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�ƌŽŵƵƐ�ŝŶĞƌŵŝƐ͕��^ŵŽŽƚŚ�ďƌŽŵĞ 

�ƌŽŵĞ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂǌĞƌƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽƌƐĞ�ƉĂƐƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŐƌĂƐƐ�ŽŌĞŶ�ƉůĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌŽĂĚƐŝĚĞƐ͘��dŚŝƐ�ƌŚŝǌŽŵĂƚŽƵƐ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�
ŐƌĂƐƐ�ƐƉƌĞĂĚƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǁŚŝůĞ�ŝŶŚŝďŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��KŶĐĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌĂƐƐ�
ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ͕�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŶĂƟǀĞ�ŚĂďŝƚĂƚ͘�� 

�ĂƌůǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ďƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶŚŝďŝƚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ďƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶ�ůĂƚĞ��Ɖƌŝů͘��dŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝŶŚŝďŝƚƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ďƌŽŵĞ͘���ƵƌŶŝŶŐ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ǁŝůů�ǁĂƌŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ďƌŽŵĞ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ďƵƌŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�
ŵŝĚ-DĂǇ�ǁŝůů�ƐƵƉƉƌĞƐƐ�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ďƌŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƚ-ĐŽŵƉĞƚĞ�ƚŚĞŵ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďƵƌŶƐ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͕�ďƵƌŶŝŶŐ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�Ă�

ƌŽǁ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘��&ƵƌƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďƵƌŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ͘��DŽǁŝŶŐ�Žƌ�ŚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ďƌŽŵĞ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĨƵů͘��
dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�Ŭŝůů�ďƌŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďƵƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƉƌĞĂĚ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ůĂƚĞ�ĨĂůů�Žƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ĚŽƌŵĂŶƚ͘���ĂƵƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐĂƌǇ�ĂƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŶĂƟǀĞ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ�
ĂƌĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ƐŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĨŽůůŽǁ�ůĂďĞů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ 

�ŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͘�� 
ZĞŵŶĂŶƚ�ƚĂůůŐƌĂƐƐ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ƚĂůů͕�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͘��EĂƟǀĞ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǁŝůĚͲ
ŇŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͘��^ŵŽŽƚŚ�ďƌŽŵĞ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶǇ�ďƌŽŵĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�;ŶŽŶ-ŶĂƟǀĞͿ�ŝŶǀĂͲ
ƐŝǀĞ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͘��^ŵŽŽƚŚ�ďƌŽŵĞ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ǀĞŐĞƚĂƟǀĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƌĞŵŶĂŶƚ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ͘��KŶĞ�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƌĞĞĚ�
ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ͕�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƌŚŝǌŽŵĂƚŽƵƐ�ŐƌĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŵŽŝƐƚ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ͘���� 

�ƌŽŵƵƐ�ũĂƉŽŶŝĐƵƐ͕��:ĂƉĂŶĞƐĞ�ďƌŽŵĞ 
�ƌŽŵƵƐ�ƚĞĐƚŽƌƵŵ͕���ŽǁŶǇ�ďƌŽŵĞ�;ĐŚĞĂƚŐƌĂƐƐͿ 
�ŽǁŶǇ�ďƌŽŵĞ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ďƌŽŵĞ�ĂƌĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ͘���Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ƌŚŝǌŽŵĂƚŽƵƐ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ŐƌĂƐƐĞƐ͘���ĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ďƵƌŶƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ǀĞƌǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŵŝƐĞ�ĂƐ�ŝƐ�
ŵŽǁŝŶŐ�Žƌ�ŚĂǇŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐĞĞĚ͘���ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĞĂƌůǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐĞĞĚ�ďǇ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͘��^ƉƌĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŝƐ�EKd�Ă�ŐŽŽĚ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ĚŝĞ�ŝŶ�ŵŝĚƐƵŵŵĞƌ�ĂŌĞƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐĞĞĚ͘��dŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚͲ
ĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐĞĞĚ�ďĂŶŬ�ŝƐ�ĚĞƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŽůĞƌĂďůĞ�ůŝŵŝƚƐ͘��ZĞĚƵĐŝŶŐ�Žƌ�ĞůŝŵŝͲ
ŶĂƟŶŐ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŝŐŐŝŶŐ͕�ŽǀĞƌŐƌĂǌŝŶŐ�Žƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŚĂǇ�ďĂůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ĂŶŶƵĂů�ďƌŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

WŚĂůĂƌŝƐ�ĂƌƵŶĚŝŶĂĐĞĂ�͕�ZĞĞĚ�ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ� 

ZĞĞĚ�ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ�ƚŚƌŝǀĞƐ�ŝŶ�ŵŽŝƐƚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌďƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶĞĂƌůǇ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐƟŶͲ
ŐƵŝƐŚ͘��/Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŇŽŽĚĞĚ͕�ƌĞĞĚ�ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ�ĐĂŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďĞͲ
ĐŽŵĞ�ĂŶ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚ�ďĂŶŬ�ďĞůŽǁ�ŐƌŽƵŶĚ�ŚŽůĚƐ�ŵĂŶǇ�ǁĂƚĞƌ�ůŽǀŝŶŐ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĂƚ�ŽĨ�ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ�ƌŚŝǌŽŵĞƐ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ŐĞƌŵŝŶĂƟŶŐ�
Žƌ�ĨƌŽŵ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŽǀĞƌƚĂŬĞƐ�
ĞŶƟƌĞ�ƉůĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��,ĞĂǀǇ�ŐƌĂǌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŽƌƐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�ƌĞĞĚ�ĐĂŶĂƌǇ�ŐƌĂƐƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽůŽͲ
ŶŝǌĞ͘��&Ăůů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ŚĂďŝͲ
ƚĂƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 



EŽǆŝŽƵƐ�tĞĞĚƐ 

�ĂƌĚƵƵƐ�ŶƵƚĂŶƐ͕� 
ŵƵƐŬ�ƚŚŝƐƚůĞ 
DƵƐŬ�ƚŚŝƐƚůĞ�ŝƐ�Ă�ďŝĞŶŶŝĂů�ƐƉĞͲ
ĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞƐƚ�ďĞ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŝŶ�ůĂƚĞ�DĂǇ�
ƚŽ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͘���ŚŽƉ�ĂŶǇ�ƌŽͲ
ƐĞƩĞƐ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƐƵƌĨĂĐĞ͘��ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ďůŽŽŵŝŶŐ�ƚŚŝƐƚůĞƐ�ĂŶĚ�ďĂŐ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ďůĂĐŬ�ƚƌĂƐŚ�ďĂŐ͘���ŚŽƉ�
ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĞŵƐ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�

ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�^ƉƌŝŶŐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵƵƐŬ�ƚŚŝƐƚůĞ͘ 

�ŝƌƐŝƵŵ�ĂƌǀĞŶƐĞ͕� 
�ĂŶĂĚĂ�ƚŚŝƐƚůĞ� 
�ĂŶĂĚĂ�ƚŚŝƐƚůĞ�ŝƐ�Ă�ƌŚŝǌŽŵĂƚŽƵƐ�ƉĞƌͲ
ĞŶŶŝĂů�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ůĂƚĞƌĂůůǇ�ϴ�ƚŽ�
ϭϬ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�
ǇĞĂƌ͘��^ƉƌĂǇ�Žƌ�ŵŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚ�ƐĞƚ͘��
<ĞĞƉ�ŝƚ�ŵŽǁĞĚ�ůŽǁ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��/ƚ�ŝƐ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƉƌĂǇ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�
ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�
ƌŽŽƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�
ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ͘�� 
 

>ĞƐƉĞĚĞǌĂ�ĐƵŶĞĂƚĂ͕�^ĞƌŝĐĞĂ�ůĞƐƉĞĚĞǌĂ 
^ĞƌŝĐĞĂ�ůĞƐƉĞĚĞǌĂ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĨƌŽŵ��ƐŝĂ�ĨŽƌ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽŝů͘��
/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚŽƵŐŚ�ƉůĂŶƚ�ƚŽ�Ŭŝůů͘��&ŝƌĞ͕�ŐƌĂǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ͘���ŝŵĂƌƌŽŶ�DĂǆ�ŝƐ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞĐŽŵͲ

ŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�KŬůĂŚŽŵĂ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��
^ĞƌŝĐĞĂ�ůĞƐƉĞĚĞǌĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƉƌĂǇĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�Žƌ�
ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘��
�ƚ�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽǁĞĚ�
ůŽǁ�ŽŌĞŶ�ƚŽ�ǁĞĂŬĞŶ�ŝƚ͘��/ƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�
Ŭŝůů�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚ�ďĂŶŬ͘ 
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�ƵƉŚŽƌďŝĂ�ĞƐƵůĂ͕�ůĞĂĨǇ�ƐƉƵƌŐĞ 
>ĞĂĨǇ�ƐƉƵƌŐĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�h͘^͘�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚ�ŝŶ�
ŐƌĂŝŶ͘��/ƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŇŽǁĞƌƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�
DĂǇ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͘��^ĞĞĚ�ĐĂƉͲ
ƐƵůĞƐ�ĞǆƉůŽĚĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƚ�ƐĞĞĚ�ƵƉ�
ƚŽ�ϭϱ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͘��
/ƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘��
�ŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͘���ƵƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�
ŇƵƐŚ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�

ŵŽƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͘ 

dƌĞĞƐ 

:ƵŶŝƉĞƌƵƐ�ǀŝƌŐŝŶŝĂŶĂ͕��ĂƐƚĞƌŶ�ZĞĚ��ĞĚĂƌ 
�ĂƐƚĞƌŶ�ƌĞĚ�ĐĞĚĂƌ�ŝƐ�Ă�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚͲ
ƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďƵƌŶƐ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ƚƌĞĞƐ�;ŝƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�ĨĞŵĂůĞ�ƚƌĞĞͿ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ƚƌĞĞƐ�ĞĂĐŚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��zŽƵŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĮƌĞ͘��KůĚĞƌ�ƚƌĞĞƐ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ďƵƌŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŇĂŵĞ�ŚŝŐŚ͘����ƵƫŶŐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ďƌĂŶĐŚ�ǁŝůů�Ŭŝůů�
ĐĞĚĂƌƐ͘��dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘���ĂƐƚĞƌ�ƌĞĚ�ĐĞĚĂƌ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů�ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƉƌŽƵƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ƚŽ�ϰ�ǇĞĂƌƐ�ďǇ�ĐƵƫŶŐ�Žƌ�ďƵƌŶŝŶŐ͘��Ž�
ŶŽƚ�ǁĂŝƚ͘��zĞĂƌůǇ�ŚĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƌĞĚ�ĐĞĚĂƌƐ͘ 

hůŵƵƐ�ƉƵŵŝůĂ͕�^ŝďĞƌŝĂŶ�Ğůŵ 
 
^ŝďĞƌŝĂŶ�Ğůŵ͕�ŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
�ƐŝĂ͕�ǁĂƐ�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ�
ĨŽƌ�ǁŝŶĚďƌĞĂŬƐ�ĂŶĚ�ƟŵďĞƌ͘���dŚŝƐ�
ǁĞĞĚǇ�ƚƌĞĞ�ŝŶǀĂĚĞƐ�ŶĂƟǀĞ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĐƵƫŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƚƵŵƉ�ƚƌĞĂƟŶŐ͘����ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�
ĨŽůŝĂƌ�ƐƉƌĂǇ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƐƵĐŬĞƌƐ�Žƌ�ŶĞǁ�
ŐƌŽǁƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
Žƌ�ĨĂůů�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

ZŽďŝŶŝĂ�ƉƐĞƵĚŽĂĐŝĂ͕��ůĂĐŬ�ůŽĐƵƐƚ 
�ůĂĐŬ�ůŽĐƵƐƚ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�Ă�ĚŽƵďůĞ�
ƐƉŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĨ�Ăǆŝů͘��/ƚ�ŚĂƐ�ĐĂƐĐĂĚŝŶŐ�
ǁŚŝƚĞ�ďůŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ůĞĂŇĞƚƐ͘��/ƚ�ƐƉƌĞĂĚƐ�
ďǇ�ƌŽŽƚ�ƐƵĐŬĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĨŽƌŵ�ĚĞŶƐĞ�ĐŽůŽŶŝĞƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�
ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ͘���ƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�
ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞĐƵƫŶŐ�
ĂŶǇ�ƌĞƐƉƌŽƵƟŶŐ�ƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌĞĂƟŶŐ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�Ŭŝůů�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 



EŽŶ-ŶĂƟǀĞ��ůŽǀĞƌƐ 

DŽƐƚ�ŶŽŶ-ŶĂƟǀĞ�ĐůŽǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŽƌŝŐŝŶ͘��KŌĞŶ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽŶĞǇďĞĞƐ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĮǆŝŶŐ�ůĞŐƵŵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐͲ
ƚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐůŽǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽůŝĮĐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐĞĞĚĞƌƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂůůĞůŽƉĂƚŚŝĐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĐŚĞŵͲ
ŝĐĂůƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŐĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘���dŚĞǇ�ĐĂŶ�Ăůů�ŽǀĞƌƚĂŬĞ�ŶĂƟǀĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ͘����dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŶĂƟǀĞ�ůĞŐƵŵĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĐůŽǀĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĨĞĞĚ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽͲ

DĞůŝůŽƚƵƐ�ŽĸĐŝŶĂůŝƐ͕��ǇĞůůŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ 

zĞůůŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ�ŝƐ�Ă�ďŝĞŶŶŝĂů͘��/ƚ�
ĨŽƌŵƐ�Ă�ƌŽƐĞƩĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƐƚĂůŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ǇĞĂƌ͘��KŌĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�
ŝŶ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƐŽ�ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�
ǁŚĞŶ�ŵŽƐƚ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƐĞƩĞ�
ƐƚĂŐĞ͘��/ƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉĂƚŚ�ďǇ�ĞǆƵĚŝŶŐ�Ă�

ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐĂůůĞĚ��ŽƵŵĂƌŝŶ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƵƐĞĚ�
ƌĂƚ�ƉŽŝƐŽŶ͘�� 

^ǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ͘��DŝĚ�ƚŽ�ůĂƚĞ�KĐͲ
ƚŽďĞƌ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŽĨ�ƌŽƐĞƩĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͘��WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉƌĞƐƐ�Žƌ�Ŭŝůů�ƌŽƐĞƩĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘��DŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ŵĂƚƵƌĞ�
ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐƌŽƉ�ŽĨ�ƐĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘��zĞůůŽǁ�
ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ�ďůŽŽŵƐ�ŝŶ�DĂǇ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ŵŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͘��,ĂǇŝŶŐ�Žƌ�ŵŽǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͘�� 

dƌŝĨŽůŝƵŵ�ƉƌĂƚĞŶƐĞ͕�ZĞĚ�ĐůŽǀĞƌ 
dƌŝĨŽůŝƵŵ�ƌĞƉĞŶƐ͕�tŚŝƚĞ�ĐůŽǀĞƌ 

dƌŝĨŽůŝƵŵ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůƐŽ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĂůůĞͲ
ůŽƉĂƚŚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ŵĞĂŶƐ͘���Ɛ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ƚŚĞƐĞ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐůŽǀĞƌƐ�ďůŽŽŵ�ĞĂƌͲ
ůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐĞĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ƚŚĞŶ�
ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƌĞŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨĂůů͘��dŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ďĂĐŬ�ďǇ�ĞĂƌůǇ�
ƐƉƌŝŶŐ�ďƵƌŶƐ͕�ďƵƚ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�

ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘��^ƉƌĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�
KĐƚŽďĞƌ�Žƌ�ĞĂƌůǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�;hƐĞ�ǁŚĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ǁĂƌŵ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚͿ�ǁŝůů�Ŭŝůů�ƚŚĞ�ĐůŽǀĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĂƟǀĞ�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͘��^ƉŽƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�KĐƚŽďĞƌ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶ͘��^ƉƌĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŵĂǇ�
ĐĂƵƐĞ�Ă�ŐĂƉ�ŝŶ�ǁĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƐŽ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ǁĞĞĚǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ͕�ŽǀĞƌƐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ͘�^ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ŝŶǀĂƐŝǀĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂƌŵ�
ŶĂƟǀĞ�ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ƉůĂŶƚƐ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĨĞƐƚĞĚ͘��dƌĞĂƚ�ŽŶůǇ�ǁŚĞƌĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ KƚŚĞƌ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ��ŽŶĐĞƌŶ 

,ǇƉĞƌŝĐƵŵ�ƉĞƌĨŽůŝĂƚƵŵ͕�^ƚ͘�:ŽŚŶ͛Ɛ-ǁŽƌƚ 
 
&Ăůů�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽƚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��^ĞĞĚ�ĐĂŶ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ĨŽƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͘��WůĂŶƚƐ�
ďůŽŽŵ�ŝŶ�:ƵůǇ͘��,ĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝĚ�:ƵůǇ�ƚŽ�
�ƵŐƵƐƚ�ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ŵŽƐƚ��ŇŽǁĞƌƐ͕�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ƐĞĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ůŽǁ͘��>ŽŶŐ�ƚĞƌŵ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

>ĞƵĐĂŶƚŚĞŵƵŵ�ǀƵůŐĂƌĞ͕�Kǆ-ĞǇĞ�ĚĂŝƐǇ 
 
�ƵƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�
ƌŚŝǌŽŵĂƚŽƵƐ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽůŝĮĐ�
ƐĞĞĚĞƌ͘���ŚĞŵŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�
ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ƌŽƐĞƩĞƐ͕�ŵŽǁŝŶŐ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ�ƐĞĞĚ�ƐĞƚ͕�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵŽǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�
ŚĞƌďŝĐŝĚĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŵŽǁ�ƚŚĞŶ��ůĞƚ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�
ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ͘ 

WŽƚĞŶƟůůĂ�ƌĞĐƚĂ͕�^ƵůĨƵƌ�ĐŝŶƋƵĞĨŽŝů 
 
^ŵĂůů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂŶĚ�ƉƵůůĞĚ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƐƉŽƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ŝŶ�
ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů͘��
�ƵƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƵŶůĞƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƌŽƐĞƩĞƐ͘ 
͘ 

 

�ůůŝĂƌŝĂ�ƉĞƟŽůĂƚĂ͕��'ĂƌůŝĐ�ŵƵƐƚĂƌĚ 
'ĂƌůŝĐ�ŵƵƐƚĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ďŝĞŶŶŝĂů�ǁŚŝĐŚ�ďůŽŽŵƐ�ŝŶ�
ůĂƚĞ��Ɖƌŝů͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ĐŚŝĞŇǇ�ŝŶ�ǁŽŽĚͲ
ůĂŶĚƐ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂůůĞůŽƉĂƚŚŝĐ�
ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ŵŝͲ
ĐƌŽďŝŽŵĞ͕�ŝŶŚŝďŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŵǇĐŽƌƌŚŝǌĂ�ǁŝƚŚ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ͘��
WůĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĮƌĞ�
ŝŶ�ĞĂƌůǇ��Ɖƌŝů͘��,ĂŶĚ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ĞīĞĐͲ
ƟǀĞ�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ůĂďŽƌ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͘��WůĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƉƵůůĞĚ͕�ďĂŐŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞĞĚ�ƐĞƚ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚͲ
Ğƌ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�

ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ͘���ĂĐŚ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽƵƚǁĂƌĚ͘���ŚĞŵŝĐĂůƐ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďƵƚ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ƚƌĞĞƐ͕�ƐŽ�ĐĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘� 



dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŚĂƌƚ�ĨŽƌ�WƌŽďůĞŵ�WƌĂŝƌŝĞ�/ŶǀĂĚĞƌƐ 
  

WƌŽďůĞŵ�
^ƉĞĐŝĞƐ dǇƉĞ 

Z
Ś
ŝ
ǌ
Ž
ŵ
Ğ
Ɛ 

E
Ă
Ɵ
ǀ
Ğ DĂƌĐŚ 

ůĂƚĞ��Ɖƌŝů�Žƌ�
ĞĂƌůǇ�DĂǇ 

�ĂƌůǇ�ƚŽ�
DŝĚ�:ƵŶĞ :ƵůǇ 

�ƵŐƵƐƚͬ
^ĞƉƚ >ĂƚĞ�KĐƚ EŽǀ-:ĂŶ Kd,�Z 

^ŵŽŽƚŚ�
ďƌŽŵĞ 

ƉĞƌĞŶŶŝĂů�
ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ ǆ   

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ ,ĂǇ�Žƌ�DŽǁ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

�ŶŶƵĂů�
ďƌŽŵĞ 

ĂŶŶƵĂů�ĐŽŽů
-ƐĞĂƐŽŶ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ ,ĂǇ�Žƌ�DŽǁ           

ZĞĞĚ��ĂͲ
ŶĂƌǇ�'ƌĂƐƐ 

ƉĞƌĞŶŶŝĂů�
ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ ǆ ǆ 

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ ,ĂǇ�Žƌ�DŽǁ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ   

ŚĞĂǀǇ�ŐƌĂǌŝŶŐ�
ďǇ�ŚŽƌƐĞƐ 

ZĞĚ�ĐůŽǀĞƌ 
ƉĞƌĞŶŶŝĂů�
ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ ǆ   

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ       

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

tŚŝƚĞ�
ĐůŽǀĞƌ 

ƉĞƌĞŶŶŝĂů�
ĐŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ ǆ   

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ       

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

zĞůůŽǁ��
ĐůŽǀĞƌ ďŝĞŶŶŝĂů     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ 

,ĂǇͬŵŽǁ�
ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

^ĞƌŝĐĞĂ�
ůĞƐƉĞĚĞǌĂ 

WĞƌĞŶŶŝĂů�
ǁĂƌŵ-
ƐĞĂƐŽŶ ǆ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ 

DŽǁ�
ůŽǁ 

DŽǁ�
ůŽǁ DŽǁ�ůŽǁ     

DƵƐŬ�dŚŝƐͲ
ƚůĞ ďŝĞŶŶŝĂů         

ZĞŵŽǀĞ�
ŚĞĂĚƐ���ŚŽƉ�
ŽƵƚ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ�ƌŽͲ
ƐĞƩĞƐ     

�ĂŶĂĚĂ�
ƚŚŝƐƚůĞ ƉĞƌĞŶŶŝĂů ǆ     

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ DŽǁ�ůŽǁ 

DŽǁ�
ůŽǁ 

DŽǁ�
ůŽǁ 

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

�ĂƐƚĞƌŶ�
ZĞĚ��ĞĚĂƌ dƌĞĞ   ǆ   

WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďƵƌŶ�Žƌ�ĐƵƚ �ƵƌŶ�Žƌ�ĐƵƚ 

�ƵƌŶ�Žƌ�
ĐƵƚ 

�ƵƌŶ�Žƌ�
ĐƵƚ �Ƶƚ �Ƶƚ   

^ŝůďĞƌŝĂŶ�
Ğůŵ dƌĞĞ       �Ƶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�
ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ   

�ůĂĐŬ�ůŽĐƵƐƚ dƌĞĞ       
�Ƶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�
ƐƚƵŵƉ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�
ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ͘ 

�Ƶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚ͘   

'ĂƌůŝĐ�ŵƵƐͲ
ƚĂƌĚ �ŝĞŶŶŝĂů     

,ĂŶĚ�ƉƵůůͲ
ŝŶŐ ,ĂŶĚ�ƉƵůůŝŶŐ             

>ĞĂĨǇ�
^ƉƵƌŐĞ 

WĞƌĞŶŶŝĂů͕�
ǁĂƌŵ-
ƐĞĂƐŽŶ ǆ     

>ĂƚĞ�DĂǇ��ƉƉůǇ�
ŚĞƌďŝĐŝĚĞ       

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

^ƚ͘�:ŽŚŶΖƐ�
ǁŽƌƚ WĞƌĞŶŶŝĂů ǆ         DŽǁ   

�ƉƉůǇ�ŚĞƌďŝͲ
ĐŝĚĞ     

^ƵůĨƵƌ�
ĐŝŶƋƵĞĨŽŝů WĞƌĞŶŶŝĂů       

^ƉŽƚ�ĂƉƉůǇ�
,ĞƌďŝĐŝĚĞ       

^ƉŽƚ�ĂƉƉůǇ�
,ĞƌďŝĐŝĚĞ     

Kǆ-ĞǇĞ�
ĚĂŝƐǇ WĞƌĞŶŶŝĂů ǆ     DŽǁ DŽǁ 

^ƉŽƚ�
ƚƌĞĂƚ         

ϮϬϮϭ͕��ƌ͘�<ĂǇ�>͘�<ŽƩĂƐ͕�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�/ŶǀĂƐŝǀĞ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�WƌĂŝƌŝĞ͕��WƌĂŝƌŝĞ�>ĞŐĂĐǇ�/ŶĐ͘ 


