
$GPLVVLRQV�3ROLF\ �������
KĂƐŝƐ��ĐĂĚĞŵǇ�tĂƌŶĚŽŶ�ŚĂƐ�Ă�W�E�;WƵƉŝů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌͿ�ŽĨ�ϵϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ dŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ��ŽƵŶĐŝů�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ĂĚŵŝƚƚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ͘

dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�
;ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŽƌĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŝŶĨŽͬϮϬϬϵϵͬƐĐŚŽŽůͺĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨĨŝĐĞ͘
KŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉŽůŝĐǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨŝŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶƚŽ�KĂƐŝƐ��ĐĂĚĞŵǇ�tĂƌŶĚŽŶ͘

�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ʹ &ƵƌƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
tŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗

ŝ͘ Ύ͚>ŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ͛�ĂŶĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�Ύ͚>ŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ͛�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

ŝŝ͘ ^ŝďůŝŶŐƐ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶͿ�ŽĨ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů ĂŶĚ ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�
ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘ �ŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŵĂƉƐ͕�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>�͕�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĐŚĂŶŐĞ�ďĞŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�
Ă ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ;ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů͕�;ďƵƚ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂͿ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘

ŝŝŝ͘ WƵƉŝůƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ďƵƚ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�Ă ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ;ƐĞĞ�
ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶͿ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘ /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�Ă ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͖

ŝǀ͘ WƵƉŝůƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��ŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŵĂƉƐ͕�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>�͕�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͖

ǀ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ
ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ŝƐ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ĩŝůů�Ă�ƉŽƐƚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ƐŬŝůů�ƐŚŽƌƚĂŐĞ

ǀŝ͘ WƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ ŶĞĂƌĞƐƚ ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞŽ�ŽĚĞ�WŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĞŽ�ŽĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͘�
dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƵƐĞƐ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĐĂůůĞĚ��ƌĐǀŝĞǁ�'/^�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�KƌĚŶĂŶĐĞ�
^ƵƌǀĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉůŽƚ�ĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ ;/Ŷ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĞƋƵŝͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕�ĂŶǇ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�;ůŽƚƚĞƌǇͿ͘�
^ŽŵĞŽŶĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ͘

/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͕�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�Ă�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�EĞĞĚƐ�Žƌ�ĂŶ�
�ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�WůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ
WůĂŶ͘



$GPLVVLRQV�3ROLF\ �������
Ύ͛>ŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ͛�ŵĞĂŶƐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�Ă�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�Žƌ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�
>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ��Đƚ�ϭϵϴϵ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�Žƌ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ďƵƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ͕�ďĞĐĂŵĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ͕�Ă�ĐŚŝůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŽƌĚĞƌ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐŚŝƉ�ŽƌĚĞƌ͘
tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͕�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͕�ŝ͘Ğ͘�ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƚŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ƚŚĞŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĞĂĐŚ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘

dŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŚĂůĨͲƐŝďůŝŶŐƐ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ƐƚĞƉͲƐŝďůŝŶŐƐ�Žƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚͬĐĂƌĞƌƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘ dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚŽŵĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ďǇ�Ă�ƐĂŵĞ�ƐĞǆ�Đŝǀŝů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝďůŝŶŐƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�Ă�ƉůĂĐĞ;ƐͿ͕�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽǀĞƌ�
W�E͘� dŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶĨĂŶƚ��ůĂƐƐ�^ŝǌĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶĨĂŶƚ��ůĂƐƐ�^ŝǌĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�h<�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌŽƵŶĚ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͕�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů
ŶĞĞĚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝƚ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĞƌƌŽƌ�ŚĂƐ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉĞĂů�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌŽƵŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

>ĂƚĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ŝƚ͛Ɛ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ůĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
sŽůƵŶƚĂƌǇ��ŽŶƚƌŽůůĞĚ�^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�tŽƌĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞͲĨƌĂŵĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͕�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŝŵĞ͕�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘
Ă͘ ǁŚĞƌĞ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ŵŽǀĞĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�;ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ďŽŽŬůĞƚͿ͖
ď͘ ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƉƉůǇ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ǁĂƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͖
/Ŷ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/Ŷ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƵŶƚŝů�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͕�ůĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�
ůŽǁĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�;Žƌ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞͿ�ŽŶ�ƚŝŵĞ͘

tĂŝƚŝŶŐ�>ŝƐƚƐ
tĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�KĂƐŝƐ��ĐĂĚĞŵǇ�
tĂƌŶĚŽŶ͘ dŚĞƐĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ͘ �ƚ ƚŚĂƚ�ƐƚĂŐĞ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂƉƉůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘

^ŚĂƌĞĚ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��ƌĞĂƐ
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƚŚĞ�
ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͗

ŝ͘ ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�Ă ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͖



$GPLVVLRQV�3ROLF\ �������
ŝŝ͘ ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉůǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ŝƐ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ĩŝůů�Ă�ƉŽƐƚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ƐŬŝůů�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘

ŝŝŝ͘ ƉƵƉŝůƐ ůŝǀŝŶŐ ŶĞĂƌĞƌ ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐĐŚŽŽů͘

/Ĩ�ƉůĂĐĞƐ�Ɛƚŝůů�ĞǆŝƐƚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝͿ�ĂŶĚ�ŝŝͿ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƉŝůƐ�
ǁŚŽ�ůŝǀĞ ŶĞĂƌĞƐƚ ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞŽ�ŽĚĞ�WŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĞŽ�ŽĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�^ĐŚŽŽů͘�dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ƵƐĞƐ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĐĂůůĞĚ��ƌĐǀŝĞǁ�'/^�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�KƌĚŶĂŶĐĞ�^ƵƌǀĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉůŽƚ�ĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ ;/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĞƋƵŝͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕�ĂŶǇ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�;ůŽƚƚĞƌǇͿ͘�^ŽŵĞŽŶĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ͘

&Ăŝƌ��ĐĐĞƐƐ�WƌŽƚŽĐŽů
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�tŽƌĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ�&Ăŝƌ��ĐĐĞƐƐ�WƌŽƚŽĐŽů͕ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�Ζ,ĂƌĚ�ƚŽ�WůĂĐĞ�WƌŽƚŽĐŽůΖ͕�
Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚ�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ͕�ϯ�ĂŶĚ�ϰ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌŽƚŽĐŽů͘

͚/Ŷ�zĞĂƌ͛�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ
WĂƌĞŶƚƐͬ�ĂƌĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŝƌƐƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ζ/Ŷ�zĞĂƌΖ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŝŶƚŽ�KĂƐŝƐ��ĐĂĚĞŵǇ�
tĂƌŶĚŽŶ͕�ŵƵƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚŽƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ďǇ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘��dŚĞ�
�ŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�^ĐŚĞŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŽƌĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬĚŽǁŶůŽĂĚͬϭϯϯϬͬĐŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚĞĚͺƐĐŚĞŵĞƐͺĨŽƌͺĂůůͺǁŽƌĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞͺƐĐŚŽŽůƐ

WĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ĐĂƌĞƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ŵŽǀĞ͕�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŵŽǀĞ͕�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĚĂƚĞ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�
ŵĂǇ�ďĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚĞƌŵ�Žƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ͘

�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ
WĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�
ŐŝĨƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�Žƌ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝůů�ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�
ďĞůŽǁ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ďŽƌŶ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�
ĐŚŽŽƐĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ʹ ƚŽ�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�zĞĂƌ�ϭ͘
dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�Žƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘

^ƵŵŵĞƌ��ŽƌŶ��ŚŝůĚƌĞŶ
hƐƵĂůůǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ǇĞĂƌ͘�
WůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͘�WĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ŐƌŽƵƉ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�



$GPLVVLRQV�3ROLF\ �������
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ĂŶ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�
ĚĞůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ϭϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĞŶƚƌǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ
ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŝŶƚĂŬĞ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĞŶƚƌǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�
ƐƚĂŐĞ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ďŽƌŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŐŝǀĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĞŶƚƌǇ͘

�ĞĨĞƌƌĞĚ��ŶƚƌǇ
WĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�Ă�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�ďĞ ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƵŶƚŝů�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ͘�WĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĚĞĨĞƌ�ĞŶƚƌǇ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘�
WĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ĚĞĨĞƌŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͘�WĂƌĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă ƐĐŚŽŽů�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ǁĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƚŝŵĞ͘��Ǉ�ůĂǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŵƵƐƚ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͘


