
�E,�E����&KZDh>��t/d,� 
�KZZK^/KE�/E,/�/dKZ^ 

32:(5-&5(7( 
WZK�h�d���^�Z/Wd/KE 

WKt�Z-�Z�d��ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů���ĐŽŶĐƌĞƚĞ�
ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��
/ƚ�ŝƐ�WŽƌƚůĂŶĚ�ĐĞŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĞĐƚ�ŐƌĂĚĞĚ�ƐŝůŝĐĂ͕���
ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ŵŽĚŝĮĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ͘��dŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ����
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐƚƌŽŶŐ͕�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůůǇ���ƐƚĂďůĞ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŝŶƚĞŐͲ
ƌŝƚǇ͘�dŽ����ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ďŽŶĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�W-ϭϬϬ�WZ/D�Z�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶͲ
ũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�WKt�Z-�Z�d�͘�/Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆͲ
ƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽŽƌ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƚƌĂĸĐŬĞĚ�
ĂƌĞĂƐ͕��W-ϭϬϬϬ��WKyz�ǁŝƚŚ�ƐĂŶĚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚ�ƵŶƟů������
ƌĞĨƵƐĂů�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝŵĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�����
ƉůĂĐŝŶŐ�WKt�Z-�Z�d�͘ 

���� WZK�h�d��WW>/��d/KE^ 

WKt�Z-�Z�d��ŝƐ�Ă�ĨĂƐƚ�ƐĞƫŶŐ�ƚƌŽǁĞů�ŐƌĂĚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƌĞƉĂŝƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�WŽǁĞƌ-�ƌĞƚĞ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ŝŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƉŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

WKt�Z-�Z�d��ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĚĞĐŬƐ͕�ďƌŝĚŐĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƉŝĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞĐŬ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǁĂŐĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ĨĂĐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ŇŽŽƌƐ͕�ŵĂŶŚŽůĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ���ƚŽƉƉŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ���
ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

· ,ŝŐŚ��ĂƌůǇ�^ƚƌĞŶŐƚŚ 
· EŽŶ-^ŚƌŝŶŬ 
· EŽŶ-DĞƚĂůůŝĐ 
· ZĞĂĚǇ�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ϴ�,ŽƵƌƐ 
· �ƉƉůǇ�ĨƌŽŵ�ϭͬϮ͟�ƚŽ�ϲ͟ 
· hƐĞ�ŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ϯϮΣ& 
· ,ŝŐŚ��ŽŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�&ůĞǆƵƌĂů�^ƚƌĞŶŐƚŚ 
· KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ŽŶĚ 
· tĞĂƌŝŶŐ�^ƵƌĨĂĐĞ 
· /ŶƚĞƌŝŽƌ�Žƌ��ǆƚĞƌŝŽƌ�hƐĞƐ 
· �ďŽǀĞ�Žƌ��ĞůŽǁ�'ƌĂĚĞ 

WZK�h�d�&��dhZ�^ 

WZK�h�d�d�^d�Z�^h>d^�;dǇƉŝĐĂůͿ 
tKZ</E'�d/D�͗� ϮϬ�DŝŶƵƚĞƐ 
�K>KZ͗�  >ŝŐŚƚ�'ƌĞǇ 
 
�KDWZ�^^/s��^dZ�E'd,�W^/�;�^dD��-ϭϬϵ͕��ŝƌ��ƵƌĞĚͿ 
ϭ��ĂǇ��������ϯ��ĂǇƐ��������ϳ��ĂǇƐ��������Ϯϴ��ĂǇƐ 
ϰϮϲϱ����������ϲϵϮϱ������������ϳϳϳϱ�������������ϴϵϬϬ 
 
&>�yhZ�>�^dZ�E'd,�W^/�;�^dD��-ϯϰϴ͕��ŝƌ-�ƵƌĞĚͿ 
�������������������ϯ��ĂǇƐ��������ϳ��ĂǇƐ��������Ϯϴ��ĂǇƐ 
 ��������ϴϳϵ ϭϮϮϳ �������ϭϳϵϬ 
 
�KE��^dZ�E'd,��;�^dD��-ϭϬϰϮ͕��ŝƌ��ƵƌĞĚͿ 
    �������Ϯϴ��ĂǇƐ 
W-ϭϬϬ�WƌŝŵĞƌ   �������ϭϰϵϬ 
 
^,Z/E<�'���;�^dD��-ϱϵϲͿ 
   ϳ��ĂǇƐ��������Ϯϴ��ĂǇƐ 
   Ϭ͘Ϭϭй���������Ϭ͘Ϭϭй 

 
W��<�'/E' 

WKt�Z-�Z�d��ŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝŶ�ϱϬ�ůďƐ͘�ďĂŐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ůŝŶŝŶŐ͘ 

^/E'>���KDWKE�Ed 
^dZh�dhZ�>�Z�W�/Z�D�d�Z/�> 
h^���KtE�dK�ϯϮΣĨ 

�ǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ͕�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�Žŝů͕�ŐƌĞĂƐĞ͕�ĚƵƐƚ͕�ƐĞĂůĞƌƐ͕�
ĐŽĂƟŶŐƐ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ĞƚĐ͘��
ZĞŵŽǀĞ�Ăůů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞƐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůůǇ�ďǇ�ĐŚŝƉƉŝŶŐ͕�
ƐŚŽƚďůĂƐƟŶŐ͕�ŐƌŝŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�ďƵƐŚ�ŚĂŵŵĞƌŝŶŐ͘��ZĞŵŽǀĞ�
Ăůů�ĚƵƐƚ�ďǇ�ǀĂĐƵƵŵ�Žƌ�ďůŽǁŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�Ăŝƌ͘�� 

^hZ&����WZ�W�Z�d/KE 

�Ks�Z�'� 
ϱϬůď�ďĂŐ�ŽĨ�WKt�Z-�Z�d��ǇŝĞůĚƐ�͘ϰϭ�ĐƵ͘Ō͘�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�
ϰϱ�ƐƋ͘�Ō͘�Ăƚ�ϭͬϴ͟�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ 

Matt Milos
Chas. E. Phipps



D/y/E'�/E^dZh�d/KE^ 

�yd�E^/KE 

/E^d�>>�d/KE 

�hZ/E' 

WZ���hd/KE^ 

WKt�Z-�Z�d��ŵĂǇ�ďĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ĚƵƚǇ�ŚŝŐŚ�
ƐƉĞĞĚ�Ěƌŝůů�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůĞ�ŵŝǆĞƌ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ƉĂĚĚůĞ-ƚǇƉĞ�ŵŽƌƚĂƌ�
ŵŝǆĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��WůĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ��
ŵŝǆŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐůŽǁůǇ�ǁŚŝůĞ�������
ŵŝǆŝŶŐ͘��Dŝǆ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĨŽƌ�ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�hƐĞ�ϯ�ƋƵĂƌƚƐ�ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ�ƉĞƌ�ϱϬůď�ďĂŐ͘ 

�K�EKd�D/y�ŵŽƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ϭϱ�
ŵŝŶƵƚĞ�ƟŵĞ�ƐƉĂŶ͘ 

/Ĩ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ŝĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƟŵĞ͘��/ŶƚĞŐƌĂů�ĐŽůŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞĂ�ŐƌĂǀĞů�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

hƐĞ�W-ϭϬϬ�WƌŝŵĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ďŽŶĚ͘���ƉƉůǇ�Ă�
ƐŵŽŽƚŚ͕�ĞǀĞŶ�ĐŽĂƚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƚŽ�ĚƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�
WKt�Z-�Z�d�͘��W-ϭϬϬ�WƌŝŵĞƌ�ĚƌŝĞƐ�ŝŶ�ĂďŽƵƚ�ϯϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ϳϬΣ�&͕�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ĐŽŽůĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂͲ
ƚƵƌĞƐ͘���^ĞĞ�WZ���hd/KE^�ĨŽƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŝŵŝƚƐ�Ăƚ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘� 

&Žƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ƉŽƌŽƐŝƚǇ͕�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽŽƌ��������
ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ͕��W-ϭϬϬϬ��ƉŽǆǇ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĂŶĚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚ�ƵŶƟů�ƌĞĨƵƐĂů�ŝƐ�ƌĞĐŽŵͲ
ŵĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƉƌŝŵĞƌ͘ 

WŽǁĞƌ-�ƌĞƚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵůů�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ����
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽůĚ�ũŽŝŶƚƐ͘ 

�K�EKd�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚŐĞ�WKt�Z-�Z�d�͘�^Ăǁ�ĐƵƚ�ƚŽ������
ŽďƚĂŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĞĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ă�ϭͬϮ͟�
ĚĞƉƚŚ͘ 

&ŝŶŝƐŚ�WKt�Z-�Z�d��ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĮŶŝƐŚ͘������
>ƵďƌŝĐĂƚĞ�ƚƌŽǁĞů�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚƌĂŐŐŝŶŐ͘��
W�d�,�Z�d����Zz>/��ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�
ĂŝĚ͘ 

ZĞƉĂŝƌĞĚ�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ĂŌĞƌ�ϴ�ŚŽƵƌƐ͕�ŵŽƌĞ�
ƟŵĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘ 

�ŶǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŌĞƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͘��
�ůǁĂǇƐ�ĐŚĞĐŬ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĂŶǇ�
ŶŽŶ-ďƌĞĂƚŚĂďůĞ�ĐŽĂƟŶŐƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞƉŽǆǇ͘ 

 

&ŽůůŽǁ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĐƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŌĞƌ��ĮŶŝƐŚͲ
ŝŶŐ͘��/Ŷ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁ���/�ƌĞĐŽŵͲ
ŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽƚ�Žƌ�ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�� 

tĞƚ�ĐƵƌĞ�ĂŌĞƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�
ĂƉƉůǇ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐŽůŝĚƐ�ǁĂƚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ĐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘��
tĞĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽǆŝĚĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ďŽŶĚŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚŐĞ�WKt�Z-�Z�d�͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ďĞůŽǁ�ϯϮΣ&�ŐƌŽƵƟŶŐ͘��^ƚŽƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�Ă�
ĚƌǇ�ƉůĂĐĞ͘��ZĂƚĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŐĂŝŶ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�����
ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞƐ͘ 

· �K�EKd�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚŐĞ�WKt�Z-�Z�d� 

· �K�EKd�ƵƐĞ�ďĞůŽǁ�ϯϮΣ& 

· �K�EKd�ŝŶƐƚĂůů��W-ϭϬϬ�WƌŝŵĞƌ�ĂŶĚ�WKt�Z-�Z�d��Ăƚ��
ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ďĞůŽǁ�ϰϭΣ�&͘���ŝƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚƌŽƉ�ďĞůŽǁ�ϯϮΣ�&�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶŝƟĂů�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ĐƵƌĞ͘ 

· ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŵŽĐŬ�ƵƉ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĂĐƚƵĂů�
ũŽďƐŝƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ŽŶ�ůĂƌŐĞƌ�ĂƌĞĂƐ͘ 

· �ŽŶƚĂŝŶƐ�WŽƌƚůĂŶĚ��ĞŵĞŶƚ�͗��ǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĞǇĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐŬŝŶ͘�tĂƐŚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŌĞƌ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĞǇĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ŇƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��ŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�����
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�<ĞĞƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

· �ŽŶƚĂŝŶƐ�^ŝůŝĐĂ�^ĂŶĚ�ĂŶĚ�&ƌĞĞ�^ŝůŝĐĂ͗��Ž�ŶŽƚ�ďƌĞĂƚŚĞ�
ĚƵƐƚ͘��ǀŽŝĚ�ŝŶŚĂůĂƟŽŶ�ďǇ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌ͘��ŽŶƟŶƵͲ
ŽƵƐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶŚĂůĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƐŝůŝĐŽƐŝƐ͘������
�ƌǇƐƚĂůůŝŶĞ�ƐŝůŝĐĂ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ŬŶŽǁ�ŚƵŵĂŶ�����������
ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶ͘ 

>/D/d���t�ZZ�Edz 
>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�/ŶĐ͘�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚƵƌŝŶŐ�ƵƐĞ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ũŽď�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͕�ĞƚĐ͕͘�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ƉĂƌƟĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ���
ƌĞĨƵŶĚ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŝĐĞ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ͘��>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�/ŶĐ͘�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĚĞĨĞĐƚ͕�&K��&ĂĐƚŽƌǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�
;ϭͿ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƐŚŝƉŵĞŶƚ͘��dŚŝƐ��ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ůŝĞƵ�ŽĨ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ͘��>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�/ŶĐ͘�
ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŽĨ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůůƐ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�������
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��hŶĚĞƌ�ŶŽ�������������
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�>ǇŽŶƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�/ŶĐ͘�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƐƉĞĐŝĂů͕�ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�Žƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ĚĂŵĂŐĞƐ�Žƌ�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŬŝŶĚ͘ 

>zKE^�D�Eh&��dhZ/E'͕�/E�͘ 
ϴϵϬϬ�&ŽƌŶĞǇ�ZĚ��ѕ���ĂůůĂƐ͕�dy�ϳϱϮϮϳ��ѕ��;ϮϭϰͿ�ϯϴϭ-ϴϭϬϬ 

ǁǁǁ͘ůǇŽŶƐŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘ĐŽŵ 
 

WĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŽǀĞƌ�WKt�Z-
�Z�d��ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŽǀĞƌ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͘ 

WKt�Z-�Z�d��ǁŝůů�EKd�ƚĂŬĞ�ĂĐŝĚ�ƐƚĂŝŶƐ͘��ŶǇ����ǁĂƚĞƌ�
ďĂƐĞĚ�ƐƚĂŝŶƐ͕�ĚǇĞƐ�Žƌ�ƐĞĂůĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘ 


