


/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǁŚŝůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚ͘�/�ĮƌƐƚ�ŵƵƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�
ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƐƚ�ĚƌŝǀĞ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�
ĂƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ϮϬϬϯ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ͕�ŶĞǁ�
ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ďĞŝŶŐ�ƐŽƌƚĞĚ�ŽƵƚ͘�
tŚĞŶ��ůĂŶ�^ƚŽƩ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�Ăƚ�Ă�ĐůƵď�
ŶŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�
ŽŶ�^ƉĂƌĞ�WĂƌƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂƌ�ďĞŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ͘��/�ŚĂĚ�
ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�

WĂƵů�DĂĐ�ŝĂƌŵŝĚ�ŝŶ�ZŽƚŽƌƵĂ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�
ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ�ƐƚŽƌǇ͘�;^ĞĞ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞͿ��ŌĞƌ�WĂƵů�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�,ĞƌŽŶ͕�ĂŶ�
D:ϭ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚ�ŝĨ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ�D:�ϮнϮ͘���
ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ůĂƚĞƌ͕�ZŽǇ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐĂƌ�ǁĂƐ�ĨƵůůǇ�ƐŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ĚŝĚ�/�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͘ 

Heron MJ 2+2 
%\�3DWULFN�+DUORZ 

+HURQ�0-��-7KLV�+HURQ�ZDV�
LQVSLUHG�E\�WKH�ORWXV�(VSULW 

7KLV�FDU�ORRNV�
MXVW�DV�JRRG�IURP�
WKH�EDFN�DV�LW�
GRHV�IURP�WKH�

^Ž�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽƵƐǇ�
ǁŝŶƚĞƌ�ƐŽ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƚŽŽ�ŚŽƉĞĨƵů�ĂďŽƵƚ�
ŐĞƫŶŐ�Ă�ĮŶĞ�ĚĂǇ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ďƵƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�
ĐŽŶĮƌŵ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďĞƩĞƌ͘�
dŚĞ�ƐƵŶ�ǁĂƐ�ƐŚŝŶŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŚĂƌĚůǇ�Ă�ĐůŽƵĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĨĞůƚ�
ůŝŬĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͘ 

dŚĞ�,ĞƌŽŶ�ŝƐ�
ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƌ�ƚŚĂƚ�ZŽǇ�ŚĂƐ�
ďƵŝůƚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂƐ�Ă�ƐĐƌĂƚĐŚ�ďƵŝůƚ�ĐĂůůĞĚ�
ƚŚĞ�hƌďĂĐĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ďƵƚ�ŶŝĐŬŶĂŵĞĚ�
�ƉŽůůŽ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐŚĂƉĞ͘�ZŽǇ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�͛ϵϬƐ�ĂŶĚ�
ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�/Ŷ�ϭϵϴϵ�ŚĞ�ŚĂĚ�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞŶ�Ă�,ĞƌŽŶ�D:ϭ͘�dŚŝƐ�
ĐĂƌ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ďŝŐ�
ƉƵďůŝĐ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŝƐƐĂŶ�
DŽďŝů�ϱϬϬ�ƌĂĐĞ�ƚƌĂĐŬ�ŝŶ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͘�DǇ�
ƌĞĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂƌ�ŝƐ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ZŽǇ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�ŐĂǌŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵĂŝůďŽǆ�ƐůŽƚ�ĐĂůůĞĚ�Ă�
ǁŝŶĚƐĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŚŽǁ�
ĐůŽƐĞ�ŵǇ�ďƵƩŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�
ďŝƚƵŵĞŶ͘� 

ZŽǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĮďƌĞŐůĂƐƐ�ŵŽŶŽĐŽƋƵĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘��ůƐŽ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĨĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ŽƚƵƐ��ƐƉƌŝƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ͘�,ĞŶĐĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŚŽŶĞ�
ĐĂůůƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ZŽƐƐ��ĂŬĞƌ�ƚŚĞ�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�,ĞƌŽŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘��ZŽǇ�ǁĂƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ�
ĞŶƚŚƵƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�
ŵŽƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘�EĞǀĞƌ�ŽŶĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ͘�;�ĐƚƵĂůůǇ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ĞĂƐǇ͟�ŝƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͘Ϳ�/Ĩ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŚĞĂƌ�ZŽǇ�ƐĂǇ�

ƚŚĂƚ�Ă�ũŽď�ǁĂƐ�͞ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕͟�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŶŽƌŵĂů�ƉĞƌƐŽŶ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ŐĂƐ�ĂǆĞ�ƚŽ�ŝƚ�ůŽŶŐ�
ĂŐŽ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ŵĂƚĐŚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ũŽď�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĂƐ�ďƵǇŝŶŐ�Ă�DŝƚƐƵďŝƐŚŝ�sϲ�
ŵŽƚŽƌ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĂƌĞůǇ�
Įƚ�Ă�&ŝĂƚ�ϰ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘�dŚĞ�sϯϬϬϬ�ŵŽƚŽƌ�
ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�sϲ͛Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ͘�ZŽǇ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ϰ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�
ƐƵƉĞƌĐĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͛ϴϬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
͛ϵϬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͘�tŚǇ�ŶŽƚ�Ă�sϴ͕�ǁĞůů�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ũƵƐƚ�ƐŝůůǇ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�sϴƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ŽůĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�/ŶũĞĐƚĞĚ�ĂůůŽǇ�sϴ͛Ɛ�ǁĞƌĞ�
ǀĞƌǇ�ƌĂƌĞ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŶ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ZŽǇ�ǁĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�sϲ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ͘ 

tŚĞŶ�ZŽǇ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ZŽƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞƌŽŶ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞/�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�
ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ͘͟�WŽŝŶƟŶŐ�ƚŽ�Ă�
ďŽŐŐĞĚ�ƵƉ�ĐƵƐƚŽŵ�ǁŽŽĚ�ďƵĐŬ͘�dŚŝƐ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ZŽƐƐ͛�ĞǇĞďƌŽǁƐ�ƚŽ�ŐŽ�
ƵƉ�Ă�ĨƌĂĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�

$�YHU\�FUDPSHG�HQJLQH�ED\��7KH�RQO\�
SDUW�YLVLEOH�ZKHQ�\RX�RSHQ�WKH�KDWFK�
LV�WKH�VXSHUFKDUJHU� 



ƉŽŝŶƟŶŐ�ƚŽ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ĮŶŝƐŚĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�D:ϭ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ďƵĐŬ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�D:�ϮнϮ͘�ZŽƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�
ZŽǇ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƵŶƟů�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĞƐŝĚĞ�ZŽǇ�ŐĂǌŝŶŐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�,ĞƌŽŶ͕�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ůŝŬĞ�͞ĨƵůů�ŽĨ�
ŝƚ͟�ĂŶĚ�͞ǁŚĂƚ�Ă�ĚƌĞĂŵĞƌ͟�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶ�
ŚŝƐ�ŵŝŶĚ͘��Ɛ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚ͕�ZŽƐƐ�ŚĂĚ�
ŶŽƚ�ƚĂŬĞŶ�ZŽǇ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�Ăƚ�Ăůů�ĂŶĚ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďƵĐŬ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚŽƵďƞƵů�ƚŚĂƚ�ZŽǇ�
ǁŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��ůƐŽ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ZŽƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ŚĂŶĚ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�
͞ĮďƌĞŐůĂƐƐ�ĐĂƌ�ƚŚŝŶŐ͟�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ͘ 

/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵŶƟů�ZŽǇ�ƉƵƚ�Ă�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƵƉĨƌŽŶƚ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵĐŬ�ƚƌƵůǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ZŽƐƐ�ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�ƚŚŝƐ�ďĂĐŬ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐĂƌ͘��ǀĞŶ�ƐŽ͕�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ZŽǇ�

ǁĞŶƚ�ƚŽ�ZŽƚŽƌƵĂ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ďŽĚǇ�ŝŶ�ϭϵϵϯ͘�dŚĞ�D:�ϮнϮ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
&ŽƌĚ�dĞůƐƚĂƌ�ĂƐ�Ă�ĚŽŶŽƌ�ĐĂƌ�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ŽŶůǇ�dĞůƐƚĂƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�
'ŚŝĂ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ͘��ĂƌƌĞůů��ůĞǁŝƩ͕�
ZŽǇ͛Ɛ�ďƌŽƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ�ŶŽǁ�ĐĂŵĞ�
ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�
ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�
ǇĞĂƌƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�hƌďĂĐĂƌ͘�

7H�VWDU�*KLD�JDXJHV�VXLW�WKH�FDU�
LQWHULRU� 

0-��-�5HDU�VSRLOHU�LV�IXQFWLRQDO�DQG�
KDV�EHHQ�WHVWHG�DW�VSHHG� 

*UH\�OHDWKHU�VHDWV�DUH�FXVWRP�
PDGH�IRU�FRPIRUW��$�IXOO�
UDFLQJ�KDUQHVV�KDV�DOVR�EHHQ�
ILWWHG�WR�WKLV�FDU� 

EĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐŽƵůĚ�ĞǀĞŶ�ƐƉĞůů�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚ�͞ĞĂƐǇ͟�ĂŶĚ�͞ŐĞƫŶŐ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͟�ǁĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝƚ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�
ŵǇƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽůŬůŽƌĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƐƉĞŶĚ�
ŵĂŶǇ�ŚĂƉƉǇ�^ƵŶĚĂǇƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ɛŝǆ�Žƌ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ďƵƚ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ŚŝůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�ŵŽƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĞ�
ĨĂŝƌůǇ�ǁĞŝƌĚ�ƟĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘ 

ZŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ͕�ZŽǇ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ĐĂƌ�ƚŚĂƚ�ĮƩĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƵŵďƌĞůůĂ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŽƟĐ�
ƐƵƉĞƌĐĂƌ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĨĂƐƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�

ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶĂů�ĞǆƚƌĂ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�
ZŽǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĮƩĞĚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�DĂĐWŚĞƌƐŽŶ�ƐƚƌƵƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ͘���ůŽŶŐ�
ƟŵĞ�ĂŶĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ƐŵĂůů�ĂƐ�ǁŚĞĞů�ŽīƐĞƚƐ͘�
�ĂƌĚďŽĂƌĚ�ŵŽĐŬƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨƵĞů�ƚĂŶŬ͕�Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ĚƵĐƟŶŐ͕�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ƉŽƉƵƉ�ŚĞĂĚůŝŐŚƚƐ͕�
ĞŶŐŝŶĞ�ƐƵďĨƌĂŵĞƐ�ĞƚĐ͘�zĞƐ͕�ŝƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ǁŝŶĚŽǁƐ͘ 

/ƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ZŽǇ�
ƐƚƌƵĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ŵĂũŽƌ�ŚŝĐĐƵƉ�ĂƐ�ZŽƐƐ�
ŚĂĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŝĐĞ�ĐƵƌǀĞ�ďƵƚ�
ŚĞ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐĂƌƐ�ŐůĂƐƐ�
ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŵŽƵůĚ͘�dŚĞ�ǁŝŶĚƐĐƌĞĞŶ�ǁĂƐ�
DŝƚƐƵďŝƐŚŝ��ŽƌĚŝĂ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂƌ�ŐůĂƐƐ�ǁĞƌĞ�ŇĂƚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ͘���ĨƵůů-ƐĐĂůĞ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ƉĂƩĞƌŶ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͘�ZŽǇ�ĂŶĚ��ĂƌƌĞůů�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�

%RRW�LV�VPDOO�EXW�IXQFWLRQDO� 

7KH�ODVW�FDU�WR�EH�EXLOW�E\�5R\�ZDV�
WKLV�HTXDOO\�VXSHUE�$�PDF�7* 



ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐĂƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ĮŶĚ�Ă�ĐůŽƐĞ�ŵĂƚĐŚ͘�KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚŚŝƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĨĂƐƚ-ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽĚĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŐƵĂƌĚ͘��ŌĞƌ�ŵƵĐŚ�
ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ĐůŽƐĞ͘�>ĞŌ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕�ZŽǇ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Ă�ŵŽƵůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŐůĂƐƐ�
ĂŶĚ�WŝůŬŝŶŐƚŽŶ�'ůĂƐƐ�ĚŝĚ�Śŝŵ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ĨĂǀŽƵƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�
�ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǁŝŶĚƵƉ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝĞĐĞ�
ŽĨ�ĐĂŬĞ͘ 

�ůů�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�
ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ŶŽƚ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĞǀĞƌ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�ZŽƐƐ�

�ĂŬĞƌ�ŚĂĚ�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŽůĚ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�D:�ϮнϮ�ƚŽ�dŝŵ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͘�
ZŽǇ�ŶŽǁ�ŽǁŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŽƵůĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�D:�ϮнϮ͘�^Ɵůů͕�ZŽǇ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
ďĂůů͘�KŶĞ�ĚĂǇ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ƚŚŝƌĚ�D:�ϮнϮ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŝůů�
ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƵƉ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ǁĂƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͘� 

DĞĂŶǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ͘�^ĞĂƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂĐŬĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ůƵŵďĂƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘���ůŽƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�

ǁŽƌŬ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ďĂĐŬ�ǁŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŶƚ�Ăŝƌ�ƐƉůŝƩĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŐŽŽĚ�ĚŽǁŶĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƐƉĞĞĚ͘�
tŚĞĞů�ĂƌĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
ďŝŐŐĞƌ�ƌƵďďĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ƐŬŝƌƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ƐůŝŐŚƚůǇ͘ 

�Ǉ�ϮϬϬϬ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
sϯϬϬϬ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ϯϬϬŬŐ�ďŽĚǇ�
ĂůŽŶŐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ͘�
ZŽǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ĚŽ�ďĞƩĞƌ�ĂƐ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƋƵŝƚĞ�ĨĂƐƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘�tŝƚŚŝŶ�ŝŶ�
Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ͕�ZŽǇ�ǁĂƐ�ƉŽŶĚĞƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŚĞ�
ĐŽƵůĚ�Įƚ�Ă�ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌ�ŽŶƚŽ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞŶŐŝŶĞ�ďĂǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĞŶŐŝŶĞ�
ŚĂƚĐŚ͘ 

^ŝŶĐĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ZŽǇ͛Ɛ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚŚƌŝůůƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�

7KH�GLIIHUHQFH�LQ�VL]H�EHWZHHQ�D�0-��
DQG�DQ�0-�����FDQ�EH�FOHDUO\�VHHQ�
LQ�WKLV�SLFWXUH 

ƚŽ�ZŽƚŽƌƵĂ�ƚŽ�ZŽƐƐ��ĂŬĞƌƐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƚ�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�D:ϭ�ĨŽƌ�ƐŝĚĞ�ďǇ�
ƐŝĚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ZŽƐƐ�
ǁĂƐ�ƉƌĞƩǇ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ŽƚŚĞƌ�
,ĞƌŽŶ�D:�ϮнϮ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�
ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�dŝŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ŝƚ͘ 

�ŶĚ�ŶŽǁ�/�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŝƚ͘��Ɛ�
ĂůǁĂǇƐ�/�ŵƵƐƚ�ĂĚŵŝƚ�ƚŽ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ŶĞƌǀŽƵƐŶĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�Ă�ŚŽŵĞďƵŝůƚ�
ĐĂƌ͕�ďĞŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚĞƌ�ŵǇƐĞůĨ�/�ĐĂŶ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ĞīŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�
^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�:ŽĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ĂďŽƵƚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĚƌŝǀĞŶ�
ĐĂƵƟŽƵƐůǇ�ƵŶƟů�/�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐĞĂƌďŽǆ͕�ďƌĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƋƵŝƌŬƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�/�ĨĞůƚ�ǀĞƌǇ�
ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�͞:ŽĞ�ϵϬ͟�ĂƐ�ZŽǇ�ĂŌĞƌ�ŚŽƉƉŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞĂƚ�ŇŝƉƐ�ŽƉĞŶ�Ă�
ůĂƉƚŽƉ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�͞ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘͟ 

�ƌŝǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂŝŶƵŝ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ǁĂƐ�ŚŽǁ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�
ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�Ăƚ�ĐŝƚǇ�ƐƉĞĞĚƐ͘�dŚĞ�ĐĂƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƌĂƩůĞ�ĂŶĚ�ďĂŶŐ�ĂƐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐĂƌƐ�ĚŽ͘�
/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŝƚ�ƌŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ďƵŵƉƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŵĂŶǇ�ƐƚƌĞĞƚ�ĐĂƌƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�

ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŚŽǁ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�/�ĨĞĞů�
ŝŶ�Ă�ŚŽŵĞďƵŝůƚ�ĐĂƌ͘�dŚĞ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ�ŝƐ�
ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƐƚĂůŬ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ĨĂƌ�
ĂǁĂǇ�ďƵƚ�ƐƟůů�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂƐǇ�ƌĞĂĐŚ͘�dŚĞ�
ŐĞĂƌďŽǆ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝĨ�ĂůďĞŝƚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ǀĂŐƵĞ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŚĞĂǀŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽŶ-
ƉŽǁĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ZŽǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďŝƚ�
ǁƵƐƐǇ�ďƵƚ�ŚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƌŽĂĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĞƩǇ�
ŐŽŽĚ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƩǇ�Įƌŵ�
ŐƌŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ͘�^Ɵůů͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ďĂƐŬĞƚ͘��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�
ĞŶŐŝŶĞ�ŶŽŝƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ͘ 

^ƚŽƌĂŐĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�
ƉƌĞŵŝƵŵ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ďŽŽƚ�ŚĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƐĞĂƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐĂƌ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽ�
ƉůƵƐ�ƚǁŽ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ĂĚƵůƚƐ�ƉůƵƐ�ƚǁŽ�ƐŵĂůů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�Ă�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ƐŝǌĞĚ�ĚŽŐ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĮŶŝƐŚ�ŝƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƐ�ďĞĮƚƐ�Ă�ĐĂƌ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ĐŽůŽƵƌ�ŝƐ�
ŐƌĞǇ�ůĞĂƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ĐĂƌƉĞƟŶŐ͘ 
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KŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƌŽĂĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐĂƌ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�^ƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚ͘�dŚĞ�ĐĂƌ�
ŝƐ�ĨĂƌ�ƋƵŝĞƚĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐůŝŐŚƚ�ǁŚŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶŶŽǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝƚ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚƐ�ũŽď͘�dŚĞ�ĐĂƌ�
ƉƵůůƐ�ĂǁĂǇ�ůŝŬĞ�Ă�ƐƚĞĂŵ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŬĞĞƉƐ�ŽŶ�ƉƵůůŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞĂĐŚ�ŐĞĂƌ͘�&ŽŽƚǁĞůů�ŝƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ĐƌĂŵƉĞĚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŵŝĚĞŶŐŝŶĞĚ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�ĂƌĐŚĞƐ͘�
�ŵĂǌŝŶŐůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ǀŝĞǁ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ǁŝŶĚŽǁ͘�dŚĞ�ŚƵŐĞ�ƚĂŝů�ǁŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽďƐƚƌƵĐƟǀĞ͘��ƚ�ůĞŐĂů�

ƐƉĞĞĚƐ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĐĂƌ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚƌŽƉ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŐĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ�ǇŽƵƌ�
ǁĞůůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘�hŶĚĞƌ�ĨƵůů�
ƉŽǁĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŝƐ�ůŽƵĚĞƌ�ďƵƚ�ŝƚ�
ŝƐ�ƐƟůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŚǇ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�
ďŽƚŚĞƌ͘�KŶ�ŇĂƚ�ǁŝŶĚǇ�ĐŽƌŶĞƌƐ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐĂƌ�ƐŚŝŌƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŐĞĂƌƐ�ĞĂƐŝůǇ͘�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶŝĐĞůǇ�
ďĂůĂŶĐĞĚ�ĐĂƌ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ��Ăƌ��ůƵď͕�/�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
ŵĂŶǇ�ŵŝĚĞŶŐŝŶĞĚ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ZŽǇ͛Ɛ�
ǁŽƵůĚ�ƌĂŶŬ�ƵƉ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ĮŶŝƐŚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŚĞĂǀǇ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶŝĐĞƐƚ�ĐĂƌ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀŝƐŝŽŶ͘ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ZŽǇ�ŚĂĚ�ďƵŝůƚ�ŚŝƐ�
ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƌ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝƚ͘�EŽƚ�
ƐŽ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďƵŝůƚ�ĂŶ�
�ůŵĂĐ�d'�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�,ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�

ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�Ă�ďƵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�
ďŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ĐĂŵƉĞƌ͘�ZŽǇ�ŚĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ŽƵƚůŽŽŬ�ŽŶ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��Ŷ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�/�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�Śŝŵ�ƵƐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŝƐ͕�͞,ĞǇ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵŶ͘͟�dŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�
ƐƵŵƐ�Śŝŵ�ƵƉ�ƌĞĂůůǇ͘ 
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