
&Žƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

,ŽŵĞ�ŚĞůƉ�ƉĂĐŬƐ 



�ŶǆŝĞƚǇ 

�ŶǆŝĞƚǇ�ĐĂŶ�ĞīĞĐƚ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͕��ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďƵďďůǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ͕�Žƌ�
ƐŚǇ�ĂŶĚ�ƋƵŝĞƚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĞŽƉůĞ͘�
�ŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͊�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ϭ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ϱ�ƉĞŽƉůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�������
ĂŶǆŝĞƚǇ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘�^Ž�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŽŶĞ͘� 

tŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ĐĂǀĞŵĞŶ�ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ďŽŽŬƐ͙�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚƵŶƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ƋƵŝĐŬ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĨƌŽŵ͕�Žƌ�ĮŐŚƚ͕�ƚŚƌĞĂƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƐĂďƌĞ�ƚŽŽƚŚĞĚ�ƟŐĞƌƐ͊ 

tĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐƵƌǀŝǀĞ͘�tŚŝůƐƚ�ǁĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŐŝŐĂŶƟĐ�ĨĂŶŐĞĚ�ďĞĂƐƚƐ�ŽƵƌ�ďƌĂŝŶƐ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ĮŐŚƚ�Žƌ�ŇŝŐŚƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŶĞǁ͕�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĚĂŶŐĞƌƐ�;ďĞƐŝĚĞƐ�ŐĞƫŶŐ�ĞĂƚĞŶͿ�
Žƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĂŶŐĞƌƐ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌŝƐŬƐ�
Žƌ�ĚĂŶŐĞƌƐ͕�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝůů�ĚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚŚŝŶŐƐ�
—ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ͗ 

· KƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂƌƚ�ďĞĂƟŶŐ�ĨĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů 

· tĞ�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨĞĞů�ďƌĞĂƚŚůĞƐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ����
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂůůŽǁůǇ 

· tĞ�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂƌƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŝŶƚ 

· tĞ�ŵŝŐŚƚ�ĨĞĞů�ĚŝǌǌǇ 

· ^ǁĞĂƟŶŐ 

· KƵƌ�ŵƵƐĐůĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ŐĞƚ�ǀĞƌǇ�ƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚ 

· tĞ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĂǁĂǇ͕�Žƌ�ĮŐŚƚ��
ƐŽŵĞďŽĚǇͬƐŽŵĞƚŚŝŶŐ 

· tĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚĂƚͬǁŚŽ�
ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĚĂŶŐĞƌ 



,Žǁ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ 

/ƚ�ŝƐ�ŽŬĂǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘ 

ZŝŐŚƚ�ŶŽǁ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ƐŽ�ŽƵƌ�
ĮŐŚƚ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͘�dŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͗ 

· �ŽŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Žƌ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͗�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŽŶĞ͘ 

· dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ͘ 

· hƐĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�Žƌ�ŵĞ͘ 

· �Ž�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�Žƌ�ƚƌǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ͗ 



�ƌĞĂƚŚŝŶŐ�^ƉĂĐĞ 
�ƚ�ƟŵĞƐ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚĞƌŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͚ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕͛�͚ƐĞůĨ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͕͛�͚ůŽĐŬĚŽǁŶ͛�ĂŶĚ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�
ĂƌĞ�Ăůů�ƚŽŽ�ƐĐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ͘�&ĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�Ăůů�ƐĞĞŵ�ƐĐĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝŽƵƐ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƟŵĞƐ͕�ďƵƚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�Ăůů�ĨĞĞů�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ϯ�ŵŝŶƵƚĞ�����
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ͗ 

 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƟůů͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ĐůŽƐĞĚ�;Žƌ�
ŚĂůĨ-ĐůŽƐĞĚͿ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͘� 

 

^ŝƚ�ƋƵŝĞƚůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ͕�Žƌ�ƐƚĂŶĚ͕�ůŝĞ�ĚŽǁŶ͕�Žƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĞůƐĞ�ĨĞĞůƐ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƌŝŐŚƚ�
ŶŽǁ͘ 

 

�ƐŬ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�͞ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ŵǇ�ďŽĚǇ�ĨĞĞů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ͍͟�ĂŶĚ�ƐůŽǁůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƚƵŵŵǇ͕�ĮŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽĞƐ͕�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ͙͘ 

 

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕�ĨĞĞů�ŚŽǁ�ŐĞŶƚůǇ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ŵŽǀĞƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵƌ�
ďƌĞĂƚŚĞ͘�EŽƟĐĞ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĨĞĞůƐ�ƟŐŚƚ͕�Žƌ�ƚĞŶƐĞ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ďƌĞĂƚŚĞ�ŽƵƚ͕�ƚĞůů�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƌƚƐ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ͘ 

 

�ĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ͘�
dƌǇ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�EŽƟĐĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ďƌĞĂƚŚĞ͘ 

 

/Ŷ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝůů�ĞŶĚ͘��Ƶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�Ă�ĚĂǇ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůĞƚ�ŐŽ�
ŽĨ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ͕�ǁŝŐŐůĞ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƌĞůĂǆĞĚ͘ 



'ƌŽƵŶĚŝŶŐ 

· �ŽƵŶƚ�ƐƚĞƉƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁĂůŬ 

· DĂŬĞ� Ă� ŚŽƚ� ĚƌŝŶŬ� ĂŶĚ� ŚŽůĚ� ƚŚĞ� ŵƵŐ͕� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŚĞĂƚ͕�ƐƚĞĂŵ͕�ƐŵĞůů�ĂŶĚ�ƚĂƐƚĞ 

· �ƐŬ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�tŚĞƌĞ�Ăŵ�/�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͖�ǁŚĂƚ�Ăŵ�/�
ĚŽŝŶŐ͖�ǁŚĂƚ�ĚĂǇ�ŝƐ�ŝƚ͖�ǁŚĂƚ�ŵŽŶƚŚ�ŝƐ�ŝƚ͖�ǁŚĂƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ŝƚ͖�
ŚŽǁ�ŽůĚ�Ăŵ�/͍ 

· &ŽĐƵƐ�ŽŶ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�–�ĐŽƵŶƚ�ďƌĞĂƚŚƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ϭϬ�ƚŚĞŶ��
ƌĞƐƚĂƌƚ͘ 

· WůĂǇ�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŐĂŵĞ͗�ŶĂŵĞ��ds�ƐŚŽǁƐ͕�ŵŽǀŝĞƐ͕�ĐŽůŽƵƌƐ�
ĞƚĐ͘ 

· �ƌŝŶŬ�Ă�ĐŽůĚ�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ 

· ^ƚƌĞƚĐŚ 

· ^ĂǇ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ 

· >ŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ĐĂůŵŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ� ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁŽƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ� ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂů�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͊�dŽ�ĚŽ�
ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ͘ 

dƌǇ� ƚŚĞ� ŽƉƟŽŶƐ� ďĞůŽǁ͕� ďǇ� ǇŽƵƌƐĞůĨ� Žƌ� ǁŝƚŚ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ŵĞŵďĞƌ͘������
/ƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨƵŶ� ƚŽ� ƚƌǇ� ŽƵƚ� Ăůů� ŽĨ� � ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŽƉƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĮŶĚ�����
ŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ͊ 

&ŝŶĚ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�͚ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŽďũĞĐƚ͛͘�
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ǁŽƌƌŝĞĚ͕�ƚĂŬĞ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ŽďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�WĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�
ŚŽǁ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ͕�ŚŽǁ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ͕�ŵĂǇďĞ�ŝƚ�ŵŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ŵŽǀĞ�ŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘�ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉĂǇŝŶŐ�ϭϬϬй�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ͘ 



WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DƵƐĐůĞ�
ZĞůĂǆĂƟŽŶ 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŵƵƐĐůĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�
ƟŐŚƚ—ůŝŬĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘�/Ĩ�ŽƵƌ�ŵƵƐĐůĞƐ�ƐƚĂǇ�ƚĞŶƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƟƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŽ�ŚĂƌĚ͘��Ž�ǇŽƵ�͛ƚĞŶƐĞ�ƵƉ͛�ǁŚĞŶ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĂŶǆŝŽƵƐ͍�dŽ�ŚĞůƉ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵƵƐĐůĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘��dƌǇ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ���
ŵƵƐĐůĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ĐĂƌĞƌ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�
ǇŽƵ͗ 

�ĞŐŝŶ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝƫŶŐ�Žƌ�ůǇŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ͘��ůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŶŽƟĐĞ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ͕�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƐĐůĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ͘�dĂŬĞ�Ă�
ĚĞĞƉ�ďƌĞĂƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ďĞůůǇ͕�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚĞ�ŽƵƚ�ƐůŽǁůǇ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ďƌĞĂƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�
ǇŽƵƌ�ƐƚŽŵĂĐŚ�ƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůƵŶŐƐ�ĮůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ĞǆŚĂůĞ͕�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƟŐŚƚŶĞƐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ����
ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ŇŽǁŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͘��ŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶŚĂůĞ͙͘͘ĂŶĚ�ĞǆŚĂůĞ͘� 

&ĞĞů�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞůĂǆŝŶŐ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ƐƚĞƉ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�͘�EŽǁ�ůĞƚ͛Ɛ�
ďĞŐŝŶ͘� 

dŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĐůĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨŽƌĞŚĞĂĚ�ďǇ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞďƌŽǁƐ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ĮǀĞ�
ƐĞĐŽŶĚƐ͘��ŶĚ�ĂďƌƵƉƚůǇ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĨĂůů�ĂǁĂǇ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

EŽǁ�ƐŵŝůĞ�ǁŝĚĞůǇ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞŬƐ�ƚĞŶƐĞ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�&ĞĞů�
ƚŚĞ�ƐŽŌŶĞƐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

EĞǆƚ͕�ƟŐŚƚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞ�ŵƵƐĐůĞƐ�ďǇ�ƐƋƵŝŶƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞůŝĚƐ�ƟŐŚƚůǇ�ƐŚƵƚ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ��
ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

'ĞŶƚůǇ�ƉƵůů�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŝůŝŶŐ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�ŵĞůƟŶŐ�ĂǁĂǇ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ� 

EŽǁ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂǆĞĚ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ƐŝŶŬ͘��ƌĞĂƚŚĞ�ŝŶ͙ĂŶĚ�ŽƵƚ͘�/Ŷ͙ĂŶĚ�ŽƵƚ͘�>Ğƚ�ŐŽ�ŽĨ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ͘�/Ŷ͙ĂŶĚ�ŽƵƚ͘�EŽǁ͕�ƟŐŚƚůǇ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚƵƌƟŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ĐůĞŶĐŚ�ǇŽƵƌ�ĮƐƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚŝƐ�ƵŶƟů�/�
ƐĂǇ�ƐƚŽƉ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ� 

EŽǁ͕�ŇĞǆ�ǇŽƵƌ�ďŝĐĞƉƐ͘�&ĞĞů�ŚŽǁ�ƟŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ͘�WŝĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐĐůĞ�ƟŐŚƚĞŶŝŶŐ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘��ƌĞĂƚŚĞ�ŝŶ͘͘͘ĂŶĚ�ŽƵƚ͘�EŽǁ�ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƌŵƐ�ďǇ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƌŵƐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ůŽĐŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞůďŽǁƐ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ� 

EŽǁ�ůŝŌ�ŽŶůǇ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ƵƉ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƚŽƵĐŚ�ǇŽƵƌ�ĞĂƌƐ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�
ƌĞůĞĂƐĞ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ŚŽǁ�ŚĞĂǀǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

�dĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬ�ďǇ�ƉƵůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ďĂĐŬ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ďůĂĚĞƐ�ƚŽƵĐŚ͘�
,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ� 

dƵƌŶ�ŽǀĞƌ 



WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DƵƐĐůĞ�
ZĞůĂǆĂƟŽŶ 

dŝŐŚƚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĞƉ�ďƌĞĂƚŚ�ŝŶ͕�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆŚĂůĞ͕�ďůŽǁŝŶŐ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƟŐŚƚŶĞƐƐ�EŽǁ�ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĐůĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚŽŵĂĐŚ�ďǇ�ƐƵĐŬŝŶŐ�ŝŶ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ���������
ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ� 

'ĞŶƚůǇ�ƉƵůů�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŽǁĞƌ�ďĂĐŬ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ƌĞůĂǆ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

&ĞĞů�ƚŚĞ�ůŝŵƉŶĞƐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ůĞƫŶŐ�ŐŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆ͘�
;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

dŝŐŚƚĞŶ�ǇŽƵƌ�ƚŚŝŐŚƐ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŬŶĞĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ƉĞŶŶǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘�
,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͙ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

EŽǁ�ŇĞǆ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ͕�ƉƵůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚŽĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐĂůǀĞƐ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�
ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆ͕�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůĞŐƐ�ƐŝŶŬŝŶŐ�ĚŽǁŶ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

�Ƶƌů�ǇŽƵƌ�ƚŽĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚĞŶƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ͘�,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ƌĞůĞĂƐĞ͘�;;WĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�����������
ƐĞĐŽŶĚƐ͘ͿͿ 

�EŽǁ�ŝŵĂŐŝŶĞ�Ă�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ƐůŽǁůǇ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ���
ŐŽŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ͘�&ĞĞů�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂǆĞĚ�ďŽĚǇ͘��ƌĞĂƚŚĞ�ŝŶ͙ĂŶĚ�ŽƵƚ͙ŝŶ͙
ŽƵƚ͙͘ŝŶ͙ŽƵƚ͘� 

dŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ƚĞŶƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�����
ďĞĨŽƌĞ�ƐůĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŶŝŐŚƚ͊�dƌǇ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ŶŝŐŚƚ-ƟŵĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ďĞƩĞƌ͕�ŵŽƌĞ�
ƌĞƐƞƵů�ƐůĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŶŝŐŚƚ͊ 

 

ZĞŵĞŵďĞƌ—ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵĂŬĞƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ͊�dŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�
ŶŽƚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ŝƚ͛Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƟŶĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƐĞĞŝŶŐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ŽǀĞƌĂůů�ŵŽƌĞ�ƌĞůĂǆĞĚ͘ 



ZŽƵƟŶĞ 
ZŽƵƟŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ůŝĨĞ͘�&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͕�ĚŽŝŶŐ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ŶŝŐŚƚ-ƟŵĞ�ƌŽƵƟŶĞƐ͙͘ 

tŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƚŚŝƐ—ĂŶĚ�ŝƚ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͊�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶĞǁ�͛ŶŽƌŵĂů͛�͊�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚĂŬĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ǁĞ�ƐƉĞŶĚ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͕�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͊ 

>ŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌŽƵƟŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͗ 

tŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͍�^Ğƚ�ĂŶ�ĂůĂƌŵ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƐůĞĞƉ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͊�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�
ǇŽƵ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ͊ 

^ƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ�ǁĞůů�ďǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ŐĞƫŶŐ�ĚƌĞƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ͊ 

�ǆĞƌĐŝƐĞ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�/ƚ�
ƐĞŶĚƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞŶĚŽƌƉŚŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ—ŚŽƌŵŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�
ĨĞĞů�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĞĚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ĨĞĞů�ƐƚƌŽŶŐ�
ĂŶĚ�Įƚ͊��Ž�W��ǁŝƚŚ�:ŽĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ďǇ�
ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘ 

�ŌĞƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞůů͕�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽůǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͘�,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĂǇ͍�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ďƌĞĂŬƐ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌƐ͊� 

^ƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ—Žƌ�ƚƌǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�
ŵĂǇďĞ�ůĞĂƌŶ�Ă�ŶĞǁ�ƐŬŝůů͕�Žƌ�ŐĞƚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽďďǇ͊�WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĐŽŽŬ�Ă�
ŵĞĂů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�Žƌ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƉĂŝŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ͊�WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ďƵƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�Ă�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 

�ŚŽŽƐĞ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ǇŽƵƌ�ŶŝŐŚƚ-ƟŵĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƉƵƫŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ƚĂďůĞƚƐ͕�ƉŚŽŶĞ͕�ǀŝĚĞŽ�
ŐĂŵĞƐͿ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚ͖�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ŶŝŐŚƚ-ƟŵĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ͖�ǁĂƐŚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�
ĂŶĚ�ďƌƵƐŚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ͖�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ŵƵƐĐůĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͙�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ŐĞƫŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ͛Ɛ�ƐůĞĞƉ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͊ 



^ůĞĞƉ�ŚǇŐŝĞŶĞ 
tŚĞŶ�ǁĞ͛ƌĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ͛Ɛ�ƐůĞĞƉ͊�tŽƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

ĚĂǇ͕�ĐŽƵůĚ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ĂǁĂŬĞ�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘ 

dŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ŵŽŽĚ͊�^Ž͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�ƐůĞĞƉ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ŽŶ�

ƐůĞĞƉ͘ 

<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂŬĞ�ƵƉ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ďĞĚ�ƟŵĞ�ϳ�ĚĂǇƐ�Ă�
ǁĞĞŬ—ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�
ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚ͊ 

KŶůǇ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ďĞĚ�ĨŽƌ�ƐůĞĞƉŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ�ǇŽƵƌ�
ŵŝŶĚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ƚƌŝĐŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�
ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶͬŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞĚ�ǇŽƵ��ǁĂŶƚ��ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂŬĞ͊ dƌǇ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďůƵĞ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�

ĂŶ�ŚŽƵƌ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚ—ƚŚĞ�ďůƵĞ�ůŝŐŚƚƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ĞǇĞƐ�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĚĂǇƟŵĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ĂǁĂŬĞ�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĚ�Ă�
ďŽŽŬ�Žƌ�ĐŽůŽƵƌ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ͘͘͘ 

>ĂƌŐĞ�ŵĞĂůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƚƵŵŵŝĞƐ�ĨƵůů�ĂŶĚ�
ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂǁĂŬĞ͊�dƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ŵĞĂů�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�
ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƚĞĂ͕�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚƟŵĞ 

��ĐŽƐǇ�ďĞĚƌŽŽŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŽŽ�ůŝŐŚƚ�Ăƚ�ďĞĚƟŵĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ĚƌŝŌŝŶŐ�Žī�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�
WĞƌŚĂƉƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĚƟŵĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŽ�ƟĚǇ�
ƵƉ�ĂŶǇ�ƚŽǇƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶƐ 

�Ɛ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ƌŽƵƟŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ—ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ƐůĞĞƉ͊�,ĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ-ƟŵĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�;ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�
Žƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ŵƵƐĐůĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉͿ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�
ďĞĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƌĞƐƚ 



ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŽŶĞ͘ 

/Ĩ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ͘���ŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďĞůŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚŝůĚŵŝŶĚ͘ŽƌŐͬĐŽƉŝŶŐ-ĚƵƌŝŶŐ-ĐŽǀŝĚ-ϭϵ-ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ-ĨŽƌ-ƉĂƌĞŶƚƐͬ 

�ŚŝůĚŵŝŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͗ 

DŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ�ĂƉƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂůůǇ�
ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĞĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶƐ͕�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕���
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ŵŽŽĚ͘�
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ǁŝƚŚ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶǆŝĞƚǇƵŬ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬďůŽŐͬŚŽǁ-ƚŽ-ƚĂůŬ-ƚŽ-ĐŚŝůĚƌĞŶ-ĂďŽƵƚ-ĐŽǀŝĚ-ϭϵͬ 

zŽƵŶŐŵŝŶĚ�ŚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�����
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝŶĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ 

DŝŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ��������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶǆŝĞƚǇƵŬ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐĞƚ-ŚĞůƉͬĂŶǆŝĞƚǇ-ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬǇŽƵŶŐ-ƉĞŽƉůĞ-ĂŶĚ-ĂŶǆŝĞƚǇͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ 

�ŶǆŝĞƚǇ�h<�ŚĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͊ 


