
zĞĂƌ�Ϯ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ͗ dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ͗ 
�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƉŚŽŶŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ĚĞĐŽĚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƵŶƟů�
ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĚĞĐŽĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŇƵĞŶƚ 

�ĂŶ�ǇŽƵ�ƐŽƵŶĚ�ŝƚ�ŽƵƚ͍ 
 
tŚŝĐŚ�ƐŽƵŶĚƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͍ 

ZĞĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŽƌĚƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞĞĚͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ 

�ĂŶ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͙�ƋƵŝĐŬĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŵĞ͍ 
 

ZĞĂĚ�ǁŽƌĚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƵĸǆĞƐ 
�ĂŶ�ǇŽƵ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌ�ŽŶ�Ă�ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�
ĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵĸǆ�–ůĞƐƐ͍ 

^ĞůĨ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�Ă������
ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ 

�ŝĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͍���Ž�
ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͍ 

hƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞĐŽĚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 
,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�
ĐŚƵŶŬƐ͍�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͍�
�ĂŶ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŝƚ͍ 

ZĞƚĞůů�Ă�ƐƚŽƌǇ͕�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ 

/͛ǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ–�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌǇ�
ĂŐĂŝŶ͍ 
tŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĐĂůůĞĚ͍ 
tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ͍ 

&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŶŽŶ-
ĮĐƟŽŶ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽĞŵƐ 

tŚŝĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƚĞůůƐ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�͙͍ 
�ĂŶ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�͙͍ 

�ĞĐŝĚĞ�ŚŽǁ�ƵƐĞĨƵů�Ă�ŶŽŶ-ĮĐƟŽŶ�ƚĞǆƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�
Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ 

/Ĩ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�͙�ǁŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ďĞ�
ƵƐĞĨƵů͍�tŚǇ͍ 
 

�Ğ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ 

�Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ǁŚŝůƐƚ�ǇŽƵ�
ǁĞƌĞ�ĂůŝǀĞ͍�tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚŝůƐƚ�/�ǁĂƐ�
ĂůŝǀĞ͍�tŚǇ͍ 

ZĞůĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ 

�Ž�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�͙�
ĂŶĚ�ƐĂǁ͙͍�dŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ͘� 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�Ă�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ŽĨ�����
ƉŽĞŵƐ�ůĞĂƌŶƚ�ďǇ�ŚĞĂƌƚ 

�ŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵƌ�ůŝƩůĞ�ďƌŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�:ĂĐŬ�ĂŶĚ�:ŝůů͍ 

ZĞĐŽŐŶŝƐĞ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ƚĞǆƚ 

^Ž͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ�ƐĂǇƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͘��Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽŶĞƐƚǇ͍ 

DĂŬĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ 

tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�͙�ŝƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŶŽǁ͍ 
tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶĞǆƚ͍�tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�
ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ͍ 

ZĞĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ 

ĐŚŝůĚ 
WĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌ��ĚǀŝĐĞ��ŽŽŬůĞƚ 



ZĞĂĚŝŶŐ��ŽŽŬ��ĂŶĚƐ 
 

 

 

 

 

�ƚ� WŽƌƟƐŚĞĂĚ� WƌŝŵĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů͕� ǁĞ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ� �ŽŽŬ� �ĂŶĚŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ� ĨŽƌ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ďŽŽŬƐ� ŝŶ� <^ϭ� ĂŶĚ� ŝŶƚŽ� <^Ϯ� ŝĨ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� �ŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�
zĞĂƌ�Ϯ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ďŽŽŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉŚŽŶŝĐĂůůǇ�ĚĞĐŽĚĂďůĞ͘� � /ƚ� ŝƐ�ĞƐͲ
ƐĞŶƟĂů� ƚŚĂƚ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƌĞ-ƌĞĂĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉŚŽŶŝĐƐ� ďŽŽŬ� ƐĞǀĞƌĂů�
ƟŵĞƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĞĂĐŚ�
ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

/Ŷ� zĞĂƌ� Ϯ͕� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵŝůĚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ�ƉŚŽŶŝĐ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ďĞŐŝŶ� ƚŽ� ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ�ǁŽƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŶŐ� ďŽŽŬ� ďĂŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ůŽǁĞƌ� ǇĞĂƌ� ŐƌŽƵƉƐ͘�
WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůĂƌŵĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŐĂƉƐ�
ĂŶĚ� ĂƌĞ� ĐŽŶĮĚĞŶƚ� ďĞĨŽƌĞ� ŵŽǀŝŶŐ� ŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ĐŽůŽƵƌ� ďĂŶĚ͘� �Ɛ� ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŇƵĞŶĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ��ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŽŽŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĞĂƐŝůǇ� ƌĞĂĚ� ďǇ� ƚŚĞŵ͘� ZĞĂĚŝŶŐ� ďŽŽŬƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞĂĚ� ǁŝƚŚ� Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ϵϱй�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�;ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƐƚƵĐŬ�ŽŶ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� � ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ŇƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͕� ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŽĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͘ 
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>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐŬŝůůƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ŽŶ�Ăůů��ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ŚƵŐĞ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚΖƐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘� ZĞŐƵůĂƌ� ƌĞĂĚŝŶŐ� Ăƚ�
ŚŽŵĞ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ďĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ĮǀĞ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ƌĞĐŽƌĚ� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ƐĐŚŽŽů� ĞĂĐŚ� ĚĂǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĂĚŝŶŐ�
ďŽŽŬƐ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ǁĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƚŽ� ŵŽŶŝƚŽƌ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ͛Ɛ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů͘ 

 

 

  

,ĞůƉŝŶŐ�,ŽƵŶĚƐ͊ 
/Ŷ�<^ϭ͕�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�͚,ĞůƉŝŶŐ�,ŽƵŶĚƐ͛�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĂƐŬ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ƐƚĞŵƐ�ďĞůŽǁ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƌĞĂĚ͘ 

�ǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƌĞĂĚĞƌƐ� ŝŶ�zĞĂƌ�Ϯ�ŵĂǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŇƵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ͘��
tĞ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀĞ�ŽĨ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ďǇ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕�
ďŽƚŚ�ĮĐƟŽŶ͕�ŶŽŶ-ĮĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽĞƚƌǇ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬ͘�
dŚĞƐĞ� ƌĞĂĚĞƌƐ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞůǇ� ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ� ďƌŽǁŶ�Žƌ� ŐƌĞǇ�ďŽŽŬƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
zĞĂƌ�Ϯ͘ 

)͏̸45H͋4EL�)̓6͚BE 
· �4A�ͧBH�9<͍7�4�͡B͘͸F�G͂4G�Ƽ8?ΉF�ͧBH�
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