
Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ Ϯ

�ĞĂƌ WĂƌĞŶƚͬ�ĂƌĞƌ͕

dŚĂŶŬ ǇŽƵ ĨŽƌ ƚĂŬŝŶŐ ƚŝŵĞ ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƚ ǇŽƵƌ ĐŚŝůĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ dŚŝƐ ďŽŽŬůĞƚ ŝƐ ĚĞƐŝŐŶĞĚ
ƚŽ ŝŶƐƉŝƌĞ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ǇŽƵƌ ĐŚŝůĚ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ƐŬŝůůƐ ĂŶĚ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶ �ŶŐůŝƐŚ ʹ ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕
ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕ ƌĞĂĚŝŶŐ ĂŶĚ ǁƌŝƚŝŶŐ͘

dŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ ŽĨ ^ŝĚŶĞǇ ^ƉŝĚĞƌ͕ ǇŽƵƌ ĐŚŝůĚ ǁŝůů ĞǆƉůŽƌĞ Ă ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ
ďƌŽŬĞŶ ĚŽǁŶ ŝŶƚŽ ďŝƚĞͲƐŝǌĞĚ ĐŚƵŶŬƐ͘ �ĂĐŚ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŝƐ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ĐŽƵůĚ ďĞ
ĞǆƚĞŶĚĞĚ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ƚŽ ďĞ ƐŚĂƌĞĚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ �ƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ďŽŽŬůĞƚ͕ ǇŽƵ ĂŶĚ ǇŽƵƌ
ĐŚŝůĚ ĂƌĞ ŝŶǀŝƚĞĚ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶƚ ŽŶ ŚŽǁ ǇŽƵ ŐŽƚ ŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ͘
dŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŝŶ ƚŚŝƐ ďŽŽŬůĞƚ ĂƌĞ͗

˔ ^ƚŽƌǇ ŽĨ ^ŝĚŶĞǇ ^ƉŝĚĞƌ

˔ dĂůŬ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ

˔ ZĞĂĚŝŶŐ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ

˔ tŚŽ ƐĂŝĚ ǁŚĂƚ͍

˔ YƵŝǌ dŝŵĞ

˔ �ǆƉůŽƌŝŶŐ ǁŽƌĚƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ

˔ �ŶũŽǇŝŶŐ Ă ƌŚǇŵĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͗ /ŶĐǇ tŝŶĐǇ ^ƉŝĚĞƌ

˔ ,ĞůƉŝŶŐ ^ŝĚŶĞǇ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŚŝƐ ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ

˔ ,ĞůƉŝŶŐ ^ŝĚŶĞǇ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŚŝƐ ŚĂŶĚǁƌŝƚŝŶŐ

˔ ^ƵŐŐĞƐƚŝŶŐ ŚŝĚŝŶŐ ƉůĂĐĞƐ ĨŽƌ ^ŝĚŶĞǇ͗ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ǁŝƚŚ ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶƐ

˔ � ƐƉŝĚĞƌ ĨĂĐƚ ĨŝůĞ

˔ �ĞĐŽŵŝŶŐ Ă ŵŝŶŝͲďĞĂƐƚ ŚƵŶƚĞƌ
tƌŝƚŝŶŐ Ă ĨĂĐƚ ĨŝůĞ ĨŽƌ Ă ŶĞǁ ĐƌĞĂƚƵƌĞ

˔ WĂƌƚǇ ƚŝŵĞ͊
tƌŝƚŝŶŐ ĂŶ ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ ƚŽ ^ŝĚŶĞǇ͛Ɛ ƉĂƌƚǇ
�ĂŬŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƌƚǇ

˔ ZĞǀŝĞǁ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ

zŽƵ ĐĂŶ ůŝƐƚĞŶ ƚŽ Ă ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ ŽĨ ^ŝĚŶĞǇ ^ƉŝĚĞƌ ʹ � dĂůĞ ŽĨ &ƌŝĞŶĚƐŚŝƉ ŚĞƌĞ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐŽƵŶĚĐůŽƵĚ͘ĐŽŵͬƚĂůŬĨŽƌǁƌŝƚŝŶŐͬƐŝĚŶĞǇ

,EZI JYR XSKIXLIV�
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6LGQH\ 6SLGHU ² $ 7DOH RI )ULHQGVKLS

2QFH XSRQ D WLPH� WKHUH ZDV D ODUJH VSRWWHG VSLGHU FDOOHG
6LGQH\ ZKR OLYHG LQ WKH WRS FRUQHU RI 0UV %URZQ·V VKHG� +H
ZDV D YHU\ VSHFLDO VSLGHU EHFDXVH KH VSXQ EHDXWLIXO JROGHQ
ZHEV� EXW 6LGQH\ ZDV ORQHO\� :KHQ KH DUULYHG ODVW \HDU� DOO
WKH RWKHU VSLGHUV VDLG� ´*R DZD\� 6LGQH\� :H GRQ·W ZDQW \RX
KHUH� <RX·OO VWHDO DOO RXU SUH\ ZLWK \RXU JROGHQ ZHEV�µ 6R�
6LGQH\ KLG DZD\ LQ KLV GDUN FRUQHU IHHOLQJ VDG�

2QH EULJKW� VXQQ\ PRUQLQJ� 0UV %URZQ GHFLGHG WR VSULQJ FOHDQ
KHU VKHG� 6R� VKH RSHQHG XS WKH GRRU DQG EDQJHG KHU EURRP�
IHDWKHU GXVWHU DQG GXVWSDQ GRZQ RQ WKH IORRU� 6LGQH\ DQG DOO
WKH RWKHU VSLGHUV LQ WKH VKHG VKLYHUHG LQ IHDU� 6RRQ� 0UV
%URZQ VWDUWHG WR VLQJ ,QF\ :LQF\ 6SLGHU DW WKH WRS RI KHU
YRLFH DQG 6LGQH\ VKLYHUHG D ELW PRUH� 7KHQ 0UV %URZQ SLFNHG
XS KHU EURRP DQG VWDUWHG WR VZHHS� VZLVK� VZDVK� VZLVK�
VZDVK� VZLVK� VZDVK�

6LGQH\ ORRNHG GRZQ IURP KLV GHHS� GDUN FRUQHU DQG VDZ 0UV
%URZQ·V EURRP FRPLQJ FORVHU DQG FORVHU DQG FORVHU� VZLVK�
VZDVK� VZLVK� VZDVK� VZLVK� VZDVK� ´+HOS�µ FULHG 6LGQH\�
´3OHDVH KHOS PH�µ /XFNLO\� 6XVLH� D WLQ\ KRXVH VSLGHU� KHDUG
KLP� ´,·P LQ WKH ROG IORZHUSRW EHKLQG WKH VSDGH�µ VTXHDNHG
6XVLH� ´7KURZ RXW \RXU OLQH DQG FRPH DQG KLGH ZLWK PH�µ 6R�
6LGQH\ WKUHZ RXW D ILQH JROGHQ WKUHDG DQG ODQGHG JHQWO\ LQ
6XVLH·V IORZHUSRW� ´7KDQN \RX� 6XVLH�µ VDLG 6LGQH\ VPLOLQJ�

$ IHZ PLQXWHV ODWHU� 6LGQH\ DQG 6XVLH KHDUG� VZLVK� VZDVK�
VZLVK� VZDVK� VZLVK� VZDVK� 2K QR� 0UV %URZQ·V EURRP ZDV
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KHDGLQJ IRU WKH IORZHUSRW� ´+HOS�µ FULHG 6LGQH\ DQG 6XVLH�
´3OHDVH KHOS XV�µ

/XFNLO\� 6WDQOH\� DQ DQFLHQW VSLGHU� KHDUG WKHP� ´,·P LQ WKH
UHG ZHOO\ ERRW XQGHU WKH EHQFK�µ PXPEOHG 6WDQOH\� ´7KURZ
RXW \RXU OLQH DQG FRPH DQG KLGH ZLWK PH�µ

6R� 6LGQH\ WKUHZ RXW D ILQH JROGHQ WKUHDG DQG JUDEEHG 6XVLH�
7RJHWKHU WKH\ ODQGHG ZLWK D JHQWOH WKXPS LQ WKH ROG UHG ZHOO\
ERRW� ´7KDQN \RX� 6WDQOH\�µ VDLG 6LGQH\ DQG 6XVLH VPLOLQJ�

$ IHZ PLQXWHV ODWHU� 6LGQH\� 6XVLH DQG 6WDQOH\ KHDUG� VZLVK�
VZDVK� VZLVK� VZDVK� VZLVK� VZDVK� 2K QR� 0UV %URZQ·V EURRP
ZDV KHDGLQJ IRU WKH UHG ZHOO\ ERRW� 0UV %URZQ EHQW RYHU WR
SLFN XS WKH ERRW EXW� OXFNLO\� KHU SKRQH UDQJ DW WKDW YHU\
PRPHQW� ´, ZLOO FRPH LPPHGLDWHO\�µ WKH\ KHDUG KHU VD\� 6R�
0UV %URZQ SLFNHG XS KHU EURRP� IHDWKHU GXVWHU DQG GXVWSDQ
DQG UXVKHG RXW RI WKH GRRU�

´+RRUD\�µ VDLG 6LGQH\� 6XVLH DQG 6WDQOH\� ´&RPH RQ HYHU\RQH�
OHW·V KDYH D SDUW\�µ WKH\
VDLG�

6R� DOO WKH RWKHU VSLGHUV
FUDZOHG RXW RI WKH KROHV�
)LUVW� WKH\ DOO VKRRN RQH
RI 6WDQOH\·V OHJV WR
ZHOFRPH KLP� 1H[W� WKH\
GDQFHG D VSHFLDO VSLGHU

GDQFH LQ WKH PLGGOH RI WKH VKHG� $IWHU WKDW� 6WDQOH\ NQHZ
WKDW KH ZRXOG QHYHU EH ORQHO\ DJDLQ�
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��^ŚĂƌĞ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ ŽĨ ^ŝĚŶĞǇ ƚŚĞ ^ƉŝĚĞƌ ǁŝƚŚ Ă ŐƌŽǁŶͲƵƉ
ĂŶĚ ƚĂůŬ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ dŚĞŶ Ĩŝůů ŝŶ ^ŝĚŶĞǇ͛Ɛ
ƐƚŝĐŬǇ ŶŽƚĞƐ͘



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϲ



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϳ

˔ZĞĂĚ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŐĂŝŶ
�ĂŶ ǇŽƵ ǁŽƌŬ ŽƵƚ ǁŚŽ ƐĂŝĚ ǁŚĂƚ͍
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�5YM^ XMQI

ϭ͘tŚĞƌĞ ĚŝĚ ^ŝĚŶĞǇ ůŝǀĞ Ăƚ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ͍

Ϯ͘tŚǇ ǁĂƐ ^ŝĚŶĞǇ Ă ƐƉĞĐŝĂů ƐƉŝĚĞƌ͍

ϯ͘tŚǇ ĚŝĚŶ¶ƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐƉŝĚĞƌƐ ůŝŬĞ ^ŝĚŶĞǇ͍

ϰ͘tŚĂƚ ƐŽŶŐ ĚŝĚ DƌƐ �ƌŽǁŶ ůŝŬĞ ƚŽ ƐŝŶŐ͍

ϱ͘tŚǇ ĚŝĚ ^ŝĚŶĞǇ ƐŚŝǀĞƌ ǁŝƚŚ ĨĞĂƌ͍

ϲ͘tŚǇ ĚŽ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ DƌƐ �ƌŽǁŶ ƌƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ
ƐŚĞĚ͍

ϳ͘tŚĂƚ ŵĂĚĞ ^ŝĚŶĞǇ ŚĂƉƉǇ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ͍
,Žǁ ĚŽ ǇŽƵ ŬŶŽǁ͍
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�)\TPSVMRK

ĂŶĐŝĞŶƚ

^ŽŵĞƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŽůĚ

˔�ĂŶ ǇŽƵ ĨŝŶĚ ĨŽƵƌ ƚŚŝŶŐƐ ŝŶ ǇŽƵƌ
ŚŽƵƐĞ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ĂŶĐŝĞŶƚ͍

ƉƌĞǇ

�Ŷ ĂŶŝŵĂů ƚŚĂƚ ŝƐ ŚƵŶƚĞĚ Žƌ
ŬŝůůĞĚ ĨŽƌ ĨŽŽĚ

˔�ĂŶ ǇŽƵ ŶĂŵĞ ĨŽƵƌ ĂŶŝŵĂůƐ
ƚŚĂƚ ŚƵŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ƉƌĞǇ͍



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϬ

,QF\ :LQF\ 6SLGHU FOLPEHG XS WKH ZDWHU VSRXW

'RZQ FDPH WKH UDLQ DQG ZDVKHG WKH VSLGHU RXW

2XW FDPH WKH VXQ DQG GULHG XS DOO WKH UDLQ

6R� ,QF\ :LQF\ 6SLGHU FOLPEHG XS WKH VSRXW DJDLQ�

�EŽǁ ŵĂŬĞ ƵƉ ƐŽŵĞ ĂĐƚŝŽŶƐ ƚŽ ŐŽ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ǁŽƌĚƐ

,QF\ :LQF\ 6SLGHU FOLPEHG XS WKH ZDWHU VSRXW

'RZQ FDPH WKH UDLQ DQG ZDVKHG WKH VSLGHU RXW

2XW FDPH WKH VXQ DQG GULHG XS DOO WKH UDLQ

6R� ,QF\ :LQF\ 6SLGHU FOLPEHG XS WKH VSRXW DJDLQ�

˔�Ž ǇŽƵ ŬŶŽǁ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƐŽŶŐƐ ĂďŽƵƚ ƐƉŝĚĞƌƐ͍

�DƌƐ �ƌŽǁŶ ůŝŬĞĚ ƚŽ ƐŝŶŐ͕ /ŶĐǇ tŝŶĐǇ ^ƉŝĚĞƌ͘ zŽƵ ĐŽƵůĚ ĂƐŬ
Ă ŐƌŽǁŶ ƵƉ ƚŽ ĨŝŶĚ ƚŚĞ ƐŽŶŐ ŽŶ zŽƵdƵďĞ͘ dŚĞŶ ǇŽƵ ĐĂŶ
ƐŝŶŐ ĂůŽŶŐ ĂŶĚ ŵĂŬĞ ƵƉ ƐŽŵĞ ĂĐƚŝŽŶƐ͘

�Kƌ ǇŽƵ ĐĂŶ ƐĂǇ ƚŚĞ ǁŽƌĚƐ ǇŽƵƌƐĞůĨ ǁŝƚŚ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ǇŽƵƌ
ĨĂŵŝůǇ͗



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϭ

GHDU VSLGHUV�

WKDQN \RX IRU NHHSLQJ PH VDIH IURP

PUV EURZQ¶V EURRP VKH QHDUO\ VZHSW

PH LQWR KHU GXVWSDQ , KDG D ORYHO\

WLPH DW RXU VSLGHU SDUW\ ,¶P YHU\

KDSS\ WR KDYH VRPH QHZ VSLGHU

IULHQGV DQG ,¶OO KHOS \RX ZKHQ \RX

KDYH D SUREOHP

ORYH 6LGQH\ [[

˔^ŝĚŶĞǇ ^ƉŝĚĞƌ ǁƌŽƚĞ Ă ůĞƚƚĞƌ ƚŽ ŚŝƐ ŶĞǁ ĨƌŝĞŶĚƐ ďƵƚ ŚĞ͛Ɛ
ŶŽƚ ǀĞƌǇ ŐŽŽĚ Ăƚ ĨƵůů ƐƚŽƉƐ ĂŶĚ ĐĂƉŝƚĂů ůĞƚƚĞƌƐ͘ �ĂŶ ǇŽƵ
ĂĚĚ ƚŚĞŵ ŝŶƚŽ ŚŝƐ ůĞƚƚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉůĂĐĞ͍

˔^ŝĚŶĞǇ ŚĂƐ ǀĞƌǇ ƐƉŝĚĞƌǇ ŚĂŶĚǁƌŝƚŝŶŐ͘ �ĂŶ ǇŽƵ ǁƌŝƚĞ ŽƵƚ
ŚŝƐ ůĞƚƚĞƌ ŝŶ ǇŽƵƌ ǀĞƌǇ ďĞƐƚ ŚĂŶĚǁƌŝƚŝŶŐ͍
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x / ĐŽƵůĚ ŚŝĚĞ ŝŶ Ă ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

x / ĐŽƵůĚ ŚŝĚĞ ŝŶ Ă ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

x / ĐŽƵůĚ ŚŝĚĞ ƵŶĚĞƌ Ăͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

x / ĐŽƵůĚ ŚŝĚĞ ŽŶ ƚŽƉ ŽĨ Ăͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

x / ĐŽƵůĚ ŚŝĚĞ ŶĞǆƚ ƚŽ Ăͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϯ

tŚĂƚ ŝƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ ^ƉŝĚĞƌƐ ŚĂǀĞ ϴ ůĞŐƐ͘
dŚĞŝƌ ďŽĚŝĞƐ ĂƌĞ ŝŶ ƚǁŽ ƉĂƌƚƐ͘

tŚĞƌĞ ŝƚ ůŝǀĞƐ DŽƐƚ ƐƉŝĚĞƌƐ ůŝŬĞ ƚŽ ůŝǀĞ ŝŶ
ƐŚĂĚŽǁǇ ƉůĂĐĞƐ͘

tŚĂƚ ŝƚ ĞĂƚƐ DŽƐƚ ƐƉŝĚĞƌƐ ĞĂƚ ĨůŝĞƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ
ŝŶƐĞĐƚƐ͘

�Ŷ ƵŶƵƐƵĂů ĨĂĐƚ ^ƉŝĚĞƌƐ ƐƉŝŶ ǁĞďƐ ǁŝƚŚ Ă ƐƚƌŽŶŐ
ƐŝůŬ ƚŚƌĞĂĚ͘

KƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

^ƉŝĚĞƌƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŝŶƐĞĐƚƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ
ĂƌĂĐŚŶŝĚƐ͘

�ZĞĂĚ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ĨŝůĞ ǁŝƚŚ Ă ŐƌŽǁŶ ƵƉ͘

��ĂŶ ǇŽƵ ĂĚĚ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĞůƐĞ ĂďŽƵƚ ƐƉŝĚĞƌƐ͍



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϰ

1MRM�FIEWX LYRXMRK�

DǇ ƚƵƌŶ͗ )LUVW� , ZHQW WR WKH VWHSV DQG , VDZ WKUHH

EODFN DQWV�

zŽƵƌ ƚƵƌŶ͘ tƌŝƚĞ ŽŶ ƚŚĞ ůŝŶĞƐ ďĞůŽǁ͘ dŚĞƐĞ ǁŽƌĚƐ ŵŝŐŚƚ ŚĞůƉ ǇŽƵ͘

)LUVW� , ZHQW WRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1H[W� , ZHQW WRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$IWHU WKDW� , ZHQW WRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

)LQDOO\� , ZHQW WRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

DQG VDZ IRXQG DQW ZRRGORXVH

FDWHUSLOODU EXWWHUIO\

�EŽǁ ǁƌŝƚĞ ĚŽǁŶ ǁŚĂƚ ǇŽƵ ĨŽƵŶĚ͘ dƌǇ ƚŽ ƵƐĞ ĂŶĚ ƚŽ
ŵĂŬĞ Ă ůŽŶŐĞƌ ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϱ

1] JEGX JMPI

tŚĂƚ ŝƚ ůŽŽŬƐ ůŝŬĞ

tŚĞƌĞ ŝƚ ůŝǀĞƐ

tŚĂƚ ŝƚ ĞĂƚƐ

�Ŷ ƵŶƵƐƵĂů ĨĂĐƚ

KƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

��ĂŶ ǇŽƵ ŵĂŬĞ Ă ĨĂĐƚ ĨŝůĞ ĨŽƌ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝŶŝͲďĞĂƐƚ
ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ ǇŽƵ ĨŽƵŶĚ͍

��ƌĂǁ Ă ƉŝĐƚƵƌĞ ŽĨ ǇŽƵƌ ĐƌĞĂƚƵƌĞ͘



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϲ

4EVX] XMQI�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďďĐŐŽŽĚĨŽŽĚ͘ĐŽŵͬƌĞĐŝƉĞƐͬƐƉŝĚĞƌͲďŝƐĐƵŝƚƐ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ůŽƚƐ ŽĨ ŽƚŚĞƌ ƐƉŝĚĞƌǇ ďĂŬŝŶŐ ƌĞĐŝƉĞƐ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘
WĞƌŚĂƉƐ ǇŽƵ ĐŽƵůĚ ƚƌǇ ƐŽŵĞ ŽƚŚĞƌƐ ǁŝƚŚ Ă ŐƌŽǁŶ ƵƉ͘

�^ŝĚŶĞǇ ǁĂŶƚƐ ƚŽ ďĂŬĞ ƐŽŵĞ ǀĞƌǇ ƐƉĞĐŝĂů ƐƉŝĚĞƌ
ďŝƐĐƵŝƚƐ ĨŽƌ ŚŝƐ ƉĂƌƚǇ͘ WĞƌŚĂƉƐ Ă ŐƌŽǁŶ ƵƉ ĐĂŶ ŚĞůƉ



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϳ

dŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ / ůŝŬĞ ďĞƐƚ ǁĞƌĞ͙͙͙͙͙͙͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘

/¶ǀĞ ůĞĂƌŶĞĚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

DǇ ƐƉĞĐŝĂů ŚĞůƉĞƌ ƚŚŝŶŬƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙



Ξ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ϭϴ

Ξ �ůŝƐŽŶ �ŽŽƉĞƌ ĨŽƌ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ

�ůŝƐŽŶ �ŽŽƉĞƌ͕ ĨŽƌŵĞƌ ƚĞĂĐŚĞƌ ĂŶĚ EĂƚŝŽŶĂů ^ƚƌĂƚĞŐǇ >ŝƚĞƌĂĐǇ
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕ ŶŽǁ ǁŽƌŬƐ ǁŝƚŚ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ ƚŽ ŚĞůƉ ƐĐŚŽŽůƐ ĚĞǀĞůŽƉ ƚŚĞ
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

dŽ ĨŝŶĚ ŽƵƚ ŵŽƌĞ ĂďŽƵƚ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ͕ ǀŝƐŝƚ ǁǁǁ͘ƚĂůŬϰǁƌŝƚŝŶŐ͘ĐŽŵ͘

dŚŝƐ ƌĞƐŽƵƌĐĞ ŝƐ ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͘ �ůů ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ŚĞƌĞŝŶ͕ ƚĞǆƚƐ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĂƌĞ ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ ƚŽ �ůŝƐŽŶ �ŽŽƉĞƌ Θ dĂůŬ ĨŽƌ tƌŝƚŝŶŐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ƚŽ
ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƚ ĐŚŝůĚƌĞŶͬƐƚĂĨĨͬƉĂƌĞŶƚƐ ŝŶ ŚŽŵĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ KE>z ĂŶĚ ŶŽƚ
ĨŽƌ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů ŐĂŝŶ Žƌ ĨŽƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ Žƌ ƐŚĂƌŝŶŐ ǁŝĚĞůǇ͕ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ŽƌŝŐŝŶĂů ĨŽƌŵ
Žƌ ĂŶǇ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ĂůƐŽ ŶŽƚ ďĞ ƐŚĂƌĞĚ ŽŶůŝŶĞ Žƌ ŽŶ ĂŶǇ ƐŽĐŝĂů
ŵĞĚŝĂ ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘

dŚĂŶŬƐ ƚŽ :ŽŶ ZĂůƉŚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƌƚŽŽŶƐ͗ ũŽŶƌĂůƉŚƐ͘ĐŽŵ


