
dŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ��ŝƟǌĞŶƐ��ŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ 

�ŝƟǌĞŶƐ��ŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ͕� /ŶĐ͘� ;͞��,͟Ϳ� ŝƐ� ďůĞƐƐĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞůů�
ƚƌĂŝŶĞĚ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƐƚĂī͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ� ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚĞ�
ŚĂƌĚ� ǁŽƌŬ͕� ĂŶĚ� Ă� ƐƵďƐƚĂŶƟĂů� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐŽůŝĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ � tŝƚŚ� ƚŚŝƐ� 
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƌĞƐŽůǀĞ͕� ��,� ĐůŝĞŶƚƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ƐĂĨĞ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ĂůǁĂǇƐ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚ� ƚŚĞŝƌ� ƵůƟŵĂƚĞ� ŐŽĂů� ŽĨ� 
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ͘   

��,͛Ɛ� 'ƌĂĐĞ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� �ĞŶƚĞƌ� ŶŽǁ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ϭϳ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� 
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŽ� ƐƵƌŐŝĐĂůůǇ� ƌĞŵŽǀĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂǀĞ� ŐƌŽƵŶĚĞĚ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ �tŚĞƚŚĞƌ�ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ���,�ƐƚĂī�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ŽƵƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�—��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�—�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ƐĞƚƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
Ă�ŵŽƌĞ�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ�^ŚĞůƚĞƌ͕�'ƌĂĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͕�<ĞǇƐ�ƚŽ�,ŽƉĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
&ŽŽĚ�ZĞƐĐƵĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕���,�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŽ� ��,� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĚƵƉůŝĐĂƟŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ � ��,� ĞŵƉŽǁĞƌƐ� ŝƚƐ� 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ƌĞůŝĂďůĞ͕� ƐŬŝůůĞĚ͕� ĂŶĚ� ŚĂƌĚǁŽƌŬŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŶŽǁ� 
ĞŵƉůŽǇĞĚ͕�ƉĂǇ�ƚĂǆĞƐ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

�ŽŶŐƌĞŐĂƚĞ� ůŝǀŝŶŐ� ŝƐ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕� ďƵƚ� ǁĞ� ƉŽǁĞƌ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĐůŽƐƵƌĞƐ� Žƌ� 
ŽƵƚďƌĞĂŬƐ�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ� ƚŽ� ƚƌƵƐƚ� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ŝƚƐ� ůĞĂĚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŚĞůƉƐ�
ƚŚĞŵ�ǁŽƌŬ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞŝƌ� ŐŽĂůƐ͘�  tĞ�ĂƌĞ� ƉƌŽƵĚ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ͕� ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
Ăƌŵ� ŝŶ� Ăƌŵ�ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƉĞŽƉůĞ� ƌĞĐŽǀĞƌ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďƵƌĚĞŶƐ� ƚŚĞǇ� ŚĂĚ� ƚŽ� 
ĞŶĚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ� ůĞĚ� ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ƚŽ� ĞŶĚ� ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͕� ƐĞĞ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ƉĂŐĞ� ĨŽƌ� ĚŽŶĂƟŽŶ� 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ �dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ �� 

 
:ŝŵ�DƵƐŝĂů͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ϯϬ�zĞĂƌƐ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ 

&&+�1(:6 

��,��ŽĂƌĚ�ŽĨ���ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

<ĂƚŚůĞĞŶ�<ĞůůǇ͕ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

WĂƵůĂ�^ǁŝƚǌĞƌ͕� 
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
zŽůĂŶĚĂ��ĂǀŝƐ͕ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ� 
dŝŶĂ�^ŚĞƌƌŽĚ͕ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

 
����ŽůůĞĞŶ��ĞŶŶĞƩ 
DŝĐŚĂĞů�:ŽŚŶƐƚŽŶĞ 
ZǇĂŶ�DĐ�ŽƌŵŝĐŬ 

WĂƐƚŽƌ��ĞŶŶŝƐ��ĂƌƌŽůů 

 

^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϮϭ��ĚŝƟŽŶ 



��,�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŝƚƐ�&ŽŽĚ�ZĞƐĐƵĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ� ŽŶĞ� ŵŝůůŝŽŶ� ƉŽƵŶĚƐ� ŽĨ� ĨŽŽĚ͊� dŚŝƐ� ĨŽŽĚ� ŝƐ� ĨƌĞĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌƚǇ-ĨŽƵƌ� ;ϯϰͿ� 
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ǁŝƚŚ� ǁŚŽŵ� ǁĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ� ŝŶ� ƐĞǀĞŶ� ĐŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� >ĂWŽƌƚĞ� 
�ŽƵŶƚǇ͘ � dŚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ƚŚƌĞĂĚ͗� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ĨŽŽĚ�
ƉĂŶƚƌŝĞƐ͕�ƐŽƵƉ�ŬŝƚĐŚĞŶƐ�Žƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͘ �dŚĞǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƚĞŶƐ�
ŽĨ� 
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘ ���,�ƉƌŽĐƵƌĞƐ�ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ǀĞŶĚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
&ĞĞĚŝŶŐ� �ŵĞƌŝĐĂ� ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ� ĞīŽƌƚ� ĂŶĚ� ŶĂƟŽŶĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� h^���
&ĂƌŵĞƌƐ� ƚŽ� &ĂŵŝůŝĞƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ,ŽŽƐŝĞƌƐ� &ĞĞĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ,ƵŶŐƌǇ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ůŽĐĂů�
ŐƌŽƵƉƐ͘ 
 
�ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ���,�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽŽĚ� ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ� ƐŽůƵƟŽŶ͘ � hŶŝƚĞĚ� tĂǇ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŐƌĂŶƚƐ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚǁŽ� 
ƉŚĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ŶĚŝĂŶĂ�ĨŽƌ� 
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǀŝĂ�ĚƌŝǀĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽďŝůĞ�ƉĂŶƚƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ� ƉŚĂƐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŽĨ� ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƟŽŶͬĨƌĞĞǌĞƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƚŽ� ŚĞůƉ� 
ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌŝĞƐ͕� ƐŽƵƉ� ŬŝƚĐŚĞŶƐ� ĂŶĚ� ƉĂŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ��,͛Ɛ� ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬ͘ � tĞ� ĞƐƟŵĂƚĞ� ƚŚĞ� ŵŽďŝůĞ� ƉĂŶƚƌŝĞƐ� ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ� ďǇ� hŶŝƚǇ� tĂǇ� ǁŝůů� ǇŝĞůĚ� 
ĂŶŽƚŚĞƌ�ϱϬ͕ϬϬϬ-ϲϬ͕ϬϬϬ�ƉŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘  
 
dŚĞ� &ŽŽĚ� /ŶƐĞĐƵƌŝƚǇ� ZĂƚĞ� ŝŶ� >ĂWŽƌƚĞ� �ŽƵŶƚǇ� ŝƐ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ�
ĨĞĚĞƌĂů� ƌĂƚĞƐ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĐĂŶ� ŵĂŬĞ� Ă� ĚŝīĞƌͲ
ĞŶĐĞ͘ �dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚ�ƚŚĂŶ�ĨŽŽĚ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ďƵƚ�ĨŽƌ�
ƐƵƌǀŝǀĂů͘ ���,�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞĂĐŚ�
ŵŽďŝůĞ�ƉĂŶƚƌǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;ŽŌĞŶ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐͿ�ǁŚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶƐ͕�ƉĂŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘ �dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ƚŽ� ŚĞůƉ�ŽƵƌ� ĨĞůůŽǁ�ďƌŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐŝƐƚĞƌƐ�ǁŚŽ� ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ� ƉƵƫŶŐ� ĨŽŽĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ �zŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ� 
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�  

&&+�)22'�5(6&8(�,1,7,$7,9( 
&ĞĞĚŝŶŐ�>ĂWŽƌƚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽůůĞĐƟǀĞ�/ŵƉĂĐƚ 



�6$1'&$67/(�6+(/7(5 
 

,ĞůůŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^��ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�dĂŵŵǇ͕�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŚĞƌĞ�Ăƚ���,͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƚĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�Ăƚ�^ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ŐůŝŵƉƐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�
ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŵ͘ 

dŚŝƐ� ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ϲ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�^ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ� ŝŶ��Ɖƌŝů͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƚĂǇŝŶŐ� ŝŶ�Ă�ŵŽƚĞů� ĨŽƌ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͕� ŝŶ�ǁŚĂƚ�
ƐĞĞŵĞĚ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘�d�ǁĂƐ�ƉĂǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ΨϮ͕ϬϬϬ�Ă�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ƌĞŶƚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂĐĞ͘�
d�ĐĂůůĞĚ�^ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘�tŚĞŶ�/�ĐĂůůĞĚ�ŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ŶŽ�ĂŶƐǁĞƌ͘� /�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ� ůĂƌŐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƚĞů�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ͘�/�
ƚƌŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŚĞƌ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ƚŽ�ŶŽ�ĂǀĂŝů͘�/ƚ�ǁĂƐ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŽŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƵŶͲ
ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
Ăƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŚĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŝǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉŚŽŶĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘�tŚĂƚ�Ă�ĐƌĂǌǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�
ƌŝŐŚƚ͍�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ� ƚƌĂĐŬ�ĚŽǁŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂůů� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƐŚĞůƚĞƌ͘� /�ĚŝĚŶ͛ƚ� ƚƌĂĐŬ�ŚĞƌ�ĚŽǁŶ͕�ďƵƚ� /� ƐĂǁ�ŚĞƌ�
ŶĂŵĞƚĂŐ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ� ůĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘� /�ƚŽŽŬ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ� ŝĨ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�
ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘�^ŚĞ�ƐĂŝĚ�ǇĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŽŶůǇ�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ŶŝŐŚƚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚĞů͘�tĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ͘� 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕� ,ĞĂůƚŚ>ŝŶĐ� ĐĂůůĞĚ� ĂŶĚ� ƐĂŝĚ� ƐŚĞ� ƚĞƐƚĞĚ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĨŽƌ� �ŽǀŝĚ͘� ^ŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ďƌŽŬĞ�
ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�ŚĞƌ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚĞů�ǁĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�/�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽŽĚ�ƐƚĂŵƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ƐŽ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�/�
ůŽĂĚĞĚ�ƵƉ�d͛Ɛ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬ�ĚĂǇƐ͘��ŌĞƌ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂͲ
ƟǀĞ��ŽǀŝĚ� ƚĞƐƚƐ͕� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƐŚĞůƚĞƌ� ƚŽ�ďĞŐŝŶ� ƚŚĞ�ƉĂƚŚ� ƚŽ� ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ͘�d�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ͕�
ƐĂǀĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘�d�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŽůĚĞƐƚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ƚŽŽŬ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�'ƌĂĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵĚŐĞƟŶŐ�ĂŶĚ�^ĞůĨ-^ƵĸĐŝĞŶĐǇ�ĐůĂƐƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
WƌŽŐƌĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉĂǇƐ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ƌĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ďŽƚŚ�ǁĞƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�Ăƚ�dZ/K�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�/ǀǇ�dĞĐŚ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂůůĞĚ�d�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ��ŽǀŝĚ͘��ĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƚĞů�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�
ƉĞƌŝŽĚ͊� /ƚ� ũƵƐƚ�ƐĞĞŵĞĚ� ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐĂƚĐŚ�Ă�ďƌĞĂŬ͘��ŌĞƌ�ŵŽƌĞ�ŶĞŐĂͲ
ƟǀĞ��ŽǀŝĚ�ƚĞƐƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ͕�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ͘� 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�d͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�,ŽƵƐŝŶŐ�
KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ĨŽƌ� Ă� ƚŚƌĞĞ-ďĞĚƌŽŽŵ�,Kh^�͊��ŌĞƌ� Ă� ůŽŶŐ�Ϯ�Ъ�
ŵŽŶƚŚƐ͕�ŵŽǀŝŶŐ�ĚĂǇ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ� ŝƚ�ǁĂƐ� ͞Ăůů�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ĚĞĐŬ͟� ƚŽ�Įůů� ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŽŶĂƚĞĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͕�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ƉŽƚƐ͕�ƉĂŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ͕� ĂŶĚ� Ă� ďŝŐ� ƐĐƌĞĞŶ� ds� ĨƌŽŵ� ŵǇ� ƐǁĞĞƚ� ƐŝƐƚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ͘� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĨƌŽŵ� <ĞǇƐ� ƚŽ�
,ŽƉĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĨĞĚ�ůƵŶĐŚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�'>��WƌŽŐƌĂŵ��ĞǀĞůŽƉͲ
Ğƌ͕��ƌŝĐĂ�DŽƌƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ���,͛Ɛ�&ŽŽĚ�ZĞƐĐƵĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�WƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ŵĂƩƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ďŽǆ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ��ĂƉƚĂŝŶ��Ě͛Ɛ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă���,�ŐƌĂŶƚ�ĐĂůůĞĚ�͞&ůŽŽƌ�EŽ�DŽƌĞ͘͟�dŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐƚŽĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&Z/�WƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�
ŬŝĚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƌŽŽŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ďĂĐŬ�ǇĂƌĚ͊�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ĞīŽƌƚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚĂī͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ�ĚĂǇ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͊�d͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ĨĂŵŝůǇ͘�d͕�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĐŽŵĞ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ĂŶĚ���^�Zs��ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ͊  

dŚĞ�ůŽŶŐ�ƌŽĂĚ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�͚d͛�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ 



�*5$&(�/($51,1*�&(17(5 

KŶ� :ƵŶĞ� ϭϰƚŚ͕� ϮϬϮϭ͕� ,ŽƌŝǌŽŶ� �ĂŶŬ� ŵĂĚĞ� Ă� ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ĚŽŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ΨϯϬϬ� ƚŽ� 'ƌĂĐĞ� 
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ� ͚ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͛͘�dŚĞ�ĐŚĞĐŬ�ǁĂƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� >ĞǁŝƐ� ^ĐŽƩ͕� sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� ^ĞŶŝŽƌ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� KĸĐĞƌ͘��
,ŽƌŝǌŽŶ� �ĂŶŬ� ƐƉŽŶƐŽƌƐ� ƚŚĞ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� >ŝƚĞƌĂĐǇͬDŽŶĞǇΨŵĂƌƚ� ĐůĂƐƐ� Ăƚ� '>�͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� 
ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�͚&ƌĞƐŚ�^ƚĂƌƚ͛�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘� 

&ĞĂƚƵƌĞĚ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗�>ĞǁŝƐ�^ĐŽƩ͕�,ŽƌŝǌŽŶ��ĂŶŬ͖��ƌŝĐĂ�DŽƌƐĞ͕�'>��WƌŽŐƌĂŵ��ĞǀĞůŽƉĞƌ͖�
:ŝŵ�DƵƐŝĂů͕���,��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘� 

dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�͚:͛͗�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐůĞĞƉĞƌ�ĐĂď 

͚:͛�ĐĂŵĞ�ƚŽ���,ͬ<ĞǇƐ�ƚŽ�,ŽƉĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘��ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ďĂĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� �Ks/�-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƐƚƌŝƉƉĞĚ�Śŝŵ�ŽĨ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕� ŚŝƐ� ǀĞŚŝĐůĞ�ďƌŽŬĞ� ĚŽǁŶ� ŝŶ�
DŝĐŚŝŐĂŶ��ŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ� ĨŽƵŶĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂŶĚ� ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� ͚:͛�
ŚĂĚ� Ă� ǀĞƌǇ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚƌĞĂŵ͗� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� Ă� ƚƌƵĐŬ� ĚƌŝǀĞƌ� ĂŶĚ� ůŝǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƉĞŶ� ƌŽĂĚ͘� 
�ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƚƌƵĐŬĞƌ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�͚:͛�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŚŽŵĞ�ŝŶ�Ă�ƐůĞĞƉĞƌ�ĐĂď͕�ŝĨ�ŚĞ�
ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ŐĞƚ�ŚŝƐ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů��ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�>ŝĐĞŶƐĞ�;��>Ϳ͘����� 

'ƌĂĐĞ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� �ĞŶƚĞƌ͛Ɛ� WƌŽŐƌĂŵ��ĞǀĞůŽƉĞƌ͕� �ƌŝĐĂ�DŽƌƐĞ͕� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ǁŝƚŚ�͚:͛�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĚƌĞĂŵ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ��ƌŝĂŶ�>ĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ǀǇ�dĞĐŚͬ
�Z/s��K� ��>� >ĞĂƌŶŝŶŐ� �ĞŶƚĞƌ� ŝŶ� >ĂWŽƌƚĞ͕� ƚŚĞǇ� ĨŽƵŶĚ� Ă� ƐƚĂƚĞ� ŐƌĂŶƚ� ƚŽ� ĨƵŶĚ� ͚:͛Ɛ� 
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ĨŽƵƌ-ǁĞĞŬ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 

tŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�͚:͛�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ�ƚŽ�
>ĂWŽƌƚĞ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�>ŝŶĚƐĞǇ�
WĂƩǇ�ĨƌŽŵ�^ǁĂŶƐŽŶ��ĞŶƚĞƌ͛Ɛ�W�d,�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ă�ďŝĐǇĐůĞ�ǁĂƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�͚:͛�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ĞǀĞƌǇ�
ĚĂǇ͘�KŶ�ƌĂŝŶǇ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�W�d,�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĚƌŽǀĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�
dƌŝĂŶŐůĞ�dƌĂŶƐŝƚ�ďƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�DŝĐŚŝŐĂŶ��ŝƚǇ͘� 

/Ŷ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͕�͚:͛�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ��ůĂƐƐ�����>͘�tŚĞŶ�ŚĞ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝŶ�
ŚĂŶĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƚĞĂƌĨƵů�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ͕�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĂƟŽŶͲ
ǁŝĚĞ� ƚƌƵĐŬŝŶŐ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� Ă� Ψϱ͕ϬϬϬ� ƐŝŐŶŝŶŐ�ďŽŶƵƐ͘� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĚĂǇ͕� ŽƵƌ�
ƐƚĂī�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚĞĂƌĨƵů�͚ŐŽŽĚďǇĞƐ͕͛�ĂƐ�ŚĞ�ďŽĂƌĚĞĚ�Ă�ƉůĂŶĞ�ƚŽ�
tŝƐĐŽŶƐŝŶ� ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŚŝƐ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� dŚĞ�ĚĂǇ�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͕� ͚:͛� ƐĞŶƚ�ƵƐ� Ă�
ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ŚŝƐ�͚ŶĞǁ�ŚŽŵĞ͛͗�Ă�ĨƵůů�ƐůĞĞƉĞƌ�ĐĂď�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂŐĂŝŶ͘�
KƚŚĞƌ���,�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ���>�ĂƐ�ǁĞůů͘��tŝƚŚ�Ă�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ�ƚƌƵĐŬŝŶŐ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͕�'>��ŝƐ�ŶŽǁ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ŝĚĞĂ� ŝŶƚŽ� Ă� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ—ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ĂďƵƐĞ� ŝƐƐƵĞƐ—ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ŽǀĞƌ-
ƚŚĞ-ƌŽĂĚ�ƚƌƵĐŬ�ĚƌŝǀĞƌƐ͘� 



�.(<6�72�+23( 

dŚĞ�:ŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�͚^d͛͗�Ă�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ǀĞƚĞƌĂŶ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ� �Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ƉŚŽƚŽ�ŝƐ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ĚŝƐͲ
ƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ĞǇƐ�ƚŽ�,ŽƉĞ�ǁĂůů͖�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂƋƵĞ�ƵƉŽŶ�ĞŶƚƌǇ͘�
dŚĞ� 
ƐĞĐŽŶĚ� ƉŚŽƚŽ� ŝƐ� ďƵƚ� ŽŶĞ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŽĨ�ǁŚĂƚ� ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ� � ĂŶ� � �ƌŵĞĚ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�� 
sĞƚĞƌĂŶ��ƚĂŬĞƐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƟǌĞŶƐ��ŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

�����͚^d͛�ĐĂŵĞ�ƚŽ�<d,�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕��ŵĂũŽƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�
ŚĂǀŝŶŐ��ǁƌĞĐŬĞĚ�ŚŝƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŚĞ�
ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ͘� 

/Ŷ�ĚĞƐƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ��Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ƐĞůĨ-ŚĞůƉ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� � ,ĞƌĞ͕� ǇŽƵ� ƐĞĞ� ƚŚĞ� ƉŝĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ŚŝƐ� ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŚĞ� ƉƌŽƵĚůǇ� 
ĚŝƐƉůĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�͞KŽƌĂŚ͊͟ 

&ƌŽŵ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƚŽ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ƐŝǆƚǇ�ĚĂǇƐ͗�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�͚d^͛ 

dŽ�ďĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�
ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƌĞĐĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ͘� /Ŷ� ŽƵƌ� ǇŽƵƚŚ͕�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ� Ă� ĨĞǁ�ƉŽŽƌ�
ĐŚŽŝĐĞƐ͖� ĨŽƌ� ŵŽƐƚ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ĂƌĞ� ŵŝŶŝŵĂů� ĂŶĚ� ǀĂůƵĂďůĞ� ůĞƐƐŽŶƐ� ĂƌĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ͘�&Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ͕��ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶĂů�ůŝǀŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���,��ŽůůĞĐƟǀĞ�/ŵƉĂĐƚ�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�
ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ� ĂƌĞ�ŶŽƚ� ĂƐ�ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă� ƚĞĂŵ�ŽĨ� ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŽŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�
ƐŝĚĞ͘�� 

�����d^��ƉĂŝŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ϯϲϬ-ĚĞŐƌĞĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

tŚĞŶ�ŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�<ĞǇƐ�ƚŽ�,ŽƉĞ͕�d^�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůŝǀĞĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂŐĞ͘�
/ŵƉĂĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƐƚƌĞĞƚ� ďĞŚĂǀŝŽƌƐ� ĂŶĚ� ůŝǀŝŶŐ͕� ŚŝƐ� ŽƵƚůŽŽŬ� ĨŽƌ� ƐƵĐĐĞƐƐ�
ǁĂƐ�ďůĞĂŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŚĞ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǁĞĞŬ�ŚĂĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͕� ĨƵůů-ƟŵĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�^ŝǆƚǇ�ĚĂǇƐ� ůĂƚĞƌ͕�ĂŶ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ� ƐĞĐƵƌĞĚ͕�
ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�� 

 

 

 



 

6DQG�&DVWOH�6KHOWHU� 
�����:���WK�6WUHHW�0LFKLJDQ�&LW\�,1��������� 

�����-���-���� 
IDFHERRN�FRP������WKVW 
WURVHEDXPVF#JPDLO�FRP 

7DPP\�5RVHEDXP��&&+�2SHUDWLRQV�'LUHFWRU 

.H\V�WR�+RSH�&RPPXQLW\ 
5HVRXUFH�&HQWHU� 

�����)UDQNOLQ�6WUHHW 
0LFKLJDQ�&LW\�,1��������������-���-���� 
IDFHERRN�FRP�.H\V7R+RSH5HVRXUFH&HQWHU 

7RQL�'RPLQJXH]��&DVH�0DQDJHPHQW�)DFLOLWDWRU� 
'DUUHQ�'XQKDP��3URJUDP�0DQDJHU 

&LWL]HQV�&RQFHUQHG�IRU�WKH�+RPHOHVV�,QF� 
�����)UDQNOLQ�6WUHHW�0LFKLJDQ�&LW\�,1������� 

������-���-���� 
PFMHP���#KRWPDLO�FRP 

-LP�0XVLDO��([HFXWLYH�'LUHFWRU 

*UDFH�/HDUQLQJ�&HQWHU� 
�����:���WK�6WUHHW�0LFKLJDQ�&LW\�,1�������� 

�����-���-���� 
JUDFHOHDUQLQJFHQWHUPF#JPDLO�FRP 

JUDFHBOHDUQLQJBFHQWHU 
IDFHERRN�FRP�JUDFHOHDUQLQJFHQWHUPF 
(ULFD�0RUVH��3URJUDP�'HYHORSHU 

&217$&7�86 

&&+�,1�$&7,21 



$*(1&<�:,6+�/,67 

Paper Products� 
%DWKURRP�WLVVXH 

3DSHU�WRZHOV 

.OHHQH[ 

3ODVWLF�VWRUDJH�EDJV� 

$OXPLQXP�IRLO 

3ODVWLF�ZUDS 

.LWFKHQ�JDUEDJH�EDJV��7DOO-���JDOORQ� 

6FKRRO�VXSSOLHV�IRU�DOO�DJHV 

Cleaning Supplies: 
'LVLQIHFWDQW�ZLSHV�VSUD\ 

0XOWLSXUSRVH�FOHDQHU 

%DWKURRP�FOHDQHU 

)XUQLWXUH�SROLVK 

*ODVV�FOHDQHU 

Baby Products: 
'LDSHUV��DOO�VL]HV 

1HZ�ERWWOHV 

:LSHV 

/RWLRQ�SRZGHU 

6LSS\�FXSV 

Furniture: 
$OO�W\SHV�RI�KRXVHKROG�IXUQLWXUH 

�3OHDVH�FDOO�IRU�DSSRLQWPHQW� 

Laundry Supplies: 
/DXQGU\�GHWHUJHQW 

%OHDFK 

 

Gift Cards: 
:DOPDUW 

0HLMHU 

/RZHV 

0HQDUGV 

*DV�FDUGV 

 

Household Supplies: 
6LOYHUZDUH 

'LVKHV��ERZOV��SODWHV 

&RIIHH�3RWV 

&URFN�3RWV 

7RDVWHUV 

.LWFKHQ�WRZHOV�ZDVK�FORWKV 

3RWV�DQG�SDQV 

*ODVVHV�FXSV 

0RSV�EURRPV 

 

,Q�ODWH�������&&+�SDUWQHUHG�ZLWK�ORFDO�QRQ-SURILW�+RPHZDUG�%RXQG��,QF��WR�IRUP�&&+¶V�+RXVLQJ� 
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