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tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϭϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

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

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

 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ��ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�WƵƉŝůƐ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ 

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

,ĂůĨ-dĞƌŵ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�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�

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�Įůŵ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ƐĐĞŶĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀŝƚǇ͕�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐĂƌŽů�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŝŶ�DƵͲ
ƐŝĐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞƐ͘�/Ŷ�W�>�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�
^ĂŶƚĂ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟǀŝƚǇ�ƐƚŽƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůƚ�ĚŽƵŐŚ�ĚĞĐŽƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽůĚ͊ 

Kǁů��ůĂƐƐ͗� 

Kǁů��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŽƩŽŶ�ďƵĚƐ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ƐƉŽƚƐ͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ŐŝŶŐĞƌ�
ďƌĞĂĚ�ŵĞŶ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�Ϯ��ƐŚĂƉĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͘�/Ŷ�DƵƐŝĐ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŽŶŐƐ�ƚŽ�ƐŝŶŐ͘�/Ŷ�W�͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ĨƵŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐĂŵĞƐ͘ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗  /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ĮůŵĞĚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇΖƐ�ƐŚŽǁͲ
ĐĂƐĞ͊ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƉŝĐƚŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐŚĞĞƐĞ�ƉĂƐƚƌŝĞƐ͘�tĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ�
&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĚĂŵƉĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�
ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ�ƐŶŽǁŵĞŶ͘�tĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ��ĂǇ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ͕�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŝŐŐůĞƐ͊ � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉŝƌŝƚ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďŽŽŬ�͚�ůŝĞŶƐ�ůŽǀĞ�WĂŶƚĂ��ůĂƵƐ͕͛�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ĨƵŶŶǇ͊�tŝůů�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͍�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ũƵŵƉĞƌƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƉĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐƟĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƵƐŝŶŐ�
EƵŵŝĐŽŶ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�&ĂƚŚĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌĚ͕�
ƵƐŝŶŐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶƐ͘�dŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐŝŌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨĂŝƌ͕�
ƐŽŵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�Ă�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ͘ 

άϱϲ͘ϲϭ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�EĞĞĚ͘�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͊ 
tĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�͚dŽǇƐŚĞĚ͛͘��Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽͲ
ƚŽ͕�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ͘ 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘��ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂĚ�
ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐĞůů͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ͘�tĞ�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŶĞǆƚ�
ǁĞĞŬ͘��ŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͘��ůů�ŵŽŶĞǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀŝƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝƉƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚĞƌŵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŶŽǁ�ƚŽ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�
ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐͬtŝŶƚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŝŶŶĞƌ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ũƵŵƉĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ĂŐĂŝŶ͊�,ĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͊ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
tĞ��ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ��ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ�ƐŶŽǁŵĞŶ͕�ĮƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵƉĞƌƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ŚŽƚ�ĐŚŽĐŽͲ
ůĂƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�DŝƐƐ�ZŽƐĞ�͞ĐŽŽŬĞĚ͟�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ǁĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶƚŽŵŝŵĞ�
͚�ůĂĚĚŝŶ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ĨƵŶŶǇ͊�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ǁƌŽƚĞ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞŶĚŝŶŐƐ—ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶĚƐ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͊��tĞ�ŚĂǀĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ-ďĂƐĞĚ�DĂƚŚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘��
tĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�
ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ͊�dŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ͊ 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ĨĞƐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚƌĂ-ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨĂŝƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�
ŚĂĚ�ĨƵŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͕�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�DĂƚŚƐ�DĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�DĂŶŐĂ�,ŝŐŚ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĨƌŝĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�<Θh͕�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�tŚŝƚďǇ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�tŚŝƚďǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ƌĞ�
ƐĂĚůǇ�ůĂĐŬŝŶŐ�Ă�ďĞĂĐŚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�&ĂƚŚĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ŚŝƐ�ƌĞƉůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ă�ĐŽĚŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
'ŽŽŐůĞ�^ĂŶƚĂ�dƌĂĐŬĞƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ���ĚǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚĞŶ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘��/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�
ƐŚĂƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘�/Ŷ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�͚�ƌŝŵĞ�ĂŶĚ�
WƵŶŝƐŚŵĞŶƚ͛͘��tĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ��ŶĐŝĞŶƚ�ZŽͲ
ŵĂŶ�ƟŵĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŵƉƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝŵďƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ�ŽĨ�ďƵƌŐůĂƌǇ͊͊��KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ǁĞ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĚĂŵƉĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ�
ƐŶŽǁŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĮƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĚŽŚ�ŵŽĚĞůƐ͘��dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂůƐŽ�>Ks���ƚŚĞŝƌ�ŚŽƚ�
ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͊�/Ŷ��ƌĞĂƟǀĞ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŽŶŐƐ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ƐŶŽǁ�ŐůŽďĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ͘�KŶ�dŚƵƌƐͲ
ĚĂǇ͕�ǁĞ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ͊͊� 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘͘͘WƵƉŝůƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƐŽŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ĐĂƌŽů�ĐŽŶͲ
ĐĞƌƚ–�^ŚĂŬŝŶ͛�^ƚĞǀĞŶƐ�͚�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ŽƵƚ͛�;ŶĂƌƌŽǁůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�DĂƌŝĂ�
�ĂƌĞǇ—ƚŚĂŶŬƐ͕�^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ͊Ϳ�>ŽƚƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐƟůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ǁŽƌĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉŝƚĐŚ�ƉĞƌĨĞĐƚ͘͘͘ 
WƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǆĞƌͲ
ĐŝƐĞ—ƚŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�Ă�ƉƌĞ-ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƐƐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƉŽƚ—ŚĂƌĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƌƌĞĐƚ��ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͘ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 
 'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŝƌ�&ŽŽĚ�dĞĐŚ�ůĞƐƐŽŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Θ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�Ă�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ�Θ�
ƐŽŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƵƉ�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐĂŵƉĮƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐƌĂŌ�Θ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬͲ
ŝŶŐ�Ă�ĚĂŵƉĞƌ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƚƌĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶƚŽŵŝŵĞ͕��ůĂĚĚŝŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ǁĂƚĐŚĞĚ�ŽŶĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘��/Ŷ�ĂŶĚ�<Θh�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�
ŵŽƌĞ�ĨƵŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ͘�� 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
tŽǁ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�͚�ŐŐĐĞůůĞŶƚ͛�ǁĞĞŬ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŽŽƚŚ�ĚĞĐĂǇ�
ǁŝƚŚ�ŚĂƌĚ-ďŽŝůĞĚ�ĞŐŐƐ�ƐƵďŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĚƌŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͊�
tĞ�ƚŚĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬƐ�ĂƌĞ�ďĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ďǇ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ůĂďĞůƐ͘��/Ŷ�
<Θh�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚŽƌŵƐ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞīĞĐƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƉĂĐŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŝĚĞĂƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďƵƐǇ�ďĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�
ŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ďŝƐĐƵŝƚƐ�ŝŶ�&ŽŽĚ�dĞĐŚ͘ 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕��ůĞƉŚĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ͊�tĞ�ŵĂĚĞ�ũĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ŽĨĨ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƚƌĞĞ͊ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŚŽůŝĚĂǇ-ƚŚĞŵĞĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Ăůů�ǁĞĞŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵŶ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞƐƚŝǀĞ�ĞǀĞŶƚƐ͊ 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗�� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ  ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǁƌŝƟŶŐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ͘�/Ŷ�
�ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ǁĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽƵƌ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŝƚ—ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ  Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƵƐŝŶŐ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĚͲ
ƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞ�ƐƟĐŬĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ͘� 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗�� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŵŽĐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�tƌŝƟŶŐ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�&ƵŶĐͲ
ƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ��ŶŐůŝƐŚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŽŵ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƐĞůĨ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ�DĂƚŚƐ͘  /Ŷ��ƌĂŵĂ�ǁĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŽƵƌ�ŵŽŶŽůŽŐƵĞƐ�
ĨŽƌ ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�DƌƐ�EŽƌƚŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�
ƚĞƌŵ͊  tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďǇ ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�
ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ ƉƵƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽƵƌ�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŚŽƵƐĞ͘� 

dŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ǁĞƌĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĂŵĂǌŝŶŐ͊�/�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�
ŐƌĂď�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ͕�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�>ŽŶƐͲ
ĚĂůĞ�ƉƵƉŝůƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŽƵƌ�ƚƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ůŽŽŬƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͕�/�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͊�/�Ăŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͊ 

 WůĞĂƐĞ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ŵǇ ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐƵĐŚ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͊�/�ĐĂŶŶŽƚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ϮϬϮϮ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝĚĞĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŽƵƚĚŽ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊ 

 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͘�,ĞƌĞ͛Ɛ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�Ă�ĨƵŶ�ƉĂĐŬĞĚ͕�ƐƉĂƌŬůǇ͕�ƚŽƉ�ƐĞůůŝŶŐ͕�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚĞƌŵ͊��ŶŶĂ��ƌƵƌǇ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

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 

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 

 











>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 


