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9DQQL��0DUN

)URP� &DPSDLJQ�*XLGDQFH
6HQW� :HGQHVGD\��1RYHPEHU����������������$0
7R� ��&DPSDLJQ�*XLGDQFH
&F� 3XEOLF5HFRUGV5HTXHVW
6XEMHFW� 5(��1(:�68%0,66,21�5HTXHVW�3XEOLF�5HFRUGV
$WWDFKPHQWV� 5HPLQGHU�5HJDUGLQJ�&DPSDLJQ�5HVWULFWLRQV

�ĞĂƌ�Dƌ͘��ŽĂŶ͕�
�
�ŽƌƌĞĐƚ�ʹ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�͞�ŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ͟�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ďĂůůŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͘�
�
EŽ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�͞^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ͟�Žƌ�͞^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ͟�Žƌ�͞&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ͟�Žƌ�͞&ŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ͟�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘��&Žƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�/�Ăŵ�ĂƚƚĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�K�Z�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŝƚǇ͛Ɛ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͕�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͗�͞KŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƚŝŵĞ͕��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵĂǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ďƵƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƵƐĞ�
ƚŚĞŝƌ��ŝƚǇ�ũŽď�ƚŝƚůĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�Žƌ�ŝŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘͟��
�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽĨĨŝĐĞ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞƌƌŝĨŝĐ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͊�
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127,&(��7KLV�FRPPXQLFDWLRQ�PD\�FRQWDLQ�OHJDOO\�SULYLOHJHG��FRQILGHQWLDO�RU�SURSULHWDU\�LQIRUPDWLRQ�DQG�LV�
LQWHQGHG�RQO\�IRU�WKH�SHUVRQ�WR�ZKRP�LW�LV�DGGUHVVHG��,I�\RX�DUH�QRW�WKH�LQWHQGHG�DGGUHVVHH��DQ\�UHYLHZ��XVH��
GLVVHPLQDWLRQ��GLVWULEXWLRQ��RU�FRS\LQJ�LV�VWULFWO\�SURKLELWHG��3OHDVH�QRWLI\�XV�LPPHGLDWHO\�RI�WKH�HUURU�DQG�GHOHWH�
WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�DQG�DQ\�DWWDFKHG�GRFXPHQWV�DQG�DQ\�FRSLHV�IURP�\RXU�V\VWHP�LPPHGLDWHO\��7KDQN�\RX�IRU�
\RXU�FRRSHUDWLRQ͘�

�
&ƌŽŵ͗��ŝĞŶ��ŽĂŶ�ĨŽƌ�^ĂŶ�:ŽƐĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů��ϳ�ф х��
^ĞŶƚ͗�DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮ͕�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗ϯϬ�WD�
dŽ͗��ĂŵƉĂŝŐŶ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ф^:�ůĞĐƚŝŽŶƐΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀх�
�Đ͗�WƵďůŝĐZĞĐŽƌĚƐZĞƋƵĞƐƚ�фWƵďůŝĐZĞĐŽƌĚƐZĞƋƵĞƐƚΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀх�
^ƵďũĞĐƚ͗�ZĞ͗�ΎE�t�^h�D/^^/KEΎ�ZĞƋƵĞƐƚ�WƵďůŝĐ�ZĞĐŽƌĚƐ�
�
��

��

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ŵǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚĨƵůůǇ͘����
�
dŽ�ĐůĂƌŝĨǇ͕�/�Ăŵ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�Η�ŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͘���ŵ�/�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�Η^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ�
�ĂƉƚĂŝŶΗ�Žƌ�Η^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌΗ�ŽŶ�ŵǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĚŝŐŝƚĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͍���
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�
7KDQN�\RX�DJDLQ�IRU�DOO�\RXU�KDUG�ZRUN��
7KH�&DPSDLJQ�7HDP�IRU�%LHQ�'RDQ�IRU�6DQ�-RVH�&LW\�&RXQFLO�'�������
�����������������
ZZZ�%LHQ'RDQ�FRP�
�
3DLG�IRU�E\�%LHQ�'RDQ�IRU�6DQ�-RVH�&LW\�&RXQFLO�'�������)33&���������
�
127,&(��7KLV�HPDLO�LV�FRQILGHQWLDO�DQG�LV�OHJDOO\�SULYLOHJHG�WR�WKH�RULJLQDO�UHFLSLHQWV�RQO\���,I�\RX�KDYH�UHFHLYHG�LW�LQ�HUURU�RU�
DUH�QRW�WKH�RULJLQDO�UHFLSLHQW��\RX�DUH�RQ�QRWLFH�RI�LWV�VWDWXV���3OHDVH�QRWLI\�%LHQ�'RDQ�IRU�6DQ�-RVH�&LW\�&RXQFLO�'�������
LPPHGLDWHO\�YLD�H�PDLO��LQIR#%LHQ'RDQ�FRP��DQG�WKHQ�GHOHWH�WKLV�PHVVDJH�IURP�\RXU�V\VWHP���'R�QRW�FRS\��SULQW��VKDUH��
VFUHHQVKRW��IRUZDUG��ID[��GLVFXVV��RU�XVH�LW�IRU�DQ\�SXUSRVHV��RU�GLVFORVH�LWV�FRQWHQWV�WR�DQ\�RWKHU�SHUVRQ�DV�WKLV�FRXOG�EH�
D�YLRODWLRQ�RI�ORFDO��VWDWH��DQG�RU�)HGHUDO�ODZV���7KDQN�\RX����
�
�
KŶ�tĞĚ͕�EŽǀ�ϭϳ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ϰ͗Ϯϰ�WD��ĂŵƉĂŝŐŶ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ф^:�ůĞĐƚŝŽŶƐΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀх�ǁƌŽƚĞ͗�

�ĞĂƌ�Dƌ͘��ŽĂŶ͗�
��
�ĞůŽǁ�ŝŶ�ƌĞĚ�ĂƌĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŵĞŵŽ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ƚŽ��ŝƚǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂƐ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ŶŽƚ�
ĂƐ�WƵďůŝĐ�ZĞĐŽƌĚƐ��Đƚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƐŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘��zŽƵ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ƐĞŶƚ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵĂŝůƐ�ǁŝƚŚ�
ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͖�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĞŵĂŝůƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘���
��
/Ĩ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ĐŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�Ă�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͗��
��
ϭ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď�ŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͍��
EŽ͘��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϬϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞EŽ�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŚĂůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘͟��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇ^ĞĐƚŝŽŶ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс'KsΘƐĞĐƚŝŽŶEƵŵсϯϮϬϲ͘��^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟��WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘���
��
Ϯ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď�;ĂĐƚŝǀĞůǇ�ŽŶ�ĚƵƚǇͿ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�
ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͍��
EŽ͘��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϬϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞EŽ�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŚĂůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘͟��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇ^ĞĐƚŝŽŶ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс'KsΘƐĞĐƚŝŽŶEƵŵсϯϮϬϲ͘��^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟��WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘�
��
ϯ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉůĂĐĞƐ�Ă�ĚŝƐĐůĂŝŵĞƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Η&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ�;ŝŶƐĞƌƚ�ŶĂŵĞͿ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂŶŬ͕�ũŽď�ƚŝƚůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ͕Η�ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŝŶŐͬƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽ͍��
EŽ͘�^ƵĐŚ�Ă�ĚŝƐĐůĂŝŵĞƌ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ďƵƚ�ƐƚĂƚĞ�ůĂǁ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘���ŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�;ƐĞĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŵĞŵŽ͕�ƉĂŐĞ�ϯ�ŽĨ�ϭϭͿ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�



�

ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͘��^ĞĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�
Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟���
��
ϰ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Η^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶΗ�Žƌ�Η^:�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶΗ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͍�/Ĩ�ŶŽƚ͕�
ŚŽǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͍��
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϯϭϬϳ�ŐŽǀĞƌŶƐ�ďĂůůŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶƐ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇdĞǆƚ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс�>��ΘĚŝǀŝƐŝŽŶсϭϯ͘ΘƚŝƚůĞсΘƉĂƌƚсΘĐŚĂƉƚĞƌсϮ
͘ΘĂƌƚŝĐůĞс͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�͞�ŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ͘͟��DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ĂůůŽƚ��ĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�tŽƌŬƐŚĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞůĞĐƚŝŽŶƐ͘ĐĚŶ͘ƐŽƐ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬďĂůůŽƚͲ
ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶͲǁŽƌŬƐŚĞĞƚͬďĂůůŽƚͲĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶͲǁŽƌŬƐŚĞĞƚ͘ƉĚĨ�
��
ϱ͘�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ͍��
WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŵĞŵŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��
��
ϲ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ�ŐĞĂƌ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞΖƐ�ůŽŐŽ�ŽŶ�
ŝƚ͍��
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϬϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞EŽ�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŚĂůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘͟��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇ^ĞĐƚŝŽŶ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс'KsΘƐĞĐƚŝŽŶEƵŵсϯϮϬϲ͘��^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟�WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝŶ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ�ŐĞĂƌ�;ŶŽƚ��ŝƚǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƵŶŝĨŽƌŵͿ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘�
��
ϳ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇΖƐ�ĨŝƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ůŽŐŽ�ŽŶ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͍��
EŽ͘��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϬϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞EŽ�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŚĂůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘͟��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇ^ĞĐƚŝŽŶ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс'KsΘƐĞĐƚŝŽŶEƵŵсϯϮϬϲ͘��^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�WŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟�WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝŶ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘���
��
ϴ͘�DĂǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉŽƐƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽŐŽ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�
ďůƵƌƌĞĚ�ŽƵƚ͍�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�
EŽ͘��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽĚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϬϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞EŽ�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŚĂůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
ƵŶŝĨŽƌŵ͘͟��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞŐŝŶĨŽ͘ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘ĐĂ͘ŐŽǀͬĨĂĐĞƐͬĐŽĚĞƐͺĚŝƐƉůĂǇ^ĞĐƚŝŽŶ͘ǆŚƚŵů͍ůĂǁ�ŽĚĞс'KsΘƐĞĐƚŝŽŶEƵŵсϯϮϬϲ͘��^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ͗�͞�ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Žƌ�ďĂůůŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă��ŝƚǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�Žƌ�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă��ŝƚǇ�ďĂĚŐĞ͘͟��WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝŶ�Ă��ŝƚǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽŐŽ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ďůƵƌƌĞĚ�ŽƵƚ͘���
��
���������
���������
����������������������������
��������������±�



�

ʹͲͲ������������������������ǡ�ͳ���	�����������
�������ǡ����ͻͷͳͳ͵�
���������ǣ�ȋͶͲͺȌ�ͷ͵ͷǦͳͻͲͲ�
	�����ǣ�ȋͶͲͺȌ�ͻͻͺǦ͵ͳ͵ͳ�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
127,&(��7KLV�FRPPXQLFDWLRQ�PD\�FRQWDLQ�OHJDOO\�SULYLOHJHG��FRQILGHQWLDO�RU�SURSULHWDU\�LQIRUPDWLRQ�DQG�LV�
LQWHQGHG�RQO\�IRU�WKH�SHUVRQ�WR�ZKRP�LW�LV�DGGUHVVHG��,I�\RX�DUH�QRW�WKH�LQWHQGHG�DGGUHVVHH��DQ\�UHYLHZ��XVH��
GLVVHPLQDWLRQ��GLVWULEXWLRQ��RU�FRS\LQJ�LV�VWULFWO\�SURKLELWHG��3OHDVH�QRWLI\�XV�LPPHGLDWHO\�RI�WKH�HUURU�DQG�GHOHWH�
WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�DQG�DQ\�DWWDFKHG�GRFXPHQWV�DQG�DQ\�FRSLHV�IURP�\RXU�V\VWHP�LPPHGLDWHO\��7KDQN�\RX�IRU�
\RXU�FRRSHUDWLRQ͘�
��
&ƌŽŵ͗�ǁĞďƌĞƋƵĞƐƚƐΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀ�фǁĞďƌĞƋƵĞƐƚƐΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀх��
^ĞŶƚ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ͕�ϮϬϮϭ�ϭϮ͗Ϭϭ�WD�
dŽ͗�WƵďůŝĐZĞĐŽƌĚƐZĞƋƵĞƐƚ�фWƵďůŝĐZĞĐŽƌĚƐZĞƋƵĞƐƚΛƐĂŶũŽƐĞĐĂ͘ŐŽǀх�
^ƵďũĞĐƚ͗�ΎE�t�^h�D/^^/KEΎ�ZĞƋƵĞƐƚ�WƵďůŝĐ�ZĞĐŽƌĚƐ�
��
��

��

ZĞƋƵĞƐƚ�WƵďůŝĐ�ZĞĐŽƌĚƐ�

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�η͗�� ϭϮϴϰϰϴϭ��
/W��ĚĚƌĞƐƐ͗�� ϰϱ͘ϭϯϭ͘ϭϵϰ͘Ϯϰϳ��
^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗� ϭϭͬϬϲͬϮϬϮϭ�ϭϮ͗ϬϬ��
^ƵƌǀĞǇ�dŝŵĞ͗�� ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ϱϴ�ƐĞĐŽŶĚƐ�
��

<RX�KDYH�D�QHZ�RQOLQH�IRUP�VXEPLVVLRQ��
1RWH��DOO�DQVZHUV�GLVSOD\LQJ����DUH�PDUNHG�DV�VHQVLWLYH�DQG�PXVW�EH�YLHZHG�DIWHU�\RXU�ORJLQ���

��

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚ�ƚŽ��ĐĐĞƐƐ�ZĞĐŽƌĚƐ͗�dŚĞ�ƉƵďůŝĐ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌŝŐŚƚ͘���ƌĞĐŽƌĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�
ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĞǆĞŵƉƚ�ƵŶĚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�Žƌ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ŶŽƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽƌĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͘�

�Ŷ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�

�ŵĂŝů�
ŝŶĨŽΛďŝĞŶĚŽĂŶ͘ĐŽŵ�

&Ƶůů�EĂŵĞ�

�ŽŵƉĂŶǇͬKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͬ�ŐĞŶĐǇ�

�ĚĚƌĞƐƐ�
͕��

�� >([WHUQDO�(PDLO@�



�

WŚŽŶĞ�

&Ăǆ�

ZĞĐŽƌĚƐ�ZĞƋƵĞƐƚĞĚ�
KƚŚĞƌ͗�'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�

ZĞĐŽƌĚƐ�ZĞƋƵĞƐƚĞĚ�
/Ĩ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ĐŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�Ă�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŝŶ�ƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͗�ϭ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď�ŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͍�Ϯ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď�;ĂĐƚŝǀĞůǇ�ŽŶ�
ĚƵƚǇͿ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͍�ϯ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉůĂĐĞƐ�Ă�ĚŝƐĐůĂŝŵĞƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƉŝĐƚƵƌĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Η&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ�;ŝŶƐĞƌƚ�ŶĂŵĞͿ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂŶŬ͕�ũŽď�ƚŝƚůĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ͕Η�
ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŝŶŐͬƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ͍�ϰ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Η^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ�
�ĂƉƚĂŝŶΗ�Žƌ�Η^:�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶΗ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͍�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͍�ϱ͘�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞ͍�ϲ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�
ƉŽƐƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ�ŐĞĂƌ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶ�:ŽƐĞΖƐ�ůŽŐŽ�ŽŶ�ŝƚ͍�ϳ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�
ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�Žƌ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇΖƐ�ĨŝƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ůŽŐŽ�ŽŶ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ͍�ϴ͘�DĂǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉŽƐƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůĨ�ŝŶ�^ĂŶ�:ŽƐĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽŐŽ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�
ďůƵƌƌĞĚ�ŽƵƚ͍�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�

ZĞƋƵĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ;ƐͿ�ďĞŝŶŐ�ƐŽƵŐŚƚ͘�dƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ĐůĞĂƌ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ĚĂƚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�KĨĨĞƌ�ĂŶǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ĐůƵĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�
ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�

WƌĞĨĞƌƌĞĚ�DĞƚŚŽĚ�ŽĨ��ĞůŝǀĞƌǇ�
�ŵĂŝů�

7KDQN�\RX��
&LW\�RI�6DQ�-RVH��

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�'ƌĂŶŝĐƵƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƉůǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů͘��
��

��

��

��

��

�� 7KLV�PHVVDJH�LV�IURP�RXWVLGH�WKH�&LW\�HPDLO�V\VWHP��'R�QRW�RSHQ�OLQNV�RU�DWWDFKPHQWV�IURP�XQWUXVWHG�VRXUFHV��

�� 7KLV�PHVVDJH�LV�IURP�RXWVLGH�WKH�&LW\�HPDLO�V\VWHP��'R�QRW�RSHQ�OLQNV�RU�DWWDFKPHQWV�IURP�XQWUXVWHG�VRXUFHV��



�

9DQQL��0DUN

)URP� (PSOR\HH�5HODWLRQV
6HQW� 7KXUVGD\��2FWREHU����������������$0
7R� �$OO�&LW\�(PSOR\HHV
6XEMHFW� 5HPLQGHU�5HJDUGLQJ�&DPSDLJQ�5HVWULFWLRQV
$WWDFKPHQWV� 0HPRUDQGXP�RQ�&DPSDLJQ�$FWLYLWLHV������SGI

5(0,1'(5��&$03$,*1�5(675,&7,216�
�
,)�<28�683(59,6(�(03/2<((6�:+2�'2�127�5(&(,9(�&,7<�(�0$,/��3/($6(�35,17�287�$1'�
',675,%87(�7+,6�(�0$,/�72�7+26(�(03/2<((6��
�
:LWK�WKH�1RYHPEHU�HOHFWLRQV�DSSURDFKLQJ��ZH�DUH�UHPLQGLQJ�DOO�&LW\�HPSOR\HHV�DERXW�WKH�OHJDO�UHVWULFWLRQV�RQ�
SROLWLFDO�DFWLYLWLHV�RI�SXEOLF�HPSOR\HHV���$V�VWHZDUGV�RI�WKH�SXEOLF¶V�WUXVW��ZH�FDQQRW�XVH�SXEOLF�UHVRXUFHV�±�
LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��&LW\�VWDII�WLPH��IXQGV��RU�HTXLSPHQW�±�IRU�DQ\�FDPSDLJQ�DFWLYLWLHV�RU�DGYRFDF\���$V�
LQGLYLGXDO�FLWL]HQV�ZH�FDQ�DQG�VKRXOG�SDUWLFLSDWH�LQ�RXU�GHPRFUDWLF�SURFHVVHV��EXW�WKLV�PXVW�EH�GRQH�LQ�D�
SHUVRQDO�DQG�SULYDWH�UROH��
�
+HUH�DUH�VRPH�VSHFLILF�JXLGHOLQHV�WKDW�ZH�PXVW�IROORZ�DV�&LW\�HPSOR\HHV���
�

x� :KLOH�RQ�&LW\�WLPH��HPSOR\HHV�FDQQRW�FDPSDLJQ�RU�DGYRFDWH�IRU�RU�DJDLQVW�DQ\�FDQGLGDWHV�RU�
EDOORW�PHDVXUHV���7KLV�LQFOXGHV�DOO�ORFDO��6WDWH��DQG�)HGHUDO�HOHFWLRQV��

x� &LW\�HPSOR\HHV�FDQQRW�FDPSDLJQ�RU�DGYRFDWH�IRU�RU�DJDLQVW�FDQGLGDWHV�RU�EDOORW�PHDVXUHV�ZKLOH�
ZHDULQJ�D�&LW\�XQLIRUP�RU�RWKHU�FORWKLQJ�WKDW�ZRXOG�LGHQWLI\�\RX�DV�D�&LW\�HPSOR\HH��RU�ZKLOH�
ZHDULQJ�D�&LW\�EDGJH���

x� 2Q�WKHLU�RZQ�WLPH��&LW\�HPSOR\HHV�PD\�FDPSDLJQ�RU�DGYRFDWH�IRU�RU�DJDLQVW�FDQGLGDWHV�RU�EDOORW�
PHDVXUHV��EXW�FDQQRW�XVH�WKHLU�&LW\�MRE�WLWOHV�ZKLOH�FDPSDLJQLQJ�RU�LQ�FDPSDLJQ�PDWHULDOV�IRU�
FDQGLGDWHV����

x� &LW\�HPSOR\HHV�FDQQRW�XVH�SXEOLF�IXQGV�WR�SULQW�RU�GLVWULEXWH�DQ\�W\SH�RI�FDPSDLJQ�PDWHULDOV��
7KLV�LQFOXGHV�WKH�SURKLELWLRQ�RI�WKH�XVH�RI�&LW\�SXEOLFDWLRQV��UHJDUGOHVV�RI�IRUP��WR�GLVVHPLQDWH�DQ\�W\SH�
RI�FDPSDLJQ�LQIRUPDWLRQ��DV�ZHOO�DV�WKH�XVH�RI�&LW\�VWDWLRQDU\��OHWWHUKHDG��RU�RWKHU�&LW\�PDWHULDOV�
WR�DGYRFDWH�IRU�D�FDQGLGDWH�RU�SRVLWLRQ�RQ�D�EDOORW�PHDVXUH��

x� &LW\�HPSOR\HHV�FDQQRW�XVH�WKH�&LW\�PDLO�URXWLQJ�V\VWHP�WR�GLVWULEXWH�DQ\�W\SH�RI�FDPSDLJQ�
PDWHULDOV��

x� 7KH�XVH�RI�&LW\�HTXLSPHQW�±�LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��WHOHSKRQHV��FHOOXODU�SKRQHV��FRPSXWHUV��
FRSLHUV��RU�ID[�PDFKLQHV�±�IRU�FDPSDLJQ�DFWLYLWLHV�LV�SURKLELWHG���
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CITY OF  _  m 

SAN JOSE  Memorandum 
CAPITAL OF SILICON VALLEY 

TO:  HONORABLE MAYOR  FROM:  Richard Doyle 
AND CITY COUNCIL  City Attorney 

SUBJECT:  CAMPAIGN ACTIVITIES  DATE:  December 7, 2015 

Attached for your information, please find a summary and memorandum regarding 
campaign activities which was previously distributed by this Office.  There have been 
no changes to the guidelines. 

Please call if you have questions. 

RICHARD DOYLE 
City Attorney 

By:  / )'l( 
Suzanr)e Hutchins 
Senior Deputy City Attorney 

Attachment 

cc:  Norberto Duehas 
Tonl Taber 
Senior Staff 
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CITY OF 

Memorandum SAN JOSE 
CAPITAL OF SHICON VALLEY 

TO:  Honorable Mayor and City Council.  FROM:  Richard Doyle, 
�  '  City Attorney 

SUBJECT:  Campaign Activities  DATE:  January 24, 2012 

Attached is our comprehensive memo dated January 24, 20t2, about the legal 
guidelines for the use of public funds for ballot measures and City Council candidate * 
elections, use of City facilities and the rights and restrictions of public officials and 
employees. We are also including this summary.of the memo, below, for quick 
reference.  � 

' Ballot Measures and Candidate Elections 

The City may not make expenditures on communications that:  �  ' 

1.  "Expressly advocate" for or against a ballot measure or a clearly identified 
  candidate;  . 

OR 

2.  Unambiguously Urge a particular result in an election. 

"Express Advocacy" means using certain words or phrases, such as:  . 

�  'Vote For" or "Vote Against" 

�  "Elect" or "Defeat"  '  ... 

�  "Support" or "Reject"  '  *  .  '  

�  "Cast Your Ballot" or "Sign Petitions For"  . 

 A communication "unambiguously urges a particular result in an election" if it: 

1.  Is clearly campaign material activity, such as: 

�  Bumper stickers  

�  Billboards  * 
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Re:  Campaign Activities 
January 24,2012  .  . 
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®  Doortodoor canvassing  �  '  �'  

�  Mass media advertising, such as television and radio spots 

OR  '  �  . 

2.  Can reasonably be characterized as campaign material or activity and is not a 
fair presentation of facts serving only an informational purpose. Whether a 

.  communication can reasonably be characterized as campaign material 
requires a casebycase analysis and the context in which the communication 
is made.  The "style, tenor and timing" are the criteria used to evaluate the 

.  �  communication!  Other factors to be considered are whether the 
communication:  .  .  ' 

�  Is funded from a special appropriation related to a ballot measure  
rather than a general appropriation 

'  �  Is consistent with the normal communication pattern for the City (i.e.  ' 
flyers included in utility bills)  . 

�  Is consistent with the style of other communications issued by the City . 

�  Uses inflammatory or argumentative language  ' 

City Facilities 

Any person or organization may use the areas of City facilities that are open to the 
public (e.g. libraries and community centers) for campaign activity.  Depending on the 
activity, some campaignrelated events in a City park may require a permit. 

If use of a City facility usually requires a fee, .permitting free use of a City facility for a 
campaignrelated event should be carefully scrutinized.  For example, a candidate's 
forum, where all of the candidates running for particular office are invited, would 
probably be a permissible event if all of the City funded communications were  . 
completely objective and access to the event was open to all.  Since assuring unbiased 
communication and open access necessarily means controlling political speech, the 
only way to assure that an event does not run afoul of the prohibition on public funding 
and the First Amendment is for the City to hold the event itself.  On the other hand, if a 
person or organization rents a City facility on the same terms and conditions as any 
other person or organization, and no City funds are spent on publicizing or staffing the  * 
event, then the City cannot control the content of the event and the event can be overtly 
partisan.  '    .  ' 
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Furthermore, in any City meeting subject to the Brown Act, the public must be allowed 
to speak on any item .under the "Open Forum" or "Public Comment" section of the 
agenda.  The City cannot prevent these public comments even if they constitute 
express advocacy of a particular candidate.  ' 

City Officials and Employees  � 

City officials and employees may: 

 �  Participate in radio and television debates where both sides are heard;  � 

�  Respond to questions about the City or a Councilmember's position by members 
of the public or the press; and  .. 

�  �  Campaign for or against a ballot measure on their own time, away from City 
premises.  '  �  ' 

City officials and employees may not: 

�  �  Use any City staff, telephones, computers, copiers, fax machines or stationery 
.  for campaign activity;  '  . 

�  Use public funds for printing or distributing a campaignrelated publication or 
' pamphlet;  ' 

�  Use City publications as a means of disseminating campaignrelated information; 

�  Use City mail routing to distribute campaignrelated materials even though the 
materials are prepared outside of the City; 

�  Participate in political activities while, in uniform; and  '  \  . 

�  Directly or indirectly, solicit a political contribution from an officer or employee of 
the City with knowledge that the person is employed with the City unless the 
solicitation is also made to a significant segment of the public which may include 
employees of the City.  (Violation of this prohibition is a misdemeanor.) 

Penalties  .  . 

City officials can be held personally liable for authorizing the improper expenditure of 
public funds for campaign purposes.  City officials are held to a "standard of due care" 
which means that an official who fails to exercise "reasonable diligence" in authorizing 
the expenditure of public funds is subject to liability.  Reasonable diligence will be  � 
evaluated by taking such factors as the following into account: 
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Whether the impropriety was obvious or not; 

Whether the official had notice of the improper nature of the expenditure; 

Whether the official relied on legal advice. 

The unauthorized expenditure of public funds can also result in criminal sanctions 
under Penal Code Section 424.  A conviction under this section is a felony and results 
in disqualification from holding public office in the future.  ' 

cc:  Debra Figone 
Richard Keit 
Dennis Hawkins 
Senior Staff. 
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RICHARD DOYLE 
City Attorney 

By 
Lisa Herrick 
Sr. Deputy City Attorney 



CITY" OF fiT  CSS 

SAN IPSE  Memorandum 
CAPITAL OF SILICON VALLEY 

TO:  HONORABLE MAYOR 
AND CITY COUNCIL  . 

FROM:  Richard Doyle, 
City Attorney 

SUBJECT:  Campaign Activities  DATE:  January 24, 2012 

The purpose of this memo is to remind you about the legal guidelines for the use of 
public funds for ballot measures or and City Council candidate elections, use of City 
facilities and the rights and restrictions of public officials and employees. 

ANALYSIS 

I.  Use of Public Funds for Ballot Measures or Election Campaigns 

A.  The General Rule  .. 

Although the City has broad discretion to make public expenditures, as a governmental 
agency, the City is prohibited from spending public funds for communications that 
promote a partisan position in an election campaign unless the expenditure is explicitly 
permitted by law.  A public agency may not make expenditures that mount a campaign 
on behalf of the passage or defeat of a ballot measure or elecfion.of a particular 
candidate, and communications that expressly advocate for or against a ballot measure 
or candidate are explicitly prohibited.  This applies even when the Council has placed a 
measure on the ballot or the measure directly relates to a City program.  . 

California Government Code Section 54964(a) provides that "an officer, employee, or 
consultant of a local agency may not expend or authorize the expenditure of any of the 
funds of the local agency to" support or oppose the approval or rejection of a ballot 
measure, or the election or defeat of a candidate, by the voters."  "Expenditure" is 
defined in Section 54964(b) as the use of local agency funds for "communications that 
expressly advocate the approval or rejection of a clearly, identified ballot measure, or 
the election or defeat of a clearly identified candidate, by the voters."  �  � 

B.  Permissible Activities  '  .  !  . 

The City may use publicly funded communications to provide impartial information 
about the subject matter of a ballot measure, but only if the communication provides a 
"fair presentation of facts" and is informational rather than promotional.  A fair 
presentation must make full disclosure of the advantages, disadvantages and 

1.  Ballot Measures 
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consequences so that voters can make an informed choice.  Any such communication 
will be judged in terms of its "style, tenor, and timing.'1  � 

According to the California Supreme Court in Vargas v. City of Salinas (2009) 46 Ca!,4th 
1, a "fair presentation of facts" does not require that the public entity include a forum in 
its communications for alternative viewpoints if it does not already do so.  However, if a 
communication is argumentative in tone, if it advocates a position or if it is likely to 
offend those on the opposite side of the issue, it may be prohibited. � 

The Court noted in Vargas that a public entity is not precluded from expressing an 
opinion about the merits of a measure so long as public funds are not expended to  � 
mount a campaign. The Court explained that the. potential danger to the democratic 
process is not presented when a public entity simply informs the public of its opinion on 
the merits of a pending ballot measure or the impact on the entity that passage or 
defeat of the measure is likely to have.  Rather, the threat.to the fairness of the 
electoral processarises when public funds are devoted to campaign activities favoring 
or opposing such a measure.  .  �  

A review of the facts in Vargas is instructive.  The Salinas city council responded to a . 
ballot measure that aimed to eliminate the city's utility use tax, the source of 13% of the 
city's'revenues, by issuing the following communications, all of which related to the 
reduction and elimination of city services, programs and facilities that the city council 
voted to implement should the measure be approved in the election: 

a.  Material posted on the city's official website, including minutes from council 
meetings, a report by the city manager setting forth the finance department's 

�  analysis of the financial impact of the measure and recommended program 
reductions, city department slide presentations, and a report by city staff  

'  responding to alternative implementation plans advanced by proponents of the 
measure;    

b.  A orie:page document, made available to the public at the city clerk's office and 
in public libraries, which described the measure and listed services that the city 
council identified for elimination or reduction if the measure were to pass; and 

c.  Articles in the regular quarterly municipal newsletter, mailed to all city residents, 
which contained information similar to that in the onepage document, as well as 
frequently asked questions about the' utility use tax and further information about 
proposed service cuts.      � 

The Court found the above communications to be informational rather than campaign 
communications, and set forththe following factors for consideration: 
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a.  The information conveyed generally involved past and present facts (such as 
how the utility use tax was enacted, what proportion of the budget was produced 
by the tax and how the city council had voted to modify the budget in the event 
that the measure were to pass);    ' 

�  � b.  The communications avoided argumentative or inflammatory rhetoric arid did not 
urge voters to vote in a particular manner or to take other actions in support of or 
in opposition to the measure; and  

c.  The information provided and the manner in which it was disseminated were 
consistent with established practice regarding use of the city's website and 
regular circulation of the city's official newsletter. 

Other examples of activities that have been deemed to be permissible with regard to 
ballot measures include:  .  '  . 

�  Participation by City employees and officials in radio and television' 
debates where both sides are heard;  . 

.  �  Responses to questions about the City or a Councilmember's position by 
members of the public or the press; and  ' 

� '  City officials and City employees campaigning for or against a ballot 
measure on their own time and away from City premises. 

2.  Candidates 

As stated above, Government Code Section 54964 prohibits the use of public funds "to 
support or oppose...the election or defeat of a candidate."  The law does not specify 
any permissible activities with regard to the use of public funds on campaigns for 
political office, as it does with ballot measures.  As such, City expenditures, including 
the free use of City facilities for political events, should be carefully scrutinized to be 
sure that the expenditure cannot be construed in any way to be partisan. 

For example, a candidate's forum, where all of the candidates running for a local seat 
are invited, would probably be a permissible event if all of the City funded  �  '  
communications were completely objective and access to the event were open to ail. 
"Since assuring unbiased communication and open access necessarily means 
controlling political speech, the only way to assure that an event does not run afoul of 
the prohibition on public funding and the First Amendment, is for the City to hold the 
event itself. On the other hand, if another organization rents a City facility on the same 
terms and conditions as any member of the public, and no City funds are spent on 
noticing or staffing the event, then the City cannot control the content of the event and 
the event can be overtly partisan. 
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Furthermore, in any City meeting subject to the Brown Act, the public must be allowed 
to speak on any item under the "Open Forum" or "Public Comment" section of the  * 
agenda.  The City cannot prevent these public comments even if they constitute 
express advocacy of a particular candidate.  .  .  � 

�  ,  C.  Prohibited Activities  .  � 

Since Government Code Section 54964 prohibits the use of.public funds for 
communications that expressly advocate support or opposition to a ballot measure or 
election contest, any communication that advocates a position, is argumentative in 
tone, or is likely to offend those on the opposite side of the issue may be considered , 
express advocacy.  '  

Furthermore, in Vargas, the Court stressed that merely avoiding express words of 
advocacy is not sufficient to demonstrate that a public entity did not use public funds to 
"unambiguously urge a particular result." Therefore, when evaluating whether a  
communication is a prohibited campaign communication or merely informational, a 
public entity should apply the"style, tenor and timing" test, including the factors set forth 
in Vargas, before expending public funds for that purpose.  . 

For example, the public entity could overwhelm the voters by using public funds to  . 
finance bumper stickers, posters, television and radio advertisements and. other 
campaign material containing messages that, while eschewing the use of express 
advocacy, effectively promote one side of an election.  The Court explained that, if the 
City of Salinas had posted large billboards around the city prior to the election stating in 
capital letters, "If measure O is approved, six recreation centers, the municipal pool and 
two libraries will close," it would defy common sense to suggest that the city had not 
engaged in campaign activity.    � 

Other specifically prohibited activities include: 

�  Flaving an employee do campaign work on City time.  For example, 
employees should not advocate or urge a position on a bond measure or 

�  a candidate to a citizen during work time;  ..  . 

�  Using City telephones, computers, copiers or fax machines for 
communications that expressly advocate a position on a ballot measure or 

,   candidate;    ' 

�  Using public funds for printing or distributing a publication or pamphlet that 
  expressly advocates a position on a ballot measure or candidate;  * 
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«  Using City publications as a means of disseminating information in a  � 
�  manner that expressly advocates a position on a ballot measure or 

candidate;  , 

»  Making written materials available on City premises, including libraries 
and community centers, in a manner that expressly advocates a position 
on a ballot measure or candidate; 

8  Using City staff to write campaign speeches for ballot measures or 
candidates;  '  . 

�  Using City mail routing to distribute materials that expressly advocate a 
position on a ballot measure or candidate even though the materials are 
prepared outside of the City;  .  * 

8  Preparing or sending out press releases in a manner that expressly 
advocates a position on a ballot measure or candidate;  � 

'  �  Using City "stationary in a manner that expressly advocates a position on a 
�  ballot measure or candidate. � 

8  Using public funds to produce bumper stickers, billboards, posters, 
television and radio advertisements and other campaign material, 
regardless of whether such media expressly advocate a position.. 

D.  Penalties  "  .  ' 

City officials can be held personally liable for authorizing the improper expenditure of  . 
public funds for campaign purposes. City officials are held to a "standard of due care" 
which means that an official who fails to exercise "reasonable diligence" in authorizing 
the expenditure of public funds is subject to liability.  Reasonable diligence will be 
evaluated by taking such factors as the following into account: 

.  8  Whether the impropriety was obvious or not;  ' 

.  8  Whether the official had notice of the improper nature of the expenditure; 

8  Whether the official relied on legal advice.  

The unauthorized expenditure of public funds can also result in criminal sanctions 
under Penal Code Section 424.  A conviction under this section is a felony and results 
in disqualification from holding public office in the future.  See People v. Baffin (1978) 
77 Ca!.App.3d 635 (member of the Board of Supervisors of Orange County convicted 
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for authorizing county payments of salary to his office staff for work performed on his 
campaign for Lieutenant Governor).  . 

Additionally, under new FPPC Regulation 18420.1, which went into effect on February 
7, 2009, expenditures by local agencies of $1,000 or more for communications that 
expressly advocate for or against a ballot measure also trigger campaign finance 
reporting requirements which may, in turn, subject the agency to administrative fines or 
other penalties under the Political Reform Act. 

II.  Prohibition on Political  Activities of City Commissioners 

In addition to the state law prohibition on use of public funds for political activity, City 
Council Policy 036 also prohibits City Boards, Commissions and Committees from 
endorsing any candidate and taking any independent position on any ballot measure! 
An individual Commissioner may not use his or her Commission title in making personal 
political endorsements.  Additionally, Boards, Commissions and Committees cannot be 
involved in gathering or disseminating information on candidates or campaigns (e.g. 
surveys, public debates, mailings,'etc.)  . 

III.  Prohibition on Political Activities of Public Employees 

The following state law prohibitions apply specifically to activities of City and Agency 
employees:  �  ' 

�  A public employee may not participate in political activities while in 
uniform.  (Government Code Section 3206.)  * 

�  An employee of a public agency may not, "directly or indirectlysolicit a 
�      political contribution from an officer or employee of that agency with 

knowledge that the person is employed with the agency unless the 
solicitation is also made to a significant segment of the public which may 
include employees of the agency.  Violation of this prohibition is a 
misdemeanor.  (Government Code Section 3205.)  '  ' 

CONCLUSION  

Neither the'City nor Agency may expend any funds in support or opposition to any  '  . 
ballot measure or for any campaign for public office.' Because the penalties are severe, 
it is important to exercise extreme care in providing information or engaging in activities 
which may be construed as promoting a partisan position in an election campaign. * 
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Please feel free to call this Office with any questions you may have about these 
requirements and to distribute this memo to all employees.  ' 

RICHARD DOYLE 
City Attorney 

By 
LisaHerrick 
So Deputy City Attorney 

cc:  Dfebra Figone 
Richard Keit 
Dennis Hawkins 
Senior Staff' 
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