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30” Classic Induction Range 

�  

ϭϬϬϱϳϳ-Ϭ 



�Ϯ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

tĞůĐŽŵĞ͊ 

͘͘͘ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ��ŝŐ��Śŝůů͊��WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞůŽǁ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉĂƌƚƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

DŽĚĞů�EƵŵďĞƌ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

^ĞƌŝĂů�EƵŵďĞƌ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĂƚĞ�ŽĨ�WƵƌĐŚĂƐĞ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 

>ŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌŝĂů�ƉůĂƚĞ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϯ 

 

�ŽŶƚĞŶƚƐ 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϰ 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϭ 

^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϯ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϰ 

^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϳ 

KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƉƉůŝĂŶĐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ϭϴ 

�ŽŽŬŝŶŐ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ�dŝƉƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϯϬ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ůĞĂŶŝŶŐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϯϮ 

dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ�'ƵŝĚĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϰ 

tĂƌƌĂŶƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϱ 

 

 



�ϰ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 

 

· ��ĐŚŝůĚ�Žƌ�ĂĚƵůƚ�ĐĂŶ�ƟƉ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ŬŝůůĞĚ͘ 

· /ŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƚĞƉ�
ϰ͘ 

· ZĞ-ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŵŽǀĞĚ͘ 

· ^ĞĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

· &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ďƵƌŶƐ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ĂĚƵůƚƐ͘ 

· sĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ďǇ�ƐůŽǁůǇ��
ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�Ɵůƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘ 

t�ZE/E' 

/DWKZd�Ed͗�^ĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ƵƐĞ͘ 

 

 

· /Ĩ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�
ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�ďƵŝůĚĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘���Ž�ŶŽƚ�ŝŶƐƚĂůů�Žƌ�ƵƐĞ�Ă�
ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘ 

· <ĞĞƉ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐ�
ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞƌ͘ 

zŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��WůĞĂƐĞ�
ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ� 
ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ� 
ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��dĂŬĞ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͗ 

/DWKZd�Ed͗�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ 

 

 

�ĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘� 

��hd/KE 

�ĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĚĞĂƚŚ�ŝĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĨŽůůŽǁĞĚ͘ 

t�ZE/E' 

tŝůů�ĐĂƵƐĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĚĞĂƚŚ�ŝĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĨŽůůŽǁĞĚ͘ 

��E'�Z 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϱ 

 

· hŶ�ĞŶĨĂŶƚ�ŽƵ�ƵŶ�ĂĚƵůƚĞ�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ďĂƐĐƵůĞƌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�Ğƚ�
ġƚƌĞ�ƚƵĠ͘ 

· /ŶƐƚĂůůĞǌ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĐŽŵŵĞ�ŝŶĚŝƋƵĠ�ă�ůΖĠƚĂƉĞ�ϰ͘ 

· ZĠĞŶĐůĞŶĐŚĞǌ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�Ɛŝ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�
ĞƐƚ�ĚĠƉůĂĐĠĞ͘ 

· sŽŝƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĚΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝůƐ͘ 

· >Ğ�ŶŽŶ-ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŶƐŝŐŶĞ�ƉĞƵƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ůĂ�ŵŽƌƚ�
ŽƵ�ĚĞƐ�ďƌƸůƵƌĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘ 

· sĠƌŝĮĞǌ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĞŶ�
ĞƐƐĂǇĂŶƚ�ůĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĚΖŝŶĐůŝŶĞƌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ǀĞƌƐ�ůΖĂǀĂŶƚ͘�^ŝ�
ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ�ƵŶĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͕�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�
ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞ�ĞƐƚ�ĂĐƟǀĠ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ 

sŽƚƌĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�
sĞƵŝůůĞǌ�ůŝƌĞ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĂƐƐƵƌĞǌ-ǀŽƵƐ�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�ĞƐƚ�ŝŶƐƚĂůůĠ�Ğƚ�ƵƟůŝƐĠ�
ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�WƌĞŶĞǌ�ŶŽƚĞ�ĚĞƐ�ƚǇƉĞƐ�
ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƐƵƌďƌŝůůĂŶĐĞ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ĐĞ�
ŵĂŶƵĞů͗ 

/DWKZd�Ed�͗�ŵĞƚ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘ 

�s�Zd/^^�D�Ed 

WĞƵƚ�ĐĂƵƐĞƌ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ŵŝŶĞƵƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ĂƵ�
ƉƌŽĚƵŝƚ�Ɛŝ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐƵŝǀŝĞƐ͘� 

WĞƵƚ�ĐĂƵƐĞƌ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ŽƵ�ůĂ�ŵŽƌƚ�Ɛŝ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�
ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐƵŝǀŝĞƐ͘ 

�ĂƵƐĞƌĂ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ŽƵ�ůĂ�ŵŽƌƚ�Ɛŝ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŶĞ�
ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐƵŝǀŝĞƐ͘ 

��E'�Z 

�s�Zd/^^�D�Ed 

D/^���E�'�Z�� 
/DWKZd�Ed�͗��ŽŶƐĞƌǀĞǌ�ĐĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůΖƵƐĂŐĞ�ĚĞ�
ůΖŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ůŽĐĂů͘ 



�ϲ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

· ^ƚŽƌĂŐĞ�ŝŶ�Žƌ�ŽŶ��ƉƉůŝĂŶĐĞ—&ůĂŵŵĂďůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�
Žƌ�ŶĞĂƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ŐƌĞĂƐĞ�ĮƌĞƐ͘��
^ŵŽƚŚĞƌ�ĮƌĞ�Žƌ�ŇĂŵĞƐ�Žƌ�ƵƐĞ�Ă�ĚƌǇ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�Žƌ�ĨŽĂŵ-ƚǇƉĞ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͘  

· hƐĞ�ŽŶůǇ�ĚƌǇ�ƉŽƚŚŽůĚĞƌƐ͘��DŽŝƐƚ�Žƌ�ĚĂŵƉ�
ƉŽƚŚŽůĚĞƌƐ�ŽŶ�ŚŽƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ďƵƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĞĂŵ͘���Ž�ŶŽƚ�ůĞƚ�ƉŽƚŚŽůĚĞƌ�
ƚŽƵĐŚ�ŚŽƚ�ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘���Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�Ă�
ƚŽǁĞů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ďƵůŬǇ�ĐůŽƚŚ͘ 

· hƐĞ�WƌŽƉĞƌ�WĂŶ�^ŝǌĞ�–�dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ�
ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝǌĞ͘�^ĞůĞĐƚ�ƵƚĞŶƐŝůƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŇĂƚ�
ďŽƩŽŵƐ�ůĂƌŐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚ�ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƵŶĚĞƌƐŝǌĞĚ�ƵƚĞŶƐŝůƐ�ǁŝůů�ĞǆƉŽƐĞ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘��
WƌŽƉĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƵƚĞŶƐŝů�ƚŽ�ďƵƌŶĞƌ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘ 

· EĞǀĞƌ�>ĞĂǀĞ�^ƵƌĨĂĐĞ�hŶŝƚƐ�hŶĂƩĞŶĚĞĚ�Ăƚ�
,ŝŐŚ�,ĞĂƚ�^ĞƫŶŐƐ—�ŽŝůŽǀĞƌ�ĐĂƵƐĞƐ�
ƐŵŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƐǇ�ƐƉŝůůŽǀĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�
ŝŐŶŝƚĞ͘ 

dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ͕�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͕�Žƌ�ĚĞĂƚŚ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͕�ĨŽůůŽǁ�ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

· ZĞĂĚ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

· dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ͘��
dŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ŵƵƐƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ƉĂŶĞů�Žƌ�
ĨƵƐĞ�ďŽǆ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žī�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘�� 

· EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁĂƌŵŝŶŐ�Žƌ�
ŚĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘ 

· �Ž�EŽƚ�>ĞĂǀĞ��ŚŝůĚƌĞŶ��ůŽŶĞ—�ŚŝůĚƌĞŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞŌ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ƵŶĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�
ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƵƐĞ͘��dŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�Žƌ�ƐƚĂŶĚ�ŽŶ�
ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘ 

· tĞĂƌ�WƌŽƉĞƌ��ƉƉĂƌĞů—�>ŽŽƐĞ-ĮƫŶŐ�Žƌ�
ŚĂŶŐŝŶŐ�ŐĂƌŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ǁŽƌŶ�
ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘� 

· hƐĞƌ�^ĞƌǀŝĐŝŶŐ—�Ž�ŶŽƚ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵŶůĞƐƐ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ŝƚ͘���ůů�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͘ 

/DWKZd�Ed�/E^dZh�d/KE^ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϳ 

 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

· �Ž�EŽƚ��ŽŽŬ�ŽŶ��ƌŽŬĞŶ��ŽŽŬƚŽƉ�-�/Ĩ�
ĐŽŽŬƚŽƉ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌĞĂŬ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐƉŝůůŽǀĞƌƐ�ŵĂǇ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ�
ĐŽŽŬƚŽƉ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƐŚŽĐŬ͘��ŽŶƚĂĐƚ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ 

· �ůĞĂŶ��ŽŽŬ-dŽƉ�ǁŝƚŚ��ĂƵƟŽŶ�–�/Ĩ�Ă�ǁĞƚ�
ƐƉŽŶŐĞ�Žƌ�ĐůŽƚŚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ǁŝƉĞ�ƐƉŝůůƐ�ŽŶ�Ă�
ŚŽƚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͕�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ƐƚĞĂŵ�ďƵƌŶ͘�^ŽŵĞ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ŶŽǆŝŽƵƐ�ĨƵŵĞƐ�ŝĨ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŽƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

· DĞƚĂůůŝĐ�ŽďũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŬŶŝǀĞƐ͕�ĨŽƌŬƐ͕�
ƐƉŽŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ůŝĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�
ŚŽƚ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ŐĂƐŬĞƚƐ͘�dŚĞ�
ĚŽŽƌ�ŐĂƐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐĞĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͘��ĂƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌƵďďŝŶŐ͕�ĚĂŵĂŐŝŶŐ͕�Žƌ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƐŬĞƚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

· �ůĞĂŶ�sĞŶƟůĂƟŶŐ�,ŽŽĚƐ�&ƌĞƋƵĞŶƚůǇ�–�
'ƌĞĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ�ŽŶ�ŚŽŽĚ�Žƌ�ĮůƚĞƌ͘  

· tŚĞŶ�ŇĂŵŝŶŐ�ĨŽŽĚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚŽŽĚ͕�ƚƵƌŶ�
ƚŚĞ�ĨĂŶ�ŽŶ͘ 

· WƌŽƚĞĐƟǀĞ�>ŝŶĞƌƐ—�Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�
ĨŽŝů�ƚŽ�ůŝŶĞ�ŽǀĞŶ�ďŽƩŽŵ�Žƌ�ǁŝƌĞ�ƌĂĐŬƐ͘��
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ�Žƌ�ĮƌĞ  ͘

· hƚĞŶƐŝů�,ĂŶĚůĞƐ�^ŚŽƵůĚ��Ğ�dƵƌŶĞĚ�/ŶǁĂƌĚ�
ĂŶĚ�EŽƚ��ǆƚĞŶĚ�KǀĞƌ��ĚũĂĐĞŶƚ�^ƵƌĨĂĐĞ�
hŶŝƚƐ�–�dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďƵƌŶƐ͕�
ŝŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŇĂŵŵĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƉŝůůĂŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƵƚĞŶƐŝů͕�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŽĨ�Ă�ƵƚĞŶƐŝů�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶǁĂƌĚ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ͘� 

· hƐĞ�ĐĂƵƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌ͘ �
>Ğƚ�ŚŽƚ�Ăŝƌ�Žƌ�ƐƚĞĂŵ�ĞƐĐĂƉĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ  ͘

· �Ž�ŶŽƚ�ŚĞĂƚ�ƵŶŽƉĞŶĞĚ�ĨŽŽĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͘�
�ƵŝůĚ�ƵƉ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚŽ�ďƵƌƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŶũƵƌǇ  ͘

· �Ž�ŶŽƚ�ŽďƐƚƌƵĐƚ�ĂŶǇ�ǀĞŶƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�Žƌ�ƐůŽƚƐ  ͘

· KǀĞŶ�ƌĂĐŬƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŽǀĞŶ�ŝƐ�ĐŽŽů�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ďƵƌŶƐ͘�/Ĩ�Ă�ƌĂĐŬ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŝƐ�ŚŽƚ͕�ĚŽ�
ŶŽƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚŚŽůĚĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŚŽƚ�ŚĞĂƟŶŐ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͘ 

/DWKZd�Ed�/E^dZh�d/KE^�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 



�ϴ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�;ƐƵŝƚĞͿ 

· �ŶƚƌĞƉŽƐĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�—�>ĞƐ�
ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ŝŶŇĂŵŵĂďůĞƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ�ĞŶƚƌĞƉŽƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨŽƵƌ�ŽƵ�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

· EĞ�ƉĂƐ�ƵƟůŝƐĞƌ�ĚΖĞĂƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�
ŐƌĂŝƐƐĞ͘��ƚŽƵīĞƌ�ůĞ�ĨĞƵ�ŽƵ�ůĞƐ�ŇĂŵŵĞƐ�ŽƵ�
ƵƟůŝƐĞƌ�ƵŶ�ĞǆƟŶĐƚĞƵƌ�ă�ƉŽƵĚƌĞ�ŽƵ�ă�
ŵŽƵƐƐĞ͘ 

· EΖƵƟůŝƐĞǌ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŵĂŶŝƋƵĞƐ�ƐğĐŚĞƐ͘��ĞƐ�
ŵĂŶŝƋƵĞƐ�ŚƵŵŝĚĞƐ�ŽƵ�ŵŽƵŝůůĠĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĐŚĂƵĚĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�ĚĞƐ�
ďƌƸůƵƌĞƐ�ĚƵĞƐ�ă�ůĂ�ǀĂƉĞƵƌ͘ �EĞ�ůĂŝƐƐĞǌ�ƉĂƐ�ůĂ�
ŵĂŶŝƋƵĞ�ƚŽƵĐŚĞƌ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŚĂƵīĂŶƚƐ�
ĐŚĂƵĚƐ͘�EΖƵƟůŝƐĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĞƩĞ�ŽƵ�
ĂƵƚƌĞ�ƟƐƐƵ�ǀŽůƵŵŝŶĞƵǆ͘ 

· hƟůŝƐĞǌ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ƚĂŝůůĞ�ĚĞ�ĐĂƐƐĞƌŽůĞ�–��Ğƚ�
ĂƉƉĂƌĞŝů�ĞƐƚ�ĠƋƵŝƉĠ�ĚΖƵŶĞ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƚĂŝůůĞƐ͘�
^ĠůĞĐƟŽŶŶĞǌ�ĚĞƐ�ƵƐƚĞŶƐŝůĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĚ�
ƉůĂƚ�ĞƐƚ�ƐƵĸƐĂŵŵĞŶƚ�ŐƌĂŶĚ�ƉŽƵƌ�
ƌĞĐŽƵǀƌŝƌ�ůΖĠůĠŵĞŶƚ�ĐŚĂƵīĂŶƚ�ĚĞ�ůΖƵŶŝƚĠ�ĚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ͘�>ΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚΖƵƐƚĞŶƐŝůĞƐ�ƚƌŽƉ�
ƉĞƟƚƐ�ĞǆƉŽƐĞƌĂ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ůΖĠůĠŵĞŶƚ�
ĐŚĂƵīĂŶƚ�ă�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�
ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�ůΖŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͘�
hŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖƵƐƚĞŶƐŝůĞ�Ğƚ�ůĞ�
ďƌƸůĞƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůΖĞĸĐĂĐŝƚĠ͘ 

· EĞ�ůĂŝƐƐĞǌ�ũĂŵĂŝƐ�ůĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƐĂŶƐ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ă�ĚĞƐ�ƌĠŐůĂŐĞƐ�ĚĞ�
ĐŚĂůĞƵƌ�ĠůĞǀĠƐ�-�>Ğ�ĚĠďŽƌĚĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽǀŽƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŵĠĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ŐƌĂŝƐƐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ƐΖĞŶŇĂŵŵĞƌ͘  

 

WŽƵƌ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĚΖŝŶĐĞŶĚŝĞ͕�
ĚΖĠůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ͕�ĚĞ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�
ŵŽƌƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂƉƉĂƌĞŝů͕�
ƐƵŝǀĞǌ�ůĞƐ�ƉƌĠĐĂƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ďĂƐĞ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

· >ŝƐĞǌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ  ͘

· �Ğ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĠ�
Ğƚ�ŵŝƐ�ă�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĠůĞĐƚƌŝĐŝĞŶ�ƋƵĂůŝĮĠ͘�
>ΖŝŶƐƚĂůůĂƚĞƵƌ�ĚŽŝƚ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ĂƵ�ĐůŝĞŶƚ�
ůΖĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĚĞ�
ĚŝƐũŽŶĐƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ďŽŠƚĞ�ă�ĨƵƐŝďůĞƐ�ĂĮŶ�
ƋƵΖŝů�ƐĂĐŚĞ�Žƶ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐŽƵƉĞƌ�
ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĚƵ�ƉƌŽĚƵŝƚ͘ 

· EΖƵƟůŝƐĞǌ�ũĂŵĂŝƐ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƵīĞƌ�ůĂ�
ƉŝğĐĞ͘ 

· EĞ�ůĂŝƐƐĞǌ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐĞƵůƐ—>ĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ůĂŝƐƐĠƐ�ƐĞƵůƐ�
ŽƵ�ƐĂŶƐ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǌŽŶĞ�Žƶ�
ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ĞƐƚ�ƵƟůŝƐĠ͘�/ůƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�
ġƚƌĞ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ă�ƐΖĂƐƐĞŽŝƌ�ŽƵ�ă�ƐĞ�ƚĞŶŝƌ�
ĚĞďŽƵƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƋƵĞůĐŽŶƋƵĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�
ůΖĂƉƉĂƌĞŝů͘ 

· WŽƌƚĞǌ�ĚĞƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ—�EĞ�
ƉŽƌƚĞǌ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŵƉůĞƐ�ŽƵ�
ƐƵƐƉĞŶĚƵƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůΖĂƉƉĂƌĞŝů͘ 

· �ŶƚƌĞƟĞŶ�ƉĂƌ�ůΖƵƟůŝƐĂƚĞƵƌ—EĞ�ƌĠƉĂƌĞǌ�ŽƵ�
ŶĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞǌ�ĂƵĐƵŶĞ�ƉŝğĐĞ�ĚĞ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�
ǀŽƵƐ-ŵġŵĞ͕�ƐĂƵĨ�Ɛŝ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ůΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ͘�dŽƵƚĞ�
ĂƵƚƌĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĮĠĞ�ă�ƵŶ�
ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ƋƵĂůŝĮĠ͘ 

/E^dZh�d/KE^�/DWKZd�Ed�^ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϵ 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�;ƐƵŝƚĞͿ 

· EĞ�ĐƵŝƐŝŶĞǌ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�
ĐĂƐƐĠĞ�-�^ŝ�ůĂ�ƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�ƐĞ�ďƌŝƐĞ͕�ůĞƐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�ĐĂƐƐĠĞ�Ğƚ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�
ĚĞ�ĐŚŽĐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͘��ŽŶƚĂĐƚĞǌ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ƋƵĂůŝĮĠ͘ 

· EĞƩŽǇĞǌ�ůĂ�ƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�ĂǀĞĐ�
ƉƌƵĚĞŶĐĞ�–�^ŝ�ƵŶĞ�ĠƉŽŶŐĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĐŚŝīŽŶ�
ŚƵŵŝĚĞ�ĞƐƚ�ƵƟůŝƐĠ�ƉŽƵƌ�ĞƐƐƵǇĞƌ�ůĞƐ�
ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�
ĐŚĂƵĚĞ͕�ǀĞŝůůĞǌ�ă�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ďƌƸůƵƌĞƐ�ĚĞ�
ǀĂƉĞƵƌ͘ ��ĞƌƚĂŝŶƐ�ŶĞƩŽǇĂŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ĚĞƐ�ǀĂƉĞƵƌƐ�ŶŽĐŝǀĞƐ�ƐΖŝůƐ�ƐŽŶƚ�
ĂƉƉůŝƋƵĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŚĂƵĚĞ͘ 

· >ĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĐŽƵƚĞĂƵǆ͕�ůĞƐ�ĨŽƵƌĐŚĞƩĞƐ͕�ůĞƐ�ĐƵŝůůğƌĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ĐŽƵǀĞƌĐůĞƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƉůĂĐĠƐ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ͕�ĐĂƌ�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĚĞǀĞŶŝƌ�ĐŚĂƵĚƐ͘ 

· EĞ�ŶĞƩŽǇĞǌ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ũŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ĚƵ�
ĨŽƵƌ͘ �>ĞƐ�ũŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞ�ƐŽŶƚ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�
ĠƚĂŶĐŚĠŝƚĠ�ĚƵ�ĨŽƵƌ͘ ��ĞƐ�ƉƌĠĐĂƵƟŽŶƐ�
ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ƉŽƵƌ�
ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞ�ĨƌŽƩĞƌ͕ �ĚΖĞŶĚŽŵŵĂŐĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�
ĚĠƉůĂĐĞƌ�ůĞ�ũŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ĚΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 

· EĞƩŽǇĞǌ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŚŽƩĞƐ�ĚĞ�
ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�–�>Ă�ŐƌĂŝƐƐĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉĂƐ�
ƐΖĂĐĐƵŵƵůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ŚŽƩĞ�ŽƵ�ůĞ�ĮůƚƌĞ͘ 

· >ŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƚĞƐ�ŇĂŵďĞƌ�ĚĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚƐ�
ƐŽƵƐ�ůĂ�ŚŽƩĞ͕�ĂůůƵŵĞǌ�ůĞ�ǀĞŶƟůĂƚĞƵƌ͘  

· ZĞǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞƵƌƐ—EΖƵƟůŝƐĞǌ�ƉĂƐ�
ĚĞ�ƉĂƉŝĞƌ�ĚΖĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ƉŽƵƌ�ƚĂƉŝƐƐĞƌ�ůĞ�
ĨŽŶĚ�ĚƵ�ĨŽƵƌ�ŽƵ�ůĞƐ�ŐƌŝůůĞƐ�ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ͘�
>ΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĞǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƵƚ�
ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚΖĠůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ�ŽƵ�
ĚΖŝŶĐĞŶĚŝĞ͘ 

· >ĞƐ�ƉŽŝŐŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ƵƐƚĞŶƐŝůĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ƚŽƵƌŶĠĞƐ�ǀĞƌƐ�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�
ƐΖĠƚĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ĂĚũĂĐĞŶƚĞƐ�-�WŽƵƌ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�
ďƌƸůƵƌĞƐ͕�ĚΖŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�
ŝŶŇĂŵŵĂďůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ĚƸ�ă�ƵŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ůΖƵƐƚĞŶƐŝůĞ͕�ůĂ�
ƉŽŝŐŶĠĞ�ĚΖƵŶ�ƵƐƚĞŶƐŝůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶŶĠĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ă�ĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ƐŽŝƚ�
ƚŽƵƌŶĠĞ�ǀĞƌƐ�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ŶĞ�ƐΖĠƚĞŶĚ�ƉĂƐ�
ƐƵƌ�ůĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚĞƐ͘� 

· ^ŽǇĞǌ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŽƵǀƌĞǌ�ůĂ�
ƉŽƌƚĞ�ĚƵ�ĨŽƵƌ͘ �>ĂŝƐƐĞǌ�ůΖĂŝƌ�ĐŚĂƵĚ�ŽƵ�ůĂ�
ǀĂƉĞƵƌ�ƐΖĠĐŚĂƉƉĞƌ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ƌĞƟƌĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�
ƌĞƉůĂĐĞƌ�ůĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨŽƵƌ͘  

· EĞ�ĐŚĂƵīĞǌ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĞŶĂŶƚƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ŶŽŶ�ŽƵǀĞƌƚƐ͘�>ΖĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�
ĚĞ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ĠĐůĂƚĞƌ�ůĞ�ƌĠĐŝƉŝĞŶƚ�
Ğƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ͘ 

· EĞ�ƉĂƐ�ŽďƐƚƌƵĞƌ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ĨĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͘ 

· >ĞƐ�ŐƌŝůůĞƐ�ĚƵ�ĨŽƵƌ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶŶĠĞƐ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ĨŽƵƌ�ĞƐƚ�ĨƌŽŝĚ�ƉŽƵƌ�
ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ďƌƸůƵƌĞƐ͘�^ŝ�ƵŶĞ�ŐƌŝůůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ĚĠƉůĂĐĠĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĨŽƵƌ�ĞƐƚ�ĐŚĂƵĚ͕�ŶĞ�
ůĂŝƐƐĞǌ�ƉĂƐ�ůĂ�ŵĂŶŝƋƵĞ�ĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŚĂƵīĂŶƚƐ�ĐŚĂƵĚƐ�ĚƵ�
ĨŽƵƌ͘  

/E^dZh�d/KE^�/DWKZd�Ed�^�;ƐƵŝƚĞͿ 



�ϭϬ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ĐƌĂĐŬĞĚ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƉŝƩĞĚ͕�
ƐǁŝƚĐŚ�Žī�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘� 

· dŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŚŽŽĚ�ƉůĂĐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽŽĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ 

· &Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ĐĂƌĚŝĂĐ�ƉĂĐĞŵĂŬĞƌƐ͕�ƚŚĞ�
ŵĂŐŶĞƟĐ�ĮĞůĚ�ŵĂǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�
�ŽŶƐƵůƚ�ǇŽƵƌ�ĚŽĐƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

· ZŝƐŬ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐ�^ŚŽĐŬ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�Žƌ�ƉůƵŐ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽƌĚ�Žƌ�ƉůƵŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚǇƉĞ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƐƚŽƌĞ�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ĐĂďŝŶĞƚƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƵĂƌĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ—ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ŝƚĞŵƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ  ͘

· �K�EKd�dKh�,�^hZ&����hE/d^͕��Z��^�E��Z�
hE/d^͕�Ks�E�,��d/E'��>�D�Ed^͕�KZ�/Ed�Z/KZ�
^hZ&���^�K&�Ks�E�–�^ƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞŶ�
ŚĞĂƟŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚŽƚ�ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĚĂƌŬ�ŝŶ�ĐŽůŽƌ͘��ƌĞĂƐ�ŶĞĂƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǀĞŶ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŚŽƚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ďƵƌŶƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƵƐĞ͕�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ͕�Žƌ�ůĞƚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ� Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŇĂŵŵĂďůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŽů͘�KƚŚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŚŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�
ďƵƌŶƐ—ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌƐ�
ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŽĨ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌƐ  ͘

· �Ž�ŶŽƚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞůǇ�ůŽĂĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ďǇ�
ƐƚĞƉƉŝŶŐ͕�ůĞĂŶŝŶŐ͕�Žƌ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ŝƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘��
�ĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�
ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ͘ 

· dŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďƵƌŶƐ�Žƌ�ĮƌĞ�ďǇ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�ŚĞĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ͕�ĐĂďŝŶĞƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐƉĂĐĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƵŶŝƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂǀŽŝĚĞĚ͘�/Ĩ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŚŽŽĚ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ŝŶĐŚĞƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚƐ  ͘

��hd/KE ��hd/KE 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϭϭ 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�;ƐƵŝƚĞͿ 

D/^���E�'�Z�� D/^���E�'�Z�� 

· EĞ�ƌĂŶŐĞǌ�ƉĂƐ�ĚΖĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĂƌŵŽŝƌĞƐ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚŽƐƐĞƌĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�–�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ŐƌŝŵƉĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�
ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŐƌĂǀĞŵĞŶƚ�ďůĞƐƐĠƐ  ͘

· E��W�^�dKh�,�Z�>�^��WW�Z�/>^����^hZ&���͕�
>�^��KE�^�WZ�^���^��WW�Z�/>^͕�>�^��>�D�Ed^�
�,�h&&�Ed^��h�&KhZ�Kh�>�^�^hZ&���^�
/Ed�Z/�hZ�^��h�&KhZ�–�>ĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
Ğƚ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŚĂƵīĂŶƚƐ�ĚƵ�ĨŽƵƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ĐŚĂƵĚƐ�ŵġŵĞ�ƐΖŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ĐŽƵůĞƵƌ�ĨŽŶĐĠĞ͘�>ĞƐ�
ǌŽŶĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĚΖƵŶ�ĨŽƵƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚĞǀĞŶŝƌ�
ƐƵĸƐĂŵŵĞŶƚ�ĐŚĂƵĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�ĚĞƐ�
ďƌƸůƵƌĞƐ͘�WĞŶĚĂŶƚ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ůΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ͕�ŶĞ�
ƚŽƵĐŚĞǌ�ƉĂƐ�ŽƵ�ŶĞ�ůĂŝƐƐĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ŽƵ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ŝŶŇĂŵŵĂďůĞƐ�ĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ũƵƐƋƵΖă�ĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�ĂŝĞŶƚ�ĞƵ�
ƐƵĸƐĂŵŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞĨƌŽŝĚŝƌ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĚĞ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚĞǀĞŶŝƌ�
ƐƵĸƐĂŵŵĞŶƚ�ĐŚĂƵĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�ĚĞƐ�
ďƌƸůƵƌĞƐ�-�ƉĂƌŵŝ�ĐĞƐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĮŐƵƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�
ĚƵ�ĨŽƵƌ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨĞŶġƚƌĞƐ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĚƵ�ĨŽƵƌ  ͘

· EĞ�ĐŚĂƌŐĞǌ�ƉĂƐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ĚƵ�ĨŽƵƌ�
ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂŶƚ͕�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ĂƉƉƵǇĂŶƚ�ŽƵ�ĞŶ�ǀŽƵƐ�
ĂƐƐĞǇĂŶƚ�ĚĞƐƐƵƐ�ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ͘��ĞƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�
ă�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ĞƚͬŽƵ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐƵƌǀĞŶŝƌ  ͘

· WŽƵƌ�ĠůŝŵŝŶĞƌ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ďƌƸůƵƌĞƐ�ŽƵ�ĚΖŝŶĐĞŶĚŝĞ�
ĞŶ�ĂƩĞŝŐŶĂŶƚ�ůĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŚĂƵīĠĞƐ͕�ůĞƐ�
ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĠƐ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞƐ�
ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĠǀŝƚĠƐ͘�^ŝ�ĚĞƐ�
ĂƌŵŽŝƌĞƐ�ĚĞ�ƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĨŽƵƌŶŝĞƐ͕�ůĞ�
ƌŝƐƋƵĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƌĠĚƵŝƚ�ĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĂŶƚ�ƵŶĞ�ŚŽƩĞ�ĚĞ�
ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ƋƵŝ�ĚĠƉĂƐƐĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ĚΖĂƵ�
ŵŽŝŶƐ�ϱ�ƉŽƵĐĞƐ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚƵ�ďĂƐ�ĚĞƐ�ĂƌŵŽŝƌĞƐ͘ 

· ^ŝ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĞƐƚ�ĮƐƐƵƌĠĞ�ŽƵ�ŐƌĂǀĞŵĞŶƚ�ƉŝƋƵĠĞ͕�
ĠƚĞŝŐŶĞǌ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ƌŝƐƋƵĞ�
ĚΖĠůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ�Ğƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ�ƵŶ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐƌĠĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ͘ 

· >ΖĞƐƉĂĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐƐŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ŚŽƩĞ�
ƉůĂĐĠĞ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚŽŝƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ƐƉĠĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�
ĚƵ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŚŽƩĞ͘ 

· WŽƵƌ�ůĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƐƟŵƵůĂƚĞƵƌƐ�ĐĂƌĚŝĂƋƵĞƐ͕�
ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ŵĂŐŶĠƟƋƵĞ�ƉĞƵƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƌ�ůĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͘��ŽŶƐƵůƚĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ŽƵ�ůĞ�
ĨĂďƌŝĐĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘ 

· ZŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚŽĐ�ĞůĞĐƚƌŝƋƵĞ͘�^ŝ�ůĞ�ĐŽƌĚŽŶ�ŽƵ�ůĂ�
ĮĐŚĞ�ĞƐƚ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĠ͕�ĚĠďƌĂŶĐŚĞǌ�ůΖĂƉƉĂƌĞŝů�ĚĞ�
ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĞŵƉůĂĐĞǌ-ůĞ�
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽƌĚŽŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĮĐŚĞ�ĚƵ�
ŵġŵĞ�ƚǇƉĞ͘ 



�ϭϮ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ŝŶƐƚĂůůĞƌ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐĞŶĐǇ͕�Žƌ�ƵƟůŝƚǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 
 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽĚĞƐ͘ 
 
>ŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ-ŚĂƚĐŚĞĚ�ĂƌĞĂ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϭϯ͘ 
 
��ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 

/Ĩ�Ă�ƉŽǁĞƌ-ƐƵƉƉůǇ�ĐŽƌĚ�Ŭŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ͕�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ƌĂƚĞĚ�ϮϰϬs͕�ϱϬ�ĂŵƉƐ͘��/ƚ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ϯ�Žƌ�ϰ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�
ĐůŽƐĞĚ�ůŽŽƉ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŶŽŵŝŶĂů�ϭ-ϯͬϴ͟�;ϯϱŵŵͿ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ͘���ϰ-
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĐŽƌĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 
Ă͘ EĞǁ�ďƌĂŶĐŚ-ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�;ϭϵϵϲ�E��Ϳ͕ 
ď͘ DŽďŝůĞ�ŚŽŵĞƐ͕ 
Đ͘ ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�Žƌ 
Ě͘ /Ŷ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ůŽĐĂů�ĐŽĚĞƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů͘ 
 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�ŝƐ�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϰϬ�ǀŽůƚƐ͘ 

WŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͗��ŐƌŽƵŶĚĞĚ͕�ϮϰϬs��͕�ϲϬ,ǌ 

�ŝƌĐƵŝƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͗��ϱϬ�ĂŵƉ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐŝƌĐƵŝƚ 

/DWKZd�Ed͗�^ĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ƵƐĞ͘ 

 

>ΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ğƚ�ůΖĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞīĞĐƚƵĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚĞƵƌ�ƋƵĂůŝĮĠ͕�ƵŶĞ�ĂŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ͘ 
 
>ΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŽĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ͘ 
 
>ŽĐĂůŝƐĞǌ�ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ŚĂĐŚƵƌĠĞ�
ŝůůƵƐƚƌĠĞ�ă�ůĂ�ƉĂŐĞ�ϭϯ͘ 
 
hŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƐĠƉĂƌĠ�ĚĞƐƐĞƌǀĂŶƚ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĐĞƚ�ĂƉƉĂƌĞŝů�ĞƐƚ�
ƌĞƋƵŝƐ͘ 
 
^ŝ�ƵŶ�Ŭŝƚ�ĚĞ�ĐŽƌĚŽŶ�ĚΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƵƟůŝƐĠ�;ŶŽŶ�ŝŶĐůƵƐͿ͕�ŝů�ĚŽŝƚ�
ġƚƌĞ�ĚĞ�ϮϰϬ�s͕�ϱϬ�ĂŵƉğƌĞƐ͘�/ů�ĚŽŝƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ϯ�ŽƵ�ϰ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ďŽƌŶĞƐ�ĞŶ�ďŽƵĐůĞ�ĨĞƌŵĠĞ�Ğƚ�ġƚƌĞ�ŵĂƌƋƵĠ�
ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�ĚĞ�ĚŝĂŵğƚƌĞ�ŶŽŵŝŶĂů�ĚĞ�ϭ-ϯͬϴ�ƉŽ�;ϯϱ�ŵŵͿ͘�hŶ�
ĐŽƌĚŽŶ�ă�ϰ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ƌĞƋƵŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�Žƶ�ůĂ�
ŵŝƐĞ�ă�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŶĞƵƚƌĞ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ  ͗
a. EŽƵǀĞůůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƌŝǀĂƟŽŶ�;E���ϭϵϵϲͿ͕ 
b. DŽďŝů-ŚŽŵĞƐ͕ 
c. sĠŚŝĐƵůĞƐ�ƌĠĐƌĠĂƟĨƐ�ŽƵ 
d. �ĂŶƐ�ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�Žƶ�ůĞƐ�ĐŽĚĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĞŶƚ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ůĂ�

ƚĞƌƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŶĞƵƚƌĞ͘ 
 
>ĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐ�Ɛŝ�ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ϮϰϬ�ǀŽůƚƐ͘ 
 
�ůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ ͗�ŵŝƐĞ�ă�ůĂ�ƚĞƌƌĞ͕�ϮϰϬ s��͕�ϲϬ ,ǌ 
 
WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐŝƌĐƵŝƚ ͗�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚĠĚŝĠ�ĚĞ�ϱϬ ĂŵƉĞƌĞƐ 
 
/DWKZd�Ed�͗��ŽŶƐĞƌǀĞǌ�ĐĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůΖƵƐĂŐĞ�ĚĞ�
ůΖŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ůŽĐĂů͘ 

�ǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϭϯ 

 

^ŝƚĞ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�–^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ůĞĂƌĂŶĐĞƐ 

hE/d���E����/E^d�>>���t/d,�Ϭ͟��>��Z�E���&ZKD�Z��Z��E��^/���t�>>^͘ 

�/D�E^/KE^�/E�;��Ϳ��Z��ŵŵ  ͘



�ϭϰ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 

dŽŽůƐ�ĂŶĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ 
· WŚŝůůŝƉƐ�ĂŶĚ�&ůĂƚ�ďůĂĚĞ�ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌƐ 
· ϭͬϮ͟�ƐŽĐŬĞƚ�ǁƌĞŶĐŚ�ĂŶĚ�ϭͬϮ͟�ŽƉĞŶ-ĞŶĚ�ǁƌĞŶĐŚ 
· ϱͬϭϲ͟�ŚĞǆ�ŚĞĂĚ�ƐŽĐŬĞƚ 
· 'ůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐůĂƐƐĞƐ 

^ƚĞƉ�ϭ�—�hŶĐƌĂƚĞ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ 

�ĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ƵŶĐƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘�
ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘ 

 

^ƚĞƉ�Ϯ�—��ĞƚĂĐŚ�ƚŚĞ��ƌŽƉ-�ŽǁŶ��ŽŽƌ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�Žī�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ůŝŌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ  ͘

ϭ͘ KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ-ĚŽǁŶ�ĚŽŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 

Ϯ͘ hƐŝŶŐ�Ă�ŇĂƚ�ďůĂĚĞ�ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ŚŝŶŐĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ�ƚŽ�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞ�ĨŽƌ�ĚŽŽƌ�ƌĞŵŽǀĂů͘� 

ϯ͘ �ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�
ƚŚĞŶ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞ�ĂƌŵƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ƚŽ�
ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘ 

ϰ͘ >ĞĂŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ǁĂůů�Žƌ�ĐĂďŝŶĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞ�
ůĂƚĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶůĂƚĐŚĞĚ͘� 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�hƐĞ�ƉĂĚĚŝŶŐ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƐĐƌĂƚĐŚŝŶŐ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ͘�<ĞĞƉ�ĮŶŐĞƌƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŚŝŶŐĞƐ�
ĂŌĞƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘�dŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ƐŶĂƉ�ĐůŽƐĞĚ�ŝĨ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶũƵƌǇ  ͘

^ƚĞƉ�ϯ�—�DŽǀĞ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�ŝŶƚŽ�WŽƐŝƟŽŶ 

ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚ�ďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭͬϮ͟�ƐŽĐŬĞƚ�Žƌ�ŽƉĞŶ�ĞŶĚ�ǁƌĞŶĐŚ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ�ďƌĂĐŬĞƚƐ͘�hƐĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�
ĐĂƌƚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ͘� 

DŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐůŝĚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐĂďŝŶĞƚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ďƌĂĐŬĞƚ�ĂŶĚ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘ 

 

dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŚĂŶĚůĞƐ�ĂƐ�ůŝŌ�ƉŽŝŶƚƐ�
Žƌ�ĨŽƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

��hd/KE 

WŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚŽŵŵĂŐĞ͕�ŶΖƵƟůŝƐĞǌ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ƉŽŝŐŶĠĞƐ�ĚƵ�ĨŽƵƌ�
ĐŽŵŵĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ůĞǀĂŐĞ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ͘ 

D/^���E�'�Z�� 

WƵƐŚ�ƚŚŝƐ�ůĂƚĐŚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�
ĚƌŽƉ-ĚŽǁŶ�ĚŽŽƌ�ŚŝŶŐĞ�ĨŽƌ�ĚŽŽƌ�

dŝƉ�KǀĞƌ�,ĂǌĂƌĚ 
dŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŚĞĂǀǇ�ĂŶĚ�ƟƉƐ�ĞĂƐŝůǇ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘�hƐĞ�
ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͘ 

t�ZE/E' 

ZŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ƌĞŶǀĞƌƐĞŵĞŶƚ 
>Ă�ŐĂŵŵĞ�ĞƐƚ�ůŽƵƌĚĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƉŽŝŶƚĞ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�
ƉĂƐ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ͘�hƟůŝƐĞǌ�ĚĞƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽƵ�ƉůƵƐ�
ƉŽƵƌ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�Ğƚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ůĂ�ƉůĂŐĞ͘�>Ğ�ŶŽŶ-ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƉĞƵƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ŽƵ�ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ͘ 

�s�Zd/^^�D�Ed 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϭϱ 

 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 

^ƚĞƉ�ϰ�—�/ŶƐƚĂůů�ƚŚĞ��ŶƟ-dŝƉ��ƌĂĐŬĞƚ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗��Ŷ�ĂŶƟ-ƟƉ�ďƌĂĐŬĞƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌĂŶŐĞƐ͘�zŽƵ�
ŵƵƐƚ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ďƌĂĐŬĞƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƟƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�
ďƌĂĐŬĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƌĂŶŐĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŇŽŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ŚŽůĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ŇŽŽƌ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Žƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ĂƩĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂůů͘� 

ϭ͘ hƐĞ�ƚŚĞ�ŚŽůĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ƚŽ�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǁĂůů�Žƌ�ŇŽŽƌ͘�dŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ƚŚĞ�
ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ  ͘

Ϯ͘ WƵƚ�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ϭ�ϭͬϮ͟�;ϯϴ͘ϭ�ŵŵͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŇƵƐŚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨĂƐƚĞŶĞƌ�ŚŽůĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂůů͘ 

/DWKZd�Ed͗�^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�
ďƌĂĐŬĞƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ͘��Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ďƌĂĐŬĞƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘ 

/DWKZd�Ed�͗�^ŝ�ǀŽƵƐ�ĚĠƉůĂĐĞǌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ͕�ƌĞƟƌĞǌ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƉƵŝƐ�ƌĠŝŶƐƚĂůůĞǌ�ůĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ĂƵ�ŶŽƵǀĞů�ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�EĞ�ĨĂŝƚĞƐ�
ƉĂƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ƐĂŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶƟ-
ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ĞŶŐĂŐĠ͘ 

^ƚĞƉ�ϱ�—��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

ϭ͘ dŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϰ͟�ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ͘�KďƐĞƌǀĞ�Ăůů�
ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽĚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘ 

Ϯ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ͘��
ZŽƵƚĞ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�;ŶŽƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ͘�� 

dŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�Ă�ϯ-ǁŝƌĞ�Žƌ�ϰ-
ǁŝƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘����ϰ-ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĐŽƌĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ŝƐ�
ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 
Ă͘ EĞǁ�ďƌĂŶĐŚ-ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�;ϭϵϵϲ�E��Ϳ͕ 
ď͘ DŽďŝůĞ�ŚŽŵĞƐ͕ 
Đ͘ ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�Žƌ 
Ě͘ /Ŷ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ůŽĐĂů�ĐŽĚĞƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů͘ 
 
 

&Žƌ�ϯ-ǁŝƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�Ă�ŵĞƚĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚƌĂƉ�ŝƐ�ƐŚŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘ 

 

 

,ŽůĞ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞŶ�
ƚŽ�ǁĂůů 

,ŽůĞ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞŶ�
ƚŽ�ŇŽŽƌ 

�ƌĂĐŬĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ďĂƐĞ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�
ƉƵƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ĮŶĂů�

WůĂĐĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁĂůů ,ŽůĞ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞŶ�

ƚŽ�ǁĂůů 
,ŽůĞ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞŶ�

ƚŽ�ŇŽŽƌ 

�ƌĂĐŬĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ďĂƐĞ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�

WůĂĐĞ�

sĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ďǇ�ƐůŽǁůǇ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�
ƚŽ�Ɵůƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ƟƉ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘ 

t�ZE/E' 

�s�Zd/^^�D�Ed 

sĠƌŝĮĞǌ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĞŶ�
ĞƐƐĂǇĂŶƚ�ůĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĚΖŝŶĐůŝŶĞƌ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶŝğƌĞ�ǀĞƌƐ�ůΖĂǀĂŶƚ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ�ƵŶĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͕�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƟ-ďĂƐĐƵůĞ�
ĞƐƚ�ĂĐƟǀĠ͘ 



�ϭϲ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

dŚƌĞĞ-tŝƌĞ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

DŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚƌĂƉ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�E�ĂŶĚ�'�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�
ďĞůŽǁ͘ 

Ă͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞͬŶĞƵƚƌĂů�ƚŽ�'͘ 

ď͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ďůĂĐŬ�ƚŽ�>ϭ͘ 

Đ͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ƌĞĚ�ƚŽ�>Ϯ͘ 

Ě͘ dŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ�
ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ�ĐŽǀĞƌ͘ 

&ŽƵƌ-tŝƌĞ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

Ă͘ ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚƌĂƉ 

ď͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ŐƌĞĞŶͬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�'  ͘

Đ͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ǁŚŝƚĞͬŶĞƵƚƌĂů�ƚŽ�E͘ 

Ě͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ďůĂĐŬ�ƚŽ�>ϭ͘ 

Ğ͘ �ŽŶŶĞĐƚ�ƌĞĚ�ƚŽ�>Ϯ͘ 

Ĩ͘ dŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ�
ŚĂŶĚǇ-ďŽǆ�ĐŽǀĞƌ͘ 

/DWKZd�Ed͗��ůů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ǁŝƌŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ͘�
tŝƌĞƐ�Žƌ�ĐĂďůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŝŶĐŚĞĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�
ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͘� 

 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 

^ƚĞƉ�ϲ�—�&ŝŶĂů�/ŶƐƚĂůů 

^ůŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ  ͘

 

^ƚĞƉ�ϳ�—�>ĞǀĞů�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ 

zŽƵƌ�ƌĂŶŐĞ�ŚĂƐ�ůĞŐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚũƵƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯ�ϭͬϮ͟�ƚŽ�ϯ�
ϭͬϰ͟�;ϲϯ͘ϱ�ŵŵ�ƚŽ�ϴϮ͘ϲ�ŵŵͿ�ƵƉ�Žƌ�ĚŽǁŶ͘ 

tŚĞŶ�ůĞǀĞůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĂŶŐĞ͕�ƵƐĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ϴ͟�ƚŽ�ϭϬ͟�;ϮϬϯ͘Ϯ�ŵŵ�ƚŽ�
Ϯϱϰ�ŵŵͿ�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͕�ĨƌŽŶƚ-ƚŽ-ďĂĐŬ͕�
ĂŶĚ�ƐŝĚĞ-ƚŽ-ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ůĞŐƐ�ĂƌĞ�ƐĐƌĞǁĞĚ�ƉĂƌƚǁĂǇ�ŝŶ͕�ƐŽ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�Ă�ďŝƚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ůĞŐ�ŝŶ�;Žƌ�ŽƵƚͿ�Ă�ĨĞǁ�
ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ŝƚƐ�ŚĞŝŐŚƚ͘ 

�ŌĞƌ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ůĞŐ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌŽĐŬ͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵŶƐƚĞĂĚǇ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ůĞŐ�ŽƵƚǁĂƌĚ�
ƚŽ�ůĞŶŐƚŚĞŶ�Žƌ�ŝŶǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ůĞǀĞů�ĨƌŽŶƚ-
ƚŽ-ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ-ƚŽ-ƐŝĚĞ͘ 

^ƚĞƉ�ϴ�—�ZĞĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ��ƌŽƉ-�ŽǁŶ��ŽŽƌ 
ϭ͘ ,ŽůĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ƐŝĚĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘ 

Ϯ͘ �ůŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŚŝŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĂŶŐĞ͘ 

ϯ͘ WƵƐŚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŚŝŶŐĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ĞĂĐŚ�
ŚŝŶŐĞ͘� 

 
 
 
 
 
 

ϰ͘ dŚĞ�ĚƌŽƉ-ĚŽǁŶ�ĚŽŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĐůŽƐĞ�ĞĂƐŝůǇ͘ 

WƵƐŚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϭϳ 

 

^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ 

dĞĐŚŶŝĐĂů��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽŬƚŽƉ 

7RWDO�
3RZHU 

=RQH�
SRVLWLRQ 

'LDPHWHU 
1RPLQDO�
3RZHU
 

3RZHU�
%RRVW
 

0LQL�'HWHFWLRQ�
'LDPHWHU 

  

  
�����: 

)URQW�OHIW ����PP �����: �����: ����PP 

5HDU�OHIW ����PP �����: �����: ����PP 

5HDU�ULJKW ����PP �����: �����: ����PP 

)URQW�ULJKW ����PP �����: �����: ���PP 

ϮϬϬ�ŵŵ�;ϳ͘ϵ͟Ϳ 

ϭϴϱϬ�t 

ϯϬϬϬ�t��ŽŽƐƚ 

ϮϮϬ�ŵŵ�;ϴ͘ϲ͟Ϳ 

ϮϯϬϬ�t 

ϯϳϬϬ�t��ŽŽƐƚ 

ϭϲϬ�ŵŵ�;ϲ͘ϯ͟Ϳ 

ϭϰϬϬ�t 

ϮϮϬϬ�t��ŽŽƐƚ 

ϮϬϬ�ŵŵ�;ϳ͘ϵ͟Ϳ 

ϭϴϱϬ�t 

ϯϬϬϬ�t��ŽŽƐƚ 

Ύ�dŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƉŽǁĞƌ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶ͘ 

7RWDO�3RZHU +HDWLQJ�HOHPHQW 1RPLQDO�3RZHU
 

  

�����: 

7RS �����: 

)DQ �����: 

%RWWRP �����: 

dĞĐŚŶŝĐĂů��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KǀĞŶ 



�ϭϴ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ—�ŽŽŬƚŽƉ 

�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ͗ 

· �ůĞĂŶ� ǇŽƵƌ� ĐŽŽŬƚŽƉ�ǁŝƚŚ� Ă� ĚĂŵƉ� ĐůŽƚŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ĚƌǇ�
ƚŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘� �Ž� ŶŽƚ� ƵƐĞ� ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ͖�ƚŚŝƐ�
ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďůƵĞ-ƟŶƚĞĚ�ĐŽůŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

· ZĞŵŽǀĞ�Ăůů�ůĂďĞůƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ĂĚŚĞƐŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞƌĂŵŝĐ�
ŐůĂƐƐ͘� 

�ŽŽŬǁĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ͗ 

· dŚĞ�ƉĂŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ͘ 

· �ůů�ĨĞƌƌŽŵĂŐŶĞƟĐ�ƉĂŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�
ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂŐŶĞƚ�–�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐŶĞƚ�ŚŽůĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƚ͕�ƚŚĞ�
ƉŽƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ͘��ŽŵƉĂƟďůĞ�ƉŽƚƐ�
ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂƐƚ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ƉĂŶƐ͕�ĞŶĂŵĞůĞĚ�ƉĂŶƐ͕�
ƐƚĂŝŶůĞƐƐ-ƐƚĞĞů�ƉĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞƌƌŽŵĂŐŶĞƟĐ�ďŽƩŽŵƐ͘ 

· �ǆĐůƵĚĞĚ͗� ĐŽƉƉĞƌ͕� ƉƵƌĞ� ƐƚĂŝŶůĞƐƐ-ƐƚĞĞů͕� ĂůƵŵŝŶƵŵ͕� ŐůĂƐƐ͕�
ǁŽŽĚ͕� ĐĞƌĂŵŝĐ͕� ƐƚŽŶĞǁĂƌĞ͘ 

· /ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ůŽŐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŚĞƌĞ͘ 

· dŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶ͘�tŝƚŚ�Ă�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů͕�ƚŚĞ�ƉĂŶ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂůůŽǁĞĚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘� 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŽŬƚŽƉ͕�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ͘�� 

 

· &Žƌ�ďĞƩĞƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŇĂƚ�ďŽƩŽŵ͘ 

EŽŝƐĞ͗ 

· �ĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŶŽŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�
ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͘��^ŽŵĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ŝƐ�ŶŽŝƐŝĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŽƚŚĞƌƐ͘��tŚĞŶ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽǁĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�
ǁŝůů�ŚƵŵ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͘��dŚŝƐ�ŶŽŝƐĞ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁƌŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͕�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 

�ŽŽůŝŶŐ�&ĂŶ͗ 

· dŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ͘��dŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĨĂŶ�
ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�Ă�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞĂĐŚĞƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĞǀĞů͘��dŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĨĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞůǇ�
ƵƐĞĚ͘��dŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĨĂŶ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŝƚƐ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉƐ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŚĂƐ�ĐŽŽůĞĚ�ĚŽǁŶ�
ĞŶŽƵŐŚ͘ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϭϵ 

 

�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͗ 

· ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚŝƐĐĂƌĚ�Ăůů�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ůĂďĞůƐ�ĂŶĚ�
ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ͕�ǌŝƉ�ƟĞƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�
ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘�ZĞŵŽǀĞ�
ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƉůĂƐƟĐ�Įůŵ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ-ƐƚĞĞů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ 

· ��&KZ��ƚƵƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǀĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�
ǁĂƐŚ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƌĂĐŬ�ŐůŝĚĞƐ�ŝŶ�ŚŽƚ͕�ƐŽĂƉǇ�ǁĂƚĞƌ͘�
ZŝŶƐĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ůĞĂŶŝŶŐ�
ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ  ͘

KǀĞŶ�ďƵƌŶ-Žī�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗ 

· EĞǁ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁŝƉĞĚ�ĐůĞĂŶ�ǁŝƚŚ�ƐŽůǀĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ͘�dŚĞ�ďƵƌŶ-Žī�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ďƵƌŶƐ�Žī�
ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƌĞƐŝĚƵĞ  ͘

· &ĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ďƵƌŶ-Žī�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĮƌƐƚ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŽĚŽƌƐ͕�ŇĂǀŽƌƐ͕�
ĂŶĚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ƐŵŽŬĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ŽǀĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƟŵĞ͘� 

· DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂŶĚ�
Ăůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ  ͘

· dƵƌŶ�ŽŶ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ��
ǁĞůů-ǀĞŶƟůĂƚĞĚ͘ 

· �ŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĐĂǀŝƚǇ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ͘�KǀĞŶ�ƌĂĐŬƐ͕�ŽǀĞŶ�
ŐƵŝĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽďũĞĐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�EKd�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ  ͘

· WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚ WƌĞŚĞĂƚ͛�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ϰϬϬ�&�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ  ͘

· �ůůŽǁ�ŽǀĞŶ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ  ͘

· /ŶƐĞƌƚ�ŽǀĞŶ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂĐŬƐ  ͘

· zŽƵƌ�ŽǀĞŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞ͘� 

 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƟĐĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŽĚŽƌ͕�
ƐŽŵĞ�ƐŵŽŬĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽŶĚĞŶƐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌƐ͕�ŽǀĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů͕�ĂŶĚ�
ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞůͿ�ĂƐ�ĂŶǇ�ŽŝůƐ�ĂŶĚ�ƐŽůǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�
ďƵƌŶĞĚ�Žī͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ďƵƌŶ-Žī͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶ—KǀĞŶ 



�ϮϬ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

EŽƚĞ͗��ĂĐŚ�ŽǀĞŶ�ĐŽŵĞƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĂĐŬ͘�
&ŽůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŝƉĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĂĐŬ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐŚ͘� 

dĂŬĞ�KƵƚ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ZĂĐŬ 

ϭ͘ 'ƌĂƐƉ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ  ͘

Ϯ͘ ^ůŝŐŚƚůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ƵƉ͕�ƚŚĞŶ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ďĂůů�ƚĂďƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ  ͘

ϯ͘ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ  ͘

WƵƚ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ZĂĐŬ��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�KǀĞŶ 

ϭ͘ ,ŽůĚ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�
ŐƵŝĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

Ϯ͘ WƵƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂůů�ƚĂďƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞ�
ƌĂĐŬ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ďĂůů�ƚĂďƐ�ĂƌĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ͘ 

ϯ͘ ^Ğƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŚŽŽŬ�ƚĂď�ƐƚŽƉƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǀĞƌƟĐĂů�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ�ďĂƌ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶ�—�^ƚĂŶĚĂƌĚ�KǀĞŶ�ZĂĐŬƐ 

�Ăůů�ƚĂď ZĞĂƌ�ŚŽŽŬ�ƚĂď 

ZĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ 

ZĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ ^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĂĐŬ 

'ƵŝĚĞ�ƌĂĐŬ 

ZĞĂƌ�ŚŽŽŬ�ƚĂď�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĂĐŬ�



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  Ϯϭ 

 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�dŚĞ�ƐůŝĚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘� 

WƵƚ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ZĂĐŬ��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�KǀĞŶ 

ϭ͘ dŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĮƌŵůǇ�ŚŽůĚ�
ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ǁĂŝƐƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘�^ůŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƵŶƟů�Ăůů�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ϯ͘ &ŝƌŵůǇ�ŐƌĂƐƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ƌĂĐŬ͕�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĞůĞǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞŶ�ŐĞŶƚůǇ�ŶƵĚŐĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�
ŐƵŝĚĞ͘� 

ϯ͘ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�
ŐƵŝĚĞ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ƚĂď�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ͘ 

ϰ͘ tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ŝƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�Žƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ƐůŝĚĞ�ŽƵƚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŝƐ�ŽƉĞŶĞĚ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶ�—�&Ƶůů��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ZĂĐŬ 

^ůŝĚĞƐ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ� 

^ůŝĚĞƐ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ 

>ŽĐŬŝŶŐ�ƚĂďƐ 

EŽƚĞ͗��ĂĐŚ�ŽǀĞŶ�ĐŽŵĞƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƵůů�ŽƵƚ�ϭϬϬй�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ƚŽ�ůŽĂĚ�Žƌ�ƵŶůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�
ůĂƌŐĞƌ�ďĂŬŝŶŐ�ĚŝƐŚĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ͘�&ŽůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŝƉĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĂĐŬ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐŚ͘� 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ŽǀĞŶ�ŝƐ�ůĞǀĞů�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƵƐĞ͘�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬƐ�ŵŽǀĞ�ǀĞƌǇ�ĞĂƐŝůǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ƵŶůĞǀĞů�ŽǀĞŶ�ĐĂŶ�
ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ƚŽ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�
ŝƐ�ŽƉĞŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƐƉŝůůƐ͕�ďƵƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘ 

dĂŬĞ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ZĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KǀĞŶ 

ϭ͘ WƵƐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͘� 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Ϯ͘ &ŝƌŵůǇ�ŐƌĂƐƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ƌĂĐŬ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘� 

ϯ͘ �Ɛ�ǇŽƵ�ƉƵůů͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŝŌ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚĂďƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐŬ�ŐƵŝĚĞ͘� 

ϰ͘ �ĂƌĞĨƵůůǇ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽǀĞŶ͘ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗��Ğ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĂĐŬ�ŝƐ�ŚĞĂǀǇ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�
ĚƌŽƉ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵ�ƉƵůů�ŝƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͘� 

�ĂĐŬ�ŽĨ�ŽǀĞŶ 

ZĂĐŬ�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ�



�ϮϮ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

�ŝƐƉůĂǇ 

�ĂĐŚ�ŬŶŽď�ĐŽŶƚƌŽůƐ�Ă�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ͘ 

�ŝƐƉůĂǇ KƉĞƌĂƟŽŶ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ ^ĞĞ�ƉĂŐĞ 

����������͘�͘�͘�͘�͘�͘ 
 �ŽŽŬŝŶŐ�ůĞǀĞů ^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ůĞǀĞů� Ϯϭ 

 EŽ�ƉĂŶ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ� EŽ�ƉĂŶ�Žƌ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉĂŶ� Ϯϭ 

 WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ� ϮϮ 

 ,ĞĂƚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ �ƵƚŽŵĂƟĐ�ĐŽŽŬŝŶŐ� Ϯϯ 

 <ĞĞƉ�ǁĂƌŵ �ƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ϭϱϬΣ�&�;ϳϬΣ�Ϳ� Ϯϰ 

 <ĞĞƉ�ǁĂƌŵ �ƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ϮϬϭΣ&�;ϵϰΣ�Ϳ� Ϯϰ 

 �ƌƌŽƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĨĂŝůƵƌĞ� ϯϭ 

 ZĞƐŝĚƵĂů�ŚĞĂƚ dŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŚĞĂƟŶŐ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ŚŽƚ� Ϯϱ 

 >ŽĐŬ <ŶŽďƐ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ� Ϯϰ 

KƉĞƌĂƟŽŶ—�ŽŶƚƌŽůƐ 

�ŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  Ϯϯ 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ—�ŽŶƚƌŽůƐ 

KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ 

^ƚĂƌƚ-ƵƉ�ͬ�ƐǁŝƚĐŚ�Žī�Ă�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͗ 

ϭ͘ WůĂĐĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�;ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǌŽŶĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĐƟǀĂƚĞ͘ 

Ϯ͘ WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ǌŽŶĞ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ  ͘

ϯ͘ dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ 

ϰ͘ zŽƵ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�;ϭ�ƚŽ�ϵͿ 

dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ 

EŽƚĞ͗�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘�dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƐŚŽǁƐ͘�� ͘��dŚĞ�ƐǇŵďŽů� ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ�

ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ƉƵƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͘�dŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ƐĞƚ�ďĞĨŽƌĞ͘ 

�ŌĞƌ�ƵƐĞ͕�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�Žī�ďǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ƚŽ� 

�Ž�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ĂĐƟǀĞ͘ 

ϭ�ƚŽ�Ϯ DĞůƟŶŐ͕� ZĞ-ŚĞĂƟŶŐ ^ĂƵĐĞƐ͕�ďƵƩĞƌ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͕�ŐĞůĂƟŶ͘� �ŝƐŚĞƐ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ 

Ϯ�ƚŽ�ϯ ^ŝŵŵĞƌŝŶŐ͕��ĞĨƌŽƐƟŶŐ ZŝĐĞ͕�ƉƵĚĚŝŶŐ͕�ƐƵŐĂƌ�ƐǇƌƵƉ 
�ƌŝĞĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ĮƐŚ͕�ĨƌŽǌĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ 

ϯ�ƚŽ�ϰ ^ƚĞĂŵ sĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ĮƐŚ͕�ŵĞĂƚ 
ϰ�ƚŽ�ϱ tĂƚĞƌ ^ƚĞĂŵĞĚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ͕�ƐŽƵƉƐ͕�ƉĂƐƚĂ͕�ĨƌĞƐŚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ 
ϲ�ƚŽ�ϳ DĞĚŝƵŵ�ĐŽŽŬŝŶŐ�

^ŝŵŵĞƌŝŶŐ 
DĞĂƚ͕�ĞŐŐƐ͕�ƐĂƵƐĂŐĞƐ�'ŽƵůĂƐŚ͕�ƌŽƵůĂĚĞ͕�ƚƌŝƉĞ 

ϳ�ƚŽ�ϴ �ŽŽŬŝŶŐ WŽƚĂƚŽĞƐ͕�ĨƌŝƩĞƌƐ͕�ǁĂĨĞƌƐ 
ϵ &ƌǇŝŶŐ͕�ƌŽĂƐƟŶŐ͕�ďŽŝůŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ ^ƚĞĂŬƐ͕�ŽŵĞůĞƚƐ͕�ĨƌŝĞĚ�ĚŝƐŚĞƐ 

W �ŽŝůŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ �ŽŝůŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ 



�Ϯϰ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ 

WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ďŽŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�
ĂŶ�ƵůƚƌĂ-ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�;Ğ͘Ő͕͘�ƉĂƐƚĂͿ͘ 

dŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͗ 

ϭ͘ ^Ğƚ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ǌŽŶĞ�ƚŽ�� 

Ϯ͘ ZŽƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ƚŽ�ƚŚĞ�΀W΁�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�Ϯ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƐŚŽǁƐ 

/DWKZd�Ed͗�WŽǁĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉŽǁĞƌ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�

ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďůŝŶŬƐ��

ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽǁĞƌ�ĂůůŽǁĞĚ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ŽŶ�ŽŶĞ�ůĞŌ-ŚĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƌŝŐŚƚ-ŚĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶ—WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  Ϯϱ 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ—,ĞĂƚ��ĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ 

,ĞĂƚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ 

�ůů�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ĨƵůů�ƉŽǁĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƟŵĞ͕�ƚŚĞŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŝƚƐ�ƉŽǁĞƌ�ƵŶƟů�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞ-ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů͘ 

ϭ͘ WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ĐŽƵŶƚĞƌ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�Ϯ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ� ƐŚŽǁƐ 

Ϯ͘ ZŽƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�;&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ� ŚĞƌĞͿ͘� ĂŶĚ� ĂƌĞ�ďůŝŶŬŝŶŐ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘ 

ϯ͘ dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĚũƵƐƚĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ŐĞƚƐ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĨĂƐƚĞƌ͘��dŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ  ͘

 



�Ϯϲ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

͞<ĞĞƉ�tĂƌŵ͟�ĨƵŶĐƟŽŶƐ� 

dŚŝƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ϭϱϬΣ�&�;ϳϬΣ�Ϳ�Žƌ�ϮϬϭΣ&�;ϵϰΣ�Ϳ͘��dŚŝƐ�
ĂǀŽŝĚƐ�ůŝƋƵŝĚƐ�ŇŽǁŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂŶƐ�ďƵƌŶŝŶŐ͘ 

ϭ͘ dŚĞ� ;<ĞĞƉ�ǁĂƌŵ�ϭϱϬΣ�&Ϳ�ĂŶĚ�� ;<ĞĞƉ�ǁĂƌŵ�ϮϬϭΣ�&Ϳ�ĂƌĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�� ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽď͘� 

Ϯ͘ WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽď�ƐůŝŐŚƚůǇ��ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƵŶƟů��� Žƌ��� ƐŚŽǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 

�ŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ůŽĐŬŝŶŐ 

dŽ�ĂǀŽŝĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�Žƌ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ͘ 

ϭ͘�WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ůĞŌ�ŬŶŽď�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĐŽƵŶƚĞƌ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ϯƐ͘ 

Ϯ͘��͞>͟�ƐŚŽǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ͘� 

ϯ͘ dŽ�ƵŶůŽĐŬ͕�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�;WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ůĞŌ�ŬŶŽď�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĐŽƵŶƚĞƌ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĂŶĚ�
ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ϯƐ͘Ϳ� 

KƉĞƌĂƟŽŶ—<ĞĞƉ�tĂƌŵ�ĂŶĚ�>ŽĐŬ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  Ϯϳ 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ—ZĞƐŝĚƵĂů�,ĞĂƚ 

ZĞƐŝĚƵĂů�ŚĞĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ 

 

,ĞĂƚ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ � ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŚŽƚ  ͘

 

�Ž�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƵƚ�ĂŶǇ�ŚĞĂƚ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŚĞĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�

ŽŶ͘��dŚĞ� ƐǇŵďŽů�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ǌŽŶĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĂŶŐĞƌ͘ 

, 
K 
d 

, 
K 
d 

, 
K 
d 

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�
ƚŚŝƐ�ǌŽŶĞ�ǁŚŝůĞ�� ƐŚŽǁƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 

, 
K 
d 

, 
K 
d 



�Ϯϴ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KǀĞŶ 

WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŬŶŽď�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŽǀĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

WƵƐŚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŬŶŽď�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ 

/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉƌĞŚĞĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞŚĞĂƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŽŽŬŝŶŐ͘�� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ůŝŐŚƚ�ǁŝůů�ŐŽ�Žī͘ 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ŝŶ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶ—KǀĞŶ��ŽŶƚƌŽů 

 

�ƌŽŝůĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�н�ĨĂŶ �ĂŬĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽŶůǇ 

�ĂŬĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�н�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�
ĨĂŶ 

�ƌŽŝůĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ 

�ĂŬĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�н�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�
ĨĂŶ�н�ƉƌĞŚĞĂƚ�ĞůĞŵĞŶƚ 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  Ϯϵ 

 

dŚĞ�ŽǀĞŶ�ůŝŐŚƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

KƉĞƌĂƟŽŶ—KǀĞŶ�>ŝŐŚƚ 

KǀĞŶ�ůŝŐŚƚ�ƐǁŝƚĐŚ 



�ϯϬ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

�ŽŽŬŝŶŐ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ�dŝƉƐ�—��ŽŶǀĞĐƟŽŶ��ŽŽŬŝŶŐ 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ��ŽŽŬŝŶŐ 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƵƐĞƐ�Ă�ĨĂŶ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŚĞĂƚĞĚ�Ăŝƌ�ŵŽƌĞ�ĞǀĞŶůǇ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ďĞƩĞƌ�ŚĞĂƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�
ƌŽĂƐƟŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ƌŽĂƐƟŶŐ͘� 

&Žƌ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͗� 

· �Ɛ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵůĞ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ϮϱΣ�&�;-ϰΣ��Ϳ�Žƌ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďǇ�Ϯϱй�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƐƚĂŶĚĂƌĚͬĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŽǀĞŶ͘��ŽŽŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ƐŚŽƌƚĞƌ͘��ůŽƐĞůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĂƚĐŚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞĐŝƉĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘ 

· �ŽŽŬŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�
ƐƵĐŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂĚ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�;ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŵŽŝƐƚƵƌĞͿ͕�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ  ͘

· �ĞŶƚĞƌ�ƉĂŶƐ�ŽŶ�ƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ůŽĂĚ�ĞĂĐŚ�ƐŚĞůĨ�ĞǀĞŶůǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�Ăŝƌ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ  ͘

· ^ĞůĞĐƚ�Ă�ƌŽĂƐƟŶŐ�ĚŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�Žƌ�ůŽǁ�ƐŝĚĞƐ͕�ůŝŬĞ�Ă�ďƌŽŝůĞƌ�
ƉĂŶ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĐĂŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ  ͘

· tŚĞŶ�ƚŚĂǁŝŶŐ�ĨƌŽǌĞŶ�ĐĂƐƐĞƌŽůĞƐ͕�ƉƌĞŚĞĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ϭϬϬΣ�&�
;ϯϴΣ��Ϳ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘�ZĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŽŬŝŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƐĞƫŶŐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�
ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ĨƌŽǌĞŶ�
ĐĂƐƐĞƌŽůĞ͘ 

· �ŽǀĞƌĞĚ�ĚŝƐŚĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�ďĂŬŝŶŐ�Žƌ�
ƌŽĂƐƟŶŐ͘ 

· WůĂĐĞ�ŵƵĸŶ�ƉĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǀĞŶůǇ�ďĂŬĞĚ�ĨŽŽĚ͘ 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ��ĂŬŝŶŐ 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ�ŽǀĞŶƐ�ĐĂŶ�ŚĂŶĚůĞ�ůĂƌŐĞƌ�ůŽĂĚƐ�ƚŚĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽǀĞŶƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘�/Ŷ�Ă�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�ŽǀĞŶ͕�ĐŽŽů�
Ăŝƌ�ŝƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ŚŽƚ�Ăŝƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƐ�ďĞƩĞƌ�ďƌŽǁŶŝŶŐ�ŽĨ�ďĂŬĞĚ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƵůƚƌǇ͘�DĞĂƚƐ�ĂƌĞ�
ƐĞĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ďĂƐƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŇĂǀŽƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ƐŚƌŝŶŬĂŐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƋƵŝĐŬĞƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƟŵĞƐ  ͘
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�zŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ŽǀĞŶ�ĐŽŽŬƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŽŶĞ͘�dĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ŽǀĞŶ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚŽƐĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ŐƌŽĐĞƌǇ�ƐƚŽƌĞƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ŽǀĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂͲ
ƚƵƌĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ďǇ�ϰϬΣ�&�;ϮϮΣ��Ϳ�Žƌ�ŵŽƌĞ  ͘



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϯϭ 

 

�ŽŽŬŝŶŐ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ�dŝƉƐ�—�&ŽŽĚ�,ĂŶĚůŝŶŐ 

^ĂĨĞ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ĨŽŽĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨŽŽĚ-ďŽƌŶĞ�ŝůůŶĞƐƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶΖƚ�ƐĞĞ͕�ƐŵĞůů͕�Žƌ�ƚĂƐƚĞ�
ŚĂƌŵĨƵů�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŝůůŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĨŽŽĚ�ƐĂĨĞ͗ 

· �ůĞĂŶ—tĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽŌĞŶ 

· ^ĞƉĂƌĂƚĞ—<ĞĞƉ�ƌĂǁ�ŵĞĂƚ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽŽĚƐ 

· �ŽŽŬ—�ŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ 

· �Śŝůů—ZĞĨƌŝŐĞƌĂƚĞ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ 

�ŽŽŬ�Ăůů�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽŽĚ�ƚŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�
ƐŽƵƌĐĞ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĐŽŽŬ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘���ŚŽůĚŝŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ϭϰϬΣ�&�;ϲϬΣ��Ϳ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘� 

^ŽƵƌĐĞ͗�&ŽŽĚ^ĂĨĞƚǇ͘ŐŽǀ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�&ŽŽĚ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͘ 

,ŝŐŚ��ůƟƚƵĚĞƐ 

&Žƌ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ĂůƟƚƵĚĞƐ͕�ǀŝƐŝƚ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƐŝƐ͘ƵƐĚĂ͘ŐŽǀͬĨŽŽĚ-ƐĂĨĞƚǇͬƐĂĨĞ-ĨŽŽĚ-ŚĂŶĚůŝŶŐ-ĂŶĚ-
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶͬĨŽŽĚ-ƐĂĨĞƚǇ-ďĂƐŝĐƐͬŚŝŐŚ-ĂůƟƚƵĚĞ-ĐŽŽŬŝŶŐ͘ 

�ĂƚĞŐŽƌǇ &ŽŽĚ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ZĞƐƚ�dŝŵĞ 

'ƌŽƵŶĚ�DĞĂƚ͕�^ƚƵĸŶŐ͕�ĂŶĚ�
DĞĂƚ�>ŽĂĨ� 

�ĞĞĨ͕�WŽƌŬ͕�sĞĂů͕�>Ăŵď ϭϲϬΣ�&�;ϳϭΣ��Ϳ EŽŶĞ 

dƵƌŬĞǇ͕��ŚŝĐŬĞŶ ϭϲϱΣ�&�;ϳϰΣ��Ϳ EŽŶĞ 

&ƌĞƐŚ��ĞĞĨ͕�sĞĂů͕�>Ăŵď ^ƚĞĂŬƐ͕�ZŽĂƐƚƐ͕��ŚŽƉƐ ϭϰϱΣ�&�;ϲϯΣ��Ϳ ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ 

WŽƵůƚƌǇ �ŚŝĐŬĞŶ�Θ�dƵƌŬĞǇ�;ďƌĞĂƐƚƐ͕�ǁŚŽůĞ�ďŝƌĚ͕�ůĞŐƐ͕�
ƚŚŝŐŚƐ͕�ǁŝŶŐƐ͕�ŐƌŽƵŶĚ�ƉŽƵůƚƌǇ͕�ŐŝďůĞƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƵĸŶŐͿ 

ϭϲϱΣ�&�;ϳϰΣ��Ϳ tŚŽůĞ͗�ϭϬ-ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ 
�ƌĞĂƐƚƐ͗�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ 

WŽƌŬ�ĂŶĚ�,Ăŵ� &ƌĞƐŚ�WŽƌŬ ϭϰϱΣ�&�;ϲϯΣ��Ϳ ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ 

&ƌĞƐŚ�,Ăŵ�;ƌĂǁͿ ϭϰϲΣ�&�;ϲϯΣ��Ϳ ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ 

WƌĞĐŽŽŬĞĚ�,Ăŵ�;ƚŽ�ƌĞŚĞĂƚͿ 

EŽƚĞ͗�ZĞŚĞĂƚ�ĐŽŽŬĞĚ�ŚĂŵƐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�Ăƚ�
h^��-ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�͘ 

ϭϰϬΣ�&�;ϲϬΣ��Ϳ 
ϭϲϱΣ�&�;ϳϰΣ��Ϳ�ŝĨ�ŶŽƚ�ĨƌŽŵ�h^��-ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�
ƉůĂŶƚƐ 

EŽŶĞ 

�ŐŐƐ�ĂŶĚ��ŐŐ��ŝƐŚĞƐ� �ŐŐƐ �ŽŽŬ�ƵŶƟů�ǇŽůŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ĂƌĞ�Įƌŵ  ͘ EŽŶĞ 

�ŐŐ��ŝƐŚĞƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨƌŝƩĂƚĂ͕�ƋƵŝĐŚĞͿ ϭϲϬΣ�&�;ϳϰΣ��Ϳ EŽŶĞ 

>ĞŌŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ��ĂƐƐĞƌŽůĞƐ� >ĞŌŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ��ĂƐƐĞƌŽůĞƐ ϭϲϱΣ�&�;ϳϰΣ��Ϳ EŽŶĞ 

^ĞĂĨŽŽĚ &ŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ĮŶƐ ϭϰϱΣ�&�;ϲϯΣ��Ϳ�Žƌ�ĐŽŽŬ�ƵŶƟů�ŇĞƐŚ�ŝƐ�ŽƉĂƋƵĞ�
ĂŶĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ĞĂƐŝůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƌŬ  ͘

EŽŶĞ 

^ŚƌŝŵƉ͕�>ŽďƐƚĞƌ͕��ƌĂďƐ͕�^ĐĂůůŽƉƐ �ŽŽŬ�ƵŶƟů�ŇĞƐŚ�ŝƐ�ƉĞĂƌůǇ�Žƌ�ǁŚŝƚĞ͕�ĂŶĚ�
ŽƉĂƋƵĞ͘ 

EŽŶĞ 

�ůĂŵƐ͕�KǇƐƚĞƌƐ͕�DƵƐƐĞůƐ �ŽŽŬ�ƵŶƟů�ƐŚĞůůƐ�ŽƉĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ  ͘ EŽŶĞ 



�ϯϮ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ůĞĂŶŝŶŐ 

dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͗ 

· �ŽŽŬǁĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƌŽƵŐŚ�ďŽƩŽŵƐ��ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌĂŵŝĐ�
ŐůĂƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘���ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ƐĞƫŶŐ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͘ 

· ^Ăůƚ͕�ƐƵŐĂƌ͕�Žƌ�ƐĂŶĚ�ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐĞƌĂŵŝĐ�ŐůĂƐƐ͘��EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ĂƐ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�
ĚŽǁŶ͘ 

· �ǀŽŝĚ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ĞǀĞŶ�ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĞƌĂŵŝĐ�
ŐůĂƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

· DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ǁŽƌŬƐ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

· WůĂƐƟĐ�Žƌ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĨŽŝů�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�
ǌŽŶĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ďƌĞĂŬƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĞƌĂŵŝĐ�ŐůĂƐƐ�ďǇ�ĐŽŽůŝŶŐ͘�dĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚŽƚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�;ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů͗�ĚŽ�ŶŽƚ�ďƵƌŶ�ǇŽƵƌƐĞůĨͿ  ͘

· EĞǀĞƌ�ƉůĂĐĞ�Ă�ŚŽƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ŽǀĞƌŚĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϯϯ 

 

W�Zdͬ�D�d�Z/�>� �>��E/E'� &Z�Yh�E�z� �dd�Ed/KE� 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ�&ĂŶ�'ƵĂƌĚ� ZĞŵŽǀĞ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�
ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĨŽŝů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐůĞƐ͘�
�ƉƉůǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽǀĞŶ�ĐůĞĂŶĞƌ�ƚŽ�
Ă�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƉĞ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĚ͘�
&ŽůůŽǁ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘� 

KŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ͖�ŵŽƌĞ�
ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ͘� 

dƵƌŶ�ŽŶ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƌŽŽŵ�ŝƐ�ǁĞůů�ǀĞŶƚĞĚ͘ 
�Ž�EKd�ƵƐĞ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů͕�ŵĞƚĂů�ƉĂĚƐ�Žƌ�
ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐĐƌĂƚĐŚ�
ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƟŶŐ͘�>ŝŶĞ�ŇŽŽƌ�
ǁŝƚŚ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ĚƌŝƉƐ͘� 

�ǆƚĞƌŝŽƌ��ŽĚǇ� �ůĞĂŶ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚ͕�ƐŽĂƉǇ�ǁĂƚĞƌ͘�
ZŝŶƐĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘�&Žƌ�
ƚŽƵŐŚ�ƐƚĂŝŶƐ͕�ĂƉƉůǇ�Ă�ĐůŽƚŚ�ƐŽĂŬĞĚ�
ŝŶ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 
^ĐƌĂƉĞ�>/',d>z�ǁŝƚŚ�Ă�ŶǇůŽŶ�Žƌ�
ƌƵďďĞƌ�ƐƉĂƚƵůĂ͘� 

�Ɛ�ŶĞĞĚĞĚ͘� �Ž�EKd�ƵƐĞ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů͕�ŵĞƚĂů�ƉĂĚƐ�Žƌ�
ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶĞƌƐ͘ 
�Ž�EKd�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ŵĞƚĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŽ�
ƐĐƌĂƉĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
�Ž�EKd�ĂůůŽǁ�ĐŝƚƌƵƐ�Žƌ�ƚŽŵĂƚŽ�ũƵŝĐĞƐ�
ƚŽ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��ŝƚƌŝĐ�ĂĐŝĚ�
ǁŝůů�ĚŝƐĐŽůŽƌ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů͘� 

KǀĞŶ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ͬ�WŽƌĐĞůĂŝŶ�
�ŶĂŵĞů� 

hƐĞ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǀĞŶ�
ĐůĞĂŶĞƌ͘�&ŽůůŽǁ�ĐůĞĂŶĞƌ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘� 

KŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ͖�ŵŽƌĞ�
ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ͘� 

dƵƌŶ�ŽŶ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ĨĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƌŽŽŵ�ŝƐ�ǁĞůů�ǀĞŶƚĞĚ͘ 
�Ž�EKd�ĂƉƉůǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽǀĞŶ�
ĐůĞĂŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ŐĂƐŬĞƚ͘ 
�Ž�EKd�ƌƵď�Žƌ�ƐĐƌƵď�ƚŚĞ�ŐĂƐŬĞƚ͘�dŚŝƐ�
ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ƐĞĂů͘ 
�Ž�EKd�ƵƐĞ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů͕�ŵĞƚĂů�ƉĂĚƐ�Žƌ�
ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐĐƌĂƚĐŚ�
ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƟŶŐ͘� 

KǀĞŶ�ZĂĐŬƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĞƐ� ZĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ŝŶ�ŚŽƚ͕�ƐŽĂƉǇ�
ǁĂƚĞƌ͘�ZŝŶƐĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĚƌǇ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘ 

KŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ŵŽƌĞ�
ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ͘� 

�ŝƐŚǁĂƐŚĞƌ�ƐĂĨĞ͘� 

�ŽŽŬƚŽƉ� ZĞŵŽǀĞ�ƐŵĂůů�ƐƉŽƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĂŵƉ�
ĐůŽƚŚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝƐŚǁĂƐŚŝŶŐ�ůŝƋƵŝĚ�
ĚŝůƵƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞŶ�ƌŝŶƐĞ�
ǁŝƚŚ�ĐŽůĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘� 

�ŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͘ 
^ƉŝůůĂŐĞƐ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ͕�ũĂŵ͕�
ũĞůůǇ͕�ĞƚĐ͘�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ͘� 

EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�Ă�ƐƚĞĂŵ�ĐůĞĂŶĞƌ�Žƌ�ŚŝŐŚ-
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁĂƐŚĞƌ͘ 
�Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ƐĐƌĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ĐĞƌĂŵŝĐ�ŐůĂƐƐ͘ 
�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ĚƌǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚƵƐƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ĐĞƌĂŵŝĐ�ĐŽŽŬƚŽƉ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶ͘�dŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƌŽƵŐŚ�ƐĂƵĐĞƉĂŶƐ�ǁŝůů�ƐĐƌĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

�ŽƉƉĞƌ�ͬ��ƌĂƐƐ�dƌŝŵ 
;^ĞůĞĐƚ�DŽĚĞůƐͿ� 

�ůĞĂŶ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ƐŽĂƉǇ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
Ă�ŵŝĐƌŽĮďĞƌ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘� 

�Ɛ�ŶĞĞĚĞĚ͘� KƵƌ�ĐŽƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ďƌĂƐƐ�ƚƌŝŵ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌĐŽĂƚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚĂƌŶŝƐŚŝŶŐ͘�
�K�EKd�ƵƐĞ�ĐŽƉƉĞƌ�Žƌ�ďƌĂƐƐ�ƉŽůŝƐŚĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƌĂƐƐŽ�Žƌ��ƌŝƚĞ��ŽǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌĐŽĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

�ůĞĂŶŝŶŐ 

,ŝŐŚůǇ�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�Žƌ�ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƐĐƌĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ůĞĂŶŝŶŐ 



�ϯϰ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 

dƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ�'ƵŝĚĞ 

WƌŽďůĞŵ  

dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ͗ 

· dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŝƐ�ďĂĚůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘ 
· dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨƵƐĞ�ŝƐ�ĐƵƚ�Žī͘ 
· dŚĞ�ůŽĐŬ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘ 
· dŚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽƵĐŚ�ŬĞǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƐĞ�Žƌ�ǁĂƚĞƌ͘ 
· �Ŷ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽƵĐŚ�ŬĞǇ͘ 

KŶĞ�Žƌ�Ăůů�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ;ƐͿ�ĂƌĞ�ĐƵƚ�
Žī͗ 

· dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ͘ 
· dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŽƌŬƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĨŽƌŐŽƚ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�Žī�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͘ 
· KŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽƵĐŚ�ŬĞǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 
· dŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƩŽŵ�ŽǀĞƌŚĞĂƚĞĚ͘ 
· dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�;ƐĞĞ�WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ĨƵŶĐͲ

ƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�Žī�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽǀĞƌŚĞĂƟŶŐ͘ 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�͗ · dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ͘ 
· dŚĞ�ƉĂŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ͘ 
· dŚĞ�ƉĂŶ͛Ɛ�ďŽƩŽŵ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů͘ 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ͗� · dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚĞĨĞĐƟǀĞ͘ 
· �ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ͘ 
· �Ăůů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

dŚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƐƟůů�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�
ĐŽŽŬƚŽƉ͗� 

· dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ͖�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 
· dŚĞ�ĨĂŶ�ƐƚŽƉƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͘� 

dŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ͗� 

· dŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŚŽƚ͘ 

· dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�WŽǁĞƌ��ŽŽƐƚ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ƐĞƚ͘ 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ���������Žƌ� · ^ĞĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�͞<ĞĞƉ�ǁĂƌŵ�͘͞� 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�΀�����΁�Žƌ�
΀��ƌϬϯ�΁͗� 

· �Ŷ�ŽďũĞĐƚ�Žƌ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŬĞǇƐ͘�dŚĞ�ƐǇŵďŽů�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝƐ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�Žƌ�ĐůĞĂŶĞĚ͘� 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�΀��Ϯ�΁�͗ · dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŝƐ�ŽǀĞƌŚĞĂƚĞĚ͘�>Ğƚ�ŝƚ�ĐŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶ�ŝƚ�ŽŶ�ĂŐĂŝŶ͘� 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�΀��ϴ�΁�͗ · dŚĞ�Ăŝƌ�ŝŶůĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŶƟůĂƚŽƌ�ŝƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͘�ZĞůĞĂƐĞ�ŝƚ͘� 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�΀�hϰϬϬ�΁�͗ · dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŽŬƚŽƉ͘� 

dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽǁƐ�΀��ƌϰϳ�΁�͗ · dŚĞ�ĐŽŽŬƚŽƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŽŬƚŽƉ͘ 

�ŽŶǀĞĐƟŽŶ�ĨĂŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚƵƌŶ͗ · &ĂŶ�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ�Žƌ�ĐůŽŐŐĞĚ͘� 
· dŚĞ�ůŽĐŬ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘ 

, 
K 
d 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϯϱ 

 

�ŝŐ��Śŝůů�tĂƌƌĂŶƚǇ 

�ŝŐ��Śŝůů͕�/ŶĐ͘�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ǇŽƵƌ��ŝŐ��Śŝůů�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�;͞ƉƌŽĚƵĐƚ͟Ϳ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵƐĞ͘�� 

tŚĂƚ�/Ɛ��ŽǀĞƌĞĚ 
^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ďĞůŽǁ͕�ƚŚŝƐ�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐŽǀĞƌƐ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůĂďŽƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�
ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͘ 

KŶĞ-zĞĂƌ�tĂƌƌĂŶƚǇ 
&Žƌ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�
ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ůĂďŽƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�
ƉĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƐŵĞƟĐ�tĂƌƌĂŶƚǇ�ďĞůŽǁ͘ 

�ŽƐŵĞƟĐ�tĂƌƌĂŶƚǇ 
�ŝŐ��Śŝůů�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐĞǀĞŶ-ĚĂǇ�ĐŽƐŵĞƟĐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽŶ�Ăůů�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘�dŚĞ�KǁŶĞƌ�ŵƵƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽƐŵĞƟĐ�
ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞǀĞŶ-ĚĂǇ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞ�͞ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ 

>ŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ��ŽǀĞƌĂŐĞ� 
· dŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�

ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ͘� 
· tĂƌƌĂŶƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŶŽƌŵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�

ĂƌĞĂƐ�ďĞǇŽŶĚ�ϱϬ�ŵŝůĞƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘�dŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�
ĂŶĚ�Ăůů�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵŝůĞĂŐĞ͕�ŶŽŶ-
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŽǀĞƌƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ 

dŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŶƵůů�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ͗ 
· /Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�

ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘ 
· /Ĩ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨĂĐƚŽƌǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�

Žƌ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 
 

tŚĂƚ�/Ɛ�EŽƚ��ŽǀĞƌĞĚ 

�dŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĞǆĐůƵĚĞƐ͗ 
· WƌŽĚƵĐƚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Žƌ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�������������������

ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ĚĂǇ�
ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĮƌĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�ŚŽƚĞůƐ͕�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ͕�ƌĞŶƚĂůƐ͕�
ǀĂĐĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ďĂĚŐĞ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐͬŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 

· �ĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ͕�
ĂďƵƐĞ͕�ŵŝƐƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ͕�Žƌ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�
ŵŽƵŶƟŶŐ͕�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�Žƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ  ͘

· EŽƌŵĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƚƵƉ  ͘
· EŽƌŵĂů�ǁĞĂƌ͕�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƐ�

ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ŵĂŶƵĂů͘�� 

· ^ĞƌǀŝĐĞ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

· �ŽŶƐƵŵĂďůĞ�ƉĂƌƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ĮůƚĞƌƐ͘ 
· �ĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�

ƌĞƉĂŝƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

· �ĐĐŝĚĞŶƚĂů�Žƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ĚĂŵĂŐĞ͘ 
· �ĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�ĮƌĞƐ͕�

ŇŽŽĚƐ͕�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞƐ͕�ǁŝŶĚƐ͕�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ͕�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�
ƌĞĂƐŽŶ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ďĞǇŽŶĚ��ŝŐ��Śŝůů͛Ɛ�ĐŽŶƚƌŽů͘ 

· �ĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƵƐĞ͘ 
· �ĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŚĂƌƐŚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�Žƌ�

ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ͘ 
· >ŝĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�

ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂďŝŶĞƚƌǇ͕�ŇŽŽƌƐ͕�ĐĞŝůŝŶŐƐ͕�ĞƚĐ͘ 
· �ŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�

ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�Žƌ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ůŽƐƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŵĞĂůƐ͕�ĞƚĐ͘ 

dŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŽŶůǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ͕��ŝŐ��Śŝůů͕�Ăƚ�ŝƚƐ�ƐŽůĞ�
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͕�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ  ͘

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ƌďŝƚƌĂƟŽŶ��ůĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ZĞůĂƚĞĚ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂīĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ��ƌďŝƚƌĂƟŽŶ��ůĂƵƐĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ͘� 

dŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ͘�� 
�>>� /DW>/���t�ZZ�Ed/�^͕� /E�>h�/E'� �hd� EKd� >/D/d��� dK�
t�ZZ�Ed/�^� K&� D�Z�,�Ed��/>/dz� �E�� &/dE�^^� &KZ�
W�Zd/�h>�Z� WhZWK^�� �Z�� >/D/d��� dK� d,�� �hZ�d/KE� K&�
d,/^�t�ZZ�Edz͘�� 

^ŽŵĞ� ƐƚĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁ� ƚŚĞ� ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� Žƌ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů� Žƌ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů� ĚĂŵĂŐĞƐ͕� ƐŽ� ƚŚŝƐ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�Žƌ�YƵĞďĞĐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ� ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƟŽŶ�ďĞůŽǁ͘ 

d,�� KtE�Z� �E�� �/'� �,/>>� �'Z��� d,�d� d,�� Z�D��/�^� ^�d�
Khd� ,�Z�/E� �Z�� d,�� KtE�Z͛^� �y�>h^/s�� Z�D��/�^� &KZ�
�Z���,�K&��>>�t�ZZ�Ed/�^͕��yWZ�^^�KZ�/DW>/��  ͘

t,�d,�Z� �Ez� �>�/D� /^� ��^��� KE� E�'>/'�E��� KZ� Kd,�Z�
dKZd͕��Z���,�K&�t�ZZ�Edz�KZ��Z���,�K&��KEdZ��d͕�KZ�
�Ez�Kd,�Z�dKZd�d,�KZz͕� �/'��,/>>� ^,�>>� /E�EK� �s�Ed����
>/��>�� &KZ� /E�/��Ed�>͕� �KE^�Yh�Ed/�>� KZ� ^W��/�>�
��D�'�^͕� /E�>h�/E'� �hd� EKd� >/D/d��� dK� �ydZ�� hd/>/dz�
�yW�E^�^͕� ^,/WW/E'� �K^d^� Z�>�d��� dK� Z�W�/Z� KZ�
Z�W>���D�Ed�K&��Ez�WZK�h�d�KZ���D�'�^�dK�WZKW�Zdz͕�
Z�^h>d/E'� &ZKD� �Z���,� K&� d,/^� t�ZZ�Edz� KZ� �Ez�
/DW>/���t�ZZ�Edz͘ � 

&Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�Ă�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐůĂŝŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů� 
ϴϳϳ-ϴϰϮ-ϯϮϲϵ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�WĂƌƚƐ�Θ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ͘� 



�ϯϲ  ;ϴϳϳͿ�ϴϰϮ-ϯϮϲϵ 

 



ďŝŐĐŚŝůů͘ĐŽŵ  ϯϳ 

 


