
ΗzĞƐ͕ ƚŚŝƐ ƚŚŝŶŐ ŝƐ ŽŶůǇ ĂďƐŽƌďŝŶŐ ĂƵƌĂ ĂŶĚ ŶŽƚ ƐƉŝƚƚŝŶŐ ŝƚ ŽƵƚ͕ ǁŚĂƚ ŝƐ ŝƚ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ĚŽ͍ dŚŝƐ ŝƐ ŝŶĚĞĞĚ
ŶŽƚŚŝŶŐ ŝĨ ǇŽƵ ůŽŽŬ Ăƚ ŝƚ ĨŽƌ Ă ƐŚŽƌƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŝŵĞ͕ ďƵƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ŬĞĞƉ ŽŶ ĂďƐŽƌďŝŶŐ ĂƵƌĂ ŶŽŶͲƐƚŽƉ͕ ƚŚĞŶ ŝƚ
ǁŝůů Ɛƚŝůů ďĞ ƐĐĂƌǇ ĂĨƚĞƌ Ă ůŽŶŐ ƚŝŵĞ͊Η

DĂƐƚĞƌ zĂƚĞƐ ƐĂŝĚ ǁŝƚŚ Ă ĨƌŽǁŶ ĂŐĂŝŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘

ΗzŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ǁŚĂƚ ĂďŽƵƚ ǇŽƵ͍ �Ž ǇŽƵ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ǀŝĞǁƐ͕ Žƌ ƚŚŽƵŐŚƚƐ͍Η

DĂƐƚĞƌ zĂƚĞƐ ĂƐŬĞĚ :ĂĐŬ ĂŐĂŝŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϭ

:ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ďŝƚƚĞƌůǇ͘ ͞/͛ǀĞ ũƵƐƚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚŝƐ ƚŚŝŶŐ ƐĞǀĞƌĂů ĚĂǇƐ ĂŐŽ͘ /͛ǀĞ ƐƚƵĚŝĞĚ ŝƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ĚĂǇƐ
ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŐŽƚƚĞŶ ƐŽŵĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ŝƚ͕ ďƵƚ ŶŽƚ ĂƐ ŵƵĐŚ ĂƐ ǇŽƵ ĚŝĚ͘ / ĐŽŶĐůƵĚĞĚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŚŝŶŐ ĂƐ
ǇŽƵ ĚŝĚ͊͟

,ĂƌƌǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ͛Ɛ ƌĞƉůǇ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ƐƚƵĚŝĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨŽƌ ƐŽ
ŵĂŶǇ ĚĂǇƐ ĂŶĚ Ăůů ŽĨ ƚŚĞŵ ǁĞƌĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕ ďƵƚ ƚŚĞǇ Ɛƚŝůů ĨĂŝůĞĚ ƚŽ ŐĞƚ ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ :ĂĐŬ ŚĂĚ ũƵƐƚ ŐŽƚƚĞŶ
ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ĂŶĚ ŚĞ ŽŶůǇ ŚĂĚ ŽŶĞ ďĂůů͘ tŝƚŚŽƵƚ ĞǆƚƌĂ ďĂůůƐ͕ ŝƚ ǁĂƐ ŶĂƚƵƌĂů ŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ĚŽ
ĂŶǇƚŚŝŶŐ ƚŽ ŝƚ ŝŶ ĨĞĂƌ ŽĨ ĂĐĐŝĚĞŶƚĂůůǇ ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ ŝƚ͘

KŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕ ,ĂƌƌǇ ĂŶĚ ŚŝƐ ƉĞŽƉůĞ ŚĂĚ ƚŚƌĞĞ ďĂůůƐ͘ dŚĞǇ ǁĞƌĞ ĂďůĞ ƚŽ ƚĂŬĞ ŽŶĞ ĨŽƌ ƚĞƐƚŝŶŐ ĂŶĚ ƚŽ ƐĞĞ
ŝĨ ŝƚ ĐŽƵůĚ ďĞ ĞĂƐŝůǇ ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͘

dŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ĨŽƌ :ĂĐŬ ƚŽ ƐƉĞĂŬ ƵƉ ĂĨƚĞƌ Ă ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ ƐŝůĞŶĐĞ͕ ͞/ ŚĂǀĞ Ă ďŽůĚ ŝĚĞĂ͘͟

͞tŚĂƚ ŝƐ ŝƚ͍͟ ,ĂƌƌǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂƐŬĞĚ͘

:ĂĐŬ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞ /͛ŵ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ƚŚĂƚ ǁĞ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŐĞƚ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ŝƚ ŝĨ ǁĞ



ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ŝƚ ůŝŬĞ ƚŚŝƐ ďƵƚ ŝĨ ǁĞ ĐĂŶ ƚĂŬĞ Ăůů ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ŽƵƚ͕ / ǁŽŶĚĞƌ ǁŚĂƚ͛ůů ŚĂƉƉĞŶ ŝĨ ǁĞ
ƉůĂĐĞĚ ƚŚĞŵ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͍ tŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ͍͟

͞WůĂĐĞ Ăůů ƐĞǀĞŶ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͍͟ ,ĂƌƌǇ ĨƌŽǁŶĞĚ͕ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ƚƌŽƵďůĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ŝƚ ǁĂƐ ŐƌĞĂƚ
ĞŶŽƵŐŚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌĐĞƐ ƚŽ ŐĞƚ ŽŶĞ ďĂůů ĞĂĐŚ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞŝƌ �ŝǀŝŶĞ <ŝŶŐ ^ĞĐƚ ŚĂĚ ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƐƵĐŚ ƐƚŽŶĞ
ďĂůůƐ͘

dŚĞƐĞ ƚŚƌĞĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĐŽƐƚ ŽĨ ŵĂŶǇ ŵĂƐƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞŝƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶ͘ dŚĞǇ ĞǀĞŶ
ƐƵĨĨĞƌĞĚ ƚŚĞ ĚĞĂƚŚƐ ŽĨ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘

/ƚ ǁĂƐ ŶŽƚ ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ŝĨ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƚŽ ůĞŶĚ ƚŚĞ ďĂůůƐ͘ dŚĞǇ ŚĂĚ ƐƵĨĨĞƌĞĚ Ă ŚƵŐĞ ůŽƐƐ ĨŽƌ ǀŝƐŝƚŝŶŐ
ƚŚƌĞĞ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂƐ͘ /Ĩ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ũƵƐƚ ǀŝƐŝƚĞĚ ŽŶĞ ŝŶƐƚĞĂĚ͘

:ĂĐŬ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͛Ɛ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ǁŚĞŶ ŚĞ ƐĂǁ ŚŽǁ ,ĂƌƌǇ ĨƌŽǁŶĞĚ͘ ,Ğ ƐŵŝůĞĚ ǁŝƚŚ
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ũƵƐƚ Ă ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ŵŝŶĞ͘ zŽƵ ĐĂŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞŵ ůĂƚĞƌ͕ DĂƐƚĞƌ
,ĂƌƌǇ͕ ǁŚŝůĞ ǁĞ ĐŽŶĚƵĐƚ ŽƵƌ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ďŽƚŚ ŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂǀĞ Ă ƚŽƚĂů ŽĨ ĨŽƵƌ ŽƵƚ ŽĨ
ƚŚŽƐĞ ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ tŚŽ ŬŶŽǁƐ ǁŚŽƐĞ ŚĂŶĚƐ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ƚŚƌĞĞ ĂƌĞ ŝŶ͘͟

͞zĞƐ͘ tĞ ĂůƐŽ ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĞŝŐŚƚ ƐŚĂĚŽǁ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŐŽƚ ƚǁŽ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂƐ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ
ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ŐŽƚ ƚǁŽ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂƐ͕ ƚŽŽ͊͟ ,ĂƌƌǇ ŶŽĚĚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƚƵƌŶŝŶŐ ƚŽ ůŽŽŬ Ăƚ :ĂĐŬ ŝŶ ĂĚŵŝƌĂƚŝŽŶ͘
͞/ ǁĂƐ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ďĂĐŬ ƚŚĞŶ ǁŚǇ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ƉƌŽŵŝƐĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ƚǁŽ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ
ĂƌĞĂƐ ƐŽ ĞĂƐŝůǇ ŝŶƐƚĞĂĚ ŽĨ ĂƐŬŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚƌĞĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ /ƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ǇŽƵƌ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ǁĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶƐ
ƚŚĞǇ ŐĂǀĞ ǁĂǇ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

͞,ĂŚĂ͊ dŚĞŶ /͛ůů ŵĂŬĞ ŵǇ ŵŽǀĞ ŶŽǁ͘ / ďĞůŝĞǀĞ /͛ůů ƐŽŽŶ ůĞĂƌŶ ǁŚŝĐŚ ĨŽƌĐĞƐ ŐŽƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ͕͟ ƐĂŝĚ
ƚŚĞ ƐŵŝůŝŶŐ :ĂĐŬ͘

͞zŽƵ ĚŽŶ͛ƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ŵĂŬĞ ŐƵĞƐƐĞƐ͘ dŚĞ ^ƵƉƌĞŵĞ �ůĂƌŝƚǇ ^ĞĐƚ ŐŽƚ ŽŶĞ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ &ůǇŝŶŐ �ĂŐůĞ ^ĞĐƚ ŐŽƚ ŽŶĞ
ĂƐ ǁĞůů͘ WĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚŽƐĞ ƚǁŽ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ŚĂĚ ũƵƐƚ ǀŝƐŝƚĞĚ ƵƐ ĨŽƌ Ă ĐŚĂƚ ƚǁŽ ĚĂǇƐ ĂŐŽ͕ ǁĂŶƚŝŶŐ ƚŽ
ŬŶŽǁ ŝĨ ǁĞ ŚĂĚ ĂŶǇ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƐŝŶĐĞ ǁĞ ŐŽƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ĨŝƌƐƚ͘͟ ,ĂƌƌǇ ƐŵŝůĞĚ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͕ ͞/͛ŵ
ũƵƐƚ ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ĨĂŵŝůǇ ĂŵŽŶŐ ǇŽƵƌ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŐŽƚ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ďĂůůƐ͘͟



:ĂĐŬ ǁĂƐ ƐƚƵŶŶĞĚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ůĂƵŐŚĞĚ ůŽƵĚůǇ ǁŝƚŚ ĂůĂĐƌŝƚǇ͘ ͞/Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ĚŽĞƐ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ŐĞƚ
ŶŽƚŚŝŶŐ͍ :ŽĞů �ŽůůŝŶƐ ŵƵƐƚ ďĞ ǀŽŵŝƚŝŶŐ ďůŽŽĚ ŽƵƚ ŽĨ ĂŶŐĞƌ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͊ ,ĂŚĂ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϮ

͞,ĂŚĂ͊͟ ,ĂƌƌǇ ďƵƌƐƚ ŽƵƚ ůĂƵŐŚŝŶŐ ĂƐ ŚĞ ĂĚĚĞĚ͕ ͞dŚĂƚ ŽůĚ ǁĞĂƐĞů :ŽĞů ŝƐ ǀĞƌǇ ĐƵŶŶŝŶŐ͘ ,Ğ͛Ě ǁĂŶƚ ƚŽ ŐĞƚ Ă
ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƚŚƌŽƵŐŚ ǁŚĂƚĞǀĞƌ ŵĞĂŶƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝĨ ŚĞ ŚĂĚŶ͛ƚ ŚĂĚ ŽŶĞ ĂůƌĞĂĚǇ͕ ƐŽ ǇŽƵ ďĞƐƚ ďĞ ŽŶ ǇŽƵƌ
ŐƵĂƌĚ͘ ,Ğ ǁŽŶ͛ƚ ĚĂƌĞ ƐƚĞĂů ĨƌŽŵ ƵƐ͕ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͕ ďƵƚ /͛ŵ ŶŽƚ ƐŽ ĐĞƌƚĂŝŶ ĂďŽƵƚ ǇŽƵƌ tŚŝƚĞ
ĨĂŵŝůǇ͘ dŚĂƚ ŝƐ͕ ŝĨ ŚĞ ĚŽĞƐŶ͛ƚ ŚĂǀĞ Ă ĐůĞĂƌ ŝĚĞĂ ŽĨ ǇŽƵƌ ƚƌƵĞ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘͟

͞,ŵƉŚ͊ hŶůĞƐƐ ŚĞ ĚŽĞƐŶ͛ƚ ĐŽŵĞ ŽǀĞƌ͘ /Ĩ ŚĞ ĚĂƌĞƐ ĐŽŵĞ ƚŽ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ /͛ůů ŵĂŬĞ Śŝŵ ƌĞŐƌĞƚ ŝƚ͊͟
ƐĐŽĨĨĞĚ :ĂĐŬ͕ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ĐƵƌƌĞŶƚ ƐƚƌĞŶŐƚŚ

,ĂƌƌǇ ŶŽĚĚĞĚ ƚŚŽƵŐŚƚĨƵůůǇ ĂŶĚ ƌĞƉůŝĞĚ͕ ͞zĞƐ͕ ĂŶĚ / ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ŚĂĚ ůŽƐƚ Ɛŝǆ ŵĂƐƚĞƌƐ ŝŶ
ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů͘ tŚĞŶ ƚŚĞǇ ƚƌĂǀĞƌƐĞĚ ƚŚĞ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂ͕ ƚŚĞǇ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ
ŶƵŵĞƌŽƵƐ ƐƚƌŽŶŐ ŵŽŶƐƚĞƌ ďĞĂƐƚƐ ĂŶĚ ĨŽƵŐŚƚ ǁŝƚŚ ƚǁŽ ŽƚŚĞƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͘ dŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ƐƵĨĨĞƌĞĚ
ƚŚĞ ďŝŐŐĞƐƚ ůŽƐƐ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŵŝŐŚƚ ŶŽƚ ĚĂƌĞ ĐŽŶĨƌŽŶƚ ǇŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘͟

͞dŚĂƚ͛ůů ďĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ďĞƐƚ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ /͛ŵ ŶŽƚ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ƚŚĞŵ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů ƐƵĨĨĞƌ ŐƌĞĂƚůǇ ŝĨ ƚŚĞǇ ŐŽ Ăůů
ŽƵƚ ŽŶ ƵƐ͕ ĂŶĚ / ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ŽƵƌ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ďĞ ƐĂĐƌŝĨŝĐĞĚ͘ KƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ŐƌŽǁŝŶŐ ƐƉĞĞĚŝůǇ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕
ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƌŝŐŽƌŽƵƐůǇ ƐŝŶĐĞ ǁĞ ŚĂǀĞ ŵĂƌƚŝĂů ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘͟ :ĂĐŬ ƚŚĞŶ ƚŚƌĞǁ ŽƵƚ ŚŝƐ ƐǁŽƌĚ ĂŶĚ͕
ũƵŵƉŝŶŐ ŽŶ ŝƚ͕ ŐĞƐƚƵƌĞĚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ ƚŽ ,ĂƌƌǇ͘ ͞/͛ůů ďĞ ƚĂŬŝŶŐ ŵǇ ůĞĂǀĞ ŶŽǁ͕ DĂƐƚĞƌ ,ĂƌƌǇ͘ >Ğƚ͛Ɛ ĐŽŶƚĂĐƚ
ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ŝĨ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĂƌŝƐĞƐ͘͟

tŝƚŚ ƚŚĂƚ͕ :ĂĐŬ ĨůĞǁ ŽƵƚ ŽŶ ŚŝƐ ƐǁŽƌĚ ĂŶĚ ůĞĨƚ͘

,ĂƌƌǇ ǁĂƐ ƐŝůĞŶƚ ĂƐ ŚĞ ǁĂƚĐŚĞĚ :ĂĐŬ ůĞĂǀĞ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕ ͞/ƚ͛Ɛ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĨŽƌ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ
ŶŽƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ǁŝƚŚ ƚŚŝƐ ǇŽƵŶŐ ŵĂŶ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĨĂŵŝůǇ͘ ^ƵĐŚ Ă ƉĞƌƐŽŶ ůŽŽŬƐ Ăƚ ƚŚĞ ďŝŐŐĞƌ ƉŝĐƚƵƌĞ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ
ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ƚŽ ĚĞĨĞĂƚ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ :ĂĐŬ ĚŽĞƐŶΖƚ ĂĐƚ ŽƵƚ ŽĨ ŝŵƉƵůƐŝǀĞŶĞƐƐ ĂŶĚ
ŝŶƐƚĞĂĚ ǁĂŶƚƐ ƚŽ ďƵǇ ŵŽƌĞ ƚŝŵĞ ĨŽƌ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƐŽ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ŐƌŽǁ ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘ dŚĞǇ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ĚĞĨĞĂƚĞĚ
ĞĂƐŝůǇ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞǇ͛ƌĞ ƚŽ ĨŝŐŚƚ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ͘͟



DĞĂŶǁŚŝůĞ͕ Ăƚ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ͘

:ŽĞů ŐůŽǁĞƌĞĚ ŝŶƚĞŶƐĞůǇ͘

͞:ĂĐŬ ŝƐ ƚŚĞ ŽŶĞ ƚŽ ďĞ ďůĂŵĞĚ͘ /Ĩ ŝƚ ǁĂƐŶ͛ƚ ĨŽƌ Śŝŵ͕ ǁĞ ĚŽŶ͛ƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ŽŶůǇ ŐĞƚ ƚǁŽ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂƐ ĨŽƌ
ƚŚƌĞĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐŶ͚ƚ ĞŶŽƵŐŚ ƚŽ ŐŽ ĂƌŽƵŶĚ͕ ĂŶĚ ŝƚ͛Ɛ ďĂĚ ĞŶŽƵŐŚ ƚŚĂƚ ǁĞ ŚĂĚ ƚŽ ĨŝŐŚƚ ƚŚŽƐĞ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĐůĂŶƐ͕ ďƵƚ ǁĞ Ɛƚŝůů ŚĂĚ ƚŽ ĨŝŐŚƚ ƚŚŽƐĞ ƐƚƌŽŶŐ ŵŽŶƐƚĞƌ ďĞĂƐƚƐ͘ �Ś͕ ĐƵƌƐĞƐ͊ EŽƚ ŽŶůǇ ĚŝĚ ǁĞ
ůŽƐĞ Ă ĨĞǁ ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ͕ ďƵƚ ǁĞ ĞǀĞŶ ůŽƐƚ ŵĂŶǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů͊͟ :ŽĞů ŐƌĞǁ ĂŶŐƌŝĞƌ ƚŚĞ
ŵŽƌĞ ŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ͕ ĚƵŵƉŝŶŐ ƚŚĞ ďůĂŵĞ ĞŶƚŝƌĞůǇ ŽŶ :ĂĐŬ͘ /Ĩ ƚŚĂƚ ǇŽƵŶŐ ŵĂŶ ĚŝĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƐƵĐŚ
ĂƐƚŽŶŝƐŚŝŶŐ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ĂŶĚ ŵĂĚĞ ƚŚĞŵ ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ďĂĐŬ ĚŽǁŶ͕ ƚŚĞŝƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ƐƵĨĨĞƌ
ƐƵĐŚ Ă ŚƵŐĞ ůŽƐƐ͘

͞dŚĂƚ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ͘ /ƚ͛Ɛ Ăůů ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ :ĂĐŬ͕ ĂŶĚ ǁĞ ƐŚŽƵůĚ ďůĂŵĞ ŝƚ Ăůů ŽŶ Śŝŵ͘ /Ĩ ŝƚ ǁĂƐŶ͛ƚ ĨŽƌ Śŝŵ͕ ŽƵƌ >ĂŐŽƌŝŽ
ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ďĞ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ͘ / ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ŵǇ ĨĂƚŚĞƌ ĨŽůůŽǁĞĚ ƚŚĞŵ ƚŽ ƚŚĞ ƐŽͲĐĂůůĞĚ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ
DŽƵŶƚĂŝŶ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ĚŝĞĚ ƚŚĞƌĞ͘ DǇ ĨĂƚŚĞƌ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕ ǁĂƐ ďĂĚůǇ ǁŽƵŶĚĞĚ ĂŶĚ ĂůŵŽƐƚ ĚŝĞĚ
ƚŚĞƌĞ͊͟ ŐƌŽǁůĞĚ >ŝůǇ͕ ǁĂŶƚŝŶŐ ŶŽƚŚŝŶŐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ƚŽ ƚĞĂƌ :ĂĐŬ ŝŶƚŽ ƐŚƌĞĚƐ͘

:ŽĞů ŐůĂŶĐĞĚ Ăƚ >ŝůǇ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ďĞƐŝĚĞ Śŝŵ͕ ĂƐ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ ǁĂƐ ĨŝůůĞĚ ǁŝƚŚ ĞǆƚƌĞŵĞ ƌĞŐƌĞƚ͘ tŚǇ ĚŝĚ ŚĞ ĂůůŽǁ
ŚŝƐ ůƵƐƚ ƚŽ ĐŽŶƐƵŵĞ Śŝŵ ǁŚĞŶ ŚĞ ŵĂƌƌŝĞĚ ƚŚŝƐ ǁŽŵĂŶ͍ ,Ğ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŽ ŐŽ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐŽ ŵĂŶǇ
ƉƌŽďůĞŵƐ ŚĂĚ ŚĞ ŶŽƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϯ

�Ɛ ŚĞ ŐƌĞǁ ĂŶŐƌŝĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ͕ :ŽĞů ŵƵŵďůĞĚ͕ ͞DǇ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĂĨĨůŝĐƚĞĚ
ŐƌĞĂƚůǇ ŝĨ ŝƚ ǁĞƌĞŶ͛ƚ ĨŽƌ ǇŽƵ͘͟

>ŝůǇ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŚĞĂƌĚ ŝƚ Ăůů ĂƐ ŚĞƌ ŚĞĂĚ ǁŚŝƉƉĞĚ ƚŽǁĂƌĚ :ŽĞů ĨƵƌŝŽƵƐůǇ͘ ͞:ŽĞů �ŽůůŝŶƐ͕ ǁŚĂƚ ĂƌĞ ǇŽƵ ƚĂůŬŝŶŐ
ĂďŽƵƚ͍͟ ƐŚĞ ŚŝƐƐĞĚ͘͟ ,Žǁ ĐĂŶ ǇŽƵ ďůĂŵĞ ƚŚŝƐ ŽŶ ŵĞ͍ tŚŽ ĐŽƵůĚ͛ǀĞ ŬŶŽǁŶ ƚŚĂƚ Ă ĨĞǁ ŝŶĚŽŵŝƚĂďůĞ
ŵŽŶƐƚĞƌ ďĞĂƐƚƐ ǁŽƵůĚ ĂƉƉĞĂƌ ǁŚĞŶ ǇŽƵ ƐĞŶƚ Ɛŝǆ ŵĂƐƚĞƌƐ ƚŽ ĂŵďƵƐŚ ƚŚŽƐĞ ƚŚƌĞĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕
ŬŝůůŝŶŐ Ăůů Ɛŝǆ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ͍ �ĂŶ / ďĞ ďůĂŵĞĚ ĨŽƌ ƚŚĂƚ͍ /͛ŵ ŶŽƚ ƚŚŽƐĞ ŵŽŶƐƚĞƌ ďĞĂƐƚƐ͊͟

>ŝůǇ͛Ɛ ĞǇĞƐ ƚƵƌŶĞĚ ƌĞĚ ĨƌŽŵ ĂŶŐĞƌ ĂƐ ƐŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͕ ͞�ůƐŽ͕ /Ζŵ ŶŽƚ ƚŚĞ ŽŶĞ ǁŚŽ ĨŽƌĐĞĚ ǇŽƵ ƚŽ ŐŽ ƚŽ �ƌŝŐŚƚ
^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͘ ,Žǁ ĐĂŶ ǇŽƵ ďůĂŵĞ ŵĞ ǁŚĞŶ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ŽŶĞƐ ǁŚŽ ǁĞŶƚ ďǇ ǇŽƵƌƐĞůĨ͍ /



ŽŶůǇ ĂƐŬĞĚ ǇŽƵ ƚŽ ŚĞůƉ ŵĞ Ŭŝůů :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͙͟

dŚĞ ƐŝŐŚƚ ŽĨ Ă ƚĞĂƌǇ >ŝůǇ ƐŽĨƚĞŶĞĚ :ŽĞů͛Ɛ ŚĞĂƌƚ ĂƐ ŚĞ ĐŽĂǆĞĚ͕͟ �ůƌŝŐŚƚ͕ ĂůƌŝŐŚƚ͙ �ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ŝƐ ŵǇ ĨĂƵůƚ͕
ĂůƌŝŐŚƚ͍ / ǁŽŶ͛ƚ ďůĂŵĞ ŝƚ ŽŶ ǇŽƵ ŶĞǆƚ ƚŝŵĞ͘͟

:ŽĞů ƉĂƵƐĞĚ ŵŽŵĞŶƚĂƌŝůǇ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ůĂŵĞŶƚŝŶŐ͕ ͞^ƚŝůů͕ ǁĞ͛ǀĞ ƐƵĨĨĞƌĞĚ Ă ĚĞǀĂƐƚĂƚŝŶŐ ůŽƐƐ͕ ĂŶĚ
ƚŚƌĞĞ ŵĂƐƚĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ŚĂĚ ĚŝĞĚ ƚŚĞƌĞ͘ tĞ͛ƌĞ ŽŶůǇ ůĞĨƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞŶ ƉĞŽƉůĞ͕
ƐŽ ǁĞ͛ƌĞ ŶŽƚ ĂďůĞ ƚŽ ĂǀĞŶŐĞ ǇŽƵ ĂŶĚ ǁŝƉĞ ŽƵƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ tĞ ĐĂŶ ŽŶůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚŝƐ Ăƚ
ůĞŶŐƚŚ͘͟

>ŝůǇ͛Ɛ ĂŶŐĞƌ ƐƵďƐŝĚĞĚ ůŝƚƚůĞ ďǇ ůŝƚƚůĞ Ăƚ ŚŝƐ ǁŽƌĚƐ͕ ƚŚƵƐ ƐŚĞ ǁĂůŬĞĚ ƚŽǁĂƌĚ Śŝŵ ĂŶĚ ǁƌĂƉƉĞĚ ŚĞƌ ĂƌŵƐ
ĂƌŽƵŶĚ ŚŝƐ ŶĞĐŬ͕ ĐŽƋƵĞƚƚŝƐŚůǇ ƐĂǇŝŶŐ͕ ͞,ŽŶĞǇ͕ ǁĞ ĂƌĞŶ͛ƚ ŝŶ Ă ŚƵƌƌǇͲ ǁĞ ĐĂŶ ƚĂŬĞ ŝƚ ƐůŽǁ͘ dŚĞ ŵŽƐƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚŝŶŐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ ŝƐ ƚŽ ƐĞĞ ŝĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƵƉŽŶ ĞŶƚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂ͘ �ƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ͕ ǁĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ƐĞĞ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ůŽƐƐĞƐ͘ tŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƐƵĨĨĞƌĞĚ
ĞǀĞŶ ŐƌĞĂƚĞƌ ůŽƐƐĞƐ͍ tŽŶ͛ƚ ǁĞ ŚĂǀĞ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŚĞŶ͍͟

:ŽĞů ƐŶĞĂŬŝůǇ ŐƌĂďďĞĚ >ŝůǇ ďǇ ŚĞƌ ďĞŐƵŝůŝŶŐ ǁĂŝƐƚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ƐŵŝůĞĚ͘ ͞�ŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ͕ /͛ŵ ŶŽ ĨŽŽů͘ /͛ǀĞ ĂůƌĞĂĚǇ
ƐĞŶƚ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ŝŶƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂƐŬ ĂƌŽƵŶĚ͕ ĂŶĚ / ďĞůŝĞǀĞ ǁĞ͛ůů ŚĂǀĞ ƌĞƐƵůƚƐ ƐŽŽŶ͘ /͛/ů ƐƵƌĞůǇ ƚĂŬĞ ĂĐƚŝŽŶ ŝĨ
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕ ďƵƚ ŝĨ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽŶĞ͕ ǁĞ͛ůů ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞĂƌ ǁŝƚŚ ŝƚ ĨŽƌ ŶŽǁ͘ dŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĚĂƌĞ ŶŽƚ
ĂƚƚĂĐŬ ƵƐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ ĂĨƚĞƌ Ăůů͘ tĞ͛ůů ƚŚŝŶŬ ŽĨ Ă ǁĂǇ ƚŽ ƚĂŬĞ Ă ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨŽƌ ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ /ƚ͛ůů ďĞ ŝŶ ŽƵƌ ďĞƐƚ
ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝĨ / ŵĂŶĂŐĞ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů͘͟

͞zĞƐ͕ ŚŽŶĞǇ͕ ǁŽƌŬ ŚĂƌĚ͊ / ďĞůŝĞǀĞ ŝŶ ǇŽƵ͕ ĂŶĚ ǇŽƵ͛ůů ƐƵƌĞůǇ ďĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ
ŐŽĚͲůĞǀĞů͊͟ ƐƉŽŬĞ >ŝůǇ ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐůǇ ĂƐ ƐŚĞ ƉƵŵƉĞĚ ŚĞƌ ĨŝƐƚƐ͘

�ƚ ƚŚĂƚ ŵŽŵĞŶƚ͕ ƚǁŽ ĚŝƐĐŝƉůĞƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶ ƌƵƐŚĞĚ ŝŶ͘

:ŽĞů ŝŶƐƚĂŶƚůǇ ŐůŽǁĞƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ǁŝƚŚ >ŝůǇ Ɛƚŝůů ŝŶ ŚŝƐ ĂƌŵƐ͕ ŚĞ ĞǇĞĚ ƚŚĞ ƚǁŽ ŝŶ ĚŝƐďĞůŝĞĨ͘
͞tŚǇ ĚŝĚ ǇŽƵ ďŽƚŚ ƌƵƐŚ ŝŶ ƐŽ ŚĂƐƚŝůǇ͍ zŽƵ͛ƌĞ ďŽƚŚ ĂǁĨƵůůǇ ƌƵĚĞ͊ ^ƉĞĂŬ ƵƉ͕ ǁŚĂƚ ŚĂƉƉĞŶĞĚ͍͊͟

dŚŽƐĞ ƚǁŽ ŬŶĞůƚ ĚŽǁŶ ŽŶ ŽŶĞ ŬŶĞĞ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞�ůĂŶ ŵĂƐƚĞƌ͕ ǁĞ͛ǀĞ ĨŝŶŝƐŚĞĚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ƚŝŵĞ͕



ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ǁĞŶƚ ƚŽ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ĂƌĞ ŵĂŝŶůǇ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ĂůŵŽƐƚ ŚĂůĨ
ƚŚĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͘ dŚĞ ,ƵŶƚƐ ĚŝĚŶ͛ƚ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ďƵƚ ŶŽďŽĚǇ ŬŶŽǁƐ ǁŚŽ ŚĂƐ ƚŚĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘͟

͞/ŵƉŽƐƐŝďůĞ͊ EŽďŽĚǇ ŬŶŽǁƐ ǁŚŽ ŐŽƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͍͟ :ŽĞů ĨƌŽǁŶĞĚ͘ ͞/Ĩ ƚŚĞ ,ƵŶƚƐ ĚŝĚŶ͛ƚ ŐĞƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ
ďĂůů͕ ĐŽƵůĚ ŝƚ ďĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ͍ �Ɛ ůŽŶŐ ĂƐ ŝƚ͛Ɛ ŝŶ ƚŚĞ ŚĂŶĚƐ ŽĨ
ƐŽŵĞ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůǇ͕ ŝƚ͛ůů ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨƌŽŵ ƚŚĞŵ͘ tĞ͛ǀĞ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ƚŽŽ
ŵƵĐŚ ĂŶĚ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ĂĨĨŽƌĚ ƚŽ ŐŽ ŚĞĂĚͲƚŽͲŚĞĂĚ ǁŝƚŚ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ dŚĞǇ ƐƵƌĞůǇ ǁŽŶ͛ƚ ŐŽ
ŽƵƚ ĂůŽŶĞ ĂĨƚĞƌ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ĞŝƚŚĞƌ͘ dŚĞǇ͛Ě ƐƚĂǇ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ŚŽƵƐĞ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ ďĂůů ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊͟

͞/ƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůǇ ĚŝĚŶ͛ƚ ŐĞƚ ŝƚ͕ ƚŽŽ͕͟ ƐĂŝĚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŬŶĞĞůŝŶŐ ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘
͞tĞ ĚŽŶ͛ƚ ŬŶŽǁ ŝĨ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚͲĐůĂƐƐ Žƌ ƐĞĐŽŶĚ ͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŐŽƚ ŝƚ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϰ

͞zŽƵ ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŚĂƚ ĞŶƚĞƌĞĚ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
,ƵŶƚƐ ĚŝĚŶ͛ƚ ŐĞƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĞŝƚŚĞƌ͕ ĂŶĚ ŶŽ ŽŶĞ ŬŶŽǁƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůǇ ŐŽƚ ŝƚ͍͟ dŚĞ ŶĞǁƐ
ƐŚŽĐŬĞĚ :ŽĞů ĨŽƌ Ă ŵŽŵĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ũŽǇ ƐĞƚƚůĞĚ ŝŶ ŚŝƐ ƐǇƐƚĞŵ͘ ͞/Ĩ ŝƚ͛Ɛ ŶŽƚ ǁŝƚŚ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ
ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ŝƚ ŵŝŐŚƚ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ŚĂŶĚƐ ŽĨ ƐŽŵĞŽŶĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ Žƌ ƚŚŝƌĚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ /Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ
ƚŚĞ ĐĂƐĞ͙ ,ĂŚĂ͊ tŚĂƚ ŐŽŽĚ ŶĞǁƐ͊ tĞ Ɛƚŝůů ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĐŚĂŶĐĞ ƚŽ ĂƐŬ ĂƌŽƵŶĚ͕ ĂŶĚ / ďĞůŝĞǀĞ ŶĞǁƐ ŽĨ ǁŚŽ
ŚĂƐ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ƌĞǀĞĂůĞĚ͘ tĞ͛ůů ƚŚĞŶ ƚĂŬĞ ŝƚ ĨƌŽŵ ǁŚŽĞǀĞƌ ŚĂƐ ŝƚ ŽŶĐĞ ǁĞ ŬŶŽǁ ǁŚŽ ŚĂƐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͊͟

:ŽĞů ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ ĂŶĚ ĂƐŬĞĚ͕͟ �Ǉ ƚŚĞ ǁĂǇ͕ ŚŽǁ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͍ tŚŝĐŚ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂ ĚŝĚ
ƚŚĞǇ ŐŽ ƚŽ͍ �ŶǇ ŶĞǁƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͍͟

͞DĞŵďĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ͕ >ƵĐĂƐ &ĂŵŝůǇ͕ >ĂŶĂƐƚĞƌ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ƐŵĂůůĞƌ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞŶƚ ƚŽ �ůĂĐŬ tŝŶĚǇ /ƐůĂŶĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ / ƚŚŝŶŬ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĚŝĚŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂ ĂƐ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂƌĞĂ ŝƐ ŝŵŵĞŶƐĞůǇ ƚƌĞĂĐŚĞƌŽƵƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ͛Ě
ƐƵĨĨĞƌ ĂŶŽƚŚĞƌ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐ ŝĨ ƚŚĞǇ ŐĞƚ ŝŶƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ĨŝŐŚƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚƵƐ ƚŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ �ůĂĐŬ
tŝŶĚǇ /ƐůĂŶĚ ŝŶƐƚĞĂĚ͕͟ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĂŶŽƚŚĞƌ ĚŝƐĐŝƉůĞ ĂƐ ŚĞ ŐĞƐƚƵƌĞĚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ͘

͞dŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ �ůĂĐŬ tŝŶĚǇ /ƐůĂŶĚ͍͟ :ŽĞů ĨƌŽǁŶĞĚ͘ ͞/Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ŝƐ ƚŚĞƌĞ ĂŶǇ ŶĞǁƐ ŽŶ ǁŚŽ ŐŽƚ ƚŚĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůů͍͟



͞tĞ ŚĂǀĞŶ͛ƚ ŐŽƚ ŶĞǁƐ ĂďŽƵƚ ƚŚŝƐ ǇĞƚ͕ ďƵƚ ǁĞ͛ůů ƐƵƌĞůǇ ŚĞĂƌ ĂďŽƵƚ ŝƚ ƐŽŽŶ͘ tĞ͛ǀĞ ǀŝƐŝƚĞĚ ĂďŽƵƚ ƚǁŽ ĚŽǌĞŶ
ĨŽƌĐĞƐ͕͟ ƌĞƉůŝĞĚ ƚŚĞ ĚŝƐĐŝƉůĞ͘

͞�ůƌŝŐŚƚ͕ ƚŚĞŶ ǇŽƵ ďŽƚŚ ĐĂŶ ŐŽ ŐĞƚ ǇŽƵƌ ƌĞǁĂƌĚ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ĂƐŬ ĂƌŽƵŶĚ ĨŽƌ ŶĞǁƐ͘ �Ɛ ůŽŶŐ ĂƐ ŝƚ͚Ɛ ŶĞǁƐ
ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ĂƐŬ ĂƌŽƵŶĚ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘ zŽƵ͛ůů ďĞ ŐƌĞĂƚůǇ ƌĞǁĂƌĚĞĚ ŽŶĐĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƵƐĞĨƵů ŶĞǁƐ͘͟ :ŽĞů
ǁĂǀĞĚ ŚŝƐ ŚĂŶĚ ƚŽ ĚŝƐŵŝƐƐ ƚŚĞŵ͘

͞dŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐŶ͛ƚ ĐůĞĂƌ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ,ƵŶƚƐ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ƋƵŝƚĞ ƚŚĞ ůŽƐƐ ĂƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ŶŽƚ
ŐĞƚƚŝŶŐ Ă ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ďĞ ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ͊ ,ĂŚĂ͊͟ :ŽĞů ĨŽƵŶĚ ŝƚ ŚŝůĂƌŝŽƵƐ ǁŚĞŶ ŚĞ ƌĞĐĂůůĞĚ ŚŽǁ ƚŚĞ
,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ǁĞŶƚ ƚŽ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ŝŶ ĂŶ ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ ŵĂŶŶĞƌ ǇĞƚ ĨĂŝůĞĚ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘

>ŝůǇ͕ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ƐĐŽǁůĞĚ͕ ͞zŽƵ ƚƌƵůǇ ĂƌĞ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ tŚǇ ĂƌĞ ǇŽƵ ƚĂŬŝŶŐ ƉůĞĂƐƵƌĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ,ƵŶƚ
ĨĂŵŝůǇ ĚŝĚŶ͛ƚ ŐĞƚ ĂŶǇ ďĞŶĞĨŝƚƐ͍ tŚǇ ĂƌĞ ǇŽƵ ƐŽ ŚĂƉƉǇ͍ DŝŶĚ ǇŽƵ͕ ƚŚĞ ,ƵŶƚƐ ĂƌĞ ŽƵƌ ĂůůŝĞƐ͊͟

͞�ůůŝĞƐ͍͟ :ŽĞů ǁĂƐ ƐƚƵŶŶĞĚ͘ ͞hƐ͕ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͕ ŚĂǀĞ ĂůǁĂǇƐ ďĞĞŶ ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ ^ŝŶĐĞ ǁŚĞŶ ĂƌĞ ǁĞ ƉůĂĐĞĚ
ŽŶ ƉĂƌ ǁŝƚŚ ƚŚŽƐĞ ĨƌŽŵ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂŶĚ ĂƌĞ ĂůůŝĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͍͟

�ƵŵďĨŽƵŶĚĞĚ͕ ƐŚĞ ƌŽůůĞĚ ŚĞƌ ĞǇĞƐ Ăƚ :ŽĞů͘ ͞zŽƵ͙͊ �Ž ǇŽƵ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌŝŐŚƚ
ŶŽǁ͍ KƵƌ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂĚ ůŽƐƚ ƐŽ ŵĂŶǇ ŵĂƐƚĞƌƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŚĂƚ ĚŝĚŶ͛ƚ
ƐƵĨĨĞƌ ŵƵĐŚ ůŽƐƐĞƐ ĂŶĚ ŵŝŐŚƚ ƚĂŬĞ ƚŚŝƐ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ƌŝƐĞ ƵƉ͘ dŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ƐĞƚƵƉ ŽĨ ƚŚŝƐ ǁŽƌůĚ ŝƐŶ͛ƚ ĐůĞĂƌ͕
ĂŶĚ ŝƚ Ăůů ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ǁŚŽ ďƌĞĂŬƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝƌƐƚ͘ �ǀĞƌǇ ƐĞĐŽŶĚ ĐŽƵŶƚƐ͕ ĚŽ ǇŽƵ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͍͟

>ŝůǇ ƉĂƵƐĞĚ ĨŽƌ Ă ŵŽŵĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ƐŚĞ ĂĚĚĞĚ͕ ͞dŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂƌĞ ĞŶĞŵŝĞƐ͘ :ĂĐŬ
ŬŝůůĞĚ ďŽƚŚ ƐŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĂƐƚĞƌ͕ ƐŽ ŝƚ͛Ɛ ŶĂƚƵƌĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ǁĂŶƚ ƚŽ ŐĞƚ ƌŝĚ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ
ĨĂŵŝůǇ͘ �Ɛ ǁĞ ĂůƐŽ ǁŝƐŚ ƚŽ ŐĞƚ ƌŝĚ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ďĂĚůǇ͕ ǁĞ͛ƌĞ ĂůůŝĞƐ ďǇ ŶĂƚƵƌĞ͊͟

͞dŚĂƚ͛Ɛ ƚƌƵĞ͘͟ :ŽĞů ŶŽĚĚĞĚ͘ ͞>Ğƚ͛Ɛ ǁĂŝƚ ĨŽƌ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ ĂŶĚ ƐĞĞ ŝĨ ǁĞ͛ůů ŚĞĂƌ ĂďŽƵƚ ǁŚŽ ŚĂƐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ
ďĂůů ĨƌŽŵ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͘ tĞ ĐĂŶ ƚŚĞŶ ƚƌǇ ƚŽ ƚĂŬĞ ŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞŵ͘͟

dŝŵĞ ƐůŽǁůǇ ƉĂƐƐĞĚ ĂŶĚ :ĂĐŬ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĚƵƌŝŶŐ ŶŽŽŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĚĂǇ͘ ,Ğ ŚĂĚ ĂůƐŽ



ŝŶĨŽƌŵĞĚ EĂƐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ĂďŽƵƚ ŚŝƐ ƚƌŝƉ ƚŽ ƚŚĞ �ŝǀŝŶĞ <ŝŶŐ ^ĞĐƚ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ ĨŽƌŐĞƚ ƚŽ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚ ǁŚĞƌĞ ŚĞ ŬŝůůĞĚ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,Ăůů ŽĨ
�ŝǀŝŶĞ ZŽǇĂů͘

͞&ĂƚŚĞƌ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ĨŽƌ ǇŽƵ͊͟ :ĂĐŬ ĐŚƵĐŬůĞĚ͕ ͞dŚĞ ǁĞĂƉŽŶ ƚŚĂƚ ŽŶĐĞ ďĞůŽŶŐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ,Ăůů DĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,Ăůů
ŽĨ �ŝǀŝŶĞ ZŽǇĂů ŝƐ ĂŶ ƵůƚŝŵĂƚĞͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů͊͟ :ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ĂƐ ŚĞ ƚŽŽŬ ƚŚĞ ǁĞĂƉŽŶ ƚŚĂƚ ŽŶĐĞ
ďĞůŽŶŐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ,Ăůů DĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,Ăůů ŽĨ �ŝǀŝŶĞ ZŽǇĂů ĂŶĚ ƉĂƐƐĞĚ ŝƚ ƚŽ ŚŝƐ ĨĂƚŚĞƌ͘

͞ZĞĂůůǇ͍ zŽƵ͛ǀĞ ũƵƐƚ ŐŝǀĞŶ ŵĞ ĂŶ ƵƉƉĞƌͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ ĂŐŽ͘ EĞǀĞƌ ƚŚŽƵŐŚƚ /͛Ě ŐĞƚ
ƚŽ ƐǁĂƉ ŝƚ ĨŽƌ ĂŶ ƵůƚŝŵĂƚĞͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů ƐŽ ƋƵŝĐŬůǇ͘ ,ĂŚĂ͊ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ƋƵŝƚĞ Ă ƌĂƌĞ ŝƚĞŵ͊͟ EĂƐŚ
ŚĞůĚ ƚŚĞ ƐǁŽƌĚ ĂƐ ŚĞ ďĞĂŵŝŶŐůǇ ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ ŝƚ ĨƌŽŵ Ăůů ĂŶŐůĞƐ͘

,Ğ ƚŚĞŶ ƚŽŽŬ ŚŝƐ ƵƉƉĞƌͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů ŽƵƚ ĂŶĚ ƉĂƐƐĞĚ ŝƚ ƚŽ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŶĞǆƚ ƚŽ Śŝŵ͘͟ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ͕ ŝƚ
ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ / ĐĂŶ ŽŶůǇ ŐŝǀĞ ƚŚŝƐ ƵƉƉĞƌͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů ƚŽ ǇŽƵ͘ /͛ůů ďĞ ƵƐŝŶŐ ƚŚŝƐ ƵůƚŝŵĂƚĞͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů
ƚŽŽů ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͖ ŬĞĞƉŝŶŐ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌͲŐƌĂĚĞ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƚŽŽů ǁŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞůĞƐƐ ĨŽƌ ŵĞ͘͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ǁĂƐ ƐƚƵŶŶĞĚ ĨŽƌ Ă ƐŚŽƌƚ ǁŚŝůĞ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ƚŽŽŬ ƚŚĞ ƐǁŽƌĚ ŚĂƉƉŝůǇ͘ ͞&Žƌ ŵĞ͍ 'ƌĞĂƚ͊͟ ,Ğ
ůĂƵŐŚĞĚ ǁŝƚŚ ŵŝƌƚŚ͘ ͞/ ǁŽŶ͛ƚ ƌĞũĞĐƚ ŝƚ ƚŚĞŶ͘ dŚŝƐ ƐŚĂůů ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŵǇ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ŐƌĞĂƚůǇ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϱ

�ůů ŽĨ Ă ƐƵĚĚĞŶ͕ Ă ǇŽƵŶŐ ŵĂŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƌƵƐŚĞĚ ŝŶ ĂŶĚ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕ ͞DĂƐƚĞƌ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕
ƐĞǀĞƌĂů ƉĞŽƉůĞ ĂƌĞ͙ ĂƌĞ ŽƵƚƐŝĚĞ͕ ǁŝƐŚŝŶŐ ƚŽ ŚĂǀĞ ĂŶ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵ͘͟

͞tŚŽ͛Ě ǀŝƐŝƚ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ Ăƚ ƚŚŝƐ ŚŽƵƌ͍͟ EĂƐŚ ĨƌŽǁŶĞĚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ ŵĂŶ ǁŚŽ
ďŽƌĞ ƚŚĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͕ ͞KŶůǇ ƐĞǀĞƌĂů ƉĞŽƉůĞ ĐĂŵĞ͍͟

͞zĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŽŶůǇ ĨŝǀĞ Žƌ Ɛŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ͕ ǇĞƚ ƚŚĞǇ͛ƌĞ ĂĐƚŝŶŐ ĂǁĨƵůůǇ ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ͊͟ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ƚŚĞ ŵĂŶ
ǁŝƚŚ ĂŶ ĂǁŬǁĂƌĚ ƐŵŝůĞ



:ĂĐŬ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂƐ ŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ĂƐŬŝŶŐ͕ ͞DǇƐƚĞƌŝŽƵƐ͍ tŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ŵĞĂŶ ďǇ ƚŚĂƚ͍͟

͞dŚĞǇ ǁĞĂƌ ůĂƌŐĞ ďĂŵďŽŽ ƌĂŝŶĐŽĂƚƐ ĂŶĚ Ăůů ŽĨ ƚŚĞŵ ŚĂǀĞ ŚĂƚƐ ƚŚĂƚ ĐŽǀĞƌ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ /ƚ ƐĞĞŵƐ ĂƐ ƚŚŽƵŐŚ
ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ďĞ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ͕͟ ƚŚĞ ŵĂŶ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ

�ĞůŝďĞƌĂƚŝŶŐ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕ EĂƐŚ ƚŚĞŶ ǁĂǀĞĚ ŚŝƐ ŚĂŶĚ͘ ͞'Ž ĂŶĚ ďƌŝŶŐ ƚŚĞŵ ŝŶ͘͟

KŶĐĞ ƚŚĞ ŵĂŶ ǁŚŽ ŵĂĚĞ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚ ůĞĨƚ͕ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƐĂŝĚ͕ ͞/ƚ ŵƵƐƚ ďĞ ƐŽŵĞďŽĚǇ ĨƌŽŵ
ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŚŽ ǁŝƐŚĞƐ ƚŽ ĂƐŬ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ďĞ ŚĞƌĞ ƚŽ ĂƐŬ ŝĨ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ
ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ŝƚ͘͟

͞/ ĚŽŶ͛ƚ ƚŚŝŶŬ ƐŽ͘ dŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ĐŽǀĞƌ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ŝĨ ƚŚĂƚ͛ Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕͟ ƌĞƉůŝĞĚ :ĂĐŬ ƐŵŝůŝŶŐůǇ͘

DŽŵĞŶƚƐ ůĂƚĞƌ͕ ƚŚŽƐĞ ƉĞŽƉůĞ ǁĞƌĞ ůĞĚ ŝŶ͘

dŚĞǇ ƚŽŽŬ ŽĨĨ ƚŚĞŝƌ ŚƵŐĞ ďĂŵďŽŽ ƌĂŝŶĐŽĂƚƐ ĂŶĚ ŚĂƚƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞǇ ĞŶƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ĚŽŽƌ͘

͞dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͍͟ EĂƐŚ ƐůŝŐŚƚůǇ ĨƌŽǁŶĞĚ ƵƉŽŶ ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘

͞'ƌĞĞƚŝŶŐƐ͕ DĂƐƚĞƌ EĂƐŚ͘ 'ƌĞĞƚŝŶŐƐ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞůĚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊͟ dŚĞ ĨĂŵŝůǇ
ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ůĞĚ ŚŝƐ ƐŽŶ ƚŽ ŐƌĞĞƚ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ƉŽůŝƚĞůǇ ǁŝƚŚ Ă ŚĂŶĚ
ŐĞƐƚƵƌĞ͘

͞,ĂŚĂ͊ WůĞĂƐĞ͕ ďĞ ƐĞĂƚĞĚ͘ ^ĞƌǀĞ ƚŚĞŵ ƚĞĂ͊͟ EĂƐŚ ŐĞƐƚƵƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ Ɛŝƚ ĚŽǁŶ ďĞĨŽƌĞ ĂƐŬŝŶŐ͕͟ / ĚŽ
ǁŽŶĚĞƌ ǁŚĂƚ ďƵƐŝŶĞƐƐ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ŚĂƐ ĨŽƌ ĐŽŵŝŶŐ ƚŽ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽĚĂǇ͍͟

dŚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͕ �ĂƌĐǇ ,ĞŵƉĞƌůǇ͕ ŶŽĚĚĞĚ Ăƚ EĂƐŚ͘ ͞dŽ ďĞ ĨƌĂŶŬ͕ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕
ǁĞ͛ƌĞ ŚĞƌĞ ƚŽ ĂƐŬ ĨŽƌ Ă ĨĂǀŽƌ͕ ĂŶĚ ǁĞ ŚŽƉĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ ŐŝǀĞ ƵƐ Ă ŚĂŶĚ͘ KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕
ǁĞ͛ůů ƌĞƉĂǇ ǇŽƵƌ ŬŝŶĚŶĞƐƐ ǁŝƚŚ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ŝĨ ǇŽƵ͛ƌĞ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ͘͟



͞zŽƵ͛ƌĞ ŚĞƌĞ ƚŽ ĂƐŬ ĨŽƌ Ă ĨĂǀŽƌ͍͟ EĂƐŚ ǁĂƐ ƐůŝŐŚƚůǇ ƉƵǌǌůĞĚ͘ dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ Ă ƐĞĐŽŶĚͲĐůĂƐƐ
ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ŚĂĚ ďĞĞŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ŶŝĐĞůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ĨĞǁ ǇĞĂƌƐ͘ dŚĞ ǇŽƵŶŐ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ
,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͕ WĂƵů ,ĞŵƉĞƌůǇ͕ ĐŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ Ă ƌĂƌĞ ŵĂƐƚĞƌ͘ dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇƐ ŚĂĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞĞŶ
ǀĞƌǇ ůŽǁͲƉƌŽĨŝůĞ ĂŶĚ ŚĂĚ ŶŽƚ ŽĨĨĞŶĚĞĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌĐĞƐ͕ ƐŽ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ŵĂŶǇ ĞŶĞŵŝĞƐ͘

EŽ ŽŶĞ ƚŚƵƐ ŬŶĞǁ ǁŚǇ ƚŚĞǇ ĐĂŵĞ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĨŽƌ ŚĞůƉ͘

�ĂƌĐǇ ƐƚĂǇĞĚ ƋƵŝĞƚ ĨŽƌ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚƐ ďĞĨŽƌĞ ƐƉĞĂŬŝŶŐ ƵƉ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ͞dŽ ďĞ ĨƌĂŶŬ͕ ǁĞ
ǁĞŶƚ ƚŽ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ƚŽ ƚĞƐƚ ŽƵƌ ůƵĐŬ͕ ďƵƚ ŶŽŶĞ ŽĨ ƵƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŵǇ ƐŽŶ ƚŽ ďĞ ƐŽ ůƵĐŬǇ ĂŶĚ ŐĞƚ
ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ͘ ZŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ ŽŶůǇ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ŵǇ ĨĂŵŝůǇ ŬŶŽǁ ĂďŽƵƚ ƚŚŝƐ ĂƐ WĂƵů ŽŶůǇ
ŝŶĨŽƌŵĞĚ ƵƐ ĂďŽƵƚ ƚŚŝƐ ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϲ

EĂƐŚ ǁĂƐ ƐŚŽĐŬĞĚ͘ ,Ğ ƚŚĞŶ ƐĂŝĚ͕ ͞tĞ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ŶĞǁƐ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ ĂŐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŚĂƚ ǁĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ĚŝĚ ŶŽƚ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ǁĞ ŚĂǀĞ ŶŽ ŝĚĞĂ ǁŚŽ
ĨƌŽŵ ǁŚŝĐŚ ĨĂŵŝůǇ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚĞ ďĂůů͘ tŚŽ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞďŽĚǇ ĨƌŽŵ ǇŽƵƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ
ĨĂŵŝůǇ ŐŽƚ ŝƚ͊͟

EĂƐŚ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂƐ ŚĞ ƉĂƵƐĞĚ͘ ,Ğ ƚŚĞŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͕ ͞,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŚŽǁ ĐĂŶ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĞůƉ ǇŽƵ͍ zŽƵ
ŐƵǇƐ ĂƌĞ ďĂůůƐǇ ĨŽƌ ĐŽŵŝŶŐ ŚĞƌĞ ǁŝƚŚ ŽŶůǇ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ͘ �ƌĞŶ͛ƚ ǇŽƵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ǁĞ ǁŝůů ƌŽď ǇŽƵ͍͟

�ĂƌĐǇ ůĂƵŐŚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ƐƉŽŬĞ ĂŐĂŝŶ͕ ͞dŽ ďĞ ĨƌĂŶŬ͕ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕ ǁĞ͛ǀĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͘ DǇ
ƐŽŶ͕ WĂƵů͕ ĂŶĚ / ŚĂĚ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ Ăƚ ůĞŶŐƚŚ ďĞĨŽƌĞ ǁĞ ĂŐƌĞĞĚ ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ ƚŚĂƚ ǇŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ƚŚĞ
ŵŽƐƚ ƌĞůŝĂďůĞ ĨĂŵŝůǇ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ dŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ǁĞ ĐŽŵĞ ƚŽ ǇŽƵ ĂŶĚ ŶŽƚ ŽƚŚĞƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ǁĞ
ĚŽŶ͛ƚ ŬŶŽǁ ƚŚĞŵ ǁĞůů͕ ǁŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ƐŶĂƚĐŚ ŽƵƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂǁĂǇ͍͟

�ĂƌĐǇ ƉĂƵƐĞĚ ŵŽŵĞŶƚĂƌŝůǇ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŽ ƐƉĞĂŬ͕͟ �Ɛ ĨŽƌ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌƐ͕ ƚŚĞǇ
ŽďǀŝŽƵƐůǇ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ŽĨ ŵƵĐŚ ŚĞůƉ͘ tŚǇ ǁŽƵůĚ ƚŚĞǇ ĂŐƌĞĞ ƚŽ ŚĞůƉ ƵƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ƐƚŽŶĞ
ďĂůůƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͍ KŶůǇ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ Ă ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ǁĞ͛ǀĞ ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ ŚŽǁ ƉŽǁĞƌĨƵů zŽƵŶŐ
DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ǁĂƐ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĚĂǇ͘ tĞ ŚĂǀĞ ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ ĂŐƌĞĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ
ƌĞůŝĂďůĞ ŽŶĞ͊͟



WĂƵů͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ƐƚĂŶĚŝŶŐ ĂƐŝĚĞ͕ ĂůƐŽ ĂĚĚĞĚ͕ ͞�ƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ͕ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ ŚĂĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞĞŶ ŽƉĞŶ ĂŶĚ
ĐĂŶĚŝĚ͘ ^ŝŶĐĞ ǇŽƵ ŚĂǀĞ Ă ƐƚŽŶĞ ďĂůů ǁŝƚŚ ǇŽƵ͕ ǁĞ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ĚŽ ĂŶǇƚŚŝŶŐ
ĚĞƐƉŝĐĂďůĞ͊͟

:ĂĐŬ ŐůĂŶĐĞĚ Ăƚ WĂƵů͘ /ƚ ŚĂĚ ƚŽ ďĞ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ǇŽƵŶŐ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ ŶŽƚ ŽŶůǇ
Ă ŵĂŶ ŽĨ ƐƚƌŝŬŝŶŐ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ďƵƚ ĂůƐŽ ŚĂĚ Ă ŵĞƚŝĐƵůŽƵƐ ŵŝŶĚ͘ EŽƚ ŽŶůǇ ĚŝĚ ŚĞ ƉƌĂŝƐĞ EĂƐŚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ǁŽƌĚƐ͕
ďƵƚ ŚĞ ǁĂƐ ĂůƐŽ ŝŵƉůǇŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĚĞƐƉŝĐĂďůĞ ŝĨ ƚŚĞǇ ƐŶĂƚĐŚĞĚ ƚŚĞ ďĂůů ĨƌŽŵ ƚŚĞ
,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘ dŚĞǇ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƚŽ ƚŚŝŶŬ ƚǁŝĐĞ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ŚŽŶŽƌ͊

:ĂĐŬ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ ĂŶĚ ƌĞƉůŝĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͕͟ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ͕ / ǁŽŶĚĞƌ ǁŚĂƚ ƐŽƌƚ ŽĨ ĨĂǀŽƌ ĚŽ
ǇŽƵ ŶĞĞĚ ĨƌŽŵ ƵƐ͍͟

͞/ƚ͛Ɛ ǀĞƌǇ ƐŝŵƉůĞ͘ / ǁŝůů ƌĞƚƵƌŶ ǁŚŝůĞ ŵǇ ƐŽŶ ĂŶĚ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ŽƵƌ ĞůĚĞƌƐ ƐƚĂǇ ŚĞƌĞ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝŶ
ƉĞĂĐĞ͘ �ŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ ĂƐ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ŽƵƌ ĨĂŵŝůǇ ŚĂǀĞ ŶŽ ŝĚĞĂ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝƐ ŝŶ ŽƵƌ ŚĂŶĚƐ͘
,ĞŶĐĞ͕ ĂƐ ůŽŶŐ ĂƐ ďŽƚŚ ŽƵƌ ƉĞŽƉůĞ ŬĞĞƉ ƋƵŝĞƚ͕ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ĐŽŵĞ ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ ŚĞƌĞ͊͟

͞�ĞƌƚĂŝŶůǇ͕ ĂůůŽǁŝŶŐ ƵƐ ƚŽ ƐƚĂǇ ŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ĐĂƵƐĞ ǇŽƵƌ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ĨĂĐĞ Ă ĐĞƌƚĂŝŶ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ĚĂŶŐĞƌ͘ /Ĩ ǁĞ ĂƌĞ
ďĞŝŶŐ ƉŝŶƉŽŝŶƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ Žƌ ŽƚŚĞƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͕ / ŚŽƉĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů ŚĞůƉ ƵƐ͘ /
ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ ǁŝƚŚ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͛Ɛ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĂŶĚ ŚŽǁ ƐƚƌŽŶŐ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ ƚŚĞ ,ƵŶƚ
ĨĂŵŝůǇ Žƌ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ĂŶǇ ƚƌŽƵďůĞ ĨŽƌ ǇŽƵ ŐƵǇƐ͊͟ �ĂƌĐǇ ƐŵŝůĞĚ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ
ĂŶĚ ƚŽůĚ ƚŚĞŵ ĂďŽƵƚ ŚŝƐ ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ͘

͞dŚŝƐ ŝƐ ƋƵŝƚĞ ƚƌŽƵďůĞƐŽŵĞ ĂƐ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ͕ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂĚ ŶŽƚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚŝƐ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘ dŚĞ ĞĂƐŝĞƐƚ ƚĂƌŐĞƚ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ ŽŶĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ŚĂŶĚƐ͘
dŚĞƌĞ͛Ɛ Ă ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŚĂƚ ĞǀĞŶ ƐŽŵĞ ƐĞĐŽŶĚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂǀĞ ƚŚĞŝƌ ĞǇĞƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ƐƚŽŶĞ ďĂůů
ŽĨ ǇŽƵƌƐ͘ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ǁŽƵůĚ ƌĞĂůůǇ ďƌŝŶŐ ƵƐ ƵŶǁĂŶƚĞĚ ƚƌŽƵďůĞ͊͟ EĂƐŚ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂƐ ŚĞ ĚĂƌĞĚ ŶŽƚ
ƐŝŵƉůǇ ĂŐƌĞĞ ƚŽ ƚŚŝƐ ĂƐ ŝƚ ǁĂƐ ƋƵŝƚĞ Ă ŚƵŐĞ ŝƐƐƵĞ͘

,Ğ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ ĂŶĚ ĨŝŶĂůůǇ ůŽŽŬĞĚ ƚŽǁĂƌĚ :ĂĐŬ͘ ͞:ĂĐŬ͕ ǁŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ͍͟

dŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ĂůƐŽ ŐůĂŶĐĞĚ ƚŽǁĂƌĚ :ĂĐŬ͘ /ƚ ǁĂƐ ŽďǀŝŽƵƐ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ŚĂĚ ďĞĐŽŵĞ ƚŚĞ ďĂĐŬďŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƌŽǁŶ Ăƚ



ƚŚĂƚ ŵŽŵĞŶƚ ĂƐ ŚĞ ŚĂĚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞŵ͘

͞>Ğƚ ŵĞ ƐĞĞ ŚŽǁ ŵƵĐŚ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ǇŽƵ ĐĂŶ ŐŝǀĞ ƵƐ͊͟ :ĂĐŬ ŬĞƉƚ ƋƵŝĞƚ Ă ŵŽŵĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ƐƉŽŬĞ ǁŚŝůĞ
ůŽŽŬŝŶŐ Ăƚ �ĂƌĐǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘

�ĂƌĐǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƚŽŽŬ ŽƵƚ ƚǁŽ ŵĂƌƚŝĂů ƌŝŶŐƐ ĂŶĚ ƉĂƐƐĞĚ ƚŚĞŵ ƚŽ :ĂĐŬ͘ ͞KŶĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƐƉŝƌŝƚĞĚ
ŐƌĂƐƐ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƐŽŵĞ ǁĞĂƉŽŶƐ͘ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ƉůĞĂƐĞ ƚĂŬĞ Ă ůŽŽŬ͊͟

dŚĞ ŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ŶĞƌǀŽƵƐ͘ /ƚ ǁĂƐ ƚƌƵĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ďƌŽƵŐŚƚ
ƋƵŝƚĞ Ă ůŽƚ ŽĨ ƉƌĞĐŝŽƵƐ ƚƌĞĂƐƵƌĞ ŽǀĞƌ ďƵƚ ŶŽďŽĚǇ ǁŽƵůĚ ǁĂŶƚ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ƚƌŽƵďůĞ ƵŶĚĞƌ ŶŽƌŵĂů
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ KŶ ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĂƚ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ũƵƐƚ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ �ůĂĐŬ tŝŶĚǇ /ƐůĂŶĚ ŶŽƚ ůŽŶŐ
ĂŐŽ ĂŶĚ ŝƚ ǁĂƐ ƌƵŵŽƌĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ŐƌĞĂƚůǇ ďĞŶĞĨŝƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ ƚƌŝƉ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ƚŚĞǇ ŵŝŐŚƚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ŵƵĐŚ
ƌĞŐĂƌĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝƚĞŵƐ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ƚŽ ŽĨĨĞƌ͊

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϳ

:ĂĐŬ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ƚŚĞ ŝƚĞŵƐ ĨŽƌ ƐŽŵĞ ƚŝŵĞ ďĞĨŽƌĞ Ă ƐŵŝůĞ ĂƉƉĞĂƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĐŽƌŶĞƌƐ ŽĨ ŚŝƐ ŵŽƵƚŚ͘ ͞,ĂŚĂ͙
DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐŶ͛ƚ Ă ůŽƚ ŽĨ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ŚĞƌĞ ďƵƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ ĞŶŽƵŐŚ͘ ,ĞŶĐĞ͕ / ĂŐƌĞĞ
ƚŽ ǇŽƵƌ ƚĞƌŵƐ͊͟

dŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ƌĞůĂǆĞĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ƐĂǁ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ŚĂĚ ĂŐƌĞĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ͘

DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƐƚŽŽĚ ƵƉ ĂŶĚ ŐĞƐƚƵƌĞĚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ ƚŽ :ĂĐŬ ĂƐ ŚĞ ǀŽŝĐĞĚ ŽƵƚ ŚŝƐ
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ͘ ͞dŚĂŶŬ ǇŽƵ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͘ /Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ / ƐŚĂůů ůĞĂǀĞ ŵǇ ƐŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ŚĞƌĞ
ǁŝƚŚ Ă ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ ŵŝŶĚ͘ / ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ǁŝůů ďĞ ƐĂĨĞ ĂƐ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ƉƌŽŵŝƐĞĚ ƵƐ͊͟

͞,ĂŚĂ͙ / ĐĂŶ ŽŶůǇ ĂƐƐƵƌĞ ǇŽƵ ƚŚĂƚ ŶŽƚŚŝŶŐ ǁŽƵůĚ ŚĂƉƉĞŶ ƚŽ ƚŚĞŵ ǁŚŝůĞ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ
ĂƐ ǁĞ ǁŝůů ƚƌǇ ŽƵƌ ďĞƐƚ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŵ͊͟ :ĂĐŬ ůĂƵŐŚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƐƉĞĂŬŝŶŐ ƐůŽǁůǇ͘ ͞,ŽǁĞǀĞƌ͕
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽƚŚŝŶŐ / ĐĂŶ ĚŽ ŝĨ ƚŚĞǇ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ďǇ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ƌĞƐƚƌŝĐƚ ƚŚĞŵ
ǁŝƚŚ Ă ƌŽƉĞ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

͞dŚĂƚ ŝƐ ƚƌƵĞ͕ ƚŚĂƚ ŝƐ ƚƌƵĞ͘ tĞ ƉƌŽŵŝƐĞ ƚŽ ŶŽƚ ƐŝŵƉůǇ ƌƵŶ ĂƌŽƵŶĚ͊͟ KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞůĚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ



ĨĂŵŝůǇ ŶŽĚĚĞĚ ŝŶ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘

͞/Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ůĞƚ ŵĞ ĂƌƌĂŶŐĞ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ǇŽƵƌ ƉĞŽƉůĞ͊͟ EĂƐŚ ŶŽĚĚĞĚ͘ ,Ğ ŽƌĚĞƌĞĚ Ă
ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ůĞĂĚ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇƐ ŽƵƚ ĂŶĚ ĂƌƌĂŶŐĞ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͘

�ĨƚĞƌ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ůĞĨƚ͕ EĂƐŚ ƚƵƌŶĞĚ ĂƌŽƵŶĚ ƚŽ ĂƐŬ :ĂĐŬ͕͟ :ĂĐŬ͕ ŚĂǀĞ ǇŽƵ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ͍ /Ĩ ǁĞ
ĚŽŶ͛ƚ ƉƌŽŵŝƐĞ ƚŚĞŵ͕ ǁĞ ĐĂŶ ƐůŝŐŚƚůǇ ƌĞůĂǆ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ Žƌ �ůŽƵĚ ^ŬǇ
^ĞĐƚ ƚŚĂƚ ĚŝĚ ŶŽƚ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘ zŽƵ ĂůƐŽ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĚŝĚ
ŶŽƚ ŐŝǀĞ ƵƐ Ă ůĂƌŐĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ĂŶĚ ǁĞ ĂƌĞŶ͛ƚ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ Ă ƐŚŽƌƚĂŐĞ͕ ǁŚǇ ĚŝĚ ǇŽƵ ĐŚŽŽƐĞ
ƚŽ ŐĞƚ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƚƌŽƵďůĞ͍͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ͕ <ĞŶŶĞƚŚ͕ ĂůƐŽ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƐƉŽŬĞ ƵƉ ǁŝƚŚ Ă ĨƌŽǁŶ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͘ ͞dŚĂƚ͛Ɛ ƚƌƵĞ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ
:ĂĐŬ͘ /Ĩ ǁĞ ŝŐŶŽƌĞ ƚŚĞŵ͕ ǁĞ ǁŽƵůĚ ďĞŶĞĨŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚŝƐ͘ tĞ ĚŽŶ͛ƚ ŽǁĞ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ KŶ
ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕ ǁĞ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƐƚƵĚǇŝŶŐ ƚŚŝƐ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ŚĂĚ ƚŚĞŵ ĂƐ
ƚĂƌŐĞƚƐ͊͟

͞dŚĞǇ ĚŝĚŶ͛ƚ ŐŝǀĞ ƵƐ Ă ůŽƚ ŽĨ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ďƵƚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ƐƚŝŶŐǇ ĞŝƚŚĞƌ͊͟ :ĂĐŬ ƐƚĂƌƚĞĚ ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ͘
͞tŚĂƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝƐ ƚŚĂƚ Ă ůŽƚ ŽĨ ƚŚĞ ŐŝĨƚĞĚ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ǁĞƌĞ ƐƵŝƚĂďůĞ ƚŽ ďĞ ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ƉŝůůƐ͘ dŚĞƐĞ
ŝƚĞŵƐ ǁĞƌĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ ĂŶĚ ƉůĂĐĞĚ ĂƐŝĚĞ͘ dŚĞǇ ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ /͛ ŵ ĂŶ ĂůĐŚĞŵŝƐƚ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ƐƉĞĐŝĂůůǇ ĂƌƌĂŶŐĞĚ
ƚŚĞƐĞ ŐŝĨƚƐ͘ dŚĞ ŵŽƐƚ ĐƌŝƚŝĐĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚǁŽ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ŝƚĞŵƐ ĂƌĞ ĂƵǆŝůŝĂƌǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ
ǁŚĞŶ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ Ă ĨŽƵƌƚŚͲŐƌĂĚĞ ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ Ɖŝůů͕ ƚŚĞ ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ Ɖŝůů͘͟

͞/ ƐĞĞ͊͟ EĂƐŚ ĂŶĚ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ ŐůĂŶĐĞƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ĨŝŶĂůůǇ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ :ĂĐŬ͛Ɛ ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ
ĨŽƵƌƚŚ ŐƌĂĚĞ ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ Ɖŝůů ŬŶŽǁŶ ĂƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ Ɖŝůů ǁĂƐ ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ ŝĨ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ ƐĂǀĞ
&ĞƌŶĂŶĚŽ͛Ɛ ůŝĨĞ͘ �ĂƐĞĚ ŽŶ :ĂĐŬ͛Ɛ ƚĞŵƉĞƌĂŵĞŶƚ͕ ŚĞ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ƉĂƐƐ ŽŶ ƚŚĞ ĂƵǆŝůŝĂƌǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞƌĞ
ǁĂƐ ŽŶůǇ Ă Ɛůŝŵ ĐŚĂŶĐĞ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ƐƵĐĐĞĞĚ ŝŶ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ ƚŚĞ Ɖŝůů͘

͞dŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ĨŝŶĞ ƚŚĞŶ͘ ^ŽŵĞ ŽĨ ŽƵƌ ŵĂƐƚĞƌƐ ŚĂĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞƐĞ ĨĞǁ ĚĂǇƐ͕ ĂŶĚ
ŽƵƌ ŽǀĞƌĂůů ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŝƐ Ɛƚŝůů ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͘ tĞ ĂůƐŽ ŚĂǀĞ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ
ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͘ �ƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ͕ ǁŚŽ ǁŽƵůĚ ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ ǁĞ ŚĂǀĞ ŚŝĚĚĞŶ Ă ĨĞǁ ƉĞŽƉůĞ Ăƚ ŽƵƌ ƉůĂĐĞ ŝĨ
ǁĞ ŬĞƉƚ ƚŚŝƐ Ă ƐĞĐƌĞƚ͍

�ǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞǇ ůĞĂƌŶ ĂďŽƵƚ ƚŚŝƐ ůĂƚĞƌ ŽŶ͕ ǁŚŽ ŬŶŽǁƐ ǁŚĞŶ ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ͊͟ /Ŷ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ EĂƐŚ ƐŵŝůĞĚ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͘



�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϴ

�ĨƚĞƌ ƚŚĞŝƌ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĂƌƌĂŶŐĞĚ͕ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ůĞĨƚ ƚŚĂƚ ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ͘ �Ɛ ĨŽƌ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ
,ĞŵƉĞƌůǇ ĂŶĚ ŚŝƐ ŽƚŚĞƌ ĞůĚĞƌƐ͕ ƚŚĞǇ ƐƚĂǇĞĚ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƐƚƵĚǇŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝŶ
ƉĞĂĐĞ͘

�ĞƌƚĂŝŶůǇ͕ :ĂĐŬ ĂůƐŽ ǁĞŶƚ ŽǀĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶŝŶŐ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ĐŚĂƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ ĂŶĚ ĂƐŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ
ĂĨƚĞƌ ƚŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͘

/ƚ ƚƵƌŶƐ ŽƵƚ ƚŚĂƚ ĞǀĞƌǇďŽĚǇ ĂĐƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ŽǁŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞǇ ƌĞĂĐŚĞĚ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͘

�ĨƚĞƌ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ ƐĞǀĞƌĂů ĚĂŶŐĞƌƐ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ŚĂĚ ĂůƐŽ ǁĂŶĚĞƌĞĚ ĂǁĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘ >ƵĐŬŝůǇ͕ ŚĞ ŚĂĚ ŚŝŐŚ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ƉƌŽǁĞƐƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ƐƉŽƚ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ
ƚƌĞĞ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ ĂĨƚĞƌ ŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŚĞ ũŽƵƌŶĞǇ ŽŶ ŚŝƐ ŽǁŶ͘

,Ğ ǁĂƐ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ŶŽƚ ĂŶ ŽƉƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ƚƌĞĞ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ŵĂƐƚĞƌƐ ĂůƐŽ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ƚŚĞ
ĂŶĐŝĞŶƚ ƚƌĞĞ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͘ �ůů ŽĨ ƚŚĞŵ ĨŽƵŐŚƚ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ƚƌĞĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ĚŝĞĚ͘

/Ŷ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ Ă ŵĂƐƚĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŶĂůůǇ
ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ǁĂƐ ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ ƚŽ ĨůǇ ŽĨĨ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĂƚ ƉĞƌƐŽŶ ǁĂƐ ŬŝůůĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ƚƌĞĞ͛Ɛ ƌŽŽƚƐ ĂƐ ŚĞ ǁĂƐ ĂďŽƵƚ ƚŽ ĞƐĐĂƉĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĂƚ
ďĞŶĞĨŝƚĞĚ WĂƵů͕ ǁŚŽ ŚŝĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĂƌŬ͘

dŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ ĂŶĚ ĂƉĂƌƚ ĨƌŽŵ Śŝŵ͕ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁĞƌĞ Ăůů ĚĞĂĚ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ŶŽ ŽŶĞ
ĞůƐĞ ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ŚĞ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĞǆĐĞƉƚ ĨŽƌ ŚŝŵƐĞůĨ͘

EĂƚƵƌĂůůǇ͕ WĂƵů ƉƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂǁĂǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞŵƵƌ ĂĨƚĞƌ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ ŝƚ ĂŶĚ ůĞĨƚ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ
ƐƉĞĞĚŝůǇ͘ ,Ğ ŽŶůǇ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ŚŝƐ ĨĂƚŚĞƌ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ƚƌƵƐƚĞĚ ĞůĚĞƌƐ ǁŚĞŶ ŚĞ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ
ĨĂŵŝůǇ ĂĨƚĞƌ ƐĞǀĞƌĂů ĚĂǇƐ͘



dŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ŶĂƚƵƌĂůůǇ ĚĞůŝŐŚƚĞĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ůĞĂƌŶĞĚ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕
ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ĂůƐŽ ǁŽƌƌŝĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ ǁŽƵůĚ ĐŽƐƚ ƚŚĞŵ ƚŚĞŝƌ ůŝǀĞƐ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ƚŚĞǇ ĂƐŬĞĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ
ĨŽƌ Ă ŚĞůƉŝŶŐ ŚĂŶĚ ĂĨƚĞƌ Ă ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

/ƚ ǁĂƐ ŽďǀŝŽƵƐ ƚŚĂƚ WĂƵů ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ĚŝĚ ŶŽƚ ŵĂŶĂŐĞ ƚŽ ůĞĂƌŶ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĞŶ :ĂĐŬ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ŐĂƚŚĞƌ Ăůů ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞŵ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŝŶ
ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͕ WĂƵů ĂŐƌĞĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ŚĞƐŝƚĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ ŶĞǆƚ ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ͕ :ĂĐŬ ŚĂŶĚĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƚŽ EĂƐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ
ƐƚƵĚǇŝŶŐ ŝƚ͘ �Ɛ ĨŽƌ ŚŝŵƐĞůĨ͕ ŚĞ ǀŝƐŝƚĞĚ ƚŚĞ ^ƵƉƌĞŵĞ �ůĂƌŝƚǇ ^ĞĐƚ ĂŶĚ &ůǇŝŶŐ �ĂŐůĞ ^ĞĐƚ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ ƚŽ
ŝŶĨŽƌŵ ƚŚĞŵ ĂďŽƵƚ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘

�ŽƚŚ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ǁĞƌĞ ƋƵŝƚĞ ƵŶǁŝůůŝŶŐ ǁŚĞŶ :ĂĐŬ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƉůĂĐŝŶŐ Ăůů ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƚŽ
ƐƚƵĚǇ ƚŚĞŵ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞǇ ŝŶƐŝƐƚĞĚ ŽŶ ƐƚƵĚǇŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ďǇ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ĐĂŶ
ďĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ůĂƚĞƌ͘

:ĂĐŬ ĐŽƵůĚ ŽŶůǇ ŚĞůƉůĞƐƐůǇ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ŐĞƚ ƐŽŵĞ ƌĞƐƚ

:ĂĐŬ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƚƌĂŝŶ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ŶŽ ŵŽƌĞ ůĞǀĞůƐ ĨŽƌ Śŝŵ ƚŽ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚŽ͘ ,Ğ ĐŽƵůĚ ŽŶůǇ ůŽŽŬ ŽŶ ĂƐ
ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ǇŽƵŶŐĞƌ ŵĂƐƚĞƌƐ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͘

:ĂĐŬ ĨĞůƚ ĂƐ ŝĨ ŚĞ ǁĂƐ ďĞŝŶŐ ƚŽƌƚƵƌĞĚ ĂƐ ƚŝŵĞ ƉĂƐƐĞĚ ďǇ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ �ǇƌŽ WĞĂƌů ŚĂĚ Ă ůŝŵŝƚĞĚ ƚŝŵĞ͘ �ĂƐĞĚ
ŽŶ ǁŚĂƚ EĂƐŚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂďŽƵƚ ŝƚ ůŽƐŝŶŐ ŝƚƐ ĞĨĨĞĐƚ ĂĨƚĞƌ ƚǁŽ ǇĞĂƌƐ͕ ŚĞ ŽŶůǇ ŚĂĚ ŽŶĞ ĂŶĚ Ă ŚĂůĨ ǇĞĂƌƐ ůĞĨƚ͘

:ĂĐŬ ĨĞůƚ ŚŽƉĞůĞƐƐ ĂƐ ŚĞ ŚĂĚ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚͲŐƌĂĚĞ ƉƌĞŵŝƵŵ ŝƚĞŵƐ͕ ĐŽŵŵŽŶ ůŝĨĞ ĨƌƵŝƚ ĂŶĚ ƚŚŽƵƐĂŶĚ
ǇĞĂƌ ƚŚƌŝǀĞ ŐƌĂƐƐ͕ ŽŶ ƚŽƉ ŽĨ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ Ă ĨŽƵƌƚŚͲŐƌĂĚĞ ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ Ɖŝůů͕ ƚŚĞ ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ Ɖŝůů͕ ǁŝƚŚŝŶ ŽŶĞ
ĂŶĚ Ă ŚĂůĨ ǇĞĂƌƐ͘



�ǀĞŶ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚͲŐƌĂĚĞ ƉƌĞŵŝƵŵ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ ǁĂƐ ŶŽǁŚĞƌĞ ƚŽ ďĞ ƐĞĞŶ͕ ůĞƚ ĂůŽŶĞ ƚŚĞ ĨŽƵƌƚŚͲŐƌĂĚĞ Ɖŝůů͘
�ƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ŚĞ ďƌŽŬĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͕ ǁŚĞƌĞ ƐŚĂůů ŚĞ ƐĞĂƌĐŚ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞ
ŝƚĞŵƐ͍

,ŽǁĞǀĞƌ͕ :ĂĐŬ ƌĞĨƵƐĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ ƵƉ ǁŚĞŶ ŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ &ĞƌŶĂŶĚŽ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ĨƌŽǌĞŶ ĂŶĚ ůǇŝŶŐ ŚĞůƉůĞƐƐůǇ ŝŶ
ƚŚĞ ĐĂǀĞ͘ ,Ğ ĚŝĚ ŶŽƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ŐŝǀĞ ƵƉ ĂƐ ůŽŶŐ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ Ă ƐůŝŐŚƚ ŚŽƉĞ͘

͞,ŽŶĞǇ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ŐƌĞĂƚ͘ /͛ǀĞ ĨŝŶĂůůǇ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů͊͟ �ŶŽƚŚĞƌ
ĚĂǇ ŚĂĚ ƉĂƐƐĞĚ͕ ^ĞůĞŶĂ ƌĂŶ ŝŶ ĂŶĚ ũƵŵƉĞĚ ŝŶ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ ǁŚŝůĞ ŚŽůĚŝŶŐ :ĂĐŬ͛ Ɛ ŚĂŶĚƐ͘

͞ZĞĂůůǇ͍ dŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ŐƌĞĂƚ͘ �ĞĨŽƌĞ / ƌĞĂůŝǌĞĚ ŝƚ͕ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ĂůƌĞĂĚǇ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞ Ă
ŵĂƐƚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů͘ �Ɛ ĨŽƌ ŵǇƐĞůĨ͕ / ĐĂŶ͛ƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ ĐĂŶ ŽŶůǇ
ŽďƐĞƌǀĞ ĂƐ ĞǀĞƌǇďŽĚǇ ĞůƐĞ ƚƌĂŝŶƐ͊͟ :ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ĂƐ ŚĞ ĨĞůƚ ŚĂƉƉǇ ĨŽƌ ^ĞůĞŶĂ

�ĨƚĞƌ Ăůů͕ ďƌĞĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů ŵĞĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĞƌƐŽŶ ǁĂƐ Ă ƚƌƵĞ ŵĂƐƚĞƌ͘

dŚĞ ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĨůǇ ǁŚĞŶ ŽŶĞ ƌĞĂĐŚĞƐ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů ǁĂƐ ŶŽƚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ Ă ŶŽƌŵĂů ƉĞƌƐŽŶ ĐŽƵůĚ
ĂĐŚŝĞǀĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϴϵ

͞�Ǉ ƚŚĞ ǁĂǇ͕ ǁŚĞƌĞ͛Ɛ �ĞŶ͍ /͛ǀĞ ƐĞĞŶ Śŝŵ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƌĞĐĞŶƚůǇ ĂŶĚ ŝƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ŚĞ͛Ɛ ǁŽƌŬŝŶŐ ŚĂƌĚ͘ ,Ğ ĞǀĞŶ
ĂƐŬĞĚ ĨŽƌ ƚǁŽ ƉŝůůƐ ĨƌŽŵ ŵĞ ƚǁŽ ĚĂǇƐ ĂŐŽ͊͟ :ĂĐŬ ƐŽŽŶ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ �ĞŶ ĂŶĚ ĂƐŬĞĚ ĐƵƌŝŽƵƐůǇ

͞,Ğ͛Ɛ ŶŽƚ ďĂĚ ĂƐ ŚĞ͛Ɛ ĂůƌĞĂĚǇ Ă ƐĞǀĞŶƚŚͲŐƌĂĚĞ ŐƌĂŶĚŵĂƐƚĞƌ͘ ,Ğ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁŽƌŬŝŶŐ ĞǀĞŶ ŚĂƌĚĞƌ ǁŚĞŶ ŚĞ
ƐĂǁ ƚŚĂƚ /͛ǀĞ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů͘ ,Ğ ĞǀĞŶ ƐĂŝĚ ƚŚĂƚ ŚĞ͛Ɛ ŐŽŶŶĂ
ĐĂƚĐŚ ƵƉ ƚŽ ǇŽƵ ĂƐ ǇŽƵ ĐĂŶ͛ƚ ƚƌĂŝŶ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ ĂŶĚ ŝƐ ǁĂŝƚŝŶŐ ĨŽƌ ƵƐ͊͟

^ĞůĞŶĂ ƐŵŝůĞĚ ĂŶĚ ŐůĂŶĐĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ ĨůŝƌƚĂƚŝŽƵƐůǇ ďĞĨŽƌĞ ƐŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŽ ƐƉĞĂŬ͘ ͞,ŽŶĞǇ͕ /͛ǀĞ ŶĞǀĞƌ ĚƌĞĂŵƚ
ŽĨ ďƌĞĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ůĞǀĞů͊ �ƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ŵǇ ƚĂůĞŶƚƐ͕ / ŚĂǀĞ ƚŽ ƚŚĂŶŬ ǇŽƵ



ĨŽƌ ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ ƉŝůůƐ ĨŽƌ ŵĞ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐŽ ƋƵŝĐŬůǇ͊͟

͞dŚŝƐ ŝƐ Ăůů ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ǇŽƵƌ ŚĂƌĚ ǁŽƌŬ͘ �ǀĞŶ ŝĨ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ŐƌĞĂƚ ƚĂůĞŶƚƐ ĂŶĚ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕ ǇŽƵƌ ĨŝŐŚƚŝŶŐ
ƉƌŽǁĞƐƐ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ ďǇ ŝƚƐĞůĨ ŝĨ ǇŽƵ ĚŝĚ ŶŽƚ ƚƌĂŝŶ ŚĂƌĚ͊͟ :ĂĐŬ ƐĂŝĚ ǁŝƚŚ Ă ƐŵŝůĞ͘

�ƚ ƚŚŝƐ ŵŽŵĞŶƚ͕ ĂŶ ŽůĚ ŵĂŶ ƌƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŶĞĂƌďǇ ŚŽƵƐĞƐ ĂŶĚ ĐĂŵĞ ĨůǇŝŶŐ ŽǀĞƌ ŝŶ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘

͞dŚŝƐ ŝƐ ŐƌĞĂƚ͊ /͛ǀĞ ŵĂĚĞ ŝƚ͊ /͛ǀĞ ĨŝŶĂůůǇ ŵĂĚĞ ŝƚ͊ :ĂĐŬ͕ /͛ǀĞ ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ͊͟ dŚŝƐ ŽůĚ ŵĂŶ ǁĂƐ ŶŽŶĞ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ
ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ͕ <ĞǀŝŶ �ĂďĞůůŽ͘ :ĂĐŬ ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ ĂŐŽ
ĂŶĚ ƐĞŶƚ ƐŽŵĞŽŶĞ ƚŽ ŝŶǀŝƚĞ Śŝŵ ŽǀĞƌ͘

�ĨƚĞƌ Ăůů͕ :ĂĐŬ ƉƌŽŵŝƐĞĚ <ĞǀŝŶ ƚŚĂƚ ŚĞ ǁŽƵůĚ ƚĞĂĐŚ Śŝŵ ŚŽǁ ƚŽ ĐƵůƚŝǀĂƚĞ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚͲŐƌĂĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ
Ɖŝůů ŝĨ <ĞǀŝŶ ďŽƌƌŽǁĞĚ Śŝŵ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ƚŽŵĞ͘

dŚĞ ŽůĚ ŵĂŶ ǁĂƐ ƌĞĂůůǇ ŝŶƚŽ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ ƉŝůůƐ͘ ,Ğ ƚƌŝĞĚ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ƚǁŽ ĚĂǇƐ ďƵƚ ĨĂŝůĞĚ ĂŶĚ :ĂĐŬ
ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ <ĞǀŝŶ ǁŽƵůĚ ƚĂŬĞ Ă ĐŽƵƉůĞ ŵŽƌĞ ĚĂǇƐ ďĞĨŽƌĞ ŚĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ
ŚŽǁ ƚŽ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ ĐƵůƚŝǀĂƚĞ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚͲŐƌĂĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ Ɖŝůů͘ :ĂĐŬ ĚŝĚ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚ Śŝŵ ƚŽ ƐƵĐĐĞĞĚ ƐŽ
ƋƵŝĐŬůǇ͘

͞�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ͕ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ �ĂďĞůůŽ͊ zŽƵ͛ƌĞ ĂůƐŽ Ă ƐĞĐŽŶĚ ŐƌĂĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ĂůĐŚĞŵŝƐƚ ŶŽǁ͊͟ :ĂĐŬ
ŚĂƉƉŝůǇ ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ <ĞǀŝŶ ǁŝƚŚ Ă ƉŽůŝƚĞ ŐĞƐƚƵƌĞ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ͘

͞,ĂŚĂ͙ dŚŝƐ ŝƐ Ăůů ƚŚĂŶŬƐ ƚŽ ǇŽƵ ĂƐ ǇŽƵ͛ƌĞ Ă ŐƌĞĂƚ ƚĞĂĐŚĞƌ͘ /Ĩ ŶŽƚ͕ / ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ ƐŽ
ƋƵŝĐŬůǇ͊͟ <ĞǀŝŶ ƐŵŝůĞĚ ŚĂƉƉŝůǇ ǁŝƚŚ Ă ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ ůŽŽŬ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͘

͞dŚŝƐ ŝƐ ŐƌĞĂƚ͘ �ĨƚĞƌ ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ ŝŶ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ ŽŶĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƐĞĐŽŶĚͲŐƌĂĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ Ɖŝůů͕ ŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞ
ĞĂƐŝĞƌ ǁŚĞŶ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ĐƵůƚŝǀĂƚĞ ŽƚŚĞƌ ƐĞĐŽŶĚͲŐƌĂĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƉŝůůƐ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ŝƐ ĂůŵŽƐƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ƐŽŵĞ ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ͊͟

͞dŚĂƚ͛Ɛ ĨŽƌ ƐƵƌĞ͊͟ :ĂĐŬ ƐĂŝĚ ǁŝƚŚ Ă ƐŵŝůĞ͘



͞�Ǉ ƚŚĞ ǁĂǇ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚƵĚǇŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨŽƌ ƐŽ ůŽŶŐ͕ ŚĂǀĞ ǇŽƵ
ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ůĞĂƌŶ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ŝƚ͍͟ <ĞǀŝŶ ƐŽŽŶ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ĂƐŬĞĚ :ĂĐŬ͘

͞tĞ ŚĂǀĞ ǇĞƚ ƚŽ ůĞĂƌŶ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ ƚŚŝŶŐ͘ /Ĩ ĂŶǇďŽĚǇ ŝƐ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ŝƚ͕ ŝƚ
ǁŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ <ŝŶŐƐ ĂŶĚ 'ŽĚƐ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ƐƚŽŶĞ
ďĂůůƐ͊͟ :ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ďŝƚƚĞƌůǇ ĂƐ ŚĞ ĂůƐŽ ĨĞůƚ ŚĞůƉůĞƐƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

�ƚ ƚŚŝƐ ŵŽŵĞŶƚ͕ Ă ůĂƌŐĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ǁĂƐ ƐĞĞŶ ĨůǇŝŶŐ ŽǀĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐŝĚĞ͘

͞tŚŽ ĂƌĞ ƚŚŽƐĞ ƉĞŽƉůĞ͍͟ :ĂĐŬ ůŽŽŬĞĚ ĂŚĞĂĚ ĂŶĚ ŚŝƐ ĨĂĐŝĂů ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ƐŽŽŶ ĚĂƌŬĞŶĞĚ͘ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ͕ ŝƚ
ǁĂƐ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ǁŚŽ ŚĂĚ ŐĂƚŚĞƌĞĚ ƐĞǀĞƌĂů ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞŵ ĂŶĚ ĐĂŵĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϬ

dŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ůĞĚ ƚŚŽƐĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĞ dƌĞǀŝŶŽ &ĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ƚŚŽƐĞ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘

͞:ĂĐŬ͕ ǁŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ͍ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐŽ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞŵ͊ dŚŝƐ ŝƐ ǁŽƌƌŝƐŽŵĞ ĂƐ ƚŚĞǇ ƐĞĞŵ ƚŽ ďĞ ŚĞƌĞ ƚŽ
ĐĂƵƐĞ ƚƌŽƵďůĞ͊͟ <ĞǀŝŶ ŚĂĚ Ă ĚĂƌŬĞŶĞĚ ůŽŽŬ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ ĂĨƚĞƌ ŚĞ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ Śŝŵ͘
�ůƚŚŽƵŐŚ ŶŽƚ Ăůů ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ǁĞƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͕ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ĐĂŵĞ ǁĞƌĞ ŵĂƐƚĞƌƐ͘ dŚĞƌĞ ǁĞƌĞ
ĂƌŽƵŶĚ ŽŶĞ ŚƵŶĚƌĞĚ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚŽƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐŽŵďŝŶĞĚ͘

͞dŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĂĨƌĂŝĚ͊ dŚĞƌĞ͛Ɛ Ă ůŽƚ ŽĨ ƚŚĞŵ ďƵƚ ŶŽƚ ŵĂŶǇ ĂƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ
ůĞǀĞů͘ ZĞĐĞŶƚůǇ͕ ŵĂŶǇ ŽĨ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͘ KŶ
ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĂƚ͕ ƐŽŵĞ ŽĨ ŵǇ ŶŝŶĞ ĚŝƐĐŝƉůĞƐ ŚĂǀĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů ĂŶĚ
ƚŚĞŝƌ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ŝƐ ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďůĞ͊͟ :ĂĐŬ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŵŝůĞĚ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͘

͞dŚĞǇ ĂƌĞ ƐŽ ƐŚĂŵĞůĞƐƐ͘ �ƌĞŶ͛ƚ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ďĂŶŶĞĚ ĨƌŽŵ ƚĂŬŝŶŐ ĂĐƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ
ǁŝƚŚŽƵƚ Ă ǀĂůŝĚ ƌĞĂƐŽŶ͍ �ƌĞ ƚŚĞǇ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚŝƐ ƚĂĐŝƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͍͟ <ĞǀŝŶ ĐůĞŶĐŚĞĚ ŚŝƐ ĨŝƐƚ͘ ͞&ΎĐŬ͊
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ĐŽŶƚĂĐƚ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ dƵĚŽƌ &ĂŵŝůǇ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ǁĂǇ Ă ǁĂƚĞƌ ƐŽƵƌĐĞ ĨĂƌ



ĂǁĂǇ ŝƐ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ƋƵĞŶĐŚŝŶŐ ŽƵƌ ƚŚŝƌƐƚ͊͟

͞,ĂŚĂ͕ ĚŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ͊ / ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂǀĞ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ŚƵŐĞ ůŽƐƐĞƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ �ƌŝŐŚƚ
^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘ dŚĞǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐŽƵůĚ ĂƚƚĂĐŬ ŽƵƌ tŚŝƚĞ
ĨĂŵŝůǇ͍ dŚĞǇ ĂƌĞ ďĞŝŶŐ ŶĂŢǀĞ͊ tŚĂƚ͛Ɛ ŵŽƌĞ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĂů ŵĂƐƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŚĞƌĞ ƐŽ
ǁĞ ŚĂǀĞ ƋƵŝƚĞ Ă ůĂƌŐĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ŵĂƐƚĞƌƐ͊͟ :ĂĐŬ Ɛƚŝůů ƐŵŝůĞĚ ĂŶĚ ĂĐƚĞĚ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͘

tŚŽŽƐŚ͊ tŚŽŽƐŚ͊ tŚŽŽƐŚ͊

dŚĞ ŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƐŽŽŶ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů͘ �ĨƚĞƌ ŶŽƚŝĨǇŝŶŐ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ͕
ƚŚĞǇ Ăůů ĨůĞǁ ƵƉ ĂŶĚ ŐĂƚŚĞƌĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘

͞/ƚ͛Ɛ ŽǀĞƌ͊ � ďŝŐ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ĂƌĞ ŚĞĂĚŝŶŐ ŽǀĞƌ͕ ǁŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ͍͟ /ŶƐŝĚĞ Ă ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ ŚŽƵƐĞ͕ ĂŶ
ĞůĚĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂƐŬĞĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘

͞dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƋƵŝƚĞ Ă ůŽƚ ŽĨ ƚŚĞŵ͘ / ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ĐŽŵĞ ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌ ƵƐ ďƵƚ / ĚŝĚŶ͛ƚ ĞǆƉĞĐƚ
ƚŚĞŵ ƚŽ ĐŽŵĞ ƐŽ ƋƵŝĐŬůǇ͊͟ WĂƵů ĂůƐŽ ŚĂĚ Ă ĚĂƌŬĞŶĞĚ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͘ ,Ğ ƚŚĞŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͕ ͞>Ğƚ͛Ɛ
ŶŽƚ ŐŽ ŽƵƚ ĨŝƌƐƚ͘ /Ĩ ǁĞ ŐŽ ŽƵƚ ŶŽǁ͕ ŝƚ ŝƐ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŽ Ă ƐŝůĞŶƚ ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘ >Ğƚ͛Ɛ ǁĂŝƚ ĂŶĚ ƐĞĞ ǁŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ƉĂƌƚǇ ŝƐ ŚĞƌĞ ĨŽƌ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŝƐ ŚĞƌĞ ĨŽƌ ƵƐ Žƌ ǁĂŶƚƐ ƚŽ ƚĂŬĞ ĂĐƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁĞ
ŵƵƐƚ ŐŽ ŽƵƚ ĂŶĚ ŚĞůƉ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂŶĚ ƐĂŝĚ ŝŶ ĞŵďĂƌƌĂƐƐŵĞŶƚ ĂĨƚĞƌ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĂƚ͘ ͞zŽƵŶŐ
ŵĂƐƚĞƌ͕ ǁŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞŶ͛ƚ ŚĞƌĞ ĨŽƌ ƵƐ͕ ďƵƚ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŐƌƵĚŐĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͍ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ
,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ŬŶŽǁƐ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁĂƐ :ĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŚŽ ŬŝůůĞĚ ƚŚĞŝƌ ƚǁŽ ƐŽŶƐ͘ DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ŝŶ ƚŚĞ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ƌĞĂƐŽŶ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĞ dƌĞǀŝŶŽ
&ĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ŚƵŐĞ ůŽƐƐĞƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ :ĂĐŬ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ Ă ŚƵŐĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ
ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞŶ͛ƚ ŚĞƌĞ ĨŽƌ ƵƐ͊͟

dŚĞ ^ĞĐŽŶĚ �ůĚĞƌ ĂůƐŽ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƐƉŽŬĞ ƵƉ͘ ͞dŚĂƚ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ͕ ǇŽƵŶŐ ŵĂƐƚĞƌ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŝƐ ŶŽƚ ŚĞƌĞ
ĨŽƌ ƵƐ͕ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ƚĂŬĞ ĂĐƚŝŽŶ͕ ƌŝŐŚƚ͍ /Ĩ Ă ĨŝŐŚƚ ŚĂƉƉĞŶƐ ůĂƚĞƌ͕ ŝƚΖƐ ďĞƐƚ ŝĨ ǁĞ ũƵƐƚ ĨŝŶĚ ĂŶ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ƐŶĞĂŬ ŽƵƚ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƚŽŽ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐŝĚĞ͘ ,Žǁ ĐĂŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ďĞ
ƚŚĞŝƌ ŽƉƉŽŶĞŶƚ͍ tĞ ǁŝůů ďĞ ŝŶ ƚƌŽƵďůĞ ŝĨ ǁĞ ŐĞƚ ŝŶǀŽůǀĞĚ͊͟



͞,ĂŚĂ͙ ^ŶĞĂŬ ŽƵƚ͍ ,Žǁ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ƐŶĞĂŬ ŽƵƚ͍ tŝƚŚ ƐŽ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ƐƚĂƌŝŶŐ Ăƚ ƵƐ͕ ĐĂŶ ǁĞ ũƵƐƚ ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ
ŝŶƚŽ ƚŚŝŶ Ăŝƌ͍͟ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ͕ WĂƵů ƐŶĞĞƌĞĚ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞tĞ ĂƌĞ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ KŶĐĞ ǁĞ ůĞĂǀĞ͕ ƚŚĞ
ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ƐĞĞ ƵƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞŶ͛ƚ ƐƚƵƉŝĚ ƐŽ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨƌŽŵ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ ŝƐ ŝŶ ŽƵƌ ŚĂŶĚƐ͘ tŚĞŶ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĐŽŵĞƐ͕ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ
ũƵƐƚ ůĞƚ ƵƐ ŐŽ͍ dŚĞǇ ŽŶůǇ ŶĞĞĚ ƚŽ Ŭŝůů Ă ĨĞǁ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĚĂƌŝŶŐ ĞŶŽƵŐŚ ƚŽ ĐŽŵĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƚŽ
ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁŽƵůĚ ƚŚĞǇ ĞǀĞŶ ĐĂƌĞ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ƚŽ Ŭŝůů Ă ĐŽƵƉůĞ ŵŽƌĞ ŽĨ ƵƐ͍͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϭ

dŚĞ ĨĂĐŝĂů ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ dŚŝƌĚ �ůĚĞƌ ƚƵƌŶĞĚ ƵŶƐŝŐŚƚůǇ͘

�ƚ ƚŚŝƐ ŵŽŵĞŶƚ͕ WĂƵů ƉƵƚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ ďĞŚŝŶĚ ŚŝƐ ďĂĐŬ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞tĞ ŚĂǀĞ ŶŽ ŽƚŚĞƌ ĐŚŽŝĐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĨŝŐŚƚ͕
ǁŚĞƚŚĞƌ ŝƚ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƵƐ Žƌ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ŚĂƚƌĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ǁĞ
ƐŚŽƵůĚ Ăůů ƐƚĞƉ ƵƉ ĂŶĚ ƚĂŬĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ƐŝĚĞ ĂŶĚ ĨŝŐŚƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊
KŶůǇ ŝĨ ǁĞ ĨŝŐŚƚ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŚŽƉĞ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ůŝǀĞ͘ �ǀĞŶ ŝĨ ǁĞ ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ͕ ǁĞ ŚĂǀĞ ŶŽ ŽƚŚĞƌ ĐŚŽŝĐĞ͊͟

͞�Ƶƚ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ŝƚ͛Ɛ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ ƚŚŝƐ ĨŝŐŚƚ͘ dŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ĂůůŝĂŶĐĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŚĞƌĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ,ƵŶƚ
ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ŽŶůǇ ŽŶĞ ŚĞƌĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŚĂŶĚůĞ ŝƚ͘ �Ƶƚ͙ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨŽƵƌ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĞƌĞ͊ �ǀĞŶ ǁŽƌƐĞ͕ ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ĂƌĞ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĐ ĨĂŵŝůŝĞƐ͊ �ŶĚ ƚŚĞǇ ŽƵƚŶƵŵďĞƌĞĚ ƵƐ
ďǇ ŵĂŶǇ ƚŽŽ͘ ,Žǁ ŝƐ ŝƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ŝƚ ƚŚƌŽƵŐŚ͍͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ǁĂƐ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ŶŽƚ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ĨĞůƚ ƌĞŐƌĞƚĨƵů ŝŶ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ͘ tŚǇ ĚŝĚ ŚĞ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ
ĐŽŵĞ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ĂƐŬ ĨŽƌ ŚĞůƉ ĨƌŽŵ ƚŚĞŵ͍ /Ĩ ŚĞ ŚĂĚ ũƵƐƚ ĨŽƵŶĚ Ă ƌĞŵŽƚĞ ƉůĂĐĞ ƚŽ ŚŝĚĞ͕ ŝƚ
ǁŽƵůĚ ďĞ Ă ůŽƚ ƐĂĨĞƌ͊

͞dŚĞ ŽŶůǇ ƚŚŝŶŐ ǁĞ ĐĂŶ ĚŽ ŶŽǁ ŝƐ ƚŽ ďĞůŝĞǀĞ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ :ĂĐŬ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ƵƉ ŚŝƐ ƐůĞĞǀĞ͕
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ ŚĞ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ƵƐ ŚŝƐ ǁŽƌĚƐ͊ �Ž ǇŽƵ ƌĞĂůůǇ ƚŚŝŶŬ ƚŚĂƚ ũƵƐƚ ďĞĐĂƵƐĞ ǁĞ ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŚĞŵ
ƐŽŵĞ ƐƉŝƌŝƚĞĚ ŐƌĂƐƐ͕ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚĞŵƉƚĞĚ ĂŶĚ ƉƌŽŵŝƐĞĚ ƚŽ ŚĞůƉ ƵƐ͍ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ǁĞŝŐŚĞĚ ƚŚĞŝƌ
ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ͊ �Ž ǇŽƵ ŬŶŽǁ ŚŽǁ ŵĂŶǇ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ
ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͍͟



WĂƵů ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ dŚŝƌĚ �ůĚĞƌ ďĞĨŽƌĞ Śŝŵ ĂŶĚ ƉŽƉƉĞĚ ƵƉ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘

͞,ŵŵŵ͘ &Žƌ ƚŚŝƐ ŵĂƚƚĞƌ͕ / ƚƌƵůǇ ĚŽŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ŝĚĞĂ͘ �Ƶƚ ŝƚ͛Ɛ ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ŶŽƚ ĂƐ ŵĂŶǇ ĂƐ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŽƵƌ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐŽŵďŝŶĞĚ͊͟

� ďŝƚƚĞƌ ƐŵŝůĞ ƐƵƌĨĂĐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ͛Ɛ ĨĂĐĞ͕ ĂŶĚ ŚĞ ŵƵƚƚĞƌĞĚ͕ ͞/Ŷ ŵǇ ŽƉŝŶŝŽŶ͕ ŝĨ ǁĞ ǁĂŶƚ ƚŽ ǁŝŶ ƚŚŝƐ
ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵƵƐƚ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ
ƋƵŝĐŬůǇ͕ ĂŶĚ Ŭŝůů ƚŚĞŵ ŝŶ Ă ďůŝŶŬ ŽĨ ĂŶ ĞǇĞ͘ KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽ ŚŽƉĞ Ăƚ Ăůů͊ ^ŝŐŚ͊ �Ƶƚ ŶŽǁ͕ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ƉĂƌƚǇ ŚĂƐ ŵŽƌĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ŽƵƚŶƵŵďĞƌĞĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ďǇ Ă ůŽƚ͘
�ǀĞŶ ŝĨ ǁĞ ŚĞůƉ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ŝŶ ǀĂŝŶ͊͟

͞�Ɛ ƚŚĞ ƐĂǇŝŶŐ ŐŽĞƐ͕ ƚŽ ƐŚŽŽƚ Ă ƌŝĚĞƌ͕ ĨŝƌƐƚ ƐŚŽŽƚ ŚŝƐ ŚŽƌƐĞ͖ ƚŽ ĐĂƉƚƵƌĞ Ă ŐĂŶŐ ŽĨ ďĂŶĚŝƚƐ͕ ĨŝƌƐƚ ĐĂƉƚƵƌĞ ŝƚƐ
ůĞĂĚĞƌ͊ /Ĩ :ĂĐŬ ŝƐ ƐŵĂƌƚ ĂŶĚ ĂďůĞ ƚŽ Ŭŝůů ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ŽƚŚĞƌ ƚŽƉ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ
ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͕ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ǁŽƵůĚ ůŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ďŽƐƐ ĂŶĚ ƚŚĞǇ͛Ě ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ĨĂůů ŝŶƚŽ ĐŚĂŽƐ͘ dŚĞŝƌ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ƐƉŝƌŝƚ
ĂŶĚ ŵŽƌĂůĞ ǁŝůů ďĞ ŐƌĞĂƚůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ͊ dŚĞŶ ŝƚ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ǁŝŶ ƚŚŝƐ ĨŝŐŚƚ͊͟

�ĨƚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ ƐŽŵĞ ƚŚŽƵŐŚƚ͕ WĂƵů ƚŚĞŶ ƐƉŝůůĞĚ ŽƵƚ ŚŝƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ

�ƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĨůĞǁ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐŬǇ͕ ĂŶĚ ƚŚŽƐĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ ůŽǁĞƌ
ĐŽŵďĂƚ ĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ůĞǀĞů ŐĂƚŚĞƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐƋƵĂƌĞ ďĞŶĞĂƚŚ͘ 'ůŽŽŵŝŶĞƐƐ ĐŽǀĞƌĞĚ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ͛Ɛ
ĨĂĐĞƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƐƚĂƌĞĚ ŝŶƚĞŶƐĞůǇ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĞŵǇ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞŵ͘

/Ŷ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ďƌĂŶĐŚ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ :ĂĐŬ ŚĂĚ ůŽŶŐ ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ
ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ďĞ Ă ƚŝŵĞ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞŽŶĞ Žƌ ƐŽŵĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŽƵůĚ ƐĞĞŬ ƚƌŽƵďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͘ ,ĞŶĐĞ͕ :ĂĐŬ
ŚĂĚ ŐĂƚŚĞƌĞĚ Ă ůŽƚ ŽĨ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ĂŶĚ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƐŽŵĞ ƚŝŵĞ ĂŐŽ͕ ĂŶĚ
ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ůŝǀŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŝŶ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ŶŽǁ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ĨŽƌƚǇ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨůǇŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ ĂŶĚ ƚŚŝƐ
ŶƵŵďĞƌ ǁĂƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͘

͞KŚ͍ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƋƵŝƚĞ ŵĂŶǇ ŽĨ ǇŽƵ͕ ĂƌĞŶ͛ƚ ƚŚĞƌĞ͍ ^Ž ĂƌĞ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ͍ /ŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͊



,ĂŚĂŚĂ͊͟

dŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ŚĞĂĚ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ďĞĨŽƌĞ Śŝŵ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƐĂŝĚ ǁŝƚŚ Ă ƉĞĂů ŽĨ ƐŝŶŝƐƚĞƌ
ůĂƵŐŚƚĞƌ͘

͞zŽƵ ŚĂǀĞ ŵĂŶǇ ŵĞŶ ǁŝƚŚ ǇŽƵ ƚŽŽ͘ /ƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ƚŚĞ ŽŶůǇ ŽŶĞƐ ůĞĨƚ ŝŶ ǇŽƵƌ ĨĂŵŝůǇ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂƌĞ ƚŚŽƐĞ ǁŝƚŚ ůŽǁ ĐŽŵďĂƚ ƉƌŽǁĞƐƐ ĂŶĚ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘ Kƌ ƉĞƌŚĂƉƐ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ĂƌĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͊͟

:ĂĐŬ ůĂƵŐŚĞĚ ĨĞĂƌůĞƐƐůǇ ŝŶ ƌĞƚƵƌŶ͘

͞DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ / ǁŽŶĚĞƌ͕ ǁŚĂƚ ĂƌĞ ǇŽƵ ĚŽŝŶŐ ŚĞƌĞ ŝŶ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ǁŝƚŚ DĂƐƚĞƌ EŽƌŵĂŶ͕
DĂƐƚĞƌ �ŚƵƌĐŚ͕ ĂŶĚ DĂƐƚĞƌ >ĂŐŽƌŝŽ͍ :ƵĚŐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚŝƐ ŵĞůŽĚƌĂŵĂƚŝĐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ǇŽƵ͛ƌĞ ŶŽƚ
ŚĞƌĞ ĨŽƌ Ă ĨƌŝĞŶĚůǇ ǀŝƐŝƚ͕ ƌŝŐŚƚ͍ /Ĩ ǇŽƵ͛ƌĞ ŽŶůǇ ǀŝƐŝƚŝŶŐ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǇŽƵ͛ǀĞ ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ďƌŽƵŐŚƚ ƚŽŽ ŵĂŶǇ
ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵ͘͟

EĂƐŚ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ĂƐŬĞĚ ŝŶ Ă ƐƚĞƌŶ ƚŽŶĞ͕ ŚŝƐ ĨĂĐĞ ĐŽůĚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϮ

͞tŚĂƚ ĂƌĞ ǁĞ ŚĞƌĞ ĨŽƌ͍ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕ ůĞƚ͛Ɛ ũƵƐƚ ĐƵƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŚĂƐĞ͘ zŽƵƌ ƐŽŶ ŬŝůůĞĚ ŵǇ ƚǁŽ ƐŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂĚĞ
ƐĞǀĞƌĂů ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĞƌĞ ƐƵĨĨĞƌ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͊ /ƚ͛Ɛ ƚŝŵĞ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ƐĞƚƚůĞ ƚŚŝƐ ŵĂƚƚĞƌ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

YƵĞŶƚŝŶ ĐŚƵĐŬůĞĚ ĂůŽƵĚ͕ ĂŶĚ ƌƵƚŚůĞƐƐŶĞƐƐ ĂƉƉĞĂƌĞĚ ŝŶ ŚŝƐ ĞǇĞƐ͘

͞:ĂĐŬ͕ ǁĞ͛ǀĞ ĨŝŶĂůůǇ ĨŽƵŶĚ ŽƵƚ ƚŚĞ ŬŝůůĞƌ ŽĨ ŵǇ ƚŚƌĞĞ ƐŽŶƐ͊ �ŶĚ ŝƚ͛Ɛ ǇŽƵ͊ / ĚĞŵĂŶĚ Ă ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ
ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ǇŽƵ͊͟

�ĂƌƌǇůͶƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ͕ ƐƚŽŽĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ :ĂĐŬ ǁŝƚŚ ǀŝĐŝŽƵƐ ƐƚĂƌĞƐ͘ ,ŝƐ ƚŽŶĞ
ǁĂƐ ĨƵůů ŽĨ ŚĂƚƌĞĚ͘



͞zĞƐ͊ / ŬŝůůĞĚ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƚŚĞŵ͘ dŚĞ ůŝĨĞͲĂŶĚͲĚĞĂƚŚ ƌƵůĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ ĂůůŽǁĞĚ ŵĞ ƚŽ ĚŽ ƚŚĂƚ͘
�ĞƐŝĚĞƐ͕ ǇŽƵƌ ƐŽŶƐ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ Ŭŝůů ŵĞ͕ / ĐŽƵůĚŶ͛ƚ ƉŽƐƐŝďůǇ ƐƚĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ĂŶĚ ůĞƚ ƚŚĞŵ Ŭŝůů ŵĞ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

:ĂĐŬ ƐŚƌƵŐŐĞĚ ŚŝƐ ƐŚŽƵůĚĞƌƐ ŶŽŶĐŚĂůĂŶƚůǇ͘ ,Ğ ĚĂƌĞĚ ƚŽ ĂĚŵŝƚ ŚŝƐ ĚĞĞĚ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ƐůŝŐŚƚĞƐƚ ŚĞƐŝƚĂƚŝŽŶ͘

͞,ƵŵƉŚ͊ zŽƵ ŶĂƐƚǇ ďƌĂƚ͊ /ƚ͛Ɛ ǇŽƵ͊ / ŬŶĞǁ ŝƚ͊ zŽƵ ĚŽ ŚĂǀĞ ƐŽŵĞ ŐƵƚƐ ƚŽ ĂĚŵŝƚ ƚŚĞ ŬŝůůŝŶŐ͕ ĚŽŶ͛ƚ ǇŽƵ͍͟

�ŶŐĞƌ ƉŽƵƌĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ �ĂƌǇů ůŝŬĞ ůĂǀĂ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ :ĂĐŬ͛Ɛ ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ͘ ,Ğ ǁĂƐ ƐŽ ĂŶŐƌǇ ƚŚĂƚ ŚĞ ĐůĞŶĐŚĞĚ
ŚŝƐ ĨŝƐƚƐ ƐŽ ƚŝŐŚƚůǇ͘ dŚĞ ŽƚŚĞƌ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ǁĞƌĞ ƐƚĂƌŝŶŐ Ăƚ :ĂĐŬ ĂŶŐƌŝůǇ ĂƐ ǁĞůů͘

͞/ ŵĞƌĞůǇ ĨŽůůŽǁĞĚ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ƌƵůĞƐ͘ tŚǇ ĐĂŶ͛ƚ / ƐĂǇ ŝƚ͍͟

:ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ďůĂŶĚůǇ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĂĚĚĞĚ͕ ͞tŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ͍ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ ƚŚŝƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƌƵůĞ ǁĂƐ ƐĞƚ ďǇ
ǇŽƵ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘ /ƚ ŚĂƐŶ͛ƚ ďĞĞŶ ůŽŶŐ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕ ĂŶĚ ǇŽƵΖƌĞ ĂůƌĞĂĚǇ ŐŽŝŶŐ ďĂĐŬ ŽŶ ǇŽƵƌ
ǁŽƌĚ͍͟ :ĂĐŬ ƉĂƵƐĞĚ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ͕ ͞�ŝĚŶ͛ƚ ǇŽƵ ƐĂǇ ƐŽ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͍ dŚĂƚ ŶŽ
ƌĞǀĞŶŐĞ ŶŽƌ ƚƌŽƵďůĞ ƐŚĂůů ďĞ ƐŽƵŐŚƚ ƉƌŝǀĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘ >ŽŽŬ Ăƚ ǇŽƵƌ ďĞŚĂǀŝŽƌ ƚŽĚĂǇ͕ ĂƌĞŶ͛ƚ
ǇŽƵ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ďĞŝŶŐ ƐƉĂƚ ƵƉŽŶ ďǇ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͍͟

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂƐ ŚĞ ŚĞĂƌĚ :ĂĐŬ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ͕ YƵĞŶƚŝŶ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ǁĂƐ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ƚŚĞŵ͘

,Ğ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ůĂƵŐŚĞĚ ŽƵƚ ůŽƵĚ͕ ͞:ĂĐŬ͕ ǇŽƵ ŬŝůůĞĚ ŵǇ ƚǁŽ ƐŽŶƐ͕ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ƐŽ͕ ǇŽƵ ŵĂĚĞ ƵƐ͕ ƚŚĞ
ƉƌŽŵŝŶĞŶ &ĂŵŝůŝĞƐ͕ ƐƵĨĨĞƌ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐĞƐ͊ tĞ ůŽƐƚ Ă ůŽƚ ŽĨ ŵĂƐƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐĞƌ ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͊ �ŶĚ ǇĞƐ͕
ǇŽƵ͛ƌĞ ƌŝŐŚƚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ƌƵůĞƐ͘ /ƚ ǁĂƐ ŝŶĚĞĞĚ ůŝŬĞ ƚŚĂƚ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ŽŶĞ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ ĂŶŽƚŚĞƌ͘ dŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ĐŚĂŶŐĞĚ͕ ĂŶĚ ǇŽƵ ŬŶŽǁ ŝƚ͘ ^Ž͕ ƚĞůů ŵĞ͕ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ǁĞ͛ƌĞ
Ɛƚŝůů ĂďŝĚŝŶŐ ďǇ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƌƵůĞƐ͍͟

�ĂƌǇů ďĂůůĞĚ ŚŝƐ ĨŝƐƚƐ ĨŝƌŵůǇ ĂŶĚ ǇĞůůĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ͕ ͞:ĂĐŬ͕ ƚŽĚĂǇ / ŵƵƐƚ ĂǀĞŶŐĞ ŵǇ ƚŚƌĞĞ ƐŽŶƐ͊ / ŶĞĞĚ ǇŽƵ ĚĞĂĚ͕
ĨŽƌ ǇŽƵƌ ĚĞĂƚŚ ǁŽƵůĚ ďĞ Ă ĐĂƚŚĂƌƐŝƐ ĨŽƌ ŵĞ͊͟



dƌĞŶƚŽŶ >ĂŐŽƌŝŽ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕ ͞:ĂĐŬ͕ ƚŽĚĂǇ ŝƐ ǇŽƵƌ ůĂƐƚ ĚĂǇ ŽŶ ĞĂƌƚŚ͊ /Ĩ ǇŽƵ ŽďĞǇ ƵƐ͕
ŚĂŶĚ ƵƐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ĐŽŵĞ ĨŽƌǁĂƌĚ ƚŽ Ŭŝůů ǇŽƵƌƐĞůĨ ďĞĨŽƌĞ ƵƐ͘ tĞ ƉƌŽŵŝƐĞ ƚŽ ƐƉĂƌĞ ƚŚĞ ƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ
tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘͟

͞dƐŬ ƚƐŬ͘ / ǁŽƵůĚ ƐĂǇ ǇŽƵƌ ƉůĂŶ ŝƐ ƉƌĞƚƚǇ ŐŽŽĚ͘ �Ƶƚ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ / ͚Ě ĨĂůů ĨŽƌ ŝƚ͍͟

dŽ ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕ :ĂĐŬ ǁĂƐ ŶŽƚ ŝŶƚŝŵŝĚĂƚĞĚ Ăƚ Ăůů͕ ŝŶƐƚĞĂĚ͕ ŚĞ ůĂƵŐŚĞĚ ĐŽůĚůǇ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĞŵ͘
͞dŚĞ ŵĂŝŶ ƉƵƌƉŽƐĞ ĨŽƌ Ăůů ŽĨ ǇŽƵ ŚĞƌĞ ŝƐ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ Ăŵ / ƌŝŐŚƚ͍ �ŶĚ ĂǀĞŶŐŝŶŐ ǇŽƵƌ ǁŚĂƚĞǀĞƌ
ƐŽŶƐ ŝƐ ŽŶůǇ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŐŽĂů͘͟

:ĂĐŬ ƉĂƵƐĞĚ ĨŽƌ Ă ĨĞǁ ƐĞĐŽŶĚƐ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ͕ ͞zŽƵ Ăůů ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ /͛ŵ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ŚĞƌĞ͕ ĂŶĚ / ĐĂŶ
ĨĞŶĚ ŽĨĨ ƐĞǀĞƌĂů ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ďǇ ŵǇƐĞůĨ͘ ^Ž ǇŽƵ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚƌŝĐŬ ŵĞ ŝŶƚŽ
ŬŝůůŝŶŐ ŵǇƐĞůĨ ŽŶ ƚŚĞ ƐƉŽƚ͕ ĂŶĚ ǁŚĞŶ / ĚŝĞ͕ ŝƚ͛ůů ďĞ ĞǀĞŶ ĞĂƐŝĞƌ ĨŽƌ ǇŽƵ ƚŽ ĞǆƚĞƌŵŝŶĂƚĞ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕
Ăŵ / ƌŝŐŚƚ͍͟

KŶĐĞ :ĂĐŬ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ ĨĞůů͕ ƚŚĞ ĐŽƌŶĞƌƐ ŽĨ YƵĞŶƚŝŶ͛Ɛ ŵŽƵƚŚ ƚǁŝƚĐŚĞĚ ŝŶ ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ Ă ĨĞǁ ƚŝŵĞƐ͘ ,Ğ ĚŝĚ ŶŽƚ
ĞǆƉĞĐƚ ƚŚĂƚ ŚŝƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͛ ƉůĂŶ ǁŽƵůĚ ďĞ ƐĞĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ďǇ :ĂĐŬ ŝŶ ƐƵĐŚ Ă ƐŚŽƌƚ ƚŝŵĞ͘

͞:ĂĐŬ͕ ĚŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ͘ tĞ͛ƌĞ ŵĞŶ ŽĨ ŽƵƌ ǁŽƌĚƐ͘ �Ɛ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ / ĐĂŶ ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ ǇŽƵ ƚŚĂƚ ĂƐ
ůŽŶŐ ĂƐ ǇŽƵ ĚŽ ĂƐ ǁĞ ƐĂǇ͕ ŚĂŶĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ Ŭŝůů ǇŽƵƌƐĞůĨ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƵƐ͕ ǁŚĂƚĞǀĞƌ ŚĂƉƉĞŶĞĚ
ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕ ǁĞ͛ůů ǁƌŝƚĞ ŝƚ ŽĨĨ͘ ,Žǁ ĚŽĞƐ ŝƚ ƐŽƵŶĚ͍͟

YƵĞŶƚŝŶ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ ĂŶĚ ĂƐƐƵƌĞĚ Śŝŵ ǁŝƚŚ Ă ĨĂŝŶƚ ƐŵŝůĞ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͘

͞zŽƵ ďƵůůƐŚΎƚ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϯ

EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕ :ĂĐŬ ƐŶĞĞƌĞĚ Ăƚ YƵĞŶƚŝŶ͛Ɛ ŽĨĨĞƌ͘ ͞�ĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ƐƚĂƌƚĞĚ͕ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ƐĞƚ ƚŚĞ ƌƵůĞƐ
ĂŶĚ ĂŐƌĞĞĚ ŶŽƚ ƚŽ ƉƵƌƐƵĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƌŝǀĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ĞŶĚĞĚ͘ �ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ƌƵůĞƐ ĂƌĞ ƐƵĐŚ Ă
ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚŝŶŐ͕ ďƵƚ ǇŽƵ ŐƵǇƐ Ɛƚŝůů ǁĞŶƚ ďĂĐŬ ŽŶ ǇŽƵƌ ǁŽƌĚƐ͘ ^Ž͕ ǁŚĂƚ ŵĂŬĞƐ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ƚŚĂƚ /
ǁŝůů ƚƌƵƐƚ ǇŽƵ͍͟



͞YƵĞŶƚŝŶ ,ƵŶƚ͕ ǇŽƵ ƵŶĚĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ŽƵƌ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ �Ž ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ǁĞ͛ůů ďĞ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ǇŽƵ ũƵƐƚ ďĞĐĂƵƐĞ
ǇŽƵ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ ƚŚĂŶ ǁĞ ĚŽ͍ >Ğƚ ŵĞ ƚĞůů ǇŽƵ͕ ǇŽƵ ďĞƚƚĞƌ ŶŽƚ ƌĞŐƌĞƚ ǇŽƵƌ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŚĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ
tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ƚŽĚĂǇ ŽŶĐĞ ƚŚĞ ǁĂƌ ƐƚĂƌƚƐ͊͟

EĂƐŚ͕ ƚŽŽ͕ ƐƚĂƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŝĐŝůǇ͘ ͞zŽƵ ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ ŵǇ ƐŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ƐŽ
ǇŽƵ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚƌŝĐŬ Śŝŵ ŝŶƚŽ ĐƵƚƚŝŶŐ ŚŝƐ ŽǁŶ ƚŚƌŽĂƚ͘ �Ž ǇŽƵ ƌĞĂůůǇ ƚŚŝŶŬ ƚŚĂƚ ǁĞ͛ƌĞ ƐŽ ƐƚƵƉŝĚ͍͟

͞DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ ĂƌĞ ǇŽƵ ŶŽƚ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ďĞŝŶŐ ůĂƵŐŚĞĚ Ăƚ ďǇ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ ĨŽƌ ǁŚĂƚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ĚŽŶĞ ƚŽĚĂǇ͍ / ĚŽŶ͛ƚ
ƚŚŝŶŬ ǇŽƵ ŬŶŽǁ ǁŚŝĐŚ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨƌŽŵ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͕ Ăŵ / ƌŝŐŚƚ͍
�ŶĚ ǇŽƵΖƌĞ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ĚŝƐĐŽǀĞƌ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ďƌĞĂŬ ŝŶƚŽ
ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘ /Ĩ ƚŚŝƐ ƚƌƵůǇ ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕ ŝƚ ǁŽƵůĚ ĂĨĨĞĐƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĂŵŽŶŐ
ƚŚĞ ĞŝŐŚƚ ƐŚĂĚŽǁ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ƵƐŝŶŐ ƌĞǀĞŶŐĞ ĂƐ ĂŶ ĞǆĐƵƐĞ ƚŽ ŐĞƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨƌŽŵ ƵƐ͕
ƌŝŐŚƚ͍͟

<ĞǀŝŶ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͛Ɛ ďƵůůƐŚΎƚ ĂŶǇŵŽƌĞ͘ ,Ğ ƐƚĂƌĞĚ ŚƵĨĨŝůǇ Ăƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͘

͞�ƌĞŶ͛ƚ ǇŽƵ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ͍ tŚǇ ĂƌĞ ǇŽƵ ŚĞƌĞ͍͟

YƵĞŶƚŝŶ ƐƋƵŝŶƚĞĚ Ăƚ <ĞǀŝŶ ĂŶĚ ƐƚĂƚĞĚ͘ ͞zŽƵ͛ƌĞ ĂŶ ĞǆĐĞůůĞŶƚ ĂůĐŚĞŵŝƐƚ͘ /ƚ͛Ě ďĞ ƚŽŽ ďĂĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ ƚŽ
ůŽƐĞ ĂŶ ĂůĐŚĞŵŝƐƚ ůŝŬĞ ǇŽƵ͘ ^Ž͕ ůĞƚ ŵĞ ĂĚǀŝƐĞ ǇŽƵ͕ ůĞĂǀĞ ƚŚŝƐ ƉůĂĐĞ Ăƚ ŽŶĐĞ ĂŶĚ ƐĂǀĞ ǇŽƵƌƐĞůĨ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ďĂƚƚůĞ ůĂƚĞƌ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĚŝĞ ŝŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͕ ǁĞ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĚŽ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͊͟

͞�ůĚĞƌ <ĞǀŝŶ͕ ƚŚŝƐ ŵĂƚƚĞƌ ŚĂƐ ŶŽƚŚŝŶŐ ƚŽ ĚŽ ǁŝƚŚ ǇŽƵ͘ / ƚŚŝŶŬ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ůĞĂǀĞ͊͟

�ĨƚĞƌ ƉŽŶĚĞƌŝŶŐ ĨŽƌ Ă ĨĞǁ ƐĞĐŽŶĚƐ͕ EĂƐŚ ƐĂŝĚ ƚŽ <ĞǀŝŶ͘

͞DĂƐƚĞƌ �ĂďĞůůŽ ŚĂĚ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽƐ ĂŶĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĂƌĞ ŶŽ ůŽŶŐĞƌ ĞŶĞŵŝĞƐ͖ ǁĞ͛ƌĞ ŽŶĞ ďŝŐ ĨĂŵŝůǇ͘
^Ž͕ ƐŝŶĐĞ /͛ŵ ŚĞƌĞ ƚŽĚĂǇ͕ /͛ŵ ŶŽƚ ŐŽŶŶĂ ůĞĂǀĞ͘ �ŶĚ / ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ ŝĨ DĂƐƚĞƌ �ĂďĞůůŽ ǁĂƐ ŚĞƌĞ ƚŽĚĂǇ͕ ŚĞ
ǁŽƵůĚ ƐƚĂǇ ŽŶ ĂŶĚ ŚĞůƉ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊͟



,ŽǁĞǀĞƌ͕ <ĞǀŝŶ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ŝŶ Ă ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ŵĂŶŶĞƌ ĂĨƚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ ƐŽŵĞ ƚŚŽƵŐŚƚ͘

͞dŚĂŶŬ ǇŽƵ ƐŽ ŵƵĐŚ͊͟

EĂƐŚ ĂƌĐŚĞĚ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ŐĂǀĞ Ă ĨŝƐƚͲƚŽͲƉĂůŵ ƐĂůƵƚĞ ƚŽ <ĞǀŝŶ͕ ĨĞĞůŝŶŐ ŵŽǀĞĚ ŝŶ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ͘

͞KŚ ŶŽ͕ ŽŚ ŶŽ͊ tŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ ŶŽǁ͍ dŚĞǇ͛ƌĞ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ƐƚĂƌƚ Ă ĨŝŐŚƚ͊ tŚĂƚ ĐĂŶ ǁĞ ĚŽ͍͟

:ŽĂŶ͕ �ĞŶ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁĞƌĞ ǁĂƚĐŚŝŶŐ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ŽƌĚĞĂů ĨƌŽŵ Ă ƌŽŽŵ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘ &ŝŽŶĂ͕ ƚŽŽ͕ ǁĂƐ
ƚƌĞŵďůŝŶŐ ǁŝƚŚ ĨĞĂƌ ĂŶĚ ǁŽƌƌǇ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƐŚĞ ŚĂĚ ƉƵƌŝĨŝĞĚ ŚĞƌ ďŽĚǇ ĂŶĚ ĐŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ Ă ŵĂƌƚŝĂů
ĂƌƚƐ ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ͕ ŚĞƌ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĂŶĚ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ůĞǀĞů ǁĞƌĞ ũƵƐƚ ƚŽŽ ǁĞĂŬ͘ dŚŽƐĞ ǁŝƚŚ ůŽǁ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĂŶĚ
ĐŽŵďĂƚ ĂďŝůŝƚǇ ĐŽƵůĚ ŽŶůǇ ŚŝĚĞ ŝŶƐŝĚĞ ƚŚĞ ƌŽŽŵ͖ ŶŽƚ ĂďůĞ ƚŽ ƐƚĞƉ ĨŽŽƚ ŽƵƚ͘

^ĞĞŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŚĂĚ ďƌŽƵŐŚƚ ƐŽ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ͖ ƚŚĞ ƐŬǇ ĂƉƉĞĂƌĞĚ ĚĂƌŬ ĂƐ ƚŚĞǇ ĨŝůůĞĚ ƚŚĞ Ăŝƌ
ƐƉĂĐĞ ĂďŽǀĞ ĂƐ ŝĨ ŝƚ ǁĂƐ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ƌĂŝŶ ƐŽŽŶ͘ dŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŚĂĚ ŽƵƚŶƵŵďĞƌĞĚ ƚŚĞŵ ďǇ ƚǁŽ Žƌ ĞǀĞŶ
ƚŚƌĞĞ ƚŝŵĞƐ͊ &ŝŽŶĂ ďůĂŶĐŚĞĚ ũƵƐƚ ďǇ ůŽŽŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

͞KŚ͕ 'ŽĚ͊ tŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ͍ ^ĞůĞŶĂ ŝƐ Ɛƚŝůů ŽƵƚƐŝĚĞ͍ tŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ͍͟

&ŝŽŶĂ ƉĂĐĞĚ ďĂĐŬ ĂŶĚ ĨŽƌƚŚ͕ ůŽŽŬŝŶŐ ƉĂŶŝĐŬĞĚ

͞^ƚŽƉ ƉĂĐŝŶŐ ƵƉ ĂŶĚ ĚŽǁŶ͘ zŽƵΖƌĞ ŵĂŬŝŶŐ ŵĞ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ĂŶǆŝŽƵƐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ tŚǇ ĚŽŶ͛ƚ ǁĞ ƌƵƐŚ ŽƵƚ ĂŶĚ
ĨŝŐŚƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͍͟

�ĞŶ ĐůĞŶĐŚĞĚ ŚŝƐ ĨŝƐƚƐ͕ ĂŶĚ ŚŝƐ ĞǇĞƐ ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĞ ĂƵƌĂ ŽĨ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͘

͞EŽ͊ tĞ ĐĂŶ͛ƚ ŐŽ ŽƵƚ ƚŚĞƌĞ͘ /Ĩ ǁĞ ĚŽ ƐŽ͕ ǁĞ͛ƌĞ ĚŝŐŐŝŶŐ ŽƵƌ ŽǁŶ ŐƌĂǀĞƐ͊ KƚŚĞƌ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ ůŽǁ ĐŽŵďĂƚ



ƉƌŽǁĞƐƐ ĂƌĞ ŚŝĚŝŶŐ ŝŶ ƌŽŽŵƐ ĂƐ ǁĞůů͕ ĂŶĚ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁŝůů ŶŽƚ ůĞƚ ƚŚĞŵ ĐŽŵĞ ŶĞĂƌ ƚŽ ƵƐ͊ dŚĞǇ ǁŝůů
ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƐƚŽƉ ƚŚĞŵ Ăƚ ƚŚĞ ŐĂƚĞƐ ĨƌŽŵ ĐŽŵŝŶŐ ŝŶ͕ ĂŶĚ ŝĨ ǁĞ ŐŽ ŽƵƚ͕ ǁĞ͛ ͚ůů ŽŶůǇ ďĞ Ă ďƵƌĚĞŶ ĂŶĚ ĚƌĂŐ
ƚŚĞŵ ĚŽǁŶ͊͟

EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕ :ŽĂŶ ƐƚŽƉƉĞĚ �ĞŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ ^ĞůĞŶĂ ŝƐ ŽƵƚƐŝĚĞ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌƐ͕ ĂŶĚ ŚĞƌ
ĐŽŵďĂƚ ƉƌŽǁĞƐƐ ŝƐ ŶŽƚ ǁĞĂŬ͕ ƐŽ ĚŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ ĂďŽƵƚ ŚĞƌ͘ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁŝůů ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ƚĂŬĞ ĐĂƌĞ ŽĨ
ŚĞƌ͘ dŚĞ ŽŶůǇ ƚŚŝŶŐ ǁĞ ĐĂŶ ĚŽ ŝƐ ƚŽ ǁĂŝƚ ŚĞƌĞ ĂŶĚ ƉƌĂǇ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϰ

͞DŽŵ͕ / ƚŚŝŶŬ �ƵŶƚǇ :ŽĂŶ ŝƐ ƌŝŐŚƚ͘ tĞ͛Ě ďĞƚƚĞƌ ǁĂŝƚ ŚĞƌĞ͊͟

�ĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͕ �ĞŶ ƐĂƚ ĚŽǁŶ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞tŽƌƐƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ǁŽƌƐƚ͕ ǁĞ͛ůů Ăůů ĚŝĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊ /Ĩ ƚŚĞǇ
ǁĞƌĞ ŬŝůůĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĞŶĞŵǇ͕ ǁĞ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ƐƉĂƌĞĚ ĂŶǇǁĂǇ͊͟

͞hŐŚ͊ tŚǇ Ăŵ / ƐŽ ƵŶůƵĐŬǇ͍ /͛ǀĞ ũƵƐƚ ďĞĐŽŵĞ Ă ŵĂƌƚŝĂů ĂƌƚŝƐƚ͕ ŚŽƉŝŶŐ ƚŽ ůŝǀĞ Ă ůŽŶŐĞƌ ůŝĨĞ͘ / ĚŝĚŶ͛ƚ ĞǆƉĞĐƚ
ƚŽ ĚŝĞ ƚŚŝƐ ƐŽŽŶ Ăƚ Ăůů͊ tŚǇ ŝƐ ŵǇ ůŝĨĞ ƐŽ ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ͕ ƐŽ ďŝƚƚĞƌ͊͟

&ŝŽŶĂ ǁĂƐ ŐĞƚƚŝŶŐ ŵŽƌĞ ƵƉƐĞƚ ƚŚĞ ŵŽƌĞ ƐŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘ ^ŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĂǁĂǇ ƉůŽƉƉĞĚ ŽŶƚŽ ƚŚĞ ĨůŽŽƌ
ĂŶĚ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ ǁŚŝŶĞ ůŝŬĞ Ă ŬŝĚ͘

͞DŽŵ͕ ƐƚŽƉ ŝƚ͊ /ƚ͛Ɛ ĂŶŶŽǇŝŶŐ͊͟

�ĞŶ ďĂƌŬĞĚ Ăƚ &ŝŽŶĂ͕ ŚŝƐ ƚŽŶĞ ƵŶĨƌŝĞŶĚůǇ͘ ͞�Ăŵŵŝƚ͊ /͛ŵ Ɛƚŝůů ƚŽŽ ǁĞĂŬ͘ /͛ŵ ŽŶůǇ Ă ŐƌĂŶĚŵĂƐƚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ
ŵŽŵĞŶƚ ĂŶĚ ĐĂŶ͛ƚ ŚĞůƉ ŵƵĐŚ͊ /Ĩ / ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ƌĞĂůŵ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ / ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƌƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ĂŶĚ
ĨŽƵŐŚƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͊͟ �ĞŶ ďĞůůŽǁĞĚ͕ ĐůĞŶĐŚŝŶŐ ŚŝƐ ĨŝƐƚƐ͘

͞�ƌĞ ǇŽƵ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ƵƉƐĞƚ ŵĞ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ͍ zŽƵƌ ƐŝƐƚĞƌ ŝƐ ŽƵƚƐŝĚĞ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ ĂŶĚ /͛ŵ ĂůƌĞĂĚǇ ǁŽƌƌŝĞĚ ƐŝĐŬ͊
zĞƚ ǇŽƵ Ɛƚŝůů ǁĂŶƚ ƚŽ ŐŽ ŽƵƚ͍ zŽƵ ƵŶĨŝůŝĂů ďƌĂƚ͊͟



&ŝŽŶĂ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ƚŚƌŽǁŝŶŐ Ă ƚĂŶƚƌƵŵ ŽŶ ƚŚĞ ĨůŽŽƌ͕ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƌĞĂĐƚĞĚ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ �ĞŶ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ͘ ,Ğƌ
ƚĞŵƉĞƌ ƐƉĂƌŬĞĚ ĂŶĚ ƐƉŝŬĞĚ͕ ƐŚĂŬŝŶŐ ǁŝƚŚ ĨƵƌǇ͘

�ĞŶ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ŚŝƐ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ƐǁŝƚĐŚĞĚ ŚŝƐ ŐĂǌĞ ƚŽ ƚŚĞ ŽƵƚƐŝĚĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƐĂŝĚ͕ ͞�ůĂŝŶĞ ŝƐ ŽƵƚ ƚŚĞƌĞ ƚŽŽ͊ /Ĩ
ƐŚĞ ĚŝĞƐ͕ / ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ůŝǀĞ ĞŝƚŚĞƌ͊͟

�ƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ŝŶƐŝĚĞ Ă ƌŽŽŵ ŽĨ ĂŶŽƚŚĞƌ ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ͘

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ WĂƵů ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞�ŝĚ ǇŽƵ ŚĞĂƌ ƚŚĂƚ͍ dŚĞǇ͛ƌĞ ŚĞƌĞ ĨŽƌ :ĂĐŬ͕
ĨŽƌ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ŶŽƚ ĨŽƌ ƵƐ͊ :ĂĐŬ ŽĨĨĞŶĚĞĚ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ EŽ ǁŽŶĚĞƌ ƚŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ
ũŽŝŶĞĚ ĨŽƌĐĞƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ĐĂŵĞ ŚĞƌĞ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ƚƌŽƵďůĞ͊͟

͞/Ŷ ƚŚĂƚ ĐĂƐĞ͕ Ă ĨŝŐŚƚ ŝƐ ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ͘ >ŝƐƚĞŶ ƚŽ ŵĞ͕ ůĂƚĞƌ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ƐƚĂƌƚƐ͕ ǁĞ ǁŝůů ƌƵƐŚ ŽƵƚ ĂŶĚ ŚĞůƉ
ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ ,ĞĂƌŝŶŐ :ĂĐŬ͛Ɛ ďŽĂƐƚĨƵů ƚŽŶĞ͕ / ƚŚŝŶŬ͕ ƉĞƌŚĂƉƐ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĂǇ ŶŽƚ ůŽƐĞ ŝŶ ƚŚĞ
ďĂƚƚůĞ͘ / ƚŚŝŶŬ ƚŚĂƚ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƐĞĞ ƵƐ ĂƐ ŚŝƐ ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ Ăƚ Ăůů͘͟

WĂƵů ƐŵŝůĞĚ ĨĂŝŶƚůǇ ŝŶ ƌĞƚƵƌŶ͘ ,ŝŶƚƐ ŽĨ ǁŝƐĚŽŵ ƐŚŽŶĞ ŝŶ ŚŝƐ ĞǇĞƐ͘

͞tŚĂƚ͍ EŽ ǁĂǇ͊ dŚĞ ǇŽƵŶŐ ŵĂŶ͕ :ĂĐŬ͕ ŝƐ ƚŚĂƚ ƉŽǁĞƌĨƵů͍͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĂŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂƐ ŚĞ ŚĞĂƌĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŚĞ ǁĂƐ Ɛƚŝůů ǁŽƌƌŝĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ
ƵƉĐŽŵŝŶŐ ĨŝŐŚƚ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ ŝŶ ŶƵŵďĞƌƐ ǁĂƐ ƚŽŽ ŐƌĞĂƚ͘

�ƚ ƚŚŝƐ ŵŽŵĞŶƚ͕ ƵƉ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ͕ ďŽƚŚ ƉĂƌƚŝĞƐ ǁĞƌĞ ŐůĂƌŝŶŐ Ăƚ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ŚĞĂƚĞĚůǇ͘ � ƐŽůĞŵŶ ĂŶĚ ƚĞŶƐĞ
ĂƵƌĂ ǁĂƐ ƐǁŝƌůŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ Ăŝƌ͘

KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ƐƚŽŽĚ ŽƵƚ Ăƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ ĂŶĚ ƐĂŝĚ ǁŝƚŚ Ă ĐŽůĚ ƐŵŝůĞ ŽŶ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͕ ͞:ĂĐŬ͕ / ŐƵĞƐƐ ǇŽƵ͛ǀĞ ŚĞĂƌĚ
ƚŚĂƚ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͕ ĂŶĚ ĂŵŽŶŐ
ƚŚĞŵ͕ ƚǁŽ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŚĂĚ ĚŝĞĚ͘ ^Ž͕ ǇŽƵ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŽŶůǇ ƚŚƌĞĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ
ůĞǀĞů ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ůĞĨƚ ŝŶ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟



KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ŚĂůƚĞĚ Ă ĨĞǁ ƐĞĐŽŶĚƐ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ͕ ͞hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ƐŽ ǁƌŽŶŐ͊ zŽƵ
ƵŶĚĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ŽƵƌ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͘ ZĞĐĞŶƚůǇ͕ ĂŶŽƚŚĞƌ ĞůĚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ
ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͕ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ ŚĂƉƉĞŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ
ƚŽŽ͊ tĞ͕ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ ŚĂǀĞ ĨŽƵƌ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƉĞĂŬ ůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ �ŚƵƌĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ
ĨĂŵŝůǇ ĞĂĐŚ ŚĂǀĞ ƚŚƌĞĞ͘ dŚĂƚ ŵĂŬĞƐ ƚĞŶ͊ KŚ͊ �ŶĚ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ŚĂƐ ĂŶŽƚŚĞƌ ƚǁŽ͊ ,ĂŚĂŚĂ͊ tĞ ŚĂǀĞ
ƚǁĞůǀĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͊ ,Žǁ ĐĂŶ ǇŽƵ ĨŝŐŚƚ ƵƐ͍͟

:ĂĐŬ͛Ɛ ďƌŽǁƐ ƉƵĐŬĞƌĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞǁ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ ͞dŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ŚĂƐ ƚǁŽ ŽĨ ƚŚĞŵ͍
tŽǁ͕ ŝƚ͛Ɛ ƋƵŝƚĞ ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ͘ ,ŵŵŵ͘ /ƚ ƐĞĞŵƐ ůŝŬĞ ƚŚĞ ŶĞǁƐ ŽĨ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů
ŚĂǀĞ ƉƌĞƐƐƵƌĞĚ ǇŽƵ Ăůů͕ ĨŽƌĐŝŶŐ ŽƵƚ Ăůů ǇŽƵƌ ƉŽƚĞŶƚŝĂů͘͟

�ŶŐĞƌ ǁĞůůĞĚ ƵƉ ŝŶ dƌĞŶƚŽŶ͛Ɛ ĐŚĞƐƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽƌŶĞƌƐ ŽĨ ŚŝƐ ŵŽƵƚŚ ƚǁŝƚĐŚĞĚ ǀŝŐŽƌŽƵƐůǇ͘ ͞:ĂĐŬ͕ ǁŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ
ŵĞĂŶ ďǇ ƚŚĂƚ͍ �ƌĞ ǇŽƵ ůŽŽŬŝŶŐ ĚŽǁŶ ŽŶ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͍ DǇ ǁŝĨĞ ďƌŽŬĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚ
ƐƚĂƚƵƐ ƚŽŽ͕ ǇŽƵ ĐĂŶ͛ƚ ŝŵĂŐŝŶĞ ŝƚ͕ ƌŝŐŚƚ͍ ,ƵŵƉŚ͊ EŽǁ /͛ŵ ƚƌƵůǇ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ƐĞĞŝŶŐ ŚŽǁ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ
ŐŽŝŶŐ ƚŽ ĨŝŐŚƚ ƵƐ͊

͞,ĂŚĂŚĂ͊ zŽƵƌ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĂƌĞ ŝŶĨĞƌŝŽƌ ƚŽ ŽƵƌƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŝƐ ůĞƐƐĞƌ ƚŚĂŶ ŽƵƌƐ ƚŽŽ͊ dƐŬ͕
ƚƐŬ͘ / ǁĂŶŶĂ ƐĞĞ ŚŽǁ ǇŽƵ ĂƌĞ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ŽǀĞƌĐŽŵĞ ƚŚŝƐ ǁŝĚĞ ŐĂƉ ƚŽ ĨŝŐŚƚ ƵƐ͊ :ĂĐŬ tŚŝƚĞ͕ ŽŶĞ ůĂƐƚ ĐŚĂŶĐĞ͊
<ŝůů ǇŽƵƌƐĞůĨ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƵƐ ŝŶ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ůŝǀĞƐ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ͊ /Ĩ ǇŽƵ ĚŽŶ͛ƚ ĂŐƌĞĞ ƚŽ ŝƚ͕
ǁĞ͛ůů ůĂƵŶĐŚ ĂŶ ĂƚƚĂĐŬ͊͟

KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ĨůŝƉƉĞĚ ŚŝƐ ƉĂůŵ ĂŶĚ ƚŽŽŬ ŽƵƚ Ă ƉƌĞĐŝŽƵƐ ƐǁŽƌĚ͕ ƉŽŝŶƚŝŶŐ ŝƚ Ăƚ :ĂĐŬ͘ ,ŝƐ ƚŽŶĞ ǁĂƐ ƌƵĚĞ
ĂŶĚ ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ͘

͞,ĂŚĂ͊ >Ğƚ ŵĞ ƚĞůů ǇŽƵ͕ ĚŽŶ͛ƚ ůŽŽŬ ĚŽǁŶ ŽŶ ƵƐ͊ �Ž ǇŽƵ ƌĞĂůůǇ ƚŚŝŶŬ ƚŚĂƚ ŽŶůǇ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ĂŶĚ / ĂƌĞ Ăƚ
ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͍͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϱ



:ĂĐŬ ƐŶŝĐŬĞƌĞĚ ĂŶĚ ƐŶĞĞƌĞĚ ŝŶ Ă ĐŽůĚ ǀŽŝĐĞ͘

͞,ĂŚĂŚĂ͊ >Ğƚ͛Ɛ ĨŝŐŚƚ ƚŚĞŵ ƚŽ ĚĞĂƚŚ͊͟

dŚĞ ^ĞĐŽŶĚ ĂŶĚ ƚŚĞ dŚŝƌĚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇͲdŝƚƵƐ ĂŶĚ tĂĚĞͲĞǆĐŚĂŶŐĞĚ Ă ŐůĂŶĐĞ ƚŚĞŶ ƐƚĞƉƉĞĚ
ĨŽƌǁĂƌĚ ŝŶ ƵŶŝƐŽŶ͕ ĞŵŝƚƚŝŶŐ Ă ƉŽǁĞƌĨƵů ĂŶĚ ĚŽŵŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂƵƌĂ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞŵ͘

͞tŚĂƚ͍ EŽ ǁĂǇ͊ dŚĞǇ ŚĂǀĞ ĂŶŽƚŚĞƌ ƚǁŽ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͍͟

dŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ďŽƚŚ ĞůĚĞƌƐ ŝŶ ƐƵƌƉƌŝƐĞ͖ ƐŚŽĐŬ ĚĂǁŶĞĚ ƵƉŽŶ ƚŚĞŵ ƚŚĂƚ ƚŚĞŝƌ
ĞǇĞƐ ǁŝĚĞŶĞĚ͘͘ dŚĞǇ ŚĂĚ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ŽŶůǇ ƚŚƌĞĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƉĞĂŬ ůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ͘ �ŶĚ
ĞǀĞŶ ŝĨ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŚĂĚ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĂƚ ƐƚĂŐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ĨŽƵƌ ŽĨ ƚŚĞŵ Ăƚ ŵŽƐƚ͊ �Ƶƚ ƚŚĞǇ
ĚŝĚ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ ĨŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞŵ͊

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ĂĚĚŝŶŐ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇͶ<ĞǀŝŶ �ĂďĞůůŽͶŝŶƚŽ ƚŚĞ ůŝƐƚ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ Ɛŝǆ ŽĨ
ƚŚĞŵ ŝŶ ƚŽƚĂů͊ EŽƚ ƚŽ ŵĞŶƚŝŽŶ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ͛Ɛ ĐŽŵďĂƚ ƉƌŽǁĞƐƐ ǁĂƐ ƐŽ ƉŽǁĞƌĨƵů ƚŚĂƚ ŚĞ ĐŽƵůĚ ĨŝŐŚƚ ƚŚƌĞĞ Žƌ
ĨŽƵƌ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌĞĂůŵ͘ &ŽůůŽǁŝŶŐ ĐůŽƐĞůǇ ƚŽ ƚŚŝƐ ƚƌĂŝŶ ŽĨ ƚŚŽƵŐŚƚ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ
ŵĂǇ ǁŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ƐƵĨĨĞƌ ŚƵŵŽŶŐŽƵƐ ůŽƐƐ͊

͞�ǀĞƌǇŽŶĞ͕ ĐĂůŵ ĚŽǁŶ͊ tĞ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ŵŝĚĚůĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ůĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ƚŚĂŶ
ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ͊ tĞ ĚŽŶ͛ƚ ͘ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ĂĨƌĂŝĚ͊ /Ŷ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ŶƵŵďĞƌƐ͕ ǁĞ ŚĂǀĞ ĂŶ ĂďƐŽůƵƚĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͊ EŽǁ͕ Ŭŝůů
͚Ğŵ Ăůů͊͟

YƵĞŶƚŝŶ ƚŽŽŬ ŽƵƚ ŚŝƐ ůŽŶŐ ƐǁŽƌĚ͕ ǁĂǀĞĚ ŝƚ͕ ĂŶĚ ǇĞůůĞĚ͕͟ �ǀĞŶŐĞ ǇŽƵƌ ĨĂŵŝůǇ͊ �ǀĞŶŐĞ ǇŽƵƌ ƐŽŶƐ͊͟

^ǁŽŽƐŚ͕ ƐǁŽŽƐŚ͕ ƐǁŽŽƐŚ͊

tŚĞŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ǁĂƐ ĂďŽƵƚ ƚŽ ƐƚĂƌƚ͕ ĨŽƵƌ ŽƚŚĞƌ ƉĞŽƉůĞ ĨůĞǁ ŽƵƚ ĨƌŽŵ Ă ƌŽŽŵ ŽĨ ĂŶŽƚŚĞƌ ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ ĂŶĚ
ƐƚŽŽĚ ŶĞǆƚ ƚŽ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘



͞zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ ,ĂŵƉĞƌůǇ͍͟

:ĂĐŬ ǁĂƐ ƚĂŬĞŶ ĂďĂĐŬ͘ ͞dŚĞǇ͛ƌĞ ŶŽƚ ŚĞƌĞ ĨŽƌ ǇŽƵ͕ ǇŽƵ ĐŽƵůĚ ŚĂǀĞ ũƵƐƚ ƐƚĂǇĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƌŽŽŵ͘ �ǀĞŶ ŝĨ ǇŽƵ ĚŽ
ƚŚĂƚ͕ ǁĞ͛ůů ŶŽƚ ďůĂŵĞ ǇŽƵ͊͟ :ĂĐŬ ƐĂŝĚ͘

͞,ĞŚ͊ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ƐŝŶĐĞ ǁĞ͛ƌĞ ŚĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ũƵƐƚ Ɛŝƚ ďĂĐŬ ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚŚŝŶŐ͘
�ŶĚ / ĚŽŶ͛ƚ ƚŚŝŶŬ ƚŚĞǇ ǁŝůů ƐƉĂƌĞ ƵƐ ŝĨ ǇŽƵ ůŽƐĞ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͘ ^Ž͕ ůĞƚ͛Ɛ ĨŝŐŚƚ ƚŚĞŵ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊͟

WĂƵů ĐŚƵĐŬůĞĚ ǁĂƌŵůǇ͕ ůŽŽŬŝŶŐ ĨĞĂƌůĞƐƐ͘

͞^ŽƌƌǇ ƚŽ ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚ ǇŽƵ͕ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͘ zŽƵ ĂƌĞ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ĨĂĐĞ ĂŶŽƚŚĞƌ ĨŝŐŚƚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ
'ŽĚ ZĞĂůŵ ŶŽǁ͘͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĂŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƌĞůĞĂƐĞĚ ƚŚĞ ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ ĂƵƌĂ͘ tŝƚŚŝŶ Śŝŵ͘
,Ğ ǁĂƐ ĂůƐŽ Ă ƐƚƌŽŶŐ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͘

͞zŽƵ͛ƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ͙͟

EĂƐŚ ǁĂƐ ƐƚƵŶŶĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ŶĞǁůǇ ůĞĂƌŶĞĚ ŶĞǁƐ͕ ŚĞ ǁĂƐ ƚƌƵůǇ ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ͘ dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ ŵĞƌĞůǇ Ă
ƐĞĐŽŶĚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ĂůǁĂǇƐ ƐƚĂǇĞĚ ůŽǁ ƉƌŽĨŝůĞ͘ EŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŚĂĚ ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ,ĂŵƉĞƌůǇ
ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ĂŶǇ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƉĞĂŬ ůĞǀĞů͘ dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ĂĐƚƵĂůůǇ ,ŝĚ ŚŝƐ ĂďŝůŝƚǇ ƐĞĐƌĞƚůǇ͘

͞,ĂŚĂ͊ / ďƌŽŬĞ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ǇĞĂƌ ĂŐŽ͘ :ƵƐƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŚĂƐ ĂůǁĂǇƐ ƐƚĂǇĞĚ ůŽǁ ƉƌŽĨŝůĞ ĂŶĚ ĚŽĞƐ
ŶŽƚ ǁŝƐŚ ƚŽ ŽĨĨĞŶĚ ĂŶǇ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ EĂƚƵƌĂůůǇ͕ ǁĞ ĚŽ ŶŽƚ ǁŝƐŚ ƚŽ ĞǆƉŽƐĞ ŽƵƌ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ƚŽŽ͘͟

^ŝŶĐĞ ŚĞ ŚĂĚ ĂůƌĞĂĚǇ ŵĂĚĞ ƵƉ ŚŝƐ ŵŝŶĚ͕ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ
ǁŝƚŚŽƵƚ ŚĞƐŝƚĂƚŝŽŶ͘͟ �ĂŶŐ ŝƚ͘ /͛ǀĞ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ Ă ǇĞĂƌ ĂŐŽ͕ ǇĞƚ /͛ǀĞ ŶŽƚ ƚĞƐƚĞĚ ŵǇ
ĐƵƌƌĞŶƚ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͊ ^Ž͕ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ƚŽĚĂǇ ŝƐ ũƵƐƚ ŶŝĐĞ͊ �ŶĚ ƉĞƌŚĂƉƐ / ǁŽƵůĚ ĚŝĞ ŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͕ ďƵƚ / ǁŝůů ĞŶũŽǇ



ƚŚŝƐ ĨŝŐŚƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨƵůůĞƐƚ͊ >Ğƚ͛Ɛ ĨŝŐŚƚ ƚŽ ŽƵƌ ĐŽŶƚĞŶƚŵĞŶƚ͊͟

͞dŚĂƚ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ͊ >Ğƚ͛Ɛ ĨŝŐŚƚ ƚŽ ŽƵƌ ĨƵůůĞƐƚ ĂďŝůŝƚǇ͊ ,ĂŚĂ͊͟

:ĂĐŬ ůĂƵŐŚĞĚ ǁŚŽůĞŚĞĂƌƚĞĚůǇ͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ĨŝŶĞ ƐǁŽƌĚ ŝŶ ŚŝƐ ŚĂŶĚ͕ ŚĞ ŝŶũĞĐƚĞĚ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ŝƚ͘ dŚĞ ƐǁŽƌĚ
ƚƌĞŵďůĞĚ ƐůŝŐŚƚůǇ͕ ĞŵŝƚƚŝŶŐ Ă ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ ĂƵƌĂ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϲ

͞<ŝůů͊͟

tŝƚŚ Ă ĐŽŵŵĂŶĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ ƚŚĞ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂƚƚĂĐŬ ǁĂƐ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ͘

͞,ĂŚĂŚĂ͊ <ŝůů ͚Ğŵ Ăůů͊͟

:ĂĐŬ ůĂƵŐŚĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ůŽŽŬĞĚ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ďǇ ŚŝƐ ƐŝĚĞ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞&ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ͕ ƉůĞĂƐĞ ƚĂŬĞ ŐŽŽĚ
ĐĂƌĞ ŽĨ ^ĞůĞŶĂ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ / ĐĂŶ ĨŝŐŚƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ǁŽƌƌŝĞƐ͘ /͛ůů ůĞƚ ƚŚĞŵ ŬŶŽǁ ŚŽǁ ƵƐĞůĞƐƐ ƚŚĞŝƌ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ
ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ĂƌĞ͊͟

KŶĐĞ ƚŚĞ ůĂƐƚ ƐǇůůĂďůĞ ŽĨ ŚŝƐ ǁŽƌĚ ĨĞůů͕ :ĂĐŬ ĨůŝĐŬĞƌĞĚ ĂŶĚ ĂƉƉĞĂƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞĨŝĞůĚ ǁŝƚŚŝŶ
ƐĞĐŽŶĚƐ͘

͞�ĞƐŝĞŐĞ ƚŚŝƐ ďƌĂƚ ĂŶĚ Ŭŝůů Śŝŵ͊ KŶĞ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ
ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů ŚĂŶĚůĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ Ɛŝǆ ǁŝůů ƐƵƌƌŽƵŶĚ ƚŚŝƐ ďƌĂƚ ĂŶĚ Ŭŝůů Śŝŵ͊͟

YƵĞŶƚŝŶ ĂƐƐĞƌƚĞĚ ĂĨƚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƐŽŵĞ ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘



͞�ŽƵŶƚ ƚŚĞ ƚǁŽ ŽĨ ƵƐ ŝŶ͊͟

dƌĞŶƚŽŶ ĂŶĚ ŚŝƐ ǁŝĨĞͲ�ŝĂŶĂ ĨůĞǁ ŽǀĞƌ ĂŶĚ ƐƚŽŽĚ ďĞƐŝĚĞ YƵĞŶƚŝŶ͘

͞�ŽƵŶƚ ŵĞ ŝŶ ĂƐ ǁĞůů͊ / ŚĂǀĞ ƚŽ Ŭŝůů ƚŚŝƐ ƉƵŶŬ ŵǇƐĞůĨ͊͟

�ĂƌƌǇů ĨƌŽŵ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ ĨůĞǁ ŽǀĞƌ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ŚŝƐ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ƚŽŽ͘

͞'ƌĞĂƚ͊ /͛ůů ũŽŝŶ ŝŶ ƚŽŽ͊͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĐĂŵĞ ŽǀĞƌ ĂƐ ǁĞůů͘ ^ŽŽŶ͕ Ɛŝǆ ƐƚƌŽŶŐ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ ƚŚĞ
ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ǁĞƌĞ ŐĂƚŚĞƌĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ďĞƐŝĞŐĞ :ĂĐŬ ĂŶĚ Ŭŝůů Śŝŵ͘

͞'ƌĞĂƚ͕ ƚŚĂƚ͛Ɛ ŐƌĞĂƚ͊ zŽƵ ŐƵǇƐ ĐĂŵĞ ũƵƐƚ ŝŶ ƚŝŵĞ͘ ^ŝŶĐĞ ǇŽƵ ŐƵǇƐ ƐĞĞ ŵĞ ĂƐ ǇŽƵƌ ĞŶĞŵǇ ĂŶĚ ǀŝĐĞ ǀĞƌƐĂ͕ /
ǁŽŶ͛ƚ ůĞƚ ĂŶǇ ŽĨ ǇŽƵ ůĞĂǀĞ ŚĞƌĞ ĂůŝǀĞ ƚŽĚĂǇ͊͟

^ĞĞŝŶŐ ƚŚĞ Ɛŝǆ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ƐƚĂŶĚŝŶŐ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ Śŝŵ͕ ŶŽƚ ŽŶůǇ ĚŝĚ :ĂĐŬ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƐůŝŐŚƚĞƐƚ ĨĞĂƌ͕ ďƵƚ
ŚĞ ƐŶĞĞƌĞĚ �ŽůĚůǇ ŝŶ ƌĞƚƵƌŶ͘

͞�ĂŶ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ĨŝŐŚƚ ƐŽ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞŵ͍ ^ŚĂůů / ŐŽ ŽǀĞƌ ĂŶĚ ŚĞůƉ Śŝŵ͍͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ƉĞĞƉĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ :ĂĐŬ ĂŶĚ ŐŽƚ Ă ůŝƚƚůĞ ǁŽƌƌŝĞĚ͘ :ĂĐŬ ǁĂƐ
ĂůŽŶĞ͕ ĨĂĐŝŶŐ Ɛŝǆ ƐƚƌŽŶŐ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͘ dŚĂƚ ƐĞĞŵĞĚ Ă ůŝƚƚůĞ ƚŽŽ ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͘

͞�ŽŶ͛ƚ ŐŽ ŽǀĞƌ͘ DĂǇďĞ ǇŽƵ ŚĂǀĞŶ͛ ƚ ƐĞĞŶ Śŝŵ ĨŝŐŚƚ ďĞĨŽƌĞ͕ ŽƵƌ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ŝƐ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ
ƉŽǁĞƌĨƵů͊͟



<ĞŶŶĞƚŚ ŚŽǁĞǀĞƌ ĐŚƵĐŬůĞĚ ĂůŽƵĚ͘ ͞�ŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ ĂďŽƵƚ Śŝŵ͘ tĞ ũƵƐƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ĞŶĞŵŝĞƐ ďĞĨŽƌĞ
ƵƐ͘ dŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ŝŶĚĞĞĚ͕ ŝƐ ƵŶĚĞƌ ŐƌĞĂƚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ďƵƚ / ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ǁŝůů ďĞ ƚŚĞ ŬĞǇ ƚŽ
ǀŝĐƚŽƌǇ ŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͘ �Ɛ ůŽŶŐ ĂƐ ŚĞ ǁŝŶƐ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ Ɛŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ͕ ƚŚĞ ǀŝĐƚŽƌǇ ŝƐ ŽƵƌƐ͊͟

hƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ <ĞŶŶĞƚŚ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ͕ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĨƌŽǌĞ ŝŶ ƐƵƌƉƌŝƐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ ǁŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͕
:ĂĐŬ ŚĂĚ ƚŽ Ŭŝůů ƚŚŽƐĞ Ɛŝǆ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͊ �ŶĚ ŶŽƚ ŽŶůǇ ƐŽ͕ ďƵƚ ŚĞ ĂůƐŽ ŚĂĚ ƚŽ ĚŽ ŝƚ ƋƵŝĐŬůǇ͘ KŶůǇ ƚŚĞŶ :ĂĐŬ
ĐŽƵůĚ ĨƌĞĞ ƵƉ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ŚĞůƉ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘ KŶůǇ ƚŚĞŶ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ĐŚĂŶĐĞ ƚŽ ǁŝŶ ƚŚĞ
ďĂƚƚůĞ͘

͞tŚŝƚĞ͕ ĨŝŐŚƚ͊͟

>ĂŶĐĞůŽƚ ƌŽĂƌĞĚ ǁŝƚŚ Ăůů ŚŝƐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕ ŚŝƐ ĞǇĞƐ ŐůŽǁŝŶŐ ƌĞĚ͘ KŶĞ ďǇ ŽŶĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ĂŶĚ
ƐĞǀĞƌĂů ĂůůŝĂŶĐĞƐ ĐŚĂƌŐĞĚ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚ ĂŶĚ ĨŽƵŐŚƚ͘ dŚĞǇ ďĞůŝĞǀĞĚ ƚŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ǁŽŶ ƚŚŝƐ ƚŽƵŐŚ
ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ďĞ Ă ƐƚƌŽŶŐ ĨŽƌĐĞ ƚŽ ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ǁŝƚŚ͊ �ǀĞŶ ƚŚĞ ĨŽƵƌ
ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ŚĂĚ ƚŽ ƉĂǇ ƌĞƐƉĞĐƚƐ ƚŽ ƚŚĞŵ͘

�ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŽ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĨĂĐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ Ăůů Ăƚ ŽŶĐĞͲƚŚƌĞĞ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ǁĞƌĞ ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ĂŶĚ ŽďƚĂŝŶ
ǀŝĐƚŽƌǇ ǁĂƐ ŶŽƚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĂŶǇ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶ ĐŽƵůĚ ĚŽ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ǁŚĂƚ >ĂŶĐĞůŽƚ ĚŝĚ ŶŽƚ ŬŶŽǁ ǁĂƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ůĂƐƚ ƚŝŵĞ :ĂĐŬ ŬŝůůĞĚ Ă ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƉŽǁĞƌĨƵů ĨŝŐŚƚĞƌƐ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,Ăůů ŽĨ �ŝǀŝŶĞ ZŽǇĂů͕ ŝƚ ŵĂĚĞ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĂƚ ŚĂůů ƚĞƌƌŝĨŝĞĚ ŽĨ Śŝŵ͘ dŚĞǇ ĨĞĂƌĞĚ ŚŝƐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ
ĂŶĚ ƉŽǁĞƌ͘͘

͞�ůĂĚĞ tĂǀĞ͊͟

:ĂĐŬ ĚŝĚ ŶŽƚ ƚĞƐƚ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌƐ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͖ ŚĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƐǁƵŶŐ ŚŝƐ ƐǁŽƌĚ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ͕ ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ ƚŚĞ
ŵŽƐƚ ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ ĂƚƚĂĐŬ͕ ƚŚĞ �ůĂĚĞ tĂǀĞ͘

/Ŷ ĨƌŽŶƚ ŽĨ Śŝŵ͕ Ă ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ƉŽǁĞƌĨƵů ŐŝŐĂŶƚŝĐ ĚƌĂŐŽŶ ĨŽƌŵĞĚ ďǇ ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ ŽĨ ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚ ĂƵƌĂƐ͕
ŚĞĂĚŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ĂŚĞĂĚ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ĐŽǀĞƌŝŶŐ Ă ůĂƌŐĞ ĂƌĞĂ ŽĨ ƐƉĂĐĞ͘



͞tŚĂƚ Ă ƉŽǁĞƌĨƵů ĂƚƚĂĐŬ ďƵƚ ĚŽŶ͛ ƚ ƉĂŶŝĐ͕ ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊ dŚĞ Ɛŝǆ ŽĨ ƵƐ ǁŝůů ƐƚƌŝŬĞ Śŝŵ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͊ /
ĚŽŶ͛ƚ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ ŚĞ ĐĂŶ ƚĂŬĞ Ɛŝǆ ĂƚƚĂĐŬƐ ĨƌŽŵ ƵƐ Ăůů Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͊͟

YƵĞŶƚŝŶ ǁĂƐ ƐƚĂƌƚůĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ͛Ɛ ĂƚƚĂĐŬ͕ ďƵƚ ŚĞ ƋƵŝĐŬůǇ ĐĂůŵĞĚ ŚŝŵƐĞůĨ ĚŽǁŶ ĂŶĚ ĐŚŽƉƉĞĚ ŽƵƚ ǁŝƚŚ ŚŝƐ
ƐǁŽƌĚ͘ ͞,ƵŶĚƌĞĚ >ĞĂǀĞƐ �ŚŽƉ͊͟

�Ɛ ŚĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƚŚĞ ,ƵŶĚƌĞĚ >ĞĂǀĞƐ �ŚŽƉ͕ ŚƵŶĚƌĞĚ ĂƵƌĂ ůĞĂǀĞƐ ĨůĞǁ ŽƵƚ͘ dŚĞƐĞ ƐĞĞŵŝŶŐůǇ ĨůŽĂƚŝŶŐ ĂƵƌĂ
ůĞĂǀĞƐ ǁĞƌĞ ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ ĨĂƐƚ͕ ĐĂƌƌǇŝŶŐ ŚƵŐĞ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ĂŶĚ ŚĞĂĚŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ Ăƚ ƚŚĞ ĂƵƌĂ
^ǁŽƌĚ ĚƌĂŐŽŶ͘

ZŽĂƌ͊

/Ŷ ĂŶŽƚŚĞƌ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ dƌĞŶƚŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ĐĂƐƚ ŽƵƚ Ă ůŽŶŐ ĂƵƌĂ ĚƌĂŐŽŶ͘ �Ɛ ƐŽŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ůŽŶŐ
ĂƵƌĂ ĚƌĂŐŽŶ ĂƉƉĞĂƌĞĚ͕ ŝƚ ůĞƚ ŽƵƚ Ă ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ ĚƌĂŐŽŶ ƌŽĂƌ ĂŶĚ ĐŚĂƌŐĞĚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ ĂƵƌĂ ƐǁŽƌĚ
ĚƌĂŐŽŶ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϳ

͞&ĞƌĂů ^ůĂƐŚ͊͟

dŚĞ ĨŝŐŚƚĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ͕ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ĐĂƐƚ ŽƵƚ ŚŝƐ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ ƚŚĞ &ĞƌĂů
^ůĂƐŚ͊

�ŽŽŵ͕ ďĂŶŐ͕ ďŽŽŵ͊

�ƚ ŽŶĐĞ͕ Ă ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ ďŽŽŵ ƌĂŶŐ ŽƵƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ Ăŝƌ ƉĂƌƚŝĐůĞƐ ǀŝďƌĂƚĞ ǀŝŐŽƌŽƵƐůǇ ĂƐ ƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐŬǇ
ǁĂƐ ďŽŝůŝŶŐ͘ /ƚ ǁĂƐ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŚŽƌƌŝĨǇŝŶŐ͘

͞tŚĂƚ͍ /ŵͲŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͊ KƵƌ ĂƚƚĂĐŬƐ ĂƌĞ ďĞŝŶŐ ĚĞǀŽƵƌĞĚ ůŝƚƚůĞ ďǇ ůŝƚƚůĞ͊͟



YƵĞŶƚŝŶ ƚŽŽŬ Ă ůŽŽŬ Ăƚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽůŽƌ ĚƌĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͕ ĨĞĞůŝŶŐ ĂƐ ŝĨ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ ǁĂƐ
ĂďŽƵƚ ƚŽ ĞǆƉůŽĚĞ͘ dŚĞ ĂƚƚĂĐŬƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ Ɛŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ ĚŝĚ ŶŽƚ ŐĂŝŶ ĂŶ ƵƉƉĞƌ ŚĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͊

dŚĞ ĂƚƚĂĐŬƐ ĨƌŽŵ ďŽƚŚ ƉĂƌƚŝĞƐ ƐƚĂǇĞĚ ŵŝĚͲĂŝƌ ĨŽƌ Ă ǁŚŝůĞ ĂŶĚ ĂĨƚĞƌ Ă ƐŚŽƌƚ ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ ƐƚĂůĞŵĂƚĞ͕ :ĂĐŬ͛Ɛ
ĂƚƚĂĐŬ ŚĂĚ ŽǀĞƌƉŽǁĞƌĞĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͕ ŐĂŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ŚĂŶĚ͘

͞tŚĂƚ ƚŚĞ ĨΎĐŬ͊ tĞ ŚĂǀĞ ƉĞŽƉůĞ ĂƚƚĂĐŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ŚĞƌĞ͊ �ǀĞŶ ŝĨ ĞĂĐŚ ŽĨ ŽƵƌ ĂƚƚĂĐŬƐ ĐĂŶ ŽŶůǇ
ǁĞĂŬĞŶ ŚŝƐ ĂƚƚĂĐŬ Ă ůŝƚƚůĞ͕ ůŽŐŝĐĂůůǇ ǁĞ ĐŽƵůĚ Ɛƚŝůů ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ Śŝŵ͊ ,Žǁ ĐĂŶ ŚŝƐ ƉŽǁĞƌ ĂŶĚ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ďĞ ƐŽ
ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ͍͟

�ŝĂŶĂ͛Ɛ ĞǇĞƐ ǁŝĚĞŶĞĚ ĂƐ ůĂƌŐĞ ĂƐ ƐĂƵĐĞƌƐ ĂŶĚ ŚĞƌ ũĂǁ ĚƌŽƉƉĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĐĞŶĞ ďĞĨŽƌĞ ŚĞƌ͘

͞,Ğ͛Ɛ ƚŽŽ ƉŽǁĞƌĨƵů͊͟

/Ŷ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ ĂĨƚĞƌ WĂƵů ŚĂĚ ŬŝůůĞĚ Ă ŵĂŶ Ăƚ ƚŚĞ ŵŝĚĚůĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͕ ŚĞ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĞůƉ
ďƵƚ ůŽŽŬ ŽǀĞƌ ƚŽ :ĂĐŬ͛Ɛ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘ /ƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ĨŝŶĞ ŝĨ ŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ ŐůĂŶĐĞ ŽǀĞƌ͕ ďƵƚ ƚŚĂƚ ŽŶĞ ŐůĂŶĐĞ
ƚŽƌŵĞŶƚĞĚ Śŝŵ ĂůŝǀĞ͘ dŚĞ ďĂƚƚůĞ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŚŽƌƌĞŶĚŽƵƐ ĂŶĚ ŐƌƵĞƐŽŵĞ͖ ƚŚĞ ĨůĂƌĞ ĂŶĚ ŐůŽǁ
ĞŵŝƚƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐůĂƐŚŝŶŐ ŽĨ ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĂůŵŽƐƚ ďůŝŶĚĞĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘

ZƵŵďůĞ͊

dŚĞ ƐƚĂƌƚůŝŶŐ ƌƵŵďůĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͕ ĂŶĚ ĂĨƚĞƌ ƐĞǀĞƌĂů ŵŽƌĞ ƐĞĐŽŶĚƐ ŽĨ ƐƚĂůĞŵĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ͕ :ĂĐŬ͛Ɛ ĂƚƚĂĐŬ
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ĚĞĨĞĂƚĞĚ ƚŚĞ ĂƚƚĂĐŬƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ Ɛŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ͘

͞^ŚΎƚ͊ dŚĞƌĞ͛Ɛ Ɛƚŝůů Ă ůŽƚ ŽĨ ƌĞƐŝĚƵĂů �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ͊͟

͞DĂŶǇ ƌĞƐŝĚƵĂů ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚƐ ĂƌĞ ĐŽŵŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ Ăƚ ƵƐ͊ ZƵŶ͊͟



͞/ƚ͛Ɛ ƚŽŽ ůĂƚĞ͘ dŚĞ ƐǁŽƌĚƐ ĂƌĞ ƚŽŽ ĨĂƐƚ͊ �ǀĞƌǇŽŶĞ͕ ĐƌĞĂƚĞ ƚŚĞ ĂƵƌĂ ƐŚŝĞůĚ͊ YƵŝĐŬ͊͟

^ŝǆ ƉĞŽƉůĞ ƉĞĞƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ŝŶ Ă ĐŽŵƉůĞƚĞ ƐƚĂƚĞ ŽĨ ƉĂŶŝĐ͘

�ĂŶŐ͕ ďĂŶŐ͕ ďĂŶŐ͊

dƌĞŶƚŽŶ ĂŶĚ �ŝĂŶĂ ǁĞƌĞ ƐƚĂďďĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŚĞƐƚ ďǇ ƐĞǀĞƌĂů ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚƐ͕ ůĞĂǀŝŶŐ Ă ŚƵŐĞ͘ �ůŽŽĚǇ ŚŽůĞ ŝŶ
ƚŚĞŝƌ ĐŚĞƐƚƐ͘ dŚĞŝƌ ĞǇĞƐ ǁĞƌĞ ĨƵůů ŽĨ ƚĞƌƌŽƌ ĂŶĚ ĨĞĂƌ͕ ĂŶĚ ǁŝƚŚŝŶ Ă ƐĞĐŽŶĚ͕ ƚŚĞǇ ĨĞůů ŽŶƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘

>ŝŬĞǁŝƐĞ͕ �ĂƌǇů ĂŶĚ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĂǁĂǇ ĚĞĐĂƉŝƚĂƚĞĚ ďǇ :ĂĐŬ͘

tŚĞƌĞĂƐ YƵĞŶƚŝŶ ĂŶĚ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƐůŝŐŚƚůǇ ůƵĐŬŝĞƌ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ĚŝĞ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕ ďŽƚŚ ŽĨ ƚŚĞŵ ǁĞƌĞ ďůŽǁŶ ĨĂƌ ĂǁĂǇ ĂŶĚ ĨĞůů ŚĞĂǀŝůǇ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘ DŽƵƚŚĨƵůƐ ŽĨ ĨƌĞƐŚ ďůŽŽĚ
ŐƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŵŽƵƚŚƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞǀĞƌĞ ǁŽƵŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ďŽĚŝĞƐ ǁĞƌĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ŝŶĐĞƐƐĂŶƚůǇ ƚŽŽ͘

͞EŽ ǁĂǇ͊͟

DĂŶǇ ŽƚŚĞƌƐ ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ ƚŚĞ ŐƌƵĞƐŽŵĞ ƐĐĞŶĞ ĂŶĚ ǁĞƌĞ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ĨƌŝŐŚƚĞŶĞĚ͘ ^ŝǆ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ
ƉĞĂŬ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ĂŶĚ ĨŽƵƌ ǁĞƌĞ ĞĂƐŝůǇ ŬŝůůĞĚ ďǇ :ĂĐŬ ũƵƐƚ ůŝŬĞ ƚŚĂƚ͖ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƚǁŽ ǁĞƌĞ
ƐĞǀĞƌĞůǇ ŝŶũƵƌĞĚ͕ ůǇŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ ĂŶ ŝŶĐŚ͘ dŚĞǇ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ŵƵĐŚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵ ďĞŝŶŐ
ĚĞĂĚ͘

^ǁŽŽƐŚ͊

hŶĚĞƌ ƚŚĞ ǁĂƚĐŚĨƵů ĞǇĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ͕ :ĂĐŬ ĨůƵŶŐ ŽƵƚ ƚǁŽ ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ ƐǁŽƌĚ ĂƚƚĂĐŬƐ͕ ĂŶĚ ƚǁŽ ƐǁŽƌĚ
ĂƵƌĂƐ ǁĞƌĞ ƐŚŽƚ ŽƵƚ͕ ŚĞĂĚŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ Ăƚ YƵĞŶƚŝŶ ĂŶĚ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ,ƵŶƚ͘ dŚĞǇ ĚŝĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐƉŽƚ͘

͞EŽ ǁĂǇ͊ EŽ ĨƌĞĂŬŝŶŐ ǁĂǇ͊ ,Žǁ ĐĂŶ ŚĞ ďĞ ƐŽ ƐƚƌŽŶŐ͍͟



tŚĞƚŚĞƌ ŝƚ ǁĂƐ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ ,ƵŶƚ Žƌ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͕ ĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞŵ ƐƚŽŽĚ ĨƌŽǌĞŶ Ăƚ ƚŚĞ ƐĐĞŶĞ ďĞĨŽƌĞ
ƚŚĞŵ͘ ,Žǁ ĐŽƵůĚ ƚŚĞǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ŽŶ͍

͞�ŝŽƐ ŵŝŽ͊ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ ŝƐ ƐŽ ĂǁĞƐŽŵĞ͊ ,Ğ͛Ɛ ƐŽ ƐƚƌŽŶŐ͊͟

�ĨƚĞƌ ǁŝƚŶĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ǁĞƌĞ ďƵƌƐƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ũŽǇ͘
dŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŚĂĚ ƚŽŽ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͕ ƐŽ ŵƵĐŚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ Ăƚ Ă
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕͘ dŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƐƵĨĨĞƌĞĚ Ă ĨĞǁ ŚƵŶĚƌĞĚ ĐĂƐƵĂůƚŝĞƐ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŝƚŚŝŶ Ă ƐŚŽƌƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŝŵĞ͕ :ĂĐŬ ŚĂĚ ŬŝůůĞĚ Ɛŝǆ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ŵŽƌĂůĞ ĂŵŽŶŐ
ƚŚĞ tŚŝƚĞ ŚĂĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ͘

͞'Ž ƚŽ ŚĞůů͊͟

tŝƚŚ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐǁŝŶŐ ŽĨ ŚŝƐ ƐǁŽƌĚ͕ ŚĞ ĐĂƐƚ ŽƵƚ ƐǁŽƌĚ ĂƚƚĂĐŬƐ Ăƚ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŝŶ ĨƌŽŶƚ
ŽĨ Śŝŵ͘ dŚĞ ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚ͕ ŽŶĐĞ ĂŐĂŝŶ͕ ŬŝůůĞĚ ƚŚĞŵ Ăůů Ăƚ ŽŶĐĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϴ

͞�ƚƚĂĐŬ͕ ĂƚƚĂĐŬ ƚŚĞŵ ŶŽǁ͊͟

dŚŽƐĞ ǁŚŽ ǁĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚ ůŝŶĞƐ ǁĞƌĞ ǁĞŝŐŚĞĚ ĚŽǁŶ ďǇ ĚƌĞĂĚ ĂŶĚ ƚĞƌƌŽƌ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ŽůĚ ŵĞŶ ŝŶ ƚŚĞ
ůĂƚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ ƐŚŽƵƚĞĚ

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ŶŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŬŶĞǁ ǁŚĂƚ ƚŽ ĚŽ ŶĞǆƚ͘ &ĂĐŝŶŐ ƐƵĐŚ Ă ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ ĂƚƚĂĐŬ͕ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞŵ
ĂĐƚƵĂůůǇ ĨůĞǁ ĨĂƌƚŚĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ƐŝĚĞ͕ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ĚŽĚŐĞ ƚŚĞ ĂƚƚĂĐŬ͘



�ŽŽŵ͕ ďŽŽŵ͕ ďŽŽŵ͊

^ĞǀĞƌĂů ƉĞŽƉůĞ ĐůĞŶĐŚ ƚŚĞŝƌ ĨŝƐƚƐ ĂŶĚ ŐƌŝƚƚĞĚ ƚŚĞŝƌ ƚĞĞƚŚ͕ ĐĂƐƚŝŶŐ ŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ĂƚƚĂĐŬƐ͘

EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞƐĞ ĂƚƚĂĐŬƐ ǁĞƌĞ ůŝŬĞ Ă ŐŝĂŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ă ƐƵƉĞƌͲŐŝĂŶƚ ƉĂůĞĚ ŝŶƚŽ ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ͘
dŚĞ ĂƚƚĂĐŬƐ ǁĞƌĞ ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ ŝŶ Ă ĚĞƐƚƌƵĐƚŝǀĞ ŵĂŶŶĞƌ͘ DĞĂŶǁŚŝůĞ͕ ƚŚŽƐĞ ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚƐ ŽĨ :ĂĐŬ
ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŽ ƚƌĂǀĞů ĨŽƌǁĂƌĚ Ăƚ ĨƵůů ƐƉĞĞĚ͕ ĐŚĂƌŐŝŶŐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ͘

�ĂŶŐ͕ ďĂŶŐ͕ ďĂŶŐ͊

^ŽŵĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ ůĞǀĞů ĂŶĚ ĚĞŵŝͲŐŽĚ ĂĚǀĂŶĐĞ ůĞǀĞů ǁĞƌĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ďůĂƐƚĞĚ ĂǁĂǇ ďǇ
ƚŚĞ ĨůǇŝŶŐ ƐǁŽƌĚƐ ĂŶĚ ĞǆƉůŽĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ Ăŝƌ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚĚůĞ Žƌ ůĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ
ZĞĂůŵ ĚŝĚ ŶŽƚ ŵĂŶĂŐĞ ƚŽ ĚŽĚŐĞ ƚŚĞ ĂƚƚĂĐŬ ďƵƚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞǇ ĚŝĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ďŽĚǇ ƐƚĂǇŝŶŐ ŝŶƚĂĐƚ

�ůŽŽĚ ƐƉůĂƚƚĞƌĞĚ Ăůů ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƉůĂĐĞ͘ DŽƌĞ ƚŚĂŶ ƚǁŽ ŚƵŶĚƌĞĚ ŵĞŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞƌĞ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ
ŬŝůůĞĚ ďǇ :ĂĐŬ ŝŶ ŽŶĞ ƌŽƵŶĚ

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ŚƵŶĚƌĞĚ ŵĞŶ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ƐĞǀĞƌĂů ĞǆƉĞƌƚ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ
dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ Ă ĚŽǌĞŶ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŚŽ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚ ĂŶĚ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ
ůĞǀĞů͘

͞hŐŚ͊ / ǁĂŶƚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƌĞǀĞŶŐĞ ĨŽƌ ŵǇ ƐŽŶƐ͊͟

KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ĐŽƵůĚ ŶŽ ůŽŶŐĞƌ ŚŽůĚ ŚŝƐ ĂŶŐĞƌ ďĂĐŬ ƵƉŽŶ ƐĞĞŝŶŐ YƵĞŶƚŝŶ͛Ɛ ďŽĚǇ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘ ,Ğ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĐĞĂƐĞĚ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉƉŽŶĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ Śŝŵ ĂŶĚ ƌƵƐŚĞĚ ƚŽǁĂƌĚ :ĂĐŬ͘

͞KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ ǇŽƵ͛ǀĞ ůŽƐƚ ǇŽƵƌ ŵŝŶĚ͘͟

>ŽŽŬŝŶŐ Ăƚ KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ǁŚŽ ĐŚĂƌŐĞĚ ƚŽǁĂƌĚ Śŝŵ͕ :ĂĐŬ ƐƉŝůůĞĚ ƐĞǀĞƌĂů ǁŽƌĚƐ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ ĂŶĚ ƚŚĞŶ



ĐŚŽƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ǁŝƚŚ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐǁŝŶŐ ŽĨ ŚŝƐ ƐǁŽƌĚ͘

�ŽŽŵ͊

� ŚƵŐĞ ĞǆƉůŽƐŝǀĞ ƐŽƵŶĚ ƌĂŶŐ ŽƵƚ͕ KůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ ŚĂĚ ĨĂůůĞŶ͘

͞tŚĂƚ ŶŽǁ͍ DĂƐƚĞƌ ĂŶĚ DĂĚĂŵ ĂƌĞ ďŽƚŚ ĚĞĂĚ͊ ZƵŶ͊͟

KŶĐĞ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞǇ ŬŶĞǁ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ŶŽ ŵĂƚĐŚ͘
KŶĐĞ ƚŚĞ ďĂĐŬďŽŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͕ dƌĞŶƚŽŶ͕ ĂŶĚ �ŝĂŶĂ ŚĂĚ ĚŝĞĚ͕ ƚŚĞ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ŵŽƌĂůĞ ĂŶĚ ƐƉŝƌŝƚ
ǁĞƌĞ ƐĞǀĞƌĞůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ͖ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞŵ ŚĂĚ ĂůƌĞĂĚǇ ůŽƐƚ ƚŚĞŝƌ ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ĂŶĚ ǁĞƌĞ
ƉůĂŶŶŝŶŐ ƚŽ ƌĞƚƌĞĂƚ͘

EŽƚ ŽŶůǇ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƚŚĞ ůŽƐƐ ŽĨ ĨŝŐŚƚŝŶŐ ƐƉŝƌŝƚ͕ ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĨĞůƚ
ĚĞŵŽƚŝǀĂƚĞĚ ĂƐ ǁĞůů͘ dŚĞ ŵŽƌĂůĞ ǁĂƐ ĚĞĂĚ͘ :ĂĐŬ ĂůŽŶĞ ŚĂĚ ŬŝůůĞĚ ƐŽ ŵĂŶǇ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ĂŶĚ ŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ
ƐƚŽƉ͘ ,Ğ ŬĞƉƚ ŬŝůůŝŶŐ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ͛Ɛ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ŝŶĐĞƐƐĂŶƚůǇ͘ ƐŽŽŶ >ĂŶĐĞůŽƚ͕ <ĞŶŶĞƚŚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĨƌĞĞ ƵƉ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ĨŝŐŚƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘ dŚĞ ƉĞŽƉůĞ
ŽĨ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŚŽ ŚĂĚ ŚŽƉĞƐ ŽĨ ǀŝĐƚŽƌǇ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ƐůŽǁůǇ ĨĞůƚ ĨĞĞůŝŶŐƐ ŽĨ ĚĞƐƉĂŝƌ
ĂŶĚ ŚŽƉĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘

͞KŚ ǇĂǇ͊ DŽƚŚĞƌĨΎĐŬĞƌ͊ tĞ͛ƌĞ ǁŝŶŶŝŶŐ ŶŽǁ͊͟

&ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ͕ ǁŚŽ ƚŚŽƵŐŚƚ ŝƚ ǁĂƐ ŚŝƐ ůĂƐƚ ĚĂǇ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌƚŚ͕ ǁĂƐ ĨůĂďďĞƌŐĂƐƚĞĚ ǁŝƚŚ ũŽǇ Ăƚ ƚŚĂƚ
ŵŽŵĞŶƚ͕ ƐŽ ŵƵĐŚ ƐŽ ƚŚĂƚ ŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ƚŽ ƐĂǇ ďƵƚ ĐƵƌƐĞĚ͘ /ƚ ǁĂƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝŵĞ ŚĞ ŚĂĚ
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ Ă ďĂƚƚůĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ Ăƚ Ă ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ

EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ŝƚ ǁĂƐ ŵĂŝŶůǇ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ :ĂĐŬ͘ :ĂĐŬ͛Ɛ ĐŽŵďĂƚ ĂďŝůŝƚǇ ǁĂƐ ŽǀĞƌůǇ ƉŽǁĞƌĨƵů͕ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕
ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ŚĞ ŚĂĚ ŶŽƚ ŵĞƚ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĂŶĚ ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ŬŶŽǁ
ŚŽǁ ƉŽǁĞƌĨƵů ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ͕ ŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ͛Ɛ ĐƵƌƌĞŶƚ ĐŽŵďĂƚ ƉƌŽǁĞƐƐ ǁĂƐ͕ ƉĞƌŚĂƉƐ͕ ĂůƌĞĂĚǇ Ăƚ ƚŚĞ
ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͘



&ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ŬŝůůĞĚ ƚǁŽ ŵĞŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͕ ĂŶĚ ŚĞ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĞůƉ ďƵƚ
ƐƚĂƌĞ Ăƚ WĂƵů ǁŚŽ ǁĂƐ ĨŝŐŚƚŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ƐŝĚĞ͘

ZĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂĚŵŝƌĂƚŝŽŶ ĐĂŵĞ ŽǀĞƌ Śŝŵ ĨŽƌ WĂƵů͖ ŝƚ ƐĞĞŵĞĚ ůŝŬĞ WĂƵů͛Ɛ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ŚĞůƉ :ĂĐŬ ǁĂƐ ǁŝƐĞ ĂŶĚ
Ă ƐŵĂƌƚ ŽŶĞ͘ dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ƐƚĞƉƉĞĚ ƵƉ ĂŶĚ ŚĞůƉĞĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŶ ƐƵĐŚ Ă ƚŽƵŐŚ ƚŝŵĞ͕
ŶĂƚƵƌĂůůǇ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ĨĞĞů ŐƌĂƚĞĨƵů ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞŵ͘

EŽǁ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ǁĂƐ ƐŽ ƉŽǁĞƌĨƵů͕ ŝĨ ƚŚĞǇ ĐŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƚŽ ďĂĐŬ ƚŚĞŵ ƵƉ͕ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ
ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ĂĨƌĂŝĚ ĂŶǇŵŽƌĞ͘ ,Ğ ƐƵĚĚĞŶůǇ ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ ŚŽǁ ŚĞ ǁĂƐ ŶŽƚ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ
ĞĂƌůŝĞƌ ĂŶĚ ĨĞůƚ ĨŽŽůŝƐŚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϱϵϵ

͞<ŝůů͊͟

^ĞĞŝŶŐ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂĚ ĂůƌĞĂĚǇ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ ĨůĞĞ͕ :ĂĐŬ ǁĂƐ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ
ĚĞůŝŐŚƚĞĚ ŝŶ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ͘ KďǀŝŽƵƐůǇ͕ ŽŶĐĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ƐƚĂƌƚĞĚ ĨůĞĞŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ůŝǀĞƐ͕ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ
ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŽ ůŽƐĞ ĂŶǇ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŵĞŶ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ :ĂĐŬ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ƐƉĂƌĞ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŚŽ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ Žƌ ůĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ
'ŽĚ ZĞĂůŵ͘ :ĂĐŬ ƚŚĞŶ ĐŚĂƌŐĞĚ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚŽƐĞ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ ƚŚĞŵ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ͘

dŚŽƐĞ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ŽŶĞ ďǇ ŽŶĞ͕ ǁĞƌĞ ŬŝůůĞĚ ďǇ :ĂĐŬ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ͘ EĂƐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͕ ǁŚŽ ŚĂĚ ŶŽǁ ĨƌĞĞĚ
ƵƉ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚƐ͕ ĨƌĂŶƚŝĐĂůůǇ ĐŚĂƐĞĚ ƚŚŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĂŶĚ ŬŝůůĞĚ ƚŚĞŵ͘ dŚŝƐ ĐĂƵƐĞĚ ƚŚĞ
ĨŽƵƌ ŐƌĞĂƚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŽ ůŽƐĞ ƐĞǀĞŶƚǇ ƚŽ ĞŝŐŚƚǇ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ƐƚƌŽŶŐ ŵĞŶ͘ KŶůǇ ƚŚĞŶ ĚŝĚ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ĞŶĚ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ůŽƐƚ ƐĞǀĞƌĂů ƚŚŽƵƐĂŶĚ ŵĞŶ͕ ĂŶĚ Ă ĨĞǁ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ŵĞŶ ǁĞƌĞ ŝŶũƵƌĞĚ
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ĂƐ ǁĞůů͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚůŝŶŐ ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞ ƐƚĂƚƵƐ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂƌƚŝĂů ǁŽƌůĚ ǁŽƵůĚ ďĞ ŐƌĞĂƚůǇ



ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͘ �ǀĞŶ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ ƚŚĞŵ ƚŚĞŶ ŽŶǁĂƌĚƐ͘

/Ŷ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ ĂŶĚ ĨůĞĚ ŝŶ Ăůů ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘ KŶůǇ ƚŚŽƐĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ
ůŽǁ ŵĂƌƚŝĂů ůĞǀĞůƐ ǁĞƌĞ ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ ƚŽ ďĞ ƐƉĂƌĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ
ŝŵƉĂĐƚĞĚ ƚŚĞŝƌ ƐƚĂƚƵƐ͖ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ĞǀĞŶ ǁŽƌƐĞ ƚŚĂŶ ƐŽŵĞ ƚŚŝƌĚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŶŽǁ͕ ĂŶĚ ĐŽƵůĚ ŽŶůǇ ďĞ
ĚĞĞŵĞĚ ĂƐ ŽƌĚŝŶĂƌǇ ŚŝĚĚĞŶ ŵĂƌƚŝĂů ĨĂŵŝůŝĞƐ ʹ ƚŚĞǇ ĐŽƵůĚ ŶŽ ůŽŶŐĞƌ ďĞ ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘

͞�ǀĞƌǇŽŶĞ͕ ŚƵƌƌǇ ƵƉ ĂŶĚ ĐůĞĂŶ ƵƉ ƚŚĞ ƉůĂĐĞ͊͟

EĂƐŚ ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ ĂƐ ŚĞ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĐŽƌƉƐĞ ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ

͞^ŝŐŚ͊ dŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐĂŵĞ ƚŽ ƵƐ Ă ůŝƚƚůĞ ƚŽŽ ĞĂƌůǇ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƚŽ ĐŽŵĞ ŽŶĞ Žƌ ƚǁŽ ŵŽŶƚŚƐ ůĂƚĞƌ͕ /
ƚŚŝŶŬ ǁĞ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ůŽƐƚ ƐŽ ŵĂŶǇ ŐƌĞĂƚ ŵĞŶ͊͟

:ĂĐŬ ŐĂǌĞĚ Ăƚ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ͛ ďŽĚŝĞƐ͖ ŚŝƐ ĨĂĐĞ ƚƵƌŶĞĚ ƐŽůĞŵŶ͕ ĂŶĚ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚĨĞůƚ
ŚĞĂǀǇ͘

�ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ ŐƌŽǁŝŶŐ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌĂƉŝĚůǇ ůĂƚĞůǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŚŽ
ŚĂĚ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ǁĂƐ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐƉĞĞĚŝůǇ ĂƐ ǁĞůů͘ EĂƐŚ ǁĂƐ ƌŝŐŚƚ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ
ŐŝǀĞŶ ĂŶŽƚŚĞƌ ŵŽŶƚŚ Žƌ ƚǁŽ͕ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ůŽƐƚ ƐŽ ŵĂŶǇ ŵĞŶ ŝŶ ƚŚĂƚ ďĂƚƚůĞ͘

͞tĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞ ƚŽĚĂǇ͘ ^ƵĐŚ Ă ŚƵŐĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝŶ ŶƵŵďĞƌƐ ĂŶĚ ǁĞ ŽŶůǇ ůŽƐĞ
ĂƌŽƵŶĚ ĨŝǀĞ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ŵĞŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŐŽŽĚ ĞŶŽƵŐŚ͘ &ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ǇŽƵ ŚĂĚ ůŽŶŐ ďĞĞŶ ƉƌĞƉĂƌĞĚ
ĨŽƌ ƐƵĐŚ Ă ĨŝŐŚƚ ĂŶĚ ĂƐƐĞŵďůĞĚ Ă ůŽƚ ŽĨ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ / ƚŚŝŶŬ ƚŚĞ
ŽƵƚĐŽŵĞ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ůŝŬĞ ƚŚŝƐ ƚŽĚĂǇ͘ ĞǀĞŶ ŝĨ ǁĞ ǁŝŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͕ ǁĞ͛ůů ďĞ ŽŶ ƚŚĞ ǀĞƌŐĞ ŽĨ ůŽƐŝŶŐ ƚŚĞ
ǁŚŽůĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ dŽĚĂǇ͕ ǁĞ ŽŶůǇ ůŽƐƚ Ă ĨĞǁ ƐƚƌŽŶŐ ŽŶĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ĚŝĞĚ ǁĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ĚĞŵŝͲŐŽĚ
ůĞǀĞů͘ dŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŝƐ ŐŽŽĚ͊͟

>ĂŶĐĞůŽƚ ŐůĂŶĐĞĚ Ăƚ :ĂĐŬ ǁŚŽ ǁĂƐ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ Śŝŵ ĂŶĚ ĐŽŵĨŽƌƚĞĚ Śŝŵ ǁŝƚŚ ŐƌĞĂƚ ĞŵŽƚŝŽŶ ŝŶ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ͘ ͞KĨ
ĐŽƵƌƐĞ͕ ŝƚ͛Ɛ ĂůƐŽ ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚǇ ƵŶĚĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƵƐ͕ ƐŽ ƚŚĞǇ ŽŶůǇ ďƌŽƵŐŚƚ ƚŚĞ ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĨĂŵŝůǇ ďƵƚ ŶŽƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ ǁĞ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƐƵĐŚ Ă



ǀŝĐƚŽƌǇ͊͟

͞zŽƵ͛ƌĞ ƌŝŐŚƚ͘ �Ɛ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƉĞŽƉůĞ͕ ůĞƚ ƚŚĞŵ ŐŽ͘ dŚĞǇΖƌĞ ŽŶůǇ ƐŽŵĞ ƌĞŵŶĂŶƚƐ ǁŝƚŚ ůŽǁ ŵĂƌƚŝĂů
ůĞǀĞůƐ͘ dŚĞŝƌ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĂƌĞ Ăůů ŚĞƌĞ͕ ůǇŝŶŐ ůŝĨĞůĞƐƐůǇ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘ �ŶĚ ƚŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ƐŝŐŚ͕ ƚŚĞǇ
ǁŽŶ͛ƚ ďĞ ŽŶ ƚŚĞ ůŝƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚŝĚĚĞŶ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂŶǇŵŽƌĞ͘͟

:ĂĐŬ ƐƉŝůůĞĚ ŽƵƚ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ ƐůŽǁůǇ ĂĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘

͞DŵŚŵŵ͊͟

>ĂŶĐĞůŽƚ ďŽďďĞĚ ŚŝƐ ŚĞĂĚ ƚŽ ƐŚŽǁ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘

:ĂĐŬ ƚŚĞŶ ĨůĞǁ ŽĨĨ ĂŶĚ ůĂŶĚĞĚ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ^ĞůĞŶĂ͘ ͞�ĞĂƌ͕ ĂƌĞ ǇŽƵ ĂůƌŝŐŚƚ͍ /Ɛ ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ĨŝŶĞ͍͟

͞/͛ŵ ĨŝŶĞ͘ :ƵƐƚ Ă ƐŚĂůůŽǁ ĐƵƚ ŽŶ ŵǇ Ăƌŵ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐǁŽƌĚ ĂƵƌĂ͘ KŚ ǇĂ͊ / ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ Ŭŝůů ƐĞǀĞƌĂů ŽƚŚĞƌƐ ǁŝƚŚ
ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŵĂƌƚŝĂů ůĞǀĞů ĂƐ ŵĞ͊ /ƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ŵǇ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ŝƐ ƋƵŝƚĞ ŐŽŽĚ͊͟

^ĞůĞŶĂ ĐŚƵĐŬůĞĚ͘ ͞,ĞŚĞ͘ tĞ͛ǀĞ ǁŽŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͊ /Ĩ ŵǇ ĚĞĂƌ ŚƵƐďĂŶĚ ƐĂǇƐ ƚŚĂƚ ǁĞ ĐĂŶ ǁŝŶ͕ ǁĞ ĐĂŶ
ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ǁŝŶ͊͟

͞^ĞůĞŶĂ͕ ĐŽŵĞ ĚŽǁŶ ŶŽǁ͕ ĐŽŵĞ ŚĞƌĞ͊ dŚĞ ďĂƚƚůĞ ũƵƐƚ ŶŽǁ ĂůŵŽƐƚ ĨƌŝŐŚƚĞŶĞĚ ƵƐ ƚŽ ĚĞĂƚŚ͊͟

&ŝŽŶĂ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ƌĂŶ ŽƵƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƌŽŽŵƐ ĂŶĚ ŐĂƚŚĞƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐƋƵĂƌĞ͘ &ŝŽŶĂ ǇĞůůĞĚ Ăƚ ^ĞůĞŶĂ ǁŚŽ
ǁĂƐ Ɛƚŝůů ŝŶ ŵŝĚͲĂŝƌ͘

͞�ůĂŝŶĞ͊ DǇ ĚĞĂƌ �ůĂŝŶĞ͊ zŽƵ͛ƌĞ ŽŬĂǇ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ŽŬĂǇ͊͟



�ĞŶ͛Ɛ ĞǇĞƐ ĨƌĂŶƚŝĐĂůůǇ ƐĞĂƌĐŚĞĚ ĨŽƌ �ůĂŝŶĞ ĂŶĚ ĨŝŶĂůůǇ ĨŽƵŶĚ ŚĞƌ ĨůǇŝŶŐ ĚŽǁŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐŬǇ͘ � ŐƌŽǁŶ ŵĂŶ
ůŝŬĞ Śŝŵ ĂĐƚƵĂůůǇ ĐƌŝĞĚ ŽƵƚ ŽĨ ũŽǇ ĂŶĚ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϬ DĞĚǌ

͞dŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ůŝƐƚĞŶ͊ dŚŝƐ ƚŝŵĞ ǇŽƵ͛ǀĞ ƉƵƚ ŝŶ Ă ůŽƚ ŽĨ ĞĨĨŽƌƚ ŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĂƚ͛Ɛ
ǁŚǇ ǁĞ ĐŽƵůĚ ǁŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͘ dŽ ƌĞǁĂƌĚ ǇŽƵƌ ŝŶĚĞůŝďůĞ ĐƌĞĚŝƚ ŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ
ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝůů ƐŚĂƌĞ ƚŚĞ ƐƉŽŝůƐ ŽĨ ǁĂƌ ĞƋƵĂůůǇ͊ / ďĞůŝĞǀĞ ĞĂĐŚ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůǇ ĐĂŶ ŽďƚĂŝŶ Ă ůŽƚ ĨƌŽŵ
ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂǀĞ ĚŝĞĚ ŚĞƌĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ŵĂƌƚŝĂů
ƌŝŶŐƐ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ Ă ůŽƚ ŽĨ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĂŶĚ ƚƌĞĂƐƵƌĞ͊͟

^ĞĞŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƉŽŝůƐ ŽĨ ǁĂƌ ǁĞƌĞ ĂůŵŽƐƚ ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕ EĂƐŚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĨůĞǁ ŝŶƚŽ ƚŚĞ Ăŝƌ ĂŶĚ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ
ůŽƵĚůǇ͘

͞zĂǇ͊ dŚĂƚ͛Ɛ ŐƌĞĂƚ͊͟

͞zĂ͊ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ ŝƐ ƚŚĞ ďĞƐƚ͊ �ŶĚ ŚĞ ŝƐ ƌĞĂůůǇ ƐĞŶƐŝďůĞ ĂŶĚ ǁŝƐĞ͊ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĂǀĞ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐ͕ ŝƚ͛Ɛ ǁŽƌƚŚ ŝƚ͊ / ƚƌƵůǇ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů ŽŶůǇ ŐƌŽǁ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ĂŶĚ
ƐƚƌŽŶŐĞƌ͊͟

dŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞƌĞ ĞůĂƚĞĚ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ůĂƚĞƐƚ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͘ dŚĞǇ ĐŽƵůĚ ŚĂƌĚůǇ
ĐŽŶƚĂŝŶ ƚŚĞŝƌ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘

͞&ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ �ĂďĞůůŽ͕ ĂŶĚ ŐĞŶƚůĞŵĞŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘ /͕ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĂŶŬ
ǇŽƵ ĚĞĂƌůǇ ĨŽƌ ŚĞůƉŝŶŐ ƵƐ ŽƵƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͊͟

:ĂĐŬ ƐŵŝůĞĚ ĂƐ ŚĞ ǁĂůŬĞĚ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĂŶŬ <ĞǀŝŶ͕ WĂƵů͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͘

͞,ĞŚĞ͘ zŽƵ͛ƌĞ ǁĞůĐŽŵĞ͊ tĞ͛ƌĞ ǇŽƵƌ ĨƌŝĞŶĚƐ ĂĨƚĞƌ Ăůů͘ ZŝŐŚƚ ĂŶĚ ǇŽƵƌ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ͘ tŽǁ͊ / ĚŽŶ͛ ƚ ŬŶŽǁ
ŚŽǁ ƚŽ ĚĞƐĐƌŝďĞ ŝƚ͘ /ƚ͛Ɛ ĂŵĂǌŝŶŐ͊͟



<ĞǀŝŶ ĐŚƵĐŬůĞĚ͘

͞�ĨƚĞƌ ƚŽĚĂǇ͕ ƚŚĞ ŶĞǁƐ ǁŝůů ƐƵƌĞůǇ ƐƉƌĞĂĚ ǁŝĚĞůǇ͘ dŚĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝĞƌ ůŝƐƚ͕
ĂŶĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĞŶŚĂŶĐĞĚ͊ dŚŝƐ ǁŝůů ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ĂůĂƌŵ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌĐĞƐ͊͟

WĂƵů͕ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ƐŚĂƌĞĚ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ ĞŵŽƚŝŽŶĂůůǇ͘ dŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ůŽƐƚ Ă ĨĞǁ ƚŚŽƵƐĂŶĚ
ŵĞŶ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ƐƵƌǀŝǀĞĚ ƚŚĞ ƚŽƵŐŚ ďĂƚƚůĞ ǁĞƌĞ Ăůů ĞůŝƚĞ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͘ EŽƚ ƚŽ ŵĞŶƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ
ĨĂŵŝůǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ůŽƐĞ ĂŶǇ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ůĂƚĞ Žƌ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ͘ ^Ž͕ ƚŚĞ ƚŽƉ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ
tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ Ɛƚŝůů ĂůŝǀĞ͖ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌĐĞƐ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ŵĞƐƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶǇŵŽƌĞ͘

EŽǁ͕ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ĨŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞƌĞ ŵĞƌĞůǇ Ă ďƵŶĐŚ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚŽƵƚ Ă ŚĞĂĚ ƚŽ ůĞĂĚ ƚŚĞŵ͘
�ĨƚĞƌ ƚŚĞǇ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĞĂĚůǇ ďĂƚƚůĞĨŝĞůĚ͕ ƚŚĞǇ ďĞŐĂŶ ƚŽ ĚŝǀŝĚĞ ƚŚĞ ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ ĂŶĚ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ ^ŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ǁĞƌĞ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ ĐŽŵĞ ĂŶĚ ƚĂŬĞ ƌĞǀĞŶŐĞ͕
ƐŽ ƚŚĞǇ ĨůĞĚ͘

�Ɛ ĨŽƌ ĂǀĞŶŐŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞĂĚ ŽŶĞƐ͕ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ĞǀĞŶ ƚŚŝŶŬ ĂďŽƵƚ ŝƚ Ăƚ Ăůů͘

KƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĂƚ͕ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ƌĞŵŶĂŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ĨůĞĞ͕ ŝŶƐƚĞĂĚ͕ ƚŚĞǇ ĐĂŵĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ
ĂŶĚ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ƚŚĞŝƌ ĨƵƚƵƌĞ ĨĂƚĞ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ƚŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ ƚŽ ĨŝŶĚ >ŝůǇ >ĂŐŽƌŝŽ ƚŽ ƐĞĞŬ ƌĞĨƵŐĞ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ �ůŽƵĚ ^ŬǇ ^ĞĐƚ͘

͞tŚĂƚ͊ DǇ͙ŵǇ ƉĂƌĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ŵǇ ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͙ĂƌĞ Ăůů ĚĞĂĚ͍͟

tŚĞŶ >ŝůǇ ǁĂƐ ƚŽůĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͕ ƚĞƌƌŽƌ ĂŶĚ ĚŝƐďĞůŝĞĨ ƐƚĂďďĞĚ ŚĞƌ ŚĞĂƌƚ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ĂůŵŽƐƚ ĨĂŝŶƚĞĚ͘ ^ŚĞ
ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĞ ƚƌƵƚŚ͖ ŚĞƌ ŚĂŶĚƐ ǁĞŶƚ ĐŽůĚ ĂŶĚ ĐůĂŵŵǇ ĂŶĚ ĚƌĞĂĚ ƚǁŝƐƚĞĚ ŝŶ ŚĞƌ ŐƵƚ͘

͞dŚĂƚ͛Ɛ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͊ &ŽƵƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞŶƚ ƚŚĞƌĞ͊ &ΎĐŬŝŶŐ ĨŽƵƌ͊ dŚĞǇ ŚĂĚ ĂƌŽƵŶĚ ϭϮϬ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ
ƚŚĞŵ͊ ,Žǁ ĐŽƵůĚ ƚŚĞǇ ůŽƐĞ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ ƐŽ ďĂĚůǇ͍ tŚĂƚ͛Ɛ ŵŽƌĞ ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂĚ ŽŶůǇ
ůŽƐƚ ĂƌŽƵŶĚ ĨŝǀĞ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ͍ �ŶĚ ƚŚĞǇ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ Ŭŝůů Ăůů ǇŽƵƌ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ůĞĂǀŝŶŐ ϰϬ ƚŚŽƵƐĂŶĚ
ƌĞŵŶĂŶƚƐ ǁŚŽ ďĂƌĞůǇ ĞƐĐĂƉĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĞĂĚůǇ ĨŝŐŚƚ͍ tŚĂƚ Ă ũŽŬĞ͊ dŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ƵŶƚ͕



ƚŚĞ EŽƌŵĂŶ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ �ŚƵƌĐŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŽŽ͊͟

:ŽĞů ǁĂƐ ŶŽƚ ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ͘ �ŝƐďĞůŝĞĨ ĂŶĚ ƐŚŽĐŬ ǁĞƌĞ ǁƌŝƚƚĞŶ Ăůů ŽǀĞƌ ŚŝƐ ĨĂĐĞ͕ ĨŝŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞǁƐ ŚĂƌĚ ƚŽ
ďĞůŝĞǀĞ͘

͞^ŝŐŚ͊ tŚĂƚ ƚŽ ĚŽ͍ <ĞǀŝŶ �ĂďĞůůŽ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĂů ĨŝŐŚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ƚŽŽ͘ dŚĞ
ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚŝŶŐ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ƐƚƌŽŶŐ͊ ^ŝǆ ƐƚƌŽŶŐ
ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ƐƚĂŐĞ ŽĨ dƌƵĞ 'ŽĚ ZĞĂůŵ ďĞƐŝĞŐĞĚ Śŝŵ͕ ĂŶĚ ůŽŐŝĐĂůůǇ ŚĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ĚĞĂĚ ŝŶ ŶŽ ƚŝŵĞ͘
�Ƶƚ ŚĞ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ƚƵƌŶ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ĂƌŽƵŶĚ ĂŶĚ Ŭŝůů Ăůů Ɛŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ ǁŝƚŚŝŶ Ă ŵŝŶƵƚĞ͊͟

͞^ŝǆ ŝŶ ŽŶĞ ŵŝŶƵƚĞ͍͟

dŚĞ ďƵǌǌŝŶŐ ƐŽƵŶĚ ǁĂƐ ƌŝŶŐŝŶŐ ŝŶƐŝĚĞ :ŽĞů͛Ɛ ŚĞĂĚ͕ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ ƌĞĂůŝƚǇ͘ ,Ğ ǁĂƐ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ
ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ŐƌĞĂƚ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ͕ ĂŶĚ ŚŝƐ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ǁĂƐ ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ
ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƉĞĂŬ ůĞǀĞů͊

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϭ

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĞǀĞŶ ƐŽ͕ ŝĨ ŚĞ ĐŽƵůĚ Ŭŝůů ƚǁŽ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ďǇ ŚŝŵƐĞůĨ Žƌ ĞǀĞŶ ĚĞĂů ǁŝƚŚ
ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŽŶ ŚŝƐ ŽǁŶ͕ ŝƚ ǁŽƵůĚ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů͊

^ŝǆ ŽĨ ƚŚĞŵ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͍ dŚĂƚ ǁĂƐ ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͊ ,Ğ ǁŽƵůĚ ƐƵƌĞůǇ ĚŝĞ͘

tŚĂƚ ǁĂƐ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ƵŶďĞůŝĞǀĂďůĞ͍ :ĂĐŬ͛Ɛ ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ũƵƐƚ ŽƌĚŝŶĂƌǇ ĨŝŐŚƚĞƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚƌƵĞ
ŐŽĚͲůĞǀĞů͕ ďƵƚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ƚŚĂƚ ƌĞĂůŵͲŽůĚ DĂƐƚĞƌ ,ƵŶƚ͕ YƵĞŶƚŝŶ ,ƵŶƚ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ĂůƐŽ
ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ Ă ĨŝƌƐƚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůǇ͘

dŚĞŝƌ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ǁĂƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ƉŽǁĞƌĨƵů ƚŚĂŶ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ŚĂĚ ũƵƐƚ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞĂŬ



ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ƚŚĞƐĞ ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌƐ͕ ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ :ĂĐŬ͕ ǁĞƌĞ ĂƐ ǁĞĂŬ ĂƐ Ă ŬŝƚƚĞŶͲĐŽƵůĚ
ŶŽƚ ĞǀĞŶ ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ Ă ƐŝŶŐůĞ ďůŽǁ͘

͞tĂŝƚ͘ tŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞ Ɛŝǆ ĞůĚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚͲůĞǀĞů ƚŚĂƚ ǁĞ ƐĞŶƚ ŽƵƚ ƚŽ ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ ĂŶĚ Ŭŝůů ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƚƌŝŽ
ďĞĨŽƌĞ ǁĞƌĞ ĂůƐŽ ŬŝůůĞĚ ďǇ Śŝŵ͍͟

�ĨƚĞƌ Ă ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ ƐŝůĞŶĐĞ͕ Ă ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂƉƉĞĂƌĞĚ ŝŶ :ŽĞů͛Ɛ ŵŝŶĚ ĂŶĚ ŚŝƐ ĨĂĐĞ ďůĂŶĐŚĞĚ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ͘

͞EŽ͙ŶŽ ǁĂǇ͊ �ŝĚŶ͛ƚ ƚŚĞ ƐĐŽƵƚƐ ƐĂǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ƐŽŵĞ ŬŝŶĚ ŽĨ ƐŚĂƌƉ ĐůĂǁ ǁŽƵŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ďŽĚǇ͍
:ƵĚŐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽƌƉƐĞƐ͕ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŬŝůůĞĚ ďǇ ƐŽŵĞ ƉŽǁĞƌĨƵů ĚĞŵŽŶŝĐ ďĞĂƐƚƐ͊͟

�Ŷ ĞůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ ĨƌŽǁŶĞĚ ĂŶĚ ƐƉŝůůĞĚ ŽƵƚ ŚŝƐ ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ ĂůŽƵĚ ĂĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ŝƚ͘

͞EŽƚŚŝŶŐ ŝƐ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘ :ĂĐŬ͕ ƚŚĂƚ ďƌĂƚ͕ ŚĞ ŝƐ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ŬŝůůŝŶŐ Ɛŝǆ ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƉĞĂŬ ůĞǀĞů ŶŽǁ͕
ĂŶĚ ĞǀĞŶ ŝĨ ŚĞ ĐŽƵůĚ Ŭŝůů Ɛŝǆ ŽĨ ŽƵƌ ĞůĚĞƌƐ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ Ɛƚŝůů EĂƐŚ tŚŝƚĞ ĂŶĚ <ĞŶŶĞƚŚ tŚŝƚĞ
ŚĞůƉŝŶŐ Śŝŵ͘ EĂƐŚ ĂŶĚ <ĞŶŶĞƚŚ ĐŽƵůĚ ŚĂǀĞ ŚĞůƉĞĚ ƚŽ ƐƚĂůů ƚǁŽ ŽĨ ƚŚĞŵ͊͟

�Ɛ :ŽĞů ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŽ ĂŶĂůǇǌĞ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ŚĞ ĨĞůƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ :ĂĐŬ ŬŝůůŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ĞůĚĞƌƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ͘ tŝƚŚ ŚŝƐ ĞǇĞƐ ŶĂƌƌŽǁĞĚ͕ ŚĞ ĂŶĂůǇǌĞĚ͕ ͞/ƚ ŝƐ ĂůƐŽ ǀĞƌǇ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ŚĂƐ ƐŽŵĞ ƉŽǁĞƌĨƵů
ƵůƚŝŵĂƚĞ ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ ĂŶĚ ĐŽƵůĚ ƉĞƌĨŽƌŵ ĐůĂǁͲůŝŬĞ ĂƚƚĂĐŬƐ͘͟

͞,ŽŶĞǇ͕ / ĚŽŶ͛ƚ ĐĂƌĞ͘ / ĚŽŶ͛ƚ ĨƌĞĂŬŝŶŐ ĐĂƌĞ͊͟

>ŝůǇ͕ ǁŚŽ ƉůŽƉƉĞĚ ŽŶƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ ƐŽďďŝŶŐ͕ ĐƌĂǁůĞĚ ŽǀĞƌ ƚŽ :ŽĞů ĂŶĚ ŚƵŐŐĞĚ ŚŝƐ ƚŚŝŐŚ͘ tŝƚŚ Ă ƉůĞĂĚŝŶŐ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŚƵŶŐ ŽŶ ŚĞƌ ĨĂĐĞ͕ ƐŚĞ ďĞŐŐĞĚ͕ ͞,ŽŶĞǇ͕ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŽ ĂǀĞŶŐĞ ŵǇ ĨĂŵŝůǇ͘ �ǀĞŶŐĞ ŵǇ ĨĂƚŚĞƌ͕
ŵŽƚŚĞƌ͕ ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞƐƚ͊ dŚĞǇ ĐĂŶ͛ƚ ũƵƐƚ ĚŝĞ ůŝŬĞ ƚŚĂƚ͘ �ŶĚ ƚŚĞǇ ĚŝĞĚ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ
ĂǀĞŶŐĞ ŵĞ͊ WůĞĂƐĞ͕ / ďĞŐ ǇŽƵ͕ ƉůĞĂƐĞ͕ ĂǀĞŶŐĞ ƚŚĞŵ͊ zŽƵ͛ƌĞ ƚŚĞ ŽŶůǇ ŚŽƉĞ / ŚĂǀĞ ŶŽǁ͊͟



:ŽĞů ǁĞŶƚ ƐƉĞĞĐŚůĞƐƐ ĨŽƌ Ă ǁŚŝůĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ůĞƚ ŽƵƚ Ă ůŽŶŐ ďƌĞĂƚŚ͕ ͞^ŝŐŚ͊ �ĞĂƌ͕ ŝƚ͛Ɛ ŶŽƚ ƚŚĂƚ / ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ
ŚĞůƉ ǇŽƵ͘ / ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĨĞĞůŝŶŐ ĂƐ ǇŽƵ͕ / ĐĂŶ͛ƚ ǁĂŝƚ ƚŽ Ŭŝůů Śŝŵ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ �Ƶƚ͙ ďƵƚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ^ŬŝĞƐ
WĂǀŝůŝŽŶ ŝƐ ƐŝŵƉůǇ ŶŽƚ ƚŚĞŝƌ ŽƉƉŽŶĞŶƚ Ăƚ Ăůů͘ /͛ŵ ĂůƌĞĂĚǇ ƚŚĂŶŬĨƵů ŝĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĚŽĞƐŶ͛ƚ ĐŽŵĞ ƚŽ ƵƐ
ĨŽƌ ƚƌŽƵďůĞ͘͟

͞,ƵŵƉŚ͊ ZĞǀĞŶŐĞ ŝƐ Ă ĚŝƐŚ ďĞƐƚ ƐĞƌǀĞĚ ĐŽůĚ͊ /͛ůů ĂǀĞŶŐĞ ŵǇ ĨĂŵŝůǇ ŽŶĞ ĚĂǇ͊͟

>ŝůǇ ĐůĞŶĐŚĞĚ ŚĞƌ ĨŝƐƚƐ ĂŶĚ ŐƌŝƚƚĞĚ ŚĞƌ ƚĞĞƚŚ ĂƐ ƐŚĞ ďĞůůŽǁĞĚ͘ ͞,ŽŶĞǇ͕ ǇŽƵ ŵƵƐƚ ǁŽƌŬ ĞǆƚƌĂ ŚĂƌĚ ƚŽ ďƌĞĂŬ
ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͊ ^ƚƌŝǀĞ ƚŽ ďĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŽ ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ͊ �Ǉ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ ĐŽŵĞƐ͕ Ŭŝůů ƚŚĂƚ
ďΎƐƚĂƌĚ ĨŽƌ ŵĞ͊͟

͞�ůů ƌŝŐŚƚ͕ Ăůů ƌŝŐŚƚ͘ DǇ ĚĞĂƌ ǁŝĨĞ͕ ĚŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ͘ tŚĞŶ / ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ /͛ůů
ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ Ŭŝůů ƚŚĂƚ ďƌĂƚ ĨŽƌ ǇŽƵ͘ ^ŝŐŚ͊ dĂŬĞ Ă ŐŽŽĚ ƌĞƐƚ ĂŶĚ ĐĂůŵ ǇŽƵƌƐĞůĨ ĚŽǁŶ͘ /͛ ŵ͕ ƚŽŽ͕ ĨĞĞůŝŶŐ ĂŶŐƌǇ
ĂŶĚ ƵƉƐĞƚ ĂďŽƵƚ ǇŽƵƌ ƉĂƌĞŶƚƐ͛ ĚĞĂƚŚ͕ ďƵƚ ŶŽǁ ǁĞ ƌĞĂůůǇ ĐĂŶ͛ƚ ĂĨĨŽƌĚ ƚŽ ĚŽ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ƚŽ :ĂĐŬ ŶŽƌ ƚŚĞ
tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ EŽƚ ŽŶůǇ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ͕ ďƵƚ / ďĞƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƚŚƌĞĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ĨĞĞů ƚŚĞ ƐĂŵĞ͘ �ůů ƚŚĞ ĨŽƵƌ
ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ŚĂǀĞ ƚŽ ďŽǁ ĚŽǁŶ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ďĞ ƉŽůŝƚĞ ƚŽ ƚŚĞŵ ĨƌŽŵ ŶŽǁ ŽŶ͊͟

,ĞůƉůĞƐƐŶĞƐƐ ƐƵƌŐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ :ŽĞů͘ dŚĞ ƚĂďůĞƐ ŚĂĚ ƚƵƌŶĞĚ ĚƌĂŵĂƚŝĐĂůůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ƚŚĂƚ ŚĞ ǁĂƐ ŶŽƚ
ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĨŽƌ ŝƚ͘ /Ŷ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ĨĞǁ ŵŽŶƚŚƐ͕ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ƉĞĂĐĞĨƵů Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ
ƚƌĞŵďůĞ ĂŶĚ ǁĂƐ ŝŶ ĐŽŶƐƚĂŶƚ ƚƵƌŵŽŝů͘ EŽďŽĚǇ ŬŶĞǁ ǁŚĂƚ ǁŽƵůĚ ŚĂƉƉĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘

͞&ŝŶĞ͊͟

>ŝůǇ ƐŝŐŚĞĚ ĂŶĚ ůĞĨƚ ƚŚĞ ƐƉĂĐĞ ƚŽ ƌĞƐƚ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĞŶ ƐŚĞ ǁĂƐ ũƵƐƚ ĂďŽƵƚ ƚŽ ůĞĂǀĞ͕ ƐŚĞ ƋƵŝĐŬůǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ǁŚĞĞůĞĚ ďĂĐŬ͕ ͞tĂŝƚ͘
/Ŷ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ ũƵƐƚ ŶŽǁ͕ ǇŽƵ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ <ĞǀŝŶ �ĂďĞůůŽ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ
ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ƚŽŽ͍ dŚĞǇ ŚĞůƉĞĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͍͟

KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽůĚ ŵĞŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ǁŚŽ ŚĂĚ ĐŽŵĞ ƚŽ ƐĞĞŬ ƌĞĨƵŐĞ ŶŽĚĚĞĚ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕͟ zĞƐ͕ ƚŚĞ



&ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ĂĐƚƵĂůůǇ Ă ƐƚƌŽŶŐ ĨŝŐŚƚĞƌ ǁŚŽ͛Ɛ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ŚĞ ŚĂĚ ŽŶůǇ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂƚĞ
ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ ŶŽƚ ůŽŶŐ ĂŐŽ͕ ŚŝƐ ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ŝƐ ǀĞƌǇ ƐƚƌŽŶŐ ƚŽŽ͘ ,Ğ ŬŝůůĞĚ ŵĂŶǇ ŽĨ ŽƵƌ
ƉĞŽƉůĞ͊͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϮ

͞dŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ƌĞĂůůǇ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŶŽǁ͘ dŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵ
ďĞĨŽƌĞ͘ ^Ž͕ ŝƚ ĂůƐŽ ŵĂŬĞƐ ƐĞŶƐĞ ĨŽƌ <ĞǀŝŶ �ĂďĞůůŽ ƚŽ ďĞ Ăƚ ƚŚĞ tŽŽĚ͛Ɛ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘ �Ƶƚ ǁŚǇ ǁĂƐ ƚŚĞ
,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ƚŚĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͍͟

^ĞǀĞƌĂů ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ůŝŶĞƐ ĨŽƌŵĞĚ ŽŶ >ŝůǇ͛Ɛ ĨŽƌĞŚĞĂĚ ĂƐ ƐŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ͘ ^ŚĞ ŵƵƚƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ
ƐŽŵĞ ĚŽƵďƚƐ͘

͞ZŝŐŚƚ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĚŝĚŶ͛ƚ ŵĞŶƚŝŽŶ ŝƚ͕ / ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ŶŽƚŝĐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŽŽ͘ /ƚ͛Ɛ ƌĞĂůůǇ ƐƚƌĂŶŐĞ͘ tŚǇ ĂƌĞ ƚŚĞ
,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ƚŚĞƌĞ͍ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞǇ ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŽ ŚĞůƉ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŶ ƚŚĞ ďĂƚƚůĞ͊͟

:ŽĞů͛Ɛ ďƌŽǁƐ ƐŶĂƉƉĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƵƉŽŶ ůŝƐƚĞŶŝŶŐ ƚŽ >ŝůǇ͛Ɛ ƌĞŵŝŶĚĞƌ͘ ,Ğ ďĞŐĂŶ ƚŽ ƚŚŝŶŬ͘

͞dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŚĂƐ ĂůǁĂǇƐ ďĞĞŶ ŝŶ Ă ŶĞƵƚƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ůŽǁͲƉƌŽĨŝůĞ͕ ŶŽƚ
ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ ŶŽƌ ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůůǇ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ƉůĞĂƐĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ ^Ž͕ ǁŚǇ ĂƌĞ ƚŚĞǇ ƚŚĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͍͟

�Ŷ ŽůĚ ŵĂŶ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĞůƉ ďƵƚ ŵƵƚƚĞƌ Ă ĨĞǁ ǁŽƌĚƐ͘

^ŽŽŶ͕ >ŝůǇ ƋƵŝĐŬůǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕ ĂŶĚ ŚĞƌ ĞǇĞƐ ůŝƚ ƵƉ͘͟ tĂŝƚ͊ / ŬŶŽǁ͊ /ƚ ŵƵƐƚ ďĞ ƚŚŝƐ͘ ,ĂǀĞŶ͛ƚ ǁĞ
ďĞĞŶ ƵŶĂǁĂƌĞ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ĨĂŵŝůǇ ǁŚŽ ŚĂĚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝŶƐŝĚĞ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ͍ EŽǁ
ŝƚ ƐĞĞŵƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŵƵƐƚ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ͛Ɛ ŚĂŶĚ͊ dŚĞǇ͛ƌĞ ƚŚĞ ŽŶĞƐ ǁŚŽ ŐŽƚ ŝƚ͊͟

͞dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͍͟



dŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ǁĞƌĞ ƐƚĂƌƚůĞĚ ĂŶĚ ƉƵǌǌůĞĚ Ăƚ >ŝůǇ ͚Ɛ ǁŽƌĚƐ͕ ƚŚĞǇ ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ ŐůĂŶĐĞƐ ŝŶ
ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ Ă ŵĂŶ ďƌŽŬĞ ƚŚĞ ƐŝůĞŶĐĞ͘ ͞/ŶĚĞĞĚ͕ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ ŝŶ ƚŚĞ �ƌŝŐŚƚ ^ŶŽǁ DŽƵŶƚĂŝŶ
ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ ƚĞĂŵ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͘ dŚĞǇ ĚŝĚŶ͛ƚ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ ŐŽ ƚŽ ƚŚĞ �ůĂĐŬ tŝŶĚǇ /ƐůĂŶĚ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ͘͟

>ŝůǇ ŶŽĚĚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƐĂǇŝŶŐ͕ ͞>Ğƚ͛Ɛ ƚŚŝŶŬ ŽĨ ŝƚ ƚŚŝƐ ǁĂǇ͘ /Ĩ ǁĞ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁĞ͛Ě ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ
ĂǀŽŝĚ ƐĞĞŬŝŶŐ ŚĞůƉ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ĂĨƚĞƌ ǁĞ ŐŽƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ďĞĐĂƵƐĞ ǁĞ͛ƌĞ ƚŽŽ ǁĞĂŬ͘ �ŶĚ ĂƐ ĨŽƌ
ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͕ ŝƚ͛Ě ďĞ ƵƐĞůĞƐƐ ƚŽ ĨŝŶĚ ƚŚĞŵ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ŚĂǀĞ Ă ƐƚŽŶĞ ďĂůů Ăƚ Ăůů͊ ^Ž͕ ƚŚĞ ŽŶůǇ
ĨĂŵŝůǇ ƚŚĂƚ ĐŽƵůĚ ŚĞůƉ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇƐ ǁŽƵůĚ ŽŶůǇ ďĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ �ŶĚ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ
ŚĂǀĞ ƚŽ ĨĞĂƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů ƐŶĂƚĐŚ ƚŚĞŝƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ŚĂǀĞ ŽŶĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘
�Ɛ ůŽŶŐ ĂƐ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŽĨĨĞƌƐ ŐƌĞĂƚ ďĞŶĞĨŝƚ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ǁŽƵůĚ ŶĂƚƵƌĂůůǇ ĂŐƌĞĞ
ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŵ͊͟

͞^Ž ƚŚĂƚ͛Ɛ ŚŽǁ ŝƚ ŝƐ͊ /ƚ ƐĞĞŵƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ŚĂŶĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͘ �ŶĚ ƚŚŽƐĞ
,ĞŵƉĞƌůǇƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ƐƚĂǇŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ŚĂĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͊͟

:ŽĞů ďŽďďĞĚ ŚŝƐ ŚĞĂĚ ŝŶ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŚĞ ƐŽŽŶ ĨƵƌƌŽǁĞĚ͘ ͞/Ĩ ƚŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ŝƚ͛Ɛ ĂůŵŽƐƚ
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ ĨŽƌ ƵƐ ƚŽ ƐŶĂƚĐŚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ ƚĂŬĞ ƚŚĞŵ ŝŶ͘ /Ĩ ǁĞ ŚĞĂĚ
ŽǀĞƌ ƚŽ ƐŶĂƚĐŚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ǁĞ͛ƌĞ ďĂƐŝĐĂůůǇ ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌ ĚĞĂƚŚ͊͟

� ŵĂŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ŚŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ͘͟ DĂƐƚĞƌ͕ ŚŽǁ
ĂďŽƵƚ ƚŚŝƐ͍ dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŽŶůǇ ƐĞŶƚ Ă ĨĞǁ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ĂŶĚ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ŝƐ
Ɛƚŝůů ŝŶ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘ dŚŝƐ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ŵĞƌĞůǇ Ă ƐĞĐŽŶĚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůǇ͘ tŚǇ ĚŽŶ͛ƚ ǁĞ ŐŽ ƚŽ
ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ĂŶĚ ĐĂƉƚƵƌĞ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ ƉĂƌĞŶƚƐ͕ ƚŚĞŶ ĨŽƌĐĞ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ ƚŽ
ŚĂŶĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͍ tŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ͍͟

�ĞĨŽƌĞ :ŽĞů ĐŽƵůĚ ƌĞĂĐƚ͕ >ŝůǇ ŝŶƚĞƌĐĞĚĞĚ ĂŶĚ ďĂƌŬĞĚ͕ ͞EŽ͊ /ƚ ĐĂŶ͛ƚ ďĞ ĚŽŶĞ ƚŚĂƚ ǁĂǇ͊ dŚĞ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƚŚŝŶŐ ŝŶ ƚŚŝƐ ďĂƚƚůĞ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĨŽƵƌ ŐƌĞĂƚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂƌĞ ŐŽŝŶŐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŶŽƚ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ
ĨĂŵŝůǇ͘ /ƚ ǁĂƐ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ǁŚŽ ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŽ ŚĞůƉ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ ^Ž͕ ďŽƚŚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŵƵƐƚ ďĞ ŽŶ
ŐŽŽĚ ƚĞƌŵƐ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͘ /Ĩ ǁĞ ŬŝĚŶĂƉ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŵŝŐŚƚ ĐŽŵĞ Ăƚ ƵƐ͊͟

͞>ŝůǇ ŝƐ ƌŝŐŚƚ͊ tĞ͛Ě ďĞƚƚĞƌ ŶŽƚ ĨŝŐŚƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ /Ĩ ǁĞ ƌĞĂůůǇ ĚŽ ƚŚĂƚ͕ ŵŽƐƚ ůŝŬĞůǇ ǁĞ ǁŽŶ͛ƚ ďĞ



ĂďůĞ ƚŽ ĚĞĨĞĂƚ ƚŚĞŵ͕ ŝŶƐƚĞĂĚ͕ ǁĞ ǁŽƵůĚ ƐƵĨĨĞƌ ŐƌĞĂƚ ůŽƐƐ͊͟

:ŽĞů ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĞůƉ ďƵƚ ůĞƚ ŽƵƚ Ă ůŽŶŐ ďƌĞĂƚŚ ĂŐĂŝŶ͘ ,Žǁ ĐŽƵůĚ ŚĞ ŚĂǀĞ ŝŵĂŐŝŶĞĚ ƚŚĂƚ ŝƚ ŚĂĚ ŽŶůǇ ďĞĞŶ Ă
ƐŚŽƌƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŝŵĞ ďƵƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĞ ŚĂĚ ŶŽƚ ƉƵƚ ŝŶ ŚŝƐ ĞǇĞƐ ďĞĨŽƌĞ͕ ŚĂĚ ŶŽǁ ƌĞĂĐŚĞĚ
ƐƵĐŚ Ă ůĞǀĞů ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ Ăůů ŚĂĚ ƚŽ ďĞ ĂĨƌĂŝĚ ŽĨ͍

͞dŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ďĂĚ͘ /Ŷ ƚŚĂƚ ĐĂƐĞ͕ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ƚŚĂƚ ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ǁĞ ĐĂŶ͛ ƚ ŐĞƚ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ Ăƚ Ăůů͍͟

KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞůĚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ ƐĂŝĚ ŝŶ Ă ŐůŽŽŵǇ ƚŽŶĞ͘͟ /Ĩ ǁĞ ĚŽŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ͕ ǁĞ ǁŽŶ͛ƚ
ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƐƚĂǇ ĂŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƌǀĞ͘ �ŶĚ ŝĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŚŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ
ďĂůů͕ ĚŝƐĐŽǀĞƌƐ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂŶĚ ƚĂŬĞƐ ƚŚĞ ůĞĂĚ ŝŶ ďƌĞĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ
ƌĞĂůŵ͕ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ǁŽŶ͛ƚ ĞǀĞŶ ůĞƚ ƵƐ ŽĨĨ͊ �ĨƚĞƌ Ăůů͕ ǁĞ͛ǀĞ ƐĞŶƚ ƐŽŵĞŽŶĞ ƚŽ ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƚĞ ƚŚĞŵ
ďĞĨŽƌĞ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϯ

͞zĞƐ͕ DĂƐƚĞƌ͘ dŚĂƚ ďƌĂƚ ŚĂƐŶ͛ƚ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ǇĞƚ ŚĞ ŝƐ ĂůƌĞĂĚǇ
ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ ƉŽǁĞƌĨƵů͘ /Ĩ ŚĞ ƚƌƵůǇ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ŶŽďŽĚǇ ĐŽƵůĚ ĚĞĨĞĂƚ
Śŝŵ ĂŶǇŵŽƌĞ͊ �ŶĚ ďǇ ƚŚĞŶ͕ ǁĞ͛ůů ŚĂǀĞ ƚŽ ŚŝĚĞ ĨƌŽŵ Śŝŵ͊͟

�ŶŽƚŚĞƌ ĞůĚĞƌ ĐŚŝŵĞĚ ŝŶ͕ ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ ŚŝƐ ĐŽŶĐĞƌŶ͘

͞^ŝŐŚ͊ dŚĞƌĞ͛Ɛ ŶŽƚŚŝŶŐ ǁĞ ĐĂŶ ĚŽ ŶŽǁ͘ >Ğƚ͛Ɛ ǁĂŝƚ͘ tĞ ĐĂŶ ŽŶůǇ ƉƌĂǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ĚŝƐĐŽǀĞƌ ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘
tĞ ŵƵƐƚ ŬĞĞƉ ĂŶ ĞǇĞ ŽŶ ƚŚŽƐĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝƚŚ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ŵŽƌĞ ŽĨƚĞŶ ŶŽǁ͘ tĞ͛ǀĞ ƚŽ ŬŶŽǁ ƚŚĞŝƌ ůĂƚĞƐƚ
ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĂŶĚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͊͟

dŚŝƐ ǁĂƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝŵĞ :ŽĞů ŚĂĚ ĨĞůƚ ƚŚĞ ĨĞĞůŝŶŐ ŽĨ ĚĞƐƉĂŝƌ ĂŶĚ ƉŽǁĞƌůĞƐƐŶĞƐƐ͘ ͞dŚŽƐĞ ŽĨ ǇŽƵ ǁŚŽ ĂƌĞ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ͕ ůŝƐƚĞŶ ƵƉ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƋƵŝƚĞ ŵĂŶǇ ŽĨ ǇŽƵ͕ / ŚĂǀĞ ƚŽ ƐĂǇ ŚŽŶĞƐƚůǇ ƚŚĂƚ
ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶŽƚ ŵĂŶǇ ĨŝŐŚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ĂŶĚ ƐĞŵŝͲŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘ /͛ůů ŚĂǀĞ ƐŽŵĞŽŶĞ
ĂƌƌĂŶŐĞ Ă ƉůĂĐĞ ĨŽƌ ǇŽƵ ƚŽ ƐƚĂǇ͘ WůĞĂƐĞ ƚƌĂŝŶ ŚĂƌĚ ĂŶĚ ƐƚƌŝǀĞ ƚŽ ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ͊͟

͞dŚĂŶŬ ǇŽƵ ƐŽ ŵƵĐŚ͕ DĂƐƚĞƌ �ŽůůŝŶƐ͊͟



dŚŽƐĞ ƌĞŵŶĂŶƚƐ ǁŚŽ ĐĂŵĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ďŽǁĞĚ ĂŶĚ ƚŚĂŶŬĞĚ :ŽĞů͘

:ŽĞů ƐŚŽƚ ƚŚĞŵ Ă ĨĂŝŶƚ ƐŵŝůĞ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ƌĞŵŶĂŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ƐƚƌŽŶŐ ŝŶ ĐŽŵďĂƚ
ƉŽǁĞƌ͕ ŝƚ ǁĂƐ ĂůǁĂǇƐ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ͘ dŚĞŶ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ĐŽŵďĂƚ ƉŽǁĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ
WĂǀŝůŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĞǀĞŶ ũƵƐƚ ďǇ Ă ůŝƚƚůĞ͕ ĂŶĚ ƚŽ ĐŽǀĞƌ ƚŚĞ ůŽƐƐ ƚŚĞǇ ƐƵĨĨĞƌĞĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ

dŚĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƚŚƌĞĞ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ǁĞƌĞ ƐŚŽĐŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽƌĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ĨŽƵŶĚ ŽƵƚ
ǁŚĂƚ ŚĂĚ ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘

dǁŽ ŵŽƌĞ ĚĂǇƐ ŚĂĚ ƉĂƐƐĞĚ͘ dŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ƐƚĂǇ Ɛƚŝůů ĂŶǇŵŽƌĞ͘
dŚĞǇ ǁĞŶƚ ƚŽ :ĂĐŬ͕ ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ŐĂƚŚĞƌ ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ͘

�ĨƚĞƌ Ăůů͕ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ĂŶĂůǇǌĞĚ͕ ƐƚƵĚŝĞĚ͕ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĨŽƌ ƐŽ ŵĂŶǇ ĚĂǇƐ ďƵƚ Ăůů ƚŚĞŝƌ ĞĨĨŽƌƚƐ
ǁĞƌĞ ŝŶ ǀĂŝŶ͘

:ĂĐŬ ŚĂĚ ůŽŶŐ ďĞĞŶ ĞǆƉĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ĂƌƌŝǀĂů͘ tŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ŚĞƐŝƚĂƚŝŽŶ͕ :ĂĐŬ ĂŐƌĞĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉůĂŶ͖ WĂƵů
ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ƐŝŵŝůĂƌůǇ ĂƐ ǁĞůůͲŚĞ ĂŐƌĞĞĚ ƚŽ ŝƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ƐůŝŐŚƚĞƐƚ ŚĞƐŝƚĂƚŝŽŶ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ,ĂƌƌǇ zĞĂŐĂƌ͕ ƚŚĞ DĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ͕ ĚŝĚ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚ :ĂĐŬ ƚŽ ƚĞůů ƚŚĞŵ
ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ �ĨƚĞƌ Ăůů͕
:ĂĐŬ ŚĂĚ ŚĂĚ ƚŚĞ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͘

hƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚŝƐ͕ ,ĂƌƌǇ ĨĞůƚ Ă ĨůŝĐŬĞƌ ŽĨ ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͘ �Ƶƚ ĂĨƚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ ƐŽŵĞ ƚŚŽƵŐŚƚ͕ ŚĞ ĨŝŶĂůůǇ
ŶŽĚĚĞĚ ƚŽ ĂŐƌĞĞ͘

�ĨƚĞƌ ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕ ,ĂƌƌǇ ǁĞŶƚ ƚŽ ŵĞĞƚ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ �ŝǀŝŶŝƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ
^ŽĂƌŝŶŐ �ĂŐůĞƐ ƚŽ ƚĂůŬ ŽǀĞƌ ƚŚŝƐ ŵĂƚƚĞƌ͘ ,Ğ ƉůĂŶŶĞĚ ƚŽ ŐĞƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƚǁŽ ĂŶĐŝĞŶƚ ĐůĂŶƐ ƚŽ ŐĂƚŚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ
WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ͕ ƚĂŬĞ ŽƵƚ ƚŚĞ ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ͕ ĂŶĚ ĂŶĂůǇǌĞ ƚŚĞƐĞ ďĂůůƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ,Ğ ǁĂŶƚĞĚ
ƚŽ ŬŶŽǁ ŝĨ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ǁŽƵůĚ ŚĂƉƉĞŶ ŝĨ ƚŚĞƐĞ ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ǁĞƌĞ ŐĂƚŚĞƌĞĚ͘



dǁŽ ĚĂǇƐ ĂĨƚĞƌ ,ĂƌƌǇ ůĞĨƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ :ĂĐŬ ĂŶĚ WĂƵů ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌŽŽŵ͕ ƐƚƵĚǇŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ
ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞŵ

͞zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ / ŚĂǀĞ Ă ďŽůĚ ŝĚĞĂ͘ tŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ǁŝůů ŚĂƉƉĞŶ ŝĨ ǁĞ ƉƵƚ ŽƵƌ ƉĂůŵƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ
ďĂůů ĂŶĚ ŝŶũĞĐƚ ŽƵƌ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ŝƚ͍͟

�ĨƚĞƌ ƐƚƵĚǇŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ĨŽƌ Ă ǁŚŝůĞ͕ WĂƵů ƐƵĚĚĞŶůǇ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ Ă ďŽůĚ ƚŚŽƵŐŚƚ͘͟ dŚĞƐĞ ƚǁŽ ƐƚŽŶĞ
ďĂůůƐ ĐĂŶ ĂďƐŽƌď ƚŚĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ƉƌĞƚƚǇ ĨĂƐƚ͕ ĂŶĚ ŽŶĞ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŚŝŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ŝƐ ƚŚĂƚ
ƚŚĞŝƌ ƐƉĞĞĚ ŽĨ ĂďƐŽƌďŝŶŐ ƚŚĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ĞǀĞŶ͊͟

:ĂĐŬ ĨƌŽǁŶĞĚ Ăƚ ƚŚŝƐ ƐƵĚĚĞŶ ŝĚĞĂ͘ ͞zŽƵ ŵĞĂŶ͕ ǁĞ ŝŶũĞĐƚ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚŝƐ ƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇ͍͟ :ĂĐŬ ĂƐŬĞĚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϰ

͞,ĞŚĞ͕ / ƐƵĚĚĞŶůǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ŝĚĞĂ͘ �Ƶƚ / ĚŽŶ͛ƚ ĚĂƌĞ ƚŽ ƚƌǇ ŝƚ͕ ďĞĐĂƵƐĞ / ĚŽŶ͛ƚ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ͛Ɛ ŐŽŝŶŐ ƚŽ
ŚĂƉƉĞŶ͊͟

WĂƵů ĐŚƵĐŬůĞĚ ǁĂƌŵůǇ͘

^ƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕ :ĂĐŬ͛Ɛ ĞǇĞƐ ďĞĐĂŵĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĂŶĚ Ĩŝƌŵ ĂĨƚĞƌ Ă ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ ĚŽƵďƚ͘ ͞/ ƚŚŝŶŬ ǁĞ ĐĂŶ ŐŝǀĞ ƚŚŝƐ
Ă ƚƌǇ͊͟

͞tĂŝƚ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ǁĞ ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ ĂĐƚ ƌĞĐŬůĞƐƐůǇ͘ dŚŝƐ ƚŚŝŶŐ ĂďƐŽƌďƐ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ĞŶĞƌŐǇ͕ ĂŶĚ ŝƚ͛Ɛ
ĂĐƚŝǀĞůǇ ĂďƐŽƌďŝŶŐ͊ /Ĩ ǇŽƵ ƐƵĚĚĞŶůǇ ŝŶũĞĐƚ ƐŽŵĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ŝƚ͕ ĚŝƐƌƵƉƚŝŶŐ ƚŚĞ ďĂůĂŶĐĞ ŝŶ ŝƚ͕ ǁŚŽ
ŬŶŽǁƐ ǁŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͍ tŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ ŝƐ ƐŽ ŐƌĂǀĞ ƚŚĂƚ ŝƚ͛ Ɛ ƵŶŵĂŶĂŐĞĂďůĞ͍ /ƚ͛Ě ďĞ
ƚƌŽƵďůĞƐŽŵĞ͊͟

dŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ ũƵŵƉĞĚ ĂŶĚ ƉĂŶŝĐŬĞĚ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ďŽůĚ ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ
ĂŶĚ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ƚŽ ĂĚǀŝƐĞ ƚŚĞŵ͘



͞,Ğ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͘ tĞ ĐĂŶ͛ƚ ĂĐƚ ŝŵƉƵůƐŝǀĞůǇ͘ tĞ ĚŽŶ͛ƚ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ǁŝůů ŚĂƉƉĞŶ͘ tŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĞǆƉůŽĚĞƐ͍ Kƌ ďĞĐŽŵĞƐ Ă ŵŽŶƐƚƌŽƵƐ ďĂůů ƚŚĂƚ ƐƵĐŬƐ Ăůů ƚŚĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŽƵƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ďŽĚǇ͍ dŚĞŶ
ǇŽƵ͛ůů ďĞ ĚŽŽŵĞĚ͊͟

dŝƚƵƐ ĂůƐŽ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĐŚŝŵĞĚ ŝŶ ĂŶĚ ǁĂƌŶĞĚ :ĂĐŬ͘ ͞zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ ,ĞŵƉĞƌůǇ͛Ɛ ŝĚĞĂ ŝƐ ƚŽŽ ďŽůĚ ĂŶĚ ƚŽŽ
ƌŝƐŬǇ͊ �ĞƐŝĚĞƐ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ǇŽƵ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚƌǇ ŝƚ͕ ŝƚ͛Ɛ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ĨŝŶĚ Ă ƌĂŶĚŽŵ ďƌĂŶĐŚ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌ ƚŽ ĚŽ ŝƚ͊
zŽƵ͛ƌĞ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ƚŽŽ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ǇŽƵ͊ tĞ ĐĂŶ͛ƚ ĂĨĨŽƌĚ ĂŶǇ ŵŝƐŚĂƉ ƚŽ ŚĂƉƉĞŶ ƚŽ ǇŽƵ͊͟

:ĂĐŬ͕ ƚŽŽ͕ ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ǁĂƐ ďŽůĚ ĂŶĚ ƉĞƌŝůŽƵƐ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĞŶ ŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƚŝŵĞ ƐůŝƉƉŝŶŐ ďǇ ůŝŬĞ ƐĂŶĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ŚŽƵƌŐůĂƐƐ ĂŶĚ ǇĞƚ ƚŽ ĨŝŶĚ Ă ǁĂǇ ƚŽ
ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ŚĞ ŐƌĞǁ ĂŶǆŝŽƵƐ͘

�ŶĚ ǁŚĞŶ ŚĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ &ĞƌŶĂŶĚŽ �ĂŵƉďĞůů͕ ǁŚŽ ǁĂƐ Ɛƚŝůů ĨƌŽǌĞŶ ŝŶ ŝĐĞ͕ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ ƐĂŶŬ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞĞƉĞƐƚ͕ Ăƚ
ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ŝƚ ŵĂĚĞ Śŝŵ ŵŽƌĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ

,Ğ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ŽŶĞ ŽĨ ŚŝƐ ŚĂŶĚƐ͕ ƉůĂĐĞĚ ŝƚ ĂƚŽƉ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŝŶ ĨƌŽŶƚ ŽĨ Śŝŵ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ďĞŐĂŶ ƚŽ ŝŶũĞĐƚ �Śŝ
ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ŝƚ͘

͞�ŽŶ͛ƚ ĚŽ ŝƚ͕ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͊͟

dŝƚƵƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ƐƚŽŽĚ ĨƌŽǌĞŶ ďǇ ŚŝƐ ĂĐƚŝŽŶ͘ :ĂĐŬ͛Ɛ ďĞŚĂǀŝŽƌ ǁĂƐ ƚŽŽ ƐƵĚĚĞŶ͊ tŚĞŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ
ƌĞĂĐƚĞĚ͕ :ĂĐŬ ŚĂĚ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶũĞĐƚĞĚ ŚŝƐ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘

͞zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ďĞŝŶŐ ƚŽŽ ŚĂƐƚǇ͊͟

WĂƵů͛Ɛ ŚĞĂƌƚ ůĞĂƉĞĚ ŝŶƚŽ ŚŝƐ ƚŚƌŽĂƚ ǁŚĞŶ ŚĞ ƐĂǁ ǁŚĂƚ :ĂĐŬ ŚĂĚ ĚŽŶĞ͘ tŚĂƚ ŝĨ :ĂĐŬ ĚŝĞĚ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ



ŝŵƉƵůƐŝǀĞ ďĞŚĂǀŝŽƌ͍ dŚĞŶ ŚĞ ǁĂƐ ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ŝƚ͊ �ƚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ǁŽƵůĚ Ŭŝůů
Śŝŵ͊

͞dĞŶ ĚĂǇƐ ŚĂǀĞ ƉĂƐƐĞĚ͊ &Žƌ 'ŽĚ͛ Ɛ ƐĂŬĞ͕ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ĚƌĂŐ ŽŶ ůŝŬĞ ƚŚŝƐ͊ / ĐĂŶ͛ƚ͊ / ŵƵƐƚ ƚƌǇ ĞǀĞƌǇ
ƉŽƐƐŝďůĞ ǁĂǇ͊͟

:ĂĐŬ͛Ɛ ĞǇĞƐ ǁĞƌĞ Ĩŝƌŵ ĂŶĚ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĂƐ ŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ƚŽ ŝŶũĞĐƚ ŵŽƌĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘

^ŽŽŶ͕ ŚĞ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ ƉŽǁĞƌ ĐŽŵŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ŐƌĞǁ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ĂŶĚ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ
ĂďƐŽƌď :ĂĐŬ͛Ɛ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ĞǀĞŶ ĨĂƐƚĞƌ͊

͞dŚĞ ƐƉĞĞĚ ŝƐ ŐĞƚƚŝŶŐ ĨĂƐƚĞƌ ĂŶĚ ĨĂƐƚĞƌ͊ /ƚ͛Ɛ ĂĐƚŝǀĞůǇ ƐƵĐŬŝŶŐ ƚŚĞ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͊ dŚĂƚ͛Ɛ ďĂĚ͊͟

dŝƚƵƐ ǁĂƐ ĨƌŝŐŚƚĞŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐĐĞŶĞ ďĞĨŽƌĞ Śŝŵ͘ ,Ğ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƌƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ŝŶ Ă ĨůĂƐŚ͕ ĨůĞǁ ŝŶƚŽ ƚŚĞ Ăŝƌ͕
ĂŶĚ ƐŚŽƵƚĞĚ͕ ͞DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕ ŝƚ͛Ɛ ďĂĚ͊ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕ ĐŽŵĞ ŚĞƌĞ ƋƵŝĐŬůǇ͊ /ƚ͛Ɛ ƌĞĂůůǇ ďĂĚ͊ zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ
:ĂĐŬ ŝƐ ƚŽŽ ƌĞĐŬůĞƐƐ͊͟

EŽƚ ůŽŶŐ ĂĨƚĞƌ͕ EĂƐŚ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŵĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĞůĚĞƌƐ ƌƵƐŚĞĚ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ƌŽŽŵ͕ ǁŚŝůĞ ƉůĞŶƚǇ ŽĨ ŽƚŚĞƌƐ
ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ ƚŚĞ ƌŽŽŵ ŽƵƚƐŝĚĞ͘

͞:ĂĐŬ͕ ǇŽƵ͛ƌĞ ƚŽŽ ƌĞĐŬůĞƐƐ͊ /Ĩ ǇŽƵ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚƌǇ ŝƚ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ůĞƚ ŽƚŚĞƌƐ ĚŽ ŝƚ͊ zŽƵ͛ƌĞ ƐŽ ǇŽƵŶŐ ĂŶĚ ƚĂůĞŶƚĞĚ͕
ŚŽǁ ĐŽƵůĚ ǇŽƵ ĚŽ ƚŚŝƐ ǇŽƵƌƐĞůĨ͍ tŚĂƚ ŝĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ďĂĚ ŚĂƉƉĞŶƐ ƚŽ ǇŽƵ͕ ƚŚĞŶ ǁŚĂƚ ĐĂŶ ǁĞ ĚŽ͍͟

tŚĞŶ EĂƐŚ ĐĂŵĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƌŽŽŵ͕ ŚĞ ǁĂƐ ǁŽƌƌŝĞĚ͕ ĨĞĂƌŝŶŐ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ďĂĚ ŵŝŐŚƚ ŚĂƉƉĞŶ ƚŽ :ĂĐŬ͘

͞/͛ŵ ĨŝŶĞ͕ �ĂĚ͘ /͛ůů ŚŽůĚ ŽŶ Ă ůŝƚƚůĞ ůŽŶŐĞƌ͊͟

:ĂĐŬ ŐƌŝƚƚĞĚ ŚŝƐ ƚĞĞƚŚ͕ ĂŶĚ ƐŽŽŶ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ďĞĂĚƐ ŽĨ ƐǁĞĂƚ ĚƌŝƉƉŝŶŐ ĚŽǁŶ ĨƌŽŵ ŚŝƐ ĨŽƌĞŚĞĂĚ͘



�Ƶǌǌ͊

�ƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂĚ ŶĞǀĞƌ ƌĞĂĐƚĞĚ ƚŽ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĞůƐĞ͕ ůĞƚ ŽƵƚ Ă ƐůŝŐŚƚ ƚƌĞŵŽƌ͕ ĂŶĚ Ă
ƉŽǁĞƌĨƵů ĨŽƌĐĞ ǁĂƐ ĞŵŝƚƚĞĚ͘ /ƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ďůĂƐƚĞĚ :ĂĐŬ ƐĞǀĞƌĂů ŵĞƚĞƌƐ ĂǁĂǇ͘

�ĂŶŐ͊

dŚĞ ďůĂƐƚ ǁĂƐ ƐŽ ƐƵĚĚĞŶ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ǁĂƐ ŶŽƚ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĨŽƌ ŝƚ͘ ,Ğ ĨůĞǁ ĂǁĂǇ ĨŽƌ ƐĞǀĞƌĂů ŵĞƚĞƌƐ ĂŶĚ ĂůŵŽƐƚ
ƉůŽƉƉĞĚ ŽŶƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϱ

:ĂĐŬ ƐŚŽŽŬ ŚŝƐ ƉĂůŵ͕ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ĞĂƐĞ ƚŚĞ ŶƵŵďŶĞƐƐ ŽŶ ŚŝƐ ƉĂůŵ͘ ͞dŚŝƐ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ĂĐƚƵĂůůǇ ƐŚŽŽŬ ŵĞ ŽĨĨ ďǇ
ŝƚƐ ŽǁŶ ǁŝůů͘ �ŽƵůĚ ŝƚ ďĞ͙ĐŽƵůĚ ŝƚ ďĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ ƌĞĂůůǇ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĂůŝǀĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͍͟

͞zĂ͊ /ƚ ĂůƐŽ ŵĂĚĞ Ă ƐŽƵŶĚ͊͟

EŽďŽĚǇ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŚŝƐ ŽƵƚĐŽŵĞ Ăƚ Ăůů͘ �Ƶƚ ŝƚ ŵĂĚĞ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ ďƌĞĂƚŚĞ Ă ƐŝŐŚ ŽĨ ƌĞůŝĞĨ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů
ƉƵƐŚĞĚ :ĂĐŬ ĂǁĂǇ ĂŶĚ ƐƚŽƉƉĞĚ ƐƵĐŬŝŶŐ ŚŝƐ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ͘

�Ƶǌǌ͊

�ŐĂŝŶ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƐŽƵŶĚĞĚ͘ �ŶĚ Ă ƌĞĚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƐŚŽƚ ŽƵƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ĨƌŽŵ ŝƚ ĂŶĚ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ƵƉ ŝŶƚŽ ƚŚĞ
ƐŬǇ͘

dŚĞ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ǁĂƐ ƚŚŝĐŬ ĂŶĚ ďƌŝŐŚƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ƚŚĂƚ ŝƚ ĐŽƵůĚ ďĞ ƐĞĞŶ ĨƌŽŵ Ă ĨĂƌ ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘



͞KŚ ŵǇ ŐŽŽĚŶĞƐƐ͊ tŚĂƚ͛Ɛ ƚŚĂƚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ͍͟

&ƌŽŵ ƚĞŶ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ŵŝůĞƐ ĂǁĂǇ͕ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ǁŚŽ ŚĂĚ ũƵƐƚ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ
ŚŝƐ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ƐƉŽƚƚĞĚ ƚŚĞ ƌĞĚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ĂŶĚ ĞǆĐůĂŝŵĞĚ ĂůŽƵĚ͘

͞/ƚ ƐŚŽƚ ŽƵƚ ĨƌŽŵ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ƐŝƚƵĂƚĞĚ͊ DǇ ŐŽŽĚŶĞƐƐ͊ /ƚ͛Ɛ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ tŚǇ ĚŝĚ
ƐƵĐŚ Ă ƌĞĚ ůŝŐŚƚ ƐƵĚĚĞŶůǇ ĂƉƉĞĂƌ ŽƵƚ ŽĨ ŶŽǁŚĞƌĞ͍͟

�Ŷ ĞůĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ƐĂŝĚ ŝŶ Ă ĚĂǌĞ͘

,ĂƌƌǇ ƋƵŝĐŬůǇ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕ ĂŶĚ ŚĞ ƚŽŽŬ Ă ƐŚĂƌƉ ŝŶƚĂŬĞ ŽĨ ďƌĞĂƚŚ͘ ͞/ƚ ŵƵƐƚ ďĞ ůŝŬĞ ƚŚŝƐ͊ /ƚ ŵƵƐƚ
ďĞ ƚŚĂƚ ďƌĂƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ Žƌ WĂƵů ĨƌŽŵ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͙ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƚŚĂƚ ĐĂƵƐĞĚ ƐƵĐŚ Ă ǀŝƐŝŽŶ ƚŽ ĂƉƉĞĂƌ͊ KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ǁŽƵůĚŶ͛ƚ ďĞ ƐƵĐŚ Ă
ůŝŐŚƚ͊͟

͞DǇ 'ŽĚ͊ �ŽƵůĚ ŝƚ ďĞ ƚŚĂƚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŚĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŚĞ ǁĂǇ ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͍ /Ĩ
ƚŚŝƐ ůŝŐŚƚ ŝƐ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ďƌĞĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ŝƚ͛Ɛ ƚŽŽ ƐĐĂƌǇ͊ hůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ
ƌĞĂůŵ͙ƐŽŵĞďŽĚǇ ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ƌĞĂĐŚĞĚ ƚŚĂƚ ƌĞĂůŵ͍͟

�ŶŽƚŚĞƌ ŽůĚ ŵĂŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŵĞ WĂǀŝůŝŽŶ ďŽůĚůǇ ŐƵĞƐƐĞĚ ĂĨƚĞƌ ƉŽŶĚĞƌŝŶŐ ŽŶ ŝƚ͕ ŚŝƐ ǀŽŝĐĞ ƚƌĞŵďůŝŶŐ

͞DŽǀĞ͙ŵŽǀĞ͙ůĞƚ͛Ɛ ŵŽǀĞ͊ dĂŬĞ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ǁĞ͛ůů ŚĞĂĚ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͊ tĞ
ŵƵƐƚ ŐŽ ĂŶĚ ƐĞĞ ǁŚĂƚ͛Ɛ ŐŽŝŶŐ ŽŶ͘ tĞ ŵƵƐƚ ŬŶŽǁ ŝĨ ŝƚ ŝƐ :ĂĐŬ ǁŚŽ ŚĂƐ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ
ƌĞĂůŵ͊͟

,ĂƌƌǇ ŚĂĚ ůŽŶŐ ďĞĞŶ ŝŵƉĂƚŝĞŶƚ͘ ,Ğ ƚŚĞŶ ůĞĚ Ă ůĂƌŐĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ͕ ŚĞĂĚŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ŝŶ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ
ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘



EŽƚ ŽŶůǇ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ŚĂĚ ĂĐƚĞĚ ƚŚŝƐ ǁĂǇ͖ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĐůĂŶƐ ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁĞŶƚ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ŝŶ
ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂĨƚĞƌ ƐĞĞŝŶŐ ƐƵĐŚ Ă ƐŝŐŚƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ƚŚĞ ŶĞǁƐ ƐƉƌĞĂĚ ůŝŬĞ Ă ǁŝůĚĨŝƌĞ͘

͞>ŽŽŬ͊ KŚ ŵǇ ŐŽĚ͊ � ƌĞĚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƐŚŽƚ ŽƵƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ �ŽƵůĚ ŝƚ ďĞ ƚŚĂƚ
ƐŽŵĞŽŶĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ŚĂƐ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͍͟

:ŽĞů ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ ĂůƐŽ ŶŽƚŝĐĞĚ ƚŚĞ ďƌŝŐŚƚ ƌĞĚ ůŝŐŚƚ ĞŵŝƚƚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ
ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘ dŚĞǇ ĞǆĐůĂŝŵĞĚ ĂůŽƵĚ ŝŶ ƐŚŽĐŬ͘

͞dŚŝƐ ǁŽŶ͛ƚ ĚŽ͊ tĞ ŵƵƐƚ͙ŵƵƐƚ ŐŽ͊ >Ğƚ ƵƐ ŐŽ ĂŶĚ ƐĞĞ ǁŚĂƚ͛Ɛ ŐŽŝŶŐ ŽŶ͘ dŚĂƚ ďƌĂƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͕
ŚĞ ĐĂŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͊͟

:ŽĞů ƋƵĂŬĞĚ͘

͞,ŽŶĞǇ͕ /͛ŵ ŐŽŝŶŐ ǁŝƚŚ ǇŽƵ͊͟

>ŝůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƌĂŶ ƚŽ :ŽĞů ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ŚŝƐ ǁŽƌĚƐ͘ ͞/ ǁĂŶƚ ƚŽ ŐŽ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ / ĐŽƵůĚ ŽŶůǇ ƐƚĂǇ ŽƵƚƐŝĚĞ ĂŶĚ
ǁĂƚĐŚ ĨƌŽŵ Ă ĚŝƐƚĂŶĐĞ͊͟

:ŽĞů͛Ɛ ĨŽƌĞŚĞĂĚ ƉƵĐŬĞƌĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ͞zŽƵ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƌĞĂĐŚĞĚ ƚŚĞ ŐƌĂŶĚŵĂƐƚĞƌ ůĞǀĞů͘ zŽƵ ƚƌĂŝŶĞĚ ƐŽ
ŚĂƌĚ ĂŶĚ ĐŽƵůĚ ďĂƌĞůǇ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ƐĞǀĞŶƚŚͲŐƌĂĚĞ ŵĂƌƚŝĂů ůĞǀĞů͘ /ƚ͛Ɛ ŶŽƚ ŐŽŽĚ ĨŽƌ ǇŽƵ ƚŽ ŐŽ͘ /Ĩ :ĂĐŬ ŚĂƐ ƚƌƵůǇ
ďƌŽŬĞŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ůĞǀĞů͕ ĂŶĚ ĨŝŐŚƚ ǁŝƚŚ ƵƐ͕ / ĚŽŶ͛ƚ ƚŚŝŶŬ /͛ůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ǇŽƵ Ăƚ ƚŚĂƚ
ƚŝŵĞ͊͟

EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕ >ŝůǇ ǁĂƐ ĚĞĂĚ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘ ͞,ŽŶĞǇ͕ / ŵƵƐƚ ŐŽ͊ tĞ ŚĂǀĞ ƐŽ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ƵƐ͕ / ĐĂŶ
ĚŝƐŐƵŝƐĞ ŵǇƐĞůĨ ĂƐ Ă ĐŽŵŵŽŶĞƌ ĂŶĚ ďůĞŶĚ ŝŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐƌŽǁĚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƐƉŽƚ ŵĞ͘ �ĞƐŝĚĞƐ͕
ǁĞ ĐĂŶ ƐƚĂǇ Ăƚ ƚŚĞ ŵŽƵŶƚĂŝŶ ĨĂƌƚŚĞƌ ĂǁĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ƐĞŶĚ Ă ĨĞǁ ƐƚƌŽŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƐĐŽƵƚ
ĂŶĚ ŝŶƋƵŝƌĞ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƌĞĚ ůŝŐŚƚ͕ ĐĂŶ͛ƚ ǁĞ͍͟



͞�ůƌŝŐŚƚ͕ ůĞƚ͛Ɛ ŐŽ ƚŚĞŶ͊͟

^ĞĞŝŶŐ ƚŚĂƚ >ŝůǇ ǁĂƐ ƐŽ ƌĞƐŽůƵƚĞ͕ :ŽĞů ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ĚŽ ŵƵĐŚ͘ ^ŽŽŶ͕ ƚŚĞǇ ďƌŽƵŐŚƚ ƐƚƌŽŶŐ ŵĞŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͕
ŚĞĂĚŝŶŐ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ŝŶ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘

KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ƚŚŽƐĞ ƌĞŵŶĂŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ ĨĂŵŝůǇ ǁĞƌĞ ƉƵƚ ŽŶ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ͛Ɛ ĚŝƐĐŝƉůĞ ĐůŽƚŚĞƐ͕
ĚŝƐŐƵŝƐĞĚ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ĂƐ ŵĂŶǇ ƐƚƌŽŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĂƐ ďĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ^ŬŝĞƐ WĂǀŝůŝŽŶ
ƚĞĂŵ ŚĂĚ Ă ŐƌĞĂƚ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϲ

EŽ ŵĂƚƚĞƌ ǁŚŝĐŚ ĐůĂŶƐ Žƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ďĞůŽŶŐ ƚŽ͕ ƚŚĞǇ Ăůů ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ ƚŚĂƚ ďƌŝŐŚƚ ƌĞĚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ
ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƐŬǇ͘ ^ŽŵĞ ƚŚŝƌĚͲĐůĂƐƐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞůĞƐƐ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ŐŽ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ďƵƚ ƚŚĞǇ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ƌĞƐŝƐƚ ǁĂŶƚŝŶŐ ƚŽ ŐŽ ŽǀĞƌ ƚŽ ǁŝƚŶĞƐƐ ƚŚĞ ĨƵŶ͘ Kƌ ƉĞƌŚĂƉƐ͕ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ
ŬŶŽǁ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ŽŶĞ ďǇ ŽŶĞ͕ ĐůĂŶƐ ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŚĞĂĚĞĚ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ
ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͘

͞>ŽŽŬ͊ dŚĞƌĞ͛Ɛ ĂŶŽƚŚĞƌ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ͕ ũƵƐƚ ŽĨ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐŽůŽƌ͊͟

�ƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ ,ĂƌƌǇ zĞĂŐĞƌ͕ ƚŚĞ DĂƐƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ŚĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ǁŝƚŚ ŚŝƐ ŵĞŶ͕ ĨŽƵŶĚ ŽƵƚ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ ĂŶŽƚŚĞƌ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƚŚĂƚ ƐŚŽƚ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘
dŚĞǇ ĞǆĐůĂŝŵĞĚ ĂůŽƵĚ͘

͞/ƚ ŵƵƐƚ ďĞ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͖ ŝƚ ŵƵƐƚ ďĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŽŶĞ͊ /ƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ ĚŽĞƐ ŚĂǀĞ Ă
ƐƚŽŶĞ ďĂůů͊ / ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŚŝĚ ŝŶ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ĂŶĚ ŶŽǁ ƚŚĞǇ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ Ăůů ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͊͟

,ĂƌƌǇ ǇĞůůĞĚ͖ ŚŝƐ ǀŽŝĐĞ ƚƌĞŵďůĞĚ ǁŝƚŚ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘ /Ĩ :ĂĐŬ ĂŶĚ WĂƵů ŚĂĚ ƚƌƵůǇ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ
ŝƚ͕ ŚĞ ŵƵƐƚ ŵĂŬĞ ƚŚĞŵ ƚĞůů Śŝŵ͕ ĂŶĚ ŚĞ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ƐŚĂƌĞ ŽĨ ƚŚĂƚ ŚŽƉĞ ƚŽŽ͘



^ƵƌĞ ĞŶŽƵŐŚ͕ ƚŚĞ ŽŶůǇ ƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ ŚĞ ǁŽƌƌŝĞĚ ĂďŽƵƚ ǁĂƐ ƚŚĂƚ :ĂĐŬ ǁĂƐ ŶŽƚ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ ƚĞůů Śŝŵ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ
ƚŽ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͘ EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ,ĂƌƌǇ ŚĂĚ ĂůƌĞĂĚǇ ƉůĂŶŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ŚŝƐ ŚĞĂƌƚ͖
ŚĞ ŚĂĚ ƚŚƌĞĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ŝŶ ƚŽƚĂů͕ ĂŶĚ ŝĨ :ĂĐŬ ĚŝĚ ŶŽƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚĞůů Śŝŵ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ͕ ŚĞ ǁŽƵůĚ ŽĨĨĞƌ Śŝŵ ŽŶĞ
ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƚŽ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ƐĞĐƌĞƚ ďĞŚŝŶĚ ŝƚ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ǁĂǇ͕ :ĂĐŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁŽƵůĚ ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ĂŐƌĞĞ ƚŽ ŝƚ͘

͞>ŽŽŬ͕ DĂƐƚĞƌ͊ dǁŽ ďĞĂŵƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ͊͟

dŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ƌƵƐŚŝŶŐ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ĂůƐŽ ŶŽƚŝĐĞĚ ƚŚĞ ƚǁŽ ďĞĂŵƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ
ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ƐŚŽƚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐŬǇ͘ dŚĞǇ ǁĞƌĞ ũƵŵƉŝŶŐ ǁŝƚŚ ũŽǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞŝƌ ĨĞĞƚ ďĂƌĞůǇ ƚŽƵĐŚĞĚ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚ͘ dŚĞǇ
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ǁŚĂƚ ƚŚŽƐĞ ƚǁŽ ďĞĂŵƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ ŵĞĂŶƚ͊

͞,ĂŚĂŚĂ͊ /ƚ ǁĂƐ ƚŚĞ ǁŝƐĞƐƚ ĐŚŽŝĐĞ ƚŽ ůĞƚ WĂƵů ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ƐƚĂǇ ƚŚĞƌĞ ĂŶĚ ŐĞƚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ͊ �ǀĞƌǇŽŶĞ͕ ͘ ƌĞŵĞŵďĞƌ͕ ĨƌŽŵ ŶŽǁ ŽŶ͕ ǁĞ ŵƵƐƚ ƉĂǇ ŽƵƌ ƵƚŵŽƐƚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ĨĂŵŝůǇ
ǁŚĞŶĞǀĞƌ ǁĞ ŵĞĞƚ ƚŚĞŵ͊ dŚĞǇ ŚĞůƉĞĚ ĂŶĚ ƐĂǀĞĚ ƵƐ͊ ^Ž ǁĞ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ Ă ŐŽŽĚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ͊͟

�ĂƌĐǇ ,ĞŵƉĞƌůǇͲƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ,ĞŵƉĞƌůǇ ĨĂŵŝůǇͲůĂƵŐŚĞĚ ŽƵƚ ůŽƵĚ͘ ,ŝƐ ůŽŽŬƐ ƚŽůĚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ƚŚĂƚ ŚĞ ǁĂƐ
ŝŶƚŽǆŝĐĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ũŽǇ ĂŶĚ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘

͞�ĂĚ͕ ůŽŽŬ͕ ůŽŽŬ ŽǀĞƌ ƚŚĞƌĞ͊ �ŶŽƚŚĞƌ ƌĂǇ ŽĨ ůŝŐŚƚ͙͟

>ŝŬĞǁŝƐĞ͕ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ͕ ǁŚŽ ǁĂƐ ŚĞĂĚŝŶŐ ƚŽǁĂƌĚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ǁĂƐ ĨůĂďďĞƌŐĂƐƚĞĚ ǁŝƚŚ ũŽǇ͘

͞zĞƐ͊ / ƐĂǁ ŝƚ͊ ,ĂŚĂŚĂ͊͟

�ůĞũĂŶĚƌŽ ĐŚƵĐŬůĞĚ ĂůŽƵĚ͖ ŚĞ ůŽŽŬĞĚ Ăƚ ŚŝƐ ǇŽƵŶŐĞƐƚ ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕ �ĂŶŝĞůůĂ͕ ĂŶĚ ƐĂŝĚ͕ ͞DǇ ůŝƚƚůĞ �ĂŶŝĞůůĂ͕ /
ŚĞĂƌĚ ƚŚĂƚ ǇŽƵ͛ǀĞ ďĞĞŶ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƌĞĂůůǇ ŚĂƌĚ ůĂƚĞůǇ͕ ĂŶĚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂƚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚƌƵĞ
ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ũƵƐƚ ůŝŬĞ ǇŽƵƌ ƐĞĐŽŶĚ ƐŝƐƚĞƌ͊͟

�ĂŶŝĞůůĂ ĨĞůƚ ƉƌŽƵĚ ŽĨ ŚĞƌƐĞůĨ ĂŶĚ ƐĂŝĚ ŝŶ Ă ƉƌŝĚĞĨƵů ƚŽŶĞ͕ ͞ŽĨ ĐŽƵƌƐĞ͊ /͛ŵ ƚĂůĞŶƚĞĚ ďǇ ďŝƌƚŚ ĂŶĚ ǇŽƵ Ăůů
ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ͊ /Ĩ / ǁĂƐŶ͛ƚ ƉůĂǇĨƵů ĂŶĚ ĚŝĚŶ͛ƚ ƐůĂĐŬ ŽĨĨ ďĞĨŽƌĞ͕ / ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ůŽŶŐ ďƌŽŬĞŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂƚĞ



ƐƚĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͊ �Ƶƚ ůĂƚĞͲƐƚĂŐĞ ŵĞĂŶƐ ŶŽƚŚŝŶŐ͕ / ŚĂǀĞ ƚŽ ǁŽƌŬ ŚĂƌĚĞƌ ĂŶĚ ŚĂƌĚĞƌ͕ ƚŽ ďƌĞĂŬ
ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͊ �ŶĚ ĞǀĞŶ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ ŽŶĞ ĚĂǇ͊͟

,ĞůĞŶĂ͕ ǁŚŽ ƐƚŽŽĚ ďĞƐŝĚĞ �ĂŶŝĞůůĂ͕ ƌŽůůĞĚ ŚĞƌ ĞǇĞƐ Ăƚ �ĂŶŝĞůůĂ͛Ɛ ďŽĂƐƚĨƵů ƌĞŵĂƌŬ͘ ͞/ ƚŚŝŶŬ ǇŽƵ͛ƌĞ ũƵƐƚ
ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ǁŚĞŶ ƐŽŵĞŽŶĞ ďƌĞĂŬƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͕ ŚĞ ŐĞƚƐ ƚŽ ůŝǀĞ ƚǁŽ ŚƵŶĚƌĞĚ ǇĞĂƌƐ
ŽĨ ůŝĨĞ ďƵƚ ǇŽƵ ĚŽŶ͛ƚ ŚĂǀĞ ƚǁŽ ŚƵŶĚƌĞĚ ǇĞĂƌƐ ƚŽ ƐƉĞŶĚ ǁŝƚŚ Śŝŵ ĂŶĚ ŐƌŽǁ ŽůĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊͟

�ůƚŚŽƵŐŚ ,ĞůĞŶĂ ĚŝĚ ŶŽƚ ĂŶŶŽƵŶĐĞ ƚŚĞŝƌ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŽ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ͕ ŵŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞ �ĂďĞůůŽ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ
ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ,ĞůĞŶĂ ǁĂƐ ƉůĂǇŝŶŐ Ă ĨĂŬĞ ĐŽƵƉůĞ ǁŝƚŚ :ĂĐŬ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĞƌƐŽŶ ǁŚŽ ƚƌƵůǇ ůŝŬĞĚ :ĂĐŬ ǁĂƐ ƚŚĞŝƌ
ƚŚŝƌĚ ǇŽƵŶŐ ůĂĚǇ͕ �ĂŶŝĞůůĂ �ĂďĞůůŽ͊

�Ƶƚ �ĂŶŝĞůůĂ ǁĂƐ ŶŽƚ ŵĂĚ Ăƚ Ăůů͕ ŝŶƐƚĞĂĚ͕ ƐŚĞ ĨĞůƚ ŚĂƉƉǇ ƚŚĂƚ ŵŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞŵ ĂůƌĞĂĚǇ ŬŶĞǁ ĂďŽƵƚ ŝƚ͊ dŚĞƌĞ
ǁĞƌĞ ĂůƌĞĂĚǇ ƋƵŝƚĞ Ă ĨĞǁ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ǁĂƐ ŝŶ Ă ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ :ĂĐŬ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƚŚĞ
ƌĞĂů ĐŽƵƉůĞ͊

�Ɛ ĨŽƌ ,ĞůĞŶĂ͕ ƐŚĞ ǁĂƐ ĐĂůŵ͘ dŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ ĐŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ĨŝŶŝƐŚĞĚ ƌŝŐŚƚ ƚŚĞŶ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ͖ ƚŚĂƚ
ĨĂŵŝůǇ ǁĂƐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ĚĞůŝƐƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ ĨĂŵŝůǇ ůŝƐƚ͘ �ŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ůŝŬĞ ƚŚĞ >ĂŐŽƌŝŽ͕ �ŚƵƌĐŚ͕ ĂŶĚ
EŽƌŵĂŶ ĨĂŵŝůǇ͕ ĨĂĐĞĚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĞŶĚŝŶŐ ĂƐ ƚŚĞ ,ƵŶƚ ĨĂŵŝůǇ͘ dŚĞƐĞ ĨŽƵƌ ŐƌĞĂƚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ ĨƌŽŵ
ŚŝƐƚŽƌǇ ũƵƐƚ ůŝŬĞ ƚŚĂƚ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƐŚĞ ĚŝĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ďĞ Ă ĨĂŬĞ ĐŽƵƉůĞ ǁŝƚŚ :ĂĐŬ ĂŶǇŵŽƌĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ ϭϲϬϳ

,ĞůĞŶĂ ǁĂƐ ŚĂƉƉǇ ĨŽƌ �ĂŶŝĞůůĂ͖ ŚĞƌ ŚĞĂƌƚ ǁĂƐ ĨƵůů ŽĨ ũŽǇ͕ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ĞŶǀǇ͘ ^ŚĞ ǁĂƐ ĞŶǀŝŽƵƐ ƚŚĂƚ
ŚĞƌ ůŝƚƚůĞ ƐŝƐƚĞƌ ĐŽƵůĚ ĨŝŶĚ ƐƵĐŚ Ă ŐŽŽĚ ŵĂŶ͘

͞EŽŶƐĞŶƐĞ͕ ƐƚŽƉ ŝƚ͊ / ũƵƐƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ƐƚƌŽŶŐĞƌ͊͟

�ĂŶŝĞůůĂ͛Ɛ ĨĂĐĞ ǁĂƐ ƐƵĚĚĞŶůǇ ŬŝƐƐĞĚ ƉŝŶŬ ƵƉŽŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ,ĞůĞŶĂ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ͘ ^ŚĞ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ͖ ŚĞƌ ƚŽŶĞ ĨƵůů ŽĨ
ĞŵďĂƌƌĂƐƐŵĞŶƚ͘

�Ƶƚ Ăƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ͕ sĞŶƵƐ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ƚƵƌŶĞĚ ƚŽ �ůĞũĂŶĚƌŽ͕ ͞�ĂĚ͕ ǁŚǇ ĂƌĞ ƚŚĞƌĞ ƚǁŽ ůŝŐŚƚƐ͍
�ŽĞƐ ƚŚĂƚ ŵĞĂŶ ŝƚ͛Ɛ ƐŽŵĞ ŵĂŐŝĐĂů ƚƌĞĂƐƵƌĞ ŝŶƐƚĞĂĚ ŽĨ ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͍ /Ĩ ŝƚ͛Ɛ ŶŽƚ Ă ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕



ůŝŬĞůǇ͕ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ůĞĂƌŶ ŝƚ͊ �ŶĚ ƚŚĂƚ ĂůƐŽ ŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ Ă ƐŝŶŐůĞ ůŝŐŚƚ ĐĂŶ ŽŶůǇ ĂůůŽǁ ŽŶĞ ƉĞƌƐŽŶ ƚŽ ďƌĞĂŬ
ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ͊ tŽƵůĚŶ͛ƚ Ăůů ŽƵƌ ĞĨĨŽƌƚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŐŽŝŶŐ ƚŚĞƌĞ ƌŝŐŚƚ ŶŽǁ͕ ďĞ ŝŶ ǀĂŝŶ͍͟

�ůĞũĂŶĚƌŽ͛Ɛ ĨĂĐĞ ƐĂŶŬ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ ŚĞĂƌŝŶŐ sĞŶƵƐ͛Ɛ ǁŽƌĚƐ͘ ,Ğ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ͕ ǁŚŽƐĞ ĨĂĐĞƐ ǁĞƌĞ ĨƵůů
ŽĨ ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͕ ŚĂĚ ŶŽǁ ďĞĞŶ ŽǀĞƌǁƌŝƚƚĞŶ ďǇ ŐůŽŽŵŝŶĞƐƐ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂĨƚĞƌ Ă ƐŚŽƌƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƐŝůĞŶĐĞ͕ �ůĞũĂŶĚƌŽ ƐŵŝůĞĚ ĂŶĚ ƐŚƌƵŐŐĞĚ ŶŽŶĐŚĂůĂŶƚůǇ͘ ͞EŽ ŵĂƚƚĞƌ ǁŚĂƚ
ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ͕ ǁĞ ŚĂǀĞ ƚŽ ŐŽ ŽǀĞƌ ĂŶĚ ƚĂŬĞ Ă ůŽŽŬ͘ �ǀĞŶ ŝĨ ŽŶůǇ ƐĞǀĞŶ ƉĞŽƉůĞ ĐĂŶ ďƌĞĂŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŽ ƚŚĞ
ƵůƚŝŵĂƚĞ ŐŽĚ ƌĞĂůŵ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĞǀĞŶ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ͕ ŝƚ͛Ě ďĞ 'ŽĚ͛Ɛ ǁŝůů͘ / ĐĂŶ ŽŶůǇ ƐĂǇ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞ ƚŚŝŶŐƐ ŵĂǇ ďĞ
ƉƌĞĚĞƐƚŝŶĞĚ͕ ĂŶĚ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ŚĞůƉ ŝƚ͕ ƌŝŐŚƚ͍͟

sĞŶƵƐ ďŽďďĞĚ ŚĞƌ ŚĞĂĚ͕ ƐŚŽǁŝŶŐ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ ͞tĞůů͕ / ũƵƐƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ƌĞŵŝŶĚ ǇŽƵ Ăůů ŽĨ ŝƚ͘ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ
ĞǀĞƌǇŽŶĞ ŵŝŐŚƚ ŚĂǀĞ ƚŽŽ ŵƵĐŚ ŚŽƉĞ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ǁŚĞŶ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ ŐĞƚ ǁŚĂƚ ǁĞ ĚĞƐŝƌĞ͕ ǁĞ͛ůů ĨĂůů ŝŶƚŽ
ƚŚĞ ĂďǇƐƐ ŽĨ ĚĞƐƉĂŝƌ͘͟

͞dŚĂŶŬƐ͕ ďƵƚ ĚŽŶ͛ƚ ǁŽƌƌǇ͘ tĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ǀĞƌǇ ǁĞůů͊͟

�ůĞũĂŶĚƌŽ͕ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ �ůĚĞƌ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌƐ ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ ŐůĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ďŝƚƚĞƌ ƐŵŝůĞƐ ǁĞƌĞ ƉůĂƐƚĞƌĞĚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ĨĂĐĞƐ͘
͞�ĨƚĞƌ Ăůů͕ :ĂĐŬ ŚĂĚ ƉƌŽŵŝƐĞĚ ƚŽ ƐŚĂƌĞ ǁŝƚŚ ƵƐ ŝĨ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ ŝƐ ƐŽŵĞ ƐŽƌƚ ŽĨ ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ ,Ğ͛Ɛ ŬŝŶĚ
ĞŶŽƵŐŚ ƚŽ ďĞ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ ƐŚĂƌĞ ƚŚĞ ƚŝƉƐ͘ �Ƶƚ ŝĨ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ĐůƵĞ ŝƐ ŶŽƚ Ă ŵĂƌƚŝĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ ƚŚĞŶ ǁĞ ĐĂŶ͛ƚ
ŚĞůƉ ŝƚ ĞŝƚŚĞƌ͊ �ǀĞƌǇŽŶĞ ŚĂƐ ƚŽ ĂďŝĚĞ ďǇ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶĂů ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͊͟

dŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ǁĂƐ ƚŚĞ ĐůŽƐĞƐƚ ĐůĂŶ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ĂŶĚ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ŵĂƌĐŚĞĚ
ĚĂǇ ĂŶĚ ŶŝŐŚƚ ĂŶĚ ƚŽŽŬ ŶŽ ƌĞƐƚ͕ ƚŚĞǇ ĨŝŶĂůůǇ ĂƌƌŝǀĞĚ Ăƚ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ŽŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ĚĂǇ͘

�ůŽŶŐ ƚŚĞ ǁĂǇ͕ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ WĂǀŝůŝŽŶ ŽĨ 'ŽĚƐ ĂŶĚ <ŝŶŐƐ ǁĞƌĞ ĨĞĞůŝŶŐ ƐƚƌĂŶŐĞ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ƚǁŽ
ďĞĂŵƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ ŚĂĚ ŶŽƚ ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ Ăƚ Ăůů͕ ƐŽ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ǁĂƐ͘

͞dŚĞƐĞ ƌĂǇƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƐŚŽƚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐŬǇ ĂŶĚ ƐƚĂǇĞĚ ƚŚĞƌĞ ĨŽƌ Ă ǁŚŽůĞ ĚĂǇ͊ �Ƶƚ͕ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĂƚ͕ ƚŚĞƌĞ͛Ɛ
ŶŽƚŚŝŶŐ ƐƉĞĐŝĂů ĂďŽƵƚ ŝƚ͘ /Ĩ ƚŚĞ ůŝŐŚƚƐ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƐƚĂǇ ŽŶ͕ /͛ŵ ĂĨƌĂŝĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĐůĂŶƐ ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ
ǁŽƵůĚ ƐĞĞ ŝƚ ĂŶĚ Ăůů ĐŽŵĞ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĞ tŚŝƚĞ ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘ ^ŝŐŚ͊ tŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ĚŽ͍͟



>ŽŽŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ƚǁŽ ƐƚŽŶĞ ďĂůůƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚǁŽ ďĞĂŵƐ ŽĨ ůŝŐŚƚ ďĞĨŽƌĞ Śŝŵ͕ WĂƵů ƌƵďďĞĚ ŚŝƐ ƚĞŵƉůĞ͕ ŶŽƚ
ŬŶŽǁŝŶŐ ǁŚĂƚ ƚŽ ĚŽ͘ zĞƐƚĞƌĚĂǇ͕ ĂĨƚĞƌ :ĂĐŬ ĐĂƵƐĞĚ ƚŚĞ ƐƚŽŶĞ ďĂůů ƚŽ Ğŵŝƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ͕ ŚĞ
ŶĂƚƵƌĂůůǇ ĨŽůůŽǁĞĚ :ĂĐŬ͛Ɛ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ĂŶĚ ďĞŐĂŶ ƚŽ ĂĐƚŝǀĞůǇ ŝŶũĞĐƚ �Śŝ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐƚŽŶĞ ďĂůů͘ KĨ
ĐŽƵƌƐĞ͕ ƚŚĞ ĞŶĚ ƌĞƐƵůƚ ǁĂƐ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ :ĂĐŬ͛Ɛ ĂŶŽƚŚĞƌ ďĞĂŵ ŽĨ ůŝŐŚƚ ƐŚŽƚ ƵƉ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐŬǇ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƵƉ ƵŶƚŝů ŶŽǁ͕ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ůŝŐŚƚƐ ǁĞƌĞ ĨŽƌ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ŝƚ ĐŽƵůĚ ĚŽ͘

͞ZŝŐŚƚ͘ KƚŚĞƌ ĐůĂŶƐ ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝůů ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ ĐŽŵĞ ŚĞƌĞ ĂĨƚĞƌ ƐƉŽƚƚŝŶŐ ƚŚŝƐ ǀŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬǇ͘ ^ŝŐŚ͊ �ŶĚ /
ƚŚŝŶŬ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ĂƌĞ ĂůƌĞĂĚǇ ĂƌƌŝǀŝŶŐ͊͟

:ĂĐŬ ĨůĂƐŚĞĚ Ă ďŝƚƚĞƌ ƐŵŝůĞ͘ hƉ ƵŶƚŝů ŶŽǁ͕ ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ĨŝŶĚ ŽƵƚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ
ůŝŐŚƚƐ͘ /ŶƐƚĞĂĚ͕ ƚŚĞǇ ĚƌĞǁ ƚŚĞ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ŽƚŚĞƌ ĐůĂŶƐ ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ƐƵƌĞůǇ ĐŽŵĞ ŚĞƌĞ ƚŽ
ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ŚĂĚ ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘

͞zŽƵŶŐ DĂƐƚĞƌ :ĂĐŬ͕ DĂƐƚĞƌ tŚŝƚĞ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ ŐĂƚĞ͊ dŚĞǇ ƐĞĞŵ ƚŽ ďĞ ƉĞŽƉůĞ
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