
>ĞĂƌŶ�ƚŽ�ƚĞůů�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ǇŽƵƌ�
ƵŶŝƋƵĞ�ǀŽŝĐĞ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ǁŽƌĚ�ŵĂƚƚĞƌ͘  
 

dŚŝƐ�ĨŽƵƌ-ĚĂǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚĞĞŶ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ĞǆƉůŽƌĞ͕�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�
ďǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂĐĐůĂŝŵĞĚ�ǁŽƌŬƐ͕�ƉƌŽŵƉƚ-ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�D&�-ƐƚǇůĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘��Ǉ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�
ŝŶ-ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐŵĂůů-ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŶƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƉůŽƚ͕�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŽ͗ 
· ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕�ĐĂƉƟǀĂƟŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ 
· ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ĚƌŝǀĞ�Ă�ƉůŽƚ 
· ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ 
· ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ 
 
�ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽŽů�-�ƉĞŶ͕�ůĂƉƚŽƉ�Žƌ�ƚĂďůĞƚ͘�
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ǁƌŝƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�
ĐƌĂŌ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ-ƚŽ-ĞŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘� 

��dĞĞŶ�tƌŝƚĞƌ͛Ɛ�^ƵŵŵĞƌ�tŽƌŬƐŚŽƉ�Ăƚ��ĂƉĞ�&ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ 
ϵϭϬ͘ϯϲϮ͘ϳϭϵϵ�Žƌ�ĞŶƌŝĐŚΛĐĨĐĐ͘ĞĚƵ 
ǁǁǁ͘ĐĨĐĐ͘ĞĚƵͬƐƵŵŵĞƌĐĂŵƉ 

�ŐĞƐ͗ ϭϰ-ϭϲ 
�ĂǇƐͬ�ĂƚĞƐ͗� DŽŶ-dŚƵƌƐ͕�:ƵŶĞ�Ϯϭ-Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ� 
dŝŵĞƐ͗� ϭ-ϱ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗� �&���tŝůŵŝŶŐƚŽŶ��ĂŵƉƵƐ 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͗ Ψϭϰϵ 



tŽƌŬƐŚŽƉ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌŵĂƚ͘� 

 

�ĂǇ�ϭ͗ /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽƵƌƐĞ�KǀĞƌǀŝĞǁ͘�tŚǇ�ǁƌŝƚĞ͍�
tŚĂƚ�ĚƌŝǀĞƐ�ǁƌŝƟŶŐ͍�tƌŝƟŶŐ�WƌŽŵƉƚ͗�͞KƵƚ�ŽĨ�
DŽŶĞǇ͘͟�tŚĂƚ�ŝƐ��ŽŶŇŝĐƚ͍�,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝƚ͍�
tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͍�ZĞĂĚ�
�ĂƚŚĞĚƌĂů�ďǇ�ZĂǇŵŽŶĚ��ĂƌǀĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�
ŐƌŽƵƉƐ͘�tŝƌŝŶŐ�WƌŽŵƉƚ͗�͞�ĂƚŚĞĚƌĂů͘͟�,Žǁ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƉĞĚ�
ƐĞƫŶŐ͘ 

�ĂǇ�Ϯ͗ tƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ͗�͞�ďĂŶĚŽŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶŬŶŽǁŶ�
ƉůĂĐĞ͘͟��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ͘�ZĞĂĚ�
sĂůĞĚŝĐƚŽƌŝĂŶ�ďǇ�E͘<�:ĞŵŝƐŽŶ͘��ŝƐĐƵƐƐ�ƚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ǀŽŝĐĞ͘�tƌŝƟŶŐ�WƌŽŵƉƚ͗�͞WĂƐƚ�ĞǀĞŶƚƐ͘͟�
�ŝƐĐƵƐƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝĚĞĂƐ͘�tƌŝƟŶŐ�
ƉƌŽŵƉƚ͗�͞dŽŶĞ͘͟ 

�ĂǇ�ϯ͗ ZĞĂĚ�/ŶǀĂƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�KƵƚĞƌ�^ƉĂĐĞ�ďǇ�^ƚĞǀĞŶ�
DŝůůŚĂƵƐĞƌ͘�tƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ͗�͞>ĂƐƚ��ĂǇ��ĞĨŽƌĞ�
>ĞĂǀŝŶŐ�dŽǁŶ͘͟��ŝƐĐƵƐƐ�/ŶǀĂƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�KƵƚĞƌ�^ƉĂĐĞ�
ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚŽƌǇ͘�WƌĂĐƟĐĞ�
ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŝŶ-ĐůĂƐƐ�ǁƌŝƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉƌŽŵƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�tƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ͗�͞^ƚŽƌǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘͟ 

�ĂǇ�ϰ͗ ZĞĂĚ��ůŝƐƐ�ďǇ�^ŽĮĂ�DŽƐƚĂŐŚŝŵŝ͘��ŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�
ƐƚŽƌǇ�ĚŝīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͖�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ƐĞƫŶŐ�
ĂīĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ͍�tƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ͗�͞ZŽĂĚ�dƌŝƉ�ǁŝƚŚ�
KŶĞ�&ƌŝĞŶĚ͘͟��^ŚĂƌĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ�ĂƐ�ĚĞƐŝƌĞĚ͘ 

 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͗�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞ�ĂŐĞ-ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�
ϭϰ-ϭϲ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƐƵƐƉĞŶƐĞ͕�ŵŝůĚ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶŽŶ-ŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ĂůĐŽŚŽů�
ƵƐĞ�Žƌ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͘�^ŚŽƌƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƐŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ŵĂǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞŵ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ŝĨ�ĚĞƐŝƌĞĚ͘ 

^ŶĂĐŬ��ƌĞĂŬƐ 
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉĂĐŬ�Ă�ƉƌŽƚĞŝŶ-
ƌŝĐŚ�ƐŶĂĐŬ�ĂŶĚ�Ă�ĚƌŝŶŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵŽƌŶŝŶŐ�Žƌ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ůƵŶĐŚ�ŝƚĞŵƐ͕�ƐŶĂĐŬ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĚƌŝŶŬ;ƐͿ͘�WůĞĂƐĞ�ƉĂĐŬ�ƉĞƌŝƐŚĂďůĞƐ�ŽŶ�ŝĐĞ͕�ĂƐ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌ͘�
WůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽŽĚ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ͕�
ŝŶƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�Žƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂī�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͘� 
 

�ƌĞƐƐ��ŽĚĞ�Θ�^ƵƉƉůŝĞƐ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐůŽƐĞĚ-ƚŽĞĚ�ƐŚŽĞƐ͘�DĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
E���ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�^ǇƐƚĞŵ͘��ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽŽůƐ͗�ƉĞŶ�Θ�ƉĂƉĞƌ͕�ůĂƉƚŽƉ�Žƌ�
ƚĂďůĞƚ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

�ďŽƵƚ�zŽƵƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ 
�ĂǀŝĚ��ƌĂŐĂ�ŝƐ�Ă�ĮĐƟŽŶ�ǁƌŝƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ZĞǀŝĞǁ͕�

ZĞĚŝǀŝĚĞƌ͕�EĞĐĞƐƐĂƌǇ�&ŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�dǇƉĞŚŽƵƐĞ�
>ŝƚĞƌĂƌǇ�DĂŐĂǌŝŶĞ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�,Ğ�ůŽǀĞƐ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞŝƌ�

ƐƚŽƌŝĞƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĂŶ�D&��ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ��ŵĞƌƐŽŶ�
�ŽůůĞŐĞ�ŝŶ��ŽƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�
tŝůŵŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉĞƚƐ͘� 

��dĞĞŶ�tƌŝƚĞƌ͛Ɛ�^ƵŵŵĞƌ�tŽƌŬƐŚŽƉ�Ăƚ��ĂƉĞ�&ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 


