
 



 

 

 

��:ŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͗���ϰϬ-�ĂǇ��ĞǀŽƟŽŶĂů�ĨŽƌ�>ĞŶƚ�ŽŶ�>ƵŬĞ�ϮϮ-Ϯϯ 

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�;ĐͿ�ϮϬϭϵ�ďǇ��ĂǀŝĚ��͘�tŽŽůǀĞƌƚŽŶ 

�ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ 

 

 

dŚŝƐ�ĚĞǀŽƟŽŶĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ͕�ƌĞƉƌŝŶƚĞĚ͕�Žƌ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�EŽŶ-ďŝďůŝĐĂů�
ĐŝƚĂƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�

ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͘ 

 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�EĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��
sĞƌƐŝŽŶ͕�E/s 

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�;ĐͿ�ϭϵϳϯ͕�ϭϵϳϴ͕�ϭϵϴϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘ 

hƐĞĚ�ďǇ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘ 

 

 

�ŽǀĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ďǇ��ƌǇƐƚĂů��ƌĂƚĞƌ͘ 

 

 

dǇƉŝŶŐ͕�ĨŽƌŵĂƫŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ĚŽŶĞ�ďǇ��ŝĂŶĞ�DŝůůĞƌ�ĂŶĚ��Ăƌď�tŽŽĚƐ 

^ƚ͘�WĂƵů͛Ɛ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ͕�ϯϵϴ�E͘�>ŽĐƵƐƚ�^ƚ͕͘��ůŝǌĂďĞƚŚƚŽǁŶ͕�
W��ϭϳϬϮϮ 

 

 



 

/EdZK�h�d/KE 

 

dŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�>ĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͘��
tĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�
�ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ��
ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�—�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚůǇ�ƐŽ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƌĂĚŝĐĂů͕�������������
ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

 

zĞƚ͕�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉƚǇ�ƚŽŵď�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ
-ĞǀĞŶƚ͘��>ĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐŽƵů-ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ůŝĨĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŐŽĂů�ŝŶ�ŵŝŶĚ͗�ƚŽ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�KŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�,ŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘ 

 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ϰϬ-ĚĂǇ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ƟŵĞ�ďǇ�ũŽŝŶŝŶŐ�
ŵĞ�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ƵƐŝŶŐ��ŚĂƉƚĞƌƐ�ϮϮ�ĂŶĚ�Ϯϯ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�>ƵŬĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ͘���ĂĐŚ�ĚĂŝůǇ�ĞŶƚƌǇ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐĂů�
ǀĞƌƐĞ�Žƌ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ͕�ŵŽǀĞƐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�������
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐůŽƐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƉƌĂǇĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�
ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĚĂŝůǇ�ƐĞůĨ-ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘��
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ŝƚ�ŝŶƐƉŝƌĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĞǀĞŶ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ĂŶĚ����
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�KŶĞ�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 

 

tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĨĂŵŝůǇ͕�ůĞƚ�>ĞŶƚ�ďĞ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝŶ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ǁĂǇ͘��dƌƵƐƚ�,ŝŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘�� 

 

ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕ 

 

ƉĂƐƚŽƌ�ĚĂǀŝĚ 



͞EŽǁ�ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�hŶůĞĂǀĞŶĞĚ��ƌĞĂĚ͕�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ͕�ǁĂƐ�ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘͟ 
 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ŝƌŽŶǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ǀĞƌƐĞƐ͘��dŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉŚƌĂƐĞ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞ�ďǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĞĚ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ������
ůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�:ƵĚĂŝƐŵ͘���ŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�
'ŽĚ�ƐĞŶĚƐ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌĞƌ͕�DŽƐĞƐ͕�ƚŽ�ĨƌĞĞ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŽŶĚĂŐĞ͘��KŶ�Ă�
ĨĂƚĞĨƵů�ŶŝŐŚƚ͕�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉůĂŐƵĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚŽǁŶ�ŽŶ��ŐǇƉƚ͕�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ��ŶŐĞů�ŽĨ��ĞĂƚŚ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ��ŐǇƉƟĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ůĂŵďƐ͛�
ďůŽŽĚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƉŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ͕�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŚƵĚĚůĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ŽĨ��ůĞĂǀĞŶůĞƐƐ�ďƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ďŝƩĞƌ�ŚĞƌďƐ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ͘ 
 
EŽǁ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ůĂƚĞƌ͕�'ŽĚ�ƐĞŶĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌĞƌ͕�,ŝƐ�ŽǁŶ�^ŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ���
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�,ŝŵ͕�ďƵƚ�ƉůŽƚ�ƚŽ�Ŭŝůů�,ŝŵ͘��
>ŝŬĞ�WŚĂƌĂŽŚ�ŝŶ��ŐǇƉƚ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ďŝƌƚŚĞĚ�
ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�WĂƐƐŽǀĞƌ�WĞŽƉůĞ�ƐĞƚ�ŝŶ�ŵŽƟŽŶ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌŝĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�KŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞŵ͘ 
 
WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ͘��zĞƚ͕�
ǀĞƌƐĞ�Ϯ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘͟ 
 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƐĂďŽƚĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�ǇŽƵ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ͍ 
 
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƚƐ�ŝŶ�ƵƐ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƚŚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ůĞƚ�ŐŽ�ŽĨ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚƌƵĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘��tĞ�ĐĂŶ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĞ�
ďůŽŽĚ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŝŶ�
ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌ�ƵƐ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŝŶ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�Ŭŝůů�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
zŽƵ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϭ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϭ-Ϯ 



͞dŚĞŶ�^ĂƚĂŶ�ĞŶƚĞƌĞĚ�:ƵĚĂƐ͕�ĐĂůůĞĚ�/ƐĐĂƌŝŽƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǁĞůǀĞ͘͟ 
 
dŚŝƐ�ǀĞƌƐĞ�ŝƐ�ŚĂƵŶƟŶŐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ŝƚ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ďĞƚƌĂǇĂů͘��^ŽŵĞ��������
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ͗ 
 
ϭͿ ͞^ĂƚĂŶ�ĞŶƚĞƌĞĚ�:ƵĚĂƐ͘͟��/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�:ƵĚĂƐ�ǁĂƐ�ŚĂŶĚ-

ƉŝĐŬĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ĞŶƚƌƵƐƚĞĚ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ—ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ����ŝŶƟŵĂƚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ—ƚŚĂŶ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĨŽƌ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ŵĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌǁĂǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�
ŚĞĂƌƚ͘��^ĂƚĂŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐƚĞĂů�ǁŚĂƚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͖�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�
ƚŽ�Śŝŵ͘͘͘ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞůů�ŝƚ�ƚŽŽ͘��dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�^ĂƚĂŶ�͞ĞŶƚĞƌĞĚ͟�:ƵĚĂƐ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ůĞƚ�:ƵĚĂƐ�Žī�ƚŚĞ�ŚŽŽŬ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂĐƚƐ�ŽĨ����
ďĞƚƌĂǇĂů͘��dŚĞ��Ğǀŝů�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�Śŝŵ�ĚŽ�ŝƚ͘��ZĂƚŚĞƌ͕�:ƵĚĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ƵƉ—ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶƐ����ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�^ĂƚĂŶ͛Ɛ�
ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ĂůůƵƌĞ—ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĞŵǇ�ŽĨ�>ŽǀĞ͘��,Žǁ�
ĚŽ�ǁĞ�ŽƉĞŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶƐ͍��tŚĂƚ�������������
ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƌŽŽƚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ͕�
ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ��ƐĂďŽƚĂŐĞ�ůŽǀĞ͍ 

 
ϮͿ ͞KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǁĞůǀĞ͘͟���ĞƚƌĂǇĂů�ŚŝƚƐ�ŚĂƌĚĞƐƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ���� 
���������ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶŶĞƌ�ĐŝƌĐůĞ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘���ĞƚƌĂǇĂů�ĂƐƐƵŵĞƐ� 
���������ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ůŽǇĂůƚǇ͘�&ĞĂƌ�ŽĨ�ďĞƚƌĂǇĂů�ŝƐ� 
���������ŝƚƐĞůĨ�Ă�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĞŵǇ�ŽĨ�>ŽǀĞ͘��:ĞƐƵƐ͕�ƵŶĨĞƩĞƌĞĚ 
���������ďǇ�ƐƵĐŚ�ĨĞĂƌ͕�ŝŶǀŝƚĞƐ�:ƵĚĂƐ�ƚŽ�,ŝƐ�ƚĂďůĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�,Ğ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ� 
���������ďĞƚƌĂǇĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ĮƫŶŐ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŶĚ� 
���������ĂŐĂŝŶƐƚ�ďĞƚƌĂǇĂů͛Ɛ�ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌĂĐĞ-ĚƌŝǀĞŶ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ� 
���������ĂŶĚ�ĚŝǀŝŶĞ�ůŽǀĞ͘��dŚĞ��ƌŽƐƐ�ƚĞƐƟĮĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�:ƵĚĂƐ—ǁŝƚŚ�zŽƵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘���ŵĞŶ͘     
   
   
   
   
   
   
    

�ĂǇ�Ϯ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϯ�E/s 



͞�ŶĚ�:ƵĚĂƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ�ŐƵĂƌĚ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŚŽǁ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞƚƌĂǇ�:ĞƐƵƐ͘͟ 
 
,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŝŶ�ŝƐ�ƉƌĞŵĞĚŝƚĂƚĞĚ͍��dŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ƉƌĞŵĞĚŝƚĂƚĞ͟�ŝƐ��������
ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�͞ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�Žƌ�ƉůĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĐƟŶŐ͘͟��/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�����
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵǇ�ƐŝŶĨƵů�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ŝŵƉƵůƐŝǀĞůǇ—ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�/�ĐĂŶ����
ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͘��
tŚŝůĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŽĐĐƵƌ͕�ŝĨ�/͛ŵ�ŚŽŶĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ŵǇƐĞůĨ͕�/�ƉůĂŶ�ŽƵƚ�ŵǇ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƐŝŶ͘��
KƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ĂƌĞ�ƚƌŝĐŬǇ�ĂŶĚ�ĚĞĐĞƉƟǀĞ͖�ǁĞ�ĐƌĂŌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ƌĂƟŽŶĂůĞƐ͕�
ŵĞŶƚĂů�ĚƌĂŵĂƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�ƐƚŽƌǇůŝŶĞƐ�ƚŽ�ůĞŐŝƟŵŝǌĞ�ŽƵƌ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�����
ĐƌŽƐƐŝŶŐ͘�� 
 
tŚĞƚŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�Žƌ�
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚƌĞĂƚ�ƵƐ͕�Žƌ�ĂŶŐƌǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŵĞƚ͕�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŽĨ�ďĞƚƌĂǇĂů͘��KƵƌ�ŐŽƐƐŝƉ�
ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ďĞƚƌĂǇƐ�ŽƵƌ�ůŽǇĂůƚǇ�ƚŽ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘��KƵƌ�
ƉĂƐƐŝǀĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂĐƟŶŐ-ŽƵƚ�ďĞƚƌĂǇƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ��������
ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘��KƵƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŽƵƌ�ƐĞůĮƐŚŶĞƐƐ͕�ŽƵƌ�ŶĂƌĐŝƐƐŝƐƟĐ�ĂƫƚƵĚĞƐ�Ăůů�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů�ŽƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ůŽǀĞ͘�� 
 
KŌĞŶ�ŽƵƌ�ƉƌĞŵĞĚŝƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĨ-ƉƌŽŵŽƟŶŐ—ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ƐƚĂŶĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂůů�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ͗��͞/Ĩ�ĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂŌĞƌ�DĞ͕�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�
ĚĞŶǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŽƐƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ŵĞ͘͟� 
 
:ƵĚĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŚĞĂĚ�ŚŽǁ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞƚƌĂǇ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͕�:ĞƐƵƐ͘��zĞƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ǁĞ�ũƵĚŐĞ�Śŝŵ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƚŚŝŶŐ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƵƐ͘��ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϯ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϰ 



͞dŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƌƐ͘͘͘ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�:ƵĚĂƐ���
ŵŽŶĞǇ͘͟ 
 
�ĞƚƌĂǇĂů�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝĐĞ͘��dŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂůǁĂǇƐ�ĂďŽƵƚ�
ŵŽŶĞǇ͘��tŚĂƚ�ŝƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌƐĞ�ŝƐ�>ƵŬĞ͛Ɛ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�
͞ĚĞůŝŐŚƚĞĚ͟�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ͘���ůĞĂƌůǇ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�
ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƉƵƚ�,ŝŵ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ͘��EŽǁ͕�:ƵĚĂƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�
ĞĂƐŝĞƌ͘��/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�͞ŽŶ�ƚŚĞ���
ŝŶƐŝĚĞ͟�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ͘ 
 
zĞƚ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐĂĚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ—ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ďůĂƐƉŚĞŵĞƌ͕�Ă�͞ƐŝŶŶĞƌ͕͟�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŵŽƵƌŶĨƵů�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĚ�Ă�ŵĂŶ͛Ɛ�ůŝĨĞ͘��dŽ�ƚĂŬĞ�͞ĚĞůŝŐŚƚ͟�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ƉŽƌƚƌĂǇ�ƚŚĞ�ĚĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ���
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ͘���ŝĚ�ƚŚĞǇ�
ŶŽƚ�ŐƌŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�͞ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͟�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͍���ŝĚ�ƚŚĞǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�
ƐŽůĞůǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�͞ǁŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͍͟���ŝĚ�ƚŚĞǇ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĂůƵŝŶŐ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ůŝĨĞ—ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ůĞĂƐƚ�ĂƐ�Ă�
ĨĞůůŽǁ�:Ğǁ͍ 
 
�ĞƚƌĂǇĂů�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝĐĞ͘͘͘ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ůĞǀĞůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘��
,ĞƌĞ͕�ŝƚ�ĐŽƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽƵůƐ�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ����������
ƉĞƌƉĞƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŝŵĞ͘ 
 
zĞƚ�'ŽĚ�ƌĞĚĞĞŵƐ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͘��'ŽĚ�ŶĞǀĞƌ�ǁĂƐƚĞƐ�Ă�ŚƵƌƚ͘��:ĞƐƵƐ�ǁŝůůŝŶŐůǇ�
ĐŚŽƐĞ�,ŝƐ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞŵƉƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů͘���ŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ���
ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�:ŽƐĞƉŚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƵƐ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝĞĨ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƌƐ—Žƌ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉƉƌĞƐƐŽƌƐ—ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ŚĂƌŵ͕�'ŽĚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ͘��
;'ĞŶĞƐŝƐ�ϱϬ͗ϮϬͿ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ďĞƚƌĂǇĂů�ŝŶĚĞĞĚ�ŝƐ�ŚŝŐŚ͘�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƉĂǇŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘���ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϰ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϱ 



͞tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ�ĐĂŵĞ͕�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞĐůŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘���ŶĚ�
,Ğ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞/�ŚĂǀĞ�ĞĂŐĞƌůǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚŝƐ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�
ďĞĨŽƌĞ�/�ƐƵīĞƌ͘��&Žƌ�/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞĂƚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ƵŶƟů�ŝƚ�ĮŶĚƐ�ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘͟ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�>ƵŬĞ͛Ɛ�'ŽƐƉĞů͕�:ĞƐƵƐ�ƐĞŶĚƐ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��������
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŵĞĂů͕�,ŝƐ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�,ŝƐ��
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�Ăůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͕�:ĞƐƵƐ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞŵ�
ƚŚĂƚ�,Ğ�ǁĂƐ�͞ĞĂŐĞƌ͟�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�,Ğ�ĂĚĚƐ͕�
͞ďĞĨŽƌĞ�/�ƐƵīĞƌ͘͟��,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĂƚ�ŐŽ͕�/�ǁŽŶĚĞƌ͘��tĂƐ�,Ğ�ůŝŬĞ͕�͞/͛ŵ�ƐŽ�ĞǆĐŝƚĞĚ�
ƚŽ�ĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ���ďĞĨŽƌĞ�/�ƐƵīĞƌ͘͘͘ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂƚǌĂŚ͕�ƉůĞĂƐĞ͘͟��dĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŵŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĂů͊ 
 
�Ƶƚ�ƚŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞĂƚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ƵŶƟů�ŝƚ�ĮŶĚƐ������������
ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘͟��dǁŽ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�
ŚĞƌĞ͗��&ŝƌƐƚ͕�:ĞƐƵƐ�ŐŝǀĞƐ�,ŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŚŽƉĞ͘��dŚĂƚ�ǁŽƌĚ�͞ƵŶƟů͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�,ŝƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͕�Ă�ƐŝĚĞ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶ͘��^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ŵĞĂů�ǁŝůů�͞ĮŶĚ�ŝƚƐ�
ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘͟��dŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ���������������
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝƐ�����
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞƚ-ƚŽ-ĐŽŵĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ
-ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ŵĞĂů���ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ����
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�KŶĞ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŶŽǁ�ƌĞŝŐŶƐ�ǀŝĐƚŽƌŝŽƵƐůǇ�ĂƐ�<ŝŶŐ�ŽĨ�
<ŝŶŐƐ͘���ŶĚ�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ�ŵĞĂů�ǁŝůů͕�ŝŶ��ƟŵĞ͕�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�͞ŚĞĂǀĞŶůǇ�����
ďĂŶƋƵĞƚ͟�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ǁŚĞŶ��ŚƌŝƐƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ͘ 
dŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�^ƵƉƉĞƌ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŚĞƌĞ-ĂŶĚ-ŶŽǁ�ĂŶƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�
ŵĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞƚ-ƚŽ-ĐŽŵĞ�ĨĞĂƐƚ͘���Ž�ǁĞ�͞ĞĂŐĞƌůǇ�ĚĞƐŝƌĞ͟�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂů�
ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͍��tŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͍ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�dĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�Ă�ĨĞĂƐƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�
ĨŽƌ�ƵƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϱ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϭϰ-ϭϲ 



 
͞�ŶĚ�,Ğ�ƚŽŽŬ�ďƌĞĂĚ͕�ŐĂǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�
͞dŚŝƐ�ŝƐ�DǇ�ďŽĚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͖�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�DĞ͘͟�/Ŷ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉĞƌ�,Ğ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĐƵƉ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�͛͞dŚŝƐ�ĐƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ŝŶ�DǇ�ďůŽŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉŽƵƌĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͛͘͟ 
 
tĞ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ǁĞ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�������������
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ͕�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ��
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘��dŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŵĞĂů�ƚŚĂƚ�ǁĞ�����
ĐŽŶƐƵŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƉŽƵƌĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘��/Ŷ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ǁĞ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�͞ŽƉĞŶ͟�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ—ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�͞ŽƉĞŶ͟�ĨŽƌ�ĂŶǇ���
ďĞůŝĞǀĞƌ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƟŽŶ͘��/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�
ŝŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞůǇ͘���ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ—Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�
ďůŽŽĚ͕�ƉŽƵƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝŶƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘��:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ�
ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͕�ŝŶĚĞĞĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƚƌƵůǇ�ƌĞƉĞŶƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͕�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ƵŶĚĞƌ�,ŝƐ�
>ŽƌĚƐŚŝƉ͘��/ƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�Ă�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�;ĂŶĚ�ŝƐͿ�ĨƌĞĞůǇ�ŐŝǀĞŶ͕�ďƵƚ�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽƐƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů͘���ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŝƐ�������
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘���ŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŶ�
ƚŚĂƚ�ĐŚĞĂƉĞŶƐ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŐŝǀĞƐ͘ 
 
�Ž�ǇŽƵ�ƚƌƵůǇ�ƌĞƉĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚƐŚŝƉ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͍ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�zŽƵ�ŐĂǀĞ�ŽĨ�zŽƵƌƐĞůĨ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƵŶǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�Ă�ŐŝŌ͘��dŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĞŶĚƵƌĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
�� 

�ĂǇ�ϲ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϭϵ-ϮϬ 



͛͞�Ƶƚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�Śŝŵ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞƚƌĂǇ�ŵĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ͛͘͘͘dŚĞǇ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘͟ 
 
�ĞƚƌĂǇĂů�ŝƐ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��^ƵĐŚ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�
ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ĚĂŵĂŐĞ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�:ƵĚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁƐ�ŚĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͘���ŶĚ͕�ŝŵƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞƌƐĞƐ͕�:ĞƐƵƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁƐ�ŝƚ�ƚŽŽ͘��zĞƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĞǆƉŽƐĞ�:ƵĚĂƐ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�,Ğ�ĚŽĞƐ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƚŚŝŶŐƐ͗��&ŝƌƐƚ͕�,Ğ�ƐƟůů�ŚŽƐƚƐ�,ŝƐ�ďĞƚƌĂǇĞƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�WĂƐƐŽǀĞƌ�
ŵĞĂů�;Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ŚĞƌĞ�ŝŶ�>ƵŬĞ͛Ɛ�ǀĞƌƐŝŽŶͿ͘��WƐĂůŵ�Ϯϯ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
'ŽŽĚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�͞ƉƌĞƉĂƌĞƐ�Ă�ƚĂďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵǇ������
ĞŶĞŵŝĞƐ͘͟��^ĞĐŽŶĚ͕�,Ğ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�Ă�͞ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�����
ĚŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ͟�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�dǁĞůǀĞ͘��:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŝŶĚŝĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶĞ͕�ĐĂƵƐĞƐ�
ƌĞůĂƟŽŶĂů�ĚŽƵďƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌƵƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăůů͘��KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ƐŝŶ�
ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘��dŚŝƌĚ͕�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�����������
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ƉƵƚƐ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůĞƐ�ŽŶ�ĂůĞƌƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ƐŽ�ŽŌĞŶ�ƚƌƵĞ�
ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ĚŝǀŝŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�ƚŚĞ�
�ŶĞŵǇ�ŽĨ�>ŽǀĞ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ���
ďŝƌƚŚŝŶŐ͘���ĞƚƌĂǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�^ĂƚĂŶ�ƐŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐĞƌŶ͘��
tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�͞ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ͘͟ 
 
zĞƚ�:ĞƐƵƐ�ĂůůŽǁƐ�:ƵĚĂƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƌĞĂƐŽŶ͗��:ĞƐƵƐ�ŚĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŚŽƐĞŶ�,ŝƐ�ƉĂƚŚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƌĞĚĞĞŵŝŶŐ�
ůŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚĞĨĞĂƚ�ƚŚĞ��ŶĞŵǇ͘��dŚĞƌĞŝŶ�ůŝĞƐ�ŽƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�����
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐĐĞƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚƌƵƐƚ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ŽŶůǇ�zŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͘�/ŶǀŝƚĞ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ĚŝǀŝŶĞ�ůŽǀĞ�ǁŚŝůĞ�
zŽƵ�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ĚŝƐĐĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŽŵ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

 

Divine Intervention 
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͞��ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂůƐŽ�ĂƌŽƐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ͘��:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͙͛ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƌƵůĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞƐ͛͘͟ 
 
dŚĞ��ŝƐĐŝƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĞ�ĨĞĞů�ďĞƩĞƌ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĨĂŝƚŚ����
ũŽƵƌŶĞǇ͘��dŚĞǇ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ—ďĂƐŝĐĂůůǇ�Ϯϰǆϳ—ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�,ŝŵ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�,ŝŵ͕�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�,ŝƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͘͘͘ĂŶĚ�ǇĞƚ͕�ƐƟůů�
ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽŬĞŶŶĞƐƐ͕�ƚŚĞǇ�ƉƵůů�ƐƚƵŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͘��dŚĞǇ͛ƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�ZŽŽŵ͘��dŚĞǇ͛ǀĞ�ũƵƐƚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂďŽƵƚ�,ŝƐ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝůů�ďĞƚƌĂǇ�,ŝŵ͘͘͘ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůĞƐ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ��ďĞƚƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ͊ 
 
zĞƚ�:ĞƐƵƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĞƋƵŝƉƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĂĚŽǆŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͗��ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ĂƌĞ�ƵƉĞŶĚĞĚ͘��dŚĞ�
͞ŐƌĞĂƚĞƐƚ͟�ŝƐ�ƚŚĞ�͞ůĞĂƐƚ͟�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞ�͞ƐĞƌǀĂŶƚ͕͟�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 
 
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ƚŽŽ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĞ͍��/ƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
͞ĚĞƐĞƌǀĞ͟�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŚŽǁ�ŽůĚ�
ǁĞ�ĂƌĞ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǁĞ�ŐŝǀĞ͘��/Ŷ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ƚĞŶƵƌĞĚ������
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƐĞůĨ-ŐŝǀŝŶŐ�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ͘ 
 
tŚĞŶ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĞŶƟƚůĞĚ͍��tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�
ǁĂǇ͍��KƵƌ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚƌĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŚƵƌƟŶŐ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ŵǇ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ͘��zŽƵ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐĂůů�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵǇ�ǁĂǇ͘��ZĂƚŚĞƌ͕�zŽƵ�ĐĂůůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƚŽ�
:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�,Ğ�ĚŝĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ͘��,ĞůƉ�ŵĞ͕�>ŽƌĚ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

A Sense of Entitlement 
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͞:ĞƐƵƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�͚/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�WĞƚĞƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽƐƚĞƌ�ĐƌŽǁƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ĚĞŶǇ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŵĞ͛͘͟��;ǀƐ͘�ϯϰͿ 
 
��ůŽƚ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ͘��&ĞĂƌ�ĐĂŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�
ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ�Žƌ�ƐĂǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�Žƌ�ƐĂǇ͘��:ĞƐƵƐ͛Ɛ�����
ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�WĞƚĞƌ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ǁĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐ͘��/ƚ͛Ɛ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚƵŵĂŶ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͘��KƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ŬŝĐŬ�ŝŶƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŵŽĚĞ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ƐĞůĨ-ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĞǀĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŚƵƌƚƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁĞ�ůŽǀĞ͘ 
 
/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�WĞƚĞƌ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĚĞŶǇŝŶŐ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�,Ğ�
ŶĞĞĚĞĚ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘��/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�WĞƚĞƌ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĮŐŚƟŶŐ�
ƚŚĞ�ďĂƩůĞ�ŽĨ�ďĂƩůĞƐ�ŝŶ�ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�ŚŝƐ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ͘���ĞŝŶŐ�����
ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĐĂƵƐĞĚ�WĞƚĞƌ�ƚŽ�ĨĞĞů�
ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŽīĞŶĚĞĚ͘ 
 
zĞƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͘��tĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�WĞƚĞƌ�ĚŝĚ͘���ŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ĚĞŶŝĂůƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƵŶƚ�Śŝŵ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů���������
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĂůŝǀĞ�ĂŐĂŝŶ�;:ŽŚŶ�ϮϭͿ͘ 
��ůŽƚ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ͘��tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�/�ĚŽ͍��,Žǁ�ǁŽƵůĚ�/�
ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐƚĞĚ�ŝĨ�/�ǁĞƌĞ�WĞƚĞƌ͍ 
 
/Ŷ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ͕�WĞƚĞƌ�ǁĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ďƌĂǌĞŶ�͞ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬ͟�ƚŽ�ƐĐĂƌĞĚ�
ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ�ĨŽůůŽǁĞƌ͕�ŚŝĚĚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĂǀĞĚ�ĂŶŽŶǇŵŝƚǇ͘�� 
 
�ŶĚ�ǇĞƚ͕�ŝŶ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�:ĞƐƵƐ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǇĞƚ�
ĂŐĂŝŶ͘ 
 
,Ğ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽͲ
ǁĂƌĚƐ�ƐĞůĨ-ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĐĂƵƐĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚĞŶǇ�zŽƵ͘��&ŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ͕�>ŽƌĚ͘��tĞ�ĂƌĞ�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�zŽƵ͘���ŵĞŶ͘ 
 

A Moment of Crisis 
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͘͘͘͞:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͚WƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ͛͘͟��;ǀƐ͘�
ϰϬͿ 
 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͘��/�ĐĂŶ͛ƚ�
ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵǇ�ĐůŽƐĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƐĂǇ�
ƚŽ�ŵĞ͕�͞/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬ͘͟��,ĞĂƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ŵǇ�
ƌĞƐŽůǀĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ŵĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�
ĨĂŝƚŚ͘��/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 
 
:ĞƐƵƐ�ũƵƐƚ�ƐŚĂƌĞĚ�Ă�ĮŶĂů�ŵĞĂů�ǁŝƚŚ�,ŝƐ��ŝƐĐŝƉůĞƐ͘���ŵŽƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŝĞĨ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞďĂƚĞƐ͘��:ĞƐƵƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͕�ƚŽ�ŚĂǀĞ�,ŝƐ�ďĂĐŬ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƟƌĞĚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƵŶĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ďĞƚƌĂǇĂů�ŬŝƐƐ�ŽĨ�:ƵĚĂƐ͘ 
 
KƵƌ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞĂŬ͘��,ƵŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌƐƚ—
ůŝƚĞƌĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂůůǇ—ĂƌĞ�ƌĞĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƚƌĂǇ�ĨƌŽŵ�
'ŽĚ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ͘��WŚǇƐŝĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ�ĨŽůůŽǁƐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉĂŝŶ͘����
�ŵŽƟŽŶĂů�ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ�ĨŽůůŽǁƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞŵĂŶĚƐ͘��^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŽƵƌ�ŚƵŵĂŶͲ
ŶĞƐƐ�ŽǀĞƌĐŽŵĞƐ͘ 
 
zĞƚ�:ĞƐƵƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͕�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ��ƌĞĂĚ�ŽĨ�>ŝĨĞ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ŚƵŶŐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƵƐ—ŽŶ�ŽƵƌ�ŬŶĞĞƐ—ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�
ƚŽ�ĨĂĐĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ͘ 
 
�ŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ�ƐŽ͘���ĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ͘��tĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ďŽůƐƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ǁĞĂŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƉƌĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞƐ͘�� 
tŚŽ�ŶĞĞĚƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽĚĂǇ͍ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�/�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ��
ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘��,ĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĞǀĞŶ�ĂƐ�zŽƵ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵŝŶĞ͘���ŵĞŶ͘ 
 

Temptation 

�ĂǇ�ϭϬ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϯϵ-ϰϬ 



͞&ĂƚŚĞƌ͕�ŝĨ�zŽƵ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ͕�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĐƵƉ�ĨƌŽŵ�ŵĞ͖�ǇĞƚ�ŶŽƚ�ŵǇ�ǁŝůů͕�ďƵƚ�
zŽƵƌƐ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘͟��;ǀƐ͘�ϰϮͿ 
 
tŚĂƚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�:ĞƐƵƐ�ƐŚĂƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͊��dŽ�ďĞ�ƐŽ�
ĨƵůůǇ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�,Ğ�ŬŶŽǁƐ�,Ğ�ǁŝůů�ĞŶĚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�
ǇĞƚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŝƐ�Ă�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ����������
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŵĂŶ�/�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘ 
 
/Ŷ�ƚƌƵƚŚ͕�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŵǇ�ƌĞƐŽůǀĞ͘��tŚŝůĞ�/�Ăŵ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ͕�/�Ăŵ�ŶŽƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƉĂƟĞŶƚ͊��/�Ăŵ�ŽŶĞ�
ǁŚŽ�ƉƌĂǇƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂŵĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ƐĞĞŵƐ�ĚĞůĂǇĞĚ͘��
KŌĞŶ͕�/�ǁĂŶƚ�ŵǇ�ǁŝůů�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘ 
 
zĞƚ�:ĞƐƵƐ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ďǇ�,ŝƐ�ŽǁŶ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�
ĐŽŵĞ�ĮƌƐƚ͘��͞^ĞĞŬ�ĮƌƐƚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͙͟��;DĂƩ͘�ϲ͗ϯϯͿ͘���ŽŝŶŐ�ƐŽ��������
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŽƵƌ�ƉĂŝŶ—ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ—ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�
ƚŽ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĞĚĞŵƉƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 
 
�ŵ�/�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ƌĂĚŝĐĂů�ĚŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ͍���ƌĞ�ǇŽƵ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�zŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ĂƐŬ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�zŽƵ�zŽƵƌƐĞůĨ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ͘��
^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘��tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 
 

�ĂǇ�ϭϭ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϰϭ-ϰϮ 



͞�ŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶŐƵŝƐŚ͕�,Ğ�ƉƌĂǇĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƌŶĞƐƚůǇ͕�ĂŶĚ�,ŝƐ�ƐǁĞĂƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�
ĚƌŽƉƐ�ŽĨ�ďůŽŽĚ�ĨĂůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘͟ 
 
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ďĞŐĂŶ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�,Ğ�ǁĂƐ�ŶĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͘��,ŝƐ�
͞ĂŶŐƵŝƐŚ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�ŽĨ�'ĞƚŚƐĞŵĂŶĞ�ǁĂƐ�ďƵƚ�Ă�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�,Ğ�
ǁŽƵůĚ�ĞŶĚƵƌĞ͖�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂů͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�
ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ĨĂĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŽƵƌƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉĂŝŶ�ƚŚĂƚ�͞,ŝƐ�ƐǁĞĂƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ĚƌŽƉƐ�ŽĨ�ďůŽŽĚ͘͟ 
 
WŝĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͘��^ƚĂǇ�����
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŵĂŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ͘��/ŵĂŐŝŶĞ�,ŝƐ�ĨĂĐĞ͕�,ŝƐ�ĞǇĞƐ͕�,ŝƐ�
ĨƵƌƌŽǁĞĚ�ďƌŽǁ͕�,ŝƐ�ďŽĚǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐ�,Ğ�͞ƉƌĂǇĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƌŶĞƐƚůǇ͘͟�������
/ŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ǁŚĂƚ�,Ğ�ǁĂƐ�ĨĞĞůŝŶŐ͕�ǁŚŽ�,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ͘ 
 
,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞ͘ 
 
:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�zŽƵ�ĞŶĚƵƌĞĚ͘��/�ŚĂǀĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚƌƵůǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ�ǁŚĂƚ�zŽƵ�ĨĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ—ĂŶĚ�
/͛ŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘���Ƶƚ�ƚŽ�ĨĞĞů�ǁŚĂƚ�zŽƵ�ĨĞůƚ͕�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚĂƚ�zŽƵ�
ĚŝĚ͘͘͘ǁŚĂƚ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ůŽǀĞ͘��&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�zŽƵ�ƉĂŝĚ�ŝƚ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͘��dŚĂŶŬ�zŽƵ͕�>ŽƌĚ͘��/�ůŽǀĞ�zŽƵ͘��ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϭϮ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϰϰ 



͞tŚŝůĞ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�Ă�ĐƌŽǁĚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�
ĐĂůůĞĚ�:ƵĚĂƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǁĞůǀĞ͕�ǁĂƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘͟ 
 
tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶƚŽ�͞ŽƵƌ�ƐŝĚĞ͘͟��tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂůŽŶĞ�ǁŚĞŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ďĂƩůĞ͘��KŌĞŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽůůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚͲ
ĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŐĞŶĚĂ�ŽĨ�ƉĂŝŶ͖�ŽƵƌ�
ŵƵƚƵĂů�ƉĂŝŶ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞƐ�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͘��DŝƐĞƌǇ�ůŽǀĞƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘���Ǉ������
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�Ă�͞ĐƌŽǁĚ͕͟�ǁĞ�ĨĞĞů�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ǀŽŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�͞ǁŝŶ͘͟ 
 
:ƵĚĂƐ�ĐŽůůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͘���ŽƚŚ�:ƵĚĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĞĂĐŚ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͖�ǇĞƚ�ƚŚĞǇ�������
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂƌƌĞƐƚ�:ĞƐƵƐ͘���ŽŶŇŝĐƚ�ŵĂŬĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ďĞĚ-
ĨĞůůŽǁƐ͘��:ƵĚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚĂĚ�ĚŝƐƚƌƵƐƚĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͘ 
 
EŽƟĐĞ�ƚŚĞ�ďŽůĚŶĞƐƐ—ĂŶĚ�ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ—ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ǀĞƌƐĞ͗��:ƵĚĂƐ�ǁĂƐ�����
ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ͘����ƉƌĞƩǇ�ďŽůĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ—ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ĐƌŽǁĚ�ƚŽ�
ďĞƚƌĂǇ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝŐŶŽƌĂŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�:ƵĚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ͘��dŚĞ��������
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ŝŶ�ĞīĞĐƚ͕�ƉůĂǇĞĚ�:ƵĚĂƐ�ĂƐ�Ă�ƉĂƚƐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůŽƚ—
ƉƵƫŶŐ�Śŝŵ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ŝŶƚŽ��ƚŚĞ�>ĞĂĚ�ƌŽůĞ͕�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶ�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘���ŽůůƵƐŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ƚĂŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů͘��
zŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ĂŐĞŶĚĂ͘ 
 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͍��/Ŷ�ĞīĞĐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ŵŽƌĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ����
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘� 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ŵĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůƵĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂŶŐĞƌ�ũƵƐƚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŵǇ�ŽǁŶ�ǁĂǇ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϭϯ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϰϳ 



͞�ǀĞƌǇ�ĚĂǇ�/�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ůĂǇ�Ă�ŚĂŶĚ�
ŽŶ�ŵĞ͘���Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƌ—ǁŚĞŶ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ƌĞŝŐŶƐ͘͟��;ǀƐ͘�ϱϯͿ 
 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ—Žƌ�ǁĞĞŬ͕�Žƌ�ůŝĨĞ—ǁĂƐ��
ƚƵƌŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ͍��zŽƵƌ�ĂůĂƌŵ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŐŽ�Žī�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĞŶĚ�ƵƉ�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�
ǁŽƌŬ͘��KŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ�ŚŽŵĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�Ă�ƐƉĞĞĚŝŶŐ�ƟĐŬĞƚ͘��zŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ŵŽƵƚŚ�Žī�
ƚŽ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ—ďůĂŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉůŝŐŚƚ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘��zŽƵ�ŐĞƚ�ƉĂƐƐĞĚ�
ŽǀĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞĂ�ƐĞĂƐŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ůŝŬĞ�͞ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ƌĞŝŐŶƐ͘͟���ǀĞŶ�:ĞƐƵƐ�ĨĂĐĞĚ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘���ŶĚ�ĨŽƌ�,ŝŵ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŽƌƐĞ͘ 
 
zĞƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�,Ğ�ĨĂĐĞĚ�,ŝƐ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŽƵƌƐ�
ĂůŽŶĞ͘ 
 
tŚŝůĞ�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�ϱϮ͕�:ĞƐƵƐ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�
͞ƌĞďĞůůŝŽŶ͕͟�ǁŚĂƚ�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ƌŽƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ƐƵďǀĞƌƐŝǀĞ͘��/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�,Ğ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ��
ŽǀĞƌƚŚƌŽǁ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚůǇ�ƌƵůĞ�ŽĨ�,ĞƌŽĚ�Žƌ�ĞǀĞŶ��ĂĞƐĂƌ͘��ZĂƚŚĞƌ͕�,Ğ�ŝƐ�
ŽǀĞƌƚŚƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�ŽĨ�^ĂƚĂŶ͕�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŝƚƐĞůĨ͕�Ăůů�ďǇ�ƚŚĞ��
ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ƐĂĐƌŝĮĐŝĂů͕�ĚŝǀŝŶĞ�ůŽǀĞ͘��dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�
ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĞǆƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝĚĚĞŶ͕�ůƵƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�ƐĞƫŶŐ�ĨƌĞĞ�Ăůů�ǁŚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƌĞĚĞŵƉƟǀĞ�ƐĐĂůƉĞů͘��
�ĂƌŬŶĞƐƐ�ŵĂǇ�ƌƵůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ũŽǇ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ƚŚĂƚ�/�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŶĞĞĚ�ĞǀĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂƐ�ůŽŶŐ�
ĂƐ�/�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�zŽƵƌ��ƌŽƐƐ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϭϰ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϱϮ-ϱϯ 



͞WĞƚĞƌ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͚DĂŶ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͊͛��:ƵƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�
ǁĂƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌŽŽƐƚĞƌ�ĐƌŽǁĞĚ͘��dŚĞ�>ŽƌĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�Ăƚ�
WĞƚĞƌ͘��dŚĞŶ�WĞƚĞƌ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͙�;ǀƐ͘�ϲϬ-ϲϭͿ 
 
�ĂŶ�ǇŽƵ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�WĞƚĞƌ͛Ɛ�ĞǇĞƐ�ŵĞƚ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ͍���ĂŶ�ǇŽƵ��
ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂŵĞ�WĞƚĞƌ�ĨĞůƚ�ĂƐ�ŚĞ�͞ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͟�ǁŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ��������
ƉƌŽƉŚĞƐŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�WĞƚĞƌ�ĚĞŶǇŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�:ĞƐƵƐ͍��,ĂǀĞ�ǇŽƵ�
ĞǀĞƌ�ĚŽŶĞ�Žƌ�ƐĂŝĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŚƵƌƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�Žƌ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ—ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ůŝƐƟŶŐ͍ 
 
WĞƚĞƌ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ĐĂƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ŚĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�,ŝŵ�ƚŽ�ƚŚĞ��
ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝĞƐƚ͘��zĞƚ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ͕�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͘͘͘ĂŶĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ����
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘��,Ğ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĚĞŶǇ�:ĞƐƵƐ͕�
/͛ŵ�ƐƵƌĞ͖�ďƵƚ�ŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ͘ 
 
tŽƵůĚ�/�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͍ 
 
�ĞŶŝĂů�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŽŌĞŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�Žƌ�ƚƌƵƚŚ�
ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂŶĚůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘��WĞƚĞƌ͛Ɛ�ƌĞĂůŝƚǇ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͘��dŚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ͖�ďƵƚ�:ĞƐƵƐ�ƐƵƌĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�ƌŝŐŚƚ͍���ŌĞƌ�Ăůů͕�,Ğ�
ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�WĞƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ŝƚ͘ 
 
&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ͘��tŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�
ĚĞŶŝĂů�ƐůŝƉƐ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĚĞŵƉƟǀĞ͕�ŚĞĂůŝŶŐ�ŐƌĂĐĞ�ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ͘��
dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŚĂƚ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͘�� 
 
tŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĞǇĞ�ƚŽ�ĞǇĞ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕�ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͍ 
 
:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ƚŚĂƚ�zŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ƉŽƌƚƌĂǇ�Ă�'ŽĚ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ͕�ǁŚŽ�������
ĨŽƌŐŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ůŽǀĞƐ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϭϱ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϱϰ-ϲϮ 



͞dŚĞ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŐƵĂƌĚŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ďĞŐĂŶ�ŵŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĂƟŶŐ�,ŝŵ͘��
dŚĞǇ�ďůŝŶĚĨŽůĚĞĚ�,ŝŵ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ͕�͞WƌŽƉŚĞƐǇ͊��tŚŽ�Śŝƚ�ǇŽƵ͍͟���ŶĚ�ƚŚĞǇ�
ƐĂŝĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐƵůƟŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�,ŝŵ͘͟ 
 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŐůĂƐƐĞƐ�/�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚŝƌĚ�ŐƌĂĚĞ͘��
�ǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ͕�/�ǁĂƐ�ƐŽ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŵǇ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�
ĨƵŶ�ŽĨ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞǀĞƌ�ǁŽƌĞ�ƚŚĞŵ͘��/ŶƐƚĞĂĚ͕�/�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�
ƐŚŽǀĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ŵǇ�ĚĞƐŬ͕�ƉƵƐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁĞůů�ďĞŚŝŶĚ�ŵǇ�ƚĞǆƚͲ
ďŽŽŬƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ-ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�
ƚŚĂƚ�ŵǇ�ŚŝĚŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘���ĂĐŬ�ƚŚĞŶ͕�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŵǇ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ŬŶĞǁ�/�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ͖�ďƵƚ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŶŽǁ�/����������
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͖�ŵǇ�ŐƌĂĚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐůŝƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƋƵŝŶƟŶŐ͕�ĂŶĚ�/�
ŶĞǀĞƌ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞŵ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů͘��DǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂƌƚ͊��WƵƫŶŐ�
ŽŶ�ŵǇ�ŐůĂƐƐĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ-ŝŶǀŽŬĞĚ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƉƵďůŝĐůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ—͟�ĂǀŝĚ͕�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ŐůĂƐƐĞƐ�ŽŶ͕͟�͞�ĂǀŝĚ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŐůĂƐƐĞƐ͘͟��dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐǁŝŌ͘��DŽĐŬŝŶŐ͕�ŶĂŵĞ���������
ĐĂůůŝŶŐ—͟ĨŽƵƌ�ĞǇĞƐ͊��ĨŽƵƌ�ĞǇĞƐ͊͟��ĐŚĂŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŚĂůů͘��tŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�
ǁŽƌƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĂŵĞ-ĐĂůůŝŶŐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 
 
dŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ŐƵĂƌĚ͟�ĂƐƐƵŵĞƐ�Ă�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��zĞƚ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŐƵĂƌĚƐ�
ŵŽĐŬĞĚ�,ŝŵ͕�ďĞĂƚ�,ŝŵ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵůƚĞĚ�,ŝŵ͘��/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞǇ������
ĞŵďŽĚŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�͞ďŽƐƐĞƐ͟—ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͘��/Ĩ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ�ŐƵĂƌĚƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƵĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝĞƐƚƐ͕�ƚŚĞǇ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ǁĞƌĞ�:ĞǁƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĞĂĐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŐƵŝůƚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƚƌŝĂů͘��,ĂƌĚĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶĂů�ƉŽǁĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ďƵůůŝĞĚ�:ĞƐƵƐ�ǁŚŝůĞ��,Ğ�ǁĂƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂŶĚ�
ŚĞůĚ�ĐĂƉƟǀĞ͘����ďƵůůǇ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŵĂĚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĐƟŵ�ŝƐ������������
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ—ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ͘�� 
 
tŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͍ 
 
:ĞƐƵƐ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽĐŬĞĚ�Žƌ�ŝŶƐƵůƚĞĚ�zŽƵ͕�/�Ăŵ�ƚƌƵůǇ�ƐŽƌƌǇ͘��
&ŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ͘��tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁĞ͛ƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘���ŵĞŶ͘ 
 

Protector 

�ĂǇ�ϭϲ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϲϯ-ϲϱ 



͞dŚĞǇ�Ăůů�ĂƐŬĞĚ͕�͚�ƌĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͍͛��,Ğ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͚zŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�/�
Ăŵ͛͘͟ 
 
dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨĂƌƐŝĐĂů�ƚƌĂŝů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�͞ĚĂǁŶ͕͟�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĂĐĐƵƐĞƌƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ǁĂŝƟŶŐ�Ăůů�ŶŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ŝŶƋƵŝƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƵƌĞůǇ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƉƌĞŵĞĚŝƚĂƚĞĚ͕�ŚŽƉŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽƵŶĚ�ďǇƚĞƐ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�,ŝŵ͘ 
 
/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ĚĞŇĞĐƚĞĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͗�͞zŽƵ�ƐĂǇ�
ƚŚĂƚ�/�Ăŵ͘͟��zĞƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞĂƌ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘��/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ƚǁŝƐƚ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽĨ�,ŝŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǀŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��dŚĞŝƌ�
ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĂůƐĞ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶƐ—
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ—ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ŽĸĐŝĂůƐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞǇ�ƐŝŵƉůǇ�ǁĂŶƚĞĚ�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͘ 
 
/ƚ͛Ɛ�ĨƵŶŶǇ�ŚŽǁ�ǁĞ��ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�͞ũƵƐƟĐĞ͟�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďŝĂƐĞĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘ 
 
zĞƚ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶ͕�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�
ĚĞĨĞŶƐŝǀĞŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ—ůŝŬĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ǁŽƌĚƐ—ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƵďǀĞƌƐŝǀĞ—ŝƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƉƵƫŶŐ�Ă�͞ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͟�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚƐ�ŽĨ�
,ŝƐ�ĂĐĐƵƐĞƌƐ͘͘͘ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�WŽŶƟƵƐ�WŝůĂƚĞ�;Ϯϯ͗ϯͿ͘ 
 
�ŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�ŽĚĚƐ͕�:ĞƐƵƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĨƌĞĞ—ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�
ŶŽƚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͘��,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ůŽƐĞƐ�,ŝƐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ͘��,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ůŽƐĞƐ�
ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�,ŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 
dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͗�/Ɛ�:ĞƐƵƐ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͍��/Ĩ�
,Ğ�ŝƐ�ǁŚŽ�,Ğ�ƐĂǇƐ�,Ğ�ŝƐ͕�,Ğ͛Ɛ�ǁŽƌƚŚ�ƉƵƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ͘ 
 
tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ŝƐ͍ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͘��/�ƉƵƚ�ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶƚŽ�,ŝƐ�
ŚĂŶĚƐ͘���ŵĞŶ͘ 

�ĂǇ�ϭϳ�-�>ƵŬĞ�ϮϮ͗ϲϲ-Ϯϯ͗ϰ 



͞tŚĞŶ�,ĞƌŽĚ�ƐĂǁ�:ĞƐƵƐ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƉůĞĂƐĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�
ŚĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�,ŝŵ͘��&ƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�,ŝŵ͕�ŚĞ�
ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�,ŝŵ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ͘��,Ğ�ƉůŝĞĚ�,ŝŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�:ĞƐƵƐ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ŶŽ�ĂŶƐǁĞƌ͘͟��;ǀƐ͘�ϴ-ϵͿ 
 
:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌ͘��dŚŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƚƌĞĂƚ�,ŝŵ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘��tĞ�ďĞŐ�
,ŝŵ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�,Ğ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ͕�ǁĞ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚĞ�,Ğ�ĞŝƚŚĞƌ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƵƐ�Žƌ�ŝƐŶ͛ƚ�ƌĞĂů͘ 
 
,ĞƌŽĚ�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ�ƌƵŵŽƌƐ͘��,Ğ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ�͞ƉĞƌĨŽƌŵ͕͟�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�
:ĞƐƵƐ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ĐŽŵƉůǇ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�,ŝŵ͘ 
 
,ĞƌŽĚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ͘��WŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŚĂĚ�ŐĂŝŶĞĚ�Śŝŵ�
ĂŶ�ĂƫƚƵĚĞ�ŽĨ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ͘��>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ͕�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�
,ĞƌŽĚ͛Ɛ�ďŝĚĚŝŶŐ͖�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ͘���Ƶƚ�:ĞƐƵƐ�͞ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ŶŽ�
ĂŶƐǁĞƌ͘͟ 
 
tŚĂƚ�ŝĨ�,Ğ�ŚĂĚ͍��tŽƵůĚ�ŝƚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͍��/Ĩ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�
͞ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͟�Ă�ƐŝŐŶ͕�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�,ĞƌŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ǁĂƐ�ǁŚŽ�,Ğ�ƐĂŝĚ�,Ğ�ǁĂƐ͕�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�,ŝŵ͍��Kƌ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�
ďǇ�,ŝŵ͍ 
 
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶŐƌǇ�ŵŽď�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�
ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĂƩĞŵƉƚ͖�ƌĂƌĞůǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ 
 
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ƐŝůĞŶĐĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ĚĞĮŶĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƉŽǁĞƌ͘��:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌ͘� 
 
tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĂƐŬŝŶŐ�'ŽĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�
ďŝĚĚŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�ŚŽǁ—ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ—ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ĚŽ�,ŝƐ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕�/�Ăŵ�zŽƵƌ�ƐĞƌǀĂŶƚ͘��>Ğƚ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ͕�
ŐůŽƌŝĨǇ�zŽƵ͘���ŵĞŶ͘ 
 

Strength & Personal Power 

�ĂǇ�ϭϴ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϲ-ϭϭ 



͞&Žƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ�WŝůĂƚĞ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͗��͛͞tŚǇ͍��tŚĂƚ�ĐƌŝŵĞ�ŚĂƐ�ƚŚŝƐ�
ŵĂŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ͍��/�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�,ŝŵ�ŶŽ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�������������
ƉĞŶĂůƚǇ͙͛͟��;ǀƐ͘�ϮϮͿ 
 
/�ĮŶĚ�ŝƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůŝĞƌ�WĞƚĞƌ�ŚĂĚ�ĚĞŶŝĞĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ƚŚƌĞĞ�
ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�WŽŶƟƵƐ�WŝůĂƚĞ�ĚĞŶŝĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ŐƵŝůƚǇ�ŽĨ�Ă�
ĐƌŝŵĞ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ƉĞŶĂůƚǇ͘���ĂĐŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚ͗��WĞƚĞƌ͕�ďǇ�ŚŝƐ�ĚĞŶŝĂů͕�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ͖�WŝůĂƚĞ͕�ďǇ�ŚŝƐ�ĚĞŶŝĂů�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŐƵŝůƚ͕�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽď-ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞĚ�ĨƌĞŶǌǇ͘��dŚĞ�ŝƌŽŶǇ�ŽĨ� 
ŽƉƉŽƐŝƚĞƐ�ŝŶ�ũƵǆƚĂƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƉĂƌĂĚŽǆ͗��dŚĞ�ŵŽď�ŽĨ�
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ďĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƐĂŝĐ�
^ǇƐƚĞŵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ͘����ŵŽď����
ŵĞŶƚĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƵŶƟů�ŝƚƐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ŵĂŶĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ĚƌĂǁŶ�ďůŽŽĚ͘��/ŶŶŽĐĞŶĐĞ�Žƌ�ŐƵŝůƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ͘ 
 
zĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�WŽŶƟƵƐ�WŝůĂƚĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ��
ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ͘��dŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ŽĨ�ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ũƵĚŐĞ�ŽǀĞƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�
ĐĂƐĞ͘��dŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŽĨ�>ƵŬĞ͛Ɛ�'ŽƐƉĞů�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ŝŶũƵƐƟĐĞ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ—ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůůŝŶŐůǇ͘ 
 
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ƐĂǇ�Žƌ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�
ũƵƐƚ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ—Žƌ�ƐŝůĞŶĐĞ—ƚŚĞ�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐĐƌĞĂŵŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞĂƌƐ͘��
tĞ�ŐŝǀĞ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ĂŶĚ�ůŽƐĞ�ŽƵƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǁŚŽ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ďĞ͘���Ƶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘��Ɛ�DĂǆ�
>ƵĐĂĚŽ�ŚĂƐ�ƐĂŝĚ͕�͞dŽ�ůĞĂĚ�ĂŶ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂ͕�Ă�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ĮƌƐƚ�ƚƵƌŶ�ŚŝƐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ͘͟��tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�/�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝĨ�/�ǁĞƌĞ�WŝůĂƚĞ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ŐŝǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�zŽƵ�
ĂŶĚ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ŵǇƐĞůĨ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 
 

�ĂǇ�ϭϵ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϭϯ-ϮϮ 



͞�Ɛ�ƚŚĞ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ůĞĚ�,ŝŵ�ĂǁĂǇ͕�ƚŚĞǇ�ƐĞŝǌĞĚ�^ŝŵŽŶ�ĨƌŽŵ��ǇƌĞŶĞ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�
ǁĂǇ�ŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ŽŶ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�Śŝŵ�ĐĂƌƌǇ�ŝƚ����
ďĞŚŝŶĚ�:ĞƐƵƐ͘͟ 
 
tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�^ŝŵŽŶ�ŽĨ��ǇƌĞŶĞ͍��^ĞǀĞƌĂů�ƚŚŝŶŐƐ͗��&ŝƌƐƚ͕�ŚĞ�ŝƐ�������
ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�^ǇŶŽƉƟĐ�'ŽƐƉĞůƐ�;DĂƩŚĞǁ͕�DĂƌŬ�ĂŶĚ�>ƵŬĞͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĐƌŽƐƐ—ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�
ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ͘��^ĞĐŽŶĚ͕�DĂƌŬ�ϭϱ͗Ϯϭ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
ZƵĨƵƐ͘��dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ŵĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ďŽƚŚ�ƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚŝƌĚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�
�ǇƌĞŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�>ŝďǇĂ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ĨƌŝĐĂ͘��,Ğ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�:ĞǁŝƐŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƐƐŽǀĞƌ͘��tŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŚĞ�
ƐǇŵƉĂƚŚŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ŝŶ�,ŝƐ�ƉůŝŐŚƚ͕�ĨŽƵƌƚŚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�;͞ƐĞŝǌĞĚ͟Ϳ�ďǇ�
ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĐƌŽƐƐ—ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐŽ�
ƐĞǀĞƌĞůǇ�ďĞĂƚĞŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�,Ğ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�,ŝŵƐĞůĨ͘ 
 
^ŝŵŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐĐƌŝƉƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĐƌŽƐƐ͘��,ŝƐ�ŚĂŶĚƐ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ͘�,ŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ďŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞĂƌ�ƚŚĞ�
ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘���Ɛ�ŚĞ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ďĞŚŝŶĚ�:ĞƐƵƐ͕��
ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�,ŝƐ�ĂŐŽŶŝǌŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ŝŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ͘��/ŵĂŐŝŶĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐǁĞĂƚ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƌŶ�ŇĞƐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽĨ�
>ŝĨĞ͘��/ŵĂŐŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďĂĐŬ—ƌĂŬĞĚ�ŽƉĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ��������
ƚŽƌƚƵŽƵƐ�ƐĐŽƵƌŐŝŶŐ�,Ğ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�,ŝƐ�͞ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ͘͟ 
 
�ŶĚ�ǇĞƚ͕�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�^ŝŵŽŶ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂǁĂǇ͘��,Žǁ�
ĚŝĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĐŚĂŶŐĞ�Śŝŵ͍�� 
 
,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵ͍ 
 
:ĞƐƵƐ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďǇƐƚĂŶĚĞƌ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�zŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘��
YƵŝĐŬĞŶ�ƵƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�zŽƵƌ��ƌŽƐƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϮϬ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗Ϯϲ 



͞dǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŶ͕�ďŽƚŚ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ͕�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ůĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�,ŝŵ�ƚŽ�ďĞ����������
ĞǆĞĐƵƚĞĚ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�^ŬƵůů͕�ƚŚĞǇ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�,ŝŵ�
ƚŚĞƌĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ—ŽŶĞ�ŽŶ�,ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶ�,ŝƐ�ůĞŌ͘͟ 
 
dŽ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ƐŽůĚŝĞƌƐ͕�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ŽŶ�͞ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ĚƵƚǇ͟�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚŝĐŬ�ƐŬŝŶ͕�ƚŽƵŐŚ�����
ĞŵŽƟŽŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƚŽŵĂĐŚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚƐ͕�
ƐŵĞůůƐ͕�ƐŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƉƵďůŝĐůǇ�ĚǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ůŽŶŐ�
ĚĂǇƐ͘��dŽ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĨĂŵŽƵƐ�ďǇ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ͕�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�͞ŽŶĞ�
ĂŵŽŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵŵŽŶ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ͘͟��dŽ�ƵƐ͕�,Ğ�ǁĂƐ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�
ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵīĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀĂŶƚ�ŽĨ�/ƐĂŝĂŚ�ϱϯ͘ 
 
/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ǁĂůŬ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ƌŽƐƐ�ŝŶ�DĂƌŬ͛Ɛ�'ŽƐƉĞů�;ϭϬ͗ϯϳͿ͕�ƚǁŽ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�:ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ͕�
ĂƐŬ�:ĞƐƵƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽŶ�,ŝƐ�ůĞŌ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ—ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
͞ŐƌĞĂƚĞƐƚ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ͘��:ĞƐƵƐ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ͕�͞�Ž�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�
ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ͍͟��,ĞƌĞ͕�ŽŶ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�
ĐƌŝŵŝŶĂůƐ͘��:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ĐůĂƐƐĞĚ�ŝŶ�ŚƵŵŝůŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝǀŝŶĞ�ŐƌĂĐĞ͘��tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�:ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�
ŚĂĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŵĞĂŶƚ͍ 
 
tĞ�ƐĞƌǀĞ�Ă�'ŽĚ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�ƵƉ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘��
tŚŽ�ŚƵŵďůĞĚ�,ŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ƐŚĂŵĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ƚŽƚĂů�ďŝƌƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ—ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ůŽƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�,ŝƐ�ůŝĨĞ�ĂƐ�Ă�ƌĂŶƐŽŵ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ͘��,Ğ�ĚŝĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 
 
>ŽƌĚ͕�zŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ůĞƚ�ŚƵŵŝůŝĂƟŽŶ�ƐƚŽƉ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ŐŝǀŝŶŐ�zŽƵƌƐĞůĨ�ŝŶ�ůŽǀĞ͘��
dŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘��/�Ăŵ�ĨŽƌĞǀĞƌ�zŽƵƌƐ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�Ϯϭ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϯϮ-ϯϯ 



͞:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�͚&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ��
ĚŽŝŶŐ͛͘͟ 
 
͞&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͙͟ 
 
/ŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŚƵƌƚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘���ƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵŝŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĚŝĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘���Ž�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ͍��dŚĞ�ďĞƚƌĂǇĂů͍��dŚĞ�ƐŚĂŵĞ͍��dŚĞ�
ŚƵƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂďƵƐĞ͍ 
 
EŽǁ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ͕�͞&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͙͟��&Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚ�ŽĨ�ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�͞ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŽŶ͟�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĞĂƐŝůǇ͕�ŶĂƚƵƌĂůůǇ͘��dŝŵĞ�ŚĂƐ�
ƉĂƐƐĞĚ͖�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ͘���Ƶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĨŽƌŐŝǀĞ͘��dŚĞ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ƌĂǁ͘����ƐƚƌŽŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁĂŶƚƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ͘ 
 
͞&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͙͟ 
 
dŚƌĞĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵďŽĚǇ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�>ŝĨĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ���������
:ĞƐƵƐ�ĐĂůůƐ�ƵƐ͘ 
 
,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ĂƐŬƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�,ŝŵƐĞůĨ͘ 
/ŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ����������
ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ͘��tŚĂƚ�,Ğ�ĞŶĚƵƌĞĚ͊ 
 
͞&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͙͟ 
 
͞dŚĞŵ͘͟��dŽ�ǁŚŽŵ�ǁĂƐ�:ĞƐƵƐ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ͍��dŚĞ�ZŽŵĂŶ�ƐŽůĚŝĞƌƐ͍��dŚĞ�:ĞǁͲ
ŝƐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ͍��dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǇĞůůĞĚ�͞�ƌƵĐŝĨǇ�,ŝŵ͍͟��hƐ͍ 
 
�ŽƵůĚ�,Ğ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ—ĐĂƵŐŚƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶ͍���Ɛ�,Ğ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƐŝŶůĞƐƐ͕�ďĞĐĂŵĞ�ƐŝŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ďǇ�ĚǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ƌŽƐƐ͕�ƐĞƚ�ƵƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ƐŝŶ͛Ɛ�ƉŽǁĞƌ͕�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�,ŝƐ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ĨŽƌͲ
ŐŝǀĞŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ�ŽīĞƌĞĚ͘ 
 
͞&ĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ͙͟ 
 
tŚĞŶ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ͍��/ƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĂǇĞƌ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�/�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ͕�ďƵƚ�zŽƵ�ĚŽ͘��^ŚŽǁ�ŵĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘��
�ŵĞŶ͘ 

�ĂǇ�ϮϮ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϯϰ 



 

͞dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚŽŽĚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͙͟ 
 
/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞƐ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŶ͕�ŝĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƟŶŐ�ŽŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ-ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͘��/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂƵŵĂƟĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶũƵƐƟĐĞ͕�ƉƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ŽŶ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĂǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘ 
 
�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐŝĚĞůŝŶĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ�ŵŽĐŬĞĚ�:ĞƐƵƐ͘��KƚŚĞƌƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǁĂŝƚĞĚ�
ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ—:ĞƐƵƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ƌŽƐƐ͘��sĞƌǇ�ĨĞǁ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐƌŝĞǀĞ͗��:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ͕�DĂƌǇ�
DĂŐĚĂůĞŶĞ͕�:ŽŚŶ͙ 
 
^ŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ƚŚĞƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ—ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƉĂƚŚĞƟͲ
ĐĂůůǇ�ĂůůƵƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ƉĂŝŶ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐŽŶŝǌͲ
ŝŶŐ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ͘��dŚĞǇ—ůŝŬĞ�ƵƐ—ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�,Ğ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ĚŝĞ͘ 
 
͞dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚŽŽĚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͙͟ 
 
dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ�͞ƉĞƌĨŽƌŵ͟�Ă�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐ�ĂĐƚ͕�ůŝŬĞ�
,ĞƌŽĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ͖�ǇĞƚ�ƚŚĞǇ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�'ŽĚ�ǁĂƐ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘��dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ǁĂƐ�ƐĞŝƐŵŝĐĂůůǇ�ĂůƚĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĨƌŽŶƚ�ƌŽǁ�ƐĞĂƚƐ�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŝƚ͘ 
 
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͍� 
 
>ŽƌĚ͕�ŽƉĞŶ�ŵǇ�ĞǇĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ͕�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ůŽǀĞ�zŽƵ�ŝŶŝƟĂƚĞ�
ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘���ŵĞŶ͘ 

�ĂǇ�Ϯϯ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϯϱ 



͙͛͞:ĞƐƵƐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�zŽƵƌ�<ŝŶŐĚŽŵ͛͘��:ĞƐƵƐ�ĂŶͲ
ƐǁĞƌĞĚ�Śŝŵ͕�͚dƌƵůǇ͕�/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�ƚŽĚĂǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͛͘͟����� 
;ǀƐ͘�ϰϮ-ϰϯͿ 
 
͞:ĞƐƵƐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵĞ͙͟ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚŽƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁŽƌĚƐ�ĨŽƌŵĞĚ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƉƌĂǇĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƉƐ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŶĞƌ�
ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ŵĞ͘��&ĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŚĞ�ĚĞƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͕�ŚĞ�ƐŽƵŐŚƚ�zŽƵƌ�
ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ͘��zŽƵ�ŵĞƚ�Śŝŵ�ƌŝŐŚƚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ͘��/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�zŽƵƌ�ŽǁŶ�
ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͕�zŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ůŽƐƚ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ǁŚǇ�zŽƵ�ǁĞƌĞ�ŚĞƌĞ—ƚŽ�ƐĞĞŬ�
ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ͘ 
 
͞:ĞƐƵƐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵĞ͙͟ 
^Ž�ŵƵĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁŽƌĚƐ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ŽŶ�ŵǇ�ůŝƉƐ�ƚŽĚĂǇ͘���Ɛ�Ă�
ƉĞŽƉůĞ�ǁĞ�ƐŽ�ĨĞĂƌ�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ͘��tĞ�ǁŽŶĚĞƌ͕�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ƚƌƵůǇ�ƐĂǁ�ƵƐ�ĨŽƌ�
ǁŚŽ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƌĞ͕�ǁŽƵůĚ�zŽƵ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŝŶ͍͟���Ƶƚ�zŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͗��͞/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶŽƌ�ĨŽƌƐĂŬĞ�ǇŽƵ͙͟ 
 
͞/�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ͘͟ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ͕�ĨŽƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�zŽƵ͘��
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ďǇ�ŶĂŵĞ͕�ĐĂůůŝŶŐ�ƵƐ�ďǇ�ŶĂŵĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ�
ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ĞŶŐƵůĨĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďƌŽŬĞŶŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĞŶͲ
ƌŽďŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�zŽƵƌ�ĞŵďƌĂĐĞ͘ 
 
dŚĂŶŬ�zŽƵ͕�:ĞƐƵƐ͕�ĨŽƌ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŵĞ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�Ϯϰ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϯϱ-ϰϯ 



͙͞ƚŽĚĂǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͘͟ 
 
/�ƚĂŬĞ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ďĞŝŶŐ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�,ŝŵ͘��tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͘�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ůĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝŶ�ƟŵĞ͘���Ƶƚ�ǁĞ�
ĚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ůĂƐƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞĂƌƚŚůǇ�ůŝĨĞ͕�ƚŚĂƚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŬŶĞǁ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�,ŝŵ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŚŝƐ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͕�ŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ�͞ŝŶ�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͘͟�� 
 
:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�͞ƚŽĚĂǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͘͟��͞dŽĚĂǇ͘͟ 
 
dŚĞ�'ŽĚ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐǇ͘��,Ğ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ƟŵĞ͘��,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ��ůƉŚĂ�ĂŶĚ�KŵĞŐĂ�;ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�
ĂůƉŚĂďĞƚ͕�ƐŝŐŶŝĨǇŝŶŐ͙Ϳ͕�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĂƐƚ͕�ƚŚĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶĚ͘��
dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞĂƚŚƐ͕�ĂƐ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƌ͘ 
 
͞dŽĚĂǇ͕͟�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�͞zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͘͟��͞tŝƚŚ�ŵĞ͟�ĂůƐŽ�
ďƌŝŶŐ�ĐŽŵĨŽƌƚ͘��:ĞƐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽŽ͘��dŚĞ�ŐƌĞĂƚ�/ŵŵĂŶƵĞů͕�͞'ŽĚ�ǁŝƚŚ�
ƵƐ͕͟�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŐĂŝŶ͘���ŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�,ŝŵ͘ 
 
�ĞĂƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ǇĞƚ͕�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�,ŝŵ͙ƚŽĚĂǇ͘ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞ƚŽĚĂǇ͟�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ǁĞ�
ůŝǀĞ�Ɵůů�ƚŚĂƚ�ĮŶĂů�ǀŝĐƚŽƌǇ�ŝƐ�ǁŽŶ͘��/�ƚƌƵƐƚ�zŽƵ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�͞ƚŽĚĂǇ͕͟�:ĞƐƵƐ͘��
�ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�Ϯϱ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϯ 



͞/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ŶŽŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ĐĂŵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ůĂŶĚ�ƵŶƟů�
ƚŚƌĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƐŚŝŶŝŶŐ͘͟ 
 
>ƵŬĞ͛Ɛ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ǀĞƌƐĞ�ƐŚŽǁƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚŝƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝů�
;ƐŚŽǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�'ŽƐƉĞůͿ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚŝƐ�ƐŬŝůůƐ�Ăƚ�ƉŽĞƟĐ�ŚǇƉĞƌďŽůĞ͘��
tŚŝůĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�͞ƟŵĞ͟�ƌĞĂĚŝŶŐƐ��������
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�;ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŝǆƚŚ�
ŚŽƵƌ͕�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ĐƌƵĐŝĮĞĚͿ͕�ŝŶ�ƚƌƵƚŚ�ǁĞ�ƚĞůů�ƟŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ��
ƚŽĚĂǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŶ͘��^ƵĸĐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ŶĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƐƐ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŵŝĚ-ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶŽŽŶ�ƟŵĞ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�
ŶŽƟĐĞĂďůǇ�ĂŶĚ�ĞĞƌŝůǇ�ĚĂƌŬ͘��dŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ůĂƐƚĞĚ�Ɵůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ��
ůĂƚĞƌ͘ 
 
/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�<ƌŝƐƟŶĞ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă����
ƐƵŵŵĞƌ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƐƚŽƌŵ�ǁĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ͘��dŚĞ�ŶĞǁƐ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐ�ĂŶǆŝŽƵƐ—ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�
ŵĂũŽƌ�͞ĐĞůůƐ͟�ǁĞƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁĂǇ͘��Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ŵŽƐƚ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ƐŬǇ—ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŚŽǁ�ĚĂƌŬ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ͘��/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐŽ�
ĚĂƌŬ�ǁĞ�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ŝĨ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďĂƐĞŵĞŶƚ͘ 
 
/ŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂǁ�ĂƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�������������
ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ͘��/ƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�>ƵŬĞ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ŝƚ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ƐƵŶ�
ƐƚŽƉƉĞĚ�ƐŚŝŶŝŶŐ͘͟ 
 
�ŝĚ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƟŵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ũƵƐƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ���������
ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͍��,Žǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�'ŽĚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ͍��,Žǁ�
ĚŝĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�zŽƵ�ĂƌĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�zŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ƵƐ͘��/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁĞ�
ŬŶŽǁ�zŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�ƵƐ͘��tĞ�ƚƌƵƐƚ�zŽƵ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ͘��
�ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�Ϯϲ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϰ-ϰϱĂ 



͞�ŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ�ǁĂƐ�ƚŽƌŶ�ŝŶ�ƚǁŽ͘͟ 
 
dŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�'ŽĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ���
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�͞ĐƵƌƚĂŝŶ͟�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚĞĂǀǇ͕�ǁŽǀĞŶ�ĨĂďƌŝĐ�ĚƌĂƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ͕�ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�͞,ŽůǇ�WůĂĐĞ͟�;ǁŚĞƌĞ�ŝŶĐĞŶƐĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ŽīĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ůĂŵƉƐƚĂŶĚ�ǁĂƐ�ŬĞƉƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝĞƐƚ�ŽīĞƌĞĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞DŽƐƚ�,ŽůǇ�WůĂĐĞ͟�;ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ��ƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚ�
ǁĂƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�'ŽĚ�ƐǇŵďŽůŝĐĂůůǇ�ƌĞƐŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�,ŝƐ�ƉĞŽƉůĞͿ͘��
dŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ǁĂƐ�ƐŽůŝĚ͕�ƚŚŝĐŬ�ĂŶĚ�ƐƉĂŶŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ͕�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐĞŶƐĞ�ƐŵŽŬĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĂŌĞĚ�ŽǀĞƌ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�,ŽůǇ�WůĂĐĞ͕��ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�WƌŝĞƐƚ͕�ǁŚŽ�ŽŶĐĞ�
Ă�ǇĞĂƌ͕�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂǇ�ŽĨ��ƚŽŶĞŵĞŶƚ͕�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ƚŚƌŽŶĞ�ŽĨ�
ŐƌĂĐĞ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͘ 
 
dŚĞ�ƚĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƐŝďůĞ͕�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ���
,ŝŵƐĞůĨ͕�ĂŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĂƚŽŶŝŶŐ�ĚĞĂƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͕�
ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�'ŽĚ͛Ɛ�ŚŽůŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�ĨƵůů�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘��:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͛Ɛ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐŝŌ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘��/Ŷ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͕�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ͘��EŽƚŚŝŶŐ͘��dŽĚĂǇ͕�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨƵůů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĞĨŽƌĞ��ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͘��dŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�
ƚŽ�,ŝŵ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ďǇ�,ŝƐ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ͘ 
 
>ŽƌĚ͕�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�zŽƵƌ�������
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ƚŽĚĂǇ͘��/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�zŽƵƌ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͘���ŵĞŶ͘ 
 
 
 
 

�ĂǇ�Ϯϳ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϱď 



͞:ĞƐƵƐ�ĐĂůůĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞ͕�͚&ĂƚŚĞƌ͕�ŝŶƚŽ�zŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�/�ĐŽŵŵŝƚ�ŵǇ�
ƐƉŝƌŝƚ͛͘��tŚĞŶ�,Ğ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ͕�,Ğ�ďƌĞĂƚŚĞĚ�,ŝƐ�ůĂƐƚ͘͟ 
 
�ĞĂƚŚ�ďǇ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ŐƌƵĞƐŽŵĞ͕�ŚŽƌƌŝďůĞ�ĚĞĂƚŚ͘��&Žƌ�ŚŽƵƌƐ͕�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƉƵůůƐ�ǇŽƵƌ�ůƵŶŐƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƉŽƐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�
ůĂďŽƌŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶĨƵů͘��dŽ�ĐĂƚĐŚ�Ă�ďƌĞĂƚŚ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐƐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�Ă�
ďůŽĐŬ�ŽĨ�ǁŽŽĚ͕�ŽŶƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞƚ�ĂƌĞ�ĂǁŬǁĂƌĚůǇ�ŶĂŝůĞĚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ƚŽƌƐŽ�ĂŶĚ�ĐŚĞƐƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�Ăŝƌ͘���ǀĞƌǇ�ďƌĞĂƚŚ�ŝƐ����������
ĂŐŽŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ͘��KŌĞŶ͕�ĂŌĞƌ�ŚŽƵƌƐ—ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĚĂǇƐ—ŽĨ������
ƐƵīĞƌŝŶŐ͕�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďƌĞĂŬ�ǇŽƵƌ�ŬŶĞĞƐ�Žƌ�ůĞŐƐ͕�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�
ůŝŌŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ăŝƌ͕�ĂŶĚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝĞ�ĨƌŽŵ�ĂƐƉŚǇǆŝĂƟŽŶ͘ 
 
:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ǁĞĂŬ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�����
ƐĞǀĞƌĞ�ƐĐŽƵƌŐŝŶŐ�,Ğ�ĞŶĚƵƌĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�
ĚĞŚǇĚƌĂƟŽŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�,ŝŵ�ƚŽ�
͞ĐĂůů�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞ͕͟�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ƐƵƌŐĞ�ŽĨ�ůĂƐƚ-
ŵŽŵĞŶƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�,ŝŵƐĞůĨ�ƵƉ͕�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ďƌĞĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�
ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐƌǇ�ŽƵƚ�,ŝƐ�ƉƌĂǇĞƌ͘���ŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚŽŽŬ�Ăůů�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘��
,ŝƐ�ďŽĚǇ�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�ŝŶƚŽ�,ŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĨĂĐĞ�ƐƵĐŚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŶĞǁƐ͕�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͕�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�ƵƐ͕�Žƌ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ůĂďŽƌ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ŽƵƌ�ďƌĞĂƚŚ͘��/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ͕�
ŝƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ—ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ—ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ƵƐ͘��,ŽůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ĐĂŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�
ĮŶĚ�ƚŚĞ�͞ďƌĞĂƚŚ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ͘͟ 
 
>ŽƌĚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ͕�/�ďƌĞĂƚŚĞ�ŵǇ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌĂǇĞƌ͗��͞:ĞƐƵƐ͕�ŵǇ�
ůŝĨĞ�ŝƐ�ŝŶ�zŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ͘͟���ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�Ϯϴ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϲ 



͘͘͘͞ǁŚĞŶ�,Ğ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ͕�,Ğ�ďƌĞĂƚŚĞĚ�,ŝƐ�ůĂƐƚ͘͟ 
 
DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ƚĂŬĞ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚĞĚ͘��/ƚ͛Ɛ�ĂŶ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͕�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ�ǁĞ�ĚŝĞ͘��tŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ĞǀĞƌǇ�ďƌĞĂƚŚ�ŝƐ����
ƉƌĞĐŝŽƵƐ͘ 
 
&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�'ŽĚ�ďƌĞĂƚŚĞĚ�ůŝĨĞ�ŝŶƚŽ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘��'ŽĚ͛Ɛ�
͞ďƌĞĂƚŚ͟�ŝƐ�'ŽĚ͛Ɛ�^Ɖŝƌŝƚ—ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ—ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�Ăůů͘��tŚĞŶ�ŽƵƌ�
ĚĂǇƐ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ďƌĞĂƚŚ�ůĞĂǀĞƐ�ƵƐ͕�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂůůǇ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŝƚƐ�ƌŝŐŚƞƵů�ŽǁŶĞƌ—'ŽĚ�,ŝŵƐĞůĨ͘ 
 
>ƵŬĞ͕�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ďǇ�ƚƌĂĚĞ͕�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ͕�͞,Ğ�ďƌĞĂƚŚĞĚ�,ŝƐ�ůĂƐƚ͕͟�ďŽƚŚ�ƚŽ�
ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĂƚ�,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ǁĂƐ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů͘��/ƚ�
ǁĂƐ�ĂŌĞƌ�,ŝƐ�͞ƉƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƵůƟŵĂƚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͟�;͞ƵŶƚŽ�zŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�/�ĐŽŵŵŝƚ�
ŵǇ�^Ɖŝƌŝƚ͟Ϳ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƚĂŬĞƐ�,ŝƐ�ůĂƐƚ�ďƌĞĂƚŚ͘��^ƵƌƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�,ŝƐ�ůĂƐƚ�ďƌĞĂƚŚ�ŝƐ�
,ŝƐ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝƚ͕�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝƚ͘��,Ğ͕�ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�ŐĂǀĞ�,ŝƐ�ůŝĨĞ�ĂƐ�͞Ă�ƌĂŶƐŽŵ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ͘͟ 
 
�ǀĞƌǇ�ďƌĞĂƚŚ�ǁĞ�ďƌĞĂƚŚĞ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ͘��tŚĞŶ�ǁĞ͛ƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ŽƵƌ�
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐŚĂůůŽǁ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ͘��KŌĞŶ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞŵĞĚǇ�ĨŽƌ�ĐĂůŵŝŶŐ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ŝƐ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ—ĚĞĞƉůǇ͕�ƌŚǇƚŚŵŝĐĂůůǇ͕�Ă�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ďƌĞĂŬƐ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ĨĞĂƌ͘ 
 
'ŽĚ�ǁĂŶƚƐ�ƵƐ�ƚŽ�ďƌĞĂƚŚĞ͘��,Ğ�ǁĂŶƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ďƌĞĂƚŚ�ƚŽ�ŵĂƩĞƌ͘��,Ğ�ǁĂŶƚƐ�
ĞǀĞƌǇ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ďĞ�ůŝǀĞĚ�ĨƵůůǇ—ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘ 
tŚĂƚ�ŝƐ�'ŽĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘͘͘ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ďƌĞĂƚŚĞ�ǇŽƵƌ�
ůĂƐƚ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƌĞĂƚŚ�ƚŚĂƚ�/�ďƌĞĂƚŚĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ĞĂĐŚ�ďƌĞĂƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘��>Ğƚ�ŵǇ�ůŝĨĞ—ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ďƌĞĂƚŚ—ŐŝǀĞ�zŽƵ�ƉƌĂŝƐĞ͘��
�ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�Ϯϵ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϲ 



͞dŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ƉƌĂŝƐĞĚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͚^ƵƌĞůǇ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ŵĂŶ͘�͛͟ 
 
dŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐŽůĚŝĞƌƐ͕�ŚĞŶĐĞ�ŚŝƐ�ƟƚůĞ͘�,Ğ�ŵŽƐƚ�
ůŝŬĞůǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ĐƌƵĐŝĮǆŝŽŶ�ĚƵƚǇ�ďĞĨŽƌĞ͖�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŐƌƵĞƐŽŵĞ�ĚĞĂƚŚƐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƟŵĞƐ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĮŶŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�,ŝƐ�ƚĞĂŵ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŽƵƌŐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝƉƉŝŶŐ�Žī�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĐůŽƚŚĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁŚŽ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌƐ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶĂŝůĞĚ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ͕�
ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽŝƐƚĞĚ�,ŝŵ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĂŶŐ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ͘�� 
 
tŚĞŶ�>ƵŬĞ�ƐĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ�ƚŚĂƚ�͞ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕͟�ŚĞ�
͞ƉƌĂŝƐĞĚ�'ŽĚ͕͟�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ŽĨ�Ă�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ͘�dŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ZŽŵĂŶ�ƐŽůĚŝĞƌ͘�zĞƚ�'ŽĚ��������������
ƉĞŶĞƚƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ĂƌŵŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�Ă�ďůŽŽĚ-ƐƚĂŝŶĞĚ�ĐƌŽƐƐ͘�
�ǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�:ĞƐƵƐ͕�ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͘� 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͕�>ƵŬĞ�ƵƐĞƐ�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚĞƐƟĨǇ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ͕�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ������
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨĂůƐĞ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďŽŐƵƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘� 
 
/Ŷ�>ƵŬĞ͛Ɛ�'ŽƐƉĞů�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ͘��Ƶƚ�'ŽĚ�
ĚŽĞƐ͘�tŚŽ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ŚŝƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ůŝĨĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
 
/Ĩ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŶ�ŚĞĂů�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�,ŝŵ͕�,Ğ�ĐĂŶ�ŚĞĂů�
ǇŽƵƌƐ�ƚŽŽ—ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ͘� 
 
>ŽƌĚ͕�ƐŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ĂĚĚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ŚĞĂƌƚͿ͘��Ǉ�zŽƵƌ�ŐƌĂĐĞ͕�ĚƌĂǁ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�zŽƵ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĂƐ�>ŽƌĚ͘�
�ŵĞŶ͘� 
 

�ĂǇ�ϯϬ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϳ 



͞tŚĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƐŝŐŚƚ�ƐĂǁ�ǁŚŽ�
ǁŚĂƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ďĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĞĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ĂǁĂǇ͘͟ 
 
dŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƋƵŝůƚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƌĞƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚĞĮŶŝŶŐ���
ŵŽŵĞŶƚ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽŶĞ�ĐŚŽŽƐĞƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�
ŝƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŐƵŝůƚ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ůĞĂŶŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�KŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ͕�ƚŚĞŶ�ƐƵĐŚ�Ă���
ŵŽŵĞŶƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐĂĐƌĞĚ͕�ĞǀĞŶ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ������������
ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŐƵŝůƚ͕�������������
ĞƐĐŚĞǁŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŇĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚƵƌƚ͕�ƚŚĞŶ���
ƌĞŐƌĞƚ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ůŝĨĞ͘� 
 
/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉĂƐƐĂŐĞ͕�>ƵŬĞ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƞƵů�͞ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͟�
ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ�
ŚŝƚƐ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞǇ�͞ďĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĞĂƐƚƐ͟-�Ă�ƐǇŵďŽůŝĐ�ĂŶĚ�ŬŝŶĞƐƚŚĞƟĐ�ŐĞƐƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƌĞŐƌĞƚ�ĂŶĚ�ŐƵŝůƚ͕�ŽĨ�ƐŽƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ŐƌŝĞĨ͘�zĞƚ͕�ƚŚĞǇ�͞ǁĞŶƚ�ĂǁĂǇ͟-�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝŶ�
ƐŚĂŵĞ͖�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝŶ�ŚĞůƉůĞƐƐ�ƌĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͘�>ŝŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǀŽǇĞƵƌŝƐƟĐĂůůǇ�
ƐƚĂŶĚ�ďǇ͕�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ŽŶ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂŶ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ďĞŝŶŐ�ďƌƵƚĂůůǇ�ďĞĂƚĞŶ͕�
ǇĞƚ�ŶŽƚ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŽƵƌ�ďůŝŶĚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů������������
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞ�ŽĨ�ůƵƐƞƵů�ǀĞŶŐĞĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂĐƵƵŵ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĂŶĂů�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘� 
 
zĞƚ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐƌŽǁĚ͍��&Žƌ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ůŽƌĚƐŚŝƉ�ƐƟůů�ŵĞƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶĂůůǇ͕�
ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�ǁŝƚŚ�ĂƌŵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ǁŝĚĞ�ŽƉĞŶ͘� 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƐŝŶĨƵůŶĞƐƐ—
ǁŚĞƚŚĞƌ�/�Ăŵ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚ�Žƌ�ŶŽƚ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 
 
 

�ĂǇ�ϯϭ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϴ 



͞�Ƶƚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŬŶĞǁ�,ŝŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�,ŝŵ�
ĨƌŽŵ�'ĂůŝůĞĞ͕�ƐƚŽŽĚ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͘͟ 
 
tĂƚĐŚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ĚŝĞ�ŝƐ�ƉĂŝŶĨƵů͘�^ĂĚůǇ͕�/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĂƚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�
ĨĞǁ�ƟŵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽŽ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ŽĨ�ŐƌŝĞĨ͘� 
 
'ƌŝĞĨ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞƐ͘�&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƐƚĂŐĞƐ͟�ŽĨ�
ŐƌŝĞĨ͕�ďƵƚ�͞ƐƚĂŐĞƐ͟�ŵĂŬĞƐ�ŐƌŝĞĨ�ƐŽƵŶĚ�ůŝŶĞĂƌ͘�/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ͘�'ƌŝĞĨ�ŶĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƵƐ�
ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƐǇ͕�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƉĂĐŬĂŐĞ͘�ZĂƚŚĞƌ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŐƌŝĞĨ�ŝƐ�Ă�ŵŽƐĂŝĐ—ǁŝƚŚ�
ƟůĞƐ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�
ŵŽŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŐƌŝĞĨ�ŝƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ĐŽƉĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂĐƵƵŵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĂďƐĞŶĐĞ͕�ďǇ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͛Ɛ�
ƉĂŝŶ͘� 
 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ŐƌŝĞĨ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂůǇǌŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶƵŵďͲ
ŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽĐŬ͘�dŚĞƐĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ—ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞŶŝĂů—ŚĞůƉ����
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂŶĚůĞ͘�KƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ͕�ƚŽ�ĨƵŶĐͲ
ƟŽŶ͕�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ͕�ƚŽ�ĨĞĞů�ŽŌĞŶ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚ-ĐŝƌĐƵŝƚĞĚ�Žƌ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ͙�ĂŶĚ�ǁĞ�ĮŶĚ�ŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ�͞ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͙͟�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞ͛ƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ďĂĚ�
ĚƌĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ĂǁĂŬĞŶ͘ 
 
dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ—ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵŵďŶĞƐƐ͕�ƐŚŽĐŬ�ĂŶĚ�
ĚĞŶŝĂů͕�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ĂǁĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝŽŶ͛Ɛ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĨǇŝŶŐ�
ĐƌŽǁĚ͛Ɛ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŐƵŝůƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂŵĞ͕�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚƐ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�
ǁĂƐ�ĐůŽƵĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ͘�dŚĞǇ�ŝŶĚĞĞĚ�͞ƐĂǁ͕͟�ďƵƚ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�͞ƐĞĞ͘͟��EŽƚ�ǇĞƚ͘��
&Žƌ�Ă�ŵŽƐĂŝĐ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ǀŝĞǁĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘���ĚĂǇ�ǁŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ĐŽŵĞ�ǁŚĞŶ�
'ŽĚ͛Ɛ�ŵĂƐƚĞƌƉŝĞĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ͘� 
 
>ŽƌĚ͕�ŚĞĂů�ŽƵƌ�ƉĂŝŶ͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϯϮ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϵ 



͞�Ƶƚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŬŶĞǁ�,ŝŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�,ŝŵ�
ĨƌŽŵ�'ĂůŝůĞĞ͙͟ 
 
DĞŶ�ǁĂǇ�ƚŽŽ�ŽŌĞŶ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ͘��ǀĞŶ�
ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌƐĞ͕�>ƵŬĞ�ƚĞƐƟĮĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�Ăůů�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŵĂůĞ����
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƐĐĂƩĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�,Ğ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͕�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�
ƐƚĂǇĞĚ�ŽŶ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ����
ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ƐƚŽƌǇ͘ 
 
&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ͕�ƚŽ�ŽƵƌ����
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŶƵƌƚƵƌĞƌƐ͕�ǁŽŵĞŶ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�'ŽĚ-ďĞĂƌĞƌƐ͕�ĨĂĐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
<ŝŶŐĚŽŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ďŝƌƚŚĞĚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ǁŽŵĞŶ�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ůĂƐƚĞĚ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ͊ 
 
EŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĂƌƚŚůǇ�ŵŽƚŚĞƌ͘��Ƶƚ�'ŽĚ�
ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ŐƌĂĐĞ-ŝŶ-ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�dŚŝŶŬ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƚŽŽĚ�
ďǇ�ǇŽƵ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǇŽƵ͕�ŵĞŶƚŽƌĞĚ�ǇŽƵ͕�ŚĞůĚ�ǇŽƵ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ͕�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ǇŽƵ͘�
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�Ă�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ—�Ă�ŶŽƚĞ�Žƌ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�
ƐƟůů�ĂůŝǀĞ͕�Žƌ�Ă�ƉƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂůŝǀĞ͘��ƐŬ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�
͞,Žǁ�Ăŵ�/�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ƚŽĚĂǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ůŝĨĞ͍͟�dŚĞŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĂŶ�Žƌ�Ă�ǁŽŵĂŶ͕�ĂƐŬ�'ŽĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ-ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͘� 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ĂĚĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�
ĂďŽǀĞͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ�zŽƵ�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞŵ͘�,ĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐĂĐǇ͘��ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϯϯ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϰϵ 



͞EŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĂŶ�ŶĂŵĞĚ�:ŽƐĞƉŚ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͕�Ă�ŐŽŽĚ�
ĂŶĚ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ŵĂŶ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ͘͟ 
 
KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ĐƌŽǁĚ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚͿ͖�ďƵƚ�ŽŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďƌŽŬĞŶ͕�ŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚĞĚ�Žƌ�
ǁƌŽŶŐůǇ�ĂĐĐƵƐĞĚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͘�:ŽƐĞƉŚ�ŽĨ��ƌĂŵĂƚŚĞĂ�ǁĂƐ�
Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ƌƵůŝŶŐ�ĐŽƵŶĐŝů͕�ǇĞƚ�ŚŝƐ�ǀŽŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŝƐƐƵĂĚĞ�
ƚŚŽƐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͘�zĞƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŽƵƚ͕�:ŽƐĞƉŚ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ͘� 
 
KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐĞƚƐ�'ŽĚ͛Ɛ�
ĂƩĞŶƟŽŶ͘�>ŽǇĂůƚǇ�ƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĂƌƐ�ĨƌƵŝƚ�
ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�:ŽƐĞƉŚ�ǁĂƐ�Ă�͞ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ŵĂŶ͟�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�Ă�
ƐƚĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚŝƐ�ƉĞĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
'ŽĚ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ͘�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ĂĐƟŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐŚĂƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌĚ�ŝŶƚŽ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘��ŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ŚŝƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƵƚ�Śŝŵ�Ăƚ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂůŝĞŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĨĞůůŽǁ�ůĞĂĚĞƌƐ͘� 
 
KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐĞƚƐ�'ŽĚ͛Ɛ�
ĂƩĞŶƟŽŶ͘��ŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůƵŶĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŶŽ�
ŽŶĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƌŽƵŶĚ͖�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŽƐƐŝƉŝŶŐ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͖�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚ�ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͙�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ŽƵƌ�
,ĞĂǀĞŶůǇ�&ĂƚŚĞƌ͘�,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�'ŽĚ�ďĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�Ă�͞:ŽƐĞƉŚ͟�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ƌĂŝƐĞ�ƵƉ�ŵŽƌĞ�:ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƟŵĞ͙�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϯϰ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϬ-ϱϭ 



͞EŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĂŶ�ŶĂŵĞĚ�:ŽƐĞƉŚ͙�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘͟ 
 
͞,Ğ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘͟�^ŽŵĞƟŵĞƐ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�͞ĐŚƵƌĐŚ�ƉĞŽƉůĞ͟�ůŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�
'ŽĚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ƐĞƩůĞ�ŝŶƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ�ŽĨ�͞ĐŽǌǇ͟�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĨŽƌŐĞƚ�
ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƚĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŶĞǁ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͙�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŝƚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�/�
ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƌĞ-ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ͘� 
 
�ŶĚ�ƚŚĞŶ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�DĂƩ�ĂŶĚ�/�ƐĞĞ�ŚŝƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��������
ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ͘��ŶĚ�/�ǁĂƚĐŚ�>ŝŶĚĂ�ũƵŵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ��������������
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ă�ǀŝƐŝƚŽƌ�ǁŚŝůĞ�ƐŚĞ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�Ă�ƚŽƵƌ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�
ŽƵƌ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶĂů�ũŽǇ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�/�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ��ĂǀĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ŚŽǁ�
'ŽĚ�ŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘��ŶĚ�
ƚŚĞŶ�/�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƌŽŽŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŬŝĚƐ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞŵ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�/��
ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĂǇĞƌ�^ŚĂǁů�ƚĞĂŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�/�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƐŬŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�
ŶĞĞĚ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�/�ǁĂƚĐŚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƟŵĞƐ͙ 
 
/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŶŽǁ—ĞǀĞŶ�ĂƐ�
ǁĞ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�tŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ����
ƚŽĚĂǇ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŵĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�zŽƵƌ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ͘�,ĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽŽ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϯϱ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϬ-ϱϭ 



͞'ŽŝŶŐ�ƚŽ�WŝůĂƚĞ͕�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘͟ 
 
:ŽƐĞƉŚ�ǁĂƐ�Ă�WŚĂƌŝƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ƌƵůŝŶŐ�ĐŽƵŶĐŝů͘�,Ğ�ƌŝƐŬĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�
ĮƌƐƚ͕�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚŝƐ�ĨĞůůŽǁ�WŚĂƌŝƐĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�WŽŶƟƵƐ�
WŝůĂƚĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘�͞'ƵŝůƚǇ�ďǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͟�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�
ĂĐĐƵƐĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Śŝŵ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐĂŵƉ͘�zĞƚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ŝƚ�ĂŶǇǁĂǇ͙�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ͘� 
 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�͞ƐĂĐƌĂŵĞŶƚĂů͟�ĂďŽƵƚ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘ 
 
tŚĞŶ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ƐƉŽŬĞŶ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ďƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŝŶĞ—͞dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ďƌŽŬĞŶ�
ĨŽƌ�ǇŽƵ͕͟�͞�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͟—ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�Ă�
ŐůŝŵƉƐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�:ŽƐĞƉŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ĨƵůů�ŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƌĂǁ�ĂŶĚ����
ƌĂǀĂŐĞĚ�ĨŽƌŵ͘�:ŽƐĞƉŚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ�ďŽĚǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĞ�
ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƐƚĂŝŶŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĐŚ�ŽĨ�ŝƚ͘� 
 
͞dŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ďƌŽŬĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟ 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ—ŚĞĂůŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ����������
ďƌŽŬĞŶŶĞƐƐ�ďŽƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞůǇ—ŝƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ͕�
:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘�tŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞ͘��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶĞĞĚƐ͕�ǁĂŶƚƐ͕�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ͕�ŚŽƉĞƐ͕�ĚƌĞĂŵƐ͕�����
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĞǆĐƵƐĞƐ͙�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮůƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů͕�ƚĂŶŐŝďůĞ�ďƌŽŬĞŶ�
ďŽĚǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘�,ŝƐ�ďůŽŽĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌĞĚĞĞŵƐ�Ăůů�ŽƵƌ�ďƌŽŬĞŶŶĞƐƐ͕�ŝƚ�ƌĞƐƚŽƌĞƐ�
ŽƵƌ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ-�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 
 
dŚĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ—ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ—ĂŶĚ�ƚŽ�
ĂƐŬ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘�tŝƚŚ�,ŝŵ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ͘ 
 
>ŽƌĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƵŶǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂĐƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�KŶůǇ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŶ�ŚĞĂů�
ƵƐ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϯϲ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϮ 



͞'ŽŝŶŐ�ƚŽ�WŝůĂƚĞ͕�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ͘�dŚĞŶ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͕�ǁƌĂƉƉĞĚ�
ŝƚ�ŝŶ�ůŝŶĞŶ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ƚŽŵď�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ŽŶĞ�
ŚĂĚ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ůĂŝĚ͘͟ 
 
ZĞĂĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚǁŽ�ǀĞƌƐĞƐ�ĂŐĂŝŶ͘��ůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ—ƚŚĞ�
ƐŝŐŚƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐŵĞůůƐ͕�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůŝƚǇ͙�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ͘�:ŽƐĞƉŚ���
ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĚĞƚĂŝů�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌ—Ă�ƐƚĂƌŬ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƉƵƫŶŐ�:ĞƐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘�/ŵĂŐŝŶĞ�
:ŽƐĞƉŚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ͕�
ƵŶƵƐĞĚ�ƚŽŵď�ŚĞǁŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ—Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐĂǀĞ—ůŝŬĞ�ĞŶĚŝŶŐ͕�ƐƚƌĂŶŐĞůǇ��������
ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĞĂƌƚŚůǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ—Ă�ŵĂŶŐĞƌ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĂŶŝŵĂů�ĐĂǀĞ͘�
&ƌŽŵ�ďŝƌƚŚ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ�͞ƐǁĂĚĚůŝŶŐ͟�ĐůŽƚŚĞƐ�ŝŶ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ͘�EŽ�ƌŽǇĂů�ŐĂƌŵĞŶƚƐ͘�EŽ�ƌĞŐĂů�������
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�,ƵŵďůĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ŚƵŵŝůŝĂƟŶŐ�ĞŶĚŝŶŐ͘�'ŽĚ�ƌĞĚĞĞŵƐ�ŝƚ�Ăůů͘� 
 
'ŽĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ǁĂǇ͘�'ŽĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŵĞĞƚƐ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŶĞĞĚ͘ 
 
&ĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ����
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�zŽƵƌ�ŐƌĂĐĞ͘��ŵĞŶ͘ 
 
 

�ĂǇ�ϯϳ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϮ-ϱϯ 



͞dŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ĨƌŽŵ�'ĂůŝůĞĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�:ŽƐĞƉŚ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�
ƚŚĞ�ƚŽŵď�ĂŶĚ�ŚŽǁ�,ŝƐ�ďŽĚǇ�ǁĂƐ�ůĂŝĚ�ŝŶ�ŝƚ͘͟ 
 
tŚĞŶ�/�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌƐĞ�/�ŝŵĂŐŝŶĞ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ͕�ĐůĂĚ�ŝŶ�ďůĂĐŬ��
ŵŽƵƌŶŝŶŐ�ŐĂƌŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ďĞĮƫŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͕���
ƐŬƵůŬŝŶŐ�ƐƵƌƌĞƉƟƟŽƵƐůǇ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ-�Ăůů�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�:ŽƐĞƉŚ͘�dŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ͙ŶŽ͕�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ĮŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ͘�dŚĞŝƌ�ŝƌƌĞƉƌĞƐƐŝďůĞ�
ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ĨŽƌ�,ŝŵ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŚĞŵ͘�^Ž�ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ǁĂƚĐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇĞƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘�:ŽƐĞƉŚ͕�ĂŌĞƌ�Ăůů͕�
ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�Ăůů�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͕�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ďŽĚǇ�ĨŽƌ�
ďƵƌŝĂů͘� 
 
tŚĞŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĞ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĚŝĞƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂŝŶ͘ 
 
DĂƌǇ͕�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŽůĞĚ͘�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚƐ͙ƚŚŽƐĞ���
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�,ŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͙ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ĨŽŽĚ͘��ŶĚ�:ĞƐƵƐ͙ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�
ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�,ŝƐ�ďŽĚǇ͘� 
 
/Ŷ�ŽƵƌ�ĚĂǇ͕�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͘�DĂŶǇ�ƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ŵĞĂůƐ͕�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕�
ĞǀĞŶ�ŝŶ�ŐƌŝĞĨ͘��ĐƚƐ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂŝŶ͘�dŽ�
ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐƌŝĞĨ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞůĞƐƐ�ŐŝŌƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ͘ 
 
tŚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŝƌĐůĞƐ�ŶĞĞĚƐ�ǇŽƵƌ�ĂĐƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ƚŽĚĂǇ͍�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝƚ͕�ǁŚĂƚ�
ŶĞĞĚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�ƉƵƫŶŐ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘�
,ĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŽŵ�zŽƵ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĐŽŵĨŽƌƚ͘��ŵĞŶ͘� 
 
 

�ĂǇ�ϯϴ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϱ 



ΗdŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐƉŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨƵŵĞƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞƐƚĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ŝŶ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚ͘Η 
 
/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƌƚƵŽƵƐ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ�ďůŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�
ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵƚ-ǁƌĞŶĐŚŝŶŐ�ŐƌŝĞĨ͘͘͘�ƚŚĞǇ�
ΗƌĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ŝŶ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚΗ͘ 
 
/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ůŽƐƐ͕�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ�
ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�'ŽĚΖƐ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 
 
�Ɛ�ƚŚĞǇ�ǁĂŝƚĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘�dŚĞǇ�ƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�WƌŽŵŝƐĞ͘�
^ŽŽŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĚĞĞŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ƚŚĞŵ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘� 
 
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ůŽƐĞ�ŚĞĂƌƚ�Žƌ�ůŽƐĞ�
ŚŽƉĞ͘�zĞƚ�'ŽĚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ƚƌƵƐƚ�,ŝŵ͘ 
 
^ŝǆ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚ�,ĂďĂŬŬƵŬ�ĂƐŬĞĚ�'ŽĚ�ǁŚĞŶ�
,Ğ�ǁŽƵůĚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�,ŝƐ�ƉĞŽƉůĞ͘�zĞƚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ͕�ǁŚĞŶ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽƐƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ǁĂŝƟŶŐ͕�,ĂďĂŬŬƵŬΖƐ�ǁŽƌĚƐ�ĐĂůů�ƵƐ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ŚŝƐ�
ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�,ĂďĂŬŬƵŬ�ϯ͗�ϭϳ-ϭϵ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘� 
 
ΗdŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮŐ�ƚƌĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďƵĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŐƌĂƉĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝŶĞƐ͕�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽůŝǀĞ�ĐƌŽƉ�ĨĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŶŽ�ĨŽŽĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŶŽ�ƐŚĞĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĐĂƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂůůƐ͕�ǇĞƚ�/�ǁŝůů�ƌĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ͕�/�ǁŝůů�ďĞ�ũŽǇĨƵů�ŝŶ�'ŽĚ�ŵǇ�^ĂǀŝŽƌ͘�dŚĞ�^ŽǀĞƌĞŝŐŶ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ŵǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͖�
,Ğ�ŵĂŬĞƐ�ŵǇ�ĨĞĞƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞĞƌ͕�,Ğ�ĞŶĂďůĞƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŚĞŝŐŚƚƐ͘Η 
 
 

�ĂǇ�ϯϵ�-�>ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϱϲ 



ΗdŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�Ăůů͗�ΖtŚŽĞǀĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵǇ�ĚŝƐĐŝƉůĞ�ŵƵƐƚ�ĚĞŶǇ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŽƐƐ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ŵĞ͘�&Žƌ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ƐĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ŝƚ͕�ďƵƚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ůŽƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ŝƚΖ͘Η 
 
tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ͍�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͍�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŽƌůĚ͍ 
 
�Ɛ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĮƌƐƚ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ-�ǀĞŶƚ͘�dĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ŽƵƌ�ĐƌŽƐƐ�ĚĂŝůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�
:ĞƐƵƐ͕�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ͗ 
· >ŽǀĞ-ŽĨ�ďŽƚŚ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ďĞůŝĞǀĞƌƐ͕�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĞŶĞŵǇ͕�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ǁĞ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ͘ 
· &ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ—ďĞĐĂƵƐĞ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽīĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŽīĞŶĚĞƌ-�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽƚŚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ 
· ^ĞůĨ-^ĂĐƌŝĮĐĞ—ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞΖƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ͍ 

· <ŝŶŐĚŽŵ-DŝƐƐŝŽŶ—ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�'ŽĚ-ƐŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ—ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ŝŶƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǇŽƵ�Žƌ�/�ŵĂǇ�ĨĞĞů͘ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�>ĞŶƚĞŶ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�'ŽĚ�ďĞĞŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͍�tŚĂƚ�ǁŝůů�
ǇŽƵ�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͍ 
 
>ŽƌĚ͕�/�ŐŝǀĞ�zŽƵ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕�ĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�hƐĞ�ŵĞ͕�>ŽƌĚ͕�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�
zŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͕�ŝŶ�:ĞƐƵƐ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͘��ŵĞŶ͘ 
 

�ĂǇ�ϰϬ�-�>ƵŬĞ�ϵ͗Ϯϯ-Ϯϰ 


