
>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĨŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ 
ϭ-�ĂǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͬ�Ϭϭϭϳ�ϵϲϴ�ϲϱϵϱ�ͬ�ŝŶĨŽΛĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
Ξ��D^��ŽŐŶŝƚŽ��ƌŝƐƚŽů��^ϵ�ϭd� 

tŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƩĞŶĚ 

· �ƵƐŝŶĞƐƐ�>ĞĂĚĞƌƐ 

· KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

· DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�KƉͲ
ĞƌĂƟŽŶƐ�DĂŶĂŐĞƌƐ 

· �ŽŶƟŶƵŽƵƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌƐ 

· KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�>ĞĂĚĞƌƐ 

· �ŶǇŽŶĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�WƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ 

>ĞĂŶ�Z�DΡ�ŝƐ�Ă�ďĞƐƉŽŬĞ͕�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ�ďůĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ͕�ǀĂƐƚ͕�ƉƌŽǀĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚŝͲ
ǀĞƌƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ͘� 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ϭ-ĚĂǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ�>ĞĂĚĞƌƐ͕�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕��ŶŐŝͲ
ŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞͲ
ŽƌǇ�ŽĨ�>ĞĂŶ�Z�DΡ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŚƵƌĚůĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ǁŽƌůĚ�ĐůĂƐƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘ 

tŚǇ�ĂƩĞŶĚ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ 

· �ŝƐƉĞů�ƚŚĞ�ŵǇƚŚƐ�ĂďŽƵƚ�Z�D� 

· hŶƐĐƌĂŵďůĞ�ƚŚĞ�ƉƵǌǌůĞ�ŽĨ�dWD͕��ĂƚĂ��ŶĂůǇƟĐƐ͕��ŽŶĚŝƟŽŶ�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�^ŝǆ�^ŝŐŵĂ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ 

· �ƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŚĞƌĞ�ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĮƚƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽďũĞĐͲ
ƟǀĞƐ� 

· ,ĞĂƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ĂŶ��D^�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂǁĂƌĚ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂďŽƵƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�

ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�Ă�dŝĞƌ�ϭ�ƚŽƉŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ 

 KƵƌ�/DW��d�dŽŽůŬŝƚΡ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�tŽƌůĚ��ůĂƐƐ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�Ă�
ǀĞƌǇ�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� 

 

ƐĞĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĂŐĞŶĚĂ 

άϰϵϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĞǆĐů�s�d͘� 

'ƌŽƵƉ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŽ�ƌĞƐĞƌǀĞ�
ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͕�ũƵƐƚ�ĐŽŶĮƌŵ�ǇŽƵƌ�ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͘ 

�D^��ŽŐŶŝƚŽ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ĂĐĐŽŵͲ
ŵŽĚĂƟŽŶ�Ăƚ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǀĞŶƵĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

�ŽŽŬ�ŶŽǁ�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞď�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌŵ͕�ĞŵĂŝů�ƵƐ�Žƌ�ĐĂůů� 

&Žƌ��ǀĂŝůĂďůĞ��ĂƚĞƐ�ĂŶĚ�>ŽĐĂƟŽŶƐ�ƐĞĞ�ǁĞď-ƐŝƚĞ 

͞�ŌĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ŬŶĞǁ�
ĂďŽƵƚ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�,Žǁ�
ǁƌŽŶŐ�/�ǁĂƐ͊�/�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘͟�
ZŝĐŚĂƌĚ�DŽŽƌĞ͕�'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ͕��ĞƉĂĐ 

dŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�
ŶƵŵďĞƌƐ� ĂƌĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ�
ϮϬ�ƉĞŽƉůĞ� 



>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĨŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ 
ϭ-�ĂǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͬ�Ϭϭϭϳ�ϵϲϴ�ϲϱϵϱ�ͬ�ŝŶĨŽΛĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
Ξ��D^��ŽŐŶŝƚŽ��ƌŝƐƚŽů��^ϵ�ϭd� 

&Ƶůů�tŽƌŬƐŚŽƉ��ŐĞŶĚĂ 

 

· tŚǇ��ŚĂŶŐĞ͍�WƵƫŶŐ�ƌĞůŝĂďŝůͲ
ŝƚǇ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ǁŝƚŚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
KďũĞĐƟǀĞƐ 

· DĂŬŝŶŐ�ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�Ă�dŝĞƌ�ϭ�ƚŽƉͲ
ŝĐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ 

· �ŝƐƉĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚƐ�ĂďŽƵƚ�
Z�D 

· dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�dWD�
ĂŶĚ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ 

· >ĞĂŶ�Z�DΡ͕�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŵŽŶŝͲ
ƚŽƌŝŶŐ͕�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƟĐƐ͕�ƉƌĞǀĞŶͲ
ƟǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ϲ-ƐŝŐŵĂ͕�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�–�ǁŚĂƚ�
ĚŽ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ŵĞĂŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŽ�
/�ŶĞĞĚ͍ 

· >ĞĂŶ�Z�DΡ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞǀŝĞǁ 

· /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�>ĞĂŶ�
Z�DΡ�^ƚƌĂƚĞŐǇ 

· ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ��D^��ŽŐŶŝƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂŶĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�>ĞĂŶ�
Z�DΡ�ĞǆƉĞƌƚ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ͘͘͘�
KƵƌ�ϭϱ�ĚĂǇ�/DW��d�DĂƐƚĞƌĐůĂƐƐΡ�

ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽŶ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ŝƐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�
ŵƵůƟ-ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƚĞĂŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌͲ
ŝŶŐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�/DW��d�DĂƐƚĞƌĐůĂƐƐΡ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�
ŝŶ�>ĞĂŶ�Z�DΡ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�
ŝŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĞǆƉĞƌƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨƌŽŵ��D^��ŽŐŶŝͲ
ƚŽ͘� 

�D^��ŽŐŶŝƚŽ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�/DͲ

W��d�dŽŽůŬŝƚΡ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ-
ƐŝƚĞ�Θ�Žī-ƐŝƚĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�>ĞĂŶ͘�WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 

tŚĂƚ͛Ɛ�/ŶĐůƵĚĞĚ 

�ĞůĞŐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Θ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ 

tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ�ĚĂǇƐ͘� 

dĞƌŵƐ�Θ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞď-ƐŝƚĞ�
ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ 

 

tKZ<^�D�E�'�D�Ed�D�Eh&��dhZ/E'�
�,�DW/KE�ϮϬϭϲ 

sŝƌŝĚŽƌ�>ĞĂŶ�Z�D�dĞĂŵ 
 

͞��ƚĞǆƚďŽŽŬ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƚĞĂŵ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ĨƌŽŵ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�ŝŶ�

ƐĞƫŶŐ�Ă�ĐůĞĂƌ-ĐƵƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�Ă�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĞ�>ĞĂŶ�Z�D�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�
ĐƌĞĚŝƚ͕�ďŽƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�sŝƌŝĚŽƌ�–�/͛Ě�

ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŵǇ�ƉůĂŶƚ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘͟� 

ZŝĐŚĂƌĚ�<ĞůůǇ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ� ŝƐ�Ă�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞƌ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� Ă� ƚƌĂĐŬ� ƌĞĐŽƌĚ� ŽĨ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĐƵůƚƵƌĞ͕� ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� KƉĞƌĂƟŽŶĂů�
�ǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�>ĞĂŶ�ĂŶĚ�ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ƌĞŶŽǁŶĞĚ͕� ŐůŽďĂů� ŽƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƟŽŶƐ� 


