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>>/�WZ�^/��Ed͛^�>�dd�Z 
 
/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�
ƐŝŶĐĞ� /� ǁƌŽƚĞ� ƚŽ� ǇŽƵ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ůĂƐƚ� >>/� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�
KƵƌ� ǁŽƌůĚ� ŚĂƐŶ͛ƚ�
ĐŚĂŶŐĞĚ� ŵƵĐŚ� ƐŝŶĐĞ�
ƐƵŵŵĞƌ� ǁŝƚŚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ƟŵĞ� Ăƚ� ŚŽŵĞ͕� ĐƵƌƚĂŝůŝŶŐ�
ƚƌĂǀĞů͕� ƌĂƌĞůǇ͕� ŝĨ� ĞǀĞƌ͕�
ĞĂƟŶŐ� Ăƚ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ǀŝƐŝƚƐ͕�ĞƚĐ͘��
�Ƶƚ�>>/�ůŝǀĞƐ�ŽŶ͊ 
 

tĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ŽƵƌ� &Ăůů� ƚĞƌŵ͕� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĞŶƟƌĞůǇ� ŽŶůŝŶĞ� ǀŝĂ� �ŽŽŵ͘� � /ƚ� ǁĂƐ� ĂŶ� ƵŶƋƵĂůŝĮĞĚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͘� � �ŽƵƌƐĞ� ĞŶƌŽůůŵĞŶƚƐ� ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ĞǆƉĞĐƚĂͲ
ƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŶŽ� ĐůĂƐƐĞƐ� ǁĞƌĞ� ĐĂŶĐĞůůĞĚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ůŽǁ�
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘� � ^ŽŵĞ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŚĂĚ� ǀĞƌǇ� ŚŝŐŚ� ĞŶƌŽůůͲ
ŵĞŶƚƐ—ĞǀĞŶ� ŽǀĞƌ� ϲϬ͘� � �Ŷ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ŽŶůŝŶĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ� ďǇ� E���
ƉŚǇƐŝĐĂů� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ� ƐŝǌĞ͘� � dŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ� &Ăůů�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ƉůĂƞŽƌŵ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ� ƐĞǀĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌ-ŽŶůǇ� ĨƌĞĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ƉĞƌŝŽĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�&Ăůů�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�
ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌŽďƵƐƚ� ƐĞƚ� ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ĨŽƌ�
tŝŶƚĞƌ�ƚĞƌŵ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĨƌĞĞ�ƐŝŶŐůĞ�
ĐůĂƐƐ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ͕�ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕�ŽƵƌ�&ƌŝĚĂǇ� >ƵŶĐŚ�Θ�
ůĞĂƌŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 
 
/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŽŶ� ĐĂŵƉƵƐ͘� � /� ŵŝƐƐ� ƐĞĞŝŶŐ� ŵǇ� >>/�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂͲ
ƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĐůĂƐƐ͕�ŽŌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂůůǁĂǇƐ͘��
�Ƶƚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ� 
   ������������;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

dŚĞ��ŽŽŵ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
 
�ŽŽŵ͗�ƚŽ�ŐŽ�ƐƉĞĞĚŝůǇ͕�ĂƐ�ŝŶ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ�ŐŽ�ǌŽŽŵŝŶŐ�ďǇ͘�Kƌ͕�
ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƵĚ�ůŽǁ�ďƵǌǌ͘�� 
 
�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�WĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶĞ�
ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶŽǁ-ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ� ǁŽƌĚ͘� � /ƚƐ�
ŶĞǁ� ĚĞĮŶŝƟŽŶ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ǇĞƚ� Śŝƚ� ƚŚĞ� ĚŝĐƟŽŶĂƌǇ� ďƵƚ� /�
ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŶĞǁ�ĞĚŝƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�KǆĨŽƌĚ��ŶŐůŝƐŚ��ŝĐƟŽŶĂƌǇ͘ 
 
EŽǁ͕� ǁĞ� Ăůů� �ŽŽŵ͊� �tĞ� �ŽŽŵ� ǁŝƚŚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ƌĞůĂƟǀĞƐ�
ĂŶĚ�ĚŽĐƚŽƌƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ��ŽŽŵ͘��tĞ�
ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ��ŽŽŵ��Ăƌ�DŝƚǌǀĂŚƐ�ĂŶĚ͕�ƐĂĚůǇ͕�ĨƵŶĞƌĂůƐ͘��
tĞ��ŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ŽŽŬ��ůƵď͕�ŽƵƌ�ĐŽƵƐŝŶ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�
ŽƵƌ� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� �ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘� � �ŶĚ͕� ŚĞƌĞ� Ăƚ� >>/͕� ǁĞ�
ĂƩĞŶĚ��ŽŽŵ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�
ƚŽ� ůĞƚ� ǇŽƵƌ� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ůĂƉƐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ƚƌǇŝŶŐ�
ƟŵĞƐ͕�/͛ŵ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ƌĞũŽŝŶ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͘ 
 
ZĞŵĞŵďĞƌ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ� Ă� ƉĂƌŬŝŶŐ� ƐƉŽƚ͍� � EŽƚ�
ǁŝƚŚ��ŽŽŵ͊��zŽƵƌ�ĐĂƌ�ŶĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͘���ŶĚ�
ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ŵĂŶĞƵǀĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŚĂůůƐ� ŽĨ� E��� ƚŽ�
;ĮŶĂůůǇ͊Ϳ� ůŽĐĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͍��EŽƉĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ��ŽŽŵ�
ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƌŽŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͊���ŶĚ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ƌŽŽŵ͕� ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ� ůŽŽŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƐĞĂƚ�͙� Ă�
ŐŽŽĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ͕�
ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� Ă� ƉĞƌƐŽŶ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ� ͙͘� � �ŌĞƌ�
ŐĞƫŶŐ�ƐĞƩůĞĚ͕�Ă�ƚĂůů�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�Ɛŝƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�
ŽĨ�ǇŽƵ͕�ŽďƐĐƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ͊��zŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�/͛ŵ�ŐŽŶͲ
ŶĂ�ƐĂǇ�͙�ŶŽƚ�ŐŽŶŶĂ�ŚĂƉƉĞŶ�ǁŝƚŚ��ŽŽŵ͊��zŽƵ͛ůů�ŚĂǀĞ�Ă�
͞ĨƌŽŶƚ�ƌŽǁ͟�ƐĞĂƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂƐ�
ǁĞůů� ĂƐ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĞůƐĞ� ǁŚŽ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐ͘� � EŽ� ŵŽƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƉĞŽƉůĞƐ͛�ďĂĐŬƐ͊ 
 
KŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ǇŽƵ͛ůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽůĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�tĞ�
Ăůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� 
����������    ������;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϲͿ 
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%RDUG�0HPEHUV 
 
'RXJ�)LQH��3UHVLGHQW 
-DFNLH��%DUFKLORQ���VW�9LFH�3UHVLGHQW 
5RPDQ�/DVFXN���QG�9LFH�3UHVLGHQW 
9LFNL�3KDLU��6HFUHWDU\ 
$QQ�%HOOR��7UHDVXUHU 
%DUEDUD�&DUWVRXQLV��1&&�/LDLVRQ 
*HQH�%DXFKQHU 
)UDQN�,]]R 
-DFTXHOLQH�/DEDWW-6LPRQ 
*DU\�/LVKQRII 
6WHYH�0DWLV 
)UDQN�3KLOOLSV 
 
 

1HZVOHWWHU�&RPPLWWHH � 

0RUJDQ�&RUULJDQ��(GLWRU�&KDLU 
*LO�+HUPDQ��$VVRFLDWH�(GLWRU 
$P\�(ZLQJ 
%HD�)ULHGPDQ 
$UOHQH�<ROOHV 

>>/�tŝŶƚĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ 
 
dŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉĂŝĚ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĨƌĞĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�>ƵŶĐŚ�Θ�>ĞĂƌŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ�Ɛŝǆ-ǁĞĞŬ�ƉĂŝĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂƌĞ͗ 

�ƌŵŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hƉƌŽŽƚĞĚ�ĂŶĚ��ŝƐŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�–�DĂƌŬ��ůďĞƌƚƐŽŶ 
�ƌƚ�'ƌĞĂƚƐ�ŽĨ�^ƉĂŝŶ�–��ĂƌďǇ��ĂƌƚƵŶ 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞƉƵďůŝĐ�–�DĂƌŬ��ůďĞƌƚƐŽŶ 
DĂƐƚĞƌƐ�ŽĨ�^ŝůĞŶƚ��ŽŵĞĚǇ�–��ŝůů�DĐ�ĂƌƚŚǇ 
DŽŶƐƚĞƌƐ�–��ƌ͘��ůŝƐƐĂ�<ĂƉůĂŶ 
WĂŝŶƟŶŐ�zŽƵƌ�WĞƌƐŽŶĂů�sŝƐŝŽŶ�–��ŚƌŝƐƟŶĞ�'ŽůĚďĂĐŚ 
^ĞĂƚĞĚ�'ĞŶƚůĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�–�:ƵŶĞ��ŝƌĚ 
�ŝŐŚƚ�DƵƐŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�dŚĞŝƌ�^ŽĐŝĂů�DĞƐƐĂŐĞƐ�–��ƌƚ�'ĂŶŐ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ŽŶĞ-ƐĞƐƐŝŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͗ 
�ŝŶŝŶŐ�KƵƚ�Ăƚ�,ŽŵĞ�–��Ğďŝ�ZƵďĞů 
&ĂŵŽƵƐ��ŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�–��Ƶƌƚ��ĂĐŚĂƌĂĐŚ�Θ�,Ăů��ĂǀŝĚ�–�
 �ƌ͘�:ŽĞ��hƩĞƌďĂĐŚ 
>ĂĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŶǇŽŶ͗�dŚĞ�DƵƐŝĐ�ĂŶĚ�WŽĞƚƌǇ�ŽĨ�:ŽŶŝ�DŝƚĐŚĞůů�– 
��� ^ĂŶĚǇ�^ŽƐŽŶ 
dƌĂǀĞůŝŶŐ�ŝŶ�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�–�ZŽŵĂŶ�>ĂƐǌƵŬ 
 

KƵƌ�>ƵŶĐŚ�Θ�>ĞĂƌŶ�ůŝŶĞƵƉ�ŝƐ͗ 
'ĂůĂƉĂŐŽƐ�/ƐůĂŶĚƐ͗�EĂƚƵƌĂů�tŽŶĚĞƌƐ�–��ĂǀŝĚ�WƌĞƐƐůĞƌ 
dŚĞ��ůĂƌĂ��ĂƌƚŽŶ�^ƚŽƌǇ�–��Žď�DĂĐŚƐŽŶ 
ZŽŵĂŶƟĐŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂ�–��ĂǀŝĚ�^ŚĂĨĞƌ 
dŚĞ�ZŽŚŝŶŐǇĂ��ƌŝƐŝƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�DǇĂŶŵĂƌ�–�WĂƵů�^ĂƌŶŽ 
�ŽůůĞĐƟŶŐ��ĞĞƐ͗��ŝƐĐŽǀĞƌ�tŚĂƚ�/Ɛ�'ŽŝŶŐ�KŶ�/Ŷ�dŚĞ 
����������ĞĞ��ŽůŽŶǇ�–��,ŽǁůĂŶĚ��ůĂŬŝƐƚŽŶĞ 

>>/�WZ�^/��Ed͛^�>�dd�Z�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 
 
ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƐŽŵĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ͘��dŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽƉƟŽŶ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă� ůŝƐƚ�ŽĨ�>>/�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘� /�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ũŽŝŶŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌƵŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�>>/͘��KƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌƵŶ�ĂůŵŽƐƚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ͘�� 
 
/Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ� ĞŶũŽǇ� ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌĚ͘��
DĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ĞŶũŽǇ�ŽƵƌ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉĂƐƚ�
>>/�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵŽǀĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
 
�ůů�ŵǇ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘��^ĞĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽŽŶ�ŽŶ��ŽŽŵ͘ 
 
�ŽƵŐ�&ŝŶĞ 
>>/�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 



3DJH�� 

:LQWHU�����-����   ������������ZZZ�OLIHWLPHOHDUQHUV�RUJ ��������   ���������������������������//,QHV 

�ĞƌŶŝĞ�tĞŝƐƐ�WŚŽƚŽƐ 

 /E^dZh�dKZ�WZK&/>�͗�:��E�,K&,�/D�Z�

��EE�dd      
�ŝǀŝĐƐ� ůĞƐƐŽŶƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ĞĂƌůǇ� ĨŽƌ� :ĞĂŶŝĞ� �ĞŶŶĞƩ͘��
,Ğƌ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƚĂůŬĞĚ� ĂďŽƵƚ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ�

ƚŚĞ� ĚŝŶŶĞƌ� ƚĂďůĞ͕� ĂŶĚ� ĂƐ�
ĞĂĐŚ� ŽĨ� ŚŝƐ� ĨŽƵƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚƵƌŶĞĚ� ƚĞŶ͕� ŚĞƌ� ĨĂƚŚĞƌ� ;Ă�
ĨŽƵŶĚŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ,ƵͲ
ŵĂŶ� ZŝŐŚƚƐ� tĂƚĐŚͿ� ƚŽŽŬ�
ƚŚĞŵ� ƚŽ� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�
�͘�͕͘� ƚŽ� ƚŽƵƌ� ƚŚĞ� �ĂƉŝƚŽů�
ĂŶĚ�ŵĞĞƚ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞƉͲ
ƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞŵ͘� ,Ğ� ǁĂŶƚĞĚ�
ƚŽ� ƚĞĂĐŚ� ŚŽǁ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů�

ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŝƚ͘���ŶĚ�ŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƐƚƵĐŬ͊���Ɛ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�:ĞĂŶŝĞ�ǁĂƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� Đŝǀŝů� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ĂŶƟ-ǁĂƌ� ŵŽǀĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌĚ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ͕�:ƌ͘�ƐƉĞĂŬ�Ăƚ�
Ă� ϭϵϲϳ� ƌĂůůǇ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� sŝĞƚŶĂŵ� tĂƌ͘� ^ŚĞ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƉŽůŝƟĐĂůůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ͘� 
 
:ĞĂŶŝĞ� ďĞĐĂŵĞ� ŚŽŽŬĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ŚĞƌ�
͞ĂŵĂǌŝŶŐ͟�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕��ƌŝĐ�ZŽƚŚͲ
ƐĐŚŝůĚ͕�ǁŚŽ� ƐƉĂƌŬĞĚ� ŚĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƐ� Ă�
ŶĂƟŽŶ�ŐŽƚ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘�� 
 
:ĞĂŶŝĞ� ƐƚƵĚŝĞĚ� ƐŽĐŝŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� �ŶŐůŝƐŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ĞĂƌŶĞĚ�Ă�DĂƐƚĞƌƐ�ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�
Ezh͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ĚŝĚ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŝŶ�,ĂƌͲ
ůĞŵ͘� � ^ŚĞ� ƚĂƵŐŚƚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƌƚǇ-ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�Ϯϱ�
ǇĞĂƌƐ� Ăƚ�tĞƐƚŽŶ� ,ŝŐŚ� ^ĐŚŽŽů͕� ǁŚĞƌĞ� ƐŚĞ� ƚĂƵŐŚƚ�
�ĚǀĂŶĐĞĚ� WůĂĐĞŵĞŶƚ� ;�͘W͘Ϳ� h͘^͘� ,ŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ�
͞&ĂĐŝŶŐ� ,ŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ� KƵƌƐĞůǀĞƐ͕͟� Ă� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ�
ĐŽƵƌƐĞ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ;ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ� ƐŚĞ� ƚĂƵŐŚƚ� Ăƚ� >>/� ůĂƐƚ� ƐƉƌŝŶŐͿ͘� Η/� ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂƩĞƌ͕�
ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ĐŽƵůĚ� ŵĂŬĞ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ůŝǀĞƐ� ƚŚĞǇ� ůĞĚ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ͘͟��^ŚĞ�ƚŽůĚ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐ�
͞ǁĂƐ� ŶŽƚ� Ă� ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ� ƐƉŽƌƚ͟� ĂŶĚ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ�
ƐĞƫŶŐ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ƐŚĞ�ƵƌŐĞĚ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŵŝŶĚ͘�͞�ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ůŝƐƚĞŶ� ƚŽ�ŽƚŚĞƌ� ǀŝĞǁƐ͘͟� �KŶĞ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ��͘W͘�h͘^͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ĐůĂƐƐ�
ĂƐ�͞ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ�ĐůĂƐƐ�ǇŽƵΖůů�ĞǀĞƌ� ůŽǀĞ͊͟�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�

ŽĨ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘ 
 
:ĞĂŶŝĞ� ĂůƐŽ� ƐĞƌǀĞĚ� ĨŽƌ� ƚĞŶ� ǇĞĂƌƐ� ĂƐ� Ă� ZĞĂĚĞƌ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ� �ŽĂƌĚ͕� ƐĐŽƌŝŶŐ� �͘W͘� ,ŝƐƚŽƌǇ� ĞƐƐĂǇƐ�
ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-
ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ��ƌĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ��͘W͘�h͘^͘�,ŝƐƚŽƌǇ��ǆĂŵ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� dŚŝƌƚĞĞŶƚŚ� �ĚŝƟŽŶ� ŽĨ� dŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�WĂŐĞĂŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ƉŽƉƵůĂƌ͕� ĞīĞĐƟǀĞ� ĂŶĚ� ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ� �ŵĞƌŝͲ
ĐĂŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚĞǆƚƐ͘� 
 
/Ŷ�ŚĞƌ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� :ĞĂŶŝĞ� ŝƐ� ƐƟůů� ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ďŽƚŚ�Ăƚ�
>ŝƚĞƌĂĐǇ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂŶĚ�Ăƚ� >>/͘� �ĞĐĂƵƐĞ�ŵĂŶǇ� ŝŶ�
>>/� ŚĂǀĞ� ůŝǀĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ƐŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƐ͕�ƐŚĞ�ĮŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞŶͲ
ƌŝĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĐůĂƐƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘� �ůƐŽ͕� >>/� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ͞ĚŝƐƉůĂǇ� Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ďƌĂŶĚ�ŽĨ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘Η 
 
:ĞĂŶŝĞΖƐ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ŝƐ�ŵƵƐŝĐ͘� 'ƌŽǁŝŶŐ� ƵƉ� ƐŚĞ�
ƐƚƵĚŝĞĚ�ƉŝĂŶŽ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŚĞƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŽͲ
ƌƵƐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DƵƐŝĐ�ĐĂŵƉ�Ăƚ�/ŶͲ
ƚĞƌůŽĐŚĞŶ͕�DŝĐŚŝŐĂŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŐƵŝƚĂƌ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĞ�ŵĞƚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŵŽǀĞĚ�
ƚŽ� �ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ͕� ǁĂƐ� ^ĂŶĚǇ� ^ŽƐŽŶ͕� ǁŚŽ� ƐŚĞ� ǁĂƐ�
ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ� ĚŝƐĐŽǀĞƌ� ŚĂĚ� ĂůƐŽ� ĂƩĞŶĚĞĚ� /ŶƚĞƌͲ
ůŽĐŚĞŶ͖� ƚŚĞǇ͛ǀĞ� ďĞĞŶ� ĨĂƐƚ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĞǀĞƌ� ƐŝŶĐĞ͘�
:ĞĂŶŝĞ� ĂůƐŽ� ůŝŬĞƐ� ƚŽ� ƐŝŶŐ�ĂŶĚ� ŝƐ� Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ϵϮz� �ƌŽĂĚǁĂǇ� �ŚŽƌƵƐ� ŝŶ� EĞǁ� zŽƌŬ� �ŝƚǇ͘� ;dŚĞŝƌ�
ůĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�DĂƌĐŚ�ϭƐƚ͕�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
�ŽǀŝĚ� ůŽĐŬĚŽǁŶ͘Ϳ� �ƵƌŝŶŐ� �ŽǀŝĚ-ƟŵĞ� ƐŚĞ� ŚĂƐ�
ĨŽƵŶĚ� ŝƚ� ƌĞƐƚŽƌĂƟǀĞ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ŚĞƌ� ĚĂǇƐ� ďǇ� ƉůĂǇŝŶŐ�
ŵƵƐŝĐ͘� 
 
:ĞĂŶŝĞ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝǀͲ
ŝĐƐ� ůĞƐƐŽŶƐ� ĞĂƌůǇ� ďǇ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ� ŚĞƌ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ǀŽƟŶŐ�ďŽŽƚŚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇĞĂƌůǇ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�
�͘�͕͘� ĂŶĚ� ďǇ� ǀŝƐŝƟŶŐ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� WĂƌŬƐ͘� �ůů� ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ĐŚŽƐĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘�,Ğƌ�
ƐŽŶ͕�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ͕�ŝƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĮƌĞŵĂŶ�ŝŶ�tĞƐͲ
ƚŽŶ͕� �d͖� ŚĞƌ� ŽůĚĞƌ� ĚĂƵŐŚƚĞƌ� ǁŽƌŬƐ� ŝŶ� Ă� ƐŬŝůůĞĚ�
ŶƵƌƐŝŶŐ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ŝŶ� /ŶĚŝĂŶĂ͖� ĂŶĚ� ŚĞƌ� ǇŽƵŶŐĞƌ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ� ƚĞĂĐŚĞƐ� ŵŝĚĚůĞ� ƐĐŚŽŽů� >ĂŶŐƵĂŐĞ� �ƌƚƐͬ
tƌŝƟŶŐ� ŝŶ�,ĂƌůĞŵ͘��ůĞĂƌůǇ͕� ŝŶ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĚĞŵŽĐͲ
ƌĂĐǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ƐƉŽƌƚ͊� 
     ����ŵǇ��ǁŝŶŐ 
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>>/��KDD/dd��^ 
 
tŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�>>/�ƌƵŶ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͍�dŚĞ�ϭϱ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�
ƉŝƋƵĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞŶƟĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ŶĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘� 
 
�ĂƚĂůŽŐ� 
'ŝů�,ĞƌŵĂŶ͕�ĐŚĂŝƌ 
ZĞĐĞŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞĚŝƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ǁŝŶƚĞƌ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂƚĂůŽŐƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĞĚŝƚ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĂůŽŐ͘�DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĞĚŝƟŶŐ�ĂƌĞ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ͘ 
 
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
'ĂƌǇ�>ŝƐŚŶŽī͕�>ĞĂŚ�dŝůůŵĂŶ͕�ĐŽ-ĐŚĂŝƌƐ 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ǁŝŶƚĞƌ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨĂůů�
ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ͗ 

¨ �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ͗�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ƚĞƌŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐͲ
ƚŽƌƐ͘ 

¨ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�WůĂŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĞĂĐŚ�ƚĞƌŵ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͘ 

¨ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͗�DĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�>>/͛Ɛ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�ZĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͘ 
 

,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ 
>ĞŽŶ��ƌĞĂƵůƚ͕�EŝĐŽůĞ�dĂŬĂĐƐ͕�ĐŽ-ĐŚĂŝƌƐ 
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐƵƌĞƐ�ƉĂƐƚƌŝĞƐ͕�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ƚĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŽǁŶ��ĂŐ�>ƵŶĐŚ�Θ�>ĞĂƌŶ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͕�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�>ƵŶĐŚĞŽŶ͘ 
 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
:ĂĐŬŝĞ�>Ă�ĂƩ-^ŝŵŽŶ͕�>ĞĂŚ�dŝůůŵĂŶ͕�ĐŽ-ĐŚĂŝƌƐ 
�ŽůůĞĐƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�>>/�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�>>/͛Ɛ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ͘ 
 
DĂƌŬĞƟŶŐ 
^ƚĞǀĞ�DĂƟƐ͕�ĐŚĂŝƌ 

¨ �ĞǀĞůŽƉƐ�Θ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
¨ WƌŽŵŽƚĞƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
¨ WƌŽŵŽƚĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘ 
¨ WƌŽǀŝĚĞƐ�ƟŵĞůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
¨ DĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĂ͘ 
¨ �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘ 

 
DĞĞƚƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�Ă�ŵŽŶƚŚ͘ 
^ĞĞŬƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ĐŽƉǇǁƌŝƟŶŐ͕�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�Žƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘ 



3DJH�� 

:LQWHU�����-����   ������������ZZZ�OLIHWLPHOHDUQHUV�RUJ ��������   ���������������������������//,QHV 

 
͞�ŌĞƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ͕�/�Ăŵ�ƵƐŝŶŐ�ŵǇ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŽƌƚŚͲ
ǁŚŝůĞ͘͟��&ƌĂŶŬ�/ǌǌŽ 
 
͞/�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>>/�DĂƌŬĞƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŵǇ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĞ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ͕�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͘͟�&ĂǇ�ZƵŽƚŽůŽ� 
 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ 
�ŶŶ��ĞůůŽ͕�ĐŚĂŝƌ 
DĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ͖�ƌĞĐĞŝǀĞƐ͕�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͖�ƚƌĂŝŶƐ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖�ĞŶƚĞƌƐ�ŵĞŵďĞƌ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͖�ĂŶĚ�ƐĞŶĚƐ�ĐŽŶͲ
ĮƌŵĂƟŽŶ�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐƟĐŬĞƌƐ͘�DĞĞƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�Žƌ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 
 
EĞǁƐůĞƩĞƌ 
DŽƌŐĂŶ��ŽƌƌŝŐĂŶ͕�ĐŚĂŝƌ 
tƌŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĞĚŝƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�>>/�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ĂƐƐĞŵďůĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĞŶͲ
ƟƚůĞĚ�>>/ŶĞƐ�;>ŝĨĞƟŵĞ�>ĞĂƌŶĞƌƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�EĞǁƐ��ǀĞŶƚƐ�^ƵŵŵĂƌǇͿ͘�DĞĞƚƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝƐƐƵĞƐ�
ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚŝƟŶŐ͘� 
͞�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞŶũŽǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĚǇ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘͟��
DŽƌŐĂŶ��ŽƌƌŝŐĂŶ 
 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
:ĂĐŬŝĞ��ĂƌĐŚŝůŽŶ͕�ĐŚĂŝƌ 
ZĞǀŝĞǁƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�E���ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĞƌŝƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�^ĞůĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ǁĂƌĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ��Ɖƌŝů͘ 
 
^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ 
ZŽŵĂŶ�>ĂƐǌƵŬ͕�ĐŚĂŝƌ 
�ƌĞĂƚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�>>/�ŵĞŵďĞƌƐ͘���ǀĞŶƚƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

¨ >ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ��ǀĞŶƚƐ 
¨ dŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�>ƵŶĐŚĞŽŶ͕�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ 
¨ dŚĞ��ŶŶƵĂů�>>/�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�DĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ 

DĞĞƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ϭϬ�Ă͘ŵ͕͘�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�DŽŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ĞǆĐĞƉƚ�:ƵůǇ͘��ŶǇ�ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�
>>/�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ�ƚĞĂŵ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǁŽƌĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĞŵĂŝů͕�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂŶĚ�
�ŽŽŵ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽŽŵ�ǀŝĚĞŽ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ǀŝĚĞŽͬĂƵĚŝŽ�ƉŽƐƚ-
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂďŝůŝƚǇ͘�� 
 
sŽůƵŶƚĞĞƌ 
�ĞǀĞƌůǇ��ƌŝĐŬƐŽŶ͕��ŽŶŶŝĞ�ZĂŐŽƐĂ͕�ĐŽ-ĐŚĂŝƌƐ 
DĞĞƚƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ĮǀĞ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ĨŽƌ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ͕�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝůŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͕�ĐĂƚĂůŽŐƐ͕�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ůĞƩĞƌƐ͕�ĞůĞĐƟŽŶ�ďĂůůŽƚƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
>>/�ŽĸĐĞ͘��tĞ�ĐŽůůĂƚĞ͕�ƐŽƌƚ͕�ƐƚĂƉůĞ͕�ĨŽůĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚƵī�ŝƚĞŵƐ�ŝŶƚŽ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚůǇ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�� 
 



3DJH�� 

:LQWHU�����-����   ������������ZZZ�OLIHWLPHOHDUQHUV�RUJ ��������   ���������������������������//,QHV 

 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ-ŽŶůǇ�ďĂƐŝƐ͗ 
 
�ůĞĐƟŽŶ 
�ŶŶ��ĞůůŽ͕�ĐŚĂŝƌ 
�ŽŶĚƵĐƚƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ďǇůĂǁƐ͘� 
 
&ŝŶĂŶĐĞ 
�ŶŶ��ĞůůŽ͕�ĐŚĂŝƌ 
WƌĞƐĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͖�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉͲ
ĐŽŵŝŶŐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ŵĞĞƟŶŐ͖�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
 
&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
>ĞŽŶ��ƌĞĂƵůƚ͕�ĐŚĂŝƌ 
�ĞǀĞůŽƉƐ�ƐŚŽƌƚ-�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƌĂŶŐĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�>>/͘� 
 
EŽŵŝŶĂƟŶŐ 
&ĂǇ�ZƵŽƚŽůŽ͕�ĐŚĂŝƌ 
/ĚĞŶƟĮĞƐ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�Ă�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>>/��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 
 
WŽůŝĐǇ 
�ŽƵŐ�&ŝŶĞ͕�ĐŚĂŝƌ 
�ĚǀŝƐĞƐ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 

dŚĞ��ŽŽŵ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

 
ĚƵƌŝŶŐ��ŽǀŝĚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�Žƌ�ďĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƐ�
ǁĞůů͘����ďƌĞĂŬ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁĂůŬ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵƟĞƐ͘�� 
 
>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵƐŝŶŐ��ŽŽŵ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ďǇ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͛Ɛ�ǀŽůͲ
ƵŵĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůĞǀĞů�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘���Ǉ�ƐĐƌĞĞŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ƵƐ�ŚŝƐ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ͕�ǀŝĚĞŽ͕�ƉŚŽͲ
ƚŽƐ�Žƌ�ƐůŝĚĞƐ͘��ůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ͊��dŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝĞƐ͊ 
 
,ĂǀŝŶŐ� Ă�ďĂĚ�ŚĂŝƌ� ĚĂǇ͍��ŽŶ͛ƚ� ĨĞĞů� ůŝŬĞ� ƐŚĂǀŝŶŐ� ǇŽƵƌ�ϳ-ĚĂǇ� ƐƚƵďďůĞ͍� &ĞĞů� ůŝŬĞ� ůŽƵŶŐŝŶŐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ�ƉĂũĂŵĂƐ� Ăůů�
ĚĂǇ͍���ŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŵŽŬĞ�ĐŝŐĂƌƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ĞŶũŽǇ�Ă�ϰ͗ϬϬ�ĚĂŝůǇ�ĐŽĐŬƚĂŝů͍��tĂŶƚ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŚŝůĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͍�zŽƵƌ�ƐĞĐƌĞƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�–�ƐŝŵƉůǇ�ũŽŝŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͊�� 
 
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŚŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƉĂƌƚ� ŝŶ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂƐ� ůŽŶŐ�ĂƐ� ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� � &Žƌ� ƚŚŽƐĞ�ŽĨ� ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ůĞŌ�ƵƐ͕�ǁĞ�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ� ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͘ 
 
�ŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ǁĞ͛ƌĞ�Ăƚ� ŝƚ͕�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů� ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ� ƚŚĂƚ�ŽīĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂƐ��ŽŽŵ͕�zŽƵdƵďĞ�Žƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ůŝǀĞ͍��'ƵĞƐƐ�ǁŚĂƚ͍��zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ƐĞƌŝĞƐ�͞>ǇƌŝĐƐ�ĂŶĚ�>ǇƌŝĐŝƐƚƐ͟�ĨƌŽŵ�ϵϮz͕�Žƌ�Ă�ƐŚŽǁ͕�ĐŽŶĐĞƌƚ�Žƌ�ƉůĂǇ͘��>ŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ƚŽŽ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ĐƵůƚƵƌĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘� � �ŚĞĐŬ� ƚŚĞŵ� ŽƵƚ͘� 6R��UHWKLQN�\RXU�UHOXFWDQFH�WR�XVH�WKLV��QHZ�WHFK�
QRORJ\�DQG�FRPH�EDFN�WR�//,���6HH�\RX�RQ�=RRP� 

    �ƌůĞŶĞ�zŽůůĞƐ 


