
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

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

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

KĐĐĂƐŝŽŶĂů��ĞůĞďƌĂƟŽŶ��ĂǇ�&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

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

/Ŷ-^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�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉŝƌŝƚ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŽƵƌ�EĂƟǀŝƚǇ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐĐĞŶĞƐ͘�dŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͕�ǁƌŽƚĞ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�^ĂŶƚĂ�ŝŶ�W�>�ĂŶĚ�ŝŶ�
Z��ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ��ŚĂŶƵŬĂŚ�;ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ĨĞƐƟǀĂů�ŽĨ�ůŝŐŚƚͿ͘�/Ŷ��ƌƚ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐĂůƚ-ĚŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ŽƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀŝƚǇ�ƐĐĞŶĞƐ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗� 

dŚŝŶŐƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ǀĞƌǇ�ĨĞƐƟǀĞ�ŝŶ�Kǁů��ůĂƐƐ͘�dŚĞǇ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĂŶĚ�Įůŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉůĂǇ͘�dŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�W��ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�ŚŽƚ-ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�Ăůů�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�͚dƌĂǀĞůŝŶŐ��ƌŝď͕͛�ǁŚŝĐŚ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�Ăƚ�
>ŽŶƐĚĂůĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞ�Kǁů�ƉƵƉŝůƐ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�&Ăŝƌ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘�^Ž�ǁĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͊ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗  /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁƌŽƚĞ�ŽƵƌ�ƉŽƐƚĐĂƌĚ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚ͊ /Ŷ�EƵͲ
ŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƟŵĞ͘ /Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƉĂĐĞƐŚŝƉ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚƐ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�
ƐŵŽŽƚŚŝĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Įůŵ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WůĂǇ͕��͚���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽů͛�-�ǁĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͊�tĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĐƟǀŝƚǇ��ĂǇ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�
ƚƌĞĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ĐŚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŽŶ��ůĨ�zŽƵƌƐĞůĨ͊� 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ��ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƌƵƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĞƚŚ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞĞƚŚ-ďƌƵƐŚŝŶŐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�
ƚĞĞƚŚ�ĂŶĚ�ďƌƵƐŚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚŽŽƚŚďƌƵƐŚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĞĚ�
ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ďƌƵƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĞƚŚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďƌƵƐŚŝŶŐ-ƚĞĞƚŚ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�͚,ĞǇ��ƵŐŐĞĞ͛�ďƌƵƐŚ�ƚĞĞƚŚ�ƐŽŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ŶĂƟǀŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͘�EĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŽŶƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƐŽ�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ŐůŝƩĞƌ�͗-Ϳ� 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ĨĂƐƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽǇƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�
ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƌĚƐ͘�tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�͚dKz^,��͛͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ�ŇǇĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ͘ 
^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĨĂŶĐǇ�Ă�ƉĂŶƚŽ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶũŽǇ�͚�ůĂĚĚŝŶ͛͘�dŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉĂŶͲ
ƚŽ͕�ŐŽ�ƚŽ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĂƚƌĞ-ŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ-ĂůĂĚĚŝŶ  Žƌ   ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬϲϰϴϱϵϯϬϳϲ��ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͗ �&ĞƐϭϭϮ�>��͘ 
>ŽŶƐĚĂůĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ�͚dƌĂǀĞůůŝŶŐ��ƌŝď͛�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�&ŝŐƵƌĞƐ�
ŽĨ�DĂƌǇ�Θ�:ŽƐĞƉŚ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ĂŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�
�ĞƚŚůĞŚĞŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂĚǀĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͘�WƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�͚dƌĂǀĞůůŝŶŐ��ƌŝď͛�ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů͘�EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŝŶ-ƐĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͘��ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐĞůů͘�tĞΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĂŋĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ƌĂŋĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƐĂůĞ�ŶŽǁ�Ăƚ�άϭ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�ϱ�ƟĐŬĞƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŽƚƐ�
ŽĨ�ůŽǀĞůǇ�ƉƌŝǌĞƐ�;ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰͿ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞƐ͕�ďŽǆĞƐ�ŽĨ�ďŝƐĐƵŝƚƐ͕�
ďŽƩůĞƐ�ŽĨ�ǁŝŶĞ͕�ĐŽŽŬĞƌǇ�ďŽŽŬƐ͕�ƐĐĂƌǀĞƐ͕�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ͕�Ă�ĮƐŚ�ĂŶĚ�ĐŚŝƉƐ�ŵĞĂů͕�Ă�ĐĂƌ�ǁĂƐŚ�
ǀŽƵĐŚĞƌ͕�,ŽůůǇǁŽŽĚ�ďŽǁů�ƟĐŬĞƚƐ͕�ϳ�ĚĂǇ�ƉĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�>ĞŝƐƵƌĞ͕�ĨƌĞĞ�ĐĂƌ�ǁĂƐŚ͕�
ĨƵůů�ƐĞƚ�ŽĨ�ŐĞůƐ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŵŽƌĞ͘�>ŽƚƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƉƌŝǌĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƐƚĂī͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�Ă�ŶĂŵĞĚ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�&�K�DƌƐ��ƌŽǁŶ͘� 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
>ĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ǁĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�dĂƐŬ�DĂƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�<�Θ�^��ůĂƐƐĞƐ͊��
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�͚dŚĞ��ŽǇ�ǁŚŽ�'ƌĞǁ��ƌĂŐŽŶƐ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĞĂƌŶƚ�ŚŽǁ�Ž�ƵƐĞ�ĐŽͲ
ŵĂƐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�ŚŽǁ�ƐŽƵŶĚ�
ǁĂǀĞƐ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞĂƌƐ͘��tĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ƐŽ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌŝĐĞ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚ�ůŝĚ͘��/Ŷ�W��ǁĞ�Ăůů�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǁĂůŬĞƌƐ�ŵŽǀŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂůů͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
^ƚŽƌǇ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘��/Ŷ��ƌĞĂƟǀĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�tŽŵďĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��/ƚ�ůŽŽŬƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ͊��� 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
�Ɛ�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ďĞůŽǁ-ǌĞƌŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ůĂƚĞ͕�ŝŶ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ƐǇŵďŽůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ďŽĂƚ�ƌĂĐĞ͊�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƟĞƐƚ�
ďŽĂƚƐ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�tŚŝƚďǇ�
;ũƵƐƚ�Ă�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƚƌŝƉ͊Ϳ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ƐƚĂǇ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ŽŶĐĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͕�ƚŚĞ�
tŚŝƚďǇ�ŵƵƐĞƵŵ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŶŽ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�tŚŝƚďǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�͚�ƌĂĐƵůĂ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͛͊� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
tĞ�ĞŶĚĞĚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ďǇ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�t�ĂŶĚ�<��ůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�dĂƐŬ�DĂƐƚĞƌ—ǁĞ�ĚŝĚ�
ǀĞƌǇ�ǁĞůů͊��dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�Ɛǁŝŵ�Žƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ͬ�ǁŽƌŬ�ŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŝƚǇ͘��/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŵĂƉƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵĂƉ�ŽĨ�Ă�ƚŽǁŶ͘��/Ŷ�
�ŽŽŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŽŬĞĚ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ-ůŽŽŬŝŶŐ�ƉŝĞƐ—/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŵ͊�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�͛ϱ�tĂǇƐ�ƚŽ�tĞůů-�ĞŝŶŐ͕͛�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�
ŚĞůƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ϱ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ĞůĞŵĞŶƚƐ͘��/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐŚĂƉĞƐ͘��/Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�
^ĐŚŽŽů͕�ǁĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ďǇ�ƉƵƫŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƚƌĞĞ͊��tĞ�ĂůƐŽ�ƉƵƚ�ƐŽŵĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�tĞ�ĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
:ĞǁŝƐŚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĂŶƵŬĂŚ͘ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĂĚ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ůŝƐƚ�ŝĚĞĂƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�DĂƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ƉůĂǇĞĚ�͚,Žǁ�
ƌŝĐŚ�ŝƐ�&ŝƐŚ�ƚŽĚĂǇ͛�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŝŶƐ–�ŵŽƐƚůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�͗Ϳ� 

 
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͘�dŚĞǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ďƵŝůĚͲ
ĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǀŝƐƵĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĞ�Θ�ŐƌŽƐƐ�ŵŽƚŽƌ�
ƐŬŝůůƐ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ͕�ŐƵǇƐ͊ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 
 /Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�͚dŚĞ��ŽǇ�tŚŽ�'ƌĞǁ��ƌĂŐŽŶƐ͛͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐΖ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ƚƌŝƉ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂƐ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ůŝƐƚ-ǁƌŝƟŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĐŽŵŵĂƐ͘��DŽƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�:ŽƵƌŶĞǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞĚ�ďǇ�^ƚ�
,ƵŐŚ�Θ�^ƚ�:ŽŚŶ—ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�KƚŚͲ
ĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ƉƵƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͘  dŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůŽŽŬƐ�
ǀĞƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐƐǇ͘  tĞ�ŐŽƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶŐĞůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚƵŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵ͘  /Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͚ŵŽƌĞ͛�ĂŶĚ�͚ĨĞǁĞƌ͛͘� 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ĐĂŶ�ĚĞĐĂǇ�ŝĨ�ǁĞ�
ĚŽŶ͛ƚ�ďƌƵƐŚ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĚƌŝŶŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌŵĨƵů�ĂŶĚ�ǁŚǇ͘�EĞǆƚ�
ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ĚƌŝŶŬƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŐĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘ 
/Ŷ�<Θh�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐůŽƵĚƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝŶ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƐƚŽƌŵ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽƵƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƐƵīĞƌĞĚ͘ 
/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ĚĂƚĂ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ͘ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�DŝƐƐ�,ƵĚĚůĞƐƚŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ŽŶ�͚�ĞĂĨ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ͛�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘�>ĂƐƚůǇ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚĂƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�d���ůĂƐƐ͊͊ 
 



�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ��ůĞƉŚĂŶƚΖƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŶĞǁƐ͕�ĞǆͲ
ƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ĂƐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ăƌƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮŶĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
��ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ��ůĞƉŚĂŶƚƐ͊� 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗��� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌĂŵŵĂƌ�ďǇ�
ƐĞŶĚŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ƚĞǆƚƐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�tĞ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ŽƵƌ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ͘��ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŽƉŝĐ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞƵƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�
ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƌĞƵƐŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŝŶĚĞĞƌ�ĂŶĚ�ƐŶŽǁŵĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŽŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ͘ 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗�� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ƐŽ�ĨĂƌ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ďŽŶĚĂŐĞ͘�/Ŷ�/�d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�͚^ĐƌĂƚĐŚ͕͛�͚KƵƌ��ŽĚĞ͛�ĂŶĚ�͚WǇƚŚŽŶ͛͘�/Ŷ�͚WĂƌĞŶƟŶŐ��ǁĂƌĞͲ
ŶĞƐƐ͛�;W,^��ͬZ^�Ϳ�ǁĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƉ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͘�hƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ŶĞǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂĚ�͚�ƌŝǀŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕͛�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƌŽĂĚ�ƐŝŐŶƐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƚĞƐƚƐ͖�ǁĞ�ďĞĐĂŵĞ�ǀĞƌǇ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͘ 

 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 





 

dŚĞĂƚƌĞ-KŶůŝŶĞ�t��^/d�͗                        ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĂƚƌĞ-ŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ-ĂůĂĚĚŝŶ�������Žƌ 

s/D�K͗                                       ŚƩƉƐ͗ͬͬǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬϲϰϴϱϵϯϬϳϲ 

�ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͗ �&ĞƐϭϭϮ�>�� 

dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝͲ
ďůĞ�ĨŽƌ��ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 





 

 

,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�
ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƚŽ�
ƚĞůů�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ŝŵͲ

ƉƌŽǀĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ͘ �WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ͗ 
 

ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƵƌǀĞǇƐ͘ŚĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ ƵŬͬƐͬ
,D^,ĂǀĞzŽƵƌ^ĂǇϮϬϮϭͬ 

 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘ 

zŽƵƚŚ�sŽŝĐĞ͗�,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ŵƵƐŝĐ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�

ĚŽŶΖƚ�ůĞĂƌŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�sŝƐŝƚ͗  
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƵƌǀĞǇƐ͘ŚĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ ƵŬͬƐͬ

,D^zŽƵƚŚsŽŝĐĞϮϬϮϭͬ 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘ 





dŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁĞďƉĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁĞďŝŶĂƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞƌƚƐƉĂƌĞŶƚĐĂƌĞƌƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬǁĞďŝŶĂƌƐͬ 

dŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁĞďƉĂŐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƌĂů-ŇĂŝƌ͘ ĐŽŵͬƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ-ƚĞĞŶƐ 











>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 


