
.6)�$87801�1(:6/(77(5 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚ͛Ɛ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�>ĞĂŶŶĞ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚƐ�;<^&Ϳ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƐĞƚ�ƵƉ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů͘�� 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽǀŝĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĞǀĞŶƚƐ͘��>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽƵƌ�����
ƐƵŵŵĞƌ�ĨĂŝƌ͕�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƵĐŬƐŚŽƉƐ͕�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĚŝƐĐŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŽ���
ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ŽƵƌ��'D�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�
ŶƵŵďĞƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŝƚ�
ƐŽŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘ 

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�<^&�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�
ĞǆƚƌĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ—ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐŚŽŽů�
ǀŝƐŝƚƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬƐ͕�ĐůĂƐƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĞƚĐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͘ 

DǇ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚ���
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚƵĐŬ�ƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞ�ĂŐĂŝŶ�
ǁĞ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘ 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ŶŽǁ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ĚŝƐĐŽ͘��

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�<^&�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐŽŵĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝůƐƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǁĞ��
ĨŽůůŽǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘�KƵƚůŝŶĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞŵĂŝůĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ—ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐŽŵĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ͘� 

<^&�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�DƌƐ�,ƵŶŬŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚĂī�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐĐŚŽŽů͘��KǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�<^&�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�<ĞĂ�WƌĞ�^ĐŚŽŽů͕�<ĞĂ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�^ĐŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

/�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕���ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŽƵƌ��ŚĂƌŝƚǇ͕�ƌĂŝƐŝŶŐ��
ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ďĞŶĞĮƚ�ŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ�<ĞĂ͘ 
 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ���
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͊ 
 

>ĞĂŶŶĞ�tŽŽĚǁĂƌĚ�;'ƌŽƐĞͿ 

WĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚƐ�ĂŶĚ�'ŝŌƐ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ƐŽ�ĨĂƌ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ����������������
ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚ�WƌŽũĞĐƚ͕�
ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�
ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ͘��
KǀĞƌ�ŚĂůĨ-ƚĞƌŵ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͘��

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�Žƌ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�
ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƉŽƐƚ�ĚĂƚĞƐ͘ 

tƌĂƉƉŝŶŐ�ZŽŽŵ 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�<^&�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�
ƌŽŽŵ�ĚƵƌŝŶŐ��ĞĐĞŵďĞƌ—ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�
Ă�ŵĂŐŝĐĂů�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůŽǀĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂůŽŶŐ͘�
tŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ǁƌĂƉͲ
ƉŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

<^&�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǁƌĂƉͲ
ƉŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ǀŝĂ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ǁŚĞŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

&+$,5�-�/($11(�:22':$5'��*526(� 



.HD�6FKRRO�)ULHQGV 

tĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů��ĂǇ�-�&ƌŝĚĂǇ�ϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 

<^&�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŚŽůĚ�ĂŶ�KŶůŝŶĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ZĂŋĞ͘� 

tĞ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝŌ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ZĂŋĞ͘��<^&�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƐŽŵĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŚĞŵĞĚ�ŚĂŵƉĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���
ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ǁŝŶ͊��ŽŶĂƟŽŶ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽǆĞƐ�ŽĨ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞƐ͕�ƐŵĂůů�ƚŽǇƐ͕�ǁŝŶĞ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞƐƟǀĞ�ŐŝŌƐ͘��/ƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŚĞŵĞĚ�ŚĂŵƉĞƌ͘��/ƚĞŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ůĞŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ďĂŐƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�Žƌ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉůĞĂƐĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƌĞƉ�Žƌ�ĚƌŽƉ�ƵƐ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�ŚĂŵƉĞƌ͘� 

tĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ǇŽƵ�Ă�ƉĞŶŶǇ͊ 

tŝƚŚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘����ƌĞĂůůǇ�ƐŝŵƉůĞ�ǁĂǇ�
ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�<ĞĂ�^ĐŚŽŽů�&ƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ�ĂŶĚ����������
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