
�ŽůƚŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
dĞǆƚ͗�Ϭϳϰϲϳ�ϵϰϯϰϵϱ �ŵĂŝů͗�ŝĂƐŽƵƚŽĬŽƵƌƐΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵtĞď͗�ǁǁǁ͘ŝĂƐďŽůƚŽŶ͘ĐŽŵ�

�ŽůƚŽŶ�WĂƌĞŶƚ��ĂƌĞƌƐ�Θ��ŽůƚŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ��ŽůƚŽŶ͛Ɛ�^�E��ĨĂŵŝůŝĞƐ

7��=����ŋ1%�=�;ŋ1%18

:HE��ZZZ�EROWRQSDUHQWV�RUJ�XN (PDLO��LQIR#EROWRQSDUHQWV�RUJ�XN



�ŽůƚŽŶ�WĂƌĞŶƚ��ĂƌĞƌƐ�Θ��ŽůƚŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ��ŽůƚŽŶ͛Ɛ�^�E��ĨĂŵŝůŝĞƐ

^ŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ďĂƐĞĚ�ĐůŝŶŝĐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͕�ďƵƚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͕ �ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�
ďŽŽŬĞĚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŚĂĚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͕ �Žƌ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘��ůů�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕ �ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘ �

hƉĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ��ŽůƚŽŶ���'͗

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �Ăůů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ƵƟƐŵ�ĂŶĚ���,��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŽŶ�
ŚŽůĚ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƵĚĞƐ��^�/W͘ �tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƌĞůĂǆ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŶǀĞŶĞ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐŝǀĞ�Ă�ĚĂƚĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ǇĞƚ͘

�ĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͲ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŽŶůŝŶĞ�ĐĂůůĞĚ�<ŽŽƚŚ͘�<ŽŽƚŚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͘�<ŽŽƚŚ͕�ĨƌŽŵ�yĞŶ�ŽŶĞ͕�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽďŝůĞ͕�ƚĂďůĞƚ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŬƚŽƉ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŐŽ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ŬŽŽƚŚ͘ĐŽŵ

ͼ� WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐƐ
ͼ� ,ĂǀĞ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƉŝĞĐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďƵůůĞƟŶ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�

ƚŚĞŵĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͕�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉĨƵů�ŚŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ

dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘�
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĮŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ƉĞƌŝŽĚ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�
ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͘�

ͼ� ��ŚĞůƉůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ

hƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ŽůƚŽŶ��ŽƵŶĐŝů��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;�W͛ƐͿ

�ŽůƚŽŶ��ŽƵŶĐŝůΖƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽƚŚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƟŵĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͘�dŚĞ��WƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ͗



�ŽůƚŽŶ�WĂƌĞŶƚ��ĂƌĞƌƐ�Θ��ŽůƚŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ��ŽůƚŽŶ͛Ɛ�^�E��ĨĂŵŝůŝĞƐ

dŚĞ�ƵƐƵĂů�/�^�ƐĞƌǀŝĐĞͲ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ĞŵĂŝů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�^�E��ƌĞůĂƚĞĚͲ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵΖǀĞ�ŐŽƚ��,��ĨŽƌŵƐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�Žƌ�ƚŽ�ĐŚĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŐŽ�ďĂĐŬ͕�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐͲ�
ŝĂƐŽƵƚŽĬŽƵƌƐΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘

�ŽƚŚ�ƚŚĞ�/�^�ĂŶĚ��W��ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ǇŽƵ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ďƵƐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƵƐ�Ăƚ� �ĂŶĚ�ǁǁǁ͘ŝĂƐďŽůƚŽŶ͘ĐŽŵ

ǁǁǁ͘ďŽůƚŽŶƉĂƌĞŶƚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�

KƵƌ�/�^�ΖŶĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶΖ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚƐ�ŝƚͲ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂĚƵůƚ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞƚ�Žī�ƐŽŵĞ�ƐƚĞĂŵ͕�ǁĂŶƚ�ƐŽŵĞ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕�Žƌ�ũƵƐƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ĐĂůů�Ă�
ĨƌŝĞŶĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ͕ �ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ͘�^ŝŵƉůǇ�ƚĞǆƚ�Ϭϳϰϲϳϵϰϯϰϵϱ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ĐĂůů�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ͘��ŚĞƌǇů͕�EĂŶ͕�DŝŬĞ�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ͘

tĞ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĂŶĚ͕�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌĨĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ǁĞ�ƐŚĂůů�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ďŽŽŬŝŶŐ�ůŝŶŬƐ͘�

/�^�ĂŶĚ��W��ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ďǇ��ŽŽŵ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐĂƌĞƌ�ĨŽƌƵŵ͕�ĂŶĚ�
ĂŶ�/�^�ŽĸĐĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĞǀĞƌǇ�DŽŶĚĂǇ͕ �tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�
&ƌŝĚĂǇ͕ �ĨƌŽŵ�ϭϭ͘ϯϬĂŵ�ƵŶƟů�ϭϮ͘ϯϬƉŵ͘�&Žƌ�ŝŶĨŽ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ďŽůƚŽŶƉĂƌĞŶƚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬũŽŝŶͲŝŶ

^ƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ŽůƚŽŶ�WĂƌĞŶƚ��ĂƌĞƌƐ��ĂŶĚ��ŽůƚŽŶ�/�^͗

dŚĞ�>ŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŽŵďƵĚƐŵĂŶ�;>'KͿ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ăůů�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ďĞŝŶŐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵΖǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ͘�dŚĞǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĂƐŝƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐĐĂůĞ͘��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĞƌĞ�
ǁǁǁ͘ůŐŽ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĂƉƉĞĂů�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ��ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�
ŝĂƐŽƵƚŽĬŽƵƌΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚĂůŬ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�
ŽƉƟŽŶƐ͘

dŽŐĞƚŚĞƌ�dƌƵƐƚ͕�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ��ŽůƚŽŶ͕�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ŚŽůĚ�ŵĞĚŝĂƟŽŶƐ�ďǇ�ǀŝĚĞŽ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ďŽŽŬĞĚ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌƐ�ŵĂǇ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞŝƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ� ͘�/Ĩ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚƌƐΛƚŽŐĞƚŚĞƌƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŽͬ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉĞĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ŽůƚŽŶ�^�E��ƚĞĂŵ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ŽĸĐĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ͘�dŚĞ�^�E��ƚĞĂŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ� ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͕�ƚŚŝƐ�ĞĂ͘ƐĞŶΛďŽůƚŽŶ͘ŐŽǀ͘ ƵŬ
ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ƚŽŽͲ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĂůůŽǁ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�

dŚĞ�^�E��dƌŝďƵŶĂů�ŝƐ�ƐƟůů�ŽƉĞƌĂƟŶŐͲ�ĂůďĞŝƚ�ŽŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁŽƵůĚ͘��ƉƉĞĂůƐ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�ĞƚĐ�ǁŝůů�ƐƟůů�
ŐŽ�ĂŚĞĂĚͲ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘��ĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞĂƌĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ΖŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐΖ͕�Žƌ�ďǇ�
ǀŝĚĞŽͬ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ůŝŶŬ͘

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ĂƉƉĞĂůƐ͗



�ŽůƚŽŶ�WĂƌĞŶƚ��ĂƌĞƌƐ�Θ��ŽůƚŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ��ŽůƚŽŶ͛Ɛ�^�E��ĨĂŵŝůŝĞƐ

^ƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ŽůƚŽŶ��ŽƵŶĐŝů

�ŽůƚŽŶ��ŽƵŶĐŝů�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞƉĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ůŝŶŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�Ͳ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚΖƐ�ďŝŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͕�
ĮŶĂŶĐĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƉĂŐĞ�Ͳ��
ǁǁǁ͘ďŽůƚŽŶ͘ŐŽǀ͘ ƵŬ

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ͕�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞůƉ͕�ŚĞůƉ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝůΖƐ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�,Ƶď͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�

tĞ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐĂĚ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕��ůĂŝŶĞ�EƵƩĂůů͕�ŚĂƐ�ƐĂĚůǇ�ůŽƐƚ�ďŽƚŚ�
ŚĞƌ�ĚĂĚ�&ƌĂŶŬ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚĞƌ�EĂŶ͕�ƚŽ�ŚĞĂƌƚͲďƌĞĂŬŝŶŐ�ďĂƩůĞƐ�ǁŝƚŚ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘͘��Ɛ�Ă�
ĨĂŵŝůǇ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƐŽ�ǁĞůů͕�ƚŚŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ďƌŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�/�^�ĂŶĚ��W�͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌŬ�ƌĞĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ŚŽǁ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĂŶ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ͘�

tĞ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�Ăůů�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞŶĚ��ůĂŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͘

�ůĂŝŶĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ŝƐ�ƐŚŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ŽƵƌ�ŐƵĂƌĚ͕�ďƌĞĂŬ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ƐƚĂǇŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ĨĂƌ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ĞůƐĞ͘�

KŶ�Ă�ĮŶĂů�ŶŽƚĞ

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ŶĞǆƚ�&ƌŝĚĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ƵƉĚĂƚĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�
ďƵůůĞƟŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�
ďƵůůĞƟŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ũƵƐƚ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�/�^ͬ�W��ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�

�ŚĞƌǇů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/�^�ƚĞĂŵ
ĂŶĚ�EĂŶ�ĂŶĚ��W�

^ƚĂǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ηƐƚĂǇŚŽŵĞ�

(DVWHU�0RQGD\���DP����SP


