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dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĨĂƌŵ�ŽĨ�,���,Ăůů�ĂŶĚ�
^ŽŶ�>ƚĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŝŶ�DĂƌĚĞŶ�

ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�
ŽŶ�Ɛŝǆ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�dŚĞ�
ĨĂƌŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ� 

ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĨĂƌŵĞĚ�ĨƌƵŝƚ͕�ĂƌĂďůĞ�ĐƌŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĂƉĞƐ�ĨŽƌ�
ƐƉĂƌŬůŝŶŐ�ǁŝŶĞ͘ 

 

tŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ͘���ŵŝǆƚƵƌĞ�
ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�

ĞŶƟƌĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘��ƌĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͘�
^ƉĞĐŝĂů�ĐƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ďŝƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŚĞŶ��

ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƉůĞƚĞĚ͘ 

 

�Ɛ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂƌŵƐ�ŵĂŬĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŽŽ͕�ƚŚĞ�DĂƌĚĞŶ�ĂƌĞĂ�ďŽĂƐƚƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĚ-ůŝƐƚĞĚ�
ĨĂƌŵůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƐĐĂƌĐĞ�Žƌ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�
ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ŵĂƌŐŝŶƐ͘ 

 

dŚŝƐ͕�ŽƵƌ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�&Ƶůů�ůŝƐƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞŶĚŝĐĞƐ͘ 



dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĨĂƌŵ�ŽĨ�,���,Ăůů�ĂŶĚ�^ŽŶ�>ƚĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŝŶ�DĂƌĚĞŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶ�Ɛŝǆ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�dŚĞ�ĨĂƌŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ� 

ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĨĂƌŵĞĚ�ĨƌƵŝƚ͕�ĂƌĂďůĞ�ĐƌŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĂƉĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉĂƌŬůŝŶŐ�ǁŝŶĞ͘ 

 

tŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ͘���ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘��ƌĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ� 

ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĐƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ďŝƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�
ǁŚĞŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƉůĞƚĞĚ͘ 

 

�Ɛ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂƌŵƐ�ŵĂŬĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŽŽ͕�ƚŚĞ�DĂƌĚĞŶ�ĂƌĞĂ�ďŽĂƐƚƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĚ-ůŝƐƚĞĚ�
ĨĂƌŵůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƐĐĂƌĐĞ�Žƌ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ� 
ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ŵĂƌŐŝŶƐ͘ 

 

dŚŝƐ͕�ŽƵƌ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�&Ƶůů�ůŝƐƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞŶĚŝĐĞƐ͘ 



WĞƚĞƌ͛Ɛ�ďŝƚ 



�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĞƚůĂŶĚ�ĨŽƌ�ŇŽŽĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ϮϬϭϴ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƌĞͲ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐůŽǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƐŽŝů͕�ǁĂƚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ ĐŽůŽŶŝƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĂŶŬƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĮƐŚ͕�ĨƌŽŐƐ͕�ŶĞǁƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�
ĨĞĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘��Ŷ�ĞĂƌůǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�Ă�ƐƉůĞŶĚŝĚ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ŽĨ�
�ĂƵďĞŶƚŽŶ͛Ɛ�ďĂƚƐ�ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŽƌĐŚůŝŐŚƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂƌĞĞƌĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƐĐŽŽƉŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐĞĐƚ�ƉƌĞǇ͘���ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŽǀĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĚĂǇƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽƐƉƌĞǇ͕�ƐĞĞŶ�ĐŝƌĐůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ŝƚƐ�ůĂƚĞ� 
ƐƵŵŵĞƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�h<�ƚŽ�ŝƚƐ��ĨƌŝĐĂŶ�ǁŝŶƚĞƌŝŶŐ�
ŐƌŽƵŶĚ͘ 

�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŬŝŶŐĮƐŚĞƌƐ͕�ŵĂůůĂƌĚ�ĂŶĚ�DĂŶĚĂƌŝŶ�ĚƵĐŬƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ŐĞĞƐĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�
ďŝƌĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽƌŵŽƌĂŶƚ͕�ŐƌĞǇ�ŚĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ĞŐƌĞƚ�–�ƵŶƟů�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�Ă�ďŝƌĚ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ƚŽ�

ƚŚĞ�ƚƌŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶƐ͘ 

 

tŝŶƚĞƌŝŶŐ�ŐƌĞĞŶ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐŝŐŚƚ�ŝŶ�DĂƌĚĞŶ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƐĞĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƐůŽǁ͕�ƋƵŝĞƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘��ŽŵŵŽŶ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽŽ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨƵĞůůŝŶŐ�ƐƚŽƉŽǀĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ��ĨƌŝĐĂ�ƚŽ�ďƌĞĞĚ�ŝŶ�

ƚŚĞ��ƌĐƟĐ͘ 

 

�������������� 



&ĂƌŵůĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďŝƌĚƐ͘�<ŝŶŐĮƐŚĞƌƐ�ŶĞƐƚ�ŝŶ�ďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌĐĞ�
ŐƌĞǇ�ǁĂŐƚĂŝůƐ�ďƌĞĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƐůƵŝĐĞ�ŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŵŝŶŬ͘�dŚŝƐ�ǀŽƌĂĐŝŽƵƐ�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�
ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ĂůŝĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝŵĂƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀĞ�ĨĂƵŶĂ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ǀŽůĞ͘�
tŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶĞůǇ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚĞŶƐĞ�ďĂŶŬ-ƐŝĚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƉŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƚĐŚĞƐ͕�ƌĞĞĚ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĞĚ�ďƵŶƟŶŐƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂƵƚƵŵŶ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ĚĂďĐŚŝĐŬ�;ůŝƩůĞ�ŐƌĞďĞͿ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ� 
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵƐ�ƚŽ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶůǇ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ�ďŝŐŐĞƌ� 
ƌĞůĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ-ĐƌĞƐƚĞĚ�ŐƌĞďĞ͕�ĂĚŽƉƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞƚůĂŶĚ͘ 

�ƌĂŐŽŶŇŝĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ŚĂǁŬĞƌ�ĂŶĚ�ďůƵĞ-ƚĂŝůĞĚ�ĚĂŵƐĞůŇǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ŐůŝŵƉƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵǇƌŝĂĚ�
ŝŶƐĞĐƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĂŵƉ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŇŽƵƌŝƐŚ͘��ƌĂŐŽŶŇŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĞƌŝĂů�ŚƵŶƚͲ
ĞƌƐ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŚƵŶƚĞĚ�ďǇ�ŚŽďďŝĞƐ�–�ĨĂůĐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞ�ŝŶ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƌŐĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ĚŝƐͲ
ŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ͘�,ŽďďŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚĞƉƚ�Ăƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ŵĂƌƟŶƐ�ĂŶĚ�ƐǁĂůůŽǁƐ�ƚŽŽ͕�ďŽƚŚ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘�hƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŚŽďďŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƐĞĞŶ�ŚƵŶƟŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘�KƵƌ�ĚĂŵƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌůŽŐŐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƵŶĞǆͲ
ƉůŽƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƐƟůů�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ͘ 



&ĂƌŵůĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďŝƌĚƐ͘�<ŝŶŐĮƐŚĞƌƐ�ŶĞƐƚ�ŝŶ�ďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌĐĞ�
ŐƌĞǇ�ǁĂŐƚĂŝůƐ�ďƌĞĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƐůƵŝĐĞ�ŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŵŝŶŬ͘�dŚŝƐ�ǀŽƌĂĐŝŽƵƐ�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�
ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ĂůŝĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝŵĂƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀĞ�ĨĂƵŶĂ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ǀŽůĞ͘�
tŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶĞůǇ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚĞŶƐĞ�ďĂŶŬ-ƐŝĚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�

ĂƌŽƵŶĚ�ƉŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƚĐŚĞƐ͕�ƌĞĞĚ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĞĚ�ďƵŶƟŶŐƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂƵƚƵŵŶ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ĚĂďĐŚŝĐŬ�;ůŝƩůĞ�ŐƌĞďĞͿ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ� 
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵƐ�ƚŽ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶůǇ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ�ďŝŐŐĞƌ� 

ƌĞůĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ-ĐƌĞƐƚĞĚ�ŐƌĞďĞ͕�ĂĚŽƉƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞƚůĂŶĚ͘ 

�ƌĂŐŽŶŇŝĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ŚĂǁŬĞƌ�ĂŶĚ�ďůƵĞ-ƚĂŝůĞĚ�ĚĂŵƐĞůŇǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ŐůŝŵƉƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵǇƌŝĂĚ�
ŝŶƐĞĐƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĂŵƉ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŇŽƵƌŝƐŚ͘��ƌĂŐŽŶŇŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĞƌŝĂů� 

ŚƵŶƚĞƌƐ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŚƵŶƚĞĚ�ďǇ�ŚŽďďŝĞƐ�–�ĨĂůĐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞ�ŝŶ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƌŐĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ͕� 
ĚŝƐŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ͘�,ŽďďŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚĞƉƚ�Ăƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ŵĂƌƟŶƐ�ĂŶĚ�ƐǁĂůůŽǁƐ�ƚŽŽ͕�
ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘�hƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŚŽďďŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ŚƵŶƟŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘�KƵƌ�ĚĂŵƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌůŽŐŐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�

ƵŶĞǆƉůŽƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƐƟůů�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ͘ 



/Ŷ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶƚůĞ�͞ƚƵƌƌ-ƚƵƌƌ͟�ŽĨ�ŶĞƐƟŶŐ�ƚƵƌƚůĞ�ĚŽǀĞƐ�ĚƌŝŌƐ�ĨƌŽŵ ĚĞŶƐĞ͕�ƐĐƌƵďďǇ�ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ͘�tŝƚŚ�
Z^W��ŚĞůƉ͕�ůŽĐĂů�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐĞĞĚ-ƌŝĐŚ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽĨ�ďĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĐƌŽƉƐ ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞƐĞ�ƌĂƌĞ�ďŝƌĚƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƉĞĂŬ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ�ŇŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ��ĨƌŝĐĂ͘�dŚĞ�>Žǁ�tĞĂůĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ĂƌŽƵŶĚ�DĂƌĚĞŶ͕�ŶŽǁ�ŚŽůĚƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�<ĞŶƚ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŽŶĐĞ�ĐŽŵŵŽŶ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ďŝƌĚ͕�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚ƌĞĚ�ůŝƐƚ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�h<͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘  

 

������ǯ��������������� 

��ĚŝƐƉůĂǇ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�Z^W�͛Ɛ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĨĂƌŵĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�

͚�ƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ͛�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ăƚ�
Dŝůů�&Ăƌŵ�,ŽƵƐĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�

άϴϬϬ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚƌǇ�ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Z^W��
ĨŽƌ�ŝƚƐ�ůŽĐĂů�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�

ďĞĂƵƟĨƵů�ďŝƌĚƐ͘ 

 

EŝŐŚƟŶŐĂůĞƐ͕�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĚ-
ůŝƐƚĞĚ�ďŝƌĚ͕�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ŶĞƐƚĞĚ� 

ůŽĐĂůůǇ͕�ƐŽ�ǁŝůĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�

ŶƵŵďĞƌƐ͘ 



�ĂƌĞĨƵůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂƌĂďůĞ�ĮĞůĚƐ�
ǁŝƚŚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�͚ǁĞĞĚǇ͛�ŵĂƌŐŝŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶĞƐƚ�ƐŝƚĞƐ�
ĨŽƌ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ǇĞůůŽǁŚĂŵŵĞƌƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�

ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚ƌĞĚ�ůŝƐƚ͕͛�ŝƚƐ� 
͞ůŝƩůĞ-ďŝƚ-ŽĨ-ďƌĞĂĚ-ĂŶĚ-ŶŽ-ĐŚĞĞƐĞ͟�ƐŽŶŐ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă 

ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐŽƵŶĚ͘�/Ŷ�ĂƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ďŝƌĚƐ�
ĨƌŽŵ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ-ƐƚƌŽŶŐ�ŇŽĐŬƐ�

ŝŶ�ĮĞůĚƐ�ƐŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞĞĚ-ƌŝĐŚ�ĐƌŽƉƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ͕ ĨŽƌ� 
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵŝǆƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƐƵŶŇŽǁĞƌƐ͕�ůŝŶƐĞĞĚ�ĂŶĚ�

ǁŚĞĂƚ�ƚŽ ŚĞůƉ�ďŝƌĚƐ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ͘� 
�ŶůŝŐŚƚĞŶĞĚ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�ĂůƐŽ�ƐƚƌĞǁ�ƐĞĞĚ�

ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� 
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƐƚƌŝƉƐ͘ 

 

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽŽĚ� 
ďĞŶĞĮƚƐ�ŵĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ůŝŶŶĞƚƐ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚ƌĞĚ�
ůŝƐƚ͕͛�ůŝŶŶĞƚƐ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�

ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�-�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�tŝŶƚĞƌ�&ĂƌŵůĂŶĚ��ŝƌĚ�

^ƵƌǀĞǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ƌŝƟƐŚ�dƌƵƐƚ�ĨŽƌ�KƌŶŝƚŚŽůŽŐǇ�;�dKͿ�ŽŶ�

ďĞŚĂůĨ�ŽĨ���&Z�͘ 



�ƵƌŝŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŵĂŝŶůǇ�ǁŚĞƌĞ�ĨĂƌŵͲ
ůĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ƉůĂŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶƚĞƌ�
ďŝƌĚ�ĐƌŽƉƐ͘�ZĞƐŝĚĞŶƚ�ďŝƌĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐǁŽůůĞŶ�ďǇ�
ƚŚŽƐĞ�ĞƐĐĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚĞƌ��ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ǇĞůůŽǁŚĂŵŵĞƌƐ͕�ƌĞĞĚ�ďƵŶƟŶŐƐ�ĂŶĚ�
ůŝŶŶĞƚƐ͕�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂŶ�ďƌĂŵďůŝŶŐƐ͕�ƌĞĚǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚĨĂƌĞƐ�
ĂƌĞ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ďůĂĐŬďŝƌĚƐ͕�
ƚŚƌƵƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂĸŶĐŚĞƐ�ƚŽ�ƐǁĞůů�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 

�Ŷ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ� 

ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��dK͘��ŝƌĚƐ�
ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�
ǁĞŝŐŚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƵŶŝƋƵĞůǇ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ƌŝŶŐ� 
ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ� 
ƌĞůĞĂƐĞĚ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ� 
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ� 

ŝŶĨŽƌŵƐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂƟŽŶĂů� 

ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�
ďĂƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�� 

ǇĂƌĚƐƟĐŬ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ůŽĐĂů�ĞīŽƌƚƐ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ϭϮϯϭ�
ďŝƌĚƐ�ŽĨ�ϰϮ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌŝŶŐĞĚ͘ 

������������ 



^ƵŵŵĞƌ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁŽŽĚĞĚ�Žƌ�ƐĐƌƵďďǇ�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďƌĞĞĚ͘�
^ŝǆ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚ-ĞĂƟŶŐ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵͲ

ůĂƌůǇ ƌŝŶŐĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŬŝŶŐĮƐŚĞƌƐ͕�ŐƌĞǇ�
ǁĂŐƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƩĞĚ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌƐ͘�
^ƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞ�ƉŝĞĚ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌ͕�ƚŚĂƚ�

ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨƵĞůůŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�

ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƌŝŶŐĞĚ�
ŚĞƌĞ͘ 

 

KƵƌ�ƌŝŶŐŝŶŐ�
ĚĂƚĂ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�
ǁŝůĚůŝĨĞ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨĂƌŵƐ�ĂůƐŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ� 
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�͚ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘� 
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉůĂŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�͚Ϯϱ�zĞĂƌ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͛� 
ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĨƌĂŐŵĞŶƟŶŐ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞĐůŝŶĞƐ͘ 



�������ǡ�������������������� 

�ůƚŚŽƵŐŚ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ĨĞǁĞƌ�ŝŶ�

ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�
ƐǁĂůůŽǁƐ�ƐƟůů�ŶĞƐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶ�ĨĂƌŵ�

ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�ƐǁŝŌƐ�ĂƌĞ�ĂďƐĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŶĞƐƟŶŐ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƐǁŝŌ�

ďŽǆĞƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĮŌǇ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŚŽƵƐĞ�
ŵĂƌƟŶ�ŶĞƐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ďĂŶŬ�ŽĨ�ŶĞƐƚƐ�ŽŶ�

ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ƐĂŶĚ�ŵĂƌƟŶƐ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂďƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�DĂƌĚĞŶ͘ 

 

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŚŽƵƐĞ�ŵĂƌƟŶ�ŶĞƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĮǆĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽĂƐƚ�ďĂƌŶ�Ăƚ�>ŝƩůĞ�Dŝůů�&Ăƌŵ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�DĂƌĚĞŶ�ďŽĂƐƚĞĚ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽůŽŶǇ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐŚŽƉƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�
ĐŽůŽŶǇ�ŚĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŶĞƐƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ŶŝŶĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŶĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�-�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŵƵĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ͘�
tĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚǁĞŶƚǇ�ĨŽƵƌ�ĂŶĚ�
ĨŽƌƚǇ�ĞŝŐŚƚ�ďƌŽŽĚƐ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 



�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ŵŽƚŚƐ͕�ďƵƩĞƌŇŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŐŽŶŇŝĞƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŐƌŝƉƐ�
ǁŝƚŚ͕�ĂƐ�ŽŶůǇ�ĐĂƐƵĂů�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�^ŽŵĞ�ďƵŵďůĞ�ĂŶĚ�
ƐŽůŝƚĂƌǇ�ďĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ďĞŝŶŐ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁĂƐƉƐ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŚŽƌŶĞƚƐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ŶĞƐƚ�ďŽǆĞƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽǁůƐ�Žƌ�ŬĞƐƚƌĞůƐ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƵƐƵƌƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞŐŐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ŶĂƚƵƌĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƵŶƵƐƵĂů͘�,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ͕�ĨƌŽŵ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ďĂƌŶ͕�
ƚĂǁŶǇ�ĂŶĚ�ůŝƩůĞ�ŽǁůƐ�ŚĂǀĞ�ŶĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŬĞƐƚƌĞůƐ͕�ƐƉĂƌƌŽǁ�ŚĂǁŬƐ�ĂŶĚ�ďƵǌǌĂƌĚƐ͘�,ĞĂůƚŚǇ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƉĞƌĞŐƌŝŶĞ�ĨĂůĐŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌĞǇ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�

������������� 

����ǤǤǤǤǤǤǤ��� 
������� 



��ƉŽƌƚĂďůĞ�ƚƌĂƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�
�ƵŐƵƐƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ůŝƐƟŶŐ�ŵŽƚŚƐ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�
ďƵƩĞƌŇŝĞƐ͘�dŚĞ�ƚƌĂƉ�ŝƐ�ƐŝƚĞĚ�ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƐĂŵƉůĞ�ƚŚĞ� 
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�>ĞĚ�
ďǇ��ĂǀŝĚ�EĞǁŵĂŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ� 
ĂůƌĞĂĚǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐŝǆƚǇ-ĞŝŐŚƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘  

������ϐ�����
��������� 

dǁĞŶƚǇ�ďƵƩĞƌŇǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ƐŽ�ĨĂƌ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�-�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ĞǆĐƵƐĞ�
ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ǁĂŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ŽŶ�ƐƵŶŶǇ�

ƐƵŵŵĞƌ�ĚĂǇƐ͘�dŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�Ă�
ƐĐŚŽŽů�ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽŽ͘�
tŝůůŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�

ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͊ 

��ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ƐƵŵŵĞƌ-ůŽŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�Ă�ZĞĂĚŝŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂǁĂŝƚ�ŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�
ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 

dŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵŽƚŚƐ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƵƌƐ͕�ǁĞƌĞ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�
ĂƩƌĂĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�͚�ƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ͛�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�

ǁŚĞŶ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƌĂŶŐĞ-ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ŶĂŵĞƐ�ůŝŬĞ�DŽƚŚĞƌ�ŽĨ�

WĞĂƌů�ĂŶĚ�ZŽƐǇ�&ŽŽƚŵĂŶ͘ 



DŽŶƚŚůǇ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŚĂǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�^Ăŵ��ƌŽĐŬĞƌ�ĂŶĚ�ZŽď�DĂŶǀĞůů͘�^Ž�ĨĂƌ�ŶŝŶĞƚĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďƌĞĞĚ�ŚĞƌĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�

ĞŐŐƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŽŶ�ƌŽƫŶŐ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͕�ƐŽ�
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞƚůĂŶĚ�ůĂŬĞ�ƚŽ�

ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� 
�ƌĂŐŽŶŇǇ�ůĂƌǀĂĞ�;ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐͿ�ůŽŽŬ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŝƌ� 
ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĮĞƌĐĞ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�

;ƐŵĂůů�ĮƐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ�ƐŽ�ĂƐ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƐŽ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚƌĂŐŽŶŇŝĞƐ͘ 

 

�ǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚŚĞǇ�Đůŝŵď�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ͕�ĂŌĞƌ�

ĚƌǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝŶ�
ƐƉůŝƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�
ĞŵĞƌŐĞ�ĂƐ�ƐƚƵŶŶŝŶŐůǇ�

ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĂĚƵůƚƐ͘� 

dŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
ŚĂǁŬĞƌ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŶŇĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ŝƚƐ�ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĚĂǇƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŝƚƐ�ĨƵůů�ĐŽůŽƵƌ͘�/ƚƐ�ŽůĚ�͚ƐŬŝŶ͛�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƐƟůů�
ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ŝƚ͘ 

������ϐ���� 



�ǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚŚĞǇ�Đůŝŵď�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ŽĨ�
Ă�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ͕�ĂŌĞƌ�ĚƌǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝŶ�ƐƉůŝƚƐ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĞŵĞƌŐĞ�ĂƐ� 
ƐƚƵŶŶŝŶŐůǇ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�

ĂĚƵůƚƐ͘� 

DŽŶƚŚůǇ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŚĂǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�^Ăŵ��ƌŽĐŬĞƌ�ĂŶĚ�ZŽď�DĂŶǀĞůů͘�^Ž�ĨĂƌ�ŶŝŶĞƚĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďƌĞĞĚ�ŚĞƌĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�

ĞŐŐƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŽŶ�ƌŽƫŶŐ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͕�ƐŽ�
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞƚůĂŶĚ�ůĂŬĞ�ƚŽ�

ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� 
�ƌĂŐŽŶŇǇ�ůĂƌǀĂĞ�;ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐͿ�ůŽŽŬ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŝƌ� 
ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĮĞƌĐĞ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�

;ƐŵĂůů�ĮƐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ�ƐŽ�ĂƐ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƐŽ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚƌĂŐŽŶŇŝĞƐ͘ 

dŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ŚĂǁŬĞƌ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�
ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŶŇĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�
ŝƚƐ�ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ƚŽ�
ĂĐƋƵŝƌĞ�ŝƚƐ�ĨƵůů�ĐŽůŽƵƌ͘�/ƚƐ�ŽůĚ�
͚ƐŬŝŶ͛�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƐƟůů�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ŝƚ͘ 

������ϐ���� 



�ŽƌŵŽƵƐĞ�ŶĞƐƟŶŐ�ƚƵďĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�
ůĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŽƌŵŝĐĞ͘�KƵƌ�ĐŚĞĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů� 
ĚŽƌŵŽƵƐĞ�ŶĞƐƚƐ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ŝŶĚĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�EĞƐƟŶŐ�ďŽǆĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ͘  

������� 

�ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ĨĂƌŵ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƚŚĞ�ƚǁŽ-ǇĞĂƌ� 

ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ� 
ĚŽƌŵŝĐĞ͘���ĨŽƌŵĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ƚŽ�ƚƌĂĐŬ�ƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�

ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘ 

dŝŶǇ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŵŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚƌĞǁƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�
ĂƐ�ĂƌĞ�ǁŽŽĚ�ŵŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�
ďŝƌĚƐ͛�ŶĞƐƚ�ďŽǆĞƐ͘�&ƌŽŵ�ďĂƌŶ�Žǁů�ƉĞůůĞƚƐ� 

ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂů�
ƐŝŐŚƟŶŐƐ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŵĂůů�

ŵĂŵŵĂůƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ͘  



tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ďĂƚ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ŽŶ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ďǇ�<ĞŶƚ��Ăƚ�'ƌŽƵƉ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�dŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵƐ�Žī͕�ůŽĐĂů�ĞĐŽůŽŐŝƐƚ�
^ŝŵŽŶ�'ŝŶŶĂǁ�ůĞĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ďĂƚ�ǁĂůŬ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ďĂƚƐ�ŚƵŶƟŶŐ�ĂůŵŽƐƚ͕�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�

ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�Ăƌŵ͛Ɛ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƵƐ͘ 

�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�<�'�ƐƵƌǀĞǇ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ůŽĐĂů�ďĂƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƵƌ�ŶĞǁůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďĂƚ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�ŵŽƌĞ�ĨĂƌŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�DĂƌĚĞŶ͘�tŝƚŚ�
ƐĞǀĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�

ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ͕�ƌĂƌĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��Ɛ�ďĂƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŝŶƐĞĐƚ�ƉƌĞǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�

Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 

���� 



Wϭϲ 

&ƵŶŐŝ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƐŵĂůů�ĂŶŝŵĂůƐ�-�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ƐƉŝĚĞƌƐ͕�ǁŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞ�-�ƚŚĂƚ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĂƩƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƐ�ďŝƌĚƐ͕�ŵĂŵŵĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƟůĞƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�

ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�ǀŝƚĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ� 
ŚƵŵĂŶƐ�ĚĞƉĞŶĚ͘��ŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƉĂƌŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�ƚŽ�

ŚĞůƉ�ƵƐ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞƐĞ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ͕�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�
ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͘  

 

��ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�;Žƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚͿ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͗�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ŶĞƐƚ�

ďŽǆĞƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ƚŚĞǇ�ǁŝůů�Ăůů�ŶĞĞĚ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŚĞĐŬƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�

–�ŚĞůƉ͊Ϳ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƚŚ�ƚƌĂƉ͕�ďĂƚ�ĚĞƚĞĐͲ
ƚŽƌƐ�;ƚŚĂƚ�Įƚ�ŽŶ�Ă�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞͿ͕�ĐĂŵĞƌĂ�

ƚƌĂƉƐ͕�ƐŵĂůů-ŵĂŵŵĂů�ƚƌĂƉƐ͕�ƉŽŶĚ� 
ĚŝƉƉŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƚŚĞƌŵĂů� 

ŝŵĂŐŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂ͘�KƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�;ŽŶĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�WĂƩĞŶĚĞŶ�

>ĂŶĞ�ƵƐĞƐ�ŚŝƐ�ůƵŶĐŚ�ŚŽƵƌ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ďŝƌĚƐͿ�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘� 

 
�ŽŶƚĂĐƚ�ZĂǇ�DŽƌƌŝƐ�;ůĞƉŝĂĨΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬͿ�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ͘ 

������� 
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�ĂǀŝĚ�EĞǁŵĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉŝůĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĨƵŶŐŝ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐĞǀĞŶƚǇ�ƚŚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŵŽƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŽŶŐƵĞ-ƚǁŝƐƟŶŐ�>ĂƟŶ�
ŶĂŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂůŽďŽůŝƚĞƐ�ƌĂĚŝĐĂŶƐ͘  

dŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ŝƐ�ƐůŽǁůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�ƚǁŽ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ�
ŵĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ƚĞĂƐĞů͕�
ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐŽŵŵŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ůŽŽŬ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ƐƉĂƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƌŽĂŵ�ƚŚĞ�
ĨĂƌŵ�ŝŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘ 



 

 

 

 

^ƚĂƉůĞŚƵƌƐƚ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
�Ɛ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŐƌĂƉƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ůŽƐƐ�ŽĨ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ� 
ĞĚƵĐĂƚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƐŽ�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ͘ 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƉƵƉŝůƐ�Ăƚ�^ƚĂƉůĞŚƵƌƐƚ�WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝĞƚ�ŽĨ�ďĂƌŶ�ŽǁůƐ�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�
ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�zĞĂƌ�ϰ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ďŽŶĞƐ�
ŽĨ�ƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂůƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ� 
ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚŝƐŐŽƌŐĞĚ�ŝŶ�ŶĞƐƚ�ďŽǆĞƐ�ďǇ�
ƌŽŽƐƟŶŐ�ŽǁůƐ͘ 

dĞĂĐŚĞƌ�^ĂůůǇ�^ĞǇŵŽƵƌ�ƐĂŝĚ�͞dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ũƵƐƚ�
ůŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�͘͘͘�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͊�^ƵĐŚ�Ă�
ǀĂůƵĂďůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘͟ 

�������������������� 

�ƵŬĞ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ��ǁĂƌĚ 

�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ƚŚĞ��Ž���ǁĂƌĚ͘�tĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�
ǇŽƵŶŐ�ǀŝůůĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�

ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚĞĂŵ͘ 

>ŝǀŝŶŐ�DĞŵŽƌŝĞƐ��ĂĨĞ 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�DĂƌĚĞŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
Ă�͚�ĞŵĞŶƟĂ�&ƌŝĞŶĚůǇ͛�ǀŝůůĂŐĞ͕�>ŝǀŝŶŐ�
DĞŵŽƌŝĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ�
ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƚĂůŬƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�

ƚŽ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂƌŵ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘ 

 



���<��Ks�Z 

dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͘�DǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŐŽ�ƚŽ͗� 

>ŽƵ�Θ�ZŝĐŚĂƌĚ��ĂƌƉĞŶƚĞƌ͕�^Ăŵ��ƌŽĐŬĞƌ͕��ĞƚŚĂŶ��ĂůƚŽŶ͕��ůĞǆ�Ύ͕��ůĂŝƌĞ��ŽŵŝŶŝĐ͕��ĂǀŝĚ��ƌƌĞǇ͕� 
�Žď�&ƌĂŶĐŝƐ͕�^ŝŵŽŶ�'ŝŶŶĂǁ�;&ŽƌĞƐƚƌǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͿ͕�:ŽŚŶ�,ĂĚĚĂǁĂǇ͕�dĞƌƌǇ�,ŝůƐĚĞŶ͕�EŝĐŽůĞ�<ŚĂŶ�
;Z^W�Ϳ͕�DĂƌǇ�>ŽĐŬǁŽŽĚ͕��ĞƌĞŬ�DĐtĂůƚĞƌ͕�DĂƌŝĂ�DĂŬ͕�ZŽď�DĂŶǀĞůů͕�>ǇŶ�DŽŽĚǇ͕�>ǇƐ�DƵŝƌŚĞĂĚ͕��ĂǀŝĚ�
EĞǁŵĂŶ͕��ĂƌƌĞŶ�EŝĐŚŽůůƐ͕�:ĂŶ�WƌŝƚĐŚĂƌĚ͕�^ĂůůǇ�^ĞǇŵŽƵƌ�ĂŶĚ�zϰ�ƉƵƉŝůƐ�Ăƚ�^ƚĂƉůĞŚƵƌƐƚ��W^͕�ZŽƐ�^ŝŵ͕�
:ĂĐŬ�^ůĂƩĞƌǇ͕�:ĂĐ�dƵƌŶĞƌ-DŽƐƐ͕��ƌŝĂŶ�tĂƚŵŽƵŐŚ͕�WĂƵů�tĞŝƐƐ͕�'ŝŶŶǇ�tĞŶďĂŶ͘ 

��ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ-ǇŽƵ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�WĞƚĞƌ�,Ăůů�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ��ƵŶĐĂŶ�^ŝŵŵŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŚĞůƉ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�ŽĨ�Ă�ŚĂƚ͊ 

 

ZĂǇ�DŽƌƌŝƐ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ 

ůĞƉŝĂĨΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ 

Ϭϳϵϲϳ�ϭϭϴϴϯϭ 


