
ϭ 

�������������������� 
��������������ǡ������������� 

��������ʹͲͳͻ� 
ZĞǀĚ�ZƵƚŚ��ŝůůŽŶ�͕��ĞĞ�'ƌŝĸƚŚƐ�ĂŶĚ��sĂů��Žǆ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ŝŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�͗ 

· dŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�WĂůĂŶŝ�DŝƐƐŝŽŶ͕��ZĞǀĚ�:ŽŚŶ�
ĂŶĚ�^ŚĞĞďĂ��ďƌĂŚĂŵ͘ 

· dŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞĂ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ZĞǀĚ�:ŽŚŶ�
�ďƌĂŚĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�͘ 

· dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂĐĞƐ͘� 

· dŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�&ůĞĞƚ�hZ�͘� 



Ϯ 

WƌĞĂŵďůĞ� 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ��ŚĂƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�WĂůĂŶŝ͕�
ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� 
ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƵƐ͘� 

dŚŝƐ�ďƌŝĞĨ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ� 
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘� 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ďĞŝŶŐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ǁĂƐ�
ƐĞĞŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŇŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� 
'ŽĚ͛Ɛ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽŽƌ͕ �ƉŽǀĞƌƚǇ-ƐƚƌŝĐŬĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�WĂůĂŶŝ͘� 

WĂůĂŶŝ�DŝƐƐŝŽŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ������������������
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŽƌůĚ͗ 

· ƚŽ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�'ŽĚ�ŵŽƌĞ͕� 

· ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĞŵďĂƌƌĂƐƐŵĞŶƚ͕� 

· ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŐŽ͕� 

· ƚŽ�ďĞ�ũŽǇĨƵů�ŝŶ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 

KƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ŐŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�
ŚĂƉƉĞŶ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�͕�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƚŚĞ�DĂƚŚĞǁƐ�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�&ůĞĞƚ�hŶŝƚĞĚ�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŚƵƌĐŚ͘� 

/ƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĂŶĚ�ŚƵŵďůĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĂƚ�/�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘� 

�ůĞƐƐŝŶŐƐ͕�������������������������������������������������������������������������� ZƵƚŚ���� 



ϯ 

dĂŝůŽƌŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ 

 

 

 

 

 

 

 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨƌĞĞ���������
ƚĂŝůŽƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ă��
ǀŝĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ŐŝƌůƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ǁĞƌĞ� 
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂůĂŶŝ�ďĂŐƐ�ĨŽƌ�&ůĞĞƚ�hZ�  ͘

�ŌĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŝŶĚƵ�ƚĂŝůŽƌŝŶŐ������������
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶͬ,ŝŶĚƵ������
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘� 



ϰ 

,ĂƌĚƐŚŝƉ�&ƵŶĚ� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�:ŽŚŶ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĨƵŶĚ͘��
DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂīŽƌĚ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ������
ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ��ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵǇ�ĂŶƟďŝŽƟĐƐ�ĞƚĐ͘��tĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�����
ĂĐĐĞƐƐ�ŝƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�ZĞǀĚ�:ŽŚŶ��
�ďƌĂŚĂŵ͘�� 



ϱ 

'ŽĂƚ�WƌŽũĞĐƚ� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ŐŽĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�͕�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ŐŽĂƚƐ�ŐĞƫŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŬŝĚƐ͘�dŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƐĞůů�Ă�ŬŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďƵǇ�ĨŽŽĚ�͕�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƵǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�
ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�͘ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďŽƵŐŚƚ�ϭϲ��ŐŽĂƚƐ�ĨŽƌ�ϴ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂƚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ŐŽĂƚƐ�͊͊� 
EĞŚĞŵŝĂŚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐƚƐ͕�ŝƐ�ƐƟůů�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ��
ƉƌŽũĞĐƚ͘��dŚĞ�ŐŽĂƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�WĂůĂŶŝ͘�� 



ϲ 

�ZŽŽĮŶŐ� 

 

 

� 

 

 

 
,ŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌŽŽĮŶŐ͕�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ĨŽƌ�ZĞǀĚ�:ŽŚŶ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�
WĂůĂŶŝ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ŚŽƵƐĞƐ�ďƵŝůƚ�ĨƌŽŵ�ďĂŶĂŶĂ�
ůĞĂǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�WĂůĂŶŝ�ŝƚƐĞůĨ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƐůƵŵ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘��dŚĞ�ƐůƵŵ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�
ĨƌŽŵ�ĐůĂǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁĞƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌƐ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ŵƵĚ�ƉŽŽůƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌŽŽĮŶŐ͘��dŚƌĞĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐůƵŵ�ĂƌĞĂ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĂŶĚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�:ŽŚŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ͘��ZƵƚŚ�ǁĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
�ŵŵĂŶƵĞů�ĂŶĚ�^ĞŶƚŚŝů�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ��ƌƟ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽůĚ�
ůĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂůĂŶŝ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�� 



ϳ 

�&ƵŶĚŝŶŐ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂŵƉ 

 

 

 

 

 
ZĞǀĚ�:ŽŚŶ�ƚŽůĚ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ĨƌĞĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐůŝŶŝĐͬĐĂŵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�;ŝĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�ŶƵƌƐĞƐ͕�ƉŚĂƌͲ
ŵĂĐŝƐƚ�ĞƚĐͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͘��dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐĞƫŶŐ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�άϱϬ�Ă�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶĚ�WƵůůŝĂŵƉĂƩǇ͕�ŽŶĞ�
ŽĨ�:ŽŚŶ͛Ɛ�ĂƌĞĂƐ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͘  

dŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ůĞŌ͕�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ϭϮϴ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƉŽŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŝƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘� 



ϴ 

�'ƌĂĐĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ� 
'ƌĂĐĞ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ �^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�
ĚŝƐĂďůĞĚ�ĐŚŝůĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ŚƵƐďĂŶĚ��ZĂũŝů�ŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐƚƐ�Ăƚ�WĂůĂŶŝ�
DŝƐƐŝŽŶ͘�/�ŚĂĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�
ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�

ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�WĞƌƐĞƐ͕�'ƌĂĐĞ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕ �ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�
ŐƌŽǁƚŚ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͘ �^ŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĐůĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĂƚ�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ŝŶ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ƵŶƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘���ŌĞƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�'ƌĂĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞŚŽƵƐŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ŽƉƟŽŶ͕�ƚŽ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�WĞƌƐĞƐ͕�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘������ 



ϵ 

^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�WĂůĂŶŝ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ŐŝƌůƐ͕�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ĐŽƵƌƐĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�
ŐŝƌůƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚĞĚ͗�^ŽǁŵŝǇĂ�ĂŶĚ��ůĂŵĂƚŚŝ͘��^ŚĞďĂ�:ŽŚŶ͕�
ƚŚĞ�ǁŝĨĞ�ŽĨ�ZĞǀĚ�:ŽŚŶ��ďƌĂŚĂŵ͕�Ă�ŶƵƌƐĞ�ƚƵƚŽƌ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�͘ 



ϭϬ 

�ŽƌĞŚŽůĞ� 
WĂůĂŶŝ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĂŝŶ�
ĨŽƌ�ϰǇĞĂƌƐ�͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ŐƌĞĂƚ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ� 
ĂƌƌŝǀĞĚ͙͘�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�͊ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ďŽƌĞŚŽůĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�

ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ŝƐ�ĐůĂǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ��ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚƌŝůůŝŶŐ͘��tĞ�
ĚŝĚ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ǁĞůůƐ�ĂƌĞ�ƐŚĂůůŽǁ�ĂŶĚ�ĚŝƌƚǇ͕�ĨƵůů�ŽĨ� 
ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ƉŽůůƵƚĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĂǇ�;ƐĞĞ�ĂďŽǀĞͿ͘� 

�ůĞĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͘��dŚĞ�ďŽƌĞŚŽůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĂŌĞƌ�ďǇ�Ă�
ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌ͘ ��� 



ϭϭ 

WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
^ƵŶĚĂǇ͗��tŽƌƐŚŝƉ͕�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͖�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ�WƵůŝĂŵƉĂƩǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ� 

DŽŶĚĂǇ͗���ƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ� 

dƵĞƐĚĂǇ͗��DĞƚ�ƌŽŽĨĞƌ͕ �ĞǀĂŶŐĞůŝƐƚƐ͕�ďŽƌĞŚŽůĞ�ǁŽƌŬĞƌ͖�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�WĂůĂŶŝ�ƐƚĂůů�Ăƚ��ƌĂŌ�&Ăŝƌ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗��WĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞ�;'ƌĂĐĞͿ͖�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďŽƌĞŚŽůĞ�ƐŝƚĞ͕� 

WĂƐƚŽƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ�;ZĂŶŝ͕�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�DĂƌǇͿ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͗�WĂƐƚŽƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ�;EĞůůĂŵĂ͕�ŐŽĂƚƐ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�
ĚĞĂĨ�ĂŶĚ�ĚƵŵď�ĨĂŵŝůǇͿ͕��ǇŝƐŚĂ��ŚƵƌĐŚ� 

&ƌŝĚĂǇ͗��ŽƩĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͖�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ŐŝƌůƐ͖��ƌƟ�ǀŝƐŝƚ͖��ůů-ŶŝŐŚƚ�
WƌĂǇĞƌ� 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͗��ŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŐŽĂƚƐ͖�sŝƐŝƚĞĚ�'ƌĂĐĞƐ�ŶĞǁ�
ŚŽŵĞ͖�WĂƐƚŽƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ͖��ŽƵŐŚƚ�ŐŝŌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂůĂŶŝ�ƐƚĂůů� 

^ƵŶĚĂǇ͗�tŽƌƐŚŝƉ͕�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�:ŽŚŶ�,ĞĂǀĞŶƐŽŶ͖�ůƵŶĐŚ͖�ůĞŌ�
ĨŽƌ�<ĞƌĂůĂ� 

DŽŶĚĂǇ͗��sŝƐŝƚ�ƚŽ��ĂǇĂ�^ĂĚĂŶ�ĚĂǇ�ĐĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ� 
ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�:ĂŶĞǇ�ĚĂǇ�ĐĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŶĞĞĚƐ�� 



ϭϮ 

��ǆƉĞŶƐĞƐ� 
 

 

'ŽĂƚƐ�ϭϬ�ŐŽĂƚƐ������������������������������������������������������ϰϴ͕�ϬϬϬ 

 

&ƌĞĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂŵƉ���������������������������������������������� ϮϬ͕�ϬϬϬ 

 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�&ƵŶĚ������������������������������������ϯϬ͕ϬϬϬ 

 

ZŽŽĮŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǆϯ����������������������������������������������� �ϵϬ͕ϬϬϬ 

 

�ŽƌĞŚŽůĞ�����������������������������������������������������������������ϳϱ͕ϬϬϬ 

 

'ƌĂĐĞƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ���������������������������������������������������� �ϮϬ͕ϬϬϬ 

 

�������������������������������������������������������������������dŽƚĂů͗�Ϯϱϱ͕�ϬϬϬ�/Z 

���������������������������������������������������������������с�ĂƉƉƌŽǆ͘�άϯ͕ϬϬϬ 



ϭϯ 

�ŚƵƌĐŚ�>ŝŶŬ� 
�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͕�ZƵƚŚ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ĂƉƉƌŽǆ�ϯϱϬ�ƉĞŽƉůĞͿ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��
ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŚƵƌĐŚ�;ϮϬ�ƉĞŽƉůĞͿ͘��tĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�
:ƵŶŝŽƌ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŐĂǀĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ĐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ͘ 

tĞ�ƚŽŽŬ�ĂŶ�ŽůŝǀĞ�ǁŽŽĚ�ĐƌŽƐƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ĂƐ�
Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�&ůĞĞƚ�hZ�͘ 

 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ� 

dŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĞŶƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŵĞ�ĂǁĂǇ�ĨĞĞůŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĞƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇƐ�  ͘

· dŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�WĂůĂŶŝ�DŝƐƐŝŽŶ�
'ƌŽƵƉ͖ 

· dŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ��������
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͖� 

· dŽ�ǀŝƐŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͖ 

· dŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ� 
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉůĂĐĞ�ƐŽ�Ăůů�ŵĂǇ�ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�
ŶƵƌƚƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�WĂůĂŶŝ͘�� 



ϭϰ 

EĞǆƚ��ŚƵƌĐŚ�sŝƐŝƚ͗�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ 

tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƟŶŐ�WĂůĂŶŝ�  ͍

/Ĩ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ��ĞĞ�sĂů�Žƌ�ZƵƚŚ  ͘

· ZƵƚŚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ďǇ������
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘ 

· &ůŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ 

· dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ϯϬ��͘ 

· dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ͘ 

· dŚĞ�ĂŝƌĨĂƌĞ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆ�άϯϱϬ 

tĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ���������������
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŝŶ�WĂůĂŶŝ͘� 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�͊ 

 

EĂŶĚƌŝ�;�dŚĂŶŬ�zŽƵ�ŝŶ�dĂŵŝů�Ϳ 



ϭϱ 

 

&>��d�hE/d���Z�&KZD����,hZ�, 
<ŝŶŐƐ�ZŽĂĚ͕�&ůĞĞƚ͕�'hϱϭ�ϯ�& 

dĞů͗�ϬϭϮϱϮ�ϲϮϯϲϮϵ 
ĞŵĂŝů͗�ĂĚŵŝŶΛŇĞĞƚƵƌĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
ǁĞď͗�ǁǁǁ͘ŇĞĞƚ͘ƵƌĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƉĂůĂŶŝ-ŵŝƐƐŝŽŶ 

ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵĨƌŝĞŶĚƐŽĨƉĂůĂŶŝŵŝƐƐŝŽŶ 


