
 

�����DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�DƌƐ͘�DŽůĞ 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĞĞŬ͘���ůů�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ͕�
ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ͘��DƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ͕�>ĞŐŽ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ͕�ŵĂƉƐ�ǁĞƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ĂŶĚ��ĞĞďŽƚƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ƐŽƵƉ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�
ƚĂƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ǁĂƐ�ŚĂĚ͘ 

�ĂĚŐĞƌ�ĐůĂƐƐ�ĂůƐŽ�ƉƌĞĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƐĞĞ�
ƚŚĞŵ�ďĞŝŶŐ�ƐŽ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŶĞƐ͕�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ƐŵŝůŝŶŐ͘��
dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ƚĞĂƌ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�ĞǇĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ŵŝŶĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐƵĐŚ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞůĚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͘��dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ƐŽ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝǀĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘� 

 

dŽĚĂǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŵƵŌŝ-ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂŬĞ�ƐĂůĞ͘��dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ďƵǌǌŝŶŐ�Ăůů�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͘����ŚƵŐĞ�
ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ͕�
ĚŽŶĂƚĞĚ�ǇƵŵŵǇ�ŐŽŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐĂŬĞƐ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ŚƵŐĞ�
ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�WŽůĞƐĚĞŶ�>ĂĐĞǇ�/ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ͘��/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂĚ�Ă�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĚĂǇ͘� 

 

/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďĂĐŬ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘ 

�����������ZĞďĞĐĐĂ�DŽůĞ͕��,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 

� 

 

^ƚĂƌ�ŽĨ�tĞĞŬ������� 

����������������������������tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘ 

ZĂďďŝƚƐ͗��� :ĂǇ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ŐƵŝƚĂƌ͘ 

^ƋƵŝƌƌĞůƐ͗� :ĂĐŽď�ĨŽƌ��ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ͘ 

�ĂĚŐĞƌƐ͗�� &ŝŶŶ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐƵƉĞƌƐƚĂƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌ�ŝŶ��ĂĚŐĞƌ͛Ɛ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 

 



^ƵƌƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂƌĞ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ĨŽƌ��ŝŬĞĂďŝůŝƚǇ��ǇĐůŝŶŐ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ 

dŚĞ��ǇĐůĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�dĞĂŵ�Ăƚ�^ƵƌƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂƌĞ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ĨŽƌ��ŝŬĞĂďŝůŝƚǇ��ǇĐůŝŶŐ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƌŽůĞ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬ͖͘�^ƵƌƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�-�:Žď�ĚĞƚĂŝůƐ�
;ƐƵƌƌĞǇĐĐ͘ŐŽǀ͘ƵŬͿ 

DǇƐƚĞƌǇ�ZĞĂĚĞƌƐ� 

dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�Ăƚ�WŽůĞƐĚĞŶ�>ĂĐĞǇ�/ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�ůŽǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƌĞĂĚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŐĂŝŶ͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚΖƐ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�Ğ-ŵĂŝů�
ŽĸĐĞΛƉŽůĞƐĚĞŶůĂĐĞǇŝŶĨĂŶƚ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ƐĐŚ͘ƵŬ�ĂŶĚ�DƌƐ��ƵŵŵŝŶŐƐ�ǁŝůů�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘� 

dŚĞƐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĞĂĐŚ�&ƌŝĚĂǇ�Ăƚ�Ϯ͘ϰϬƉŵ͘ dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽůĚ�ǁŚŽ�ŝƐ��ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŽ�
ƚŚĞŵ͕�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�DǇƐƚĞƌǇ�ZĞĂĚĞƌ͘� 

^ƋƵŝĚ�'ĂŵĞ  

�Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƵƉĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶ�

ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁŝŶŐ͘�^ƋƵŝĚ�'ĂŵĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ϭϱ�
ƌĂƟŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�ŽƚŚĞƌ�

ĂƉƉƐ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�zŽƵdƵďĞ͕�ZŽďůŽǆ�ĂŶĚ�&ŽƌƚŶŝƚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƉŽƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚƵůƚ�ƚŚĞŵĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�^ƋƵŝĚ�'ĂŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�

ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ͘�tĞ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�

ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ͕�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƵƌƐĂĨĞƌƐĐŚŽŽůƐ͘ĐŽ͘ƵŬͬϮϬϮϭͬϭϬͬϬϴͬƐƋƵŝĚ-ŐĂŵĞͬ 

&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů��ĨŽƌ�ZĂďďŝƚ��ůĂƐƐ 

WůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ZĂďďŝƚ�ĐůĂƐƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�Ŭŝƚ�ŝŶ�

ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘���&Žƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�tĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�
dƌŽƵƐĞƌƐ͕�Ă�tĂƚĞƌƉƌŽŽĨ��ŽĂƚ�;ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽĂƚͿ�ĂŶĚ�ǁĞůůŝŶŐƚŽŶ�

�ŽŽƚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐĞƚƐ�ŝŶ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĂƚ͕�ƐĐĂƌĨ͕�
ŐůŽǀĞƐ͕�ǁŽŽůǇ�ƐŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁĞůůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ũƵŵƉĞƌ�Žƌ�ŇĞĞĐĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƵŶĚĞƌ�

ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ĐŽĂƚ͘�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ăůů�ǁĞĂƚŚĞƌƐ͕�ƌĂŝŶ͕�ƐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐŶŽǁ͘ 

�Ks/�–�ϭϵ�ƵƉĚĂƚĞ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĨĞǁ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ��Ks/�–�ϭϵ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ƚŚĂƚ͕�ƐŝŶĐĞ�DŽŶĚĂǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ZĂďďŝƚ��ůĂƐƐ�ĂŶĚ�DƌƐ͘��ŝŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĨĞĞů�
ďĞƩĞƌ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ��ĂĚŐĞƌ�ĐůĂƐƐ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘��DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘�� 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ŝĨ�
ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐŚŝůĚ�ƚĞƐƚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĨŽƌŵ�
ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�dƌĂĐŬ�ĂŶĚ�dƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͕�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ͘�� 

tŝƚŚ�ĐĂƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚĞƐƟŶŐ͊ 



ZĞĐĞƉƟŽŶ�DƵƐŝĐ��ĂŶĚ 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ZĂďďŝƚ�ĐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌŵ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ďŽǆĞƐ͕�ƵƐĞĚ�ǇŽŐƵƌƚ�
ƉŽƚƐ͕�ŽůĚ�ŵŝůŬ�ďŽƩůĞƐ͕�ĞůĂƐƟĐ�ďĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝŶŐ�;�ůů�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵŶŬ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ďŽǆͿ͘���ĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ��������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚƌĞĂƐƵƌĞĚ�ŽďũĞĐƚ͘��KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͊ 

 



zĞĂƌ�ϭ�>ĞŐŽ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�� 

dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĞƌďĂů�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ǁŚŝůƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͘��dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ͗ 

&ůǇŶŶ—͛dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ͛͘ 

�ƌĂďĞůůĂ—͛�/�ůŝŬĞ�ŚĞůƉŝŶŐ͛͘ 

DĂģů—͛/͛ŵ�ŽŶ�ƐƚĞƉ�Ϯϴ͛͘ 

:ĂĐŽď—͛dŚŝƐ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƉĞĂƐǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚĞƐƚ͛ 

ZŝůĞǇ—͚tĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ͊͛ 

 



zĞĂƌ�Ϯ�>ĞŐŽ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

�ĂĚŐĞƌ��ůĂƐƐ�ĂůƐŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŝƌ�>ĞŐŽ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘��Ɛ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�Ăůů�ƌŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞĚ͘ 



DĂƐŬ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ 

tĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ŵĂƐŬ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�DƐ͘�DŽůĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�
ƚĂƐŬ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ƚŚĞŵ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĞŶƚĞƌĞĚ͘��dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďĞůŽǁ͘ 

ZĂďďŝƚ��ůĂƐƐ͗�&Ğůŝǆ͕���ǀĂ͕�tŝůůŽǁ͕��ƌĐŚĞƌ͕�>ĂƌĂ�ĂŶĚ�/ƐŽďĞů 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƋƵŝƌƌĞů��ůĂƐƐ͗��ĂƌĂ͕��ůĞǆ͕�>ĞŽ͕�&ůŽƌĞŶĐĞ͕�:ĂĐŽď͕�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ 



�ĂĚŐĞƌ��ůĂƐƐ͗�/ƐƐǇ͕�&ŝŶůĂǇ͕�&ŝŶďĂƌ͕��ŵŵĂ͕�DĂƩŚĞǁ�ĂŶĚ��ůŝĐĞ 

 

 

 

��ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�
ŐŽĞƐ�ƚŽ�ZŽďďŝĞ͕��ƌŽŽŬĞ�ĂŶĚ�,ĞŝĚŝ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ϯ��ŵĂƐŬƐ͘ 



sĂůƵĞƐ�>ĞĂǀĞƐ 

�ƚ�WŽůĞƐĚĞŶ�>ĂĐĞǇ�/ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�&Ăŝƌ͕�ZĞƐŝůŝĞŶƚ͕�ZĞƐƉĞĐƞƵů͕��ĂƌŝŶŐ͕��ŽƵƌĂŐĞŽƵƐ�ĂŶĚ��ƵƌŝŽƵƐ͘�� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƐŚŽǁƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�sĂůƵĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ǁƌŝƚĞ�ŝƚ�ŽŶ�Ă�ůĞĂĨ�ĂŶĚ�
ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƉƌĞ-ĐƵƚ�ůĞĂǀĞƐ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĐƵƚ�ŽƵƚ�Ă�ůĞĂĨ�
ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽŶ�ŝƚ͘��DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƉŝĐŬ�Ă�ƐŚĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ůĞĂǀĞƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚƌĞĞƐ͘��ĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�Ă�ďŽǆ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�͚sĂůƵĞƐ�>ĞĂĨ͛�ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘ 

�ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ůĞĂǀĞƐ͗ 

&ůŽƌĞŶĐĞ�;^ƋƵŝƌƌĞůƐͿ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŵƵŵŵǇ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ďŽǁů�ŽĨ�ĐĞƌĞĂů͕�
ƉŽƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝůĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂǁĂǇ͊ 

�ŚůŽĞ�ǁĂƐ�ŬŝŶĚ�ƚŽ�DĂƌŶŝĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ŚĞƌ�͞ŐŽŽĚ�ũŽď͟�ŝŶ�ŵĂƚŚƐ͘ 

�ůĞǆ�ĨŽƌ�ƐƵƉĞƌ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌƵŶ͘ 

�ŵŵĂ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƵƉƐĞƚ͘ 

DĂƩŚĞǁ�ĨŽƌ�ƐƵƉĞƌ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌƵŶ͘ 

,ĞŶƌǇ�W�ĨŽƌ�ƐƵƉĞƌ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌƵŶ͘ 

&ŝŶůĂǇ�ǁĂƐ�ŬŝŶĚ�ĂŶĚ�ĐĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘ 

�ůů��ĂĚŐĞƌ��ůĂƐƐ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĐŽƵƌĂŐĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 

 

 

�ĂƚĞƐ 

�ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ�ϮϬϮϭ 

 ϮϮŶĚ�KĐƚŽďĞƌ�^ĐŚŽŽů��ůŽƐĞĚ�;,ŽůŝĚĂǇ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�>ŝĞƵ�ŽĨ��ĂŶŬ�,ŽůŝĚĂǇ�ĨŽƌ�YƵĞĞŶ͛Ɛ�WůĂƟŶƵŵ� 

 :ƵďŝůĞĞ 

,ĂůĨ�dĞƌŵ͖ ϮϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�—ϮϵKĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

 ϭƐƚ�EŽǀĞŵďĞƌ��-�^ĐŚŽŽů��ůŽƐĞĚ—/ŶƐĞƚ��ĂǇ 

 ϭϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�'ƵŝĚĞ��ŽŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůŝŶĚ�ĂƌĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�zĞĂƌ�Ϯ 

 ϮϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ—zĞĂƌ�ϭ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ĂǇ 

 ϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�zĞĂƌ�ϭ�dƌŝƉ�ƚŽ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�WůĂǇƌŽŽŵ 

 ϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�>ƵŶĐŚ�Θ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�:ƵŵƉĞƌ��ĂǇ 

 ϭϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͘ϯϬĂŵ�zĞĂƌ�Ϯ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

 ϭϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�ZĞĐĞƉƟŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

 ϭϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ��ϵ͘ϯϬĂŵ�zĞĂƌ�ϭ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� 

 >ĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�dĞƌŵ͖�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞƐ�Ăƚ�ϭƉŵ 


