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&UHDWLYH�0DWHULDO�IRU���VHVVLRQV�
RQ�DVVRUWHG�WKHPHV�FRQQHFWLQJ�
LVVXHV�LQ�GD\�WR�GD\�OLIH�ZLWK�

%LEOH�VWRULHV 

'HYHORSHG�E\�%HNLK�%RZVKHU 
8QORFN�6XQGHUODQG�'LVFLSOHVKLS�'HYHORSPHQW�:RUNHU�

���� 

What’s the Buzz? 



�� 

 
&RQWHQWV      3DJH�� 
 
&RXQW�<RXU�%OHVVLQJV  3DJH�� 
 
7LPH�$IWHU�7LPH   3DJH�� 
  
+RPH�&RPIRUWV    3DJH��� 
 
%XLOGLQJ�&DVWOHV    3DJH��� 
 
2YHU�WKH�5DLQERZ   3DJH��� 
 
6FUHZLQJ�7KLQJV�8S  3DJH��� 
 
3ODQQLQJ�DQG�&RQWHQW 3DJH��� 
 
,QIRUPDWLRQ�DERXW�8QORFN 3DJH�
�� 
 
3LFWXUH�FUHGLWV    3DJH��� 

tŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�
�Ƶǌǌ͍ 

�ŽŶƚĞŶƚƐ 



�� 

^ŚŽǁ�Ă�ĐůŝƉ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĞŶĚƐ�—�dŚĞ�KŶĞ�tŚĞƌĞ�hŶĚĞƌĚŽŐ��ƐĐĂƉĞƐ�ϭϲ͗ϮϮ�ŵŝŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ 
;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс,Ϯͺ,:dŝŬE�Ɛ���-���ϭ͘ϱϬ�ƚŽ�ĞŶĚͿ 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
�ŽƵŶƚ�ǇŽƵƌ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ďŝŶŐŽ�;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϲ�ĨŽƌ�ďŝŶŐŽ�ďŽĂƌĚƐͿ 
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŐĞƚƐ�Ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ĚƌĂǁ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵŶƚ�
ĂƐ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ůĞƐƐ͘��dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƉŝĐŬ�
ŶŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ďŝŶŐŽ�ŐƌŝĚ͘��dĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚƐ�
ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐ�Žī�ƚŚĞ�ďŝŶŐŽ�ŐƌŝĚ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĨƵůů�ŚŽƵƐĞ�ǁŝŶƐ͘ 
 
YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
ϭ͘ tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ͍ 
Ϯ͘ ,Žǁ�ĚŝĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵ͍ 
ϯ͘ �ŝĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ͍ 
ϰ͘ ,Žǁ�ĚŝĚ�ŝƚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨĞůƚ�

ďůĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ǇŽƵ͍ 
ϱ͘ KĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍ 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĨĞůƚ�

ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƐŽ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĞŶũŽǇ�ŝƚ͍� 

· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ƟŵĞ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚƐ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ǁĞŶƚ�ǁƌŽŶŐ�ďƵƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ŐƌĞĂƚ͍ 
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hƐĞ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�
ůŝŬĞ�ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ĐŚĞƐƚƐ͘��ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�Įůů�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚĞƐ�Žƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ��
ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĞŶ�ƟŵĞƐ�
ĂƌĞ�ŚĂƌĚ͘ 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�
ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘�� 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
· tŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂƐ�ƚƌƵĞ͘�

EŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ�Žƌ�ŚŽŶŽƵƌĂďůĞ͍ 
· �ƌĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďŝŶŐŽ�ůŝƐƚƐ͍ 

WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�
ϱ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ͘ 
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WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϴ� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
Įůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͗�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�

ŶŽďůĞ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƵƌĞ͕�ůŽǀĞůǇ͕ �
ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ͘� 
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&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
 
�ŝŵƐ͗�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌůĚ� 
 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌůĚ� 
 
tŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĂŝĚ 
 
dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�͚ĚŝīĞƌĞŶƚ͛�ƚŽ�ĚŽ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�͚ďŝƚĞ-
ƐŝǌĞĚ͛�ĐŚƵŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉĞĂůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů 
 
/�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ůŝŶŬ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�
ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͘���Ǉ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�
ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞƌ�ƐŵŝůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŚĂƚ�
/�ŚĂĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͘ 
 
dŚĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ƚŽŽŬ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐŝŐŶ͘ 
 
>ǇŶƐĞǇ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�͚ďŝŐŐŝŶŐ�ƵƉ͛�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�;KůŝǀŝĂͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�
ŚĞƌ�ĚŽ�ďĞĨŽƌĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚĞƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ͘ 
 
tŚĂƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐŽ�ǁĞůů 
 
dŚĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�–�ůŽŶŐ�ƚĂďůĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĐĂŶƚĞĞŶ�ƐƚǇůĞ͕�ĂŶĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŶĞĂƌďǇ͘ 
/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�
ƉĞƌŚĂƉƐ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�͚ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƚ͛͘ 
/�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐůŽĐŬ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͘ 
dŚĞ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌ�ŚĂĚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ŝƚ͘��EĞǆƚ�ƟŵĞ�/�ƚŚŝŶŬ�/�ǁŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ůŝƐƚ͕�ĂƐ�/�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĞŶŽƵŐŚ͘ 
 
�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ 
 
^Ğƚ�ƵƉ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�Ă�͚ƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞ͛�Žƌ�ĞǀĞŶ�ũƵƐƚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝŶ�Ă�
ĐŝƌĐůĞ͘��DŽǀĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ�ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
^ŝŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌ͕�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�͚ƚŚĞ�ƉůĂŶ͛�ŝĨ�ƚŚĞ�
ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘ 
,ĂǀĞ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚŽƌ�ĂďŽƵƚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�–�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚŽ�
ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ũƵƐƚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ǇŽƵ�ďůĂŶŬůǇ͍���ůƐŽ͕�ƚŚŝŶŬ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�/�
Ăŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘ 



�� 

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�YƵĞƐƟŽŶƐ͗ 
ϭ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�

͞ƚŚĞƌĞ�ũƵƐƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĚŽŶĞ͍͟ 

Ϯ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�
ǁŽŶĚĞƌĞĚ͕�͞tŚĞƌĞ�ŚĂƐ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŐŽŶĞ͍͟ 

ϯ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƐĂŝĚ͕�͞/͛ůů�ƚƌǇ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�/͛ŵ�ŚĂƌĚ�ƉƌĞƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͍͟ 

ϰ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĨĞůƚ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ĚŽ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŚĂĚ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͍ 

ϱ͘ �Ž�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͍ 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
�ƐŬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚŝŶŐ�Žƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�;ŐŝǀĞ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝĨ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝ͘Ğ͘�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŽƌŬͿ͘�dĞůů�ƚŚĞŵ�ŝƚ͛Ɛ�
Ă�ƟŵĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŝƚ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�
ĂŶĚ�ĮůůƐ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ĞƚĐ͖�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ŽŶůǇ�Ă�
ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͘�dŚĞŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘ 



�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�
ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞>Ğƚ�
ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�
ƉůĂĐĞ͘͟�� 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
 
· tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ŝƐ�

ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƟŵĞ͍ 
· tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�

ĂďŽƵƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
–�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͍ 

· �Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ďƌĞĂŬ͍ 

· �ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͍�Kƌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐƵƚ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞ�ƐůĂĐŬͬ
ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ďƌĞĂŬ͍ 



��� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 

DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϯϮ 
͞dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�

ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ͘ dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�

ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�

ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�^Ž�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�Žī�ďǇ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟ ^Ž�ƚŚĞǇ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŽĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ƉůĂĐĞ͘͟�� 



��� 

DĂŬŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ŚĞĂƌƚ�ĐŚĂŝŶƐ͗� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƵŶƚĂŶŶŝĞ͘ĐŽŵͬsĂůĞŶƟŶĞƐͬ
WĂƉĞƌ,ĞĂƌƚ�ŚĂŝŶͬ 
DĂŬĞ�ŽŶĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŽŶĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�
ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ 
 
�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ��ǇĐůĞƐ 

^ƚĂƌƚ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͗�ĂƐŬ�ŝĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƚĞĚ WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�

ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬ�
ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ͘ 



��� 

&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
 
�ŝŵƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ǁŚǇ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ 
 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Ă�
ďƌĞĂŬ͕�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘� 
 
�ƵĞ�ƚŽ�Ă�ŵŝƐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�/�ŽŶůǇ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ĂƩĞŶĚĞĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚŝĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ 
 
tŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĂŝĚ 
͞KƵƌ�dŝŵĞ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�–�ĞǀĞŶ�ƚŽ�'ŽĚ͟�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽŶ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌ͘  
 
tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů 
dŚĞ�ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͕�ŝŶ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉƌŽŵƉƚƐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘��^ŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŝďůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�:ĞƐƵƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͘ 
 
tŚĂƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐŽ�ǁĞůů 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ĐŚĂŝŶ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝŵĂŐĞ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�
ƚŚŝƐ�ŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁĂǇ͘ 
 
�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ 
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŽŶĞ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�/�ĨĞĞů�/�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ďĞĨŽƌĞ�/�ŵĂĚĞ�ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 



��� 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 

· ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͍�
��ŚƵŐ͍���ŬŝƐƐ͍ 

· ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐŚŽǁ�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂīĞĐƟŽŶ͍ 

· tŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƟŶŐ͍ 
· tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐŚŽǁ�ĂīĞĐƟŽŶ�ƚŽ͍ 
· ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĨĞĞů�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�

ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ƟŵĞƐ͍ 
· tŚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ͍ 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
�ĞƐƉĞƌĂƚĞ�,ŽƵƐĞǁŝǀĞƐ�^ĞĂƐŽŶ�dǁŽ��ƉŝƐŽĚĞ�ϭϭ�–�KŶĞ�DŽƌĞ�<ŝƐƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚƐ 
͞DĂƌǇ��ůŝĐĞ͗�;ŶĂƌƌĂƟŶŐͿ�dŚĞ�ĂĐƚ�ŝƚƐĞůĨ�ŶĞǀĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ĞĂĐŚ�ŬŝƐƐ�ĐŽŶǀĞǇƐ�Ă�
ŵĞĂŶŝŶŐ�Ăůů�ŝƚΖƐ�ŽǁŶ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�Ă�ŚƵƐďĂŶĚΖƐ�ĞƚĞƌŶĂů�ĚĞǀŽƟŽŶ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ�dŽŵ�ĂŶĚ�
>ǇŶĞƩĞ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ŬŝƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ďĞĚͿ�Žƌ�Ă�ǁŝĨĞΖƐ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ƌĞŐƌĞƚ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ�'ĂďƌŝĞůůĞ�
ŐŝǀŝŶŐ��ĂƌůŽƐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŬŝƐƐͿ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ƐǇŵďŽůŝǌĞ�Ă�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ�
�ĞƩǇ�ŬŝƐƐŝŶŐ��ĂůĞď�ůŝŐŚƚůǇͿ�Žƌ�Ă�ůŽǀĞƌΖƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ��ŶĚƌĞǁ�ĂŶĚ�:ƵƐƟŶ�
ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƵƚͿ͘��Ƶƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŝƚΖƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�;ƐŚŽƚ�ŽĨ��ĚŝĞ�ĂŶĚ�<Ăƌů�ŬŝƐƐŝŶŐͿ�
ĞĂĐŚ�ŬŝƐƐ�ƌĞŇĞĐƚƐ�Ă�ďĂƐŝĐ�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ��ůďĞƌƚĂ�&ƌŽŵĞ�ŬŝƐƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ĐĂƚͿ͘�dŚĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ��ƌĞĞ�ŬŝƐƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ĮŶŐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĮŶŐĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ZĞǆͿ �͘dŚŝƐ�ĚĞƐŝƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ŝƚΖƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ǁŚĞŶ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶΖƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ�;ƐŚŽƚ�ŽĨ�WĂƵů�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�:ƵůŝĞ�ĂŶĚ��ĂĐŚ�ŬŝƐƐͿ͘͟ 



��� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϭϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕ �ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
· tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ĚŽ�ĨŽƌ�ƵƐ͍ 
· tŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ůŝŬĞŶƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ  ͍

DĂŬŝŶŐ�Ă�ƐŽĐŬ�ƚĞĚĚǇ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽŬĂǇ�ƚŽ�ĨĞĞů�
ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǀŝĚĞŽƐ�ŽŶ�
zŽƵƚƵďĞ͖�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсĂǇ^ϴĚůͺǌƌϱǁ� 
�ŚŽŽƐĞ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�

ƌƵŶ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĐĂŶ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͘� 
 
�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ZĞŇĞĐƟǀĞ��ǇĐůĞƐ͘͘͘ 
^ƚĂƌƚ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͗�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶŽƟĐĞĚ�ĂŶǇ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�
ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĐŽŵĨŽƌƚ͍�Kƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĞĚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͍ 

WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�
ϭϱ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ͘ 



��� 



��� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟� 

/ƐĂŝĂŚ�ϲϲ͗ϭϮ-ϰ 
ΗdŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ůĂƐƟŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ŇŽǁ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽĞƐ�
ĚƌǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶƵƌƐĞĚ�
ďǇ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͘� /�ǁŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ŚĞƌ�
ĐŚŝůĚ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐůĂĚ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/͕�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽďĞǇ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�

ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂŶŐĞƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟�Đ 
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&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
 
�ŝŵƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞĞŬ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�'ŽĚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚĞůƉ͘ 
 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘� 
 
tŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĂŝĚ 
dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�'ŽĚ�ĂƐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�͚ůŝƐƚĞŶ͛�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ͘ ��>ǇĚŝĂ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƚĞĚĚǇ�ďĞĂƌ�ƐŚĞ�ŵĂĚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘ 
 
tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů 
dŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƌĞĂůůǇ�ĞĂƐŝůǇ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘��dŚĞ�ƐĞǁŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁĞůů�ŝŶ�
ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŝůĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ͘ 
 
 
tŚĂƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐŽ�ǁĞůů 
EŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�/�ǁĂƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘���ůƐŽ͕�ŽŶ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞǀĞů�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ 
dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐůŝƉ�ǁĂƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƋƵŝĞƚ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�
ŽůĚĞƌ�ĐůŝƉ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĮƌƐƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�/�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͘ 
 
�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ 
�ĞƩĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘  
WĞƌŚĂƉƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐůŝƉ͘ 
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YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�

ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͍ 
· tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŶŽ�

ƚŽ͍ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŝŐŶŽƌĞĚ�ŐŽŽĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�

ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚĞŵƉƟŶŐ͍ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�
ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�
ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
͞�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�
ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�
ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
�ĂƟŶŐ�ƐƵŐĂƌǇ�ĚŽƵŐŚŶƵƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ůŝĐŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ 



��� 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
 
· 'R�\RX�UHFRJQLVH�DQ\WKLQJ�IURP�\RXU�RZQ�VWRULHV�LQ�WKLV�VWRU\" 
· 'R�\RX�WKLQN�WKHUH�DUH�PRPHQWV�ZKHUH�\RX�FRXOG�EH�PRUH�ZLVH"�

2U�PRPHQWV�ZKHUH�\RX�KDYH�EHHQ�IRROLVK" 
· :K\�GR�\RX�WKLQN�-HVXV�ZDQWV�XV�WR�OLVWHQ�WR�KLP�ZKHQ�ZH�PDNH�

FKRLFHV" 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚĞ��ŝďůĞ�^ƚŽƌǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝĚĞŽƐ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсZϭ-ϳyϮŶyϲ�ϰ� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсĂϴƉϱϲŝϯ^Ϯ^D 

dƌǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ǁĂůůƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐĂŬĞ�ǁŚŝůĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͚ǁƌŽŶŐ͛�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 

 
�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ��ǇĐůĞƐ 

^ƚĂƌƚ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͗�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶŽƟĐĞĚ�ĂŶǇ�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ͍ 

WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϵ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ͘ 



��� 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 

DĂƩŚĞǁ�ϲ͗�ϮϮ-Ϯϳ 
͞^Ž�ƚŚĞŶ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽďĞǇƐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŝƐĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�

ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�

ĨĂůů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌŽĐŬ͘ 
�Ƶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨŽŽůŝƐŚ�ŵĂŶ�

ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƐĂŶĚ͘ dŚĞ�ƌĂŝŶ�
ƉŽƵƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ�ŇŽŽĚĞĚ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ďůĞǁ�ŚĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨĞůů͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĨĂůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͊͟ 



��� 

&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
 
�ŝŵƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ� 
 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�'ŽĚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŵĂĚĞ͘ 
 
tŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĂŝĚ 
͞^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ�ŽƵƚ͕�
Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŚŽŝĐĞ͟ 
͞/�ĮŶĚ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ĚŽŝŶŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĚ�
ďĂĚůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŝƚ͟ 
͞/�ĐĂŶ͛ƚ�ŝĐĞ�ĐĂŬĞƐ�–�/�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�DĂŵ�ĚŽ�ŝƚ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĐĂŬĞ�ǁĂůů͘ 
 
tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů 
/�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�/�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ͘��/�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�/�ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘��/�ĂůƐŽ�ĨĞůƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŝďůĞ�ƐƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ĐĂŶ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ďĞ͘ 
 
tŚĂƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐŽ�ǁĞůů 
/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞŵĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �/�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 
 
�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ 
�ŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ďĞŝŶŐ�ďƵŝůƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�Ϯ��ƉŝĐƚƵƌĞ�Žƌ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚͬƉŽůǇƐƚǇƌĞŶĞ�
ďƌŝĐŬƐ͘��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďƌŝĐŬƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�
ŚĂƌĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ͘ 



��� 

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�YƵĞƐƟŽŶƐ͗ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĞĂƌĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐĂǇ�͚/�ĐĂŶ�ŶĞǀĞƌ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͍͛��

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ͍��ŝĚ�ǇŽƵ�ŵĞĂŶ�ŝƚ͍ 
· �Ž�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƐŽƌƌǇ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͍ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�

ǇŽƵ͛ǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ͍ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͍�,Žǁ�ĚŝĚ�

ŝƚ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ͍ 
· ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨͬǇŽƵƌ�ĞŐŽ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�

ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ͍ 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
>ŝƐƚĞŶ�ƚŽ�Ă�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĞůů�ŬŶŽǁ�ƐŽŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
tŝǌĂƌĚ�ŽĨ�Kǌ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍
ǀсϮƌĚϴsŬƚdϴǆz� 



��� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕ �ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�
ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�
tŝƚŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƚŚĂƚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 
 
'ĞŶƟůĞƐ͗�EŽŶ�:ĞǁƐ 

YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
· tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�

ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�
ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƐƐĂŐĞ͍ 

· tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ�'ŽĚ�ŝƐ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĞĂĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƉĞŽƉůĞ͍ 

· tŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�:ĞƐƵƐ�ǁĂŶƚƐ�ƵƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�Śŝŵ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ͍ 



��� 

'XH�WR�WKH�QDWXUH�RI�WKLV�VHVVLRQ�,�GLG�QRW�SODQ�D�
VWUXFWXUHG�DFWLYLW\�EXW�DOORZHG�WKH�FRQYHUVDWLRQ�WR�IORZ�
QDWXUDOO\�LQWR�GLVFXVVLRQV�DERXW�ZKHUH�WKH�SDUWLFLSDQW�FDQ�
ILQG�SHDFH��RU�DFWLYLWLHV�WKH\�FDQ�GR�WR�ILQG�FDOP��SRVVLEO\�
SUD\LQJ�HWF� 
 
,I�\RX�ZDQW�WR�XVH�DQ�DFWLYLW\�\RX�FRXOG�XVH�WKH�RQH�RQ�
SDJH���RI�WKLV�RWKHU�8QORFN�UHVRXUFH 
KWWS���ZZZ�XQORFN-XUEDQ�RUJ�XN�GRFXPHQWV�
,GRQWEHOLHYHLWXSGDWHG�SGI 
 
�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�
�ǇĐůĞƐ 

6WDUW�RI�QH[W�
VHVVLRQ��+DYH�\RX�
EHHQ�D�SHDFHNHHSHU�
LQ�WKLV�ODVW�ZHHN" 

&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
 
�ŝŵƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘ 
 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ďǇ�
ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�͞tĞ͛ƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘͟ � 
 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�͚ dŚĞ��Ƶǌǌ͛�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�/�
ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�
hŶůŽĐŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ  ͘

WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�Ϯϰ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ͘ 



��� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕ �ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 
 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 
 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕ �ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 
͞ �Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ŝŶ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�
ǇŽƵ͕�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕ �ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�:ĞǁƐ�
ĂŶĚ�'ĞŶƟůĞƐ�ŽŶĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ƚŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�

ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟ 



��� 

/ĐĞďƌĞĂŬĞƌ͗ 
WƌŽǀŝĚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�
ĨĂĐĞƐ͖�ĂƐŬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�
ƚŚŝŶŬ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŬŝŶĚ�
Žƌ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�͚�ŶŐĞů͛�ĂǁĂƌĚ�–�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶĨŽ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŽ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ͘�;^ĞĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯϲ͘Ϳ 

'LVFXVVLRQ�4XHVWLRQV� 
· :KR�LV�WKH�NLQGHVW�SHUVRQ�\RX�NQRZ" 
· :KDW�PDNHV�WKHP�JRRG"� 
· +RZ�JRRG�D�SHUVRQ�GR�\RX�WKLQN�\RX�DUH" 
· $UH�WKHUH�WLPHV�ZKHQ�\RX�FRXOG�EH�PRUH�NLQG�WR�RWKHUV" 
· 'RHV�LW�HYHU�IHHO�DV�LI�\RX�FDQ¶W�JHW�DQ\WKLQJ�ULJKW��QR�

PDWWHU�KRZ�KDUG�\RX�WU\" 
· +RZ�GRHV�WKDW�PDNH�\RX�IHHO" 
· 'R�\RX�HYHU�IHHO�OLNH�\RX¶YH�ORVW�\RXU�ZD\" 



��� 

-RDQQH 
+DV�RQH�VWHS-FKLOG�DQG�RQH�QDWXUDO�
FKLOG 
+DV�EHHQ�PDUULHG�IRU�ILYH�\HDUV��EXW�
WRJHWKHU�IRU�ILIWHHQ 
,V�D�EDQNHU 
'RQDWHV�ROG�FORWKHV�ZKHQ�WKH�EDJV�
FRPH�WKURXJK�WKH�GRRU 
+DV�D�GRJ� 

$PDQGD 
+DV�IRXU�WHHQDJHUV 
+DV�EHHQ�PDUULHG�IRU�WZHQW\�\HDUV 
,V�D�KHDOWK�FDUH�DVVLVWDQW 
6SHQGV�D�ORW�RI�VSDUH�WLPH�YROXQWHHULQJ�
ZLWK�D�KHDOWK�FDUH�FKDULW\ 
,JQRUHV�KRPHOHVV�SHRSOH�RQ�WKH�VWUHHW� 

7LP 
,V�D�MRLQHU 
1HYHU�SD\V�WD[ 
+DV�KHOSHG�VHYHUDO�VWUDQJHUV�ZLWK�KLV�
ILUVW�DLG�WUDLQLQJ 
%X\V�FRIIHH�IRU�D�KRPHOHVV�PDQ�ZKR�
OLYHV�LQ�KLV�WRZQ 
(QMR\V�ORQJ�ZDONV� 

*UDKDP 
,V�VLQJOH 
,V�D�'RFWRU 
2IWHQ�PDNHV�MXQLRU�GRFWRUV�FU\ 
9ROXQWHHUV�DW�WKH�ORFDO�IRRG�EDQN 
*RHV�VQRZERDUGLQJ� 

*LOOLDQ 
,V�D�ZLGRZ�–�FDUHG�IRU�KHU�KXVEDQG�IRU�
WKUHH�\HDUV�EHIRUH�KH�GLHG 
+DV�QR�FKLOGUHQ�DOWKRXJK�VKH�DOZD\V�
ZDQWHG�WKHP 
0DNHV�WHD�DQG�FRIIHH�DIWHU�FKXUFK�RQ�
6XQGD\ 
3XWV�WKLQJV�LQ�KHU�QHLJKERXUV�ELQV 
ZLWKRXW�DVNLQJ� 

5RJHU 
+DV�IRXU�FKLOGUHQ 
+DV�EHHQ�PDUULHG�WZHQW\�\HDUV��DQG�KDV�
KDG�RQH�DIIDLU 
:RUNV�IRU�WKH�UHG�FURVV 
,V�D�FKXUFK�ZDUGHQ 
5HJXODUO\�FRPSOHWHV�WULDWKORQV�IRU 
FKDULW\� 

dŚĞƐĞ�ĐĂƌĚƐ�ĂďŽǀĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�
;Žƌ�ũƵƐƚ�ƌĞĂĚ�ĂůŽƵĚͿ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŝĐĞ�ďƌĞĂŬĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯϱ͘ 



��� 

>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 
͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�
ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-
ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�
ũŽǇĨƵůůǇ�ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 



��� 

KZ—>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϭϭ-ϯϮ 
ϭϭ�:ĞƐƵƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�͞dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĐĞ�Ă�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͘�ϭϮ�dŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�
ŽŶĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͚&ĂƚŚĞƌ͕�ŐŝǀĞ�ŵĞ�ŵǇ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŶŽǁ͛͘�^Ž�ƚŚĞ�ŵĂŶ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝƐ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͘�ϭϯ��ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐŽŶ�
ƐŽůĚ�ŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͘�,Ğ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐƚĞĚ�ŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƌĞĐŬůĞƐƐ�ůŝǀŝŶŐ͘�ϭϰ�,Ğ�ƐƉĞŶƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĞ�
ŚĂĚ͘�dŚĞŶ�Ă�ƐĞǀĞƌĞ�ĨĂŵŝŶĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�
ƚŚŝŶŐ͘�ϭϱ�^Ž�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�Śŝŵ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĂƌŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝŐƐ͘�ϭϲ�,Ğ�ǁŝƐŚĞĚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�Įůů�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ďĞĂŶ�ƉŽĚƐ�ƚŚĞ�ƉŝŐƐ�ĂƚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƚ͘�ϭϳ��ƚ�ůĂƐƚ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�
ŚŝƐ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͚�ůů�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌΖƐ�ŚŝƌĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞĂƚ͕�ĂŶĚ�
ŚĞƌĞ�/�Ăŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌǀĞ͊�ϭϴ�/�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͕�&ĂƚŚĞƌ͕�/�
ŚĂǀĞ�ƐŝŶŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ͘�ϭϵ�/�Ăŵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Įƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ǇŽƵƌ�
ƐŽŶ͖�ƚƌĞĂƚ�ŵĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŝƌĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ͛͘�ϮϬ�^Ž�ŚĞ�ŐŽƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚŝƐ�
ĨĂƚŚĞƌ͘� 

,Ğ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ƐĂǁ�Śŝŵ͖�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ�ǁĂƐ�ĮůůĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƌĂŶ͕�ƚŚƌĞǁ�ŚŝƐ�ĂƌŵƐ�ƌŽƵŶĚ�ŚŝƐ�ƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ŬŝƐƐĞĚ�Śŝŵ͘�Ϯϭ�͚&ĂƚŚĞƌ͕͛�ƚŚĞ�
ƐŽŶ�ƐĂŝĚ͕�͚/�ŚĂǀĞ�ƐŝŶŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ͘�/�Ăŵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Įƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�
ǇŽƵƌ�ƐŽŶ͛͘�ϮϮ��Ƶƚ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͘�͚,ƵƌƌǇ͊͛�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘�͚�ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌŽďĞ�
ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ�Śŝŵ͘�WƵƚ�Ă�ƌŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĮŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚŽĞƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͘�Ϯϯ�dŚĞŶ�ŐŽ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ĐĂůĨ�ĂŶĚ�Ŭŝůů�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞĂƐƚ͊�Ϯϰ�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƐŽŶ�ŽĨ�ŵŝŶĞ�
ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŚĞ�ŝƐ�ĂůŝǀĞ͖�ŚĞ�ǁĂƐ�ůŽƐƚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ͛͘��ŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�
ĨĞĂƐƟŶŐ�ďĞŐĂŶ͘� 

Ϯϱ�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌ�ƐŽŶ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�KŶ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�
ĐĂŵĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ŚĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘�Ϯϲ�^Ž�ŚĞ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ͕�͚tŚĂƚΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͍͛�Ϯϳ�͚zŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�
ŚŽŵĞ͕͛�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�͚ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ŬŝůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ĐĂůĨ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�
ŐŽƚ�Śŝŵ�ďĂĐŬ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚ͛͘� 

Ϯϴ�dŚĞ�ĞůĚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĂŶŐƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͖�ƐŽ�ŚŝƐ�
ĨĂƚŚĞƌ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ďĞŐŐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͘�Ϯϵ��Ƶƚ�ŚĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�͚>ŽŽŬ͕�
Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ǇĞĂƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ƐůĂǀĞ͕�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ĚŝƐŽďĞǇĞĚ�ǇŽƵƌ�
ŽƌĚĞƌƐ͘�tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞ͍�EŽƚ�ĞǀĞŶ�Ă�ŐŽĂƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞĂƐƚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͊�ϯϬ��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ƐŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐ�ǁĂƐƚĞĚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽŶ�ƉƌŽƐƟƚƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ͕�ǇŽƵ�Ŭŝůů�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ĐĂůĨ�ĨŽƌ�Śŝŵ͊͛�ϯϭ�͚DǇ�ƐŽŶ͕͛�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�
ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�͚ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ŚĂǀĞ�ŝƐ�ǇŽƵƌƐ͘�ϯϮ��Ƶƚ�ǁĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŚĞ�ŝƐ�ĂůŝǀĞ͖�
ŚĞ�ǁĂƐ�ůŽƐƚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ͛͘�͟� 



��� 

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�YƵĞƐƟŽŶƐ͗ 
· :KLFK�SHUVRQ�RU�DQLPDO�LQ�WKH�VWRU\�GR�

\RX�PRVW�UHODWH�WR" 
· :KDW�GR�\RX�GR�ZKHQ�\RX�IHHO�\RX·YH�

ORVW�\RXU�ZD\" 
· :KR�ILQGV�\RX" 

3URYLGH�VKHHS�VKDSHG�FDUGV�
WR�GHFRUDWH�ZLWK�´6FUHZHG�
WKLQJV�XS��ILQGLQJ�P\�ZD\�
EDFNµ�ZULWWHQ�RQ�WKHP� 
2U�- 
:DWFK�WKLV�YLGHR� 

$QG�WKHQ�WU\�WKH�DFWLYLW\�
RXWOLQHG�RQ�SDJH����RI�WKLV�
RWKHU�8QORFN�UHVRXUFH�SDFN� 

WƌŝŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�Ϯϵ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ŚŽŵĞ͘ 

ZZZ�XQORFN-XUEDQ�RUJ�XN�
UHVRXUFHVBKHDUW�SKS 

KWWS���ZZZ�XQORFN-XUEDQ�RUJ�XN�GRFXPHQWV�8QORFNLQJWKH3URGLJDO3RSYHUVLRQB����SGI 



��� 

>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 
͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�

ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 

>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 
͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�

ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 
>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 

͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�
ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 

>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 
͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�

ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 
>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 

͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�
ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 

>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϰ-ϲ 
͞^ƵƉƉŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂƐ�Ă�

ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽƐĞƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͘���ŽĞƐ�ŚĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚǇ-ŶŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�
ƐŚĞĞƉ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͍���ŶĚ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŝƚ͕�ŚĞ�ũŽǇĨƵůůǇ�
ƉƵƚƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�

ŐŽĞƐ�ŚŽŵĞ͟ 



��� 

ZĞƐŽƵƌĐĞ�ŶĂŵĞ͗�tŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ��Ƶǌǌ� 
�ƵƚŚŽƌƐ�ͬ�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͗��ĞŬŝŚ��ŽǁƐŚĞƌ�;hŶůŽĐŬ�^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ�ϮϬϭϰͿ� 

 
�ŝŵƐ͗� dŽ� ĞŶĂďůĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽ� ĞŶŐĂŐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ� ƚŽ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ƐĞůĨ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕� ďƌŽŬĞŶ� ĨĂŵŝůǇ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘�dŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƐƚŽƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͘�dŽ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ďŽƚŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ͕�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƫƚƵĚĞƐ�
ĂŶĚ� ĂĐƟŽŶƐ͘� dŽ� ĞŶĂďůĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽ� ƌĞŇĞĐƚ� ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂůůǇ� ŽŶ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ͕ � ĂŶĚ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƌĞŇĞĐƟǀĞ� ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘� 
� 
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �
ƵƐŝŶŐ� Ă� ƌĞŇĞĐƟǀĞ� ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů� ĐǇĐůĞ͕� ƐƚĂƌƟŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƐƚŽƌǇ�Žƌ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�
ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ăƚ�
ĂŶ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ůĞǀĞů͘� dŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁŝůů� ďĞ� ŵŽƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞĨĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ� ƚŽƉŝĐĂů� ŝƐƐƵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂīĞĐƚ� ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ� ƚŽ�
ĚŽ� ƚŚŝƐ� ŝŶ� ƌĞůĂƟŽŶ� ƚŽ� ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͘� dŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁŝůů� ďĞ� ďĞƩĞƌ� ĂďůĞ� ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�
ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͘ 
 
^ĞƐƐŝŽŶ��ŽŶƚĞŶƚ 
hŶůŽĐŬŝŶŐ�ZĞĂů�>ŝĨĞ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
DĞĚŝĂ͗��ƚŚĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ŽǁŶ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŵĂŐĞƐ͕�ǀŝĚĞŽƐ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�� 
 
KǁŶ� ƐƚŽƌǇ͗� tŝƚŚŝŶ� ŽƵƌ� ŽǁŶ� ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ƚŚƌĞĂĚƐ�
ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ǁŽǀĞŶ� ŝŶƚŽ� ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕� ŚĞůƉŝŶŐ� ƵƐ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ŽƵƌ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ǁŝƚŚ� 'ŽĚ͛Ɛ� ƐƚŽƌǇ͘� dŚĞ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ŶĞĞĚƐ͘�KƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͘ 

&Žƌ�'ƌŽƵƉ�>ĞĂĚĞƌƐ 
WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƚĞŶƚ��

ĞƚĂŝůƐ 



��� 

 
/ĐĞ� �ƌĞĂŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽƉĞŶŝŶŐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗� ^ĞĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ŝŶƐĞƌƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘� 
 
ZĞǀĞĂůŝŶŐ�ƚŚĞ�'ŽŽĚ�EĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǁŶ�ƚŽ��ĂƌƚŚ��ŚƌŝƐƚ 
�ŝďůĞ͗�WĂƐƐĂŐĞƐ�ƵƐĞĚ�;ĞǆĂŵƉůĞƐͿ͗ 
&RXQW�<RXU�%OHVVLQJV�-�3KLOLSSLDQV����� 
7LPH�$IWHU�7LPH�-��0DUN�����-�� 
+RPH�&RPIRUWV�-�,VDLDK������-�� 
%XLOGLQJ�&DVWOHV�-�0DWWKHZ�����-�� 
2YHU�WKH�UDLQERZ�-�(SKHVLDQV�����-�� 
6FUHZLQJ�7KLQJV�XS�–�/XNH����-��DQG�/XNH������-�� 
 
dŚĞ��ŝďůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂƌĞ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ͖� ŝĨ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŐŽ� ŝŶ�Ă�
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ǇŽƵ� ŵĂǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ŽƚŚĞƌƐ� ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 
 
ZĞůĞĂƐŝŶŐ�>ŝĨĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�^ŬŝůůƐ�ĂŶĚ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ 
�Ǉ� ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ� 'ŽĚ͛Ɛ� ƐƚŽƌǇ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ŽǁŶ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ďĞŐŝŶ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ƚŚĞǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ůŝǀĞƐ͘� 
 
ZĞŇĞĐƟǀĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ 
�ƌĞĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�>ĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
 

&Žƌ�'ƌŽƵƉ�>ĞĂĚĞƌƐ 
WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƚĞŶƚ��

ĞƚĂŝůƐ� 

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƚĞǆƚ�ŝŶ�ƉƵƌƉůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͛Ɛ�
ŶŽƚĞƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘ 



��� 

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�h
ŶůŽĐŬ 

hŶůŽĐŬ͕�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĂŵĞƐ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϮ͕�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�;ŵĂŝŶůǇͿ�ƵƌďĂŶ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘�KƵƌ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŵĂƩĞƌƐ͖�ŽƵƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ͖�ŽƵƌ�ũŽǇƐ�ĂŶĚ�ƐŽƌƌŽǁƐ͘�dŚĞ��ŝďůĞ�ŚĂƐ�
ƉůĞŶƚǇ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ͛ůů�ĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ͕�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�
ŝĨ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ŝƚ�-�ŝĨ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
hE>K�<�ŝƚ͊ 
 
dŚĞ�ǁŽƌŬ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉĂĐŬ� ĂƉƉůŝĞƐ� ƚŚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĐǇĐůĞ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϲ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�͚ƉƌŽŵƉƚ͛�Žƌ�ŝĐĞ�ďƌĞĂŬĞƌ�ƚŽ�
ĚƌĂǁ�ŽƵƚ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘��ůůŽǁ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌŽŵƉƚƐ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ� ůŝƐƚĞŶ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂƐ� ƚŚĞǇ�ĚŽ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͍�dƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŵŝŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ůĂƚĞƌ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ� ƐƚĂŐĞ� ŝƐ� ƚŽ�ĮŶĚ�ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ��ŝďůĞ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵĞƐ� ƚŽ�
ŵŝŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ŶŽŶ-ĐŚƵƌĐŚ� ŐƌŽƵƉ� ǇŽƵ� ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ�
ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐŽŵĞ� �ŝďůĞ� ůŝŶŬƐ͕� ďƵƚ� ŽŶůǇ� ŝĨ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽƌƚŚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ� Ă� �ŝďůĞ� ůŝŶŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĮƌƐƚ͖� ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ǇŽƵ͊�dŚĞŶ�ĂƐŬ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�
ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�Žƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƌĞŇĞĐƟǀĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ͕ � ŐŝǀŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĂĐƟŽŶ�ƚŚĞǇ�
ŵŝŐŚƚ� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͘� dŚĞ� ƌĞŇĞĐƟǀĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĐƌĞĂƚĞƐ� ƐƉĂĐĞ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞŇĞĐƟŽŶ� ĐĂŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĨŽƌĐĞĚ�ǁĂǇ͘ 
 
,Žǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�
ƚŚĞ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƐƚŽƌǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ƐŚĂƌĞ͕� ŽŌĞŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁĞƌ� ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŐŚƚ�ŚĞĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ͘ 



��� 

hŶůŽĐŬ� ƵƐĞƐ� ĂŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ĞŶŐĂŐŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŝďůĞ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƚŽ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
�ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϯϲͿ͘�hŶůŽĐŬ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐƚĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐƚĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝďůŝĐĂů�ƚĞǆƚ͘�
hŶůŽĐŬ͛Ɛ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ǁĞůů� ǁŝƚŚ� ƐŵĂůů� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ƵƌďĂŶ͕� ŽƌĂů�
ůĞĂƌŶĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ�ŵĂŶǇ� ĨƌĞĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� hŶůŽĐŬ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ŐƌŽƵƉƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ďĞ�
Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�Įƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂŶĚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�
ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� ǇŽƵƌ� ŽǁŶ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ůŝŶĞƐ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĂƐ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ƵƐĞ�
ƉĂĐŬĂŐĞƐ͘ 
 
hŶůŽĐŬ�ƵƐƵĂůůǇ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�
ŽƵƚ� Ă� ďŝƚ�ŵŽƌĞ� ĂďŽƵƚ� ĨĂŝƚŚ� ďƵƚ� ƉĞƌŚĂƉƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ� ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŌĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚƵƌĐŚ͘�KƵƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐǇĐůĞ�
ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�
ǁĂǇ͘� DĂŶǇ� ĐŚƵƌĐŚĞƐ� ŚĂǀĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚƌĂǁ� ŝŶ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ďƵƚ� ƚŚĞŶ� ƐƚƌƵŐŐůĞ� ǁŝƚŚ� ŚŽǁ� ƚŽ� ŵŽǀĞ� ŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚŽƐĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ŝŶƚŽ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ĨĂŝƚŚ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ƵƌďĂŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ� ǁŚĞƌĞ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ĨŽƌŵĂů� ŵŝŐŚƚ� ďĞ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ͘ 
 
dŚŝƐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ďǇ� ĂŶ� hŶůŽĐŬ� ǁŽƌŬĞƌ� ŝŶ� ^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ͘� dŚĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ǁĞƌĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ͘ 

 
�ŝďůĞ� dĞǆƚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� 'ŽŽĚ� EĞǁƐ� �ŝďůĞ� ;�ƌŝƟƐŚ� hƐĂŐĞ� �ĚŝƟŽŶͿ͕�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ĂŶĚ��ŽůůŝŶƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŝďůĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ϭϵϲϲ͕�ϭϵϳϭ͕�ϭϵϳϲ͖�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƐŽŵĞ� ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ƚŽ�hŶůŽĐŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�hŶůŽĐŬ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƌĞĐƟĨǇ�ĂŶǇ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ƵƉŽŶ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�hŶůŽĐŬ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗ 
hŶůŽĐŬ͕�ϭϱ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͕�ZŽƚŚĞƌŚĂŵ�^ϲϬ�ϭ,E 
dĞů͗�ϬϭϳϬϵ�ϯϴϬ�ϯϭϴ 
ŽĸĐĞΛƵŶůŽĐŬ-ƵƌďĂŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

hŶůŽĐŬ�DĂƚĞƌŝĂůƐ 
dŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�hŶůŽĐŬ͘�dŚĞ�ƵƐĞƌ�ŽďƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 
zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŽƉǇ�ƚŚĞŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͗- 
· �Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 
· �Ž�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ĨƵůů͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞĚŝƟŶŐ�ŝƚ͘ 
· �ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĂŶĚ�hŶůŽĐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�hŶůŽĐŬ͘ 
· KďƚĂŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�hŶůŽĐŬ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�

ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘ 

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�h
ŶůŽĐŬ 
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Page 
number 

Image Image Credit 

1 Bee on lavender Steven Lonsdale Used with permission 

3 Friends Geoffrey Chandler; Used under Creative Commons License 

4 Treasure Chest Public Domain Image 

6 Bingo chips Leo Reynolds; Used under Creative Commons License 

8  Egg timer Public Domain Image 

8 Clock face Skitterphoto Public domain image 

9 Man lying in grass Public Domain Image 

11 Heart paper chains From auntiannie video 

13 Boy under blanket Lisa Dusseault; Used under Creative Commons License 

14 Mother and child Jesus Dieguez Fernandez ;Used under Creative Commons License 

14 &15 Sock Teddy RAWR  Creatures, Pinterest 

18 cats Jim ;Used under Creative Commons License 

19 Castle cake Christina McKenzie; Used under Creative Commons License 

19 Building on the rock Franco Pecchio; Used under Creative Commons License 

22 Rainbows Roy Trevaskus; Used under Creative Commons License 

22 Reconciliation Sculpture by Vasconcellos, Coventry Cathedral, Public Domain 
Image 

23 Wall breaking U. S. Department of Defence; Public Domain Image 

26 Angel statue Public Domain Image 

26 Dartmoor Jan Faborsky; Used under Creative Commons License 

28 Sheep Used under Creative Commons License 

28 Pigs Chaojoker; Used under Creative Commons License 

30 Heart in hands Louise Docker Used under Creative Commons License 

   

   

For further license information go to  https://creativecommons.org/publicdomain/zero/1.0/ 


