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Visitors on Campus 
Dalton State hosted the Board of Regents and  
SACSCOC during the month of October. 

dǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Ăƚ�ZŽďĞƌƚƐ�>ŝďƌĂƌǇ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƚǁŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ŽƵƌ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĐŽůůĞŐĞ͘ 
 
dŚĞ�ĮƌƐƚ͕�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϭ�ĂŶĚ�ϭϮ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞŐĞŶƚƐ�ŵĞĞƟŶŐ͖�ƚŚĞŝƌ�ůĂƐƚ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͘�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�͞dĞĂŵ�KĐƚŽďĞƌ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�DĂƌǇ��ůůĞŶ�'ƵƌůĞǇ͕��ĂŵĞƌŽŶ�
�ŽƵůďǇ͕��ŚĞůƐĞĂ�zŽƵŶŐ͕��ĂǀŝĚ�>ĞƐŝĐŬŽ͕�'ĞŽƌŐĞ��ƌĞǁĞƌ͕�:Ğī�DĂƌƐŚĂůů͕�<ĂƚŚǇ�
:ŽŚŶƐƚŽŶ͕�DĞůŝƐƐĂ�tŚŝƚĞƐĞůů͕�DŝĐŚĂĞů�DĂƐƚĞƌƐ͕�ZŽďĞƌƚ�ZĞĞǀĞƐ͕�ĂŶĚ�sĂůůĂƌŝĞ�WƌĂƩ͘�
dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ǁĞůů-ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ͖��ƌ͘�sĞŶĂďůĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�͞/�ŚĂǀĞ�
ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͘͟�EƵŵĞƌŽƵƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘� 
 
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŶŽƚĂďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϰ͘��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�
ƚŚĞ�^��^�K��ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϭϬ-ǇĞĂƌ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ͘��ƌ͘�sĞŶĂďůĞ�
ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�͞ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�–�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŽƵƌ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĐĂŵƉƵƐ�ƐĞƫŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͕͟�
ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞǇ�ůŝŬĞ�ŽƵƌ�W����Y�W�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŚĂƐ�
ĞŵďƌĂĐĞĚ�ŝƚ�ĂůƌĞĂĚǇ͘͟�Α 

��/dKZ/�>�^d�&& 

�ŽŶƚĞŶƚ��ĚŝƚŽƌƐ 
:ĞŶŶŝĨĞƌ�ZĂŶĚĂůů͕�ũƌĂŶĚĂůůΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
DĂƌŝŶĂ�^ŵŝƚŚĞƌŵĂŶ͕�ŵƐŵŝƚŚĞƌŵĂŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
&ŽƌƌĞƐƚ��ůĂĐŬďŽƵƌŶ͕�ĩůĂĐŬďŽƵƌŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 
 
>ĂǇŽƵƚ��ĚŝƚŽƌ 
�ŵǇ��ƵƌŐĞƌ͕�ĂďƵƌŐĞƌΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ 



 
Ϯ

Creating a Betta Fish Lab as an Experiential Learning  
Component of an Upper Level Psychology Course 
by Elizabeth Dunaway  

dŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŵǇ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƵƉƉĞƌ-ůĞǀĞů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞ�
ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŵǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘�dŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶũŽǇ�ŝƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�/�ĚŽ͕�ĂƐ�
ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŶƵĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�/͛ǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵŽƌĞ�
ƌĞůĂƚĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ĂƌůǇ�ŝŶ�&Ăůů�ϮϬϭϵ͕�
/�ďĞŐĂŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞƩĂ�ĮƐŚ�ĂƐ�
Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘��ŌĞƌ�
ƐŽŵĞ�ĚĞůĂǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�ƐƉĂĐĞ�
ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ͕�ƚŚĞ�
͞&ŝƐŚ�>Ăď͟�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ŵǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘   

&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�Ă�ĮƐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�
ĮƐŚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�;ŵĂũŽƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞͿ͘�^ŝŶĐĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚǁŽ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ�ĂŐŽ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƐŚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ǁĂŶĚƐ͕�Ɛǁŝŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŽŽƉƐ͕�

ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƵŶŶĞůƐ�ďǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ƉĞůůĞƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮƐŚ�Ăůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĮƐŚ�ŚƵƐďĂŶĚƌǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƚĂŶŬ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŝĞƚ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĮƐŚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͘�^ŝŶĐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĂď�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŵŽƌĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘��ƐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�/�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ŝƐ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ĨĂƌƚŚĞƌ-
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĞīĞĐƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ŚĂĚ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�ƚŽ�ůĞƚ�
ŵĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĨĞůů�ŝŶ�ůŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŚĞ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘   

/͛ǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď͘�
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�
ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ďĞƩĂ�ĮƐŚ�ƐƉĂƟĂů�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐƉĂƟĂů�ĐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞƩĂ�ĮƐŚ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ǁŚĞŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ ��ƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď�ĨƌŽŵ�
ƐĐƌĂƚĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĐĂƚĂƉƵůƚ�
ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď͕�/�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƌĂƚ�ůĂď�ŽŶ�
ĐĂŵƉƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĮŶĂůůǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�
ĨƌƵŝƟŽŶ͘�KƵƌ�ĮƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƌĂƚƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĂƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂƚ�ůĂď�;ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�
ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮƐŚ�ůĂďͿ͕�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘   

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ůĂď�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ǁŝƚŶĞƐƐ͕�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵ�ƵƐŝŶŐ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂŶƚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ͘ �^Ž�ĨĂƌ͕�ŽǀĞƌ�ƐŝǆƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƐŚ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
Ăƚ�ƚŚĞ��^��hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
^ǇŵƉŽƐŝĂ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�
ĨƵƚƵƌĞ͘Α 
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sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ�;sZͿ�ŝƐ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�
ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�sZ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�ŝŶ�
ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Wd^��Žƌ�
ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�
�ĂŵƉƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�sZ�
ƚŽƵƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ͘�&ĂĐƵůƚǇ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�
sZ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ĐĂŵƉƵƐ͘�
�ŽůůĞŐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂǀŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ĐĂĚĂǀĞƌƐ�Žƌ�ĂŶŝŵĂůƐ͘ ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĐĂŶ�ƵƐĞ�sZ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�sZ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘   

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐŝŶŐ�sZ�ĐĂŶ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�
ĨŽƌĞŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ĂƌĞ�ĞǀĞŶ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�Ă�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�sZ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐĂĨĞ͕�
ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�>ĂďƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶǀŽůǀĞ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�
ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�sZ͘�
�ĂŵƉƵƐ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĸĐĞƌƐ�
ĐĂŶ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�

ĂĐƟǀĞ�ƐŚŽŽƟŶŐƐ͕�ƵƐŝŶŐ�sZ͘��ůƐŽ͕�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�
sZ�ĂƉƉƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ǀŝŽůĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĮĞůĚ͘�dŚĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�sZ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�sZ�
ŝŶƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘  

DĂŶǇ�sZ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ͘� 

^ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�sZ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�sZ�ĂƉƉƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƟŽŶƐ�
ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�
ĂƉƉƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�
ĨƌĞĞ�^ƚĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘��ŌĞƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�^ƚĞĂŵ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĐĂŶ�ůŽŐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�sZ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�^ƚĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�&ĂĐƵůƚǇ�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌĞĨĞƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�^ƚĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ůŝďƌĂƌǇ�^ƚĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�sZ�ůĂď�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘   

zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ 

zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
ŵŽƐƚ�ďƌŽǁƐĞƌƐ͘�zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ�ĐĂŶ�ďĞ�
ǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŐŐůĞƐ͘ �/ƚ�ĂůƐŽ�
ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌĚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ��EĞǆƚ͕�ƐŽ�
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŽ�
ĮŶĚ�zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ƐŝŵƉůǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ�ĂŶĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϯϲϬ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƌĐŚ͘�
zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ�
ǀŝĚĞŽƐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
sZ�>ŝďŐƵŝĚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ůŝďŐƵŝĚĞƐ͘ĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵͬǀƌ͘   

sZ�,ĞĂĚƐĞƚƐ�ĨŽƌ�WŚŽŶĞƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�sZ͕�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĨŽƌ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽƉƟŽŶ͘�dŚĞ�
ůŝďƌĂƌǇ͛Ɛ�sZ�ůĂď�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ��EĞǆƚ�sZ�

ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�
�ŶĚƌŽŝĚ�ĂŶĚ�ŝWŚŽŶĞƐ͘�'ŽŽŐůĞ��ĂƌĚďŽĂƌĚ�
ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ǁĂǇ�
ƚŽ�ǀŝĞǁ�sZ�ĂƉƉƐ͘�'ŽŽŐůĞ��ĂƌĚďŽĂƌĚ�
ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĐŽƐƚ�ŽŶůǇ�ΨϭϬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ƉŚŽŶĞƐ͘�dŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�sZ͕�ŚĞĂĚƐĞƚ�ƵƐĞƌƐ�ĮƌƐƚ�
ĚŽǁŶůŽĂĚ�Ă�sZ�ĂƉƉ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐůŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
sZ�ŚĞĂĚƐĞƚ͘��EĞǆƚ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ĂŶĚ�'ŽŽŐůĞ�
�ĂƌĚďŽĂƌĚ�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ǀŝĞǁ�zŽƵdƵďĞ�ϯϲϬ�ǀŝĚĞŽƐ͘   

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�dĞĐŚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
�ŽŶƐŝĚĞƌ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�Ă�
sZ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƐŽŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĮƌƐƚ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐĞƚ�ĂŶ�
ŚŽŶĞƐƚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ǇŽƵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͘�DĂŶǇ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�sZ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƌĞ�
ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ŝƚ�
ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�KĐƵůƵƐ�ĂŶĚ�,W�ZĞǀĞƌď͕�ƐŝŶĐĞ�
ƐŽŵĞ�ĂƉƉƐ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�KĐƵůƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ŝĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sZ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘���
ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĂǇƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŚĞ�
sZ�ĂƉƉ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘   

,Žǁ�ZŽďĞƌƚƐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĐĂŶ��ƐƐŝƐƚ  

dŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�Ă�ƌŽŽŵǇ͕�ϮϮ�y�Ϯϱ�ĨĞĞƚ͕�
sZ�ůĂď�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƌŽŽŵ�ϭϰϭ͘dŚĞ�sZ�ůĂď�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�,W�ZĞǀĞƌď�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�
ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ŐŽŐŐůĞƐ͕�ŚĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ůĂď�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�
ƐĂĨĞƚǇ�ŐĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĨƌŽŵ�
ĨĂůůŝŶŐ�Žƌ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�Žī�ƚŽŽ�ĨĂƌ͘�>ŝďƌĂƌǇ�
ƐƚĂī�ĐĂŶ�ŝŶƐƚĂůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�sZ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�Žƌ�ƵƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ůŽŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�^ƚĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�sZ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ĂƉƉƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͘�tĞ� ;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�Ɖ͘�ϲͿ 



 

/Ŷ�Ă�ĐŽůƵŵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͕�͞sĞƌƟĐĂů�
ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘͟�/Ŷ�Ă�ĐŽůƵŵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ͕�
Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĨƵŶŶǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚǁŽ-
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐǇŵďŽů͘�dƵƌŶ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ͗�ƐŽŵĞ�
ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĨƌĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽŶŐ-
ǁŝŶĚĞĚ�ŶƵŵĞƌĂƚŽƌ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶŶǇ�
ƐǇŵďŽůƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĨƵŶŶǇ�ƐǇŵďŽů�
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ͘�tŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͍   

/ƚ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐƐ—Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐƐ�
ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ��ƌ͘�yŝŶŐŚĂŝ��ŚĂŽ͛Ɛ�ĐƵƐƚŽŵ-
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ůĂď�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�
WŚǇƐŝĐƐ�/�Ăƚ��^��ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘��Ƶƚ͕�ǁŚĂƚ�ĚŽ�/͕�
Ă��KDD�ϭϭϭϬ�ĂŶĚ�&Z�E�/�ĂŶĚ�//�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐƐ�
ůĂď͍��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͊�EŽǁ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƉƌŽďĂďůǇ�
ĂƐ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ƐǇŵďŽůƐ�
ǁĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŽ�ŵĞ͕�ƐŽ�ůĞƚ�ŵĞ�
ĞǆƉůĂŝŶ͘  

dƌƵĞ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĮĞůĚƐ�Ăƚ��^��
ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐƐ͕�ďƵƚ�
ƐŝŶĐĞ�/�ďĞŐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�h^��
�ƌĐŚĞƌǇ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�KůǇŵƉŝĐƐ�ďĂƌĞďŽǁ�
ƌĞĐƵƌǀĞ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�/͛ǀĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŵǇ�ĂƌĐŚĞƌǇ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉŚǇƐŝĐƐ͘�/�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ��ƌ͘��ŚĂŽ�ůĂƐƚ�
ƐƉƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ůĂďƐ�ŵŝŐŚƚ�ĮŶĚ�ŝƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐƐ�

ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽ�ĞǀĞŶ�ĂƐ�/�
ǁŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂď͘�/�
ǁŽƵůĚ�ĚƌĂǁ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǀŝŶƚĂŐĞ�ƌĞĐƵƌǀĞ�
ƚĂƌŐĞƚ�ďŽǁƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƚƵĚǇ�
ƐŽŵĞ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘  

KƵƌ�ŝŶŝƟĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ĂŶĚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�&Ăůů�ϮϬϮϮ�ƚĞƌŵ͕��ƌ͘��ŚĂŽ�ŚĂĚ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŚŝƐ�͞WƌŽũĞĐƟůĞ�DŽƟŽŶ͟�ůĂď�
ŵĂŶƵĂů͘��ůů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵǇ�ďƵůŬǇ�KůǇŵƉŝĐ-ƐŝǌĞ�ƚĂƌŐĞƚ�
ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĮŶĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ŚŽƵƐĞ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂŵƉƵƐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĮĞůĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚƌŝĂůƐ�
ĂŶĚ�ĮŶĂů�ůĂď�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ŽŶĞ�ĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�W,z^�ϮϮϭϭ<�ĐůĂƐƐĞƐ͘  

�ŌĞƌ��ƌ͘��ŚĂŽ͛Ɛ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�
ĂƌƌŽǁ-ƚŽ-ŐƌŽƵŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƌƌŽǁ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŽŶ�ŵǇ�ďŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�/�ƐŚŽƚ�ĂƌƌŽǁƐ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�
ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�ŵǇ�͞ƉŽŝŶƚ-ŽŶ͟�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ϱϬ�
ǇĂƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ǁĞůů-ĂŝŵĞĚ�
ĂŶĚ�ǁĞůů-ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂƌƌŽǁ�ƐŚŽƵůĚ�Śŝƚ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬ�ƚŚĂƚ�ĂůŝŐŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚĞƌ͛Ɛ�ǀŝƐŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁ�ƉŽŝŶƚ͘�;EŽ�ƐŝŐŚƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ďĂƌĞďŽǁ�ƌĞĐƵƌǀĞ�ĂƌĐŚĞƌǇ͖�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁ�Ăƚ�ĨƵůů�ĚƌĂǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�͞ƐŝŐŚƚ͘͟Ϳ�
DǇ�͚Ăƌƚ͛�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŚĞůƉĞĚ�
ŵĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ͕�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ-ŽŶ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĂƌƌŽǁ-ƚŽ-ŐƌŽƵŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�
ƌĞůĞĂƐĞ�;ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌĂǁ�
ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ĂŶĚ�ĂƌƌŽǁ�ǁĞŝŐŚƚͿ�
ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůĂď�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�
ĂŶĚ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘  

dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĐĂůů�ǁŚĂƚ��ƌ͘��ŚĂŽ�ĂŶĚ�/�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�
͞ďŽƩŽŵ�ƵƉ͟�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�͞ƚŽƉ�ĚŽǁŶ͟�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƌĞƚƌĞĂƚƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ǀĞŶƵĞƐ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
;ŚĞƌĞ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�

ƉƌŽũĞĐƚƐͿ͖�ĂƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŐŽĂů�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�
;ŚĞƌĞ͕�͞tĞ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�͙�ďŽƚŚ�
ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͟Ϳ͖�ĂŶĚ�
ĂƐ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŶƚ�W����ŝŶŝƟĂƟǀĞ�;ŚĞƌĞ͕�Ă�
ŶĞǁ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĮĞůĚ�ĂƐ�Ă�
ĐĂŵƉƵƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞͿ—Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƚƌŝŬĞ�ŵĞ�ĂƐ�ďĞƐƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ�ŽĨ�ǁŽƌƚŚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�͞ƚŽƉ�ĚŽǁŶ͟�
ƉƌŽŵƉƟŶŐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘   

/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ĂƌĐŚĞƌǇͬƉŚǇƐŝĐƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ƌ͘�
ZĂŶĚĂůů�'ƌŝīƵƐ�ŝŶ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�
'ĂƌƌĞƩ��ƵƌŐŶĞƌ�ŝŶ��ĂŵƉƵƐ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�DĂƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŝŶ�WƵďůŝĐ�
^ĂĨĞƚǇ͘  

>ŽƚƐ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�
ƌĞƐŽŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƵƌ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ƐŽ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ �ƐŽŵĞ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐƌŽƐƐ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�
/ƚ�ĐĂŶ�ƚƌƵůǇ�ďĞ�ǁŝŶͬǁŝŶ͘ ��Ɛ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�/�ŚŽƉĞ�ƐŽŵĞ��ŶĂƚŽŵǇ�
ĂŶĚ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ƉƌŽĨƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘�
/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ĂŶ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�
^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϯ�ůĂďƐ͊ Α 

ϰ 

Cross-Curricular Collaboration in a New Key 
by Nick Carty 



 

&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕�/�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�
YƵĂůŝƚǇ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ͕�Ă�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽůƐ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ��ŽůůĞŐĞƐ͘�^Ž͕�ǁĞ�ŐŽƚ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘    

dŚŝƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚǀŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ƵĐĐĞƐƐ��ĞŶƚĞƌ͕�WĞĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĞĂŶ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�KĸĐĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ͕�ĐƌŽƐƐ-ƵŶŝƚ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�W͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƚĂŐĞƐ͘�dŚĞ�Y�W�
ƚĂŬĞƐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ͘   

dŚĞ�^��^�sŝƐŝƟŶŐ�dĞĂŵ�ǁĂƐ�Ăƚ��^��ƚŚŝƐ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ZĞƉŽƌƚ͕�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�
ƵƉŽŶ��s�Zzd,/E'�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�
ĞǀĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
;ŬƵĚŽƐ�ƚŽ�:ĞŶŶǇ��ƌŝƐƉ͕�EŝĐŬ�'ĞǁĞĐŬĞ͕�
DĂƌǇ�EŝĞůƐĞŶ͕�ĂŶĚ�,ĞŶƌǇ��ŽĚũŽĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƟƌĞůĞƐƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ZĞƉŽƌƚͿ͘   

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�W͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�^��^�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘���Y�W�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŵƵƐƚ͗  

· ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖  

· ŚĂǀĞ�ďƌŽĂĚ-ďĂƐĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐŝĞƐ͖  

· ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͖  

· ĐŽŵŵŝƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�Y�W͖�

ĂŶĚ  

· ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘   

�ůů�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ϳϱ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�Ϯϱ�
ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͊  

�Ɛ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�Ă�ƐŝŐŚ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ͘ ��Ƶƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�
ĞǀĞƌǇ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͘ 

dŚĂƚ�ƐĂŝĚ͕�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ͛Ɛ�
ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ϭϬϭϬ�;>ŝďĞƌĂů��ƌƚƐͿ͕�ϭϬϮϬ�
;�ƵƐŝŶĞƐƐͿ͕�ϭϬϯϬ�;�ĚƵĐĂƟŽŶͿ͕�ϭϬϰϬ�
;,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ϭϬϱϬ�;^d�DͿ  

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�Ϯϲ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�KǀĞƌ�ϭϬϬϬ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ϰϳ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŽīĞƌĞĚ͖�
ƚŚĞ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ϯϵ�Žƌ�ĨĞǁĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͘   

�ůů�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ͕�Ă�ĮǀĞ-ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͕�Įƚ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĂƐ�ƚŽ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ŽŶ�
ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŽ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ůĞƐƐ�ĞǆƚĞŶƚ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�
ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�EĂƟŽŶĂů�^ƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�
^ƚƵĚĞŶƚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ—E^^�Ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĨĞĞů�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͖�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�
ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŝŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�
ĐĂŵƉƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁ͕�Žƌ͕�ǁŽƌƐĞ͕�ũƵƐƚ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͘   

�ŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�

ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�;ĮŶĂůůǇ�ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞͿ͘ ��Ğ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ͖�ǁŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŝƐ�Ă�ƐĞůů�ũŽď͘  

�ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ĐĂĚƌĞ�ŽĨ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĨŽƌ�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�͞ĚĞĞƉ�
ďĞŶĐŚ͟�ŝƐ�ǀŝƚĂů͘��ŌĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�
ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŽŵĞ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�Ă�ďƌĞĂŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͘�&Žƌ�
ƚŚĂƚ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘   

^Ž͕�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍  

^ŝŶĐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ͕�
ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Žƌ�
ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�Žƌ�
ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ͘�dŚƵƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�
ŝŶĐƵůĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�
ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƵƉƉĞƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
Žƌ�ǇŽƵƌ�ĂĚǀŝƐĞĞƐ͘ �;/�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽŶĞ͘Ϳ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵĐĐĞƐƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘   

/ƚ�ǁŝůů�ĞǆƉŽƐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘   

zŽƵ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŶĞǁ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ĐĂŵƉƵƐ͘   

WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŝŶƋƵŝƌǇ͕�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů͘�dŚĞƐĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŚĞŵĞ�ĐŚŽƐĞŶ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�
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DǇŬŽůĂƐ�ZŽŵĞƌŝƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�sŝůŶŝƵƐ͕�
>ŝƚŚƵĂŶŝĂ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ƐƚĂī�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
͞ZĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�sŝƐŝŽŶ͕�DŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
�ŽƌĞ�sĂůƵĞƐ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘��
tŚŝůĞ�ŝŶ�>ŝƚŚƵĂŶŝĂ͕�/�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŝƚŚƵĂŶŝĂŶ�
ŽĸĐĞ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�hŶŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�D���ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�
sǇƚĂƵƚĂƐ�>ĂŶĚƐďĞƌŐŝƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚƵůǇ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵŶĐŝů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�>ŝƚŚƵĂŶŝĂ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĨŽƌŵĂůůǇ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞ-ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�
ŽĨ�>ŝƚŚƵĂŶŝĂŶ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĞƌ�^ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ͘��sǇƚĂƵƚĂƐ�
>ĂŶĚƐďĞƌŐŝƐ͕�ŶŽǁ�ϵϭ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�ŝƐ�Ă�
ŵƵƐŝĐŝĂŶ�ĂŶĚ�ƉŽĞƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�

ŚŽŶŽƌĞĚ�Śŝŵ�ďǇ�ŶĂŵŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ůĞŐĂĐǇ͘� 

tŚŝůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ͕�/�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�Dƌ͘�>ĂŶĚƐďĞƌŐŝƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�WƌŽĨ͘��ƌ͘�
/ŶŐĂ��ĂůĞŶŝĞŶĞ͘ 

WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�/�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŐƵĞƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂƵƐƉŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ƵůďƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽůĂƌƐ͛�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��DǇŬŽůĂƐ�
ZŽŵĞƌŝƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŶĨĞƌƌĞĚ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͕�

ďǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�Ă�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐĞŶĂƚĞ͕��ĸůŝĂƚĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĨŽƌ�
Ă�ƐĞĐŽŶĚ͕�ĮǀĞ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘ 

�ƚ��^�͕�/�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�&ƵůďƌŝŐŚƚ�
>ŝĂŝƐŽŶ͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�Žƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚĂī�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�&ƵůďƌŝŐŚƚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�Žƌ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ŵǇ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚƐ�>ŝďƌĂƌǇ͘Α 

&ƵůďƌŝŐŚƚ�hƉĚĂƚĞ� 
by Ray Smith 

ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
sZ�ŐĂŵĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�

ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�sZ�ůĂď�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉůĂǇ͘��ŶĚ�
ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ƚŚĞ�ůĂď�ŚĂƐ�ƚǁŽ��EĞǆƚ�
sZ�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
sZ͘�&ĂĐƵůƚǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ďƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉŽƌƚĂďůĞ�sZ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘   

&ĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�sZ�
ůĂď�ǀŝĂ�ƚŚĞ�sZ�>ŝďŐƵŝĚĞ͕�ŚƩƉ͗ͬͬ
ůŝďŐƵŝĚĞƐ͘ĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵͬǀƌ�Žƌ�ďǇ�
ĞŵĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐƚĂī͘�&ĂĐƵůƚǇ�ĂƌĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
sZ�ůĂď�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƵƌ�Žƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�/Ĩ�
ĨĂĐƵůƚǇ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂďŽƵƚ�sZ�
Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�Ăƚ�
ĚŽďƌŽǁŶΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ͘   

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

DĂƌŬƐ͕��ĞŶũŝ͘�ĂŶĚ�:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�dŚŽŵĂƐ͘�
Η�ĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�

ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��Ŷ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĮǀĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƉƵƌƉŽƐĞ-
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘Η��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ǀŽů͘�Ϯϳ͕�ŶŽ͘�ϭ͕�
ϮϬϮϮ͕�ƉƉ͘�ϭϮϴϳ-ϭϯϬϱ͘�WƌŽYƵĞƐƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬƐĐŚŽůĂƌůǇ-ũŽƵƌŶĂůƐͬ
ĂĚŽƉƟŽŶ-ǀŝƌƚƵĂů-ƌĞĂůŝƚǇ-ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ-
ŚŝŐŚĞƌͬĚŽĐǀŝĞǁͬϮϲϮϯϭϵϵϯϯϭͬƐĞ-Ϯ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϲϯϵ-ϬϮϭ-
ϭϬϲϱϯ-ϲ͘  

�ŝĐĞŬ͕�/ŐŽƌ͕��ŶĚƌŝũĂ��ĞƌŶŝŬ͕�ĂŶĚ�/ŐŽƌ�
dŽŵŝĐŝĐ͘�Η^ƚƵĚĞŶƚ�dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�sŝƌƚƵĂů�
ZĞĂůŝƚǇ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ—��^ƵƌǀĞǇ�
YƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘Η�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŽů͘�ϭϮ͕�ŶŽ͘�
ϰ͕�ϮϬϮϭ͕�ƉƉ͘�ϭϱϭ͘�WƌŽYƵĞƐƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬƐĐŚŽůĂƌůǇ-ũŽƵƌŶĂůƐͬ
ƐƚƵĚĞŶƚ-ƚŚŽƵŐŚƚƐ-ŽŶ-ǀŝƌƚƵĂů-ƌĞĂůŝƚǇ-
ŚŝŐŚĞƌͬĚŽĐǀŝĞǁͬϮϱϯϭϭϱϬϱϲϯͬƐĞ-Ϯ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϯϯϵϬͬŝŶĨŽϭϮϬϰϬϭϱϭ͘  

WŝŶƚŽ͕�ZĂĨĂĞů͘�͞&ŽƌĞŝŐŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�'ĂŵŝĮĐĂƟŽŶ�hƐŝŶŐ�sŝƌƚƵĂů�
ZĞĂůŝƚǇ--��^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ��ŵƉŝƌŝĐĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ͘͟��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�ǀŽů͘�ϭϭ͕�

:ĂŶ͘�ϮϬϮϭ͘���^�KŚŽƐƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƐĞĂƌĐŚ͘ĞďƐĐŽŚŽƐƚ͘ĐŽŵͬůŽŐŝŶ͘ĂƐƉǆ͍
ĚŝƌĞĐƚсƚƌƵĞΘ�ƵƚŚdǇƉĞсŝƉ͕ƐŚŝďΘĚďсĞƌŝĐΘ
�Eс�:ϭϮϵϳϮϰϰΘƐŝƚĞсĞŚŽƐƚ-
ůŝǀĞΘƐĐŽƉĞсƐŝƚĞ͘  

>ŝĞ�^ŝůũĞ͕�^ƚĂŶŐĞůĂŶĚ�Ğƚ�Ăů͘�
Η/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ�ŝŶ�
,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�
WƌŽƚŽĐŽů�ĨŽƌ�Ă�^ĐŽƉŝŶŐ�ZĞǀŝĞǁ͘Η�:D/Z�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ǀŽů͘�ϭϭ͕�ŶŽ͘�ϳ͕�ϮϬϮϮ͘�
WƌŽYƵĞƐƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬ
ƐĐŚŽůĂƌůǇ-ũŽƵƌŶĂůƐͬŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ-
ǀŝƌƚƵĂů-ƌĞĂůŝƚǇ-ŚĞĂůƚŚͬ
ĚŽĐǀŝĞǁͬϮϲϵϲϳϯϵϲϱϲͬƐĞ-Ϯ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϵϲͬϯϳϮϮϮ  

tĂŶŐ͕��ŚŝŵĞŶŐ͕�Ğƚ�Ăů͘�͞�īĞĐƚƐ�ŽĨ�
ZĞƐƚŽƌĂƟǀĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WƌĞƐĞŶĐĞ�
ŽŶ��ŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�
/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ͘͟�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ͕�ǀŽů͘�ϭϵ͕�ŶŽ͘�
ϭϯ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ͘���^�KŚŽƐƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϯϯϵϬͬŝũĞƌƉŚϭϵϭϯϳϴϳϴ͘ Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϯͿ 



 
ϳ

͞tĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ��ƵŝůĚŝŶŐƐ͖�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�
ƐŚĂƉĞ�ƵƐ͟��-tŝŶƐƚŽŶ��ŚƵƌĐŚŝůů 

&Ăůů�ϮϬϮϮ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ďƵƐǇ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĨŽƌ�
ƵƐ�Ăůů͕�ĂŶĚ���d>�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�
tĞ�ŬŝĐŬĞĚ�Žī�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�&Ăůů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĂǁ�ƵƐ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ��ĂŶĚǁŝĚƚŚ͕�Žƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚĂƐŬ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŬĞǇŶŽƚĞ�
ĂƵƚŚŽƌ͕��ŝĂ�sĞƌƐĐŚĞůĚĞŶ͘��&Ăůů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŽƵƌ�ĞŶƟƌĞ�
ĐĂŵƉƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ǁĂǇ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�Žī�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǀĂůƵĞƐ�ǁĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ƵƐĞĨƵů͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ��ĚǀĞƌƐĞ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ǁŽƵůĚ�ĂŝĚ�
ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�
&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐƚĞŵŵĞĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ��ŝĂ�
sĞƌƐĐŚĞůĚĞŶ͛Ɛ�ďŽŽŬ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�
ůĞĚ�ďǇ��ƌŝĂŶ�,ŝďďƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
<ŝŵ�,ĂǇƐ͕��ŶŐŝĞ�EĂǀĂ͕��ƌŽŽŬůǇŶ�,ĞƌƌĞƌĂ͕�
&ŽƌƌĞƐƚ��ůĂĐŬďŽƵƌŶ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�,ƵƚĐŚŝŶƐ͕�
DĞůŝƐƐĂ�tŚŝƚĞƐĞůů͕�ĂŶĚ��ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ͕�
ǁŚŽ�ŽīĞƌĞĚ�ƵƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŽƌŬ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐƌĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ�
ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ�ĂŶĚ�/�ŚŽƐƚĞĚ�
Ă�͞tŚĂƚ�ĐĂŶ���d>�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͟�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ŝĚĞĂƐ�ŽŶ�
ǁĂǇƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚŝƐ�&Ăůů�ǁĂƐ�
ŐĞƫŶŐ�ŽƵƌ���d>�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�
ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ƵƐĞ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�

ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ZŽďĞƌƚ�ZĞĞǀĞƐ͕�
�ůŝǌĂďĞƚŚ��ŚĂĚǁŝĐŬ͕�DĞůŝƐƐĂ�tŚŝƚĞƐĞůů͕�
:ĂŵĞƐ��ĂǀŝƐ͕�^ĐŽƩ��ĂŝůĞǇ͕��ƌƵŶŽ�,ŝĐŬƐ͕�
ĂŶĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĨŽůŬƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���d>�
ƐƉĂĐĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ǁĂůůƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ͕�ƐŚĞĞƚ�ƌŽĐŬ�
ƉƵƚ�ƵƉ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŽĐŬĞƚƐ�ŵŽǀĞĚ͕�ŐůĂƐƐ�
ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͕�ǁĂůůƐ�
ƉĂŝŶƚĞĚ͕�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ůŽŐŽƐ�
ƉƵƚ�ƵƉ͘�KŶĞ�ĚĂǇ�ǁĞ�ĞǀĞŶ�ĐĂƵŐŚƚ��ŵǇ�
�ƵƌŐĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƐŝĚĞ�ƚĂďůĞƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͘�ZŽďĞƌƚ�ZĞĞǀĞƐ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŚĂƌĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ǀŝƐŝƚƐ�
ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��KZ�ĂŶĚ�
^��^�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŬĞƉƚ�
ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�
�ŚĂĚǁŝĐŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŬŝŶĚůǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ŵǇƌŝĂĚ�ŽĨ�ŽƌĚĞƌƐ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů͘�dŚĞ�
ůŝďƌĂƌŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƉĂĐĞ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ŵǇ��ƵƌŐĞƌ͕��ŶŐŝĞ�
EĂǀĂ͕�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ŚĂĚǁŝĐŬ͕�ďŽŽŬƐ�
ǁĞƌĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŝŶĚůǇ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞĚ�ďǇ�>ĞĞ��ŶŶ�
�ůŝŶĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƐƚƵĚǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉƵƫŶŐ�
ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŽƵĐŚĞƐ�ƚŽ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƉĂĐĞ�
ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�
Ăůů�ĚŽ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŽƵƌ�ũŽď�ƟƚůĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚŽƐƟŶŐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ-ϯƉŵ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐƚƵĚŝŽ͕�Ă�ůŝďƌĂƌǇ͕�Ă�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌŽŽŵ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŽƵŶŐĞ�
ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂīĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
tŝŶƐƚŽŶ��ŚƵƌĐŚŝůů�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�͞ǁĞ�ƐŚĂƉĞ�
ŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͖�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚĂƉĞ�ƵƐ͕͟�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƉĂĐĞ͘�� 

KƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵĐĐĞƐƐ�^ǇŵƉŽƐŝĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�

ŵŽƐƚ�&ƌŝĚĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ůĞĚ�ďǇ�
�ƌƵŶŽ�,ŝĐŬƐ͕�dĂŵŵǇ��ǇƌŽŶ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�
,ƵƚĐŚŝŶƐ͕�ĂŶĚ�DĞůŝƐƐĂ�tŚŝƚĞƐĞůů�ǁŝƚŚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�
ďƵĚŐĞƚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ϭ-ϭ�
ǁŽƌŬ�ĨŽƌ���d>�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƌĞĮŶĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�� 

KŶĞ�ŵĂũŽƌ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝƐ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ���d>��ŝƌĞĐƚŽƌ�
�ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĂĐŚŝĞǀĞ͕�ƐŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƵƐ�
ƚŽ�в�ƟŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĞǆĐŝƟŶŐ͊��ŝŵĞĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚĞƌ��Ě͘^͘�ŝŶ�
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ��Ě͘�͘�ŝŶ�
dĞĂĐŚĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ�WŝĞĚŵŽŶƚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��,Ğƌ��Ě͘�͘�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŝŵŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽĂů�ŽĨ�
͞ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ͘Η�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�'ŝůŵĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�'ŝůŵĞƌ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽů�
^ǇƐƚĞŵ�dĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ͘��ŝŵĞĞ�ƐĂǇƐ�
ƚŚŝƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ǁĞ�ĚŽ͖�͞�ŌĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�'ĞŽƌŐŝĂΖƐ�dŝƚůĞ�/�
ƐĐŚŽŽůƐ͕�/�ĨĞĞů�/�ŚĂǀĞ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�
ŽƵƌ��^��ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘��/�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�<-ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�
ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��/�ůŽǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�/�ůŽǀĞ�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ͘��KƵƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�Ăůů�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘͟�tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘� 

tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞŶ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĨĞůůŽǁƐ�ƚŚŝƐ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ǁŚŽ�ŬŝŶĚůǇ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�

��d>�&Ăůů�hƉĚĂƚĞ͗��ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶĚĞƐƚƌƵĐƟďůĞ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� 
by Marina Smitherman 
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ŽīĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͖�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,,D/�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�
�ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŐƌĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĮǀĞ�ďǇ�
�ĐĂĚĞŵŝĐ��īĂŝƌƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŽƉ�
ĐůĂƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ���d>�ĨĞůůŽǁƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗� 

· �ůŝĐŝĂ��ƌŝŐĂŶƟ�–DŝĐƌŽůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
,ŝŐŚ�/ŵƉĂĐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ͘ 

· �ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ�–�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ 

· �ĂǀŝĚ��ƌŽǁŶ�–�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

· <ŝŵ�,ĂǇƐ�–�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ 

· ZǇĂŶ�,ŽīƉĂƵŝƌ�–��ŶŐĂŐŝŶŐ�
WĞĚĂŐŽŐŝĞƐ 

· �ƌŝĂŶ�,ŝďďƐ�–�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ 

· �ŶŐŝĞ�EĂǀĂ�–�^ŽĐŝĂů�:ƵƐƟĐĞ 

WŝŶƚƐ�Θ�WĞĚĂŐŽŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨƵŶ�ĂƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĨĞůůŽǁƐ͘�DĞĞƟŶŐ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ��ƌĞǁŝŶŐ�
�ŽŵƉĂŶǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ůĞĚ�ďǇ��ŶŐŝĞ�
EĂǀĂ͕�<ǇůŝĞ��ĞƌƌǇ͕�ĂŶĚ�:Ğī�^ƚĂŶůĞǇ�ĂŶĚ�
WĞƌƵƐĂůů͕�ůĞĚ�ďǇ��ůŝĐŝĂ��ƌŝŐĂŶƟ͕��ŝŵĞĞ�
�ƌŝďďƐ͕�ĂŶĚ�^ĂƌĂŚ�DĞƌŐĞů͘�KŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�Ăƚ�ϰƉŵ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ϳ͗ϯϬƉŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ƌĞďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ͕�ĂŶĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ͘�KƵƌ�ĮŶĂů�WŝŶƚƐ�Θ�
WĞĚĂŐŽŐǇ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�
dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŝŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�ŽƵƌ�
��d>�ƐƉĂĐĞ�ϭ-ϯ�Ɖŵ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĞĚ͕�ĐĂŶ�
ďĞŶĞĮƚ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂůŝŬĞ͘�
�ůĞĂƌĞƌ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŝŶ�ĞĂƐŝĞƌ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͊� 

��d>�ŚĂƐ�ƉŝůŽƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�͚ďŝƚĞ-ƐŝǌĞĚ͛�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ�ůŝŬĞ�WŝŶƚƐ�Θ�WĞĚĂŐŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă�
ůŽǁ�ƟŵĞ-ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶĞǁ�
ƚŽƉŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�
ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�ƵƐ�
Ăůů͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ůŝŬĞ�WŝŶƚƐ�Θ�
WĞĚĂŐŽŐǇ͕�ŽƵƌ�ƉŽĚĐĂƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�
^ƉĞĞĚ��ĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�
ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶĂů�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�WK��ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ďǇ�
�ŝŵĞĞ��ƌŝďďƐ͕��ůŝĐŝĂ��ƌŝŐĂŶƟ͕�ĂŶĚ�ŵĞ�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ͘��ƚ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�
ϴϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĚƌĞǁ�Ă�ĐƌŽǁĚ�ŽĨ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�
ĨŽƌ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�
ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘� 

tĞ�ĂůƐŽ�ďĞŐĂŶ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͕�
ǁŚŝĐŚ�ƉĂŝƌƐ�ϱ-ϳ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŚŽ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉƌĞ-ĚĞĮŶĞĚ�ƚŽƉŝĐ͘�
dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ŇƵŝĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͗�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�
ǁĞůůďĞŝŶŐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐĂƌĞĞƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͊�� 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
&ĂĐƵůƚǇ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŵ�ĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕���d>�
ǁŝůů�ďĞ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ă�ǇĞĂƌ-ůŽŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘��Ɛ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ƵƐ�Ăůů͘���ƉŝůŽƚ�
ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�^Kd>�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-
ďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐŽŶĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�Ăƚ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�
tĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŵŝĚ-
^ƉƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘� 

KŶĞ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�,ǇďƌŝĚ�Žƌ�KŶůŝŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝƐ�ZĞŐƵůĂƌ�^ƵďƐƚĂŶƟǀĞ�
/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Z^/͘�dŚŝƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�
��d>�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĞůůŽǁ��ĂǀŝĚ��ƌŽǁŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�KŶůŝŶĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ�ŽƵƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�
ƚŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕�>ĂƵƌĂ�
�ĂƌƌƵƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ZĞŐĞŶƚƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�
'ĞŽƌŐŝĂ�sŝĞǁ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�
Z^/�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ĚŽ�ĂŶǇǁĂǇ�ŝŶ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚǇďƌŝĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ���d>�ƐƉĂĐĞ�ŚĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�
ƚŽƵĐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƟƉ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƵƌ�
ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ͘�<ĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŽīĞƌĞĚ͕�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƵƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�
ƟŵĞ�Ăƚ�ĐĞƚůΛĚĂůƚŽŶƐƚĂƚĞ͘ĞĚƵ͘�,ĂƉƉǇ�
,ŽůŝĚĂǇƐ͊ 

KƵƌ�ďĞĂƵƟĨƵů���d>�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϯ͊�Α 



 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŚĂĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�
ŝĨ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ĂŶǇ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘   

�ĂǇ�ϭ͗�tĞ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ��ŽŶĐĞƉƚ��͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ďĞĨŽƌĞ͘ �tĞ�
ůŽǀĞ��ŽŶĐĞƉƚ��͕�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�
ƚŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘   

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�
ůĞƚŚĂƌŐŝĐ͘�dŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�
ĨĂƟŐƵĞ�;ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ƟŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĂǇͿ͕�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů͘ �dŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚĞĞƚŚ�ĐůŝĐŚĠ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�
ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ͘   

�ĂǇ�Ϯ͗�tĞ�ĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�
ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐͬĂƉƉůŝĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ǁŝůů�ŐŽ�ŽǀĞƌ͘ �^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĐůŝĐŬƐ͖�ƚŚĞǇ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ƐƟĐŬ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĂŌĞƌ�ĐůĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘ ��ŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƐŬ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�
ƚĞǆƚďŽŽŬ͘    

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͍   

^ŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĨŽƌ�ƐƵƌĞ͘�/ƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��Ƶƚ͕�ǁĞ�
ĚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ͘   

�Ƶƚ�ǁŚǇ͍�tŚŽ�ǁĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͍�tĂƐ�ŝƚ�
ũƵƐƚ�ƐŽŵĞ�ŵǇƐƟĐĂů�ŚĂƉƉĞŶƐƚĂŶĐĞ͕�
ƌĂŶĚŽŵ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͍  

tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�
�ŶĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŽŶĞ�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
YƵĂůŝƚǇ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ͘�KƵƌ�Y�W͕�
W���͕�ďƵŝůĚƐ�ŽŶ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕��ĚǀŝƐŝŶŐ͕�
�ĂŵƉƵƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ—
ĂŶĚ�ƚŚĞ���ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�W͕��͕�ĂŶĚ��͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƌŝĚŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ͕�
͞K<͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĞĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
�ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĂƩĞŶĚ�Ă��ĂǇ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ �/Ɛ�
ďĞŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƉ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͍͟  

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘  �ŽŵĞ�
ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘   

,ŝŐŚ-/ŵƉĂĐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�;,/WƐͿ�ĂƐ�
ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�
;���ΘhͿ�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�
ĚĞĮŶŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��ůƐŽ͕�
ƐŽŵĞ�,/W^�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƚŽ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�
Žƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͿ͘ �tĞ�ĐĂŶ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͕�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƟƐƟĐ�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĨŽƌŵĂů�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ďǇ�Ă�ũƵŶŝŽƌ�
Žƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƐƚƵĚǇ�ĂǁĂǇͬĂďƌŽĂĚ͕�

ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĐŝǀŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ũŽď�ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ͘ �ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨŽƌ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
;<ŝůŐŽ͕�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘   

KďǀŝŽƵƐůǇ͕�ƐŝŵƉůǇ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞŵ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůůǇ�Žƌ�ĨĞĞů�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�/�ǁŽƵůĚ�
ĂƌŐƵĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚŽĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͖�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͕�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘   

&ŝƌƐƚ͕�Ă�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ďĞŐĂŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘�͞^ƚƵĚĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĚĞǀŽƚĞ�ƚŽ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�
ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĚŽ�ƚŽ�ŝŶĚƵĐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͟�;<ƵŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵͿ͘ �<ƵŚ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ͘   

^ĞĐŽŶĚ͕��ƐƟŶ�;ϭϵϵϵͿ�ďĂƐĞĚ�ŚŝƐ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͗�͞ƚŚĞ�
ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŝŶǀĞƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟��ƐƟŶ�
ƚƵƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ͕�
ĨĂĐƵůƚǇ�͞ƐƚĂƌĚŽŵ͕͟�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘��ƐƟŶ�ĂĚŵŝƩĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�
ƚƌƵĞ�͞ƟŵĞ�ŽŶ�ƚĂƐŬ͘͟�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�
ŽĨ�,ŝŐŚ�/ŵƉĂĐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�

^ƚƵĚĞŶƚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͗�tŚŽƐĞ�:Žď�ŝƐ�ŝƚ͕��ŶǇǁĂǇ͍� 
by Barbara Tucker 

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�Ɖ͘�ϭϰͿ 
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ϭϬ 

dŚĞ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��^t�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�
^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�^t�Ϳ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�ǁŝŶŶĞƌ͘�
dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�
ŚŽŶŽƌƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂĐƟŽŶ͘�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ũƵƐƟĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�
dŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƌĞĂů-ůŝĨĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ũƵƐƟĐĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ��^t͕�D^t͕�
ĂŶĚ ��ŽĐƚŽƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶ͘��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĞŶŝŽƌ�ĐůĂƐƐ��ĂƉƐƚŽŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͘  

/�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�DŽƌĞŚŽƵƐĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŽƵŶĐŝů�ŵŝŶŝ-ŐƌĂŶƚ͘�dŚĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶƚĞƌƐථĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�
WƌĞǀĞŶƟŽŶථƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶΖƐ�
ŽďƐƟŶĂƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞ�WZ��
ĨƵŶĚƐ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�DŽƌĞŚŽƵƐĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�
�ĐƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ�;����EͿ͘�����E�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ��ůĂĐŬ�
�ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�;,��hƐͿ͕�
,ŝƐƉĂŶŝĐ�^ĞƌǀŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�;,^/ƐͿ͕�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵůƟ-ƐĞĐƚŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨŽƵƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�����E͗��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�;^ĐŚŽŽů�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐͿ͕�
&Žƌƚ�sĂůůĞǇ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�'ĞŽƌŐŝĂ�

^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�^ĂǀĂŶŶĂŚ�^ƚĂƚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘  

dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ��^t�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŶŐ��^t�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƐĞĚ�WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞǀĞů͘   

dŚĞ��^t�WƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,K�-�ĂůƚŽŶ͕�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞĞĐŚůĂŶĚ�WůĂĐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ĐŽŚŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ-
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ��ĞĞĐŚůĂŶĚ͘�dŚĞ�,K�
-�ĂůƚŽŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ��ĞĞĐŚůĂŶĚ͕�ŝƐ�ŚŽŵĞ�
ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�Ăƚ-ƌŝƐŬ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘���ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�,K�-��ĞĞĐŚůĂŶĚ͘�EŽ�
ĨŽƌŵĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞĞĐŚůĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�,K�-�ĂůƚŽŶ�ďǇ�
ĂŶǇ�ĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘   

 

�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͕�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�
ϰϮϬϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϰϰϬϭ�ĂŶĚ�ϰϰϬϮ��ĂƉƐƚŽŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�^Kt<�
ϰϮϬϭ�ǁŚŝůĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŝŶŝƟĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ăůů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^��/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ��^t�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶǀŝƚĞĚ�
DŽƌĞŚŽƵƐĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�D^D�ĨĂĐƵůƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƌŽƐƐ-
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĂƚĂ͘  

dŚĞ�ǇĞĂƌůŽŶŐ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚŽůĚŝŶŐ�
Ă�ƚǁŽ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŶĞĞĚƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĚŽŽƌ-ƚŽ-ĚŽŽƌ�ĐĂŶǀĂƐƐŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϭϱϬ-ƵŶŝƚ��ĞĞĐŚůĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ƚŚĞ��^t�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�>WE�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďĞ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĚƵůƚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��^��
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ͘   

^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�tŝŶƐ�EĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�by Tammy Rice 

;�ŽŶƚ͘�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ 



 

The Importance of Faculty Service 
by Carl Gabrini 

/�Ăŵ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ĚĂŝůǇ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĞŵƉĂƚŚǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƐƚĞǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�KŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�/�ĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�
'ĞŽƌŐŝĂ͛Ɛ�;htEt'Ϳ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
^ŽůƵƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƉĂŶĞůƐ͘�dŚŝƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĮůůƐ�ƚŚƌĞĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ŶĞĞĚƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�ŝƚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
���^��ϮϬϮϬ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŶƵŵďĞƌ�ϵ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ͖�ƐĞĐŽŶĚ͕�ŝƚ�
ĨƵůĮůůƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŵǇ�ĂŶŶƵĂů�
ŐŽĂůƐ�ƉůĂŶ͖�ĂŶĚ͕�ƚŚŝƌĚ͕�ŝƚ�ŵĞĞƚƐ�Ă�ƌĞĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚ͘  

dŚĞ����^�͛Ɛ�ϮϬϮϬ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ŵĂŬĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘�dŚŝƐ�
ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĞŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ŶŝŶĞ͘�KƌŝŐŝŶĂůůǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ĞŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ����^��ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĨƵůĮůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�
ǁŚĞƌĞďǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚ�Ă�
ĐƌŝƟĐĂů�ƐŽĐŝĂů�ŶĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�
ŶĂƟŽŶĂů͕�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͘�dŚĞ�
���^��ĂĚĚĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŶŝŶĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�

Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ďǇ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ����^��
ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�͞ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ŝŶ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͘͟  

WƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�/�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ƚŚĂƚ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŌĞƌ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�/�
ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�htEt'͘�
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉĂŶĞůƐ�ŽīĞƌ�
ŵĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŶŶƵĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶƉƌŽĮƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�DǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�
ƉĂŶĞů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�
ĂŐĞŶĐǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ĂŶŶƵĂů�
ďƵĚŐĞƚƐ͕�ƉĂƐƚ�ďƵĚŐĞƚƐ�ƚŽ�ĂĐƚƵĂů�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶŶƵĂů�ĂƵĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�
ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ĐŽƐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�
ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ďŽĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͘   

dŚĞ�htEt'�ĂŶŶƵĂů�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĚƌŝǀĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�

ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�htEt'�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƉĂŶĞůƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
Ɛŝǆ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚ�ĚĂǇĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǇŽƵƚŚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂďƵƐĞ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂƐ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�Įƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĞůƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�htEt'�ďŽĂƌĚ�
ǁŝƚŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�ƚŽ�
ĂůůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƌĂŝƐĞĚ͘  

/�ĨĞĞů�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ��ĂůƚŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ͘�/�Ăŵ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ŵǇ�ĮŌŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�htEt'�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�
ŶĞĞĚƐ�ƉĂŶĞů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŚĂƐ�
ŐŝǀĞŶ�ŵĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�
ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ Α 

 

dŚŝƐ�ŚŝŐŚ-ŝŵƉĂĐƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ��^t�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-
ďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇ-�ĂƐĞĚ�
WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŶŽƚ�
ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ĚŽĐƚŽƌĂů-ůĞǀĞů�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͛�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ�
ĞŶĚĞĂǀŽƌ͘�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�EĞĞĚƐ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�
�ĂůƚŽŶͬtŚŝƞŝĞůĚ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^t�ƉƌŽŐƌĂŵ�

ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�
ƌĞǀĞĂůĞĚ�ǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĞĞĐŚůĂŶĚ�

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƐŽĐŝĂů͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘  

/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�
�ĚƵĐĂƟŽŶΖƐ��ŶŶƵĂů�WƌŽŐƌĂŵ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�
�ŶĂŚĞŝŵ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘  Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐͿ 

ϭϭ 



 

dƌĂŐĞĚǇ͘�dƌĂŐĞĚǇ�ŝƐ�Ă�ǁŽƌĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨŽŶĚ�ŽĨ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ƚƌĂŐŝĐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƵƐ�ĂƐ�Ă�ŶĂƟŽŶ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�
ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ�ĂƩĂĐŬƐ͕�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ϵͬϭϭ͘�zĞƚ͕�ĂƐ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
dĞĐŚ�ƐŚŽŽƟŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϲ͕�
ϮϬϬϳ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŝǀŽƚĂů�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ͘�dŚŝƐ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞŌ�
ϯϮ�ĚĞĂĚ͕�ŚĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚƌĂŐĞĚǇ͕�ŽƵƌ�ĚĂǇ-
ƚŽ-ĚĂǇ�ũŽďƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�
ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘  

^ŚŽƌƚůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŐĞĚǇ�Ăƚ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
dĞĐŚ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ�
;h^'Ϳ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�h^'�ƐĐŚŽŽůƐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�dĞĂŵ�;�/dͿ�Žƌ��ĂŵƉƵƐ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�
;��Z�Ϳ�dĞĂŵ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�
ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨĂĐŝŶŐ͘   

/ŶŝƟĂůůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ͛Ɛ�dĞĂŵ�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;/Z�Ϳ͘�
ZĞĨĞƌƌĂůƐ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�
ŵŽƵƚŚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƉƵǌǌůĞ�
ƉŝĞĐĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂĚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ƌĞĨĞƌƌĂůƐ͘�/Z��ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�
ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŐĞƫŶŐ�Žī�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�
ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�/Z��ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌŚĂƵů�
ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ͛Ɛ���Z��;�ĂŵƉƵƐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�
ZĞƐƉŽŶƐĞ͕�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶͿ�dĞĂŵ�ǁĂƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͘   

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͕��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�
��Z��dĞĂŵ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�

ƌĞĨĞƌƌĂůƐ͘�tĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͕�
ƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Ϯϱϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�&z�
Ϯϭ-ϮϮ͘�dŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ĚŽƵďůĞ�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�
ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ůŝǀĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ ^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ũŽŝŶƚ�ĞīŽƌƚ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���Z��dĞĂŵ�
ŐƵŝĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�;ĂŶǆŝĞƚǇ͕�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĐƵƫŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�
ĐƵůƚƵƌĂů�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ͘      

dŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���Z��
dĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�
/Ŷ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ͕�ĞĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�
ĞĂƌŶĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
&ůŽƌŝĚĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ��ŽůůĞŐĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ�tĞůůďĞŝŶŐ͕�dƌĂƵŵĂ�ĂŶĚ�
ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘�dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ƚƌĂƵŵĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�
ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂŵƉƵƐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂǇ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�ŐƵŝĚŝŶŐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƚƌĂƵŵĂ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐĂŵƉƵƐ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂĚĂƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�
ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͘�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ũŽƵƌŶĂůŝŶŐ͕�ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘   

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŬĞǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
��Z��dĞĂŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�^ĐŚŽŽů�dŚƌĞĂƚ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;�^d�'Ϳ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�
dŚĞ��^d�'�ŵŽĚĞů�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��ƌ͘�
�ĞǁĞǇ��ŽƌŶĞůů͕�Ă�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
sŝƌŐŝŶŝĂ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ϮϬϬϭ͘�
KƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚƵĚĞŶƚ�
dŚƌĞĂƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�
ŵŽĚĞů�ŝƐ�ĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƚŚĂƚ�͞ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮĞůĚ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŝƚƐ�ƵƟůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͟�ŝŶ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚƌĞĂƚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘   

WƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EĂ�/d��;EĂƟŽŶĂů�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐͿ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝƚŚ�ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^/sZ�-ϯϱ�
;^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĨŽƌ�sŝŽůĞŶĐĞ�ZŝƐŬ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�sZ�tt�;sŝŽůĞŶĐĞ�
ZŝƐŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tƌŝƩĞŶ�tŽƌĚͿ͘�
KƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞĂŵ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�
ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨĂƟŐƵĞ͘   

DĂǆŝĞŶƚ͕�ŽƵƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ǀĞƌŝĨǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�Žƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ŽƵƌ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ͘��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŵŽǀĞƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�
ǁŚĂƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ͕�ŽǀĞƌĂůů͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŽƵƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďĂƐĞ͘�/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�Žƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�Ă�
ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ŵŝŶĚƐĞƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘   

�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĐŽŶĐĞƌŶ͕͟�͞ƉĞƌƐŽŶĂůͬĨĂŵŝůǇ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŝƐƐƵĞ͕͟�ĂŶĚ�͞ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ͟�ŚĂǀĞ�Ăůů�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�&z�ϭϵ-ϮϬ͕�
�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŚĂǀĞ�
ƚƌŝƉůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�͞ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�Ă�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌͬĨƌŝĞŶĚ͟�ĂŶĚ�͞ŐƌŝĞĨ͟�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ŶĞĂƌůǇ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�
͞ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘͟�dŚĞ�͞ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ͟�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŚĂƐ�ĚŽƵďůĞĚ�
ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂƐ� 
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ϭϯ 

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ZĂĚŝŽůŽŐŝĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�
ƌĂĚŝŽůŽŐŝĐ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ�
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĂŶĚŽŵůǇ�
ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ƉůĂŶƐ�
ƚŚĞ�ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĂĚŝŽůŽŐŝĐ�ŝŵĂŐĞƐ͘�dŚĞ�
ďŽĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƟƚůĞ͕�Ă�ϯ-
��ŵŽĚĞů͕�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĚĂƚĂ͕�ĂŶĚ�ŶŽƌŵĂů�
ĂŶĚ�ĂďŶŽƌŵĂů�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĂŶĂƚŽŵǇ�ĚĞŶŽƚĞĚ͘�dŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƚǁŽ-ĨŽůĚ͗�ϭ͘Ϳ�
ĞǆŚŝďŝƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�
ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�Ă�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͖�
ĂŶĚ�ϮͿ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂů�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘��ŽƚŚ�ŐŽĂůƐ�
ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�
ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ƵŶŝƚĞĚ�ƚĞĂŵ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ǆ-
ƌĂǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǆ-ƌĂǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ϭϬϬ�
ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
Z��d�ϮϭϬϰ�ZĂĚŝŽůŽŐŝĐ�^ĞŵŝŶĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�&Ăůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘��ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ͗  

�ƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĂů�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĐŽůůĂƉƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůƵŶŐ�Žƌ�Ă�ƐĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ůŽďĞ͘�/ƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŶǇ�Ăŝƌ�
ƐĂĐƐ�;ĂůǀĞŽůŝͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůƵŶŐ�ďĞĐŽŵĞ�
ĚĞŇĂƚĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂůǀĞŽůĂƌ�
ŇƵŝĚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ͗�ĐŽůůĂƉƐĞ�ďǇ�Ăŝƌ͕�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�

ďǇ�ŇƵŝĚ�Žƌ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďǇ�Ă�ƚƵŵŽƌ͘�����
ĐŚĞƐƚ�ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͘����d�
ƐĐĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�
ƉƌŽďůĞŵ͘�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŚĞƐƚ�
ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĞƐƚ�
ƚŽ�ůŽŽƐĞŶ�ŵƵĐƵƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�� 

�ŶĚŽŵĞƚƌŝŽƐŝƐ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƟƐƐƵĞ͕�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ůŝŶŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƵƚĞƌƵƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĞǆƉĞů�ƚŚŝƐ�
ƟƐƐƵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞŶƐƚƌƵĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƉĂŝŶĨƵů�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ĐĂƵƐĞ�ŝŶĨĞƌƟůŝƚǇ�ŝŶ�ǁŽŵĞŶ͘�^ŽŶŽŐƌĂƉŚǇ�
ĂŶĚ�DĂŐŶĞƟĐ�ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ŝŵĂŐŝŶŐ�;DZ/Ϳ�
ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�
^ŽŶŽŐƌĂƉŚǇ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ĐǇƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĞŶĚŽŵĞƚƌŝŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĂƌŝĞƐ͘�DZ/�ŚĞůƉƐ�ŝŶ�
ƐƵƌŐŝĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞŶĚŽŵĞƚƌŝĂů�ŝŵƉůĂŶƚƐ͘��ŽƚŚ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ�
ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů�ŝŵƉůĂŶƚƐ͕�
ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ͕�ĞŶĚŽŵĞƚƌŝŽŵĂƐ͕�ĂŶĚ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶĚŽŵĞƚƌŝĂů�ƟƐƐƵĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��ŶĚŽŵĞƚƌŝŽƐŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ�
ŝŶ�ϭ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϬ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ-ďĞĂƌŝŶŐ�
ĂŐĞ͕�ĂīĞĐƟŶŐ�ϭϳϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ĐƵƌĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ĞŶĚŽŵĞƚƌŝĂů�ƟƐƐƵĞ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ďĂĐŬ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ĨĞƌƟůĞ͘�dŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĨŽƌ�
ĞŶĚŽŵĞƚƌŝŽƐŝƐ͕�ǁĞ�ǁŽƌĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�

ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŽ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�
ĚĞďŝůŝƚĂƟŶŐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�� 

��ŚŝĂƚĂů�ŚĞƌŶŝĂ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽŵĂĐŚ�ďƵůŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŚŝĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�
ĐĂƐĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�
ĂƌĞ�ŚĞĂƌƚďƵƌŶ͕�ďĂĐŬŇŽǁ�ŽĨ�ƐƚŽŵĂĐŚ�
ĂĐŝĚ�ŝŶƚŽ�ĞƐŽƉŚĂŐƵƐ͕�ĚŝĸĐƵůƚǇ�
ƐǁĂůůŽǁŝŶŐ͕�ƐŚŽƌƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚ͕�
ǀŽŵŝƟŶŐ�ŽĨ�ďůŽŽĚ͕�Žƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ďůĂĐŬ�
ƐƚŽŽůƐ͘�^ƵƌŐĞƌǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂ͘�^ƉĞĐŝĮĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŐĞŶĞƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĂƚŽŵǇ͕�ĞǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĐŝĚ�ƌĞŇƵǆ͘���ŚŝĂƚĂů�
ŚĞƌŶŝĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�
ŇƵŽƌŽƐĐŽƉŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�
ĞƐŽƉŚĂŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƐǁĂůůŽǁƐ�Žƌ�Ă��d�ƐĐĂŶ�
ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�Ă�ϯ��
ƉůĂŶĞ͘���� 

WŽůǇĐǇƐƟĐ�ŽǀĂƌǇ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�;W�K^Ϳ�ŝƐ�
Ă ŚŽƌŵŽŶĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�
ŵŽƌĞ�ŵĂůĞ�ŚŽƌŵŽŶĞƐ�ƚŚĂŶ�ŶŽƌŵĂů�
ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂŐĞ͘�
dǇƉŝĐĂůůǇ͕�ǁŽŵĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�Ɵůů�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�Ɖ͘�ϭϴͿ 



 

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ďǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�;<ƵŚ͕�
ϮϬϭϳͿ͘��Ɛ��ƐƟŶ�ŶŽƚĞĚ͕�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ƵƐĞƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƟŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͘   

dŚŝƌĚ͕�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌŚĞƚŽƌŝĐ͕�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŚĞŽƌǇ�ĐĂůůĞĚ�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĚŝƐƐŽŶĂŶĐĞ͘��ƐƐĞŶƟĂůůǇ͕�ǁĞ�
ĐƌĂǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ƚŚŝŶŬ͕�ďĞůŝĞǀĞ͕�ĨĞĞů�ĂŶĚ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�Ă�͞ĚŝƐƐŽŶĂŶĐĞ͟�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂĐƚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ͘ �dŚĞ�
ƚŚĞŽƌǇ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůͬƉƵďůŝĐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂīĞĐƚƐ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐƚĂƚĞƐ͘�
�ŽŝŶŐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞĞ�ƵƐ�ĚŽŝŶŐ�
ŝƚ͘   

^Ž͕�ǁŚŽƐĞ�ũŽď�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͍�dŚĞ�ĞĂƐǇ�
ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�͞ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ͕͟�ďƵƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĞĂƐǇ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�
Ăƚ�ƐŽŵĞ�ůĞǀĞů͕�ĂƐ�<ƵŚ�ǁƌŝƚĞƐ͕�ŝŶĚƵĐĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶĂů�ƚŚĞŽƌǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ŽŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�
ƉŽǁĞƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ŽŶ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�
ĨĂĐƵůƚǇ—ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ—ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�
ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ďĞƐƚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĞƋƵĂůůǇ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŬŶŽǁ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘   

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ƐƟŶ͕��͘�;ϭϵϵϵ͕�^ĞƉƚͬ͘KĐƚ͘Ϳ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͗���ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƚŚĞŽƌǇ�

ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽůůĞŐĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϰϬ;ϱͿ͕�ϱϭϴ-ϱϮϵ͘  

<ŝůŐŽ͕��͕͘��ǌĞůů�^ŚĞĞƚƐ͕�:͕͘�Θ�WĂƐĐĂƌĞůůĂ͕��͘�
;ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝŐŚ-ŝŵƉĂĐƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�ƐŽŵĞ�
ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
;ϬϬϭϴϭϱϲϬͿ͕�ϲϵ;ϰͿ͕�ϱϬϵ–ϱϮϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϳϯϰ-Ϭϭϰ-ϵϳϴϴ-ǌ͘   

<ƵŚ͕�'͘�;ϮϬϬϵ͕�:ĂŶƵĂƌǇͿ͘�tŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂīĂŝƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽůůĞŐĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϱϬ;ϲͿ͘    

<ƵŚ͕�'͕͘�K͛�ŽŶŶĞůů͕�<͕͘�Θ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕��͘�'͘�
;ϮϬϭϳͿ͘�,/WƐ�Ăƚ�dĞŶ͘��ŚĂŶŐĞ͕�ϰϵ;ϱͿ͕�ϴ–ϭϲ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϬϵϭϯϴϯ͘ϮϬϭϳ͘ϭϯϲϲϴϬ
ϱ͘  Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϳͿ 

ϭϰ 
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dŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;>��Ϳ�ŝƐ�Ă�
ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ͕�
ƉƌŽƐƉĞƌ͕�ĂŶĚ͕�ƵůƟŵĂƚĞůǇ͕�ďĞĐŽŵĞ�ĂĐƟǀĞ͕�
ǀĂůƵĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘   

�ĂƐĞĚ�ŝŶ��ƚůĂŶƚĂ͕�ƚŚĞ�>���ŽīĞƌƐ�ĐŝǀŝĐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͕�ǇŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�
ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͕�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ĂƟŶŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�>���ƌĞůĞĂƐĞĚ�Ă�
ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŶĞĞĚ͘   

�^��ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŝƚƐ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�^ĞƌǀŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƌŽůĞ͘���
EŽƟĐĞ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ��^��ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϮϬϭϵ͘��^��ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂůŝƐƚ�
ƚŚĂƚ�>���ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚŝƐ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂů�/Z��
ĂƉƉƌŽǀĂů͕�ĂŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞ�DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ŽĨ�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�;DKhͿ�ďĞƚǁĞĞŶ��^��ĂŶĚ�
ƚŚĞ�>���ǁĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕�
ϮϬϮϬ͘   

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ψϯϱ͕ϬϬϬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƐĂĨĞůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�
ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ͘   

 ;�ŽŶƚ͘�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ 



 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕��ƌ͘�&ĞƌŶĂŶĚŽ�'ĂƌĐŝĂ͕�ůĞĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ͘�WƌŽũĞĐƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ��ƌ͘�
DĂƌŐĂƌĞƚ�sĞŶĂďůĞ͕��^��WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ƌ͘�
�ƌƵŶŽ�,ŝĐŬƐ͕��^��WƌŽǀŽƐƚ͕�ĂŶĚ��ƌ͘�
DĂƌŝůǇŶ�,ĞůŵƐ͕��ĞĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�;t^K�Ϳ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�t^K��ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘��ƌ͘�sŝĐ�DĂƌƐŚĂůů�ůĞĚ�ƚŚĞ�
ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�
�ƌ͘��<�<ŝŵ�ĂŶĚ��ƌ͘�EĂƚĂůŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ͘��ƌ͘�
:ŽŶ�>ŝƩůĞĮĞůĚ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƚĞĂŵ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ƌ͘��ĂƌŽůŝŶĂ��ƵĂƌƚĞ�
,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ͕�ǁŚŽ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�
ϮϬϮϭ͘   

WƌŽũĞĐƚ�ƟŵĞůŝŶĞ�-�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ďĞŐĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů͕�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƉŝůŽƚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ƉŝůŽƚ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�
�^��ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ůĞĚ�ďǇ��ƌ͘��ĂƌŽůŝŶĂ��ƵĂƌƚĞ�
,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ͕�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�
KĐƚŽďĞƌ͕�ϮϬϮϭ͘   

dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�>����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϳ͕�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�>���ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϳ͕�ϮϬϮϭ͕�
ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�Ă�ůŽŶŐ͕�ďƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�
ũŽƵƌŶĞǇ͘  

<ĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�-���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭ͕ϳϰϭ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�
ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>���
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�;�ƚůĂŶƚĂ�ŵĞƚƌŽ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚǁĞƐƚ�'ĞŽƌŐŝĂͿ͘�^ƵƌǀĞǇƐ�ǁĞƌĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďŽƚŚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�
^ƉĂŶŝƐŚ͘�^ƵƌǀĞǇƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�

ůŝŶŬƐ�ŝŶ�ĞŵĂŝů�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ƵƐŝŶŐ�YZ�ĐŽĚĞƐ͕�
ŽīĞƌŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ�Ăƚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵůĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĂĚĚƐ͘   

DŽƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ��ĞŬĂůď͕�
'ǁŝŶŶĞƩ͕�tŚŝƞŝĞůĚ͕�ĂŶĚ�&ƵůƚŽŶ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘�
^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�
,ŝƐƉĂŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ϯϱ-ƚŽ-ϱϰ�ĂŐĞ�
ŐƌŽƵƉ͘�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĞīĞĐƚƐ͕�
ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĨĞŵĂůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�
ŵĂůĞƐ͕�EŽŶ-,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĨĞŵĂůĞƐ͕�ĂŶĚ�EŽŶ-
,ŝƐƉĂŶŝĐ�ŵĂůĞƐ͘   

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ǁĂƐ�
ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŝŶĐŽŵĞ͕�ďĞƩĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�
ǀĞƌƐƵƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌŝŽƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ďĞŝŶŐ�
,ŝƐƉĂŶŝĐ͕�ďĞŝŶŐ�ŵĂůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�
ƌĞůŝŐŝŽƐŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞůů-
ďĞŝŶŐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘   

WĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŽůĚĞƌ͕�ďĞŝŶŐ�
ŵĂůĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ͕�
ďƵƚ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�ŽĨ�
�ĨƌŝĐĂŶ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�h͘^͘�sŝƐĂ͕�ďĞŝŶŐ�
ĂŶ�ƵŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�
ŽŶ�Ă�dĞŵƉŽƌĂƌǇ�WƌŽƚĞĐƚĞĚ�^ƚĂƚƵƐ�;dW^Ϳ͘�
ZĞƐƵůƚƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ͕�ŽǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�ĂƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�
ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂĚƵůƚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘    

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŬĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�-�&ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�
dǁŽ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ��^�͛Ɛ�t^K�͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�
Ăƚ�ƚŚĞ�>��͛Ɛ��ƚůĂŶƚĂ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ͘��ƌ͘�
�ĂƌŽůŝŶĂ��ƵĂƌƚĞ�,ĂŵŵŽŶƚƌĞĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŵŽĚĞƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�
^ƉĂŶŝƐŚ͘��ƵĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�
ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƌŽŽŵƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĂĨĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘   

�ůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘�
ZĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝďĞĚ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘��ŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�

ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�;ůŝǀŝŶŐ�
ƵŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ĐĂƌĞͿ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ďŝůŝŶŐƵĂůͿ͕�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŶŐ͕�
ŝŐŶŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐͿ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
;ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚƵƐͿ͕�ĐŚĂŵƉŝŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;ƚŚĞ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĞůůŽǁ�,ŝƐƉĂŶŝĐƐͿ͘   

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĚĞƌŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�
ƵŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�
ŽīĞƌŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐŽůůĞŐĞ͕�ũŽď͕�ůĂŶĚůŽƌĚ͕�ƚĞŶĂŶƚ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�
ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉƐ͘  

dŚĞ�>���ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚĞŶ�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ͘�dŚĞ�>���
ĂůƐŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�>��-DŽŚĂǁŬ�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘�&ŝǀĞ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
�^��ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ψ�Ϯ͕ϬϬϬ͘�
dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�^���ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ͘   

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�>���ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĂůƚŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�t^K��ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�
ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^��
,ŝƐƉĂŶŝĐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϵ͕�
ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨŽƵƌ͕�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƉĂƉĞƌƐ͗�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ����^��/ŶƐŝŐŚƚƐ�
;ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚͿ͕�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�
;ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉŝĞĐĞͿ͕�Ă�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͘  Α� 

ϭϱ 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐͿ 



 

�ĚũƵŶĐƚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ZǇĂŶ�ZĞĞĐĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ƐĐƌĞĞŶƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�Įůŵ�͞/ůůĂƟŽŶ͘͟�
ZǇĂŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĚƵĂů�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�
�ŶŐůŝƐŚ�ϭϭϬϭ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ϭϭϬϮ�Ăƚ�
EŽƌƚŚǁĞƐƚ�tŚŝƞŝĞůĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�^ĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ��ŽůůĞŐĞ͘ 

�ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŐƵĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐŚŽƌƚ�Įůŵ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵ͕�
ϳ͗ϯϬ͕�ŝŶ�'ŽŽĚƌŽĞ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘� 

,ĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚŝƐ�ƚĞƌŵŝŶĂů�D&��ŝŶ�
EĂƌƌĂƟǀĞ�DĞĚŝĂ�tƌŝƟŶŐ�;^ĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐͿ�
Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐŝĂ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�
ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�Įůŵ�
ĨĞƐƟǀĂů�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďǇ�ƐƚŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�
ƐĐƌĞĞŶƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐŚŽƌƚ�Įůŵ͘�
tŝƚŚ�Ă�ĐƌĞǁ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĮůŵŵĂŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŚĂƩĂŶŽŽŐĂͬEŽƌƚŚǁĞƐƚ�'ĞŽƌŐŝĂ�ĂƌĞĂ͕�
ŚĞ�ǁƌŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�͞/ůůĂƟŽŶ͟�ŝŶ�
ϮϬϮϬ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶƉůĂǇ�ĂŶĚ�Įůŵ͗ 

ϮϬϮϮ�KĸĐŝĂů�&ŝůŵ�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
tĞƐƚ�sŝƌŐŝŶŝĂ�&ĂŝƚŚ�Θ�&ĂŵŝůǇ�&ŝůŵ�
&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϮ�^ŚŽƌƚ�&ŝůŵ�tŝŶŶĞƌ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
�ŚƌŝƐƟĂŶ�'ĞŽƌŐŝĂ�KŶůŝŶĞ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů� 

ϮϬϮϮ�KĸĐŝĂů�&ŝůŵ�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
:ĂĐŬƐŽŶǀŝůůĞ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϮ�KĸĐŝĂů�&ŝůŵ�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
&ŝƌƐƚ-dŝŵĞ�&ŝůŵŵĂŬĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶƐ�KĐƚŽďĞƌ�
ϮϬϮϮ 

ϮϬϮϮ�KĸĐŝĂů�&ŝůŵ�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�/ŶĚŝĞ�&ŝůŵ�
&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϮ�YƵĂƌƚĞƌ-&ŝŶĂůŝƐƚ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
^ƵŶǀĂůĞ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ��ŽŶƚĞƐƚ 

ϮϬϮϮ�tŝŶŶĞƌ͗��ĞƐƚ�^ŚŽƌƚ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ͗�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�,ŽůůǇǁŽŽĚ�^ĐƌŝƉƚ��ǁĂƌĚƐ 

ϮϬϮϮ�&ŝŶĂůŝƐƚ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�,ŽůůǇǁŽŽĚ�
:ƵƐƚϰ^ŚŽƌƚƐ�&ŝůŵ�ĂŶĚ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ�
�ŽŵƉĞƟƟŽŶ 

ϮϬϮϭ�&ŝŶĂůŝƐƚ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�dĞǆĂƐ�&ŝůŵ�
&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϭ�^Ğŵŝ-&ŝŶĂůŝƐƚ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
,ĂǇĚĞŶĮůŵƐ�ϱ͘Ϭ�^ĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐ�
�ŽŵƉĞƟƟŽŶ 

ϮϬϮϭ�^Ğŵŝ-&ŝŶĂůŝƐƚ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–��ŝŐ��ƉƉůĞ�
�'�Ed^��E��WZK�h��Z^�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�
>Ăď 

ϮϬϮϭ�KĸĐŝĂů�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�KƉĞŶ�
'ĂƚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϬ��ǁĂƌĚ�tŝŶŶĞƌ͖�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�dŚĞ�
d/E��E�DĂŐĂǌŝŶĞ 

ϮϬϮϬ��ĞƐƚ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞĂĐŚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϬ�&ĂŶ�&ĂǀŽƌŝƚĞ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�
–�sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞĂĐŚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϮϬ�KĸĐŝĂů�^ĞůĞĐƟŽŶ�Θ�EŽŵŝŶĞĞ͗�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞĂĐŚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�&ŝůŵ�
&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϭϵ��ĞƐƚ�^ŚŽƌƚ��ƌĂŵĂ�^ĐƌŝƉƚ͕�&ŝŶĂůŝƐƚ͗�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�'ĞŽƌŐŝĂ�^ŚŽƌƚƐ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϭϵ�KĸĐŝĂů�^ĞůĞĐƟŽŶ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
'ĞŽƌŐŝĂ�^ŚŽƌƚƐ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϭϵ�^ĞůĞĐƚĞĚ�^ĐƌĞĞŶƉůĂǇ͗�͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�
t/>�ƐŽƵŶĚ�&ŝůŵ�&ĞƐƟǀĂů 

ϮϬϭϵ�KĐƚŽďĞƌ�>ŽŐůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ͗�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�ƐƚŽƌǇƉŝƚĐŚĞƐ͘ĐŽŵ 

ϮϬϭϴ�ϮŶĚ�ZƵŶŶĞƌ-ƵƉ͕�^ŚŽƌƚ�^ĐƌŝƉƚ͗�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�–�'ŽĚ��ŽƵŶƚƌǇ�&ĂŵŝůǇ�&ŝůŵ�
&ĞƐƟǀĂů 

ZǇĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�
ůŽŶŐ-ŚĞůĚ�ĚƌĞĂŵ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ďŽƚŚ�Ă�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶǁƌŝƚĞƌ�ĂŶĚ�ĮůŵŵĂŬĞƌ͘�,Ğ�
ƐƚĂƚĞƐ͕�͞/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ�
ďůĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ŵǇ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŵǇ�ŵĞŶƚŽƌƐ͕�ŵǇ�
ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĮůŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ŝŶ�
ĞǀŽĐĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇƐ͘͟ 

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�
WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ��ƌƚƐ͕�ĂŶĚ�&ŽƌĞŝŐŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ�
ŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�Įůŵ�ĂƐ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�&ŝƌƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�&ŝůŵ�
�ĐĂĚĞŵǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ϭϴ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-ƚŚĞ�Ăƌƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĮůŵŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ƚŽ�^ĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ��ĂůƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�ŽůůĞŐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ZǇĂŶ͛Ɛ�ƐĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ�ŽĨ�ƐĐƌŝƉƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ-
ĚĞƉƚŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƐĐƌĞĞŶƉůĂǇƐ͘ 

dŽ�ĚĂƚĞ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�Dƌ͘�ZĞĞĐĞ͛Ɛ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�'ĞŽƌŐŝĂ�
&ŝůŵ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚĞƌ�D&��Ăƚ�h'�͕�ƚŚĂŶŬƐ�ŝŶ�
ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�Dƌ͘�
ZĞĞĐĞ͛Ɛ�ĐůĂƐƐ͘���ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶǁƌŝƟŶŐ�ĐůĂƐƐ�ƐƚĂƚĞĚ͕�͞/ƚ͛Ɛ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�
Žƌ�Įůŵ͘�/ƚ�ƉƵƐŚĞƐ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�
ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�͞ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͟�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�
ǁƌŝƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ƚĂďůĞ�
ƌĞĂĚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂĚĚ�
ŵŽƌĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘͟ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�ZǇĂŶ͛Ɛ�Įůŵ�
͞/ůůĂƟŽŶ͟�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�sŝŵĞŽ�
Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬϳϯϱϭϬϳϮϳϯ͘ 

��ƌĞĐĞŶƚ�ƉŽĚĐĂƐƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĂďŽƵƚ�ZǇĂŶ͛Ɛ�Įůŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƌƐƐ͘ĐŽŵͬ
ƉŽĚĐĂƐƚƐͬĚŝĂůŽŐƵĞƐ-ǁŝƚŚ-
ĐƌĞĂƚŽƌƐͬϱϮϮϭϭϬͬ͘�Α 

Ryan Reece Accumulates Awards in Screenwriting and Film  
by Barbara Tucker 

ϭϲ 



 

Faculty & Staff  
Accomplishments 

ϭϳ 

<ŝŵ�,ŽƌŶĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŚĞƌ�/Z��ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ŽĐƚŽƌ�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞ�
;�EWͿ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶĞǆƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ��^�͛Ɛ�EhZ^�
ϭϭϭϱ�DĂƚĞƌŶŝƚǇ�EƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƟƚůĞ�ŝƐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�hƐŝŶŐ�,ŝŐŚ�&ŝĚĞůŝƚǇ�KďƐƚĞƚƌŝĐĂů��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ŝŵƵůĂƟŽŶ��ŵŽŶŐ�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�EƵƌƐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͗���YƵĂůŝƚǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�  

^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ 'ĞŽƌŐŝĂ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
EƵƌƐŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;'�E�Ϳ�EƵƌƐŝŶŐ�^ĐŝĞŶĐĞ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�
ϮϮ͕�ϮϬϮϯ͕�Ăƚ�'ĞŽƌŐŝĂ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�ZŽŵĞ͘  

 

dĂŵŵǇ�ZŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă ƐĞĐŽŶĚ�ŵŝŶŝ-ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŽƌĞŚŽƵƐĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů-����E͘ �dĂŵŵǇ�ǁŝůů�ƵƟůŝǌĞ�
ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϮϮ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ͘�dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĂůůŽǁ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĂŶĚ�>ĂƟŶŽͬĂ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ǁŝƚŚ ��ŽĂůŝĐŝſŶ�>ŝĚƌĞƐ�>ĂƟŶŽ�;�>/>�Ϳ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘� �>/>��ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐƉĂƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
�ĂůƚŽŶΖƐ ,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĂŶĚ�>ĂƟŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-
ďĂƐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ĞŶŚĂŶĐĞ��>/>�ΖƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ͘�dĂŵŵǇ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽƌĞŚŽƵƐĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ �  

dĂŵŵǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
�ŶŶƵĂů�WƌŽŐƌĂŵ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�,Ğƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�Η�Ŷ��ŶƟƌĂĐŝƐƚ�
^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�WƌŽŐƌĂŵ��ĞŐŝŶƐ�,ĞƌĞ͕Η�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇΖƐ�ǁŽƌŬ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��^t��ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽŶ�ĂŶƟƌĂĐŝƐƚ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘  

 

DĂůůŽƌǇ�^ĂŇĞǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�͞ZŝƐŝŶŐ�^ƚĂƌ͟��ǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
'ĞŽƌŐŝĂ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�;'���Ϳ��ŶŶƵĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ͘ � 

 



 
ϭϴ 

ĂŶĚ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞŐĞ-
ůĞǀĞů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ͘�dŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ͕�
ĂŶĚ�ƐƚĂī͘  

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŚŝƐ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕�

ŚƵŵŽƌ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ůŝĨĞ͕�ƚĂƩŽŽ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�
ďĞŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�Ă�ŵĂũŽƌ͕�ŚƵŵĂŶ�
ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ͕�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ �dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�
ĐŽůůĞŐĞ͘   

/Ŷ�ůĂƚĞ��ĞĐĞŵďĞƌͬĞĂƌůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�

ďĞŐŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ƚĞĂĐŚ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌͬŐĂƚĞǁĂǇ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘ �WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͖�ŝĨ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�
ǁĞůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ŝŶ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Y�W�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^��^�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘  Α 

ǁĞůů͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƚĞůůŝŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝƐ�͞ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͟�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬϬй�
ĨƌŽŵ�ϲ�ƚŽ�ϳϳ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽĐŬŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐŽƌƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ͕�ŝŵƉĂĐƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƟŵĞƐ�ƚĂŬĞ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘   

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ��ĂůƚŽŶ�
^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ĐĂŵƉƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�

ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�ZĞĨĞƌƌĂůƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ���Z��
dĞĂŵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐĂŵƉƵƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ŝĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ǁĞůů͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ǁĞůů͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǀŝĂ�
ƚŚĞථŽŶůŝŶĞ���Z��ZĞĨĞƌƌĂů�&Žƌŵ͘  

��Z��dĞĂŵ�DĞŵďĞƌƐ͗��ƌ͘�:Ăŵŝ�,Ăůů�
;�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ��Ž^Ϳ͕��ƌ͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�,ƵƚĐŚŝŶƐ�
;�ĐĂĚĞŵŝĐ��ĚǀŝƐŝŶŐͿ͕��ŶĚƌĞĂ�ZŽďĞƌƐŽŶ�
;�ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ĐĐĞƐƐͿ͕�:ĞŶŶǇ�'ƵǇ�
;�ŽƵŶƐĞůŝŶŐͿ͕�tŝůůŝĂŵ�DĂƐƚ�;�ŽŶĚƵĐƚͿ͕�
EĂŶĐǇ��ǀŝůĂ��Ğ�tĞůůĞƐ�;>�D^tͿ͕��ŝůĂŶŝ�
WŝŶĞĚĂ�;�ŵĞƌŝ-�ŽƌƉƐ�s/^d��ĂŶĚ�:��/�
�ĚǀŽĐĂƚĞͿ͕��ůŝĐŝĂ�tĂůŬĞƌ�;WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇͿ͕�
ĂŶĚ��ƌŝŬ��ůĂŬŵĂŶ�;&ĂĐƵůƚǇ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞͿ͘ Α 

ŝŶĨĞƌƟůĞ͘ �hůƚƌĂƐŽƵŶĚ͕��d͕�ĂŶĚ�DZ/�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝĂŐŶŽƐĞ�W�K^͘�hůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŵŽĚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�W�K^͕�ďƵƚ�
ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�W�K^͘� 

�ŽƌŽŶĂƌǇ��ƌƚĞƌǇ��ŝƐĞĂƐĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞƐ�ĂƐ�ƉůĂƋƵĞ�ďƵŝůĚƵƉ�ĨƌŽŵ�
ĐĂůĐŝƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂƌǇ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ͘��dŚĞƐĞ�
ĂƌƚĞƌŝĞƐ�ƐƵƉƉůǇ�ďůŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͘������
ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŚĞĂƌĚ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ�ŬŝůůƐ�ŽǀĞƌ�ϲϱϬ͕ϬϬϬ�

ǇĞĂƌůǇ͘��dŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�ŶƵĐůĞĂƌ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌĚ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ͘���ĂƌĚŝĂĐ�
ĐĂƚŚĞƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ŇƵŽƌŽƐĐŽƉǇ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�
ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͘��
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽŌĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚĞŶƚ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ďůŽŽĚ�ŇŽǁ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌƚĞƌǇ�ƵƐŝŶŐ�ŇƵŽƌŽƐĐŽƉǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĂůŽŶŐ�ƐŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĂů�ĐĂƌĚŝŽůŽŐŝƐƚ͘��
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďůŽĐŬĂŐĞƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĂƌƚĞƌŝĞƐ͕�ĐŽƌŽŶĂƌǇ�ĂƌƚĞƌǇ�ďǇƉĂƐƐ�ŐƌĂŌƐ�
;ŽƉĞŶ�ŚĞĂƌƚ�ƐƵƌŐĞƌǇͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞƐƚŽƌĞ�ďůŽŽĚ�ŇŽǁ͘� 

^ĐŽůŝŽƐŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂďŶŽƌŵĂů�ůĂƚĞƌĂů�
ĐƵƌǀĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĞ͘��^ĞǀĞƌĞ�ƐĐŽůŝŽƐŝƐ�
ĐĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ďǇ�ƉƵƫŶŐ�ŵŽƌĞ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͕�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ůƵŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�

ĂĐƟǀŝƚǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�

ƐĐŽůŝŽƐŝƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ͕�ĐŽŶŐĞŶŝƚĂů͕�
ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ͕�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ŽŶƐĞƚ͘��dŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂŬĞƐ�ƵƉ�ϴϬй�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ͘��/ĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ŬŶŽǁŶ�ĐĂƵƐĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘��dƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵƐŝŶŐ�
Ă�ďĂĐŬ�ďƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘��/Ŷ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƐĐŽůŝŽƐŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƐƵƌŐĞƌǇ͘�Α 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϭϯͿ 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϭϮͿ 

;�ŽŶƚ͘�ĨƌŽŵ�Ɖ͘�ϱͿ 

�KE&�Z�E���KWWKZdhE/dz�ͬͬ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�&ĂĐƵůƚǇ�Θ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ� 
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