
�ŽŽŬ�^ƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϭϬ-ϭϭ 

dŚĞ�ďŽŽŬ�ďůƵƌďƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ��ŽŽŬdƌƵƐƚ�ĂŶĚ�'ŽŽĚƌĞĂĚƐ͘�ZĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂīĞĐƚ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ͘��dŚĞƐĞ�ƟƚůĞƐ�ĂƌĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϭϴн�ƐŽ�ƐŽŵĞ�ƟƚůĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�
ŵĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�&Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƐŬ�DŝƐƐ�<ŝŶĚƌĞŐĂŶ͘ 

ZĞĂůŝƐƟĐ�&ŝĐƟŽŶ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ��ůĂƐŬĂ�ďǇ�:ŽŚŶ�'ƌĞĞŶ 

Ζ/Ĩ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ƌĂŝŶ͕�/�ǁĂƐ�ĚƌŝǌǌůĞ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵƌƌŝĐĂŶĞ͘Ζ�DŝůĞƐ�,ĂůƚĞƌΖƐ�ǁŚŽůĞ�
ůŝĨĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ďŝŐ�ŶŽŶ-ĞǀĞŶƚ͕�ƵŶƟů�ŚĞ�ŵĞĞƚƐ��ůĂƐŬĂ�zŽƵŶŐ͘�'ŽƌŐĞŽƵƐ͕�ĐůĞǀĞƌ�
ĂŶĚ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ƐĐƌĞǁĞĚ-ƵƉ͕��ůĂƐŬĂ�ĚƌĂǁƐ�DŝůĞƐ�ŝŶƚŽ�ŚĞƌ�ƌĞĐŬůĞƐƐ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŝƌͲ
ƌĞǀŽĐĂďůǇ�ƐƚĞĂůƐ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͘�&Žƌ�DŝůĞƐ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŐĂŝŶ͘� 

 

WĞƌŬƐ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�Ă�tĂůůŇŽǁĞƌ�ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ��ŚďŽƐŬǇ 

�ŚĂƌůŝĞ�ŝƐ�Ă�ƐŚǇ͕�ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƚĞĞŶĂŐĞƌ͕�ǁŚŽ�ƉƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞůŝŶĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌůĚ�ŚĞ�ƐĞĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Śŝŵ͘�
�Ƶƚ��ŚĂƌůŝĞ�ĐĂŶΖƚ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ΖǁĂůůŇŽǁĞƌΖ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ĨŽƌĞǀĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ǀŽŝĐĞ͕�ŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�ŚĞ�ďĞŐŝŶƐ�
ƚŽ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͘ �dĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ�
ĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ĚƌĂŵĂƐ͕�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǆ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐƐ͕��ŚĂƌͲ
ůŝĞΖƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ĨƵŶŶǇ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉůǇ�ŵŽǀŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁŝƐƞƵů͕�ƐĞŶƐŝͲ
ƟǀĞ�ŶŽǀĞů�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐůĂƐƐŝĐ͘� 

dŚĞ�,ĂƚĞ�h�'ŝǀĞ�ďǇ��ŶŐŝĞ�dŚŽŵĂƐ 

KŶĞ�ŶŝŐŚƚ͕�^ƚĂƌƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚ�<ŚĂůŝů�ŐĞƚ�ƉƵůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ďǇ�ƉŽůŝĐĞ͘�dŚĞǇ�
ĞŶĚ�ƵƉ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ŬŝůůŝŶŐ�<ŚĂůŝů�ĂŌĞƌ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ŵŝƐƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽǇΖƐ�ŚĂŝƌďƌƵƐŚ�
ĨŽƌ�Ă�ŐƵŶ͘�^ƚĂƌƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŚĞƌ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�
ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ũƵƐƟĐĞ͘�tŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŝƐ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŶƚĂƐƟĐĂůůǇ�ƚŽůĚ�ĞǆƉůŽƌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƌĂĐĞ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�-�ĂŶĚ�ŽĨ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͕�ƚŽŽ͘ 

dŚĞ�,ĂƚĞ�h�'ŝǀĞ ŝƐ�ƌŝŐŚƚůǇ�ŶĂŵĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĐƌŝƟĐƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ďŽŽŬƐ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͘�/ƚΖƐ�Ă�ƉƌŽĨŽƵŶĚ͕�ĚĞĞƉůǇ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ-ĚĂǇ�ĐůĂƐƐŝĐ�ƚŚĂƚ�ǁŽŶΖƚ�
ďĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘ 



dŚĞ��ĂƚĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZǇĞ�ďǇ�:͘�͘�^ĂůŝŶŐĞƌ 

dŚĞ�ŚĞƌŽ-ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ŽĨ dŚĞ��ĂƚĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZǇĞ ŝƐ�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�ƐŝǆƚĞĞŶ͕�Ă�ŶĂƟǀĞ�
EĞǁ�zŽƌŬĞƌ�ŶĂŵĞĚ�,ŽůĚĞŶ��ĂƵůĮĞůĚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞĐůƵĚĞ�
ĂĚƵůƚ͕�ƐĞĐŽŶĚ-ŚĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ŚŝƐ�ƉƌĞƉ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�
ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ͘ �:͘�͘�^ĂůŝŶŐĞƌΖƐ�ĐůĂƐƐŝĐ�ŶŽǀĞů�ŽĨ�ƚĞĞŶĂŐĞ�
ĂŶŐƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞďĞůůŝŽŶ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϭ͘�dŚĞ�ŶŽǀĞů�ǁĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ dŝŵĞΖƐ�
ϮϬϬϱ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬϬ�ďĞƐƚ��ŶŐůŝƐŚ-ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŶŽǀĞůƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϮϯ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�
ďǇ�DŽĚĞƌŶ�>ŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬϬ�ďĞƐƚ��ŶŐůŝƐŚ-ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŶŽǀĞůƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ůŝďĞƌĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĂŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƌƚƌĂǇĂů�ŽĨ�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬΖƐ�ĂŶĚ�ϲϬΖƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇ�ƚĞĞŶĂŐĞ�ďŽǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͘� 

^ƉĞĂŬ�ďǇ�>ĂƵƌŝĞ�,ĂůƐĞ��ŶĚĞƌƐŽŶ 
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�DĞƌƌǇǁĞĂƚŚĞƌ�,ŝŐŚ͕�DĞůŝŶĚĂ�ŬŶŽǁƐ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ĨĂƚ�ůŝĞ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚůĞƐƐ͕�ŽƵƚĐĂƐƚ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ďƵƐƚĞĚ�ĂŶ�ĞŶĚ-ŽĨ-ƐƵŵŵĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƉƐ͕�ƐŽ�ŶŽǁ�ŶŽďŽĚǇ�
ǁŝůů�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŚĞƌ͕�ůĞƚ�ĂůŽŶĞ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŚĞƌ͘��Ɛ�ƟŵĞ�ƉĂƐƐĞƐ͕�ƐŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝƐŽͲ
ůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ƐƚŽƉƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�KŶůǇ�ŚĞƌ�Ăƌƚ�ĐůĂƐƐ�ŽīĞƌƐ�ĂŶǇ�ƐŽůĂĐĞ͕�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂŶ�Ăƌƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĮŶĂůůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ǁŚĂƚ�ƌĞĂůͲ
ůǇ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ƉĂƌƚǇ͗�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƌĂƉĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ƵƉƉĞƌĐůĂƐƐŵĂŶ͕�Ă�ŐƵǇ�ǁŚŽ�
ƐƟůů�ĂƩĞŶĚƐ�DĞƌƌǇǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĞƌ͘�,Ğƌ�ŚĞĂůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�
ďĞŐƵŶ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�DĞůŝŶĚĂ�
ĮŐŚƚƐ�ďĂĐŬ͕�ƌĞĨƵƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝůĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ǀŝŶĚŝĐĂƟŽŶ͘ � 

�ůĞĂŶŽƌ�ĂŶĚ�WĂƌŬ�ďǇ�ZĂŝŶďŽǁ�ZŽǁĞůů 

�ůĞĂŶŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�Őŝƌů�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͗�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĐŚĂŽƟĐ�ĨĂŵŝůǇ�ůŝĨĞ͕�ŵŝƐŵĂƚĐŚĞĚ�ĐůŽƚŚĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŝůĚ�ƌĞĚ�ŚĂŝƌ͕�ƐŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�WĂƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďŽǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐ͕�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐ�ŽŶ͕�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵĞůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ͘ ��Ƶƚ�ŚĞ�ŝƐŶΖƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ��ůĞĂŶŽƌ͕�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŽƌůĚƐ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐŽŽŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĨƌŝĞŶĚͲ
ƐŚŝƉ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬƐ͕�ŵŝǆ-ƚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ŶŝŐŚƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘��ĞĨŽƌĞ�ůŽŶŐ͕��ůͲ
ĞĂŶŽƌ�ĂŶĚ�WĂƌŬ�ĨĂůů�ŝŶ�ůŽǀĞ�-�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͕�ĐĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�ƐƵƌǀŝǀĞ͍� 

 

 

WĂƉĞƌ�dŽǁŶƐ�ďǇ�:ŽŚŶ�'ƌĞĞŶ 

YƵĞŶƟŶ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽǀĞĚ�DĂƌŐŽ�ZŽƚŚ�^ƉŝĞŐĞůŵĂŶ͕�ĨŽƌ�DĂƌŐŽ�;ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĂĚǀĞŶͲ
ƚƵƌĞƐͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�ŽĨ�ůĞŐĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�^Ž�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ĐůŝŵďƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵŽŶƐ�Śŝŵ�ŽŶ�ĂŶ�Ăůů-ŶŝŐŚƚ�ƌŽĂĚ�ƚƌŝƉ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶŐĞ�ŚĞ�
ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ĨŽůůŽǁ͘ 
�Ƶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�DĂƌŐŽ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ůĂƚĞƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŵŝƐƐͲ
ŝŶŐ͘�Y�ƐŽŽŶ�ůĞĂƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐůƵĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�͘�͘�͘�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�
Śŝŵ͘��Ƶƚ�ĂƐ�ŚĞ�ŐĞƚƐ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�–�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂǁĞƐŽŵĞ�
ƌŽĂĚ�ƚƌŝƉ�ĂĐƌŽƐƐ��ŵĞƌŝĐĂ�–�ŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ůĞƐƐ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ǁŚŽ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ͘ 



&ĂŶƚĂƐǇ 

dŚĞ��ŽŶĞ�^ĞĂƐŽŶ�ďǇ�^ĂŵĂŶƚŚĂ�^ŚĂŶŶŽŶ 

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ϮϬϱϵ͘�EŝŶĞƚĞĞŶ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�WĂŝŐĞ�DĂŚŽŶĞǇ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƵŶͲ
ĚĞƌǁŽƌůĚ�ŽĨ�^ĐŝŽŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�^ĞǀĞŶ��ŝĂůƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĂŶ�ŶĂŵĞĚ�:ĂǆŽŶ�
,Ăůů͘�,Ğƌ�ũŽď͗�ƚŽ�ƐĐŽƵƚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďǇ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŵŝŶĚƐ͘�&Žƌ�WĂŝŐĞ�ŝƐ�
Ă�ĚƌĞĂŵǁĂůŬĞƌ͕�Ă�ĐůĂŝƌǀŽǇĂŶƚ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�^ĐŝŽŶ͕�ƐŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƐ�ƚƌĞĂƐŽŶ�ƐŝŵƉͲ
ůǇ�ďǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘ 
/ƚ�ŝƐ�ƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŚĞƌ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘��ƩĂĐŬĞĚ͕�ĚƌƵŐŐĞĚ�ĂŶĚ�ŬŝĚŶĂƉƉĞĚ͕�
WĂŝŐĞ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�KǆĨŽƌĚ�–�Ă�ĐŝƚǇ�ŬĞƉƚ�ƐĞĐƌĞƚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ďǇ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů͕�ŽƚŚĞƌǁŽƌůĚůǇ�ƌĂĐĞ͘�WĂŝŐĞ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�tĂƌĚĞŶ͕�Ă�ZĞƉŚĂŝƚĞ�ǁŝƚŚ�
ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ŵŽƟǀĞƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ŚĞƌ�ŵĂƐƚĞƌ͘�,Ğƌ�ƚƌĂŝŶĞƌ͘�,Ğƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶĞŵǇ͘��Ƶƚ�ŝĨ�WĂŝŐĞ�
ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�ŚĞƌ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ĂůůŽǁ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƚŽ�ďĞ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝƐŽŶ�
ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝĞ͘� 

'ŽŽĚ�KŵĞŶƐ�ďǇ�dĞƌƌǇ�WƌĂƚĐŚĞƩ�ĂŶĚ�EĞŝů�'ĂŝŵĂŶ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ dŚĞ�EŝĐĞ�ĂŶĚ��ĐĐƵƌĂƚĞ�WƌŽƉŚĞĐŝĞƐ�ŽĨ��ŐŶĞƐ�EƵƩĞƌ͕ tŝƚĐŚ ;ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�
ŽŶůǇ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ƉƌŽƉŚĞĐŝĞƐ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ϭϲϱϱ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚĞ�ĞǆƉůŽĚĞĚͿ͕�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘�EĞǆƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͘�:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝŶŶĞƌ͘ 
^Ž�ƚŚĞ�ĂƌŵŝĞƐ�ŽĨ�'ŽŽĚ�ĂŶĚ��ǀŝů�ĂƌĞ�ĂŵĂƐƐŝŶŐ͕��ƚůĂŶƟƐ�ŝƐ�ƌŝƐŝŶŐ͕�ĨƌŽŐƐ�ĂƌĞ�ĨĂůůŝŶŐ͕�ƚĞŵͲ
ƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ŇĂƌŝŶŐ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŝǀŝŶĞ�WůĂŶ͘��ǆĐĞƉƚ�Ă�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĨƵƐƐǇ�ĂŶŐĞů�ĂŶĚ�Ă�ĨĂƐƚ-ůŝǀŝŶŐ�ĚĞŵŽŶ—ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�
�ĂƌƚŚΖƐ�ŵŽƌƚĂůƐ�ƐŝŶĐĞ�dŚĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ĨŽŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ—
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ZĂƉƚƵƌĞ͘ 
 
�ŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ��ŶƟĐŚƌŝƐƚ�͘�͘�͘� 

�ĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�^ŵŽŬĞ�ĂŶĚ��ŽŶĞ�ďǇ�>ĂŝŶŝ�dĂǇůŽƌ 

�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ďůĂĐŬ�ŚĂŶĚ�ƉƌŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�ĚŽŽƌǁĂǇƐ͕�ƐĐŽƌĐŚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ďǇ�
ǁŝŶŐĞĚ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�Ɛůŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬǇ͘ 
/Ŷ�Ă�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ�ĚƵƐƚǇ�ƐŚŽƉ͕�Ă�ĚĞǀŝů͛Ɛ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚĞĞƚŚ�ŐƌŽǁƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐůǇ�ůŽǁ͘ 
�ŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐůĞĚ�ůĂŶĞƐ�ŽĨ�WƌĂŐƵĞ͕�Ă�ǇŽƵŶŐ�Ăƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�
ďƌƵƚĂů�ŽƚŚĞƌǁŽƌůĚůǇ�ǁĂƌ͘ 
DĞĞƚ�<ĂƌŽƵ͘�^ŚĞ�ĮůůƐ�ŚĞƌ�ƐŬĞƚĐŚďŽŽŬƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶƐƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĂů͕�
ƐŚĞ͛Ɛ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ΗĞƌƌĂŶĚƐΗ͕�ƐŚĞ�ƐƉĞĂŬƐ�ŵĂŶǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�-�
ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚƵŵĂŶ�-�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ďƌŝŐŚƚ�ďůƵĞ�ŚĂŝƌ ĂĐƚƵĂůůǇ ŐƌŽǁƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚĞĂĚ�ƚŚĂƚ�
ĐŽůŽƌ͘�tŚŽ�ŝƐ�ƐŚĞ͍�dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƵŶƚƐ�ŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ͘� 

^ŝǆ�ŽĨ��ƌŽǁƐ�ďǇ�>ĞŝŐŚ��ĂƌĚƵŐŽ 

^Ğƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŝƐŚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ƚŚĂƚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌĚƵŐŽ�ĮƌƐƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶ�ŚĞƌ�
ďĞƐƚƐĞůůŝŶŐ�'ƌŝƐŚĂ�ƚƌŝůŽŐǇ͕ ^ŝǆ�ŽĨ��ƌŽǁƐ ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĞƉŝĐ�ĨĂŶƚĂƐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďŽƚŚ�ĚĞůŝŐŚƚ�
ŚĞƌ�ŽůĚ�ĨĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŝůů�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ͘�^Ğƚ�ŝŶ�<ĞƩĞƌĚĂŵ͕�Ă�ďƵƐƚůŝŶŐ�ŚƵď�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƚƌĂĚĞ͕�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƉƌŽĚŝŐǇ�<Ăǌ��ƌĞŬŬĞƌ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ĚĞĂĚůǇ�ŚĞŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�Śŝŵ�ƌŝĐŚ�ďĞǇŽŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝůĚĞƐƚ�ĚƌĞĂŵƐ͘��Ƶƚ�ŚĞ�ĐĂŶΖƚ�ƉƵůů�ŝƚ�Žī�ĂůŽŶĞ͕�ĂŶĚ�
ŚĞ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ĐƌĞǁ�ŽĨ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŽƵƚĐĂƐƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Śŝŵ͘� 



^ĐŝĞŶĐĞ�&ŝĐƟŽŶ 

 

�ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ��ůŽŽĚ�ĂŶĚ��ŽŶĞ�ďǇ�dŽŵŝ��ĚĞǇĞŵŝ 

DĂŐŝĐ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ǀĂŶŝƐŚĞĚ�ǁŚĞŶ��ĞůŝĞ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ǀŝŽůĞŶƚůǇ�ŵƵƌͲ
ĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ŵĞŶ͘�EŽǁ�ƚŚĞ�DĂũŝ�ĐůĂŶƐ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝůǀĞƌ�ŚĂŝƌ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĨĞĂƌ͘��ĞůŝĞ�ůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƌĞďĞů͕�ďƵƚ�ŚĞƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƵŶƟů�ƐŚĞ�ĮŶĚƐ�ŚĞƌͲ
ƐĞůĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�Ă�ƌƵŶĂǁĂǇ�ƉƌŝŶĐĞƐƐ͕��ŵĂƌŝ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�Ă�ƐĐƌŽůů�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďƌŝŶŐ�ŵĂŐŝĐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ŐŝƌůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďŝƩĞƌ�
ǁĂƌ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ��ŵĂƌŝ͛Ɛ�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ũŽŝŶ�ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐƉĞƌͲ
ĂƚĞ�ƌĂĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĐƌŽůů�ƚŽ�ŝƚƐ�ƌŝŐŚƞƵů�ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŵĂŐŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

�Ŷ��ďƐŽůƵƚĞůǇ�ZĞŵĂƌŬĂďůĞ�dŚŝŶŐ�ďǇ�,ĂŶŬ�'ƌĞĞŶ 

dŚĞ��ĂƌůƐ�ũƵƐƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͘ 
 
ZŽĂŵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚƌĞĞ�Ă͘ŵ͕͘�ƚǁĞŶƚǇ-ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ��Ɖƌŝů�DĂǇ�
ƐƚƵŵďůĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ŐŝĂŶƚ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͘��ĞůŝŐŚƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ—
ůŝŬĞ�Ă�ƚĞŶ-ĨŽŽƚ-ƚĂůů�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ƐƵŝƚ�ŽĨ�ƐĂŵƵƌĂŝ�ĂƌŵŽƵƌ—�Ɖƌŝů�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ĨƌŝĞŶĚ͕��ŶĚǇ͕�ŵĂŬĞ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�ǁŚŝĐŚ��ŶĚǇ�ƵƉůŽĂĚƐ�ƚŽ�zŽƵdƵďĞ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�
�Ɖƌŝů�ǁĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ǀŝƌĂů�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͘�EĞǁƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐƉƌĞĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
�ĂƌůƐ�ŝŶ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ—ĨƌŽŵ��ĞŝũŝŶŐ�ƚŽ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ—ĂŶĚ��Ɖƌŝů͕�
ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝĂŶ͕�ĮŶĚƐ�ŚĞƌƐĞůĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ŵĞĚŝĂ�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ͘� 

&ĂŚƌĞŶŚĞŝƚ�ϰϱϭ�ďǇ�ZĂǇ��ƌĂĚďƵƌǇ 

dŚĞ�ŚĂƵŶƟŶŐůǇ�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ĐůĂƐƐŝĐ�ŶŽǀĞů�ƐĞƚ�ŝŶ�Ă�ŶŽƚ-ƚŽŽ-ĚŝƐƚĂŶƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�
ďƵƌŶĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ĮƌĞŵĞŶ͘�'ƵǇ�DŽŶƚĂŐ�ŝƐ�Ă�ĮƌĞŵĂŶ͘�,ŝƐ�ũŽď�ŝƐ�ƚŽ�ďƵƌŶ�
ďŽŽŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨŽƌďŝĚĚĞŶ͕�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�Ăůů�ĚŝƐĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ƵŶŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͘��ǀĞŶ�ƐŽ͕�
DŽŶƚĂŐ�ŝƐ�ƵŶŚĂƉƉǇ͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚŝƐĐŽƌĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͘��ƌĞ�ďŽŽŬƐ�ŚŝĚĚĞŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ͍�
dŚĞ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�,ŽƵŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞƚŚĂů�ŚǇƉŽĚĞƌŵŝĐ͕�ĞƐͲ
ĐŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ͕�ŝƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƚƌĂĐŬ�ĚŽǁŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚĞĨǇ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ďŽŽŬƐ͘� 

dŚĞ�,ŝƚĐŚŚŝŬĞƌƐ�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂůĂǆǇ�ďǇ��ŽƵŐůĂƐ��ĚĂŵƐ 

/ƚΖƐ�ĂŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĨŽƌ��ƌƚŚƵƌ��ĞŶƚ�ƵŶƟů�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŐĞƚƐ�ĚĞŵŽůͲ
ŝƐŚĞĚ͘�dŚĞ��ĂƌƚŚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŚǇƉĞƌƐƉĂĐĞ�ďǇͲ
ƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞΖƐ�ĂŶ�ĂůŝĞŶ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ͕�
ƚŚĞǇΖƌĞ�ŚƵƌƚůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽǁĞůƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶŶŽĐƵŽƵƐ-
ůŽŽŬŝŶŐ�ďŽŽŬ�ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŝŐ͕�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǁŽƌĚƐ͗��KEΖd�W�E/�͘ 
�ŶĚ�ƚŚĂƚΖƐ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁĞŶƚǇ�Žƌ�ƐŽ�ƉĂŐĞƐ͘�tŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͕�
ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ͕�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ��ƌƚŚƵƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ�&ŽƌĚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�sŽŐŽŶ�ƉŽĞƚƌǇ͕�ƐƚĞĂů�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŐĂůĂĐƟĐ�ƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůŝĞƐƚ�ŽĨ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�
ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŝƚ͕�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�łŽƌĚƐ�ŽĨ�EŽƌǁĂǇ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƐŚŽƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂŶ�



ZĞĂĚǇ�WůĂǇĞƌ�KŶĞ�ďǇ��ƌŶĞƐƚ��ůŝŶĞ 

/E�d,��z��Z�ϮϬϰϰ͕�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŐůǇ�ƉůĂĐĞ͘ dŚĞ�ŽŶůǇ�ƟŵĞ�ƚĞĞŶĂŐĞ�tĂĚĞ�tĂƩƐ�ƌĞĂůůǇ�
ĨĞĞůƐ�ĂůŝǀĞ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞΖƐ�ũĂĐŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ƵƚŽƉŝĂ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�K�^/^͘�tĂĚĞΖƐ�ĚĞͲ
ǀŽƚĞĚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵǌǌůĞƐ�ŚŝĚĚĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚΖƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŶĮŶĞƐ͕�ƉƵǌǌůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƚŽƌΖƐ�ŽďƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƉ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚƵŶĞ�ƚŽ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ĐĂŶ�ƵŶůŽĐŬ�ƚŚĞŵ͘  
 
�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�tĂĚĞ�ƐƚƵŵďůĞƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůƵĞ͕�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ďĞƐĞƚ�ďǇ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůůŝŶŐ�
ƚŽ�Ŭŝůů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƵůƟŵĂƚĞ�ƉƌŝǌĞ͘�dŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�tĂĚĞΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ͕�ŚĞΖůů�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŝŶ—ĂŶĚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ŚĞΖƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ͘� 

dŚĞƌĞ͛Ɛ�^ŽŵĞŽŶĞ�/ŶƐŝĚĞ�zŽƵƌ�,ŽƵƐĞ�ďǇ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�WĞƌŬŝŶƐ 

DĂŬĂŶŝ�zŽƵŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƐŚĞΖĚ�ůĞŌ�ŚĞƌ�ĚĂƌŬ�ƉĂƐƚ�ďĞŚŝŶĚ�ŚĞƌ�ŝŶ�,ĂǁĂŝŝ͕�ƐĞƩůŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�
ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ůĂŶĚůŽĐŬĞĚ�EĞďƌĂƐŬĂ͘�^ŚĞΖƐ�ĨŽƵŶĚ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞǀĞŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�
ĨĂůů�ĨŽƌ�ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ŽƵƚƐŝĚĞƌ�KůůŝĞ�>ĂƌƐƐŽŶ͘��Ƶƚ�ŚĞƌ�ƉĂƐƚ�ŝƐŶΖƚ�ĨĂƌ�ďĞŚŝŶĚ͘ 
dŚĞŶ͕�ŽŶĞ�ďǇ�ŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�KƐďŽƌŶĞ�,ƵŐŚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĚŝĞ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŐƌƵĞƐŽŵĞ�
ŵƵƌĚĞƌƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŐƌŽƚĞƐƋƵĞ�ŇĂŝƌ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŽƌ�ŐƌŽǁƐ�ĐůŽƐĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ�ĨŽƌ�KůůŝĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĨǇ͕�DĂŬĂŶŝ�ŝƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĚĂƌŬ�ƐĞĐƌĞƚƐ͘� 

 

dŚƌŝůůĞƌƐ� 

:ƵƌĂƐƐŝĐ�WĂƌŬ�ďǇ�DŝĐŚĂĞů��ƌŝĐŚƚŽŶ 

�Ŷ�ĂƐƚŽŶŝƐŚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽŶŝŶŐ�ĚŝŶŽƐĂƵƌ��E��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐŽǀͲ
ĞƌĞĚ͘�EŽǁ�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƚŚƌŝůůŝŶŐ�ĨĂŶƚĂƐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚƌƵĞ͘��ƌĞĂƚƵƌĞƐ�ĞǆƟŶĐƚ�ĨŽƌ�
ĞŽŶƐ�ƌŽĂŵ�:ƵƌĂƐƐŝĐ�WĂƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ŵǇƐƚĞƌǇ͕�ĂŶĚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞŵ—ĨŽƌ�Ă�ƉƌŝĐĞ͘ 
 
hŶƟů�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŐŽĞƐ�ǁƌŽŶŐ͘�͘�͘�͘� 

&ĞĞĚ�ďǇ�D͘d͘ ��ŶĚĞƌƐŽŶ 

&Žƌ�dŝƚƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŝƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽŽŶ�-�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƉƌŝŶŐ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵƉŝĚ�ůŽǁ-ŐƌĂǀ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŝĐŽĐŚĞƚ�>ŽƵŶŐĞ͘�
�Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂǌǇ�ŚĂĐŬĞƌ�ĐĂƵƐĞĚ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞĚƐ�ƚŽ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶ͕�ƐĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ƚŽ�ůŝĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ĚĂǇƐ͘��ŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ďĞĨŽƌĞ�dŝƚƵƐ�ŵĞƚ�sŝŽůĞƚ͕�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů͕�ďƌĂŝŶǇ�ƚĞĞŶĂŐĞ�Őŝƌů�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ƚŚĞ�
ĨĞĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽŵŶŝƉƌĞƐĞŶƚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĞƐ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ�KƌǁĞůů͕��ŶƚŚŽŶǇ��ƵƌŐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�<Ƶƌƚ�sŽŶŶĞŐƵƚ�:ƌ͕͘�D͘�d͘��ŶͲ
ĚĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŶŽƚ-ƐŽ-ďƌĂǀĞ�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ�—�ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂƌƚ͕�ƐĂǀĂŐĞ�ƐĂƟƌĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ĐĂƉƟǀĂƚĞĚ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǀĞĞƌƐ�ƵŶŶĞƌǀŝŶŐůǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ͘� 



�ĞƚǁĞĞŶ�^ŚĂĚĞƐ�ŽĨ�'ƌĂǇ�ďǇ�ZƵƚĂ�^ĞƉĞƚǇƐ 

>ŝŶĂ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĮŌĞĞŶ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�>ŝƚŚƵĂŶŝĂŶ�Őŝƌů�ŝŶ�ϭϵϰϭ͘�^ŚĞ�ƉĂŝŶƚƐ͕�ƐŚĞ�
ĚƌĂǁƐ͕�ƐŚĞ�ŐĞƚƐ�ĐƌƵƐŚĞƐ�ŽŶ�ďŽǇƐ͘�hŶƟů�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ�ǁŚĞŶ�^ŽǀŝĞƚ�ŽĸĐĞƌƐ�ďĂƌŐĞ�ŝŶƚŽ�ŚĞƌ�
ŚŽŵĞ͕�ƚĞĂƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ůŝĨĞ�ƚŚĞǇΖǀĞ�ŬŶŽǁŶ͘�^ĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌĐĞĚ�ŽŶƚŽ�Ă�ĐƌŽǁĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƌƚǇ�ƚƌĂŝŶ�ĐĂƌ͕�>ŝŶĂ͕�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ǇŽƵŶŐ�
ďƌŽƚŚĞƌ�ƐůŽǁůǇ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ŶŽƌƚŚ͕�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌĐƟĐ��ŝƌĐůĞ͕�ƚŽ�Ă�ǁŽƌŬ�ĐĂŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽůĚĞƐƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�^ŝďĞƌŝĂ͘�,ĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ͕�ƵŶĚĞƌ�^ƚĂůŝŶΖƐ�ŽƌĚĞƌƐ͕�ƚŽ�ĚŝŐ�ĨŽƌ�ďĞĞƚƐ�
ĂŶĚ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌƵĞůůĞƐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

dŚĞ�'ĞŶƚůĞŵĂŶ͛Ɛ�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�sŝĐĞ�ĂŶĚ�sŝƌƚƵĞ�ďǇ�DĂĐŬĞŶǌŝ�>ĞĞ 

,ĞŶƌǇ�ΗDŽŶƚǇΗ�DŽŶƚĂŐƵĞ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ƌŽŐƵŝƐŚ�ƉĂƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ƚŽ�ďĞ͘��Ƶƚ�ĂƐ�DŽŶƚǇ�ĞŵďĂƌŬƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŐƌĂŶĚ�ƚŽƵƌ�ŽĨ��ƵͲ
ƌŽƉĞ͕�ŚŝƐ�ƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�
ĚŽĞƐ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ĞǆƉĞĐƚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇΖƐ�ĞƐƚĂƚĞ�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ďƵƚ�DŽŶƚǇ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĐƌƵƐŚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ͕�WĞƌĐǇ͘ 
 
^Ž�DŽŶƚǇ�ǀŽǁƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌůŽŶŐ�ĞƐĐĂƉĂĚĞ�ŽŶĞ�ůĂƐƚ�ŚĞĚŽŶŝƐƟĐ�ŚƵƌƌĂŚ�ĂŶĚ�Ňŝƌƚ�
ǁŝƚŚ�WĞƌĐǇ�ĨƌŽŵ�WĂƌŝƐ�ƚŽ�ZŽŵĞ͘��Ƶƚ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�DŽŶƚǇΖƐ�ƌĞĐŬůĞƐƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚƵƌŶƐ�
ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝƉ�ĂďƌŽĂĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŚĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŵĂŶŚƵŶƚ͕�ŝƚ�ĐĂůůƐ�ŝŶƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĞ�
ŬŶŽǁƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽǇ�ŚĞ�ĂĚŽƌĞƐ͘ 

 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�ďǇ�tŝůů�,ŝůů 

dŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂƌĞ�ďƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵĞ͕�ůŝŬĞ�ƐĐĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ĨĂĚĞ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ�:ŽŚŶ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�dŚĞ�&ĞŶĐĞ͘��ŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�:ŽŚŶ�ůŝŬĞƐ�ƌƵůĞƐ͘��ƐƉĞͲ
ĐŝĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ŶĞǀĞƌ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�KƵƚƐŝĚĞƌƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�&ĂƚŚĞƌ�:ŽŚŶ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘�,Ğ�
ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ͘�,Ğ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ͘ 
 
DŽŽŶďĞĂŵ�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĚŽƵďƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘�^ŚĞ͛Ɛ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�
:ŽŚŶ͛Ɛ�ǁŽƌĚƐ͘�^ŚĞ�ǁĂŶƚƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ͘ 
 
tŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�Ă�ĮƌĞ͍� 

,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�&ŝĐƟŽŶ 

^ĂĚŝĞ�ďǇ��ŽƵƌƚŶĞǇ�^ƵŵŵĞƌƐ 

��ŵŝƐƐŝŶŐ�Őŝƌů�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶŐĞ͘�� ^ĞƌŝĂůůŝŬĞ�ƉŽĚĐĂƐƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵĞƐ�ƐŚĞΖƐ�
ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ͘��ŶĚ�ĂŶ�ĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͘ 
^ĂĚŝĞ�ŚĂƐŶΖƚ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ůŝĨĞ͘�'ƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ŚĞƌ�ŽǁŶ͕�ƐŚĞΖƐ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�
DĂƫĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ͕�ƚƌǇŝŶŐ�ŚĞƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚƐ�ĂďŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ͘ 
�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�DĂƫĞ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ĚĞĂĚ͕�^ĂĚŝĞΖƐ�ĞŶƟƌĞ�ǁŽƌůĚ�ĐƌƵŵďůĞƐ͘��ŌĞƌ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ďŽƚĐŚĞĚ�ƉŽůŝĐĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�^ĂĚŝĞ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌΖƐ�ŬŝůůĞƌ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ�
ĂŶĚ�ŚŝƚƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ŵĞĂŐĞƌ�ĐůƵĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�Śŝŵ͘� 


