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D�Ez�W�KW>��:K/E����Z�����>h���ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďƵǇ�Ă�ĚŽŐ͘��KƚŚĞƌƐ�ũŽŝŶ�ǁŚĞŶ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�Ă�

ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŽŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽǁŶŝŶŐ͘��dŚĞ��'s��ůƵď�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐ�ŝƚ�ĞŵďƌĂĐĞƐ�ƚǁŽ�ďƌĞĞĚƐ—ƚŚĞ�WĞƟƚ�
ĂŶĚ�'ƌĂŶĚ��ĂƐƐĞƚ�'ƌŝīŽŶ�sĞŶĚĠĞŶ͘�� 

dŚĞ��ůƵď�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�Ăƚ�ŝƚƐ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϳϴ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�WĞƟƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�

ƚǇƉĞ�ŽĨ��ĂƐƐĞƚ�'ƌŝīŽŶ�sĞŶĚĠĞŶ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�'ƌĂŶĚ��'s�ĐŽƵƐŝŶ͕�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůͲ

ĐŽŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƵŵďƌĞůůĂ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚŽƌĞƐ�ϭϭ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͘ 

tŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĂƉƉŝůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚƵͲ

ŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶƵƐƵĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ďƌĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ŝŶ�ŽƵƌ��ůƵď͘��dŚĞ��ůƵď�ĞǆŝƐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚĞŶ�

ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƵƐ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ďŽƚŚ�ďƌĞĞĚƐ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�
ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŚĞĂůƚŚ�ŵĂƩĞƌƐ�ĂŶĚ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕��ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�

ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ŽǁŶĞƌƐ͕�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�� 

 

 

�ŽƚŚ�ďƌĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƌŵŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚŽƵŶĚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�

ŚƵŶƚ�ŐĂŵĞ�ďǇ�ƐĐĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ĚŝͲ

ƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĞƐƚĞƌŶ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�sĞŶĚĠĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐͲ

ƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚŝĐŬ�ƵŶĚĞƌŐƌŽǁƚŚ͕�ƌŽĐŬƐ͕�ƚŚŽƌŶƐ�ĂŶĚ�
ďƌĂŵďůĞƐ͘��dŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐĞƫŶŐ�ĚĞŵĂŶĚƐ�Ă�ŚĂƌĚǇ͕�

ĂůĞƌƚ͕�ďŽůĚ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŚƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�

ďŽƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚĂŵŝŶĂ͘��zŽƵƌ�ĐĂŶŝŶĞ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ͊ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ŽǁŶ�Ă��'s͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͘��,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ǇŽƵ�

Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐĞƚ-ƚŽŐĞƚŚĞƌƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ůŝŬĞ-ŵŝŶĚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŵĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŬƐ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ůŽǀĞ����������������������������� 

       �����dŚĞ�,ĂƉƉǇ��ƌĞĞĚ� 
,ĞƌĞ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�Ă�ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ůƵď�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶǇ�ŽĨ�

ǁŚŽŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ�Žƌ�ďƌĞĞĚ�ĂĚǀŝĐĞ͘����ŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞƐ�ŝƐ�

ŽŶ�� 

�������������������������������������������������������  ������ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬ 

͞,ĞǇ�ǇŽƵ͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƵŵďƌĞůůĂ͘� 
/͛ŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊͟ 



^Ž�tŚĂƚ��ŽĞƐ�dŚĞ��'s��ůƵď��ĐƚƵĂůůǇ��Ž͍� 
�ůƵď�DĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ͘͘͘ 

sŽŝĐĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ��-sŽŝĐĞ 
�Ɛ�Ă��ůƵď�ŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ��'s�sŽŝĐĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�
tŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�Ğ-sŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ƵƚƵŵŶ͘��dŚĞƐĞ�ĐŽǀĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ĨŽƌƚŚͲ
ĐŽŵŝŶŐ�ƐŚŽǁƐ͕�ŐĞƚ-ƚŽŐĞƚŚĞƌƐ͕�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ŐƌŽŽŵŝŶŐ�
ƟƉƐ͕�Ă�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ũƵŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘����ƐƉĞĐŝĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽǁ�
ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�sŽŝĐĞ�ďǇ�Ğ-ŵĂŝů�ůŝŶŬ�Ăƚ�
Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌĂƚĞ͘ 

 

�ƌĞĞĚ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ͗�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�^ĞŵŝŶĂƌƐ�
ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ 
 

dŚĞ��ůƵď�ŵŽƵŶƚƐ�ŽŶĞ-ĚĂǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ũƵĚŐĞƐ͕�ƉƌŽƐƉĞĐͲ
ƟǀĞ�ũƵĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚƐ͘�� 
 

 
 

�ůƵď�^ŚŽǁƐ 
�ǆŚŝďŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
�'s�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ��ůƵď�ƐŚŽǁƐ�ĞǀĞƌǇ�
ǇĞĂƌ—ĂŶ�KƉĞŶ�^ŚŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ��^ƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�
^ŚŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ͘� 

 
 

<���ŽĚĞ�ŽĨ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��'s��ůƵď�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 

�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��'s��ůƵď�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞů��ůƵď͛Ɛ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��'s��ůƵď͛Ɛ�ŽǁŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ŽŶ�ƚŚĞ��ůƵď�ǁĞďƐŝƚĞ͘��dŚĞ��ůƵď�ZƵůĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 
 

ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬ 



 

dŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ 
,ĞůĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ĨƵůůǇ�ƉĂŝĚ�ƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��zŽƵ�ĂƌĞ�
ŵŽƐƚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŵĂĚĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ǇŽƵƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ǇŽƵƌ�ƐĂǇ͘��dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƚŚĞ��'D�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵď�
KƉĞŶ�^ŚŽǁ�Žƌ�Ă�ĨƵŶ�ĞǀĞŶƚ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăůů�ƐĞƌŝŽƵƐ͊ 

 

&ƵŶ�ĂŶĚ�ZĞƵŶŝŽŶ��ĂǇƐ 
�ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ăůů�
ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ͘��dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�
ŚĂůů�Žƌ�Ăƚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞ—ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ůĂƌŐĞ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ��'sƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶĞƌƐ͕�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ƚƵƌŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�
ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ͘ 

 

 

ZĞŐŝŽŶĂů�tĂůŬƐ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�'Ğƚ-ƚŽŐĞƚŚĞƌƐ 
��ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĨĂƌ͘��tĂůŬƐ�ĂƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƐ�ĂƌĞ�ŐĞƚ-ƚŽŐĞƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ—
ƚŽƉŝĐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ŐƌŽŽŵŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͘� 
 
 
 

ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬ 
dŚĞ��ůƵď�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��'s��ůƵď͕�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�
ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ͕�ĂůƐŽ�ǀŝƚĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ��'s-ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽƉŝĐƐ͘ 
 

&Žƌ�Ă�ĨƵůů�ůŝƐƚ�ŽĨ��'s��ůƵď�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ŐŽ�ƚŽ� 

ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬ 



<�EE�>��>h��'�E�Z�>��K���K&��d,/�^ 
;ĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů��ƌĞĞĚ��ůƵďƐ�ďǇ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞů��ůƵďͿ 

�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��'s��ůƵď�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�<���ŽĚĞ�ŽĨ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��'s�
�ůƵď�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 

 

�ůů�ǀŝƚĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ��'s�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůŝĨĞ�͙͙͘ 

 

�ůƵď�DĞŵďĞƌƐ͗ 

ϭ tŝůů�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŚŽƵƐĞ͕�ĨĞĞĚ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ăůů�ĚŽŐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝĨ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ  

Ϯ tŝůů� ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ĂŶǇ� ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� ƐƵƌŐĞŽŶ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ĂŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ŽŶ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů͕�Žƌ�ǁŚŽ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽƵƚ�Ă�
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ďŝƚĐŚ͕�ŵĂǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞů��ůƵď 

ϯ tŝůů�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƉƵƉƉǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƵůůĞĚ͘� �WƵƉƉŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ƌĞĞĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚŽŵĞƐ 

ϰ tŝůů�ĂďŝĚĞ�ďǇ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŝŵĂů�tĞůĨĂƌĞ��Đƚ 
ϱ tŝůů�ŶŽƚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ͕�ŶŽƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƉƵƉƉŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽĐŬĞĚ�ŝůůĞŐĂůůǇ 
ϲ tŝůů�ĂŐƌĞĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďƌĞĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŽŐ�Žƌ�ďŝƚĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�

Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ 
ϳ tŝůů�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ƚŽ�ƌŽĂŵ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�Žƌ�

ƚŚŽƐĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĸĐŝĂů�ĚƵƟĞƐ 
ϴ tŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ǁĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚĂŐŐĞĚ�ĐŽůůĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ůĞĂƐŚĞĚ�Žƌ�ƵŶĚĞƌ�

ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŚĞŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ 
ϵ tŝůů�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉůĂĐĞƐ�Žƌ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ 
ϭϬ tŝůů�ŽŶůǇ�ƐĞůů�ĚŽŐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�

ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞ-ŚŽŵŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚŽŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ 
ϭϭ tŝůů� ƐƵƉƉůǇ�ǁƌŝƩĞŶ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� Ăůů� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŐŝǀĞ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƌĞͲ

ƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŚĞŶ�ƉůĂĐŝŶŐ�ĚŽŐƐ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ 
ϭϮ tŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�<ĞŶŶĞů��ůƵď�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽǁŶĞƌ�ǁŚĞŶ�

ƐĞůůŝŶŐ�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�Ă�ĚŽŐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂŐƌĞĞ͕�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƚŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

ϭϯ tŝůů�ŶŽƚ�ƐĞůů�ĂŶǇ�ĚŽŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŽŐ�ǁŚŽůĞƐĂůĞƌƐ͕�ƌĞƚĂŝů�ƉĞƚ�ĚĞĂůĞƌƐ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝͲ
ƌĞĐƚůǇ�ĂůůŽǁ�ĚŽŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝǌĞ�Žƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ͘��tŝůů�ŶŽƚ�
ƐĞůů� ďǇ� ƐĂůĞ�Žƌ� ĂƵĐƟŽŶ�<ĞŶŶĞů��ůƵď� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ� ĂƐ� ƐƚĂŶĚ�ĂůŽŶĞ� ŝƚĞŵƐ� ;ŶŽƚ�ĂĐͲ
ĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�Ă�ĚŽŐͿ 

 

ϭϰ tŝůů�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ�ŶŽƌ�ĨĂůƐĞůǇ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ĚŽŐƐ�
 ŶŽƌ�ŵŝƐůĞĂĚ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĚŽŐ� 

 
 

�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆƉƵůƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ��ůƵď�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� 
ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞů��ůƵď 

�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ 
 



�'s��>h���^^K�/�d���'h/��>/E�^ 
�'s��ůƵď��ƌĞĞĚĞƌƐ�ǁŝůů 
ϭϱ �ƌĞĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��'s�͕�ƐĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ƐƚƵĚ�ĚŽŐͬďŝƚĐŚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĞĚ�
 ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞĚŝŐƌĞĞƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ� ďĞ
 ŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ�ĂŶĚ��'s��ůƵď�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ� ƚŚĞƐĞ͘��
 dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ��E��ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�W�'sƐ͘ 
ϭϲ EŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐƌŽƐƐ-ďƌĞĞĚŝŶŐ͘ 
ϭϳ ^ŚĂƌĞ�Ăůů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĞĞĚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐůĞĂƌĂŶĐͲ

ĞƐ�ŽĨ��'s�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��'s��ůƵď͕�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ��'s�
�ůƵď͛Ɛ��ƌĞĞĚĞƌƐ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ͘�� 

ϭϴ KŶůǇ�ďƌĞĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�W�'s�ƐŝƌĞ�ĂŶĚ�ĚĂŵ�ǁŚŽ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŚĞƌĞĚŝƚĂƌǇ�ĐůĞĂƌ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ��E��ƚĞƐƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŽŐƐ—ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�
ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌŝĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ĐĂƌƌŝĞƌ͘� 

ϭϵ EŽƚ�ďƌĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ďŝƚĐŚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞĂƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�
ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝƚĐŚ�ĂƩĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ͘��EŽ��'s��ŝƚĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�<ĞŶŶĞů��ůƵď�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�� 

ϮϬ ZĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉƵƉƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ŵŝĐƌŽĐŚŝƉ͕�ƚĂƩŽŽ�Žƌ�
�E��ƉƌŽĮůĞ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŶĞ�ƐŽ͘ 

Ϯϭ �ŶƐƵƌĞ�ŶŽ�ƉƵƉƉǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂŶĚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϴ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘ 
ϮϮ �ŶƐƵƌĞ�ƉƵƉƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐĂůĞ͘ 
Ϯϯ WƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐĂůĞͬƚƌĂŶƐĨĞƌ 
 Ύ����ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ƐĂůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĐŽƉǇ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ����
 ����ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŶŽǁŶ�ĐŽƐŵĞƟĐ�ĨĂƵůƚƐ͖�ďƌĞĞĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ� ����
 ����ƐĂůĞ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�Ăůů�W�'sƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŝŬĞǁŝƐĞ�ĞǇĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ� ����
 ����ĂŐĞƐ�ŽĨ�Ϯ�ĂŶĚ�ϲ�ĂŶŶƵĂůůǇ 
 Ύ����ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ 
 Ύ���ĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽŽŵŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ 
 Ύ��/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŬŶŽǁŶ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă� ����
 ����ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ 
 Ύ���'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĞƚ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă� �����
 �����ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉƉǇͬĚŽŐ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƚƵƐ 
Ϯϰ tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�<��ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶǇ�ďƌĞĞĚĞƌ-ƉůĂĐĞĚ�ĞŶĚŽƌƐĞ-

ŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�ƐŝŐŶĞĚ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽǁŶĞƌͬƐ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��'s�ƚŽ�ŝƚƐ�ŶĞǁ��
ŽǁŶĞƌ͘� 

Ϯϱ /Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�W�'sƐ͕�ďƌĞĞĚĞƌƐ�ǁŝůů 
 Ύ��ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂƟŶŐ͕�Ă��s��ĞǇĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ  
 Ύ��ŐŝǀĞ�WƵƉƉǇ��ƵǇĞƌƐ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�WK�'�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 
 Ύ��ĨŽƌ�ƉƌŽŐĞŶǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
 �������dŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉƉǇ�ŝĨ�ŬŶŽǁŶ�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ƌĞƐƵůƚƐͿ�ŝĞ��ůĞĂƌ�ƚŽ��ůĞĂƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
 ��������ůĞĂƌ͕�Žƌ��īĞĐƚĞĚ�ƚŽ��ůĞĂƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ��ĂƌƌŝĞƌƐ͘� 
� �Ύ���/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă��ůĞĂƌ�ƚŽ��ĂƌƌŝĞƌ�ŵĂƟŶŐ͗�ĞŝƚŚĞƌ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůŝƩĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ� ������
 ������ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉƉŝĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐĂůĞ͖�Žƌ�ĞŶĚŽƌƐĞ�ƚŚĞ�ůŝƩĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌ�ƚŚĂƚ�Ă�
 �������E��ƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ůŝŌĞĚ͘ 
 Ύ����/Ĩ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉŽƌƚ�Ă�ƉƵƉƉǇ�ĨƌŽŵ�Ă��ůĞĂƌ�ƚŽ��ĂƌƌŝĞƌ�ŵĂƟŶŐ͕�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă��E��ƚĞƐƚ�ƚŽ�
 ������ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆƉŽƌƚ͘ 
 

Ϯϲ tŚĞŶ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĚŽŐƐ͕��ĂĚŽƉƚ�ĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ-��
 ĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞů��ůƵď͛Ɛ��ƐƐƵƌĞĚ��ƌĞĞĚĞƌ�^ĐŚĞŵĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ����������� ��
 ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ďƌĞĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘ 
t,�E����KD/E'���D�D��Z�K&�d,���'s��>h�͕�zKh�^/'E��E�hE��Zd�</E'�dK���/����z�

d,��<���K���K&��d,/�^��E��d,���'s��>h�͛^��^^K�/�d���'h/��>/E�^ 

/d�/^�EKt�>�t�dK�
D/�ZK�,/W�zKhZ��K' 



      tĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ZĞƐĐƵĞ 
dŚĞ��ƌĞĞĚ͗ 

 �ƵƚĞ͍���zĞƐ͘���WůĂǇĨƵů͍���zĞƐ͘����,KhE�͍�z�^͊͊�� 
 
�Ğ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ͕� ĂŶĚ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƚŽ͕� ƚŚŽƐĞ� ƚƌĂŝƚƐ� ƉĞĐƵůŝĂƌ� ƚŽ�
ŚŽƵŶĚƐ—ĂŶĚ�ƚŽ��'sƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ũŽǇ�ƚŽ�
ŽǁŶ—ďƵƚ� ĚŽ� ŶŽƚ� ďĞ� ŵŝƐůĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĞǇĞƐ� ƚŚĂƚ� ůŽŽŬ� ůŽŶŐŝŶŐůǇ͘��
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ� ͚ƐĞůĞĐƟǀĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕͛�ƉƌĞĨĞƌͲ
ƌŝŶŐ� ƚŽ� ŽďĞǇ� ƚŚĞŝƌ� ŶŽƐĞƐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶĞƌƐ͊� � � �ŌĞƌ� Ăůů͕�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĐĞŶƚŚŽƵŶĚƐ͊ 
 
 

dŚĞ�ZĞĂƐŽŶ͗ 

 tŚǇ�ĚŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�tĞůĨĂƌĞ�Θ�ZĞƐĐƵĞ� ĂŶĚ� Ă� �Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ŝŶ� ĐŚĂƌŐĞ͍��
^ŽŵĞƟŵĞƐ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŽŐ͘� /ŶĚĞĞĚ� ƐŽŵĞ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ƚƌĂŝƚƐ� ŽĨ� Ă�
ŚŽƵŶĚ�Žƌ� ƌĞĂĚŝůǇ� ĂĚĂƉƚ� ƚŽ� ŽǁŶŝŶŐ� ŽŶĞ͘� � dŚĞǇ�ŵĂǇ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ĂƐŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
�ůƵď͛Ɛ� ŚĞůƉ͘� � /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŽīĞƌ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��'s͘ 
 /Ŷ�ϮϬϬϲ͕� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ�tĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ZĞƐĐƵĞ�ĂƌƌĂŶŐĞͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ��ůƵď�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�Ă��ŽĚĞ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�dƌƵƐƚĞĞͬZĞƐĐƵĞ��Ž
-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ĂŶĚ� ƚǁŽ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� dƌƵƐƚĞĞƐ͘� � /Ŷ� ϮϬϭϳ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƚƌƵƐƚĞĞƐ�
ǁĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϯ�ƚŽ�ϱ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�tĞůĨĂƌĞ�Θ�ZĞƐĐƵĞ��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ� ƐĐŽƉĞ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘� � dŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ŵĂĚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁĞůĨĂƌĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� �'sƐ�
ŶĞĞĚŝŶŐ�ŚĞůƉ͘�� 
 

dŚĞ��ŝŵ͗ 
 dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă��'s�ŝŶ�ƚŚĞ��ůƵď͛Ɛ�ƌĞƐĐƵĞ�ŬĞŶŶĞůƐ͕͘��tŝƚŚ�ĐĂƌĞĨƵů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽĨ�
ĚŽŐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŚŽŵĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘��/Ĩ�Ă��'s�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ůƵď͛Ɛ�ĐĂƌĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ůƵď͛Ɛ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ǀĞƚ͘��dŚĞ��ůƵď�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ŐŽŽĚ�ĨĞĞĚŝŶŐ͕�ŐƌŽŽŵŝŶŐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĞŶƚŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��'s�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŶĞǁƐ�ŚŽŵĞ͘��dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ��'s�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƩůĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ͘ 

 
 
ZĂŝƐŝŶŐ�&ƵŶĚƐ�ĂŶĚ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ͗ 
 ZĞƐĐƵĞ�ĂŶĚ� ƌĞ-ŚŽŵŝŶŐ�ǁŽƌŬ� ĐŽƐƚƐ�ŵŽŶĞǇ͘� � WƌŽͲ
ĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůƵďΖƐ�&ƵŶ��ĂǇƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůƉ�
ƚŽ� ƌĂŝƐĞ� ĨƵŶĚƐ͘� � dŚĞƐĞ� ƐŽĐŝĂů� ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ŚĞůĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�Ăůů�
ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�Ă�ĚĂǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶͲ
ƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ��'sƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 
 dŚĞ��ůƵď�ĂůƐŽ�ƌƵŶƐ�Ă�>ŝŵŝƚĞĚ�KĚĚƐ��ƌĂǁ͘��/ƚ�ĐŽƐƚƐ�
ũƵƐƚ�άϭϮ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐƚĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚƌĂǁ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�
ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ZĞƐĐƵĞ� &ƵŶĚ͘� ��ĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĂƌĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�
�ůƵď�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 



  tĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ZĞƐĐƵĞ 
 

 

 
 
 

zŽƵƌ��'s͛Ɛ�'ĞŶĞƌĂů��ĂŝůǇ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ 
 
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ��'s�ǁŝůů�ůŝǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝĨĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵĂŶƐ͕��'sƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�
ďĞĐŽŵĞ�ŝůů͘��/ŐŶŽƌĞ�ďĂƐŝĐ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�
ĂŶĚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ŽƵƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�
ƉĂǇŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ǀĞƚ�ďŝůůƐ͘��dĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ďĂƐŝĐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĂƉƉǇ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ��'s�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ͘ 
^Ž͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ��'s�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂŶĚ�
ůŽŶŐĞƐƚ�ůŝĨĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͍ 
 

ϭ �ŽŐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ—ǇŽƵƌ��'s͛Ɛ�ŝĚĞĂů�ǁĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ 

 zŽƵƌ� �'s͛Ɛ� ďƌĞĞĚĞƌ� ǁŝůů� ŐŝǀĞ� ǇŽƵ� ĂĚǀŝĐĞ� ŽŶ�
ĨĞĞĚŝŶŐ͘� ��ŽŶ͛ƚ� ůĞƚ� ǇŽƵƌ��'s�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌǁĞŝŐŚƚ͕� ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��
�Ɛ� Ă� ŐƵŝĚĞ͕� ŽƉƟŵƵŵ� ǁĞŝŐŚƚ—WĞƟƚƐ͗� ďŝƚĐŚĞƐ� ϭϯŬŐ͕�
ĚŽŐƐ�ϭϲŬŐ—'ƌĂŶĚƐ͗�ďŝƚĐŚĞƐ�ϭϴ-ϭϵŬŐ͕�ĚŽŐƐ�ϮϬ-ϮϰŬŐ͘ 
 
Ϯ 'ƌŽŽŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ—ƚĞĞƚŚ͕�ĞĂƌƐ͕�ŶĂŝůƐ͕�ĐŽĂƚ 

 'ƌŽŽŵŝŶŐ� ĞŶƚĂŝůƐ� ďƌƵƐŚŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐůŝĐŬĞƌ� ďƌƵƐŚ� Žƌ�
ĐŽŵď�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ� ŝƐ�ŵĂƩ-ĨƌĞĞ͘� �dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�
ŽŶĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ͘��dŚĞ�ĐŽĂƚ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚƌŝƉƉŝŶŐ�;EKd�ƐĐŝƐƐŽƌŝŶŐͿ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�Ăƚ�Ă�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ� ůĞŶŐƚŚ͘� �dĞĞƚŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ŶĂŝůƐ�ƐŚŽƌƚ͘���ĂƌƐ�ŶĞĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǁĂǆ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘� �hƐƵĂůůǇ�Ăůů�ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ŚĂŝƌ�
ƌĞŵŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌ�ĐĂŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ĞĂƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͘ 
 
ϯ ^ƉŽƫŶŐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ 
 dŚĞ�ďĞƩĞƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ��'s͕�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŶŽƟĐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ͘� ��ŽĞƐ�ŚĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚƌǇ�
ŶŽƐĞ͕� Ă� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕� � ŝƐ� ŚĞ� ůŽƐŝŶŐ� ĐŽĂƚ� Žƌ� ǁĞŝŐŚƚ͕� ŚĂǀĞ� ŚŝƐ� ƚŽŝůĞƚ���
ŚĂďŝƚƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞ�ƐĞĞŵ�ŝŶ�ƉĂŝŶ͕�Žƌ�ŝƐ�ŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŶŽƚ�ĂƐ�ůŝǀĞůǇ�

ĂƐ�ƵƐƵĂů͍��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐŝŐŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ďƌĞĞĚĞƌ�Žƌ�ǀĞƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƌŽƵƟŶĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĞĐŬƐ͕�ŐŽ�ƚŽ� 

   ���������������������������ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬͬďŐǀ-ĐĂƌĞ 
 

dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĞĚ 
tĞ�ĂƌĞ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĂƚ�'ƌĂŶĚƐ�ĂŶĚ�WĞƟƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă� ĐŽŵŵŽŶ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ŚĂŝůŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ůŽŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕� ƌƵƐƟĐ�
ƐƚŽĐŬ� ĂŶĚ�ďƌĞĚ� ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ� Ăůů�ĚĂǇ͘� � dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽǀĞƌĂůů� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ŚŽƵŶĚƐ�ǁŝƚŚ� ĨĞǁ�ďƌĞĞĚ� ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘��KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ��'s��ůƵď�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞƐ�ƐŽ� ŝŵƉƌĞƐƐĞƐ�ŽŶ�ďƌĞĞĚĞƌƐ�ŽŶůǇ� ƚŽ�ďƌĞĞĚ� ĨƌŽŵ��'sƐ� ƚŚĂƚ͕�Ăƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŵĂƟŶŐ͕�
ƚŚĞǇ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽƵŶĚ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚĞŵƉĞƌĂŵĞŶƚ͘  



^ƉĞĐŝĮĐ�,ĞĂůƚŚ�/ƐƐƵĞƐ�ŝŶ��'sƐ 

�ǇĞƐ 
/Ŷ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ďƌĞĞĚƐ͕�ďŽƚŚ�'ƌĂŶĚƐ�ĂŶĚ�WĞƟƚƐ�ŚĂǀĞ�
ĨĞǁ� ĞǇĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ďƵƚ͕� ƐŝŶĐĞ� ϭϵϵϲ͕� ƚŚĞ� �'s� �ůƵď� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�����
ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǇĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ� ŽĨ� WƌŝŵĂƌǇ� KƉĞŶ� �ŶŐůĞ� 'ůĂƵĐŽŵĂ� ;WK�'Ϳ� ŝŶ� WĞƟƚƐ͘��
tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂůĂƌŵ�ƚŚĞ��ůƵď�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�ĨŽƵŶĚ�
ĞĂƌůǇ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƌĞŵĞĚŝĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ŵĂǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ�
ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽŐ͛Ɛ�ĞǇĞƐŝŐŚƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŐŽŽĚ͘���ǇĞ�ƚĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂŐĞ� ŽĨ� Ϯ-ϵǇƌƐ� ŽŶ� ĂŶ� ĂŶŶƵĂů� ďĂƐŝƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�W�'sƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�Žƌ�ƉĞƚƐ͘ 
dŚĞ��ůƵď� ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ� ƚŚĂƚ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƵŶƐƟŶƟŶŐ� ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ŽĨ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� WĞƚĞƌ� �ĞĚĨŽƌĚ� ;�s�� KƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐŝƐƚͿ� ĂŶĚ�
sŝǀŝĞŶ�WŚŝůůŝƉƐ�;�'s�,ĞĂůƚŚ�KĸĐĞƌ�ĨŽƌ��ǇĞƐͿ͕�ƚŚĞ��ŶŝŵĂů�,ĞĂůƚŚ�
dƌƵƐƚ� ;�,dͿ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă��E��ƚĞƐƚ� ĨŽƌ�WK�'͘� �dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�

ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�W�'s�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƌĞĞĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚ͘��DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ 

   �������   ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬͬĞǇĞƐ 
 

�ƉŝůĞƉƐǇ 
 

�ƉŝůĞƉƐǇ� Žƌ� ƐĞŝǌƵƌŝŶŐ͕� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�ŵĂŶǇ� ĐĂƵƐĞƐ͕� ŝƐ� ŬŶŽǁŶ� ƚŽ� ŽĐĐƵƌ� ŝŶ�
ďŽƚŚ�WĞƟƚƐ�ĂŶĚ�'ƌĂŶĚƐ͘�dŚĞ��'s��ůƵď� ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ��,d� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŚŽƉĞƐ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ĞƉŝůĞƉƐǇ͘��KǀĞƌ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ�
�E��ƐĂŵƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽůĚĞƌ�ƵŶĂīĞĐƚĞĚ�ŚŽƵŶĚƐ�;ŽǀĞƌ�ϴ�ǇĞĂƌƐ�
ŽůĚ� ĂŶĚ� ƐĞŝǌƵƌĞ� ĨƌĞĞͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůǇ� ƵŶŝƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� '�'s� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŵĂŶǇ�
ďƌĞĞĚƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��,d͛Ɛ�'ŝǀĞ�Ă��ŽŐ���'ĞŶŽŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵƌ��'s�ŚĂƐ�Ă�ƐĞŝǌƵƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ĞƉŝͲ
ůĞƉƐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘���ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞƌ�DĂƌŬƐ�;Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ĞĂůƚŚ�^Ƶď-�ŽŵŵŝƩĞĞͿ͘��DĂŬĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƚĞƐƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ͘��DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ 

   ������  ������������ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬͬďŐǀ-ŚĞĂůƚŚ 
   ������� ���������ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬͬĞƉŝůĞƉƐǇ 
 

KƚŚĞƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽďůĞŵƐ 
 
 
dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ƐŽŵĞ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŚŝƉ�ĚǇƐƉůĂƐŝĂ͕� ŚǇƉŽƚŚǇƌŽŝĚŝƐŵ͕� ƐƚĞƌŽŝĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ŵĞŶŝŶŐŝƟƐ� ;ũƵǀĞŶŝůĞ� ƉĂŝŶ� ƐǇŶĚƌŽŵĞͿ͕� ƉĂŶĐƌĞĂƟƟƐ� ĂŶĚ͕� ŵŽƌĞ����
ƌĞĐĞŶƚůǇ͕� ĐƌĂŶŝŽŵĂŶĚŝďƵůĂƌ� ŽƐƚĞŽƉĂƚŚǇ͕� ƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ƚŚĂŶŬĨƵůůǇ� ƌĂƌĞ͘��
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐŽ�ƚŽ 
   ����������������� 
 
 

 

     ��������ǁǁǁ͘ďŐǀĐůƵď͘ĐŽ͘ƵŬͬƐƉĞĐŝĮĐ-ĐŽŶĐĞƌŶƐ 

 

�ƌĂŶŝŽŵĂŶĚŝďƵůĂƌ�ŽƐƚĞŽƉĂƚŚǇ 



dŚĞ�:ŽǇ�ŽĨ�KǁŶŝŶŐ�Ă��'s 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

dŚĞ�ŚĂƉƉǇ�
ďƌĞĞĚ 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ͊ 

dŚĞƐĞ�ĨĞǁ�ƉĂŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƌĂŶŬ�ŝŶ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�ǁŚĞŶ�ŽǁŶŝŶŐ�Ă��'s�ďƵƚ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��ůƵď�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂĚǀŝĐĞ�—
ĂŶĚ͕�ĂďŽǀĞ�Ăůů͕�ǇŽƵƌ��'s�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ͕�ůŽǇĂůƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶ͘ 


