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�Z�dd�E,�D���������������������D��Z�ϮϬϮϭ 
D�'��/E�� �����������������������������������EŽ͘�ϰϬϳ 

ΎΎWůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞΎΎ 

Ϯ 

tĞůĐŽŵĞ͘͘͘ 
͙͘ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĞĚŝƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƌĞƩĞŶŚĂŵ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�����ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐ�Ă�ďƵƐǇ�ƟŵĞ�
ƐŽ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ǇŽƵƌƐĞůĨ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ďĞƩĞƌ�
ǁĂǇ� ƚŚĂŶ� ƐŝƫŶŐ� ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ� Ă� ĐƵƉƉĂ�
ĂŶĚ� ŚĂǀŝŶŐ� Ă� ƌĞĂĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĨĞƐƟǀĞ�
ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŐĂǌŝŶĞ͘�� 
tĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊��
ďƌĞƩĞŶŚĂŵŵĂŐĂǌŝŶĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ͘� 

��ĂƚĞƐ�&Žƌ�zŽƵƌ��ŝĂƌǇ 
&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ�ϳ͘ϬϬƉŵ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϵƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ�ϭϮ͘ϯϬƉŵ 
&ƌŝĚĂǇ�ϮϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ—�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƌŝŶŬƐ�Ϯ͘ϯϬƉŵ 
&ƌŝĚĂǇ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ—EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ǀĞ�WĂƌƚǇ�ϴƉŵ 

DŽŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ—�s��ŵĞĞƟŶŐ�ϳ͘ϯϬƉŵ 
DŽŶĚĂǇ�ϳƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ—�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ��ůƵď��'D 

&ƌŝĚĂǇ�ϭϴƚŚ�DĂƌĐŚ—�ŚƵƌĐŚ�&ƵŶĚ�ZĂŝƐĞƌ 

�ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ�DŽŶƚŚůǇ�
tŝŶŶĞƌƐ 

ϭƐƚ�dŽŵ��ŽƌŶĞůů 
ϮŶĚ�:ĂŶĞ�DĐ�ŽŶĂůĚ 
ϯƌĚ�>ŝŶĚĂ�'ŽŽĚĐŚŝůĚ 

^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϲ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ����
ϮϬϮϮ 

:ĂŶƵĂƌǇ�DĂŐ 
�ĞĂĚůŝŶĞ͗ 

ϭϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 



ϯ 

sŝůůĂŐĞ�EŽƟĐĞďŽĂƌĚ 

sŝůůĂŐĞ�tĞďƐŝƚĞ 
ǁǁǁ͘ďƌĞƩĞŶŚĂŵ͘ŽŶĞƐƵīŽůŬ͘ŶĞƚ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ĞƚŚ��ůĂƌŬĞ 
ĐůĂƌŬĞĞĂĐϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

^ƵīŽůŬ�DĞƌŵĂŝĚ�
&ŝƐŚ�Θ��ŚŝƉƐ 

�ǀĞƌǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ĨƌŽŵ�
ϲ͘ϰϬƉŵ�ƚŽ�ϳ͘ϭϬƉŵ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ� 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ��ŵŝůǇ�tŽŽĚƐ�;Ϭϳϳϯϴ�
ϭϮϳϮϬϰͿ͕�ďƌĞƩĞŶŚĂŵŵĂŐĂǌŝŶĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵͿ�ĂŶĚ��ĂƌƌŝĞ��ǇĞ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘�dŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĐŽƉǇ͕�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŝŶ�ĨƵůů͕�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�

ǁĞďƐŝƚĞ͗��ǁǁǁ͘ďƌĞƩĞŶŚĂŵ͘ŽŶĞƐƵīŽůŬ͘ŶĞƚ� 

sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
&Žƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ďŽŽŬŝŶŐƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�

<ĂƚƌŝŶĂ�<ĞĂƌŶƐ�ϳϯϳϵϴϳ�Žƌ�
ŬĂƚƌŝŶĂŬĞĂƌŶƐϮΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
dŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ůŝĐĞŶĐĞĚ�ďĂƌ 
�ĐŽŶƚĂĐƚ�WĞƚĞƌ�dƌƵŝŶ�Ϭϳϳϵϵ�

ϲϰϬϯϮϲ�Žƌ�ƉĞƚĞƌƚƌƵŝŶΛĂŽů͘ĐŽŵ 

tŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�sŝůůĂŐĞ�EĞǁƐ͍ 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǀŝůůĂŐĞ�ŶĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��
�s��&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ 

&ĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬƉŐͬ�ƌĞƩĞŶŚĂŵsŝůůĂŐĞͬƉŽƐƚƐ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ� 
ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�'ƌĞŐ�WŽƩĞƌ�Ăƚ�

ŐƌĞŐ͘ƉŽƩĞƌϲϲΛŵĞ͘ĐŽŵ 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ǀŝůůĂŐĞ�
ĞŵĂŝů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�

ƉĞƚĞƌŬƚΛůŝǀĞ͘ĐŽ͘ƵŬ� 

ϰ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů 
 

dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϭϭƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�
ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�� 

�ůĞƌŬͬZ&K͗���ĞůůĂ��ůĂƌŬĞ 
�ŵĂŝů͗��ďƌĞƩĞŶŚĂŵƉĂƌŝƐŚĐŽƵŶĐŝůΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ 

�ŚĂŝƌŵĂŶ͗���ŚƌŝƐ��ůĂƌŬĞ 
 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 
�ŝŶ��ŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĞ�^ĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞ�ZĞĐǇĐůŝŶŐ 
 

ZĞĐǇĐůŝŶŐͬďůƵĞ�ďŝŶ͗�ŶŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�&ƌŝ�ϯϭƐƚ��ĞĐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�
tĞĚ�ϱƚŚ�:ĂŶ͘��ŶĚ�ŶŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽŶ�&ƌŝ�ϭϰƚŚ�:ĂŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�
dƵĞƐ�ϭϳƚŚ�:ĂŶ͘ 
ZĞĨƵƐĞͬďůĂĐŬ�ďŝŶ͗��ŶŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�&ƌŝ�ϳƚŚ�:ĂŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�dƵĞƐ�
ϭϭƚŚ�:ĂŶ͘���ŶĚ�ŶŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽŶ�&ƌŝ�ϮϭƐƚ�:ĂŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�^Ăƚ�
ϮϮŶĚ�:ĂŶ͘�� 
'ĂƌĚĞŶ�ǁĂƐƚĞͬďƌŽǁŶ�ďŝŶ͗�ŶŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϮϳƚŚ�
�ĞĐ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�:ĂŶ͘ 
&ƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϮϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�ƌĞĨƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 
ZĞĐǇĐůŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞƐ 
�ƵƌŝŶŐ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�
ƌĞŵŽǀĞĚ͕�ďĞƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ďƌŽǁŶ�ďŝŶ�ŽŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĂǇ͘��dƌĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌ�ϳŌ�
ƚĂůů͕�Žƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚƌƵŶŬ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳĐŵ͘��>ĂƌŐĞƌ�ƚƌĞĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ Ă ^ƵīŽůŬ�
ZĞĐǇĐůŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƉŽŝŶƚ͘��dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ͗���� 
ǁǁǁ͘ďĂďĞƌŐŚ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬǁĂƐƚĞ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

 
 
 



ϱ 

 �ŝůĚĞƐƚŽŶ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ�hƉĚĂƚĞ 

 

 

 
DĂŶǇ� ƚŚĂŶŬƐ͕� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ĂŶĚ� ŚŽƉĞĨƵůůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚƌĂ�ĐŚĞĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ�ƐƟůů�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ŝƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŽƵƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�^ƉĞĐŝĮĐ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĂƌĞ�ďĂŐƐ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ͕�ƐƚĂƉůĞ�ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐǁĞĞƚ�ƚƌĞĂƚƐ͘ 
/ƚ� ŝƐ� ŚŽƉĞĚ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚĂŵƉĞƌƐ� ĨŽƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĞƐƟǀĞ�ƉĞƌŝŽĚ� ƐŽ� ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞƐĞ�Žƌ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ͗ 
���^�ƚŽ��ŝůĚĞƐƚŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ  
�ĐĐŽƵŶƚ�-�ϰϵϴϴϲϰϳϵ� �^Žƌƚ��ŽĚĞ�-�ϱϮ-ϯϬ-ϯϭ 
�ŚĞƋƵĞƐ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ��ŝůĚĞƐƚŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ 
WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘ 
�ůǇƐŽŶ�tŝůƐŽŶ�-�Ϭϳϳϵϴ�ϲϯϯϬϰϰ 
DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ͕��ůǇƐŽŶ�tŝůƐŽŶ �Ϭϳϳϵϴ�ϲϯϯϬϰϰ 
 

dŚĞ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�&ůǇĞƌƐ 
/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�Žƌ�ũƵƐƚ�ĨĂŶĐǇ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ�ũŽŐ�ͬ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�;ĂƉƉƌŽǆ͘�ϱ͘ϳ<Ϳ͕�ĐŽŵĞ�
ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�&ůǇĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ůŝŌ͘� 
�ǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
tĂůŬĞƌƐ�ͬ��ŽŐƐ�–�ϬϴϱϬ� 
ZƵŶŶĞƌƐ�ͬ��ǇĐůŝƐƚƐ�–�ϬϵϬϬ� 
�ůů�ĂŐĞƐ͕�ĂďŝůŝƟĞƐ�Θ�ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘� 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�KǌǌŝĞ͗�
ŽŝůǇƚƵƌŬϲϳΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 

͙͘͘͘:ŽŐ�ŽŶ͕�ũŽŐ�ŽŶ͙͘ 

ϲ 

�ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ�hƉĚĂƚĞ 
,ŝ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕  
/ƚ�ǁŝůů� ƐŽŽŶ�ďĞ�ƟŵĞ� ƚŽ� ƌĞŶĞǁ��ŝŐŐĞƌ� �ƌŶŝĞ� ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ϮϬϮϮ� ;ĂŶĚ� ŝƚΖƐ�
ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽ�ĞĂƌůǇ͊Ϳ͕�Žƌ�ŝŶĚĞĞĚ�ũŽŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘  
&Žƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ΗŶĞǁďŝĞƐΗ͕��ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ�ŝƐ��ƌĞƩĞŶŚĂŵΖƐ�ǀŝůůĂŐĞ�ůŽƩĞƌǇ�
-� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŝƐ� Ă�ŵĞĂŐƌĞ� άϭϮ� ƉĞƌ� ǇĞĂƌ� ƉĞƌ� ƟĐŬĞƚ͕� ĂŶĚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ĂƐ�
ŵĂŶǇ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚƌĂǁƐ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ͕�ƐĞĐŽŶĚ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ƉƌŝǌĞƐ�-�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϮ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŝǌĞƐ� ŝŶ� ϮϬϮϭ�ǁĞƌĞ� άϯϬ͕� άϭϱ� ĂŶĚ� άϭϬ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ƚǁŽ� ďŽŶƵƐ� ĚƌĂǁƐ͕�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ǁĞƌĞ�Ă�ǁŚŽƉƉŝŶŐ�άϭϬϬ͕�
άϲϬ�ĂŶĚ�άϰϬ͊ �dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ƉŽƚ͊ 
ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ϱϬй�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ��s��
ĨƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽǁĂƌĚƐ��s��ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘� dŚĞ�ĚƌĂǁƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚůǇ� &ƌŝĚĂǇ� sŝůůĂŐĞ� /ŶŶ͕� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ďĞŝŶŐ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŽŶƚŚůǇ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘  
/�Ăŵ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƌŽůĞ�ĨƌŽŵ�ZĂǇ�>ĂƟŵĞƌ͕�ǁŚŽ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�
ŽĨ�ďƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ϮϭƐƚ �ĞŶƚƵƌǇ͕� ƐŽ� ƚŚĂŶŬƐ�ZĂǇ� ĨŽƌ� Ăůů�
ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͊ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�Žƌ�ũŽŝŶ͕�/�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞĂƐŝĞƐƚ�–�ŽƉƟŽŶ�ϭ͗  
�ĂŶŬ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� – ŵĂŬĞ� ŝƚ� ƉĂǇĂďůĞ� ƚŽ� ͚�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕͛� ^Žƌƚ�
�ŽĚĞ�ϱϮ-ϯϬ-ϯϭ͕��ĐĐŽƵŶƚ�EŽ͘�ϰϵϴϴϮϭϮϬ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�
ƉůĞĂƐĞ� ĞŵĂŝů ďŝŐŐĞƌĞƌŶŝĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ ƐƚĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ďĂŶŬ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ĚĂƚĞ͕�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟĐŬĞƚƐ�ƉƵƌĐĂŚƐĞĚ͕�ƟĐŬĞƚ�ŚŽůĚĞƌ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ͘   
�ŚĞƋƵĞ –�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƌŵĂů��ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ƚŚĞŶ�ƉĂƐƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƋƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚ�ŚŽůĚĞƌ�ŶĂŵĞƐ͖�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƋƵĞ�
ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ĞŶǀĞůŽƉĞ� ĂŶĚ� ƉŽƐƚ� ŝƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ůĞƩĞƌďŽǆ� ŽĨ� Ϯϵ�� dŚĞ� ^ƚƌĞĞƚ͘� �ŚĞƋƵĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŵĂĚĞ� ƉĂǇĂďůĞ� ƚŽ�
͚�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛͘ 
�ĂƐŚ –�ĂƐ�ĂďŽǀĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƌŵĂů��ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ƚŚĞŶ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞŵ�
ƚŚĞ� ĐĂƐŚ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƟĐŬĞƚ� ŚŽůĚĞƌ� ŶĂŵĞƐ͖� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ� ƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ĐĂƐŚ�
ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ĞŶǀĞůŽƉĞ� ĂŶĚ� ƉŽƐƚ� ŝƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ůĞƩĞƌďŽǆ�ŽĨ�Ϯϵ��dŚĞ�^ƚƌĞĞƚ͘  
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�Žƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŝƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ǀŝĂ ďŝŐŐĞƌĞƌŶŝĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ 
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��s�͕�ƚŚĂŶŬƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘  
�ŵŝůǇ�tŽŽĚƐ͕��ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 



ϳ 

&ƌŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ 
&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ �ĨƌŽŵ�ϳ͘ϬϬƉŵ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
tŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�dŚĞ�DŽďŝůĞ�WŝǌǌĂ��Ž͘ 
ϳ͘ϬϬ-ϵ͘ϬϬƉŵ�;ŶŽ�ƉƌĞ-ďŽŽŬŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬƚŚĞŵŽďŝůĞƉŝǌǌĂĐŽ͘ĐŽ͘ƵŬͬ� 

ϴ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�s�Ϳ  

,ŝ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕ 
,ŽƉĞ�ǇŽƵ͛ƌĞ�Ăůů�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ� ƚŚĞ� ĨĞƐƟǀĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��Ɛ�
ĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ��s��ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚƐ�ďŝƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐǁŝŶŐ͙ 
&ŝƌƐƚ�ƵƉ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ &ƌŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ�ŽŶ�ϯƌĚ �ĞĐĞŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�/͛ŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽďŝůĞ�WŝǌǌĂ��Ž͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�Ă�ďŝŐ�Śŝƚ� ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ďĂĐŬ� ĨŽƌ�Ă�
ƌĞƚƵƌŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘ �zŽƵ�
ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ�ŽŶ Ɖϳ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�&ƌŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�
/ŶŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐĂŵĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�tĂŐǇƵ�'ŽƵƌŵĞƚ��ƵƌŐĞƌƐ�Θ�^ƚƌĞĞƚ�&ŽŽĚ͖�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŬĞƉƚ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ� /͛ǀĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƚĞƌƌŝĮĐ� ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ĨŽŽĚ͘�
tĂŐǇƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ǀŝƐŝƚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘ 
dĂůŬŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�
ĨŽƌ�&ƌŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶƐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŽŬƐ͗�ĮƌƐƚ�ƵƉ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��ůŽĂƚĞƌƐ�
ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͕� ƚŚĞ� �ŚƵƌĐŚ� ŚĂǀĞ� ŬŝŶĚůǇ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽǀĞƌ� ƚǁŽ� ƐůŽƚƐ� ;�Ɖƌŝů� ĂŶĚ�
�ĞĐĞŵďĞƌͿ͕� ƉůƵƐ� ZŝĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ŝƐĂďůĞĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�
ŽŶĞ� Žƌ� ƚǁŽ�ŵŽƌĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ� ďĞ� ƵƉ� ĨŽƌ� ƚĂŬŝŶŐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĂƌĞ� ƐůŽƚƐ�
;ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚͿ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�Įůů�ĂŶǇ�
ŐĂƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ͘ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ ^ƵŶĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ�ŽŶ�ϭϵƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ ;ƐĞĞ ŽƉƉŽƐŝƚĞͿ͘�/�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ� ĨĞĞů� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ^ƵŶĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ� /ŶŶ� ŝƐ� Ă� ďŝƚ� ŽĨ� Ă� ͚�ŝŶĚĞƌĞůůĂ͛� ĞǀĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ŝƚƐ� ŵŽƌĞ� ƐŚŽǁǇ� &ƌŝĚĂǇ� ƐŝďůŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ĚŽĞƐŶ͛ƚ� ŐĞƚ� ƋƵŝƚĞ� ƚŚĞ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�Žƌ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� ŝƚ� ĚĞƐĞƌǀĞƐ͘� �Ƶƚ� /� ŬŶŽǁ� ƚŚŽƐĞ� ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ� ĂƩĞŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƌĞĂůůǇ� ĞŶũŽǇ� ŝƚƐ� ůŽǁ-ŬĞǇ͕� ŝŶĨŽƌŵĂů� ŶĂƚƵƌĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� DĂƌƟŶ� ĂŶĚ�
'ĂƌǇ�ǁŽƵůĚ� /͛ŵ� ƐƵƌĞ� ďĞ� ǀĞƌǇ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ� ƐĞĞ�ŵŽƌĞ� ƉĞŽƉůĞ� ĐŽŵĞ� ĂůŽŶŐ� ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�Ă�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĚƌŝŶŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϵƚŚ͘ 
�ŵ� ĂŶĚ� /� ǁŝůů� ŽŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ� ďĞ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� ǇŽƵ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ� ĚƌŝŶŬƐ� Ăƚ�
ƚŚĞ �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� �ǀĞ� sŝůůĂŐĞ� /ŶŶ ;ƐĞĞ ďĂĐŬ� ĐŽǀĞƌ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽͿ͘� dŚŝƐ� ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂƉƉĞŶ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂǇ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ĨĂĐĞ�ŝƚ͕��s�ZzKE��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŐŽƚ��s�Zzd,/E'�
ƐŽƌƚĞĚ� ďǇ� ϮϰƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ͕�ǁŽŶ͛ƚ� ƚŚĞǇ͍͊� KŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ǁŝůů� ďĞ� ŽƉĞŶ� ƵŶƟů�
ϲƉŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞŶ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�
�ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϲ͘ϯϬƉŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 
�ŶĚ� ƚŽ� ƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ�Žī͕� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŚĂůů�ǁŝůů� ĂŐĂŝŶ� ďĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ� ŝƚƐ� ĚŽŽƌƐ�



ϵ 

ŽŶ EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ǀĞ ;ƐĞĞ ďĂĐŬ�ĐŽǀĞƌ� ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽͿ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ůŽǁ-ŬĞǇ�ĂīĂŝƌ͕�ďƵƚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ� ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�
ĚƌŝŶŬ� Žƌ� ƚǁŽ� ĂŶĚ� ƐĞĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� EĞǁ� zĞĂƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŽĨ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƐƟůů� ĂƉƉĞĂůƐ͘� ,ŽƉĞĨƵůůǇ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ� ǁĞ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ĨƵůů-ŽŶ�ƉĂƌƚǇ͊ 
&ŝŶĂůůǇ͕�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉůƵŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐŐĞƌ��ƌŶŝĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ŽŶ Ɖϲ͘�/�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ŚŽƉĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞŶĞǁ�ǇŽƵƌ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�
ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͕�Žƌ�ũŽŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�/͛ŵ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨƌŽǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚŽ�
ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶƵƐ��ƌĂǁ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵĂĚĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ�ŽŶ�ϯƌĚ �ĞĐĞŵďĞƌ͘ 
/�ƌĞĂůůǇ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�/�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵ�Ăƚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
ĚƵƌŝŶŐ� �ĞĐĞŵďĞƌ͘� �ŌĞƌ� ǁŚĂƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƐƚƌĂŶŐĞ� ǇĞĂƌ͕� /� ŚŽƉĞ� ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ĂŶĚ�/�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ŚŽƉĞ�ϮϬϮϮ�ƉƌŽǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ͘ 
 WĞƚĞ�ƉĞƚĞƌŬƚΛůŝǀĞ͘ĐŽ͘ƵŬ�ϬϳϳϱϮ�ϮϮϮ�ϴϲϲ 
 
 

&ƌŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ 
&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ĨƌŽŵ�ϳ͘ϯϬƉŵ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 

tŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŽďŝůĞ�WŝǌǌĂ��Ž͘�� 
^ĞĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ 

^ƵŶĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ 
^ƵŶĚĂǇ��ϮϭƐƚ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ĨƌŽŵ�ϭϮ�ŶŽŽŶ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 

�ƌŝŶŬƐ�ŽŶůǇ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�DĞĞƟŶŐ 
DŽŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
�ůů�ǀŝůůĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ 

ϭϬ 

^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ 
ZĞǀ͛Ě�dŝīĞƌ�ZŽďŝŶƐŽŶ�dĞů͗�ϳϯϳϭϵϳ�Žƌ�Ϭϳϳϴϵ�ϳϳϮϬϮϰ 
�ŵĂŝů͗�ƟīĞƌƌŽďŝŶƐŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
�ŚƵƌĐŚ�tĂƌĚĞŶ��ŶŶŝĞ�dĂǀĞŶĞƌ�dĞů͗�ϳϯϲϰϭϮ 
�ŵĂŝů͗�ĂŶŶŝĞͺƚĂǀΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶĞĮĐĞ 
ϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗��^ĞĐŽŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ  Ϭϵ͘ϰϱ  &ĞĂƐƚ�ŽĨ�&ŽŽůƐ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�;^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϭ͗ϬϬ  DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ  ϭϭ͗ϭϱ  &ĂŵŝůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
dŚŽƌƉĞ�DŽƌŝĞƵǆ ϭϴ͗ϬϬ  �ĚǀĞŶƚ��ĂƌŽůƐ�ďǇ��ĂŶĚůĞůŝŐŚƚ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ�WĂǀŝůŝŽŶ� ϭϴ͗ϬϬ  WƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ��ŽŶƵƚƐ 
ϭϮƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗��dŚŝƌĚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ 
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ  Ϭϴ͗ϯϬ  ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ���W 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ  Ϭϵ͗ϰϱ  DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�;^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 
dŚŽƌƉĞ�DŽƌŝĞƵǆ ϭϬ͗ϬϬ  &ĂŵŝůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϭ͗ϬϬ  ,ŽůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ 
ϭϵƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗��&ŽƵƌƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ���ĚǀĞŶƚ 
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�  Ϭϴ͗ϯϬ  ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ���W 
dŚŽƌƉĞ�DŽƌŝĞƵǆ ϭϭ͗ϬϬ  �ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϱ͗ϬϬ  �ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ  ϭϴ͗ϬϬ  �ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 
ϮϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϱ͗ϬϬ  �ƌŝď�^ĞƌǀŝĐĞ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ  ϭϲ͗ϯϬ  �ƌŝď�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 



ϭϭ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ŝƐ� ĐŽŵŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ;ĨĂŵŽƵƐ� ůĂƐƚ� ǁŽƌĚƐͿ� ŝƚ� ůŽŽŬƐ� ůŝŬĞ� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� Ă�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ŶŽƌŵĂů� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ĂŌĞƌ� Ăůů͘� ^ŽŵĞ� ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŚŽƉƐ͕� ƐŽŵĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƐĞůůŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ďŝƚ�ƐŽŽŶĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů͕�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ͕�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ͛Ě�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĞǆƉĞĐƚ͘���Ɛ�ƐŽŵĞ�ŵĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�/͛ŵ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵďƵŐ�
ƵƐƵĂůůǇ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�/͛ŵ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŝƚ͊ 
KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŶŶƵĂů� ŵŽĂŶƐ� ŵĂĚĞ� ďǇ� ǀŝĐĂƌƐ� ĂŶĚ� ŶŽŶ-ǀŝĐĂƌƐ� ĂůŝŬĞ� ŝƐ� ŚŽǁ�
͞ĐŽŶƐƵŵĞƌŝƐƚ͟� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ͘� � /ƚ͛Ɛ� Ăůů� ĂďŽƵƚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŵŽŶĞǇ͕�
ŽǀĞƌĞĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ďƵǇŝŶŐ� ƐƚƵī� ǇŽƵ� ĚŽŶ͛ƚ� ŶĞĞĚ͘� � KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚŚŝƌĚ�ŵŝŶĐĞ�ƉŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƫŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ƐĂǇ�ƚŚŝƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�
ƉƵƚ�ďĂĐŬ�Ă�ĨĞǁ�ŵƵůůĞĚ�ǁŝŶĞƐ͘�tĞ�Ăůů�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŐƌĂŶĚŵĂ�ĂďŽƵƚ�
ďĞŝŶŐ� ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ŽƌĂŶŐĞ� ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚŽĐŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^ĂŶƚĂ�ďĂĐŬ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�
ŽůĚ�ĚĂǇƐ͕�ďƵƚ�ĞǀĞŶ�ŐƌĂŶĚŵĂ�ŚĂƐ�ŐŽƚ�ĂŶ�ŝWĂĚ�ŶŽǁ͘� 
dŚĞƌĞ͛Ɛ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ĂŶ� ŝƌŽŶǇ� ƚŚĂƚ� �ŽƉϮϲ�ĮŶŝƐŚĞƐ� ƚŚĞ� ĚĂǇ� /� Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ� ƚŚŝƐ͕� Ă�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� ŽƵƚ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ�
ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǁĂƌŵŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�
tĞ� ůŝǀĞ� ŝŶ� Ă� ƌƵƌĂů� ĂƌĞĂ� ǁŚĞƌĞ�ŵŽƐƚ� ŚŽŵĞƐ� ĂƌĞ� ŚĞĂƚĞĚ� ďǇ� Žŝů� ĂŶĚ� ŚŽŵĞƐ�
ŽŌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐĂƌƐ͕�ŵǇ�ŽǁŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ  ϭϴ͗ϯϬ  �ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ 
,ŝƚĐŚĂŵ  Ϯϯ͗ϬϬ  DŝĚŶŝŐŚƚ�DĂƐƐ 
ϮϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂǇ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ  Ϭϵ͗ϰϱ  �ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�;^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ  ϭϬ͘ϯϬ  �ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϬ͗ϰϱ  �ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
dŚŽƌƉĞ�DŽƌŝĞƵǆ ϭϭ͗ϬϬ  �ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
ϮϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͗��dŚĞ�&ŝƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ 
,ŝƚĐŚĂŵ  ϭϭ͗ϬϬ  DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�;EŽƚ�^ƚƌĞĂŵĞĚͿ 
 

ϭϮ 

ŚĞĂƚ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ�ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐĂƌďŽŶ�ĐŽƐƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽƫŶŐ�
ƵƉ�Ăůů�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ďƵǇ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽǁ�ŽƵƚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƵĚ�
ǀŽŝĐĞƐ� ƚĞůůŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ� ĚƌŝǀĞ� ůĞƐƐ͕� ŇǇ� ůĞƐƐ͕� ďƌĞĞĚ� ůĞƐƐ͕� ďƵǇ� ůĞƐƐ� ĂŶĚ� ĞĂƚ� ůĞƐƐ͘��
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ǀŽŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽ�ƐŚƌŝůů͕�ŚǇƉŽĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚĂů�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƋƵŝƚĞ� ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĞīĞĐƚ͘� �tĞ� ƐŚŽƵůĚ�ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ƐĞĞŬ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ�
ŽƵƌ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕� ƐĞĞŬ� ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ĂŶĚ� ŵĂŬĞ� ĞƚŚŝĐĂů�
ĐŚŽŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂŬĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŽŶůǇ� ĞǀĞƌ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ�
ƐĐƌĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝƐ�ǁŚŽůĞƐĂůĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�
ƌĞĨŽƌŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞĞĚŽŵƐ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͕�ǁĞ͛Ě�ďĞ�ǁĂŝƟŶŐ�Ă�
ůŽŶŐ� ƟŵĞ͘�tĞ͛ǀĞ� ƚƌŝĞĚ� ŝƚ� ĨŽƌ�ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ͕� ĂŶĚ� ŝƚ�ǁĂƐ� ďĂĚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĞǀĞŶ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ďƵǇ� ĨŽŽĚ� ƚŚĞǇ� ĞŶũŽǇ͕� ǀŝƐŝƚ� ĨĂƌ� Žī�
ƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŐŝŌƐ�Ăƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁĂǇƐ� ƚŽ�ĚŽ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚ�Žƌ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ� ŝƚ�
Žƌ� ŶŽƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ŵĂĚĞ� ŐƌĞĂƚ� ƐƚƌŝĚĞƐ� ĂůƌĞĂĚǇ͕� ĂŶĚ� ŶĞƚ� ǌĞƌŽ� ďǇ� ϮϬϱϬ� ŝƐ� ůŽŽŬŝŶŐ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ůŝŬĞůǇ͘� 
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
'ŽĚ�ƉƵƚ�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƚŽ�ƐƚĞǁĂƌĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ŝƚ͘�tĞ͛ǀĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƚŽ�ƌŽǇĂůůǇ�ŵĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƵƉ�ĞǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Žŝů͕�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�
ŽƵƌ� ƌŽůĞ͘� �Ƶƚ�ǁĞ� ĂůƐŽ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ� ŝƐ� ŶŽƚ�ŽƵƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ŚŽŵĞ͕�
ĂŶĚ�ǁĞ� ĂƌĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŚŽŵĞ� ǇĞƚ� ƚŽ� ĐŽŵĞ͘�KŶĞ� ĚĂǇ� 'ŽĚ�ǁŝůů�
ƌĞŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌƚŚ͕�Ă�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ĚĞĐĂǇ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂƌ�Žƌ�ĞŶǀǇ�Žƌ�
ƉĂŝŶ͘� �tĞ�ǁŝůů�ĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ�ĨƌĞĞůǇ�ŽĨ� ŝƚƐ�ďŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ� ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ� ƚŚĞǇ� ŶĞĞĚ͕� ĂƐ� Ăůů�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͘� dŚĞ� ŶĞǁ� ĐƌĞĂƟŽŶ� ŝƐ� ŽŌĞŶ�
ĚĞƉŝĐƚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝďůĞ�ĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĨĞĂƐƚ͕�Ă�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ůŝŬĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ͘��
DĂǇ�Ăůů�ǇŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐĞƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊ 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬ�ǁĞĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ƌŽƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘��/ƚ�
ǁĂƐ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ŚƵŐĞůǇ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌƐ�ǁŚŽ�ƐĂŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ƐŽ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĂǀŝŽƵƌ͘�� 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ�ĂƌĞ�ŽƉƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ƐŝŶŐ�ĂŶĚ�Ɛŝƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůŝŬĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͘��dŚĂŶŬĨƵůůǇ�



ϭϯ 

ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƉŝŬĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐĂůŵĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�
ŚŽƉĞ�ǁĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ͘��
/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǇŽƵ͘� 
tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊ 
�ĂƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵď 
�ĂƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵď�ŝƐ�ďĂĐŬ͊�ϮϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝǀĞ��ĞůůƐ�ƉƵď͕�
ZĂƩůĞƐĚĞŶ͘��^ĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊ 
ZĞǀ͛Ě�dŝīĞƌ�ZŽďŝŶƐŽŶ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�dŝīĞƌ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǁĞĞŬůǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽŶůŝŶĞ�
ĐŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƋƵŝǌ�ŶŝŐŚƚƐ͗�� 
dĞů͗�Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϳϭϵϳ� 
DŽď͗�Ϭϳϳϴϵ�ϳϳϮϬϮϰ��ŵĂŝů͗ ƟīĞƌƌŽďŝŶƐŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 

Congratulations Reverend 
Canon Tiffer! 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�dŝīĞƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�
ĂŶ� ŚŽŶŽƌĂƌǇ� �ĂŶŽŶ� Ăƚ� ^ƚ� �ĚŵƵŶĚƐ�
�ĂƚŚĞĚƌĂů�ŽŶ�ϮϭƐƚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘��dŚŝƐ�ŝƐ͕�ĂƐ�
ƚŚĞ� ŶĂŵĞ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ͕� ĂŶ� ŚŽŶŽƵƌ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ǁĞůů�ĚĞƐĞƌǀĞĚ͘ �� 
dŚĞ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƟƚůĞ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ďƌŝŶŐ� ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ� dŝīĞƌ͛Ɛ� ƌŽůĞ� ďƵƚ� ŚĞ� ŝƐ� ŶŽǁ�
ZĞǀĞƌĞŶĚ��ĂŶŽŶ�dŝīĞƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ZĞǀĞƌĞŶĚ�
dŝīĞƌ͘ 

ϭϰ 

dŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�&ĂĐŝŶŐ�'ĂƌĚĞŶĞƌƐ� 
EŽǁ�ĂŶĚ�/Ŷ�dŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�WĂƌƚ�ϲ 

 
͞WĞƐƟĐŝĚĞƐ͟�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵŵďƌĞůůĂ�ƚĞƌŵ�ĨŽƌ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂĐƟǀĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� Ŭŝůů� ƉůĂŶƚƐ� ;ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐͿ͕� ŝŶƐĞĐƚƐ� ;ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐͿ� ĂŶĚ� ŵŽƵůĚ� ĂŶĚ�
ĨƵŶŐƵƐ�;ĨƵŶŐŝĐŝĚĞƐͿ͘� 
�ůů� ƚŚĞƐĞ� ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ� ĂƌĞ� ƐƉƌĂǇĞĚ� ŽǀĞƌ� ŵĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽŽĚƐƚƵīƐ� ŐƌŽǁŶ� ďǇ�
ĨĂƌŵĞƌƐ� ĂŶĚ� ǁĞ� ŵĂǇ� ƵƐĞ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ŝŶ� ŽƵƌ� ŐĂƌĚĞŶƐ� ƚŽŽ͘� DƵůƟƉůĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tŝŶƚĞƌ�
ǁŚĞĂƚ� ŝŶ� ƐŽŵĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ĂƌŽƵŶĚ�ĮŌĞĞŶ� ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
�ĂĐŚ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ� h<� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚĞƐƚƐ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĨŽŽĚ�
ƐƚƵīƐ� ĨŽƌ� ƉĞƐƟĐŝĚĞ� ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘� dŚŝƐ� ƐŽƵŶĚƐ� ŐŽŽĚ� ďƵƚ� ŝƚ� ŽŶůǇ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ƟŶǇ�
ƐŶĂƉƐŚŽƚ� ŝŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ăůů� ĨŽŽĚƐƚƵīƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�WĞƐƟĐŝĚĞ�
�ĐƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ�h<�ŚĂƐ� ƚĂŬĞŶ�ĚĂƚĂ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ǆƉĞƌƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�
WĞƐƟĐŝĚĞ� ZĞƐŝĚƵĞƐ� ŝŶ� ϮϬϭϴ� ĂŶĚ� ϮϬϭϵ� ĂŶĚ� ĚƌĂǁŶ� ƵƉ� Ă� ĚŝƌƚǇ� ĚŽǌĞŶ� ŽĨ�
ĨŽŽĚƐƚƵīƐ� ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ŽĨ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�й�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘�'ƌĂƉĞĨƌƵŝƚ�ϵϵй͕�
^ƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ�ϴϵй͕� �WƌĞ-ƉĂĐŬĞĚ�ƐĂůĂĚ�ϴϭй͕�WĞĂƌƐ�ϲϲй͕�^ƉŝŶĂĐŚ�ϱϳй͕��ƉƉůĞƐ�
ϱϮй�ĂŶĚ��ůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ��ůƵĞďĞƌƌŝĞƐ�ϱϭй͘� 
KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳ͘ϵ�
ďŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŽ�ϴ͘ϴ�ďŝůůŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĐůĞĂƌůǇ� Ă� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵŽƌĞ� ĂŶĚ�ŵŽƌĞ� ĨŽŽĚ͘��ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĞŶŽƵŐŚ� ĨŽŽĚ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ƚŽ� ĨĞĞĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͘�dŚĂƚ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƐ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ� ůŽŐŝƐƟĐĂů� ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ� ĚĂǇ͘� �ƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝƚ� ŝƐ� ĂƌŐƵĞĚ� ĂŶĚ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŚĂƚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ� ĚŽ� ŚĂǀĞ� ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĨŽŽĚ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�
�ŚůŽƌŵĞƋƵĂƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŚĞĂƚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝĞƌ�
ƚŽ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĂŶĚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŚƵŐĞ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�
ůŽĐƵƐƚ� ƐǁĂƌŵƐ� ŝŶ� �ĂƐƚ� �ĨƌŝĐĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ƌĂďŝĂŶ� WĞŶŝŶƐƵůĂ� ĞĂĐŚ� ǇĞĂƌ͘� dŚĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďĞĐĂƵƐĞ��Ks/��ŚĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƐƚ�ĂƌĞĂƐ͘� 
EĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�/�ǁŝůů�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘ 
�ĂǀŝĚ�'ŽůĚŝŶŐ 
 



ϭϱ 

 

�ĞĐĞŵďĞƌ��ǀĞŶƚƐ�Ăƚ� 
�ƌĂĚĮĞůĚ�tŽŽĚƐ 

 
DŽŶĚĂǇƐ�– tŝůĚ�dŽƚƐ ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ��ŚŝůĚƌĞŶ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ-�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ϭϬĂŵ�-
ϭϭ͘ϯϬĂŵ 
άϱ͘ϱϬ 
^ƵŶĚĂǇ�ϱ��ĞĐĞŵďĞƌ - tŝůĚ�tĞĞŬĞŶĚƐ͗�&ĂŵŝůǇ�&ŽƌĞƐƚ�ĨƵŶ ϭϬĂŵ-ϭϮŶŽŽŶ  
&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞ�ϯн 
άϰ͘ϱϬ�ĐŚŝůĚ͕�άϮ͘ϱϬ�ĂĚƵůƚ  
^ƵŶĚĂǇ ϭϮ��ĞĐĞŵďĞƌ�- �Žǁů�ĐĂƌǀŝŶŐ ĐŽƵƌƐĞ ϭϬĂŵ-ϯƉŵ 
>ĞĂƌŶ�ƚŽ ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ďŽǁů�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂǆĞ͕�ŐŽƵŐĞ�ĂŶĚ�ŬŶŝĨĞ͘ tŝƚŚ�EŝĐŬ�
'ŽƐŵĂŶ 
άϵϱ  
dƵĞƐĚĂǇ�Ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�- ^ƟĐŬŵĂŶ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ ϭϬ͘ϯϬĂŵ-ϭϮ͘ϯϬƉŵ 
dƌĂŝů͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Θ�ƚŽĂƐƟŶŐ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁƐ 
&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞĚ�Ϯн 
άϰ͘ϱϬ�ĐŚŝůĚ͕�άϮ͘ϱϬ�ĂĚƵůƚ 
dƵĞƐĚĂǇ�Ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�- ^ŽůƐƟĐĞ�ůĂŶƚĞƌŶ�ǁĂůŬ ϰƉŵ-ϱ͘ϯϬƉŵ 
DĂŬĞ�Ă�ůĂŶƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ůĂŶƚĞƌŶ�ůŝƚ�ƚƌĂŝů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ͘  
&ŝŶŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘ 
άϰ͘ϱϬ�ĐŚŝůĚ͕�άϮ͘ϱϬ�ĂĚƵůƚ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϮ��ĞĐĞŵďĞƌ�- tŝůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĐůƵď ϵĂŵ-ϯ͘ϯϬƉŵ 
tŝŶƚĞƌ�ĨƵŶ�Θ�ĐĂŵƉĮƌĞ�ůƵŶĐŚ�ĨŽƌ�ϲ-ϭϭ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ 
άϮϬ� 
�Ž� ǇŽƵ� ůŽǀĞ� ďĞŝŶŐ� ŽƵƚƐŝĚĞ͍� ,ĂǀĞ� ǇŽƵ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ĂďŽƵƚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů͍��Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŶŽǁ�ƌƵŶ�KƉĞŶ�
�ŽůůĞŐĞ�EĞƚǁŽƌŬ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Ăƚ�
ůĞǀĞůƐ�ϭ͕�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ͕�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�
ĂƐŬ�ŵĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĐŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
tĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ŚĞůƉ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�tŝůĚĞƌ�^ƵīŽůŬ͕�ũŽŝŶ�ƵƐ�Ăƚ͗ ƐƵīŽůŬǁŝůĚůŝĨĞƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐͬ
ũŽŝŶ͘� 
zŽƵ�ĐĂŶ�ĨŽůůŽǁ�^ƵīŽůŬ�tŝůĚůŝĨĞ�dƌƵƐƚ�ŽŶ &ĂĐĞďŽŽŬ͕ dǁŝƩĞƌ ĂŶĚ /ŶƐƚĂŐƌĂŵ 
:ŽĂŶŶĞ��ƚŬŝŶƐ͕�tŝůĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ 
�ƌĂĚĮĞůĚ�tŽŽĚƐ͕��ŽŵďƐ�tŽŽĚ͕��ƌŐĞƌ�&ĞŶ�Θ�^ƉŽƵƐĞ͛Ɛ�sĂůĞ 
Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϳϵϵϲ�ͬ�ϬϳϰϲϳϯϯϱϰϳϮ 

ϭϲ 

�ŶŶ�,ĂƌǀĞǇ�ϭϵϰϭ—�ϮϬϮϭ 
tĞ�ǁĞƌĞ� ǀĞƌǇ� ƐĂĚ� ƚŽ� ŚĞĂƌ� ƚŚĂƚ� �ŶŶ� ,ĂƌǀĞǇ� ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ� ŽŶ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ� ŽŶ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϱƚŚ�
ϮϬϮϭ͕� ĂŐĞĚ� ϴϬ� ǇĞĂƌƐ͘� ,Ğƌ� ĨƵŶĞƌĂů� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ^d�
DĂƌǇ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ��ƵǆŚĂůů�ŽŶ�ϮϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ͘�� 
&Žƌ�ŵĂŶǇ� ǇĞĂƌƐ� �ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ǁĂƐ� �ŶŶ͛Ɛ� ŚŽŵĞ͘� � �ŶŶ�
ĂŶĚ�ŚĞƌ�ůĂƚĞ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�<ĞŶ͕�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉƵďůŝĐĂŶƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ��ƌŽǁŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϲϵ—ϭϵϳϳ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ� ǀŝĂďůĞ� ĂƐ� Ă� ƉƵď� ĂŶĚ� ŚĂĚ� ƚŽ� ĐůŽƐĞ͘� � ^ŚĞ� ƚŚĞŶ�
ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� �ŚƵƌĐŚ� ZŽĂĚ� ǁŚĞƌĞ� ƐŚĞ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƵƉ� ŚĞƌ�

ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕�:ĂŶĞƚ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ��ĚĚŝĞ͘��ƵĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďĂĚ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐŚĞ�ůĞŌ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ŝŶ�
ϮϬϭϳ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŝŶ�/ƉƐǁŝĐŚ͘��^ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�Ăůů�
ǁŚŽ� ŬŶĞǁ� ĂŶĚ� ůŽǀĞĚ� ŚĞƌ͘� �tĞ� ƐĞŶĚ� ŽƵƌ� ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ� ƚŽ� ŚĞƌ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ͘�� 

&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ��ŝůĚĞƐƚŽŶ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚƌĞ�;&K�^Ϳ 
tĞ� ŚĞůĚ� ŽƵƌ� ĮƌƐƚ� ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ� ǁĞůů� ŽǀĞƌ� ϭϴ� ŵŽŶƚŚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ�
EŽǀĞŵďĞƌ͘�>ŝƩůĞ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ďƵƚ� ƚŚĞ�ĞƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉĞŶƐĂƌǇ�ŚĂƐ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ͘�
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ďĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƐŽŵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�Žƌ� ŝŶĚĞĞĚ�ĂŶǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�
ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͘ 
�ĂǀŝĚ�'ŽůĚŝŶŐ 

 

 

 

 

WŚŽƚŽ�ďǇ�,ƵŐŚ�
ZŝǀŝŶŐƚŽŶ 



ϭϳ 

 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ͗��άϭ�ĞĂĐŚ�Žƌ�ϲ�ĨŽƌ�άϱ͘�� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ďůĂŶŬ�ĂŶĚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ĐĂƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŝĐĞ͘�� 

�ŚƵƌĐŚ��ŝŶ 
WůĞĂƐĞ� ǁŽƵůĚ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ;ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶ� ŽŶ� ŝƚͿ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƉƵƚ� ďĞĞƌ� ďŽƩůĞƐ� ĂŶĚ� ĐĂŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ�
ďůĂĐŬ� ďŝŶ� ƐƚŽƉ� ĚŽŝŶŐ� ƐŽ� ĂŶĚ� ƉƵƚ� ƚŚĞŵ� ŝŶ� Ă� ďŽƩůĞ� ďĂŶŬ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďůƵĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 
�ŶŶŝĞ�dĂǀĞŶĞƌ��ŚƵƌĐŚ�tĂƌĚĞŶ 

ϭϴ 

�ƌĞƩĞŶŚĂŵ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ��ůƵď 

/�Ăŵ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƐƉƌŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽŶ� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�'ƌĞĞŶ� ŝƐ�
ŶŽǁ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĂŶĚ� ǁĞ� ĂƌĞ� ŚŽƉŝŶŐ� ĨŽƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ƐĞĂƐŽŶ͘� DĂŶǇ� ŵĂŶǇ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� Ăůů�ǁŚŽ� ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ� ƚŽ� ŚĞůƉ͘�tĞ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ƟŵĞ͊�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂůƐŽ�
ƚŽ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ǁŚŽ� ŚĞůƉĞĚ� ŶƵƌƚƵƌĞ� ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚƐ͘� �Ɛ� ĞǀĞƌ� Ăůů� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚƐ� ůŽŽŬĞĚ�ǀĞƌǇ�
ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘ 

��ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ͗�ŽƵƌ��'D�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ŽŶ�ϳƚŚ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ��ůƵď�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗� 
:ĂŶĞ�DĐ�ŽŶĂůĚ�Ϭϭϰϰϵϳϯϲϵϱϳ�ĨĞůŝĐŝƚǇũŵĐĚŽŶĂůĚΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ��Žƌ 
:ĂŶĞ�DŽƵůĚŝŶŐ�Ϭϭϰϰϵϳϯϲϭϳϴ�ŐƌĂŚĂŵĞ͘ŵŽƵůĚŝŶŐΛďƚŽƉĞŶǁŽƌůĚ͘ĐŽŵ 

dŚĞ��ĂƌƌŽǁ�tĂůŬĞƌƐ�ƐĞƫŶŐ�Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 

 
^ƵŶƐĞƚ�ŽǀĞƌ�
>ĂǀĞŶŚĂŵ͗�
ƉŚŽƚŽ�ďǇ�

WĞƚĞ�<ŶŝŐŚƚ 



ϭϵ 

 

 

��ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ďǇ��Žď�:ŽŶĞƐ 

�Ɛ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ŽĨ�Ă�ǁĂůŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ĂƌƌŽǁ͕�^ƵīŽůŬ͕�/�ĂƌƌĂŶŐĞ�ǁĞĞŬůǇ�
ǁĂůŬƐ� ĂƌŽƵŶĚ� tĞƐƚ� ^ƵīŽůŬ͕� ƐƚƌĂǇŝŶŐ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ� ŝŶƚŽ� �ĂŵďƌŝĚŐĞƐŚŝƌĞ͕�
�ƐƐĞǆ� ĂŶĚ� EŽƌĨŽůŬ͘� ZĞĐĞŶƚůǇ͕� ŽƵƌ�ǁĂůŬ�ǁĂƐ� ƉůĂŶŶĞĚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ĂŶĚ� ĮŶŝƐŚ� Ăƚ�
�ƌĞƩĞŶŚĂŵ͘ 
KŶ� ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĚĂǇ�ϮϮ�ƉĞŽƉůĞ� ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁĂůŬ͕� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ĨŽƵƌ�
ĚŽŐƐ͘��dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ĮŶĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͊�� 
tĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŽƵƌ�ĐĂƌƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů� ;ǁĞ�Ăůů�
ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬͿ͖� ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�άϮϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͛Ɛ�ĨƵŶĚƐ͘��dŚŝƐ�ƉŚŽƚŽ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ͘ 
KƵƌ�ŵĂŝŶůǇ�Žī-ƌŽĂĚ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽŽŬ�ƵƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŽ��Ƶǆ�>ĂŶĞ�ĂŶĚ�ZǇĞĐĞ�,Ăůů�ďĞĨŽƌĞ�
ƚƵƌŶŝŶŐ�ďĂĐŬ�ǀŝĂ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͘� �tĞ�ƚŚĞŶ�ŚĞĂĚĞĚ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ� ůŽǀĞůǇ�
ƌĞŵŽƚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͕�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ��ƵƌǇ�ZŽĂĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ� ĨŽƌ� Ă� ĐŽƵƉůĞ� ŽĨ� ŚƵŶĚƌĞĚ�ŵĞƚƌĞƐ͘� � �� ĨŽŽƚƉĂƚŚ�
ƚŚĞŶ� ƚŽŽŬ�ƵƐ�ďĂĐŬ� ƚŽ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ǀŝĂ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�KůĚ��ƵĐŬĞŶŚĂŵ�,Ăůů�
^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�WĂƌŬ�&Ăƌŵ͘ 
,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŽƵƚĞ͗ 
 
 
 
 
dŚĞ��ĂƌƌŽǁ�tĂůŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƉĞŽƉůĞ͘��DŽƐƚ�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ��ĂƌƌŽǁ͕�
ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĂǁĂǇ͘��^ĞĞ�ƚŚĞ�ĐůƵď͛Ɛ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
ďĂƌƌŽǁǁĂůŬƐ 

ϮϬ 

'ĞƫŶŐ�ƚŽ�<ŶŽǁ͘͘͘:Ž��ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ 

&Ƶůů�EĂŵĞ͗ :ŽĂŶŶĂ��ŚƌŝƐƚŝŶĞ��ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ�;ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ�ŵĞ�ĂƐ�,Ăƌƚ͊Ϳ 

�ŝƌƚŚƉůĂĐĞ͗ �ƵƌǇ�^ƚ��ĚŵƵŶĚƐ 

,Žǁ�ůŽŶŐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�
�ƌĞƚƚĞŶŚĂŵ͍ 

ϴ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ 

�ƵƌƌĞŶƚͬ>ĂƐƚ�:Žď͗ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�KĨĨŝĐĞƌ 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƉĞƚƐ͍ EŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƐĂĚůǇ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĨĞĂƌ͍ 

�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƐƚƵĨĨ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ďŝƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘�/�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ǁĞůů͕�ďƵƚ�/�ƐƚƌƵŐŐůĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůĂƉƉŝŶŐ͘ 

tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ůĂƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ͍ 

KƵƌ�ϯ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ƚǁŝŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƚƚǇ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵͲ
ĞĚǇ�ǀĂůƵĞ͘ 
KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉŽĚĐĂƐƚ�͚WĂƌĞŶƚŝŶŐ�
,Ğůů͛�;ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞŶĂŵĞĚ�ĨƌŽŵ�͚>ŽĐŬĚŽǁŶ�
WĂƌĞŶƚŝŶŐ�,Ğůů͛Ϳ�–�ŝƚ͛Ɛ�ŚŝůĂƌŝŽƵƐ͘ 

tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ͍ 

�ĞƚƚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�
Ăƚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƌĞůĂǆŝŶŐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶƐĞ�
ƉƌŽĐƌĂƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƉůĂĐĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ͍ 

�ĂǀƚĂƚ�ŝŶ��ƌŽĂƚŝĂ�ŝƐ�ŵǇ�ŚĂƉƉǇ�ƉůĂĐĞ͕�ĐůŽƐĞͲ
ůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ĂƉĞ��ŽĚ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ 

tŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ĂŶͲ
ŐƌǇ͍ 

�ƌƌŽŐĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ůŝƚƚĞƌŝŶŐ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ďŽŽŬͬ
ĮůŵͬƉůĂǇͬƐŚŽǁ͍ 

:ƵƐƚ�tŝůůŝĂŵ͕�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�Ĩŝůŵ�ŝƐ�ƚŽŽ�
ŚĂƌĚ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŚŽǁƐ�/�ůŽǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�
ĐƌŝŵĞͬWŽůŝĐĞ�ĚƌĂŵĂ͘ 

tŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƵĚĞƐƚ�
ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͍ 

'ĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�'ĞŽƌŐŝĂ�ĂŶĚ�dŚŽŵĂƐ͛�ĨŝƌƐƚ�ďŝƌƚŚͲ
ĚĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�
͚ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͛�ŐĂǀĞ�ŵĞ�Ă�ƌĞĂů�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘ 



Ϯϭ 

tŚĂƚ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͍ 

��ǀĞƚ͕�Ă�ǁƌŝƚĞƌ�Žƌ�Ă�ďĂĐŬŝŶŐ�ĚĂŶĐĞƌ�ŽŶ�͚dŽƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WŽƉƐ͛�;ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ĂƉƚŝƚƵĚĞ͊Ϳ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĂǇ͕�ǁŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ͍ 

^ƉĞŶĚ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�
ŽǀĞƌ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͕�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�EĞǁ�zŽƌŬ�
ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝŶĞŵĂ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ŐĂŵĞͬ
ƐƉŽƌƚ͍ 

ZƵŶŶŝŶŐ�–�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ůǇĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͊ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ĞĂƚ�ŽŶĞ�
ŵĞĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͕�
ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ͍ 

KŽŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�–�/�ůŽǀĞ�ŵǇ�ĨŽŽĚ͘�WƌŽďĂͲ
ďůǇ�ƚŚĞ�ƉƵƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƐƚĂ�ĚŝƐŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚĂƌĚ͘ 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ŶŝĐŬͲ
ŶĂŵĞ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͍ 

:Ž�;͊Ϳ 

tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƚƌĂŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐĞƌƚĞĚ�
ŝƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͍ 

:ĂŵĞƐ�ŝƐ�ƉƌĞƚƚǇ�ŐŽŽĚ�Ăƚ��/z�ǁŝƚŚ�ŵĂŬĞƐŚŝĨƚ�
ƚŽŽůƐ�ƐŽ�ŚĞ͛Ě�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌŝŐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵƉ͘ 
KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ŝĨ�͚tŝůƐŽŶ͛�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�dŽŵ�,ĂŶŬƐ͙ 

tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽƩĞƌǇ͍ 

'Ğƚ�Ă�ĐƌĂĐŬ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŶĞĞĚƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ǁĞ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�Ă�ůƵǆƵƌǇ�ůŽĚŐĞ�ŶĞĂƌďǇ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƟŵĞ͕�
ǁŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƚƌĂǀĞů�
ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͍ 

ϭϵϲϵ�–�/͛Ě�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�
ŵŽŽŶ�ůĂŶĚŝŶŐƐ͘ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĐůĂŝŵ�ƚŽ�
ĨĂŵĞ͍ 

/�ǁĂƐ�ƌƵŶŶĞƌ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�ďůŽŐŐŝŶŐͬĐŽŽŬŝŶŐ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĐĂůůĞĚ�͚�ŝƐĂƐƚĞƌĐŚĞĨ͛�ŝŶ�ϮϬϭϯ�–�
ƚŚĞ�ũƵĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ǁĂƐ�>ŝǌ�ĨƌŽŵ��ƚŽŵŝĐ�
<ŝƚƚĞŶͬDĂƐƚĞƌĐŚĞĨ�–�ƐŚĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�
ǀŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘ 

tŚĂƚ�ƐŬŝůů�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ŵĂƐƚĞƌ͍ 

'ĞŶĞƌĂů�͚ĂĚƵůƚŝŶŐ͛�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�
ĨĂƐŚŝŽŶ͘ 

ϮϮ 

DŽƚŽƌŝŶŐ�DĞŵŽƌŝĞƐ͕�WĂƌƚ�s/ 
^ƚƵĂƌƚ͛Ɛ�ŵŽƚŽƌŝŶŐ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĂŶĚ�
ϳϬƐ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƵƉ� ŝŶ� �ƌĞƩĞŶŚĂŵ�ǁŚĞƌĞ� ŚŝƐ� &ĂƚŚĞƌ� ƌĂŶ� Ă� ǀŝůůĂŐĞ� ƐŚŽƉ� ĂŶĚ�
ĮůůŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĞƉŝƐŽĚĞ͕�^ƚƵĂƌƚ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�
ƉŽŶĚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ăůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌ�͙ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�Dƌ�WŝŶĞ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�
ůŽĐĂů� ĂƵƚŚŽƌ͕� ǁŽƵůĚ� ĂƐŬ� ŵĞ� ƚŽ�
ĚƌŝǀĞ�Śŝŵ�ƵƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐĂƌ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
Ă� �ĂĨ� ϯϯ͘� dŚĞ� ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ŵŽƩŽ�
ǁĂƐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ŐŽ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ĂŶĚ�
ďĂĐŬ� ƚŽ� ŐŽ� ďĂĐŬ͘� dŚŝƐ� ĐĂƌ� ŚĂĚ� Ă�
ƐŵĂůů� ĞŶŐŝŶĞ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƐůŽǁ� ĂŶĚ�
ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘� �ĂĨ� ĂůƐŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ� Ă� ůĂƌŐĞƌ� ŵŽĚĞů� ƚŽŽ�
ĐĂůůĞĚ� �ĂĨ� ϰϰ� ĂŶĚ� ƚŚĞƐĞ� ǁĞƌĞ�
ĞǀĞŶ� ƌĂƌĞƌ͘� dŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ǁĂƐ�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ďǇ�sŽůǀŽ͘ 
�ƵƌŝŶŐ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ŚŽŵĞ͕�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĂǇ͕�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ� /ƉƐǁŝĐŚ�
ĂŶĚ� ŝŶǀŝƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŚŝƐ�ĐĂƌ�Ă�ZŽǀĞƌ�ϮϬϬϬd�͘� /�ǁĂƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ� ŝƚ�ĂƐ� /�
ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�/ƉƐǁŝĐŚ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐĞ͘�dŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚĂǆ�ŚĂĚ�ĞǆƉŝƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ǁĂƐ�ŝůůĞŐĂů͘��Ɛ�/�ǁĂƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�/�ǁĂƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�DǇ�&ĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ� ŬĞĞŶ� ƚŽ�ĞŶƚĞƌ� ŝŶƚŽ�Ă� ͞ĚĞďĂƚĞ͟�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉĨƵů͕�ƐŽ�/�ŚƵŵďůǇ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ƚŚĞ�ŽīĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ŽŶ͘�DǇ�&ĂƚŚĞƌ�ŚĂĚ� ƚŽ�ƉĂǇ� ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƌŽĂĚ� ƚĂǆ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ� ĨƌŽŵ�
ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƚĂǆ� ŚĂĚ� ĞǆƉŝƌĞĚ͘� ,Ğ� ǁĂƐ� ƐƟůů� ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ĚĞďĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉĨƵů͕�ďƵƚ�/�Ăŵ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŽƌƐĞ͘  
tŚĂƚ�Ăŵ�/�>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ͍ 
/�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐĂƌ͘���ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĐĂƌƐ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�
ŽǁŶĞĚ� ǁŚŝĐŚ� ƐĞĞŵ� ƚŽ� ƟĐŬ� ƚŚŝƐ� ďŽǆ� ǁĞƌĞ� ĂŶ� KƉĞů� �ƐĐŽŶĂ ĂŶĚ� Ă� sĂƵǆŚĂůů�
�ĂǀĂůŝĞƌ͘�dŚĞ�KƉĞů�ǁĂƐ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǀĂůŝĞƌ͕�ĂďŽƵƚ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ͘�dŚĞ�KƉĞů�ǁĂƐ�Ă�ϭϲϬϬĐĐ�ƉĞƚƌŽů�ĨŽƵƌ�ĚŽŽƌ�
ƐĂůŽŽŶ͘� � KŶĞ� ŽĨ� ƌĞĐŽůůĞĐƟŽŶƐ� ŝƐ� ŽĨ� ĚƌŝǀŝŶŐ� ƚŽ� �ŝŶŽƌǁŝŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ŶŽǁĚŽŶŝĂ�
ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�tĂůĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌŽ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�

�Ăī�ϯϯ 



Ϯϯ 

ǁĂƐ� ďĞŝŶŐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘� dŚĞ� ũŽƵƌŶĞǇ�
ƚŽŽŬ� ĂƌŽƵŶĚ� ϲ� ŚŽƵƌƐ� ǁŝƚŚ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�
ƐƚŽƉƐ͘� KŶ� ĂƌƌŝǀĂů� /� ĨĞůƚ� ĂƐ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ĂƐ�ǁŚĞŶ� /� ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ƐĞĂƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ĞĂƐŝůǇ� ƐĞĞŶ� Ăƚ� Ăůů�
ƟŵĞƐ͕� ƚŚĞ� ŐĞĂƌ� ůĞǀĞƌ� ĂŶĚ� ďƌĂŬĞ� ǁĞƌĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂƐǇ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŵŝŶŝŵĂů�ĞīŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ƉĞĚĂůƐ�ǁĞƌĞ�ǁĞůů�
ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ� ĂŶĚ� ůŝŐŚƚ� ƚŽ� ƵƐĞ͘� dŚĞ�

ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĐĂůů�ŽŶ� ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞ�
ďŽŽƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŝǌĞ͘�&ƵĞů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĂƚ� ƐŝǌĞ͘� ^ŽŵĞ� ǇĞĂƌƐ� ůĂƚĞƌ� /� ŚĂĚ� Ă� ϭϵϴϵ� sĂƵǆŚĂůů� �ĂǀĂůŝĞƌ� Ϯ͘Ϭ� ůŝƚƌĞ� ƉĞƚƌŽů͘�
dŚŝƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�KƉĞů�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�
ŐŽŽĚ�ĨƵĞů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ϰϬŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ŐĂůůŽŶ�ƌĂŶŐĞ�ǁŚŝĐŚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ͘�
/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�sĂƵǆŚĂůů��ŚĞǀĞƩĞ�ŝŶ�ŵǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŚĞƌĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�/�ƐŽůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�/�ŚĂĚ�ďŽƵŐŚƚ�ŝƚ͕�άϮϬϬ͘�/�ŚĂĚ�ƵƐĞĚ�
ŝƚ� ĨŽƌ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ� ƚŽŽŬ� ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ŐĂƌĂŐĞ� ǁŚŽ� ŚĂƉƉŝůǇ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ŝƚ�ďĂĐŬ͘ 
/� ŚĂǀĞ� ĞŶũŽǇĞĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ�
sĂƵǆŚĂůů͛Ɛ͕� /�ŚĂĚ�Ă��ĂǀĂůŝĞƌ�Ϯ͘Ϭ� ůŝƚƌĞ�
^Zŝ͘� dŚŝƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂǀĂůŝĞƌ� ǁŝƚŚ�
ϭϯϬďŚƉ͘� dŚĞ� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ƋƵŝƚĞ�
Įƌŵ� ĂŶĚ� ŝƚ� ůĂĐŬĞĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵĨŽƌƚ� ĂŶĚ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� �ĂǀĂůŝĞƌ͘� /� ƚŚĞŶ�ǁĞŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƌ� sĂƵǆŚĂůů� �ĂƌůƚŽŶ͘�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂƌ�
ǁŚĞĞů� ĚƌŝǀĞ͘� dŚĞ� ŚĂŶĚůŝŶŐ� ǁĂƐ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ǁĂƐ� ĂŶ�
ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĐĂƌ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�>ŽƚƵƐ��ĂƌůƚŽŶ͕�Ă�
ƚŽƉ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϭϳϳŵƉŚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ƐĂůŽŽŶ�
ĐĂƌƐ� ĂƌŽƵŶĚ͘� KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ĚĞĂůĞƌƐ� ŝŶ� EŽƌĨŽůŬ� ;^ĂŶĚůĞƐͿ ƵƐĞĚ� ŽŶĞ� ĨŽƌ� ŚŝƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĚŝƐƉůĂǇĞĚ� Ăƚ� ŚŝƐ� ĐĂƌ� ůŽƚ͕� ďƵƚ� ƚŚĞŶ� ŚĞ� ĂůƐŽ�
ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ĐĂƌ�ĂƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌ͘ 
/�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�>ŽƚƵƐ��ĂƌůƚŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽǁ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�άϲϬ͕ϬϬϬ�
ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟďůĞ͘ 
^ƚƵĂƌƚ��ĂƌůĞ 

KƉĞů��ƐĐŽŶĂ 

sĂƵǆŚĂůů��ĂǀĂůŝĞƌ 

Ϯϰ 

tƌŝƚĞ�ŽŶ͙͘  
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŽĞŵ�ďǇ�ZŽĚĞƌŝĐŬ�,ƵŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇďĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ũĂĚĞĚ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘� 

�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�'ƌĂŶĚŵĂ�ŐĞƚƐ�Ă�ƟŶ�ŽĨ�ƚĂůĐƵŵ�ƉŽǁĚĞƌ͕ 
^ŚĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂǇƐ͕�͞�Ś͕�ŵǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ͊͟ 
�ǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚĞ�ŽƉĞŶƐ�ƚŚĞ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ͘ 
'ƌĂŶĚƉĂ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂǇƐ͕�͞tĞůů͕�/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ŚĞƌĞ͘ 
/ƚ͛Ɛ�ƚǁŽ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŬƐ͘�:ƵƐƚ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂŶƚĞĚ͊͟ 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕��ƵŶƟĞ�sŝ�ŐŽƚ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ 
/Ŷ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ-ƐŚĂƉĞĚ�ƉĂƌĐĞů͘ 
/�ŵĞĂŶ͕�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ͘ 
�ŶĚ�ďĞĨŽƌĞ��ƵŶƟĞ�sŝ�ƉƵůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�Žī͕ 
^ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵƵŵ͕�͞/ƚ�ǁŝůů�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�ŵŝŶĞ͘͟ 
 
�Ɛ�ĨŽƌ�DƵŵ�ĂŶĚ��ĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ƐĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕ 
͞tĞ͛ǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�Ă�ũŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 
/ƚ͛Ɛ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĐůŽĐŬ�ƌĂĚŝŽ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ďĞĚƌŽŽŵ͘͟ 
�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ďŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ǁƌĂƉ�ŝƚ�ƵƉ�ĂŶĚ� 
����ƉƵƚ�ŝƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ͊ 
 
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƚ͕ 
DƵŵ�ƐĂŝĚ͕�͞tĞ�ŵƵƐƚŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ŐŝŌ-ǀŽƵĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ� 
������ĞďďŝĞ�ĂŶĚ�:ŝŵ͘ 
tĞ�ƐĞŶƚ�ƚŚĞŵ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ͘ 
tĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŽ͘͟ 
/�ĐĂůů�ƚŚĂƚ�Ă�ďŝƚ�ƵŶŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ͍ 
DĂǇďĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŝƚ 
'ƌŽǁŶ-ƵƉƐ�ŶĞĞĚ�Ă�&ĂƚŚĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ� 
�����ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŽ͘ 



Ϯϱ 

 
WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�tƌŝƚĞ�
KŶ�ƚŽ͗�ďƌĞƩĞŶŚĂŵŵĂŐĂǌŝŶĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ͘�/ƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƉŽĞƚƌǇ͕�ƉƌŽƐĞ͕�Ă�ďŽŽŬ�Žƌ�Įůŵ�ƌĞǀŝĞǁ�Žƌ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ͘�� 
�ĂƌƌŝĞ��ǇĞ 

WŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ZĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�^ƵŶĚĂǇ� 

Ϯϲ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�,ŝƚĐŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
dŚĞƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�,ŝƚĐŚĂŵ�Žƌ�
ŶŽƚ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ǀŝůůĂŐĞƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŚƵď�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 
 
�ǀĞƌǇ�DŽŶĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�Ϯϳ��ĞĐĞŵďĞƌ�,/d�,�D��Kt>^��>h�͘�ϭϵ͘ϯϬ͘��Ăůů��ŝůů�
'ƌĂǇ�ŽŶ�ϬϳϱϮϲ�Ϭϲϵ�ϲϯϭ 
�ǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�Ϯϭ-Ϯϴ��ĞĐĞŵďĞƌ��y�Z�/^��&KZ��>>͘�ϭϰ͘ϬϬ�-�ϭϰ͘ϰϱ͘�
�Ăůů�'ŝůů�ŽŶ�Ϭϭϰϰϵ�ϳϰϭ�ϭϲϵ�Žƌ�Ϭϳϵϳϳ�ϳϰϲ�Ϯϰϰ͘ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϭϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ��/E'K͘�ϭϵ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ϭϵ͘ϯϬƉŵ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ƚŽƉ�ĐĂƐŚ�
ƉĂǇ-ŽƵƚ�ǁĂƐ�άϭϰϬ͘��ŝŶŐŽ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ŇǇĞƌƐ�άϭ�ĞĂĐŚ�ƉůƵƐ�ƌĂŋĞ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝǌͲ
ĞƐ͘���ĨƵŶ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ĨƌĞĞ�ĐƵƉƉĂƐ�ĂŶĚ�ďŝĐĐǇƐ�Žƌ�Ă�ĐĂƐŚ�ďĂƌ͊�&Žƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂůů�EŝĐŽůĂ�ŽŶ�ϬϳϵϬϳϰϰϵϭϵϰ 
�ǀĞƌǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�ϵ͘�Ϯϯ͕�ϯϬ��ĞĐĞŵďĞƌ�,�d,��zK'�͘ϭϵ͘ϰϱ�-�ϮϬ͘ϰϱ͘�
ŝŶĨŽΛϯϮǇŽŐĂ͘ĐŽ͘ƵŬ�Žƌ�ĐĂůů�Ϭϳϱϵϴ�ϰϮϱ�ϵϳϲ͘ 
^ĞĐŽŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�d,��ZhZ�>��K&&�����Z�s�E͘�ϭϰ͘ϬϬ-
ϭϲ͘ϬϬ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ǁǁǁ͘ƌƵƌĂůĐŽīĞĞĐĂƌĂǀĂŶ͘Žƌ͘ƵŬ�Žƌ�ĐĂůů�Ϭϭϯϳϵ�ϴϱϱ�ϯϯϴ 
�ǀĞƌǇ�&ƌŝĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�Wh��E/',d�ϭϵ͘ϯϬ�–�ϮϮ͘ϯϬ�ϭϴн�&Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽ�EŝĐŽůĂ�ϬϳϵϬϳϰϰϵϭϵϰ 
&ƌŝĚĂǇ�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�d,��KZ/'/E�>�Wh��E/',d�t/d,�&KK��Θ�yD�^�
:hDW�Z�E/',d�-�ϭϵ͘ϯϬ-ϮϮ͘ϯϬ�ϭϴн��ŚŝĐŬĞŶ�Žƌ�sĞŐĞƚĂďůĞ��ĂƐƐĞƌŽůĞ�άϲ͘ϱϬ�Θ�
ĚĞƐĞƌƚ�άϯ�ƉƌĞ-ďŽŽŬĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ϭϱƚŚ��ĞĐ�Ăƚ�,ŝƚĐŚĂŵ�W͘K͘�Žƌ�EŝĐŽůĂ�
ϬϳϵϬϳϰϰϵϭϵϰ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
&ƌŝĚĂǇ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�E�t�z��Z^��s��-�'>/d��Θ�'>�D�ϮϬ͘ϬϬ�Ɵůů�ůĂƚĞ�ϭϱн�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͘�'ƌĞĂƚ�ŵƵƐŝĐ͕�ďƵīĞƚ�ƉůĂƩĞƌƐ͕�dŝĐŬĞƚƐ�άϭϬ�Ɖ͘Ɖ͘�WƌĞ-
ďŽŽŬĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ϯϬƚŚ��ĞĐ�Ăƚ�,ŝƚĐŚĂŵ�W͘K͘Žƌ�EŝĐŽůĂ�ϬϳϵϬϳϰϰϵϭϵϰ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
dŚŝƌĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ϭϴƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ��K&&���DKZE/E'͘�ϭϬ͘ϬϬ�-
ϭϭ͘ϯϬĂŵ͘��ŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ƚĞĂ͕�ĐŽīĞĞ͕�ƐƋƵĂƐŚ�ĂŶĚ�ďŝƐĐƵŝƚƐ͘�ZĂŋĞ�Θ�ĐĂŬĞ�
ƐƚĂůů͘ 
dŚŝƌĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ϭϴƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ��,KK^��Z�&/>>^͘�ϭϬ͘ϬϬ�-�
ϭϮ͘ϬϬ͘�ǁǁǁ͘ĐŚŽŽƐĞƌĞĮůůƐ͘ĐŽ͘ƵŬ�Ϭϭϰϰϵ�ϲϭϮ�Ϯϴϵ͘ 



Ϯϳ 

�ĂƐƚ��ŶŐůŝĂ͛Ɛ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�,ŽƐƉŝĐĞƐ�;���,Ϳ�
ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ 

  
�ŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ǁĞĞŬ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�Ă�
ŵŽŶƚŚ� ŚĞůƉŝŶŐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ǁŝƚŚ� Ă� ĐŚŝůĚ� ǁŚŽ� ĂĐĐĞƐƐĞƐ� ŽƵƌ�
ŚŽƐƉŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ͍ 
  

�ĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝůů�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ƉƵƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ�ĚĞŵĂŶĚ�
ŽŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞůƉ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�Ă�ĐĂƌŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŝŶƚŽ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�
ƐŝďůŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͘�tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ� ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�
ƟŵĞ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ĂŶǇ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� Žƌ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ƚŚĞŶ� ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ� ,ƵŐŚ� Ăƚ ŚƵŐŚ͘ŵĐĞůŚŝŶŶĞǇΛĞĂĐŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� Žƌ� ĐĂůů� Ϭϳϳϭϰϳϯϳϭϯϵ͘�
dŚĂŶŬ�zŽƵ͘ 

&ƌĞĞ�͞�Ž�EŽƚ�<ŶŽĐŬ͟��ŽŽƌ�^ƟĐŬĞƌ 
 
�ďůĞ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ĂƌĞ͕� Ă� EŽƌĨŽůŬ� ĐŽŵƉĂŶǇ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ϯϰͬϳ� ĐĂƌĞ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� h<͘� ŚĂƐ�
ƉƌŝŶƚĞĚ� Ă� ĚŽŽƌ� ƐƟĐŬĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ� ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ� ĨƌĞĞ�
ƚŽ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ƚƌŝĐŬĞĚ�ďǇ�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�
ƚƌĂĚĞƐŵĞŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŽƌƐƚĞƉ͘ 
tŝƚŚ�Ă�ĚŽŽƌ�ƐƟĐŬĞƌ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕� ŝŶ�ǀŝĞǁ͕� ŝƚ� ŝƐ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŽīĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ƵŶŝŶǀŝƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚŽŽƌ�ƐƟĐŬĞƌƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�
Žƌ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƐ�
Ă�ƉŽƐƚĂů�ĂĚĚƌĞƐƐΎ 
ǁǁǁ͘ĂďůĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇĐĂƌĞ͘ĐŽŵ 
  
�ďůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƌĞ� ŝƐ�Ă�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�>ŝǀĞ-ŝŶ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ�
ŽůĚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͘� dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ǁĞ� ĂƌĞ ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ� ϰϭ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĐĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h<͘�;/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďƌŽĐŚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͘ 
  

Ϯϴ 

,ĞůůŽ�ĨƌŽŵ��ŽŐƐ�dƌƵƐƚ͊ 
 zŽƵƌ�ůŽĐĂů��ŽŐƐ�dƌƵƐƚ�ďƌĂŶĐŚ�Ăƚ�^ŶĞƩĞƌƚŽŶ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ� ƚŽ�ďƌŝĞŇǇ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ� Ă� ĨĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͗ 
dŚĞ� ĮƌƐƚ͕� ŽƵƌ� �ĂŶŝŶĞ� �ĂƌĞ� �ĂƌĚ� ƐĐŚĞŵĞ͕� ŝƐ�
Ă ĨƌĞĞ ƐĞƌǀŝĐĞ� ĨŽƌ� ĚŽŐ-ŽǁŶĞƌƐ� ǁŚĞƌĞďǇ͕ ŝŶ� ƚŚĞ�

ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƵŶƟů�ǁĞ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕�ůŽǀŝŶŐ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ŽŌĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŽŶůǇ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�–��ŽŐƐ�dƌƵƐƚ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ͕�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶŝŶĞ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐĂĨĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘ �ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϰ͕ϬϬϬ�ĚŽŐƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶͲ
ǁŝĚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƌĞŚŽŵŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ƉƵƚ�ĚŽǁŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĚŽŐ͘ 
^ĞĐŽŶĚůǇ͕� /�ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨƌĞĞ�ƚĂůŬƐ� ƚŽ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͘�/�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŶŐůŝĂ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ��ŽŐƐ�dƌƵƐƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĨĞĞƐ�Žƌ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�
ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐůƵď�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͘ 
 /Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ƚĂůŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ďǇ�ĞŵĂŝů͗�� 
ĞŵŝůǇ͘ŵĂƩŚĞǁƐΛĚŽŐƐƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ  
Žƌ�ƉŚŽŶĞ�Ϭϭϵϱϯ�ϰϵϳϵϭϮ͘ 
 



Ϯϵ 

 

ϯϬ 

�ĂŶ��ƌŽǁŶ 
���������������������������� ǁǁǁ͘ƐĂǀĞĞůĞĐƚƌŝĐĂů͘ĐŽ͘ƵŬ 

Ϭϳϳϯϭ�ϲϳ�Ϯϳ�ϱϳ�������
ĚĂŶΛƐĂǀĞĞůĞĐƚƌŝĐĂů͘ĐŽ͘ƵŬ 

KǀĞƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ĂƐĞĚ�ŝŶ��ƌĞƩĞŶŚĂŵ͘ 

�ůů��ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�tŽƌŬ�hŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ZĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕ dĞƐƚ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƚ͕ ,ŽŵĞ�dŚĞĂƚƌĞƐ͕ ^ŵĂƌƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ^ĞĐƵƌŝƚǇ 

E/���ƉƉƌŽǀĞĚ�/ŶƐƚĂůůĞƌ͕�ϭϴƚŚ��ĚŝƟŽŶ͕�WĂƌƚ�W�YƵĂůŝĮĞĚ�ĂŶĚ�/ŶƐƵƌĞĚ 

� 
 

ϬϳϵϬϮ�ϭϰϭϭϰϬ � Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϳϯϬϳ 
ŚĞůůŽΛŵŝĐŚĞůůĞďƌŽǁŶƐĞǁŝŶŐ͘ĐŽ͘ƵŬ 
ǁǁǁ͘ŵŝĐŚĞůůĞďƌŽǁŶƐĞǁŝŶŐ͘ĐŽ͘ƵŬ 

&ƌŽŵ�ƐŵĂůů�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ďůŝŶĚƐ�Žƌ�ĨƵůů�
ƵƉŚŽůƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŚĂŝƌ͘� 

WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞ�ŐƵŝĚĞ 



ϯϭ 

&Žƌ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͖�ĐůŽƐĞďŽĂƌĚ͕�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�
ŝƌŽŶ�ǁŽƌŬ͕�ƉŽƐƚ�ĂŶĚ�ƌĂŝů͕�ƐƚŽĐŬ�ĨĞŶĐŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘�&ƌĞĞ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�
ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

�Ăůů�dŝŵ�ŽŶ�Ϭϳϴϱϭ�Ϯϱϰϭϯϳ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƟŵƐŝŵŽŶĚƐΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ 

>���&�E�/E' 

^d�E^d����,�>>���Θ�� 
,ŝƚĐŚĂŵ�/Wϳ�ϳEz 

DŽĂƚĞĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŽƉĞŶ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͕�ƋƵŝĞƚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�Ϯ�>ĂƌŐĞ��ŽƵďůĞ�ƌŽŽŵƐ�ǁŝƚŚ�

ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƐŚŽǁĞƌƐ 
&Ƶůů�dƌĂĚŝƟŽŶĂů��ŶŐůŝƐŚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ� 
�>^K��ĚƵůƚƐ�ŽŶůǇ���Z�s�E��>h���>�^ŝƚĞ�ŽŶ�&Ăƌŵ 

ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͗�Ϭϭϰϰϵ�ϳϰϬϮϳϬ�Žƌ�^ƚĂŶƐƚĞĂĚΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ�
ǁǁǁ͘^ƚĂŶƐƚĞĂĚĐĂŵƉŝŶŐ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ϯϮ 

Ϯϰ�,ŽƵƌ�WĞƌƐŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ� 
Ϭϭϰϰϵ�ϳϳϭϲϲϲ 

dŚĞ�EƵƚƐŚĞůů͕�DŝůƚŽŶ�ZŽĂĚ�^ŽƵƚŚ͕�^ƚŽǁŵĂƌŬĞƚ͕�/Wϭϰ�ϭ�� 
ǁǁǁ͘ĂŶĚƌĞǁďŝŶŕŚĂŵ͘ĐŽ͘ƵŬ 

  

LOCAL INDEPENDENT  FAMILY FUNERAL SERVICE 



ϯϯ 

ZĂƩůĞƐĚĞŶ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ŚŽƉ�ĂŶĚ�WŽƐƚ�KĸĐĞ 

tĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŚŽƉ͕�ƌƵŶ�ĞŶƟƌĞůǇ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 
tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƐƚŽĐŬ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽŽŬĞĚ�

ĂŶĚ�ĨƌŽǌĞŶ�ŵĞĂƚ�ĨƌŽŵ�dŚƵƌƐƚŽŶ��ƵƚĐŚĞƌƐ͘ 
tĞ�ƐƚŽĐŬ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�

ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŐŽŽĚƐ͘�KƌĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͘�tĞ�ƚĂŬĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ĚĞďŝƚ�ĐĂƌĚƐ��ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�

ůŽǇĂůƚǇ�ĐĂƌĚ�ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�άϱ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŐĞƚƐ�Ă�ƐƚĂŵƉ�ĂŶĚ�Ă�ďŽŽŬ�ŽĨ�ϭϬ�
ƐƚĂŵƉƐ�ĞŶƟƚůĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�άϮ�Žī�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͘ 

WŽƐƚ�KĸĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐĂƐŚͬĨŽƌĞŝŐŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͕�ŚŽŵĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ƌĞƚƵƌŶƐ͕�ĚƌǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ƐŚŽĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŇŽǁĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ 

KƉĞŶ�ĚĂŝůǇ�ϵĂŵ�ƚŽ�ϱƉŵ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ϵĂŵ�ƚŽ�ϭƉŵ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇƐ�ϵĂŵ�ƚŽ�
ϭϭĂŵ͘�Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϲϭϵϵ 

dŚĞ�WŽƐƚ�KĸĐĞ�ŽƉĞŶƐ�ϵĂŵ�ƚŽ�ϭƉŵ�;ϭϮ͘ϯϬ�^ĂƚͿ�Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϲϭϵϳ 

dKD>/E^KE�'ZKhE���Z� 
,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĂů�Θ�'ĂƌĚĞŶ�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ 

6DOHV���6HUYLFH���3DUWV����5HSDLUV���7R\V 

-RKQ�'HHUH�ULGH�RQ�PRZHUV�IURP�������,QF�YDW 

:DON�EHKLQG�SHWURO�	�EDWWHU\�PRZHUV�IURP������,QF�YDW 

6WULPPHUV��KHGJH�FXWWHUV��EORZHUV��FKDLQVDZV�HWF� 

*DUGHQ�WRROV��SDGGRFN�	�WXUI�PDFKLQHU\ 

6HUYLFH�	�UHSDLU�RI�DOO�PDNHV 

����6HW�LQ�RYHU����DFUHV�–�7U\�EHIRUH�\RX�EX\ 

�����(VWDEOLVKHG�LQ�%X[KDOO�VLQFH������–�:H�KRSH�WR�VHH�\RX�VRRQ 

%UHWWHQKDP�5RDG��%X[KDOO��6WRZPDUNHW�,3����'/ 

�������������ZZZ�WRPOLQVRQJURXQGFDUH�FR�XN 

ϯϰ 

���������ZĂƩůĞƐĚĞŶ�DKd��ĞŶƚƌĞ������  
hŶŝƚ����ŽƌĞƌŶ�&Ăƌŵ 

tŽŽůƉŝƚ�ZŽĂĚ 
ZĂƩůĞƐĚĞŶ 

�ƵƌǇ�^ƚ��ĚŵƵŶĚƐ 
/WϯϬ�ϬZ� 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�dŽŶǇ�Ϭϳϰϴϳϲϭϯϭϭϱ�Žƌ�ZŝĐŚĂƌĚ�Ϭϳϳϲϳϲϭϲϭϴϴ 
�ŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƌĂƩůĞƐĚĞŶŵŽƚĐĞŶƚƌĞ͘ĐŽŵ 

�ůĂƐƐ�ϰ�Θ�ϳ�DKd-�ĂƌƐ-sĂŶƐ-DŽƚŽƌŚŽŵĞƐ 



ϯϱ 

WƵŶĐŚĂƌĚƐ�&Ăƌŵ 

,ŝŐŚ�dŽǁŶ�'ƌĞĞŶ͕�ZĂƩůĞƐĚĞŶ 

'ƌĂƐƐ�ĨĞĚ 

�ďĞƌĚĞĞŶ��ŶŐƵƐ��ĞĞĨ 

ZŽƐĠ�sĞĂů 

tĞ�ƐƵƉƉůǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚĞĂŬƐ͕�ũŽŝŶƚƐ͕�ŵŝŶĐĞ�ĞƚĐ͘�ǀĂĐƵƵŵ�ƉĂĐŬĞĚ͕�ůĂďĞůůĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘���ůů�ŽƵƌ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂƌĞ�ďƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨĂƌŵ�
ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐΖ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�͘͘͘͘ĂŶǇƟŵĞ͘ 

Ϭϭϰϰϵ�ϳϯϲϯϵϱ� 

ũĞƌƐĞǇƐΛƉƵŶĐŚĂƌĚƐĨĂƌŵ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ǁǁǁ͘ƉƵŶĐŚĂƌĚƐĨĂƌŵ͘ĐŽ͘ƵŬ 

ϯϲ 

      Christmas Eve       
 Village Inn Drinks 

 Friday 24th December 
2.30-6.00pm @ Brettenham village hall 

 
 

 
 
 
 

New Year’s Eve (AKA Friday 31st December) 
Drinks at the Village Hall 

8.00pm-12.30am 
Come along and see in the New Year with 

friends and neighbours! 


