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ǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�^ŝůǀĂŶ�ĚĞĂůĞƌ͕�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƌƚƐ�Žƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐůĂŝŵ͘ 
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ϯ 

 

d��>��K&��KEd�Ed^ 
zŽƵƌ�^ƉƌĂǇĞƌ��ĞƚĂŝůƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�Ϯ 
dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙WĂŐĞ�ϯ-ϰ 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϱ 
^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϱ 
 ^ĂĨĞƚǇ��ĞĐĂůƐ .................................................................................. WĂŐĞ�ϲ-ϳ 
 ^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ......................................................................... WĂŐĞ�ϴ-ϵ 
�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌĂĐƚŽƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϭϬ 
 ,ŝƚĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�ϭϬ 
 �ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ ................................................................ WĂŐĞ�ϭϭ 
 dŽ�Įƚ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ .......................................................................... WĂŐĞ�ϭϭ 
&ĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϭϮ-ϭϯ 
�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�&ůƵŝĚ�&ůŽǁ ................................................................................... WĂŐĞ�ϭϰ 
 ^ĐŚĞŵĂƟĐ�ĚŝĂŐƌĂŵ ........................................................................... WĂŐĞ�ϭϰ 
 �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ ................................................................... WĂŐĞ�ϭϱ 
KƉĞƌĂƟŽŶ  ......................................................................................................... WĂŐĞ�ϭϲ 
 dŚƌĞĞ�tĂǇ��Ăůů�sĂůǀĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϭϲ-ϭϳ 
 DĂŶƵĂů�WƌĞƐƐƵƌĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϭϳ-ϭϴ 
 DŽƚŽƌŝƐĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�sĂůǀĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϭϴ 
 ^ƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�^ƉƌĂǇĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϭϵ 
 �ŵƉƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƉƌĂǇĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϮϬ 
 �ĚĚŝŶŐ��ŚĞŵŝĐĂůƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ��ϮϬ 
�ĂůŝďƌĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϭ-Ϯϰ 
 �ŝƐĐ�^ĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ��ĂůŝďƌĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�Ϯϭ-ϮϮ 
 �ŝƐĐ�KƵƚƉƵƚ��ŚĂƌƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�Ϯϯ 
 �ĂůŝďƌĂƟŽŶ��ǆĂŵƉůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϰ 
 �ĂůŝďƌĂƟŽŶ�tŽƌŬƐŚĞĞƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϱ 
^ƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ�KƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĚũƵƐƚŵĞŶƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙��WĂŐĞ�Ϯϲ 
 ^ƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ��ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϲ 
 �ĚũƵƐƟŶŐ�^ƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϲ 
 ^ĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�dƌĂǀĞů�^ƉĞĞĚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�Ϯϲ 
 sŝŶĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϳ 
 �ŽƵďůĞ�^ŝĚĞĚ�ϰǆϰ�ĂŶĚ�ϱǆϱ�,ĞĂĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞϮϳ 
 sŝŶĞǇĂƌĚͬ^ŬŝƉ�ZŽǁ�,ĞĂĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�Ϯϴ-Ϯϵ 
 dƌĞĞ�ĂŶĚ�KƌĐŚĂƌĚ��ƌŽƉƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϯϬ 
 sĞŐĞƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌŝĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϯϭ 
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d��>��K&��KEd�Ed^ 
KƉƟŽŶĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϯϮ 
 �ƵƚŽŵĂƟĐ�^ƉƌĂǇ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ.............................................................. WĂŐĞ�ϯϮ 
>ƵďƌŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϯϯ-ϯϲ 
 ^ƚĂƌƚ-ƵƉ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ........................................................................... WĂŐĞ�ϯϯ 
 WdK�^ŚĂŌ�ƚŽ�dƌĂĐƚŽƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙WĂŐĞ�ϯϯ 
 &ŝůƚĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�ϯϯ 
 dĂŶŬ͕�WƵŵƉ�ĂŶĚ�^ƉƌĂǇ�>ŝŶĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϯϯ 
 �ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ƌŝǀĞ��ĞůƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘WĂŐĞ�ϯϯ 
 &ĂŶ�^ŚĂŌ��ĞĂƌŝŶŐƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�ϯϱ 
 KƚŚĞƌ�'ƌĞĂƐŝŶŐ�WŽŝŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�ϯϲ 
dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ��͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϯϳ-ϯϴ 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘WĂŐĞ�ϯϵ 
^ŝůǀĂŶ�tĂƌƌĂŶƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘WĂŐĞ�ϰϬ 
EŽƚĞƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙WĂŐĞ�ϰϭ-ϰϯ 
 



ϱ 

 

/EdZK�h�d/KE 
^ŝůǀĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�WƚǇ͘�>ƚĚ͘�ŝƐ�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŽǁŶĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĐƌŽƉ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘���ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐƉƌĂǇĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ĞƐͲ
ƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϮ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�ĐƌŽƉ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘��ƚ�^ŝůǀĂŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďĂĐŬĞĚ�
ďǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�zŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�^ŝůǀĂŶ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͘� 

 

dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�>ŝŶŬĂŐĞ�DŽƵŶƚĞĚ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�
ŝŶ�ǀŝŶĞǇĂƌĚƐ͕�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ĮĞůĚ�ĐƌŽƉƐ͕�ŶƵƌƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞůůŝƐ�ĐƌŽƉƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƚƵƌďŝŶĞ�ĨĂŶ�
ĂŶĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐƌŽƉƐ͘�dŚĞ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ƵƐĞ�ůŽǁ�ǀŽůƵŵĞ�
Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ĮŶĞ�ĚƌŽƉůĞƚƐ�ƚŽ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ůĞĂĨ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƉ�ĨŽƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞƐ�Ă�WdK�ĚƌŝǀĞŶ�ƚƵƌďŝŶĞ�ĨĂŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽǁůŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�ƉƵŵƉ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ��
ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƚŽŵŝƐĞĚ�ďǇ�Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ�ǀĞŶƚƵƌŝ�ŶŽǌǌůĞƐ͘�dŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ�ƚŚĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ͘��Ŷ�ŽƉƟŽŶĂů�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌĂǇ�ƌĂƚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘ 

 

dŚĞ�ůŝŶŬĂŐĞ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ŵĂŶǇ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĨĂŵŝůͲ
ŝĂƌŝƐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ 

 

EŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƉƌŽƵĚ�^ŝůǀĂŶ�ŽǁŶĞƌ͕�Ăůů�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂůĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ĂƐƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 



ϲ 

 

^�&�dz�/E&KZD�d/KE 
 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞĐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ůĞŐŝďůĞ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘�/Ĩ�ĂŶǇ�ĂƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�Žƌ�ƵŶƌĞĂĚĂďůĞ�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ĚĞĐĂůƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�^ŝůǀĂŶ�ĚĞĂůĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƐŚŽǁŶ͘� 

dŚĞ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞĐĂůƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘� 

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ� 

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞĐĂůƐ͘ 

WͬE�ϵϱϬϵϵ 
WͬE�ϵϱϬϬϭ 

WͬE�ϵϱϬϵϴ 

WͬE�ϵϱϬϲϱ WͬE�ϵϱϬϱϳ 

WͬE�ϵϱϬϭϵ 

����ϰϴ 



ϳ 

 

^�&�dz�/E&KZD�d/KE 
����>�WK^/d/KE/E' 

 



ϴ 

 

^�&�dz�/E&KZD�d/KE 
· tĞĂƌ�ĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�
ŽŶ�Ă�ƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽƵŶĚ�
ƉƌŽŽĨĞĚ�ĐĂďŝŶ͘ 

 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�WdK�ƉŽǁĞƌ�ŽƵƚƉƵƚ�ĂŶĚ�ůŝŌŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ůŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

 

· �ǆĞƌĐŝƐĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ŚŝůůǇ�Žƌ�
ƵŶĞǀĞŶ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�ZĞĨĞƌ�
ĂůƐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŶŐͲ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌĂĐͲ
ƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐŚŝĞůĚƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘��ĂƌĞĨƵůůǇ�
ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WdK�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞůŝŶĞ�ƐŚŝĞůĚƐ�ĂƌĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘ 

 

· EĞǀĞƌ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�Žƌ�
ƚƌĂĐƚŽƌ͘ 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϰϬ�WdK�ƌƉŵ͘ 

· tĂƚĞƌ�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůͲ
Ğƌ�ůŝĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ͘��ŚĞŵŝĐĂů�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƌ�ůŝĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶ-ďƵŝůƚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ 

· dŚĞ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ůŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵͲ
ŝĐĂů�Įůů͘ 

tŚŝůƐƚ�ǇŽƵƌ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�
ǁŚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Žƌ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ͘ 

 

· dŚŝƐ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�
ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŽ�ĐƌŽƉƐ͘�hŶĚĞƌ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 

 

· �ĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶƵĂů�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘ 

 

· �ĞĨŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƌĞĂĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ͘ 

 

· EĞǀĞƌ�ĂůůŽǁ�ĂŶ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�
ĂƩĂĐŚ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘ 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�
ůŽŽƐĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ƵŶƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�ůŽŶŐ�ŚĂŝƌ͕�ũĞǁĞůͲ
ůĞƌǇ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĞŶƚĂŶͲ
ŐůĞĚ�ŝŶ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�Žƌ�ůŝŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ǀŝͲ
ƐŝŽŶ͘ 

 

· KŶůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĮƩĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽůů-ŽǀĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;ZKW^Ϳ͕�Žƌ�
Ă�ĐĂď�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�Ă�ZKW^͕�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
�^ϭϲϯϲ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘ 

 



ϵ 

 

^�&�dz�/E&KZD�d/KE 
· �ĞĨŽƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝͲ
ĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ůĂďĞů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐͲ�
ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ͘��ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

 

· �ůǁĂǇƐ�ǁĞĂƌ�ŐůŽǀĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ĂĚͲ
ũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘ 

 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ŶĞů�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĐŽĚĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƵƐĞ͕�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƐƉƌĂǇ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ 

 

· �ƉƉůǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ďƌĂŬĞ͕�ƐǁŝƚĐŚ�Žī�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�
ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ͘� 

 

· �Ž�ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŶĞĂƌ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĨĂŶ�Žƌ�ƐƉƌĂǇ�ŶŽǌǌůĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĮƌƐƚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĞŶͲ
ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ďĞ�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ͘ 

 

· ZĞůŝĞǀĞ�Ăůů�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝƐĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŶŐ�ŚŽƐĞƐ͘�Kŝů�ĞƐĐĂƉŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĐĂŶ�
ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͘�^ĞĞŬ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝĨ�ŝŶũƵƌĞĚ�ďǇ�ĞƐĐĂƉͲ
ŝŶŐ�Žŝů͘ 

 

· /Ĩ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚĂŶŬ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
^ŝůǀĂŶ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ 



ϭϬ 

 

,/d�,/E'�dK�d,��dZ��dKZ 

· �ŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĂĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ůŝŌ�ĂƌŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ͘�^ĞĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘ 

· dŚĞ�WdK�ŚŽƌƐĞƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂďƐŽƌďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƵŶĚĞƌ�Ăůů�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ͘ 

· ,ŝƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ůĞǀĞů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ďǇƐƚĂŶĚĞƌƐ�ǁĞůů�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

· >ŽŽƐĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŌ�Ăƌŵ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

· �ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ůŝŌ�ĂƌŵƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƉŝŶƐ͘ 

· ^ƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ůŝŌ�ĂƌŵƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ďĂůů�ĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƉŝŶƐ͘ 

· /ŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ďĂůů�ĞŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĐůŝƉƐ͘ 

· �ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶŬ�Ăƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŝŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞Z͟�ĐůŝƉ͘ 

· �ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶŬ�Ăƌŵ�ůĞŶŐƚŚ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƉŝŶ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ĐůŝƉ͘ 

· �ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶŬ�Ăƌŵ�ũƵƐƚ�ŝŶƚŽ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͘ 

· ^ƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƚǁŽ�WdK�ƐƚƵď�ƐŚĂŌƐ�ĂƌĞ�ůĞǀĞů 

· ^ƚŽƉ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůŝŶŬ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ǀĞƌƟĐĂů͘ 

· dŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŌ�ĂƌŵƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ƐŝĚĞǁĂǇƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇͲ
Ğƌ͘ 

· dŚĞ�WdK�ƐŚĂŌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ďŽƚŚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ͘ 

· tŚĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĨƌĂŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĞǀĞů͘ 

 

 ^dKW�d,��dZ��dKZ��E��Z�DKs��d,��<�z���&KZ��&/dd/E'�d,��WdK�^,�&d͘� 

 �E^hZ��EK�W�Z^KE�/^���>��dK�Z���,�d,��,z�Z�h>/��>/&d��KEdZK>^�K&�
 d,��dZ��dKZ͘�E�s�Z�^d�E��dKK��>K^��dK�d,��^WZ�z�Z�t,�Z��/E:hZ/�^�
 �Kh>��K��hZ�/&�/d�^h���E>z�>Kt�Z��͘ 

 

· dŽ�ƵŶŚŝƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ͕�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

 

 

�KEE��d/E'�dK�d,��dZ��dKZ 



ϭϭ 

 

�KEE��d/E'�dK�d,��dZ��dKZ 
�KEE��d/E'�d,��WdK�^,�&d 

 

hƉŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐĞůůŝŶŐ�ĚĞĂůĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�
ƐĞƚ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůĞŶŐƚŚ͘� 

 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�
dŚĞ�ƚĞůĞƐĐŽƉŝŶŐ�ƚƵďĞƐ�ŵƵƐƚ�ŽǀĞƌůĂƉ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭͬϯ�
ƚŚĞŝƌ�ůĞŶŐƚŚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϱϬŵŵ͕�ŝŶ�Ăůů�ŽƉĞƌͲ
ĂƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϱŵŵ�
ƚĞůĞƐĐŽƉŝĐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ůĞŶŐƚŚ͕�ƌĞĨĞƌ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�
ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ͕�ĐƵƚ�ĞƋƵĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�
ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ƐŚĂŌƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽǀĞƌƐ͘� 

 

�ĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ďƵƌƌƐ�ƚŚĞŶ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ƌĞůƵďƌŝĐĂƚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĂƐƐĞŵďůŝŶŐ 

 

dŽ�&ŝƚ�dŚĞ�WdK�^ŚĂŌ 

�ůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇĞƌ�WdK�ƐƚƵď�ƐŚĂŌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ͘�dŚĞ�
WdK�ƐŚĂŌ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƉƌŝŶŐ�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝŶ�ǇŽŬĞƐ͘�dŽ�Įƚ�ƚŚĞ�WdK�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƐƉůŝŶĞ�ƉƵƐŚ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�
ƚŚĞ�ůŽĐŬŝŶŐ�ƉŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WdK�ǇŽŬĞ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶ�ƚŚĞ�ƐƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ǇŽŬĞ�ĮƌŵůǇ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉůŝŶĞ�ƐŚĂŌ�
ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽŽǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵď�ƐŚĂŌ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǇŽŬĞ�ŝƐ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂŌ͘�ZĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐƚŽƌ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚŽƵďůĞ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘��ƩĂĐŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ĮǆĞĚ�ƉŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĞŶĚ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ͘ 

�ŌĞƌ�ĮƫŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂŌ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�WdK�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ͘ 

 

WdK�^,�&d�>�E'd, 



ϭϮ 

 

'�E�Z�> 

dŚĞ�^ŝůǀĂŶ�>ŝŶŬĂŐĞ�DŽƵŶƚĞĚ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�^ƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�
Ă�ůŽǁ�ǀŽůƵŵĞ�Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĂŐƌŝͲ
ĐƵůƚƵƌĂů� ĐŚĞŵŝĐĂůƐ� ƚŽ� ĨƌƵŝƚ͕� ǀĞŐĞƚĂďůĞ� ĂŶĚ� ǀŝŶĞ�
ĐƌŽƉƐ͘� /ƚ�ƵƐĞƐ�ŚŝŐŚ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ĂŝƌŇŽǁ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ƚƵƌďŝŶĞ�ĨĂŶ�ƚŽ�ĂƚŽŵŝƐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ͘���
ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞ� ŚĞĂĚƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ�
ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƌŽƉƐ͘ 
 
dĂŶŬ� 

· �ĂƉĂĐŝƚǇ�ϰϬϬ�ĂŶĚ�ϲϬϬ�ůŝƚƌĞƐ͘ 

· WŽůǇƚƵī�ŝŵƉĂĐƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ͕�hs�ƐƚĂďŝůŝƐĞĚ�ƉŽůǇĞƚŚͲ
ǇůĞŶĞ͘ 

· ϯϱϱ�ŵŵ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŇŝƉ�ƚŽƉ�ůŝĚ�ǁŝƚŚ�ďĂƐŬĞƚ�ƐƚƌĂŝŶͲ
Ğƌ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ͘ 

· ^ĞƉĂƌĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĮůůŝŶŐ�ůŝĚ�ϮϱϬŵŵ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ĮůƚĞƌ�ďĂƐŬĞƚ͘� 

· dŚƌĞĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďĂůů�ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ŇƵŝĚ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘ 

· dĂŶŬ�ĚƌĂŝŶ�ǀŝĂ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďĂůů�ǀĂůǀĞ͘ 

· >ŝƋƵŝĚ�ůĞǀĞů�ƐŝŐŚƚůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŇŽĂƟŶŐ�ďĂůů͘ 
 

�ŐŝƚĂƟŽŶ 

· WƵŵƉ�ďǇƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ƉŶĞƵŵĂƟĐ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ǀŝĂ�Ăŝƌ�
ĨĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨĂŶ�ĐŽǁůŝŶŐ͘ 

 

,ĂŶĚ�tĂƐŚŝŶŐ�dĂŶŬ 

· /ŶďƵŝůƚ�ϭϱ�ůŝƚƌĞ�WŽůǇƚƵī�ƚĂŶŬ�ĮůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĚ�
;Z,�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƵŶŝƚͿ͘ 

· �ŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚĂƉ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�ŽŶ�Z,^�ŽĨ�ƚĂŶŬ͘ 
 

WƵŵƉ 

· ��ϯϮ�ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�ƉƵŵƉ�ďĞůƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ĨƌŽŵ�ĨĂŶ�
ƐŚĂŌ͘� 

· dŽƵŐŚĞŶĞĚ�ŶǇůŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

· ^ƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ƐŚĂŌ�ǁŝƚŚ�ƐŝůŝĐŽŶ�ĐĂƌďŝĚĞͬǀŝƚŽŶ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƐĞĂů͘ 

· ϭϮϬ-ϭϰϬ�ůͬŵŝŶ�ŽƵƚƉƵƚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŵŽĚĞů 

· DĂǆŝŵƵŵ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ϰ͘ϱ��Ăƌ 

· WŽǁĞƌ�ĂďƐŽƌďĞĚ�Ϯ͘ϱ�Ŭt 
 

&ĂŶ�ĂŶĚ��ƌŝǀĞ 

· YƵĂůŝƚǇ�WdK�ƐŚĂŌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĨĂŶ�ƉƵůůĞǇ͘ 
· WŽůǇ-ǀĞĞ�ďĞůƚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ-ƌƵŶ�ĐůƵƚĐŚ�ƚŽ�ĨĂŶ͘ 
· ͞^W�͟�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĞĞ�ďĞůƚ�ƚŽ�ƉƵŵƉ͘ 

· tŝƌĞ�ŵĞƐŚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐĐƌĞĞŶ�ŽǀĞƌ�ĨĂŶ 
 

^ƉƌĂǇŝŶŐ��ŽŶƚƌŽůƐ 

· �Ăď-ŵŽƵŶƚĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�ůĞŌͬƌŝŐŚƚ�ĞůĞĐͲ
ƚƌŝĐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĂůǀĞƐ͘� 

· DĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ŽŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚĂŶŬ͘ 

· ϭϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�Ϭ-ϲ��Ăƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŐĂƵŐĞ�ŽŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�
ƚĂŶŬ͘� 

· ZŽƚĂƌǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ϭϱ�ƐĞƫŶŐƐ�ƚŽ�
ĐĂůŝďƌĂƚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇ�ŶŽǌͲ
ǌůĞƐ͘ 

� 
EŽǌǌůĞƐ 
· >Žǁ�ǀŽůƵŵĞ�͞Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ͟�ƚǇƉĞ͘�WŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

Ăŝƌ�ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ͘ 
 
�ŚĞŵŝĐĂů�&ŝůůŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ 
· �ŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ďĂƐŬĞƚ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ĨĞĚ�ǁŝƚŚ�

ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŵĂŝŶ�ƚĂŶŬ͘ 
 
 

&��dhZ�^�Θ�^W��/&/��d/KE^ 



ϭϯ 

 

 

&ŝůƚƌĂƟŽŶ 

· �ĂƐŬĞƚ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ŝŶ�Įůů�ůŝĚƐ�;ϯϮ�ŵĞƐŚͿ� 

· WƌĞƐƐƵƌĞ�ĮůƚĞƌ�ŽŶ�ƉƵŵƉ�-�ϱϬ�ŵĞƐŚ�;ďůƵĞͿ 

 

�ŚĂƐƐŝƐ� 

· ,ĞĂǀǇ�ĚƵƚǇ�ŐĂůǀĂŶŝƐĞĚ�ƐƚĞĞů�ĐŚĂƐƐŝƐ͘ 

· WϰϮ�ĂŶĚ�Wϰϱ�ŚĂǀĞ��Ăƚ�ϭ�ůŝŌ�ƉŝŶƐ 

· WϱϬ�ĂŶĚ�Wϱϱ�ŚĂǀĞ��Ăƚ�Ϯ�ůŝŌ�ƉŝŶƐ͘ 

· >ŝŌ�ƉŝŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�
ƚƌĂĐƚŽƌ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ůŝŌ�ĂƌŵƐ͘� 

 

KƉƟŽŶĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 

· �ƌĂǀŽ�ϭϴϬ^�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌĂǇ�ƌĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘ 

· ZĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƌŽƉƐ͘ 

 

�ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�tĞŝŐŚƚƐ� 

;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚͿ� 

 

dƌĂĐƚŽƌ�WdK�,W�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ 

 

 

&��dhZ�^�Θ�^W��/&/��d/KE^ 

WdK�WŽǁĞƌ�ZĞƋƵŝƌĞĚ 

&ĂŶ Ŭt ,W 

WϰϮ ϭϯ ϭϳ͘ϱ 

Wϰϱ ϭϳ Ϯϯ 

WϱϬ Ϯϰ ϯϮ 

Wϱϱ ϯϰ ϰϲ 

&ĂŶ dĂŶŬ�^ŝǌĞ dŽƚ�tŝĚƚŚ�
;ŵŵͿ 

dŽƚ�,ĞŝŐŚƚ�
;ŵŵͿ 

>ĞŶŐƚŚ�
;ŵŵͿ 

tĞŝŐŚƚ�
�ŵƉƚǇ 

tĞŝŐŚƚ�
&Ƶůů� 

WϰϮ ϰϬϬ> ϭϭϮϬ ϭϭϴϬ ϭϯϴϬ ϮϬϬ ϲϭϴ 
Wϰϱ ϰϬϬ> ϭϭϮϬ ϭϭϴϬ ϭϯϴϬ ϮϬϳ ϲϮϱ 
WϱϬ ϲϬϬ> ϭϰϱϬ ϭϮϯϬ ϭϰϱϬ Ϯϰϰ ϴϲϮ 

Wϱϱ�^ ϲϬϬ> ϭϰϱϬ ϭϮϯϬ ϭϰϱϬ ϮϱϬ ϴϲϴ 



ϭϰ 

 

^�,�D�d/��K&�&>h/��&>Kt 
 



ϭϱ 

 

dŚĞ�ƐĐŚĞŵĂƟĐ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůŝŶŬĂŐĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�
dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ͘� 

dŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƚĂŶŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ůŝƋƵŝĚ�Įůů�ůŝĚ�;ϮϱϬŵŵ�ůŝĚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌͿ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƌ�ϯϱϱŵŵ�ůŝĚ͘���ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ƚĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ůŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ůŝĚƐ�ŝƐ�
ĮůůĞĚ��ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘�dŚĞ�ƚĂƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Z,�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ͘  ���������������
�K�EKd�h^��d,/^�t�d�Z�&KZ��Z/E</E'͘ 

 

dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ůŝƋƵŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƚĂŶŬ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�>,�ƐŝĚĞ�ƐŝŐŚƚůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŇŽĂƟŶŐ�ďĂůů�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ͘� 

dŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞͬĚƌĂŝŶ�ǀĂůǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ǁĂůů͘��ŚĞŵŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƐƵŵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵĐƟŽŶ�
ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶůĞƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞůƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�ƉƵŵƉ͘���ĮůƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚůĞƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƚƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ͘�dŚĞ�ĮůƚĞƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞĂͲ
ďůĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽƵƚůĞƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�͞�͟�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�
�ǆĐĞƐƐ�ŇƵŝĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ďǇ-ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ĂŐŝƚĂƚĞĚ͘� 

 

WƌĞƐƐƵƌŝƐĞĚ�ŇƵŝĚ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĂůǀĞ�ďůŽĐŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ŽŶͬŽī�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ůŝƋƵŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘� 

 

&ůƵŝĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�
ĮůƚĞƌ�ďĂƐŬĞƚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŵŝǆŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁĞƩĂďůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ͘���ǀĂůǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�
ŝƐŽůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŵŝǆĞƌ�ǁŚĞŶ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ͘ 

 

dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽƵƚůĞƚ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�;�ƐĞĞ�KƉĞƌĂƟŽŶ�
ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐͿ͘ 

 

dŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƐƵĐƟŽŶ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘�dŚĞ�ůŽŶŐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐͲ
ƟǀĞ�ĐĂƉ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 

 

 

 

��^�Z/Wd/KE�K&�&>h/��&>Kt 



ϭϲ 

 

dŚƌĞĞ�tĂǇ��Ăůů�sĂůǀĞ 

>ŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽƵƚůĞƚ͕�ƚŚŝƐ�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ��ƚŽ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ďǇƉĂƐƐ��ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ůŝŶĞ͘ 

dŚŝƐ�ǀĂůǀĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘ 

�͘tKZ<�;ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁͿ� 

dŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ĚŽǁŶ͘�>ŝƋƵŝĚ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ǁĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�
ǀĂůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ͘�dŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ĞǆĐĞƐƐ�ŇƵŝĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ďǇƉĂƐƐ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͘ 

d,��s�>s��Dh^d����/E�d,/^�WK^/d/KE�dK�W�Z&KZD�d,��^WZ�z/E'�&hE�d/KE͘ 

�͘�D/y/E' 

dŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�ƚƵƌŶĞĚ�K&&�Ăůů�ůŝƋƵŝĚ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ůŝĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂůǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ͘�dŚŝƐ�
ƐĞƫŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵŝǆŝŶŐ�ǁĞƩĂďůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŇŽǁ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ͘�dŚĞ�ǀĂůǀĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ��͘�tKZ<�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͘ 

KW�Z�d/KE 



ϭϳ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�͘��KEE��dͬ�/^�KEE��d�&/>>�Z�W/W� 

dŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŝƐ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ƵƉǁĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ƐĞƫŶŐ�ŝƐŽůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉůƵŵďŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�Ğ͘Ő͘�ĚĂŵ�Žƌ�ƐƚƌĞĂŵ͘ 

E�s�Z�h^��d,��^WZ�z�Z�t/d,�d,��s�>s��/E�WK^/d/KE��͘�WhDW���D�'��t/>>�K��hZ��&d�Z�s�Zz�
^,KZd�d/D��ZhEE/E'�t/d,�EK�Khd>�d�&>Kt�&ZKD�d,��WhDW͘ 

�͘�D�/Ed�E�E�� 

dŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�͘�dŚŝƐ�ƐĞƫŶŐ�ŝƐŽůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ďƵƚ�ĂůůŽǁƐ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉƵŵƉ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĐůĞĂŶĞĚ�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵůů�ƚĂŶŬ͘�ZĞƚƵƌŶ�ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ��͘�tKZ<�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ĮůƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞ-
ĂƐƐĞŵďůĞĚ͘ 

 

D�Eh�>�WZ�^^hZ��Z�'h>�dKZ 

dŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ŝƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ��ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘�/ƚ�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ďǇ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚĂŶŬ͘�dŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŇŽǁ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�
;ƚƵƌŶĞĚ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞͿ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŇŽǁ�ĨŽƌ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘ 

KW�Z�d/KE 

&ŝůƚĞƌ�sĂůǀĞ�ŽƉĞŶ͕�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ƉƵŵƉ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ͘ 

&ŝůƚĞƌ�sĂůǀĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�
ŝƐŽůĂƚĞĚ͘�sĂůǀĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�
ŝŶ��͘�tKZ<�ŵŽĚĞ͘ 



ϭϴ 

 

tŚĞŶ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ǁĞƩĂďůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƐƵƐƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐƐ�;ƐĞĞ��ĂůŝďƌĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂůͿ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�
ĐĂŶ�ƌƵŶ�Ăƚ�ϭ-ϭ͘ϱ��Ăƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌĞƚƵƌŶ�ŇŽǁ�ĨŽƌ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^Ğƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘ 

 

DKdKZ/^���^��d/KE�s�>s�^ 

>ŝŶŬĂŐĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ĂƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ϭϮ�ǀŽůƚ�ŵŽƚŽƌŝƐĞĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�
ĂŶĚ�Ă�ĐĂďŝŶ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƐǁŝƚĐŚ�ďŽǆ͘�WŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞƐ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŝŐĂƌĞƩĞ�ůŝŐŚƚĞƌ�ƚǇƉĞ�ƉůƵŐ͘�dŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ�
ďŽǆ�ƌĞǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĐƚŽƌ�ŵŽƵŶƟŶŐ�
ďƌĂĐŬĞƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�Žī�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďƌĂĐŬĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ďŽǆ�ƐĞĐƵƌĞůǇ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

KW�Z�d/KE 

WƌĞƐƐƵƌĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ͘� 

dŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌŽƚĂƚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ͘�dŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌŽƚĂƚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ĂŶƟ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞ͘ 



ϭϵ 

 

^d�Zd/E'�d,��^WZ�z�Z 

tŚĞŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŐƌĞĂƐĞ�Ăůů�ůƵďƌŝĐĂƟŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�Žŝů�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ĨĂŶ�ƉƵůůĞǇ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ďĞůƚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƐĞĐƟŽŶ͘��ŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƚƌŝĂů�ƵƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶůǇ�;ŶŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐͿ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�
Ăůů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ůĞĂŬƐ͘ 

EKd�͗�d,��WhDW�Dh^d�E�s�Z�ZhE��Zz�KZ�^/'E/&/��Ed���D�'��t/>>�K��hZ�/E���s�Zz�^,KZd�
d/D�͘ 

WZK���hZ�͘ 

· dƵƌŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�K&&�Ăƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ďŽǆ͘ 

· �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ĂƌĞ�KW�E͘ 

· ^Ğƚ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƉƵŵƉ�ƚŽ��͘�tKZ<�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

· �ŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽƉĞŶ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ǀĂůǀĞ�;ƌŽƚĂƚĞ�ĂŶƟ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞͿ͘ 

· KƉĞŶ�ǀĂůǀĞ�ĨƌŽŵ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ĮůƚĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ͘ 

· dĂŶŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�Įůů�ƉŽŝŶƚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂŶŬ�ůŝĚ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϭͬϯ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 

· ^ƚĂƌƚ�ƚƌĂĐƚŽƌ͕�ĞŶŐĂŐĞ�WdK�Ăƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌƉŵ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĨĂŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŚĂƐ�ƉƌŝŵĞĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌƉŵ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϬϬ�WdK�ƌƉŵ͘ 

· �ůŽƐĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ƵŶƟů�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ��Ăƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŐĂƵŐĞ͘ 

· dŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂŶŬ�ůŝĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽƵƌĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝǆĞƌ�ďĂƐŬĞƚ͘ 

· tĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ďĞǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƉůĂƐŚ͘ 

· tŚĞŶ�Ăůů�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ŵŝǆĞƌ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĂƵŐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘ 

· &ŝůů�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚĂŶŬ�ƚŚĞŶ�ĐůŽƐĞ�Ăůů�ůŝĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͘ 

· tŚĞŶ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�WdK�ƌƉŵ�ƚŽ�ϱϰϬ͕�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�
ĂĚũƵƐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

· dŚĞ�ƉŶĞƵŵĂƟĐ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ƚĂƉ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶƚƐ͘ 

· /Ĩ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĞŵƉƟĞƐ�ĨŽĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ƉŶĞƵŵĂƟĐ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�
ƚĂƉ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ͘ 

KW�Z�d/KE 

WŶĞƵŵĂƟĐ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ�KƉĞŶ �ůŽƐĞĚ 



ϮϬ 

 

· /Ĩ�ŵŽƌĞ�ŇŽǁ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆĞƌ�ĨŽƌ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚƵƌŶ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�
ƉƵŵƉ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ��͘D/y/E'͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ��͘�tKZ<�ďĞĨŽƌĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͘ 

�DWdz/E'�d,��^WZ�z�Z 

· �Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĞŵƉƟĞƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�Ă�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�Žƌ�Ă�͞ŇƵƩĞƌŝŶŐ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƐƚƌĞĂŵ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�WdK�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘�d,��WhDW�Dh^d�EKd�ZhE��Zz͘ 

· tŚĞŶ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŝƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͕�ǀĂůǀĞƐ͕�
ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŇƵƐŚ�ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

· dŚŝƐ�ƌŝŶƐĞ�ůŝƋƵŝĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

· dŚĞ�ƚĂŶŬ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ͘� 

· tĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘ 

 

tŚĞŶ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�Ăƚ�ϱϰϬ�WdK�ƌƉŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƐƉĞĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂƚŽŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ůŝƋƵŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ�ŶŽǌǌůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ͘ 

 

 

���/E'��,�D/��>^ 

· �ĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘� 

· �ůǁĂǇƐ�ǁĞĂƌ�ŐůŽǀĞƐ͕�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ŵŝǆŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƉŝůůĂŐĞ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�Žƌ�ŵŝǆĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�tĂƐŚ�
ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŌĞƌ�ĮůůŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�Žƌ�ŵŝǆĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 

· ^ƚŽƌĞ�ƵŶƵƐĞĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞŵƉƚǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

KW�Z�d/KE 

�ĞĨŽƌĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌΖƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘ 



Ϯϭ 

 

��>/�Z�d/KE 
�/^��^�>��d/KE��E����>/�Z�d/KE 

dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�Ăŝƌ�ƐŚĞĂƌ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ƵƐĞ�Ă�ŵĞƚĞƌŝŶŐ�ĚŝƐĐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ�;Žƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐƐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŚĞĂĚ�
ƚǇƉĞƐͿ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ͘ 

�ŚĞŵŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ŵĞƚĞƌŝŶŐ�ĚŝƐĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�
ƚǇƉĞ͕�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĐƌŽƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ͘� 

 

�ŝƐĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƵƌ�ƐƚĞƉƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĞƉ͕�ĐŚĞĐŬͲ
ŝŶŐ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ĚŝƐĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ă�ŬŶŽǁŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƐƉƌĂǇ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ͘ 

 

^d�W�ϭ���KƉĞƌĂƟŶŐ�&ĂĐƚŽƌƐ� 

&ŝƌƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗ 

ϭ͘ �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�ůŝƚƌĞƐ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�;ůͬŚĂͿ͘ 

Ϯ͘ dƌĂǀĞů�ƐƉĞĞĚ�;ŬŵͬŚƌͿ�dŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ďǇ�ƟŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�
ŽǀĞƌ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WdK�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƐŝŵƵůĂƚĞ�ƌĞĂů�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ŚŝůůǇ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƟŵĞĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�Śŝůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ͘�dŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂůĐƵͲ
ůĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ͘ 

 

 

 

 

 

EŽƚĞ͗�/Ĩ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌĂǇ�ƌĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ�
ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂůƚĞƌƐ͘ 

ϯ͘ ZŽǁ�ǁŝĚƚŚ�;ŵͿ�dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŽǁƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉĂƐƐ͘ 

ϰ͘ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘ 

ϱ͘ ^ƉƌĂǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�;�ĂƌͿ͘���ƐƉƌĂǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ�ĂŶĚ�ϯ��Ăƌ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�>ŽǁĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�ĚŝƐĐ�ŚŽůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďůŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ŵŽƌĞ�
ůŝƋƵŝĚ�ƚŽ�ďǇƉĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚĂŶŬ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ͘ 

 

� 

 

^ƉĞĞĚ�;ŬŵͬŚͿ�с� 
ϯϲϬ 

dŝŵĞ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ĨŽƌ�ϭϬϬŵ 



ϮϮ 

 

��>/�Z�d/KE 
^d�W�Ϯ���KƵƚƉƵƚ�ƉĞƌ��ŝƐĐ��ƐƐĞŵďůǇ�ZĞƋƵŝƌĞĚ 

�ĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŽƵƚƉƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ůŝƚƌĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�;ůͬŚƌͿ�ƉĞƌ�ĚŝƐĐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ͘ 

 

^d�W�ϯ����ŝƐĐ�^ĞƫŶŐ�ĂŶĚ�^ƉƌĂǇŝŶŐ�WƌĞƐƐƵƌĞ 

ĂͿ�&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐĐ�KƵƚƉƵƚ��ŚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�
ĐůŽƐĞůǇ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ƉĞƌ�ĚŝƐĐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�^ƚĞƉ�Ϯ͘�� 
 
ďͿ�^Ğƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďǇ�ůŽŽƐĞŶŝŶŐ�ďŽƚŚ�ǁŝŶŐ�ŶƵƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƐƐ͘��ŌĞƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ŶƵƚƐ͘� 
^Ğƚ�Ăůů�ĚŝƐĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘� 
 
EŽƚĞ͗�dŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐƐ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĐŽĚĞĚ�ǇĞůůŽǁ͘�dŚĞ�ŚŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƐ�
ŚĂǀĞ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŵĨĞƌĞĚ�ĞĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĞĚŐĞ�ĨĂĐĞƐ�
ƵƉƐƚƌĞĂŵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ͘� 
 
ĐͿ�^Ğƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐĐ�KƵƚƉƵƚ��ŚĂƌƚ�ďǇ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�
ƚŚƌŽƩůŝŶŐ�ǀĂůǀĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŚĞĂĚĞĚ�DĂŶƵĂů�WƌĞƐƐƵƌĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ͘ 
 
^d�W�ϰ���ĂůŝďƌĂƟŽŶ��ŚĞĐŬŝŶŐ  
�ŌĞƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�
ŽƵƚƉƵƚ�ƌĂƚĞ͘ 
&ŝůů�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝŵ�Žƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞŶ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�Ăƚ�ϱϰϬ�WdK�ƌƉŵ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƟŵĞ�Ăƚ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŶŽǌǌůĞƐ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͘���ƌƵŶ�ƟŵĞ�ŽĨ�Ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘ 
DĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůŝƚƌĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĮůů�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝŵ�Žƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ŵĂƌŬ͕�ƚŚĞŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ƌĂƚĞ�ƉĞƌ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 
sĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƚĞƉ�Ϯ͘� 
 
 

 
 
 

 

 KƵƚƉƵƚ�;ůͬŚƌͬ�ŝƐĐͿ��с
�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ZĂƚĞ�;ůͬŚĂͿ�ǆ�^ƉĞĞĚ�;ŬŵͬŚͿ�ǆ�ZŽǁ�tŝĚƚŚ�;ŵͿ 

ϭϬ�ǆ�EŽ͘�ŽĨ��ŝƐĐ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ 

 

 KƵƚƉƵƚ�;ůͬŚƌͬ�ŝƐĐͿ��с �����
sŽůƵŵĞ�ƚŽ�ƌĞĮůů�;ůŝƚƌĞƐͿ�ǆ�ϲϬ 

dŝŵĞ�;ŵŝŶƐͿ�ǆ�EŽ͘�ŽĨ��ŝƐĐ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ 



��>/�Z�d/KE 
&Žƌ�ƐŵĂůů�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ŽƵƚƉƵƚ͘ 

�/^��KhdWhd��,�Zd 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

��>/�Z�d/KE��y�DW>� 
dŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ă�ƵŶŝƚ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� Ă�ŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐĐƐ�ďǇ� ƐŝŵƉůǇ� ŝŶƐĞƌƟŶŐ� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͘� 
 
^d�W�ϭ��KƉĞƌĂƟŶŐ�&ĂĐƚŽƌƐ� 

ĂͿ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ с�ϯϬϬ�>ͬŚĂ 

ďͿ��ŚŽƐĞŶ�ƐƉĞĞĚ  с�ϲ�ŬŵͬŚƌ 

ĐͿ�^ƉƌĂǇŝŶŐ�ǁŝĚƚŚ  с�ϯ�ŵ 

ĚͿ�EŽ͘�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ с�ϰ 

DISC OUTPUT CHART 
For Yellow Colour Coded Disc 

Output Volume (Litres/Hour) per Disc Assembly

DISC PRESSURE

SETTING 1 Bar  (14.5 psi) 2 Bar  (29 psi) 3 Bar  (43.5 psi)

1 42 57 60
2 45 63 72
3 51 78 90
4 63 87 105
5 81 117 141
6 87 126 150
7 135 210 255
8 165 234 285
9 213 300 363
10 246 351 429
11 309 453 561
12 390 600 726
13 471 726 906
14 534 810 1026
15 588 882 1161



Ϯϰ 

 

��>/�Z�d/KE 
^d�W�Ϯ��KƵƚƉƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮϮ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ͗ 

 >ͬŚƌͬĚŝƐĐ�с�ϯϬϬ�ǆ�ϲ�ǆ�ϯ 

  ����������ϭϬ�ǆ�ϰ 

  ���с��ϭϯϱ�ůͬŚƌ 

 

^d�W�ϯ���ŝƐĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ� 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ĐŚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚͲ
ƉƵƚ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ϭϯϱ�ůͬŚƌ͘ 

�ŝƐĐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ϳ�Ăƚ�ϭ��Ăƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŐŝǀĞƐ�ϭϯϱ�ůͬŚƌ͘� 

 

^d�W�ϰ��sĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƟŽŶ 

sĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮϮ͘ 

 

��>/�Z�d/KE�tKZ<^,��d^ 

dŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ƚĞƐƚƐ�
ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘ 



Ϯϱ 

 

��>/�Z�d/KE 
��>/�Z�d/KE�tKZ<^,��d 

 

 

 



Ϯϲ 

 

KW�Z�d/KE 
^WZ�z,����KW�Z�d/KE��E����:h^dD�Ed 

^ƉƌĂǇ�,ĞĂĚ��ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ 

��ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�
Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͘� 

�ĂĐŚ�ŚĞĂĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ͕�Žƌ�Ăůů͕�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͗� 

ϭ͘dŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘�KŶ�ƐŽŵĞ�
ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ͘ 

Ϯ͘�dŚĞ�ůŝƋƵŝĚ�ŇŽǁ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŶŽǌǌůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĂƉ͖�Žƌ�ƚƵƌŶĞĚ�Žī�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞůǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ǁĂƐƚĂŐĞ�ŽŶ�ĂƌĞĂƐͲ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�KŶ�ŚĞĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ĮƐŚƚĂŝů�ĚŝīƵƐĞƌƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƚĂƉƐ�ĐůŽƐĞ�Žī�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ďĂƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƐŚƚĂŝů͘ 

ϯ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ŽƵƚůĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĚŝīƵƐĞƌƐ͕�
ĮƩĞĚ�ƚŽ�sŝŶĞǇĂƌĚ͕�ϰǆϰ�ĂŶĚ�ϱǆϱ�ŚĞĂĚƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĮƫŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝǌĞ�ƚƌƵŵƉĞƚ͘�dŚĞ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�
ĂƌĞ�Ă�ƉƵƐŚ�Įƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƚƌƵŵƉĞƚ͘�dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŝǌĞƐ�
ĂƌĞ�ϲͬϱϬ͕�ϴͬϱϬ�ĂŶĚ�ϭϬͬϱϬ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵŵƉĞƚ�;ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌƵŵƉĞƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƐŝŐŶŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ϱϬ�ŵŵ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘� 

ϰ͘�dŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉůƵŐ-ŝŶ�ďůĂŶŬŝŶŐ�ĐĂƉ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƵŶ-ďůĂŶŬĞĚ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ͘ 

ϱ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂŶŶŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞů�ƚŚĞ�ĚŝƐͲ
ĐŚĂƌŐĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ƉĂƩĞƌŶ͘�dŚĞ�ĐĂŶŶŽŶ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�
ƉůƵŐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŽĐŬĞƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝīƵƐĞƌ͘�dŚĞ�ƵƐƵĂů�ĐĂŶŶŽŶ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ϮϮ͘ϱͬϭϮϬ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�Ă�ϭϮϬ�ŵŵ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶ͘ 

�ĚũƵƐƟŶŐ�^ƉƌĂǇŚĞĂĚƐ 

�ƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�,ĞĂĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƐƚĂƟŽŶĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƚŽƌ�WdK�
ĚƌŝǀĞ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞĚ͘�EĞǀĞƌ�ƐƚĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ 

�ŌĞƌ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƉƌĂǇ�ƌƵŶ͘ 

^ĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�dƌĂǀĞů�^ƉĞĞĚ 

�ŽƌƌĞĐƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĐƌŽƉ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ǁŚŝůƐƚ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌƐƉƌĂǇ�
ĂŶĚ�ǁĂƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ 

 



Ϯϳ 

 

KW�Z�d/KE 
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐƉĞĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƚƌŝĂů�ƌƵŶ�ƵƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘� 

ϭ͘ &ŝƌƐƚůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚ�Žƌ�ǀŝŶĞǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘� 

Ϯ͘ &ŝůů�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ŵĞĚŝƵŵ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ�;ϯϬϬ�ƚŽ�ϰϬϬ�
ůͬŚĂͿ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĞĂƐŝůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ͘ 

ϯ͘ �ŚŽŽƐĞ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�Ă�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƌƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŽƉ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ͘� 

ϰ͘ /Ŷ�ǀŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞůůŝƐ�ĨƌƵŝƚ�ĐƌŽƉƐ͕�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ũƵƐƚ�͞ƉƵĸŶŐ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĨĂƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘�/Ŷ�ƚƌĞĞ�ĐƌŽƉƐ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϯͬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ͘ 

ϱ͘ /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĚĞͲ
ƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞƐƚ͘��ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ƵŶƟů�Ă�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ 

s/E�^ 

�ŽƵďůĞ�^ŝĚĞĚ�ϰǆϰ�ĂŶĚ�ϱǆϱ�,ĞĂĚƐ 

dŚĞƐĞ�ŚĞĂĚƐ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƟ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĞůůŝƐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

^Ğƚ�ƚŚĞ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ƚŽ�ŽďͲ
ƚĂŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ŽǀĞƌƐƉƌĂǇ͘ 

dƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ͘��ůĂŶŬ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐƌŽƉ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘ 

KďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŽƵƚƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĂƉƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ǀŝƐƵĂůůǇ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ŽƵƚƉƵƚ�ƉĂƩĞƌŶ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƚƌƵŵƉĞƚƐ͘ 

dŚĞ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŽŵĞ�ŽǀĞƌůĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ĚŝƐͲ
ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�͞ƐƚƌŝƉƉŝŶŐ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͘ 

 

 

  

 



Ϯϴ 

 

KW�Z�d/KE 
sŝŶĞǇĂƌĚͬ^ŬŝƉ�ZŽǁ�,ĞĂĚƐ 

dŚĞ�sŝŶĞǇĂƌĚ�ŚĞĂĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌŐŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďƌŽĂĚ͕�ĞǀĞŶ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǀŝŶĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ďǇ�
ĮƫŶŐ�ĐĂŶŶŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĚŝīƵƐĞƌƐ͘ 

^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ 

dŚĞ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶŐůĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĐĂŶŽƉǇ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�͞ƐŚŝŶŐůŝŶŐ͕͟�Žƌ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ůĞĂǀĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƉƌĂǇ�ĂĐƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌŐŝŶŐ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�
ďƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐůĂƐŚ͘�dŚĞ�Ăŝƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐƌŽƐƐ�ϰϬ�ƚŽ�ϱϬ�ĐŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝŶĞ�ďŽĚǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƐŚŽŽƚƐ͘ 

hƐŝŶŐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ŐƌĞĂƚͲ
Ğƌ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘ 

�ŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ͕�Žƌ�ĨƌƵŝƟŶŐ͕�ǌŽŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐĂŶŶŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌ͘�/Ŷ�
ƐŽŵĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĐĂŶŶŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ůĂƌŐĞ�ǀŽůͲ
ƵŵĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�Ăƚ�ĨƌƵŝƚ�ůŝŶĞƐ͘� 

EĞǁ�WůĂŶƟŶŐƐ 

&Žƌ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐĂŶŶŽŶƐ�ŽŶůǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ŬŝƉ�ZŽǁ�^ƉƌĂǇŝŶŐ 

/Ŷ�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂŶŶŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞů�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌŽǁ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƵƐĞ�ŵƵůƟ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽǁƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘� 

dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ǀŝŶĞƐ͕�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭͬϯ�ĐĂŶŽƉǇ͕�ďƵƚ�ĐĂŶ�
ŽŶůǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ďĞůŽǁ�ϱ�ŬƉŚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƉƌĂǇ�ĚƌŝŌ͘� 



Ϯϵ 

 

KW�Z�d/KE 
^Ğƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐĂŶŶŽŶƐ�Ăƚ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶŐůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͕�Žƌ�ĂŶŐůĞĚ�ďĂĐŬ�ďǇ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�
ƚŚĞŵ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƐƚƌĞĂŵ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ͘�ZĞƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�Ăƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐƉĞĞĚ͘ 

dŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ŽǀĞƌƐƉƌĂǇ͕�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌƵŵƉĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďůĂŶŬŝŶŐ�ƉůƵŐ͘� 

&ŝƫŶŐ�ϲͬϱϬ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĐĂŶŶŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ͘ 

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ͕�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂůŽŶŐ͗ 

�ǀĞƌǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽǁ�;ŝĨ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƉƌĂǇ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐƌŽƉͿ�Žƌ͕ 

�ǀĞƌǇ�ĨŽƵƌƚŚ�ƌŽǁ�;ǁŚĞƌĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ůŝŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ĐĂŶ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐƌŽƉͿ͘� 

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�ďĞůŽǁ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ŬŝƉ�ZŽǁ��ĂůŝďƌĂƟŽŶ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ƐŬŝƉ�ƌŽǁ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƌŽǁ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�ƚŚĞ�͞dƌĞĂƚĞĚ�tŝĚƚŚ͟�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�^ƚĞƉ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�͞ZŽǁ�tŝĚƚŚ͕͟�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�Ϯϯ͘ 

dŚĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝĚƚŚ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ͗  

dǁŽ�ƌŽǁ�ǁŝĚƚŚƐ͕�Žƌ�ĨŽƵƌ�ƌŽǁ�ǁŝĚƚŚƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ĂďŽǀĞ͘ 

 



ϯϬ 

 

KW�Z�d/KE 
dZ����E��KZ�,�Z���ZKW^ 

dƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉƌĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sŝŶĞǇĂƌĚ�ŚĞĂĚ͕�ƚŚĞ�,ŝ�>Žǁ�KƌĐŚĂƌĚ�ŚĞĂĚ�Žƌ�ƚŚĞ�dƵƌďŽ�
dŽǁĞƌ�ŚĞĂĚ�;�ŝƚƌƵƐ�ŚĞĂĚͿ͘ 

sŝŶĞǇĂƌĚ�,ĞĂĚ 

dŚĞ�sŝŶĞǇĂƌĚ�ŚĞĂĚ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƉĂůŵĞƩĞ�ĂŶĚ�ƚƌĞůůŝƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƵŶĚĞƌ�ŶĞƫŶŐ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�;�ĮǀĞ�ƚƌƵŵƉĞƚƐ�ŽŶ�ĨĂŶ�ƐŝǌĞ�WϱϱͿ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉͲ
ƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶŐůĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƐŚŝŶŐůŝŶŐ͘�� 

dŚĞ�Ăŝƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐƌŽƐƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĐůĂƐŚ͘�ZĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĚŝīƵƐͲ
ĞƌƐ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ĞǆƚƌĂ�ƚŽǁĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚĂůů�ĐƌŽƉƐ͘� 

,ŝ�>Žǁ�KƌĐŚĂƌĚ�,ĞĂĚ�ĂŶĚ�dƵƌďŽ�dŽǁĞƌ�,ĞĂĚ�;�ŝƚƌƵƐ�,ĞĂĚͿ 

dŚĞƐĞ�ŚĞĂĚƐ�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮƐŚƚĂŝů�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƵŶŝƚƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�Ăŝƌ�ƚŽǁĞƌ͘�dŚĞ�dƵƌďŽ�
dŽǁĞƌ�ŚĞĂĚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƚŽǁĞƌ͘��ŽƚŚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ďŝŐͲ
ŐĞƌ͕�ĚĞŶƐĞƌ�ƚƌĞĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�dƵƌďŽŵŝƐĞƌ�ŵŽĚĞůƐ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�Wϱϱ�ĨĂŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ĂŝƌŇŽǁ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐƉƌĂǇ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƚƌĂǀĞů�ƐƉĞĞĚ͘ 

dŚĞ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĞǀĞŶ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĂƌŐĞƚ͘ 

�ŌĞƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚĂƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�
ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ƐƉƌĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĚŝīƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚĞĂĚ͘ 

/Ĩ�ƚƌĞĞ�ĐƌŽƉƐ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽǁ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝ�>Žǁ�ŚĞĂĚ�ďǇ�ƌĞŵŽǀͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�Ăŝƌ�ƚŽǁĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 

 

 

 

dŚĞ�dƵƌďŽ�dŽǁĞƌ�ŚĞĂĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚĂůůĞƌ�ĐƌŽƉƐ͕�ĂƐ� ŝƚƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ĚŝīƵƐĞƌƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĚĞͲ
ƋƵĂƚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ͘ 



ϯϭ 

 

KW�Z�d/KE 
s�'�d��>�^��E��EhZ^�Z/�^ 

^ƵƉĞƌ��ĂŶŶŽŶ�ĂŶĚ�dƵƌŶƚĂďůĞ 

dŚĞ�^ƵƉĞƌ��ĂŶŶŽŶ�ĞŶĂďůĞƐ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ͕�ŶƵƌƐĞƌŝĞƐ͕�ƌŽǁ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ĐƌŽƉƐ͘�/ƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�
Ă�ůĂƌŐĞ�ƚŽƉ�ĐĂŶŶŽŶ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�
ĐĂŶŶŽŶ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĮƐŚ�ƚĂŝů�ĚŝīƵƐĞƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ϭϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘ 

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐĂŶŶŽŶ�ŝƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚǁŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�
ĐĂŶŶŽŶ�ĂŶĚ�ďŽƩŽŵ�ĚŝīƵƐĞƌ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌ͘ 

dŚĞ�ŚĞĂĚ�ŝƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ĐĂŶŶŽŶ�ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ũƵƐƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ůŝƩůĞ�
ƵŶĚĞƌ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝĚƚŚ͘�dŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐĂŶŶŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĮƐŚƚĂŝů�ĚŝīƵƐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�Ăŝŵ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝĚƚŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŶͲ
ƟŶƵŽƵƐ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ƚƵƌŶƚĂďůĞ͕�ŝĨ�ĮƩĞĚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŐůĞ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌ��ĂŶŶŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƉƌĂǇĞƌ͛Ɛ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ďƌĞĞǌĞ͘�dŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƐƚƌĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďƌĞĞǌĞ͘ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚǁĂƌĚ�ĂŶŐůĞ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ǀŝƐŝďůǇ�ŵŽƌĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĂŶĚ�Ă�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͕�ƌŽůůŝŶŐ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ƐƚƌĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝĚƚŚ͘ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĚŝīƵƐĞƌ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂƉ�ƵŶƟů�ĂŶ�ĞǀĞŶ͕�ĮŶĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĚŝƌĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ŇƵŝĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ĐĂŶŶŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ͘�dŚĞ�ŇƵŝĚ�ƚĂƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐĂŶŶŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ŽƵƚƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŇƵŝĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŵŽƌĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĞ�ŇƵŝĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘�tŚĞŶ�ĐĂůŝďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌ��ĂŶŶŽŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐǁĂƚŚ�ǁŝĚƚŚ�
ďĞŝŶŐ�ƐƉƌĂǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�ŵĞƚƌĞƐ͘��ǆƚƌĂ�ŇŽǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĚŝīƵƐĞƌ�ĐĂŶŶŽŶ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŇŽǁ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ͘ 

 



ϯϮ 

 

KWd/KE�>��Yh/WD�Ed 
KWd/KE�>��Yh/WD�Ed 

�ƵƚŽŵĂƟĐ�ZĂƚĞ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶƚƌŽůͲ�ďŽǆ͕�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶĂů���ƌĂǀŽ�ϭϴϬ^��ƵƚŽŵĂƟĐ�^ƉƌĂǇ�
ZĂƚĞ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĞŶĂďůĞƐ�ƉƌĞ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ŽƉĞƌͲ
ĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͘�hƐŝŶŐ�Ă�
ŇŽǁŵĞƚĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂůǀĞ�ďĂŶŬ͕�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ǀĂůǀĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ƐĞŶƐŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞ-ƐĞƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ŝĨ�ƐƉĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

^ƉƌĂǇŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĞŝƚŚĞƌ͕�Žƌ�ďŽƚŚ͕�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ǁŚŝůƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘��ŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŝĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ǀĂƌŝĞƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘� 

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚĞ͕�ŇŽǁ�ŝŶ�ůŝƚƌĞƐͬ
ŵŝŶƵƚĞ͕�ĂƌĞĂ�ĐŽǀĞƌĞĚ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ǀŽůƵŵĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ͘�dŚĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ƌĞƚĂŝŶƐ�
ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�Žī͘� 

��ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘� 

 

 



ϯϯ 

 

D�/Ed�E�E�� 
>h�Z/��d/KE��E��D�/Ed�E�E�� 

^ƚĂƌƚ�hƉ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŝƐ�ƟŐŚƚ�ĂŶĚ�
ƟŐŚƚĞŶ�Ăůů�ŚŽƐĞ�ĐůĂŵƉƐ͘�/ŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ůĞĂŬƐ�ǁŚŝůĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

WdK�^ŚĂŌ�ƚŽ�dƌĂĐƚŽƌ 

'ƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟ-ƉƵƌƉŽƐĞ�ŐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ůƵďƌŝĐĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�DŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůƵďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǀĞƌǇ�ĚƵƐƚǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

�ǀĞƌǇ�ϮϬ�ŚŽƵƌƐ�ƐůŝĚĞ�ƚŚĞ�WdK�ƐŚĂŌ�ĂƉĂƌƚ͕�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ƚĞůĞƐĐŽƉŝĐ�ƚƵďĞƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞƌŽƐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ŵƵůƟ-
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐůŝĚŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞĂƐƐĞŵďůĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ĚƵƐƚǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

&ŝůƚĞƌƐ 

�ůĞĂŶ�Ăůů�ĮůƚĞƌƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ďƌŝƐƚůĞ�ďƌƵƐŚ͘��ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚĞĂƌƐ�
Žƌ�ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝĨ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘ 

�ŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƚĂŶŬ�ůŝĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĮůůŝŶŐ͘ 

�ůǁĂǇƐ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĮůƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƚĂŶŬ�ƌĞĮůů�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇ�
ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ���;ƐĞĞ�ƉĂŐĞƐ�ϭϲͬϭϳͿ�ƚŚĞŶ�ƵŶƐĐƌĞǁ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ͕�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ƌĞĮƚ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�K-ƌŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƌĞĮƫŶŐ͘�ZĞƚƵƌŶ�dŚƌĞĞ�ǁĂǇ�ǀĂůǀĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ��͕�tŽƌŬ�
ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƐƵŵŝŶŐ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͘ 

dĂŶŬ͕�WƵŵƉ�ĂŶĚ�^ƉƌĂǇ�>ŝŶĞƐ 

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƌƵŶ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͕�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌŐĞ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�ZŝŶƐĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ƉŽǁĚĞƌĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 

EĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƐĞƩůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ͕�ŚĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ďƌĞĂŬ�ŝŶƚŽ�ůƵŵƉƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�
ŵĂǇ�ďůŽĐŬ�ƚŚĞ�ĮůƚĞƌ�Žƌ�ĐĂƵƐĞ�ƉƵŵƉ�ĚĂŵĂŐĞ͘ 

�ŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ƵŶƵƐĞĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŝǆ͕�ƌŝŶƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 

 

�ĂƵƟŽŶ��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁĂƐŚĞƌ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨĂŶ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�Žƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ǀĂůǀĞƐ͘ 



ϯϰ 

 

D�/Ed�E�E�� 
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ƌŝǀĞ��ĞůƚƐ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞůƚƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďĞůŽǁ͘ 

&ĂŶ��ƌŝǀĞ��Ğůƚ 

�Ɛ�ƚŚĞ�ƉŽůǇ-ǀĞĞ�ĨĂŶ�ďĞůƚ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƉŽǁĞƌ͕�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ůŽƐƐ�ŽĨ�Ăŝƌ�ŇŽǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞůƚ�ƐůŝƉƉĂŐĞ͘�dĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ůŽĂĚĞĚ�ůŝŶŬ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ăƌŵ�ŽĨ�ĂŶ�ŝĚůĞƌ�ƉƵůůĞǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞůƚ͘�dŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘� 

dŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ůŝŶŬ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Z,�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŶ͘�
dŽ�ĂĚũƵƐƚ͕�ůŽŽƐĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬŶƵƚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ŶƵƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϵ�
ĂŶĚ�ϭϮ�Đŵ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘�ZĞƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬŶƵƚ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

WƵŵƉ��ƌŝǀĞ��Ğůƚ 

�Ŷ�͞^W�͟�ƐĞĐƟŽŶ�ǀĞĞ�ďĞůƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ƐŚĂŌ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�ƉƵŵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉŝǀͲ
ŽƟŶŐ�ďƌĂĐŬĞƚ͘�dĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ůŽĂĚĞĚ�ůŝŶŬ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�
ďƌĂĐŬĞƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ŬĞƉƚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ůŽǁ�ŇƵŝĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞůƚ�ƐůŝƉƉĂŐĞ͘�dŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�>,�ƌĞĂƌ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇĞƌ͘�dŽ�ĂĚũƵƐƚ͕�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�
ŶƵƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ�Đŵ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘ 

 



ϯϱ 

 

D�/Ed�E�E�� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ĂŶ�^ŚĂŌ��ĞĂƌŝŶŐƐ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�Žŝů�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ďĞĂƌŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐƐ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�^���ϵϬ�Žŝů͘�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƉƐƟĐŬ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘��ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ĚŝƉƐƟĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŝŶƐĞƌƚ�ŝƚ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�Žŝů�ůĞǀĞů�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂƌŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƉƐƟĐŬ͘�/Ĩ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĚĚ�Žŝů�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŵĂƌŬ͘�ZĞŝŶͲ
ƐƚĂůů�ƚŚĞ�ĚŝƉƐƟĐŬ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌĞůǇ͘ 

�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�Žŝů�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ƉůƵŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƉƐƟĐŬ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�Žŝů�ƚŽ�ĚƌĂŝŶ�ĨƌĞĞůǇ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ƉůƵŐ�ĂŶĚ�Įůů�ǁŝƚŚ�^���ϵϬ�Žŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŵĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚŝƉƐƟĐŬ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϲϬŵů�ŽĨ�Žŝů͘ 

 



ϯϲ 

 

D�/Ed�E�E�� 
KƚŚĞƌ�'ƌĞĂƐŝŶŐ�WŽŝŶƚƐ 

>ƵďƌŝĐĂƚĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ-ƌƵŶ�ĐůƵƚĐŚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ƐŚĂŌ�ƐƉůŝŶĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ĚƌŝǀĞ�ŝĚůĞƌ�ƉƵůůĞǇ͕�ĂŶŶƵĂůůǇ�Žƌ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚĞĐĂůƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

'ƌĞĂƐĞ�ŶŝƉƉůĞ 

'
'ƌĞĂƐĞ�EŝƉƉůĞ�
&ĂŶ�/ĚůĞƌ�WƵůůĞǇ 



ϯϳ 

 

dZKh�>��^,KKd/E' 
dZKh�>��^,KKd/E' 

WƵŵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŝŵĞ 

· /ŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ůŝƋƵŝĚ�ŝŶ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƐƵĐƟŽŶ�ŝŶůĞƚ͘ 

· ^ƵĐƟŽŶ�ůŝŶĞ�ůŽŽƐĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉƵŵƉ�ƚŽ�ƐƵĐŬ�Ăŝƌ͘� 

· DĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ĨƵůůǇ�ƐŚƵƚ͘ 

· ^ĞĐƟŽŶ�ǀĂůǀĞƐ�ƐŚƵƚ͘ 
&ĂŶ�ŶŽŝƐǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ǀŝďƌĂƟŶŐ 

· �ĞĂƌŝŶŐƐ�ǁŽƌŶ͘ 

· &ĂŶ�ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĂůĂŶĐĞ͘ 

· dƌĂĐƚŽƌ�WdK�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘ 
KǀĞƌ-ƌƵŶ�ĐůƵƚĐŚ�ŶŽŝƐǇ 

· �ůƵƚĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŐƌĞĂƐŝŶŐ͘ 

· �ůƵƚĐŚ�ƉĂǁůƐ�ǁŽƌŶ͘ 
�ƌŝǀĞ�ƐŚĂŌ�ŶŽŝƐǇ 

· WdK�ƐŚĂŌ�ŶŽƚ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŽ�ƐŚĂŌƐ͘ 

· /ŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŚŝƚĐŚ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�WdK�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͘ 

· hŶŝǀĞƌƐĂů�ũŽŝŶƚ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ǁŽƌŶ͘ 
WƵŵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ 

· WdK�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�ĨƵůů�ϱϰϬ�ƌƉŵ͘ 

· WƵŵƉ�ĚƌŝǀĞ�ďĞůƚ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐůŝƉƉŝŶŐ͘ 

· WƵŵƉ�ŝŵƉĞůůĞƌ�ďĂĚůǇ�ǁŽƌŶ͘� 

· DĂŶƵĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ǀĂůǀĞ�ŶŽƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂĚũƵƐƚĞĚ͘ 

· WƌĞƐƐƵƌĞ�ŐĂƵŐĞ�ĨĂƵůƚǇ�Žƌ�ůŝŶĞ�ďůŽĐŬĞĚ͘ 

· dĂƉ�ĨŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ǁĂƐŚĞƌ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ĮůƚĞƌ�ďĂƐŬĞƚ�ůĞŌ�ŽŶ͘ 

WƵŵƉ�ůĞĂŬŝŶŐ�ůŝƋƵŝĚ 

· DĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƐĞĂů�ǁŽƌŶ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘ 

�ŝƌ�ƐƉĞĞĚ�Žƌ�ǀŽůƵŵĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ 

· &ĂŶ�ŵĞƐŚ�ďůŽĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂǀĞƐ�Žƌ�ĚĞďƌŝƐ͘ 

· WdK�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�ĨƵůů�ϱϰϬ�WdK�ƌƉŵ͘ 

· &ĂŶ�ĚƌŝǀĞ�ďĞůƚ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐůŝƉƉŝŶŐ͘ 

· ,ĞĂĚ�Ăŝƌ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŶŽƚ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ĨĂŶ�ƐŝǌĞ͘ 

 



ϯϴ 

 

dZKh�>��^,KKd/E' 
dZKh�>��^,KKd/E' 

^ƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�͞ŇƵƩĞƌŝŶŐ͟ 

· �ŝƌ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂůŝŐŶĞĚ͘ 

· �ŝƌ�ďůĂŶŬŝŶŐ�ĐĂƉƐ�ĮƩĞĚ�ďƵƚ�ůŝƋƵŝĚ�ŇŽǁ�ŶŽƚ�ƚƵƌŶĞĚ�Žī͘ 

· �ůŽĐŬĞĚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ŇƵŝĚ�ůŝŶĞƐ͘ 

· �ŝƌ�ůĞĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŇƵŝĚ�ůŝŶĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŶŽǌǌůĞ�ĂŶĚ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽƵƚůĞƚƐ�ŶŽƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ 

· /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ƚĂƉƐ�ƚƵƌŶĞĚ�Žī͘ 

· DĂŶŝĨŽůĚ�ďůŽĐŬĞĚ͘ 

· ,ŽƐĞƐ�ďĞŶƚ�Žƌ�ĐƌƵƐŚĞĚ͘ 

· �ĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐ�ŚŽůĞƐ�ďůŽĐŬĞĚ͘ 
&ůŽǁ�ĚĞůĂǇĞĚ�ǁŚĞŶ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ 

· KŶĞ�ǁĂǇ�ĐŚĞĐŬ�ǀĂůǀĞƐ͕�ŝĨ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĂǇ�ŚĞĂĚ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ďůŽĐŬĞĚ�Žƌ�ĮƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ŇŽǁ�ĚŝƌĞĐͲ
ƟŽŶ͘ 

WŽŽƌ�ƚĂŶŬ�ĂŐŝƚĂƟŽŶ 

· �ŚĞŵŝĐĂů�ůĞŌ�ŝŶ�ƚĂŶŬ�ǁŚŝůƐƚ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͘ 

· �Ǉ-ƉĂƐƐ�ĂŐŝƚĂƚŽƌ�ŝŶ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚĂŶŬ�ďůŽĐŬĞĚ͘ 

�ůĞĐƚƌŝĐ�ǀĂůǀĞƐ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ 

· tŝƌŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ĐŽƌƌŽĚĞĚ͘ 

· WŽŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂĐƚŽƌ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͘ 

· >Žǁ�ďĂƩĞƌǇ�ǀŽůƚĂŐĞ͘ 



ϯϵ 

 

/E^d�>>�d/KE���Zd/&/��d� 
 



ϰϬ 

 

KƵƌ�ŐŽŽĚƐ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽŶƐƵŵĞƌ�>Ăǁ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�
ƚŽ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƌĞĨƵŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ůŽƐƐ�Žƌ�
ĚĂŵĂŐĞ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ͘ 
 

tĞ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ŽƵƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ͘ 
^ŝůǀĂŶ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ŝƚƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ��ĞĂůĞƌ͕�ǁŚŽ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌ�;ĐŽŶƐƵŵĞƌͿ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŶĞǁ�^ŝůǀĂŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�Žƌ͕�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�^ŝůǀĂŶ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ůĂďŽƵƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞĐƟǀĞ�Žƌ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�
ďĞůŽǁ͘ 
dŚŝƐ�tĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘ 

dŚŝƐ�tĂƌƌĂŶƚǇ��ŽǀĞƌƐ 
KŶůǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

tĂƌƌĂŶƚǇ��ǆĐůƵƐŝŽŶƐ 
dŚĞ�tĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ͗ 

· �ŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ĨƌŽŵ� ŵŝƐƵƐĞ͕� ƵƐĞ� ŽĨ� ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ� ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕� ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ� ŵĂĐŚŝŶĞ� ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŽǀĞƌůŽĂĚŝŶŐ͕� ŝŵƉĂĐƚ� ĚĂŵĂŐĞ͕� ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ͕� ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů� ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ƉĞƌĨŽƌŵ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌͬKƉĞƌĂƚŽƌ�DĂŶƵĂů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

· �ĂŵĂŐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŌĞƌ�ŝŶŝƟĂů�ĨĂŝůƵƌĞ 

· �ŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�^ŝůǀĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƚůĞƚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�
ĂŶĚ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŝůǀĂŶ͕�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ŝƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘ 

· dŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝƚĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŝĂƉŚƌĂŐŵƐ͕�ďĂƩĞƌŝĞƐ͕�s�ďĞůƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�
ĞƚĐ͘ 

 

,Žǁ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�tĂƌƌĂŶƚǇ 
ZĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĚĂƚĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ŝůǀĂŶ�ĂƐ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ǇŽƵ�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐůĂŝŵ͘� 
 

,Žǁ�ǇŽƵƌ�ĐůĂŝŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ 
dŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ŽĨ�Ă�ĚĞĨĞĐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�^ŝůǀĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŽƵƚůĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƟŵĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƚͲ
ůĞƚ͛Ɛ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�^ŝůǀĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝůǀĂŶ�ĚĞĂůĞƌ͘ 
� 

^ŝůǀĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�WƚǇ�>ƚĚ 
ϲϴ��ƚůĂŶƟĐ��ƌŝǀĞ͕ 
<ĞǇƐďŽƌŽƵŐŚ͕� 
sŝĐƚŽƌŝĂ ϯϭϳϯ 
ϭϯϬϬ�^/>s�E�;ϳϰϱ�ϴϮϲͿ 
ƐƵƉƉŽƌƚΛƐŝůǀĂŶĂƵƐƚ͘ĐŽŵ� 

^/>s�E�t�ZZ�Edz 
^ŝůǀĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�WƚǇ͘�>ƚĚ͘�ďƵŝůĚƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ͘��ůů�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�
ƌĞƉĂŝƌƐ�ŽŶ�^ŝůǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�^ŝůǀĂŶ�ĚĞĂůĞƌƐ͘�/Ĩ�ĂŶǇ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�^ŝůǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŝƚ�
ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚͲĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďŽƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
dŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ďĞůŽǁ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�tĂƌƌĂŶƚǇ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�^ŝůǀĂŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ͘ 
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^/>s�E��h^dZ�>/� 

^/>s�E���h^dZ�>/��Wdz͘�>d�͘ 

��E�ϰϴ�Ϭϵϵ�ϴϱϭ�ϭϰϰ 

 

 

 

 

 

 

,ĞĂĚ�KĸĐĞ 

ϲϴ��ƚůĂŶƟĐ��ƌŝǀĞ͕ 

<ĞǇƐďŽƌŽƵŐŚ͕ 

sŝĐƚŽƌŝĂ�ϯϭϳϯ͕� 

�ƵƐƚƌĂůŝĂ 

dĞůĞƉŚŽŶĞ͗ �ϭϯϬϬ�ϳϰϱ�ϴϮϲ 

&ĂĐƐŝŵŝůĞ͗�ϭϴϬϬ�ϳϰϱ�ϴϮϲ 

 

 

ǁǁǁ͘ƐŝůǀĂŶ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 


