
^ĂƚŝŶ�,ĂŶĚƐΠ�^ŚĞĂ�,ĂŶĚ�^ŽĂƉ 
tĂƐŚ�Θ�ƉƵƌŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ŝŶ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ůƵǆƵƌǇ͊� 

dŚŝƐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐŽŌ͕�ĐŽŵĨŽƌƟŶŐ� 
ůĂƚŚĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĐůĞĂŶƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƌŝͲ

ĮĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĚƌǇ�Žƌ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐƚƌŝƉƉĞĚ͊� 
dŝƉ͗�tĞƚ�ŚĂŶĚƐ͕�ĂƉƉůǇ�Ă�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ƐŽŌůǇ͕�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƌƵď�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�;ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌͿ�ĨŽƌ�ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ůĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ǁƌĂƉƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�

ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŝůƐ͊�KŽ-ůĂ-ůĂ͊� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ ^ĂƚŝŶ�>ŝƉƐΠ�^Ğƚ� 
dŚĞ�>ŝƉ�^ĐƌƵď�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵŐĂƌ�ĐƌǇƐƚĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶƚůǇ�����

ĞǆĨŽůŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŬŝŶ͕�ǁŚŝůĞ�ůƵƐĐŝŽƵƐ�ƐŚĞĂ�ďƵƩĞƌ�
ĂŶĚ�ƐƵŶŇŽǁĞƌ�Žŝů�ƐŽŌĞŶƐ͕�ƐŵŽŽƚŚƐ͕�Θ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

>ŝƉ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ůŝƉƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞĚ͘� 
DĂƐƐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵď�ŽŶƚŽ�ůŝƉƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƚŽ�� 

ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�^ŚĞĂ�^ƵŐĂƌ�^ĐƌƵď�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝƚƐ�ŵĂŐŝĐ͕������
ƉĂŵƉĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŝƐƐ�ŽĨ�ŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƐŚĞĂ�ĂŶĚ�
ũŽũŽďĂ�ďƵƩĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�>ŝƉ��Ăůŵ�ŚǇĚƌĂƚĞƐ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ���

ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ͘ 

^ĂƚŝŶ�,ĂŶĚƐΠ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�,ĂŶĚ��ƌĞĂŵ 
/ŶĚƵůŐĞ�ŝŶ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐůǇ�ĐƌĞĂŵǇ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂƐ ƚŚĞ 
^ĂƟŶ�,ĂŶĚƐ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�^ŚĞĂ�,ĂŶĚ��ƌĞĂŵ� 

ǁƌĂƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�

ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ǁĂƐŚŝŶŐ͘� 
�ůŝŶŝĐĂůůǇ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞ�ƐŬŝŶ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͊� 

hƐĞ�ǁͬƚŚĞ�^ĂƟŶ�,ĂŶĚƐ�ŚĂŶĚ�ƐƉĂ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞ͊ 

DŝŶƚ��ůŝƐƐΡ��ŶĞƌŐŝǌŝŶŐ�>ŽƟŽŶ 
ĨŽƌ�&ĞĞƚ�Θ�>ĞŐƐ 

dŚŝƐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ůŽƟŽŶ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ƟƌĞĚ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ĐŽŽůŝŶŐ�ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞŵ�
ĨĞĞů�ƌĞǀŝǀĞĚ͘�hƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ůŽŶŐ�ĚĂǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƵƐĞ�ĂŌĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƌĞĐŽǀĞƌ͊�/Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƌƵŶŶĞƌƐ͊�
^ŽŵĞ�ƐĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŽŶ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ƚŽŽ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�

ũŽŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂǇ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚ͘� 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�ϯ��^ŬŝŶ��ĂƌĞ 
dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ϯ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�����������������

ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐŬŝŶ�ĂŐŝŶŐ͗� 
dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ���&�E�^�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƌĞĞ�ƌĂĚŝĐĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞ�ĂŐŝŶŐ͕�

ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ĚĂŝůǇ͕�
ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂůƐŽ���>�z^�ĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�^W&�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞǀĞŶ�
ƐŬŝŶ�ƚŽŶĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽůůĂŐĞŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŽƵƌ�
ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͕�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ���>/s�Z�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ������
ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�Θ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ůƵŵŝŶŽƐŝƚǇ͕�ƐŽŌŶĞƐƐ�

ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚŶĞƐƐ͊ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�ϯ��ϰ-ŝŶ-ϭ��ůĞĂŶƐĞƌ� 
dŚŝƐ�ŵƵůƟƚĂƐŬŝŶŐ�ĐůĞĂŶƐĞƌ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ-ĚƵůůŝŶŐ��������

ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĐůĞĂŶ͕�ĞǆĨŽůŝĂƚĞĚ͕�ƚŽŶĞĚ�
ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ďƌŝŐŚƚĞƌ͘�/ƚƐ�ϯ��ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞĨĞŶĚ�ǇŽƵƌ�
ƐŬŝŶ͕�ĚĞůĂǇ�ĂŐŝŶŐ�Θ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨĂƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů͕��
ǇŽƵƚŚĨƵů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�

ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ƐƚĞƉ͘��ŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ—ŶŽƌŵĂůͬĚƌǇ�ƚŽ�ƐŽŽƚŚĞ�ƐŬŝŶ�
ĂƐ�ŝƚ�ĐůĞĂŶƐĞƐ�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶͬŽŝůǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞǆĐĞƐƐ�Žŝů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚƌǇŝŶŐ͘ 

DŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ǀĞŶŝŶŐ͗��ƉƉůǇ�ƚŽ�ǁĞƚ�ĨĂĐĞͬŶĞĐŬ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƐƋƵĞĞǌĞ�ŽŶƚŽ�ĮŶŐĞƌƐ͕�
ƌƵŶ�ĮŶŐĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶƚůĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ŵŽƟŽŶƐ͘�

ZŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ��ŐĞ�DŝŶŝŵŝǌĞ�ϯ���ĂǇ��ƌĞĂŵ 
dŚŝƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ-ƌĞƉůĞŶŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƋƵŝĐŬ-ĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐƌĞĂŵ����������
ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ǀŝƐŝďůĞ��

ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ƐŽŌĞŶƐ͕�ƐŵŽŽƚŚƐ͕�ďƌŝŐŚƚĞŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĞǀĞŶ�ƐŬŝŶ�
ƚŽŶĞ͘�dŚŝƐ�ƐŝůŬǇ�ĐƌĞĂŵ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƐŬŝŶ��
ĂŐŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ƚŽ�������

ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ͘� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ͗�EŽƌŵĂůͬ�ƌǇ�Žƌ��ŽŵďŝŶĂƟŽŶͬKŝůǇ�ĨŽƌŵƵůĂƐ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ďƌŽĂĚ-ƐƉĞĐƚƌƵŵ�hs�ͬhs��ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��ƉƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƵƉǁĂƌĚ͕�ŽƵƚǁĂƌĚ������

ŵŽƟŽŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͘�&ŝŶŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ��ŐĞ�DŝŶŝŵŝǌĞ�ϯ��EŝŐŚƚ��ƌĞĂŵ 
�ƉƉůŝĞĚ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ŝƚƐ�
ƌĞƐĞƌǀĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĐƌĞĂŵ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͕��
ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƐŬŝŶ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƐŽŌĞƌ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ĮƌŵĞƌ͘�WůƵƐ͕�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĂƉƌŝĐŽƚ�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�Ă�������������

ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽůůĂŐĞŶ�ƚŽ���
ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘� 

�ƉƉůǇ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͕�ĂŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͘��ǁĂŬĞ�ƚŽ�ƐŬŝŶ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�
ŚĞĂůƚŚŝĞƌ͕�ƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ͘� 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�ϯ-ŝŶ-ϭ��ůĞĂŶƐŝŶŐ��Ăƌ 
�ůĞĂŶƐĞ͘��ǆĨŽůŝĂƚĞ͘�&ƌĞƐŚĞŶ͘� 

dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ϯ-/Ŷ-ϭ��ůĞĂŶƐŝŶŐ��Ăƌ��ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĂŶƟ-ĂŐŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶƐĞ͕�
ĞǆĨŽůŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚĞŶ�–�ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ǇŽƵŶŐĞƌ-ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŬŝŶ͘� 
/ƚ�ŐĞŶƚůǇ�ĐůĞĂƌƐ�ĂǁĂǇ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�

ŽĨ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐŬŝŶ͘� 
hƐĞ�dŝƉ͗�hƐĞ�Ă�ǁĞƚ�ǁĂƐŚ�ĐůŽƚŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶƚŽ�ůĂƚŚĞƌ͊�tĂƐŚ�ĂŶĚ�ƌŝŶƐĞ͊ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�ϯ���ǇĞ��ƌĞĂŵ� 
dŚĞ�ƐŬŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƚŚŝŶ�Θ�ĨƌĂŐŝůĞ͖�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǀŝƐŝďůĞ͘� 

dt�ϯ��ĞǇĞ�ĐƌĞĂŵ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂƟŐƵĞ͕�������
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĂƌŬ�ĐŝƌĐůĞƐ͕�ƵŶĚĞƌĞǇĞ�ƉƵĸŶĞƐƐ͕�
ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘�zŽƵƌ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĮƌŵĞƌ͕�ŵŽƌĞ�

ǇŽƵƚŚĨƵů�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ-ĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐƌĞĂŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�Θ�ďƌŝŐŚƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�

ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘ 
hƐĞ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͗��ƉƉůǇ�ĂŌĞƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĞǇĞůŝĚ�

ĂďŽǀĞ�ĐƌĞĂƐĞ͘�WĂƚ�ǁŝƚŚ�ƌŝŶŐ�ĮŶŐĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘ 
KƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐŝƐƚ-�ĂŶĚ�ĚĞƌŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ-ƚĞƐƚĞĚ͘�^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĞǇĞƐ͘ 



dŝŵĞtŝƐĞΠ�ZĞƉůĞŶŝƐŚŝŶŐ�^ĞƌƵŵ��н� 
dŚŝƐ�ůŝŐŚƚ-ǁĞŝŐŚƚ�ƐĞƌƵŵ�ŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
sŝƚĂŵŝŶ���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƟŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�sŝƚĂŵŝŶ���ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�
ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ-ƌĞůĞĂƐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƟŵƵŵ�
ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ� 

ƐŬŝŶ�ĂŐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƉŽǁĞƌ�ĚƵŽ�ŽĨ�ǀŝƚĂŵŝŶƐ�ďƌŝŐŚƚĞŶƐ͕�ĮƌŵƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�Ăůů�ǁŚŝůĞ�

ƌĞǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚƵůů͕�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ƐŬŝŶ͘� 
 

^ŵŽŽƚŚ�ĞǀĞŶůǇ�ŽǀĞƌ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ŵŽƟŽŶ͘�����������
hƐĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚ�ĂŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ͘� 

dtZ�ZĞǀĞĂůŝŶŐ�ZĂĚŝĂŶĐĞΡ�&ĂĐŝĂů�WĞĞů 
�ŌĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĚĞĂĚ�ƐŬŝŶ�ĐĞůůƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ƚŽƉ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ůĂǇĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŬĞĞƉƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�
ďƌĞĂŬ�ĂƉĂƌƚ�ƚŚĞ�ďŽŶĚƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĂĚ�
ĐĞůůƐ͕�ƐŽ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĐĂŶ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƉůƵŵƉĞƌ͕�ĨƌĞƐŚĞƌ�
ĐĞůůƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞ͘��ĂůŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌĂƟŶŐ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘� 
ZĞŐƵůĂƌ�ƵƐĞ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶƟ-ĂŐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͊� 
hƐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͘��ŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�Θ�ĚƌǇŝŶŐ�ƐŬŝŶ͕�ŐĞŶƚůǇ�ŵĂƐƐĂŐĞ�Ă�ƚŚŝŶ�
ůĂǇĞƌ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘��ŌĞƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƌŝŶƐĞ�ƐŬŝŶ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁͬǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ�

ĂŶĚ�ƉĂƚ�ĚƌǇ͘�&ŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌƵŵ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞ�ZĞƉĂŝƌΠ�sŽůƵĮƌŵΠ>ŝŌŝŶŐ�^ĞƌƵŵ 

�ŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŚǇĂůƵƌŽŶŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�sŽůƵ-&ŝƌŵΠ��ŽŵƉůĞǆ͕�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƐĞƌƵŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ůŝŶĞƐ͕�ǁƌŝŶŬůĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞƉŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂŐŐŝŶŐ�ƐŬŝŶ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĞŬƐ͕�ũĂǁůŝŶĞ�

ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ĮƌŵĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ůŝŌĞĚ͊�tŚĞŶ�ƵƐĞĚ�����
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�;ŵŽƌŶŝŶŐ�Θ�ŶŝŐŚƚ—ĂŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐͿ͕�ƚŚĞ�
ůŝŌŝŶŐ�ƐĞƌƵŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŬŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƐŬŝŶ�ǀŽůƵŵĞ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŬŝŶ�ĞůĂƐƟĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮƌŵŶĞƐƐ͕�ǀŝƐŝďůǇ�
ŚĞůƉ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ůŝŌ͕�ĂŶĚ�ĂŝĚ�ƐŬŝŶ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůĞŶĞƐƐ͊� 

7LPH:LVH�5HSDLU��'D\�&UHDP�� 
dŚŝƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ-ƌĞƉůĞŶŝƐŚŝŶŐ͕�ŶŽŶ-ŐƌĞĂƐǇ�ĚĂǇ�ĐƌĞĂŵ�����������

ǁŝƚŚ�^W&�ϯϬ�ƌĞ-ĞŶĞƌŐŝǌĞƐ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ǇŽƵƚŚĨƵů�ŐůŽǁ� 
ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘� 

�ŵĂǌŝŶŐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�ƐƚĞŵ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ� 
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƉĞƉƟĚĞƐ�ĐŽƵŶƚĞƌĂĐƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐŬŝŶ�ĚĂŵĂŐĞ͕� 
ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�ƐŽŌĞŶ� 

ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐƌĞƉŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĐŬ͕�ƌĞƐƚŽƌĞ�ǇŽƵƚŚĨƵů�
ĐƵƐŚŝŽŶ͕�ŚĞůƉ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƐŬŝŶ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŝƌƌŝƚĂŶƚƐ͕� 

ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐŬŝŶ�ƚŽŶĞ͘� 

�ƉƉůǇ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƐƵŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘� 

7LPH:LVH�5HSDLUΡ�1LJKW�7UHDWPHQW� 
dŚĞ�dtZ�EŝŐŚƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ZĞƟŶŽů�ŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ƚŚĞ�

ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ� 
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽůůĂŐĞŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŬŝŶ�ĞůĂƐƟĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ĐĞůů�

ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ-ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŬŝŶ͘� 
dŚŝƐ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐ�ĐƌĞĂŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚƌŝƉůĞƐ�ƐŬŝŶ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ����
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐŬŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶŽƟĐĞĂďůǇ�

ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ĨĂĐŝĂůͬŶĞĐŬ�ƐŬŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂŝŶĞĚ�ĮƌŵŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ƐŬŝŶ�ƚŽŶĞ͘�dŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƟŶŽů�ŝƐ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ������

ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŬŝŶ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘� 
h^��E/',d>z͘��ƉƉůǇ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ƵƉƉĞƌ͕�ŽƵƚǁĂƌĚ�ŵŽƟŽŶƐ͘ 

dt�ZĞƉĂŝƌ���ǇĞ�ZĞŶĞǁĂů��ƌĞĂŵ� 
dŚŝƐ�ƐŝůŬǇ�ĞǇĞ�ĐƌĞĂŵ�ŝƐ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ� 

ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƵŶĚĞƌĞǇĞ�
ƉƵĸŶĞƐƐ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƐĂŐŐŝŶŐ�ƐŬŝŶ�Θ�ĐƌĞƉŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ� 
ůĞƐƐĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĂƌŬ�ĐŝƌĐůĞƐ͘�/ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ůŝƋƵŝĚ� 

ĐƌǇƐƚĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƌĞŇĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ůƵŵŝŶŽƵƐ�ůŽŽŬ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ĂŵĂĐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŽƌ�ƟƉ�ŚĞůƉƐ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ŵŝĐƌŽĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ���
ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƉƵĸŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŇƵŝĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͊� 

hƐĞ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͗��ƉƉůǇ�ĂŌĞƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĞǇĞůŝĚ�
ĂďŽǀĞ�ĐƌĞĂƐĞ͘�WĂƚ�ǁŝƚŚ�ƌŝŶŐ�ĮŶŐĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘ 

KƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐŝƐƚ-�ĂŶĚ�ĚĞƌŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ-ƚĞƐƚĞĚ͘�^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĞǇĞƐ͘ 

dt�ZĞƉĂŝƌ���ŝŽ-�ĞůůƵůŽƐĞ�DĂƐŬ� 
dZ��d�zKhZ�^</E�dK�d,��>hyhZz�K&�ϭϰ-,KhZ�,z�Z�d/KE͊ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂŵƉĞƌŝŶŐ��
ŵĂƐŬ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐŬŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�
ďŽŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŽĂƚ��
ŬĞƌŶĞů�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�ŽƌĐŚŝĚ�ĞǆƚƌĂĐƚ�Θ�ƐŽĚŝƵŵ�ŚǇĂůƵƌŽŶĂƚĞ͕�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�� 
ŝƚƐ�ƐŬŝŶ-ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ůŝĨƚ�ĂŶĚ�Ĩŝƌŵ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�
ǁŚŝůĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ůƵŵŝŶŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝĂŶĐĞ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ����� 

ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘� 
&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ͊�hƐĞ�Ϯ-ϰǆ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�

ďĂƐŝƐ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ďƵƌƐƚ͕�ĞǀĞƌǇ�Ϯ-ϯ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ�/ŶĚƵůŐĞ�^ŽŽƚŚŝŶŐ��ǇĞ�'Ğů 
�Ăůŵ͕�ĐŽŽů�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚ�Ă�ƚŝƌĞĚ-ůŽŽŬŝŶŐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͊ 

/ŶĐƌĞĂƐĞ�DŽŝƐƚƵƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϯϬй͊ 
�ŽŶƚĂŝŶƐ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŽŶĞ͕�Ĩŝƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�

ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƵĨĨŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͘� 

�ĨƚĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͕�ĂƉƉůǇ�ƐƉĂƌŝŶŐůǇ�ƚŽ�ďƌŽǁ�ďŽŶĞ�Θ�ƵŶĚĞƌ-ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͘�
zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞ-ĂƉƉůǇ�ŵŝĚ-ĚĂǇ�ƌŝŐŚƚ�ŽǀĞƌ�ŵĂŬĞƵƉ�ƚŽ�ƌĞĨƌĞƐŚ͕�ƐŽŽƚŚ͕�ĂŶĚ�

ŚĞůƉ�͞ǁĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ƵƉ͊͟ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�&ŝƌŵŝŶŐ��ǇĞ��ƌĞĂŵ 
dŚĞ�ƐŬŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŚĂƐ�ĨĞǁĞƌ�ƐĞďĂĐĞŽƵƐ�ŐůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ĐŽůůĂŐĞŶ�ĂŶĚ�ĞůĂƐƟŶ�ƚŚĂŶ�ƐŬŝŶ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ͘��Ɛ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ĨĂƚ�ƉĂĚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƌŵŝƐ�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞƐ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�

ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚŝŶŶĞƌ͊� 
dŚŝƐ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐůǇ-ƌŝĐŚ�ĞǇĞ�ĐƌĞĂŵ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐŽŽƚŚŝŶŐ� 

ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂŐĞŶ-ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƉĞƉƟĚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĮƌŵŶĞƐƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ďƌŝŐŚƚĞŶƐ͕�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘� 
�Ăď�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƌŝŶŐ�ĮŶŐĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ��ŐĞ-&ŝŐŚƚŝŶŐ�>ŝƉ�WƌŝŵĞƌ 
<ŝƐƐ�ůŝƉ�ůŝŶĞƐ�ŐŽŽĚďǇĞ͘� 

dŚŝƐ�ĐƌĞĂŵǇ�>ŝƉ�WƌŝŵĞƌ�ŚĞůƉƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ-ůŽŽŬŝŶŐ�
ůŝƉƐ�ďǇ�ĮŐŚƟŶŐ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ�ǁŚŝůĞ�ůŝŐŚƚ-
ĚŝīƵƐŝŶŐ�ŵŝĐƌŽƐƉŚĞƌĞƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘� 

 

hƐĞ�ŝƚ�ŽŶ�ůŝƉƐ͕�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ůŝƉ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�
ůŝƉƐƟĐŬ�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ůŝƉƐƟĐŬ�ĂŶĚ�ůŝƉ�ŐůŽƐƐ�ĨƌŽŵ�

ĨĞĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ďůĞĞĚŝŶŐ͘� 



�ǆƚƌĂ��ŵŽůůŝĞŶƚ�EŝŐŚƚ��ƌĞĂŵΠ� 
�<��^ĂƟŶ�,ĂŶĚƐ�^ŽŌĞŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵŝŶƵƐ�ĐŽůŽƌ�Θ�ƐĐĞŶƚ 
dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚͿ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵƐ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐŚŝĞůĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚƐ͕���
ĞůďŽǁƐ͕�ŬŶĞĞƐ�Θ�ĨĞĞƚ͘��ůƐŽ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ůŝƉƐ͕�ĂŌĞƌ-ƐŚĂǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƐŚĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ďĂƚŚŝŶŐ�ƐƵŝƚͿ͕�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŚĂĮŶŐ�ŝŶ�
ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐŬŝŶ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ͘� 
&Žƌ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĂƉƉůǇ�ŽŶ�ĚĂŵƉĞŶĞĚ�ƐŬŝŶ�Žƌ�ŝĨ�ĂŌĞƌ�ƐŚŽǁĞƌŝŶŐ͕���
ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚƌǇ�Žī�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ͕�ƐĞĂůŝŶŐ��ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�

ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͞ŐƌĞĂƐǇ�ĨĞĞů͘͟� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�WƌŝŵĞƌ 
dŚŝƐ�Žŝů-ĨƌĞĞ͕�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŐĞů�ŐůŝĚĞƐ�ŽŶ͕�ĚƌŝĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�Ĩŝůů�
ŝŶ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƐŵŽŽƚŚ�ƉŽƌĞƐ�Θ�ĨŝŶĞ�ůŝŶĞƐ͕�ŚĞůƉ�ĐŽŶƚƌŽů�
Žŝů͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŝƚ�

ƚŽ�ůŽŽŬ�ŵŽƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͘� 
/ƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�^W&�ϭϱΎ�ƐƵŶ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Θ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŽƌŶ�

ĂůŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĨŝĨƚŚ�ƐƚĞƉ�
ŽĨ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ͗�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�;ŐƌĞĂƚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ŵĂƐŬͿ͊� 

�ƉƉůǇ�ĂĨƚĞƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�;ǁĂƌŵ�ŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵƌ�ĨŝŶŐĞƌƐ�ĨŝƌƐƚͿ�KZ�ŝĨ�ƵŶĚĞƌ�
Ă�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬ͕��WW>z�/d�Ks�Z�zKhZ�&KhE��d/KE�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�

ƌƵďďŝŶŐ�ŽĨĨ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŵĂƐŬ͘��ŵĂǌŝŶŐ͘�&ĞĞůƐ�ůŝŬĞ�ƐŝůŬ͊ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ $JH�0LQLPL]H��'�)RXQGDWLRQV 
/ŶƚĞůůŝDĂƚĐŚΡ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ���������
ƉĞƌĨĞĐƚ-ŵĂƚĐŚ͕�ĂŐĞ-ĚĞĨǇŝŶŐ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�� 

�ŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ϯ��ĐŽŵƉůĞǆ�ĂƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ϯ��ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ͕�ƚŽ�ĞǀĞŶ�
ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ƚŽŶĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽůůĂŐĞŶ͕�ďƌŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ƚŽŶĞ͕�

ƐŵŽŽƚŚ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ�Θ�ĚĞĨĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƌĞĞ�ƌĂĚŝĐĂůƐ͘� 
�ĞƌŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ-ƚĞƐƚĞĚ͘�Kŝů�Θ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ͘�EŽŶ-ĐŽŵĞĚŽŐĞŶŝĐ͘�  

dŚĞ�ŵĂƩĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů-ůŽŽŬŝŶŐ�ŵĂƩĞ�ĮŶŝƐŚ�ĂŶĚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�Žŝů�ĐŽŶƚƌŽů͊ 

dŚĞ�ůƵŵŝŶŽƵƐ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŶĂƚƵƌĂů-ůŽŽŬŝŶŐ�ůƵŵŝŶŽƵƐ�ĮŶŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�
ŽĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĂƟŽŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇ� ����ƌĞĂŵ�ǁͬ^W&�ϭϱ 
dŚŝƐ�Η�ŽŵƉůĞǆŝŽŶ �ŽƌƌĞĐƚŽƌΗ����ĐƌĞĂŵ�ĂĐƚƐ�ůŝŬĞ�ŵĂŬĞƵƉ�ƚŽ�

ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐŵŽŽƚŚ͕�ĐŽŶĐĞĂů�Θ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ�
ǁŚŝůĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ůŝŬĞ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌĞ�
ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ĂƐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�^Ž�ƌĞŵĂƌŬĂďůǇ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ͕�ǇŽƵ͛ůů�ůŽŽŬ�

ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŇĂǁůĞƐƐ�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů͘� 
zŽƵ�ǁŝůů�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ� 

ŇĂǁůĞƐƐ-ůŽŽŬŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ͊� 
�ĞůŝǀĞƌƐ��/',d�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƐƚĞƉ͗�ƉƌŽƚĞĐƚƐ͕�ďƌŝŐŚƚĞŶƐ͕����
ĐŽƌƌĞĐƚƐ͕�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƌĞĚŶĞƐƐ͕�ĐŽŶĐĞĂůƐ͕�ŚǇĚƌĂƚĞƐ͕�ƌĞĚƵĐĞƐ� 

ǀŝƐŝďůĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶĚƐ͊� 

DĂƌǇ�<ĂǇ� DŝŶĞƌĂů�WŽǁĚĞƌ 
DŝŶĞƌĂů�ƉŽǁĚĞƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ����

ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ��������������
ƐŚŝŶĞ-ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�Ă�ƐŝůŬǇ�ƉŽǁĚĞƌ͘�^ŬŝŶ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶ�Ă�ŇĂǁůĞƐƐ͕�
ƌĂĚŝĂŶƚ�ůŽŽŬ͘�DŝůůĞĚ�ϱ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝůŬǇ͕�ƐŵŽŽƚŚŝŶŐ�ĮŶŝƐŚ͕�
DĂƌǇ�<ĂǇ͛Ɛ�ůŝŐŚƚ-ĂƐ-Ăŝƌ�ĨŽƌŵƵůĂ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ďƵīƐ�ĂǁĂǇ�ƐŬŝŶ���

ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ͘��ƵŝůĚĂďůĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ďůĞŶĚƐ�ĞīŽƌƚůĞƐƐůǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ-ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ĨĂĚĞ�ĂǁĂǇ�ďǇ�ŵŝĚĚĂǇ͘� 

KŶĞ��ŽĂƚ�с�>ŝŐŚƚ��ŽǀĞƌĂŐĞ͘�dǁŽ��ŽĂƚƐ�с�DĞĚŝƵŵ��ŽǀĞƌĂŐĞ�dŚƌĞĞ��ŽĂƚƐ�с�
&Ƶůů��ŽǀĞƌĂŐĞ͘�Kƌ�ĂƉƉůǇ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘��ůůŽǁ�ĞĂĐŚ�ĐŽĂƚ�ƚŽ�ƐĞƩůĞ�

ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ŽŶĞ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞΠ�WŽƌĞ�DŝŶŝŵŝǌĞƌ 
dŚŝƐ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ͕�Žŝů-ĨƌĞĞ�ƐĞƌƵŵ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐŬŝŶ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĐůĂƌŝƚǇ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĐŽŵĨŽƌƚĞĚ͕�ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ůŝĞǀĞĚ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ͘�/ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƉĞƌƐŝĂŶ�ƐŝůŬ�ƚƌĞĞ�ďĂƌŬ�ĞǆƚƌĂĐƚ�

ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ƚŝŐŚƚĞŶ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ƉŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽǇ�ďĞĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŬŶŽǁŶ�
ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƉŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŬŝŶ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘� 

&Žƌ�Ă�ǀŝƐŝďůǇ�ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ͕�ĂƉƉůǇ�Ϯ-ϯ�ƉƵŵƉƐ�ƚǁŝĐĞ�ĚĂŝůǇ͕�
ĂĨƚĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͘�&ŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͘� 

�WĂŝƌ�ǁŝƚŚ�DŝĐƌŽĚĞƌŵĂďƌĂƐŝŽŶ�ZĞĨŝŶĞ�^ƚĞƉ�Ϯ-ϯǆ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�
ďƵŝůĚ-ƵƉ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�WŽƌĞ�DŝŶŝŵŝǌĞƌ͘�� 

dŝŵĞtŝƐĞΠ dŽŶĞ-�ŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�^ĞƌƵŵ 
dƌĂŶƐĨŽƌŵ�ĚƵůů͕�ůŝĨĞůĞƐƐ-ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ůƵŵŝŶŽƵƐ͕�
ďƌŝŐŚƚĞƌ͕�ŵŽƌĞ-ĞǀĞŶ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ďƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ���
ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŶĂǀǇ�ďĞĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ������������

ƉĂƚĞŶƚĞĚ�WĞƌĨĞĐƚůǇ��ƌŝŐŚƚΡ�ĐŽŵƉůĞǆ͘� 
dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƐĞƌƵŵ�ĐĂŶ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�
ĚĂŵĂŐĞ͕�ĚŝƐĐŽůŽƌĂƚŝŽŶ͕�ŚǇƉĞƌƉŝŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ĚĂƌŬ�ƐƉŽƚƐ�Θ�
ĨƌĞĐŬůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ǀŝďƌĂŶƚ�ŐůŽǁ͊� 
�ƉƉůǇ�ƚǁŝĐĞ�ĚĂŝůǇ͕�ĂĨƚĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŽƉƚŝŵƵŵ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘� 

dŝŵĞtŝƐĞ� DŝĐƌŽĚĞƌŵĂďƌĂƐŝŽŶ�WůƵƐ�^Ğƚ�
WŽůŝƐŚĞĚ͕�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƐŵĂůůĞƌ�ƉŽƌĞƐ͊� 

DŝĐƌŽĚĞƌŵĂďƌĂƐŝŽŶ�ZĞĮŶĞ�ŝƐ�ƐƵƉĞƌ�ĞǆĨŽůŝĂƚĞƌ�ƚŽ�ƐŵŽŽƚŚ�ĂǁĂǇ�
ůŝŶĞƐ͕�ǁƌŝŶŬůĞƐ͕�ĚŝƐĐŽůŽƌĂƟŽŶ�Θ�ĚĞĂĚ�ƐŬŝŶ�ĐĞůůƐ�ĨŽƌ�ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ƐŬŝŶ�

ƚĞǆƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ůŽŽŬ͊� 
WŽƌĞ�DŝŶŝŵŝǌĞƌ�ŚĞůƉƐ�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƉůƵƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌĞĚŶĞƐƐ͕�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�DŝĐƌŽĚĞƌŵĂďƌĂƐŝŽŶ�ZĞĮŶĞ�^ƚĞƉ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐŬŝŶ�ƚĞǆƚƵƌĞ͕�
ƟŐŚƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ƉŽƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŝůŬǇ�ƐŵŽŽƚŚ�ĨĞĞůŝŶŐ͊��ŶĚ�

ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘� 
hƐĞ�ZĞĮŶĞ�;ďĞƐƚ�ŝŶ�ƐŚŽǁĞƌ—ƚŚŝŶŬ�͞ƉŽůŝƐŚ͟�ŶŽƚ�ƐĐƌƵďͿ͕�ĨŽůůŽǁ�ĂŌĞƌ�ƐŬŝŶ�ŝƐ�

ĚƌŝĞĚ͕�ǁŝƚŚ�WŽƌĞ�DŝŶŝŵŝǌĞƌ͊ tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ϯ-ƚŽ-ϯ�ƟŵĞƐ�Ă�ǁĞĞŬ͕� 
ďŽƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŬŝŶ�ƚĞǆƚƵƌĞ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ�,ǇĚƌŽŐĞů��ǇĞ�WĂƚĐŚĞƐ 
dƌĞĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ƚŽ�Ă�ďƵƌƐƚ�ŽĨ�ĐŽŽůŝŶŐ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ͘� 

dŚĞƐĞ�ƉŝĐŬ-ŵĞ-ƵƉ�ŐĞů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĚƌĞŶĐŚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ�ŽĨ�
ǀŝƚĂŵŝŶƐ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ŐůǇĐĞƌŝŶ͕�ĐƵĐƵŵďĞƌ͕�ĨƌƵŝƚ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�

ĂŶĚ�ŚǇĂůƵƌŽŶŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚŽůĚƐ�ϭϬϬϬ�ƟŵĞƐ�ŝƚƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�
ŵŽŝƐƚƵƌĞ͘�dŚĞƐĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŐĞŶƚůǇ�ŚƵŐ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�
ůŽĐŬ�ŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕�ƐŵŽŽƚŚ�ĂǁĂǇ�ĮŶĞ�

ůŝŶĞƐ�Θ�ŚĞůƉ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĐŽůůĂŐĞŶ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͊� 
Ύ�ƉƉůǇ�ĚĂǇ�Žƌ�ŶŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ͘ 

dŝŵĞtŝƐĞ� DŽŝƐƚƵƌĞ�ZĞŶĞǁŝŶŐ�'Ğů�DĂƐŬ� 
tŝƚŚ�ĂŶ�ĂƌŽŵĂƚŝĐ�ƐĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�

ĐŚĂŵŽŵŝůĞ͕�ƌŽƐĞǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ůĂǀĂŶĚŝŶ͕�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐĞů�ŵĂƐŬ�
ŚĞůƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĂƉƉĞĂƌ�ůĞƐƐ�ƐƚƌĞƐƐĞĚ͕�ŵŽƌĞ�ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ͕� 
ƉƵƌŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂůŵ͕�ǁŚŝůĞ�ĨŝƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ� 

ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨŝŶĞ�ůŝŶĞƐ͕�ǁƌŝŶŬůĞƐ�Θ�ƉŽƌĞƐ͘ 
�/ƚ͛Ɛ�Kŝů-&ƌĞĞ͕�&ƌĂŐƌĂŶĐĞ-&ƌĞĞ�Θ�ǁŽŶ͛ƚ�ĐůŽŐ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌĞƐ͊� 

dŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ŐĞů�ŵĂƐŬ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚǇĚƌĂƚĞƐ�Θ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�
ƐŬŝŶ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ůŽŶŐ�ĂĨƚĞƌ�ǇŽƵ�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚ͘ 

�ĨƚĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͕�ĂƉƉůǇ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ůĂǇĞƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ� 
—ůĞĂǀĞ�ŽŶ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͊� 



dŝŵĞtŝƐĞ��ŽĚǇΡ�dŽŶŝŶŐ�>ŽƚŝŽŶ� 
,�>W�&/ZD͕�dKE�͕���&/E���E��,z�Z�d��zKhZ��K�z�^</E͊� 
dŚĞ�dt�dŽŶŝŶŐ�>ŽƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů���

ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ůŽŽŬ�ŝƚƐ�ďĞƐƚ͊�WůƵƐ͕�ƚŚŝƐ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĞǆƚƌĂƐ�ŽĨ�ƉƵŵƉŬŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŐĂŶ��

ƐĞĞĚƐ�ƚŽ�ƐƚŝŵƵůĂƚĞ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĐŽůůĂŐĞŶ͘�dǁŽ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐĂĨĨĞŝŶĞ�ďŽŽƐƚ�ĐĞůů�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ��
ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ǁŚŝůĞ�Ɛŝǆ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶƚŝŽǆŝĚĂŶƚƐ�������

ŐŝǀĞ�ƐŬŝŶ�ĂŶ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘� 
tŽŽ�,ŽŽ͊��Ŷƚŝ-ĂŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͊� 

DĂƌǇ�<ĂǇ��/ŶƚĞŶƐĞ�DŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ��ƌĞĂŵ 
dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĐƌĞĂŵ�ŚĞůƉƐ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶΖƐ�ŽƉƚŝŵĂů�
ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ƐŚŝĞůĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ������
ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĞǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ͘���ĐƌĞĂŵǇ�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ŚǇĚƌĂƚŝŶŐ������
ŚĞĂǀĞŶ͕�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŐůǇĐĞƌŝŶ͕�ĂůŐĂĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�ƐŚĞĂ͕�ĂŶĚ������
ŵŝŶĞƌĂů�Žŝů͕�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ����
ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ƵŶďĞůŝĞǀĂďůǇ�ƐŽĨƚ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ͕�������

ĂŶĚ�ŚǇĚƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͊ 
�ƉƉůǇ��>KE��Žƌ��&d�Z�ǇŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚĂŝůǇ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͘ 

DĂƌǇ�<ĂǇ��Kŝů-&ƌĞĞ�,ǇĚƌĂƚŝŶŐ�'Ğů� 
Kŝů�ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ͘�^ŬŝŶ�ĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�
ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ŽŝůǇ�ƐŬŝŶ͕�ĂƐ�ŝŶ�ĚƌǇ�ƐŬŝŶ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵƵůƚŝƚƵĚĞ�����
ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ŚŽƌŵŽŶĞƐ͕�����
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂĐŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ��������

Žŝů�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ƉŝŵƉůĞ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐŶĞ͘� 
dŚŝƐ�ŶŽŶ-ŐƌĞĂƐǇ͕�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŐĞů�ĂďƐŽƌďƐ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ĐŽŽů�
ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͘��ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ŽŝůǇ�ƐŬŝŶ͕�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐĞů�
ĐĂŶ�ŚǇĚƌĂƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ďǇ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ŝƚƐ�

ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂůĂŶĐĞ͘�hƐĞ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ�Kŝů�DĂƚƚŝĨŝĞƌ 
dŚŝƐ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ĨŽƌŵƵůĂ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂďƐŽƌďƐ�Žŝů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ƐŚŝŶĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞŝŐŚƚ�ŚŽƵƌƐ͘�/ƚ�ĚƌŝĞƐ�ƚŽ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů͕�ŵĂƩĞ�ĮŶͲ
ŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽŝůŝŶĞƐƐ͕�ŝƚ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƌĂĚŝĂŶƚ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉƐ�ƉŽǁͲ
ĚĞƌƐ�ĨƌĞĞ-ŇŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ƉŽǁĚĞƌƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ŐŽŽĚ�

ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘� 
�ƉƉůǇ�ƐƉĂƌŝŶŐůǇ͕�ƉĂƫŶŐ�ŝƚ�ŽŶƚŽ�ƐŚŝŶĞ-ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�������

ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƐƚĞƉ͘ �ůůŽǁ�ƚŽ�ĚƌǇ͘ ZĞĂƉƉůǇ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�
ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘� 

�ůĞĂƌ�WƌŽŽĨΠ� 
�ĞĞƉ-�ůĞĂŶƐŝŶŐ��ŚĂƌĐŽĂů�DĂƐŬ 
dŚĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ĐŚĂƌĐŽĂů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵĂƐŬ�ĂĐƚƐ�ůŝŬĞ�Ă������

ŵĂŐŶĞƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�Žŝů͕�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ŐĞƚ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽƵƌ�ƉŽƌĞƐ͘�dŚĞ�ĐůĂǇƐ͕�ŚŽŶĞǇƐƵĐŬůĞ�ĂŶĚ����
ŶĂǀǇ�ďĞĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂďƐŽƌď�ĞǆĐĞƐƐ�Žŝů͕�
ƌĞĚƵĐĞ�ƐŚŝŶĞ͕�ƐŽŽƚŚĞ͕�ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�����

ŽĨ�ƐŬŝŶ�ĚŝƐĐŽůŽƌĂƟŽŶ͘� 
dŽ�hƐĞ͗�^ŵŽŽƚŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ůĂǇĞƌ�ŽŶ�ĐůĞĂŶ�ƐŬŝŶ�Ϯ-ϯǆͬǁĞĞŬ͘�>ĞĂǀĞ�ŽŶ�ĨŽƌ� 

ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐŽŌĞŶ�ǁͬĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƉĞ�Žī͘�hƐĞ�ŽĨ�Ă�ƚŽŶĞƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŵŽǀĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƉŽƌĞƐ͘ 

�ůĞĂƌ�WƌŽŽĨΠ� 
�ůĂƌŝĨǇŝŶŐ��ůĞĂŶƐŝŶŐ�'Ğů� 

dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐĞů�ĐůĞĂŶƐĞƐ�ƐŬŝŶ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�
ƉŽƌĞƐ�ǁŝƚŚ�Ϯй�ƐĂůŝĐǇůŝĐ�ĂĐŝĚ͘�/ƚ�ŐĞŶƚůǇ�ƌĞŵŽǀĞƐ�Ěŝƌƚ͕�Žŝů�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ-ĚƵůůŝŶŐ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂŶĚ�

ĐŽŶƚƌŽů�ƐŚŝŶĞ͘� 
 

dŽ�hƐĞ͗�tĂƐŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ŽƉƟŵƵŵ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ͘�hƐĞ�dŝƉ͗�
^ƋƵĞĞǌĞ�ŽŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�

ƚŚĞŶ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ŝŶƚŽ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ůĞĂƌ�WƌŽŽĨΠ� 
Kŝů-&ƌĞĞ�DŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ�'Ğů� 

dŚŝƐ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�ŐůŝĚĞƐ�ŽŶ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚŝƐ� 

ĨĂƐƚ-ĂďƐŽƌďŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�ŚĞůƉƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�
ůĞǀĞů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽŝůǇ�Žƌ�ŐƌĞĂƐǇ͘�/ƚ�ƐŽŽƚŚĞƐ�ƐŬŝŶ�ǁŚŝůĞ�

ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ĞǆĐĞƐƐ�Žŝů�ĂŶĚ�ƐŚŝŶĞ͘� 
^ŬŝŶ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝĂŶƚ͊ 

�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗�^ŵŽŽƚŚ�ŽŶ�ĐůĞĂŶ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ�ƵƉǁĂƌĚ�ƐƚƌŽŬĞƐ͘ 

�ůĞĂƌ�WƌŽŽĨΠ� 
�ůĞŵŝƐŚ��ŽŶƚƌŽů�dŽŶĞƌ� 

&ŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯй�ƐĂůŝĐǇůŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ŝƚ�ƚŽŶĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽǀĞƌ-
ĚƌǇŝŶŐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ƚŽ�ƐůŽƵŐŚ�;ƐŚĞĚ�ĚĞĂĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƐŬŝŶ�ĐĞůůƐͿ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉŽƌĞƐ�ĐůĞĂŶ͕�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�

ŽĨ�ƉŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐŚŝŶĞ͘� 
�ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ͘� 

 
�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗��ƉƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽƩŽŶ�ƉĂĚ�ĂŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ͘�/Ĩ�ƐŬŝŶ�ŐĞƚƐ�ƚŽŽ�

ĚƌǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŝůƵƚĞ�ƚŽŶĞƌ�ďǇ�ǁĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƩŽŶ�ƉĂĚ�ďĞĨŽƌĞ�
ƐƋƵŝƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŽŶĞƌ͘�hƐĞ�ŽŶĐĞ�Žƌ�ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘� 

�ůĞĂƌ�WƌŽŽĨΠ� 
�ĐŶĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�'Ğů 

&��d͗�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƉŝŵƉůĞ�ũƵƐƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘��Ƶƚ�ŝƚ͛Ɛ���ĂĐƚƵĂůůǇ�
Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ͘��ĐŶĞ�ĨŽƌŵƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�

ŽĨ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ—Ă�ĐůŽŐŐĞĚ�ƉŽƌĞ͘� 
dŚĞ��ůĞĂƌ�WƌŽŽĨ��ĐŶĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�'Ğů�ŚĞůƉƐ�ĐůĞĂƌ�ƵƉ�ƉŝŵƉůĞƐ�ĨĂƐƚ�

ǁŚŝůĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽƌŵŝŶŐ͊��ŽŶƚĂŝŶƐ�ϱй�ďĞŶǌŽǇů�
ƉĞƌŽǆŝĚĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǀŝƐŝďůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƉŝŵƉůĞƐ͘��ůƐŽ�

ŚĞůƉƐ�ĨĂĚĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ĂĐŶĞ�ƐƉŽƚƐ͊ 

�ƉƉůǇ�ŽŶ�ĂĐŶĞ-ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ƉŝŵƉůĞƐ�Žƌ�ƐĐĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŽŶĞƌ͘� 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ�/ŶǀŝŐŽƌĂƟŶŐ�^ĐƌƵď 
/E&h^���ǁŝƚŚ��EZ/�,/E'͕��Ed/Ky/��Ed-W��<����

�ƌĂŐŽŶ�&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ��ůŽĞ��ǆƚƌĂĐƚƐ͊ 
tŚĂƚΖƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĞǆĨŽůŝĂƟŽŶ͍�WůĞĂƐĞĚ�ƉŽƌĞƐ͊  tŚŝůĞ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ƐŝŵƉůĞ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�

ƐĐƌƵď�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƟŶĞ�ĐĂŶ�ďƌĞĂƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͘�^Ž�
ĚŝƚĐŚ�ƚŚĞ�ĚƵůůŶĞƐƐ�Θ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͊  

Kŝů-�ĂŶĚ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ͘  EŽŶ-ĐŽŵĞĚŽŐĞŶŝĐ͘  ^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƐŬŝŶ͘  ���������������� 
�ĞƌŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ-ƚĞƐƚĞĚ͘  �ůŝŶŝĐĂůůǇ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŬŝŶ�ŝƌƌŝƚĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ĂůůĞƌŐǇ͘  



�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ��ůĞĂŶƐŝŶŐ�'Ğů 
^ŝŵƉůĞ�^ŬŝŶ��ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ďƵƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵĂŶĐĞƐ�

ŽĨ�ƚĞĞŶ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�/E&h^���ǁŝƚŚ��EZ/�,/E'͕� 
�Ed/Ky/��Ed-W��<����ƌĂŐŽŶ�&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ��ůŽĞ��ǆƚƌĂĐƚƐ͊ 

dŚĞ��ůĞĂŶƐŝŶŐ�'Ğů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽĐŽͲ
ŶƵƚƐ�ƚŽ�ĚĞĞƉůǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĐůĞĂŶƐĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ĚŝƐƐŽůǀĞƐ�Ăůů�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�
Žŝů͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƌŝƉƉŝŶŐ�ƐŬŝŶ�Žƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŝƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƟŐŚƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ǇŽƵƌ�

ƐŬŝŶ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ƐŵŽŽƚŚ͕�ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ͘� 
�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗��ƉƉůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐůĞĂŶƐĞƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͕�ĂĚĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�

ǁŽƌŬ�ŝŶƚŽ�Ă�ůĂƚŚĞƌ͘�DĂƐƐĂŐĞ�ůĂƚŚĞƌ�ŽŶƚŽ�ĨĂĐĞ͘�ZŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘  

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ�ZĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�dŽŶĞƌ 
^ŝŵƉůĞ�^ŬŝŶ��ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ďƵƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚĞĞŶ�

ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�/E&h^���ǁŝƚŚ��EZ/�,/E'͕��Ed/Ky/��Ed-W��<��� 
�ƌĂŐŽŶ�&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ��ůŽĞ��ǆƚƌĂĐƚƐ͊ 

dŚŝƐ�ZĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�dŽŶĞƌ�ƟŐŚƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƌĞƐ�ǁŚŝůĞ����
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĞǆĐĞƐƐ�Žŝů͘�dƌĂĐĞƐ�ŽĨ�Ěŝƌƚ�ĂƌĞ�ǁŝƉĞĚ�ĂǁĂǇ—ĂƐ�ĂƌĞ���������

ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ-ĚƵůůŝŶŐ�ĚĞĂĚ�ƐŬŝŶ�ĐĞůůƐ�—ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐůĞĂŶ͘��ŽŶƚĂŝŶƐ�
ĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ǁŝƚĐŚ�ŚĂǌĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ĂƐ�ĂŶ�
ĂƐƚƌŝŶŐĞŶƚ͕�ǇĞƚ�ƐŬŝŶ�ǁŽŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ƟŐŚƚ�Žƌ�ĚƌǇ͘�,ĞůƉƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐŚŝŶĞ͕� 

ůĞĂǀŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͘� 
�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗��ŌĞƌ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ĂƉƉůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽƩŽŶ�ďĂůů�Žƌ�

ƉĂĚ͕�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ�ŽǀĞƌ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ͕�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͘� � 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ�DŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ�'Ğů 
^ŝŵƉůĞ�^ŬŝŶ��ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ďƵƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� 
ŶƵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚĞĞŶ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�/E&h^���ǁŝƚŚ��EZ/�,/E'͕� 

�Ed/Ky/��Ed-W��<����ƌĂŐŽŶ�&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ��ůŽĞ��ǆƚƌĂĐƚƐ͊ 
 

�ůů�ƐŬŝŶ�ŶĞĞĚƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�—�ĞǀĞŶ�ŽŝůǇ�ƐŬŝŶ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĚĞŚǇĚƌĂƚĞĚ͘�
^Ž�ŚĞůƉ�ƐĂƟƐĨǇ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ƚŚŝƌƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͗� 

DŽŝƐƚƵƌŝǌĞ͊��dŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ-ĂďƐŽƌďŝŶŐ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŐĞů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŽƉƟŵĂů�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƐŬŝŶ�ƚǇƉĞ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŝƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�

ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ŐƌĞĂƐǇ͊� 
 

hƐĞ�ƚǁŝĐĞ�ĚĂŝůǇ͘�DŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘ 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ��ůĞĂŶƐĞ͕�DĂƐŬ͕�
&ƌĞƐŚĞŶ͕�,ǇĚƌĂƚĞ—&ŽƌŵƵůĂ�ϭ 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ďĂůĂŶĐĞ͘��ĂĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĐŽŵƉůĞǆ�--ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƐŝůǇŵĂƌŝŶ�ĂŶĚ�>ƵŽ�,ĂŶ�'ƵŽ�–ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĚĞĨĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐŬŝŶ͘� 
dŽ�ĞŶƌŝĐŚ�ĚƌǇ�ƐŬŝŶ͗��ƌǇ�ƐŬŝŶ�ĮŶĚƐ�ŝƚƐ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ŇĂǆ�ƐĞĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ƉůĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŽŵĞŐĂ-ϯ�ĨĂƩǇ�ĂĐŝĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĂ�ŬĞůƉ�ĞǆͲ

ƚƌĂĐƚ�;ƐĞĂ�ŬĞůƉͿ͕�Ă�ŬŶŽǁŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ǀŝƚĂŵŝŶƐ͕�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂƩǇ�ĂĐŝĚƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ�ďĂůĂŶĐĞ͘� 

&ŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ƐŬŝŶ͗��ůĞĂŶƐĞ͕��ǆĨŽůŝĂƚĞ͕�&ƌĞƐŚĞŶ�ĂŶĚ�DŽŝƐƚƵƌŝǌĞ͊ 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ��ůĞĂŶƐĞ͕�DĂƐŬ͕�
&ƌĞƐŚĞŶ͕�,ǇĚƌĂƚĞ—&ŽƌŵƵůĂ�Ϯ 

�ŽƚĂŶŝĐĂů��īĞĐƚƐΠ�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ďĂůĂŶĐĞ͘��ĂĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĐŽŵƉůĞǆ�--ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƐŝůǇŵĂƌŝŶ�ĂŶĚ�>ƵŽ�,ĂŶ�'ƵŽ�–ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĚĞĨĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐŬŝŶ͘� 
dŽ�ĞŶƌŝĐŚ�ŶŽƌŵĂů�ƐŬŝŶ͗�EŽƌŵĂů�ƐŬŝŶ�ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ�

ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ĨƌĂŶŐŝƉĂŶŝ�ŇŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ůŝůǇ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ͘� 
&ŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ƐŬŝŶ͗��ůĞĂŶƐĞ͕��ǆĨŽůŝĂƚĞ͕�

&ƌĞƐŚĞŶ�ĂŶĚ�DŽŝƐƚƵƌŝǌĞ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇ�EĂƚƵƌĂůůǇΡ�DŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ�^ƟĐŬ 
dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƐƟĐŬ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐƵŶŇŽǁĞƌ�ƐĞĞĚ�ǁĂǆ�ĂŶĚ�Žŝů͕����������
ĐĂƌŶĂƵďĂ�ǁĂǆ͕�ĐĂŶĚĞůŝůůĂ�ǁĂǆ�ĂŶĚ�ďĞĞƐǁĂǆ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ������

ƐƟĐŬ�ĨŽƌŵĂƚ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ϭϬϬй�ŶĂƚƵƌĂů�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟǀĞƐ͕�
ŵŝŶĞƌĂů�Žƌ�ĂůĐŽŚŽů͕�ǁŚŝůĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ĚƌǇŶĞƐƐ͘��ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ͕�ůŝƉƐ�
ĂŶĚ�ďŽĚǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůŽǀĞ�ŝƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ĚƌǇ�ƉĂƚĐŚĞƐ͘�� 
/Ĩ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�DŽŝƐƚƵƌŝǌŝŶŐ�^ƟĐŬ�

ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĞůƐͬĨĞĞƚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƉƐ͘ 
/Ɛ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂďĞŶƐ͕�ƉŚƚŚĂůĂƚĞƐ͕�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ�Θ�ĚǇĞƐ͕�^>^ͬ^>�^͕�������

ŵŝŶĞƌĂů�Žŝů͕�ƐŝůŝĐŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͘�ϭϬϬй�EĂƚƵƌĂů�KƌŝŐŝŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇ�EĂƚƵƌĂůůǇΡ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�Kŝů 
dŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ-ĂďƐŽƌďŝŶŐ͕�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�Žŝů�ŝƐ�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ƐǁĞĞƚ������
ĂůŵŽŶĚ�Žŝů͕�ŽůŝǀĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ƐĞƐĂŵĞ�Žŝů�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�����

ĞŵŽůůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͕��
ŚǇĚƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ͊�zŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ƐĂƟŶǇ�ƐŵŽŽƚŚ͕�

ƐŽŌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ŐůŽǁ͘� 
�ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Ăůů�ŽǀĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ͕�ĐƵƟĐůĞƐ͕�ĞůďŽǁƐ͕�ŚĞĞůƐ͕�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ŚĂŝƌ͘���ĨĞǁ�ĚƌŽƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�

ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͕�ďŽĚǇ�ůŽƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͊�KŽ-ůĂ-ůĂ͊� 
Ύ/Ɛ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂďĞŶƐ͕�ƉŚƚŚĂůĂƚĞƐ͕�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ�Θ�ĚǇĞƐ͕�^>^ͬ^>�^͕��

ŵŝŶĞƌĂů�Žŝů͕�ƐŝůŝĐŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͘�ϭϬϬй�EĂƚƵƌĂů�KƌŝŐŝŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇ�EĂƚƵƌĂůůǇΡ�WƵƌŝĨǇŝŶŐ��ůĞĂŶƐĞƌ 
/ŶĨƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌŶŇŽǁĞƌ�ŇŽƌĂů�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐǁĞĞƚ�ĂůŵŽŶĚ�������
Žŝů�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŽƚŚŝŶŐ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ĐůĞĂŶƐĞƌ�ĂůƐŽ�����
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ-ďŽŽƐƟŶŐ�ŐůǇĐĞƌŝŶ�ĂŶĚ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ-ƌŝĐŚ�
ǀŝƚĂŵŝŶ���ƚŽ�ĐůĞĂŶƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�Ěŝƌƚ͕�ďƵƚ�ůĞĂǀĞ�ƐŬŝŶ�ƐŽŌ͕�

ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͕�ŚǇĚƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĞĚ͘� 
ZŝŶƐĞƐ�ĐůĞĂŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƟŐŚƚ͕�ƉĂƌĐŚĞĚ�ĨĞĞůŝŶŐ͘� 

hƐĞ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŐĞŶƚůǇ�ǁĂƐŚ�ĨĂĐĞ�;ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ŝĨ�ĚĞƐŝƌĞĚͿ͘��ĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ǁͬĂ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�ďƌƵƐŚ�ΘͬŽƌ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĨŽůŝĂƟŶŐ�ƉŽǁĚĞƌ͊� 
Ύ/Ɛ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂďĞŶƐ͕�ƉŚƚŚĂůĂƚĞƐ͕�ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ�Θ�ĚǇĞƐ͕�^>^ͬ^>�^͕��

ŵŝŶĞƌĂů�Žŝů͕�ƐŝůŝĐŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͘�ϵϵ͘ϰϵй�ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŝŐŝŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇ�EĂƚƵƌĂůůǇΡ��ǆĨŽůŝĂƚŝŶŐ�WŽǁĚĞƌ 
�ǆĨŽůŝĂƟŶŐ�ůŝŌƐ�ĂǁĂǇ�ĐŽŵƉůĞǆŝŽŶ-ĚƵůůŝŶŐ�ĚĞĂĚ�ƐŬŝŶ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ŽŝůǇ�

ŇĂŬĞƐ͕�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞůů�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƵŶĐůŽŐ�ƉŽƌĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ƉŽƌĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƐŵĂůůĞƌ͊� 

dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉŽǁĚĞƌ�ŝƐ�ŐĞŶƚůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚĂŝůǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƌŝĐĞ�
ƐƚĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ďĂŬŝŶŐ�ƐŽĚĂ�ĨŽƌ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽŽƚŚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƟĞƐ͘ 

^ŚĂŬĞ�ǁĞůů͘�'ĞŶƚůǇ�ĚŝƐƉĞŶƐĞ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ-ƐŝǌĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŽǁĚĞƌ�ŽŶƚŽ�ƉĂůŵ͘�
^ůŽǁůǇ�ĂĚĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝǆ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘��ƵƐƚŽŵŝǌĞ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�
Ϯ-ϯ�ĚƌŽƉƐ�ŽĨ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�Kŝů�Žƌ�ŵŝǆŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĐůĞĂŶƐĞƌ͊�DĂƐƐĂŐĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ�

ŐĞŶƚůǇ�ŽŶƚŽ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ŵŽƟŽŶƐ͘�ZŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�ƉĂƚ�ĚƌǇ͘ � 
Ύ/Ɛ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂďĞŶƐ͕�ƉŚƚŚĂůĂƚĞƐ͕�ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ�Θ�ĚǇĞƐ͕�^>^ͬ^>�^͕���

ŵŝŶĞƌĂů�Žŝů͕�ƐŝůŝĐŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͘�ϭϬϬй�EĂƚƵƌĂů�KƌŝŐŝŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ� 
&ĂĐŝĂů��ůĞĂŶƐŝŶŐ��ůŽƚŚƐ 

�tŚĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ͕�DĂƌǇ�<ĂǇΠ &ĂĐŝĂů��ůĞĂŶƐŝŶŐ��ůŽƚŚƐ�
ĐůĞĂŶƐĞ͕�ĞǆĨŽůŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĞĂƐǇ�ƐƚĞƉ͘ � 

dŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ďŽƚĂŶŝĐĂů-ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ĨŽƌŵƵůĂ�ŐĞŶƚůǇ� 
ƌĞŵŽǀĞƐ�Ěŝƌƚ͕�Žŝů͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƵƉ͕�ǁŚŝůĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�

ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐŽŌ͘�'ƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŽŽ͊� 
 

<ĞĞƉ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƌŝĞĨĐĂƐĞ͕�ƚŽƚĞ͕�ĐĂƌ͕�Θ�ŐǇŵ�ďĂŐ͊��:ƵƐƚ�ǁĞƚ�Θ�ǁĂƐŚ͊ 



,ŽŽƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǇĞ�DĂŬĞƵƉ�ZĞŵŽǀĞƌ͊� 
t���Z��EhD��Z�KE��ŝŶ�ƚŚĞ��KhEdZz͊ 

^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƐŬŝŶ͘�&ƌĂŐƌĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ͘�Kŝů-ĨƌĞĞ͘� 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐ�ǁĞĂƌĞƌƐ͘�KƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐŝƐƚ-ƚĞƐƚĞĚ͘ 

 dŚĞ�Kŝů-&ƌĞĞ��ǇĞ�DĂŬĞƵƉ�ZĞŵŽǀĞƌ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƚǁŽ-ƉŚĂƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶƚůǇ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ĞǀĞŶ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ĞǇĞ�ŵĂŬĞƵƉ�

ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌƵďďŝŶŐ͕�ƉƵůůŝŶŐ�Žƌ�ƚƵŐŐŝŶŐ͘� 
^ŚĂŬĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ͘�^ƋƵŝƌƚ�ŽŶƚŽ�Ă�ĐŽƩŽŶ�ƉĂĚ�;ŶŽƚ�Ă�ĐŽƩŽŶ�ďĂůůͿ͕�ĂŶĚ�

ŐĞŶƚůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞǇĞ�ŵĂŬĞƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂƐĐĂƌĂ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ�&ŝŶŝƐŚŝŶŐ�^ƉƌĂǇ͊ 
�'ŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĂŬĞƵƉ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϲ�ŚŽƵƌƐ͘� 

>ŝŬĞ�Ă�͞ƚŽƉ�ĐŽĂƚ͟�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞƵƉ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ�
ĚƌŝĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ŝƐ�Žŝů-ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ĨĞĞůƐ�ƐƟĐŬǇ͘��ĂŶ�ĂƉƉůǇ�
ďĞĨŽƌĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŽŽ�;Θ�ƚŚĞŶ�ĂŌĞƌ�ĂƐ�ǁĞůůͿ͘�^ƉƌĂǇ�ŽŶ�

ďƌƵƐŚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞĂůĞƌƐ�Θ�ƐŚĂĚŽǁƐ͘�hƐĞ�ĂƐ�Ă�
ƌĞĨƌĞƐŚĞƌ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĚĂǇ͘�tĂƐŚĞƐ�Žī�ĂƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉůŝĞƐ͘ 

���ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗ �ƉƉůǇ�ŵĂŬĞƵƉ�;ǁĂŝƚ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�ĨŽƌ�ŵĂƐĐĂƌĂ�ƚŽ�ĚƌǇͿ͘�� 
^ŚĂŬĞ�ƐƉƌĂǇ�ďŽƩůĞ�ǁĞůů͘�,ŽůĚ�ƚŚĞ�ďŽƩůĞ�ϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂǁĂǇ�Θ�ƐƉƌĂǇ�ĨĂĐĞ��������������

Ϯ-ϰ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�͞y͟�ĂŶĚ�͞d͟�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ��ƌƵƐŚ��ůĞĂŶĞƌ 
'ŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ďƌƵƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

EŽƚĞ͗�ZĞƉĞĂƚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ůŽŽƐĞŶ�ƚŚĞ�ŐůƵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ďƌƵƐŚĞƐ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌƵƐŚ�ĐůĞĂŶĞƌ͊ 

�ĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ŵĂŬĞƵƉ�ƌĞƐŝĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŚǇͲ
ŐŝĞŶĞ͕�ƉůƵƐ�ĐůĞĂŶ�ďƌƵƐŚĞƐ�ǁŽƌŬ�ďĞƚƚĞƌ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĞĂŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐŚĂĚĞƐ�ŽĨ�ĞǇĞ�ĐŽůŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͊� 
�ĞƐƚ�ǁĂǇ͗�^ŚĂŬĞ�ďŽƚƚůĞ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇ�ďƌƵƐŚ�ĐůĞĂŶĞƌ�ŽŶƚŽ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞů�
ĂŶĚ�ďƌƵƐŚ�ƚŚĞ�ďƌƵƐŚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞů�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ŝƚ͘��ĂŶ�ĂůƐŽ�
ƐƉƌĂǇ�ďƌƵƐŚ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŝƚ�Ɛŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ďƌƵƐŚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞů͘�

>Ğƚ�Ăŝƌ�ĚƌǇ͘ 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ ^ĂƚŝŶ�>ŝƉƐΠ�^Ğƚ� 
dŚĞ�>ŝƉ�^ĐƌƵď�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵŐĂƌ�ĐƌǇƐƚĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶƚůǇ�����

ĞǆĨŽůŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŬŝŶ͕�ǁŚŝůĞ�ůƵƐĐŝŽƵƐ�ƐŚĞĂ�ďƵƩĞƌ�
ĂŶĚ�ƐƵŶŇŽǁĞƌ�Žŝů�ƐŽŌĞŶƐ͕�ƐŵŽŽƚŚƐ͕�Θ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

>ŝƉ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ůŝƉƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞĚ͘� 
DĂƐƐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵď�ŽŶƚŽ�ůŝƉƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƚŽ�� 

ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�^ŚĞĂ�^ƵŐĂƌ�^ĐƌƵď�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝƚƐ�ŵĂŐŝĐ͕������
ƉĂŵƉĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŝƐƐ�ŽĨ�ŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƐŚĞĂ�ĂŶĚ�
ũŽũŽďĂ�ďƵƩĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�>ŝƉ��Ăůŵ�ŚǇĚƌĂƚĞƐ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ���

ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ͘ 

DŝŶƚ��ůŝƐƐΡ��ŶĞƌŐŝǌŝŶŐ�>ŽƟŽŶ 
ĨŽƌ�&ĞĞƚ�Θ�>ĞŐƐ 

dŚŝƐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ůŽƟŽŶ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƐ�ƟƌĞĚ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ĐŽŽůŝŶŐ�ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞŵ�
ĨĞĞů�ƌĞǀŝǀĞĚ͘�hƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ůŽŶŐ�ĚĂǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƵƐĞ�ĂŌĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƌĞĐŽǀĞƌ͊�/Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƌƵŶŶĞƌƐ͊�
^ŽŵĞ�ƐĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŽŶ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ƚŽŽ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�

ũŽŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂǇ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚ͘� 

^ĂƚŝŶ�,ĂŶĚƐΠ�^ŚĞĂ�,ĂŶĚ�^ŽĂƉ 
tĂƐŚ�Θ�ƉƵƌŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ŝŶ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ůƵǆƵƌǇ͊� 

dŚŝƐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐŽŌ͕�ĐŽŵĨŽƌƟŶŐ� 
ůĂƚŚĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĐůĞĂŶƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƌŝͲ

ĮĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĚƌǇ�Žƌ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐƚƌŝƉƉĞĚ͊� 
dŝƉ͗�tĞƚ�ŚĂŶĚƐ͕�ĂƉƉůǇ�Ă�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ƐŽŌůǇ͕�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƌƵď�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�;ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌͿ�ĨŽƌ�ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ůĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ǁƌĂƉƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�

ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŝůƐ͊�KŽ-ůĂ-ůĂ͊� 

^ĂƚŝŶ�,ĂŶĚƐΠ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�,ĂŶĚ��ƌĞĂŵ 
/ŶĚƵůŐĞ�ŝŶ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐůǇ�ĐƌĞĂŵǇ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂƐ ƚŚĞ 
^ĂƟŶ�,ĂŶĚƐ�EŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�^ŚĞĂ�,ĂŶĚ��ƌĞĂŵ� 

ǁƌĂƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�

ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ǁĂƐŚŝŶŐ͘� 
�ůŝŶŝĐĂůůǇ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞ�ƐŬŝŶ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͊� 

hƐĞ�ǁͬƚŚĞ�^ĂƟŶ�,ĂŶĚƐ�ŚĂŶĚ�ƐƉĂ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞ͊ 

^ĂƚŝŶ��ŽĚǇΡ�^ŚĞĂ��ŽĚǇ�tĂƐŚ 
hƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�ĞŶƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚĞŶ�ƐŬŝŶ͕�ƐŚĞĂ�
ďƵƚƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽŵĞŐĂ-ϯƐ͕�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ͘���ƉĞƌĨĞĐƚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ������
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƐƉĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƐŚĞĂ�ďƵƚƚĞƌ�ǁƌĂƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�

ĐƌĞĂŵǇ�ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ�ďůŝƐƐ͘� 
dŚŝƐ�/ŶĚƵůŐĞŶƚ��ŽĚǇ�tĂƐŚ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĞŶǀĞůŽƉƐ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ă�ƌŝĐŚ͕�
ĐŽŵĨŽƌƚŝŶŐ�ůĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐŽŽƚŚĞƐ�ǇŽƵƌ�ĚƌǇ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�
ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐůǇ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͕�ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝůŬĞŶůǇ�

ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞĚ͘� 

^ĂƟŶ��ŽĚǇΡ�^ŚĞĂ��ŽĚǇ�^ĐƌƵď 
hƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�ĞŶƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽŌĞŶ�ƐŬŝŶ͕�ƐŚĞĂ�ďƵƩĞƌ�

ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽŵĞŐĂ-ϯƐ͕�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�
ďĂƌƌŝĞƌ͘���ƉĞƌĨĞĐƚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƐƉĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƐŚĞĂ�

ďƵƩĞƌ�ǁƌĂƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�ĐƌĞĂŵǇ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ�ďůŝƐƐ͘� 
dŚŝƐ�ZĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐ��ŽĚǇ�^ĐƌƵď�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƉŽůŝƐŚĞƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ƚŽ��
ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŝƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝŶǀŝŐŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͘� 
'ĞŶƚůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚĂŝůǇ͕�ƚŚĞ�ƐĐƌƵď�ĞǆĨŽůŝĂƚĞƐ�ĂŶĚ�� 

ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďƵīƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞĚ͕�ƐĂƟŶǇ-ƐŵŽŽƚŚ�
ĂŶĚ�ƚŽƵĐŚĂďůǇ�ƐŽŌ͘� 

^ĂƚŝŶ��ŽĚǇΡ�^ŝůŬĞŶŝŶŐ�>ŽƚŝŽŶ 
hƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�ĞŶƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚĞŶ�ƐŬŝŶ͕�ƐŚĞĂ�
ďƵƚƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽŵĞŐĂ-ϯƐ͕�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŬŝŶ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�
ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ͘���ƉĞƌĨĞĐƚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƐƉĂ�ĞǆƉĞƌŝͲ

ĞŶĐĞ͕�ƐŚĞĂ�ďƵƚƚĞƌ�ǁƌĂƉƐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ŝŶ�ĐƌĞĂŵǇ�ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ�ďůŝƐƐ͘� 
dŚŝƐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ůŽƚŝŽŶ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞůƚƐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�
ƐŬŝŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ůƵǆƵƌŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞůŝĞĨ�ĨŽƌ�ĚƌǇŶĞƐƐ͘�
�ůŝŶŝĐĂůůǇ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ǁŝůů�
ĚƌŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂŵƉĞƌŝŶŐ͕�ůŽŽŬ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĚĞĞƉůǇ�

ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂƚŝŶǇ-ƐŵŽŽƚŚ͘� 



^ĂƚŝŶ��ŽĚǇΡ�tŚŝƉƉĞĚ�^ŚĞĂ��ƌĞŵĞ 
&ĞĞů�ƚŚĞ�ůƵǆƵƌǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂŵǇ�ďůŝƐƐ�ŽĨ�ƐŚĞĂ�ďƵƚƚĞƌ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŵĂŶŐŽ�ďƵƚƚĞƌ͕�ƐƵŶĨůŽǁĞƌ�Žŝů�ĂŶĚ�ĂƉƌŝĐŽƚ�ŬĞƌŶĞů�Žŝů�

ŝŶ�^ĂƚŝŶ��ŽĚǇ�tŚŝƉƉĞĚ�^ŚĞĂ��ƌğŵĞ͘� 

^ŚŽǁŶ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞ�ƐŬŝŶ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ŝƚ���������
ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞĚ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶƚ�ĐƌğŵĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�

ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ƐĂƚŝŶǇ-ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ���������
ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐŽĨƚ͘�KŽ-ůĂ-ůĂ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇ� Ϯ-ŝŶ-ϭ��ŽĚǇ�tĂƐŚ�Θ�^ŚĂǀĞ� 
dŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ŐĞů�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ĐůĞĂŶƐĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚĂǀŝŶŐ�ĐƌĞĂŵ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ� 

ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĨƌĞƐŚ͕�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ͘ 
�ŽŶƚĂŝŶƐ�ŐůǇĐĞƌŝŶ�ƚŽ�ŐĞŶƚůǇ�ƐŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ� 
ƚŽ�ƐŚĂǀĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƌƌŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘��ůŽĞ�ůĞĂĨ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŐĞŶƚůǇ�

ƐŽŽƚŚĞƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ǁŚŝůĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŝƚ� 
ƌĞƚĂŝŶ�ŝƚƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͘��ŽƚĂŶŝĐĂůƐ�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ƐŽŽƚŚĞ͘ 

'ƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͊��ƉƉůǇ�ĂŌĞƌ�ƐŚŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ ,ǇĚƌĂƟŶŐ�>ŽƟŽŶ� 
��ƚƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŚĂŶĚƐ͕�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�ůĞŐƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶĚ͕�ĚƌǇ�Ăŝƌ͕�ĞǆƚƌĞŵĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�

ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĚƌǇŝŶŐ͘�/ƚƐ�ŐůǇĐĞƌŝŶ�ĂŶĚ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�
ǁŽƌŬ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝŶ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕�ĨĞĞů�

ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ƐŽŌ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŚǇĚƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�
Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͘�'ůŽƌŝŽƵƐůǇ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐ͊ 

DĂƌǇ�<ĂǇΠ��ĨƚĞƌ-^ƵŶ�ZĞƉůĞŶŝƐŚŝŶŐ�'Ğů 
�dŚŝƐ�ƵůƚƌĂ-ůŝŐŚƚ͕�ĐŽŽů�ďůƵĞ�ŐĞů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐŽŽƚŚŝŶŐ��ďŽƚĂŶŝĐĂů�
ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ĂŶƚŝŽǆŝĚĂŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚ�ǀŝƚĂů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�Θ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐƵŶďƵƌŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ�ƉĞĞůŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŶŽŶ-ƐƚŝĐŬǇ�
ŐĞů�ĂƉƉůŝĞƐ�ĞĂƐŝůǇ͕�ĚƌŝĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�

ĐŽŽůĞĚ͕�ŚǇĚƌĂƚĞĚ͕�ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͊� 
'ƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͊� 

�ƉƉůǇ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĨƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘ 

D<DĞŶΠ��ĂŝůǇ�&ĂĐŝĂů�tĂƐŚ 
dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨĂĐŝĂů�ǁĂƐŚ�ŝƐ�ƚŽƵŐŚ�ŽŶ�Ěŝƌƚ�ĂŶĚ�Žŝů͕�ďƵƚ�ŐĞŶƚůĞ� 
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͊�tĂƐŚĞƐ�ĂǁĂǇ�Őƌŝƚ�ĂŶĚ�ŐƌŝŵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ǀŝƐŝďůǇ� 
ƌĞĚƵĐĞƐ�ĞǆĐĞƐƐ�Žŝů�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐŬŝŶ�ĨŽƌ�ƐŚĂǀŝŶŐ͘� 
WŽƌĞƐ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ĚĞĞƉ-ĚŽǁŶ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ�ĞŶĞƌŐŝǌĞĚ͊� 

�ƉƉůǇ�ƚŽ�ǁĞƚ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ͘�ZŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘�� 

D<DĞŶΠ��ĚǀĂŶĐĞĚ�&ĂĐŝĂů�,ǇĚƌĂƚŽƌ�
^ƵŶƐĐƌĞĞŶ��ƌŽĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�^W&�ϯϬ 

dŚŝƐ�ůŝŐŚƚ-ǁĞŝŐŚƚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ�ŚǇĚƌĂƚĞƐ�ƐŬŝŶ�ĨŽƌ� 
ŽǀĞƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƉĂƚĞŶƚĞĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂƚ� 
ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƌĞĚƵĐĞ� 

ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘�WƌŽƚĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�^W&�ŽĨ�ϯϬ͘ 
� 

hƐĞ�ĚĂŝůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚǇĚƌĂƟŽŶ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

D<DĞŶΠ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ǇĞ��ƌĞĂŵ 
dŚŝƐ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ͕�Žŝů-ĨƌĞĞ�ĐƌĞĂŵ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐŬŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌƐ͕�

ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŚǇĚƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�Įƌŵ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ŽĨ�ƐŬŝŶ� 
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ͘/ƚ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� 

ŽĨ�ĮŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝŶŬůĞƐ͘� 
�ƉƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƌŝŶŐ�ĮŶŐĞƌ�ƚŽ�ĞǇĞ�ĂƌĞĂ͕�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚ͕� 

ĂŌĞƌ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌ͘� 

D<DĞŶΠ��ŽŽůŝŶŐ��ĨƚĞƌ-^ŚĂǀĞ�'Ğů 
dŚĞ�ĨŝŶĂů�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƐŚĂǀŝŶŐ—ƚŚŝƐ�ŶŽŶ-ŐƌĞĂƐǇ�ĂĨƚĞƌ-ƐŚĂǀĞ�ŐĞů�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ĚƌǇŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚƵůů-ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŬŝŶ�ƚŚĂƚ�

ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ĂĨƚĞƌ�ƐŚĂǀŝŶŐ͘� 
dŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐĞů�ƐŚŝĞůĚƐ�ǇŽƵƌƐ�ƐŬŝŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌĂǌŽƌ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�����

ĂƐ�ŝƚ�ƐŽŽƚŚĞƐ͕�ĐŽŽůƐ͕�ƌĞĨƌĞƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ƐŬŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐ����������
ĨĂďƵůŽƵƐůǇ�ƐŽĨƚ�ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞĚ͊ 

�ƉƉůǇ�ƚŽ�ƐŬŝŶ�ĂĨƚĞƌ�ƐŚĂǀŝŶŐ͘� 

D<DĞŶΠ�^ŚĂǀĞ�&ŽĂŵ 
dŚŝƐ�ƌŝĐŚ͕�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ĨŽĂŵ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ƌĂǌŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĞĂŶ͕�ĐůŽƐĞ�ƐŚĂǀĞ͘� 

dŚĞ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŐƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ǁŚŝƐŬĞƌ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌĂǌŽƌ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝůĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�������

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ͕�ƐŽĨƚ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ͊�^ŬŝŶ�ŝƐ�ƐŽŽƚŚĞĚ�ďǇ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ��
ŽĨ�ĂůŽĞ�ůĞĂĨ�ĂŶĚ�ĐƵĐƵŵďĞƌ�ĨƌƵŝƚ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚĞĚ�ďŽŶƵƐ͊ 

^ŚĂŬĞ�ǁĞůů͘ �^ŵŽŽƚŚ�ŽǀĞƌ�ǁĞƚ͕�ĐůĞĂŶƐĞĚ�ƐŬŝŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐŚĂǀŝŶŐ͘� 


