
  

DŝĐƌŽƐŽŌ�
�ǆĐĞů 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ͘�/ƚ�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͕�ŐƌĂƉŚƐ͕�
ĨŽƌŵƵůĂƐ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĐŽĚŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌƉƵŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ăůů�
ǁŽƌŬ͘ 

WƌŽĮƚ 

��ĮŶĂŶĐŝĂů�ŐĂŝŶ͘�dŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ďƵǇŝŶŐ͕�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

>ŽƐƐ 

ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�
ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƉĞŶĚƐ�ŵŽƌĞ�
ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĞĂƌŶ�ĨŽƌ�Ă�
ŐŝǀĞŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘ 

�Ğůů �ǀĞƌǇ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�
ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ĐĞůůƐ͘���ĐĞůů�ŝƐ�
ǁŚĞƌĞ�Ă�ƌŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶ�
ŵĞĞƚ͘� 

^Ƶŵ �ĚĚƐ�Ăůů�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƚŽƚĂů͘ 

  

�ƵĚŐĞƚ 
�Ŷ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�
ƟŵĞ͘ 

 

 

 

 

��ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞůůƐ͘�&ŽƌŵƵůĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ƚŽ�
ƐŚŽǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

��ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�
ƚĂƐŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ĐĂůůĞĚ�Ă�ƉƌŽĮƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĮŶŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ǁŝƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ůŽƐƐ͘���ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�
ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ǇŽƵ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĮƚ�Žƌ�ůŽƐƐ͘ 

 

��ĂƚĂ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐĞůů͘��ĞůůƐ�ĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƌŽǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ�
ŵĞĞƚ͘��ĞůůƐ�ĐĂŶ�ƐƚŽƌĞ�ĚĂƚĂ�ůŝŬĞ�ĨŽƌŵƵůĂƐ͕�ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ͘���ĂĐŚ�ĐĞůů�ŚĂƐ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƩĞƌ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ͘���ƌŽǁ�ƌƵŶƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽůƵŵŶ�
ƌƵŶƐ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ͘�^ƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ĐĞůůƐ͘�dŚĞ�^hD�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂĚĚƐ�Ăůů�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�Ă�

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ͕�ĂŶ�ŽƵƚƉƵƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ��ĂƐ�Ă�ŐƌĂƉŚ�Žƌ�ƚĂďůĞ͘��ĂƚĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶůǇ�
ƐŚŽǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ͘�'ƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ĐĂŶ� 

ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚƐ͕�ƉƌŽĮƚ�
ĂŶĚ�ůŽƐƐ͘ 

^hD�ĂĚĚƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ƚŽƚĂů͘ 

с^hD;�ϭн�ϭͿ 



  

ƐŽƌƟŶŐ 

^ŽƌƟŶŐ�ŝŶ��ǆĐĞů�ŝƐ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�
Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�
ĂůƉŚĂďĞƟĐĂůůǇ�Žƌ�ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ͘��ĂƐŝĐ�
^ŽƌƟŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶůǇ�ƐŽƌƟŶŐ�
ŽŶĞ�ĐŽůƵŵŶ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�^ŽƌƟŶŐ�ŝƐ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵƵůƟ-ůĞǀĞů�ƐŽƌƟŶŐ�Ğ͘Ő͘�Ϯ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯ�ĐŽůƵŵŶƐ͘ 

ƐƵŵ 
dŚĞ�DŝĐƌŽƐŽŌ��ǆĐĞů�^hD�ĨƵŶĐƟŽŶ�
ĂĚĚƐ�Ăůů�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐĞůůƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘ 

ZŽǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ 

ZŽǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ�-��ŽůƵŵŶƐ�ĂƌĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ůĞƩĞƌƐ�;�͕��͕��Ϳ͕�ǁŚŝůĞ�
ƌŽǁƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�;ϭ͕�
Ϯ͕�ϯͿ͘��ĂĐŚ�ĐĞůů�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŶĂŵĞ—
Žƌ�ĐĞůů�ĂĚĚƌĞƐƐ—ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ĐŽůƵŵŶ�ĂŶĚ�ƌŽǁ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝĨ�Ă�
ĐĞůů�ŵĞĞƚƐ�ŝŶ�ĐŽůƵŵŶ���ĂŶĚ�ƌŽǁ�ϱ͕�
ƐŽ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ��ϱ͘ 

/ŶƉƵƚͬ
KƵƚƉƵƚ 

/ŶƉƵƚͬŽƵƚƉƵƚ�–�ŝŶ�ĞǆĐĞů͕�ŝŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĐĞůů�Žƌ�
ŵƵůƟƉůĞ�ĐĞůůƐ͘�KƵƚƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�Ğ͘Ő͘�Ă�
ƚĂďůĞ͕�ŐƌĂƉŚ�Žƌ�ƉƌŝŶƚŽƵƚ͘ 

�ǆĐĞů�ŐƌĂƉŚͬ
ĐŚĂƌƚ 

�ǆĐĞů�ŐƌĂƉŚͬĐŚĂƌƚ�-��Ŷ�ĞǆĐĞů�ŐƌĂƉŚ�
Žƌ�ĐŚĂƌƚ�ŝƐ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĂ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌƐ͘� 

dŚŝƐ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ŚĂƐ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞůůƐ͘��ĂĐŚ�
ĐĞůů�ŚĂƐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƩĂĐŚĞĚ�Ğ͘Ő�ŝŶ�
'ϭϭ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽƉ͘� 

dŚĞ�ƚŽƉ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵĚŐͲ
Ğƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůĞŌ�ĐŽƌŶĞƌ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ĚĂƚĂ�
ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ͘� 

tĞ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌŵƵůĂƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞůůƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ĚĂƚĂ—ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�
ŽƵƚƉƵƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ŐƌĂƉŚ�Žƌ�ƚĂďůĞ͘ 

dŚŝƐ�ƚĂďůĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐĞůůƐ͘�dŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚƉƵƚ͘ 

�Ǉ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƚĂďůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ� 

�ĂŶ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐƉĞŶĚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶǇ�ƉƌŽĮƚƐ͘ 

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ĐĂŶ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝƚĞŵ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�
ŝƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
͚ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽŶ�ƌŽůůĞƌĐŽĂƐƚĞƌƐ�ďƵƚ�
ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽŶ�ŝĐĞ�ĐƌĞĂŵ�ƐƚĂŶĚƐ͘͟ 

 

 


