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/ƐƐƵĞ�ŶŽ͘�ϯ�  ���EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ   



�ŽŶƚĞŶƚƐ 

WĂŐĞ�ϭ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞ 

WĂŐĞ�ϯ�WůĂƐƟĐ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŵĂĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

WĂŐĞ�ϰ�tŚǇ��/z�ǇŽƵƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�Θ�<ŝƚĐŚĞŶ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ� 

WĂŐĞ�ϳ��ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞĐŝƉĞ—ŵŝŶĞƐƚƌŽŶĞ�ƐŽƵƉ 

WĂŐĞ�ϴ�EƵƚƌŝƟŽŶ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ—ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ 

WĂŐĞ�ϭϭ�tŝůĚ�&ĞƌƌǇ�ďǇ��ŚƌŝƐ��ŚĂƌůƚŽŶ 

 



ϭ 

 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚŚŝƌĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�
ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐĞĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ǁĞ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�
ĐŽīĞĞ�ŐƌŝŶĚĞƌ͘���ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ�
ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽīĞĞ�ŵĂŬĞƌ͘��tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĐŽīĞĞ�ďĞĂŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ŽŶ�
ŽīĞƌ͕�Ăůů�ĨƌŽŵ�ϯ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ—:͘���ƌĂŝƚŚǁĂŝƚĞ͕��ŝŵĞƌƐ�ƚĞĂ�Θ�ĐŽīĞĞ�
ĂŶĚ�^ĂĐƌĞĚ�'ƌŽƵŶĚƐ�ĐŽīĞĞ͘���ŽīĞĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ƐƚŽƌĞ�
Žƌ�ŽŶůŝŶĞ͘ 

KƚŚĞƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�^ƚ��ŶĚƌĞǁƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�Ă�dŚƵƌƐĚĂǇ—ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂĚǀĞƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ƐŚŽǁŶ�ũƵƐƚ�ŶŽǁ�ŽŶ�zŽƵƚƵďĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍
ǀс'Ŷ^Ŷŝ'ͺ'h�ǁ 

 

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ĮǀĞ�^ĐŽƫƐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�
YƵŝĐŬďŽŽŬƐ�;ŽƵƌ�ĐůŽƵĚ�ďĂƐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞͿ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ĂŶŝŵĂƚĞĚ�ĂĚǀĞƌƚ�ŵĂĚĞ—
ĂŶĚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ͊��dŚĞ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ƵƐĞĚ�ǁĂƐ�tĞŝĚĞŶ�Θ�<ĞŶŶĞĚǇ͕�Ă�ǀĞƌǇ�
ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƚ�ǁĞƌĞ��ŶĚǇ��ŝĚĚůĞ�ĂŶĚ��ĚĞĞŶĂ�
'ƌƵďď͘���ŶĚǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�tĂůůĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƌŽŵŝƚ͕�Ă�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂĚǀĞƌƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐͲ
ƚŽƌ�tĞƐ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ŽŶ�&ĂŶƚĂƐƟĐ�Dƌ�&Žǆ�ĂŶĚ�/ƐůĞ�ŽĨ��ŽŐƐ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘���ĚĞĞŶĂ�'ƌƵďď�ŝƐ�Ă�ŵŽĚĞů�
ŵĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�DĂǇŶĂƌ��ĂƐƐĞƚƐ�ĂĚǀĞƌƚ�ĨŽƌ�ũƵŝĐǇ�ĐŚĞǁƐ͘��dŚĞ�ĂŶŝͲ
ŵĂƚĞĚ�ĂĚǀĞƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ds�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�Ϯ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ŽŶ�^ds͕��ŚĂŶŶĞů�ϰ�ĂŶĚ��ŚĂŶŶĞů�
ϱ͘��KƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ��ĂƌĂŐŚ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƚ—ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ϭϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ďƵƚ�ƐŚĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽŶĞ͕�ǁĞůů�ĚŽŶĞ��ĂƌĂŐŚ͊ 

 

KƵƌ�ĐĂŬĞ�ďĂŐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞůů�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽŶĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƐƚŽĐŬ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�
ŝƐ�ƚŚĞ��ƵŶĚĞĞ��ĂŬĞ͘��tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů��ƵŶĚĞĞ��ĂŬĞ�ƌĞĐŝƉĞ�
ĨƌŽŵ��ƵŶĚĞĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͘����ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�����
ƌĞĐŝƉĞ�ŝƐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�'ŽŽĚĨĞůůŽǁ�Θ�^ƚĞǀĞŶ�ďĂŬĞƌǇ�ĂŶĚ�DĂĐŬĂǇƐ�ũĂŵ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ďǇ��ƵŶĚĞĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ϲϱ��ƵŶĚĞĞ��ĂŬĞ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐŚŝƉƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ƵƌŽƉĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ—>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�
ĨĂŵŽƵƐ͊ 

 

dĂůŬŝŶŐ�ŽĨ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐƐ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂŬĞ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞůůŝŶŐ�ǁĞůů͘��dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƐƚŽƌĞ�Žƌ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĐůŝĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ�Žƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ĐĂŬĞ�ďĂŐ�ŵĂĚĞ�
ƵƉ�ŐůƵƚĞŶ�ĨƌĞĞ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ͘��KŶ�zŽƵƚƵďĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă��������
ĨĂďƵůŽƵƐ�ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂŬĞ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐƐ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсϳǀ�ďZũƉďϱĂŽ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Θ�ƵƉĚĂƚĞƐ 



Ϯ 

 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Θ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂŬĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĐĂŬĞ͘��
dŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ŝƐ�Ă�άϮϱ�ŐŝŌ�ǀŽƵĐŚĞƌ�ĨŽƌ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ͘��^ĂĚůǇ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƚĂƐƚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ĐĂŬĞ�ƐŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ƉƵƌĞůǇ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ϯ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ũƵĚŐĞƐ—EŝĐŽůĂ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�^ĐƵůůĞƌǇ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�;Ă�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝŌǁĂƌĞ�ƐŚŽƉͿ�ĂŶĚ�^ƵǌǇ�
ĨƌŽŵ�dŚĞ��ĂŬĞ�'ƵƌƵ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�;Ăůů�ǇŽƵƌ�ďĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŬĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐͿ͘��EŽƚ�ŽŶůǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ϭϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ—dŚĞ�^ĐƵůůĞƌǇ�ŽŶ�������
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďĂŬŝŶŐ�ƟŶƐ�ĂŶĚ�dŚĞ��ĂŬĞ�'ƵƌƵ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂŬĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�
ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ—ƐŽ�ƐĞŶĚ�ŵĞ�ŝŶ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐĂŬĞ�
ƐƚĂƟŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͘��dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ŽĨ�
�ĞĐĞŵďĞƌ͘ 

 

�Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽĐŬ�ŝĚĞĂƐ͕�ďĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚŽĐŬ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶƐƚŽƌĞ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͗ 

�ŽĐŽŶƵƚ�ƐƵŐĂƌ—ŽƌŐĂŶŝĐ 

KƌǌŽ—ŽƌŐĂŶŝĐ 

^ƉĞůƚ�ǁŚŽůĞŵĞĂů�ŇŽƵƌ—ŽƌŐĂŶŝĐ 

DƵŶŐ�ďĞĂŶƐ—ŽƌŐĂŶŝĐ 

�ĂŵďŽŽ�ŝŶƚĞƌĚĞŶƚĂů�ďƌƵƐŚĞƐ 

�ŝƐŚǁĂƐŚĞƌ�ƚĂďůĞƚƐ—ƉůĂƐƟĐ�ĨƌĞĞ�^ĐŽƫƐŚ�ŵĂĚĞ� 

WĂƉƌŝŬĂ—ƐŵŽŬĞĚ 

tĞ�ŶŽǁ�ĂůƐŽ�ƐƚŽĐŬ�ŽĂƚ�ŵŝůŬ�ŝŶ�ŐůĂƐƐ�ďŽƩůĞƐ—ũƵƐƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďŽƩůĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ͘��dŚĞ�
ŽĂƚ�ŵŝůŬ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ��ƵŶĚĞĞ�ďǇ�dŚĞ�KĂƚǇ��Ž�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ďǇ��ƵŶĚĞĞ�
�ĂŝƌǇ��Ž͘��>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͊ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂŬĞ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐ �ƵŶĚĞĞ�ĐĂŬĞ�ďĂŬŝŶŐ�ďĂŐ 



ϯ 

 

WůĂƐƟĐ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŵĂĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 
/Ŷ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁĞ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ƉůĂƐƟĐ�ĨƌĞĞ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƉůĂƐƟĐ��������
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ŚĂĚ�ƐĂǀĞĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ͘��EŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůů�ǇĞĂƌ�/�ŚĂǀĞ�ƵƉ-ĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
Ăůů�ƐĂǀĞĚ�ďǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĮůůŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƵǇŝŶŐ�ƉƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŐŽŽĚƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐŚŽƉƐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƉ͗ 

· ϯ͕ϱϬϬ�ǆ�ƐŝŶŐůĞ�ƵƐĞ�ďŽƩůĞƐ�;ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ůŝƋƵŝĚ͕�ůĂƵŶĚƌǇ�ůŝƋƵŝĚ͕�ĨĂďƌŝĐ�ƐŽŌĞŶĞƌ͕�ůŝƋƵŝĚ�
ŚĂŶĚ�ƐŽĂƉ͕�ƐŚĂŵƉŽŽ͕�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵƵůƟ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĐůĞĂŶĞƌͿ 

· ϭϬ͕ϲϬϬǆ�ϭŬŐ�ƐŝŶŐůĞ�ƵƐĞ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐƐ�;ƉƵůƐĞƐ͕�ďĞĂŶƐ͕�ƉĂƐƚĂ͕�ŐƌĂŝŶƐ͕�ĐĞƌĞĂůƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝĞĚ�
ĨƌƵŝƚƐͿ 

· Ϯ͕ϬϬϬ�ǆ�ƐƉŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌď�ũĂƌƐ 

· ϴϮϬ�ǆ�ũĂƌƐ�ŽĨ�ƉĞĂŶƵƚ�ďƵƩĞƌ 

tŚĂƚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŵǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͘�� 



ϰ 

 

tŚǇ��/z�ǇŽƵƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�Θ�<ŝƚĐŚĞŶ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ďǇ��ĂƌŽůŝŶĞ��ĞŶƚůĞǇ 

DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ďƵƌƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŝŵĂŐŝŶĂďůĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ũŽď͘��KŶĞ�ƐƉƌĂǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĐŽƵŶƚĞƌƐ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďĂƚŚƌŽŽŵ͘��dǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉŽƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĚƌǇ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞƚƐ͕�ĂŶ�
Ăŝƌ�ĨƌĞƐŚĞŶĞƌ͙ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ͘���ŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚŽŝůĞƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĐŽƐŵĞƟĐƐ�ďĂŐƐ͘�� 

dŚŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŚƵŐĞ�ƉůĂƐƟĐ�ďŽƩůĞ�ǁĂƐƚĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ���
ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƚŽǆŝĐ͘����ϮϬϭϴ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƉƌĂǇƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐ�
ďĂĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůƵŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ϮϬ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�Ă�ĚĂǇ͊ 

�ůĞǀĞƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ďŝŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ůŽĂĚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�
ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘��/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ŵŽƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďĂƐŝĐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘���Ŷ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ����
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ͕�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ůĂďĞůƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ŶĞĞĚ͘��/�
Ăŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘��/͛ǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�–�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞīĞĐƚƐ�–�ĂŶĚ�
ŶŽǁ�ĮŶĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ũŽǇ�ŝŶ�ŵŝǆŝŶŐ�ƵƉ�ŵǇ�ŽǁŶ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚǇ͙͘ 

zŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞŵ 

dĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ďŽƩůĞ�ŽĨ�ƐŚĂŵƉŽŽ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ůŝƋƵŝĚ�Žƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ƐƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ǇŽƵ͛ůů�ďĞ�ĨĂĐĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ƐǇŵďŽůƐ͘��^ŽŵĞ�ůĂďĞůƐ�ŽŶůǇ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ƉŽŝŶƚ�ƵƐ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�ƐŚĞĞƚƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͘��/͕�ĨŽƌ�ŽŶĞ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�Ă�ĐŚĞŵŝƐƚ�

ŽŶĐĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵĞ͕�ĞǀĞŶ�Ă�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ũƵƐƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�
ǁŚĞŶ�ŽƵƚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͊ 

WƌŽĚƵĐƚƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵĂƐƐ-ƐĐĂůĞ�ďǇ�ŵƵůƟ-ŶĂƟŽŶĂů���������
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ŽŶ�ŚŽƵƐĞͲ
ŚŽůĚ�ƚĂƐŬƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽƩůĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŌĞŶ�ĐŽŵĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĞǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ŝŶ�ĂŌĞƌ�ƵƐĞ͘ 

�Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵĂŶǇ�ďƌĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�^>^�–�Ă�ƐƵƌĨĂĐƚĂŶƚ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉĂůŵ�Žŝů�-�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘��dŚĞǇ͛ůů�ƐŚŽƵƚ�͚^>^�ĨƌĞĞ͊͛�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƩůĞ͕�ďƵƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ůĞŌ�ŝŶƐŝĚĞ͘��^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ŵĂŶǇ�
ďƌĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ-ĨƌĞĞ�ĚĞŽĚŽƌĂŶƚƐ�;ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ƐĂůƚƐ�ŝŶ�ĚĞŽĚŽƌĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŚŽƌŵŽŶĂů�ĞīĞĐƚƐͿ�Žƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƵŶĨƌĂŐƌĂŶĐĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�;ďĞǁĂƌĞ�ŽĨ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�͚ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ͛�Žƌ�͚ƉĞƌĨƵŵĞ͛�ďĞĐĂƵƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞŵͿ͘��tŚĂƚ�ŝƌƌŝƚĂƚĞƐ�ŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐůĂŝŵƐ͕�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶůǇ�
ǁŚĞŶ�ƉƵďůŝĐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŐƌŽǁ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘ 

&ƌŽŵ�Ă�ŵĂƌŝŶĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŚŝĐŚ���
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĞ�ǁŚĞŶ�ǁĂƐŚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽŶ͛ƚ͕�
ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ǁĂǇƐ͘ 

7KH�(WKLFDO�&RQVXPHU�����

ZHEVLWH�LV�D�JUHDW�UHVRXUFH�

IRU�LQIRUPDWLRQ�RQ�LQJUHGLHQWV�

WR�DYRLG��DV�ZHOO�DV�WKH�ZLGHU�

HWKLFV�RI�ODUJHU�EUDQGV� 



ϱ 

 

tŚǇ��/z�ǇŽƵƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�Θ�<ŝƚĐŚĞŶ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ďǇ��ĂƌŽůŝŶĞ��ĞŶƚůĞǇ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 

dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŚƵŐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘���ǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�����������
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŽŶĞ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�Ă�͚ŐƌĞĞŶ͛�Žƌ�͚ĞĐŽ͛�ƌĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŵĂǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐůĂŝŵƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ǁŝĚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŵĂǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽǆŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƵƐĞ͕�ĂŶŝŵĂů�ƚĞƐƟŶŐ͕�ƉŽŽƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĞƚŚŝĐƐ͕�Žƌ�ƵŶƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉĂůŵ�Žŝů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

KƉƟŶŐ�ƚŽ�ďƵǇ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ��/z�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŵĂůůĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵŽƌĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͕�ƉƵƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�Žƌ�ŽīĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ��
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ůŽĐĂů�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ƐŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶĚ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƐŵĂůůĞƌ͕�ůŽĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�Θ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ǇŽƵ͘� � EŽ� ƚǁŽ� ďĂƚĐŚĞƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐĐĞŶƚ� ĂŶĚ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ŶŽƚ� ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ� ƚŽ�ǁŚĂƚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘� � zŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ� ƐŽ�
ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ůŽǀĞƐ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ƵƐĞ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ� ƌĞĐŝƉĞƐ�ŽŶůŝŶĞ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ͘� � /ƚ�
ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�ŝĨ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ͊ 

DĂŬŝŶŐ�ŝƐ�ĨƵŶ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŵŽƌĞ�ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶƚ͊ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚƌĂǁ�ĨŽƌ�ŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�/�ũƵƐƚ�ůŽǀĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͊��^Ž�ƉŽƩĞƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ͕�ŵĞůƟŶŐ͕�ŵŝǆŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĚƌĞĂŵ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͘��/ƚ͛Ɛ�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĮůů�ĂŶĚ�ƌĞƵƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�/�ůŽǀĞ�-�ŶŽƚ�
ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�–�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ĞŶũŽǇ�ƵƐŝŶŐ͘��DǇ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�
ďƵůŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďŽƩůĞƐ�ďƵƚ� ůŽŽŬ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ͘� � /� ůŽǀĞ�ŚĂǀŝŶŐ� ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ͕�ŵƵůƟ-ƉƵƌƉŽƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͕�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ͘ 

^Ž͙ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ͍͊ 

dŚĞ� ŐƌĞĂƚ� ŶĞǁƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƌĞƉůĂĐĞ� ŵĂŶǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĐůĞĂŶŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ǁŝƚŚ� ũƵƐƚ� Ă� ĨĞǁ� ƐŝŵƉůĞ�������������
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ůŝŬĞ�ďĂŬŝŶŐ�ƐŽĚĂ͕�ǀŝŶĞŐĂƌ�ĂŶĚ�ƐĂůƚ͘��EĂƚƵƌĂů�ƐŬŝŶĐĂƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ũƵƐƚ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽĂĚƐ�ŽĨ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ͘��,ĂǀĞ�ĨƵŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ͊ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƌĞĐŝƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚĞĚ͊ 



ϲ 

 

tŚǇ��/z�ǇŽƵƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�Θ�<ŝƚĐŚĞŶ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ďǇ��ĂƌŽůŝŶĞ��ĞŶƚůĞǇ 

�ĂƌŽůŝŶĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� &ŽƵŶĚĞƌ� ŽĨ� 'ƌĞĞŶǁĂǇƐ� �ƵŶĚĞĞ� �/�͕� Ă�
�ƵŶĚĞĞ-ďĂƐĞĚ� ƐŽĐŝĂů� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ� ĂŝŵŝŶŐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�
ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ůŽǁĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ůŝǀĞƐ͘�� 

>ŽŽŬ� ŽƵƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƉŽƉ-ƵƉ� ƐŚŽƉƐ� ǁŚĞƌĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ďƵǇ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ� ĨŽƌ��/z�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďǇ�
ƚŚĞ� ŐƌĂŵ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƐŵĂůů-ŐƌŽƵƉ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ĞǀĞŶƚƐ� ǁŚĞŶ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ͘ 

#JUHHQZD\VGXQGHH 



ϳ 

 

�ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞĐŝƉĞ 
dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƐŝƐƚĞƌ��ŵŝůǇ͘��^ŚĞ�ůŽǀĞƐ�ƚŽ�ĐŽŽŬ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�
ŚĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞĂƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŚĞƌ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ŚĂƉƉǇ���
ĐŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĚŽǁŶ�ŚĞƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƚǁŝŶ��
ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌŽĂƐƚ�ĚŝŶŶĞƌƐ�Ăůů�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϭ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ďŽƚŚ�ŶŽǁ�Ăƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ďŽƚŚ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞ�ĐŽŽŬĞĚ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ���
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��dŚĞ�ƌĞĐŝƉĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ǀĞƌǇ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ��ĂŶĚ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ƐŽƵƉ—ŵŝŶĞƐƚƌŽŶĞ͘��WĞƌĨĞĐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͊ 

�ŵŝůǇ͛Ɛ�ŵŝŶĞƐƚƌŽŶĞ�ƐŽƵƉ 

/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ 

^ƚŽĐŬ 
ϭ�,Ăŵ�,ŽĐŬ 
ϲ�ĐƵƉƐ�ǁĂƚĞƌ 
ϱ�ƉĞƉƉĞƌĐŽƌŶƐ 
Ϯ�ďĂǇ�ůĞĂǀĞƐ 
ϭ�ƉĂƌŵĞƐĂŶ�ƌŝŶĚ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 

^ŽƵƉ 

>ĞĞŬ 
Ϯ�ĐůŽǀĞƐ�ŐĂƌůŝĐ 
ϭ�ŽŶŝŽŶ 
ϭ�ƐƟĐŬ��ĞůĞƌǇ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 
ϲ�ĐƵƉƐ�ĐŚŽƉƉĞĚ�sĞŐĞƚĂďůĞƐ�–�ŵŝǆ�ŽĨ�ĐĂƌƌŽƚ͕�
ďƵƩĞƌŶƵƚ�ƐƋƵĂƐŚ͕�ƚƵƌŶŝƉ͕�ĐŽƵƌŐĞƩĞ͕�ƐǁĞĞƚ�
ƉŽƚĂƚŽ͕�ŬĂůĞ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ĐĂďďĂŐĞ͕�ƉĂƌƐŶŝƉ�
;ĐŚŽŽƐĞ�ϯ�Žƌ�ϰ�ŽƉƟŽŶƐ�ŶŽƚ�Ăůů͊�/Ĩ�ƵƐŝŶŐ�
ĐŽƵƌŐĞƩĞ͕�ŬĂůĞ�Žƌ�ĐĂďďĂŐĞ�ƵƐĞ�ƐƉĂƌŝŶŐůǇ�ƐŽ�
ĞŐ�ŽŶůǇ�ϭ�ĐŽƵƌŐĞƩĞͿ͘ 
ϭ�ϱϬϬŐ�ĐĂƌƚŽŶ�ƉĂƐƐĂƚĂ 
ϭ�ŐůĂƐƐ�ǁŚŝƚĞ�ǁŝŶĞ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 
Ϯ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƐƚŽĐŬ�ĐƵďĞƐ 
ϭ�ƟŶ�ǁŚŝƚĞ�ďĞĂŶƐ�;ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ĐĂŶŶĞůůŝŶŝ͕�
ŚĂƌŝĐŽƚ͕�ǁŚŝƚĞ�ŬŝĚŶĞǇ͕�ďŽƌůŽƫ�–�ƐƚƌĂŝŶĞĚ�
ĂŶĚ�ǁĂƐŚĞĚͿ 
ϭ�ĐƵƉ�ŽƌǌŽ�;ĚŽŶ͛ƚ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƐƚĂ�ĂƐ�ŝƚ�
ŐŽĞƐ�ďůĞƵĐŚͿ� 

 

DĞƚŚŽĚ 

ϭ͘��ĚĚ�Ăůů�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽĐŬ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉƵƚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďŽŝů�ƚŚĞŶ�ƐŝŵŵĞƌ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŚĂŵ�ŝƐ�
ƚĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĞĂƚ�ŝƐ�ƉƵůůŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ŇĂǀŽƵƌĨƵů͘��^ƚƌĂŝŶ�ůŝƋƵŝĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ƉĞƉƉĞƌͲ
ĐŽƌŶƐ͕�ďĂǇ�ůĞĂǀĞƐ͘�/�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŵĞƐĂŶ�ƌŝŶĚ�ŝŶ�ůŝƋƵŝĚ�ĂŶĚ�
ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŝŶ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽƵƉ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ͘�
WƵůů�Žī�ŶŝĐĞ�ŚĂŵ�ĨƌŽŵ�ŚŽĐŬ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƐŽƵƉ�ŽŶĐĞ�ĐŽŽŬĞĚ 
Ϯ͘�'ĞŶƚůǇ�ƐĂƵƚĞ�Ă�ĮŶĞůǇ�ĐŚŽƉƉĞĚ�ůĞĞŬ͕�Ϯ�ĐůŽǀĞƐ�ĐƌƵƐŚĞĚ�
ŐĂƌůŝĐ͕�ŽŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĞůĞƌǇ 
ϯ͘��ĚĚ�ƚŽ�ƐƚŽĐŬ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘ 
ϰ͘��ŽŽŬ�ƚŚĞŶ�ĐŚĞĐŬ�ƐĞĂƐŽŶŝŶŐ�–�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ƐŵŝĚŐĞ�ŽĨ�ƐĂůƚ�
ďƵƚ�ĚĞĨ͘�ƉĞƉƉĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂĚĚĞĚ 
ϱ͘�^ĞƌǀĞ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂƚĞĚ�ƉĂƌŵĞƐĂŶ�ĐŚĞĞƐĞ� 



ϴ 

 

EƵƚƌŝƟŽŶ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ 
tĞ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďǇ�ůŽĐĂů��������������
ŶƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ�ŽĨ�EƵƚƌŝƟŽŶ�Λ��ƌŽƵŐŚƚǇ-&ĞƌƌǇ͘����>ŝŶĚĂ�ŝƐ�Ă�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐŚĞ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ͘ 

�ĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�;ƐƵŐĂƌͿ 

��ŚĞĂůƚŚǇ�ĚŝĞƚ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŐŽŽĚ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ůĞǀĞůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵŽƵƐ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ŝŵďĂůĂŶĐĞƐ͘ 

/ŵƉĂŝƌĞĚ�ŝŶƐƵůŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ 

/ŶƐƵůŝŶ�ŝƐ�Ă�ŚŽƌŵŽŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌͲ
ŵĂů�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƌĂŶŐĞƐ͘ 

�ǆĐĞƐƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ůŽǁ�ŝŶƐƵůŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ŝŵďĂůĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�/Ĩ�
ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŐŽĞƐ�ƵŶĐŚĞĐŬĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

��ƉŽŽƌ�ĚŝĞƚ�;ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŽŶĞ�ŚŝŐŚ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĐĂƌďŽŚǇĚƌĂƚĞƐͿ͕�Ă�ƐĞĚĞŶƚĂƌǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕�ďĞŝŶŐ�ŽǀĞƌͲ
ǁĞŝŐŚƚ͕�Žƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ŽƵƌ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐͲ
Ăƌ�ůĞǀĞůƐ͘ 

�ĚĂƉƚ�ǇŽƵƌ�ĚŝĞƚ 

KďĞƐŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚǇƉĞ�Ϯ�ĚŝĂďĞƚĞƐ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�
ůŽǁ-ŐůǇĐĂĞŵŝĐ�ŝŶĚĞǆ͕�ŚŝŐŚ-ĮďƌĞ�ĨŽŽĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĞŐƵŵĞƐ͕�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽůĞ�ŐƌĂŝŶƐ͕�ĚĞůĂǇƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ŚƵŶŐĞƌ͕�ƚŚƵƐ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƐŶĂĐŬŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ĐŽŶƚƌŽů͘��^Ž�
Ăŝŵ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁŚŽůĞŐƌĂŝŶƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƋƵŝŶŽĂ͕�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ďƌŽǁŶ�ďĂƐŵĂƟ�ƌŝĐĞ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�
ĚŝĞƚ͘����ůƐŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĞŐƵŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĞĂŶƐ͕�ƉĞĂƐ͕�ĐŚŝĐŬƉĞĂƐ�ĂŶĚ�ůĞŶƟůƐ͘ 

 

EƵƚƌŝƟŽŶ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ 
�ĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ 



ϵ 

 

EƵƚƌŝƟŽŶ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ 
�ĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ 

^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽŽĚƐ�ĂƌĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ-ƌŝĐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƚĞŝŶ͕�������
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ǀŝƚĂŵŝŶƐ͕�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƚŽŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĮďƌĞ͘���&ŝďƌĞ�
ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽŽĚ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽŵĂĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ��������
ƐĂƟĞƚǇ͘��dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽǀĞƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŐĂŝŶ͘�� 

dŚĞƐĞ�ĨŽŽĚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƵŶŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ůĞǀĞůƐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ďŽǁĞů�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŶƐƵůŝŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

KĂƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁŚŽůĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ĨŽƌ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ůĞǀĞůƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞŝŶ͕�ĐĂůĐŝƵŵ͕�ŝƌŽŶ͕�ǀŝƚĂŵŝŶ��ϭ�ĂŶĚ�ŶŝĂĐŝŶ͘��KĂƚƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐůŽǁ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŐƌĂŝŶ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƐƉŝŬĞ�ŝŶ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ͘ 

<ŝĚŶĞǇ�ďĞĂŶƐ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞͲ
ĚƵĐĞ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ůĞǀĞůƐ͘ 

�ůĂĐŬ�ďĞĂŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽǁĞƌ�ŐůǇĐĂĞŵŝĐ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŚŝŐŚ�ĐĂƌďŽŚǇĚƌĂƚĞ�ĨŽŽĚƐ͘�dŚŝƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ĂŌĞƌ�Ă�ŵĞĂů͘ 

WĞĂƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĮďƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ƐƵůŝŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

�ŽƩŽŵ�ůŝŶĞ�ŝƐ͕�ďĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ůĞŐƵŵĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ĮďƌĞ͕�ƉƌŽƚĞŝŶ͕���ǀŝƚĂͲ
ŵŝŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǀŝƚĂŵŝŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐŽŽĚ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�
ŚĞĂůƚŚǇ�ŐƵƚ͘��DĂŶĂŐŝŶŐ�ĐĂƌďŽŚǇĚƌĂƚĞ�ĐƌĂǀŝŶŐƐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�
ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŇƵĐƚƵĂƟŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘ 



ϭϬ 

 

EƵƚƌŝƟŽŶ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ�������������� 
�ĂůĂŶĐŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ 

,ŽƉĞĨƵůůǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽŽĚƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ǇŽƵƌ�ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘�� 

�ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĞĂƟŶŐ�ƉůĂƚĞ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

,ĞĂůƚŚǇ�ĞĂƟŶŐ͊ 

 

>ŝŶĚĂ�,ŽŽĚ͕��ŝƉ�ED�ŵ��Ed��E,��ƌĞŐ͕�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�EƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ�Ăƚ�EƵƚƌŝƟŽŶΛ�ƌŽƵŐŚƚǇ-&ĞƌƌǇ�
ŽīĞƌƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ͘��>ŝŶĚĂ͛Ɛ�ĐůŝŶŝĐ�ŝƐ�Ăƚ�ϯϱϳ�
<ŝŶŐ�^ƚƌĞĞƚ͕��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ͘��dŽ�ďŽŽŬ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͗ 

�ŵĂŝů͗�ŶƵƚƌŝƟŽŶΛďƌŽƵŐŚƚǇ-ĨĞƌƌǇ͘ĐŽŵ 

tĞď͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽƵŐŚƚǇ-ĨĞƌƌǇ͘ĐŽŵ 

&ĂĐĞďŽŽŬ͗�ΛEƵƚƌŝƟŽŶ�ƌŽƵŐŚƚǇ&ĞƌƌǇ 



ϭϭ 

 

tŝůĚ�&ĞƌƌǇ�-�^ŚŽǁŝŶŐ�Žī�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ� 
ǁŝůĚ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂƌŽƵŶĚ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ� 

ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐ��ŚĂƌůƚŽŶ 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŵǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŶĚ�/�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�
DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘��Ƶƚ�ĂŌĞƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŚĞƌĞ�
;ĂŶĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĨŽƌĐĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂͿ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ƉůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ĐŝƚǇ�ƉŝŐĞŽŶƐ͕�/�ǁĂƐ�ŶŽƟĐŝŶŐ�ƌŝŶŐĞĚ�ƉůŽǀĞƌƐ͕�ŽǇƐƚĞƌĐĂƚĐŚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶƐƚŽŶĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�ƐĞƚƐ�ŝŶ͘�&ůŽĐŬƐ�ŽĨ�ƐƚĂƌůŝŶŐƐ�ŬĞĞƉ�ŵĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�
ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ƚĂďůĞ�ƚŚĞŶ�ĐŚĂŶĐĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞǇ�ƐĞĂůƐ�Žƌ�ďŽƩůĞŶŽƐĞ�ĚŽůƉŚŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĂƐƚůĞ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�dĂǇ�ZŝǀĞƌ�ŝƚƐĞůĨ�
ŝƐ͕�ŝŶ�ŵǇ�ĞǇĞƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĨĂƌ�
ĨŽƌ�ŽƩĞƌƐ͕�ďĞĂƌĚĞĚ�ƟƚƐ͕�ŵĂƌƐŚ�ŚĂƌƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ďĞĂǀĞƌƐ͘ 

^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�/�ƐĞƚ�ƵƉ�tŝůĚ�&ĞƌƌǇ͘�tŝůĚ�&ĞƌƌǇ�ŝƐ�Ă�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Žī�Ăůů�
ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůĚ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŝŶ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ĂŶĚ�/�ƵƌŐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ͊�tŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬ�Žƌ�ǇŽƵ�ƐƚƵŵďůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐŽŵĞ�ŶĂƚƵƌĂů��
ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂŶǇ�ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚͲ
ƐŝĚĞ�ǁŽƌůĚ͘�/�Ăŝŵ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ǁĞĞŬůǇ�ďůŽŐƐ�ŽŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ǁŚŝĐŚ�/�ŚŽƉĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶũŽǇ͕�ďƵƚ�
ĂƐ�/�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞƌƌŝĞƌ͘ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŐƵĞƐƐ�ďǇ�ŶŽǁ�/�Ăŵ�ƋƵŝƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ŝƚ͘�/�ŚĂǀĞ�Ă��^��ŝŶ��ŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Z^W��
ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘�tĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ĚŽ�ŽƵƌ�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͘ 



ϭϮ 

 

tŝůĚ�&ĞƌƌǇ�-�^ŚŽǁŝŶŐ�Žī�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ� 
ǁŝůĚ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂƌŽƵŶĚ��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ� 

ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐ��ŚĂƌůƚŽŶ 

�ŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�WůĂŶĞƚ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ŵǇ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�
WůĂŶĞƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

ϭ͘�dŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƌĞ-Įůů�ƐǇƐƚĞŵ͘��Ǉ�ƌĞƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĮůůŝŶŐ�ũĂƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ŚĂƌŵĨƵů�ƉůĂƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘ 

Ϯ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ϭϬϬй�ƉĞĂŶƵƚ�ďƵƩĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵī�ŝƐ�ƐƵƉĞƌ�ƚĂƐƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ďŽƵŐŚƚ�ƉĞĂŶƵƚ�
ďƵƩĞƌ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ƉĂůŵ�Žŝů͕�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

ϯ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ůŽĐĂů�ŽĂƚ�ŵŝůŬ͘�dŚĞ�ĚĂŝƌǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚ͘ 

ϰ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ďƵǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ŽĨ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘�^ƵĐŚ�ĂƐ�ƚŽŽƚŚďƌƵƐŚͲ
ĞƐ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ďƌƵƐŚĞƐ͕�ƌĞƵƐĂďůĞ�ƐƚƌĂǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐŚĂŵƉŽŽ�ďĂƌƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉŽƐƚĞĚ͕�ĂŐĂŝŶ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 

ϱ͘�/d^�>K��>͊�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĂŇŽĂƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǇŽƵ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ŐĞƚ�
ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů͘�>ĞƐƐ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ĨŽƐƐŝů�ĨƵĞůƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ĐůŝŵĂƚĞ͘ 

WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�tŝůĚ�&ĞƌƌǇ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵůůǇ�ǁŝůĚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ͘ 


