
�ŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟǀĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂƐ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŽŵĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ĚƌŽƉ�Žī�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ďƵƚ�ŝĨ�ŽŶĞ�
ƉĂƌĞŶƚ�ŚĂƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚƌĂǀĞů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚͲ
ŵĞŶƚƐ�ŝƚΖƐ�ƚŽŽ�ĚŝĸĐƵůƚ͘�������������>ŝƐĂ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

�ŚŝůĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ĂƐ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŚŽŵĞ�-�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ĂŌĞƌ�ϱƉŵ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽŶ�ƟŵĞ͘�����DĞůŝŶĚĂ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

'ĞƫŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŐŽŽĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�
ŝƐ�ƐƟůů�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚ�ĚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ďƵƐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�'ŽƌĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ŽŶ�ƟŵĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶ�
ŽƉƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�ƚŽ��ƐƋƵŝƚŚ�ƐƚĂƟŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŐĞƚ�ƐƚƵĐŬ�ǁĂŝƟŶŐ�Ăƚ�,ŽƌŶƐďǇ�
ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƌĂŝŶ͘��ĚͲ
ĚŝƟŽŶĂů�ƌĞůŝĂďůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ  ͘
^ĂŶĚŝĞ͕�,ŽƌŶƐďǇ 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚƌĂǀĞů�ďĞǇŽŶĚ�,ŽƌŶƐďǇ�^ƚĂƟŽŶ�
ŽŶĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚƌĂŝŶ�;ϭϱ͗ϰϱͿ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ŐĂƉ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�
�ĞƌŽǁƌĂ͘�dŚĞ�ŝŶĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�
ďĞǇŽŶĚ�,ŽƌŶƐďǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŵĞĂŶƐ�
ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůǇ�ůŽŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ϭϱ͗ϰϱ�ƚƌĂŝŶ͘� 

>ŝǌ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

'ĞƫŶŐ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�Ă�ŶŽƌŵĂů�
ĚĂǇ�ŝƐ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͘�dŚĞ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ƌƵƐŚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ĐƌŽǁĚĞĚ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂůĨ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĞůů�ŝƐ�ďĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŽ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�
ϯϬŵŝŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĞůů�ŝƐ�ĂďƐƵƌĚ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ϯϬ�ŵŝŶ�
ůĂƚĞƌ͕�ƐŽ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͘�/ƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂŌĞƌ�ŚŽƵƌƐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�ƐƉŽƌƚ͕�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ƟŵĞ͘�
^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�������������������>ŝƐĂ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

>ĂƚĞ�ďƵƐĞƐ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶͲ
ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ĮƌƐƚ�ďƵƐĞƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵŝƐƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ��ƐƋƵŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�ůĂƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ƌĞͲ
ĚƵĐĞƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŚŽŵĞǁŽƌŬ�Žƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŌĞƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ďŽǇƐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚƌĂŝŶ͘� 
�ĂƌŽůŝŶĞ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

^ŝŶĐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�:ĞƐƐŝĐĂ�ŚĂƐ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ăůů�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐƉŽƌƟŶŐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŚĞƌ�ĂƌƌŝǀĂů�ƟŵĞ�ŝƐ�
ƵŶŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ƟŵĞ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘�������������������������:ŝůů͕��ƐƋƵŝƚŚ 

sĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŽƉƟŽŶƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ǁĞ�
ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͘�/ƚ�ĐŽŵĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ĂƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶĞƋƵĂů�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĞůŝƟƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŽīĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞ�ůŽĐĂů�Žƌ�ŬŝĚƐ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŚĞƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 
�ĂƌŽůŝŶĞ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�dƌĂĸĐ�—^/,^�&ĂŵŝůŝĞƐ 



 

dŚĞ�ďƵƐ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͘��ŝƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ďƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĞĂƌůǇ�Žƌ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ũƵƐƚ�ŽŶ�ƟŵĞ�
ŝƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ůĂƚĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů͘�/�ĞŶĚ�ƵƉ�ĚƌŝǀŝŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘��������,ĞĂƚŚĞƌ͕�^ƚ�/ǀĞƐ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�DŽƌĞ�
ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ďƵƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�ƚƌĂĸĐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�
�ƵƐ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƚŽ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞ�
ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͘ 

&Žƌ�ŵǇ�ƐŽŶ�/�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�Śŝŵ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĐƌŽǁĚŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ĂƌĞĂ  ͘
dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�
ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĐƌŽǁĚŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂůůǇ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƌĞĂ͘� 
dƌĂĐĞǇ͕�^ƚ�/ǀĞƐ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ŶĞĂƌ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͘��ƚ�
ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ďƵƐĞƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽŶ͛ƚ�
ƐƚŽƉ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŵǇ�ƐŽŶ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶĂůƐ͘�^ŽŵĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐƚŽƉ�ƐŽ�
ŵǇ�ƐŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞƌĞ�
ůĂƚĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚŽŵĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƉƌŽďůĞŵ͗�ďƵƐĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŶĞĂƌ�
ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�ƐŽŶ�ƐŝŐŶĂůƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�
ƚŽ�ŐŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�'ŽƌĚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�
ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�
ƚŽ�ǁĂŝƚ�Ă�ůŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŬŝĚƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘���������ƐĂŶĞƩĞ�͕�WǇŵďůĞ 

tĞ�ĂƌĞ�ϱϬ-ϭϬϬŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�
ďƵƐ�ĂƌĞĂ�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�/ƚΖƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ĚĞůĂǇƐ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�Ă�ďƵƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĚƌŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ͘�������������
:ĞŶŶŝ͕�'ŽƌĚŽŶ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ� 
�ĞƩĞƌ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�,ƵŶƚĞƌͬ�ĂƐƚĞƌŶ�
�ƌƚĞƌŝĂů͘ 
�ĞƩĞƌ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�zĂƌƌĂďƵŶŐ 
�Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďƵƐ�-�ƚŚĞǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ϭϵϰ�;Žƌ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƌŽƵƚĞͿ�-ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŐŽŽĚ͘ 
DŽƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĂŶŐĞƌƐͬƉŽůŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ͘ 
^ĂƌĂŚ͕�^ƚ�/ǀĞƐ 

/ŶĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďƵƐĞƐ͕�ƐŽ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ƋƵŝƚĞ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ŶŽƚ�ůĂƚĞ͘ 
^ƚĞƉŚĂŶŝĞ͕�^ƚ�/ǀĞƐ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�dƌĂĸĐ�—^/,^�&ĂŵŝůŝĞƐ 

ϭ͘�EŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�͘͘͘ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐ͘�&Žƌ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ƉĂƐƚ�,ŽƌŶƐďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�͘͘͘�
dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ĨŽƌ�ǀĞƌǇ�ĐƌŽǁĚĞĚ�ďƵƐĞƐ͙͘͘�͘͘/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽǁ�ďĞ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĚǁĞůůŝŶŐƐ�ŝŶ��ƐƋƵŝƚŚͬDƚ��ŽůĂŚ͘� 

Ϯ͘�EŽƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ďƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂƌƚͬĮŶŝƐŚ�
ƟŵĞƐ͕�Ğ͘Ő�ĞĂƌůǇ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�͘͘�ƟŵĞƚĂďůĞĚ�ŐĂƉƐ͘�dŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ��ǆͲ
ƚĞŶƐŝŽŶ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�Ϯ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘�
dŚĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŝƚǇ��ďƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƚŽ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ǁĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�,ϱϵϰ  ͘

ϯ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽƐƚ͗�tĞ�ŚĂǀĞ�ďŽƵŐŚƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂƌ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�^ƚ�/ǀĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�
ŚŽŵĞ�ŽŶ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘������������������������������������ŵǇ͕�DŽƵŶƚ��ŽůĂŚ͘ 



dŚĞƌĞ�ŝƐ�ǌĞƌŽ�ďƵƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĚĂǇ͙͘͘��͘��dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�
ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƉŝĐŬ-ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ�ŚŽŵĞ�ŝƐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�
ƵŶƐĂĨĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ŝŶ�^ƚ�/ǀĞƐ 
^/,^�WĂƌĞŶƚ�͕�^ƚ�/ǀĞƐ͗ 

͘͘ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�Ă�ΗƉƵƐŚ�ƉĂƐƐΗ�ŚĞ�ŝƐ�ƌĞůĞŐĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŵŝƐƐŝŶŐ�
ďƵƐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�
ŵƵůƟƉůĞ�ƟŵĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĮŶŝƐŚ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽŵĞ�ďǇ�ϰƉŵ�ǁŚĞŶ�/�ŚĂǀĞ�ŚŝƐ�ŵĂƚŚƐ�ƚƵƚŽƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŵĞ�ĨƌĂŶƟĐĂůůǇ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�
͙͘͘dŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͙͘͘�ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ŵǇ�ƐŽŶ�ǁŝůů�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ΗĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĞůůΗ�
ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ĂŶǇ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĐĂŶ�
ŐĞƚ�ŚŽŵĞ��������������������������������^/,^�WĂƌĞŶƚ͕�,ŽƌŶƐďǇ  ͗

DǇ�ŽŶůǇ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ŽŶ�Ă�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ƐĐŚŽŽů�
ĮŶŝƐŚĞƐ�ĞĂƌůǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ��ŚĂƐĞ�ƵŶƟů�
ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚŽŽů�ĮŶŝƐŚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ϯ͗ϭϱƉŵ͘�dŚĞ�ŬŝĚƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ͕�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ϭϵϰ͕�
;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁĂǇ�ƚŽŽ�ŽǀĞƌĐƌŽǁĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŬŝĚƐ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŽŵĞͿ�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚŽŵĞ͕�
Žƌ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞŵ�ƵƉ͘�������^/,^�WĂƌĞŶƚ͕�^ƚ�/ǀĞƐ��ŚĂƐĞ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�Ă�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�
ǁŚĞŶ�ƐĐŚŽŽů��ĮŶŝƐŚĞƐ�Ăƚ�Ϯ͘ϭϱ�Ɖŵ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ďƵƐ�ƵŶƟů�ϯ͘ϮϬƉŵ͘�&Žƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂƐŽŶ�/�ƵƐƵĂůůǇ�
ƚƌǇ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ďǇ�ĐĂƌ͘ 
^/,^�WĂƌĞŶƚ͕�/ŶŐůĞƐŝĚĞ 

�ƵƐ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�ƚŽ�^/,^�-�ǁĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ǁĂŝƟŶŐ�Ăƚ�'ŽƌĚŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ďƵƐ�t�/d^�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�Žī�
ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͘�dŚĞ�ďƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĂŝƚ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͘ 
^/,^�WĂƌĞŶƚ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

/Ĩ�ŵǇ�ĐŚŝůĚ�ŵŝƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŚĞ�ŐĞƚƐ�ŚŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ůĂƚĞ�ǁĞůů�
ĂŌĞƌ�ϰ͘ϯϬ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂŌĞƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ŐĞƚ�ŚŽŵĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�
ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ΗŝŶ�ĂƌĞĂΗ�
ƐĐŚŽŽů͘���Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŐĞƚ�
ŚŽŵĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƟƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇ�
ŚŽŵĞǁŽƌŬ͘�������^/,^�WĂƌĞŶƚ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ůĞĂǀĞ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�;ĂŶĚ�
ŽŌĞŶ�ƌƵŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƟŵĞͿ�
ƚŚĞ�ƐŽŵĞ�ϯŬŵƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�Ă�
ǀĞƌǇ�ŚĞĂǀǇ�ďĂĐŬƉĂĐŬ� 

^/,^�WĂƌĞŶƚ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

/ŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ďƵƐĞƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ϯ͘ϰϱ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ͘�DǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�:ĞƐƐŝĐĂ͕�ŵƵƐƚ�
ƌƵŶ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ďƵƐ͘��^ŚĞ�ŝƐ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞƌ�ůŽĐŬĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�͕�ĂƐ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƵƐŚ�ƉĂƐƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ďƵƐĞƐ͕�ĚĞůĂǇ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�ďƵƐĞƐ͕��ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚƌĂŝŶ͘�KŌĞŶ�ďƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĂŝƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
hƐƵĂůůǇ�ϯ�ďƵƐĞƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚƌĂŝŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ͘�������������^/,^�WĂƌĞŶƚ͕��ƐƋƵŝƚŚ 

^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂƐƉŽƌƚƐ�/ƐƐƵĞƐ—^/,^�&ĂŵŝůŝĞƐ 



WƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬƐ�ŝĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ���E͛d�ĚƌŽƉ�
ƚŚĞƌĞ�ŬŝĚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĚŽŶ͛ƚ�ďŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�^Ž�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŶŽ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ǁĂǇƐ͘� 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—�ĂƌƌĂ��ƌƵŝ��ƌĞƐĐĞŶƚ� 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
Žƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐĂƌ�
ŶƵŵďĞƌƐ͘����ĞƩĞƌ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�
ůŝŶĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�'ŽƌĚŽŶ�^ƚĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��>ĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĚĂǇ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�
ĮŶŝƐŚ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ĨŽƌ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ŽƵƚ�ƚƌĂĸĐ�ŇŽǁƐ͘ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—�ƚŚĞŶĂ��ǀĞŶƵĞ 

/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵƐ�ǁŝƚŚ�'ŽƌĚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�
ŝƐ�ŚŽƌƌŝĮĐ͘�Kī�ƉĞĂŬ�ŝƐ�ŶŽŶ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘� 
�^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—DĞŵŽƌŝĂů��ǀĞ 

tĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŽ�ŵǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ďƵƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ůŽŶŐĞƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚƌĂĸĐ�
ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ͘� 

^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—�ĂƐƚĞƌŶ��ƌƚĞƌŝĂů�ZŽĂĚ 

WƵďůŝĐ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŝŶŐ�
ĐƵƚ-�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĐĂƚĐŚ�
ďƵƐĞƐ�ŝŶƚŽ�ŐŽƌĚŽŶ͕�ƌŽƐĞǀŝůůĞ�ĂŶĚ�
ďĞǇŽŶĚ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�Ăůů�ƐĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͘�
/ƚΖƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐΖ�ĨĂƵůƚ͕�ŝƚΖƐ�ƚŚĞ�
ĚǁŝŶĚůŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƵƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�
ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�
ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�;ŵĂŶǇ�ŬŝĚƐ�ĚŽŶΖƚ�ĚŽ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇǁĂǇͿ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—DĞůĂůĞƵĐĂ��ƌŝǀĞ 

tĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ�-ZŽƐĞĚĂůĞ�
ZŽĂĚ 

ϭϵϰ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�
ŽƚŚĞƌ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
�ŚĂƚƐǁŽŽĚ͘�dŚĞ�ϱϴϮ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐŐƌĂĐĞ͘�^ĐŚŽŽů�ŬŝĚƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁĂŝƟŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�'ŽƌĚŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͘��ŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ϯϬн�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌ͘�/ƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƌĞƟƌĞĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—DĞůĂůĞƵĐĂ��ƌŝǀĞ 

�ƵƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�<ŝůůĂƌĂ�,^�ƵƐŝŶŐ�
ƐŚĂƌĞĚ�ďƵƐĞƐ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ǀĞŶƵĞ 

�ŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ďƵƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�;ĂŶĚ�<h�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�ŶĞǆƚ�ƚŽ�
ďĂƌƌĂ��ƌƵŝ�ŽǀĂůͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘� 

^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—ZŽƐĞĚĂůĞ�ZŽĂĚ 

WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ—>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĞŶƚƐ 



dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�,ŽƌĂĐĞ�ƐƚƌĞĞƚ�Ă�ĐůĞĂƌǁĂǇ͕�ŝŶ�
ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ăůů�ĚƌŽƉ�ŽīƐΖ͕�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵƐĞƐ�ĞƚĐ�ŐŽ�ƌŽƵŶĚ�ƚŽ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͘��
dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĞŶƚƌǇ�ǁĂǇƐ͕�ŝŶ�zĂƌƌďƵŶŐ͕�ƚŽ�ĂĐĐŽŵĂĚĂƚĞ�ƚŚŝƐ͘��
dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉŽůŝĐĞ�ƚŚĞ�ŶŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�
ĨƌŽŵ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĮŶĞ�Ă�
ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ͘��/ΖǀĞ�ƐĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�
;�ďůŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�Ϳ͕�ƚŚĞŶ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ͘�;�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƉƵƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŽŶ�
ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͍�Ϳ���/�
ǁŽƵůĚ�ƉƵƚ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐĂƉ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘���/ƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�
ŵĂŬĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĮŶĚ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ĚƌŽƉ�Žī�ĂƌĞĂ͘�� 
>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ—�ŚĂƉĂůĂ��ůŽƐĞ 

dŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ŝŶ�,ŽƌĂĐĞ�
ZŽĂĚ�ĂŶĚ��ŵĞƐďƵƌǇ��ǀĞŶƵĞ�ĂƌĞ�
ƐĞǀĞƌĞ�͘͘͘͘ 
>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ�-�ůǀŽŶĂ��ǀĞŶƵĞ 

dƌĂĸĐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�Ăƚ�Ă�ƐƚĂŶĚƐƟůů�ŽŶ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͕�
ǁŚŝůĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƚŽƉ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚǁŽ�
ĂďƌĞĂƐƚ͕�ƚŽ�ĚƌŽƉ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĂůŵŽƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŝŶŐ�;ďůŝŶĚͿ�
ďĞŶĚ�Ăƚ�zĂƌƌĂďƵŶŐ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�dŽƌŽŬŝŶĂ�
ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌĐĞƐ�ĐĂƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ-ƐĞĞŶ�
ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĚĂƐŚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽŽ 
>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ—DĞůĂůĞƵĐĂ��ƌŝǀĞ 

dŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�<ĞůǀŝŶ�ZŽĂĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ďŽƩůĞ-ŶĞĐŬ�
Ăƚ�ƉĞĂŬ�ƐĐŚŽŽů�ƟŵĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐĂƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŝŶ�
ƚŽ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͘���ƋƵĂůůǇ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ǁŽƌƐĞ�;ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽůͿ�ƚŚĞ�
ĐĂƌƐ�ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝƉƐ�
ƐŚĂƌƉůǇ�ĚŽǁŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�DĞůĂůƵĐĂ͕�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƐ�
ŐŽŝŶŐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĐĂŶƚ�ƉĂƐƐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘��
dŚĞ�ƚŽƉ�ĞŶĚ�ŽĨ�dŽƌŽŬŝŶĂ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�,ŽƌĂĐĞ�ŝƐ�ŶĞĂƌ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĚŽǁŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďƵƐ�ĐŽŵŝŶŐ�
ƵƉ͘�� 
>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ—<ĞůǀŝŶ�ZŽĂĚ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚƌĂĸĐ�ůŝŐŚƚƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�Žƌ�,ƵŶƚĞƌ��ǀĞ��ĂŶĚ�
�ĂƐƚĞƌŶ��ƌƚĞƌŝĂů͘�dŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝƐ�
ĚƌĞĂĚĨƵů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ�
^ŽƵƚŚ�ŽĨ�,ƵŶƚĞƌ��ǀĞ�Žƌ�tĞƐƚ�ŽĨ�
,ƵŶƚĞƌ��ǀĞ͘ 
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—,ƵŶƚĞƌ��ǀĞŶƵĞ 

tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ��ǀĞŶƵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ĐĂƌƐ�ƉĂƌŬ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�
ŶĂƌƌŽǁ�ĨƵŶŶĞů͘�WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
Ɖ�ƉůĂƚĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŐŽĞƐ�ŽŶ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƵƐ�
ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͘��tŚĞŶ�
ĞŶƚĞƌŝŶŐ�tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ĨƌŽŵ�zĂƌƌĂďƵŶŐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶŶĞů�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ͘��^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ƌĞǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ��ǀĞŶƵĞ͘��tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�
ŽŶƚŽ�zĂƌƌĂďƵŶŐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ă�ůĞƐƐ�ŵĂŶŽĞƵǀƌĂďůĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�
ƉĂƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽ�
ƉĂǀĞŵĞŶƚ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ǁĂůŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝǆ͘�/�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐŽ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƚƌŽƵďůĞ�
ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ǇĞĂƌ�ϭϮ�ůĞŐƐ  ͊
^ƚ�/ǀĞƐ�ZĞƐŝĚĞŶƚ—tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ��ǀĞŶƵĞ 

dŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�<ĞůǀŝŶ�ZŽĂĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�
ďŽƩůĞ-ŶĞĐŬ�Ăƚ�ƉĞĂŬ�ƐĐŚŽŽů�ƟŵĞƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĐĂƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŝŶ�ƚŽ�zĂƌƌĂďƵŶŐ͘��
�ƋƵĂůůǇ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ǁŽƌƐĞ�;ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽůͿ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ�ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�
zĂƌƌĂďƵŶŐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝƉƐ�ƐŚĂƌƉůǇ�ĚŽǁŶ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�DĞůĂůƵĐĂ͕�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƐ�
ŐŽŝŶŐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĐĂŶƚ�ƉĂƐƐ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͘��dŚĞ�ƚŽƉ�ĞŶĚ�ŽĨ�dŽƌŽŬŝŶĂ͕�
ƚŽǁĂƌĚƐ�,ŽƌĂĐĞ�ŝƐ�ŶĞĂƌ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ĚƌŝǀĞ�ĚŽǁŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďƵƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͘� 
<ĞůǀŝŶ�ZŽĂĚ 

dƌĂĸĐ—>ŽĐĂů�ZĞƐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĞŶƚƐ 



EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌĂǁ�WƌŝŵĂƌǇ�WΘ��WĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ 

/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƉƟŽŶƐ�
ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ƐŚůĞǇ��-�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

tŝƚŚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ĐŽ-�Ě�ƉƵďůŝĐ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŝƚ�ŝƚ�ǀŝƚĂů�ƚŚĂƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐŽ-�Ě�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘ 
:ŽƐĞƉŚŝŶĞ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�
ĐĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Žī�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ŝĨ�ďĞƩĞƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
WŚŽĞďĞ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

/ƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶƚĂŬĞ�ĂƌĞĂ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ�
ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů  ͘
:ĞŶŶǇ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

DǇ�ƐŽŶ�ƐƚĂƌƚƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘��/ƚ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƐŚĂŵĞ�
ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƐŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͊ 
�ĞůŝŶĚĂ—Dƚ�<Ƶ-ƌŝŶŐ-ŐĂŝ�W^ 

/Ĩ�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ŵǇ�ƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ϯ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƉƵďůŝĐ�
ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŝƚǇ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŽ�ƐĂǀĞ�ƟŵĞ͕�/�Ăŵ�
ƉůĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵǇ�ϭϮ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ͕�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŚŝƐ�ƐĐŽŽƚĞƌ�ƵŶƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϱϵϭ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�^ƚ�/ǀĞƐ�ƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�;ĂďŽƵƚ�ϲŬŵ�Ă�ĚĂǇͿ͘��/Ĩ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�
ƐƵƌĞůǇ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��
'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŽƌƐĞ�ĂŶĚ�
ĂīĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�Įǆ�ŝƚ͘��/Ĩ�ŚĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ϭ͘ϱ�
ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�–�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ă�ĨƵůů�ǁŽƌŬĚĂǇ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘�/ŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�
ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘���������������������ŵŵĂ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 

/�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͗����
dŚĞ�ƌĞ-ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱϵϰ,�ĚŝƌĞĐƚ�
ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�,ŽƌŶƐďǇ�^ƚĂƟŽŶ�ƚŽ�^ƚ�
/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�;ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŐŽͿ͕�
ĂŶĚͬŽƌ͕�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ϱϵϭ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�,ŽƌŶƐďǇ�ĂŶĚ�^ƚ�
/ǀĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂƟŶŐ�Ăƚ�^ƚ�/ǀĞƐ�^ŚŽƉƐ͘� 
����:ĂĐŬ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 

dƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ͘��
�ůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŽīĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ůĂĐŬ�
ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŽƉƟŽŶƐ͘� 
DĞůŝƐƐĂ—Dƚ�<Ƶ-ƌŝŶŐ-ŐĂŝ�W^ 

DǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�^ƚ�/ǀĞƐ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�
ĂůŝŐŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ďƵƐĞƐ�
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�Ăůů�ƐƚĂƟŽŶƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�����������>ŝƐĂ�–DŽƵŶƚ��ŽůĂŚ 



DŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�
ƚƌĂǀĞů�ƟŵĞƐ�ŝƐ�Ă�ŵƵƐƚ͘��ĞĞŶ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�
ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ���ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĨƌŽŵ�,ŽƌŶƐďǇ�-��ĞƌŽǁƌĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƐ�
ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�����DĞŐĂŶ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŬŝĚƐ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ĂƐ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ůĞƚ�
ƚŚĞŵ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŚĂƌĚ�
ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝĞƌ͘�����>ĂƌĂ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

^ƚ�/ǀĞƐ�,^�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů͘�dŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŵŝŶŝͲ
ŵŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵƚĞ͘��dƌĂǀĞů�ƟŵĞƐ�ŽĨ�Ϯ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕�ĨŽƌ�Ă�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�
KƵƚ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƚ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘�����������ƌĂŝŐ—,ŽƌŶƐďǇ�EŽƌƚŚ�W  ̂

zĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁƌŝƩĞŶ�Ă�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�DĂƩ�<ĞĂŶ�ŚĞ�
ĚŝĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵƌĞ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝƐƐƵĞƐ͊͊�tĞůů�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͍͊������������dŽŶŝ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

,ŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŽƵůĚ�ŐŽ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�^ƚ�/ǀĞƐ͘��� 
�ĂƌŽŶ͕�,ŽƌŶƐďǇ�EŽƌƚŚ�W^ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ��ƐƋƵŝƚŚ͕�Dƚ��ŽůĂŚ�ĂŶĚ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƵďƵƌďƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĐŽ-ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƵďůŝĐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƚĞƌ�
ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂů�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ĞǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƐĞŶƐŝďůĞ�ǁĂǇ�ƐŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůĞŌ�ǁĂŝƟŶŐ�Ăƚ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐƚŽƉƐ͘�/�ĨƵůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŵǇ�ƐŽŶΖƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�
ĐůĂƐƐ�ĐĂŶ�Ăůů�ƐĂĨĞůǇ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽůĚĞƌ͘�����������^ƚĞƉŚĂŶŝĞ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

 EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌĂǁ�WƌŝŵĂƌǇ�WΘ��WĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ 

dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ŵŽƵŶƚ�ŬƵ-ƌŝŶŐ-ŐĂŝ͕�ŵŽƵŶƚ��ŽůĂŚ͕�ĂƐͲ
ƋƵŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚĞƌƐ͘�^ƚ�/ǀĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĞĚ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƐƚ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ǁĂǇ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŚŽƌŶƐďǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�^ƚ�
/ǀĞƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚ͘� 
>ŝƐĂ—DŽƵŶƚ��ŽůĂŚ�W^ 

/Ĩ�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ŵǇ�ƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ϯ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�
ůŽĐĂů�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŝƚǇ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŽ�ƐĂǀĞ�
ƟŵĞ͕�/�Ăŵ�ƉůĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵǇ�ϭϮ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ͕�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŚŝƐ�ƐĐŽŽƚͲ
Ğƌ�ƵŶƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϱϵϭ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�
^ƚ�/ǀĞƐ�ƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;ĂďŽƵƚ�ϲŬŵ�Ă�ĚĂǇͿ͘��/Ĩ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ƐƵƌĞůǇ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŽƌƐĞ�ĂŶĚ�ĂīĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�Įǆ�ŝƚ͘��/Ĩ�ŚĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ϭ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�–�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ă�
ĨƵůů�ǁŽƌŬĚĂǇ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘�/ŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘���������������ŵŵĂ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 



>ĂĐŬ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ďƵƐĞƐ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ŶĞƌǀͲ
ŽƵƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵǇ�ƐŽŶ�ǁŝůů�ĐŽƉĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǇĞĂƌ�
ϳ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ĚƵĞ�ƚŽ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŽƉƟŽŶƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů�ĐŽŶĐĞƌŶ͘�� 
ZƵƚŚ—�ƐƋƵŝƚŚ�W^ 

DǇ�ŽůĚĞƌ�ƐŽŶ�ĂƩĞŶĚƐ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƐƵīĞƌƐ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ��ƐƋƵŝƚŚ�ĂŶĚ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŚĞ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚĂŬĞ�ŝŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉŽŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ͘��/Ĩ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ŵǇ�ƐŽŶ�ƐŽĐŝĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŚŝƐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��tĞΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů����� 
�ŚƌŝƐ—,ŽƌŶƐďǇ�EŽƌƚŚ�W^ 

WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĨƌŽŵ�,ŽƌŶƐďǇ�^ƚĂƟŽŶ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĨƌŽŵ�ϳĂŵ�ƚŽ�ϵĂŵ�ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�^ƚ�/ǀĞƐ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ƚŽ�,ŽƌŶƐďǇ�^ƚĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ϯ͘ϭϱƉŵ�ƚŽ�ϲƉŵ�DŽŶĚĂǇ͛Ɛ�ƚŽ�
&ƌŝĚĂǇ͛Ɛ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞƌŵ͘�
DĂǇ—�,ŽƌŶƐďǇ�EŽƌƚŚ�W^ 

^ƚ�/ǀĞƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ǌŽŶĞĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘��ƵƌƌĞŶƚͲ
ůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƚĂŝů�ϭͿ�
tĂůŬ�ƚŽ�tĂŝƚĂƌĂ�^ƚĂƟŽŶ�;Ϯ͘ϭŬŵͿ͕�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�tĂŝͲ
ƚĂƌĂ�ƚŽ�'ŽƌĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ďƵƐ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�^ƚĂƟŽŶ�
ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ��ƐƟŵĂƚĞĚ�ƟŵĞ�ϭ͘ϱ-ϮŚƌƐ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ͘�/�ĮŶĚ�
ŝƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ƐĐŚŽŽů�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǌŽŶĞ͕�<Ƶ-ƌŝŶŐ-ŐĂŝ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ϭͿ�ǁĂůŬ�ƚŽ�:ƵďŝůůĞĞ�Ɛƚ�
;ϵϬϬŵͿ͕�ŐĞƚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐ��ƐƟŵĂƚĞĚ�ƟŵĞ�ϰϬŵŝŶƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�^ƚ�/ǀĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵƚ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞĚ͘�����������ŵǇ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 

EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌĂǁ�WƌŝŵĂƌǇ�WΘ��WĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ 

dƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ͘���ůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ăůů�
ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽīĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘���������DĞůŝƐƐĂ—Dƚ�<Ƶ-ƌŝŶŐ-ŐĂŝ�W^ 

^ƚ�/ǀĞƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ǌŽŶĞĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�
�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ĞŶƚĂŝů�ϭͿ�tĂůŬ�ƚŽ�tĂŝƚĂƌĂ�^ƚĂƟŽŶ�
;Ϯ͘ϭŬŵͿ͕�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�tĂŝƚĂƌĂ�ƚŽ�'ŽƌĚŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�Ă�ďƵƐ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�^ƚĂƟŽŶ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ�
�ƐƟŵĂƚĞĚ�ƟŵĞ�ϭ͘ϱ-ϮŚƌƐ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ͘�/�ĮŶĚ�ŝƚ�
ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�
ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǌŽŶĞ͕�<Ƶ-ƌŝŶŐ-
ŐĂŝ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ϭͿ�
ǁĂůŬ�ƚŽ�:ƵďŝůůĞĞ�Ɛƚ�;ϵϬϬŵͿ͕�ŐĞƚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐ�
�ƐƟŵĂƚĞĚ�ƟŵĞ�ϰϬŵŝŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ƚŚĂƚ�^ƚ�/ǀĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵƚ�
ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘� 
�ŵǇ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 

tŚĞŶ��ĂƌŬĞƌ��ŽůůĂŐĞ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�Ă�ďƵƐ�ƚŽ��ǀĂůŽŶ�
ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�^ƚ�
/ǀĞƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�
,ŽƌŶƐďǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�� 
�ůŝǌĂ—tĂŝƚĂƌĂ�W^ 



^ƚ�/ǀĞƐ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�–�dƌĂĸĐ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�^ƵƌǀĞǇ 

ZĞŐƵůĂƌ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�'ŽƌĚŽŶ�
ƐƚĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĚƌŝǀĞ�ŵǇ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ǁĂůŬ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐ͘�� 

/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ůŽŽƉ�
ƐŵĂůů�ďƵƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉŝĐŬƵƉ�ĂŶĚ�
ĚƌŽƉ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘ 

<D�ΖƐ�ŵĂƉ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�
ďƵƚ�/�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�
&ŽƌĞƐƚ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐĚĞǀ�ďƵƐ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ͘��tĞ�ůŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƚ�/ǀĞƐ�ĞŶĚ�ŽĨ�ZŽƐĞĚĂůĞ�ZŽĂĚ�ŶĞĂƌ��ŽƵƚŽƵ�Θ�sŝƐƚĂ͕�
WǇŵďůĞ͘��/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�^/W^ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ďŝŬĞƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂƐ�ŝƚ�
ŝƐ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ƚŽ�ǁĂůŬ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁƌŽŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘��/͛ŵ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ�
ƌŝƐŬ͘��/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵŶĐŝů�
Žƌ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƚĞƌ�ƐƉĞĞĚŝŶŐ͕�ŝůůĞŐĂů�Ƶ-ƚƵƌŶƐ͕�ƐƚŽƉͲ
ƉŝŶŐ�ŝŶ�ŶŽ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ĞƚĐ͘��KŶĐĞ��ŽǀŝĚ�ƐĞƩůĞƐ�ĚŽǁŶ�
ŵŽƌĞ�/͛ůů�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ĨŽƌ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĂŐĂŝŶ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ-ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ďƵƐĞƐ�ŝƐ�Ă�
ďŝŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘��DǇ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�
ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ϲ�ǁŝůů�ĂƩĞŶĚ�^ƚ�/ǀĞƐ�,ŝŐŚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ƐŽ�
ŵǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚĞƌĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 

^ĐŚŽŽů�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ďĞƩĞƌ�ĚƌŽƉ�Žī�
ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͘��WƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ďƵƐ�
ƐƚŽƉ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ϭϵϰ�ƉƵďůŝĐ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌĞͲ
ĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ůŽƚ�
ŵŽƌĞ�ďƵƐĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ăůů�ĚĂǇ͘��dŚŝƐ�
ŚĞůƉƐ�Ă�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌĐƌŽǁĚŝŶŐ�ƉĂƌͲ
ƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘�� 

,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ŚŽŵĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ĐƌŽǁĚĞĚ͘��
dŚĞ�Ϯϰϱ�ŝƐ�ŐƌŽƐƐůǇ�ŽǀĞƌĐƌŽǁĚĞĚ�
ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ďƵƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĐĂƚĐŚ�ŝƚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽŶ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŝŶƟŵŝͲ
ĚĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ďƵƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŬŝĚƐ͘ 

tĞ�ŶĞĞĚ�Ă�DŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌƌŝǀĂůͬ
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƟŵĞƐ͘͘ 

DŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ůĂƚĞ͘�DǇ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽŌĞŶ�ǁĂůŬƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ďĞ�ůĂƚĞ͘ 

dŚĞ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ŝƐ�&�Z�ǁŽƌƐĞ�ƐŝŶĐĞ�
�Ks/��ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞƐŝͲ
ƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ 


