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   Baronial Positions  

�ĂƌŽŶ��ƵŐƵƐƟŶ�ůĞ��ůŝŶĚĞ�Θ� 

�ĂƌŽŶĞƐƐ��ůĞŝƚ�ĚĞ�>Ă�dŚŽŵŵĞ� 

�ĂƌŽŶ�Θ��ĂƌŽŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ 

ďĂƌŽŶĂŐĞΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ� 

^ŝƌ��ůĞŬƐĂŶĚƌ�zĂƌŽƐůĂǀŽǀŝĐŚ�sǇĞƟŬŽǀ 

^ĞŶĞƐĐŚĂů� 

�ůƚ͘ƐĞŶĞƐĐŚĂůΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  

,>��ƌŝƐƟŶĂ�ůĂ��ŵďĞůĞƌ� 

�ŚĂŶĐĞůůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ 

�ůƚ͘ĞǆĐŚĞƋƵĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

>ŽƌĚ�'ĂŝƵƐ��ŽƌŶĞůŝƵƐ�^ĐŝƉŝŽ�dŝƟĂŶƵƐ� 

tĞď�DŝŶŝƐƚĞƌ�Θ��ŚƌŽŶŝĐůĞƌ� 

ǁĞďŵŝŶŝƐƚĞƌΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 

ĐŚƌŽŶŝĐůĞƌΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 

^ŝƌ�DŝĐŚĂĞů�EǇŵĂŶĚƵƐ� 

<ŶŝŐŚƚ͛Ɛ�DĂƌƐŚĂů� 

ŬŶŝŐŚƚŵĂƌƐŚĂůΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 

>ŽƌĚ�KǁĂŝŶ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐĞƌ� 

�ƌĐŚĞƌǇ�DĂƌƐŚĂů� 

ĂƌĐŚĞƌŵĂƌƐŚĂůΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 

>ĂĚǇ��ĂĚĂŽŝŶ�ŝŶŐŚĞĂŶ��ŚŝŽŶŽŝĚŚĂ͘ 

DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ƌƚƐ�Θ�^ĐŝĞŶĐĞƐ� 

�-ƐŵŝŶŝƐƚĞƌΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 

,>�EŝŬŽůĂŝ�'ŽƌŶŽƐƚĂŝ�^ƉŝĂĐŚ͛Ğǀ�
ʧ̨̨̬̦̭̯̜̌��ŶƐĞƌ� 

WƵƌƐƵŝǀĂŶƚ�;,ĞƌĂůĚͿ� 

ŚĞƌĂůĚΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ� 

>ĂĚǇ�:ŽƌƵŶŶĂ�ZĞĨƐĚŽƫƌ� 

�ŚĂƚĞůĂŝŶĞ� 

ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞΛůŽŶĞůǇƚŽǁĞƌ͘ŽƌŐ 
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hŶƚŽ�ƚŚĞ�WŽƉƵůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�ĚŽ�tĞ͕��ƵŐƵƐƟŶ�ĂŶĚ��ůĞŝƚ͕�ƐĞŶĚ�ǁĂƌŵĞƐƚ�ŐƌĞĞƟŶŐƐ͊ 

�Ɛ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŐƌŽǁƐ�ĐŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĞƐĐĂůĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ůĂŶĚƐ͕�ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŚĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�
hƐ͘�dŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ǀĂĐĐŝŶĞ�ďƌŝŶŐƐ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŵĂǇ�ďĞŐŝŶ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŶĚ�tĞ�ŵĂǇ�ďĞŐŝŶ�ƐĞĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŐĂŝŶ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐĂĨĞůǇ�ǁŝƚŚ�
ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƌŽŶŝĂů�ŽĸĐĞƌƐ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘��Ɛ�tĞ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ƐĞĂƐŽŶ͕�tĞ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ũŽǇĨƵů�ŚŽůŝĚĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�
Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ũŽǇĨƵů�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͘ 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕ 

�ƵŐƵƐƟŶ�Θ��ůĞŝƚ 

 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

�����������������^ĂŐĞ�tŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞŶĞƐĐŚĂů� 

 
dŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�dŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�dŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ 
 
'ƌĞĞƟŶŐƐ͘ 
&ŝƌƐƚ�Žī�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�>ĂĚǇ�:ŽƌƵŶŶĂ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ 
ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐŵĂůů 
ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�/͕�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƚƌƵůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ͘ 
 
>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ��ŽŽŵ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ũƵƐƚ 
ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƫŶŐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨŽƌƵŵ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚŽǁĞĚ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ƐƟůů�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͘�KŶĞ 
ŐŽŽĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ůŽƐĞ�ŐŽĂů͕�ƚŚĞŵĞ͕�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ 
ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽŶƚŽ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ŝĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͕�ŐƌĞĂƚ͘�DŽǀŝŶŐ 
ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŽĂů�Žƌ�ƚŚĞŵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͘ 
 
�Ɛ�/�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�ŵǇ�ƉĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ůĞƩĞƌƐ͕�ǁĞ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�DĂǇ�ϭƐƚ�͕�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ 
ĚĂƚĞ�ŽƉĞŶ͊ 
 
�Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͘ 
dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ 
 
/Ŷ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
 
�ůĞŬƐĂŶĚƌ 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

 

    �����&KDWHODLQH�&KDW 
 
 
 
7KH�3ODJXH�7LPHV���(SLVRGH����-XPS�,Q� 
 
,W�LV�SDUWLFXODUO\�FKDOOHQJLQJ�ULJKW�QRZ�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�6&$��VLQFH�HYHU\WKLQJ�LV�RQOLQH��DQG�ZH�DUH�XQDEOH�WR�
VDIHO\�PHHW�LQ�SHUVRQ��0DQ\�SHRSOH�DUH�VWUXJJOLQJ�WR�FRQQHFW�DQG�GHDO�ZLWK�WKH�LVRODWLRQ�ZH�DUH�FXUUHQWO\�IDF�
LQJ��+RZHYHU��WKDW�GRHV�QRW�PHDQ�WKDW�QRWKLQJ�LV�KDSSHQLQJ��DQG�WKDW�\RX�VKRXOG�MXVW�ZDLW�XQWLO�ZH�DUH�DEOH�WR�
PHHW�LQ�SHUVRQ�DJDLQ��1RZ�LV�DQ�LGHDO�WLPH�WR�OHDUQ��VWXG\��DQG�SUDFWLFH�ZKDWHYHU�LW�LV�\RX�GR��RU�DVSLUH�WR�LQ�
WKH�6&$��)RU�RXU�QHZFRPHUV�WKLV�WLPH�LV�ZRQGHUIXO�IRU�\RX��7KHUH�DUH�FODVVHV�EHLQJ�RIIHUHG�IURP�DOO�RYHU�WKH�
ZRUOG��WKDW�QRUPDOO\�\RX�ZRXOG�QRW�KDYH�DQ�DELOLW\�WR�DWWHQG�ZLWK�DPD]LQJ�VSHDNHUV�DQG�LQVWUXFWRUV��7KLV�
ZHHNHQG�&DORQWLU�LV�KRVWLQJ�D�VPDOO�RIIHULQJ�RI�FRXUVHV�NQRZQ�DV�&ROOHJLD��7KHUH�DUH�FODVVHV�RQ�DUWV��VFLHQF�
HV��ILJKWLQJ��DQG�PRUH��+HUH�LV�WKH�OLQN�WR�WKH�HYHQW�SDJH�RQ�)DFHERRN��ZKLFK�KDV�WKH�FXUUHQW�VFKHGXOH�OLVWHG��
KWWSV���IE�PH�H�FKZJMWS&/ 

 
7KHUH�DUH�ZHHNO\�VKRZV�WKDW�GLVFXVV�DOO�DVSHFWV�RI�WKH�6&$��7KHUH�DUH�FODVVHV�EHLQJ�WDXJKW�RQOLQH�UHJXODUO\�
RQ�DQ\�WRSLF�\RX�FDQ�WKLQN�RI��,I�\RX¶UH�ZDQWLQJ�WR�OHDUQ�DERXW�ILJKWLQJ�DQG�SUDFWLFLQJ�\RXU�ILJKWLQJ�VNLOOV��7KHUH�
DUH�RQOLQH�]RRP�FODVVHV��DQG�RQOLQH�EDVHG�FKDOOHQJHV�IRU�\RX�WR�SDUWLFLSDWH�LQ��,�SURYLGHG�D�OLQN�ZLWK�D�OLVW�RI�
IDFHERRN�JURXSV�EDFN�LQ�WKH�$XJXVW�%DQQHU�WKDW�FRYHU�DOO�GLIIHUHQW�WRSLFV��+RZHYHU��WKDW¶V�UHDOO\�WKH�WLS�RI�WKH�
LFHEHUJ��,I�\RX¶UH�QRW�VXUH�ZKHUH�WR�VWDUW�ORRNLQJ�IRU�D�VSHFLILF�WRSLF��\RX�FDQ�DVN�LQ�WKH�EDURQ\�JURXS�SDJH��RU�
DW�D�EDURQLDO�]RRP�JDWKHULQJ��7KHUH¶V�DOZD\V�VRPHWKLQJ�H[FLWLQJ�KDSSHQLQJ��6R�PDNH�VXUH�WR�FKHFN�RXW�WKH�
EDURQLDO�JURXS�SDJH� 
 
,Q�DGGLWLRQ�WR�DOO�WKH�RQOLQH�HYHQWV��VKRZV��FKDOOHQJHV��DQG�FRPSHWLWLRQV--WKH�EDURQ\�LV�ZRUNLQJ�RQ�SODQQLQJ�
HYHQWV�IRU�ZKHQ�ZH�FDQ�PHHW�DJDLQ�LQ�SHUVRQ��:H�ZLOO�QHHG�YROXQWHHUV�WR�KHOS�ZLWK�WKHVH�HYHQWV��&RPH�WR�
RXU�EXVLQHVV�PHHWLQJ�RQ�WKH��UG�0RQGD\�RI�HDFK�PRQWK�WR�OHDUQ�DERXW�XSFRPLQJ�HYHQWV�FXUUHQWO\�LQ�WKH�SODQ�
QLQJ�SURFHVV��DVN�LQ�WKH�EDURQLDO�JURXS��RU�IHHO�IUHH�WR�HPDLO�FKDWHODLQH#ORQHO\WRZHU�RUJ�  

 
<RXUV�LQ�6HUYLFH� 
 
/DG\�-RUXQQD�5HIVGRWWLU 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

����������ǆĐŚĞƋƵĞƌ��ŚĞĐŬ-/Ŷ 

 

�ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ĂƌƟĐůĞ 

'ƌĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁĞƌ�ůĂŶĚƐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ—ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĚĞůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dƌƵůǇ͘ 

KŝƐŝŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŝŶ�ŵǇ�ƐƚĞĂĚ͘ 

KƵƌ�ďĂŶŬ�ďĂůĂŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ăƚ�Ψϲϭϴϳ͘ϲϭ͘�dŚĞ��ŽŵĞƐĚĂǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ—/�ǁŝůů�ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ 

ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϯϬ�ƚŚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�KŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ůĞǀĞů͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ͘ 

/Ŷ�ŐƌĂĐĞ͕ 

�ƌŝƐƟŶĂ͘ 

 

 

 

 

 

 

 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

 

 

���������������������'ĂƌĚĞŶ�'ƌŽƩŽ�Θ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ƌŝƐƟŶĂ� 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�'ƌŽƩŽ͗���ďƌŝĞĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�dŚǇŵĞ 

dŚǇŵĞ�ŚĂƐ�Ă�ŚĞƌĂůĚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�Ă�ŚĞĂůŝŶŐ�ŚĞƌď͕�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĐƵůŝŶĂƌǇ�ŝĚĞŽůŽŐǇ͘ 

 ZŽŵĂŶƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝƚ�ŽīĞƌĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉŽŝƐŽŶ—ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƚĞ�ŝƚ�Žƌ�ďĂƚŚĞĚ�ŝƚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞǇ͛Ě�ďƵƌŶ 

ŝƚ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�EĂƟǀĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĚŽ�ǁŚŝƚĞ�ƐĂŐĞ͘ 

 >ĂƚĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŐƵĞ�Śŝƚ��ƵƌŽƉĞ͕�ƚŚǇŵĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƵůƟĐĞƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďŽŝů-ƌŝĚĚĞŶ�ƐŽƌĞƐ͘ 

 tĞ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞƌď�ŝƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶƟƐĞƉƟĐ͕�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂŶƟ-�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚǇͲ
ŵŽů͘ 

 'ƌŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/͛ǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ͘�dŚǇŵĞ�ůŽǀĞƐ�ŚĞĂƚ͕�ǁĞůů�ĚƌĂŝŶĞĚ�ƐŽŝů͕ 

ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƵŶ͘�'ƌŽǁŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĂů�ƐŚĂĚĞ͕�ĚĂŵƉ�ĂƌĞĂƐ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐĂůůǇ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă 

ƉůĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌŝǀĞƐ�ŽŶ͕�ŶŽƚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ƌĞĂůůǇ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĚŽƟŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�/�ĨĂŝů—ƚŚĞǇ�ĂůǁĂǇƐ�ŶĞĞĚ 

ǁĂƚĞƌ͕�Žƌ�ĨŽŽĚ͕�Žƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐŚĂĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ƐƵŶŶǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ͘�hŚ�ŚƵŚ͘�&ƵŶŶǇ�ƚŚŝŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƵŶŶǇ 

ůŽĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƉůĂŐƵĞ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ǁŝŶƚĞƌ͕ 

ƚŚǇŵĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ŐƌĞĞŶ�Ăůů�ǁŝŶƚĞƌ͘�/ƚ͛Ɛ�ĚƵƉůŝĐŝƚŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘ 

 WůĂŶƚ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ŝŶ�ĚĂŵƉ�ƐŽŝů͕�ƉƌĞƐƐ�ĮƌŵůǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶůǇ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ƐĂŶĚ͘�<ĞĞƉ�ĚĂŵƉ 

;ŵŝƐƚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉƌĂǇ�ďŽƩůĞ�Ă�ĨĞǁ�ƟŵĞƐ�Ă�ĚĂǇͿ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ƐƉƌŽƵƚ—ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ϳ�ƚŽ 

ϲϬ�ĚĂǇƐ͕�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ŬŝĚĚŝŶŐ͘�WƵƫŶŐ�ƉůĂƐƟĐ�ǁƌĂƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ 

ŚĞĂƚ�ŝŶ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŽ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ƚŚĞǇ͛ůů�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ϯ-ϰ�ŝŶĐŚĞƐ�Ăůů͕�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ 

ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐĞĂƐĞ—ƚŚǇŵĞ�ƉƌĞĨĞƌƐ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐŝĚĞ͘ 

 hƐĞ�ŝƚ�ĨƌĞƐŚ�Žƌ�ĚƌŝĞĚ͘�dŽ�ĚƌǇ�ŝƚ͕�ĐƵƚ�ƐƉƌŝŐƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘�dŚĞŶ�ƌƵď�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ůĞĂǀĞƐ�Žī�ĂŶĚ�ƉƵƚ 

ŝŶƚŽ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘�<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĚŝƌĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽŝůƐ�ƚŽ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞ—ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ 

ƚĂƐƚĞ�Ă�ďŝƚ�ůŝŬĞ�ƐŚƌƵďďĞƌǇ͘�dŚǇŵĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�ŇĂǀŽƌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵƵĐŚ�ƵƉŽŶ 

ĚƌǇŝŶŐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘ 

 

ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŝƐƚŽƌǇ͘ĐŽŵͬŶĞǁƐͬĂ-ďƌŝĞĨ-ŚŝƐƚŽƌǇ-ŽĨ-ƚŚǇŵĞ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĞŶ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬǁŝŬŝͬdŚǇŵĞ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵǇƐƉŝĐĞƌ͘ĐŽŵͬƚŚĞ-ŚŝƐƚŽƌǇ-ŽĨ-ƚŚǇŵĞͬ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƵƌŚĞƌďŐĂƌĚĞŶ͘ĐŽŵͬŚĞƌď-ŚŝƐƚŽƌǇͬƚŚǇŵĞ͘Śƚŵů 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƵƌŚĞƌďŐĂƌĚĞŶ͘ĐŽŵͬƚŚǇŵĞ͘Śƚŵů 

ŚƩƉƐ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ůǁǁ͘ĐŽŵͬŶƵƚƌŝƟŽŶƚŽĚĂǇŽŶůŝŶĞͬĨƵůůƚĞǆƚͬϮϬϭϲͬϬϭϬϬϬͬƚŚǇŵĞͺͺŚŝƐƚŽƌǇ͕ͺĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕ͺĂŶĚ 

ͺŽǀĞƌǀŝĞǁͺŽĨ͘ϭϬ͘ĂƐƉǆ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚŝĐĂůŶĞǁƐƚŽĚĂǇ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϮϲϲϬϭϲ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘ŚĂŵŝůƚŽŶ͘ĞĚƵͬĨŽŽĚĨŽƌƚŚŽƵŐŚƚͬŽƵƌͺƌĞƐĞĂƌĐŚͺĮůĞƐͬƚŚǇŵĞ͘ƉĚĨ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝůĩƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ĐŽŵͬĨĂƌŵͬŐĂƌĚĞŶŝŶŐͬƚŚǇŵĞͬ 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

,ŽŶŝƌ�ŶŝĚƌǀĞŐŚĞƚŚ�;�ŚŝĐŬĞŶƐ�,ƵŶƚĞƌ�^ƚǇůĞͿ�-�ƌŽĂƐƚ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĞĚ�ǁŝŶĞ�ďƌŽƚŚ͘ 

/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͗�ĐŚŝĐŬĞŶ�;ƌŽĂƐƚĞĚ�ŝŶ�Žŝů͕�ƐĂůƚ͕�ΘĂŵƉ͖�ƉĞƉƉĞƌͿ͕�ĐŚŝĐŬĞŶ�ďƌŽƚŚ͕�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ͕�ǁŚŝƚĞ�ǁŝŶĞ 

;ĚŝůƵƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝƚĞ�ŐƌĂƉĞ�ũƵŝĐĞͿ͕�ƐĂůƚ͕�ΘĂŵƉ͖�ďĞĂƚĞŶ�ĞŐŐ�ǇŽůŬƐ͘ 

 

ZĞĐŝƉĞ�yys/�΀YϮϮ΁͘�KŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌŽĂƐƚ�Ă�ŚĞŶ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ƉŝĞĐĞƐ͘��ĚĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ďƌŽƚŚ�ůĂƌĚ͕�Ă�ůŝƩůĞ 

ŐĂƌůŝĐ͕�ǁŝŶĞ͕�ƐĂůƚ�ĂŶĚ�ĞŐŐ�ǇŽůŬƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽŬ�ƚŚĞ�ŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ͘ 

 

ZĞĐŝƉĞ�ƐŽƵƌĐĞ͗�'ƌĞǁĞ͕�ZƵĚŽůĨ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚĂŶĐĞ��͘�,ŝĞĂƩ͕�ĞĚŝƚŽƌƐ͘ >ŝďĞůůƵƐ�ĚĞ��ƌƚĞ��ŽƋƵŝŶĂƌŝĂ͗��Ŷ 

�ĂƌůǇ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ŽŽŬĞƌǇ��ŽŽŬ͘�dĞŵƉĞ͗��ƌŝǌŽŶĂ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�DĞĚŝĞǀĂů�ĂŶĚ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ͕ 

ϮϬϬϭ͘ 

 

�Z/^d/E�͛^�Z��/W�͗�ƐĞƌǀĞƐ�ϭϬ-ϭϱ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ 

ϭ�ƉŬŐ��ŚŝĐŬĞŶ�ƚŚŝŐŚƐ͕�ĚĞƐŬŝŶŶĞĚ͕�ĚĞďŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŇĂƚ—ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ďŽŶĞƐ͊ 

ϮĐ�ďƌŽƚŚ 

ϮĐ�ǁŚŝƚĞ�ǁŝŶĞ—/�ƵƐĞĚ�ƐĂƵǀŝŐŶŽŶ�ďůĂŶĐ 

ϭƚďů�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ 

ϭƚƐƉ�ƐĂůƚ 

ϭƚƐƉ�ƉĞƉƉĞƌ 

Ϯƚďů�ďŽŶŶĞ�ŚĞƌďƐ�;ĨƌŽŵ�WĞŶǌĞǇƐͿ 

�ďŽƵƚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ĞŐŐƐ͕�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͕�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ 

�ĚĚƚů�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ͕�ƐĂůƚ�ĂŶĚ�ƉĞƉƉĞƌ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŬůŝŶŐ�ŽŶ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƚŚŝŐŚƐ 

 

�ƌĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŐŚƐ�ŝŶ�Žŝů͕�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐƉƌŝŶŬůĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ͕�ƐĂůƚ͕ 

ƉĞƉƉĞƌ͘�ZŽůů�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƐŬŝŶ�ƐŝĚĞ�ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ƌĂĐŬ�ŝŶ�Ă�ƌŽĂƐƟŶŐ 

ƉĂŶ—ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞůƐĞ�ƚŚĞǇ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ũƵŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞŶ͛ƚ�Įƌŵ�ĞŶŽƵŐŚ͘�^ƉƌŝŶŬůĞ 

ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉŝĐĞƐ͘��ŽŽŬ�Ăƚ�ϯϳϱ�ĨŽƌ�ϰϱ�ŵŝŶ�ƵŶƟů�ĚŽŶĞ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�Ɛŝƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ͙ǁŚĂƚĞǀĞƌ͖ 

ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĚĞĂĚ͕�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ĚĂƚĞ͘ 

 

�Žŝů�ƚŚĞ�ďŽŶĞƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ĚĂǇ͕�Žƌ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͙ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

tŚĞŶ�ƌĞĂĚǇ͕�ĐŽŵďŝŶĞ�ϮĐ�ďƌŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ϮĐ�ƐĂƵǀŝŐŶŽŶ�ďůĂŶĐ�ǁŝŶĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƚ͕�ĂĚĚ�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ͕�ƐĂůƚ͕ 

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞƌďƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚĂƌĚ�ďŽŝů͘�ZĞĚƵĐĞ�ŝƚ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŚĂůĨ—ŚŽǁ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍—ĂŶĚ�ůĞƚ 

ĐŽŽů�Ă�ďŝƚ͙ĐƵǌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ǇŽůŬƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŽƚ�ƚŚĞǇ͛ůů�ĐƵƌĚůĞ͙ĚŽŶ͛ƚ 

ĂƐŬ�ŵĞ�ŚŽǁ�/�ŬŶŽǁ͘��ĞĂƚ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ǇŽůŬƐ�;ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚŝŐŚ-ŝƐŚͿ�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ďŽǁů�Ɵů�ǇĞůůŽǁŝƐŚ͘ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ŚŽƚ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ͕�ƉƵƚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐƵƉ�Žƌ�ƐŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ͕�ďĞĂƟŶŐ 

 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞŶ—ƐƟƌƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚ�ŚĂƌĚ—ĂĚĚ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚ͘�:ƵƐƚ�ŬĞĞƉ�ďĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ 

ďƌŽƚŚ͙ŝƚ͛ůů�ƚŚŝĐŬĞŶ—ƐŽƌƚ�ŽĨ͘ 

^ůŝĐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŐŚƐ�ŝŶƚŽ�ϰ�Žƌ�ϱ�ƉŝĞĐĞƐ͙ƉůĂĐĞ�ŝŶƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ďŽǁůƐ�;/�ĮŐƵƌĞĚ�Ă�ƚŚŝŐŚ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶͿ͘��ĚĚ 

ƚŚĞ�ƚŚŝĐŬĞŶĞĚ�ďƌŽƚŚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĮƐŚ�ĐŽǀĞƌĞĚ͙ƚŚĞ�ƐĂƵĐĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƐŽƉƉŝŶŐ 

ǁŝƚŚ�ďƌĞĂĚ͘ 

�ĂŶ�ĂĚĚ�ĨƌŽǌĞŶ�ƉĞĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�Žƌ�ƉƌĞĐŽŽŬĞĚ�ĐĂƌƌŽƚƐ͕�ƐŽŵĞ�ƌŽĂƐƚĞĚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

EŽǁ�/�ƐĞĞ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ůĞŌŽǀĞƌƐ͘�'ŽŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϰ�ĐƵƉƐ�ŽĨ 

ƐŚƌĞĚĚĞĚͬĐŚŽƉƉĞĚ�ĐŚŝĐŬĞŶ�;ĂďŽƵƚ�Ă�ǁŚŽůĞ�ďŝƌĚͿ͘�hƐĞ�ĐĂŶŶĞĚ�Žƌ�ƉŽǁĚĞƌĞĚ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ďƌŽƚŚ͘�dŚĞ 

ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŝƉĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ 

ŐƵĂƌĚŝŶŐ͘�/Ĩ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ďƌŽƚŚ�ƚŚŝĐŬĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŐŐ�ǇŽůŬƐ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ 

ďĞƐƚ�ŝĚĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƐƟƌ�Ϯ�dďůƐ�ŽĨ�ĐŽƌŶƐƚĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭͬϰĐ�ŽĨ�ĐŽůĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ƐƟƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚ�ǁŚĞŶ 

ŝƚ�ŚĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘�<ĞĞƉ�ƐƟƌƌŝŶŐ�ĞůƐĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ŵŝǆĞĚ�ŚĞƌďƐ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ͕�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ—ďƵƚ�/�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ͖ 

Ă�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ŽĨ�ƚŚǇŵĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƉƌŝŐ�ŽĨ�ƌŽƐĞŵĂƌǇ͘�DŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂůƚ—ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞĐŝƉĞ 

ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƋƵŝƚĞ�ƐĂůƚǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůĞŌŽǀĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶĞĞĚ�ƉĞƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ŐĂƌůŝĐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ 

Ă�ƉŝŶĐŚ�ŽĨ�ƐĂůƚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͘ 
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�����������������sŝƌƚƵĂů�,ŝŐŚůĂŶĚ�,ĂǀŽĐ��ƌĐŚĞƌǇ�^ĐŽƌĞƐ    � 
 

&KDOOHQJH ������7DUJHWHG�3URMHFWLOH�3UDFWLFH��&U\�+$92&�DQG�OHW�VOLS�WKH�9LNLQJV�RI�ZDU�E\�

VKRRWLQJ�DUURZV�RXWVLGH�  +DQGERZ�- 
*UDQG�%RZPHQ�(OLWH�-�/DG\�&HOHVWULD�$OH[DQGUH�G¶$PLHQV 
%RZPDQ�GLYLVLRQ�-�/RUG�0LFKDHO�GH�/XQGLH   
0DUNVPDQ�GLYLVLRQ�-�/RUG�2ZDLQ�WKH�<RXQJHU 
1RYLFH�GLYLVLRQ�-�/RUG�*DLXV�&RUQHOLXV�6FRUSLR�7LWLDQXV 
  
3HULRG�%RZ�- 
0DUNVPDQ�GLYLVLRQ-�/RUG�2ZDLQ�WKH�<RXQJHU 
$UFKHU�GLYLVLRQ�-�+(�.H]LD�YRQ�+RO]HQKDXV  
1RYLFH�GLYLVLRQ  -�1REOH�1DLOD�DO-=DUTD  
  
&URVVERZ�- 
%RZPDQ�-�0DVWHU�'RODQ�0DGRF  
  
+RQRUDEOH�0HQWLRQ�WR�-RUXQQD�5HIVGRWWLU�ZKR�ORVW�RXW�WR�*DLXV�E\�WKH�WLH-EUHDNHU��7KH�RQO\�WLH-
EUHDNHU�QHHGHG� 
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     Baronial Awards  
�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^���ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĂǁĂƌĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ďĞůŝĞǀĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͘��ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�
dŽǁĞƌ͘� 

dŚĞ��ŽƌĚ�-�dŚĞ��ŽƌĚ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ͕�Ă�ĐŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�ĐŽůŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵ-ďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ͘� 

dŚĞ�ZŽƐĞ�tŝŶĚŽǁ�-�dŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƌŽƐĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂǁĂƌĚ͘�dŚĞ�ZŽƐĞ�tŝŶĚŽǁ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͘� 

dŚĞ��ŽůƵŵŶ�-�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŵĂŶǇ��ŽůƵŵŶƐ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ͘� 

dŚĞ��ĞĨĞŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƚĞ�-��ĂǀĞ��ĂŶĞƐ͊�͞�ĞǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŐƐ͟�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨĂŝƌ��ĂƌŽŶǇ͘��ŶĚ�ǁĞůů�ƐĂŝĚ͕�ƚŚĞ�ŬŶŝŐŚƚƐ͕�
ŚƵƐĐĂƌůƐ͕�ĨǇƌĚŵĞŶ͕�ĮŐŚƚĞƌƐ͕�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵĞƐƚƌŝĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďĂƌŽŶǇ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ĂŵƉůĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌƟĂů�ĂƌƚƐ͘�dŚƵƐ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂƌƟĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĂůŽŶƟƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�<ŶŽǁŶ�tŽƌůĚ͘� 

dŚĞ�'ŽŽƐĞ�DŝŐƌĂŶƚ�-�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽƐĞ�ŇŝĞƐ͕�ƐŽ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂǀ-ĞůĞĚ�
ǁŝĚĞůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ��ĂůŽŶƟƌ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƚŚƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŚĞŵ͘� 

dŚĞ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�-�'ŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŶŽƌ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞ-
ůŽǀĞĚ�ƉůĂĐĞ�ǁĞ�Ăůů�ƐŚĂƌĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ͕�ĞŵďƌĂĐĞ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ĂŶĚ�ďǇ�ĞǆƚĞŶ-
ƐŝŽŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ͘� 

Baronial Champions  

�ƌƚƐ�Θ�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶ� 

;ϭƐƚ�YƵĂƌƚĞƌͿ� 

�ĞƚŚĞůǁǇŶ�ĂĞƚ�hůĂŶĐƵŵďĞ 

�Ƶƚ�Θ�dŚƌƵƐƚ��ŚĂŵƉŝŽŶ� 

;ϮŶĚ�YƵĂƌƚĞƌͿ� 

DĂƐƚĞƌ�ZŽůĨ�,ŽďĂƌƚ� 

�ƌĐŚĞƌǇ��ŚĂŵƉŝŽŶ� 

;ϯƌĚ�YƵĂƌƚĞƌͿ� 

>ŽƌĚ�KǁĂŝŶ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐĞƌ� 

�ƌŵŽƌĞĚ��ŽŵďĂƚ��ŚĂŵƉŝŽŶ� 

;ϰƚŚ�YƵĂƌƚĞƌͿ� 

^ŝƌ��ũĂƌŵ�ZŽƌŝŬƐŽŶ� 

Officer’s Warrants  

ϭϬͬϮϬϭϵ�-��ƌĐŚĞƌǇ�DĂƌƐŚĂů� 

ϬϭͬϮϬϮϮ�-��ŚƌŽŶŝĐůĞƌ� 

ϬϭͬϮϬϮϭ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ 

ϬϭͬϮϬϮϭ�-��ŶƐĞƌ�WƵƌƐƵŝǀĂŶƚ�;,ĞƌĂůĚͿ� 

ϬϭͬϮϬϮϬ�-��ŚĂŶĐĞůůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ� 

ϬϯͬϮϬϮϬ�-�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ƌƚƐ�Θ�^ĐŝĞŶĐĞƐ� 

ϬϲͬϮϬϮϬ�-�^ĞŶĞƐĐŚĂů� 

ϬϭͬϮϬϮϭ�-�<ŶŝŐŚƚƐ�DĂƌƐŚĂů� 

ϬϴͬϮϬϮϭ-�tĞď�DŝŶŝƐƚĞƌ� 

Credits  
�ĂƌŽŶŝĂů�WŽƐŝƟŽŶƐ�ƉŚŽƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯ͗� 

Ξ�ϮϬϮϬ�:ŝŵ�:ĂŶŝĐŬŝ��<���ĂƌŽŶ��ƵŐƵƐƟŶ�ůĞ��ůŝŶĚĞ�͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� 

Ξ�ϮϬϮϬ��dĂŵƐŝŶ�DĐ�ŽŶĂůĚ��<���ĂƌŽŶĞƐƐ��ůĞŝƚ�ĚĞ�>Ă�dŚŽŵŵĞ�͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ 

Ξ�ϮϬϮϬ���ĂŶĚǇ��ĂŝŶĞƐ��<���ƌŝƐƟŶĂ�ůĂ��ŵďĞůĞƌ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ 

Ξ�ϮϬϮϬ��DŝĐŚĂĞů��Ƶůů��<��^ŝƌ�DŝĐŚĂĞů�EǇŵĂŶĚƵƐ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ 

Ξ�ϮϬϮϬ�EĞŝů�,ŝůƚŽŶ��<��^ŝƌ��ůĞŬƐĂŶĚƌ�zĂƌŽƐůĂǀŽǀŝĐŚ�sǇĞƟŬŽǀ�͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘� 

Ξ�ϮϬϮϬ���ĞƚŚĂŶǇ�DĞůĞŶĚǇ��<��:ŽƌƵŶŶĂ�ZĞĨƐĚŽƫƌ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

Ξ�ϮϬϮϬ�DŝŬĞ�,ŝŶŬůĞǇ��<��>ŽƌĚ�KǁĂŝŶ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐĞƌ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘� 

Ξ�ϮϬϮϬ�^ĞĂŶĂ��ĞŶŶŝƐ-,ŽůŵĞƐ��<��>ĂĚǇ��ĂĚĂŽŝŶ�ŝŶŐŚĞĂŶ��ŚŝŽŶŽŝĚŚĂ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ͘� 

Ξ�ϮϬϮϬ�ZŽďĞƌƚ�ZĞŝŶĚĞƌƐ��<��>ŽƌĚ�'ĂŝƵƐ��ŽƌŶĞůŝƵƐ�^ĐŝƉŝŽ�dŝƟĂŶƵƐ͘�hƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌ-ŵŝƐƐŝŽŶ͘� 

 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

                  December Events 

         January Events  



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

�ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ 

�ĂƌŽŶŝĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ 

��K�Ϭϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ 

 

dŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�ŽĨ�dŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĞůǇ�dŽǁĞƌ�;�>dͿ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ƚŽ 

ďŽƚŚ�^ŽĐŝĞƚĂů�;Ϯϯ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϲͿ�ĂŶĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�;:ƵůǇ�ϮϬϭϴͿ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ůŽĐĂů 

ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ 

hƉĚĂƚĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�ŽĨ��>d�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ 

ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�^ŽĐŝĞƚĂů�Žƌ�<ŝŶŐĚŽŵ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů 

ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͘ 

&hE�^ 

�ůů�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨƵŶĚƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĨƵŶĚ͘�dŚŽƵŐŚ 

ŵŽŶŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĚŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

EŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�Žƌ�ŵŽŶŝĞƐ͘ 

�ůů�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚŝƐďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ͘ 

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚǁŽ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͕�ĞǆƉĞŶƐĞ͕�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ 

ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ 

ĐŚĞĐŬďŽŽŬ͘�EŽ�ĐĂƌĚƐ�ŚĂǀĞ�Žƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

ĞWĂǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ͖�ƉƌĞ-ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ƉĂǇ�Ăƚ 

ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�Žƌ�ďŽƚŚ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘ 

^ŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝƐƐƵĞ�Žƌ�ĚƌĂŌ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ 

ŽǁŶ�ŶĂŵĞ͘ 

^ŚŽƵůĚ��>d�ĚŝƐƐŽůǀĞ͕�Ăůů�ŵŽŶŝĞƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŝůů�ĞƐĐŚĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�Žƌ 

ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƌĂŶĐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐďƵƌƐĞŵĞŶƚ͘ 

�ůů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĞĐŬƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��>d�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ŶĂŵĞ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ 

ŶƵŵďĞƌ͘ 

�ůů�ĐŚĞĐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŶŽ�ůĂƚĞƌ 

ƚŚĂŶ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞĐĞŝƉƚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 

ZĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͕�ĂƐ�ƉĞƌ�<ŝŶŐĚŽŵ�ƉŽůŝĐǇ͕ 

ǁŝƚŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ͘�&Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ 

ƚŚĞ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ͕�Žƌ�Ăƚ͕�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ĂƐŚ��ĚǀĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŽŶ 

ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ��ĂƐŚ��ĚǀĂŶĐĞ�&Žƌŵ͘ 

 

ZĞĐĞŝƉƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞĚ͘ 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

 

�s�Ed^ 

�ůů�ŵŽŶŝĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚ�ŐĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�'ĂƚĞ�&Žƌŵ�ƚĂůůǇ͘�'ĂƚĞ�&ŽƌŵƐ 

ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŐĂƚĞ͘�'ĂƚĞ�&ŽƌŵƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ 

ĂůƚĞƌĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�DŽŶŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϰ 

ĚĂǇƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉŽůŝĐǇ͘ 

DƵůƟ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚƐ͗�hƉŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ďŽǆ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ 

ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĞĚ͘�hƉŽŶ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞĚ͕�'ĂƚĞ�ĨŽƌŵƐ�ƚĂůůŝĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ 

ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶŝĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ŽĨ 

ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ďŽǆ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͘�hƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ 

�ǀĞŶƚ�tŽƌŬƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ͕�ƚŽƚĂů�ŵŽŶŝĞƐ�ƚĂůůŝĞĚ�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĞĚ͘ 

'ƌŽƵƉ�ŵŽŶŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉĂŝĚ�ĂĚƵůƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ 

ǁŝƚŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉŽůŝĐǇ͘ 

ZĞŝŐŶŝŶŐ��ĂůŽŶƟƌ�ZŽǇĂůƚǇ�;ϰͿ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů��ĂƌŽŶĂŐĞ�;ϮͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ŐƵĞƐƚƐ�ŽĨ��>d�ĨŽƌ 

ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐƚ͘�'ĂƚĞ�&Žƌŵ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ŐƵĞƐƚƐ�;Ğ͘Ő͘ 

ǀŝƐŝƟŶŐ�ZŽǇĂůƚǇ͕�ǀŝƐŝƟŶŐ��ĂƌŽŶǇ͕�ĞƚĐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƵƚŽĐƌĂƚ;ƐͿ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ 

ďǇ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝĚ;ƐͿ�Žƌ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

DŝŶŽƌ�ŐĂƚĞ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚ�ŐĂƚĞ�ĨĞĞƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŵŝŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ 

^ŽĐŝĞƚĂů�EŽŶ-DĞŵďĞƌ�^ƵƌĐŚĂƌŐĞ͘ 

WƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶ��ǀĞŶƚ��ŝĚ�ŐŽŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ 

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀŝĂďůĞ��ǀĞŶƚ��ƵĚŐĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘�dŚŝƐ�ďƵĚŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ 

ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ďŝĚ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ 

<ŝŶŐĚŽŵ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ͘ 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ͕�ďŽƚŚ�ǁŝůů�ďĞ 

ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ƉŽƉƵůĂĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ 

ĐŚƌŽŶŝĐůĞƌ͘ 

/Ĩ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�;ŐŽĞƐ�ŽǀĞƌͿ͕�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ—ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ 

ƐĞŶĞƐĐŚĂů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƐƚĞǁĂƌĚ—ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮůĞƐ�ƐƚĂƟŶŐ�ǁŚǇ 

ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁĞŶƚ�ŽǀĞƌ-ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 

 

Z�WKZd^ 

YƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĞĚ�D^��ǆĐĞů�ĨŽƌŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ͘ 

dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨŽůůŽǁ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ 

ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ 

YƵĂƌƚĞƌ�ϭ�:ĂŶ�ϭ�–�DĂƌ�ϯϭ͕��ƵĞ��Ɖƌ�ϭϱ 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

YƵĂƌƚĞƌ�ϰͬ�ŽŵĞƐĚĂǇ�KĐƚ�ϭ�–��ĞĐ�ϯϭ͕��ƵĞ�:ĂŶ�ϭϱͬϯϭ 

ZĞĐŽŶĐŝůĞĚ�ďĂŶŬ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ůĞĚŐĞƌ 

ǁŝůů�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ 

ƐŚŽǁ�ĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ 

ďĂŶŬŝŶŐ�ĐǇĐůĞ͘ 

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^ĞŶĞƐĐŚĂů�ǁŝůů�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞĚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ 

�ŽŵĞƐĚĂǇ�ƌĞƉŽƌƚ͘�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ZĞƉŽƌƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐĚĂǇ 

ǁŝůů�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨŽƌŵ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͘�hƉŽŶ�<ŝŶŐĚŽŵ 

ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐĚĂǇ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁŝůů 

ŶŽƚ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

��ĨƵůů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ďĂƌŽŶŝĂů�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ 

ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘���ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ďĞ 

ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ͘ 

EŽŶ-ŵĞŵďĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ͕�ĨƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ 

ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĞǀĞŶƚ͘��ǀĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ 

ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂƌƟĞƐ͘ 

�Ɛ��>d�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�EĞďƌĂƐŬĂ͕�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ƚĂǆ�ĂŶĚ�ĂďŝĚĞ 

ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǀĞŶĚŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 

'ƵŝůĚƐ�Žƌ�ŶŽŶ-ďƌĂŶĐŚĞƐ�ǁŝůů�ĚĞĨĞƌ�ƚŽ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ 

ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

&/E�E�/�>��KDD/dd�� 

dŚĞ��ĂƌŽŶǇ�ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶŝĂů�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ 

�ĂƌŽŶĂŐĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ǀŽƚĞ͕�^ĞŶĞƐĐŚĂů͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉĂŝĚ-ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ͘�DĞŵďĞƌ 

ƚĞƌŵ�ǁŝůů�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ďĞ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽĸĐĞ͘��Ɛ�ƉĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ 

<ŝŶŐĚŽŵ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƋƵŽƌƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^ĞŶĞƐĐŚĂů͕��ǆĐŚĞƋƵĞƌ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ 

ƚŚĞ��ĂƌŽŶĂŐĞ͖�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŽƚĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƐ�ǁĞůů 

ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ͘ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘ 

�ŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŌĞƌ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ 

ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚ͘ 

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶŝĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƌĞ͗�ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ 

ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͖�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�Ϯ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͖ 

ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ůĞǀĞů�;�ĂƌŽŶŝĂů͕�<ŝŶŐĚŽŵ͕�^ŽĐŝĞƚǇͿ�ƚŽ�ƉƌĞĐůƵĚĞ�ĂŶǇ 

ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 



dŚĞ��ĂŶŶĞƌ 

 

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-ĂƵƚŚŽƌŝǌŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ�ƵŶďƵĚŐĞƚĞĚ 

ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ 

ŵĂĚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͕�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�Žƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͖�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďǇ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ǀŽƚĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ 

ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘ 

�ŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ 

ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŚĞůĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ 

ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ƵƐŝŶŐ 

ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�DĞĞƟŶŐƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ 

ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ǆĐŚĞƋƵĞƌ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉŽƐƚĞĚ 

ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƌŽŶŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ 

ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

dŚĞ��ĂƌŽŶŝĂů�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ 

ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĞǁ 

zĞĂƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ 

ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐĚĂǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ 

<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 

;ϮϬϮϬͿ�ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉƵƟĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚ͘��Ăůů�Žƌ�ĞŵĂŝů 

ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞǆĐŚĞƋƵĞƌ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ 

ŽĨ�ǁĞĞŬƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ŐĞƚ�Ă�ĚĞƉƵƚǇ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ůĞǀĞů͘ 
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