
dŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ŚŝŶĚƌĂŶĐĞƐ�Žƌ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ�Žƌ� ƌĞƉƵůƐŝŽŶ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ǁŽƌůĚůǇ� ŽďũĞĐƚƐ� ǁŚŽƐĞ� ƚŚŽƵŐŚƚƐ� ŽĐĐƵƉǇ� ŽƵƌ� ŵŝŶĚ͘� KŶĐĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�
'ŽĚ�ǁŝůů� ďĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ͘� dŚĞ�'ŽĚ� ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ǁŝůů� ŚĂƉƉĞŶ�ŽŶůǇ� ďǇ� ŝŶͲ
ƚĞŶƐĞůǇ� ĐůŝŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌĂǇĞƌƐ͘� 'ŽĚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ� ƚŚĂƚ�ŚĞ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ� ůŽǀĞ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ� ƚŽ� ůŽǀĞ� Śŝŵ� ƐŽůĞůǇ͘� dŽ� ƌĞĂůŝƐĞ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ͕�,Ğ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ŽƵƌ�
ŽŶůǇ� ŐŽĂů� ĂŶĚ� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ŶĞǀĞƌ� ďĞ� ĚŝůƵƚĞĚ� Žƌ�ŵŽĚŝĮĞĚ͘� dŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ĂŌĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ� ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ĞƚĐ͘�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŵĂǇ� ƚĂŬĞ�ĂůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ� ƐĞǀĞƌĂů�ďŝƌƚŚƐ͘� /Ĩ�
ŽŶůǇ�ǁĞ�ŐƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƟŐŚƚůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƵƌ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂǇ� ƚŽ� ,ŝŵ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ� ǁŝůů� ǀĂŶŝƐŚ� ďǇ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘� &Žƌ� ƚŚŝƐ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů͘� 

d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��
d,��sK/� 

tŽƌĚƐ�ŽĨ�'ƵƌƵũŝ� 

/ƐƐƵĞ�ϮϬ͗ 
Ϭϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϴ 

dŽ�Ă�ƐĂĚŚĂŬ͗� 
,Žǁ�ůŽŶŐ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ďŽŽŬƐ͍��Ǉ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�͞,Žǁ�ƚŽ�
Ɛǁŝŵ͍͕͟�ǁŝůů�ǇŽƵ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�Ɛǁŝŵ͍�tŚĞŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ͕�ĚŽ�
ǇŽƵ�ĚŽ�ŝƚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
ďŽŽŬƐ͍ 
�Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�/�Ăŵ�������������
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�/�ĚŽ�ŶŽƚ�
Ɛǁŝŵ�Ăƚ�Ăůů͘�/�ŇŽĂƚ͘�
&ůŽĂƟŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ŶŽ�ǁŝůů�
ŽĨ�ŵǇ�ŽǁŶ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝŶĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ͕�ŝƐ�ŽŬĂǇ͘ 

/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 

KŶ�DĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ Ϯ 

EŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ��ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͕��ŚĂŐĂǀĂĚ�'ŝƚĂ ϰ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ďǇ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ůŝĨĞ͍� 

ϲ 

dŝƉƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĨĞĂƌ͕�ĚĞƐƉŽŶĚĞŶĐǇ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ďŽƌĞͲ
ĚŽŵ͕�ƐŽƌƌŽǁ͕�ĞƚĐ͘�ĚƵƌŝŶŐ�^ĂĚŚĂŶĂ� 

ϴ 

WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�'ƵƌƵĚĞǀ ϵ 

'ƌĂĐĞ ϭϬ 

�ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗ 
 
dŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
^ǁĂŵŝũŝ͛Ɛ�ǀŝĞǁƐ͘�dŚĞ�
ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͛�ŽǁŶ͘ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�Ϯ 

/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŽĨ� ^ǁĂŵŝ��ƌĂŚŵĂŶĂŶĚĂ�ŽŶ�DĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďĞůŽǁ͘� �KƵƌ�
ŚƵŵďůĞ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�^ƌŝ�ZĂŵĂŬƌŝƐŚŶĂ�DŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͘� dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂƌƟĐůĞ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĞǆƚƌĂĐƚƐ� ĨƌŽŵ� ͞�� 'ƵŝĚĞ� ƚŽ� ^ƉŝƌŝƚƵĂů��������
�ƐƉŝƌĂŶƚƐ͘͟� 

�KEs�Z^�d/KE��d���E�Z�^͕�ϭϵϮϭ 

YƵĞƐƟŽŶ͗�DĂŚĂƌĂũ͕�/�Ăŵ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ũĂƉĂŵ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝͲ
ƚĂƟŽŶ͕� ďƵƚ� /� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ǇĞƚ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ĂŶǇ� ƚĂƐƚĞ� ĨŽƌ�
ƚŚĞƐĞ͘ 

^ŽŵĞŚŽǁ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ� /�Ăŵ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ŽŶ͘�tŚĂƚ�ŵƵƐƚ� /�
ĚŽ͍ 

d,��^t�D/͗� /Ɛ� ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�ŚĂǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚĂƐƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͍� EŽ͘� ^ƚƌƵŐŐůĞ� ŚĂƌĚ� ƚŽ� ĂƩĂŝŶ� ŝƚ͘� �ŽŶĐĞŶͲ
ƚƌĂƚĞ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�
ĨŽƌ� Ă� ŵŽŵĞŶƚ� ƉĂǇ� ŚĞĞĚ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ŵĂƩĞƌƐ͘� �ƉƉůǇ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ� ǁŚŽůĞ-ŚĞĂƌƚĞĚůǇ� ƚŽ� ŝƚ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŝƚ� ĂůŽŶĞ͘� KŶͲ
ǁĂƌĚ͕�ŽŶǁĂƌĚ͊�EĞǀĞƌ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ͘�dƌǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Ă�ďƵƌŶŝŶŐ�
ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘�^ĂǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ΗtŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�Ăŵ�/�
ŵĂŬŝŶŐ͍�EŽƚ�Ă�ďŝƚ͘Η� ^ƌŝ�ZĂŵĂŬƌŝƐŚŶĂ�ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƐĂǇ� ƚŽ�
ƚŚĞ��ŝǀŝŶĞ�DŽƚŚĞƌ�ΗDŽƚŚĞƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�ŝƐ�ŐŽŶĞ�ĂŶĚ�
/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�dŚĞĞ͊Η 

�ǀĞƌǇ�ŶŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽ� ƚŽ�ďĞĚ͕� ƚŚŝŶŬ� ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�
ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ĚŽŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĚĞĞĚƐ͕�
ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĂŐĂŝŶ� ŝŶ�ĚŽŝŶŐ�ƵƐĞůĞƐƐ�ƚŚŝŶŐƐ͖�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�
ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵƟůŝƐĞĚ� ŝŶ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǁĂƐƚĞĚ� ŝŶ� ŝĚůĞŶĞƐƐ͘�DĂŬĞ� ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�
ƐƚƌŽŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dĂƉĂƐǇĂ�;ĂƵƐƚĞƌŝƚǇͿ�ĂŶĚ��ƌĂŚŵĂĐŚĂƌǇĂ�;ĐŽŶƟŶĞŶĐĞͿ͘ 

/Ŷ�ƌŝĐŚ�ŵĞŶΖƐ�ŚŽƵƐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŬĞĞƉ�Ă��ĂƌǁĂŶ�;ƉŽƌƚĞƌͿ�ǁŚŽƐĞ�ĚƵƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚŝĞǀĞƐ͕�ĐŽǁƐ͕�ƐŚĞĞƉ͕�ĞƚĐ͕͘�
ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�dŚĞ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ŵĂŶΖƐ��ĂƌǁĂŶ͘�dŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ďĞĐŽŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ͘�
DŝŶĚ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� Ă� ƌĞƐƟǀĞ� ŚŽƌƐĞ͘� ^ƵĐŚ� Ă�ŚŽƌƐĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƚĂŬĞƐ� ƚŚĞ� ƌŝĚĞƌ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ǁƌŽŶŐ�ƉĂƚŚ͘�KŶůǇ�ŚĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�Ă�ƟŐŚƚ� ƌĞŝŶ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ� ƚŚĞ�ŚŽƌƐĞ�ĐĂŶ�ŐŽ� ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ͘�^ƚƌƵŐŐůĞ͕�
ƐƚƌƵŐŐůĞ� ŽŶ͊�tŚĂƚ� ĂƌĞ� ǇŽƵ� ĚŽŝŶŐ͍� /Ɛ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�ŵĞƌĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ĞƌƵĂ� ĐůŽƚŚ�
;ŽĐŚƌĞ-ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĐůŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŶŶǇĂƐŝŶͿ�Žƌ�ďǇ�ƌĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ͍�tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂůͲ
ŝƐĞĚ͍�dŝŵĞ�ŝƐ�ŇǇŝŶŐ͘��Ž�ŶŽƚ�ǁĂƐƚĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ŽŶůǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�

KŶ�D��/d�d/KE��E��Z��>/^�d/KE 
^ŽƵƌĐĞ͗�^ƉŝƌŝƚƵĂů�dĞĂĐŚŝŶŐƐ�ŽĨ�^ǁĂŵŝ��ƌĂŚŵĂŶĂŶĚĂ 
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Žƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘��ŌĞƌǁĂƌĚƐ�ďŽƚŚ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ǁĞĂŬ�ĂŶĚ�ŝŶĮƌŵ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�tŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͍ 

zŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�Η>Ğƚ�ƵƐ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ǇĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀŽƟŽŶ͖�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ƐŚĂůů�ĚŽ�ŽƵƌ�^ĂĚŚĂŶĂ�
;ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐͿ͘Η�/Ɛ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͍ 

�ĂŶ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ�ŽĨ�ĚĂǁŶ͍ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĐŽŵĞƐ͕�ůŽǀĞ͕�ĚĞǀŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚ�ĨŽůůŽǁ�,ŝŵ�ĂƐ�,ŝƐ�ƌĞƟŶƵĞ͘��ĂŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�dĂƉĂƐǇĂ͍��ƌĂŚŵĂ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ŚĞĂƌĚ�ΗdĂƉĂƐ�;ŵĞĚŝƚĂƚĞͿ͕�dĂƉĂƐ�;ŵĞĚŝƚĂƚĞͿ͕�dĂƉĂƐ�;ŵĞĚŝƚĂƚĞͿ͘͟��Ž�
ǇŽƵ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�Ă�ƐĞǀĞƌĞ�dĂƉĂƐǇĂ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ��ǀĂƚĂƌĂƐ�;/ŶĐĂƌŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�'ŽĚͿ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͍�,ĂƐ�ĂŶǇͲ
ďŽĚǇ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĂďŽƵƌ͍��ƵĚĚŚĂ͕�^ĂŶŬĂƌĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚĂƚ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĂƵƐƚĞƌŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�
ƉƌĂĐƟƐĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ͊�tŚĂƚ�ďƵƌŶŝŶŐ�ƌĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ͊�tŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĞ�^ĂĚŚĂŶĂ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĞĚ͊ 

ZĞĂů� ĨĂŝƚŚ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ŚĂĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘� &ŝƌƐƚ� ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ͕� ƚŚĞŶ� ĨĂŝƚŚ͘� �Ƶƚ� Ăƚ� ĮƌƐƚ� ƚŚĞ� ^ĂĚŚĂŬĂ�
;ĂƐƉŝƌĂŶƚͿ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƉŝŶ�ŚŝƐ�ĨĂŝƚŚ�ďůŝŶĚ�ĨĂŝƚŚΗ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�'ƵƌƵ�;ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƚĞĂĐŚĞƌͿ�Žƌ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƵů͖�ƚŚĞŶ�ŽŶůǇ�ĐĂŶ�ŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͘ 

�Ž�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǇƐƚĞƌ�ĂƐ�ƚŽůĚ�ďǇ�^ƌŝ�ZĂŵĂŬƌŝƐŚŶĂ͍�dŚĞ�ŽǇƐƚĞƌ�ŇŽĂƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐŚĞůů�ǁŝĚĞ�ŽƉĞŶ͕�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚƌŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁĂƟ-ƌĂŝŶ�;ƌĂŝŶ�ĨĂůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌ�^ǁĂƟ�Žƌ��ƌĐƚƵƌƵƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐĐĞŶĚĂŶƚͿ͘��Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�Ă�ƌĂŝŶ�ĚƌŽƉ͕�ŝƚ�ĚŝǀĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ-
ďĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ĮŶĞ�ƉĞĂƌů͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽǇƐƚĞƌ͕�ǇŽƵ�ƚŽŽ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚŝǀĞ�ĚĞĞƉ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ�ŽĨ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͘� 

zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƐĞůĨ-ƌĞůŝĂŶĐĞ͘�WĞƌƐŽŶĂů�ĞǆĞƌƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůŝĨĞ͘�
�Ž�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ĐŽŵĞ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŵĞ�ƚŽ�ƚĂƐŬ͘ 

:ĂƉĂŵ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ZĂũĂƐ�;ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇͿ�
ĂŶĚ�dĂŵĂƐ� ;ŝŶĞƌƟĂ�Žƌ� ůĞƚŚĂƌŐǇͿ͘��ŌĞƌǁĂƌĚƐ͕� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� ƚŽ� ƌŝƐĞ� ĞǀĞŶ�ĂďŽǀĞ� ^ĂƩǁĂ� ;ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶͿ� ĂŶĚ�
ĂƩĂŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉůĂŶĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƚƵƌŶ͘ 

,Žǁ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďŝƌƚŚ͊�zĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŚƵŵĂŶ�ďŝƌƚŚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ-ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�
ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�^ƚƌŝǀĞ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͘ 

dŚĞ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ͕�ƐƚĞƉ�ďǇ�ƐƚĞƉ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďƚůĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĂů�ƐƚĂƚĞ͕�ƐƟůů�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĂƵƐĞ�;DĂŚĂŬĂƌĂŶĂͿ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŽ�^ĂŵĂĚŚŝ�;ŚŝŐŚĞƐƚ� ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶͿ͘�ZĞƐŝŐŶ�ǇŽƵƌͲ
ƐĞůĨ�ĨƵůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘�,Ğ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ďĞƐŝĚĞƐ͘�sĞƌŝůǇ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ŝƐ��ƌĂŚŵĂŶ͘Η��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ŝƐ�,ŝƐ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ŽŶůǇ͘�EĞǀĞƌ�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ͘� /Ɛ�ƐĞůĨ-ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŶ�Ă�ĚĂǇ͍�tŚĞŶ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�KŶĞ�ŵƵƐƚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ŝƚ͘ 

>ŝĨĞ�ŝƐ�ĞƚĞƌŶĂů͘�dŚĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ŵĂŶΖƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�Ăƚ�ŵŽƐƚ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘�'ŝǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚƵŶͲ
ĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�ĞƚĞƌŶĂů�ďůŝƐƐ͘ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϰ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ŽĂů͍� 

· DŝŶĚ�ĂďƐŽƌďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ͕�^ĞůĨ�ĮǆĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ 

· &ŝŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ͕�ĚĞůŝŐŚƚ�ǁŝƚŚŝŶ͕�ůŝŐŚƚ�ǁŝƚŚŝŶ 

· WůƵŶŐĞ�ŝŶƚŽ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ŝŶĮŶŝƚĞ�ďůŝƐƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�dŚĂƚ� 

· �ƩĂŝŶ�^ĞůĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƵƉƌĞŵĞ͕�ƵŶĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĮŶŝƚĞ 

· �ƚĞƌŶĂů�ƉĞĂĐĞ͕�ůŝďĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞŶƐĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŵŝŶĚ 

 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂĚŚĂŶĂ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ǇŽƵƌ�ŐŽĂů͍ 

· EŽƚ�ĂĐƟŶŐ�ŶŽƌ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ 

· �ƐƚĂďůŝƐŚ�ŵŝŶĚ�ŝŶ�ŝŵƉĂƌƟĂůŝƚǇ� 

· �ŶĚƵƌĞ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝƌĞ�ĂŶĚ�ĂŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ŝƚ�Žī 

· �ŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ� 

· �ǆƉĞů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ 

· DĞĚŝƚĂƟŽŶ�ͬ�ƉƌĂŶĂǇĂŵĂ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�/�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘�/�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ�
ĂƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ďƵƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ͘�dŽ�ŚĂǀĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�� 

· /ĚĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ĚŽĞƌ͕͟�͞ĂĐƚ͟�Žƌ�͞ƐŚŽƵůĚ͟�ĐĞĂƐĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ 

· WĞƌĨŽƌŵ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĞƌ 

· �ďĂŶĚŽŶ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ďŽĚǇ͕�ŵŝŶĚ͕� ŝŶƚĞůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƐĞůĨ-ƉƵƌŝĮĐĂƟŽŶ 

· �ŝƐƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĞŶƐĞƐ� 

· >ĞĂƌŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ŐĞƫŶŐ�
ŝŶƚŽ� ĂĐƟŽŶ� ĨŽƌ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ�–�ǁŚĞƚŚĞƌ� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕� ƚŽƵĐŚŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŝƚŚ� ǀĂŝƌĂŐǇĂ�Žƌ�ĚŝƐƉĂƐͲ
ƐŝŽŶ͘�^ƉĞĞĚ�ŽĨ�ǀĂƐĂŶĂƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ͘�KŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŵ͘ 

 

 

 

EŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ��ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͕��ŚĂŐĂǀĂĚ�'ŝƚĂ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϱ 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ�Žƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�Ă�ǇŽŐŝ�Žƌ�Ă�ũŶĂŶŝ͍ 

· /ŶĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ŽƉƉŽƐŝƚĞƐ� 

· ^ĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƋƵĞƌĞĚ� 

· ͞/� Ăŵ� ŶŽƚ� ƚŚĞ� ĚŽĞƌ͕� ĞǀĞŶ� Ă� ĨƌĂĐƟŽŶ� /�
ĚŽŶ͛ƚ� ĚŽ͕͟� –� ƐŽ� ŚĞ� ƐŚŽƵůĚ� ƚŚŝŶŬ������
ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐĞĞŝŶŐ͕� ŚĞĂƌŝŶŐ͕� ƚŽƵĐŚŝŶŐ͕�
ƐŵĞůůŝŶŐ͕� ĞĂƟŶŐ͕� ǁĂůŬŝŶŐ͕� ƐůĞĞƉŝŶŐ͕�
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘� 

· KīĞƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ��ƌĂŚŵĂŶ 

· �ďĂŶĚŽŶĞĚ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ� 

· ^ĞĞŝŶŐ� ƐĂŵĞ� ĂƚŵĂŶ� ŝŶ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� –�
ĐŽǁ͕� ĞůĞƉŚĂŶƚ͕� ŽƵƚĐĂƐƚĞ͘� tŚǇ͍����������
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�Ăůů�ďĞͲ
ŝŶŐƐ͘� 

· �ǀĞŶ�ŵŝŶĚĞĚ͗�EŽƚ�ƌĞũŽŝĐĞ�ƵƉŽŶ�ĂƩĂŝŶͲ
ŝŶŐ� ƉůĞĂƐĂŶƚ͕� ŶŽƌ� ƐŚƵĚĚĞƌ� ǁŚŝůĞ��������
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ͘ 

· �ŽĞƐŶ͛ƚ� ƐĞĞŬ� ĐŽŶƚĞŶƚŵĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ� 

· �ĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ďĞŝŶŐƐ� 

 

/ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ� ŚŽǁ� ƚŽ� ƐĞĞ͕� ƚŚĞŶ͕� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ǁŝůů� ĐŽŵĞ� ĂůƌŝŐŚƚ͘� �ĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƐŚƌĂĚĚŚĂ͕�������������
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ͘ 

 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϲ 

tĞ�ŐĞƚ�Ă�ĚƌĞĂŵ�ǁŚŝůĞ�ĂƐůĞĞƉ͘�tĞ�ĮŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďŽĚǇ�Žƌ�ǀŽĐĂƟŽŶ͘�^Ɵůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�͚/͛�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ĂǁĂŬĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďŽĚǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĂĐŬ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�
ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ďŝƌƚŚ͕�ĞƚĐ͘�/�Ăŵ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ�ǁŚĞƌĞ�/�
ƚƌĞĂƚ�ƐŽŵĞ�ĂƐ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĂƐ�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�/�ƵŶĚĞƌŐŽ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵŝƐĞƌǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝůůŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵǇ�
ǁŝĨĞ� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽůĚŝĞƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ƌĞďĞůůŝŽƵƐ� ďƵƚ� ƉůŽƫŶŐ� ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĞ͘� /� Ăŵ�ŵǇƐĞůĨ� ďĞƐĞƚ�ǁŝƚŚ����
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂŝŶĨƵů�ĂŝůŵĞŶƚƐ͘�^Ž�ůŽŶŐ�ĂƐ�/�Ăŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŝƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽƌƌŽǁƐ�ůŽŽŬ�ǀĞƌǇ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂů�
ƚŽ�ŵĞ͘� /�ĮŐŚƚ�ǁĂƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăůů� ƚŚĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂů� /�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŬŝŶŐ�
ƐƚĂƚĞ� ĂůƐŽ� ƌĞŵĂŝŶƐ�ŵŽƟŽŶůĞƐƐ� ŚĂǀŝŶŐ� ŶĞǀĞƌ� ĚŽŶĞ� ĂŶǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŶĞǀĞƌ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ĂŶǇ���
ĂŝůŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŶĂƚƵƌĞ͘� ,Žǁ� ĐĂŶ� Ă� ůŝǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ůŽǀŝŶŐ� ĞŶĞƌŐǇ� ůŝŬĞ� ƚŚĞ� �ƚŵĂŶ� ĐĂŶ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ� ƉĂŝŶ� Žƌ������
ŵŝƐĞƌŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘��ůů�ƚŚĞ�ŵŝƐĞƌŝĞƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵŶƌĞĂů�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆŝƐƚĞĚ͘������� 

tĞ�ŽŶůǇ� ŝŵĂŐŝŶĞ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ĂƌĞ� ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ͕� ĞĂĐŚ� ŽŶĞ� ĚŝƐƟŶĐƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ĨƌŽŵ�'ŽĚ͖��
ŚĂǀŝŶŐ�ŵƵƚƵĂů�ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ƐǁŽƌŶ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă� ůŝĨĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽǁŶ͕�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�
ĂŐĂŝŶ�Ă�ďŝŐ�ĐŽƐŵŝĐ�ĚƌĞĂŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŵĞŐĂ�ĚƌĞĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂƌƟƐƚĞ�ǁŚŽ�
ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ďŝůůŝŽŶ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ͕�ƌĞƉƟůĞƐ͕�ǁŽƌŵƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�
ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƉĞĂŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŇŽƌĂ�ĂŶĚ�ĨĂƵŶĂ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂůĂǆǇ͘�
zŽƵ͕�ƚŚĞ�ůŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƚƌƵƚŚ͖�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�Ăůů�ǁŝƚŚ�
ŝƚƐ�ůŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞŵŝĞƐ͕�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ĂƌĞ�Ăůů�Ă�ŶŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞŶƟƚǇ͘�tŚĞŶ�ŽŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�
Ă�ƉĂƌƚ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĞŶƟƟĞƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƚƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚ�ŝƐ�Ăůů�Ă�ĚƌĂŵĂ�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�
ĞŶƟƚǇ� ŚĂǀĞ� ĨŽƌŐŽƩĞŶ� ŝƚƐ� ŽƌŝŐŝŶ� ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝƚƐĞůĨ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚƌĂŵĂ� ƌŽůĞ� ǁŝƚŚ� Ăůů� ƚŚĞ� ĂƩĞŶĚĂŶƚƐ͕�������
ŵŝƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽƌƌŽǁƐ͘� 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ƚŽ�ĂŵĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĚƌĂŵĂ�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵŝƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ǇŽƵ�Ă�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐŽƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�Ă�ĚŝƐŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ�ŝƚƐĞůĨ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƵƐ�ŝƐ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�^ƵƉƌĞŵĞ�ĞŶƟƚǇ�ĐĂůůĞĚ�'ŽĚ�ĂĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ͘��ĂŶ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ƌĞĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ͍�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĮƌĞ�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ��ƚŵĂŶ�Žƌ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ�ďǇ�ŵĞƌŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�>ŽƌĚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵƌĞ�ƌĞŵĞĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ŵĂůĂĚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ǁŝƐĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƉŽŶĚĞƌ�ŽǀĞƌ�ŝƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ͘�
,ĂǀŝŶŐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚŝƐ͕�ďǇ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚŽǁ�ĐĂŶ� /�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ� /� ůŝǀĞ�Žƌ� ůĞĂǀĞ͘� /�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŬŶŽǁ͕�/�ŵĂǇ�ůŝǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŵŽƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǁŝůůƐ�ƐŽ�Žƌ�ĨŽƌ� ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ŵŝŶƵƚĞ͘�dŚĞ�ƉŽƚ�
ŵĂǇ� ƐƚĂǇ� ĨŽƌ�Ă� ůŽŶŐ�ƟŵĞ�Žƌ� ŝƚ�ŵĂǇ� ĨĂůů�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŽ�ƉŝĞĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ƚǁŽ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�
tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƚ�ƐƚĂǇƐ�Žƌ�ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ƉŝĞĐĞƐ�ŶŽǁ͘�/�Ăŵ�ŶŽƚ�
ƐĞƌŵŽŶŝƐŝŶŐ͘� /�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƐ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ďǇ�ŵǇ��ŝǀŝŶĞ�DŽƚŚĞƌ͘��Ğ�ďƌĂǀĞ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�
ĞǇĞƐ�ŐůƵĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶƌĞĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚƵƟĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ŵŽƚŚĞƌ͕�ƐŝƐƚĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘�Ɵůů�ǇŽƵƌ�ƐĞǀĞŶƟĞƚŚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞĚĞŵƉƟŽŶ͍�
�ƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐĂĚŚĂŶĂ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĞŝŐŚƟĞƚŚ�ǇĞĂƌ͍�WŽŶĚĞƌ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘��Ž�
ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌĞǇ�ƚŽ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƵŶƚƌƵĞ͘� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ďǇ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ͍� 
�ŝĐƚĂƚĞĚ�ďǇ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ�Ϭϴ�DĂǇ�ϮϬϭϰ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϳ 

dŝƉƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĨĞĂƌ͕�ĚĞƐƉŽŶĚĞŶĐǇ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ďŽƌĞĚŽŵ͕�ƐŽƌƌŽǁ͕�ĞƚĐ͘�ĚƵƌŝŶŐ�^ĂĚŚĂŶĂ� 
^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϭ 

· �Ž� ŶŽƚ� ďĞ� ĂŵďŝƟŽƵƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞĐƟŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ĂĐƟŽŶƐ� ͬ� ƐĂĚŚĂŶĂ� ŝŶ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ͬ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů�
ƐƉŚĞƌĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶ͕�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ĚĞŵĂŶĚ͕�ĨƌĞƚ�ĂŶĚ�ĨƵŵĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�:ƵƐƚ�ĚŽ�
ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�'K��ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐĂĚŚĂŶĂ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ĨƵůů�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ͘��ŌĞƌ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ǁĞ�ĨŽƌĨĞŝƚ�Ăůů�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŐŽ�ƚŚŝŶŐƐ͘�dŚĞŶ�ŽŶůǇ�>ŽƌĚ�ǁŝůů�ƐƚĞƉ�
ŝŶ͘��Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�Žƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƚŚĞ��ŝǀŝŶĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�>Ăǁ͘� 

· &Žƌ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƟŵĞ͕�
ƚŚŝŶŬ� ŽĨ� 'K�� -� ^ĂƚĂƚĂ� ^ŵĂƌĂŶĂ�
ŝ͘Ğ͘�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ͘��Ž�
:ĂƉĂ� ;ŵĞŶƚĂůͿ� ŝŶĐĞƐƐĂŶƚůǇ� ĂƐ� ĨĂƌ�
ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĂŶĚ� ŽŶ� Ăůů� ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�
ǁŚŝůĞ�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ĞĂƟŶŐ͕�ĞƚĐ͘� 

· ^ƵƌƌĞŶĚĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŬĞǇ�ǁŽƌĚ͘� zŽƵƌ�
ŽŶůǇ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞŶƐĞ� ƉƌĂǇĞƌ� ĨŽƌ� Ăƚ�
ůĞĂƐƚ� ϱ� Žƌ� ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ĨŽƌ� >ŽƌĚΖƐ� ŐƌĂĐĞ͘� dŚĞ� ŝŶƚĞŶƐĞ�
ƉƌĂǇĞƌ� ĨŽƌ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ƚŚŽƐĞ�ϱ� ƚŽ�ϭϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ� ŝƐ� ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ͘� �ďƐŽůƵƚĞ�����������
ƐƵďũƵŐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĞŐŽ� ĨŽƌ� ϭϱ�
ŵŝŶƵƚĞƐ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ͘�
^ƵƌƌĞŶĚĞƌ� ǁŚŽůůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝǀŝŶĞ�
ĂŶĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�
ƚŚĂƚ� 'K�� ǁŝůů� ĚŽ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ŝŶ�
,/^�ŽǁŶ�ƟŵĞ͘� 

· /ŶƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐĂĚŚĂŶĂ�ƐƉĞĐŝĮĐƐ͕�ŝĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ͬ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽǀĞƌƚĂŬĞ�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�
ǇŝĞůĚ� ƚŽ� ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ� ƌĞũĞĐƚ�ŽƵƚ� ƌŝŐŚƚůǇ� ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ƐƵĐŚ� ƚŚŽƵŐŚƚƐ� ĂƌŝƐĞ͘� /Ĩ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ĚŽ�DĂŶƚƌĂ�
:ĂƉĂ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�'K��ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĮĞůĚ͘� 

· �ŶǇ� ĚƵƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚƌƵƐƚ� ƵƉŽŶ� ďǇ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĚŽŶĞ� ǁŝƚŚ� ŵŝŶŝŵƵŵ������
ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ;ĂǀŽŝĚ� ƚŽŽ� ŵƵĐŚ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ĚĂǇ� ĂŶĚ� ŶŝŐŚƚͿ� ĂŶĚ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘� �Ž� ŶŽƚ� ƚƌǇ� ƚŽ������
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽǀĞƌ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Žƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘��Ž�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŽƌƌǇ� ŝĨ� ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĚƵƟĞƐ͘� 

· �Ğ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƌĞŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ͘��ůǁĂǇƐ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶůǇ�ƵƉŽŶ�>ŽƌĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ͘� 

 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϴ 

· <ĞĞƉ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŚĂƉƉǇ�
ŝŶ�Ăůů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�
�ǀĞŶ� ŝŶ�ĂŶǇ�ĂĚǀĞƌƐŝͲ
ƚǇ͕� ůĞĂƌŶ� ƚŽ� ůĂƵŐŚ�
ŽŌĞŶ� ĂŶĚ� ĨŽƌĐĞ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ� ƚŽ� ďĞ� ŚĂƉͲ
ƉǇ͘� /ŵĂŐŝŶĞ� Žƌ� ƌĞͲ
ŵĞŵďĞƌ� ƐŽŵĞ� ǀĞƌǇ�
ŐŽŽĚ� ũŽŬĞƐ� ĂŶĚ�
ůĂƵŐŚ� ĨƌĞĞůǇ͘� �� ƐƉŝƌͲ
ŝƚƵĂů� ƐĂĚŚĂŬ� ƐŚŽƵůĚ�
ĂůǁĂǇƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ĐĂƌĞ-
ĨƌĞĞ� ĂŶĚ� ƐŵŝůŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚĞŶĂŶĐĞ͘� 

· EĞǀĞƌ� ƚŚŝŶŬ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ƐŚĞĞƌ�
ĨƵƟůĞ� ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� Ăůů� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƐŵŝĐ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͘� WĂƐƚ� ŝƐ� ĂůͲ
ƌĞĂĚǇ� ŐŽŶĞ͘� EĞǀĞƌ�
ƚŚŝŶŬ� ŽĨ� ŝƚ͘� ZĞŵĂŝŶ�
ŚĂƉƉŝůǇ� ŝŶ� ĞǀĞƌ� ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ�
ŝƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ�Ă�ƉĂƐƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĂƐ�ΖƉƌĞƐĞŶƚΖ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ƌĞŵĂŝŶ͘� 

· ,ĂǀĞ� ƉĂƟĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ĨĂŝƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ� ĂƐ� ŝĨ� ŝƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ŵĂƩĞƌ� ŝĨ� ǇŽƵ� ƐƵĐĐĞĞĚ� ĂŌĞƌ�ŵŝůůŝŽŶ� ǇĞĂƌƐ͘�����
�ǀĞƌǇ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ͬ�ǌĞĂů�ĂƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽŬƐŚĂ�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘� 

· &ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŝ͘Ğ͘�'ŽĚ�ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ�Žƌ��ƚŵĂ�^ĂŬƐŚĂƚŬĂƌĂ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ� ƚŚĞƌĞ� ŝŶ� ǇŽƵ͕� ďƵƚ� ŽŶůǇ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞ-ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘� dŚŝƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ǇŽƵƌ� ƚŽƉ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ŝŶ� ůŝĨĞ� ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ĞůƐĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĨŽƌ� ǇŽƵ͘� �ŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ĚǁĞůů� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĂŶĚ� ĚŽ� ŶŽƚ�������
ĐƵůƟǀĂƚĞ� ĚĞƐŝƌĞƐ� ĂŶĚ� ǁĂŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ͘� >ŝǀĞ� ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵƵŵ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� �ůƐŽ� ĚŝǀĞƌƟŶŐ�
ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�Žƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�WĂƚŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
sŝŬƐŚĞƉĂ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚƵŶŶĞĚ͘�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�>ŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŝŶ�'K��ŽŶůǇ͘� 

 

DĂǇ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�^ĞůĨ-ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ďŝƌƚŚ͘ 

 



WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�'ƵƌƵũŝ� 

 

WĂŐĞ�ϵ d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� 



'ƌĂĐĞ 
�Ǉ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��ŵĂŝů͗��ĚŝǀŝŶĞůŽǀĞΛƐǁĂŵŝƐŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂƉƵƌŝŵĂŚĂƌĂũ͘ŽƌŐ��� 
tĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐǁĂŵŝƐŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂƉƵƌŝŵĂŚĂƌĂũ͘ŽƌŐͬ 
�ĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ��ĚŚŝƐƚĂŶĂŵ͗ 
'ƵƌƵ��ŚŽŽŵŝ͕�WĂŶĚŚŝƚĂƉĂƩƵ�sŝůůĂŐĞ͕�WĞƌƵŵďĂŬŬĂŵ�ZŽĂĚ͕�^ƵƌǀĞǇ�EŽ͘�Ϯϲͬϳ�͕�dŝƌƵǀĂŶŶĂŵĂůĂŝ 
dŝŵŝŶŐƐ͗�DŽƌŶŝŶŐ͗�ϴ-ϭϭĂŵ͖��ǀĞŶŝŶŐ͗�ϰ-ϲƉŵ 
'ĞƫŶŐ�ƚŚĞƌĞ͗��ƵƚŽ�ĚƌŝǀĞƌƐ ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ZĂŵĂŶĂƐƌĂŵĂŵ�ŐĂƚĞ͘�^ŽŵĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ� 
ĂƵƚŽ�ĚƌŝǀĞƌƐ͗�WĂƐŚĂ͗�нϵϭ�ϵϰϰϮϴϬϵϵϴϮ͖�^ĞĞŶƵ͗�нϵϭ�ϵϰϴϲϮϳϰϲϴϵ͖�'ƌĂŶĚŚŝ͗�нϵϭ�ϵϵϲϮϭϴϬϵϳϱ 

WĂŐĞ�ϭϬ d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� 

KŶĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚŽƵŐŚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝͲ
ƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞƐŽƌƚ�ƚŽ�^ĞůĨ-ĞŶƋƵŝƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝŶ�:ŶĂŶĂ�ƉĂƚŚ�Žƌ��ŚĂŬƟ�ƉĂƚŚ�;ƉĂƚŚ�ŽĨ�ĚĞǀŽƟŽŶͿ͘�
tŚĞŶ� Ă�ƉĞƌƐŽŶ� ĨĂŝůƐ� ŝŶ�ŚŝƐ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� Žƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ� ďǇ� ĨĂůůŝŶŐ� ƐŚŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŵĂƌŬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�Ă�ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Śŝŵ�Ă�ŐƌĂĐĞ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ŽŶĞ�Žƌ�
ƚǁŽ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Śŝŵ�ƉĂƐƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉĂƚŚ�ƚŽŽ�ŶŽ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�^ĂĚŚĂŶĂ�
ĂůŽŶĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͘�'ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƵƌƵ͕�'ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�'ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĞůĨ�;�ƚŵĂ�<ƌŝƉĂͿ�ĂůŽŶĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ǀĂƐĂŶĂƐ�ƚŽŽ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
'ƵƌƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ƉůĂǇ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ũĂƉĂ͕�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĞƚĐ͘�ĂŶĚ�
ƚŽ� ŽďĞǇ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�'ƵƌƵ�ǁŚŝĐŚ� ŝŶǀŽŬĞ� ƚŚĞ�'ƌĂĐĞ͘� KƵƌ� ĞīŽƌƚƐ� ĂůŽŶĞ�ǁŝůů� ŶŽƚ� ďĞ� ĐĂƉĂďůĞ� ŽĨ����
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƐĂŶĂƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�'ƌĂĐĞ�ĨĂĐƚŽƌ͘� 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ƚŚĞ�'ƌĂĐĞ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘�KƵƌ�ďŝƌƚŚ͕�ŽƵƌ�ƵƉďƌŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŵĂƌͲ
ƌŝĂŐĞ͕�ĚĂŝůǇ� ĨŽŽĚ͕�ĞǀĞƌǇ� ŝƚĞŵ� ŝŶ� ůŝĨĞ� ŝƐ�ĚƵĞ� ƚŽ�,ŝƐ�'ƌĂĐĞ�ŽŶůǇ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�Śŝŵ�
ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ĨĞĞůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǁĞ�ŐĞƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ǁŝŶĚ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďůŽǁŝŶŐ͘��Ƶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŽƵƌ�ĂŶƚĞŶŶĂ� ŝƐ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĂƚ�'ƌĂĐĞ͘��ǀĞŶ� ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƐŽŵĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�'ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŝƌƚŚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�^ĂĚŚĂŶĂ�Ăƚ�Ăůů͕�ŝƚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�
ƉƌŽďĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�^ĂĚŚĂŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ďŝƌƚŚƐ͘� 

dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉƌĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ�>ŽƌĚ�ĨŽƌ�'ƌĂĐĞ�ŝƐ�ǀĞƌŝůǇ�ƚŚĞ�^ĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ŽŶĞ�ƉƌĂǇ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�^ĞůĨ͘�,ĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉƌĂǇƐ�ĨŽƌ�'ƌĂĐĞ�ŵƵƐƚ�ŐĞƚ� ŝƚ�ĂƐ�ŚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŐƌĂŶƚƐ� ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĞŶĚ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞƌ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�͚ŽŶĞ͛�ƌĞŵĂŝŶƐ͘�dŚĞ�ŐƌĂĐĞ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐŵŝĐ�ĚƌĞĂŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂůŽŶĞ�ƉůĂǇƐ�Ăůů�
ƚŚĞ� ƌŽůĞƐ͕� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ� ĂůŽŶĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ǇŽƵ� Žƌ� /͘�tŚĞƌĞ�ǁĂƐ� ƚŚĞ�'ƌĂĐĞ� ĂŶĚ� ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ� ĚŝĚ� ŝƚ�
ĐŽŵĞ͍�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĨƌŽŵ�^ĞůĨ�ƚŽ�^ĞůĨ͘� 

'ŽĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ŚŝƐ�ŐƌĂĐĞ�Žƌ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽƉĞŶůǇ͘�,ĞŶĐĞ͕�ŚĞ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƌĂǇ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞŇĞĐƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�'ƵƌƵ͘�,ĞŶĐĞ͕�'ƵƌƵ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘� �dŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƵƌƵ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ͘� 

 


