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Illinois Fertilizer & Chemical Association’s “News Under the Dome” 

 /&��͛Ɛ�ZĞĐĂƉ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�^ƉƌŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ 
dŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�dƵĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�:ƵŶĞ�
ϭƐƚ͕�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚŝƌƚǇ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϯ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘ �^ŽŵĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ�ŝŶ�
^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ĂĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ�DĂǇ�ϯϮŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ĂĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�
ϭƐƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ ��Ŷ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ďŝůůƐ�
ƉĂƐƐŝŶŐ͕�ƐŽŵĞ�ĚĞĂĚ-ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĮŶĂůůǇ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ĚĞĂů�ďƵƚ�ůĂƚĞƌ�ĨĞůů�ĂƉĂƌƚ�Ăůů�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ƐƉƌŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ �:ƵƐƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝůĚ���������������
ĞŶĚ-ŽĨ-ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ͘ �dŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞƐƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞŵ�
ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŵŽƌĞ�ĚĂǇƐ͘����
�ůƚŚŽƵŐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌ�ũƵƐƚ�ǇĞƚ͙ 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ƌĞĐĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�&z�ϮϬϮϮ�ƐƚĂƚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ŶĞǁ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�/&���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ �/&���ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƉĂƐƐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�ĂŐ�ŝŶƉƵƚ�ƐĞĐƚŽƌ�Žƌ�ƐƚĂůůŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂŐ�ŝŶƉƵƚ�ƐĞĐƚŽƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�������
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�<:�:ŽŚŶƐŽŶ�Ăƚ�<:Λ/&��͘ĐŽŵ͘ 

 

ΨϰϮ͘ϯ���ƵĚŐĞƚ�WĂƐƐĞƐ�ďŽƚŚ�^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞ��ŚĂŵďĞƌƐ 

/ůůŝŶŽŝƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ďůĞǁ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞŝƌ�DĂǇ�ϯϭ�ĂĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ��������
ĚĞĂĚůŝŶĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĞĂƌůǇ�dƵĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�Ă�
ΨϰϮ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ�ďƵĚŐĞƚ͘��dŚĞ�&z�ϮϬϮϮ�ďƵĚŐĞƚ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ����
ǁĂŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ƐƉŝůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽǀĞƌƟŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂĚũŽƵƌŶŝŶŐ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�
Ϯ͗ϰϬ�Ă͘ŵ͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĂŌĞƌ�ϯ�Ă͘ŵ͘�dƵĞƐĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͘� 

dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�ǀŽƚĞ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�
ƉĂƐƐĞĚ�ϳϮ-ϰϰ-ϭ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ǀŽƟŶŐ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ͘�dŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ũƵƐƚ�
ďĞĨŽƌĞ�Ϯ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�dƵĞƐĚĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ϯϳ-Ϯϭ�ǀŽƚĞ͘��ůů�ZĞƉƵďůŝĐĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�
ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ŝƚ�ŶŽǁ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽ�'Žǀ͘�:��WƌŝƚǌŬĞƌΖƐ�ĚĞƐŬ͘� 

tŝƚŚ�Ă�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŝĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ΨϯϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�<-ϭϮ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ƚŽƚĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�Ψϵ͘Ϯ�ďŝůůŝŽŶ͘��dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽĐĂƚĞƐ�Ψϳ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĨŽƌ�
DĞĚŝĐĂŝĚ͕�Ψϳ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�Ψϭ͘ϵ�ďŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ψϭ͘ϵ�ďŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�Ψϭ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

&ŽůůŽǁ�/&��� 

&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�
dǁŝƩĞƌ͘ 

 

&ĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ/>&ĞƌƚĐŚĞŵ 

dǁŝƩĞƌ͗�Λ/>&Ğƌƚ�ŚĞŵ 

�ĂůĞŶĚĂƌ�/ŶĨŽ 

· /&���'ŽůĨ�KƵƟŶŐ͕�
WŽŶƟĂĐ͕�:ƵůǇ�Ϯϵ͘ 

· /&���'ŽůĨ�KƵƟŶŐ͕�
�ƵďƵƌŶ͕��ƵŐ�ϱ͘ 

· ϮϬϮϭ�D�'/��
^ŚŽǁ͕��ƵŐ�Ϯϱ-Ϯϲ͕�
ϮϬϮϭ͘ 

· /&���E,ϯ�^ĐŚŽŽůƐ͕�
^ĞƉ�ϳ-ϭϯ�Θ�KĐƚ�ϰ͘ 

· /&����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ĂŶĚ�dƌĂĚĞ�^ŚŽǁ�
:ĂŶ�ϭϴ-ϮϬ͕�ϮϬϮϮ 

 

<:�:ŽŚŶƐŽŶ 

/ŶƚĞƌŝŵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

<:Λ/&��͘�KD 

Ϯϭϳ-ϯϲϵ-ϭϲϲϵ 



�Ϯ 

dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƵƟůŝǌĞƐ�ĂďŽƵƚ�ΨϮ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�Ψϴ͘ϭ�ďŝůůŝŽŶ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ZW��ĨƵŶĚƐ�;ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚƐͿ͕�ǁŝƚŚ�
ĂďŽƵƚ�Ψϭ�ďŝůůŝŽŶ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ZĞďƵŝůĚ�/ůůŝŶŽŝƐ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͘ 

 

�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ZĞůĂƚĞĚ�&z�ϮϬϮϮ��ƵĚŐĞƚ�/ƚĞŵƐ͘ 

>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ůŝŶĞ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&z�ϮϬϮϮ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘�� 

 

 

 

 

 

 

>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ůŝŶĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ďƵĚŐĞƚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dǁŽ�ŵĂũŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŽ�ůŝŶĞ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁŚŝĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĚŽƵďůĞĚ͘���ůƐŽ͕�^Žŝů�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ��������
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĚŽƵďůĞĚ�ŝŶ�ƐŝǌĞ͘��dŚĞ�&z�ϮϬϮϮ�ďƵĚŐĞƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ��
ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EƵƚƌŝĞŶƚ�>ŽƐƐ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�Ăƚ�Ψϯ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘�� 

 

 



�ϯ 

>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�DĂƉƐ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�DŽǀĞƐ�dŚƌŽƵŐŚ��ŽƚŚ��ŚĂŵďĞƌƐ͘ 

dŚĞ�ƌĞĚŝƐƚƌŝĐƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟƐĂŶ�ĚĞďĂƚĞ�ĂŶĚ�/ůůŝŶŽŝƐ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ĂƌĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƉƐ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϯϬ�—�Žƌ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ďŝƉĂƌƟƐĂŶ������������
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƵŶƟů�:ƵŶĞ�ϯϬ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƌĞŵĂƉƉŝŶŐ͘�
�ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ͕�ĂŶ�ĞŝŐŚƚ-ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�
ĨŽƌŵĞĚ͕�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
,ŽƵƐĞ͘�/Ĩ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚƌĂǁŶ�ďǇ��ƵŐ͘�ϭϬ͕�Ă�
ŶŝŶƚŚ�ƉĂƌƟƐĂŶ�ƟĞďƌĞĂŬŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�
^ĞƉƚ͘�ϱ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂƉ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĚƌĂǁŶ�ďǇ�KĐƚ͘�ϱ͘ 

 

>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�/ůůŝŶŽŝƐ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�
ĚƌĂŌ�ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ŵĂƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ĚƌĂǁŶ�
ƐƚĂƵŶĐŚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐĂŶ�WĂƌƚǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ŵĂƉƐ�ŝƐ�
ŇĂǁĞĚ͘��:ƵƐƚ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ĂŌĞƌ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ǀŽƚĞ͕�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ƉĂƐƐĞĚ�,��Ϯϳϳϳ�
ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚǇ-ůŝŶĞ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ϰϭ-ϭϴ͘���ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ĞǀĞŶ�
ŵŽƌĞ�ƉĂƌƟƐĂŶ�ĂŶĚ�ĂĐƌŝŵŽŶŝŽƵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞĚ�ϳϭ-ϰϱ�ŽŶ�ƉĂƌƟƐĂŶ�ůŝŶĞƐ͘��,��Ϯϳϳϳ�ŶŽǁ�ŵŽǀĞƐ�ƚŽ�'Žǀ͘������
WƌŝƚǌŬĞƌ͛Ɛ�ĚĞƐŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͘ 

 

^ŝŶĐĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƐƵƐ͕��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�
ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ŵĂƉƐ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�ŐĂƌŶĞƌĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ͘ 

 

dŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂƉƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĐŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ϭϯ-ϱ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĐŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƐƵƐ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǁŝůů�ĨĂůů�
ƚŽ�ϭϳ͘�/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ǁŝůů�Ăŝŵ�ƚŽ�ƌĞĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǁŚŝůĞ�
ŐĞƫŶŐ�ƌŝĚ�ŽĨ�Ă�ZĞƉƵďůŝĐĂŶ�ƐĞĂƚ͘ 

 

/ůůŝŶŽŝƐ͛�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚĂƚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ͕�ĨƌŽŵ�DĂƌĐŚ�ϭϱ�ƚŽ�:ƵŶĞ�Ϯϴ�–�Ă�ŵŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
h͘^͘�,ŽƵƐĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƟƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĮŶĂůŝǌĞ�Ă�ŶĞǁ�
ŵĂƉ�ŽĨ��ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƵŶƟů�ĨĂůů͘ 



�ϰ 

�ŶĞƌŐǇ��ŝůů�ǁŝůů�EĞĞĚ�KǀĞƌƟŵĞ�^ĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ��ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�&ŝŶŝƐŚ�>ŝŶĞ͘ 

/ůůŝŶŽŝƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂǁĂŝƚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞĂů�ŽŶ�Ă�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�ŶƵĐůĞĂƌ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŵŽƌĞ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�� 

 

KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�'Žǀ͘�:͘�͘�WƌŝƚǌŬĞƌ�ĂŶĚ��ǆĞůŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ��Žŵ�Ě�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŶƵĐůĞĂƌ�
ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�/ůůŝŶŽŝƐ͕�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘���dŚŝƐ�ĐĂŵĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ������
^ĞŶĂƚĞ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ΨϰϮ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ�ďƵĚŐĞƚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐŝŶƐ�:ƵůǇ�ϭ͘�WĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�Ă�
ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ĚŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĚũŽƵƌŶŝŶŐ�Ă�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ďĞŚŝŶĚ�ĐůŽƐĞĚ�ĚŽŽƌƐ�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĞ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�dƵĞƐĚĂǇ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ͘�
�ŌĞƌ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞĚ͕�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�ΗƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ͕Η����
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƐĞƐƐŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ����
^ĞŶĂƚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�dƵĞƐĚĂǇ͘ 

 

WƌŝƚǌŬĞƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ŽŶ�Ă�ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�/ůůŝŶŽŝƐΖ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĞŶĞƌŐǇ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŵŽƌĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĂŶĚ�ǌĞƌŽ-ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�
ƐĞƚ�Ă�ŐŽĂů�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�ϭϬϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŶŽŶ-ĐĂƌďŽŶ�ƉŽǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ϮϬϱϬ͘ 

 

�ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŐŽĂů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ŶƵĐůĞĂƌ���
ƉŽǁĞƌ�ŇĞĞƚ�ŽŶůŝŶĞ͕�ĂŶĚ��ǆĞůŽŶ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ���
ŶƵĐůĞĂƌ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐĂǇƐ�ĂƌĞ�ƵŶƉƌŽĮƚĂďůĞ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ǀŝĂďůĞ͘ 

 

�Ƶƚ�ŵĂŶǇ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŬĞƉƟĐĂů�ŽĨ��ǆĞůŽŶΖƐ�ĐůĂŝŵƐ͕�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�����������
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ��Žŵ�Ě͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕��Žŵ�Ě�ĞŶƚĞƌĞĚ�Ă�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƉƌŽƐĞĐƵƟŽŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĨĞĚĞƌĂů��������������
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌƐ�ůŽŶŐ�ďƌŝďĞƌǇ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�����
ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵĞƌ�/ůůŝŶŽŝƐ�,ŽƵƐĞ�^ƉĞĂŬĞƌ�DŝĐŚĂĞů�DĂĚŝŐĂŶ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŚŝƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�DĂĚŝŐĂŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĚĞŶŝĞĚ�ĂŶǇ�����
ǁƌŽŶŐĚŽŝŶŐ͘ 

 

tŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĂĐŬĂŐĞ͕�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ƐƵďƐŝĚǇ�ƚŚĞ�ŶƵĐůĞĂƌ�
ƉůĂŶƚƐ�ŶĞĞĚ͕�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ůĂƐƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉŚĂƐĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐŽĂů-�ĂŶĚ����������������������
ŐĂƐ-ĮƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ĞŶĞƌŐǇ-ƌĞůĂƚĞĚ�ũŽďƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ͘ 



�ϱ 

KƚŚĞƌ�EŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�dŚŝƐ�^ƉƌŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶ 

�ƚŚŝĐƐ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘��^�ϱϯϵ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĞƚŚŝĐƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�/ƚ�ƉĂƐƐĞĚ��
ůĂƌŐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ďŝƉĂƌƟƐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ZĞƉƵďůŝĐĂŶƐ�ĐƌŝƟĐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝůů�ĨŽƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ������
ĨŽƌǁĂƌĚ͘�dŚĞ�ďŝůů�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚ�͞ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ĚŽŽƌ͟�ďĂŶ�ŽŶ�ĨŽƌŵĞƌ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ůŽďďǇŝƐƚƐ͘  

 

/ƚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚĂǇ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞƐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞďƚƐ�ǀĂůƵĞĚ�
ŽǀĞƌ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶĐŽŵĞ�ŽǀĞƌ�Ψϳ͕ϱϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘ ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ΨϱϬϬ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ͘�
&ŝŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�Ă�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌ�ǁŚŽ�ŽŶůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�
Ă�ƉĂƌƟĂů�ƚĞƌŵ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĨƵůů�ƉĂǇĐŚĞĐŬ͘   

 

�ĂŶŶĂďŝƐ�>ŝĐĞŶƐƵƌĞ͗�,�ϭϰϰϯ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƌĞ-ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ĐĂŶŶĂďŝƐ���
ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ϭϭϬ�ŶĞǁ�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚǁŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ůŽƩĞƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ��ůĂĐŬ͕�,ŝƐƉĂŶŝĐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�/ůůŝŶŽŝƐ͘�dŚŽƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϳϱ�
ůŝĐĞŶƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůĚ�ƵƉ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ƐƵŝƚƐ�ĮůĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂǁĂƌĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶƐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ZĞƉƵďůŝĐĂŶƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ďŝůů͕�
ƐĂǇŝŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ƉĂƌƟĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�Žƌ�ŚĞůƉ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ůŽƩĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘  

 

&K/���ĂƌĚ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�&ĂŝůƐ�ƚŽ�WĂƐƐ�ƚŚŝƐ�^ĞƐƐŝŽŶ͗��/ůůŝŶŽŝƐ�ůĂǁŵĂŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ďŝůů�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĞ�
ƚŚĞ�&ŝƌĞĂƌŵ�KǁŶĞƌƐΖ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�;&K/�Ϳ�ĐĂƌĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘��dŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ĞŶĂƚĞ�ƉĂƐƐĞĚ�,�ϱϲϮ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ďŝůů͘��dŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ĐŚĞĐŬƐ͘ 

 

dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽǁŶ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ůĂǁĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�&K/��ĐĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞŶĞǁƐ͕�ĂƐ�
ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶŐĞƌƉƌŝŶƚƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�&K/��ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞĂůĞĚ�ĐĂƌƌǇ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ĐŽŶĚĞŶƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘ 

 

hŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ďŝůů͕�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă��
ƉŽƌƚĂů�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽƐĞ�&K/��ĐĂƌĚƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŽŬĞĚ�Žƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͘��dŚŝƐ�ƉŽƌƚĂů�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ďǇ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�
Žƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^ƚĂƚĞΖƐ�
�ƩŽƌŶĞǇƐΖ�KĸĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƩŽƌŶĞǇ�������
'ĞŶĞƌĂů͘ 



�ϲ 

>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�/&���dƌĂĐŬĞĚ�ƚŚŝƐ�^ƉƌŝŶŐ�
^ĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ͘ 

�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ŝĞƐĞů��ŵŝƐƐŝŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘����������������������������
^ĞŶ͘��ƵƐŚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�^��Ϯϱϲϯ�;ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭͿ�ǁŚŝĐŚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ďŝůů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚŝĞƐĞů�����
ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ďǇ�
ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉŽƌƚĂďůĞ�ŽŶƐŝƚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĂŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶũĞĐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ůĞĂŶ��ŝƌ���������
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĚŝĞƐĞů�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŝŶƚŽ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ŝƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ŽĂƌĚ�;��Z�Ϳ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ăůů�ŵŽĚĞů�ǇĞĂƌ�ϮϬϬϳ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĐůĞĂŶ�Ăŝƌ��������
ŶŽŶ-ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ϱй�ŽƉĂĐŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ��ŽŽŬ͕��ƵWĂŐĞ͕�>ĂŬĞ͕�<ĂŶĞ͕�
tŝůů͕�DĐ,ĞŶƌǇ͕�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�'ƌƵŶĚǇ�Θ�<ĞŶĚĂůů͕�^ƚ͘��ůĂŝƌ͕�DĂĚŝƐŽŶ͕�ĂŶĚ�DŽŶƌŽĞ��ŽƵŶƟĞƐ͘��/Ĩ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�Ăůů�ƚƌƵĐŬƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘��/&���ǁĂƐ�ŶĞƵƚƌĂů�^��Ϯϱϲϯ͘���
/&���ĂŶĚ�ĂůůŝĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŝůůΖƐ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�/�Kd͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů��ůĞĂŶ��ŝƌ�ŶŽŶ-ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ͘��
�ŽƚŚ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞ�ƉĂƐƐĞĚ�^��Ϯϱϲϯ͘��/ƚ�ŵŽǀĞƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�'Žǀ�WƌŝƚǌŬĞƌ��ĞƐŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͘ 

 

dƌĂŝůĞƌ�tĞŝŐŚƚ�dĂǆ͘��^ĞŶĂƚŽƌ�DƵŶŽǌ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϱϴ�ǁŚŝĐŚ�WƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŇĂƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝůĞƌ�ƚĂǆ�ŽĨ�Ψϯϲ�ĨŽƌ�
ƵƟůŝƚǇ�ƚƌĂŝůĞƌƐ͘��ĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ŇĂƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚĂǆ�ĨŽƌ��ůĂƐƐ�d��ƚƌĂŝůĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ψϭϭϴ�ƚŽ�Ψϯϲ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�
ƟƚůĞ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăůů-ƚĞƌƌĂŝŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�Žī-ŚŝŐŚǁĂǇ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͕�ŵŽƚŽƌ�ŚŽŵĞƐ͕�ŵŝŶŝ�ŵŽƚŽƌ�
ŚŽŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ǀĂŶ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ΨϭϱϬ�ƚŽ�Ψϭϱϱ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ZŽĂĚ�&ƵŶĚ͘��/&���ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�^��ϱϴ͘���ŽƚŚ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞ�ƉĂƐƐĞĚ�^��ϱϴ͘��/ƚ�ŵŽǀĞƐ�ŶŽǁ�ƚŽ���
'Žǀ͘�WƌŝƚǌŬĞƌ��ĞƐŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͘ 

 

EĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚ��ĂŶ�KŶ�WƵďůŝĐ�>ĂŶĚƐ͘�ZĞƉ͘�'ƵǌǌĂƌĚŝ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϯϰϮϵ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƵŶůĂǁĨƵů�ƚŽ�ĂƉƉůǇ���
ŶĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚƐ�ŽǁŶĞĚ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐƌŽƵŶĚͿ͘�/ƚ�
ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĞƫŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ���

ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͕�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂů͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�ďŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ��ĞƉƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�
ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͕�ƚŽ��ŝƐƐƵĞ�Ă�
ĚƌĂŌ�ƌĞƉŽƌƚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐůĞĂƌ͕�ƉĞĞƌ-ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕����������
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶĂƌĐŚ�ďƵƩĞƌŇŝĞƐ͕�ŽƚŚĞƌ������
ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�

ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ͘��/&���ǁĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�,��ϯϰϮϵ͘��,��ϯϰϮϵ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ������
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 



�ϳ 

WĞƐƟĐŝĚĞ�WĞŶĂůƟĞƐ��ŝůů͘��^ĞŶ͘�sŝůůĂ�ŚĂƐ�^��ϮϭϬϴ�ǁŚŝĐŚ�ĂŵĞŶĚƐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�WĞƐƟĐŝĚĞ��Đƚ͘�dŚĞ�ďŝůů�ďŽƚŚ�ĂĚĚ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽŶ����������������
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϮ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ƐŚĂůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�Žƌ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ������
ϭϮ-ŵŽŶƚŚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĂŶŶƵĂů�������������
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞΖƐ�ŽĸĐŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽŶ�Žƌ�
ďĞĨŽƌĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ĂƉƉůǇ͘��ĞĮŶĞƐ�ΗŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ�
ƉůĂŶƚΗ�ĂŶĚ�ΗǁŽŽĚǇ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ƉůĂŶƚΗ͘��/&���ǁĂƐ�KƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�^��ϮϭϬϴ͘��/&���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�^ĞŶ͘�sŝůůĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�^��ϮϭϬϴ͘��EŽ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘���ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ͘��^��ϮϭϬϴ�
ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ͘ 

 

'ůǇƉŚŽƐĂƚĞ��ĂŶ͘��ZĞƉ͘��ŝĚĞĐŚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϯϯϳϬ�ǁŚŝĐŚ���������
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ͕�ƐĞůů͕�ŽīĞƌ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͕�Žƌ�ƵƐĞ�
ŐůǇƉŚŽƐĂƚĞ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŐůǇƉŚŽƐĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�/ůůŝŶŽŝƐ͘��
/&���ǁĂƐ�KƉƉŽƐĞĚ�,��ϯϯϳϬ͘��,��ϯϯϳϬ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐĞ��
�ŽŶƐƵŵĞƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

WǇƌĞƚŚƌŽŝĚ�WĞƐƟĐŝĚĞƐ�ƚŽ�ďĞ��ƉƉůŝĞĚ�ďǇ�KŶůǇ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů��ƉƉůŝĐĂƚŽƌƐ͘ 

ZĞƉ͘�'ĂďĞů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϯϭϭϴ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉǇƌĞƚŚƌŽŝĚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă����������
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Žƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵƐĞ�ŝĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�/�K��ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƌƵůĞƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�������
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉǇƌĞƚŚƌŽŝĚ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ͘��
/&���ǁĂƐ�KƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�,��ϯϭϭϴ͘��,��ϯϭϭϴ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŇŽŽƌ͘ 

 

WŽůůŝŶĂƚŽƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��ZĞƉ͘�DĞŝĞƌ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϯϯϱϳ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴ�Ă͘ŵ͘�ĂŶĚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͕͘�Ă�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ďůŽŽŵŝŶŐ�ĐƌŽƉƐ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ůĂďĞůĞĚ�ĂƐ�ƚŽǆŝĐ�ƚŽ�ďĞĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��������
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŵŝůĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƉŝĂƌǇ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�������������
ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ-ŵŝůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĂƉŝĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĐƌŽƉ�ƌĞŐŝƐƚƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ͗�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�
ŵƵƐƚ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĐĂƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝǀĞƐ͖�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂďĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞĚ͖�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ĐƌŽƉƐ͘��/&���ǁĂƐ�KƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�,��ϯϯϱϳ͘��,��ϯϯϱϳ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

 



�ϴ 

WĞƐƟĐŝĚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ƌŽƵŶĚ�^ĐŚŽŽůƐ͘��^ĞŶ͘�DŽƌƌŝƐŽŶ�ŚĂƐ�^��ϮϮϰϱ�ǁŚŝĐŚ�ĂŵĞŶĚƐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�WĞƐƟĐŝĚĞ��Đƚ͘�
WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϮ͕�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĚƌŝŌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĚƌŝŌ�Ăƚ�ϯ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ��
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϯ͘�ZĞƉĞĂůƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚƌŝŌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϰ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůĂǁĨƵů�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�Ă�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƵƐĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�
ŽŶ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŶŽƌŵĂů�ŚŽƵƌƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ǁŚŽůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƵŵŝŐĂƟŽŶ͕������
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ůĂďĞů�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘��ŝƌĞĐƚƐ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƌƵůĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ���
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ͘��ĞĮŶĞƐ�ΗŶŽƌŵĂů�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐΗ͘��/&���ǁĂƐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�^��ϮϮϰϱ͘���ŽƚŚ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�^��ϮϮϰϱ͘��/ƚ�ŵŽǀĞƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�'Žǀ�WƌŝƚǌŬĞƌ��ĞƐŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͘ 

 

WƌĞƚƌĞĂƚĞĚ�^ĞĞĚ��ĂŶ�ŝŶ��ƚŚĂŶŽů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��ZĞƉ͘�'ƵǌǌĂƌĚŝ�ŚĂƐ�,��ϭϴϰϳ�ǁŚŝĐŚ�ďĂŶƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƚƌĞĂƚĞĚ�
ƐĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞƚŚĂŶŽů͘��/&���ǁĂƐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�,��ϭϴϰϳ͘��,��ϭϴϰϳ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ���������������
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŇŽŽƌ�ĨŽƌ�Ă�ǀŽƚĞ͘ 

 

EƵƚƌŝĞŶƚ�>ŽƐƐ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�&ƵŶĚŝŶŐ�^��Ϯϰϳϰ�ͬ�,��ϭϳϵϮ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ�EƵƚƌŝĞŶƚ�>ŽƐƐ�������������
ZĞĚƵĐƟŽŶ��Đƚ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘��ŵĞŶĚƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ��Đƚ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽŶĞǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��
WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ�����������
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚƐ�&ƵŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞΖƐ�EƵƚƌŝĞŶƚ�>ŽƐƐ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŶĞĞĚƐ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ŽŵƉƚƌŽůůĞƌ�ƐŚĂůů���
ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŵŽŶĞǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ���������������
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϮϳ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ϮϬϮϭͿ͘�
^ƉĞĐŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƵŶĚ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϮϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϳ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭͿ͘�^ƉĞĐŝĮĞƐ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƵŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ZĞǀĞŶƵĞ�&ƵŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϮϮ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϳ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϮϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϳ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ͕�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��������������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƵƐĞƐ͘���������������������������������
/&���^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�^��Ϯϰϳϰ�ͬ�,��ϭϳϵϮ͘��^�Ϯϰϳϰ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�&z�ϮϬϮϮ�
ďƵĚŐĞƚ͘�� 

 

WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆĞƐ�ŽŶ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ͘��ZĞƉ͘��ĂǀŝƐ�ŚĂƐ�,��ϴϲϬ͘�dŚĞ�ďŝůů�ĨŽƌĐĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ������
ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂƐƐĞƐƐŽƌ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ĂďŽƵƚ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ŝŶĐŽŵĞ͘��
dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂƐƐĞƐƐŽƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ���ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚĂǆ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��/&���ǁĂƐ�KƉƉŽƐĞĚ�,��ϴϲϬ͘��,��ϴϲϬ�ŶĞǀĞƌ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆ����
^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 



�ϵ 

ZĞƉĞĂůŝŶŐ�ƚŚĞ��ƐƚĂƚĞ�dĂǆ͘��ZĞƉ�^ƉĂŝŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϭϵϮϭ�ǁŚŝĐŚ�ĂŵĞŶĚƐ�
ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ��ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ-^ŬŝƉƉŝŶŐ�dƌĂŶƐĨĞƌ�dĂǆ��Đƚ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƚĂǆ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��Đƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĚǇŝŶŐ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚĂƚŽƌǇ��Đƚ�Žƌ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�Žƌ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚĂƚŽƌǇ��Đƚ͘���������������������������������������
/&���^ƵƉƉŽƌƚĞĚ,��ϭϵϮϭ͘��,��ϭϵϮϭ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐĞ�ZĞǀĞŶƵĞ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

&ƌĞŝŐŚƚ�dƌĂŝŶ�>ĞŶŐƚŚ͘��ZĞƉ͘�,ŽīŵĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�,��ϮϱϮϰ�ǁŚŝĐŚ�ĂŵĞŶĚƐ�
ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�>Ăǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�sĞŚŝĐůĞ��ŽĚĞ͘�
WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�^ƚĂƚĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝŶĞ�ƐŚĂůů�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�Žƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ͕�ĂŶǇ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�����
ĞǆĐĞĞĚƐ�ϴ͕ϱϬϬ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘��/&���ǁĂƐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�,��ϮϱϮϰ͘��������������������
,��ϮϱϮϰ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�ZŽĂĚǁĂǇƐ͕�ZĂŝů�Θ��ǀŝĂƟŽŶ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶĂƟŽŶĂů�Žƌ�ƐƚĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĞŵĂŝů�Žƌ��������������
ĐĂůů�<:�:ŽŚŶƐŽŶ�Ăƚ�<:Λ/&��͘�KD�Žƌ�Ϯϭϳ-ϯϲϵ-ϭϲϲϵ͘ 

 

 

 


