
� 

/^^h��ϭϴϴ EKs�D��Z�ͬ�����D��Z�ϮϬϭϴ 

d«���¥¥��ã�K¥�h½ãÙ�->Êó�/Äã�Ù�Ýã�Z�ã�Ý ϭ 

d«��E�øã�ϰϬ�z��ÙÝ�t®½½����s�Ùù��®¥¥�Ù�Äã ϭ 

/Ý�DÊÙã¦�¦��W�ù�ÊóÄ�d«����Ýã�d«®Ä¦͍ Ϯ 

d�ø��Ù��»�ã�D�Ä�¦�Ã�Äã�hÝ®Ä¦�ZZ^W Ϯ 

^ã�ÃÖÝ�Ι�WÙÊÖ�Ùãù�/Ä�ϭϵϴϭ�òÝ�ϮϬϮϬ Ϯ 

,Êó�W�ù®Ä¦�DÊÙ����Ä�����«��Ö�Ù ϯ 

d��«�'�ÃÝ—�Dù��Ä�çÙ®Ä¦�&�òÊÙ®ã�Ý ϯ 

,««ÃÃÃ͘͘͘ ϰ 

�«�Ä¦®Ä¦�zÊçÙ�,ÊÃ����Ý���KÄ��Êò®� ϯ 

d«���¥¥��ã�K¥�h½ãÙ�->Êó�Z�ã�Ý 
dŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƌƌĞĂů͕�ĞƌƌĂƟĐ͕�ƐƟŇŝŶŐ͕�ŝƐŽͲ
ůĂƟŶŐ͕��ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ͕�ĨĞĂƌ-ĮůůĞĚ͕�ĐĂƐŚ-ƐƚƌĂƉƉĞĚ͕�ĐĂƐŚ-ŝŶĨƵƐĞĚ͕��
ŽƉŝŶŝŽŶ�ĮůůĞĚ͕�ĐŽŶƐƉŝƌĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŵŽƟŽŶĂů͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŶŐ͕�ŚŽƉĞͲ
ĨƵů͕�ĂŶĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�Ăůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘��tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ǁŝůů�
ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŽǀŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨĞĂƌ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ͘ 

dŽ� ƐŽŌĞŶ� ƚŚĞ�ƉĂŝŶ� ;ĂĚĚ� ͚ƉĂŝŶ͛� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ůŝƐƚ͕� ĂďŽǀĞͿ� ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ŚĂǀĞ� ĚƵŵƉĞĚ� ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�
ĂŵŽƵŶƚƐ� ŽĨ� ŵŽŶĞǇ� Žī� ƚŚĞŝƌ� ĐĞŶƚƌĂů� ďĂŶŬ� ĚƵŵƉ� ƚƌƵĐŬƐ͘��
dŚŝƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ŽƵƚůĞƚƐ�;/�ĚŽŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�KƵƚůĞƚ�
DĂůůƐͿ� ƚŽ� ƐƉĞŶĚ� ŵŽŶĞǇ� ;ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� �ŵĂǌŽŶ� ŽƌĚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ŚŽŵĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ͕�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ďŽŽƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ƐŽ� ŵĂŶǇ͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŚĂŶĚŽƵƚƐ͘�� 

tŝƚŚ� ƚŚĂƚ͕� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ƌĂƚĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ůŽǁĞƌĞĚ� ƚŽ� ŶĞĂƌ� Ϭй͘��
dŚŝƐ� ŚĂƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚ� ŚĞĂůƚŚǇ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚƐ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŽǁŶ�
ĨŽƌ� ǀĞƌǇ� ůŝƩůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ĐŽƐƚ� ĂŶĚ� ďƵǇ�ŵŽƌĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�

WE WILL LISTEN CAREFULLY  

TO WHAT YOU ARE SAYING  

AND BE ATTENTIVE TO YOUR DESIRES  

AS WELL AS YOUR FEARS  

SO TOGETHER WE CAN BUILD  

AND ENJOY  

A HARMONIOUS  

AND RESPONSIVE RELATIONSHIP  

IN ATTAINING YOUR LIFE’S DREAMS  

AND THROUGH THAT 

WE WILL BE ATTAINING OURS. 

ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŝŶ�ǀĂůƵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ͘���ůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŝĞ�Ϯй�ͬ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŵŽŶĞǇ͘�dŚĞ�ƐŚŽƌƚ� ƚĞƌŵ�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ďƵǇĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŽŽ� ĨĞǁ�ƐĞůůĞƌƐ� ŝŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ƚŽ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� Ă� ǀĞƌǇ�
ƐŵĂůů� ůŝƐƚ� ŽĨ�ǁŚĂƚ� ĂƌĞ� ŶŽǁ�ŵĞŐĂ-ƐŝǌĞĚ� ƉƵďůŝĐůǇ� ƚƌĂĚĞĚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ;ďǇ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶͿ͘��WĞŽƉůĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĐƌĂŵďůŝŶŐ�ƚŽ�ďƵǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐͲ
ĞƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƵƉ�ƐŽ�ĨĂƐƚ͕�/͛Ě�ƐĂǇ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ƚŽ�ƉĂǇ�ǁĂǇ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͘��
dŚŝƐ� ŝƐŶ͛ƚ� ƐŽ�ďĂĚ� ŝĨ� ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�Ă� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ŝĨ� ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ� ŝƚ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƚ�/͛Ě�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƚƌŝŐŐĞƌƐ͘ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ďƵǇŝŶŐ�ĨƌĞŶǌǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ŇŽĂƟŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƐƟůů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽĐŬĞƚƐ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ƵŶĚĞƌ-ǀĂůƵĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ͖�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
Ă�ǀĞƌǇ�ůŽŶŐ�ƌƵŶǁĂǇ�ŽĨ�ƉƌŝĐĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚƐ͘��dŚĞ�ďĞƐƚ�
ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ͘ 

DƵĐŚ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ǁĞĂůƚŚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚĂŬͲ
ĞŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ůŽŽŬŝŶŐ͘���ŵŽƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů�ǁŚĞŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ 

d«��E�øã�ϰϬ�z��ÙÝ�t®½½�����®¥¥�Ù�Äã�d«�Ä�d«��>�Ýã�ϰϬ 
/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϴϭ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�Śŝƚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŚŝŐŚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ƉĞĂŬͲ

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

/^^h��EK͘�ϮϬϮ����DĂƌĐŚ�ͬ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ 

ǁǁǁ͘ĐĂƌĞǇǀĂŶĚĞŶďĞƌŐ͘ĐŽŵ 



Ϯ 

ŝŶŐ�Ăƚ�Ϯϭ͘ϰϲй͘��&Žƌ�ĞǀĞƌǇ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŽĨ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ĂŵŽƌƟǌĞĚ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�Ψϭ͕ϳϮϯ͘ϴϬ�ͬ�ŵŽŶƚŚ͘���ŐĂŝŶ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĞƌ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ͘��
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ� ůŽǁĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ� ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘� �ZŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ƉĂǇ�Ψϰϭϭ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŽĨ�
ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͘��DŽŶƚŚůǇ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌŝƐĞŶ�
ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰ�ƟŵĞƐ�Žƌ�ϰϬϬй�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͘�� 

�ŽŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ϯϬ�ǇĞĂƌ�ďŽŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ϭϬй�ͬ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƌĂƚĞƐ�ĨĂůů�ƚŽ�ϭй͕�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŶĚ�
ƌŝƐĞƐ͘��tŚǇ͍���ĞĐĂƵƐĞ�ĂŶǇďŽĚǇ�ǁŽƵůĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇƐ�ƚŚĞŵ�ϭϬй�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ϭй�ƚŚƵƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƌŝƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϬй�ďŽŶĚ͘ 

^Ž�ǁŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŽǁŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ďŽŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŝĐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƵůƚƌĂ-ůŽǁ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ͍��tŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�
ƚƌĞŶĚ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĚŽ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐƐĞƚƐ͍��&ƌĂŶŬůǇ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďŽŶĚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƐƚƌŽŶŐ�ŚĞĂĚǁŝŶĚ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘� �dŚĂƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϲϬй�ĞƋƵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ϰϬй�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďŽŶĚƐ͍� � /ƚ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ�
ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶĞƌ�ͬ��ĚǀŝƐŽƌ͕�Ă�ϮŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

WƌŽƉĞƌƚǇ�ƉƌŝĐĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŚĞĚŐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĐĂŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǁĂŐĞƐ�ĚŽ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĞŝůŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ƉĂǇ�
ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘� �dŚĞ�ǁƌĞŶĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů� ŝƐ� ŝĨ�ŚŝŐŚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�ƐƋƵĞĞǌĞ͕�
ĐĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐŽ͕�ƉƵƫŶŐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ͘�� 

tŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƉ͘���Ɛ�ǁĞůů͕�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�
ĚĞďƚ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŵĂƐƐĞĚ͕�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝƚ͘��tŝƚŚ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƌĂƚĞƐ͘���Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ƌŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ŐĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĨƵĞůĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐŽ͕�ďŽŶĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ďĞ�Ă�ƌĞǀĞƌƐĞ�ŝŵͲ
ĂŐĞ͘��&Žƌ�ďŽŶĚƐ͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϲϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ϳϬ͛Ɛ�ǁŚĞŶ�ďŽŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�͞ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶĮƐĐĂƟŽŶ͘͟ 
/Ý�DÊÙã¦�¦��W�ù�ÊóÄ�d«����Ýã�d«®Ä¦�dÊ��Ê͍  
dŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂƐ��ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ͕�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ͕�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƉĂǇĚŽǁŶ�Žƌ�ZZ^W͍͘͟��zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ�/͛ŵ�Ă�ůŝƩůĞ�ůĂƚĞ�
ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞĂ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZZ^W�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭƐƚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐŶ͛ƚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�&ĞďƌƵͲ
ĂƌǇ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͘ 

tŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ͍��͞�ĂŶ�/�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϭ͘ϳϱй�ͬ�ǇĞĂƌ�ƉƵƫŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ͍͘͟���ŽĞƐ�ŝƚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�Žī�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ϭ͘ϳϱй�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ϱ�ǇĞĂƌ�
ĮǆĞĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĂƚĞͿ�Žƌ�ĐĂŶ�/�ůŝŬĞůǇ�ĞĂƌŶ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽůůĂƌƐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ͍�zĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�hŶƟů�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ŐĞƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ƐŝŶŐůĞ�ĚŝŐŝƚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�Ă�ƐůĂŵ�ĚƵŶŬ͘ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͘��/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƌĞĂƐŽŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�/�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůůǇ�ŚŽŶĞƐƚ�ŝŶ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ͘ 

EŽƚ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͍��/�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉůƵŶŬ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�͞ZZ^W�ǀƐ�DŽƌƚŐĂŐĞ͟�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ͘��dŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ŽĨ�DĂƚŚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ůŝĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�;ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ƚŽƵĐŚ�DĂƚŚͿ͘ 

^�ò��d«ÊçÝ�Ä�Ý�/Ä�d�ø�Ψ͛Ý�t®ã«�d�ø��Ù��»�ã�D�Ä�¦�Ã�Äã�&ÊÙ�ZZ^W 
^ŝŶĐĞ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵĂŬŝŶŐ�ZZ^W�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ŵǇ�ƟŵŝŶŐ�ŝƐ�Žī�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ͘�� :ƵƐƚ�ůŝŬĞ�/�ƐĂŝĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�
ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂǆ�ďĂŶŐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�Ψϭ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘��/�ƚŽƵĐŚĞĚ�ŽŶ�dĂǆ��ƌĂĐŬĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;d�DͿ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�DƵƚƵĂů�'ĂŝŶƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�d�D�ƵƐŝŶŐ�ZZ^W�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚĂǆ�ƌĞĨƵŶĚƐ͗ 

��ĐůŝĞŶƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŽƵƌƐ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ψϭ͕ϱϬϬ�ͬ�ŵŽŶƚŚ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ZZ^W͛Ɛ͖�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ψϯϲ͕ϬϬϬ�ͬ�ǇĞĂƌ͘��&ƌŽŵ�Ă�ϯϬ͕ϬϬϬ�ĨŽŽƚ�
ǀŝĞǁ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐ͘��hƐŝŶŐ�d�D�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƩĞƌ͘�dŚĞǇ�ďŽƚŚ�ŚĂĚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ZZ^W�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞƐ͖�ΨϭϱϮ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�Ψϰϵ͕ϬϬϬ͘�� 

^ŝŵƉůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�Ψϭ͕ϱϬϬ�ͬ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ZZ^W͛Ɛ�;Ψϯ͕ϬϬϬ�ͬ�ŵŽŶƚŚͿ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�Ψϭϭ͕ϭϭϳ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƉůŝƫŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ϱϬͬϱϬ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ďŝŐŐĞƌ�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ� ŝĨ�ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞŶƚ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƉŽƵƐĞ͛Ɛ�ZZ^W�;Žƌ� ŝŶ�Ă�^ƉŽƵƐĂů�
ZZ^W�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉŽƵƐĞͿ͘��dŽƚĂů�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝƐ�Ψϭϰ͕ϲϭϰ͖�ĂůŵŽƐƚ�Ψϯ͕ϱϬϬ�ŵŽƌĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŵŽŶͲ
ĞǇ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ďĞĞŶ�ůŽƐƚ͕�Ăůů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�d�D͘ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƉůĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶŝŶŐ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�/͛ŵ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ͘���ůƐŽ͕�
d�D�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĮůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ͘���Ǉ�ƚŚĞŶ�ŝƚ͛ Ɛ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĂƚ͘ 

^ã�ÃÖÝ�Ι�WÙÊÖ�Ùãù�/Ä�ϭϵϴϭ�s�ÙÝçÝ�ϮϬϮϬ 
sŝƌƚƵĂůůǇ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĐŽƐƚƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘��/ƚ͛Ɛ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘��KƵƌ�ŝŶĐŽŵĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ��WW͕�K�^�ĞƚĐ͘�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ă�ďŝƚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ͘��hŶůŝŬĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�
ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ϯϬ͕�ϰϬ�Žƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽĚĂǇ͘��dŚŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŽǀĞƌƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͛Ɛ�ƐƟĐŬĞƌ�ƉƌŝĐĞ�ŐŽ�
ƵƉ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ�Žƌ�͞ƌĞĂů�ƌĞƚƵƌŶ͟�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ĂŚĞĂĚ͘�� 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 



ϯ 

dŽ�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�/�ŵĞĂŶ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ƵƐĞ�Ă�ƉŽƐƚĂŐĞ�ƐƚĂŵƉ�ƚŽ�ŵĂŝů�Ă�ůĞƩĞƌ�ĂƐ�Ă�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘��tĞ͛ůů�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ŵĂŝůŝŶŐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŝƐ�
ŵŽƐƚůǇ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ůĂďŽƵƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ͕�ŐĞƫŶŐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝů�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ďĂƐŝĐ�ǀĂůƵĞ�ƚŽĚĂǇ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ�ǁĂǇ�
ďĂĐŬ�ŝŶ�ϭϵϴϭ͘��dŚĞ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ŵĂŝů�Ă�ůĞƩĞƌ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ǁĂƐ�ϭϳ�ĐĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ψϭ͘Ϭϳ͘��dŚŝƐ�ĞƋƵĂƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ϱϮϵй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ƌĞͲ
ƚƵƌŶƐ͕�Ă�ƐŵŝĚŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ϱй�ͬ�ǇĞĂƌ͘�� 

dŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉůĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůĞƐ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŶŽƚ�ƐƟĐŬĞƌ�ƉƌŝĐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘��/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ďƵǇ�ϭ͘Ϭϱϵ�ŵŝůͲ
ůŝŽŶ�ƐƚĂŵƉƐ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞƋƵĂůƐ�ΨϭϴϬ͕ϬϬϬ͘���dŽĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ϭ͘Ϭϱϵ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƚĂŵƉƐ�ĐŽƐƚƐ�Ψϭ͕Ϯϯϵ͕ϬϬϬ͘��dŚĞ�ĚŽůůĂƌ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ϱй�ͬ�ǇĞĂƌ͘��/�ƉŽŝŶƚ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚ�;ŵƵůƟƉůǇŝŶŐ�ƐƚĂŵƉƐ�ƚŽ�ΨϭϴϬ͕ϬϬϬͿ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉƌŝĐĞ�
ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ŝŶ�ǀĂůƵĞ͕�Žƌ�ĐŽƐƚƐ�ŵŽƌĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ŝŶ�ƚƌƵĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�� 

DĞĚŝĂŶ�ƐƟĐŬĞƌ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ǁĂƐ͕�ǇŽƵ�ŐƵĞƐƐĞĚ�ŝƚ͕�ΨϭϴϬ͕ϬϬϬ͘���ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�Ă�;Ϯ�
ƐƚŽƌǇ�ĚĞƚĂĐŚĞĚ�ŚŽƵƐĞͿ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�ZŽǇĂů� >ĞƉĂŐĞ�DĂƌŬĞƚ�ǁĂƐ�ΨϮ͕ϭϭϰ͕ϬϬϬ͘� � dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐ�ŽƵƚ� ƚŽ�Ă�ϭ͕ϭϳϰй� ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘� ��ŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�
ŵĂŬĞƐ� ƚŚĂƚ� ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϲ͘ϱй�ͬ� ǇĞĂƌ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘� ��ŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�ΨϮ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ� ƚŽ�ΨϮ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ϳй�ͬ�ǇĞĂƌ͘� ��ŽŵƉĂƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŽ� ĂŶ�ĞƋƵŝƚǇ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϭ͕�ǁŝƚŚ�ΨϭϴϬ͕ϬϬϬ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ͍�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ΨϭϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽĚĂǇ͘��,Žǁ�ĚŝĚ�ŝƚ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͍���Ŷ�ϭϭй�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ƌĂƚĞ�
ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ͘ 
/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�͞ƌĞĂů͟�ĐŽƐƚ͕�ƚŚĞ��&d�Z�/E&>�d/KE�ĐŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘���ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǀĂůƵĞ�ŐŽĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�
ƉƌŝĐĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘��^ƟĐŬĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘���ŽŵƉŽƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ƉĞůůŝŶŐ�ƐƚŽƌǇ͕�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚ͘��η:ƵƐƚdŚĞ&ĂĐƚƐ 

,Êó�W�ù®Ä¦�DÊÙ����Ä�����«��Ö�Ù�;�ÊÝã�W�Ù�hÝ�Ϳ� 
/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŝŬĞ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͗�ǁĞ�ďŽƚŚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĞĂƉĞƐƚ�ƉƌŝĐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��&ŝůůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�tĂůŵĂƌƚ�ŚĂƐ�ďĞͲ
ĐŽŵĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��tŚĞŶ�ďƵǇŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƐ͕�͞tŝůů�ƚŚŝƐ�ďƌĞĂŬ�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ�/�ƐƚĂƌƚ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ͍͘͟��Ϯ�ĨƌƵƐͲ
ƚƌĂƟŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ŚŽƐĞ�ŶŽǌǌůĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ůŝŐŚƚ�ƐƚƌŝŶŐƐ͘��/͛ŵ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�Ϯ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŝƐͲ
ƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ůĂƐƚƐ͘�dŚĞǇ�Ăůů�ůĂƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶǇŵŽƌĞ͘ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�Ϯ�ƉĞƚ�ƉĞĞǀĞƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽŶůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƉƌŝĐĞ͘��tĞ�ŽŌĞŶ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ͘��dŚĂƚ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŽŶ�Ă�͞ĐŽƐƚ�ƉĞƌ�ƵƐĞ͟�ďĂƐŝƐ͘����ƉĂŝƌ�ŽĨ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐ�/�
ďŽƵŐŚƚ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�^ĞŶŶŚĞŝƐĞƌ�,�ϰϬϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŽů�ůŽŽŬŝŶŐ͕�ďƌŝŐŚƚ�ǇĞůůŽǁ�
ĨŽĂŵ�ĞĂƌ�ĐƵƐŚŝŽŶƐ͘��/�ƉĂŝĚ�ΨϵϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�Ăƚ��Θ��^ŽƵŶĚ�ŽŶ�^ĞǇŵŽƵƌ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͘��/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞŵ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ�ŝŶ�Ă��ĞĨ�>ĞƉƉĂƌĚ�
ŵƵƐŝĐ�ǀŝĚĞŽ͘�dŽĚĂǇ�ƚŚĞǇ�ƐƟůů�ƐĞĞŵ�ƐŽ�ŶŽƐƚĂůŐŝĐĂůůǇ�ĐŽŽů͘��/�ŚĂĚ�ƚŚŽƐĞ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐ�ƵƉ�ƵŶƟů�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ďĂĐŬ͘��KǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂĚͲ
ƉŚŽŶĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ƚĂŐ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ΨϮϱϬ�ƚŽĚĂǇ�;Ăůů�/�ĚŝĚ�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨŽĂŵ�Ă�ĨĞǁ�ƟŵĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ��ďĂǇͿ͘�� 

/Ĩ�/�ŚĂĚ�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ŵƵĐŚ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐ�/�ƉƌŽďĂďůǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ǁĂǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϮϱϬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞ�ĐŽƐƚ�ƉĞƌ�ƵƐĞ�ǁĂƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝĨ�/�ŚĂĚ�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ĐŚĞĂƉĞƌ�ƉĂŝƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘��WůƵƐ͕�ůĞƐƐ�ũƵŶŬ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘��/�ŐŽƚ�ŵƵĐŚ�
ďĞƩĞƌ�ǀĂůƵĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƉĂǇŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŝĐĞ͘�dŚŝƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƚƵī�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁĞƐƚ͕�ŵŽƐƚ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ͕�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŚĂƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�͞ŽůĚ͘͟��/Ĩ�ǇŽƵ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂƉ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŵƵĐŚ�
ďŝŐŐĞƌ͕�ǁĞĂůƚŚ�ƐƵĐŬŝŶŐ�ŚĂďŝƚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�;ǁĞĂůƚŚ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�ŚĂďŝƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂŬĞƐ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŽǁŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƌŝĐŚͿ͘ 

�«�Ä¦��zÊçÙ�,ÊÃ����Ý���KÄ�dÊ��ù͛Ý��Êò®���Äò®ÙÊÄÃ�Äã͍� 
dŚĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�͞ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͟�ŚĂƐ� ĨŽƌĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ� ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘� �tŚĂƚ� /͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƐŝŶĐĞ��ŽǀŝĚ͛Ɛ� ƚƐƵŶĂŵŝ�ƌŽůůĞĚ� ŝŶ� ŝƐ�Ă�ŵĂƐƐ�ƌĞ-
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ͘�dŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƐ͕�͞^ŝŶĐĞ�/�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ǁŚǇ�ĚŽ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�ĂƐ�
/�Ăŵ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͍͘͟��/͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝůƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͖�ĨƌŽŵ�ŽŶĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�Žī�ŽĨ���͛Ɛ�ĐŽĂƐƚ͘�� 

dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƵƟŽŶ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚƌĂƐƟĐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƐŽ�ƵŶĐůĞĂƌ͘��^ƵƌĞ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŶŽǁ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚŽ�ƐĂǇƐ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ͍��,Žǁ�ĂďŽƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�Žƌ�ĂƌĞ�
ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũŽď͍��tŝůů�Ă�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ƐŝŵƉůǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�
ůŝǀŝŶŐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͍��/Ɛ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͕�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͍��/Ɛ�ŝƚ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͍���ŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƉƌŽďůĞŵ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŶĞǁ�
ŚŽŵĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͍��:ƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůŽǁĞƌ�Žƌ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƌĞĂƐŽŶ͍��/Ĩ�ƐŽ͕�ǁŚǇ͍ 

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�ƵŶĨŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��/͛Ě�
ƐĂǇ͕�ƐƚĂǇ�ƉƵƚ͘��&ĞĞů�ŝƚ�ŽƵƚ͘��'Ğƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ďĞƩĞƌ͘��WŝĐƚƵƌĞ͕�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ĨĞĞů�ǇŽƵƌ�ĞŶǀŝƐŝŽŶĞĚ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϱ�ĂŶĚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�
ĨƌŽŵ�ŶŽǁ͕�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ͘��zŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĐůĞĂƌĞƌ�ŝŶ�ƟŵĞ͕�ƐŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƟŵĞ͘ 

d��«�'�ÃÝ—Dù��Ä�çÙ®Ä¦�&�òÊÙ®ã�Ý  
�ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ϰ�ƚŚŝŶŐƐ�/͛ǀĞ�ƚŽƵƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�dĞĐŚ�'ĞŵƐ͘�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŵǇ�͞ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ͟�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĨƌĂŶŬůǇ͕�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƐƟůů�ƐƚĞůůĂƌ�ĂŶĚ�ŵǇ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞĚ͗ 

KŶĞEŽƚĞ—/͛ǀĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞,ĞĂĚ�KĸĐĞ͟�ƐƚĂī�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶ�dK�ĂƐ�͞ŵǇ�ĚĞƐĞƌƚ�ŝƐůĂŶĚ͟�ƉŝĐŬ�;ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�/͛Ě�ŶĞĞĚ�
ƉŽǁĞƌͿ͘��sĂƌŝŽƵƐ�ůŝƐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ͕�ƚƌŝƉ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ͕�tŽƌĚ�ĚŽĐƐ͕�
ƉĚĨƐ͕�ƉŝĐƐ�ĞƚĐ͘��/�ũƵƐƚ�ƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌĚ�Žƌ�Ϯ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ͘ 

>ĂƐƚWĂƐƐ—�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŽ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�
ƟŵĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ďŝƚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ϵϬ͛Ɛ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��/�ŚĂǀĞ�ŽǀĞƌ�ϳϬϬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝƚĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ŽŶ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�
ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŽůĚ�ĂŶĚ�/�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ďƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƐŝƚĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ŽŶͿ͘���ĂĐŚ�ŽŶĞ�/�ŚĂǀĞ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�Ă�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ŬŝŶĚ͕�ϭϮ—ϭϴ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�



ϰ 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘��tŚŝůĞ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ͕�

ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂƐ�ƚŽ�ŝƚ͛Ɛ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ŝŶ�ĂŶǇǁĂǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘� 

ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͘͘͘�/ĐΘ>;͘zŝηϲΔDй�ĂŶĚ�/͛ŵ�ŶĞǀĞƌ�ƐƚƵĐŬ�ĨŽƌ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ͘��/�ĚŽ�ƐĞĞ�DŝĐƌŽƐŽŌ�
�ĚŐĞ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘���ŚĂŶŐĞ�ďƌŽǁƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ďƵƚ�ƉůĞĂƐĞ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐĂĨĞƚǇ͙�ƵƐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 
�ĚŽďĞ�^ĐĂŶ—dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ĮůĞ�ŝƚ�Žƌ�
ƐĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ͘���ĚŽďĞ�^ĐĂŶ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵƵĐŚ�ĐůĞĂƌĞƌ�ƉĚĨ͘���ůƐŽ͕�ǇŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ŵŝǆ�ƵƉ�ƌĞĂů�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŽĐƐ͘ 

�ďĂǇ–�/Ŷ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ĂďŽƵƚ��ďĂǇ͘���ŚĞƌǇů�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ĐĂƐĞ�;ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ă�ƐůĞĞǀĞͿ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŶĞǁ�^ƵƌĨĂĐĞ��ŽŽŬ�ϯ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝƚĞŵ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ΨϱϬ͘��dŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ�ǁĂƐ�Ψϵϯ͘ 

,,,ÃÃÃ͘͘͘ 
·�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ďŽƵŐŚƚ�ŐŽůĚ�Ăƚ� ŝƚƐ�ƉĞĂŬ�ƉƌŝĐĞ� ŝŶ�ϭϵϴϬ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉĂŝĚ� ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ΨϲϬϬ�ͬ�ŽƵŶĐĞ͘� ��ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďŽƵŶĐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ΨϯϬϬ�-�ΨϰϬϬ�ͬ�ŽƵŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϲ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĮŶĂůůǇ�ŐŽƚ�ŽǀĞƌ�ΨϲϬϬ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͘��DŽƌŶŝŶŐƐƚĂƌ͕��ĞĐ͘�ϮϬϮϬ�η>ŽǁZKZ 

·��^ƉŽƟĨǇ�ŝƐ�ďǇ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽŶůŝŶĞ�ŵƵƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��WĂŝĚ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�Ϯϰй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘���ĞƐƉŝƚĞ�
ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞ�^ǁĞĚŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĚ͕�ůŽƐŝŶŐ�ΨϭϱϬ͘ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐĂŵĞ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͘���E�d͕�&Ğď͘�ϮϬϮϭ�ηdŽƉ/Ŷ/ƚƐ&ŝĞůĚ�Ƶƚ 

·�'ĂŵĞ^ƚŽƉ͕��D�͕��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƚĂŝů�ƚƌĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�'ĂŵĞ^ƚŽƉ�
ŝƐ�ĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĞŶƟƌĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ŵĞ�ŽĨ�ϭϵϵϵ�ǁŚĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�ďƵďďůĞ͕�&KDK�ĨĞǀĞƌ�ǁĂƐ�Ăƚ�ŝƚƐ�
ƉĞĂŬ͘ �ŽƌƌĂĚŽ�dŝƌĂůŽŶŐŽ͕��ŚŝĞĨ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�KĸĐĞ͕��ŽƵŶƐĞů�WŽƌƞŽůŝŽ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Θ�/W��WƌŝǀĂƚĞ�tĞĂůƚŚ͕�&Ğď͘�ϮϬϮϭ�ηtŚĂƚ�&ŽŽů�ĞůŝĞǀĞƐ 

·�/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚ͕�ƐƚŽĐŬƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ŽƵƚƉĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐƚŽĐŬ�ďǇ�ϰϬй͕�Ă�ϵϳƚŚ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ƌĂŶŬŝŶŐ͘�'ŽůĚŵĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ƐƚŽĐŬƐ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǆƚƌĞŵĞ͘��/W���ĂŝůǇ�hƉĚĂƚĞ͕�:ĂŶ͘�ϮϬϮϭ�η�ŚĂƐŝŶŐ�^ƚŽƌǇ 

·�dĞƐůĂ͛Ɛ�ŵĞƚĞŽƌŝĐ�ƌŝƐĞ� ŝŶ�ϮϬϮϬ�;ŶĞĂƌůǇ�ϳϱϬй�ŝŶ�h^��ƚĞƌŵƐͿ�ŚĂƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ŝƚƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐĂƉ�;ƚŽƚĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞƐͿ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϲ� ůĂƌŐĞƐƚ�ĂƵͲ
ƚŽŵĂŬĞƌƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�dĞƐůĂ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭй�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ĂƵƚŽ�ƐĂůĞƐ͘�&ŽƌƐƚƌŽŶŐ�:ĂŶ͘�ϮϬϮϭ�η/͛ůů�ĞƚKŶdŚĞϲ 

·�ZŝƐŬ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƐĞĞ͕�ƚŚŝŶŬ�ŽŶůǇ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ͕�ĂƌĞ�ǁŝůůĨƵůůǇ�ŝŐŶŽƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƐŶ͛ƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͘���
ůŝƩůĞ� ƐƵƌƉƌŝƐĞ� ƵƐƵĂůůǇ� ĚŽĞƐ� ŵŽƌĞ� ĚĂŵĂŐĞ� ƚŚĂŶ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ďŝŐ� ƚŚĂƚ͛Ɛ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐ� ĨŽƌ� ŵŽŶƚŚƐ͘� � �ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� &ƵŶĚ͕� �ĞĐ͘� ϮϬϮϬ�
η^ĞĞtŚĂƚzŽƵ�ŽŶ͛ƚ 

·��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŚĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĂŶƟďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐĂŵƉ� ;ZĞ͗� �ŝĚĞŶ� WƌĞƐŝĚĞŶĐǇͿ� �ƌŝĐ� �ƵƐŚĞůů͕� �/� 'ůŽďĂů� �ƐƐĞƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ϮϬϮϭ�
'ůŽďĂů�DĂĐƌŽ�KƵƚůŽŽŬ͕�:ĂŶ͘�ϮϬϮϭ�η�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶDŽǀĞ�ŶǇǁŚĞƌĞ 

·�,ŽŶŐ�>ĞŽŶŐ�KĞŝ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�WůĂǌĂ�KĨ�EĂƟŽŶƐ�ůĂŶĚ�ŽŶ�WĂĐŝĮĐ��ůǀĚ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϭϵϴϵ�
ĨŽƌ�ΨϰϬ�ŵŝůůŝŽŶ͘���dŽĚĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ΨϲϬϬ͕ϬϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ϵ͘ϯй�ͬ�ǇĞĂƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ŶŽƚ�
ĨĂĐƚŽƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚĂǆĞƐ�ŚĞ͛Ɛ�ƉĂŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ǁĞůů�ƵŶĚĞƌ�ϵй�ͬ�Ǉƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŝǌĞĚ�
ůĂŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ���͘�����͕�&Ğď͘�ϮϬϮϭ�ηZKZDĂƩĞƌƐEŽƚtŚĂƚ�ƐƐĞƚ 

·�&Žƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƟŵĞ͕� �ĂŶĂĚŝĂŶƐ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ďĂůĂŶĐĞ� ƐŚĞĞƚƐ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă� ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͘� �ĞƐƉŝƚĞ� ĚĞĂůŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ĐůŽƐĞĚ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƌĞͲ
ƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞďŽƵŶĚ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĞĂůƚŚ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ϵ͘ϲй�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘���ĚǀŝƐŽƌƐ��ĚŐĞ͕�:ĂŶ͘�ϮϬϮϭ�ηdŽŽDƵĐŚ'ŽǀƚDŽŶĞǇ͍ 

·��ĞƐƉŝƚĞ�Ă�ΕϮϬй�ũƵŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚΖƐ�ĚĞďƚ�ůĞǀĞů�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�'�W�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�
ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉƵďůŝĐ�ĚĞďƚ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ� ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ� ŝƚ�ǁĂƐ� ŝŶ�ϮϬϭϵ�;ƚŚŝƐ�ĂůƐŽ�
ŚŽůĚƐ�ƚƌƵĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂͿ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞďƚ�ŝƐƐƵĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ŚĞĂǀǇ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ�Ăƚ�
ĮƌƐƚ�ŐůĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĂƉŝĚ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞů�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬƐ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƌĂŝƐĞ�ŝŶͲ
ƚĞƌĞƐƚ� ƌĂƚĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞĂů� ƌŝƐŬ� ŚĞƌĞ͘͘� � EĂƟŽŶĂů� �ĂŶŬ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� :ĂŶ͘� ϮϬϮϭ�
ηdŚĞ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐDŽƌƚŐĂŐĞ 

·�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ψϳϱ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă��Ks/��ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŬŝŶĚ�;ŝĞ���Z�͕��/�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĮůĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ŝĨ� ǇŽƵ�ŽǁĞ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ��Z�� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ�ϮϬϮϬ� ŝŶĐŽŵĞ� ƚĂǆĞƐ� ǇŽƵ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ�ƵŶƟů��Ɖƌŝů� ϯϬƚŚ�ϮϬϮϮ� ;ŽǀĞƌ�ϭϮ�

ŵŽŶƚŚƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁͿ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ŽǁŝŶŐ͘��>ŝĨĞ�/Ŷ�dŚĞ��dĂǆ�>ĂŶĞ͕�&Ğď͘�ϮϬϮϭ�η�ĞĨĞƌƌĞĚ�Ğďƚ 

·��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ă�ůĞĂƐƚ�ϰ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ǁŝůů�
ŶŽǁ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽĸĐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ΨϮ�ͬ�ĚĂǇ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ΨϰϬϬ͘��Z�͕��ĞĐ͘�ϮϬϮϬ�ηtƌŝƚĞKīƐ 

·�/Ŷ�:ƵůǇ�ŽĨ�ϭϵϴϵ͕�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ��ŚĞƌǇů�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŝŶ��ŝƐŶĞǇůĂŶĚ͘����ϭ�ĚĂǇ�ƉĂƐƐ�ǁĂƐ�
ΨϮϯ͘ϱϬ�ͬ�ƉĞƌƐŽŶ͘��dŽĚĂǇ͕�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ƉĂƐƐ�ĐŽƐƚƐ�Ψϭϱϰ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ϲ͘Ϯϱй�ͬ�ǇĞĂƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�;ŽǀĞƌ�Ϯǆ�ŝŶŇĂƟŽŶͿ͘�ηKǁŶ�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐtŝƚŚWƌŝĐŝŶŐWŽǁĞƌ 

·�ϵϭй�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��Z��ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͘��ZĞĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�ϴ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ͘��/Ĩ�
ǇŽƵ� ƐƟůů� ĮůĞ� Ă� ƉĂƉĞƌ� ŝŶĐŽŵĞ� ƚĂǆ� ƌĞƚƵƌŶ͕� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĐŽƵůĚ� ƚĂŬĞ� ůŽŶŐĞƌ� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǇĞĂƌƐ͘� � �Z�͕� �ĞĐ͘� ϮϬϮϬ�
ηWĂƉĞƌ/Ɛ�ǇŝŶŐ 

·�͞dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĞǆƉŽƐĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŶĞǁ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ĂŶŐƌŝĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆŝƐƚ͘͟��ĞŶĞĚŝĐƚ�
�ǀĂŶƐ͕�:ĂŶ͘�ϮϬϭϲ�ǀŝĂ�dǁŝƩĞƌ�η�ĂŶĐĞů�ƵůƚƵƌĞ 
PS.  If you have a financial question or situation you want me to look at or give an opinion on, please let me know 


