
'Ks�ZEKZ�E�t^>�dd�Z�dK�W�Z�Ed^—^hDD�Z�ϮϬϮϬ 
tŚŽ͛Ɛ�ǁŚŽ͙ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 

^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�WĞƚĞƌƐ 

�ŚĂŝƌ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

,ĞůĞŶ�:ŽŶĞƐ 

,ĞĂĚƐ�ŽĨ�^ĐŚŽŽůƐ 

>ŝƐĂ�:ŽŶĞƐ—^/^E 

>ŝƐĂ�dǁŝĚĂůĞ��-�,:^ 

^ƚĂī�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

�ĚĞůĞ�dŚĂŝŶ 

WĂƌĞŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

'ĞŵŵĂ�<ĞŶŶĞůůǇ 

sĂĐĂŶĐǇ 

>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

<ĞǀŝŶ�WĂƌĚǇ 

�Ž-ŽƉƚĞĚ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

�ůĂƌĞ�,ŽůůĂŶĚ 

�ĞďďŝĞ��ƵŶŶŝŶŐ 

'ƌĞŐ�WŽƌƚŵĂŶ 

ZŽŐĞƌ��ĚĂŵƐ�;sŝĐĞ-ĐŚĂŝƌͿ 

^ƚĞƉŚ�<ĞůůǇ 

^ŚĞůůǇ�,ƵƌĚůĞǇ 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

�ĞďŽƌĂŚ��ŽǁŶĞƐ 

�ůĞƌŬ 

>ĂƵƌĂ��ĂůůŝŶŐŚĂŵ 

 

^ƵŵŵĞƌ�dĞƌŵ�DĞĞƟŶŐ��ĂƚĞƐ 
&Ƶůů�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϵƚŚ�:ƵŶĞ͕�ϯ͘ϯϬƉŵ 

^ƉŽƚůŝŐŚƚ�ŽŶ�Ă�'ŽǀĞƌŶŽƌ—>ŝƐĂ�dǁŝĚĂůĞ 

ϭ͘ tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͍�ϮϬϬϰ 
Ϯ͘ tŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ǇŽƵ�ũŽŝŶ͍�dŚĞ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�

ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ĂƐ�/�ǁĂƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͘ 
ϯ͘ KŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�

ĞŶƚĂŝů͍�/�Ɛŝƚ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�^ĂůͲ
ĂƌǇ�Θ�'ƌĂĚŝŶŐƐͿ͘�tĞ�ŵĞĞƚ�ƚĞƌŵůǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͕��ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ��ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

ϰ͘ ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ůŝŶŬ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ƌŽůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͍��/�
Ăŵ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�^ĐŚŽŽů 

ϱ͘ tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ŵŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͍�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�,ĂƵŐŚŵŽŶĚ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ͘ 

ϲ͘ tŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͍�
EŽƚŚŝŶŐ͘ 

ϳ͘ tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�,ĂƵŐŚŵŽŶĚ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͍�tŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�
ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŐŽŽĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ďŽƚŚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ƵŶƵƐƵĂů�ƟŵĞƐ͘�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵůǇ�ĨƵůů�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ϵƚŚ�:ƵŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂī��ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ��
ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ�ϲ͘ 
�ƵƌŝŶŐ�ůĂƐƚ�ƚĞƌŵ��ŵŝůǇ�tĂĚĂ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ŵŝůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǇĞĂƌƐ��ŐŝǀĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌ�ĨŽƌ�^/^E͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�,ĂƵŐŚŵŽŶĚ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͘�ZŽŐĞƌ��ĚĂŵƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-ĐŚĂŝƌ�ƌŽůĞ��ŵŝůǇ�ǀĂĐĂƚĞĚ͘ 
��ŶĞǁ�ůŽŽŬ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞƩůŝŶŐ�ŝŶ�
ǁĞůů�ůĂƐƚ�ƚĞƌŵ͘�>ŝŶŬ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�
ƚŚŝŶŐƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶĚ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘ 



�ŽŵŵŝƩĞĞ�EĞǁƐ 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĂƌĚ͛Ɛ��ŽƌĞ�&ƵŶĐƟŽŶƐ 

ϭ͘ KǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ŝƚƐ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞůů�ƐƉĞŶƚ 
Ϯ͘�� �ŶƐƵƌĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ͕�ĞƚŚŽƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ 
ϯ͘� ,ŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů��ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉƵƉŝůƐ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂī 

&ŝŶĂŶĐĞ 

dŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ĮŶĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�^ŚƌŽƉƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů͕�ǁŚŽ�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŽƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘ 

tĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĂƵŐŚŵŽŶĚ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘ 

^ĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�;^>�ƐͿ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ďƵǇ�ŝŶƚŽ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�^>�Ɛ�ŝƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�tĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�Ăƚ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞ͘ 

tĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�^ƉŽƌƚƐ�WƌĞŵŝƵŵ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�ƚĞĂŵƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�
ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘�^ǁŝŵŵŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ŽŵŵŝƩĞĞ 

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�^ƵŶĚŽƌŶĞ�/ŶĨĂŶƚƐ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌǇ͘�dŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘�>ŝƐĂ�:ŽŶĞƐ�ƚŽŽŬ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕�ŶƵƌƐĞƌǇ�ĂŶĚ������
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ĚŝƐƉůĂǇƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĮĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĮĐƟŽŶ�ďŽŽŬƐ͘� 
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