
dƌĂīŽƌĚ�ZĂŵďůĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
ƌƚŐŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĂŵďůĞƌƐ-ƚƌĂīŽƌĚ͘ĐŽ͘ƵŬͬ�������� 

����
��������
�������

��������
�����
��������
ȋ����

������Ȍ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌƵĐŬƐĂĐŬ͍ 

/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƟĚŝĞĚ�ŽƵƚ�ŵǇ�ƌƵĐŬƐĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ǁŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂŐƐ͘ 

�ĞƐŝĚĞƐ�ŵǇ�ŇĂƐŬ�ĂŶĚ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͘�/�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂƌƐ��Ăƌ͕�WůĂƐƚĞƌƐ͕�ƚŽŝůĞƚ�ƉĂƉĞƌ�;ǇŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ƐŚŽƌƚͿ͕�ĐŽŝŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ĐŚĂƉ�ƐƟĐŬ͕�sĂƐĞůŝŶĞ͕�KůďĂƐ�Žŝů�ŝŶŚĂůĞƌ͕�ŽůĚ�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƐƉĞĐƐ͕�ĂŶŐŝŶĂ�ŝŶŚĂůĞƌ�;ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶŐŝŶĂͿ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ă�ƚŽǁĞů͘�sĞƌǇ�ŚĂŶĚǇ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ĨĂůů�Žī�ĂŶǇ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƐƚŽŶĞƐ͘�KŶ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�/�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ƚƌŽƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ŇĞĞĐĞ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞƉůǇ�ƐĂŝĚ�ĂŶĚ�/�ƋƵŽƚĞ�͞^ĂƚĞůůŝƚĞ�ƉŚŽŶĞ͕�ŝŶŇĂƚĂďůĞ�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƉĂĚ͕�ƌŝŐŝĚ�ŝŶŇĂƚĂďůĞ�ďŽĂƚ͕�ĨŽůĚ�ƵƉ�
ƐƚƌĞƚĐŚĞƌ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ďĞĂĐŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ŇĂƌĞƐ͘͟�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉĂĐŬ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ŝƚ�ŝƐ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ�/�ĚŝĚ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ƌĞƉůŝĞƐ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽƵƌ�ŐůĂŵŽƵƌŽƵƐ�ůĂĚŝĞƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ůŝƉƐƟĐŬ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ͕�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ͕�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ŬŝůůĞƌƐ͘��Ƶƚ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƚŚŝŶŐƐ͕�/�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƌĞƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ͘ 

,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ƌƵŶĚŽǁŶ͗- 

^ƉĂĐĞ��ůĂŶŬĞƚ͕�ƟƐƐƵĞƐ͕�ŶŽƚĞƉĂĚ�ĂŶĚ�ƉĞŶ͕�ƚŽǁĞů͕�ŐůĂƐƐĞƐ͕�/���ĐĂƌĚ͕�
&ŝƌƐƚ�ĂŝĚ�^ƵƉƉůŝĞƐ͕�/ŶƐĞĐƚ�ƌĞƉĞůůĞŶƚ͕�^ƵŶ��ƌĞĂŵ͕�ŵŝƌƌŽƌ͕�ŵĂƉ�ŽĨ�ĂƌĞĂ͕�
ŐůƵĐŽƐĞ�ƚĂďůĞƚƐ͕�ƐƉĂƌĞ�ƐŽĐŬƐ͕�ƐƉĂƌĞ�ŚĂƚ͕�ĐŽŵƉĂƐƐ͕�ǁŚŝƐƚůĞ͕�ƉĞŶ�
ŬŶŝĨĞ͕�ǁŝƉĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĐĂƌĚ͕�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐ͘ 

/�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ďĂŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŚŽŶĞƐƚ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ǁŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ŝƚ͛Ɛ�
ďĞƐƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĂƐŬ͘��ŶƐǁĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ƉŽƐƚ�ĐĂƌĚ�ƚŽŽ͙͘ 

KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƌĂƌĞůǇ�ŵĞŶƟŽŶƐ�ǁĂƐ�dŚĞ�ZĂŵďůĞƌƐ��ŵĞƌŐĞŶͲ
ĐǇ��ĂƌĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŵďůĞƌ͛Ɛ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďĂŐ͘ 

<ĞĞƉ�ƐĂĨĞ͘ 

1HLO�+XJKHV 

�ĂƐŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘ 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϳ�DĂǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�ĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŌĞĚ�ďƵƚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ƐĂĨĞůǇ͘� 

dƌĂīŽƌĚ�ZĂŵďůĞƌƐ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ǁĂůŬƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ǁĂůŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂĚĚĞĚ�;DŽŶĚĂǇƐ͕�dƵĞƐĚĂǇƐ͕�^ƵŶĚĂǇͿ�ƐŽ�ǁĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

^ƉƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĂŶĚ�^ƵŵŵĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘ 

5LFKDUG 

DĂǇ�ͬ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



 

KƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŵďůĞƌƐ�dƌĂīŽƌĚ�'ƌŽƵƉ� 

 
��dŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ �ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZĂŵďůĞƌƐ�'ƌŽƵƉ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϬ�ŝŶ�^ĂůĞ�
tĂƚĞƌ�WĂƌŬ͕�Ăƚ�:ĂĐŬƐŽŶΖƐ��ŽĂƚ�ƉƵď͘�DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�
ĚĂǇ͘ 
 
��dŚĞ�ĚĂƚĞ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐ�WĞŶŶŝŶĞ�dƌĂŝů�;dWdͿ�ǁŚŝĐŚ�
ƉĂƐƐĞƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�:ĂĐŬƐŽŶΖƐ��ŽĂƚ͘ � dŚĞ�dWd�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ŽƵƌ�
ƉƌĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ǁĂůŬ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dWd�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ďĂƚŽŶ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
dƌĂīŽƌĚ͘ ��ǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉĨƵů�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌƋƵĞĞ�Ăƚ �:ĂĐŬƐŽŶΖƐ��ŽĂƚ�ƉƵď͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
dWd�ŚĂĚ�ŚŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ZĂŵďůĞƌƐ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ϭϱƚŚ 
:ƵŶĞ�ϮϬϭϬ͘ 
 
��WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ŵĞĞƟŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ �ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�'ƌĞĂƚĞƌ�DĂŶͲ
ĐŚĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�,ŝŐŚ�WĞĂŬ��ƌĞĂ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�'ƌŽƵƉ͕�ŽƵƌ�ZĂŵďůĞƌƐ�dƌĂīŽƌĚ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽůĚ͘ ��ůů�ĞǆͲ
ŝƐƟŶŐ�ZĂŵďůĞƌƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�dƌĂīŽƌĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐƌŽƵƉ͕ �ƚŚĂƚ�
ŵĞĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŵƉƐ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�Ă� 
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�ŝŶƚŽ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͘  
 
 �DĂŶǇ�ŚĞůƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚŽ�ůŝƐƚ�ďǇ�ŶĂŵĞ͕�ŚĞůƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�'ƌŽƵƉ͘ � ���ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĂƐ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ƉŽƉƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͖�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ǁĂůŬƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁĂƐ �ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůůŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ͖�ƚŚĞ�ŶŝƩǇ�ŐƌŝƩǇ�ŽĨ�ĮŶĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉΖƐ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ďǇ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ZĂŵďůĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ �ůĞŐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŝƚƐ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ͘ �/Ŷ�dƌĂīŽƌĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐƟůů�ĂƌĞ͕�ŵĂŶǇ�ΗŝŶĨŽƌŵĂůΗ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉƐ͘ ��ůů�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ZĂŵďůĞƌƐ�ĚŽĞƐ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ďƵƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇ�ǁĂƌǇ�ŽĨ�Ă�
ŶĞǁ�ZĂŵďůĞƌƐ�'ƌŽƵƉ�ďĞŝŶŐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝĚƐƚ͘ �^Ž�ůĞƩĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�
ƚŚĞŵ�ZĂŵďůĞƌƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĨŽƌŵĂůůǇ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂůͲ
ůǇ͕�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�'ƌŽƵƉ͘ �  
 
 �dŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ϭϱƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϬ͕�ĚĂǁŶĞĚ �ĮŶĞ�ĂŶĚ�ĚƌǇ͘ �dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͕�ĐǇĐůŝƐƚƐ͕�ǁĂůŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͕�ĐŚĞĞƌĞĚ�ƚŚĞ�dWd�ϮϭƐƚ�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ďĂƚŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dƌĂīŽƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ZĂŵďůĞƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�
ǁĂůŬ͘�dŚĞ�ǁĂůŬ�ƚŽŽŬ�ƵƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�DĞƌƐĞǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͘ �dŚĞ�ƉƌĞƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�,ŝŐŚ�WĞĂŬ��ƌĞĂ�ŚĂĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ΗDĞƐƐĞŶŐĞƌΗ�
ƉĂƉĞƌƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƚƵƌŶŽƵƚ͘ ��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ�ǁĞ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�;ĨƌĞĞͿ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌƋƵĞĞ�Ăƚ�:ĂĐŬƐŽŶΖƐ��ŽĂƚ�ƉƵď͘ �dŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ��ƌƵĐĞ�&ĂŝƌďĂŶŬƐ͕��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ZĂŵďůĞƌƐ�
�ƌĞĂ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�'ƌŽƵƉ͘ �dŚĞ�ĨŽƌŵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�'ƌŽƵƉ��ŚĂŝƌ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐͲ
ƵƌĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĂƐ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƐǁŝŌůǇ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�KƵƌ�
ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞĐĂĚĞ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘ 

-XQH�0DERQ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�dĞŶ�ƉůƵƐ�KŶĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ZĂŵďůĞƌƐ�dƌĂīŽƌĚ�'ƌŽƵƉ 

ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�0DOFROP�+XQWHU� 

ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ 



 

^ŚŽƌƚƐ�Žƌ�dƌŽƵƐĞƌƐ͍ 
�ĞǁĂƌĞ�ŽĨ�dŝĐŬƐ 

 
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�>ǇŵĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŶŽǁ͘�dŚĞ�ŝŶĐŝͲ
ĚĞŶĐĞ�ŽĨ�>ǇŵĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐͲ
ƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů�ŚŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟĐŬƐ�ůŝŬĞ�ƌŽĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĞƌ�ĂŶĚ�
ǁĂƌŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƟĐŬ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ŶŽƚ�ƵƐŝŶŐ�
ƐŚĞĞƉ�ĚŝƉ�ĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<� ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ĚĞĞƌ�ŐƌĂǌĞ͘ 
�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƐĐĂƌĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝůůŶĞƐƐ�WŚŝůů�ĂŶĚ�/�ƌĞůƵĐƚĂŶƚůǇ�ĚĞͲ
ĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ǁĞĂƌ�ƐŚŽƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ŽƵƚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ůĞŐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ůĞŶŐƚŚ�ƚƌŽƵƐĞƌƐ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͘ 
dŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ�^ƚ͘�/ǀĞƐ�WŚŝůů�ĂŶĚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ƉĂƚŚ�ǁĂůŬ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘�/ǀĞƐ�ƚŽ��ĞŶŶŽƌ͘�
/ƚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ŚĂƌĚ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƐƚĞĞƉ�ƌŽĐŬǇ�ƉĂƚŚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚŽƚ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�ŝŶ�ůŽŶŐ�ƚƌŽƵƐĞƌƐ�ƐŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŚŽƌƚƐ͊ 
dŚĞ�ǁĂůŬ�ǁĂƐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƟƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘��ƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ�ǁĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ǁĂŶͲ
ĚĞƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĨĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ďƌĂĐŬĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�Đůŝī�ƚŽƉ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ďŝƩĞŶ�ďǇ�Ă�ƟĐŬ͘�
�ŌĞƌ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ƚ͘�/ǀĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ŵĞĂů�ďŽŽŬĞĚ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�/�ǁĂƐ�
ŽŶůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁĞƌ�ůĂƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ƐŚŽǁĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ƟĐŬƐ͘�/�ƌĂŶ�ŵǇ�ŚĂŶĚƐ�ĂůŽŶŐ�ŵǇ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ǁŚĂƚ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�Ă�ƟŶǇ�ƐĐĂď�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ƉŝŶŚĞĂĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ŵǇ�ůĞŐ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵĂǇďĞ�Ă�ƐĐƌĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌĂŵďůĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĂůŬ͘�WŚŝůů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŵŽďŝůĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ĞŶůĂƌŐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘�,Ğ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚǁĞĞǌĞƌƐ͊�tĞ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ�
Ă�ƟƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŝƚƐ�ƟŶǇ�ůĞŐƐ�ŵŽǀŝŶŐ͊�dŚĂŶŬĨƵůůǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ăůů�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�/�ĚŝĚ�ƐĞĞŬ�ƐŽŵĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐǁĞůůŝŶŐ�Žƌ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƌĂƐŚ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͘  
dŚĞ�ŵŽƌĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĂůĞ�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ůĞŐƐ�ĂŌĞƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƐŚŽƌƚƐ͕�ƵƐĞ�ĂŶ�ŝŶͲ
ƐĞĐƚ�ƌĞƉĞůůĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚƵĐŬ�ƚƌŽƵƐĞƌ�ůĞŐƐ�ŝŶƚŽ�ƐŽĐŬƐ͘ 
 

(ODLQH 

�Ɛ��ůĂŝŶĞ�ƐĂǇƐ͕�ďĞ�dŝĐŬ��ǁĂƌĞ 

,ŝŐŚ�ZŝƐŬ��ƌĞĂƐ͗-��'ƌĂƐƐ�Žƌ�tŽŽĚůĂŶĚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ĐŽƫƐŚ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ 

�ŚĞĐŬ�Ăůů�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƐŬŝŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐ�ŽĨ�ĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ǁĞďƐ�ŽĨ�
ĮŶŐĞƌƐ 

�ĂƌƌǇ�Ă�dŝĐŬ�ƌĞŵŽǀĞƌ���ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ĨŽƌĐĞƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽŽŬ 

�ŽŶ͛ƚ�WĂŶŝĐ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϬй�ŽĨ�ƟĐŬƐ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
>ǇŵĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘ 

�Ƶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉ 

· &ůƵ�ůŝŬĞ�ƐǇŵƉƚŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ 

· ��ďƵůůƐ��ǇĞ�ƌĂƐŚ�;Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌͿ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌ�ĂƐ�ůĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͘ 

^ĞĞ�ǇŽƵƌ�'W�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟďŝŽƟĐƐ 

����������������9LFN\ 

^ĂĨĞ�dŝĐŬ�ƌĞŵŽǀĂů�ďǇ�ĨŽƌĐĞƉƐ 

�ƵůůƐ�ĞǇĞ�ƌĂƐŚ 



 

^KD��t/>��&>Kt�Z^�dK����WK^^/�>z�^��E�D�z�dK�:h>z����ZŽǇ�,ŝůƚŽŶ 

dŚĞ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ�ĚĂůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ�WĞĂŬ�ĂƌĞ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŝůĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�
ĂƌĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚ͘��zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƌƵƐŚ͘��dŚŝƐ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ďŽŽŬ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŽůůŝŶƐ�tŝůĚ�&ůŽǁĞƌ�'ƵŝĚĞ͘ 

�EƵŵďĞƌƐ�с�ŵŽŶƚŚƐ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ 

hŶĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ĐĂůĐĂƌĞŽƵƐ�ŐƌĂƐƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐŚŽƌƚ�ƚƵƌĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ůŝŵĞƐƚŽŶĞ�ĚĂůĞƐ 

 
�ZŽĂĚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�tŽŽĚůĂŶĚ��ĚŐĞƐ� 

 
�ĂŵƉ��ƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ 

 
�ĂƌŬ�WĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ĂĐŝĚ�ƐŽŝů 

 
 

�ĂƌůǇ�WƵƌƉůĞ�KƌĐŚŝĚ��ϰ-ϲ�ŽŶ�ůŝŵĞƐƚŽŶĞ�ƐŽŝů �ŽǁƐůŝƉ�ϰ-ϱ 

�ŽŵŵŽŶ�DŝůŬǁŽƌƚ�ϱ-ϲ �ǁĂƌĨ�dŚŝƐƚůĞ�ϲ-ϵ 

ZƵĞ-ůĞĂǀĞĚ�^ĂǆŝĨƌĂŐĞ�ϰ-ϱ�ďĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ-ƐŵĂůů &ĂŝƌǇ�&ůĂǆ�ϲ-ϵ�ŽŶ�ďĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�-�ƐŵĂůů 
^ĂůĂĚ��ƵƌŶĞƚ�ϱ-ϴ �ŐƌŝŵŽŶǇ��ϲ-ϵ 

>ĂĚǇ͛Ɛ��ĞĚƐƚƌĂǁ�ϳ-ϴ ^ƉĞĂƌ�dŚŝƐƚůĞ�ϳ-ϱ 

:ĂĐŽď͛Ɛ�>ĂĚĚĞƌ�ϲ-ϳ�ůŽĐĂů�>ĂƚŚŬŝůů��ĂůĞ�ďĞƐƚ ^ŵĂůů�^ĐĂďŝŽƵƐ�ϳ-ϵ 

�ůŽŽĚǇ��ƌĂŶĞƐďŝůů�ϳ-ϵ DƵƐŬ�dŚŝƐƚůĞ�ϱ-ϴ 

sĂƌŝŽƵƐ�sŝŽůĞƚƐ ^ĞůĨ�,ĞĂů�ϲ-ϭϬ 

�Ğǀŝů͛Ɛďŝƚ�^ĐĂďŝŽƵƐ�ϲ-ϭϬ �ĂƌƌĞŶ�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�Ϯ-ϱ 

�ŽŵŵŽŶ��ŝƌĚƐĨŽŽƚ�dƌĞĨŽŝů�ϲ-ϵ   

tŽŽĚ�^ĂŐĞ�ϳ-ϵ �ŽŐ͛Ɛ�DĞƌĐƵƌǇ�Ϯ-ϰ 

�ƵŐůĞ�ϰ-ϲ ,ĞĚŐĞ�DƵƐƚĂƌĚ�ϲ-ϳ 

�ŽŵŵŽŶ�sĂůĂƌŝĂŶ�ϲ-ϴ �ƌŽƐƐǁŽƌƚ�ϱ-ϲ 

DĞĂĚŽǁ��ƌĂŶĞƐďŝůů�ϲ-ϵ ZĞĚ��ĂŵƉŝŽŶ�ϯ-ϭϬ 

tŚŝƚĞ��ĂŵƉŝŽŶ�ϱ-ϭϬ �ůĂĚĚĞƌ��ĂŵƉŝŽŶ�ϲ-ϴ 

,Ğƌď-ZŽďĞƌƚ�ϰ-ϵ ^ǁĞĞƚ��ŝĐĞůǇ�ϱ-ϲ 

�Žǁ�WĂƌƐůĞǇ�ϰ-ϲ �ŽŵŵŽŶ��ŽŵĨƌĞǇϱ-ϲ 

^ŝůǀĞƌǁĞĞĚ�ϲ-ϴ   

ZĂŐŐĞĚ�ZŽďŝŶ�ϱ-ϴ >ĂĚǇ͛Ɛ-ƐŵŽĐŬ�ϰ-ϲ 

tĂƚĞƌ��ǀĞŶƐ�ϱ-ϵ �ůƚĞƌŶĂƚĞ�ͬ�KƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞĚ�^ĂǆŝĨƌĂŐĞƐ�ϰ-ϱ 

DĞĂĚŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ϲ-ϵ ,ĞĂƚŚ�^ƉŽƩĞĚ�KƌĐŚŝĚ�ŽŶ�ĂĐŝĚ�ƐŽŝů�ϲ-ϴ 

,ĞŵƉ��ŐƌŝŵŽŶǇ�ϳ-ϵ �ŽŵŵŽŶ��ƵƩĞƌǁŽƌƚ�ŝŶ�ǁĞƚ�ĂƌĞĂƐ�ďǇ�
ƐƉƌŝŶŐƐ�ϱ-ϳ 

�ŝůďƵƌǇ ,ĞĂƚŚĞƌ�ϳ-ϵ 

��Ğůů�,ĞĂƚŚĞƌ�ϳ-ϵ �ƌŽƐƐ-ůĞĂǀĞĚ�,ĞĂƚŚ�ϲ-ϵ 

dŽƌŵĞŶƟů�ϲ-ϵ ,ĞĂƚŚ��ĞĚƐƚƌĂǁ�ϲ-ϴ 

�ŽŵŵŽŶ��ŽƩŽŶ�'ƌĂƐƐ�ϲ-ϳ DĂƌƐŚ�dŚŝƐƚůĞ�ŝŶ�ǁĞƚ�ĂƌĞĂƐ 

�ƌĞĞƉŝŶŐ�dŚŝƐƚůĞ�ŝŶ�ŐƌĂƐƐǇ�ǁĂƐƚĞ�ƉůĂĐĞƐ   



 

WƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďǇ�sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ 
DǇ�WĞƌƐŽŶĂů��ǆƉĞŝĞŶĐĞ��ŶŐĞůĂ 

 
/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂůŬƐ�ǁŝƚŚ�Zd'�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘�/�ŚŽƉĞ�ƐŽ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌƐ͘ 
/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂďŽƵƚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ƉŽůŝŽ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘ 
dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ŝŶ��ĂŵďŝĂ�ĨŽƌ�Ă�
ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�s^K�;sŽůƵŶƚĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�KǀĞƌƐĞĂƐͿ�ϭϵϲϲ�ƚŽ�ϭϵϲϳ�ŝŶ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ�ǁŚĞƌĞ�
ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĂŶ��ĨƌŝĐĂŶ�ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐĞ�ǁŝƐŚĞĚ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞĞ͘�KŶĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ŽŶ�ĐĂůů�/�
ǁĂůŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽƵĐŚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ŚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŽĞ�ŝŶ�ƐŵĂůůƉŽǆ͊�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�/�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ďƵƚ�/�
ŬŶĞǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ďŽŽŬ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ůĞƐŝŽŶƐ�
;ƐƉŽƚƐͿ�ǁĞƌĞ�Ăůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�
ůŝŵďƐ�;�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŽĨ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƉŽǆ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐƉŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚŽƌƐŽͿ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�Ăůů�ƵŶĚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƐƚĂƌƚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͘�WĞŽƉůĞ�
ĨƌŽŵ�t,K�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ƐŵĂůůƉŽǆ�ŽƵƚďƌĞĂŬƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶ�
ǀŝůůĂŐĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂŶƟ-ǀĂĐĐŝŶĞƌƐ�ƚŚĞŶ�ĂƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
>ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ďƵƐŚ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ͊ 
� 

���ƌŝĞĨ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^ŵĂůůƉŽǆ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ 

^ŵĂůůƉŽǆ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϯϱй͘��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶ�
ĐĂůůĞĚ�ŝŶƐƵŋĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂ͘��ŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ� �ŚŝŶĞƐĞ�ĂƵƚŚŽƌ tĂŶ�YƵĂŶ ;ϭϰϵϵ–ϭϱϴϮͿ͘�/Ŷ��ŚŝŶĂ͕�
ƉŽǁĚĞƌĞĚ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ƐĐĂďƐ�ǁĞƌĞ�ďůŽǁŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͘��ŶĚ�ŚĂĚ�Ă��Ϭ͘ϱ–Ϯ͘Ϭй�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞ͘ 
 
 >ĂĚǇ DĂƌǇ�tŽƌƚůĞǇ�DŽŶƚĂŐƵ͕�ǁŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌ�ƚŽ�KƩŽŵĂŶ��ŽŶƐƚĂŶƟŶŽƉůĞ͕�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�ŝŶ�ϭϳϮϭ͘ 

/Ŷ�ϭϳϵϲ͕�^ĂƌĂŚ�EĞůŵĞƐ͕�Ă�ůŽĐĂů�ŵŝůŬŵĂŝĚ͕�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚĞĚ�ĐŽǁƉŽǆ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ��ƌ�:ĞŶŶĞƌ�ĨŽƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�:ĞŶŶĞƌ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƚĞƐƚ�ŚŝƐ�ƚŚĞŽƌǇ͘�,Ğ�ŝŶŽĐƵůĂƚĞĚ :ĂŵĞƐ�WŚŝƉƉƐ͕�
ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ƐŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐĂƌĚĞŶĞƌ͕�ǁŝƚŚ�
ĐŽǁƉŽǆ�ůĞƐŝŽŶƐ�ŽŶ�^ĂƌĂŚΖƐ�ŚĂŶĚ͘��ŌĞƌ�Ă�ŵŝůĚ�
ĨĞǀĞƌ�:ĂŵĞƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ͘��ďŽƵƚ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�
ůĂƚĞƌ�:ĞŶŶĞƌ�ŝŶŽĐƵůĂƚĞĚ�:ĂŵĞƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĂƌŵƐ�
ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƐŵĂůůƉŽǆ͕�ǁŝƚŚ�
ŶŽ�ĞīĞĐƚ͖�ƚŚĞ�ďŽǇ�ǁĂƐ�ŝŵŵƵŶĞ�ƚŽ�ƐŵĂůůƉŽǆ͘��
,Ğ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽǁƉŽǆ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�Ă�
ƐĂĨĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵĐŚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕ ŝŶ�ϭϳϵϴ�
:ĞŶŶĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘ 

$Q������FDULFDWXUH�E\ -DPHV�*LOO�
UD\ GHSLFWLQJ�WKH�HDUO\�FRQWURYHUV\�VXU�
URXQGLQJ�-HQQHU
V�YDFFLQDWLRQ�WKHRU\ 

��������5LFKDUG�/ 



 

��������������������������������������������������������������������������Wƚ�ϯŽĨ�ϯ 

�������������������������������������������������������W�Zd/E'dKE�Z�/>t�z�:hE�d/KE 

����dŚĞ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵ�ƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵ�ĮŶĚ͊�dŚĞƐĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĞ�ƉŚŽͲ
ƚŽƐ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƚŽƚĂůůǇ�ƌĞĐůĂŝŵĞĚ�ďǇ�ŶĂƚƵƌĞ͘�KůĚ�ŵĂƉƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ�ĚŝƐͲ
ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ��ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�DŽƐƐ͘ 

���dŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ��ƵŶŚĂŵ�ƌŽĂĚ�ďƌŝĚŐĞ͕�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ŝƐ�ůŽŽŬͲ
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ĨĂůůĞŶ�ŝŶƚŽ�ĚŝƐƵƐĞ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ŽĨ�
ttϮ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ƌĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŌͲ
ĞĚ͘dŚĞ�ǁŚĂƌĨ�ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂŝŽŶ�ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƐŽŵĞ�ƌĞĨƵƐĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�
ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϲϬƐ�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ĐĞĂƐĞĚ͘� 
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Z�&��ĂůůŽŽŶ��ŽŵŵĂŶĚ͊͊�dŚĂƚ�ŝƐ�ĨƵĞů�ĨŽƌ�Ă��DŽŶƚǇ�WǇƚŚŽŶ�ƐŬĞƚĐŚ�ƐƵƌĞůǇ͘�dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�DŽƐƐ�ŝƐ�ǁĞůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ďŽƌĞ�ǇŽƵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵďũĞĐƚ-ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƌŐĞ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͘� 
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