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^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ 

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ 

�ŚŝůĚƌĞŶ͕�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�dŚĞŝƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ 

���	-��		������������������� 
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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ͕��ŝǀŝƐŝŽŶ�ƐƚĂī͕�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƚĞĞŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĐŽŵƉŝůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞͲ
ƚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ŬĞǇ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůů�ĂƌĞĂƐ͘�/ƚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ǀŝƚĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚͬĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇͬĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ƉŚǇƐŝĐĂůͬŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĚĂŝůǇ�
ůŝǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌƚͲ
ŶĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 

�ŚŝůĚƌĞŶ�Θ�&ĂŵŝůŝĞƐ�&ŝƌƐƚ͕��ŚŝůĚ�/ŶĐ͕͘��ĞůĂǁĂƌĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͕�
�ĞůĂǁĂƌĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕��ƵŶĂŵŝƐ��ŽŵŝŶŝŽŶ͕�dŚĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�t͘�DƵƌƉŚĞǇ�^ĐŚŽŽů�
/ŶĐ͕͘�ĨŽƌŵĞƌ�ĨŽƐƚĞƌ�ǇŽƵƚŚ͕�ĨŽƐƚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�<ŝŶĚ�ƚŽ�<ŝĚƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�K��ͬ��^�͕�
WĞŽƉůĞ͛Ɛ�WůĂĐĞ͕�WƌĞƐƐůĞǇ�ZŝĚŐĞ͕�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�>ŝĨĞ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�tĞƐƚ��ŶĚ�EĞŝŐŚͲ
ďŽƌŚŽŽĚ�,ŽƵƐĞ͘ 



� 

ϰ 

,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�'ƵŝĚĞ 

^ƚĞƉ�ϭ͘��ŽŵƉůĞƚĞ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞǀŝĞǁĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ��ŚŝůĚ�WůĂŶ�Žƌ�/>�^ĞƌǀŝĐĞ�WůĂŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
dŚŝƐ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƟŵĞƐ͗ 

· �ŶƚĞƌŝŶŐ�ĐĂƌĞ 

· �ǆŝƟŶŐ�ĐĂƌĞ 

· ^d�W^�DĞĞƟŶŐ 

· �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ 

^ƚĞƉ�Ϯ͘�ZĞǀŝĞǁ�zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘ 

^ƚĞƉ�ϯ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͘ 

^ƚĞƉ�ϰ͘�/ĚĞŶƟĨǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌƟĞƐ͘ 

^ƚĞƉ�ϱ͘��ĞŐŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�KƵƚͲ
ĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ͘�zŽƵƚŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘ 

^ƚĞƉ�ϲ͘�dŚĞ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐͲ
ĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǁĞĞŬ͘ 

 

 



 

ϱ 

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ ϯ 

'ƵŝĚĞ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ ϰ 

zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�KǀĞƌǀŝĞǁ ϲ 

>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ� ϴ 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ ϭϲ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϰ-ϭϱ� ϭϳ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ� ϮϬ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ��ϭϴ-Ϯϭ� Ϯϲ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗��ĚƵĐĂƟŽŶ� ϯϬ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ϯϳ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ� ϰϮ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗�WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ� ϰϲ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗�,ŽƵƐŝŶŐ� ϱϭ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ�� ϱϱ 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ͗�zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�� ϲϯ 

'ůŽƐƐĂƌǇ�ŽĨ��ĐƌŽŶǇŵƐ ϲϲ 



� 

ϲ 

zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�KǀĞƌǀŝĞǁ 
�ĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕�ĐŽŶͲ
ĨƌŽŶƟŶŐ�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ƉůĂĐĞ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ŽŶ�ŚŽŶĞƐƚǇ͕�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚͲ
ůŽŽŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘�
>ĂďĞůƐ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƐĞůĨ-ŝŵĂŐĞ͕�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĂůŝĞŶĂƟŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŵ͘�^ĞůĨ-ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ŝŵĂŐĞ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƚŚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ƉŽƐƐĞƐƐͲ
ĞƐ͘ 
 

&ŽƵƌƚĞĞŶ�ƚŽ�&ŝŌĞĞŶ 
�ĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͘�dĞĞŶƐ�Ăƚ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ŵŝĚĚůĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘�hƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƵďĞƌƚǇ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂůĞƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďĞͲ
ŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂƚƵƌŝƚǇ͘�&ƌĞƋƵĞŶƚ�ŵŽŽĚ�ƐǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵͲ
ŵĞŶƚĂƟǀĞ�Žƌ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞŽĐĐƵƉŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘�dŚĞ�ƚĞĞŶ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŌĞŶ�ĞŶũŽǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞĞƌƐ͘��dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĂůƐŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ƐůĞĞƉ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͛�ŶĂƚƵƌĂů�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĨĂůů�ĂƐůĞĞƉ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂŬĞ�
ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϱ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŚǇƉŽƚŚĞƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉ�ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽďůĞŵ-ƐŽůǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĨĂƵůƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌͲ
ĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĮŐƵƌĞƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ďƵƚ�
ƚŚĞŶ�ďĞŚĂǀĞ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͘�dŚŝƐ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞǆƵĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĂŵďŝǀĂůĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƐĞǆƵĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͖�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƌŽŵĂŶƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂĚŽͲ
ůĞƐĐĞŶƚƐ�ŽŌĞŶ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐͲ
ĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐĂƌǇ�ŵŽǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ůŽƵĚ�ŵƵƐŝĐ͘�zŽƵƚŚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬǇ�ďĞͲ
ŚĂǀŝŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͘�dŚĞƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŵĂǇ�
ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŝŶŽƌ�ƌƵŶ-ŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ůŝĨĞ-ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘ 
 

^ŝǆƚĞĞŶ�ƚŽ��ŝŐŚƚĞĞŶ 
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲ�ƚŽ�ϭϴ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŽĨ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶ�
ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐĞůĨ-ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�
ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ͘��&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů� 



 

ϳ 

ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŵĂǇ�ƉĞƌƐŝƐƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƉĞĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ĂĸƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘��/ĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ƐƚĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͘���ŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂǇ�
ƉĞĂŬ�ĂŶĚ�ƚĂƉĞƌ�Žī�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��WĞĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƐĞůĞĐƟǀĞ͖�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƌŽŵĂŶƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŐĂŝŶ�ƉƌŽŵͲ
ŝŶĞŶĐĞ͘���ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŵŽƌĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐͲ
ĞƐ�ƐŚĂŵĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘��dĞĞŶƐ�
ŽĨ�ϭϲ�ƚŽ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŐŽĂůƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶͲ
ĚůŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚĂƐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ůĞƐƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĨĂĐŝĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĂŶ�ĂĚƵůƚƐ͘���ĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŵĂƚƵƌĞ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 
 

�ŝŐŚƚĞĞŶ�ƚŽ�dǁĞŶƚǇ-KŶĞ 
zŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϴ�ƚŽ�Ϯϭ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞŝƌ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-
ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ǇĞƚ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ďĞ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞǆƵĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�^ŽŵĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝͲ
ƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�zŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�DŽƐƚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ŚŽŶĞƐƚǇ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�
ĂīĞĐƚƐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ƐŽůǀĞ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘�zŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶĐĞ͘� 
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>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ������������� 

dŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƚŽŽů� ŝƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� Ă� ǇŽƵƚŚ͛ Ɛ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞͬĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƐŬŝůů� ĚŽŵĂŝŶƐ͘� dŚĞ� ƚŽŽů� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ďǇ� ŽŶĞ� Žƌ� ŵŽƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ƉĂƌƟĞƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ǇŽƵƚŚ� ;�&^� ǁŽƌŬĞƌ͕�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ĨŽƐƚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚ͕�Žƌ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�>ŝǀŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌͿ͘��ƌĞĂƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�
ŽĨ�ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ĐŚŝůĚ�ƉůĂŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉůĂŶ͘��ĂĐŚ�ĚŽŵĂŝŶ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŬŝůů�ƐĞƚƐ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ƐŬŝůů� ƐĞƚ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ŽŶ� ƉĂŐĞ� ϯϬ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŽƵƚĐŽŵĞ� ĂƌĞĂƐ͘�
�ĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝĨ� ƚŚĞ� ǇŽƵƚŚ͛Ɛ� ĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŶĞĞĚƐ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ;EͿ� ͕�
ŵĞĞƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�;DͿ͕�Žƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�;�Ϳ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ďŽǆ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƌĞĂ�
ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘ 
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 �ŽŵĂŝŶ͗��ĚƵĐĂƟŽŶ E D � 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ-��zŽƵƚŚ�ŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ŽĨ�
ŚŽǁ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁƐ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŽƐĞŶ�ĮĞůĚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϮ-ϯϯ͘ 

      

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ-��zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŐŽĂůƐ͕�ŬŶŽǁƐ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶͬƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐͲ
ĞƐ�ϯϯ-ϯϰ͘ 

      

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ-��zŽƵƚŚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͕�ƚŚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘�zŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϰ-ϯϱ͘ 

      

zŽƵƚŚ�ƚĂŬĞƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ďĞͲ
ĐŽŵĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞ-��zŽƵƚŚ�ĂƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϯϱ͘� 

   

EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ-��zŽƵƚŚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐĞůĨ�
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŐĂƚŚĞƌͬŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϱ-ϯϲ͘ 

   

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů-��zŽƵƚŚ�ĂƩĂŝŶƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐͬĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝĨͬĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϯϬ-ϯϮ͘ 

   

�ŽŵĂŝŶ͗��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� E D � 
ZĞƐƵŵĞ�Θ�ũŽď�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ-��zŽƵƚŚ�ĐĂŶ�
ĐƌĞĂƚĞͬŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞƐƵŵĞ͕�ĐŽǀĞƌ�ůĞƩĞƌ͕�ĨĂĐƚ�
ƐŚĞĞƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ůŝƐƚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϳ-ϯϴ͘ 

      



� 

ϭϬ 

:Žď�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ-��zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚͬĂƉƉůǇ�
ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚͬǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�zŽƵƚŚ�ŝƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ĐĂůůƐͬĞŵĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŚĞŶ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϴ-ϯϵ͘� 

      

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ-�zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ƟŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶĂůͬĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐͬŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŽǁŽƌŬĞƌƐͬƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ƌĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐŚĂƌͲ
ŝŶŐ͕�ǁŽƌŬ�ĞƚŚŝĐ͕�ĚƌƵŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐĂůů�ŽƵƚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϯϵ͘ 

      

>ĞŐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ-�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŚŽƵƌƐ͕�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͕�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĂŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐͬƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉĂŐĞ�ϰϬ͘ 

      

�ĂƌĞĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ-��zŽƵƚŚ�ƵƟůŝǌĞƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƌĞĞƌ͘�zŽƵƚŚ�
ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�
ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵůƟ�ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌͬ
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶ͕�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐŚŽƌƚ-ͬůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ũŽď�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϰϬ-
ϰϭ͘ 

   

�ĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ-��zŽƵƚŚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞŶ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ũŽď�
ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽͲ
ƐĞŶ�ĐĂƌĞĞƌ�ĮĞůĚ͘�dŚĞǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĂĚ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉĂŐĞ�ϰϭ͘ 

   

/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ-��zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͬ
ĂƫƌĞ͕�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ůŝĨĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϯϵ-ϰϬ͘ 

   



 

ϭϭ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�Θ�ŵĂŶĂŐĞ�ŵŽŶĞǇ-��zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶͲ
ƐƚƌĂƚĞƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĮǆĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ŇĞǆŝďůĞ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ŝŶĐŽŵĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�Ă�ƉĂǇ�ƐƚƵď͕�ƉĂǇŝŶŐ�ďŝůůƐ�
ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ďƵĚŐĞƟŶŐ͕�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĂǀŝŶŐ͕�
ƵƐŝŶŐ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϰϯ͘ 

      

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ-��zŽƵƚŚ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĂĚ�ĐƌĞĚŝƚ͘�zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐͬƌĞĂĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƐĐŽƌĞƐ͘�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐͬ
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĐƌĞĚŝƚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϰϯ-
ϰϰ͘ 

   

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĮůĞ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ůŽͲ
ĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƚĂǆĞƐ-��zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƐ�ŽĨ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƚĂǆ�ĨŽƌŵƐ͘�zŽƵƚŚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƟŵĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂĚͲ
ůŝŶĞƐ͘�dŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘�zŽƵƚŚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚĂǆĞƐ͕�ƉĂǇƌŽůů�ƚĂǆĞƐ͕�
ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ǁŝƚŚŚŽůĚ͕�ĂŶĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŝĨ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϰϰ-ϰϱ͘ 

   

�ŽŵĂŝŶ͗�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�Θ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ E D � 
�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ-��zŽƵƚŚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ďĂŶŬƐͬĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ďĂŶŬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĨĞĞƐͬƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�
ϰϮ͘ 

      

�ŽŵĂŝŶ͗�WŚǇƐŝĐĂů�Θ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ E D � 
�ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ-��zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ĐŽƉĂǇƐ͕�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƌƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϰϲ-ϰϳ͘ 

      



� 

ϭϮ 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ-��zŽƵƚŚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞͲ
ƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂŶƐǁĞƌƐ�
ƚŽ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĮůůͬƌĞĮůů�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͕�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŝĐͬŶĂŵĞ�ďƌĂŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ��ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͘�ZĞĨͲ
ĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϰϳ-ϰϴ͘ 

      

WƌĞǀĞŶƟŽŶ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ-��zŽƵƚŚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƐĞůĨ�ĐĂƌĞ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐͬĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƵƐŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǀƐ͘�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ͕�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉƌĞŐŶĂŶͲ
ĐǇ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ͘�ZĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϰϴ͘ 

      

^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ-��zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�
ĚĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�ŝůůĞͲ
ŐĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ͘�/Ĩ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�zŽƵƚŚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�
ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉĂŐĞ�ϰϵ͘ 

   

�ďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ-��zŽƵƚŚ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�ŶĞŐůĞĐƞƵů͕�ĂŶĚ�
ǀŝŽůĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘�dŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ŽďƚĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ�ǀƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽŶ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϰϵ͘ 

   

'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�Θ�ƐĞǆƵĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ-��
zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ƐĞůĨ�ĚĞĮŶĞ͕�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ďĂƐĞĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ƐĞǆƵĂů�ďĞͲ
ŚĂǀŝŽƌ͕�^d�Ɛ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉĂŐĞƐ�ϰϵ-ϱϬ͘ 

   

<ŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ-��zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ŚĂƐ�Ă�ďĂƐŝĐ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�,/W��͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ��&^͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϰϳ͘ 

   



 

ϭϯ 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ-��zŽƵƚŚ�
ŚĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ůĞŐĂů�ĂŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚĞŶĂŶƚͬ
ůĂŶĚůŽƌĚ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌĞŶƚͬƵƟůŝƟĞƐ�
ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϭ͘� 

      

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ƐĞĐƵͲ
ƌŝƚǇͬƵƟůŝƚǇ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͕�ƌĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ŚŽǁ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĞīĞĐƚ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐͬ
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐͬĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉĂŐĞ�ϱϮ͘ 

      

,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂͲ
ďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐͲ
ĞƐ�ŽĨ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ůĞĂƐĞƐͬĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ă�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂŶĚůŽƌĚ͕�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϮ-ϱϯ͘ 

      

,ŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟǀĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŚŽǁ�
ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĂĨĞƚǇͬĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇͬ
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐͬĐŽŶƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĐŽ-
ƐŝŐŶĞƌͬƌŽŽŵŵĂƚĞ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϯ͘ 

   

,ŽƵƐŝŶŐ�^ƚĂďŝůŝƚǇ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚĞŶĂŶƚ�ƌŝŐŚƚƐͬ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ͕�
ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐͬŐƵĞƐƚƐ͕�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĐŽƐƚƐͬ
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĂƟŶŐ�
ůĞĂƐĞ�ƌƵůĞƐ͕�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐĂŝŶŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƌĞŶƚĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŚŽŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌ�
ŚŽŵĞ�ƌĞƉĂŝƌ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϰ͘ 

   

�ŽŵĂŝŶ͗��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ E D � 
�ĂƐŝĐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ-�zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ�;ĐŽŽŬŝŶŐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ĂŶĚ�ŬŶŽǁƐ�ƉƌŽƉĞƌ�
ĂƫƌĞ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϱ͘ 

      

�ŽŵĂŝŶ͗�,ŽƵƐŝŶŐ� E D � 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŚŽƵƐŝŶŐ-��zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ƐĂĨĞͬĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚͲ
ĞĚ�ŝŶ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϭ͘ 

      



� 

ϭϰ 

^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďŽƵŶĚĂͲ
ƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐŚĂƌŝŶŐ͘�zŽƵƚŚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐͬĂĚƵůƚƐ͘�dŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ƐŽĐŝĂů�ŶŽƌŵƐ͕�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϱ-ϱϲ͘ 

      

,ĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Θ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďͲ
ƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ-�zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶͬ
ŵĂŝŶƚĂŝŶͬƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ůŝĐĞŶƐĞͬƐƚĂƚĞ�/�͕�
ďŝƌƚŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂƌĚ͕�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĐĂƌĚ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�
ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϱϲ͘ 

   

EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Θ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ-��zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�ůĞŐĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�
ďĞŶĞĮƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶƌŝĐŚͲ
ŵĞŶƚ͕�ĐĂƌĞĞƌ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�>'�dY�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϲ-ϱϳ͘ 

   

,ĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶͲ
ƐŚŝƉ͘�zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�
ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϳ-ϱϴ͘ 

   

WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ-�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƉĞƌŵĂͲ
ŶĞŶĐǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐͲ
ƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϴ-ϱϵ͘ 

   

^ĂĨĞƚǇ-��zŽƵƚŚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ďǇ�
ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ�ƉůĂŶƐ͕�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�
ůĞƚƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ǁŚĞƌĞĂďŽƵƚƐ͕�ŬŶŽǁƐ�ďĂƐŝĐ� 

   



 

ϭϱ 

�ŽŵĂŝŶ͗�zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ E D � 

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�>ĞǀĞů-�zŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ĐŽƵƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ͘�zŽƵƚŚ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϲϯ-ϲϰ͘ 

      

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞǀĞů-�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŝǀŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞͬŶĞŐĂƟǀĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŐĂŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϲϰ͘ 

      

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƚŚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇͬƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ůĞǀĞů–�
zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ďĂƐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƉƵďůŝĐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞǇ�
ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�
zŽƵƚŚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�z���
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϲϰ-ϲϱ͘ 

   

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ-�zŽƵƚŚ�ŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ŽŶ�ĚƌŝǀĞƌ�
ƐĂĨĞƚǇ͕�ĐĂƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƌƵůĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ďĂƐŝĐ�ĐĂƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞ�ϲϭ-ϲϮ͘ 

   

ĮƌƐƚ�ĂŝĚ͕�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚͬ
ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƌŝŐŚƚƐͬƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ůĂǁ�ĞŶͲ
ĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘�zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ͗�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͕�ĮƌĞ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ͕�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƉƌŽŽĨ�Ă�ŚŽŵĞ͘�dŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ůŝŬĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͬŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�ƐĐĂŵƐ͕�ĂŶĚ�
ŽŶůŝŶĞ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ϱϵ-ϲϭ͘ 

   



� 

ϭϲ 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ 

 

· �ůů��ƉĂƌƟĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘ 

 
· dŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�

ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 

 
· dŚŽƐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉůĂǇ�Ă�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�

ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝƐ�ůĞĂƌŶĞĚ͘��� 
 
· hůƟŵĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�

ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌƚǇ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘ 

<ĞǇ 

W WƌŝŵĂƌǇ 

^ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ 

Ύ^ dŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ƉĂƌƚǇ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘ 



 

ϭϳ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϰ-ϭϱ� 

 �&^ͬWƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�WĂƌĞŶƚ ^ĐŚŽŽů 

�ĚƵĐĂƟŽŶ� 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů ^ W W 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Θ�ƐĞůĞĐƚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ�
ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ 

W ^ W 

· ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ���ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�� 

W ^ W 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚͬsŽĐĂƟŽŶ� 

· ZĞƐƵŵĞ�Θ�ũŽď�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ 

^ W ^ 

· :Žď�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ ^ W ^ 

· WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ ^ W ^ 

· /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ ^ W ^ 

· >ĞŐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ� ^ W ^ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�Θ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ� 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�
ďĂŶŬŝŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ 

W ^  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�Θ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞ�ŵŽŶĞǇ 

^ W  



� 

ϭϴ 

 �&^ͬWƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

�&ŽƐƚĞƌ�WĂƌĞŶƚ ^ĐŚŽŽů 

WŚǇƐŝĐĂů�Θ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ� 

· �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ^ W ^ 

· WƌĞǀĞŶƟŽŶ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�
ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ 

^ W ^ 

· ^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ƉƌĞǀĞŶͲ
ƟŽŶ 

W ^ ^ 

· �ďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�Θ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 

W ^ ^ 

· 'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�Θ�ƐĞǆƵĂů�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� 

 W ^ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϰ-ϭϱ�
;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ� 

,ŽƵƐŝŶŐ� 

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ W ^  

�ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ� 

· �ĂƐŝĐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ 

 

^ W ^ 

· ^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ ^ W ^ 

· ,ĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďͲ
ƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ 

W ^  



 

ϭϵ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϰ-ϭϱ�

 �&^ͬWƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

�&ŽƐƚĞƌ�WĂƌĞŶƚ ^ĐŚŽŽů 

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Θ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

W ^  

· &ĂŵŝůǇ�Θ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

^ W ^ 

· ^ĂĨĞƚǇ ^ W ^ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌͲ
ƚĂƟŽŶ 

^ W  

· WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� W ^  

zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�� 

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ��ƉĞƌͲ
ƐŽŶĂů�ůĞǀĞů 

^ W  

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ůĞǀĞů 

^ W ^ 

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƚŚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇͬƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�
ůĞǀĞů� 

^ W  

WƌŝǀĂƚĞ��ŐĞŶĐǇ�ǁŽƌŬĞƌ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ��
ĂŐĞŶĐǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

zŽƵƚŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�Žī�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 



� 

ϮϬ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ� 

 �&^ͬ
WƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�
WĂƌĞŶƚ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
>ŝǀŝŶŐ� 

WƌŽǀŝĚĞƌ 

^ĐŚŽŽů 

�ĚƵĐĂƟŽŶ  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů 

W 

 

^ ^ W 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Θ�ƐĞͲ
ůĞĐƚ�ƚŚĞ��ƌŝŐŚƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐ 

^ ^ W W 

· ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ 

^ ^ W W 

· �ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚƐ 

^ ^ W W 

· zŽƵƚŚ�ƚĂŬĞƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ 

^ ^ W ^ 

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ 

^ ^ W W 



 

Ϯϭ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ�

 �&^ͬ
WƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�
WĂƌĞŶƚ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
>ŝǀŝŶŐ� 

WƌŽǀŝĚĞƌ 

^ĐŚŽŽů 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚͬsŽĐĂƟŽŶ  

· ZĞƐƵŵĞ�Θ�ũŽď�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ 

^ ^ W ^ 

· :Žď�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ ^ ^ W ^ 

· WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ ^ ^ W ^ 

· /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ ^ ^ W ^ 

· >ĞŐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƌŝŐŚƚƐ 

^ ^ W ^ 

· �ĂƌĞĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ ^ ^ W ^ 

· �ĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ^ ^ W ^ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�Θ��ĂƉĂďŝůͲ
ŝƚǇ 

 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�
ďĂŶŬŝŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ 

^ ^ W  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�Θ�
ŵĂŶĂŐĞ�ŵŽŶĞǇ 

^ ^ W  

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽƐ�Θ�
ĐŽŶƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ 

^ ^ W  



� 

ϮϮ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ 

;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

 �&^ͬ
WƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�
WĂƌĞŶƚ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
>ŝǀŝŶŐ� 

WƌŽǀŝĚĞƌ 

^ĐŚŽŽů 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�
ŽĨ�Θ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĮůĞ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�Θ�ĨĞĚĞƌͲ
Ăů�ƚĂǆĞƐ 

^ ^ W  

WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ  

· �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ W W ^ ^ 

· <ŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
ŚĞĂůƚŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ 

^ W ^  

· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ 

^ ^ W  

· WƌĞǀĞŶƟŽŶ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶͲ
ŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞ�ƐƚǇůĞ 

^ W ^ ^ 

· ^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŽŶ 

^ ^ W ^ 

· �ďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�Θ�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 

^ ^ W ^ 

· 'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�Θ�ƐĞǆƵͲ
Ăů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 

^ W ^ ^ 



 

Ϯϯ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ�
;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

 �&^ͬ
WƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�
WĂƌĞŶƚ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
>ŝǀŝŶŐ� 

WƌŽǀŝĚĞƌ 

^ĐŚŽŽů 

,ŽƵƐŝŶŐ  

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

^ ^ W  

· &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ^ ^ W  

· ,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ƉƌĞǀĞŶͲ
ƟŽŶ 

^ ^ W  

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ ^ ^ W  

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ ^ ^ W  

�ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ  

· �ĂƐŝĐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ ^ W ^ Ύ^ 

· ^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ ^ W ^ Ύ^ 

· ,ĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ W ^ ^  

· <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŽďƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ 

^ ^ W  

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Θ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

^ ^ W Ύ^ 



� 

Ϯϰ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϲ-ϭϵ�
;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

 �&^ͬ
WƌŝǀĂƚĞ�
�ŐĞŶĐǇ 

&ŽƐƚĞƌ�
WĂƌĞŶƚ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
>ŝǀŝŶŐ� 

WƌŽǀŝĚĞƌ 

^ĐŚŽŽů 

· ^ĂĨĞƚǇ ^ ^ W  

· ,Žǁ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌͲ
ƚĂƟŽŶ 

W ^ ^ Ύ^ 

· WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ W ^ W  

zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�  

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶͲ
Ăů�ůĞǀĞů 

^ W ^ ^ 

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ůĞǀĞů 

^ ^ W ^ 

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƚŚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇͬƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�
ůĞǀĞů 

^ ^ W ^ 

· &ĂŵŝůǇ�Θ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

^ ^ W  

· WƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ǁŽƌŬĞƌ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝͲ
ǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘� 

· �&^�ǁŽƌŬĞƌ�ƐŚĂůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǇŽƵƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�>ŝǀŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�;ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐͿ͘ 



 

Ϯϱ 

· �&^�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ϭϴ-ϭϵ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ŽŶ�Ă�ďŽĂƌĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  ͘

zŽƵƚŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�Žī�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 



� 

Ϯϲ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϴ-Ϯϭ� 

 /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ^ĐŚŽŽů� 

�ĚƵĐĂƟŽŶ  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů W W 

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Θ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ 

W  

· ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ 

W  

· �ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ 

W  

· zŽƵƚŚ�ƚĂŬĞƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ 

W  

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ 

W  

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚͬsŽĐĂƟŽŶ  

· ZĞƐƵŵĞ�Θ�ũŽď�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌĞƉĂͲ
ƌĂƟŽŶ 

W  

· :Žď�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ W  

· WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ W  

· /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ W  

· >ĞŐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ W  

· �ĂƌĞĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ W  



 

Ϯϳ 

 /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� 

>ŝǀŝŶŐ�WƌŽǀŝĚĞƌ� 

^ĐŚŽŽů� 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�ďĂŶŬŝŶŐ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ 

W  

· �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�Θ�ŵĂŶĂŐĞ�ŵŽŶͲ
ĞǇ 

W  

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽƐ�Θ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�
ĐƌĞĚŝƚ 

W  

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĮůĞ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�
Θ�ĨĞĚĞƌĂů�ƚĂǆĞƐ 

W  

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϴ-Ϯϭ�
;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ   

· �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ W  

· <ŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ 

W  

· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ W  

· WƌĞǀĞŶƟŽŶ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�
ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ 

W  

· ^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ W  

· �ďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�Θ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 

W  

· 'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�Θ�ƐĞǆƵĂů�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 

W  



� 

Ϯϴ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϴ-Ϯϭ�

 /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ^ĐŚŽŽů� 

,ŽƵƐŝŶŐ  

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

W  

· &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ W  

· ,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ W  

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ W  

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ W  

�ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ  

· �ĂƐŝĐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ W  

· ^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ W  

· ,ĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ W  

· <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĚŽĐͲ
ƵŵĞŶƚƐ 

W  

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�Θ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

W  

· &ĂŵŝůǇ�Θ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

W  

· ^ĂĨĞƚǇ W  

· ,Žǁ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ W  

· ,Žǁ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ W  



 

Ϯϵ 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂƐ��ŐĞƐ�ϭϴ-Ϯϭ�

 /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ^ĐŚŽŽů� 

zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� 

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞǀĞů W  

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞǀĞů W  

· �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƚŚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇͬ
ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ůĞǀĞů 

W  

 

· WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ W  

 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�>ŝǀŝŶŐ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�>ŝǀŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĂͲ
ƟŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ƵƉŽŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ϭϴ͕�ǇŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƐĞůĨ-ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƐĞůĨ�ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ͘�/Ŷ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ǇŽƵƚŚ�ƐŚŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 



� 

ϯϬ 

Khd�KD���Z��͗���h��d/KE 

�ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ŐŽĂůƐ͘ 

· �ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵͲ
ŶŝƟĞƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͘� 

 

Ezd�͗�ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ďŽůĚ�ĨŽŶƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ŝŶ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘͟� 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ĂƩĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͕�ĂƌĞ�ŬŶŽǁůͲ
ĞĚŐĞĂďůĞ�ĂďŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ͗ 

· WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗�
ƚƵƚŽƌŝŶŐ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕�
ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ͕��ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

· /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ǁŚĞŶͬŝĨ�
ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘ 

· �ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘͘͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲ
Ăů�ŐŽĂůƐ͘ 

^ƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŵĂǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �ĚǀŽĐĂƟŶŐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ͘ 

· tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌĂĚĞ�
ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�͘͘͘ 



 

ϯϭ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ��ĚƵƌŝŶŐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ůŝĨĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͘� 

· �͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ�;ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚͿ͘�/Ĩ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘� 

· �ĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�
ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƵŶůĞƐƐ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

· �ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
;ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

· �ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�/�W͘���Ɛ�
ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�
ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�^ƵƌƌŽŐĂƚĞ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘ 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƚŚ�
ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�͘͘͘ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 



� 

ϯϮ 

  · �͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ƚƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶƐ͕�Ğ͘Ő͘�ĚŝǀŽƌĐĞ͕�
ŵŽǀĞƐ͕�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐͲ
ĞƐ͕�ůŽƐƐ͕�ĂŐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͕�ĞƚĐ͘ 

· �ĚĚƌĞƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͕�
ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŵŽĚͲ
ŝĮĐĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ǁŚĞŶ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂďůĞ͘ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ�
ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͗ 

· ,Žǁ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 

· KƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ĂůůŽǁ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚƐ͘� 

WĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͕�
ƵƐŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ƌĞƉƵƚĂͲ
ďůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;Ğ͘Ő͘��ĂͲ
ƌĞĞƌ��ƌƵŝƐŝŶŐ͕�^ƚƵĚĞŶƚ�
^ƵĐĐĞƐƐ�WůĂŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƚŽ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ͕�
ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ďĂƌͲ
ƌŝĞƌƐ�;ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ͕�ĐŽůůĞŐĞƐ�;ƉŽƐƚ- 



 

ϯϯ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

  ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚͿ͕�ǀŽĐĂƟŽŶĂůͬ
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ďĞĂƵƚǇͬ
ďĂƌďĞƌ�ĐŽůůĞŐĞƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐͲ
ƚƌĂƟǀĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉͲ
ƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉͬŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;ĐĂƌĞĞƌ�ƉƌĞƉĂͲ
ƌĂƟŽŶͿ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŵĞƌŝͲ
�ŽƌƉƐ͕�:Žď��ŽƌƉƐ͕�ĂŶĚ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ĐĂƌĞĞƌ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶͿ͘� 

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-
ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͗ 

· dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŚĂǀͲ
ŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�
ĂŵďŝƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

· dŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚƌĂĐŬƐ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�
ƉƵƌƐƵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚͲ
ĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

· �ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�
ĞŶƚĞƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ͖�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^�dƐ͕�W^�dƐ͕�
�^s��͕�ĞƚĐ͘ 

zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ͗ 

�ǆƉŽƐĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'���ĂŶĚ�
�ĚƵůƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵͲ
ŶŝƟĞƐ�;ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐĂͲ
ƌĞĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶͿ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

ZĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͘� 

�ƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĐŽƉǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/�W�;ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� 



� 

ϯϰ 

 · WůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵͲ
ůƵŵ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͘ 

· WůĂŶŶŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�
ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŐŽĂůƐ͘ 

· �ƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ͘ 

ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

,ĞůƉ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ǁĂŝǀĞƌƐ�
ĨŽƌ�W^�dƐ͕�^�dƐ͕�ĂŶĚ�ŵŝůŝͲ
ƚĂƌǇ�ƚĞƐƚƐ��;�^s��Ϳ͘ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚ
-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͗� 

· /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖�
Ğ͘Ő͘�&�&^�͕��ds͘ 

· �ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͬ
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ďĞƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ͗ 

· �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

· �ƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

ZĞǀŝĞǁ��ĞůĂǁĂƌĞ�^ĐŚŽůĂƌͲ
ƐŚŝƉ��ŽŵƉĞŶĚŝƵŵ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƚŚ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�&�&^�͕��ds͕�Θ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘ 

�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽŶ�
ƟŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͬ�
ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
;ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ƉƌŽƉƌŝĞͲ
ƚĂƌǇͬƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ĐŽƐƚͬďĞŶĞĮƚƐͬ
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ� 



 

ϯϱ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

  ƐĐŚŽŽůƐ�;ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

zŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚ�ƚĂŬĞƐ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂĚǀŽͲ
ĐĂƚĞ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ͗ 

· KďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�ĂŶĚ�
/�WƐ͘ 

· >ĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚĂŬŝŶŐ�
ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�
ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ŽďƚĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĐŽƌĚƐ�
;ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲ
Ğƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͗ 

· �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�
ĨŽƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞůĨ-
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ďŽƵŶĚĂͲ
ƌŝĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ͗ 

· /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘ 

· 'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶŝŶŐ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

· �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉŽƐƚ-�͘͘͘ 

,ĞůƉ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
;ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐĂƌĞĞƌ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶͿ͘ 

�ĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĞŶͲ
ŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉůĂŶ͘ 

�ŽŶŶĞĐƚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƌĞĂĚŝŶĞƐƐͬƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĐĂŵƉƵƐ͕�ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�;ƉŽƐƚ-
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
Ă�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ� 



� 

ϯϲ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞͲ
ǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ��ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽů�ďƌĞĂŬƐͿ͘� 

ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ͘� 

�ŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�ƐĂĨĞͬ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉŽƐƚ-�ƐĞĐŽŶĚͲ
ĂƌǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘� 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 



 

ϯϳ 

Khd�KD���Z��͗��DW>KzD�Ed��E����Z��Z���s�>KWD�Ed� 

ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďǇ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐͬŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĞĂĚǇ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� 

 

Ezd�͗��>>�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͟�ĂƌĞ�
ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�Ezd��ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�͞�ĂƌĞĞƌ�WůĂŶŶŝŶŐ͘͟ 

 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

ZĞƐƵŵĞ�Θ�ũŽď�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞƐƵŵĞ͕�
ĐŽǀĞƌ�ůĞƩĞƌ͕�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ�;Ăůů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�Žƌ�
ƌĞƐƵŵĞͿ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ůŝƐƚ�;Ăůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ϯ-ϱ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�
ƐƉĞĂŬ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚͿ͘� 

�ƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĐƌĞͲ
ĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

· ZĞƐƵŵĞ 

· �ŽǀĞƌ�ůĞƩĞƌ 

· �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ 

· tŽƌŬ�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĂŶĚ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ůŝƐƚ 

· KƚŚĞƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐĂͲ
ƌĞĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ 

· �ŝƌƚŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ƐŽͲ
ĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂƌĚ�
;ŽƌŝŐŝŶĂůͿ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�
ŝƐƐƵĞĚ�ƉŚŽƚŽ�/��;�&^�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϭϳͿ 



� 

ϯϴ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

  · �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�ƉĂĐŬĞƚ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ͗�ƌĞƐƵŵĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�
ĐŽǀĞƌ�ůĞƩĞƌ͕�ĨĂĐƚ�
ƐŚĞĞƚ͕�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƐŚĞĞƚ͕�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ůŝƐƚ͕�
ĞƚĐ͘ 

· >ĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĨŽůĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽƐͲ
ƚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ 

�ƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ŚŽǁ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵĐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŝŶ�Ă�ƌĞƐƵŵĞ͘� 

:Žď�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ƚĞƌĞƐƚ�ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚͬĂƉƉůǇ�
ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚͬǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽůůŽǁ�
ƵƉ�ĐĂůůƐͬĞŵĂŝůƐ�ĂŌĞƌ�ƚƵƌŶͲ
ŝŶŐ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŚĞŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�
ŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�
ƐĞĂƌĐŚ�ůŽŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�
ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚͬ
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŽŶůŝŶĞ͕�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�
ĞƚĐ͘��KŶĞ�ƐƵĐŚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�
�ĞůĂǁĂƌĞ�:Žď>ŝŶŬ͘� 



 

ϯϵ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

  'ŝǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƐĂŵͲ
ƉůĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐǤ� 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ǣ 

· dŝŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

· �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƉƉĞĂƌͲ
ĂŶĐĞ 

· �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶͬŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŽǁŽƌŬĞƌƐ�Θ�ƐƵͲ
ƉĞƌǀŝƐŽƌƐ 

· ZĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ 

· ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐŚĂƌŝŶŐ 

· tŽƌŬ�ĞƚŚŝĐ 

· �ƌƵŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ 

· �Ăůů-ŽƵƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĂŶĚͲ
ĂƌĚƐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�Ǥ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ŐŽŽĚ�ĮƌƐƚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĨŽƌŵĂů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�;Ğ͘Ő͘�ƵŶŝĨŽƌŵƐ͕�ƚƌĂǀͲ
Ğů͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

dƌĂŝŶ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐĂůů
-ŽƵƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘� 

/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŬŝůůƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ǣ 

· �ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�
ĂƫƌĞ 

· ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ 

WůĂŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƚŚ�
ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕�
ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌĞͲ
ƉĂƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�
ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�Ǥ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƐŬŝůůƐǤ 



� 

ϰϬ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · �ŽŶĚƵĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁ 

· /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ 

· KƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�
ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�
ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�
ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘� 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�
ĂƉƉůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŝŶƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ͘� 

>ĞŐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƌŝŐŚƚƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ��ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽǣ 

· DĂǆŝŵƵŵ�ŚŽƵƌƐ 

· DŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ 

· dǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ 

· �ŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

· �ŵƉůŽǇĞƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�Θ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

WƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ŚĂƐ͘ 

�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͘ 

 �ƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝĨ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ďƌĞĂĐŚͲ
ĞƐ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐǤ 

�ĂƌĞĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�
;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĐĂͲ
ƌĞĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�
ŐŽĂůƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵůƟ-
ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲ
Ăů�ƉůĂŶǤ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ĐƌĞĚŝďůĞ͕�ĨŽƌŵĂů�ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚƐǤ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚŽƌͲ
ŽƵŐŚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕� 



 

ϰϭ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐŚŽƌƚ-�
ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ŐŽĂůƐǤ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ũŽď�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ďĞǇŽŶĚ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶĂů�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ͘� 

ĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�
ŵŝŐŚƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�Žƌ�
ũŽďǤ 

,ĞůƉ�ǇŽƵƚŚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƐŚŽƌƚ-�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐǤ 

�ĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ƚĞƌŶƐŚŝƉ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ũŽď�
ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞŶͲ
ƟĐĞƐŚŝƉ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞǤ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�
ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĂĚ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞƐ͘� 

WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶƚĞƌŶͲ
ƐŚŝƉ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ũŽď�ƐŚĂĚͲ
ŽǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞͲ
ƐŚŝƉ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĐĂƌĞĞƌ�ĮĞůĚƐ�;Ğ͘Ő͘�
ƐƵŵŵĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͿ͘ 

,ĞůƉ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ũŽď�ƐŚĂĚͲ
ŽǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞͲ
ƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞͬ
ŶĞŐĂƟǀĞ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐͲ
ĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞƐ͘ 



� 

ϰϮ 

Khd�KD���Z��͗�&/E�E�/�>�>/d�Z��zͬ��W��/>/dz� 

ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĮŶĂŶĐĞƐ͘� 

 

Ezd�͗��>>�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͟�ĂƌĞ�
ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�Ezd��ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�͞�ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ͘͟ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ďĂƐŝĐ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĨƵŶĐͲ
ƟŽŶƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ǣ 

· �ŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�
ďĂŶŬ�ĂŶĚ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶͲ
ŝŽŶ 

· ^ĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ďĂŶŬ�Žƌ�Ă�
ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ� 

· EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĂŶŬŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ 

· ZŽůĞƐ�ŽĨ�ďĂŶŬ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ŶĞů 

· �ŝƐƟŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƐĂǀŝŶŐ͕�ŵĂƚĐŚĞĚ�
ƐĂǀŝŶŐƐ�;/��Ϳ͕�ĐŚĞĐŬͲ
ŝŶŐͬĚĞďŝƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ 

· �ĂŶŬŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�
ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĐŚŽŽƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�Ă�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƐĂǀͲ
ŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞƚ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ� 



 

ϰϯ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵĚŐĞƚ�Θ�
ŵĂŶĂŐĞ�ŵŽŶĞǇ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ǣ 

· dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝͲ
ďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ 

· /ŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƌĞĂĚ�Ă�ƉĂǇ�ƐƚƵď 

· ,Žǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�
ďŝůůƐ 

· �ƵĚŐĞƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƐĂǀŝŶŐƐ 

· ^ĂǀŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 

· hƐŝŶŐ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƚŽŽůƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽŶĞǇ�ŽƌĚĞƌƐ͕�
ĐŚĞĐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ�
ƐůŝƉƐ 

· ZĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŬĞĞƉͲ
ŝŶŐ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
Ă�ďƵĚŐĞƚ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�
ĮǆĞĚͬŇĞǆŝďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�͞ŶĞĞĚƐ͟�ĂŶĚ�
͞ǁĂŶƚƐ͘͟ 

WƌŽǀŝĚĞ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟͲ
ĨǇŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐĞƚ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�
ĐƌĞĚŝƚ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐͬĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƵƐŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚͬĐĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ďĂĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�;Ğ͘Ő͘��WZ͕�
ĐƌĞĚŝƚ�ůŝŵŝƚ͕�ƉĞŶĂůƟĞƐ͕�ŐƌĂĐĞ�
ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ͕�ĂŶŶƵͲ
Ăů�ǀƐ͘�ŝŶŝƟĂů�ĨĞĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

�ƚ�ĂŐĞ�ϭϰ͕�ĂŶĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ϭϴ͕�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�
ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞͲ
ƉŽƌƚ�;�&^�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇͿ͘� 

· WƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͘ 



� 

ϰϰ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ��ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞͲ
ƉŽƌƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌͲ
ƉŽƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƐĐŽƌĞ�;Ğ͘Ő͘�
�WZ͕�ĐƌĞĚŝƚ�ůŝŵŝƚ͕�ĨĞĞƐ͕�
ŐƌĂĐĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ͕�
ĂŶŶƵĂů�ǀƐ͘�ŝŶŝƟĂů�ĨĞĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂĚͲ
ǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĐƌĞĚŝƚ�
;Ğ͘Ő͘�ZĞŶƚ-dŽ-KǁŶ�ƐƚŽƌĞƐ͕�
ƉĂǇĚĂǇ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ͕�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ƐĐĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉƌĞĚĂƚŽͲ
ƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐͿ͘ 

· /Ĩ�ĂŶǇ�ŝŶĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ�
ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂƐƐŝƐƚ�
ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�
ĂĐƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ΨƚĂŶĚ��Ǉ�
DĞͿ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͗ 

· �ĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�;ŝ͘Ğ͘�
ŚŽǁ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂīĞĐƚƐ�
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƌĞŶƚĂůƐ͕�
ĐĂƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͕�ŝŶƐƵƌͲ
ĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ďƵǇͲ
ŝŶŐͿ͘� 

· �ƌĞĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƐĐŽƌĞƐ͘ 

· /ŶƐƚĂŶƚ�ĐƌĞĚŝƚ͘ 

· /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ͘ 

· �ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƉƌĞĚĂƚŽƌǇ�ůĞŶĚŝŶŐ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘� 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĮůĞ�ƚĂǆĞƐ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů͕�
ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�
ƚĂǆĞƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚĂǆ�ĨŽƌŵƐ͕�
ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�
ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌŵƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŵͲ
ŵŽŶ�ƚĂǆ�ĨŽƌŵƐ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŶŐ�
ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�Ğ͘Ő͘�
ΨƚĂŶĚ��Ǉ�DĞ͕�ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĮůŝŶŐ�ƚĂǆĞƐ͕�ĞƚĐ͘� 



 

ϰϱ 

 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƟŵĞůŝŶĞƐͬĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĂƐƐŽĐŝͲ
ĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƟŶŐ�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�
ǁĞ�ƉĂǇ�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�ůŽĐĂů͕�ĂŶĚ�
ƐĂůĞƐ�ƚĂǆ�;ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ĞůĂͲ
ǁĂƌĞͿ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƉĂǇƌŽůů�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ǁŝƚŚŚŽůĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂǇĐŚĞĐŬ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĞůŝŐŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚƐ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͘� 

 



� 

ϰϲ 

Khd�KD���Z��͗�W,z^/��>��E��D�Ed�>�,��>d,� 

ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĚĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͘� 

Ezd�͗��>>�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͟�ĂƌĞ�
ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�Ezd��ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�͞,ĞĂůƚŚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�WƌĞǀĞŶͲ
ƟŽŶ͘͟ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ĐĐĞƐƐŝŶŐ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�;ĂŐĞƐ�
ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ŝŶ�zŽƵƚŚ�
KƵƚĐŽŵĞƐͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵĞŶͲ
ƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�
ĚĞŶƚĂů�ĐĂƌĞ͘�;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�
ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�;�ŐĞƐ�
ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶͲ
ƟĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉŽŝŶƚͲ
ŵĞŶƚƐ͘�;�ŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ĐŽ-
ƉĂǇƐ͘�;�ŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƐĞĞŬ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽǀĞƌͲ
ĂŐĞ͘�;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ůŽĐĂů�
ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵĞĚŝĐĂů͕�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ĚĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞƌƐ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ŶĂǀŝͲ
ŐĂƟŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂďŽƵƚ�ƌĂŵŝͲ
ĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĂƉͲ
ƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͘ 

,ĞůƉ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĐŽ-ƉĂǇƐ͘� 



 

ϰϳ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�
;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

 

<ŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŽďƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ŚŝƐƚŽͲ
ƌǇ�;ĂŐĞƐ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�
ŝŶ�zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�
;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ďĂƐŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
,/W��͘�;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�
�&^͘�;�ŐĞƐ�ϭϴ-ϮϭͿ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƚŚ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ͗ 

· KďƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƌĞĐŽƌĚƐ 

· ZĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƌĞĐŽƌĚƐ 

· �ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

· ,/W�� 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;ĂŐĞƐ�
ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ŝŶ�zŽƵƚŚ�
KƵƚĐŽŵĞƐͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ��ĚƵůƚ�DĞŶͲ
ƚĂů�,ĞĂůƚŚ͕�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ͘�;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͘�
;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�Įůů�
ĂŶĚ�ƌĞĮůů�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͘�
;�ŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĂŶĚ�
ŶĂŵĞ�ďƌĂŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�͘͘͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝͲ
ĐĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŚĂƌͲ
ŵĂĐŝƐƚƐ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽĐƚŽƌ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐŝĚĞ�
ĞīĞĐƚƐ͘� 



� 

ϰϴ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ĨŽƌŵƵͲ
ůĂƌǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĨŽƌŵƵůĂƌǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ-
ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘� 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� 

 

WƌĞǀĞŶƟŽŶ�Θ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞ�;ĂŐĞƐ�ĚĞůŝŶͲ
ĞĂƚĞĚ�ŝŶ�zŽƵƚŚ�KƵƚͲ
ĐŽŵĞƐͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞͲ
ƐƚǇůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞůĨ-ĐĂƌĞ͘�
;�ŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ͘�;�ŐĞƐ�
ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ǀƐ͘�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĐĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�;�ŐĞƐ�ϭϲ-
ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵůů�ƐĐŽƉĞ�
ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌĞŐͲ
ŶĂŶĐǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŝŵƉĂĐƚ͘�;�ŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ͘�;�ŐĞƐ�
ϭϴ-ϮϭͿ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�
ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ 

· >'�dY�Θ�ŐĞŶĚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

· ZŝƐŬƐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ 

· WƌŽƉĞƌ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐĂƌĞ�ǀƐ͘�
ĐĂƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĐĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ 

· ^d�͕�,/sͬ�/�^͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƉƌĞǀĞŶͲ
ƟŽŶ 

· EƵƚƌŝƟŽŶ 

· ^ƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ 

· ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ 

· �ǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌ�
ƌĞƐƚ� 



 

ϰϵ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-
ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ĚƌƵŐƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�ŝůůĞͲ
ŐĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŽďƚĂŝŶ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂͲ
ƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝĨ�ĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐͲ
ĞƐ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�
ŝůůĞŐĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞŚĂͲ
ďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽƵŶͲ
ƐĞůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�
ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďͲ
ƐƚĂŶĐĞƐ͘� 

�ŶŐĂŐĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞͲ
ƐƚǇůĞƐ͘� 

�ďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�
ŶĞŐůĞĐƞƵů͕�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶƚ�ďĞͲ
ŚĂǀŝŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŽďƚĂŝŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŽďƚĂŝŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŽŶ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�
ŶĞŐůĞĐƞƵů͕�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶƚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŽďͲ
ƚĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂďŽƵƚ�ĚŽͲ
ŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŚĞůƉ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ�Θ�ƐĞǆƵĂů�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ͗� 

· 'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�͘͘͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ͗� 

· 'ĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ��͘͘͘ 



� 

ϱϬ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ĚĞĮŶĞ͘ 

· dŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂůͲ
ŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟͲ
-ďĂƐĞĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘ 

· dŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-
ƌŝƐŬ�ƐĞǆƵĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�
;Ğ͘Ő͘�ƵŶƐĂĨĞ�ƐĞǆͿ͘ 

· ^d�Ɛͬ^d/Ɛ͕�,/sͬ�/�^͕�
ĂŶĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƉƌĞǀĞŶͲ
ƟŽŶ͘ 

· ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ƐĞůĨ-
ĚĞĮŶĞ͘ 

· dŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞǆƵͲ
ĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ-ďĂƐĞĚ�ĐƵůͲ
ƚƵƌĞƐ͘ 

· dŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-
ƌŝƐŬ�ƐĞǆƵĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�
;Ğ͘Ő͘�ƵŶƐĂĨĞ�ƐĞǆͿ͘ 

· ^d�Ɛͬ^d/Ɛ͕�,/sͬ�/�^͕�
ĂŶĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŽŶ͘� 



 

ϱϭ 

Khd�KD���Z��͗�,Kh^/E'� 

ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĂĨĞ͕�ƐƚĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�
ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘� 

Ezd�͗��>>�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͟�ĂƌĞ�
ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�Ezd��ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�͞,ŽƵƐŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�,ŽŵĞ�DĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ͘͟ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-
ϭϱͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�Ğǆŝƚ�ĐĂƌĞ͘ 

· ^ĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�͞ƌĞĂů
-ůŝĨĞ͟�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŌĞƌ�Ă�
ǇŽƵƚŚ�ĞǆŝƚƐ�ĐĂƌĞ͘ 

· ^ĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
͞ƌĞĂů-ůŝĨĞ͟�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂͲ
ƟŽŶ�ŐĂŵĞƐ͘��� 

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-
ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ůĞŐĂů�ĂŝĚ�
ĨŽƌ�ƚĞŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ůĂŶĚůŽƌĚ�
ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘� 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƵƟůŝƚǇ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· >ĂŶĚůŽƌĚͬdĞŶĂŶƚ�
�ŽĚĞ͘ 

· �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƌĞŶƚĂů�ĂŶĚ�
ƵƟůŝƚǇ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͘ 

· ,ŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�;Ğ͘Ő͘�
�^,�Ϳ͘� 



� 

ϱϮ 

 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŽŶ͕�ƵƟůŝǌĞ͕�
ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƵƟůŝƟĞƐ͘ 

· dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝͲ
ƚǇ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͘ 

· dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�
ŽĨ�ƌĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

· �īĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ǁŚĞŶ�
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
;ůŽĂŶƐ͕�ŵŽƌƚŐĂŐĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

· dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�
ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͘� 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· ,ĂǀŝŶŐ�Ă�ĐŽ-ƐŝŐŶĞƌ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƌŽŽŵŵĂƚĞ͘ 

· hƟůŝƟĞƐ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽƐƚ͘ 

· ^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�
ĚĞƉŽƐŝƚƐ͘ 

· �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͘ 

· ZĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

· &ŝŶĂŶĐŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ŽǁŶͲ
ĞƌƐŚŝƉ͘ 

· �ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƐĐŽƌĞƐ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝͲ
ĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�
ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŽŶ�;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· �ǀĂŝůĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· dŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ůĞĂƐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ă�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· �ǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ǀĂĐĂƚĞ�Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂƌͲ
ƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘ 

· ,ĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĐƌŝƐŝƐ͘ 



 

ϱϯ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · ,Žǁ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
ůĂŶĚůŽƌĚ͘� 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵƵůͲ
ƟƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 

· >ĂŶĚůŽƌĚ��ŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶ͘ 

· �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· ,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶͲ
ĐǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘� 

,ŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· �ǀĂŝůĂďůĞ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƵƐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌͲ
ŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƵƟůŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

· dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĐŽƐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĂǀŝŶŐ�
Ă�ĐŽ-ƐŝŐŶĞƌͬƌŽŽŵŵĂƚĞ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· ^ƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ŽƉƟŽŶƐ͘ 

· ��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĂŵĞŶŝƟĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ĚĞĂĚ�
ďŽůƚ͕�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ůŽĐŬ͕�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂƉƉůŝͲ
ĂŶĐĞƐ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�
ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

· dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

�ƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�
ĂŶ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�
ƌĞŶƚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͘� 



� 

ϱϰ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

,ŽƵƐŝŶŐ�^ƚĂďŝůŝƚǇ�
;ĂŐĞƐ�ϭϲ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· dĞŶĂŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚͲ
ĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƐĞ�
;ůĞŐĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĚŽĐͲ
ƵŵĞŶƚͿ͘ 

· dŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƐŝͲ
ƚŽƌƐ͕�ŐƵĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĐŽŵƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ͘ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƵƟůŝƚǇ�ĐŽƐƚƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘ 

· �ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽͲ
ůĂƟŶŐ�ůĞĂƐĞ�ƌƵůĞƐ͘ 

· dŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐĂŝŶŝŶŐ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

· �ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŝŶŐ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƌĞŶƚͲ
Ăů�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

· ,ŽŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘ 

· DŝŶŽƌ�ŚŽŵĞ�ƌĞƉĂŝƌ͘� 

ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ůĞĂƐĞ͕�ƚĞŶͲ
ĂŶƚ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƚŚ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽƌŝĞŶͲ
ƚĂƟŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ͗ 

· �ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ǀŝŽůĂƟŶŐ�ůĞĂƐĞ�ƌƵůĞƐ͘ 

· <ĞĞƉŝŶŐ�ƵƟůŝƚǇ�ĐŽƐƚƐ�
ĂīŽƌĚĂďůĞ͘ 

· sĂĐĂƟŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽͲ
ƉƌŝĂƚĞůǇ͘ 

· ZĞƉĂŝƌŝŶŐ�ƌĞŶƚĂů�ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

· ,ŽŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘ 

· DŝŶŽƌ�ŚŽŵĞ�ƌĞƉĂŝƌ͘ 

· �ŽŵƉůĞƟŶŐ�Ă�ƚŚŽƌͲ
ŽƵŐŚ�ƉƌĞͬƉŽƐƚ�ŝŶͲ
ƐƉĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĨŽƌ�



 

ϱϱ 

Khd�KD���Z��͗���d/s/d/�^�K&���/>z�>/s/E'� 

ZĞƐƵůƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐͬƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘ 

ΎdŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ĨƵůů�ŐŽĂů͘��zŽƵƚŚ�ǁŝůů�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐŽĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůůĞƐƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘� 

Ezd�͗�ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ďŽůĚ�ĨŽŶƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ŝŶ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘͟� 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ĂƐŝĐ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�
ůŝǀŝŶŐ͖�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�
ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ĚŽŝŶŐ�ůĂƵŶĚƌǇ͕�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ŵĞĂů�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ŐƌŽĐĞƌǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�
ĚŝŶŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚǇͲ
ŐŝĞŶĞ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�
ĂƫƌĞ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽĐŝĂů�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƚŚ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂĐƟǀͲ
ŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĚĂŝůǇ�
ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘� 

;ŚŽƵƐŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͬ
ŚŽŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐͿ 

^ŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ
-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐŚĂƌŝŶŐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐŽͲ
ĐŝĂů�ŶŽƌŵƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�͘͘͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ͗ 

· �ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂͲ
ƚĞŐŝĐ�ƐŚĂƌŝŶŐ 



� 

ϱϲ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ƉĂŐĞͿ��ƐĞƫŶŐƐ͕�ĐŽŶŇŝĐƚ�
ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

;ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶͿ 

· /ŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ƐŬŝůů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· �ƟƋƵĞƩĞ 

· �ŽŶŇŝĐƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� 

· dŝŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ
-�Ğ͘Ő͘�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�
ĂŶĚ��ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ďŽĚǇ͕�
ǁƌŝƩĞŶ͕�ĂŶĚ�ǀĞƌďĂůͿ� 

,ĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚƐ�Θ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ
-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�
ůŝĐĞŶƐĞͬƐƚĂƚĞ�/�͕�ďŝƌƚŚ�ĐĞƌͲ
ƟĮĐĂƚĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂƌĚ͕�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ĐĂƌĚ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�
ƚŽ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘ 

�ƐƐŝƐƚͬƚĞĂĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ǀŝƚĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ͘ 

�ŽƉŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ǀŝƚĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͘�KƌŝŐŝͲ
ŶĂů�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ǀŝƚĂů�ƌĞĐͲ
ŽƌĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�Ğǆŝƚ�
ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͘� 

EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Θ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗ 

· >ĞŐĂů 

· ^ƚĂƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞŶƚĞƌƐͬ
KŶůŝŶĞ��ĞŶĞĮƚ�^ǇƐƚĞŵ 

· &ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƵƉƉŽƌƚ� 

· WĞƌƐŽŶĂů��ŶƌŝĐŚŵĞŶƚ� 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ůŽĐĂů�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗ 

· >ĞŐĂů-��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
>ĞŐĂů��ŝĚ͕���^�ͬĐŚŝůĚ�
ĂƩŽƌŶĞǇ͕��W�y� 

· ^ƚĂƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞŶͲ
ƚĞƌƐͬKŶůŝŶĞ��ĞŶĞĮƚ�
^ǇƐƚĞŵ�͘͘͘ 



 

ϱϳ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · �ĂƌĞĞƌ��ĞŶƚĞƌƐ 

· >'�dY�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ 

· 'ĞŶĞƌĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� 

· ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�
;ĂƐƐŝƐƚ͘ĚŚƐƐ͘ĚĞ͘ŐŽǀͿ
;ϭϴ-ϮϭͿ��d�E&͕�DĞĚŝͲ
ĐĂŝĚ͕�^E�W͕�'ĞŶĞƌĂů�
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�WƵƌĐŚĂƐĞ�
ŽĨ��ĂƌĞ�;ϭϰ-ϮϭͿ� 

· &ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƵƉƉŽƌƚ-�
�^^/^d�ĨƵŶĚƐ͕�^^�͕�
hŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕��ds 

· WĞƌƐŽŶĂů��ŶƌŝĐŚŵĞŶƚ-�
WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ͕�
zD�� 

· �ĂƌĞĞƌ��ĞŶƚĞƌƐ-��ĞͲ
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�>ĂďŽƌ 

· >'�dY�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ-���ĞůĂǁĂƌĞ�
WZ/��͘ŽƌŐ͕�WůĂŶŶĞĚ�
WĂƌĞŶƚŚŽŽĚ 

· 'ĞŶĞƌĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ-�Ϯϭϭ�,ĞůƉͲ
ůŝŶĞ͕�WůĂŶŶĞĚ�
WĂƌĞŶƚŚŽŽĚ� 

,ĞůƉ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘ 

,ĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-
ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƉĞĞƌ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�͘͘͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĨĂŵŝůǇ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƟͲ
ŵĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕� 



� 

ϱϴ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƟŵĂƚĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘ 

· WĂƌĞŶƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝĨ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂďůĞ͘ 

· �ƌŝƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ 

· dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ
ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĞŶͲ
ƚŽƌŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘ 

· �ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ͘� 

ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�>'�dY͕�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶƐ�;Ğ͘Ő͘�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘� 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞŶƚŽƌͲ
ŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ĞǆͲ
ƉůŽƌĞĚ͘� 

;ĨĂŵŝůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶͿ 

WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů͗ 

· �ǆƉůŽƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ĨĂŵŝůǇͿ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ�
ƉůĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘ 

· ZĞǀŝĞǁ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶ
-ĨĂŵŝůǇ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ͘ 

�ǆƉůŽƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝͲ
ůǇͿ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ͘ 

· /Ĩ�ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ĞƐƚĂďͲ
ůŝƐŚĞĚ͕�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�
ŶŽŶ-ĨĂŵŝůǇ��͘͘͘ 



 

ϱϵ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · tŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ƵŶͲ
ƌĞƐŽůǀĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

ZĞĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƐ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 

;ŵĞŶƚŽƌŝŶŐͿ 

· ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ�
;�&^�ŽŶůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůͲ
ŝƚǇͿ͘ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�
ůŝĨĞůŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘ 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ƌĞĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 

�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌͲ
ĂŐĞĚ͘� 

^ĂĨĞƚǇ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� WĞƌƐŽŶĂů͗ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�
ĂǀŽŝĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĚĂŶͲ
ŐĞƌŽƵƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶƐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƌƌǇ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�͘͘͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ƐƵƌƌŽƵŶĚͲ
ŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ͘� 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ůĞŐĂů�
ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝͲ
ƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�
ŝĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝƐ�Ă�ǀŝĐƟŵ�ŽĨ�
Ă�ĐƌŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐͲ
ƟŽŶ͘ 



� 

ϲϬ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞͿ�ůĞƚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŚĞƌĞĂďŽƵƚƐ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĮƌƐƚ�ĂŝĚ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚͬŝŵƉĂŝƌĞĚ�
ĚƌŝǀŝŶŐ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƐĂĨĞͲ
ůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ƐĐŚŽŽů͕�
ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ůĂǁ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐͲ
ƟŽŶ͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�
ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ�ƐĂĨĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŶĂƚͲ
ƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�
ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐĂĨĞ͕�
ŝŶ�Ă�ĮƌĞ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ƉůĂŶ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�Žƌ�
ĮƌĞ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌͲ
ůǇ�ĐŚŝůĚƉƌŽŽĮŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘� 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ�ĞƟƋƵĞƩĞ͕�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
^ĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ďĞŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽǀĞƌ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ��
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· ^ŚĂƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

· �īĞĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶ 

· WŽƌŶŽŐƌĂƉŚŝĐͬ
ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶƚ 

· �ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ 

· �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶĐĞƐ 

· >ĞŐĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ 



 

ϲϭ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 · zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�
ƉůĂŶ͘ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŚŝůĚƉƌŽŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ďůĞ͘ 

/ŶƚĞƌŶĞƚ͗ 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�
ŽŶůŝŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽͲ
ƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�
ƐĐĂŵŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�
ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘ 

 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-Ϯϭ�ĂƐ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂďůĞͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͗ 

· �ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�;Ğ͘Ő͘�
ƚĂůŬŝŶŐͬƚĞǆƟŶŐ�ǁŚŝůĞ�
ĚƌŝǀŝŶŐ�Θ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĚƌŝǀͲ
ŝŶŐͿ 

· �Ăƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ 

· dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ 

· dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚͲ
ǁĂǇ 

· �Ăƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

 

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ĐĂƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

�ĚƵĐĂƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ůĞŐĂů�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĚƌƵŶŬ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐͲ
ƚƌĂĐƚĞĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
Ă�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�
ĐŽƵƌƐĞ͘ 



� 

ϲϮ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�
ďƵƐ�ƉĂƐƐĞƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďƵƐ�
ƐĐŚĞĚƵůĞƐͬƌŽƵƚĞ�ŵĂƉƐ͕�ƚĂǆŝ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
;ƌŝĚĞƐŚĂƌŝŶŐ-�hďĞƌ͕�>ǇŌ͕�

�ƐƐŝƐƚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
;ďƵƐĞƐ͕�ƉůĂŶĞƐ͕�ƚƌĂŝŶƐ͕�
ƐƵďǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƌŝĚĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͘� 



 

ϲϯ 

Khd�KD���Z��͗�zKhd,��E'�'�D�Ed� 

ZĞƐƵůƚ͗� 

· zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�WĞƌͲ
ƐŽŶĂů�>ĞǀĞů�;ĂŐĞƐ�ϭϰ
-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ĐŽƵƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƐĞůĨ-ĂĚǀŽĐĂĐǇ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŵ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟͲ
ĨǇ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�
ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞůŝͲ
ŐŝŽƵƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�
ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘� 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ŐĂŝŶ�ƐĞůĨ-ĂĚǀŽĐĂĐǇ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƚŚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽƵƌƚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘ 

�ŽƵƌƚƌŽŽŵ�ĞƟƋƵĞƩĞ�;Ğ͘Ő͘�
ĂƫƌĞ͕�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ƟŵĞͲ
ůŝŶĞƐͿ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌŽůĞ�
ƉůĂǇ�Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘ 

DŽĚĞů�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐͲ
ĐĞƉƚĂďůĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ƚŽ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƵĐŚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂĐͲ
ĐĞƐƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�
ǇŽƵƚŚƐ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ĨŽƐƚĞƌ�
ĐĂƌĞ͘ 



� 

ϲϰ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

  WƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
ŶŽƌŵĂůĐǇ͘� 

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞǀĞů�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐŝǀŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
;Ğ͘Ő͘�ǀŽƚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;Ğ͘Ő͘�ƉŽůŝƟĐĂů�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ŐĂŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞͲ
ŵĞŶƚͿ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ŐĂŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͬƐŬŝůůƐ�ŝŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝƐŵͬĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�
ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚͲ
ŝŶŐ�ĐŝǀŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
;WĞĂĐĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐͲ
ƚƌĂƟŽŶ͕��ŵĞƌŝĐŽƌƉƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘� 

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�
zŽƵƚŚ��ĚǀŽĐĂĐǇͬ
WƵďůŝĐ�WŽůŝĐǇ�>ĞǀĞů�
;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϮϭͿ� 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĂƐŝĐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͗ 

· ,Žǁ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�
ĐƌĞĂƚĞĚ͘� 

· dŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐͲ
ĞƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞ�͘͘͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ŐĂŝŶ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞƉͲ
ƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘� 



 

ϲϱ 

�ŽƌĞ� 

�ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 

zŽƵƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��WĂƌƚǇ� 

ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ 

 ͙�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ƉĂŐĞͿ��ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 

zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ͕�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�z���ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

 



� 

ϲϲ 

'ůŽƐƐĂƌǇ�ŽĨ��ĐƌŽŶǇŵƐ 

�W�y-���ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂƌĚŽŶƐ�ĂŶĚ��ǆƉƵŶŐĞŵĞŶƚƐ 

�WZ–��ŶŶƵĂů�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ZĂƚĞ 

�^^/^d-���ĐŚŝĞǀŝŶŐ�^ĞůĨ�^ƵĸĐŝĞŶĐǇ�Θ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�dƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶ 

�^s��–��ƌŵĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�sŽĐĂƟŽŶĂů��ƉƟƚƵĚĞ��ĂƩĞƌǇ� 

�ĞůĂǁĂƌĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŵƉĞŶĚŝƵŵ-��ůŝƐƚ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘ĚĞůĂǁĂƌĞŐŽĞƐƚŽĐŽůůĞŐĞ͘ŽƌŐ 

�&^-��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ� 

�^�z&-��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ͕�zŽƵƚŚ�Θ�dŚĞŝƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ� 

�^,�–��ĞůĂǁĂƌĞ�^ƚĂƚĞ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ 

��^�–��ŽƵƌƚ��ƉƉŽŝŶƚĞĚ�^ƉĞĐŝĂů��ĚǀŽĐĂƚĞ 

�:–��ǆƚĞŶĚĞĚ�:ƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ 

�ds–��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�sŽƵĐŚĞƌƐ 

&�&^�-��&ƌĞĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�^ƚƵĚĞŶƚ��ŝĚ� 

'��–�'ĞŶĞƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŝƉůŽŵĂ 

,/W��-�,ĞĂůƚŚ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�WŽƌƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϲ� 

,/sͬ�/�^–�,ƵŵĂŶ�/ŵŵƵŶŽĚĞĮĐŝĞŶĐǇ�sŝƌƵƐͬ�ĐƋƵŝƌĞĚ�/ŵŵƵŶĞ��ĞĮĐŝĞŶĐǇ�^ǇŶͲ
ĚƌŽŵĞ 

/�–�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĐĂƌĚ 

/��–�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĐĐŽƵŶƚƐ 

/�W-�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�WůĂŶ� 

/>–�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�>ŝǀŝŶŐ 

>'�dY-��>ĞƐďŝĂŶ͕�'ĂǇ͕��ŝƐĞǆƵĂů͕�dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ͕�YƵĞĞƌͬYƵĞƐƟŽŶŝŶŐ 

Ezd�–�EĂƟŽŶĂů�zŽƵƚŚ�ŝŶ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ��ĂƚĂďĂƐĞ 

K�ͬ'zE-��KďƐƚĞƚƌŝĐƐͬ'ǇŶĞĐŽůŽŐǇ 

 



 

ϲϳ 

Kd�–�KǀĞƌ�dŚĞ��ŽƵŶƚĞƌ�;ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ƉƌĞͲ
ƐĐƌŝƉƟŽŶͿ� 

W�W–�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ 

W^�d–�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�^ĐŚŽůĂƐƟĐ��ƉƟƚƵĚĞ�dĞƐƚ 

^�d–�^ĐŚŽůĂƐƟĐ��ƉƟƚƵĚĞ�dĞƐƚ� 

^E�W–�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�EƵƚƌŝƟŽŶĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ 

^^�–�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

^d�–�^ĞǆƵĂůůǇ�dƌĂŶƐŵŝƩĞĚ��ŝƐĞĂƐĞ� 

^d�W^–�^ƚĂŝƌǁĂǇ�dŽ��ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�WĞƌƐŽŶĂů�^ƵĐĐĞƐƐ 

^d/–�^ĞǆƵĂůůǇ�dƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�/ŶĨĞĐƟŽŶ� 

d�E&-�dĞŵƉŽƌĂƌǇ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�EĞĞĚǇ�&ĂŵŝůŝĞƐ� 

z��–�zŽƵƚŚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů 
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