
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϭϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

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

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

 

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͕�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů�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� 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ͊�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵŵͲ
ďůĞďĞĞƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͊�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�W�>�ƉƌŽũĞĐƚ͗�
͛dĞĚĚǇ�dŚĞ��ǆƉůŽƌĞƌ͛͘�dŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�dĞĚĚǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞƌ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ-ƉůĂǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐŚŽƉ͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƉŝǌǌĂ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�
KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ůĞƩĞƌƐ͘�/Ŷ�W^,���ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ďƌƵƐŚŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ĐůĞĂŶ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�͚:ĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞĂŶƐƚĂůŬ͛�ŝŶ�W�>͘�KƵƌ�ŶĞǁ�W�>�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�͚dƌĂĚŝƟŽŶĂů�^ƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
&ĂŝƌǇ�dĂůĞƐ͕͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ĚŽůůƐ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽĐƵƐ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ-ŵĂĚĞ�ƚŚŝŶŐƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ŵŽŶĞǇ͘�/Ŷ��ƌƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ďĞĂŶƐƚĂůŬ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŐƌŽǁ�ďǇ�ĨŽůĚŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ͘�dŚĞǇ�
ŵĂĚĞ�ďĞĂŶ�ďƵƌŐĞƌƐ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƉŝƚĐŚ�ŝŶ�DƵƐŝĐ͘� 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗   
/Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƌŚǇŵŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉŽĞŵƐ͊ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŽŶ�ŽƌĚŝŶĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�/Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ƌĂ͕�ǁŚĂƚ�
ũŽďƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ůŝŬĞ͘  /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ďƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͘�/Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�
ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ůĞĂǀĞƐ�ĨĂůů�ƚŚĞ�ƋƵŝĐŬĞƐƚ͘ � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗��/ƚƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ǁŽƌŬĞĚ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�
ƐŝŶĐĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�͚^ŚŽƉƐ͛�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�͚dŽǇ�^ŚŽƉƐ͛͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌŽůĞ-ƉůĂǇ�ƚŽǇ�ƐŚŽƉ͕�ĐŽƵŶƟŶŐ�ŵŽŶĞǇ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŝĐĞ�ƚĂŐƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɵůů�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�
ƌĞĐĞŝƉƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͕�ƐŽƌƟŶŐ�ĐŽŝŶƐ�ďǇ�ĐŽůŽƵƌ͕�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�
Žƌ�ƐŝǌĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďŽŽŬƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽǇƐ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŵĂƌŬ-ŵĂŬŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽǇƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǇ͘�/Ŷ�WŚŽŶŝĐƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƌŚǇŵŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�
�s��ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͘�/Ŷ��ƌƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŽǇƐ͘�EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�͚&ŽŽĚ�^ŚŽƉƐ͛͘ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�Ă�
ŚĂƉƉǇ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͊�/ƚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐ͘ 
 
,ĞƌĞ�Ă�ĨƌŽŶƚ-ƉĂŐĞ�ƉŝĞĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĂƩĞŵƉƚ͗ 
dǁŽ�ƉƵƉŝůƐ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ��ĞǀŝůƐ��ůĂƐƐ͕�^ŚĂǇ�ĂŶĚ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�ŚĂǀĞ�ĞǆĐŝƚĞĚůǇ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ă�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ĞǀĞƌ�ƉĂƉĞƌ�ĐŚĂŝŶ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ�^ĐŚŽŽů͖�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ͘�>ŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�
ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶ͖�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĂƐƚŽŶŝƐŚŝŶŐ�ƐŝǆƚǇ-ĞŝŐŚƚ�
ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ͊ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ͊�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ŶĞǁƐ͊��tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�
ďŽŽŬ͕�͚�ůŝī-ŚĂŶŐĞƌ͛͘��tĞ�ƌĞĂĚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ĐĞŶƚƌĞƐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƉŽƐƚĞƌ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞŵ͊��/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽĚĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�
tĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŝŶ�W^,��͕�ĂŶĚ ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�/�d�ƐŬŝůůƐ͕�ǁĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�Ă�ůĞŝƐƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�
^ƚĞǀĞŶĂŐĞ��ŝŶ�<Θh͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŐƌĂƐƐ�ƐĞĞĚ�ŚĞĂĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ĨƵŶ͘ tĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�>ĞŐŽ�ƌŽŽŵ͊ 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
 
,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͊�/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ͕�ŝĨ�ƟƌŝŶŐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�ĐŽŵͲ
ƉƵƚĞƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĂŶĚ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŽƵƌ�ďƌĂŝŶƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƚŚĞŵĞ�–�͚dŚĞ��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ�
^ƉĂĐĞ͕͛�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁĞ͛ǀĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͕�^ƵŶ�ĂŶĚ�DŽŽŶ�ĂƌĞ�ƐƉŚĞƌŝĐĂů͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘�tĞ�ĞǀĞŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ĚǁĂƌĨ�ƉůĂŶͲ
ĞƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ͊�/Ŷ��ŽŵƉƵƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�^ŬĞƚĐŚƵƉ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ϯ��ƐŚĂƉĞƐ�ďǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�Ϯ��ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŐŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ϯ�͘�tĞ͛ǀĞ�
ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŚŽƵƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ͘�� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗��/ƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ůŽǀĞůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�^ŝŶĐĞ�ďĞŝŶŐ�ďĂĐŬ͕�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�
ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ŽŶ�͚/ŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ǀŽůƵƟŽŶ͛͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ǁĞ�ŝŶŚĞƌŝƚ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ�ŝŶ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞů͊�/Ŷ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ǁĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŐůŽ-^ĂǆŽŶ�ƟŵĞƐ͘�dŚĞ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ďƌƵͲ
ƚĂů͊�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ—ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�
�ŶŐůŝƐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ŽŶ�ƉƵďĞƌƚǇ�ŝŶ�W^,��͘�/Ŷ�W�͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�
ŐǇŵŶĂƐƟĐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƐ͘�tĞ�
ĂůƐŽ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽŵďĂƚƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ—ǁĞ�ŚĂǀĞ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ƐĞƩůŝŶŐ�
ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƟŵĞƚĂďůĞ͘�Dƌ�WƌŝƚĐŚĂƌĚ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ƐŽ�/�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƐŽŵĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƵŶĨŽůĚ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ďŽŽŬ—͛'ƌĂŶĚƉĂ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ��ƐĐĂƉĞ͛�;�ĂǀŝĚ�tĂůůŝĂŵƐͿ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĮĐƟŽŶ��ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�
ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ďĂƐĞůŝŶĞ�ƚĂƐŬ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƉůĂĐĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚĞŵ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƟŵĞ�;ĂŶĂůŽŐƵĞ�Θ�ĚŝŐŝƚĂůͿ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�W^,���ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐĞůĞďƌŝƟĞƐ͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗�/Ŷ�'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�DĂƚŚƐ�ůĞƐͲ
ƐŽŶ͘ tĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŝŶ�W^,���ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�͚ĨĞĞůŝŶŐƐ͛�ĚĞƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶ͘ hƐŝŶŐ�ŽƵƌ�/�d�ƐŬŝůůƐ͕�ǁĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�Ă�ůĞŝƐƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝŬĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ͕�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ /Ŷ�DƵƐŝĐ�ǁĞ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐ�ƐŽŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ďĞůůƐ͘ tĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƐƚ͘  tĞ�ŚĂǀĞ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ďŽŽŬ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͗�͚�ůŝĭĂŶŐĞƌ͛�ďǇ�:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�tŝůƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂƉͲ
ƚĞƌ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝƐŝƟŶŐ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞƐ�-�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ďĂďǇ͕�ƚŽĚĚůĞƌ͕�ĐŚŝůĚ͕�ĂĚƵůƚ�
ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�
͚dĞǆƟůĞƐ͛�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĂŐ�ĚĞƐŝŐŶ�Θ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨĂďƌŝĐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�-�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĨĂďƌŝĐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽƵůĚ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ďǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƉůĞŶƚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘� 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�
ǁŝƚŚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŽǀĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�/Ŷ�<Θh�ǁĞ�ŚĂǀĞ��ŚĂĚ�Ă�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ƐƚĂƌƚ�
ǁŝƚŚ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŵĂƉƐ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ŐƌŝĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĚŽǁŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�
ŵĂƉƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚŽ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ƵƐŝŶŐ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ĐůŽĐŬ—ǀĞƌǇ�ĐŽŶĨƵƐͲ
ŝŶŐ͊�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ďŽĚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͘�/Ŷ�W^,���ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ŽƵƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘� 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗��tĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŚŽǁ�ĨĂƐƚ�ƚŚŝƐ�ĨŝƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ�ZĞƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƉĂŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�͚�ŽůŽƵƌ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�WĂǁ�WĂƚƌŽů͛�ƚŽ�͚�Ăƚ�ŵŽƌĞ�
ĐŚĞĞƐĞ͊͛�/ƚ͛Ɛ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǇĞĂƌ�ĨƵůů�ŽĨ�ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�ĚĂŝƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͊͊ 

/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽƉŝĐ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�
ĂŶĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ďŽŽŬ͙�͚'ƌĂŶĚƉĂ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ��ƐĐĂƉĞ͛͊ 

/ƚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉƵƉŝůƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘���
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĨŝƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ��ůĞƉŚĂŶƚƐ��ůĂƐƐ͊ 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗�� 

/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ůŽǀĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŚŽůŝĚĂǇƐ͊�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƉĞůůŝŶŐ�͕�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŐƌĂŵŵĂƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ďƌƵƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ǁƌŝƟŶŐ�
Ă�ƐĐƌŝƉƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƵďũĞĐƚ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�&ƵŶĐͲ
ƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚŽ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ƵƐŝŶŐ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ĐůŽĐŬ—ǀĞƌǇ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ͊ 

 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗�� 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�DĂƚŚƐ��ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ĚĞĐŝŵĂůƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ĚĞĐŝŵĂůƐ�ƚŽ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďŽŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞ�ǁŚŝůƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͘�dŚĞǇ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�͞�ůŽŽĚ��ƌŽƚŚĞƌƐ͟�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
�ƌĂŵĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�tĞƐƚĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞ-ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��ƌĂŵĂ͘��/Ŷ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ĨŽƌǁĂƌĚ-ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƵĐŬ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĐĞůĞďƌĂƚŽƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�sĂůĞŶƟŶĞ͛Ɛ��ĂǇ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ͘�
dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͘ 

 

 

dŚĞ�>ŽŶƐĚĂůĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�
Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�Ă�ŚĂƉƉǇ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͘ �dŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ��ƵĚĚǇ��ůĂƐƐĞƐ͘ 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 
dŚĞ�WůĂǇ�>ĞĂĚĞƌƐ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Ă�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ŐŝĂŶƚ�͚^ŶĂŬĞƐ�ĂŶĚ�>ĂĚĚĞƌƐ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚĂƌǇ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ƉƵƉŝůƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͊�KƚŚĞƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�Įůŵ�
ĐůƵď�Žƌ�Ă�ĨŽŽƚďĂůů�ŵĂƚĐŚ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�WƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ŵĂĚĞ�ŐŽŽĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ůƵŶĐŚƟŵĞƐ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ǀĞƌǇ�ĐŚŝůůǇ�ĚĂǇƐ͘�'ĂŵĞƐ�ůŝŬĞ�͚�ĂƚĐŚ͛�ĂŶĚ�͚,ŝĚĞ�ĂŶĚ�^ĞĞŬ͛�
ƌĞŵĂŝŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘ 

























>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 


