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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

dŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͗�ƚǁŽ�ŝŶ��ĂŵďŝĂ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŝŶ�

ĚĞƉƌŝǀĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�

ƐĂŵĞ�ŝŵƉƵůƐĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�WĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�

ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͕�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĞƐƚ�

ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�

ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ͘��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĂĐĐƵƐĞĚ�

ŽĨ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŽƉ-ĚŽǁŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�

ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ��ƚŽ�ŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ͘�/Ŷ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĨŽƵƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ǁŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�

ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁĂŶƚ�ŵŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͘ 

dĂůŬŝŶŐ�ŽĨ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ăƚ�ƉĂŝŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�Ăůů�

ǁĞ�ĐĂŶ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŶĚƌĂŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŐŝƌůƐ�ĨƌŽŵ�ĨƵůůǇ�

ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͘��ŶĚ�ŝŶ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐĂƌĞĨƵů�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŽƵďůǇ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘ 

^Ž͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂĐĞƐ͕�DƵƵŵďĂ͕�EĂŶŐĂ͕��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ�

�ƐŚƌĂŵ�ĂŶĚ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ͕�ǁŝůů�ďĞ�ůĞŐĂĐǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�

ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�

ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ͘ 



DƵƵŵďĂ�^ĐŚŽŽů 

dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�DƵƵŵďĂ�ĨĞůƚ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘�>ŝĨĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ǁĂƐ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ƐƉĂƌĞ�ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽ�
ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘� 

�ĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ͘�dŚĞǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ďƌŝĐŬƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ŵƵĚ�ĂŶĚ�ƐĐƌĂƚĐŚŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌŽŽĨ�ŝƚ�
ǁŝƚŚ�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ�ƐŚĞĞƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞƐŚŝŌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ǁŚŝůĞ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƵƐĞĚ�Ă�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ďůĂĐŬďŽĂƌĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ďĂƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ͘ 

,,/�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ǁŚĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐŬĞĚ�ƵƐ�ŝĨ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŽƌƉŚĂŶĞĚ�ĂŶĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘ 

KǀĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ďĂƐŝĐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĞĐĂŵĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘� 

dŚĞ�ŽŶůǇ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͘��ĂƐǇ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ͕�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂŵďŝĂŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ͘�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
tĂƚĞƌůŽŽ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĞůƉ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĚĂǇ�ĐĂŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ͘�/ƚ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƵƌĚǇ�ďůŽĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ďƌŝŐŚƚ͕�ĂŝƌǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ĂŶ�ŽĸĐĞ�
ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ�ũƵƐƚůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ŚĂĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂĚ�ůĂďŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ĞƌĞĐƚ�ŝƚ͘�dŚĞ��ĂŵďŝĂŶ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī͕�Ă�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�
DƵƵŵďĂ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

tŚĞƌĞ�ŝƚ�Ăůů�ďĞŐĂŶ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐĐŚŽŽů 



/ƚ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƋƵŝĐŬůǇ͘���ďŽƵŶĚĂƌǇ�ǁĂůů�ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ĐĂŵƉƵƐ͕�
ĂŶĚ�ƌĂŵƉƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳ�,,/�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ƐŝŶŬ�Ă�ďŽƌĞŚŽůĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ͘� 

dŚĞ��ĂŵďŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶ�
ŽĸĐŝĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ͘�/ƚ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�,ĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ŽƵƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚĞůƉŝŶŐ͘��ŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŬŶŝƩĞĚ�ŐƌĞǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐǁĞĂƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�DĞƌƚŚǇƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
KƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĮůůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƉĞŶĐŝů�ĐĂƐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐĐŚŽŽů�-�
>ůŝƐǁĞƌƌǇ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�-�ƵƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�,ĂƌǀĞƐƚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĨƵŶĚƐ͘� 

 

dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů 

tĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�͚�ĂďďĂŐĞƐ�'ĂůŽƌĞ͛ 



�Ƶƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽŝůĞƚƐ͘�
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂĚ�ŐƌŽǁŶ�ƌĂƉŝĚůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ůĂƚƌŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�
^ĞƉĂƌĂƚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ʹ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ŐŝƌůƐ�ũƵƐƚ�
ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů͘�^Ž͕�ŝŶ�ϮϬϮϬ�Ă�ŶĞǁ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ďůŽĐŬ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ǁŝƚŚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͘�/ƚ�ŚŽƵƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ʹ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

dŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͕�Dƌ��ďŝůŝŬĂ͕�
ŶŽǁ�ůĞĂĚƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ŶŝŶĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�KŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂī͕�WƌŝƐĐĂ�,ĂƚĞŵďŽ͕�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,,/�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚĞƌ�
ŽǁŶ�ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͘�tŚĞŶ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĞƌƐĞůĨ͕�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚƌĞĞ�
ǇĞĂƌƐ͛�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�,,/͘�WƌŝƐĐĂ�ŶŽǁ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ʹ�ŝƚ͛Ɛ�ĂŶ�
ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƐƚŽƌǇ͘� 

dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ďůŽĐŬ 

WƌŝƐĐĂ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ 



dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĂƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ĚŽǁŶ�
ďǇ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ�ĨĂŝůĞĚ͘�^Ž�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞ�
ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�,,/�ĨƵŶĚĞĚ͘��ŶĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŝƚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů͘ 

^Ž�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǀŝƐŝƚĞĚ�DƵƵŵďĂ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽĚĂǇ͍�dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŚŽƌƚ�ŽĨ�
ĨŽƌƚǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ϯϯϬ�ƉƵƉŝůƐ͖�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ŐŝƌůƐ͕�Ă�ĨĞǁ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͕�
ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ŽƌƉŚĂŶƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĞĐŽŶŽŵǇ͘�zŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�-�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�
ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ďůŽĐŬ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�-�ĂŶ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͘�dŚĞ��ĂŵďŝĂŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨĂǀŽƵƌƐ�Ăůů-ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂĸŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ǀĞƌǇ�
ďŝŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŽŶ͘�,,/�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘� 

EĂŶŐĂ�^ƉĞĐŝĂů�^ĐŚŽŽů� 

EĂŶŐĂ�^ƉĞĐŝĂů�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ϯϱ�-�ϯϬ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�Ăůů�ďŽĂƌĚĞƌƐ͘�,,/�ĮƌƐƚ�
ŵĂĚĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ůĂďŽƵƌŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ŝůů-ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƐŚĂďďǇ�ĚŽƌŵŝƚŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�
ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ƉůŽƚ�ƚŽ�
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĞƚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƌƵĚŝŵĞŶƚĂƌǇ͘� 

͚DƵƵŵďĂ�DƵŵƐ͛�ĂŶĚ�͚,ĂƉƉǇ��ŝŶĞƌƐ͛ 



tŚĂƚ�ƐŚŽĐŬĞĚ�ƵƐ�ŵŽƐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘��ŽƚŚ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͕�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŚĂĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�Ɖŝƚ�ůĂƚƌŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�
ŶĂƌƌŽǁ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

,,/�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ŇƵƐŚ�ƚŽŝůĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĂŵƉƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌƐ͘� 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ůŝŬĞ�EĂŶŐĂ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĚĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŽƌŵŝƚŽƌŝĞƐ͘�,,/�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�ƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h<͕�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽŽƚŚďƌƵƐŚĞƐ͕�ŶĞǁ�ŵĂƩƌĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚŽƌŵŝƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘ 

dŚĞ�Ɖŝƚ�ůĂƚƌŝŶĞ 

dŚĞ�ŶĞǁ�ƚŽŝůĞƚ�ďůŽĐŬ 



 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚ�ďĞĐĂŵĞ�
ƉƌĞƐƐŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŬŝƚĐŚĞŶ�Žƌ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ͘� 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŽŬ�ƵƐĞĚ�Ă�ŵĂŬĞƐŚŝŌ�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ�ŝƌŽŶ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĂƐ�ŚĞƌ�ŬŝƚĐŚĞŶ͘�^ŚĞ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞǁŽŽĚ�ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ʹ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƚĂƐŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĂŝŶǇ�ƐĞĂƐŽŶ�-�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ŶƐŚŝŵĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŝƫŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘ 

^Ž͕�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�,,/�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽŽĚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂůƐ�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵĨŽƌƚ͘�dŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĚŽƵďůĞ�ƵƉ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŵĞĂů�ƟŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�
ĞǆƚƌĂ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͕�Ă�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ůŝŐŚƟŶŐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ƐŽŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƚƌƵƐƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘� 

dŚĞ�ƐƉƌƵĐĞĚ-ƵƉ�ĚŽƌŵŝƚŽƌǇ 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŬŝƚĐŚĞŶ͊ 



�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ϮϬϮϭ�ƐĂǁ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�Ăƚ�EĂŶŐĂ͘�,,/�
ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͘�
dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�Ă�
ŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĐĂůůĞĚ�͚�ĐƟǀŝƚǇ�ĨŽƌ�
>ŝǀŝŶŐ͛�ǁŚŝĐŚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

ZĂŵƉƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘�WĂƚŚƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�-�ǁĂůŬŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďůŽĐŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽŶŐ�ŐƌĂƐƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ƐŶĂŬĞďŝƚĞ͊ 

dŚĞ�ŶĞǁ�ĚŝŶŝŶŐ�ŚĂůů 

tŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ŐĂƌĚĞŶ 

EĞǁ�ƉĂƚŚƐ�Ăƚ�EĂŶŐĂ 



tŚĂƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ĨŽƌ�EĂŶŐĂ͍�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ďƵƚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�Dƌ��ǁĞƵƉĞ͕�ŝƐ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�
ŽĨ�Ă�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƉĂƌƟƟŽŶĞĚ�Žī�ǁŝƚŚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�
ŽĸĐŝĂů�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂŵďŝĂŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽǁŚĞƌĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂǇ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐŝǀĞŶ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�Ăƚ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ͘���ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽů�ĂƐŬƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ŝƚƐ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ͕�ĂŶĚ�,,/�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚĞƉƵƚǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ͘�tŝƚŚ�
ůĂďŽƵƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ�ďŝůů�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�άϭϲ͕ϬϬϬ�ʹ�Ă�ůŽƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�
ĐŚĂƌŝƚǇ�ůŝŬĞ�ŽƵƌƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ʹ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�EĂŶŐĂ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĮŶŝƐŚĞĚ͘ 

�ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ 

^ĂŶƚŚŽƐŚ�<ƵŵĂƌ͕�Ă�ƉĂƐƚŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�dĂŵŝů�EĂĚƵ͕�ŚĂĚ�Ă�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƐŽŶ͘���ďƌĂŝŶ�
ƚƵŵŽƵƌ�ŚĂĚ�ůĞŌ�Śŝŵ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚŝƐĂďůĞĚ͘�,Ğ�ďĞĐĂŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ŝŶ�ŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ʹ�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ŚĂĚ͘�,Ğ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘�KŌĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚƌŝƉůǇ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ƐĂǁ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĂƐƚ�ǁƌŽŶŐĚŽŝŶŐ͘��ŝƐĂďůĞĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƐŚĂŵĞ͘ 

,Ğ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�
,,/�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ͘�,ŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϯϬ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ŵŝĚ-ĚĂǇ�ŵĞĂů͕�Ăůů�ŝŶ�Ă�ĐĂƌŝŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��ďŽƵƚ�ϭϱ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ͘�,Ğ�ĂƐŬĞĚ�,,/�ƚŽ�ĨƵŶĚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĐŽƐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƌĂŝƐĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘� 

tĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�EĞǁƉŽƌƚ�^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ�
^ƚƌĂƚŚĂǀĞŶ�^ĐŽƵƚƐ�ƉŝƚĐŚĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ũŽď�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�
ŝŶŝƟĂů�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ĂƉĂĐĞ�ĂŶĚ��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ�;ZĂǇƐ�ŽĨ�
,ŽƉĞ�,ŽŵĞͿ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝƚƐ�ĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϬϵ͕�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĂǇƐ�ŽĨ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ϭϱ�ĚĂǇ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƋƵŝĐŬůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŽŶ�ƚŽŽŬ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞ͘ 



^ĂŶƚŚŽƐŚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽů͘�WƵƉŝůƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�-�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞŶĞĮƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĂƐŝĐ�ƐŬŝůůƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďƵƚ�
ĨƌŽŵ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ŵĞĂůƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂůŵŽƐƚ�ĮŌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘ 

 

dŚĞ�dĂŵŝů�EĂĚƵ�ƐƚĂƚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͕�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�
ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŝƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĞŶƟƚůĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�ŐƌĂŶƚ�
ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘ 

 

 

tŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�,,/�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϭͬϭϮ�Ă�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ďůŽĐŬ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ĚŽƌŵŝƚŽƌŝĞƐ͕�ďĂƚŚƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�Ă�ǀĞƌĂŶĚĂ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞ-ƌŽŽĨĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ĂƐďĞƐƚŽƐ�ƐŚĞĞƚƐ͘ 

hŵĂ�;ĐĞƌĞďƌĂů�ƉĂůƐǇͿ�ʹ�ƚŚĞ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ƐŽƌƚĞƌ�
ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ƐĞĞ͘ 

dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů 



dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ͘�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŝĚƐ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�
ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŚĂƌĚ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ĐĂƌĞƌƐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĞǀĞŶ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�Žƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�Ă�ďŝƚ�ŚĂƉƉŝĞƌ͕�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďŽŽŶ͘��ŶĚ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ůŝƩůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůĨƵů�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞƐƉŝƚĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞƌƐ� 

WĂƌĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĚŽ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐĂƌĞ͘ 

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ�
ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ďƵƚ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ͛�ĂƫƚƵĚĞƐ�
ƚŽ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�
^ƵĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�
ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƐŚĂŵĞ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�
ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐŝŶƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�
ŵĂŶǇ�ŶŽǁ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�͞'ŽĚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĂů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘͟ 

dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�Śŝƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚ�
ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ĂƩĞŶĚ͘�dŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŚŽƵƐĞ�ĐĂůůƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

 

dŚĞ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�
ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŚŽƵƐĞ�ĐĂůůƐ͘ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ͘�ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ƌŽůĞ�
ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ŝƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŚĂůů�ǁŚĞƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ƐĂĨĞůǇ͘� 

�ĞƵůĂŚ�ŚĂƉƉŝůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƉƌŽƐƚŚĞƟĐ�ůĞŐƐ 



�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ĚŽƌŵŝƚŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ǀĞƌĂŶĚĂ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�
ƐƉĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕�dŚĞ��ƐŚǁŽƌƚŚ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�
dƌƵƐƚ�ĂŶĚ�dŚĞ��ůĂĐŬǁŽŽĚ�dƌƵƐƚ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚŝƐ�ŵƵĐŚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ŚĂůů�ŽŶĐĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŚĂƐ�ƌĞƚƌĞĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ǀŝůůĂŐĞƌƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ƉŽŽƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

^ĂŶƚŚŽƐŚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĨƵůů�ŽĨ�ĂŵďŝƟŽŶ͘�,Ğ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵůĚ�ĚŽƵďůĞ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐƟůů�
ďĞ�ĨƵůů͘�,Ğ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ���ds͘�,,/�ůŽǀĞƐ�ŚŝƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĚĞĂů͕�ŝƐ�ƵŶĨĂŝůŝŶŐůǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͚KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�
ƟŵĞ͕�^ĂŶƚŚŽƐŚ͊͛�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ��ƐŚƌĂ�<ŝƌĂŶ��ƐŚƌĂŵ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘� 

,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ 

KŶĞ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�WŚŝůŝƉ�DĂƚŚĞǁ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͕�ƐĂǁ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ůŝŬĞ��<��ŝŶ�EĞĚƵŵĂŶŐĂĚ͕�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�<ĞƌĂůĂ͘�tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�
Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵŶƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘ 

tĞ�ŚĂĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ůŽĐĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ǁĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘�^ŚĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��Ɛ�Ăƚ��<��ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĚĞŵĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘�^ŽŽŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƐƉĞĞĐŚ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ĂĐƵƉƌĞƐƐƵƌĞ�-�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�/ŶĚŝĂŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘ 

dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƉƌŽǀĞĚ�
ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�WŚŝůŝƉ͕�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ�
dŽŵ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͕�ƚŽŽŬ�ŽƵƚ�Ă�ůĞĂƐĞ�ŽŶ�
Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�<ĂůĂƚŚĂƌĂ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ůĂƌŐĞƌ�
ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�Ă�ŬŝƚĐŚĞŶ͕�ůŝǀŝŶŐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ�^ƉĞĐŝĂů�
EĞĞĚƐ�^ĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ďŽƌŶ͘ 

 hŵďƌĞůůĂ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ĚĞǆƚĞƌŝƚǇ� 



 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϰϬ�ĂŶĚ�ϱϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞ�ŵŽƐƚ�ĚĂǇƐ͕�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĞ͛Ɛ�ƚǁŽ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘��Ɛ�Ăƚ��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƟĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ŽŶĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�
ǁƌŝƟŶŐ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ͖�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ŚĞůƉƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ŵƵƐĐůĞ�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŽƵƚƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĂīŽƌĚ�ŝƚ͘�&Žƌ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�
ƵƐĞĨƵů�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƵŵďƌĞůůĂ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĐĂŶĚůĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ŬŝƚĐŚĞŶ�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ƚĂƵŐŚƚ�ʹ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŵĂŬĞ�Ă�ůŝǀŝŶŐ͘�dŚĞ�
ƵŵďƌĞůůĂƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚůĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ĂƌĞ�ƐŽůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘ 

dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�DĂŶǇ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�
ŵŽďŝůĞ�ƚŚĂŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ͘�^ŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͕�Žƌ�ƌĞ-ĞŶƚĞƌ͕�
ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚ�ǁŽƌůĚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ůĞĂǀĞ͘��ůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ůŽǀŝŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

dŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�Śŝƚ�<ĞƌĂůĂ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ��ƐŚĂ�<ŝƌĂŶ͕�ƚŚĞ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�WŚŝůŝƉ�ŚĂƐ�
ƉŝŽŶĞĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽŵĞ�ǀŝƐŝƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƌĞƐƉŝƚĞ�ĐĂƌĞ͘�
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĚŽŽƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞŽƉĞŶ͘ 

^ƉĞĞĐŚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 



dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ͘�dŚĞ�
ůĞĂƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉŝƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ƚŽ�ƌĞůŽĐĂƚĞ͘�/ĚĞĂůůǇ�ŝƚ�
ŶĞĞĚƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�KŶĐĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ďƵƚ�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽƐƚƐ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ŚƵŐĞ�ďǇ�
/ŶĚŝĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŵĂůů�ďǇ�ŽƵƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͕�ůĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚĞĞƉ�ĂŶĚ�
ƌŝƐŝŶŐ�ƐŽ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ďŝůů�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�άϭϬϬ͕ϬϬϬ͘ 

dŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ�ŝƐ�ŚƵŐĞ�ĂŶĚ�WŚŝůŝƉ�
ĨĞĞůƐ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͘��ƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ĮŶĂŶĐĞ͕�ŶŽƚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ͘�WŚŝůŝƉ�ĂŶĚ�,,/�;h<Ϳ�ǁŝůů�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�
ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ 

tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂŶĚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽůƐ͘��ĂĐŚ͕�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͕�ĂƌĞ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ͕�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ͕�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌĞƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘�
dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ͘� 

<ĞƐƐŝǇĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăƚ�,ĂƉƉǇ�sĂůůĞǇ� 



+HDOWK�+HOS�,QWHUQDWLRQDO� 
�UHJLVWHUHG�FKDULW\�QR��������� 

6WRZ�3DUN�&KXUFK�&HQWUH��%U\QK\IU\G�5RDG��1HZSRUW�13����); 
WHO���������������HPDLO��KHDOWKKHOS#OLYH�FR�XN� 

ZHE��ZZZ�KKL�RUJ�XN 

�ůů�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ďƵƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌǇ�
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
͚'ŽĚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 

,,/�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ďĂŶĚ�ŽĨ�ůŽǇĂů�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ďĞŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ďĞůŽǁ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ŵĞŶƟŽŶĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�^Ž͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ͗ 

¡� �ůů�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĂŵĞ�ǇŽƵ�ʹ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǇŽƵ�ʹ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ŽŶ͘ 

¡� dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƉĞůƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�
ŝŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�-�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŚĞůƉ͘ 

¡� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EĞǁƉŽƌƚ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚŚĂǀĞŶ�^ĐŽƵƚƐ͘� 

¡� dŚĞ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƚƌƵƐƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 

¡� dŚĞ��ŚĂƌůĞƐ�,ĂǇǁĂƌĚ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

¡� dŚĞ�^ŽƵƚĞƌ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚ 

¡� dŚĞ��ƐŚǁŽƌƚŚ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚ 

¡� dŚĞ��ůĂĐŬǁŽŽĚ�dƌƵƐƚ�;�ůĂĐŬǁŽŽĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ 

¡� dŚĞ�tĂƚĞƌůŽŽ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ƐĂǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŵďŝĂŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĂŵŝů�EĂĚƵ�
^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƚĂů�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞŶ�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�,,/͘ 


