
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϮϴƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

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

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

 

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͕�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů�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�

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�W�>�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�͚dĞĚĚǇ͛�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞƌ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ďŽŽƚƐ�ĨŽƌ�
dĞĚĚǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŽƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�dĞĚĚǇΖƐ�ĨĞĞƚ����
ĚŝĚŶΖƚ�ŐĞƚ�ǁĞƚ͊�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ͘�
/Ŷ�W��ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ͕�ƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŽŌ�
ƉůĂǇ͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�͚�ƵƌŶƐ�EŝŐŚƚ͛�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐŚŽƌƚďƌĞĂĚ�ďŝƐĐƵŝƚƐ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗��KƵƌ�ƐƚŽƌǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�͚dŚƌĞĞ��ŝůůǇ�'ŽĂƚƐ�'ƌƵī͛͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞŶͲ
ũŽǇĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ďŽĂƚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͘�
dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ͘�dŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƚŽǇ�ŐŽĂƚ͊�/Ŷ�DƵƐŝĐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƉŝƚĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ŇŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŬŝŶŐ͕�ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽďũĞĐƚƐ�ŝŶ�Ă�ďŽǁů�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͊ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗  /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ŽƵƌ�ƐĞŶƐĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŽƵƌ�ƚŚĞŵĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽƵƌ�
ĂĐƌŽƐƟĐ�ƉŽĞŵƐ͊ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�/Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŐĂŵĞƐ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�
ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂƐƚĂ�ƐĂůĂĚ͘�/Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƐĂĨĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ /Ŷ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ŵĂƉ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�͚/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ĞŐŽ��ĂǇ͛͊ � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ��ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌǇ�͚dŚĞ�ƟŐĞƌ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚĞĂ͛�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚŝƐ�ƵƉ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ƚĞĂƉŽƚ͕�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ůŝƐƚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƌĞĐŝƉĞ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ƚĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŐĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƉŚŽŶŝĐƐ͕�
ƐŽƌƟŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ďǇ�ŝŶŝƟĂů�ƐŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ��s��ǁŽƌĚƐ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌŚǇŵͲ
ŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ϯ��ƐŚĂƉĞƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŚĂƉĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚĞĚ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŚĂƉĞ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ-ƉůĂǇ�ƐŚŽƉ͘�tĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŵĞƐƐǇ�ƉůĂǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ƐĞŶƐŽƌǇ�ƐƚƌĞƐƐ�ďĂůůƐ͘� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁƐ͗�tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�
ĮƐŚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽŶĚ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŚĞƌĞ͘�
WƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ĮƐŚ͘ 
KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ǁĞ�ŚĞůĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ͘�dŚĞ�ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞƐ�ŵĞƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͕�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ŝŶ�s��ůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƚĂƐŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ƐŽŵĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŝƩĂŝŶ�tĂǇ͕�ǁŚĞƌĞ�,ĞƌƚƐ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ůĂƐƚ�ƚĞƌŵ͘�&ƌŽŵ�ϰƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͛�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 
WůĞĂƐĞ�ĂůƐŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞͲ
ǀŝĞǁ�Ă�ĚƌĂŌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ-ůŽŽŬ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĨƌĞƐŚ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�zŽƵƌ�ŝŶƉƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
/Ŷ�ůĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ͛Ɛ�dĂƐŬDĂƐƚĞƌ�ƚŚĞ�tŽŵďĂƚƐ�ũŽŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ŽĂůĂƐ�ĂŶĚ�^ĞĂ�dƵƌƚůĞƐ͘�KƵƌ�ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐůŝĐĞ�Ă�ďĂŐƵĞƩĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŬŶŝĨĞ͊��tĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůͲ
ůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƉĞŶƐ͕�ƌƵůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƐƟĐ�ƐŚĂƉĞƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ͊�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ǁĞ�
ŵĂĚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ŽĚĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�
ƉůĂƋƵĞ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ��ŽŽŬŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ǁŝƚŚ�EŝŶĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�
ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƐŵĂůů�ĐĂŬĞƐ—ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŵ͊�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�dŝŵ�ĨĞůƚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂďƐĞŝůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďŽŽŬ�͚�ůŝĭĂŶŐĞƌ͛͘��tĞ�ƚŚĞŶ�ƚĂůŬĞĚ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ĨĞĞů�ƐĐĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁƌŽƚĞ�Ă�ƉŽĞŵ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐĐĂƌĞĚ�ůŽŽŬƐ�
ůŝŬĞ͘ 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐŝůǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ďǇ�ŵƵůƟƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůĞŶŐƚŚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�DĂƚŚƐ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�DĂƚŚƐ-ƌĞůĂƚĞĚ�ƚĂŶŬ�ŐĂŵĞ͕�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŵĞƌĐŝůĞƐƐůǇ�ƉƵŵŵĞůůĞĚ�ƉŽŽƌ�Dƌ�tŚŝƚĞŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞůů-ĂŝŵĞĚ�ƚƵƌƌĞƚ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĐůŽƐĞƌ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŽƐĞƐƚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�–�DĂƌƐ͘�
dŚĞǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ďƵŐŐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
DĂƌƐ͛Ɛ�ƌŽĐŬǇ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŚŝůƐƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŶŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ŝŶƐŝĚĞ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵŽǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/Ŷ��ŽŵƉƵƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�^ŬĞƚĐŚƵƉ͕�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵĨǇ�ƐŽĨĂƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶŝĐĞ�ďŝŐ�ds͘ 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚĞ�ǁĞĞŬ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�Žƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ͬ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͘�tĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚƌĞĞƐ͕�ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƉƌŝŵĂƚĞ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�ƐŬĞůĞƚŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚǇ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƉƌŝŵĂƚĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ��ŚĂƌůĞƐ��ĂƌǁŝŶ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƐƐŝůƐ͘�/Ŷ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐŝŵŝůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ďŽŽŬ͘�/Ŷ�
,ŝƐƚŽƌǇ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�dƵĚŽƌ�ƟŵĞƐ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞŐŐƐ�ŝŶ��ŽŽŬŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŐŐ-ďĂƐĞĚ�ĚŝƐŚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŝŶŝ�ƋƵŝĐŚĞƐ�
ĂŶĚ�Ă�ĨĂƚĂƚĂ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĨƌĂĐͲ
ƟŽŶƐ͘��/Ŷ��ŽŵƉƵƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ůĞĂƌŶƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŵŝŶŝ�ďĞĞ�–ďŽƚ�ƌŽďŽƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�W^,��͕�
ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƵƌ�ĞǀĞƌ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƉƵďĞƌƚǇ͘� 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�DĂƚŚƐ͕�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ƟŵĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ��ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ—ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ŚĂĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�
ƟŵĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�Žƌ�ƐŚŽǁ�ŽŶ�Ă�ĐůŽĐŬ�ĨĂĐĞ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�͚'ƌĂŶĚƉĂ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ��ƐĐĂƉĞ͕͛�
ǁŝƚŚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ĞǆĐĞƌƉƚƐ�ĂůŽƵĚ͘�/Ŷ�^ĐŝͲ
ĞŶĐĞ͕�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�
;ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐͿ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŬĞǇ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶŝďĞĂƐƚ�ŚƵŶƚ͘

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�͚�ůŝĭĂŶŐĞƌ͛͘�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞǇ�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�dŝŵ͛Ɛ�ƐĐĂƌǇ�ĂďƐĞŝůŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Θ�ǁƌŽƚĞ�ƉŽĞŵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƐĐĂƌĞ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĂĐͲ
ƟƐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ďŽŶĚƐ͘�KƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽǀĞůǇ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ďĂŐƐ�ŝŶ�dĞǆƟůĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐĞǁŶ�ƚŚĞ�
ŚĂŶĚůĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďĂŐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ͊��Ž�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƉŚŽƚŽƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�
͚�ůĞĐƚƌŝĐ�hŵďƌĞůůĂ͛�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ—ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ƚŚĞǇ��ƌƵŶ͘ 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂƉ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ƵƐŝŶŐ�ŽƌĚŶĂŶĐĞ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ŵĂƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŬĞǇ�ĚĞƚĂŝůƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽĚŝŶŐ�ďƵƐ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŬĞǇ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ďůŽŽĚ�ĐĞůůƐ�ĚŽ͕�ǁŚǇ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�͚ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũŽďƐ͘�/Ŷ�&ŽŽĚ�dĞĐŚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ƉŽƌŬ-ĂŶĚ-ĂƉƉůĞ�ƐĂƵƐĂŐĞ�ƌŽůůƐ�ĂŶĚ�ďĞĞƚƌŽŽƚ͕�ĂƉƉůĞ�ĂŶĚ�ĐĂƵůŝŇŽǁĞƌ�
͚ƐĂƵƐĂŐĞ͛�ƌŽůůƐ͘�/Ŷ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƉůĂǇĞĚ�hŶŽ�ǁŝƚŚ�,ŝƉƉŽ-�ůĂƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕��ůĞƉŚĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽƉŝĐ͕�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŝŶƐ͘��ŶŐůŝƐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƌĂƟŽŶŝŶŐ�ŝŶ�͚'ƌĂŶĚƉĂ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ�
�ƐĐĂƉĞ͛͊�tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�W^,���ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞƵƐĞ͕�
ƌĞĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůĞ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ŐƌŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƵƐŚ�ĂŶĚ�ƉƵůů͘� 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗��/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ďŽƚŚ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶͲ
ǀĞƌƚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͖�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ĐůŽĐŬ͘�/Ŷ��^��E�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�
ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�Ă�,ĞĂůƚŚ�sŝƐŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ďĂďŝĞƐ�ŚĂǀĞ͘ 

/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ĐƵƌƌǇ͘�/Ŷ�<Θh�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂŐƵĞ�ŽĨ�
>ŽŶĚŽŶ͕��^��E�͚&ŽŽĚǁŝƐĞ͛�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ŵĞĂů͘� 

^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�^ŚĞĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ��ĞŶĚƌŝŐŐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚĞĂŵ-ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ͘ 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗� 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ƚŚĞǇ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŽŶĞǇ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ�<Θh͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�Ϯ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ��ƵƐĐŚǁŝƚǌ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ��ƌĂͲ
ŵĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶƚ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�͚�ůŽŽĚ��ƌŽƚŚĞƌƐ͛�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚĂŶĐĞ͘�/Ŷ��ŽŽŬͲ
ŝŶŐ͕�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�WŝŶĞĂƉƉůĞ�ĐĂŬĞ͘�^ŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ��ĞŶĚƌŝŐŐ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŵĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞĂŵ-ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƚƌŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

 

/ƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�/�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�<ĂƟĞ��ǇƌŶĞ͕�Ă�ĨĞůůŽǁ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͘ �dŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�ĨĞĚ�ďĂĐŬ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶͲ
ĂďůĞƐ�ƵƐ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�tĞ�
ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĞĞŬ͕�ƚŽŽ͊ 

     �ŚĂŶĚƌĂ�'ƌĞĞŶ͕�^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ǀŝĂ�dĞĂŵƐ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ƚŽ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘ �dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂĐͲ
ĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ͊ 

��������������������������<ĂƟĞ��ǇƌŶĞ͕�^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶŽƌ 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 /ƚ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WŽƐŝƟǀĞ�WůĂǇ͘�dŚĞ�WůĂǇ�>ĞĂĚĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ŬŶĞǁ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐĞƉĂͲ
ƌĂƚĞ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ƐƚĂǇĞĚ�ĨƵůůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĨƵŶ͘�dŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŐƌĞĂƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŚŽŽƉƐ͕�ďĞĂŶ�ďĂŐƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďŽǁůŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�tĞ�
ŚĂĚ�ďŽƚŚ�ŐĂŵĞƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�;<ĂǇůĞŝŐŚ͕�D^�Ϳ 













 

6WHYHQDJH�)RRWEDOO�&OXE�ZRXOG�OLNH�WR�RIIHU�D�FRPSOLPHQWDU\�WLFNHW�IRU�WKHLU�QHZ�
1RUWK�6WDQG�WR�RXU�VWXGHQWV�DQG�RI�FRXUVH�WKHLU�FDUHU�RU�IDPLO\�PHPEHU�WR�DQ\�RI�
WKHLU�KRPH�JDPHV� 

,�KDYH�FRSLHG�D�OLQN�WR�WKHLU�IL[WXUH�OLVW��KWWSV���ZZZ�VWHYHQDJHIF�FRP�QHZV�IL[WXUHV� 
VR�LI�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�DQ\�RI�WKRVH��SOHDVH�FRQWDFW�
FWKLHOH#ORQVGDOH�KHUWV�VFK�XN� 















>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 


