
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ� 
ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ƐŽŵĞ�ĚŝĂƌǇ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͗  

^ĐŚŽŽů�WŚŽƚŽƐ—ϰͬϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

WĂƌĞŶƚƐ͛��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�;&ĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�Žƌ�ǀŝƌƚƵĂůͿ�-�ϮϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ�ϰ-ϲƉŵ 

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϮϱƚŚ-ϮϵƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ��ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͕�WƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�ϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů��,�W��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁƐ��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǀŝĂ�dĞĂŵƐ�Žƌ�ƚĞůĞͲ

ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

WƌŝŵĂƌǇ�
EĞǁƐ 

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŽƵƌ�W�>�ƚŽƉŝĐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽĐƵƐͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͕�ŝŶ�KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ďŝŐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů͘�/Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�
ŶĂŵĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨ-ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ�ŝŶ��ƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ŵŝƌƌŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨĂĐĞƐ͊�'ƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ͕��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͊� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗��dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƐĞƚ�ŽŶ�ĨĂƌŵƐ�ĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�W�>�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĨŽŽĚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�dĞƐĐŽ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�
ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ͊��tĞ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĂƉƉůĞƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ƐŽ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉůĞ�ĐƌƵŵďůĞ�ŝŶ�
�ŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ��ƌƚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌŝŶƚƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ͘�/Ŷ�W��ƚŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽŌ�ƉůĂǇ͘�dŚĞǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ŝŶ�Z�͘ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗  /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĨĂďůĞ�ΖdŚĞ�tŽůĨ�ĂŶĚ�,ĞƌŽŶΖ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ͘ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚ͘ /Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƚŽ�
ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƚŚĞƌƐ͘ /Ŷ�DƵƐŝĐ�ǁĞ�ũŽŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƵƌ�
ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŚǇ�ǁĞ�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞŵ͘ /Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƐŽŵĞ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ďǇ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�/Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ /Ŷ�
�ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĞŐŐƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘ � 

 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ďŽŽŬƐ͕�ĂďŽƵƚ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ƐĂĚ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ϯ��ŵŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ�ďƌŝĐŬƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŚĂƌĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĮŶĞ-ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͕�ŵĂƌŬ-ŵĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƉůĂǇĚŽƵŐŚ�ƚŽ�
ƌŽůů͕�ƐƋƵĞĞǌĞ�ĂŶĚ�ƉŽŬĞ�ƐƉĂŐŚĞƫ�ŝŶƚŽ͘��ůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�
ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉůĂǇ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů��ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ͘� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ƐĂǇŝŶŐ�d,�E<�zKh�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂŬĞ�
ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ�ůĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�άϰϭϲ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ĂŶĐĞƌ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ůŽƚƐ�
ŽĨ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϲ͘ 
 

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϰƚŚ�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ͕�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͕�
<ĂƌĞŶ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ͕�ǁŝůů�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂī͘�^ŽƵƚŚ-ƐŝĚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ����ůĂƐƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�
DŽŶĚĂǇ͕�EŽƌƚŚ-ƐŝĚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͘ 
 

KƵƌ�WĂƌĞŶƚƐ͛��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ϮϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ĨƌŽŵ�
ϰ-ϲƉŵ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉůǇ�ƐůŝƉ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĨŽƌŵ�ƚƵƚŽƌ�ƚŽ�ďŽŽŬ�
ǇŽƵƌ�ƐůŽƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�Žƌ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌͲ
ǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ͘ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŽŵďĂƚƐ͊��tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ďǇ�Ăůů�;ƐĞĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�
ďĞůŽǁͿ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ďŽŽŬ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĞĂƌĚ�ǁŚĂƚ�ĚƌĂŐŽŶƐ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞĂƚ��ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽŽ�ŝƐ�
ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵďƵƐƟďůĞ͊͊��/Ŷ�W��ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŽƵƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ͬ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĞƚĐŚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�W��ůĞƐƐŽŶ�ǁŝƚ�Ś�ƚŚĞ�^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�
ŐĂŵĞ�ŽĨ��ŽĐĐŝĂ͊�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ͬ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŐƌĂǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�<Θh�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ͘ 
KƵƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĂƐ�ǁĞ�ƉůĂǇĞĚ�͞ϭϮϯ�tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�zŽƵ͍͟��dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ŚŝĚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĞŬͲ
ĞƌƐ͊� 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
 
tĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ-ƉĂĐŬĞĚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐŝŐŶĂů�ƚƌĂĸĐ�ůŝŐŚƚ͕�'ĂƌƌĞƩ�DŽƌŐĂŶ͘��ŌĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ůŝƩůĞ�ĂďŽƵƚ�
ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚƌĂĸĐ�ůŝŐŚƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͘�/Ŷ�
DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŚĂƉĞ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�Ϯ��ƐŚĂƉĞƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�dƌŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͘�
&ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ŽƵƌ��ŽŵƉƵƟŶŐ�ůĞƐƐŽŶ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�DŽŶĞƚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�
ǁŝƚŚ�ĞĚŝƟŶŐ�ĐŽůŽƵƌ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬ͊�/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŐůŽďĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŐƌĞǁ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ŷ�^ĐŝͲ
ĞŶĐĞ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ǁĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�Žī��ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�'ĞƌĂůĚ��ƵƌƌĞůů�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ǁĂůů�ĚŝƐƉůĂǇ͘��/Ŷ�W�͕�ǁĞ�
ƉůĂǇĞĚ��ŽĐĐŝĂ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĐĐŝĂ�ďĂůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�͚ŐĂƚĞƐ͛�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŇŽŽƌ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂƚĞƐ�ƌĞĂůůǇ�ƐŵĂůů͊͊�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�
ůŽŽŬ�Ăƚ�ŵŽŶĞǇ͕�ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĐŽŝŶ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�DĂƚŚƐ�ŐĂŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘�/Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ͕�ǁĞ�ƉůĂǇĞĚ�͚ϭ͕Ϯ͕ϯ�ǁŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͛�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĐĂŵŽƵŇĂŐĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�/Ŷ�dŚƵƌƐĚĂǇ͛Ɛ�^ĐŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐŽŶ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�'ƌĂŚĂŵ��Ğůů͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉŚŽŶĞƐ͊��tĞ�ŚĂĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ŐĂŵĞ�ŽĨ�dǁŝƐƚĞƌ͊͊ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
>ŽƚƐ�ŽĨ DĂĐŵŝůůĂŶ ĨƵŶ͊��ŌĞƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĐƵƉ�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƟƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂŬĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƉƵƉŝůƐ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚƌĞĂƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�
ƉƵŵƉŝŶŐ�ƚƵŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽ�ĂŌĞƌ�ůƵŶĐŚ͘͘� 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� ��ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽƌŝůůĂ�ĐůĂƐƐ͊��/Ŷ�<Θh�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�
ůŽǀĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐĞƚ-ǁĞůů�ĐĂƌĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂī͘��/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŶƵŵĞƌĂůƐ͘��/Ŷ�DƵƐŝĐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ƐŽŶŐƐ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶͲ
ũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ŽĨ�͚dŚĞ�ďŽǇ�ǁŚŽ�ŐƌĞǁ�ĚƌĂŐŽŶƐ͛͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ĂƐ�Ă�
ĐůĂƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ƐƚŽƉƐ�ŐŽ͘��/ŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�'ŽƌŝůůĂƐ�
ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĮŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘ 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ�ĚĞǀŝůƐ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂĐŵŝůůĂŶ�ĐŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƐĂŵͲ
ƉůŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂŬĞ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�tĞ�ƚŚĞŶ͕�ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŝĐƟŽŶ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁĂůů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ��ŶĐŝĞŶƚ�'ƌĞĞŬƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�
ĞǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌĂůǇŵƉŝĐƐ͘�tĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌŽĐŬ�ĐůŝŵďŝŶŐ͕�ǁŝŶĚƐƵƌĮŶŐ�ĂŶĚ�ƐŬĂƚĞďŽĂƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽƐƚĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�� 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

�ůĞƉŚĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�Ăƌƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐŽůůĂŐĞ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐŚĂƉĞ͘͘͘dŚĞ�
�ůĞƉŚĂŶƚ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵĚĚůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͘�tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�
ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͊ 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌŽƵŶĚ�͚,Žǁ�ƚŽ�dƌĂŝŶ�ǇŽƵƌ��ƌĂŐŽŶ͛�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘�/Ŷ�W^,���ǁĞ�ŵĂĚĞ�ĨĂĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ŝŶ�ŽŶ�ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗���/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐƉĞůůŝŶŐ�ƚĞƐƚ͕�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ��ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŵͲ
ŵŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶƐ�ĂŶĚ��ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�W^,���ůĞƐƐŽŶ�ǁĞ�ĚŝƐͲ

ĐƵƐƐĞĚ�ǁŚĂƚ�ĂŶ�͚ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů͛�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂƌĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ǁŚǇ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�

ƵƐĞ�ĐŽůƵŵŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽǀĞƌ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ĚŝŐŝƚƐ͕�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ϯ�ĚŝŐŝƚƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�
ĚĞĐŝŵĂůƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ—ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�

ŵŽŶĞǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͊�/Ŷ��KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨĂƚ�ďĂůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ͛ůů�ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘ 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŶŐ�ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌĂŵŵĂƌ�ƌƵůĞƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝŵĂůƐ͘�/Ŷ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ��ĂďŽƵƚ�ƉƌŽƚŽŶƐ͕�
ŶĞƵƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŐĂŝŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͕�ůŝŶŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�͚�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĐƟŽŶ͛�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
�^��E�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƚƵĐŬ�ƐŚŽƉ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŽŽ͘ 

  

KƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ��ƵĚĚǇ��ůĂƐƐĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ��ƵĚĚǇ��ůĂƐƐ͘ 

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĚǇ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘ 

 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĐůƵďƐ�ƌĞ-ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͊� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ͕�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�
ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂĚ�ĨƵŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�͚,ŝĚĞ�ĂŶĚ�^ĞĞŬ͛�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŵƵƐŝĐ͘�^ŽŵĞ�ƉůĂǇĞĚ�ĨŽŽƚďĂůů�Žƌ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

Z�W�EĞǁƐ 

&ŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ďǇ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�Z�W�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Z�W�ĂŌĞƌ�
Ă�ůŽŶŐ�ůĂǇŽī͘ 

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�Z�W�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ƚĂŬŝŶŐ�ƐŚĂƉĞ͘ 

WƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂŶ�ĂŌĞƌ-ƐĐŚŽŽů��ŽĐĐŝĂ�ĐůƵď͕�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂůů͘ 

 

>ĞŽ�DĂƚĂƌŝƌŽ͕�Z�W�DĂŶĂŐĞƌ 



























hƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͚&ĂŵŝůǇ�>ŝǀĞƐ͛�ǁĞďƐŝƚĞ͕�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂďŽƵƚ�ĞĂƟŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�dŚĞ�
ƐŝƚĞ�ŽīĞƌƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŽŽ͘ 

 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂŵŝůǇůŝǀĞƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĂĚǀŝĐĞͬƚĞĞŶĂŐĞƌƐͬŚĞĂůƚŚ
-ǁĞůůďĞŝŶŐͬĞĂƟŶŐ-ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ-ŚĞůƉͬ 





 



sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĞĂ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ůů�^ŽƌƚƐ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ͙͟�ƚĂď͘��ĂŝůǇ�,ŽŵĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�

ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ�ƉůĂŶƐ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘ 

>ŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͊ 

dŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�͚/ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ͛͘  

DĂǇďĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͍ 


