
 

�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŝŐĞƐƚ 
&Ăůů�ϮϬϮϭ sŽů͘�ϯ͕�EŽ͘�ϭ 

Issue Highlights 
 
Z��&&/ZD�d/KE͗�Z�dhZE/E'�dK�

t,�d�t�͛s��<EKtE�t/d,�
t,�d�t�͛s��>��ZE�� 

 ďǇ��ĂƌďĂƌĂ�dƵĐŬĞƌ 
 
��d>�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͗�&/E�/E'�KhZ� 

dZ��/d/KE^ 
 ďǇ�DĂƌŝŶĂ�^ŵŝƚŚĞƌŵĂŶ 
 
>/s/E'�KhZ���>dKE�^d�d��s�>h�^ 
 ďǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�,ƵƚĐŚŝŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�
ZĞƚĞŶƟŽŶ�ƐƵď-ĐŽŵŵŝƩĞĞ 

 
�WW>z/E'�d,��/E&KZD�d/KE�

>/d�Z��z�&Z�D�tKZ< 
 ďǇ��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ 
 
tKZ�^�D�dd�Z͗��>>�K&�d,�D 
 ďǇ�<ŝŵ�,ĂǇƐ 
 
&��h>dz�Θ�^d�&&�

���KDW>/^,D�Ed^ 
 
�KE&�Z�E���KWWKZdhE/d/�^͕�Ɖ͘�ϮϮ 

Celebrating Carolina 
In Memoriam: Maria Carolina Duarte Hammontree 

͞/Ĩ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�Ă�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ŽĚŽƌůĞƐƐ͕�ĐŽůŽƌůĞƐƐ͕�ƚĂƐƚĞůĞƐƐ�ƌŽŽŵ-ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĂƚĞƌ͕�
�ĂƌŽůŝŶĂ�–�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�–�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƌĂƌĞ͕�ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ͕�ĐŽŽů͕�ĞīĞƌǀĞƐĐĞŶƚ�ďŽƩůĞ�
ŽĨ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ͘�,Ğƌ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƐŚĞ�ĚŝĚ�
ǁĂƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ͘�^ŚĞ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ�ďƵďďůĞƐ͕͟�ƐĂŝĚ��ƌ͘�^͘�
ZĂǇ�^ŵŝƚŚ͕�>ĞĐƚƵƌĞƌ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŝĨĞ�ŽĨ�DĂƌŝĂ��ĂƌŽůŝŶĂ�
�ƵĂƌƚĞ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϮϭ͕�ĨƌŽŵ�ϭϭ-ϭϮƉŵ�ŝŶ�'ŽŽĚƌŽĞ�
�ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘� 
 
�ĂƌŽůŝŶĂ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ͛Ɛ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϭ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�
ĂƐƚŽŶŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĞƉ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ůŽƐƐ͘��Ɛ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�ůĞĐƚƵƌĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��͘�>ĂŵĂƌ�
ĂŶĚ��ŶŶ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�����;Ăůů-ďƵƚ-ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶͿ�WŚ͘�͘�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�
ŝŶ��ŚĂƩĂŶŽŽŐĂ͘ 
 
�ƌ͘�DĂƌŐĂƌĞƚ�sĞŶĂďůĞ�ǁƌŽƚĞ͕�͞�ĂƌŽůŝŶĂ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŬŶŽǁŶ͘�dŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ĞŵĂŝů͗�͚�ƌ͘�sĞŶĂďůĞ͕�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĚĂǇ͛͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�
ǁŝƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͘ 
 

͞tŚĞŶ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ŶĞǁ�,ŝƐƉĂŶŝĐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ͕�/�ƐŽůŝĐŝƚĞĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�
ŽĨ�ŶĂŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĐƌŽƐƐ�ĐĂŵƉƵƐ͘ ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ƉĞŽƉůĞ͘�

>ĂƚĞƌ͕�ƐŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ŝĨ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�
ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ďŽĂƌĚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ͕�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ďƵƐǇ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͘��Ƶƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƐŚĞ�ŽīĞƌĞĚ͕�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ�/�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘͟� 
  
�ƌ͘�DĂƌŝůǇŶ�,ĞůŵƐ͕��ĞĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁƌŽƚĞ͕�͞/�ŵĞƚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ŝŶ�ϮϬϬϮ͘ �/�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�Ăƚ��ŚĂƩĂŶŽŽŐĂ�ĂŶĚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ǁĂƐ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�D���

��/dKZ/�>�^d�&& 

�ŽŶƚĞŶƚ��ĚŝƚŽƌƐ 
:ĞŶŶŝĨĞƌ�ZĂŶĚĂůů͕�ũƌĂŶĚĂůůΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
DĂƌŝŶĂ�^ŵŝƚŚĞƌŵĂŶ͕�ŵƐŵŝƚŚĞƌŵĂŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
&ŽƌƌĞƐƚ��ůĂĐŬďŽƵƌŶ͕�ĩůĂĐŬďŽƵƌŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
�ƌŝĂŶ�,ŝďďƐ͕�ďŚŝďďƐΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
 
>ĂǇŽƵƚ��ĚŝƚŽƌ 
�ŵǇ��ƵƌŐĞƌ͕�ĂďƵƌŐĞƌϭΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 



 

ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�Ăƚ�hd�͘ ��ŌĞƌ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϬϰ͕�
ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�/�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͘ �^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉůǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�
sĞŶĞǌƵĞůĂ͘ �tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ŚĞƌ�
ĂďŽƵƚ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌŝŶŐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�
ƐŚĞ�ŐůĂĚůǇ�ĂŐƌĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�
ĞŶƟƚůĞĚ�͞dŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�
sĞŶĞǌƵĞůĂ͗ ���^tKd��ŶĂůǇƐŝƐ͕͟�ǁĂƐ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
�ŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͘ �/�
ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƵŶƟů�
ϮϬϭϲ͘ �^ŚĞ�ŚĂĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƚŚĞ�h^͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕�
�ĂƌŽůĞ͘ �^ŚĞ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ��ĂůƚŽŶ�ĨŽƌ�
ůƵŶĐŚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯ͕�
ϮϬϭϲ͘ �^ŚĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌĂǀŝƚĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ƚĂůŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚĞƌ�ĚŽĐƚŽƌĂƚĞ͘ �^ŚĞ͛Ě�ĂůƌĞĂĚǇ�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�/�
ŬŶĞǁ�ƐŚĞ͛Ě�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚŽĐƚŽƌĂů�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͕�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͕�Žƌ�
ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ ��ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ůƵŶĐŚ�ǀŝƐŝƚ͕�/�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�:ĂŵŝĞ�
�ŽŶŶŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŚ͘�͘�ƉƌŽŐƌĂŵ�
Ăƚ�hd��ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ��ĞĂŶ͕��ƌ͘�
>ĂƌƌǇ�:ŽŚŶƐŽŶ͘ �WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŽŶŶŽƌƐ�
ŚĞůƉĞĚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WŚ��
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ��ĞĂŶ�>ĂƌƌǇ�
:ŽŚŶƐŽŶ�ŚŝƌĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ �^ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ��ŝŶ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ͘ ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƚŚĞŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽŶ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�ďĂƐŝƐ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�&Ăůů�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�
ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐĞƟĐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ďĞůŽǀĞĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͘ �^ŚĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ŵĞŶƚŽƌĞĚ�Ăůů�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƵƚ�
ǁĂƐ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĂŵŽŶŐ�ŽƵƌ�>ĂƟŶĂ�
ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ƐŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ǁĞůů͘͟ 
 
/ŶĚĞĞĚ͕��ĂƌŽůŝŶĂ͛Ɛ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂƌ�ďĞǇŽŶĚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ͘�Dƌ͘�WŚŝů��ƌĂŶŚĂŵ͕�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
��Θ�>�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͘�ŝŶ�^ŚĂŶŐŚĂŝ͕��ŚŝŶĂ͕�

ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŝŶ��ĂƌŽůŝŶĂ�
,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ͛Ɛ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁƌŽƚĞ͕�͞΀ƚ΁ŚĞ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞĂƌƚďƌĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǁŚŽ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŐŽ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ǌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƟŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƉĞŶĚ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌƵĞ�ĐĂƌŝŶŐ�
ƐŚĞ�ŚĂĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĂƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͙͘ 
΀ƚ΁Ž�ƐĂǇ�/�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĂǇŝŶŐ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚĞƌ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�
΀ƐƚƵĚĞŶƚƐ΁�ǁĂƐ�Ă�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽ-ǁƌŝƚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ͘�/�Ăŵ�ƐŽƌƌǇ�/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
�ĂůƚŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĞƋƵĂů�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ǀĂůƵĞ͘�ZĞďĞĐĐĂ�ĂŶĚ�/�ŽŶůǇ�ŬŶĞǁ�ŚĞƌ�ĨŽƌ�
Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƵƐ͘�/�ĐĂŶ�
ŽŶůǇ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ŵǇ�ŵŽƐƚ�ŚĞĂƌƞĞůƚ�
ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�
ĨĂŵŝůǇ͘͟ 
 
/Ŷ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕�DƐ͘�:ĂŵŝĞ��ŽŶŶŽƌƐ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�
�ĞĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ƐƚĂƚĞĚ͕��ĂƌŽůŝŶĂ�͞ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ͕�ƚŚĞ�
ƉƵƐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ŵĂƩĞƌ͘�/�
ĨĞĞů�ŚŽŶŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ŚĞƌ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘͟��ƌ͘�
&ĞƌŶĂŶĚŽ�'ĂƌĐŝĂ͕�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�
ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕��ĂƌŽůŝŶĂ�
ŚĂĚ�ĂŶ�͞ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�
ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ͕͟�
ĂŶĚ��ƌ͘�sŝĐƚŽƌ�
DĂƌƐŚĂůů͕�ƌĞƟƌĞĚ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�
ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ƐƚĂƚĞĚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ǁĂƐ�
͞ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ͕�ŬŝŶĚ͕�

ĂŶĚ�ĐĂƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�/�΀ŚĂĚ΁�ĞǀĞƌ�ŵĞƚ͟�ĂŶĚ�
ǁĂƐ�͞Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͘͟ 
 
EŽƚ�ŽŶůǇ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ďƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƉŽŬĞ�
ǁŝƚŚ�ĨŽŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƌĞŐƌĞƚ�Ăƚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ͛Ɛ�ƉĂƐƐŝŶŐ͘�dĞƌƌǇ��ƌŽǁŶ�ƌĞĐĂůůĞĚ�
ŚŽǁ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�͞ǁĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ŐŝǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŝĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐŵŝůĞ͘�^ŚĞ�ůŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƐŚĞ�ĚŝĚ͘͟�
�ĞĐŬǇ�>ŽƉĞǌ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�
,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�ĂƐ�͞ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǁŽŵĂŶ�
ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ͟�ĂŶĚ�ŚŽǁ�͞ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƐ�ƐŚĞ�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶ͘�^ŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚƐ�
ŽĨ�ǁŝƐĚŽŵ͘͟ 
 
/Ŷ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ��ĂƌŽůŝŶĂ͕�Ă��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ǁƌŽƚĞ͕�
͞�ĂƌŽůŝŶĂ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ƚŽ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͘�,Ğƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŬŶĞǁ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ͕�
ĐĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂƐ�
ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�
ŽĨ�Ăůů͕�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ͘͟� 
 
dŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ůŽƐƚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽůĂƌ͕�ďƵƚ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ǁŚŽƐĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁĂƐ�
ƵŶŵĂƚĐŚĞĚ͘ 
 
dŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ͛Ɛ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ĞŵĂŝů�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ�Žƌ�ƐĞŶĚ�
ŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƌŝĂ��ĂƌŽůŝŶĂ��ƵĂƌƚĞ�
,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�>ĂƟŶĂ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�;Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶͿ�ϲϱϬ��ŽůůĞŐĞ�
�ƌŝǀĞ͕��ĂůƚŽŶ͕�'��ϯϬϳϮϬ͘Α 

Ϯ 



 

&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƟŶŐ͘�/�ŐĞƚ�ũŽǇ�ĨƌŽŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŶĞǁ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ͘�
/�ĞǀĞŶ�ůŝŬĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌĚƐ͕�ůŝŬĞ�
ŶŽǁ͘� 

ZĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�^��^�K��
ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐĞŶŶŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�
ĂŶĚ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͘��,ĞƌĞ�
Ăƚ��^�͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞĂĸƌŵĞĚ�ďǇ�^��^�K�͘�tŚĞŶ�/�ƚŚŝŶŬ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟǀĞ͕�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůůǇ-ĐŚŽƐĞŶ͕�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͖�Ă�ǁŽƌĚ�ǁŝƚŚ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�

ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ�ZĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�Ă�
ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ă�
͞ŚĂǀĞ-ƚŽ͟�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƉƉǇ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ͘�DǇ�
ĮƌƐƚ͕�ŝŶ�ϮϬϬϮ͕�ǁĂƐ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂƐ�Ăƚ��^��ŝŶ�
ϮϬϭϮ͕�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ�
�ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�;Y�WͿ�WůĂŶŶŝŶŐ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘��dŚĞ�ϮϬϭϮ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƐŝŐŶĂůĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ĮƌƐƚƐ͗�KƵƌ�ĮƌƐƚ�Y�W�
;ƚŚĞƐĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϬϳͿ͕�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�͞ŶŽ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͟�Y�W͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�
Y�W�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͘� 

/�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƵŵĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŝŵƉůǇ�
ƚŽ�ƐĂǇ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝƚ͘�tŚĂƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
͞ƐĞůĨ-ƐƚƵĚǇ͟�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�
ŽĨ�͞ŵƵƐƚ͟�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐǁĂƚŚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�
͞�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ͟�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�Ă�
ƐŵĂůůĞƌ�ŐƌŽƵƉ͘��>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�Y�WƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂīĂŝƌƐ͘�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŝŶ�ŶĞǁ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞŶ�ĐĂŵĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�
ZĞĐĞƐƐŝŽŶ͖�Y�WƐ�ƐŚƌƵŶŬ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞĂďŝůŝƚǇ͘�/Ŷ�ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŬĞǇ�
ƚŚĞŵĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ͕�Žƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ͕�
ĮŶĞůǇ-ƚƵŶĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘� 

EŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ůŽƌĞ͕�ůĞƚ͛Ɛ�
ƐŚŝŌ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŶŽǁ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�
ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϰ-Ϯϳ͕�ϮϬϮϮ͘� 

tƌŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ�ĚŽǁŶ͘�/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�/ƚ�
ǁŝůů�ďĞ͕�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�sW���ƐĂŝĚ͕�͞�ůů�
ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ĚĞĐŬ͟—Ăůů�ŚĂŶĚƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�W͘� 

WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ZĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�ĞĂƌůǇ�

DĂƌĐŚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ϮϬϭϴ͘�
dŚŝƐ�ĨŽƌƚǇ-ƉĂŐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ϭϰ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
�īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ͖�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗ 

dŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘ 

dŚŝƐ�ƚŚŝƌƚǇ-ǁŽƌĚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞĐĞƉƟǀĞůǇ�
ĐŽŵƉůĞǆ͘�dŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĚŽĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�
^��^�K��ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ͕�
�sƐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞŐĞ—ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăůů͘��ĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĂĸůŝĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ğ�ŽƌĞ͕�ĞDĂũŽƌ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�&ŝůŵ��ĐĂĚĞŵǇ͕�ǁĞ�
ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ͕�
�sƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂƐ�
ǁĞůů͘� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϳ�
;ϳ͘Ϯ͕�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĂĐƚͿ�ŝƐ�ƚŚĞ�Y�W�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͗� 

dŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŚĂƐ�Ă�Y�W�ƚŚĂƚ�;ĂͿ�ŚĂƐ�Ă�
ƚŽƉŝĐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖�;ďͿ�ŚĂƐ�ďƌŽĂĚ-
ďĂƐĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐŝĞƐ͖�;ĐͿ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͖�;ĚͿ�
ĐŽŵŵŝƚƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�Y�W͖�ĂŶĚ�
;ĞͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘ 

dŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�W�ĐůĞĂŶůǇ�
ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
WůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚĞĂŵ͘�
dŚĞ�Y�W�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĮǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ĂŶĚ�ď͘���ŝƐ�ŝŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�Ğ�ǁŝůů�
ĨŽůůŽǁ͖�Ě͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕� 

Reaffirmation: 
Returning to 
What We’ve 
Known with 
What We’ve 
Learned 
by Barbara Tucker 

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϱͿ 
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dŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�;t^K�Ϳ�
Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ�;�^�Ϳ�ŝƐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ďǇ�
ĞŶĂďůŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨƌŽŵ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƐŬŝůů�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�
Žƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ-ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƚĞĂŵƐ͕�ƚŚĞ�t^K��ŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�
ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ŐůŽďĂů�ŵŝŶĚƐĞƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨƌŽŵ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ŶĞǁ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ůĞĂƌŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WĞƌƵ͕�
sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�WĂŶĂŵĂ͕�ƚŚĞ��ŽŵŝŶŝĐĂŶ�
ZĞƉƵďůŝĐ͕�DĞǆŝĐŽ͕��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ĂŶĚ��ŚŝůĞ͘�
KƵƌ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
�ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�KŶůŝŶĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ŽƵƌ-
tĞĞŬ�WƌŽŐƌĂŵ�ĞŶƟƚůĞĚ�Η�ŽŝŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝŶ�WĞƌƵΗ�ǁĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
t^K��ĂŶĚ�WĞƌƵ͛Ɛ�WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
�ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞů�WĞƌƵ�;Wh�WͿ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘� 

dŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŬĞǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ũŽŝŶƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘�EĞǆƚ͕�ǁĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗�;ϭͿ�tŚĂƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝŶ�ĚŽŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝŶ�WĞƌƵ͍�ĂŶĚ�;ϮͿ�,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚĞƐĞ�

ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉƌŽŵƉƚ�Žƌ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶ�ůŽĐĂů�
ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�
ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�WĞƌƵ͍�dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ƚŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ƐǇŶĐĞĚ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ�
ϮϬϮϭ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�>ŝŵĂ͕�WĞƌƵ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵΖƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŐůŽďĂů�ŵŝŶĚƐĞƚ͘�dŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů�ǁŚŝůĞ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǁĞ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͗�dŚĞ��^��ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĐĂůůĞĚ�
�^�'ůŽďĂů͘�dŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƚƐ�
ŐůŽďĂů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞ��^��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ��^�'ůŽďĂůΖƐ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶ�
WĞƌƵ͘�dŚĞ�WĞƌƵǀŝĂŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŝŶ�WĞƌƵ�ĐĂůůĞĚ�Wh�W/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͖�ƚŚĞ�
WĞƌƵǀŝĂŶ�ƚĞĂŵΖƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�WĞƌƵ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ǁŚĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�WĞƌƵ͘�dŚĞ��^��
ĂŶĚ�Wh�W�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�
�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ�;��KͿ�ŽĨ�
�^�'ůŽďĂů�ĂŶĚ�Wh�W/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 

dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�
ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��ŽƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌΖƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�KƵƌ�ĞŵďĞĚĚĞĚ��^��
ůŝďƌĂƌŝĂŶ͕�DƐ͘��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ͕�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŐůŽďĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ͘��ŌĞƌ�

ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶƚŽ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ͘��ĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ŚĂĚ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂŶĚ�WĞƌƵǀŝĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ďŽƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
;�^�'ůŽďĂů�ĂŶĚ�Wh�W/ŶƚĞƌŶĂƟŶĂůͿ͘�dŚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶ�ŝĐĞ-ďƌĞĂŬĞƌ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂŐĞŶĚĂ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů�
ŵĞĞƟŶŐ�ƟŵĞƐ͘� 

'ůŽďĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�
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ǀŝƌƚƵĂů�ĐůĂƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ůŽǁ-ĐŽƐƚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚ-ŽĨ-ĐůĂƐƐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĂŶ�ŝŵƉĂĐƞƵů�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂůůŽǁƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ͗�ĂͿ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŐůŽďĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ďͿ�ĐƵƐƚŽŵŝǌŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ĐͿ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
ũŽŝŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĚͿ�ŝŶŶŽǀĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞͿ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘� 

tĞ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ǀŝůůĂŐĞ͘�KƵƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂů�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�t^K��ŝƐ�
ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�
ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�
ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ�

�ŵĞƌŝĐĂ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐŝŶĐĞ��^��ŝƐ�Ă�
,ŝƐƉĂŶŝĐ�^ĞƌǀŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�;,^/Ϳ͕�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�>ĂƟŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ƵŶŝƋƵĞ�,^/�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ďƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕�
ƚŚĞƌĞďǇ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ͘�� 

dŚŝƐ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽŶ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�WĞƌƵǀŝĂŶ�ĂŶĚ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĞƚ͕�ƐŽŵĞ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ΗtŚĂƚƐ�ƉƉΗ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘�dŚĞǇ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƐŽŵĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůŝǀĞƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĞŶĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞĚ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
WĞƌƵǀŝĂŶ�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��ŌĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�
;ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇͿ͕��ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝďĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͕�ĐŽĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
�ŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗�ĂͿ��ŵƉĂƚŚǇ�
ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�ďͿ�
<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞƐ��ĐͿ�
�ŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĞĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ĚͿ��ĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇΖƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƐŬŝůůƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŵĂŶǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
^ƉĂŶŝƐŚ�ĂƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�
^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ďŽƚŚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞŶƟƚůĞĚ�ΗDĞĞƚ�Θ�
dĂůŬ͕Η�ǁŚĞƌĞ�WĞƌƵǀŝĂŶ�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ă�
ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘ 

�/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ŐůŽďĂů�ŵŝŶĚƐĞƚ͕�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŐůŽďĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘Α 

ϱ 

 

ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďƵĚŐĞƚ�
ŽĨ�ŶĞǁ͕�ĞǆŝƐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ-ŬŝŶĚ�ĨƵŶĚƐ͘� 

tŚĞƌĞ�zŽƵ�&ŝƚ�/Ŷ 

>ĞƐƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕͟�
͞ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕͟�͞ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͟�ĂŶĚ��ŽƚŚĞƌ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ũĂƌŐŽŶ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǇŽƵ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ůĞƚ�ŵĞ�
ƋƵŽƚĞ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŽŶĞ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ͘��dŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ͗ 

^��^�K��ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂŶ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�
ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂƵƚŽŶŽŵǇ͖�͘�͘�͘� 

/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�^��^�K��ĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ŚŽŽƉƐ�ƚŽ�
ũƵŵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�

ĂďŽƵƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐĂǇ�ǁĞ�
ĂƌĞ͘�tĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŶŽƟĐĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�
ĚŽ�ŝƚ�ƉƌŽƵĚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ǁŚŽ�ǁĞ�ƉƵƌƉŽƌƚ�ƚŽ�ďĞ͘�KƵƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂƌĞ�
ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͖�ǁĞ�
ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĮƐĐĂů�ĂīĂŝƌƐ͘� 

ZĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŝƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŐŽŽĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ŚŝƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ŝŶĐĞ�ŵǇ�
ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�Y�W͕�/�Ăŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĞƌĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƵŶŝƚƐ�Ăƚ��^��ĂƌĞ�
ĚŽŝŶŐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǁŽƌŬ—ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝƚƐ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƚĂůŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝůŽƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚĂƌĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďƵƚ�ĞƋƵĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ—Žƌ�
ũƵƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ—ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŶĂĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�
ŚŝŐŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐĞůĨ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

��^��ŐŽĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 



 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĂďŝůŝƚǇ �ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�&ƌŽŵ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�&Ăůů�
ϮϬϮϬ͕�ϯϭй�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĨƌŽŵ�
ĐŽůůĞŐĞ�ŝŶ�Ğǆŝƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĂƚĂ͘�/Ŷ�Ă�
ƌĞĐĞŶƚ�ĐĂŵƉƵƐ-ǁŝĚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ϳϴй�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞ�
ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ͘ 

dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ĞůŝĞǀĞ�'ƌĞĂƚĞƌ��ĂůƚŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�
ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�
�ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛Ɛ��ŽůůĞŐĞ��ĐĐĞƐƐ�
'ƌĂŶƚ ͘��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ϱϬϬ-ůŝĨĞƟŵĞ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�

ƚŽ�ŽŶůŝŶĞ�ŵŽĚƵůĞ-ďĂƐĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
�ĚƵĐĂƚŽƌƐ��ŽƵŶĐŝů͘���ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂǁĂƌĚ�
ĨƌŽŵ�'ĞŽƌŐŝĂ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s�
;�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�,ŝƐƉĂŶŝĐ-^ĞƌǀŝŶŐ�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐͿ�'ƌĂŶƚ͕�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�&ŝƚŶĞƐƐ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�;&&>�Ϳ�ŝŶ�ĨĂůů�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�
&&>��ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�>ŽƌďĞƌďĂƵŵ�,Ăůů�
ƌŽŽŵ�ϭϬϯ͘�dŚĞ�ŶĞǁůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨƵŶĚƐ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽīĞƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�&&>��ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

��ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůĞǀŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŽƵƚ-ŽĨ-ƉŽĐŬĞƚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�
ŝƐ�ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�&�&^��ŶŝŐŚƚ͘��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�

ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�
^ƉĂŶŝƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ĨƌŽŵ�ϱ�ƚŽ�ϴ�
WD�ŝŶ�ƚŚĞ�&&>�͕�>ŽƌďĞƌďĂƵŵ�,Ăůů�ƌŽŽŵ�
ϭϬϯ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďŝůŝŶŐƵĂů�ůŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǁĞůůŶĞƐƐ͕�
ƐƵďŵŝƫŶŐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ͘Α 

ϲ 
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through Financial Literacy Initiatives   
by Sammi Carter 

dŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂͲ
ƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŝƚƐ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŶƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/�ƌĞĐŽŵͲ
ŵĞŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ
ůĞĂǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�:ĂŵĞƐ�D͘�>ĂŶŐ͛Ɛ�^ŵĂůů�
dĞĂĐŚŝŶŐ͗��ǀĞƌǇĚĂǇ�>ĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�

ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂů-ůŝĨĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�WƌĂĐͲ
ƟĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ŵŽƟǀĂͲ
ƚŽƌ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��tŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƚĂƵŐŚƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�DĞĚĞĂ�ĂŶĚ�dŚĞ�KĚͲ
ǇƐƐĞǇ�ĂƐ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐĐƌƵͲ
ƟŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌůĞĂǀŝŶŐ�
ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ͕�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��
hƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌůĞĂǀĞĚ͕�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉͲ

ƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�ĂƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞůŽŶŐ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞůŝŶŐ͘�Α 

&ƌŽŵ�͞>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�>ŝĨĞ͗�/ŶƚĞƌůĞĂǀŝŶŐ�ZĞĂĚ-ǁŽƌůĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ͟�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�sŝƌƚƵĂů��ŽůĚ�
dĂůŬƐ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϭ� 
by Leslie Jane Harrelson 



 

͞WĞŽƉůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ŐŽĂů�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕͟�ƐĂŝĚ�dŽŵ�sŝůƐĂĐŬ͘ 

tŚĞŶ�/�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ŵƵĐŚ�
ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂƌ�ĨĞǁĞƌ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ă�
ĐŽŵŵƵƚĞƌ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶĞǁ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ƐƚĂī-ĨĂĐƵůƚǇ-ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ŽŶ�
Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďĂƐŝƐ͘��ƌŽƵŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�
ŐƌŽƵƉƐ�ǁŽƵůĚ�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

/Ŷ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͕�/�
ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�/�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ƌƵŵŝŶĂƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐŽůǀĞ�ƚŚŝƐ�ǁŚĞŶ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�
&ŝƌƐƚůǇ͕�Ă�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ŶŽƟĐĞĚ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ŚĞůƉ�
ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂď�ůƵŶĐŚ͘�^ŚĞ�
ƐƉĞŶƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ-ĂŶĚ-Ă-ŚĂůĨ�ƚĂůŬŝŶŐ�ŝƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐŚĞ�ŬŶĞǁ�ĨƌŽŵ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞĞŬ͕�ŽƵƌ��d>��ŝƌĞĐƚŽƌ�
�ĂƌďĂƌĂ�dƵĐŬĞƌ�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�/�
ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƵŶƟů�
ŶŽǁ͘� 

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĞĂƐǇ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�-�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�-ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŚĂƌĚĞƌ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ŐƌŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ�

ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ĂĚĚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�'ƌĞĞŬ�
ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƟĐƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂŵƉƵƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƐŝůŽĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƌĂƉŝĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂů�
Žƌ�ĨŽƌŵĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�
tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽŶĐĞ�ĞĂƐǇ�ďĞĐĂŵĞ�ŵƵĐŚ�
ŚĂƌĚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ŐƌĞǁ͕�ŶŽǁ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

KƵƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�
ǁŝƚŚ�ŇƵĐƚƵĂƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ƚ�ƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ĂĐƟǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�
Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮƌƐƚ͕�ƚŚĞ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;�d>Ϳ͕�
ƚŚĞŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�
;���Ϳ͕�ǁŚŝůƐƚ�Ăƚ�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞƐ�ŽƵƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ŝƚ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘� 

dŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�
Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�
ǀŝƐŝŽŶ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ƌ͘�,ŝĐŬƐ�ŚĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�;��d>Ϳ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƟĐĂů�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶ�
ĂĐƟǀĞ���d>�Ăƚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�

ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ͕�ŝŶ�Ă�
ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘� 

dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚŝƐ�
ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�ďǇ�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŶĞĞĚƐ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�
ƚŚĞƐĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŬŝŶĚůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ���d>�&ĞůůŽǁƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŽīĞƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ͘�
�ĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďƌŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŵ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ĂƐ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĂĐƟǀĞ�ĐĞŶƚĞƌ͘���ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ŵǇ�
�ƵƌŐĞƌ͕��ůŝĐŝĂ��ƌŝŐĂŶƟ͕��ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ͕�<ŝŵ�
,ĂǇƐ͕�DĂƩŚĞǁ�>Ğ,Ğǁ͕�ĂŶĚ��ŶŐĞůĂ�EĂǀĂ�
ĨŽƌ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘��Ɛ�Ă���d>�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁĞ�
ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘ 

��d>�&ĞůůŽǁ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�sĂůƵĞƐ�–�KƵƌ�
'ŽĂůƐ��ƌĞ�ƚŽ͗ 

�ƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

^ŚĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ 

DŽĚĞů�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞ�ůĞĂĚ 

,ĞůƉ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 

&ŽĐƵƐ�ŽŶ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞƐ�

��d>�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͗�
&ŝŶĚŝŶŐ�KƵƌ� 
dƌĂĚŝƟŽŶƐ 

by Marina Smitherman 
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ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�
ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ 

�ŽŶŶĞĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƵƐ�Ăůů�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐŽ�
ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐĂƌŶĞƌ�ŝŶƉƵƚ�ĨŽƌ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ƐƚĂī͕�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�
ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�Ăůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�
ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐĂŵƉƵƐ͘�
��d>�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�
ƚŚĞ��ŽůĚ�dĂůŬƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵĐĐĞƐƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�^'��
ŽŶ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
��d>�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�
ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂů�
ĞŶƟƚůĞĚ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�
ŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ƵŶĚĞƌƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ǁŚŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ůŝǀĞƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�:��/�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ŽŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘� 

<ĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ���d>�ĞŵĂŝůƐ�
ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĂĐĂĚĞŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�&ƵŶĚƐ�
ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďǇ��ƌŝĂŶ�,ŝďďƐ�ĂŶĚ��Ğď�
ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ůĞĚ�ďǇ��Ăƌů�
'ĂďƌŝŶŝ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ă�ƚŚĂŶŬ-Ă
-ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚǁŽ�ĨĂĐƵůƚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƐĞƌŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ͗�͞WŝŶƚƐ�ĂŶĚ�WĞĚĂŐŽŐǇ͟�ŚĞůĚ�

Ăƚ��ĂůƚŽŶ��ƌĞǁŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�
͞dĞĂĐŚŝŶŐ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͟�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�
ĨŽƌ�ŶŽǁ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�
ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ-ŝŶ-ƟŵĞ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ďǇ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�Ă�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĚǀŝĐĞ�
ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚĞŶ͕�ĂƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŝŶ
-ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ůŽŶŐĞƌ-
ƚĞƌŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ŶĞĞĚ͘� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�ƌĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�
ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�
ĂƐ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ���d>͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�
ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚĞ�ƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŽůĞƐ�ĂƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚŝƐ�
ďƌŝŐŚƚ͕�ůŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽǌǇ�ƐƉĂĐĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨĞĐƚ�ůĂǇŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ƐƉĂĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŬĞǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�
�ĐĂĚĞŵŝĐ��īĂŝƌƐ͕�&ŝƐĐĂů��īĂŝƌƐ͕�ĂŶĚ�
DĞůŝƐƐĂ�tŚŝƚĞƐĞůů͕�ƚŚĞ���d>�ĨĞůůŽǁƐ�ĂŶĚ�/�
ŚĂǀĞ�ĞŶǀŝƐŝŽŶĞĚ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă�ŚƵď�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ŽƉĞŶůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐ͕�ƐŚĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚĂƚ�
ŐƌĞĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ͘� 

tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�
ƐŝǌĞĂďůĞ�ůŽƵŶŐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ŽƵƚ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐƌĂǌǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͖�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�Ă�ďŽŽŬ͕�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͖�Ă�ůŝďƌĂƌǇ�
ƐƚŽĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŝďƌĂƌǇ͖�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐƚƵĚŝŽ�
ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐƵŝƚĞ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�Žƌ�Ă�
ƉŽĚĐĂƐƚ͕�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�Žƌ�Ă�ǀŝĚĞŽ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŽ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŝŶ� 

ϴ 

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬͿ 
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Meet the CETL Fellows 2021-2022 

�ŵǇ��ƵƌŐĞƌ͕�>ŝďƌĂƌŝĂŶͬWĂƌƚ-dŝŵĞ�
/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ–��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŝŐĞƐƚ�Θ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ũŽƵƌŶĂů͕�ŵŽŶƚŚůǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ 

�ŶŐĞůĂ�EĂǀĂ͕�>ĞĐƚƵƌĞƌ�ŝŶ��ƌŝŵŝŶĂů�
:ƵƐƟĐĞ�–�WĞĞƌ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞƐ͕�&ĂĐƵůƚǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

�ůŝĐŝĂ��ƌŝŐĂŶƟ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�
WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�–�,/WƐ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�
,ŽŶŽƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ 
 
DĂƩ�>Ğ,Ğǁ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�–�dŚĂŶŬ�Ă�dĞĂĐŚĞƌ͕�WĞĞƌ�
KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

�ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�–���d>��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�
WĞĞƌ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
WƌĂĐƟĐĞƐ 

<ŝŵ�,ĂǇƐ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ŝŽůŽŐǇ�
–�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞƐ͕�&ĂĐƵůƚǇ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

dŚĞ���d>�&ĞůůŽǁƐ͕�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ďĞůŽǁ�;ĨƌŽŵ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ�ďǇ�ƌŽǁͿ�ĂƌĞ͗� 



 
ϭϬ 

�Ɛ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ŽƵƌ�sĂůƵĞƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŐƵŝĚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�
dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞ�
ŽƵƌ�ĐƵůƚƵƌĞ͘� 

dĂŬĞ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�
�ƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͍�/Ɛ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁĞůĨĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͍ 

,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĂǇ͗ 

KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ��ůů 

͞�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ�ĂĸƌŵƐ�ŝƚƐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐ�
ĨŽƌ��ůů�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�
ŶŝŐŚƚ ƚŽ�ŶŽŶƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�
ŵĞ͘͟ �-'ƌĂĚƵĂƟŶŐ�^ĞŶŝŽƌ͕��ŶŐůŝƐŚ�ŵĂũŽƌ 

͞dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ĮƌƐƚ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��Ɛ�Ă�ǁĞůů-
ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ŝƚ�
ŐŝǀĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ŵĞ�ǁŚŽƐĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ŶĞǀĞƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ŶŽƌ�ĐĂŶ�ƉĂǇ�
ĨŽƌ�ŵŝŶĞ͘͟�-^ƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

�ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ 

͞dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�

ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�
ĐĂƌĞĞƌ�ĮĞůĚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁĞůů-ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�
ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌĐĞ͘͟�-^ƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

�ŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ 

͞dŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŽůůĞŐĞ�;�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞͿ�ŝƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƌŽŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌŝǀĞ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŽĐŝĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�
ĂŶĚ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƐĞƌǀĞĚ͘͟�-:ƵŶŝŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ 

�ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

͞dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ�ŚŽƐƚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�
ďĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ũŽď�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘͟�-^ƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

ZĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ��ŽůůĞŐŝĂůŝƚǇ 

͞dŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŽůůĞŐĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂƌŵ͕�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�/ƚΖƐ�Ă ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ǁŚŝĐŚ�/�ĨĞĞů�
ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŽůůĞŐĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟�-:ƵŶŝŽƌ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŵĂũŽƌ 

�ƵůƚƵƌĞ�ŽĨ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 

͞�ĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĂŵ͕�ƐŽŵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�
Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�Ă�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŚĞĂƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ŚŽŶĞƐƚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ͘�zŽƵ�ƚŚĞŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�
ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ͘͟�-^ƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ŽƵƌ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ďĞƩĞƌ�
ĂůŝŐŶƐ�ǇŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�sĂůƵĞƐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ͘�Α 

Living Our Dalton State Values 
by Elizabeth Hutchins and the Strategic Enrollment Planning 
Retention sub-committee 

ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�KƵƌ�
ůŽƵŶŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ��s�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐŽ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂƌƌĂŶŐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĂƌĞĂ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬ-
ϯϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽīĞƌŝŶŐ�
ŚǇŇĞǆ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƚŽ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�dŚĞƐĞ�
ŝŶŝƟĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉůĂŶƐ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ǁŽƌŬ-ŝŶ-ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�Ă�
ŐƌŽƵƉ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͘� 

,Ğƌď�^ŝŵŽŶ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�ϭϵϴϲ͕�͞/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŽůŽ�ƐƉŽƌƚ�ƚŽ�
Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘͟�
DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƌŵĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ͕�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƵŶŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘��ƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ͕�

ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�,Žǁ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƌ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͍��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊��ƐŬ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƵƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�
ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ���d>�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ďŽůĚůǇ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�Α 



 

Think as a Scientist    
by Hussein Mohamed, 
Professor of Biology 

͞dŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�
ƵŶďĞůŝĞǀĂďůĞ͘�/͛ŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�
ƚŚŝŶŬ�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂƌ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�Ăƚ�Ă�
ďŝŐŐĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�
ŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕͟�ƐĂŝĚ�
<ƌŝƐƚĞŶ�WƌŝĐĞ͕�Ă�ďŝŽůŽŐǇ�ŵĂũŽƌ�ǁŚŽ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�&Ăůů�ϮϬϭϴ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝůů�ƉŽůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďǇ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ĚĞĞƉĞŶŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ-ĂƌĞĂ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ-ůĞǀĞů�ƐƚƵĚŝĞƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ĂŵƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶĚƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ďŝŽůŽŐǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ůŝĨĞ�ĐŽƵůĚ�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ĂĐƋƵĂŝŶƚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�

ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�;ZĞŝŶĚĞƌƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϱ͖�<ƵŚ͕�
ϮϬϬϴ͖�'ŽůĚŚĂŵĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵ͖�
ZĂŵŶĂŶĂŶ͕�ϮϬϭϱ͖�tĞĂǀĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ĐĂŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƐƵŵĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�;ZƵƐƐĞůů͕�,ĂŶĐŽĐŬ͕�Θ�
DĐ�ƵůůŽƵŐŚ͕�ϮϬϬϳ͖��ŽǇĞƩĞ-�ĂǀŝƐ͕�
ϮϬϭϴͿ͘ 

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ-ďĂƐĞĚ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�Žƌ�
ĨĂĐƵůƚǇ-ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�;�ƵƌƐŽ͕�ϭϵϵϳ͖�
�ƌŽƚŚĞƌƐ�Θ�,ŝŐŐŝŶƐ͕�ϮϬϬϴ͖��ĞũĚĂ�Θ�
,ĞŶƐĞů͕�ϮϬϬϵ͖��ĂŶŐĞƌĂ�Θ��ƌŽǁŶĞůů͕�
ϮϬϭϰ͖��ƵĚƌƵŬ͕�ϮϬϭϰͿ͘ 

dŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�
ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͛�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ĨŽůůŽǁ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌŽĂĚƐ͘�dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂǇ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�
ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƵƉƉĞƌ�ůĞǀĞůƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘��ĞĨŽƌĞ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͕�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

ZĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�^d�D�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨĂƌ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�
ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ—ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬĞǇ�
ŵĞƚƌŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^d�D�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ͕�
ƌĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�^d�D�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�
;hƉĐƌĂŌ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϬϱ͖�WĂƐĐĂƌĞůůĂ�Ğƚ�Ăů͘�
ϮϬϬϴ͖�dŝŶƚŽ�ϮϬϭϮ͖��ǁĂĚ�ĂŶĚ��ƌŽǁŶ�
ϮϬϮϭͿ͘ 

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŶƚŽƌ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�
ŝŶ�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞŽƌǇ�;ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵͿ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵĞŶƚŽƌĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐͿ�ƚŚĂƚ�
ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ĞĂƌůǇ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐĂƌĞĞƌ�ŐŽĂůƐ�
;<ƵŚ͕�ϮϬϭϭͿ͘�KŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐƚĞƉ�ŝŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ƚŚĞ�
ŵĞŶƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƵƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĞͬ
ƐŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͘�dŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŶƚŽƌΖƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�
ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ůŽŐŝĐĂů�ŇĂǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�
ĂŶĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͕��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
^ǇŵƉŽƐŝƵŵ͕�'ĞŽƌŐŝĂ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�;'hZ�Ϳ͕�Žƌ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�;�^�Ϳ͘�^ƵĐŚ�ƉŽƐƚ-ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƐŬŝůůƐ͕�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƐƵŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 

EĞǆƚ͕�ůĞƚ�ŵĞ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
�^��^d�D�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘����������  
 ������������;ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽŶ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ 

ϭϭ 



 
ϭϮ 

�ƵƚĂŶĞŽƵƐ�ĂŶƟďĂĐƚĞƌŝĂů�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ-
ĚĞƌŝǀĞĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŽŝůƐ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
ƐŚŽǁĐĂƐĞ�;ϮϬϭϱͿ͘ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĐƌŽƉ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ĮĞůĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�;ϮϬϭϲͿ͘ 

DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞůůŽǁ�ƚŽĂĚŇĂǆ�
;ůŝŶĂƌŝĂ�ǀƵůŐĂƌŝƐͿ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
Ϯ͕ϰ�ĚŝĐŚůŽƌŽƉŚĞŶŽǆǇĂĐĞƟĐ�ĂĐŝĚ͘�
WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚƐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�
DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕��ůĂďĂŵĂ͕�ϮϬϭϳ�;ϮϬϭϳͿ͕�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�:�dŝƐƐƵĞ��Ƶůƚ͘��ŝŽ͘��ŝŽĞŶŐ͕͘�
KŶůŝŶĞ��ĐĐĞƐƐ�ϮϬϭϴ͘ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂů�
ŚǇƉĞƌĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ĐĞůů�ůŝŶĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƟƐƐƵĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ŽĨ�
ƉŚǇƚŽƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
^ŚŽǁĐĂƐĞ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚƐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�
DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕��ůĂďĂŵĂ�;ϮϬϭϳͿ͘ 

�ŝƌƚ�ĨƌĞĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ͖�ĨĞĞĚŝŶŐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐƐ͘�
WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�;ϮϬϭϳͿ͘ 

dŝƐƐƵĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ǀƐ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐƐ�ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů-
ƐĐĂůĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƉŚǇƚŽƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĂŶĚ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚƐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�DǇƌƚůĞ��ĞĂĐŚ͕�^ŽƵƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�;ϮϬϭϴͿ͘� 

WŚǇƚŽƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌƐĞŶŝĐ�;ŝŝŝͿ�ŽǆŝĚĞ�
ĂŶĚ�ƐŽĚŝƵŵ�ĂƌƐĞŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�sĞƟǀĞƌŝĂ�
ǌŝǌĂŶŝŽŝĚĞƐ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĂŶĚ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚƐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�DĞŵƉŚŝƐ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�
;ϮϬϭϵͿ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ĞŝŐŚƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�

ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚǁŽ�^d�D��ŽƵƌƐĞ-
ĞŵďĞĚĚĞĚ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;�hZ�Ϳ�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�
;ϮϬϮϭͿ͘ 

WŚǇƚŽƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�KĨ��ƌƐĞŶŝĐ�ďǇ�
sĞƟǀĞƌŝĂ��ŝǌĂŶŝŽŝĚĞƐ�ŝŶ���,ǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�
^ǇƐƚĞŵ͘ 

^ĞůĞĐƟŽŶ�KĨ�^Ăůƚ�ĂŶĚ��ƌŽƵŐŚƚ�dŽůĞƌĂŶƚ�
�Ğůů�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�dƌŝĨŽůŝƵŵ�ZĞƉĞŶƐ�>͘�;tŚŝƚĞ�
�ůŽǀĞƌͿ�hƐŝŶŐ�dŝƐƐƵĞ��ƵůƚƵƌĞ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ǁĂĚ͕�D͘�D͕͘�ĂŶĚ��ƌŽǁŶ�D͘��͘�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�Ă�,ŝŐŚ-
ŝŵƉĂĐƚ�WƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ��ŶŐĂŐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�
�ŽůŽƌ�ŝŶ��ĐŽůŽŐǇ͘��Ƶůů��ĐŽů�^ŽĐ��ŵ͘�ϮϬϮϭ͖�
ϭϬϮ;ϮͿ͗ĞϬϭϴϭϲ͘ 

�ĂŶŐĞƌĂ͕�'͕͘�ĂŶĚ��ƌŽǁŶĞůů͕�^͘��͘��ŽƵƌƐĞ-
ďĂƐĞĚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘�����>ŝĨĞ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘�ϮϬϭϰ͖�ϭϯ͗ϲϬϮ–�ϲϬϲ͘ 

�ŽǇĞƩĞ-�ĂǀŝƐ͕�:͘���ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŽƉ�ŶĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�ϮϬϭϴ͖�ϭϳ͗�ϱϰ-
�ϱϴ͘ 

�ƌŽƚŚĞƌƐ͕�D͕͘�ĂŶĚ�,ŝŐŐŝŶƐ͕�d͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��hZ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͘�ϮϬϬϴ͖�Ϯϵ͗ϭϮ–
ϭϳ͘ 

�ƵĚƌƵŬ͕��͘�<͘�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�DĞƐĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ͘�/Ŷ�
,ĞŶƐĞů�Θ��ĞũĚĂ�;�ĚƐ͘Ϳ�dĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�Ăůů͗�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
Ăƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞƐ͘�ϮϬϭϰ͖�Ϯϵ-ϯϱ͘�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͗��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘� 

�ĞũĚĂ͕��͘��͕͘�ĂŶĚ�,ĞŶƐĞů͕�E͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĐŽůůĞŐĞƐ͘�dĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�Ăůů͘�
ϮϬϬϵ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͗��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

�ŚĂŶŐ͕�z͘�:͕�ZĂŵŶĂŶĂŶ��͘�:͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�

ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��ĐĂĚ�DĞĚ͘�
ϮϬϭϱ͖�ϵϬ;ϴͿ͗ϭϭϲϮ–ϳϯ͘ 

'ŽůĚŚĂŵĞƌ͕�D͘��͘�:͕͘��ŽŚĞŶ͕��͘�W͕͘��ĂƚĞƐ͕�
�͘�t͕͘��ŽŽŬ͕��͘�&͕͘��ĂǀŝƐ͕�Z͘��͕͘�^ŝŶŐĞƌ͕��͘�
�͘�WƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͗�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��ĐĂĚ�DĞĚ͘�ϮϬϬϵ͖�ϴϰ;ϰͿ͗ϰϯϵ�ϰϱ͘ 

<ƵŚ͕�'͘��͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ͗�
dŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͕͘�h^�͘�
ϮϬϭϭ͘ 

<ƵŚ͕�'͘�,ŝŐŚ-ŝŵƉĂĐƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͗�tŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ŵĂƩĞƌ͘�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͗��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘�
ϮϬϬϴ͘ 

WĂƐĐĂƌĞůůĂ͕��͘�d͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕�d͘��͕͘�ĂŶĚ�tŚŝƩ͕�
�͘�:͘��īĞĐƟǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ͗�^ŽŵĞ�ŶĞǁ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘�EĞǁ��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�ϮϬϬϴ͗ϱϱ–ϳϬ͘ 

ZĞŝŶĚĞƌƐ͕�:͘�:͕͘�<ƌŽƉŵĂŶƐ͕�d͘�:͕͘��ŽŚĞŶ-
^ĐŚŽƚĂŶƵƐ͕�:͘��ǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŽƵƚƉƵƚ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�DĞĚ�
�ĚƵĐ͘�ϮϬϬϱ͖�ϯϵ;ϮͿ͗Ϯϯϳ͘ 

ZƵƐƐĞůů͕�^͘�,͕͘�,ĂŶĐŽĐŬ͕�D͘�W͕͘�ĂŶĚ�
DĐ�ƵůůŽƵŐŚ͕�:͘�dŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͘��ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�
^ĐŝĞŶĐĞ͘�ϮϬϬϳ͖�ϯϭϲ͗ϱϰϴ–ϱϰϵ͘ 

dŝŶƚŽ͕�s͘��ŽŵƉůĞƟŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ͗�ZĞƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂĐƟŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�
WƌĞƐƐ͕��ŚŝĐĂŐŽ͕�/ůůŝŶŽŝƐ͕�h^�͘�ϮϬϭϮ͘ 

hƉĐƌĂŌ͕�D͘�>͕͘�'ĂƌĚŶĞƌ͕�:͘�E͕͘�ĂŶĚ�
�ĂƌĞĨŽŽƚ͕��͘�K͘��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ͗���
ŚĂŶĚďŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ĐŽůůĞŐĞ͘�ϮϬϬϱ͖�s�Ϯϱϰ͘�:ŽƐƐĞǇ-�ĂƐƐ͕�^ĂŶ�
&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�h^�͘ 

tĞĂǀĞƌ͕��͘�E͕͘�DĐ�Ăǁ͕�d͘�Z͕͘�&ŝĨŽůƚ͕�D͕͘�
,ŝƚĞƐ͕�>͕͘�>ŽƌĞŶǌ͕�Z͘�'͘�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞůĞĐƟǀĞ�
ǀĞƌƐƵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�:�/ŶǀĞƐƚ�
DĞĚ͘�ϮϬϭϳ͖�ϲϱ;ϱͿ͗ϵϰϮ–ϴ͘Α 



 

͞tŽƌĚƐ�ŵĂƩĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁŽƌĚƐ�
ŵĂƩĞƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕͟�ƐĂŝĚ�:ŽŚŶ��ŝƌŵŝŶŐͲ
ŚĂŵ͘ 

dŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁĞ�ƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ĐĂƌƌǇ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ƚŽ�ƵƉůŝŌ�ĂŶĚ�ƚĞĂƌ�ĚŽǁŶ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ͘�/ƚ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�
/�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;E^&Ϳ�–�
ĨƵŶĚĞĚ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�^d�D�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�
;ǁǁǁ͘ŝŶĐůƵƐŝǀĞƐƚĞŵƚĞĂĐŚŝŶŐ͘ŽƌŐͿ���–�/�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�
/�ƵƐĞ�ŝŶ�ŵǇ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘� 

dŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐĂŵĞ�ǀŝĂ�Ă�,ŽǁĂƌĚ�,ƵŐŚĞƐ�DĞĚͲ
ŝĐĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�;,,D/�
/�Ϳ�ŐƌĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�KƵƌ��^��^d�D�
ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĮŶĂůŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
,,D/�/��ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�
ƐŵĂůů�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŶĐůƵͲ
ƐŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ŐĂƚĞǁĂǇ͟�ĐŽƵƌƐͲ
ĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�^d�D�ŵĂũŽƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�

ĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂũŽƌƐ�Žƌ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ͘�dŚĞ�,,D/�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�Ă�ĐŽŚŽƌƚ�ŽĨ�^d�D�
ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ��^��,,D/�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�&ĞůůŽǁƐ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ǇĞĂƌůŽŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�dǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�E^&�^d�D�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽͲ
ũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂŶ�ŽŶ-ĐĂŵƉƵƐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĞůůŽǁƐ�
ŐƌŽƵƉ͘��ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐ͛�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�DKK��ĂŶĚ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚŝƐ�
ĨĂůů͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�
ƐƉƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�
ƵƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƉƵƚ�ĂƐ�ǁĞ�
ƐĞĞŬ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�,,D/�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ͘ 

>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ͕�/�ŶĞǀĞƌ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�Ă�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�ƐǇůůĂďŝ�
ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞ-ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ŵǇ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�ŽŶĞ�ŵŽĚͲ
ƵůĞ�ŽŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƚŚĞ�
/ŶĐůƵƐŝǀĞ�^d�D�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌĐĞĚ�
ŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŵǇ�ƐǇůůĂďŝ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĞǇĞ͘�/�

ǁĂƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂŶͲ
ŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�/�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞŶĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞͲ
ŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞͲ
ůŽŶŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĞƌĞ͘� 

/�ďĞŐĂŶ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐǇůůĂďƵƐ�/�ĨŽƵŶĚ�
ŽŶůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�/͛ůů�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ�–�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƩǇ�
ďĂĚ͘�EŽǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĚŝĚ�/�ĮŶĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ĚŽŽŵ͕�ŐůŽŽŵ͕�ĂŶĚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŽ�ĨĂŝů�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͘���Ɛ�Ă�ĮƌƐƚ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�ƐǇůůĂďƵƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚĞƌƌŝͲ
ĮĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�͞^ƵƌĞůǇ͕�ŵŝŶĞ�
ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ďĂĚ͘͟�tĞůů͕�ǁŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�
ŵǇ�ŽǁŶ�ƐǇůůĂďŝ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĞǇĞ͕�/�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ĨŽƵŶĚ͘�
tĂƐ�ŝƚ�ĂǁĨƵů�ĂŶĚ�ŝƌƌĞĚĞĞŵĂďůĞ͍�EŽ͕�ďƵƚ�
/�ĂůƐŽ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ŵǇ�ƐǇůůĂďƵƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĂǁ͕�/�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƉƵƫŶŐ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ǁĂŶƚĞĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĞĞ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�/�ĚƵŐ�ďĂĐŬ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�
ŵŝƐƐĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ůĂďƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ-ƵƉ�
ǁŽƌŬ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ƚŽŶĞ�/�ǁĂƐ�ĂŌĞƌ͘�dŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 

͞/Ĩ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐ�ĐůĂƐƐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘�ZĞŵĞŵͲ
ďĞƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ŵŝƐƐĞĚ�ůĞĐƚƵƌĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�DǇ�ƐůŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�
'�sŝĞǁ͘��ƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ůĂďƐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽͲ
ƌǇ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵĂŬĞ-ƵƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘͟ 

͞DĂŬĞ�ƵƉ�ĞǆĂŵƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�;ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�
ŶŽƚĞ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂďƐĞŶĐĞ͘͟ 

͞KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂů�ƚŽ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͖�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĂůů�ďĞŚŝŶĚ͕�ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ͘͟ 

tŚŝůĞ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝƐ�ŽǀĞƌůǇ�
ŚĂƌƐŚ�Žƌ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞƚ�
ƚŚĞ�ƚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ŵǇ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�/�
ǁĂŶƚ�ŵǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�
ďƵŝůĚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
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/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ�
ŝŶ�ďŽƚŚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŽŽ͘��ĞŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ďƵƚ�
ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͘�tŚŝůĞ�ůŝďƌĂƌŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�
ĐŚĂŵƉŝŽŶĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�
ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĐŽƌĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�
'ĞŽƌŐŝĂ�;�ĞŶůĞǇͿ͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�>ŝďƌĂƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŝƐ�͞Ă�ƐĞƚ�
ŽĨ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�
͚ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǁŚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ͕�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͛͟�;͞/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ͕͟�
ϮϬϮϭͿ͘�� 

�ĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�ĂƌĞ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽůůĞŐĞ�
ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ�;��Z>Ϳ͕�ǁŚŽ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĨŽƌ�,ŝŐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�dŚŝƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�
ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�Ɛŝǆ�͞ĨƌĂŵĞƐ͕͟�͞ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�
ĐůƵƐƚĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐŽƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�
ǁŝƚŚ�ŇĞǆŝďůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͟�;͞&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͕͟�ϮϬϮϭͿ͘�
zŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĂƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 

dŚĞ���Z>͛Ɛ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĨƌĂŵĞ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�
ŝƚ�ŝŶƚŽ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Θ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐƌĞĂƚŽƌƐ͛�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͘��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ŵĂǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞĞĚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

�Ŷ�ŝŶ-ĐůĂƐƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ�ŝƐ�Ă�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�ŚŽǁ�ŝƐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͍��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŽǁŶ�ŚŽďďŝĞƐ͘�&Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�Žƌ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�
ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ 

�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ǀŝĂ�Ă�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞƚŚŽĚ͘�dŚĞ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ͕�
ƌĞǀŝƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ǀĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�
ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘� 

&Žƌ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞ͘�hƐŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŽǁ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ƟŵĞ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ǀĂůƵĞ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ͕�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�
Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�>ĞŐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ͘ 

dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ĨŽƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŽƉŝĐƐ�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Žƌ�

ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽǀĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĞƚŚŝĐƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŝƚĂƟŽŶͿ͕�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ďŝĂƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ŝŶƋƵŝƌǇ 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƵƉŽŶ�
ĂƐŬŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�Žƌ�ŶĞǁ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�
ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĮĞůĚ͘ 

�ůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ—ŵĂŬŝŶŐ�
Ă�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘�^ƚĂƌƚ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�
ƚŚŝŶŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ƉĂƐƚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�tŚĂƚ�ƐƚĞƉƐ͕�ƚŽŽůƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ͍�,Žǁ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͍ 

^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ 

�ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�
Žƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�
ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ǀĂƌŝĞĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ͘ 

�Ŷ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ�
ŝŶƚŽ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ĐŝƚĂƟŽŶ�ŵĂƉƉŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽƉŝĐ�ŽǀĞƌ�
ƟŵĞ͘���ƟŵĞůŝŶĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��ŶŽƚŚĞƌ�
ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�Žƌ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�
ǁŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�
ƚĂŬĞ�ŶĞǆƚ͘ 

^ĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ� 

^ĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�
ŶŽŶůŝŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ĂƐ�ŶĞǁ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͘ 

ϭϰ 



 

ƐĂĨĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŽŶŐ͕�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŝĐŚ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�WƵŶŝƟǀĞ�ůĂŶͲ
ŐƵĂŐĞ͕�ƐƚĂƌŬ�ďŽůĚ�ĂŶĚ�ŝƚĂůŝĐŝǌĞĚ�ǁŽƌĚƐ͕�
ĂŶĚ�ƵŶďĞŶĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŽ�ŚŽǁ�/�ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ŚŽǁ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ͍ 

^Ž͕�/�ƚŽŽŬ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ĞĚŝƚ�ŵǇ�&Ăůů�ϮϬϮϭ�ƐǇůůĂďŝ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�
ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͗�ϭ͘�/ŶũĞĐƚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝͲ
ƚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂŶĚ�Ϯ͘��Ğ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�/�Ăŵ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉŽůŝͲ
ĐŝĞƐ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞǀĂŵƉ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝŶ�
ŵǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ůŽǁĞƌ�ŵǇ�ĞǆƉĞĐͲ
ƚĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŽƌ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŽƵƌƐͲ
ĞƐ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�/�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͘� 

/�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶũĞĐƟŶŐ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵǇ�ƐǇůůĂďŝ�ĂŶǇ�
ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�tŚŝůĞ�/�ŬŶŽǁ�
ƐŽŵĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚ�ďŝŽŐƌĂƉŚͲ
ŝĐĂů�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�/�ƉƌĞĨĞƌ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�/�ŬĞƉƚ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�/�ĂĚĚĞĚ�
ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ͗�͞ƐŚĞͬŚĞƌͬŚĞƌƐ͕�ŶĞƌĚ͕�ůŽǀĞƌ�
ŽĨ�Ăůů�ƐƉŽƌƚƐ͕��ƌŽƐƐ&ŝƚ�ĂƚŚůĞƚĞ͕�ĚŽŐ�Θ�ĐĂƚ�

ŵŽŵ͕�:^h�ĂŶĚ�K^h�ĂůƵŵŶĂ͕�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ�
ƉůĂǇĞƌ͘͟ 

:ƵƐƚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂŶŐĞƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�,ŽŶĞƐƚůǇ͕�
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŽĐŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ŐĞƐƚƵƌĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ĐůĂƐƐ�ĞǀĞŶ�
ƐƚĂƌƚĞĚ͕�/�ŚĂĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�:^h�Žƌ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�
ƚŚĞǇ�ƉůĂǇĞĚ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ͕�ƚŽŽ͘�/�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞǇͬ
ƚŚĞŵ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞǇ�
ŬŶĞǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�
ŚĂĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŵǇ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂͲ
ďƵƐ͘� 

tŽƌĚƐ�ŵĂƩĞƌ͘ 

/�ŬŶĞǁ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁŚĞƌĞ�/�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŽƌŬ͘�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƉŽůŝĐǇ�
ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ŽĨ�ŵǇ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͘�tŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƐ�ŚĂƌƐŚ�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ďĞŶĚŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚŝƐ͗ 

͞/�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ĐůĂƐƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͕�
ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƟŵĞ�
�hd�/�ǁŽƵůĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ďĞ�ůĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ŶŽƚ�
ŚĞƌĞ�Ăƚ�Ăůů͊���ůĂƐƐ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͕�ďƵƚ�/�ĚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƚĞǆƚ�ŝĨ�

ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐĂƵŐŚƚ�
ƵƉ͊͟ 

^ŽŵĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŽƌĚƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŵĞ�
;/�ŚŽƉĞͿ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĂƌǇ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�
dŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞƐ͕��Ks/��ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĐĂůĐƵůĂďůĞ�ůŽƐƐ͕�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�
Žƌ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽŶ-ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐƐƵĞ͘�/Ɛ�
ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ͍�
DĂǇďĞ͘�/Ɛ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƐŚŝŌĞĚ�ŵǇ�
ŵŝŶĚƐĞƚ͍��ĞĮŶŝƚĞůǇ͘ 

dŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ŝŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�/�
Ăŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ���d>�&ĞůůŽǁ�
ŝŶ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞƐ͘�/Ŷ�^ƉƌŝŶŐ�
ϮϬϮϮ͕�ĮǀĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��^��ĨĂĐƵůƚǇ͕�ĨƌŽŵ�
ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�
ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�^d�D�
dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�;ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�^d�D�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĚŝƐĐŝͲ
ƉůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞͿ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͊�Α 

ϭϱ 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϭϯͿ 

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͘�dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ�
ŽīĞƌƐ�Ă�ůŽŐŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ůŝďƌĂƌǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ŽŌĞŶ�ĞŶƚĞƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĨ-ƚĂƵŐŚƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ůĞƐƐ-
ƚŚĂŶ-ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŽǀĞƌ�ůŝďƌĂƌǇ�
ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�;�ĂƵĞƌ͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
ĨĂŝů�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�
ƐŽƵƌĐĞƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĂƌĞůǇ�ƐĞĞŬ�ŚĞůƉ�
ĨƌŽŵ�ůŝďƌĂƌŝĂŶƐ�;�ĂƵĞƌ͕�ϮϬϭϴ͖�,ĞĂĚ͕�
ϮϬϭϯͿ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ-ďĂƐĞĚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��� 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ƐŽ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�

ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘�/Ŷ�ŝƚ͕�/�ŚĂǀĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘��dŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘� 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ĂƵĞƌ͕�D͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ƐĞĞŬŝŶŐ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͗�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ůŝďƌĂƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�Θ�
&ŝŶĂŶĐĞ�>ŝďƌĂƌŝĂŶƐŚŝƉ͕ Ϯϯ;ϭͿ͕�ϭ-ϭϬ͘ 

�ĞŶůĞǇ͕�dƌŝƐƚĂŶ͘�ZĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞŶ��Ě�
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�
'ĞŽƌŐŝĂ͕�ƵƐŐ͘ĞĚƵͬĂƐƐĞƚƐͬ

ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚͺŐĞŶͺĞĚͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬ
'ĞŶĞƌĂůͺ�ĚƵĐĂƟŽŶͺWƌŽƉŽƐĂů͘ƉĚĨ 

,ĞĂĚ͕��͘:͘�;ϮϬϭϯͿ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞƐ͗�
,Žǁ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĞŶƚĞƌ�ĐŽůůĞŐĞ͕�WƌŽũĞĐƚ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƉƌŽũĞĐƟŶĨŽůŝƚ͘ŽƌŐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬ
ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ-ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ-ƐƚƵĚǇͬ 

&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĨŽƌ�
,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�;ϮϬϮϭ͕�KĐƚ͘�ϭϯͿ͘�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽůůĞŐĞ�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
>ŝďƌĂƌŝĞƐ�;��Z>Ϳ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂůĂ͘ŽƌŐͬ
ĂĐƌůͬƐƚĂŶĚĂƌĚƐͬŝůĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ͘�;ϮϬϭϵ͕�DĂǇ�ϮϴͿ͘�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�>ŝďƌĂƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ůŝƚĞƌĂĐǇ͘ĂůĂ͘ŽƌŐͬŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ůŝƚĞƌĂĐǇͬ͘�Α 
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�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŝƐ͍�
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ĂŌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵŽƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�
/�ďĞŐĂŶ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ĂŐŽ͘�
dŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚǁŽ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�
ϮϬϭϴ͗�ŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƐĞǆ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ůĂďŽƌ�
ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘� 

�Ɛ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͕�/�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�'ĞŽƌŐŝĂ͛Ɛ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�,ƵŵĂŶ�
dƌĂĸĐŬŝŶŐ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ͘�/�Ăŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
tŽƌŬŐƌŽƵƉ�KŶĞ�;ŽƵƚ�ŽĨ�ŶŝŶĞͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�h͘^͘�ůĂǁ�ĚĞĮŶĞƐ�ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞ͕�ĨƌĂƵĚ͕�Žƌ�
ĐŽĞƌĐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞů�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐĞǆ�ĂĐƚƐ�Žƌ�ůĂďŽƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŝůů͘�/ŶĚƵĐŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŽƌ�;ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�
ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁ�ĂƐ�ĂŶǇŽŶĞ�ϭϳ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌͿ�
ŝŶƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐĞǆ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞ͕�ĨƌĂƵĚ�Žƌ�ĐŽĞƌĐŝŽŶ͘�/ƚ�

ŝƐ�Ă�ƐŝĐŬĞŶŝŶŐ�ΨϭϱϬн�ďŝůůŝŽŶ�Ă�ǇĞĂƌ�
͞ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘͟�/Ŷ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬĨŽƌĐĞ͕�/�
ŚĂǀĞ�ŵĞƚ�ŵĂŶǇ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�
KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�/�ŵĞƚ�ŝŶ�ŵǇ�ǁŽƌŬŐƌŽƵƉ�ŝƐ�
:ŽĞ�'ŽŶǌĂůĞƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�^ĂǀĂŶŶĂŚ�dƌĂĸĐŬ�:Ăŵ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘� 

:ŽĞ�'ŽŶǌĂůĞƐ�ǁĂƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƉůĂŶ�ƚŚĞ�ϳƚŚ�ĂŶŶƵĂů�^ĂǀĂŶŶĂŚ�
dƌĂĸĐŬ�:Ăŵ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�
ƉůĂĐĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϴ-Ϯϵ͕�ϮϬϮϮ͕�ŝŶ�^ĂǀĂŶŶĂŚ͕�
'ĞŽƌŐŝĂ͘�/�ŐůĂĚůǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŵŽĚƵůĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ǁĞ�
ƟƚůĞĚ�͞DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŝŵŝŶŝƐŚĞƐ��ǀĞƌǇ�
ϯϬ�^ĞĐŽŶĚƐ͘͟�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ďĞŝŶŐ�
ƚƌĂĸĐŬĞĚ�ĂīĞĐƚƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞŶ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŶĞĞĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞŐŵĞŶƚ͗�&ĂǇƚŚĞ�
<ĂĚŽŶĂ͕��ƌ͘�,ĞĂƚŚĞƌ�YƵĂŝůĞ͕�:Ž�ŶŶĞ�
DŝƚĐŚĞůů͕�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ͘��<ĂĚŽŶĂ�ŝƐ�Ă�
ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞǆ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�
^ƵƌǀŝǀŽƌ�>ĞĂĚĞƌ�ŽĨ�^ƚƌĞĞƚ�'ƌĂĐĞ͘��ƌ͘�
YƵĂŝůĞ͕��EW͕�t,EW-��͕��^�͕�/&͕�ŝƐ�Ă�
ďŽĂƌĚ�ĐĞƌƟĮĞĚ͕�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ŶƵƌƐĞ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�
ĨĞŵĂůĞ�ƐĞǆƵĂů�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽďďǇŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ��ĂƉŝƚŽů�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘��ƌ͘�YƵĂŝůĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ-ƚƌĂĸĐŬĞĚ�
ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĞŶƚĞƌ�ƐŚĞ�
ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
'ĞŽƌŐŝĂ͘�:Ž�ŶŶĞ�DŝƚĐŚĞůů͕�D͘�Ě͕�>W�͕�
�W�^͕�ZWdͬ^͕�E��͕�ŝƐ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�tŽƌŬŐƌŽƵƉ�KŶĞ�ŝƐ�Ă�
͞>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ͟�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�/ƚ͛Ɛ�
ƟƚůĞĚ�͞�ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ǆƉĞƌƚ�-�
dŚĞ��ƵƌƌĞŶƚ�dƌĞŶĚƐ�ŝŶ��ŶƟĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�KŶůŝŶĞ͟�ďǇ�
^ƉĞĐŝĂů��ŐĞŶƚ��Ɖƌŝů�'ƌŝĸƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'�/͘�/Ĩ�

ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ͕�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬK��-
ŐǇhĐKϳh� 

dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ŽĐĐƵƌƐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘�zĞƐ͕�
ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ͕�'�͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
�ƚůĂŶƚĂ͕�'��ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�tŚŝůĞ͕�
ǇĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ǀŝĐƟŵ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�
ƌŝƐŬ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌƵŶ�ĂǁĂǇ�
;ůĂƌŐĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďƵƐŝǀĞ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚͿ�Žƌ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ƚŚƌŽǁĂǁĂǇƐ�;ƚŚŽƐĞ�ŬŝĚƐ�ǁŚŽƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŬŝĐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚͿ͘���ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�>'�dYн�ǇŽƵƚŚ͘�DĂŶǇ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŬŝĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽůĂƌŝƐ�WƌŽũĞĐƚ�;ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐͿ͕�>'�dYн�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂĸĐŬĞĚ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƌĂĐŝĂůͬ
ĞƚŚŶŝĐ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�Ă�
ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ͘�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ƚƌĂƵŵĂ͕�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ǁŝĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ͘�
dƌĂĸĐŬĞƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǇƐ͘��ůƐŽ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĨŽŽůĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�
ƚƌĂĸĐŬĞĚ͘��ŽǇƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌŝĐŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ůĂďŽƌ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 

dŚĞ�ƌĂƌĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ůƵƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
͞ŝŶĚƵƐƚƌǇ͟�ŝƐ�ĂďĚƵĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĂů�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�;ƉĂƌĞŶƚƐ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝĚƐ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐƐ͕�ƚƌĂǀĞů͕�
ĐĂƌƐ͕�ďŽĂƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ďŽǇĨƌŝĞŶĚŝŶŐ-
ŝŶ͟�ŵĞƚŚŽĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͘�zŽƵ͛ƌĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƐƚƵŶŶĞĚ͕�ďƵƚ͕�
ǇĞƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŬŝĚƐ͘��ŶĚ͕�
ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�
ĐůŽƐĞůǇ͗�ǇŽƵƌ�ŬŝĚͬƚĞĞŶ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ŝĨ�ŶŽƚ�
ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ͘�<ŝĚƐͬƚĞĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�
ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ�;ĂŶĚ�

ϭϲ 

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϳͿ 



 
ϭϳ 

ĞǀĞŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵͿ�ĂƌĞ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƐĂǇŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
͞zŽƵ͛ƌĞ�ƐŽ�ďĞĂƵƟĨƵů͟�Žƌ�͞/�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�Ă�ŵŽĚĞů͘͟�tŚŽ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŶŝĐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͍�dƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǁů�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ�ǀŝĂ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ—ƉĂƌĞŶƚƐ͕�
ďĞǁĂƌĞ͘��Ğ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞĚ�ŇĂŐƐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƉŽƚ�
ǀŝĐƟŵƐ͕�ďƵƚ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�
ƐƚƌĂŶŐĞƌ͘�ZĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͘�DŽƐƚ�
;ϵϬйͿ�ŬŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂĸĐŬĞĚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͊�dŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŝƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�
ŬŝĚƐ͕�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǇŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌƐ͘�dŚŝƐ�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ƚŚĂƚ�ďŽƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐƌŽƐƐĞĚ�Žƌ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŽĐĐƵƌ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ǀŝĐƟŵ͘�&ĂůƐĞ͊�
zŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĸĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�/�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƉƌŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŝŐĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĞŶƚ͘�&Žƌ�ŶŽǁ͕�ĞĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŝŵĞƐ͊�
tŚĂƚ͛Ɛ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ďĂĐŬǇĂƌĚ͍�Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϭϲͿ 

/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ǁƌŝƟŶŐ�ĂƐƐŝŐŶͲ
ŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ZĂĚŝŽůŽŐŝĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚ�
ĨƌĞƐŚŵĞŶ�ĐŽŚŽƌƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘ �dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�
ǁƌŝƚĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶͲ
ŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂŝŶ�
ĐŚĂƌŐĞĚ͘ �dŚĞǇ�ĂƩĞŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂůƐ�ƚǁŽ�ƚŽ�
ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŽŶ�Ă�ϭƐƚ�Žƌ�ϮŶĚ�ƐŚŝŌ�ƌŽƚĂƟŽŶ͘ ��ůͲ
ǁĂǇƐ�ďĞŝŶŐ�,/W���ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͕�ƚŚĞǇ�
ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�
ĐůŝŶŝĐĂůƐ͘ �/�ƚĞůů�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�
ǁŚŽŵ͗�,Žǁ�ŝƐ��Ks/��ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨĞĞů�
ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ͍�
tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂůƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�

ůĂď͍�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŵŝŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�ĐůŝŶŝͲ
ĐĂůƐ͘� /�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂƐƐŝŐŶͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ �/�ǁĂŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�ŽŶ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĂĚ�
dĞĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ �/�Ăŵ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Η�Ž�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ǁŚĞƌĞ�

ǇŽƵ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵΗ�ĂŶĚ�Η'Ž�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŽŶĞ�ƉĂƟĞŶƚ�Ăƚ�Ă�
ƟŵĞΗ�ĂŶĚ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞƐĞ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�
ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Žƌ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ Α 
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dŚĞ�ĨĂůů�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�
ƐƵŵŵĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĨĂůů͘�'ƌĂďďŝŶŐ�
ƌĂǇƐ�ďǇ�Ă�ƉŽŽů�Žƌ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�
ŝŶƚŽ�ŐƌĂďďŝŶŐ�Ă�ďŝŐ�ďůĂŶŬĞƚ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵƚŚ�
ďǇ�Ă�ĮƌĞ͕�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽůĚ�
ĚƌŝŶŬ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƉŝǌǌĂ�ŽŶ�Ă�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚ�
ĐŽĐŽĂ͕�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ĨŽŽĚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƵƐ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ͙ĂŶ�ĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�Ă�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
ĂŶĚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ƌĞ-
ĞŶĞƌŐŝǌĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͘� 

&Ăůů�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ƟŵĞ͘��^��
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘�͞�ŵ�/�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�
ĐůĂƐƐ͍�tŝůů�/�ŬĞĞƉ�ŵǇ�,KW�͍�/�ŵƵƐƚ�ŬĞĞƉ�
ŵǇ��͊͟��^��ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐ�
ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ͕�ŐĞƫŶŐ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĮŶĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŐĞƫŶŐ�͞ƚŽ-ĚŽ-ŝƚĞŵƐ͟�ĐŚĞĐŬĞĚ�Žī�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�Žī͘�dŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶŝƋƵĞ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�
ŝƚ͘�tĞ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�
tĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͘��ĂŵƉƵƐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�
ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�DŝŶĚ�Θ�
�ŽĚǇ�DŽŶĚĂǇƐ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͊�'Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƟŶĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ-
ƐŽ-ƌŽƵƟŶĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ďǇ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 

DŝŶĚ�Θ��ŽĚǇ�DŽŶĚĂǇƐ 

ZĞůĂǆ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƚĞ�ǁŝƚŚ��ŶŶĞ�Ăƚ��ĂŶĚǇ�
'Ǉŵ͘�zŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ďĂƐŝĐ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ�
ĐĂŶ�ĚŽ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�
Ă�ĮƚŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ͕�ďƵƚ�ĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ĐůŽƚŚĞƐ͘ 

tŚǇ͗�dŽ�ƌĞůĂǆ͕�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�

ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ƌĞ-ĞŶĞƌŐŝǌĞ�Θ�
ĨĞĞů�ŵŽƟǀĂƚĞĚ 

tĞůůŶĞƐƐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ 

dŽ�ďĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ǁĞůůŶĞƐƐ͘��ŶŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�Žƌ�
ƌĞďŽŽƚ�ǇŽƵƌ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞůĨ͘�dŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�
ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͕�ďƵƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�
�ƌĞƐƐ�ŝŶ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ĐůŽƚŚĞƐ�
ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĨƵůů�ďŽĚǇ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�
ĐůĂƐƐĞƐ͙
ƐǁĞĂƟŶŐ�ŶŽƚ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�Žƌ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

�ůů�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ǇŽƵ�
ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ZŽĂĚƌƵŶŶĞƌ�Žƌ��ŵƉůŽǇĞĞ�/��ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂƚ͘�Ύ�ŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĐĂŵƉƵƐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĨĞĞ�ŝƐ�ǁĂŝǀĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 

�ůů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ĂŶĚǇ�'Ǉŵ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ŶŝĐĞ͘� 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉͬĐůĂƐƐ͘��ŵĂŝů��ŶŶĞ�Ăƚ�
ĂůŽƵŐŚƌĞŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĚĂƚĞ͘ 

,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�dŝƉƐ 

tĞůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘�tĞ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĞĂƟŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ƐůĞĞƉŝŶŐ�

ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�
ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�
ƉƵǌǌůĞ͕�ďƵƚ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵǌǌůĞ�
ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�Įƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ƟƉƐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƐŵĂůůĞƌ�
ƉŝĞĐĞƐ͘ 

DĂŬĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ 

^Ğƚ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƐƉŝƌĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͘ 

�ĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǇŽƵ͘�EŽƚ�Ă�
ĚŝĞƚ͘�EŽƚ�ĂŶ�ŝŶĨŽŵĞƌĐŝĂů͘�EŽƚ�Ă�ĨĂĚ͘���
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ŵŝŶĚƐĞƚ͕�ĂŶĚ�
ĂƫƚƵĚĞ͘��ŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 

^ĞĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ͘�/ŵĂŐŝŶĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŐŽĂů�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŐŽĂů͘ 

�ƵŝůĚ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ͗�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 

EĞĞĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͍�
�ŵĂŝů��ŶŶĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ǁĞůůŶĞƐƐ�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ�͘�Α 
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�ƌŽŽŬůǇŶ�,ĞƌƌĞƌĂ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĞĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌƚ-ƟŵĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�
ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ�WĞƌƐŽŶŶĞů�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�;E�^W�Ϳ͕�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�Z>�Ϳ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽůůĞŐĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;:�Z>Ϳ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞƋƵŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƐƐĞƚ-ďĂƐĞĚ�ƉĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�,ŝƐƉĂŶŝĐ-^ĞƌǀŝŶŐ�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘  

ϭϵ 

�ƌ͘�:ŝĞ�;<ĞǀŝŶͿ�zĂŶ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌƐ��ƌ͘�:ŽƌĚĂŶĂ�'ĞŽƌŐĞ͕�DĂǇƐ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕�dĞǆĂƐ��ΘD�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�^ĐŚǁĂƌǌ͕�^ĞŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕��^'�
�ĞŶƚĞƌ͕�dŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŽĂƌĚ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŽĂƌĚ�
;ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ-ďŽĂƌĚ͘ŽƌŐͬƵƐͬͿ� 

<ĞǇ�dĂŬĞĂǁĂǇƐ͗ 

ϭ͘ �ĂƚĂ�ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉǇ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĮƌŵƐ�ďĞƩĞƌ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĂƚĂ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
Ϯ͘ �ĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Įƌŵ͕�ƵŶůŝŬĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ-
ŬŝŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘ 
ϯ͘ tŚĞŶ�Įƌŵ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Įƌŵ͕�ŝƚ�ŽŌĞŶ�ƌĞǀĞĂůƐ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͘ 
ϰ͘ tŚĞŶ�Ă�Įƌŵ͛Ɛ�ĚĂƚĂ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĚĂƚĂ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘ 
ϱ͘ tŚĞŶ�ĮƌŵƐ�ĚŽŶĂƚĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďĂĐŬ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŝŶ�
ĞīĞĐƚ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŐĂǀĞ͘ 
ϲ͘ �ZŝƐŬƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŵŝƟŐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ 

�ƌ͘��ĂŽŐĂŶŐ�'ƵŽ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�WŽůŝƟĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚǁŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƉĞĞƌ-ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƉĞƌ͕�͞��WĂƌƚŽĐƌĂĐǇ�ǁŝƚŚ�
�ŚŝŶĞƐĞ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͗�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�^ǇƐƚĞŵ�ZĞĨŽƌŵ�ƵŶĚĞƌ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ͕͟�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�
�ŚŝŶĂ͛Ɛ�ůĂƚĞƐƚ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŵĞ͛Ɛ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ďǇ�ŵŽĚĞƌŶŝǌŝŶŐ�ŝƚƐ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��ŚŝŶĂ�;sŽů͘�
Ϯϵ͕�/ƐƐƵĞ�ϭϮϲ͕�ĨŽƌ�ĨƵůů�ŽŶůŝŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ͗�ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϬϲϳϬϱϲϰ͘ϮϬϮϬ͘ϭϳϰϰϯϳϰͿ͘� 

,ŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƉĞƌ͕�͞^ŝŶŽ-h͘^͘��ĞĐŽƵƉůŝŶŐ͗�dŚĞ�ZŽůĞƐ�ŽĨ�h͘^͘��ŽŶŐƌĞƐƐ͕͟�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ůŽŐŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĨƌŝĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�h^-�ŚŝŶĂ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�WŽůŝƟĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�;KŶůŝŶĞ�&ŝƌƐƚ͕�ĨŽƌ�ĨƵůů�ŽŶůŝŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ͗�
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϯϲϲ-ϬϮϭ-ϬϵϳϱϮ-ϱͿ͘� 



 

Faculty & Staff  
Accomplishments, cont. 

dĂŵŵǇ�ZŝĐĞ͕�>�^t͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�WƌŽŐƌĂŵ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŵŝŶŝ-ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŽƌĞŚŽƵƐĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͛Ɛ�
WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ͘ �dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ŝƐ�Ψϯ͕ϲϬϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞĞĐŚůĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ZŝĐĞ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ��^t��WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ͘ �dŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝƐ�
Ă�ǇĞĂƌ-ůŽŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐƵŵŵĞƌ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚǁŽ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘ �dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ͘  

�ƌ͘�EĂƚĂůŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƟĐĞ͕�ǁŽŶ�ƚŚĞ�dƌƵĞƩ�>ŽŵĂǆ�
hŶƐƵŶŐ�,ĞƌŽ��ǁĂƌĚ͕�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�DĞůǀŝŶ�dƌƵĞƩ�>ŽŵĂǆ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂƌŚĞĂĚĞĚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�
ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĞŐĞ͛Ɛ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ��ĂůƚŽŶ͘�dŚŝƐ�hŶƐƵŶŐ�,ĞƌŽ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�
͞ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ƉƵƚƐ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŚĞĂƌƚ�
ĂŶĚ�ƐŽƵů�ŝŶƚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ĚŽĞƐ͕�ďƵƚ�ŽŌĞŶ�ŐŽĞƐ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŽƌŬ�͚ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƐ͕͛�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�
ŐŽŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͘͟� 

dŚĞ�ŶŽŵŝŶĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƐƚĂƚĞĚ͕�͚dŚŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�͚��Z�^͛�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ�/�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ŝŶ�ŵǇ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ͕�
ƚŚŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŚĂƚ�͚ĐĂƌŝŶŐ͛͘�dŚĞǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚŽ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƐ�ŝƐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ͘�tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�͚ŐŽ-
ƚŽ͛�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝƐ�͚ƚŚĂƚ͛�ŐŽ-ƚŽ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�>ƵĐŬŝůǇ͕�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ƚƵƌŶĞĚ�ŵĞ�ĚŽǁŶ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ƉƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƉůĂƚĞ͘�&ƌŽŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�DĂǆŝĞŶƚ�;Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ƐǇƐƚĞŵͿ͕�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂŵƉƵƐ���Z��dĞĂŵ͕�ƚŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƟŵĞ-
ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ���Z��dĞĂŵ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŽ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƵƚ-ǁƌĞŶĐŚŝŶŐ�,ĂƌĚƐŚŝƉ�
tŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͙ƚŚŝƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ǁŝůůŝŶŐůǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�Ăůů͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ƌŽĐŬ-ƐƚĂƌ�ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���Z��dĞĂŵ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ͘�/�ĐĂŶŶŽƚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�hŶƐƵŶŐ�
,ĞƌŽ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĚŝŽƵƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐůĂŵŽƵƌŽƵƐ�Žƌ�ĂůǁĂǇƐ�
ŶŽƟĐĞĚ͘��Ƶƚ͕��ƌ͘�EĂƚĂůŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�
hŶƐƵŶŐ�,ĞƌŽ͊͟ 

�ƌ͘�ZĂǇ�^ŵŝƚŚ͕�>ĞĐƚƵƌĞƌ�ŝŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŐĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĞŶƟƚůĞĚ�ZŽůĞ�ŽĨ�
WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů��ĂƉŝƚĂů�ŝŶ�ZĞƐŝůŝĞŶƚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϴƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ĐŝĞŶƟĮĐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�͚tŚŝƚŚĞƌ�KƵƌ��ĐŽŶŽŵŝĞƐ�-ϮϬϮϭ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϭ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�
DǇŬŽůĂƐ�ZŽŵĞƌŝƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�>ŝƚŚƵĂŶŝĂ͘� 

^ŵŝƚŚ�ĂůƐŽ�ĐŽ-ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�/ŶƋƵŝƌǇ-�ĂƐĞĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗��ƌŝŶŐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽůĂƌůǇ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŝďƌĂƌŝĂŶ��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀDK�d^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘ 

ϮϬ 



 
Ϯϭ 

�ůŝǌĂďĞƚŚ�,ƵƚĐŚŝŶƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�ŚĞƌ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ĞŶƟƚůĞĚ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĚǀŝƐŝŶŐ�ĨŽƌ�&ŝƌƐƚ-'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�Ă�ZƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŝĐ�^ĞƌǀŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ͘��^ŚĞ�ǁŝůů�ĞĂƌŶ�ŚĞƌ��Ě͘�͘�ŝŶ�
,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�EŽƌƚŚ�'ĞŽƌŐŝĂ͘ 

Faculty & Staff  
Accomplishments, cont. 

>ŝƐĂ�WĞĚĞŶ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶŝ-ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
DŽƌĞŚŽƵƐĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͛Ɛ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŵŝŶŝ-ŐƌĂŶƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�WĞĞƌƐ�ĨŽƌ��ƋƵŝƚǇ��ŐĂŝŶƐƚ��Ks/�-ϭϵ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�;'ĞŽƌŐŝĂ�W���,Ϳ͘�/ƚ�ĨƵŶĚƐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ϭϴ�–�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�  

�ƌ͘�<ŝŵ�,ĂǇƐ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ŝŽůŽŐǇ͕�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ƚǁŽ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ĂƌƟĐůĞƐ͗ 

,ĂǇƐ�<�͕�,ĂǀƌĂŶ�:�͕�,ĞĂƌĚ�D:͕�DŽƌƌŝƐ���͕�KǀƵĞƌĂǇĞ�>�;ϮϬϮϭͿ�&ƌŽŵ�
dŚĞŶ�ƚŽ�ŶŽǁ͗��ŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ƋƵŝƚǇ͕�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ŝŽůŽŐŝƐƚƐ͘ &ƌŽŶƟĞƌƐ�ŝŶ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ ϲ͗�ϳϱϱϬϳϮ 

,ĂǇƐ�<��;ϮϬϮϭͿ��ƌŝĐŬĞƚƐ�ƚŽ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͗���'ƌŽƵƉ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�DŽĚĞů�
ƚŚĂƚ��ƵŝůĚƐ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�KǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�^d�D�
�ůĂƐƐƌŽŽŵ͘ �ŶŐĂŐĞĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͗��ƐƐĂǇƐ�ŝŶ��ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ͘�sŽů͘�ϯ 

tŝůůŝĂŵ�dĂǇůŽƌ͕�WĂƌƚ-ƟŵĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�'ĞŽƌŐŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ��ŵĞƌĂůĚ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͛Ɛ�
ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�͞'ůŽďĂů��ĂƐĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗�,Žǁ�ƚŽ�
�ĞǀĞůŽƉ͕�tƌŝƚĞ͕�ĂŶĚ�WƵďůŝƐŚ��ŽŵƉĂĐƚ��ĂƐĞƐ͟�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲ͕�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�
KĐƚŽďĞƌ�ϳ͕�ϮϬϮϭ͕�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϭ͘� 

�ůŝǌĂďĞƚŚ�,ƵďďƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŚĞƌ��Ě��ŝŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ͘�^ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϬ͘�,Ğƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂŶƟ-ƌĂĐŝƐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶƟ-ƌĂĐŝƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ��^t�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘  



 

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 

dĞĂĐŚŝŶŐ�DĂƩĞƌƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�,ŝŐŚĞƌ��Ě�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�'ŽƌĚŽŶ�^ƚĂƚĞ�

�ŽůůĞŐĞ�ŝŶ��ĂƌŶĞƐǀŝůůĞ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͘��
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�WĂŶĞů�^ĞƐƐŝŽŶƐ͕�
tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�WŽƐƚĞƌƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͘� 

�ďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌΖƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� 

tĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�
ĂƐ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�DĂƩĞƌƐ͘��dŽ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ�
ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƚŚƌĞĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇ�ŚŽŵĂŐĞ�
ƚŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƉĂƐƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞŵĞƐ͘� 

^ĞƐƐŝŽŶ�dŚƌĞĂĚƐ� 

dƌĂĚŝƟŽŶ�Θ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�WĂŶĚĞŵŝĐ�

dĂŬĞĂǁĂǇƐ��� 

�ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�tŚĂƚ�tŽƌŬƐ͗��EĞǁ�
^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ�
�ůĂƐƐƌŽŽŵ������� 

dŚĞ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ͗��^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�
DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ��ĂůĂŶĐĞ�ŝŶ�Ă��ŚĂŶŐŝŶŐ�
�ĐĂĚĞŵŝĐ�tŽƌůĚ������������������������������� 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů͍��
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌŵ͘���ůů�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϳ͕�ϮϬϮϮ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶƐ�EŽǀĞŵďĞƌ�
ϭ͕�ϮϬϮϭ͘��� 

�ŝƌĞĐƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ��ƌ͘��ŶŶĂ�,ŝŐŐŝŶƐ-
,ĂƌƌĞůů�Ăƚ�ĂͺŚŝŐŐŝŶƐΛŐŽƌĚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ�
Žƌ�Ăƚ�;ϲϳϴͿ�ϯϱϵ-ϱϬϵϱ͘ 

dĞĂĐŚŝŶŐ�DĂƩĞƌƐ� 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�� 

20th Annual Interdisciplinary 
Higher Ed Conference 

Thursday & Friday 
March 10 & 11, 2022 

ϮϮ 

dŚĞ�ϮϬϮϮ�h^'�dĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞ-ĨŽƌŵĂƩĞĚ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĮƌƐƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŽŶ- 
ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�
ƚŚĞŶ�ĞůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶĞĚ�ǀŝĂ�
ŐƵŝĚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕� 
ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌƐ�

Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘� 
 
/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ĂƚĞƐ� 
ͻ�WƌŽƉŽƐĂů�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ͗��ĞĐ͘�ϭ͕�
ϮϬϮϭ� 
ͻ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶƐ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϯϬ͕�ϮϬϮϮ� 
ͻ�sŝƌƚƵĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗�DĂƌĐŚ�ϭϴ-ϯϭ͕�
ϮϬϮϮ� 
ͻ�ZĞŐŝŽŶĂů��ǀĞŶƚƐ͗��Ɖƌŝů�ϭ͕�ϮϬϮϮ� 

 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�^ƚƌĂŶĚƐ� 
ϭ͘�'ƌŽǁƚŚ�DŝŶĚƐĞƚ͗�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚǇ� 
Ϯ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�DŽĚĂůŝƟĞƐ� 
ϯ͘�^ĐŚŽůĂƌůǇ�>ĞƐƐŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
;^Žd>Ϳ� 
ϰ͘��ĐƟǀĞͬ�ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;,/WƐͿ� 
 
^ĞƐƐŝŽŶ�dǇƉĞƐ� 
ͻ�>ŝŐŚƚŶŝŶŐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͗�^ŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐŝƐĞ͘�

WƌĞ-ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘� 
ͻ��ĞĞƉĞƌ��ŝǀĞ͗�ϭϱ-ŵŝŶƵƚĞƐ�ǀŝĚĞŽ� 
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘� 
 
ZĞŐŝŽŶĂů��ǀĞŶƚƐ͗��Ɖƌŝů�ϭ͕�ϮϬϮϮ� 
ͻ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ĞŽƌŐŝĂ�ŚŽƐƚƐ�
^ƵƐĂŶ�,ƌĂĐŚ�ŝŶ��ĂƌƌŽůůƚŽŶ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͘� 
ͻ�'ĞŽƌŐŝĂ��ŽůůĞŐĞ�ŚŽƐƚƐ�:ŽƐŚ��ǇůĞƌ�ŝŶ� 
DŝůůĞĚŐĞǀŝůůĞ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͘� 
ͻ�^ĂǀĂŶŶĂŚ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚŽƐƚƐ�:ŝŵ�
>ĂŶŐĞ�ŝŶ�^ĂǀĂŶŶĂŚ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͘� 
ͻ�sĂůĚŽƐƚĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚŽƐƚƐ�
:ĞƐƐĂŵǇŶ�EĞƵŚĂƵƐ�ŝŶ�sĂůĚŽƐƚĂ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͘� 
 
dŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�Žƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵƐŐ͘ĞĚƵͬ
ĨĂĐƵůƚǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬ
ƚĞĂĐŚŝŶŐͺůĞĂƌŶŝŶŐͺĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� 

h^'�dĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 

Virtual Conference  
March 18-31, 2022 

Regional Events 
April 1, 2022 

dŚĞ�^Žd>��ŽŵŵŽŶƐ�ŝƐ ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ĨĞĞů�–�ůŝƐƚĞŶ�
ƚŽ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�

ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ŝŶ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;^Žd>Ϳ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘ 

^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕�ƚŚĞ�^Žd>��ŽŵŵŽŶƐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
'ĞŽƌŐŝĂ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�
dĞĂĐŚŝŶŐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�;�d�Ϳ͘�KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�

ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǀĞŶƵĞ͕�ƚŚĞ�,ǇĂƩ�ZĞŐĞŶĐǇ͕�
ŝĚĞĂůůǇ�ƐŝƚƵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�^ĂǀĂŶŶĂŚ�ZŝǀĞƌĨƌŽŶƚ͘ 

DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘ŐĞŽƌŐŝĂƐŽƵƚŚĞƌŶ͘ĞĚƵͬ
ƐŽƚůŐƐƵͬĐŽŵŵŽŶƐͬ� 

^ĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƐƵŶŶǇ�^ĂǀĂŶŶĂŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�
ĨŽƌ�^Žd>͊� 

^Žd>��ŽŵŵŽŶƐ� 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 

February 23-25, 2022 
Savannah, GA 



 

Submit to the Digest! 

Ϯϯ 

&ĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī�ŵĂǇ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

· �ƐƐĂǇ� ŽĨ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƌĞŇĞĐƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ� Žƌ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ-� � Žƌ� ƚŚĞŽƌǇ–� ďĂƐĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Žƌ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͘ 

· hƉĚĂƚĞƐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�Žƌ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐĂŵƉƵƐ͘ 
· WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͕ 
· hƉĐŽŵŝŶŐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘� 

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ĂƐ�tŽƌĚ�ĮůĞƐ�ƚŽ�ũŽƵƌŶĂůΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ͘��ůů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�Žƌ�
ŐƌĂƉŚŝĐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŽƉŝĐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘� &ĂĐƵůƚǇ� ĂŶĚ� ^ƚĂī� ŚĞĂĚƐŚŽƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŽŶůǇ� ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�WƵďůŝƐŚĞĚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ� ^ƚĂƚĞ��ŝŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĚŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝƚǇ͘� 

^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�DŝƐƚǇ�tĂƚƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ��ŝŐĞƐƚ͘� 

��DWh^�,�WW�E/E'^ 
^/D�>���sK>hEd��Z���d�^ 

^ŝŵƵůĂƟŽŶ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶƵƉ͊�:ŽŝŶ�ƵƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ͗�dƵĞ͕͘�ϭͬϮϱ�;WĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĂƐƚŚŵĂ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶͿ͕�tĞĚ͕͘�ϭͬϮϲ�;WĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĂƐƚŚŵĂ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶͿ͕�dƵĞ͕͘�ϯͬϮϵ�;dƌĂƵŵĂ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶͿ͕�ĂŶĚͬŽƌ�tĞĚ͕͘�ϯͬϯϬ�;dƌĂƵŵĂ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶͿ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĞƚ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��ůů�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶ�
ƵƉ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƐŝŐŶƵƉŐĞŶŝƵƐ͘ĐŽŵͬŐŽͬϵϬϰϬĐϰϴĂĨĂĚϮϴĂϳĨϱϴ-ƐŝŵƵůĂƟŽŶ 

E�t�Z^KƐ 

�ƚ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�^'��ŵĞĞƟŶŐ͕�ƚǁŽ�ŶĞǁ�Z^KƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͗��^���ůƵĞ�^ƚĞĞů��ƌƵŵůŝŶĞ��ĂŶĚ�dƵƌŶŝŶŐ�WŽŝŶƚ�h^�͘ 

hW�KD/E'���d>��s�Ed^ 

^ƉƌŝŶŐ�&ĂĐƵůƚǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�͗�DĂƩ�>Ğ�,Ğǁ͕�ŽŶ�hŶŐƌĂĚŝŶŐ͖��ƌŝĂŶ�,ŝďďƐ�ĂŶĚ�
�Ğď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕�ŽŶ�&ƵŶĚƐ�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͖��Ăƌů�'ĂďƌŝŶŝ͕�ŽŶ��ŝƐƚƌĂĐƚĞĚ͖�ĂŶĚ�<ŝŵ�,ĂǇƐ͕��ŚƌŝƐ�DĂŶŝƐ͕�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĂ�^ŵŝƚŚĞƌŵĂŶ�ŽŶ�
/ŶĐůƵƐŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞƐ͘  &Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ͘ 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϳƚŚ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϰƚŚ͕�DĂƌĐŚ�ϮϰƚŚ͕�ĂŶĚ��Ɖƌŝů�ϮϴƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϰ͗ϯϬ-ϱ͗ϯϬƉŵ͕�WŝŶƚƐ�ĂŶĚ�WĞĚĂŐŽŐǇ�ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ��ƌĞǁŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ͘� 

dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ���d>�ŽƉĞŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�dƵĞƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ϭϭĂŵ͘ 

&ƌŝĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϭ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ͕�ũŽŝŶ��ƌ͘�ZĂǇ�^ŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ůŝďƌĂƌŝĂŶ��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ�ŝŶ�ZŽďĞƌƚƐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĨŽƌ�Ă���d>�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�
^ƚƌŽŶŐĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐ͗�^ƚƌĞƐƐ͕�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ��ŵŽƟŽŶĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ůŝďƌĂƌǇ�ƌŽŽŵ�ϮϬϭ͘� 

&ƌŝĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϴƚŚ�;ϵ-ϭϭĂŵͿ���d>�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�'ĂƚĞǁĂǇ��ŽƵƌƐĞƐ�^ƉĞĞĚ��ĂƚĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

&ƌŝĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϱƚŚ�;ϵĂŵ-ϭϮŶŽŽŶͿ�-���d>�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨƌŽŵ �ŝĂ�sĞƌƐĐŚĞůĚĞŶ�ĞŶƟƚůĞĚ��ĂŶĚǁŝĚƚŚ�
ZĞĐŽǀĞƌǇ͗ ,ĞůƉŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ZĞĐůĂŝŵ��ŽŐŶŝƟǀĞ��ĂƉĂĐŝƚǇ�>ŽƐƚ�ƚŽ�WŽǀĞƌƚǇ͕�ZĂĐŝƐŵ͕�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�͞�ŝīĞƌĞŶƟƐŵƐ͟ 

:ŽŝŶ��ƌ͘�>ĞƐůŝĞ�dĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�ůŝďƌĂƌŝĂŶ��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ�ŝŶ�ZŽďĞƌƚƐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĨŽƌ�Ă���d>�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘���WůĂŐŝĂƌŝƐŵ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ��ĐƌŽƐƐ�
�ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ůŝďƌĂƌǇ�ƌŽŽŵ�ϮϬϭ͕�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�d��͘ 

&ƌŝĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϱ͕��ŽůĚ�dĂůŬƐ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ͘ 


