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WĂŐĞ�ϯ 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�:Ğī 
,ĂƌǀĞƐƚ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ 

/�ĐĂƵŐŚƚ�ŵǇƐĞůĨ�ŵŽĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ͘�/�ǁĂƐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ŝŶ�dĞƐĐŽ�Ăƚ��ŝĚƐƚŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƵƉĞƌƐƚŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐŚĞůǀĞƐ�ďƵůŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĨŽŽĚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŶĐĞŝǀĂďůĞ�ƚǇƉĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͖�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϱ�ĂŝƐůĞƐ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐ͘�
�ŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽŽĚ�ƚŚĞǇ�ƐĞůů�ďƵƚ�ƚŽǇƐ͕�ĐůŽƚŚĞƐ͕�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ͕�ŐĂĚŐĞƚƐ͕�ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ͕�
ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƚ�ĨŽƌ�dĞƐĐŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ďƵƚ�/�ĚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ŝƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŵǇ�
ŵŽĂŶ͘�^ƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�/�ŵŽĂŶĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƐŵĂůů�ƟŶƐ�ŽĨ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ŵŝůŬ͕�Ă�ƚƌĞĂƚ�ĨŽƌ�
ŵĞ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ĮŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŽĚĂǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ǁĞ�ďĞĐŽŵĞ�ůĞƐƐ�
ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĮŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŵŽĂŶŝŶŐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐƚŽƉ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͗ 
 ͚/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĚŐĞ͕�ĐůŽƚŚĞƐ�
 ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬ͕�Ă�ƌŽŽĨ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ͕�ĂŶĚ�
 Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌŝĐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϳϱй�
 ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
 ďĂŶŬ͕�ǇŽƵƌ�ǁĂůůĞƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌĞ�
 ĐŚĂŶŐĞ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�
 ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ǁĞĂůƚŚǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽŬĞ�ƵƉ�ƚŚŝƐ�
 ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚĂŶ�ŝůůŶĞƐƐ͕�
 ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵŝůůŝŽŶ�
 ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�/Ĩ�
 ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�
 ŽĨ�ďĂƩůĞ͕�ƚŚĞ�ĂŐŽŶǇ�ŽĨ�ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ�Žƌ� 

�ŽǀĞƌ 
�Ŷ�ƵŶƵƐƵĂů� 
ƌĂŝŶďŽǁ�ŝŶ� 
tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ 

WĂŐĞ�ϰ 

ƚŽƌƚƵƌĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌŝďůĞ�ƉĂŶŐƐ�ŽĨ�
ƐƚĂƌǀĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůƵĐŬŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞĂĚ�ŝƚ�Ăƚ�Ăůů͘�tĞ�
ǁŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
ƉůĞŶƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ͙ŝĨ�ŽŶůǇ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ĐŽƵŶƚ�ŽƵƌ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŽƵƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ͛͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ĂƵƚƵŵŶ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͘��Ɛ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ͕�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŚĂƌǀĞƐƚ͕�
ƚŚĂŶŬŝŶŐ�'ŽĚ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞŶĐĞ͕�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŵĂůů�ƟŶƐ�
ŽĨ�ĞǀĂƉͿ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ͘� 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ��ŝĚ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŵŽƌĞ�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ďƵǇ�ŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝƚ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽŽĚ�ǁĞ�ďƵǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ŐƌŽǁŶ�Ăůů�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐŽ͕�ĂƐ�ǁĞ�ŐŽ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚĂƌǀĞƐƚ�
ƉĞƌŝŽĚ͕�ŐĞƚ�Ă�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ůĂďĞůƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘�
&ŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨĂƌŵĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ�ǇŽƵƌ�
ĨŽŽĚ͘�WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĂŶĚ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĂůůĞŶ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
'ŽĚ��ůĞƐƐ͘ 

:Ğī 



WĂŐĞ�ϱ 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂǇĞƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ŽǀĞƌ�
ŚĂƌǀĞƐƚ͗ 
 
'ŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕ 
zŽƵ�ĐĂůů�ƵƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨƌƵŝƞƵůŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ĨĂƌŵ͘�,ĞĂƌ�
ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ĂƐŬ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘ 
�ŵĞŶ 
;&ƌŽŵ��ƌƚŚƵƌ�ZĂŶŬ��ĞŶƚƌĞͿ 
 
 

KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�-�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 
:Ğī�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�Ăƚ�
ŽƵƌ�͞KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ͟�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϴƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�tĞ�
ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽǀĞƌ�ϳϬ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞůǇ�
ƐƵŶŶǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘ 

��ďŝŐ�͚dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛�ƚŽ�ZŽŶ�dĂǇůŽƌ�ǁŚŽ�ƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬĞĚ�
ďƵƌŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚĚŽŐƐ�Ăůů�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ũƵƐƚ�ŵƵĐŬĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕�
ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƵƉ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͘ 

 

WĂŐĞ�ϲ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ŝƐ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ZĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�
Ă�ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƉĂƵƐĞ�ƚŽ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ǁĞ�ƐƟůů�ĨĞĞů͘ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�
ŽŶĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ďƵƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ZĞǀ͘�:Ğī�,ƵŐŚĞƐ�Ăƚ�
ũĞīƌŚƵŐŚĞƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŶĂŵĞƐ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘� 

dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϮϰƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϮϬϭϲ�
Ăƚ�ϰ͘ϬϬƉŵ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:Ğī�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�
ĂďŽǀĞ�Žƌ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ŽŶ�Ϭϭϱϭ�ϮϬϭ�ϭϴϴϯ͘ 

ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ 

�ĚǀĞŶƚ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ��ĚǀĞŶƚ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�DŽŶͲ
ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ϭϭƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ăƚ�Ϯ͗ϯϬƉŵ͘�
�ŶĚ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ϰ-ϱ�ǁĞĞŬƐ͘ 

dŚĞ�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ŶĞǆƚ�
ŵŽŶƚŚƐ�ŝƐƐƵĞ�͘ 



WĂŐĞ�ϳ 

WĞƚĞƌ��ŝĐŬƐŽŶ��Ăƌƌ������ 
ϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵϯϴ�–�ϯϬƚŚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ 

WĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�KůĚŚĂŵ͘�,Ğ�
ůŝǀĞĚ�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�tŽƌůĚ�
tĂƌ�Ϯ͘��ŌĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�
tĂůůĂƐĞǇ͕�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ƚ�
'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�
ǁŚĞƌĞ�ŚŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�^ĐŽƫƐŚ�
ĂĐĐĞŶƚ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�Śŝŵ�ďĞŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘�,ŝƐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�Ăƚ�tĂůůĂƐĞǇ�
'ƌĂŵŵĂƌ�^ĐŚŽŽů͘�tŚĞŶ�ŚĞ�
ůĞŌ�ƐĐŚŽŽů͕�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
Ă�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĸĐĞ͘ 

����������,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚŽŝƌďŽǇ�Ăƚ�^ƚ�
,ŝůĂƌǇ͛Ɛ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�^ĐŽƵƚ�Ăƚ�
ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͕�tĂůůĂƐĞǇ�

WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�
WĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�EĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ͘��ŌĞƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�dĂŶŬ�ZĞŐŝŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͘�,Ğ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�Ă�
ƚĂŶŬ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�Ă�ĐĂƌ͘�^ŽŵĞ�ƐĂǇ�
ŚĞ�ĚƌŽǀĞ�Ă�ĐĂƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ŚĞ�ĚƌŽǀĞ�Ă�ƚĂŶŬ͊ 

�����������ŌĞƌ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ŚĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�Įƌŵ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝůů�ŚĞĂůƚŚ͘ 

����������WĞƚĞƌ�ŵĞƚ��ŶŶ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘�tŚĞŶ�ƐŚĞ�
ǁĞŶƚ�ƚŽ�>ĞĞĚƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ŶŶ�ƐĂŝĚ�͞,Ğ�ŐŽƚ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�>ĂŶĐƐ�ZŽĂĚ�ĨŽƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ͘͟�dŚĞǇ�ŐŽƚ�
ĞŶŐĂŐĞĚ͕�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�Ϯ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͕�
�ĞďďŝĞ�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĞ͕�ǁŚŽ�ďŽƚŚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ďŽƌĞ�
WĞƚĞƌ�ĂŶĚ��ŶŶ͛Ɛ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�/ƐƐǇ͕�DĂƌĐƵƐ�ĂŶĚ�
�ďŝŐĂŝů͘ 

WĂŐĞ�ϴ 

����������WĞƚĞƌ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ǁĂǇƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ůĚĞƌ�ŝŶ�
tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ�hŶŝƚĞĚ�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŚƵƌĐŚ�ŽŶ�ϮϵƚŚ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϳϰ͘�,ŝƐ�ƌŝĐŚ�ďĂƐƐ�ǀŽŝĐĞ�ǁĂƐ�ŚĞĂƌĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŚŽŝƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ůĂƩĞƌůǇ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďĂƐƐ�
ƐŝŶŐĞƌ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐƚĂŐĞ͘�DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĞ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ďĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�ŽƵƌ�
ŵŝŶŝƐƚĞƌ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƚŚĞƌ�tĂůůĂƐĞǇ�ĐŚƵƌĐŚ�
ĐŚŽŝƌƐ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ĐŚŽŝƌ�ǁĂƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�
ŵĂũŽƌ�ĐŚŽƌĂů�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌŽů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

����������/Ŷ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�
>ŝǀĞƌƉŽŽů�ĨŽŽƚďĂůů�ĐůƵď͘�,ŝƐ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�
͞tĞůůŝĞ�dŚƌŽǁŝŶŐ͕͟�ďŽƚŚ�ŽǀĞƌ��ĂŶŬ�,ŽůŝĚĂǇ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ŝŶ��ŶŐůĞƐĞǇ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞƚƌĞĂƚƐ͕�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ��ŚĂŵƉŝŽŶ�dŚƌŽǁĞƌ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͘ 

�����������,Ğ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ��ƌŽůůǇ�WůĂǇĞƌƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ͘�KƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĚƌĂŵĂ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶ�Žī-ƐŚŽŽƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŵďƌĞůůĂ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϭϵϳϬƐ�ĂŶĚ�ϭϵϴϬƐ�ǁŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ϭ-
�Đƚ�ƚŽ�ϯ-�Đƚ�ƉůĂǇƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ďĞŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�WĞƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ-ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƉĂŶƚŽŵŝŵĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�WĞƚĞƌ�ƐƚĂƌƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝƐŚĞĚ�
ƚŚĞ�͞ďĂĚĚŝĞ͟�ƌŽůĞƐ͘���ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ƐŚŽǁƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�'ŝůďĞƌƚ�Θ�^ƵůůŝǀĂŶ�
͞'ĞŶĚĂƌŵĞƐ��ƵĞƚ͟�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĨĂƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ��ŚĂƌůĞƐ�,ĂŵŝůƚŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞ�ĚŽǁŶ͊ 

 /Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Ăƚ�
͞>ŝƩůĞ�^ƚĂƌƐ͕͟��ŽƵƌ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĂďǇ�ŐƌŽƵƉ͘��tŚĞƌĞ�
ŚĞ�ŵŽƐƚůǇ�ĚŝĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ 

 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ĂǀŝĚ�
�ŝŐŵŽƌĞ�ĨŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƉŝĞĐĞ͘ 



WĂŐĞ�ϵ 

��������������WĞƚĞƌ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ƚĂƐƚǇ�
ĚŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŚƵƌĐŚ�ďĂƌďĞĐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŵƵƐŚƌŽŽŵ�ƐŽƵƉƐ�ĂŶĚ�
ĚŝĚ�ŚŝƐ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ͘ 

 ,ŝƐ�ŵĂŝŶ�ŚŽďďǇ�ǁĂƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘���ǀĂƐƚ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝƐŚĞƐ͕�
ďŽƚŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁ�
ĚŝŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

���� WĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ŐĂĚŐĞƚƐ͘���^ǁŝƐƐ�ĂƌŵǇ�ŬŶŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ďůĂĚĞƐ�͕�Ă�
ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ͕�ĐŽƌŬƐĐƌĞǁ�ĂŶĚ�Ă�͞ƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐĞƫŶŐ�ƐƚŽŶĞƐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŽƌƐĞƐ͛�ŚŽŽǀĞƐ͟�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůĂƌŐĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ŐŝŵŵŝĐŬƐ�
ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƚŽŶŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

���� ������,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚĞůůŝŶŐ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ũŽŬĞƐ͘�,Ğ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ŽĨ�ĨƵŶŶǇ�ŶŽŝƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŚƵŵŽƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͕�WĞƚĞƌ�ŚĂĚ�ŚŝƐ�ŐŽŽĚ�
ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďĂĚ�ĚĂǇƐ͘�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽƵůĚ�
ƌĂƌĞůǇ�ƚĞůů�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�Žƌ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞŐƐ͘ 

���������� ^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚŝĐŚ��ĞďďŝĞ�ŚĂĚ�ƐƉĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�Śŝŵ͕�WĞƚĞƌ�ĚŝĞĚ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ��ŶŶ�ĂŶĚ�
:ĞŶŶŝĞ�Ăƚ�ŚŝƐ�ďĞĚƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͟�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĚĞůŝŐŚƞƵůůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƚǁŝŶŬůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞǇĞƐ�
ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Śŝŵ͘ 

&ĂƌĞǁĞůů͕�WĞƚĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůŽŶŐ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŽƵĚ�͞�D�E͟Ɛ͘ 

WĞƚĞƌ��ŝĐŬƐŽŶ��Ăƌƌ������ 
ĐŽŶƟŶƵĞĚ 

WĂŐĞ�ϭϬ 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŚĂƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŚƵŶŐƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƉƉĞŶ͘�zŽƵƌ�ŐŝŌ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƟŵĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘� 

 
hƌŐĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝƚĞŵƐ� 
· dŝŶŶĞĚ�DĞĂƚ 
· dŝŶŶĞĚ�&ŝƐŚ 
· WĂƐƚĂ�^ĂƵĐĞ 
· ^ƉŽŶŐĞ�WƵĚĚŝŶŐƐ 
· >ŽŶŐ�'ƌĂŝŶ�ZŝĐĞ 
· h,d�DŝůŬ 
· �ƵƐƚĂƌĚ 
· ZŝĐĞ�WƵĚĚŝŶŐ 
· dŝŶŶĞĚ�&ƌƵŝƚ 
· �ŽīĞĞ 
· ^ƋƵĂƐŚ 
· �ĞŽĚŽƌĂŶƚ 
 
tĞΖǀĞ�ŐŽƚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ� 
· �ĞĂŶƐ 
· dĞĂ 
· �ĂƌƌŝĞƌ�ďĂŐƐ 
�ŽŶĂƚĞ� 
�ƚ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�Žƌ�dĞƐĐŽ͛Ɛ�;�ŝĚƐƚŽŶ�
DŽƐƐ�Žƌ�,ĞƐǁĂůůͿ�Žƌ�^ĂŝŶƐďƵƌǇ͛Ɛ�;hƉƚŽŶͿ͘ 

DŽŶĞǇ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
WĞƚĞƌ��ǀĂŶƐ͘ 



WĂŐĞ�ϭϭ 

WĞŽƉůĞ�EĞǁƐ 

WĂŐĞ�ϭϮ 

�ǀĞƌǇ�
dƵĞƐĚĂǇ 

ϭϬ͘ϯϬĂŵ
—ŶŽŽŶ 

KƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ &ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ� 

�ŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ 

�ǀĞƌǇ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ 

ϭϬ͗ϬϬĂŵ
—ŶŽŽŶ 

sŝůůĂŐĞ�ƌŽŽŵƐ �ŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ 

^Ăƚ�ϱƚŚ ϵ͗ϯϬĂŵ—
ϯ͗ϯϬƉŵ 

^ƉŝƌĞ ͞,ŽƵƐĞƐ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ͟ 
dƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

^ƵŶ�ϭϯƚŚ� ϲ͗ϯϬƉŵ ,ƌ��ĞďŝŶŐƚŽŶ�
ZŽĂĚ�hZ� 

�ĂĨĠ�:Ăŵ 

dŚƵƌƐ�ϮϮŶĚ ϳ͗ϯϬƉŵ �ŚƵƌĐŚ �ůĂƐƐŝĐ�ŐƵŝƚĂƌ��ŽŶĐĞƌƚ 

^ƵŶ�ϮϳƚŚ� ϰ͗ϯϬƉŵ ^ƚ��ĂǀŝĚ͛Ɛ�hZ�͕�
�ĂƐƚŚĂŵ 

�ĂĨĠ�:Ăŵ 

KĐƚŽďĞƌ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ 

&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ 
�ŽĂĐŚ�dƌŝƉ 

;ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐͿ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ 

dŽ��ŽƵŶĚĂƌǇ�Dŝůů�ϭϬ͗ϬϬĂŵ—ϲ͘ϬϬƉŵ��άϭϬ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ZŽŶ�dĂǇůŽƌ 



WĂŐĞ�ϭϯ 

^ƵŶĚĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ���������������ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ�������������������������������������������� 

ϲƚŚ 5RQ�7D\ORU 

ϭϯƚŚ 5RQ�7D\ORU 

ϮϬƚŚ .HYLQ�+RJDQ 

ϮϳƚŚ -HII�+XJKHV 

�ƵƟĞƐ 

�ĂƚĞ �ƵƚǇ 
�ůĚĞƌ� 

sŝƐŝŽŶͬ^ŽƵŶĚ tĞůĐŽŵĞͬ
KīĞƌŝŶŐ 

ϲƚŚ :ŽǇĐĞ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

,ĂǌĞů :ŽĂŶ�Θ�ZĂǇ��ƵĸŶ 

ϭϯƚŚ ,ĂǌĞů�tĞůƐŚ :ŽǇĐĞ ^ƵĞ�Θ�tĂůƚĞƌ 

ϮϬƚŚ �ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ :ĞŶŶǇ�Θ��ŵďĞƌ �ůůĂ�Θ�/ƌĞŶĞ 

ϮϳƚŚ �ŶŶ��Ăƌƌ :ŽǇĐĞ �ůŝƐŽŶ�Θ�:ĂǇŶĞ 

WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�/ŶƚĞƌĐĞƐƐŝŽŶ 

ϲƚŚ �ĂǀŝĚ��Θ�DĂƌŐĂƌĞƚ��ŝŐŵŽƌĞ 

ϭϯƚŚ ,ĂǌĞů�tĞůƐŚ 

ϮϬƚŚ :ŽǇĐĞ�,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

ϮϳƚŚ �ĂƌŽů�Θ��ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ� 

WĂŐĞ�ϭϰ 

�ŽīĞĞ�ZŽƚĂƐ�ĨŽƌ�KĐƚŽďĞƌ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ ^ƵŶĚĂǇ 
ϲƚŚ 'ŝůů�^ŵĂƌƚ ϲƚŚ DĂƌŐĂƌĞƚ�DŽŽƌĞ 

:ĞŶŶǇ�DĐ'ůĂƐŚĂŶ 

ϭϯƚŚ /ƌĞŶĞ�&ƌŝĂƌ ϭϯƚŚ :ĞŶŶǇ�,ŽƵŐŚ 
�ŝůĞĞŶ�>ĞǀĞůů 

ϮϬƚŚ :ŽŚŶ�>ĂŝŶŐ ϮϬƚŚ :ĞĂŶ��ŽƉƉůĞ 
:ŽĂŶ�>ĞŝŐŚƚŽŶ 

ϮϳƚŚ ,ĞĂƚŚĞƌ�,ƵŐŚĞƐ ϮϳƚŚ �ĂƌŽů��ŽƌĂŶ 
^ƵĞ�EŽƌƌŝƐ 

�ƵƟĞƐ 

�ĂƚĞ ƌĞĂĚĞƌƐ ĐĂƐŚ ŇŽǁĞƌƐ 

ϲƚŚ :ĞŶŶǇ�
DĐ'ůĂƐŚĂŶ�Θ�
:ĞŶŶǇ�,ŽƵŐŚ 

:ŽŚŶ�>ĂŝŶŐ�Θ�:ĂǇŶĞ D��ŝŐŵŽƌĞ 

ϭϯƚŚ :ŽĂŶ��ƵĸŶ�Θ�
:ĞŶŶǇ�,ŽƵŐŚ 
 

:ŽŚŶ�>ĂŝŶŐ�Θ�:ŽŚŶ�
^ƚĞĞů 

 

ϮϬƚŚ tĂůƚĞƌ�Θ��ŝůĞĞŶ :ŽŚŶ�>ĂŝŶŐ�Θ��ŚƌŝƐ�� ,ĞůĞŶ�>ĂǁƚŽŶ 

ϮϳƚŚ :ŽǇĐĞ�Θ�'ƌŽŶ :ŽŚŶ�>ĂŝŶŐ�Θ�:ŽĂŶ�
�ƵĸŶ 

:ĞĂŶ��ŽƉƉůĞ 



WĂŐĞ�ϭϱ 

 �ĚǀĂŶĐĞ�EŽƟĐĞ��ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ 

^ƵŶ� 
ϭϬƚŚ�EŽǀ 

  >ĂƐƚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƐŚŽĞďŽǆĞƐ 
^ĞĞ�Ɖ�ϮϬ 

^ƵŶ� 
ϮϰƚŚ�EŽǀ 

ϰ͗ϬϬƉŵ �ŚƵƌĐŚ ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�
^ĞƌǀŝĐĞ 

dŚƵƌƐ�
ϮϴƚŚ�EŽǀ 

 tĂůůĂƐĞǇ�
sŝůůĂŐĞ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ 

ϮϰƚŚ�EŽǀ ϰ͗ϯϬƉŵ WĂƌŬŐĂƚĞ�Θ�
EĞƐƚŽŶ�hZ� 

�ĂĨĠ�:Ăŵ 

dŚƵƌƐ� 
ϱƚŚ��ĞĐ 

ϲ͗ϯϬƉŵ  DŝŶŐůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƐĞ 

^ƵŶ� 
�ĞĐ�ϴƚŚ 

  �ŝŐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�
�ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�dŽǇ�
^ĞƌǀŝĐĞ 

�ĞĐ�ϮϮŶĚ ϯ͗ϯϬƉŵ  �ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ 

�ĞĐ�ϮϰŶĚ ϭϭ͗ϯϬƉŵ  >ĂƚĞ�ZĞŇĞĐƟǀĞ�
^ĞƌǀŝĐĞ 

�ĞĐ�ϮϱƚŚ ϭϬ͗ϯϬĂŵ  �ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ĞƌǀŝĐĞ 

&ƌŝ� 
ϭϱƚŚ�EŽǀ 

 >ĂƌŐĞ�,Ăůů WƵĚƐĞǇ�WƵĚĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�WŝĞ�ŶŝŐŚƚ 

DŽŶ 
ϭϭƚŚ�EŽǀ 

Ϯ͗ϯϬƉŵ ƚďĂ �ĚǀĞŶƚ���ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�
ƐƚĂƌƚƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĂŶǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�
ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƵƐ�ďǇ�^ƵŶ�
ϮϬƚŚ�KĐƚ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐͲ
ƐƵĞ͘ 

WĂŐĞ�ϭϲ 

^ƉŽŶƐŽƌĞĚ��ůŝŵď 

/�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ���W�tŝƌƌĂů�sŽůƵŶƚĞĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚΖƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĨŽůŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ���W�tĂůůĂƐĞǇ��Ğďƚ��ĞŶƚƌĞ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĞĂŵƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ͕�sŝƐŝƟŶŐ͕�
�ůĞƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ŐŝǀŝŶŐ�
ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ͘ 
 
/ƚ�ŚĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵǇ�
<ŝůŝŵĂŶũĂƌŽ��ůŝŵď�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�ĨŽƌ���W�tĂůůĂƐĞǇ͊ 
^Ž�͘͘͘͘�/�Ăŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ǇŽƵ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ΖŵĂƚĐŚ�ĨƵŶĚΖ�άϱϬϬϬ�ĨŽƌ���WΖƐ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�
�ŐĂŝŶƐƚ�WŽǀĞƌƚǇ�-�tĂůůĂƐĞǇ��Ğďƚ��ĞŶƚƌĞ͊ 
 
DǇ�άϱϬϬϬ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ŚĂƌŝƚǇ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŝůŝ�Đůŝŵď�ŽŶ�ϭϮͬϭϬͬϭϵ͘�/ƚΖƐ�ƚŚĞ�
EĂƐŝŽ�dƌƵƐƚ͕�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ�<ĞŶǇĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐĐƵĞƐ�
ŽƌƉŚĂŶĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ďǇ�ŝƚƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ͕�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�/�
ǁŝůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
Đůŝŵď͊ 
 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌŵƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�
ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Žƌ�ƐĞĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŵŽŶĞǇ�ŐŝǀŝŶŐ�
ƐŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͊ 
 
dŚĂŶŬƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ� 
'ŽĚ�ďůĞƐƐ 
,ŝůĂƌǇ� 



WĂŐĞ�ϭϳ 

^ƵƉƉŽƌƚ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ 
tŝƚŚ�ŐůŽďĂů�ĐŽĐŽĂ�ƉƌŝĐĞƐ�ƐƚƵĐŬ�Ăƚ�ƵŶƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ�ůŽǁ�
ůĞǀĞůƐ͕�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�Ă�ƐƚĞƉ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƐĞĐƵƌŝŶŐ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚĞĚ�ĐŽĐŽĂ�
ĨĂƌŵĞƌƐ�-�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĞĂƌŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�h^Ψϭ�ĚŽůůĂƌ�Ă�
ĚĂǇ͘ 
͞DŽƐƚ�ĐŽĐŽĂ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ĚĞĐĞŶƚ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ƚƌĂĚĞƌƐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĂŶĚ�
ďƌĂŶĚƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƉƌŝĐĞ͕͟�ƐĂŝĚ�
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů���K��ĂƌşŽ�^ŽƚŽ��ďƌŝů͘�͞DĂŶǇ�
ĨĂƌŵĞƌƐ�ƐƟůů�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘͟ 
 
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝŵďĂůĂŶĐĞƐ�
ŝŶ�ĐŽĐŽĂ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͕�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�WƌŝĐĞ�-�
ǁŚŝĐŚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ŶĞƚ�ĨŽƌ�ĨĂƌŵĞƌƐ�-�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ďǇ�ϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŽĐŽĂ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�
ϭƐƚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�WƌĞŵŝƵŵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌŝƐĞ�ďǇ�ϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘�
'ƌŽǁĞƌƐ�ĚĞĐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�
WƌĞŵŝƵŵ�-�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƌŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�Žƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĨǇ�ĐƌŽƉƐ͘  
 
͞&ĂŝƌƚƌĂĚĞ͛Ɛ�ŶĞǁ�DŝŶŝŵƵŵ�WƌŝĐĞ�ĂŶĚ�WƌĞŵŝƵŵ�ĨŽƌ�
ĐŽĐŽĂ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ůŝŌ�ŵĂŶǇ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�
ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕͟�ƐĂŝĚ�
^ŽƚŽ��ďƌŝů͘�͞,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƐƟůů�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŽ�
ďĞĨŽƌĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĞĂƌŶ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ͘͟ 
 
�ůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�WƌŝĐĞ�
ĂŶĚ�WƌĞŵŝƵŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ͕�ƌĞǀŝƐĞĚ� 

WĂŐĞ�ϭϴ 

ůŝǀŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�
'ŚĂŶĂ�ĂŶĚ��ƀƚĞ�Ě͛/ǀŽŝƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�
ĨĂƌŵĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽĐŽĂ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞĐĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�
ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
dŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�>ŝǀŝŶŐ�/ŶĐŽŵĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�WƌŝĐĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀŝĂďůĞ�
ĨĂƌŵ�ƐŝǌĞ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǇŝĞůĚƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ͘��ŌĞƌ�Ă�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŽ�h^ΨϮ͘ϮϬ�ƉĞƌ�ŬŝůŽ�ŽĨ�ĐŽĐŽĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ŐĂƚĞ�
ĨŽƌ��ƀƚĞ�Ě͛/ǀŽŝƌĞ�ĂŶĚ�h^ΨϮ͘ϭϬ�ĨŽƌ�'ŚĂŶĂ͘ 
 
͞^ĞǀĞƌĂů�ďƌĂŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
ǀŝƐŝŽŶ͘�dŽŶǇΖƐ��ŚŽĐŽůŽŶĞůǇ͕�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ďƌĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�
ĨĂƌŵĞƌƐ͕�ŚĂƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�>ŝǀŝŶŐ�
/ŶĐŽŵĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�WƌŝĐĞ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ͘ �KǆĨĂŵ�&Ăŝƌ�
dƌĂĚĞ�ĂŶĚ��ĞůǀĂƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�>ŝǀŝŶŐ�/ŶĐŽŵĞ�WƌŝĐĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ͘�
Η/ƚΖƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�
ŵŽƌĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�
ĚĞĐĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕͟�ƐĂŝĚ�^ŽƚŽ��ďƌŝů͘ 
 
dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�DŝŶŝŵƵŵ�WƌŝĐĞ�ĂŶĚ�WƌĞŵŝƵŵ͕�
ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�>ŝǀŝŶŐ�/ŶĐŽŵĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�WƌŝĐĞ�ĐŽŵĞƐ�
ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�Ă�ĨƵůů�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶŶĞĚ�͚ůŝǀŝŶŐ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů͛�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ŽĨ�'ŚĂŶĂ�ĂŶĚ��ƀƚĞ�Ě͛/ǀŽŝƌĞ͘�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ŚĂƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚĞƉ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽĐŽĂ�
ĨĂƌŵĞƌƐ͘ 



WĂŐĞ�ϭϵ 

�ŚƌŝƐ�'ŝůůĞƩ 
/�ĮƌƐƚ�ŵĞƚ��ŚƌŝƐ�Θ�EŝŐĞů�'ŝůůĞƩ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƵŶĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ϮϬϬϬ͕�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂĚ�
ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉůĂƐƟĐ�ƐĐƌĞĞŶ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�/�
ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŵĞĂů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŽ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ǁŽƌŬ͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂůů�/�ĂƐŬĞĚ�
ƚŚĞŵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĚƌŝŶŬ�͕�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ�
ǁŝŶĞ�Θ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ďĞĞƌ͕�ƐŽ�/�ƐĂŝĚ�ŶŽ�
ƉƌŽďůĞŵ�͕�ƚŚĞ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ƚĂŬĞŶ�
ĂďĂĐŬ �ĂŶĚ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�
ƐƚĂǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘�KďǀŝŽƵƐůǇ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵƚŚ�Θ�ĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŬĞƉƚ�
ƚŚĞŵ�ŚĞƌĞ͘ 
�ŚƌŝƐ�Θ�EŝŐĞů�ǁŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�tshZ�͕�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�
ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�

ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Θ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƐĞŶƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ƵƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘ 
tĞ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ-ŚĞĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�͕�ďŽƚŚ�
ǇŽƵŶŐ�Θ�ŽůĚ͘ 
�ŚƌŝƐ�͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�Θ�&ĂŝƚŚĨƵů�ƐĞƌǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�
ĂŶĚ�ŶŽǁ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞƚĞƌŶĂů�ƌĞǁĂƌĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ƐĞĞŬ͕�ƐŽ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŶŽǁ�Θ�ǁĞ�
ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ƉůĂĐĞ͘ 
/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĐĂůů�͕�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽůůĞĐƚ�
ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟŶĞ�'ŝůůĞƩ͘� 

�ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ͘  

WĂŐĞ�ϮϬ 

�ŚƌŝƐ�'ŝůůĞƩ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�Θ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭϯ�
ǇĞĂƌƐ�͕�ƐŚĞ�ĂŶĚ�EŝŐĞů�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ 
^ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ĂŶ�ĞůĚĞƌ͕�ƚĂƵŐŚƚ�
^ƵŶĚĂǇ�ƐĐŚŽŽů͕�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂŶ�ƚŚĞ�<ŝĚǌ�<ůƵď͕�ŚĞůƉĞĚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�^ƵŵŵĞƌ�ĐůƵďƐ͕�ŚĞůƉĞĚ�Ăƚ�>ŝƩůĞ�^ƚĂƌƐ͕�ƐŚĞ�ŚĞůĚ�
�ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�ŚĞƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ůĂƩĞƌůǇ͕��ŚƌŝƐ�Θ�EŝŐĞů�
ƐĞƚ�ƵƉ�&ŽŽĚ�ĨŽƌ�&ƌŝĞŶĚƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŵĞĂů�ƚŽ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ 
 
KŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ůĂƐƟŶŐ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐ͕�ŝƐ�ŽĨ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂůů͕�ŽŶĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ϯϬ�ƐŵŝůŝŶŐ�
<ŝĚǌ�<ůƵď�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�
ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ďŝďůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŚĞŵ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�͕�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͘ 

�ĂƌŽů��ŽƌĂŶ͘ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ŚƌŝƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽů��ŽƌĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�
ŽĨ��ŚƌŝƐ�'ŝůůĞƩ͘�� 

�ŚƌŝƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ��ŶŐůĞƐĞǇ�ĂŶĚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�
tĞůƐŚ�ƚŽ�ŚĞƌ�;ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌͿ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

�Ě 

ZĞŵĞŵďĞƌ�EŝŐĞů�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘ 

 

�ŚƌŝƐ�'ŝůůĞƚ͛Ɛ�ĨƵŶĞƌĂů�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ—
>ĂŶĚŝĐĂŶ�Ăƚ�ϭϮ͗ϯϬƉŵ�–tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ�hZ��Ăƚ�ϭ͗ϭϱ—
ϭ͗ϯϬƉŵ 



WĂŐĞ�Ϯϭ 

��ďŝŐ�d,�E<�zKh�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ďĂŬĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ�–�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ƉĞŽƉůĞ�
ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞĚ�άϯϴϯ͘ϵϯ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�Ă�ƟŵĞ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ͕�ĞĂƟŶŐ�ĐĂŬĞ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŝŵĞ�ǁĞůů�ƐƉĞŶƚ�–�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

KƉĞƌĂƟŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚŝůĚ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�
ŵŽŶƚŚƐ͕�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŚŽĞďŽǆĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ͘�
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�Ă�ďŽǆ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ƐŽ�Žƌ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͕�/�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͕�ǁĞ͛ƌĞ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ϭϱϬ�
ďŽǆĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

WůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞ�ďǇ�^ƵŶĚĂǇ�ϯƌĚ�
EŽǀĞŵďĞƌ͘��ŽŵƉůĞƚĞĚ�ďŽǆĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ϭϬƚŚ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

�ƚ�ϲ͘ϯϬƉŵ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƉĂĐŬŝŶŐ͘ 

� 

ϭϵϲϬ͛ƐͬϳϬ͛Ɛ�EŝŐŚƚ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ͕�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�
ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ĨƵŶ͕�ĚĂŶĐŝŶŐ͕�
ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞůŝǀŝŶŐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĚĂǇƐ͊��ǀĞƌǇŽŶĞ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞĚ�άϯϳϬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘  

,ĞĂƚŚĞƌ�ǆ 

DĂĐŵŝůůĂŶ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ 

WĂŐĞ�ϮϮ 

,ŽƵƐĞƐ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ 
KŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϱƚŚ�;ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƟŵĞͿ ��ŶŶĞ�ĚĞ�>ĞǇƐĞƌ�
ĨƌŽŵ�&ĨĂůĚ�Ǉ��ƌĞŶŝŶ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĂǇ�ŽŶ�
>ŽĐĂů�,ŽƵƐĞƐ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�
ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�Žƌ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
<ŝŶŐĚŽŵ�-�;ŚĞĂůŝŶŐ͕�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͕�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐ͕�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĞƚĐͿ  

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ŵŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ƚŽůĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŚĂǀĞ�ĨŽƌŵĞĚ�;dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϯϬϬϬн�ůŽĐĂů�ŚŽƵƐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌͿ͘�
�ŶŶĞ�ŐŝǀĞƐ�ďŝďůŝĐĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�
ďůĞƐƐŝŶŐƐ͘  

dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĂǇ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉŝƌĞ�ŝŶ�tĂůůĂƐĞǇ�ŽŶ�ϱƚŚ�KĐƚ�
ĨƌŽŵ�ϵ͘ϯϬĂŵ�ƚŽ�ϯ͘ϯϬƉŵ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂ͕�
ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ĐĂŬĞ͘��ŽŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/�ĞŶĐůŽƐĞ�ĂŶ�
ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ŝƐ͗ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘īĂůĚ-Ǉ-ďƌĞŶŝŶ͘ŽƌŐͬůŽĐĂů-ŚŽƵƐĞƐ-ŽĨ-ƉƌĂǇĞƌ-
ĞǀĞŶƚƐ 

�ŵĂŶĚĂ�WĂƵůƐ  

�ůů�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�DĂŐĂǌŝŶĞ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ��ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
^ƵŶĚĂǇ��KĐƚŽďĞƌ�ϮϬƚŚ 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�
:ŽǇĐĞ,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ�͘ 

,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�;ƉƌŝŶƚͿ�Žƌ�ƚǇƉĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�Žƌ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗͘� 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ͕�tĂůůĂƐĞǇ��,ϰϱ�ϲdY��������� 

�ƚĞů��Ϭϭϱϭ�ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

�ŵĂŶĚĂ�WĂƵůƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�>ĂǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�Ăƚ��ůĂƌĞŵŽƵŶƚ�
DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 



WĂŐĞ�Ϯϯ 

ǁǁǁ͘ǁĂůůĂƐĞǇǀŝůůĂŐĞ͘ƵƌĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�� 

ĞŵĂŝů��ǁĂůůĂƐĞǇǀŝůůĂŐĞƵƌĐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ZĞŐƵůĂƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ 

�ĐƟǀŝƚǇ͗ DĞĞƚƐ͗ EŽƚĞƐ tŚĞƌĞ͍ �ŽŶƚĂĐƚ 

&ƵƐŝŽŶ 
dƵĞƐĚĂǇ� 

ϳ͗ϬϬ—ϵ͗ϬϬƉŵ 
,ĞůƉĞƌƐ�Ăƚ�
ϲ͗ϯϬƉŵ 

sŝůůĂŐĞ�
ƌŽŽŵƐ 

DĂƩ��ĞŶƚůĞǇ 

 

>ŝƩůĞ�^ƚĂƌƐ dŚƵƌƐĚĂǇ� 
ϭϬ͘ϬϬ-ϭϭ͘ϯϬ   >ĂƌŐĞ�

ŚĂůů 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�:ŽŚŶƐŽŶ� 
ϬϳϱϴϭϬϳϭϵϳϵ 

/ŶĚŽŽƌ��ŽǁůƐ dŚƵƌƐĚĂǇ� 
ϭ͘ϯϬ�- �ϰ͘ϬϬ� KĐƚ�–�DĂƌ >ĂƌŐĞ�

ŚĂůů 
:ŽŚŶ�^ƚĞĞů� 
ϲϯϳ�Ϭϲϳϰ 

ZĂŝŶďŽǁƐ dŚƵƌƐĚĂǇ� 
ϱ͘ϭϱ�–�ϲ͘ϯϬ� dĞƌŵ�ƟŵĞ >ĂƌŐĞ�

,Ăůů 
DĂǌ�^ƉƌĞŶŐĞƌ 
ϬϳϵϬ�ϯϯϴϬϲϴϯ 

�ƌŽǁŶŝĞƐ dŚƵƌƐĚĂǇ 
ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϯϬ dĞƌŵ�ƟŵĞ ^ŵĂůů�

ŚĂůů �ŵŝůǇ��ŶƚůĞǇ 

'ƵŝĚĞƐ dŚƵƌƐĚĂǇ 
ϳ͗ϯϬ—ϴ͗ϯϬ dĞƌŵ�ƟŵĞ >ĂƌŐĞ�

,Ăůů 
'ŝůů�^ŵĂƌƚ� 
ϲϯϬ�ϬϱϬϰ 

^ƵŶĚĂǇ� 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�
ĐŚƵƌĐŚ 

ϵ͗ϭϱĂŵ—
ϭϬ͗ϬϬĂŵ    

^ƵŶĚĂǇ� 

tŽƌƐŚŝƉ�� 
ϭϬ͘͘ϯϬ–��ϭϭ͘ϯϬ 
   

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĐĞŶƚƌĞ�
ƉĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ 

WĂŐĞ�Ϯϰ 

�ŽŶƚĂĐƚ�>ŝƐƚ 

DŝŶŝƐƚĞƌ ZĞǀĚ�:Ğī�
,ƵŐŚĞƐ 

ϭϬϵ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ZĚ 
�ůĂƵŐŚƚŽŶ 
�ŝƌŬĞŶŚĞĂĚ 
�,ϰϯ�ϴ^^ 

ϮϬϭ�ϭϴϴϯ 

�ŵĂŝů����:Ğīƌ,ƵŐŚĞƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ� 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� :ŽǇĐĞ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ 
tĂůůĂƐĞǇ 
�,ϰϱ�ϲdY 

ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

ϬϳϱϵϬϯϳϲϲϯϯ 

�ŵĂŝů���:ŽǇĐĞ,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂĐŽŵ� 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ �ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ  

ϵϮϯ�ϰϮϵϴ 

Ϭϳϳϰϯϭϲϭϵϳϭ 

>ĞƫŶŐƐ :ĞĂŶ��ŽƉƉůĞ  ϯϰϮ�ϳϮϰϳ 

&ŝŶĂŶĐĞͬtĞďƐŝƚĞ �ŶŶ��Ăƌƌ  ϲϯϴ�ϵϲϬϮ 

�ŚƵƌĐŚ��ůĞĂŶŝŶŐ <ĂƌŽŶ�>ĂŝŶŐ  ϲϯϴ�ϳϱϲϵ 

,ĞĂƟŶŐ 
 WĞƚĞƌ��ǀĂŶƐ ϳ�ĚĂǇƐ�ŶŽƟĐĞ�ĨŽƌ�

ĐŚĂŶŐĞƐ�ƉůĞĂƐĞ ϲϯϴ�Ϯϰϰϲ 

&ůŽǁĞƌƐ DĂƌŐĂƌĞƚ�
�ŝŐŵŽƌĞ  ϲϯϴ�ϭϵϬϬ 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬͬ
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

:ŽǇĐĞ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ  ϬϳϱϵϬϯϳϲϲϯϯ 

DĂŐĂǌŝŶĞͬ
EĞǁƐƐŚĞĞƚ�ĞĚŝƚŽƌƐ 

:ŽǇĐĞ�Θ�'ƌŽŶ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ 
tĂůůĂƐĞǇ͕��,ϰϱ�ϲdY 

ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

ϬϳϰϴϰϲϮϴϱϯϰ 

WĂƐƚŽƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ� �ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ  
ϵϮϯ�ϰϮϵϴ 

Ϭϳϳϰϯϭϲϭϵϳϭ 

WƌĂǇĞƌ� 
�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ  ,ĂǌĞů�tĞůƐŚ  ϬϳϴϮϭϭϳϭϱϯϰ 



WĂŐĞ�Ϯϱ 

Sixties & Seventies night 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŝŶŐƐ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϲϬ͛Ɛ�Θ�ϳϬ͛Ɛ��ƐŽĐŝĂů�ŶŝŐŚƚ� 


