
+HDOWK�+HOS�,QWHUQDWLRQDO 

�ŌĞƌ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�/ŶĚŝĂ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂůů�Ăƚ��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ  ͘

�ƵŐƵƐƚ 
ϮϬϮϮ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ƐŚǁŽƌƚŚ�ĂŶĚ��ůĂĐŬǁŽŽĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚĂůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĨƌĞĞĚ�ƵƉ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ƐƉĂĐĞ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�
ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚ͘ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ƚƌŝƉ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�/ŶĚŝĂ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŝŶƐŝĚĞ  ͘

Edmund 

EĞǁ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĞŶƚƌĞ /ŶĚŽŽƌ�ŽĸĐŝĂů�ŐƌĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ 

KƵƚĚŽŽƌ�ŽĸĐŝĂů�ŐƌĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ 

�>ŽŐĂŶĂƚŚĂŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉǇ� 

WĂƟĞŶƚƐ͕�ŚĞůƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ 



�ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝƚƐ�ŶŽƌŵĂů�ůŝǀĞůǇ�ƐĞůĨ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�-�ƚŚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�
Ă�ĨƵůů�ƟŵĞ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞůƉĞƌƐ�-�ĂƌĞ�Ăůů�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ͘�dŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘� 

�ƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŽƉĞŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�
ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�-�ĐĂůůŝƉĞƌƐ�ĨŽƌ�>ŽŐĂŶĂƚŚĂŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĨŽƌ�
dŚĂŶŐĂƌĂƚŚŶĂŵ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐĞǀĞƌĞ�ĐĞƌĞďƌĂů�ƉĂůƐǇ͘ 

KƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ��ĞƵůĂŚ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞŐƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƟĐ�ůĞŐƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ďƵƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŽƵƚŐƌŽǁŶ�ŚĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƚ͘�,Ğƌ�
ƚŚŝƌĚ�ƐĞƚ�ŚĂǀĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ŇĞǆŝďůĞ�ŬŶĞĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶŬůĞƐ�-�Ă�ďŝŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƌŝƐŝŶŐ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘�
WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͘ 

dŚĂŶŐĂƌĂƚŶĂŵ�ŝŶ�ŚĞƌ�ŶĞǁ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͘�^ŚĞ�ůŝŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ͕�ďƵƚ�ƟƌĞƐ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ͘�dŚŝƐ�ŽŶĞ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘ 



 

 

 

^ĂŶƚŚŽƐŚ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�ƉŽŽƌ͕�ƐŽ�ŚĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�'ƌĂĐĞ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͕�Ă�
ůĂƌŐĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�
ǁĞůů͘ 

WůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�Ă�ŶĞĂƌďǇ�ƚŽǁŶ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĐĂƌĞƌƐ͕�Ă�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ-ŽŶĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�
��ds͘ 

,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ 

�ĂĐŚ�ĚĂǇ�ϯϳ�ƚŽ�ϰϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĂŌĞƌ�ďǇ�ϭϯ�
ƐƚĂī͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϰ�ƐƉĞĐŝĂů-ŶĞĞĚƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�;ŽŶĞ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚͿ͕�ϭ�ĐƌĂŌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�
Ă�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�ďƵƚ�
ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�DĂůĂǇĂůĂŵ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ďĂƐŝĐ�ĂƌŝƚŚŵĞƟĐ͘ WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĞĐŚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

 

 

�ĞƵůĂŚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞĂƌŝŶŐ͕�ŚĞƌ�ŶĞǁ�
ƉƌŽƐƚŚĞƟĐ�ůĞŐƐ͘ 



WůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�WŚŝůŝƉ�ŝƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ĐĂŶ�ŐĞƚ�Ă�ƉůŽƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͖�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�Ă�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶ�<ĞƌĂůĂ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�dĂŵŝů�EĂĚƵ͕�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĨĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉůŽƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ŇĂƚ͕�ƐŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐŝŶŐůĞ-
ƐƚŽƌĞǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ŵƵĐŚ�
ĂƐ��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ�ǁĂƐ͘�dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ͕�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƌĂŶƚ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘��ŶĚ�ƉůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ďŽƚŚ�
�ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ�ĂŶĚ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘ 

DĞĚŝĐĂů�tŽƌŬ 

,,/͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚĞůƉ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘�^ŚŝďƵ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĂŶĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ͕�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĂŌĞƌ�Ɛŝǆ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ǁĞƌĞ�ŝƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�WůĞĂƐĞ�
ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�Śŝŵ͕�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�WŚŝůŝƉ�Žƌ�ƚŽ�WĂƐƚŽƌ�tŝůƐŽŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚĞůƉ͘�tĞ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͘�
KŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĞ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ĂďƵ͕�ǁŚŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚǁŽ�ŚĞĂƌƚ�ǀĂůǀĞƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͖�
ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�άϭϲϬϬ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�άϭϬϬϬ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�άϱϬϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ͘ 

sŝƐŚŶƵ�;ĐĞƌĞďƌĂů�ƉĂůƐǇͿ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƵŶĂŝĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ĐŚĂŝƌ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�Ă�ĐƵƉ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ͘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�WĂƐƚŽƌ�tŝůƐŽŶ�ŽŌĞŶ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘�KŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝƐ�^ƵũĂ�dŚĂŶŬĂĐŚĂŶ͕�Ă�ǀĞƌǇ�
ƉŽŽƌ�ǁŽŵĂŶ͘�'ůĂƵĐŽŵĂ�ŚĂƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĞǇĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϬ͕ϬϬϬ�ZƵƉĞĞƐ�΀άϰϮϬ΁͘�
^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘�^ŚĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�WĂƐƚŽƌ�tŝůƐŽŶ�ĂŶĚ�
ƉůĞĂĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ZƐ͘�Ϯϴ͕ϬϬϬ͕�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŐŽ�ĂŚĞĂĚ͘ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ��ŚĂƐƵƌĂŶŐŝ͕�Ă�ǁŝĚŽǁ�ǁŚŽƐĞ�ŽŶůǇ�ƐŽŶ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂŌĞƌ�Ă�ƐƚƌŽŬĞ͕�
ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŽŶ�ĚŝĂůǇƐŝƐ�ĂŌĞƌ�ŬŝĚŶĞǇ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�EŽǁ��ŚĂƐƵƌĂŶŐŝ�ŚĂƐ�ŵŽƵƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ͘�
dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďŝŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 

^ŚŝďƵ�ǁŝƚŚ�DĂŚĞƐŚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘ �ĂďƵ͘ 



>Ğƚ�dŚĞƌĞ��Ğ�>ŝŐŚƚ͊͊ 

zĞƐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͊͊͊�dŚĞ�ŶĞǁ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�Ăƚ�EĂŶŐĂ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ŚĂůů͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘�dŚĞ�ŚĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�Dƌ��ǁĞƵƉĞ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�,,/͕�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ůŝŐŚƟŶŐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐŶĂŬĞ�ďŝƚĞƐ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂƐ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞǆƚƌĂ�ƚƵŝƟŽŶ͘ 

�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĮŶĂů�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂŶŐĂ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�tĞ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�^ĐŽƫƐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
άϭϬ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƟŶŐ�EĂŶŐĂ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ͕�Ăůů�ďĞŝŶŐ�
ǁĞůů͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�/d�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚƌĂ�ůĂƉƚŽƉƐ͘�tĞ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�
Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƐŵŝůĞƐ�ĂŶĚ�
ũŽǇ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EĂŶŐĂ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ƐŬŝůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů�

ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘� 



�ĂŵďŝĂ�,ĞƌĞ�tĞ�ĐŽŵĞ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�dŝĚŝŶŐƐ�͕��ĚŵƵŶĚ�WůƵŵŵĞƌ͕��ůƵŶ�ĂŶĚ�:ƵƚĞ�
tŝůůŝĂŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ůŽŶŐ-ĂǁĂŝƚĞĚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ��ĂŵďŝĂ͘�/ƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�,,/�ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�DŽŶǌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚ�
ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�,,��ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ƵƐ�ĂƉĂƌƚ͘�dŚĞƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉŽŝŐŶĂŶƚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂƐ��ĂƌŽůĞ�EǌŝůĂ�ǁŝůů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƵƐ͘�^ĂĚůǇ͕�
�ĂƌŽůĞ�ĚŝĞĚ�ůĂƐƚ�KĐƚŽďĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŝŶ�
DŽŶǌĞ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�ŚĞůƉ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŐƌĞĞƚ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ��ƌĞŶĚĂ��ŚŝůĞƐŚĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ��ĂƌŽůĞ͛Ɛ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌŽůĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�Dƌ�&ƌĂŶŬ�^ŝĐŚĂŵĂ͘�dŚĞ�ŝƟŶĞƌĂƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�EĂŶŐĂ�ĂŶĚ�DƵƵŵďĂ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
Ăůů�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�DĞŶƐƚƌƵĂů�,ǇŐŝĞŶĞ�ƚĞĂŵ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ũŽǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�WƌŝƐĐŝůůĂ͕�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ��ŝďŝĂŶ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘� 

��ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďůŽŐ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�-�ǁǁǁ͘ŚŚŝ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͘�^Ž�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�
ŐŝǀŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



�ƉŚĞƐŝĂŶƐ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͗ϮϬ 

EŽǁ�ƚŽ�,ŝŵ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŵŵĞĂƐƵƌĂďůǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ăůů�ǁĞ�ĂƐŬ�Žƌ�ŝŵĂŐŝŶĞ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ŝƐ�ƉŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƐ�͘�͘�͘�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�,,/�ŽǀĞƌ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŵĂŶǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,,/͕�ĂŶĚ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ǁĞ�Žƌ�ZŽŶ�WƌŽƐƐĞƌ�ĞǀĞƌ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ͘� 

tŚŝůĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�dŝĚŝŶŐƐ͕�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ĐĂŵĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ��ƌ�
/ďƌĂŚŝŵ�ŽĨ�DŽŶǌĞ�DŝƐƐŝŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͘�,Ğ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ŶĞǁ�ĂƵƚŽĐůĂǀĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘�KĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ƚŚĞĂƚƌĞƐ͕�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƐƚ�ůĞŐƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚƌŝĞĚ�Ăůů�ĂǀĞŶƵĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ďƵƚ�ƚŽ�ŶŽ�ĂǀĂŝů͘� 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂŶ�ĂƵƚŽĐůĂǀĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĞƌŝůŝǌĂƟŽŶ͘��ƵƚŽĐůĂǀĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�Ŭŝůů�
ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ͘� 

��ƋƵŽƚĞ�ŽĨ�άϭϲ͕ϬϬϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��ƌ�
/ďƌĂŚŝŵ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŶĂŐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ďƵƚ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ďǇ�ĨĂŝƚŚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͘�,ĞƌĞ�
ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�DŽŶǌĞ�DŝƐƐŝŽŶ�
,ŽƐƉŝƚĂů͗ 

 

 

KǆǇŐĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŽƌ 

�ŝĂƚŚĞƌŵǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ 

^ƵĐƟŽŶ�ŵĂĐŚŝŶĞ 



dŚĞ�^ŵŝůĞ�^ĂǇƐ�/ƚ��ůů 

tŚǇ�ŝƐ�DĂƌŬ��ŚŝŵďƵůƵ�ƐŵŝůŝŶŐ�ǁŚĞŶ͕�ĂŐĞĚ�ŽŶůǇ�ϭϰ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ĞŶĚƵƌĞĚ�ĂŶ�ĂŵƉƵƚĂƟŽŶ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌŽƵƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ůĞŌ�ŬŶĞĞ͍�,ŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ǁŝĚŽǁ͕�
ĂŶĚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�DĂƌŬ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ƐƚĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�DĂƌŬ�ŶĞĞĚĞĚ�άϭϬϬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�>ƵƐĂŬĂ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͘�>ĂƐƚ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉůŝŐŚƚ͕�
ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐŝǀŝŶŐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�DĂƌŬ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘���ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,,��DŽŶǌĞ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�
ƐĂǇ�͞ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕͟�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐŵŝůĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ũŽǇ�ƚŽ��ƌĞŶĚĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͘�KŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĚĂǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽĸĐĞ͕�DƌƐ�,ĂŶŐŽ͛ŵďĂ�ƐĂƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ͕��ƵŶĨŽƌĚ͕�ŽŶ�ŚĞƌ�
ŬŶĞĞ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐŵŝůŝŶŐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚƐ�άϭϬϬ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚĞƌ�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�
ƚŽ�>ƵƐĂŬĂ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��ƵŶĨŽƌĚ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�
Śŝŵ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚǁŽ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵĂůŶŽƵƌŝƐŚĞĚ͘��ĂŶ�ǁĞ�
ďƌŝŶŐ�Ă�ƐŵŝůĞ�ƚŽ�DƌƐ�,ĂŶŐŽ͛ŵďĂ͛Ɛ�ĨĂĐĞ͍�tŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�
ĐĂŶ͘ 

 
DĂƌŬ��ŚŝŵďƵůƵď�ďƌŝŶŐŝŶŐ�Ă�ƚŚĂŶŬ-ǇŽƵ�

ƐŵŝůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�,,��ŽĸĐĞ͘ 

DƌƐ�,ĂŶŐŽ͛ŵďĂ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚĞƌ�
ŐƌĂŶĚƐŽŶ�ƚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘� 



�ŽŶ͛ƚ�&ŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�>ĞĂĨ��ĂƌĚƐ 

dŚĞ�ĂƌƟƐƚƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�
ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�ůĞĂĨ�ĐĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ůĞĂǀĞƐ�ĂĚĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŽƵĐŚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌĞĞƟŶŐƐ͘�
DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ďůĂŶŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�
ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽ�ůŽǀĞůǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ďƌŝŐŚƚ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ăůů�ŚĂŶĚ-ƉĂŝŶƚĞĚ͕�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�
ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ͘��ůů�ĐĂƌĚƐ�ĂƌĞ�άϮ͘ϬϬ�ĞĂĐŚ͘ 

dŽ�ŽƌĚĞƌ�ĐĂƌĚƐ�ŐŽ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ŚŚŝ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�Žƌ�ƉŚŽŶĞ�<ĂƚŚ�ŽŶ�Ϭϳϵϭϲ�ϭϳϭ�ϴϯϬ͘ 



tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ǁŝůů�͘�͘�͘� 

tŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�,,/͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�͚ĐĂŶ�ĚŽ͛�ĨƌŽŵ�^&,,/͘�
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĞǇ�ĐůŽƵĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ƌĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ŚŽƚůǇ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ��Ăƌ��ŽŽƚ�^ĂůĞ�
ďĞĐĂŵĞ�Ă�dĂďůĞƚŽƉ�^ĂůĞ�ĂŶĚ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ�ŝŶ�dƌŝŶŝƚǇ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů͕�>ĞƚŚĂŵĞ�ZŽĂĚ͕�
^ƚƌĂƚŚĂǀĞŶ�ǁŚĞƌĞ�άϱϮϬ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�,,/͘� 

/ĂŝŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕�͞�Ɛ�ŝƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ŝĚĞĂ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�
ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ƐŽĐŝĂďůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘͟�/ĂŝŶ͛Ɛ�
ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽŽ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŝĞ�
dĂďůĞƚŽƉƉĞƌƐ�ƉůĞĚŐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͊� 

�ůǁĂǇƐ�Ă�Śŝƚ͕�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�/ĂŶ�'Žǁ͛Ɛ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚĞĂŵ�-
ƐƚƌĂǁďĞƌƌǇ�ƚĂƌƚƐ�;ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ZĞŶŝĞ�'ŽǁͿ�ĂŶĚ�ƉĂŶĐĂŬĞƐ�ƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝůů͊�dŚĞ�>ĞĂĨ�
�ĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ͕�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ͕�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�,ĞůĞŶ��ĂŝƌĚ�ƐŽůĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�/ĂŝŶ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂĚĂďůĞ�
dŽŵ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ�ďŽŽŬƐ�ƚŽŽ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĐůŽƵĚƐ�ŝŶ�^ƚƌĂƚŚĂǀĞŶ͕�ŽŶůǇ�ƐŝůǀĞƌ�ůŝŶŝŶŐƐ͊ 

^Ž͕�ŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�͘�͘�͘� 

tĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͛Ɛ�ŚĞůƉ͕�
ŵĂǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƐŝůǀĞƌ�ůŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�,,/�ĂƐ�,Ğ�ŐƵŝĚĞƐ�ƵƐ͘ 

�͞�ŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�'ŽĚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�Śŝŵ͕�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘͟�ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗Ϯϴ 



+HDOWK�+HOS�,QWHUQDWLRQDO� 
�UHJLVWHUHG�FKDULW\�QR��������� 

6WRZ�3DUN�&KXUFK�&HQWUH��%U\QK\IU\G�5RDG��1HZSRUW�13����); 
WHO���������������HPDLO��KHDOWKKHOS#OLYH�FR�XN� 

ZHE��ZZZ�KKL�RUJ�XN 
 

 

EĞĞĚ�Ă�ŵŝĚ-ǁĞĞŬ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͍ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�,,/�Ăƚ�Ă�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ďĞůŽŶŐ͕�Žƌ�ƚŽ�
ůĞĂĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�Ăƚ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͚ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�
Žƌ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŐŝǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͛��ǀĞŶŝŶŐ 
KƵƌ�ŶĞǆƚ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͛��ǀĞŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĨŽƌ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϮŶĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ 

ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŝŶ 

EĂŶƚ��ŽĐŚ��ŚƵƌĐŚ 
ϲϴ�&ŝĞůĚƐ�WĂƌŬ�ZĚ͕�EĞǁƉŽƌƚ�EWϮϬ�ϱ�,� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ͕�ŚĞĂƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�,,/͛Ɛ�ůĂƚĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƐŚĂƌĞ�
ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͘ 

,Žƚ�EĞǁƐ͊ 
KƵƌ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�KĐƚŽďĞƌ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͛��ǀĞŶŝŶŐ͘
;ƐĞĞ�ĂďŽǀĞͿ 


