
dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ� 

EĞǁƐůĞƩĞƌ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ 
· &ƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂĞƐƚƌŽ 

· ^ŽŵĞ��ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�Ă��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌ 

· �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�hŬƵůĞůĞ�tŽƌůĚ 

· dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ͛�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ 

· WĂƌƚǇ�KŶ͊ 

· &ƵƚƵƌĞ�sĞŶƵĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

 

)URP�WKH�0DHVWUR 
 

^ƚƌŝŶŐĞĚ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ 
������������������͙�Ă�ƉƌŝŵĞƌ 
 

/�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĞĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�͞ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ͟�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ĂīŽƌĚƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ƐƚƌŝŶŐ����������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�tĞůů͕�ŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�/�ƐĞĞ�ŝƚ͘� 
 

�ĚŵŝƩĞĚůǇ�ƚŚĞ�ƵŬĞ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƚŚĂŶ�Ă�Ɛŝǆ-ƐƚƌŝŶŐ�
ŐƵŝƚĂƌ�Žƌ�Ă�ĮǀĞ-ƐƚƌŝŶŐ�ďĂŶũŽ͙;ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌŽǇĂů�
ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�Ɛŝǆ�;Žƌ�ĮǀĞͿ�ĮŶŐĞƌƐ͙͘͘ŵĂǇďĞ�Ă�ƉƌĞŚĞŶƐŝůĞ�
ƚĂŝů͙͘ďƵƚ�/�ĚŝŐƌĞƐƐͿ͘ 
 

dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�͞ŵŝŶĚ�ŵƵƐĐůĞ�ŵĞŵŽƌǇ͟�ŽŶ�ĐŚŽƌĚƐ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƵŬĞ͕�ŐƵŝƚĂƌ͕��
ďĂŶũŽ͕�ŵĂŶĚŽůŝŶ͕�ĞƚĐ͘�dŚƵƐ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚ�
ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ�;ĂŶĚ�ĮŶŐĞƌƐͿ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĐŚŽƌĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ���������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƵŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝŶŐƐ͘��
/ƚ�ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ƵŬĞ͕�
Žƌ�ŐƵŝƚĂƌ͕�Žƌ�ŵĂŶĚŽůŝŶ͙͘ƚŚĞ�ĮŶŐĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�
ĐŚŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĐŚŽƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŇĞǆ���
ŽŶůǇ͙͘ŶŽ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�Žƌ�͞ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͟�ĂůůŽǁĞĚ͘��dŚŝƐ�ƚĂŬĞƐ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƌĞƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�͞ǀŽŝůĂ͊͟�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƉůĂǇ͙͘͘ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�
Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�
ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ŶĞǁ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ĂŐĂŝŶ͙͘ƚƌǇ�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͙͘ƚƌǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�͞ŐŽŽĨǇ͙͟ƚŚĂƚ�ŝƐ͙�ůĞŌ�
ŚĂŶĚĞĚ͘��/�ŐŝǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĞŌŝĞƐ�ďƵƚ�ƉůĂǇ�ƌŝŐŚƚǇ͙͘�/�
ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ůĞŌǇ͙͘�dƌǇ�ŝƚ�ĂŶĚ�������
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ŵƵƐĐůĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�
ƐŬŝůů�ƐĞƚ͘ 
 

dŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�͞ƐƚƌƵŵ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ͟�ŝƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƚŽ�Ăůů�
ĨƌĞƩĞĚ͕�ƐƚƌŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�

ŽŶĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶǇ�
ŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�WŝĐŬŝŶŐ�ŵĞůŽĚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƚƵŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�����
ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐƚƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶŐĞƌ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ͘��
dƌǇ�ŝƚ͙͘ǇŽƵ͛ůů�ůŝŬĞ�ŝƚ�͙͘ĐŽŶŐƌĂƚƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�Ăƚ�ŵĞůŽĚǇ�ůŝŶĞƐ͙͘ŝƚ�ũƵƐƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘� 
 

/�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƌŝŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉůĂǇ�
ĨƌĞƚůĞƐƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘��tĞ�ƵŬĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝƚĂƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�ŶŽƚĞ�ĮŶŐĞƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͙͘���
ǀŝŽůŝŶ͕�ĐĞůůŽ͕�ďĂƐƐ͕�ĞƚĐ͘�ŚĂƐ�ŶŽ�ĨƌĞƚƐ͙͘ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚƵŶŝŶŐ�ŝƐ�
Žī͙͘ǇŝŬĞƐ͊� 
 

/�ďĞĂŵ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĚĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐĐƌĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĂƚ͕�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�
ƉůĂǇ�ŽŶĞ�ĨƌĞƩĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�
ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ͙͘ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ��
ǀŽĐĂů�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŶĞĂƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐĞƚ�ǇŽƵƌ�͞ŵŝŶĚ�
ŵƵƐĐůĞ͟�ŚĂƌĚ�ĚƌŝǀĞ͘� 
 

^Ž�ůĞƚ͛Ɛ�ŐĞƚ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĨŽƵŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ����
ŵƵƐŝĐ͕�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͙͘ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�Ăůů�Ă�
ůĂƌŐĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�;ĂŶĚ�ĮŶŐĞƌƐͿ�
ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�/�ŵĂǇ�ƐĂǇ͙͘ŐŝǀŝŶŐ�Ă�ĮŶŐĞƌ�ƚŽ�ŽůĚ�ĂŐĞ͘��� 
 

/�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ͕ 
 

͙���ƌŶŝĞ�� 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
%HQHILWV�RI�%HLQJ�D�'HOWD�6WUXPPHU 

ďǇ�&ƌĞĚ�<ĂŵƉ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ 
 
>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵǇ�����������
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�/�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�
/�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�/�Ăŵ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƵŬƵůĞůĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ĂƐ�
ǁĞůů�;ďƵƚ�/�Ăŵ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶŽƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĂƚ͊Ϳ͘����
�ĞŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŚĂƐ����������
ďĞŶĞĮƚĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ͘ 
 
/�Ăŵ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�Ăŵ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��/ƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ďƵƚ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ͕�
ĮŶĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƐŽŶŐƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�;ĞǀĞŶƚ��������
ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�D��ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ͕�ƟŵĞ-ůŝŶĞ͕�ŇŽǁ�ĞƚĐ͘Ϳ�ƉůƵƐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŶŝĐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�
ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�Ă��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌ�ďǇ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƚĂůĞŶƚĞĚ���
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘ 
 
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŶŽƚ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�
ŽŶĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�Ăƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞƉĞƟƟǀĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŬƵůĞůĞ�Žƌ�͞ĚŽŝŶŐ͘͟���ƌŶŝĞ�ƐĂǇƐ�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ŵƵƐƚ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�
ĐŚŽƌĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐƚƌƵŵ͘��/ƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽŶĞ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘��dŚĞŶ�ŚĞ�ƐĂǇƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�
ĂŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŝŶŐ���
ƵƐŝŶŐ͕�ŶŽƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�-�ĚƵŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŚĂůĨ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚŽƌĚƐ͘��EŽǁ�
ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƌƵŵŵŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�������

ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ůŽƉŝŶŐ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐƚƌƵŵ͘��/ƚ͛Ɛ�ĐŚĂŽƐ͊��dŚĂŶŬ�ŽƵƌ����
ĐƌĞĂƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵƵƐĐůĞ�ŵĞŵŽƌǇ͘��DĂǇďĞ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�Ă�ďƌĂŝŶ͘��^Ž�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘� 
� 
dŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĮŶĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ƐŽŶŐƐ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬƐ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ͘���ƌŶŝĞ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƐŽŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĐŚŽƌĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŽ�
ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐĐůĞ�ŵĞŵŽƌǇ͘��dŚĞ�ŵŽƐƚ����
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ǁĞ�
ŵƵƐƚ�ƉůĂǇ͘��tĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ƐĂǇ͕�͞/�ŶĞĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ͘͟��tĞ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ǁĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Žƌ�ďĞ���
ĞŵďĂƌƌĂƐƐĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĐƵƌŝŽƵƐ͘��/Ĩ�ǁĞ�ƉůĂǇ�ďĂĚůǇ�ŽƵƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�
ĂƩĞŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ͘��dŚĞ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ͕�͞/�
ƉĂŝĚ�ĮŌĞĞŶ�ďƵĐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͍��/͛Ě�ƌĂƚŚĞƌ�ƐƉĞŶĚ�ŵǇ��
ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ďĞĞƌ�Ăƚ�Ă�ŬĂƌĂŽŬĞ�ďĂƌ͘͟ 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ���
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ����
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ůŝŬĞ͘��dŚĞǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĨƵŶ�ƚŽ�ƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��tĞ�
ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�͞KƉĞŶ�DŝĐ�EŝŐŚƚƐ͘͟�dŚĞǇ�
ŵƵƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŶŐƐ�
ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ͘��zŽƵ�
ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ͕�ƐƚĂƌƚ�ŽŶĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ 
 
^Ž�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ƵŬƵůĞůĞ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�
ďƵƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ds�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�
ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ͊ 
 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�Ϯ� sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 

³,I�HYHU\RQH�SOD\HG�WKH�XNH�WKH�ZRUOG�
ZRXOG�EH�D�EHWWHU�SODFH�´ 

-DNH�6KLPDEXNXUR 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

([SORULQJ�WKH�8NXOHOH�:RUOG 
ďǇ�:ŝŶŶŝ��ŝƌƵůŝ͕�sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ 

 
/�Ăŵ�Ă�ƌĞƟƌĞĚ�ůŝďƌĂƌŝĂŶ͕�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�
ĂŬĂ�͞'ŽŽŐůŝŶŐ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 
 
/�ŐŽŽŐůĞĚ�Ă�ůŽƚ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƵŬƵůĞůĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ƚŚĞ�͞ďĞƐƚ�ďĂŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵĐŬ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͘͟�/�ĐŚŽƐĞ�
Ă�DĂŬĂůĂ��ŽůƉŚŝŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐŽƉƌĂŶŽ�ƵŬƵůĞůĞ�ĂƉƉƌŽͲ
ƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ůĂƌŐĞ�
ŚĂŶĚƐ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��
ŚƩƉ͗ͬͬƵŬƵůĞůĞŚƵŶƚ͘ĐŽŵͬďƵǇ-ƵŬƵůĞůĞͬƟƉƐͬďĞƐƚ-
ƵŬƵůĞůĞ-ĨŽƌ-ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͕ͬ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚƌŝŶŐǀŝďĞ͘ĐŽŵͬ
ƚŚĞ-ďĞƐƚ-ƵŬƵůĞůĞ-ĨŽƌ-ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͕ͬ�ĂŶĚ�/�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌƐ͛�ƌĂƟŶŐƐ�ŽŶ�ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘�DǇ�ůŝƩůĞ���
DĂŬĂůĂ�ŐŽƚ�ϰ͘ϱ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϱ�ƐƚĂƌƐ͕�ƐŽ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ΨϱϬ�;ƉůƵƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŽ��ƋƵŝůĂ�ƐƚƌŝŶŐƐͿ�/�ŐŽƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů͘�
zŽƵ͛ůů�ůĞĂƌŶ�Ă�ůŽƚ�ďǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽŶ�
�ŵĂǌŽŶ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�
ƵŬƵůĞůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŵ͘ 
 
tŚĞŶ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƵŬƵůĞůĞ͕�/�
'ŽŽŐůĞĚ�ĂŐĂŝŶ�Θ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�zŽƵdƵďĞ͘ĐŽŵ�
ƵŬƵůĞůĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�/�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŐĂŝŶ�ǁŚĞŶ�/�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ďĂŶũŽ�ƵŬƵůĞůĞ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘� 
 
�Ɛ�ĨŽƌ�ƐŽŶŐƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ŐŽŽŐůĞĚ�ƐŽŶŐƐ�ďǇ�ƟƚůĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�
ƐĞĂƌĐŚ�ƚĞƌŵƐ�͞ƵŬƵůĞůĞ�ĐŚŽƌĚƐ͘͟�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�dŚĞ�
WĞĂŶƵƚƐ�DŽǀŝĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƵŬƵůĞůĞ�
�ĞƩĞƌ�tŚĞŶ�/͛ŵ��ĂŶĐŝŶ͛�ďǇ�DĞŐŚĂŶ�dƌĂŝŶŽƌ͘�/�ƚǇƉĞĚ�
ŝŶ�͞ďĞƩĞƌ�ǁŚĞŶ�/͛ŵ�ĚĂŶĐŝŶ�ƵŬƵůĞůĞ�ĐŚŽƌĚƐ͘͟�DǇ�
ƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůǇƌŝĐƐ͕�
ƵŬƵůĞůĞ�ĐŚŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƵŬƵůĞůĞ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐ͘�/�

ůŽǀĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍
ǀсƉŬ�ǇĨ�ŝď/ď/�;DĞŐŚĂŶ�dƌĂŝŶŽƌ�ǀŝĚĞŽͿ�ĂŶĚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсzϭůϲŵƵŬŚ�ŶŽ�;ĐĂƌƚŽŽŶ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞͿ͘� 
 
zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ĨƌĞĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƵŬƵůĞůĞ�ƚĂďůĂƚƵƌĞ͕�ƚŽŽ͘�
&Žƌ�ĨƵŶ͕�ƚǇƉĞ�ŝŶ�͞>ŝƩůĞ�ZĞĚ�hŬĞ͟�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�����
ůǇƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ƵŬƵůĞůĞ�ĐŚŽƌĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂĐŚ�
�ŽǇƐ͛�>ŝƩůĞ��ĞƵĐĞ��ŽƵƉĞ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŽŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ƚƌǇ�ƚǇƉŝŶŐ�ŝŶ�
͞ƵŬƵůĞůĞ�ƐŽŶŐďŽŽŬƐ�ĨƌĞĞ͘͟�zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ĨƌĞĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ĨŽƌ�ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƵŬƵůĞůĞ�ĐŚŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽůŝĮĐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĞŶũŽǇ�ŝƐ�ƚŚĞ������
DŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�hŬĞ�:Ăŵ�ĨƌŽŵ�DŽƌƌŝƐƚŽǁŶ͕�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĞƚƵƉ͘ĐŽŵͬDŽƌƌŝƐƚŽǁŶhŬĞ:ĂŵͬĮůĞƐ͍ͬ
ƐŽƌƚ�ǇсŶĂŵĞΘƐŽƌƚKƌĚĞƌсĂƐĐ͘� 
 
KŶ�zŽƵdƵďĞ͘ĐŽŵ�/�ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ĐƵƚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ƐŽŶŐƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�dŚĂƚ�&ůĂŵŝŶŐ�hŬƵůĞůĞ�/Ŷ�dŚĞ�^ŬǇ�ĂŶĚ��ůů�/�
tĂŶƚ�&Žƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�/Ɛ��ŶŽƚŚĞƌ�hŬƵůĞůĞ͘ 
 
/͛ǀĞ�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƵŬƵůĞůĞ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�
ĨŽƵŶĚ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ƵŬƵůĞůĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�Ă�ĐƌƵŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĞƐƚĞƌŶ��ĂƌŝďďĞĂŶ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ�tŝůů�
ĂŶĚ�DĂƌŝĞů�dĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ďůĂƐƚ͘ 
 
&Žƌ�Ă�ƌĞĂů�ƚƌĞĂƚ�ŐŽ�ƚŽ�zŽƵdƵďĞ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�͞>ĂŶŐůĞǇ�
hŬƵůĞůĞ��ŶƐĞŵďůĞ�ϮϬϭϱ-/Ŷ�ƚŚĞ�DŽŽĚ͕͟�͞hŬƵůĞůĞ������
KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ŽĨ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�dŚĞ�'ŽŽĚ�ƚŚĞ��ĂĚ�ƚŚĞ�����
hŐůǇ͘͟�Žƌ�͞tĞůůŝŶŐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�hŬƵůĞůĞ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�
/�>ŽǀĞ�zŽƵ�ZĂǇůĞŶĞ͘͟ 
 
,ŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ǁŽƌůĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϯ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

����7UHDVXUHU·V�3HUVSHFWLYH���� 
ďǇ�ZŝĐŚ��ůǀĞƐ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

 
KƵƌ�dƌĞĂƐƵƌǇ 

 
�ůů�ŝƐ�ǁĞůů͘��/͛ǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ďŽŽŬŬĞĞƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ŵĂŶƵĂů�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�
ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�YƵŝĐŬĞŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘��hƐŝŶŐ�YƵŝĐŬĞŶ�ŐƌĞĂƚůǇ��
ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ������
ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
 
dŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϲ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ZĂůƉŚ�,ĞŶĚƌŝǆ�
ĂŶĚ�>ƵĐǇ�DĞŝƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ŵĂŶŶĞƌ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŬŶĞǁ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘��tĂůůǇ��ŽīŵĂŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
;ĂŶĚ�ĂƉƉůĂƵĚĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�
ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�ůŽƚ͘��DǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�͞ĨƌŝĞŶĚůǇ͟�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ���������
ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘ 

 
EĂŵĞ��ĂĚŐĞƐ 

 
&Žƌ�Ă�ŶĞǁ�^ƚƌƵŵŵĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬ�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�������
ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ϯϬ�ƚŽ�ϰϬ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͘��tŚĂƚ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐŝƚĞ�
ŝƚ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞ��������������
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ 
 
&Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ůŝŬĞ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ-ƐĞŶŝůĞ�ĚĞŵĞŶƟĂ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ƵŶƐĞƩůŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�
ŶĂŵĞ͘��tŚĞŶ�/͛ŵ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŶĂŵĞ�
ďĂĚŐĞ͕�/�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚŽ�/͛ŵ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ͘��/Ɛ�ŝƚ�
ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ͍�Kƌ͕�ĐŽƵůĚ�ŝƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ďĞ�ŵĞ͍��/�

ŵƵƐƚ�ƚŚĞŶ�ŐŽ�ĮŶĚ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

tŚĞŶ�/�ůŽŽŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝƌƌŽƌ�ŵǇ�ďĂĚŐĞ�ƌĞĂĚƐ͕�͞^�s>��
,�/Z͘͟��EŽƉĞ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŵĞ͘��/Ĩ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŵĞ͕�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�
ŝƚ͛Ɛ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ͍��/Ɛ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŵĞ͕�Žƌ�ŝƐ�ŵĞ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ͍��
>ŽŶŐ�ƐƚŽƌǇ�ƐŚŽƌƚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�
ďĂĚŐĞ͕�/͛Ě�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�/�ǁĂƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�
ďŽƚŚ�ƌĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�ŶŽƚ�ŵĞ͕�ŶŽƌ�ŚĞ͕�
ŶŽƌ�ƐŚĞ͘ 
 
^Ž͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞ͘��DĂĞƐƚƌŽ��ƌŶŝĞ�ŝƐ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ĂƐ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�
ŝŶĚĞůŝďůǇ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘��/͛ǀĞ�ƚƌŝĞĚ�
ƐĐƌƵďďŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�Žī͘ 
 
 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϰ� sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 

������ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ 
�ŝĚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ƵŬƵůĞůĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Žƌ�
ĨĞƐƟǀĂů͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŽŶĞ�

ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ�
^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ͍�
dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘�
�ŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ŝƚ͕�ŝŶ�tŽƌĚ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ƚŽ�
ŐƌĂŝŶŐĞƌĚĞďΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�

ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ��������������
ŝŶ�&Ăůů�ϮϬϭϳ͘ 

�Ğď�'ƌĂŝŶŐĞƌ͕��ĚŝƚŽƌ� 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

&+5,670$6�3$57<�5(0,1,6&,1*� 
ďǇ�^ƵĞ�tŝĞďĞ͕��ŽĂƌĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

 
dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ƌĂŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϲ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ���
KƌĐŚĂƌĚ�/s�>ŽĚŐĞ��ĂůůƌŽŽŵ�
ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ͕�
ĂŌĞƌ�Ă�ƌŽƵƐŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
Ăƚ�dŚĞ��ŽŵŵŽŶƐ�Ăƚ��ĂůůĂƐ�
ZĂŶĐŚ���ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�
dŚĞ�'ŽůĚĞŶ�KůĚŝĞƐ��ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ZŝŽ�sŝƐƚĂ�ƉůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘ 
 
^ŝŵƉůĞ��ůĞŐĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�
ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĞĂƚ͘ �dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚƌŝ-ƟƉ͕�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƉŝĐĐĂƩĂ͕���
ƉĞŶŶĞ�ƉĂƐƚĂ͕�ƐĂůĂĚ͕�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽĐĂĐĐŝĂ�
ďƌĞĂĚ͘�DĂŶǇ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞƌĞƌ�ǁĞƌĞ�
ŚĞĂƌĚ͘ ��ǀĞƌǇŽŶĞ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŵĞĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůĞŌŽǀĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ͘ EŽǁ�ƚŚĂƚΖƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊ 
 
�ĞƐƐĞƌƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽůΖ��ŽƐƚĐŽ�ĐĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�
ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͕�ƚŽŽ͘ �ůů�ƚŚĂƚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ŚƵŶŐƌǇ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĞĂŬ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�����
ƐŝŐŶ-ĂůŽŶŐ͘ �tĞ�ƐĂŶŐ�:ŝŶŐůĞ��ĞůůƐ͕�ZƵĚŽůƉŚ�ƚŚĞ���������
ZĞĚ-ŶŽƐĞĚ�ZĞŝŶĚĞĞƌ͕�ĂŶĚ�,ĞƌĞ��ŽŵĞƐ�^ĂŶƚĂ��ůĂƵƐ͘� 

dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ŐƵĞƐƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ŐƌĞĞƚ�
ƚŚĞ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ ^ĂŶƚĂ�ĂŶĚ�
ŚŝƐ�ĞůĨ�;�ƌŶŝĞ�ĂŶĚ�ǁŝĨĞ͕������
�ĂŶĂͿ�ƐŬŝƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ����
ďĂůůƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĚǇ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ dŚŝŶŐƐ�ŐŽƚ�Ă�ůŝƩůĞ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ŚĂŶĚ�ǁŚĞŶ�^ĂŶƚĂ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŚĂŶĚĨƵůƐ�ŽĨ�
ĐĂŶĚǇ�ĂŶĚ�ƚŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�
ĨŽůŬƐ͘ /�ƚŚŝŶŬ�^ĂŶƚĂ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĞůĨ�ǁĞƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĨƵŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ŐŽĞƌƐ͘   �   �   � � 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŌĞƌ�^ĂŶƚĂΖƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ��W���ĂŶĚ�;�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
WĂƌƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞͿ�ƉůĂǇĞĚ��ůů�/�tĂŶƚ�&Žƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�/Ɛ�
�ŶŽƚŚĞƌ�hŬƵůĞůĞ͘�/ƚΖƐ�Ă�ĨƵŶ�ƐŽŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘� 

dŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨƵŶ͘ ��ůů�ŝŶ�Ăůů͕�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĞǀĞŶƚ͘ �>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ϮϬϭϳ͊ 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϱ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

)XWXUH�3HUIRUPDQFHV 
ďǇ��ƌĂŝŐ�tŝůƐŽŶ͕�DĞŵďĞƌ 

 
�Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŽƵƌ�
�ů��ĂŵƉĂŶŝů�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐŽ�ŵǇ�ĞīŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĂůů�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘ 
 
��ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ�dŽŵ�:ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�<ŶŝŐŚƚƐĞŶ�
^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŵƵƐŝĐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�tĞ�ĐĂŵĞ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǀĞŶƵĞ͘�����
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ĂƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ��
ďĞĨŽƌĞ��ů��ĂŵƉĂŶŝů�ǁŽƵůĚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ů��ĂŵƉĂŶŝů�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�:ƵŶĞ͕�Ă�ďƵƐǇ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘ 
 

tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�Ăůů�ĨĞůƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĚŽ�
Ă�ĚƵĂů�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ��������
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��ŌĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ��ƌŶŝĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƵŶƟů�ĨĂůů͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�����������
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ďŽƚŚ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͘ 
 
/�ŚĂǀĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌͬ
EŽǀĞŵďĞƌ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘�^ŝŶĐĞ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŵ������������
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�<ŶŝŐŚƚƐĞŶ�
^ĐŚŽŽů�/�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ŽƵƌ��ů��ĂŵƉĂŶŝů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŐĂŝŶ�Ă�
ďĞƩĞƌ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ 
 
ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�
ďƌĞĂŬ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ��ĂůůĂƐ�ZĂŶĐŚ͘�
�ůƐŽ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�YƵĂŝů�
>ŽĚŐĞ͘�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐĂůů�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�DĂƌĐŚ�ϴ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŚŽƉŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĚƵƌŝŶŐ��Ɖƌŝů͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�
ǁĞůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƵƐ�
ďĂĐŬ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƉĞĂƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�/�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�Ăƚ�Ă�
ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘� 
 
�—DŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϲ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 



 

Delta Strummers Newswire 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ 
 

DĂǇ�Ϯϭ͗���ů��ĂŵƉĂŶŝů�dŚĞĂƚĞƌ͕�^ƵŶĚĂǇ͕�ϯ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
 

KƚŚĞƌ�ĞŶĚ-ŽĨ-ƐĞĂƐŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĂƚĞƐͬƟŵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 

�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ƉůĂǇůŝƐƚƐ͕�ĂƫƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ͘ 

�ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů 
�ŵĂŝů�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�
�ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�EĞǁ�Žƌ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƉůĂǇůŝƐƚƐ�
ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵƵƐŝĐ�ĂƌĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͕�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘�^Ž�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�
ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

'ƌŽƵƉ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ 
tĞ͛ǀĞ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ��ĞůƚĂ�
^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͗ 
 
'ŽŽĚ�,ĂǁĂŝŝĂŶ�^ŚŝƌƚƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ă�Ϯϱй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�Žī�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝĐĞ�;ĂƐŬ�Ă��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐĐŽƵŶƚ�
�ŽĚĞͿ͘�KƌĚĞƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ƵŶĚĞƌ�
hŬƵůĞůĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐͮ�ůŽƚŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ĨŽƌ�ŵĞŶΖƐ�ĂŶĚ�ůĂĚŝĞƐ͛�ƐŚŝƌƚƐ͘ 
>ĂŵŽƌŝŶĚĂ�DƵƐŝĐ�ŝŶ�>ĂĨĂǇĞƩĞ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ă�ϭϬй�ĚŝƐͲ
ĐŽƵŶƚ�ƚŽ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵŬƵůĞůĞƐ�ŝŶ�ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵƵƐŝĐ�
ƐƚŽƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚƌŝǀĞĂďůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�^ƚŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ƵŶĚĞƌ�hŬƵůĞůĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐͮhŬƵůĞůĞ�
^ƚŽƌĞƐ͘� 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ůĂĚŝĞƐ͛�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƫƌĞ 
/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚƌĞƐƐ�Žƌ�ŵƵƵŵƵƵ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�
ďůĂĐŬ�ƉĂŶƚƐ͘�>ŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞď�ƐŝƚĞ�ƵŶĚĞƌ�hŬƵůĞůĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐͮ�ůŽƚŚŝŶŐ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞƐ 
�ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞƐ�ƵƐĞ�ŵĂŐŶĞƚƐ�ĨŽƌ�
ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŚŽůĞƐ�ŝŶ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽĐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝŶ��
ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ŝĨ�ĨŽůŬƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇ�ĞīĞĐƚ�
ŽŶ�Ă�ƉĂĐĞŵĂŬĞƌ͘�;�ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚŽĐƚŽƌ͘Ϳ 
�ŶǇŽŶĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�Ă�ďĂĚŐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĞƌƌǇ�Žƌ�^ƵĞ�
tŝĞďĞ͘�>Ğƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ;ƐͿ�
ƐƉĞůůĞĚ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�WŽůŽ�ƐŚŝƌƚƐ 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ƉŽůŽ�
ƐŚŝƌƚƐ͘�KƌĚĞƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůŽƚŚŝŶŐ�ƉĂŐĞ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘ 

 

�ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ 
 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ǀŝĚĞŽ�
ŽĨ�ƵƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�zŽƵdƵďĞ�Žƌ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�dŽŵ�:ŽŶĞƐ͘ 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϳ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 



YƵĞƐƟŽŶƐ�&Žƌ�dŚĞ��ŽĂƌĚ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�Žƌ�ŝƐƐƵĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ��ŽĂƌĚ͕�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƟŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝƚ͘��dŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ǁĂǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�Žƌ�ŝƐƐƵĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�^ƵĞ�
tŝĞďĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ǁĞ�ĂůůŽĐĂƚĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƟŵĞ�ƐůŽƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĂŐĞŶĚĂ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ůĞƚ�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�������������
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�Žƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ 

tĞ͛ƌĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĂƐŬĞĚ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Žƌ�ĞǆĐůƵĚĞ�Ă�ƐŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĨŽƌ�
ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐŽŶŐ�ďŽŽŬ͍ 

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�͞KƉĞŶ�ŵŝĐ͟�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕���
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŚĞůĚ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ͘�DĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�ƵƉ�ŶĞǁ�ŵƵƐŝĐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�������
ĂƵĚŝƟŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�Ăƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�����
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�/Ĩ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂƵĚŝƟŽŶŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŽŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŵĞŵďĞƌ͘ 

DŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�
ĂŶĚ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ŽǀĞƌ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŽƵƌĐĞ͘ 

DƵƐŝĐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ΖůĞĂĚ�ƐŚĞĞƚΖ�ĨŽƌŵĂƚ͘�^ŽŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽŽ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƐŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŽŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ŶĞǁĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ͕�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ��������
ƚƌĂŶƐƉŽƐĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬĞǇ�ΘͬŽƌ�ƌĞĂƌƌĂŶŐĞĚ�ďǇ�
ŽƵƌ�DƵƐŝĐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ƌŶŝĞ͘ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƵĚŝƟŽŶ͕�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�
ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚƐ�ďǇ�Ă�DƵƐŝĐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘� 

tŚĞŶ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ������������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ůĞĂĚ�ƐŚĞĞƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ�ĂƌĞ�������
ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ƉůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĂŶĚ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞĚŝƟŶŐ͕�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�^ŽŶŐ�
�ŽŽŬ͘ 

dŚŝƐ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĨƌŽŵ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ŝƐ�
ƟŵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŝŽƌ�ŵƵƐŝĐ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ͖�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ŵƵƐŝĐ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚƐ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�
ƉůĂǇĂďůĞ͕�ŐĞƚƐ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ĂƐ�ƟŵĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ŐĞƚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕��ƌŶŝĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�
ŶŽƚĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐŝĐ�ǁĞ�ƉůĂǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ͛ƌĞ�
ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ͘�dŚŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƐŽŶŐƐ�ďĞŝŶŐ��
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�
ǁŝƚŚ�Ă�͞ƉůĂǇĂďůĞ͟�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůŝƐƚ͘ 

,ĂǀŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�/�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉ�ƉůĂǇŝŶŐ�
ůĞĂǀĞƐ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ͘� 

dŽŵ�:ŽŶĞƐ͕�WĂƐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶͬ�ĚǀŝƐŽƌ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

EŽŵŝŶĂƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�-�ϮϬϭϴ��ŽĂƌĚ 

^ŽŵĞ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�^ƵŵŵĞƌ�ŚŝĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�
ĐŚĂƌƚĞƌ�Ă�EŽŵŝŶĂƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐůĂƚĞ�ŽĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ͘�/Ĩ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚĂƉƐ�ǇŽƵ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƐŬƐ�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�EŽŵŝŶĂƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�
�ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͘ 

EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�Ă��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�
'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘ 

dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϴ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 



&ƌĞĚ�<ĂŵƉ�-���ŚĂŝƌŵĂŶ 
&ƌĞĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�hŬƵůĞůĞ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ϲϬ�ǇĞĂƌ�ƵŬƵůĞůĞ�ǀŽŝĚ�ƵŶƟů�ŚĞ�
ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘��DƵƐŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ���������ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĂƐ�Ă�ůŝƐƚĞŶĞƌ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŵƵƐŝĐ͘��
dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŐŝǀĞƐ�Śŝŵ�ĂŶ�ŽƵƚůĞƚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐ͘ 
 

:ŝŶŶŝ��ŝƌƵůůŝ�-�sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
&ŝƌƐƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ƵŬƵůĞůĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶ͕�ůŝƩůĞ�ŵƵƐŝĐĂů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�^Ž͕�ŚĞƌĞ͛Ɛ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ͗�/�ŚĂĚ�ƌĞĂĚ��ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ďƌĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁĞƌĞ�ƚŽ͗ 
1. ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƟŶĞƐ�;ůŝŬĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ǁĂǇƐ�ŚŽŵĞ�Žƌ�

ďƌƵƐŚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶŽŶ-ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŚĂŶĚͿ 
2. ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĐƌŽƐƐǁŽƌĚ�ƉƵǌǌůĞƐ�Žƌ�^ƵĚŽŬƵ 
3. ůĞĂƌŶ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;/͛ŵ�ƐŽ�ŶŽƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞͿ͕� 
���������͘���^Ž�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ 
ϰ͘ ƐƚĂǇ�ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ� 
5. ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌŬƐ�ƐĞǀĞƌĂů�

ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďƌĂŝŶ�Ăƚ�ŽŶĐĞ͗�ĂƵĚŝŽ͕�ǀŝƐƵĂů�ĂŶĚ�ŵŽƚŽƌ���������
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�;Śŵŵŵ͕�Ă�ƵŬĞ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ƐƚƌŝŶŐƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐͿ� 

^Ž͕�ŶŽǁ�/͛ŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ăůů�ĮǀĞ�;ƐŽƌƚ�ŽĨͿ͘� 
ϭ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ďƌƵƐŚ�ŵǇ�ƚĞĞƚŚ�Ăƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕��ĞůƚĂ�������

^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŚĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ƌŽƵƟŶĞ͘� 
Ϯ͘ tĞ͛ƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĐŚŽƌĚ�ĐŚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĂƚƵƌĞ͘� 
ϯ͘ ,ĞǇ͕�&Ğůŝǌ�EĂǀŝĚĂĚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƌƚ͘� 
 �͘����tĞ͛ƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵŬƵůĞůĞƐ͗�

 ďĂŶũƵŬĞƐ͕�ůŽǁ�'�ƐƚƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�Ă�ƉŽƉƵůĞůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
 ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

ϰ͘�tĞ͛ƌĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ͘��ŶĚ͕� 
ϱ͘ tĞ͛ƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ŚĂƉƉǇ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǁŚŝůĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ƉůĂǇŝŶŐ͘� 
 
�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�����������
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŬƵůĞůĞƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͘� 
 &�с��ƚŚĞ�ŽƉƟŵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŬƵůĞůĞƐ 
 y�с�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŬƵůĞůĞƐ 
 dŚĞŶ�&�с�y�н�ϭ͘ 
 

ZŝĐŚ��ůǀĞƐ�-�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
,Ğ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚ͕�ďƵƚ�ŚŝƐ�������
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĂŶĞĚ�ĂƐ�ŚĞ�ŐƌĞǁ�ŽůĚĞƌ͘�,Ğ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŵŝĚ-ůŝĨĞ�ĐƌŝƐŝƐ�
ŐƵŝƚĂƌ͕�ďƵƚ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĂŶĞĚ�ĂƐ�ŚĞ�ŐƌĞǁ�ŽůĚĞƌ͘�/Ŷ�ϮϬϭϱ�ŚĞ�ƐĂƚ�ŝŶ�
ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�Ă�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ĨƵŶ�ƟŵĞ�
ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ͘��,Ğ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�͞&ƵŶ�ƟŵĞ͍��ŽƵŶƚ�ŵĞ�
ŝŶ͊͟ 
 

^ƵĞ�tŝĞďĞ�-�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
,ŝ͕�/Ζŵ�^ƵĞ�tŝĞďĞ͘� /�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�KĂŬůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ��ĂƐƚƌŽ�
sĂůůĞǇ͘�/�Ăŵ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ŬŝĚƐ͕�Ă�ďŽǇ�ĂŶĚ�Ă�Őŝƌů--ŶŽǁ�Ă�
ŵĂŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĂŶ͘� tĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ŐƌĂŶĚƐŽŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚͲ
ƚĞƌ͘� /�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�>ŝǀĞƌŵŽƌĞ�EĂƟŽŶĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ŝŶ�ϮϬϬϲ͘�/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂů͕�/�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ŐŽůĨ͕��������
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŵǇ�ƐĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞīŽƌƚƐ͘� :ĞƌƌǇ͕�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ůŝŬĞƐ�
ƚŽ�ƚĞůů�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ůĂĚŝĞƐ�ŐŽůĨ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�DĂƵŝ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�
ĨŽƌ�ŵǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƵŬĞ--ǁĞůů͕�ŵĂǇďĞ͘ 

:Ğƌ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵůǇ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ͘� /�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�
ƐƵƌĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ͊� 
 

�ƌĂŝŐ�tŝůƐŽŶ�-�DĞŵďĞƌ 
/�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂǇ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�DĂƌǇ͕�ŵǇ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁŝĨĞ�ĨŽƌ�ϰϯ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ��ĂǇ�ĨŽƌ�
ϭϮ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚƌĞĞ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ďŽǇ͕�
ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϮ͘�/ΖǀĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŐŽŶĞ�
ďƵƚ��ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ŇǇ�ĮƐŚŝŶŐ͘ 
^ŝŶĐĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�/ΖǀĞ�ŬĞƉƚ�ďƵƐǇ͗ 
¨ &ůǇ�ĮƐŚŝŶŐ 
¨ >ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŐŽůĨ�;ŝƚ�ƉůĂǇƐ�ŵĞͿ 
¨ tĞ�ĚĞůŝǀĞƌ�DĞĂůƐ�ŽŶ�tŚĞĞůƐ 
¨ dĞĂĐŚŝŶŐ�ŇǇ�ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŇǇ�ƚǇŝŶŐ�ƚŽ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ĨŽƌ�sĞƚĞƌĂŶƐ�

&ŝƌƐƚ�&ůǇ�&ŝƐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ 
¨ hŬƵůĞůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�;ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͊Ϳ� 
DǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ĐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�ƚĞĞŶĂŐĞƌ�ǁŚĞŶ�ŵǇ�
ƵŶĐůĞ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐŬŝŝŶŐ�ƚƌŝƉƐ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘��ǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ͕�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƵŶƟů�ŶŽǁ�
ĮŶĂůůǇ͕�Ăƚ�ϳϮ͕�/Ζŵ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ͘ 
 

�ƌŶŝĞ�DĂĐŝŶƚǇƌĞ�-�DƵƐŝĐ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
,Ğ�ŚĂƐ�Ă��^���ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƌĞƟƌĞĚ�^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ͘�DƵƐŝĐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƐƵŶŐ�

ŝŶ�ƐŽůŽĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͕��ŽůůĞŐĞ͕��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ���
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚŽŝƌƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�/ůůŝŶŽŝƐ͕�^ĐŽƩƐĚĂůĞ͕�>ŽƐ�

�ŶŐĞůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ��ƌĞŶƚǁŽŽĚ͘�,Ğ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌƐĞƚ�^ŝŶŐĞƌƐ�
ŝŶ�ϮϬϬϯ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ� ƚŚĞ�DƵƐŝĐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŽŶĚƵĐƚŽƌ�
ŝŶ�ϮϬϭϬ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŐƵŝƚĂƌ͕�&ŝǀĞ-ƐƚƌŝŶŐ�ďĂŶũŽ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�

�ŽŶĐĞƌƚ�ĂŶĚ�dĞŶŽƌ�hŬƵůĞůĞ͘�,Ğ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ����
hŬƵůĞůĞ��ĂŶĚ�ĂƐ�DƵƐŝĐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�

ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉΖƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͕������������
ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ 

 

:ŽŚŶ��ĂǀĞůĂĂƌ�-�WĂƐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
tŚĞŶ�:ŽŚŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƵŬƵůĞůĞ��ĂŶĚ�ŝŶ�^ƵŵŵĞƌƐĞƚ͕�
ŚĞ�ĚƵƐƚĞĚ�Žī�ŚŝƐ�ŽůĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƵŬĞ�ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ��ƌŶŝĞ͘�:ŽŚŶ�ŚĂĚ�
ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ďƵƚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ͘��,Ğ�ƐĂǇƐ�ŚĞΖƐ�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�����
ƐŝŶŐĞƌ͕�ďƵƚ�ůŽǀĞƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽůĚ�ƟŵĞ�sĂƵĚĞǀŝůůĞ�
ƚƵŶĞƐ͕�ZĂŐ�dŝŵĞ͕�ĂŶĚ��ůƵĞŐƌĂƐƐ͘ 
 

dŽŵ�:ŽŶĞƐ�-�WĂƐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
dŽŵ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ϮϬϭϭ͕�ŚĂǀŝŶŐ�
ŶĞǀĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƐƚƌŝŶŐĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ƐƵŶŐ�Ă�
ĐĂƉƉĞůůĂ�ƐŝŶĐĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�tĂůĞƐ͘�WůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ�ĮŶĂůůǇ�
ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͘� 
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dŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ WĂŐĞ�ϵ sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůƚĂƐƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ŽƌŐ 

�ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐƐ� 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ͕�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ƉůĂǇŽƵƚ�ĚĂƚĞƐ�Θ�ǀĞŶƵĞƐ͕�ŵƵƐŝĐ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�^ƚƌƵŵŵĞƌƐ͘ 
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