
�>W,����>d��W,/��d�D/�D/�hE/s�Z^/dz—&Ăůů�ϮϬϭϵ 

͞D�<��d,/^�,Kh^����,KD�͟���DW�/'E�WZK^W��dh^� 
^ĞĞŬŝŶŐ�ĂůƵŵŶŝ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�,ŽƵƐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐƵŝƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƌƟŶŐ��ŽƵƌ�ŵĞĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

dŚĞ�͞DĂŬĞ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�Ă�,ŽŵĞ͟��
�ĂŵƉĂŝŐŶ 

tŚǇ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͍ 

KƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĂů�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ���ůƉŚĂ�
�ĞůƚĂ�WŚŝ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘��dŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�,ŽƵƐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞĂů�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ƉŽƐŝͲ
ƟǀĞůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŚŝůĞ�
ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ�ŽŶ�DŝĂŵŝ͛Ɛ�ĐĂŵͲ
ƉƵƐ͘��Ŷ�ĂĚƵůƚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĂŝůǇ�ŵĞĂůƐ�
ŚĞůƉ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�Ă�ŚŽŵĞ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͍ 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĞƌ��ĂƌŶ�ZŽŽŵ�ƐƉĂĐĞ�;ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�KůĚ�,ŽƵƐĞͿ�ƚŽ�Ă�ŽŶĞ-ƌŽŽŵ�ƐƵŝƚĞ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ďĂƚŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�,ŽƵƐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘��dŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞŵŽĚĞů�
ĂŶĚ�ƌĞĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝƚĐŚĞŶ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƐƚŽƌĞ��ĚĂŝůǇ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĐŚĂƉƚĞƌ�
ŚŽƵƐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘��dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�ĂƐͲ
ƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ͗�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ͘ 

tŚǇ�ŝƐ�ĂůƵŵŶŝ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŶŽǁ͍ 

WůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŶŽŶ-
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞƐ͘���ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ŽƵƌ�ŽŶůǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘� 

tŚĂƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉůĂŶƚ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϮϬϬϴ�ƌĞƐƚŽƌĂͲ
ƟŽŶ͍�  

^ŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ΨϳϬϬ͕ϬϬϬ�ŽǀĞƌͲ
ŚĂƵů�ŝŶ�ϮϬϬϴ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ǁŽƌŬ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘��dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁĂƐ�
ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ��Ψϴϯ͕ϬϬϬ�ƉůƵŵďŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ĂŶĚ�Ă�Ψϯϱ͕ϬϬϬ�ƌĞƉĂŝƌ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ͘�� 

dŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŽůĚ͕�
ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵ-ďƵŝůƚ�–�ƐŽ�ŶĞĂƌůǇ�ĞǀĞƌǇ�ƌĞƉĂŝƌ�ĐŽŵĞƐ�
Ăƚ�Ă�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŝĐĞ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ă�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŽƵƌ�ĞǆƚĞƌͲ
ŶĂů�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽƐƚƐ͘ 

�ŚĂƉƚĞƌ�&ŝŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�
�ůƵŵŶŝ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞďƚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͍ 

dŚĞ�ϮϮ�^ŽƵƚŚ��ĂŵƉƵƐ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚͲ
ůǇ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ΨϰϲϬ͕ϬϬϬ͘��KƵƌ�ŵŽŶƚŚͲ
ůǇ�ĚĞďƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�Ψϰ͕ϭϱϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽǀĞƌ�
ǀŝĂ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂůƵŵŶŝ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶƐ͘��KƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĂů�ƉůĂŶ�ĐŽŵŵŝƚͲ
ŵĞŶƚ�ŝƐ�Ψϴϱ͕ϬϬϬ͘ 

,Žǁ�ŵĂŶǇ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ƉĂǇ�ƌĞŶƚ͍ 

/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐĂŵƉƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶŽƌŵƐ͕�
ƚŚĞ�ϮϬϬϴ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽƚĂů�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ƚŽ�ϯϮ�
ŵĞŶ͘��;�ĐƌŽƐƐ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ƌŽŽŵƐ�
ĂŶĚ�ϰ-�ĂŶĚ�ϱ-ŵĂŶ�ƌŽŽŵƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞͲ
ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǇĞĂƌƐ�
ŶŽǁ�ĞǆŝƐƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�͞ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͟�ƐƚŽͲ
ƌŝĞƐ�ƚŽůĚ�ďǇ�ĂůƵŵŶŝ͙͊Ϳ͘��dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�
ďƌŽƚŚĞƌƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚ-ŽĨ-ŚŽƵƐĞ�ƉĂǇ�ĨĞĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

 

 

,Žǁ�ĂƌĞ�ĂůƵŵŶŝ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ͍ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƵƉŬĞĞƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘���ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�
ďƌŝŶŐƐ��ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶĂŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďŽŝůĞƌ�ŝŶƐƉĞĐͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ƚŽ�ǁŝŶĚŽǁ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŽ�
ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

tŚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�>ŽǇĂůƚǇ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍ 

�ůƵŵŶŝ�ǁŚŽ�ƉůĞĚŐĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĂƌĞ�ŝŶĚƵĐƚͲ
ĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�>ŽǇĂůƚǇ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĞ-
ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘��dŚĞƐĞ�ƉůĞĚŐĞƐ�;Ăƚ�ƚŚĞ�ΨϱϬ͕�
ΨϭϬϬ͕�ΨϮϱϬ�Žƌ�ΨϱϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ůĞǀĞůͿ�ŚĞůƉ�
ƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�
ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

�ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů�ZŽůĞ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů��ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍ 

&ŽƌŵĞƌůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZĞĂůƚǇ��ŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ�
�ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů��ŝƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĂůƵŵŶŝ�ǀŽůͲ
ƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŽǁŶƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƐ͕�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
,ŽƵƐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�&ĂĐƵůƚǇ��ĚǀŝƐĞƌ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŵĂƩĞƌƐ͘��dŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ŚĞůƉƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĐƌĞĚŝͲ
ƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǀĞŶĚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�
ŽĨ�KǆĨŽƌĚ͕�ĂŶĚ��ůƉŚĂ��ĞůƚĂ�WŚŝ�/ŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂů͘��dŚĞ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů��ŵĞĞƚƐ�ƚŚƌĞĞ�
ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ǀŝĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů͘ 

͘ 



tŚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůƵŵŶŝ�
�ŽƵŶĐŝů͍ 

DĂǇďĞ�ǇŽƵ͊��^ĞǀĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƚĞƌŵƐ͖�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ƐĞƌǀŝŶŐ͘���ƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�:ŝŵ�
�ŽĚŵĞƌ�͚ϲϬ͕�>ŽŐĂŶ�,ĂƌƌĞůƐŽŶ�͚ϮϬ͕�:ŝŵ��ĂƌƌĞ�
͚ϳϲ͕��ƌĞƩ��ŽůĞ�͚Ϭϴ͕�:Ğī��ƌĂǁĨŽƌĚ�͚ϳϴ͕�^ƚĞĨĂŶ�
�ĂǀŝƐ�͚ϳϮ͕��ŽƵŐ��ŝĞĨĞŶďĂĐŚ�͚ϴϬ͕�ZĂůƉŚ�,ĞƌĚĂ�
͚ϳϱ͕�DĂƩ�>ĂďƵĚĂ�͚ϭϭ͕�^ĞĂŶ�K͛�ƌŝĞŶ�͛ϭϬ͕�dŽŵͲ
ŵǇ�WĂƋƵĞƩĞ�͛ϭϲ͕���ŚƵĐŬ�dƵƌŶĞƌ�͚�ϱϱ͕�ĂŶĚ��ŽŶ�
&ƌĞŶĐŚ�͚ϱϯ͘ 

�Ž�ŽƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĞǆŝƐƚ�
ĨŽƌ�ĂůƵŵŶŝ͍ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ĂůƵŵŶŝ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ůŝŵŝƚĞĚ-ĞīŽƌƚ�ĂůƵŵŶŝ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ƌŽůĞƐ�–�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů͕�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŚŽƐƚ�ĂůƵŵŶŝ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�KǆĨŽƌĚ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂůƵŵŶŝ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�
ŵĂŝůŝŶŐƐ͕�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘��WĞƌŚĂƉƐ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ĂůƵŵŶŝ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƐ�ŝŶ�ƌŽůĞƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Žƌ�ŽĸĐŝĂƟŶŐ�Ăƚ�
ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĂĚǀŝƐŽƌ�
ƚĞĂŵ͘��WůĞĂƐĞ�ďĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘ 

dŚĞ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ��ŚĂƉƚĞƌ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ĐŚĂƉƚĞƌ͍ 

�ůƉŚĂ��ĞůƚĂ�WŚŝ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘��tŝƚŚ�ϵϬн�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ϯϱ͕�
�ůƉŚĂ��ĞůƚƐ�ƌŽƵƟŶĞůǇ��ĞĂƌŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ƉůĞĚŐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌƵƐŚ͘��/Ŷ�ƌĞͲ
ĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ĐŚĂƉƚĞƌ-ǁŝĚĞ�
'W�Ɛ�ƚŚĂƚ�ƌĂŶŬĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ͕�ŚĂƐ�ǁŽŶ�'ƌĞĞŬ�tĞĞŬ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐĂŵƉƵƐ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ůĂƵĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ͘�� 

&ƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ�Ăƚ�DŝĂŵŝ 

/Ɛ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƟůů�ƉŽƉƵůĂƌ�Ăƚ�DŝͲ
Ăŵŝ͍ 

'ƌĞĞŬ�ůŝĨĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�
ϱϱϬϬ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ĂďŽƵƚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�
DŝĂŵŝ͛Ɛ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ͘��dŚŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŶĂƟŽŶͲ
ǁŝĚĞ͘��>ŝǀŝŶŐ�͞ŝŶ-ŚŽƵƐĞ͟�ĂůƐŽ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƉŽƉͲ
ƵůĂƌ͗��DŝĂŵŝ͛Ɛ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĨƌĞƐŚŵĞŶ�ĂŶĚ�
ƐŽƉŚŽŵŽƌĞƐ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĚŽƌŵƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽƉŚŽŵŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞƐ�ŽĨ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ͛Ɛ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ͕��ůͲ
ƉŚĂ��ĞůƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽƉŚͲ
ŽŵŽƌĞ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ͘��dŽĚĂǇ͕�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞƐ�
Įůů�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͛Ɛ�ϯϬ�ďĞĚƐ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚ�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ͍ 

dŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŚŽŶŽƌƐ�DŝĂŵŝ͛Ɛ�ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�Ă�'ƌĞĞŬ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�'ƌĞĞŬ�ĂĸůŝĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů͘��ZĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�
ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨƌĂƚĞƌŶŝͲ
ƟĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ��ůŝī��ůĞǆĂŶĚĞƌ�KĸĐĞ�ŽĨ�&ƌĂƚĞƌͲ
ŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ŽƌŽƌŝƚǇ�>ŝĨĞ͘���ůƵŵŶŝ�ŝŶǀŽůǀĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ��ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘���ůĐŽŚŽů�
ƵƐĞ�ŝƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ�
ŚŽƵƐĞƐ͘��,ĂǌŝŶŐ�ŝƐ�ŚĂƌƐŚůǇ�ƐĂŶĐƟŽŶĞĚ͘ 

tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ŶĞǁƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŚĂǌŝŶŐ�Ăƚ�
DŝĂŵŝ�͍ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ĂďƵƐŝǀĞ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞƐ͕�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ͘�DŝĂŵŝ�ĂĐƚƐ�ƐǁŝŌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Žƌ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ĐŚĂƉͲ
ƚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂůƵŵŶŝ͘��ůƉŚĂ��ĞůƚĂ�
WŚŝ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƉƵŶŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ŚĂǌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƉůĞĚŐĞĚ�ƚŽ��ǁŝůů�ŚĞůƉ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ͘ 

�ůƵŵŶŝ�ZĞůĂƟŽŶƐ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ͛Ɛ�ĂůƵŵŶŝ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͍ 

dŚĞ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�
ŶĞǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ŵĂŝůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚƐ�
ĂůƵŵŶŝ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�,ŽŵĞͲ
ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�:ƵŶĞ��ůƵŵŶŝ�ZĞƵŶŝŽŶ�tĞĞŬͲ
ĞŶĚ͘�dŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŝƐ�ĚĞͲ
ůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ĂůƵŵŶŝ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�
;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ŶŽƟĐĞ͊Ϳ 

�ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƵŶŝŽŶƐ͍ 

WĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ͕�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐŝŶŐ�ĂůƵŵŶŝ�ƉƵƚ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ůĂƌŐĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ͘��DƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƌĞ�
ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ĂůƵŵŶŝ�ǁŚŽ��ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂůůǇ�ĨŽƌ�ĚŝŶŶĞƌ͕�ŐŽůĨ͕�Žƌ�Ă�ǁĞĞŬĞŶĚ�
ĂǁĂǇ͘��dŚĞ��ůƵŵŶŝ��ŽƵŶĐŝů�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�
ƐƉĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͖�tĞ͛ƌĞ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͊ 

�ĂŶ�/�ŐĞƚ�ŚĞůƉ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͍��
zĞƐ͕�ĂůƵŵŶŝ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ůŝŵŝƚĞĚ-ƵƐĞ�ŵĂŝůͲ
ŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 

tŚĞƌĞ�ĐĂŶ�/�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͍��tĂŶƚ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͍��'Žƚ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ͍��ŽŶƚĂĐƚ��ŽƵŐ��ŝĞĨĞŶͲ
ďĂĐŚ�͛ϴϬ�Ăƚ�ŵŝĂŵŝĂĚƉŚŝΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ͘ 

͘ 


