
'ƌĞĞƟŶŐƐ͊� 

�Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�/�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�^>�^�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ĂŶ�ĞŝŐŚƚ-ǇĞĂƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�>ǇŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ͕�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘�>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�/�ƚƌƵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�Ă�ŶĞǁ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 

^>�&�ĚŝĚ� ŝƚƐ�ďĞƐƚ� ƚŽ� ƌŝƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƉŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŵŽƌĞ�ŽĨ�ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕� /�ĂƐŬ�ŵǇͲ
ƐĞůĨ͕�ŚŽǁ�ĚŝĚ�ǁĞ�ƉƵůů�ƚŚŝƐ�Žī͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ƉƌĞƩǇ�ƐŝŵƉůĞ—Ă�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�Ă�ŐŝǀŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tŚĞŶ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĂƐŬĞĚ� ĨŽƌ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ŽƵƌ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǇŽƵ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘�KƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ǀĞƌǇ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ďĞŶĞͲ
ĮƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ΨϱϬϬ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�KǀĞƌ�
ϱϬ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚŚŝƌĚ�
ƐŽĐŝĂů�ĞŵŽƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽŐ�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͘�dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚŽŶŽƌ�
ƚǁŽ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ��ǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƐĞŶŝŽƌ�Ăƚ�^>,^�ĂŶ�

^>��ĂƐƚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ăƚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ϳϬϬ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ΖtĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶΗ�
ďĂŐ͕�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�EĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞŌǇ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐŽĐŝĂů�ĞŵŽƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽŐƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ŵǇ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĂĨĞ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�WƵŵƉŬŝŶĨĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ĂƌŵĞƌƐ�DĂƌŬĞƚ͘�^ƚŽƉ�ďǇ͕�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƵƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�
ŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ĞŶũŽǇ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�^>�&͘ 

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 
DŝĐŚĞůůĞ�dŽŵĞŝ 

^>�&�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ 

t�>�KD��dK�</E��Z'�Zd�E���'^͊ 
tĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͍�zŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŽĨ� ŽǀĞƌ� ϳϬϬ� ďĂŐƐ� ĂŶĚ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ůŝƚĞƌĂĐǇ� ŝƚĞŵƐ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� Ăůů� ŝŶĐŽŵŝŶŐ� ŬŝŶĚĞƌͲ
ŐĂƌƚŶĞƌƐ͘��Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ͍�zŽƵ�ĐĂŶ��ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŇǇĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŐ͊�
ZĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌΛƐůĞĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŽƌŐ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Žƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ŇǇĞƌ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŝƚĞŵƐ�
ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĞƌĞ͘� 

 

/Ŷ�dŚŝƐ�/ƐƐƵĞ 
 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ 
dŚĞ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď 

KůŝǀĞ��ĞŐŝŶƐ�,Ğƌ�tŽƌŬ 
^>�&�DŝĐƌŽ-'ƌĂŶƚƐ 

WĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ��ǁĂƌĚƐ 
 



^>�dĞĂĐŚĞƌƐ�'ŽŝŶŐ��ďŽǀĞ�Θ��ĞǇŽŶĚ͗�� 
dŚĞ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď͛Ɛ�tŽƌůĚ�ZĞĐŽƌĚ��ƩĞŵƉƚ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ǁŽƌůĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ��t�^KD�͕�^ĂƌĂ�'ĂŐĞ�ĂŶĚ�ZĞďĞĐĐĂ�DĂŶŶ�ǁŽƵůĚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵŶͲ
ŶŝŶŐ͘ 

dŚĞŝƌ�ƌĞĐŝƉĞ�ĨŽƌ��t�^KD��ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͗ 

Ϯ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŐŽ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

ϮϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘ 

��ĐƵƉ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

��ĚĂƐŚ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘ 

��ŚĞĂƉŝŶŐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ͘ 

/Ŷ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĐŽŽŬĞĚ�
ƵƉ�ĂŶ� ŝĚĞĂ� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ� ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�Ăůů�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘��ŶĚ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞǇ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƵƉ� dŚĞ� �ĂŬŝŶŐ� �ůƵď�–� Ă� ŚŝŐŚůǇ-ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĞǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ĨŽƌ� �ĞŶƚĞŶŶŝĂů� ĂŶĚ� DŝůůĞŶŶŝƵŵ� ŵŝĚĚůĞ�
ƐĐŚŽŽů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� –� ƚŚĞǇ� ƐŽŽŶ� ŵĂǇ� ďĞ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ǁŽƌůĚ�
ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĚŽ͘� KŶ� :ƵŶĞ� ϵ͕� ƚŚĞǇ͛ƌĞ� ĂƩĞŵƉƟŶŐ� ƚŽ� ďƌĞĂŬ� ƚŚĞ�
'ƵŝŶŶĞƐƐ� �ŽŽŬ� ŽĨ�tŽƌůĚ� ZĞĐŽƌĚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� ǀŝƌƚƵĂů� ĐŽŽŬŝŶŐ�
ĐůĂƐƐ͘ 

dŚĞ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď�Ăůů� ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ă� ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

͞tĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� WŽƐŝƟǀĞ� �ĞŚĂǀŝŽƌĂů� /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ^ƵƉͲ
ƉŽƌƚƐ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ� ;W�/^Ϳ� ǁŚĞƌĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĞĂƌŶĞĚ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ďǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ-ůĞĚ�ĂĐƟǀŝͲ
ƚǇ͕͟�ƐĂŝĚ�DƌƐ͘�'ĂŐĞ͘�͞tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ� ƚŚĞ�&ŽŶĚĂŶƚ�ƌŽŽŵ͕�ǁŚĞƌĞ�
ǁĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨŽŶĚĂŶƚ�͙�tĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨŽŶĚĂŶƚ͘�dŚĂƚ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘͟ 

&ŝƌƐƚ͗�ĨŽŶĚĂŶƚ͘�EĞǆƚ͗�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

�ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�DƌƐ͘�'ĂŐĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�dŚĞ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď�
ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƌƵŶ�ŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘��Ƶƚ�ŶŽǁ͕�ĂďŽƵƚ�ϮϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�;ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͊Ϳ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂŶĚ�dŚĞ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�tŽƌůĚ�ZĞĐŽƌĚ�
�ƩĞŵƉƚ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƉŝĞƐ͕�ďƌĞĂĚƐ͕�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ƌŽůůƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘ 

&Žƌ�DƌƐ͘�'ĂŐĞ͕�ďĂŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�Ă�ũŽǇ͘��Ɛ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĨŽŶĚĞƐƚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ďĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌƐ͕�
ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŝŵŵŝŐƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�/ƚĂůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŽŬĞ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƐŽ�ǀĞƌďĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͘�^ŚĞ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĞ�ďĂŬŝŶŐ�͞ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘͟ 

DƐ͘�DĂŶŶ�ĂŐƌĞĞƐ͗�͞/�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďĂŬŝŶŐ͘�'ƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͕�ŵǇ�ŵŽŵ�ĂŶĚ�/�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂĚĞ�ĐŽŽŬŝĞƐ͕�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘͟ 

^ŝǆƚŚ-ŐƌĂĚĞƌ��ůĂŝƌĞ�WŽƌŝŶƐŬǇ�ũŽŝŶĞĚ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ă�ĨƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

Η<ŶĞĂĚŝŶŐ� ĚŽƵŐŚ� ǁĂƐ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ĨŽƌ� ŵĞ͕� ĂŶĚ� ŵǇ� ŚĂŶĚƐ� ǁĞƌĞ� ǀĞƌǇ� ŐůŽŽƉǇ͕� ďƵƚ� /� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƚƌǇ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ŶĞǁ͕͟� ƐŚĞ� ƐĂŝĚ͘�
͞�ŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂďŽƵƚ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�Ă�DĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͖�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�

�ŽŶƟŶƵĞĚ�Ɖ͘�ϯ 



ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ĨĂĐĞƐ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ďĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ� ŝƐ�
ƋƵŝƚĞ�ĨƵŶ͕�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ͘�/�ĂůͲ
ǁĂǇƐ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ��ĂŬŝŶŐ��ůƵď͊Η 

&Žƌ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�;ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�–�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůͿ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ZĞĐŽƌĚ��ƩĞŵƉƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐƟůů�ƟŵĞ� ƚŽ� ũŽŝŶ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ� :ĞŶͲ
ŶŝĨĞƌ�:ŽŶĞƐ-dŝŵĞƐ�;ũŽŶĞƐƟŵƐũΛƐůĐƐ͘ƵƐͿ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƐůŝƉ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂŶĚ�DƌƐ͘�'ĂŐĞ�;ďĞƌŶĂƌĚŝƐΛƐůĐƐ͘ƵƐͿ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�
WĂƉĞƌǁŽƌŬ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ďǇ�DĂǇ�Ϯϲ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĂŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͘ 

 

DƌƐ͘�'ĂŐĞ�Θ�DƐ͘�DĂŶŶ͛Ɛ�&�sKZ/d����</E'��>h��Z��/W�͗� 
��E�E���Z��� 

/Ŷ�Ă�DŝĐƌŽǁĂǀĞ�ƐĂĨĞ�ďŽǁů͕�ŵĞůƚ�Ы�ĐƵƉ�ŽĨ�ďƵƩĞƌ͘ 

�ĚĚ�ϭ�ĐƵƉ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ͕�ϭ�ĞŐŐ�ĂŶĚ�ϭ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ŽĨ�ǀĂŶŝůůĂ�ĂŶĚ�ǁŚŝƐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ 

�ĚĚ�ϯ�ŵĂƐŚĞĚ�ďĂŶĂŶĂƐ�ĂŶĚ�ƐƟƌ 

/Ŷ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďŽǁů�ŵŝǆ�-�ϭ�Ъ�ĐƵƉ�ŽĨ�ŇŽƵƌ�ĂŶĚ�ϭ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ŽĨ�ďĂŬŝŶŐ�ƐŽĚĂ 

&ŽůĚ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ďŽǁů 

^ƉƌĂǇ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ƉĂŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ĚŽƵŐŚ 

�ĂŬĞ�ĨŽƌ�ϯϱϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĨŽƌ�ϰϱ-ϱϱ�ŵŝŶƵƚĞƐΎ 

Ύ�ŽŽŬŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ 



�ŵŝĚƐƚ�Ă�WĂŶĚĞŵŝĐ͕�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�dŚĞƌĂƉǇ��ŽŐƐ��ĞŐŝŶ�dŚĞŝƌ�tŽƌŬ� 
�Ǉ��ŶŐĞůŝĂŚ�sĂŶ��ŵďĞƌŐ 
^>,^�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂůŝƐƚ͕�>ǇŽŶ�>ŝĨĞ 

dĞĞŶƐ� ŚĂǀĞ� ĮŶĂůůǇ� ďĞŐƵŶ� ǁĂůŬŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŚĂůůƐ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕� ĂŶĚ� ĂƐ� ĂůǁĂǇƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�
ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĨĂĐĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂī�
ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĚŽŐ�ŶĂŵĞĚ�KůŝǀĞ͘� 

KůŝǀĞ�ŝƐ�ĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăď�ǁŚŽ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ĂƐƚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐŵŝůĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KůŝǀĞ�ŝƐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĚŽŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ��ĂƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�DƐ͘�<ĂƚĞǇ�tŚŝƚĞ͘� 

͞KďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĚŽŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�DƐ͘�<ĂƚĞǇ�tŚŝƚĞΖƐ�ŐĞŶŝƵƐ�ŚŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ϭϵ-ϮϬ� ƐĐŚŽŽů� ǇĞĂƌ͕͟� ƐĐŚŽŽů� ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌ�DƐ͘� dŚĞůĞŶ-�ďĞƌŚĂƌƚ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ͘�
͞DƐ͘�tŚŝƚĞ�ŵŽĚĞůĞĚ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŌĞƌ��ƌŝŐŚƚŽŶ�^ĐŚŽŽůƐ͘͟� 

tŚŝƚĞ�ŚĂĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ŚŽǁ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��ƌŝŐŚƚŽŶ͛Ɛ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĚŽŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ƌĞĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

^ŚĞ�ƚŚĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚĞƌ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ďŽĂƌĚ� ĂŶĚ� ƵƐĞĚ�

ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ĚŽŐ�ƚŽ��ĂƐƚ͘�
KůŝǀĞ͛Ɛ� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ� ǀĞƚ� ĐĂƌĞ� ŝƐ� ďŽƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ĂƐ�ǁĞůů͕� ĂŶĚ� ƐŚĞ�
ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů-�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘� 

͞dŚĞƌĞ� ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ĚŽŐƐ� ŝŶ�
ƐĐŚŽŽůƐ͕͟�DƐ͘� dŚĞůĞŶ-�ďĞƌŚĂƌƚ� ƐĂǇƐ͘� ͞^ŽŵĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĐŽŵĞ� ƚŽ� ƐĐŚŽŽů�
ũƵƐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�KůŝǀĞ͘͟ 

,Ğƌ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĐƚƵͲ
ĂůůǇ�ƐǇŵďŽůŝĐ͘�WĂƌƚůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŶŽĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�dƌĞǀŽŶ�dǇůĞƌ�ǁŚŽƐĞ�
ĨŽŽƚďĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ǁĂƐ�ϱϰ͘�/Ŷ�ZŽŵĂŶ�ŶƵŵĞƌĂůƐ͕�ϱϰ�ŝƐ�>/s͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ƐǇŵͲ
ďŽůŝƐŵ� ŽĨ� ĂŶ� ŽůŝǀĞ� ďƌĂŶĐŚ� ƐƚŽŽĚ� ŽƵƚ� ĂƐ� Ă� ŶŝĐĞ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ� ƚŽ� ǁŚĂƚ�
ŵĂŶǇ� ŚŽƉĞĚ� ŚĂǀŝŶŐ� Ă� ƚŚĞƌĂƉǇ� ĚŽŐ�ǁŽƵůĚ� ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞ͘� &ŝŶĂůůǇ͕�ŵŽƐƚ�
ũƵƐƚ�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�ŝƚ͘� 

KůŝǀĞ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶǆŝŽƵƐ͕�KůŝǀĞ�ŚĞůƉƐ�ĐĂůŵ�ƚŚĞŵ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŽŽĚ�ƵƉ͘�͞tŚĞŶ�/�ŐĞƚ�ĂŶǆŝŽƵƐ͕�/�ƐĐƌĂƚĐŚ�ŵǇ�ƐŬŝŶ�ƐŽ�ŚĂǀŝŶŐ�KůŝǀĞ�ŚĞůƉƐ͕͟�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ��ǇĂŶĂ�/ŚĂƌĂ�ĞǆƉůĂŝŶƐ͘� 

KůŝǀĞ�ŚĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨƵůů-ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ƵĞ�ƚŽ��Ks/�͕�ƐŚĞ�ŵŝƐƐĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů͘�^ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚǁŽ-ǇĞĂƌƐ-ŽůĚ�ƚŚŝƐ�:ƵŶĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŵĞƚ�ŚĞƌ�ǇĞƚ͕�KůŝǀĞ�ŚĂƐ�Ă�ƐŚǇ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ďƵƚ�ůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�
ĚŽŐƐ͕�ůŽǀĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƚ͘� 

DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�KůŝǀĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ďƵƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�KĸĐĞ�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝƟŶŐ�
ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�^ŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƩĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ϲƚŚ�ŚŽƵƌ�^ŽĐŝĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐ͘� 

ZĞĂĚǇ�ƚŽ�sŽůƵŶƚĞĞƌ͍ 

^>�&�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͊ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂƐ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ͕ �ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��/Ĩ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ĐŚĂŝƌΛƐůĞĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŽƌŐ 



^>�&��ĞůŝǀĞƌƐ�dĞĂĐŚĞƌ�DŝĐƌŽ�'ƌĂŶƚƐ 
�Ǉ��ŵŵĂ�<ůŽƚǌ� 
�D^�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂůŝƐƚ͕�dŚĞ��ŚĂƌŐĞƌ�WƌĞƐƐ� 
 
dŚĞ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;^>�&Ϳ� ŝƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂī͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�^>�&�ŐĂǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�ƵƉ�
ƚŽ�ŽŶĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĚŽůůĂƌƐ� ƚŽ�ƵƐĞ� ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� /� ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁĞĚ�ƚǁŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Ăƚ�ŵǇ�ƐĐŚŽŽů�;�ĞŶƚĞŶŶŝĂů�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽůͿ�ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ͘ 

KŶĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�ǁĂƐ�DƌƐ͘�dŚŽŵĂƐ͕�Ă�ƐŝǆƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌƚƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�&ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶ�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ͕�ƐŚĞ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͞/�ďŽƵŐŚƚ�ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�/�ƵƐĞ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ŶŽǀĞů�ƵŶŝƚ͘͟DƌƐ͘�dŚŽŵĂƐ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�͞�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐŚĂƌĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƐŽ�/�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ͘�EŽǁ͕�ĞǀĞƌǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ĐŽƉǇ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ� ƌĞĂĚ� ŝŶ� ĐůĂƐƐ͘͟�DƌƐ͘�
dŚŽŵĂƐ�ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ϯϱ�ŵŽƌĞ�ďŽŽŬƐ� ĨŽƌ�ŚĞƌ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��Ɛ� Ă� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�DƌƐ͘�dŚŽŵĂƐ͛Ɛ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĂůůǇ�ŶŝĐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�WŝĐͲ
ƚƵƌĞƐ�ŽĨ�,ŽůůŝƐ�tŽŽĚƐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘ 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�Ăƚ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů�DŝĚͲ
ĚůĞ� ^ĐŚŽŽů�ǁĂƐ�Dƌ͘� �ƌĂƵŶ͕� Ă� ƐĞǀĞŶƚŚ-ŐƌĂĚĞ�ǁŽƌůĚ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ƐƵƌǀĞǇ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͕� ĂŶĚ� ĂŶ� ĞŝŐŚƚŚ-ŐƌĂĚĞ� ^ƉĂŶŝƐŚ� ƚĞĂĐŚĞƌ͘� /� ĂƐŬĞĚ� Śŝŵ� ƐŽŵĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ^>�&�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ͘� �ŌĞƌ� /� ĂƐŬĞĚ�ǁŚĂƚ� ŚĞ� ƵƐĞĚ�
ƚŚĞ�^>�&�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ŚĞ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͞/�ƵƐĞĚ�
ƚŚĞ� ŐƌĂŶƚ� ƚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ƐŽŵĞ� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ-ĂƵƚŚĞŶƟĐ� ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ�
,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘͟�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ-
ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ� ĐĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�^ƉĂŶŝƐŚ-
ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�/�ĂůƐŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�^ƉĂŶŝƐŚ�
ƉŚƌĂƐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĂƐŬŝŶŐ� ƚŽ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ƌĞͲ
ƐƚƌŽŽŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐůĂƐƐ͘͟ 

dŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŚĞůƉĞĚ� ĞŶŚĂŶĐĞ� Dƌ͘� �ƌĂƵŶΖƐ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŚĞ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�͞ŝŶũĞĐƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�Ăƚ� �D^͘͟ �Dƌ͘� �ƌĂƵŶ�ĂůƐŽ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ͞ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞƐƚ� ĂŶĚ�
ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇƐ� ŝƐ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĂŝůǇ� ǀŝƐƵĂůƐ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ůŽŽŬ� Ăƚ� ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇΖƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�^ƉĂŶŝƐŚ-ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĞǀĞƌǇ�
ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞƚ�ĨŽŽƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�dŚĞ�ĚĠĐŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^>�&�ŐƌĂŶƚ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ĨŽƌ� ŵĞ� ĂĚĚƐ� ĐŽůŽƌ͕� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕� ĂŶĚ� Ă� ŵŽƌĞ� ĂƵƚŚĞŶƟĐ�
^ƉĂŶŝƐŚ-ƐƉĞĂŬŝŶŐ� ĐƵůƚƵƌĞ� ƚŽ�ŵǇ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘͟� /� Ăŵ� ĂůƐŽ� Ă� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŝŶ�
Dƌ͘��ƌĂƵŶΖƐ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŝƚ� ŝƐ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐŽŵĞ� ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƉĂŶŝƐŚ� ĐƵůƚƵƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵ͘�/�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�Dƌ͘��ƌĂƵŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^>�&�ŵŝĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ͕� ĂŶĚ� ŚĞ� ƌĞƉůŝĞĚ�
ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ͕�͞/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ� ĐĂƌĞ� ĞŶŽƵŐŚ� ĂďŽƵƚ� ŽƵƌ� ŬŝĚƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨƵŶĚƐ� ůŝŬĞ� ƚŚĞƐĞ� ƚŽ�
ŽƵƌ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘� /ƚ� ƐŽƵŶĚƐ� ůŝŬĞ� Ă� ƐŵĂůů� ƚŚŝŶŐ-� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� Ă� ďƵŶĐŚ� ŽĨ�
ƉŽƐƚĞƌƐ� ĨŽƌ� Ă� ƚĞĂĐŚĞƌ-� ďƵƚ� ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ� ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ŐĞƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ƚŚĞŵ� ĞǀĞƌǇ�
ĚĂǇ͊͟ 

dŚĞ�^>�&�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ� ũŽď�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŽĨ�
^ŽƵƚŚ� >ǇŽŶ͘� /� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ŵŽƌĞ� ĂƌĞ� ǀĞƌǇ�
ƚŚĂŶŬĨƵů͊ 

 

^>�&� ŝƐ� ƉƌŽƵĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ĂǁĞƐŽŵĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ůŝŬĞ�Dƌ͘�DƵƌƉŚǇ͕�ǁŚŽ� ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ�Ă�ŵŝͲ
ĐƌŽ-ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůŝďƌĂƌǇ�Ăƚ�^>,^͘ 

,Ğ�ǁƌŝƚĞƐ͗� ΗDǇ�ďŽŽŬƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕� ĂŶĚ� /ΖǀĞ� ĂĚĚĞĚ� ƚŚĞŵ�
ŝŶƚŽ�ŵǇ�ďŽŽŬƐŚĞůĨ� ůŝďƌĂƌǇ͘� /ΖǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƚ�Ă� ĨĞǁ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ� ŝƚ� ͘͘͘�d,�E<�zKh�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ƌĞĂĚŝŶŐ͘� /� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ŵŽƌĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/�
ƚƌƵůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŝƚ͊Η 

^>�&�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ǇŽƵ͕�Dƌ͘�DƵƌƉŚǇ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚŽ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŬŝĚƐ͊ 



WĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�dǁŽ�ZĞŵĂƌŬĂďůĞ�^ĞŶŝŽƌƐ 

^>�&�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ��ǁĂƌĚ͕�'ƌĂĐĞ�sĂŶ�ŽǀĞŶ�ĂŶĚ�:ŽƐĞůǇŶ��ĂĚŝĐĂŵŽ͘��dŚĞƐĞ�ƚƌƵůǇ�
ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ĂǁĂƌĚ͘��dŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͛�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĞƐƐĂǇƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚĞĂƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘��^>�&�ǁŝƐŚĞƐ�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�:ŽƐŝĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƵƌƐƵŝƚƐ͘ 

:ŽƐŝĞ��ĂĚŝĐĂŵŽ͕�
^>�,^�^ĞŶŝŽƌ 

:ŽƐŝĞ� ƚƌƵůǇ� ƉĞƌƐĞǀĞƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��
�ƵƌŝŶŐ� ŚĞƌ� ĨƌĞƐŚŵĂŶ� ǇĞĂƌ͕�
ƐŚĞ�ůŽƐƚ�ĮǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�
ŚĞƌ� ŝŶ� Ă� ĮǀĞ-ŵŽŶƚŚ� ƉĞƌŝŽĚ�
ǁŚŝůĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�
ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ůŝĨĞ͘� � dŚŝƐ� ƚƌĂƵͲ
ŵĂƟǌŝŶŐ� ůŽƐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐƌŝĞĨ�
ƚŚĂƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ŝƚ� ƌĞƐƵůƚͲ
ĞĚ� ŝŶ� ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ� ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ͘� � ^ŚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƚŚĂƚ�

ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ŚĞůƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵŽƟǀĂƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�
ĂƐ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƐƚƵĚĞŶƚ͘� � :ŽƐŝĞ�ǁƌŽƚĞ͕� ͞dŚƌŽƵŐŚ�Ăůů� ƚŚĞ�ŽďƐƚĂͲ
ĐůĞƐ� /�ŚĂǀĞ� ůĞĂƌŶĞĚ� ƚŽ�ĞŶũŽǇ� ƚŚĞ� ůŝƩůĞ� ƚŚŝŶŐƐ͕� ƚŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝƐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�͚ƐŵĂůů͕͛�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƐƵƌǀŝǀͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ĮŐŚƟŶŐ͘�/�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĞǀĞƌǇ�
ůŝƩůĞ�ĚĞƚĂŝů�ŐĞƚƐ�ŵĞ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ůŝĨĞ�ĚŽ�
ŝƚƐ�ƚŚŝŶŐ͘͟ 

:ŽƐŝĞ�ŚĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�E,^͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽƵŶĐŝů͕�>͘�͘�͘�͕͘�ƚŚĞƐƉŝͲ
ĂŶ�ďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚĂŐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ŚĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ŐƌŽƵƉ͘� �^ŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚǁŽ�
ũŽďƐ� Ăƚ� dĂƌŐĞƚ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚĐĂƌĞ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ŚĞƌ� ĐŚƵƌĐŚ͘� � ^ŚĞ�
ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĞǆĐĞůůĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ͘�� 

:ŽƐŝĞ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐŚĞ͛ůů� ĂƩĞŶĚ� ƚŚĞ� hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ůĂďĂŵĂ� Žƌ� Ă� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĐŽůůĞŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂůů͘��
'ŽŽĚ�ůƵĐŬ͕�:ŽƐŝĞ͊ 

'ƌĂĐĞ�sĂŶ�ŽǀĞŶ͕�
^>,^�^ĞŶŝŽƌ 

dŚĞ� ůŽƐƐ� ŽĨ� Ă� ƉĂƌĞŶƚ� ŝƐ� Ă�
ůŽƐƐ� ůŝŬĞ� ŶŽ� ŽƚŚĞƌ� ĨŽƌ� Ă�
ĐŚŝůĚ͘� � �ƚ� ƚŚĞ� ǇŽƵŶŐ� ĂŐĞ�
ŽĨ�ϵ͕�'ƌĂĐĞ�ůŽƐƚ�ŚĞƌ�ŵŽŵ�
ƚŽ�ďƌĞĂƐƚ� ĐĂŶĐĞƌ͘� ��ƵƌŝŶŐ�
ŚĞƌ� ŵŽŵ͛Ɛ� ĮŐŚƚ͕� 'ƌĂĐĞ͛Ɛ�
ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ďƵƌͲ
ĚĞŶ� ŽŶ� ĂŶǇŽŶĞ� ĞůƐĞ� ĂŶĚ�
ƚŽ� ƉƌĞƚĞŶĚ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ� ǁĂƐ� ŽŬĂǇ͘� � ͞dŚĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ďĞ�
ŵŽŵ� ŐĞƫŶŐ� ďĞƩĞƌ͕� ŶŽƚ�

ŵĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ŝĚĞĂ�ŽĨ� ůŽƐŝŶŐ�ŚĞƌ͟�ǁƌŽƚĞ�'ƌĂĐĞ͘� � �^ŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ŚĞƌͲ
ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŵŽŵ͘� � /Ŷ�ŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�͞DĂƚƵƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĮƫŶŐ�ǁŽƌĚ�/�ĐŚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŚŝƐ�
ĐƌĞĚŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƚƌĂŝƚ͕� ŝƚƐ�Ăůů� ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŵǇ�ŵŽŵ͘� �tŚĞŶ�ƐŚĞ�ŐŽƚ�
ƐŝĐŬ͕� /� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƐǁŝƚĐŚĞĚ� ĨƌŽŵ� ďĞŝŶŐ� Ă� ŬŝĚ� ƚŽ� ďĞŝŶŐ� ŵĂͲ
ƚƵƌĞ͘͟ 

'ƌĂĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�>/E<�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽƵŶͲ
Đŝů͕�ǁŚŝůĞ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƐĐŚŽůĂƐƟĐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘� �^ŚĞ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ��ŝĐŬ͛ Ɛ�
^ƉŽƌƟŶŐ�'ŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��
'ƌĂĐĞ͛Ɛ� ĨƵƚƵƌĞ� ŐŽĂůƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĞĂƌŶŝŶŐ� Ă� ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ� ďŝŽůŽŐǇ� ĂŶĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ŚĞƌ� ƉŽƐƚ-ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ďǇ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů͘��^ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͘�'ŽŽĚ�ůƵĐŬ͕�'ƌĂĐĞ  ͊

COME VISIT SLEF! 

SOuTh LyOn FarMErS MarkET  
JunE 26Th 
kIdS day!! 



dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ��ŽŶŽƌƐ 

'ŽůĚ�;Ψϭ͕ϬϬϬ�-�ΨϮ͕ϰϵϵͿ 
sŝďĞ��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ 
^ĂŶĚƌĂ�^ƚĞǁĂƌƚ 
�ŶŽŶǇŵŽƵƐ 

DŝĐŚĞůůĞ�dŽŵĞŝΎΎΎ�-�Dϯ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ͬ>ŝŶĐŽůŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ  
^ƚĞǀĞ�^ŚŽǁĞƌŵĂŶ�^ƌ͘ 
>ĂŬĞ�^ƚƌĞĞƚ��ƌƵŝƐĞ-/Ŷ 

 
^ŝůǀĞƌ�;ΨϱϬϬ�-�ΨϵϵϵͿ 

<ŝǁĂŶŝƐ 
^ŽƵƚŚ�>ǇŽŶ��ƌĞĂ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ 

EŽǀŝ�^ƉŽƌƚƐ��ůƵď 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�<ĂĐǌŬŽǁƐŬŝ 

^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�:ƵŶŬƵůŝƐ-WŝĞƌĐĞΎΎΎ 
�ĂŶĚǇ��ĐƌĞƐ 

�ƌŝĐ�<ĞŶŶĞĚǇ�ĂŶĚ�>ǇŶŶ�,ĞŶƐůĞǇΎ 
 

�ƌŽŶǌĞ�;ΨϮϱϬ�-�ΨϰϵϵͿ 
dEd�KƌƚŚŽĚŽŶƟĐƐ 

DĞůŝƐƐĂ�Θ�DŝŬĞ�^ĂŵůƵŬΎΎΎ 
�ŚƌŝƐ�ĂŶĚ�^ĂƌĂŚ�:ŽŶĞƐ 
:ŝŵ�ĂŶĚ�>Žƌŝ�tŝůůĞƩ 

 
&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�^>�&�;ΨϱϬ�-�ΨϮϰϵͿ 

>ǇŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ�>ŝďƌĂƌǇ 
^ƉƵŶ�^ƵŐĂƌ��ĞƚƌŽŝƚ 

^ƚĂƚĞ�&Ăƌŵ 
�ůĂŝŶĞ�>ĂĚĂ 

�ƌŽŽŬĞ�KƌƚǁŝŶĞΎ 
^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�DůǇŶĂƌĐǌǇŬ 

�ŽƵƌƚŶĞǇ�,ĞŝƐĞů 
^ƵƐĂŶ�^ǁĂŶƐŽŶ 
�ŚƌŝƐ�DĂƐŽŶΎΎ 
�ǀĂŶ�ZĞŝŐůĞ 

�ĂƌƌŝĞ�,ĂŶƐŚĂǁ 
�ƌŝĐĂ��ƌĂƵŶ 

^ĞĂŶ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�KΖEĞŝůůΎ 
DŝĐŚĂĞů�ĂŶĚ�^ƵǌĂŶŶĞ�DĂĐĚŽŶĂůĚ 

ZĂĐŚĂĞů�^ŚŽǁĞƌŵĂŶΎΎΎ 
�ĂǀŝĚ�>ĂŵĂ 

,ĞĂƚŚĞƌ�dǇŵĞŶƐŬǇ 
DĞůŝƐƐĂ�^ĂŵůƵŬ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
dŽŵ�ĂŶĚ�:ŽĂŶŶĞ��ƵŶĐĂŶ 

dŚŽŵĂƐ�DƌŽǌ 
 

Ύ��ĞŶŽƚĞƐ�^>�^�^ƚĂī�Žƌ�&ĂĐƵůƚǇ 
ΎΎ��ĞŶŽƚĞƐ�^>�^��ůƵŵŶŝ 

ΎΎΎ�ĞŶŽƚĞƐ�^>�&��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ 


