
zĞĂƌ�ϰ—^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ�ϭ 

�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�
ǇŽƵƌ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ 

dŚƌŝǀĞͬ�W͘ ^͘,͘� 

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

�ƵĚŝĞŶĐĞ�ͬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

<ĞǇ�dĞǆƚƐ�ͬ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 

<ĞǇ�^ŬŝůůƐ 

�ƌƚ�ͬ�DƵƐŝĐ�ͬ��d 
,ƵŵĂŶŝƟĞƐ 

^ĐŝĞŶĐĞ 

�ŽŵƉƵƟŶŐ 

��K 

/Ŷ�W^,�͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĚƌƵŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�
ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ŚĂƌŵĨƵů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƌŵĨƵů�ŝĨ�ŵŝƐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƌƵůĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�

ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ͘� 

/Ŷ�ŽƵƌ�dŚƌŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƌƵůĞƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�

ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǁŚŽ�ƚŚĞ��ŶĐŝĞŶƚ�
'ƌĞĞŬƐ�ĂƌĞ͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�'ƌĞĞŬ�ůŝĨĞ͕�ƚŚĞŝƌ�

ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
ǁŽƌůĚ͘�KƵƌ�,ŝƐƚŽƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ŶŝĐĞůǇ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�

'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�'ƌĞĞĐĞ͕�ĞǆƉůŽƌĞ�
'ƌĞĞĐĞ͛Ɛ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�

ƚƌĂĚĞ�ůŝŶŬƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

dŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ŽƵƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝŐĞƐƟǀĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ƚĞĞƚŚ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĚŝŐĞƐƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ĂŶ�

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĚŝŐĞƐƚƐ�ĨŽŽĚ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͘�dŚĞǇ�
ǁŝůů�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�
ĚŝŐĞƐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ĚŝŐĞƐƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚĞĞƚŚ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�

ƚŚĞŝƌ�ƚĞĞƚŚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽŽĚƐ�ĂƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĂīĞĐƚƐ�ĚŝŐĞƐƟŽŶ͘� 

�ƌŝƟƐŚ�sĂůƵĞƐ 
tĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�sĂůƵĞ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂƐ��ŶĐŝĞŶƚ�

'ƌĞĞŬƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�
ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ��ƚŚĞŶƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�

ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ůĂǁƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ͘�
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�

ůĂǁƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƟŵĞƐ͘ 

 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ŽƵƌ�'ƌĞĞŬ�DǇƚŚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
�ůƵĞ�WĞƚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂŶ�Ăůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĂĚŐĞ�ƚŽ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶƐ͘�tĞ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚďĂŶŬ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�Ăůů�

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽŽĚ�ďĂŶŬƐ͘� 

tĞ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ��ĐƌĞĂƚĞ�
ĂŶ�ĞǆĐĞů�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ͕�ĐŽůůĞĐƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�

ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐƌĂƉŚƐ͘� 

/Ŷ�Ăƌƚ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�'ƌĞĞŬ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬĞƚĐŚ�ďŽŽŬƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
'ƌĞĞŬ�ƉŽƚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�
ŵŽƵůĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉŽƚ�ƐŚĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƵƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�'ƌĞĞŬ�ĨŽŽĚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ŵƵƐŝĐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�

ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ƐŽŶŐ͘ 

dŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�'ƌĞĞŬ�DǇƚŚ͘�/Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
'ƌĞĞŬ�DǇƚŚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�'ŽĚƐ�ĂŶĚ�
'ŽĚĚĞƐƐĞƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�'ƌĞĞŬ�DǇƚŚ͕�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ŚĞƌŽ�ͬŚĞƌŽŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ǀŝůůĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚ͘�tĞ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉŝĞĐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�

ƚŚĞŵĞ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƚĞǆƚ͘�
KƵƌ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�'ƌĞĞŬ�
DǇƚŚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝĐŚ�

ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ͘ 

�Ɛ�ŽƵƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŽƉŝĐ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĚŝŐĞƐƟŽŶ͕�ĚƵƌŝŶŐ��
ƚŚŝƐ�ǁĞ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŽŝĐĞƐ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ͘� 

DĂƚŚƐ 
/Ŷ�^ƉƌŝŶŐ�ϭ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ďǇ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ͕�

ĂĚĚŝŶŐ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĨƌĂĐƟŽŶƐ͘�tĞ�ƌĞǀŝƐŝƚ�
ƟŵĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽƵƌƐ͕�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽŶƚŚƐ͕�ǁĞĞŬƐ�
ĂŶĚ�ĚĂǇƐ͘�tĞ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƟŵĞ͘� 

dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�
ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǁŚĞŶ�
ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�E^W���ƐƚĂǇ�

ƐĂĨĞ�ƐƉĞĂŬ�ŽƵƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŽĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶƟ-ďƵůůǇŝŶŐ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚�ŵƉĂƚŚǇ͛�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŬĞǇ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĂŶǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ƚƵƌŶ�ƚĂŬŝŶŐ͕�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞŚĂǀĞ͕�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬ͕�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�

ŚĂǀŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ŵĂŶŶĞƌƐ͘� 

W͘ �͘ 
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�W��ůĞƐƐŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƚĞŶŶŝƐ�ĂŶĚ�

ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ͘� 


