
^ĂĐƌĞĚ�,ĞĂƌƚ��ĂƚŚŽůŝĐ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
�hZZ/�h>hD�D�W��������hdhDE�d�ZD�z��Z�ϱ 

����ǡ����������������
���������������	��������������� 

D�d,�D�d/��>�hE��Z^d�E�/E' 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�t,/d��ZK^��ƐĐŚĞŵĞ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ͘ 
 
WůĂĐĞ�ǀĂůƵĞ 
tĞ� ǁŝůů� ďĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŶƵŵďĞƌƐ� ƵƉ� ƚŽ�
ϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟƐĞ� ƵƐŝŶŐ� ƉŽǁĞƌƐ� ŽĨ� ϭϬ� ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƟŶŐ�ϭ͕�ϭϬ͕�ϭϬϬ͕�ϭϬϬϬ͕�
ϭϬ͕ϬϬϬ͕�ĂŶĚ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ 
�ĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�^ƵďƚƌĂĐƟŽŶ 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƟŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰ� ĚŝŐŝƚƐ͕� � ƌŽƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�
ŵƵůƟ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 
DƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝǀŝƐŝŽŶ 
tĞ� ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ƟŵĞƐ� ƚĂďůĞƐ͘� tĞ�
ǁŝůů� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ĐŽŵŵŽŶ� ŵƵůƟƉůĞƐ͕� ĨĂĐƚŽƌƐ͕�
ƉƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƋƵĂƌĞ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŵƵůƟƉůǇ�ĂŶĚ�ĚŝǀŝĚĞ�ďǇ�ϭϬ͕�ϭϬϬ�
ĂŶĚ�ϭϬϬϬ͘ 
&ƌĂĐƟŽŶƐ 
>ŽƚƐ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͕�ŵŝǆĞĚ-ŶƵŵďĞƌ� ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽƉĞƌ� ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ͕� ĐŽŵƉĂƌͲ
ŝŶŐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 

�E'>/^,��E��Z���/E' 
tĞ� ǁŝůů� ďĞŐŝŶ� ƚŚŝƐ� ƚĞƌŵ� ďǇ� � ǁƌŝƟŶŐ� Ă� ŶŽŶ-
ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů� ƌĞƉŽƌƚ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� dŚĞ�tŽƌůĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�hŶͲ
ŬŶŽǁŶ͗� DŽŶƐƚĞƌƐ� ďǇ� �ĂƌĞǇ� DŝůůĞƌ� ĂŶĚ� dŚĞ� �ŽŽŬ� ŽĨ�
DǇƚŚŝĐĂů� �ĞĂƐƚƐ� ĂŶĚ� DĂŐŝĐĂů� �ƌĞĂƚƵƌĞƐ� ďǇ� ^ƚĞƉŚĞŶ�
<ƌĞŶƐŬǇ͘� 
 
tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ��ĞǆƚƌĂĐƚ�ďĂƐĞĚ��ŽŶ�
�ůŽƵĚ�dĞĂ�DŽŶŬĞǇƐ�ďǇ�DĂů�WĞĞƚ�ĂŶĚ��ůƐƉĞƚŚ�'ƌĂŚĂŵ͘ 
 
�ŌĞƌ� ŚĂůĨ� ƚĞƌŵ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ďĞ� ǁƌŝƟŶŐ� �ŝŶƋƵĂŝŶ� ƉŽĞŵƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�tŚĞƌĞ� ƚŚĞ�WŽƉƉŝĞƐ�ŶŽǁ�'ƌŽǁ�ĂŶĚ� /Ŷ�&ůĂŶͲ
ĚĞƌƐ�&ŝĞůĚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƵƐŝŶŐ�dŚĞ�WƌŽŵŝƐĞ�ďǇ�EŝĐŽůĂ�
�ĂǀŝĞƐ͘ 
 
 
 
KƵƌ� ŐƌĂŵŵĂƌ� ĂŶĚ� ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ� ĨŽĐƵƐĞƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂďŽƵƚ�
ŵƵůƟ-ĐůĂƵƐĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ͘ 
 
KƵƌ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ��ǁŝůů�ďĞ�:ŽƵƌŶĞǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�^ĞĂ�ďǇ��ǀĂ�/ďďŽƚƐŽŶ͘ 
 
 
 
KƵƌ� ƐƉĞůůŝŶŐƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐĞĐƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� zĞĂƌ� ϰ� ŬĞǇ� ǁŽƌĚƐ͕�
ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ϱͬϲ�ůŝƐƚ͘� 

 

Z�>/'/Kh^���h��d/KE 

ϭ͘��ƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽǀĞŶĂŶƚ�-�dŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ��ĂƚŚŽůŝĐƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�DŽƐĞƐ�ǁĂƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ĐŚŽƐĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ůĞĂĚ�
/ƐƌĂĞů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐůĂǀĞƌǇ�ŝŶ��ŐǇƉƚ͘� 
 
Ϯ͘�WƌŽƉŚĞĐǇ�ĂŶĚ�WƌŽŵŝƐĞ�-�dŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ��ĂƚŚŽůŝĐƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ��ĂǀŝĚ�ǁĂƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŬŝŶŐƐ�ĂŶŽŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘� 

^�/�E�� 
�ŚŝůĚƌĞŶ� ǁŝůů� ƐƚĂƌƚ� ďǇ� ƌĞǀŝƐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ĨŽƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ŐƌĂǀŝƚǇ͘� dŚĞǇ�
ǁŝůů� ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� EĞǁƚŽŶ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ�
ŐĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵůůĞǇƐ͘ 
EĞǆƚ�ǁĞ�ǁŝůů� ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞĂƌƚŚ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƉůĂŶĞƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƐƵŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƐĞĂƐŽŶƐ͘ 

��������,hD�E/d/�^ 
tĞ� ǁŝůů� ƐƚĂƌƚ� ďǇ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
dƵĚŽƌ� ŵŽŶĂƌĐŚƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĚ� ŚŽǁ�
ĞĂĐŚ� ŽŶĞ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƟŵĞ͘ 
 
 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ZĂŝŶĨŽƌĞƐƚƐ�ĂƌĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚƌĞĂƚƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƟůŝƐŝŶŐ�ŬĞǇ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ŐĞŽŐͲ
ƌĂƉŚĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͘ 

 

d,���Zd^��E���d 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ� ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƉƟͲ
ĐĂů�Ăƌƚ�ĂŶĚ� ŝůůƵƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
,ƵŶĚĞƌƚǁĂƐƐĞƌ�Θ��ƌŝĚŐĞƚ�K͛ZĞŝůůǇ͘� 
 
�ŌĞƌ� ŚĂůĨ� ƚĞƌŵ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ůŽŽŬ� Ăƚ� ƚĞǆƟůĞƐ�
ĂŶĚ� ŵĂŬĞ� ƐƚƵīĞĚ� ƚŽǇƐ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ďůĂŶŬĞƚ�
ƐƟƚĐŚ͘ 
 
/Ŷ�ŵƵƐŝĐ͕� �ŽƵƌ� ƚŽƉŝĐ� ŝƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŶŽƚĂͲ
ƟŽŶ͘� �ŚŝůĚƌĞŶ� ůĞĂƌŶ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ƉŝƚĐŚ�
ĂŶĚ� ƌŚǇƚŚŵ� ŽĨ� ǁƌŝƩĞŶ� ŶŽƚĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚĂƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵƉŽƐŝͲ
ƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘ 

t�>>���/E'� 
W�� ƚŚŝƐ� ŚĂůĨ� ƚĞƌŵ�ǁŝůů� ďĞ� ďĂƐŬĞƚďĂůů� ĂŶĚ�
ƚĂŐ�ƌƵŐďǇ͘�EĞǆƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐǁŝŵͲ
ŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞ͘� 
 

/Ŷ�W,^�͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ� ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĞ�
ŝŶ�ŵǇ�ǁŽƌůĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ĂŶĚ�
ůŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ� ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ͘� /Ŷ� ^Z�� ;>ŝǀĞ� ůŝĨĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵůůͿ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�&ĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƵƐ͘ 

�KDWhd/E' 

KƵƌ� ĮƌƐƚ� ƚŽƉŝĐ� ŝƐ� ͚tĞ� ĂƌĞ� ŐĂŵĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͛�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ŐĂŵĞƐ͘� �ŌĞƌ� ƚŚĞ� ŚĂůĨ� ƚĞƌŵ�
ďƌĞĂŬ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ďĞĐŽŵĞ� ͚ĐƌǇƉƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͛� ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ĐŽĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ͘� /ŶƚĞƌŶĞƚ�
^ĂĨĞƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 

^W�E/^, 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ� 
ƐĂǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�/�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ͘ 

<�z�sK���h>�Zz͗ 
6HH�NQRZOHGJH�RUJDQLVHUV�IRU�HDFK�VXEMHFW 


