
�ϭ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

:LQWHU������(GLWLRQ��9RO�����1R��� 

&ĞĂƚƵƌĞĚ��ĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�
/WD�'ƵŝĚĞ 

ϭ 

hƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�
ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌƌǇ�/WD�'ƵŝĚĞ 

Ϯ 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ĞƌƐ͗�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ��ŽůůĞƚŽͲ
ƚƌŝĐŚƵŵ�;ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞͿ�ĂŶĚ�
�ŽƚƌǇƟƐ�;ŐƌĂǇ�ŵŽůĚͿ 

Ϯ 

��EĞǁ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�ĨƌŽŵ��ƌŬĂŶͲ
ƐĂƐ͗�͚WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͛� 

ϰ 

^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�
ŝŶ�ŽƉĞŶ-ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ 

ϲ 

tŝŶƚĞƌ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ��ŚŽƌĞƐ ϳ 

ZĂďďŝƚĞǇĞ��ůƵĞďĞƌƌǇ��ƵůƟǀĂƌ�
�ǀĂůƵĂƟŽŶ�dƌŝĂů͗�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�
KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ 

ϴ 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�^ŚŽǁƐ�
>ŽĐĂů-DĂƌŬĞƚ�^ƵĐĐĞƐƐ� 

ϭϬ 

tŚĂƚ�ĚŽ��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�>ŝŬĞ�ĂďŽƵƚ�
&ƌĞƐŚ-ŵĂƌŬĞƚ��ůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ͍� 

ϭϮ 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ��ƌŽƉ�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͗�/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�,ŝŐŚ�
'����ĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�EŽǀĞŵͲ
ďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ� 

ϭϯ 

/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 
&ĞĂƚƵƌĞĚ��ĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�
^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�/WD�'ƵŝĚĞ 
�Ǉ�ZĞďĞĐĐĂ��͘�DĞůĂŶƐŽŶ͕�D^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

dŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�WĞƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�
&ŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�WůĂƐƟĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƵŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĞĸͲ
ĐĂĐǇ�ƌĂƟŶŐƐ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�
�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶŶƵĂů�ƵƉĚĂƚĞƐ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘� 

DĂũŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

· �Ŷ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĚŝƐĞĂƐĞ�;EĞŽƉĞƐƚĂůŽƟŽƉƐŝƐ�ĨƌƵŝƚ�ƌŽƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĨ�ƐƉŽƚͿ 
· ��ƐĞĂƐŽŶĂů�͞Ăƚ-Ă-ŐůĂŶĐĞ͟�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŐƵŝĚĞ 
· ��ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĐƵůƟǀĂƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞ 
· ��ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�ƐŽŝů�ĚŝƐŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĐŽǀͲ

Ğƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 
· ��ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ 
· �Ŷ�ĞĸĐĂĐǇ�ƚĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ŝŶƐĞĐƚ�ŵĂŶͲ

ĂŐĞŵĞŶƚ 
· ��ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�;ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďŝƌĚƐ͕�ĚĞĞƌ͕�ĂŶĚ�

ǀŽůĞƐͿ 
· WŚŽƚŽ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞĞĚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ŐƵŝĚĞ 
dŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�WĞƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
'ƵŝĚĞ�&ŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
WůĂƐƟĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŽŶůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚͲ
ĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�^ŵĂůů�
&ƌƵŝƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�
ǁĞďƉĂŐĞ�;ŚƩƉ͗ͬͬ
ƐŵĂůůĨƌƵŝƚƐ͘ŽƌŐͿ�ƵŶͲ
ĚĞƌ�ƚŚĞ�/WDͬ
WƌŽĚƵĐƟŽŶ�'ƵŝĚĞƐ�
ƚĂď͘� 

 

 

 



�Ϯ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

hƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌͲ
ƌǇ�/WD�'ƵŝĚĞ 
�Ǉ�:ŽŶĂƚŚĂŶ��͘�KůŝǀĞƌ͕�h'���ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

�ŶŶƵĂů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�
�ĂŶĞďĞƌƌǇ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

¨ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞďůŝŶŬƐ�ƚŽ�
ƐƚĂƚĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ 

¨ ��͞DŽďŝůĞ�ĂŶĚ�KŶůŝŶĞ�dŽŽůƐ͟�ƉĂŐĞ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ��ƉƉƐ�ĂŶĚ�
ŽŶůŝŶĞ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĐĂŶĞďĞƌƌǇ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ƉĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞĞĚƐ 

¨ hƉĚĂƚĞĚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞĐͲ
ŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ 

¨ �ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ďƌŽĂĚ�ŵŝƚĞƐ͕�WŚǇƚŽƉŚƚŚŽƌĂ�ƌŽŽƚ�ƌŽƚ͕�ĂŶĚ�
�ŽƚƌǇƟƐ�ŐƌĂǇ�ŵŽůĚ 

¨ �ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ-ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĐĂŶĞďĞƌƌǇ�
ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ 

 
dŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌƌǇ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�
^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ǁĞďƉĂŐĞ�;ŚƩƉ͗ͬͬƐŵĂůůĨƌƵŝƚƐ͘ŽƌŐͿ�ƵŶͲ
ĚĞƌ�ƚŚĞ�/WDͬWƌŽĚƵĐƟŽŶ�'ƵŝĚĞƐ�ƚĂď͘� 

 
 
^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͗�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ��ŽůůĞƚŽͲ
ƚƌŝĐŚƵŵ�;ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞͿ�ĂŶĚ��ŽƚƌǇƟƐ�;ŐƌĂǇ�
ŵŽůĚͿ 
�Ǉ��ŵƌĂŶ��ůŝ͕�WŚŝůůŝƉ�D͘��ƌĂŶŶĞŶ͕�ĂŶĚ�dĂŵŵǇ�^ƚĂĐŬŚŽƵƐĞ 
 
 &ƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁĞƌƐ͕�
ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƌĞĚƵĐĞĚ�ǇŝĞůĚƐ͕�ĂŶĚ�
ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�
ǁŽƌŬ͘�&ƵŶŐĂů�ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ�

ĐŽŶƚƌŽů�ĨĂŝůƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�WĂƚŚŽŐĞŶƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�Ă�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĂŶƐ͕�ǁŝƚŚ�Ăƚ�
ƟŵĞƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ďĂƐĞ�ƉĂŝƌ�ŵƵƚĂƟŽŶ�ĐŽŶĨĞƌƌŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�&Žƌ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵŶŐĂů�ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ͕�ĞĂƌůǇ͕�ƌĂƉŝĚ͕�
ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨƵŶŐŝͲ
ĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨƵŶŐŝ͘ 

dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ�WůĂŶƚ�DŽůĞĐƵůĂƌ��ŝĂŐŶŽƐƟĐ�
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�;D�>Ϳ͕�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘��ŵƌĂŶ��ůŝ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨƵŶŐŝͲ
ĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌŽƵƟŶĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ŐƌŽǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�ƉĂƚŚŽͲ
ŐĞŶƐ͘�tŝƚŚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�
^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϳϱ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�
ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽǁĞƌƐ�Žƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ĐŽƵŶƚǇ�ĂŐĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐĞǀĞŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽͲ
ůŝŶĂ͕�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕��ƌŬĂŶƐĂƐ͕�ĂŶĚ�'ĞŽƌͲ
ŐŝĂ͘ 

dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĂŶĂůǇǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϭϰϱ��ŽƚƌǇƟƐ�ƐƉƉ͘�;ŐƌĂǇ�ŵŽůĚͿ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�Ɛŝǆ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ϯϬ��ŽůůĞƚŽƚƌŝĐŚƵŵ�ƐƉƉ͘�
;ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞͿ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĂƚĞƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƉǇƌĂĐůŽƐƚƌŽďŝŶ�;YŽ/�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞͿ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ďŽƚŚ��ŽƚƌǇƟƐ�ĂŶĚ��ŽůůĞƚŽƚƌŝĐŚƵŵ�ƐƉƉ͘�ŝƐ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘�
dŚŝŽƉŚĂŶĂƚĞ�ŵĞƚŚǇů�;ĞǆĂŵƉůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͗�dŽƉƐŝŶ�DͿ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉŚĞŶŽͲ
ƚǇƉĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ŽƚƌǇƟƐ�ƐƉƉ͘�;&ŝŐ͘�ϭͿ͘ 
 

 
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�&ƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĨŽƌ��ŽƚƌǇƟƐ�

ĂŶĚ��ŽůůĞƚŽƚƌŝĐŚƵŵ͘ 
  
 dŚŝƐ�D�>�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�



�ϯ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

ĨƵŶŐĂů�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞƐ͘�
dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŽ�ŽƉͲ
ƟŵŝǌĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
ŐƌŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉ�ĂĚǀŝƐĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ůŽƐƐĞƐ�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�^ŵĂůů�
&ƌƵŝƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ŚĂƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�
ŝŶ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�–�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƌƵŶ�ŽƵƚ͘���ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�
ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘���ŽŶƟŶƵĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐĂŵƉůĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐŝŶŐ͘� 
 
&ƵŶŐŝĐŝĚĞ�ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�^ĂŵƉůĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͗ 
dŚĞ�D�>�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ�ŝŶ�dŝŌŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨƵŶͲ
ŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽĮůĞƐ�ĨŽƌ��ŽƚƌǇƟƐ�ĐŝŶĞƌĞĂ�ĂŶĚ��ŽůůĞƚŽͲ
ƚƌŝĐŚƵŵ�ƐƉƉ͘�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚƐ͘� 

&Žƌ��ŽƚƌǇƟƐ�ĐŝŶĞƌĞĂ�;ŐƌĂǇ�ŵŽůĚͿ�ƐĂŵƉůĞƐ͕�ƚŚĞ�D�>�ĂĐĐĞƉƚƐ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ůĞĂǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨƌƵŝƚ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ƐĞŶĚ�
ĐŽƩŽŶ�ƐǁĂďƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉŽƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨƌƵŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ 
· &Žƌ�Ăůů�ƐĂŵƉůĞ�ƚǇƉĞƐ͗�WůĂĐĞ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŇŽǁĞƌͬĨƌƵŝƚͬ

ƐǁĂď�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĂůĂďůĞ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐƐ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�
ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�;ŇŽǁĞƌƐͬůĞĂǀĞƐͬĨƌƵŝƚƐͬƐǁĂďƐͿ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĮĞůĚ͘� 

· &Žƌ�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ͗�^ĞŶĚ�ϮϬ�ƚŽ�ϰϬ�ĚĞĂĚ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�
ŇŽǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ĮĞůĚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�^ĞŶĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĚĞĂĚ�ůĞĂǀĞƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘� 

· &Žƌ�ĨƌƵŝƚƐ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ϭϱ�ƚŽ�ϮϬ�ƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�
ĨƌƵŝƚƐ�;ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ďĂŐŐĞĚ�ŝŶ�ƐĞĂůĞĚ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐƐͿ͘� 

· &Žƌ�ƐǁĂď�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͗��ƵǇ�ĐŽƩŽŶ�ƐǁĂďƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ�
ƐƉŽƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐǁĂďƐ�ĨƌŽŵ�ϭϱ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĞƌƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƐŚ�
�ŽƚƌǇƟƐ�ůĞƐŝŽŶƐ͘�hƐĞ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĐŽƩŽŶ�ƐǁĂď�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďĞƌƌǇ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌƵď�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǁĂď�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞĚ�
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ďĞƌƌǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐĞƫŶŐ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ũƵŝĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǁĂď͘�dŚĞ�ƐǁĂď�ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ůŝŐŚƚůǇ�ŐƌĂǇ�;ůŽǁĞƌ�
ƌŝŐŚƚ�ŝŵĂŐĞ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϮͿ͘���ƟŶǇ�ďŝƚ�ŽĨ�ŐƌĂǇ�ĐŽůŽƌ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ 

· WƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ďĞůŽǁ͘ 
 

&Žƌ��ŽůůĞƚŽƚƌŝĐŚƵŵ�;ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞͿ�ƐĂŵƉůĞƐ͕�ƚŚĞ�D�>�ĂĐĐĞƉƚƐ�
ŽŶůǇ�ĨƌƵŝƚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�;&ŝŐ͘�ϯͿ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ϭϱ�ƚŽ�ϮϬ�ĨƌĞƐŚůǇ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ�ƐƚƌĂǁͲ
ďĞƌƌǇ�ĨƌƵŝƚƐ͘�WůĂĐĞ�ĞĂĐŚ�ĨƌƵŝƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĂůĞĚ�ƉůĂƐƟĐ�
ďĂŐ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĮĞůĚ͘� 
 
WƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ďĞůŽǁ͘ 

 
 
 

 
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ��ŽƚƌǇƟƐ�
ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ͘�WŚŽƚŽƐ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�'ƵŝĚŽ�
^ĐŚŶĂďĞů�Ăƚ��ůĞŵƐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘ 

 
&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞƚŽƚƌŝĐŚƵŵ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�

ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ͘� 
 

^ŚŝƉƉŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐĂŵͲ
ƉůĞƐ͗ 
· �ŽůůĞĐƚ�ĨƌĞƐŚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĂďŽǀĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ŝƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƐĞĂůĞĚ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐ͘ 

· <ĞĞƉ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƐŚŝƉƉĞĚ͘ 

· WůĞĂƐĞ�Įůů�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŵ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƐŝƚĞ͘ĐĂĞƐ͘ƵŐĂ͘ĞĚƵͬĂůŝŵĚůͬƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ƚĞƐƚ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ-
ĨŽƌŵ͕ͬ�ĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďͲ
ŵŝƩĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŚŽƐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƐĂŵͲ
ƉůŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƉĂƚŚŽŐĞŶ�ďĞŝŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ͕�ĞƚĐ͘�/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĨŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ĚĞůĂǇ�ƌĞƐƵůƚƐ͘� 

· WůĂĐĞ�Ăůů�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƐĞƚ�ŝŶ�Ă�ƐĞĂůĞĚ�ƉůĂƐƟĐ�
ďĂŐ͕�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ůĂďĞů�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌͲ
ŵĂŶĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƌ͘� 

· /Ĩ�ǇŽƵ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ďĂŐƐ�ŝŶ�Ă�ƉĂĐŬĂŐĞ͕�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝͲ
ĐĂƚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĞĂĐŚ�ďĂŐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĞƐƚ�
Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĮĞůĚƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ͕�ŵƵůƟƉůĞ�ƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘� 

· dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ƐŚŝƉ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐĂŵͲ
ƉůĞƐ�ŝŶ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ͘��Ž�ŶŽƚ�ƐŚŝƉ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƉĂƉĞƌ�
ďĂŐƐ͘� 

· ^ĞŶĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǀŝĂ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚŽ͗�WůĂŶƚ�DŽůĞĐƵůĂƌ�
�ŝĂŐŶŽƐƟĐ�>Ăď͕�WůĂŶƚ�^ĐŝĞŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐ͕�ϮϯϲϬ�ZĂŝŶǁĂƚĞƌ�
ZĚ͕͘�dŝŌŽŶ͕�'��ϯϭϳϵϯ͘ 

 
&ƵŶŐŝĐŝĚĞ�^ĂŵƉůĞ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�D�>͗ 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ��ƌ͘�'ƵŝĚŽ�^ĐŚŶĂďĞů�Ăƚ�



�ϰ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

�ůĞŵƐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗� 

· ^ĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ůĞĂǀĞƐ͕�ĨƌƵŝƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽƩŽŶ�ƐǁĂďƐ�
ǁŝƚŚ�ƐƉŽƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨƌƵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;ĂƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϮͿ͘ 

· ^ƵƐƉĞĐƚĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐƵďĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ŝŶ�Ă�
ŵŽŝƐƚ�ĐŚĂŵďĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝŶŝƟĂů�ŝŶĐƵďĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚŽŐĞŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƵůĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�� 

· dŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�
ŽĨ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ-ĂŵĞŶĚĞĚ�ƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶĂŵĞŶĚĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƉůĂƚĞƐ͘� 

· DŝĐƌŽƉůĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐƵďĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ϱ�ĚĂǇƐ�Ăƚ�ϮϮΣ��
;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϮΣ&Ϳ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂů�ŐƌŽǁƚŚ�
ŝŶ�ƚǁŽ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚŽŐĞŶ͛Ɛ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ͘� 

· dŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ŐŝǀĞŶ�
ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŝƐŽůĂƚĞƐ�;ƵƉ�ƚŽ�ƚĞŶͿ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚĂŬĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ϳ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ĨƵŶŐŝĐŝĚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ͘� 

�ŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ŵĂŝůŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂŵƉůĞ�ƚǇƉĞƐ�ǁĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ��ŵƌĂŶ��ůŝ�Ăƚ�ϮϮϵ-ϯϴϲ-ϳϮϯϬ�Žƌ�ĂůͲ
ŝŵĚůΛƵŐĂ͘ĞĚƵ͘� 
 
dŚĞ�WůĂŶƚ�DŽůĞĐƵůĂƌ��ŝĂŐŶŽƐƟĐ�>Ăď�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĞĂŶƚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŚŽŐĞŶ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ŚŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƐŝƚĞ͘ĐĂĞƐ͘ƵŐĂ͘ĞĚƵͬĂůŝŵĚůͬ͘ 

 

��EĞǁ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�ĨƌŽŵ��ƌŬĂŶƐĂƐ͗�͚WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͛� 

:ŽŚŶ�Z͘��ůĂƌŬ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ 

 

&ůŽƌŝĐĂŶĞ�ďĞƌƌǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ŇŽǁĞƌ�ďƵĚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�
ůĂƚĞ�:ƵŶĞ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͘ 

��ŶĞǁ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌͲ
ŬĂŶƐĂƐ�^ǇƐƚĞŵ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�;h�Ϳ͕�ŶĂŵĞĚ�WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŝǆƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ-ĨƌƵŝƟŶŐ�ǀĂƌŝĞͲ
ƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h��ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�
ĨƌƵŝƟŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚŽůĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�^ŽƵƚŚ͕�
ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ďĞƌƌǇ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ŵŝĚ�ƚŽ�ƵƉƉĞƌ�
^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 

�<ĞǇ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ĂďŽƵƚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͗ 

· WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ͕�ƚŚŽƌŶǇ 
· ��ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐͲ

ƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƚ 
· ,ŝŐŚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ƉŽƚĞŶƟĂů 
· WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ͕�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞƌ�ĨƌƵŝƚ�ƐŝǌĞ�ƉŽƚĞŶͲ

ƟĂů�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ-ĨƌƵŝƟŶŐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ�
ŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ƐĞĂƐŽŶ 

· �ĞƌƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�Įƌŵ�ŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĐŽŵƉĂͲ
ƌĂďůĞ�ƚŽ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ŝŶ�ƉŽƐƚŚĂƌǀĞƐƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů 

· ^ŽůƵďůĞ�ƐŽůŝĚƐ�ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�ϭϬй�ĂŶĚ�ƟƚƌĂƚĂďůĞ�ĂĐŝĚŝƚǇ�
Ϭ͘ϵϮй͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƐƵŐĂƌͬĂĐŝĚ�ďĂůĂŶĐĞ 

dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�h��&ƌƵŝƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚĂͲ
ƟŽŶ͕��ůĂƌŬƐǀŝůůĞ͕��Z͕�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ϴн�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĨŽƌ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϬϴ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͘���ĚĚŝƟŽŶĂů�
ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�:ŽƐŚ��ĞĂŵ�Ăƚ�Ă��ŽůĞ�
�ĞƌƌǇ�ƚĞƐƚ�ƐŝƚĞ�ŶĞĂƌ�>ŝŶĐŽůŶƚŽŶ͕�E��;Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐͿ͕�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ��ůĂĞͲ
ĚŽǁ͕�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DŽƵŶƚĂŝŶ�,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĂů�
�ƌŽƉƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DŝůůƐ�ZŝǀĞƌ͕�E��;ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐͿ͘�/�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƩĂŝŶĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚͲ
ŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ZŝƉĞŶŝŶŐ͗�&ůŽƌŝĐĂŶĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŝƐ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�WƌŝŵĞ
-�ƌŬΠ�ϰϱ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�KƵĂĐŚŝƚĂ�;:ƵŶĞ�ϭϮͿ͘�&ůŽƌŝĐĂŶĞ�ŚĂƌͲ
ǀĞƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϰϬ�ĚĂǇƐ͘�WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĂǀĞƌͲ
ĂŐĞĚ��ƵŐƵƐƚ�ϰ͕�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ͘�WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ�
ĐĂŶ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĞǆƚĞŶĚ�ƵŶƟů�ŵŝĚ-KĐƚŽďĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĨƌƵŝƟŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϲϬ�ĚĂǇƐ͘ 

:ŽƐŚ�ŽŌĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĚĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͘�WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ�ďĞŐĂŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ĞĂƌůŝͲ
Ğƌ�ƚŚĂŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŝĚ�ƚŽ�ůĂƚĞ�:ƵůǇ͘�,Ğ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�
ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƚ�ƚŽ�ůĂƚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Žƌ�ŵŝĚ-KĐƚŽďĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��<ĂƌĞŶ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƚ�ǁĂƐ�
�ƵŐƵƐƚ�ϲ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘� 



�ϱ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

�ĞƌƌǇ͗��WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͛Ɛ�ďĞƌƌǇ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϳ͘ϴ�Ő�
ŽǀĞƌĂůů�ĨŽƌ�ŇŽƌŝĐĂŶĞƐ͘��ĞƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�Ő�ĨŽƌ�ŇŽƌŝͲ
ĐĂŶĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϳ͘ϯ�Ő͘�dŚĞ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�
ĂŶĚ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĞŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ-ĨƌƵŝƟŶŐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ďĞƌƌǇ�ǁĞŝŐŚƚ�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚĞĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨƌƵŝƟŶŐ͘�� 

:ŽƐŚ�ĨŽƵŶĚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ϵ-ϭϭ�Ő͕�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ͛Ɛ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭϯ�Ő�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�:ŽƐŚ�ĨŽƵŶĚ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�
ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ϭϭ-ϭϱ�Ő͕�ĞƋƵĂůůǇ�ĂƐ�ůĂƌŐĞ�ĂƐ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶƵƐƵĂů�ĂƐ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ďĞƌƌǇ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ďĞƌƌŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ŽŶ�ĨƌƵŝƚ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 

�ĞƌƌǇ�ƐŚĂƉĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ǁŝƚŚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ�ĐƵƌǀĞĚ�ďĞƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƚĞƐƚ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶƐ͘�WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĚŽƵďůĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ͕�ĂƐ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ǁŝƚŚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ĞīĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƐŽŵĞ�ŚĞĂƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂďŽǀĞ�ϵϬŽ&�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�ŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶĂůůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ŇŽǁĞƌ�ĚĞĂƚŚ�ǁŝƚŚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�
,ŽƌŝǌŽŶ͕�ƐŽ�ĨƵůů�ŚĞĂƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉůŝĞĚ͘� 

zŝĞůĚ͗�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ǇŝĞůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽŶ�
ŇŽƌŝĐĂŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ǇŝĞůĚ�ŽĨ�EĂƚĐŚĞǌ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ͘�&ůŽƌŝͲ
ĐĂŶĞ�ǇŝĞůĚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ϯϬ͕ϬϬϬ�ůďͬ͘ĂĐƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉůŽƚƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ƉůĂŶƟŶŐ͘��&ůŽƌŝĐĂŶĞ�ǇŝĞůĚ�ŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘�DŽƌĞ�ƉƌŝͲ
ŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽŌĞŶ�ĞƋƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�
ǇŝĞůĚƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘��ƌŽƉ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŝƚŚ�ƉƌƵŶŝŶŐ�ŝƐ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ĐƌŽƉ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�
ŽĨ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ŝĨ�ŶŽ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ǇĞĂƌ͘��WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ǇŝĞůĚƐ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϯ͕ϬϬϬ-ϵ͕ϬϬϬ�ůďͬ͘
ĂĐƌĞ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

:ŽƐŚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ǇŝĞůĚƐ�ĂůƐŽ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�Ϯ͕ϱϬϬ�ŇĂƚƐͬĂĐƌĞ�
ŽŶ�ŇŽƌŝĐĂŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϭ͕ϱϬϬ�ŇĂƚƐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ŽŶ�ƉƌŝͲ
ŵŽĐĂŶĞƐ�;Ă�ŇĂƚ�ŚĂƐ�ϰ͘ϱ�ůď͘�ǁĞŝŐŚƚͿ͘��ĂŶĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�
ůŝŬĞůǇ�ďĞ�Ă�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĨƵůů�ǇŝĞůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘ 

&ůĂǀŽƌ͗ &ůĂǀŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ƌĂƚĞĚ�ŐŽŽĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚ�
ĂƌŽŵĂƟĐƐ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�
ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƐǁĞĞƚŶĞƐƐ͘���ĞƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚĞĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂƌƚ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌͲ
ůǇ�ǁŚĞŶ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŽůƵďůĞ�ƐŽůŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ǁĂƐ�ϭϬй�;ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϵ-ϭϭйͿ͘�
dŝƚƌĂƚĂďůĞ�ĂĐŝĚŝƚǇ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�Ϭ͘ϵй�;ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϴ-ϭйͿ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�͞ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂĐŝĚŝƚǇ͟�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h��ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘� 

:ŽƐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐǁĞĞƚ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽůƵďůĞ�ƐŽůŝĚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ϭϬй�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ͘�
<ĂƌĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ĨƌƵŝƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ŇĂǀŽƌ�ďƵƚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ǀĂƌŝĂͲ
ďůĞ͘� 

WŽƐƚŚĂƌǀĞƐƚ͗�^ƚŽƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ϳ�ĚĂǇƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�
WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ŝŶ�ƌĞĚĚĞŶŝŶŐͬƌĞǀĞƌƐŝŽŶ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ĮƌŵŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĮƌŵŶĞƐƐ�ŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ůĞĂŬĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĚĞĐĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŬĂŶͲ
ƐĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 

WůĂŶƚƐ͗ WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ǁŚĞŶ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ǇŝĞůĚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ůĞĂĨ�ƐŝǌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵƉǁĂƌĚ�ůĞĂĨ�
ĐƵƌůŝŶŐ͘�EŽ�ŽƌĂŶŐĞ�ƌƵƐƚ�ŶŽƌ�ĂŶƚŚƌĂĐŶŽƐĞ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�
WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ͘��tŝŶƚĞƌ�ŚĂƌĚŝŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�
ƚŽ�KƵĂĐŚŝƚĂ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝŶũƵƌǇ�ƚŽ�Ă�
ůŽǁ�ŽĨ�ϭŽ&͘�^ƉƌŝŶŐ�ĨƌĞĞǌĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘�
�ŚŝůůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉͲ
ƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬϬ�ŚŽƵƌƐ͘ 

WůĂŶƚ�ǀŝŐŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚŝŐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉƌŝͲ
ŵŽĐĂŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ůĂƚĞƌĂůƐ͘�KǀĞƌĂůů͕�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝͲ
ǌŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚŽƌŶƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ͘�dŚŽƌŶ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽŶ�ĐĂŶĞƐ�ŝƐ�ϰϱй�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ�ďƵƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŽŶ�ůĂƚĞƌĂůƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĨ�ƉĞƟŽůĞƐ͘ 

:ŽƐŚ�ŶŽƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ǀŝŐŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ǇŝĞůĚ͘�<ĂƌĞŶ�ĨŽƵŶĚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�
ǀŝŐŽƌŽƵƐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƚƌŝĂů͘� 

 

 

 

 

;>Ϳ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�,ŽƌŝǌŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝͲ
ŵŽĐĂŶĞ͕�ůĂƚĞ��ƵŐƵƐƚ͕�ϮϬϮϬ͕��ƌŬĂŶƐĂƐ�ĂŶĚ��;ZͿ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�
,ŽƌŝǌŽŶ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͘ 

 

 



�ϲ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƉĞŶ-
ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ 
:ĂǇĞƐŚ��͘�^ĂŵƚĂŶŝ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ� 
^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
,ĂŵƉƚŽŶ�ZŽĂĚƐ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ��ĞŶƚĞƌ� 
sŝƌŐŝŶŝĂ�dĞĐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 
dŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƐĞǀĞŶ�ƐŚŽƌƚ-ĚĂǇ�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕��ĂŵŝŶŽ�ZĞĂů͕��ŚĂŶĚůĞƌ͕�&ůĂǀŽƌĨĞƐƚ͕�<ĞĞƉƐĂŬĞ͕�
DĞƌĐĞĚ͕�ZŽĐĐŽ͕�ĂŶĚ�ZƵďǇ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ͕�ĚĂǇ-ŶĞƵƚƌĂů�ǀĂƌŝĞͲ
ƟĞƐ-��ůďŝŽŶ͕�^ĂŶ��ŶĚƌĞĂƐ�ĂŶĚ�^ǁĞĞƚ��ŶŶ͘�dŚĞ�ĚĂǇ-ŶĞƵƚƌĂů�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ďĞĂƌŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ͘��ůů�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĞĚ�ŽŶ�
KĐƚ�ϰ͕�ϮϬϭϵ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ďŽƚŚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƚƵŶŶĞů͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƉĞŶ-ĮĞůĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�
,ĂŵƉƚŽŶ�ZŽĂĚƐ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ��ĞŶƚĞƌ�
ŝŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞĂĐŚ͘�dŚĞ�ƉůƵŐ�ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�&ůĂͲ
ǀŽƌĨĞƐƚ�ĂŶĚ�<ĞĞƉƐĂŬĞ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌŽŶ͛Ɛ��ƌĞĞŬ�&Ăƌŵ�ŝŶ�
�ƵīĂůŽ�:ƵŶĐƟŽŶ͕�s�͘�&ůĂǀŽƌĨĞƐƚ�ĂŶĚ�<ĞĞƉƐĂŬĞ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�
ŶƵƌƐĞƌǇ�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘�KƉĞŶ�ĮĞůĚ�ƉůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�
ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ��Ɖƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ͕�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϭϴ͕�ϮϬϭϵ͘�,ŝŐŚ�
ƚƵŶŶĞů�ƉůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�:ĂŶ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ͕�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϭϴ͕�
ϮϬϭϵ͘��dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ďĞƌƌǇ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ƐƵďƐĂŵƉůĞ�
ŽĨ�ϱ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ�ĨƌƵŝƚ�ƉĞƌ�ƉůŽƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶĐĞ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�
ƉĞƌ�ǀĂƌŝĞƚǇ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ͗ 
 
· ZŽĐĐŽ͕�^ǁĞĞƚ��ŶŶ͕�ĂŶĚ��ŚĂŶĚůĞƌ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲ

ĞƐƚ�ƚŽƚĂů�ǇŝĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĮĞůĚ͕�ǁŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĞǆͲ
ĐĞƉƚ��ůďŝŽŶ͕�&ůĂǀŽƌĨĞƐƚ͕�ĂŶĚ�<ĞĞƉƐĂŬĞ�ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ǇŝĞůĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�;dĂďůĞƐ�ϭ�ĂŶĚ�ϮͿ͘��ŽƚŚ�&ůĂǀŽƌĨĞƐƚ�ĂŶĚ�
<ĞĞƉƐĂŬĞ�ŚĂĚ�ƉŽŽƌ�ƉůĂŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞǀĞŶ�ůŽƐƚ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 

· dŚĞ�ĚĂǇ-ŶĞƵƚƌĂů�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŚĂĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĨƌƵŝƚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƐŚŽƌƚ-ĚĂǇ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů͘� 

· ,ŝŐŚĞƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ǇŝĞůĚ�ƵŶĚĞƌ�ďŽƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ǁĂƐ�ŝŶ�DĂǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐƵůƟǀĂƌƐ͘ 

· WĞƌĐĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐƵůƟǀĂƌ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ŽƉĞŶ
-ĮĞůĚ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞƐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů͘ 

tĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ͘ 

· dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�ƌŽŽĨ�ďůĞǁ�Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐƚŽƌŵ�
ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�h͘^͘�ŽŶ�ϳ�&Ğď͘�
ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ͘ 

· tĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽŶ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ƉůĂŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƉĂƌĂƋƵĂƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌǇĞŐƌĂƐƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů͘�
dŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ăŝƌ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů͘��
^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽŽŬ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�
ĨƌŽŵ�ŝŶũƵƌǇ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ĨƌƵŝƟŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘ 

· ZĂĐĐŽŽŶƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĨƌƵŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶƐŝĚĞ�
ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�
ƐĞĂƐŽŶ�ǁŚĞŶ�ĨŽŽĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĐĂƌĐĞ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕��ƌ͘��ĂƌƌĞůů��ŽƐĐŚ�ǁŚŽ�
ŝƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ďƵĚŐĞƚƐ�ďǇ�ĐƵůƟǀĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�
ĐƵůƟǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚƵŶŶĞů�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ-ĮĞůĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��tĞ�
ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐƚ-ŚĂƌǀĞƐƚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐƚ͕��ƌ͘�dŽŬƚĂŵ�dĂŐŚĂǀŝ�
ĨƌŽŵ�sŝƌŐŝŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂŶƚŚŽĐǇĂͲ
ŶŝŶ͕�ƐƵŐĂƌ�ĂŶĚ�Ɖ,�ĐŽŶƚĞŶƚ�ďǇ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŝŶ�ŽƉĞŶ-ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�
ƚƵŶŶĞů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͘�dŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͕�h^���^ƉĞĐŝĂůƚǇ��ƌŽƉ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ͘ 
 



�ϳ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

tŝŶƚĞƌ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ��ŚŽƌĞƐ 
�ƌ͘�'ŝŶĂ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ 
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 
dŚŝƐ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�
ŐƌŽǁĞƌƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�Žƌ�ůĂƚĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ůŽĐĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚͲ
ĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ��ƌĂŵďůĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ƌĂŵďůĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�'ƵŝĚĞ�Ăƚ͗ >ŝŶŬ�
ƚŽ�^Z^&���ĂŶĞďĞƌƌǇ�/WD�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�'ƵŝĚĞƐ͘ 
 
dŚŝƐ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ŐƵŝĚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�Žī�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ĚŽŶĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ͕�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĞ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĂĚĚ�ƚŚĞŵ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͘ 
 
t/Ed�Z  
WůĂŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· WůĂŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǀŝƐŝďůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�

ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ǁŝůů�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂǀĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ 

· ^ŽŵĞ�ŇŽƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�
ďƵĚƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŇŽǁĞƌƐͿ 
· >Žǁ�ĐŚŝůůŝŶŐ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĐĂŶ�ďƌĞĂŬ�ďƵĚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ĂŌĞƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĐŚŝůůŝŶŐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐŚŝůůŝŶŐ�
ŚŽƵƌƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞŝŐŚƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�h^�ďǇ�
ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ͗ >ŝŶŬ�ƚŽ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ��Śŝůů�DŽĚĞů 
· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƐƚĂŐĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ŵĞŶͲ
ƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌƌŝĞƐ�
/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ĂƌĞ�͗�ϭ͘ �ŽƌŵĂŶƚ�
Ϯ͘ �ĞůĂǇĞĚ�ĚŽƌŵĂŶƚ�;ƐǁŽůůĞŶ�ďƵĚͿ�ƚŽ�ŐƌĞĞŶ�ƟƉ͘ 
 

WƌƵŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĞůůŝƐŝŶŐ 
· WƌƵŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�

ĂƌĞĂƐ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝĐĞ�ƐƚŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞůůŝƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�
ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ƉƌƵŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĞĂƌůǇ�
ǁŝŶƚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂǀŽŝĚ�ƐĞǀĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞ͘ 

· WƌƵŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǀŝĚĞŽƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗ 
· hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ�tŝŶƚĞƌ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�WƌƵŶŝŶŐ 
· E��^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�WƌƵŶŝŶŐ 
· DĂŬĞ�ƚƌĞůůŝƐ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŌĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞĨŽůŝĂƚĞĚ�ďƵƚ�

ďĞĨŽƌĞ�ƉƌƵŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 
· /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ZŽƚĂƟŶŐ��ƌŵ�dƌĞůůŝƐ͕�ůĂǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŐƌŽƵŶĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽůĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŚĂǀĞ�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽůĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ 

�ƌĞĐƚ�ƚǇƉĞƐ 
· WƌƵŶĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞƐ 
· �Ƶƚ�ůĂƚĞƌĂů�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϭϮ-ϭϴ͟ 
· dŝĞ�Žƌ�ǁĞĂǀĞ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƵƉƉĞƌ�ǁŝƌĞƐ 
· dŚŝŶ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ϰ-ϴ�ĐĂŶĞƐͬ�Śŝůů�;ϰ�Ō�ƐƉĂĐŝŶŐͿ 

dƌĂŝůŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ 
· WƌƵŶĞ�ŽƵƚ�ƐƉĞŶƚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞƐ 
· dŝĞ�Žƌ�ǁĞĂǀĞ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ǁŝƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�

ŶŽƚ�ŽǀĞƌůĂƉ 
· WƌƵŶĞ�ƐŝĚĞ�ůĂƚĞƌĂůƐ�ƚŽ�ϭϮ-ϭϴ͟ 
· dŚŝŶ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ϲ-ϴ�Śŝůů�;ϲ-ϴ�Ō�ƐƉĂĐŝŶŐͿ 

WƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ƌĂƐƉďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ 
· WƌƵŶĞ�;ŵŽǁͿ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ƚǇƉĞƐ�ƚŽ�

ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů 
 
tĞĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů 
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌƌŝĞƐ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ 
 DĂŶǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁĞĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƐƚ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƉƌĞĞŵĞƌŐĞŶƚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ͘�



�ϴ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Žƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘��ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�Žƌ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞƐĞ�ǁĞĞĚƐ͘  
 
/ŶƐĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƐĐŽƵƟŶŐ 
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂŶĞďĞƌƌŝĞƐ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ 
�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘� 
· ^ĐŽƵƚ�ĮĞůĚƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�

ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶĞƐ 
ZĞŵŽǀĞ�ǁŝůĚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂƐƉďĞƌƌŝĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬϬ�Ō�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ  
 
tŝŶƚĞƌ�ŝŶũƵƌǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽůĚ 
· /ŶũƵƌǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽůĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶĞƐ�

ĂŶĚ�ďƵĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘�DŽƐƚ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĚĂŵͲ
ĂŐĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĐŚŝůůŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�
ŚĂǀĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ͘� 

· ZĞǀŝĞǁ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶĞƐ�ĂŶĚ�
ďƵĚƐ͘�KŶĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĐŽůĚ�ŝŶũƵƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�dĞĂŵ�
ZƵďƵƐ��ůŽŐ͘� 

 
WůĂŶƟŶŐ 

· dĂŬĞ�ƐŽŝů�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĨĞƌƟůŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�
ƉůĂŶƟŶŐƐ͘  

· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƌĂƐƉďĞƌƌǇ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĂǀĂŝůͲ
ĂďůĞ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŬŶŽǁŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŽƌͲ
ĚĞƌ�Ă�ƐŵĂůů�ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ 

· &Žƌ�ůĂƌŐĞƌ�ŐƌŽǁĞƌƐ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ�
ƉůĂŶƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌ�ŶŽǁ͘�^ŵĂůůĞƌ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ƉůĂŶƟŶŐ͘ 

· EƵƌƐĞƌǇ�ůŝƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗ 
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĂƐƉďĞƌƌǇ�ĂŶĚ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ  

&Žƌ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ŶƵƌƐĞƌǇ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚƐ͕�ƐĞĞ�
�ŽƌŶĞůůƐ�EƵƌƐĞƌǇ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ĞƌƌǇ�ĂŶĚ�^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ��ƌŽƉƐ 
 

tĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

· DĂŬĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�;ĐŚĞĐŬ�ƉƵŵƉƐ͕�ůŝŶĞƐ͕�
ĞƚĐͿ 
WůĂŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ  
DĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ 

· KƌĚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ƐĞĂƐŽŶ 
DĂŬĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�ŶĞǆƚ�ƐĞĂƐŽŶ 
 
�ƩĞŶĚ�ŐƌŽǁĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ 
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĂƐƉďĞƌƌǇ�ĂŶĚ��ůĂĐŬďĞƌƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝƐ�
ǀŝƌƚƵĂů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŚĞĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŶŬ͘�
,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
· dŚŝƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϭ-Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ĨĞĂͲ

ƚƵƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƉůƵƐ�
ǀŝƌƚƵĂů�ĞǆŚŝďŝƚŽƌƐ͕�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉŽƐƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͘ 

· ��ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞǀĞŶ-ƐĞƐƐŝŽŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ͕�͞'ĞƫŶŐ�

^ƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ZĂƐƉďĞƌƌŝĞƐ�Θ��ůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ͕͟�ƉƌĞĐĞĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘ � 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů��ůĂĐŬďĞƌƌǇ�ĂŶĚ�ZĂƐƉďĞƌƌǇ��ƐƐŽͲ
ĐŝĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ��ŽŽŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘� 
�ŽŶƚĂĐƚ��ĂŶŝĞůͺ^ŚŝƌĞƐΛŶĐƐƵ͘ĞĚƵ�Žƌ�<ĂͲ
ƌĞŶͺ�ůĂĞĚŽǁΛŶĐƐƵ͘ĞĚƵ 
 
WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŽĨ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͘� 

 

 

ZĂďďŝƚĞǇĞ��ůƵĞďĞƌƌǇ��ƵůƟǀĂƌ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�
dƌŝĂů͗�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ 
�ůŝŶĂ��ŽŶĞǀĂ͕��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕����^͕��ƵďƵƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 

�ůƵĞďĞƌƌŝĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ĨƌƵŝƚ�ĐƌŽƉ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĞͲ
ĐŽŵŝŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�ZĂďďŝƚĞǇĞ�ďůƵĞďĞƌͲ
ƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĐƌŽƉ� ĨŽƌ� �ůĂͲ
ďĂŵĂ͕� ĂŶĚ� ŵĂŶǇ� ĨĂƌŵƐ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ƌĂďďŝƚĞǇĞ� ďůƵĞďĞƌƌŝĞƐ� ĨŽƌ�
ƐĂůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ�ŵĂƌŬĞƚ� ĞŝƚŚĞƌ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ͕� Žƌ� ĂƐ� Ă� ƐƵƉƉůĞͲ
ŵĞŶƚĂů�ĐƌŽƉ͘ 

WƌŽƉĞƌ�ĐƵůƟǀĂƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌͲ
ŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�Ă�ŐƌŽǁĞƌ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǁŚĞŶ�
ƉůĂŶƟŶŐ� ďůƵĞďĞƌƌŝĞƐ͘� dŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� 'ĞŽƌŐŝĂ� �ůƵĞďĞƌƌǇ�
�ƌĞĞĚŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĂďͲ
ďŝƚĞǇĞ�ďůƵĞďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ� ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘� � EĞǁ͕� ůĂƌŐĞ-ĨƌƵŝƚĞĚ� ƌĂďďŝƚĞǇĞ� ďůƵĞďĞƌƌǇ� ĐƵůƟǀĂƌƐ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƌĞůĞĂƐĞĚ͘� dŚĞ� h^��-�Z^� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ƌĞͲ
ůĞĂƐĞĚ�Ă�ŚǇďƌŝĚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŶĂŵĞĚ�͚WŝŶŬ�>ĞŵŽŶĂĚĞ͛�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƉƉĞĂů�ĨŽƌ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůƚǇ�
Žƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĨƌƵŝƚ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĞǀĂůͲ
ƵĂƚĞ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌĂůů� ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕� ƉůĂŶƚ� ǀŝŐŽƌ͕� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ�
ĨƌƵŝƚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ŶĞǁůǇ� ƌĞůĞĂƐĞĚ� ďůƵĞďĞƌƌǇ� ĐƵůƟǀĂƌƐ�
ƵŶĚĞƌ�ĐĞŶƚƌĂů��ůĂďĂŵĂ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞ� ǁŝƚŚ� ŵŽƌĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ� ŐƌŽǁŶ� ƌĂďďŝƚĞǇĞ�
ďůƵĞďĞƌƌǇ�ĐƵůƟǀĂƌƐ͘ 

dŚƌĞĞ� ǇĞĂƌƐ� ŽůĚ� ƉŽƩĞĚ� ƉůĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ͚�ůĂƉĂŚĂ͕͛�
͚�ůŝŵĂǆ͕͛� ͚WƌĞŵŝĞƌ͕͛� ͚<ƌĞǁĞƌ͕͛� ͚dŝƚĂŶ͕͛� ͚sĞƌŶŽŶ͕͛� ͚dŝĩůƵĞ͕͛�
͚WŽǁĚĞƌďůƵĞ͕͛� ͚KĐŚůŽĐŬŽŶĞĞ͛� ĂŶĚ� ͚WŝŶŬ� >ĞŵŽŶĂĚĞ͕͛� ĞĂĐŚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ϰ� ďƵƐŚĞƐ� ǁĞƌĞ� ƉůĂŶƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ŚŝůƚŽŶ� ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� �ǆƚĞŶƐŝŽŶ� �ĞŶƚĞƌ� ;�Z��Ϳ͕� �ůĂŶƚŽŶ͕� �ůĂďĂŵĂ� ŝŶ�
ϮϬϭϵ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁŶ� ƵŶĚĞƌ� Ă� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ĨƌƵŝƚ�ƐĞƚ͕�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ-
ƚŚŝƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƌƌǇ�ĐƌŽƉ�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŶĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ďƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů� ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ďĞƩĞƌ�ƌŽŽƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞƐƚĂďͲ



�ϵ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

ůŝƐŚŵĞŶƚ͘� � WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ĐƵůƟǀĂƌ͛Ɛ� ƐĞĂƐŽŶ� ŽĨ�
ƌŝƉĞŶŝŶŐ͕� ŵĞĂŶ� ďĞƌƌǇ� ƐŝǌĞ� ĂŶĚ� ĨƌƵŝƚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŝƐ� ƐŚŽƌƚůǇ� ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 

�������������

���� 
&ŝŐƵƌĞ� ϭ� �͕� �͘� � � �ĂƌůǇ� ƐĞĂƐŽŶ� ďĞƌƌŝĞƐ� ŽĨ� ͚�ůĂƉĂŚĂ͛� ;�Ϳ� ĂŶĚ�
͚<ƌĞǁĞƌ͛�;�Ϳ͕��Z��͕��>͕�ϮϬϮϬ͘���� 
 

KƵƌ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ƌĞƐƵůƚƐ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĞ� ďĞƌƌŝĞƐ� ŽĨ�
͚�ůĂƉĂŚĂ͕͛� ͚<ƌĞǁĞƌ͕͛� ͚WƌĞŵŝĞƌ͛� ĂŶĚ� ͚sĞƌŶŽŶ͛� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ŵĂͲ
ƚƵƌĞ�ĞĂƌůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐƵůƟǀĂƌ� ͚�ůŝŵĂǆ͛͘�
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌŝƉĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭ͕�ϮϬϮϬ�;&ŝŐƵƌĞ�
ϭ��͕��Ϳ͘����ĞƌƌŝĞƐ�ŽĨ�͚KĐŚůŽĐŬŽŶĞĞ͕͛�͚WŽǁĚĞƌďůƵĞ͛�ĂŶĚ�͚dŝĩůƵĞ͛�
ƌŝƉĞŶĞĚ� ůĂƚĞ͕� ĂďŽƵƚ� ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ĞĂƌůǇ� ƐĞĂƐŽŶ� ĐƵůƟͲ
ǀĂƌƐ͕�ĂŶĚ�͚WŝŶŬ�>ĞŵŽŶĂĚĞ͛�;&ŝŐƵƌĞ�ϯ�Ϳ�ĂŶĚ�͚dŝƚĂŶ͛�;&ŝŐƵƌĞ�ϯ�Ϳ�
ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŵŝĚ-ƐĞĂƐŽŶ͕�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϱ͘ 
����������������� 
���͚<ƌĞǁĞƌ͛� ďĞƌƌŝĞƐ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ϯ͘Ϭ� Ő� ŽŶ� ĂǀĞƌĂŐĞ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� ͚dŝƚĂŶ͛�ǁŝƚŚ�ŵĞĂŶ�ďĞƌƌǇ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ϯ͘ϵ�Ő�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�
͚KĐŚůŽĐŬŽŶĞĞ͕͛�͚sĞƌŶŽŶ͛�ĂŶĚ�͚dŝĩůƵĞ͛�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ�ďĞƌͲ
ƌǇ� ƐŝǌĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ͘� ^ŽůƵďůĞ� ƐŽůŝĚƐ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ǀĂƌŝĞĚ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ϭϮй�ĨŽƌ�͚dŝƚĂŶ͛�ĂŶĚ�ϭϯ͘ϴй�ĨŽƌ�͚dŝĩůƵĞ͛�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�^ƚƵĚͲ
ŝĞƐ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĂƐƐĞƐƐ� ĐƵůƟǀĂƌ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�

ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐĞĂƐŽŶƐ͘�EĞǁ�ƌĂďďŝƚĞǇĞ�ďůƵĞďĞƌƌǇ�ĐƵůƟǀĂƌ�ĞǀĂůƵͲ
ĂƟŽŶ� ǁŝůů� ŚĞůƉ� ŐƌŽǁĞƌƐ� ƐĞůĞĐƚ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƐƵŝƚĞĚ� ĐƵůƟǀĂƌƐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ� ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ� ůĞĂĚ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ďůƵĞďĞƌƌǇ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƟŽŶ͘�� 

���$���������

���% 

)LJXUH���$��%��0LG-VHDVRQ�EHUULHV�RI�µ3LQN�/HPRQDGH¶��$��DQG�

µ7LWDQ¶��%���&5(&��$/������� 

 
 

Cultivar Brix, %

Ochlockonee 13.1
Vernon 13.0
Krewer 13.2
Powderblue 12.7
Climax 13.6
Titan 12.0
Alapaha 13.1
Premier 13.3
Tifblue 13.8
Pink Lemonade 12.8

Table 1. Soluble solids content of selected rabbiteye 
blueberry cultivars, CREC, Clanton, AL, 2020.



�ϭϬ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
&ŝŐƵƌĞ� Ϯ͘� DĞĂŶ� ďĞƌƌǇ� ƐŝǌĞ�
ŽĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĂďďŝƚĞǇĞ�ďůƵĞͲ
ďĞƌƌǇ� ĐƵůƟǀĂƌƐ� ŐƌŽǁŶ� Ăƚ�
ƚŚĞ��Z��͕��>͕�ϮϬϮϬ͘ 
 
 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�^ŚŽǁƐ�>ŽĐĂů-DĂƌŬĞƚ�
^ƵĐĐĞƐƐ� 

:ŽŚŶ�Z͘��ůĂƌŬ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ůŽƌŝĐĂŶĞ�ĨƌƵŝƚ�ŽĨ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�Ăƚ�&ƌŽďĞƌŐ͛Ɛ�&Ăƌŵ͕�/ƌǀŝŶ͕�dy͘� 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ǁĂƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŽƌŶůĞƐƐ͕�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ-ĨƌƵŝƟŶŐ�ďůĂĐŬͲ
ďĞƌƌǇ�ĞǀĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝƚ�ƉƌŝͲ

ŵĂƌŝůǇ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ-ŐĂƌĚĞŶ�ƵƐĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůŽĐĂů-
ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�/�ŐĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ-ƵƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�
ůĂƌŐĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǇŝĞůĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŚĂƌǀĞƐƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�h��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�;ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ĨƌƵŝƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŌĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƚ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉͲ
ƉŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐͿ͘�  

EŽǁ�ƚŚĂƚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ƚƌĂĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�/�Ăŵ�ŐĞƫŶŐ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂďŽƵƚ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƌĞƚĂŝů�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĞĞƉ�^ŽƵƚŚ͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐƌŽǁĞƌƐ�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ��ƌŶŽůĚ��ĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ��ĂůǀĞƌƚ�Ăƚ�:͘��ĂůǀĞƌƚ�
&ĂƌŵƐ͕��ƵůůŵĂŶ͕��>͕��ůĨƌĞĚ�&ƌŽďĞƌŐ�Ăƚ�&ƌŽďĞƌŐ͛Ɛ�&Ăƌŵ͕�/ƌǀŝŶ͕�
dy͕�ĂŶĚ��Žď�tĞůŬĞƌ͕�dŝŌŽŶ͕�'�͘�/�ĂůƐŽ�ŐŽƚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
:ŽŚŶŶǇ�,ŽďůŝĐŬ�ǁŝƚŚ��ŐƌŝƐƚĂƌƚƐ͕�Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŽƌͬ
ŵĂƌŬĞƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ͘�<ĞǇ�ŝƚĞŵƐ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ͗ 

· dŚĞ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĐŽŵŵĞƌͲ
ĐŝĂůůǇ͘ 

· /ƚƐ�ĞĂƌůǇ�ƌŝƉĞŶŝŶŐ�ĂůůŽǁƐ�ĨƌƵŝƚ�ƐĂůĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ-ϯ�ǁĞĞŬƐ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďůƵĞďĞƌƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ͘ 

· �ĞƌƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘ 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŚĂĚ�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƚŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�͚�W&-ϭϱϯd͕͛�ǁŚŝĐŚ�ďĞͲ
ĐĂŵĞ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ͕�ŽŶ�:ƵŶĞ�Ϯϲ͕�ϮϬϬϳ͕�/�ŶŽƚĞĚ�ŝƚ�ŚĂĚ�
ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ďƵƚ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĐƌŽƉ�ŝŶ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ-ĨƌĞĞǌĞ-ĚĂŵĂŐĞ�
ǇĞĂƌ͘�dŚĂƚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ϮϱŽ&�ǁĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϵ͕�ůŽŶŐ�



�ϭϭ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

ĂŌĞƌ�ďƵĚďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ďůŽŽŵ͘�>ĂƚĞ�:ƵŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƌŝƉĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌŝƉĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͘�
dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ďůŽŽŵƐ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞĚ͕�ŵĂƐŬŝŶŐ�ŝƚƐ�ĞĂƌůǇ�ƌŝƉĞŶŝŶŐ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůŽƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�
ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĞƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ƌƵŝƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŐƌĞǁ�ƉŽŽƌůǇ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƚƌĞůůŝƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĞƐ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ǁĞůů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ϮϬϬϵ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ĨĞǁ�
ŵŽŶƐƚĞƌ-ƐŝǌĞĚ�ďĞƌƌŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ͕�ƐŽ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ŝƚ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�/ƚ�ĐĂŵĞ�ƋƵŝƚĞ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁĞĂŬ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉŽŽƌ�ƐŝƚĞ͘��ŌĞƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŝƚƐ�ŵĞƌŝƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ƌŝƉĞŶŝŶŐ͕�
ůĂƌŐĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŐŽŽĚ�ŇĂǀŽƌ͘� 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
͞ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͕͟�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�Žƌ�ĐŽŶͲ
ǀĞƌƐĞůǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ǀĂůƵĞ͘�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ďůŽƐƐŽŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘ 

�ĂƌůŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĐĂŶĞ��ƌŽƉ 

�ĂƌůŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ĨŽƌ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞͲ
ĚŽŵ͘��ůĨƌĞĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďĞŐŝŶƐ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ĂďŽƵƚ��Ɖƌŝů�ϮϬ�ŝŶ�
dĞǆĂƐ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ŵŽŶƚŚ͘�,Ğ�
ƐĂǇƐ͕�͞ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�Ă�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�
ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ŚŽŽŬĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�DĂǇ-:ƵůǇ�
ƚŽ�ƉŝĐŬ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘͟�,Ğ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�͞ŵǇ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ͕�ďůƵĞďĞƌƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�
Ăůů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͘͟��:ŽŚŶŶǇ͕�ŝŶ�ĐŽŵŵĞŶƟŶŐ�ŽŶ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ŝƚ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ƌŝƉĞŶƐ�Ăƚ�Ă�
ƉĞƌĨĞĐƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ďůƵĞďĞƌƌǇ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�
ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ǀĂƌŝĞͲ
ƟĞƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ďůƵĞďĞƌƌŝĞƐ͘��Žď�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ƌŝƉĞŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĞͲ
ƟĞƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ĐƌŽƉ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽĮƚƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘��ƌŶŽůĚ�ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŐĞƚƐ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐŚĞůĨ�Ϯ-ϯ�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�ŶŽƚĞĚ�ŝƚ�
ƚŽ�ƌŝƉĞŶ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶŝŶĞ�ĚĂǇƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�EĂƚĐŚĞǌ�ŝŶ��ƌŬĂŶͲ
ƐĂƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ĞĂƌůŝŶĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐĞĞŶ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͘ 

^ŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƌŝĞƐ 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ŝŶ��ƌͲ
ŬĂŶƐĂƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ-ϭϭ�ŐƌĂŵƐ�ďƵƚ�
ůĂƌŐĞƌ�ďĞƌƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘��ůĨƌĞĚ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ďĞƐƚ͗�͞�ŝŐ�
ďĞƌƌŝĞƐ�Įůů�ďƵĐŬĞƚƐ͘͘͘͘͘͘�ĂŶĚ�ďƵĐŬĞƚƐ�ƉĂǇ�ďŝůůƐ͊͟�>ŝŬĞǁŝƐĞ��ƌŶŽůĚ�
ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ�ŶŽƚĞ�ůĂƌŐĞ�ƐŝǌĞ�ŝŶ��ůĂďĂŵĂ͘�>ĂƌŐĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǇĞ-

ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ŵĂǇďĞ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌƵŝƚƐ͘ 

zŝĞůĚ 

/�ŚĂĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǇŝĞůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽŶ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞͲ
ĚŽŵ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉůŽƚ�ǇŝĞůĚƐ�
ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϲ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ϭϳ͕ϬϬϬ�ůďͬĂĐƌĞ͘�EĂƚĐŚĞǌ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ĞƐ�ϭϵ͕ϬϬϬ�ƚŽ�Ϯϱ͕ϬϬϬ�ůďͬĂĐƌĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƌŝƉĞŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐĞĂͲ
ƐŽŶ͘�/�ŐĞƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŝĞůĚ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ƌĞůĞĂƐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ǇŝĞůĚ�ǀĂƌŝĞƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞǆƉŽƐĞ�Ă�
ŐƌŽǁĞƌ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉƌŽĮƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�
ŬĞǇ�ĨĂĐƚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͖�ǇŝĞůĚƐ�ŽĨ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ĂƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ďĞƩĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞĞƉ�^ŽƵƚŚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞƐƚ-ĐĞŶƚƌĂů��ƌŬĂŶƐĂƐ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ƚǁŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗� 

ϭ͘ WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ďůŽŽŵƐ�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŽŌĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ĨƌĞĞǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵͲ
ƉĂĐƚ�ǇŝĞůĚ�;ĂŶĚ�ĞĂƌůŝŶĞƐƐͿ�Ăƚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƵŶůŝŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƐŽƵƚŚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ͘ 

Ϯ͘ WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�
Ăƚ�ŽƵƌ��ƌŬĂŶƐĂƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŚŽƩĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ůĂďĂŵĂ͕�dĞǆĂƐ͕�
'ĞŽƌŐŝĂ͕�ĂŶĚ�&ůŽƌŝĚĂ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞͲ
ƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ďƵĚƐ�ĂƌĞ�͞ƐƉĞŶƚ͟�ŝŶ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ-
ŇŽǁĞƌŝŶŐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ďƵĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ĐƌŽƉ͘� 

YƵĂůŝƚǇ 

WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ŝŶ�ŇĂǀŽƌ͕�
ďƵƚ�ůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ͕�ŇĂǀŽƌ�ǀĂƌŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŝƉĞŶĞƐƐ͕�
ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐƌŽƉ�ůŽĂĚ͘�DǇ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŇĂǀŽƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ĨŽƌ�WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ͕�Ă�ůŝƩůĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�EĂƚĐŚĞǌ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�KƐĂŐĞ�ĂŶĚ�KƵĂĐŚŝƚĂ͘�^ŽůƵďůĞ�
ƐŽůŝĚƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϭϬй͕�Ă�ůŝƩůĞ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ĂŶĚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�ϰϱ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�Ă�ůŽĐĂů-
ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ǁĂƐ�ϭϬ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ͕�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚĂƐƚĞ�ŵŝŐŚƚǇ�ŐŽŽĚ͘� 

WŽƐƚŚĂƌǀĞƐƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�
&ƌĞĞĚŽŵ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�/ƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƚŽƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�ϰϱ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ǁĂƐ�ďĞƌƌǇ�ůĞĂŬ�ĂŌĞƌ�ϳ�ĚĂǇƐ�
ŽĨ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ƐĞůů�ƚŚĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�;ĞŝƚŚĞƌ�ƉŝĐŬ-ǇŽƵƌ-ŽǁŶ�
Žƌ�ŽŶ-ĨĂƌŵ�ƐĂůĞƐͿ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�
&ƌĞĞĚŽŵ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘ 

�ŚŝůůŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ďůĂĐŬͲ
ďĞƌƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�



�ϭϮ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů�&ůŽƌŝĚĂ�Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƐŽƵƚŚ͘�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�
ĐŚŝůůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ��ƌŬĂŶƐĂƐ�ǀĂƌŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�
ƐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐĞŶƚƌĂů�&ůŽƌŝĚĂ͘�:ŽŚŶŶǇ�ƐƚĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŝƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ũƵƐƚ�
ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�KĐĂůĂ͕�&>͘�/�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ďƵĚďƌĞĂŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĨƌƵŝƚ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ďĞƌƌǇ�ƐĂůĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ďůƵĞͲ
ďĞƌƌŝĞƐ͘��ůĨƌĞĚ͛Ɛ�ĂŶĚ��Žď͛Ɛ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ůŝŬĞůǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ůŽǁ-ĐŚŝůůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂůƐŽ͕�ĂƐ�ĐŚŝůůŝŶŐ�ŚĂƐ�ǀĂƌŝĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶͲ
ƟĂůůǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ��ĞĞƉ�^ŽƵƚŚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�
&ƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ĐŚŝůůŝŶŐ�ŝƐ�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŽƉƟŵƵŵ͘ 

dŚĞ��ŽǁŶƐŝĚĞƐ 

/�ŚĂǀĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞͲ
ĚŽŵ�ŝŶ��ƌŬĂŶƐĂƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ǀĂƌŝĞƚǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽŶĞƐ�/�ŵĞŶƟŽŶ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞĂƌůǇ�ďƵĚͲ
ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ďůŽŽŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĐƌŽƉ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͘�WƌŝŵĞ-
�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�/�ŐŽ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�/�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ŵĞ�ŝĨ�ůĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĨƌĞĞǌĞ�Žƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĨƌŽƐƚ�
ĚĂŵĂŐĞ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/ƚ�ũƵŵƉƐ�ŽƵƚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͊�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�
ŝŶũƵƌǇ�ŽŶ�ĐĂŶĞƐ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�ďƵƚ�ďƵĚƐ�
ĂŶĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƐĞǀĞƌĞůǇ͘�:ŽŚŶŶǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨƌĞĞǌĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽŶ�ŇŽǁĞƌͲ
ŝŶŐͬĨƌƵŝƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�h^���,ĂƌĚŝŶĞƐƐ��ŽŶĞ�ϳ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ǌŽŶĞƐ͘� 

�ĂŶĞƐ�ŽĨ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ĂƌĞ�ĞƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ƋƵŝƚĞ�
ůĂƌŐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨĂůůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ͘�
dŚŝƐ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚƌĞůůŝƐŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚĞŶĚĞŶͲ
ĐǇ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚǇŝŶŐ�ĐĂŶĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞůůŝƐ�ǁŝƌĞ�ĂůƐŽ͘�
�ƌŶŽůĚ�ĂŶĚ�:ĞƌĞŵǇ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂůƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ƐƟī�
ĂŶĚ�ďƌĞĂŬ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

�ĞƌƌǇ�ĚŽƵďůŝŶŐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŽŶ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚŝƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĞǁ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŽĐĂŶĞ�
ĐƌŽƉ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ďĞƌƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂŌĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�/�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞŶͲ
ĚĞŶĐǇ�ƚŽ�Ă�ŚŽŵĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ŵĂƌŬĞƚĞƌ�ŽŶĞ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�
͞ƚǁŽ�ĨŽƌ�ŽŶĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͊͟�dŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ-ǇŽƵƌ-ŽǁŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĂƌĞ�ŽŶ�ŇŽƌŝĐĂŶĞ�ďĞƌͲ
ƌŝĞƐ͘ 

&ŝŶĂů��ŽŵŵĞŶƚƐ 

/ƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ŝŶŐ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ��ĞĞƉ�^ŽƵƚŚ͕�ůŽĐĂů-ŵĂƌŬĞƚ�ŐƌŽǁͲ

ĞƌƐ͘���ůĨƌĞĚ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ďĞƐƚ͕�͞/�Ăŵ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�
ŐƌŽǁĞƌ͘�>ŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ŵĂǇ�ƐĂǀĞ�ŵǇ�ĨĂƌŵ͊͟��dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�
ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ͘ 

tŚĂƚ�ĚŽ��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�>ŝŬĞ�ĂďŽƵƚ�&ƌĞƐŚ-
ŵĂƌŬĞƚ��ůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ͍� 
ZĞŶĞĞ�dŚƌĞůĨĂůů͕�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĐŝĞŶƟƐƚ͕��ĞƉƚ�ŽĨ�&ŽŽĚ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ 

 

�ƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŬĂŶƐĂƐ�^ǇƐƚĞŵ�;h��^ǇƐƚĞŵͿ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ϴϬ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĂŶĚ�ƚĂƐƚĞĚ�ĨƌĞƐŚ-ŵĂƌŬĞƚ�
ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŚĞǇ�ůŝŬĞĚ͘ �dŚĞ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ŽďůŽŶŐ͕�ůĂƌŐĞ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƌŽƵŶĚ�Žƌ�ƐŵĂůů�
;&ŝŐƵƌĞ�ϭĂͿ͘��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ŝŶ�ĐůĂŵͲ
ƐŚĞůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĐůĂŵƐŚĞůůƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ůĂƌŐĞƌ�
ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�Žƌ�ĐůĂŵƐŚĞůůƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚ�
ĚƌƵƉĞůĞƚ�ƌĞǀĞƌƐŝŽŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭďͿ͘��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŚĞŶ�ƚĂƐƚĞĚ�Ɛŝǆ�
h��ƐǇƐƚĞŵ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�;�ĂĚĚŽ͕�EĂƚĐŚĞǌ͕�KƐĂŐĞ͕�KƵĂĐŚŝƚĂ͕�WŽŶͲ
ĐĂ͕�ĂŶĚ�WƌŝŵĞ-�ƌŬΠ dƌĂǀĞůĞƌͿ�ĂŶĚ�ůŝŬĞĚ�WŽŶĐĂ͕�KƐĂŐĞ͕��ĂĚĚŽ͕�
ĂŶĚ�EĂƚĐŚĞǌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘�WŽŶĐĂ�;ϭϬй�ƐŽůƵďůĞ�ƐŽůŝĚƐ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϴй�
ƟƚƌĂƚĂďůĞ�ĂĐŝĚŝƚǇͿ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐǁĞĞƚŶĞƐƐ͕�ŽǀĞƌĂůů�
ŇĂǀŽƌ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶƐƵŵͲ
ĞƌƐ�ůŝŬĞ�ĂďŽƵƚ�ĨƌĞƐŚ-ŵĂƌŬĞƚ�ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�
ďƌĞĞĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬďĞƌƌǇ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĚͲ
ǀĂŶĐĞ�ƌĞƚĂŝů�ƐĂůĞ͘�  

A 

 

B 

 

Fig. 1. Percent of consumers (n=81) that ranked clamshells of blackberries as most preferred for 

different size berries (A) z and different amounts of red drupelet reversion (B) y. 

z Clamshell ‘735’ had about 22 10-g to 12-g berries, and ‘916’ had about 50 4-g to 5-g berries. 

y Clamshell ‘942’ had 0% of the blackberries with red drupelet reversion, ‘516’ had about 25%, and ‘378’ had 65%. 
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^ŝŵŝůĂƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ��ĂƐƚĞƌŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽͲ
ůŝŶĂ 
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ĐƌŽǁŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞĂĚ�ĞĂƌůǇ�
ďůŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĨƌƵŝƚ�ůĞŌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ŝŶŽĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ďŽƚƌǇƟƐ�ĐƌŽǁŶ�ƌŽƚ�Žƌ�ďŽƚƌǇƟƐ�ĨƌƵŝƚ�ƌŽƚ͘�/Ŷ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂů͕�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�;ŝ͘Ğ͘�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĚĞĂĚ�ůĞĂǀĞƐ͕�ďůŽŽŵƐ͕�ĂŶĚ�
ĨƌƵŝƚͿ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨƵŶŐĂů�ŝŶŽĐƵůƵŵ�ůĞǀĞůƐ͕�ƐŚŽƌƚĞŶ�ĚƌǇŝŶŐ�
ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƌĂŝŶĨĂůů͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƉƌĂǇ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�tŚĞƚŚĞƌ�
ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�ǇŝĞůĚ�ŝŶ�E�͕��Z͕�Žƌ�s��ŝƐ�ƐƟůů�ƵŶĐůĞĂƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͘�
KŶĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�&ůŽƌŝĚĂ�ƐŚŽǁƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƐĂŶŝƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽŶ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ǇŝĞůĚ͘�� 

 

;ϯͿ��ǀŽŝĚ�ĐƌŽƉ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌƐ͘� 

'ƌŽǁĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ŚŽǁ�ĞĂƌůǇ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�'���
ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ďůŽŽŵƐ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘� 

�ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ĚŽƌŵĂŶͲ
ĐǇ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ƵŶ-ĐŽǀĞƌĞĚ͘�ZŽǁ-ĐŽǀĞƌ�ƵƐĞ�
ŵŝŐŚƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ǀĞŐĞƚĂƟǀĞ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ďůŽŽŵ͕�
ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵŽƌĞ�ĨƌƵŝƚ͘��ĂƌůǇ�
ďůŽŽŵƐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ǇŝĞůĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĨƌŽƐƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞǌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ͘�WůĂŶƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�'���ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŝŶƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉůĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďůŽŽŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

/Ĩ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŽů�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ĞĂƌůǇ�ďůŽŽŵ�ŝƐ�ůĞƐƐ�
ůŝŬĞůǇ͘��/Ĩ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƚƌĂ�'���ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ďůŽŽŵ�ĞĂƌůǇ͘��ĂƌůǇ�ďůŽŽŵ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁŽƵůĚ�ƉƵƚ�
ŵĂŶǇ�ďůŽŽŵƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐŽůĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĚƌŽƉ�
ĂŐĂŝŶ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�Žƌ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�Ă�ƌĞĂů�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĐƌŽƉ�ůŽƐƐ͘ 

&Žƌ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉůĂŶƚĞĚ�ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�
ƐŵĂůů�ƉůĂŶƚƐ�ƐŝǌĞ͘�hƐŝŶŐ�Ă�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĚͲ
ǀŝƐĂďůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌͬ
ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐƌŽǁŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�͞ƉƵƐŚŝŶŐ͟�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĞĂƌůŝĞƌ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƌŝƐŬǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�'���ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ďǇ�:ĂŶ�

 

Main Crown 

Branch Crown Branch Crown 



�ϭϱ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

ϭ͕�ϮϬϮϭ͕�ŚĂƐ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
'���ĂŶĚ�ďůŽŽŵ�ǁŝůů�ĂĚǀĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĂƌŵ�ƚĞŵƉĞƌͲ
ĂƚƵƌĞƐ͘�� 

'ƌŽǁĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ĨĞƌƟůŝƚǇ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�EŝƚƌŽŐĞŶ͘� 

;ϰͿ EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƌŽǁ-ĐŽǀĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌ�
ďůŽƐƐŽŵƐ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ͘� 

tŚŝůĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌƐ�ĨŽƌ�ĐƌŽƉ�
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ďůŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƌŽƐƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞǌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�tĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�
ŐƌŽǁĞƌƐ�ƐƚŽĐŬ�ƵƉ�ŽŶ�ƌŽǁ-ĐŽǀĞƌƐ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ĮĞůĚƐ͘ 

dŽ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�
ĨƌĞĞǌĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĐŽůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌŽǁ�ĐŽǀĞƌƐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�Ă�ůŽǁ�
ǇŝĞůĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ƌŽǁ�ĐŽͲ
ǀĞƌƐ�;ϭ͘ϱ�ŽǌͿ�ĨŽƌ�ĐŽůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŽƵďůĞ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ďůŽƐƐŽŵƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌƟĐ�ĨƌĞĞǌĞ�
ĞǀĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�sd�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�
&ƌŽƐƚ�&ƌĞĞǌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�;ϭͿ�;ǀƚ͘ĞĚƵͿ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞĚ�ƐŽŵĞ�
ƌŽǁ-ĐŽǀĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͘ 

KƵƌ�ƚĞĂŵ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶǀĞŶĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐƌŽƉ�ƵƉĚĂƚĞ͘ 

7DEOH����*URZLQJ�GHJUHH�GD\��*''��DFFXPXODWLRQ�LQ�GLIIHUHQW�UHJLRQV�RI�WKH�6RXWKHDVW�GXULQJ�2FWREHU��
1RYHPEHU�DQG�'HFHPEHU�RYHU�WKH�ODVW�WKUHH�VHDVRQV��*''V�DFFXPXODWHG�LQ�1RYHPEHU������LV�RQ�DYHUDJH��
-��WLPHV�PRUH�WKDQ�LQ��������� 

 
6RXUFH��$UNDQVDV�GDWD�LV�VRXUFHG�IURP�WKH�1DWLRQDO�:HDWKHU�6HUYLFH��1RUWK�&DUROLQD�GDWD�DUH�VRXUFH�IURP�&52�
126�
�3ODQWLQJ�GDWHV�LQ�&DVWOH�+D\QH�DUH�HQG�RI�2FWREHU��PRVW�2FWREHU�*''V�DUH�DFFXPXODWHG�EHIRUH�SODQWLQJ��9LU�
JLQLD�GDWD�LV�VRXUFHG�IURP�$J$&,6�FOLPDWH�GDWD� 

  ����  ����  ���� 

  2FW 1R
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$UNDQVDV +DUULVRQ���D� ��� �� �� ���  ��� �� �� ���  ��� ��� �� ��� 

 &ODUNVYLOOH�
��E� ��� �� �� ���  ����

� �� �� ���  ��� ��� ��� ��� 

 0RQWLFHOOR�
��D� ��� �� �� ���  ��� ��� ��� ���  ��� ��� �� ��� 
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OLQD &DVWOH�+D\QH
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���

  
���

  ���    ��� ���
  

���
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���

  ��  ���  

 &OD\WRQ ���
  

���
  ��  ���   ���  ��  ��  ���    ��
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 ��
� ��  ���  

  6DOLVEXU\ ��� �� �� ���   ��� �� �� ���   ��� ��� �� ��� 
                                

9LUJLQLD 9LUJLQLD�
%HDFK���D� ��� ��� �� ���  ��� �� �� ���  ��� ��� �� ��� 

  &KDU�
ORWWHVYLOOH���D� ��� �� �� ���   ��� �� �� ���   ��� ��� �� ��� 

  0DQDVVDV���D� ��� �� � ���   ��� �� � ���   ��� ��� �� ��� 

  %ODFNVEXUJ�
��E� ��� � � ���   ��� � � ���   ��� �� � ��� 



�ϭϲ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�sŽů͘�Ϯϭ͕�EŽ͘ϭ 

EĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ͗��Ɖƌŝů��ϮϬϮϭ 

^ŵĂůů�&ƌƵŝƚ�EĞǁƐ��ĚŝƚŽƌŝĂů�dĞĂŵ 

�ĚŝƚŽƌ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ͗ �ŵĂŶĚĂ�DĐtŚŝƌƚ͕��ŶƚŽŵŽůŽŐǇ͗ �ŽƵŐ�WĨĞŝīĞƌ 
,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĞͬWƌŽĚƵĐƟŽŶ͗ :ĂǇĞƐŚ�^ĂŵƚĂŶŝ�͕�WůĂŶƚ�WĂƚŚŽůŽŐǇ͗ ZĞďĞĐĐĂ�DĞůĂŶƐŽŶ 

7DEOH����5RZ�FRYHU�DQG�VSULQNOHU�VXSSOLHUV�IRU�
WKH�6RXWKHDVW��VRXUFH��1RUWK�&DUROLQD�6WUDZ�
EHUU\�$VVRFLDWLRQ� 

$WPRUH�,QGXVWULHV 
5RZ�FRYHU�PDQXIDFWXUHU��*UR-*XDUG�89������,QGXVWULDO�
'ULYH��$WPRUH��$/����������-���-���� 
EIDUUDL#IURQWLHUQHW�QHW 
ǁǁǁ͘ŇŽƚĞĐŝŶĐ͘ĐŽŵ 
 
$JULIDEULFV��//& 
5RZ�FRYHUV��$*52)$%5,&� 
�����$WODQWD�+:<��6XLWH����� 
$OSKDUHWWD�*$������ 
���-���-���� 
SHWHU#DJURIDEULF�FRP 
ǁǁǁ͘ĂŐƌŽĨĂďƌŝĐ͘ĐŽŵ 
 
$XWR9HUWHUV 
5RZ�FRYHU�PDQXIDFWXUHU��'X3RQW�7\SDU� 
3�2��%R[������5RDQRNH�5DSLGV��1&����������-���-���� 
EDUEDUDGLFNHQV#DXWRYHUWHUV�FRP 
ZZZ��DXWRYHUWHUV�FRP 
 
%HUU\�+LOO�,UULJDWLRQ 
5RZ�FRYHUV��$WPRUH�*UR*XDUG��'XSRQW�7\SDU���KROG-GRZQV��
URZ�FRYHU�KRRSV� 
VSULQNOHU�V\VWHPV 
�����+Z\�����%XIIDOR�-XQFWLRQ��9$����������-���-���������
-���-���� 
VDOHV#EHUU\KLOOGULS�FRP 
ǁǁǁ͘ďĞƌƌǇŚŝůůĚƌŝƉ͘ĐŽŵ 
 
&RRU�)DUP�6XSSO\�6HUYLFH��,QF� 
5RZ�FRYHUV��'X3RQW��7\SDU�DQG�:LQWHU%ODQNHW��VSULQNOHU�
V\VWHPV��WKHUPRPHWHUV��IURVW�DODUPV 
3��2��%R[������6PLWKILHOG��1&������ 
���-���-���������-���-���� 
PDLO#FRRUIDUPVXSSO\�FRP 
ǁǁǁ͘ĐŽŽƌĨĂƌŵƐƵƉƉůǇ͘ĐŽŵ 
 
*UD-0DF�,UULJDWLRQ 
6SULQNOHU�V\VWHPV 
�����1&�+Z\�����1�� 
0RFNVYLOOH��1&������� 
���-���-���������-���-�����JUDPDFLUU#\DGWHO�QHW 
ǁǁǁ͘ŐƌĂŵĂĐŝƌƌŝŐĂƟŽŶ͘ĐŽŵ 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
-�	�0�,QGXVWULHV 
5RZ�FRYHUV��$JULERQ��DOVR�ZRYHQ�DQG�QHHGOH-SRLQW�FRYHUV���
ORRS�KRRSV 
����3RQFKDWRXOD�3NZ\� 
3RQFKDWRXOD��/$������ 
���-���-���������-���-�����MJLGHRQ#MP-LQG�FRP 
ǁǁǁ͘ũŵ-ŝŶĚ͘ĐŽŵ 
 
-RKQVRQ�	�&RPSDQ\ 
6SULQNOHU�V\VWHPV 
3��2��%R[������$GYDQFH��1&������ 
���-���-���������-���-���� 
KUM#MF-LUULJDWLRQ�QHW 
ǁǁǁ͘ũĐ-ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ͘ŶĞƚ 
 
3UR-$J 
5RZ�&RYHUV��+ROG�'RZQV 
������WK�6WUHHW�'ULYH�6( 
+LFNRU\��1&������ 
���-���-���� 
VDOHV#SURDJRQOLQH�FRP 
 
6WULFNODQG�%URV��(QWHUSULVHV��,QF� 
5RZ�FRYHU�PDQDJHPHQW�HTXLSPHQW 
�����:LJJLQV�5G���6SULQJ�+RSH��1&����������-���-���� 
ǁǁǁ͘ƐƚƌŝĐŬůĂŶĚďƌŽƐ͘ĐŽŵ 
 
7UL(VW�$J�*URXS��,QF� 
5RZ�FRYHUV��$WPRUH�*UR-*XDUG��'X3RQW��)URVW�$ODUPV��'LJL�
WDO�7KHUPRPHWHUV� 
+ROG�'RZQV� 
3�2��%R[�����*UHHQYLOOH��1&������ 
���-���-���� 
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐĞƌǀŝĐĞΛƚƌŝĞƐƚĂŐ͘ĐŽŵ 
 
:DONHU�%URV��,QF� 
5RZ�FRYHUV��'X3RQW���KLJK�WXQQHOV 
����3RUFKWRZQ�5G���3LWWVJURYH��1-����������-���-���� 
VFRWW#ZDONHUVHHG�FRP 
ZZZ�ZDONHUSODQWV�FRP 


