
΂ŝŶƐĞƌƚ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ΃ 

tŚǇ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ŵĂƩĞƌƐ 

�ƌŐǇůů�ĂŶĚ��ƵƚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�������
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů��������
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ 

dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ůŽĐĂů�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
,ŽƵƐŝŶŐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dŽŽůŬŝƚ�;�,�dͿ͘� 

�ǀĞƌǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�͚ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶĞĞĚ͛͘ 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶ�����������
ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ������
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘ 

dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�
ƐĞŶƐŝƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌͲ
ǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŽŶǇŵŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ͘� 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌŐǇůů-
ďƵƚĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŚŽƵƐŝŶŐͬŚŽƵƐŝŶŐ-ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ-
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ-ĂŶĚ-ƌĞƐĞĂƌĐŚ-Ϭ 

KĸĐŝĂů�hƐĞ�KŶůǇ 

ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨƌĞĞƉŽƐƚ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ͺ�ͺͬͺ�ͺͬ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ƚŽ͗ 

dŚĞ�>,^�dĞĂŵ� 
�ŽůƉŚŝŶ�,Ăůů͕ 
DĂŶƐĞ��ǀĞŶƵĞ͕ 
�ƵŶŽŽŶ͕ 
W�Ϯϯ�ϴ�Y 
Kƌ͗ 
zŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů� 
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘ 
΂�ŵĞŶĚ�ĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚǇ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉ΃ 

EĞĞĚ�,ĞůƉ͍ 
dĞů͗�Ϭϭϯϲϵ�ϴϬϬϱϬϯ     �ŵĂŝů͗��,�dΛĂƌŐǇůů-ďƵƚĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

�Z'z>>��E���hd������������������������������������������������������������
KDDhE/dz�,Kh^/E'��^^�^^D�Ed�dKK></d 

�DW>Kz�Z^�Yh�^d/KEE�/Z� 



/DWKZd�Ed�'h/��>/E�^͗���&KZ��zKh�^d�Zd 

tŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�Įůů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͍ 

dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�Žƌ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�
ŵĂŶĂŐĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�
ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� 

tĞ�ǀĂůƵĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�
&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�
ĨƵƌƚŚĞƌ͘  

,Žǁ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ 

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�
ĂŶǇ�ĐŽůŽƵƌ�ŽĨ�ŝŶŬ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͕�ďƵƚ�ƉůĞĂƐĞ�ǁƌŝƚĞ�ůĞŐŝďůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�����������
ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƩĞƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƐŚĞĞƚ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ������������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͘ �WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƩĂĐŚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�������
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘ 

d,�E<�zKh�&KZ�W�Zd/�/W�d/E'�/E�d,/^�^dh�z 



zKhZ�KZ'�E/^�d/KE 

 

�ĂŶ�ǇŽƵ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝů͍�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĐŽŵŵƵƚĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝŵŝƚĞĚ�ůŽĐĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�Žƌ�ĂƩƌĂĐƚ�ƐƚĂī͍��Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�Žƌ�ŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͍� 

 

 EĂŵĞ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶͬ^ĞƌǀŝĐĞ 

 

>ŽĐĂƟŽŶͬĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ 

 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 

 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 

 

�Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǁŚĂƚ����������������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ� 

�Ϳ�ůŝǀĞ�ůŽĐĂůůǇ͍ 

ĂŶĚ 

�Ϳ��ůŝǀĞ�ŝŶ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�Žƌ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĮĞůĚ͍ 

 

 

 

 

 

&hZd,�Z���d�/>^ 



dŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͍ 

tŚĂƚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ͍ 

 

,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵŶĮůůĞĚ�ƉŽƐƚƐ�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞǁ�ƉŽƐƚƐ�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŚĂǀĞͬƉƌĞĚŝĐƚ͍ 

�ƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝŐŚ͕�ŵĞĚŝƵŵ�Žƌ�ůŽǁ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ 

��sĞƌǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝƐƐƵĞ 

��ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝƐƐƵĞ 

��ŵŝŶŽƌ�ŝƐƐƵĞ 

EŽƚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�Ăƚ�Ăůů 

�ŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁͬƵŶĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ 

^ŝŶŐůĞ�ƉĞƌƐŽŶ 

�ŽƵƉůĞƐ 

�ŽƵƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ 

KƚŚĞƌ�;WůĞĂƐĞ�ĞǆƉůĂŝŶͿ 

 

 

 �ĐƟŽŶͬWƌŝŽƌŝƚǇ    ,ŝŐŚ  DĞĚŝƵŵ  >Žǁ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽŵĞƐ�ƚŽ�
ďƵǇͬƌĞŶƚ�;ĨŽƌ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ďƵǇĞƌƐͬ
ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐͿ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ŚŽƵƐŝŶŐ 

YƵŽƚĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ŬĞǇ�;Žƌ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐͿ�ǁŽƌŬĞƌƐ 

,ŝŐŚĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�Žƌ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǀŝĂ�^ŽĐŝĂů�
>ĂŶĚůŽƌĚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ 

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐƚŽĐŬ 

KƚŚĞƌ�;WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĨǇͿ  



tŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ͍

tŚĞƌĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͍�;ƉůĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ĂƌĞĂ�Žƌ�����
ƐĞƩůĞŵĞŶƚͿ 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ  ͍

^ŽĐŝĂů�ƌĞŶƚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ������������������������������������������������������������
;ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶͿ 

WƌŝǀĂƚĞ�ƌĞŶƚĞĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� 

�īŽƌĚĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�����������������������������������������
;ŽǁŶĞƌ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶͿ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ���������������������������������������
;ŽǁŶĞƌ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶͿ 

KƚŚĞƌ�;WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĨǇͿ 

 

 

WƌŽǀŝĚĞ�ƟĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ 

ZĞůŽĐĂƟŽŶ�ĨĞĞƐͬ�ƚƌĂǀĞů�ĐŽƐƚƐͬ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚŽƵƐŝŶŐ�Žƌ�ƌĞůŽĐĂƟŶŐ 

�ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ����������
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶĐŝůͬZ^>�����������������������������������������������
;ĞŐ͘�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚͬůĂŶĚͬƉƌŽƉĞƌƚǇͿ 

WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐͬĐŽŵŵĞŶƚƐ͗ 
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