
 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭ 

/E�d,/^�/^^h� 
W'�Ϯ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
 
W'�ϯ 
DĞŵďĞƌ�^ƉŽƚůŝŐŚƚ 
 
W'�ϰ-ϳ 
�ǀĞŶƚƐ 
 
W'�ϴ-ϭϭ 
^ĞĐƟŽŶ��Ks/�-ϭϵ�ZĞƐƉŽŶƐĞ 
 
W'�ϭϮ-ϭϯ 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
 
W'�ϭϰ-ϭϱ 
^ƚƵĚĞŶƚ�hƉĚĂƚĞ 
 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �Ϯ 

WZ�^/��Ed͛^�D�^^�'� 
 
 
/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂŝĚ�ĂƐ�ǁĞ�ŶĂǀŝͲ
ŐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��/ƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�Ă�ƐĐĂƌǇ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ƚŚĞ�ƉůĂƐƟĐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă�ŵĞĚŝĐĂů� ĐƌŝƐŝƐ͘� � hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƚŽ� ĐĂŶĐĞů�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�^ƉƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂŝĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉůǇ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů� ͕� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�

ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚƌƵĐŬŝŶŐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�� 
 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ŽƵƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�dĞĐŚ�dĂŶŬ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ� ƐŽĐŝĂů� Ăƚ�ZŝǀĞƌƐŝĚĞ��ƌĞǁŝŶŐ͘� �tĞ�ĂƌĞ� ƐƟůů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŐŽůĨ�ŽƵƟŶŐ� ƚŽ�ďĞ�
ŚĞůĚ�ƚŚŝƐ��ƵŐƵƐƚ͕�ƐŽ� ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘��/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ŽƵƟŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƵƌ�
ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚƐ�ƚŽ� ĨƵŶĐƟŽŶ�Ăůů�ǇĞĂƌ� ůŽŶŐ͕� ƐŽ�ǁĞ�ƉƵƚ� ĨŽƌƚŚ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐƐ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�Ăƚ��Ed��͕�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĞĐƟŽŶ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�
ƉůĂŶƚ�ƚŽƵƌƐ͕�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŽĐŝĂůƐ͘ 
 
tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐŚĞĚ�ƐŽŵĞ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶ͛Ɛ�ƉůĂƐƟĐƐ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŚĂƐ� ŚĞůƉĞĚ� ŽƵƌ� ŶĂƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŚĞĂůƚŚ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� � tĞ� ĂƌĞ�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ďƵƚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ�ƐŽŽŶ͊�� 
       �ŶŶŝĞ�'ŽŚŶ͕�EtW��^W��^ĞĐƟŽŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϯ 

D�D��Z�^WKd>/',d 
DĂƩ�:ĂǁŽƌƐŬŝ 
^ĞŶŝŽƌ�^ƵďũĞĐƚ�DĂƩĞƌ��ǆƉĞƌƚ 

�ƵƚŽĚĞƐŬ 
�ƌ͘�DĂƩ�:ĂǁŽƌƐŬŝ͕�ŵĂŶ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ͕�ŵĂŶǇ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͘�DĂƩ�ŝƐ�Ă�^ĞŶŝŽƌ�^ƵďũĞĐƚ�DĂƩĞƌ��ǆƉĞƌƚ�Ăƚ�
�ƵƚŽĚĞƐŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ŚĞ�ŚĞůƉƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞůƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ͕�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

&Žƌ�DĂƩ�ŝƚ�ƚŽŽŬ�ĂďŽƵƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂƚĞ͘�͞dŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŝƚ͘͟�
tŚĞŶ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ŚŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂƚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ǁŝĨĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŬŝĚƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�hDĂƐƐ�>ŽǁĞůů͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�
ŐĞƫŶŐ�ŚŝƐ�ĚĞŐƌĞĞ͘�/ƚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

DĂƩ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ďĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�DŽůĚŇŽǁ�ŝŶ�ϮϬϬϬ�ĂƐ�Ă�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ͘�tŝƚŚŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂī͘�,Ğ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ĂůůŽǁĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŚŝƐ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�hDĂƐƐ�>ŽǁĞůů�ĨŽƌ�ŶŝŐŚƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚ�ŚŝƐ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ĚĞŐƌĞĞ͘��ŌĞƌ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�
ďƌĞĂŬ�ƐŝŶĐĞ�͞ŶŽďŽĚǇ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ͘͟�,ŝƐ�ŶĞǆƚ�
ũƵŵƉ�ǁĂƐ�ƚŽ�'ůŽďĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�
�ƵƚŽĚĞƐŬ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�DŽůĚŇŽǁ͘��ůů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ƚĞĂŵ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ĂŶǇŵŽƌĞ͘�,Ğ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƵƚŽĚĞƐŬ�ƌĞƐĞůůĞƌƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞůůĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�Ă�ĮĐŬůĞ�ďĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďĂĐŬ�Ăƚ��ƵƚŽĚĞƐŬ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϭ͘ 

�Ɛ�ĂŶ�^W��ŵĞŵďĞƌ͕�ŚĞ͛Ɛ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƟŶƚ͘�,Ğ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Žī�ďĂĐŬ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĂǇƐ�;ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϵϱͿ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĂůͲ
ǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ƚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ŝƚ͛Ɛ�ƐƟůů�ŚŝƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�^W��ĂĐƟǀŝƚǇ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ƐĞĞƐ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ͛Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ƉůĂŶƚ�ƚŽƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǀŝƐŝƚ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐƵůƟǀĂƚͲ
ĞĚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƐŚŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ůŽŽŬ�Ăƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�
Ă�ƉůĂŶƚ�ƚŽƵƌ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƐƟĐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌƐ�ŵŽƌĞ�
ĞŶũŽǇĂďůĞ͘� 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϰ 

,ŽůŝĚĂǇ�WĂƌƚǇ 
&Žǆ�ĂŶĚ�,ŽƵŶĚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ 
&ĞĂƚƵƌŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚ� 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚƐ 

^h���^^&h>��s�Ed^ 

DĂǆ�>Ƶ͕�^ŽƉŚŽŵŽƌĞ 

,ĂŶŶĂŚ��ƵŶĐĂŶ͕�^ŽƉŚŽŵŽƌĞ 

�ůŝǌĂďĞƚŚ�'ŝůů͕�^ŽƉŚŽŵŽƌĞ 

^ƚĞǀĞŶ�sĞĐĐŚŝ͕�^ĞŶŝŽƌ 

�ǇůĂŶ�ZŽŐĞƌƐ͕�^ĞŶŝŽƌ 

�Žďďŝ��ŽƵďĞƚ͕�:ƵŶŝŽƌ 

�ƌĂĚǇ�<ŝŶĚůĞ͕�:ƵŶŝŽƌ 

 
:ĂĐŽď�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕� 

DĞŵďĞƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϱ 

WK^dWKE����s�Ed^ 

�K�Z��K&��/Z��dKZ^ 
dŝƚůĞ EĂŵĞ �ŽŵƉĂŶǇ �ŵĂŝů 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ �ŶŶŝĞ�'ŽŚŶ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ĂŵŵϲϭϮϱΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚͿ >ƵĐǇ�>ĞŶŚĂƌĚƚ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ůĂĚϭϭϱΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ :ŽŶ�DĞĐŬůĞǇ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ũĂŵϭϯϱΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ :ĞŶŶ�^ĐŚŵŝĚƚ �ĞĂƵŵŽŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ :ƐĐŚŵŝĚƚΛďĞĂƵŵŽŶƟŶĐ͘ĐŽŵ 
�ŽƵŶĐŝůŽƌ �ƌŝĂŶ�zŽƵŶŐ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ďĂǇϭϬϭΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ DŝĐŚĞůůĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ŵĂǁϭϳϵΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
'ŽůĨ�KƵƟŶŐ��ŚĂŝƌ �ŽŶ�DĐDŝůůĞŶ �ŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�WůĂƐƟĐƐ�/ŶĐ͘ ĚŵΛĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚƉůĂƐƟĐƐ͘ĐŽŵ 
^ŽĐŝĂů�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ��ŚĂŝƌ >ǇŶǌŝĞ�EĞďĞů dĞĐŚ�dĂŶŬ ůƌĐŽůůĂƌĚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ��ŚĂŝƌ >ǇŶǌŝĞ�EĞďĞů dĞĐŚ�dĂŶŬ ůƌĐŽůůĂƌĚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
^ƚƵĚĞŶƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ �ĂĐŚ�WĂŶŝĂŶ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ǌũƉϱϬϲϵΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽŐƌĂŵ��ŚĂŝƌ >ǇŶǌŝĞ�EĞďĞů dĞĐŚ�dĂŶŬ ůƌĐŽůůĂƌĚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ �ƌŝĂŶ�zŽƵŶŐ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ďĂǇϭϬϭΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ >ƵĐǇ�>ĞŶŚĂƌĚƚ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ůĂĚϭϭϱΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ��ŚĂŝƌ DŝĐŚĞůůĞ�,ĂƌƚŵĂŶ WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ƌŝĞ ŵĂǁϭϳϵΛƉƐƵ͘ĞĚƵ 
DĞŵďĞƌ ZŝĐŚĂƌĚ��ĞĞƚĞƌ �ĞĞƚĞƌ�dŽŽů�;ZͿ ĚĞĞƚĞƌϮΛǀĞƌŝǌŽŶ͘ŶĞƚ 
DĞŵďĞƌ ^ŚĞůůǇ��ǌƵůĞǁŝĐǌ �ŶĐŽƌĞ�WůĂƐƟĐƐ�;ZͿ ƐŚĞůůǇĂŶĚŵĞϱϴΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
DĞŵďĞƌ �ƌƵĐĞ��ƵĐŚŵĂŶ �ůůĞŐŚĞŶǇ�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�'ƌŽƵƉ ďďƵĐŚŵĂŶϯϲΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
DĞŵďĞƌ �ĂŶŝĞůůĞ��ĞŶƚůĞǇ WůĂƐƟŬŽƐ ĚůǁϱϮϬϵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
DĞŵďĞƌ DŝŬĞ�DŝƐĐŽ ^ŚĞůů� DŝĐŚĂĞů͘DŝƐĐŽΛƐŚĞůů͘ĐŽŵ 
DĞŵďĞƌ �ůůŝŽƚ�sĂƌŶĞǀĂůĞ ^ŚĞůů� �ůůŝŽƚ͘�ĂƌŶĞǀĂůĞΛƐŚĞůů͘ĐŽŵ 

^ƉƌŝŶŐ�WůĂŶƚ�dŽƵƌ 

^ƉƌŝŶŐ�^ŽĐŝĂů 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϲ 

ϮϬϮϬ�'ŽůĨ�KƵƟŶŐ 

Time:  10am Registration, 11am Shot Gun Start, Grilled Lunch,  

Refreshments, Contests, Prizes, Raffles, Buffet Dinner  

Cost:  $150 Per Person, $600 Foursome, $100 Sponsor 
 

Sponsors and Donations requested 
Registration opens June 2020. 
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dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ϴ-ϭϯ-ϮϬ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϳ 

 �ZKE���^WKE^KZ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ͗ 

ϭͬϰ�WĂŐĞ��ŽůŽƌ��Ě 
ϯ-ϳͬϴ͟�ǆ�ϰ-ϯͬϰ͟ 

tĞďƉĂŐĞ͗ 
>ŽŐŽ�ŽŶ�^ƉŽŶƐŽƌ�WĂŐĞ 

ZŽƚĂƟŶŐ��Ě 

ΨϮϱϬ 

^/>s�Z�^WKE^KZ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ͗ 

ϭͬϮ�WĂŐĞ��ŽůŽƌ��Ě 
ϳ-ϯͬϰ�ǆ�ϰ-ϯͬϰ͟ 
tĞďƉĂŐĞ͗ 

>ŽŐŽ�ŽŶ�^ƉŽŶƐŽƌ�WĂŐĞ 
ZŽƚĂƟŶŐ��Ě 

ΨϱϬϬ 

'K>��^WKE^KZ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ͗ 

&Ƶůů�WĂŐĞ��ŽůŽƌ��Ě 
ϳ-ϯͬϰ͟�ǆ�ϭϬ-ϭͬϰ͟ 

tĞďƉĂŐĞ͗ 
>ŽŐŽ�ŽŶ�,ŽŵĞ�WĂŐĞ 

&Ƶůů��ĂŶŶĞƌ��Ě 

Ψϭ͕ϬϬϬ 

EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�tĞďƐŝƚĞ��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
· �ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ϭ�ĨƵůů�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘ 
· dŚĞ�EtW��^W��EĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘ 
· >ŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŝŶƚ�ĐŽƉŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�^W���ǀĞŶƚƐ͘���ŝŐŝƚĂů�ĐŽƉŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ

ƟŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
· �ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĮůĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�W�&�;ƉƌĞĨĞƌƌĞĚͿ͕�͘ƟĨ͕�ĂŶĚ�:W'͘��&ŝůĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬϬ�ĚƉŝ�

ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ�DŝĐŚĞůůĞ�,ĂƌƚŵĂŶ�Ăƚ�ŵĂǁϭϳϵΛƉƐƵ͘ĞĚƵ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

 

EtW��^W��^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ 
͞dŚĂŶŬ�zŽƵ͊͟�ƚŽ�ŽƵƌ�'ŽůĚ�^ƉŽŶƐŽƌ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϴ 

EtW��^W���Ks/�-ϭϵ�
Z�^WKE^� 

dŚƌŽƵŐŚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ� ĨƌŽŵ� WĞŶŶ� ^ƚĂƚĞ� �ĞŚƌĞŶĚ͕� �ĂƐĞ� tĞƐƚĞƌŶ� ZĞƐĞƌǀĞ͕� ĂŶĚ�
EŽƫŶŐŚĂŵ�^ƉŝƌŬ͕�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝĞůĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ �dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝͲ
ƟĞƐ� ĂůƐŽ� ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů� ƉůĂƐƟĐƐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�
ŵĂƐŬƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WŽƌƚ��ƌŝĞ�WůĂƐƟĐƐ͕�ǁŚŽ�ďƵŝůƚ� ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ĂŶĚ� ŝƐ�ŵŽůĚŝŶŐ� ĨƌĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�DƵŶŽƚ�
WůĂƐƟĐƐ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ƐƚĂŵƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝĞůĚƐ͘ ��ůŝůĞǇ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�Ăůů�ŽƌĚĞƌ�ĨƵůͲ
ĮůůŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ůŽŐŝƐƟĐƐ͘� dŚĞ� ƚĞĂŵ� ŝƐ� ĮƌƐƚ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�KŚŝŽ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�W�͘ ��ůů�ƉĂƌƚ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͕�ĂƐƐĞŵďůǇ� ŝŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƐƚĞƌŝůŝǌĂƟŽŶ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƵƐĞ�

ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ŐůŽďĂů� ŚĞĂůƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ � &ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� Ăƚ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞďƐŝƚĞ͗� 
ǁŚŝƚĞůĂďĞůĨĂĐĞƐŚŝĞůĚƐ͘ĐŽŵ͘��dŚĞ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƉĂŐĞ͘ 
 

^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ��Ks/�-ϭϵ�Śŝƚ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŵĂŶǇ�EtW��ƉůĂƐƟĐƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐŚŝŌĞĚ�ŐĞĂƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��EtW��^W��ƐĞŶƚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�
ŝŶƋƵŝƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��,ĞƌĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�
ƐŽŵĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƐŚŝŌĞĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵͲ
ůĂƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�;WW�Ϳ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

-EtW��^W���ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϵ 

EtW��^W���Ks/�-ϭϵ�
Z�^WKE^� 

dŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ��ŚĞŵŝĐĂůƐ�WƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵĞĚ�ǁŝƚŚ�^ŚĞůů͛Ɛ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚǁŽ�ƉĂůůĞƚƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ƐƵƌƉůƵƐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚǁŽ�
ŵĂũŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�WŝƩƐďƵƌŐŚ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�

ƐƵƉƉůŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵĂƐŬƐ͕�ŐŽŐŐůĞƐ͕�ŐůŽǀĞƐ͕� ĨŽŽƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ŝƚĞŵƐ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� WŝƩƐďƵƌŐŚ�DĞĚŝĐĂů� �ĞŶƚĞƌ� ĂŶĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�sĂůůĞǇ�,ĞĂůƚŚ� ^ǇƐͲ
ƚĞŵƐ͘�� 
^ŚĞůů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�WĞƌŶŝƐ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�^ĂƌŶŝĂ͕��ĂŶͲ
ĂĚĂ�ƉůĂŶƚƐ� ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ� ŝƐŽƉƌŽƉǇů�ĂůĐŽŚŽů� ;/W�Ϳ� ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ� ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐŽĂƉƐ�ĂŶĚ�
ƐĂŶŝƟǌĞƌƐ͘�� 

^ŽůǀĂǇ� ^ƉĞĐŝĂůƚǇ� WŽůǇŵĞƌƐ� ŝƐ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚĞ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ� ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉůĂƐƟĐƐ�ďǇ� ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů-ŐƌĂĚĞ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� W^h͕� W�^h͕� ĂŶĚ� WW^h� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ĂŶĚ�
ƐƚĞƌŝůŝǌĂďůĞ� ƉĂƟĞŶƚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ;ĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ͕� ǀĞƐƐĞůƐ͕� ĐŚĂŵͲ
ďĞƌƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� ĂŶĚ� W��<͕� W�Z�͕� ĂŶĚ� WW�� ĨŽƌ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ŚŽƵƐŝŶŐƐ� ŝŶ�

ŵĞĚŝĐĂů� ŐŽŽĚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǀĞŶƟůĂƚŽƌƐ͕�
�W�W�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ƉĂƟĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨƵƐŝŽŶ�ƉƵŵƉƐ͘��dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌͲ
ĞŶƚ� ƐŚĞĞƚ�ĂŶĚ�Įůŵ� ĨŽƌ�WW��ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĨĂĐĞ� ƐŚŝĞůĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚƵďĂƟŽŶ� ĐŚĂŵͲ
ďĞƌƐ� ĂŶĚ� ŵĞůƚ� ƐƉŝŶŶĂďůĞ� Ws�&� ĨŽƌ�
ƌĞƵƐĂďůĞ� Eϵϱ� ŵĂƐŬƐ͘� � dŚĞŝƌ� ůĂƌŐĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬ� ŚĂƐ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�
ƋƵŝĐŬůǇ� ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ďĞĨŽƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ƵƐĞ� ĂĚĚŝƟǀĞ� ŵĂŶƵĨĂĐͲ
ƚƵƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞŵďůĞ�ŝŶ�Ă�ĐůĞĂŶ�ƌŽŽŵ͘ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϬ 

EtW��^W���Ks/�-ϭϵ�
Z�^WKE^� 

 WůĂƐƚĞŬ͕�ŽĨ��ƌŝĞ͕�W��ŚĂƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘��ƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ��Ɖƌŝů͕�ƚŽŽůŝŶŐ͕�ŵŽůĚŝŶŐ͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĞŶĚŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚĞĂŵƐ�
ǁŽƌŬĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� Ă� ƐĞŶƐĞ� ŽĨ� ƵƌŐĞŶĐǇ͕� ƚŽ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ƚŽŽ�ƐŽŽŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉͲ
ƉůǇ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ�WW��ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ� ĨĂĐĞ� ƐŚŝĞůĚƐ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƌͲ
ƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƌĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ǁĞ�ƚŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ͘��tĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�EŽƌǁĂůƚ��ĞƐŝŐŶ͕�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�

ŽĨ�ŽƵƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚďĂŶĚƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�͞ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ͟�ϯ��ŵŽĚĞů͘�WůĂƐƚĞŬ͛Ɛ�ZΘ��
�ŶŐŝŶĞĞƌ͕�dŝŵ��ǌƵƌŝŬ͕� ĂŶĚ�WĞŶŶ��ƌŝĞ�dŽŽů��ŝǀŝƐŝŽŶ�'D͕�dŽŵ�,ĂƌƚůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�dŽŽů�DĂŬĞƌ�^ŚĂǁŶ��ƵƌĨĞĞ͕� ƌĞͲ
ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ϲϬн�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ͕�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂǀŝƚǇ͕�ĐŽůĚ�ƌƵŶŶĞƌ�ŵŽůĚ�ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚďĂŶĚ�ƉĂƌƚ͘� 
 �Ɛ�ŽƵƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂů͕� Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ͕� ƚŽŽůƐ͕� ĂŶĚ� ůĂďŽƌ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽŽŬ�Žī͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϯ�ŚŽƵƌƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ďƵŝůĚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ϭ͘ϱ�ĚĂǇƐ͘��
^ƉĞĐƚƌƵŵ�DŽůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ�:ƵƐƟŶ��ĞŶŚĂŵ͕�ĂŶĚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�DŽůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͕�
>ŽŐĂŶ��ŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ͕�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŇŽŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͘�dŚĞǇ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�
ƐĂŵƉůŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚĞƐƟŶŐ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͕� ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƐ� ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƌƵŶ�Ϯ͕ϱϬϬ�
ƉŝĞĐĞƐ�Ă�ĚĂǇ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚďĂŶĚ͕�ƉŝĞĐĞ�ϭ�ŽĨ�ϯ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�
ƐŚŝĞůĚ�WW�͕�WůĂƐƚĞŬ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶ�ĞůĂƐƟĐ� ƐƚƌĂƉ�ĂƐ�Ă� ƐŝǌŝŶŐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘�
&Žƌ�ƉŝĞĐĞ�ϯ͕�WůĂƐƚĞŬ͛Ɛ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�EŽƌǁĂůƚ��ĞƐŝŐŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�
ƐŚŝĞůĚ͘� 
 WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�DŝŬĞ͕�'ůŽƚǌďĂĐŚ�ƐĂǇƐ͕�͞/ƚΖƐ� ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŚĞĂƌƚǁĂƌŵŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůŝĨĞƐĂǀŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�

ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͘͟��&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭƐƚ�ƚŽ�ƚĞƐƟŶŐ��Ɖƌŝů�ϯƌĚ͕�
ŽƵƌ� ĮƌƐƚ� ƌŽƵŶĚ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ŽŶ� �Ɖƌŝů� ϭϬƚŚ͘� dŚĞ� WůĂƐƚĞŬ� 'ƌŽƵƉ� ŝƐ�
ŚŽŶŽƌĞĚ� ƚŽ�ƉƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƟŵĞ͕� ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁĞ� ĐĂŶ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ƚŽ� ƚŚŝƐ�
ŶĞĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŵĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘��Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ͕�dŚĞ�WůĂƐƚĞŬ�'ƌŽƵƉ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝƚƐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ͘���Ɛ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ϮϮŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ϱ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϰ͕ϬϬϬ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝĞůĚƐ�ƚŽ� ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĨƌŽŵ��ƌŝĞ͕�W��ƚŽ�DŝĐŚŝŐĂŶ͕�ƚŽ�KŚŝŽ͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐĂƉĂďŝůŝͲ

ƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞƌŽĞƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ��ŵĞƌŝĐĂ͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ĂŌĞƌ�
ŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ƟŵĞƐ͘ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϭ 

EtW��^W���Ks/�-ϭϵ�
Z�^WKE^� 

'ĂŶŶŽŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨĂĐƵůƚǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ� ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ϯ��ƉƌŝŶƚ�Ă�
ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬ� ĚĞƐŝŐŶ� ĞĂƌůǇ� ŝŶ� �ƌŝĞ͛Ɛ� �Ks/�-ϭϵ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��
dŚĞŝƌ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬϬ�ŵĂƐŬƐ�

ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͘�� 
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�DŽƌŽƐŬǇ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ĂůƐŽ� ĚŽŶĂƚĞĚ� ϰϮϱ� ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ͕�
ϵϯ� ŐŽŐŐůĞƐ͕� ϲϬ�ŵĂƐŬ� ĂŶĚ� ƐŚŝĞůĚ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ͕� ϳϮ�
Eϵϱ�ŵĂƐŬƐ͕�ϯϲ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŐůŽǀĞƐ͕�ϳϮϴ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ƐƵƌŐŝͲ
ĐĂů�ŐůŽǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ϭϵϲ� ŝƐŽůĂƟŽŶ�ŐŽǁŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲ
ŝŶŐ� ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͗� �ƌŝĞ͛Ɛ� hWD�� ,ĂŵŽƚ͕� ^ĂŝŶƚ� sŝŶĐĞŶƚ�
,ŽƐƉŝƚĂů͕� �ŵĞƌŐǇĐĂƌĞ͕� ĂŶĚ� Ă� ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͛Ɛ� ĐůŝŶŝĐ� ŝŶ�
^ƉĂƌƚĂŶƐďƵƌŐ� ǁŚĞƌĞ� Ă� 'ĂŶŶŽŶ� ĨĂĐƵůƚǇ� ŵĞŵďĞƌ�
ǁŽƌŬƐ͘ � 

dŚĞ� EŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ� WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ� EĂƟŽŶĂů� dŽŽůŝŶŐ� ĂŶĚ� DĂͲ
ĐŚŝŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EtW��^W��ƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ� ůŽĐĂů� ĞīŽƌƚƐ� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ǁŝƚŚ� Ă� ďŽƩůĞ� ĂŶĚ�
ĐůŽƐƵƌĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ͘� � KƵƌ� ^W�� ^ĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�

ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ƚŽ� ůŽĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ� ƚŽ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ͘ 

sŝŬŝŶŐ�WůĂƐƟĐƐ� ŝƐ� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŵŽůĚŝŶŐ� Ă�ƉĂƌƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
&ŽƌĚͬ'�� ǀĞŶƟůĂƚŽƌ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� dŚĞǇ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŽƌĚĞƌ� ŽŶ�
'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ�ĂŌĞƌ�ŽŶůǇ�Ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕� ĂŶĚ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ϭ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ďƵŝůĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ŽƌĚ�ZĂǁƐŽŶǀŝůůĞ�ƉůĂŶƚ͘�WƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽůĚ�ǁĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ďƵŝůƚ͘��dŚĞ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƟŐŚƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŵŝĐƌŽ�ŵŽůĚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĞŶƟͲ
ůĂƚŽƌ͘ � &ŽƌĚͬ'�� ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ƉůĂŶ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ϱϬ͕ϬϬϬ� ǀĞŶƟůĂƚŽƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ϭϬϬ� ĚĂǇƐ͘ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϮ 

�Ψ�,K>�Z^,/WΨ 

dŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�^ĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^W��ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�EtW��^W��D�D��Z�
^�,K>�Z^,/W͘��dŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞǁĂƌĚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŽŶĞ-
ƟŵĞ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��dŚŝƐ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŽŶůǇ�ƚŽ�EtW��^W��ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞŶŝŽƌƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ͕�Žƌ�Ă�ůŽĐĂů�
^W��ŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ŚĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞŶŝŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů�
Žƌ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘���dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�
ĂŶǇ��ĮĞůĚ͕�ƉůĂƐƟĐƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘��EtW��^W��ŵĞŵďĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�
ŵĂŶǇ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��KŶĞ�DĞŵďĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌͲ
ƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ�ĂŶĚ��-ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ�:ƵůǇ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ͘���ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶǁƉĂ͘ϰƐƉĞ͘ŽƌŐ͘�� 

EtW��^W��ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�EtW��^W��^��d/KE�^�,K>�Z^,/W͘��tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ�
ǁŚŽ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ͘��dŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ�ƉůĂƐƟĐƐ�Žƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ϰ-ǇĞĂƌ�ĐŽůůĞŐĞ͘���ŶǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�
ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞŶŝŽƌ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ��ƌŝĞ͕��ƌĂǁĨŽƌĚ�ĂŶĚ�tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƟĞƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉůĂƐƟĐƐ�ƌĞͲ
ůĂƚĞĚ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ϰ�-ǇĞĂƌ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ͘��dŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ΨϱϬϬ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉůĂŶ�
ƚŽ�ĂǁĂƌĚ�ŽŶĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ƌŝĞ͕��ƌĂǁĨŽƌĚ�ĂŶĚ�tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƚǇ͕�W�͘ 

tĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƉůĂƐƟĐƐ�ĂƌĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂƐƟĐƐ͘��/Ĩ��
ǇŽƵƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ƉůĂƐƟĐƐ�
ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ��ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘��dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�^W��ŵĞŵďĞƌ͕�ũƵƐƚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�
ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ƉůĂƐƟĐƐ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ�:ƵůǇ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ͘���ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶǁƉĂ͘ϰƐƉĞ͘ŽƌŐ͘�� 

^ĞĐƟŽŶ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 

DĞŵďĞƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϯ 

��E�d/KE�>�^W� 
�Ed���/^�KE͊��sŝƌƚƵĂůůǇ͕�ĂŶǇǁĂǇ͘ �� 

�ŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Žī�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚƐ͘���ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�^W��ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
sŝƌƚƵĂů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ĨƵƚƵƌĞ��Ed��Ɛ͍��tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ͕ �ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ͘ 

KƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�^W��ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ďǇ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ůŽŶŐ��
tĞďŝŶĂƌƐ�ƚŚĂƚ�^W��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͘ 

 

Plastic Failures Associated with Metal Fasteners  Thursday, May 14  11:00 (EDT)� 

dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝƐ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�
:ŽŝŶŝŶŐ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂƐƟĐ�ƉĂƌƚƐ�Žƌ�ŵĞƚĂů�ƉĂƌƚƐ�ŽŌĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĨĂƐͲ
ƚĞŶĞƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐƌĞǁƐ͕�ŝŶƐĞƌƚƐ͕�Žƌ�ƌŝǀĞƚƐ͘�dŚĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ�ƉĂƌƚƐ�ŝƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂŶ�
ĂƐƐĞŵďůŝŶŐ�ƚǁŽ�ŵĞƚĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐĐĞƉƟďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐƌĞĞƉ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ͘��ĂƐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂů�ĨĂƐƚĞŶͲ
ĞƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝůů�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĚĞƉŝĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨĂŝůͲ
ƵƌĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ǀĂƌŝĞĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

 

Impact Failure of Plastics  Thursday, June 11  11:00 AM (EDT)� 

tŚŝůĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƉůĂƐƟĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘�KŶĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐĞǀĞƌĞ�ŽŶ�ƉůĂƐƟĐƐ�ŝƐ�ƌĂƉŝĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ůŽĂĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƌĂƚĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŝƐ�ĂƉͲ
ƉůŝĞĚ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĂƚĞ͕�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚ͘�/ŵƉĂĐƚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐŶĂƉ�Įƚ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂƉŝĚ�ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƌĂƉͲ
ŝĚ�ůŽĂĚŝŶŐ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĂƚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘��dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐƐ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�
ƉĂƌƚ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂďƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��/ŵƉĂĐƚ�ůŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ͘�/Ŷ�ŵĂǇ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�Žƌ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ĨĂŝůƵƌĞ͘ 
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,W�DƵůƟ�:Ğƚ�&ƵƐŝŽŶ�ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĞďŝŶĂƌ�ĂŶĚ�,W�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƐŽŵĞ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϯ��ǁŽƌůĚ͘��dŚĞ�,W�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůŝĨĞ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�—�ĞǀĞƌǇ�
ƉĞƌƐŽŶ͕�ĞǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘�� 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϰ 

^dh��Ed�^��d/KE� 

�ĂŶĐĞůĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ ���dŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽ��Ed���
ŝƐ�ŐŽŶĞ͕��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�&ĂƐĞŶŵǇĞƌ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ—ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
Žī� ǇŽƵƌ� ƐĞŶŝŽƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŽ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ĨĂŵŝůǇ͕ � ƐƉŽŶƐŽƌƐ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ � � EŽƚ� ƚŽ�
ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ��ĂƌĞĞƌ�&Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&Ăůů�^ĞŶŝŽƌ�ƚƌŝƉ��ŽǀĞƌƐĞĂƐ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�
ĂƌĞ͘��ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŽŶ-ĐĂŵƉƵƐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽ-ĂŚĞĂĚ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ� ͚ƐƚƵī͛�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ŽƵƚ͘� �EŽƚ�Ăůů� ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƐƵīĞƌŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŚĂůĨ�Ă� ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ� ƌĞŵŽƚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘� ��ƚ� ůĞĂƐƚ�
ŶŽƚ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�Ăƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ĨĂƌ͕ �ďƵƚ�Ăůů�ƐĂǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů͘��dŚĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ��Ž-KƉ�
ƚŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ďƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬ͘ 
dŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘ 

 

dŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽƵƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�'ĞƌŵĂŶǇ͘ 

,ĞƌĞ�ǁĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�<�^ŚŽǁ͘��tŚĂƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ǁĞ�ƚŽƵƌĞĚ��ƌďƵƌŐ͛Ɛ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝͲ
ƚǇ͕�ǀŝƐŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ���ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ZŽƐĞŶŚĞŝŵ͛Ɛ�WůĂƐƟĐƐ�WƌŽŐƌĂŵ͘��dŚĞŶ�ǁĞ�ĂůƐŽ��
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Įƚ�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƚƌŝƉƐ—ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƌĐĞĚĞƐ�ŵƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ��ŽůŽŐŶĞ��ĂƚŚĞĚƌĂů͘�� 

EĞƵƐĐŚǁĂŶƐƚĞŝŶ��ĂƐƚůĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲ
ůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ĂƐ�ǁĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ƚŽƵƌ�ĂŶĚ�Ă�ĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů��ĂǀĂƌŝͲ
ĂŶ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�&ƵƐƐĞŶ͘ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϱ 

W>�^d�Ăƌ� 
W�EE�^d�d����,Z�E� 

dŚĞ�W>�d�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�W>�d�ϰϴϯ�ĐůĂƐƐ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĮƌƐƚ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ůŽĐĂů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�tĞƐƚĞƌŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�WůĂƐͲ
ƟĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞǀĞŶƚ͊�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͊ 
dŚĞ�W>�^d�Ăƌ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�ƌŽŽƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�W>�d�ϰϴϯ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�
ĂŶĚ� ũƵŶŝŽƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ� ĐĂŶ�ĞŶƌŽůů� ŝŶ͘�dŚĞ� ĐůĂƐƐ� ƌĞǀŽůǀĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶŝŶŐ� Ă� ƉůĂƐƟĐ� ƚŽǇ� ĐĂƌ� ĨƌŽŵ� ƐĐƌĂƚĐŚ͘� hƐŝŶŐ� �ŽŵƉƵƚĞƌ� �ŶŝŵĂƚĞĚ� �ĞƐŝŐŶ�
;���Ϳ�ƐŽŌǁĂƌĞ͛Ɛ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�W>�d�ϰϴϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽǇ�ĐĂƌ�ŵŽĚĞů͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ� ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ǁŽƌŬĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŵƵůƟƉůĞ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞǀŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��ƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ�ƚŚĞ�ƚŽǇ�ĐĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĂĚĚŝͲ

ƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�hůƟŵĂŬĞƌ�ϯ��ƉƌŝŶƚĞƌƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�WůĂƐƟĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĞŶ� ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ǀĞŚŝĐůĞƐ͕� ĂĚĚĞĚ�ǁŚĞĞůƐ͕� ĂŶĚ� ƌĂĐĞĚ� ƚŚĞŵ� ŽŶ� Ă� ƌĂĐĞ� ƚƌĂĐŬ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�WůĂƐƟĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ůĂď͘� 
dŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ǁĂƐ� Ă� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ƟŵĞ͊� >ŽĐĂů� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂď�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƌĂĐĞ�ĚĂǇ͘�dŚĞ��ĞŚƌĞŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚĂƌǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ŚŽǁ� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ�
ŵĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�sĂůƵĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�
ĞŶƟƌĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĂů͘ 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�EtW��^W��
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ͕�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͊�tĞ�ĞĂŐĞƌůǇ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�
W>�^d�Ăƌ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�
ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͊   -W>�d�ϰϴϯ�^ƚƵĚĞŶƚ��ůĂƐƐ 



 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ  �ϭϲ 

��>>�&KZ��K�Z��K&�
�/Z��dKZ�D�D��Z^ 

EtW��^W��ŝƐ�ŶŽǁ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�Ăůů�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-
ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

�ĞĂĚůŝŶĞ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ŝƐ�:ƵŶĞ�ϭ͕�ϮϬϮϬ͘ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EtW��^W��^ĞĐƟŽŶϭϮ͘��
��ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘�� 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;�ŚĂŝƌ-�ůĞĐƚͿ 
WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ�–�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ 
�ŽƵŶĐŝůŽƌ�–�ůŝĂŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�EtW��^W��^ĞĐƟŽŶϭϮ�ĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�^W�͕�ĂƩĞŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐƐ�Θ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�–�ƌĞĐŽƌĚƐ�^ĞĐƟŽŶ͛Ɛ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ǀĞƌŝĮĞƐ�Ăůů�ǀŽƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĞǆͲ
ĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 
'ŽůĨ�KƵƟŶŐ��ŚĂŝƌ�–�ĚŝƌĞĐƚƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ŐŽůĨ�ŽƵƟŶŐ͘ 
^ŽĐŝĂů�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ��ŚĂŝƌ�–�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ͘ 
^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ��ŚĂŝƌ�–�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ͘ 
dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽŐƌĂŵ��ŚĂŝƌ�–�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ�–�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ͘ 
�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ��ŚĂŝƌ�–�ĞƐƚĂďůŝƐŚ͕�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͘ 
'ĞŶĞƌĂů��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌͬ�ŝƌĞĐƚŽƌ�–�ƚŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�
ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ďƵƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘��'ĞŶĞƌĂů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘���ƩĞŶĚ��K��ŵĞĞƟŶŐƐ͘ 

�ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǀĂƌŝĞƐ�ŐƌĞĂƚůǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĮǀĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�
ďĂĐŬ͕�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ƟŵĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ǁŽƌŬ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ͘��tĞ�ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ůĞĂĚ�ƚŚŝƐ�^ĞĐƟŽŶ͘ 

EtW��^W��ŝƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘����
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͕�Žƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�

ĨŽƌ�ǇŽƵ͘���ŵĂŝů��>ƵĐǇ�Ăƚ�ůĂĚϭϭϱΛƉƐƵ͘ĞĚƵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 

tĞ�ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͊ 


