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tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

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

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

 

/Ŷ-ƐĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ϭϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ��ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

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�ĐůĂƐƐ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�W�>�ƚŽƉŝĐ�͚DǇ�/ŵĂŐŝŶĂƌǇ�WůĂŶĞƚ͛͘�tĞ�ďĞͲ
ŐĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�Ϯ��ĂŶĚ�ϯ��ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚƐ�ĂƌĞ͘�
tĞ�ƚŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌŽĐŬĞƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�ƉůĂŶĞƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ăůů�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌŽĐŬĞƚƐ�ƚŽŽ͘�/Ŷ��ƌƚ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ĮƌĞǁŽƌŬ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�
ŵĂĚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂƉƉůĞƐ�ĨŽƌ�ďŽŶĮƌĞ�ŶŝŐŚƚ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗��dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞǇ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƚŽƌǇ�
ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ƉĂĐĞ ^ƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�ĨƌŽŵ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞǇ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�ůĂŶĚ͕�ŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐůŽƵĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ƉĂƉĞƌ�ƉůĂƚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͛Ɛ�ŚŽŵĞƐ�ďǇ�ǌŽŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŵ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�ƚŽ�
ƐƚƌĞĞƚ�ǀŝĞǁ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�ĐŽĐŽŶƵƚ�ďƵƌĮ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ��ŝǁĂůŝ͘�dŚĞǇ�ĚĂŶĐĞĚ�
ƚŽ�ĮƌĞǁŽƌŬ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�W��ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐůĂƐƐ�ĮƌĞǁŽƌŬ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�DƵƐŝĐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ͘� 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗  /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�^ĂŶͲ
ƚĂ͘ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘ /Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�
ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�DŽŽŶ͕��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ�^ƵŶ�ŵŽǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ /Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ΖǁĞŶƚ�
ƐŚŽƉƉŝŶŐΖ�ĨŽƌ�ƐŶĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ůŝƩĞƌ-ƉŝĐŬĞĚ͘�/Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĂŶŐŽůŝ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�
^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ĐƵƫŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�ŬĞďĂďƐ͘�tĞ�ĞŶͲ
ũŽǇĞĚ�ĂĐƟŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�'ƵǇ�&ĂǁŬĞƐ�ŝŶ�W^,��͘  

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďĂĐŬ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐĞŶƐĞƐ�
ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁĂǇƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�ŵŝǆŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ƐĞͲ
ƋƵŝŶƐ͕�ŐůŝƩĞƌ�Žƌ�ĨŽĂŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ĐŚĂůŬ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĮƌĞǁŽƌŬ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚĞĚ�
ŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ŽŶ�ŚĂŶĚ-ƉƌŝŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉŚŽŶŝĐƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�
ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽƵŶĚ�ŐĂŵĞƐ͘�/Ŷ�W��ǁĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐƚĂƚͲ
ƵĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐĐĞŶƚĞĚ�ƉůĂǇĚŽƵŐŚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŝŶƐŝĚĞ�
ĂŶĚ�ŽƵƚ͘ 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂůĨ-ƚĞƌŵ�ďƌĞĂŬƐ͘�WƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�KŶ�&ƌŝĚĂǇ�Ăůů�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͛ũŽď͛�ŽĨ�Ă�WƌĞĨĞĐƚ�;,ĞĂĚ��ŽǇͬ
'ŝƌůͬWĞƌƐŽŶͿ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�Ă�ƉƵƉŝů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘�KƵƌ�,ĞĂĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝƐ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĮƌƐƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�
WƵƉŝůƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƐŚŽƌƚůŝƐƚĞĚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘ 
/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͕�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ďƵƐǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�
͚hŶĚĞƌƉĂƐƐ�WƌŽũĞĐƚ͕͛�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�DƵƐĞƵŵ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�͚�Ž-�ƌĞĂƚĞ͛�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ŶĚ�ůĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ͕�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�,ŽƵƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ  ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘ tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�
ďŽŽŬ͕�dŚĞ��ŽǇ�ǁŚŽ�'ƌĞǁ��ƌĂŐŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚƌĂŐŽŶ͘ dŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ĚƌĂŐŽŶƐ͊ /Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ƐĂĨĞůǇ͘ tĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ—
EƵƚƌŝƟŽŶ—�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŚĞĂůƚŚǇ͘ /Ŷ�W��ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƌŽƵŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽĐĐŝĂ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ dŚŝƐ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƚƌŝĐŬǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĞĚ͊�/Ŷ�DĂƚŚƐ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐĞƋƵĞŶĐͲ
ĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ďůŽĐŬƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĐƌĞƐƐ�ƐĞĞĚƐ͕�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŐƌŽǁ͘ �tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ŐĂƌůŝĐ�ĂŶĚ�ƌŚƵďĂƌď�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĂŝƐĞĚ�ŇŽǁĞƌ�ďĞĚƐ͘ �tĞ�
ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐƌĂƐƐ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ƚŽŽ͘ �dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�<Λh�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂƌŶͲ

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨƵŶ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͘��ŌĞƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ďƌĞĂŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�DĂƚŚƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�
ϭϬ͕�ϭϬϬ�ĂŶĚ�ϭϬϬϬ͘�/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚďǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƉ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ĂŶĚ�/ƐĂĂĐ�EĞǁƚŽŶ͕�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�
ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ͘�/Ŷ��ŽŵƉƵƟŶŐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�>ŽŐŽ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ǀĞ�
ƵƐĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƐŚĂƉĞƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͚�ŽŐŚĞĂƌƚ͛�ďǇ�WĞƚĞƌ�
�ƵŶǌů�ĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƐŽ�ĨĂƌ͊� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗��tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘�/Ŷ�<Θh͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ͘�/Ŷ��ŽŽŬͲ
ŝŶŐ͕�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ-ƐŵĞůůŝŶŐ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ƉŝĞƐ͊�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�
ŚĞĂůƚŚǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚĂƐŬ�
ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŝĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�Žƌ�ŶŽƚ-ƐŽ-ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞ͘�/Ŷ�W�͕�ǁĞ�ƉůĂǇĞĚ��ŽĐĐŝĂ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
ƐŽŵĞ�ďĂƐŬĞƚďĂůů͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ďŽŶĚƐ͘��KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ǁĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂůƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ZĂŶŐŽůŝ�ƉĂƩĞƌŶ�ĂƐ��ŝǁĂůŝ͕�ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�>ŝŐŚƚ͕�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶƚ�
Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ZĂŶŐŽůŝ�Žƌ�,ĞŶŶĂ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘��/Ŷ��ƌĞĂͲ
ƟǀĞ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ��ƌĂŵĂ͘��Ɛ-ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͊� 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ŽŶĞ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĂƐ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ� 
ƐƉŽŽŬǇ�,ĂůůŽǁĞĞŶ�ŐƌŽƵƉ�ƐŚŽƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƌĞĂůůǇ 
͚ƐĐŝĞŶĐǇ͛�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ůŝŐŚƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 

'ŽƌŝůůĂ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďĞŝŶŐ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘ �dŚĞǇΖǀĞ�ŚĂĚ�ĨƵŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ĐŚĂƉͲ
ƚĞƌƐ�ŽĨ�͚dŚĞ�ďŽǇ�ǁŚŽ�ŐƌĞǁ�ĚƌĂŐŽŶƐ͛͘ dŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĂŐŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĚƌĂŐŽŶ�ƉůĂŶƚ�ůŽŽŬĞĚ�
ůŝŬĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ͘ �tĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĐƌĞƐƐ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŐƌŽǁ͘ dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ŽŶĐĞ�ŐƌŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ĞŐŐ�ĂŶĚ�ĐƌĞƐƐ�ƐĂŶĚǁŝĐŚͲ
ĞƐ͘ �>ŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ǁĂƐ�ŚĂĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŚĞƉŚĞƌĚΖƐ�ƉŝĞ͘ tĞ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ŽƵƌ�'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ�ƐŽŶŐ�ŝŶ�DƵƐŝĐ�dŚĞƌĂƉǇ�
ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘ tĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ��ŝǁĂůŝ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ��ŝǁĂůŝ-ƐƚǇůĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�DĂƚŚƐ�ůĞƐƐŽŶ͘ /Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ��ŝǁĂůŝ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ƵƐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽďũĞĐƚƐ͘ 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
,ŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�,ĂůĨ-dĞƌŵ��ƌĞĂŬ͍�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƚŚĞ�͚�ŝŐĞƐƟǀĞ�^ǇƐƚĞŵ͛�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĞĂƚ—ŝƚƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŐŽĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŝŶƚŽ�ǁĂƐƚĞ͘�/Ŷ�<Θh�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�͚tĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
�ůŝŵĂƚĞƐ͛͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁĞĂƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ƐƚĂƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
�ůŐĞďƌĂ—ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ϮďнϮďс�������ϯĂнϯ�нϲĂс 
/Ŷ�/�d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŽŽŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�tĂůƚ��ŝƐŶĞǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŇŝƉ�ĐĂƌƚŽŽŶƐ͘ 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗��tĞΖǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ĂŶĚ�
W^,��͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ƉƌĂĐƚŝƐĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƉŚŽŶĞƐ͘�/Ŷ�W^,���ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĨƵů�
ĨŽƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ �ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝƚĞŵƐ͘�/Ŷ �ŶŐůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌŝƉƐ�ǁŝƚŚ�͚,Žǁ�ƚŽ�dƌĂŝŶ�
ǇŽƵƌ��ƌĂŐŽŶ͛͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƐƉŽƚƚŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂƉƐ͘ 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗��� 

/Ŷ�͚dŚĞ�ďŽǇ�ǁŚŽ�ďŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕͛�ŽƵƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƌ�dŽŵ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă��ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǁŝƚŚ�
Śŝŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ŚŝƐ�ƐŝƐƚĞƌ�>ƵĐǇ�ƚŚŝŶŬƐ�ŝƚ͛Ɛ�ŚŝůĂƌŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ͛Ɛ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�Ă�ĐĂĨĠ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽƐƚ͘�/Ŷ�KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ǁŽŽĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůŽŐ�ƌĞŝŶĚĞĞƌ�
ĂŶĚ�ƐŶŽǁŵĞŶ�ƚŽ�ƐĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�<Θh�ǁĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŽƵƌ�ĨĂĐƚ�ĮůĞƐ�ĂďŽƵƚ�WĂƌĂůǇŵƉŝĂŶΖƐ�
ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƵƉ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ��^��E�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ă�
ďĂďǇ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ůŝŬĞ�Ă�ƉƌĂŵ�ĐŽƐƚƐ͘ 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗�� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ďǇ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŚĂůĨ-ƚĞƌŵ͘�tĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�
ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�<Θh͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ƋƵŝǌǌĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĞĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/Ŷ��ƌĂŵĂ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŚĞĂƌƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵŽŶŽůŽŐƵĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƵƐŝŶŐ�^ƚĂŶŝƐůĂǀƐŬŝΖƐ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�͛�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĐƟŽŶ͛�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƚŚĞ�DĞŵŽƌŝĂů�'ĂƌĚĞŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘�� 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͊ 

dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĂƌĚƐ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͕�ǁĞůůďĞŝŶŐ͕�ĮͲ
ŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘ 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 ^ŽŵĞ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĐůƵďƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ƵďďůĞƐ͘�WƵͲ
ƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ͕�ƐŽĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚĂůŬͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĮůŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůƵŶĐŚƟŵĞƐ͘�^ŽŵĞ�
ƉƵƉŝůƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ-ƐŝĚĞ�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ůĂƐƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘ 

Z�W�EĞǁƐ 

7KH�ILUVW�ZHHN�LQ�5(3�DIWHU�WKH�KDOI�WHUP�ZDV�
TXLWH�H[FLWLQJ�IRU�VWXGHQWV�DQG�VWDII��&RQWLQX�
LQJ�ZLWK�WKH�5(3�WLPHWDEOH�WKDW�VWDUWHG�RQ��WK�
6HSWHPEHU������KDG�D�SRVLWLYH�LPSDFW�RQ�
VWXGHQWV��7KH�ZHHN�ZHQW�E\�ZLWK�VWXGHQWV�
SDUWLFLSDWLQJ�LQ�D�YDULHW\�RI�DFWLYLWLHV�VXFK�DV�
VZLPPLQJ��PXVLF�WKHUDS\��PRYLH�QLJKWV�DQG�
JDPHV�� 



















>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƟŶŐ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

hƉ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶŽ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘��Ǉ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞŶ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dĞƐƟŶŐ�ŝƐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵďďůĞƐ ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶͬĂĚƵůƚƐ ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚͬǁŽƌŬ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ƚĞƐƚ�ƐŝƚĞƐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŽƌĚĞƌ-ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-ƌĂƉŝĚ-ůĂƚĞƌĂů-ŇŽǁ-ƚĞƐƚƐ͘ 

>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ĚĂǇƐ�
ĂŶĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ĚĂǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ-ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƚĞƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘ 

�ůů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�>&d�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ E,^͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚ-ĐŽǀŝĚϭϵ-ƌĞƐƵůƚ͘ 

ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�>&d�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�>&d͕�ƉůĞĂƐĞ��ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ��ŶĚƌĞǁ�WĞƌƌĞƩ�Ăƚ�ĂƉĞƌƌĞƩΛůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͘ 



 



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 


