
 
KƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ƐĂĨĞ͘�� 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐŚĞĞƚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂĸĐ�
ůŝŐŚƚ�ƐĞƫŶŐ�Z���Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽƚŽƌƵĂ��ƌƚƐ�sŝůůĂŐĞ͘� 
 
tĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�
ZŽƚŽƌƵĂ�>ĂŬĞƐ��ŽƵŶĐŝů͘� 

sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͗ 
'ƌŽƵƉƐ�ǀŝƐŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�
ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĂůŝĚ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉĂƐƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƩĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽǀĞ͘ 
 

DƵƐĞƵŵ�^ƚĂī͗��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĮǌĞƌͬ�ŝŽEdĞĐŚ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘� 

Z�� 

ΎΎ�^ĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ƉĂŐĞ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŵƵƐĞƵŵ��ΛƌŽƚŽƌƵĂůĐ͘Ŷǌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ�ΎΎ 

WƌĞ-sŝƐŝƚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 
dŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�WƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ��ĞƉƵƚǇ�WƌŝŶĐŝƉĂů 
 
· /�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ���
ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� 

 
· /�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽƚŽƌƵĂ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĂŶǇ�ŶŽŶ-ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�
Žƌ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘� 

^ĐŚŽŽů�EĂŵĞ͗  

ZŽŽŵ�EŽ͗  

zŽƵƌ�EĂŵĞ�;ƉƌŝŶƚͿ�͗  

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�͗  

�ĂƚĞ�ŽĨ�sŝƐŝƚ͗  

WŽƐŝƟŽŶ͗ WƌŝŶĐŝƉĂů�ͬ��ĞƉƵƚǇ�WƌŝŶĐŝƉĂů� 

�ĂƚĞ͗  

dŝŵĞ�ŽĨ�sŝƐŝƚ͗  

  

�ůĂƐƐ�dĞĂĐŚĞƌ͗ 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�͘͘͘ 
ϭͿ� ZĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�������������������������������
 ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͍ 
ϮͿ� ,ĂĚ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ƐŝŐŚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
 Žƌ�ĚĞƉƵƚǇ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͍ 
ϯͿ ^ĞŶƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽŶ�
 ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ͕�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�ĚĞƉƵƚǇ�
 ƉƌŝŶĐŝƉĂů͍�������������������������������������������������������
 �ƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�������������������
 ǀŝƐŝƚ 
ϰͿ WƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ĐůĂƐƐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ�
 ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů� 

WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŚĞĞƚ�ĂƌĞ����������������������������
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘� 
WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�Žƌ�ƐĐĂŶ�ƚŽ� 

ŵƵƐĞƵŵ��ΛƌŽƚŽƌƵĂůĐ͘Ŷǌ 
 

/DWKZd�Ed͗� 
tĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽŶĞ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�

ĐůĂƐƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƐǇŶĚŝĐĂƚĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ǁĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƵƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�

ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

�ŵŵĂ�>ŝůĞǇ� 
DƵƐĞƵŵ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ĞĂĚ� 

dĂƵƉŽƉŽŬŝ�'ĞŽƌŐĞ�DĐ>ĞŽĚ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

<ƌŝƐƟŶĂ�:ŽǇĐĞ� 
^ĐŚŽŽů�>ŝĂŝƐŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 

ZĞďĞĐĐĂ�DŽŽƌĞ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

sŝƐƵĂů��ƌƚƐ� 

�ŝƌĞĐƚ�DƵƐĞƵŵ��ŽŶƚĂĐƚ͗� 
�ŵŵĂ�>ŝůĞǇ͘�WŚŽŶĞ͗�ϬϮϭ�ϬϮϳϮ�ϱϬϬϬ͘� 
�ŵĂŝů͗�ĞŵŵĂ͘ůŝůĞǇΛƌŽƚŽƌƵĂůĐ͘Ŷǌ 

WĂŐĞ�ϭ�-��ZŽƚŽƌƵĂ��ƌƚƐ�sŝůůĂŐĞ 



 'ƌŽƵƉ�EƵŵďĞƌƐ͗ 
 
KƵƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐĂƉƉĞĚ�Ăƚ�ϯϱ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂĚƵůƚƐ͘�� 
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀĞŶƵĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ͘  
 

�ĚƵůƚ�dŽ�^ƚƵĚĞŶƚ�ZĂƟŽƐ͗ 
KƵƌ�ƌĂƟŽƐ�ĂƌĞ͗� 
zĞĂƌ�ϭ�-�ϰ͗  ϭ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ�ϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ���;ϭ͗ϱͿ   
zĞĂƌ�ϱ�-�ϴ͗  ϭ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ�ϳ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ���;ϭ͗ϳͿ 
zĞĂƌ�ϵ�–�ϭϯ͗ � ϭ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ�ϭϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ϭ͗ϭϬͿ 
 
�ůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ��Đƚ�;ϮϬϭϱͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ��Đƚ�;ϮϬϭϰͿ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĂƟŽƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĞƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ƉƌŽĐĞĞĚ͘ 
/Ĩ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�Žƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

tĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���������������������������
ZŽƚŽƌƵĂ�>ĂŬĞƐ��ŽƵŶĐŝů�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƵŶǁĞůů�Žƌ�ĞǆŚŝďŝƚƐ����������������
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�
ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ 

'ĞŶĞƌĂů�WƵďůŝĐ 
-��ůů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƐĞŐƌĞŐĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�� 
��ďĂƌƌŝĞƌƐ�Žƌ�ůŝŵŝƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ 
-��ůů�ĐŚĂŝƌƐ�;ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ϭ�ŵĞƚĞƌ�ĂƉĂƌƚ 
-�tŝŶĚŽǁƐ�Žƌ�ĚŽŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ 

 
ZŽƚŽƌƵĂ��ƌƚƐ�sŝůůĂŐĞ�sĂĐĐŝŶĞ�WĂƐƐ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 

dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀĞŶƵĞ͘� 
tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐŚĞĞƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
-�dŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠͿ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 
-��ĂĨĠ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽŝůĞƚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĐĂĨĠ͘��ůů�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉĂƐƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͘ � 
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽŶůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 

 
dĞĂĐŚŝŶŐ 
KƵƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŵĂƐŬĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘���������������������������������������������� 
dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŵĞƚƌĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
tĞ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚůĞƐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐůŽƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞĂů�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ��ǁĞ�ǁŝůů�
ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘ 

����� 
/DWKZd�Ed͗��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�zĞĂƌ�ϰ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ͕ �ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŵĂƐŬƐ�����������������������
;ƵŶůĞƐƐ�ĞǆĞŵƉƚĞĚͿ͘�DĂƐŬƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵƉŽŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŶ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ŝŶĚŽŽƌƐ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�dƌĂĐŝŶŐ 
   �����tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞƐ�ƐƟůů�ƐŝŐŶͬƐĐĂŶ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ��Ks/��dƌĂĐĞƌ�YZ�

ĐŽĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘ ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ă�ĐůĂƐƐ�ůŝƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂĚƵůƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ͘ 

^ĂŶŝƟƐŝŶŐ� 
�ŶǇŽŶĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĂŶŝƟƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ͘��ŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚ�ǁŝƉĞƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

WĂŐĞ�Ϯ�-��ZŽƚŽƌƵĂ��ƌƚƐ�sŝůůĂŐĞ 



dŽŝůĞƚƐ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽŝůĞƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�tŚŝůƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘ 

>ĞĂǀŝŶŐ�dŚĞ�'ƌŽƵƉ 
/ƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂĚƵůƚƐ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞ-ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘�
hƐĞ�ŽĨ�ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ƵƉŽŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ 
^ĐŚŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĂīŽƌĚĞĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐŽůĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ��ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů��ƉƵďůŝĐ͘�tŚĞŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚƌĂĸĐ�ůŝŐŚƚ�ZĞĚ��Ks/��ƐĞƫŶŐƐ͘ 
· ϭ�ŵĞƚƌĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ 
· �ŽŶƟŶƵĞĚ�ŵĂƐŬ�ƵƐĞ 

WĂŐĞ�ϯ�-��ZŽƚŽƌƵĂ��ƌƚƐ�sŝůůĂŐĞ 

ϭ-Ϯ���z^��&d�Z��KK</E'��  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 
�ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ǀĞŶƵĞ�ƐĞŶƚ�
ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ� 

DƵƐĞƵŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů 

/ŶĐůƵĚĞƐ�ůĞƐƐŽŶ�ŽƵƚůŝŶĞ͕�Z�D^�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��Ks/�-ϭϵ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��������������������
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ͘ 

��&KZ��s/^/d�;EKE�hZ'�EdͿ��  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 
ZĞƚƵƌŶ�ŽĨ�DƵƐĞƵŵ��WůĂŶŶŝŶŐ�&ŽĐƵƐ�&Žƌŵ dĞĂĐŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�

ďŽŽŬŝŶŐ�Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��������������������
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ 

^ĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ͘�,ĞůƉƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ͘ 

   

��&KZ��s/^/d�;�KDWh>^KZzͿ��  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 

^ŝŐŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĞŶĚ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ŵƵƐĞƵŵ��ΛƌŽƚŽƌƵĂůĐ͘Ŷǌ 

�ůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�
ĚĞƉƵƚǇ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů 

�ŚĞĐŬƐ�ŝĨ�Ăůů�ĂĚƵůƚ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�;ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉͿ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ���Ks/��-ϭϵ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�Ă�ǀĂůŝĚ�
DǇ�sĂĐĐŝŶĞ�WĂƐƐ͘� 
ZĞƋƵŝƌĞĚ�Ϯ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďŽŽŬŝŶŐ͘ 

   

KE��t��<���&KZ��s/^/d���  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 
ZĞŵŝŶĚĞƌ�ďǇ�ŵƵƐĞƵŵ�ƐƚĂī�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 

DƵƐĞƵŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ 

dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ǀĞŶƵĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ��Ks/�-ϭϵ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 
dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐĞŶĞƌŝĐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ǇĞƚ͘ 

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>� ��d�/>^ 
ZŽƚŽƌƵĂ�^ĐŚŽŽůƐ͗��ŽŽŬĞĚ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ��ƵƐ�
ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌŽƚ͘ĚĞƉŽƚΛƌŝƚĐŚŝĞƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

dĞĂĐŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�
ďŽŽŬŝŶŐ� 

�ƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ�ZŽƚŽƌƵĂ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ��ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͘�^ĐŚŽŽůƐ�
ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŽŶ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ŝƐ�ĨƌĞĞ͘�WůĞĂƐĞ�ŽŶůǇ�ďŽŽŬ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŝŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ 

   

ϯ�tKZ</E'���z^���&KZ��s/^/d���  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 
ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ��ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ 

DƵƐĞƵŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ 

^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ϭ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

   

t/d,/E�Ϯ�tKZ</E'���z^���&KZ��s/^/d���  

t,�d t,K�Z�^WKE^/�>�� ��d�/>^ 

'ƌŽƵƉ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ 

DƵƐĞƵŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ� 

�īŽƌƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͘ 

   

KE�d,����z�  
t,�d t,K�Z�^WKE^/�>� ��d�/>^ 

WƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ĂƩĞŶĚĞĞ�ůŝƐƚ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ������������������������������
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂĐŝŶŐ 

�ůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌ� �ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚ�ŚĞůƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚ͘� 

�ŽŽŬŝŶŐ�ͬ�sŝƐŝƚ�dŝŵĞůŝŶĞ� 


