
,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ͕�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�Ă�ϲ�ůĞƐƐŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ƵƉŽŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�

ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉůĂŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ĐůƵď� 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�

ĚŽƵďůĞƐ�ƉůĂǇ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�
ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ďĂĐŬŚĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�͕�ďĂĐŬŚĂŶĚ�

ĚƌŝǀĞƐ͕�ƉƵƐŚ�ƐŚŽƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚ�ƉůĂǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ŽĸĐŝĂƟŶŐ�ĂŶĚ�

ƐĐŽƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŐĂŵĞƐ�ĨĂŝƌůǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�

ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ďĂĚŵŝŶƚŽŶ�ĐůƵď͘� 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�

ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĚĞĨĞŶĚĞƌ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƚĂĐŬůĞ͕�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ďůŽĐŬ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƚĂĐƟĐĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŐŽĂůŬĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŬ͕�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�ƐĞƚ�ƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂƐ�Ă�
ŐŽĂůŬĞĞƉĞƌ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ŶŽŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƌŽůĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŚĂŶĚďĂůů�ĐůƵď�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

zĞĂƌ�ϵ�W��Ăƚ��>,^ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ƐŬŝůůͬƐƉŽƌƚ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�

ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵŽǀŝŶŐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƵůŝŶŐ͕�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĨŽŽƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŽŶ�ĐŽƵƌƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ĂƉƉůǇ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ƐŝǌĞĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŶĞƚďĂůů�
ĐůƵď�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�

ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ĚƌŝďďůŝŶŐ͕�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂůů͘�zŽƵ�

ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ĂƉƉůǇ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�

ƚŽ�ƌĞĂĚ�ǇŽƵƌ�ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ�ŐĂŵĞƉůĂǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ��ƚŽ�
ŽƵƚǁŝƚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞƚ�ƉůĂǇƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�

ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŵ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽĂĐŚ�
ĂŶĚ�ŽĸĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ƐŝǌĞĚ�ŐĂŵĞƐ͕�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚĐŚ� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�

zŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĞĂŵŵĂƚĞƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌƵĐŬ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƚĂĐƟĐĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ă�
ůŝŶĞŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ŶŽŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƌŽůĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌƵŐďǇ�ĐůƵď�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

zĞĂƌ� 
ϵ 

Ϯ͘�,ĂŶĚďĂůů� 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉĂƐƐ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŐĂŵĞƐ�ďǇ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�

ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ŐŽŽĚ�ƉĂƐƐŝŶŐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌŝĐŬƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ŽƵƚǁŝƚ�
ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ͘��^ŚŽŽƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƵƉŽŶ�ŬĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ŽĸĐŝĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĨŽŽƚďĂůů�ĐůƵď�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϲ 

ϭ͘�ZƵŐďǇ 

ϯ͘�EĞƚďĂůů 

ϱ͘�&ŝƚŶĞƐƐ� 

ϲ͘�&ŽŽƚďĂůů 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚĂŶĐĞ�
ƌŽƵƟŶĞƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�
DŝĐŚĂĞů�:ĂĐŬƐŽŶ͛Ɛ�dŚƌŝůůĞƌ͕�
ZŽƐŝĞ�<ĂǇ͛Ɛ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ƚŽŵƉ͘� 

ϳ͘��ĂŶĐĞ� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϰ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϯ 

ϰ͘�,ŽĐŬĞǇ� 
ϴ͘��ĂĚŵŝŶƚŽŶ� 

ϵ͘��ƚŚůĞƟĐƐ� 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĂƚŚůĞƟĐƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƚ�ĞĂĐŚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞīŽƌƚ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ĞĂĐŚ�
ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƐƉƌŝŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƵƟůŝƐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐĞƌ�ƌƵŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ũƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ďǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƌŽƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƌƵŶ�ƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŵƉĞƚĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ǇŽƵƌ�
ƐĐŽƌĞ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

ϭϬ͘��ƌŝĐŬĞƚ 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�Ăůů�ƌŽƵŶĚ�
ƉůĂǇĞƌ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐŚŽƚƐ͕�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ďŽǁůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĮĞůĚĞƌ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞƚ͕�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĐƌŝĐŬĞƚ�ĐůƵď�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

ϭϭ͘�ZŽƵŶĚĞƌƐ 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐŬŝůůƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĐĂƚĐŚĞƌ͕�ĮĞůĚĞƌ͕�ďŽǁůĞƌ�
ĂŶĚ�ďĂƩĞƌ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůǇ�ŬĞǇ�ƚĂĐƟĐƐ�ĂƐ�Ă�ďŽǁůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĂƫŶŐ�ƚĞĂŵ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĐŽƌĞ�
ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌŽƵŶĚĞƌƐ�ĐůƵď�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 


