
DAVID ASHFORD 
&$1','$7(�)25�'28*/$6�1257+�-�+286(�2)�.(<6�(/(&7,216 

�������ǁǁǁ͘ĚĂǀŝĚĂƐŚĨŽƌĚ͘ŝŵ����� �ƐŚĨŽƌĚϮϬϭϲ 

Ğ-ŵĂŝů͗�ĚĂǀŝĚΛĚĂǀŝĚĂƐŚĨŽƌĚ͘ŝŵ�dĞůĞƉŚŽŶĞ͗�ϰϮϳϮϯϮ 

WƌŝŶƚĞĚ�ďǇ��ŽƉǇ�^ŚŽƉ�ϰϴ��ƵĐŬƐ�ZŽĂĚ��ŽƵŐůĂƐ�/Dϭ�ϯ�������WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ��ĂǀŝĚ��ƐŚĨŽƌĚ��ϭϵ��ĞƌƌǇǁŽŽĚƐ��ǀĞŶƵĞ͕��ŽƵŐůĂƐ�/DϮ�ϳ���ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ��Đƚ�ϭϵϵϱ��ůĞĐƟŽŶƐ�;<ĞǇƐ�Θ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐͿ��Đƚ�ϮϬϮϬ 

,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ����
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ůĞƩĞƌ�/�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŽůĚ�ǇŽƵ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂďŽƵƚ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ďƌŝĞĨ�ǁŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�ǁŝůů�ĨĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�,ĞƌĞ�ŝŶ�
ŵǇ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ͕�/�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ůĂǇ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ǁŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�
ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ�ŽĨ��ŽƵŐůĂƐ�EŽƌƚŚ�
ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�<ĞǇƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�
ĂƐ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ĂƌĞ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ǇĞĂƌƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�/�
ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ũŽďƐ�ŝŶ�����
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�/�
Ăŵ�ƐƵƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽƚ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�
ǇĞĂƌƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƵƚ�ĐĂŶǀĂƐƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�
ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘�/�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂŶǀĂƐƐ�ƌŝŐŚƚ�
ƵƉ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƉŽůůŝŶŐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŽƵŶĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ŌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�
/�Ăŵ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐĂƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘



7+(�&/,0$7(�&+$1*(�$*(1'$ 

QËÁtË�����d�Å�´® 

�®ÅÐÁ�®��'®�§ÐÅ�Ù�Ëà 

���´Á�t�§��t®��9�tÅÐÁt�§� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌŝƐŬƐ�ǁĞ�ƌƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƚǁŽ�ƐƉĞĞĚ���
ƐŽĐŝĞƚǇ͘�KŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƉ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͕�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂŶĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞďƚ�ƌŝĚĚĞŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƐĐŚĞŵĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ͘�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĐƌĂƚĐŚ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�
ŝƐůĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƚŽůĚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�������
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂů����������
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƵŶĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ŐƌŝŶĚƐ�ƚŽ�Ă�ŚĂůƚ͘�dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀŝƐŝŽŶ͖�Ă�ĐůĞĂƌ�����
ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ͘��ůƐŽ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ǇĞĂƌ�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞŶ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�dŚĞ�
ƌŝƐŬ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽŶ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�����
ĨĂůƚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘��ŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŵƵƐƚ�
ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�<ĞǇ����
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ĂŶĚ�ďĞ����������
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘ 

/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚƐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�Žƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƌĞĂů�����
ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘��Ɛ�ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�ŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���
ŽŶůǇ��ďŝŽƐƉŚĞƌĞ�ŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďǇ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ƌŝƐŬƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĐŽƐƚůǇ�ŵŽŶŽůŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ���
ĂĐƚƵĂůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ĂŝŵƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ͘ 



,1)5$6758&785(�-�3527(&7,1*�285�
675$7(*,&�$66(76 

V�§��´Ð®��tË�´®Å 

@ÐÁ� �ÁÁà�-�@ÐÁ�3���§�®� 

��Á§�®�Å�-�@¾�®�Q¥��Å 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ŵĂƌĐŚ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĚĞŵĂŶĚ�
ĨŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǁĞ�ŐŽ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�����
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ƐƚǇůĞ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŵĂƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ďůĞŶĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘ 

/Ŷ�ŵǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�/�ƐƚĂƚĞĚ�ĮƌŵůǇ�ƚŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚĞĂŵ�WĂĐŬĞƚ��
�ŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ŝƐůĂŶĚƐ�ůŝĨĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ�ƚŚĞ�������
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝƚ�ǀŝĂ�Ă�ŐŽůĚĞŶ�ƐŚĂƌĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘�
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĞĂŵ�WĂĐŬĞƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƐƐĞƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ĂƐ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀŝƐŝŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚƌĂǀĞů͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĂŶĚ��ƌĞǆŝƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŽůŝĚĂǇŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�Ăƚ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘ 

&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŚĂƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƐŬŝĞƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĂŶǇ�ĂŝƌůŝŶĞ�ƚŽ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶǇ�ƌŽƵƚĞ�ŝŶƚŽ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĨŽƌ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘��ĞŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽƉĞŶ�ƐŬŝĞƐ�ƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌŽƵƚĞ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�����������
ƵŶǀŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ͘�/�ĮƌŵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌŽƵƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ŝǀĞƌƉŽŽů͕������
>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐŽůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƐĞƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ͘�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ƌŽƵƚĞƐ͕�ŽƉĞŶ�ƐŬŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ĂŝƌůŝŶĞ�ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌŽƵƚĞƐ͘ 



'28*/$6�1257+ 

M´t��Qt��Ëà 

9t�®Ët�®�®��Ë���'®�ÁtÅËÁÐ�ËÐÁ� 

%´ÐÅ�®��JÁ´Ù�Å�´® 

DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ��ŽƵŐůĂƐ�EŽƌƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƵƌŐĞŶĐǇ͘��������
�ƌŽŶŬ-z-�ĞƌƌǇ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŚĂƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�EĞǁ�
ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
�ƌŽŶŬ-z-�ĞƌƌǇ�ĂŶĚ�/͕�ŝĨ�ĞůĞĐƚĞĚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽ-ĂĐƟǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ůĂǇŽƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 

tŚŝůĞ�/�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨŽƌ�dƌŽŵŽĚĞ�ZŽĂĚ͕�/�ĚŽ�
ŚĂǀĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ƚŚĞ�ƵŶƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝǆŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ͘��ůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů���������
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ůĂŶĚ�ĨĞĞĚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚǁŽ�ďƵƐǇ�ũƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŽ�ďĞ��������
ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ƐƚĂŶĚƐ͕�ŝƚ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�Žƌ�ĐǇĐůŝƐƚƐ͘ 

/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝƐƐƵĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƌŽĂĚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�dƌŽŵŽĚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�:ŽŚŶŶǇ�tĂƩĞƌƐŽŶ�>ĂŶĞ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�
ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĂĨĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĂĨĞůǇ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŽŵŽĚĞ�ZŽĂĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĨĞĞĚĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�tŝƚŚŝŶ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�,ŝůů�
ƚŚĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂĸĐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�����
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ďůŝŶĚ�ƐƉŽƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ͘ 

/�Ăŵ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ŽƵŐůĂƐ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĂůŝƐĞ�Ă�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽƌ������
ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�WŽůŝĐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�,Ăůů�ƐŝƚĞ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů�ŇĂƚƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ďƵŝůƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŝƐ�ƐƟůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�Ă�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƐŽĐŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĞƐƚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�tŝůůĂƐƚŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ďůŽĐŬ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ���
ĂůůŽǁĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶƐŝǌĞ�
ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ͘�/�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�����
ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĚĂŵƉ�ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ĂīĞĐƚ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚĞĚ�ŽŶĞƐ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ĚŵƵŶĚ��ŚĂĚǁŝĐŬ�'ƌŽǀĞ�ĂŶĚ�
�ĂůůĂŶĂƌĚ��ŽƵƌƚ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�͞ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�
ŵŝŶĚ͕͟ �ǁŚŝĐŚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĚŽĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͘ 



3/$11,1*�-�5()250,1*�7+(�0212/,7+ 

[Å�Á� Á��®�§à�QàÅË� 

@®���Á�t�J§t® 

��0´�®���[¾�QàÅË� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĂƵŶƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ���
ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ͕�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞĐĂĚĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ����
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Žƌ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ƚŽ���������
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů����������
ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�Žƌ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĂƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘��Ŷ�ŽǀĞƌ�ĂƌĐŚŝŶŐ�ŚŽůŝƐƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�Ăůů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞĚ͕�ƵƐĞƌ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ĂŶĚ�ĐƌƵĐŝĂůůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕�������
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ŽďũĞĐƚŽƌƐ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ďǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ƉůĂŶ�ƐŝƚĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ŵŽĚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ƐĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶƚĞƌůŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘��ƌĞĂ�ƉůĂŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ĂƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͕�ĨŽĐƵƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�ĂŶ�������
ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŶĞĞĚƐ͘�
dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ůŝŶŬƐ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ͕�ƚŚĞƌĞďǇ���������
ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĐŚĞĐŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŽ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƚƌŽů�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƚƌŽů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƚƌŽů�ƉůĂŶƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŐĂŝŶĞĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͕�ŝƐƐƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ǁŚĞƌĞďǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƚƌŽů�ƉůĂŶƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�
ŚĂĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽƐƚůǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ����
ƉĂƌƚǇ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůǇ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�
ĐŽƵƌƚƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ������
ĐŽŶƚƌŽů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�����������
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ͘ 



+($/7+�	�62&,$/�&$5(�-�285�62&,$/����
3527(&7,21 

Jtà�®���´Á�Q´��t§��tÁ� 

����ÅÅ�Ë´�VÁ�tË�®ËÅ 

[Ë�§�Å�®��V���®´§´�à 

KŶĞ�ŽĨ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞďĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƌƵŵďůĞĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ͘�hŶůŝŬĞ�ŚĞĂůƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĨƌĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ͘�dŚŝƐ�
ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐĂǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ůŝĨĞ͕�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�
ŝŶ�ůĂƚĞƌ�ůŝĨĞ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ͕�
ǁŚŝůĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�
ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ĨƵŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘���ŵĂũŽƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ��������
ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ůĂƚĞƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƚŚĞǇ�ůŽƐĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�
ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ�E/���ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĚƌƵŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚƌƵŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�
ƚŚŽƐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ůŽŶŐ�ǁŝŶĚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ������
ŽďƚĂŝŶ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�ďĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĚƌƵŐƐ�ĂƐ�Ă�h<�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ƟŵĞ�ĂƐ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
E/���ĚƌƵŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�/Ĩ�ƌĞ-ĞůĞĐƚĞĚ͕�/�ǁŝůů���������
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĨŽƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�DĂŶǆ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǀŝĂ�E/���
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĚƌƵŐƐ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�����
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞĞĚůĞƐƐůǇ�ƚƌĂǀĞů�Žī�ŝƐůĂŶĚ�ŽŶ�
ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�DĂŶǆ��ĂƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ�ďǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ϭϮ͕ϱϬϬ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƟĞƐ�������
ďĞƚǁĞĞŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�DĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ���
ĂůůŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 



(&2120,&�5()250�-�(;3$1',1*�285�%$6( 

��Ù�ÁÅ����tË�´® 

M�Å�tÁ���Ķ���Ù�§´¾�®Ë 

M�ÅËÁÐ�ËÐÁ�®��ÐÅ�®�ÅÅ�QÐ¾¾´ÁË 

�Ɛ�ǁĞ�ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŚĂƐ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�h<�
ƚƌĂĚĞ�ĚĞĂůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ��ƌĞǆŝƚ͕�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝĚĞŶ�ŽƵƌ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝůǇ��������
ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƐƵīĞƌƐ�ĂŶǇ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐŚŽĐŬ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚƌŝĐŬůĞ�ĚŽǁŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϲ-
ϮϬϭϵ�ŽƵƌ�'�W�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ďǇ�ϭϮй�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘��Ǉ���������������
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ǁŝĚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ǁĞ�ůĞƐƐĞŶ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h<�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�����
ǁĞĂƚŚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚŽƌŵƐ͘� 

tĞ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ďĂƐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂƚĂ�ŚƵď�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ĨĞĞĚ�ŽƚŚĞƌ���
ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘��Ɛ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐŽĞƐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŬĞĞƉ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĂůŝƚǇ͘ 

/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Θ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�
ďĂƐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ��h�;ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚͿ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ����
ƐĞĐƚŽƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ĞǀĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ���
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��������
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘��Ɛ�Ă�ƐŵĂůů�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ƐŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĨŽƌ�������������
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌŝĂůůĞĚ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƟĞƐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���������
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶĚĂ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ������
ŝƐůĂŶĚ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƟĚĂů�ĂŶĚ�ǁŝŶĚ�ƉŽǁĞƌ͘ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ŚŽůŝƐƟĐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨŽĐƵƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�DŝĐƌŽ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌĂŶƚ�ƐĐŚĞŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŐŽŽĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ĂƉĂĐŝƚǇ�^ĐŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƐĞĐƚŽƌ͘��Ɛ�
ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�
ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƚǁŽ�ǇĞĂƌ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͘ 
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���´Á�t�§��%´ÐÅ�®� 

9�®�Ð�et���Ù�3�Ù�®��et�� 

�®���Ë�M��´Á 

dŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ƵŶǁŝĞůĚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƵƌŐĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ͘�dŚĞ�
dǇŶǁĂůĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�������
ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘���ƉƌŝŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ďŽŽŬůĞƚ�ŽĨ������
ƐĞǀĞƌĂů�ĚŽǌĞŶ�ƉĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝƌƌŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ������
ďĞŶĞĮƚ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐŽŵĞƐ�ƵƉ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ũƵƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽŶĮƌŵĞĚ͘�dŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶ�ƉŽƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ͘ 

/Ŷ�ŵǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�/�ƐƉŽŬĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ŝŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϭϴ�ĂŶĚ�Ϯϭ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�dǇŶǁĂůĚ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂŐĞ�����������
ĚŝīĞƌĞŶƟĂů͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ϭϴй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůŝǀŝŶŐ�ǁĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉŚĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�
ĨŽƌ�ŝƚ͕�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐŚŽĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘��tĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁĂŐĞ��������
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�
/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ďƵǇĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůĂĚĚĞƌ͘ �tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ƐŚĂƌĞĚ�
ĞƋƵŝƚǇ�ƐĐŚĞŵĞƐ͕�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĂŶĚ�ůŽĂŶ�ƐĐŚĞŵĞƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉůĂĐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ͘ 

�Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĞůů�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƌĞŶƚĂů�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 



('8&$7,21�-�$�/,)(7,0(�,19(670(17 $���VW�&(1785<�7<1:$/'���*29(510(17�
-�02'(51,6,1*�285�'(02&5$&< 

3´�t§���Ù´§ÐË�´®�´��J´Ú�Á 

MtË�Å 

QËÁtË�����JÁ�´Á�Ë�ÅtË�´® 

/�Ăŵ�Ă�Įƌŵ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌĞĨŽƌŵ͘�DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞ�ϭϴϬϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ůŝƩůĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͘�/Ŷ���������
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕�/�ŵŽǀĞĚ�Ă�ŵŽƟŽŶ�ŝŶ�dǇŶǁĂůĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�>ŽĐĂů����
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌĞĨŽƌŵ�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�dǇŶǁĂůĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�/�ƌĞŵĂŝŶ�������
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĮǀĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�EŽƌƚŚ͕�^ŽƵƚŚ͕��ĂƐƚ͕�tĞƐƚ�ĂŶĚ��ŽƵŐůĂƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝǌĞ�ĨŽƌ�ĐĞŶƚƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀŽůǀĞĚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŚĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞůŽŶŐ͕�Ăƚ�Ă�
ůŽĐĂů�ůĞǀĞů͘�tŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƐŝǌĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌƵŶ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�ůĞǀĞů͘��Ăƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ��
ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ůĞǀĞů͘ 

/�Ăŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�Ăůů�ŝƐůĂŶĚ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂŶ�Ăůů�ŝƐůĂŶĚ�ůĞŝƐƵƌĞ�ƌĂƚĞ͘�tŚŝůĞ�
ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƐƚĂƚĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽƌĞ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�/�ĮƌŵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘�/Ĩ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�
Ăůů�ŝƐůĂŶĚ�ƌĂƚĞ�ƚŚĞŶ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂƚĞ͍�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƚ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ďǇ������������
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�dǇŶǁĂůĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ůŝŶŬ�����
ďĞƚǁĞĞŶ�ůŽĐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�tŽƵůĚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂ�dǇŶǁĂůĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚŽƵďůŝŶŐ�Žƌ�ƚƌĞďůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂƐ�
ƌĂƚĞƐ͍�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�Ăƚ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƌĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ������������������
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů����
ƚĞŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�
ƚŚĞǇ�ƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐƉĞŶĚ͘�tĞ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƉĞƌŝů͘ 

dŚŝƐ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�&Žƌ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁĂƐ�ƵŶǁŝĞůĚǇ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂƐŚ�ŽĨ����
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ŇŽǁ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ��
ĨŽĐƵƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ����������������
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�� 



$���VW�&(1785<�7<1:$/'���*29(510(17�
-�02'(51,6,1*�285�'(02&5$&< 

3���Å§tË�Ù���´Ð®��§ 

�´§§��Ë�Ù��M�Å¾´®Å���§�Ëà 

@®���®Ë�Ëà 

/�Ăŵ�Ă�Įƌŵ�ďĞůŝĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝƐůĂŶĚ͘�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǀŽůǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƐĐƌƵƟŶǇ�ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝůů�ŽĨ�<ĞǇƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�/�Ăŵ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŶŽŶƐĞŶƐĞ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌŽůĞƐ͘�KƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ���ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͘� 

/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐŚŽƉƐ�ǀŽƚĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�dǇŶǁĂůĚ�ĚĞďĂƚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ŽŶ�
ƚŚĞ�>ŽƌĚ�>ŝƐǀĂŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�/�ǀŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐŚŽƉƐ�ǀŽƚĞ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ���
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�dǇŶǁĂůĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ��ŝƐŚŽƉ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐĞĂƚ�ŽŶ�
>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞďĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĂůƵĂďůĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ŶŽŶĞ�ǀŽƟŶŐ�ƌŽůĞ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ��ƩŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�ƌŽůĞ͘ 

�Ɛ�Ă�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĮƌƐƚ�ŚĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵǇ�ǀŝĞǁƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘�/�ƐƟůů�ĮƌŵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ��������
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�
ƌŝƐŬ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ͘�zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�DŝŶŝƐƚĞƌ�ǁŚŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŽƉƉŽƐĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�/Ĩ�Ă�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ�ŝƚ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǀŽƚĞ�
ŽŶĞ�ǁĂǇ�ŝŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�DŝŶŝƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ�dǇŶǁĂůĚ͘�/�Ăŵ�ůƵĐŬǇ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�/�Ăŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐŝůĞŶƚůǇ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ŵĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐŝŐŶ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƌŽůĞ͘ 

/�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůĞŐĂů�ĞŶƟƚǇ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞĂĐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�
Ă�ůĞŐĂů�ĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ůĞŶĚ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƉ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďŽůŝƐŚĞĚ�Žƌ�DŝŶŝƐƚĞƌƐ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ŵŝƐƚĂŬĞƐ�:ĞƌƐĞǇ�ŵĂĚĞ͘��Ƶƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŽŶĞ�ĞŶƟƚǇ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͘ 



('8&$7,21�-�$�/,)(7,0(�,19(670(17 

@®�'Å§t®��JÁ´Ù�Å�´® 

§�®����3�tÁ®�®���ß¾�Á��®�� 

�®�´ÐÁt��®��t�¥�@ÐÁ�!Át�ÐtË�Å 

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ͬ�ĞǆĂŵ�ďĂƐĞĚ��
ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ŽĨ�ŽůĚ͘��/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ��������������
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�Žƌ�ůŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶůŝŶĞ������
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�������
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ǀŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�/ƐůĞ�ŽĨ�DĂŶ͕�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�����
ŽīĞƌŝŶŐ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ƐƚƌĞĂŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�
ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘ 

tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽƵƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůŽĂŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ���
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƵƚƉƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ůŝŶŬƐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ���������
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ƐƚƌŝŬĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘ 

tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�����������
ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ďŽĚŝĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ��
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŬŝůů�ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ŝƐůĂŶĚ͘�dŚĞ����
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶ������
ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŬŝůů�ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ŶĞĞĚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů��������
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�EŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ŵŝŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŬŝůů�ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉƵƉŝů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘� 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌƵĐŝĂů�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘ 



WƌŝŶƚĞĚ�ďǇ��ŽƉǇ�^ŚŽƉ�ϰϴ��ƵĐŬƐ�ZŽĂĚ��ŽƵŐůĂƐ�/Dϭ�ϯ�������WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ��ĂǀŝĚ��ƐŚĨŽƌĚ��ϭϵ��ĞƌƌǇǁŽŽĚƐ��ǀĞŶƵĞ͕��ŽƵŐůĂƐ�/DϮ�ϳ���ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ��Đƚ�ϭϵϵϱ��ůĞĐƟŽŶƐ�;<ĞǇƐ�Θ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐͿ��Đƚ�ϮϬϮϬ 

21�7+856'$<� 

��UG�6(37(0%(5 

927( 

$6+)25'� 
)25�'28*/$6�1257+ 

,19(67,1*�,1�285�)8785( 

WK>>/E'�^d�d/KE^�KW�E� 

d,hZ^��z� 

ϮϯZ��^�Wd�D��Z�ϴ�D—ϴWD͗ 

��'Eϭ�'ůĞŶĐƌƵƚĐŚĞƌǇ�WŽůůŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ͗ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ��ĞŶƚƌĞ͕�'ůĞŶĐƌƵƚĐŚĞƌǇ�ZŽĂĚ� 

��'EϮ��ƌŽŶŬ-Ǉ-�ĞƌƌǇ�WŽůůŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ͗ 

�ƌŽŶŬ-z-�ĞƌƌǇ�^ĐŚŽŽů�;zŽƵƚŚ�tŝŶŐͿ����������������������������
,ĂŝůǁŽŽĚ��ǀĞŶƵĞ 

��'Eϯ��dƌŽŵŽĚĞ�WŽůůŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ͗ 

�ƌŽŶŬďŽƵƌŶĞ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď͕�dƌŽŵŽĚĞ�ZŽĂĚ 

 

^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƉŽƐƚĂů�ǀŽƚĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��
�ĂǀŝĚ�ŽŶ�ĚĂǀŝĚΛĚĂƐŚĨŽƌĚ͘ŝŵ�Žƌ�ϰϮϳϮϯϮ 


