
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 
tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 



tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

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

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

 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ��ϭϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�,ĂƉƉǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊ 

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

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϭϰ-ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�&ƌŝĚĂǇ��ϭƐƚ��Ɖƌŝů 

 

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 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŽŶĞ͘�KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�ĨĞĞů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�^ĂŶƚĂ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚŝŶŶĞƌ�ŽŶ�dŚƵƌƐͲ
ĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞƐ͕�ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�
dŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�EĂƟǀŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�
ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘ 

�ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�WĂƌĂ��ĂŶĐĞ�zŽƵƚŚ�'ĂŵĞƐ��ĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Ă�ĚĂŶĐĞ͕�ĂĚĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ͬ�ƉƌŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞĐŽƌĚ�
ŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�&ƌĞĞƐƚǇůĞ�ŵŝǆĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͊�dĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͖�>ŽŶƐĚĂůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�
ϭϬ�ŵŝŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсǆ�y>&�ϳ<ǌǇ� 

>ĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ǁĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ͘��ůů�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶĚ�ĚŽ�
ƐŽŵĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂůůƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ�
ŝƚĞŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ͖�ƐŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ŚĞůĚ�ďǇ��ůůŝĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,Ăůů�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ͘��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�
ŚŽƵƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�DƌƐ�^ƵŵŶĞƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĐĂƌŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,Ăůů�ǁŚŝůĞ�Ăůů�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞŵ�ďǇ��ŽŽŵ�-�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƚƵŶĞĨƵů͘  

�ŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƐƚĂī�ĚƌĞǁ�ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂŋĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ƉƌŝǌĞƐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝǌĞƐ͕�ƐŽ�ŶĞĂƌůǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŽŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

tĞΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĮƌŵƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ͕�
ǁĞΖƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͊ 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƌĂŋĞ�ƉƌŝǌĞƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�>ŽŶƐĚĂůĞ͊ 

 

dŽƉ�ƉƌŝǌĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ͗ 

tŝŶŶĞƌƐ�ZĂŋĞ͗ 

DΘ^�,ĂŵƉĞƌ�–�DƌƐ�,ƵĚĚůĞƐƚŽŶ 

dŽďǇ��ĂƌǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ϰ�–�,�^ƚŽƌƚŽŶ 

�ŽǁůŝŶŐ�–�:�WĂƌŬĞƌ 

,Ăŝƌ��ĞĂƵƚǇ�ŐĞů�ŶĂŝůƐ�–����ŽǇůĞ 

'Ǉŵ�ƉĂƐƐ�–�D��ƵŶĞĞŶ 

'ƌĞŐŐƐ�ǀŽƵĐŚĞƌ�–���'ƌĞĞŶ 

&ŝƐŚ�Θ��ŚŝƉƐ�ǀŽƵĐŚĞƌ�–�DŝƐƐ�^ƵŵŶĞƌ 

,ŽůŝƐƟĐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǀŽƵĐŚĞƌ�–�d�^ƚĂŶƐĮĞůĚ 

�Ăƌ�ǁĂƐŚ�–���&ŝƐŚĞƌ 

��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ǁĞ�

ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�άϳϰϭ͘Ϯϱ͘�tKt͊�dŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀŝƐŝƚƐ�

ĨƌŽŵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽŶǁĂƌĚƐ͘ 

dĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�ďĞůŽǁ͊ 

�ůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĞŌ�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞůĂǆŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ƟŵĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͊�tĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͊ 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďƌĞĂŬ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ƚƌƵůǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝƚ͘��ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƚĞĂŵ͊�/�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͘�^Ăů�:ĂƌǀŝƐ

 

,ĞůůŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ Ă�ŵĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĂŶŬ ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĂƌĚ ǁŽƌŬ͕�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ďƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ ŽĨ ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�d,�E<�zKh͊͊͊͊ �zŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ƵŶŶŽƟĐĞĚ ͘�,ĂǀĞ�Ă�
ŐƌĞĂƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͊�<ĂƟĞ��ǇƌŶĞ 
 

/�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�zŽƵƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂƉƉƌĞͲ
ĐŝĂƚĞĚ͘�dŽ�ƚŚŽƐĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��ŚĂŶĚƌĂ�'ƌĞĞŶ 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ� 

 

KŶ�DŽŶĚĂǇ͕�ƚŚĞ�WŽƐŝƟǀĞ�WůĂǇ�>ĞĂĚĞƌƐ�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ĨĂďƵůŽƵƐ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�'ŝĂŶƚ�^ŶĂŬĞƐ�Θ�>ĂĚĚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽƌŝůůĂƐ�ĂŶĚ��ůĞƉŚĂŶƚƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�Ăƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘� 

Z�W�EĞǁƐ 

7KH�5(3�6WDII�VSHQW�VRPH�WLPH�WKLV�ZHHN�ZLWK�5(3�VWXGHQWV�FHOHEUDW�
LQJ�&KULVWPDV��7KH\�ZHUH�YHU\�H[FLWHG�WR�UHFHLYH�SUHVHQWV�IURP�WKH�5R�
WDU\�&OXE�DQG�ZHUH�DOORZHG�WR�RSHQ�WKHP�RQ�)ULGD\��7KH�5(3�QRZ�
KDYH�VHYHUDO�QHZ�JDPHV�DQG�DFWLYLWLHV��ZKLFK�WKH\�FDQ�HQMR\�LQ�WKH�
QHZ�\HDU��7KDQN�\RX�WR�WKH�5RWDU\�&OXE�IURP�WKH�5(3�SXSLOV�DQG�VWDII� 











 

dŚĞĂƚƌĞ-KŶůŝŶĞ�t��^/d�͗                        ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĂƚƌĞ-ŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ-ĂůĂĚĚŝŶ�������Žƌ 

s/D�K͗                                       ŚƩƉƐ͗ͬͬǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬϲϰϴϱϵϯϬϳϲ 

�ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͗ �&ĞƐϭϭϮ�>�� 

dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝͲ
ďůĞ�ĨŽƌ��ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 

















>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 


