
:ƵŶĞ�ϵƚŚ͕�ϮϬϮϭ 

1HZ�5RWDU\�-�QHZ�\HDU 

E �s�Z�ŵŝŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽůŝĚĂǇ͕�ĐůƵď������������������������������
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ĂƌĂŚ�'ĂƌĚŶĞƌ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŚĞƌ�
ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZŽƚĂƌǇ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ůĂƐƚ�
ǁĞĞŬ͛Ɛ�ĐůƵď�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 

��������ĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ��ŽƌƐĞƚ͕�ĂŶĚ�����������������
ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƌƵƌĂů�ǁŝ-Į͕�^ĂƌĂŚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ǁŚĞŶ�
ƐŚĞ�ƚĂŬĞƐ�ŽǀĞƌ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ůƚŚŽƌŶĞ-,ŝůůŝŶŐĚŽŶ�����������������
ZŽƚĂƌǇ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϭƐƚ͘ 

�������DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�������������������������������������
ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŝƌĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ăƚ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�
^ĐŚŽŽů͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ͛�ƉĂƌƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵĚŽƌ��ůƵď�
ŝŶ��ĂƐƚĐŽƚĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ��ƌƵŶĞů�ZŽƚĂƌĂĐƚ��ůƵď͘ 

�������dŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŶĚ�WůĂƐƟĐ�
^ŽƵƉ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ���������������������
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

�������/Ŷ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞ�ĐůƵď�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀĂǆ�
ƐĐŚĞŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�,ŝůůŝŶŐĚŽŶ��ĞŵĞŶƟĂ��ĐƟŽŶ�
�ůůŝĂŶĐĞ͘���ŶĚ�^ĂƌĂŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ŚĞƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕�^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ�^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 



+HOSLQJ�:HVW�/RQGRQ��������������
WR�JR�LQWHUQDWLRQDO 

t ,/>^d�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĐŚĂƌŝƚǇ�
ǁŽƌŬ͕�/�ĐĂŵĞ�
ĂĐƌŽƐƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ���������������������

ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ���
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�����������������������
ĐŚĂƌŝƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂĚŶ͛ƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͕�ǁƌŝƚĞƐ�^ĂƌĂŚ�����������������������
'ĂƌĚŶĞƌ͘�� 

�������KŌĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�����������������������������
ƵŶĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ������������������
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��dŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

�������dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ�ŐŽŝŶŐ�
ŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂĚĂƌ͘ 

�������dĂŬŝŶŐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ZŽƚĂƌǇ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�/�
ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ���������������������
ĐŽŶŶĞĐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘�� 

�������/�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ������������������
ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ͘ 

͞/�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�
Ăůů�ŚĞůƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŚĞůƉ�
ǁŚĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘͟ 

�������/�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�tŚĂƚƐ�ƉƉ�
ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉŽƐƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�
ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘�KƚŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉŽƐƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ͘ 

�������dŚĞ�tŚĂƚƐ�ƉƉ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƚŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ�ŝŶ�,ĂǇĞƐ͕�ƚŚĞ�
>ŽŶĚŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�<ŝƚĐŚĞŶ͕������������������������
^ŚŽǁĞƌ�Žǆ͕�KŶĞ�EĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
�ĂƌĞϰ�ĂůĂŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕��ŶŝŬĂ�&ŽŽĚ�
�ŚĂƌŝƚǇ͕�dƌŝĐŬǇ�WĞƌŝŽĚƐ͕�dŚĞ�'ƵƌŬŚĂ�
�ĞŶƚƌĞ͕�KůǇŵƉŝĐ�,ŽƵƐĞ͕�,ĞĂƚŚƌŽǁ�
ZŽƵŐŚ�^ůĞĞƉĞƌƐ͕��ĂůŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ŝĚ͕�,ĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ͕��Ğůů�
&Ăƌŵ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĞŶƚƌĞ͕��ƌĞƐƐ���'ŝƌů͕�
,ŽƵŶƐůŽǁ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĂďǇ�ďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ��������
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

�������/�Ăŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�
DƵŬĞƐŚ�DĂůŚŽƚƌĂ�ĨƌŽŵ�,ŽƵŶƐůŽǁ�
ZŽƚĂƌǇ��ůƵď͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨĞǁ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�,ŽƵŶƐůŽǁ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘� 

�������dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŚĞ�
�ůƚŚŽƌŶĞ-,ŝůůŝŶŐĚŽŶ�ZŽƚĂƌǇ�ĂŶĚ��
,ŽƵŶƐůŽǁ�ZŽƚĂƌǇ�ǀŝĂ�DƵŬĞƐŚ͘� 

�������dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ��������������������������
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ďǇ�
ƐǁĂƉƉŝŶŐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ͘ 

�������dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
Ăůů�ŽǀĞƌ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕�
ďƵƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ���������������������������������
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͊ 

�������dŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ĐŚĂƌŝƚǇ�^ĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�
^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�͚�ƌĞƐƐ���'ŝƌů͛͘ 

ǁǁǁ͘ĚƌĞƐƐĂŐŝƌůĂƌŽƵŶĚƚŚĞǁŽƌůĚƵŬ͘Đ
Ž͘ƵŬ 

��������ƌĞƐƐ���'ŝƌů�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ŶĞǁ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚƐ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�������������
ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

 

· �ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯ 

������� 



3DUWQHULQJ�ZLWK�µ'UHVV�$�*LUO�$URXQG�WKH�:RUOG¶���FRQWG 

· &ƌŽŵ�ƉĂŐĞ�Ϯ 

�������^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵĂŶǇ���������������������������
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ���������������������
ũŽďƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�������������������������������
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͘ 

��������ƌĞƐƐ���'ŝƌů�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ƐĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŽ�hŐĂŶĚĂ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ������
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��
^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ�^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͘� 

�������/�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞŶ��ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƚǁŽ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͕�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŶŝŬĂ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�'ƌŽƵƉ͘ 

�������dŚĞƐĞ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵŶŐ�
ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘�� 

��������ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ�
:ĂĐƋƵŝ�ǁŚŽ�ƌƵŶƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕��ƌĞƐƐ���
'ŝƌů͕�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ƌŽŽŵ�ĨƵůů�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�
ĂďƌŽĂĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘� 

�������^Ž�/�ƐĞƚ�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
Žƌ�ZŽƚĂƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͘ 

�������EĂǌ�ŽĨ��ĂůŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŝĚ͕�
ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ƐĂŝĚ�ƐŚĞ�
ŚĂĚ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�
ƚŽ�^ǇƌŝĂ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KŶĞ�EĂƟŽŶĂů�
ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ͘�
^ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŵ͘� 

�������/�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�:ĂĐƋƵŝ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�
ĨŽƌ�EĂǌ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ƌĞĂĚǇ�

ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͕�ďŽƵŶĚ�ĨŽƌ�
^ǇƌŝĂ͘ 

�������KŶĞ�EĂƟŽŶ�h<͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ����
ŝŶ�,ŝŐŚ�tǇĐŽŵďĞ�ƐĞŶƚ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�
ůŽĂĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�^ǇƌŝĂ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϰƚŚ������������
ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�����������������
^ǇƌŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞĨƵŐĞĞ�
ĐĂŵƉƐ͘� 

�������KŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰϬϬ�
ĚƌĞƐƐĞƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŝǌĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ϭϴ�ƚŽ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ϱ�ƚŽ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ��ƌĞƐƐ������
��'ŝƌů͕�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�,ĞůƉŝŶŐ�
tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ��ĂŶĚ�^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ����������������������������������������
^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͘� 

�������dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ͕�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�
ŐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĐĂƵƐŝŶŐ�ůŽŐŝƐƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

�������/ƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�������������������������
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵŽƌĞ͘ 

�������dŚĞ�ZŽƚĂƌǇ�ĐůƵďƐ�ŽĨ��ůƚŚŽƌŶĞ-
,ŝůůŝŶŐĚŽŶ�ĂŶĚ�,ŽƵŶƐůŽǁ�ŚĂǀĞ��������������
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŶ�
tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ͕�ďƵƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘� 

�������dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ�
^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŵĂŶǇ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ďǇ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌŵĞĚ�Ă��������������������
ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ���������������������������������������
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘� 

�������dŚƌŽƵŐŚ�ZŽƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞůƉŝŶŐ�
tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�'ƌŽƵƉ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�������������������
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƐƚŽĐŬ�ĨŽƌ�ϭ͕ϬϬϬ�ǁĂƐŚďĂŐƐ͘� 

�������DƵŬĞƐŚ�ĨƌŽŵ�,ŽƵŶƐůŽǁ�ZŽƚĂƌǇ�
ŚĂƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�
ŽĨ�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ�������������������
^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͘ 

��������ƌ��ŶŝŬĂ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ĞůƉŝŶŐ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�ŐƌŽƵƉ͕�ŚĂƐ����������������
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭ͕ϬϬϬ�ĚĞŶƚĂů�ŬŝƚƐ͘�� 

�������KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�^ĞƌǀŝŶŐ�KƵƌ�
^ƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽǀĞƌ�
ϰϰ͕ϬϬϬ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

�������tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĮůůŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĂƐŚďĂŐƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ��������������������������
ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘� 

3KRWR�FRXUWHV\��'UHVV�$�*LUO�$URXQG�WKH�:RUOG 



dŚĞ�ZŽƚĂƌǇ�ĐůƵď͛Ɛ��ůƵď��ŽƵŶĐŝů�ŵĞƚ�ŽŶ�
DĂǇ�ϮϲƚŚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŚĞĂĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƌǇ�ǇĞĂƌ͘ 

,ĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ƉŽŝŶƚƐ͗ 

 

�KWzZ/',d͗�/Ŷ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͕�ZŽƚĂƌǇ�
'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�Θ�/ƌĞůĂŶĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĨƌĞƐŚ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ďǇ�ĐůƵďƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ďǇ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽǁŶ͘� 

/ƚ�ǁĂƐ�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ĨƌĞĞ�
ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚƐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͗�
ǁǁǁ͘ƉŝǆĂďĂǇ͘ĐŽŵ�ǁǁǁ͘ƉĞǆĞůƐ͘ĐŽŵ�Žƌ�
ǁǁǁ͘ƵŶƐƉůĂƐŚ͘ĐŽŵ 

�>h���KE�d/KE͗�dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ��ŝƌ����������������������
�ŵďƵůĂŶĐĞ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�άϭ͕ϬϬϬ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘ 

&/E�E��^͗�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůƵď͛Ɛ�ĐŚĂƌŝƚǇ�
ĨƵŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͗ 

· άϭ͕ϯϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�–�
ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�,ŝůůŝŶŐĚŽŶ�,ŽŵĞ^ƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�^ŽďĞůů�,ŽƵƐĞ�Ăƚ�DŽƵŶƚ�
sĞƌŶŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͘ 

· άϲϳϳ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�Zz>��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ϮϬϮϭ͘ 

· άϱϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ�ŝŶ�DĂǇ͕�ƐƉůŝƚ���������������
ďĞƚǁĞĞŶ�,ŝůůŝŶŐĚŽŶ��ĞŵĞŶƟĂ��ůůŝĂŶĐĞ�
ĂŶĚ��ƌĞĂƟŶŐ��ĞƩĞƌ�&ƵƚƵƌĞƐ 

· άϰϯϬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ������������������
ZŽƚĂƌǇ��Ks/�ͺϭϵ�sĂĐĐŝŶĞ��ƉƉĞĂů͘ 

· dŚĞ�ĐůƵď�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ�άϮϳϮ�ŝŶ��������������������
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ŵĞĂůƐ͘����
/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ĮŐƵƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ��
ƚŽ�άϰϬϬ�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŚĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ�
ŵŽŶĞǇ͕�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�άϰϱϬ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐŚĂƌŝƚǇ͘ 

/ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ůŝĞƵ�

ŽĨ�ŵĞĂůƐ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŌĞƌ�DĂǇ͘���� 

�ŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ǁĂŶĞĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ϭϰ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŐŽ͘ 

/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ǁŽƵůĚ�
ĚŽŶĂƚĞ�άϱϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�/ŶĚŝĂ�
�Ks/�-ϭϵ�ĂƉƉĞĂů͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŌĞƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů�������������������
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 

ZKd�Zz�'�Θ/��h^/E�^^�D��d/E'͗��
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ďǇ�:ĂŶĞƚ�dǇĂƐ�ĂŶĚ�
'ŝůůŝĂŶ�WĞĂƌĐĞ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘� 

dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�'�Θ/�ƐƵďƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�������������
Ăƚ�άϲϳ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ-ϮϮ͘� 

�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďǇ-ůĂǁƐ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĐŽƵŶĐŝů͘�
�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƌǇ�'�Θ/�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�
ƟƚůĞ�ƚŽ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�
ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ͘�� 

Zz>�͗�dŚĞ�ĐůƵď�ŚĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝƚƐ�Zz>����������������������������
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�:ĂŵĞƐ͕�Ă�Ϯϰ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ-ůŽŶŐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐĂŵƉ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�tĂůĞƐ�ŝŶ�:ƵůǇ͘�� 

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ǁĂƐ��
ĂŶ��ϭϴ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�,ŽƵŶƐůŽǁ�ďƵƚ�
ǁŚŽ�ŝƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů��ĐĂĚĞŵǇ���
ŝŶ�,ĂǇĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ďǇ������������������������
hǆďƌŝĚŐĞ�ZŽƚĂƌǇ͘ 

�KKD��KK<��>KE'͗�^ŚĂůůǇ��ŚĂůůĂ�ŚĂƐ�
ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă��ŽŽŬ��ůŽŶŐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ĨŽƌ�
ƵƉ�ƚŽ�ϭϮ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�^ŚĂůůǇ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ��ǀĞŶƚďƌŝƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ��
ŽĨ�άϭϰ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘� 

,ĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůƵď͕�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů���������������
ŵĞĚŝĂ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ��ƉƌŽĐĞĞĚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ĂƉƉĞĂů͘� 

&hdhZ��s�Eh�͗�hǆďƌŝĚŐĞ�^ƉŽƌƚƐ��ůƵď�
ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ƚŽ����������������

^ƵŶĚĂǇ͘�tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĂŌĞƌ�:ƵŶĞ�ϮϭƐƚ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ����
ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͘� 

:ƵƐƟŶ�dǇĂƐ�ŝƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
^ƉŽƌƚƐ��ůƵď�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-
ĨĂĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŚĞƌĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�Ă��������������������
ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�
ƚŚĞƌĞ�ƐŽŽŶ͘ 

&hdhZ��D��d/E'^͗�tŚĞŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨĂĐĞ-
ƚŽ-�ĨĂĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ĐůƵď�
ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ŵŽŶƚŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ŽŽŵ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ͘� 

�ŶǇ�ŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĮŌŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĚ-ŚŽĐ�ďĂƐŝƐ͘� 

^,Kt��^�͗�dŚĞ�ĐůƵď�ƐŚŽǁĐĂƐĞ������������������������
ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽŶ�DĂǇ�ϮϭƐƚ�ǁĂƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ďǇ�
ƚǁŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŵĞŵďĞƌƐ͘�KŶĞ�ŝƐ�Ă������������������������
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŽŶůǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘ 

^�d�>>/d���>h�͗�ZĂŶĚĞĞƉ�ZĞĞŚĂů�ŝƐ���������������������
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ���������������������
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�������������������������������
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐůƵď͘�ZĂŶĚĞĞƉ�ǁŝůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘ 

^,�<�^W��Z��^,Kt��^�͗�:ŽĂŶ�������������������������
'ƌĞĞŶŝŶŐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�����������������������������
^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
DĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă��������������������
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞǀĞŶƚ͘ 

,�E�Ks�Z�D��d/E'͗�dŚĞ�ŚĂŶĚŽǀĞƌ�
ŵĞĞƟŶŐ���Y�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�
:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ϭϮ͘ϯϬƉŵ͘�'ŝůůŝĂŶ�
WĞĂƌĐĞ�ǁŝůů�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ͘� 

 
EĞǆƚ��ůƵď��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐ 

ϳ͘ϯϬƉŵ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ� 
��� 

&OXE�&RXQFLO�KLJKOLJKWV 



� d�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ĐůƵď�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ-
�ůĞĐƚ�^ĂƌĂŚ�'ĂƌĚŶĞƌ�ŐĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ 

 
��������ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�^ĂƌĂŚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŝůů�
ďĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ��ŽǀĂǆ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͕�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�
ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞ��������������������������
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��������������������������
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚŽĞƐ͘� 
 
�������:ĂŶĞƚ�dǇĂƐ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hE��ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�'ůĂƐŐŽǁ͘��dŚĞ�Ăŝŵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ���
ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƚǁŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘� 
 
��������ƌĞŶĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂĚǇ�ǁŚŽ�ǁĞ������������������������
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�>ĞŶĚǁŝƚŚĐĂƌĞ�ŵŝĐƌŽ�ĮŶĂŶĐĞ�
ƐĐŚĞŵĞ�ŚĂƐ�ƉĂŝĚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�
ůŽĂŶĞĚ�ŚĞƌ͘ 
 
�������^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƵŶĞ�ŽĨ�άϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
ZŽƚĂƌǇ�ĐůƵďƐ�ĂĐƌŽƐƐ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�ĂŶĚ�/ƌĞůĂŶĚ͘ 
 
�������:ƵŶĞ�ϱƚŚ�ǁĂƐ�ďŽƚŚ�tŽƌůĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů �ĂǇ ĂŶĚ�
ZŽƚĂƌǇ �ŶĚ�WůĂƐƟĐ�^ŽƵƉ �ĐƟŽŶ �ĂǇ͕�ƐŽ�ZĂƩǇ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�
ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�
dŚĂŵĞƐ�Ăƚ�DĂƌůŽǁ�ǁŝƚŚ�DĂƌůŽǁ��ƌŝĚŐĞ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď͘� 
 
�������/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉŽůͲ
ůƵƟŶŐ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŇŽƌĂ�
ĂŶĚ�ĨĂƵŶĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϴϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚΖƐ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďƐ�ĐĂƌďŽŶ͘�� 
 
�������^Ž�ŵǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�
ƵƉ�Ă�ďĂŐ�ŽĨ�ƌƵďďŝƐŚ͕�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�Ğ͘Ő͘�ƵƐĞ�Ă�
ƌĞƵƐĂďůĞ�ďĂŐ͘  
 

Gillian 

5DWW\�FHOHEUDWHV�:RUOG�
(QYLURQPHQW�'D\ 



 7KH�5RWDU\�&OXE�RI�(OWKRUQH
-+LOOLQJGRQ�XVXDOO\�PHHWV�HYHU\�:HGQHVGD\�HYHQLQJ�DW�
8[EULGJH�6SRUWV�&OXE�����������LQ�3DUN�5RDG��8[EULGJH��

&OXE�RIILFHUV 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�'ŝůůŝĂŶ�WĞĂƌĐĞ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚ͗�^ĂƌĂŚ�'ĂƌĚŶĞƌ 

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗��ĂǀĞ�<ŝŶŐ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�EŽƌŵĂŶ�:ŽŶĞƐ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ͬ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�:ŽŚŶ�'ƌĞĞŶŝŶŐ  

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͗�:ƵƐƟŶ�dǇĂƐ 

WƌŽũĞĐƚƐ͗�DŝŬĞ�hĚĂůů   

^ƉĞĂŬĞƌ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�:ĂŶĞƚ�dǇĂƐ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗�^ĂƌĂŚ�'ĂƌĚŶĞƌ 

zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ͗�:ŽĂŶ�'ƌĞĞŶŝŶŐ 

ZŽƚĂƌĂĐƚ͗�^ƚƵĂƌƚ�<ĂƐŽǌŝ 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͗��ƌĞŶĚĂ�hĚĂůů 

/ŶƚĞƌĂĐƚ͗�:ŽĂŶ�'ƌĞĞŶŝŶŐ 

ZŽƚĂƌǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͗�:ŽŚŶ�'ƌĞĞŶŝŶŐ 

WƵďůŝĐ�/ŵĂŐĞͬtĞďŵĂƐƚĞƌ͗��ĂǀĞ�<ŝŶŐ 

�ƋƵĂůŝƚǇ�Θ��ŝǀĞƌƐŝƚǇͬ�ZŽƚĂƌǇ��ĞŶƚƌĂů͗�'ŝůůŝĂŶ�WĞĂƌĐĞ 

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͗�'ŝůůŝĂŶ�WĞĂƌĐĞ 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ͗�:ƵƐƟŶ�dǇĂƐ 

:ƵŶĞ�ϵƚŚ͗�KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͗�
�ůƵď�ŵĞĞƟŶŐ�-�ƚĂůŬƐ�ĨƌŽŵ�
DŝĐŚĂĞů�^ŽďĞůů�,ŽƐƉŝĐĞ�Θ�
,ŽŵĞ�^ƚĂƌƚ͕�ǁŝƚŚ�ǀŝƌƚƵĂů�
ĐŚĞƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�
;ϳ͘ϯϬƉŵͿ͘ 

:ƵŶĞ�ϭϬƚŚ͗��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϬϵϬ�
�ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǀŝĂ��ŽŽŵ͕�
;ϳƉŵͿ͘� 

:ƵŶĞ�ϭϯƚŚ͗�ZŽƚĂƌǇ�ƐŽĐŝĂů�
ǁĂůŬ�Λ�ZŝĐŬŵĂŶƐǁŽƌƚŚ����������������������������
�ƋƵĂĚƌŽŵĞ�;ϭϬĂŵͿ͘ 

:ƵŶĞ�ϭϲƚŚ͗�KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͗�
�ůƵď�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�;ϳ͘ϯϬƉŵͿ͘ 

:ƵŶĞ�ϮϬƚŚ͗�ZŽƚĂƌǇ�ƐŽĐŝĂů�
ǁĂůŬ�Λ�ZƵŝƐůŝƉ�>ŝĚŽ�;ϭϬĂŵͿ 

:ƵŶĞ�ϮϯƌĚ͗�KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͗�
�ůƵď��ŽƵŶĐŝů�;ϳ͘ϯϬƉŵͿ͘ 

:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ͗�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�
,ĂŶĚŽǀĞƌ͗�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
��Y�Λ�^ĂƌĂŚ���������������������
'ĂƌĚŶĞƌ͛Ɛ�;ϭϮ͘ϯϬƉŵͿ͘ 

:ƵŶĞ�ϮϳƚŚ͗�ZŽƚĂƌǇ�ƐŽĐŝĂů�
ǁĂůŬ�Λ�ZŝĐŬŵĂŶƐǁŽƌƚŚ����������������������������
�ƋƵĂĚƌŽŵĞ�;ϭϬĂŵͿ͘�� 

:ƵŶĞ�ϯϬƚŚ͗�KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͗�
�ůƵď�ŵĞĞƟŶŐ�;ϳ͘ϯϬƉŵͿ͘ 

:ƵůǇ�ϮŶĚ͗��ŝƐƚƌŝĐƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�
ŚĂŶĚŽǀĞƌ͕�ǀŝĂ��ŽŽŵ͕�ϳƉŵ͘ 

:ƵůǇ�ϰƚŚ͗�ZŽƚĂƌǇ�ƐŽĐŝĂů�ǁĂůŬ�
Λ�ZƵŝƐůŝƉ�>ŝĚŽ�;ϭϬĂŵͿ͘ 

 

ZKd�Zz��ŝĂƌǇ 

�ůů�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ���������������������������������
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƉƉ��ŽŽŵ͘� 

�ŽŽƌƐ�ŽƉĞŶ�Ăƚ�ϳ͘ϭϱƉŵ�ĨŽƌ�Ă�ZŽƚĂƌǇ�ƐŽĐŝĂů͘ 

�WůĞĂƐĞ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ͗ 

�������������ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϰϱϮϭϯϴϮϭϴϲ�������������������������������������������������������������������������������������������������������

^Žƌƚ�ĐŽĚĞ͗�ϰϬ-ϰϱ-Ϭϴ 

�ĐĐŽƵŶƚ�ŶŽ͗�ϱϭϭϲϱϯϲϰ
;,^���hǆďƌŝĚŐĞͿ 

ZĞĨ͗�zŽƵƌ�ŶĂŵĞ� 

�ŵĂŝů�:ŽŚŶ�'ƌĞĞŶŝŶŐ�
ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�
ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ͗�
ũŽŚŶ͘ŐƌĞĞŶŝŶŐΛ���������������������������
ďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ 

ZŽƚĂƌǇ�ĐůƵď�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĨƵŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ 

�ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͕�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĂƟŶŐ͕�ŽŶ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ďĂƐŝƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĚŝŶŶĞƌ�ŵĞĂů�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐĂƵƐĞ 

:DQW�WR�NQRZ�PRUH�������
DERXW�5RWDU\" 

&DOO�-XVWLQ� 

RQ������������� 

(PDLO�� 

MM�W\DV#YLUJLQ�QHW 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ��ŽǀŝĚ�ƌƵůĞƐ͕�ƐĂǁ�
ŵŽƐƚ�ŵŝǆŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ůŝŌĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ϭϳƚŚ͕�ǁŝƚŚ�����������������
ŝŶĚŽŽƌ�ŵŝǆŝŶŐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͘�KŶ�
:ƵŶĞ�ϮϭƐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌƵůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůĞŐĂů�ůŝŵŝƚƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ŵŝǆŝŶŐ͘ 

tŝƚŚ�ZŽƚĂƌǇ�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�hǆďƌŝĚŐĞ�^ƉŽƌƚƐ��ůƵď͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶ�
ĨƌŽŵ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ƚŽ�^ƵŶĚĂǇ͘�tŝĚĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�
ĨƌŽŵ�ZŽƚĂƌǇ�ŝŶ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�Θ�/ƌĞůĂŶĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZŽƚĂƌǇ�
ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŝ-ǁĞĞŬůǇ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐůƵď�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ͘ 


