
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϮϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ� 
ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ƐŽŵĞ�ĚŝĂƌǇ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͗  

KĐĐĂƐŝŽŶĂů�:ƵďŝůĞĞ��ĂǇ—ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞĚ—�&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

/Ŷ-^ĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ϭϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

^ĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŝŶŶĞƌ�ϭϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ��ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͕�WƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�ϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů��,�W��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁƐ��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǀŝĂ�dĞĂŵƐ�Žƌ�ƚĞůĞͲ

ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

WƌŝŵĂƌǇ�
EĞǁƐ 

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�W�>�ƚŽƉŝĐ�͚ŽƵƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�ƉůĂŶĞƚ͛͘�/Ŷ�W�>�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂŶĞƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ŵĂĐŚĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐŚĂƉĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚƐ�
ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŽƵĐŚĞƐ͊�/Ŷ�W��ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐŽƉǇŝŶŐ�Ă�ǇŽŐĂ�ƌŽƵƟŶĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐͲ
ƟƐĞĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚŝĞƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͊�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƐŚĂƉĞ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŚŽƵƐĞƐ͕�
ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌŽĐŬĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŚĂƉĞƐ͘�/Ŷ��ƌƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ŶĞǁ�ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĞĞƐĞ�ƐƚƌĂǁƐ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗��dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�W�>�ƚĂƐŬ—ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ďŽŽŬ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ  ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�
ǁĞĞŬƐ͘�dŚĞǇ�ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌǇ͘�/Ŷ�W��ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�Ă�ĚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƐŽŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ĂůŝĞŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ŐƌĞĞƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƌŽĐŬƐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞů͘�/Ŷ�
�ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�ŵŽŽŶ-ƌŽĐŬ�ĐŽŽŬŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ��ƌƚ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�&Ăŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗   
/Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽƵƌ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�&ĂƚŚĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͘ /Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƵƉ�ƉůĂŶĞƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�Ă�ŵŝŶŝ�ƉůĂŶĞƚĂƌŝƵŵ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ͘ /Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ďƌĂĐĞůĞƚƐ͘ /Ŷ�
�ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉŽƉĐŽƌŶ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĞĂĚͲ
ŝŶŐ�͚^ƟĐŬ�DĂŶ͛�ĂŶĚ�ŚƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ƐƟĐŬƐ�ǁŝƚŚ�^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů͘ � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚǇŐŝĞŶĞ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƐĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĐůĞĂŶ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�͚�ĂƚŚƌŽŽŵ��ŽŽŐŝĞ͛�ĂŶĚ�͚KůŝǀĞƌ�tĞƐƚ�ŐĞƚ�ĚƌĞƐƐĞĚ͛͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽůůƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�
ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶĞĚ�ƉǇũĂŵĂƐ�ŝŶ�DĂƚŚƐ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐůŽƚŚĞƐ�ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�ƚĞĚĚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĮŶĞ-ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝƚŚ�ƉƵǌǌůĞƐ͘�/Ŷ��ƌƚ�ǁĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ďƵďďůĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐŽ�ĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ĨƵŶŶǇ͘� 

>Ğƚ͛Ɛ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚƵŐĞ�͚�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͛�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨŽƵƌ�ĞůĞĐƚĞĚ�
^ĐŚŽŽů�WƌĞĨĞĐƚƐ—<ǇƌĂ͕�KůŝǀĞƌ͕�dŚŽŵĂƐ͕��ŽŝĨĞ͘��ŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ͕�ƚŽŽ͊ 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŐŽƚ�ďƵƐǇ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽ-
ĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�Ă�ůĞĂŇĞƚ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƐĂůĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂŵŝͲ
ůŝĞƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͊ 
^ŽŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ŽĨ�ĂƵƚƵŵŶ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�>ŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͊�/ƚ�ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�
ŵƵĐŚ�ĐŽůĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŽŽ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƚͲ
ƐŝĚĞ͘�^Ž�ǁƌĂƉ�ƵƉ�ǁĂƌŵ͊ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
 
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ďŽŽŬ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŝŶ��ƌĞĂƟǀĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƌ�tŽŵďĂƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨĂĐƚƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŽŵďĂƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�
Ăƌƚ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ĂďŽƵƚ�ƐŽƵŶĚ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽƵŶĚ�ǁĂǀĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞĂƌƐ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂƌ͘�tĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�
,ǇĂĐŝŶƚŚ��Ƶůď�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŚĞŵ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͊��tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďůŽŽŵ͘ 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�DĂƚŚƐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶͲ
ǀĞƌƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŬŝůŽŐƌĂŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĞŝŐŚƚƐ͕�ƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ăŝƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽůĚ-
ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŚŽƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Z�W�ďĂůĐŽŶǇ͘�/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵĂŶ�
ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�tŚŝƚďǇ͘�&ŝͲ
ŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ŽƵƌ��ŽŵƉƵƟŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�
ĐŽĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĐŽĚĞ͘ŽƌŐͬůĞĂƌŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽ�Ăƚ͘� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ͊�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ͘�/Ŷ�
�ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�ƉŝĞƐ—ǁŚŝĐŚ�
/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚĂƐƚĞĚ�ůŽǀĞůǇ͊��/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�ŵĂƉƐ͘�tĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĂƉƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ͊��tĞ�ŚĂĚ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ�
ƌŽĂŵŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�Ăůů�ůŝǀĞ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĂƉ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂů�ƐƵďƵƌď͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ͘�/Ŷ��ƌĞĂƟǀĞ͕��ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƐĞĂ�ƚƵƌƚůĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ͬ�ƐƵďǁĂǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ϱ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�;>ĞĂƌŶ͕��ŽŶŶĞĐƚ͕�'ŝǀĞ͕��Ğ��ĐƟǀĞ�ĂŶĚ��
dĂŬĞ�EŽƟĐĞͿ͘��tĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ͘ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
�ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�WƵƉŝůƐ�ƌĞĂĚ�Ă�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ǁƌŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŶĞǆƚ͘�dŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�EĞǆƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĞƚĐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ŐĂŵĞ�ŽĨ�
͚,Žǁ�ƌŝĐŚ�ŝƐ�&ŝƐŚ͍͛�-�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐƵĞƐƐ��ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĐĂƐŚ�/�ŚĂĚ�ŝŶ�ŵǇ�ƉƵƌƐĞ�;ƐŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ͊Ϳ�
tĞ�ƚŚĞŶ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŽƚĂůůĞĚ�ŝƚ�ƵƉ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ��ďƐŽůƵƚĞ��ĞƌŽ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ŵĂƌďůĞƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŵŽǀĞ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�Ă�
ŐĂƐ͕�ůŝƋƵŝĚ�Žƌ�ƐŽůŝĚ�ƐƚĂƚĞ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�͚ŚĂŶĚ�ƚƌĞĞƐ͛�-�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉĂŝŶƚ�ƚŽŽŬ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ůĞĂǀĞƐ͘�^ŽĐŝĂůůǇ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐƉĂĐĞ�Ăƚ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚƟŵĞ͘�
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�'ŝĂŶƚ�:ĞŶŐĂ�ĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ϰ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŐĂŵĞƐ�;ƌĞĚ�ůŝŐŚƚ͕�ŐƌĞĞŶ�
ůŝŐŚƚ�ĞƚĐ͘Ϳ͘�/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�EƵŵŝͲ
ĐŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �/Ŷ�W^,���ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ĞƋƵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶƚ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞĂŶƐ͘ /Ŷ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĂŶƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŐĂƌůŝĐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ƐŵĞůůǇ�ďƵƚ�
ĨƵŶ�ƚŽ�ĚŽ͘ /Ŷ�<Θh�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�>ĞǁŝƐ�,ĂŵŝůƚŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƐŽ�ĨĂƌ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘ KƵƌ�
DƵƐŝĐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͘ �tĞ�ŵĂĚĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚƐ͘ KƵƌ�ŶĞǁ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�Ζ^ŽƵŶĚΖ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ΖƐŽƵŶĚ�ǁĂůŬΖ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽƵŶĚƐ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƌŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽĐͲ
ƚŽƌΖƐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ďƌŝŐŚƚ͕�ĐƌŝƐƉ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĨŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ŽƵƌ�ďĂƐŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ďǇ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĐŝƌĐƵůĂƌ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ĞƚĐ͘  � 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
tŽǁ͕�ǁŚĂƚ�Ă�ĐŚŝůůǇ�ǁĞĞŬ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ͖�tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ĨƌŽŵ�ǀĞŶƚƵƌŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚĂŝůǇ�ŽŶ�ĐŽůĚ�ĨƌŽƐƚǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�
ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ďƵŝůƚ͘�tĞ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�
ĐĞůƐŝƵƐ͕�ǁŝŶĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ĐůŽƵĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕�ĐůŽƵĚ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚĞĞƚŚ�-��,Žǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂŶŝŵĂů�ƚĞĞƚŚ͍��Ž�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĞĞƚŚ�ĂƐ�Ă�ǁŽůĨ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͍�
/Ŷ�W^,���ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚƐ�-�^ƚŽƉ͕�dŚŝŶŬ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁŽƌĚƐ�ĐĂŶ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ďƵůůǇŝŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ŚĂůǀĞƐ͕�ƋƵĂƌƚĞƌƐ��
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĐƵƫŶŐ�ƵƉ�W/�����ĂŶĚ���<��ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ͘ 



�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͊��ĨƚĞƌ�Ă�ǀĞƌǇ�ĨƵŶŶǇ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĂƚ�DƌƐ�ZŽƐĞŶďĞƌŐ�ǁĂƐ�ϴϬĐŵ�ƚĂůů͘͘͘ŝƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƐŚĞ͛Ɛ�ϭϲϬĐŵ�ŽŶĐĞ�ŵĞĂƐͲ
ƵƌĞĚ͊�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ��ƌƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ĐƌĞĂͲ
ƚŝŽŶƐ͊ 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗��� 

/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ�ĂƉƉůĞ�ƉŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉŝĐĞƐ͕�ǁĞ�
ƵƐĞĚ�ƐĐƌĂƉƐ�ŽĨ�ƉĂƐƚƌǇ�ƚŽ�ĐƵƚ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂůƐ�Žƌ�ŶĂŵĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌƵƐƚ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�
KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐǇŵďŽůƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐǇŵďŽůƐ�ŽŶ�ŵĂƉƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘�dŚĞŶ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͘�DƌƐ�
�ƌŽǁŶ�ƉƵƚ�Ă�ďůŝŶĚĨŽůĚ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŚĞƌ�ďƵŵƉ�ŝŶƚŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƚĂďůĞƐ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�
ǁƌŝƟŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ƉŽƐƚĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗��/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�^ƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�
/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƟŵĞ͘�tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ĞƋƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŚĂƌĚ͊�
&Žƌ�ŽƵƌ�͚WĂƌĞŶƟŶŐ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ͛�ƵŶŝƚ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďĂďǇ�ŽŶ�ŶĞǁ�
ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƐƉŽƚ�ƚŚĞƐĞ͘�tĞ�
ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ďĂďǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ĨĞƐƟǀĞ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ�
ŵĂŬŝŶŐ��ƉƉůĞ�ĂŶĚ��ŝŶŶĂŵŽŶ�ƉŝĞƐ͘�/Ŷ�/�d�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ĐŽĚŝŶŐ͘� 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 KƵƌ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĐůƵďƐ�ƌĂŶ�ŝŶ��ƵďďůĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�WƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�^ŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĞƐĐĂƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ďǇ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�Įůŵ�ĐůƵď͕�ĂŶĚ�ŽƚŚͲ
ĞƌƐ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƌŵ�ĐŽĂƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ǁĂůŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͘�dŚĞ�^ŽƵƚŚ�
�ƵďďůĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ǁĂƌŵ�ǁŝƚŚ�ĚĂŶĐŝŶŐ͊ 







�ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͗� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞůĞĐƚƌŝĐƵŵďƌĞůůĂ͘ĐŽ͘ƵŬͬϭϬϬϬ 



>ŽŐ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƵŶƟů�ϯϬƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͗ 

 

�KhZ�t��^/d�͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĂƚƌĞ-ŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ-
ŚŽƉĞ�Žƌ�s/D�K͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬϲϮϳϮϭϴϵϰϳ� 

 















�ĞŝŶŐ�Ă�ĐĂƌĞƌ�ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ŐƌĂŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŚĞůƉ͘�tĞ͛ǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĨƌĞĞ�Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�

ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ͘ 
&ŝŶĚ�ŽƵƌ�Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĞƌĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƐƐŝƐƚ͘ĨĂŵŝůǇĨƵŶĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ĂŶĚ-ŐƵŝĚĂŶĐĞ-ĨŽƌ-ĐĂƌĞƌƐ͍ͬ
ϭϬϬΘĩĐůŝĚс/ǁ�Zϭƌ/ϳƌŽŐŽĂϲĐEůϭsƉyǆϴŐdϲƋ>z:ǆǌƵ<Y��ĨWƚϴD/^ϵƌƌ�ϵƚŚͺϲϲ�:�

/ǆů/ηͬ� 





>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƟŶŐ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

hƉ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶŽ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘��Ǉ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞŶ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dĞƐƟŶŐ�ŝƐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵďďůĞƐ ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶͬĂĚƵůƚƐ ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚͬǁŽƌŬ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ƚĞƐƚ�ƐŝƚĞƐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŽƌĚĞƌ-ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-ƌĂƉŝĚ-ůĂƚĞƌĂů-ŇŽǁ-ƚĞƐƚƐ͘ 

>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ĚĂǇƐ�
ĂŶĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ĚĂǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ-ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƚĞƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘ 

�ůů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�>&d�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ E,^͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚ-ĐŽǀŝĚϭϵ-ƌĞƐƵůƚ͘ 

ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�>&d�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�>&d͕�ƉůĞĂƐĞ��ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ��ŶĚƌĞǁ�WĞƌƌĞƩ�Ăƚ�ĂƉĞƌƌĞƩΛůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͘ 



 



sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĞĂ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ůů�^ŽƌƚƐ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ͙͟�ƚĂď͘��ĂŝůǇ�,ŽŵĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�

ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ�ƉůĂŶƐ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘ 

>ŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͊ 

dŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�͚/ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ͛͘  

DĂǇďĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͍ 


