
ϭ 

 

&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�DŝĚůĂŶĚ 
>ĞŶƚĞŶ��ĞǀŽƟŽŶĂů�ϮϬϮϯ 



Ϯ 

 

�ŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ 
�ŚĂƌůŽƩĞ��ŽƐĞĐŬĞƌ 

�ŝůůŽŶ�&ĞƌŐƵƐŽŶ 
�ĂƌƌŝĞ�DĐ<ĞĂŶ 
'ůĞŶŶ�ZŽŐĞƌƐ 
^ƚĞǀĞ�^ĐŚŽƌƌ 

tĂůƚĞƌ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
 

/ŶĚĞǆ 
 

tĞĞŬ�KŶĞ� �� 
tĞĞŬ�dǁŽ��� 
tĞĞŬ�dŚƌĞĞ�� 
tĞĞŬ�&ŽƵƌ��� 
tĞĞŬ�&ŝǀĞ���� 
tĞĞŬ�^ŝǆ����� 
tĞĞŬ�^ĞǀĞŶ�� 
tĞĞŬ��ŝŐŚƚ 

ͮ��tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍�-�WĂŐĞ�ϱ 
ͮ��tŚĞƌĞ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌ͍�-�WĂŐĞ�ϳ 
ͮ��tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍�-�WĂŐĞ�ϵ 
ͮ���Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁĞůů͍�-�WĂŐĞ�ϭϭ 
ͮ��/Ɛ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŐƌǇ͍�-�WĂŐĞ�ϭϯ 
ͮ��tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�/�Ăŵ͍�-�WĂŐĞ�ϭϱ 
ͮ���ĂŶ�ǇŽƵ�ĚƌŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ĐƵƉ͍�-�WĂŐĞ�ϭϳ 
ͮ��tŚĂƚ�ŐŽŽĚ�ǁŝůů�ŝƚ�ďĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ� 

ĂŶĚ�ĨŽƌĨĞŝƚ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͍�-�WĂŐĞ�ϭϵ 



ϯ 

 /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�WĂƐƚŽƌ�^ƚĞǀĞ 
 
tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�'ŽĚ͘͘͘�tŚǇ�ĚŽĞƐ�'ŽĚ�ĂůůŽǁ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͍������
tŝůů�'ŽĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌ͍�/Ɛ�'ŽĚ�ĞǀĞŶ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͍�tŚǇ�ĚŽĞƐ�'ŽĚ�ĂůůŽǁ�
Ğǀŝů͍��ŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�͞ŽƌŝŐŝŶ͟�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƐ͕�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�>ĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ���
ĚĞůǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ƌĂĚŝĐĂů�ƌĞŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĂƐŬƐ��
ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ͘ 
 
/ƚ�ƐƚĂŶĚƐ�ƚŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŽƌŝĞŶƚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĂƐŬƐ�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ�ǁĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĞŝŐŚƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚͬ:ĞƐƵƐ�ĂƐŬƐ�ŽĨ�ƵƐ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�Ă�ƐůŽǁ�ĂŶƐǁĞƌ͊�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƵƐ�Ăƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĂǇĞƌƐ�Žƌ�ĂƌĞŶĂƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝĨĞ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
^Ɖŝƌŝƚ͛Ɛ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƵŶƉĂĐŬ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ďƵƚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐŽƵů͘ 
 
/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀŽƟŽŶĂů͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͗�ƉĂƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĂǇ-ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐĞƌ�—�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƵƌ�
ŚĞĂƌƚ͕�ŵŝŶĚ͕�ƐŽƵů�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�DĂǇ�ƚŚŝƐ�ďĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͗ 

K�'ŽĚ͕ 
ůĞƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞ͕ 
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ 
Žƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�Žƌ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů͘ 
 
K�'ŽĚ͕ 
ůĞƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞ͕ 
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂǁĞƐŽŵĞ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƌĞĂů͘ 
^ƉĞĂŬ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�>ŽƌĚ͕ 
ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŵĂƩĞƌƐ͘͘͘ 

 

dĞĚ�>ŽĚĞƌ͕�'ƵĞƌƌŝůůĂƐ�ŽĨ�'ƌĂĐĞ 



ϰ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�'ĞŶĞƐŝƐ�ϯ 

dƵĞƐĚĂǇ͗�>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϭ-ϭϬ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗��ǆŽĚƵƐ�ϯ͗ϭ-ϲ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗�ϭ�<ŝŶŐƐ�ϭϵ͗ϭ-ϴ 
&ƌŝĚĂǇ͗�ϭ�<ŝŶŐƐ�ϭϵ͗ϵ-ϭϯ 

'ĞŶĞƐŝƐ�ϯ͗ϴ-ϭϬ 
ϴ dŚĞŶ� ƚŚĞ� ŵĂŶ� ĂŶĚ� ŚŝƐ� ǁŝĨĞ�
ŚĞĂƌĚ� ƚŚĞ� ƐŽƵŶĚ� ŽĨ�
ƚŚĞ >ÊÙ� 'ŽĚ� ĂƐ� ŚĞ� ǁĂƐ�����
ǁĂůŬŝŶŐ ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĂƌĚĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŽů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂǇ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ�
ŚŝĚ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ >ÊÙ� 'ŽĚ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ� ƚƌĞĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐĂƌĚĞŶ͘ ϵ �Ƶƚ�
ƚŚĞ >ÊÙ� 'ŽĚ� ĐĂůůĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŵĂŶ͕�͞tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͟ 

ϭϬ ,Ğ� ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕� ͞/� ŚĞĂƌĚ� ǇŽƵ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ŐĂƌĚĞŶ͕� ĂŶĚ� /� ǁĂƐ�
ĂĨƌĂŝĚ ďĞĐĂƵƐĞ�/�ǁĂƐ�ŶĂŬĞĚ͖ ƐŽ�
/�ŚŝĚ͘͟ 



ϱ 

 

dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƚŽ�ƵƐ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƐƚŽƌǇ͘�tĞ͛ǀĞ�Ăůů�ůŝǀĞĚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�'ŽĚ�ŐĂǀĞ�
ŚƵŵĂŶƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�–�ƉĂƌĂĚŝƐĞ͊�dƌƵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�'ŽĚ-ŐŝǀĞŶ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐͬůŝŵŝƚƐ͕�ŐŝǀĞŶ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘ 
 
hƉ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽĨ��ĚĂŵ�ĂŶĚ��ǀĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͕���
ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘�/Ŷ�'ĞŶĞƐŝƐ�ϯ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ͘�
�ĚĂŵ͕��ǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ƐĞƌƉĞŶƚ͟�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�'ŽĚ͘�dŚĞ�ƐĞƌƉĞŶƚ�ĂůƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚŽƌƚƐ�ƚŚĞŝƌ�������
ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ͘�dŚĞ�ƐĞƌƉĞŶƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ��
ďĞŝŶŐ�ůŝŬĞ�'ŽĚ͘�&ŝĚĞůŝƚǇ�ŐŝǀĞƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͘�,ƵŵĂŶƐ�ŐŽ�ĂŌĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ������
ďĞĨŽƌĞ�ƚƌƵƐƚ͕�ĂŶĚ͘͘͘�ƉĂƌĂĚŝƐĞ�ŝƐ�ůŽƐƚ͊ 
 
tŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝƐ�ĨĞĂƌ͕�ŶĂŬĞĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚŝĚŝŶŐ͘�'ŽĚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�
͞tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͟� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ͘�tĞ�ĐŽƵůĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶ͗��ĚĂŵ�������
ĂŶĚ��ǀĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ďƵƚ�ŚŝĚŝŶŐ͘�tĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�DŝĚůĂŶĚ͕�dĞǆĂƐ͘�>ŽĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��
:ĂĐŽď�ŵĞƚ�'ŽĚ�ŝŶ��ĞƚŚĞů�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞'ŽĚ�ǁĂƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝƚ͘͟�'ŽĚ�ŵĞƚ�DŽƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͘�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�EĂǌĂƌĞƚŚ͘�tĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�͞ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ͗͟�
ŐƌĂĚĞ-ƐĐŚŽŽů͕�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐŽůůĞŐĞ͕�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚ͕�ŶĞǁůǇ�ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĂŐĞ͕�
ĞŵƉƚǇ�ŶĞƐƚĞƌ͕�ƌĞƟƌĞĚ͘�ZƵƚŚ�,ĂůĞǇ��ĂƌƚŽŶ͕�ŝŶ�ŚĞƌ�ďŽŽŬ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�tĂůŬ�ƚŽ��ŵŵĂƵƐ�ƐƚŽƌǇ͕�
ƐĂǇƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�͞ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ͕͟�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ͛ƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͕������
ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͕�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ĨŽƌĐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉůĂĐĞ�Žƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 
 
/�ƐƵƐƉĞĐƚ�'ŽĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽďŝŶŐ�ĚĞĞƉĞƌ͗�͞tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞ͍͟��ĚĂŵ�ĂŶĚ��ǀĞ������������
ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ͗�͞/�ŚĞĂƌĚ�ǇŽƵ�ĐŽŵŝŶŐ͙�/�ǁĂƐ�ĂĨƌĂŝĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ǁĂƐ�ŶĂŬĞĚ͙�ƐŽ�/�ŚŝĚ͘͟�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�ƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ŚŝĚĞ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͘�dŚŝƐ�
ǁĞĞŬ�ŝŶǀŝƚĞ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƉŽŶĚĞƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŝŶǀŝƚĞ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝĚĞ͘ 
 
dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͗�'ŽĚ�ŝƐ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ͘�͞tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͟ 
 
 
 
 

^ƚĞǀĞ�^ĐŚŽƌƌ 



ϲ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�'ĞŶĞƐŝƐ�ϰ 

dƵĞƐĚĂǇ͗�>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϭϭ-ϯϮ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϱ͗Ϯϭ-Ϯϲ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͗�ϭ�:ŽŚŶ�ϰ͗ϭϲ-Ϯϭ 
&ƌŝĚĂǇ͗�>ƵŬĞ�ϭϬ͗Ϯϱ-ϯϳ�ĂŶĚ��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯ-ϭϰ 

'ĞŶĞƐŝƐ�ϰ͗ϴ-ϵ 
ϴ EŽǁ� �ĂŝŶ� ƐĂŝĚ� ƚŽ� ŚŝƐ� ďƌŽƚŚĞƌ�
�ďĞů͕� ͞>Ğƚ͛Ɛ� ŐŽ� ŽƵƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĮĞůĚ͘͟ tŚŝůĞ� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĮĞůĚ͕��ĂŝŶ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�
�ďĞů�ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�Śŝŵ͘ 

ϵ dŚĞŶ� ƚŚĞ >ÊÙ� ƐĂŝĚ� ƚŽ� �ĂŝŶ͕�
͞tŚĞƌĞ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌ��ďĞů͍͟ 

͞/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ͕͟�ŚĞ�ƌĞƉůŝĞĚ͘�͞�ŵ�
/�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŬĞĞƉĞƌ͍͟ 



ϳ 

 

dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ĂŝŶ�ĂŶĚ��ďĞů�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�͞ƐŝďůŝŶŐ�ƌŝǀĂůƌǇ͘͟�dŚĞ�ĞƐƚƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďƌŽƚŚĞƌ 
ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ�;Žƌ�ƐŝƐƚĞƌͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ůŽƚ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ƐŽ͘ 
 
��ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŶŽƟĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͗�EŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ǁŚǇ�'ŽĚ�ŚĂĚ�͞ƌĞŐĂƌĚ͟�ĨŽƌ 
�ďĞů͛Ɛ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�͞ŶŽ�ƌĞŐĂƌĚ͟�ĨŽƌ��ĂŝŶ͛Ɛ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ 
ŚŽǁ��ĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ͘�tŝůů�ŝƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶǀǇ͍�Kƌ�ǁŝůů��ĂŝŶ�͞ĚŽ�ǁĞůů͍͟�:ŽŚŶ�^ƚĞŝŶďĞĐŬ 
ŝŶƐŝŐŚƞƵůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂũŽƌ�ƚŚĞŵĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ��ĂƐƚ�ŽĨ��ĚĞŶ͘�dŚĞ�,ĞďƌĞǁ�ǁŽƌĚ�ŝƐ�ƟŵƐĞů͕ 
ǁŚŝĐŚ�ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŽŶĞ�ŽĨ�͞ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌƵůĞ�ŽǀĞƌ�;ƚŚĞ�ĂŶŐĞƌͬƐŝŶͿ͟�Žƌ�͞ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĚŽ�ǁĞůů͟�ŝŶ 
ŚŽǁ�ǇŽƵ�ƚƌĞĂƚ�ǇŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌͬƐŝƐƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ͗�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͛Ɛ�ŚĞůƉ͕ 
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ƐŝƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ŵĂǇ�ŐŽ�ǁĞůů͘�/ƚ�ůĞĂǀĞƐ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ 
ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͘ 
 
KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ĂŌĞƌ��ĂŝŶ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŝůůĞĚ��ďĞů͘�DŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ͕�'ŽĚ�ŬŶĞǁ 
ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�dŚƵƐ͕��ĂŝŶ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�͙͞Ăŵ�/�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŬĞĞƉĞƌ͍͟�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐƵƐĞ�ŽŌĞŶ�ƵƐĞĚ 
ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�͞ŚŝĚĞ͟�Žƌ�ůŝĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ĚŽŶĞ͕�ĂƐ�'ŽĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁƐ͘ 
dŚĞ��ĂŝŶ�ĂŶĚ��ďĞů�ƐƚŽƌǇ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ 
'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͘�KŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĞ 
ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞WƌŽĚŝŐĂů�^ŽŶ͟�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƚŽůĚ͘�/ƚ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ 
ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�;ůŝŬĞ��ĂŝŶͿ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ͘�ϭ�:ŽŚŶ 
ϰ͗ϮϬ-Ϯϭ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĞŵĞ�ŚŽŵĞ�͙͞ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�'ŽĚ�ŵƵƐƚ�ůŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ 
ƐŝƐƚĞƌƐ�ĂůƐŽ͘͟ 
 
�ůů�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶŶĞƐƐ͕�ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ͕�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ŚƵƌƚ͕�ƌŝǀĂůƌǇ͕�ŐƵŝůƚ�ĂŶĚ 
ƐŚĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ƐŝƐƚĞƌ�Žƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐŝƐƚĞƌ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ 
ŶĞŝŐŚďŽƌ͘�DĂǇďĞ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂƌ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͘�tŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽƵƌ 
ďƌŽƚŚĞƌͬƐŝƐƚĞƌͬŶĞŝŐŚďŽƌ͍�tŚĞƚŚĞƌ�ĚŝƐƚĂŶƚ�Žƌ�ĐůŽƐĞ͕�ŝŶǀŽůǀĞĚ�Žƌ�ĞƐƚƌĂŶŐĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�
ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞŵ͍�tŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ĨĞĞů�ĂŶŐƌǇ�Žƌ�ĐĂůŵ͕�ĞŶǀŝŽƵƐ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚŽŶĞƐƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŐƌĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵŽǀĞƐ�ƵƐ���
ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚĞĂůŝŶŐ͘�DĂǇ�ǁĞ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ŵŝŐŚƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘� 
 
tŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ƐŝƐƚĞƌ͕�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŽĚĂǇ͍ 
 
 

^ƚĞǀĞ�^ĐŚŽƌƌ 



ϴ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�DĂƌŬ�ϭϬ͗ϰϲ-ϱϮ 

dƵĞƐĚĂǇ͗�ZĞǀĞůĂƟŽŶ�ϭ͗ϰ-ϴ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϵ͗ϭ-ϴ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�ϭϬϯ 
&ƌŝĚĂǇ͗�:ŽŚŶ�ϭϰ͗ϲ-ϭϰ 

 

DĂƌŬ�ϭϬ͗ϱϭ-ϱϮ 
ϱϭ ͞tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ĨŽƌ�ǇŽƵ͍͟ :ĞƐƵƐ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ͘�dŚĞ�
ďůŝŶĚ�ŵĂŶ�ƐĂŝĚ͕�͞ZĂďďŝ͕ /�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƐĞĞ͘͟ 

ϱϮ ͞'Ž͕͟ ƐĂŝĚ� :ĞƐƵƐ͕ ͞ǇŽƵƌ� ĨĂŝƚŚ�
ŚĂƐ� ŚĞĂůĞĚ� ǇŽƵ͘͟ /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ŚĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŚŝƐ� ƐŝŐŚƚ� ĂŶĚ���������
ĨŽůůŽǁĞĚ :ĞƐƵƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘ 



ϵ 

 

�ůŝŶĚ��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ĂǁŽŬĞ͕�ŶĞǀĞƌ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘��Ɛ�ŚĞ�ďĞŐŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ŝŶ�:ĞƌŝĐŚŽ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŵŽƐƚ�ĚĂǇƐ͘���ĨĞǁ�ĐŽŝŶƐ͕�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƟŶǇ�
ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͘��Ƶƚ�ƚŚĞŶ�ŚŝƐ�ĞĂƌƐ͕�ĮŶĞ-ƚƵŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ƵƐĞ͕�ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ŽĨ�EĂǌĂƌĞƚŚ�ŝƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ͘�EŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƋƵŝĞƚůǇ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ĚĂǇ͕�
�ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ďĞŐŝŶƐ�ƐŚŽƵƟŶŐ͕�͞:ĞƐƵƐ͕�^ŽŶ�ŽĨ��ĂǀŝĚ͕�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ŵĞ͊͟�,Ğ�ĂǁŽŬĞ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ����
ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƐŝŵƉůǇ�ƐƵƌǀŝǀĞ͕�ďƵƚ�Ăůů�ŽĨ�Ă�ƐƵĚĚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͘ 
 
�Ɛ�ƐŽ�ŽŌĞŶ�ŚĂƉƉĞŶƐ͕�:ĞƐƵƐ͛�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ�ŵĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŚƵƐŚŝŶŐ͘�:ĞƐƵƐ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ũƵŵƉƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͘�dŚĞƌĞ͕�ĞǇĞ�ƚŽ�ĞǇĞ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͕��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�
ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�͞tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍͟�tŝƚŚŽƵƚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŚĞ͛Ɛ�ƌĞŚĞĂƌƐĞĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ͗�͞ZĂďďŝ͕�/�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ͘͟� 
 
tŚĂƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ͊��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŬŶŽǁƐ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐ�ŚĞ�ďĞŐƐ�ĨŽƌ�ŵĞƌĐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
͞^ŽŶ�ŽĨ��ĂǀŝĚ͘͟��Ƶƚ�ŚŝƐ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͛�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĨĂŝƚŚ͘�,Ğ�ďĞůŝĞǀĞƐ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŶ�
ŐŝǀĞ�Śŝŵ�ƐŝŐŚƚ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ďŝŐ�ĂƐŬ–ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ďǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ĚŽŶĞ͘��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ƉƵƫŶŐ�ƐƵĐŚ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ͘��ŶĚ�:ĞƐƵƐ�ƌĞǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�
ĨĂŝƚŚ͘ 
 
dŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ďůŝŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ǁĂƐ͕�/�ƚŚŝŶŬ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ĂƐŬŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ͘�͞tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍͟�/͛ŵ�ƚĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŵǇ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĂůŵ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůŝŬĞ�ŝĨ��ĂƌƟŵĂĞƵƐ�ƐŝŵƉůǇ�ĂƐŬĞĚ�:ĞƐƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂŶĚǁŝĐŚ–ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŚĞ�ĞǆƉĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă��
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĨĂŝƚŚ—ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�:ĞƐƵƐ͘� 
 
KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ͕�ďƵƚ�ǁŚĂƚ�ĞůƐĞ�ĚŽ�ǁĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŶ�ĚŽ͍�
tŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ͍�DĂǇďĞ�ŝƚ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŚĞĂůŝŶŐ͘�DĂǇďĞ�Ă������
ďĞŚĂǀŝŽƌ�Žƌ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘�DĂǇďĞ�Ă�ďƌŽŬĞŶ��������������
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂĐŚ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ĨŽůůŽǁ��ĂƌƟŵĂĞƵƐ͛������������
ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ĂƐŬ�:ĞƐƵƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽŶůǇ�,Ğ�ĐĂŶ�ĚŽ͘� 
 
 
 
 

tĂůƚĞƌ�dŚŽŵƉƐŽŶ 



ϭϬ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�:ŽŚŶ�ϱ͗ϭ-ϭϳ 

dƵĞƐĚĂǇ͗�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϰ-ϭϯ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�:ĞƌĞŵŝĂŚ�ϭϳ͗ϱ-ϭϴ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϭ͗ϭϵ-Ϯϲ 

&ƌŝĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�ϯϬ 

 

:ŽŚŶ�ϱ͗ϭ-ϱ 
^ŽŵĞ�ƟŵĞ�ůĂƚĞƌ͕ �:ĞƐƵƐ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�
ƚŽ� :ĞƌƵƐĂůĞŵ� ĨŽƌ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
:ĞǁŝƐŚ� � ĨĞƐƟǀĂůƐ͘ Ϯ EŽǁ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�
ŝŶ� :ĞƌƵƐĂůĞŵ� ŶĞĂƌ� ƚŚĞ� ^ŚĞĞƉ�
'ĂƚĞ Ă� ƉŽŽů͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶ�������������
�ƌĂŵĂŝĐ ŝƐ� ĐĂůůĞĚ� �ĞƚŚĞƐĚĂ�ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ� ďǇ� ĮǀĞ�
ĐŽǀĞƌĞĚ� ĐŽůŽŶŶĂĚĞƐ͘ ϯ ,ĞƌĞ� Ă�
ŐƌĞĂƚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĚŝƐĂďůĞĚ����
ƉĞŽƉůĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ůŝĞ—ƚŚĞ� ďůŝŶĚ͕�
ƚŚĞ� ůĂŵĞ͕� ƚŚĞ� ƉĂƌĂůǇǌĞĚ͘ ϱ KŶĞ�
ǁŚŽ� ǁĂƐ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ĂŶ��
ŝŶǀĂůŝĚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƌƚǇ-ĞŝŐŚƚ�
ǇĞĂƌƐ͘ ϲ tŚĞŶ� :ĞƐƵƐ� ƐĂǁ� Śŝŵ�
ůǇŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�
ůŽŶŐ� ƟŵĞ͕� ŚĞ� ĂƐŬĞĚ� Śŝŵ͕ ͞�Ž�
ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁĞůů͍͟� 



ϭϭ 

 

dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ŽĨ�Ă�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůĂŵĞ�ĨŽƌ�ϯϴ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ůĂǇ�ďĞƐŝĚĞ�Ă�ƉŽŽů�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂůŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͘�,ĞĂůŝŶŐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ƐƟƌƌĞĚ͘�:ĞƐƵƐ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ͕�͞�Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁĞůů͍͟�dŚĞ�ŝŶǀĂůŝĚ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͞/�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƐƟƌƌĞĚ͘�tŚŝůĞ�/�Ăŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŐŽĞƐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ŵĞ͘͟ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĂŵĞ�Žƌ�ƉĂƌĂůǇǌĞĚ�ƚŽĚĂǇ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝůůŶĞƐƐ͕�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂĚĚŝĐƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌƵŐƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ƉŽƌŶŽŐƌĂƉŚǇ͕�ŐĂŵďůŝŶŐ͕�ƐĞǆ͕�
ŐŽƐƐŝƉͿ͕�ƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĂƐŬƐ�ƵƐ͕�͞�Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁĞůů͍͟ 
 
^ŽŵĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵĂǇ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�DĂǇďĞ�ƚŚĞǇ�ĨĞĂƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�Ă�ĐƵƌĞ͘�
KŌĞŶ�ŐĞƫŶŐ�ŚĞĂůĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŚĞĂůŝŶŐ͘ 
 
KƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƵƐ�ŵĂǇ�ƐŝŵƉůǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�Žī�ŽƵƌ�ŚĞĂůŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐ-ƐŽŽŶ-ĂƐ�
ŐƌŽƵƉ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ͗�͞/�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ŵǇ�ĚŝĞƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ͘͟�Kƌ͕�͞/͛ůů�ƐƚĂƌƚ�ŵǇ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƌĞŚĂď�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘͟�Kƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�͞/͛ůů�ƐƚĂƌƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŚĞͬƐŚĞ�ĂƉŽůŽŐŝǌĞƐ͘͟�zŽƵ�ĐĂŶ�Įůů�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂƐ-ƐŽŽŶ-ĂƐ�ĞǆĐƵƐĞ͘ 
 
KƚŚĞƌƐ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĨ-ŽŶůǇ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�͞/Ĩ�ŽŶůǇ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŐŽ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ũŽď͘͟�Kƌ͕�͞/Ĩ�ŽŶůǇ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ��
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�/�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŚĞůƉ͘͟�͞/Ĩ�ŽŶůǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŵĞ͕�/�ǁŽƵůĚ͙͟ 
 
ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽƉĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ���
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ƉĂƌƚ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ǁƌĞƐƚůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�͞�Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ǁĞůů͍͟�tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĨĞĂƌ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞǆĐƵƐĞƐ�Žƌ�������
ƉƌŽĐƌĂƐƟŶĂƚĞ͘�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϭϯ�ƚĞůůƐ�ƵƐ͕�͞/�ĐĂŶ�ĚŽ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ǁŚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ŵĞ͘͟ 
 
 
 
 
 
 
 

'ůĞŶŶ�ZŽŐĞƌƐ 



ϭϮ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�:ŽŶĂŚ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ 
dƵĞƐĚĂǇ͗�:ŽŶĂŚ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ� 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϮϬ͗ϭ-ϭϲ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗�:ĂŵĞƐ�ϭ͗ϭϵ-ϮϬ 
&ƌŝĚĂǇ͗��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϰ͗ϭϳ-ϯϮ� 

 

:ŽŶĂŚ�ϰ͗Ϯ-ϰ 
 Ϯ ,Ğ� ƉƌĂǇĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ >ÊÙ�͕� ͞/ƐŶ͛ƚ�
ƚŚŝƐ�ǁŚĂƚ� /� ƐĂŝĚ͕ >ÊÙ�͕�ǁŚĞŶ� /�
ǁĂƐ�ƐƟůů�Ăƚ�ŚŽŵĞ͍�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�
/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌĞƐƚĂůů�ďǇ�ŇĞĞŝŶŐ�ƚŽ�
dĂƌƐŚŝƐŚ͘�/�ŬŶĞǁ ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�
ŐƌĂĐŝŽƵƐ ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�
'ŽĚ͕� ƐůŽǁ� ƚŽ� ĂŶŐĞƌ� ĂŶĚ�
ĂďŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ůŽǀĞ͕ Ă�'ŽĚ���ǁŚŽ�
ƌĞůĞŶƚƐ ĨƌŽŵ� ƐĞŶĚŝŶŐ���������������
ĐĂůĂŵŝƚǇ͘ ϯ EŽǁ͕ >ÊÙ�͕� ƚĂŬĞ�
ĂǁĂǇ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕ ĨŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�
ŵĞ�ƚŽ�ĚŝĞ ƚŚĂŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘͟ 

ϰ �Ƶƚ� ƚŚĞ >ÊÙ� ƌĞƉůŝĞĚ͕� ͞/Ɛ� ŝƚ�
ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŐƌǇ͍͟ 



ϭϯ 

 

'ŽĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ĂŶŐĞƌ͕�ĂƐ�:ŽŶĂŚ�ďĞŵŽĂŶƐ͕�ďƵƚ�/�Ăŵ�ŶŽƚ͘�tŚĞŶ�/͛ŵ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞĚ͕����
ŽīĞŶĚĞĚ͕�Žƌ�ĨĞĞů�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�/�ŐĞƚ�ĂŶŐƌǇ͘�tŚĞŶ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ƉĂƐƐ�ůĂǁƐ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝŬĞ͕�/�ŐĞƚ�ĂŶŐƌǇ͘�
tŚĞŶ�ĂĐƟǀŝƐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�KƚŚĞƌ�^ŝĚĞ�ŽĨ�dŚŝƐ�DŽŵĞŶƚ͛Ɛ�sĞƌǇ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ƐƐƵĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ƐƚĂŶĚ�/�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�
ǁŝƚŚ͕�/�ŐĞƚ�ĂŶŐƌǇ͘�/Ĩ�/�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ŇĂƐŚĞƐ�ŽĨ�ĂŶŐĞƌ͕�/�ƐĞĞ�
Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ͗�/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ͘ 
 

/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�Žƌ�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Žƌ�—�ǁŽƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů�—�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŽŶŐ͘�
/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇďĞ�ƚŚĞ�͞ďĂĚ�ŐƵǇƐ͟�ǁŝůů�ǁŝŶ͘�/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ŚƵƌƚ�Žƌ�ƚŚĂƚ�/�
ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ͗�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƟŵĞ͕�ŵŽŶĞǇ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ũƵƐƟĐĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ŵĞƚĞĚ�ŽƵƚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵǇ�;ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚͿ�ƚĞƌŵƐ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
/͛ŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ĚŽǁŶ͘� 
 

dŽ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͕�/͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�:ŽŶĂŚ͛Ɛ�ŚŽŶĞƐƚǇ͕�ĂŶĚ�/�ƐǇŵƉĂƚŚŝǌĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĂŶŐƌǇ�ƐƵůůĞŶŶĞƐƐ͕�ŚĞ͛Ɛ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘�,Ğ͛Ɛ�ƐƚƵĚŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�—�ŚĞ�ŬŶŽǁƐ�'ŽĚ�ĂŶĚ�
ŚĞ�ŬŶŽǁƐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ�EŝŶĞǀŝƚĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ǁĞŝŐŚĞĚ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚĞ� 
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞ͛Ɛ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�Ă�ůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗�,Ğ͛Ɛ�ĂĨƌĂŝĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�EŝŶĞǀŝƚĞƐ�ƌĞƉĞŶƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽŶ͛ƚ�
ŐĞƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�:ŽŶĂŚ�ŝƐ�ƐŽ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�—�ĞŶƌĂŐŝŶŐ͊�ƵŶũƵƐƚ͊�—�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĂǀŽŝĚƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ĐĂůů͘͘͘�ĂŶĚ�ĞŶĚƐ�ƵƉ�ĮƐŚ�ǀŽŵŝƚ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�'ŽĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Śŝŵ͕� 
:ŽŶĂŚ�ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉĞƚƵůĂŶƚ�ĐŚŝůĚ͗�tŚŝůĞ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŽďĞǇ͕�ŚĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘� 
 

:ŽŶĂŚ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĞůĚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĚŝŐĂů�^ŽŶ�ƐƚŽƌǇ͕�ƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŚŝƐ�&ĂƚŚĞƌ͛Ɛ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�ŚŝƐ�ǁĂǇǁĂƌĚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�;>ƵŬĞ�ϭϱ͗ϭϭ-ϯϮͿ͘�Kƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝŐŶĂŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�
ǁŚŽ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ĚŽǁŶ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ƚŽ�ƉƵŶŝƐŚ�ŝŶŚŽƐƉŝƚĂďůĞ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶƐ�;>ƵŬĞ�ϵ͗ϱϭ-ϱϰͿ͘�Kƌ�
ŵĂǇďĞ�Ă�ůŽƚ�ůŝŬĞ�ŵĞ͕�ŇƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĨ-ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶŐĞƌ�Ăƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐůŝŐŚƚĞƐƚ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�Žƌ���
ƉƌŽǀŽĐĂƟŽŶ͘�:ŽŶĂŚ�ŝƐ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘ 
 

dŚĞƌĞ͛Ɛ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĨĞĂƌ͗�ĂƌƌŽŐĂŶĐĞ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͕�ďƵƚ�/�ƚĞŶĚ�ƚŽ�
ƉůĂĐĞ�ŵǇƐĞůĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�:ŽŶĂŚ͛Ɛ�ŝŶĚŝŐŶĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�
ĂĐƚ�ĂƐ�ŝĨ�/�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�:ŽŶĂŚ͘��Ƶƚ�ŚŽŶĞƐƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŚƵŵŝůŝƚǇ͗�/�ĐŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƚĂŶƚ�ĚĞƐĐĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝĐŬĞĚ�EŝŶĞǀŝƚĞ͕�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�
'ŽĚ͛Ɛ�ŵĞƌĐǇ͘�zŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞ͕�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĨ�'ŽĚ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ƌĞůĞŶƚĞĚ͘ 
 

/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ďĞŚŝŶĚ�'ŽĚ͛Ɛ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŽ�:ŽŶĂŚ�;ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞͿ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ĨĞĂƌƐ͕�ůĞƚ�ŐŽ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ͗�ƚŽ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ŵĞƌĐǇ�ŝƐ�ǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ďŽƚŚ�ĨŽĞ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚ͕�ĞŶĞŵǇ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞ͘�dŽ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�'ŽĚ�ŝƐ�
ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ͕�ŚĞ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŵĞ͘�dŽ�ƚƌƵƐƚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŽǁŶ�ĚŝŵůǇ�ůŝƚ͕�ƟŵĞ-ďŽƵŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ƟŵĞůĞƐƐ͕�ĚƵƌĂďůĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͘ 
 
 

�ĂƌƌŝĞ�DĐ<ĞĂŶ 



ϭϰ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϭϲ͗ϭϯ-Ϯϰ 

dƵĞƐĚĂǇ͗��ĐƚƐ�ϯ͗ϭϭ-Ϯϲ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�ϭ͗ϭ-ϲ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�ϭϰϱ͗ϭ-ϵ 
&ƌŝĚĂǇ͗�,ĞďƌĞǁƐ�ϱ͗ϭ-ϭϬ 

DĂƩŚĞǁ�ϭϲ͗ϭϯ-ϭϲ 
ϭϯ tŚĞŶ� :ĞƐƵƐ� ĐĂŵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�����
ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ��ĂĞƐĂƌĞĂ�WŚŝůŝƉƉŝ͕�ŚĞ�
ĂƐŬĞĚ� ŚŝƐ� ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕ ͞tŚŽ� ĚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ŝƐ͍͟ 

ϭϰ dŚĞǇ� ƌĞƉůŝĞĚ͕� ͞^ŽŵĞ� ƐĂǇ� :ŽŚŶ�
ƚŚĞ� �ĂƉƟƐƚ͖ ŽƚŚĞƌƐ� ƐĂǇ� �ůŝũĂŚ͖�
ĂŶĚ� ƐƟůů� ŽƚŚĞƌƐ͕� :ĞƌĞŵŝĂŚ� Žƌ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ͘͟ 

ϭϱ ͞�Ƶƚ� ǁŚĂƚ� ĂďŽƵƚ� ǇŽƵ͍͟ ŚĞ�
ĂƐŬĞĚ͘ ͞tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�/�Ăŵ͍͟ 

ϭϲ ^ŝŵŽŶ� WĞƚĞƌ� ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕� ͞zŽƵ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ͕�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŝǀŝŶŐ�'ŽĚ͘͟ 



ϭϱ 

 

/ŵĂŐŝŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŝŐŚƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��Ɛ�ǇŽƵ�Ɛŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ƚĂďůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŵŽǀĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ƚŚĂƚ�ŝůůŝĐŝƚƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�tŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�'͘K͘�͘d�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺͺ͍�
;'ƌĞĂƚĞƐƚ�KĨ��ůů�dŝŵĞ͘Ϳ�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŵƵƐŝĐŝĂŶ͕�ĂĐƚŽƌ͕�ƉŽůŝƟĐŝĂŶ͕�ĂƚŚůĞƚĞ͕�ĞƚĐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚǁŽ�ĐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ͘��ŌĞƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�
ďƵƚ�ǇŽƵ�ŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘ 

�Ɛ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĨŽůůŽǁ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ŚĞĂůŝŶŐƐ͕�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�ĂŶĚ��������
ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ăůů�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�����������
ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵŶŝƋƵĞ͘�:ĞƐƵƐ�ƐƚĂƌƚƐ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ͕�͞tŚŽ�ĚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ŝƐ͍͟�
dŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ͗�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚ͕��ůŝũĂŚ͕�Žƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ͘�^ŽŵĞ�
ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�:ĞƐƵƐ�ĂƐ�Ă�ďůĂƐƉŚĞŵĞƌ͕�Ă�ĨĂůƐĞ�ƉƌŽƉŚĞƚ͕�Ă�ŚŽůǇ�ƉĞƌƐŽŶ͕�Ă�ƌĂďďŝ͕�Ă�ůƵŶĂƟĐ͕��
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨĞůůŽǁ͕�Ă�ƌĂďďůĞ-ƌŽƵƐĞƌ͕�Žƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ŐƵǇ͘ 

dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�͞tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�/�Ăŵ͍͟ 

tŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ͕�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŚĞĂƌĚ�����������������
ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĨƌŽŵ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͕�ĐƌĞĞĚƐ͕�Žƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘�tŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
:ĞƐƵƐ͍�tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�,Ğ�ŝƐ͍ 

�ŽĞƐ�ŝƚ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�'ŽĚ�ŝƐ͍�zĞƐ͕�ŝƚ�ŵĂƩĞƌƐ͘�:ĞƐƵƐ͕�ĂŌĞƌ�Ăůů͕�ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞ��������
ƋƵĞƐƟŽŶ͊�KƵƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�'ŽĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĐůĂƌŝĮĞƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
WĞƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ�ŝƐ�ƉŽǁĞƌĨƵů͘�WĞƚĞƌ͛Ɛ�ƵƐĞ�ŽĨ�DĞƐƐŝĂŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
DĂƩŚĞǁ�ϭϲ�ƚŽ��ĐƚƐ�ϯ͗ϭϴ͘��ƚ�ĮƌƐƚ͕�WĞƚĞƌ�ƚŚŝŶŬƐ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�/ƐƌĂĞů�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ŐƌĂŶĚĞƵƌ�ŚĂƌŬĞŶŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ��ĂǀŝĚ͕�ǁŚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ͘���DĞƐƐŝĂŚ�
ǁŚŽ�ƐƵīĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝĞƐ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨŽƌ�WĞƚĞƌ�ĂƐ�ŚĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ƵƉ�ŚŝƐ�ŵĞƐƐŝĂŶŝĐ��������������������
ƉƌŽŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƌĞďƵŬŝŶŐ�:ĞƐƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƟů�WĞƚĞƌ�ŚĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ���
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�:ĞƐƵƐ͛�ŽǁŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�
tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƐƚĞƉ͕�ŵĂǇ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�:ĞƐƵƐ�ŵŽƌĞ�
ĨƵůůǇ͕�ĂƐ�,Ğ�ƚƌƵůǇ�ŝƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ďƵƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 

tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ͍ 

 
 
 
 

�ŝůůŽŶ�&ĞƌŐƵƐŽŶ 



ϭϲ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�DĂƌŬ�ϭϬ͗ϯϮ-ϰϱ 

dƵĞƐĚĂǇ͗��ĞĐŚĂƌŝĂŚ�ϵ͗ϵ-ϭϯ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�:ŽŚŶ�ϭϮ͗ϭϮ-ϭϵ�ĂŶĚ�DĂƩŚĞǁ�ϭϵ͗Ϯϳ-ϯϬ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͗�:ŽŚŶ�ϭϱ͗ϭϮ-Ϯϱ 
&ƌŝĚĂǇ͗�:ŽŚŶ�ϮϬ͗ϭ-ϯϭ 

 

DĂƌŬ�ϭϬ͗ϯϳ-ϯϵ 
ϯϳ dŚĞǇ� ƌĞƉůŝĞĚ͕� ͞>Ğƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƵƐ�
Ɛŝƚ�Ăƚ� ǇŽƵƌ� ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
Ăƚ�ǇŽƵƌ�ůĞŌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘͟ 

ϯϴ ͞zŽƵ� ĚŽŶ͛ƚ� ŬŶŽǁ� ǁŚĂƚ� ǇŽƵ�
ĂƌĞ� ĂƐŬŝŶŐ͕͟ :ĞƐƵƐ� ƐĂŝĚ͘ ͞�ĂŶ�
ǇŽƵ�ĚƌŝŶŬ�ƚŚĞ�ĐƵƉ /�ĚƌŝŶŬ�Žƌ�ďĞ�
ďĂƉƟǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƉƟƐŵ�/�Ăŵ�
ďĂƉƟǌĞĚ�ǁŝƚŚ͍͟ 

ϯϵ ͞tĞ�ĐĂŶ͕͟�ƚŚĞǇ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͘ 



ϭϳ 

 

WĂůŵ�^ƵŶĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ƚƌŝƵŵƉŚĂŶƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�,ŽůǇ�tĞĞŬ͘�KŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�:ĞƐƵƐ�ƚĞůůƐ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƚŽŶŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĨƌŝŐŚƚĞŶ�ŽƚŚĞƌ����������
ĨŽůůŽǁĞƌƐ͘�:ĞƐƵƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞƚƌĂǇĞĚ͕�ƉƵƚ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚƌĞĞ�
ĚĂǇƐ͕�ǁŝůů�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ͘� 
 
�Ƶƚ�ƚŚĞŶ͕�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ŚĞĂƌĚ�Ă�ǁŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�:ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ�ǁĂŶƟŶŐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƐŬ͕�͞>Ğƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�Ɛŝƚ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ůĞŌ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘͟�;dŚĞŝƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝƐ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ǁĂƐ�ŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŵŝǆĞĚ�—�Ă�ůŽŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶĐĞƌĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘Ϳ� 
 
:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ͊��ƌĞ�ǇŽƵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŝƩĞƌ�
ĐƵƉ�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�/�Ăŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ͍��ƌĞ�ǇŽƵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�/�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�ǁŝƚŚ͍͟�͞KŚ�ǇĞƐ͕͟�ƚŚĞǇ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͞ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ͊͟ 
 
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ͙�ŶŽƌ�ĚŽ�ǁĞ͘�,Žǁ�ŽŌĞŶ�ĂƌĞ�ǁĞ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�
ǁĞ�ǁĂŶƚ�ĨƌŽŵ�:ĞƐƵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�,ŝƐ�ǁŝůů͍��ƌŝŶŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�:ĞƐƵƐ�ĚƌĂŶŬ�ŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĐŽŶĚŝƟŽŶĂů�ůŽǀĞ͘� 
 
dŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƚŽůĚ�:ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ͕�͞zŽƵ�ǁŝůů�ŝŶĚĞĞĚ�ĚƌŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ďŝƩĞƌ�ĐƵƉ�ĂŶĚ�ďĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŵǇ�ďĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͘ 
 
dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĚŝŐŶĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�����
ĨƌŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ���
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘� 
 
:ĞƐƵƐ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ͗�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�
ƐĞƌǀĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮƌƐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƐůĂǀĞ�ŽĨ�Ăůů͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŚĂƌůŽƩĞ��ŽƐĞĐŬĞƌ 

�ƌŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŚĞƌŽŝĐ�ĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŝĐĞ�ƌĞǁĂƌĚ͊�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�Ɵƚ-ĨŽƌ-ƚĂƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��ƌŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�
ƐĞůŇĞƐƐ�ůŽǀĞ͕�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ƚƌƵƐƚ͕�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ƚŽ�Ă�

'ŽĚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͘� 
 

�ĂŶ�zŽƵ��ƌŝŶŬ�ƚŚĞ��ƵƉ͍͕�,ĞŶƌŝ�:͘D͘�EŽƵǁĞŶ� 



ϭϴ 

 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�dŚŝƐ�tĞĞŬ 
DŽŶĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϭϲ͗Ϯϭ-Ϯϴ 
dƵĞƐĚĂǇ͗��ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ϲ͗ϭ-ϵ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�Ϯϯ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗�WƐĂůŵ�ϭϵ͗ϳ-ϭϰ 

&ƌŝĚĂǇ͗�DĂƩŚĞǁ�ϮϮ͗ϯϰ-ϰϬ 
 

DĂƩŚĞǁ�ϭϲ͗Ϯϰ-Ϯϲ 
Ϯϰ dŚĞŶ� :ĞƐƵƐ� ƐĂŝĚ� ƚŽ� ŚŝƐ��������
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕ ͞tŚŽĞǀĞƌ� ǁĂŶƚƐ� ƚŽ�
ďĞ� ŵǇ� ĚŝƐĐŝƉůĞ� ŵƵƐƚ� ĚĞŶǇ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂŶĚ� ƚĂŬĞ� ƵƉ� ƚŚĞŝƌ�
ĐƌŽƐƐ� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁ� ŵĞ͘ Ϯϱ &Žƌ�
ǁŚŽĞǀĞƌ� ǁĂŶƚƐ� ƚŽ� ƐĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ�
ůŝĨĞ�ǁŝůů� ůŽƐĞ� ŝƚ͕� ďƵƚ� ǁŚŽĞǀĞƌ���
ůŽƐĞƐ� ƚŚĞŝƌ� ůŝĨĞ� ĨŽƌ�ŵĞ�ǁŝůů� ĮŶĚ�
ŝƚ͘ Ϯϲ tŚĂƚ� ŐŽŽĚ� ǁŝůů� ŝƚ� ďĞ� ĨŽƌ�
ƐŽŵĞŽŶĞ� ƚŽ� ŐĂŝŶ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ�
ǁŽƌůĚ͕�ǇĞƚ�ĨŽƌĨĞŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽƵů͍�Kƌ�
ǁŚĂƚ� ĐĂŶ� ĂŶǇŽŶĞ� ŐŝǀĞ� ŝŶ��������
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽƵů͍  

͞�ĂƐƚĞƌ�;�ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶͿ�ŝƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�
ĨĂĐƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Žƌ�Ă�ŚŽĂǆ͘�/ƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�
ĨĂĐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�Žƌ�ŝƚ͛Ɛ�Ăůů�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ŵŝƌƌŽƌƐ͘͟ 

&ƌĞĚĞƌŝĐŬ��ƵĞĐŚŶĞƌ 

 
͞ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƐĐĂƌƌĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌĞĚ�

ƉĞŽƉůĞ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ͕�ǁĞ�ďĞŐŝŶ�
ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŽ�ŚŽƉĞ�ĂŐĂŝŶ͕� 

ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŐĂŝŶ͘͟�� 
�ƌŝĂŶ�DĐ>ĂƌĞŶ 

 



ϭϵ 

 

tĞ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�ĨĂĐƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�
ůŝĨĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞƚĞƌŶŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ͘�
:ĞƐƵƐ͛�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂŶĞǁ͕�ďĞůŝĞǀĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚŽƉĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�
ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ůŝĨĞ͊ 
 
tŚŝůĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ͛�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ�ŝƐ�Ă�
͞ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͟�ƋƵĞƐƟŽŶ�–�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌƵůǇ�ůŝǀĞ͕�ƚŚƌŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ďĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘� 
 
:ĞƐƵƐ͛�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵů�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƩĞƌ͍�tŚĂƚ�ǁŝůů�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͍�tŚĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵů͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ŽĨ�ƐŽƵů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͕�ŝůů-ĚĞĮŶĞĚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐ͘��Ɛ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƵƐĞƐ�ŝƚ͕�ƐŽƵů�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƌĞĂů͕�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŬŶĞǁ�ďĞĨŽƌĞ�,Ğ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ŝŶƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨŽƌŵ͘ 
 
dŚĞ�ƐŽƵů�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ƌŽůĞ�/�ƉůĂǇ�Žƌ�ũŽď�/�ŚĂǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ĂŶǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ŵĞ͘�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ĨĂŵŝůǇ�ůŝĨĞ͕�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͕�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƐƟůů�ůŽƐĞ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͘�ZƵƚŚ�,ĂůĞǇ��ĂƌƚŽŶ�ƐĂǇƐ�
ůŽƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ůŝŬĞ�ůŽƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ͗�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂůůĞƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�
ŵƵĐŚ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ƵŶƟů�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ĮŶĚ�ŝƚ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŶĞ͕�ǇŽƵ�
ƐƚĂƌƚ�ƐĐƌĂŵďůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝƚ͘�tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ůĂƐƚ�ƵƐĞ�ŝƚ͍�tŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǇŽƵ͍�EŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�
ĞůƐĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĂũŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘�tŽƵůĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƵƌŐĞŶĐǇ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ͊�WĂƌŬĞƌ�WĂůŵĞƌ�ƐĂǇƐ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͖�ŝĨ�
ǁĞ͛ƌĞ�ƌƵƐŚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ůŽƵĚ�ĂŶĚ�ĨƌĞŶĞƟĐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐŽƵů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ͘� 
 
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ͍�/Ɛ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĂǇ͕��
ƚƌƵƚŚĨƵůůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐŽƵů͍�/Ɛ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͍�dŚŝƐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�������������
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŽƵƌ�ƐŽƵů͕�ŚĞĂů�ŽƵƌ�ƐŽƵů͕�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐŽƵů͕�
ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐŽƵů͊ 
 
/Ɛ�ŝƚ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͍�tŚĂƚ�ŐŽŽĚ�ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�
ůŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽƵů͍ 
 
 
 

^ƚĞǀĞ�^ĐŚŽƌƌ 



ϮϬ 

 

^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 
Ăƚ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�DŝĚůĂŶĚ 

 
^hE��z͕��WZ/>�Ϯ�-�W�>D�^hE��z 
^ĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ϵ͗ϭϱ�ĂŶĚ�ϭϭ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�ͮ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂůŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϭ͗ϬϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 

d,hZ^��z͕��WZ/>�ϲ�-�D�hE�z�d,hZ^��z 
ϲ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŝŶ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ͮ���ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�:ĞƐƵƐΖ�ůĂƐƚ�ƐƵƉƉĞƌ�ǁŝƚŚ�,ŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ� 
 

&Z/��z͕��WZ/>�ϳ�-�'KK��&Z/��z� 
EŽŽŶ�ŝŶ��ŚĂƉĞů�ͮ���ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ 
 

^hE��z͕��WZ/>�ϵ�-���^d�Z�^hE��z 
^ƵŶƌŝƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ͮ�ϳ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�ŽŶ�ƚŚĞ�WůĂǌĂ�;EŽ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ 
�ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ͮ�ϵ͗ϭϱ�Ă͘ŵ͘�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚĂƉĞů 
&ĂŵŝůǇ��ĂƐƚĞƌ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ͮ�ϭϬ͗ϭϱ-ϭϬ͗ϰϱ�Ă͘ŵ͘�ŝŶ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DŝŶŝƐƚƌǇ�^ƉĂĐĞ� 
dƌĂĚŝƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ͮ�ϭϭ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ 
 

KŶ��ĂƐƚĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐ�<ŝĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 
EƵƌƐĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ďƵƚ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘ 


