
ϭϯϯ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů��ƌŝǀĞ 

�Ky�ϴ 

KE�EK>��D��ZϬ:�ϭEϬ 

ϮϬϰ-ϴϰϴ-ϮϰϬϮ��ϮϬϰ-ϴϰϴ-ϮϬϵϱ 

WƌŝŶĐŝƉĂů�–�WĂŵ�ZǇǌŶĂƌ�ͬ�ŵĂŝů-�ƉƌǇǌŶĂƌΛƌƌƐĚ͘ŵď͘ĐĂ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�–�dĂŶǇĂ�ZŽďŝŶƐŽŶ�ͬ��ŵĂŝů�–�ƚƌŽďŝŶƐŽŶΛƌƌƐĚ͘ŵď͘ĐĂ 

 

dŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘͟ 

 <�–�>ŝƐĞůĞ�>ŝŶĚƐĂǇ����ϭͬϮ�–��ŽĞ�hƐŚĞǇ����в�–�DŝĐĂǇĂů�<ƌĂŚŶ���ϱͬϲ��–�^ĐŽƩ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ���ϳͬϴ�–�EŝĐŽůĞ�tƌƵƚŚͬWĂŵ�ZǇǌŶĂƌ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇͬ>ŝďƌĂƌŝĂŶ�–dĂŶǇĂ�ZŽďŝŶƐŽŶ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͗�sĂůĞƌŝĞ�^ŚĞůůďŽƌŶ͕��ƌĞŶĚĂ�tŽŽĚ͕�'ůĞŶĚĂ�ZĂĐ͕�ĂŶĚ�^ŚĞƌƌŝ��ĂƌƚĞƌ 

'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͗�>ŝƐĞůĞ�>ŝŶĚƐĂǇ��ZĞƐŽƵƌĐĞ�dĞĂĐŚĞƌͬWƌŝŶĐŝƉĂůͬϳͬϴͬDƵƐŝĐ͗�WĂŵ�ZǇǌŶĂƌ 

'HDU�3DUHQWV�� 

3OHDVH�GRQ¶W�DOORZ�\RXUVHOYHV�WR�VWUHVV�RYHU�WKH�
VFKRRO�ZRUN��:H�DUH�GRLQJ�RXU�YHU\�EHVW�WR��
VXSSRUW�\RX�DOO�WKURXJK�WKLV�DQG�ZH�NQRZ�\RX�
DUH�GRLQJ�\RXU�YHU\�EHVW�WR�VXSSRUW�\RXU�������
FKLOGUHQ��:KHQ�WKLV�LV�RYHU�ZH�ZLOO�ZRUN�WR�JHW�
HYHU\RQH�EDFN�RQ�WUDFN��,Q�WKH�PHDQWLPH������
FRQWLQXH�WR�GR�\RXU�EHVW�ZLWK�WKH�UHDGLQJ�DQG�
WKH�ZULWLQJ�DQG�WKH�PDWK�VNLOOV��5HDFK�RXW�WR�XV�
WR�KHOS�ZKHQ�\RX�QHHG�LW��6KDUH�\RXU�FDOP�ZLWK�
\RXU�NLGV�DQG�\RXU�ODXJKWHU��:H�NQRZ�WKHVH�DUH�
KDUG�WLPHV�EXW�ILQG�MR\�LQ�HDFK�RI�WKH�GD\V�ZLWK�
DOO�WKRVH�DPD]LQJ�OLWWOH�KXPDQV��EHFDXVH�WKDW�LV�
ZKDW�UHDOO\�PDWWHUV�PRVW�ULJKW�QRZ�� 

2QDQROH�(OHPHQWDU\�6FKRRO�6WDII 

�ĞĂƌ�KŶĂŶŽůĞ�^ĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�͕  

dŚĞ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ�Žī�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ǀĞƌǇ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�
ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��������ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ŝŶƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ŚĂŶĚƐ�͘�dŚĂŶŬƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘ ��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂĐŬĂŐͲ
ĞƐ�ƐĂƚ�ĨŽƌ�Ϯ-ϯ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ďŝŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƉŝĐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ �tĞ�ŚĂĚ�
ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ĂŶĚ�ŐůŽǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŝĐŬ�-ƵƉ�ͬ��ƌŽƉ�Žī�ƐŝƚĞ�ůĂƐƚ�
ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ǁŝƉĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƵƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ͘ � 

ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ �ƉůĞĂƐĞ͘ �� 

tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�Ă�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƐĂǇ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŚĞůůŽ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵ�ďƵƚ�ǁĞ�ĚŝĚŶΖƚ�ĐĂƚĐŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘  

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĞƚĐ͕�ůĞƚ�ƵƐ�
ŬŶŽǁ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ��Ɖƌŝů�ϮϳƚŚ�ͬ�ϮϴƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂĚĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͘ ���Ŷ�ĞŵĂŝů�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞůŽŶŐŝŶŐƐ�ƉŝĐŬ�ƵƉƐ�ƐŽŽŶ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ĚŽŶΖƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘  

dĞĂĐŚĞƌƐͬ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ͬ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů �ĂƌĞ�
Ăůů �ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŚŽƵƌƐ�ϵ͗ϬϬ �ϯ͗ϯϬ �ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚƐ͘�zŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘  

dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ǁĞůů͘ �   

KŶĂŶŽůĞ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�^ƚĂī  



,ĞůůŽ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ �/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�
ƟŵĞ͕�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ͘�/�ƐƵƌĞ�ŵŝƐƐ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͊ 

>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�&ĂĐĞƟŵĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ũƵƐƚ�
ĮůůĞĚ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘ �tĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�^ĞĞƐĂǁ�ĂŶĚ�ǁĞΖƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ƚƌǇ͘ �dĞĂŵ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ǁĞĞŬůǇ�^ŚŽǁ�ĂŶĚ�dĞůů�ŝƐ�ŶĞǆƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůŝƐƚ͘ �DǇ�^ŚŽǁ�ĂŶĚ�dĞůů�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵǇ�ďŽŽŬ�ΗZƵďǇΖƐ��ƵďďůĞΗ͘ ����� 

/�ĐĂŶΖƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘� 

dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�/Ζŵ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵ͊ 

DƌƐ͘�>ŝŶĚƐĂǇ 

 

 

KŶĂŶŽůĞ���ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�tĞďƐŝƚĞ 

��ƉĂŐĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĐĂůůĞĚ�͞>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�

�Ž͍͍͍͘͟ ��dŚŝƐ�ƉĂŐĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵŶ�
ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊͊���
�ůů�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘��^Ž͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�
ůŽŽŬ͘͘ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ��ĂƌƚŚ�tĞĞŬ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�
zD���ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĐĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�

ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ŝĚĞĂƐ͊͊���ŶũŽǇ͊ 

�ĂƌƚŚ��ĂǇ�ŝƐ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϮϮŶĚ͘�� 



/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƐƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�������������������
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐŽƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ďƵƚ�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�
ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ƉƌĞƩǇ�ǁĞůů͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŬŝĚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�
ŝƌŽŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵƚ͘�/�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ĚĂŝůǇ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ĂŶƐǁĞƌ�ŬĞǇƐ͕�ĞƚĐ͘�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘� 

,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ͗� 

>ŝƚĞƌĂĐǇ��ŚŽŝĐĞƐ͗�^ƉĞůůŝŶŐ�hŶŝƚƐ͕�ZĞĂĚ�ƚŽ�^ĞůĨ�Θ�^ŽŵĞŽŶĞ͕�>ŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ZĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�tƌŝƟŶŐ� 

DĂƚŚ͗�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�Θ�KƵƚĐŽŵĞƐ�hŶŝƚ�ZĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�hŶŝƚ�ŽŶ�DƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝǀŝƐŝŽŶ� 

^ĐŝĞŶĐĞ͗�EŽŶ-ZĞŶĞǁĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶĞƌŐǇ�hŶŝƚ�ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŶ�EĞǁ�hŶŝƚ�ŽŶ�tĞĂƚŚĞƌ� 

^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͗�>ŽǇĂůŝƐƚ�hŶŝƚ�ZĞǀŝĞǁ�Θ�EĞǁ�hŶŝƚ�ŽŶ�dŚĞ�&Ƶƌ�dƌĂĚĞ� 

WŚǇƐ͘��Ě͗��ŝƌĐƵŝƚ�Θ��ǆĞƌĐŝƐĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ� 

�ƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ��Ğ�ZĞƚƵƌŶĞĚ͗� 

ΎhŶŝƚ�ϮϮ�tƌŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽŝŶƚ��ƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�–��ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵĞ� 

Ύ�ŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ZĞŶĞǁĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�YƵĞƐƟŽŶ�-��ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵĞ� 

ΎdŚĞ�>ŽǇĂůŝƐƚƐ�hŶŝƚ�ZĞǀŝĞǁ�–��ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵĞ� 

ΎEŽǀĞů�ƚŚĂƚ�tĞŶƚ�,ŽŵĞ�Ăƚ�^ƚĂƌƚ�ŽĨ��ůŽƐƵƌĞ�-�ZĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�EĞǆƚ�WŝĐŬƵƉͬ�ƌŽƉ�Žī��ĂǇ� 

ΎEŽǀĞů�:ŽďƐ�–�ZĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�EĞǆƚ�WŝĐŬƵƉͬ�ƌŽƉ�Žī��ĂǇ� 

ΎKƵƚĐŽŵĞƐ�Θ�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�DĂƚŚ�hŶŝƚ�ZĞǀŝĞǁ�-�ZĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�EĞǆƚ�WŝĐŬƵƉͬ�ƌŽƉ�Žī��ĂǇ� 

/͛ůů�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘� 

dĂŬĞ�ĐĂƌĞ͘� 

^͘�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ 

 

>ĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗��dŚĞ��ƚŬŝŶƐŽŶ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ŐĂŵĞ�ƚŚĂƚ�:ĂŐĞƌ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ƉŚŽƚŽ�
ŽĨ�,ƵĚƐŽŶ��ŽǇĚ͛Ɛ�ƉŽƉĐŽƌŶ�ůĂƵŶĐŚĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�
ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ZǇůĞǇ��͛Ɛ�ƉŽƉĐŽƌŶ�ůĂƵŶĐŚĞƌ͘ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ďĞĞŶ�ƵƉ�ƚŽŽ͍͍͍ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͕�ƐĞŶĚ�DƐ͘�ZŽďŝŶƐŽŶ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ�KŶĂŶŽůĞ�tŝůĚ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�Ă�ŐĂůůĞƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƟƚůĞĚ͕�tŚĂƚ�tĞ͛ǀĞ��ĞĞŶ�hƉ�dŽŽ͊ 



^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ��ŽŽŬ��ůƵď�ďŽŽŬƐ͊��ŝŐ�ƚŚĂŶŬ-ǇŽƵ�
ƚŽ�DŝŶŶĞĚŽƐĂ�ůŝďƌĂƌǇ�ĨŽƌ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�Ăůů�ϭϴ�ďŽŽŬƐ�ĨƌŽŵ�
ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�DĂŶŝƚŽďĂ͊�dŚĞ�ďŽŽŬ�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�
ǁƌŝƟŶŐͬƌĞƐƉŽŶƐĞ���ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ΗďŝŐ�
ŝĚĞĂΗ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƟĞƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�hŶŝƚ͘  

 
DƌƐ͘�tƌƵƚŚ� 

�/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ͘� 

/͛ǀĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƐŚŽǁ�
ĂŶĚ�ƚĞůů͘�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�/�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�'ŽŽŐůĞ��ŽĐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�

ƚŽ� ďůŽĐŬ�Žī�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ƚĞůů�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ͘��ŽŶ͛ƚ�ĨĞĞ�ůŝŬĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ͘�dŚĞƐĞ�ĂůůŽƩĞĚ�ƟŵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ͘� 

/͛ǀĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�^ĞĂƐĂǁ͘�/�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵĂŝůŝŶŐ�ŽƵƚ�ůŽŐŝŶƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĂŝůǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ĐŽƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂƚŚ�ĂŶĚ��>�͘�^ĞĂƐĂǁ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�/�ǁŝůů�
ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĂƉƉ�ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�Žƌ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĂƐŬ͘� 

/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁĞĞŬ͘� 

DŝƐƐ�hƐŚĞǇ� 

,ĞůůŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊� 

/Ŷ�'ƌĂĚĞ�ϯͬϰ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ǁĞĞŬůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐůĂƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�>ĂƐƚ�ǁĞĞŬΖƐ�ĐůĂƐƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĞŶƚ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�dŚŝƐ�ǁĞĞŬΖƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐŚĂƚ�
ƚŚĞŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�Η^ŚŽǁ�ĂŶĚ�ƚĞůůΗ͘�&ŝŶĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐ͘���ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�/Ɛ�ŝƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŽ�ŵĞ͍�tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƐƉĞĐŝĂů͍��Ž�/�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�
ŽďũĞĐƚ�ŽŌĞŶ͍�tŚĂƚ�ĚŽ�/�ƵƐĞ�ŝƚ�ĨŽƌ͍�DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƌĂŌ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽďũĞĐƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�&Žƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ͘͘͘�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ďǇ�ĞŵĂŝů͘� 

/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͊�dŚŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚĂŶĚǇ�ĚĂŶĚǇ�ƚƵƚŽƌŝĂů���������
ǀŝĚĞŽƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŽů�ŬŝĚ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘ �zŽƵ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�hZ>͗�KWWSV���PQNUDKQ�ZL[VLWH�FRP�ZHEVLWH�͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǀŝĚĞŽ�ƚƵƚŽƌŝĂů�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ��������
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘�/�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͊� 

ΕDŝƐƐ�<ƌĂŚŶ� 


