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 WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
 
 

dƌŽŝŬĂ�;ŽƌĐŚĞƐƚƌĂͿ�����������������������������������������������������^ĞƌŐĞŝ�WƌŽŬŽĮĞǀ� 
�ŝŶŐ��ŽŶŐ�DĞƌƌŝůǇ�ŽŶ�,ŝŐŚ  �������ƚƌĂĚ͕�Ăƌƌ͘ �ZĂƚŚďŽŶĞ 
dŚĞ�^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ�&ĂƌĞǁĞůů    ������,ĞĐƚŽƌ��ĞƌůŝŽǌ 
K��ŽŵĞ��ůů�zĞ�&ĂŝƚŚĨƵů��-�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů͕�ǁŽƌĚƐ�Ɖϭϲ 

dŚĞ�dŚƌĞĞ�<ŝŶŐƐ   ����������������Ăƌƌ�WĞƚĞƌ��ŽƌŶĞůŝƵƐ 
tŚĞŶ�/ĐŝĐůĞƐ�,ĂŶŐ�;ǁŽƌĚƐ��Ɖϭϰ-ϭϱͿ ��������������������:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ 
 

 ϭ͘�/ĐŝĐůĞƐ 
 Ϯ͘�tŝŶƚĞƌ�ŶŝŐŚƚƐ 
 ϯ͘�'ŽŽĚ�ĂůĞ 
 ϰ͘��ůŽǁ͕�ďůŽǁ͕�ƚŚŽƵ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŝŶĚ 
 ϱ͘�tŝŶƚĞƌ�ǁĂŬĞŶĞƚŚ�Ăůů�ŵǇ�ĐĂƌĞ 
 ϲ͘�,ĂǇ͕�ĂǇ 

 

ΕΕ�/ŶƚĞƌǀĂů�ΕΕ 
 
� 

dŚĞ��ĚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŐŝ�;ŽƌĐŚĞƐƚƌĂͿ���������������KƩŽ�ZĞƐƉŝŐŚŝ 
dŚĞ�^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ��ĂƌŽů��������������������������������������������Žď��ŚŝůĐŽƩ 
EĂƟǀŝƚǇ��ĂƌŽů       ��:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ 
�ĚĂŵ�>ĂǇ�zďŽƵŶĚĞŶ     �������ŽƌŝƐ�KƌĚ 
,ĂƌŬ͊�dŚĞ�,ĞƌĂůĚ��ŶŐĞůƐ�^ŝŶŐ�-�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů͕�ǁŽƌĚƐ�Ɖϭϳ 

K�,ŽůǇ�EŝŐŚƚ   �������������ĚŽůƉŚĞ��ĚĂŵ͕�Ăƌƌ�ZƵƩĞƌ 
&ĂŶƚĂƐŝĂ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐ���������ZĂůƉŚ�sĂƵŐŚĂŶ�tŝůůŝĂŵƐ 
 



ϰ 

^ĞƌŐĞŝ� WƌŽŬŽĮĞǀ� ;ϭϴϵϭ—ϭϵϱϯͿ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ�
ŬŶŽǁŶ� ZƵƐƐŝĂŶ� ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁĞŶƟĞƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͘�
�ŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƚ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌǇ͕�
ŚĞ� ŵĂĚĞ� ŚŝƐ� ůŝǀŝŶŐ� ĂƐ� Ă� ĐŽŵƉŽƐĞƌͬƉŝĂŶŝƐƚ͕� ďĞĨŽƌĞ� -�
ƵŶƵƐƵĂůůǇ�-�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�^ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ�ƚŽ�
ůŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� h^� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ZĞǀŽůƵƟŽŶ� ŽĨ� ϭϵϭϳ͘� WĞƌŚĂƉƐ�
ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ͕�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
h^^Z�ŝŶ�ϭϵϯϲ͘�,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ϭϵϱϯ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŵĞŶƟŽŶ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϭϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŵƵƐŝĐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂů�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƟŵĞ�-�ŚĞ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ĚŝĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ�ĂƐ��^ƚĂůŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�
ϭϭϱ�ƉĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ͊ 
>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�<ŝũĠ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�WƌŽŬŽĮĞǀ͛Ɛ��ďĞƐƚ�ůŽǀĞĚ�ǁŽƌŬƐ͘��Ŷ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂů�ƐƵŝƚĞ�ŝŶ�
ϱ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ� ǁƌŝƩĞŶ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ� Ă� Įůŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ŶĂŵĞ͘�/ƚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮĐƟƟŽƵƐ�<ŝũĠ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĐŽƵƌƟĞƌƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ǌĂƌ�ƚŽ�ĚĞŇĞĐƚ�ďůĂŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽĐƚƵƌŶĂů�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ͘�dƌŽŝŬĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�,ƵƐƐĂƌ�ƐŽŶŐ͘�/ƚƐ�ĞǀŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐůĞŝŐŚ�
ďĞůůƐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�Įƌŵ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
 
�ŝŶŐ��ŽŶŐ͕�DĞƌƌŝůǇ�ŽŶ�,ŝŐŚ� ŝƐ� �ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĞĐƵůĂƌ�ĚĂŶĐĞ�ƚƵŶĞ�ĚĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ŵƵĐŚ�ůĂƚĞƌ͕�ďǇ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�
ĐŽŵƉŽƐĞƌ� 'ĞŽƌŐĞ�tŽŽĚǁĂƌĚ͘� dŚŝƐ� ĞǀĞŶŝŶŐ͛Ɛ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ďǇ� :ŽŶĂƚŚĂŶ�
ZĂƚŚďŽŶĞ͕� ĨŽƌŵĞƌůǇ� Ă� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ǁŝŶŐůĞ� ^ŝŶŐĞƌƐ͕� ĨŽƌ� ǁŚŽŵ� ŚĞ� ĂůƐŽ�
ĐƌĞĂƚĞĚ� ŵĂŶǇ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘� �Ɛ� ǁĞůů� ĂƐ� ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ͕� ŚĞ�
ůĞĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƌƵŶƐ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ŽŶ� ĐůŽƐĞ� ŚĂƌŵŽŶǇ� ƐŝŶŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŚŽƌĂů�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 
 
dŚĞ� ^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ� &ĂƌĞǁĞůů͕� ďǇ�,ĞĐƚŽƌ� �ĞƌůŝŽǌ͕� ŝƐ� Ă� ĐŚŽƌƵƐ� ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŽƌĂƚŽƌŝŽ�
>͛�ŶĨĂŶĐĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ϭϴϱϬ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶ�ƉŝĞĐĞ�
ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ůĂƚĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�ƐƉůĞŶĚŝĚ�
ŚŽĂǆ͕� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��ĞƌůŝŽǌ͕�ǁŚŽƐĞ�ŵƵƐŝĐ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ŵƵĐŚ� ĐƌŝƟĐŝƐŵ� Ăƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�
ŚĂĚ� ŝƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ĂƩƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ� ϭϳƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ĐŽŵƉŽƐĞƌ�
͞�ƵĐƌĠ͘͟� /ƚ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ� ŵƵĐŚ� ƉƌĂŝƐĞ͕� ǁŝƚŚ� ŽŶĞ� ĐƌŝƟĐ� ŐŽŝŶŐ� ƐŽ� ĨĂƌ� ĂƐ� ƚŽ� ƐĂǇ�
͞�ĞƌůŝŽǌ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŵŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�
ůŝƩůĞ�ƉŝĞĐĞ�ďǇ��ƵĐƌĠ͊͟��ůƚŚŽƵŐŚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĐĂƌŽů͕�ŝƚ͛Ɛ�ƋƵŝĞƚ�
ƐĞƌĞŶŝƚǇ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ǁĞůů�ƚŚĂƚ��ĞƌůŝŽǌ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�
ƐƵďƚůĞƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ  ͘
 



ϱ 

dŚĞ�dŚƌĞĞ�<ŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌŽůƐ�ĨƌŽŵ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ŽůůĞŐĞ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͘���ƌƌĂŶŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�
ĐŽŵƉŽƐĞƌ͕�WĞƚĞƌ��ŽƌŶĞůŝƵƐ͕� ŝƚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐŽůŽŝƐƚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝĂŶŽ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ��ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ƚŽŶŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ďǇ�
/ǀŽƌ� �ƚŬŝŶƐ͕� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ĐŚŽŝƌ� ƐŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚǇŵŶ�͞,Žǁ� �ƌŝŐŚƚůǇ� ^ŚŝŶĞƐ� ƚŚĞ�
DŽƌŶŝŶŐ�^ƚĂƌ͟�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐŽůŽŝƐƚ͘�� 
 

:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ�ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� �ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ� ďĞƐƚ� ŬŶŽǁŶ� ĂŶĚ� ůŽǀĞĚ�
ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ͘� � ,Ğ� ǁĂƐ� ďŽƌŶ� ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ� ŝŶ� ϭϵϰϱ� ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ŵƵƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐŚŽƌŝƐƚĞƌ�Ăƚ�
,ŝŐŚŐĂƚĞ�^ĐŚŽŽů͘�,Ğ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ŵƵƐŝĐ�Ăƚ��ůĂƌĞ�
�ŽůůĞŐĞ͕� �ĂŵďƌŝĚŐĞ͕� ǁŚĞƌĞ� ŚĞ� ǁƌŽƚĞ� ŚŝƐ� ĮƌƐƚ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŚŝƐ� ĮƌƐƚ�
ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͘ 
,ŝƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂů� ĐĂƌĞĞƌ� ŚĂƐ� ĞŵďƌĂĐĞĚ� ďŽƚŚ� ůĂƌŐĞ�
ĂŶĚ� ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ� ĐŚŽƌĂů� ǁŽƌŬƐ͕� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂů� ĂŶĚ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ƉŝĞĐĞƐ͕�Ă�ƉŝĂŶŽ�ĐŽŶĐĞƌƚŽ͕�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�

ŽƉĞƌĂƐ͕�ŵƵƐŝĐ� ĨŽƌ� ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ� ǁƌŝƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƐƵĐŚ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂƐ� ƚŚĞ�
WŚŝůŝƉ� :ŽŶĞƐ��ƌĂƐƐ� �ŶƐĞŵďůĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�<ŝŶŐ͛Ɛ� ^ŝŶŐĞƌƐ͘�,ŝƐ� ůĂƌŐĞƌ� ƐĐĂůĞ�ĐŚŽƌĂů�
ǁŽƌŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ůŽƌŝĂ� ;ϭϵϳϰͿ͕�ZĞƋƵŝĞŵ�;ϭϵϴϱͿ͕�DĂŐŶŝĨŝĐĂƚ� ;ϭϵϵϬͿ͕�WƐĂůŵĨĞƐƚ�
;ϭϵϵϯͿ�ĂŶĚ�DĂƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ� ;ϮϬϬϯͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŵĂŶǇ� ƚŝŵĞƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
tŚĞŶ�/ĐŝĐůĞƐ�,ĂŶŐ͘�ZƵƩĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�
ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ΗƐĞĂƐŽŶĂůΗ� ĨŽƌ� ǁŝŶƚĞƌ͕� ƚŚŽƵŐŚ� ŶŽƚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƟĂŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ� ΖϳϬƐ͘�dŚĞ� ƌĞƋƵĞƐƚ�ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ�
ŚŝƐ� ĨƌŝĞŶĚ ZƵƐƐĞůů� �ƵƌŐĞƐƐ͕� Ă� ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ� ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŶŐůŝƐŚ�ŵƵƐŝĐĂů�
ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ tĂŶĚƐǁŽƌƚŚ�^ĐŚŽŽů��ŽǇƐΖ��ŚŽŝƌ ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ΖϲϬƐ�ĂŶĚ�
ΖϳϬƐ͘ ZƵƩĞƌ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�Ɛŝǆ-ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂ͕�ďŽǇƐΖ�ĐŚŽŝƌ͕�
ĂŶĚ� ŵŝǆĞĚ� ĐŚŽƌƵƐ͕� ĐĂůůĞĚ� tŚĞŶ� /ĐŝĐůĞƐ� ,ĂŶŐ͘� ,Ğ� ĐŚŽƐĞ� ŚŝƐ� ƚĞǆƚƐ͕�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐĂůůǇ͕�ĨƌŽŵ��ůŝǌĂďĞƚŚĂŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƉŽĞƚƌǇ͕�ĞĂĐŚ�ƚĞǆƚ�
ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ŝŵĂŐĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌǇ� ƐĞĂƐŽŶ͕�ďĞ� ƚŚĞǇ� ƚŚĞ�ĐŽůĚ͕� ŝĐĞ-ďŽƵŶĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁŝŶĚƐ͖�ĂŶ�ŽůĚĞƌ�ŵĂŶΖƐ�ǁĞĂƌŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͖�
Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƵŶƚĂů�ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ĂůĞ�ĂŶĚ�ΗŚŽŶĞǇ�ůŽǀĞΗ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĂĨĞůǇ�ŝŶƐŝĚĞ�
ŽŶ� ǁŝŶƚĞƌ� ŶŝŐŚƚƐ͘ ZƵƩĞƌΖƐ� ŽǁŶ�ǁŽƌĚƐ� ĐŽŶĨĞƐƐ� Ă� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ŚŝƐ� ŵƵƐŝĐ�
ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� ŽĨ �ƵƌŐĞƐƐ ŚŝƐ� ƉĂƚƌŽŶ͗ �ƵƌŐĞƐƐΖ� ΗƌƵŵďƵƐƟŽƵƐŶĞƐƐ� ŝŶ�
Ζ'ŽŽĚ� ĂůĞΖ� ĂŶĚ� ΖŚĂǇ͕� ĂǇ͖Ζ� ŚŝƐ� ŐĞŶƚůĞŶĞƐƐ� ŝŶ� Ζ�ůŽǁ͕� ďůŽǁ͕� ƚŚŽƵ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŝŶĚ͖Ζ�



ϲ 

ƉĞƌŚĂƉƐ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞůĂŶĐŚŽůǇ͙�ŝŶ�ΖtŝŶƚĞƌ�ǁĂŬĞŶĞƚŚ�
Ăůů�ŵǇ�ĐĂƌĞ͘ΖΗ 
dŚĞ� ĮƌƐƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕� ͞/ĐŝĐůĞƐ͕͟� ƐĞƚƐ� ŝŵĂŐĞƐ� ĨƌŽŵ ^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ ŽĨ� ĂŶ� ŝĐŝĐůĞ-
ƐƚƌĞǁŶ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ� Ă�ďƌŝƩůĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů� ŽƉĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�
ƐƚƌŝŶŐƐ� ĂŶĚ�ŵĂůůĞƚ� ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ͘� dŚĞ� ƵƉƉĞƌ� ǀŽŝĐĞƐ� ƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�ŵĞůŽĚǇ͕� ƌŝĨĞ�
ǁŝƚŚ� ŽƉĞŶ� ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͖� ƚŚĞ� ŽǁůΖƐ� ƐŽŶŐ� ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ� ǁŝƚŚ� ƐǁŝŶŐ� ƌŚǇƚŚŵƐ� ĂŶĚ�
ƐƵĚĚĞŶůǇ� ƌŝĐŚ� ĐŚŽƌĚĂů� ƚĞǆƚƵƌĞƐ͘� dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕� ΗtŝŶƚĞƌ� ŶŝŐŚƚƐ͕Η�
ƚƵƌŶƐ� ƚŽ� ƐŽŵĞ� ŝŵĂŐĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĞŶ� ŽĨ dŚŽŵĂƐ� �ĂŵƉŝŽŶ ƚŚĂƚ� ƐƉĞĂŬ� ŽĨ�
ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ� ŝŶĚŽŽƌ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ďůĂǌŝŶŐ�ĐŚŝŵŶĞǇƐ͕�ŽǀĞƌŇŽǁŝŶŐ�ǁŝŶĞ͕� ƌĞǀĞůƐ͕�
ĂŶĚ�ΗŚŽŶĞǇ� ůŽǀĞ͕Η�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞŐƵŝůĞ� ƚŚĞ� ůŽŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�ŶŝŐŚƚƐ�ĂǁĂǇ  ͖ZƵƩĞƌΖƐ�
ŵƵƐŝĐ�ďƌŝƐƚůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂĚƌŝŐĂůŝĂŶ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁŽƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ΗďůĂǌĞ͕Η�
ΗĂŵĂǌĞ͕Η�ΗƌŝĚĚůĞƐ͕Η�ĂŶĚ�ΗŚĂƌŵŽŶǇ͘Η�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƐƚƌĂŝŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĐŚŽƌƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�Η�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊Η��ĂĐŚ�ǀĞƌƐĞ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƐ� ĂďŽƵƚ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĨŽŽĚƐƚƵī͗� ďĞĞĨ� ŚĂƐ� ďŽŶĞƐ͕� ďĂĐŽŶ� ŚĂƐ� ĨĂƚ͕�
ŵƵƩŽŶ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůĞĂŶ͕�ĞŐŐƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƐŚĞůůƐ͖�ďƵƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŚĞĞƌŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊� 
dŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕� ͞�ůŽǁ͕� ďůŽǁ͕͟� ƌĞƚƵƌŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� ĂƐƚƌŝŶŐĞŶƚ�
ƐĞĂƐŽŶĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ͕� ƵƐŝŶŐ ^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞΖƐ� ŝŵĂŐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ǁŝŶĚ͘�
^ŽŵĞƟŵĞƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ĂƐ� Ă� ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ� ƉŝĞĐĞ͕� Ă� ŚĂƌƉƐŝĐŚŽƌĚ�ŵŝǆĞƐ� ƚĞǆƚƵƌĞ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐŽƵůĨƵů� ƚƵŶĞ� ƌĞŇĞĐƟŶŐ ZƵƩĞƌΖƐ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
�ůŝǌĂďĞƚŚĂŶ�ŵĞůŽĚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶǇ͘�dŚĞŶ�ĐŽŵĞƐ�͞tŝŶƚĞƌ�ǁĂŬĞŶĞƚŚ͕͟�ǁŚŝĐŚ�
ĞǆƉůŽƌĞƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ŚĂƌƐŚŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ͕� ďŽƚŚ� ůǇƌŝĐĂůůǇ� ĂŶĚ�
ŚĂƌŵŽŶŝĐĂůůǇ͊� �ŌĞƌ� Ă� ďŝƩĞƌ� ŽƉĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ŇƵƚĞ� ĂŶĚ� ƚĞŶŽƌ� ƐŽůŽƐ͕� ǁĞ� ĂƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĞůĂŶĐŚŽůǇ� ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ͖� ǁĞ� ĂƌĞ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƐŚĂůů� ĚŝĞ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ŵƵƐƚ� ƉƌĂǇ� ƚŽ� ďĞ�
ƐŚŝĞůĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞůů͘� 
&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�͞,ĂǇ͕� ĂǇ͊͟� ĐĂƉĞƌƐ�ďĂĐŬ� ŝŶƚŽ� ĨĞƐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ŵŽƌĞ�ĐĂƌŽůƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͖�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐ͕�ĂŌĞƌ�Ăůů͕�Ă�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘��ŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŚĞƌĂůĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͊ 

EŽƚĞƐ�dŝŵŽƚŚǇ��ŝĐŬĞǇ�ͬ�ǁǁǁ͘ĂůůŵƵƐŝĐ͘ĐŽŵ 

 
KƩŽƌŝŶŽ�ZĞƐƉŝŐŚŝ� ;ϭϴϳϵ—ϭϵϯϲͿ�ǁĂƐ�ĂŶ�/ƚĂůŝĂŶ�ǀŝŽůŝŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐĞƌ�ďĞƐƚ�
ŬŶŽǁŶ� ĨŽƌ� ŚŝƐ� ƚƌŝůŽŐǇ� ŽĨ� ƚŽŶĞ� ƉŽĞŵƐ�ŽŶ� ZŽŵĂŶ� ůĂŶĚŵĂƌŬƐ͘� dŚŝƐ� ĞǀĞŶŝŶŐ͛Ɛ�
ƉŝĞĐĞ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ� ĨƌŽŵ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƚƌŝůŽŐǇ͕� ƚŚŝƐ� ƟŵĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƉĂŝŶƟŶŐƐ� ďǇ�
�ŽƫĐĞůůŝ͘��tƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ϭϵϮϳ͕�dŚĞ��ĚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŐŝ��ƐŚŽǁƐ�Žī�ZĞƐƉŝŐŚŝ͛Ɛ�
ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƟŽŶ� ƐŬŝůůƐ� ƚŽ� ŐŽŽĚ� ĞīĞĐƚ͕� ĂŶĚ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ǁĞůů� ŬŶŽǁŶ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƵŶĞ�͞K�ĐŽŵĞ͕��K�ĐŽŵĞ��ŵŵĂŶƵĞů͘͟ 



ϳ 

�Žď� �ŚŝůĐŽƩ� ŚĂƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŚĂƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŚŝŵƐĞůĨ� ĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� h<͛Ɛ�
ůĞĂĚŝŶŐ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĐŚŽƌĂů� ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ͘� &ŽƌŵĞƌůǇ� Ă� ĐŚŽƌŝƐƚĞƌ� Ăƚ� <ŝŶŐ͛Ɛ�
�ŽůůĞŐĞ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�<ŝŶŐ͛Ɛ�^ŝŶŐĞƌƐ͕�ŚŝƐ�
ŵƵƐŝĐ� ƐƉĂŶƐ�Ă�ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐĞŶƌĞƐ͘�dŚĞ� ^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ� �ĂƌŽů� ŝƐ�Ă�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵůĨƵů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�EĂƟǀŝƚǇ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ͘�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�͞�ĂƌŽů͛Ɛ� ĨƌŽŵ�<ŝŶŐ͛Ɛ͛͟�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ďǇ� ƚŚĞ����͕� ŝƚ�ǁĂƐ�
ĮƌƐƚ�ƐƵŶŐ�ŝŶ�ϮϬϬϬ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉŽĞŵ�ďǇ��ůŝǀĞ�^ĂŶƐŽŵ͕�ŝƚƐ�ĚĞĐĞƉƟǀĞůǇ�ƐŝŵƉůĞ�
ŵĞůŽĚǇ� ŚŝĚĞƐ� Ă� ŵƵůƟƉůŝĐŝƚǇ� ŽĨ� ƌŚǇƚŚŵƐ� ĂŶĚ� ƟŵĞ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ�
ŵŽƐƚůǇ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ǁŽƌŬ͕� ŝƚ� ƐǁĞůůƐ�ƚŽ�Ă�ĚƌĂŵĂƟĐ� � ĨŽƌƟƐƐŝŵŽ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�͘͘͘͞Ă�
ǀŽŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŬǇ͘͘͘͟�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞƩůŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă��ĐŽŶĐůƵĚĞ�ŽŶ�Ă�ŚƵŵŵĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƞƵů���ŵĂũŽƌ�ĐŚŽƌĚ͘ 
 
tƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ϭϵϲϯ͕�:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ͛Ɛ�EĂƟǀŝƚǇ��ĂƌŽů� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ƉŽƉƵůĂƌ� ǁŽƌŬƐ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ŵĂŶǇ� ŽĨ� ŚŝƐ� ǁŽƌŬƐ� ƌĞůǇ� ŽŶ� ƚĞǆƚƐ� ĨƌŽŵ� ŽƚŚĞƌ�
ǁƌŝƚĞƌƐ͕�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂƌŽů�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�ZƵƩĞƌ͘��/ƚƐ�
ŐĞŶƚůĞ�ŚĂƌŵŽŶŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐŝŵƉůĞ�ŵĞůŽĚǇ� ĨŽůůŽǁ�Ă� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� � ĐĂƌŽů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĞĂƌĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ��͞/ĐŝĐůĞƐ͘͟ 

 



ϴ 

�ĚĂŵ� >ĂǇ� zďŽƵŶĚĞŶ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĂƌůŝĞƐƚ� � ƐŽŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂŬĞ� ƵƉ� ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟǀŝƚǇ�ĂƌĞ�ƚĞŶƵŽƵƐ͊��ĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĂƌŽƵŶĚ�ϭϰϬϬ� ;ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ� ĞĂƌůŝĞƌͿ͕� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƚǁŽ�ǀĞƌƐĞƐ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
DĂŶ͛Ɛ�ĨĂůů� ĨƌŽŵ�ŐƌĂĐĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�ŽĨ��ĚĞŶ͘� /ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�
ƵŶƟů� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ�ǀĞƌƐĞ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ� ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ůŝŶŬ� ƚŽ� ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ͞KƵƌ� >ĂĚǇ͟�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŚĞĂǀĞŶ͛Ɛ�ƋƵĞĞŶ—ĂƐƐƵŵĞĚ� ƚŽ�ďĞ�DĂƌǇ͕�
ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ͛Ɛ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ϭϵϱϳ�ďǇ��ŽƌŝƐ�KƌĚ͕�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐƚ� Ăƚ� <ŝŶŐ͛Ɛ� �ŽůůĞŐĞ͕� �ĂŵďƌŝĚŐĞ͘� /ƚ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ�Ă� ƌĞŐƵůĂƌ� ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�EŝŶĞ�>ĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽůƐ͘ 
 
K�,ŽůǇ�EŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ďǇ �ĚŽůƉŚĞ��ĚĂŵ ŝŶ�ϭϴϰϳ�ƚŽ�ƚŚĞ &ƌĞŶĐŚ ƉŽĞŵ�
ΗDŝŶƵŝƚ͕�ĐŚƌĠƟĞŶƐΗ�;DŝĚŶŝŐŚƚ͕��ŚƌŝƐƟĂŶƐͿ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐĂƌŽů͕�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ ďŝƌƚŚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ ĂŶĚ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶŝƚǇΖƐ�
ƌĞĚĞŵƉƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ͛Ɛ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ͘ 
 

ZĂůƉŚ� sĂƵŐŚĂŶ� tŝůůŝĂŵƐ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŝůůĂƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�ŵƵƐŝĐĂů�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͘��ŽƌŶ� ŝŶ�ϭϴϳϮ͕�ŚĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�
ƚŚĞ�ƉŝĂŶŽ�ĂŶĚ�ǀŝŽůŝŶ�Ăƚ�ďŽƚŚ� ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�DƵƐŝĐ�
ĂŶĚ� dƌŝŶŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ͕� �ĂŵďƌŝĚŐĞ͘� ,Ğ� ǁĂƐ� ŚĞĂǀŝůǇ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�
ĂĐƟǀĞ� ĚƵƚǇ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ŚŝƐ� ĂŐĞ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƉĞƌŚĂƉƐ� ďĞƐƚ�
ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� Ă� ƐǇŵƉŚŽŶŝƐƚ͕� ŚĞ� ǁƌŽƚĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐŚŽƌĂů�
ǁŽƌŬƐ͕� ƐĞǀĞƌĂů� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ĐŚŽŝƌ� ŚĂƐ� ƐƵŶŐ� ŝŶ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϴ͘ 

tƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ϭϵϭϮ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&ĂŶƚĂƐŝĂ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐ� ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�
ŵĞůŽĚǇ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ,ĞƌĞĨŽƌĚƐŚŝƌĞ͗� ͚dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ĨŽƵŶƚĂŝŶ� ŽĨ� �ŚƌŝƐƚ͛Ɛ� ďůŽŽĚ͛�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ�ƉŚŽŶŽŐƌĂƉŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϳϬ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ůĂďŽƵƌĞƌ�ŝŶ��KĐƚŽďĞƌ�ϭϵϬϴ͘�dŚĞ�
ƐĞƫŶŐ� ŝƐ� ĞǀŽĐĂƟǀĞ� ƉĞƌŚĂƉƐ� ŽĨ� Ă� ǁŝŶƚƌǇ� ƌƵƌĂů� �ŶŐůŝƐŚ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘� sĂƵŐŚĂŶ�
tŝůůŝĂŵƐ� ƚŚĞŶ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ũŽǀŝĂů� ͚^ŽŵĞƌƐĞƚ� �ĂƌŽů͛� ;͚�ŽŵĞ� Ăůů� ǇŽƵ�
ǁŽƌƚŚǇ�ŐĞŶƚůĞŵĞŶ͛Ϳ͕�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ��ĞĐŝů�^ŚĂƌƉ�ŝŶ��ƌŝĚŐǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
ϭϵϬϵ͘� /ƚƐ� ĐůŝŵĂǆ� ŝƐ� ŵĂƌŬĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ďƌŝĞĨ� ďƵƚ� ƚĞůůŝŶŐ� ĐŝƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ͚dŚĞ� &ŝƌƐƚ�
EŽǁĞůů͛� ďĞĨŽƌĞ� ůĞĂĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ� Ă� ƚŚŝƌĚ� ƐĞĐƟŽŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ŽĨ� sĂƵŐŚĂŶ�
tŝůůŝĂŵƐ͛Ɛ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĐĂƌŽůƐ͕� ƚŚĞ� ͚^ƵƐƐĞǆ� �ĂƌŽů͛� ;͚KŶ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� EŝŐŚƚ͕� Ăůů�
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƐŝŶŐ͛Ϳ͕�ƐƵŶŐ�ďǇ�DƌƐ�sĞƌƌĂůů�ŽĨ�DŽŶŬ͛Ɛ�'ĂƚĞ͕�,ŽƌƐŚĂŵ͕�ŽŶ�DĂǇ�Ϯϰ͕�
ϭϵϬϰ͘��ƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĞŶĚ͕�sĂƵŐŚĂŶ�tŝůůŝĂŵƐ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐƉŝƌŝƚƐ�ŽĨ�
ŵĞƌƌǇ-ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉŽŝŐŶĂŶƚ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŽƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ďĂĐŬ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ-ĐŽǀĞƌĞĚ�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘� 



ϵ 

^ƚĞƉŚĞŶ� �ŚĂƌůĞƐǁŽƌƚŚ� ;ďĂƌŝƚŽŶĞͿ� -� ŬŶŽǁŶ� ďǇ� Ăůů� ŚŝƐ�
ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂƐ� >ĂƌƌǇ͕� Žƌ� ďǇ� ƚŽŶŝŐŚƚΖƐ� ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĂƐ� Ζ�ĂĚΖ� -�
ĂƩĞŶĚĞĚ� ƚŚĞ� ZŽǇĂů� �ŽůůĞŐĞ� ŽĨ�DƵƐŝĐ� ďĂĐŬ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚĂŶƚ�
ϭϵϳϬƐ͘�tŚŝůƐƚ� ƚŚĞƌĞ� ŚĞ� ƐƚƵĚŝĞĚ� ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,ĞƌǀĞǇ��ůĂŶ�
ǁŚŽ͕� ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ͕� ŵĂĚĞ� Ă� ĨĂŵŽƵƐ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
sĂƵŐŚĂŶ�tŝůůŝĂŵƐ�Ζ&ĂŶƚĂƐŝĂ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐΖ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝƌ�ŽĨ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ŽůůĞŐĞ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ƐŝǆƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ŝŶ�ϭϵϱϵ͘ 

KǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ� ^ƚĞƉŚĞŶ�ŚĂƐ� ĂƉƉĞĂƌĞĚ� ĂƐ� Ă� ƐŽůŽŝƐƚ� ĂŶĚ�ŽŶ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<ΖƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞŶƐĞŵďůĞƐ�-�ƚŚĞ�DŽŶƚĞǀĞƌĚŝ��ŚŽŝƌ͕�dĂǀĞƌŶĞƌ��ŚŽŝƌ�
ĂŶĚ��ŽŶƐŽƌƚ͕�dŚĞ�^ŝǆƚĞĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĂďƌŝĞůŝ��ŽŶƐŽƌƚ͘�^ŝŶĐĞ�ϭϵϴϴ�ŚĞ� ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�
ĂŶĚ� ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� Ă� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ŽŶůǇ� ĨƵůů-ƟŵĞ�
ĐŚĂŵďĞƌ�ĐŚŽŝƌ͕�ƚŚĞ�����^ŝŶŐĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂƚŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ  ͘

,Ğ� ĂůƐŽ� ŚĂƐ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ�ŵƵƐŝĐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƐŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŵƵƐŝĐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�dŚĞ�dĂůůŝƐ�^ĐŚŽůĂƌƐ͕�
ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĞǀĂů�
ŐƌŽƵƉ͕� 'ŽƚŚŝĐ� sŽŝĐĞƐ͕� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƌĞůĞĂƐĞĚ� Ă� ŶĞǁ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŵƵƐŝĐ�ĞŶƟƚůĞĚ�ΖEŽǁĞůů�ƐǇŶŐĞ�ǁĞ�ďŽƚŚĞ�Ăůů�ĂŶĚ�ƐŽŵΖ  ͘
 

�ůĞǆ� ,ĂŝŐŚ� ;ƚĞŶŽƌͿ� ŝƐ� Ă� ǁŝŶŶĞƌ� ŽĨ� ĂŶ� KƉĞƌĂ� �ǁĂƌĚƐ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ƵƌƐĂƌǇ� ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ĂŶĚ� ƌĞĂĚ�DƵƐŝĐ�ĂŶĚ��ƌĂŵĂ�
Ăƚ�,Ƶůů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ�dƌŝŶŝƚǇ�
>ĂďĂŶ� �ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� Ă� DĂƐƚĞƌƐ� �ĞŐƌĞĞ� ŝŶ�
ǀŽĐĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� �EK͛Ɛ� ͚KƉĞƌĂ�
tŽƌŬƐ͛͘� ,Ğ� ŚĂƐ� ƐƵŶŐ� ǁŝƚŚ� 'ƌĂŶŐĞ� WĂƌŬ� KƉĞƌĂ͕� 'ƌĂŶŐĞ�
&ĞƐƟǀĂů͕�>ŽŶŐďŽƌŽƵŐŚ�&ĞƐƟǀĂů�KƉĞƌĂ͕�<ŝŶŐƐ�,ĞĂĚ�dŚĞĂƚƌĞ�

ĂŶĚ� ŵĂŶǇ� ŽƚŚĞƌƐ͘� ,Ğ� ŵŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƚŽƵƌĞĚ� ǁŝƚŚ� KƉĞƌĂ� ,ŽůůŽǁĂǇ�
ĂƐ ZŽĚŽůĨŽ ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�>Ă��ŽŚğŵĞ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ϮϬϮϬ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƐŝŶŐŝŶŐ &ĞƌƌĂŶĚŽ ǁŝƚŚ�KƉĞƌĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽǀĞ͛Ɛ� ͚�ŽƐŝ� ĨĂŶ�ƚƵƩĞ͕͛ ^ƚ͘��ƌŝŽĐŚĞ ĨŽƌ�
/ĨŽƌĚ� �ƌƚƐ͛� ͚DĞƌƌǇ� tŝĚŽǁ͛� ĂŶĚ� ŽƌĂƚŽƌŝŽ� ǁŽƌŬ� ŝŶĐůƵĚĞƐ KďĂĚŝĂŚ ŝŶ�
DĞŶĚĞůƐŽŚŶ͛Ɛ��ůŝũĂŚ�;ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�'ĂǀŝŶ��ĂƌƌͿ͘��ůĞǆ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�,ĞůĞŶ�
^ǇŬĞƐ��ƌƟƐƚƐ͛�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘  
 

dŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�^ŝŶĨŽŶŝĂ� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ĨƌĞĞůĂŶĐĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ͘��ŵŽŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŶƵŵďĞƌ�ĂƌĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ͕�Žƌ�ƉůĂǇ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ǁŝƚŚ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� h<� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ���� ^ǇŵƉŚŽŶǇ�
KƌĐŚĞƐƚƌĂ͕� ���� EĂƟŽŶĂů� KƌĐŚĞƐƚƌĂ� ŽĨ� tĂůĞƐ͕� ƚŚĞ� � �ĐĂĚĞŵǇ� ŽĨ� �ŶĐŝĞŶƚ�
DƵƐŝĐ͕�ZŽǇĂů�>ŝǀĞƌƉŽŽů�WŚŝůŚĂƌŵŽŶŝĐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ͕�^ĐŽƫƐŚ��ŚĂŵďĞƌ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ͕�



ϭϬ 

  WŚŝůŚĂƌŵŽŶŝĂ� KƌĐŚĞƐƚƌĂ͕� KƌĐŚĞƐƚƌĂ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŐĞ� ŽĨ� �ŶůŝŐŚƚĞŶŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
�ŝƚǇ�ŽĨ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�^ǇŵƉŚŽŶǇ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ͘� 

dŽŵ��ůůŝŽƩ�;ůĞĂĚĞƌͿ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�DƵƐŝĐ��ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ƐƚƵĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ��ůĂƌĞŶĐĞ�DǇƐĞƌƐĐŽƵŐŚ͘�dŽŵ�ƚŚĞŶ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�
ĨƌĞĞůĂŶĐĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂů�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�^ƚ�DĂƌƟŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝĞůĚƐ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϬϬ-ϮϬϬϴ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�ŚĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ĨĂŵŽƵƐ�
ĐŽŶĐĞƌƚ� ŚĂůůƐ͘� dŽŵ� ŶŽǁ� ĨŽĐƵƐƐĞƐ� ŽŶ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀŝŽůŝŶ͕� ĂŶĚ� ůŝǀĞƐ� ŝŶ� <ĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�ƚŚĞ�ŇĂƵƟƐƚ͕�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 

^ĞďĂƐƟĂŶ� �ŚĂƌůĞƐǁŽƌƚŚ� ǁĂƐ� ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
DƵƐŝĐĂů� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� ,ĞĂƚŚĮĞůĚ� �ŚŽƌĂů� ^ŽĐŝĞƚǇ� ŝŶ� DĂǇ�
ϮϬϭϵ͘� ,Ğ� ŝƐ� Ă� ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƵŝůĚŚĂůů� ^ĐŚŽŽů� ŽĨ�DƵƐŝĐ�
ĂŶĚ��ƌĂŵĂ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ďĂƐƐŽŽŶŝƐƚ͘�KŶ�
ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ� ďĂƐƐŽŽŶ�ǁĂƐ� ƚŽ� ƉƵƌƐƵĞ� Ă� ĐĂƌĞĞƌ� ŝŶ� ƐŝŶŐŝŶŐ� ŚĞ�
ŚĂƐ͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞ͕� ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ĂƐ� Ă� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐŚŽƌŝƐƚĞƌ� ĂŶĚ� ƐŽůŽŝƐƚ� ŽŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƌƚ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂ�

ƐƚĂŐĞƐ͘��Ɛ� Ă� ƐĞƐƐŝŽŶ� ƐŝŶŐĞƌ͕� ŚĞ� ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ� ƌĞĐĞŶƚ�ďůŽĐŬďƵƐƚĞƌƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ĂŶŶǇ��ůĨŵĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�
^ĐŽƩ�tĂůŬĞƌ͘� /Ŷ� ƌĞĐĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ͕� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐͬŵƵƐŝĐĂů� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ� Ă�
ŵĂŝŶƐƚĂǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ͕� ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�,�^͕�ŚĞ� ŝƐ�D�� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ� ĐŚŽŝƌ�
EĞǁ�^ƵƐƐĞǆ�^ŝŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ŐƵĞƐƚ� ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�DƵƐŝĐŝĂŶƐ�ŽĨ�
�ůů� ^ĂŝŶƚƐ͕� >ĞǁĞƐ͘� ,Ğ� ŝƐ� Ă� ƚĞĂĐŚĞƌ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƐŝŶŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ďĂƐƐŽŽŶ� ĂĐƌŽƐƐ� ϱ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂǀĞůƐ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� DŽǀŝŶŐ�
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶĂů� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘� /Ŷ� ŚŝƐ� ͚ƐƉĂƌĞ͛� ƟŵĞ͕� ŚĞ� ĞŶũŽǇƐ� ĮŶĞ� ĚŝŶŝŶŐ͕� ŚŽŵĞ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ĂƐ� ŵƵĐŚ� ƟŵĞ� ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ǁŝƚŚ� ŚŝƐ� ǁŝĨĞ͕� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ŚŝƐ�ƚǁŽ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŶŝĞĐĞƐ�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐ�ŚĞ�ĐĂŶ͊� 
 

'ĂǀŝŶ� ^ƚĞǀĞŶƐ� � ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ� ĨŽƌ� ,ĞĂƚŚĮĞůĚ�
�ŚŽƌĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϵϵ͘�,Ğ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ƉŝĂŶŽ�
ĂŶĚ�ŐƵŝƚĂƌ͘��Ɛ�Ă�ĐŽŵƉŽƐĞƌ͕�'ĂǀŝŶ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ� ǁŽƌŬƐ� ĨŽƌ� ƉŝĂŶŽ� ĂŶĚ� Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉŝĞĐĞƐ� ĨŽƌ�
ŐƵŝƚĂƌ͕� ĂŵŽŶŐ� ǁŽƌŬƐ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ǀŽŝĐĞƐ͘�
'ĂǀŝŶ�ŐŝǀĞƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƉŝĂŶŽ�ƌĞĐŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŚĞ�ůŝŬĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ǁŽƌŬƐ�ďǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ��ƌŝƟƐŚ�ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ͘� 

 



ϭϭ 

 

 

 

 

 

 

KƵƌ�ŶĞǆƚ�ĐŽŶĐĞƌƚ͘͘ 

,ĞĂƚŚĮĞůĚ��ŚŽƌĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ͗ 

 

 

'ĂďƌŝĞů�&ĂƵƌĠ�-�Z�Yh/�D 

:ŽŚŶ�ZƵƩĞƌ�-�Z�Yh/�D 
 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂǇ��ϭϲƚŚ�ϮϬϮϬ 

ϳ͘ϯϬƉŵ�^ƚĂƚĞ�,Ăůů͕�,ĞĂƚŚĮĞůĚ 

&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͊ 

 



ϭϮ 

sŝŽůŝŶ�ϭ͗ 
dŽŵ��ůůŝŽƩ�;>ĞĂĚĞƌͿ 
�ůŽŝƐĞ�DĂĐĚŽŶĂůĚ 
�Žůŵ�K͛�ƌĂŽŝŶ 
&ƌĂ�ZƵƐƚƵŵũŝ 
DŝŬĞ�WĂƌŬŝŶ 
 
sŝŽůŝŶ�Ϯ͗� 
KůŝǀĞƌ��ĂǀĞ� 
,ĂŶŶĂŚ�tĞůůƐ 
�ŚĂƌůŽƩĞ�tĂƌĚ-�ĂĚĚůĞ 
 
sŝŽůĂ͗ ��� 
sŝĐƚŽƌŝĂ�^ƚƌƵĚǁŝĐŬ 
'ĞŽƌŐĞ�tŚŝƚĞ 
 
�ĞůůŽ͗ ��� 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�,ĞĚŐĞƐ� 
�ĞƚŚĂŶ�>ůŽǇĚ 
 
���ĂƐƐ͗ ��� 
^ŽƉŚŝĞ�ZŽƉĞƌ 
 
&ůƵƚĞ͗ 
�ŚůŽĞ�sŝŶĐĞŶƚ� 
^ƵǌŝĞ��ůĞŵĞŶƚƐ�;н�ƉŝĐĐŽůŽͿ 

�ůĂƌŝŶĞƚ͗  
DĂǆ�DĂƵƐĞŶ� 
'ƌĞŐ�,ĞĂƌůĞ� 
 
KďŽĞ͗ 
,Ƶǁ��ůĞŵĞŶƚ��ǀĂŶƐ�;н�dĞŶŽƌ�^ĂǆͿ 
:ŽĞ�,ĂƌƉĞƌ� 
 
�ĂƐƐŽŽŶ͗ 
�ƐŚůĞǇ�DǇĂůů 
 
&ƌĞŶĐŚ�,ŽƌŶ͗ 
>ĞƩǇ�^ƚŽƩ� 
DĂƌƟŶ�'ƌĂŝŶŐĞƌ� 
 
dƌƵŵƉĞƚ͗ 
�Ě�WŚŝůůŝƉƐ� 
^ĂƌĂŚ��ĂŵƉďĞůů� 
 
WĞƌĐƵƐƐŝŽŶͬdŝŵƉĂŶŝ͗ 
^ĐŽƩ��ǇǁĂƚĞƌ 
:ŽůĞǇ��ƌĂŐŐ 
 
<ĞǇďŽĂƌĚ͗ 
'ĂǀŝŶ�^ƚĞǀĞŶƐ 

dŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�^ŝŶĨŽŶŝĂ 

WƵďůŝƐŚĞƌƐ͗ 
dƌŽŝŬĂ͗�DƵǌŐŝǌ 

�ĚĂŵ�>ĂǇ�zďŽƵŶĚĞŶ͗��EŽǀĞůůŽ 
�ŝŶŐ��ŽŶŐ͗��ZĂƚŚďŽŶĞ 

ZĞƐƉŝŐŚŝ͗�ZŝĐŽƌĚŝ 
sĂƵŐŚĂŶ�tŝůůŝĂŵƐ͗�^ƚĂŝŶĞƌ�Θ��Ğůů 
�ůů�ŽƚŚĞƌƐ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ 



ϭϯ 

^ŽƉƌĂŶŽƐ 

^ƵĞ��ĂƌƚĞƌ 
WŚǇůůŝƐ��ŚĂůŬ 
^ĂƌĂŚ��ŚƌŝƐƟĞ 
WŚŝůŝƉƉĂ��ůĂƌŬ 

<ĂƚŚƌǇŶ��ĞǁŚƵƌƐƚ 
ZŝƚĂ��ŝŵƐĚĂůĞ 
<ĂƚŚǇ�&ŝƐŚĞƌ 

&ƌĂŶĐĞƐĐĂ�,ƵŶƚ 
�ĂƌŽů�<ĞŵƉ 

sŝǀŝĞŶŶĞ�>ŝŶĚůĞǇ 
ZƵƚŚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ 
^ĂƌĂŚ�EŽƌƌŝƐ 

'ĞŽƌŐŝŶĂ�WĞŶƟĐŽƐƚ 
,ĞůĞŶ�WŽƌƚĞƌ 
,ĞĂƚŚĞƌ�WƌǇĐĞ 

DĂƵƌĞĞŶ�ZĂŵƐĂǇ 
�ŽůůĞĞŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ 

>ƵĐǇ�^ŵŝƚŚ 
'ŝůůŝĂŶ�^ƚĞǀĞŶƐ 

�ĂƌŽůŝŶĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
DĂƌǇ�tŝůĐĞ 

:ĞŶŝ�tŽŽĚŚŽƵƐĞ 
 

 

�ůƚŽƐ 

:ƵĚŝƚŚ��ĞƌŬĞůĞǇ 
�ůŵĂ��ƵƌĐŚ 

�ĂƌŽůǇŶ��ƵƌŐĞƐƐ 
,ĞůĞŶ��ŽŵǇŶƐ 
:ĞŶŶǇ��ƌŝƐĨŽƌĚ 
'ůĞŶĚĂ��ĂǀŝƐ 
>ŝŶĚĂ��ĂǀŝƐ 

>ŝŶĚĂ��ĞĂƌƐůĞǇ 
ZŽƐĞŵĂƌǇ��ŽĐŬĞƌ 
sŝǀŝĞŶŶĞ��ƵƌŶĞ 
^ŚŝŶĞĞŶ�'ĂůůŽǁĂǇ 
WĂƚ�,ĂƌǁŽŽĚ 
DŽŝƌĂ�:ĂŵĞƐ 
�ŶŶ�<ĞŶǁĂƌĚ 

^ĂŶĚƌĂ�>ĂǇ-&ůƵƌƌŝĞ 
:ĞŶŶǇ�DĂǇŚĞǁ 
<ĂƚĞ�WĞĐŬŚĂŵ 
�ƵĚƌĞǇ�^ŵŝƚŚ 

tĞŶĚǇ�^ƟŵƉƐŽŶ 
:ĂŶĞ�dŚŽŵĂƐ 
^ƵƐĂŶ�dƌĂŶƚĞƌ 
�ŚƌŝƐƐŝĞ�tŚŝƚĞ 
WĂŵ�tŚŝƚĞ 
�ŶŶĞ�zĂƌƌŽǁ 

 

dĞŶŽƌƐ 

DŝŬĞ��ŝŵƐĚĂůĞ 
ZŝĐŚĂƌĚ�'ƌĂǇ 
EŝĐŬ�,ŽǁĂƌĚ 
>ŝůǇ�:ĂŵĞƐ 
WĞƚĞƌ�>ĞǁŝƐ 

ZŽĚ�DĐ�ĞƌŵŽƩ 
<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�KǁĞƌƐ 

EŝĐŬ�ZĞĞƐ 
 

�ĂƐƐĞƐ 

,ŽǁĂƌĚ��ƵƌŐĞƐƐ 
DĂƌƟŶ��ůĂǇ 
EŝĐŬ��ůĞŶŶĞƩ 
ZĂǇ�:ĂŵĞƐ 
:ŽŚŶ�:ĞŶŬŝŶƐ 
,ŽǁĂƌĚ�:ŽŶĞƐ 

�ĞƌŶĂƌĚ�DĂŝƐŚŵĂŶ 
ZŝĐŚĂƌĚ�WĞŶƟĐŽƐƚ 

WĞƚĞƌ�WĞƌƌǇ 
�ŚƌŝƐ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
�ŽůŝŶ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
ZŝĐŚĂƌĚ�tŚŝƚĞ 

dŚĞ��ŚŽŝƌ 

,ĞĂƚŚĮĞůĚ��ŚŽƌĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ͗ 



ϭϰ 

tŽƌĚƐ͘ 
 

tŚĞŶ�/ĐŝĐůĞƐ�,ĂŶŐ 
 

ϭ͘��tŚĞŶ�/ĐŝĐůĞƐ�,ĂŶŐ���;^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞͿ 
tŚĞŶ�ŝĐŝĐůĞƐ�ŚĂŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂůů͕ 
�ŶĚ��ŝĐŬ�ƚŚĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚ�ďůŽǁƐ�ŚŝƐ�ŶĂŝů͕ 
�ŶĚ�dŽŵƐ�ďĞĂƌƐ�ůŽŐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂůů͕ 
�ŶĚ�ŵŝůŬ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽǌĞŶ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƉĂŝů͕ 
tŚĞŶ�ďůŽŽĚ�ŝƐ�ŶŝƉƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ďĞ�ĨŽƵů͕ 
dŚĞŶ�ŶŝŐŚƚůǇ�ƐŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌŝŶŐ�Žǁů 
dŽ-ǁŝƚ͕�ƚŽ-ǁŚŽŽ͕͊�Ă�ŵĞƌƌǇ�ŶŽƚĞ͕ 
tŚŝůĞ�ŐƌĞĂƐǇ�:ŽĂŶ�ĚŽƚŚ�ŬĞĞů�ƚŚĞ�ƉŽƚ͘ 
 
tŚĞŶ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ĚŽƚŚ�ďůŽǁ 
�ŶĚ�ĐŽƵŐŚŝŶŐ�ĚƌŽǁŶƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƐŽŶ͛Ɛ�ƐĂǁ 
�ŶĚ�ďŝƌĚƐ�Ɛŝƚ�ďƌŽŽĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ 
�ŶĚ�DĂƌŝĂŶ͛Ɛ�ŶŽƐĞ�ůŽŽŬƐ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂǁ 
tŚĞŶ�ƌŽĂƐƚĞĚ�ĐƌĂďƐ�ŚŝƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǁů͕ 
dŚĞŶ�ŶŝŐŚƚůǇ�ƐŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌŝŶŐ�Žǁů 
dŽ-ǁŝƚ͕�ƚŽ-ǁŚŽŽ͕͊�Ă�ŵĞƌƌǇ�ŶŽƚĞ͕ 
tŚŝůĞ�ŐƌĞĂƐǇ�:ŽĂŶ�ĚŽƚŚ�ŬĞĞů�ƚŚĞ�ƉŽƚ͘ 
 

Ϯ͘�tŝŶƚĞƌ�EŝŐŚƚƐ��;dŚŽŵĂƐ��ĂŵƉŝŽŶͿ 
EŽǁ�ǁŝŶƚĞƌ�ůŝŐŚƚƐ�ĞŶůĂƌŐĞ 
dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƌƐ͕ 
�ŶĚ�ĐůŽƵĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌŵƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ 
hƉŽŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌǇ�ƚŽǁĞƌƐ͘ 
EŽǁ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝŵŶĞǇƐ�ďůĂǌĞ͖ 
�ŶĚ�ĐƵƉƐ�Ž͛ĞƌŇŽǁ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶĞ 
>Ğƚ�ǁĞůů�ƚƵŶĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ĂŵĂǌĞ 
tŝƚŚ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ĚŝǀŝŶĞ 
 
EŽǁ�ǇĞůůŽǁ�ǁĂǆĞŶ�ůŝŐŚƚƐ 
^ŚĂůů�ǁĂŝƚ�ŽŶ�ŚŽŶĞǇ�ůŽǀĞ͕ 
tŚŝůĞ�ǇŽƵƚŚĨƵů�ƌĞǀĞůƐ͕�ŵĂƐƋƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƚůǇ�ƐŝŐŚƚƐ 
^ůĞĞƉ͛Ɛ�ůĞĂĚĞŶ�ƐƉĞůůƐ�ƌĞŵŽǀĞ͘ 
 
dŚŝƐ�ƟŵĞ�ĚŽƚŚ�ǁĞůů�ĚŝƐƉĞŶƐĞ 
tŝƚŚ�ůŽǀĞƌƐ͛�ůŽŶŐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ͖ 
DƵĐŚ�ƐƉĞĞĐŚ�ŚĂƚŚ�ƐŽŵĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ 
dŚŽƵŐŚ�ďĞĂƵƚǇ�ŶŽ�ƌĞŵŽƌƐĞ 

�ůů�ĚŽƚŚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞůů 
^ŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĐŽŵĞůǇ�ƚƌĞĂĚ 
^ŽŵĞ�ŬŶŽƩĞĚ�ƌŝĚĚůĞƐ�ƚĞůů 
^ŽŵĞ�ƉŽĞŵƐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ƌĞĂĚ 
 
dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚĂƚŚ�ŚŝƐ�ũŽǇƐ͕ 
�ŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŚŝƐ�ĚĞůŝŐŚƚƐ͖ 
dŚŽƵŐŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ŚŝƐ�ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďƵƚ�ƚŽǇƐ͕� 
dŚĞǇ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ƚĞĚŝŽƵƐ�ŶŝŐŚƚƐ͘ 
 

ϯ͘�'ŽŽĚ��ůĞ���;ϭϱƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇͿ 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͕�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͖ 
&Žƌ�ŽƵƌ�ďůĞƐƐĞĚ�>ĂĚǇ͛Ɛ�ƐĂŬĞ͕�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͘ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ďƌŽǁŶ�ďƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ďƌĂŶ͕ 
EŽƌ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ǁŚŝƚĞ�ďƌĞĂĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ŶŽ�
ŐĂŵĞ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ďĞĞĨ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵĂŶǇ�ďŽŶĞƐ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŐŽ͛ƚŚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ŽŶĐĞ 
�ŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ďĂĐŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĨĂƚ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͕�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ͕ 
�ŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ŵƵƩŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ůĞĂŶ͕ 
EŽƌ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ƚƌŝƉĞƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ƐĞůĚŽŵ�ĐůĞĂŶ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ĞŐŐƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƐŚĞůůƐ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͕�ĂĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕ 
�ŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ƉƵĚĚŝŶŐƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�Ăůů�ŐŽĂƚ͛Ɛ�ďůŽŽĚ͕ 
EŽƌ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ǀĞŶŝƐŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŐŽŽĚ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 
 
�ƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ĐĂƉŽŶ͛Ɛ�ŇĞƐŚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚĞĂƌ͕ 
EŽƌ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŶŽ�ĚƵĐŬ͛Ɛ�ŇĞƐŚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ƐůŽďďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĞƌĞ͕ 
�Ƶƚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂůĞ͊ 



ϭϱ 

ϰ͘����ůŽǁ͕��ůŽǁ͕�dŚŽƵ�tŝŶƚĞƌ�tŝŶĚ���� 

;^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞͿ 
�ůŽǁ͕�ďůŽǁ͕�ƚŚŽƵ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŝŶĚ͕� 
dŚŽƵ�Ăƌƚ�ŶŽƚ�ƐŽ�ƵŶŬŝŶĚ 
�Ɛ�ŵĂŶΖƐ�ŝŶŐƌĂƟƚƵĚĞ͖ 
dŚǇ�ƚŽŽƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŬĞĞŶ͕ 
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŽƵ�Ăƌƚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ͕ 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚǇ�ďƌĞĂƚŚ�ďĞ�ƌƵĚĞ͘ 
 
,ĞŝŐŚ-ŚŽ͊�ƐŝŶŐ͕�ŚĞŝŐŚ-ŚŽ͊�ƵŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ŚŽůůǇ͗ 
DŽƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ŝƐ�ĨĞŝŐŶŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�ŵĞƌĞ�ĨŽůůǇ͗ 
dŚĞŶ�ŚĞŝŐŚ-ŚŽ͕�ƚŚĞ�ŚŽůůǇ͊ 
dŚŝƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ũŽůůǇ͘ 
 
&ƌĞĞǌĞ͕�ĨƌĞĞǌĞ�ƚŚŽƵ�ďŝƩĞƌ�ƐŬǇ͕ 
dŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďŝƚĞ�ƐŽ�ŶŝŐŚ 
�Ɛ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌŐŽƚ͗ 
dŚŽƵŐŚ�ƚŚŽƵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ǁĂƌƉ͕ 
dŚǇ�ƐƟŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ƐŚĂƌƉ 
�Ɛ�ĨƌŝĞŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ŶŽƚ͘ 
,ĞŝŐŚ-ŚŽ͊�ƐŝŶŐ͕�ŚĞŝŐŚ-ŚŽ͊�ƵŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ŚŽůůǇ͗ 
DŽƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ŝƐ�ĨĞŝŐŶŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ�ůŽǀŝŶŐ�ŵĞƌĞ�ĨŽůůǇ͗ 
dŚĞŶ�ŚĞŝŐŚ-ŚŽ͕�ƚŚĞ�ŚŽůůǇ͊ 
dŚŝƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ũŽůůǇ͘� 
 

 

ϱ͘�tŝŶƚĞƌ�tĂŬĞŶĞƚŚ��ůů�DǇ��ĂƌĞ� 

;ϭϰƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇͿ 
tŝŶƚĞƌ�ǁĂŬ͛ŶĞƚŚ�Ăůů�ŵǇ�ĐĂƌĞ͕ 
EŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĂǆĞƚŚ�ďĂƌĞ͖ 
KŌ�/�ƐŝŐŚ�ĂŶĚ�ŵŽƵƌŶĞ�ƐŽƌĞ 
tŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƚŚ�ŝŶ�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ� 
KĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚĞƐ�ũŽǇ͕�ŚŽǁ�ŝƚ�ŐŽĞƚŚ�Ăůů�ƚŽ�ŶŽƵŐŚƚ͘ 
 
EŽǁ�ŝƚ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ͕ 
�Ɛ�ŝĨ�ŝƚ�ŶĞǀĞƌ�ǁĞƌĞ͕�ǇǁŝƐ͖ 
tŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŵĂŶ�ƐĂŝƚŚ͕�ƐŽŽƚŚ�ŝƚ�ŝƐ� 
�ůů�ŐŽĞƚŚ�ďƵƚ�'ŽĚĚĞƐ�ǁŝůů͘ 
�ůů�ǁĞ�ƐŚĂůů�ĚŝĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƵƐ�ůŝŬĞ�ŝůů͘ 
 
�ůů�ƚŚĞ�ŐƌŽǀĞ�ŐƌŽǁĞƚŚ�ŐƌĞĞŶ͕ 
EŽǁ�ŝƚ�ĨĂůůŽǁĞƚŚ�Ăůů�ďŝĚĚĞŶ͘ 
:ĞƐƵ͕�ŚĞůƉ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕ 

�ŶĚ�ƐŚŝĞůĚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞůů͊ 
&Žƌ�/�ŬŶŽǁ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚĞƌ�/�ƐŚĂůů͕ 
EĞ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŚĞƌĞ�ĚǁĞůů͘ 
 

ϲ͘�,ĂǇ͕��Ǉ��;�ŶŽŶ͕�ĐϭϱϬϬͿ 
,ĂǇ͕�ĂǇ͕�ŚĂǇ͕�ĂǇ͙͙͙͙͘͘ 
DĂŬĞ�ǁĞ�ŵĞƌƌǇ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂǇ͘ 
EŽǁ�ŝƐ�zƵůĞ�ĐŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶƟů�ĐŚĞĞƌ͖ 
KĨ�ŵŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƉĞĞƌ͖ 
/Ŷ�Ğǀ͛ƌǇ�ůĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ŶĞĂƌ 
/Ɛ�ŵŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞŶ�/�ĚĂƌĞ�ǁĞůů�ƐĂǇ͘ 
 
EŽǁ�ŝƐ�ĐŽŵĞŶ�Ă�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌ 
KĨ�ǇŽƵƌ�>ŽƌĚĞ͕�^ŝƌ�EĞǁ�zĞĂƌ͕ 
�ŝĚƐ�ƵƐ�Ăůů�ďĞ�ŵĞƌƌǇ�ŚĞƌĞ 
�ŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂƐ�ŵĞƌƌǇ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂǇ͘ 
 
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�Ğǀ͛ƌǇ�ŵĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĞƌĞ͕ 
^ŝŶŐ�Ă�ĐĂƌŽů�ŽŶ�ŚŝƐ�ŵĂŶĞƌĞ͖ 
/Ĩ�ŚĞ�ĐĂŶ�ŶŽŶĞ͕�ǁĞ�ƐŚĂůů�Śŝŵ�ůĞƌĞ 
^Ž�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞ�ŵĞƌƌǇ�ĂůǁĂǇ͘ 
 
tŚŽƐŽĞǀĞƌ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞĂǀǇ�ĐŚĞĞƌ͕ 
tĞƌĞ�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽ�ŵĞ�ĚĞĂƌ͖ 
/Ŷ�Ă�ĚŝƚĐŚ�/�ǁŽƵůĚ�ŚĞ�ǁĞƌĞ 
dŽ�ĚƌǇ�ŚŝƐ�ĐůŽƚŚĞƐ�Ɵůů�ŝƚ�ǁĞƌĞ�ĚĂǇ͊ 
 
DĞŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ĐŚĞĞƌ͊ 
&ŝůů�ƚŚĞ�ĐƵƉ͕�^ŝƌ��ŽƚĞůĞƌĞ͊ 
>Ğƚ�Ğǀ͛ƌǇ�ŵĂŶ�ĚƌŝŶŬ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĞƌĞ͘ 
dŚŝƐ�ĞŶĚƐ�ŵǇ�ĐĂƌŽů͕�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂǁĂǇ͘ 

 
 
 



ϭϲ 

 

K�ĐŽŵĞ͕�Ăůů�ǇĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů͕�ũŽǇĨƵů�ĂŶĚ�ƚƌŝͲ
ƵŵƉŚĂŶƚ͊ 
K�ĐŽŵĞ�ǇĞ͕�K�ĐŽŵĞ�ǇĞ͕�ƚŽ��ĞƚŚůĞŚĞŵ 
�ŽŵĞ�ĂŶĚ�ďĞŚŽůĚ�,ŝŵ 
�ŽƌŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŶŐĞůƐ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
�ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͊� 

 

 
 

'ŽĚ�ŽĨ�'ŽĚ͕�>ŝŐŚƚ�ŽĨ�>ŝŐŚƚ 
>Ž͕�,Ğ�ĂďŚŽƌƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶΖƐ�ǁŽŵď 
sĞƌǇ�'ŽĚ 
�ĞŐŽƩĞŶ͕�ŶŽƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
�ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͊� 

 

^ŝŶŐ͕�ĐŚŽŝƌƐ�ŽĨ�ĂŶŐĞůƐ͕�ƐŝŶŐ�ŝŶ�ĞǆƵůƚĂƟŽŶ 
^ŝŶŐ͕�Ăůů�ǇĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂďŽǀĞ  ͊

'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ 
�ůů�ŐůŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ 

K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 
K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ 

�ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͊� 

K��ŽŵĞ��ůů�zĞ�&ĂŝƚŚĨƵů 



ϭϳ 

 
 
,ĂƌŬ�ƚŚĞ�ŚĞƌĂůĚ�ĂŶŐĞůƐ�ƐŝŶŐ 
Η'ůŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ�<ŝŶŐ͊ 
WĞĂĐĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ŵĞƌĐǇ�ŵŝůĚ 
'ŽĚ�ĂŶĚ�ƐŝŶŶĞƌƐ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞĚΗ 
:ŽǇĨƵů͕�Ăůů�ǇĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ƌŝƐĞ 
:ŽŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƵŵƉŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝĞƐ 
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůŝĐ�ŚŽƐƚ�ƉƌŽĐůĂŝŵ͗ 
Η�ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ĞƚŚůĞŚĞŵΗ 
,ĂƌŬ͊�dŚĞ�ŚĞƌĂůĚ�ĂŶŐĞůƐ�ƐŝŶŐ 
Η'ůŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ�<ŝŶŐ͊Η� 
 

 
�ŚƌŝƐƚ�ďǇ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŚĞĂǀΖŶ�ĂĚŽƌĞĚ 
�ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�>ŽƌĚ͊ 
>ĂƚĞ�ŝŶ�ƟŵĞ�ďĞŚŽůĚ�,ŝŵ�ĐŽŵĞ 
KīƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�sŝƌŐŝŶΖƐ�ǁŽŵď 
sĞŝůĞĚ�ŝŶ�ŇĞƐŚ�ƚŚĞ�'ŽĚŚĞĂĚ�ƐĞĞ 
,Ăŝů�ƚŚĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚĞ��ĞŝƚǇ 
WůĞĂƐĞĚ�ĂƐ�ŵĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶ�ƚŽ�ĚǁĞůů 
:ĞƐƵƐ͕�ŽƵƌ��ŵŵĂŶƵĞů 
,ĂƌŬ͊�dŚĞ�ŚĞƌĂůĚ�ĂŶŐĞůƐ�ƐŝŶŐ 
Η'ůŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ�<ŝŶŐ͊Η 
 

,Ăŝů�ƚŚĞ�ŚĞĂǀΖŶ-ďŽƌŶ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ͊ 
,Ăŝů�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�ZŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͊ 
>ŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƚŽ�Ăůů�,Ğ�ďƌŝŶŐƐ 
ZŝƐΖŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŝŶ�,ŝƐ�ǁŝŶŐƐ 
DŝůĚ�,Ğ�ůĂǇƐ�,ŝƐ�ŐůŽƌǇ�ďǇ 
�ŽƌŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ŵĂǇ�ĚŝĞ 
�ŽƌŶ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂƌƚŚ 
�ŽƌŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƐĞĐŽŶĚ�ďŝƌƚŚ 
,ĂƌŬ͊�dŚĞ�ŚĞƌĂůĚ�ĂŶŐĞůƐ�ƐŝŶŐ 
Η'ůŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ�<ŝŶŐ͊Η 

,ĂƌŬ͊�dŚĞ�,ĞƌĂůĚ��ŶŐĞůƐ�^ŝŶŐ 



ϭϴ 



ϭϵ 

,ĞĂƚŚĮĞůĚ� �ŚŽƌĂů� ^ŽĐŝĞƚǇ� ǁĂƐ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ϭϵϰϱ� ĂŶĚ� ŶŽǁ� ŚĂƐ� Ă�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ĂƌŽƵŶĚ� ϴϬ� ƐŝŶŐĞƌƐ� ĚƌĂǁŶ� ĨƌŽŵ� ,ĞĂƚŚĮĞůĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� � ƚŽǁŶƐ� ĂŶĚ� ǀŝůůĂŐĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐŝŶŐ� ĐŚŽŝƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͕� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ǁŝƚŚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƐ�ĂŶĚ�ƐŽůŽŝƐƚƐ͘� /ƚƐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĂĐƌĞĚ�
ĂŶĚ� ƐĞĐƵůĂƌ� ǁŽƌŬƐ� ĂŶĚ� ĮƌƐƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͘� � /Ŷ� ϮϬϬϵ� ƚŚĞ� ĐŚŽŝƌ�
ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ��ĂƐƚ�^ƵƐƐĞǆ�ŽĨ�,ŽǁĂƌĚ�'ŽŽĚĂůů͛Ɛ�ǁŽƌŬ͕��ƚĞƌŶĂů�
>ŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ�ũŽŝŶĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƌŬ� ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ��ĂƌŶĞŐŝĞ�,Ăůů�–�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚŽŶŽƵƌ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ͕�ŽĨ�ǁŚŽŵ�
ĂƌŽƵŶĚ�Ϯϱ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ͘ 
�Ɛ�Ă�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚďŽƵƌŶĞ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚŽŝƌƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƉŝǀŽƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŚŽŝƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�
ďǇ� ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ŽƉĞŶ� ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ͕� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ĐŽŶĐĞƌƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ŵĞŵďĞƌ� ĐŚŽŝƌƐ͘� dŚĞ� ĐŚŽŝƌ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ^ŽƵƚŚ� �ŽǁŶƐ� KƉĞƌĂ͛Ɛ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ŽĨ�dŽƐĐĂ�;ϮϬϭϮͿ�ĂŶĚ��ŝĚĂ�;ϮϬϭϱͿ͘�� 
dŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ŶĞǁ�ƐŝŶŐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚƌǇ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ŽĨ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͊�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<ĂƚĞ�Ăƚ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛŚĞĂƚŚĮĞůĚĐŚŽƌĂů͘ŽƌŐ͘ƵŬ� ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� Žƌ� ƐƉĞĂŬ� ƚŽ� Ă�
ĐŚŽŝƌ�ŵĞŵďĞƌ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�����
ƉƵďůŝĐŝƚǇΛŚĞĂƚŚĮĞůĚĐŚŽƌĂů͘ŽƌŐ͘ƵŬ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�

ǁǁǁ͘ŚĞĂƚŚĮĞůĚĐŚŽƌĂů͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ͗��DŝŬĞ�tŽŽĚŚŽƵƐĞ͕��ŽůŝŶ�,ĂƌǁŽŽĚ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�
dŽůŚƵƌƐƚ�ĨŽƌ�&ƌŽŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͖���ĂŶĚ�EŝĐŬ�,ŽǁĂƌĚ��ĂŶĚ�:ĞŶŝ�

tŽŽĚŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ��ŽŶĐĞƌƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ůƐŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

 

 



ϮϬ 


