
tŝŶƚĞƌ��ƌĞĂŬ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ 
dŚŝƐ� ŵŽŶƚŚ� ǁĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ĞǀĞŶƚ͘�
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ƐĐŚŽŽů� ďƌĞĂŬ͕� ǁĞ� ŚŽƐƚĞĚ�
ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ� ƐůĞĞƉŽǀĞƌƐ� ĨŽƌ� ďŽǇƐ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͘���
^ƚĞǀĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ďŽǇƐ� ŽǀĞƌ� ƚŽ� ŚŝƐ� ŚŽƵƐĞ͕� ĂŶĚ�
DĂƚĞũĂ� ŚŽƐƚĞĚ� Ă� ĨĞǁ� ŐŝƌůƐ͘� DĂƚĞũĂ� ǁĂƐ�
ƚŚƌŝůůĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ� /ƌŝŶĂ͕�DĂŐĚĂůĞŶĂ͕� /ŬĂ͕�dĞƐĂ͕�
ĂŶĚ�>ŝĂ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ͘�^ŚĞ�ůŽǀĞƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�
ŵŽƌĞ� ƟŵĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ͘ ^ƚĞǀĞ� ŚŽƐƚĞĚ� DĂŬƐ͕�
:ĂŶ͕�ĂŶĚ�DĞůŬŝŽƌ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞǇ�ǁĂƚĐŚĞĚ�
ŵŽǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞŵ͘� dŚĞǇ� ĂůƐŽ� ĞŶũŽǇĞĚ� ŚĂŵďƵƌŐĞƌƐ� ĨŽƌ�
ƐƵƉƉĞƌ� ĂŶĚ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ƉĂŶĐĂŬĞƐ� ĨŽƌ��������
ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͘ 
 
zŽƵƚŚ�DĞĞƟŶŐƐ 
dŚŝƐ� ŵŽŶƚŚ� ǁĞ� ŚĂĚ� Ă� ĨĞǁ� ǇŽƵƚŚ� ŵĞĞƟŶŐƐ͘�
tĞ�ƵƐƵĂůůǇ� ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ͘� /ŐŽƌ� ŚĂƐ� ĞǀĞƌǇ�
ƟŵĞ�Ă� ĨĞǁ�ǁŽƌƐŚŝƉ� ƐŽŶŐƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ůŽǀĞ͘�tĞ�
ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�
ƐŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇ�ƐŽŵĞ�ŐĂŵĞƐ͖�
ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞ� ĨŽŽĚ͖� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞ� Ă� �ŝďůĞ� ůĞƐƐŽŶ͘�
^ƚĞǀĞ�ǁĂƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ� ůŽǀĞ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ͕� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ůŽǀĞ� ŝƐ� ĂŶ� ĂĐƟŽŶ͘� DĂƚĞũĂ�
ƐŚĂƌĞĚ� ůĂƐƚ� ƟŵĞ� ĂďŽƵƚ� ƐŽŵĞ� ŝŶŇƵĞŶĐĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͘ 
 
zŽƵƚŚ��ĂŶĚ�ĂŶĚ��ŚŽŝƌ 
/ŐŽƌ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ƉƵƫŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� Ă�
ďĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĞŶƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ��ŚƌŝƐƟŶĂŶ�
ŵƵƐŝĐ� ĂŶĚ� ĐĞůĞďƌĂƚĞ� 'ŽĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� ,Ğ� ŚĂƐ�
ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ� ŬŝĚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ŵƵƐŝĐ� ƐĐŚŽŽů� ǁŚĞƌĞ� ŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƐ͘� ^ĞǀĞƌĂů�
ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŚĂƉƉǇ� ĂďŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ŝĚĞĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ�
ǁĂŶƚ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ũŽŝŶ� ƚŚĞ� ďĂŶĚ͘� dŚĞ� ƉůĂŶ� ŝƐ� ƚŽ�
ůĂƵŶĐŚ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘�
KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ǁĞůů͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŝŶŐĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ĐŚŽŝƌ�ƚŽ�ƐŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĂůƐŽ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŐŝƌůƐ��ƌĂŶŬĂ�ĂŶĚ�&ƌĂŶŬĂ͕�<ƌŝƐƟŶĂ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�>ŽǀƌŽ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
>ŽǀƌŽ 
/ŐŽƌ�ĂŶĚ�>ŽǀƌŽ�ĂƌĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǀĞƌǇ�ŽŌĞŶ͘�>ŽǀƌŽ�ƚŚŝŶŬƐ�ĚĞĞƉůǇ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŐŽŽĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ͍�tŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĞ�ĚŽ͍�
>ŽǀƌŽ� ĂůƐŽ� ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ĐĂŶ� ƐĞĞ�ŵĂŶǇ� ĚŝǀŽƌĐĞĚ� ĐŽƵƉůĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƵƐ� ĂŶĚ� ŚĞ� ĂƐŬĞĚ�ǁŚǇ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘� dŚŝƐ� ůĞĚ� ƚŽ� Ă� ŐŽŽĚ������
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŚĞ�ĐĂŶ�ďƵŝůĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͘� 

^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�DŽƌĞ��ƌŽĂƟĂ�zŽƵƚŚ�DŝŶŝƐƚƌǇ�—�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

ϭ 

�ŽǇƐ�Ăƚ�^ƚĞǀĞ͛Ɛ�,ŽƵƐĞ 

'ŝƌůƐ�ǁŝƚŚ�DĂƚĞũĂ 



Ϯ 

:ĂŶ͕�DĂŬƐ͕�ĂŶĚ�ZĂǇďŽĚ 
^ƚĞǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ͘�tŝƚŚ�ZĂǇďŽĚ�ĂŶĚ�:ĂŶ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�:ŽŚŶ͕�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�DĂŬƐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ZŽŵĂŶƐ͘�dŚĞǇ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�'ŽĚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�ƚĞǆƚƐ͘��ůů� ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ��
ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ůŝǀĞƐ� ƚŽ� :ĞƐƵƐ͘� zŽƵ�ŵĂǇ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĂƚ� ZĂǇďŽĚ� ŝƐ� Ă� ƌĞĨƵŐĞĞ� ĨƌŽŵ� /ƌĂŶ͕� ŝŶ� �ƌŽĂƟĂ�ǁŝƚŚ� ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ǇŽƵŶŐĞƌ� ƐŝƐƚĞƌ͘�tĞ� ĂƌĞ����
ƚŚĂŶŬĨƵů� ƚŽ� 'ŽĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ĂƐǇůƵŵ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ǁĂƐ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ŐƌĂŶƚĞĚ͕� ƐŽ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ƐƚĂǇ� ŝŶ� �ƌŽĂƟĂ͘� dŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ŐŝǀĞŶ� ĂŶ���������
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ 
 
>ĂŶĂ 
DĂƚĞũĂ�ĂŶĚ�>ĂŶĂ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďůĞƐƐĞĚ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�>ĂŶĂ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ĚĞĞƉĞƌ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƚŚŝŶŐƐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�DĂƚĞũĂ�ĂŶĚ�>ĂŶĂ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ͘ 
 
dĞƐĂ 
^ŚĞ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŚĂŶ� ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�DĂƚĞũĂ� ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚĂƚ�dĞƐĂ� ŝƐ�ĂƐŬŝŶŐ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�dĞƐĂ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƵƌ��
ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĨƌŝĞŶĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
 
/ƌŝŶĂ�ĂŶĚ�DĂŐĚĂůĞŶĂ 
dŚĞǇ�ĂƌĞ� ƌĞĂůůǇ� ƐƉĞĐŝĂů� ŐŝƌůƐ͘�DĂƚĞũĂ� ĨĞĞůƐ� ĐůŽƐĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞŵ͘� /ƌŝŶĂ�ŵĞƐƐĂŐĞĚ�DĂƚĞũĂ�
ůĂƐƚ� ǁĞĞŬ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ� ůŽǀĞƐ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ƚŽ� ŽƵƌ� ǇŽƵƚŚ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ� ĨĞĞůƐ�����
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĞƌĞ͘�WƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͊ 
 
<ĂƌůŽ 
WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�,ŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�sĞĚƌĂŶĂ͕�ĐĂůůĞĚ�DĂƚĞũĂ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŝƐ� ŝŶ� ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘� /ŐŽƌ� ĂŶĚ� DĂƚĞũĂ� ǁŝůů� ƐĞĞ� Śŝŵ� ƚŚŝƐ� ǁĞĞŬ͘� WƌĂǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ�������
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�<ĂƌůŽ͘ 
 
WƌĂǇĞƌƐ 
 
· &Žƌ� ƚŚĞ� ƚĞĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ǁŽƌŬ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞŝƌ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�

ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ  ͘
 
· &Žƌ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ͖�ĂŶĚ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ  ͘
 
· tŝŶƚĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ĐĂŵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ-Ϯϲ͘ 
 
· WůĂŶŶŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŝŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĨŽƌ� ƐƵŵŵĞƌ� ĐĂŵƉƐ͘� �ŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ�

ĨƌŽŵ�dĞǆĂƐ�ĂŶĚ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂŵƉƐ  ͘
 
· zŽƵƚŚ�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝƌ͘ 
 
· KƉĞŶ�ƐŽƵůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͘ 
 
· dŚĂŶŬ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ďĞŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� Ă� ǀĂŶ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ŝŶ� ŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘�tĞ�ŵĂĚĞ� ƚŚĂƚ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ƚŚŝƐ�

ŵŽŶƚŚ͘�WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ǀĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞůů-ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͘ 

DĂŐĚĂůĞŶĂ�ĂŶĚ�/ƌŝŶĂ 


