
:25.,1*�:,7+�&+85&+(6 

3$5,6+(6�$1'�3&&6 

zŽƵ�ǁŝůů�ŵŽƐƚůǇ�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�Žƌ�W��͘�dŚĞ�W���ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ��ŚƵƌĐŚ�
tĂƌĚĞŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ŽĸĐĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂďƌŝĐ�KĸĐĞƌ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĞƚĐ͘� 

dŚĞ�W���ĂƌĞ�Ăůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉŬĞĞƉ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ŚƵŐĞ͕�'ƌĂĚĞ�/�ůŝƐƚĞĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�Ăůů�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŚĞŝƌ��ŝŽĐĞƐĞ͘ 

 

 

',2&(6$1�$'9,625<�&200,77(( 

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŝƐ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�ϰϮ��ŝŽĐĞƐĞƐ͕�ĞĂĐŚ�ůĞĚ�ďǇ�Ă��ŝƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă��ŝŽĐĞƐĂŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�Žƌ����͘ 

dŚĞ�����ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽĸĐŝĂů�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƐ͕�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�
&ĂĐƵůƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�>ŝƐƚĞĚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĞĐƵůĂƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕�Ă�
����ŵĞŵďĞƌ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�Žƌ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ͘� 

�ŝŽĐĞƐĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ĐŽƵŶƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƐŽ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů��ŝŽĐĞƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ĂƌĞĂ͕�Žƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ�ďĂƚ�ŐƌŽƵƉ͘ 

 

 

%,6+236��$5&+%,6+236��&/(5*< 

�ŝƐŚŽƉƐ͕��ƌĐŚďŝƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ��ůĞƌŐǇ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ��ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ��
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ƉĂƌŝƐŚ�ƉƌŝĞƐƚ͕�ƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ǀŝĐĂƌ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ��ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘� 

 

 

+(/3,1*�&+85&+(6�/29(�7+(,5�%$76 

dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĂƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƵīĞƌ�ǀĞƌǇ�ďĂĚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ďĂƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ă�ŚƵŐĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ďƵƌĚĞŶ͕�ĚĞůĂǇƐ�ƚŽ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͘�^ŝŵƉůĞ͕�ĨĂĐƚƵĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƐŽŵĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽĨ�ďĂƚƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďĂƚƐ�ŽŶůǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶĞ�ƉƵƉ�Ă�ǇĞĂƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ŵŝĐĞ�Žƌ�ƌĂƚƐ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ďĂƚƐ�ƌĂƌĞůǇ�
ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘� 

zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƚƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�Žƌ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ďǇ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƌƌĂŶŐĞ�
Ă�ďĂƚ�ŶŝŐŚƚ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚĞ�W���ƚŽ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŽŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�Žƌ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ�ďĂƚ�ŐƌŽƵƉ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
Ă�ǇĞĂƌůǇ�ĐůĞĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘� 



86()8/�5(6285&(6 

&+85&+�2)�(1*/$1'�:(%6,7(-�ǁǁǁ͘ĐŚƵƌĐŚŽĨĞŶŐůĂŶĚ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͬĚŝŽĐĞƐĞ-ŽƵƌ-ƌĞŐŝŽŶĂů-ƉƌĞƐĞŶĐĞ 
&Žƌ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ŵĂƉ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�
�ŝŽĐĞƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ��ŝŽĐĞƐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ 

 

$�&+85&+�1($5�<28-�ǁǁǁ͘ĂĐŚƵƌĐŚŶĞĂƌǇŽƵ͘ĐŽŵ 
dŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌŝƐŚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ 

 

(;3/25(�&+85&+(6-�ǁǁǁ͘ĞǆƉůŽƌĞĐŚƵƌĐŚĞƐ͘ŽƌŐ 

,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƉĂƌŝƐŚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ 

 

&+85&+(6�&216(59$7,21�75867-�ǁǁǁ͘ǀŝƐŝƚĐŚƵƌĐŚĞƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
EĂƟŽŶĂů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͘�dŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽƵƌ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌŝƐŚ�ĐŚƵƌĐŚ͕�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚĂůŬƐ�ŽŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� 

 

%22.6 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�dŚƌĞĞ�ǁĞ͛ǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĨƵů�ĂƌĞ�
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ��ǆƉůŽƌĞƌ͛Ɛ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ďǇ��ůŝǀĞ�&ĞǁŝŶƐ͕�ZŝĐĞ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�WƌŝŵĞƌ�ďǇ�DĂƩŚĞǁ�ZŝĐĞ͕�ĂŶĚ�,Žǁ�dŽ�ZĞĂĚ����ŚƵƌĐŚ�ďǇ�
ZŝĐŚĂƌĚ�dĂǇůŽƌ�;ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�Ă�͚ƉŽĐŬĞƚ͛�ĞĚŝƟŽŶͿ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĞǀƐŶĞƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ 
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