
zĞĂƌ�ϰ—�ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ�ϭ 

͙͙�/Ŷ� 

�ĞƌďǇƐŚŝƌĞ 

dŚƌŝǀĞͬ�W͘ ^͘,͘� 

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

�ƵĚŝĞŶĐĞ�ͬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

�ƌŝƟƐŚ�sĂůƵĞƐ 

<ĞǇ�dĞǆƚƐ�ͬ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 

<ĞǇ�^ŬŝůůƐ 

�ƌƚ�ͬ�DƵƐŝĐ�ͬ��d ,ƵŵĂŶŝƟĞƐ 
^ĐŝĞŶĐĞ 

�ŽŵƉƵƟŶŐ 

��K 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ǀŝƐŝƚ͘�tĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ǀŝůůĂŐĞƐ�
ŽŶ�Ă�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�
ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�

ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�

ƚŽƵƌŝƐŵ͘� 

/Ŷ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�
ƚƌĂǀĞůƐ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ�ƚƌĂǀĞůƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�

ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�
ǁĞ�ƐĞĞ�ŝƚ͘�tĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĚŽ�Žƌ�ĚŽŶ͛ƚ�
ůĞƚ�ƐŽƵŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�

ƉŝƚĐŚ͕�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ƐŽƵŶĚ͘ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘�tĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�

ĚŽŶ͛ƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŵƵƐƚ�ƚƌĞĂƚ�ƵƐ�Ăůů�ĨĂŝƌůǇ͘�tĞ�
ƌĞůĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƌƵůĞƐ͘�tŚĞŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�
ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͕�ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů͘�
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�

ůŝďĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ͘ 

/Ŷ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�
ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĂƌ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�

ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĞŶǀƌŝŽŶŵĞŶƚ͘ 

tĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨƌŽŵ�
/ůŬĞƐƚŽŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ͘�tĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐŽƉǇ͕�ƉĂƐƚĞ͕�ƵƐĞ�Ă�ƐĞĂƌĐŚ�ĞŶŐŝŶĞ͕�ƉƌŝŶƚ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶƚŽ�Ă�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ŝŶ��ƌƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ůŝŶĞ͕�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�

ĐŽůŽƵƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĞǀŽĐĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌĨƵů�
ŝŵĂŐĞƌǇ͘� 

/Ŷ��d�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŽƌĐŚĞƐ͘�&Žƌ�DƵƐŝĐ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

ŐĞŶƌĞ�ŽĨ�ZŽĐŬ�͚Ŷ͛�ZŽůů͘ 

KƵƌ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͚dŚĞ��ŽǇ�
tŚŽ��ŝŬĞĚ�dŚĞ�tŽƌůĚ͛�ďǇ��ůůŝƐƚĞƌ�,ƵŵƉŚƌĞǇƐ͘�tĞ�ďĂƐĞ�
ŽƵƌ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŽŽŬ�ƚĂůŬ�ůĞƐƐŽŶƐ�

ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ďŽŽŬ͘�&Žƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĮĐƟŽŶ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝŬĞ��ŽǇ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞďĂƚĞ�ŝĨ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĨĞĞĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�Ăƚ�
ŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƌŬƐ�ůŝŶŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŝŶ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ͘ 

tĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬĞǇ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƚŚĂƚ�ĨĂůů�ƵŶĚĞƌ�ŽƵƌ�
͚�ĚƵĐĂƟŽŶ͛�ĂŶĚ�͚>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ͛�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ǇĞĂƌ�ϰ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ďĂƐŝĐ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ƐƚŽƉƐ͕�ŚĂŶĚǁƌŝƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ϮϬϬ�ŚŝŐŚ�

ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ǀĂůƵĞ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĂƉ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ŚǇŐŝĞŶŝĐ͕�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ŬŶŝĨĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŬ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�

ĂďŽƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ͘ 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƚŽƉŝĐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�
ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�

ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘� 

tĞ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�
ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�ĨŽƌĞƐƚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĮƌĞ�
Ěƌŝůů�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�
ŽŶůŝŶĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ǁŚĞŶ�
ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ĮƌĞǁŽƌŬƐ�ĂƐ�
ďŽŶĮƌĞ�ŶŝŐŚƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĂƐŝĐ�

ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ůĞƐƐŽŶƐ͘ 

DĂƚŚƐ 
tĞ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�
ĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ϭϬƐ͕�ϭϬϬƐ�ĂŶĚ�ϭϬϬϬƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ĞƐƟŵĂƟŽŶƐ͕�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�

ƐƵďƚƌĂĐƟŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ-ĚŝŐŝƚ�ŶƵŵďĞƌƐ͘ 

/Ŷ�W^,��ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƐĂĨĞ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�
�Ɛ�ǁĞ�ŐƌŽǁ�ŽůĚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĐŽŵĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�
ƚŚĂƚ�ƌƵůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ƐĂĨĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂĨĞ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�

ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘� 

/Ŷ�ŽƵƌ�d,Z/s��ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂĐĐĞƉƚ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ŚĞĂƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ��ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŶĞǁ�

ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ͘ 

W͘ �͘ 
/Ŷ�W͘��ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐĞůĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ�

ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚĂŐ�ƌƵŐďǇ͘ 


