
^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŬĞǇ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ���
ŵĂĐŚŝŶŝŶŐ 
/Ŷ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĞǀĞƌǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂďůĞ�
ĐƵƫŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘�dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ��������
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚ 
D^��DŝůůDĂǆΠ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƐǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƉƟŵŝǌŝŶŐ�
ŵŝůůŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ�ƉƌŽǀĞŶ�ŵĞƚŚŽĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ĂůŝďƌĂƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�������
ŚĂŵŵĞƌƐ�ĂƌĞ��ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐŝƚĞ�ƚŚĞ�ŵŝůůŝŶŐ�ƚŽŽů-ŚŽůĚĞƌ-
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ǀŝďƌĂƟŽŶ�ƐĞŶƐŽƌ͘� 

�ƌŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ 

,ĂŵŵĞƌ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĐƌĞĂƚĞ� ǀŝďƌĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƐĞŶƐŽƌƐ�
ƌĞĐŽƌĚ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ŵŝůůŝŶŐ�ƚŽŽů�ĂƐƐĞŵďůǇ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘� 

ZĞƐƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�Ă�ĐƵƚ�ĂďŽǀĞ 

D^��DŝůůDĂǆΠ�ĂŶĂůǇǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�
ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ĂŶ� ŝŶƐƚĂŶƚ� ĚĂƐŚďŽĂƌĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂů�
ƐƚĂďůĞ�ƐƉĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ĐƵƚ 

�ǇŶĂŵŝĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ 

/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�/ŵƉĂĐƚ� 

KŶ� ĂǀĞƌĂŐĞ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ĂƌĞ� ŐĂŝŶͲ
ŝŶŐ� ĂŶ� ϴϱй� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƐƉŝŶĚůĞ�
ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ϮϬϬй� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ĨĞĞĚ�
ƌĂƚĞ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ĐǇĐůĞ� ƟŵĞƐ� ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ƐůĂƐŚĞĚ�ďǇ�ŶĞĂƌůǇ�ϰϬй͘ 

KǀĞƌ� Ψϰ͘ϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ŽĨ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ƉƌŽĮƚ� ĨŽƌ�h^�ŵĂĐŚŝŶŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐͲ
ĞƐ� ƐŝŶĐĞ� D^�� DŝůůDĂǆΠ� ǁĂƐ�
ůĂƵŶĐŚĞĚ͕� ƚŚƵƐ� ĞŶĂďůŝŶŐ� ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͘���������

ZĞǀŽůƵƟŽŶŝǌŝŶŐ� 
�ŵĞƌŝĐĂŶ� 
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� 
D^��DŝůůDĂǆΠ�ƵƐĞƐ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ������
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ��ǌŽŶĞƐ�ŽĨ�ďĞƐƚ�
ƐƉŝŶĚůĞ�ƐƉĞĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�����������
ŵĂǆŝŵŝǌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘� 

dŚŝƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ��ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ďǇ���ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�h͘^͘�ŵĂĐŚŝŶŝŶŐ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘��Ǉ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌͲ
ŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�
ďĞǇŽŶĚ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ŐĂŝŶƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�
ƐƚĞƉ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘��h͘^͘�ŵĂŶͲ
ƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƌĞĂů�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ŽƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂͲ
ĐŚŝŶŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞƐ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘� 

 

dŽ�ĚĂƚĞ͕�D^��DŝůůDĂǆΠ�ƚĞƐƚƐ�ŚĂǀĞ��
ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ŽǀĞƌ� ϰϰ͕ϬϬϬ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ�
ĐǇĐůĞ� ƟŵĞ� ƐĂǀŝŶŐƐ� Žƌ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ŐĂŝŶĞĚ͘� 'ŽŝŶŐ� ĨĂƐƚĞƌ� ƐĂǀĞƐ�������
ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŽŽů� ůŝĨĞ�
ŵĞĂŶƐ�ůĞƐƐ�ǁĂƐƚĞ͘� 


