
ϭ 

 

 
^ŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ� 

Dh>d/-^d�<�,K>��Z�&KZhD� 
ϭ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 
ϭϬ�Ăŵ–ϭ�Ɖŵ�ĂŶĚ�ϯ-ϲ�Ɖŵ 
hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ� 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐ� 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ZŽŽŵ�ϭ �KE��Wd�EKd��Θ��/^�h^^/KE�'h/�� 

/EdZK�h�d/KE͕�K�:��d/s�^�Θ�&KZD�d 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝǆƚǇ-ƚŚŝƌĚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƐ�ŽĨ�tŽŵĞŶ�;�^tϲϯͿ͕�ĨƌŽŵ�ϭϭ�ƚŽ�
ϮϮ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů� ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ� ŝƚƐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ƚŚĞŵĞ� ͚^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕�
ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͛͘ � 

^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƌĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ� �ĞŝũŝŶŐ� �ĞĐůĂƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� WůĂƞŽƌŵ� ĨŽƌ� �ĐƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ϮϬϯϬ�
�ŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ��ĚĚŝƐ��ďĂďĂ��ĐƟŽŶ�
�ŐĞŶĚĂ� ŽŶ� &ŝŶĂŶĐŝŶŐ� ĨŽƌ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘� ,ĞĞĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƉŝƌŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϮϬϯϬ� �ŐĞŶĚĂ͛Ɛ� ĐƌŽƐƐ-
ĐƵƫŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�
ŽĨ� Ăůů� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ďĞ� ŐĞĂƌĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ� ƵŶĞƋƵĂů� ƉŽǁĞƌ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŵĞŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ� ůĞĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ŽŶĞ�ďĞŚŝŶĚ͕�
ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�
ĨĂĐŝŶŐ� ŵƵůƟƉůĞ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ĂƌĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 

/Ŷ� ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵƵƐƚ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͛�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ǁŚŝůĞ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞŝƌ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŝƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ�
ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͘� �ůŽƐĞ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƉĂŝĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐĞŶĚĞƌ-
ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ƌŝƐŬƐ� ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ� ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞŝƌ� ůŝĨĞ� ĐŽƵƌƐĞ͘� 'ƌĞĂƚĞƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�
ĂƌĞĂƐ� ĐĂŶ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ƉŽǁĞƌĨƵů� ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ͕� ŵĂŬŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� ǁŽƌŬ� ďĞƩĞƌ� ĂŶĚ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ǁĂǇ͘�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�

ĂƌĞĂƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĚĞĐĞŶƚ� ǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ͘� WƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ũŽď�
ĐƌĞĂƟŽŶ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ĨŽƌ� ƚĂĐŬůŝŶŐ� ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů� ƐĞŐƌĞŐĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŐĞŶĚĞƌ�ƉĂǇ�ŐĂƉƐ͘� 

dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƐ�ŽĨ�tŽŵĞŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�
ĂŐƌĞĞĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚŚĞŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂĐƟŽŶ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƐƚĞƉƐ� ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĐůŽƐĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
ŐĂƉƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘� dŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŽ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŐĂůǀĂŶŝǌĞƐ� ƚŚĞ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞŝũŝŶŐ�WůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ��ĐƟŽŶ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϮϬϯϬ�
�ŐĞŶĚĂ� ĨŽƌ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ƚŚĞŵĞ� Ăƚ�
�^tϲϯ� ƚŚƵƐ� ĞŶĂďůĞƐ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� Ă� ĚĞĐŝƐŝǀĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŶŽ� ŽŶĞ� ŝƐ� ůĞŌ� ďĞŚŝŶĚ� ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵƌƚŚĞƐƚ�ďĞŚŝŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĮƌƐƚ͘�� 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ĂƌĞ� ŵŽďŝůŝǌŝŶŐ� Ăƚ� Ăůů� ůĞǀĞůƐ� ŝŶ� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
�^tϲϯ͕�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƚƐ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ�DĂƌĐŚ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ůĞǀĞů͕� ĞīŽƌƚƐ�
ĂƌĞ� ƵŶĚĞƌ� ǁĂǇ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ͕� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ� ĂŶĚ�
ĞǆƉĂŶĚ� ŵƵůƟ-ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ĨŽƌ� ŐƌĞĂƚĞƌ�������
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ͘ 

 



Ϯ 

 

K�:��d/s�^ 

dŚĞ�DƵůƟ-^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� &ŽƌƵŵ�ǁŝůů� ƐĞƌǀĞ� ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ� Ă� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŝǆƚǇ-ƚŚŝƌĚ� ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�ǁŝůů͗ 

· ZĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŬĞǇ�
ĂƌĞĂƐ� ĂŶĚ� ŝƐƐƵĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ďǇ� �^tϲϯ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ� ŝƚƐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚŚĞŵĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ͖ 

· �ƌĞĂƚĞ� Ă� ƉůĂƞŽƌŵ� ĨŽƌ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƚŚĂƚ� ďƌŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ� ĂƌĞĂƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͖ 

· &ŽƐƚĞƌ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ďƵŝůĚ�ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂůǀĂŶŝǌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ĨŽƌ� ĂĐƟŽŶ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ� � ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ĨŽƌ� ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ��^tϲϯ͘� 

W�Zd/�/W�Ed^ 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ��������
WĞƌŵĂŶĞŶƚ� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĂŶĚ� �ĞƉƵƚǇ� WĞƌŵĂŶĞŶƚ�����������
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚƐ� ĨƌŽŵ�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�DŝƐƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ� EĂƟŽŶƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ� Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ�
ĂŶĚ� ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� EĂƟŽŶƐ� ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝůů�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘� 

Khd�KD�� 

��ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DƵůƟ-^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�&ŽƌƵŵ͕�ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŝůů�
ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��^tϲϯ͘� 

&KZD�d� 

dŚĞ� DƵůƟ-^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� &ŽƌƵŵ� ǁŝůů� ĐŽŶƐŝƐƚ� ŽĨ� ĂŶ� ŽƉĞŶŝŶŐ������
ƐĞƐƐŝŽŶ͖� ĨŽƵƌ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ� ƉĂŶĞů� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ǁŚĞƌĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ͖�ĂŶĚ�Ă�ĐůŽƐŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ� ŝƐƐƵĞƐ�
ƌĂŝƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ-'ĞŶĞƌĂů� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ƚŚĞŵĞ�;�ͬ�E͘ϲͬϮϬϭϵͬϯ͕�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐͿ͗ 

· ^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ� 

· WƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�
ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ 

· ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ� 

· �ŶƐƵƌŝŶŐ� ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ� ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ 

dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů� ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ� ŝŶ�ĂŶ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ� ĨŽƌŵĂƚ�ŐƵŝĚĞĚ�
ďǇ� ŵŽĚĞƌĂƚŽƌƐ͘� &ŽƵƌ� ƚŽ� ĮǀĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƉĞƌ� ƉĂŶĞů� ǁŝůů� ďĞ����
ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ŬĞǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ďĞůŽǁ͘� dŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ�ĮǀĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂĐŚ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐƵƐƐĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��ĂĐŚ�ƉĂŶĞůŝƐƚ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƌĞƐƵůƚͬŽƵƚĐŽŵĞ�ĨŽƌ�
�^tϲϯ� ĂŶĚ� ŚĞƌͬŚŝƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘ 

 

 

 

^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ 

^ŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ĂŶĚ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ƉŽǀĞƌƚǇ͕� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ͘� ^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ĐŽŵƉƌŝƐĞ� Ă�
ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ� ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ŝŶũƵƌǇ� ďĞŶĞĮƚƐ͕� ƐŝĐŬŶĞƐƐ� ďĞŶĞĮƚƐ͕� ŽůĚ-ĂŐĞ� ďĞŶĞĮƚƐ͕� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͛�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘� 

�ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ŐůŽďĞ͕� ƵŶƉĂŝĚ� ĐĂƌĞ� ĂŶĚ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ǁŽƌŬ� ŝƐ�
ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͘� ^ŽĐŝĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŚĂǀĞ�ƐůŽǁůǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ǁŽƌŬ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ͘� �� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌǇ� ƉĞŶƐŝŽŶ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐĂƌĞ� ĐƌĞĚŝƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ŶĂƌƌŽǁ�ŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ŐĂƉƐ�ďǇ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�
ƚĂŬĞŶ� ŽƵƚ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ƚŽ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� Žƌ� ŽƚŚĞƌ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ͘� ^ĞǀĞƌĂů� ƉƵďůŝĐ� ǁŽƌŬƐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ŚĂǀĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ŽŶ-ƐŝƚĞ� ĐƌĞĐŚĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞĚƵĐĞĚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŝŶŬĂŐĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝƐ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ� ŽĨ� ƵŶƉĂŝĚ� ĐĂƌĞ� ĂŶĚ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ǁŽƌŬ� ƐƵƐƚĂŝŶƐ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ͘ 

�ĞƐƉŝƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ŐĞŶĚĞƌ�
ŐĂƉƐ� ĂŶĚ� ďŝĂƐĞƐ� ŝŶ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ƌĞŵĂŝŶ�
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ͘� tŚĞƌĞ� ƐĞǆ-ĚŝƐĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ� ĚĂƚĂ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ŝƚ�
ƐŚŽǁƐ� ǁŽŵĞŶ� ƚŽ� ďĞ� ŽǀĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ�

�/̂ �h^ /̂KE��EKd���&KZ��W�E�>�ϭ 



ϯ 

 

ƌĞŵĂŝŶ� ĞǆĐůƵĚĞĚ͘� �ǀĞŶ� ǁŚĞƌĞ� ǁŽŵĞŶ� ĂƌĞ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ǁĞůů�
ĐŽǀĞƌĞĚ͕� ƚŚĞŝƌ� ďĞŶĞĮƚ� ůĞǀĞůƐ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ďĞ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĂŶ� ŵĞŶ͛Ɛ͘�
'ĞŶĚĞƌ-ƐƉĞĐŝĮĐ� ƌŝƐŬƐ� ŽŌĞŶ� ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ĐŽƵƌƐĞ͘�hŶŝǀĞƌƐĂů� ƐŽĐŝĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŐĞĂƌĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ĂŶ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�
ůŝǀŝŶŐ� ĨŽƌ� Ăůů� ĐĂŶ� ŽŶůǇ� ďĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ŝĨ� ŐĞŶĚĞƌ-� ĂŶĚ� ĂŐĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘� 

^ŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ�
ŐĞŶĚĞƌ� ďŝĂƐ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞƋƵĂůŝǌĞĚ� ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ĂŶĚ�
ŵĞŶ͛Ɛ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ƉĞŶƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ŝƚ� ĞĂƐŝĞƌ� ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ� ƚŽ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŚĞŵ� ďǇ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ůŽŶŐ� ǀĞƐƟŶŐ� ƉĞƌŝŽĚƐ͘� WĂƌĞŶƚĂů� ůĞĂǀĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞ�ŵĞŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͘�
/Ŷ�ŵŽƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ� ůĞĂǀĞ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ� ĨŽƌŵĂů�ƐĞĐƚŽƌ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� 

�ĞƐƉŝƚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ� ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ůĂďŽƵƌ� ĨŽƌĐĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�
ǁŽŵĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ůĞƐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂďŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĂŶ�
ŵĞŶ͕�ĞĂƌŶ�ůŽǁĞƌ�ǁĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŵŽƌĞ�
ŽŌĞŶ� ƚŽ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ͘� dŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŽǀĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĂŵŽŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ� ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�
dŚĞƐĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŚĂŵƉĞƌ� ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ƐŽĐŝĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŝŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ� ǁŚĞƌĞ� ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ĐůŽƐĞůǇ� ƟĞĚ� ƚŽ� ĨŽƌŵĂů�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘� �īŽƌƚƐ� ƚŽ� ĞǆƚĞŶĚ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ŚĂǀĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů� ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ� ƚŽ�
ĨŽƌŵĂůŝƚǇ͘� 

 

WZKWK^���Yh�^d/KE^�&KZ��/^�h^^/KE͗ 

· tŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ŽĨ� ŶĂƟŽŶĂů� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǁŽƌŬ͍ 

· ,Žǁ� ĂƌĞ� ŐĞŶĚĞƌ-� ĂŶĚ� ĂŐĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ� ƌŝƐŬƐ� ĂŶĚ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�
ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͍ 

· tŚĂƚ� ĞīŽƌƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ� ƚŽ� ĞǆƚĞŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂů� ƐĞĐƚŽƌ͕� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ĂƌĞ�
ǁŽŵĞŶ�ďĞŶĞĮƫŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ͍ 

· tŚĂƚ� ĂĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƉĂƌĞŶƚĂů�
ůĞĂǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞ�ŵĞŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚ�
ĐĂƌĞ͍ 

 

 

 

 

 

WƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ŽĨ�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ 

WƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉƵďůŝĐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ũƵƐƟĐĞ�Žƌ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ� ůŝǀŝŶŐ� ĨŽƌ�Ăůů͘� WƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉůĂǇ�Ă� ĐĞŶƚƌĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͘��ĐĐĞƐƐ� ƚŽ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŝƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ĨŽƌ� ŐŝƌůƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ůŽǁĞƌ� ƌĂƚĞƐ� ŽĨ� ĞĂƌůǇ� ŵĂƌƌŝĂŐĞ� ĂŶĚ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘� 

WƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͛�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�zĞƚ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŐĂƉƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ͘��īŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ŬĞǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƵƐĞƌ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽ-
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘� dŚĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƉƌŝǀĂƟǌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƵƐĞƌ� ĨĞĞƐ� ŽŶ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ� ǁĞůů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŚĞĂůƚŚ� ƐĞĐƚŽƌ� ǁŚĞƌĞ� ŽƵƚ-ŽĨ-ƉŽĐŬĞƚ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ŵŽƌĞ� ĂĚǀĞƌƐĞ� ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ�ŵĞŶ� ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� dŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ĐĂƌĞ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƉĂǇ͕� ŵĂŶǇ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ƌŽůůŝŶŐ�
ŽƵƚ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�;h,�Ϳ�ƌĞĨŽƌŵƐ͘�dŽ�ĨƵůůǇ�ůŝǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ� ďĞ� ĐŽŚĞƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ� ĂĐƌŽƐƐ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ĂĚĚƌĞƐƐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘�� 

dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂůƐŽ�ŵĂƩĞƌƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͘� 'ĞŶĚĞƌ�
ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶŐƌĂŝŶĞĚ� ŝŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĐƵƌƌŝĐƵůĂ� ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕� ƐŚĂƉŝŶŐ� ĐĂƌĞĞƌ� ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�
tŚŝůĞ� ǁŽŵĞŶ� ŚĂǀĞ� ŵĂĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝŶƌŽĂĚƐ� ŝŶƚŽ� ƐĐŝĞŶĐĞ͕�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ� ;^d�DͿ� ĚĞŐƌĞĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĨĂĐĞ� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�͚ŶŽŶ-ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ͛͘� � /Ŷ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞĐƚŽƌ͕�
ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ� ĐĂƌĞ� ŚĂƐ� ĐŽŵĞ� ƵŶĚĞƌ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƐĐƌƵƟŶǇ͘� ZĞŵŽǀŝŶŐ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ŚĞĂůƚŚ-ĐĂƌĞ� ƐĞƫŶŐƐ� ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ŐŝƌůƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ� ĐĂŶ� ĚĞŵĂŶĚ� ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ƐƟŐŵĂ-ĨƌĞĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͘� 

�ĞǇŽŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŐĞŶĚĞƌ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ͕� ďƵƚ� ƌĞŵĂŝŶ�
ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌĨƵŶĚĞĚ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�

�/̂ �h^ /̂KE��EKd���&KZ��W�E�>�Ϯ 



ϰ 

 

ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŵƵůƟƐĞĐƚŽƌĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ� ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ� ŽĨ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�
ƉƵďůŝĐ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�
ŽůĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ� ĂŶĚͬŽƌ� ƚŚĞ� ĐŚƌŽŶŝĐĂůůǇ� ŝůů͘�tŚĞŶ�ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĂĐĐĞƉƚĂďŝůŝƚǇ͕�
ĂŶĚ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ͘� �ĐƌŽƐƐ� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƐƚĂī�
ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ǁŽƌŬĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ĚĞĐĞŶƚ� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŝƐ� ĐƌŝƟĐĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

 

WZKWK^���Yh�^d/KE^�&KZ��/^�h^^/KE�͗ 

· tŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͍� 

· tŚĂƚ� ĂƌĞ� ŐŽŽĚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ĐĂƌĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ͍ 

· tŚĂƚ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ƚĂŬĞŶ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� Ăůů�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĐŽƵƌƐĞ͍� 

· ,Žǁ� ĂƌĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͍ 

 

 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ� 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝƐ� Ă� ďƌŽĂĚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ� ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�
ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƚĞƌŵƐ͘� 'ƌĞĂƚ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĞǆŝƐƚƐ� ƚŽ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕� ǁĂƚĞƌ͕� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕� ĞŶĂďůĞ� ĐůĞĂŶĞƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ƐĐĂƌĐĞ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘� 

dŚĞ� ϮϬϯϬ� �ŐĞŶĚĂ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ƵŶŝƋƵĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�
ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�^ƵĐŚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
ůĂďŽƵƌ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ�
ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ� ƚŽ� ƌĞŵŽƚĞ�
ƌƵƌĂů� ĂƌĞĂƐ� Žƌ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ďĞƩĞƌ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƚŽ� ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ� ĐŝƚǇ�
ĚǁĞůůĞƌƐ͘� dŚĞǇ� ĂůƐŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ĂŶ� ĞŶĂďůŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ͕� Ăƚ� ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ŝŶ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ƐĞƫŶŐƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ�

ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘��ĞƩĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů�
ĨŽƌ� ƌĂŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ� ĨĂƌŵĞƌƐ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶ� ƚƵƌŶ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘� 

&Žƌ� ƚŚĞƐĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ƚŽ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĞ͕� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�
ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ŽƵƚƐĞƚ� ĂŶĚ� ďĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ͘�'ĂƉƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ� ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ� ĂīĞĐƚ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ�
ŐŝƌůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�
ŵƵĐŚ� ůĞƐƐ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ďĞ� ĮŶĂŶĐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĮŶĂŶĐĞ� Žƌ�
ƉƵďůŝĐ-ƉƌŝǀĂƚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ� ƚŚĂŶ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚĞůĞĐŽŵƐ͕� ĞŶĞƌŐǇ� Žƌ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� �ůŽƐŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ� ŐĂƉƐ� ǁŝůů� ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ďŽŽƐƚ� ŝŶ� ĂŶĚ� ďĞƩĞƌ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

'ĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƵƌďĂŶ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂƌĞ�
ĐƌŝƟĐĂů� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ĐŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕� ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘�zĞƚ͕�ƵƌďĂŶ� ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�
ƌĂƌĞůǇ� ƉůĂŶŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ŝŶ�ŵŝŶĚ͘� ^ƚƵĚŝĞƐ� ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ� ǁŽŵĞŶ� ƌĞůǇ� ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ� ŽŶ� ǁĂůŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂƌĞ�ďŝĂƐĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƌŽĂĚƐ͕�ŚŝŐŚǁĂǇƐ� ĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ŵŽƚŽƌŝǌĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� 

dŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ƐĞĐƚŽƌ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ƌĂƉŝĚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĂƐ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂĚŽƉƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ� ƐŵĂƌƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂŶĚ� ůĞĂƉ-ĨƌŽŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƌĞŶĞǁĂďůĞ�
ĞŶĞƌŐǇ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞ�
ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ�ŵŝŶŝ�
ŐƌŝĚƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ĞŶĞƌŐǇ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ůĂƌŐĞůǇ�
ŐĞŶĚĞƌ-ďůŝŶĚ͘ 

 

WZKWK^���Yh�^d/KE^�&KZ��/^�h^^/KE�͗ 

· tŚĂƚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ƚŽ� ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�
ŐĞŶĚĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞƐƐĞŶƟĂů� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐůĞĂŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͍ 

· tŚĂƚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĚĞƌ
-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͍ 

· tŚĂƚ� ĂƌĞ� ŐŽŽĚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ĨƵůů� ĂŶĚ�
ĞƋƵĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͍� 

 

�/̂ �h^ /̂KE��EKd���&KZ��W�E�>�ϯ 



ϱ 

 
 

�ŶƐƵƌŝŶŐ� ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ� ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ� ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ� ĨŽƌ�
ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ 

^ŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂƌĞ� ĐůŽƐĞůǇ� ŝŶƚĞƌůŝŶŬĞĚ͘� /ŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝǌĞĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĂĐƌŽƐƐ�
ƐĞĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ� ĨŽƌ-
ƉƌŽĮƚ� ĂŶĚ� ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕� ŝƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ� ĞĂĐŚ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕� ĨƵŶĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͘� 

�Ŷ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĨƌŽŵ� Ă� ŐĞŶĚĞƌ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘� tŝƚŚŽƵƚ� ĂīŽƌĚĂďůĞ� ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŽŵĞŶ�ŽŌĞŶ� ƐƚƌƵŐŐůĞ� ƚŽ� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ůĂďŽƵƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ� ƐĞĐƵƌĞ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ďƵƚ� ŝƚ� ĐĂŶŶŽƚ� ĨƵŶĐƟŽŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐĐŚŽŽů� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ǁŝƚŚ� ƐĂĨĞ� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ͘��ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ-ŚĞĂǀǇ� ƐĞĐƚŽƌƐ͖� ďƵƚ� ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ĂƐ� ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĨĞĞ�ǁĂŝǀĞƌƐ�Žƌ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů͘� 

dŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ĂŶĚ�
ŐŝƌůƐ͛�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŐĞŶĚĞƌ� ŐĂƉƐ� ƌĞŵĂŝŶ͕� ĂŶĚ͕� ŝŶ� ŵĂŶǇ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĞǀĞŶ͘�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ǁŚŽ�ĨĂĐĞ�
ŵƵůƟƉůĞ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ĂƌĞ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ͘� �ĐƌŽƐƐ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƉŽŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĞƚŚŶŝĐ� ŐƌŽƵƉƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĐůƵƐƚĞƌĞĚ� ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶƐ͕� ĨƌŽŵ� ůŽǁĞƌ�
ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ĂŶĚ� ĚĞĐĞŶƚ� ŚŽƵƐŝŶŐ͕� ƚŽ� ĐůĞĂŶ�
ĞŶĞƌŐǇ͕� ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͘� ZĞŵŽǀŝŶŐ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ�
ŚĞĂůƚŚ-ĐĂƌĞ� ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ŐŝƌůƐ�
ĂƌĞ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ĚĞŵĂŶĚ� ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�
ĂŶĚ�ƐƟŐŵĂ-ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͘� 

�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝƐ� ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ�ǁŝůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶũĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂůŽŶŐƐŝĚĞ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐ͕� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�
ƉŽůŝĐǇ� ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ĂƌĞĂƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘ 

�ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� ŝƐ� ĞƋƵĂůůǇ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ� ĨŽƌ� ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�^ŽĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ŐĞŶĚĞƌ� ĂƵĚŝƚƐ͕� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ŐĂƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ�

ŐƌŝĞǀĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĚĞƌ-ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

DĞĂŶƐ-ƚĞƐƚĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
ƐƟŐŵĂƟǌĂƟŽŶ� ďǇ� ƐŝŶŐůŝŶŐ� ŽƵƚ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ� ƐŽĐŝĂů�
ŐƌŽƵƉƐ͘�&ĞĂƌ�ŽĨ� ĨĂĐŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŵĂǇ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�
ǁŽŵĞŶ� ĨƌŽŵ� ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ� ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞŶƟƚůĞĚ�
ƚŽ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ� ƐƟŐŵĂƟǌĂƟŽŶ� ŝƐ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ǁŚĞƌĞ� ŐĞŶĚĞƌ-
ďĂƐĞĚ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝƐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ� ďǇ� ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ĂŐĞ͕� ŝŶĐŽŵĞ͕� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ůŽĐĂƟŽŶ͕� ƌĂĐĞ͕� ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕� ŚĞĂůƚŚ� Žƌ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ͕� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕� ƐĞǆƵĂů� ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŐĞŶĚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ͕� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌƐ͘� hŶŝǀĞƌƐĂů� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĂƌĞ� ůĞĂƐƚ� ƉƌŽŶĞ� ƚŽ�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĞƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƟŐŵĂƟǌĂƟŽŶ͘�dĂƌŐĞƟŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽǀĞƌ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ĂƌĞĂ� ;ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ƚĂƌŐĞƟŶŐͿ͕�Žƌ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ĂŐĞ�
ĐŽŚŽƌƚ� ;ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů� ƚĂƌŐĞƟŶŐͿ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� Žƌ� ŽůĚĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƐƟŐŵĂƟǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ůĞƐƐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞĂŶƐ-ƚĞƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘ 

 

WZKWK^���Yh�^d/KE^�&KZ��/^�h^^/KE�͗ 

· tŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ĞƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͍ 

· tŚĂƚ� ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƉŽůŝĐǇ� ĂĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĂŶĚ�
ĞīĞĐƟǀĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ƌŝŐŚƚƐ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ŐŝƌůƐ� ĨĂĐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ůĞŌ�
ďĞŚŝŶĚ͍� 

· tŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�
ĐƵƚďĂĐŬƐ� ŝŶ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�
ŐŝƌůƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐŚŽĐŬƐ͍ 

�/̂ �h^ /̂KE��EKd���&KZ��W�E�>�ϰ 


