
ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

/ƐƐƵĞ�ϰ�ϮϬϮϬ 
:ƵůǇͬ�ƵŐƵƐƚ 

&ĞĂƚƵƌŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 
�ĚŝƚŽƌ͗�^ŚĞƌĂůĞĞ��ĂŝůĞǇ 

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ͗�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍��<ĞŝƚŚ͛Ɛ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐŬĚŽǁŶ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 
�ŶĚ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�����������͚dŚĞ�EŝĐŚĞ͛�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞĨƵů�ƉůĂĐĞƐ͘ 

�ůůŝƐŽŶ͕��ůƵď��ŽĂĐŚ͕�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�WĂƌŬ��ŚĂůůĞŶŐĞ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

&ƌŽŵ�ǇŽƵƌ���/dKZ 
,ŝ�ŵĞŵďĞƌƐ͕� 
 
,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ��&K<�ĚƵƌŝŶŐ�
>ŽĐŬĚŽǁŶ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕� ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ� ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�
�ĂƌƚďŽƌĚ͘� WůĞĂƐĞ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ĂŶǇ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚͬŽƌ� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ� ŵĞ� Ăƚ�
ĞĚŝƚŽƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ� ŝĨ� ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŚĞŵ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͕� ĂŶĚ�ĂůƐŽ� ĂŶǇ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ĨŽƌ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��&K<��ŚĂŝƌŵĂŶ��ŶƚŽŝŶĞ�WĞƐĞŶƟ͕�ĂŶĚ�ƐĂǇ�
ĨĂƌĞǁĞůů�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ��ŚĂŝƌŵĂŶ��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ͘��ŶƚŽŝŶĞ�ŝƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ��&K<�
ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĨƵŶ�ƟŵĞ�ĂŚĞĂĚ͊�tĞ͛ǀĞ�ĂůƐŽ�ƉŝŶŶĞĚ�ĚŽǁŶ�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶ�
ĂƌƟĐůĞ� ĨŽƌ�ƵƐ�ŽŶ� ƚŚĞ�DĂƉZƵŶ&�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�K��ƌŽƐƐǁŽƌĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
�ůůŝƐŽŶ� WĂŐĞ͕� ĂŶĚ� ŽƵƌ��ĂƌƚďŽƌĚ� WƵďůŝƐŚĞƌ� WŚŝůŝƉ� �ĂƐĨŽƌĚ� ŬĞĞƉƐ� ƵƐ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐ� ^ĐŽƚůĂŶĚ�
ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͘� KƵƌ� <ŶŽǁ� zŽƵƌ� ^ƉŽƌƚ� ĂƌƟĐůĞ͕� ĐŽƵƌƚĞƐǇ� ŽĨ� �ĞƌŬƐŚŝƌĞ� KƌŝĞŶƚĞĞƌƐ͕� ŝƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�
ŝŶĐĞŶƟǀĞͬďĂĚŐĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘ 
 
/�ǁĂƐ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�&ƌĂŶĐĞ�ƚŚŝƐ��ƵŐƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KK�ƵƉ�ƌĂĐĞƐ͕�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞĂƵ�ŽĨ�
,ĂƵƚĞǀŝůůĞͬů͛ĂŝŶ� ƌĞŐŝŽŶ͘� /ƚ� ǁĂƐ� Ă� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ĞǀĞŶƚ͕� ǀĞƌǇ� ǁĞůů� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� ĂŶĚ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚĞƌƌĂŝŶ͘�/�ŚĂĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŵǇ�ǁŽƌƐƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�
–�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ĂŶ�ŚŽƵƌƐ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ϱ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�
ƚŚŝƐ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ƌĞĂůůǇ� ĞŶũŽǇĂďůĞ͕� ĂŶĚ� /� ƌĞĂůůǇ� ŚŽƉĞ� ǁĞ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞƐƵŵĞ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^��ĂŐĂŝŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�/͛ůů�ĚŽ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŵĂƉƐ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ͘ 
,ĂƉƉǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
 
^ŚĞƌĂůĞĞ 

�ŚĂŝƌ �ŶƚŽŝŶĞ�WĞƐĞŶƟ ĐŚĂŝƌŵĂŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ �ĂǀŝĚ��ĂǁƐŽŶ ƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
tĞďŵĂƐƚĞƌͬ/d WŚŝůŝƉ��ƌĂǀĞŶ ǁĞďŵĂƐƚĞƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 'ĞŽī�'ŽŽĚǁŝŶ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ <ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ ƚƌĞĂƐƵƌĞƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

<ůƵďď��ŽĂĐŚ �ůůŝƐŽŶ�WĂŐĞ ĐŽĂĐŚΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
DĂƉƉŝŶŐ �ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ ŵĂƉƉŝŶŐΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ �ĂǀĞ��ĂǀĞ-�ǇůĂŶĚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

^�K��&ŝǆƚƵƌĞƐ >ŽƵŝƐĞ�^ǇůǀĂ ĮǆƚƵƌĞƐΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

�ĂƌƚďŽƌĚ��ĚŝƚŽƌ��-��^ŚĞƌĂůĞĞ��ĂŝůĞǇ 
ĞĚŝƚŽƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ 

zŽƵƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŽŶƚĂĐƚƐ 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ��,�/Z 
Khd'K/E'��,�/Z 
 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵǇ�ůĂƐƚ��ŚĂŝƌ�ƉŝĞĐĞ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ͕��ŶƚŽŝŶĞ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ�ŽĨ�DĂƉƉŝŶŐ�KĸĐĞƌ͘��ŌĞƌ�ǆ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĮŶŐĞƌƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ��ŚĂŝƌ�ǁĂƐ�ůŽŶŐ�
ŽǀĞƌĚƵĞ͘� 
 
tĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ůŝǀĞ� ŝŶ� ǀĞƌǇ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ� ƟŵĞƐ� ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ƌĞĐĞŶƚ� ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ĐĂŶ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ϭ��ƵŐƵƐƚ͕�ĂůďĞŝƚ� ŝŶ�Ă� ůŝŵŝƚĞĚ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƵƐ�Ăůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��ĂƌƚďŽƌĚ͘ 
 
Ϯϱ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƉZƵŶ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ͕�Ă�ŵŽƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ŚĂĚ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚŽ�Ă�ƌƵŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�
DĂƉZƵŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƉZƵŶ&��ƉƉ�Ă�ĚĞĮŶŝƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ��ƉƉ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ͘� /�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ďǇ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�DĂƉZƵŶ͘��� ũŽď�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
DĂƉƉŝŶŐ�KĸĐĞƌ͕�ŽŚ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽǁ�ŵĞ͊ 
�ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ 
 
E�t��,�/Z 
 
tĞůĐŽŵĞ� ƚŽ� ŵǇ� ĮƌƐƚ� ĐŚĂŝƌ� ƉŝĞĐĞ͊� /� Ăŵ� ǀĞƌǇ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ� ĂďŽƵƚ� ďĞĐŽŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŚĂŝƌ� ŽĨ� �&K<͘� /� ŚĂǀĞ� ĞŶũŽǇĞĚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�;ĞǀĞŶ�ŝĨ�/�Ăŵ�ƐƟůů�ƐŽ�ŽŌĞŶ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐŝůůǇ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ͕�/�ŐƵĞƐƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶͿ�
ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ͘ 
 
�ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŚĂŝƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�K�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŝŶĐĞ�/�ũŽŝŶĞĚ�;ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Žƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϮϬͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ��&K<͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�ŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��'D�
ŽŶ�ϭϰ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�Śŝŵ͘ 
 
DǇ�ĮƌƐƚ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�K�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;ƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůͿ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ��&K<�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�Ăƚ�άϭϴ͕ϬϬϬн͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉĞŶĚ�ŶŽǁ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ŽƵƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŶŐ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;ƚĞŶƚ͕�ĐĂƉƉƵĐĐŝŶŽ�ŵĂĐŚŝŶĞ͙Ϳ͕� ůŽǁĞƌ� ĨĞĞƐ͕�
ďĞŶĞĮƚ� ƚŽ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ� Θ� ƉůĂŶŶĞƌƐ͕� ĂƩƌĂĐƟǀĞ� ƐĐŚĞŵĞ� ĨŽƌ� ŶĞǁ� ũŽŝŶĞƌƐ͕� ŵŽƌĞ� ƉƌŝǌĞƐ͕͘͘� � WůĞĂƐĞ� ƐĞŶĚ� ŵĞ� ǇŽƵƌ� ŝĚĞĂƐ� Ăƚ�
ĐŚĂŝƌŵĂŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ͊ 
 
�ŶƚŽŝŶĞ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

0DS5XQ)��-��:HHNO\�&KDOOHQJHV 

/Ŷ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͕��ŶĚƌĞǁ� ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ŚĞ�ƵƐĞĚ�DĂƉƌƵŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ� ŝŶ� ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĂƌŽƵŶĚ�
^ŶŽĚůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϭ͘�KƵƌ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�WĞƩƐ�tŽŽĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ĮǀĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�:ƵďŝůĞĞ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶ��ƌŽŌŽŶ�
tŽŽĚƐ͘�KŶůǇ�ϮϬ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů͕�ƐŽ�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ĚŽ-ĂďůĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŚŽƵƌ͘�^ŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ϮϬ�ƉŽŝŶƚƐ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�Žƌ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ůĂƚĞŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�Ăƚ�ϯϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉĞƌ�
ŵŝŶƵƚĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ŵŝŶƵƚĞ͘�^Ž͕�ǁŚĞŶ�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ăůů�ϮϬ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕� /�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�ϭϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ� ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐĐŽƌĞ͊��Ɛ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ůŽĐĂů͕�/�ĞǀĞŶ�ǁĞŶƚ�ƌŽƵŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƚƌǇ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌŽƵƚĞ�ďƵƚ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�
ŐĞƚ�ƚŚĞ�'W^�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͊��ĞƩĞƌ�ůƵĐŬ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ� Ϯ�ǁĂƐ�Ăƚ�tĞůůŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�'ĞŽī�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ĞŶƟƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ƐŽ�ŶŽ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǁŽŽĚƐ͊�dŚĞ�
ƐĐŽƌŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ă�ϭϬ-ƉŽŝŶƚ�ƉĞŶĂůƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ� /�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ŚŽƵƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯϭ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�/�ŵƵƐƚ�ĂĚŵŝƚ͕�ǁŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŵǇ�ƌƵŶ͕�/�
ǁĂƐŶ͛ƚ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵƌĞ�ǁŚĂƚ�Ă�͞ĮƌĞ�ŚǇĚƌĂŶƚ͟�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ͕�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
Ă�ůŝƩůĞ�ƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�͞,͟�ŽŶ�ŝƚ͊�^Ž͕�/�ůŽƐƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ďƵƚ�ŽǀĞƌĂůů�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌƵŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ƚŽŽ�ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŵǇ�ƉŚŽŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐĂƐĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ƐŝŐŶĂů�ƋƵŝĐŬĞƌ͘�/ƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ǁĂƐ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞ͊ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϯ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ăƚ�>ĞǇďŽƵƌŶĞ�>ĂŬĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ƌĂŶ�ŝŶ�Ă�<E��ĞǀĞŶƚ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ƐŽ�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŚŽŝĐĞ�ďǇ��ŶĚƌĞǁ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�K�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁŝƚŚ�Ϯϰ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŶĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŝƚ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ĐůƵď�
ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϰ�KƌƉŝŶŐƚŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵƐŝŶŐ�DĂƉƌƵŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ƐŽ�/�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�ĐŚĞĐŬ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘��ůů�ǁĞƌĞ�ƉŽƐƚďŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ŝŶ�WŽǀĞƌĞƐƚ�WĂƌŬ͘�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ũƵŶŝŽƌƐ�
ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐŽůĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�
ŚĞĂǀǇ� ƚƌĞĞ� ĐŽǀĞƌ͘� /� ŚĂĚ� Ă� ƌƵŶ� ĂƐ� ǁĞůů͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ� ĂŶĚ� ĮŶŝƐŚ� ǁĞƌĞ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ� ƐůŽǁ� ƚŽ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďůĞĞƉ͘� 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϱ��ĂƌƞŽƌĚ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ��ŚĂůůĞŶŐĞ͕��ŶĚƌĞǁ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƉĂƌŬ�ŝŶ��ĂƌƞŽƌĚ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ƐŽŵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶ�Ă�<E�͘�/�ŵĞƐƐĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƚƐĞůĨ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�/�ŚĂĚ� ůĞŌ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� /�ĚŝĚ�ŶŽƚ� ůĞĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉĂŶŝĐŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�
ĞĂƐǇ�ŽŶĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ĐůĞĂƌ͘�dŚĞ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ� ϲ� �ĂŶƐŽŶ� ĂŶĚ� �ĞǆůĞǇŚĞĂƚŚ͘� �ŶŽƚŚĞƌ� ŐƌĞĂƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� ďǇ� 'ĞŽī͕� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞĞƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ�
�ĂŶƐŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƋƵŝƚĞ�ƚƌŝĐŬǇ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ��ĂŶƐŽŶ�WĂƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�
ǁŝĚĞůǇ�ƐƉĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ǁĞƌĞ͘�/�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϳ��ůĂƉƚŽŶ�ĂŶĚ�tĂůƚŚĂŵƐƚŽǁ�DĂƌƐŚ͘��ŶĚƌĞǁ�ƐĞƚ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ��ĂǀŝĚ�>ĞĨĞǀƌĞ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ĐƌŝƐƐĐƌŽƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�ŐĂǀĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĞŶƟĐĞĚ�ƌƵŶŶĞƌƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�>ĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ� ŝŶ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�WĂƌŬ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕� /� ůŽƐƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�
ĮŶĚŝŶŐ�Ă�͞ďĂŶĚƐƚĂŶĚ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽŶĞ͕� ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ� ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů� ůŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĂƉ͊�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘ 
 
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ϴ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ͘�DǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐ��ŶĚƌĞǁ�ŚĂĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĂĚŽǁƐ͕�ƚŚŝƐ�
ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŵĂƉ͕�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�ůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ��ĞǆůĞǇ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�
ŽĨ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŵĂƉ͘��ůů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁĞƌĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ƉŽŝŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŐĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐͬĞǆŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂĚŽǁƐ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŝƐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŝĚ͘ 
dŚĞ� ůĂƚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŝŶ��ƌŽŵůĞǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ��ĂǀŝĚ��ĂǁƐŽŶ�ŚĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďƵƚ� /�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ� ƚŽ� ŝƚ�ǇĞƚ͕�
ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ƵƉŽŶ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�/�ƐĞĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�
�ĞŶƚƌĞ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ��ŚĂůůĞŶŐĞ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͘ 
 
<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ 

 

 

 

 

 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

WŝŶŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ 
ϭ͘tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͙͍͘͘ 
�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞůů�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƉůĞŶƚǇ�ƚŽ�ĚŽ͘�/�ƐƟůů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞƐ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�
'ŽůĨ��ůƵď�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�Ă�ŵŽŶƚŚ͕�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĨƵƌůŽƵŐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐͿ͕�ĂŶĚ�
ƐƟůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ĂƐ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŚĞƌĞ͊���Ƶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
,ĂǌĞů͕�ŵǇ�ǁŝĨĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�ĞůĚĞƐƚ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
dŚĞǇ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�Ăƚ�ŚĞĂƌƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ĚŽŝŶŐ�͞ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͘͟� 
tŚĞŶ�/�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ͕�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ��/z͕�/�ůŽǀĞ�ĚĞůǀŝŶŐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�&ĂŵŝůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ͘�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĨŽƵŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽŶǀŝĐƚƐ�Žƌ�ŵƵƌĚĞƌĞƌƐ�ǇĞƚ͕�ďƵƚ�/�
ŚĂǀĞ�ƐƟůů�Ă�ĨĞǁ�ŐĂƉƐ�ƚŽ�Įůů͊�>ĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�/�ŬĞĞƉ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŵǇ�ĚƵƟĞƐ�ǁŝƚŚ��&K<�ĂƐ�
ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WK��ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
 

Ϯ͘tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĮƌƐƚ�ƚƌǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ͙͙͙͍ 
/ƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĞĂƌůǇ�ƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�^ĞŶŝŽƌ�^ĐŽƵƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ŝŶ�ŵĂƉ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĚŽŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉŝŶŐ͘�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬ͛Ɛ�ƚŽ�ůŽƐĞ�
ǁĞŝŐŚƚ͕�ũŽŝŶĞĚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐůƵď�ŝŶ�KƌƉŝŶŐƚŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŵĂƌĂƚŚŽŶƐ͘�/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ůŽŶŐ�ƐůŽǁ�ƌƵŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�
ƋƵŝƚĞ�ďǇ�ĐŚĂŶĐĞ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ĂŶ�K�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�dƌŽƐůĞǇ͘ 
/�ǁĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƋƵŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶ�
KƌĂŶŐĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��/�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂƐ�/͛Ě�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�Žī�ƌŽĂĚ͘�/�ƋƵŝĐŬůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĂŐĞ͕�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ŽŶĞ�ĚŽĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĚŝĸĐƵůƚǇ͘�^Ž͕�/�ĚŝĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�<ĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�;ĂŶĚ�ƐƟůů�ĚŽ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͊Ϳ͘� 
/�ŬĞĞƉ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ĞůƵƐŝǀĞ�ĨĂƵůƚ�ĨƌĞĞ�K�ƌƵŶ�ŝƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͊�/ƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�/�ŚŽƉĞ͍��Ƶƚ͕�ŵĞĂŶǁŚŝůĞ�/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌůǇ�
Ɛŝǆ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŬĞƐ͕�tĞůƐŚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�Žƌ�^ĐŽƫƐŚ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ͕�;ĂŌĞƌ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚŝƐ�
ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĂŵďůǇ�ůŽĐĂů�<ĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘�� 
 
ϯ͘tŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͙͙͍ 
�ůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ͊�;/�ƚŚŝŶŬ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŚĂƐ�ƐĂŝĚ�ďĞĨŽƌĞͿ͘�tŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�/�ǁĂƐ�
ŵǇƐƟĮĞĚ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũĂƌŐŽŶ͕�ůŝŬĞ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ŚĂŶĚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŬ�ƉŽŝŶƚƐ͘�/͛Ě�ŶĞǀĞƌ�
ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŽŽ�ůŝŬĞ�Ă�ƌĞ-ĞŶƚƌĂŶƚ͕�Žƌ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ͕�;ǁŚŝĐŚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ǁĂƐ�Ă�ůŽŽŬ-ŽƵƚ�ďĂƐĞͿ�ǁĞƌĞ�ďĂŋŝŶŐ͘ 

/Ŷ�Ăůů�ƐĞƌŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ŵǇ�ŵŽƐƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�Žī�ƚŽŽ�
ĨĂƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉůĂŶ�;ƚŽŽ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŐŽŝŶŐͿ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�;Žƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞͿ�ŽŶ�ƌŽƵƚĞ͘�/�Ăŵ�ĞĂƐŝůǇ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�
ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌƵŶŶĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ůĂƌŐĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
;ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞͿ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇďĞ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�
ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĂŶĚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�Ă�ǁŚŝůĞ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂŶĚ�/͛ǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŐŽŶĞ�ĂĚƌŝŌ͊��ŽŵƉĂƐƐ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďŝƚ�ƐůŽƉƉǇ�ĂŶĚ�
ũƵƐƚ�ƚĂŬĞ�Ă�ƌŽƵŐŚ�ďĞĂƌŝŶŐ͕�ǁŚĞŶ�/�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽďũĞĐƚ͘ 
 
ϰ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ͙͍͘ 
KŶĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�/�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�͞ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐƵƌĞ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�–�ƐƚŽƉ�-�ĚŽŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͘͟�/�ƐƟůů�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞƚ͘� 
KƚŚĞƌ�ďŝƚƐ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵŝŶĚ͖-�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĂŶ�–�ŬĞĞƉ�ĨŽĐƵƐĞĚ�–�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ͘� 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŝĞĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŽŵƉĂƐƐ�^ƉŽƌƚ�/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�

ƌĞĐĞŶƚůǇ�;�ĞĐ�ϮϬϭϳ�ĞĚŝƟŽŶͿ͘�/ƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŶĞŵŽŶŝĐ͕�dKW��Z��� ƚŽ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�–�dŚƵŵď͕�KƌŝĞŶƚĂƚĞ͕�WůĂŶ͕��ŽŶƚƌŽů͕��ƩĂĐŬ�WŽŝŶƚ͕�ZŽƵƚĞ͕��ǆŝƚ͘� 
 

 
ϱ͘�Ž�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�Ă�
ƚǇƉŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍ 
EŽƚ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�K�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďƵƚ�ůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌƐ͕�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞĂů͕�ďƵƚ�/�
ƌĞĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�K�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĮƚŶĞƐƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ăƚ�ŵǇ�ĂŐĞ͕�ƐŽ�/�ĞŶũŽǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵŶŶŝŶŐ� ŝŶ�
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�WĂƌŬƌƵŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘ 
 
ϲ͘tŚĂƚ ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƵĚĞƐƚ�ƐƉŽƌƟŶŐ�;Žƌ�
ŽƚŚĞƌͿ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�
ƉƌĞƉĂƌĞ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͍ 
/Ŷ�ŵǇ�ĞĂƌůǇ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ǇĞĂƌƐ�/�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŵǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�Ăƚ�ĚŝŶŐŚǇ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂĐŝŶŐ�Ăƚ�
ĐůƵď�ůĞǀĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐĞůĨ-ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ĂŶĚ�ƉƵƫŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/�ĞǀĞŶ�ďƵŝůƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞŚĂŶĚĞĚ�ĚŝŶŐŚǇ͘�DǇ�ǁŝĨĞ�,ĂǌĞů�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞǁ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ƵŶƟů�ƐŚĞ�
ĨĞůů�ƉƌĞŐŶĂŶƚ͊͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ĨĞǁ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĂŐĞ�ŽĨ�͞ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁŝŶ�ŝƚ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶ�
ŝƚ͟�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͘� 
/Ŷ�ŵǇ�ůŝĨĞ�/�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ůĂƚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ĂƐ�/�ůŽǀĞĚ�ĚŽǁŶŚŝůů�
ƐŬŝŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ŬŝĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�:ƵƐƚ�ďĞŝŶŐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƐĐĞŶĞƌǇ�ǁĂƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ͘ 
�ŽŵƉůĞƟŶŐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌĂƚŚŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŽƵŶĚ�

ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌƵŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ƐƉƵƌƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚ�ŝƐ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�
ĨĞĞůŝŶŐ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘�/�ĞǀĞŶ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ͘ 

 
ϳ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ ĞĂƌůŝĞƐƚ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ͍ 
/�ŽŌĞŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďĂĐŬ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�Ăƚ�ũƵŶŝŽƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�
ŚŽůŝĚĂǇ�ƚŽ�tŽŽůĂĐŽŵďĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĞǀŽŶ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉůĂĐĞƐ�ǁĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ͕�ŽŶĞ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ĚĂǇ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�>ƵŶĚǇ�/ƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉƵĸŶƐ͊ 
 
ϴ͘dĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ͘ 
�ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƵůů
-ƟŵĞ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�
Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�Ă�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞ�
ũƵŵƉ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘�^Ž͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�
ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ŽĨ�ƵƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ͘�tĞ�
ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŵƉ͕�ǁĞ�ĂǁŽŬĞ�
ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚĞŶƐĞ�ĨŽŐ͕�ƐŽ�ŶŽ�
ƉůĂŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŇǇ�Žƌ�ũƵŵƉƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘�
'ƌĞĂƚ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͊�/ƚ͛Ɛ�Žī͊��Ƶƚ�ĂůĂƐ͕�ǁĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĂŶĚ�ƐŽŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ͕�

ďƵƌŶƚ�Žī�ƚŚĞ�ĨŽŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ũƵŵƉ�ǁĂƐ�ŽŶ͘�/�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽŶĞ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�;ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŽŽƌͿ�ŽĨ�ϰ�ŽĨ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƉƵƐŚĞĚ�ŵĞ�ŽƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŐŽ�
ŽŶ�ŵǇ�ŽǁŶ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŐŽƚ�ĐŽůĚ�ĨĞĞƚ͊�tĞ�
Ăůů�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ũƵŵƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵŝƐŚĂƉ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŐŽŽĚ�ĨƵŶ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ůĂƚĞƌ͊ 
 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

�Ɛ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�/�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ǁŝůů�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞƌ�,Ăƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉƐ�
ƚŚĂƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐůƵďƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ͘�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�
ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ϭ��ƵŐƵƐƚ�ŝŶ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ǁĂǇ͘� 
 
KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐƉŽƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŚŝůƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�/�ŚĂǀĞ�
ǀĞƌďĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇŽŶĞ͕�/�ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ�ŵĞƐƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƐ�ŵǇ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚĂƩĞƌĞĚ͘�dŚĞ�
ŽŶůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƟŵĞ͘� 
 
EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐƚĞƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ďǇ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�DŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ďĞůŽǁ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�DĞĂĚŽǁƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůǇ�ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϮ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ϭϬ͗ϯϬ͘�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ůĂƌŐĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽǀĞƌůǇ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌŬ�ƵƐĞƌƐ�ƵŶůŝŬĞ�ƐŽŵĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ƵƐĞ�
ǇĞƚ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ǁŽŽĚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƉŝƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�Žī�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ͘�tĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĨŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐŽ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽƵƟŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ůĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�ƐŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƉĂŐĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘� 
 
tĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĞ�ŝŶƐƟŐĂƟŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
-�Ă�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ĞŶƚƌǇ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ 
-�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ 
-�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƐŽ�ŶŽ�ĐĂƐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ 
-�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚŽ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ğ͘Ő͘�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ĂŶǇŽŶĞ�

ǁŝƚŚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĞƚĐ͘ 
-�ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ� 
-�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚůĞƐƐ�ŵŽĚĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ϭϬ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�^/�ĐĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ŚŝƌĞ 
-�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƐĂŶŝƟƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ 
-�ŚŝƌĞĚ�^/�ĐĂƌĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ƐĂŶŝƟƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ůĂďĞůůĞĚ 
�-�ƐĞůĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŚĞůƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ 
-�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖�ŽŶůǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ 
-�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� 
-�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ 
-�Ă�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŇĞĐƚƐ��Ks/��ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶƐ 
�-�Ă�ĨƵůů�ƌĞĨƵŶĚ�ŝĨ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ 
 
dŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŝƐ�ůŽǁ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐƚĞƉƐ�ǁĞ�ĨĞĞů�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�Ă�
ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘� 
 
tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƌƵŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͘�tĞ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶǀŝƟŶŐ�^ĂǆŽŶƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘� 
 
^ĂǆŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ƚŽŽ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŝƟŶŐ��&K<�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ͘� 
 
�ŶĚƌĞǁ 

ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ 
ϵ͘�tŚĂƚ�ǁĂƐ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�>ŽĐŬĚŽǁŶ�ůŝŬĞ͍�tĞƌĞ�ǇŽƵ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�Įǆ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ͍ 
dŚĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŚĂƐŶ͛ƚ�ďŽƚŚĞƌĞĚ�ŵĞ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͘��ůů�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐŽůĚƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇͬ&ĞďƌƵĂƌǇ�ƟŵĞ͕�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŬĞƉƚ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘��Ƶƚ�/�ĚŽŶ͛ƚ�
ƚŚŝŶŬ�ƐŽ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂƉƉŝůǇ�ƐĞůĨ�ŝƐŽůĂƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůƵĐŬǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶŝĐĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�
ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�zĂƐŵŝŶ�
ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ƵƐ�ĂŵƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŚĞƌ�ĂŶƟĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŵƉŽůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂĚĚůŝŶŐ�ƉŽŽů͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŚŽŵĞ�
ƐĐŚŽŽůŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũŽď�ƚŽ�
ĚŽ͘ 
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�Ă�ƌƵŶ͕�Žƌ�ďŝŬĞ�ƌƵŶ�
ĞŝƚŚĞƌ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�

zĂƐŵŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ŵĞ�ŐŽŝŶŐ͘� 
ZĞĐĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�DĂƉƌƵŶ&�ĨŽƌ�ƵƌďĂŶ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŐŝǀĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�K�Įǆ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ŝŶ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ͘�/�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĚŽŝŶŐ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ϰ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�KƌƉŝŶŐƚŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ�
ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ƉŽƐƚďŽǆĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĨƵŶ�ƚŽ�ƉůĂŶ͘� 
 
ϭϬͿ�tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�WŝŶŶĞĚ��ŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ �ĂƌƚďŽƌĚ͍� 
/�ĚŝĚ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ��ĂƌƚďŽĂƌĚ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƐĞĚ͕�ďƵƚ�/�
ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ��ŚƌŝƐ��ĂŬĞƌ͕�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ƵĚŝƚŽƌ͕�ŝĨ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Žƌ�ZŽĚ�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ͍ 
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^Ž�ǁŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ďĞĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͍�>ŽƚƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ǁĂůŬƐ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĂŐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ͘ �dŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚĂƌĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ͘ 
 
�ŽŵŵƵŶŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŶĂƚƵƌĞ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ� ĐƌĞƉƚ� ƵƉ� ŽŶ� ƵƐ� ŶŽǁ�ǁĞ� ŚĂǀĞ�
ŵŽƌĞ� ƟŵĞ� ƚŽ� ƌĞůĂǆ͘� dŚĞ� ďŝƌĚƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂƩƌĂĐƟŶŐ�
ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�
ƚĞŶƚ� ŚĂǀŝŶŐ� ĐŽīĞĞ� ĂŶĚ� ǁĂƚĐŚŝŶŐ͘�
dŚĞ� ďŝƌĚƐ� ĐŽŵĞ� ŝŶ� ŽŶ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
͚ĐŽƵƌƐĞƐ͛� ƚŽ� ŽƵƌ� ͚ĐŽŵŵŽŶ� ĐŽŶƚƌŽů͕͛�
ƚŚĞ� ďŝƌĚ� ĨĞĞĚĞƌƐ͊� dŚĞ� ƐƉĂƌƌŽǁƐ� ŇǇ�
ŝŶ͕� ƐĞƩůĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŚŽůůǇ͕� Ňŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ� ďƵƐŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐŝůǀĞƌ�ďŝƌĐŚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚĞƌ͕ �Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ůŝŬĞ�ŵĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŵǇ�ĐŽŶƚƌŽů͊�
�Ƶƚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ƟƚƐ͕�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͚ĂƩĂĐŬ�
ƉŽŝŶƚƐ͕͛�ĂůŝŐŚƚ�ŽŶ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚĞƌ͕ �ŶŽ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ĚŽŶĞ͘�
dŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƚĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ƉĞĐŬ�ƵƉ�ƐŽŵĞ�ƐĞĞĚ�ƚŚĞŶ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�͚ĐŽŶƚƌŽů͛͘  

 
dŚĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�͚ǁŽŽĚǇ͛�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌ͊�
,Ğ� ŵĂŬĞƐ� ƐƚƌĂŝŐŚƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĞĂŶƵƚ� ĨĞĞĚĞƌ� ĂŶĚ� ŚĂĐŬƐ�
ĂǁĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶƵƚƐ͕�ŶŽ�ŶŽŝƐĞ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŚĞ�ŝƐ�
ũƵƐƚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŚĂƌĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ͊ 
 
tĞ� ĂƌĞ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ŶŽƚ� ƐŚŽƌƚ� ŽĨ� ŐĂƌĚĞŶ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕� ďƵƚ� Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ŽŶĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ� ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ůŽŽŬƐ�
ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƉŽƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƚ�ũƵŵƉƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ǁŝŶĚŽǁ� Ɛŝůů� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƚŽ� ůĞƚ� ƵƐ�
ŬŶŽǁ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͊�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚ�ǁĞ�ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�
Ă�ŚĂŶŐŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚ�ŽĨ� ƉůĂƐƟĐ�ŇŽǁĞƌƐ͊�tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
ǁĞ�ĚŝĚ�ƐĂǇ�ŝƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ďƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƐŽ�ďƵƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŚĞƌĞ͘� 

^ĞĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚ�ŶŽƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ďƵƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ĚŽŽƌ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐǁŝŶŐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽ�ŝƚ͊�,ĂǀŝŶŐ�ůŽĐŬĞĚ�
ŚĞƌ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Ă�ǁƌĞŶ͛Ɛ�ŶĞƐƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĐůĞǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐ͘�^Ğƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐĂŵĞƌĂƐ�ƵƉ� ũƵƐƚ� ŝŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ� ƚŚĞŵ�ŇĞĚŐŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚĂǇ�ďƵƚ�
ŵĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂǇŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
EŽƚ� ŵĂŶǇ� ŐĂƌĚĞŶƐ� ǁŚĞƌĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƐĞĞ� ƚŚƌĞĞ� ƉŚĞĂƐĂŶƚƐ� ĂŶĚ� Ă�
ǇĞůůŽǁ� ŚĂŵŵĞƌ� Ăůů� ĨĞĞĚŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƋƵŝƚĞ� ĐŽŵŵŽŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘��ŶĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͕� ŝƚ� ůŽŽŬƐ�
ůŝŬĞ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǇŽƵŶŐ�ƌŽĞ�ĚĞĞƌ�ƐŚŽƌƚůǇ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĚĞůŝŐŚƚ͘ 
 
,Žǁ�ĂƌĞ�ǁĞ�ĐŽƉŝŶŐ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͍�tĞůů͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƚŽ�Ă�
ůŝƩůĞ�ďĂƌ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͊���ƐŵĂůů�ƐŚĞƌƌǇ�Ăƚ�ϱ͘ϰϱƉŵ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ŚŽƚĞů�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ƚĂŬĞĂǁĂǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƚŚĞŶ�Ɛŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƌ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŝĐĞ�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ǁŝŶĞ͘��ŌĞƌ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞ� ůĂƚĞ�ŶŝŐŚƚ�
ŵŽǀŝĞ͊��ŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁĞ�ĚŽ�ĨĞĞů�ǀĞƌǇ�ƐŽƌƌǇ�
ĨŽƌ�Ăůů� ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ� ůĞƐƐ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝƌŶŐŽƌŵƐ͘�^Ž͕�ǁŚĂƚ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƐŬ͍�ZĞĂĚ�ŽŶ�ƚŽ�

ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ůŽĐĂůůǇ͘ 

$�VPDOO�HFR�KRXVH�ZH�SDVV�RQ�RQH�RI�RXU�ZDONV 
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$�/HWWHU�IURP�6FRWODQG��FRQW¶G� 
�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂǁĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ŽŶůŝŶĞ͘�&Žƌ�ŵĞ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂƟͲ
ĨǇŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƵƐĞ�ŽĨ��ĂƚĐŚŝŶŐ�&ĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�/ƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂďƌŽĂĚ�ĨŽƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďƵƚ�ŵƵĐŚ� ůĞƐƐ�ƐŽ�ŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�h<�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�͚ŐĂŵĞ͛�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĚũƵŶĐƚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 
 
/�ŚĂǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵĂƉƐ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘�>ŽĐĂůůǇ͕�
ƋƵŝƚĞ� Ă� ĨĞǁ�DĂƌŽĐ�ŵĂƉƐ� ŚĂǀĞ�DĂƉZƵŶ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ůŽĐĂůƐ�
ŐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ƌƵŶ͘ 
 
�ĂƌŽů�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂƉ�ŽĨ��ƌƵŵŵǇ�tŽŽĚ�;ůĂƚĞƌ�ƚŽ�
ĂĚĚ�>ĞǇƐ�tŽŽĚͿ͘��Ǉ�ůŽĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŶŽƚ�Ă�ŵĂƉ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ĚĞƚĂŝů�ďƵƚ�ŐŽŽĚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�^ŝŶĐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƉ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�dƌĂŝů͘�tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ă�ŵĂƉ�ŽĨ�
DƵŝƌƚŽŶ�tŽŽĚ�;ŶĞĞĚƐ�ƵƉĚĂƟŶŐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ůĂƌŐĞ�ŵŝǆĞĚ�ƌƵƌĂůͬ
ƵƌďĂŶ�ŵĂƉ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 
^Ž͕� ĂƐ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ƐĞĞŶ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐŽŵŵƵŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ŶĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ŚĂǀŝŶŐ� ǀĞƌǇ� ƌĞůĂǆŝŶŐ�
ǁĂůŬƐ͘�dŚĞ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�͚ůŽŽŬŝŶŐ͛�Ăƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƟŶŐ�ŚŽǁ�͚ůŽǀĞůǇ͛�ŝƚ�ŝƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�͚ƐĞĞŝŶŐ͛�ŵŽƌĞ͊�dĂŬŝŶŐ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĞƐ�
ĂƐ�ǁĞ�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌŶƐ͕�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�tĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚƌŝůůĞĚ�ĚŽǁŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ͊ 
 
tŚŝůƐƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĞůƉ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͊͘�tŚŝůƐƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ� ͚ůŽŽŬ͛�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽŶůǇ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�͚ƐĞĞ͛�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ŵĂŬĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĂƟŽŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ͘�DĂƉ�ŵĞŵŽƌǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ƐŬŝůů�ŽĨ�ƌĞĂůůǇ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĚĞƚĂŝů�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ůĞŐ͘� ^Ž� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĞĞŝŶŐ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ�
ĚŽƵďƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁĞ�ǀŝƐŝƚ͘�tĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂƐ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚĂǇ�ŽƵƚ͘�WƌŽďĂďůǇ�ƚŽŽ�
ůĂƚĞ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŶŽǁ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ� ƌĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ƉĂƌƚ�
ĂŶǇ�ŵŽƌĞ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ��ŝŶ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚ�Žƌ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�DŽƌĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝƐ� ĂĚĚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŵŽŶƚŚ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�hŶƟů�
ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͕��ĂƌŽůĚ�ĂŶĚ�WŚŝůď͘ 
W^͗�ƐŚŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�DŝƚƐŝĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ůŽǀŝŶŐ�ŝƚ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͊ 
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 KZ/�Ed��Z/E'��ZK^^tKZ���-���ůůŝƐŽŶ�WĂŐĞ 

ZŽƐŝĞ�ĂŶĚ��ŽůŝŶ͛Ɛ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ĞĚŝƟŽŶ 
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DĞŵďĞƌƐ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�DĞŵŽƌŝĞƐ͊ 

dŚŽƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ͊�EŽ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƉƐ͕�ǇŽƵ�ĐƌŽƵĐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ŵĂƉ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƐƚĞƌ͕ �ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǁĞĂƚŚĞƌ͊ 

�ĂƌŽů�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�:<�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͊͊ 

tĞ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ�ŶŽǁ͊��ŶǇŽŶĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�:ĞīƌĞǇ�
ĂŶĚ��ĂƌŽů��ĂĚĞ͍�^ŚĞ�ǁĂƐ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͘  

��ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĞƌĞ�ŶĞĞĚ�ŶŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ͊ 
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&RXUWHV\�RI��%HUNVKLUH�2ULHQWHHUV 


