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0LQLVWHU�� � 
5HY�7RNHUDX�-RVHSK 0RELOH� 
���������������������������� 7HOHSKRQH� 
  (-PDLO�� 
 
$GPLQLVWUDWRU� 
-R�:\PDQ-0DFHU������2IILFH�+RXUV�  � 

�������������������������������:HGQHVGD\������  YLD�SKRQH�DQG�HPDLO 
     �                       �����7KXUVGD\�-�)ULGD\���� �DP�-��SP 

 �����������������������������������7HOHSKRQH��   ���������� 
������������������������������������(PDLO��    RIILFH#ED\VSF�Q] 
������������������������������������6WUHHW�$GGUHVV������� ���3HQ]DQFH�5G� 
�������������������������������������������������������������������������� 0DLUDQJL�%D\� 
�������������������������������������3RVWDO�$GGUHVV������� 32�%R[��������� 
�������������������������������������������������������������������������� 0DLUDQJL�%D\� 
�������������������������������������:HEVLWH��ZZZ�ED\VSUHVE\WHULDQ�RUJ�Q] 
 
3DULVK�&OHUN� 7HOHSKRQH���������� 
6WHZDUW�0LOQH������������� 0RELOH�������������� 
 
7UHDVXUHU�� 
3URSHUW\�	�)LQDQFH�� 7HOHSKRQH���������� 
*HRUJH�:\PDQ���������� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3KRWR�FUHGLW��,DQ�7KRPVRQ 
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5(*8/$5�3$5,6+�$&7,9,7,(6� 
 
· *,5/6¶�%5,*$'(�-� 7XHVGD\V�GXULQJ�6FKRRO�

WHUP��&KXUFK�+DOO�����-�SP� 
 .D\�%DUERXU�3K��������� 
 
· /$',(6�+20(�*5283�-�:HGQHVGD\V������DP�� 

&RQWDFW�+HDWKHU�RQ����-�����IRU�IXUWKHU�GHWDLOV� 
 

· *$5<�6<0(¶6�%251�$*$,1�%2',(6� 
 :HGQHVGD\V�&KXUFK�+DOO������-����SP��  
 )XUWKHU�LQIRUPDWLRQ�*DU\�6\PH�3K��������� 
 
· (1*/,6+�&219(56$7,216 
� �SP—����SP�:HGQHVGD\V�1HZ�0HHWLQJ�5RRP��� 
 )XUWKHU�,QIRUPDWLRQ�6WHZDUW�0LOQH��������� 
  
· +286(�*5283 
 :HGQHVGD\V�����SP�DW�WKH�6KDGEROWV� 
 &RQWDFW�'RULOOH�6KDGEROW�3K���������� 
 
· /81&+(21��*5283 
 �QG�7KXUVGD\�RI�PRQWK���-�SP�LQ�&KXUFK�KDOO 
 )XUWKHU�LQIRUPDWLRQ��-LOO�:\PDQ�������������� 
 
· '((¶6�62&,$/�*5283 
 7KXUVGD\V���DP-�SP��0DLUDQJL�%D\�&KXUFK�+DOO� 
 )RU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ��6WHZDUW�0LOQH�3K���������� 
 
· )5,'$<�1,*+7�',6&866,21�*5283 
����������0HHWLQJ��UG�)ULGD\�����SP�VKDUHG�PHDO�� 
 9HQXH�FLUFXODWHV��)RU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ�FRQWDFW� 
 -HQQL�	�$OODQ�-RQHV��3K����������� 
 
 
· 0$,1/<�086,& 
 )ULGD\V�GXULQJ�WKH�VFKRRO�WHUP��&KXUFK�+DOO���-��DP� 
 )XUWKHU�LQIRUPDWLRQ��3DXOLQH�*XOOLYHU�3K�������������� 
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zĞƐ͕� /�ĚŽ� ƌĞĂůŝƐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ŝƐ� ƌĞƐĞƌǀĞĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͘� �ŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ďŝƚ� ĐŚĞĞŬǇ� ŽĨ�ŵĞ� ŐĞƫŶŐ� Ă�ǁŽƌĚ� ŝŶ� ĚƵƌŝŶŐ�
dŽŬĞƌĂƵ͛Ɛ� ĮƌƐƚ�ŵŽŶƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌŝƐŚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ǇŽƵ�ǁŝůů� ŶŽƟĐĞ� Ă� ĨĞǁ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŽ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͙ 
 
ϭ͘ /Ŷ� ĐĂƐĞ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞŶ͛ƚ� ŶŽƟĐĞĚ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� Ă� ŶĞǁ�DŝŶŝƐƚĞƌ� ;ZĞǀ��ƌ�

dŽŬĞƌĂƵ�:ŽƐĞƉŚͿ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�
ĨƌŽŵ�dŽŬĞƌĂƵ͛Ɛ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ͘��ůů�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŐŽ�ƚŽ�/ĂŶ�
dŚŽŵƐŽŶ�;�ƵŶĞĚŝŶͿ͕�<ĂƌĞů�>ŽƌŝĞƌ�ĂŶĚ��ƌŝĐĂ��ƌĂƐŚ͘ 

 
Ϯ͘ <ĂƌĞů� ĂŶĚ� �ƌŝĐĂ� ĂƌĞ� ƚĂŬŝŶŐ� ƐŽŵĞ� ǁĞůů-ĞĂƌŶĞĚ� ƌĞƐƚ͘� tĞ� ƚŚĂŶŬ�

ƚŚĞŵ� ďŽƚŚ� ĨŽƌ� ŚŽůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽƌƚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ� ;ƐĞĞ�
DĂƌǇ� DĐDŝůůĂŶ͛Ɛ� ƉŚŽƚŽƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� dŚĂŶŬ� zŽƵ� >ƵŶĐŚ͕� ƉŐ� ϵͿ͕� ĂŶĚ�
ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂǀĞůƐ͘ 

 
ϯ͘ dŚĞ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ŚĂƐ� Ă� ŶĞǁ� ĞĚŝƚŽƌ͘� �ƌŝĐĂ� ŚĂƐ� ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚĞĚ� ƚŚĞ�

ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�Ă�ĐĂŵƉĞƌǀĂŶ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŵŝůĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͘�EŽǁ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ� ;ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ƚŽ�ƉŐƵůͲ
ůŝǀĞƌϳϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ͘ 

 
�ŶǇ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽͲ
ƟĐĞƐ� Žƌ� ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ� ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƐĞŶĚ� ĂŶǇ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďĞͲ
ŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘�������������������� 
 
$5(�<28�,1�1(('�2)�+(/3�,1�<285�+286(�

25�*$5'(1" 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ��ĂƐƚĞƌ�
ĐĂŵƉ�Ăƚ�,ƵŶƵĂ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚŽůůĂƌƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŵƉ�
ĨƵŶĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�WĂƵůŝŶĞ�'ƵůůŝǀĞƌ�;ϬϮϭϬϮϰϰϵϲϭϲͿ 
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 83'$7(�)520�3$5,6+�&281&,/� 
�ƚ�ƚŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁĞ�͗ 

· ǁĞůĐŽŵĞĚ�dŽŬĞƌĂƵ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŝƐŚ 
· ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŵĂƩĞƌƐ͘�dŽŬĞƌĂƵ�ƚŚĞŶ�ůĞĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ 
· ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ŽŶĞ�ƉĂŐĞƌ�͞tŚŽ�ǁĞ��ƌĞ͟�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŇǇĞƌ 
· ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�<ĂƌĞů�ĂŶĚ��ƌŝĐĂ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ϯ�ŵŽŶƚŚ�ďƌĞĂŬ�ĨƌŽŵ�WĂƌŝƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů 
· ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚŽŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ 
· ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ŝŶͲ
ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�;ƚŚĞ�ŐĂƉ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ăƚ�Ψϴ͕ϴϲϳͿ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂƉƉĞĂů�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĚŽͲ
ŶŽƌƐ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ϯϯй�ƌĞďĂƚĞ�ĨƌŽŵ�/Z��ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͘� dŚĞ�ĂƉͲ
ƉĞĂů�ůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ  ͘
· ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ϲ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�
�ĂƐƚĞƌ��ĂŵƉ�Ăƚ�,ƵŶƵĂ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ũŽďƐ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ  ͘
· ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�dŽŬĞƌĂƵ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ϰ�DĂƌĐŚ�
;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ĂǇͿ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ĨƵůů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ  ͘
· ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�dŽŬĞƌĂƵ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŝĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ăƚ�
DĂŝƌĂŶŐŝ��ĂǇ�WƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨƌŽŵ�WƌŽďƵƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶŝŶŐ 
· ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ůƵŶĐŚ�ƟŵĞ�ƉŝĐŶŝĐ�Ăƚ�DĂŝƌĂŶŐŝ��ĂǇ�ŽŶ�
ϭϭ�ŵĂƌĐŚ 
· ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ��t^�dŽŶŐĂ��ƉƉĞĂů 
· ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ZĞǀ�ZŽƐĞ�>ƵǆĨŽƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�WƌĞƐďǇƚĞƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�W��E��DŽĚĞƌĂƚŽƌ��ĞƐŝŐŶĂƚĞ 
· ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ϵ�ƐŶĂƉƐŚŽƚƐ�ŽĨ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�<ŶŽǆ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŵĞ 
· ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�DĂƌŐĂƌĞƚ��ĂůůĂŐŚĂŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ĨŽƌ�DĂŝŶůǇ�DƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�DĂƌŐĂƌĞƚ�ŚĂƐ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

^ƚĞǁĂƌƚ�DŝůŶĞ 



 

� 

 

.$5(/�/25,(5·6�5()/(&7,216 
 

6RFLDO�0HGLD��)ULHQGVKLS�EXLOGLQJ��PHQDFH�RU�LGRO" 
 

dŚĞ�,ĞďƌĞǁ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ŝĚŽůĂƚƌǇ͘�dŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�
ƉĞƌƐƵĂĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽŽĚĞŶ�Žƌ�ĐůĂǇ� ŝĚŽůƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞĞĚ͘�dŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ŝŐŶŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĞ�ŝĚŽů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ-�'ŽĚ͛Ɛ�ƌŝǀĂůƐ�
ǁŚŽ� ĚĞŵĂŶĚĞĚ� ƐĞůĨ-ŵƵƟůĂƟŽŶƐ͕� ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŚŝůĚ� ƐĂĐƌŝĮĐĞƐͿ͕�
ƉƌŽƐƟƚƵƟŽŶ� ĂŶĚ� ŵƵƌĚĞƌ� ŝŶ� ƌĞƚƵƌŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞǁĂƌĚ� -� Ă� ŐŽŽĚ� ŚĂƌǀĞƐƚ� Žƌ�
ŵĂŶǇ�ŵĂůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ƵĐŚ� ŝĚŽůĂƚƌǇ�ĚƌĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ŽĨ�'ŽĚ͕�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�ũƵƐƟĐĞ͕�ŵĞƌĐǇ�ĂŶĚ�ůŽǀŝŶŐ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ǁŚŽƐĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŝĚŽůĂƚƌǇ͘�tĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�
ƚŚĞŵ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ŐůĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĞŶͲ
ŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ůŝǀĞůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽǁ�Ɛŝƚ�ƐƚĂƌŝŶŐ�Ăƚ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐ�Žƌ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ� /�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ǁŽŶĚĞƌ� ŝĨ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ� ůŝŬĞ�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ĂŶĚ�dǁŝƩĞƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĨŽƌŵƐ�
ŽĨ�ŝĚŽůĂƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƚŽƌƚ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ͘ 

/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�<ŽǁŚĂŝ� /ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƵŶƵƐƵĂů�
ƐƚĞƉ�ŽĨ�ďĂŶŶŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ĂŶĚ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�
ĨŽƌ� ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ� ŝŶƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ďĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘� EŽƌ� ǁĂƐ� /� ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ŝŶƚŽ� DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĚĚŝĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ŝŶ�ŝƚƐ�ďƌŝĞĨ  ͘

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽĨ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ǀŝĚĞŽƐ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĂƩƌĂĐƚ�ǇŽƵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�zŽƵƌ�
͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ĐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚ�͞ůŝŬĞ͕͟�͞ůŽǀĞ͕͟�Žƌ�͞Ă�ůĂƵŐŚŝŶŐ�ĨĂĐĞ͕͟�Žƌ�ůĞĂǀĞ�Ă�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚ͘�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĂŶĚ�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�
͞ĨƌŝĞŶĚ͟�ŝŶ�ƋƵŽƚĂƟŽŶ�ŵĂƌŬƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�
DĞĚŝĂ�ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ͘�KŶĞ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�͞&ƌŝĞŶĚƐ͟�
ƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ǇŽƵƌ� &ĂĐĞďŽŽŬƐ� ͞ƉŽƐƚƐ͟� ĂƌĞ� ǀŝƐŝďůĞ͕� ďƵƚ� &ĂĐĞďŽŽŬ� ŬĞĞƉƐ� ƐƵŐͲ
ŐĞƐƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ͘�/ƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚƵŶĚƌĞĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͘͟�KŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞͲ
ĚŝĂ�ůŝŬĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�
ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ĐĂŶ͘ 



 

 

� 

�ůů� ƚŚŝƐ� ƐŽƵŶĚƐ� ŚĂƌŵůĞƐƐ� ĞŶŽƵŐŚ͘�tŚĂƚ� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ŚĂƉƉĞŶ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ǇŽƵŶŐĞƌ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƐŽĐŝĂů� ŵĞĚŝĂ� Ăƚ� ĂŶ�
ĞĂƌůǇ� ĂŐĞ͕� ŐĂƚŚĞƌ�ŵĂŶǇ� ͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟� Žƌ� ͞ĨŽůůŽǁĞƌƐ͕͟� ŽŌĞŶ�ŵĂŶǇ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ�
ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͛�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŐƌŽƵƉ�
ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕� ĂƫƚƵĚĞƐ͕� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘� dŚĞ� ƉŽƐƚƐ�
ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲ
ŐƌĂƉŚƐ� ĂƌĞ� ͞ƐĞůĮĞƐ͕͟� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ� ƚĂŬĞŶ� ŽĨ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� -� ƉĞƌŚĂƉƐ� ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ� ĞůƐĞ� -� ŽŌĞŶ� ƚĂŬĞŶ� ŽŶ� Ă�ŵŽďŝůĞ� ƉŚŽŶĞ͘�  dŚĞƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ� Žƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞŶ� ͞ůŝŬĞĚ͕͟� ͞ůŽǀĞĚ͟�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ� ŝŐŶŽƌĞĚ͘� /Ŷ� ƐŽŵĞ� ĐĂƐĞƐ͕�
͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟� ĂƌĞ� ƉƵŶŝƐŚĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵĞŶƚƐ� ďǇ� ďĞŝŶŐ� ͞ĚĞĨƌŝĞŶĚĞĚ͕͟� ƌĞŵŽǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ� ŝŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ� ŝƐ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�͞ĚĞĨƌŝĞŶĚĞĚ͟�
Žƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�-�͞ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĂŶŐƵůĂƌ͕͟�Žƌ�
͞ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ĨĂƚ͕͟�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƟŵĞƐ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͘͟�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�ĐĂŵĞƌĂƐ͕�ůŝŐŚƟŶŐ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
Ă�ďĞƩĞƌ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐͲ
ƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

�Ɛ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ǁĂƌŶ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ŚĂƐ�ƉŽƐƚͲ
ĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ĂƌĞ�ƉŽƐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͕�ƚĂŬͲ
ŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͕�ŝƐŽůĂƟŶŐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ� ǇŽƵ�ŵĞĞƚ� ĨĂĐĞ� ƚŽ� ĨĂĐĞ͘�  zŽƵƌ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟� ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞůĨ-ŵƵƟůĂƟŽŶ͕�ĚƌƵŐ�ƚĂŬŝŶŐ͕�ƚĂƩŽŽƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌͲ
ƟĐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĐƌĂǌǇ�ƌŝƐŬ-ƚĂŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘ 

dŚĞƌĞ� ŝƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ� ŝƐͲ
ƐƵĞƐ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƐƵŝĐŝĚĞ͘�dŚĞ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƟŵĞ� ĐŽŶƐƵŵĞĚ� ;ƐŽŵĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ƵƉ� ƚŽ� ϳϬй� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ǁĂŬŝŶŐ� ƟŵĞͿ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŝŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�Ăƚ�Ă�ǇŽƵƚŚĨƵů�ĂŐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬ͘��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĐĂŶ�ŝŶŚŝďŝƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 



 

� 

WĞŽƉůĞ� ŚĂǀĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ŚĞůƉ� ƚŽ� ƌĞůĞĂƐĞ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ǁŚĂƚ�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘ 

EŽǁ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăůů�ďĂĚ͘�/�ĮŶĚ�ŝƚ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝͲ
ůǇ� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ� ĐůŽƐĞ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ� /� ƐŚĂƌĞ�ŽŶ� &ĂĐĞďŽŽŬ͕�ĚĞͲ
ƐƉŝƚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ƐĞƫŶŐƐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŝǀĂƚĞ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ĐĂŶ� ĞĂƐŝůǇ� ƚƵƌŶ� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ŝĚŽů-� ƚŚĞ�
͞ĨƌŝĞŶĚƐ͟�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁĂƌŶ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝĚŽů͘ 

.DUHO�/RULHU 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

$GGUHVVLQJ�7RNHUDX�-�RQH� 
RU�WZR�VWRULHV�EHLQJ�WROG 
 

 



 

 

� 

 

7+$1.�<28�.$5(/�$1'�(5,&$ 
 

 
 
 
 
 

 
 
 

/ƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝǆĞĚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�<ĂƌĞů�ĂŶĚ��ƌŝĐĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘��Ɛ�ǁĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉͲ
ƚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌŝƐŚ�ůŝĨĞ͕�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂƉƚĞƌ͕ �<ĂƌĞů�ĂŶĚ��ƌŝĐĂ�

ǁĞƌĞ�ŐŝŌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă���Y͘� 
 
&ƌŽŵ��ƌŝĐĂ͗ 
tĞ�ĂƌĞ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ďĂƌďĞƋƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ� 
ĐƵůŝŶĂƌǇ�ŽƉƟŽŶƐ͊�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŐŝŌ� 

 
 

7+(�/81&+(21�*5283 
 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ƵŶĐŚ�'ƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ϴƚŚ ŵĂƌĐŚ�ϭϮ�– ϮƉŵ͘��ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůƵŶĐŚ�Θ�ĞŶũŽǇ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�
ďǇ�>ǇŶŶ�tĂůƚĞƌƐ�Ă�^ŝŶŐĞƌͬ'ƵŝƚĂƌŝƐƚ͘ 

 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĂŋĞƐ�Θ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ�ƚĂďůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘ 



 

�� 

  
 

,1�7+(�*22'�2/'�6800(57,0(� 
  

�ƌŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�
ďĞĂĐŚ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉŝĐŶŝĐ�Ăƚ͗� 

DĂŝƌĂŶŐŝ��ĂǇ��ĞĂĐŚ�'ƌĞĞŶ  
^ƵŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϭ�Ăƚ�ϭϮ͗ϬϬ͘�;ƌĂŝŶ�ĚĂǇ DĂƌĐŚ�ϭϴͿ͘ � 

 
�ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŝƌ͘  ��ŽůĚ�ĚƌŝŶŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽͲ

ǀŝĚĞĚ͘��ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ƚŽŐƐ�ƚŽŽ͊ � 
�ŽŶƚĂĐƚ�<ĂƌĞŶ�ZƵīĞůů�ϰϳϴ�ϯϰϮϴ͘ 

                                                       

&+25$/�6(59,&(�–�3$/0 681'$<��
0$5&+��� 

  

dŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽůĚ�ŝŶ�ƐŽŶŐƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ� 
ŵĞĚŝĂƟŽŶƐ�ŽŶ ^ƵŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϱ�Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ͘� 
&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞůĐŽŵĞ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ &Ğď͘�ϮϮ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ͘ � 

EŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ũƵƐƚ�Ă� ŵĞůŽĚǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͊ � 

�ŽŶƚĂĐƚ�EŽƌŵĂ��ĂŬĞƌ�ϰϰϯ�ϯϭϬϴ͘ 

  
  
  
 
 
 

dŚĞ�^ǇŵďŽůƐ�      dŚĞ�tĞůĐŽŵĞ� 



 

 

�� 

0217+·6�'87,(6 
 
DĂƌĐŚ�&ůŽǁĞƌƐ͗�WĂƚƐǇ�tĂƚƐŽŶ 
 
ϰ�DĂƌĐŚ 
tĞůĐŽŵĞ�dĞĂŵ͗��ŶŶĞ�WĞƉƉĞƌ�;ZĞĂĚŝŶŐƐͿ͕�zŽƐŚŝŬŽ�dƌĞŐĞƌƚŚĂŶ�;KīĞƌŝŶŐƐͿ 
DŽƌŶŝŶŐ�dĞĂ͗��ĞƩǇ��ĂŶĐĞ͕��ŶŝƚĂ��^ĐŚůŽƐƐ 
^ŽƵŶĚ�^ǇƐƚĞŵ͗�WĞƚĞƌ�^ƚŽŶĞ 
 
ϭϭ�DĂƌĐŚ 
tĞůĐŽŵĞ�dĞĂŵ͗��ƌŽŶǁǇŶ�^ƚŽŶĞ�;ZĞĂĚŝŶŐͿ�͕�:ĞŶŶŝĞ�WĂƐĐŽĞ�;KīĞƌŝŶŐͿ�͕� 
DŽƌŶŝŶŐ�dĞĂ͗�<ĞŶ�ĂŶĚ�ZĂĞ�WĂƐĐŽĞ� 
^ŽƵŶĚ�^ǇƐƚĞŵ͗�WĞƚĞƌ�^ƚŽŶĞ 
 
ϭϴ�DĂƌĐŚ� 
tĞůĐŽŵĞ�dĞĂŵ͗�DĂƌĚŝ��ŽŶŶĞůů�;ZĞĂĚŝŶŐͿ͕��ŽƌƌŝůůĞ�^ŚĂĚďŽůƚ�;�KīĞƌŝŶŐͿ 
DŽƌŶŝŶŐ�dĞĂ͗�sĂů��ƌĂǁĨŽƌĚ͕�:ŝůů�tǇŵĂŶ 
^ŽƵŶĚ�^ǇƐƚĞŵ͗�:ŽŚŶ�^ŚĂĚďŽůƚ 
 
Ϯϱ�DĂƌĐŚ 
tĞůĐŽŵĞ�dĞĂŵ͗�WĂƚƐǇ�tĂƚƐŽŶ�;ZĞĂĚŝŶŐͿ͕�/ĂŶ�tĂƚƐŽŶ�;KīĞƌŝŶŐͿ 
�DŽƌŶŝŶŐ�dĞĂ͗�'ůĞŶŶŝƐ�&ƌĞŶĐŚ͕�^ǇůǀĂŶĂ�tŚǇďŽƌŶ 
^ŽƵŶĚ�^ǇƐƚĞŵ͗�:ŽŚŶ�^ŚĂĚďŽůƚ 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ 
 



 

�� 

 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
����������������������������������������
 
 
 
 
 
 
���������������

&$/(1'$5�2)�3$5,6+�(9(176�)25����� 
 
 

(9(17  7,0( 3/$&(  )5(48(1&<� &217$&7 
 
<RXWK  
DFWLYLWLHV ����-����SP 9DULRXV�YHQXH������������������6DWXUGD\V���WED����� 7%& 
 ��    
 
<RXWK�� 
DQG�FKLOGUHQ���������DP 0DLUDQJL�%D\� 6XQGD\V 3DXOLQH�*XOOLYHU 
  &KXUFK  ������������� 
   
*LUOV�%ULJDGH ����SP�-��� 0DLUDQJL�%D\ (YHU\�7XHVGD\ .D\�%DUERXU 
 ����SP &KXUFK�+DOO LQ��VFKRRO�WHUP ���-���� 
 
 
3DULVK��&RXQFLO ����SP 0DLUDQJL�%D\� �UG�7XHVGD\� 6WHZDUW�0LOQH 
  &KXUFK�/RXQJH RI�WKH�PRQWK �������� 
 
 
%RUQ�$JDLQ� ��-�����SP 0DLUDQJL�%D\ (YHU\�:HGQHVGD\��������������*DU\�6\PH 
%RGLHV�  &KXUFK�+DOO  �������� 
 
 
(QJOLVK� ��-�����SP 0DLUDQJL�%D\ (YHU\�:HGQHVGD\��������������6WHZDUW�0LOQH 
&RQYHUVDWLRQV�  1HZ�0HHWLQJ�5RRP���  �������� 
  
/DGLHV�+RPH� 
*URXS������� ������DP�� ���$�1HZKDYHQ�7FH��������:HGQHVGD\V�� +HDWKHU�*LEVRQ 
  ��0DLUDQJL�%D\  �������� 
 
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
/XQFKHRQ�*URXS ������QRRQ �0DLUDQJL�%D\ �QG�7KXUVGD\�������������� 5DHZ\Q�+HQGHUVRQ
 ���������������������������� �&KXUFK�+DOO RI�WKH�PRQWK� ��������� 
 
 
&KXUFK�&KRLU ����SP 0DLUDQJL�%D\ 7KXUVGD\V�OHDGLQJ�XS����� 1RUPD�%DNHU� 
  &KXUFK WR�VSHFLDO�VHUYLFHV� �������� 
  �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
 
'HHV�6RFLDO�&OXE������DP������������ �0DLUDQJL���������������������������������DP-����SP����������� 6WHZDUW�0LOQH�������� 
���������������������������������������������������� &KXUFK�ORXQJH��������������������(YHU\�7KXUVGD\���������������� �������� 
 
+RXVH�*URXS���������������� ��$�+DVWLQJV�5G���������������7%$ 'RULOOH�6KDGEROW 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������-���� 
 
)ULGD\�1LJKW ����SP 7R�EH�$GYLVHG �UG�)ULGD\� -HQQL�	�$OODQ�-RQHV 
'LVFXVVLRQ�*URXS  RI�WKH�PRQWK ���-���� 
 
 
0DLQO\�0XVLF �����DP-��D�P 0DLUDQJL�%D\���������������������(YHU\�)ULGD\ 3DXOLQH�*XOOLYHU ���������������������������
  &KXUFK�+DOO������������������������LQ�VFKRRO��WHUP����������������� �������������� 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 
7UDQVSRUWDWLRQ�� $UUDQJHG�DV�UHTXLUHG�DQG�DV�UHTXHVWHG������������������������������������������������������1RUPD�%DNHU 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ������������ 


