
WƌŽŵŽƟŶŐ�zŽƵƌ�dƌŽŽƉ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ 
^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ�ǇĞĂƌ-ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ͛Ɛ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ͘���&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĞĂƐŝůǇ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�;ďŽƚŚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͿ�ƚŚĂŶ�
ŇǇĞƌƐ�ĂůŽŶĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�͛ƐŝůǀĞƌ�ďƵůůĞƚ͛�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ—ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�
ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŝŶŐ͕�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͊��dŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƟƉƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�Ă�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ͘ 

dŚĞ��ĂƐŝĐƐ 
tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ĂŶǇ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ďĂƐŝĐƐ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘ 

dĞƌŵƐ 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂŶ͗ 
· ZĞĂĐŚ—�ZĞĂĐŚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�Ă�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ͘��dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�

ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŝƚ͘��dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĞĂĐŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ  ͘

· ZĞĂĐƚ�;ŝ͘Ğ͕͘�>ŝŬĞͿ�-�ZĞĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ƉŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͘ 

· dĂŐ—ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Λ�ƐǇŵďŽů�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�;ŝĨ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬͿ�ǁŝůů�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�Λ�ƚŽ�ƚĂŐ�ŐƌŽƵƉƐ—ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚĂŐ�ΛdƌĂŝů�>ŝĨĞ�
h^�—ŝƚ͛ůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐŝǀĞ�ǀŝĞǁĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

· ^ŚĂƌĞ—�^ŚĂƌŝŶŐ�Ă�ƉŽƐƚ�ǁŝůů�ƌĞƉŽƐƚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁĂůů͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ͘ 

· �ŽŽƐƟŶŐ—^ƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͘ 

WĞƌƐŽŶĂů�ǀƐ�'ƌŽƵƉ�WĂŐĞƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�WĞƌƐŽŶĂů�WĂŐĞ͘��,ĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ͕�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƉŽƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŐ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƉŽƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ͘ 

'ƌŽƵƉ�WĂŐĞƐ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĞĂĐŚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ďŽŽƐƟŶŐ�ƉŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉĂŐĞ͘��/Ĩ�
ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�'ƌŽƵƉ�WĂŐĞ͕�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶĞ͘����ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�
ŚĂǀĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉĂŐĞ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ďǇ�ƌĞĂĐƟŶŐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŐŐŝŶŐ͊ 



�ƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ��ǀĞŶƚ 
/Ŷ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ͛Ɛ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ��ǀĞŶƚ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ŽĨ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘��WĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝŶĨŽ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͊�� 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂŐĞ�ĂĚŵŝŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝƚ͊ 

 

dŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉƐ�ƉĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�͚�ƌĞĂƚĞ��ǀĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉĚŽǁŶ  ͗



�ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 
�ŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƉŽƉƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

�ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽŶ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�ĐŽ-ŚŽƐƚ—ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂĐŚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŵĂǇ�
ĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘���ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝƐ�
ŬĞǇ͊��KŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�Śŝƚ�͚WƵďůŝƐŚ͛�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͊ 



�ǀĞŶƚ��ŽŽƐƟŶŐ 
EŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘���/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ŝƚ͛Ɛ�ƐĞĞŶ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ďŽŽƐƟŶŐ�ŝƚ͘ 

dŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚŽǁ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�
ŽƉƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐƚ�
ďŽŽƐƚĞĚ͘ 

 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ�ǁŝůů�
ǁĂůŬ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 



�ƵĚŝĞŶĐĞ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ďŽŽƐƚĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ǇŽƵ͛ůů�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�  �������������������������͘��dŚŝƐ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝĂů�ŝŶ�ŽŶ�ƵŶƌĞĂĐŚĞĚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 

 

/ƚ͛Ɛ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�
ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚŽƐĞ��ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ǇŽƵƌ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƚ͊ 

'ŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�Ă�ŶĂŵĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ 

dĂƌŐĞƚĞĚ�DĂƌŬĞƟŶŐ�ŝƐ��ĐƌŝƟĐĂů�
ĨŽƌ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ��ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�
dƌĂŝů�>ŝĨĞ�h^�͘ 
 
;ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŽŶ��ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ 



�ĞƚĂŝůĞĚ�dĂƌŐĞƟŶŐ 

^ĞůĞĐƚ��ƌŽǁƐĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ��ƐĞĞ�ĮůƚĞƌŝŶŐ�
ŽƉƟŽŶƐ͘ 

&ƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ďƌŽǁƐĞ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŵĞŶƵƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘����Ğ�
ƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘ 

zŽƵ͛ůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞƚĞƌ�ďĞůŽǁ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ��ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ 

dĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ͘��dŚĞ��
ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝƚ͊� 



�ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ��ƵƌĂƟŽŶ 
WůĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�Įƚ�ǇŽƵ�ďĞƐƚ—
ŝƚ͛ůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ 

�ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ΨϮϬ�ďƵĚŐĞƚ͕�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝƚ�ĨŽƌ�ϲ�ĚĂǇƐ͘��/ƚ͛Ɛ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ϯ�ĚĂǇƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ĂŶĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ĚŽ�ŽŶĞ�ďŽŽƐƚĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘��dŚŝƐ�
ŐŝǀĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͘ 

�ŽŽƐƚ 
KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƐĞƚ͕�ĐůŝĐŬ�͚�ŽŽƐƚ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



tŚĂƚ�ĚŽ�/�ĚŽ�ŶŽǁ͍ 
EŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐƚ�ŝƐ�ďŽŽƐƚĞĚ͕�ǇŽƵ͛ůů�ƐƟůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝƚ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ�
ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ďŽŽƐƟŶŐ�Ă�ƉŽƐƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ͛ůů�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƌ�
dƌŽŽƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�>ŝŬĞ͕�^ŚĂƌĞ͕�ĂŶĚ�dĂŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ͘ 
 
tŚĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐĞĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ŝƚ�;>ŝŬĞ�Žƌ�>ŽǀĞͿ͕�ĂŶĚ�/ŶǀŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘���ĂĐŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
͚ŽƌŐĂŶŝĐ͛�ƌĞĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�͚ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ͛�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƚ͖�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƚ�ĂƐ�Ă�͚ũƵŵƉ�
ƐƚĂƌƚ͛�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƌŽůůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ŐŽŝŶŐ͘ 

�ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͍��/Ɛ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ǁŽƌƚŚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ͍ 
dŚĂƚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�dƌŽŽƉ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽĨ�Ă�ΨϮϬ͕�ƚŚƌĞĞ-ĚĂǇ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ďŽŽƐƚĞĚ�ƉŽƐƚ�;ŶŽƚ�ĞǀĞŶƚͿ�
ďǇ�'�-ϬϭϭϬ͘��dŚŝƐ�dƌŽŽƉ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂŶ�ĂĚ�;ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͊Ϳ͕�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ǀŝĞǁƐ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�ĐůŝĐŬƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďŽŽƐƚĞĚ�Ă�ƉŽƐƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƉĂŐĞ�ǁĞŶƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͊�;EŽƚĞ͗�ďŽŽƐƟŶŐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďŽŽƐƟŶŐ�Ă�ƉŽƐƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�Z^sW͕�ŐĞƚ�
ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘���ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƉƵƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ǀŝĞǁƐͿ͘ 



>ĂƐƟŶŐ�/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶ 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�dƌŽŽƉ͛Ɛ�ƉĂŐĞ�ŽǀĞƌĂůů—ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƚĞĚ�ƉŽƐƚ͘��dŚĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ƐƉŝŬĞ�ŽŶ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƚĞĚ�ƉŽƐƚ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞ͘ 
 

dŚĞ�ůĂƐƟŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĂŐĞ�ǀŝĞǁƐ͕�͚ůŝŬĞƐ͕͛�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ĨĂƌ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘ 


