
ϮϬϭϴ ^D�Zd��/dz�-�/Ed�>>/'�Ed�KW�Z�d/KE���Ed�Z 

7UXVW�6HUYLFH�3URYLGHU 



�Ɛ� ƚŚĞ� ĐŝƟĞƐ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂůͲ
ůŽǁƐ� ĐŝƚǇ͛Ɛ� ĐƌŝƟĐĂů� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝƚƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͘ 

dŚĞ� ^ŵĂƌƚ� �ŝƚǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ďƌŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŝƚǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďǇ�
ƵƌďĂŶ�ŵĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƐŽůǀŝŶŐ�ƌĞĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŇŽŽĚƐ͕� ƚƌĂĸĐ� ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ� Žƌ� ƉŽůůƵƟŽŶ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ͕� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ� ůŝĨĞ�
ƚƌŽƵŐŚ� Ă� ďĞƩĞƌ� ƐƵƉƉůǇ� ĚĞŵĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͘ 

 

KZ�,�^dZ�d/E'���^D�Zd�Z�&hdhZ� 

K�:��d/s�^�K&���^D�Zd��/dz t,z�KhZ��/d/�^�E����dK����KD��
^D�Zd͍ 

 

ͻZĞĚƵĐĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

ͻ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

ͻWƌŽǀŝĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝŶ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ďǇ ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ 

WƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ĐŝƟǌĞŶƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞǇ� ůŝǀĞ� ďǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ�
ŇŽǁƐ� ŝŶ� ƌĞĂů�ƟŵĞ�ĂŶĚ͕�Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕� ŝŵƉƌŽͲ
ǀĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

ͻWƌŽŵŽƚĞ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ďǇ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶ� ŝĚĞĂů�
ƉůĂƞŽƌŵ� ĨŽƌ� ŝŶĐƵďĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ͕� ŝŶ�ŐĞͲ
ŶĞƌĂů͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�/'/d�>^/'E͛Ɛ�^K>hd/KE͗���'�ϰ�>>—/Ed�>>/'�Ed�KW�Z�d/KE^���Ed�Z 

�ŝŐŝƚĂůƐŝŐŶ͛Ɛ�ƐŽůƵƟŽŶ��ĚŐĞϰ�ůů� ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ƚƌƵůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ƐŵĂƌƚ�ĐŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĞŶĂďůĞƐ�
ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�KƉĞƌĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�;/K�Ϳ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;/Žd͛ƐͿ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘� 

dŚŝƐ�ƐĐĂůĂďůĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�ďĞƐŝĚĞƐ͕�ŝƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�'ŽŽŐůĞ͛Ɛ�
ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-ƚŚĞ�Ăƌƚ��ƌƟĮĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͕�DĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ��ĞĞƉ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� �ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĂůǇͲ
ƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�ŚĞŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ��ŝƚǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͕�
ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ͘��� 

 

dhZE��/'���d��/EdK�^D�Zd���d� 

DĂŶĂŐĞ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�
ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟͲ
ǀĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐŵĂƌƚ�ĐŝƚǇ� 

�/dz�^��hZ����EdZ/���WWZK��,� 

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽͲ
ĂĐŚ��ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂǀĂŝůĂͲ
ďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂƪŽƌŵ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐŝůŽƐ͘ 

<EKt�zKhZ��/dz 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĚĂƚĂ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�Ă�
ƐŵĂƌƚ�ĐŝƚǇ͕ 



KZ�,�^dZ�d/E'���^D�Zd�Z�&hdhZ� 

^K>hd/KE��Z�,/d��dhZ� 

��'�ϰ�>>�s�>h��WZKWK^/d/KE�� 

Þ ��^,�K�Z� 

dŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶĮŐƵƌĂďůĞ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŶŽƟĮĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽůͲ
ůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/Žd�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 

dŚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƐĞĨƵů�ƉĂƌĂŵĞͲ
ƚĞƌƐ͘ 

Þ �/'���d���''Z�'�dKZ� 

�ĚŐĞϰĂůů�ŚĂŶĚůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ůĂƌŐĞ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�/Žd�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�
�ĞƐŝĚĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌͲ
ƉŽƌĂƚĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ��W/�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌĞ-
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞŶƐŽƌƐ�Žƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 

�Ǉ�ĂĚŽƉƟŶŐ�'ŽŽŐůĞ͛Ɛ��/͕�D>�ĂŶĚ��>�
ƚŽŽůƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽƌƌĞůĂƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

Þ ^��hZ/dz��z���^/'E 

>ĞǀĞƌĂŐŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů^ŝŐŶ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĐƌǇƉͲ
ƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ǁĞ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂĐŚŝŶĞ-ƚŽ-ŵĂĐŚŝŶĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�/Žd�ĚĞǀŝĐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ��ĚŐĞϰ�ůů͕͘��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ���^^�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ǁĞ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ƌŝƐŬ�
ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽƐŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͘ 

· ZĞĂů-ƟŵĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŝƚǇ�ƚƌĞŶĚƐ�Žƌ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐŝƚǇ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

· WƌĞĚŝĐƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐΖƐ��ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘ 

· /ŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ��ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽďŝůĞ��WW�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�
ƌĞĂů-ƟŵĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘ 

· �ĞƩĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�
ŵĂŶĂŐŝŶŐ��ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͛Ɛ��ƐƵƉƉůǇͬ
ĚĞŵĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 

· �ƵƚŽŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ůŽĂĚ�ŽĨ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉƟŵŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ 

d�DW�Z�dhZ�͖�,hD/�/dz͖���Z�KE�DKEKy/��͖��^dZ��d�>/',d^͖�
h>dZ�s/K>�d�Z��/�d/KE͖��'�Z��'���KEd�/E�Z^���W��/dz͖�t�Ͳ
d�Z�>�s�>^͖�t�d�Z�WK>>hd/KE�>�s�>^͖�&>��d�D�E�'�D�Ed͖ 

dŚĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ͗ 



KZ�,�^dZ�d/E'���^D�Zd�Z�&hdhZ� 

�/'/d�>^/'E 

tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĚŝŐŝƚĂůƐŝŐŶ͘Ɖƚ 

�ŵĂŝů�ƵƐ�Ăƚ͗��ĐŽŵĞƌĐŝĂůΛĚŝŐŝƚĂůƐŝŐŶ͘Ɖƚ� 

dĞůĞƉŚŽŶĞ͗�нϯϱϭ�Ϯϱϯ�ϱϲϬ�ϲϱϬ� 

>ĂƌŐŽ�WĞ͘��ĞƌŶĂƌĚŝŶŽ�ZŝďĞŝƌŽ�&ĞƌŶĂŶĚĞƐ͕�Ϯϲ�
ϰϴϯϱ-ϰϴϵ�EĞƐƉĞƌĞŝƌĂ�-�'ƵŝŵĂƌĆĞƐ� 


