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The Nautilus 
dŚĞ�KĸĐŝĂů�EĞǁƐ�>ĞƩĞƌ�ŽĨ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵď� 

:ƵůǇ�ϮϬϭ9 

dŚĞ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�EKz��ƉŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐƵƉ�ǁŝŶ�ƉŚŽƚŽ�ŽƉ͘ 

�ŽŶ͛ƚ�ĐĂůů�ŝƚ�Ă�ĐŽŵĞďĂĐŬ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ƌŽĐŬŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵƫŶŐ�ƐƵĐŬĞƌƐ�ŝŶ�ĨĞĂƌ͙͘�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ũƵƐƚ�DĂŵĂ�
^ĂŝĚ�<ŶŽĐŬ�zŽƵ�KƵƚ͙ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͘��EŽƚ�ƐƵƌĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ƚŚĞŵĞ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�'ƵůĨ�zĂĐŚƟŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ�sŝĐͲ
ƚŽƌǇ�ĨŽƌ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ�ĐůƵď�ďƵƚ�ŚŽǁ�ĂďŽƵƚ�/�ƚŚƌŽǁ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ��ƌŝƩĂŶǇ͙͘͘KŽƉƐ�tĞ�ĚŝĚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ��;ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�/�ĚŝĚ�ƚŚĞƌĞͿ͊��
dĞĂŵ�EKz��tŽŶ�ƚŚĞ�ϰϵƚŚ��ŶŶƵĂů�'z��K&&^,KZ���,�>>�E'��
�hW�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ͘���KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�'z��ĂŶĚ�
'ƵůĨƉŽƌƚ�zĂĐŚƚ��ůƵď�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ƌĞŐĂƩĂ͘�dŚĞŝƌ�ZĞͲ
ŐĂƩĂ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�d��D�ĚŝĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ũŽď�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƌĞŐĂƩĂ�ǁŝƚŚ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�^ĐŽƌĞƌƐ͕�ZĂĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�:ƵĚŐĞƐ�Θ�

^ƵƉƉŽƌƚ�^ƚĂī͘�dŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚŚƌĞĞ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�
ďŽƚŚ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘ 

EKz��ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ďŝŐ�ǁŝŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ŐƌĂͲ
ĐŝŽƵƐ�ďŽĂƚ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟƟǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďŽĂƚƐ͘�KƵƌ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ŽǁŶĞƌƐ�,Ğƌď�^ƵŵƌĂůů͕�ZƵƐƚǇ�tĞĂǀĞƌ͕�
�ŚĂƌůŝĞ�:ĂŐŶĞĂƵǆ͕�ZŝůĞǇ�^ƚŽŐŶĞƌ�ĂŶĚ�'ůĞŶ�dŽŶŐƵŝƐ͘�dŚĞǇ�Ăůů�
ƐĂŝůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EKz��ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�Ă�ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŽƌǇ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ĨĞǁ�ŬĞǇ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ǁĞŶƚ�
ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ǁĞƌĞ�dĞĂŵ��ĂƉƟĂŶ��ƵƐƟŶ��ďĞů͕���ŶŶĞ-
DĂƌŝĞ��ůĂĐŬ͕�<ĞǀŝŶ��ůĂĚƐĂĐŬĞƌ͕�<ŝƌďǇ�>ƵŬĞ͕��ůĂŶ��ŽƌŶĞ͕��DĂĐŚŽ 



�Ϯ 

DĂĐŚŽ�^ůĂǀŝĐŚ͕��ĂǀĞ��ƌǁŝŶ͕�,ĂŶƐ�tŝĞŶƚũĞƐ͕�ZŽďĞƌƚ�tŝĞŶƚũĞƐ͕�Z͘:�
dƌĞũŽ͕�:ĂƐŽŶ��Ǉů͕�^ŚĂŶĞ�DĂĐĞǇ͕�>ĂƵƌĞŶ�>ŽĞīĞůŚŽůǌ͕��ĞŶǌ�&ĂŐĞƚ͕�
DĂƌǇ�,ĞǁĞƐ͕�ĂŶĚ�ZŝůĞǇ�^ƚŽŐŶĞƌ͘�dŚĞƐĞ�ĨŽůŬƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͕�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŵĂƐƚƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ďŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�/�ŵŝƐƐĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ĂƐ�/�ĂůͲ
ǁĂǇƐ�ĚŽ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ďĞƌĂƚĞ�ŵǇ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ǇŽƵ�Ă�ĚƌŝŶŬ͘� 

/Ŷ�ƚƌƵĞ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵď�ĨĂƐŚŝŽŶ͕�ǁĞ�ƉƵƚ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĨŽŽƚ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĨƌĞƐŚ�ŶĞǁ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
�ŽŵŵŽĚŽƌĞ��ŝĂŶĂ��ĂŝŐůĞ�ĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ�dĞĂŵ��ĂƉƚĂŝŶ��ƵƐͲ
ƟŶ��ďĞů͘�EKz���ŽŵŵŽĚŽƌĞ��ĂŝŐůĞ͕�&ůĂŐ�KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂīŽƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�Ă�ƐĞŶƐŝďůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�
ǀŝĐƚŽƌǇ͘�&ŝƌƐƚ�ƟŵĞ�dĞĂŵ��ĂƉƚĂŝŶ��ƵƐƟŶ��ďĞů�ůĞĚ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƐŬŝƉƉĞƌƐ͕�ĂŶĂůǇǌĞĚͬĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďŽĂƚ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĐƌĞǁ�ƉŽŽůƐ�
EKz��ŚĂƐ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƋƵŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͘�EKz�͛Ɛ�:ĂƐŽŶ��Ǉů�
ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŚĞĂĚ�KZZĞǌ-�W,Z&�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ƌĂƟŶŐ�ĂŶĂͲ
ůǇƐƚ͘��,Ğ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƌĂĚĂƌ�ƐůĞĞƉĞƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ��ůĂƐƐ���ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĂǁ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�Ă�
ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐůŝŐŚƚ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ��ůĂƐƐ��͘��,ŝƐ�ŝŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�
ƌĂƟŶŐ�ĂĐƵŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŚĞůƉ�ǇŝĞůĚ�EKz�͛Ɛ�
ďŝŐ�ǁŝŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͊��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�:ĂƐŽŶ͊�;ǁŝƐŚ�/�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞŝŐŚƟĞƐ�ůǇƌŝĐ�
ƚŽ�ƚŚƌŽǁ�ŝŶ�ŚĞƌĞ�ďƵƚ�/�ĚŽŶ͛ƚͿ͘��dĞĂŵ��ĂƉƚĂŝŶ��ƵƐƟŶ��ďĞů�ǁĂƐ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƚĞĂŵ�ĞīŽƌƚ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƚŚĂŶŬͲ
ĨƵů�ƚŚĂƚ�ĞŐŽƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ĂƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EKz��dĞĂŵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŐŝǀĞ�ƵƉ�ĂŌĞƌ�ĨĂůůŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ͘� 

�Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕��ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͕�
ŝƚ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƚĞĂŵ͛Ɛ�ůŽǁĞƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ͘�KƵƌ�ƐŬŝƉƉĞƌƐ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�
ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝƚŚ�ŶĞĂƌ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƐĂĐͲ
ƌŝĮĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŵĞĂŶƚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŽǀĞƌĂůů�ĐůĂƐƐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 

�/Ŷ�͞�͟��ůĂƐƐ͕�ZŝůĞǇ�^ƚŽŐŶĞƌ�Θ�ZǇĂŶ��ĂŶĐƌŽŌ͛Ɛ�ĐƌĞǁ�ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƌĂĐŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚǁŽ�ĨŽƌŵĞƌ�KůǇŵƉŝĂŶƐ͘�dŚĞǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�:ϯϱ�
&ŽŽƚůŽŽƐĞ�dŽŽ�ĨŽƌ��ůĂƐƐ���ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐůŽǁ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ďƵƚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ďǇ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ĮŶͲ
ŝƐŚŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ƐůĞĞƉĞƌ�ďŽĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŚĂĚ�ƐĞƚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚŽƵŐŚ�ĐůĂƐƐ͘��ZŝůĞǇ�
Θ�ZǇĂŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ďůĞǁ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�Žī�ŽƵƌ�ĞǆƉĞĐƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�EKz�͛Ɛ�ďŽĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐĂƩĂ͘��dŚĞǇ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ŐĞƫŶŐ�ďĞƩĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͘� 

/Ŷ�͞�͟��ůĂƐƐ͕��ŚƌŝƐ�tŝĞŶƚũĞƐ�Θ�'ůĞŶ�dŽŶŐƵŝƐ�ƐŬŝƉƉĞƌĞĚ��DĞůŐĞƐ�
Ϯϰ�<ƌǇƉƚŽŶŝƚĞ�ƚŽ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĮŶŝƐŚ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ƚŽƵŐŚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�Ăůů�ƐƉŽƌƚ�ďŽĂƚ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�DĞůŐĞƐ�ϮϰƐ�

ĂŶĚ�sŝƉĞƌ�ϲϰϬƐ͘���dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƵŐŚĞƐƚ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ďŽĂƚƐ�ĨŽƌ�ĂƐ�
ƚŚĞ�KZZĞǌ�ƌĂƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ĚŝŶŐŚǇ�
ƚǇƉĞ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂůůŽǁ͘��dĞĂŵ�<ƌǇƚŽŶͲ
ŝƚĞ�ǁĂƐ�ĨĂƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐĞ�ƌĂĐĞ�ŽŶ��ĂǇ�ϭ�ǁŚŝĐŚ�ƉƵƚ�EKz��ŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŶƚ͘���EKz��ŚĂƐ�Ă�
ŶĞǁ�sŝƉĞƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ƐŽŽŶ�ƐŽ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘� 

/Ŷ�͞�͟��ůĂƐƐ͕��ĞŶǌ�&ĂŐĞƚ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�^ĂŝůƐ�ĂŶĚ��ŚĂƌůŝĞ�:ĂŐŶĞĂƵǆ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŝŶůǇ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƉůĂĐĞ�ƐĐŽƌĞƐ͘�'ŚŽƐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�EKz��ďŽĂƚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�Ăƚ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ͘��tĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƐŬŝƉƉĞƌ�&ĂŐĞƚ�
ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ĨƵŶ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐĂŝů͕�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�
ĐĂŵĂƌĂĚĞƌŝĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ĂīŽƌĚƐ�ĂŶĚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞůͲ
ůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�EKz��ƚĞĂŵ͘��dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟͲ
ƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŝƚ͙�ŚĂƌůŝĞ�ďƌŝŶŐƐ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďŽĂƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ͕�
ŚĞ͛Ɛ�ĂŶ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ůŽǇĂů�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ǁĞ�
ŐŽƚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘͟ 

/Ŷ�͞�͟��ůĂƐƐ͕��ƌ͘��ŶƚŚŽŶǇ�,ƵĚƐŽŶ͕�,Ğƌď�^ƵŵƌĂůů͕�ZƵƐƚǇ�tĞĂǀĞƌ�
Θ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵ�ƚŽŽŬ�tĂǀĞůĞŶŐƚŚ�Ϯϰ��ŶŽƚŚĞƌ��ƵďŝŽƵƐ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�
ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ϮŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĮŶŝƐŚ͘�dŚĞŝƌ�ƚŚŝƌĚ�ĚĂǇ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ϭ-Ϯ-ϯ�ŬĞƉƚ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƚŽƚĂů�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƉƵƐŚĞĚ�ďĂĐŬ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�
ƚŽŽ͕�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĂīŽƌĚĞĚ�ŝƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚƵůů�
ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝů�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘���
ƐŚŽƵƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͕�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŐŽĞƐ�ƚŽ��ŽŽ�,ĞĂƵƐĞƌ�ǁŚŽ�
ƐĂŝůĞĚ�Ă�:ϮϮ�ĂŶĚ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϯ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĐůĂƐƐ͘ 

dŚĞ�'z��KīƐŚŽƌĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ƵůĨ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƌĂĐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ŚĂŶĚͲ
ŝĐĂƉ�ƌĂĐŝŶŐ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ďƌŝŶŐƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ďŽĂƚƐ͕�ƐŬŝƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ͘�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵď͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ͕�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ͘ 



�ϯ 

�ŽŵŵŽĚŽƌĞ͛Ɛ��ŽƌŶĞƌ 
/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ĐŽŵŵŽĚŽƌĞ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ĐůƵď�sŝƉĞƌ�ĐŽŵŝŶŐ͘��,ŽƉĞĨƵůůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ŐĞƚ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ��ŽŶŶŝĞ��ƌĞŶŶĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�
>ŝƉƚŽŶ͛Ɛ͘��>Ğƚ͛Ɛ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ĐƌŽƐƐĞĚ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ǁŽŶ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĐƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŶͲ
ƐĞĐƵƟǀĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ĐŽŵŵŽĚŽƌĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ͘��/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞŶĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�Ă�ůĞƐƐŽŶ͘��ĂƐƟůůĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŝŶĞ�ĂŶĚ��ŚĞĞƐĞ�ƚĂƐƟŶŐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƚƵƌŶŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘���ŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ŝŶƚĞƐ�
ZĞŐĂƩĂ͕�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘ 

&ŝŶĂůůǇ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�
ƵƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ĐůŽď�ƌƵŶͲ
ŶŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͘��/�ĐĂŶŶŽƚ�ƚŚĂŶŬ�ǇĂůů�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĞīŽƌƚƐ͕�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ͘��>Ğƚ͛Ɛ�ĮŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝƚŚ�>ŝƉƚŽŶ͛Ɛ�ĂŶĚ�>WZ��ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚǇ�ŚĂƌĚĞƌ͘ 

^ĞĞ�ǇĂůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď͊ 

��^d/>>����z�Z�'�dd� 
EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵď�ŚĂƐ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�ZĞŐĂƩĂ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ĮŌǇ�ǇĞĂƌƐ͘���ŝƌĐĂ�ϭϵϴϵ͕�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>Ğ�DĞƌŝĚŝĂŶ�,ŽƚĞů�>ŽƵŝƐ��ĂŶŝĞůůĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�EKz��ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�ZĞŐĂƩĂ͘��tŚĞŶ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚ͕�ŚĞ�
ǁĂƐ�ĞĐƐƚĂƟĐ͘��>ŽƵŝƐ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�&ƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�>Ğ�DĞƌŝĚŝĂŶ�,ŽƚĞůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉŽƐŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘��>ŽƵŝƐ�ƚŽŽŬ�ŝƚ�ƵƉŽŶ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ůǇƐĞĞƐ�:ĞǁĞůĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�>Ğ�DĞƌŝĚŝĂŶ�ŚŽƚĞů�ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂŶĚ�ĐƌĂŌ�Ă�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ďƌĂŝĚĞĚ�ƚƌŽƉŚǇ�ĐƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘��>ŽƵŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�
�ŽŶƐƵůĂƚĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�ZĞŐĂƩĂ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ăƌƚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƉĞƚƵĂů�ƚƌŽƉŚǇ͘��Dƌ͘��ůǇƐĞĞƐ�ƌĞͲ
ƟƌĞĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�<ĂƚƌŝŶĂ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�� 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƌĞŐĂƩĂ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ZĞŐĂƩĂ��ŚĂŝƌǁŽŵĂŶ��ƐŚůĞǇ�^ƉŶĂŐĞŶďĞƌŐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘��'ůĞŶ�
dŽŶŐƵŝƐ�Θ�K:�tŝůůŝĂŵƐ�ZĂĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚĞĂŵ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚǁŽ�ƐŚŽƌƚ�ƌĂĐĞƐ�Žī�ŝŶ�Ă�ůŝŐŚƚ�ƐƚĞĂĚǇ�ďƌĞĞǌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚͲ
Ğƌ�Śŝƚ͘���KǀĞƌĂůů��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�ZĞŐĂƩĂ�tŝŶŶĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŇĞĞƚ�ǁĂƐ��ĂůĞ�^ƚĞŝŶŬĂŵƉ͕�ZŽďďŝĞ�ZƵƉƉůĞ�Θ��ƌĞŶƚ��ĂƌŶĞƩĞ�ƐĂŝůŝŶŐ�
:ϯϬ��ĞƉŚǇƌ͘��/Ŷ����ůĂƐƐ͕�ZǇĂŶ��ĂŶĐƌŽŌ�ƐĂŝůŝŶŐ��ϯϮ��ĞĮĂŶĐĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĮƌƐƚ͘��:ŽĞů��ĞƌƌǇ�ƐĂŝůŝŶŐ�:ϵϮ�ZĂŵďƵŶĐƟŽƵƐ�ƉůĂĐĞĚ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ZŝůĞǇ�
^ƚŽŐŶĞƌ�ŽŶ�:ϯϱ�&ŽŽƚůŽŽƐĞ�dŽŽ�ƉůĂĐĞĚ�ϯƌĚ͘ 

/Ŷ����ůĂƐƐ͕��ĞƉŚǇƌ�ǁŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ďƵůůĞƚƐ͕��ŚĂƌůŝĞ�:ĂŐŶĞĂƵǆ�ƐĂŝůŝŶŐ�'ŚŽƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ZƵƐƚǇ�tĞĂǀĞƌ�ŽŶ�tĂǀĞůĞŶŐƚŚ�Ϯϰ��͘�͘��
ƉůĂĐĞĚ�ϯƌĚ͘��/Ŷ�EŽŶ�^ƉŝŶĂŬĞƌ͕�'ŝůďĞƌƚ�DĂĐ>ĂƵŐŚůŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ŚĂŶĚĞĚůǇ�ĐƌƵƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ŽĨ�Ϯ-ϭ͘��WůĂĐŝŶŐ�ϮŶĚ�ǁĂƐ�
�ŵǇ�dƌĞƉĂŐŶŝĞƌ�ƐĂŝůŝŶŐ�KůƐŽŶ�Ϯϵ�<ŽŬŽƉĞůůŝ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ǁĂƐ�DĂƌĐ�<ƵůůŵĂŶ�ŽŶ�ŚŝƐ��ĂƚĂůŝŶĂ�dŝŵĞ�KƵƚ͘� 

�ůů�ĂŶĚ�Ăůů�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��dŚĞ�ĂŌĞƌ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚƌŽƉŚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�
ǀĞƌǇ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�&ƌĞŶĐŚ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘��^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞƐĞ�ƚĂƐƟŶŐ͘��EKz��ƚŚĂŶŬƐ�ĞǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĞǀĞŶƚ͘� 

KǀĞƌĂůů��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�ZĞŐĂƩĂ�tŝŶŶĞƌƐ�ZŽďďŝĞ�ZƵƉƉůĞ͕��ƌĞŶƚ�
�ĂƌŶĞƩĞ �Θ��ĂůĞ�^ƚĞŝŶŬĂŵƉ�ĨƌŽŵ��ĞƉŚǇƌ�͘ 



�ϰ 

^Ăŝů�ĨŽƌ�^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ 
^ĂŝůƐ�&Žƌ�^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�DŽǀŝŶŐ�/ŶƚŽ�EKz� 

�Ǉ�:ĂǇ�^ŵŝƚŚ 

DŝĐŚĂĞů�>ĂĂƐ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů��ĂƌĐĂŝƐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨŽƵŶĚĞĚ�^ĂŝůƐ�
&Žƌ�^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϬϰ�ŝŶ�DŝĂŵŝ͕�&ůŽƌŝĚĂ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚǇ�ĮƐŚĞƌŵĞŶ�ŝŶ�,ĂŝƟ͘�dŚĞƌĞ�ŝĚĞĂ�ǁĂƐ�ƐƉŽƚ�ŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
,ĂŝƟĂŶ�ĮƐŚĞƌŵĞŶ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽŌĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ŽůĚ�ŚĂŶĚ�ŵĂĚĞ�
ĚƵŐŽƵƚ�ĐĂŶŽĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƉĂĚĚůĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂůůǇ�ĂŶƟͲ
ƋƵĂƚĞĚ�ƉĂĚĚůĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŵĂŬĞƐŚŝŌ�ŵĂƐƚƐ�
ƵƐŝŶŐ�ďĞĚƐŚĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌďĂŐĞ�ďĂŐƐ�ĂƐ�ƐĂŝůƐ͘  

DŽƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵĞů�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝůĞƐ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝͲ
ďůǇ�ŽǀĞƌĮƐŚĞĚ�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĂƚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƐĂŝůƐ�
ƚŚĂƚ�^ĂŝůƐ�&Žƌ�^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƐŽ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝůĞƐ�ǁŝƚŚͲ
ŽƵƚ�ĞǆƉĞŶĚŝŶŐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚ�ĚĞĐĞŶƚ�ƐŝǌĞ�ĮƐŚ͘ 

�ŽƚŚ�>ĂĂƐ�ĂŶĚ��ĂƌĐĂŝƐĞ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƚŽ�,ĂŝƟ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�&ŽŽĚ�
&Žƌ�dŚĞ�WŽŽƌ�ĂŶĚ�ZŽǇĂů��ĂƌŝďďĞĂŶ��ƌƵŝƐĞ�>ŝŶĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�
ƌĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ϱϬϭĐϯ�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĐŝͲ
ĞŶƟŽƵƐůǇ͘��Ƶƚ�ĂƐ�ƟŵĞ�ǁĞŶƚ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ďĞŐĂŶ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ͘  

�ďŽƵƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ƚŚĞǇ�ďĞŐĂŶ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�EKz��DĂƌĚŝ�'ƌĂƐ�ZĞŐĂƩĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂƌŝͲ
ƚǇ�Ăƚ�dŚĞ�D'Z�ƐƉŽŶƐŽƌΖƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ͕�'ƵǇ�tŝůůŝĂŵƐ�ŽĨ�'ƵůĨ�
�ŽĂƐƚ��ĂŶŬ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ũƵƐƚ�ŬĞƉƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŐĂƌŶĞƌŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�>ĂĂƐ�ĂŶĚ��ĂƌĐĂŝƐĞ�

ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ŝŶ�,ĂŝƟ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�DŽƐƚ�ŶŽͲ
ƚĂďůĞ�ŝƐ�Ă�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ŽďƚĂŝŶĂďůĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ďŽĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hEK�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�EĂǀĂů�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝĚĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ďǇ�EKz��ŵĞŵďĞƌ�'ƌĞŐ�ZƵďŝŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�Ŭŝƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ĮƐŚŝŶŐ�ďŽĂƚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĮƐŚĞƌŵĞŶ͘ 

tĞ�ĂůƐŽ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�,ĂŝƟĂŶƐ�ƚŽ�ƐĞǁ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽƚĞ�ďĂŐƐ͕�ĚƵŋĞ�ďĂŐƐ͕�ŬŶĂƉƐĂĐŬƐ͕�ĞƚĐ͘�ĨƌŽŵ�ĞǆͲ
ĐĞƐƐ�ƐĂŝů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�
ŐŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐŽƌ��ĂǀĞ��ŽůǇĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�>ĂĂƐ�ĂŶĚ��ĂƌĐĂŝƐĞ�
ŚŽŶŽƌĞĚ�ŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ŵĞ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�^ĂŝůƐ�&Žƌ�
^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŝƐƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶͲ
ƟĂů�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�'ƵǇ�tŝůůŝĂŵƐ͕�ZŝĐŬĞǇ�^ŵŝƚŚ͕�<ŝĚ�
&ĂůĐŽŶĞ͕�<ĞǀŝŶ�DĐ�ĂīƌĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƐĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�
ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��ůƐŽ�ŽƵƌ�,ĂŝƟĂŶ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ�sůĂĚŝŵŝƌ�
>ĂďŽƌĚĞ�ǁŚŽ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶ�EKz��ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�
:ƵƐƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

&ƌŽŵ�ŶŽǁ�ŽŶ�^ĂŝůƐ�&Žƌ�^ƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�EĞǁ�
KƌůĞĂŶƐ�Ăƚ�EKz��ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�DŝĂŵŝ�ĂŶĚ�ŝŶ�,ĂŝƟ�ďŽƚŚ�WŽƌƚ�
^ĂůƵƚ�ĂŶĚ��ĂƉ�,ĂƟĞŶ͘  

KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ũŽď�EKz�͊͊͊ 



�ϱ 

�ŽĂƚ�^�;ŽŶ�ƐƚĂƌďŽĂƌĚ�ƚĂĐŬͿ�ďĞĂƌƐ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŚŝƫŶŐ��ŽĂƚ�W�;ŽŶ�ƉŽƌƚ�ƚĂĐŬͿ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ͘�^�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŚŽƵƚƐ�ŽƵƚ�
W͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ŚĞƌ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ŇĂŐ͕�ŶŽƟĮĞƐ�W�ĂƐŚŽƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĮůĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�^�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂŝů�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ǁŽƌĚ�͞WƌŽƚĞƐƚ͟�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�W�ǁĂƐ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͖�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŚŝƐ͍ 

��s��W�ZZz͛^�Z��/E'�Yh/� 

dŚĞ�EKz��:ƵŶŝŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�
ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽŝŶŐ�
ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘�>ĂƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�EKz��:ƵŶŝŽƌƐ�ĨƌŽŵ��ĞŶ�
&ƌĂŶŬůŝŶ�ĂŶĚ�hƌƐƵůŝŶĞ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽĐŬ�ƚŚĞ�EĞǁ�
zĞĂƌ�ZĞŐĂƩĂ�Ăƚ��ĂǇ�tĂǀĞůĂŶĚ͕�dŚĞ�^ƵƉĞƌ��Žǁů�ZĞŐĂƩĂ�
Ăƚ��ĂǇ�tĂǀĞůĂŶĚ͕�dŚĞ�EŽƌƚŚƐŚŽƌĞ��ƵƉ�Ăƚ�WŽŶƚĐŚĂƌƚƌĂŝŶ�
zĂĐŚƚ��ůƵď͕�dŚĞ�EKz��,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ZĞŐĂƩĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�
^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĞǁ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�^ĂŝůŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͘�dŚĞ�hƌƐƵůŝŶĞ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�Ă�ƚƌŝƉ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝŶ�'ĂůǀĞƐƚŽŶ͕�dy�ƚŽ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�&:Ɛ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�EKz��ũƵŶŝŽƌ�
ƐĂŝůŽƌƐ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ĮǀĞ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞƌŝĞƐ�
ƌĂĐŝŶŐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝůŽƌƐ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďŽĂƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�,ŽďŝĞ�'ĞƚĂǁĂǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^Ϯ͘�>ŽǇŽůĂ�ƐĂŝůŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ũƵŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�EKz�͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞŝƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�
ĐĂƉƉĞĚ�Žī�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽĐŬǇ�DŽƵŶƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŽůŽƌĂĚŽ�Ăƚ��ŽƵůĚĞƌ͘� 

�ŌĞƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂŵ�^ŝŶƚĞƐ�ZĞŐĂƩĂ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ŬŝĐŬ�Žī�Ăƚ�EKz��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ĂŶŶƵĂů�'ŝƌů͛Ɛ�ZĞͲ
ŐĂƩĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�dŚĞ�EKz��'ŝƌů͛Ɛ�ƌĞŐĂƩĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�Ăůů-ŐŝƌůƐ�ƌĞŐĂƩĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĂƐ�,ŽƵƐƚŽŶ͘ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�Ă�ϱϬϭĐϯ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ĂŐŝŶŐ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�ϰϮϬƐ͘�tĞ�
ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�EKz��ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞƫŶŐ�ŶĞǁ�ďŽĂƚƐ͊� 

:hE/KZ^�,�WW�E/E'^ 

$�VWDUW�DW�WKH�12<&�+LJK�6FKRRO�5HJDWWD 

5DFLQJ�DW�WKH�1RUWKVKRUH�&XS 

6DLOLQJ�DURXQG�RQ�D�+RELH�*HWDZD\ 



�ϲ 

�ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ 

�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ��ĂůĞŶĚĂƌ 
· ^ĂƚƵƌĚĂǇ��ƵŐƵƐƚ�ϭϳƚŚ—<ĂƌĂŽŬĞ�EŝŐŚƚ�ϳ͗ϬϬ�WD

· ^ĂƚƵƌĚĂǇ��ƵŐƵƐƚ�ϮϰƚŚ—WĂŵ�^ŝŶƚĞƐ�ZĞŐĂƩĂ—ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĂŌĞƌ�ƉĂƌƚǇ�Ăůů�ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ��ĂůĞŶĚĂƌ 
· DŽŶĚĂǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ—>ĂďŽƌ��ĂǇ�'ƌŝůů�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ—

Ϯ͗ϬϬWD

· dŚƵƌƐĚĂǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ—�ŚĞĨ��ŝŶŶĞƌ�ϳ͗ϬϬ�WD

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ��ĂůĞŶĚĂƌ 
· dŚƵƌƐĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϯƌĚ—�ŚĞĨ��ŝŶŶĞƌ�ϳ͗ϬϬ�WD

· ^ƵŶĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ—<ŝĚƐ�,ĂůůŽǁĞĞŶ�WĂƌƚǇ�Ϯ͗ϬϬ-ϰ͗ϬϬ�WD

· &ƌŝĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϱƚŚ—,ĂůůŽǁĞĞŶ�WĂƌƚǇ�ϳ͗ϬϬ�WD

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ��ĂůĞŶĚĂƌ 
· ^ĂƚƵƌĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϳƚŚ—�ŽŵŵŽĚŽƌĞ͛Ɛ��Ăůů

· ^ƵŶĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ—<ŝĚƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ�Ϯ͗ϬϬ-ϰ͗ϬϬWD

· tĞĚŶĞƐĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ—ZĞŝŶĚĞĞƌ��ŝŶŐŽ�ϳ͗ϬϬ�WD

· dƵĞƐĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭƐƚ—EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ǀĞ�WĂƌƚǇ�ϵ͗ϬϬ-ϭ͗ϬϬ�
�D

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ��ĂůĞŶĚĂƌ 
· ^ƵŶĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯƌĚ—�Śŝůŝ�ĐŽŽŬ�ŽīͬdĞƋƵŝůĂ�ƚĂƐƟŶŐ�ϯ͗ϬϬ�

WD

· dŚƵƌƐĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϳƚŚ—�ŚĞĨ��ŝŶŶĞƌ�ϳ͗ϬϬ�WD

· tĞĚŶĞƐĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ—dƵƌŬĞǇ��ŝŶŐŽ�Θ͗ϬϬ�WD

· &ƌŝĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ—DĞĞƚ�ƚŚĞ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂŝŶƚƐ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ZŽŽŵ��ƵŐƵƐƚ�
Ϯ͕ϯ͕�ĂŶĚ�ϰƚŚ͘ 

/�ǁĂƐ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶŽƵƚ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ũŽď�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĚŝĚ͘ 

WůĞĂƐĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�Ă�ũŽď�ǁĞůů�ĚŽŶĞ͊ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�EKz�͘͘͘ǁĞ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

dŚĂŶŬƐ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�Ăůů͊͊͊ 

:ŽĂŶ�ZĂŶĚŽŶ 



�ϳ 

ZĂĐŝŶŐ�ZƵůĞƐ�ŽĨ�^ĂŝůŝŶŐ—Yh/���E^t�Z�ĨƌŽŵ��ĂǀĞ�WĞƌƌǇ͛Ɛ�YƵŝǌ��ŽŽŬ 
hŶĚĞƌ�ƌƵůĞ�ϲϯ͘ϱ͕�,ĞĂƌŝŶŐƐ͗�sĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�Žƌ�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ZĞĚƌĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�^͛Ɛ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ǀĂůŝĚ͘�ZƵůĞ�ϲϭ͘ϭ�;ĂͿ�͖�WƌŽƚĞƐƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚĞĞ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�^�ƚŽ�ŚĂŝů�͞WƌŽƚĞƐƚ͘͟�^�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŽ�
ƚŚŝƐ͘�ZƵůĞ�ϲϯ͘ϱ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞƚ͘�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͘ 

&ŝŶĂŶĐĞ͗��:ŽŚŶ�tŽůĨ 

�Ǉ-ůĂǁƐ͗���ůůĞŶ��ŽƌŶĞ 

�ƌǇ�^ƚŽƌĂŐĞ͗�ZŽď�'ƌŝƐŽůŝ� 

�ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͗�'ŝŶĂ��ŝŶĚĞƌ� 

'z���ĂƉĚĞǀŝĞůůĞ͗��ƵƐƟŶ��ďĞů 

'z��KīƐŚŽƌĞ��ŽƵŶĐŝů͗��>ŽƵŝƐ�>ĂŵďŽƵ 

'z���ŚĂůůĞŶŐĞ��ƵƉ͗��ƵƐƟŶ��ďůĞͬ�ŶŶ�
DĂƌŝĞ��ůĂĐŬ 

'z��KŶĞ-�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͗�'ůĞŶ�dŽŶŐƵŝƐ 

,ŽƵƐĞ͗�ZŝĐŬǇ�^ŵŝƚŚͬ:ŽĂŶ�ZĂŶĚŽŶ 

:ƵŶŝŽƌ�WƌŽŐƌĂŵ͗�-�<ĞǀŝŶ�'ƵŶŶ 

>WZ�͗��ŝĂŶĂ��ĂŝŐůĞ͕��ŝůů��ƌĂĚĨŽƌĚ͕�
>ŽƵŝƐĞ��ŝĞŶǀĞŶƵ͕�^ŚĂŶĞ�DĂĐǇ 

DĂƌĚŝ�'ƌĂƐ�ZĂĐĞ�tĞĞŬ͗�ZŝůĞǇ�^ƚŽŐŶĞƌ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͗��:ĂŶ��ĂŶĐƌŽŌ� 

EĂƵƟůƵƐ͗��ŚĂƌůŝĞ�<ŝůůŝĂŶ 

WƌŽƚĞƐƚ͗�:ŽŚŶ�tŽůĨ� 

WƵďůŝĐŝƚǇͬEKz�͘ŽƌŐ͗��ĂǀĞ��ƌǁŝŶ� 

�ůƵď��ŽĂƚƐ͗�K:�tŝůůŝĂŵƐ 

ZĞŐĂƩĂ͗�'ůĞŶŶ�dŽŶŐƵŝƐ� 

sŝƉĞƌ͗��ƵƐƟŶ��ďůĞƐ� 

�ƌƵŝƐŝŶŐ͗�DĂƌŬ��ŝŶĚĞƌ͕�ZĂŶĚǇ�KƌƚĞŐĂ 

>ĞŐĂů͗��ůůĞŶ��ŽƌŶĞ� 

^ĂĨĞƚǇ͗�:ĂĐŬ�tǇŶŽǁƐŬŝ� 

�ĂƉĚĞǀŝůůĞ͗�:Ğī�tŝůůŝƐ 

EŽŵŝŶĂƟŶŐ͗���ŶĚƌĞǁ�<ƵƌůǇƌŝŬ 

:ƌ�>ŝƉƚŽŶ͛Ɛ͗�^ĂƌĂ��ĂŶĐƌŽŌ� 

�KDD/dd��^ 
WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŚĂŝƌƐ�Žƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 



�ϴ 

����������������������� 

͛͘͜��Ǥ��������������� 

�����������ǡ����͙͚͘͟͜ 

������͘͜͝-͚͛͠-͚͙͝͠Ǣ�	���͘͜͝-͚͛͠-͚͚͝͠Ǣ�����̻����Ǥ��� 

������������ǣ�John WolfǢ��manager@noyc.org

EKz��ZŽŽŵ�ZĞŶƚĂůƐ�ĨŽƌ�^ƉĞĐŝĂů�
�ǀĞŶƚƐ 
EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵďΖƐ��ĂƐƚ-ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�
ƉĂƌƚǇ�ŶĞĞĚƐ͕�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ƐŵĂůů͊ 

�ŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ��ŝƌƚŚĚĂǇ�WĂƌƚǇ͕�tĞĚĚŝŶŐ�WĂƌƚǇ͕�Žƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
&ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�EKz�͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�John Wolf Ăƚ�manager@noyc.org or 283-2ϱϴϭ�ĨŽƌ�
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽ͘ 

EKz��ŝƐ�Ă�&Ƶůů�DĞŵďĞƌ�ŽĨ��ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ�^ĂŝůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�

zĂĐŚƟŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Ăƚ�EKz� 
· &ƵŶ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

· WƌŝǀĂƚĞ�ƌŽŽŵ�ƌĞŶƚĂů

· ZĞĐŝƉƌŽĐĂů�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�'z��ĐůƵďƐ

· hƐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐůƵď�ŽǁŶĞĚ�ďŽĂƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�KƉƟƐ͕�&ůǇŝŶŐ�
^ĐŽƚƐ͕�^ƵŶĮƐŚ͕��ĂƐƚĞƌůǇ�ϯϬ͕�^Ϯ͕�sŝƉĞƌ

· �ƌǇ�ƐƚŽƌĂŐĞ�;ĨŽƌ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ĨĞĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďŽĂƚ�ůĞŶŐƚŚͿ

· hƐĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƚŽŶ�ŚŽŝƐƚƐ

· dƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƐůŝƉƐ

· tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƌĂĐŝŶŐ

· WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ZĂĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ

· ^ĂŝůŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�;ĨĞĞƐ�ĂƉƉůǇͿ

· EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ͛�ŵŽƐƚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐůƵď

· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůƵď�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ŽƵŝĞ͛Ɛ�KǇƐͲ
ƚĞƌ�WĂƌƚǇ͕�&ƌŝĚĂǇ�,ĂƉƉǇ�,ŽƵƌ͕��ŽŵŵŽĚŽƌĞ͛Ɛ��Ăůů͕�WŽŬĞƌ�
EŝŐŚƚƐ͕��/E'K͕�<ŝĚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ�WĂƌƟĞƐ͕�DŽǀŝĞ�
EŝŐŚƚƐ͕�>ŝǀĞ�DƵƐŝĐ�ĂŶĚ��ƵƌŐĞƌƐ�ĂŌĞƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�EŝŐŚƚ�
ZĂĐŝŶŐ͕�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ǀĞ͕�/ƐůĂŶĚ�WĂƌƚǇ͕�^ƵƉĞƌďŽǁů�WĂƌƚǇ͕�
ĂŶĚ��ŚĞĨ��ŝŶŶĞƌ�^ĞƌŝĞƐ

The Nautilus 
dŚĞ�KĸĐŝĂů�EĞǁƐ�>ĞƩĞƌ�ŽĨ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�zĂĐŚƚ��ůƵď� 

:ƵůǇ�ϮϬϭ9 




