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�ĂĐŚ� ǇĞĂƌ͕� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ŽĨ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�
�ŽůŽŶŝĂů� tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ� &ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶΖƐ� ƌĞ-ĐƌĞĂƚĞĚ� ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ-
ĐĞŶƚƵƌǇ� ĐĂƉŝƚĂů� ŽĨ� sŝƌŐŝŶŝĂ� ƚŽ�
ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĂŶĚ� ǁĂůŬ�
ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� &ŽƵŶĚŝŶŐ� &ĂƚŚĞƌƐ�
ǁĂůŬĞĚ͘� dŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ƐŽĂŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂƌƐ� ĂŶĚ� ďůŽŽĚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ŽƵƌ�
ƚƌĂŐŝĐ� �ŝǀŝů�tĂƌ� ŝƐ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ĨŽƌͲ
ŐŽƩĞŶ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĞǆƉĂŶĚĞĚ� ĂŶĚ�
ƌĞǀŝƐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�zĂŶŬĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƚƌĞĞƚƐ͗� &ŽƌŐŽƩĞŶ� WĞŽƉůĞ� ĂŶĚ�
^ƚŽƌŝĞƐ� ŽĨ� �ŝǀŝů� tĂƌ� tŝůůŝĂŵƐͲ
ďƵƌŐ͕� ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ��ĂƌƐŽŶ�,ƵĚͲ
ƐŽŶ� ƚĞůůƐ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŚĂůͲ
ůŽǁĞĚ� ŐƌŽƵŶĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ǁĂůŬĞĚ�ŝƚ͘��,ŝĚĚĞŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
�ŝǀŝů�tĂƌ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ� ŝƐ�ĂǀĂŝůĂͲ
ďůĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� �ŽůŽŶŝĂů� tŝůůŝĂŵƐͲ
ďƵƌŐ� �ŽŽŬƐĞůůĞƌ͕� �ŵĂǌŽŶ� ĂŶĚ�
�ĂƌŶĞƐ�Θ�EŽďůĞƐ͘ 

�7KH�EDWWOH�RI�:LOOLDPVEXUJ�KDV�UH�
FHLYHG�OHVV�LPSRUWDQFH�LQ�KLVWRU\�WKDQ�
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6PLWK�7UDFW�8SGDWH 

  The Williamsburg Line 
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

/Ŷ�ŽƵƌ��Ɖƌŝů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ǁĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
t���ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�zŽƌŬ�
�ŽƵŶƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
^ŵŝƚŚ�dƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�
ƌĞůŝĞĨ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ĂƩůĞĮĞůĚ�dƌƵƐƚ�;��dͿ͘��dŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶĞǀͲ
Ğƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘�^Ž͕�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƟƚůĞ�ĂŶĚ�ŽǁŶĞƌͲ
ƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵŝƚŚ�dƌĂĐƚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
��d�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�t���ĂŶĚ���d�ĨŽĐƵƐ�ĂĐƋƵŝƐŝͲ
ƟŽŶ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�
ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƌĞ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�ůĂŶĚƐ͘� 

dŚĞ�t��͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ůŽĐĂů�ƐƚĞǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŵŝƚŚ�dƌĂĐƚ͘�
KƵƌ�ĂŶŶƵĂů�WĂƌŬ��ĂǇ�ĐůĞĂŶƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮͲ

ĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ůŝƩĞƌ͕�ĨĂůůĞŶ�ƚƌĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ǁĂŶƚĞĚ�ŽǀĞƌŐƌŽǁƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��tĞ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐŝŐŶƐ�ƉƌŽŚŝďŝƟŶŐ�ƌĞůŝĐ�
ŚƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǀŝƐŝƚƐ͘��>ŽĐĂů�ůĂǁ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƉůĞĚŐĞĚ�ŝƚƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�ƌĞŵŽǀͲ
Ăů�ŽĨ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�ƐŝƚĞ�ĚĞͲ
ƐƚƌŽǇƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ƉƌĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘���ƌƟĨĂĐƚƐ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝĞ�ĐƌƵŵďƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ŚŝƐƚŽƌŝͲ
ĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŽ�ĨŽƵŐŚƚ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ͘��tŚĞŶ�ĂŶ�ĂƌƟĨĂĐƚ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŝƚ�
ŝƐ�ŐŽŶĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
t���Žƌ���d�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ƚƌĞƐƉĂƐƐĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŵŝƚŚ�dƌĂĐƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞĮĞůĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ͘��/ƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĨŽƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

6WDWH�RI�WKH�:LOOLDPVEXUJ�%DWWOHILHOG� 
dŚĞ�t���ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���d͘��/Ŷ�ϮϬϬϵ͕�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚͲ
ĞĚ��ŝǀŝů�tĂƌ�^ŝƚĞƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
;�t^��Ϳ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�
tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĂůƐŽ�ƌĞĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂƐ�Ă�>ĞǀĞů�ϯ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ��ůĂƐƐ���ďĂƩůĞĮĞůĚ�ƚŚĂƚ�
͞ŚĂĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ͟�ŽŶ�ŝƚƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐĂŵͲ
ƉĂŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͘��/Ŷ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ��ŝǀŝů�tĂƌ�
dƌƵƐƚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�͞Ăƚ�ƌŝƐŬ͕͟�ĂŶĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϰ͕�WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�

ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ͛Ɛ�ĞůĞǀĞŶ�ŵŽƐƚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐŝƚĞƐ͘� 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ϮϬϬϵ��t^���ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�ĂŶĚ�ϮϬϭϰ�ƌĞĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƵŶͲ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�ŚĂǀĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽƐƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
ϮϬϬϵ��t^���ƌĞƉŽƌƚ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϭ͕ϬϬϬ�
ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ϭϬ͕ϯϲϵ-ĂĐƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ�
ǁĞƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�,ŝƐͲ
ƚŽƌŝĐ�WůĂĐĞƐ͘�dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�t���ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽŶůǇ�ϰϱϬ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�
ďĂƩůĞĮĞůĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰй͘� 



Ϯ 

tŝůůŝĂŵ�,͘�&͘�WĂǇŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ǁĞůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĞƉŝͲ
ƚĂƉŚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƉĞŶŶĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�Ă�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�sD/�ŝŶ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϬϯ͕�ũƵƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͘���ůů�ŚŝƐ�
ůŝĨĞ͕�WĂǇŶĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ͘��dŚŽƵŐŚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĂǁǇĞƌ�ĂŶĚ�ĐŝǀŝĐ�ůĞĂĚĞƌ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ďĞƐƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĐŽŶͲ
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐŽůĚŝĞƌ͘ 

�ŽƌŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϳ͕��ϭϴϯϬ͕�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�
ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�tĂƌƌĞŶƚŽŶ͕�s��ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ŚĞůƉĞĚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ďƌĞĞĚ�ŚŽƌƐĞƐ͘��,Ğ�ĞŶͲ
ƌŽůůĞĚ�Ăƚ�sD/�ŝŶ�ϭϴϰϲ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞůůĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�
ƉƌĂŶŬ͘��dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�sŝƐŝƚŽƌƐ�ůĂƚĞƌ�
ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-ĞŶƌŽůů�Śŝŵ͕�ďƵƚ�ďǇ�ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ͕�WĂǇŶĞ�ŚĂĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ůĂǁ�
Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ͘��/Ŷ�ϭϴϱϭ͕�
ŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ůĂǁ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ŚŽŵĞƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ŵĂƌͲ
ƌŝĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽƵƐŝŶ͕�DĂƌǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�tŝŶƐƚŽŶ�
WĂǇŶĞ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��
,ŝƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŐŽƚ�Śŝŵ�ĞůĞĐƚĞĚ�
&ĂƵƋƵŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͛Ɛ�
�ƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϱ͕�Ă�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�ŚĞ�ŚĞůĚ�ƵŶƟů�ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

�ǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϴϱϬƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐƵŶŝŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƚŽǁŶƐ�
ƌĂŝƐĞĚ�ŵŝůŝƟĂƐ͘��WĂǇŶĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐĂǀĂůƌǇ�ĐĂůůĞĚ�
ƚŚĞ��ůĂĐŬ�,ŽƌƐĞ�dƌŽŽƉ͘��tŚĞŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
ƐĞĐĞĚĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϭϴϲϭ͕�WĂǇŶĞ�ůĞŌ�ŚŝƐ�ůĂǁ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ůĂĐŬ�,ŽƌƐĞ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǀŽƚĞĚ�
ŝƚƐ�ĐĂƉƚĂŝŶ͘�WĂǇŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�,ŽƌƐĞ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
&ŝƌƐƚ��ĂƩůĞ�ŽĨ�DĂŶĂƐƐĂƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϭϴϲϭ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ϭϲ�ĂƌƟůůĞƌǇ�ƉŝĞĐĞƐ͘��&Žƌ�ŚŝƐ�ĞīŽƌƚƐ͕�WĂǇŶĞ�
ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ĞīĞƌƐŽŶ�
�ĂǀŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂũŽƌ͘��>ĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĨĂůů͕�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�,ŽƌƐĞ�
ŽĸĐŝĂůůǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ��Ž͘�,�ϰƚŚ�s���ĂǀĂůƌǇ͘�� 

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϭϴϲϮ͕�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�ĂƌŵǇ�ŵŽǀĞĚ�ƐŽƵƚŚ�ĨƌŽŵ�
DĂŶĂƐƐĂƐ�ƚŽ�zŽƌŬƚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�WĞŶŝŶƐƵůĂ�ƚŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�Ă�
ůĂƌŐĞ�hŶŝŽŶ�ĂƌŵǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ǁĞƐƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�
Ăƚ�ZŝĐŚŵŽŶĚ͘���ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�'ĞŶ͘�:ŽŚŶƐƚŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�
DĂǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�zŽƌŬƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉĞŶͲ

ŝŶƐƵůĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ƚŽ�ZŝĐŚŵŽŶĚ͛Ɛ�ĚĞĨĞŶƐĞƐ͘��KŶ�DĂǇ�
ϰ͕�ƚŚĞ�ϰƚŚ�s���ĂǀĂůƌǇ�ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞĂƌŐƵĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌĞĂƟŶŐ�ĂƌŵǇ͘��
>ĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�hŶŝŽŶ�ĐĂǀĂůƌǇ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌŐƵĂƌĚ�ũƵƐƚ�
ĞĂƐƚ�ŽĨ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ��ĂŶĚ�ĐůĂƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�zŽƌŬƚŽǁŶ�ZŽĂĚ�ŶĞĂƌ�
ƚŚĞ�^ŵŝƚŚ�dƌĂĐƚ�ŶŽǁ��ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂƩůĞĮĞůĚ�
dƌƵƐƚ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ϰƚŚ͛Ɛ�>ƚ͘��ŽůŽŶĞů�ǁĂƐ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĨĞůů�ƚŽ�WĂǇŶĞ͘���ĂƌŬŶĞƐƐ�ĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�ũƵƐƚ�ďĞŐƵŶ͘ 

��ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĐŚŝůůǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƐůŽǁĞĚ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŶĚ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚƌŽŽƉƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵͲ
ƉǇ�ƚŚĞ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞƐ͘��
�ĂƌůǇ�ŽŶ�DĂǇ�ϱ͕�'ĞŶ͘�:͘�͘�͘�^ƚƵĂƌƚ�ŽƌͲ
ĚĞƌĞĚ�WĂǇŶĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶŶŽŝƚĞƌ�ƚŚĞ�zŽƌŬͲ
ƚŽǁŶ�ZŽĂĚ͘��dŚŝƐ�ƟŵĞ͕�WĂǇŶĞ͛Ɛ�ĐĂǀĂůƌǇ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�&ĞĚĞƌĂů�ŝŶĨĂŶƚƌǇ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
^ŵŝƚŚ��dƌĂĐƚ͘���ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞŐŝŵĞŶƚ͛Ɛ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͕�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨĂĐĞ�ďǇ�Ă�ďĂůů�ƚŚĂƚ�ďƌŽŬĞ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƵƉƉĞƌ�
ũĂǁ͕�ŬŶŽĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ͕�ƉĂƐƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚŽŶŐƵĞ͕�ĂŶĚ�
ŬŶŽĐŬĞĚ��ŽƵƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽƌĞ�ƚĞĞƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�
ĞǆŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂĐĞ͘��WĂǇŶĞ�
ĨĞůů�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŚŽƌƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐĂůůĞĚ�ůĂƚĞƌ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚƌŽǁŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďůŽŽĚ͘��,Ğ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďůĞĚ�ƚŽ�
ĚĞĂƚŚ�ŚĂĚ�ŝƚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵŝĐŬ�ĂĐͲ
ƟŽŶƐ�ŽĨ�^Őƚ͘��ĚŵƵŶĚ�^͘�WĞŶĚůĞƚŽŶ͕�Ă�
ŵĂŶ�ŽĨ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ďƌĂǀĞƌǇ�
ǁŚŽ�ĐĂƌƌŝĞĚ�Ă�ƐĞĐƌĞƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƉŽĐŬĞƚ�;ƐĞĞ�
ŝŶƐĞƚ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ͘ 
 
^Őƚ͘�WĞŶĚůĞƚŽŶ͕�Žƌ�ƌĂƚŚĞƌ��ƌ͘�WĞŶĚůĞƚŽŶ͕�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�WĂǇŶĞ͛Ɛ�ƉĞƌŝů͕�
ĂŶĚ�ĚŝƐŵŽƵŶƟŶŐ�ŚŝƐ�ŚŽƌƐĞ͕�ƚŚƌƵƐƚ�ŚŝƐ�
ŚĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ͛Ɛ�ŵŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉŝŶĐŚ�

ƚŚĞ�ďůĞĞĚŝŶŐ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ͘��dŚĞ�ƚǁŽ�ŵĞŶ�ůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞĮĞůĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ͕�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŝů�ŽĨ�
ďƵůůĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚƐ͘���ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ůƵůů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮŐŚƟŶŐ͕�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�ůŝŌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŝŶ�Ă�ďůĂŶŬĞƚ͘��,Ğ�ƌĞͲ
ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�sD/�ƚŚĂƚ͕�͞WĞŶĚůĞƚŽŶ�ǁĂůŬĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ƐŝĚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵǇ�ƚŽŶŐƵĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůŝŌĞĚ�
ŝŶƚŽ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ŚĞ�ĨĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŚŝƐ�ŚŽůĚ͖�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞŽŶ͕�WĞŶĚůĞƚŽŶ͛Ɛ�ĮŶͲ
ŐĞƌƐ��ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŽ�ĐƌĂŵƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵůůĞĚ�
ĂƉĂƌƚ͘͟��WĞŶĚůĞƚŽŶ�ƐƵīĞƌĞĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉĂƌĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĮŶŐĞƌƐ͘ 

)DFHV�RI�WKH�)LJKW 

͞/�Ăŵ�ĂƐ�ƚƌƵĞ�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�ƚŽĚĂǇ�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ǁŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ƌŽĚĞ�
ĨƌŽŵ�tĂƌƌĞŶƚŽŶ�ƚŽ�DĂŶĂƐƐĂƐ͘͟ 
Ε�tŝůůŝĂŵ�,ĞŶƌǇ�&ŝƚǌŚƵŐŚ�WĂǇŶĞ͕�ϭϵϬϯ 

�ƌŝŐĂĚŝĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�tŝůůŝĂŵ�,͘�&͘�WĂǇŶĞ͕�ĐĂ͘�ϭϴϲϱ�;ĐŽƵƌƚĞƐǇ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŝǀŝů�tĂƌ�DƵƐĞƵŵͿ� 



ϯ 

� 

DĂũŽƌ�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽĨ�tŝůͲ
ůŝĂŵ�WĞĂĐŚǇ�;ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ďǇ��ŽůŽŶŝĂů�tŝůͲ
ůŝĂŵƐďƵƌŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�WĞǇƚŽŶ�ZĂŶĚŽůƉŚ�,ŽƵƐĞͿ͘��'ŝǀĞŶ�ůŝƩůĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƐƵƌǀŝǀĂů͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ�ĂƌŵǇ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�hŶŝŽŶ�ƉƌŝƐŽŶĞƌ�ŽŶ�DĂǇ�ϲ͘����hŶŝŽŶ�
ƐƵƌŐĞŽŶ�ĐůŽƐĞĚ�ŚŝƐ�ǁŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ�Ă�ƌƵďďĞƌ�ŵĂƐŬ�ƚŽ�ŚŽůĚ�
ŚŝƐ�ũĂǁ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŚĞĂůĞĚ͘��hŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ŇƵŝĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƌƵďďĞƌ�ƚƵďĞ͕�WĂǇŶĞ͛Ɛ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐŵĂůů͕�ϱ͛-ϲ͟�
ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ϭϱϲ�ƉŽƵŶĚƐ�ŚĂĚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ϵϱ�ƉŽƵŶĚƐ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϭ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�
ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�ŽƌĚĞĂů�ŚĞƌƐĞůĨ��;ƐĞĞ�ŝŶƐĞƚͿ͘��DĂƌǇ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͛Ɛ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘���ŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶĮƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵďĂƚ͕�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�ƉĂƌŽůĞĚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�tĂƌƌĞŶƚŽŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ƵŶĞ͘ 

dŚŽƵŐŚ�ĐŽŶǀĂůĞƐĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ǁĞĂŬ͕�WĂǇŶĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�
ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�>ƚ͘��ŽůŽŶĞů͕�ŶĞǀĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƐŽ�Ă�ŵĞƌĞ�ǁĞĞŬ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ŚŽŵĞ�
ǁŚĞŶ�ƚǁŽ�hŶŝŽŶ�ǀŝĚĞƩĞƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŽǁŶ͘��WĂǇŶĞ�ĂŶĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�
ŐĂƚŚĞƌĞĚ�Ă�ŵĞĂƚ�ŬŶŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂƚĐŚĞƚ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂŵďƵƐŚĞĚ�
ĂŶĚ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚůĞĚ�ĐĂǀĂůƌǇŵĞŶ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƌŝĚĚĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ� 

ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĂŶĚ͘��dŚĞ�ŬŶŝĨĞ�ĐĂŵĞ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�WĂǇŶĞ͛Ɛ�ƉŽƐͲ
ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ͘ 

'ĞŶ͘�:͘�͘��^ƚƵĂƌƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�WĂǇŶĞ�ŚŝƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ůĂƚĞ�
:ƵůǇ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�DĂƌǇ�ǁƌŽƚĞ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ƚŽ�
͞ƉƵƚ�WĂǇŶĞ�ďĞŚŝŶĚ�Śŝŵ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŚŽƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ǁŽƵŶĚ�
ǁĂƐ�ƐƟůů�ďĂŶĚĂŐĞĚ�;ƐƟůů�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬͿ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŚĞĂůĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƐŽůŝĚ�ĨŽŽĚ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�Śŝŵ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�
ĂŶǆŝŽƵƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘͟� 

:LOOLDP�+��)��3D\QH��FRQW�·G� 

7KH�6ROGLHU-'RFWRU 

�ĚŵƵŶĚ� ^͘� WĞŶĚůĞƚŽŶ�ǁĂƐ� ďŽƌŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů� ƚŽǁŶ� ŽĨ� /ƌŽŶ�
'ĂƚĞ͕�s��ŝŶ�ϭϴϯϯ͘��dŚĞ�ƐŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͕�ŚĞ�ĂůƐŽ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ŵĞĚͲ
ŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�:ĞīĞƌƐŽŶ�DĞĚŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�WŚŝůĂͲ
ĚĞůƉŚŝĂ� ŝŶ� ϭϴϱϰ͘� � ,Ğ� ŚĂĚ� � Ă� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŵĞĚŝĐĂů� ƉƌĂĐƟĐĞ� ŝŶ�
'ŽŽĐŚůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ͕�s��ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͘���Ŷ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ��ŽŶͲ
ĨĞĚĞƌĂƚĞ͕� ŚĞ� ůĞŌ� ŚŝƐ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ĂŶĚ� ĞŶůŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� 'ŽŽĐŚͲ
ůĂŶĚ��ƌĂŐŽŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ŵŝůŝƟĂ�ƵŶŝƚ�ďĞĐĂŵĞ��Ž͘�&�ϰƚŚ�s���ĂǀĂůƌǇ͕�
ĂŶĚ�WĞŶĚůĞƚŽŶ� ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ� ŝƚƐ� ϭƐƚ� ƐĞƌŐĞĂŶƚ�ƵŶƟů�ƉƌŽŵŽƚĞĚ� ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƐƵƌŐĞŽŶ�ŝŶ�ϭϴϲϯ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ƐŽ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŝǀŝůŝĂŶ�
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ� ƚŚĂƚ� ŚĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� Ă� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ƉĂƉĞƌ� ŝŶ� ŚŝƐ� ƉŽĐŬĞƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ďƵƚ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ͘��&ŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁĂƌ͕� ŚĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ŚŝƐ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞĚ� ŝŶ�
sŝƌŐŝŶŝĂ͛Ɛ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϴϳϬƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞ�
ŝŶ� ŚŝƐ� ůŽĐĂů� �ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ� sĞƚĞƌĂŶƐ͛� �ĂŵƉ� ĂŶĚ� ĐŚƵƌĐŚ͘� � ,Ğ�
ĚŝĞĚ�ŝŶ�ϭϵϬϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ͘ 

0DU\�3D\QH·V�+HURLVP 
;&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƌŝĞĨ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�͞^ĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�DǇ�DŝƐƐͲ
ŝŶŐ� ,ƵƐďĂŶĚ͕͟� ĂŶ� ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ� ďǇ�DĂƌǇ� WĂǇŶĞ� ĨŽƌ� ŚĞƌ�
ǇŽƵŶŐ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�ŝŶ�ϭϵϭϬ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ϴϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�͘Ϳ�� 

DĂƌǇ�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ϳƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĨƵŐĞĞ�
ŝŶ��ĂŶǀŝůůĞ͕�s��ǁŚĞŶ�ƐŚĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͛Ɛ�
ǁŽƵŶĚŝŶŐ͘� � ^ŚĞ� ƐĞƚ� ŽƵƚ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ĨŽƌ� ZŝĐŚŵŽŶĚ� ĂŶĚ�
�ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ� 'ĞŶ͘� :ŽŚŶƐƚŽŶ͛Ɛ� ĐĂŵƉ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ŚŝĐŬĂŚŽŵŝŶǇ�
ZŝǀĞƌ͘� � dŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ƚƌŝĞĚ� ƚŽ� ŐĞƚ� ŚĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ůŝŶĞƐ� Ăƚ�
tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ� ďƵƚ� ǁĂƐ� ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� � ZĞƚƵƌŶŝŶŐ� ƚŽ� ZŝĐŚͲ
ŵŽŶĚ͕�ƐŚĞ�ƚŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă� ĨƌŝĞŶĚ�ǀŝĂ�ǁĂŐŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
tĂƌƌĞŶƚŽŶ͕� &ĂŝƌĨĂǆ͕� ĂŶĚ� �ůĞǆĂŶĚƌŝĂ� ƵŶƟů� ĮŶĂůůǇ� ƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŚŽŵĞ� ŽĨ� Ă� ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ� ĨƌŝĞŶĚ� ŝŶ� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ��͘��
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�DƌƐ͘�dĂǇůŽƌ͕�ƚŚĞ�WƌŽǀŽƐƚ�DĂƌƐŚĂůů�ŝŶ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƌĞĚ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ͛Ɛ�WƌŽǀŽƐƚ�DĂƌƐŚĂůů͘��tŚĞŶ�
ŝƚ� ǁĂƐ� ůĞĂƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ǁĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� WĞĂĐŚǇ� ,ŽƵƐĞ͕��
DĂƌǇ�ǁĂƐ� ŝƐƐƵĞĚ�Ă�ƉĂƐƐ� ƚŽ� ƚƌĂǀĞů�ďǇ� ƌĂŝů� ƚŽ��ĂůƟŵŽƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ� ďǇ� ďŽĂƚ� ƚŽ� &ŽƌƚƌĞƐƐ� DŽŶƌŽĞ͘� � dŚĞ� ũŽƵƌŶĞǇ� ǁĂƐ� ƵŶͲ
ƉůĞĂƐĂŶƚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ǁŚĂƌĨ�Ăƚ� ƚŚĞ� ĨŽƌƚ� ƐŽ� ũĂŵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŽĂƚƐ�
ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŽƵŶĚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ZŝĐŚŵŽŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ�ŚĂĚ� ƚŽ� ƐƚĞƉ�ŽǀĞƌ�ďŽĚŝĞƐ� ĨƌŽŵ�ďŽĂƚ� ƚŽ�
ďŽĂƚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞ�ĚŽĐŬ͘� � /Ŷ� ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƌƚ�
ǁĂƐ� �ĂƉƚ͘� :ŽŚŶ�dĂǇůŽƌ͕� ƚŚĞ� ƐŽŶ�ŽĨ�DĂƌǇ͛Ɛ� ĨƌŝĞŶĚ� ŝŶ�tĂƐŚͲ
ŝŶŐƚŽŶ͘� �,Ğ� ŝƐƐƵĞĚ�ŚĞƌ�Ă�ƉĂƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞŽŶ�ŝŶ�zŽƌŬƚŽǁŶ͕�
ǁŚŽ� ĂƌƌĂŶŐĞĚ� ĨŽƌ� ŚĞƌ� ƚƌĂǀĞů� ƚŽ� tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ� ŝŶ� Ă� ƚǁŽ-
ǁŚĞĞůĞĚ� ĂŵďƵůĂŶĐĞ͘� � DĂƌǇ� ĞŶĚƵƌĞĚ� ƚŚĞ� ĐŽƌĚƵƌŽǇ� ƌŽĂĚƐ�
ƚŚĂƚ�ŶĞĂƌůǇ�ƐŚŽŽŬ�ŽƵƚ�͞ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ůŝĨĞ͟�ŝŶƐŝĚĞ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
ŝŶ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭ͘��^ŚĞ�ŝŶƋƵŝƌĞĚ�ŚĞƌ�ǁĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚ� ƵŶƟů� ĮŶĚŝŶŐ�Dƌ͘� WĞĂĐŚǇ͛Ɛ� ŚŽƵƐĞ͘� � /ƚ� ŚĂĚ� ƚĂŬĞŶ� ĂůͲ
ŵŽƐƚ�Ă�ĨƵůů�ŵŽŶƚŚ͕�ďƵƚ�DĂƌǇ�ǁĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ƌĞƵŶŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�
ǁŽƵŶĚĞĚ� ŚƵƐďĂŶĚ͘� � ^ŚĞ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ƚŚĞ� ĚƌĂŵĂƟĐ�ŵŽŵĞŶƚ�
ŝŶ� ŚĞƌ� ǁƌŝƩĞŶ� ĂĐĐŽƵŶƚ͘� � ͞DǇ� ŚƵƐďĂŶĚ͕� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ŚĞĂƌĚ�ŵǇ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�
ďƵƌƐƚ� ŝŶƚŽ� ƚĞĂƌƐ͘� �,Ğ�ǁĂƐ�ƵƩĞƌůǇ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ͘͘͘�� ƌƵďďĞƌ� ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ƋƵĞĞƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞ͘͟� 

DĞĂƚ�ŬŶŝĨĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�WĂǇŶĞ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚǁŽ�hŶŝŽŶ�ǀŝĚĞƩĞƐ�;ĐŽƵƌƚĞƐǇ�&ĂƵƋƵŝĞƌ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇͿ 



ϰ 

&Žƌ�>ƚ͘��ŽůŽŶĞů�WĂǇŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ǁĂƐ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ĐŚĂůůĞŶŐͲ
ŝŶŐ͘��KŶ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϭϴϲϯ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞƩǇƐďƵƌŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ͕�WĂǇŶĞ�
ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĐĂǀĂůƌǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶ�,ĂŶŽǀĞƌ͕�W�͘��,Ğ�ƐƵīĞƌĞĚ�Ă�ƐĂďĞƌ�ǁŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŚŝƐ�
ŚŽƌƐĞ�ƐŚŽƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƵŶĚĞƌ�Śŝŵ͘��dƵŵďůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚĂŶŶŝŶŐ�ǀĂƚ͕�ŚĞ��
ǁĂƐ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ƟŵĞ͘��,Ğ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŶŝŶĞ�ŵŽŶƚŚƐ�
ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�Ăƚ�:ŽŚŶƐŽŶ͛Ɛ�/ƐůĂŶĚ͕�K,�ŝŶ�>ĂŬĞ��ƌŝĞ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϭϴϲϰ͘��,Ğ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŚŝƐ�ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�
sD/�ůĞƩĞƌ�ĂƐ�Ă�͞ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟ 

�ŌĞƌǁĂƌĚƐ͕�WĂǇŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�'ĞŶ͘�:ƵďĂů��ĂƌůǇ͛Ɛ�sĂůůĞǇ��ĂŵͲ
ƉĂŝŐŶ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŐĂĚŝĞƌ�ŐĞŶĞƌĂů͘��
WĂǇŶĞ�ůĂƐƚ�ƐĂǁ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭ͕�ϭϴϲϱ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ�&ŝǀĞ�&ŽƌŬƐ�
ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ŽĨ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕�s�͘��,Ğ�ƐƵīĞƌĞĚ�Ă�ďƵůůĞƚ�ǁŽƵŶĚ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ZŝĐŚŵŽŶĚ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞ�hŶŝŽŶ�
�ƌŵǇ�ďƌŽŬĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăƚ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�WĂǇŶĞ�ŇĞĚ�ƚŽ�
ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�tĂƌƌĞŶƚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚͲ
ĞƌĂƚĞ�ĂƌŵǇ͛Ɛ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ũƵƐƚ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ͘�� 

 

 

 

 

 

 

WĂǇŶĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŚĂĚ�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�
ƚŚŽƵŐŚ͘��͞KŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�ŽĨ��Ɖƌŝů͕�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�/�
ǁĂƐ͕�ǁĂƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚƌŽŽƉƐ͖�/�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘͟��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�>ŝŶĐŽůŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�
&ĞĚĞƌĂů�ƚƌŽŽƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵƐƉĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ�
WĂǇŶĞ�;WĂŝŶĞͿ�ǁŚŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚůǇ�ƌĞƐŝĚĞĚ�ŝŶ�&ĂƵƋƵŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͘��&ŽƌͲ
ŵĞƌ��ƌŝŐĂĚŝĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�WĂǇŶĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĂƐ�
ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�KůĚ��ĂƉŝƚĂů�WƌŝƐŽŶ͘��WĂǇŶĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂƐ�͞ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĨƌĂŶƟĐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘͟��'ƵĂƌĚƐ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƩĞŵƉƚƐ�ďǇ�Ă�ŵŽď�ƚŽ�ƌƵƐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ŚĂŶŐ�ƚŚĞŵ͘��͞/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƐĐĞŶĞƐ�/�ĞǀĞƌ�ƉĂƐƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ͕͟�ǁƌŽƚĞ�WĂǇŶĞ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ƟŵĞ͕�WĂǇŶĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŝƐŽŶĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�:ŽŚŶƐŽŶ͛Ɛ�/ƐůĂŶĚ͘��,Ğ�ǁĂƐ�
ƉĂƌŽůĞĚ�DĂǇ�Ϯϵ͕�ϭϴϲϱ͘ 

dŚĞ�ǁĂƌ�ǁĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ŽǀĞƌ�ĨŽƌ�tŝůůŝĂŵ�,͘&͘�WĂǇŶĞ͘��,Ğ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�
ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĂǁ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
/Ŷ�ϭϴϳϯ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�sD/�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Śŝŵ�
ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϭϴϰϵ͘��,Ğ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĐŽƌͲ
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽŵƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�
ƐĞǀĞƌĂů͘��,Ğ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽƵŶƐĞů�ĨŽƌ�:͘�W�DŽƌŐĂŶ͛Ɛ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶĞ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�
>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�;ϭϴϳϵ-ϭϴϴϬͿ͘��,Ğ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�
,ŽƌƐĞ�dƌŽŽƉƐ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ͛Ɛ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůĚ�ƌĞƵŶŝŽŶƐ�Ăƚ�ŚŝƐ�
ŚŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ǀŝĐĞ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sĞƚĞƌĂŶ͛Ɛ��ĂǀĂůƌǇ�KƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ͘��/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϬϯ͕�
ŚĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�
�ŽŶĨĞĚĞƌĂƚĞ��ƌŽƐƐ�ŽĨ�
,ŽŶŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
�ĂƵŐŚƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶͲ
ĨĞĚĞƌĂĐǇ͘��&ŽƌŵĞƌ��ƌŝŐĂͲ
ĚŝĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�tŝůůŝĂŵ�,͘�
&͘�WĂǇŶĞ�ĚŝĞĚ�DĂƌĐŚ�Ϯϵ͕�
ϭϵϬϰ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďƵƌŝĞĚ�ŝŶ�
ŚŝƐ�ŚŽŵĞƚŽǁŶ͘��/Ŷ�ŚŝƐ�
ǁŝůů͕�ŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŽŶůǇ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ƐƚĂƚĞ�
ŇĂŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌͲ
ĂƚĞ�ďĂƩůĞ�ŇĂŐ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
Ăƚ�ŚŝƐ�ĨƵŶĞƌĂů͘��,ŝƐ�ǁŝƐŚͲ
ĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�
�ůĂĐŬ�,ŽƌƐĞ�dƌŽŽƉ͘�� 

 

:LOOLDP�+��)��3D\QH��FRQW�·G� 

�ƌŝŐĂĚŝĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�WĂǇŶĞ͛Ɛ�ĨƌŽĐŬ�ĐŽĂƚ�;ĐŽƵƌƚĞƐǇ�&ĂƵƋƵŝĞƌ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇͿ 

WĂǇŶĞ͛Ɛ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝƐŽŶĞƌ͛Ɛ�ĂƵƚŽŐƌĂƉŚ�ďŽŽŬ�;ĐŽƵƌƚĞƐǇ�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
�ĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ŽĨ�:ŽŚŶƐŽŶ͛Ɛ�/ƐůĂŶĚ��ŝǀŝů�tĂƌ�WƌŝƐŽŶͿ 

 

͞dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�sŝƌŐŝŶŝĂŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ǁŚŽ�ƐƵƌƉĂƐƐĞĚ�Śŝŵ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵͲ
ďŝŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ĂŶ�Ăůů-ĂƌŽƵŶĚ�ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ĐŝƟǌĞŶ͘͟ 

��Ε�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ƉŽƐƚ-ǁĂƌ�ĨƌŝĞŶĚ͕�� 

&ŝƚǌŚƵŐŚ�>ĞĞ 

�ƩŽƌŶĞǇ�tŝůůŝĂŵ�,͘�&͘�WĂǇŶĞ͕�ĐĂ͘�ϭϴϴϲ�;ŝŵĂŐĞ�
ĨƌŽŵ�ĮŶĚĂŐƌĂǀĞ͘ĐŽŵͿ 

�ƌŝŐĂĚŝĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�WĂǇŶĞ͕�ĐĂ͘�ϭϴϲϱ�����
;ĐŽƵƌƚĞƐǇ�sD/��ƌĐŚŝǀĞƐ��ŝŐŝƚĂů��ŽůůĞĐƟŽŶƐͿ 


