
�ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů�EĞĞĚƐ����:ƵŶĞ�ϭϱ͕�ϮϬϮϮ 

:ŽĞů��ĂƌŬĞǇ-ƌĞĐŽǀĞƌǇ-ŬŝĚŶĞǇ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ 
WĂƚ��ŽŚĞŶ-ŐĂŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚĂŵŝŶĂ 
>ŝŶĚĂ�^ƚĞǁĂƌĚ-ƌĞĐŽǀĞƌǇ-ƚŚǇƌŽŝĚ�ƐƵƌŐĞƌǇ 
'ĞŶĞ�/ŶŐůĞƐ-s��,ŽƐƉŝƚĂů͕�ŚĞĂƌƚ�ŝƐƐƵĞƐ 
�ŚƌŝƐƚĂ�^ƚŽůůĞǇ-ŝŶƉĂƟĞŶƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ 
�ĂƚŚǇ�tƌŝŐŚƚ-ƌĞůŝĞĨ�ĨƌŽŵ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ 
dǇůĞƌ�WƌŝƚĐŚĂƌĚ-ŚĞĂůŝŶŐ�ŽĨ�ĨƌĂĐƚƵƌĞĚ�ƚŽĞ 
'ƵǇ�Θ�DĂƌŐŝĞ�DĞƚǌŐĞƌ-ĚĂŝůǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ 
�ĂƌŽůǇŶ�^ƚĞĞŶŚŽĞŬ-ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ� 
�ů��ƵŶŬĞƌ-ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ŶĞĞĚ͕�ĚĂŝůǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ 
�ďŝŐĂŝů�^ƚĂƌůĞǇ-ĂĐƵƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ 
dŝŶĂ�,ŽǁĞůů-ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚĞĂůŝŶŐ 

EĂŶĐǇ�>ĞĞƚ-WĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ 
�ŽŶŶŝĞ�,ŝŐĞƌĚ-ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ 
�ĂďƐ��ŽůĞ-ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁĂůŬŝŶŐ� 
�ĚĚŝĞ��ŶĚƌĞǁƐ-ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁͬWĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ� 
�ůďĞƌƚŽ�Θ�:ƵĚǇ�EƵŶĞǌ-ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ 
:d�dƵƌŶĞƌ-ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ 
�ŽŶŶĂ�>ĞĞ�EĞůƐŽŶ-ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ� 
DĂƌǇ��ŶŶ�,ĂǇǁŽŽĚ-ůŝǀĞƌ�Θ�ďŽŶĞ�ĐĂŶĐĞƌ 
,ĞĂƚŚĞƌ��ůĂƌŬ-ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WE,�ĚŝƐĞĂƐĞ 
>ĂDĞƌĐŝĞ�WŝĞƌƌĞ-ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ 
'ĞƌĂƌĚ�<ůĞŝŵĂŶ-ƌĞĐŽǀĞƌǇ�Ĩƌ�ďƌĂŝŶ�ƐƵƌŐĞƌǇ 
<ŝŵ�DĂƚŚŝƐ-ŚƵƐď�ZŽŶ-ƌĞĐŽǀĞƌǇ-ŚĞĂƌƚ� 

�&ĂŵŝůǇ�DĞŵďĞƌƐ�Θ�&ƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�sĂƌŝŽƵƐ�EĞĞĚƐ 
�ĂƌŽůĞĞ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƌŽŬĞ͘�<ĂǇ�ŝƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�D�^͘�:ƵůŝĂŶŶĞ�ŚĂƐ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ͘�WĂƵů��ƵĂŵĞ�ŚĂƐ�Ă�ůŝǀĞƌ�ďůŽĐŬĂŐĞ͘��ƌĞŶĚĂ��ŝƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ůƵŶŐ�Θ�ďŽŶĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘�DŝŬĞ�^͘�ŚĂƐ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�:ŽĂŶ�ŚĂƐ�
ƐƚĂŐĞ�ϰ�ĐĂŶĐĞƌ͘�'ĂƌǇ��ŚĂƉŵĂŶ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ďƌĂŝŶ�ůĞƐŝŽŶƐ͘��ƌĂĚ�tĂƌĚ�ŚĂƐ�
ĐŽůŽŶ�ĐĂŶĐĞƌ͘��ůĂŶ�<ŽŶŽ�ŚĂƐ�ƚŚƌŽĂƚ�ĐĂŶĐĞƌ͘�>ŝŶĚĂ�dĂƉƉ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�
ŬŶĞĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌƚ�ĂƩĂĐŬ͘��<ĂƚŚǇ�'ƌĂǇ�ŝƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďƌĞĂƐƚ�ĐĂŶͲ
ĐĞƌ͘��ůĂŝŶĞ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ďůŽŽĚ�ĐůŽƚƐ͘�WĂƵů�DŽƌƌŝƐ�ŚĂƐ�ƐƚĂŐĞ�ϰ�ĐĂŶĐĞƌ͘�
DĂƌǇ�sŝŶƐŽŶ�<ƵŶƚǌ�ŚĂƐ�ŚĞĂƌƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�&ƌĂŶŬ�&ŽŐůŝŽ�ŚĂƐ�ƌĞŇƵǆ�ŝƐƐƵĞƐ͘�
�ĂƌŽů�,ƵůƚƐ��ŚĂƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�:ĞŶŶŝĨĞƌ͛Ɛ�ƐƚĞƉ-ĨĂƚŚĞƌ��Ě��ŽŚĂƌŝĐ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞƐ�ƚŽ�ďĂƩůĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ŵǇĞůŽŵĂ͘�^ǇůǀŝĂ͛Ɛ��ĨĂƚŚĞƌ�DĂĐ�ŝƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ͘�
dĞĚ�:ĞīĞƌŝĞƐ�ŚĂƐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ŽŶ�ĚŝĂůǇƐŝƐ͘�tŝůŶĞƌ�ŝƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�
�ŵŵĂŶƵĞů�ŚĂƐ�Ă�ďƌĂŝŶ�ƚƵŵŽƌ͘�WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�WƌĂǇ�
ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĞĞĚƐ͗��ƌŽŽŬĞ͕�>ĞƐ��ƌŝĚŐĞƩĞ͕��ĞďďŝĞ͕�:ĂƐŽŶ��ĂǀŝĚ͕�>ǇŶĚƐĂǇ͕�>ŝŶĚĂ͕�
tŝůůŝĂŵ͕��ŝĂŶĂ͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ͕�,ĂƐƐĂŶ͘ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�,ŝŵ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĐŽŵĞ�ďŽůĚůǇ� 
ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ŝŶƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘͟��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϯ͗ϭϮ�E>d 

KƚŚĞƌ�WĞƟƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌĐĞƐƐŝŽŶƐ 

͞�Ƶƚ�ďůĞƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ >ÊÙ� 
    ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ >ÊÙ� ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘͟� 

:ĞƌĞŵŝĂŚ�ϭϳ͗ϳ 

WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ă��ŝďůŝĐĂů�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͕�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽĚůǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ĂƩĂĐŬ�ďǇ�ZƵƐƐŝĂ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ũƵƐƟĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĂŝů͘� 
WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘ 
/ŶƚĞƌĐĞĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŽƐĞ�ĨĂŝƚŚ�ŚĂƐ�ĨĂůƚĞƌĞĚ͘ � 
WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ��ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉůĂĐĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ƚŽ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ��Ks/��ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ͘�WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĚĂŝůǇ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƉƌŽĐůĂŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŵď͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞĂƌĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ďƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�'ŽĚ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ƚŽ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ͘�� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ͕�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŐƌŽǁƚŚ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ͘�WƌĂǇ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ĐƌŝƐĞƐ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĞĞŶƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ��Ks/�͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ũŽď�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂŝŶĨƵů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚĞĂůŝŶŐ��ĨƌŽŵ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁŽƵŶĚƐ͕�Žƌ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͘� 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂĚƵůƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌĂǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�,ŝŵ͘ 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�'ŽĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚ͘ 

KƵƌ�^ǇŵƉĂƚŚǇ�ƚŽ�'ůĞŶĚĂ�^ƚĂŶĨĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�:ŽĞ� 
ŽŶ�ϱͬϮϳ͖�ĂŶĚ�ƚŽ��ĂƌďĂƌĂ�DŽƌŝŶ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ� 

ŚĞƌ�ŶĞƉŚĞǁ�<ƌĂŝŐ��ĂƵŶĞƌ͕�ŽŶ�ϱͬϮϯ͘ 
 

͞WƌĞĐŝŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ >ŽƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�,ŝƐ ƐĂŝŶƚƐ͘͟�
WƐĂůŵ�ϭϭϲ͗ϭϱ 


