
'ŽƐƉĞů��:ŽŚŶ�ϮϬ͗ϭ-ϵ 
 

/ƚ�ǁĂƐ� ǀĞƌǇ� ĞĂƌůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĚĂǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĞĞŬ� ĂŶĚ� ƐƟůů� ĚĂƌŬ͕�ǁŚĞŶ�DĂƌǇ� ŽĨ�������
DĂŐĚĂůĂ� ĐĂŵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŽŵď͘� ^ŚĞ� ƐĂǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƚŽŶĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŵŽǀĞĚ� ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŽ�^ŝŵŽŶ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůĞ͕� ƚŚĞ�
ŽŶĞ�:ĞƐƵƐ�ůŽǀĞĚ͘�͚dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͛�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͚ĂŶĚ�ǁĞ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�Śŝŵ͛͘ 
 

^Ž�WĞƚĞƌ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͘�dŚĞǇ�ƌĂŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�
ďƵƚ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůĞ͕� ƌƵŶŶŝŶŐ� ĨĂƐƚĞƌ� ƚŚĂŶ�WĞƚĞƌ͕� ƌĞĂĐŚĞĚ� ƚŚĞ� ƚŽŵď�ĮƌƐƚ͖�ŚĞ�
ďĞŶƚ� ĚŽǁŶ� ĂŶĚ� ƐĂǁ� ƚŚĞ� ůŝŶĞŶ� ĐůŽƚŚƐ� ůǇŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ͕� ďƵƚ�ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŐŽ� ŝŶ͘��
^ŝŵŽŶ�WĞƚĞƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶŽǁ�ĐĂŵĞ�ƵƉ͕�ǁĞŶƚ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͕�ƐĂǁ�
ƚŚĞ�ůŝŶĞŶ�ĐůŽƚŚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƚŚ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚŝƐ�ŚĞĂĚ͖�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ůŝŶĞŶ�ĐůŽƚŚƐ�ďƵƚ�ƌŽůůĞĚ�ƵƉ� ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ďǇ� ŝƚƐĞůĨ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ� ĚŝƐĐŝƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ� ƌĞĂĐŚĞĚ� ƚŚĞ� ƚŽŵď�ĮƌƐƚ� ĂůƐŽ�ǁĞŶƚ� ŝŶ͖� ŚĞ� ƐĂǁ� ĂŶĚ� ŚĞ��
ďĞůŝĞǀĞĚ͘� dŝůů� ƚŚŝƐ� ŵŽŵĞŶƚ� ƚŚĞǇ� ŚĂĚ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŽĨ����
ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵƵƐƚ�ƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͘ 
 

�ŽŶƟŶƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨƌŽŶƚ�ƉĂŐĞ͙͙͘ 
>Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ�ƚŚĂƚ�'ŽĚΖƐ�ŐƌĂĐĞ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�
ŽƉĞŶƐ� ďĞĨŽƌĞ� ŽƵƌ� ĞǇĞƐ͊� >Ğƚ� ƵƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƚŚĂŶŬƐ� ĂŶĚ� ďůĞƐƐ� Ăůů� ƚŚŽƐĞ͕������������
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ǁŚŽ�ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ŚŽƉĞ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ũƵƐƟĐĞ͕�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶƐ͊ 
 

�ĂƐƚĞƌ�ŐůŽƌǇ�ĮůůƐ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͙͙�ĂůůĞůƵŝĂ͕�ĂůůĞůƵŝĂ͕�ĂůůĞůƵŝĂ͘ 
 

��������	�������ǣ� 
������� ��� ��� 
��� ����� ��� ����� ����� ����� ��� ������� ����� ������ ��� �������������������
����������������������������������������������������������������Ǥ�����������
���� ����� ������� ����� ����� ��� ����� ���� ���� ������� ����� ����� ��� ����� �����������������
���������� ���� �������������� ��Ǥ� �������� ������� ����� ��������� ��� ��������
����� ���� ��� ��� ���������� ����� ���������� ���� �������ǣ� ���� ������� ���������
�������ǡ��������������ǡ�����������ǡ��������������������������ǡ������������������
���������ǡ� ������Ȁ����������ǡ� ���� ��������ǡ� �������ǡ� ���� �������� ���� ��������
��������Ǥ�������������������ǡ�������������������������������������������������
�����������������ǡ������������������������������������������������������������
�����������������������������������������Ǥ���������������������������������

����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������Ǥ 

�ĂƐƚĞƌ�DĞƐƐĂŐĞ 
͞,ŽƉĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĐĞƉƟǀĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ� ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŽƵƌĞĚ� ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�
ŚĞĂƌƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ͘͟�dŚĞ�WĂƐĐŚĂů�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚ�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŝŶũƵƐƟĐĞ͕�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚ͛Ɛ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚĞĂƚŚ� ĞĐŚŽĞƐ� ŚƵŵĂŶ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞĚŝĞƐ� ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞĚ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ǁŽƌůĚ͕� ŶŽƚ� ůĞĂƐƚ� ďǇ� hŬƌĂŝŶŝĂŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ĂŶĚ� ǁŚĞƌĞǀĞƌ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚƐ� ŽĨ� ĞǆŝůĞ� ŚĂǀĞ� ƚĂŬĞŶ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞ� �ĂƐƚĞƌ�����
'ŽƐƉĞů�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�
ĂŶĚ� ŝŶ�ƵƐ� ĂŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐ͘� /Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�'ŽĚ� ũŽŝŶƐ�ŽƵƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͕� ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉŽŶ�
ŚŝŵƐĞůĨ� ŽƵƌ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ŚĂƚƌĞĚ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ� ŽƵƌ� ŝŵƉĂƐƐĞƐ͕� ŽƵƌ��
ŝŶĚŝŐŶĂƟŽŶ͕�ŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨĂƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉĂŝƌ� ŝŶƚŽ�ŚŽƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌƵƐƚ� ŝŶ�
Śŝŵ͘� dŚŝƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚĂŬĞƐ� ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ŚƵŵĂŶ� ďĞŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ƐŽ�ůŽǀĞƐ͗�͞&Žƌ�'ŽĚ�ƐŽ�ůŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ŚŝƐ�ŽŶůǇ�
^ŽŶ͕� ƐŽ� ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ� ŝŶ�Śŝŵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉĞƌŝƐŚ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͟�;:ŽŚŶ�ϯ͗ϭϲͿ͘� 
 

dŽĚĂǇ� ǁĞ� ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ� ƐƵƌŐĞ� ŽĨ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƐǁĞĞƉŝŶŐ�
ĂĐƌŽƐƐ� �ƵƌŽƉĞ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ŐŝǀĞ� ƚŚĂŶŬƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŵĂŶǇ� ƐŝŐŶƐ� ŽĨ� ŚŽƉĞ͗� ƚŚĞ�����������
ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ǁĞůĐŽŵĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ� ĨƌŽŵ� hŬƌĂŝŶĞ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ����������������
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ƐŽ�ŚĞƌĞ� ŝŶ� /ƌĞůĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�
ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƐŚŽǁŝŶŐ� Ă� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝĚƐƚ� ŽĨ����
ƚƌĂŐĞĚǇ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ŚŽƌƌŽƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚƌĂŐĞĚǇ� ŽĨ�ǁĂƌƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�
ǁŽƌůĚ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ƐŽ�ŵƵĐŚ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ� ďǇ� ŚĂƚƌĞĚ�
ĂŶĚ� ŐƌĞĞĚ͕� ǁĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƉƌŽĐůĂŝŵ� ƚŚĞ� ŵĞƐƐĂŐĞ� ƚŚĂƚ� ƚƵƌŶƐ� ŽƵƌ� ĞǇĞƐ������
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ZŝƐĞŶ��ŚƌŝƐƚ͘�����������������������������������ŽŶƟŶƵĞƐ�ŽŶ�ďĂĐŬ�ƉĂŐĞ�͙͘͘͘ 
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ͳͲǤͲͲ��ǣ�����������������������ȋͳ����Ȍ 
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ͺǤͲͲ��ǣ ������������������ 
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Ǥ͵Ͳ��ǣ����������������� 
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