
^hDD�Z�ϮϬϮϰ 

Money Matters 
d,��E�t^>�dd�Z�K&�>�<���KhEdz���h��d/KE�>�&���Z�>��Z��/d�hE/KE 

dŚŝƐ�/ƐƐƵĞ 
tĞ͛ƌĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�KƵƌ�EĂŵĞ 

^ƚĂǇ�KŶĞ�^ƚĞƉ��ŚĞĂĚ�ŽĨ�&ƌĂƵĚ 

�ŝŐŝƚĂů��ĂŶŬŝŶŐ�&ĂĐĞůŝŌ 

dƌĂǀĞůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�KƵƌ�sŝƐĂ��ĂƌĚ 

^ƵŵŵĞƌ�,ŽůŝĚĂǇ��ƌĂŶĐŚ��ůŽƐŝŶŐƐ 

sŝƐĂ��ĂƌĚ�/ŶƐƚĂŶƚ�^ĂǀŝŶŐƐ 

KƉĞŶ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ 

EĞǁ�EĂŵĞ͕�^ĂŵĞ��ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͗�tŚĂƚ͛Ɛ��ŚĂŶŐŝŶŐ͘͘͘�Žƌ�EŽƚ͍ 

tŚǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͍ 

dŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘��
&ŝƌƐƚ͕�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĂŵĞ�ďĞĂƌƐ�Ă�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ƚŽ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯ͘ϱ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŵĂŝŶ�ďƌĂŶĐŚ͘��dŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŚĂƐ�
ƉŽƐĞĚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��^ĞĐŽŶĚ͕�
ŽƵƌ�͞>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ͟�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŽďũĞĐƟǀĞůǇ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�EŽƌƚŚ�KůŵƐƚĞĚ�ďƌĂŶĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ�
�ƵǇĂŚŽŐĂ��ŽƵŶƚǇ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ŐŽĂůƐ͕�ǁĞ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ďƌĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƌŽĂĚĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ-ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂƉƉĞĂů͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�
ŶĂŵĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ƌĂŶŐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘ 

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ǁŝůů�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ĞīĞĐƚ͍ 

tĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƵŶǀĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�
ĂĚŽƉƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϱ͕�ƉĞŶĚŝŶŐ�E�h��ĂŶĚ�
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͘��Ǉ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĮůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůĞŶŐƚŚǇ͘��KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ůĞŐĂůůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ 

/Ɛ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞƌŐĞƌ�Žƌ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͍ 

EŽ͘�dŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞƌŐĞƌ�Žƌ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽǁŶĞĚ�
ďǇ�ǇŽƵ͕�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘� 

/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŚŽǁ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ĂīĞĐƚ�ŵĞ͍ 

/ƚ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵ�Ăƚ�Ăůů͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�
Žƌ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ďĂŶŬŝŶŐ͘� 

tŝůů�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ƐƟůů�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬĞƚ͍ 

�ďƐŽůƵƚĞůǇ͘��dŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶŐƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ��E�͕�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůů�ďĞ͘��hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�
ǁĞ͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ͕�ƉƌŽƵĚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�
ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�KůŵƐƚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

,Žǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ͍ 

KƵƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐƉĞŶƚ�
ŵĂŶǇ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�
ŶĂƟŽŶĂů�ďƌĂŶĚŝŶŐ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�

ĂĚǀŝƐŽƌƐ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�
ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ůŽŐŽ͕�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘��
tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶǀĞŝů�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ͘ 

tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƐƚĂī͍ 

EŽ͘�dŚĞ�ǀĞƌǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞƌĞ͕�ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�ŽŶ-ƉŽŝŶƚ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞĐƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�Ă�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�
ďƌĂŶĚŝŶŐ�ƌĞĨƌĞƐŚ�–�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ŽǀĞƌŚĂƵů͘ 

tŝůů�ŵǇ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ƵƐĞƌŶĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�
ĐŚĂŶŐĞ͍ 

EŽ͕�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ƵƐĞƌŶĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�
ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘ 

/Ĩ�/�ŚĂǀĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
Žƌ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞƉŽƐŝƚ͕�ǁŝůů�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͍ 

EŽ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�KƵƌ�ƌŽƵƟŶŐ�
ŶƵŵďĞƌ�;ϮϰϭϮϴϬϵϳϳͿ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�
ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ͘�/ƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶǇ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�Žƌ�
ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞƉŽƐŝƚ͘ 

tŝůů�/�ƐƟůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵǇ�ĐŚĞĐŬƐ͍ 

zĞƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĞĐŬƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ƌƵŶ�ŽƵƚ͘�
hƉŽŶ�ƌĞŽƌĚĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƵŶŝŽŶ͛Ɛ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ůŽŐŽ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ĐŚĞĐŬƐ͘ 

tŝůů�ŵǇ�ĚĞďŝƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ƐƟůů�
ǁŽƌŬ͍ 

zŽƵ�ďĞƚ͘�zŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�W/EƐ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ͘�
tŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞŝƐƐƵĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂƌƌŝǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ďƌĂŶĚŝŶŐ͘ 

tŝůů�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŵǇ�
ůĞŐĂů�

ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͘�ůŝĞŶƐ͕�ƟƚůĞƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ͍ 

/Ŷ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ͕�ǇŽƵƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘ 

tŝůů�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ͛Ɛ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�
ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͍ 

�ůů�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂĚŽƉƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�hZ>�
ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞĚŝƌĞĐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬŵĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ 

tŝůů�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ͍ 

EŽ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�
ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ŝƐ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ�

ůĂƚĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝK^�ĂŶĚ��ŶĚƌŽŝĚ�ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉƐ�
ǁŝůů�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͘��� 

,Žǁ�ǁŝůů�ĨĞĞƐ͕�ůŽĂŶ�ƌĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ƌĂƚĞƐ�
ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͍ 

ZĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƌĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨĞĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ͕�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ�ĚŽ�
ŇƵĐƚƵĂƚĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂĚũƵƐƚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

tŝůů�ŵǇ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ŝŶƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E�h�͍ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͘��ĞƉŽƐŝƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŚĂƌĞ�
ŽǁŶĞƌ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�
ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƌĞĚŝƚ�hŶŝŽŶ�

^ŚĂƌĞ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�&ƵŶĚ͘��KƵƌ�ƐĞĐƵƌĞ�ƐƚĂƚƵƐ�
ĂƐ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ǁŝůů�

ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘� 

tŚŝůĞ�ŽƵƌ�ŶĂŵĞ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�
ĚĞĂů͕�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�
ŶŽ�ďŝŐ�ĚĞĂů͘ 

, ĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ͕�ďƵƚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐŝŶĐĞ��ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘��tĞΖƌĞ�ŶŽǁ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ϳϬƚŚ�ǇĞĂƌ�
ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞ�ĐŚĞƌŝƐŚ�ƐŽ�ĚĞĞƉůǇ͘��tĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ďŝŐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ϳϬ�ǇĞĂƌƐ͕�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͘��/ƚ͛Ɛ�Ă�ďŽůĚ�ƐƚĞƉ͕�ďƵƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ�Ă�ƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ƌĞďƌĂŶĚŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵ͘��;^WK/>�Z��>�Zd͗�/ƚ�ǁŽŶ͛ƚ͘Ϳ 



>���<�����K�h�E�d�z�����h�&���h�͘�K�Z�' 

& ŝŶĂŶĐŝĂů�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂĚĂƉƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƚĂĐƟĐƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͘�dŽĚĂǇΖƐ�
ĨƌĂƵĚƐƚĞƌƐ�ĞŵƉůŽǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�

ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŬĞ�
ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ƚŚĞŌ͘�dŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�
ĐƌŝƐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ƐĐĂŵƐ͕�ƉƌĞǇŝŶŐ�ŽŶ�
ƉĞŽƉůĞΖƐ�ĨĞĂƌƐ�Žƌ�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ 

ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ZĞĚ�&ůĂŐƐ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞĨĞŶƐĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƌĂƵĚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ͘��Ğ�ǁĂƌǇ�ŽĨ�ƵŶƐŽůŝĐŝƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�
>ĞŐŝƟŵĂƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ͕�ǁŝůů�
ŶĞǀĞƌ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƚĞǆƚ�
ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

,ŝŐŚ-ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƐĂůĞƐ�ƚĂĐƟĐƐ�Žƌ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŽĨ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ƌĞƚƵƌŶƐ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ͘�&ƌĂƵĚƐƚĞƌƐ�ŽŌĞŶ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĨĂůƐĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ƵƌŐĞŶĐǇ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǀŝĐƟŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ŝĨ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽŽ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞ͕�ŝƚ�
ůŝŬĞůǇ�ŝƐ͘ 

WƌŽĂĐƟǀĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�DĞĂƐƵƌĞƐ 

WƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨƌĂƵĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗ 

ϭ͘�ZĞŐƵůĂƌ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͗�ZĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂůĞƌƚƐ�ĨŽƌ�ƵŶƵƐƵĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�ZĞƉŽƌƚ�ĂŶǇ�
ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ 

Ϯ͘�^ƚƌŽŶŐ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌĂĐƟĐĞƐ͗�hƐĞ�ƌŽďƵƐƚ͕�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞ�ƚǁŽ-ĨĂĐƚŽƌ�ĂƵƚŚĞŶƟĐĂƟŽŶ�
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�ZĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ďĞ�
ĐĂƵƟŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ƐŚĂƌĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘ 

ϯ͘�^ĞĐƵƌĞ�dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͗�tŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͕�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞ�;ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ΖŚƩƉƐΖ�ŝŶ�ƚŚĞ�hZ>Ϳ͘��Ğ�
ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽĨ�ƵŶƵƐƵĂů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ͕�ǁŝƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ͕�Žƌ�ĐƌǇƉƚŽĐƵƌƌĞŶĐǇ͘ 

ϰ͘��ŽŶƟŶƵŽƵƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�^ƚĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌĂƵĚ�
ƚĂĐƟĐƐ͘��ƩĞŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƌĞĂĚ�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŶĞǁƐ�
ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�
ďǇ�ƵƐ͘ 

dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ 

�Ɛ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ͕�ǁĞ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘�tĞ�ĞŵƉůŽǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƌĂƵĚ�ŝƐ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ͘ 

tĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶŽƟĐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƵŶƵƐƵĂů�
Žƌ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƌĂƵĚ͘�KƵƌ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨƌĂƵĚ�ŝƐ�ƌĞĂů͕�ŝƚΖƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ůĞƚ�ĨĞĂƌ�ƉĂƌĂůǇǌĞ�ǇŽƵ͘��Ǉ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͕�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŐŽŽĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŚĂďŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕�
ĂŶĚ�ǁĞΖƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 

�Ɛ�ŽĨ�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ďŽƚŚ�ŵŽďŝůĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŬƚŽƉ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĨĂĐĞůŝŌ͘�ZĞĐĞŶƚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· hƉĚĂƚĞĚ͕�DŽƌĞ�/ŶƚƵŝƟǀĞ�^ĐƌĞĞŶ�>ĂǇŽƵƚ 

· ^ƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�>ŽŐŝŶ 
· �ŽĐƵŵĞŶƚ�hƉůŽĂĚ�&ĞĂƚƵƌĞ��ĚĚĞĚ�ƚŽ�

͞^ĞĐƵƌĞ�DĞƐƐĂŐĞƐ͟�^ĞĐƟŽŶ 

WůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ďĂŶŬŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�
�Ŷ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĐ�ŵŽĚĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐĐƌĞĞŶ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƵƐ͘ 

t Ğ�ĞŵƉůŽǇ�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŚĞŌ͘��Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǁĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƐƉŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�

ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĨƌĞĞǌĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�sŝƐĂ�ĐĂƌĚ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƵƐ�ǁĂŶƚ�
ƚŚĂƚ͕�ƐŽ�ĐĂůů�ƵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƚƌĂǀĞů͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�

ǇŽƵ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ĂǁĂǇ͕�ǁĞ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽƵƌ�ĨƌĂƵĚ-ĚĞƚĞĐƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�͞ĂďŶŽƌŵĂů͟�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�Ă�ďůŽĐŬ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�sŝƐĂ͘��ŶĚ�ĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽďŝůĞ�
ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ĮůĞ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�
ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ĨŽƌĞƚŚŽƵŐŚƚ�ŐŽĞƐ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ͘ 

d ŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�

ǁĞ͛ǀĞ�ĨŽƌŐĞĚ�Ă�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ͘��
EŽǁ͕�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�Įƚ�ŽƵƌ�
ŶĂƌƌŽǁ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ŽƉĞŶ-ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
/ŵƉĂĐƚ�&ƵŶĚ�;�/&Ϳ͘�� 

,ĞƌĞ͛Ɛ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͗��
tŚĞŶ�ĂŶ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ͕�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ďǇ�ũŽŝŶŝŶŐ��/&͕�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��tĞ�ǁŝůů�ĞŶƌŽůů�ƚŚĞŵ�ŝŶ��/&͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ͕�
ŝŶ�ƉĞƌƉĞƚƵŝƚǇ͕�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ͘��
�Ɛ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��/&͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƌĞĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

dŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌ͕�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�
ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�
ƌĞďƌĂŶĚŝŶŐ͘��tĞ͛ǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƚŚ�ĂƐ�Ă�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŵĞŵďĞƌƐ͘��'ŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ǁĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�
ĂǁĂǇ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�Įƚ�ŽƵƌ�ŶĂƌƌŽǁ�
ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 


