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���/s/^/KE�K& 

�>���D��Dh^/����h��dKZ^��^^K�/�dKE 

��^d�d��hE/d�K& 

EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

 

 

�z>�t^��E���K�Z��WK>/�z 
 

Z�s/^����ƵŐƵƐƚ�ϭ͕�ϮϬϮϭ 
:ŽĞů�,ĞŶƐŽŶ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
>Žƌŝ�,Ăƌƚ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ 

tŝůů�DŝǆŽŶ-ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
dĞƌƌǇ�KǁŶďǇ-WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

�ŽƵŐ�&ĂƌƌŝƐ-�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 



Ϯ 

 

�>���D����E�D�^d�Z^��^^K�/�d/KE 
�z>�t^ 

 

�ƌƟĐůĞ�/͘�EĂŵĞ 

dŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

�ƌƟĐůĞ�//͘�KďũĞĐƚ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

dŽ�ĨŽƐƚĞƌ�Ă�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐ͕�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

dŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŐƌŽǁƚŚ�ĂŵŽŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚƐ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ͘ 

�ƌƟĐůĞ�///͘��ĸůŝĂƟŽŶ 
 
dŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶ�ĂĸůŝĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�E�&D��ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĞŶƟƚůĞƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

 
�ƌƟĐůĞ�/s͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĐƟǀĞ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

�ĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂŝĚ-ƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�E�&D��ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ĂŶ��ůĂďĂŵĂ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵ�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘ 
 
^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂŝĚ-ƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�E�&D��ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚĂů�ŵƵƐŝĐ͘�ŝ͘Ğ͘�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚŽůĚ�ĂŶǇ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ƵƉŽŶ�ĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϰ͘ 

,ŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂƐ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ůĂƐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ͘�,ŽŶŽƌĂƌǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ăůů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ďƵƚ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ǀŽƚĞ�Žƌ�ŚŽůĚ�ŽĸĐĞ͘ 

 



ϯ 

 

 

�ƌƟĐůĞ�s͘���ƵĞƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

�ƵĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞƚ�ďǇ�E�&D�͘��ƵĞƐ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ůĂďĂŵĂ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂͲ
ƚŽƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘���ůů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ĞǆƉŝƌĞ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϯϬ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶĂĨŵĞ͘ŽƌŐ��Žƌ�ďǇ�WŚŽŶĞ͗�ϴϬϬ-ϯϯϲ-ϯϳϲϴ͘�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�Dh^/����h��Ͳ
dKZ^�:KhZE�>͕�d���,/E'�Dh^/�͕��>���Z�s�͕�ĂŶĚ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞǁƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

,ŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƉĂǇ�ŶŽ�ĚƵĞƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

�ƵĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŝƩĞĚ�ƚŽ�E�ĨD��ďĞĨŽƌĞ�ĞǆƉŝƌĂƟŽŶ�ĚĂƚĞ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϰ͘ 

KŶůǇ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞ�Ăƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

    

^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ 

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�E�&D��ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�Žƌ�Ăůů�����ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

�ƌƟĐůĞ�s/͘��KĸĐĞƌƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

Ă͘ dŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�Ă�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚͲ�ůĞĐƚͿ͕�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐͲ
ƌĞƚĂƌǇ͕�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�ĂŶĚ�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�;�ŚĂŝƌŵĂŶ-�ůĞĐƚͿ͘��KĸĐĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�
ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ĚƵƟĞƐ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�:ƵŶĞ�ϭ͘� 

ď͘����dŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�sŝĐĞͲWƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚͲ�ůĞĐƚͿ͕�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�:Ăǌǌ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�ĂŶĚ�:Ăǌǌ�sŝĐĞ-
�ŚĂŝƌŵĂŶ�;�ŚĂŝƌŵĂŶ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞůĞĐƚĞĚ͘��dŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚ͕�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚͲ�ůĞĐƚͿ͕�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�ĂŶĚ�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�
;�ŚĂŝƌŵĂŶ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ďĞŐŝŶ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭ�ŽĨ�ŽĚĚ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŵĂǇ� ƌƵŶ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�Śŝŵ�Žƌ�ŚĞƌƐĞůĨ͘� 

 
^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

��ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�:ƵŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ĞǀĞŶ�ŶƵŵͲ
ďĞƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ����͕�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ͕�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�
ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ͕�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ϱ�ĂŶĚ�ϲ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�
ƚǁŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚͿ͕�ƚǁŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�;�ŚĂŝƌŵĂŶ-�ůĞĐƚͿ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�:ĂŶƵĂƌǇ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ŽĚĚ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘�EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘��ůĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŽĸĐĞƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�DĂƌĐŚ�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ǇĞĂƌ͘� 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

�Ŷ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƚĞƌŵ͘ 

 



ϰ 

 

�ƌƟĐůĞ�s//͘��ƵƟĞƐ�ŽĨ�KĸĐĞƌƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƐŝĚĞ�Ăƚ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ĚƵĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ǉ->ĂǁƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌƵůĞƐ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ăůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ͘�dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝŶ�Ăůů�
ŵĂƩĞƌƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƉƵďůŝĐŝǌĞ�Ăůů�ƉĞŶĚŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂͲ
ƟŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ďǇ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ��>���Z�s�͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

dŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ĚƵƟĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂďƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

dŚĞ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ŬĞĞƉ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϰ͘ 

dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�ŽĨ�ΨϮϬϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�ŽĨ�
ΨϭϬϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚŝƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ 

dŚĞ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌŝĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϲ͘ 

dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ͕�ŬĞĞƉ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŚĂŶĚůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĐŽůůĞĐƚ�Ăůů�ŵŽŶĞǇƐ�ĚƵĞ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉĂǇ�Ăůů�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�
ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ŵĞĚĂůƐ͕�ƉůĂƋƵĞƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϳ͘ 

dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�Ψϭϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ͘� 



ϱ 

 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϴ͘ 

�������������������������������������������������-���������ȋ��������-�����Ȍ������ǣ� 
 
�Ǥ �������������������������������������������Ǧ��������������Ǥ� 
�Ǥ ������������������������������������������������������������������������Ǧ�������������������������������Ǥ 
�Ǥ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ���������

�����������������������������������������-���������ȋ��������-�����Ȍ�����������������ϔ�������������������������������Ǧ
�������������������ǡ����-�����ǡ��������������������������Ǥ 

�Ǥ ��������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ 
�Ǥ �������������������������������������������������������������������������������������������������ǡ����������������ǡ�

����������������ǡ�����������������������������������������Ǥ� 
�Ǥ ������������������������������������-�������������������������������Ǥ����������������������������������������������

����-���������ȋ��������-�����Ȍ���������������������������������������������������������������������������������������Ǧ
��������������������������������������������������������������������������Ǧ���������������	�������Ǥ� 

�Ǥ ���������������������������������������������Ȁ�����������������������������������������������������Ǥ 
�Ǥ ���������������������������������-������������������������Ǥ 
�Ǥ �����������������������������������Ǧ���������������Ǥ��������������������������������������������ǡ��������ǡ����������������ǡ�

����������������������Ǥ 
 
 

^ĞĐƟŽŶ�ϵ 
 
����������������������-���������ȋ��������-�����Ȍ����������������������������������������������������������Ȁ�������������������
��������������������������Ǥ����Ȁ���������������������������������������������������Ȁ����������ǡ����������������������-
��������������������������������������-��������������Ǥ�������������������������������������������������������������Ǧ���������
ȋ��������-�����Ȍ������������������������������������������������������Ǥ� 

 
 

�ƌƟĐůĞ�s///͘��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 
^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 
����������������������������������������������������������������ϔ�����ǡ�������������������������������������������������ǡ�����������
�����������������������ȋ��������Ǧ�����Ȍǡ�����������������������������ǡ���������������������������ǡ�����������������������
����-���������ȋ��������-�����ȌǤ� 
 
��������Ǥ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�Įůů�ƐƵĐŚ�
ǀĂĐĂŶĐǇ�ďǇ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ͘ 
 
^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ďǇ�Ă�ƚǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ͕�ŵĂǇ�ĚĞĐůĂƌĞ�ĂŶǇ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ůŝĞƵ�
ŽĨ�Ă��ŽĂƌĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŵĂǇ͕�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ďĂƐŝƐ͕�ĚĞĐůĂƌĞ�ĂŶĚ�Įůů�Ă�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌŝŶŐ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďǇ�Ă�ƚǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 



ϲ 

 

�ƌƟĐůĞ�/y͘��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�;�ŚĂŝƌŵĞŶ-�ůĞĐƚͿ 
 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�;�ŚĂŝƌŵĞŶ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�
ƚŽ�:ƵŶĞ�ϭ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƚŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�
;�ŚĂŝƌŵĞŶ-�ůĞĐƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�KŶ�:ƵŶĞ�ϭ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-
�ŚĂŝƌŵĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ŽĸĐĞ�ŽŶ�ĞǀĞŶ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĚĚ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽĚĚ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

Ă͘���ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ăůů�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĐŽůůĞĐƚ�Ăůů�
ŵŽŶĞǇƐ�ĚƵĞ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ŽŶ�ĂďĂĨĞƐƚ͘ĐŽŵ�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

ď͘���ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��ůů�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĨĞĞƐ͕�ƚƌĂǀĞů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉͲ
ĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝͲ
ĐĂƚŽƌ�ǀŽƵĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĚŝŐŝƚĂů�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞͲ
ƚĂƌǇ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ďĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŶŐƐ�ŐŝǀĞŶ͘ 

Đ͘��dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĞĞ͕�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�Ăƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ůů-^ƚĂƚĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ�;ƐĞĞ��ƌƟĐůĞ�
y͘�^ĞĐƟŽŶ͘�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ĚͿ͘�dŚĞƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�
^ƵĐŚ�ĨƵŶĚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ďĂŶŬ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ������ŝƐƚƌŝĐƚ͘���ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϭ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ��ŽŶͲ
ĨĞƌĞŶĐĞ�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�;�ŚĂŝƌŵĞŶ-�ůĞĐƚͿ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ƐŚĂůů�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂůƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
�ŚĂŝƌŵĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ͕�ƚŚĞ�^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů͘�/Ŷ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐͲ
ƚŽƌƐ�ĞĂĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ǀŽƚĞ͕�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�ŵĂǇ�ǀŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘�KŶůǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝĚ͘ 

 

 

 

 



ϳ 

 

�ƌƟĐůĞ�y͘�^ƚĂŶĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ 
 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

��DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ� ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�
ŽŶĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗��ůĂƐƐ���͖��͖���͖��͖���͖��͖��-��͖�&-'͘�dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ƐŚĂůů�ďĞ�ĂŶ�Ğǆ-ŽĸĐŝŽ�ŵĞŵďĞƌ͘ 

Ă͘���DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌŽƚĂƟŶŐ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ĂƵƚŽͲ
ŵĂƟĐ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĂǇ�ĚĞĐůĂƌĞ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͘ 

ď͘���dŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƐƵď-ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

Đ͘���dŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵď-ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ǁŝůů�ƉƌŽĐƵƌĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝƐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ŚŽƵƐĞƐ͘�tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚĂƉĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

Ě͘��DĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 

Ğ͘��DĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƐ�Ă�ŽŶĞ-ĚĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

Ĩ͘���DĞŵďĞƌƐ-Ăƚ-ůĂƌŐĞ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵŵƵůĂƟǀĞ�>ŝƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

Ő͘��dŚĞ�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉŝůĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�Ă��ƵŵƵůĂƟǀĞ�>ŝƐƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘��ůů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵŵƵůĂƟǀĞ�>ŝƐƚ͘ 

Ś͘���dŚĞ�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŚĂůů�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌǇŽƵƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��ůů-^ƚĂƚĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ŽĸĐĞ͘�KĸĐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

�ƌƟĐůĞ�y/͘�DĞĞƟŶŐƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

dŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ŵĞĞƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ƟŵĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

Ă͘���dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��D���/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ 

ď͘���dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�DƵƐŝĐ�&ĞƐƟǀĂů͘ 

Đ͘ ��ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝĨ�ƐƵĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
�D���ĨƵŶĐƟŽŶ�;ŝ͘Ğ͘��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�Žƌ��D���/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞͿ͘���ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĐĂůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽƉĞŶ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 
 
^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

DĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ƋƵŽƌƵŵ͘ 



ϴ 

 

�ƌƟĐůĞ�y//͘�&ƵŶĚƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

�ůů�ŵŽŶĞǇƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ďŽƚŚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨƵŶĚƐ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ůĞǀĞů͘ 

   

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ 

dŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĮƐĐĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂƵĚŝƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘���ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂƵĚŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�����ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Ăƚ�ƚŚĞ��D����ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘��ƚ�ƚŚĞ�����
^ƵŵŵĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĂƉƉƌŽǀĞ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘ 

�ƌƟĐůĞ�y///͘�WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ 
 

ZK��ZdΖ^�Zh>�^�K&�KZ��Z�E�t>z�Z�s/^���ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽŶ�Ăůů�ŵĂƩĞƌƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ������Ǉ�->ĂǁƐ͘� 

 

�ƌƟĐůĞ�y/s͘��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ 
 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

dŚĞ��ǇůĂǁƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďǇ�Ă�dtK-d,/Z�^�sKd��K&�d,����d/s��
D�D��Z^�WZ�^�Ed��E��sKd/E'͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�
ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�KŶĞ�ǀŽƚĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵďůŝĐŝǌĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ��>���Z�s��Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

�ŶǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Žƌ��Ǉ->ĂǁƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ǀŽƚĞĚ�
ƵƉŽŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŌĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘ 



ϵ 

 

�ƌƟĐůĞ�ys͘��ůů-^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ��ƵĚŝƟŽŶƐ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘ 

Ă͘��dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĐĂůŝďĞƌ͘ 

ď͘ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŐƵĞƐƚ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ͘ 

Đ͘ dŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĮǀĞ�ďĂŶĚƐ͗�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ZĞĚ��ĂŶĚ͕�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ͕�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ůƵĞ��ĂŶĚ͕�DŝĚͲ
ĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ZĞĚ��ĂŶĚ͕�ĂŶĚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĚ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůƵĞ��ĂŶĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Ă�
ďĂŶĚ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ůĞǀĞů��ůů-^ƚĂƚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ůĞǀĞů��ůů-^ƚĂƚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂǇĞƌ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ZĞĚ��ĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂǇĞƌ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�tŚŝƚĞ�
�ĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ�ŝŶ�ĐŚĂŝƌ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ�ĨĂƐŚͲ
ŝŽŶ�;Ğǆ͗�ƚŚŝƌĚ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂǇĞƌ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ZĞĚ��ĂŶĚ͕�ĨŽƵƌƚŚ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂǇĞƌ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�^ƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�Žƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͕�ďƵƚ�
ŶŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ͘�dŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�–��ŶǇ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�Ă�ďĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ďĂŶĚ�
ďĞŐŝŶƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞ�ϳ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͘�dŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨŽƵƌ�ďĂŶĚƐ͗�'ŽůĚ��ĂŶĚ͕�^ŝůǀĞƌ��ĂŶĚ͕��ƌŽŶǌĞ��ĂŶĚ�ĂŶĚ�
DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ͘�dŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽŶǌĞ�
�ĂŶĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚŚ�ŐƌĂĚĞ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŚĞƌĞ�
ĂůƐŽ͘�dŚĞ�'ŽůĚ͕�^ŝůǀĞƌ͕��ƌŽŶǌĞ͕�ĂŶĚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘  

Ě͘���dŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ��Ɖƌŝů͕�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘� 

 
Ğ͘���&ĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďŽĂƌĚ�WŽůŝĐŝĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�
ƌĞĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ůů-^ƚĂƚĞ�ĨĞĞƐ͘ 
 
Ĩ͘����ǁĂƌĚƐ 
 ϭͿ���dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĂǁĂƌĚ�Ă�ƐŝůǀĞƌ�ŵĞĚĂů�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŝďďŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ďĂŶĚ�;&ŝƌƐƚ��ŚĂŝƌ-�&ŝƌƐƚ��ď��ůĂƌŝŶĞƚ͕��ŽƌŶĞƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ  
 ϮͿ���dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĂǁĂƌĚ�Ă�ďƌŽŶǌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŵĞĚĂů͕�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŝďďŽŶ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ďĂŶĚ͘ 
 
Ő͘���ůŝŐŝďŝůŝƚǇ 

ϭͿ��KŶůǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ũƵŶŝŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�Žƌ�ŵŝĚĚůĞ� ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĂŶĚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ��ƵĚŝƟŽŶƐ͘ 
ϮͿ��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽůĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ��ƵĚŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶͲ
ƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ďĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ǁŚŽƐĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�
ŵĞĞƚƐ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 
ϯͿ��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƵĚŝƟŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ��ůů�^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ�ĂŶĚ��ůů�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 



ϭϬ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ 

Ă͘��dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ͘��ĂĐŚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƋƵŽƚĂƐ͘��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞƐ͕�ŐƌĂĚĞ͕�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϳ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ͘��ĂĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƟŵĞ͕�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝƟŽŶƐ͘��ĂĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŵĂǇ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĚƵƟĞƐ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ͘ 

 

ď͘���ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ũƵĚŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶůŝƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ũƵĚŐĞƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ĨƌŽŵ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ũƵĚŐĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŚĞĂƌĚ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘��ůů-^ƚĂƚĞ��ƵĚŝƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�^ƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ũƵĚŐĞ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͘��ǆĐĞƉƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘���ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇŽƵƚ�ŽŶ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ůƵƚĞͬWŝĐĐŽůŽ�ĂŶĚ��ŇĂƚͬ�ŇĂƚ�ƐŽƉƌĂͲ
ŶŽ�ĐůĂƌŝŶĞƚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͘���ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƵĚŝƟŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƉůĂǇ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ŵĂũŽƌ�
ƐĐĂůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƵĚŝƟŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƉůĂǇ�ĮǀĞ�;ϱͿ�ŵĂũŽƌ�
ƐĐĂůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƉĂƌĞĚ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ĂƵĚŝͲ
ƟŽŶ͘��EŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘���ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�͞E�͟�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƚ�ĂŶǇ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘
  

Đ͘���^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ďǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶůǇ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů�ŶĂŵĞ͘� :ƵĚŐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�
ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ũƵĚŐĞƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�Žƌ�ďĂƌƌŝĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ũƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘���ŵĂƐƚĞƌ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĂŵĞƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ŶĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŽĸĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ŚĞůƉĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚƌǇŽƵƚ�ƐŚĞĞƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞƐ͘ 

Ě͘����ƵĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘��&ŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌŵ͕�;^ĞĞ�����ĨŽƌŵƐͿ�ĂŶĚ�
ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨĞĞƐ�;^ĞĞ�ƚŚĞ�&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŝŶ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇͿ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�
ĂƵĚŝƟŽŶ�;KŶůǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂďĞů͕�EKd�d,��^�,KK>�E�D�͘Ϳ�ƚŽ�ƚŚĞ�:Ăǌǌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ 

Ğ͘���&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŝŶ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
�ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ͘��dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͘���Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞĞ� ;ƐĞĞ�
�ƌƟĐůĞ�/yͿ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘�� 



ϭϭ 

 

Ĩ͘���dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ůů-^ƚĂƚĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�Ϯϭ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝͲ
ƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĨƵůů�ǁĞĞŬ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘ 

Ő͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘��dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�Įůů�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ;ƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ;ƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Žƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͘��
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘��dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƚĞ;ƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�:Ăǌǌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘��EŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞǀĞŶƚ͘� 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘�YƵŽƚĂ�^ǇƐƚĞŵ 
Ă͘����ĂĐŚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵŽƚĂ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ĐŚĂŝƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�DƵƐŝĐ�&ĞƐƟǀĂů͘ 
ď͘ �ƐƐŝŐŶĞĚ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗ 

   ZĞĚ tŚŝƚĞ �ůƵĞ �ůƚ͘ DŝĚĚůĞ�^ĐŚ͘ �ůƚ͘ 
  
&ůƵƚĞƐ   Ϯ Ϯ Ϯ ϭ ϰ  ϭ  
KďŽĞƐ       ϭ  ϭ 
�ĂƐƐŽŽŶƐ      ϭ  ϭ 
�ď�^ŽƉ͘��ůĂƌŝŶĞƚ͘  ϰ ϰ ϰ ϯ ϴ  ϭ 
�ůƚŽ��ůĂƌŝŶĞƚƐ      ϭ  ϭ 
�ĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚƐ      ϭ  ϭ 
�ŽŶƚƌĂďĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚƐ     ϭ  ϭ 
�ůƚŽ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞƐ  ϭ ϭ ϭ ϭ Ϯ  ϭ 
dĞŶŽƌ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞƐ     ϭ  ϭ 
�ĂƌŝƚŽŶĞ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞƐ     ϭ  ϭ 
dƌƵŵƉĞƚƐ  Ϯ Ϯ Ϯ ϭ ϰ  ϭ 
dƌŽŵďŽŶĞƐ  Ϯ Ϯ Ϯ ϭ ϰ  ϭ 
�ĂƌŝƚŽŶĞƐ  ϭ ϭ ϭ ϭ Ϯ  ϭ 
dƵďĂƐ   ϭ ϭ ϭ ϭ Ϯ  ϭ 
&ƌĞŶĐŚ�,ŽƌŶƐ  Ϯ Ϯ Ϯ ϭ ϰ  ϭ 
WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ  ϭ ϭ ϭ ϭ Ϯ  ϭ 
^ƚƌŝŶŐ��ĂƐƐ      ϭ  ϭ 
� 

Đ͘����hŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗ 
   �ĐĐĞƉƚĞĚ �ůƚĞƌŶĂƚĞ  
   ^ƌ͘�,ŝ���������� ������������ ���������   
WŝĐĐŽůŽ   ϭ  ϭ    
KďŽĞƐ   Ϯ  ϭ   
�ĂƐƐŽŽŶƐ  Ϯ  ϭ   
�ď�^ŽƉ͘��ůĂƌŝŶĞƚƐ  ϭ  ϭ   
�ůƚŽ��ůĂƌŝŶĞƚƐ  Ϯ  ϭ   
�ĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚƐ  Ϯ  ϭ   
dĞŶŽƌ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞƐ Ϯ  ϭ   
�ĂƌŝƚŽŶĞ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞƐ ϭ  ϭ   
�ŽŶƚƌĂ��ĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚƐ ϭ  ϭ   
^ƚƌŝŶŐ��ĂƐƐ  ϭ  ϭ   

 
;EKd�͗�D/��>��^�,KK>���E��W/��K>K�Θ��ď�^KW͘��>�Z/E�d��h�/d/KE^��Z��,�>���d�d,���>>-^d�d����E��&�^d/s�>͘Ϳ 

 
 
 



ϭϮ 

 

 

DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�WŝĐĐŽůŽ�ĂŶĚ��ď�^ŽƉƌĂŶŽ��ůĂƌŝŶĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ůƵƚĞƐ�ĂŶĚ��ď�^ŽƉƌĂŶŽ��ůĂƌŝŶĞƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ��ůů-
^ƚĂƚĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĮƌƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘ 

Ě͘�dŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�hŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�WĞƌƐŽŶŶĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ŝŶ�
ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĚ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ͖�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƐĐŽƌĞƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůƵĞ�ďĂŶĚ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĂŶĚ��ď�ƐŽƉƌĂŶŽ�ĐůĂƌŝŶĞƚ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ƵŶͲ
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�͞ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͗͟  

WŝĐĐŽůŽ����ƚ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�ƚƌǇŽƵƚƐ͗� 
 ,ŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�ZĞĚ��ĂŶĚ�ƉŝĐĐŽůŽ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ�ƉŝĐĐŽůŽ�Žƌ�ZĞĚ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ�Žƌ��ůƵĞ��ĂŶĚ�ƉŝĐĐŽůŽ�Žƌ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ-�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ 
 ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ�ƉŝĐĐŽůŽ�Žƌ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ-�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ 
 ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ�ƉŝĐĐŽůŽ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ�-�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
 ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ�ŇƵƚĞ͘ 
�ůů�ŇƵƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌƐ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚƌǇŽƵƚƐ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇƵƚĞƐ͘ 

�ď��ůĂƌŝŶĞƚ����ƚ��ůů-^ƚĂƚĞ�ƚƌǇŽƵƚƐ͗� 
 ,ŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�ZĞĚ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ�Žƌ�ZĞĚ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ�Žƌ��ůƵĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ�Žƌ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ�-�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� 
 ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ�Žƌ�ZĞĚ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ�-ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ 
 ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ��ď��ůĂƌŝŶĞƚ�Žƌ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ůĂƌŝŶĞƚ�-�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ� 
 ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ͖ 
 EĞǆƚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�-��ůƵĞ��ĂŶĚ��ď�ĐůĂƌŝŶĞƚ͘ 
�ď�ĐůĂƌŝŶĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚƌǇŽƵƚƐ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƌŝŶĞƚƐ͘ 

 

KƚŚĞƌ�ƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ 
 

Ğ͘ EŽ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǁŝůů�ũƵĚŐĞ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͘�dŚĞ�ƚƌǇŽƵƚ�ƐŚĞĞƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘ 

Ĩ͘ EŽ�ƋƵŽƚĂ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ďŝŐ�ďĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ďŝŐ�ďĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�ĮǀĞ�;ϱͿ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ͕�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ƚƌŽŵďŽŶĞƐ͕�
ŽŶĞ�;ϭͿ�ďĂƐƐ�ƚƌŽŵďŽŶĞ͕�ƚǁŽ�;ϮͿ�ĂůƚŽ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞƐ͕�ƚǁŽ�;ϮͿ�ƚĞŶŽƌ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞƐ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�ďĂƌŝƚŽŶĞ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƉŝĂŶŽ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�
ŐƵŝƚĂƌ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�ďĂƐƐ�ŐƵŝƚĂƌ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƚƌĂƉ�ƐĞƚ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŝƐƚ͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŝƐƚ�;ǁŚŽ�ŵĂǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚƌĂƉ�ƐĞƚ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŝƐƚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚͿ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ǀŝďƌĂƉŚŽŶŝƐƚ�;ǁŚŽ�ŵĂǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͛Ɛ�
ƌĞƋƵĞƐƚͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�  

 

 

 

 

 

 

 



ϭϯ 

 

�ƌƟĐůĞ�ys/͘��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘�dŚĞ�WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌŝͲ
ƟƋƵĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƉĂŶĞů�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝͲ
ĐĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�DW��ƐŝƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�sWͬ
WƌĞƐŝĚĞŶƚ-ĞůĞĐƚ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
�ŚĂŝƌŵĞŶ͘��ůů�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�>ŝƐƚ͘� 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ĂŶĚƐ 

Ă͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ďĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ 
 
ŝ͘���ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͗ 
 ����ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ���������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
 ���ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
 ����ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ���������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 

���ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
����ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ���������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
���ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
����ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ��ͬ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
���ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
&��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 
'��ĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ��������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ 

 
ŝŝ͘��^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ͗ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ����ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�s/�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ���ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�s�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ� 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ���ĂŶĚ����ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�/s�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ���ĂŶĚ����ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�///�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ����ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�///�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ���ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϵƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�//�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 
 �ĂŶĚƐ��ůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�&�ĂŶĚ�'�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ϵƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�/�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚ 

ď͘�� &ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�KE���KDWK^/d/KE�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;���Ϳ��ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚ͘ 

Đ͘�� /Ĩ�Ă�ďĂŶĚ�ƉůĂǇƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žī�ƚŚĞ������ƵŵƵůĂƟǀĞ�DƵƐŝĐ�>ŝƐƚƐ͕�ďĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�
ĐŚŽƐĞŶ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͘ 

Ě͘�� �ŶǇ�ďĂŶĚ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�DW��ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ƚĂďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ǁĂƌŵ-ƵƉ�ƟŵĞ͘ 

Ğ͘�� �ůĂƐƐ�����ĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϲ-ϭϮ͕�ϳ-ϭϮ�Žƌ�ϴ-ϭϮ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďĂŶĚ�
ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͗ 

ŝ͘ �ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ϲƚŚ-ϭϮƚŚ�Žƌ�ϳƚŚ-ϭϮƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ 
 �����ůĂƐƐ����ƵŵƵůĂƟǀĞ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�Ăƚ�>ĞǀĞů�//͘ 
ŝŝ͘�� �ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ϴƚŚ-ϭϮƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ������ůĂƐƐ�

����ƵŵƵůĂƟǀĞ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�Ăƚ�>ĞǀĞů�///͘ 
Ĩ͘ �ůĂƐƐ���ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ďĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůͬũƵŶŝŽƌ�ŚŝŐŚ�ďĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ϵƚŚ�ŐƌĂĚĞƌƐ͕�Žƌ�ƐƚĂŶĚ�ĂůŽŶĞ�ϵƚŚ�

ŐƌĂĚĞ�ďĂŶĚƐ͘ 
Ő͘�� �ůĂƐƐ�&�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�ǇĞĂƌ�ƉůĂǇĞƌƐ 
Ś͘ �ůĂƐƐ�'�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ϭƐƚ�ĂŶĚ�ϮŶĚ�ǇĞĂƌ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ďĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 



ϭϰ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ĂŶĚƐ�ĐŽŶƚ͘ 

 
ŝ͘ EŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ďĂŶĚƐ͘� 
ũ͘ �Ŷ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ;ƐͿ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�

ĐůĂƐƐĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ďǇ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�
ŽĸĐŝĂů�ƐĐŚŽŽů�ƌŽƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�&ƌŝĚĂǇ�ŝŶ�
:ĂŶƵĂƌǇ͘�/Ĩ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵďƐĞͲ
ƋƵĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘� 

Ŭ͘ �/Ĩ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ďĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƚŚĞŶ�ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��D���/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉƌŽŵƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĚĂǇƐ͘� 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

Ă͘�����ďĂŶĚ�ŵĂǇ�ƉůĂǇ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƟŵĞ͘���ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƟŵĞ͘��ŶǇ�ďĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ŝƚƐ�ĂůůŽƩĞĚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�͞/͟�ƌĂƟŶŐ͘���ďĂŶĚ�
ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƟŵĞ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚĞŶ�;ϭϬͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�ZĞƋƵĞƐƚƐ�
ĨŽƌ�ƟŵĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�Ăƚ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�
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ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉŝĞĐĞ�ƉůĂǇĞĚ͘�^ƚĂŐĞ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�^ƚĂŐĞ�DĂŶĂŐĞƌ�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͘ 
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Ĩ͘���dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƚ�Ă�ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��dŚŽƐĞ�ŶŽƚ�
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WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘��ŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ďĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘ 

ďͿ �ůů�ďĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

ĐͿ����ĂĐŚ�ďĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐĐŽƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�Ă�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨŽůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŶŽ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐŽƵŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘��y��Wd/KE͗�dŚĞ�ƚǇŵƉĂŶŝ�ŵĂǇ�ƚƵŶĞ͘ 

ĚͿ��KŶůǇ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
  
ĞͿ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĞĂĐŚ�ďĂŶĚ�ŵĂǇ�ƉůĂǇ�Ă�ďƌŝĞĨ�ǁĂƌŵ-ƵƉ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
;ϭͿ�>ŽŶŐ�ƚŽŶĞƐ 
;ϮͿ�^ĐĂůĞƐ 

�����;ϯͿ��ŚŽƌĂůĞ�������� 
 dŚŝƐ�ǁĂƌŵ-ƵƉ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ŵŝŶƵƚĞ͘� 
 
ĨͿ�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĞůĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŶŐ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 



ϭϲ 

 

ŐͿ�EŽ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƌŽŽŵ͘ 

ŚͿ�KŶĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĮŶĂů͘ 

ŝͿ�EŽ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĞǆĐĞƉƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ͘ 

ũͿ��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ͘�dŚĞ�ƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚͲ
ĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ZĂƟŶŐƐ 

ZĂƟŶŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

ϭϴ�ƚŽ�ϮϬ�ƉŽŝŶƚƐ�-��ŝǀŝƐŝŽŶ�/�Žƌ�^ƵƉĞƌŝŽƌ 
ϭϰ�ƚŽ�ϭϳ�ƉŽŝŶƚƐ�-��ŝǀŝƐŝŽŶ�//�Žƌ��ǆĐĞůůĞŶƚ 
ϭϬ�ƚŽ�ϭϯ�ƉŽŝŶƚƐ�-��ŝǀŝƐŝŽŶ�/ůů�Žƌ�'ŽŽĚ 
ϴ�ƚŽ�ϵ�ƉŽŝŶƚƐ�-������ŝǀŝƐŝŽŶ�/s�Žƌ�&Ăŝƌ 

 

�ŝǀŝƐŝŽŶ�/ ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�с���ϱ�ƉŽŝŶƚƐ 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�// ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�с���ϰ�ƉŽŝŶƚƐ 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�/// ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�с���ϯ�ƉŽŝŶƚƐ 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�/s ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�с���Ϯ�ƉŽŝŶƚƐ 

 

�ůů�ĨŽƵƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ǀĂůƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͗ 

ϭͿ��EŽ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉŽŝŶƚ�ƐĐŽƌĞ͕�ŵĂǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĂƟŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂďŽǀĞ�ŝƚƐ�
ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐĐŽƌĞ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��ĂĐŚ�ďĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ�
ƌĞĂĚ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͘�KŶůǇ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŶŽƚĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘�EŽ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�Žƌ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵƵƐŝĐ�ƚǇƉĞǁƌŝƚĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘ 

ϮͿ�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�/-/-/ůů�ĂŶĚ�//-//-/s�ƌĂƟŶŐƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ďĂŶĚ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĐŽƌĞ͘ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϲ͘���ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ 

 

WůĂƋƵĞƐ͕�ƚƌŽƉŚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞĚĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ďĂŶĚ͛Ɛ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘���ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉůĂƋƵĞ͘��KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ďĂŶĚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�^ƵͲ
ƉĞƌŝŽƌ�;/Ϳ�ƌĂƟŶŐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚĂůƐ͘���ůů�ŽƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĞĚĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�����ĂǁĂƌĚƐ�ǀŽƵĐŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ�
�ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�Žƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽƌĚĞƌ͘���ůů�ŽƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƋƵĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚͲ
ĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ �EŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƋƵĞƐ͘   
 

 

 



ϭϳ 

 

^ĞĐƟŽŶ�ϳ͘�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů 

Ă͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ďĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐŽůŽƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞƐ�ŝŶ�Ă�&ĞƐƟǀĂů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

ď͘�dŚŝƐ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ůĞǀĞů͘ 

Đ͘�dŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĨĞŝƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŝŶŐ͘�dŚĞ�^ƚĂƚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂůůŽǁ�ĨĞĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨƵŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶƵͲ
ƐƵĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

Ě͘�dŚĞ�&ĞƐƟǀĂů��ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ĚƵƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

,Ğ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�/Ĩ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵƟůŝǌĞĚ͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�ĂŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĂŶ�;^ŝƚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ĂĐͲ
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   dĂůůĂƉŽŽƐĂ �ŚĂŵďĞƌƐ �ŽŽƐĂ  �ƵůůŽĐŬ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ�s// DŽďŝůĞ  �ůĂƌŬĞ  tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ �ŚŽĐƚĂǁ� tŝůĐŽǆ  �ĂůĚǁŝŶ� 

 �ŝƐƚƌŝĐƚ�s/// �ĂƌďŽƵƌ  �ŽǀŝŶŐƚŽŶ ,ĞŶƌǇ  �ƌĞŶƐŚĂǁ ,ŽƵƐƚŽŶ  �ƵƚůĞƌ  
   WŝŬĞ  �ŽŶĞĐƵŚ  �ĂůĞ  �ƐĐĂŵďŝĂ 'ĞŶĞǀĂ  DŽŶƌŽĞ 
   �ŽīĞĞ 



ϭϵ 

 

�ƌƟĐůĞ�yy͘�EŽŶ-dƌĂĚŝƟŽŶĂů�^ƚƵĚĞŶƚƐ 
dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŶŽŶ-ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ďĂŶĚ 
ǁŝƚŚ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ďĞůŽǁ 
ŽƵƚůŝŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ 
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭ͘�,ŽŵĞ�^ĐŚŽŽů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
Ă͘��ŶƌŽůůŵĞŶƚ 
ϭͿ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ďĂŶĚ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů͘ 
ϮͿ�DƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ 
ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ƌĞƐŝĚĞ͘ 
ϯͿ�DƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ 
ǌŽŶĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 
ϰͿ��ůů�ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽŶĐĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ďŽĂƌĚ 
ƉŽůŝĐǇ͘ 

ď͘��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 
ϭͿ�DƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚǁŽ�ĞůĞĐƟǀĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
ŝ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞĐƟǀĞƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ 
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 
ŝŝ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐůĂƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ 
ǀŝƌƚƵĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
ŝŝŝ͘�dŚĞ�����ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĂŶĚ 
ĐůĂƐƐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐůĂƐƐ͘ 

Đ͘�ZĞŚĞĂƌƐĂů�dŝŵĞ 
ϭͿ���ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƟŵĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ 
ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘�sŝƌƚƵĂů�^ĐŚŽŽů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
Ă͘��ŶƌŽůůŵĞŶƚ 
ϭͿ�sŝƌƚƵĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů��>^���ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 
ϮͿ�>ŽĐĂů�ďŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝůů�Ăůů�����ďǇůĂǁƐ͘ 

ď͘��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 
ϭͿ�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ 
ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 

 



ϮϬ 

 

^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘�sŝƌƚƵĂů�^ĐŚŽŽů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
Ă͘��ŶƌŽůůŵĞŶƚ 
ϭͿ�sŝƌƚƵĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů��>^���ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 
ϮͿ�>ŽĐĂů�ďŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝůů�Ăůů�����ďǇůĂǁƐ͘ 

ď͘��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 
ϭͿ�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ 
ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 

Đ͘�ZĞŚĞĂƌƐĂů�dŝŵĞ͗ 
ϭͿ���ǀŝƌƚƵĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƟŵĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŽ 
ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘��ŚĂƌƚĞƌ�^ĐŚŽŽů�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
Ă͘��ŶƌŽůůŵĞŶƚ 
ϭͿ��ůĂďĂŵĂ�ƉƵďůŝĐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶƌŽůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ 
ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǌŽŶĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 
ϮͿ�&Žƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶ��ůĂďĂŵĂ�ƉƵďůŝĐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ 
ƉƵďůŝĐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞƐŝĚĞ�ĂŶĚ 
Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͘ 
ϯͿ�/Ĩ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�;ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�Žƌ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉͿ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĂŶĚ͕�ƚŚĞ 
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽů�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞͿ�ƚŽ 
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘ 

ď͘��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 
ϭͿ�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ 
ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 

Đ͘�ZĞŚĞĂƌƐĂů�dŝŵĞ͗ 
ϭͿ���ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƟŵĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŽ 
ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ͘ 



Ϯϭ 

 



ϮϮ 

 



Ϯϯ 

 



Ϯϰ 

 

�>���D����E�D�^d�Z^��^^K�/�d/KE��K�Z��WK>/�/�^ 

 
 

&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�����ĞǀĞŶƚƐ͗ 

�ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ Ψϭϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĨĞĞ 
   ΨϮϬ͘ϬϬ�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞ 
   ΨϱϬ͘ϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚƐ 
 
�ůů�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŝƟŽŶ�&ĞĞ  Ψϭϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ 
     Ψϱ͘ϬϬ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ 
     Ψϭϱ͘ϬϬ�^ĐŚŽŽů�&ĞĞ 
 
 
�ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ Ψϭ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ 
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ  ΨϭϬϬ͘ϬϬ�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ďĂŶĚ  
 
 
�ůů�^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů�&ĞĞ  ΨϮϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ 
    Ψϭϱ͘ϬϬ�^ĐŚŽŽů�&ĞĞ 
 
 
^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů Ψϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ψϭ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
    ϭϬ͘ϬϬ�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞ 
 
:Ăǌǌ��ĂŶĚ   ΨϮ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ 
;^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞͿ  ΨϭϬ͘ϬϬ�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞΎ 
 
ΎdŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽůŽͬĞŶƐĞŵďůĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽů�ĨĞĞ͘���ůů�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ΨϱϬ͘ϬϬ�>ĂƚĞ�&ĞĞ�ŝĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ 
 
&ĞĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�Ϯͬϯ�ŽĨ�ǀŽƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘�� 

 
 

Z�&hE�^ 
 
EŽ�ƌĞĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘� 
 



Ϯϱ 

 

�>>-^d�d���/^dZ/�d��h�/d/KE^ 

 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵƵƐŝĐ�Ăƚ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͘ 

ZĞĐĂƉƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ďǇ�Ă�ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ĚĂƚĞ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϳ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�����ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĞƚƵĚĞƐ͕�ƐĐĂůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘� 

 

,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

  �ůů�DĂũŽƌ�^ĐĂůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ϭ�ŽĐƚĂǀĞ�Žƌ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞ���͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�'ď͕��͕��͕��͕��͕�' 

  ^ĞǀĞŶ�^ĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ϭ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ Ϯ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ �ŚƌŽŵĂƟĐ �ƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

  ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϰ�ƉŽŝŶƚƐ EŽ͘ϭ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ���������
EŽ͘Ϯ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ ϯϴ�ƉŽŝŶƚƐ 

,^�WŝĐĐŽůŽ �͕��ď͕�� &͕��ď͕��ď͕��ď͕͕�'ď͕͕�
�͕��͕���' 

Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ��ď��������������������Ϯ�
ϭͬϮ�ŽĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�&ůƵƚĞ�   �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�KďŽĞ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ĂƐƐŽŽŶ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

&�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚŽ�
&�ƚǁŽ�ŽĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ůĂƌŝŶĞƚ   �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

Ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ�����������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ����
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ��������������� 

>Žǁ���ƚŽ�'�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƐƚĂī�ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ�
ĂŶĚ�Ă�ƚŚŝƌĚ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ůƚŽ͕��ĂƐƐ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌĂďĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚ 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ƚŽƉ�ůŝŶĞ�&�
dǁŽ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ůƚŽ͕�dĞŶŽƌ�ĂŶĚ�
�ĂƌŝƚŽŶĞ������������
^ĂǆŽƉŚŽŶĞ 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ���ƚŽ�ŚŝŐŚ�&��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 



Ϯϲ 

 

,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
  �ůů�DĂũŽƌ�^ĐĂůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ϭ�ŽĐƚĂǀĞ�Žƌ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞ���͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�'ď͕��͕��͕��͕��͕�' 

  ^ĞǀĞŶ�^ĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ϭ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ Ϯ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ �ŚƌŽŵĂƟĐ �ƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

  ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϰ�ƉŽŝŶƚƐ EŽ͘ϭ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ���������
EŽ͘Ϯ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ ϯϴ�ƉŽŝŶƚƐ 

,^�dƌƵŵƉĞƚͬ�ŽƌŶĞƚ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�&ƌĞŶĐŚ�,ŽƌŶ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�dƌŽŵďŽŶĞ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ĂƌŝƚŽŶĞ��� �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^��ĂƌŝƚŽŶĞ�d� �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�dƵďĂ� �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ��ď�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&�������� Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�^ƚƌŝŶŐ��ĂƐƐ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���ŽŶ�ƚŚĞ�'�
ƐƚƌŝŶŐ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

,^�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ               

,^�DĂůůĞƚ   �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
Ϯ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���KŶĞ�KĐƚĂǀĞ�
ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�
ƐƟĐŬŝŶŐ 

ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ������ϳϬ�
WŽŝŶƚƐ 

,^�^ŶĂƌĞ ^ŝŶŐůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�
ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐ���������������
�ŽƵďůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�
ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐ 

      ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ������ϳϬ�
WŽŝŶƚƐ 

,^�dŝŵƉĂŶŝ dƵŶŝŶŐ�����������������������
ϯϮ�WŽŝŶƚƐ 

      ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

Eͬ� 



Ϯϳ 

 

 

DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů�^ƚĂƚĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
  �ůů�DĂũŽƌ�^ĐĂůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ϭ�ŽĐƚĂǀĞ�Žƌ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞ���͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�'ď͕��͕��͕��͕��͕�' 

  &ŝǀĞ�^ĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ϭ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ Ϯ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ �ŚƌŽŵĂƟĐ �ƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

  ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϰ�ƉŽŝŶƚƐ EŽ͘ϭ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ���������
EŽ͘Ϯ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ ϯϴ�ƉŽŝŶƚƐ 

D^�&ůƵƚĞ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

 ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ�'�Ϯ�ϭͬϮ�KĐͲ
ƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�KďŽĞ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ĂƐƐŽŽŶ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

&�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚŽ�
&�ƚǁŽ�ŽĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ůĂƌŝŶĞƚ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

 ϭ�ŽĐƚĂǀĞƐ�����������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ����
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ��������������� 

>Žǁ���ƚŽ�ϮŶĚ�ůĞĚŐĞƌ�
ůŝŶĞ�� 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ůƚŽ͕��ĂƐƐ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌĂďĂƐƐ��ůĂƌŝŶĞƚ 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ƚŽƉ�ůŝŶĞ�&�
dǁŽ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ůƚŽ͕�dĞŶŽƌ�ĂŶĚ�
�ĂƌŝƚŽŶĞ�����������
^ĂǆŽƉŚŽŶĞ 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ���ƚŽ�ŚŝŐŚ����������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 



Ϯϴ 

 

DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ůů�^ƚĂƚĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
  �ůů�DĂũŽƌ�^ĐĂůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ϭ�ŽĐƚĂǀĞ�Žƌ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞ���͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�'ď͕��͕��͕��͕��͕�' 

  &ŝǀĞ�^ĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ϭ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ Ϯ�KĐƚĂǀĞ�^ĐĂůĞƐ DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ �ŚƌŽŵĂƟĐ �ƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

  ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϭ�Ɖƚ�ƐĐĂůĞͬ����������ϭƉƚ�
ĂƌƉĞŐŐŝŽ 

ϰ�ƉŽŝŶƚƐ EŽ͘ϭ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ���������
EŽ͘Ϯ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ ϯϴ�ƉŽŝŶƚƐ 

D^�dƌƵŵƉĞƚͬ
�ŽƌŶĞƚ 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�&ƌĞŶĐŚ�,ŽƌŶ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�dƌŽŵďŽŶĞ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ĂƌŝƚŽŶĞ��� �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�&�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^��ĂƌŝƚŽŶĞ�d� �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ�'�ƚŽ�ŚŝŐŚ�'��������
Ϯ�KĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�dƵďĂ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

>Žǁ��ď�ƚŽ�ŚŝŐŚ�&�������� Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�^ƚƌŝŶŐ��ĂƐƐ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���ŽŶ�ƚŚĞ�'�
ƐƚƌŝŶŐ�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ 

Ϯ�ĞƚƵĚĞƐ dŽŶĞ ^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ 

D^�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ               

D^�DĂůůĞƚ �͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�
'ď͕��͕��͕��͕���' 

  ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�����������������
ϭ�KĐƚĂǀĞ������������������
DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ 

��ƚŽ���KŶĞ�KĐƚĂǀĞ ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ��������
ϳϬ�WŽŝŶƚƐ 

D^�^ŶĂƌĞ ^ŝŶŐůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�
ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐ���������������
�ŽƵďůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�
ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐ 

      ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ��������
ϳϬ�WŽŝŶƚƐ 

D^�dŝŵƉĂŶŝ dƵŶŝŶŐ�����������������������
ϯϮ�WŽŝŶƚƐ 

      ϭ��ƚƵĚĞ������������������������
ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐ 

WůĂǇŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
Ϯϯ�WŽŝŶƚƐ 

Eͬ� 



Ϯϵ 

 

�>���D����E�D�^d�Z^��^^K�/�d/KE��>>-^d�d��W�Z�h^^/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^-ZĞǀŝƐĞĚ�ϮϬϭϰ 
,/',�^�,KK>�W�Z�h^^/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^ 

^ŶĂƌĞ��ƌƵŵ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ƐƟĐŬƐ�;ƐƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵƐ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘ 

ZĞƋƵŝƌĞĚ�ZƵĚŝŵĞŶƚƐ͗� 
^ŝŶŐůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�-�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽƉĞŶ-ĐůŽƐĞĚ-ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�;ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
�ŽƵďůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�-�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽƉĞŶ-ĐůŽƐĞĚ-ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�;ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ͗�;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ  
WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ͗�;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

DĂůůĞƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ŵĂůůĞƚ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂůůĞƚƐ�;ŵĂůůĞƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘ 

dǁĞůǀĞ͕�ŵĂũŽƌ�ƐĐĂůĞƐ�Θ��ƌƉĞŐŐŝŽƐ͗�� 

&��)��%E��(E��$E��'E��*E��%��(��$��'��*��(DFK�VFDOH�VKRXOG�EH�SHUIRUPHG�WZR�RFWDYHV��ZLWK�DOWHUQDWH�VWLFNLQJ��ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘�
KŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĐĂůĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ƉůĂǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐĂůĞ�Ăƚ�DD�с�ϭϬϬ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŶŽƚĞ�;ƉůĂǇŝŶŐ�ĞŝŐŚƚŚ�ŶŽƚĞƐͿ͘��ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉĂƐƐ�ƐĞǀĞŶ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌƉĞŐŐŝͲ
ŽƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ�Θ��ƌƉĞŐŐŝŽƐ͗� 
��,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�ĂŶĚ���DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ͘�dŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐĐĂůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚǁŽ�ŽĐƚĂǀĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐƟĐŬŝŶŐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘ 
�ŚƌŽŵĂƟĐ�^ĐĂůĞ͗  
dŚĞ�ĐŚƌŽŵĂƟĐ�ƐĐĂůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ��-�͕�Ϯ�ŽĐƚĂǀĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐƟĐŬŝŶŐ͘ 
  ^ĐĂůĞƐ   ;ϯϮ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

 WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ  ;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
 WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ ;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

dŝŵƉĂŶŝ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
dŚĞ�ƟŵƉĂŶŝ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂůůĞƚƐ�;ŵĂůůĞƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘��dŝŵƉĂŶŝ�ƚƵŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ 

dƵŶŝŶŐ  ;ϯϮ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ  ;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ  ;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

^ŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
-�ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ĂŶĚ�ŵĂůůĞƚƐ͘ 

^ŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ  ;ϳϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
DĂůůĞƚƐ  ;ϳϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

dKd�>�,/',�^�,KK>�W�Z�h^^/KE��h�/d/KE�WK/Ed^�;ϱϬϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 



ϯϬ 

 

D/��>��^�,KK>�Z�Yh/Z�D�Ed^�W�Z�h^^/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^ 

^ŶĂƌĞ��ƌƵŵ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ƐƟĐŬƐ�;ƐƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘ 

ZĞƋƵŝƌĞĚ�ZƵĚŝŵĞŶƚƐ͗� 
^ŝŶŐůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�-�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽƉĞŶ-ĐůŽƐĞĚ-ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�;ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
�ŽƵďůĞ�^ƚƌŽŬĞ�ZŽůů�-�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽƉĞŶ-ĐůŽƐĞĚ-ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�;ϭϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
  WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ͗�  ;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
  WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ͗� ;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

DĂůůĞƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ŵĂůůĞƚ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂůůĞƚƐ�;ŵĂůůĞƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘ 

dǁĞůǀĞ͕�ŵĂũŽƌ�ƐĐĂůĞƐ�Θ��ƌƉĞŐŐŝŽƐ͗�� 

�͕�&͕��ď͕��ď͕��ď͕��ď͕�'ď͕��͕��͕��͕��͕�ĂŶĚ�'͘��ĂĐŚ�ƐĐĂůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶĞ�ŽĐƚĂǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐƟĐŬŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘�
KŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĐĂůĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ƉůĂǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐĂůĞ�Ăƚ�DD�с�ϭϬϬ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŶŽƚĞ�;ƉůĂǇŝŶŐ�ĞŝŐŚƚŚ�ŶŽƚĞƐͿ͘��ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉĂƐƐ�ĮǀĞ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌƉĞŐŐŝŽƐ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 

DŝŶŽƌ�^ĐĂůĞƐ�Θ��ƌƉĞŐŐŝŽƐ͗� 

��,ĂƌŵŽŶŝĐ�DŝŶŽƌ�ĂŶĚ���DĞůŽĚŝĐ�DŝŶŽƌ͘�dŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐĐĂůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶĞ�ŽĐƚĂǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐƟĐŬŝŶŐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌƉĞŐŐŝŽ͘ 

�ŚƌŽŵĂƟĐ�^ĐĂůĞ͗  

dŚĞ�ĐŚƌŽŵĂƟĐ�ƐĐĂůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ��-�͕�ϭ�ŽĐƚĂǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐƟĐŬŝŶŐ͘ 
^ĐĂůĞƐ   ;ϯϮ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ  ;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ  ;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

dŝŵƉĂŶŝ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ƟŵƉĂŶŝ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂůůĞƚƐ�;ŵĂůůĞƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ͘��dŝŵƉĂŶŝ�ƚƵŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ 

dƵŶŝŶŐ  ;ϯϮ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WƌĞƉĂƌĞĚ��ƚƵĚĞ  ;ϲϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ 
WůĂǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ  ;Ϯϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

^ŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

�ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ�ĂŶĚ�ŵĂůůĞƚƐ͘ 

^ŶĂƌĞ�ĚƌƵŵ  ;ϳϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

DĂůůĞƚƐ  ;ϳϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 

dKd�>�D/��>��^�,KK>�W�Z�h^^/KE��h�/d/KE�WK/Ed^�;ϱϬϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ 



ϯϭ 

 

ϮϬϮϮ�^ƚĂƚĞ�>ĞǀĞů��ŚĂŝƌ�WůĂĐĞŵĞŶƚƐ�-�sŝƌƚƵĂů 
�ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ 

� 
 
 
 
 

1. ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ůĞǀĞů�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�DĂƌĐŚ�ϭ͕�ϮϬϮϮ͘ 
2. �ƵĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚŽƵƚ�ĂƉƉ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ

ĞĚ͘ 
3. dŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƚƵĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϱ͕�ϮϬϮϮ�

Ăƚ�ϱƉŵ͘ 
4. �ĞĂĚůŝŶĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞƐ�ŝƐ�DĂƌĐŚ�ϳ͕�ϮϬϮϮ͘   
5. dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ 
6. �ƵĚŝƟŽŶƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŌĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚƵͲ

ĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 
7. dŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�DĂƌĐŚ�ϳ͕�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�DĂƌĐŚ�ϭϱ͕�ϮϬϮϮ�Ăƚ�

ŵŝĚŶŝŐŚƚ͘   
8. dŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ�ĨŽƌ��ůů�^ƚĂƚĞ�ĐŚĂŝƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�DĂƌĐŚ�ϭϴ-Ϯϰ͕�

ϮϬϮϮ 
9. ZĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϮ�ďǇ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ͘ 
 



ϯϮ 

 

 

Z�DhE/Z�d/KE^ 
 

dŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĂů͘ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ΨϭϱϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ƵĚŝƟŽŶƐ͘ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ΨϭϱϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽůŽ�Θ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů͘ 

^ŝƚĞ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ĨŽƌ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ψϳϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘  

D/>��'� 

�����ŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŝůĞĂŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƉĂŝĚ�ďǇ�����ǁŝůů�ďĞ�Ψ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŵŝůĞ͘� 

^�>�^ 

DĞĚĂůƐ�-�^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ͕�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�-�Ψϱ͘ϬϬ�ĞĂĐŚ 

����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�WůĂƋƵĞƐ�-�ΨϲϬ͘ϬϬ͘ 

 

��:h�/��d/KE��E���>>�^d�d���>/E/�/�E�,KEKZ�Z/� 
 

����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�–�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�-ΨϯϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�-ΨϮϮϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕�Ψϰϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ŵĞĂůƐ͕�
ĂĐƚƵĂů�ůŽĚŐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ƉůƵƐ�Ψ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŵŝůĞ�Žƌ�ĂĐƚƵĂů�ĂŝƌͬƚƌĂŝŶͬďƵƐ�ĨĂƌĞ͘�KŶ�ĂŶǇ�ĚĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϲ�ďĂŶĚƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͕�ƉƌŽ-ƌĂƚĂ�
ŽǀĞƌƟŵĞ�ŽĨ�Ψůϱ͘ϬϬ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϭϲ͘� 

 

^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů�-�ΨϭϱϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϲϬ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

,ĂůĨ�ĚĂǇ�-��ĞƚǁĞĞŶ�ϮϬ�ĂŶĚ�Ϯϰ�ĞǀĞŶƚƐ͘�:Ăǌǌ��ĂŶĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĮŐƵƌĞĚ�ďǇ�ƟŵĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

 

�ůů-^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů-�ΨϮϬϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕�Ψϰϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ŵĞĂůƐ͕�ĂĐƚƵĂů�ůŽĚŐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ƉůƵƐ�Ψ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŵŝůĞ�ƌŽƵŶĚ�ƚƌŝƉ͘ 

 

�ůů-^ƚĂƚĞ��ůŝŶŝĐŝĂŶ�&ĞƐƟǀĂů-ΨϮϬϬϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�����ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉĂǇ͗��ϭͿ�Ψϰϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚŝĞŵ�ŵĞĂů�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�Žƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�
ĚĂǇ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͖�ϮͿ��ĐƚƵĂů�ŵŽƚĞů�Žƌ�ŚŽƚĞů�ďŝůů͕�ĨŽƌ�ůŽĚŐŝŶŐ�
ĐŽƐƚƐ�ŽŶůǇ͖�ϯͿ��ĐƚƵĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĐŽƐƚ�Žƌ�Ψ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŵŝůĞ�ŝĨ�ƚƌĂǀĞů�ŝƐ�ďǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͘ 

 

 

K&&/�/�>͛^��yW�E^�^ 
 

Ψϰϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ŵĞĂůƐ�;ΨϭϬ͘ϬϬ�-��ƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�Ψϭϱ͘ϬϬ�-�>ƵŶĐŚ͕�ΨϮϬ͘ϬϬ�-��ŝŶŶĞƌͿ͕�Ψ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ŵŝůĞ͕�ĂĐƚƵĂů�ůŽĚŐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘�KƚŚĞƌ�ŽĸĐŝĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͘ 
 
KĸĐĞƌƐ�-��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ăƚ�^ƵŵŵĞƌ�/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��D���/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů͕�^ƚĂƚĞ��ŽŵƉĞͲ
ƟƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 
 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�-��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ăƚ�^ƵŵŵĞƌ�/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�͕��ŝƐƚƌŝĐƚ�^ŝƚĞ�ŽĨ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƌŬ͘ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ�sŝĐĞ-�ŚĂŝƌŵĞŶ�-��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƌŬ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�ĂĐƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ŽĨ��ŚĂŝƌŵĞŶ͘ 
 
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�-�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘ 
 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�-�^ŝƚĞ�ĐŚĂŝƌŵĞŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 



ϯϯ 

 

K&&/�/�>�&KZD^ 

 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĸĐŝĂů�ĨŽƌŵƐ�;�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�����ĞǀĞŶƚƐ͕�DĞĚĂů�ŽƌĚĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͘ 

 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ΨϱϬ͘ϬϬ�ůĂƚĞ�ĨĞĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐͲ
ƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘ 

 

�ůů�ZĞĐĂƉƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘���ĐŽƉǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ZĞĐĂƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘� 

 

DĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�-��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�^ĐŚŽŽů͕��ĚĚƌĞƐƐ�;ŶŽ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌͿ�-�Ψϯϱ͘ϬϬ͘��ĂĐŚ��ůĂďĂŵĂ�ĐŽůůĞŐĞ�ŵƵƐŝĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶĞ�
ĐŽƉǇ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ������ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐƵĐŚ�ůŝƐƚƐ͘ 

 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ĂůĞŶĚĂƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��D��͘ 

 

dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ��>>�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ZĞĐĂƉƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ŝƐ�:ƵŶĞ�ϭ͘ 

����Dh^/��W�Z&KZD�E����^^�^^D�Ed 

 

�ŽŶĐĞƌƚ͗��dŚƌĞĞ�ƐĐŽƌĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŶƵŵďĞƌĞĚ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘��EŽ�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚͲ
ĞĚ�ŵƵƐŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƌ͘��/Ŷ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͕�ŝĨ�ŵƵƐŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�Ă�ůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĚĞĂůĞƌ�ŝĨ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ͘���ŽƉŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘��/Ĩ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĨŽƌ�
͞�ŽŵŵĞŶƚƐ�KŶůǇ͕͟�ĂŶĚ�EK�ƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘ 

 

^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�-��ĂĐŚ�ďĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ϳ-ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h/>�^ŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ��ƌŝƚĞƌŝĂͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝŐŚƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�ƌŽŽŵ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘�KŶůǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ͘ 

 

��ůů�ďĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

 

tŚŝůĞ�ϭϲ�ďĂŶĚƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ�ĨŽƌ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ďĂŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�
ŽŶ�ĂŶǇ�ĚĂǇ͘ 

 

WůĂƋƵĞƐ͕�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚĂůƐ�ĨŽƌ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ������ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽŶ�ŽĸͲ
ĐŝĂů�ĨŽƌŵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͘��ŽƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ΨϲϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƋƵĞƐ�ĂŶĚ�Ψϱ͘ϬϬ�ĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ŵĞĚĂůƐ͘�/ƚĞŵƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘��ůů�ƐƵĐŚ�ŽƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�DĂǇ�ϭ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ 



ϯϰ 

 

�ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͛Ɛ�DĂŶƵĂů 
;ZĞǀŝƐĞĚ�ϲͬϮϭͬϮϬϭϲͿ 
W,/>K^KW,z 

 
tĞ͕� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ůĂďĂŵĂ� �ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;���Ϳ͕� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ�DƵƐŝĐ� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�

�ǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�DƵƐŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�
ǁŚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ͕�ĚŝĂŐŶŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ͘�WĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĂŶĚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ďĂŶĚƐ͘� /ŶƐƚĞĂĚ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ͘ 

tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ďƌŝŶŐƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
tĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ƐŚĂƌĞ͕�ĞĂĐŚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�
ďƌŝŶŐƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ƚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�tĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�Ăƌƚ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƋƵĂŶƟĨǇ�Žƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘�dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĂĐŚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘��ƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƋƵĂŶƟĨǇ�Žƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ǀĂůƵĂƟŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�DƵƐŝĐ� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ƚŽ�ŚĞůƉ� ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞůů�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽŽůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŚĞĞƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�
ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͛Ɛ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͘ 
  

 
/EdZK�h�d/KE 

 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�
ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ďĂŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ůĂďĂŵĂ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ������ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ� ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ŝŶ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽŶ�Ă� ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ďĂƐŝƐ� ŝƐ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ� ĂŶ�
ĞīĞĐƟǀĞ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ������Ǉ�ůĂǁƐ�
ĂŶĚ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ������ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ͘ 
W>��^��Z�D�D��Z�-�dŚĞ������ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�Žƌ�ĚĞůĞƚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�>ŝƐƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƌĞŐƵͲ
ůĂƌ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂůůĞĚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 



ϯϱ 

 

��:h�/��d/KE���Zd/&/��d/KE�d/D�>/E� 

����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ��ůŝŶŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��D����ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ 
�ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗��DĂƌĐŚ�ϭƐƚ� 
�ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů͘ 
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�����^ƵŵŵĞƌ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� 

 

d,����:h�/��d/KE��KDD/dd�� 

ϭ͘���dŚĞ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ϳ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�Žƌ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�Žƌ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��dǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�͞�ƚ-ůĂƌŐĞ͘͟��dŚĞ�����WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͘ 

Ϯ͘���dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ͘ 

ϯ͘���dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ͗�Ϯ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͕�Ϯ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�Ϯ�͞�ƚ-ůĂƌŐĞ͟�ŵĞŵďĞƌ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�
Ă�ƌŽƚĂƟŶŐ�ďĂƐŝƐ͘��dŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘��/Ĩ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ŵĂŬĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌŽƚĂƟŽŶ͘ 

ϰ͘���dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŚĂůů�ŵĞĞƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�����ŽĂƌĚ͘�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ͘ 

 

/͘�'�E�Z�>��>/'/�/>/dz�Z�Yh/Z�D�Ed^ 
 
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ŽŶĐĞƌƚͬ^ŝŐŚƚ-ZĞĂĚŝŶŐ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ 
ϭ͘��,ĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă��ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů͕�:ƵŶŝŽƌ�,ŝŐŚ͕�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�Žƌ��ŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů͕�Žƌ�

ĂƐ�Ă��ŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŵƵƐŝĐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
 
Ϯ͘��,ĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ͘ 
 
ϯ͘���Ğ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�E�ĨD��ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚĞ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 
 

Ύ�ůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 
   
 



ϯϲ 

 

//͘��WW>/��d/KE�&KZ���:h�/��d/KE 
'ĞŶĞƌĂů�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂͲ

ƚŽƌƐ�>ŝƐƚ 

/Ŷ�^ƚĂƚĞ��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ 

��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ������ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
�ƩĞŶĚ�ƚŚĞ�����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ��ůŝŶŝĐ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͗ 

'ĞŶĞƌĂů�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 
DW���ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
DW���ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�^ŚĞĞƚ 

^ĂŵƉůĞ�,^�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ 

^ĂŵƉůĞ�D^�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ 
�KďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 
DĂŬĞ�Ă�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƚƌŝĂů�ĐƌŝƟƋƵĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^ĂŵƉůĞ�,^�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�D^�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ĐŽŵͲ

ŵŽŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨŽƌŵĂƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ͘ 
DĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�DW���ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�^ŚĞĞƚ͕�ůĂďĞůŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĂƐ�͞^ĂŵƉůĞ�,^�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͟�ĂŶĚ�͞^ĂŵƉůĞ�D^�

ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͘͟ 
KďƚĂŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂĐƟǀĞ������ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚŽŵĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
ZĞƚƵƌŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϭ͘ 

 

�ŽůůĞŐŝĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ 

��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ������ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�����DW���ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�sŝĚĞŽ�KZ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ��ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ůŝŶŝĐ͘ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

'ĞŶĞƌĂů�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 
DW���ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

KďƚĂŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ������ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘ 
ZĞƚƵƌŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϭ 

 

KƵƚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ 

��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ������ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�����DW���ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�sŝĚĞŽ�KZ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ��ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ůŝŶŝĐ͘ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

'ĞŶĞƌĂů�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 
DW���ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

KďƚĂŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ������ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ��ůŝŶŝĐ͘ 
KďƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŽŵĞ�ƐƚĂƚĞ͘��/Ĩ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĞǆŝƐƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂĸƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘ 
ZĞƚƵƌŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϭ͘ 

EŽƚĞ͗���ŶǇ�KƵƚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�/Ŷ�^ƚĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 



ϯϳ 

 

DW��'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ 
hƉĚĂƚĞĚ�^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϰ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�����ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐŽůǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŚĂŝƌŵĞŶ�ƉĂǇ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĂǇƐ�;ϭϲ�
ďĂŶĚƐͿ�Žƌ�ŚĂůĨ�ĚĂǇƐ�;ϴ�ďĂŶĚƐͿ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ďĂŶĚƐ͘ 

WƌŽƉŽƐĞĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ĚĂǇƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͗ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϲ�ďĂŶĚƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ϯϭ�ďĂŶĚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϭ�Ъ�ĚĂǇƐ͘�� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ϯϴ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ďĂŶĚƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�Ϯ�ĚĂǇƐ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ϰϬ�ďĂŶĚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ϯ�Ъ�ĚĂǇƐ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ϰϴ�ďĂŶĚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϯ�ĚĂǇƐ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ϱϲ�ďĂŶĚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϯ�Ъ�ĚĂǇƐ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ϲϰ�ďĂŶĚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϰ�ĚĂǇƐ͘ 

dŚĞ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�sWͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚ͘ ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƚǁŽ�ƐƚĂŐĞ�ũƵĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ũƵĚŐĞ͘���ůů�ũƵĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�����DW���ĞƌƟĮĞĚ��ĚͲ
ũƵĚŝĐĂƚŽƌ͛Ɛ�ůŝƐƚ͘����ůŝƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ũƵĚŐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ��D���/Ŷ-^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ 

zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƐĞůĞĐƚ�ũƵĚŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘��hƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�� 
DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ũƵĚŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ZƵďƌŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚƐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂƟŶŐƐ͘ 

�ŽŵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�DW��:ƵĚŐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

>ŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͗ 

:ƵĚŐĞƐ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ 
:ƵĚŐĞƐ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ͘ 
:ƵĚŐĞƐ�ƉĞƌ�ĚŝĞŵ�ŝĨ�ŶŽƚ�ĨĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�–�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌ�ĚŝĞŵ͘ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ƚƌĂǀĞů�;ŵŝůĞĂŐĞͿ͕�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƉĞƌ�ĚŝĞŵ͘ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ��Ψϳϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘ 
/ƚĞŵŝǌĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϯϬϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘ 
dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƵĐŚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƐ�ƐƚĂŐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ůƵŶĐŚ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ͕ 
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĐƵƐƚŽĚŝĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐĞůĨ͘ 



ϯϴ 

 

��:h�/��dKZΖ^��yW�Z/�E���Z�Yh/Z�D�Ed^ 

 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƉƉƌŽǀĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�>ŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗��
;dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ǁĞď�ƉĂŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ƚĂďͿ 

^ŽůŽ�Θ��ŶƐĞŵďůĞ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�-�&ŝǀĞ�;ϱͿ�ǇĞĂƌƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

����DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�-�&ŝŌĞĞŶ�;ϭϱͿ�ǇĞĂƌƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͟�ƌĂƟŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ�ůĞǀĞů�Žƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘������DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�-�dǁĞŶƚǇ�
;ϮϬͿ�ǇĞĂƌƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͟�ƌĂƟŶŐƐ�Ăƚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�Žƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�
ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�DW��ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ƟŵĞƐ͘ 

 
DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ 

 
 
^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ 
 
,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞƌƟĮĞĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͛Ɛ�>ŝƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�sWͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ͘ �,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�;ϮϬͿ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ZĂƟŶŐƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ͘�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�DW��ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŽĨ�ϱ�ƟŵĞƐ͘  

 
��,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�DW��&ĞƐƟǀĂů�ƐŝƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�sWͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�
ƐƚĂŐĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĂů͘  
 
 dŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 

· �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DW��&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ������ǇůĂǁƐ�ďǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ͘ 
· �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŝŶŐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƉĂŶĞů�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�DW��ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƌƵďƌŝĐƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟͲ
ǀĂů͘ 
· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�����ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ƉĂŶĞů�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ĞĂĐŚ�ĨĞƐƟǀĂů�ĞǀĞŶƚ͘ 
· KƚŚĞƌ�DW��&ĞƐƟǀĂů�ĚƵƟĞƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘ 

 
 
�ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ůŝƐƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ďǇ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ͘ 
 

 

 

 

 



ϯϵ 

 

�>>-^d�d����E��&�^d/s�> 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŝŵͲ
ŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�Įůů�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘ 

 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�EKd�ďĞ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ĨƌŽŵ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�Žƌ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ŶŽŶ-ƐĐŚŽŽů�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŵĞĚĂů�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů͘ 

 

EŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŝƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 

�>>-^d�d��^K>K�&�^d/s�>� 
 

dŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�ŚĞůĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�ďĞŐŝŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝƚĞ͘��ŶǇ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů͘�dŚĞ��ůů
-^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů��ŶƚƌǇ�&Žƌŵ�ĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ǁĞďƐŝƚĞ�Dh^d�����KDW>�d��/E��s�Zz��^W��d͘��dŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ΨϯϬ͘ϬϬ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ͘���ŚĂŶŐĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 

^ŽůŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ������ƉƉƌŽǀĞĚ�>ŝƐƚ�ŽĨ�ƐŽůŽƐ�;ƐĞĞ�����ǁĞď�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ůŝƐƚͿ͘��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ƐĞŶĚ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ƐŽůŽƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�����sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐŝĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘��ůů�ƐŽůŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŽůŽ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŽŝƐƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂͲ
ŶŝŵĞŶƚ͘�ZĞĐŽƌĚĞĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘��^ŽůŽŝƐƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ŶĞĞĚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�� 

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϴ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚƵƌĂͲ
ƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌŽƵŶĚ͘��ůƐŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚĞŶŝŶŐ�ƉŝĂŶŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ŝŶƚĞƌůƵĚĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶƚƌĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�dŚĞ�ƐŽůŽŝƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚĞŶ�;ϭϬͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽŶ�
ŚĞͬƐŚĞ�ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌŽŽŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌŽƵŶĚ͘ 

KŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐĐŽƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŶƵŵďĞƌĞĚ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌƐ͘���/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƐĐŽƌĞ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚǁŽ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘���/Ĩ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇ͘ 

^ŽůŽƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƌĂƟŶŐƐ�ŽĨ�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͕͟�͞�ǆĐĞůůĞŶƚ͟�Žƌ�͞'ŽŽĚ͘͟��ůů�ƐŽůŽŝƐƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͟�ƌĂƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�
ŵĞĚĂů͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�;ϳͿ�ƐŽůŽŝƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�DĞĚĂůůŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�&ĞƐƟǀĂů��ŽŶĐĞƌƚ͘ 



ϰϬ 

 

ϮϬϮϮ��ůů�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ  
 
1. dŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚŽƵƚ�ĂƉƉ͘ 
2. ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�;ΨϯϬͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�DĂƌĐŚ�ϭ͘ �dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ�ǁŝůů�

ŽƉĞŶ�DĂƌĐŚ�ϭϯ͕�ϮϬϮϮ�Ăƚ�ϴĂŵ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�DĂƌĐŚ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϮ�Ăƚ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ͘�>ĂƚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐĞĚ͘ 

3. �ŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�
&ĞƐƟǀĂů͘ 

4. ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ͬ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŝů�Ă�ƐĐŽƌĞ�ƚŽ��ŽƵŐ�&ĂƌƌŝƐ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϭ͕�ϮϬϮϮ͘�,ŝƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ͗�ϯϮϮϳ�^ǁĞĞƚďƌŝͲ
Ăƌ�ZĚ�^t��ĞĐĂƚƵƌ͕��>�ϯϱϲϬϯ 

5. ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞůŝŵƐ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĂĐƚƵĂů�ĂƵĚŝƟŽŶ͘ �^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĨŽƌŵĂů�ĂƫƌĞ͘ �dŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�;ĐŚƵƌĐŚ͕�ƌĞĐŝƚĂů�ŚĂůů͕�
ďĂŶĚ�ƌŽŽŵ͕�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�ĞƚĐ͘Ϳ   

6. ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŵŽĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͘ �dŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͘   

7. ^ŽůŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�����ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐŽůŽƐ͘ ��ůů�ƐŽůŽƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŽůŽ�
ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ͘ �ZĞĐŽƌĚĞĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘ 

8. dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞŶ�;ϭϬͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŝŶŐ�ƉĂŶĞů͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƐ�Ă�ĮŶĂůŝƐƚ͕�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

9. ^ŽůŽƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŶŐ�ŽĨ�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͕͟�͞�ǆĐĞůůĞŶƚ͕͟�Žƌ�͞'ŽŽĚ͘͟��ůů�ƐŽůŽŝƐƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�͞^ƵƉĞƌŝŽƌ͟�
ƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ŵĞĚĂů͘ �dŚĞ�ƚŽƉ�ϵ�ƐŽůŽŝƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�DĞĚĂůůŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ�&ĞƐƟǀĂů͘ 

 

^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�&ŝŶĂůŝƐƚƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

ϭ͘ dŚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�&ŝŶĂůƐ��ŽŶĐĞƌƚ�ŝƐ��Ɖƌŝů�ϳ͕�ϮϬϮϮ�Ăƚ�ϳƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĂŶĚ��ĂůůƌŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƵƚůĂǁ��ŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DŽďŝůĞ͕��ůĂďĂŵĂ͘ ��Ăůů�dŝŵĞ�ĨŽƌ�&ŝŶĂůŝƐƚƐ�ŝƐ�ϲ͗ϯϬƉŵ͘ �zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ϮϬϭ��-� 

Ϯ͘ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�Ăƚ�Ă�DĂŶĚĂƚŽƌǇ��ŽŽŵ�DĞĞƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϰ͕�ϮϬϮϮ �Ăƚ�ϮƉŵ͘  

ϯ͘ dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů�^ƚĂƚĞ�^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽŶĐĞƌƚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϵ͕�ϮϬϮϮ�
Ăƚ�ϴƉŵ͘ ��ůů�ĮŶĂůŝƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌƚ͘ �^ŽůŽ�&ĞƐƟǀĂů�ĮŶĂůŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�ŶŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͘ 

ϰ͘ dŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂďƌĞǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ��ĂŶĚ��ŽŶͲ
ĐĞƌƚ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘ �ZĞĚ��ĂŶĚ�ĮŶĂůŝƐƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ϯ͗ϮϬƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ŽŶĐĞƌƚ�,Ăůů�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘ 

ϱ͘ �ĂĐŚ�ĮŶĂůŝƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǀĞŶƵĞ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ďĞŶĞĮƚ͖�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

ϲ͘ �ĂĐŚ�ƐŽůŽŝƐƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ͘ �WůĞĂƐĞ�
ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ŇĂƐŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 

ϳ͘ �ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĐŽƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƉŽƌƚĂů�ŽĨ�,ĞĂƌƚŽƵƚ͘   



ϰϭ 

 

����ϰ�zĞĂƌ�ZĞǀŝĞǁ��ŽŵŵŝƩĞĞ 

 

 
dŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽĨ����͘� dŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞĚƵͲ
ĐĂƚĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ����͘�  

�ƵƌŝŶŐ��ůů�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�����ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘� ZĞƉŽƌƚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ĞǀĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ�ƉĂƐƚ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘� DĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�
ƉĂǇ�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ�ůŽĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝůĞĂŐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� �ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϰ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͘�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘ 

 
dŝŵĞůŝŶĞ 

 ϰƚŚ�ǇĞĂƌ� 

ϭ͘��DĞĞƚ�Ăƚ�^ƵŵŵĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ 

Ϯ͘���ƚ��D���ƉƌĞƐĞŶƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ 

ϯ͘��WƵďůŝƐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ 

ϰ͘���ůů�^ƚĂƚĞ�ǀŽƚĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ďǇůĂǁƐ͘ 

ϱ͘��:ƵŶĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ŶĞǁ�ĐǇĐůĞ 

 
�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ZĞƉŽƌƚƐ 

 
&ŽƌŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘ 

ϭ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͘� � /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂďĂĨĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽƌŵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘� 
Ϯ͘ �ůů�^ƚĂƚĞ�&ŽƌŵƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͕�ĂƩĞŵƉƚ�ŶŽ�ƐĐĂůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͘�  
ϯ͘ DW��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂďĂĨĞƐƚ͘ 
ϰ͘ ^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ��ŽŵƉŝůĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͕� ƚŽƚĂů�ĂƩĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ͘� 



ϰϮ 

 

 

W,/���d��Dh 

E�d/KE�>�^�,KK>���E�D�^d�Z�&Z�d�ZE/dz 

Z,K��,�Wd�Z 
 

d,��>�D�Z�dZ/W>�dd�^�,K>�Z^,/W�'h/��>/E�^ 

 

�͘ dŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ƐĞŶŝŽƌ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐĞǆ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
 Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�Ϯ͘ϱ�'͘W͘�͘�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘ 

�͘ �ĐŽŶŽŵŝĐ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ 

�͘  �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŵĂũŽƌ�ŝŶ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� 
 ĞŶƐĞŵďůĞƐ�ŝŶ�Ă�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�
 ƵƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘ 
�͘ �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶ�ĞƐƐĂǇ�ŽŶ�͞tŚǇ�/�tĂŶƚ�dŽ��Ğ����ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘͟ 

�͘ �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕�ĐŽŶƐĐŝĞŶƟŽƵƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌ ƐŚŝƉ�ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
 ĞǆĞƌƚĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘ 

 

&͘ dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ͕��ŝƐƚƌŝĐƚ�
 ^ŽůŽ�ĂŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�&ĞƐƟǀĂů͕��ůů-^ƚĂƚĞ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ŚŽŶŽƌ�ďĂŶĚƐ͘ 

 

'͘ ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘�
 ;�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚĂŶĚ ďŽŽŬͿ͘Ύ  

,͘ ��dŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�WŚŝ��ĞƚĂ�DƵ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

/͘ dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ůů-^ƚĂƚĞ��ĂŶĚ�
 &ĞƐƟǀĂů͘ 

:͘ dŚĞ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ-ǇĞĂƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�
 �ůĂďĂŵĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞ͘ 

<͘ dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŝƐ�  
 &ĞďƌƵĂƌǇ�ϭƐƚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘ 
>͘ �ƉƉůŝĐĂŶƚΖƐ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͘ 

 

Z�dhZE��WW>/��d/KE�&KZD��z�&��Zh�Zz�ϭ�dK͗�;ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ǁĞď�ƉĂŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�&ŽƌŵƐ�
ƚĂďͿ 

'ůĞŶŶ�^ƉŝůůĞƌ��ŚĂŝƌŵĂŶ   

>ĂŵĂƌ�dƌŝƉůĞƩ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ 

ϮϭϬϯ�'ĂůĂŚĂĚ��ƌ͕͘�^t   

�ĞĐĂƚƵƌ͕��>�ϯϱϲϬϯ������������� 



ϰϯ 

 

 

'�E�Z�>���,�s/KZ 
 

�͘���ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕��ƵǆŝůŝĂƌǇ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�^ƚĂī�DĞŵďĞƌƐ 
 

ϭ͘���ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�����,ĂŶĚďŽŽŬ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘ 

Ϯ͘���ůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ��ƵǆŝůŝĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�����,ĂŶĚďŽŽŬ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ͘ 

ϯ͘���ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌŵĞŶ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞƌĞŝŶ͘ 

ϰ͘�� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƐƚĂī͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�����&ĞƐƟǀĂů�
ĂŶĚ�ŶŽŶ-&ĞƐƟǀĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

ϱ͘�� �ŝƐƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

ϲ͘� �ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�����KĸĐĞ�;Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�ůĞǀĞůͿ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ĂŶĚ�Ăůů�����
ĞǀĞŶƚƐ͘ 

 

�͘���ĂŶĚ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ��ĚƵůƚƐ��ĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ��ĂŶĚƐ�ĂŶĚ��ƵǆŝůŝĂƌǇ͘ 
 

ϭ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌͬ/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘ 

Ϯ͘��dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ĂͿ��ƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽ�ƚĂƉŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖�ďͿ��ĂŵĞƌĂ�;ƉŚŽƚŽ�ƚĂŬŝŶŐͿ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ͖�ĐͿ��ƵĚŝĞŶĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�Ăƚ�Ăůů�����ĞǀĞŶƚƐ͖�ĚͿ�EŽ�ƉĂƌĞŶƚ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ͕�ƐƉŽŶƐŽƌ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽŶůǇ͘ 

 

�͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

ϭ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ�Ăůů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͘ 

Ϯ͘� �ŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘ 

ϯ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƌĂƟŶŐ͘ 

ϰ͘ ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ͘ 

ϱ͘� �ŝƐƌĞƐƉĞĐƚ�Žƌ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ͘ 



ϰϰ 

 

DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ�&Žƌ�&ŝƌƐƚ��ŶĚ�^ĞĐŽŶĚ�zĞĂƌ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 
 

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͗�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ǀŝĐĞ-ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 

KďũĞĐƟǀĞ͗�dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�����DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶŽǀŝĐĞ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�
ŐŽŽĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ƚĞĂĐŚ͘ 

 

DĞƚŚŽĚ͗�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĐĞ-ĐŚĂŝƌ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵďůĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ďĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ǀŝĐĞ-ĐŚĂŝƌ�
ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĂƐƐŝŐŶ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂƐ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�DĞŶƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�
ĞĂƌůǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ�sŝĐĞ-ĐŚĂŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŝŶ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚŽƌƐ͘�^ŽŵĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ůĞǀĞů͕�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ͕�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ͕�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕�ĞƚĐ͘ 

 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞŶƚŽƌ 

ϭ͘� �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�E�&D�ͬ���͘ 

 

Ϯ͘� �Ğ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

 

ϯ͘� DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŝƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

 

ϰ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƟŵĞƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĂďůĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ͘�;�ŵŽŶƚŚůǇ͕�ǁĞĞŬůǇ͕�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ 

 

ϱ͘� WƌŽǀŝĚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�����ŚĂŶĚďŽŽŬ͖�����ƉŽůŝĐŝĞƐ͖�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŶƚĞƐƚ�ƉƌĞƉͲ
ĂƌĂƟŽŶ͕�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͕�ŵƵƐŝĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ŵĞƚŚŽĚ�ďŽŽŬƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͖�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͖�ďĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�;�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͿ͖�ďĂŶĚ�ďŽŽƐƚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͖�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

 

^ƵŵŵĂƌǇ͗��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�
ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ͘ 



ϰϱ 

 

�>���D����E�D�^d�Z^��^^K�/�d/KE 

�y��hd/s��^��Z�d�Zz 

 

WŽƐŝƟŽŶ�dŝƚůĞ͗ �ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕��ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

 

YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ͗ DƵƐƚ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ����͖�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ďĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽĨ��ůĂďĂŵĂ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŶ�
ǇĞĂƌƐ͖�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďŽŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĂƌƌĞƐƚƐ�Žƌ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ͖�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŚĞĐŬ͖�
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĮƐĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ďŽƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ͖�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�����ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƌƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĂƩĞƐƚ�ƚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͖�ŵƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ 

 

�ƵƟĞƐ͗ dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ŽĨ����͕�ŬĞĞƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ͕�ŚĂŶĚůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�ďĂŶĚ�ĨĞƐƟǀĂů͕�ĐŽůůĞĐƚ�Ăůů�ŵŽŶĞǇƐ�ĚƵĞ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉĂǇ�Ăůů�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘��KƌĚĞƌ�ŵĞĚĂůƐ͕�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƋƵĞƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 

 

^ĂůĂƌǇ͗ dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�ŽĨ�Ψϴ͕ϰϬϬ͘ϬϬ�ƚŽ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ƉůƵƐ�ƚƌĂǀĞů�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽĸĐĞƌƐ͘ 

 

:Žď�ZĞǀŝĞǁ͗�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ǇĞĂƌůǇ�ũŽď�ƌĞǀŝĞǁ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�:ƵŶĞ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ������ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗�WĞƌƐŽŶƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƌĐŚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉĂĐŬĞƚ͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ďŝŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ͗�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͖�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͖�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǀŝƚĂ͖�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͖�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�ĚƵƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 



ϰϲ 

 

�ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;���Ϳ 

 

�ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ 
 
 
DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�����'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĂƌĚ�ĂŐƌĞĞ͗ 

· dŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ-ŵĞŵďĞƌƐ͖  
· dŽ�ĂĐƚ�ŚŽŶĞƐƚůǇ͕�ĨĂŝƌůǇ͕�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͖  
· dŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ŵĂŶŶĞƌ͖  
· dŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͖  
· dŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ͕�ǁŝƚŚ�ĚƵĞ�ĐĂƌĞ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ƚŽ�

ďĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͖  
· dŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͖  
· dŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ĂďͲ

ƐƚĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŵĂƩĞƌ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�Žƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͖  
· dŽ�ŵĂŬĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚ�

ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖  
· dŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĞǆĐĞƉƚ�

ǁŚĞŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�Žƌ�ůĞŐĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͖  
· dŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͖  
· dŽ�ŶŽƚ�ǀŝŽůĂƚĞ�ĂŶǇ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ůŽĐĂů�ůĂǁƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�

ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘  

 
��ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
�ŽĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘ 

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƐŝŐŶ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽĚĞ͘ 

 



ϰϳ 

 

�ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

 

�KE&/��Ed/�>/dz��'Z��D�Ed 

 
dŚŝƐ��ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

 

�Ɛ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŵĞŵďĞƌƐ͛�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐ͛�ĮůĞƐ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘���
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů͕�ƐĞŶƐŝƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

�ĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŐƌĞĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

ϭ͘ ͞�ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͟�ĂƐ�ƵƐĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͕�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĚĂƚĂ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ůŝƐƚƐ͕�ďĂŶŬ�
ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌ�ŐƌŝĞǀĂŶĐĞƐ͕�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐĞƐ͕�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�Žƌ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ŚĞƌĞƚŽ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞƌŐĞƌƐ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ͕�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ͕�
ĞƚĐ͘͘ 
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ϳ͘ dŚŝƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘ 
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ϯ͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�͞ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͟�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘� 
 
�ƌƟĐůĞ�//�--��ĞĮŶŝƟŽŶƐ� 
ϭ͘�/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�--��ŶǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽĸĐĞƌ͕�Žƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĂƌĚ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƉŽǁĞƌƐ͕�ǁŚŽ�
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ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ͘� 
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ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶǇ�ĂĐƟŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĂƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚΖƐ�Žƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞΖƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ͘� 
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ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�Žƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǀŽƚĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘� 
 
�ƌƟĐůĞ�s�–��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ 
 
Ă͘���ǀŽƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ĨƌŽŵ�����ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƉƌĞĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ǀŽƟŶŐ�
ŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌΖƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘� 
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ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ͘� 
 
�ƌƟĐůĞ�s//�–�WĞƌŝŽĚŝĐ�ZĞǀŝĞǁƐ�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�����ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ũĞŽƉĂƌĚŝǌĞ�ŝƚƐ�ƚĂǆ-ĞǆĞŵƉƚ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘�dŚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƐŚĂůů͕�Ăƚ�Ă�ŵŝŶŝͲ
ŵƵŵ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ͗� 
 
Ă͘ tŚĞƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ŝĨ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�

ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂƌŵΖƐ�ůĞŶŐƚŚ�ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ͘ 
 
ď͘�tŚĞƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ũŽŝŶƚ�ǀĞŶƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ����ΖƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉŽůŝͲ
ĐŝĞƐ͕�ĂƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�ƌĞŇĞĐƚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŶƵƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŝŵƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ďĞŶĞĮƚ�Žƌ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ďĞŶĞĮƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ͘� 
 
�ƌƟĐůĞ�s///�–�hƐĞ�ŽĨ�KƵƚƐŝĚĞ��ǆƉĞƌƚƐ�tŚĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�s//͕�����ŵĂǇ͕�ďƵƚ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ͕�
ƵƐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ͘�/Ĩ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞͲ
ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘� 
 



ϱϭ 

 

�ůĂďĂŵĂ��ĂŶĚŵĂƐƚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;���Ϳ 
tŚŝƐƚůĞďůŽǁĞƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�WŽůŝĐǇ 

 
����ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘��Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ����͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŚŽŶĞƐƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝŶ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 
 
ZĞƉŽƌƟŶŐ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ 
dŚŝƐ�tŚŝƐƚůĞďůŽǁĞƌ�WŽůŝĐǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ 
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�����ĐĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�
ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŽĸĐĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ŽĨ����͛Ɛ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂͲ
ƟŽŶƐ�ŽĨ�ůĂǁ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ��D��ΖƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 
 
EŽ�ZĞƚĂůŝĂƟŽŶ 
/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�����ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞƚĂůŝĂƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�ŽĸĐĞƌ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŚŽ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�
ĨĂŝƚŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶ͕�Žƌ�Ă�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ůĂǁ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĨƌĂƵĚ͕�Žƌ�ƐƵƐͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ����͘��Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ƌĞƚĂůŝĂƚĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌĞƉŽƌƚͲ
ĞĚ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�ŽĸĐĞ͘ 
 
ZĞƉŽƌƟŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ 
����ŚĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�Žƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƵƐͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ����͛Ɛ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Žƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�Ăůů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŝŶ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ͘� 
 
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ� 
dŚĞ����͛Ɛ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�Žƌ�ŝůůĞŐĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�dŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ǁŝůů�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ƌĞƉŽƌƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�Žƌ�ĂůůĞŐĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉƌŽƉƌŝĞͲ
ƟĞƐ͘ 
 
�ĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ��ƵĚŝƟŶŐ�DĂƩĞƌƐ 
dŚĞ����͛Ɛ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ƐŚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ͬ��ƵĚŐĞƚ���ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�Žƌ�ĂƵĚŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘ 
 
�ĐƟŶŐ�ŝŶ�'ŽŽĚ�&ĂŝƚŚ 
�ŶǇŽŶĞ�ĮůŝŶŐ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ 
ĂĐƟŶŐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ͘��ŶǇ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ 
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐůǇ�Žƌ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂůƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ 
ŽīĞŶƐĞ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ 
sŝŽůĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ďĂƐŝƐ�ďǇ�ƚŚĞ 
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