
 



 

�ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ĨĂĐĞ� ĐǇĐůŝĐĂů� ĂŶĚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚƌĂŵĂƟĐ� ĞǀŽůƵƟŽŶ� ŽĨ� ŝƚƐ� ƐŚĂƌĞ� ƉƌŝĐĞ� ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝƚ� ĚĞĨĂƵůƚ� ƐǁĂƉƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ�
ĨĞǁ� ǁĞĞŬƐ͕� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƌĂŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ŽĨ� Ă�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĂŬĞŽǀĞƌ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ͘ 

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ŶŽƚĞ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ĂƐƐĞƐƐ� ǁŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ŝƐƐƵĞƐ� ĨĂĐŝŶŐ�
�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ͖�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ǁŚǇ�ǁĞ� ƐƟůů� ƉƌĞĨĞƌ� ŶŽƚ� ƚŽ� ŽǁŶ� �ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ� ƐŚĂƌĞƐ� Ăƚ� ƚŚŝƐ�
ƐƚĂŐĞ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͍ 

tŝƚŚ�Ă���dϭ� ƌĂƟŽ�Ăƚ� ϭϯ͘ϱй� ;ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬ͘ϳйͿ�
ĂŶĚ� ůĞǀĞƌĂŐĞ�Ăƚ�ϰ͘ϯй͕� ƐŽůǀĞŶĐǇ� ŝƐ�ďĞůŽǁ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƚĂƌͲ
ŐĞƚ�ďƵƚ�ůĂƌŐĞůǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘�>ŝƋƵŝĚŝƚǇ�ŝƐ�
ĂůƐŽ� ĮŶĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĂǀĞƌĂŐĞ� >�Z� ;ůŝƋƵŝĚŝƚǇ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ƌĂƟŽͿ� ŽĨ�
ϭϵϭй�ĂŶĚ�E^&Z�;ŶĞƚ�ƐƚĂďůĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƟŽͿ�Ăƚ�ϭϯϮй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ϮϬϮϮ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ǁĞ� ĚŽ� ŶŽƚ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ�
�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ĨĂĐĞƐ�ĂŶǇ�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŚŽƌƞĂůůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ŝƐ�ůŽƐƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚŽǁŶŐƌĂĚĞƐ� 

 

ďǇ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕� ƚŚĞ�ŚŝŐŚ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ� ;ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ůŝƟŐĂƟŽŶ� ƌŝƐŬ͕�ŚŝŐŚĞƌ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĐŽƐƚƐͿ͕�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĐůŽƐͲ
ĞƐƚ�ƉĞĞƌƐ�;h�^͕��ĞĂƌͿ�ŚĂǀĞ���dϭ�ƌĂƟŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ϭϯ-ϭϰй͕��ƌĞĚͲ
ŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă���dϭ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ϭϯй�ĂƐ�Ă�ƌĞĚ�ůŝŶĞ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ĐƌŽƐƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ŇĞǆŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�Ă�ǁĞĂŬĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ  ͘

dŚĞ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ŝƐ�ŝƚƐ�ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ŝƐ�ůŽƐƐ�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�
ĐŽƐƚƐ�;ĐƵŵƵůĂƟǀĞ��,&�ϯ͘ϭďŶ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ϮϬϮϬͿ͕�
ďƵƚ� ĂůƐŽ� ŵŽƌĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝƐ� ůŽƐƐ� ŵĂŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ� ĚĞĐůŝŶŝŶŐ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĐŽƐƚƐ͘� hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ďŽƩŽŵĞĚ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ďĂƐĞ� ƐŚŽƵůĚ�
ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞĂůƚŚ�DĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͕�ǁĞĂŬĞƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ĂƌĞ� ĚƌŝǀŝŶŐ� ĚŽǁŶ� ĂƐƐĞƚ� ƵŶĚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚƵƐ� ĞĂƌŶͲ
ŝŶŐƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĂŶŬ͕��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ĨĂĐͲ
ĞƐ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ�ƚŽŽ�ĂƐ� ŝƚƐ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ŝƐ�ƐŬĞǁĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƉŽŽƌĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�;�ĂƉŝƚĂů�DĂƌŬĞƚƐ͕��ƌĞĚŝƚ͕�>ĞǀĞƌͲ
ĂŐĞ� ĮŶĂŶĐĞͿ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ƐŵĂůůĞƌ� ŝŶ� ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ� ŚĂǀĞ�
ĨĂƌĞĚ� ďĞƩĞƌ� ;ZĂƚĞƐͿ͘� dŚĞ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� �ĂŶŬ� ĂůƐŽ� ĨĂĐĞƐ� ƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐĐĂůĞ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�
Ă�ƐƵďŽƉƟŵĂů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ŝŶĐŽŵĞ�ƌĂƟŽ  ͘



 

�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞǁ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ƌĞǀŝĞǁ� ŽŶ� Ϯϳ� KĐƚŽďĞƌ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƌĚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� dŚĞ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ŝƐ� ŚŝŐŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ĂƐ�
ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ƌĞǀŝĞǁ� ŝŶ� ũƵƐƚ�Ă�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƟŵĞ�;ůĂƐƚ�
ŽŶĞ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭͿ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐƵŵĞ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ďƵƚ� ĮǆŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ� Ăƚ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ� ĐŽƐƚ� ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� Ă� ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ĞƋƵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ͘ 

tŚŝĐŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͍ 

dŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĂŶŬ�ŶĞĞĚƐ�ƐŽŵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͘�/ƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽƐƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐŽ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘�
/ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶƐƵŵĞƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ�
ĐĂƉŝƚĂů� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ͕� ƚŚĞƌĞďǇ� ƉƵƫŶŐ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ĐĂƉŝƚĂů͘�dŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�
ĐŽƵůĚ�ƌĞĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ŬĞǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ŚĂƐ�
Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞĚŐĞ�Žƌ�ƐĐĂůĞ͕�Žƌ�ŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐĂƌǇ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ĨƌĂŶĐŚŝƐĞƐ� ŝŶ�tĞĂůƚŚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ĂŶŬ͘� 

tĞĂůƚŚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĐǇĐůŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂĐƌŽ�ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ�ĂƐ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�
ĨĞĞƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ďĞĂƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚ�ƵŶĚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘��Ƶƚ�ďĞǇŽŶĚ�ĐǇĐůŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ďĂƐĞ�ĂƐ� ŝƚ� ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƵůƚƌĂ-ŚŝŐŚ�ŶĞƚ�ǁŽƌƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ��ƐŝĂ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽƐƚůǇ͘� 

dŚĞ�^ǁŝƐƐ��ĂŶŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚ�ƐƉŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ǀŽůĂƟůĞ� ƐŽƵƌĐĞ� ŽĨ� ƉƌŽĮƚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 

�ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� Ă� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ĐŽŶƐƵŵĞƐ� Ă�
ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�

ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ďĂŶŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ŚĂƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĚĞĐůŝŶĞĚ͕� ĨƌŽŵ�
ŽǀĞƌ�ϱϬй�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ϭϲй�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂƐƐĞƚ�ƵŶĚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŚĂǀĞ� ĚĞĐůŝŶĞĚ͕� ĨĞĞ� ŵĂƌŐŝŶ� ŝƐ� ƵŶĚĞƌ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ďĂƐĞ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƟĐŬǇ͘�dŚŝƐ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚͲ
ůǇ� ĐǇĐůŝĐĂů� ;ĞƋƵŝƚǇ�ďĞĂƌ�ŵĂƌŬĞƚͿ�ďƵƚ�ĂůƐŽ� ƌĞŇĞĐƚƐ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

dŚĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ĞŶƚĞƌ� ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƚƵƌŶ�
ŽŶ� ĐĂƉŝƚĂů� ĂƐ� ŝƚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞƐ� ϭϴй� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂŶŬ͛ Ɛ� ZŝƐŬ�
tĞŝŐŚƚĞĚ��ƐƐĞƚƐ�;Zt�Ϳ�ǁŚŝůĞ�ƉŽƐƟŶŐ�Ă�ůŽƐƐ͘� 

tŚĂƚ�ĂƌĞ��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽƉƟŽŶƐ͍ 

�ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ� ĨĂĐĞƐ� ƚŚĞ� ĚŝůĞŵŵĂ� ŽĨ� ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ� ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ�
ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŽůǀĞŶĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŵƉůŝĞƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŝƚƐ� ĐĂƉŝƚĂů� ďĂƐĞ͘� tĞĂŬĞƌ� ĞĂƌŶŝŶŐƐ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ�
Zt�� ŝŶŇĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ůŝƟŐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă� ĨĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ���dϭ�ĐĂƉŝƚĂů͗� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ� ŝƐ�
ďǇ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ŝƐ�ůŽƐƐŵĂŬŝŶŐ͕�
ƚŚŝƐ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƌĞĚŝďůĞ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�Ă�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĐƌĞĚŝďůĞ�ŽƉƟŽŶ� ŝƐ� ǀŝĂ� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĂŝŶƐ�ƵƉŽŶ�ĂƐƐĞƚ� ƐĂůĞƐ͕� ĂŶĚͬŽƌ�
ǀŝĂ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ZŝƐŬ� tĞŝŐŚƚĞĚ� �ƐƐĞƚ� ďĂƐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĚŽŶĞ�ďǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĚĞůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ͕�ĂƐƐĞƚ�ƐĂůĞƐ�Žƌ�ĚĞĐŽŶƐŽůͲ
ŝĚĂƟŽŶ͘���ƌŝŐŚƚƐ�ŝƐƐƵĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͕�ďƵƚ�Ăƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝůƵƟǀĞ  ͘

�ƐƐĞƚ� ĚŝƐƉŽƐĂůƐ͗� �ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ� ĐŽŶĮƌŵĞĚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŽƉƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ĞĐƵƌŝƟǌĞĚ� WƌŽĚƵĐƚƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŽ�
ĂƩƌĂĐƚ�ƚŚŝƌĚ-ƉĂƌƚǇ�ĐĂƉŝƚĂů͘�WƌĞƐƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚŝƐƉŽƐĂůƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�>�d�D�Ğǆ��ƌĂǌŝů�ǁĞĂůƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŵĞŶƟŽŶĞĚ͘� 

�ŽƵůĚ��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƚĂŬĞŽǀĞƌ�ƚĂƌŐĞƚ  ͍

KŶ�ƉĂƉĞƌ͕�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďƵǇĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚͲ
ŝŶŐ� ;Ϭ͘Ϯϲǆ�ďŽŽŬ�ǀĂůƵĞ͕�Žƌ�Ă� ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ϳϰй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ� ƚŽ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ� ďŽŽŬ� ǀĂůƵĞͿ� ǁŽƵůĚ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă� ůĂƌŐĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ďĂĚǁŝůů͕�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƌĞƌ� ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͕� ůŝƟŐĂͲ
ƟŽŶ� ĐŽƐƚƐ� ĂŶĚ� ƵƉĐŽŵŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ͘� /Ŷ� ƐƵĐŚ� Ă�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďƵǇĞƌ�ĐŽƵůĚ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ƌŝƐŬ�ďǇ�ĂŶ�/WK�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ĂŶŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĐƋƵŝƌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĂŬĞŽǀĞƌ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďĂŶŬ�ŵĞƌŐĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƐŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂŶĚ�ƌĂƌĞůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 



 

tŚǇ�ǁĞ�ƐƟůů�ƉƌĞĨĞƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽǁŶ��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞƐ���������
Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ 

tĞ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĂďŽƵƚ� Ă� ƉŽƚĞŶƟĂů� ďƌĞĂŬĚŽǁŶ� ŽĨ�
�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĂůƵĂͲ
ƟŽŶ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂͲ
ŵĞŶƚĂů� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� �ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ� ŚĂƐ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ŝƐƐƵĞƐ� ƚŽ�
ƐŽůǀĞ͗� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ĂƌĞ� ƚƌĞŶĚŝŶŐ� ĚŽǁŶ͕� ĐŽƐƚƐ� ĂƌĞ� ƚƌĞŶĚŝŶŐ� ƵƉ͕�
ĐĂƉŝƚĂů� ŝƐ� ďĞůŽǁ� ƚĂƌŐĞƚ� ĂŶĚ� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ŝƐ� ƐƟůů� Ăƚ� ƌŝƐŬ�
;ůŝƟŐĂƟŽŶ� ĐŽƐƚƐ͕� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ĐŽƐƚƐͿ͘� ZĞĐĞŶƚ� ĂŶŶŽƵŶĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ� ;ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĐŽƐƚ�ĐƵƫŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĂƐƐĞƚ� ƐĂůĞƐ͕� ŶĞǁ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ƌĞǀŝĞǁͿ� ŚĂǀĞ� ũƵƐƚ� ďŽƵŐŚƚ� ƟŵĞ͕�
ƉĞŶĚŝŶŐ� ĚĞƚĂŝůƐ� ĚƵĞ� Ϯϳ� KĐƚŽďĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ƌĞͲ
ƐƵůƚƐ͘�dŽ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ƋƵŝĐŬ�
Įǆ� ĨŽƌ� �ƌĞĚŝƚ� ^ƵŝƐƐĞ͕� ĂŶĚ�ǁĞ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ďĞƩĞƌ� ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ͘ 

 

 

 

 

 

 


