
 



 

�ďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů 
^ŝůǀĞƌ�KĂŬ��ĐĂĚĞŵǇ͕�ŝůĂƌŝ�ƌƵŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĞŐŝƐ�ŽĨ�^ŚĂŶŬĂƌ�^ĂŚĂŝ�<ƌŝƐŚŶĂ�^ĂŚĂŝ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�
^ĂŚƵ�^ŚĂŶŬĂƌ�^ĂŚĂŝ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�^ĂŚƵ�<ƌŝƐŚŶĂ�^ĂŚĂŝ�ǁĞƌĞ�ǌĂŵŝŶĚĂƌƐ�ŽĨ��ŝůĂƌŝ͘�dŚĞ�ůĂŶĚ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽŶĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŽǁŶ��ŝůĂƌŝ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚ�ĂŵŝĚƐƚ�ŐƌĞĞŶĞƌǇ�ĂŶĚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵƌͲ
ƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ŽŶ�Ăůů�ƐŝĚĞƐ�/ƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐƚĂƟŽŶ͘�^ŝůǀĞƌ�KĂŬ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝƐ�Ă�ƉƵƌĞůǇ��ŶŐůŝƐŚ�DĞĚŝƵŵ�^ĐŚŽŽů�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ���^��ĂŶĚ���ĸůŝĂƚĞĚ�ƚŽ���^��EĞǁ��ĞůŚŝ�͘ 



  

KďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƌŽŽĨ͘� 

�Ɛ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŽǁŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďŽĂƐƚ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƚŽ 

�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐĞŶŝĂů�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� 

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�/ƚ�ůĞŶĚƐ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ŚĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ 

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ�͘ 

dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ds�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶ-ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�^ĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ� 

�ϴ͗ϯϬ�Ăŵ�ǇŽ�ϯ͗Ϭϱ�Ɖŵ�ƐŽ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ŚŽŵĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ 

�ĚĂŝůǇ�ĐŚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ŝŶĐƵůĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ΖƐĂŶƐŬĂƌƐΖ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� 

�>ĞĂƌŶ�ďĂĚ�ŚĂďŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞƌƐ��ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƐƉŽŬĞŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ� 

�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ŽƌĂů��ŶŐůŝƐŚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ϰ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ��ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƟ� 

��ĨĂĐĞƚĞĚ�ǁĂǇ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘� 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ͕�ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ŽŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐŬŝůůƐ͘dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�-�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞŵŽƟŽŶƐ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ƐĞůĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�
ĐŽŵŵĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ŽŶĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�/ŶĚƵůŐŝŶŐ�ŝŶ�ŚŽďďŝĞƐ͕�ĐŽ-
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ůĂƚĞƌ��ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�Ăůů�
ƚŚĞƐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ��ůŝĨĞ�ůĂƚĞƌ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĞǀĞƌǇ�
ǇĞĂƌ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽƌ͕�ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�>ŝďƌĂƌǇ͕�^ƉŽƌƚƐ͕�DƵƐŝĐ��ƌƚ��ƌĂŌ͕�ŚŽďďǇ��ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ͘�dŚĞƐĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁĂƌĚΖƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ 

 



 

dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƚĂī 
 

^ƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ŬĞƉƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰϬ 

ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŽǇƐ͕�ŵŽĚĞƌŶ�ĂƵĚŝŽ�-ǀŝƐƵĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽƵͲ
ƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 



 

 

dŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ�zĞĂƌ 

 

 

&Žƌ��ůĂƐƐ�EƵƌ�ƚŽ���ůĂƐƐ��ϭϮ 

&ŝƌƐƚ�WĞƌŝŽĚŝĐ��dĞƐƚ��ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂǇ 

�,ĂůĨ�zĞĂƌůǇ�;dĞƌŵ�ϭͿ��ǆĂŵ��ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ� 

^ĞĐŽŶĚ�WĞƌŝŽĚŝĐ�dĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ���ĞĐĞŵďĞƌ 

�ŶŶƵĂů��ǆĂŵ�;dĞƌŵ�ϮͿ��ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ� 

�ŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�dĞƐƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�&ƌŝĚĂǇ 

 

 



 

dŝŵŝŶŐƐ-�ůů�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ-ϵ͘ϬϬĂŵ�ƚŽ�ϯ͘ϬϱƉŵ 

dŚĞ�ůŽŶŐ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĐŽ-ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�EŽ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ��ŝŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐƵĐŚ��ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞůƉ͕�EŽ�ƚƵŝƟŽŶƐ�Žƌ�ĞǆƚƌĂ�ŚĞůƉ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��Ǉ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�
ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐŝŶĐĞƌŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚŝƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞĂŬ͕�
ĨƌĞĞ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐŚŝůĚ-ĐĞŶƚƌŝĐ͖�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ŝƐ�ŽĨ�ƵƚŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ͘�^ĐŚŽŽů�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚŽƵŐŚ�
ĐŚŝůĚΖƐ�ĂůŵĂŶĂĐ�ĂŶĚ�ǀŝĂ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͘ 

 

 

 



 

EŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ 

 

 

ZƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�ĂůŵĂŶĂĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘� 

^ƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ďĞŚĂǀĞĚ�Ăƚ�Ăůů�
ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ͘��ŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ďĂĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ŶĞĂƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ��ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶͲ
ĨŽƌŵ�ƚŽ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚǇŐŝĞŶĞ͘��ůŽƚŚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽŽƐĞ�ĮƫŶŐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂƌĞ�ďĂŶŶĞĚ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ŵƵƐƚ͘�/ƌƌĞŐƵůĂƌ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞĨĞĂƚƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ϳϱй�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞͲ
ďĂƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘�dŚĞ�ďĂŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĚĂǇƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŝƌ��ůŵĂŶĂĐ͕�dŝĸŶ͕�ƉĞŶĐŝů��ŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌǇ�ďĂŐƐ͘�
&Ƶůů�ďĂŐƐ�ĂƌĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ǁĞĞŬ�ĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ� 

 



 

 

�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ 

 

�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŽŶ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵĞ�ďĂƐŝƐ͘�DŝŶŝŵƵŵ�ĂŐĞ�ŝƐ�ĨŽƌ��ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ɛŝǆ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ĨŽƌ 

��ůĂƐƐ�ϭ�ĂƐ�ŽŶ�ϭƐ��Ɖƌŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘���ƉƌĞ-ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� 

ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞͲ
ůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�DĂƚŚƐ�ĂŶĚ�,ŝŶĚŝ͘�dŚĞ 

WƌŝŶĐŝƉĂů�ŝƐ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ŚĞƌ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͘ 

 



 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵ 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽůůŽǁƐ�Ăůů�ŶŽƌŵƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ���^��͘dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽŶ-ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƐŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘��ŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ��ŵƉůĞ 

ƵƐĞ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂŶĚ�Ƶ-ƚƵďĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƐŵĂƌƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�
ĨƌĞĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ůĂďƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ůĂď�ƵŶĚĞƌ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ 

ƐĐŚŽŽů�ƐƵďƐĐƌŝďĞƐ�ƚŽ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 



 

 

,ŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ 

 

 

�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�ĮĞůĚ�
ŐĂŵĞƐ͕�ŝŶĚŽŽƌ�ŐĂŵĞƐ͕�Ăƌƚ�ĐƌĂŌ�ƋƵŝǌ͕�ƐƚŽƌǇ�-ƚĞůůŝŶŐ͕�ĚĂŶĐĞ�ĚƌĂŵĂ͕�ƋƵŝƌĞ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐůƵď�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�
ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĐŽ�ĐůƵď�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĐůƵď�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĐůƵď͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ŚŽƵƐĞƐ͕�,ƌŝĚĂǇ�͕�
�ŬƚĂ͕�>ĂŬƐŚǇĂ�ĂŶĚ�WƌĂǇĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�,�>W͘�&ŝƌƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŐĞƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƐĐŚŽŽů͘�^ĞĐŽŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂůƐŽ� 

ŝŶĐƵůĐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�dŚŝƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂůƐŽ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ǀĞƌƟĐĂů�ĞǆƉŽͲ
ƐƵƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĞŶĚƐ�Ă�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͘ 

 



 

&ĞĞƐ 
dŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�&ĞĞƐ�ĂŶĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�&ĞĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶĞ�ƟŵĞ��ŶŶƵĂů�&ĞĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞƐ�͕�ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ�ůŝďƌĂƌǇ�ĨĞĞƐ͕�ĂůŵĂŶĂĐ͕�ĐƌĂŌ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨĞĞ͕�ZĞƉŽƌƚ�ĐĂƌĚ͕�ƉƌŝǌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͕�
ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ͕�ƐŵĂƌƚ�ĐůĂƐƐ�;ĂƵĚŝŽ-ǀŝƐƵĂůͿ͕�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞƐƟǀĂů�ĨĞĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚƵŝƟŽŶ�ĨĞĞ͕�ůĂď�
ĐŚĂƌŐĞƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ� 

Ăůů�ƚǁĞůǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘�&ĞĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĚƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƵƉƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�,�&���ĂŶŬ��ŝůĂƌŝ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ůĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂŶ� 

ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĞ�ŽĨ�ZƐ͘ϱϬͬ-͘�&ĞĞƐ�ŽŶĐĞ�ƉĂŝĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĨƵŶĚĂďůĞ͘�WĂƌƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĞĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ 

tŝƚŚĚƌĂǁĂů 

/Ŷ�ĐĂƐĞ�Ăůů�ƐĐŚŽŽů�ĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ 

�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�dŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�ŝƐ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ĂŶǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǁŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 

dƌĂŶƐĨĞƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĂŌĞƌ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŌĞƌ�Ăůů�
ƐĐŚŽŽů�ĚƵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌĞĚ͘ 


