
EĞǁƐůĞƩĞƌ 
^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ 

/ƐƐƵĞ�ϰϱ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƚƌƵůǇ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĐůƵď�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ͕�
ƉŽƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌƵŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘� � KƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ĐƌĞĂƟŶŐ� ƐŽŵĞ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ŇŽǁĞƌ���������������
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ǁĞ͛ƌĞ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ƌĞŐƵůĂƌ����������
ƌĞĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ 

tĞ͛ƌĞ� ĂůƐŽ� ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ� ǁĞůĐŽŵĞ� ŽƵƌ� ŶĞǁ� ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
DĂŶĂŐĞƌ͕� �ĞĐŬǇ� :ĂĐŬƐŽŶ� ĂŶĚ� ŚĞƌ� �ĞƉƵƚǇ� �ŶŶĞŵĂƌŝĞ��
dŽŵŵĂŶǇ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƚƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͘ 

�ĞĐŬǇ� ŚĂƐ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů� ĐĂƌĞ�����
ǁŽƌŬŝŶŐ� ŚĞƌ� ǁĂǇ� ƵƉ� ĨƌŽŵ� ĐĂƌĞ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ƚŽ� ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
DĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ� >ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�
ϭϵ� ǇĞĂƌƐ͘� � ^ŚĞ� ŝƐ� ƚŚƌŝůůĞĚ� ƚŽ� ũŽŝŶ� ƵƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐĂƌĞ� ƚĞĂŵ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ƐŽŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� �ŝƌĐŚĮĞůĚ�
ǁŚŝĐŚ� ƐŚĞ� ĨĞĞůƐ� ŝƐ� Ă� ǀĞƌǇ� ƉĞƌƐŽŶ� ĐĞŶƚƌĞĚ� ŚŽŵĞ� ǁŝƚŚ� Ă��

ŐƌĞĂƚ� ƐƚĂī� ƚĞĂŵ͘� �tŚĞŶ�ǁĞ� ĂƐŬĞĚ� ŚĞƌ�ǁŚĂƚ� ƐŚĞ� ĨĞůƚ� ƉĞŽƉůĞ�ŵŽƐƚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ĂďŽƵƚ� ŚĞƌ� ƐŚĞ� ƐĂŝĚ� ƐŚĞ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƚŽůĚ� ƐŚĞ� ŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĂďůĞ͕� ƐƚƌĂŝŐŚƚ� ƚĂůŬŝŶŐ͕�
ƐƚƌŽŶŐ� ŵŝŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ͘� � �ĞĐŬǇ� ĨĞĞůƐ� ŝƚ͛Ɛ� ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� Ă��
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ũŽď�ŝƐ�ŚĞƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘��
/Ŷ�ŚĞƌ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ͕�ƐŚĞ�ĞŶũŽǇƐ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͕��ĂƌŽŶ�ĂŶĚ���dŽͲ
ďǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�'ĂƌǇ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ͘ 

�ŶŶĞŵĂƌŝĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ� ŝŶ�ĐĂƌĞ� ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů� ƉƌŽďĂďůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ŚĞƌ� ĂƐ� ƐŚĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� Ăƚ������
�ŝƌĐŚĮĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϰ͘�tŝƚŚ�Ă�ƉƌŽǀĞŶ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�
ĐĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĚĞƐĞƌǀĞĚůǇ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŚĞƌ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƚŽ��ĞƉƵƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͘��^ŚĞ�ůŝŬĞƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƟŵĞ� ǁŝƚŚ� ŚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĞŶũŽǇƐ� ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͕� ĐĂƌĂǀĂŶŶŝŶŐ͕��
ŚŝƐƚŽƌǇ͕� ƌĞĂĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵƵƐĞƵŵƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƐŽĐŝĂůŝƐŝŶŐ���
ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŚĞƌ�ƉĂƐƟŵĞƐ�ĂůůŽǁ͘ 

�ĞĐŬǇ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�DĂŶĂŐĞƌ 

�ŶŶĞŵĂƌŝĞ�dŽŵŵĂŶǇ͕� 
�ĞƉƵƚǇ 



&ŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ 

&ůŽǁĞƌ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
KƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƚĂŬĞ� ƟŵĞ� ƚŽ� ĂƌƌĂŶŐĞ�
ƐŽŵĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĨƌĞƐŚ�ŇŽǁĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟŽŶƐ͘�� 

/ƚ͛Ɛ� ůŽǀĞůǇ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞŵ� ĚŽƩĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�
ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ĂĚĚŝŶŐ� Ă� ƐƉůĂƐŚ� ŽĨ� ĐŽůŽƵƌ� ĂŶĚ����
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ĚĂǇ͘ 

'ĂƌĚĞŶ�'ĂŵĞƐ 
tŝƚŚ� ƚŚĞ� ůŽǀĞůǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ� ŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƚŽŽŬ� ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�
ďŝŶŐŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĐŽƵůĚ�
ĞŶũŽǇ� ƚŚĞ� ŐĂƌĚĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ��������
ƐƵŶƐŚŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͊ 

'ĂƌĚĞŶŝŶŐ��ůƵď 
KƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ůŽǀĞ�ŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�^ƉƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ŐĞƚ� ŽƵƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ� Ăŝƌ� ĂŶĚ� ƉůĂƚ� ƚŚĞ� ƉŽƚƐ� ƌĞĂĚǇ� ĨŽƌ� ^ƵŵŵĞƌ͘� � /ƚ͛Ɛ��
ůŽǀĞůǇ� ƚŽ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ�ǁĂƚĐŚ� ƚŚĞŵ� ƐŚŽŽƚ� ĂŶĚ� ŇŽǁĞƌ� ŝŶƚŽ� ďĞĂƵƟĨƵů� ĚŝƐƉůĂǇƐ� ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘ 



ZĞƐƉŝƚĞ��ĂƌĞ 
tĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�
ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ůŽǀĞĚ� ŽŶĞƐ—ǁĞ� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŶĞĞĚƐ� Ă� ďƌĞĂŬ� ŶŽǁ�
ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ� ŬĞĞƉ� Ă��
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƌĞƐƉŝƚĞ� ƌŽŽŵ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ͕� Žƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚĂŬĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�
�ĞĐŬǇ� ŽŶ�ϬϭϮϱϰ� ϮϲϲϬϮϬ�—� ǁŚŽ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘� 

ZŽŽŵ��ǀĂŝůĂďůĞ 
tĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƌŽŽŵ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��ŝƌĐŚĮĞůĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƵƐ�ŽŶ�

ϬϭϮϱϰ�ϮϲϲϬϮϬ 

^ĞŶŝŽƌ�&ŝƚŶĞƐƐ 
dŚĞ� ůŽǀĞůǇ� :ĂŵĞƐ� ĨƌŽŵ� ^ĞŶŝŽƌ� &ŝƚŶĞƐƐ�
ŚĂĚ�ƵƐ�Ăůů�ůĂƵŐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ�
ŝŶ��Ɖƌŝů—ƚŚĂŶŬƐ�:ĂŵĞƐ͕�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ��ƵƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ͊ 

,ĂŝƌĚƌĞƐƐŝŶŐ 
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�Ă�ďŝƚ�
ŽĨ� ƉĂŵƉĞƌŝŶŐ� ŶŽǁ� ĂŶĚ�
ĂŐĂŝŶ� ĂŶĚ�ŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĞŶũŽǇ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�����
ƐƚǇůŝƐƚ͘��/ƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƉĞƌŬ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�

ƵƉ� ĂŶĚ� ŐĞƚ� ƌĞĂĚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁĂƌŵĞƌ�
ǁĞĂƚŚĞƌ͘ 

�ĂƐƚĞƌ�&ƵŶ 
tĞ͛ǀĞ� ďĞĞŶ� ĞŶũŽǇŝŶŐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ďĂĐŬ� Ăƚ�
ŽƵƌ� �ĂƐƚĞƌ� ǁĞĞŬĞŶĚ͘� � KƵƌ� ƐƚĂī���������
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�
Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐĂƌĚĞŶ͘� �tĞ�ŚŽƉĞ� ǇŽƵ� Ăůů� ĞŶũŽǇĞĚ� ƚŚĞ�
�ĂƐƚĞƌ�ďƌĞĂŬ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝĚ͊ 



&ĞĞĚďĂĐŬ 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�,ŽŵĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ͕�ĚŽ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘���ůƐŽ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�

ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ŵĞŵŽŝƌƐ�Žƌ�ƉŚŽƚŽ͛Ɛ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

/Ŷ-,ŽƵƐĞ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ 
tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�͚ŝŶ-ŚŽƵƐĞ͛�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞŵĞĚ����

ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞ-ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞƌƐ 

ZĞŵŝŶŝƐĐĞŶĐĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ 

�ĂƌĚ�'ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�YƵŝǌǌĞƐ 

WĂŵƉĞƌŝŶŐ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ 

�ƌƚƐ�ĂŶĚ��ƌĂŌƐ 

&ůŽǁĞƌ��ƌƌĂŶŐŝŶŐ 

DƵƐŝĐĂů�DŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ǆĞƌĐŝƐĞ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 

&ŝůŵ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ 

�ĂŝůǇ��ĐƟǀŝƚǇ�WůĂŶ 
�ŽŵŝŶŽĞƐ͕�dĂƐƟŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ͕��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ͕��ŝŶŐŽ͕�&ŝůŵƐ�ĂŶĚ������������
ZĞŵŝŶŝƐĐĞŶĐĞ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ƚƌŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͘ 

�ŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚĂŝůǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ��ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌĚƐ͕�
ŶŽƵŐŚƚƐ�Θ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĂĚŝŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂ͘ 
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