
2QWDULR�6XSSOHPHQW� 
IRU�&$7&+�0<�%5($7+� 

dĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ��-�ŝŐĂƌĞƩĞ�ĂŶĚ�:hh>�WƌĞǀĞŶƟŽŶ� 
>ĞƐƐŽŶƐ͗��ŽŶƚĞŶƚ�ĨŽƌ�KŶƚĂƌŝŽ�^ĐŚŽŽůƐ͘� 



 

2QOLQH�/HDUQLQJ�5HVRXUFHV�IRU�
(GXFDWRUV� 
KŶƚĂƌŝŽ�dŽďĂĐĐŽ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�hŶŝƚ͗�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƟƚůĞĚ�ƚŚĞ�dŽďĂĐĐŽ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�
DŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��-�ŝŐĂƌĞƩĞ�DŽĚƵůĞ͘�dŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ŵŽĚƵůĞƐ͕�ǀŝƐŝƚ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬƚŽďĂĐĐŽĐŽƵƌƐĞ͘ŽƚƌƵ͘ŽƌŐͬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ��-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ͗����ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ���
ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͗�ǁǁǁ͘ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂͬ-ͬ
ŵĞĚŝĂͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ-ƌĞǀŝĞǁ-ĞĐŝŐĂƌĞƩĞƐ͘ƉĚĨ͍
ůĂсĞŶ�� 

,ĞĂůƚŚ��ĂŶĂĚĂ͗�ǁǁǁ͘ĐĂŶĂĚĂ͘ĐĂͬĞŶͬŚĞĂůƚŚ-ĐĂŶĂĚĂͬ
ƐĞƌǀŝĐĞƐͬƐŵŽŬŝŶŐ-ƚŽďĂĐĐŽͬǀĂƉŝŶŐ͘Śƚŵů�� 

 

��������������������������������������������������������������������������������������������������� 

 

KŶƚĂƌŝŽ�>ƵŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŝŐŝƚĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ�,Ƶď�;ĨŽƌ�
�ĚƵůƚ��ůůŝĞƐ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ��ĚǀŽĐĂƚĞƐͿ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ůƵŶŐŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂͬǁĞ-ĐĂŶ-ŚĞůƉͬĚŝŐŝƚĂů-ůĞĂƌŶŝŶŐ-ŚƵď�� 

tŚĞƌĞ�zŽƵ��ĂŶ͛ƚ�^ŵŽŬĞ�Žƌ�sĂƉĞ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͗��������������
>ĞĂƌŶ�ǁŚĞƌĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�Žƌ�ĐĂŶŶĂďŝƐ͕�Žƌ����
ǀĂƉŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ďĂŶŶĞĚ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂͬƉĂŐĞͬǁŚĞƌĞ-ǇŽƵ-ĐĂŶƚ-
ƐŵŽŬĞ-Žƌ-ǀĂƉĞ-ŽŶƚĂƌŝŽ͍ͺĞƐĐĂƉĞĚͺĨƌĂŐŵĞŶƚͺсͬ� 

6HOI�'LUHFWHG�7UDLQLQJ� 

· dŚĞ��ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϯ�ŽŶůŝŶĞ�ǁĞďŝŶĂƌƐ��������
ĂďŽƵƚ��-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂŶĚ�sĂƉŝŶŐ͘� 

· �ĐĐĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��tĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

$ERXW�7KLV�6XSSOHPHQW� 

dŚĞ��ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�dĞǆĂƐ�ƐŽ�ŝƚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂŶĚ�
ůĂǁƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘��dŚŝƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�
ĂŶĚ�ůĂǁƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�KŶƚĂƌŝŽͬ�ĂŶĂĚĂ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��ůƐŽ͕�ƉŽǁĞƌƉŽŝŶƚ�ƐůŝĚĞƐ�ĂƌĞ����
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ůĂǁƐ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ǀĂƉŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ��ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƐŽ�ǁĞ��ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽƉǇ͘�� 

· dŚŝƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�
�ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ��-�ŝŐĂƌĞƩĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ����
DŽĚƵůĞƐ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂƚĐŚ͘ŽƌŐͬ���� 

· dŚĞ��ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĂƐ�ŵŽĚƵůĞƐ�
ĨŽƌ�ŐƌĂĚĞƐ�ϱ�ƚŽ�ϴ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů����������
ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ͘ 

· dŚĞ��ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĨŽƌ��������
�ĂŶĂĚŝĂŶ�^ĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͘�� 

· ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ĂĐĐĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘���^ŽŵĞ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�
hŶŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��������
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�ǁĞůů͘�� 



+RZ�GLG�ZH�JHW�KHUH"�� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�����������������������
Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Žī�ĂŶĚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϯ�ďǇ�,ŽŶ�>ŝŬ͕�Ă�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚ�
ŝŶ��ŚŝŶĂ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ͘� 

�-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĐĂŵĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ŶŝĐŽƟŶĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ŚĂƌŵ�ŽĨ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁŶ�������������������
ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ͖�ǇĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵĂŶǇ�ƵŶŬŶŽǁŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ͘�� 

/Ŷ��ĂŶĂĚĂ͕�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďŽƚŚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƐƚŽƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽ�ƌƵůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�Žƌ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƵŶƐĂĨĞ�Žƌ�����
ŝůůĞŐĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘���ůƐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůĂǁƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉůĂĐĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ĨŽƌ�ĐŝŐĂƌĞƩĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘� 

/Ŷ�DĂǇ�ϮϬϭϴ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŇŽŽĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�ƉĂƐƐĞĚ��ŝůů�^-ϱ�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�;ǀĂƉĞƐͿ�ĂŶĚ�������
Ğ-ůŝƋƵŝĚƐ�;Ğ-ũƵŝĐĞͿ͘�� 

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵĞƌ�dŽďĂĐĐŽ�WƌŽĚƵĐƚƐ��Đƚ�ďĞĐĂŵĞ�
ƚŚĞ�dŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�sĂƉŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚƐ��Đƚ�;dsW�Ϳ�ǁŚŝĐŚ�
ĂůůŽǁƐ�Ğ-ůŝƋƵŝĚƐ�ĂŶĚ�ǀĂƉŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŝĐŽƟŶĞ�ƚŽ�
ďĞ�ůĞŐĂůůǇ�ƐŽůĚ�ŝŶ����ĂŶĂĚĂ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďĞĐĂŵĞ�ůĞŐĂů͕�
ŵĂŶǇ�ǀĂƉĞ�ďƌĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘��
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͘� 

/Ŷ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ǀĂƉŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞŐƵůĂƚͲ
ĞĚ�ŝŶ��ƚŚĞ�^ŵŽŬĞ-&ƌĞĞ�KŶƚĂƌŝŽ��Đƚ͕�ϮϬϭϳ�;^&K��ϮϬϭϳͿ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ͘�� 

KŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŶŝĐŽƟŶĞ���
ůĞǀĞůƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĐůĂŝŵƐ͕�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ
-ƚĞƌŵ�ŚĞĂůƚŚ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ůĞŐĂůůǇ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�
ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĂŝĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ��ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��Đƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĞǀĞů͖�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ���
Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 

 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝĚĞŽƐ͊���� 

,Žǁ�:hh>�ŵĂĚĞ�EŝĐŽƟŶĞ�'Ž�sŝƌĂů͗�� 

ŚƩƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮ^ysŚů����;ϲ�ŵŝŶƐͿ 

/Ɛ�:hh>�ŐĞƫŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ��
EŝĐŽƟŶĞ͍�� 

ŚƩƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮ�/ƚϵĚϰ��;Ϯ�ŵŝŶƐͿ��ΎΎ 

ΎΎEŽƚĞ͗���dŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�–�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƐŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���ǀŝĚĞŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐĞĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŽŶƐĐƌĞĞŶ͕�ƚŚĞ�
ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ǀĂƉŝŶŐ�ŽŶƐĐƌĞĞŶ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ƐŵŽŬĞĨƌĞĞŵŽǀŝĞƐ͘ĐĂ� 



 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ƚŽ�
ĚŝƐƉůĂǇ�Žƌ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂŶĚ����������������
Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�;ǀĂƉĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ğ-ůŝƋƵŝĚƐͿ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ŐĂƐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ƐƚŽƌĞƐ͘��WƌŽĚƵĐƚƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘��EŽ������
ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�
ƐŽůĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŵĂŐĞƐ�Žƌ�ǀŝĚĞŽƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚŝƐͲ

ƉůĂǇƐ�͕�ďĂŶŶĞƌƐ͕�ƉŽƐƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�����������
ĚŝƐƉůĂǇƐ͘ 

KŶĞ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ůĂǁƐ�ŝƐ�ǀĂƉĞ�ƐŚŽƉƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉͲ
ƉůǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�Ă�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�
sĂƉĞ�^ƚŽƌĞ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ǀĂƉŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌĞƐ͘�� 

7REDFFR�,QGXVWU\�LV�����������������������������������
LQ�WKH�9DSLQJ�%XVLQHVV 

¨ sǇƉĞ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�/ŵƉĞƌŝĂů�dŽďĂĐĐŽ�
�ŽŵƉĂŶǇ 

¨ :hh>��ϯϱй�ŽĨ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞƐ�ĂƌĞ�ŽǁŶĞĚ��ďǇ������������
DĂƌůďŽƌŽ—ŝƚ͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�
WŚŝůůŝƉ��DŽƌƌŝƐ͘ 

¨ >ŽŐŝĐ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�:ĂƉĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
dŽďĂĐĐŽ͘ 

¨ �ůƵ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�&ŽŶƚŽŵ�sĞŶƚƵƌĞƐ—ŝƚ͛Ɛ�
ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�/ŵƉĞƌŝĂů��ƌĂŶĚƐ͕�ĨŽƌͲ
ŵĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�/ŵƉĞƌŝĂů�dŽďĂĐĐŽ��ŽŵƉĂŶǇ͘� 

¨ DĂƌŬ�dĞŶ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ZŽƚŚŵĂŶƐ͕��������
�ĞŶƐŽŶ�Θ�,ĞĚŐĞƐ��-�ŝƚ͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŝƐ�WŚŝůůŝƉ�DŽƌƌŝƐ͘ 

0DUNHWLQJ�DQG�3URPRWLRQ�RI�9DSLQJ�3URGXFWV�LQ�2QWDULR� 

��3·V�RI�0DUNHWLQJ 
dŚĞ�dŽďĂĐĐŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�
ƵƐĞĚ�Ăůů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĂĚůǇ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚĂĐƟĐƐ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǀĂƉĞ�
ďƌĂŶĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ���������
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ��
ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��������������
ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ͕�
ƉƌŝĐĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĂŶĚ��������������������
ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƐĂůĞ͘ 

 

WƌŝĐĞ� 

WůĂĐĞ� 

WƌŽĚƵĐƚ� 

WƌŽŵŽƟŽŶ� 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǀĂƉŝŶŐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ďĂŶŶĞĚ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂƐ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭƐƚ�ϮϬϮϬ͘� 



2QWDULR�)DFWV�DQG�)LJXUHV�IRU�&$7&+�OHVVRQV 

  
^ŽŵĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�dŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�sĂƉŝŶŐ�>ĂǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ����������
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘ 
 
dŚĞ��ĂƚĐŚ�^ůŝĚĞ�ŽŶ�ůĂǁƐ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�
ůŝŶŬ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ǇŽƵƚŚ�ǀĂƉŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�������
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂƚĞƐ͘�� 
  
  

  
/ŶƐĞƌƚ�ƐůŝĚĞƐ�Ϯ-ϵ�ĨƌŽŵ��͞KŶƚĂƌŝŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�^ůŝĚĞƐ-
KŶƚĂƌŝŽ�>Ăǁ͟��ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƐůŝĚĞ�ǁŝƚŚ�h͘^�ŵĂƉ�;ƟƚůĞĚ�
͞All states have restrictions around the sale, purchase, or 
use of E-cigarettes or nicotine containers to a minor.”  
 
�dŚĞƐĞ�ƐůŝĚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ͗ 
· �^ĂĐƌĞĚ�dŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ 
· �KŶƚĂƌŝŽ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ĮŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ǀĂƉŝŶŐ� 
· ^ĐŚŽŽů�WŽůŝĐŝĞƐ� 
 
EŽƚĞ͗��ƚŚĞƐĞ�ĞǆƚƌĂ�ƐůŝĚĞƐ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ͘� 
 

DŽĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƌĂƚĞƐ��
ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ǀĂƉŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐƉĞů�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ƚŚĂƚ�
͞ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǀĂƉŝŶŐ͘͟ ���^ƚĂƟƐƟĐƐ�ŐŝǀĞŶ�
ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ǇŽƵƚŚ͘�� 

 
/ŶƐĞƌƚ�ƐůŝĚĞƐ�Ϯ-ϯ�ĨƌŽŵ�͞KŶƚĂƌŝŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�
^ůŝĚĞƐͺzŽƵƚŚ�sĂƉŝŶŐ�ZĂƚĞƐ͟�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂƐ�ƉĞƌ�����
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƐůŝĚĞ͘� 
 
 

 
DŽĚƵůĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ� 
ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�EŝĐŽƟŶĞ�WŽŝƐŽŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�
ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽŶ�h͘^�ƌĞƉŽƌƚƐ͘ 

EŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ĂŶĂĚĂ�ŝƐ����������
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘���hƐĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƐ�ŝƐ�ƵŶƟů�KŶƚĂƌŝŽͬ
�ĂŶĂĚĂ�ƐƚĂƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

:KHUH�WR�,QVHUW�2QWDULR�,QIRUPDWLRQ 

dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĐŚ�DǇ��ƌĞĂƚŚ�ŵŽĚƵůĞƐ�ĮƚƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ������������
KŶƚĂƌŝŽ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚĞƐ�ϱ͕�ϲ͕�ϳ͕�ĂŶĚ�ϴ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽǁĞƌƉŽŝŶƚ�ƐůŝĚĞƐ�ǁŝƚŚ�KŶͲ
ƚĂƌŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�DŽĚƵůĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŐƌĂĚĞ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ďƵƚ���
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂƐ�ŐƌĂĚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘�� 

7REDFFR�DQG�9DSLQJ�/DZV 

'LVSHOOLQJ�<RXWK�9DSLQJ�5DWHV 

1LFRWLQH�3RLVRQLQJV� 



�ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��
�ƌĞĂƟŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ǀĂƉĞ�ĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŽŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ůŝŵŝƟŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ƌŽůĞ͘�� 

 
6FKRRO�DQG�6FKRRO�%XV�3ROLF\� 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵŽŬĞ-&ƌĞĞ�KŶƚĂƌŝŽ��Đƚ�ϮϬϭϳ͕�ƐĐŚŽŽů�ďŽĂƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĂŶĐƟŽŶĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

�ůƵĞ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ 

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͗�ǁǁǁ͘ďǁĚƐď͘ŽŶ͘ĐĂͬĚŝƌĞĐƚŽƌͬWŽůŝĐŝĞƐͺWƌŽĐĞĚƵƌĞƐͺ/ŶĚĞǆ� 

�ůĐŽŚŽů͕�dŽďĂĐĐŽ͕�sĂƉŝŶŐ͕��ĂŶŶĂďŝƐ͕�ĂŶĚ��ƌƵŐ�&ƌĞĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďǁĚƐď͘ŽŶ͘ĐĂͬĚŝƌĞĐƚŽƌͬ
WƌŽĐĞĚƵƌĞƐͬ�WͺϯϴϭϬ-�͘ƉĚĨ� 

�ƌƵŐ͕��ĂŶŶĂďŝƐ͕��ůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�dŽďĂĐĐŽ�-�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďǁĚƐď͘ŽŶ͘ĐĂͬĚŝƌĞĐƚŽƌͬ
WƌŽĐĞĚƵƌĞƐͬ�WͺϲϴϬϲ-�͘ƉĚĨ�� 

�ƌƵĐĞ�'ƌĞǇ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ͗��ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŐĐĚƐď͘ŽƌŐͬhƐĞƌ&ŝůĞƐͬ^ĞƌǀĞƌƐͬ
^ĞƌǀĞƌͺϱϵϭϮϬϲϯͬ&ŝůĞͬWŽůŝĐŝĞƐйϮϬƵŶĚĞƌйϮϬƌĞǀŝĞǁͬϮϬϭϴйϮϬϮϬϭϵͬ�WйϮϬϲ-ϮϴйϮϬ^ŵŽŬĞйϮϬΘй
ϮϬ^ůĐŽŚŽů-&ƌĞĞйϮϬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ƉĚĨ��� 

6FKRRO�%RDUG�3ROLFLHV�DQG�7KH�/DZ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂͬƉĂŐĞͬǁŚĞƌĞ-ǇŽƵ-ĐĂŶƚ-ƐŵŽŬĞ-Žƌ-ǀĂƉĞ-ŽŶƚĂƌŝŽ 

:KHUH�LV�6PRNLQJ�DQG�9DSLQJ�%DQQHG"� 

· ^ĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�н�ϮϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ 

· WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƉŽƌƚƐ�
ĂƌĞĂƐн�ϮϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ 

· ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ďĂƌ�ƉĂƟŽƐ�н�ϵ�ŵĞƚƌĞƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ 

· sĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ďŽĂƚƐ 

· �ŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

· ZĞƐĞƌǀĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐĞĂƟŶŐ�ǀĞŶƵĞƐ� 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�н�ϮϬ�
ŵĞƚƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ 

· �ŶĐůŽƐĞĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�������
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐͿ 

· ^ŽŵĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ 

· ^ŚĞůƚĞƌĞĚ�ĂƌĞĂƐ�;ďƵƐ�ƐŚĞůƚĞƌƐͿ 

· ,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ������������
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

· ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

· �ŽŵŵŽŶ�ŝŶĚŽŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŵƵůƟ-ƵŶŝƚ���
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ� 

· ,ŽƚĞůƐ͕�ŵŽƚĞůƐ�;ƵŶůĞƐƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƐŵŽŬŝŶŐͬǀĂƉŝŶŐͿ 

 



 

 
 

/DZ�LQ�3URYLQFH�RI�2QWDULR��6PRNH-IUHH�2QWDULR�$FW������� 

 dŚĞ�ůĞŐĂů�ĂŐĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ğ-ĐŝŐĂƌĞƩĞƐͬǀĂƉĞƐ͕�Ğ-ůŝƋƵŝĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƉŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝƐ�ϭϵ͘ 
�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝůůĞŐĂů�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ���
;ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶĞƐ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐŝĞƐͿ͘��� 

 EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ƐŵŽŬĞ�Žƌ�ǀĂƉĞ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ 
dŚĞ�ĮŶĞ�ĨŽƌ�ǀĂƉŝŶŐ�Žƌ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ΨϯϬϱ͘��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘ 

 /ƚ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ�Žƌ�ǀĂƉĞ�ŝŶ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�
ϭϲ�ŝŶƐŝĚĞ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�;ƐĐŚŽŽů�ďƵƐͿ͘ 
dŚĞ�ĮŶĞ�ŝƐ�ΨϯϬϱ͘ 

�ĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�Žƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƚŽ�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϵ͘ 
dŚĞ�ĮŶĞ�ŝƐ�ΨϰϵϬ�ĨŽƌ�ƐĞůůŝŶŐ�Žƌ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ĂŐĞ͘ 
��ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͗ 
· /ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘ 
· /ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ƚŽ�ƌĞĮůů�Ğ-ůŝƋƵŝĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘ 
· /ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ƚĞĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ��

ƵŶĚĞƌ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘ 
· /ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ǀĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϵ͘��

^ĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ďŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶĮƐĐĂƟŶŐ͕�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ��������
ĚŝƐƉŽƐŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂƉŽƵƌ�ĂŶĚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 

 /ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ĨŽƌ�͞^ƉĞĐŝĂůƚǇ�sĂƉĞ�^ƚŽƌĞƐ͟�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϵ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚŽƌĞ͘��dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�/͘��ĂŶǇŽŶĞ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϱ͘��;^ƉĞĐŝĂůŝƚǇ�sĂƉĞ�^ƚŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘Ϳ 

/Ŷ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�Žƌ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǀĂƉĞ�ĂŶĚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�
ƐƚŽƌĞƐ͘�sĂƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŝŶ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�sĂƉĞ�^ŚŽƉƐ͘��� 

*RYHUQPHQW�RI�&DQDGD 
  
dŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�sĂƉŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚƐ��Đƚ�;dsW�Ϳ͕�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ŶŝĐŽƟŶĞ͕�ǀĂƉĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘� 

· �ĂŶƐ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�sĂƉŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 
· �ĂŶƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 
· �ĂŶƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ŇĂǀŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂŶŶĂďŝƐ͕�ƐŽŌ�ĚƌŝŶŬƐ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĚƌŝŶŬƐ͕�

ĚĞƐƐĞƌƚ�;ŝĞ�ĐƌğŵĞ�ďƌƵůĞĞͿ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶĂƌǇ͘ 



dŚŝƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�� 

'ƌĞǇ��ƌƵĐĞ�,ĞĂůƚŚ�hŶŝƚ͕͘�ϭϬϭ�ϭϳƚŚ�^ƚƌĞĞƚ��ĂƐƚ͕�KǁĞŶ�^ŽƵŶĚ͕�
Eϰ<�Ϭ�ϱ�ǁǁǁ͘ƉƵďůŝĐŚĞĂůƚŚŐƌĞǇďƌƵĐĞ͘ŽŶ͘ĐĂ�� 

ZĞǀŝƐĞĚ�:ĂŶ�ϭϬ͕�ϮϬϮϬ 


