞƉƚ�ĂŌĞƌ�ƌĂŝĚƐ�ďǇ�ůĞĂĚ�ƚŚŝĞǀĞƐ͘� 
͚dŚĞ��Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞĂǀĞŶƐ͛�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ďǇ��ĂĐŚ͕�ZƵƩĞƌ͕�WĂƌƌǇ�
ĂŶĚ�,ĂǇĚŶ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŶŽƚ�ƐŽ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ŶĂŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƌŝĐ�tŚŝƚĂĐƌĞ͕��ƌŝŬƐ�
�ƐĞŶǀĂůĚƐ�ĂŶĚ�,ĂƌŽůĚ��ƌĚĞŶ͘�dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ϳƉŵ͘�dŝĐŬĞƚƐ�ĐŽƐƚ�άϭϬ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘� 
͞tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚŽŝƌ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�
ƌŽŽĨ͕�ǁĞ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞĂŬĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ͕͟�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ZĞǀĚ͘�'ĞŽī�^ŚŽƌƚ͕�dĞĂŵ�ZĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�^ŬĞƌŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘��ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ��ƌŝĂŶ�DƵƚĐŚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�^ƉƌŝŶŐ͘� 

WůĂǇĞƌƐ�ƚŽ�WĞƌĨŽƌŵ��ŚĂƌůŽƩĞ�
:ŽŶĞƐ͛�͚,ƵŵďůĞ��ŽǇ͛ 
KŶ�DĂƌĐŚ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ͕�ƚŚĞ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚĂƌůŽƩĞ�:ŽŶĞƐ͛�ƉůĂǇ͕�
͚,ƵŵďůĞ��ŽǇ͛͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ͕�ůŽŽƐĞůǇ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞΖƐ�͛,ĂŵůĞƚ͛�
ĨŽůůŽǁƐ�&Ğůŝǆ�,ƵŵďůĞ�;dŽŵ�'ƵĞƐƚͿ�ĂƐ�
ŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�
ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌƐ�ĨƵŶĞƌĂů͘� 
,ŝƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�&ůŽƌĂ�
;sŝǀ�:ĂĐŽďƐͿ�ŝƐ�ƐƚƌĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ďĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĂŝƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�
�ŽŶĨƵƐŝŽŶƐ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞŶ�&ůŽƌĂ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂƌƌǇŝŶŐ�
'ĞŽƌŐĞ�WǇĞ�;'ĞŽī��ůŝīŽƌĚ-�ƌŽǁŶͿ�
ǁŚŽ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�
&Ğůŝǆ͛Ɛ�Ğǆ-ŐŝƌůĨƌŝĞŶĚ�ZŽƐŝĞ�;^ĂƌĂŚ�
>ĞŐĞŶĚĞƌͿ͘� 
&ůŽƌĂ͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚ�DĞƌĐǇ�>ŽƩ�;:ĞĂŶ�
,ĞǁůŝŶŐͿ�ŚĂƐ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�
ĂŶĚ�ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ŐĂƌĚĞŶĞƌ�:ŝŵ�;dĞƌƌǇ�
tĞƐƚͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ďĂĐŬ͘���ŽŵĞĚǇ�ĂŶĚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ�
ǁĂƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ǁƌŝƩĞŶ�
ĐŽŵĞĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�
^ĂƌĂŚ��ƚŬŝŶƐŽŶ͘�dŚĞ�ƉůĂǇ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�
&ůŽƌĂ͛Ɛ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƵŵŵĞƌ��ŶŐůŝƐŚ�
�ŽƵŶƚƌǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�
DĂƌĐŚ͘�dŝĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƵƐƵĂů�ƉůĂĐĞƐ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�
ƐŽŽŶ�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘����� 

3RHWU\ 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�hŶŬŶŽǁŶ�WŽĞƚ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ŶĞǁ�ƉŽĞƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƉŽĞŵ�ŝƐ�
ŽŶ�^ĞĚŐĞĮĞůĚtĞď͘�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͘�� 
 

EŽ͘ϭ͘�DĂŵ� 
tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǇĞƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ͕� 
/ƚ͛Ɛ�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ŐƵĞƐƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŝƚ�ďĞ͍� 
�ŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞǆ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕� 
^Ž�ĐƵƚĞ�ĂŶĚ�ĐƵĚĚůǇ͕�ƐŽ�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ŵŝůĚ͘� 
zŽƵ�ĂƌƌŝǀĞ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĞǁ�ƚĞĂŵ͕� 
tŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞƐ�ƐƟůů�ďĞĂŵ͘� 
zŽƵƌ�ďĂďǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů͕� 
�ŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƚĂůů͘� 
�Ƶƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶŝŐŚƚ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͙� 
dŚŝƐ�ďĂďǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ƐůĞĞƉ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ͕� 
zŽƵ͛ǀĞ�ŬŝƐƐĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĨĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĐƵĚĚůĞĚ�ŝƚ�ƟŐŚƚ͘� 
dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ďŽŽŬƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ͕� 
tŝƚŚ�DĂŵŵǇ�ĂŶĚ��ĂĚĚǇ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ŝŶ�ďĞĚ͘� 
/ŶƐƚĞĂĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉĂĐŝŶŐ�ƵŶƟů�ĨŽƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕� 
�ŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŚĞǇ�ƐůĞĞƉ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�ǇĂǁŶŝŶŐ͘� 
^ĞƩůĞĚ�Ăƚ�ůĂƐƚ͕�ǇŽƵ�ůĂǇ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƚ͕� 
tŚŝĐŚ�ĐŽƐƚ�ǇŽƵ�Ă�ĨŽƌƚƵŶĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽƚ—� 
dŚĞ�ďƵŵƉĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚƵǀĞƚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ͘� 
/ƚ�Ăůů�ůŽŽŬƐ�ĂĚŽƌĂďůĞ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ůŝƩůĞ�ĐĂƚĐŚ͙͘� 
dŚĞ�ďĂďǇ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂƚĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŽŶ͛ƚ�ƐůĞĞƉ�ĂůŽŶĞ͕� 
zŽƵ͛ƌĞ�ƟƌĞĚ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐƌƵŵƉǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽĂŶ͘� 
,Žǁ�ĐĂŶ�ŝƚ�ĐƌǇ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ͍� 
/Ɛ�ŝƚ�ŚƵŶŐƌǇ�Žƌ�ƟƌĞĚ͍�/Ɛ�ŝƚ�ƚŽŽ�ĚĂƌŬ�Žƌ�ƚŽŽ�ůŝŐŚƚ͍�͘͘͘ 
ZĂĐŚĞů�>ĞǁŝƐ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ 

�Ăůů�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĂƌƟƐƟĐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǀŝĂ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�

ΛdŚĞ^ĞĚŐĞĮĞůĚEĞǁƐ�Žƌ�ƐĞĚŐĞĮĞůĚĂƌƚƐĂŶĚĞǀĞŶƚƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ� 



�ϱ 

 

�/�Zz͗��DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ� 
^Ƶďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŝĂƌǇ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚŶĞǁƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 

^ĞĚŐĞĮĞůĚ�>ŝďƌĂƌǇ� 
dĞů͗�ϬϯϬϬϬ�ϮϲϵϱϮϭ���KƉĞŶŝŶŐ�,ŽƵƌƐ͗� 

· tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͗ ϵ͗ϯϬĂŵ-ϭϮ͗ϯϬƉŵ 
· dŚƵƌƐĚĂǇƐ͗ ϭϬĂŵ-ϲƉŵ 

·&ƌŝĚĂǇƐ͗ ϭƉŵ-ϳƉŵ 
· ̂ ĂƚƵƌĚĂǇƐ͗ ϵ͗ϯϬĂŵ-ϭϮ͗ϯϬƉŵ� 
dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ϭϬ͗ϯϬ-ϭϮ͗ϯϬ͗��ĂƐŝĐ� 

ĐŽŵƉƵƟŶŐ͕�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͘ 
dŚƵƌƐĚĂǇƐ�Ϯ͗ϭϱƉŵ͗�͚�ŽŽŐŝĞ��ĞĂƚ͛� 
WƌĞ-ƐĐŚŽŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ͘��ŽŽŬŝŶŐ��ƌĞƋĚ͘� 

�ƌĂŌ�'ƌŽƵƉ͗�ϭ͗ϯϬƉŵ�ϮŶĚ�Θ�ϰƚŚ�&ƌŝĚĂǇ 
�ŽŽŬ��ŝƌĐůĞ͗ ϮƉŵ�ϯƌĚ�&ƌŝĚĂǇ͘� 
EĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞůĐŽŵĞ 

 

ΛdŚĞ�,Ƶď� 
Ăƚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 
EĞǁ��ĂŶĐĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�-�DŽŶĚĂǇ� 
hϵƐ�ϱƉŵ�ƚŽ�ϱ͘ϰϱ͘��KǀĞƌ�ϵƐ�ϱ͘ϰϱ�-ϲ͘ϯϬ 

�ůƵďďĞƌĐŝƐĞ�-�dƵĞ��ϲ͘ϬϬƉŵ 
�ƵŵďĂ͗�dƵĞ�ϲ͘ϯϬƉŵ�Θ�dŚƵƌƐ�ϳƉŵ 
�Ăůů�ϬϭϳϰϬ� ϲϭϳϴϴϮ��ĨŽƌ�Ăůů�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͘ 

 

^ĞĚŐĞĮĞůĚ�^ŽĐŝĂů��ůƵď�� 
^Ăƚ�ϮŶĚ�DĂƌ͗�DĂƌŬ�dŚŽŵĂƐ 
^Ăƚ�ϵƚŚ�DĂƌ͗��ĂǀĞ�tĂůŬĞƌ 
^Ăƚ�ϭϲƚŚ�DĂƌ͗��ůĂŶ�^ƚĞǀĞŶƐ 

DŽŶ�ϭϴƚŚ�DĂƌ͗��ŽƵŶƚƌǇ�EŝŐŚƚ 
:ŝŵ��ůĂƌŬĞ 

^Ăƚ�ϮϯƌĚ�DĂƌ͗�DĂǆ�WĞƚĞƌƐ 
^Ăƚ�ϯϬƚŚ�DĂƌ͗�ZŽƐĞ 

 

^Ğǁ��ĂƐǇ 
DĂƌĐŚ͛Ɛ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
DŽŶ�ϰ͕�ϭϭ�Θ�ϭϴƚŚ͗�ϲ͘ϯϬ�-�ϵƉŵ͘ 

tĞĚ�ϭϯ͕�ϮϬ�Θ�ϮϳƚŚ͗�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�-�ϭƉŵ 
^ĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů��ŽĂƌĚƌŽŽŵ͘ 

 

DĂǇŽƌ͛Ɛ��ŝǀŝĐ��Ăůů 
ϭƐƚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�dŚĞ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�,Ăůů�
,ŽƚĞů͘�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĚƌŝŶŬ͕�ϯ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŵĞĂů�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ƚŽ�͚DŽƐĂŝĐ͛͘�

dŝĐŬĞƚƐ�άϯϬ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�dŽǁŶ��ŽƵŶĐŝů�KĸĐĞƐ͕� 
ϬϭϳϰϬ�ϲϮϭϮϳϯ�Žƌ�ĞŵĂŝů�

ũĂŶĞΛƐĞĚŐĞĮĞůĚƚŽǁŶĐŽƵŶĐŝů͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
 

�ĞĚĚĞƐĨĞůĚ��ĐŽƵƐƟĐ�'ƌŽƵƉ� 
&ŝƌƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�Θ�ůĂƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�

ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͘��ůů�ĂĐŽƵƐƟĐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘� 
&ƌŝĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϭƐƚ �-�ϴ�Ɖŵ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϮϳƚŚ�-�ϴ�Ɖŵ 
 

&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�^ƚ͘��ĚŵƵŶĚƐ�YƵŝǌ������� 
dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ůĂƚĞƐƚ�ďƌĂŝŶ�ƚĞĂƐĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝůů�

ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�>ŽĐĂů�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
�ƵƌƌĞŶƚ��ǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�WŝĐƚƵƌĞ�WŽƐĞƌƐ�
ǁŚŝůĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĐŚƵƌĐŚ͘�dŝĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ��ůŝƐŽŶ�
,ŽĚŐƐŽŶ�;ϲϮϬϵϭϮͿ͕��ƌŝĂŶ�DƵƚĐŚ�

;ϲϮϮϯϬϮͿ�ĂŶĚ��ŶŶĞ��ǇůĞǇ�;ϲϰϱϴϱϰͿ͘ 

^ƚ�:ŽŚŶ�&ŝƐŚĞƌ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ�tĞĞŬůǇ�DĂƐƐ�dŝŵĞƐ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϵ͘ϰϱĂŵ͘�^ƵŶĚĂǇ�DĂƐƐ�ϭϬ͘ϰϱĂŵ͘� 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�>ŝƚƵƌŐǇ�ƌƵŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂƐƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵ�ƟŵĞ�ŽŶůǇ͘� 
�ĚŽƌĂƟŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ��ǀĞŶŝŶŐ�ϳƉŵ͘�� 

>ĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞǀĞƌǇ�&ƌŝĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�DĂƐƐ͘ 
dŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�KĸĐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͗�

ƉĂƌŝƐŚƐĞĐƌĞƚĂƌǇϭϵϲϭΛďƚĐŽŶŶĞĐƚ͘ĐŽŵ 

&ƌŝ�ϭƐƚ sĞƚĞƌĂŶƐ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͗�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͕�ϭϬĂŵ�ƚŽ�ŶŽŽŶ͘ 
hϯ�͗�ϮƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘��'ŽƌĚŽŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�Η�ŝŶĐŚĞƐƚĞƌ�ZŽŵĂŶ�&Žƌƚ�-�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐΗ͘��DĞŵďĞƌƐ�ĨƌĞĞ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͖�άϯ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ 

^Ăƚ�ϮŶĚ �ƌŽƉ�ŝŶ�^ƵƌŐĞƌŝĞƐ͗��ůůƌ�:ŽŚŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ͘�ϵ�-�ϵ͘ϰϱĂŵ��ƌĂĚďƵƌǇ�Θ�DŽƌĚŽŶ� 
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘�ϭϬ�-�ϭϭĂŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�>ŝďƌĂƌǇ͘�ϭϭ͘ϭϱ�-�ϭϮƉŵ�&ŝƐŚďƵƌŶ���͘ 

^ƵŶ�ϯƌĚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ĂƌŵĞƌƐ͛�DĂƌŬĞƚ͗�KŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�'ƌĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ϴ͘ϯϬĂŵ͘ 

DŽŶ�ϰƚŚ tŝǀĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͗�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�,Ăůů͗�ϳ͘ϯϬƉŵ͘��ůĞǆ��ůĂƌŬ͗��ĂƌĚƐ�Θ�'ŝŌƐ͘ 
>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů͘�ϳ͘ϰϱƉŵ͘���dĂůŬ�ďǇ�:ŽŚŶ�DŽƌĞĞůƐ͖�
͞EŽƐƚĂůŐŝĐ�sŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ͟ 

dƵĞ�ϱƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�dĞĂ��ĂŶĐĞ͗�Λ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘��ůů�ǁĞůĐŽŵĞ͘�ϭƉŵ��ƚŽ�ϯƉŵ͘�
άϮ͘ϱϬ͕�ŝŶĐů͘�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘�/ŶĨŽ�ĐĂůů�:ŽǇĐĞ�ϲϮϮϲϬϭ�Žƌ��ŶŶ�ϲϮϵϬϳϬ͘  

tĞĚ�ϲƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�t/͗�ϳ͘ϭϱƉŵ�Ăƚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘��DĞŵďĞƌƐ͛�EŝŐŚƚ͗�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�
&ŽƌƚŶŝŐŚƚ��ŝƐƉůĂǇ͘��DĞŵďĞƌƐ͛��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�–���WƌĞƩǇ��ƵƉ�Žƌ�DƵŐ͘ 

&ƌŝ�ϴƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ŽƵŶƚƌǇ�DĂƌŬĞƚ͗��WĂƌŝƐŚ�,Ăůů�ϭϬĂŵ�ƚŽ�ϭϭ͘ϯϬĂŵ͘�,ŽŵĞ�ďĂŬĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͕��ƌĂŌƐ͕�:ĂŵƐ͕��ĂƌĚƐ͕�WůĂŶƚƐ͕�ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘���&Žƌ�ŝŶĨŽ�ĐĂůů�ϲϮϵϰϰϭ͘ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď�YƵŝǌ�͗�^ƚĂƌƚƐ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ͘��WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶ��ƌǇĂŶƚ͘��� 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ůƵĞƐ��ůƵď͗�^Ăƌŝ�^ĐŚŽƌƌ�ĂŶĚ�dŚĞ�>ĞǁŝƐ�,ĂŵŝůƚŽŶ��ĂŶĚ͘��ŽŽƌƐ�ϳƉŵ 

dƵĞ�ϭϮƚŚ >ĂĚŝĞƐ��ůƵď͗���ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů͕�ϴƉŵ͘�DĞĚŝĞǀĂů�&ĂǇƌĞ�&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͘ 

tĞĚ�ϭϯƚŚ EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�tĂƚĐŚ�DĞĞƟŶŐ͗��ϳƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů��ůƵď�ƵƉƐƚĂŝƌƐ�ƌŽŽŵ͘ 

&ƌŝ�ϭϱƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�/Ŷ��ůŽŽŵ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͗��ϭϬƚŽ�ϭϭ͘ϯϬĂŵ�ŝŶ�dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘� 
ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŽŶĞƐ͕�ďŽŽŬ�ƐƚĂůů͕�ƚŽŵďŽůĂ͕�ƌĂŋĞ͘ 
>ŝǀĞ�DƵƐŝĐ�EŝŐŚƚ�Ăƚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď͗�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ͘�DĂŝŶ�ŐƵĞƐƚ͗�ZĞĂů�dŝŵĞ͘��
�ůƐŽ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�͗�:ĂĐŬ��ƵƌŶĞƐƐ͕�:ŽŚŶ�tĞŝŐŚĞůů�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�tƌŝŐŚƚƐŽŶ��ĂŶĚ͘� 
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�άϭϬ͘��dĞů�ϲϮϭϯϰϳ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

^Ăƚ�ϭϲƚŚ &ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�YƵŝǌ͗�ϳ͘ϯϬƉŵ��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů͘�dŝĐŬĞƚƐ�άϵ�ƉĞƌ�ƚĞĂŵ͘ 

DŽŶ�ϭϴƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ĂŵŝůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�'ƌŽƵƉ͗�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů�Λ�ϳ͘ϭϱƉŵ͘���ƚĂůŬ�
ďǇ�'ĞƌĂůĚŝŶĞ�^ƚƌĂŬĞƌ�ŽŶ�͞ZĞŵĂŬŝŶŐ��ĞĂŵŝƐŚ͘͟ 
DĞƚŚŽĚŝƐƚ�tŝǀĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͗�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů�Λ�ϳ͘ϯϬƉŵ͘� 
WƌŽũĞĐƚ�,ĂůŽ͗�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�tŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ͘ 

dƵĞ�ϭϵƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�dĞĂ��ĂŶĐĞ͗�Λ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘��ůů�ǁĞůĐŽŵĞ͘�ϭƉŵ��ƚŽ�ϯƉŵ͘�
άϮ͘ϱϬ͕�ŝŶĐů͘�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘�/ŶĨŽ�ĐĂůů�:ŽǇĐĞ�ϲϮϮϲϬϭ�Žƌ��ŶŶ�ϲϮϵϬϳϬ͘������
^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕�&ĞƌƌǇŚŝůů�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�&ůŽǁĞƌ��ůƵď͗��ϳ͘ϯϬƉŵ�Λ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�
,Ăůů͘��<ĂƟĞ-:ĂŶĞ�,ĞƌŵĞƐ�-͞�ůŽŽŵŝŶŐ�>ŽǀĞůǇ͘͟�EŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ-άϱ͘ 

dŚƵ�ϮϭƐƚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�DĞŵŽƌǇ��ĂĨĠ͗�ϭϬ͘ϯϬ�–�ϭϮƉŵ�Λ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ͘ 
&Žƌ��ĞŵĞŶƟĂ��ůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ĂƌĞƌƐ�KŶůǇ͘ 

&ƌŝ�ϮϮŶĚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ƌĞĂ��ŚƵƌĐŚĞƐ�dŽŐĞƚŚĞƌ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͗�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͕�ϭϬ�Ăŵ�ƚŽ�ϭϮ�
ŶŽŽŶ͘ �WĂǇ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ĨŽƌ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͖�ƉƌŽĮƚƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŽŽĚ�
�ĂŶŬ͘��ŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶŽŶ-ƉĞƌŝƐŚĂďůĞ�ĨŽŽĚ͘ 

dƵĞ�ϮϲƚŚ �ƌĂĚďƵƌǇ�ĂŶĚ�DŽƌĚŽŶ�>ĂĚŝĞƐ��ŝƌĐůĞ͗�ϳ͘ϯϬƉŵ�Λ�DŽƌĚŽŶ�Θ��ƌĂĚďƵƌǇ�sŝůůĂŐĞ�
,Ăůů͘���ƚĂůŬ�ďǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�,Ăůů͘�-�͞��,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�:ŽŚŶ� 
�ƵƌĚŽŶ͟��;&ŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�,ĂůůͿ͘ 
>ĂĚŝĞƐ��ůƵď͗���ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů͕�ϴƉŵ͘��ƌ��ůĂŶ�WĞĂƌƐŽŶ͘���ƚĂůŬ�ŽŶ�͞DŽƵŶƚĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�WůĂŶƚƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ�^ƉĂŝŶ͘͟ 

&ƌŝ�ϮϵƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�t/��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͗�Λ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WĂƌŝƐŚ�,Ăůů͘�ϭϬĂŵ�ƵŶƟů�
ϭϭ͗ϯϬĂŵ͘��ĂŬĞ�ƐƚĂůů�ĂŶĚ�ƌĂŋĞ͘��ůů�tĞůĐŽŵĞ͘ 

dŚƵ�ϳƚŚ ^ĞĚŐĞĮĞůĚ�^ŚŽǁ�DĞĞƟŶŐ͗�ϴƉŵ�ŝŶ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�^ŽĐŝĂů��ůƵď 
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([FHOOHQW�VWDQGDUG�RI�ZRUNPDQVKLS 
 � 

�����)UHH�HVWLPDWHV�DQG�DOO� 
��������������ZRUN�JXDUDQWHHG 

 

������������� 
������������� 

 

ZZZ�JROGKHDW�FR�XN�-�HPDLO�� 
SHWHUBJROGVZRUWK\#KRWPDLO�FRP 

 ϱϯϳϴϱϵ � 



�ϳ 

 

/�	�/�5RRILQJ�6HUYLFHV 

 

EĞǁ�ZŽŽĨƐ͕�ZƵďďĞƌ�ZŽŽĮŶŐ͕�dŝůŝŶŐ͕�
^ůĂƟŶŐ͕�&Ğůƚ�ZŽŽĨƐ͕�&ŝďƌĞ�'ůĂƐƐ�
ZŽŽĨƐ͕�>ĞĂĚ�tŽƌŬ͕��ƌǇ�ZŝĚŐĞ�Θ�
sĞƌŐĞ͕�^ŽĸƚƐ͕�&ĂƐĐŝĂƐ͕�'ƵƩĞƌŝŶŐ 

 

dĞů͗�ϬϭϳϰϬ�ϲϱϯ�ϳϱϬ 
DŽďŝůĞ�ϬϳϵϳϬ�ϯϴϭϬϳϱ 

Ferryhill Roofing Contractors 
 

&Žƌ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌŽŽĮŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŇĂƚ�
ƌŽŽĮŶŐ͕�ŐƵƩĞƌŝŶŐ͕ ĨĂƐĐŝĂƐ�ĂŶĚ�

ƐŽĸƚƐ͘��&ƌĞĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ͘ 
KǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůŽĐĂůůǇ͘ 

 

�Ăůů�dƌĞǀ�ŽŶ�Ϭϭϯϴϴ�ϰϮϬ�ϭϱϮ� 
Žƌ�Ϭϳϴϴϳ�ϴϴϲ�ϱϱϴ 

3528'0$1 
3/$67(5,1*�/7' 

>ŝŵĞ�WůĂƐƚĞƌͬZĞŶĚĞƌ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ� 
 �>>�dzW�^�K&�W>�^d�Z/E' 

��FRDW�VROLG�SODVWHULQJ�DQG�FRYLQJ 
&OHDQ��SURIHVVLRQDO�VHUYLFH� 

����\HDUV�H[SHULHQFH 

&RQWDFW�IRU�D�IUHH�HVWLPDWH� 
������������  

RU�HPDLO� 
SURXGPDQSODVWHULQJ#KRWPDLO�FRP 
ZZZ�SURXGPDQSODVWHULQJ�FR�XN 

)DFHERRN�7ZLWWHU 

�ƌŝƟƐŚ�'ǇƉƐƵŵ��ĞƌƟĮĞĚ�WůĂƐƚĞƌĞƌ 

<�Θ�'��ƵŝůĚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

�ůů�ƐŵĂůů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͕� 
ŝŶƚĞƌŶĂů�Θ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂŝŶƟŶŐ� 
ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� 

&Žƌ�Ă�ĨƌĞĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ͕�ĐĂůů�<ĞǀŝŶ�ŽŶ�
Ϭϭϯϴϴ�ϳϮϮϵϬϳ� 

Žƌ�ŵŽďŝůĞ�Ϭϳϵϯϭ�ϴϬ�ϭϭ�Ϭϯ 

-25'$1¶6�*$5'(1�
6(59,&(6 

 

)RU�DOO�\RXU�JDUGHQ�QHHGV 
*DUGHQ�PDLQWHQDQFH 
*UDVV�FXW��)HQFLQJ 
'ULYH�3DWLR�FOHDQLQJ 

 

7HO��'DYLG��������������� 

��^d��hZ,�D 
dƌĞĞ�ĂŶĚ�'ĂƌĚĞŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

dƌĞĞ�ƌĞŵŽǀĂůͬƌĞĚƵĐƟŽŶ͘�^ƚƵŵƉ�'ƌŝŶĚŝŶŐ͘ 
,ĞĚŐĞ�ƌĞŵŽǀĂůͬƌĞĚƵĐƟŽŶ͘�dƵƌĮŶŐ͘�&ĞŶĐŝŶŐ 
ZĞŐƵůĂƌ�ŐƌĂƐƐ�ĐƵƫŶŐ͘�'ĂƌĚĞŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ�Θ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
�ůů�ƚƌĞĞ�ǁŽƌŬƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ��^�ϯϵϵϴ 

�Ăůů��ĂƌƌǇů�Ăƚ��ϬϭϰϮϵ�ϱϵϵϳϮϯ� 
Žƌ��ϬϳϴϯϯϵϳϴϴϬϭ� 
ǁǁǁ͘ĞĚƚŐƐ͘ĐŽ͘ƵŬ�� 

������������� 
dŝŵĞ�^ĞƌǀĞĚ�ZŽǇĂů�,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĂů�^ŽĐŝĞƚǇ���ƌďŽƌŝƐƚ 

�����Ƭ��������������������� 
�ůů��ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�dƌĞĞ�tŽƌŬ�������������������� 

&ĞůůŝŶŐ͕��ŝƐŵĂŶƚůŝŶŐ�Θ�WƌƵŶŝŶŐ�������������� 
,ĞĚŐĞ��ƵƫŶŐ����������������������������������� 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��Ăůů�KƵƚƐ�����������������������������������
�^ŝƚĞ�Θ�'ĂƌĚĞŶ��ůĞĂƌĂŶĐĞ� 
^ƚƵŵƉ�ZĞŵŽǀĂů�Θ�'ƌŝŶĚŝŶŐ� 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�Θ�,ĂďŝƚĂƚ�tŽƌŬ�� 

tŽŽĚůĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 
dƌĞĞ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚƐ 

^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ĂƐĞĚ 
 

ϬϭϳϰϬ�ϲϮϬϮϭϲ���Ϭϳϱϰϰ�ϴϬϮ�ϬϱϮ� 
ǁǁǁ͘ĂǁƚƌĞĞĐĂƌĞ͘ĐŽ͘ƵŬ� 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�tĂůŬĞƌ�dĞĐŚ�ƌďŽƌ�͕͘�E���ƌď͕͘�^K���ƌď�
&ƵůůǇ�/ŶƐƵƌĞĚ�Θ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�dƌĂŝŶĞĚ� 

DĂƩŚĞǁ͛Ɛ�YƵĂůŝƚǇ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ� 
 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞĚƐ�ĂŶĚ�ďŽƌĚĞƌƐ͘� 

WůĂŶŶŝŶŐ͕�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞĞĚŝŶŐ͘� 

^ĞĂƐŽŶĂů�ƐŚƌƵď�ĂŶĚ�ŚĞĚŐĞ�ĐĂƌĞ͘� 

DƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŵŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽĞŝŶŐ� 
 

dĞů͗�Ϭϳϱϵϭ�ϲϱϮϯϰϯ 

VRXWK�GXUKDP� 
JDUGHQLQJ�VHUYLFHV��������������������
IRU�DOO�\RXU�JDUGHQLQJ�QHHGV 

 

IUHH�HVWLPDWHV 
QR�MRE�WRR�VPDOO 
ORFDO��UHOLDEOH�VHUYLFH 
 

������������� 
������������� WĂƵů�tĂƚƐŽŶ�ZŽŽĮŶŐ 

 

6HGJHILHOG�%DVHG�/RFDO�5RRIHU� 
$OO�URRILQJ�ZRUN�XQGHUWDNHQ��� 

)HOWLQJ��6ODWLQJ��7LOLQJ��/HDGZRUN�� 
'U\�9HUJH�DQG�5LGJH��6N\OLJKWV��
839&�)DVFLDV��6RIILWV��*XWWHULQJ�� 

*53�UXEEHU�URRILQJ�	�PRUH�� 
 

2YHU����\HDUV�H[SHULHQFH�� 
$OO�ZRUN�JXDUDQWHHG��� 

)DFHERRN�-�3DXO�:DWVRQ�5RRILQJ�� 
 

)RU�DQ�KRQHVW�TXRWH�FDOO� 

�������������� 

'ƵƩĞƌ��ůĞĂŶŝŶŐ� 
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞŵŽǀĞƐ�

ĂůŐĂĞ͕�ŵŽƐƐ�Θ�ǁĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ŐƵƩĞƌƐ͕�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝĞƐ͕�ĚŽǁŶƉŝƉĞƐ͕�ĨĂƐĐŝĂƐ�ĂŶĚ�

ƐŽĸƚƐ͘��ůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ƐĐĂīŽůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂĚĚĞƌƐ͘��ƵƌŚĂŵ�ďĂƐĞĚ͘� 
�Ăůů�Ϭϭϵϭ�ϯϰϬ�ϯϮϴϲ�ͬ�Ϭϳϱϭϵ�ϯϳϲϴϳϬ� 
ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ� 

&DWKHGUDO�:LQGRZ�&OHDQLQJ�	� 
*XWWHU�&OHDQLQJ�6HUYLFHV� 

 

)XOO\�LQVXUHG�IDPLO\�EXVLQHVV��ZRUNLQJ�LQ�
6HGJHILHOG�IRU����\HDUV 

+LJK�TXDOLW\�JXWWHU�VHUYLFH�ZLWK� 
WKH�ODWHVW�6N\9DF�FDPHUD�V\VWHP 

$OO�39&�	�GRRUV�FOHDQHG 
 

&DOO�7HUU\�RQ 
������������� 

'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ EKd��ƚŽ���s�Zd/^�Z^ 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�

�Ɖƌŝů͘�dŚĞ�άϭϭ�ďŽǆ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝĐĞĚ�Ăƚ�άϭϮ͕�
ƚŚĞ�άϮϭ�ďŽǆ�Ăƚ�άϮϯ͕�ƚŚĞ�άϯϮ�Ăƚ�άϯϱ�Θ��

ƚŚĞ�άϰϮ�ďŽǆ�Ăƚ�άϰϲ�
ƐĞĚŐĞĮĞůĚŶĞǁΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�

ϬϳϱϳϮ�ϱϬϮ�ϵϬϰ� 

 


����������� 
 

��������-�����������ǡ� 
����������������������� 

�������-�����ǡ� 
������ǡ�����������������
��������ǡ��������������ǡ�
�������ǡ�������������ǡ� 
��������ǡ����Ƥ��ǡ� 

������Ƭ��������������������Ǥ� 
 

�����
������� 

͔͔͛͝͝�͖͛͛͗͜͝� 
���͔͕͔͛͘�͚͖͕͕͙͘ 

)DFWRU\�&DUSHWV�	�
/DPLQDWHV 

4XDOLW\�IORRULQJ�DW�GLVFRXQW�SULFHV 
 
��  

2YHU�����UROOV�RI�FDUSHW�	�FXVKLRQ-IORRU�LQ�
VWRFN���$�VHOHFWLRQ�RI�ODPLQDWH�IORRULQJ�

ZLWK�ILWWLQJ�VHUYLFH�� 
)XOO�UDQJH�RI�UXJV�DQG�EHGV�LQ�VWRUH�� 

)UHH�GHOLYHU\�RQ�DOO�SXUFKDVHV 
)UHH�HVWLPDWHV�	�KRPH�SDWWHUQ�VHUYLFH� 

 

:H�FDQ�EHDW�DQ\�JHQXLQH�TXRWH�� 
� 

���)URQW�6WUHHW�6RXWK�� 
7ULPGRQ�9LOODJH��76����/=  

 

3KRQH�������������� 



ϴ� 

 

��ÙÖ�ã��½��Ä�Ù� 
 

�ĂƌƉĞƚ�Θ�hƉŚŽůƐƚĞƌǇ��ůĞĂŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
· ^ƚĂŝŶ�ZĞŵŽǀĂů 
· WĞƚ�^ĂĨĞ 
· &ĂƐƚ��ƌǇŝŶŐ�dŝŵĞƐ 
· >ŽĐĂů 

�Ăůů�'ĂƌǇ� 
ϬϭϳϰϬ�ϲϮϮϬϴϴ��Žƌ��ϬϳϵϬϯϳϴϭϯϱϭ 
ǁǁǁ͘ďƌŝŐŚƚĂŶĚŬŝŶĚ͘ĐŽ͘ƵŬ 

 

͚>ŝƩůĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚ͛� 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�EƵƌƐĞƌǇ 
ǁǁǁ͘ĞĚĞŶŶƵƌƐĞƌǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 

 

&ŝƐŚďƵƌŶ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ� 
DĂŶĂŐĞƌ͕��ĂƌŽů�ZŝĚůĞǇ� 

ϬϭϳϰϬ�ϲϮϬϲϴϯ 
 

,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ĚĞŶ 

 

DŝĐŚĞůůĞ�YƵŝŐůĞǇ 
ϬϳϴϬϳ�ϵϴϵ�Ϭϯϳ 

 

>ĞĂƌŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘� 
�Ăůů�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞĂůƐ 

ϬϭϳϰϬ�ϲϮϬ�Ϯϱϱ 
ϳ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ 

SALON QUALITY  
HAIRDRESSING 

ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ 
dĞĂƟŵĞͬ�ǀĞŶŝŶŐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

'ĞŶƚƐ�Θ��ŽǇƐ�DŽĚĞƌŶ��ƵƚƐ 
WĞƌŵƐ�͗�WƵƚ-ƵƉƐ�͗��ŽůŽƵƌƐ�-�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ� 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ŝĚĞĂƐ� 

�Ăůů�s�E/d�͗�Ϭϳϳϳϰ�ϵϮϭ�ϵϴϲ 

EŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�KƉƟĐŝĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ� 

Cooper & Barr 
Opticians� 

 

ϰ�&ƌŽŶƚ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ 

ϬϭϳϰϬ�ϱϴϮϬϲϬ 
ǁǁǁ͘ĐŽŽƉĞƌĂŶĚďĂƌƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ƐĞĚŐĞĮĞůĚΛĐŽŽƉĞƌĂŶĚďĂƌƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ȋ���Ǥ͚͙͘͘Ȍ 
͠����������ǡ������Ƥ������͚͙�͛�� 

��������������Ǥ�ȋ����Ȍ��������� 
���������������Ǥ�ȋ����Ȍ �������� 

�������������������������� 
������������������Ȁ���������������� 

 

�������������͠Ǥ͛͘���-�͠��ǡ�����-�	�� 
 

 

�ŚŝƌŽƉŽĚǇ��ůŝŶŝĐ 
Ăƚ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�WƌĂĐƟĐĞ� 
ϴ�EŽƌƚŚ��ŶĚ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕�d^Ϯϭ�ϯ�^ 

���������:ƵůŝĞ�>ĂŵďĞƌƚ� 
DĞŵďĞƌ͕�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ŚŝƌŽƉŽĚŝƐƚƐ�Θ�
WŽĚŝĂƚƌŝƐƚƐ�ĂŶĚ��,�W��ŵĞŵďĞƌ� 
KǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

ϬϭϳϰϬ�ϲϮϵϱϬϭ 

'&^��ƌŝǀĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ  
DĂŶƵĂů�Θ��ƵƚŽŵĂƟĐ��ƌŝǀŝŶŐ�>ĞƐƐŽŶƐ� 

� н���dƌĂŝůĞƌ�dŽǁŝŶŐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
'ŝŌ�sŽƵĐŚĞƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ƌĂŝŐ�ŽŶ� 

Ϭϳϵϳϭ�ϱϰϬ�Ϭϵϵ�Žƌ�Ϭϳϴϱϱ�ϱϰϰ�ϴϱϴ   
ǁǁǁ͘ŐŽůĚŇĞĞƚƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ZZZ�VWDQVVFKRRORIPRWRULQJ�FRP� 

· IULHQGO\��SDWLHQW�DQG�SURIHVVLRQDO 
· GLVFRXQW�IRU�EHJLQQHUV�	�EORFN�ERRNLQJV 
· WKHRU\�DQG�SUDFWLFDO�WXLWLRQ 

OHDUQ�WR�GULYH�ZLWK� 
6WDQ
V�6FKRRO�RI�0RWRULQJ 

&DOO�3DXO�6WDQOH\�RQ� 
�������������� 

�ĚǀĞƌƟƐĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƉĂŐĞ�ϳ� 
/ƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ͘� 

The Manor 
House  

An exclusive  
venue for 
¨ Parties 

¨ Weddings 
¨ Private Dinners 

 

Contact us at  
enquiries@manorhousesedgefield.co.uk 

for a quote for your  
special celebration in 2019. 

The Manor House, West End, 
Sedgefield. 01740 629 264. 

ǁǁǁ͘ďƵƌŐĞƐƐŚǇĚĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 
�Ăůů�ϬϭϳϰϬ�ϲϮϵϬϬϲ 



�ϵ 

 

>ŽĐĂů�WŽůŝĐĞ͘��Ăůů�ϭϬϭ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƐĞĞŬ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘���ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�
ĂƐŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ͘� 

 

�ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�KĸĐĞƌ�ZŽŶĂ�^ƚŽĐŬƐ͘�
ƌŽŶĂ͘ƐƚŽĐŬƐΛĚƵƌŚĂŵ͘ƉŶŶ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ� 

 

WŽůŝĐĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽŚĞƐŝŽŶ�KĸĐĞƌ�
&ĂǇĞ��ĂůůĂŶ͘�ϭϬϭ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ϳϰϮϯϭϳ͘�
&ĂǇĞ͘ĐĂůůĂŶΛĚƵƌŚĂŵ͘ƉŶŶ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ 

 

�ŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�
:ŽŚŶ͘ůĂŵďΛĚƵƌŚĂŵ͘ƉŶŶ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ͘� 
�ŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�

ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ͘� 

tŝƚŚ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ǁŚǇ�
ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉŽƌƚ͍��
&ŝƐŚďƵƌŶ��ŽǁůƐ��ůƵď�ŝŶǀŝƚĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ŝƚƐ�^ƉƌŝŶŐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�ϮϬ�ƉůƵƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�
�ůƵď�ŐŽŝŶŐ͕�ϲϭ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĨŽƌŵĞĚ͘ 
dŚĞ�ĐůƵď�ŚĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
&ŝƐŚďƵƌŶ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕�dƌŝŵĚŽŶ�
'ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�dŚŽƌƉĞ�>ĂƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĞŶũŽǇƐ�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ďŽǁůŝŶŐ͘�dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ĐůƵďŚŽƵƐĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘� 
dŚĞ�ϮϬϭϴ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĮĞůĚĞĚ�ĨƵůů�
ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ŐĂŵĞ͕�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ďǇ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘��ŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�
ƚŚĞ��ůƵď�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝƚƐ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�
ĂƐ�͞dŚĞ�&ƌŝĞŶĚůǇ��ůƵď͘͟ 
dŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�KƉĞŶŝŶŐ�
�ĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝƐ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ�ŐĂŵĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͕�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽǁŶ�ŝŶ͘� 
&ŝƐŚďƵƌŶ��ŽǁůƐ��ůƵď�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ŝƚƐ�
^ƉƌŝŶŐ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮŶĚ�
�Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ�Ăƚ�ϲ͘ϯϬƉŵ�;ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚͿ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ĞĂŐƵĞ�&ŝǆƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ďŽǁůƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϯ�ůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ůƵď�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ͘� 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�'ĞŽƌŐĞ�ZŽďƐŽŶ͕��
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽŶ�ϲϮϭϯϮϴ�Žƌ�dĞƌƌǇ�
'ƌĂŚĂŵ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽŶ�ϲϮϭϲϮϳ͘����� 

ZĞƐŝĚĞŶƚ�^ƵƌǀĞǇ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽƵƌ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ƚĞůůŝŶŐ�ƵƐ�ǁŚĂƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǇŽƵ�ŵŽƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�Ăƚ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�tĂƚĐŚ͘ 
ϮϱϬϬн�ůĞĂŇĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŚŝĐŚ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĚƵĐŬƐ�ďƵƚ�
ŝŶŝƟĂů�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƌĞ͗ 
· ZĞƐŽůǀŝŶŐͬĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ĂŶƟ-ƐŽĐŝĂů�

ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘ 
· ^ƉĞĞĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 
· /ŶĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝůůĞŐĂů�ƉĂƌŬŝŶŐ͘ 
· �ƵƌŐůĂƌŝĞƐ 
· �ƌƵŐ�ƵƐĞ 
· >ŝƩĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽŐ�ĨŽƵůŝŶŐ 
KƵƌ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�E,t�^ŝŐŶĂŐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͘� 
E,t�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
�ƵƌŚĂŵ�ĂŶĚ��ĂƌůŝŶŐƚŽŶ��ƌĞĂ�E,t�
�'D�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�E,t�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�;ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞͿ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�E,t�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ��ƵƌŚĂŵ��ŽŶƐƚĂďƵůĂƌǇ͕�
ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��ƌŝŵĞ������
WƌĞǀĞŶƟŽŶ�KĸĐĞƌ�ZŽŶĂ�^ƚŽĐŬƐ͘ 
�ƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ǁĞ�ŇĂŐŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐůŽǁ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ϭϬϭ�ŚĞůƉůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��'D͘�dŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�
ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ƌŝŵĞƐƚŽƉƉĞƌƐ�ŚĞůƉůŝŶĞ�
ϬϴϬϬ�ϱϱϱ�ϭϭϭ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͘�;ŝŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƵƐĞ��ϵϵϵͿ͘ 
EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�tĂƚĐŚ�tĞďƐŝƚĞ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�E,t�ĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă�
ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ��ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�
E,t�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŇĂŐŐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�
ŽƵƌ�WŽůŝĐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘�
tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƐŽŽŶ�–�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͘ 
�ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ 
E,t�ŝƐ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�
�ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŶ�ďǇ�
�ƵƌŚĂŵ�WŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĨƌĞĞ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͘����� 
&ƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŶŽƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�

6HGJHILHOG�1HLJKERXUKRRG�:DWFK��1+:� 
,DZ��ĂŶĚ�ds�>ŝĐĞŶĐĞ�ƐĐĂŵƐ͕�ǁĞ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƌƚŚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�
ƐŝŵƉůĞ�ĐŚĞĐŬƐ͗ 
ϭͿ�KŌĞŶ͕�ƐĐĂŵŵĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
ƌĞĂů�ĞŵĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĂŵĞŶĚ�ƚŚĞŵ͘�>ŽŽŬ�
ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚŝŶŐ�
ƵƐĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ͗ 
Ύ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŽŽ�ĐĂƐƵĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕�Žƌ�
ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ĨŽƌŵĂů͖ 
Ύ�ŽĚĚ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͖ 
Ύ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ĨƵůů�ƐƚŽƉƐ͖ 
Ύ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉŝƚĂůƐ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ŐƌĂŵŵĂƟĐĂů�ĞƌƌŽƌƐ͘ 
ϮͿ�&ƌĂƵĚƵůĞŶƚ�ĞŵĂŝůƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�
ǇŽƵ�Žī�ǇŽƵƌ�ŐƵĂƌĚ�ďǇ�ƉĂŶŝĐŬŝŶŐ�ǇŽƵ�
ŝŶƚŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�
�ŵĂŝůƐ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�
ŶĞǀĞƌ�ĚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
Ύ�ĞŵĂŝů�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�
ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌĞĨƵŶĚ͖ 
Ύ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵŽŶĞǇ�
ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�Ğ͘Ő͘�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ďƵǇŝŶŐ�
Ă�ds�ůŝĐĞŶĐĞ�Žƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 
Ύ�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŵĂŝĚĞŶ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĚĂƚĞ�
ŽĨ�ďŝƌƚŚ 
ϯͿ��ŚĞĐŬ�ŚŽǁ�ƐĐĂŵŵĞƌƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ǇŽƵ�-�ŝƚΖƐ�ŚĂƌĚůǇ�ĞǀĞƌ�ďǇ�ƟƚůĞ�ĂŶĚ�
ŶĂŵĞ͗ 
Ύ��ŽĞƐ�ŝƚ�ƐĂǇ͗�͚�ĞĂƌ��ƵƐƚŽŵĞƌ͙͛ 
Ύ��ŽĞƐ�ŝƚ�ƐĂǇ͗�͚�ĞĂƌ�
^ĂŶĚŝĂϵϬϵϳΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ͛͘͘͘ 
/&�ǇŽƵ�ƐƉŽƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ĚĞůĞƚĞ�
ŝƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ǀŝŐŝůĂŶƚ͘ 
KŽƉƐ͘�tŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�
Ă�ĨĂŬĞ�ƐŝƚĞ͍��ZĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�
&ƌĂƵĚ�,ĞůƉůŝŶĞ�Žƌ�ĐĂůů�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ϬϯϬϬ�
ϭϮϯ�ϮϬϰϬ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐĂƌĚ�Žƌ�
ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ďĂŶŬ͘� 

tĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƐŽ͙� 
ǁŚǇ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�
ŽŶ�tĞĚ�ϭϯƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ�Ăƚ�ϳƉŵ� 
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ŽĐŝĂů��ůƵď�;ƵƉƐƚĂŝƌƐͿ͍���ůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘� 
ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ĐƌŝŵĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĂƐ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͙�ďƵƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞ�Ă�ǀŝĐƟŵ͘�
WůĞĂƐĞ�ůŽĐŬ�ƵƉ͕�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐůĞĞƉ�
ǁĞůů͘ 



ϭϬ� 

 

<RXU�/HWWHUV� 
WĂƌŬŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ 
/�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ĚŝĚ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚůǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͍�/ƚ͛Ɛ�
ďĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�
ƉƌĞŵŝƵŵ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�Ăůů�ĚĂǇ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ůŝŵŝƚ�ŽĨ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ͘ 
�Ƶƚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ďĞŝŶŐ�
ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ŐŽŝŶŐ�ĚŽǁŶ�
ƚŽǁĂƌĚƐ��ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĞƐƚĂƚĞƐ͘�/�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ǁĂƚĐŚĞĚ�
Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
tŝŶƚĞƌƚŽŶ�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�
ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ƐƚŽŽĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͘ 
tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ǁĂƌĚĞŶƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͍�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĚŽƵďůĞ�ǇĞůůŽǁ�ůŝŶĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƌĞĂƐ�;ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ŐŽŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ�
�ŽƵƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƐƚ�ŽĨ�ƌŽĂĚƐͿ͘ 
^ƵĞ��ŽŶŐƌĞǀĞ� 
 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͊ 
KƵƌ�WůĂǇŐƌŽƵƉ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƌƵŶŶŝŶŐ��ŝŶ�ƚŚĞ�
DĞƚŚŽĚŝƐƚ�,Ăůů�
ƐŝŶĐĞ�ϭϵϲϲ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�
ŵŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�
ĨŽƌ�Ϯ-ϯ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�
ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝƐĞ͕�
ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī͕��ĂƌďĂƌĂ�
^ŵŝƚŚ͕�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�
ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�
WůĂǇŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͊� 
�ĂƌďĂƌĂ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�
WůĂǇŐƌŽƵƉ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϳϵ͕�ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�ĂƩĞŶĚĞĚ͘��ĂƌďĂƌĂ�
ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽŽŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ũŽď͘��ĂƌďĂƌĂ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ŵĂŶǇ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�Ăƚ�
WůĂǇŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽŽ͊��ĂƌďĂƌĂ�ƐƟůů�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũŽď�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�
ŚĂƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĐƌĂŌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�
�ĂƌďĂƌĂ͊� 
:ĂŶĞ�:ŽŶĞƐ�;WůĂǇŐƌŽƵƉ��ŚĂŝƌŵĂŶͿ� 

6WHYH¶V�1DWXUH�'LDU\�IRU�0DUFK 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ǁĂůŬ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ůĂŶĚ�ŵĂŵŵĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�
h<͖�ƚŚĞ��ƌŽǁŶ�,ĂƌĞ͘� 
tŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŚŝŶĚ�
ůĞŐƐ͕��ƌŽǁŶ�,ĂƌĞƐ�ĐĂŶ�ƚƌĂǀĞů�Ăƚ�
ƐƉĞĞĚƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϱŵƉŚ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�
ZĂďďŝƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ďŝŐŐĞƌ͕�ϱϮ–
ϲϬ�Đŵ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϯϬ-ϰϬĐŵ͘��ƌŽǁŶ�
,ĂƌĞƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ůŽŶŐĞƌ�ĞĂƌƐ�
ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ƟƉƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�
ƌƵƐƐĞƚ-ďƌŽǁŶ�ĐŽůŽƵƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŚŝƚĞ�
ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ŝƐ�ǁŚŝƚĞ�
ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬ�ŽŶ�ƚŽƉ͘ 
�ƌŽǁŶ�,ĂƌĞƐ�ƉƌĞĨĞƌ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŐƌĂƐƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƌĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨŽƌĂŐĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĂůůǇ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ŶĞĂƌďǇ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ůŽĐĂůůǇ�ŝŶ�
�ŝƐŚŽƉ�DŝĚĚůĞŚĂŵ�ĂŶĚ�Ăƚ�^ĂůƚŚŽůŵĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�
ƉůŽƵŐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŚĂůůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŽ�Ɛǁŝŵ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ďƵƌƌŽǁƐ�
ůŝŬĞ�ZĂďďŝƚƐ�ďƵƚ�ƐŚĂůůŽǁ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ��
ĐĂůůĞĚ�͚ĨŽƌŵƐ͕͛�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽǀĞƌ�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞƐƚ͘� 
�ƌŽǁŶ�,ĂƌĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐƟǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĚƵƐŬ͕�ďƵƚ�
ŝŶ�DĂƌĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŵŽƌĞ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�͞ŵĂĚ�
DĂƌĐŚ�ŚĂƌĞ͟�ďŽǆŝŶŐ�ŵĂƚĐŚĞƐ͘�&Žƌ�Ă�
ůŽŶŐ�ƟŵĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƌŝǀĂů�ŚĂƌĞƐ�ĮŐŚƟŶŐ�ŝƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
ĨĞŵĂůĞƐ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
Ă�ĨĞŵĂůĞ�ĮŐŚƟŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ĂŵŽƌŽƵƐ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐĞǆƵĂůůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
ŵĂůĞ͘�dŚĞƐĞ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
&ĞŵĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ�ůŝƩĞƌƐ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�;ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�ůĞǀĞƌĞƚƐͿ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƐĂĨĞ�ďƵƌƌŽǁƐ�ůŝŬĞ�
ZĂďďŝƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ǁŝƚŚ�ĨƵƌ͕�ǁŝƚŚ�
ĞǇĞƐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ĂůŵŽƐƚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ�
ĨƌŽŵ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽǆĞƐ͘� 
,ĂƌĞƐ�ĮŐƵƌĞ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ŝŶ�
ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƐ�
ĂŶŝŵĂůƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŐƵŝůĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝŶ�Ăŝƌ͕�

ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐƌŽƵĐŚ�
ůŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�
ǀĂŶŝƐŚ͘�dŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�
ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂĐĞ�ŶĂŵĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ĂƌĞůĂǁ͕�
,ĂƌĞƐŚĂǁ��ŽŵŵŽŶ͕�,ĂƌĞŚŽƉĞ�ĂŶĚ�
,ĂƌĞǁĂůůƐ͘� 
^Ž�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ƉůĂŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂĚ�DĂƌĐŚ�
ŚĂƌĞ�ďŽǆŝŶŐ͊�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĚŝĂƌǇ�
ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ďǇ�ZŚŝĂ�
DĐ�ĂŝŶ�ĂŶĚ�/ĂŶ��ŽŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�
DĂŵŵĂůƐ͕��ŵƉŚŝďŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ZĞƉƟůĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚƵŵďƌŝĂ�DĂŵŵĂů�ŐƌŽƵƉ͘ 

'ƌĂŶĚƉĂ͛Ɛ�ůĞƩĞƌ 
/��ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�dǁŝŶŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�/�
ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�DĂǇŽƌ�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ǁĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉůƵŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ǀĞƌǇ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝĚ͘�� 
/�ŽŌĞŶ�ǁƌŝƚĞ�ůŽŶŐ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ůĞƩĞƌƐ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�'ĞƌŵĂŶǇ�ŵǇ�
ŐƌĂŶĚƐŽŶ��ĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶĞ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ͕�ƚŽŽ�ŽŌĞŶ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚŽ�ŶĞǁ�
ƚŚŝŶŐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�Žƌ�ƚŚĞǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ĞŶũŽǇ�
ƚŚĞŵ͘�tĞůů͕�/�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚǁŝŶŶŝŶŐ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
,ĂŵŵŝŶŬĞůŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŵĂŶǇ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�zŽƵƚŚ�
�ŚŽŝƌ͕�^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĞŶũŽǇĞĚ͘�EŽǁ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�,ĂƌƌŝĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶ͘� 
zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ŵǇ�ůĞƩĞƌ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚǁĞď͘ĐŽ͘ƵŬ�ĂŶĚ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�
ƚǁŝŶŶŝŶŐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ƵĚŝƚŚ��ĚŐŽŽƐĞ�ŽŶ�
ϬϭϳϰϬ�ϯϮϬϯϰϮ�Žƌ�Ϭϳϴϵϵϵϴϰϰϲϰ 



�ϭϭ 

 

&HGGHVIHOG�+DOO� 
,ŽŵĞ�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
�ĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ�Ăƚ�
�ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů͘�tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�
ǁŚŽ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊� 
��ŶĞǁ�͚^ƉŝƌŝƚƵĂů͛�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘�
DĞĞƟŶŐƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϵ͘ϯϬ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŝƐ�άϯ͘�dŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�dĂƌŽƚ��ĂƌĚƐ͕��ŽǁƐŝŶŐ�
�ƌǇƐƚĂůƐ�Θ�ZŽĚƐ͕�ZĞĂĚŝŶŐ�dĞĂ�>ĞĂǀĞƐ͕�
^ĞĞ͕�DĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�&ĞĞů��ƵƌĂƐ�ĂŶĚ�dĂůŬ�
ǁŝƚŚ�^ƉŝƌŝƚƐ͘��&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĂƐŽŶ�^ŵŝƚŚ�;DĞĚŝƵŵ�Θ�
WƐǇĐŚŝĐͿ�ŽŶ�ϬϳϰϮϮ�ϱϬϰϳϰϱ͘ 
�ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�,Ăůů�ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ƉĂŐĞ͗�ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĐĞĚĚĞƐĨĞůĚ͘��WŽƐƚƐ�
ĂďŽƵƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�
ǁĂǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�
ƐŚĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�
ƚŽƵĐŚ͘�ZĞĐĞŶƚ�ƉŽƐƚƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�
�ƌƚ�ŐƌŽƵƉ�;dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ϭϬ�Ăŵ�ƚŽ�
ϭϮ�ƉŵͿ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�>ǇƌŝĐ�^ŝŶŐĞƌƐ�;&ƌŝĚĂǇ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�–�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϵ�ƉŵͿ�ĂŶĚ�
�ĞĚĚĞƐĨĞůĚ��ŽǁůƐ��ůƵď͕�ǁŚŽ�ŵĞĞƚ�
DŽŶĚĂǇ͕�dƵĞƐĚĂǇ͕�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�
–�ϭ͘ϯϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϰ͘ϯϬ�Ɖŵ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚĞƐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�
^ŽĐŝĞƚǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͕�ƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽŌĞŶ�
ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͊�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂŐĞ͕�
ƐŽ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�͚>ŝŬĞ͛�^ŚĂƌĞ͛�ĂŶĚ�
͚�ŽŵŵĞŶƚ͛͘�dŚĞ�&��ƉĂŐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƐƚƌĞĂŵĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^���ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 
^���ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�
hŬƵůĞůĞ��ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŽŶ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϯƌĚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ͘�dŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ�ŵƵƐŝĐ͖�ĂůǁĂǇƐ�
ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ͘�DŽƌĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�WŝĐŶŝĐ�;DŽŶĚĂǇ�ϮϭƐƚ��ƉƌŝůͿ�
ŝŶ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĂƌƟĐůĞ͘� 
^���ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�^��͛Ɛ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĞǀĞŶƚ͕�
DĞĚŝĂĞǀĂů�&ĂǇƌĞ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ĮƌŵƐ�Θ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�
ƉƵďƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ��ĞĚĚĞƐĨĞůĚ�
,Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƌŽŽŵ�ŚŝƌĞ�
ĂŶĚ�ďĂƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ͕�ĐĂůů�tĞŶĚǇ�ŽŶ�
ϬϭϳϰϬ�ϲϮϬϮϬϲ͕�WĂƚ�ŽŶ�ϬϭϳϰϬ�ϲϮϬϲϬϳ͕�
^ĂƌĂŚ�ŽŶ�ϬϭϳϰϬ�ϲϮϮϭϴϱ͘�sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�Žƌ�ǁǁǁ͘ƐĞĚŐĞĮĞůĚƐĐĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

6HGJHILHOG�'HYHORSPHQW�7UXVW�3URMHFWV� 

tŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͕��ƌĂĚďƵƌǇ͕�DŽƌĚŽŶ�ĂŶĚ�&ŝƐŚďƵƌŶ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�&ĂƌŵĞƌƐ͛�DĂƌŬĞƚ 
^ƵŶĚĂǇ�ϯƌĚ�DĂƌĐŚ 
/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉƵƐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�
ŐƌĞĞŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ǁĞ͛ůů�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ͕�ĞĐŽ-
ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ďĂŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^�d�ƐƚĂůů�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘��ĞĂƵƟĨƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�EĞŝů�
�ĚŵƵŶĚƐŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞŵ�
Ăƚ�άϰ͘ϱϬ͘�dŚĞ�ƐŵĂůů�ƐƵƌƉůƵƐ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ǁŝůů�ŐŽ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�
ƚŚĞ�ĨĞǁĞƌ�ƉůĂƐƟĐ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�Ăůů͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ�ƉŽůůƵƟŽŶ͘� 
EĞǁĐŽŵĞƌƐ�^ĐƌĞĂŵŝŶŐ��ŚŝŵƉ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�
ŝŶ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŚŝůůŝ͕�ƐŚŽƵůĚ�ǁĂƌŵ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵƉ͊���ŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�-��ǀŝĞ͛Ɛ�WƵƉĐĂŬĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚŵĂĚĞ�ĚŽŐ�ǁŽŽĮŶƐ�ĂŶĚ�ďŝƐĐƵŝƚƐ͊� 
dŚĞ�'ƌĞĂƚ�EŽƌƚŚ��ŝƌ��ŵďƵůĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƚĂůů�ŽŶ�ϯƌĚ�DĂƌĐŚ͘ ��Ž�
ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�-�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƵƌ�&ĂƌŵĞƌƐΖ�DĂƌŬĞƚ͊�� 
^ĞŶĚ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂƌŵĞƌƐŵĂƌŬĞƚΛƐĞĚŐĞĮĞůĚǁĞď͘ĐŽ͘ƵŬ� 
 

tŽŽĚůĂŶĚ�Θ�tŝůĚůŝĨĞ�'ƌŽƵƉ�� 
tŽǁ͊�,ĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ϭ�ǇĞĂƌ�ŽŶ͘�,Žǁ�ĚŝĚ�ǁĞ�ŐĞƚ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ͍ 
dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�dĂŵǌŝŶ�>ĂīŽƌĚ�ĂŶĚ�
ZŽŐĞƌ��ůƵďůĞǇ͘�tŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dƌƵƐƚ͕�EĞƚWĂƌŬ͕��ƵƌŚĂŵ�
�ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƉĂĐŬƐ�ŽĨ�ŶĂƟǀĞ�ƚƌĞĞƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�tŽŽĚůĂŶĚ�dƌƵƐƚ͕�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂŶƚĞĚ�
ŽŶ�ƐŝƚĞ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚĂƌĚǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝƐ�
ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ͘ 
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͚ǁŝůĚůŝĨĞ͛�ƉĂĐŬ�ŽĨ�ϰϮϬ�ƚƌĞĞƐ͘�WůĂŶƟŶŐ�
ǁŝůů�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŚĂƉƉĞŶ�ŽŶ�ϮϯͬϮϰƚŚ�DĂƌĐŚ͕�Ă�ŵŽƌĞ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚĞ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͊�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚŽ�Ă�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂŶǇŽŶĞ�
ŶĞǁ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ͘� 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ƌĂŶŐĞ�ŝŶ�ĂŐĞ͕�ƚĂůĞŶƚ͕�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƌŵƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ƐƚĂƌƚƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�
ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�^Ž͕�ǁŚĂƚ�ĞůƐĞ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͍� 
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĞĞĚ�ĐůĞĂƌŝŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ƐƵƌǀĞǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ŝŵƉĂĐƚ͖�
ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ŵŽƟŽŶ�ƐĞŶƐŽƌ�
ĐĂŵĞƌĂƐ͘��ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ͕�ƐŽ�ĚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĞĐŽůŽŐǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘ 
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽŶ�ƚǁŝƩĞƌ�ĂŶĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�
ĨŽůůŽǁĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐŽŵĨŽƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�
ŽƚŚĞƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďǇ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ͘�͞tŚĞŶ�ŝƚ�
ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ĐĂƌŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĞŶŽƵŐŚ͕�
ǁĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�'ĞƫŶŐ�ŽƵƚ͕�ŐĞƫŶŐ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŝƟǌĞŶ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘͟����ŚƌŝƐ�
WĂĐŬŚĂŵ͕�EĂƚƵƌĂůŝƐƚ�Θ�tŝŶƚĞƌǁĂƚĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�
ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�-�ƐĚƚǁǁĐŽŶƚĂĐƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Žƌ�dǁŝƩĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�
ΖtŽŽĚůĂŶĚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�-�^ĞĚŐĞĮĞůĚΖ͘�������D, KŶ�ƐŝƚĞ�Ă�ŶĞƐƚ�ďŽǆ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ 



ϭϮ� 

 

6SRUW�LQ�6HGJHILHOG� ��������������ŵĂŝů�ĐůƵď�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ��ŚƌŝƐ�>ŝŶĞƐ͗�ĐŚƌŝƐũůŝŶĞƐΛĂŽů͘ĐŽŵ 
���zŽƵƚŚ�ƚĞĂŵƐ�-�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�dŽŶǇ�DĂŐĞĞ�ŽŶ�Ϭϳϴϯϳ�ϭϭϰ�Ϯϳϭ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�Žƌ�ŵĂƚĐŚĞƐ 

dŚĂƚ͛Ɛ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͘� 
��Ɛ�ĞǀĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŶĞǁƐ�ƚŽ�ĐŚƌŝƐũůŝŶĞƐΛĂŽů͘ĐŽŵ 

�ďŽǀĞ͘�&ƵŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ƵŶŝŽƌ�,ĂƌƌŝĞƌƐ 
 

&ŽŽƚďĂůů 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�^ƚ͘��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞƌǀĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�tŝƩŽŶ�
WĂƌŬ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�
�ƵƌŚĂŵ��ŽƵŶƚǇ�^ƵŶĚĂǇ��ƵƉ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ĮŶĂů�ƟĞ�ŝŶ�Ă�ĐůŽƐĞůǇ�ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ŐĂŵĞ͘�
^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�ďĞŐĂŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞůǇ͕�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�Ϯ-Ϭ�ůĞĂĚ�
ǁŝƚŚ�ŐŽĂůƐ�ĨƌŽŵ��ĂůƵŵ�:ŽŚŶƐŽŶ�ĂŶĚ�
^ŝŵŽŶ�KƌĚ͘�tŝƩŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�
ƐĐŽƌĞƐ�Ăƚ�Ϯ-Ϯ͘�'ůĞŶ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�ůŽŽŬĞĚ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ĨŽƌ�^ƚ�
�ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ͛Ɛ�ůĞĂĚ͕�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�
ƉĞŐŐĞĚ�ďĂĐŬ�ďǇ�Ă�ůĂƚĞ�tŚŝƩŽŶ�
ĞƋƵĂůŝƐĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ƚŽ�Ă�
ƉĞŶĂůƚǇ�ƐŚŽŽƚ-ŽƵƚ͘��ŌĞƌ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�
ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ƌŽůůĞƌ�ĐŽĂƐƚĞƌ�ƌŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ŐĂŵĞ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞƌǀĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�
ƐŚŽŽƚ-ŽƵƚ�ϯ-Ϭ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞŵŝ-ĮŶĂů͘� 
^ƚ��ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�
DĂƌĐŚ�ϭϳƚŚ�ǁŝůů�ďĞ��ŽůĚŽŶ�^ŚĂĐŬ͘� 
WĞƚĞƌůĞĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ůƵď�ŚĂĚ�ďĞĂƚĞŶ�
�ŽůĚŽŶ�^ŚĂĐŬ�ϰ-ϭ�ŝŶ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ƐŚŽŽƚ�
ŽƵƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ůĞǀĞů�Ϯ-Ϯ�
ĂŌĞƌ�ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů�
ǁĂƐ�ůŽĚŐĞĚ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌůĞĞ�ǁĞƌĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ��ŽůĚŽŶ͘ � 
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǁƌŝƟŶŐ͕�^ƚ͘�
�ĚŵƵŶĚ͛Ɛ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŇŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŚĂŵ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
^ƵŶĚĂǇ�>ĞĂŐƵĞ͘� 
 

&Žƌ�ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�&ŝƐŚďƵƌŶ��ŽǁůƐ��ůƵď�
ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϵ͘� 

ϮϬϭϵ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ǇĞĂƌ͘� 
�ƌŝĐŬĞƚ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď͛Ɛ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽŽƐƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ƐŚůĞǇ�dŚŽƌƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�
ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌƐ͘��ƐŚ͕�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ͕�
ƉůĂǇĞĚ�ĨŽƌ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�Ăƚ�hŶĚĞƌ�
ϭϳ�ĂŶĚ�ϭϵ�ůĞǀĞů͕�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
h<�ŝŶ�ϭϵϵϳ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƉůĂǇĞĚ�ĨŽƌ�
�ƵƌŚĂŵ͘�EŽǁ�Ă�>ĞǀĞů�ϯ�ĐŽĂĐŚ͕��ƐŚ�
ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�ĞĂĐŚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞĂŵ͘�dŚĞ�
ĐůƵď�ƵƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ�͚ĚĞĞƉ�ĚƌŝůůĞĚ͛�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�
ďĞƩĞƌ�ŐƌĂƐƐ�ƌŽŽƚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞƩĞƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�<ĞĞƉ�
ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ďǇ�ůŝŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵď͛Ɛ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�Žƌ�dǁŝƩĞƌ�ĨĞĞĚ͘ 
^ƋƵĂƐŚ 
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�^ƋƵĂƐŚ��ůƵď�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ͘�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ƟŵĞ�
ƐĞĞ�ϰ�ŚŽƵƌ-ůŽŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽĂĐŚĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐůŽƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϮ͗ϬϬ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͕�–�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌ�
ĂŐĞĚ�ϱ-ϴ-ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘�KŶ�
^ƵŶĚĂǇƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ�Žƌ�
ŵŝŶŝ-ŐƌŽƵƉ�ďĂƐŝƐ͘�^ŝŐŶ�ƵƉ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĐůƵď�
ŶŽƟĐĞďŽĂƌĚ͘ 
�ŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ůƵď�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͗�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞďŽĂƌĚ͘�dŚĞ�ĐůƵď�ƌƵŶƐ�ŝƚƐ�
ŽǀĞƌĂůů��ůŽƐĞĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Ăƚ�ŽǀĞƌ�ϰϬ͕�ϱϬ�
ĂŶĚ�ϲϬ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƵŶĚĞƌ�ϭϭ�ƵƉǁĂƌĚƐ͘�
�ůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�ůĞĂĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂůƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��Ɖƌŝů͘�� 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ƚŽ�^ƵĞ�^ŵŝƚŚ�
Ăƚ�ĐƵƌůŝĞƚĂŝůǌΛĂŽů͘ĐŽŵ͘ 
�ƚŚůĞƟĐƐ 
:ƵŶŝŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�,ĂƌƌŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�
�ƵƌŚĂŵ��ƚŚůĞƟĐƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ĂŶŶƵĂů�
^ƉŽƌƚƐŚĂůů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ůŽŶŐ�ũƵŵƉ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚƌŝƉůĞ�ũƵŵƉ͕�ǀĞƌƟĐĂů�ũƵŵƉ͕�ƐŚŽƚ�ƉƵƚ͕�
ƐƉĞĞĚ�ďŽƵŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĚŽŽƌ�ƌĂĐĞ͘ 

��ƐŵĂůů�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ϱ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�
,ĂƌƌŝĞƌƐ�;�ůůŝĞ�^ƉŝŶŬ͕�<ĂƟĞ�tŝůƐŽŶ͕�
�ƌǇŶ�hƉƚŽŶ͕��ďďŝĞ�tĂůŬĞƌ�ĂŶĚ�
dŚŽŵĂƐ�ZŽǁĞͿ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϯ�ĂŶĚ�ϭϱ�ĞǀĞŶƚ�
ŝŶ�^ƚĂŶůĞǇ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ůŽǁ�ŽŶ�
ŶƵŵďĞƌƐ�;ĨŽƌ�ŽŶĐĞ͊Ϳ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŝĞƌƐ�
ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚŝƌĚ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ��ŽƵŶƚǇ��ƵƌŚĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘ 
��ǁĞĞŬ�ůĂƚĞƌ͕�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�,ĂƌƌŝĞƌƐ�
ŚŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭϭ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ĂŶĚ�ϭϴ�
ũƵŶŝŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƚĞĂŵ͘�
�ŝŐŚƚ�ƚĞĂŵƐ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ĂŶĚ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ĂŐĂŝŶ�ĐĂŵĞ�ƚŚŝƌĚ͕�ŶŽƚ�ĨĂƌ�
ďĞŚŝŶĚ�ũŽŝŶƚ�ǁŝŶŶĞƌƐ͕��ĞƌǁĞŶƚƐŝĚĞ�
�͘�͘�ĂŶĚ��ƵƌŚĂŵ��ŝƚǇ�,ĂƌƌŝĞƌƐ͘�
^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ϳ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĨƌŽŵ�
^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ��ƵƌŚĂŵ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĮŶĂůƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘ 
�ŽƚŚ�^ƉŽƌƚƐŚĂůů�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�
ƌĞĂůůǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ͘� 
dŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�,ĂƌƌŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĮĞůĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ďŝŐ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŶ͛Ɛ�
ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŝĞƌ�
>ĞĂŐƵĞ͕�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ƌĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘�
�ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ďĞĞŶ�
ƉƌĞƩǇ�ďĞŶŝŐŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŵƵĚ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�
ĮǆƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ�Ăƚ�dŚŽƌŶůĞǇ�
ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ŽĨ�ϭϭ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�
ϳ�ǁŽŵĞŶ�ĨƌŽŵ�^ĞĚŐĞĮĞůĚ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�^ĞĚŐĞĮĞůĚ͛Ɛ�
ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ƚĞĂŵ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ϳƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ�ŝŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂŐƵĞ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ�ůŝĞ�ĞŝŐŚƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͘�dŚĞ�ŵĞŶ�
ĐůĂŝŵĞĚ�ƐŝǆƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ�Ϯ͕�
Ă�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞŐĂƟŽŶ�ǌŽŶĞ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ĮǆƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ��ůŶǁŝĐŬ�ŽŶ�ϮŶĚ�
DĂƌĐŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŝŵŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�Ă�
ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƌŽŶŐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 


