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“You will face many defeats in 
your life, but never let yourself 

be defeated.”  
 

Maya Angelou  
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ϯ� 

�ǀĞƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�
ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌ�;<KͿ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ͘ 
 
dŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĂǇƐ�;ŝƚ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�Žƌ�
ŶŽƚ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞͿ͘ 
 
zŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͘��ĂĐŚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ŶĞǁ�
ƉĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĐůĞĂƌůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘ 
 
zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�<K�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ��s�Zz��z�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵǇ͘ 
 
zŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƟĐŬ�Žī�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ĞǀĞƌǇ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�<K�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ͘�WĂƌĞŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŶ�Žī�ǇŽƵƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ůŽŐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϱ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝďƌĂƌǇ�ůĞƐͲ
ƐŽŶ͘ 
 
zŽƵƌ�<K�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ďŽŽŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ŝŶ�ĨŽƌŵ�ƟŵĞ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ��>>�&/s��
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĚĞƚĞŶͲ
ƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘ 
 
zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͘ 

^ĞůĨ-ƚĞƐƟŶŐ 
zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�<KƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ĐŽƉǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�͚,Žǁ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ƚĞƐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌ͛�ďŽŽŬůĞƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ďůƵĞĐŽĂƚǁŽůůĂƚŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬͬůĞĂƌŶŝŶŐͬŬŶŽǁůĞĚŐĞ-ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐͬ 

�ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚĂƐŬƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬďŽŽŬƐ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚĂƐŬ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƉĞŶ͘ 

· �ƐŬ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ 
· tƌŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�

ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ 
· �ƌĞĂƚĞ�ŵŝŶĚŵĂƉƐ 
· �ƌĞĂƚĞ�ŇĂƐŚĐĂƌĚƐ 
· WƵƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ� 
· >ŽŽŬ͕�ĐŽǀĞƌ͕�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ 
· DŶĞŵŽŶŝĐƐ 
· �ƌĂǁ�Ă�ĐŽŵŝĐ�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�Ă�ƟŵĞůŝŶĞ 

· hƐĞ�ƚŚĞ�͚ĐůŽĐŬ͛�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞŶ�ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌͲ
ƐĞůĨ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞĐƟŽŶƐ 

· 'ŝǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ 
· �ĞĮŶŝƟŽŶ�ƚĞƐƚƐ 
· �ƌĂǁ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ 
· �ƌĂǁ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƚĂƚĞͬůĂďĞů�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�

ĞǆƚƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
· �ƌĞĂƚĞ�ĨĂĐƚ�ĮůĞƐ 

WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� 
zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͗� 

· �ĂĐŚ�ƉĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ���������������
^ƵďũĞĐƚ�ϭ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ͘� 

· ,ĂůĨ�ǁĂǇ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�Ă�ůŝŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝǀŝĚĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁŝƚŚ�^ƵďũĞĐƚ�Ϯ�
ǁƌŝƩĞŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ůŝŶĞ͘� 

· �ĂĐŚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĂƚůǇ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ-
ƚĞƐƟŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘� 

· &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�Žƌ�ǁĂƐƟŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƉĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ǁƌŝƟŶŐ�Žƌ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƉŽŝŶƚ͘� 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌ 
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You are expected to study the subject(s) shown on your timetable each day. 
Each day use a page of your exercise booklet to evidence your work.

 
 

Subject 1 Subject 2 

Monday English Bedrock 

Tuesday Maths A 

Wednesday Science RE 

Thursday English Maths 

Friday Science 

Timetable for 
weeks beginning; 
 
 

Subject 1 Subject 2 

Monday English Bedrock 

Tuesday Maths B 

Wednesday Science C 

Thursday English Maths 

Friday Science 

For weeks  
beginning; 
 
 

 
 

Option A Options B Options C 

11A/Gg1 - Geography 11B/Fr1 - French 11C/Ar1– Art 

11A/Gg2 - Geography 11B/Dt1 - Design & 
Technology 

11C/St1 - Sport 

11A/Hi1 - History 11B/So1 -                  
Sociology 

11C/ So1 - Sociology 

11/Hi2 - History 11B/Cm1 - Creative 
Media 

11C/Gg1 - Geography 

11A/Fr1 - French 11B/Cc1 -                 
Childcare 

11C/Hf1 - Food 

11A/Co1- Computer  
Science 

11B/Dr1 - Drama 11C/Cc1 - Childcare 

  11C/ Cm1 - Creative 
Media 

To know which of your options subjects you should 
study look for your class code (you can find this on 
your main academy timetable) in the table below. 
Once you identify your subjects write them onto your 
homework timetable above. E.g. if you are in 11A/Hi1 
you would write History in the box with the A. 

zĞĂƌ�ϭϭ��<ŶŽǁůĞĚŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌ�^ĐŚĞĚƵůĞ͗��ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ 

ϬϱͬϬϵͬϮϬϮϮ 
ϭϵͬϬϵͬϮϬϮϮ 
ϬϯͬϭϬͬϮϬϮϮ 
ϯϭͬϭϬͬϮϬϮϮ 
ϭϰͬϭϭͬϮϬϮϮ 
ϮϴͬϭϭͬϮϬϮϮ 
ϭϮͬϭϮͬϮϬϮϮ 

ϭϮͬϬϵͬϮϬϮϮ 
ϮϲͬϬϵͬϮϬϮϮ 
ϭϬͬϭϬͬϮϬϮϮ 
ϬϳͬϭϭͬϮϬϮϮ 
ϮϭͬϭϭͬϮϬϮϮ 
ϬϱͬϭϮͬϮϬϮϮ 
ϭϵͬϭϮͬϮϬϮϮ 



ϱ� 

tĞĞŬ�
ƐƚĂƌƟŶŐ 

DŽŶ dƵĞƐ tĞĚƐ dŚƵƌƐ &ƌŝ ^Ăƚ� ^ƵŶ 
dŽƚĂů�ŶŽ͘�ŽĨ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƌĞĂĚ 

�ĞĚƌŽĐŬ�ůĞƐƐŽŶ� 
ĐŽŵƉůĞƚĞ͍ 

WĂƌĞŶƚͬ�ĂƌĞƌ� 
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ 

ϬϲͬϬϵͬϮϬϮϭ           

ϭϯͬϬϵͬϮϬϮϭ           

ϮϬͬϬϵͬϮϬϮϭ           

ϮϳͬϬϵͬϮϬϮϭ           

ϬϰͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϭϭͬϭϬͬϮϬϮϭ           

           

           

ϬϭͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϬϴͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϭϱͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϮϮͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϮϵͬϭϭͬϮϬϮϭ           

ϬϲͬϭϮͬϮϬϮϭ           

ϭϯͬϭϮͬϮϬϮϭ           

ϮϬͬϭϮͬϮϬϮϭ           

‘The more that you read, the more things you will know. 
The more that you learn, the more places you’ll go.’
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Bedrock 
hƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ĚŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�>ŝďƌĂƌǇ�
ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ��ĞĚƌŽĐŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�
ůŽĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ĚƌŝƉ�ĨĞĞĚ͘͘͘ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ŵŝŶŝͲ
ŵƵŵ�ŝƐ͗ 

ϭ�ǆ��ĞĚƌŽĐŬ�>ĞƐƐŽŶ�;ŝĚĞĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
ůŝďƌĂƌǇ�ůĞƐƐŽŶͿ 

ϭ�ǆ��ĞĚƌŽĐŬ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ� 

с�Ϯ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ 
 

�ŝŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĚŽŶĞ�ŝŶ� 
ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ǇŽƵƌ�ďƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ� 
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�͗Ϳ 

DŽŶĚĂǇ dƵĞƐĚĂǇ tĞĚŶĞƐĚĂǇ dŚƵƌƐĚĂǇ &ƌŝĚĂǇ ^ĂƚƵƌĚĂǇ ^ƵŶĚĂǇ 
       

�ĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ 
>ŝďƌĂƌǇ�ůĞƐƐŽŶ� 

^ŚĂĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞŶĐŝů�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�
ĚŽ��ĞĚƌŽĐŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ďůŽĐŬ 

,ŝŐŚůŝŐŚƚͬĐŽůŽƵƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�ǇŽƵƌ��ĞĚƌŽĐŬ 
 

DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
�ĞĚƌŽĐŬ�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ƐĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ� 

�ŶŐůŝƐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ;ƐͿ�
ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ� 

ƉƌŽŐƌĞƐƐ 



ϳ� 

,Žǁ�ĚŽ�/�ƐĞůĨ-ƋƵŝǌ͍ 
,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ͘͘͘&ůĂƐŚĐĂƌĚƐ� 

ϭ͘ KŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĂƐŚ�ĐĂƌĚ͕�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�Žƌ�
ƋƵĞƐƟŽŶ͘� 

Ϯ͘ KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚ͕�Žƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘� 

ϯ͘ KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐĂƌĚƐ͕�
ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ƉŝůĞ͘�dŚĞŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐĂƌĚ͕�ƐĞĞ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�Žƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�dŝĐŬ�Žƌ�ĐƌŽƐƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ�
Žƌ�ǁƌŽŶŐ͘� 

ϰ͘ tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚ�ƌŝŐŚƚ͕�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
͚ĐŽƌƌĞĐƚ͛�ƉŝůĞ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŝƚ�ǁƌŽŶŐ͕�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�͚ǁƌŽŶŐ͛�ƉŝůĞ͘�ZĞƉĞĂƚ�ƵŶƟů�Ăůů�ĐĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�͚ĐŽƌƌĞĐƚ͛�ƉŝůĞ͘� 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�>ĞŝƚŶĞƌ�DĞƚŚŽĚ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс�ϮϬ�ǀ<ƚĚ:ǁY�� 

,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ͙�>ŽŽŬ͕��ŽǀĞƌ͕�tƌŝƚĞ͕��ŚĞĐŬ�ĂŶĚ��ŽƌƌĞĐƚ 

ϭ͘ tƌŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�͚>ŽŽŬ͕��ŽǀĞƌ͛�
ĐŽůƵŵŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐŽǀĞƌ�ŝƚ͘� 

Ϯ͘ tƌŝƚĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�Žƌ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�͚tƌŝƚĞ͛�ĐŽůƵŵŶ͘� 

ϯ͘ WƵƚ�Ă�͚ƟĐŬ͛�Žƌ�͚ĐƌŽƐƐ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�͚�ŚĞĐŬ͛�ĐŽůƵŵŶ������
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƌŝŐŚƚ͘ 

ϰ͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͕�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ���������
ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚�ŽƌƌĞĐƚ͛�ĐŽůƵŵŶ͘ 

,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ͙�DŝŶĚ�DĂƉƐ 

ϭ͘ tƌŝƚĞ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�Žƌ�ŝĚĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘��͘Ő͘�
dŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͘� 

Ϯ͘ Kī�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďƵďďůĞ͕�ǁƌŝƚĞ�ŽƵƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ͘��͘Ő͘�ĐĂƵƐĞƐ�
ŽĨ�tt/�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�tt/� 

ϯ͘ dŚĞŶ�ĂĚĚ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ������
ďƌĂŶĐŚĞƐ͘�zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ����
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘� 

ϰ͘ KŶĐĞ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞĚƌĂǁ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�������
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵŽƌǇ͘��ŽƌƌĞĐƚ�
ĂŶǇ�ĞƌƌŽƌƐ͘ 

,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ͙��ǆƉůĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐͬ�ŝĚĞĂ��ĨƵƌƚŚĞƌ 

zŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�Ă�ŬĞǇ�ŝĚĞĂ͕���
ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�;'ĞŽŐƌĂƉŚǇͿ͕�ƉŚŽƚŽƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�;^ĐŝĞŶĐĞͿ�Žƌ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͘�/Ŷ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ͕�ƚƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ͕�ďƵƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽ͘�dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŽ͗� 

ϭ͘ �ĞĐĂƵƐĞ͗�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ͕�ĐĂƵƐĞ�Žƌ�
ǁŚǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͘� 

Ϯ͘ �Ƶƚ͗�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�Ă�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

ϯ͘ ^Ž͗�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�Ă�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͘� 

�ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�Žƌ�
ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ͘��ŽƌƌĞĐƚ�ĂŶǇ�ĞƌƌŽƌƐ͘ 

,Žǁ�ƚŽ͙�^ƵŵŵĂƌŝƐĞ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐͬŝĚĞĂ 

ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǆƉĂŶĚ�Žƌ�ĞǆƉůĂŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚƐ͘���͘Ő͘�
ƐƵŵŵĂƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ�͚��DŝĚƐƵŵŵĞƌ�EŝŐŚƚ͛Ɛ��ƌĞĂŵ͛�
ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͘ 

ϭ͘ ZĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ���
ƚĞĂĐŚĞƌ͘� 

Ϯ͘ tƌŝƚĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�;ƵƉ�ƚŽͿ�ϱ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�<K�ďŽŽŬ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�Ă�ƚǁŽ�ůŝŶĞƐ�ŝŶ-ďĞƚǁĞĞŶ͘� 

ϯ͘ &Žƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ͕�ĂĚĚ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ŝĚĞĂ͘� 

ϰ͘ �͘Ő͘�ŚĞƌĞ͕�ƚŚĞ�ϰ�ŬĞǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ŽƵƚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĂƌƌŽǁƐ͘��ŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶǇ�ĞƌƌŽƌƐ͘ 

,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ͙�^ƵďũĞĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐ�dĂƐŬƐ�Žƌ�YƵĞƐƟŽŶƐ 

zŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�Ă�ƚĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƚŽƉŝĐ�Žƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ͘� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ǇŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŝůů�ŽƵƚůŝŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�
ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�������
ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŶŐ�ĂŶǇ�ĞƌƌŽƌƐ͘ 

>ŽŽŬ�͕��ŽǀĞƌ tƌŝƚĞ� �ŚĞĐŬ �ŽƌƌĞĐƚ 

EŽƵŶ� ��ƉĞƌƐŽŶ͕�
ƉůĂĐĞ�Žƌ�

�  

�ůŐŽƌŝƚŚŵ �ůŐŽƌŝƚŚŝŵ y �ůŐŽƌŝƚŚŵ 

&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�
tĂƌ 

�ǀĞŶƚƐ 
�ůůŝĂŶĐĞƐ 

�ĂƵƐĞƐ 

�ƐƐĂƐƐŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�&ƌĂŶǌ�
&ĞƌĚŝŶĂŶĚ 



ϴ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŶŐůŝƐŚ—���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽů 
^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

>ŝƚĞƌĂƌǇ�&Žŝů 

��ĨŽŝů�ŝƐ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͖�ƚǇƉŝĐĂůůǇ͕�Ă�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚ� 

�ƐǇŶĚĞƟĐ�>ŝƐƟŶŐ 
��ůŝƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŽŶũƵŶĐͲ
ƟŽŶƐ͘ 

�ŝĚĂĐƟĐ dĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ŵŽƌĂů�ůĞƐƐŽŶ͘ 

�ŽŶĐĞŝƚ �Ŷ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ͘ 

�ůůĞŐŽƌŝĐĂů 
��ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞǀĞĂůƐ�Ă�ŚŝĚĚĞŶ�ŵĞĂŶͲ
ŝŶŐ-ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ŵŽƌĂů�ŽŶĞ͘ 

DŝĐƌŽĐŽƐŵ ��ƐŵĂůůĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞĂů�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

WĂƌĂďůĞ 
��ƐŝŵƉůĞ�ƐƚŽƌǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�Ă�
ŵŽƌĂů�Žƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůĞƐƐŽŶ͕�ĂƐ�ƚŽůĚ�ďǇ�
:ĞƐƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

DŝƐĞƌůǇ 
��ŵŝƐĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�
ƚŽ�ƐƉĞŶĚ͘ 

DŝƐĂŶƚŚƌŽƉŝĐ 
,ĂǀŝŶŐ�Žƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ĚŝƐůŝŬĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞŽƉůĞ͖�ƵŶƐŽĐŝĂďůĞ͘� 

DĂůƚŚƵƐŝĂŶ 

��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�
ĂďŽƵƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�ĂŶĚ�ĐůĞƌŐǇŵĂŶ�
dŚŽŵĂƐ�ZŽďĞƌƚ�DĂůƚŚƵƐ͘� 

�ĞŶĞǀŽůĞŶƚ tĞůů�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ 

DĂůĞǀŽůĞŶƚ 
,ĂǀŝŶŐ�Žƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŽ�Ğǀŝů�
ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

�ĞƐƟƚƵƚĞ �ǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽŽƌ 

DĞůĂŶĐŚŽůǇ ��ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞŶƐŝǀĞ�ƐĂĚŶĞƐƐ� 

ZĞĚĞŵƉƟŽŶ 
dŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ƐĂǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƐŝŶ͕�ĞƌƌŽƌ͕�Žƌ�Ğǀŝů͘� 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�<ĞǇ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ 
͚�Ɛ�ƐŽůŝƚĂƌǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŽǇƐƚĞƌ͛�
^ƚĂǀĞ�ϭ 

͚'ŽĚ�ďůĞƐƐ�ƵƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊͛�–�
dŝŶǇ�dŝŵ͛Ɛ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�
ŝŶ�^ƚĂǀĞ�ϯ 

͚/�ǁĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�/�ĨŽƌŐĞĚ�ŝŶ�
ůŝĨĞ͛�–'ŚŽƐƚ�ŽĨ�DĂƌůĞǇ�ŝŶ�
^ƚĂǀĞ�ϭ 

͚dŚĞƌĞ�ƐĂƚ�Ă�ũŽůůǇ�'ŝĂŶƚ͕�ǁŚŽ�
ǁŽƌĞ�Ă�ŐůŽǁŝŶŐ�ƚŽƌĐŚ͙ŝƚ�
ǁĂƐ�ĐůŽƚŚĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƐŝŵƉůĞ�
ŐƌĞĞŶ�ƌŽďĞ͛�–�'ŚŽƐƚ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WƌĞƐĞŶƚ��ŝŶ�^ƚĂǀĞ�
ϯ 

͚,ŝƐ�ĨĂĐĞ�ǁĂƐ�ƌƵĚĚǇ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚƐŽŵĞ͕�ŚŝƐ�ĞǇĞƐ�ƐƉĂƌͲ
ŬůĞĚ͛�–�&ƌĞĚ�;ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŽ�^ĐƌŽŽŐĞͿ�
^ƚĂǀĞ�ϭ 

͚dŚĞ�ƉŚĂŶƚŽŵ�ƐůŽǁůǇ͕�ŐƌĂǀĞͲ
ůǇ͕�ƐŝůĞŶƚůǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ͛�–�
'ŚŽƐƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�zĞƚ�ƚŽ�
�ŽŵĞ�ŝŶ�^ƚĂǀĞ�ϰ 

͚/ƚ�ǁŽƌĞ�Ă�ƚƵŶŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƌͲ
ĞƐƚ�ǁŚŝƚĞ͙�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ŚĞĂĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐƉƌƵŶŐ�Ă�
ďƌŝŐŚƚ�ĐůĞĂƌ�ũĞƚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͛�–�
'ŚŽƐƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƐƚ�
^ƚĂǀĞ�Ϯ 

͚/�ǁŝůů�ŚŽŶŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝŶ�
ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͛�-�^ĐƌŽŽŐĞ�ŝŶ�^ƚĂǀĞ�
ϰ 

͚��ůŽŶĞůǇ�ďŽǇ�ǁĂƐ�ƐĂƚ�ƌĞĂĚͲ
ŝŶŐ�ŶĞĂƌ�Ă�ĨĞĞďůĞ�ĮƌĞ͛�–�
^ĐƌŽŽŐĞ�ĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ďŽǇ�
^ƚĂǀĞ�Ϯ 

͚ƚŽ�dŝŶǇ�dŝŵ͕�ǁŚŽ�ĚŝĚ�EKd�
ĚŝĞ͕�ŚĞ�^ĐƌŽŽŐĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ĨĂƚŚĞƌ͛��^ƚĂǀĞ�ϱ 

͚͟zŽƵƌ�ůŝƉ�ŝƐ�ƚƌĞŵďůŝŶŐ͕͛�ƐĂŝĚ�
ƚŚĞ�'ŚŽƐƚ͕�͚�ŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ƵƉŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĞŬ͍͛�^ƚĂǀĞ�Ϯ 

Η/�Ăŵ ĂƐ�ůŝŐŚƚ�ĂƐ�Ă�ĨĞĂƚŚĞƌ͕�/�
Ăŵ�ĂƐ�ŚĂƉƉǇ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶŐĞů͕�/�
Ăŵ�ĂƐ�ŵĞƌƌǇ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽůͲ
ďŽǇ͘͟�^ƚĂǀĞ�ϱ 

DĂůƚŚƵƐŝĂŶ�dŚĞŽƌǇ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗���ŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ǇŵďŽůƐ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ�Žƌ�ƐǇŵďŽů ^ǇŵďŽůŝĐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ 

^ĐƌŽŽŐĞ 
^ĐƌŽŽŐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵŝƐĂŶƚŚƌŽƉŝĐ�ĂŶĚ�
DĂůƚŚƵƐŝĂŶ�ƵƉƉĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ďƵƚ�ŚŝƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�Ă�ĚŝĚĂĐƟĐ�ůĞƐƐŽŶ͘ 

dŚĞ��ƌĂƚĐŚŝƚ�&ĂŵŝůǇ 
dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƐǇŵďŽůŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�DĂůƚŚƵƐŝĂŶ�
ǀŝĞǁƐ͘ 

dŝŶǇ�dŝŵ 

dŝŶǇ�dŝŵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌƵƉƚĞĚ�ďǇ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞ�ĐƌŝƟĐƐ�ŚĂǀĞ�ĚƌĂǁŶ�ƉĂƌĂůůĞůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘ 

dŚĞ�'ŚŽƐƚƐ 

dŚĞ�'ŚŽƐƚƐ�ƐǇŵďŽůŝƐĞ�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ƉĂƐƚ͕�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
͚ŚĂƵŶƟŶŐƐ͛�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

/ŐŶŽƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�tĂŶƚ 

dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͛Ɛ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂƌĞ�
ǁĞŝŐŚĞĚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�tĂŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�
/ŐŶŽƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚǁŽ͘� 

&ƌĞĚ�ĂŶĚ�&ĞǌǌŝǁŝŐ 
�ŽƚŚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ũŽǀŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨŽŝů�ƚŽ�
^ĐƌŽŽŐĞ͘��ĂĐŚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƵƐ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

�ĞůůĞ 
�ĞůůĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůůĂ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ŐƌĞĞĚ͘ 

dŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ 
dŚĞ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�͚ŚĂƵŶƚƐ͛�ƵƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŐŚŽƐƚƐ�͚ŚĂƵŶƚ͛�^ĐƌŽŽŐĞ͘ 

&ŝƌĞ�ĂŶĚ�/ĐĞ 
/ŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�
ƐǇŵďŽůƐ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĂƌŵƚŚ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐͲ
ƟĂŶ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 

DƵƐŝĐ 
DƵƐŝĐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
��ZK>�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 



ϵ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϲ͗�WƌĞǀŝŽƵƐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ 

WƌĞǀŝŽƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 

�ƵƚŽďŝŽŐƌĂƉŚǇ ^ŚĂƉŝŶŐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘ 

ZŽŵĞŽ�ĂŶĚ�:ƵůŝĞƚ �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘ 

�ŶůŝŐŚƚĞŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ZŽŵĂŶƟĐ�WŽĞƚƌǇ� 

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŶĂƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

�Ŷ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ��ĂůůƐ >ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽ-ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽĨ��ƐŽĐŝĞƚǇ 

WŽƐƚ-ǁĂƌͬƉŽƐƚŵŽĚĞƌŶ�
;zϭϬͿ 

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

�ǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ǀŽŝĐĞ�;zϭϬͿ ,Žǁ�ĚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽŝĐĞƐ͍ 

KĨ�DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶ hƐŝŶŐ�Ă�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ĐƌŝƟĐŝƐĞ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϱ͗�<ĞǇ��ŽŶĐĞƉƚƐ 
dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͘ 
KWWZ�^^/KE 

tŚĞŶ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ĂďƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚƐ͘ 

WKt�Z 

dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�Žƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�Žƌ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ǁĞůů�Žƌ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂďƵƐĞĚ͘� 

Z�sK>hd/KE 

dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌƚŚƌŽǁŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐƉĂƌŬĞĚ�ďǇ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐͬƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ƟĞĚ�ƚŽ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘� 

Z���DWd/KE 

�ĞŝŶŐ�ƐĂǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŝŶ�Žƌ�Ğǀŝů͘�/ƚ�ĂůůŽǁƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĂŶĚ�ŐƌŽǁ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƚ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶƐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�
ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶƐ͘� 

WZ�:h�/�� 

tŚĞŶ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĨĂŝƌ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁƌŽŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ƌĂĐĞ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘� 

�yW>K/d�d/KE 

dƌĞĂƟŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƵŶĨĂŝƌůǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘� 

^ĞĐƟŽŶ�ϰ͗�dŚĞ��ǆĂŵ�ZƵďƌŝĐ 

^ĞĐƟŽŶ��  

^ĞĐƟŽŶ�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ϭϬ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

WƌŽĚƵĐƚ�;ŶͿ dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůŝĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

^ĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ�;ŶͿ� dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĂƚ���ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘ � 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞǀĞŶƚ�
;ŶͿ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�ƚǁŽ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĐĐƵƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂīĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘� 

DƵƚƵĂůůǇ��ǆĐůƵƐŝǀĞ�
;ĂĚͿ 

dǁŽ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚĂƉƉĞŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

sĞŶŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�;ŶͿ ��ĚŝĂŐƌĂŵ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĐŝƌĐůĞƐ�
ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǀĞƌ�ůĂƉƉŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘ 

�ǀĞŶƚ�;ŶͿ� dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞǆƉĞƌͲ
ŝŵĞŶƚ͘� 

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ŶͿ dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘ 

WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�;ŶͿ ,Žǁ�ŽŌĞŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ��
ĂƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƚŽƚĂů�ĂƩĞŵƉƚƐ͖�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƐ�Ă�ĨƌĂĐͲ
ƟŽŶ͕�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�Žƌ�ĚĞĐŝŵĂů͘ 

>ŝŬĞůŝŚŽŽĚ�;ĂĚͿ dŚĞ�ǁŽƌĚĞĚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘��͘Ő͘�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƵŶůŝŬĞůǇ�
ĞǀĞŶ�ĐŚĂŶĐĞ͘ 

�ĞƌƚĂŝŶ�;ĂĚͿ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ŚĂƉƉĞŶ�Žƌ�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƚƌƵĞ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�^ƵƉƉŽƌƚ� 

sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

��������������������������������� 

�ĐĐĞƐƐ�,ĞŐĂƌƚǇ�DĂƚŚƐ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ƚĂďůĞƚ���������������������
ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͗�������
ǁǁǁ͘ŚĞŐĂƌƚǇŵĂƚŚƐ͘ĐŽŵ���������������������������������������������������������������������
^ĞůĞĐƚ��ůƵĞĐŽĂƚ�tŽůůĂƚŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�<ĞǇ�&ĂĐƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ 

�ŽŵďŝŶĞĚ��ǀĞŶƚƐ 

WƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ 

��ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŵĞŶƵ�ŽīĞƌƐ�ϰ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ͕�ϳ�ŵĂŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ�ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐƐĞƌƚƐ͘�,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ-
ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ͍ 

DƵůƟƉůǇŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŐŝǀĞƐ�ϰ�ǆ�ϳ�ǆ�ϯ�с�ϴϰ  ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ-ĐŽƵƌƐĞ�
ŵĞĂůƐ͘ 

^ĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐŽƌŝŶŐ������������������������������������������������������������
ƚǁŽ�ƐŝǆĞƐ�;Ă�ϭϮͿ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĚŝĐĞ͍ 

�ŚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĚŝĐĞ�ϭ͗�ϭͬϲ 
�ŚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĚŝĐĞ�Ϯ͗�ϭͬϲ 

ϭͬϲ�ǆ�ϭͬϲ�с�ϭͬϯϲ� 
dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�����������������������������������������������������������
ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘ 

ZĞůĂƟǀĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ 

ZĞůĂƟǀĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ������
ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�
�͘Ő͘�dŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƉŝĐŬŝŶŐ�Ă�ƉŝŶŬ�ďĂůů�ŝƐ�
ϯϬй�;Ϭ͘ϯͿ�ďĞĐĂƵƐĞ�ϲ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϮϬ�ŝƐ�ϯϬй͘ 

ZĞůĂƟǀĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�с��ǀĞŶƚ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�р�dŽƚĂů�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ� 
dŽƉŝĐ sŝĚĞŽƐ 

�ŽŵďŝŶĞĚ��ǀĞŶƚƐ ϲϳϭ͕�ϲϳϮ͕�ϲϳϯ͕�ϯϱϴ͕�ϯϱϵ 

ZĞůĂƟǀĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ� ϯϱϭ͕�ϯϱϮ͕�ϯϱϯ͕�ϯϱϰ͕�ϯϱϱ 

WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚƌĞĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ ϯϲϬ͕�ϯϲϭ͕�ϯϲϮ͕�ϯϲϯ͕�ϯϲϰ͕�ϯϲϱ 

sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵƐ ϯϳϮ�ƚŽ�ϯϵϭ 

&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�DĂƚŚƐ��� &ƵƌƚŚĞƌ�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĐƐ�ZĞĐĂůů������zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�ϭ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

WƌŽĚƵĐƚ͕�sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵƐ͕�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ͕��ĞĐŝŵĂůƐ͕�
&ƌĂĐƟŽŶƐ͕�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ� 

ϴ�ϭϭ 



ϭϭ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ��������������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ�
;ŶͿ 

dŚĞ ƐĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐĞƚ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ŵĞŶƚ͘ � 

ZĞůĂƟǀĞ�������
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ŶͿ 

dŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞͲ
ĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƚƌŝĂůƐ͘ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ĞǀĞŶƚ�;ŶͿ 

dǁŽ ĞǀĞŶƚƐ͕���ĂŶĚ��͕�ĂƌĞ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ŝĨ�
ĞǀĞŶƚ���ŽĐĐƵƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚ���ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘� 

DƵƚƵĂůůǇ�����
ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�;ĂĚͿ 

/Ĩ�ƚǁŽ ĞǀĞŶƚƐ ĂƌĞ ŵƵƚƵĂůůǇ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ͕�
ŝƚ ŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘ 

hŶŝŽŶ�;ŶͿ dŚĞ ƵŶŝŽŶ ŽĨ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ���ĂŶĚ���ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ��͕�ŝŶ��͕�Žƌ�ŝŶ�ďŽƚŚ���
ĂŶĚ��͘� 

/ŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�
;ŶͿ 

dŚĞ ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ ŽĨ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ���ĂŶĚ��͕�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐĞƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ăůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ���ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�
ďĞůŽŶŐ�ƚŽ��� 

dŝĞƌ�Ϯ����������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ǀĞŶƚ�;ŶͿ ��ƐĞƚ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘� 

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ŶͿ dŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĂƚĂ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǀĂůƵĞ�ŽĐĐƵƌƐ͘� 

WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�;ŶͿ ��ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŽŌĞŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞǀĞŶƚ�
ŝƐ�ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͘� 

EŽƚĂƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ dŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�^ƵƉƉŽƌƚ� 
WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�dƌĞĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�������������������������������� 

 

 

 

 

��������������������������������� 

 

 

�ŽŵďŝŶĞĚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŵƵůƟƉůǇŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ƚǁŽ�ŚĞĂĚƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞͲ
ĨŽƌĞ͗���W�;ŚĞĂĚ͕ŚĞĂĚͿ�с�Ϭ͘ϱ�ǆ�Ϭ͘ϱ�с�Ϭ͘Ϯϱ 

 

 

 

 

�ďŽǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚǁŽ�ƚĞƐƚƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĨĂŝů͗�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ĮŶĂů�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�—х����������������������������������������������������������������������������������������������������
�ĐĐĞƐƐ�,ĞŐĂƌƚǇ�DĂƚŚƐ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ƚĂďůĞƚ���������������������
ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͗�������
ǁǁǁ͘ŚĞŐĂƌƚǇŵĂƚŚƐ͘ĐŽŵ� 

^ĞůĞĐƚ��ůƵĞĐŽĂƚ�tŽůůĂƚŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�<ĞǇ�&ĂĐƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ 

�ŽŵďŝŶĞĚ��ǀĞŶƚƐ 

WƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ͗�DƵůƟƉůǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞƐ� 

��ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŵĞŶƵ�ŽīĞƌƐ�ϰ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ͕�ϳ�ŵĂŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ϯ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐƐĞƌƚƐ͘�,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ-ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞĂůƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ͍ 

DƵůƟƉůǇŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŐŝǀĞƐ�ϰ�ǆ�ϳ�ǆ�ϯ�с�ϴϰ  ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ-ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞĂůƐ͘ 

�����������������^ĂŵƉůĞ�ƐƉĂĐĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐŽƌŝŶŐ������������������������������������������������������������
ƚǁŽ�ƐŝǆĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĚŝĐĞ�;ĂĚĚ�ƚŽ�ϭϮͿ͍ 

�ŚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĚŝĞ�ϭ͗�ϭͬϲ 
�ŚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĚŝĞ�Ϯ͗�ϭͬϲ 

ϭͬϲ�ǆ�ϭͬϲ�с�ϭͬϯϲ� 
dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘ 

sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

͘/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ� 

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝĨ�ƚǁŽ�ĞǀĞŶƚƐ���ĂŶĚ���ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƚŚĞŶ͖ 

W;��ᅐ��Ϳ�с�W;�Ϳ�ǆ�W;�Ϳ 

dŽƉŝĐ sŝĚĞŽƐ 

�ŽŵďŝŶĞĚ��ǀĞŶƚƐ ϲϳϭ͕�ϲϳϮ͕�ϲϳϯ͕�ϯϱϴ͕�ϯϱϵ 

ZĞůĂƟǀĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ� ϯϱϭ�ƚŽ�ϯϱϳ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ǀĞŶƚƐ ϯϲϬ͕�ϯϲϭ͕�ϯϲϮ͕�ϯϲϯ 

sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵƐ ϯϳϮ�ƚŽ�ϯϵϭ 

,ŝŐŚĞƌ�DĂƚŚƐ��� &ƵƌƚŚĞƌ�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĐƐ�ZĞĐĂůů�������zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�ϭ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

WƌŽĚƵĐƚ͕�sĞŶŶ��ŝĂŐƌĂŵƐ͕�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ͕��ĞĐŝŵĂůƐ͕�



ϭϮ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

&ƵŶĐƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�
ƐĞƚƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ͘ 

ZĞĐŝƉƌŽĐĂů�
ĨƵŶĐƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ ��ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�  

>ŝŶĞĂƌ����������
ƐĞƋƵĞŶĐĞ�;Ŷ͘Ϳ 

��ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ��
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĞƌŵƐ 

�ŝƌĞĐƚ������������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ 

tŚĞŶ�ŽŶĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƌĂƚĞ͕�ĞŐ͘�ŝĨ�ŽŶĞ�ĚŽƵďůĞƐ͕�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĚŽƵďůĞƐ͘��dŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽŶĞ��ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕�Ŭ͘ 

/ŶǀĞƌƐĞ��������
WƌŽƉŽƌƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ 

dǁŽ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƌƐĞůǇ�ƉƌŽͲ
ƉŽƌƟŽŶĂů�ŝĨ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

/ŶǀĞƌƐĞ�;Ŷ͘Ϳ dŚĞ�ŝŶǀĞƌƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƌĞǀĞƌƐĞƐ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů��������������
ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘� 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�^ƵƉƉŽƌƚ 
�ŝīĞƌĞŶƚ�ƌĂƟŽƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ����
ƌĂƟŽƐ͘� 

�ŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵƵůƟƉůŝĞĚ�Žƌ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƌĂƟŽƐ͕�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗�ϭ�͗�ϰ��с��Ϯ�͗�ϴ��с���ϯ�͗�ϭϮ 

/Ĩ�ǆ�͗�Ǉ��с��ϯ�͗�ϰ�ĂŶĚ�ǆ�͗�ǌ��с��ϴ�͗�ϳ͕�ǆ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƌĂƟŽƐ͘����������
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ǆ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƌĂƟŽ͘���tĞ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǆ�͗�Ǉ�͗�ǌ 

��������������������������ǆ�͗�Ǉ�������������������������������������������ǆ�͗�ǌ 

��������������������������ϯ�͗�ϰ������������������������������������������ϳ�͗�ϴ 

������������������������Ϯϭ�͗�Ϯϴ�������������������������������������Ϯϭ�͗�Ϯϰ 

tĞ�ŵƵůƟƉůǇ�ĞĂĐŚ�ƌĂƟŽ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ǆ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶ�
ĞĂĐŚ͘�EŽǁ�ƚŚĞ�ǆ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ǆ�͗�Ǉ�͗�ǌ 

Ϯϭ͗�Ϯϴ�͗�Ϯϰ��������� 

������������������������� 

��������������������������� 

 

 

 

 

 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�<ĞǇ�&ĂĐƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ 
>ŝŶĞĂƌ�ŶƚŚ�ƚĞƌŵ 

 

 

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚĞƌŵƐ͘ 

Ŷ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚĞƌŵ��
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƐ�Ϯ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŝƐ�
ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƐƵďƐƟƚƵƟŶŐ�Ŷ�с�Ϯ���������������;ϯ�ǆ�ϮͿ�-�ϭ�с�ϱ 

dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůŝŶĞĂƌ�ŐƌĂƉŚ͘ 

YƵĂĚƌĂƟĐ�ŶƚŚ�ƚĞƌŵ 

 

 

dŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƐƵďƐƟƚƵƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ŷ�ǀĂůƵĞƐ͘�&Žƌ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞƌŵ͕�Ŷ�ŝƐ�ϭ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ� 

dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƋƵĂĚƌĂƟĐ�ŐƌĂƉŚ͘ 

,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǆ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ƚŽ�Ǉ 

 

 

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ǉ�с�ϯǆ�ǁŚĞƌĞ�Ŭ�;ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŽĨ��������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇͿ�ŝƐ�ϯ͘�ǆ�ĂŶĚ�Ǉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂƚĞ͘ 

�ǁŽ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƌƐĞůǇ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ŝĨ�ŽŶĞ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ͘ 

 

 

 

� 

&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�DĂƚŚƐ�  ^ĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽƉŽƌƟŽŶ�ZĞĐĂůů ������zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�Ϯ 

� Ͳ ͳ Ͷ ͺ ͳͳ 

� Ͳ ͵ ͳʹ Ͷͺ ͵͵ 

� ͳ ʹ Ͷ  

� ͳʹ  ͵ ʹ 

�ĐĐĞƐƐ�,ĞŐĂƌƚǇ�DĂƚŚƐ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ƚĂďůĞƚ���������������������
ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͗�������
ǁǁǁ͘ŚĞŐĂƌƚǇŵĂƚŚƐ͘ĐŽŵ� 

^ĞůĞĐƚ��ůƵĞĐŽĂƚ�tŽůůĂƚŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

dŽƉŝĐ sŝĚĞŽƐ 

ZĂƟŽ ϯϮϴ-ϯϯϲ 

>ŝŶĞĂƌ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚƐ ϭϵϲ-ϭϵϴ 

�ƌŝƚŚŵĞƟĐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ϵϭϵ-ϵϮϮ 

YƵĂĚƌĂƟĐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ Ϯϰϳ 

�ŝƌĞĐƚ�Θ�ŝŶǀĞƌƐĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ ϯϯϵ-ϯϰϴ 

Ŷ ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ 

ƐĞƋƵĞŶĐĞ Ϯ ϱ ϴ ϭϭ ϭϰ ϭϳ 

Ŷ ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ 

ƐĞƋƵĞŶĐĞ Ϯ ϰ ϴ ϭϰ ϮϮ ϯϮ 

ŶƚŚ�ƚĞƌŵс 

ŶƚŚ�ƚĞƌŵс 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

&ĂĐƚŽƌŝƐŝŶŐ͕�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ƐƵďƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽƌͲ
ŵƵůĂ͕�ƌĂƟŽ͕�ĚŝƌĞĐƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ͕�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͘ 



ϭϯ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

&ƵŶĐƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�
ǀĂůƵĞƐ͘ 

/ŶǀĞƌƐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�
;Ŷ͘Ϳ� 

��ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ����ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 

ZĞĐŝƉƌŽĐĂů��
ĨƵŶĐƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ ��ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�  

YƵĂĚƌĂƟĐ�����������
ƐĞƋƵĞŶĐĞ��;Ŷ͘Ϳ 

��ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽǁ�
ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘�dŚĞ�ƌƵůĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƋƵĂĚƌĂƟĐ�ƚĞƌŵ�;ĂŶĚ�ŶŽ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ƚĞƌŵƐͿ 

�ŝƌĞĐƚ������������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ 

tŚĞŶ�ŽŶĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƌĂƚĞ͕�ĞŐ͘�ŝĨ�ŽŶĞ�ĚŽƵďůĞƐ͕�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�������
ĚŽƵďůĞƐ͘��dŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶĞ������
ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕�Ŭ͘ 

/ŶǀĞƌƐĞ������������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ 

dǁŽ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƌƐĞůǇ�������������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ŝĨ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

WƌŽƉŽƌƟŽŶ�;Ŷ͘Ϳ ��ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ͘� 

/ŶǀĞƌƐĞ�;Ŷ͘Ϳ dŚĞ�ŝŶǀĞƌƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƌĞǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

ZĞĂƌƌĂŶŐĞ�;ǀ͘Ϳ �ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�Žƌ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�^ƵƉƉŽƌƚ 
/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��������
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŽŶ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ� 

 

 

 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�<ĞǇ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ 
��ƋƵĂĚƌĂƟĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�Ăǆϸн�ďǆ�н�ĐсϬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽůǀĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ǆ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂĚƌĂƟĐ�ĨŽƌŵƵůĂ͗ 

 

 

Ĩ;ǆͿ͗��ǆ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ǀĂůƵĞ��������������Ĩ;ǆͿ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ǀĂůƵĞ��������
Ĩ;ǆͿ�с�ϯǆ�н�ϭϭ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ǆ�с�ϱ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ͗��������������������������
Ĩ;ϱͿс�;ϯǆϱͿ�н�ϭϭ�с�Ϯϲ�����������������������������������������������������������������
�ŽŵƉŽƐŝƚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ĨŐ;ǆͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ���
Ő;ǆͿ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ĩ;ǆͿ�ĨƵŶĐƟŽŶ�;ƉƵƚ�Ő;ǆͿ�ŝŶƚŽ�Ĩ;ǆͿͿ 

,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǆ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ƚŽ�Ǉ 

 

 

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ǉ�с�ϯǆ�ǁŚĞƌĞ�Ŭ�;ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŽĨ��������
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇͿ�ŝƐ�ϯ͘�ǆ�ĂŶĚ�Ǉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂƚĞ͘ 

�ǁŽ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƌƐĞůǇ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ŝĨ�ŽŶĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǆǇ�с�ϭϮ͘ 

 

 

 

� 

,ŝŐŚĞƌ�DĂƚŚƐ�  ^ĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�'ƌĂƉŚƐ�ZĞĐĂůů  zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�Ϯ  

� Ͳ ͳ Ͷ ͺ ͳͳ 

� Ͳ ͵ ͳʹ Ͷͺ ͵͵ 

� ͳ ʹ Ͷ  

� ͳʹ  ͵ ʹ 

� -ʹ -ͳ Ͳ ͳ ʹ 

�ሺ�ሻ Ͷ ͳ Ͳ ͳ Ͷ 

�ሺ�ሻʹ � � � � � 

dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�
ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�
ƵƉ�ďǇ�Ϯ�ƵŶŝƚƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�

�ĐĐĞƐƐ�,ĞŐĂƌƚǇ�DĂƚŚƐ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ƚĂďůĞƚ���������������������
ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͗�������
ǁǁǁ͘ŚĞŐĂƌƚǇŵĂƚŚƐ͘ĐŽŵ����������������������������������������������������
^ĞůĞĐƚ��ůƵĞĐŽĂƚ�tŽůůĂƚŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

dŽƉŝĐ sŝĚĞŽƐ 

YƵĂĚƌĂƟĐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ Ϯϰϳ-Ϯϱϭ 

�ŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ Ϯϯϱ-Ϯϯϵ 

dŚĞ�ƋƵĂĚƌĂƟĐ�ĨŽƌŵƵůĂ ϮϰϬ-ϮϰϮ 

/ƚĞƌĂƟŽŶ ϯϮϮ 

�ŝƌĞĐƚ�Θ�ŝŶǀĞƌƐĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ ϯϯϵ-ϯϰϴ 

ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŐƌĂƉŚƐ Ϯϵϵ-ϯϬϱ 

dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ŐƌĂƉŚƐ ϯϬϳ-ϯϭϯ 

 ZĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ͕�ďǇ�ǀĞĐƚŽƌ 

 ZĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǆ-ĂǆŝƐ͘ 

 ZĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ǉ-ĂǆŝƐ 

^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐƌĂƉŚƐ͗ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

&ĂĐƚŽƌŝƐŝŶŐ͕�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͕�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�
ƐƵďƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ͕�ƉůŽƫŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽŶ�Ă�
ŐƌĂƉŚ͕�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ͕�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͘ 



ϭϰ� 

^ƵďũĞĐƚ͗��ŝŽůŽŐǇ�zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ—�ϱ�dŚĞ��ŶĚŽĐƌŝŶĞ�^ǇƐƚĞŵ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 
zĞĂƌ�ϴ�/ŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ͕�zĞĂƌ�ϭϬ��ϭ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ĚĞĂƐ�ͬ��ŽŶĐĞƉƚƐͬ�YƵĞƐƟŽŶƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dǇƉĞ�ϭ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�–�ƉĂŶĐƌĞĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŽŽ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�
ŝŶƐƵůŝŶ͘�dƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƵůŝŶ�ŝŶũĞĐƟŽŶƐ�ĂŌĞƌ�ŵĞĂůƐ͘� 

 

dǇƉĞ�Ϯ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�–�ƚŚĞ�ďŽĚǇ��ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ� 

ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵůŝŶ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ͘͘��ŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĚŝĞƚ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

,ŽŵĞŽƐƚĂƐŝƐ�;ŶͿ ,Žǁ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŝƚƐ� 
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

'ůĂŶĚ�;ŶͿ �Ŷ�ŽƌŐĂŶ�Žƌ�ƟƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ 
�Ă�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞůĞĂƐĞ͘ 

,ŽƌŵŽŶĞ�;ŶͿ 
�ŚĞŵŝĐĂů�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌ� 
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ŐůĂŶĚƐ�ĂŶĚ� 
ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ͘ 

WŝƚƵŝƚĂƌǇ�ŐůĂŶĚ�;ŶͿ 
'ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŚŽƌŵŽŶĞƐ͘ 

KĞƐƚƌŽŐĞŶ�;ŶͿ 
&ĞŵĂůĞ�ƐĞǆ�ŚŽƌŵŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƚĞƌƵƐ�
ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ͘ 

WƌŽŐĞƐƚĞƌŽŶĞ�;ŶͿ 
&ĞŵĂůĞ�ƐĞǆ�ŚŽƌŵŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ƵƚĞƌƵƐ͘ 

&^,�;ŶͿ ^ƟŵƵůĂƚĞƐ�ĂŶ�ĞŐŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĂƌǇ 
�ƚŽ�ŵĂƚƵƌĞ͘ 

>,�;ŶͿ dƌŝŐŐĞƌƐ�ŽǀƵůĂƟŽŶ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

DĂŝŶƚĂŝŶ�;ǀͿ �ĂƵƐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 

^ƟŵƵůĂƚĞ�;ǀͿ ZĂŝƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

�ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
;ĂĚũͿ 

DĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ� 
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗� 

,ŽƌŵŽŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶƐƚƌƵĂů�ĐǇĐůĞ� 

 

 

 

 

 
&^,—ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶ�ĞŐŐ�ƚŽ�ŵĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽǀĂƌǇ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŽĞƐƚƌŽŐĞŶ͘ 

KĞƐƚƌŽŐĞŶ—ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƚĞƌƵƐ�ƚŽ�ƚŚŝĐŬĞŶ͕�
ŝŶŚŝďŝƚƐ�&^,�ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�>,͘ 

>,—ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ŽǀƵůĂƟŽŶ͕�ŝŶŚŝďŝƚƐ�ŽĞƐƚƌŽŐĞŶ͘ 

WƌŽŐĞƐƚĞƌŽŶĞ—ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƚĞƌƵƐ͕�ŝŶŚŝďŝƚƐ�
ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�&^,�ĂŶĚ�>,͘ 

,ŽƌŵŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞƌƟůŝƚǇ 

,ŽƌŵŽŶĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨĞƌƟůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŽƌĂů� 

ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽĞƐƚƌŽŐĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐĞƐƚĞƌŽŶĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶŚŝďŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�&^,�ƐŽ�ĞŐŐƐ�ĐĂŶŶŽƚ� 

ŵĂƚƵƌĞ͘� 

/Ĩ�ƚĂŬĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŽƌĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ϵϵй� 

ĞīĞĐƟǀĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚĂŶŐͲ
ĞƐ�ŝŶ�ǁĞŝŐŚƚ͕�ŵŽŽĚ�ĂŶĚ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘� 

�ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘ 

,ŽƌŵŽŶĞƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝĨ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ� 

ƉƌŽďůĞŵƐ�ĐŽŶĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďǇ�ƵƐͲ
ŝŶŐ�ĨĞƌƟůŝƚǇ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�/s&͘ 



ϭϱ� 

�ŚĞŵŝƐƚƌǇ—�ϲ������ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ�����dŚĞ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

&ŝƌĞǁŽƌŬƐ�ĞǆƉůŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƌŽŶ�ƌƵƐƟŶŐ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ĚĞĂƐ�ͬ��ŽŶĐĞƉƚƐͬ�YƵĞƐƟŽŶƐ 

^ƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ 

 

 

 

 

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ 

 

 

 

 

 

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶͬƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ 

 

 

 

 

 

�ĂƚĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ 

�ĂƚĂůǇƐƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐŽůůŝƐŝŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞĂĐƚĂŶƚ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ����������������������
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽǁĞƌ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ—ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŽƉŝĐ 

�ĐƟǀĂƟŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�;ŶͿ 
dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶĞƌŐǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�
Ă�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘ 

�ƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�;ŶͿ 

dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�Ă�ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�
Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�����������������
ďĂĐŬǁĂƌĚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ͘ 

>Ğ��ŚąƚĞůŝĞƌ͛Ɛ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�
;ŶͿ� 

tŚĞŶ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�Ăƚ�����������
ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͕�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�������
ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�ƐŚŝŌƐ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

ZĞǀĞƌƐŝďůĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�;ŶͿ� 
��ƌĞĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĐĂŶ�ƌĞ-ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƚĂŶƚƐ͘ 

�ŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�;ŶͿ 

WĂƌƟĐůĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůŝĚĞ�ǁŝƚŚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�
Ă�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ĐĂůůĞĚ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ�;ŶͿ 
ZĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ�
ƚŽ�ǀŽůƵŵĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ƐŽůŝĚ�ƌĞĂĐƚĂŶƚƐ�
ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ 

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�;ŶͿ 

ZĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĐŽůůŝĚĞ�ŵŽƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ���������������������������������������
ĞŶĞƌŐĞƟĐĂůůǇ͘ 

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�;ŶͿ 
ZĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝĨ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ����
ĐŽůůŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ƵďũĞĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐ� 

DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͗ 

· DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�Ă����������
ƌĞĂĐƟŽŶ�ŵŝǆƚƵƌĞ͘ 

· DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ŐĂƐ�
ŐŝǀĞŶ�Žī͘ 

· DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 

�ĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĂĐƟŽŶ 

YƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ƌĞĂĐƚĂŶƚ�ƵƐĞĚ����Žƌ���YƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌŵĞĚ� 

������dŝŵĞ�����������������������������������������������������������dŝŵĞ 

'ƌĂƉŚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂĐƟŽŶ 

 

 

 

 

 

 

 

 



ϭϲ� 

^ƵďũĞĐƚ͗�WŚǇƐŝĐƐ�zĞĂƌ�ϭϭ��ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ—�&ŽƌĐĞƐ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

zĞĂƌ�ϳ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ�DĂƩĞƌ͕�zĞĂƌ�ϳ��ŶĞƌŐǇ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�&ŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

&ŽƌĐĞ�;ŶͿ 
��ĨŽƌĐĞ�;ŝŶ�ŶĞǁƚŽŶƐ͕�EͿ�ĐĂŶ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ 

&ƌĞĞ�ďŽĚǇ�ĚŝĂŐƌĂŵ�
;ŶͿ 

��ĚŝĂŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĨŽƌĐĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽďũĞĐƚƐ�Žƌ�
ĨŽƌĐĞƐ 

>ŝŶĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ 
dŚĞ�ůŝŶĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĨŽƌĐĞ�
ĂĐƚƐ 

DĂŐŶŝƚƵĚĞ 
^ŝǌĞ�Žƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ 

^ĐĂůĂƌ 
��ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂŐͲ
ŶŝƚƵĚĞ�;ƐŝǌĞͿ�Ğ͘Ő͘�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĞĚ 

sĞĐƚŽƌ� 
��ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂŐŶŝͲ
ƚƵĚĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�Ğ͘Ő͘�ĚŝƐͲ
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĞůŽĐŝƚǇ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�īŽƌƚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�
ƚŽ�ůŝŌ�Žƌ�ŵŽǀĞ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ 

>ŽĂĚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�
ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂŶ���
ŽďũĞĐƚ 

&ŽƌĐĞ�;ŶͿ 
��ĨŽƌĐĞ�;ŝŶ�ŶĞǁƚŽŶƐ͕�EͿ�ĐĂŶ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͛Ɛ�ŵŽƟŽŶ� 

DŽŵĞŶƚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌĐĞ�
;ŶĞǁƚŽŶ�ŵĞƚƌĞƐ͕�EŵͿ͘ 

tĞŝŐŚƚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŽďͲ
ũĞĐƚ��;ŶĞǁƚŽŶƐ͕�EͿ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�EŽŶ��ŽŶƚĂĐƚ�&ŽƌĐĞƐ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƉƌŝŶŐ��ŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�,ŽŽŬĞ͛Ɛ�>Ăǁ 



ϭϳ� 

zƌ�ϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͗�>ŝĨĞ�ĂŶĚ��ĞĂƚŚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�;^ĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞͬ�ďŽƌƟŽŶͬ�ƵƚŚĂŶĂƐŝĂͿ�ϭ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕��ƚŚŝĐƐ͕�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĞƚŚŝĐƐ͕��ƌĞĂƟŽŶ�͕�,ƵŵĂŶŝƐŵ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�>ŝĨĞ 

-�,ƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů͕�ƐĂĐƌĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘ 

-�KŶůǇ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ůŝĨĞ�ĂǁĂǇ͗�͚dŚĞ�>ŽƌĚ�ŐĂǀĞ�;ůŝĨĞͿ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŚĞ�
ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ͙͛�;:Žď�ϭ͗ϮϭͿ 

-�,ƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƐĂĐƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�'ŽĚ͛Ɛ�^Ɖŝƌŝƚ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ͗�͚zŽƵ�ĂƌĞ�
'ŽĚ͛Ɛ�ƚĞŵƉůĞ�ĂŶĚ�'ŽĚ͛Ɛ�ƐƉŝƌŝƚ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵ͙͛�;�ŽƌŝŶƚŚŝĂŶΖƐ�ϯ͗ϭϲͿ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ďŽƌƟŽŶ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ĂďŽƌƟŽŶ͍�͗�dŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ĞŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘� 

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ��ƌŝƟƐŚ�>Ăǁ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ĂďŽƌƟŽŶ͍ 

dŚĞ�ϭϵϵϬ�ĂďŽƌƟŽŶ��Đƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂďŽƌƟŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ĂŌĞƌ�Ϯϰ�
ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ 

tŚĂƚ�ĚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĂďŽƌƟŽŶ͍� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

tŚĂƚ�ĚŽ�,ƵŵĂŶŝƐƚƐͬĂƚŚĞŝƐƚƐ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĂďŽƌƟŽŶ͍ 

DŽƐƚ�,ƵŵĂŶŝƐƚƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂďŽƌƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ 

-���ĨŽĞƚƵƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ůŝĨĞ�ƵŶƟů�ŝƚ�ĐĂŶ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ǁŽŵď͘ 

-���ǁŽŵĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ďŽĚǇ͖ 

-�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƌĂƉĞ�Žƌ�ĂďƵƐĞ͘ 

,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĂƉƉůǇ�^ŝƚƵĂƟŽŶ��ƚŚŝĐƐ͍ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĞƚŚŝĐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�
ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��ďŽƌƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�ĐŚŽŝĐĞ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ��;ŶͿ 
dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ďǇ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŚŽůǇ�ďǇ�Śŝŵ͘ 

^ĂĐƌĞĚ�;ŶͿ >ŝŶŬĞĚ�ƚŽ�'ŽĚ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ǁĂǇ͘� 

^ŝƚƵĂƟŽŶ��ƚŚŝĐƐ�;ŶͿ 
�ĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�

ǁƌŽŶŐ�;ŵŽƌĂů�ůĂǁƐͿ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ 

�ďŽƌƟŽŶ�;ŶͿ 
dŚĞ�ůĞŐĂů�ĞŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă� 

ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ 

WƌŽ-ůŝĨĞ�;ŶͿ 
dŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�Ă�ĨŽĞƚƵƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�

ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůŝĨĞ 

WƌŽ-ĐŚŽŝĐĞ�;ŶͿ 
dŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�

ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂďŽƌƟŽŶ͘ 

,ƵŵĂŶŝƐƚ�;ŶͿ 

��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ� 

ĞŵŽƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ� 
ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�

ŐŽĚͬƌĞůŝŐŝŽŶ͘ 

�ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�;ŶͿ 

dŚĞ�ƉĂŝŶůĞƐƐ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ� 
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĚǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă� 

ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝůůŶĞƐƐ�;ĂŶ�ŝůůŶĞƐƐ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚŝĞ�ĨƌŽŵͿ͘ 

�ƐƐŝƐƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�;ŶͿ 
WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�Ŭŝůů�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŽŶĐĞƉƟŽŶ��;ŶͿ 
dŚĞ�ĨĞƌƟůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ďǇ�

ƚŚĞ�ƐƉĞƌŵ͘ 

&ŽĞƚƵƐ�;ŶͿ 
��ŐƌŽǁŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŵď�

ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ� 
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͘ 

^ƵŝĐŝĚĞ�;ŶͿ �ŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ 

dŚĞ�ƉĂŝŶůĞƐƐ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂŝŶĨƵů�ĚŝƐĞĂƐĞ�;Ă�͚ŐŽŽĚ͛�ĚĞĂƚŚͿ͘ 

&ŽƌŵƐ�ŽĨ�ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�ĂƌĞ͗ 

�ƐƐŝƐƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�-�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ͘� 

sŽůƵŶƚĂƌǇ�ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�-�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

EŽŶ-ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�-�ĞŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƐŬ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�h<͕�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�ĂƌĞ�ŝůůĞŐĂů�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ŵƵƌĚĞƌ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�h<�ůĂǁ�ĂŐƌĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�Žƌ�ŶŽƚ� 
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�
ƉĂƐƐŝǀĞ�ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĂ͘� 

 

 

�ĐƟǀĞ��ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ �ĐĐĞƉƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ��ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ 

-�ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐƐ�ďĞůŝĞǀĞ� 
ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĂ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�

�ŝďůĞ�ƐĂǇƐ͗�͚�Ž�ŶŽƚ�ŵƵƌĚĞƌ͛͘ 

  

-�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĂƐ�
'ŽĚ͛Ɛ�ǁŝůů�–�͚^ŚĂůů�ǁĞ�ĂĐĐĞƉƚ�ŐŽŽĚ�
ĨƌŽŵ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚƌŽƵďůĞ͍͛�;:Žď�
Ϯ͗ϭϬͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ͘ 

-�:ĞƐƵƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ͗�͞>ŽǀĞ�ǇŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ͟�–�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�
;^ŝƚƵĂƟŽŶ��ƚŚŝĐƐͿ͘ 

  

-�WĂŝŶŬŝůůĞƌƐ�ŐŝǀĞŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ůŝĨĞ�
ďƵƚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƉĂŝŶ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘ 

dŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐͲ
ƉŝĐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƉĂŝŶ͕�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝĞ�ŶĂƚƵͲ

�ƚŚĞŝƐƚƐ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƐƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ��ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ͗ 

�ƚŚĞŝƐƚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƐƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
�ƵƚŚĂŶĂƐŝĂ͗ 

-�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĚŽƵďƚƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĂŶƚƐ͘ 

 

-� dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂƐ�ƚŽ�

ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝƐ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�
ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ĐƵƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘ 

-��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŬĞƉƚ�ĂůŝǀĞ͘ 

ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ�;ĂŐĂŝŶƐƚͿ >ŝďĞƌĂů�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�;ƐƵƉƉŽƌƚ-ŽŶůǇ�ŝŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�Ϳ 

�ĂƚŚŽůŝĐƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŝƐ�
ĂůǁĂǇƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŽƉƟŽŶ͘ 

dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďĞŐŝŶ�
Ăƚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͘ 

>ŝĨĞ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͘ WĂƌĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂďŽƌƟŽŶƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞƐƚƐ͘ 

dŚĞ�dĞŶ��ŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ�
ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�

ůŝĨĞ͘ 

:ĞƐƵƐ�ƚŽůĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ� 
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ͕�ĂŶ�ĂďŽƌƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�

ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͘ 
>ŝĨĞ�ŝƐ�ŚŽůǇ�ĂŶĚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�

'ŽĚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽŶůǇ�'ŽĚ�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĞŶĚ�Ă�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ 

/Ĩ�ďĂŶŶĞĚ͕�ƌŝĐŚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�
ĂďŽƌƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�͚ďĂĐŬ�ƐƚƌĞĞƚ͛�
ĂďŽƌƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͘ 



ϭϴ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�����������������

sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

/ŵŵŽƌƚĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƵů��

;ŶͿ 

dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵů�ůŝǀĞƐ�ŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘� 

^ŽƵů�;ŶͿ 
dŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�Žƌ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵĂŶ�

ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ŝŵŵŽƌƚĂů͘ 

/ŵŵŽƌƚĂů�;ĂͿ >ŝǀŝŶŐ�ĨŽƌĞǀĞƌ͖�ŶĞǀĞƌ�ĚǇŝŶŐ�Žƌ�ĚĞĐĂǇŝŶŐ͘ 

ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ��
;ŶͿ 

dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͘�� 

ZĞŝŶĐĂƌŶĂͲ
ƟŽŶ�;ŶͿ 

dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͕�ƐŽƵůƐ�ĂƌĞ� 
ƌĞďŽƌŶ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ďŽĚǇ� 

EĞĂƌ��ĞĂƚŚ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
;E��Ϳ��;ŶͿ 

tŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĚŝĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ďŽĚǇ�ĨĞĞůŝŶŐƐͬĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘� 

DĞĚŝƵŵ�;ŶͿ 
��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ����������������

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ǁŽƌůĚ͘� 

,ĞĂǀĞŶ�;ŶͿ 
��ƉůĂĐĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�

ĂďŽĚĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘ 

,Ğůů�;ŶͿ 
��ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƉĞƚƵĂů�ĮƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ�

ĂƌĞ�ƉƵŶŝƐŚĞĚ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘ 
dŝĞƌ�Ϯ� 

sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
�ĞĮŶŝƟŽŶ 

WŚĞŶŽŵĞŶĂ�
;ĂͿ 

��ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Žƌ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�Žƌ�ŬŶŽǁŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ�Žƌ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂů�Žƌ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�

ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͘ 

WĂƌĂŶŽƌŵĂů��
;ŶͿ 

hŶĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĐĂƵƐĞƐ�Ğ͘Ő͘�ŐŚŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵƐ͘ 

EŽŶ-ŵĂƚĞƌŝĂů�
;ŶͿ 

EŽŶ-ƉŚǇƐŝĐĂů 

�ĞĂƚŚ��;ŶͿ 
dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�tŚǇ�ĚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͍ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��tŚǇ�ĚŽ�ŶŽŶ-ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�
ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͍ 

 

�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăůů�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͘�dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ƌĞǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉƵŶŝƐŚ�
ƚŚĞ�ďĂĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘�dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ 

-�dŚĞ�ŵĂŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ďĞůŝĞĨ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚĞĚ͘�/Ĩ�:ĞƐƵƐ�ƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝĨĞ�
ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘�dŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ�ƌĞĐŽƌĚ�ƐĞǀĞƌĂů�͚ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ͛�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƚŽ�DĂƌǇ� 
DĂŐĚĂůĞŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ĂŶĚ�ƚŽ�͚�ŽƵďƟŶŐ͛�dŚŽŵĂƐ�;Ă�ĚŝƐĐŝƉůĞͿ͘ 

-�:ĞƐƵƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ĮŶĂů�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�,ĞĂǀĞŶ�Žƌ�,Ğůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů� 
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘ 

-��ůů��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚĞĂĐŚ�ĂďŽƵƚ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘ 

-�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ��ŝďůŝĐĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŚĞůů�;Ğ͘Ő͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ZĞǀĞůĂƟŽŶ�Ϯϭ͗ϰ͕�ŝƚ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�'ŽĚ�ǁŝůů͗�͚͘͘͘ǁŝƉĞ�ĞǀĞƌǇ�ƚĞĂƌ͘͘͘dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͛͘ 

EĞĂƌ-ĚĞĂƚŚ� 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ� 
ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ĚĞĂĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘�WĞŽƉůĞ�ŽŌĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ� 

ĨĞĞůŝŶŐ�ƉĞĂĐĞ͕�Ă�ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŇŽĂƟŶŐ�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ďŽĚǇ͕�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ďƌŝŐŚƚ�ůŝŐŚƚ�Žƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŽƌůĚ͘�/Ĩ�E��͛Ɛ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘ 

�ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă� 
ƐƉŝƌŝƚ�ǁŽƌůĚ 

'ŚŽƐƚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƐ�
ĂŶĚ�ƐŽƵůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ĚĞĂƚŚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�

ĐůĞĂƌĞƐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ� 
ŵĞĚŝƵŵƐ͘���ŵĞĚŝƵŵ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĐůĂŝŵƐ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ǁŽƌůĚ�ŝŶŚĂďŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ� 

ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ͘� 

�ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ� 
ƌĞŝŶĐĂƌŶĂƟŽŶ�
;ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�

ůŝǀĞƐͿ 

DĂŶǇ�ŶŽŶ-ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐůĂŝŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�����������
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ůŝǀĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŶǇ�
ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĮƌƐƚ�ƚĂůŬ 
ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŝĨĞ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��EŽŶ-ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�
ĚĞĂƚŚ 

-��ůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝĚĞĂ�ĂďŽƵƚ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�
ĚĞĂƚŚ͖�ƐƵƌĞůǇ�ŝĨ�ŝƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘ 

-�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ͘ 

-�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉŽŽƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ůŝĨĞ�
ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ�ůŝŬĞ�ŶĞĂƌ�ĚĞĂƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�
ǁŽƌůĚ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗���ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŶŽŶ-ƌĞůŝŐŝŽƵƐ� 
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ 

-�dŚĞ��ŝďůŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ� 
ƵƉŽŶ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌŝƐŬĞĚ�ĂŶĚ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�
ůŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůŝĞ͘ 

-�,ĞĂǀĞŶ�ŝƐ�Ă�ƐƉŝƌŝƚƵĂů͕�ŶŽƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘��ĞƐĐĂƌƚĞƐ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�
ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƐŽ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďŽĚǇ͘ 

zƌϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͗�>ŝĨĞ�ĂŶĚ��ĞĂƚŚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�;�ŚƌŝƐƟĂŶ�ďĞůŝĞĨƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚͬEŽŶ-ZĞůŝŐŝŽƵƐ�ǀŝĞǁƐͿ�Ϯ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 
>ŝĨĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�͕�,ĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�,Ğůů͕�:ƵĚŐĞŵĞŶƚ��ĂǇ 



ϭϵ� 

zƌϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͗�>ŝĨĞ�ĂŶĚ��ĞĂƚŚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ͗�KƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞͬ�ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐͬ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ϯ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗��ƌĞĂƟŽŶ͕��ƚŚŝĐƐ͕� 
WŚŝůŽƐŽƉŚǇ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�KƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ�ƚŚĞŽƌǇ͍ 

�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϯ͘ϳ�ďŝůůŝŽŶ�ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ŚƵŐĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ͕�ĂƐ�ŵĂƩĞƌ�ŇĞǁ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵƌƐƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƩĞƌ�ŝŶƚŽ�ƐƚĂƌƐ͘ 

 

tŚĂƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ�ƚŚĞŽƌǇ͍ 

-�dŚĞ�,ŝŐŐƐ�ĮĞůĚ�-�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ĨŽƌĐĞ�ĮĞůĚ�ƚŚĂƚ�ŐĂǀĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ� 
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŽďũĞĐƚƐ͘� 

-�ZĞĚƐŚŝŌ�ĞīĞĐƚ�-�ĐŽůŽƵƌ�ŽĨ�ƐƚĂƌƐ�ŝŶĨŽƌŵƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƵƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ͘ 

-��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƌĂĚŝĂƟŽŶ�-�ůĞŌ�ŽǀĞƌ�ƌĂĚŝĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ 

-�'ƌĂǀŝƚĂƟŽŶĂů�ǁĂǀĞƐ�-�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ͘ 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ͍ 

�ǀŽůƵƟŽŶ 

 

dŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�/Ɛ��ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŚĂƚ� 
ĞǆƉůĂŝŶƐ�ŚŽǁ�ůŝĨĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘�/ƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ͗ 

-�>ŝĨĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŐůĞ�ĐĞůůĞĚ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͘ 

-�KǀĞƌ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 

-�dŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂůůĞĚ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƩĞƐƚ�;ŽǀĞƌ�Ă�
ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĞǀŽůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŽŶĞ�ĂƐ�ŝƚ�
ĂĚĂƉƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘Ϳ� 

tŚĂƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͍ 

&ŽƐƐŝůƐ�–�ĨŽƐƐŝů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƐƐŝů�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�&ŽƐƐŝůƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ŽĨ�ĞǆƟŶĐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƐƵƌǀŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐĞůĞĐƟŽŶ͘� 

-��E��–�ϱϬй�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ��E��ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĐĂďďĂŐĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă� 
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶŝŵĂů�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ůŝĨĞ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ƌĞĂƟŽŶŝƐŵ�;ŶͿ ^ĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ͕�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘ 

/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ��ĞƐŝŐŶ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŝƐ�ƐŽ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�

ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘ 

dŚĞŝƐƟĐ�ĞǀŽůƵƟŽŶŝƐƚ�;ŶͿ 

��ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ� 
ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�

ǁŽƌůĚ͘ 

�ƉƉĂƌĞŶƚ��ŐĞ 
dŚĞŽƌǇ�;ĂͿ� 

dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽůĚ͕�ŝƚ�
ũƵƐƚ�ůŽŽŬƐ�ŽůĚ͘�'ŽĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�

ǁŝƚŚ�ŝŶ-ďƵŝůƚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ĂŐĞ͘� 

^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�;ŶͿ 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŝŐ��ĂŶŐ�;ŶͿ 

dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă� 
ďƵƌƐƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞŶƚ�ŵĂƩĞƌ�

ĂŶĚ�ŐĂƐĞƐ�ŇǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ăůů� 
ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘� 

�ǀŽůƵƟŽŶ�;ŶͿ 
>ŝĨĞ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞĂƌůŝĞƌ�

ĨŽƌŵƐ 

^ƵƌǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƩĞƐƚ�
;ŶͿ 

dŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ� 

�ŶŝŵĂů�ZŝŐŚƚƐ�;ŶͿ 
�ŶŝŵĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ŚƵŵĂŶƐ�ĚŽ 

�ŶŝŵĂů� 
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�;ŶͿ 

�ŽŝŶŐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�Žƌ�ŵĞĚŝĐĂů� 
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ůŝǀĞ�ĂŶŝŵĂůƐ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ 
,Žǁ�ĚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ�ƚŚĞŽƌǇ͍ 

-��ƌĞĂƟŽŶŝƐŵ�–�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� 
EŽĂŚ͛Ɛ�ŇŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƉƉĂƌĞŶƚ��ŐĞ�ƚŚĞŽƌǇ͘� 

-�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�–�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŝƐ�ƐŽ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ďǇ�ĐŚĂŶĐĞ͘�dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�-�'ŽĚ͘ 

-��ŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�–�ƚŚĞ�ďŝďůŝĐĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐǇŵďŽůŝĐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�
'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝŐ��ĂŶŐ�ďƵƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
'ŽĚ�ƐĞƚ�ŝƚ�Žī�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚŽ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ƌĂŝƐĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ͍ 

-�/ƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘ 

-�/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ��ĚĂŵ�ĂŶĚ��ǀĞ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŝŶ�ƐŽ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͘ 

-�>ŝĨĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐĂĐƌĞĚ�ŝĨ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘ 

-��ŝďůĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁƌŽŶŐ͘� 

-�^ŽŵĞ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŽƚĂůůǇ�ƌĞũĞĐƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƐĂǇƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ăůů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
'ŽĚ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�tŚĂƚ�ĚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͍�;^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉͿ 

dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ͘�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŚƵŵĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽƐƚ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ĐƌĞĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ 

-��Ɛ�'ŽĚ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕�ŚƵŵĂŶƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

-�dŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ͘� 

-�dŚĞ��ŝďůĞ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�DŽƐƚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨƵůĮůůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘� 



ϮϬ� 

zĞĂƌ�ϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͗�/ƐůĂŵ�–�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ��ŽŶŇŝĐƚ�;ϭͿ� 
^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�����������������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ĂůĂŵ�;ŶͿ WĞĂĐĞ 

�Ăƌ�ĂƐ�^ĂůĂŵ 

�;ŶͿ 
dŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ 

^ĂůĂĂŵ�
�ůĂŝŬƵŵ 

WĞĂĐĞ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�;DƵƐůŝŵ�ŐƌĞĞƟŶŐͿ 

�ŚŵĂĚŝǇǇĂ�
;ŶͿ 

��ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�DƵƐůŝŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁĂƌ 

�Ś�ZĂŚŝŵ�;ŶͿ 'ŽĚ�ŝƐ�ŵĞƌĐŝĨƵů 

sŝĐĞŐĞƌĞŶƚƐ�
;ŶͿ� 

��ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ũƵƐƟĐĞ�
ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ŽŶ��ůůĂŚ͛Ɛ�ďĞŚĂůĨ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�
�ƚŚŝĐƐ�;ŶͿ 

��ƚŚĞŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĮƌƐƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�

ŽĨ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

:ƵƐƟĐĞ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�

ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨĂŝƌůǇ�͘ 

ĂŵŝĐĂďůĞ 

�;ŶͿ 

^ŚŽǁŝŶŐ�Ă�ƉŽůŝƚĞ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘� 

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�
;ŶͿ 

�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚǁŽ�ƉĞŽƉůĞ�ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŌĞƌ�
ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ 

WĞĂĐĞ�;ŶͿ 
��ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂƌ�Žƌ�Ă�

ǁĂƌ�ŚĂƐ�ĞŶĚĞĚ͘� 

hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�
;ŶͿ 

�Ŷ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ŝŶ�ϭϵϰϱ͕�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĞĂĐĞ͕�

ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

�ŐŐƌĞƐƐŽƌ�;ŶͿ� ��ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ĂƩĂĐŬƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĮƌƐƚ͘� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�WĞĂĐĞ�Θ�WĞĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ ^ĞĐƟŽŶ��͗����ĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ��������������������������������������������������������������������������������

DƵƐůŝŵ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉĞĂĐĞ 

-�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͚/ƐůĂŵ͛�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�͚ƉĞĂĐĞ͛�ŝŶ��ƌĂďŝĐ͕�/ƐůĂŵ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƚƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ďƌŝŶŐƐ�Ă�ƉĞĂĐĞĨƵů�ůŝĨĞ͘ 

͚zŽƵ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ͊��ŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƉĞĂĐĞ�ǁŚŽůĞŚĞĂƌƚĞĚůǇ͖�
ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀŝů�KŶĞ͛�;^ƵƌĂŚ�
Ϯ͗ϮϬϴͿ 

-�͞^ĂůĂĂŵ�ĂůĂŝŬƵŵ͟�-�͞DĂǇ�ƉĞĂĐĞ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͟�-��
DƵƐůŝŵ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�͞,ĞůůŽ͘͟ 

-�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�KĨ�'ŽĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�YƵƌ͛ĂŶ�
ŝƐ�͚ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͛͘ 

WĞĂĐĞ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�DƵƐůŝŵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ 

dŚĞ�YƵƌ͛ĂŶ�ĐĂůůƐ�/ƐůĂŵ�͚�Ăƌ�ĂƐ�^ĂůĂĂŵ͛͘� 

-�/ƐůĂŵ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌƵĞ�ƉĞĂĐĞ�ďŽƚŚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�
ĂĐĐĞƉƟŶŐ�/ƐůĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁĂǇƐ͘ 

-�WĞĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�DƵƐůŝŵ͛Ɛ�ůŝĨĞ͘�
DƵƐůŝŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŵŝĐĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ƚŽ�ĂŶǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘ 

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�DƵƐůŝŵƐ�ŝŶ�ƉĞĂĐĞŬĞĞƉŝŶŐ 

DƵƐůŝŵƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ũƵƐƟĐĞ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƉĞĂĐĞ͘�/Ĩ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůĂǁƐ�ĂƌĞ�ƵŶũƵƐƚ�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞƐ�
ĐŽŶŇŝĐƚ͘� 

dŚĞ��ŚŵĂĚŝǇǇĂ�ŐƌŽƵƉ�ŵŽƩŽ�ŝƐ�͚>ŽǀĞ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ŚĂƚƌĞĚ�
ĨŽƌ�ŶŽŶĞ͛͘�/ƚ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�WĂŬŝƐƚĂŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�
>ŽŶĚŽŶ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�
ƉĞĂĐĞ�ďǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞ�ŽĨ�/ƐůĂŵ�ĂŶĚ�ĮŐŚƟŶŐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘� 

 

ZĞůŝŐŝŽŶ 

-�dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚǁŽ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ 

-���ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�
ŝƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞůŝŐŝŽŶ� 

-�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉ�
ĂƩĂĐŬƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďĞůŝĞĨƐ͘ 

WŽůŝƟĐƐ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ 

-�EĂƟŽŶĂůŝƐŵ�-�ŽŶĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘ 

-��ƚŚŶŝĐ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�-�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�;Ğ͘Ő͘�ŐĞŶŽĐŝĚĞ�ŝŶ�ZǁĂŶĚĂͿ 

-�dĞŶƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ 

-��ŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉŽǁĞƌ 

ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

-��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Žŝů�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ 

-��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�;Ğ͘Ő͘�^ƵĚĂŶͿ 

-��ĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ĐŽŶŇŝĐƚ͘ 

�ĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ǁĂƌ� 

-�DŽƐƚ�DƵƐůŝŵƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�DƵƐůŝŵƐ�ŵƵƐƚ�ĮŐŚƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
YƵƌ͛ĂŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ŝƐ�ũƵƐƚ͘�dŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�ĨŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ǁĂƌƐ�ĨŽƌ�ƐĞůĨ-ĚĞĨĞŶƐĞ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐŽ�
ƐŚŽƵůĚ�DƵƐůŝŵƐ͘ 

-�DƵƐůŝŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐůĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂŐŐƌĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�
ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�DƵƐůŝŵ͕�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�Ă�
ĐŽƵŶƚƌǇ�Žƌ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘ 

 

�ƚŚĞŝƐƚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ǁĂƌ͗ 

-�DĂŬĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞŶĚ�ǁĂƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞĂĐĞͲ
ŬĞĞƉŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ͘�DĂŶǇ�,ƵŵĂŶŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉĂĐŝĮƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ĮŐŚƚ�ŝŶ�
ǁĂƌ͘ 

-�DĂŶǇ�,ƵŵĂŶŝƐƚƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘ 

-�^ŽŵĞ�ĂƚŚĞŝƐƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĮŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ũƵƐƚ�ǁĂƌ͘ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗�:ƵƐƟĐĞ͕�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ƉĞĂĐĞ͕�ǀŝĐĞŐĞƌĞŶƚƐ͕�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͕�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ���ůůĂŚ� 



Ϯϭ� 

zĞĂƌ�ϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ–�/ƐůĂŵ–�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ��ŽŶŇŝĐƚ�;ϮͿ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�����������������

ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 
�ĞĮŶŝƟŽŶ 

WĂĐŝĮƐŵ�;ŶͿ 
dŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ĮŐŚƟŶŐ�Žƌ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝƐ 
ŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶŇŝĐƚ 

:ŝŚĂĚ�;ŶͿ� dŽ�ƐƚƌƵŐŐůĞ 

>ĞƐƐĞƌ�:ŝŚĂĚ
;ŶͿ�� 

,ŽůǇ�ǁĂƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĚĞĨĞŶĚ 

'ƌĞĂƚĞƌ�:ŝŚĂĚ�
;ŶͿ 

WĞƌƐŽŶĂů�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ŽĨ�/ƐůĂŵ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝƐƚ�Ğǀŝů� 

WĂƐƐŝǀĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�;ŶͿ 

EŽŶ-ǀŝŽůĞŶƚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� 

:ƵƐƚ�ǁĂƌ 

;ŶͿ� 

��ǁĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ� 

,ŽůǇ�tĂƌ�;ŶͿ� 
��ǁĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ 

,Ăƌď�Ăů-
DƵƋĂĚŝƐ�;ŶͿ 

,ŽůǇ�ǁĂƌ�ŝŶ�/ƐůĂŵ 

dŝĞƌ�Ϯ� 

ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 
�ĞĮŶŝƟŽŶ 

'ĞŶŽĐŝĚĞ�;ŶͿ 
dŚĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŶĂƟŽŶ�Žƌ�ĞƚŚŶŝĐ�
ŐƌŽƵƉ͘� 

>ĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ��;ŶͿ �ŌĞƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌŝĞĚ 

WƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�
ŵĞƚŚŽĚƐ� 

�;ŶͿ 

hƐŝŶŐ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂƐ�
ƚŚŽƐĞ�ƵƐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ 

�ƌƵƐĂĚĞ�;ŶͿ ��ǁĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�Žƌ�ŵŽƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ� 

:ƵƐƚ�;ŶͿ� &Ăŝƌ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�WĂĐŝĮƐŵ� ^ĞĐƟŽŶ��͗���:ƵƐƚ�tĂƌ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�,ŽůǇ�tĂƌ�� 

DƵƐůŝŵƐ�ĂŶĚ�WĂĐŝĮƐŵ 

-�>ĞƐƐĞƌ�:ŝŚĂĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ğǀŝů�
ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂďŝĐ�ƚĞƌŵ�ũŝŚĂĚ�ŝƐ�
ƐƚƌƵŐŐůĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�
ƉĂĐŝĮƐŵ�Žƌ�͚ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĞĞŬ͛�ŝŶ�/ƐůĂŵ͘ 

�Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�DŽƐĞƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�
ĮŐŚƚ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ�ǁŚŽ�ƌĞďĞůůĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ŽĚ�;^ƵƌĂŚ�
ϱ͗ϮϴͿ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�YƵƌ͛ĂŶ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�͞ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŬŝůůƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�–�ƵŶůĞƐƐ�ŝŶ�
ƌĞƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵƵƌĚĞƌ�Žƌ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĂŶĚ�–�ŝƚ�ŝƐ�ĂƐ�ŝĨ�ŚĞ�ŬŝůůƐ�Ăůů�ŵĂŶŬŝŶĚ͘͟ 

,ƵŵĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�WĂĐŝĮƐŵ 

-�,ƵŵĂŶŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǁĂƌ͘ 

-�dŚĞǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
EĂƟŽŶƐ͘ 

-�,ƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞ�
ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͘ 

��:ƵƐƚ�tĂƌ�ŝƐ�Ă�ǁĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ͘� 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĂƌ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽŽĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁĂƌƐ�ĂƌĞ� 
ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ͘�dŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ƋƵŝŶĂƐ͘ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

:ƵƐƟĐĞ͕���ƚŚŝĐƐ͕��^ŚĂƌŝ͛ĂŚ�ůĂǁ͕��>ŝĨĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽƉŚĞƚ�DƵŚĂŵŵĞĚ� 

�ƌĂď�^ƉƌŝŶŐƐ�ϮϬϭϭ 
��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚĞƌŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂĐŝĮƐŵ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�DƵƐůŝŵƐ�ƉƌŽƚĞƐƟŶŐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĚŝĚ�ƐŽ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ
-ǀŝŽůĞŶƚ�ǁĂǇ͘�;Ğ͘Ő͘�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�dĂŚƌŝƌ�^ƋƵĂƌĞ�ŝŶ��ĂŝƌŽ�
ǁŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƚŚƌŽǁ�ŽĨ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DƵďĂƌĂŬ�ŽĨ��ŐǇƉƚͿ 

& &DXVH 7KH�FDXVH�RI�WKH�ZDU�LV�MXVW�H�J��VHOI-�
GHIHQFH�RU�UHPRYH�DQ�LQMXVWLFH��JHQRFLGH� 

/ /DVW ,W�LV�D�ODVW�UHVRUW�–�DOO�RWKHU�QRQ-YLROHQW�
PHWKRGV�RI�HQGLQJ�WKH�FRQIOLFW�KDYH�EHHQ�
WULHG�DQG�IDLOHG� 

$ $XWKRULW\ )RXJKW�E\�WKH�DXWKRULW\�RI�WKH�8QLWHG�
1DWLRQV� 

3 3HDFH )RXJKW�ZLWK�WKH�LQWHQWLRQV�RI�UHVWRULQJ�
SHDFH� 

6 6XFFHVV 5HDVRQDEOH�FKDQFH�RI�VXFFHVV� 

$ $YRLG 0HWKRGV�XVHG�DYRLG�NLOOLQJ�FLYLOLDQV��DQ\�
PHWKRGV�WKDW�GHOLEHUDWHO\�WDUJHW� 
FLYLOLDQV�WR�LQVWLO�IHDU�DUH�EDQQHG�� 

3 3URSRUWLRQDWH 3URSRUWLRQDO�PHWKRGV�DUH�XVHG�H�J��QRW�
XVH�QXFOHDU�ZHDSRQV�RQ�D�FRXQWU\�WKDW�
LQYDGHG�D�VPDOO�LVODQG� /ƐůĂŵ�ĂŶĚ�:ƵƐƚ�tĂƌ��;>ĞƐƐĞƌ�:ŝŚĂĚͿ� 

DƵƐůŝŵƐ�ĨŽůůŽǁ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ǁĂƌ�ũƵƐƚ͘�
dŚĞǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͗ 

-�DƵƐƚ�ďĞ�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�Ă�ũƵƐƚ�ĐĂƵƐĞ 

-�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŐŽŽĚ 

-�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ 

-�/ŶŶŽĐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�Žƌ�ŬŝůůĞĚ�͞�Ž�ŶŽƚ�Ŭŝůů�ĂŶǇ�ĐŚŝůĚ͕�ĂŶǇ�ǁŽŵĂŶ͕�Žƌ�
ĂŶǇ�ĞůĚĞƌůǇ�Žƌ�ƐŝĐŬ�ƉĞƌƐŽŶ͟�,ĂĚŝƚŚ 

,Ăƌď�Ăů-DƵƋĂĚŝƐ�;,ŽůǇ�tĂƌ�ŝŶ�/ƐůĂŵͿ 

,Ăƌď�Ăů-DĂƋĂĚŝƐ�ŝƐ�Ă�͚,ŽůǇ�tĂƌ͛�Žƌ�Ă�ǁĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘�
DƵŚĂŵŵĂĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�,ŽůǇ�tĂƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ĂƩůĞ�ŽĨ��ĂĚƌ͕�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ�hŚƵĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶƋƵĞƐƚ�ŽĨ�DĂŬŬĂŚ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�^ŚĂƌŝ͛ĂŚ͕�Ă�,ŽůǇ�tĂƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŐŚƚ͗ 

-�dŽ�ĚĞĨĞŶĚ�ĨĂŝƚŚ 



ϮϮ� 

zĞĂƌ�ϭϭ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͗�/ƐůĂŵ�-��WĞĂĐĞ�ĂŶĚ��ŽŶŇŝĐƚ�;ϯͿ 
^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�����������������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

hƟůŝƚĂƌŝĂŶŝƐŵ��
;ŶͿ 

�ĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌŝŐŚƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�Žƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ 

^ĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�
;ŶͿ� 

>ŝĨĞ�ŝƐ�'ŽĚ-ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ� 

hŵŵĂŚ�;ŶͿ�� dŚĞ�DƵƐůŝŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

,ĂƌĂŵ�;ŶͿ dŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ 

<ŚĂůŝĨĂŚ�;ŶͿ ��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚ�ŽĨ��ůůĂŚ�� 

DŽƌĂů�Ğǀŝů�;ŶͿ� 
tƌŽŶŐĨƵů�ĂĐƟŽŶƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ŚƵŵĂŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ 

ZĞƐƚŽƌĂƟǀĞ�
:ƵƐƟĐĞ�;ŶͿ� 

:ƵƐƟĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǀŝĐƟŵ�ĂŶĚ�ŽīĞŶĚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ 

dŝĞƌ�Ϯ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

tĞĂƉŽŶƐ�ŽĨ�
DĂƐƐ�
�ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�;ŶͿ� 

tĞĂƉŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ 

EƵĐůĞĂƌ�
ǁĞĂƉŽŶƐ�;ŶͿ 

�ĞǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůŽĚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŶƵĐůĞĂƌ�
ƌĞĂĐƟŽŶ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ 

�ŚĞŵŝĐĂů�
ǁĞĂƉŽŶƐ�;ŶͿ 

tĞĂƉŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĞƌǀĞ�
ĂŶĚ�ďůŽŽĚ�ĂŐĞŶƚƐ�ƚŽ�Ŭŝůů�Žƌ�ĚŝƐĂďůĞ�ĞŶĞŵŝĞƐ 

dĞƌƌŽƌŝƐŵ��;ŶͿ 

�ƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŽŬĞ�Ă�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚĞƌƌŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĨŽƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�
Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ� 

�ƌƵƐĂĚĞ�;ŶͿ ��ǁĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�Žƌ�ŵŽƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�tĞĂƉŽŶƐ�ŽĨ�DĂƐƐ��ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ� ^ĞĐƟŽŶ��͗���/ƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŶŇŝĐƚ 

EƵĐůĞĂƌ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�
ĂƐ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ŽĨ�ŵĂƐƐ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

DƵƐůŝŵ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽ�tD�͗�:ƵƐƚ�tĂƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�DƵƐůŝŵƐ�ƚŽ�
ũƵƐƟĨǇ�tD�͘�/ƐůĂŵ�ŐŝǀĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƌƵůĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ǁĂƌĨĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƚƌŽĐŝƟĞƐ͕�ŐĞŶŽĐŝĚĞ�ĂŶĚ�
ƌĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĨŽƌďŝĚƐ�ƚŚĞ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ�
ŝŶŶŽĐĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǁĂƌ͘ 

,ƵŵĂŶŝƐƚƐ�ĂŶĚ�tD�͗�EŽ�,ƵŵĂŶŝƐƚ�ǁŽƵůĚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�tD��ďƵƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŝƚƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�
ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ŶĞǀĞƌ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘ 

DƵƐůŝŵ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͗ 

DƵƐůŝŵƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�Ă�ĐŝǀŝůŝƐĞĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�
ůĞŐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ 

-�/ƐůĂŵ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ũƵƐƚ�ĐĂƵƐĞ�ĂƐ�ƐŝŶĨƵů͘ 

-�/ƐůĂŵ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�DƵƐůŝŵƐ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŵŵĂŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
ĞƋƵĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘� 

-�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĚƵƚǇ�ŽĨ�DƵƐůŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ 

-�WƌŽƉŚĞƚ�DƵŚĂŵŵĂĚ�ƐĂŝĚ͗�͞�ǀĞƌǇ�DƵƐůŝŵ�ŝƐ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�DƵƐůŝŵ͘͟ 

dĞƌƌŽƌŝƐŵ͗�dŚĞ�ǁŽƌĚ�͚ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ͛�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ�ƚĞƌŵ�͚ƚŽ�ĨƌŝŐŚƚĞŶ͛͘� 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶŽƚŽƌŝŽƵƐ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚĞƌƌŽƌ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

-�ϵͬϭϭ�ĂƩĂĐŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǁŝŶ�ƚŽǁĞƌƐ�ŝŶ�Ez��ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞŶƚĂŐŽŶ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϭ͘ 

-�ϳͬϳ�ĂƩĂĐŬƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϬϱ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ďŽŵďƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚŽŶĂƚĞĚ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘ 

-�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϳ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ďŽŵď�ǁĂƐ�ĚĞƚŽŶĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĂŶ�
�ƌŝĂŶĂ�'ƌĂŶĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŬŝůůŝŶŐ�ϮϮ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ǇŽƵŶŐ��ƌŝĂŶĂ�'ƌĂŶĚĞ�ĨĂŶƐ͘ 

DƵƐůŝŵ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ͗ 

:ƵƐƚ�tĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͊ 

-�/ƐůĂŵ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ƚŚĞ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶŶŽĐĞŶƚƐ͘�dŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�DƵŚĂŵŵĂĚ�ƐĂŝĚ�͞�Ž�ŶŽƚ�Ŭŝůů�
ǁŽŵĞŶ�Žƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ŶŽŶ-ĐŽŵďĂƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�Ŭŝůů�ŽůĚ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ƉĞŽƉůĞ͘͟ 

-�dŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�Ŭŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�/ƐůĂŵ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞůů͘�
tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ǁŚǇ͕�ŚĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�͞�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞŶΖƚ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚƌƵůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�
'ŽĚ͘͟ 

,Žǁ�DƵƐůŝŵƐ�ŚŽǁ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͗ 

dŚĞ�DƵƐůŝŵ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ�ŚĂƐ͗ 

-�WĂŝĚ�ĨŽƌ�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉƌĞƐƐ�ĐŽŶĚĞŵŶŝŶŐ�ƚĞƌƌŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�h<�
DƵƐůŝŵƐ͘ 

-��ŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

:ƵƐƟĐĞ͕��ĞƚŚŝĐƐ͕��/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�
EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ� 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�tD� WƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�tD� 

-�DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ŚĂƐ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌůĚ�
ǁĂƌƐ�;ŵƵƚƵĂůůǇ�ĂƐƐƵƌĞĚ�
ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�–�ŚĞƐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĂƩĂĐŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�
ŶƵĐůĞĂƌ�ĂƩĂĐŬͿ͘ 

-��ŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ǁĞĂƉŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ĂŶ�
ĞŶĞŵǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĞŵǇ͛Ɛ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ 

-��ĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƚĂƌŐĞƚ�
ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ĐŝǀŝůŝĂŶƐ 

-�dŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƟŶĐƟŽŶ�;Ă�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƌ�
ďĞƚǁĞĞŶ�h^��Θ�ZƵƐƐŝĂ�
ǁŽƵůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĞĂƌƚŚ�ƵŶŝŶŚĂďŝƚĂďůĞͿ 

-��ŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�
ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘�EŽ�ŽŶĞ�
ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ůĂƌŐĞ�
ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ 

-�dŚĞƐĞ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ�ŽŶĐĞ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ͘ 



Ϯϯ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�����������������������������������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ŵĞĚŝĐŝŶĞ�;ŶͿ 

�ŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚǇƉŝĐĂů��������������������
ŵĞĚŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘��͘Ő͘�ŚǇƉŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĂƌŽŵĂƚŚĞƌͲ
ĂƉǇ͕�ĂĐƵƉƵŶĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽŵĞŽƉĂƚŚǇ͘� 

�ŶƟďŝŽƟĐ�;ŶͿ ��ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ǁŚŝĐŚ�ŬŝůůƐ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ďŽĚǇ͘��͘Ő͘�ƉĞŶŝĐŝůůŝŶ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŶƟďŝŽƟĐ͘� 

,ŽŵĞŽƉĂƚŚǇ�
;ŶͿ 

tŚĞŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�;Ğ͘Ő͘�ƉůĂŶƚ͕�ĂŶŝŵĂů͕���������������
ŵŝŶĞƌĂůƐ�ƐŽĂŬĞĚ�ŝŶ�ĂůĐŽŚŽůͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ��������������������
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝůůŶĞƐƐ͘ 

EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƵƌͲ
ĂŶĐĞ��Đƚ�;ŶͿ 

dŚŝƐ�ϭϵϭϭ��Đƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ��ŶŐͲ
ůĂŶĚ͘� 

^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ�
�Đƚ�;ŶͿ 

dŚŝƐ�ϭϵϬϲ��Đƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ůŽĐĂů�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ĨƌĞĞ�
ŵĞĂů͘� 

�ƌŽŵĂƚŚĞƌĂƉǇ��
;ŶͿ 

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŽŝůƐ�ĨƌŽŵ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ĨƌƵŝƚƐ͕�ƌŽŽƚƐ�
ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ͘�dŚĞ�ŽŝůƐ�ĂƌĞ�ŝŶŚĂůĞĚ�Žƌ�ŵĂƐƐĂŐĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�͘� 

,ǇƉŶŽƚŚĞƌĂƉǇ��
;ŶͿ 

,ǇƉŶŽƟƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ƚŚĞŵ��ĂŶĚ�ƌĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ͕� 

�ĐƵƉƵŶĐƚƵƌĞ�
;ŶͿ 

hƐŝŶŐ�ĮŶĞ�ŶĞĞĚůĞƐ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ďŽĚǇ͘����ŚŝŶĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 

dŚĞ��ŽĞƌ�tĂƌ�
;ŶͿ 

��ǁĂƌ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĞƌƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͕͘�
/ƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϭϴϵϵ͘� 

tĞůĨĂƌĞ�^ƚĂƚĞ�
;ŶͿ 

��ŶĞǁ�ůĂďŽƵƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ�ƉĞŽƉůĞ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ����������������������
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

EĂƟŽŶĂů������������������
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�;ŶͿ 

dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
;ĨĂĐƚŽƌǇͿ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘� 

WĞŶƐŝŽŶ�;ŶͿ ��ƉĂǇŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�
ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞƟƌĞ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘ 

dƌĂŶƐƉůĂŶƚ��;ŶͿ dĂŬŝŶŐ�ůŝǀŝŶŐ�ƟƐƐƵĞ�Žƌ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĂŶƟŶŐ�;ƉƵƫŶŐͿ�ŝƚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 

�ƌĂĚŝĐĂƚĞĚ��;ŶͿ dŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ͘� 
WƌĞǀĞŶƟŽŶ�;ŶͿ dŽ�ƐƚŽƉ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘� 

�ƵƌĞ�;ŶͿ dŽ�Įǆ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘� 
�E��;ŶͿ ��ƐĞůĨ-ƌĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�

Ăůů�ůŝǀŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽͲ
ŵŽƐŽŵĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŽĨ�ŐĞŶĞƟĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

,ŝƐƚŽƌǇ—zĞĂƌ�ϭϭ—�ƵƚƵŵŶ�ϭ—�DŽĚĞƌŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ 

dŚĞ�>ŝďĞƌĂů�ZĞĨŽƌŵƐ 

ZĞĨŽƌŵ�ϭ͗�ϭϵϬϲ�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�DĞĂƚƐ��Đƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨƌĞĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƉŽŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘ 

ZĞĨŽƌŵ�Ϯ͗�ϭϵϬϳ͕�^ĐŚŽŽů�DĞĚŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ƐĞƚ�ƵƉ—ĨƌĞĞ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ůĂƚĞƌ�ďǇ�ĨƌĞĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� 

ZĞĨŽƌŵ�ϯ͗�ϭϵϬϴ͕��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ�WĞƌƐŽŶ͛Ɛ��Đƚ��ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͖�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďĞĐĂŵĞ�͚ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŶĞŐůĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͘ 

ZĞĨŽƌŵ�ϰ͗��ϭϵϬϴ͕�KůĚ��ŐĞ�WĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ďǇ�
ƚĂǆĞƐ͘� 

ZĞĨŽƌŵ�ϱ͗��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ũŽď�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ͘� 

ZĞĨŽƌŵ�ϲ͗�ϭϵϭϭ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��Đƚ�ŝƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƵŶĞŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĨƌĞĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐŝĐŬŶĞƐƐ�ƉĂǇ͘� 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĚĞĂƐ� 

 

dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ǁĂƌ�ŽŶ�ƐƵƌŐĞƌǇ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�&ĂĐƚƐͬ�ŽŶƚĞǆƚͬ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů 
ƌĞůĞǀĂŶĐĞͬĚĂƚĞƐ 

<ĞǇ��ĂƚĞƐ͗� 

 

 

ϭϵϰϴ &ƌĞĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ�d��ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

ϭϵϱϮ 
&ŝƌƐƚ�ŬŝĚŶĞǇ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h<� 

ϭϵϱϰ &ƌĞĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉŽůŝŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<� 

ϭϵϲϬ &ŝƌƐƚ�ƉĂĐĞŵĂŬĞƌ�ĮƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<� 

ϭϵϲϰ &ƌĞĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ŵĞĂƐůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

ϭϵϲϴ� &ŝƌƐƚ�ŚĞĂƌƚ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

ϭϵϲϵ &ƌĞĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ƌƵďĞůůĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

ϭϵϳϬ� 
ZŽǇ��ĂůŶĞ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ĐǇĐůŽƐƉŽƌŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ŽƌŐĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͘� 

ϭϵϳϮ 
,ŝƉ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h< 

ϭϵϳϴ 
>ŽƵŝƐĞ��ƌŽǁŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞƐƚ�
ƚƵďĞ�ďĂďǇ�ďŽƌŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/s&�ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

ϭϵϴϬ 
^ŵĂůůƉŽǆ�ŝƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ĂƐ�ĞƌĂĚŝͲ
ĐĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŚƵŵĂŶ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽ�ĨĂƌ͘� 

ϭϵϴϲ 
�ĂǀŝŶĂ�dŚŽŵƉƐŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŚĞĂƌƚ͕�ůƵŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƌ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h<͘� 

ϭϵϵϲ �ŽůůǇ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƉ�ǁĂƐ�ĐůŽŶĞĚ�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ� 

ϮϬϬϯ 
,ƵŵĂŶ�'ĞŶŽŵĞ�WƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŐĞŶĞƐ� 

ϮϬϬϲ &ŝƌƐƚ�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘� 

ϮϬϬϲ 
&ŝƌƐƚ�ƉĂƌƟĂů�ĨĂĐĞ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ 

ϮϬϬϴ &ŝƌƐƚ�ĨƵůů�ĨĂĐĞ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ� 

tŽƌůĚ�tĂƌ�KŶĞ 

�ůŽŽĚ�ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ–�/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϬϬ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ďůŽŽĚ͘� 

<Ăƌů�>ĂŶĚƐƚĞŝŶĞƌ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďůŽŽĚ�
ŐƌŽƵƉƐ͘� 

y-ƌĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ϭϴϵϱ–�
ĚƵƌŝŶŐ�ǁĂƌ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂŵĞ�ƐŽ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ͘� 

WůĂƐƟĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ–���ƐƉĞĐŝĂů�ƵŶŝƚ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�ŵĞŶ�
ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĞ�ĨĂĐŝĂů�
ǁŽƵŶĚ͘� 

tŽƌůĚ�tĂƌ�dǁŽ 

,ĞĂƌƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ–��ǁŝŐŚƚ�,ĂƌŬĞŶ�ĐƵƚ�
ŝŶƚŽ�Ă�ďĞĂƟŶŐ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ŚŝƐ�
ďĂƌĞ�ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ďƵůůĞƚƐ�ĂŶĚ�
ďŝƚƐ�ŽĨ�ƐŚƌĂƉŶĞů͘� 

WĞŶŝĐŝůůŝŶ-�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗��ďĂƌďĞƌ-ƐƵƌŐĞŽŶƐ͕�ƐƵƌŐĞƌǇ͕�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ůĂŝƐƐĞǌ-ĨĂŝƌĞ͕�EĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ 



Ϯϰ� 

,ŝƐƚŽƌǇ—�ůŝǌĂďĞƚŚĂŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ—�ƵƚƵŵŶ�dǁŽ 
^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ 

�ůŝǌĂďĞƚŚ�/͗�WƌŽĮůĞ 

· ,Ğƌ�ĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�<ŝŶŐ�,ĞŶƌǇ�s///͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ��ŶŶĞ�
�ŽůĞǇŶ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ďĞŚĞĂĚĞĚ͘���������������������������������������������������������������� 

· ^ŚĞ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƐŝďůŝŶŐƐ͗�ŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ��ĚǁĂƌĚ�s/�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�
WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�DĂƌǇ�/�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă��ĂƚŚŽůŝĐ͘������������������������� 

· �ůŝǌĂďĞƚŚ�ƌĞŝŐŶĞĚ�ĂƐ�YƵĞĞŶ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϭϱϱϴ-ϭϲϬϯ͘�������������
��ϰϱ�ǇĞĂƌ�ƌĞŝŐŶ͘ 

· �ůŝǌĂďĞƚŚ�ǁĂƐ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͕�ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�Ă������������������������������������������������������
ƌĞůŝŐŝŽƵƐůǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ��ŶŐůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�������������������������������������
ŵĂƌƌŝĞĚ͘ 

· �ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ĐƌŝƐŝƐ͖�ŚĞƌ�
WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝů�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ĂƐ������������
ŵŽŶĂƌĐŚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĚŝĞĚ͘ 

ZŽďĞƌƚ��ƵĚůĞǇ͗�WƌŽĮůĞ 

· �ŽƌŶ�ŝŶ�ϭϱϯϯ͕�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ������������������
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�DĂƌǇ�/Ɛ�;�ůŽŽĚǇ�DĂƌǇ͛ƐͿ�ƌĞŝŐŶ�ĂƐ�YƵĞĞŶ͘� 

· >ŝŬĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�/͕�ŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�DĂƌǇ͛Ɛ�ƌĞŝŐŶ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�
;ůŽĐŬĞĚͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁĞƌ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͘� 

· ��ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ŽĨ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ƌƵŵŽƵƌƐ�ŽĨ�ƌŽŵĂŶĐĞ���������������������
ďĞƚǁĞĞŶ��ƵĚůĞǇ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͘� 

· ��ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽƵƌƚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ŽƌƐĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Śŝŵ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�
ƐĂĨĞƚǇ͘� 

· ,Ğ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�ŝŶ�ϭϱϲϮ͘� 

· �ůŝǌĂďĞƚŚ�ŐĂǀĞ��ƵĚůĞǇ�ŚĞƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĐĂƐƚůĞ͕�<ĞŶŝůǁŽƌƚŚ�
�ĂƐƚůĞ͕�ŝŶ�ϭϱϲϯ͘ 

· ,Ğ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ��Ăƌů�ŽĨ�������������������������������������������������
>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ŝŶ�ϭϱϲϰ͘� 

 

 

 

^ĞĐƟŽŶ��͗�dŝŵĞůŝŶĞ� 
ϭϱϬϵ-
ϭϱϰϳ 

,ĞŶƌǇ�s///�ŝƐ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͘� 

ϭϱϯϮ-ϯϰ 
,ĞŶƌǇ�s///��ƌĞĂŬƐ�ǁŝƚŚ�ZŽŵĞ�ĂŶĚ��ŶŐůĂŶĚ�
ŵŽǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�Ă��ĂƚŚŽůŝĐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�
WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͘� 

ϭϱϱϵ 
�ůŝǌĂďĞƚŚ�/�ďĞĐŽŵĞƐ�YƵĞĞŶ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŌĞƌ�
ŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ��ĚǁĂƌĚ�s/�ĂŶĚ�DĂƌǇ�/�ĚŝĞ͘� 

ϭϱϱϵ 
�ůŝǌĂďĞƚŚ�ŚŽůĚƐ�ŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

ϭϱϱϵ 
��ƌĞďĞůůŝŽŶ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĞůĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ���
�ŶŐůŝƐŚ�ƌƵůĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘� 

ϭϱϲϮ 
�ůŝǌĂďĞƚŚ�/�ŶĞĂƌůǇ�ĚŝĞƐ�ŽĨ�ƐŵĂůůƉŽǆ�ĂŶĚ����
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ǁŽƌƌŝĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĚŝĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�ŚĞŝƌ͘ 

ϭϱϲϮ ZŽďĞƌƚ��ƵĚůĞǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�Ă�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͘� 

ϭϱϲϲ 

WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĨŽƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ͘�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�
ŝŐŶŽƌĞĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ�tĞŶƚǁŽƌƚŚ�ǁĂƐ��������������
ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ͘ 

ϭϱϲϴ 
DĂƌǇ͕�YƵĞĞŶ�ŽĨ�^ĐŽƚƐ�ǁĂƐ�ĞǆŝůĞĚ�ĨƌŽŵ����
^ĐŽƚůĂŶĚ�ƚŽ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�
ƚŽ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�ƌĞŝŐŶ�ĂƐ�ƋƵĞĞŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

ZŽǇĂů��ŽƵƌƚ�;ŶͿ dŚĞ�ŶŽďůĞƐ͕�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
ŵŽŶĂƌĐŚ͘ 

WĞƌƐŽŶĂů�
ŵŽŶĂƌĐŚǇ�;ŶͿ 

tŚĞƌĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞǀŽůǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŽŶĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽǇĂů�ĐŽƵƌƚ͘ 

WƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�;ǀͿ ZŽǇĂů�ƚŽƵƌƐ�Žƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĐŽƵƌƚ͕�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞůǇ�ŚŽŵĞƐ�ŽĨ�ŶŽďůĞƐ͘� 

WĂƚƌŽŶĂŐĞ�;ŶͿ hƐŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ͕�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�ŽǁĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƚƌŽŶƐ�;Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�
YƵĞĞŶͿ�ůŽǇĂůƚǇ͘ 

�ŝǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌƵůĞ�
;ƉŚƌĂƐĞͿ 

tŚĞƌĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�;ŚŝƌĞĚͿ�ŵĞŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�WƌŝǀǇ�
�ŽƵŶĐŝů�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĂīĞĐƟŽŶͬĂƩĞŶƟŽŶ͘ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�
;ŶͿ 

dŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝů͖�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽǁĞƌĨƵů�
ƉŽƐŝƟŽŶ͘� 

WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝů�;ŶͿ ��ŵŽŶĂƌĐŚ͛Ɛ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͘� 

:ƵƐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WĞĂĐĞ�;ŶͿ 

��:ƵƐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĂĐĞ�;:WͿ�ŝƐ�Ă�ŵĂŐŝƐƚƌĂƚĞ�;ŽĸĐĞƌͿ�
ǁŚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞƐ�ůĂǁƐ�ŝŶ�ŵŝŶŽƌ�ĐĂƐĞƐ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ĂƚŚŽůŝĐŝƐŵ�;ŶͿ ��ĨŽƌŵ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ͕�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ�
�ŚƵƌĐŚ͘�dŚĞ�WŽƉĞ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 

WƌŽƚĞƐƚĂŶƟƐŵ�;ŶͿ ��ĨŽƌŵ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�͕�ǁŚŝĐŚ�ŐƌĞǁ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ZĞĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĨƌŽŵ�ϭϱϭϳ-ϭϲϰϴ͘� 

�ŶŶƵů�;ǀͿ dŽ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŶǀĂůŝĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͘� 
,ŽƵƐĞ�ŽĨ�>ŽƌĚƐ�
;ŶͿ 

dŚŝƐ�ŝƐ��ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ŽĨ�
ŶĞĂƌůǇ�ϭϬϬ�ůŽƌĚƐ͕�ďŝƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ũƵĚŐĞƐ͘� 

,ŽƵƐĞ�ŽĨ�
�ŽŵŵŽŶƐ�;ŶͿ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϰϱϬ�
ŵĞŶ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŐĞŶƚƌǇ�ǁŚŽ�ŽǁŶĞĚ�ůĂŶĚ͕�ďƵƚ��
ƐŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ůĂǁǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐŝĂůƐ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ��ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚǇ͘� 

DŽŶŽƉŽůǇ�;ŶͿ ��ƌŽǇĂů�ůŝĐĞŶƐĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐĞůů�Žƌ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�EŽ�ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞůů�Žƌ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘� 

DŝůŝƟĂ��;ŶͿ ��ŶŽŶ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂƌŵǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƵƐĞ��Ğ͘Ő͘�ƚŽ�ĚĞĨĞĂƚ�Ă�ƌĞďĞůůŝŽŶ͘� 

/ŵƉƌŝƐŽŶ�;ǀͿ dŽ�ďĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉƌŝƐŽŶ͘ 

�ǆŝůĞ��;ǀͿ �ĞŝŶŐ�ďĂŶŶĞĚ͕�ďĂƌƌĞĚ�Žƌ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

ZĞŶŽǀĂƚĞ�;ǀͿ dŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ŽŌĞŶ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 

�ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�
�ŶŐůĂŶĚ�;ŶͿ 

dŚĞ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŌĞƌ�,ĞŶƌǇ�s///�
ďƌŽŬĞ�ǁŝƚŚ�ZŽŵĞ�ŝŶ�ϭϱϮϵ͘ 

tŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗�� 

,Ğŝƌ—Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝŶŚĞƌŝƚƐ�Ă�ƌŽůĞ�Žƌ�ƟƚůĞ�Ğ͘Ő͘��������������
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƌĐŚ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

DŽŶĂƌĐŚ—Ă�ŬŝŶŐ͕�ƋƵĞĞŶ�Žƌ�ĞŵƉĞƌŽƌ͘ 

WŽƉĞ—,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͘� 

�ƌĐŚďŝƐŚŽƉ—ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞŶŝŽƌ��ŚƵƌĐŚ�ĮŐƵƌĞ�ŝŶ������������������������
�ŶŐůĂŶĚ͘ 



Ϯϱ� 

^ƵďũĞĐƚ͗�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��������WĂƉĞƌ�Ϯ͗�,ƵŵĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�������^ĞĐƟŽŶ��͗��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ���� �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŐƌŝďƵƐŝŶĞƐƐ�;ŶͿ >ĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĨĂƌŵŝŶŐ 

�ŶĞƌŐǇ�ŵŝǆ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�
Žƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ 

>ŽĐĂů�ĨŽŽĚ��
ƐŽƵƌĐŝŶŐ�;ŶͿ 

��ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůŽĐĂů 

ZĞƐŽƵƌĐĞ����ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�;ŶͿ 

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞƉůĞƚĞĚ�Žƌ�
ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ 

dŝĞƌ�Ϯ����������� �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ĞĮĐŝƚ�;ŶͿ ,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�Žƌ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ 

�ĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
;ŶͿ 

��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ��
ŐĂƐĞƐ�ǁĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ 

&ŽŽĚ�ŵŝůĞƐ�;ŶͿ 
dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ 

&ŽƐƐŝů�ĨƵĞůƐ�;ŶͿ 
��ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵĞů�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�
ƉĂƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ 

DĂůŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ�
;ŶͿ 

>ĂĐŬ�ŽĨ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͖�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�
ĞĂƚ 

KƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
;ŶͿ 

&ŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĂƌŵŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ĨĞƌƟůŝƐĞƌƐ�Žƌ�ĨĞĞĚ�ĂĚĚŝƟǀĞƐ 

^ƵƌƉůƵƐ�;ŶͿ ,ĂǀŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͖�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ 

tĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ;ŶͿ >ĂĐŬ�ŽĨ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�Žƌ�ƐĂĨĞ��ǁĂƚĞƌ 

tĂƚĞƌ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
;ŶͿ 

dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ 

tĂƚĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
;ŶͿ 

DŽǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�
ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

&ŽŽĚ 
^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͗ 
· �ĂůŽƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŶĞƌŐǇ 
· �ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
· DĂůŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ�

ďŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŵĂůŶŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�Ϯ�ďŝůůŝŽŶ��ƵŶĚĞƌŶŽƵƌŝƐŚĞĚͿ� 
· KďĞƐŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ 
/ŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ͗ 
· h<�ĐŽŶƐƵŵĞ�ϯϮϬϬ�ĐĂůŽƌŝĞƐ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͖�^ŽŵĂůŝĂ�������

ĐŽŶƐƵŵĞ�ϭϱϴϬ�ĐĂůŽƌŝĞƐ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ 
· �ƌĞĂƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�

ƵŶĚĞƌŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ 
· �ĞŵĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĚŝĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 
· ^ƵƉƉůǇ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

tĂƚĞƌ 

^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͗ 
· hƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů͕�ǁĂƐŚŝŶŐ͕�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ� 
· tŝƚŚŽƵƚ�ĐůĞĂŶ͕�ƐĂĨĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶ�Ă�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�

ƉŽǀĞƌƚǇ 

/ŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ͗ 
· &ƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƵŶĞƋƵĂůůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ 
· 'ůŽďĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ϭϮϰϬ�ůŝƚƌĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͖��ĂŶŐůĂĚĞƐŚ�ŝƐ�ϴϵϲ�ůŝƚƌĞƐ�

ƉĞƌ�ĚĂǇ͖�h^��ŝƐ�Ϯϰϴϯ�ůŝƚƌĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ 
· tĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ 
· ϭ�ŝŶ�ϱ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ϭ�ŝŶ�ϯ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�

ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ 

�ŶĞƌŐǇ 

^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͗ 
· dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�Žŝů͕�ĐŽĂů�ĂŶĚ�ǁŽŽĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�

ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵĂŶǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ 
· hƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŚĞĂƟŶŐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ 

/ŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ͗ 
· ZŝĐŚĞƐƚ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐĞ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ͖�ƉŽŽƌĞƐƚ�ƵƐĞ�ϰй 
· ^ŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ 

�ůů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ͘� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�h<�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

&ŽŽĚ 

· &ŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ����
ůŽĐĂůůǇ�ƐŽƵƌĐĞĚ͘�tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ŐůŽďĂůůǇ�
ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨŽŽĚƐ�Ăůů�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ 

· ,ŝŐŚĞƌ�ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�����
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ϰϳй�ŽĨ�
ĨŽŽĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�;ϮϬϭϯͿ͘�&ŽŽĚ�ŝƐ�ŐƌŽǁŶ�
ŵŽƌĞ�ĐŚĞĂƉůǇ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘ 

WŽƐŝƟǀĞƐ͗�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ǁĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�>/�Ɛ͕�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚĂǆĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ 

EĞŐĂƟǀĞƐ͗�ůĞƐƐ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂůƐ͕�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ 

· KƌŐĂŶŝĐ�ĨŽŽĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ϭϵϵϬƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ǁŽƌƚŚ�άϮďŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘ 

· /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͘�ϭϳй�ŽĨ�h<�ĐĂƌďŽŶ�
ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝƐ�ĨŽŽĚ 

· dŚĞ�ŵĂŝŶ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĂŐƌŝďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ�
ƉƌŽĮƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ůĂƌŐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵͲ
ƉĂĐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞƌƟůŝƐĞƌƐ 

tĂƚĞƌ 

· �ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐͲ
ŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ͕�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͕�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

· ϳϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�h<�ŚŽŵĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϬ 

· tĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ 

· ^ƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚ͗�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ��
ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ�;ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐŝƚͿ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĂŝŶͲ
ĨĂůů�ŝƐ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ�;ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌƉůƵƐͿ 

· ϴϬй�ŽĨ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ŶŐůĂŶĚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚǁĂͲ
ƚĞƌ͖�ϱϬй�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ǁĂƚĞƌ�
ƋƵĂůŝƚǇ 

· 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ŐƌŝĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ǁĂƚĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĂŶĚ�ĚĞĮĐŝƚ͘�
dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽƐƚůǇ͕��KϮ�ŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�
ƉƵŵƉŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�ĚŝƐƉůĂĐĞƐ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ĚĂŵƐ͘ 



Ϯϲ� 

^ƵďũĞĐƚ͗�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ������WĂƉĞƌ�Ϯ͗�,ƵŵĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�����^ĞĐƟŽŶ��͗�ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ—�ŶĞƌŐǇ 
^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ� �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŝŽŵĂƐƐ�;ŶͿ 
ZĞŶĞǁĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ďƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�Ğ͘Ő͘�ǁŽŽĚ͕�
ĐƌŽƉƐ͕�ǁĂƐƚĞ 

�ŶĞƌŐǇ�ŐĂƉ�;ŶͿ 

dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ƌŝƐŝŶŐ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ��������
ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�����������
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

�ŶĞƌŐǇ���������
ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�;ŶͿ 

�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕�ƵƐƵĂůůǇ�
ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ� �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐĞƌͲ
ǀĂƟŽŶ�;ŶͿ 

ZĞĚƵĐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��
ƵƐŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞĸͲ
ĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

�ŶĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
;ŶͿ� 

hŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƉƌŝĐĞ͘ 

'ĞŽƚŚĞƌŵĂů�
ĞŶĞƌŐǇ�;ŶͿ 

�ŶĞƌŐǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ŚĞĂƚ�ƐƚŽƌĞĚ�ĚĞĞƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͘� 

,ǇĚƌŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƉŽǁĞƌ�;ŶͿ 

�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚƵƌďŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͘� 

EƵĐůĞĂƌ�ƉŽǁĞƌ�
;ŶͿ 

EƵĐůĞĂƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞƐ�ĨƵĞů�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ŵŝŶĞĚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ƵƌĂŶŝƵŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƚĞĂŵ�
ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘� 

ZĞŶĞǁĂďůĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
;ŶͿ� 

��ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ŝƐ�ƵƐĞĚ͖�ŝƚ�ƌĞĐƵƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�
;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƟĚĂů�ĞŶĞƌŐǇͿ͘ 

^ŽůĂƌ�ĞŶĞƌŐǇ�
;ŶͿ 

dŚĞ�^ƵŶΖƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ďǇ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�
ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�Žƌ�ĐĞůůƐ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�Ăŝƌ�Žƌ�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘� 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
;ŶͿ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶĞĞĚƐ͘� 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐƵƉƉůǇ�
;ŶͿ 

�ŶĞƌŐǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁĞůů�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂƌŵŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ���
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ 

tŝŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
;ŶͿ 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĂƌŶĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶĚŵŝůůƐ�Žƌ�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�h< 

 

 

 

 

 

 

· h<�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�Ğ͘Ő͘�ƐŽůĂƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�
ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�EĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ 

· Kŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�^ĞĂ�ŝŶ�ϭϵϴϬ͘�
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ƐŽ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ͘ 

· �h�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ��KϮ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ůĞĚ�ƚŽ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŽƐƐŝů�ĨƵĞůƐ 

· ϭϮй�ůĞƐƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϬ�ĂŶĚ�ϲϬй�ůĞƐƐ�
ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ� 

· �ŚĞĂƉĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�ĐŽĂů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�h<�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŵŝŶĞ�ŝƚ 

· EƵĐůĞĂƌ�ƐŝƚĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉůĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�ďǇ�ϮϬϮϯ�–�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƐƚĞ 

· �ĐŽŶŽŵŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ�–�ĐŽƐƚƐ͕�ũŽďƐ͕�ƐĞƚ�ƵƉ�ĐŽƐƚƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ 

· �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽƐƚƐ�–�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͕�ǁĂƐƚĞ͕�ŶŽŝƐĞ͕�ĂĞƐͲ
ƚŚĞƟĐƐ͕�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ƌĂĚŝĂƟŽŶ�ůĞĂŬƐ 

/ƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

'ůŽďĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ 

· DĂũŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ĞŶͲ
ĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌĞ�,/�Ɛ 

· >Žǁ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƐĞͲ
ĐƵƌĞ�>/�Ɛ 

· >ŽǁĞƐƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͗��ĂŶĂĚĂ͕�ZƵƐƐŝĂ͕�DŝĚĚůĞ�
�ĂƐƚ͕�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ 

· ,ŝŐŚĞƐƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͗��ĨƌŝĐĂ͕��ƐŝĂ͕�^ŽƵƚŚ�
�ŵĞƌŝĐĂ 

ZĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͗�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ͕�ƌŝƐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�'ůŽďĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƐƵƉƉůǇ 
&ĂĐƚŽƌƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐƵƉƉůǇ͗ 
· �ůŝŵĂƚĞ 
· 'ĞŽůŽŐǇ 
· �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ 
· �ŽƐƚƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ 
· dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
· WŽůŝƟĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ� 

/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͗ 
· �ǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂƌĞĂƐ͕�Ğ͘Ő͘�ĐŽůĚ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ƚƌŽƉŝĐĂů�ƌĂŝŶĨŽƌĞƐƚ 

· �ŐƌŝďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƵƐ�Ğ�ǀĂƐƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĨŽŽĚ�
ƉƌŝĐĞƐ 

· ^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŝĐĞƐ� 

· WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƐƵƉƉůǇ͕�Ğ͘Ő͘�ĐŽŶŇŝĐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽǀĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�Žƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƌĚĞƌƐ͘ 

([WUDFWLQJ�IRVVLO�IXHOV��$ODVND�RLO�DQG�JDV 
3HWUROHXP�ZDV�IRXQG�LQ�3UXGKRH�%D\�LQ�������7KH�7UDQV-
$ODVNDQ�SLSHOLQH�SXPSV�RLO�����NP�WKURXJK�URXJK�WHUUDLQ�DQG�����������������������������������
PRXQWDLQV�WKHQ�WUDQVSRUWHG�E\�WDQNHU�WR�PDLQODQG�86$�� 
 

 

 

 

 

0RYLQJ�WRZDUGV�D�VXVWDLQDEOH�UHVRXUFH�IXWXUH� 
· 'HFUHDVH�LQGLYLGXDO�HQHUJ\�XVH�DQG�FDUERQ�IRRWSULQWV 
· 'HVLJQLQJ�VXVWDLQDEOH�KRPHV��ZRUNSODFH�DQG�WUDQVSRUW 
· 5HGXFH�GHPDQG� 
· 8VLQJ�WHFKQRORJ\�WR�LQFUHDVH�HIILFLHQF\�RI�IRVVLO�IXHOV� 

/RFDO�UHQHZDEOH�HQHUJ\�VFKHPH�LQ�1HSDO��/,&� 
6PDOO�ODQGORFNHG��PRXQWDLQRXV�FRXQWU\��KDV�QR�VLJQLILFDQW�
GHSRVLWV�RI�IXHO��1HHGV�WR�VXSSO\�HQHUJ\�WR����PLOOLRQ�SHRSOH�
EXW�SRZHU�FXWV�ODVWLQJ����KRXUV�D�GD\�DUH�FRPPRQ�� 
*RYHUQPHQW�KDYH�LPSOHPHQWHG�D�PLFUR-K\GUR�SODQW�VFKHPH��
ZKLFK�GLYHUWV�ZDWHU�IURP�VWUHDPV�DQG�ULYHUV�WKURXJK�WXUELQHV��
7KLV�LV�ORZ�FRVW��LPSURYHV�TXDOLW\�RI�OLIH�DQG�SURYLGHV�ZDWHU�WR�
QHZ�LQGXVWULHV��PHWDO�DQG�IXUQLWXUH�ZRUNVKRSV��SRXOWU\�IDUPV�� 

h<�ĞŶĞƌŐǇ�ŵŝǆ�
ϮϬϮϬ 

 

/Ŷ�ϭϵϳϬ͕�ϵϭй�ŽĨ�
ĞŶĞƌŐǇ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�

�ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ �ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� 

· �ŵƉůŽǇƐ�ϭϭϬ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ 
· �ƌŝŶŐƐ�Ψϭϰ�ďŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǇĞĂƌůǇ 

· 'ƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�Žŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
h^��ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�
ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆƉŽƌƚƐ 

· ZŝƐŬ�ŽĨ�ďƌĞĂŬĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ĐĂƵƐĞĚ�
ďǇ�ĐŽůĚ�Žƌ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞƐ 

· WŝƉĞůŝŶĞ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ĐĂƌŝďŽƵ�ŵŝŐƌĂƟŶŐ 
· �ŽƐƚ�ΨϴďŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ 
· /ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�/ŶƵŝƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉůĂĐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ůŝƩůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚ 



Ϯϳ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗��<ĞǇ�'ƌĂŵŵĂƟĐĂů�WŽŝŶƚƐ 

ZĞŇĞǆŝǀĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƚĞƌŝƚĞ�ƚĞŶƐĞ�;ƐŝŵƉůĞ�ƉĂƐƚ�ƚĞŶƐĞͿ 

��ǀĞƌď�ŝƐ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌď͛Ɛ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽďũĞĐƚ͘ 
tŚĞŶ�Ă�ǀĞƌď�ŝƐ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ͕�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�dŚŝƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�͕Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�–Ăƌ�ǀĞƌďƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĞŶƐĞ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƚĞŵ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƚĞƌŝƚĞ�ƚĞŶƐĞ͘� 

DĞ�ĚĞƐƉĞƌƚĠ�—�/�ǁŽŬĞ�ƵƉ��������������������������� 
DĞ�ůĞǀĂŶƚĠ�—�/�ŐŽƚ�ƵƉ 
DĞ�ǀŝƐơŽ�—�/�ŐŽƚ�ĚƌĞƐƐĞĚ�������������������������� 
DĞ�ĚƵĐŚĠ�—�/�ƐŚŽǁĞƌĞĚ����� 
DĞ�ƉĞŝŶĠ�Ğů�ƉĞůŽ�–�/�ďƌƵƐŚĞĚ�ŵǇ�ŚĂŝƌ��� 
DĞ�ŵĂƋƵŝůůĠ—/�ƉƵƚ�ŽŶ�ŵĂŬĞ-ƵƉ���� 
DĞ�ůĂǀĠ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ—/�ďƌƵƐŚĞĚ�ŵǇ�ƚĞĞƚŚ���������� 
DĞ�ĂĐŽƐƚĠ—/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ďĞĚ� 

^ŽůĞƌ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ 

dŽ�ĂĚĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƵƐĞ�͚ƐŽůĞƌ͛�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�͚ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽ͛ͬ�͚ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĚŽ͛͘ 
 
^ƵĞůŽ�ĚĞƐĂǇƵŶĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƐŝĞƚĞ�������������������;/�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�Ăƚ�ϳͿ 
^ƵĞůĞƐ�ũƵŐĂƌ�Ăů�ďĂůŽŶĐĞƐƚŽ�ůŽƐ�ůƵŶĞƐ��;zŽƵ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉůĂǇ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�DŽŶĚĂǇƐͿ 
^ƵĞůĞ�ŚĂĐĞƌ�ůŽƐ�ĚĞďĞƌĞƐ�������������������������;,Ğͬ^ŚĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ŚŽŵĞǁŽƌŬͿ 
^ŽůĞŵŽƐ�ĐĞŶĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƐĞŝƐ�������������������������;tĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�ϲͿ 
^ŽůĠŝƐ�ĞƐƚƵĚŝĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�������������;zŽƵ�Ăůů�ƵƐƵĂůůǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇͿ 
^ƵĞůĞŶ�ƉĂƐĂƌ�ůĂƐ�ǀĂĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ͙����������;dŚĞǇ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐƉĞŶĚ�ŚŽůƐ�ŝŶͬŽŶ͙Ϳ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ƚĞƌŵƐ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂď�ZĞĐĂƉ͗� 

WůƵƌĂů—WƌĞƚĞƌŝƚĞ�ƚĞŶƐĞ—DŽĚĂů�ǀĞƌď—�ŝƌĞĐƚ�KďũĞĐƚ�WƌŽŶŽƵŶ 

/ƌƌĞŐƵůĂƌ�ǀĞƌď—�ŽŶĚŝƟŽŶĂů�ƚĞŶƐĞ—/ŵƉĞƌĨĞĐƚ�ƚĞŶƐĞ� 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

^ƚĞŵ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǀĞƌďƐ�;ŶͿ 

^ƚĞŵ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�ƚĞŶƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞŶĚŝŶŐƐ�
ĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌ -Ăƌ͕ -Ğƌ͕�ĂŶĚ -ŝƌ ǀĞƌďƐ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƵŶĚĞƌŐŽ�Ă�
ǀŽǁĞů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐǇůůĂďůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚĞŵ͘� 

ZĞŇĞǆŝǀĞ�ǀĞƌďƐ�;ŶͿ ��ǀĞƌď�ŝƐ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌď͛Ɛ�
ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŽďũĞĐƚ͘ 

dŝĞƌ�ϭ�<ĞǇ�EŽƵŶƐ� 

Ğů�ĂĐĞŝƚĞ�ĚĞ�ŽůŝǀĂ�;ŽůŝǀĞ�ŽŝůͿ ůŽƐ�ůĄĐƚĞŽƐ�;ĚĂŝƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐͿ 

Ğů�ĂũŽ�;ŐĂƌůŝĐͿ ůŽƐ�ƉŝŵŝĞŶƚŽƐ�;ƉĞƉƉĞƌƐͿ 

Ğů�ĂƚƷŶ�;ƚƵŶĂͿ ůĂƐ�ĐĞďŽůůĂƐ�;ŽŶŝŽŶƐͿ 

Ğů�ĂǌƷĐĂƌ�;ƐƵŐĂƌͿ ůĂƐ�ǌĂŶĂŚŽƌŝĂƐ�;�ĐĂƌƌŽƚƐͿ 

ůĂƐ�ŐĂŵďĂƐ�;ƉƌĂǁŶƐͿ ůĂƐ�ůĞŶƚĞũĂƐ�;ůĞŶƟůƐͿ 

Ğů�ƋƵĞƐŽ�;ĐŚĞĞƐĞͿ ůĂƐ�ůĞŐƵŵďƌĞƐ�;ƉƵůƐĞƐͿ 

ůĂƐ�ĐŚƵůĞƚĂƐ�ĚĞ�ĐĞƌĚŽ�;ƉŽƌŬ�ĐŚŽƉƐͿ ůĂƐ�ũƵĚşĂƐ�ǀĞƌĚĞƐ�;ŐƌĞĞŶ�ďĞĂŶƐͿ 

Ğů�ĐŽƌĚĞƌŽ�;ůĂŵďͿ Ğů�ŐĂǌƉĂĐŚŽ�;ĐŽůĚ�ƐŽƵƉͿ 

ůĂ�ƚĞƌŶĞƌĂ�;ďĞĞĨͿ ůĂ�ĞŶƐĂůĂĚĂ�;ƐĂůĂĚͿ 

Ğů�ƉŽůůŽ�;ĐŚŝĐŬĞŶͿ ůŽƐ�ƌĞĨƌĞƐĐŽƐ�;ƐŽŌ�ĚƌŝŶŬƐͿ 

ůĂ�ŵĂŶƚĞƋƵŝůůĂ�;ďƵƩĞƌͿ Ğů�ƚĠ�ͬ�Ğů�ĐĂĨĠ�;ƚĞĂͬĐŽīĞĞͿ 

ůĂ�ŵĞƌŵĞůĂĚĂ�;ũĂŵͿ ůĂ�ĐĞƌǀĞǌĂ�;ďĞĞƌͿ 

ůŽƐ�ŐƵŝƐĂŶƚĞƐ�;ƉĞĂƐͿ Ğů�ǀŝŶŽ�;ǁŝŶĞͿ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ƉĂŶŝƐŚ—��Ğ��ŽƐƚƵŵďƌĞ�-�zĞĂƌ�ϭϭ 
^ĞĐƟŽŶ��͗���dd��K�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dĞŶƐĞƐ�ͬǀĞƌďƐ 

�ŽůĞƌƐĞ dŽ�ŚƵƌƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ 

DĞ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ŵĞ 

dĞ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ǇŽƵ 

>Ğ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ŚŝŵͬŚĞƌ 

EŽƐ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ƵƐ 

KƐ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ǇŽƵ�;ƉůͿ 

>ĞƐ�ĚƵĞůĞ�;ŶͿ /ƚ�ŚƵƌƚƐ�ƚŚĞŵ 

DĞ�ůĞǀĂŶƚŽ /�ŐĞƚ�ƵƉ 

DĞ�ǀŝƐƚŽ /�ĚƌĞƐƐ�ŵǇƐĞůĨ 

DĞ�ƉĞŝŶŽ /�ĐŽŵď��ŵǇ�ŚĂŝƌ 

DĞ�ĚƵĐŚŽ /�ƐŚŽǁĞƌ 

DĞ�ůĂǀŽ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ /�ďƌƵƐŚ�ŵǇ�ƚĞĞƚŚ 

DĞ�ĂĐƵĞƐƚŽ /�ŐŽ�ƚŽ�ďĞĚ 

KƉŝŶŝŽŶƐ� 

WƌĞĨĞƌŝƌşĂ /�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ 

YƵŝƐŝĞƌĂ /�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ 

^ĞƌşĂ /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ 

>Ž�ŵĂůŽ�ĞƐ dŚĞ�ďĂĚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ 

>Ž�ďƵĞŶŽ�ĞƐ dŚĞ�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ 

KƉŝŶŽ�ƋƵĞ /Ŷ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ 

dŝŵĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 

�ŶƚƌĞ�ƐĞŵĂŶĂ �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ 

>ŽƐ�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ �ƚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ 

�ŶƐĞŐƵŝĚĂ ^ƚƌĂŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ 

dĞŵƉƌĂŶŽ �ĂƌůǇ� 

>ŽƐ�ůƵŶĞƐ KŶ�DŽŶĚĂǇƐ 

�ǇĞƌ zĞƐƚĞƌĚĂǇ 

ZĞŇĞǆŝǀĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĞŶƐĞ 

DĞ�ĚĞƐƉŝĞƌƚŽ /�ǁĂŬĞ�ƵƉ 

  �-�Z�ǀĞƌďƐ -�Zͬ-/Z�ǀĞƌďƐ 

DǇƐĞůĨ DĞ ĚƵĐŚĠ ǀĞƐơ 

zŽƵƌƐĞůĨ dĞ ĚƵĐŚĂƐƚĞ ǀĞƐƟƐƚĞ 

,ŝƐͬŚĞƌͬŝƚƐĞůĨ ^Ğ� ĚƵĐŚſ ǀŝƐƟſ 

KƵƌƐĞůǀĞƐ EŽƐ� ĚƵĐŚĂŵŽƐ ǀĞƐƟŵŽƐ 

zŽƵƌƐĞůǀĞƐ KƐ ĚƵĐŚĂƐƚĞŝƐ ǀĞƐƟƐƚĞŝƐ 

dŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ^Ğ� ĚƵĐŚĂƌŽŶ ǀŝƐƟĞƌŽŶ 



Ϯϴ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗��<ĞǇ�'ƌĂŵŵĂƟĐĂů�WŽŝŶƚƐ 

�ďƐŽůƵƚĞ�ƐƵƉĞƌůĂƟǀĞƐ 

dŽ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ� �ͬĞǆƚƌĞŵĞůǇ�;нĂĚũĞĐƟǀĞͿ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�
ƐƵƉĞƌůĂƟǀĞ͘�/Ŷ�^ƉĂŶŝƐŚ͕�ǇŽƵ�ƐŝŵƉůǇ�ĂĚĚ�–şƐŝŵŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚũĞĐͲ
ƟǀĞ��-�ďƵƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƐƟůů�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶŽƵŶͿ͘��͘Ő͘� 

�ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞƐ�ĨĂĐŝůşƐŝŵŽ 
�ƐƚĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĞƐ�ĨĂĐŝůşƐŝŵĂ 
>ŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ƐŽŶ�ĨĂĐŝůşƐŝŵŽƐ� 
>ĂƐ�ŵĂƚĞŵĄƟĐĂƐ�ƐŽŶ�ĨĂĐŝůşƐŝŵĂƐ 

 
/Ĩ�ƚŚĞ�ĂĚũĞĐƟǀĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĞŶĚƐ�ŝŶ�Ă�ǀŽǁĞů͕�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞŶĚŝŶŐ͘��͘Ő͘ 

ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ—ŝŶƚĞƌĞƐĂŶơƐŝŵŽ 
ďƵĞŶŽ—ďƵĞŶşƐŝŵŽ 
ĂďƵƌƌŝĚŽ—ĂďƵƌƌŝĚşƐŝŵŽ 
ŐƵĂƉŽ—ŐƵĂƉşƐŝŵŽ 
ŵĂůŽ—ŵĂůşƐŝŵŽ 

 
^ŽŵĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ůŝƩůĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͗ 

ƌŝĐŽ—ƌŝƋƵşƐŝŵŽ� 
ŶƵĞǀŽ—ŶŽǀşƐŝŵŽ 
ĨĞůŝǌ—ĨĞůŝĐşƐŝŵŽ 

 

�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ŝŶĮŶŝƟǀĞ�ǀĞƌď͘�tĞ�ƐĂǁ�͚ƐŽůĞƌ͛�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ͕�ďƵƚ�
ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ƉŚƌĂƐĞƐ͗ 
 
ĚĞďĞƌ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ���—�ƚŽ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽͬƐŚŽƵůĚ�����������;�ĞďŽ�ďĞďĞƌ�ŵĄƐ�ĂŐƵĂͿ 
ƉŽĚĞƌ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ���—�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ������������;WƵĞĚŽ�ŝƌ�Ăů�ĐŝŶĞ�ĞƐƚĞ�ƐĄďĂĚŽͿ 
ƋƵĞƌĞƌ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�—�ƚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ����������������������;YƵŝĞƌŽ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĨƌĂŶĐĠƐͿ 
ƉĂƌĂ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�����—�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ���������������������������;WĂƌĂ�ĞƐƚĂƌ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ͘͘͘Ϳ 
Ăů�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ����������—�ŽŶ�;ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ����������;�ů�ůůĞŐĂƌ�Ăů�ĨĞƐƟǀĂů͙͘Ϳ 
ƐŝŶ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ���������—�ǁŝƚŚŽƵƚ�;ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ��������������;^ŝŶ�ĚŽƌŵŝƌ͘͘͘Ϳ���������������������� 
ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ��—�ďĞĨŽƌĞ�;ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ���������;�ŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝƌ�Ăů͙Ϳ 
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�н�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�—�ĂŌĞƌ�;ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ��;�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌ͙Ϳ 
��������� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ƚĞƌŵƐ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ďƐŽůƵƚĞ�ƐƵƉĞƌůĂƟǀĞ�;ŶͿ 

�Ŷ�ĂĚũĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ĂŶ��
ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬͲ
ŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� 

�͘Ő͘�ƚŽ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇͬ
ƌĞĂůůǇ͘͘͘ 

dŚĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�;ŶͿ 

��ǀĞƌď�ĨŽƌŵ�ǁŚŽƐĞ�ŐƌĂŵŵĂƟͲ
ĐĂů�ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Žƌ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĂƚ�ǀĞƌď� 

dŝĞƌ�ϭ�<ĞǇ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�;ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĞŶƐĞͿ 

�Ɛ�;ŵƵǇͿ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ� /ƚ�ŝƐ�;ǁĞůůͿ�ŬŶŽǁŶ 

�Ɛ�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�;ĞŶͿ /ƚ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�;ŝŶͿ 

�Ɛ�ŚĂďůĂĚŽ�;ĞŶͿ /ƚ�ŝƐ�ƐƉŽŬĞŶ�;ŝŶͿ 

�Ɛ�ƌĞƉĞƟĚŽ� /ƚ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ 

dŝĞƌ�ϭ�<ĞǇ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�;ƉĂƐƚ�ƚĞŶƐĞͿ 

&ƵĞ�ŝŶǀĞŶƚĂĚŽ� /ƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ 

&ƵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝĚŽ /ƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ 

&ƵĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽ /ƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ 

&ƵĞ�ĨƵŶĚĂĚŽ� /ƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ 

&ƵĞ�ĞƐĐƌŝƚŽ�;ƉŽƌͿ /ƚ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�;ďǇͿ 

&ƵĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ /ƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ 

&ƵĞƌŽŶ�ůĂŶǌĂĚŽƐ dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚƌŽǁŶ 

͎YƵŝĞƌĞƐ�ŝƌ�Ă�ƵŶ�ĨĞƐƟǀĂů����
ĞƐƉĂŹŽů͍ 

�Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�
^ƉĂŶŝƐŚ�ĨĞƐƟǀĂů͍ 

͎�ƌĞĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�EĂǀŝĚĂĚ�ĞƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͍ 

�Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍ 

dŝĞƌ�ϭ�<ĞǇ�YƵĞƐƟŽŶƐ� 

^ƉĂŶŝƐŚ—��Ğ��ŽƐƚƵŵďƌĞ�-�zĞĂƌ�ϭϭ 
^ĞĐƟŽŶ��͗���dd��K�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĚũĞĐƟǀĞƐ� 

ƌŝĐŽ ƌŝĐŚ 

ƉŝĐĂŶƚĞ ƐƉŝĐǇ 

ĚƵůĐĞ ƐǁĞĞƚ 

ƐĂďƌŽƐŽ ƚĂƐƚǇ 

ĂƐƋƵĞƌŽƐŽ ĚŝƐŐƵƐƟŶŐ 

ƐĂůĂĚŽ ƐĂůƚǇ 

ƌĞĨƌĞƐĐĂŶƚĞ ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ 

ơƉŝĐŽ ƚǇƉŝĐĂů 

ĨƌşŽ ĐŽůĚ 

ĐĂůŝĞŶƚĞ ŚŽƚ 

ƐĞŶĐŝůůŽ ĞĂƐǇ 

ƐĂŶŽ ŚĞĂůƚŚǇ 

ǀĂƌŝĂĚŽ ǀĂƌŝĞĚ 

ĚŝƐƟŶƚŽ ĚŝīĞƌĞŶƚ 

ŵƵǇ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ 

ƉƌĞĐŝŽƐŽ ƉƌĞƩǇ 

ďĂƌĂƚŽ ĐŚĞĂƉ 

ĐĂƌŽ ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ 

ƚƌŝƐƚĞ ƐĂĚ 

ĂƚƌĞǀŝĚŽ ĚĂƌŝŶŐ 

ŝŵƉƌĞƐŝŽŶĂŶƚĞ ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ 

ĂŶŝŵĂĚŽ ůŝǀĞůǇ 

ŝŶŽůǀŝĚĂďůĞ ƵŶĨŽƌŐĞƩĂďůĞ 

ƷŶŝĐŽ ƵŶŝƋƵĞ 

ƌĞƉĞƟƟǀŽ ƌĞƉĞƟƟǀĞ 

ŝŵĂŐŝŶĂƟǀŽ ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ 

ƐƵĐŝŽ ĚŝƌƚǇ 

ůŝŵƉŝŽ ĐůĞĂŶ 

ƌŽƚŽ ďƌŽŬĞŶ 



Ϯϵ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵͲ
ůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

dŚĞ�ďǇƐƚĂŶĚĞƌ�
ĞīĞĐƚ 

��ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ŝƩǇ�'ĞŶŽǀĞƐĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŝĨ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ 

sŝĐƟŵ�ƐƵƌǀĞǇ ��ƐƵƌǀĞǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ƌŝŵĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�
tĂůĞƐ͕�ĂƐŬƐ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌŝŵĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŚŝĚĚĞŶͬ�ĚĂƌŬ�ĮŐƵƌĞ�Žƌ�ĐƌŝŵĞ 

,ŝĚĚĞŶͬ�ĚĂƌŬ�
ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ 

dŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ĐƌŝŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�
ĂƌĞ�ŽŶůǇ�͚ƚŚĞ�ƟƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĐĞďĞƌŐ͛�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŵŽƐƚ�
ĐƌŝŵĞƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ 

^ĞůĨ�ƌĞƉŽƌƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ 

��ƐƵƌǀĞǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ŝŶ�ĂŶ�
ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞƐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ 

/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ƌĂĐŝƐŵ 

tŚĞŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĂĐŝƐƚ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽͲ
ůŝĐĞ 

ZĞĨĞƌ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�
ƐĐŚĞŵĞ 

��ƐĐŚĞŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƉŽůŝĐĞ�ŝŶ�
ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƉŽůŝĐĞ�ĨŽƌĐĞ͘��/Ĩ�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�
Ă�ďůĂĐŬ�Žƌ��ƐŝĂŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�Ž�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ƚŚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�
ďŽŶƵƐ�ŽĨ�άϯϱϬ͘ 

WŽƐŝƟǀĞ�ĚŝƐͲ
ĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ 

��ƉŽůŝĐǇ�ƚŚĂƚ�ĨĂǀŽƵƌƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�
ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ͘��dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ��ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŝŶ�ƉŽůŝĐĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵͲ
ůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ĞƚĞĐƟŶŐ tŚĞŶ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Žƌ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ 

ZĞĐŽƌĚŝŶŐ tŚĞŶ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ� 

ZĞƉŽƌƚĞĚ tŚĞŶ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�Žƌ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞĚ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ 

^ŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ ,Žǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŶŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ͘��^ŽŵĞ�ƐŽĐŝŽůŽͲ
ŐŝƐƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�
ĐƌŝŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬͲ
ƉůĂĐĞ͘ 

^ŽĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŽů ,Žǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��^ŽŵĞ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝƐƚƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ĐŽŵŵŝƚ�ůĞƐƐ�ĐƌŝŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ 

WŽǀĞƌƚǇ tŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�
ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ��ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��
dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ĐƌŝŵĞ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ��ƌŝŵĞ 

<ĞǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ 

���YƵĞƐƟŽŶƐ͗ 
ϭ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵͲ
ĞŶ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�
ĐƌŝŵĞ͍ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ϯ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵͲ
ĞŶ�ĐŽŵŵŝƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĐƌŝŵĞ�ĂƐ�
ŵĞŶ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŐĞƚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͍ 

 

 

 

 

 

 

 

�ŶƐǁĞƌƐ͗ 

 

ϭ͘ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��tŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ĨƌŽŵ�
ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝͲ
ƟǀĞ�ǁŚŝůƐƚ�ďŽǇƐ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ůŽƵĚ͘��tŽŵĞŶ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ƐŽĐŝĂůŝƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĐĂƌĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůͲ
ŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ƚŚƵƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�
ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ĐƌŝŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ͘��
�ůƐŽ͕�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŽů�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŽŵĞŶ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞͲ
ĨŽƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚĞĚ͘ 

Ϯ͘�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�—ǁŽŵĞŶ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ůŽŶĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŚŽƵƐĞͲ
ŚŽůĚ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƉĂŝĚ�ũŽďƐ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞͲ
ĨŽƌĞ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ĐƌŝŵĞ͘���dǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĐƌŝŵĞ—ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĐŽŵŵŝƚ�ĐƌŝŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞŌ�Žƌ�
ĐƌŝŵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƐƟƚƵƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ŚŝĚĚĞŶ�Žƌ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘���ŚŝǀͲ
ĂůƌǇ�ƚŚĞƐĞƐ—�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�
ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞŵŝŶŝŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚͲ
ǀĂŶƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƌƵŶ�ďǇ�ŵĞŶ͘��
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůĞƚ�Žī�
ǁŝƚŚ�ĐƌŝŵĞƐ�Žƌ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ůĞŶŝͲ
ĞŶƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͙�ĚŽƵďůĞ�ĚĞǀŝĂŶĐǇͬ�ĚĞͲ
ŵŽŶŝƐŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗��ĂƐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�dŚĞŽƌŝĞƐ 

 

 

 

zĞĂƌ�ϭϭ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ—�ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ—��ƌŝŵĞ 

 �ŚŝǀĂůƌǇ�dŚĞƐŝƐ—ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�͚ƉĂƚĞƌŶĂůŝƐƟĐ͕͛�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ƚƌĞĂƚ�
ŵĞŶ�ŵŽƌĞ�ŚĂƌƐŚůǇ�ƚŚĂŶ�ǁŽŵĞŶ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐƌŝŵĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ͘��dŚĞ�
ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚĞƌĞŽͲ
ƚǇƉŝĐĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĨĞŵĂůĞƐ�ĂƐ�ŚĞůƉůĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŶĂŢǀĞ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŵ�ůĞƐƐ�ŚĂƌƐŚůǇ͘ 

 dŚĞ�ŵǇƚŚ�ŽĨ��ďůĂĐŬ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚǇ—ƚŚĞ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ďůĂĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŵŝƚ�
ŵŽƌĞ�ĐƌŝŵĞ�ƚŚĂŶ�ǁŚŝƚĞ�ŝƐ�Ă�ŵǇƚŚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚƌƵƐƚĞĚ͘��
dŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ƵƐĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ�
ǁŚĞŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ƉĞŽƉůĞ͘��/Ĩ�
ďůĂĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ĐƌŝŵĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞĨĞŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĂŶ�ƵŶũƵƐƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

 ,Ăůů�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ�
ŽĨ�ŵƵŐŐŝŶŐ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŵŽƌĂů�ƉĂŶŝĐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ��DƵŐŐŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞͲ
ƉŽƌƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ϭϵϳϬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŐŐĞƌĂƚĞĚ�ƌĞͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ĐŽŶĐĞƌŶ͘��dŚŝƐ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶ�ƚŚĞƐĞ�
͚ŵƵŐŐŝŶŐƐ͛�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͘��/ŵŵŝͲ
ŐƌĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�
ƐĐĂƉĞŐŽĂƚƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 



ϯϬ� 

�ϱ͗�/ĚĞŶƟĨǇ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

�ϰ͗�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĂŶ��zt 
 

 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŚŝůĚĐĂƌĞ—�ǆĂŵ�ƉĂƉĞƌ�hŶŝƚ�ϭ͕��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞĚ�Ϭ-ϱ�ǇĞĂƌƐ� 

 

^ƚĂƚƵƚŽƌǇ͗�dĞƌŵ�ƟŵĞ͕�ŽƉĞŶ�ŵŽŶ�ƚŽ�Ĩƌŝ�ϵĂŵ�–�ϯ͘ϯϬƉŵ͕�
ƐƚĂī�ŐĞƚ�ƉĂŝĚ͕�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŽīĞƌƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă���^�ĐŚĞĐŬ͕�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�EĂƟŽŶͲ
Ăů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Žƌ��z&^͕�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͕�ƌƵŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ďǇ�KĨƐƚĞĚ͘ 

WƌŝǀĂƚĞ͗�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŵŽŶ�ƚŽ�Ĩƌŝ�–�ϳĂŵ-ϳƉŵ͕�ůŽŶŐ�
ŚŽƵƌƐ͕�ƐƚĂī�ŐĞƚ�ƉĂŝĚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ŽīĞƌƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ͕�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�
EĂƟŽŶĂů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Žƌ��z&^͕�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ďǇ�KĨƐƚĞĚ͕�ĞǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ���^�ĐŚĞĐŬĞĚ͘ 

sŽůƵŶƚĂƌǇ͗�KƉĞŶ�ƚĞƌŵ�ƟŵĞ�ŽŶůǇ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŽŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Žƌ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŝƚƐ�ŽƉĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŚŽƵƌƐ͕�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ŵĂǇ�ƉĂǇ�Ă�
ƐŵĂůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶͿ�ƐƚĂī�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƉĂŝĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ƉĂƌĞŶƚƐ�ŐĞƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŽĐŝĂůůǇͿ 

· &ŝŶĚŝŶŐ�Ă�ƐĞƫŶŐ 

· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ 

· dŝŵĞŬĞĞƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ 

· �ƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ 

· �ĞŚĂǀŝŽƵƌ 

· WŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ 

· WĂƉĞƌǁŽƌŬ 

· ��^͗��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ 

�ϭͬ�Ϯ͗��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ƐĞƫŶŐƐ 

�ϯ͗�WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�WůĂĐĞŵĞŶƚ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

�ŝǀĞƌƐŝƚǇ 

dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Žƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Žƌ�ŝŶǀŽůǀͲ
ŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĞƚŚŶŝĐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐĞŶͲ
ĚĞƌƐ͕�ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͘ 

/ŶĐůƵƐŝŽŶ 

dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Žƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞƋƵĂů�ĂĐͲ
ĐĞƐƐ�ƚŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�Žƌ�ŵĂƌͲ
ŐŝŶĂůŝǌĞĚ͘ 

tĂǇƐ�ƚŽ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�
ƚŽ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�
ŶĞĞĚƐ 

· ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŝŬĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� 

· ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŝŬĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

· ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ� 

· ĞŶƐƵƌĞ�ĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� 

· ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂŐĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� 

· ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ� 

· ŵĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐƟǀͲ
ŝƟĞƐ�Žƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� 

· ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵͲ
ƐŝǀĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ� 

· ĂůůŽǁ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƉƌŝͲ
ǀĂƚĞůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ� 

· ĂůůŽǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ƐƉĞĂŬ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ� 

· ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ� 

· ĞŶƐƵƌĞ�ŚŽŵĞ�ƌŽƵƟŶĞƐ�Žƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ͘� 

ZĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�
ĂŶ��zt 

,ĞĂůƚŚ͕�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ 

tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��z&^�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ 

�ĐƟŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů 

�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂͬ�
ŵŽďŝůĞƐ 

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

DĂŶĂŐŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ͛�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ 

tŚĞŶ�ƚŽ�
ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�Ă�
ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚĂī�
ŵĞŵďĞƌ� 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ 

�ĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ 

�ƐĐĂůĂƟŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ 

>ŝĂŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

�ŽŵƉůĞƟŶŐ�ƐĞƫŶŐ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ 

WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ĨŽůͲ
ůŽǁ͗ 

&ŝƌĞ�Ěƌŝůů͕��ŽůůĞĐƟŽŶͬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚͲ
ŝŶŐ͕�ĮƌƐƚ�ĂŝĚĞƌ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�;ďůĞĂĐŚͬ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶͿ 

 

^ƚƵĚǇ�ƐŬŝůůƐ 

ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� 
ŶŽƚĞ�ƚĂŬŝŶŐ�͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�͕�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�͕�ŇĂƐŚ�ĐĂƌĚƐ͕�ŵŝŶĚ�
ŵĂƉƐ͘� 

sŝƐƵĂů >ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽŽŬŝŶŐͬ�ƐĞĞŝŶŐ�–�,ĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ͕�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�Ăƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�–�ĐŚĂƌƚƐ͕�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ͘ 

�ƵĚŝƚŽƌǇ >ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�–�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĞĂƌ�ŝƚ͘�WŽĚĐĂƐƚ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� 

<ŝŶĂĞƐͲ
ƚŚĞƟĐ 

>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽŝŶŐͬ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�–�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�Ă�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĂů�ǁĂǇ͘�ZŽůĞ�ƉůĂǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŵŝŶĚ�ŵĂƉƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�
ĐŚĂƌƚƐ͘� 

�ϲͬ�ϳ�^ƚƵĚǇ�^ŬŝůůƐ 

�z&^ ��ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ϭ-ϱ�ǇƌƐ͘�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞ͘� 

�ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ WƌŽƚĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶͬ�ƵŶĨĂŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘ 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͕�ŬĞĞƉƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘� 

dŚĞ�>Ăǁ 



ϯϭ� 

�Ϯͬ�ϯ͗��ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ 

�ϰ͗�&ĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ǆƚĞƌŶĂůͿ 
 

 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŚŝůĚĐĂƌĞ—�ǆĂŵ�ƉĂƉĞƌ�͗�hŶŝƚ�Ϯ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�Ϭ-ϱ�ǇĞĂƌƐ� 

�ϭ͗��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

tŚǇ�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ—ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· �ŚĞĐŬŝŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· WůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ 

· ^ŚĂƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

· WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ 

�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ͗��zt�ĐĂŶŶŽƚ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ͛�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘��KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐͬ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƐĂĨĞ�ŝŶ�Ă�ĨŽůĚĞƌ�ŽŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ďĂƐŝƐ͘ 

�ĐĐƵƌĂĐǇ͗�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐͬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƵƉ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞǇ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƉůĂǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĨĞĞů�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ͘ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

EĂƌƌĂͲ
ƟǀĞ 

EĂƌƌĂƟǀĞ—
ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�;ŚŽůŝƐƟĐͿ 

�ŚĞĐŬů
ŝƐƚ 

&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�
ĂƌĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ 

�ǀĞŶƚ 

�ĞŚĂǀŝŽƵƌ 

dŝŵĞ 

/ŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ 

^ŽĐŝŽͲ
ŐƌĂŵ 

&ƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ 

�͗�EŽ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ŽďƐĞƌǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�͗�,ĂƌĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�
ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƌĞĐŽƌĚ 

�͗�ĞĂƐǇ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘ 

�͗�KďƐĞƌǀĞƌ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ĚŽĞƐŶΖƚ�ƐŚŽǁ�ƋƵŝĐŬůǇ�
Žƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘ 

�͗�WĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ŝŶ�ďĞŚĂǀͲ
ŝŽƵƌ͕�ĐŚĞĐŬ�ŝĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘ 

�͗�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ĨŽƌͲ
ŐĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƚ͘� 

�͗�^ŚŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ůŽŽŬƐ�
Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

�͗�KďƐĞƌǀĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽŶ�
ƚŚĞŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŵĂǇďĞ�
ŵŝƐƐĞĚ͕�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ͘� 

�͗�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚͲ
ƐŚŝƉƐ͕�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

�͗��ĂŶ�ďĞ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ͕�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

WŚǇƐŝĐĂů�
ƚƌĂŝƚƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ 

,ĞŝŐŚƚ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�
ƐŚĂƉĞ͕�ĞǇĞ�ĐŽůŽƵƌ͘ 

-�ĚƵůƚƐ�ŐŝǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƚĂůůĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

-�ŚŝůĚƌĞŶ�ŶŽƚ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ͕�ŵĂǇ�ůĂĐŬ�ĐŽŶͲ

DĞĚŝĐĂů�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗� 

�ŝĂďĞƚĞƐ͕�ĂƐƚŚŵĂ͕�ƐŝĐŬůĞ�
ĐĞůů 

-&ĞĞůŝŶŐ�ƉŽŽƌůǇ�ŵĂǇ�ƐƚŽƉ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ͘ 

-dŚĞǇ�ŵĂǇ�ĨĞĞů�ĚŝīĞƌĞŶƚ� 

-DĂǇ�ĨĂůů�ďĞŚŝŶĚ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�
ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ƟŵĞ�Žī 

>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ 

�ƵƟƐƟĐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕�ĚǇƐͲ
ůĞǆŝĂ͕����͕���,� 

 

-ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
ŵĂƐƚĞƌ�ƐŬŝůůƐ͘� 

-ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŚĂƌĚĞƌ�

 

�ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ 
�ĞĂĨŶĞƐƐ͕�ƐŝŐŚƚ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵƐ͕�ĐĞƌĞďƌĂů�ƉĂůƐǇ͕�

-ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ͘ 

-ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĨĞĞů�ĚŝīĞƌĞŶƚ 

>ŽǀĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ 

 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗��ƵĚĚůĞƐ͕�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƚĂůŬ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ďĞŝŶŐ�
ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ͘ 

 

-ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ 

^ƟŵƵůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ƐĞĞŝŶŐ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�
ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

->ĞĂƌŶ�ƋƵŝĐŬůǇ 

-ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ 

WŚǇƐŝĐĂů�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ǁĂƌŵ�ŚŽƵƐĞ͕�
ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ͕�
ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ͘ 

-ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ŚŽƵƐĞ͕�
ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝůů͘ 

-�ĞǀĞůŽƉ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ǁŝƚŚ�

&ŽŽĚ�ĂŶĚ�
ĚƌŝŶŬ 

&ŽŽĚ�ŚĂďŝƚƐ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĞĂƟŶŐ͕�ƐůĞĞƉ͘ 

-ŚĞĂůƚŚǇ—ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝůů͘ 

�ϰ͗�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;WĞƌƐŽŶĂůͿ 

�ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ 

<ĞǇ�tŽƌĚƐ 

WŚǇƐŝĐĂů DŽǀĞŵĞŶƚ͕��ĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽ-
ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĮŶĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽƐƐ�ŵŽƚŽƌ 

>ĂŶŐƵĂŐĞ dĂůŬŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƌĞĐĞƉƟǀĞ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ͘� 

/ŶƚĞůůĞĐͲ
ƚƵĂů 

dŚŝŶŬŝŶŐ͕�ŵĞŵŽƌǇ͕�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�–�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƟŵĞ͕�ĐŽůŽƵƌ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ 

^ŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĞŵŽͲ
ƟŽŶĂů 

�ƩĂĐŚŵĞŶƚ͕�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ͕�ƌĞůĂƟŽŶͲ
ƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ͕�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ�ĐŽŶƚƌŽů͘� 

�ϰ͗�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂīĞĐƟŶŐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

WĞƌƐŽŶĂůͬ�
�ŝŽůŽŐŝĐĂů 

zŽƵƌ�ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�ƚƌĂŝƚƐ�;ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ďŽƌŶͿ 

�ǆƚĞƌŶĂůͬ�
�ŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ 

�ďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŐƌĞǁ�ƵƉ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ͘ 



ϯϮ� 

�ϱͬ��ϲ͗�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĐĂƌĞ͕�ƌŽƵƟŶĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ 

/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

· d,���z&^�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͗�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ �ͬƐĞĐƵƌĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ �ͬƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ǁŽƌŬŝŶŐͬ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ 

· dŚĞ��z&^�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗��ƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŐŽĂůƐ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͘ 

· KǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗�hŶŝƋƵĞ�ĐŚŝůĚ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƌĂƚĞƐ 

· �ƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉĞƌͲ
ƐŽŶĂů͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· ^ƉĞĐŝĮĐ�ĂƌĞĂƐ͗�>ŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�
ĂƌƚƐ͘ 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŚŝůĚĐĂƌĞ—�ǆĂŵ�ƉĂƉĞƌ�hŶŝƚ�Ϯ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�Ϭ-ϱ�

^ĞƉĂƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

�ƌƌŝǀĂů�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ďĂďǇ 

DŽǀŝŶŐ�ŚŽŵĞ 

�ĞĂƚŚ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ 

&ĂŵŝůǇ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ 

�ƌƌŝǀĂů�ŽĨ�Ă�ƐƚĞƉ�ƉĂƌĞŶƚ�Žƌ�ƐƚĞƉ�ďƌŽƚŚĞƌͬ�ƐŝƐƚĞƌ 

'ŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽůͬ�ƐĐŚŽŽů 

�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ 

 
 

dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ͗ 

dŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶ͕�ŚŽǁ�ǁĞůů�ĂĚƵůƚƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�;ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌͿ͘ 

-WŚǇƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�;E͗�ƐůĞĞƉ͕�ŝůůŶĞƐƐ͕�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇͿ 

;W͗�ŵŽƌĞ�ƐƉĂĐĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐͿ 

->ĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�;E͗�ƌĞŐƌĞƐƐ͕�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶͿ 

;W͗�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ƚĂůŬ͕�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ǀŽĐĂďͿ 

-/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�;E͗ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ŵĞŵŽƌǇ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŵĂǇďĞ�
ĞīĞĐƚĞĚͿ 

;W͗�ŵŽƌĞ�ƐƟŵƵůĂƚĞĚ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐͿ͕�ďĞƩĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͿ 

-^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�;E͗�ĐůŝŶŐŝŶĞƐƐ͕�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ͕�
ĚĞĮĂŶĐĞ͕�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶŐĞƌ͕�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͕�ĂŶǆŝĞƚǇͿ 

;W͗ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ĨĞĞůƐ�͚ďŝŐŐĞƌ͕͛�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐͿ 

<ĞǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌŽůĞ 

^ŚĂƌŝŶŐ�ďŽŽŬƐ 

sŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ 

WůĂŶŶŝŶŐ�ƉůĂǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ 

^ŚŽǁŝŶŐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ—ďŽŽŬƐ͕�ƉƵƉƉĞƚƐ͕�ĚŽůůƐ�ĞƚĐ͘ 

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉůĂǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ 

�ϳ͗�dƌĂŶƐŝƟŽŶƐ 

�īĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽůŝƐƟĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

^ůĞĞƉͬ�
ƌĞƐƚ 

^ůĞĞƉ�ŚĞůƉƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŐƌŽǁ͕�ůĞĂƌŶ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ͕�
ƌĞƉĂŝƌ�ĐĞůůƐ͕�ĮŐŚƚƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�KǀĞƌƟƌĞĚ—
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽƉĞ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͘� 

WŚǇƐŝĐĂů�
ĂĐƟǀŝƚǇ 

^ƚƌŽŶŐĞƌ�ŚĞĂƌƚƐ͕�ŚĞĂůƚŚǇ—ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚĂůůǇ͕�ďŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐĐůĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�&ĞĞů�
ŐŽŽĚ͕�ŐĂŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂƉƉĞƟƚĞ͕�
ŚĞůƉƐ�ĚŝŐĞƐƟŽŶ͕�ŚĞůƉƐ�ƐůĞĞƉ�ďĞƩĞƌ 

�ĂůĂŶĐĞĚ�
ĚŝĞƚ 

'ƌŽǁ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀĞ͘��ƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŵŝůŬ͘�
�ŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ͕�ĮŐŚƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘� 

^ƵŝƚĂďůĞ�
ĐůŽƚŚŝŶŐ 

tĂƌŵ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ—ĐŽŽů�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ͘�&ŽŽƚǁĞĂƌ—ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŝǌĞ�
ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�
�ůĞĂŶ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ͘ 

WĞƌƐŽŶĂů�
ŚǇŐŝĞŶĞ 

^ŬŝŶ͕�ŚĂŝƌ͕�ƚĞĞƚŚ�ĐůĞĂŶ͘�&ŝŐŚƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘��
tĂƐŚŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐͬ�
ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ŐĞƌŵƐ͘�^ƵŶ�ĐƌĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƐŬŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘���ĞŶƚĂů�ĚĞĐĂǇ�
ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ůŝĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘� 

^ĂĨĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚƐ 

WƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐͬ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͘��ŚŝůĚ�ĐĂŶ�
ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐĂĨĞ͘��ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŶĞĞĚ�Ă�ƐƟŵͲ
ƵůĂƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ͘� 

/ŶĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶĐ
Ğ�ĂŶĚ�
ƐĞůĨ�ĐĂƌĞ�
ƐŬŝůůƐ 

,ĞůƉƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŐĂŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ďƵŝůĚ�ƉŚǇƐŝͲ
ĐĂů�ƐŬŝůůƐ�;ŚĂŶĚ-ĞǇĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶͿ͕�ůĞĂƌŶ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘ 

DĂŶŐĞ�ƌŝƐŬƐ͕�ƐĞůĨ-ƐĞƩůĞ͕�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ŐĞƫŶŐ�ĚƌĞƐƐĞĚ͕�ĐŚŽŽƐĞ�
ĐůŽƚŚĞƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŽ�
ǁĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ďĞŝŶŐ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚĞĞƚŚ͕�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƟĚǇ�
ĂǁĂǇ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ĚĂŶŐĞƌƐ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

tĂǇƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ �z&^�;�ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�^ƚĂŐĞͿ 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ĨĞĂƌ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ���������������������������������� 

· 'ƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ—ďŽĚŝĞƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ŶĞĞĚ�ƌĞƐƚ����������������������� 

· ��,ĂŶĚůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ďĞƩĞƌ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ŽĐĐƵƌƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ 

· hŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ŵĂŬĞƐ�Ă�
ĐŚŝůĚ�ĨĞĞů�ĂŶǆŝŽƵƐ 

· ZŽƵƟŶĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ 

· ZŽƵƟŶĞ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
;ƉŽǁĞƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐͿ��������������������������� 

· �,ĞůƉƐ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ƚĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐƟŽŶƐͬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŐƐ 

· <ĞĞƉƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�����������������������������������������������������

· WĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ 

· ,ĞůƉƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ 

· ^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ—ƚĂŬĞ�ƚƵƌŶƐ͕�ƉĞĞƌ�
ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƚǇ 

· WƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ—
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�Ăƚ�ƐĞƚ�
ƟŵĞƐ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝŶŶĞƌ͕�ĂŌĞƌ�ƚŽŝͲ
ůĞƟŶŐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ 

· WƌŽŵŽƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞĂů�
ƟŵĞƐ—ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ 

· /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌͬ�ƐŝŵƉůĞ�
ǀŽĐĂď—͛ƉůĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛�Ăƚ�
ŵĞĂůƐ͕�ƐŶĂĐŬ�ƟŵĞƐ͕�ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞ 

· �ĚƵůƚƐ�ƵƐĞƐ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�

ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂďŽƵƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ƌĞůŝĂŶĐĞ͘ 

· �ƐƚĂďůŝƐŚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŽŝĐĞƐ 

· DĂŬĞƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ� 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ĐŽƉǇ�ĂĚƵůƚƐ—
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů 

· �&z^�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�
ĐĂƌĞ�ƌŽƵƟŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
Ğ͘Ő͘�ĚŽŝŶŐ�ďƵƩŽŶƐ�ĂŶĚ�ǌŝƉƐ͘ 



ϯϯ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ƌƚ—�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�ϭ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ŶĂůǇƐŝŶŐ��ƌƚǁŽƌŬ 

�Kϭ͗��ĞǀĞůŽƉ�/ĚĞĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ��ĐƌŝƟĐĂů�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

�ŶĂůǇƐŝŶŐ�
�ƌƚ�ǁŽƌŬ 

^ŚŽǁŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĂŶ�ĂƌƟƐƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐ�Žƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ 

�KEd�Ed 

>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͍�
tŚĂƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͍��ĞƐĐƌŝďĞ�ŝƚ͘�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͍�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ƟƚůĞ͍��ŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ͍ 
>ĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ƉŽƌƚƌĂŝƚ͕�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ŵŽŵĞŶƚ�͕�ŵĞŵŽƌǇ͕�ĞǀĞŶƚ͕�ƐƵƌƌĞͲ
Ăů͕�ĨĂŶƚĂƐǇ͕�ĂďƐƚƌĂĐƚ͕�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

&KZD 

>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�&ŽƌŵĂů�
�ůĞŵĞŶƚƐ 

�ŽůŽƵƌ–�tŚŝĐŚ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͍�tŚǇ͍�,Žǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŽƌŐĂŶͲ
ŝƐĞĚ͍� 
^ŚĂƉĞ–�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚƐ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͍�,Žǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ͍� 
>ŝŶĞ–�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬƐ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚ�ƵƐĞ͍��ĞͲ
ƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 
dĞǆƚƵƌĞ–�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ůŝŬĞ͍�tŚĂƚ�ƚĞǆƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͍ 
^ĐĂůĞ–�,Žǁ�ďŝŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͍ 
>ŝŐŚƚ͕�ĚĞůŝĐĂƚĞ͕�ůĂǇĞƌĞĚ͕�ƐƚƌŽŶŐ͕�ƌŽƵŐŚ͕�ĚĂƌŬ͕�ƉĞĂĐĞĨƵů͕�ĚƌŝƉƉĞĚ͕�
ǀŝǀŝĚ͕�ďƌŝŐŚƚ 

WZK��^^ 

,Žǁ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉĞĚ�
ĂŶĚ�ŵĂĚĞ͘ 

tŚĂƚ�ŵĞĚŝĂ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͍ 
 
WĂŝŶƚĞĚ͕�ĚƌĂǁŶ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ͕�ƐƟƚĐŚĞĚ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�ĐŽůůĂŐĞĚ͘ 

DKK� 

�ŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŶŐ�
ŵŽŽĚƐ�
ĂŶĚ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ 

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů͍�tŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͍�
�ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ͕�ƚĞǆƚƵƌĞ͕�Žƌ�ƚŚĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵƌ�
ŵŽŽĚ͍ 
YƵŝĞƚ͕�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟǀĞ͕�ƚŚŽƵŐŚƞƵů͕�ŚŽƉĞĨƵů͕�ƉĞĂĐĞĨƵů͕�ĞůĂƚĞĚ͕�
ũŽǇĨƵů͕�ƌĞŇĞĐƟǀĞ͕�ƐŚŽĐŬĞĚ͕�ƐĂĚĚĞŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ� 

sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

>ŝŶĞ ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ůĞŌ�ďǇ�Ă�ŵŽǀŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�
ƉĞŶĐŝů�Žƌ�Ă�ďƌƵƐŚ�ĚŝƉƉĞĚ�ŝŶ�ƉĂŝŶƚ͘� 

�ŽůŽƵƌ 
ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ŝƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�Žƌ�ĞŵŝƚƐ�ůŝŐŚƚ͘� 

dŽŶĞͬsĂůƵĞ 
dŚŝƐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚŶĞƐƐ�Žƌ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŚĂĚĞ�Žƌ�ŚŽǁ�ĚĂƌŬ�Žƌ�ůŝŐŚƚ�Ă�
ĐŽůŽƵƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ͘� 

^ŚĂƉĞ ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ůŝŶĞ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ũƵƐƚ�ĂŶ�ŽƵƚͲ
ůŝŶĞ�Žƌ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚĂĚĞĚ�ŝŶ͘� 

dĞǆƚƵƌĞ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨĞĞůƐ�Žƌ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�
ĨĞĞůƐ͘ � 

WĂƩĞƌŶ ��ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ůŝŶĞƐ͕�ƐŚĂƉĞƐ͕�
ƚŽŶĞƐ�Žƌ�ĐŽůŽƵƌƐ� 

&Žƌŵ Ă ƚŚƌĞĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŚĂƉĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĐƵďĞ͕�
ƐƉŚĞƌĞ�Žƌ�ĐŽŶĞ͘� 

dŝĞƌ�Ϯ� 
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŶĂůǇƐĞ ĞǆĂŵŝŶĞ�;ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ�ŵĞƚŚŽĚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͕�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ŝƚ͘� 

�ŽŶƚĞŶƚ 

ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�Ăƌƚ͘�/ƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�
ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ƉŝĞĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌƵƐ�ƵƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�Ă�
ŵĞƐƐĂŐĞ͘� 

WƌŽĐĞƐƐ 
dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�Žƌ�
ƐƚĞƉƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞŶĚ͘�
�Ő�ƉƌŝŶƚ-ŵĂŬŝŶŐ͘ 

�ĞǀĞůŽƉ 
ƐĞůĞĐƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ͕�ǀŝƐƵĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŝŶŝƟĂů�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ͘� 

/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ �ǆƉůŽƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�Ăƌƚ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚ�ĚĞƉƚŚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ^ŚŽǁ�ͬ�ƉƌŽǀĞͬ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

�ƌŝƟĐĂů 
ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�Žƌ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƌŝƚƐ�
ĂŶĚ�ĨĂƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ăƌƚ�͘�YƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͘ 

^ŽƵƌĐĞƐ 

��ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐƚƵĚǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��Ő�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚ�Žƌ�ƉŚŽͲ
ƚŽŐƌĂƉŚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘���ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�ĂƐ�
ŝŵĂŐĞƐ�ĮŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ŝŶ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ƵďũĞĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐ� 

�ƌƟƐƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ–�^ŚŽǁŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ƌƟƐƚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�Žƌ�ƐƚǇůĞ 

 

 

 

 

 

 

 

 

WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ–�zŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�
ĨŽƌŵ�Ă�ĚŽƵďůĞ�ƉĂŐĞ͘�<ĞĞƉ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�hƐĞ�Ă�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƚǇůĞͬ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚ͘ 

�ŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-�ŝƌƚŚ͕�ĚĞĂƚŚ͕�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ͕ƐƚǇůĞ͕ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƐ͕�ƋƵŽƚĞƐ͘ 

/ŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƌƚǁŽƌŬ–�ϰ-ϲ�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ�ŝŵĂŐĞƐ͘ 

^ŽĐŝĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ
–�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͍��ŝĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
ƚŚĞ�Ăƌƚ͍ 

�ƌƟƐƟĐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ–�tŚŽ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͍��ŝĚ�ƚŚĞǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ͍ 

�ŽƉŝĞĚ�ŝŵĂŐĞƐͬĂƌƟƐƚ�ƐƚƵĚǇ—ϭ�ůĂƌŐĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂƌƟƐƚ�ĂŶĚ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘ 

�ŶĂůǇƐŝƐ–�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞŶƚ͕�&Žƌŵ͕�WƌŽĐĞƐƐ͕�
DŽŽĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƚͲ
ǁŽƌŬ͘ 



ϯϰ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ƌĂŵĂ—�ĞǀŝƐŝŶŐ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗���ĞǀŝƐŝŶŐ͕�'ĞŶƌĞ͕�
ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƐƟŵƵůƵƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�^ƚǇůĞ�Θ�&Žƌŵ 

�͘�ZĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƟŵƵůƵƐ 

/ƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͘�tŚĞŶ�
ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŽŶůǇ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ƌƵŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ŽƵƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗ 

· /ŶƚĞƌŶĞƚ 

· >ŝďƌĂƌǇ 

· �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů 

· �ƌƚ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ďŽŽŬƐ 

· DƵƐŝĐ 

· EĞǁƐ�–�ƉƌŝŶƚ͕�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ͕�ŝŶƚĞƌŶĞƚ 

�͘�'ĞŶƌĞ ^ƚǇůĞ�ĂŶĚ�&Žƌŵ 

dƌĂŐĞĚǇ 
�ŽŵĞĚǇ 
dƌĂŐŝ-ĐŽŵĞĚǇ 
&ĂƌĐĞ 
�ŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�
ƚŚĞĂƚƌĞ 
DŽƌĂůŝƚǇ�ƉůĂǇ 
DĞůŽĚƌĂŵĂ 
�ƉŝƐŽĚŝĐ�ĚƌĂŵĂ 

DĂƐŬ 
DŝŵĞ 
WƌŽŵĞŶĂĚĞ 
EĂƚƵƌĂůŝƐŵ 
^ǇŵďŽůŝƐŵ 
�ŐŝƚƉƌŽƉ 
'ƌĂŶĚ�'ƵŝŐŶŽů 
^ŝƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŚĞĂƚƌĞ 
sĞƌďĂƟŵ�ƚŚĞĂƚƌĞ 
WŚǇƐŝĐĂů�ƚŚĞĂƚƌĞ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ƟŵƵůƵƐ dŚĞ�͚ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ͛�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ 

�ǆƉůŽƌĂƟǀĞ 
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 

��ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ�
ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞ͘ 

WůŽƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉůĂǇ͘ 

sŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ 

���ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ͘�dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ͕�ƐŝƫŶŐ�ƋƵŝĞƚůǇ�ǁŝƚŚ�ĞǇĞƐ�
ĐůŽƐĞĚ͕�ĂůůŽǁ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ďŝƚƐ�ŽĨ�ŶĂƌƌĂƟŽŶ͕�ŵƵƐŝĐ͕�ƐŽƵŶĚƐ͕�ƐŵĞůůƐ͕�ĞƚĐ͘ 

DŝŵĞ �ĐƟŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŽƌĚƐ͘ 

ZŽůĞ�ƉůĂǇŝŶŐ 
/ŵƉƌŽǀŝƐŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶĞƐĞůĨ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ͛Ɛ�
ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŽŌĞŶ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ;ƐͿ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ;ƐͿ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĞĚ͘ 

�ŝŵƐ�ĂŶĚ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ 

tŚǇ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚƌĂŵĂ͍�tŚĂƚ�ĞīĞĐƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŝƚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͍ 

/ŵƉƌŽǀŝƐĂƟŽŶ 
>ŝǀĞ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŽĨ�Ă�ŐĂŵĞ͕�
ƐĐĞŶĞ�Žƌ�ƐƚŽƌǇ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘ 

dĂďůĞĂƵǆ �ŶŽƚŚĞƌ�ƚĞƌŵ�ĨŽƌ�Ă�&ƌĞĞǌĞ�&ƌĂŵĞ�Žƌ�^Ɵůů�/ŵĂŐĞ 

,Žƚ�ƐĞĂƟŶŐ �ƐŬŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƚŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�͚ŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͛͘ 

^ĐĂůĞƐ �ŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĨĞĞůŝŶŐ�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶ͘ 

ZŽůĞ�ŽŶ�ǁĂůů /ĚĞĂƐ�ŽŶ�Ă�͚ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�ŵĂŶ͛ 

dŝĞƌ�Ϯ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

ZĞƐŽůƵƟŽŶ�;ŶͿ ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůǀŝŶŐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�Žƌ�ĐŽŶƚĞŶƟŽƵƐ�ŵĂƩĞƌ͘� 

�ŝƐĐŽƌĚ�;ŶͿ ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ� 

/ŵƉĞŶĚŝŶŐ�
;ĂĚũͿ 

;ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚͿ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�
ŚĂƉƉĞŶ͖�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ͘� 

^ĞĐƟŽŶ���Θ��͗��ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ZĞĮŶĞ� 

�͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƟŽŶ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĞŶĚ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�Žƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌŽůĞƐ͘���ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵůůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ŝƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŝǀĞŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͖�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͗ 

ϭ�tŚŽ�Ăŵ�/͍ 

Ϯ�tŚĞƌĞ�Ăŵ�/͍ 

ϯ�tŚĞŶ�ŝƐ�ŝƚ͍ 

ϰ�tŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�/�ũƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͍ 

ϱ�tŚĂƚ�ĚŽ�/�ǁĂŶƚ͍�;KďũĞĐƟǀĞƐͿ 

ϲ�,Žǁ�ǁŝůů�/�ŐĞƚ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ͍ 

�͘�ZĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

tŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�
ƐƚǇůĞ͕�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ 

ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

ZĞŚĞĂƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

dŝŵĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉŝĞĐĞ͘ 

�ůĂƌŝƚǇ�–�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ 

�ŶĞƌŐǇ�–�ĞŶŐĂŐĞ�ĨƵůůǇ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ͘ 

WĂĐĞ�–�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ǁŚĂƚ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝͲ



ϯϱ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ—ϭ͘ϭ�^ǇƐƚĞŵƐ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ 

Z�'/^d�Z^ 

W� 
^ƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

D�Z 
^ƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

D�Z 
^ƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĨĞƚĐŚĞĚ�
Žƌ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ͘ 

��� 
^ƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� 
ĂƌŝƚŚŵĞƟĐ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ĂĐŚĞ�;ŶͿ 
,ŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ͕�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ǀŽůĂƟůĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��Wh͕�
ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌĞƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ�ĚĂƚĂ͘ 

�Wh�;ŶͿ 
�ĞŶƚƌĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�hŶŝƚ͘�WƌŽĐĞƐƐĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�W�͘� 

�ůŽĐŬ�^ƉĞĞĚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� 
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ƉĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ͘ 

�ŽƌĞƐ�;ŶͿ 
��ĐŽƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��Wh�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ͘��ŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ĐŽƌĞ�;ŵƵůƟ-ĐŽƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌͿ���ĐŽƌĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽŶĞ�
ƚĂƐŬ͘ 

�ĞĐŽĚĞƌ�;ŶͿ 
WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��h�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĐŽĚĞƐ�ƚŚĞ�ďŝŶĂƌǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨĞƚĐŚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŵĞŵŽƌǇ͘ 

�ŵďĞĚĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�
;ŶͿ 

�Ŷ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞ͘�dŚĞǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĂƐŬ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ͘ 

&ĞƚĐŚ�ͬ��ĞĐŽĚĞ�ͬ�
�ǆĞĐƵƚĞ��ǇĐůĞ�;ǀͿ 

�ĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽŶ�EĞƵŵĂŶŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�–�ƚŚĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ� 

ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨĞƚĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�Z�D͕�ĚĞĐŽĚĞĚ�

Z�D�;ŶͿ 
ZĂŶĚŽŵ��ĐĐĞƐƐ�DĞŵŽƌǇ��-�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ǀŽůĂƟůĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŝŶƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ĚƌŝǀĞ͘ 

ZĞŐŝƐƚĞƌ�;ŶͿ 
��ƐŵĂůů�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŵĞŵŽƌǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�Wh͘ 

sŽŶ�EĞƵŵĂŶŶ�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;ŶͿ 

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ� 

ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ǆĞĐƵƚĞ�;ǀͿ dŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Žƌ�ĨƵůĮů͘ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�;ŶͿ ��ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞ�Žƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�;ŶͿ 
Ă�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�Žƌ�
ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�&ĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� 

^ĞĐƟŽŶ��͗��Wh��KDWKE�Ed^ 

�h �ŽŶƚƌŽů�hŶŝƚ�-�ĐŽŶƚƌŽůƐ ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Wh͘�dŚĞ��h�ƐĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƟŵŝŶŐ�

�>h dŚĞ��ƌŝƚŚŵĞƟĐ�>ŽŐŝĐ�hŶŝƚ�-���ŽĞƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗�WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�Z�D͕�
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ͕�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

�ŽƵďůŝŶŐ�ƚŚĞ��ůŽĐŬ�
^ƉĞĞĚ�ǁŝůů�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂĐŚĞ�ƐŝǌĞ�
ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŵĞŵŽƌǇ�ƚŽ�ĚŝƐŬ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŵĂǇ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ� 
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

�ŽƵďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽƌĞƐ�ĐĂŶ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�
ƉĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚǁŝĐĞ�ĂƐ�ĨĂƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�

�KEdZK>�hE/d 



ϯϲ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ—ϭ͘ϭ�^ǇƐƚĞŵƐ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

�ŶĐƌǇƉƟŽŶ͕��ǇďĞƌ��ƌŝŵĞ�Θ�^ǇƐƚĞŵ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ŶĐƌǇƉƟŽŶ�;ǀͿ 
�ŶĐƌǇƉƟŽŶ ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐĐƌĂŵďůŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�
ƉĂƌƟĞƐ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

/W��ĚĚƌĞƐƐ�;ŶͿ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂĚĂƉƚĞƌ͘ 
�͘Ő͘�ϭϵϮ͘ϭϱϴ͘ϭ͘ϯϴ� 

D����ĚĚƌĞƐƐ�
;WŚǇƐŝĐĂů�;ŶͿ
�ĚĚƌĞƐƐͿ 

DĞĚŝĂ��ĐĐĞƐƐ��ŽŶƚƌŽů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ŶĞǀĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 
�͘Ő͘�Ϯ�͗ϱϰ͗ϵϭ͗ϴϴ͗�ϵ͗�ϯ� 

WƌŽƚŽĐŽů�;ŶͿ 
dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 

WĂĐŬĞƚ�;ŶͿ 
�ĂƚĂ�ƐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�Ă ŶĞƚǁŽƌŬ ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�
ĐĂůůĞĚ ƉĂĐŬĞƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂĐŬĞƚƐ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 

dŝĞƌ�Ϯ�
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

tŝƌĞĚ�;ŶͿ ��ƉŚǇƐŝĐĂů��ƚŚĞƌŶĞƚ�Žƌ�&ŝďƌĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĚĂƚĂ͘ 

tŝƌĞůĞƐƐ�;ŶͿ EŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǁŝƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĚĂƚĂ͘��͘Ő͘�tŝ-&ŝ�Žƌ��ůƵĞƚŽŽƚŚ͘ 

>ĂƚĞŶĐǇ�;ŶͿ 
��ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ ŶĞƚǁŽƌŬ͘���ŚŝŐŚ�ůĂƚĞŶĐǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ͘� 

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�;ŶͿ 
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�EĞƚǁŽƌŬ�WƌŽƚŽĐŽůƐ� 

d�Wͬ/W dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ��ŽŶƚƌŽů�WƌŽƚŽĐŽů�ͬ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�WƌŽƚŽĐŽů 
��ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ŽǀĞƌ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ͘ 

,ddW ,ǇƉĞƌ�dĞǆƚ�dƌĂŶƐĨĞƌ�WƌŽƚŽĐŽů 
^ĐƌŝƉƟŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂǇŽƵƚƐ�ŽĨ�ǁĞďƉĂŐĞƐ͘ 

,ddW^ ,ǇƉĞƌ�dĞǆƚ�dƌĂŶƐĨĞƌ�WƌŽƚŽĐŽů�^ĞĐƵƌĞ 
��ŵŽƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�,ddW͘�/ƚ�ĞŶĐƌǇƉƚƐ�ĚĂƚĂ�ƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƵŶůŝŬĞ�,ddW͘ 

&dW 
&ŝůĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�WƌŽƚŽĐŽů 
hƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐĞŶĚ�ĮůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŶŽĚĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘��ŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƵƉůŽĂĚŝŶŐ�ĮůĞƐ�ƚŽ�ǁĞďƐĞƌǀĞƌƐ͘ 

WKW 
WŽƐƚ�KĸĐĞ�WƌŽƚŽĐŽů 
hƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ƐĞƌǀĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ŝƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘�dŚĞ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĚĞůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ͘ 

/D�W /ŶƚĞƌŶĞƚ�DĞƐƐĂŐĞ��ĐĐĞƐƐ�WƌŽƚŽĐŽů 
�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�WKW͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘�hƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞ�ŵĂŝů�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 

^DdW ^ŝŵƉůĞ�DĂŝů�dƌĂŶƐĨĞƌ�WƌŽƚŽĐŽů 
hƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĞŵĂŝůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�tŝƌĞĚ�sƐ�tŝƌĞůĞƐƐ 

 tŝ&ŝ �ƚŚĞƌŶĞƚ 

^ƉĞĞĚ ^ůŽǁ�ĚĂƚĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐƉĞĞĚ͘ &ĂƐƚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�

ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ 
^ƵīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 

�ĞůŝǀĞƌƐ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�
ƐƉĞĞĚ͘ 

^ĞĐƵƌŝƚǇ 
�ĂƚĂ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĞŶĐƌǇƉƚĞĚ͘ 

�ĂƚĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĞŶĐƌǇƉƚĞĚ͘ 

>ĂƚĞŶĐǇ ,ŝŐŚĞƌ >ŽǁĞƌ 

�ĞƉůŽǇŵĞŶƚ �ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŶĞǁ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ �ĂďůĞƐ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐĞƌ�



ϯϳ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ƌĞĂƟǀĞ�DĞĚŝĂ—DŝƐĞ-ĞŶ-ƐĐĞŶĞ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗��ŽƐƚƵŵĞ͕��ƐĞƚ͕�ƉƌŽƉ͕�ŵĂŬĞ-ƵƉ 

^ĞĐƟŽŶ��͗��ƌĞĂƐ�ŽĨ�DŝƐĞ-ĞŶ-ƐĐĞŶĞ 

^Ğƚ 

/ŶƚĞƌŝŽƌ—ƐĞƚ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ 

�ǆƚĞƌŝŽƌ—ƐĞƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ 

EĂƚƵƌĂů—dŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ůŽŽŬƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ 

^ƚǇůŝƐĞĚ—^ŽŵĞƟŵĞƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�
ƚŽ�ůŽŽŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�Įůŵ�Žƌ�ŐĂŵĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ΖĨĞĞůΖ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ—�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�Įůŵ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘ 

�ĂĐŬĚƌŽƉ—�ĂĐŬĚƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŵĂŐĞƐ�-�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŵŽĚĞƌŶ�ĮůŵƐ�
ƵƐĞ�ŐƌĞĞŶ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉĞƌŝŵƉŽƐĞĚ�ŝŵĂŐĞƐ͘ 

WƌŽƉƐ 
dŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌƐ�Žƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĐĞŶĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ŐĞŶƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ă�
ůĂƐĞƌ�ŐƵŶ�ŝŶ�Ă�ƐĐŝ-Į�Įůŵ͘ 

�ŽƐƚƵŵĞ� 

�ƵƚŚĞŶƟĐ—ƚŚĞ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŵĂŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ͘ 

^ƚǇůŝƐĞĚ—�ŽƐƚƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ΖůŽŽŬΖ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŽŌĞŶ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ—�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�
ƐŚĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůŽƵƌ͕�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂůƐŽ�
ǀĞƌǇ�ƐƚǇůŝƐĞĚ͘ 

DĂŬĞ-
ƵƉ� 

EĂƚƵƌĂů—�ůƚŚŽƵŐŚ�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�
ŵĂŬĞ�ƵƉ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶΖƚ�ƚĞůů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Žƌ�
ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ůŽŽŬ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐ�ͬ�ƌĞĂů͘ 

�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐƟĐ—dŚŝƐ�ůŝŬĞ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƚ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�Įƚ�ŝŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ΖůŽŽŬΖ�ŽĨ�ƚŚĞ�Įůŵ�;ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƐƚǇůŝƐĞĚ�ƐĞƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽƐƚƵŵĞͿ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

DŝƐĞ-ĞŶ-
ƐĐĞŶĞ�;ŶͿ 

ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĐĞŶĞƌǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂŐĞ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉůĂǇ͘� 

dƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�&ƌĞŶĐŚ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ΗƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞΗ�ďƵƚ͕�ŝŶ�Įůŵ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƐĐĞŶĞ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĂŵĞƌĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽƉƐ͕�ůŝŐŚƟŶŐ͕�
ĐŽƐƚƵŵĞ�Θ�ŵĂŬĞ-ƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐƚŽƌƐ͘� 

^ĞƫŶŐ�;ŶͿ 
ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�Žƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�
ƉůĂĐĞ� 

�ŽƐƚƵŵĞ�;ŶͿ 
Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐůŽƚŚĞƐ�ǁŽƌŶ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐƚŽƌ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌ�
ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌŽůĞ͘� 

DĂŬĞ-ƵƉ�;ŶͿ 
ĐŽƐŵĞƟĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝƉƐƟĐŬ�Žƌ�ƉŽǁĚĞƌ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨĂĐĞ͕�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�Žƌ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� 

�ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�
;ŶͿ 

ƚŚĞ�ĂƌƟƐƟĐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�Ă�
ƉŝĐƚƵƌĞ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞ 

^Ğƚ�;ŶͿ dŚĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă Įůŵ ƐĐĞŶĞ�ŝƐ�ƐŚŽƚ� 

dŝĞƌ�Ϯ�
sŽĐĂďƵůĂƌǇ 

�ĞĮŶŝƟŽŶ 

:ƵǆƚĂƉŽƐĞ��
;ǀͿ 

ƉůĂĐĞ�Žƌ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�
ĞīĞĐƚ� 

^ŝŵƵůĂƚĞ�;ǀͿ ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵŽĚĞů�ŽĨ� 

/ŵƉůǇ�;ǀͿ ƐƵŐŐĞƐƚ�;ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ�ĂƐ�Ă�ůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͘� 

EŝĐŚĞ�;ĂĚũͿ 
ĚĞŶŽƟŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�Žƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůů͕�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� 

^ĞĐƟŽŶ��͗�>ŝŐŚƟŶŐ� 

>ŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�Įůŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ǀŝƐƵĂů�
ŵŽŽĚ͕�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ 
>ŝŐŚƟŶŐ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ͘� 
dŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ƐĞƚƵƉ�ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƚŽƌ͕�ƉƌŽƉ͕�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĐĞŶĞ͘ 
>ŝŐŚƟŶŐ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ͕�
ƐŝǌĞ͕�ĐŽůŽƵƌ͕�ĂŶĚ�ŚĂƌƐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƟŽŶƐ͘ 
>ŝŐŚƟŶŐ�ĚĞĮŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Įůŵ͘�>ŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ŵŽŽĚ�ŵŽƐƚ�ĐůĞĂƌůǇ͘ 

d,Z���WK/Ed�>/',d/E'� 
<ĞǇ�>ŝŐŚƟŶŐ�-�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚĞƐƚ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͘ 
&ŝůů�>ŝŐŚƟŶŐ�-�dŚĞ�Įůů�ůŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�
ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂĚŽǁƐ�ůĞŌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ůŝŐŚƟŶŐ͘�� 
�ĂĐŬ�>ŝŐŚƟŶŐ�-��Ɛ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ůŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�
ƉůĂĐĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƵďũĞĐƚ͘ 

,ŝŐŚ�<ĞǇ�
>ŝŐŚƟŶŐ 

ƵƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĮůůĞƌ�ůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁĞƌ 

�ƌĞĂƚĞƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ƐŚĂĚŽǁ 
KŌĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ��ŽŵĞĚŝĞƐ 

>Žǁ�<ĞǇ�
>ŝŐŚƟŶŐ 

�ƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�Θ�ďĂĐŬ�ůŝŐŚƚƐ�;ŶŽ�
Įůů�ůŝŐŚƚͿ͘ 
WƌŽĚƵĐĞƐ��ƐŚĂƌƉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬ�ĂƌĞͲ
ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚƌĂŵĂƟĐ͕�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�
ƐĐĂƌǇ�ĞīĞĐƚƐ͘ 
�ĞĞƉ͕�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƐŚĂĚŽǁƐͬƐŝůŚŽƵĞƩĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ 

�ĂĐŬ�
>ŝŐŚƟŶŐ 

WƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�͚ŚĂůŽ͛�ĞīĞĐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͘ 
/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŝůŚŽƵĞƩĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�
ŵǇƐƚĞƌǇ͘ 

EĂƚƵƌĂů�
>ŝŐŚƟŶŐ 

ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 



ϯϴ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��d���^WKZd—�ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�&ŝƚŶĞƐƐ 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗� 

��ƐŝŵƉůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀŝŶŐ�͚ďĂƐŝĐ͛�ĮƚŶĞƐƐ�ǁŝůů��ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĮŶĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�/ĚĞĂƐ 

dǇƉĞƐ�ŽĨ�^ƉĞĞĚ 

$FFHOHUDWLYH�VSHHG� 6SULQWV�XS�WR����PHWUHV� 

3XUH�VSHHG� 6SULQWV�XS�WR����PHWUHV� 

6SHHG�HQGXUDQFH� 
6SULQWV�ZLWK�VKRUW�UHFRYHU\�
SHULRG�LQ-EHWZHHQ� 

�ŝĚ�ǇŽƵ�<ŶŽǁ͍ 

dŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�&ŝƚŶĞƐƐ�
ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƉ�Ă�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĞƌƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĮƚͲ
ŶĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ŝŶƚĞƌůŝŶŬ�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚŽƚŚĞƌ͘ 

<ĞǇ��ŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�<ŶŽǁ 

dŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĮƚŶĞƐƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚǁŽ�
ƚǇƉĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�
WŚǇƐŝĐĂů��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
^Ŭŝůů��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� 

DĞƐŽŵŽƌƉŚ 
��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ďƵŝůĚ�ŝƐ�ĐŽŵͲ
ƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐĐƵůĂƌ� 

�ĐƚŽŵŽƌƉŚ 
��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĚĞůͲ
ŝĐĂƚĞ�ďƵŝůĚ�ŽĨ�ďŽĚǇ� 

�ŶĚŽŵŽƌƉŚ 
Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ƌŽƵŶĚ�
ďƵŝůĚ�ŽĨ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉƌŽͲ
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĨĂƚ�ƟƐƐƵĞ� 

�ŽĚǇ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ϯ�ǁĂǇƐ͗ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ĞƌŽďŝĐ��ŶĚƵƌĂŶĐĞ�
;ǀͿ 

7KH�DELOLW\�RI�WKH�FDUGL�
RUHVSLUDWRU\�V\VWHP�WR�ZRUN�
HIILFLHQWO\ 

DƵƐĐƵůĂƌ��ŶĚƵƌĂŶĐĞ�
;ǀͿ 

7KH�DELOLW\�RI�WKH�PXVFXODU�
V\VWHP�WR�ZRUN�HIILFLHQWO\� 

&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ�;ǀͿ dŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�Ăƚ�Ă�
ũŽŝŶƚ 

^ƉĞĞĚ�;ǀͿ �ŝƐƚĂŶĐĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ͘ 

DƵƐĐƵůĂƌ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�
;ǀͿ 

7KH�PD[LPXP�IRUFH��LQ�NJ�RU�
1��WKDW�FDQ�EH�JHQHUDWHG�E\�
D�PXVFOH� 

�ŽĚǇ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�
;ǀͿ 

7KH�UHODWLYH�UDWLR�RI�IDW�PDVV�
WR�IDW-IUHH�PDVV�LQ�WKH�ERG\ 

�ŐŝůŝƚǇ�;ǀͿ 

7KH�DELOLW\�WR�TXLFNO\�DQG�
SUHFLVHO\�PRYH�RU�FKDQJH�
GLUHFWLRQ�ZLWKRXW�ORVLQJ�EDO�
DQFH�RU�WLPH� 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�;ŶͿ dŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ� 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�;ŶͿ dŚĞ�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƚĂƐŬ�Žƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ� 

dƌĂŝŶŝŶŐ�;ŶͿ 
hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ĂŶĚ�ĚŝĞƚ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�
ƐƉŽƌƟŶŐ�ĞǀĞŶƚ� 

�ĚĂƉƚĂƟŽŶ�;ŶͿ dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ƵďũĞĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐ 

�ǀĞƌǇ�ƐƉŽƌƚ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĮƚŶĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ĞǀĞƌǇ�ƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ��ŝŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

&Žƌ��ǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�,ĂŶĚďĂůů͕�^ƉĞĞĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŵƵƐĐƵůĂƌ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ͘ 



ϯϵ� 

zĞĂƌ�ϭϭ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� 

�ŽŶĐĞƉƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͗��^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ĂŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐƐ 

^ĞĐƟŽŶ��͗�<ĞǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ 

dŝĞƌ�ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
;ĂĚũͿ 

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶĞƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ 

^ŽĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�;ĂĚũͿ 
�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ŵŝŶĚ 

WƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;ŶͿ 
>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�
ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ 

�ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ�;ŶͿ 
�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ŵŝŶĚ 

�ŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐ�
ĚĂƚĂ�;ŶͿ 

,ƵŵĂŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ 

dŝĞƌ�Ϯ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 

�ůŝĞŶƚ�;ŶͿ 
dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ 

WƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ďǇ�ǇŽƵ 

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�

DŝŶĚ�ŵĂƉ�;ŶͿ ��ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ 

DŽŽĚ�ďŽĂƌĚ�;ŶͿ ��ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŵĂŐĞƐ�ĨŽƌ�

EĞĞĚ�;ǀͬŶͿ DƵƐƚ�ŚĂǀĞ 

tĂŶƚ�;ǀͬŶͿ tŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ 

^ƵŵŵĂƌŝƐĞ�;ǀͿ �Ŷ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŵͲ

^ĞĐƟŽŶ��͗�^ƵďũĞĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ĞĐƟŽŶ��͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĚĞĂƐ� 

DĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝͲ
ŵŝƐĞ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚĞƐŝŐŶ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ͗�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ͘�dŚĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƚ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ĨƵůůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ͘ 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ͗�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕�
ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗��ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ďŽŽŬƐ�
ĂŶĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ĞůƐĞΖƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

WƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� 

WƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�
ƵƐŝŶŐ�����^^�&D͊�>ŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŐŝǀĞ�
ǇŽƵ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶ͘��ǀĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ǇŽƵƌƐ�ďĞƩĞƌ�Žƌ�ƚŽ�ƐƉŽƚ�Ă�ŐĂƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘ 

/ƚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŝĚĞĂ�ŽŚ�ŚŽǁ�
ǁĞůů�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂͲ
ďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͊ 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ 

��ƉƌŽĚƵĐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�Įƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ďƵƩŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘ 

�ƌŐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŚĞĂƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƐĂĨĞƚǇ�Ğ͘Ő͘�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŝƌ��Ă�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ďĂĐŬ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶƟ�ƟƉ͘ 

dŚŝƐ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĂŶ�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͘� 

WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Įƚ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚŝƐ�ŐŝǀĞƐ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�Įƚ�ƚŚĞ�͞ĂǀĞƌĂŐĞ͟�ƉĞƌƐŽŶ͘ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�
ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϵϱƚŚ��ƉĞƌĐĞŶƟůĞƐ�
;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ϱй�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ϱй�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�
ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƚĂůůͿ 



ϰϬ� 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͗�<ĞǇ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ 
dŝĞƌ�ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 
�ŶǌǇŵŝĐ� 

�ƌŽǁŶŝŶŐ�;ŶͿ 

�ŝƐĐŽůŽƵƌĂƟŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŽǆǇĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ƉŚĞŶŽůƐ�ŝŶ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�ĞŶǌǇŵĂƟĐ�ďƌŽǁŶŝŶŐͿ 

KǆŝĚŝƐĂƟŽŶ�;ŶͿ dŚĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽǆǇŐĞŶ͘�
�ůƐŽ�ĐĂƵƐĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽůƵďůĞ�ǀŝƚĂŵŝŶ�ůŽƐƐ 

WŚĞŶŽů�;ŶͿ ��ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞůůƐ�ŽĨ�
ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ 

WŚĞŶŽůĂƐĞ�;ŶͿ �Ŷ�ĞŶǌǇŵĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƚĂůǇǌĞƐ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƉŚĞŶŽůƐ�;ƉƌŽƚĞŝŶͿ 

DĞůĂŶŝŶ�;ŶͿ ��ďƌŽǁŶ�ƉŝŐŵĞŶƚ 
�ĞŶĂƚƵƌĞ�;ŶͿ ��ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ 
&ŽŽĚ�ƐƉŽŝůĂŐĞ�;ŶͿ tŚĞŶ�ĨŽŽĚ�ďĞĐŽŵĞƐ� 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ǀĂƌŝĂďůĞ�;ĂĚũͿ�;ŶͿ 

dŚĞ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ ŝƐ�
ƚŚĞ ǀĂƌŝĂďůĞ ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Žƌ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�
ĞīĞĐƚ�ŽŶ ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĞŐ�ĐŚĂŶŐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɖ, 

,ǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�;ŶͿ ��ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚĞƐƚĞĚͬ
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ 

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ǀĂƌŝĂͲ
ďůĞ�;ĂĚũͿ�;ŶͿ 

dŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ďĞͲ
ŝŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�ΖĚĞƉĞŶĚĞŶƚΖ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ǀĂƌŝĂďůĞ͘���Ő�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƉƉůĞ 

dŝĞƌ�Ϯ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ �ĞĮŶŝƟŽŶ 
tĂƚĞƌ�ƐŽůƵďůĞ�
ǀŝƚĂŵŝŶƐ�;ŶͿ 

EŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�sŝƚĂŵŝŶƐ��
��ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�� 

&Ăƚ�ƐŽůƵďůĞ�ǀŝƚĂͲ
ŵŝŶƐ�;ŶͿ 

^ƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�sŝƚĂŵŝŶƐ��͕�͕��ĂŶĚ�< 

/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�;ŶͿ ��ƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞƚŚŽ� 

�ŽŶƚƌŽů�;ŶͿ�;ǀͿ � ĐŽŶƚƌŽů ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽĨ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�
ĂŶ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� 

&Ăŝƌ�ƚĞƐƚ�;ŶͿ � ĨĂŝƌ�ƚĞƐƚ ŝƐ�Ă ƚĞƐƚ ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�Ăůů�ďƵƚ�
ŽŶĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
Ă ƐĐŝĞŶƟĮĐ ƋƵĞƐƟŽŶ͘�KŶůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽŶĞ�
ǀĂƌŝĂďůĞ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�
ƚŚĞ ƚĞƐƚ ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŚĂƐ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ƚĞƐƚ͘� 

�ŶǌǇŵĞƐ�;ŶͿ �ŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƚĂůǇƐƚƐ͕�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ĐŚĞŵŝĐĂů�

�ƐĐŽƌďŝĐ�ĂĐŝĚ�;ŶͿ ��ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌ-ƐŽůƵďůĞ�ǀŝƚĂŵŝŶ�;sŝƚĂŵŝŶ��Ϳ�
ĂŶ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĚĞĂƐ� 

 

 

 

�Ŷ�ĂƉƉůĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĞŶǌǇŵŝĐ�
ďƌŽǁŶŝŶŐ 

 

 

 

�ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�D�W͕�ƉƌĞ-ĐƵƚ�ĨƌƵŝƚ�
ďĂŐ͕�ƌĞĂĚǇ�ĐƵƚ�ůĞƩƵĐĞ 

�īĞĐƚ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�
ĐŽŶƚĞŶƚ 

�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĐŽůŽƵƌ͕�ŽǆŝĚĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�
ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�Ă�
ĨƌƵŝƚ�Žƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ͘ �sŝƚĂŵŝŶ��͕�
ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨƌƵŝƚƐ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂͲ
ďůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆͲ
ƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ͘  �dŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�Ă�ĨƌƵŝƚ�ŝƐ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ǀŝƚĂŵŝŶƐ�ŝƚ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ͘  

�ŶǌǇŵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�
ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ� 

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƉĞŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƐƚĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�
ƐƵŐĂƌƐ͘��Ő�Ă�ƌŝƉĞ�ďĂŶĂŶĂ�ƚĂƐƚĞƐ�
ƐǁĞĞƚĞƌ�ĂƐ�ŝƚ�ďƌŽǁŶƐ͘ 

&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�
ĞŶǌǇŵŝĐ�ďƌŽǁŶŝŶŐ 

�ƉƉůĞƐ �������������ƌƟĐŚŽŬĞƐ 

�ǀŽĐĂĚŽƐ �ƵďĞƌŐŝŶĞƐ 

�ĂŶĂŶĂƐ �ŽƵƌŐĞƩĞƐ 

EĞĐƚĂƌŝŶĞƐ WĂƌƐŶŝƉƐ 

WĞĂƌƐ �������������WŽƚĂƚŽĞƐ 

WĞĂĐŚĞƐ ^ǁĞĞƚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ 

 

 

 

 

 

EƵŵďĞƌĞĚ�ďƌŽǁŶ�ĐŽůŽƵƌ�ƐĐĂůĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞŶǌǇŵŝĐ�ďƌŽǁŶŝŶŐ͘�
hƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘ 

�ŽůŽƵƌ�ŝƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐĐĂůĞ�
ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͗�&ĂĐƚƐͬ�ŽŶƚĞǆƚͬ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů� 
ƌĞůĞǀĂŶĐĞͬĚĂƚĞƐ 

 

 

zĞĂƌ�ϭϭ�&ŽŽĚ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�Θ�EƵƚƌŝƟŽŶ͗�&ŽŽĚ�^ĐŝĞŶĐĞ��������������� 

 DĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶǌǇŵŝĐ�ďƌŽǁŶŝŶŐ 

Ɖ, DŽƌĞ�ĂĐŝĚŝĐ�ůŝƋƵŝĚƐ�ĚĞŶĂƚƵƌĞ�ƉŚĞŶŽůƐ 

D�W DŽĚŝĮĞĚ��ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�WĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĞŐ͖�ƉƌĞ-
ĐƵƚ�ĂƉƉůĞ�ƐůŝĐĞƐ�ŝŶ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐ͘�WƌĞǀĞŶƚƐ�
ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ 

ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�
ŽǆǇŐĞŶ 

WƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚĞŶŽůĂƐĞ 

sŝƚĂŵŝŶ�� �ƐĐŽƌďŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚĞŶĂƚƵƌĞƐ�ƉŚĞŶŽůĂƐĞ 

�ŽƉƉĞƌ �ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƉƉĞƌ�ĂůƐŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ� 

ĞŶǌǇŵŝĐ�ďƌŽǁŶŝŶŐ 

tĂƚĞƌ ^ƵďŵĞƌŐŝŶŐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ŽǆŝĚŝƐĂƟŽŶ 

�ůĂŶĐŚŝŶŐ �ŽŽŬŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ƚŚĞŶ�ƉůƵŶŐŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ĐŽůĚ�ǁĂƚĞƌ 

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ <ĞĞƉŝŶŐ�ĨŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝĚŐĞ�ƐůŽǁƐ�ĞŶǌǇŵŝĐ�
ďƌŽǁŶŝŶŐ 

�ĞƐŝƌĂďůĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ 

�ƌŽǁŶŝŶŐ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶƐ͕�ĮŐƐ͕�ĚĂƚĞƐ 

hŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ 

&ƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ďƌƵŝƐĞĚ͕�
ŵƵƐŚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽůŽƵƌĞĚ 

tŚŽ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ͍ 

&ŽŽĚ�ůŽŽŬƐ�ƵŶĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ƐŽ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďŽƵŐŚƚ͕�
ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĂƐƚĞĚ 

 

EŽŶ-
ĞŶǌǇŵĂƟĐ�
ďƌŽǁŶŝŶŐ 

�ĂƌĂŵĞůŝƐĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƐƵŐĂƌ�ŝƐ�ŚĞĂƚͲ
ĞĚ͘�DĂŝůůĂƌĚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞͲ
ĚƵĐŝŶŐ�ƐƵŐĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽĨ�ŚĞĂƚ͘� 

WƌĞǀŝŽƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͖��ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
zϵ�ŵŝŶŝ�E��ϭ�ƚĂƐŬƐ͘ 



ϰϭ� 

zŽƵƌ�ϱ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͗ 


