
/ŵŵĂŶƵĞů�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ 
ϯϮϭϰ�'ŽůĨ�ZŽĂĚ 

�ĂƵ��ůĂŝƌĞ͕�t/�ϱϰϳϬϭ 
ŝŵŵĂŶƵĞůĞĐ͘ŽƌŐ 
ϳϭϱ-ϴϯϮ-ϳϴϯϮ 

The Image 
�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ 

WĂƐƚŽƌ�:ĂŵŝĞ��ƌŝĞƐŬĞ 
ƉĂƐƚŽƌΛŝŵŵĂŶƵĞůĞĐ͘ŽƌŐ 

ϳϭϱ-ϱϲϯ-ϯϭϰϱ 
 

�ůǇƐƐĂ��ŶŐĞĚĂů 
&ĂŵŝůǇ�DŝŶŝƐƚƌǇͬ�ĂŵƉ��ƌĞĂƚĞ 

ĨĂŵŝůǇŵŝŶŝƐƚƌǇΛŝŵŵĂŶƵĞůĞĐ͘ŽƌŐ 

>ŝŬĞ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͊���������������������������������������������������������������������������������������^ƵďƐĐƌŝďĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�zŽƵdƵďĞ��ŚĂŶŶĞů͊ 

�ĞĞ�^ĐŚůŝĞǀĞ 
DŝŶŝƐƚƌǇ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

ŽĸĐĞΛŝŵŵĂŶƵĞůĞĐ͘ŽƌŐ 
 

<ĂƚǇ�>ŽZƵƐƐŽ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ƌĞĂƚĞ-�-tŽƌůĚ�WƌĞƐĐŚŽŽů 
 
 



/Ŷ�ŽƵƌ�ŐŽƐƉĞů�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĨŽƌ��ƵŐƵƐƚ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ŚĞĂƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ĐĂƵƐĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ǁŽŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂǁĞ͊�
tŚĞŶ�ǁĞ�ĂůůŽǁ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĞǁ͕�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ͘�tĞ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ�ĨĞĞĚŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�
ůŽĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĮƐŚ͊�tĞ�ǁŝůů�ǁŝƚŶĞƐƐ�
:ĞƐƵƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŌĞƌ�ƟŵĞ�
ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ǁŚŽ�
ǁĂƐ�ƚŽƌŵĞŶƚĞĚ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�
ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ůĞƐƐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕�ĐĂƵƐĞ�ƵƐ�ƚŽ�ǁŽŶĚĞƌ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ�'ŽĚ͊�dŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ�
ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͕�

ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ǁŽŶĚƌŽƵƐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘  
 
tŚĞŶ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�Ă�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�>ŝŬĞ�WĞƚĞƌ͕�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŝƐ�ǁĞĂŬ͘�^Ɵůů͕�:ĞƐƵƐ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�
ŐŝŌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dƌƵůǇ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�Ăůů͘  
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŵŝƌĂĐůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ůĞĂƌŶƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƐ͘�^ƉŝƌŝƚƵĂů�ƚĞĂĐŚĞƌ�DĂƌŝĂŶŶĞ�tŝůůŝĂŵƐŽŶ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ�ŝƐ�Ă�
ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ĨĞĂƌ�ƚŽ�ůŽǀĞ͘��ůďĞƌƚ��ŝŶƐƚĞŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ĨĂŵŽƵƐ�ƋƵŽƚĞ�ƐƚĂƟŶŐ͕�͞dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ůŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘�KŶĞ�ŝƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ͘͟�:ĞƐƵƐ�
ƐĂŝĚ͕�͞ǁŝƚŚ�'ŽĚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘͟�;DĂƩŚĞǁ�ϭϵ͗ϮϲͿ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ͍  
 
tŚĂƚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͍�tŚĂƚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ͕�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ͍   
 
'ŽĚ�ŽĨ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�ŽƉĞŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ͘��ůĞƐƐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ũŽǇ�ĂƐ�ǁĞ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂƚŚǁĂǇ͘��ŵĞŶ 
 

������������������������������� 
dŚĞ�DŝƌĂĐůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ  
tĞĞŬ�ϭ͗�:ĞƐƵƐ�&ĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ϱϬϬϬ 
tĞĞŬ�Ϯ͗�:ĞƐƵƐ�tĂůŬƐ�ŽŶ�tĂƚĞƌ 
tĞĞŬ�ϯ͗�:ĞƐƵƐ�,ĞĂůƐ�ƚŚĞ��ĂŶĂĂŶŝƚĞ�tŽŵĂŶ͛Ɛ��ĂƵŐŚƚĞƌ 
tĞĞŬ�ϰ͗�dŚĞ�DŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ 
tĞĞŬ�ϱ͗�dŚĞ�DŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ 

 
 

ΕWĂƐƚŽƌ�:ĂŵŝĞ��ƌŝĞƐŬĞ 



sĂĐĂƟŽŶ��ŝďůĞ�^ĐŚŽŽů͕��ƵŐƵƐƚ�ϯ-ϳ͕�ϮϬϮϬ 
s�^�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƟůů�ůĞĂƌŶ͕�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊�tĞ�ǁŝůů�
ŽīĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�DŽŶĚĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�Ăƚ�ϭϬ��D�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘�tĞ�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĚĂŶĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐŽŶŐ�Žƌ�ƚǁŽ͕�ĂŶĚ�ĚŽ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďƌĞĂŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ�;Žƌ�ĚŽ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ͊Ϳ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�Ăƚ�ϭϬ��D�Ăƚ͗ 
· DŽŶĚĂǇ—/ŵŵĂŶƵĞů 
· dƵĞƐĚĂǇ—DŝƚƐĐŚĞƌ�WĂƌŬ 
· tĞĚŶĞƐĚĂǇ—KǁĞŶ�WĂƌŬ�;ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�

ǇŽƵƌ�ďŝŬĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĂŝů�ƌŝĚĞ͊Ϳ 
· dŚƵƌƐĚĂǇ—KĂŬǁŽŽĚ�WĂƌŬ�;ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�

ƚŚĞ�ŵĂůůͿ 
 
tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉŽƐƚ�Ă�ĚĂŝůǇ�ǀŝĚĞŽ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ĂŶĚ�zŽƵdƵďĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��:ƵƐƚ�ĞŵĂŝů��ůǇƐƐĂ�Ăƚ�
ĨĂŵŝůǇŵŝŶŝƐƚƌǇΛŝŵŵĂŶƵĞůĞĐ͘ŽƌŐ͘ 

 
 
DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�zŽƵƚŚ 
^ƵŵŵĞƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ͊�tĞ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�Ă�ŵŽĚŝĮĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ϭϳ͘��^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ůǇƐƐĂ͘ 
 
 
 

 
 
 
 
 
&Ăůů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͊�WĂƐƚŽƌ�:ĂŵŝĞ�ĂŶĚ��ůǇƐƐĂ�ĂƌĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�&Ăůů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͘�WůĞĂƐĞ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 
 

zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�DŝŶŝƐƚƌǇ�EĞǁƐ 



KWWKZdhE/dz�dK�,�>W�KhZ�/DD/'Z�Ed�E�/',�KZ^ 
 

� 
dŚĞ�:KE�,�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�:KE�,͕��DDW�ZK�;�ĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�DŝŐƌĂŶƚ�DŝŶŽƌƐ�
ǁŝƚŚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕��ĚǀŽĐĂĐǇ͕�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͖�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů��>���ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶͿ�͕��ů��ĞŶƚƌŽ�
ĚĞ��ŽŶĞǆŝſŶ͕�;ƚŚĞ�ůŽĐĂů�>ĂƟŶŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͿ�ĂŶĚ�^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ�
ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ�WĂƌŝƐŚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĨƵŶĚ͕�͞EĞŝŐŚďŽƌƐ�
,ĞůƉŝŶŐ�EĞŝŐŚďŽƌƐ͕͟�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ��ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�
ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ—ĨŽŽĚ͕�ƌĞŶƚ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ---�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͘�/ŵŵĂŶƵĞů�>ƵƚŚĞƌĂŶ�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ�ŚĂƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�
ǁŽŵĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ůĂǇ-ŽīƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽďƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�:KE�,�
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝƉƉĞǁĂ�
sĂůůĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͖�ƚŚŝƐ�
ĨƵŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͘ 
 
��ŝůŝŶŐƵĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�^ƉĂŶŝƐŚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚƵƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŚĞ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚŝƐƉĞƌƐĞ�
ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ͘�� 
 

�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ͘��ZŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�ŽŶ�ĨŽŽĚ͖�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŶƚ�ŵŽƌĂƚŽƌŝƵŵ�ĞŶĚƐ͕�ƉĂǇŝŶŐ�
ƌĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ďĞŝŶŐ�ĞǀŝĐƚĞĚ͘��Ɛ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁĞ�
ĂůƐŽ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐĂƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�ŽƵƌ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŝŶ��ĂƵ��ůĂŝƌĞ͘�� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ŵĂĚĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�&ƵŶĚ͕�ƐƉĞĐŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
EĞŝŐŚďŽƌ�ƚŽ�EĞŝŐŚďŽƌ�&ƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ůŝŶĞ͘��dŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ͗�ϭϴϭϮ�>ǇŶŶ��ǀĞ͕��ůƚŽŽŶĂ͕�t/�ϱϰϳϮϬ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ZĂǇ�<ŽĐŚ�Ăƚ�ϳϭϱ-ϮϮϱ-ϱϵϬϳ�Žƌ�
ƌŬϵϱϲϭΛĐŚĂƌƚĞƌ͘ŶĞƚ͘ 
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1RWHZRUWK\�7ZHHW� 
3UHVLGLQJ�%LVKRS�0LFKDHO�&XUU\ 

#3%B&XUU\ 

DĂǇ�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ�ĂŶĚ��͘�d͘�sŝǀŝĂŶ�ZĞƐƚ�/Ŷ�'ŽĚ͛Ɛ�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ǁĞ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ͕�
ƌŝƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĐĂůů�ŽĨ�ůŽǀĞ͕�ŶĞǀĞƌ�ƚŽ�ĐĞĂƐĞ�ůĂďŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ũƵƐƚ�ĂŶĚ�
ŚƵŵĂŶĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ͕�ĂůǁĂǇƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ�
ŚƵŵďůǇ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ƵŶƟů�Ăůů�'ŽĚ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͘ 
 
������$0�ā�-XO���������ā7ZLWWHU�IRU�L3KRQH� 
 



,ĞĂƌƚ�ĨŽƌ�>ƵƚŚĞƌ�WĂƌŬ 
 
,ĞĂƌƚ�ĨŽƌ�>ƵƚŚĞƌ�WĂƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�
ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�DŝŶŝƐƚƌǇ��ĞŶƚĞƌ͊�� 
 
dŚĞ�/ŵŵĂŶƵĞů�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�>ƵƚŚĞƌ�WĂƌŬ�͚Ɛ��ƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞũŽŝĐŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�
ĐĂƉŝƚĂů�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�DŝŶŝƐƚƌǇ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚŝŶŝŶŐ�ŚĂůů͘�� 
 
dŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚͿ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘��tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƚŽŽ͕�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ—
ǁǁǁ͘ůƵƚŚĞƌƉĂƌŬ͘ŽƌŐͬŚĞĂƌƚ-ĨŽƌ-ůƵƚŚĞƌ-ƉĂƌŬ 



 

$XJXVW�������$0 
	 

$XJXVW��������$0 

>ŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�͕'ŽĚ͛Ɛ�tŽƌŬ�KƵƌ�,ĂŶĚƐ�;'tK,Ϳ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŐŽ�ŽŶ͊��'tK,�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŚŽ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ—ŽŶĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�
ĨƌĞĞĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͘��tĞ�ĚŽ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƚŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�
ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŶŽǁ͊��tĞ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
· ^ůĞĞƉ�ŝŶ�,ĞĂǀĞŶůǇ�WĞĂĐĞ—ƚǁŝŶ�ďĞĚ�ƐŚĞĞƚƐ͕�ƉŝůůŽǁƐ�ĂŶĚ�

ĐŽŵĨŽƌƚĞƌƐ͕�ŇĞĞĐĞ�ďůĂŶŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚǁŝŶ�ƐŝǌĞ�ďĞĚ 
· �ĂŵƉƵƐ�,ĂƌǀĞƐƚ—ůĞŐŐŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ 
· �ůŽƚŚ�ŵĂƐŬƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌůĚ�ZĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƉůĂĐĞƐ�

ŝŶ�ŶĞĞĚ 
 
^�s��d,����d�͗��^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ 
tĞ�ǁŝůů�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�'tK,�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐƚƌĞĂŵ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĞĞŬĞŶĚ͘ 

�ŽŽŵ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�Θ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ—�ƵŐƵƐƚ�ϵ�͕�ϭϬ��D 
 

tĞĞŬůǇ�tŽƌƐŚŝƉ—>ŝǀĞƐƚƌĞĂŵ�ĞǀĞƌǇ��^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�ϵ��D� 
ŽŶ�zŽƵdƵďĞ�Žƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ 

 
sĂĐĂƟŽŶ��ŝďůĞ�^ĐŚŽŽů—�ƵŐƵƐƚ�ϯ-ϳ 

��t��ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐ—�ƵŐƵƐƚ�ϰ͕�ϲ�WD 
�ŽŽŵ��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ—�ƵŐƵƐƚ�ϭϵ�ĂŶĚ�Ϯϲ͕�ϭϬ��D�;ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĚĂƚĞƐͿ 

^hW�zŽŐĂ—�ƵŐƵƐƚ�ϭϭ�ĂŶĚ�Ϯϱ͕�ϱ͗ϯϬ�WD�Λ�Dƚ͘�^ŝŵŽŶ 
�ŽƵŶĐŝů—�ƵŐƵƐƚ�ϭϴ͕�ϳ�WD 



 

W>��^�� 
W>���� 
^d�DW� 
,�Z� 

 

/ŵŵĂŶƵĞů�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ 
ϯϮϭϰ�'ŽůĨ�ZŽĂĚ 
�ĂƵ��ůĂŝƌĞ͕�t/�ϱϰϳϬϭ 
�ĚĚƌĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 
 
�ĂƚĞĚ�DĂƚĞƌŝĂů—ƵƐĞůĞƐƐ�ŝĨ��ĚĞůĂǇĞĚ 

$�FRQJUHJDWLRQ�RI�WKH� 
1RUWKZHVW�6\QRG�RI�WKH�(/&$�RI�:LVFRQVLQ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŵŵĂŶƵĞů�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ͕�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚ�ĨƌŽŵ�
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�
ůŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͊��dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŽƉĞŶƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůĞĂĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ůĞƐƐŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ͕�ůĞĂĚ�ŚǇŵŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ�Žƌ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ��ͬs�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͘�� 


