
�ŝƐŚŽƉƐ�/ƚĐŚŝŶŐƚŽŶ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌǇ 
>ĂĚďƌŽŬĞ�ZŽĂĚ 
�ŝƐŚŽƉƐ�/ƚĐŚŝŶŐƚŽŶ 
�sϰϳ�ϮZE 
ϬϭϵϮϲ�ϲϭϮϮϵϳ 
ĂĚŵŝŶϮϬϭϰΛƐƚŽǁĞǀĂůůĞǇ͘ĐŽŵ 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŵĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽŶƐƚĞƌ�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌƐ�ǇĞƚ͍� 

DŽŶƐƚĞƌ� WŚŽŶŝĐƐ� ŝƐ� ŽƵƌ� ƉŚŽŶŝĐƐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ͘� dŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂƌĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŽŶƐƚĞƌƐ� ŝŶ� >ĂͲ
ĚǇďŝƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶƐƚĞƌ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�zĞĂƌ�ϭ�ĂŶĚ�
Ϯ͕� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƚŚĞŵ� ůĞĂƌŶ� ĂŶĚ� ƌĞŵĞŵͲ
ďĞƌ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚƐ͘ 

DŽŶƐƚĞƌ�WŚŽŶŝĐƐ�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ƐƚĂƚƵƚŽͲ
ƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��Ĩ�� >ĞƩĞƌƐ�
Θ� ^ŽƵŶĚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� <^ϭ� EĂƟŽŶĂů�
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĨŽƌ� ƐǇŶƚŚĞƟĐ� ƉŚŽŶŝĐƐ-
ďĂƐĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ͘� 

^Ž� ŚŽǁ� ŝƐ�DŽŶƐƚĞƌ� WŚŽŶŝĐƐ� ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉŚŽŶŝĐƐ�ƐĐŚĞŵĞƐ͍ 

dŚĞ� ĐŽůŽƵƌ-ĐŽĚĞĚ� ŐƌĂƉŚĞŵĞ� ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�DŽŶƐƚĞƌ�WŚŽŶŝĐƐ͖�
ĞĂĐŚ� ĐŽůŽƵƌĞĚ�ŐƌĂƉŚĞŵĞ� ŝƐ� ƉĂŝƌĞĚ�
ǁŝƚŚ� Ă� ŵŽŶƐƚĞƌ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ� ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐŽƵŶĚ� ƚŽ� ŐŝǀĞ�
ĂƵĚŝŽ-ǀŝƐƵĂů� ƉƌŽŵƉƚƐ� ƚŚĂƚ� ŚĞůƉ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ͚ƐĞĞ͛�ĞĂĐŚ�ƐŽƵŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ǁŽƌĚ� ĂŶĚ� ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ� ŝƚ� ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�
dŚĞ� ŵŽŶƐƚĞƌƐ� ĂƌĞ� ƌĞĂůůǇ� ƐŽƵŶĚ�
ĐƵĞƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�ŐƌĂƉŚͲ
ĞŵĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĨƵŶ͊ 
 
KƵƌ� ƚŚĂŶŬƐ� ŐŽĞƐ� ƚŽ� DƌƐ͘� ZƵƐƐĞůů�
ǁŚŽ� ƟƌĞůĞƐƐůǇ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ� Ăůů� ƚŚĞ�
ƉŚŽŶŝĐƐ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĂŶĚ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚŝƐ��
ŵŽŶƐƚĞƌ� ƚƌĞĂƐƵƌĞ͊� �ŶĚ͕� ĂůƐŽ� ƚŽ�
&Ž�/W^� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ďŽŽŬƐ� ƚŽ�
ŚĞůƉ�ĞŵďĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘ 

E�t^>�dd�Z�EhD��Z�ϳ 
ϰƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ͕�ZĞůĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͕ 

/ƚ� ŝƐ� ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ� ŐŽŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ůŽĐŬ-ĚŽǁŶ�
ĂŐĂŝŶ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ� ƐĐŚŽŽů� ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ƐŽ�ǁŝůů� ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ͘� /�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ�Ăůů�
ĨŽƌ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƋƵŝĐŬůǇ͖�ǇŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͘ 

WƵďůŝĐ� ,ĞĂůƚŚ� �ŶŐůĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ƵƐ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ŝƐ�
ƵŶǁĞůů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂǇ�Žī�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌŝƐŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ƚĞůĞͲ
ƉŚŽŶĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ͘ 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ��ƵĚĚŝĞƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐůƵď�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂŌĞƌ-ƐĐŚŽŽů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝůů� ƌƵŶ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ-ďĞŝŶŐ͘ 

dŚĞ� ĐƌŽƐƐ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŚĞůĚ� ũƵƐƚ� ďĞĨŽƌĞ� ŚĂůĨ�
ƚĞƌŵ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ƚŚĂŶŬƐ� ŐŽĞƐ� ƚŽ� Dƌ͘�
WƵƌĞǁĂů�ǁŚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐͲ
ĞƐ͘�Dƌ͘�WƵƌĞǁĂů�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�
ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ͘ 
 
Dƌ͘� WƵƌĞǁĂů� ŝƐ� ĂŶ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ� ƌƵŶͲ
ŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƚŚĞ�ϭϬ<ŵ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ͘� �,Ğ�ĚŝĚ�ŝƚ�
ŝŶ�ϯϴŵŝŶƐ�ϰϮƐĞĐƐ͊�/ƚ�ŝƐ�ƌƵŵŽƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ŵĂǇ� ĚŽ� Ă� ƌƵŶ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͊�� 
 
WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ��ƌĂǌǇ�,Ăŝƌ��ĂǇ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͊ 
KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�
ƚŽ�ĂƐŬ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�Žƌ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶǇ�ŵĂƩĞƌ͘ 

 

 

,ĞĂĚ�ŽĨ�^ĐŚŽŽů 



����������������� 

>ĂĚǇďŝƌĚ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ�,ĂƌƌǇ 

DĂĚĚŝĞ�ƐĂǇƐ͗�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�,ĂƌƌǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚŝƐ�ĐŽŶĮͲ
ĚĞŶĐĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ůĂƐƚ� ŚĂůĨ� ƚĞƌŵ͘� ,ĂƌƌǇ� ŚĂƐ� ƌĞĂůůǇ�
ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŚĞůů�ƐŝŶĐĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽǀĞůǇ�
ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�Śŝŵ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ�,ĂƌƌǇ͊� 

�ƌĂǌǇ�,Ăŝƌ��ĂǇ 
/ƚ͛Ɛ��ƌĂǌǇ�,Ăŝƌ��ĂǇ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ�
EŽǀĞŵďĞƌ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ� ĨƵŶĚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ƟŵĞƐ͘ 
/DWKZd�Ed͗�WůĞĂƐĞ� ďĞ� ĂƐ� ĐƌĞĂͲ
ƟǀĞ� ĂƐ� ǇŽƵ� ůŝŬĞ� ǁŝƚŚ� ŝƚĞŵƐ� ǇŽƵ�

ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ� ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ͘� �WůĞĂƐĞ�ĂǀŽŝĚ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�
ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ͘ 
/Ĩ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕� ƚŚĞŶ� ƉůĞĂƐĞ�
ƐĞŶĚ� άϭ� ;ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ĚŽŶĂƟŽŶͿ� ŝŶ� ĂŶ� ĞŶǀĞůŽƉĞ� ŝŶƚŽ�
ƐĐŚŽŽů� ůĂďĞůůĞĚ�ǁŝƚŚ� &Ž�/W^� Žƌ� ƉŽƉ� άϭ� ŝŶ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŽƵƌ�
ĚŽŶĂƟŽŶ� ƉŽƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŐĂƚĞƐ� Ăƚ� >ĂĚďƌŽŬĞ� ĂŶĚ� &ŝƐŚĞƌ�
ZŽĂĚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&Ž�/W^�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ĚƌŽƉ�Žī�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽͲ
ŶĂƚĞ� άϭ͕� ƚŚĞŶ� ƉůĞĂƐĞ� ĂůůŽǁ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ĂŶǇǁĂǇ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ͘ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚƐ 
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ĐĂƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚŝƐĂƉͲ
ƉŽŝŶƚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗ 
tĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ŝƚĞŵƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů͖�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŚĂƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽƵĐŚ͖� ĂŶĚ͕� ǁĞ�
ĐĂŶŶŽƚ� ƐĂĨĞǇ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ� ƚŚĞ�
ĐĂƌĚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů�
ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐĂƌĚƐ� Žƌ� ƉĞŽƉůĞ�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ďƵďďůĞƐ͘ 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ�
ŬĞĞƉ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĂƐ� ƐĂĨĞ� ĂƐ�ǁĞ�
ƉŽƐƐŝďůǇ� ĐĂŶ� ǁŝƚŚŝŶ� ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘� 

�ĂůŵŽƌĂů͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
tĞĞŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�

ĐůĂƐƐ͘ 
DŝƐƐ�:ĞĂĐŽĐŬ�ƐĂǇƐ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�
ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�
ƚĞƌŵ�ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ��ůĂƐƐ͘ 
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^ĂŶĚƌŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ��ůůǇ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŐŽĞƐ�ƚŽ��ůůǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ǁŝǌͲ
ĂƌĚ�ƐƚŽƌǇ�ŚĞ�ǁƌŽƚĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�
ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽƵƚ͕�/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝƚ͘�/�ǁŝƐŚ�/�ŚĂĚ�
Ă�ĚƌĂŐŽŶ�ďƌŽŽŵ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƐŚŽŽƚ�ŽƵƚ�>ĞŐŽ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͊�
^ƵƉĞƌ�ǁŽƌŬ��ůůǇ͘� 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ�:ĂŬŽď 

DƌƐ͘�ZƵƐƐĞůů�ƐĂǇƐ͗�:ĂŬŽď�ŝƐ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ͘ 
tĞůů�ĚŽŶĞ�:ĂŬŽď�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂƚŚƐ͘ 

 

�ƵƌŝŶŐ�&ŽƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ZĞĐĞƉƟŽŶ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�
ŽĨ��ƵƚƵŵŶ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�Ăůů�
ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĐŽůŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ŵĂĚĞ�
ĂŶ�ĂƵƚƵŵŶ�ĐƌŽǁŶ�ĞĂĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌĞ�Ăůů�ĚĂǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ĞĂƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ůƵŶĐŚ͊ 

WŽƉƉǇ��ĂǇ͊ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƉŽƉƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵƐ�ƐŽ�ŶŽ�ŽŶĞ�;Žƌ�ƚŚĞ�ƉŽƉƉŝĞƐͿ�ĐƌŽƐƐ�ŽǀĞƌ�ďƵďďůĞƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ĂŶĚ�ǁĞĂƌ� Ă� ƉŽƉƉǇ� ƚŽ�ŵĂƌŬ� ZĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ� �ĂǇ͕� ƚŚĞŶ� ƉůĞĂƐĞ� ĐĂŶ� ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͍��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ͘ 

 

�ůůŝƐ�,ŝďďĞƌĚ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ϭϬϬŬ�ŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�'ǇŵŶĂƐƟĐƐ��ůƵď 
�ůůŝƐ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ƐŚĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ϭϬϬŬ�ŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŐǇŵŶĂƐƟĐƐ�ĐůƵď͘��
�ůůŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚŝŐŚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽŶĂƚĞ͘��,Ğƌ�&ĂĐĞ�
�ŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ŝƐ��ůůŝƐϭϬϬŬϯϬĚĂǇƐ͘��dŚĞ�ůŝŶŬ�ŝƐ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ũƵƐƚŐŝǀŝŶŐ͘ĐŽŵͬĐƌŽǁĚĨƵŶĚŝŶŐͬĞůůŝƐϭϬϬŬϯϬĚĂǇƐ͍ƵƚŵͺƚĞƌŵсĚď:ǆϲϵ:ďŐ� 



tŝŶĚƐŽƌ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ��ĂŽŝŵŚĞ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DƌƐ͘� �ĂůǇ� ĂŶĚ�DŝƐƐ� �ƐƚŽŶ� ƐĂǇ͗� �ĂŽŝŵŚĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĐŚŽƐĞŶ� ĂƐ�
^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ŚĞƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� ^ŚĞ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� Ă� ƐƵƉĞƌƐƚĂƌ� ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ƐŵŝůĞƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͊ 

,ŽůǇƌŽŽĚ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ�/ŵŽŐĞŶ 

�ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ�^ƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ�ŝƐ��ĂŝƐǇ 

DƌƐ͘�,ŽďďŝŶƐ�ĂŶĚ�DƌƐ͘��ƌŝŶĚůĞǇ�ƐĂǇ͗���ĂŝƐǇ�ŝƐ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞŝŶŐ�ŬŝŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�Θ�ƚĂŬͲ
ŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ 

W�Z�Ed^͛� 
�s�E/E'^ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ǇĞƚ�ďŽŽŬĞĚ�ǇŽƵƌ��
WĂƌĞŶƚƐ͛��ǀĞŶŝŶŐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĂƉͲ
ƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�

ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�� 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�
ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�

ĂůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘ 

Dƌ�WƵƌĞǁĂů� ƐĂǇƐ͗� /ŵŽŐĞŶ�ǁĂƐ� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ůĂƐƚ� � ǁĞĞŬ� ŝŶ�
ŚĞƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͊� tŝƚŚ� ŚĞƌ� ŵĂƚŚƐ� ǁŽƌŬ� ƐŚĞ� ŚĂƐ� ĚĞŵŽŶͲ
ƐƚƌĂƚĞĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůǇͲ
ŝŶŐ�ŚĞƌƐĞůĨ͕�ǁŚĂƚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ũŽď͊�<ĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨĂŶƚĂƐͲ
ƟĐ�ǁŽƌŬ͊� 



WĂƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ-ϭϵ 
tŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝĨ͙ �ĐƟŽŶ�EĞĞĚĞĚ ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�

ǁŚĞŶ͙ 

͙ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐǇŵƉͲ
ƚŽŵƐ�;ĚƌǇ͕�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĐŽƵŐŚ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�
ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŵĞůůͬƚĂƐƚĞͿ͘� 

-��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-�^ĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
�-�'Ğƚ�Ă�ƚĞƐƚ 
�-�/ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƵůƚ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĐŽŵĞƐ�ďĂĐŬ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�Žƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�
ϭϬ�ĚĂǇƐ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ͘ 

͙ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

-��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŽŶ�ϬϳϴϬϭ�ϱϬϲϬϰϮ͘ 
^ĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
  

͙ϭϬ�ĚĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�
ƐŝŶĐĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ďĞŐĂŶ͕�
�E��ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĨĞĞůƐ�
ǁĞůů͘ 
  

͙ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ƚĞƐƚƐ�ŶĞŐĂƟǀĞ͘ -��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĐŽŵĞƐ�ďĂĐŬ�
ŶĞŐĂƟǀĞ͘ 

͙ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŚĞƐƚǇ�ĐŽƵŐŚ�
ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ĐŽůĚ͘ 

-�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ǁĞůů�ĞŶŽƵŐŚ͘ 
-��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ͘ 
  

͙ǁŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĨĞĞůƐ�
ǁĞůů�ĞŶŽƵŐŚ͘ 

͙ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ŚĂƐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘ 

-��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ͘ 
-�^ĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
�-�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƚĞƐƚ͘ 
�-�/ŶĨŽƌŵ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĐŽŵĞƐ�ďĂĐŬ�
ŶĞŐĂƟǀĞ͘ 

͙ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

-��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ͘ 
-�tŚŽůĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ 

͙E,^�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐĞ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶͲ
ƟĮĞĚ�ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�ƐǇŵƉͲ
ƚŽŵƐ�Žƌ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 
  

-��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ 

͙E,^�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐĞ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶͲ
ƟĮĞĚ�Ă�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐ�
ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�
ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘ 
  

-�dŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŵƵƐƚ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
-��ŚŝůĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶůĞƐƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘ 

͙ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů͘ 

͙�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�
ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�
Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
  

-�^ŝďůŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
-��ŝƐŚŽƉ͛Ɛ�/ƚĐŚŝŶŐƚŽŶ�WƌŝŵĂƌǇ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘ 
  

͙ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů 

͙ŵǇ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ďƵďďůĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�Ă��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů͘ 

-��ŚŝůĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-�^ƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ďǇ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
-�zŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘ 
-�KƚŚĞƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů͘ 
  

͙ƐĐŚŽŽů�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞŽƉĞŶĞĚ͘ 

͙�/�Ăŵ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƚĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϱ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵƵƐƚ�
ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘��ŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ďƵďďůĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘ 
  

͙ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ 
  



,ŽƵƐĞ��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ—ZĞƉŽƌƚ�&ƌŽŵ�Dƌ͘ �WƵƌĞǁĂů 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĮŶĂůůǇ� ĐŽŵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ� ĐƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝƚ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂŶǇ� ĐůŽƐĞƌ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ-ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŚŽƵƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͊��dŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ƌĂŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�<^ϭ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăůů�ƌĂŶ�ϭ�ůĂƉ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�<^Ϯ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĂŶ�
ƚǁŽ͘��ĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ƐƉůŝƚ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�
ƌĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘ 

&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ͕�/�ŵƵƐƚ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŐƌĞĂƚ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ǁĂƐ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ�
ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͘� 

/�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŚŽƵƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚŝƌĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ��ĚĂŵ�WĞĂƚǇ͊��ůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ĚĂŵ�
WĞĂƚǇ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞĂĐŚ͕� ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĞīŽƌƚ͘�dŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ� ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ��ŝŶĂ�
�ƐŚĞƌ-^ŵŝƚŚ͊��ůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ŝŶĂ��ƐŚĞƌ-^ŵŝƚŚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚǁŽ�ŚŽƵƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞĂĐŚ͕�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ͊�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ŽƵƌ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�>ƵĐǇ��ƌŽŶǌĞ͊��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�>ƵĐǇ��ƌŽŶǌĞ͊�zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĮƌƐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƚƌŽƉŚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�ŐƌŽƵƉ͊ 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ďŽǇ�ĂŶĚ�Őŝƌů�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŵĞĚĂů͘��Ŷ�ŚŽŶͲ
ŽƵƌĂďůĞ�ŵĞŶƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ŽƵƚ�ƚŽ��ůůŝƐ�,ŝďďĞƌĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŚĞƌ�ƚǁŽ�ůĂƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ�ĂŶĚ�
ϯϰ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ��ůůŝƐ͊ 

Dƌ͘�WƵƌĞǁĞůů—,ŽůǇƌŽŽĚ��ůĂƐƐ�dĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�W͘�͘�^ƵďũĞĐƚ�>ĞĂĚĞƌ 

  �ĂůŵŽƌĂů ^ĂŶĚƌŝŶŐŚĂŵ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ tŝŶĚƐŽƌ ,ŽůǇƌŽŽĚ �ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ 

&ĂƐƚĞƐƚ�ďŽǇ &ŝŶůĞǇ�^ĐŽƩ 
 

KƟƐ��ŽƩ �ƌƚŚƵƌ�,ĂƌǀĞǇ ,ĂƌǀĞǇ��ůůŝŽƩ >ĞǇƚŽŶ��ĂŵƉ ZŽŶŶŝĞ�DŽƌƌŽǁ 

&ĂƐƚĞƐƚ�Őŝƌů ^ŽƉŚŝĞ��ƌĞĂƐĞǇ �ŵŝǇĂŚ��ůůĞŶ �ůĞĂŶĂ� 
�ĂǀĞŶƉŽƌƚ 

�ŵŵĂ�
^ƚƌĂŶŐĞ 

�ůůŝƐ-DĂĞ� 
,ŝďďĞƌĚ 

>ĞĂŚ�tĂƌĚ 

 
 

 
������������������������������Ǩ 

���ZĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�&ƌĞĞ-^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ 
&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐĐŚŽŽů�ĞǆƚƌĂ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞƐ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌĞĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ�ŵŽŶĞǇ͘��dŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ƌĞĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘�/ƚ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�Ă�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�
ĐĂƚĐŚ-ƵƉ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͘��&Žƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚƌŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ͘ 

�ŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕� zĞĂƌ�KŶĞ�ĂŶĚ�zĞĂƌ� dǁŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĨƌĞĞ� ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ�ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ĂůŽŶĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�WƵƉŝů�WƌĞŵŝƵŵ�ŵŽŶĞǇ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�
ďĞůŽǁ͘��/ƚ�ŝƐ�ƋƵŝĐŬ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶŽƌŵŽƵƐůǇ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞĚƵĐĂƟŽŶ-ůĞĂƌŶŝŶŐͬĂƉƉůǇ-ĨƌĞĞ-ƐĐŚŽŽů-ŵĞĂůƐ 

WůĞĂƐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ� ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�
DƌƐ͘�^ŚŝƉƉĞǇ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘ 

 

 



&Ž�/W^�EĞǁƐ�;ƉĂŐĞ�ϭͿ 

 

WƵŵƉŬŝŶ�,ƵŶƚ�^ƵĐĐĞƐƐ͊ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌĞŶĚŽƵƐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ϴϵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ž�/W^�ƉƵŵƉŬŝŶ�ŚƵŶƚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘��dŚĞ�ŚƵŶƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ăƚ��ŽŶŶĂ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�;ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚͿ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƵŵƉŬŝŶƐ͘��ĂŬĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƐĂůĞ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĚ-
ƌĂŝƐĞƌ͘��,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ͊ 

 

 



&Ž�/W^�EĞǁƐ�;ƉĂŐĞ�ϮͿ 

 
5HOD[�DQG�GRQDWH�WR�)R%,36�–�ZKDW�FRXOG�EH�EHWWHU� 
 
2QH�RI�WKH�ORFDO�EXVLQHVVHV�KDV�RIIHUHG�XV�WKHLU�VXSSRUW�GXULQJ�WKH�PRQWK�RI�1RYHPEHU�–�
WKDQNV�WR�=RH�5\FURIW�IRU�WKLV�IDQWDVWLF�RIIHU�GHWDLOHG�EHORZ� 
 

 
 
&UD]\�+DLU�'D\�–�)ULGD\��WK�1RYHPEHU 

 
3LQN��EOXH��XS�RU�GRZQ��XQLFRUQ�RU�IDLU\�FURZQ��&KLOGUHQ�DUH�ZHOFRPH�WR�FRPH�
WR�VFKRRO�ZLWK�FUD]\�KDLU�RQ�)ULGD\��WK�1RYHPEHU��6XJJHVWHG�GRQDWLRQ�LV����
SHU�FKLOG��)XQGV�IURP�WKLV�HYHQW�ZLOO�JR�WR�)R%,36� 
 
6LOHQW�$XFWLRQ 

 
7KLV�\HDU�ZH�ZLOO�EH�KROGLQJ�DQ�RQOLQH�VLOHQW�DXFWLRQ�ZKHUH�SDUHQWV�
FDQ�ELG�RQ�SUL]HV�JLYHQ�NLQGO\�WR�XV�E\�FRPSDQLHV��7KH�DXFWLRQ�ZLOO�
EH�OLYH�IRU���ZHHNV�DQG�ZLOO�EH�RSHQ��QRW�RQO\�WR�SDUHQWV�EXW�PHP�
EHUV�RI�WKH�JUHDWHU�FRPPXQLW\��:H�QHHG�\RXU�KHOS�DQG�VXSSRUW�WR�
VKDUH�WKLV�RQOLQH�HYHQW��VR�SOHDVH�NHHS�DQ\�H\H�RXW�IRU�IXUWKHU�GH�
WDLOV� 

 
,I�\RX�DUH�D�VPDOO�EXVLQHVV�RU�ZRUN�IRU�D�ODUJHU�RUJDQLVDWLRQ�WKDW�ZRXOG�OLNH�WR�JHW�LQYROYHG�
ZLWK�HLWKHU�VSRQVRUVKLS�RU�SUL]H�GRQDWLRQ�WKHQ�SOHDVH�HPDLO�IRELSV#JPDLO�FRP�DQG�ZH�ZLOO�
PDNH�FRQWDFW�ZLWK�\RX��:H�UHDOO\�DSSUHFLDWH�\RXU�VXSSRUW�� 


