
The EME Peak 
1RYHPEHU����� 

,ĂůůŽǁĞĞŶ�ĚĂŶĐĞ�Ăƚ��ĚŝƚŚ�
DĐ�ĞƌŵŽƩ 

 

dŚĞ�W���ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�,ĂůůŽǁĞĞŶ�
ĚĂŶĐĞ�Ăƚ��ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ͘��dŚĞ�ĚĂŶĐĞ�
ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ĚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐǇŵŶĂƐŝƵŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�,ĂůůŽǁĞĞŶ�
ƚŚĞŵĞ͘�dŚĞ�ƐƉŽŽŬǇ�ĚĂŶĐĞ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�
&ƌŝĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϳ�ĨƌŽŵ�ϱ�Ɵůů�ϴ�Ɖŵ͘�dŚĞ�
W���ŚŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ďĞƐƚ�ĐŽƐͲ
ƚƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐĞƟĐ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘�W���ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟǀĞ�ZĂŶĚŝ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝͲ
ůǇ͘��ZĂŶĚŝ�ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ĂŵŽƵŶƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ǇĞƚ�
ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�W���ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�<ŝĚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�
Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ƐŽŽŶ͘ 

�Ǉ��ŽĚǇ��ĂƚĞƐŽŶ 

dŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝƐŐƵƐƟŶŐ 
  dŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ďĂĚ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�
�ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ͘�WĞŽƉůĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ũƵŝĐĞ�ďŽǆĞƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲͬϳƐ�ũŽď�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŚĂƌĚĞƌ͘��ǀĞƌǇ�
ǁĞĞŬ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲͬϳƐ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ũƵŝĐĞ�ďŽǆͲ
ĞƐ͕�ĐĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂƐƟĐ�ďŽƩůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�

ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉŽƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�
ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�
ƚŽ�ĞŵƉƚǇ�ƚŚĞ�
ũƵŝĐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ũƵŝĐĞ�ďŽǆĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĂǁƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĚŝƐŐƵƐƟŶŐ͘��ůƐŽ͕�ǁŚĞŶ�ƌĞĐǇͲ
ĐůŝŶŐ�ĐĂŶƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĞŵƉƚǇ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�
ůŝƋƵŝĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƉůĂƐƟĐ�ďŽƩůĞƐ͕�
ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ůĂďĞů�ĂŶĚ�ĞŵƉƚǇ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ�ŽƵƚ͘�
tŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƉƵƚ�
ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ďŝŶ͘�/�ŚŽƉĞ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ͕�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ƌĞĐǇĐůĞ�
Ă�ũƵŝĐĞ�ďŽǆ͕�ƉůĂƐƟĐ�ďŽƩůĞ�Žƌ�ĐĂŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐǇĐůĞ�ŝƚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 

 �Ǉ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ��ŶĚĞƌƐŽŶ 

� 

�D��ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŚĞĂĚͲ
ĂĐŚĞƐ 
 /Ŷ�ƚŚĞ��D��ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ůĂŶĞ͕�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƉĂƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĚƌŽƉƐ�Žī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�
ĐĂŶ͛ƚ�ƉĂƌŬ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĂƌŬ�Žƌ�ĂƌĞ�
ƉƵůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŵ�ƐŽ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƐƚƵĐŬ�
ƚŚĞƌĞ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽďůĞŵ��ďĞĐĂƵƐĞ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŬŝĚƐ�ƌƵŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�
ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�
ƉĂƌƚůǇ�ƚŚĞ�ŬŝĚ͛Ɛ�ĨĂƵůƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�
ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƐ�ĨĂƐƚ�
ĞŶŽƵŐŚ͘�Dƌ͘��ƵŶŶŝŶŐƐ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŵĂŶǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐŽŽƉĞƌͲ
ĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ůŽƚ͘��YƵŝƚĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�Z͘�͘D͘W�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�Dƌ͘��ƵŶŶŝŶŐƐ�ĂůƐŽ�
ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƌĞ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�
ƌĂŝŶŝŶŐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�,ĂůůŽǁĞĞŶ��ŽƐͲ
ƚƵŵĞ�ƉĂƌĂĚĞ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚ�ƐŽ�

Ă��ŝƚǇ�WĂƌŬƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŐŽƚ�ƐƚƵĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�
ŐĞƚ�ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌďĂŐĞ�ƚƌƵĐŬ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƌďĂŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ĐƌĂƐŚ�ŝŶ�
ŽƵƌ��D��ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘� 

 
 �Ǉ��ŵŝůŝŽ��ĂƌƌĞƌĂƐ 
 

WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĮĂƐĐŽ 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�

ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ďĂĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽǁ͘�WĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĐĂƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�
ĨƌŽŵ�ůĞĂǀŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚƌŽƉ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ŬŝĚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�
ƐƚĂǇŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚƌŽƵďůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�KĐƚŽďĞƌ͕�ĂŶĚ�EŽǀĞŵͲ
ďĞƌ͕�ƐŽ�ĨĂƌ͘�^ŽŵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĂĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�
ƵƉ�ǌŽŶĞ͕�ŽŶĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂůů�ƚŚĞ�
ĐŽƉƐ͘�DŽƐƚ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ŝƌƌŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�
ƚǁŽ�ĐĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ďĂĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŝƐ͘��Ɛ�
ĚƌĞĂĚĨƵů�ĞŶŽƵŐŚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚ�
ƉĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�Ă�ŐĂƌďĂŐĞ�ƚƌƵĐŬ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚƌƵĐŬ�ĨƌŽŵ�ŐŽŝŶŐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͘�
�ŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ĚƌŝǀĞ�ƐĂĨĞ͊ 

�Ǉ�dĂǇůĂ�dƌĂŶ 

ϭ 



�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǇŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�
ĨĂŝƌ 

 
 dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ŽŶ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϮŶĚ� ŽƵƌ�
ŐƌĂĚĞ� ϲͬϳ͛Ɛ� ǁŝůů� ďĞ� ƚĂŬŝŶŐ� ƉĂƌƚ� ŝŶ� ĂƌĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� zŽƵŶŐ� �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ� &Ăŝƌ͘� dŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƚĂŬŝŶŐ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� �D��
ƐĐŚŽŽů�ŐǇŵ�Ăƚ�ϭϬĂŵ-ϮƉŵ͘�EŝŶĞƚǇ�ŝŶƚĞƌŵĞͲ
ĚŝĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝƚĞŵƐ�
Ăůů� ǁŚŝůĞ� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ŶĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞĞƌƐ͘� �ŽŵĞ� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞƐĞ� ǇŽƵŶŐ�ŵŝŶĚƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ŐĞƚ� Ă�
ŐůŝŵƉƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ĂƐ� ůŽŶŐ�
ĂƐ� ŐĞƫŶŐ� ƐŽŵĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ^ŚŽƉƉŝŶŐ� ĮŶͲ
ŝƐŚĞĚ͊ 
 dŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� ŚŽůŝĚĂǇ� ƚŚĞŵĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŝƚĞŵƐ͘�dŚĞ�
ƉƌŝĐĞ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ΨϮ-ϭϬ͘��Ž�ŶŽƚ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽͲ
ǀĂƟǀĞ� ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂůĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊ 
 
 �Ǉ��ĂŶŝĞůĂ�<ŝǌŝŶĂ 
 

zŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ 

��������dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ�ŝƐ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶŝŶŐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͘��ůů�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�
ƐŝǆĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝĚĞĂ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�WĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞŶĐŝů�ƚŽƉƉĞƌƐ�ƚŽ�ĐĂŶĚůĞƐ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�
ŝƚ�ŝƐ�ƐŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŚĞŵĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�
ƐŝǆĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďƵǇ͕�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞ�ŵŽŶĞǇ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐƌŽǁ�ƵƉ�ŝĨ�
ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĞ�ǁŝůů�

ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƌĞ�
ůŝĨĞ�ĞĂƐŝĞƌ͘ 

���������KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ�ĨƌŽŵ�ϭϬ͗ϬϬ�ƚŽ�Ϯ͗ϬϬ�
ƚŚĞ�ŐǇŵ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĨƵŶ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ΨϬ͘ϱϬ�ĐĞŶƚƐ�ƚŽ�ΨϭϬ͘��ůů�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘�
>ŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ĚŽŶĂƚĞ�ϭϬй�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽĮƚ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘�/�ŚŽƉĞ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ͊� 

 �Ǉ��ůůĂ��ŚƵƚĞ 

�D��ƐƉŝƌŝƚ�ƚĞĂŵ�ƐŚŽǁĚŽǁŶ 

ZĞĚ͕�ǇĞůůŽǁ͕�ŐƌĞĞŶ͕�
ďůƵĞ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƐƉŝƌŝƚ�
ŚŽǁ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͊͊�dŚĞ�
WĂĐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽͲ
ŝŶŐ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�
ƐŽ�ŐĞƚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƉŝƌŝƚ�ƚĞĂŵƐ͊͊͊�/Ĩ�ǇŽƵ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĂůƌĞĂĚǇ͕�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĞƫŶŐ�
ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƌĞĚ͕�ǇĞůůŽǁ͕�

ŐƌĞĞŶ͕�Žƌ�ďůƵĞ�ďĂŶĚĂŶĂ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ǁŚĂƚ�ƚĞĂŵ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŽŶ͘�zŽƵ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�Ă�ĐůĞǀĞƌ�ƚĞĂŵ�
ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ŝŶ�ƐƉŝƌŝƚ�
ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ͘�/Ĩ�
ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝŶƐ͕�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚĞĂŵ�ƚƌŽƉŚǇ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ƚŚĞ�tŝŶŶŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶǇ�ƟŶǇ�ƚƵƌͲ
ƚůĞƐ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƌŝŶŐƐ͕�ƚŚŝƌĚ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ũĂǇƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�
ďĂŶĂŶĂ�ďĂŶĚŝƚƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚĞĂŵ�ƌĂůůǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ďƌĞĂŬ͘�
'ŽŽĚ�ůƵĐŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ͊ 

 �Ǉ�WƌĞƐůĞǇ�^ŚĂǁ�:ĂǁŽƌĞŬ 

'ůŽďĂů�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�t��
�ĂǇ�ĐŽŶĐĞƌƚ 

 

�ƚ��ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
ƚŚĞ�'ůŽďĂů��ŝƟǌĞŶƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ƉŽƐƚĞƌƐ͕�ĚĂŝůǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘��
&Žƌ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽŌĞŶ�ŚĂƉƉĞŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ� 

EŽƚ�ƚŽ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�
ŝŶ�'ůŽďĂů��ŝƟǌĞŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�t��
ĚĂǇ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͘�t��ĚĂǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ZŽŐĞƌƐ�
�ƌĞŶĂ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕���͘�dŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞ�'ůŽďͲ
Ăů��ŝƟǌĞŶƐ�ǁĞŶƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽͲ
ďĞƌ�ϭϴ͕�Ăůů�ĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ϳ͗ϬϬ��D�ƚŽ�ϰ͗ϬϬ�WD͘� 

dŚĞ�'ůŽďĂů��ŝƟǌĞŶƐ�ŚĂĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ĨƵŶ͊�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ�ǁĞƌĞ͕�'ƌĂĐĞ�sĂŶĚĞƌǁĂĂů͕�,ĞĚůĞǇ͕�
^ŽŶZĞĂů͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƚĂůĞŶƚĞĚ͘��ĂĐŚ�ĂƌƟƐƚ�ƐĂŶŐ�ϭ-ϯ�ƐŽŶŐƐ͘�'ůŽďͲ
Ăů��ŝƟǌĞŶ͕�WƌĞƐůĞǇ͕�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŐůĂĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ͘ 

�Ǉ�EĞŚĂ��ĂŝŶƐ 

�D��tŝŶƚĞƌ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�&Ăŝƌ 

 KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�&Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��D��ƐĐŚŽŽů�ŐǇŵ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲͬϳƐ͘�dŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲͬϳƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŚĂŶĚĐƌĂŌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐĞůů�ůŝŬĞ�
ƐƚƌĞƐƐ�ďĂůůƐ͕�ƐĐĞŶƚĞĚ�
ĐĂŶĚůĞƐ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͕�ďĂƚŚ�
ďŽŵďƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�
ƐĞůů͘��dŚĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�
ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ΨϮ�–�ϱ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĐĂŶ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ƐŽ�ƐĞŶĚ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͘�WĂƌͲ
ĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ϭϬĂŵ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ϭϬĂŵ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�Ăƚ�
ϮƉŵ͘�^Ž�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��D��tŝŶƚĞƌ��ŶƚƌĞͲ
ƉƌĞŶĞƵƌ�&Ăŝƌ͘ 

 �Ǉ��ŽůĞ�^ŽƵƚŚĂůů� 
 

,ĞĂĚůŝŶĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ 
Ϯ 



EĞǆƚ�/ŶƚƌĂŵƵƌĂůƐ 

 
 /ŶƚƌĂŵƵƌĂůƐ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�Ă�
ĨĂŶ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ůŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲ�
ĂŶĚ�ϳƐ͕�ŝƚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ĐůĂƐƐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĂůůǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�
ĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƐ��ŽĚŐĞďĂůů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘�tĞ�
Ăůů�ůŽǀĞ�Dƌ͘��ůůĂŶ͛Ɛ��ŽĚŐĞďĂůů�ŝƚƐ�ĐůĂƐƐŝĐ�ĨŽƌ�
ŐƌĂĚĞ�ƐŝǆĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŽǀĞĚ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ŝƚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ĂůͲ
ŵŽƐƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘ 

 /ƚ�ŽīĞƌƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ĂǁĞƐŽŵĞ�
ĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚĞĂŵƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉůĂǇĞƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶƚƌĂŵƵƌĂůƐ�
ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŵŝĚ-EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ĂŌĞƌ�ƐŽĐĐĞƌ�ŝŶƚƌĂŵƵƌĂůƐ͘�dŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ��ŽĚŐĞͲ
ďĂůů͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ŐĂŵĞƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŐŽĞƐ�ĂŶĚ͕�ǁĞ�Ăůů�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚŽ�ǁŝŶƐ�ƚŚĞ�ĐƵƉ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ϰ-ϲ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵƌƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘ 

 �ůů�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�
ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƉůĂǇ�ŝƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�
ĂŶĚ�ǁĞ�Ăůů�ƚƌǇ�ŐŽŝŶŐ�ƐƵƉĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͕�ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŚŽǁ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĂůĂŶĐĞ�ŽƵƚ͘�/�ĂůƐŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�/͛ŵ�ƉƌĞƩǇ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽŬ͘�dŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ŬŝĐŬ�Žī�ŵŝĚ-
EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�Ɵůů�ƚŚĞŶ͘ 

�Ǉ��ĂƌƚĞƌ�DĐ�Žŵď 

/ŶƚƌĂŵƵƌĂů�ƐŽĐĐĞƌ�ƉůĂǇŽīƐ 
 DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�ǁĂƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚͲ
ĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŽīƐ�ďǇ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŝŶ�Ă�
ƐŚŽŽƚŽƵƚ�ǀŝĐƚŽƌǇ͘��Ɛ�ŽĨ�&ƌŝĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�

ϯƌĚ͕��ƌƐĞŶĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ��ŚĞůƐĞĂ͕�ǁŚŽ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ϭƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞ�ǁŝŶͲ
ŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�>ŝǀĞƌͲ
ƉŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��D���ƵƉ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘ 

 tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ƌƐĞŶĂů�ĂŶĚ��ŚĞůƐĞĂ�ŐĂŵĞ͖�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�
�ŚĞůƐĞĂ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŽŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů͘��ŚĞůƐĞĂ�
ǁŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂŵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ƌƐĞŶĂů�ǁŝƚŚ�Ă�Ϯ-ϭ�
ǀŝĐƚŽƌǇ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ZĂǇĚĞŶ�ĨƌŽŵ��ŚĞůƐĞĂ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝŶ͘�͞/�ĨĞĞů�ŐƌĞĂƚ�
ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁŝŶ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ŚĂƉƉǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ǁŝŶ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĂůůǇ�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ͘͟��tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�
ZĂǇĚĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕�͞zĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĨƵŶ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨƵŶ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚĞĂŵ�ĞīŽƌƚ͘͟ 

 dŚĞ�ĮŶĂů�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�
ǁŝƚŚ��ŚĞůƐĞĂ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�D���ƵƉ͘ 

 �Ǉ�:ĂƐĂŶĚĞĞƉ��ĂƐƐŝ 

�ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ǀŽůůĞǇďĂůů�ŐĂŵĞ�ǁŝŶƐ 

�ǀĞƌǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ƚĞĂŵ�ŐŽĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�
ďĂƩůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉůĂǇŽīƐ͘�
tŝƚŚ�ƚǁŽ�ĞƉŝĐ�ǁŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŐŝƌůƐ͕��ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŐƵĂƌĂŶͲ
ƚĞĞĚ�Ă�ƐƉŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŽīƐ͘�tĂƚĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽĂĐŚĞƐ�ĐŚĞĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�

ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ŐĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉůĂǇŽīƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǀŽůůĞǇďĂůů͍�dŚĞ�ĨƵŶ�
ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�ƚŚĞ�ĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ�ƉƵŵƉͲ
ŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŝŶƐ͕�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ďƵǌǌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐǇŵ͕�
ĂŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĚĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵĞ�
ƚŽŽ͘� 

�Ǉ�DĂĞƐĂ��ƉŽůŽŐŝƐƚĂ 

/ŶƚƌĂŵƵƌĂů�^ŽĐĐĞƌ�ǁƌĂƉƐ�ƵƉ�
ĂŶĚ��D��ĐƵƉ�ƌĂŝƐĞĚ 

 
KŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͕�
�ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ�ŚĂĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ƉůĂǇŽīƐ�
ŐĂŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�ǀƐ�
>ŝǀĞƌƉŽŽů͘�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�
hŶŝƚĞĚ�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�
ǁĞůů͕�ƚŚĞǇ�ǁŽŶ�ĨŽƵƌ�
ŵĂƚĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�
ůŽƐƐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�
ŚĂĚ�ƚǁŽ�ǁŝŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�

ůŽƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ƉůĂǇŽīƐ�ŐĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚ͘�dŚĞ�ŐĂŵĞ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�Ϭ-Ϭ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐŚŽŽƚŽƵƚ͘��ŌĞƌ�
ĂďŽƵƚ�ĞŝŐŚƚ�ƐŚŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ͕�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ŽĨ�
>ŝǀĞƌƉŽŽů�ĮŶĂůůǇ�ƐĐŽƌĞĚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�
ƚŽ�ϭ-Ϭ͘�dŚĂƚ�ƉƵƚƐ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂůƐ�
ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�hŶŝƚĞĚ͘�dŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂǇŽīƐ�ŐĂŵĞ�ǁĂƐ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͕�
�ŚĞůƐĞĂ�ǀƐ��ƌƐĞŶĂů͘�;�ƌƐĞŶĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�
ĨŽƵƌƚŚ�ƉůĂĐĞ͕�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŝŶ�ƚŚŝƌĚ͕�DĂŶĐŚĞƐͲ
ƚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ��ŚĞůƐĞĂ�ŝŶ�ĮƌƐƚ͘Ϳ�
�ŚĞůƐĞĂ�ďĞĂƚ��ƌƐĞŶĂů�Ϯ-ϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŵĂƚĐŚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ǀƐ�
�ŚĞůƐĞĂ͘ 

  
/Ŷ�ƚŚĞ�>ŝǀĞƌƉŽŽů��ŚĞůƐĞĂ�ŵĂƚĐŚ͕�

ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�ϭ-ϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�Ă�
ƐŚŽŽƚŽƵƚ͘�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ƚŽŽŬ�ĮƌƐƚ�ƐŚŽƚ͕�ďƵƚ�
�ŚĞůƐĞĂΖƐ�ŐŽĂůŝĞ�ƐĂǀĞĚ�ŝƚ͘��ŚĞůƐĞĂ�ƐŚŽƚ�
ŶĞǆƚ͕�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞĚ͘�dŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ��ŚĞůƐĞĂ�ƚŚĞ�
ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��D��ĐƵƉ͕�ǁŝƚŚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŝŶ�
ĐůŽƐĞ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ĂŶĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�ĂŶĚ�
�ƌƐĞŶĂů�ďĞŚŝŶĚ͘ 

  
�Ǉ�DĂĚŝƐĞŶ�'ůǇŶŶ 

�D��^ƉŽƌƚƐ 

ϯ 



>ŝďƌĂƌǇ��ŽƌŶĞƌ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ��ŽƌŶĞƌ �͕ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƌĞĐŽŵͲ
ŵĞŶĚ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ 
;Ɖ͘Ɛ͘�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐƉŽŝůĞƌ�ĨƌĞĞͿ 

ϭ͘�͞tĂƌƌŝŽƌƐ͟���ďŽŽŬ�ƐĞƌŝĞƐ�
ĂďŽƵƚ�ĐĂƚƐ͕�ŵĂŶǇ�ĐĂƚƐ͘�dŚĞ�
ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ĐĂƚ�
ŶĂŵĞĚ�ZƵƐƚǇ͕�ǁŚŽ����ǁĂŶƚƐ�
ƚŽ�ŐŽ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͕�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ĐůĂŶ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ĐĂƚƐ͘�ZƵƐƚǇ�
ůĞĂǀĞƐ�ŚŝƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƐ�

ƚŚĞ�ĐůĂŶ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŚĞ�ŵƵƐƚ�ĨĂĐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐůĂŶ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐůĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͘��ƌŝŶ�,ƵŶƚĞƌ�
ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�
ƚŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ďŽŽŬƐ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŐƐ͕�ďĞĂƌƐ�ĞƚĐ͘�
dŚŝƐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ďǇ�ĨĂƌ�ŵǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ďŽŽŬ�ƐĞͲ
ƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͘ 

Ϯ͘�͞WĞƌĐǇ�:ĂĐŬƐŽŶ�ĂŶĚ�dŚĞ�
KůǇŵƉŝĂŶƐ͕�ƚŚĞ�>ŝŐŚƚŶŝŶŐ�
dŚŝĞĨ͟�dŚŝƐ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐĞƌŝĞƐ͕�
ŝƚ�ƐƚĂƌƐ�Ă�ϭϮ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ďŽǇ�
ǁŚŽ�ĮŶĚƐ�ŽƵƚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ŝƐ�
Ă�'ƌĞĞŬ�ŐŽĚ͘�,Ğ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ĮŶĚ��ĞƵƐ͛Ɛ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ďŽůƚ�
ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ă�ǁĂƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝƐ�

ĨĂƚŚĞƌ͕�WŽƐĞŝĚŽŶ͕�ĂŶĚ��ĞƵƐ͘�ZŝĐŬ�ZŝŽƌĚĂŶ͕�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ďŽŽŬƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ZŽŵĂŶ�ŵǇƚŚŽůŽŐǇ͕�EŽƌƐĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
�ŐǇƉƟĂŶ�ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�
ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚŝƐ�
ƐĞƌŝĞƐ͊ 

ϯ͘�͞dŚĞ�ZĂŶŐĞƌƐ��ƉƉƌĞŶƟĐĞ͟�
Ă�ďŽŽŬ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ďŽǇ�
ŶĂŵĞĚ�tŝůů͕�ĂŶ�ŽƌƉŚĂŶĞĚ�
ďŽǇ�ŝŶ�ŵĞĚŝĞǀĂů�ƟŵĞƐ͘�tŝůů�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌƉŚĂŶƐ�ĂƌĞ�
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞĚ͘�tŝůů�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ǁĂƌƌŝŽƌ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ƐŬŝŶŶǇ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Śŝŵ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�Ă�ZĂŶŐĞƌ͘�,Ăůƚ͕�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ�
ZĂŶŐĞƌ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĞŵƉĞƌĞĚ͕�ďƵƚ�ƐĐĂƌǇ�ŵĂŶ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌĞƩǇ�ŵĞĂŶ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͕�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�
ǁĂƌŵ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ͘�^ƵĚĚĞŶͲ
ůǇ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŵŽŶƐƚĞƌƐ�ƌĂŝĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�
ƵƉ�ƚŽ�tŝůů�ĂŶĚ�,Ăůƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�Ğǀŝů�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝŶŐĚŽŵ͘ 

dŚĂƚ��ŽŶĐůƵĚĞƐ�>ŝďƌĂƌǇ��ŽƌŶĞƌ͊�^ĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ͊ 

 �Ǉ��ĞĐůĂŶ�K͛�ŽŶŽǀĂŶ 

 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�Ϯ 

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ 

 KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚǁĞŶƚǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚŚĞ�
'ƌĂĚĞ�ƐĞǀĞŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĞŶͲ
ƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ͘��ůƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ�ŐǇŵŶĂƐŝƵŵ͘�DĂŶǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚĂŶĚŵĂĚĞ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞŝŶŐ�
ƐŽůĚ�ƐŽŵĞ�ŝƚĞŵƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�ŐŝŌƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘��ƚ�
ůĞĂƐƚ�ƚĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌŽĮƚ�ǁŝůů�ŐŽ�
ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞĐĞŶƚůǇ�ƉƌŝĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚĞŶ�ĚŽůůĂƌƐ�ƐŽ�
ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďƵǇ�ŵĂŶǇ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�
Žƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƐŽůĚ�ĂƌĞ�ƚŽǇƐ͕�ďŽŽŬŵĂƌŬƐ͕�ƐůŝŵĞ͕�ƐŽĂƉƐ͕�
ĐĂŶĚůĞƐ͕�ŚĂŶĚŵĂĚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͕��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�ĐĂƌĚƐ͕�ďĂƚŚ�ďŽŵďƐ�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ďŽŽŬƐ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�
ǇŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝƐ�
ĨƌŽŵ�ϭϬ͗ϬϬ�Ɖŵ�ƚŽ�Ϯ͗ϬϬ�WD�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϮ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǇŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĨĂŝƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�Žƌ�
ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŐŝŌƐ͘ 

 �Ǉ�^ǇŬŽƌĂ�&ůŽƌĞŶĐĞ 

�ŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ƚŽ�ƌĞĐǇĐůĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů 

dŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϲ�ĂŶĚ�ϳ͛Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�͞ZĞƚƵƌŶ�/ƚ͟�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�
ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ƉƌĞƩǇ�ŐƌŽƐƐ�ƐƚƵī�
ĨƌŽŵ�ƐƉŽŝůĞĚ�ŵŝůŬ�ƚŽ�ĚŝƌƚǇ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďŝŶƐ͘�dŚĞ�ϲͬϳ͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐǇŵ�Ăůů�
ƚŚĞ�ũƵŝĐĞ�ďŽǆĞƐ͕�ĐĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ͘��dŚĞǇ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��D��
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌŝŶƐĞ�ǇŽƵƌ�ƐŶĂĐŬ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƉůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ďŝŶƐ͘ 

 

dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�͞ZĞƚƵƌŶ�/ƚ͟�ďŝŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵŶĐůĞĂŶ�
ǇŽŐƵƌƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�ƚĞƚƌĂ�ƉĂĐŬƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƐƐ�
ƐŵĞůůŝŶŐ�ũƵŝĐĞ͕�ŚĂůĨ-ĞĂƚĞŶ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ǇĞƐ͕�ĚŝƌƚǇ�ĚŝĂƉĞƌƐ͘��KŶĞ�ŐƌĂĚĞ�ϳ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕�͞�ŶĚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ǁĞƌĞ�
ďĂĚ͘͟�zŽƵ�ŶĂŵĞ�ŝƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŝƚ�Ăůů͘�
DŽƐƚ�ŬŝĚƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƚŚƌŽǁ�ƚƌĂƐŚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�Ă�ŵĂŐŝĐĂů�ĨĂŝƌǇ�
ĐůĞĂŶƐ�ŝƚ�ƵƉ͕�ǁƌŽŶŐ͘�dŚĞ�ϲͬϳ͛Ɛ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�
ƚĞůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĞĐǇͲ
ĐůŝŶŐ�ďƵƚ�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ƐƟĐŬǇ͕�ĚŝƐŐƵƐƟŶŐ�
ŝƐƐƵĞ͘� 

��ŐƌĂĚĞ�ϳ�ƌĞĐǇĐůĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐͲ
ƐĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ��ĚŝƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ͕�
͞/Ĩ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŝŶ�Ăůů�ŐƌĂĚĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌŝŶƐĞ�ĂŶĚ�
ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐǇĐůĂďůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ďůƵĞ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŽƵƚ͘͟����ŐƌĂĚĞ�ϲ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂůƐŽ�ĂĚĚĞĚ͕�͞/ƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ďƌĞĂŬ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ŶŽƐĞƐ͊͟� 

 �Ǉ�>ĞŶĂ�DĞƐǌĂƌŽƐ

 

�ĚŝƚŽƌƐ͗ 

'ƌŝĸŶ��ĂŵƉďĞůů 

:ĂĐŬ�EŽŚ 

WƌĞƐůĞǇ�^ŚĂǁ�:ĂǁŽƌĞŬ 

�ŽůĞ�^ŽƵƚŚĂůů 

 

ϰ 


