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dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƉĞĐŝĂů-�ĂŵƐ 



sĞƌƉĂŬŬŝŶŐƐŝŶŚŽƵĚ 

ϭ�tŝůĚĐĂŵĞƌĂ 

ϭ�,ĂŶĚůĞŝĚŝŶŐ 

ϭ��ŽŽŵŚĂƌŶĂƐ 

ϭ��ŽŽŵƐƚĂƟĞĨ 

ϭϮ�ϭ͕ϱs���-�ĂƩĞƌŝũĞŶ 

ϭ�ϴ'��^�,�-ŐĞŚĞƵŐĞŶŬĂĂƌƚ 

ϭ��ŶƚĞŶŶĞ�;ĂůůĞĞŶ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂͿ 

ϭ�^hW�Z^/D�ƉƌĞƉĂŝĚ-ŵƵůƟ�ŶĞƚǁĞƌŬŬĂĂƌƚ�ŵĞƚ�
ϱΦ�ƐƚĂƌƚŬƌĞĚŝĞƚ�;ĂůůĞĞŶ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂͿ 

�ůƐ�ũĞ�ĞĞŶ�h^�-ĚĂƚĂŬĂďĞů�ǀŽŽƌ�ũĞ�ǁŝůĚĐĂŵĞƌĂ�ǁŝůƚ͕�ŶĞĞŵ�ĚĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ŵĞƚ�ŽŶƐ�ŽƉ�ĞŶ�ǁĞ�ƐƚƵƌĞŶ�Ƶ�Ğƌ�ŐƌĂĂŐ�ĞĞŶ�ŐƌĂƟƐ�ŽƉ͘ 

 

^ƚƵƵƌ�ĞĞŶ�ŵĂŝů�ĂĂŶ͗ 

ŝŶĨŽΛƐĞŝƐƐŝŐĞƌ͘ ĐŽŵ 

 

KĨ�ďĞů�ŶĂĂƌ͗ 

нϰϵ�;ϬͿ�ϵϯϭ�ϰϭ�ϳϵ�ϳϵ�ϴϬ 



/ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ 

�ĂŵĞƌĂďĞŚƵŝǌŝŶŐ�ĞŶ�ĂĂŶƐůƵŝƟŶŐĞŶ�ĨƵŶĐƟĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŶŽƉƉĞŶ͕�ǀŽŽƌͲ
ďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ�ŐĞƌĞĞĚŚĞŝĚ�ŵĞŶƵŶĂǀŝŐĂƟĞ 

· �ĂŵĞƌĂ 

· �KƉŶĂŵĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ 

· ^ǇƐƚĞĞŵ 

· Ϯ' 

�ĨƐƉĞĞůŬŶŽƉ 

sĞƌǁŝũĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ǀŝĚĞŽΖƐ 

'ĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͛Ɛ�ǀŽŽƌ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�;ĂůůĞĞŶ�
tŝŶĚŽǁƐͿ 

dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ 

�ĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐƐŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ 

'ĞďƌƵŝŬƐŝŶƐƚƌƵĐƟĞƐ 

&�YƐ 

 

�ĂŶǌŝĞŶůŝũŬĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�^�/^^/'�Z�^ƉĞĐŝĂů-
�ĂŵƐ 

 

tĂĂƌƐĐŚƵǁŝŶŐĞŶ 

KƉůĞƩĞŶ͊�'ĞĞŌ�ŚĂŶĚĞůŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚŝĞ�ŬĂŶ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ƐĐŚĂĚĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�
ĂƉƉĂƌĂĂƚ�ŽĨ�ŐĞŐĞǀĞŶƐǀĞƌůŝĞƐ 

KƉŵĞƌŬŝŶŐ͕�ŐĞĞŌ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ŐĞďƌƵŝŬƐĂĂŶǁŝũǌŝŶŐĞŶ͘� 

 



�ĂŵĞƌĂďĞŚƵŝǌŝŶŐ�ĞŶ�ĂĂŶƐůƵŝƟŶŐĞŶ 

�ĂŵĞƌĂ�ŐĞƐůŽƚĞŶ͕�ďƵŝƚĞŶŬĂŶƚ 

 

 

 



�ĂŵĞƌĂ�ŐĞŽƉĞŶĚ͕�ŽŶĚĞƌŬĂŶƚ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ĂŵĞƌĂ�ŐĞŽƉĞŶĚ͕�ďŝŶŶĞŶŬĂŶƚ 

 



&ƵŶĐƟĞƐ�ƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�Θ�dŽĞƚƐĞŶ 

,ŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�͞KEͬ^�dhWͬK&&͟  

· KE͗��ĂŵĞƌĂ�ŝƐ�ŬůĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ŐĞďƌƵŝŬ 

· ^�dhW͗��ĂŵĞƌĂ�ŝƐ�ŝŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚƐƚĂŶĚ�;ůŝǀĞ-ǀŝĞǁͿ͘�,Ğƚ�ƐĐŚĞƌŵ�
ůĂĂƚ�ŝŶ�ƌĞĂůƟŵĞ�ǌŝĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�ǀĂƐƚůĞŐƚ͘�h�
ŬƵŶƚ�ŚŝĞƌ�ŽŽŬ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŵĞŶƵ 

· K&&͗��ĂŵĞƌĂ�ƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ 

 

&ƵŶĐƟĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ 

;ĂůůĞĞŶ�ďƌƵŝŬďĂĂƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŝŶ�^�dhW�ƐƚĂŶĚ�ƐƚĂĂƚͿ 

͞DĞŶƵ-ŬŶŽƉƉĞŶ͟ 

· Kŵ�ŚĞƚ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶŵĞŶƵ�ƚĞ�ŽƉĞŶĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐ 

· ,ŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ǀĂŶ�͞K&&͟�ŶĂĂƌ�͞^�dhW͟�;сǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐͿ 

· DĞŶƵƚŽĞƚƐ�ŝŶ�ĚƌƵŬŬĞŶ� 

͞Ɖŝũů͟-ƚŽĞƚƐĞŶ 

Kŵ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ŵĞŶƵ�ŝƚĞŵƐ�ƚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ǁŝũǌŝͲ
ŐĞŶ͘ 

 

͞K<͟-ƚŽĞƚƐ 

sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐůĂĂŶ�ǀĂŶ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŝŶƐƚĞůůŝŶͲ
ŐĞŶŵĞŶƵ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂĨƐƉĞůĞŶ�ǀĂŶ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐ 

 

 

 



�Ğ�͞ƉůĂǇ͟-ŬŶŽƉ�;ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ďĞŬŝũŬĞŶͿ 

· ^ĐŚĂŬĞů�ĚŝĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŽƉ�͞^�dhW͟ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�͞ƉůĂǇ͟-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĨŽƚŽ�ĞŶͬŽĨ�ǀŝͲ
ĚĞŽ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ͘� 

· �ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�͞K<͟-ŬŶŽƉ�Žŵ�ǀŝĚĞŽΖƐ�ĂĨ�ƚĞ�ƐƉĞůĞŶ͘� 

· �ƌƵŬ�ŶŽŐŵĂĂůƐ�ŽƉ�ĚĞ�͞K<͟-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞ�ƚĞ�ƐƚŽƉƉĞŶ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ� ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ǀŽƌŝŐĞ�ĨŽƚŽ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ĞŶ�
ĚŝĞ� ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĨŽƚŽ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ͘ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ� ŽĨ�ĚĞ� ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌŐƌŽƟŶŐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ďŝũ�
ŚĞƚ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚŝĞ�͞K<͟-ŬŶŽƉ�ĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�

ŬŶŽƉƉĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ͘ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�͞WůĂǇ͟-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ĂĨƐƉĞĞůŵŽĚƵƐ�ƚĞ�ǀĞƌůĂƚĞŶ͘� 

͞�ĞůĞƚĞ͟-ŬŶŽƉ�;Žŵ�ƚĞ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĞŶͿ� 

· &ŽƚŽ͛Ɛ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŝŶ�ĂĨƐƉĞĞůŵŽĚƵƐ 

· dĞŬĞŶƐ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ͕ �Ğ-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ�
ŽĨ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘� 



^ŶĞů-ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�;ƐŚŽƌƚĐƵƚƐͿ�ŝŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐ͗ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ� Žŵ�ŶĂĂƌ�ǀŝĚĞŽŵŽĚƵƐ�ƚĞ�ŐĂĂŶ 

· �ƌƵŬ�ŽƉ� Žŵ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŵŽĚƵƐ�ƚĞ�ŐĂĂŶ 

· DĞƚ�ĚĞ�K<-ƚŽĞƚƐ�ŬĂŶ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞŶ�ǀĂŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŚĂŶĚͲ
ŵĂƟŐ�ŐĞĂĐƟǀĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 

· �Ğ�͞WůĂǇ͟-ŬŶŽƉ�;�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ďĞŬŝũŬĞŶͿ 

 

,Ğƚ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ͘� 

 

ϭ͘ �ŽƌŐ�ĞƌǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ�K&&-ƐƚĂŶĚ�ƐƚĂĂƚ͘�WůĂĂƚƐ�ďĂͲ
ƚĞƌŝũĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũ�ĐŽŵƉĂƌƟŵĞŶƚ͘�>Ğƚ�ŽƉ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ŽƌŝģŶƚĂƟĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�͞н͟�ĞŶ�͞-͟�ƉŽůĞŶ͘�WůĂĂƚƐ�ϭϮ�;ĂĂŶďĞǀŽůĞŶͿ͕�ϴ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵĂĂů�
ϰ�;ŶŽŽĚŽƉĞƌĂƟĞͿ���-ďĂƩĞƌŝũĞŶ͘�'ĞďƌƵŝŬ�ĂůƐƚƵďůŝĞŌ�ĂůůĞĞŶ�
ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ůĂĂĚƐƚĂƚƵƐ͕�Ƶ�ŬƵŶƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽŽŬ�ŽƉ�
ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ƐƚƌŽŽŵďƌŽŶ�ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�;ϲ�ǀŽůƚ�ŐĞůŝũŬƐƚƌŽŽŵͬ���
ŵĞƚ�ϮϬϬϬŵ�Ϳ 

>Ğƚ�ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐƚƌŽŽŵďƌŽŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƉŽůĂƌŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐƚĞŬŬĞƌ͗� 

 



KƉŵĞƌŬŝŶŐ͗ 

�ůůĞ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ���-ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶŽͲ
ŵŝŶĂůĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ϭ͕ϱ�ǀŽůƚ͘��ŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŽƉůĂĂĚďĂƌĞ���-
ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ϭ͕Ϯ�ǀŽůƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞǌĞ�
ĞĞŶ�ĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ϮϱϬϬ�ŵ�Ś�ŚĞďďĞŶ͕�ǌŽĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ƐƚŽͲ
ƌŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ͘��KƉůĂĂĚďĂƌĞ���-ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�
ǀĂŶ�ϭ͕ϲ�ǀŽůƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 

 

tĂŶŶĞĞƌ�Ƶ�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ĞĞŶ�ǌŽŶŶĞďĂƩĞƌŝũ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�
ƐƚƌŽŽŵďƌŽŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉŐĞůĂͲ
ĚĞŶ͘� 

Ϯ͘�WůĂĂƚƐ�ĞĞŶ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŝŶ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŝŶŐĂŶŐ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽŶĚĞƌͲ
ƐƚĞƵŶƚ͗�^�-ŬĂĂƌƚĞŶ�ƚŽƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ϯϮ�'�͘��Ğ�ƐĐŚƌŝũĨƐŶĞůŚĞŝĚ�ŵŽĞƚ�
ŬůĂƐƐĞ�ϰ�ŽĨ�ŚŽŐĞƌ�ǌŝũŶ͘�ZĂĂĚƉůĞĞŐ�ŚĞƚ�^�-ŬĂĂƌƚƉŝĐƚŽŐƌĂŵ�ŽƉ�ĚĞ�ĐĂͲ
ŵĞƌĂďĞŚƵŝǌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ƵŝƚůŝũŶŝŶŐ͘��ŽƌŐ�ĞƌǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ƐĐŚƌŝũĩĞǀĞŝůŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŝƐ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĚ͘�;ŬůĞŝŶ�ƐĐŚƵŝłĞ�ŽƉ�
ĚĞ�ŬĂĂƌƚͿ 

ϯ͘��ůůĞĞŶ�ďŝũ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͗�WůĂĂƚƐ�ĞĞŶ�ƐŝŵŬĂĂƌƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐŝŵŬĂĂƌƚ�
ŝŶŐĂŶŐ͘�<ŝũŬ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƐŝŵŬĂĂƌƚƐǇŵďŽŽů�ŽƉ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�
ŝŶǀŽĞƌ͘ � 

ϰ͘��ůůĞĞŶ�ďŝũ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͗�ƐĐŚƌŽĞĨ�ĚĞ�ĂŶƚĞŶŶĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŶƚĞŶŶĞͲ
ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ͘ �^ĐŚƌŽĞĨ�ĚĞ�ĂŶƚĞŶŶĞ�ŐĞůŝũŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌƵďďĞƌĞŶ�ƌŝŶŐ͘� 

�ƌĂĂŝ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ƐƚƌĂŬ�ĂĂŶ͕�ĂŶĚĞƌƐ�ŬĂŶ�Ğƌ�ǀŽĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ĐĂŵĞƌĂ�ŬŽŵĞŶ� 



ϱ͘��ůůĞĞŶ�ďŝũ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͗��Ğƚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŽƉ�͞^�dhW͘͟ �
�Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĂĂƚ�ŶƵ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐ�ĞŶ�ďĞŐŝŶƚ�ƚĞ�ǌŽĞŬĞŶ�
ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŵŽďŝĞů�ŶĞƚ�ǁĞƌŬ͘��ŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�^hW�Z^/D-ĞĚŝƟĞƐ�ŽĨ�
ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�^hW�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŝƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�Ăů�ǀŽůůĞĚŝŐ�ǀŽŽƌĂĨ�
ŝŶŐĞƐƚĞůĚ͘��ŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ĞŝŐĞŶ�ƐŝŵŬĂĂƌƚ�ŐĂĂƚ�Ƶ�ĂůƐƚƵďůŝĞŌ�ǀĞƌͲ
ĚĞƌ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ�͞'ĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͛Ɛ�ǀŽŽƌ�
ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�;ĂůůĞĞŶ�tŝŶĚŽǁƐͿ͟ 

ϲ͘��ůƐ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ŵŽďŝĞů�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞ�ƐŝŵŬĂĂƌƚ͕�ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌ�ĚĂŶ�ŽĨ�ĚĞ�ƉŝŶĐŽĚĞ�ŝƐ�ŐĞĚĞĂĐƟǀĞĞƌĚ͘�
�ůƐ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚĞ�^hW�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŐĞĞŶ�ŵŽďŝĞů�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀŝŶĚƚ͕�ǌŽƌŐ�
Ğƌ�ĚĂŶ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŬĂĂƌƚ�ŶĂĂƌ�ďĞŚŽƌĞŶ�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�^hͲ
W�Z^/D-ƉŽƌƚĂů͘��ůƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŵŽďŝĞů�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ǀŽůŐ�ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐƚĂƉƉĞŶ͘� 

ϳ͘��Ğƚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŽƉ�^�dhW�ĞŶ�ĚƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĞŶƵŬŶŽƉ�Žŵ�
ŚĞƚ�ŵĞŶƵ�ƚĞ�ŽƉĞŶĞŶ͘�Kŵ�ƚĞ�ŶĂǀŝŐĞƌĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƐƵďŵĞŶƵ͛Ɛ�ĚƌƵŬƚ�
Ƶ�ŽƉ�ĚĞ� ŽĨ��� ŬŶŽƉ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ� ŽĨ� Žŵ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�
ƚŽƚ�ƐƵďŵĞŶƵ-ŝƚĞŵƐ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ� ŽĨ� ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ƐƵďŵĞŶƵ�ŝŶͲ
ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ͘�Kŵ�ĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƐůĂĂŶ�ŬůŝŬ�ŽƉ�ĚĞ�
K<-ŬŶŽƉ͘ 

 



ϴ͘��ůůĞĞŶ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͗�EĂǀŝŐĞĞƌ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�Ϯ'ͬϰ'ͬ>d�-
ƐƵďŵĞŶƵ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�ŬŶŽƉ�Žŵ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƐƵďŵĞͲ
ŶƵ-ŝƚĞŵƐ͘�tŝũǌŝŐ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�ŝŶ�͞^K&KZd͘͟ �>ĂĂƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƵďͲ
ŵĞŶƵ�͞^ĞŶĚĞŶ�ĂŶ͟�ŽƉ�͞�-ŵĂŝů͟�ƐƚĂĂŶ�ĂůƐ�Ƶ�ŚĞƚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�
ŽĨ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ĞŵĂŝůĂĚƌĞƐƐĞŶ�ǁŝů�ǀĞƌƐƚƵƌĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ůĂŶͲ
ĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ƐŝŵŬĂĂƌƚĞŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�
ǀĂŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ͘� 

h�ŬƵŶƚ�ŚŝĞƌ�ŽŽŬ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ƚŽƚ�^D^-ǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ƚĞůĞͲ
ĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ͘ �>Ğƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĚŝĞ�Ƶǁ�ŐƐŵ-ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�Ƶ�ŝŶ�ƌĞŬĞͲ
ŶŝŶŐ�ďƌĞŶŐƚ�ǀŽŽƌ�ĞůŬĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�^D^͘�sĞƌĚĞƌ�ŶĂĂƌ�ďĞŶĞĚĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƵďŵĞŶƵ-ŝƚĞŵƐ�ďŝũ�͞dĞůĞĨŽŶ͟�ĞŶ�͞�-ŵĂŝů͟�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚ�Ğ-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ�
ĞŶͬŽĨ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞƌ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ͘ 

ϵ͘��ŽŽƌ�ŽƉ�ĚĞ�D�Eh-ŬŶŽƉ�ƚĞ�ĚƌƵŬŬĞŶ͕�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚ�ƐƵďŵĞŶƵ�ǁĞĞƌ�
ǀĞƌůĂƚĞŶ͘��ƌƵŬ�ŶŽŐŵĂĂůƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŬŶŽƉ�Žŵ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚͲ
ŵŽĚƵƐ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͘ 

ϭϬ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚŝĞ�K<-ŬŶŽƉ�Žŵ�ŚĂŶĚŵĂƟŐ�ĞĞŶ�ĨŽƚŽ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŽĨ�ĞĞŶ�
ǀŝĚĞŽ�ŽƉ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘ 

ϭϭ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�WůĂǇ-ŬŶŽƉ�Žŵ�ƌĞĞĚƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�
ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ͘�DĞƚ�ĚĞ�ďĞŝĚĞ�ƉŝũůƚũĞƐƚŽĞƚƐĞŶ� ĞŶ� ŬƵŶ�ũĞ�ďůĂĚĞƌĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƐƚĂŶĚĞŶ͘��ƌƵŬ�ĚĞ�ďĞŝĚĞ�ƉŝũůƚũĞƐƚŽĞƚƐĞŶ�� ŽĨ�� Žŵ�ĚĞ�
ǌŽŽŵĨĂĐƚŽƌ�;ŵĂǆ�ϴǆͿ�ƚĞ�ƐĞůĞĐƚĞƌĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶͲ
ŐĞŶ͘��ƌƵŬ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĂŶ�ŵĞƚ�ĂůůĞ�ƉŝũůƚũĞƐƚŽĞƚͲ
ƐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ƚĞ�ďĞǁĞŐĞŶ�Žŵ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚĞ�ďĞŬŝũͲ
ŬĞŶ͘� 

 



ϭϮ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚŝĞ�WůĂǇ-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌŐƌŽŽƚŵŽĚƵƐ�ƚĞ�ǀĞƌůĂƚĞŶ͘ 

ϭϯ͘�h�ŬƵŶƚ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ĚĞ�
��>-ŬŶŽƉ�ƚĞ�ĚƌƵŬŬĞŶ͘�Kŵ�ĂůůĞƐ�ƚĞ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĞŶ�ĚƌƵŬƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�D�Eh
-ŬŶŽƉ�ĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚƐĞ�ƉŝũůƚŽĞƚƐ�Žŵ�͞ �ůůĞ�>ƂƐĐŚĞŶ͟�;ĂůůĞƐ�ǀĞƌǁŝũͲ
ĚĞƌĞŶͿ�ƚĞ�ďĞǀĞƐƟŐĞŶ͘ 

ϭϰ͘��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�WůĂǇ-ŬŶŽƉ�Žŵ�ƚĞƌƵŐ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚŵĞŶƵ�ƚĞ�ŐĂĂŶ͘ 

ϭϱ͘�WůĂĂƚƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�ůŽĐĂƟĞ͘�WůĂĂƚƐ�ĚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ���E-
ƐƚĂŶĚ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ǌĂů�ŶƵ͕�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌŝŶŐ�ĚŝĞ�Ƶ�ŚĞĞŌ�ŐĞͲ
ŵĂĂŬƚ͕�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŽƉŶĞŵĞŶ͘��Ğ�ŵŽŶƚĂŐĞŚŽŽŐƚĞ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĨĞƌĞŶ�ŽďũĞĐƚĞŶ�ŽĨ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ͕�ϭ�
ƚŽƚ�ϯ�ŵĞƚĞƌ�ŝƐ�ŵĞĞƐƚĂů�ŝĚĞĂĂů͘ 

ϭϲ͘��Ğƚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŽƉ�K&&�Žŵ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁĞĞƌ�Ƶŝƚ�ƚĞ�
ǌĞƩĞŶ͘�>Ğƚ�ŽƉ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ůĞĞŐůŽƉĞŶ�ĂůƐ�
ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŽƉ�K&&�ƐƚĂĂƚ͘��ƵƐ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ĂůƐ�Ƶ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ůĂŶŐĞ�ƟũĚ�ŶŝĞƚ�ŐĂĂƚ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘� 

 



DĞŶƵŶĂǀŝŐĂƟĞ 

 

�Ğƚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐĐŚĂŬĞůĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ�^�dhW-ƉŽƐŝƟĞ�ĞŶ�ĚƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�D�Eh-
ŬŶŽƉ͘�DĂĂŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉŝũůƚũĞƐƚŽĞƚƐĞŶ�ĚĞ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�
ĚƌƵŬ�ŽƉ�ĚŝĞ�K<-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƐůĂĂŶ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ϰ�ŚŽŽĨĚͲ
ŵĞŶƵ-ŝƚĞŵƐ�;ďŝũ�^�/^^/'�Z��ůĂƐƐŝĐ�ĂůůĞĞŶ�ϯͿ͕�ĚŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐǇŵďŽůŝͲ
ƐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ƉŝĐƚŽŐƌĂŵŵĞŶ͗�͞�ĂŵĞƌĂ͟�;ƉŝĐƚŽŐƌĂŵ͗�ĐĂŵĞƌĂͿ͕�
͞�ƵƐůƂƐĞƌ͟�;ƉŝĐƚŽŐƌĂŵ͗�ŬůŽŬͿ͕�͞^ǇƐƚĞŵ͟�;ƉŝĐƚŽŐƌĂŵ͗�ƚĂŶĚǁŝĞůͿ�ĞŶ�ĂůͲ
ůĞĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ŵŽĚĞůůĞŶ�ŽŽŬ�Ϯ'ͬϰ'ͬ>d��;/ĐŽŽŶ͗�ϯ�ƐƟũŐĞŶĚĞ�
ŽŶƚǀĂŶŐƐƚďĂůŬĞŶͿ͘ 

/ŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ĐĂŵĞƌĂ 

DŽĚƵƐ 

<ŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŽĨ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�
ŵŽĞƚ�ŽƉŶĞŵĞŶ͘� 

&ŽƚŽŐƌŽƚĞ 

<ŝĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐŽůƵƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ͕�ĚŝĞ�ŽƉ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŐĞǌĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� 

͞ϯ�DW͟�;ϮϬϰϴ�ǆ�ϭϱϯϲ�ƉŝǆĞůƐ�ͬ�ϯ�ϭϰϱ�ϳϮϴ�ƉŝǆĞůƐͿ 

͞ϱ�DW͟�;ϮϱϵϮ�ǆ�ϭϵϰϰ�ƉŝǆĞůƐ�ͬ�ϱ�Ϭϯϴ�ϴϰϴ�ƉŝǆĞůƐͿ 

͞ϴ�DW͟�;ϯϮϬϬ�ǆ�ϮϰϬϬ�ƉŝǆĞůƐ�ͬ�ϳ�ϲϴϬ�ϬϬϬ�ƉŝǆĞůƐͿ 

͞ϭϬ�DW͟�;ϯϲϰϴ�ǆϮϳϯϲ�ƉŝǆĞůƐ�ͬ�ϵ�ϵϴϬ�ϵϮϴ�ƉŝǆĞůƐͿ 

͞ϭϮ�DW͟�;ϰϬϯϮ�ǆ�ϯϬϮϰ�ƉŝǆĞůƐ�ͬ�ϭϮ�ϭϵϮ�ϳϲϴ�ƉŝǆĞůƐͿ 

DW�с�DĞŐĂƉŝǆĞů 

 



�ĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ƌĞĞŬƐ 

�ĂŶƚĂů�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ďŝũ�ĂĐƟǀĞƌŝŶŐ͗�ϭ͕�Ϯ�ŽĨ�ϯ�ďŝũ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞͲ
ƌĂ͛Ɛ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ďĞĞůĚ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ͘ 

sŝĚĞŽ�ƌĞƐŽůƵƟĞ 

<ĞƵǌĞ�ǀĂŶ�ǀŝĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ͗ 

&Ƶůů�,��ϭϬϴϬW�;ϭϵϮϬǆϭϬϴϬͿ͕�,��ϳϮϬW�;ϭϮϴϬǆϳϮϬͿ͕�Ys'��;ϯϮϬǆϮϰϬͿ�
ŽĨ�ts'��;ϴϬϬǆϰϴϬͿ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�͞,��ϳϮϬW͟�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ͘� 

sŝĚĞŽ�ůĞŶŐƚĞ 

,ŝĞƌ�ŬĂŶ�Ƶ�ĚĞ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ůĞŶŐƚĞ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ͘�ǀĂŶ�ϭ�ƚŽƚ�ϯϬ�
ƐĞĐŽŶĚĞ͘� 

sŝĚĞŽ�ŐĞůƵŝĚ 

'ĞĞĨ�ŚŝĞƌ�ĂĂŶ�ŽĨ�Ƶ�ĚĞ�ǀŝĚĞŽ�ŵĞƚ�ŽĨ�ǌŽŶĚĞƌ�ŐĞůƵŝĚ�ǁŝů�ŽƉŶĞŵĞŶ͘� 

KƉŶĂŵĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� 

'ĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ 

'ĞĞŌ�Ƶ�ŚŝĞƌ�ĚĞ�ŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐŵĞůĚĞƌ�;W/Z�ͬ�ƉĂƐƐŝͲ
ǀĞƌ�/ŶĨƌĂƌŽƚ�^ĞŶƐŽƌͿ�ĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�͞ŶŽƌŵĂů͟�;ŶŽƌŵĂĂůͿ͕�
͞ŶŝĞĚƌŝŐ͟�;ůĂĂŐͿ�ŽĨ�͞ĂƵƐ͟�;ƵŝƚͿ͘� 

^ĞŶƐŽƌƉĂƵǌĞ 

^ƉĞĐŝĮĐĞĞƌ�ŚŝĞƌ�ĚĞ�ůĞŶŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĨŽƌĐĞĞƌĚĞ�ƉĂƵǌĞ�ŶĂ�ĞůŬĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͘ �
�Ğ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐŵĞůĚĞƌ�ŝƐ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞǌĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀŽŽƌ�ĞůŬĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�
ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͘� 

 

 

 



dŝŵĞ-ůĂƉƐĞ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ƐƉĞĐŝĮĐĞƌĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞͲ
ĂĐƟǀĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů͕�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ŽĨ�ĞĞŶ�
ďĞǁĞŐŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚ͘��ůƐ�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ĚĞ�ŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞǁĞŐŝŶŐƐŵĞůĚĞƌ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�͞�ƵƐ͟�;ƵŝƚͿ�ƐƚĂĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ŽŽŬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�
ĚŽŽƌ�ďĞǁĞŐŝŶŐĞŶ͘� 

dŝŵĞƌ 

�Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ŬĂŶ�ǌŽ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ĚĂƚ�ĚŝĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƟũĚĞŶ�
ĂĐƟĞĨ�ŝƐ͘�Kŵ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ƚĞ�ĂĐƟǀĞƌĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĞƌƚ�Ƶ�͞ĂŶ͟�;ĂĂŶͿ�ĞŶ�
ĚƌƵŬƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ͘�EƵ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƟŵĞƌŵĞŶƵ�ŐĞŽƉĞŶĚ͘�,ŝĞƌ�
ŬƵŶƚ�Ƶ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ƟũĚƐůŽƚ�ďĞŐŝŶƚ�ĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ŵŽĞƚ�
ĞŝŶĚŝŐĞŶ͕�ŚŽĞ�ůĂŶŐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŽƌƉĂƵǌĞ�ŵŽĞƚ�ĚƵƌĞŶ�ĞŶ�ŚŽĞ�ĚĞ�ƟŵĞůĂƉͲ
ƐĞ�ǌŽƵ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ͘��ůƐ�ũĞ�ďĞŝĚĞ�ƟŵĞƌƐ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ŚĞďƚ͕�ǌŽƌŐ�Ğƌ�ĚĂŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƟũĚĨƌĂŵĞƐ�ŶŝĞƚ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞŶ͘ 

tĞƌŬŝŶŐƐĚĂŐĞŶ 

'ĞďƌƵŝŬ�Ěŝƚ�ŝƚĞŵ�Žŵ�ĚĞ�ĚĂŐĞŶ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁĂĂƌŽƉ�;ŵĂĂŶĚĂŐ�ƚŽƚ�
ǌŽŶĚĂŐͿ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŵŽĞƚ�ǁĞƌŬĞŶ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĂĂƚ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�ŽƉ�ĞůͲ
ŬĞ�ĚĂŐ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 



^ǇƐƚĞĞŵŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ 

dŝũĚ 

/ŶƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ƟũĚ�ĞŶ�ĚĂƚƵŵ͘ 

�ĩĞĞůĚŝŶŐƐƐƚĞŵƉĞů 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ�ŽĨ�Ƶǁ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƟũĚƐƚĞŵƉĞů�ŵŽĞͲ
ƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘��ŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂŶ�ŽƉ�ĞůŬĞ�ĨŽƚŽ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ͗�,Ğƚ�
ƚǇƉĞ�ĂĐƟǀĞƌŝŶŐ͕�ĚĞ�ĚĂƚƵŵ͕�ĚĞ�ƟũĚ͕�ĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ͕ �ĚĞ�ŵĂĂŶƐƚĂŶĚ�
ĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�
ŽƉŶĂŵĞ͘� 

^�-ĨŽƌŵĂƩĞƌ 

sĞƌǁŝũĚĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĂůůĞ�ďĞƐƚĂŶĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ 

KǀĞƌƐĐŚƌŝũǀĞŶ 

�ůƐ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ŝƐ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ǀĞƌͲ
ǀĂŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂůƐ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ďŝũŶĂ�ǀŽů�ŝƐ͘ 

&ĂďƌŝĞŬƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĂůůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƚĞƌƵŐǌĞƩĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĞŬƐŝŶƐƚĞůůŝŶͲ
ŐĞŶ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŝŶͲ
ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƚĞƌƵŐŐĞǌĞƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�^hW�Z^/D͘ 

�ƉƉĂƌĂĂƚ�ŝŶĨŽ 

,ŝĞƌ�ǌŝĞ�ũĞ�ĚĞ�ŵŽĚƵůĞƚǇƉĞ͕�ĚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ǀĞƌƐŝĞ�;,tͿ�ĚĞ�ĮƌŵǁĂƌĞͲ
ǀĞƌƐŝĞ�;&tͿ�ĞŶ͕�ĂůƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�Ăů�ŽŶůŝŶĞ�ǁĂƐ͕�ĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�/D�/�
ǀĂŶ�Ƶǁ�ĐĂŵĞƌĂ͘�/D�/͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŽďŝůĞ�^ƚĂƚŽŶ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�
/ĚĞŶƩǇ͖�ĞĞŶŵĂůŝŐĞ͕�ϭϱ-ŶƵŵŵĞƌŝŐĞ�ƐĞƌŝĞŶƵŵŵĞƌ͘  

 

 



tĂĐŚƚǁŽŽƌĚ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĞĞŶ�ŶƵŵĞƌŝĞŬ�ǁĂĐŚƚǁŽŽƌĚ�ǀĂŶ�ǌĞƐ�ĐŝũĨĞƌƐ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ͘��ŝƚ�
ďĞƐĐŚĞƌŵƚ�ĚĞ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŵĞŶƵ͘ 

dĂĂů 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĚĞ�ƚĂĂů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĞŶƵ�ŬŝĞǌĞŶ�;�ƵŝƚƐ�ŽĨ��ŶŐĞůƐͿ 

dŽĞƚƐ�ŐĞůƵŝĚ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚ�ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ĂĂŶ-�ŽĨ�ƵŝƚǌĞƩĞŶ͘� 

>���ŬŶŝƉƉĞƌƚ�ƟũĚĞŶƐ�W/Z-ƚĞƐƚ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚ�ŬŶŝƉƉĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶĞ�ŝŶĚŝĐĂƟĞůĂŵƉũĞ�ŝŶ–�ŽĨ�
ƵŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘ 

�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ͗�^�/^^'�Z�^ƉĞĐŝĂů�
�Ăŵ�>d� 

dŝũĚǌŽŶĞ 

/ŶƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƟũĚǌŽŶĞ͕�ϭ͗���d�ǁŝŶƚĞƌƟũĚ͕�Ϯ͗���^d�ǌŽŵĞƌƟũĚ͘ 

�ƵƚŽ-ƟũĚ 

�ůƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂĂŶƐƚĂĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ĚĂƚƵŵ�ĞŶ�ƟũĚ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŐĞƺƉĚĂͲ
ƚĞƚ͘ 

�ŚĞĐŬ�&ŝƌŵǁĂƌĞ 

,ĂŶĚŵĂƟŐĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŢŶƐƚĂůůĞĞƌĚĞ�ĮƌŵǁĂƌĞǀĞƌƐŝĞ͘��ůƐ�Ğƌ�
ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞƌĞ�ƵƉĚĂƚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŝƐ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ĚŽŽƌ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŐĞŢŶƐƚĂůůĞĞƌĚ͘� 

 

 

 



�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŽƉ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͛Ɛ͗�
^hW�Z^/D-ĞĚŝƟĞƐ�ĞŶ�ƐŝŵůŽĐŬǀƌŝũ�Ϯ'�ͬ�ϰ'�ͬ�>d�-ŵŽĚĞůůĞŶ 

sĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŬŝĞǌĞŶ�ŽĨ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ͕�ŚĞůĞŵĂĂů�ŶŝĞƚ�ŽĨ�ƉĞƌ�
ĚĂŐƌĂƉƉŽƌƚ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�^ĞůĞĐƚĞĞƌ�͞^ŽĨŽƌƚ͟�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶ�
ĚƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�Žŵ�ĞĞŶ�ůŝŵŝĞƚ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�
ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ĚĂƚ�ƉĞƌ�ĚĂŐ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŐĞůĚƚ͗�Ϭ�с�
ŽŶďĞƉĞƌŬƚ͘ 

�ĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĚĞ�ŐĞƌĞĞĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ͘�^ĐŚĂŬĞů�ĚĞ�ĂĨͲ
ƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝĂ�Ϯ-ǁĞŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ͘�>Ğƚ�ŽƉ͗��ůƐ�ĚĞǌĞ�ƉĞƌͲ
ŵĂŶĞŶƚ�ŝƐ�ŐĞĂĐƟǀĞĞƌĚ͕�ŶĞĞŵƚ�ŚĞƚ�ƐƚƌŽŽŵǀĞƌďƌƵŝŬ�ƚŽĞ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂŶĚ-
ďǇ�ƟũĚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƌĂĚĞŶ�ĞĞŶ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ƐƚƌŽŽŵďƌŽŶ�ƚĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂĐĐĞƉƚĞĞƌƚ�ĂůůĞĞŶ�ŽƉͲ
ĚƌĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌƐ�ĚŝĞ͗�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞͲ
ďŝĞĚ�ƚĞůĞĨŽŽŶ͘��ůůĞ�^hW�Z^/D-ĞĚŝƟĞƐ�ǌŝũŶ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�
ďĞƐƚƵƵƌĚ�ǀŝĂ�ĚĞ�^hW�Z^/D-ĂƉƉ�ŽĨ�ĚŽĞ�ǀŽŽƌŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^hͲ
W�Z^/D-ƉŽƌƚĂů͘ 

'ƌŽŽƩĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ 

^ƚĞůƚ�Ƶ�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ŚŽĞ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ǌŝũŶ͗ 

s'�͗�ϲϰϬ�ǆ�ϰϴϬ�ƉŝǆĞůƐ 

ϭ͕ϮDW͗�ϭϮϴϬ�ǆ�ϵϲϬ�ƉŝǆĞůƐ 

ϰ-'-�ƵŶĚ�>d�-�Ăŵ͗ 

KƌŝŐŝŶĞĞů͗�ĚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ĚŝĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ĨŽƌŵĂĂƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚĞ�ĨŽƚŽ͘ 



�ůƐ�ŚĞƚ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ƚĞ�ǌǁĂŬ�ŝƐ͕�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�
ĚĞ�ŐƌŽŽƩĞ�ŬůĞŝŶĞƌ�ŝŶ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚĂĩĞĞůĚŝŶŐ͘�Kŵ�ĞƌǀŽŽƌ�ƚĞ�ǌŽƌͲ
ŐĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǀŝĚĞŽ͛Ɛ�ŬĂŶ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ͕�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ŽƉ�ǀŝĚĞŽ͘��ůƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�ŝƐ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ŽƉ�
͞sŝĚĞŽ͟�ĞŶ�ĂůƐ��ŚĞƚ�ǀŝĚĞŽďĞƐƚĂŶĚ�ŐƌŽƚĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϭϬ�D��;ϰ'Ϳ�ŽĨ�ϮϬ�
D��;>d�Ϳ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ�ŐĞĂŶŶƵůĞĞƌĚ�ĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ĚĞ�ǀŝͲ
ĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ�ĞŶ�ůĞŶŐƚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀŝĚĞŽ͘� 

^ŶĞůůĞ�ƐĐĂŶ 

�ŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�^hW�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŬĂŶ�Ƶ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�ƚĞ�
ĚƌƵŬŬĞŶ�ǌŽĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŵŽďŝĞů�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƐŝŐŶĂĂůͲ
ƐƚĞƌŬƚĞ͘ 

sŽůůĞĚŝŐĞ�ƐĐĂŶ 

�ŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�^hW�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŬĂŶ�Ƶ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�
ǌŽĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĞ�ƐŝŐŶĂĂůƐƚĞƌŬƚĞ͘ 

� 



�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͛Ɛ͗�
^ŝŵůŽĐŬǀƌŝũĞ�ŵŽĚĞůůĞŶ 

sĞƌǌĞŶĚ�ǀŝĂ 

<ŝĞƐ�ŚŝĞƌ�ŽĨ�ũĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ǀŝĂ�^D^�ŽĨ�ǀŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�;ĂĂŶďĞǀŽůĞŶͿ�ǁŝů�ǀĞƌͲ
ǌĞŶĚĞŶ͘�KƉŵĞƌŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�^DdW-ƐĞƌǀĞƌŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͗��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŝŶͲ
ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�^hW�Z^/D�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌĂĨ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ͘��ůƐ�
Ƶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐŝŵŬĂĂƌƚ�ǁŝůƚ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�ŵŽĞƚ�Ƶ�ǌĞ�ĚŝĞŶŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵͲ
ƐƟŐ�ǁŝũǌŝŐĞŶ�ĞŶ�Ƶǁ�ĞŝŐĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ͘�h�ŬĂŶ�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ŐĞͲ
ďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�^hW�Z^/D-ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�,Ğƚ�ǀĞƌǌĞŶͲ
ĚĞŶ�ǀĂŶ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ǀŝĂ�^D^�ŵĞƚ�^hW�Z^/D�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘���ŝũ�ŚĞƚ�>d�-
ŵŽĚĞů�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚƚǇƉĞ�͞^hW�Z^/D͟�ŽŽŬ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ͘  

sĞƌǌĞŶĚ�ĂĂŶ 

^ƚĞů�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ŽĨ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŶĂĂƌ�Ƶǁ�Ğ-ŵĂŝů͕�ŵŽďŝĞůĞ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵͲ
ŵĞƌ�ŽĨ�ŶĂĂƌ�ďĞŝĚĞ�ƚĞŐĞůŝũŬ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 

dĞůĞĨŽŽŶ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚͬĚĞ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶƵŵŵĞƌ;ƐͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞƌ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ͘�
sŽĞƌ�DD^-ǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŝŶ͘��ĞǌĞ�ŶƵŵŵĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽŽŬ�ǀŝĂ�ƐŵƐ-ĐŽŵŵĂŶĚŽ͛Ɛ�ďĞĚŝĞŶĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ĂĨͲ
ƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͘��KƉŵĞƌŬŝŶŐ͗��ŝĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŝƚĞŵ�
͞�ĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ͟�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉĂŐŝŶĂ͘�sŽŽƌ�ĐĂŵĞƌĂ͛Ɛ�ǌŽŶĚĞƌ�
ƐŝŵůŽĐŬ͕�ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�^hW�Z^/D�ŵŽĞƚ�ŶƵŵŵĞƌ�ϵϵϵϴϳϲϱ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ͘� 

 

� 



�-ŵĂŝů 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŚĞƚ�Ğ-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞƌ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ƉĞƌ�Ğ-ŵĂŝů͘��ůƐ�Ƶ�ĚĞ�ŵĞĞŐĞůĞǀĞƌĚ�^hͲ
W�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ŝƐ�Ěŝƚ�ƉƵŶƚ�ŶŝĞƚ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͘� 

�ĂŵĞƌĂŶĂĂŵ 

,ŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĞĞŶ�ŶĂĂŵ�ŐĞǀĞŶ͘��ĞǌĞ�ǌĂů�ǀĞƌǀŽůŐĞŶĚ�ǁĞĞƌͲ
ŐĞŐĞǀĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�Ğ-ŵĂŝůƐ�;ŶŝĞƚ�
ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�^hW�Z^/DͿ͘�'ĞďƌƵŝŬ�ŐĞĞŶ�ƵŵůĂƵƚ͘ 

W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ 

,Ğƚ�ƉĐ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĂƚ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ƐŝŵͲ
ŬĂĂƌƚ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͕�ŝƐ�ŐĞŬŽƉŝĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ďŝũŐĞůĞǀĞƌĚ�^�-ŬĂĂƌƚ͘�DĞƚ�
ŚĞƚ�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŚĞĞŌ�Ƶ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚŽƚ͗�ĞĞŶ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďĞůĞƌĞ�ĞŶ�ƵŝƚͲ
ŐĞďƌĞŝĚĞƌĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĞŶĚĨƵŶĐƟĞ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ĐĂŵĞƌĂ͘� 

^Ğƚ-ƵƉ�ŬŽƉŝģƌĞŶ 

,ŝĞƌ�ǌŝĞ�ũĞ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŬŽͲ
ƉŝģƌĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�Žŵ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚŽĞ�ƚĞ�ǀŽĞͲ
ŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘�KŽŬ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǁŝũǌŝŐĞŶ�
ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘ 

/ŶƐƚĞůůĞŶ�^�-ŬĂĂƌƚ 

^ĞůĞĐƚĞĞƌ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ĂůƐ�Ƶ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǁŝũǌŝŐƚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŽĨ�ǀĂŶĂĨ�ĞĞŶ�ĂƉƉĂƌĂĂƚ�ŐĞŬŽƉŝĞĞƌĚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�^�-
ŬĂĂƌƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶďĞƐƚĂŶĚ�;͘ďŝŶ-ďĞƐƚĂŶĚͿ�ŽƉ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŝŶ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬ͕�ŚĞƚ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶďĞƐƚĂŶĚ�ŵŽĞƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�
^�-ŬĂĂƌƚ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 

 



,Ğƚ�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǀŽŽƌ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ͛Ɛ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�;ĂůůĞĞŶ�
tŝŶĚŽǁƐͿ 

�ůƐ�Ƶ�ŐĞĞŶ�^hW�Z^/D-ŬĂĂƌƚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ŵŽĞƚ�Ƶ͗�ŵŽďŝĞůĞ�ŶĞƚǁĞƌŬͲ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŚĂŶĚŵĂƟŐ�ŝŶǀŽĞƌĞŶ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�ƉĐ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͗ 

ϭ͘ 'Ă�ŝŶ�ŚĞƚ�ŵĞŶƵ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŝĐŽŽŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ϯ�ƐƚƌĞĞƉũĞƐ�;Ϯ'ͬϰ'ͬ>d�Ϳ 

�-х�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘��ĞŐŝŶ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�ƚĞ�ĚƌƵŬŬĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�
W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞŶ�ŶĂĂƌ�Ƶǁ�^�-ŬĂĂƌƚ͘� 

Ϯ͘��Ğƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�Ƶŝƚ͘�,ĂĂů�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ĚĞǌĞ�
ŝŶ�Ƶǁ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�;ŽĨ�ƐůƵŝƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂĂŶ�ŽƉ�Ƶǁ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŵĞĞŐĞůĞǀĞƌĚĞ�h^�-ŬĂďĞů�ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂůƐ�ĞǆƚĞƌŶĞ�^�-
ŬĂĂƌƚůĞǌĞƌ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ĐŽŵƉƵƚĞƌͿ͘�KƉĞŶ�ŚĞƚ�W�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�
͞tŝƌĞůĞƐƐ͘ĞǆĞ͟�ŽƉ�Ƶǁ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘  

ϯ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŶƵ�ĞĞŶ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀĞŶƐƚĞƌ�ŐĞŽƉĞŶĚ 

ϰ͘�sƵů�ĚĞ�ǀĞůĚĞŶ�ŝŶ�ŵĞƚ�Ƶǁ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐƐƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƉĂƌĂͲ
ŵĞƚĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌƐĐŚƌĞǀĞŶ͘ 

ϱ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ǀĞůĚ�͞DĂǆ�EƵŵ͟�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĞĞŶ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ůŝŵŝĞƚ�ŝŶƐƚĞůůĞŶ�
;Ě͘ǁ͘ǌ͘�ĞĞŶ�ůŝŵŝĞƚͿ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ͘��ŝƚ�
ƋƵŽƚƵŵ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŐĞůĚŝŐ�ǀŽŽƌ�Ϯϰ�ƵƌĞŶ�ǀĂŶ�ϬϬ͘ϬϬ͘ϬϬ—Ϯϯ͘ϱϵ͘ϱϵ͘��ůƐ�ũĞ�Ϭ�
ŝŶǀƵůƚ�ŝƐ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ůŝŵŝĞƚ͘��ĂŶ�ŬĂŶ�ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚ�ĞĞŶ�ǁŝůůĞŬĞƵƌŝŐ�ĂĂŶƚĂů�
ĨŽƚŽ͛Ɛ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

 

 

 

 

� 



ϲ͘�KƉĞƌĂƚŽƌ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͗�<ŝĞƐ�͞ĐƵƐƚŽŵ͟�ĞŶ�ǀŽĞƌ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ƉĂƌĂŵĞͲ
ƚĞƌƐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŐƐŵ-ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŝŶ�ĂůƐ�ĚĞǌĞ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌĂĨ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞƐůĂͲ
ŐĞŶ�ŽĨ�ĂůƐ�ĚĞ�ǀŽŽƌĂĨ�ŽƉŐĞƐůĂŐĞŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽŶũƵŝƐƚ�ŽĨ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ƵƉ
-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ǌŝũŶ͘� 

 

 

 

� 

 

 

 

 

 

ϳ͘�͞�ŵĂŝů�^ĞƫŶŐ͗͟�ǀŽĞƌ�ĚĞ�ũƵŝƐƚ�^DdW-ƐĞƌǀĞƌ�ŝŶ�ĞŶ�ƉŽŽƌƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ğ-
ŵĂŝůĂĚƌĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĨǌĞŶĚĞƌ͘ � 

 



ϴ͘�͞�ĞĞůĚŬǁĂůŝƚĞŝƚ͗͟�ŚŝĞƌ�ďĞƉĂĂů�ũĞ�ŚĞƚ�ĨŽƌŵĂĂƚ�;ƌĞƐŽůƵƟĞ͕�ďĞƐƚĂŶĚƐͲ
ŐƌŽŽƩĞ�ĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ĚĂƚĂͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ĚŝĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘ 

�ŝũ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�͞ŶŽƌŵĂĂů͟�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ĞĞŶ�ƌĞƐŽͲ
ůƵƟĞ�ǀĂŶ�ϲϰϬ�ǆ�ϰϴϬ�ƉŝǆĞůƐ�;s'�͕�Ϭ͕ϯDWͿ͘� 

DĞƚ�ĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�͞,ŽŽŐ͟�ŝƐ�Ěŝƚ�ϭϮϴϬ�ǆ�ϵϲϬ�ƉŝǆĞůƐ�;ϭ͕ϮDWͿ��Ğ�ŝŶƐƚĞůͲ
ůŝŶŐ�͞,ŽŽŐ͟�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ͕�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�Ğƌ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�ŵĞĞƌ�ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ�ŚŝĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�ďŝũ�͞>ĂĂŐ͘͟ �,ŽƵĚ�Ğƌ�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞĞ�ĚĂƚ͗�ǀŽŽƌ�ŐƌŽƚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŚĞƚ�ďĂƩĞƌŝũǀĞƌďƌƵŝŬ�ŽŶͲ
ŐĞǀĞĞƌ�ϯǆ�ƐƟũŐƚ͘� 

ϵ͘�͞/ŵĂŐĞ�&ƌŽŵ͗͟�ŚŝĞƌ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĞĞŶ�ŶĂĂŵ�ŐĞǀĞŶ͘��ŝƚ�
ǁŽƌĚƚ�ĚĂŶ�ĂĂŶŐĞĚƵŝĚ�ŝŶ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�Ğ-ŵĂŝůƐ�ŽĨ�^D^͘ 

ϭϬ͘�͞^D^�^ƚĂƚƵƐ�ZĞƐƉŽŶƐĞ͗͟��ůƐ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ĂĐƟĞĨ�ŝƐ�ƐƚƵƵƌƚ�ĚĞ�ĐĂͲ
ŵĞƌĂ�ĞĞŶ�^D^-ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞƌ�ŶĂ�ĞůŬĞ�^D^-ŽƉĚƌĂĐŚƚ͘ 
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dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ 
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�ĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐƐŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ 

�ĞǌĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ƉĞƌ�^D^�ĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�^/D-ŬĂĂƌƚ�ŝŶ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ 
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'ĞďƌƵŝŬƐĂĂŶǁŝũǌŝŶŐĞŶ͗ 

· �ĞŶ�ŵŽŶƚĂŐĞŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ϭ͕ϱ�ŵĞƚĞƌ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ�ĞŶ�ŚĞůƉƚ�ǀĂůƐĞ�ĂůĂƌŵĞŶ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘ 

· �ůƐ�ũĞ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂůƐ�ŬůĂƐƐŝĞŬĞ�ƚƌĂŝů�ĐĂŵĞƌĂ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǌŽŶĚĞƌ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ǀĞƌǌĞŶĚŝŶŐ͕�ĚĞĂĐƟǀĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽͲ
ĚƵƐ�ĞŶ�ĂĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ�Žŵ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ƚĞ�ďĞƐƉĂƌĞŶ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ůŝŵŝĞƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ƚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ�ĂĩĞĞůͲ
ĚŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ďĞƌĞŝŬƚ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�
ƵŝƚŐĞƐƚĞůĚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĚĂŐ͘��ůƐ�ĚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐ�
ĨƵŶĐƟĞ�ĂĐƟĞĨ�ŝƐ͕�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ůŝŵŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͕�ŽĨ�ŐĞƌĞƐĞƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ǀŽů�ŝƐ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘�/Ɛ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞ�͞KǀĞƌƐĐŚƌŝũǀĞŶ͟�ŝŶ�ŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ŽƉŶĂŵĞŶ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ͘�/Ɛ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞ�
͞ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũǀĞŶ͟�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�
ŶŝĞƚ�ŐĞĂƌĐŚŝǀĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ͘ 

· �Ğ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐƐƐƚĞŵƉĞů�ďĞƚĞŬĞŶĞŶ͗ 

Dс�'ĞĂĐƟǀĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐĚĞƚĞĐƚŽƌ 

dс�'ĞĂĐƟǀĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ƟŵĞ-ůĂƉƐĞ 

^с�'ĞĂĐƟǀĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŚĂŶĚŵĂƟŐĞ�ĂĨƐƚĂŶĚƐďĞĚŝĞŶŝŶŐƐŽƉĚƌĂĐŚƚ�
ΎϱϬϬη�;͞^D^͟Ϳ� 

�с�dƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŚĂŶĚŵĂƟŐĞ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ  ͘

· 'ƌĂĮĞŬ�ďĂƩĞƌŝũƐǇŵďŽŽů�ŝŶ�ďĞĞůĚƐƚĞŵƉĞů͘ 

 

� 



· tĞĞƌƐƉŝĞŐĞůƚ�ĚĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌŽŽŵďƌŽŶ͗�ϯ�ůĂĂĚďĂůŬĞŶ�ďĞƚĞͲ
ŬĞŶƚ�ǀŽů͕�ŐĞĞŶ�ůĂĂĚďĂůŬĞŶ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ůĞĞŐ͘�KŽŬ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ŚĂůĨǀŽů�ŝƐ�ŬĂŶ�
ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͘ 

· Kŵ�ǀĂůƐĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�ŵŽĞƚ�Ƶ͗��Ğ�ƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂͲ
ŵĞƌĂ�ĐŽŶƚƌŽůĞƌĞŶ͘�<ŝũŬ�Ƶŝƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ǁĂƌŵƚĞďƌŽŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ŐĞǌŝĐŚƚƐǀĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǌŝƚ͘�KŽŬ�ƐƚƌƵŝŬĞŶ͕�ďŽŵĞŶ�ĞƚĐ͘�ĚŝĞ�
ďĞǁĞŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝŶĚ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŶ͕�ǀĞƌŽŽƌͲ
ǌĂŬĞŶ�ǀĂůƐĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ͘�sĂŶ�ĚĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐŵĞůĚĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉĂƐƐŝĞǀĞ�ŝŶͲ
ĨƌĂƌŽŽĚƐĞŶƐŽƌ�Ě͘ǁ͘ǌ͘�ĞĞŶ�ǁĂƌŵƚĞƐĞŶƐŽƌ�ĚŝĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐ�ĚĞƚĞĐƚĞĞƌƚ�
ĞŶ�ŽƉ�ǁĂƌŵĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ƌĞĂŐĞĞƌƚ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�Žŵ�ďĞǁĞͲ
ŐĞŶĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĞƚĐ͘�ĚŽŽƌ�ǁŝŶĚ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚŝĞƌ͘  

· �ůƐ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƉůŽƚƐĞůŝŶŐ�ƐƚŽƉƚ�ŵĞƚ�ĨŽƚŽŐƌĂĨĞƌĞŶ͘��ŽŶƚƌŽͲ
ůĞĞƌ�ĚĂŶ͗ 

 -�KĨ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŶŽŐ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ 

 -�KĨ�ĚĞ�^/D-ŬĂĂƌƚ�ŶŽŐ�ƚĞŐŽĞĚ�ŚĞĞŌ�ŽĨ�ĂĐƟĞĨ�ŝƐ 

 -�KĨ�ĚĞ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŽƉ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĂďŝĞů�
 ŝƐ 

 -��ŽŶƚƌŽůĞĞƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ĚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝͲ
ƐĐŚĞ�ƐĐŚƌŝũĩĞǀĞŝůŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŵĂŐ�ŶŝĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ǌŝũŶ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞƌƵŐŐĞǌĞƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĞŬƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͕�ƐƚĂĂƚ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŇĞǀĞƌƐƚĂƚƵƐ͘��ůůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌͲ
ǌĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�^hW�Z^/D�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǌŝũŶ�ǁĞĞƌ�ǀŽŽƌŝŶŐĞƐƚĞůĚ͘� 

 

 

 



· ϰ'��Ăŵ͗�ǀŝĚĞŽ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�ǀŝĚĞŽ�ĞŶ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�
͞^ŽĨŽƌƚ͘͟ �sĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŽƌŐ�Ğƌ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�
ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ϯ'-ƐŝŐŶĂĂů�ǁĞĞƌŐĞĞŌ͘��ůƐ�ĚĞ�
ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀŝĚĞŽƌĞĞŬƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϭϬ�D�͕�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚͲ
ƉƌŽĐĞƐ�ŐĞĂŶŶƵůĞĞƌĚ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĞůƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǀŝĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ�ts'��
ĞŶ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ůĞŶŐƚĞ�ŝŶ͘ 

· >d�-�Ăŵ͗�ǀŝĚĞŽ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�ĞŶ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�͞^ŽĨŽƌƚ͟�
ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŽƌŐ�Ğƌ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�ĚĞ�
ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ƐŝŐŶĂĂůƐƚĞƌŬƚĞ�ϯ'ͬ>d��ĂĂŶŐĞĞŌ͘�/Ɛ�
ĚĞ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀŝĚĞŽƌĞĞŬƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ĚĂŶ�ϮϬ�D��ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚͲ
ƉƌŽĐĞƐ�ĂĨŐĞďƌŽŬĞŶ�ĞŶ�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĚĞ�ǀŝĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ�ŝŶ�ƚŽƚ�
ts'��ĞŶ�ĞĞŶ�ǀŝĚĞŽůĞŶŐƚĞ�ǀĂŶ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ͘� 

· ,Ğƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚƐŶĞůŚĞŝĚ�ƚĞ�ƚĞƐƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚͲ
ĚĞů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŚĂŶĚŵĂƟŐĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ƚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ͘ 

· 'ĞďƌƵŝŬ�ŐĞĞŶ�ŵŝŶĚĞƌǁĂĂƌĚŝŐĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŽĨ�ŵĞŶŐ�ŐĞĞŶ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�
ǀĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ůĂĂĚƚŽĞƐƚĂŶĚĞŶ͘ 

· DĂĂŬ�ĚĞ�ďƵŝƚĞŶŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ƐĐŚŽŽŶ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƚĞ�
ďĞƐĐŚĞƌŵĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ďŝŶŶĞŶĚƌŝŶŐĞŶĚ�ǀŽĐŚƚ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ďŝũŶĂ�ůĞĞŐ�ǌŝũŶ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ǀŝĚĞŽůĞŶŐƚĞ�
ŽǀĞƌƐĐŚƌĞĚĞŶ�;ďŝũǀ͘ �ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ�ƐĞƚ�ŵĂĂƌ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ƐĞĐŽŶͲ
ĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞŶ�ŽƉŐĞƐůĂŐĞŶͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ƚĞ�
ǀĞƌǁŝƐƐĞůĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞǌĞ�ĨŽƵƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŚŽůƉĞŶ͘�KŽŬ�ďŝũ�ŚĂůĨǀŽůůĞ�
ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ǌŝũŶ͘ 

 

� 



 · �Kŵ�ǀĂůƐĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�ŵŽĞƚ�Ƶ͗��Ğ�ƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂͲ
ŵĞƌĂ�ĐŽŶƚƌŽůĞƌĞŶ͘�<ŝũŬ�Ƶŝƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ǁĂƌŵƚĞďƌŽŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ŐĞǌŝĐŚƚƐǀĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǌŝƚ͘�KŽŬ�ƐƚƌƵŝŬĞŶ͕�ďŽŵĞŶ�ĞƚĐ͘�ĚŝĞ�
ďĞǁĞŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝŶĚ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŶ͕�ǀĞƌŽŽƌͲ
ǌĂŬĞŶ�ǀĂůƐĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ͘�sĂŶ�ĚĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐŵĞůĚĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉĂƐƐŝĞǀĞ�ŝŶͲ
ĨƌĂƌŽŽĚƐĞŶƐŽƌ�Ě͘ǁ͘ǌ͘�ĞĞŶ�ǁĂƌŵƚĞƐĞŶƐŽƌ�ĚŝĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐ�ĚĞƚĞĐƚĞĞƌƚ�
ĞŶ�ŽƉ�ǁĂƌŵĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ƌĞĂŐĞĞƌƚ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�Žŵ�ďĞǁĞͲ
ŐĞŶĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĞƚĐ͘�ĚŽŽƌ�ǁŝŶĚ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚŝĞƌ͘  

· �ůƐ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƉůŽƚƐĞůŝŶŐ�ƐƚŽƉƚ�ŵĞƚ�ĨŽƚŽŐƌĂĨĞƌĞŶ͘��ŽŶͲ
ƚƌŽůĞĞƌ�ĚĂŶ͗ 

 -�KĨ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŶŽŐ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ 

 -�KĨ�ĚĞ�^/D-ŬĂĂƌƚ�ŶŽŐ�ƚĞŐŽĞĚ�ŚĞĞŌ�ŽĨ�ĂĐƟĞĨ�ŝƐ 

 -�KĨ�ĚĞ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŽƉ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĂďŝĞů�
 ŝƐ 

 -��ŽŶƚƌŽůĞĞƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ĚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝͲ
ƐĐŚĞ�ƐĐŚƌŝũĩĞǀĞŝůŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^�-ŬĂĂƌƚ�ŵĂŐ�ŶŝĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ǌŝũŶ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞƌƵŐŐĞǌĞƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĞŬƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͕�ƐƚĂĂƚ�
ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŇĞǀĞƌƐƚĂƚƵƐ͘��ůůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌͲ
ǌĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�^hW�Z^/D�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĚƌĂĂĚůŽǌĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǌŝũŶ�ǁĞĞƌ�ǀŽŽƌŝŶŐĞƐƚĞůĚ͘� 



· ϰ'��Ăŵ͗�ǀŝĚĞŽ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�ǀŝĚĞŽ�ĞŶ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�
͞^ŽĨŽƌƚ͘͟ �sĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŽƌŐ�Ğƌ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�
ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ϯ'-ƐŝŐŶĂĂů�ǁĞĞƌŐĞĞŌ͘��ůƐ�ĚĞ�
ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀŝĚĞŽƌĞĞŬƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϭϬ�D�͕�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚͲ
ƉƌŽĐĞƐ�ŐĞĂŶŶƵůĞĞƌĚ͘��Ğ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƚĞůƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǀŝĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ�ts'��
ĞŶ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ůĞŶŐƚĞ�ŝŶ͘ 

· >d�-�Ăŵ͗�ǀŝĚĞŽ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĐĂŵĞƌĂŵŽĚƵƐ�ĞŶ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�͞^ŽĨŽƌƚ͟�
ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŽƌŐ�Ğƌ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽƉ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ƐŝŐŶĂĂůƐƚĞƌŬƚĞ�ϯ'ͬ>d��ĂĂŶŐĞĞŌ͘�/Ɛ�ĚĞ�ŽƉͲ
ŐĞŶŽŵĞŶ�ǀŝĚĞŽƌĞĞŬƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ĚĂŶ�ϮϬ�D��ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĞŶĚƉƌŽĐĞƐ�
ĂĨŐĞďƌŽŬĞŶ�ĞŶ�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĚĞ�ǀŝĚĞŽƌĞƐŽůƵƟĞ�ŝŶ�ƚŽƚ�ts'��ĞŶ�
ĞĞŶ�ǀŝĚĞŽůĞŶŐƚĞ�ǀĂŶ�ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ͘� 

· ,Ğƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚƐŶĞůŚĞŝĚ�ƚĞ�ƚĞƐƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚͲ
ĚĞů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŚĂŶĚŵĂƟŐĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ƚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚĞŶ͘�DŽĐŚƚ�Ƶǁ�ϰ'ͬ
>d��ĐĂŵĞƌĂ�ĂůůĞĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�Ϯ'-ĚĂƚĂŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĞƌͲ
ƐƚƵƵƌ�ĚĂŶ�ŐĞĞŶ�ŽƌŝŐŝŶĞĞů�ĨŽƚŽ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽƌĞĞŬƐ͘ 

· 'ĞďƌƵŝŬ�ŐĞĞŶ�ŵŝŶĚĞƌǁĂĂƌĚŝŐĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŽĨ�ŵĞŶŐ�ŐĞĞŶ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�
ǀĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ůĂĂĚƚŽĞƐƚĂŶĚĞŶ͘ 

· DĂĂŬ�ĚĞ�ďƵŝƚĞŶŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ƐĐŚŽŽŶ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƚĞ�
ďĞƐĐŚĞƌŵĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ďŝŶŶĞŶĚƌŝŶŐĞŶĚ�ǀŽĐŚƚ͘ 

· �ůƐ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ďŝũŶĂ�ůĞĞŐ�ǌŝũŶ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ǀŝĚĞŽůĞŶŐƚĞ�
ŽǀĞƌƐĐŚƌĞĚĞŶ�;ďŝũǀ͘ �ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ�ƐĞƚ�ŵĂĂƌ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ƐĞĐŽŶͲ
ĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞŶ�ŽƉŐĞƐůĂŐĞŶͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ƚĞ�
ǀĞƌǁŝƐƐĞůĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞǌĞ�ĨŽƵƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŚŽůƉĞŶ͘�KŽŬ�ďŝũ�ŚĂůĨǀŽůůĞ�
ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ǌŝũŶ͘ 



&�Y^��;ǀĞĞů�ŐĞƐƚĞůĚĞ�ǀƌĂŐĞŶͿ 

sƌĂĂŐ͗�,ŽĞ�ǀĞƌƐƚƵƵƌ�ŝŬ�ĞĞŶ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ŚĂŶĚŵĂƟŐ 

�ŶƚǁŽŽƌĚ͗��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�K<-ŬŶŽƉ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚŵŽĚƵƐ�;ŵŝƚƐ�ĚĞ�ŶĞƚͲ
ǁĞƌŬǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ƐƚĂďŝĞů�ŝƐ͕�ŚĞƚ�ƐŝŐŶĂĂů�ƐƚĞƌŬ�ŐĞŶŽĞŐ�ŝƐ͕�ĚĞ�Ϯ'-
ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ĂůůĞŵĂĂů�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǌŝũŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŶĚŵŽĚƵƐ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ŝƐ�ŽƉ�
͞^ŽĨŽƌƚ͟Ϳ�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĨŽƚŽ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�ŬĂŶ�Ƶ�ĚĞǌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ǀĞƌǌĞŶͲ
ĚĞŶ͘ 

sƌĂĂŐ͗�,ŽĞ�ŬĂŶ�ŝŬ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ŵŝũŶ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ŽƉǀĂŶŐƚ�ǌŽŶĚĞƌ�
ĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĚŝĞƌ�ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ͗� 

�ŶƚǁŽŽƌĚ͗�,ŝĞƌǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŽŽƌǌĂŬĞŶ͗��Ğ�ƉĂƐƐŝĞǀĞ�
ŝŶĨƌĂƌŽŽĚƐĞŶƐŽƌ�ƌĞĂŐĞĞƌƚ�ŽƉ�ďĞǁĞŐĞŶ͕�ǁĂƌŵĞ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ͘��ůƐ�Ğƌ�ďŝũͲ
ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ƚĂŬŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĂƌŵĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŶ�ŽĨ�
ĚŽŽƌ�ǁŝŶĚ�ďĞǁĞŐĞŶ�ŬĂŶ�Ěŝƚ�ǀĂůƐĞ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ǀĞƌŽŽƌǌĂŬĞŶ͘��ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵŽͲ
ŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŝƐ�ĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŽďũĞĐƚ�ŚĞĞů�ĚŝĐŚƚďŝũ�ŝƐ�ĞŶͬŽĨ�ŚĞĞů�ƐŶĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ĐĂŵĞƌĂ�ďĞǁĞĞŐƚ�ĞŶ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞ�ŬŽƌƚ�ĚĂĂƌŶĂ�ƉĂƐ�ƐƚĂƌƚ͘ 

sƌĂĂŐ͗�tĂĂƌŽŵ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞƐ�͚Ɛ�ŶĂĐŚƚƐ�ŶŝĞƚ�ǌŽ�ƐĐŚĞƌƉ�ĂůƐ�ŽǀĞƌĚĂŐ 

�ŶƚǁŽŽƌĚ͗�ĚĞ�ďĞůŝĐŚƟŶŐƐƟũĚ�͚Ɛ�ŶĂĐŚƚƐ�ŝƐ�ůĂŶŐĞƌ͘ ��ĂĂƌŽŵ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǌŝũŶ�
ĚĂƚ�ďĞǁĞŐĞŶĚĞ�ŽďũĞĐƚĞŶ�ŽŶƐĐŚĞƌƉ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 

�ŝũ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ŚĞůƉƚ�ŽŶǌĞ�ŬůĂŶƚĞŶƐĞƌǀŝĐĞ�ŐƌĂĂŐ�ǀĞƌĚĞƌ͘  

sĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐĚĞ��h-ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ� 

�ŶƚŽŶ�^ĞŝƐƐŝŐĞƌ�'ŵď,�ǀĞƌŬůĂĂƌƚ�ŚŝĞƌďŝũ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƚǇƉĞ�΀^>-ϭϵϳϳϰϮ-ϲϱ͕�
ϭϵϳϳϰϮ-ϲϱ͕�^>-ϭϴϳϴϳϮ͕�ϭϴϳϴϳϮ-ϲϱ΁�ǀŽůĚŽĞƚ�ĂĂŶ�ƌŝĐŚƚůŝũŶ�ϮϬϭϰͬϱϯͬ�h͘ 

�Ğ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƚĞŬƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ��h-ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĞŝƚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀŝŶĚƚ�Ƶ�ŽƉ͗ 

ǀĞƌŬƌŝũŐďĂĂƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚĂĚƌĞƐ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĞŝƐƐŝŐĞƌ-ǁŝůĚŬĂŵĞƌĂ͘ĞƵͬǁŝůĚŬĂŵĞƌĂ-ĂŶůĞŝƚƵŶŐĞŶͬ 

 


