
:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ /ƐƐƵĞ�Ϯϯϯ �ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ�
sŝůůĂŐĞ 

Brightwalton 
Village 

V ŝůůĂŐĞ�&ŽŽƚƉĂƚŚƐ� &Žƌ�Ăůů�ǁĂůŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ 
WůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƌĞŵŝŶĚ�Ăůů�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ͘�KŶĐĞ�
ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚŽŐ�ĨŽƵůŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�
Ăůů�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�Žī��ƐŚ�
�ůŽƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƌƐ͘ 
KŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶŽƚĞ͕�ĐƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ĨĂƌŵůĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ďǇ�ǁĂůŬͲ
ĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚĚǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ͘���W�͘ 

EŽƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϵ�&ĞďƌƵĂƌǇ 

�ǀĞƌǇďŽĚǇ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ��KKD�ŝŶ� 
�ƚ�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ 

�KKD�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝƐƚƐ͘� 
/Ĩ�ŶŽƚ͕��ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘�;ƐĞĞ�ůĂƐƚ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘ 

G Z��E��/E^ 
dŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�

ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϭϴ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƵŶƟů�
&ƌŝĚĂǇ�Ϯϵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘ 
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�ŐĂƌĚĞŶ�
ǁĂƐƚĞ�ŝƐ�ĚƵĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĞĞŶ�ďŝŶ�ŽƵƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞͲ
ƐƵŵĞĚ�ĂŐĂŝŶ͘ �ǆƚƌĂ�ďĂŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 

�ůĂĐŬ�ďŝŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘ 

C ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƌͲ
ŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ͘�KŶ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�
ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ƐŽĐŝĂůůǇ-ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĐĂƌŽů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘ 

B ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶƟƋƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚ-ŵŽǀŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�
ǁŽƌůĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĚŝƟŽŶƐ͕�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ƐŽ�

ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚůǇ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŝƚĞŵƐ�Ă�ĚĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŽīĞƌŝŶŐ�
ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞ�ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĐĂƚƐ͕�ƌŽĂĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ůŽĐĂů�ďĂŬĞƌǇ͕�
ƚĂŬĞĂǁĂǇ�ĨŽŽĚ͕�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͕�Žƌ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�
dĞůĞǀŝƐŝŽŶ�EĞǁƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ůŽĐĂů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂďŽƵƚ��Ks/�-ϭϵ��
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ͕�ƐŽ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŝƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĂŝůǇ�
ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ��ŽǁŶůĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞͲ
ĨƌŽŶƚ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƟƉƐ—ďƵƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶĞĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽŌĞŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽƉĞ͘�^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇͲ
ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ŵƵĐŚ�ƉƌĞĨĞƌ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ƚŚĂŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶ͘�
^Ž�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ��ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƟŶŐ�Žƌ�ƵƐĞĨƵů͘�/Ĩ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�Ɛŝǆ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ͘ 

W Ğůů�ĚŽŶĞ�sŝůůĂŐĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ůŝŐŚƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞĂͲ
ƐŽŶ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽƵƌ�ůĞŐƐ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ĚĂƌŬ͘��DĂǇďĞ�ŵŽƌĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�
ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ͍ 

V ŝůůĂŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��zŽƵƌ��ŽƵŶĐŝů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�tĞďƐŝƚĞ͘�&ŝŶĚ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŵĞŶƵƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�

ĞǀĞƌǇ�ďŝƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞǀĞƌ�ŶĞĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚŽ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ͘�sŝƐŝƚ��ǁǁǁ͘ďƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬ��� 

��ŵĂŐŝĐĂů�ĨƌŽƐƚǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ 

D ŝƐƚƌĂĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
�ŽǀŝĚ͘�tĂůŬŝŶŐ�ĨŽƌ�

ŵĂŶǇ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲ
ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ǁĂƐŶ͛ƚ�ƌĂŝŶŝŶŐ͘�/Ŷ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�
DĂǇ͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�Ă�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŽŽ�
ŚŽƚ͘��ĂƌůŝĞƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ƚŚĞ�ƐƵŶ�ŵŽǀĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�
ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ͘��ƵͲ
ƚƵŵŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚĂǁŶ�ůĂƚĞƌ�
ƵŶƟů�ǁĂůŬƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĚĂǁŶ�
ǁĂůŬƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƵŶƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚ�ǁŚŝƚĞ�Žǁů�Ăƚ��ƵŶŵŽƌĞ�ŚƵŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁŝůŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ŚŽƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂĚͲ
ĚŽĐŬƐ�ƚŽƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚƐ�ŝŶ�ŐƌĞĞƟŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͘��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŝƐ�ĞĂŐĞƌůǇ�ĂǁĂŝƚĞĚ͘ 



^/Z�W,/>/W�tZKh',dKE�<�sK 
ϭϵ��Ɖƌŝů�ϭϵϯϯ�–�ϳ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ 

 
^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ�͕�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�ϳƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ĂŐĞĚ�ϴϳ͕�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽƵĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵƵĐŚ�ůŽǀĞĚ�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�
ŵĂŶǇ͕�ďŽƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ͘��KƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ĂƚƌŝŽŶĂ͕�ƚŚĞŝƌ�Ϯ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�<ŝƌƐƚĞŶ�ĂŶĚ��ĂƌŽůǇŶ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĮǀĞ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ĂĚŽƌĞĚ͘��dŚĞ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ŽĨ�&ĂǁůĞǇ�ƐƚŽŽĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽŽůůĞǇ�
^ŚŽŽƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂƐ�Ă�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĨĂƌĞǁĞůů�ƚŽ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƐĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐůŽǁůǇ�ďǇ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĮŶĂů�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ͛Ɛ�ŽďŝƚƵĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŝůǇ�dĞůĞŐƌĂƉŚ͕�ĂŶĚ�EĞǁďƵƌǇ�EĞǁƐ͗� 
 
͞^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŽŶ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�ϭϵϯϯ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƵŶĐůĞ͕�WŚŝůŝƉ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ϭϵϭϳ͘��
,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�DŝĐŚĂĞů�>ĂǀĂůůŝŶ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�Ă�WƵǆůĞǇ͕�ďƵƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŚŝƐ�ƐƵƌŶĂŵĞ�ƚŽ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ�ŝŶ�ϭϵϯϭ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŝůů�ŽĨ�ŚŝƐ�
ůĂƚĞ�ƵŶĐůĞ͘��tŽŽůůĞǇ�WĂƌŬ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�ĚĞƐĐĞŶƚ�ĨŽƌ�ϰϱϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϴϬϬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ůŝŶĞ͘ 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�tŽŽůůĞǇ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƟŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�tŽŽĚůĂŶĚƐ�^ƚ�DĂƌǇ͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�tŽŽůůĞǇ�ŝŶ�
ϭϵϰϲ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ǇŽƵŶŐ�WŚŝůŝƉ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ��ƚŽŶ͘��,Ğ�ƚŚĞŶ�ĚŝĚ�ŚŝƐ�EĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ZŽǇĂů�ZŝŇĞ��ŽƌƉƐ͘�� 
 
,Ğ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͕�ŝŶ�ϭϵϱϰ͕�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�WƌŝĐĞ�&ŽƌďĞƐ͕�Ă�Įƌŵ�ŽĨ�>ůŽǇĚƐ�ďƌŽŬĞƌƐ͘��,Ğ�ƚŚĞŶ�ũŽŝŶĞĚ���d��ŽǁƌŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϲϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�
ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�Įƌŵ�DĂƌƐŚ�Θ�DĐ>ĞŶŶĂŶ�–�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽŬŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�E��ŵĞƌŝĐĂ͘��/Ŷ�
ϭϵϵϰ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĚĞƉƵƚǇ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�DĂƌƐŚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘ 
 
/Ŷ�ϭϵϳϮ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�WŚŝůŝƉ�ĂŶĚ��ĂƚƌŝŽŶĂ�;ŶĞĞ�DĐ>ĞŽĚ͕�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϳͿ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�tŽŽůůĞǇ�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ŝƚ͘� 
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�tŽŽůůĞǇ�ĞƐƚĂƚĞ�WŚŝůŝƉ�ďĞĐĂŵĞ�,ŝŐŚ�^ŚĞƌŝī�ŽĨ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ�ŝŶ�ϭϵϳϳ͘�/Ŷ�ϭϵϴϱ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁďƵƌǇ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ͘��,Ğ�ǁŽŶ�ŵĂŶǇ�ĐƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐƌŽƉ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘��,Ğ�ŵĂĚĞ�ŵĂŶǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁŽŶ�Ă��ŽƵŶͲ
ƚƌǇ�>ĂŶĚ�ĂŶĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�WƌŝǌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ĨĂƌŵ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ŵŽĚĞƌŶ-ĚĂǇ�ŽĸĐĞƐ͘ 
 
/Ŷ�ϭϵϵϱ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�dŚĞ�YƵĞĞŶƐ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͕�dŚĞ�>ŽƌĚ->ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�ŽĨ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�ϮϬϬ�ƌŽǇĂů�ǀŝƐŝƚƐ͘��,Ğ�
ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ďĞƐƚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƵƌ͕�ďǇ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͕�ŽĨ�<ŶŝŐŚƚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�KƌĚĞƌ�;<�sKͿ͘ 
,Ğ�ǁĂƐ�Ă�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů͕�tĂŶƚĂŐĞ͘�,Ğ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�DĂƌǇ�,ĂƌĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ƌĂŝƐŝŶŐ�άϴŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂĨ͘��,Ğ�ǁĂƐ�
dƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐĞƐƐ�ZŽǇĂů�dƌƵƐƚ�ĨŽƌ��ĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐĞ�WŚŝůŝƉ�dƌƵƐƚ͘ 
,Ğ�ŚƵŐĞůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂĐŝŶŐ͕�ĐŽ-ŽǁŶŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƌƐĞƐ�ǁŝƚŚ�/ĂŶ��ĂŵĞƌŽŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ��ƵŶůŽƉ�–�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ͕��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚ͕�ǁŽŶ�
ƚŚĞ�tŽŬŝŶŐŚĂŵ�^ƚĂŬĞƐ�Ăƚ�ZŽǇĂů��ƐĐŽƚ�ŝŶ�ϭϵϵϲ�Ăƚ�ϯϯ-ϭ͘�͞ 

 
WŚŝůŝƉ�ƚŽŽŬ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͕�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚǁŝŶŬůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞǇĞ͘�,Ğ�ĐĂƉƟǀĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ͖�ŚĞ�
ǁĂƐ�ŝŶƋƵŝƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĂǇ͘�,Ğ�ůŽǀĞĚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�
�ĞƌŬƐŚŝƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞ-ĚƌĂǁŶ͕�ĂƐ�tŽŽůͲ
ůĞǇ͛Ɛ�ƉŽƐƚĐŽĚĞ�ǁĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƐƚĂƚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ��KǆĨŽƌĚͲ
ƐŚŝƌĞ͊��ŶŽƚŚĞƌ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ��ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď͖�ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�ǁŚŽ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĮĞƌĐĞůǇ�ĐŽŶƚĞŶĚĞĚ�ĂŶŶƵĂů��ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�
y/��ǀ��ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď�ŵĂƚĐŚ͘� 
 
WŚŝůŝƉ�ǁĂƐ�Ă�WĂƚƌŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽǁŶůĂŶĚ��ĞŶĞĮĐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƐŚŽƉ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĞĂŶ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘�dŚĞ�WĂƚƌŽŶ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĐƵŵďĞŶƚ͘��KƵƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�/ŶĐƵŵďĞŶƚ͕�ZĞǀĞƌĞŶĚ�DŝƌŝĂŵ�<ĞĞŶ�ƐĂŝĚ��͞/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĂů�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ�WŚŝůŝƉ�ĂƐ�ŚĞ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚĞƐ��ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂƌ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĐƚŽƌ͘�/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŚŝƐ�
ŐƌĂƐƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘͟ 
 
,Ğ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��ƵŶŵŽƌĞ�WŽŶĚ�ƚŽ��ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
DŝůůĞŶŶŝƵŵ͘���Ɛ�Ă�ŵĞŵŽƌŝĂů�ƚŽ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ͕�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶ�ĂǀĞŶƵĞ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ��ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ�,ŝůů͘�� 

W Ğ�ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚĂďůĞ-ƚĞŶŶŝƐ�
ƚĂďůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�,Ăůů͕�
ďƵƚ�ŶŽ�ĐůƵď͘�dŚŝƐ�ƐƵƌƉůƵƐ�
ĨŽůĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŐŽͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ǁĂŶƚƐ�ŝƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘ 

WůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͊ 



 

&ƌŽŵ��ǀĞůǇŶ��ƌĂĐĞǇ—,ŽŵĞ�&Ăƌŵ͕�tŽŽůůĞǇ 

F ĂƌŵŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ��:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ 
,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů�ĂŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ  ͘
^ŝŶĐĞ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƌŽƵƟŶĞ͘���ůů�ƚŚĞ�ĐĂƩůĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƩůĞ�ǇĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞĚͲ

ĚĞĚ�ƵƉ�ŽŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŝƩůĞ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ƐŝůĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĨĞĚ�ƚŚĞŵ�ƐƚƌĂǁ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝůĂŐĞ�ĐĂŵƉ͘�
dŚĞ�ďĞĚĚŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘��dŚĞ�ƐŝůĂŐĞ�ŝƐ�ĨĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂůů�Ă�ĨĞĞĚĞƌ�ǁĂŐŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐŝůĂŐĞ�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐĞƌƐ͘��dŚĞ�ďĞĚĚŝŶŐ�ƵƉ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘�dŚĞ�ďŝŐ�ďĂůĞ�ŽĨ�ƐƚƌĂǁ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ďůŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ͘��sĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ďǇ�ŚĂŶĚ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�
ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐŝůĂŐĞ�ǁĞůů�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŝĐŬůĞĚ�ŐƌĂƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĐƵƚ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂůů�Ă�ĐůĂŵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�ƐŚĞĞƚ�
ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŝƚ�ǁĞ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƚ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ŝƚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂŬĞ͘��,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝůĂŐĞ�ĐůĂŵƉ͕�ƚŚĞ�ĨĞĞĚĞƌ�ǁĂŐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĞĚĚŝŶŐ�ƵƉ�ŵĂĐŚŝŶĞ�;ƐŽƌƌǇ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ŐŽŽĚ͊Ϳ 

�  

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ũƵƐƚ�ĚŽŶĞ�ŽƵƌ�ǇĞĂƌůǇ�d��ƚĞƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂƩůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ͕�Ăůů�ǁĂƐ�ǁĞůů�ƚŚĂŶŬ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŝĚ�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ũƵŵƉ�ŽƵƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƵƚ�Ă�ƐĂĚĚůĞ�ĂŶĚ�ďƌŝĚůĞ�ŽŶ�Śŝŵ͊ 
dŚĞ�ĂƌĂďůĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ŝƐ�ƋƵŝĞƚ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ��ƵŶŵŽƌĞ�ĮĞůĚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ůƵƐŚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƉůĂŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ǁŚŽƐĞ�ũŽď�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ůĞĂĐŚŝŶŐ�ĂǁĂǇ͕�ĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƉƌĂǇ�ŝƚ�Žī�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�Ěƌŝůů�ŝŶƚŽ�ŝƚ�ƐŽ�ƚŚĞ�
ĚĞĂĚ�ŵĂƩĞƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŵ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘ 

�Z/',dt�>dKE�W�Z/^,��KhE�/> 
DĞĞƟŶŐ�,ĞůĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϭƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ϴ͘ϬϬƉŵ�ǀŝĂ�sŝĚĞŽ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 

^ĞĞ�ƚŚĞ��ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůů�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƉůƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�–�ǁǁǁ͘ďƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
DŝŶƵƚĞƐ͗�dŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�W��ĂŶĚ�DŝůůĞŶŶŝƵŵ�'ƌĞĞŶ�dƌƵƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĚĞĐͲ
ůĂƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� 
W���hƉĚĂƚĞ͗�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�άϭϯ͕ϬϬϬ�ƐŚŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�ϭ�ǁŽƌŬ͘��ůĞƌŬ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŐƌĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� 
�^W/Z��hƉĚĂƚĞ͗�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞ�ĂŶĚ��ĂƌŽů�^ĞƌǀŝĐĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵŶ�
ƵƉ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ǇĞĂƌ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ĚŽƵďůĞ�ĐŚĞĐŬ�ŵŽŶĞǇ�ŽǁŝŶŐ�
ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘� 
DĂƩĞƌƐ��ƌŝƐŝŶŐ͗ 
>ĂƵƌĂ�&ĂƌƌŝƐ͕�DW�ĨŽƌ�EĞǁďƵƌǇ͗�>ĂƵƌĂ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ϴ�ƵŶƟů�ϴ͘ϯϬƉŵ͘�>ĂƵƌĂ�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚĂĚ�
ŐŽŶĞ�ůŝǀĞ�Ăƚ�EĞǁďƵƌǇ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ƚŽĚĂǇ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŝŶŬ�ƵƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϬ�'WƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�ϱ͕ϬϬϬ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�'WƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƵƉ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�
ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŵŽƌĞ�ůŽĐĂůůǇ�ŝŶ�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ͘�tĞƐƚ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƐůŽǁĞƌ�

W ĂůŬŝĞƐ͊ :ĂŶĞ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�dĞƌĞƉŝŶ�ŚĂǀĞ�ǁĂůŬĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆƚƌĂ�ŵŝůĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�

ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͕�ƉůƵƐ�Ă�ƉůĂŶ͘���&ŝŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƵůů�ƌŽƵƚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 



I SSUE 233 
 

ďƌŝĐŶĞǁƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�  EĞǆƚ��ĚŝƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ—�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϬ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ�    �ŶƋƵŝƌŝĞƐ�͗�DŝŬĞ����ϲϯϴϳϬϬ 

&ŝŶĚ��ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ĂīĂŝƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ďƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬ��� 

�ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚŽŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ� 

ƚŚĂŶ�ƐŽŵĞ͕�ďƵƚ�ďŽƚŚ�tĂŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ��ŝĚĐŽƚ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂů�ƐĐŚĞŵĞ�ŚĞŶĐĞ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘��ůů�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�'W͛Ɛ�ǁĞƌĞ�ŚĞƐŝƚĂŶƚ�ĂďŽƵƚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ũŽŝŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�KǆĨŽƌĚ�ͬ�ƐƚƌĂ�ĞŶĞĐĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ǁĂǇ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�YƵĞƐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŽůĚĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌƵƌĂů�ǀŝůůĂŐĞƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�t���ŚƵď�ĂŶĚ�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘��ůƐŽ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĐƌƵƟŶŝƐĞƐ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�>ĂƵƌĂ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĂƚŚ�ƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�Ϯϰ-ϳϮŚŽƵƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ŵŝĚ-ǁĞĞŬ�ƌŝƐĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ϯϬ͕ϬϬϬ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ǁĂƐ�Ă�ƚƌƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�Ăƚ�Ă�
ĐƌŝƟĐĂů�ůĞǀĞů͘�>ĂƵƌĂ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƵƉĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ͘� 
t���ZĞƉŽƌƚ͗��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƚŚĂŶŬĞĚ��ůůƌ͘�,ŽŽŬĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƌĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďŝĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�άϱϬϬ͕ϬϬϬ��/>�
ŵŽŶĞǇ�ŚĂĚ�ŶŽǁ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�W��ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ�ďĞƩĞƌ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^W/Z��ƉƌŽũĞĐƚ͘��ůůƌ�,ŽŽŬĞƌ�ƚŽ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��ůůƌ�,ŽŽŬĞƌ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�t���ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘� /ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'W͛Ɛ�ĂŶĚ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽǁŶůĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ũŽŝŶƚůǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ͘� 
�ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ�ůĞĂƐĞ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͗�dŚĞ�ŶĞǁ�ϮϬ�ǇĞĂƌ�ůĞĂƐĞ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ-:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ�ŽĨ�άϳϭ�ƉůƵƐ�
s�d�ǁĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ůĞĂƐĞ�ƚŽ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ�ƐŽůŝĐŝƚŽƌƐ͘��ůĞƌŬ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐͲ
ƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�άϳϬ-άϭϬϬ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ͘� 
ZĞǀŝĞǁ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞ�ƉƌĞĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭͬϮϮ͗��ĞƐƉŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ�ůĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͕�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐŽŵĞ�Ăƚ�άϳ͕ϯϰϬ͘��ŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭͬϮϮ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�Ăƚ�άϳ͕ϭϬϬ͕�Ă�
ƐŵĂůů�ϯй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞƉƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞƉƚ�ƚŽ�άϳ͕ϭϬϬ͕�ĞƋƵĂƟŶŐ�ƚŽ�Ă�άϰϬ͘ϯϲ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĨƌŽŵ���ďĂŶĚ�ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�;ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ�άϰϬ͘ϭϭͿ͘�� 
>ĂƚĞƐƚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�>ŽĐŬĚŽǁŶ͗�dŚĞ��ŽǁŶůĂŶĚ�ƉŚĂƌŵĂĐǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝůůĂŐĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ĂƐ��ůŝŶŝĐĂůůǇ��ǆƚƌĞŵĞůǇ�sƵůŶĞƌĂďůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽůĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�KƚŚĞƌ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁŽƵůĚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘�ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘� 
DĞŵŽƌŝĂů�ƚŽ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ͗��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂǀĞŶƵĞ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�<ĞĞƉĞƌƐ��ŽƩĂŐĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ƚŽ�tŽŽůůĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ĮƫŶŐ�ŵĞŵŽƌŝĂů͘�dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŝƐ�
ƉĂƐƐŝŶŐ͘��ůůƌ��ŽŽƉĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĨĂƌŵĞƌƐ͘��ůůƌ��ŽŽƉĞƌ�Θ��ůůƌ�KƌƉĞŶ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ͘��ůůƌ�,ŽŽŬĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�t���ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚƌĞĞƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�–��ůĞƌŬ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
'ŝŐĂĐůĞĂƌ�ĐĂďůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĚŽƵďůĞ�ĐŚĞĐŬ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�,ŝŐŚǁĂǇƐ͘���ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ŶĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ĂŌĞƌ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶŶĂŵĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁŶ�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ�
�ƌŝŐŚƚǁĂůƚŽŶ�,ŝůů͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŶĂŵĞ͘� 
�ǇĐůŝŶŐ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͗�&ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ĐŚŽŽů� �ǇĐůŝŶŐ� WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͕� ƚŚĞ�W�� ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ǁĞƌĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�
Ă�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽƉŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ͘�dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƐƟůů�ĨĞůƚ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�
ǁĂƐ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďƵƚ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W��ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ͘ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͗��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ� ƚŚĂŶŬĞĚ�^ŝŵŽŶ�DŝƌĂŵƐ�ĂŶĚ��ĂǀĞ� :ƵĚŐĞ� ĨŽƌ� ƌĞƉůĂĐŝŶŐ� ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ�ŐĂƚĞƉŽƐƚ͘��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�t���
ĂŶĚ�ƚŚĞ�s,�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƐŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ďŝŶ�ĞŵƉƚǇŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ͕��ůĞƌŬ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ�Ăƚ�ĞǆĐĞƐͲ
ƐŝǀĞ�ĐŽƐƚ͕�ƚŚĞ�ďŝŶ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵƉƟĞĚ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�dĞŵƉŽƌĂƌǇ�ďŝŶ�ůŝĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ�ĮůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĂŝŶǁĂͲ
ƚĞƌ͘��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƚŚĂŶŬĞĚ�^ƚƵĂƌƚ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů��ƌĞĂĚŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽǁ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ůĞƌŬ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŐŝŌ͘� 
�ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ��ƌƟĐůĞƐ͗�DĞŵŽƌŝĂů�ƚŽ�^ŝƌ�WŚŝůŝƉ�tƌŽƵŐŚƚŽŶ͘��ƌƟĐůĞ�ĨƌŽŵ�>ĂƵƌĂ�&ĂƌƌŝƐ͕�DW�;ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�ĞĚŝƟŽŶͿ 
WůĂŶŶŝŶŐ͗�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ϮϬͬϬϮϯϵϱͬ,Kh^��dŚĞ�WĂĚĚŽĐŬ�–�KŶĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ƐƚŽƌĞǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽƌŵĞƌƐ�
ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚǁĞůůŝŶŐ͘��ŵĞŶĚĞĚ�ƉůĂŶƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�t��͘ 
&ŝŶĂŶĐĞ͗�/ŶǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞĐĞŝƉƚƐ͗��ĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌƌĞŶƚ��ĐĐŽƵŶƚ�ĂƐ�ŽĨ�ϭϭͬϬϭ�ŝƐ�άϰ͕ϰϳϰ͘ϲϳ͕�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�άϳ͕ϴϲϱ͘ϭϮ 
dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ͗��ŚƋ�ϮϬϬϬϴϳ�ϬϰͬϭϮ�tĞů�DĞĚŝĐĂů��ĞĮď�ďĂƩĞƌǇ�ĂŶĚ�ƉĂĚƐ�άϮϴϯ͘ϬϮ�;ŝŶĐ�άϰϳ͘ϭϳ�s�dͿ͖��ŚƋ�ϮϬϬϬϴϴ�
ϬϰͬϭϮ�^�zŽƵůĚŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞ��ǆƉĞŶƐĞƐ�–�>ŝŐŚƚƐ�άϮϲϱ͘ϵϳ͕��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ďŝƚƐ�άϲϱ͘ϯϴ�;ŝŶĐ�άϱϱ͘ϮϮ�s�dͿ͖��ŚƋ�ϮϬϬϬϴϵ�ϬϰͬϭϮ�^�KƌƉĞŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�dƌĞĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�άϲϱ͘ϬϬ͖��ŚƋ�ϮϬϬϬϵϬ�ϬϰϳͬϭϮ�^�zŽƵůĚŽŶ�–�tĞĞďůǇ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ŚŽƐƟŶŐ�άϭϱϭ͘ϮϬ�;ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ŽŶůŝŶĞͿ͖�^ͬK�ϬϰͬϬϭ�^�zŽƵůĚŽŶ�KĐƚ�–��ĞͲ
ĐĞŵďĞƌ�ǁĂŐĞƐ�άϰϭϵ͘Ϭϰ͖�^ͬK�ϬϰͬϬϭ�,DZ��W�z��Yϯ�άϭϬϰ͘ϲϬ͘ 
ZĞĐĞŝǀĞĚ�άϭϲϱ�DĞŵďĞƌƐ��ŝĚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͘�s�d�ƌĞƚƵƌŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�άϲϯϰ͘ϴϯ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶĞĚ͗��ŚƋ�ϮϬϬϬϵϭ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ�άϴϱ͘ϮϬ�;ŝŶĐ�άϭϰ͘ϮϬ�s�dͿ͖��ŚƋ�ϮϬϬϬϵϮ�/ŵƉƌŝŶƚ��ŽůŽƵƌ��ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ�:ĂŶƵͲ
ĂƌǇ�ƉƌŝŶƟŶŐ�άϲϱ͘ϬϬ 
�ůĞƌŬ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DŝůůĞŶŶŝƵŵ�'ƌĞĞŶ�dƌƵƐƚ��ŚĂƌŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϯϬͬϬϯͬϭϵ�ƚŽ�ϬϭͬϬϰͬϮϬ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďͲ
ŵŝƩĞĚ�ϮϯͬϭϮ͘��ĞƌŽ�ƐƉĞŶĚ�ͬ�ŝŶĐŽŵĞ͘ 
�ŶǇ�KƚŚĞƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗� 
DĞŵŽƌŝĂů��ĞŶĐŚ�ĨŽƌ�:ŽŚŶ�,Ăůů-�ƌĂŐŐƐ͗�WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ŚĂĚ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǀŝůůĂŐͲ
ĞƌƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉůĞĚŐĞĚ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�άϰϬϬ͘��ůůƌ͘�KƌƉĞŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�s,�͕�W��ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
άϮϬϬ͘ϬϬ͘ 
�ƌŽŬĞŶ��ƌĂŝŶ��ŽǀĞƌ͗��ůůƌ͘�tǇĂƩ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�ďƌŽŬĞŶ�ĚƌĂŝŶ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶ�WƵĚĚŝŶŐ�>ĂŶĞ͕�ŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�t���ZĞƉŽƌƚ�Ă�WƌŽďůĞŵ�
ƐŝƚĞ͘� 
&ŽŽƚƉĂƚŚƐ͗�^ŝŶĐĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ĨŽƵůŝŶŐ�ŽŶ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ďĂĚ�ĂŐĂŝŶ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘�/ƚ�
ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨĂƌŵůĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ǁŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐƌŽƉƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ƚƌĂŵƉůĞĚ͘�ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŝŶ��ƌŝĐŬůĞƚŽŶ�EĞǁƐ͘� 
tĞďƐŝƚĞ͗�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DW�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ůĞƌŬ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘ 

DĞĞƟŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�ϭϬ͘ϬϬƉŵ͘�  
dŚĞ�ϮϬϮϭ�DĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ͗�ϴƚŚ�DĂƌĐŚ͕�ϭϬƚŚ�DĂǇ͕�ϭϮƚŚ�:ƵůǇ͕�ϭϯƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ϴƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ 


