
 



 

dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�tĞƐƚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
�ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ͕�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ���

^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͘ 
 

tŚĂƚ�ƐĞƚƐ�ƵƐ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͗ 

1. KƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀĞŶĚŽƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ��������
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ��������
ŽīĞƌŝŶŐƐ͘� 

2. KƵƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶƐƚĂůůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ŽŶ�ŵŽŶƚŚůǇ�Žƌ�ǇĞĂƌůǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨĞĞƐ�
Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�&Žƌ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ůĂďŽƵƌ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƚƐ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�������
ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƵƐ͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚĂŝŶĞƌ�Žƌ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

3. tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬĞĞƉ�/W�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͕�ƵƐĞƌŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�͞ŚŝĚĚĞŶ �͟ĨƌŽŵ�
ǇŽƵ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�tĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌ�ǇŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͬ/d�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ŝƐ�����
ĚĞƐŝƌĞĚ͘�tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘ 

4. tĞ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ϯϰͬϳ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ���
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǀƐ�ŶŽŶ-ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐĂůůƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ����
ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŽǀĞƌ-ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŌĞƌ-ŚŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇ͘�� 

ϱ͘ tĞ�ĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽƌƐ͘�KƵƌ�ƐŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�tĞ�ŽŶůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŚĞŶ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�� 

 

�Ăůů�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨƌĞĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƵƉŐƌĂĚĞƐ͕�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘ 

 

 

,ĞůůŽ�&ƌŝĞŶĚƐ͕ 

dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ϭϱƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�tĞƐƚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ—ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĞĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘� 

dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ĨŽƌ��ƚŽƚĂů�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘�KƵƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŽƚĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ďǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͘�KƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ͕�
ŵĞĞƟŶŐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ͕�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ͕�ƚŽ�ĮŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ��ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘�tĞ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶĂůůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͕�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
tĞƐƚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ͘��KƵƌ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĐĂŶ�
ŚĂŶĚůĞ�ĂŶǇ�ƐŝǌĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ͖�
ĐƵƐƚŽŵŝǌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�Įƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ����
ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘ 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ��ǁŽƌŬ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƚƌƵƐƚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�����
ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

 

tĂƌŵ�ZĞŐĂƌĚƐ͕ 

Steven Wright 
dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�KǁŶĞƌͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ 

 



 

,ĞĂůƚŚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚŽƉƚĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ǀŝŐŝůŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��ǀŝŐŝůŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵĞĞƚƐ�ĨƵůů�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚŽ�ůĂƌŐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘ 

dŚĞ��ǀŝŐŝůŽŶ�����ƐŽŌǁĂƌĞ�ŚĂƐ�ƐŵĂƌƚ�ĂŶĂůǇƟĐƐ�ďƵŝůƚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
Ă�ŚƵŵĂŶ͕�ǀĞŚŝĐůĞ͕�Žƌ�ĂŶŝŵĂů͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂůĞƌƚƐ�ǇŽƵ����
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝŶĞ�ĐƌŽƐƐĞĚ͕����������
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŽďũĞĐƚ͕�ůŽŝƚĞƌŝŶŐ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͕�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂůĞƌƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ĂƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĐĐƵƌ͘ 

'ŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƟŵĞ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞ�����ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŚŝŐŚͲ

ůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐůŝĐŬ�
ƐĞĂƌĐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǀŝĞǁ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ͘ 

�ǀŝŐŝůŽŶ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǀŝĚĞŽ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕�����
ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ϯ�ǇĞĂƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͕�Ă�ƉƌŽǀĞŶ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ŵŝĚ-ŐƌĂĚĞ�
ƉƌŝĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ŐƌĂĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 

sŝĚĞŽ�/ŶƚĞƌĐŽŵ 

�ĞŝůŝŶŐ-DŽƵŶƚĞĚ�
&ŝƐŚĞǇĞ��ĂŵĞƌĂ�
ŐŝǀĞƐ�Ă�ϯϲϬΣ�ǀŝĞǁ 

KƵƚĚŽŽƌ�ϮϳϬΣ�DƵůƟ-^ĞŶƐŽƌ�
�ĂŵĞƌĂ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ĂƌŽƵŶĚ�

ĐŽƌŶĞƌƐ͊ 

/ŶĚŽŽƌ��ŽŵĞ�
�ĂŵĞƌĂ 

KƵƚĚŽŽƌ��ƵůůĞƚ�
�ĂŵĞƌĂ 

KƵƚĚŽŽƌ��ŽŵĞ�
�ĂŵĞƌĂ 

dŚĞ��ĐĐĞƐƐ��ŽŶƚƌŽů�DĂŶĂŐĞƌ�;��DͿ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĂŶ�/d-ĨƌŝĞŶĚůǇ�WŚǇƐŝĐĂů��ĐĐĞƐƐ��
�ŽŶƚƌŽů��^ǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ-ĐůĂƐƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�������
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŐŝǀŝŶŐ�
ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�
ĂůĞƌƚƐ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͘�dŚĞ���D�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵůů�ƐĞƚ�ŽĨ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�
ǁŝƚŚ�/d�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ������
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ͘ 

 

dŚĞ�ǁĞď-ďƌŽǁƐĞƌ�ďĂƐĞĚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�Žƌ�Žī-ƐŝƚĞ͘� 

�ůĞĐƚƌŝĐ�ĚŽŽƌ�ƐƚƌŝŬĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐ�ůŽĐŬƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�����
ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĚŽŽƌ�ůŽĐŬƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďƌŽǁƐĞƌ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘ 

dŚĞ���D�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶƚƌƵƐŝŽŶͬďƵƌŐůĂƌ�
ĂůĂƌŵ�ƉĂŶĞů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͘��EŽǁ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ǇŽƵƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ǀŝĚĞŽ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕�ĚŽŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĂŶĚ�ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘ 



 

�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ůŽǁ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐĂďůŝŶŐ�ŝŶ���͍ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�����������
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ĂĨĞƚǇ����
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&^Z�>K�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͘�KƵƌ�
ǁŝƌŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ƉƌŽƉĞƌůǇ����
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘ 

dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŝĚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ŝƚƐ�ůŽǁ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐĂďůŝŶŐ���
ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ǀŽŝĐĞ͕�ĚĂƚĂ͕�
ĂŶĚ�ƚǀͬĐŽĂǆ�ůŝŶĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů����
ĮďƌĞ-ŽƉƟĐ�ĚĂƚĂ�ůŝŶĞƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨƵƐŝŽŶ�ƐƉůŝĐĞƌ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ͕�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĚĂƚĂ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚ͘ 

�Ɛ�Ă�ƉƌŽƵĚůǇ�ĐĞƌƟĮĞĚ��Žŵŵ^ĐŽƉĞ�ĚĞĂůĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�����
Ϯϱ�ǇĞĂƌ�ǁŝƌĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ��Žŵŵ^ĐŽƉĞ�ŝŶƐƚĂůůƐ͘ 

KƵƌ�ĐĂďůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�,ĞĂůƚŚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�h��K͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�<ĞůŽǁŶĂ�
�ŝƌƉŽƌƚ͘ 

'ŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ƉŚŽŶĞ͕�ĨĂǆ͕�ĚĂƚĂ�Žƌ�ĮďƌĞ-
ŽƉƟĐ�ůŝŶĞ�ŝŶƐƚĂůů�ŶĞĞĚƐ͊ 

tŝ-&ŝ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘�dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĚĞƉůŽǇ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĐƌŽƐƐ�
ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Žƌ�ŝŶ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 

tĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂī͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƐĞĐƵƌĞ͘ 

'ŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�tŝ-&ŝ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

�ĞƌŽŚŝǀĞ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ŝƐ�Ă�ĐůŽƵĚ-ďĂƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘����������������
dŚĞ��ĞƌŽŚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�����
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĮůƚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
Žƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Žƌ�EĞƞůŝǆ͘ 

hďŝƋƵŝƟ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�Įƚ�
ǇŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�������
�ĞƌŽŚŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͘ 

hďŝƋƵŝƟ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉůŝĞƐ��������
ůŽŶŐ-ĚŝƐƚĂŶĐĞ�tŝ-&ŝ�ĞǆƚĞŶĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĂĐŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϱ<ŵ͘� 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ��
ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂĐĐĞƐƐ͍�WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�Ă�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌƐ�

ǇŽƵƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͍�dŚĞ�hďŝƋƵŝƟ�EĂŶŽďĞĂŵ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĞĚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͘ 



 

ZĞƐŝĚĞŶƚ�WŚŽŶĞ�>ŝŶĞ��Ăůů��ĐĐŽƵŶƟŶŐ 
dƵƌŶ�ǇŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�ZĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƉĂǇŝŶŐ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĨŽƌ�
ƉŚŽŶĞ�ůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƉ�ƚŚĞ��ďĞŶĞĮƚƐ͊� 

ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶĂůŽŐ�ƉŚŽŶĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ŝŵƉŽƌƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

�ƐŬ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨƌĞĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZK/��������������
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�����������
ƌĞǀĞŶƵĞ-ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

tŝƌĞůĞƐƐ�WŚŽŶĞƐ 
tĞ�ĐĂŶ�ĚĞƉůŽǇ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ-ǁŝĚĞ�
ǁŝƌĞůĞƐƐ����d�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ��
ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�WĂŶĂƐŽŶŝĐ�
ƉŚŽŶĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉŚŽŶĞƐ�ŚĂǀĞ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŬ�
ƉŚŽŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĂŬĞƌͲ
ƉŚŽŶĞ͕�ƐƉĞĞĚ�ĚŝĂůƐ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕�
ŝŶƚĞƌĐŽŵ͕�ĞƚĐ͘�EŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƟĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŬ�
ƉŚŽŶĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�����
ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ����
ŵŽďŝůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 

tŝƌĞůĞƐƐ�WĂŶĂƐŽŶŝĐ�ƉŚŽŶĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂůĞƌƚƐ�ǀŝĂ�ƚĞǆƚ�
ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŶƵƌƐĞ�ĐĂůů͕�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉŚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�
ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�Žƌ�ƐƚĂī�ĚƵƌĞƐƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ �ƵƐŝŶĞƐƐ�dĞůĞƉŚŽŶĞ�^ǇƐƚĞŵƐ 

tĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�
sŽŝĐĞŵĂŝů͕��ƵƚŽ��ƩĞŶĚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƟůŝǌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉŚŽŶĞ�ůŝŶĞƐ�ůŝŬĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůŽŐ͕�ĚŝŐŝƚĂů�WZ/͕�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ďĂƐĞĚ�^/W�
ƉŚŽŶĞ�ůŝŶĞƐ�Ăůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͊ 

WĂŶĂƐŽŶŝĐ�ƉŚŽŶĞƐ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝŐŝƚĂů͕�/W�ŶĞƚǁŽƌŬ-ďĂƐĞĚ͕�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�
ƉŚŽŶĞƐ͘� 

WĂŶĂƐŽŶŝĐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ůĞĂĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉŚŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�Ϯ�ǇĞĂƌ�ƉĂƌƚƐ�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŵŽŶƚŚůǇ͕�ǇĞĂƌůǇ�Žƌ�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĨĞĞƐ͘�^ŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĮƌŵǁĂƌĞ�
ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͘ 

^ŝŵƉůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ďƌŽǁƐĞƌ-ďĂƐĞĚ�����
ƐǇƐƚĞŵ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�
^ŚĂǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƐĞůůĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�tĞ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ƉŚŽŶĞ�
ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘���������������
WůĞĂƐĞ�ŝŶƋƵŝƌĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ͘ 

E^ϭϬϬϬ�dƌŝďƌŝĚ�^ǇƐƚĞŵ 
�ŽŽƌ�ƉŚŽŶĞ 



 

�^��/ŶƚƌƵƐŝŽŶ��ůĂƌŵƐ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�
EĞŽ�WĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�WŽǁĞƌ�'�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂůůŽǁƐ�
ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĨĞĞƚ�
ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘� 

DŽƐƚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ-ƐƚǇůĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŶĞĞĚ�ĞŶƚƌǇ�ƉŚŽŶĞ��������
ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶ�ǀĞƐƟďƵůĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�����
ĐŽŶƚĂĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂůůƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ŵŽďŝůĞ�ŶƵŵďĞƌ͘�
ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�
Ă�ŬĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶĞ͘ 

'ŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƉĂŝŶƐƚĂŬŝŶŐůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŚĞ��
ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ŚĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇƉĂĚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�ŽŶ�
Ă�ĚĞƐŬƚŽƉ�W��Žƌ�ůĂƉƚŽƉ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ��
ĞĂƐŝůǇ�ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ͘ 

'ĞƌŵĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ďĞƐƚ͖�ƚŚĞ��ŽƐĐŚ�
ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨƵůůǇ��
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ǀŝŐŝůŽŶ���D�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

dĞƌƌĂĐŽŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�/ŶƚƌƵƐŝŽŶ��ůĂƌŵ�^ǇƐƚĞŵƐ͘�
dǁŽ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ůŝŶĞƐ�ĂƌĞ��^��^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ��ŽƐĐŚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�
^ǇƐƚĞŵƐ͘ 

dŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽƟŽŶ�
ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ͕�ĚŽŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͕�ŐůĂƐƐ-ďƌĞĂŬ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ͕�ǁĂƚĞƌͬŇŽŽĚ�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�ƐŵŽŬĞ�
ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ͕�ĐĂƌďŽŶ�ŵŽŶŽǆŝĚĞ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�ƐŝƌĞŶƐ �͕ƐƚƌŽďĞ�
ůŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͊ 

 

 

tŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŽŽƌ͕�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�ůĞƚ�
ƵƐ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�WƵďůŝĐ��ĚĚƌĞƐƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ǇŽƵƌ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŚĞĂƌĚ͘ 

 

 

 
tŝƌĞůĞƐƐ�

DŝĐƌŽƉŚŽŶĞ 

�ŝŐŝƚĂů�^ŝŐŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŽƌ 

DŝǆĞƌͬ�ŵƉůŝĮĞƌ 

^ƚĂŶĚĂƌĚ��ĞŝůŝŶŐ�^ƉĞĂŬĞƌ 



 

dŚĞ�ZĂƵůĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶĚĞƌ�ϱϬϬϬ�ŝƐ�ZĂƵůĂŶĚ͛Ɛ�ůĂƚĞƐƚ�ĨŽƌ�>ŽŶŐ�dĞƌŵ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĐƵƚĞ�
�ĂƌĞ�&ĂĐƵůƟĞƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŝŶ�/W�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�ZĞƐƉŽŶĚĞƌ�ϰϬϬϬ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�EƵƌƐĞ��Ăůů�^ǇƐƚĞŵƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�>ŝĨĞ 

WƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƋƵŝĞƚ͕�ŚĞĂůŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŶŽŝƐĞ�Ăƚ�����
ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

�Ŷ��ŶŐĂŐĞĚ�&ĂŵŝůǇ 

�ŵƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďǇ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŽ��������������
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĂī͘��ƐƐƵƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĐĂƌĞ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 

�ƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�^ĂĨĞƚǇ 

WƌŽŵŽƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ďǇ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĨĂůů�ƌŝƐŬƐ�ǀŝĂ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͕�����
Ϯ-ǁĂǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƚΖƐ�ďĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽŝůĞƚ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ����������
ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ͘  

&ŽĐƵƐ�ŽŶ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ 

DŽŶŝƚŽƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵŝƟŐĂƚĞ���������������
ƌĞ-ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƵůĐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 

tŽƌůĚ-ƌĞŶŽǁŶĞĚ͕�ZĂƵůĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶĚĞƌ�ϱ�ŝƐ�
Ă�ƉŽǁĞƌŚŽƵƐĞ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ŝŶ�
ŵĂŶǇ��ĂŶĂĚŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�dŚŝƐ�
h>ϭϬϲϵ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

 

 

 

 

�Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽƌƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ŝŶ�ůŝĨĞ-ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă��������
ƚƵƌŶ-ŬĞǇ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ��
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĨĂĐĞ͘�tĞ�ŚĞůƉ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�
ĐĂůů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ͗ 

· ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ŶƵƌƐĞ�ƚŽ�ĚŽĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƐƚĂī�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

· ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƟŵĞƐ 

· ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ǁŽƌŬŇŽǁ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ 

· ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďŽƚŚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ 

YƵĂůŝƚǇ��ĂƌĞ��ǀĞƌǇǁŚĞƌĞ 
tŚĞƚŚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�Žƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�����
ZĞƐƉŽŶĚĞƌ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŵŽƐƚ͗�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ͊ 



 

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŽŐŐŝŶŐ 
 
�ůƉĂƐ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ĞǀŝĐĞƐ�ĂƵƚŽŵĂƚĞƐ�������
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ďůŽŽĚ�ďĂŶŬƐ͕�ŶĂƌĐŽƟĐ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌƐ͕�ĞƚĐ͘�WĞƌƐŽŶŶĞů�
ĂƌĞ�ĂůĞƌƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĂƌĞ�
ĐƌŽƐƐĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ-ďǇ-ŵŝŶƵƚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůŽŐ�ŝƐ�ŬĞƉƚ� 
ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĂů�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͘ 

EƵƌƐĞͬ�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��Ăůů 
 
tŝƌĞůĞƐƐ�ƉĞŶĚĂŶƚƐ͕�ďƌĂĐĞůĞƚƐ͕�ďĞůƚ-ǁŽƌŶ�ƵŶŝƚƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁĂůů�
ŵŽƵŶƚĞĚ�ƉƵůůĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂůů�ďƵƩŽŶƐ�Ăůů�ƌĞůĂǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůĞƌƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ĐĂŶ�ĂƌƌŝǀĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘� 

�ůů-/Ŷ-KŶĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ 
 
�ůƉĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ� 
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ƐƚĂī �͕ 
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ-ǀĂůƵĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ��ĐƵƚĞ�
�ĂƌĞ�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌƐ͛�>ŝǀŝŶŐ� 
&ĂĐŝůŝƟĞƐ͘�>ŝƐƚĞĚ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�Ăůů-ŝŶ-ŽŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 

tĂŶĚĞƌŝŶŐ�WĞƌƐŽŶƐ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ 
 
DŽŶŝƚŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ� 
ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ��ůƉĂƐ�ĚĞǀŝĐĞ͘�^ƚĂī�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�
ƉƌŽŵƉƚůǇ�ŝĨ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĞǆŝƚƐ�Ă�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĚŽŽƌ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ͘ 

�ŽĚĞ�tŚŝƚĞͬ^ƚĂī��ƵƌĞƐƐ 
 
tŝƌĞůĞƐƐ�^ƚĂī��ĂĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŶ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƚŽ� 
ĂĐĐĞƐƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ� 
ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƌĞůĂǇĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͘ 

/ŶĨĂŶƚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 
 
dŚŝƐ�ŝŶĨĂŶƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ� 
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ďĂďǇ�ĂďĚƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ďĂďǇ�ŵŝƐŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘ 

�ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
 
�ĸǆ��ůƉĂƐ��ƐƐĞƚ�dĂŐƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�^Ğƚ�ƵƉ�ĂůĞƌƚƐ�ŝĨ�
ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŐŽ�Žī-ƐŝƚĞ�Žƌ�ĐƌŽƐƐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ͘��ƐƐĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/s�ƉƵŵƉƐ͕�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌƐ͕�ƉĂƟĞŶƚ�ďĞĚƐ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�
ĐĂƌƚƐ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ͘ 

,ĂŶĚ�,ǇŐŝĞŶĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ 
 
dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ůŽŐƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƚĂī�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĂƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�����
ƉĂƟĞŶƚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƉŽůŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĂǀŽŝĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘ 

^ƚĂīͬWĂƟĞŶƚ�ZĞĂů-dŝŵĞ�dƌĂĐŬŝŶŐ 
 
dŚĞ��ůƉĂƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ͕�ƉĂƟĞŶƚ�Žƌ� 
ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ďǇ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘ 



 

tĂŶĚĞƌ'ƵĂƌĚ��ůƵĞ�ŝƐ�^ƚĂŶůĞǇ͛Ɛ�ůĂƚĞƐƚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽƚĞĐͲ
ƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ������
Ăůů-ŝŶ-ŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌͬĞǆĐŝƚĞƌ��
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�
ĂŶĚ�ƚƵŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂďůĞƚ͊ 

�Ɛ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ƚĂŐ���
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�ůŽĐŬŝŶŐ�
ĚŽŽƌ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞŵ�
ĨƌŽŵ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ƐĂĨĞ͘ 

zŽƵƌ�ƐƚĂī�ŝƐ�ĂůĞƌƚĞĚ�ƵƉŽŶ���
ĞůŽƉĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŝĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ůŽŝƚĞƌŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘ 

dŚĞƐĞ�ƚĂŐƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů͕�ƵŶŽďƚƌƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ǁŝƚŚ�Ă�
ůŝĨĞƐƉĂŶ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�ǇĞĂƌƐ͊ 

tĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĂŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ZŽĂŵ��ůĞƌƚ�
ƉůĂƞŽƌŵ͘�ZŽĂŵ��ůĞƌƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�^ƚĂŶůĞǇ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ���������
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ă�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĂŶĐĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

WĂŶĂƐŽŶŝĐ�ŶŽǁ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐĂůů������
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

 

dŚĞ�ƚǁŽ-ǁĂǇ�ǀŽŝĐĞ�ŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚŽ�ŶŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ŝƚ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽŶĞ�
ǁŝƌĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ǁŽƌŬ—ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞƚƌŽĮƚ͊�
tĞ�ĐĂŶ�ŽŌĞŶ�ƌĞ-ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁŝƌŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͕����
ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽƐƚ-
ĞīĞĐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƌĞƚƌŽĮƚƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

 

 



 

�ŽŶŶĞǆĂůů�ŝƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ-ƐĂĨĞƚǇ�ƐŽŌǁĂƌĞ�
ĨŽƌ�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌƐ�>ŝǀŝŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�
ƚŚŝƐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƋƵĞƌǇ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂƐƐŝŐŶ�ĂůĂƌŵ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁ�ĂĐƟǀĞ�ĂůĂƌŵƐ͘ 

/ŶŽǀŽŶŝĐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
EƵƌƐĞ��Ăůů�WĞŶĚĂŶƚƐ͕�'ĞŶĞƌŝĐ�/ŶƉƵƚ�DŽĚƵůĞƐ͕�^ŵŽŬĞ��ĞƚĞĐƚŽƌƐ͕�tĂƚĞƌͬ
&ůŽŽĚ�^ĞŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ��ŽŽƌ��ŽŶƚĂĐƚƐ͘� 

hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƌĞůŝĂďůĞ�ϵϬϬD,ǌ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͕�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ���
ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƌĞůŝĂďůǇ�ŽǀĞƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

�ůů�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�������
ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�������
ĞǆƉĂŶĚĂďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

 

 

 

 

dŚĞ�ŶĞǁĞƌ��E-ϭϮϮϭ�ƐĞƌŝĞƐ�EƵƌƐĞ��Ăůů�WĞŶĚĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞƉůĂĐĞĂďůĞ�ďĂƩĞƌǇ͘��dŚĞƐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďůŝŶŬ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂƚĞ�ƚŽ�
ůĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘� 

�ŽŽƌ��ŽŶƚĂĐƚ 

DŽƟŽŶ��ĞƚĞĐƚŽƌ 

^ŵŽŬĞ�ĂŶĚ�������
�ĂƌďŽŶ�DŽŶŽǆŝĚĞ�

�ĞƚĞĐƚŽƌ 

KůĚĞƌ�WĞŶĚĂŶƚ 

tŝƌĞůĞƐƐ�
WƵůůĐŽƌĚ 

dŚĞ�WŽůƚǇƐ��ŝƌĞĐƚ��ĂƌĞ��ŽŶŶĞĐƚ�;���Ϳ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ��
^ĞŶŝŽƌƐ͛�>ŝǀŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂůĂƌŵ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�WĂŶĂƐŽŶŝĐ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘� 

tŝƌĞůĞƐƐ�/ŶŽǀŽŶŝĐƐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽůƚǇƐ���
^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽŌǁĂƌĞ͘ 

����ŶŽǁ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�ƚŽ�ŶŽƟĨǇ�ĐĂƌĞ�
ƐƚĂī�ŽĨ�ĂůĞƌƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

tĞ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘��Ăůů�ƵƐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�
ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗� 



 

dŚĞ�KŶĞ�^ĐŚŽŽů�EĞƚǁŽƌŬ�^ŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͕��ǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ǀĞƌǇĚĂǇ͘ 
 
dĞůĞĐĞŶƚĞƌ�h͛Ɛ�ǁĞď-ďĂƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ��
ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ 
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ǇŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
 
dĞůĞĐĞŶƚĞƌ�h�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ĂƵĚŝŽ�ĂŶĚ��
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ůŝŬĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵ͕�
ƉĂŐŝŶŐ͕�W�ͬƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ƐĞĂŵůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐƌŝƐĞƐ͕�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

 
tŝƚŚ�dĞůĞĐĞŶƚĞƌ�h͕�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽŶĞƐ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�
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