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�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕�ϮϬϮϭ 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ 

�ĞůĞďƌĂƟŶŐ�,ŽůǇ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ� 



 

 

�ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ 
 
sŽůƵŶƚĂƌǇ EŽĞů��ƚƌĂŶŐĞƌ    >ŽƵŝƐ��ůĂƵĚĞ��ĂƋƵŝŶ 
 
�ůů�^ƚĂŶĚ 
WƌŽĐĞƐƐŝŽŶĂů�,ǇŵŶ KŶĐĞ�ŝŶ�ZŽǇĂů��ĂǀŝĚ͛Ɛ��ŝƚǇ  ηϭϮϯ 
 
dŚĞ��ĚǀĞŶƚ�tƌĞĂƚŚ�ŝƐ�>ŝƚ͘ 

 
d,���,Z/^d��,/>��/^�W>�����/E�d,���Z��,� 

 
�ĞůĞďƌĂŶƚ͗ zŽƵ͕�K�>ŽƌĚ͕�ŚĂǀĞ�ŵƵůƟƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘�� 
  zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝƚƐ�ũŽǇ͘��&Žƌ�ƚŽ�ƵƐ�Ă�ĐŚŝůĚ� 
  ŝƐ�ďŽƌŶ͕�ƚŽ�ƵƐ�Ă�ƐŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� 
  ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͘  
WĞŽƉůĞ ,ŝƐ�ŶĂŵĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�tŽŶĚĞƌĨƵů��ŽƵŶƐĞůůŽƌ͕ �DŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕� 
  �ǀĞƌůĂƐƟŶŐ�&ĂƚŚĞƌ͕ �WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ ,Ğ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ��ŵŵĂŶƵĞů͕�ĨŽƌ�ŝŶ�Śŝŵ�'ŽĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘ 
    dŚĞ�'ůŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ͘ 
WĞŽƉůĞ  �ŶĚ�Ăůů�ŇĞƐŚ�ƐŚĂůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ DĞƌĐŝĨƵů�ĂŶĚ�ůŽǀŝŶŐ�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ŶŝŐŚƚ�ŚŽůǇ�ďǇ�ƚŚĞ� 

  ŝŶĐĂƌŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ-ďĞĂƌŝŶŐ� 
  ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƐƐĞĚ�sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ͘ �tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐƌğĐŚĞ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�
  ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ� 
  ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘�'ƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͕�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŵĂǇ�ĞŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ũŽǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
  ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞũŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�
  ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘�� 

�ůů    ���ŵĞŶ͘ 
 



 

 

 

d«��'�ã«�Ù®Ä¦�Ê¥�ã«���ÊÃÃçÄ®ãù 
 

d«��'Ù��� 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� dŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ 
  ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 
�Ê½½��ã�¥ÊÙ�WçÙ®ãù 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĞĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͕�Ăůů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŬŶŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ŶŽ� 
  ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ͘���ůĞĂŶƐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ���
  ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ� 
  ĂŶĚ�ǁŽƌƚŚŝůǇ�ŵĂŐŶŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ŚŽůǇ�ŶĂŵĞ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘��
  �ŵĞŶ͘ 
 
d«��'½ÊÙ®�  
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͕ 
�ůů�  ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘ 
  >ŽƌĚ�'ŽĚ͕�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ŬŝŶŐ͕�ĂůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ǁĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
  ǇŽƵ͕�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ǁĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ� ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘ 
  >ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ŽŶůǇ�^ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕ �>ŽƌĚ�'ŽĚ͕�>Ăŵď�ŽĨ� 
  'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͗�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ͖ 
  ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͗�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ͘  
  &Žƌ�ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�KŶĞ͕�ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕ 
  ǇŽƵ�ĂůŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�,ŝŐŚ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕ 
  ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 
 
 



 

 

�Ê½½��ã�Ê¥�ã«����ù�� 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ >Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͘ 
  �ƚĞƌŶĂů�'ŽĚ͕�ƚŚŝƐ�ŚŽůǇ�ŶŝŐŚƚ�ŝƐ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƌŝůůŝĂŶĐĞ�ŽĨ� 
  ǇŽƵƌ�ŽŶĞ�ƚƌƵĞ�ůŝŐŚƚ͘���Ɛ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ� 
  ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͕�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƉůĞŶĚŽƵƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂǀĞŶůǇ� 
  ŐůŽƌǇ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŐŶƐ� 
  ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ŽŶĞ�'ŽĚ͕�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘ � 
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 

d«��WÙÊ�½�Ã�ã®ÊÄ�Ê¥�ã«��tÊÙ�� 
 

&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ        
ZĞĂĚĞƌ ��ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�/ƐĂŝĂŚ     
 
hƉŽŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂůůƐ͕�K�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕ /�ŚĂǀĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐĞŶƟŶĞůƐ͖�Ăůů�ĚĂǇ�ĂŶĚ�Ă�ŶŝŐŚƚ  
ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ƐŝůĞŶƚ͘��zŽƵ�ǁŚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞ >ÊÙ�͕ ƚĂŬĞ�ŶŽ�ƌĞƐƚ� ĂŶĚ� 
ŐŝǀĞ�Śŝŵ�ŶŽ�ƌĞƐƚ ƵŶƟů�ŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘��dŚĞ >ÊÙ� ŚĂƐ�ƐǁŽƌŶ�ďǇ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ ĂŶĚ�ďǇ�ŚŝƐ�
ŵŝŐŚƚǇ�Ăƌŵ͗��/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂŐĂŝŶ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ŐƌĂŝŶ ƚŽ�ďĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞŶĞŵŝĞƐ͕ 
ĂŶĚ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĚƌŝŶŬ�ƚŚĞ�ǁŝŶĞ ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůĂďŽƌĞĚ͖�ďƵƚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŐĂƌŶĞƌ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ĞĂƚ�ŝƚ ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ >ÊÙ��ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝƚ�
ƐŚĂůů�ĚƌŝŶŬ�ŝƚ ŝŶ�ŵǇ�ŚŽůǇ�ĐŽƵƌƚƐ͘��'Ž�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞƐ͕ ƉƌĞƉĂƌĞ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͖�ďƵŝůĚ�ƵƉ͕�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͕ ĐůĞĂƌ�ŝƚ�ŽĨ�ƐƚŽŶĞƐ͕ ůŝŌ�
ƵƉ�ĂŶ�ĞŶƐŝŐŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͘��dŚĞ >ÊÙ� ŚĂƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞĂƌƚŚ͗��^ĂǇ�ƚŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ��ŝŽŶ͕ ͞^ĞĞ͕�ǇŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ͖�ŚŝƐ�ƌĞǁĂƌĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƌĞĐŽŵƉĞŶƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͘͟�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ͕�͞dŚĞ�,ŽůǇ� 
WĞŽƉůĞ͕ dŚĞ�ZĞĚĞĞŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ >ÊÙ�͖͟�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ͕�͞^ŽƵŐŚƚ�KƵƚ͕  
���ŝƚǇ�EŽƚ�&ŽƌƐĂŬĞŶ͘͟� 
         /ƐĂŝĂŚ�ϲϮ͗ϲ-ϭϮ� 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 



 

 

WƐĂůŵ�ϵϳ 
 

dŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ŬŝŶŐ͖�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƌĞũŽŝĐĞ͖�ůĞƚ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĞƐ�ďĞ�ŐůĂĚ͘ 
�ůŽƵĚƐ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ƌŽƵŶĚ�ĂďŽƵƚ�Śŝŵ͕� 
ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚŚƌŽŶĞ͘ 
��ĮƌĞ�ŐŽĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ďƵƌŶƐ�ƵƉ�ŚŝƐ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝĚĞ͘ 
,ŝƐ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐƐ�ůŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͖�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƐĞĞƐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĨƌĂŝĚ͘ 
dŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŵĞůƚ�ůŝŬĞ�ǁĂǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕� 
Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞĂƌƚŚ͘ 
dŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ĚĞĐůĂƌĞ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ�ƐĞĞ�ŚŝƐ�ŐůŽƌǇ͘ 
�ŽŶĨŽƵŶĚĞĚ�ďĞ�Ăůů�ǁŚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĐĂƌǀĞĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ĨĂůƐĞ�ŐŽĚƐ͊� 
�Žǁ�ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŐŽĚƐ͘ 
�ŝŽŶ�ŚĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŐůĂĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�:ƵĚĂŚ�ƌĞũŽŝĐĞ͕� 
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
&Žƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ŵŽƐƚ�ŚŝŐŚ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͖� 
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆĂůƚĞĚ�ĨĂƌ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ŐŽĚƐ͘ 
dŚĞ�>ŽƌĚ�ůŽǀĞƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂƚĞ�Ğǀŝů͖�ŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐĂŝŶƚƐ 
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ͘ 
>ŝŐŚƚ�ŚĂƐ�ƐƉƌƵŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ũŽǇĨƵů�ŐůĂĚŶĞƐƐ� 
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞŚĞĂƌƚĞĚ͘ 
ZĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ǇŽƵ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŚŽůǇ�ŶĂŵĞ͘ 
 
dŚĞ��ƉŝƐƚůĞ 
ZĞĂĚĞƌ����ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�WĂƵů�ƚŽ�dŝƚƵƐ 
 

�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ůŽǀŝŶŐ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƌ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͕ ŚĞ�
ƐĂǀĞĚ�ƵƐ͕�ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ͕�ďƵƚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŵĞƌĐǇ͕ �ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ ŽĨ�ƌĞďŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ďǇ�ƚŚĞ� 
,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘  dŚŝƐ�^Ɖŝƌŝƚ�ŚĞ�ƉŽƵƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƵƐ�ƌŝĐŚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�
^ĂǀŝŽƌ͕   ƐŽ�ƚŚĂƚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ũƵƐƟĮĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ŐƌĂĐĞ͕�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĞŝƌƐ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͘�   dŝƚƵƐ�ϯ͗ϰ-ϳ 
   

  dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 



 

 

�ůů�^ƚĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů 
'ŽƐƉĞů��ĐĐůĂŵĂƟŽŶ 
 
dŚĞ�'ŽƐƉĞů�ZĞĂĚŝŶŐ 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘� 
WĞŽƉůĞ �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘� 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�>ƵŬĞ 
WĞŽƉůĞ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ĚĞĐƌĞĞ�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ��ŵƉĞƌŽƌ��ƵŐƵƐƚƵƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� 
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘ dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ǁŚŝůĞ� 
YƵŝƌŝŶŝƵƐ�ǁĂƐ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�^ǇƌŝĂ͘ �ůů�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚŽǁŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐ- 
ƚĞƌĞĚ͘ �:ŽƐĞƉŚ�ĂůƐŽ�ǁĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�EĂǌĂƌĞƚŚ�ŝŶ�'ĂůŝůĞĞ�ƚŽ�:ƵĚĞĂ͕� 
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ĂǀŝĚ�ĐĂůůĞĚ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� 
ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ��ĂǀŝĚ͘ ,Ğ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�DĂƌǇ͕�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ŚĞ� 
ǁĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ͘ tŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞ�ƟŵĞ 
ĐĂŵĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚ͘  �ŶĚ�ƐŚĞ�ŐĂǀĞ�ďŝƌƚŚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚďŽƌŶ�ƐŽŶ�ĂŶĚ� 
ǁƌĂƉƉĞĚ�Śŝŵ�ŝŶ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ůĂŝĚ�Śŝŵ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŐĞƌ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� 
ŶŽ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŶ͘��/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ� 
ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁĂƚĐŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŇŽĐŬ�ďǇ�ŶŝŐŚƚ͘ �dŚĞŶ�ĂŶ�ĂŶŐĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ� 
ƐƚŽŽĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƐŚŽŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ� 
ǁĞƌĞ�ƚĞƌƌŝĮĞĚ͘ ��Ƶƚ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞů�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞�Ž�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ͖�ĨŽƌ�ƐĞĞ—/�Ăŵ� 
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǇŽƵ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ũŽǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͗  ƚŽ�ǇŽƵ�ŝƐ�ďŽƌŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ� 
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ĂǀŝĚ�Ă�^ĂǀŝŽƌ͕ �ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ͕�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘  dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶ� 
ĨŽƌ�ǇŽƵ͗�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ůǇŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŐĞƌ͘ ͟   

�ŶĚ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞů�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ŚŽƐƚ͕ 
ƉƌĂŝƐŝŶŐ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�
ƉĞĂĐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ĨĂǀŽƌƐ͊��tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŐŽŶĞ�
ŝŶƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ƚŚĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�ŶŽǁ�ƚŽ��ĞƚŚůĞŚĞŵ�
ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
ƵƐ͘͟   



 

 

^Ž�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�DĂƌǇ�ĂŶĚ�:ŽƐĞƉŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ůǇŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵĂŶŐĞƌ͘ � tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐĂǁ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ŬŶŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŽůĚ�
ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐŚŝůĚ͖ ĂŶĚ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ�ǁĞƌĞ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚĞƉͲ
ŚĞƌĚƐ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ͘ �Ƶƚ�DĂƌǇ�ƚƌĞĂƐƵƌĞĚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽŶĚĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ŚĞƌ�ŚĞĂƌƚ͘ dŚĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�ŐůŽƌŝĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐŝŶŐ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞŶ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ͘ 
         >ƵŬĞ�Ϯ͗ϭ-ϮϬ 
ZĞĂĚĞƌ dŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘� 
WĞŽƉůĞ WƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ� 
 
,ŽŵŝůǇ��        ZĞǀ͘ �WĂƵů 
 
DƵƐŝĐĂů�/ŶƚĞƌůƵĚĞ 
 
dŚĞ�EŝĐĞŶĞ��ƌĞĞĚ   
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� >Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ƐĂǇ͕ 
�ůů�  tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�'ŽĚ͕�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ��ůŵŝŐŚƚǇ͕ 
  ŵĂŬĞƌ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ͕�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƵŶƐĞĞŶ͘ 
  tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�>ŽƌĚ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͕ 
  ĞƚĞƌŶĂůůǇ�ďĞŐŽƩĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕  
  'ŽĚ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕�>ŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�>ŝŐŚƚ͕�ƚƌƵĞ�'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ƚƌƵĞ�'ŽĚ͕ 
  ďĞŐŽƩĞŶ͕�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ͕�ŽĨ�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘  
  dŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͘ 
  &Žƌ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ͗ 
  ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚĞ�ĨƌŽŵ�
  ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŵĂŶ͘ 
  &Žƌ�ŽƵƌ�ƐĂŬĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�ƵŶĚĞƌ�WŽŶƟƵƐ�WŝůĂƚĞ͖ 
  ŚĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďƵƌŝĞĚ͘ 
 
 

 



 

 

  KŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĚĂǇ�ŚĞ�ƌŽƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� 
  ƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ͖�ŚĞ�ĂƐĐĞŶĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
  ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘  
  ,Ğ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͕ 
  ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĞŶĚ͘ 
  tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ƚŚĞ�ŐŝǀĞƌ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕ 
  ǁŚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘  
  tŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌƐŚŝƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ŐůŽƌŝĮĞĚ͘ 
  ,Ğ�ŚĂƐ�ƐƉŽŬĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ͘ 
  tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŚŽůǇ�ĐĂƚŚŽůŝĐ�ĂŶĚ�ĂƉŽƐƚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͘ 
  tĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶĞ�ďĂƉƟƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͘ 
  tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͕ 
  ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘��ŵĞŶ͘ 
 
WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ     DĂƌŝŽŶ��ĂŝůĞǇ  
 
>ĞĂĚĞƌ /Ŷ�ũŽǇ�ĂŶĚ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ůĞƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
  ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞>ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘͟  
   

  �Ǉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�DĂƌǇ�ďǇ� 
  dŚĞ�ĂŶŐĞů͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
�ůů  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

  �Ǉ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŵĂĚĞ�ŇĞƐŚ͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

  �Ǉ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞůĞƐƐ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕� 
  K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

  �Ǉ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĞƉ 
  ŚĞƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŐŝ͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

 



 

 

  �Ǉ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�DĂƌǇ�ĂŶĚ 
  :ŽƐĞƉŚ�ŽĨ�EĂǌĂƌĞƚŚ͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

  �Ǉ�ƚŚĞ�ďĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�:ŽƌĚĂŶ͕�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕� 
  K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 

  'ƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ 
  ŬŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�^ĂǀŝŽƵƌ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͖�ŚĞĂƌ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
  >ŽƌĚ͕�ŐƌĂŶƚ�ƵƐ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 
  zŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƋƵŝĞƚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝůĞŶƚůǇ�Žƌ�
  ĂůŽƵĚ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚΖƐ�ŚĞĂůŝŶŐ͕� 
  ĐŽŵĨŽƌƚ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�Žƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘��>ŽƌĚ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ� 
  ŽƉƉƌĞƐƐĞĚ͖�ĚĞĨĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚŽǁƐ͖�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƉƟǀĞƐ͖�ŚĞĂů�ƚŚĞ� 
  ƐŝĐŬ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚƌŝďƵůĂƟŽŶ͕�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�Žƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘� 
  �ŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕ �K�>ŽƌĚ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘ 
  
  tĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
  ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ͕� 
  ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WŽŝŶƐĞƫĂƐ� 
  ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
 
  K�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŶŽƚ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ� 
  ĐŽŶĚĞŵŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ� 
  ƐĂǀĞĚ͗�&ƵůĮů�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƟĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂŶŐĞů�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ũŽǇ� 
  ƚŽ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĂƟǀŝƚǇ�ŽĨ�Śŝŵ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ� 
  WĞĂĐĞ͖�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ďĞ�ŐůŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
  ŚŝŐŚĞƐƚ͕�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌŵŽƌĞ͘  
  �ŵĞŶ͘� 
 
 
 
 
 



 

 

d«���ÊÄ¥�ÝÝ®ÊÄ��Ä����ÝÊ½çã®ÊÄ  
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�'ŽĚ�ŝƐ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶĮŶŝƚĞ� 
  ŝŶ�ŵĞƌĐǇ͖�ŚĞ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ƐŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƚĂďůĞ͘ 
  >Ğƚ�ƵƐ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͘ 
 

^ŝůĞŶĐĞ�ŝƐ�ŬĞƉƚ͘ 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� DŽƐƚ�ŵĞƌĐŝĨƵů�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ǁĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ 
  ŝŶ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ĚĞĞĚ͕ 
  ďǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ�ƵŶĚŽŶĞ͘ 
  tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ůŽǀĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ŚĞĂƌƚ͖ 
  ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ůŽǀĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ĂƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ 
  tĞ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ƐŽƌƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚƵŵďůǇ�ƌĞƉĞŶƚ͘ 
  &Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕ 
  ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ͕� 
  ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇƐ͕ 
  ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘��ŵĞŶ͘ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵ͕�ƉĂƌĚŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ� 
  ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĐŽŶĮƌŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ăůů�  
  ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ� 
  ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŵĞŶ͘ 
 
d«��W���� 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
WĞŽƉůĞ �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
    
 



 

 

d«����½��Ù�ã®ÊÄ�Ê¥�ã«���ç�«�Ù®Ýã 
 

WÙ�Ö�Ù�ã®ÊÄ�Ê¥�ã«��'®¥ãÝ 
WÙ�ù�Ù�Êò�Ù�ã«��'®¥ãÝ�  

    

�ĞůĞďƌĂŶƚ ^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŐůĂĚŶĞƐƐ͕�ĂĐĐĞƉƚ�Ăůů�ǁĞ�ŽīĞƌ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ũŽǇĨƵů�
  ĨĞĂƐƚ͘��DĂǇ�ǁĞ�ŐƌŽǁ�ƵƉ�ŝŶ�Śŝŵ�ǁŚŽ�ƵŶŝƚĞƐ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐ͖�
  ĨŽƌ�ŚĞ�ŝƐ�>ŽƌĚ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘  
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 
d«��'Ù��ã�d«�Ä»Ý¦®ò®Ä¦  
�ƵĐŚĂƌŝƐƟĐ�WƌĂǇĞƌ�ηϯ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� dŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
WĞŽƉůĞ� �ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� >ŝŌ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ͘ 
WĞŽƉůĞ� tĞ�ůŝŌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� >Ğƚ�ƵƐ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽƵƌ�'ŽĚ͘ 
WĞŽƉůĞ� /ƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ �ůĞƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͕�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�'ŽĚ͕�ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ͖�
  ǁĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͕�
  ǁŚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŝŶĐĂƌŶĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂŶ�
  ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͖�ŝŶ�Śŝŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
  ƐĞĞŶ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘   dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
  ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ǁĞ�ůŝŌ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ũŽǇĨƵů�
  ŚǇŵŶ�ŽĨ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘� 
�ůů�  ,ŽůǇ͕�ŚŽůǇ͕�ŚŽůǇ�>ŽƌĚ͕ 
  'ŽĚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ͕ 
  ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐůŽƌǇ͘ 
  ,ŽƐĂŶŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͘ 
  �ůĞƐƐĞĚ�ŝƐ�ŚĞ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
  ,ŽƐĂŶŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͘ 
 



 

 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� tĞ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�>ŽƌĚ�ŽƵƌ�'ŽĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ� 
  ůŽǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŽŶ͖� 
  ŝŶ�ĐĂůůŝŶŐ�/ƐƌĂĞů�ƚŽ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͖ 
  ŝŶ�ǇŽƵƌ�tŽƌĚ�ƐƉŽŬĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ͖ 
  ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŵĂĚĞ�ŇĞƐŚ͕�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ͘ 
  &Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� 
  sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ͕ ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ZĞĚĞĞŵĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
  /Ŷ�Śŝŵ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�Ğǀŝů 
  ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ǁŽƌƚŚǇ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ͘ 
  /Ŷ�Śŝŵ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞƌƌŽƌ�ŝŶƚŽ�ƚƌƵƚŚ͕ 
  ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŶ�ŝŶƚŽ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶƚŽ�ůŝĨĞ͘ 
  KŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͕ 
  Ă�ĚĞĂƚŚ�ŚĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͕�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽŽŬ�ďƌĞĂĚ͖ 
  ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�
  ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͞dĂŬĞ͕�ĞĂƚ͗��ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ďŽĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�
  ĨŽƌ�ǇŽƵ͘���Ž�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞ͘͟ 
  �ŌĞƌ�ƐƵƉƉĞƌ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŽĨ�ǁŝŶĞ͖ 
  ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕� 
  ͞�ƌŝŶŬ�ƚŚŝƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͗��ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͕� 
  ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͘ 
  tŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĚƌŝŶŬ�ŝƚ͕�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞ͘͟ 
  dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�&ĂƚŚĞƌ͕ �ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ͕ 
�ůů  ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͕ 
  ǁĞ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ŚŝƐ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͕ 
  ǁĞ�ĂǁĂŝƚ�ŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ͖ 
 
�ĞůĞďƌĂŶƚ� ĂŶĚ�ǁĞ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ŽĨ�ƉƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕� 
  >ŽƌĚ�ŽĨ�Ăůů͖�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ͕ 
  ƚŚŝƐ�ďƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶĞ͘ 
   



 

 

�ĞůĞďƌĂŶƚ tĞ�ƉƌĂǇ�ǇŽƵ͕�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�'ŽĚ͕�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
  ŐŝŌƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ� 
  ŚŝƐ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͘ 
  hŶŝƚĞ�ƵƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ͕�ŵĂĚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� 
  ŝŶ�Śŝŵ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂŶĐƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 
  /Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ� 
  ƚŚĞŵ�ŶĞǁ͕�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĚǁĞůů� 
  ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͖ 
  ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚďŽƌŶ�ŽĨ�Ăůů�ĐƌĞĂƟŽŶ͕ 
  ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͖ 
  ďǇ�ǁŚŽŵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁŚŽŵ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
  ,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�Ăůů�ŚŽŶŽƵƌ�ĂŶĚ�ŐůŽƌǇ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌƐ͕�ĂůŵŝŐŚƚǇ�&ĂƚŚĞƌ͕  
  ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘  
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 
d«��>ÊÙ�͛Ý�WÙ�ù�Ù�  
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� �ŶĚ�ŶŽǁ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƵƌ��ŚƌŝƐƚ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ďŽůĚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͕ 
�ůů�  KƵƌ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ǁŚŽ�Ăƌƚ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ŚĂůůŽǁĞĚ�ďĞ�ƚŚǇ�ŶĂŵĞ͕�ƚŚǇ� 
  ŬŝŶŐĚŽŵ�ĐŽŵĞ͕�ƚŚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ͕�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 
  'ŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ďƌĞĂĚ͘ 
  �ŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽƵƌ�ƚƌĞƐƉĂƐƐĞƐ͕� 
  ĂƐ�ǁĞ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƚƌĞƐƉĂƐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ͘ 
  �ŶĚ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚŽ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�Ğǀŝů͘ 
  &Žƌ�ƚŚŝŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ͕�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ͕ 
  ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌ͘ ���ŵĞŶ͘ 
 
�Ù��»®Ä¦�Ê¥�ã«���Ù��� 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� tĞ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
�ůů�  'ŽĚ�ŚĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ͕�ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƵƐ͕� 
  ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ͘ 



 

 

/Äò®ã�ã®ÊÄ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ dŚĞ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘ 
WĞŽƉůĞ dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 
d«���ÊÃÃçÄ®ÊÄ� 
dŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 
dŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
�ŵĞŶ͘  
 
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�,ǇŵŶƐ /Ŷ�ƚŚĞ��ůĞĂŬ�DŝĚǁŝŶƚĞƌ  ηϭϮϮ 
    ^ŝůĞŶƚ�EŝŐŚƚ    ηϭϭϵ 
 
�ůů�ƐƚĂŶĚ 
WÙ�ù�Ù��¥ã�Ù��ÊÃÃçÄ®ÊÄ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� &ĂƚŚĞƌ�ŽĨ�Ăůů͕�ƚŽŶŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵŶŝƚĞĚ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀĞŶ�ŝŶ�ƐĞŶĚŝŶŐ�
  ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽƵƌ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘��DĂǇ�ǁĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂƐƚĞĚ� 
  ŚĞĂǀĞŶůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞƚĞƌŶĂů�ŬŝŶŐĚŽŵ͘��tĞ�ĂƐŬ�
  ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
�ůů  �ŵĞŶ͘ 
 
d«���ÊøÊ½Ê¦ù  

 

�ĞůĞďƌĂŶƚ� 'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ͕ 
�ůů�  ǁŚŽƐĞ�ƉŽǁĞƌ͕ �ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ͕�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝŶĮŶŝƚĞůǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ� 
  ĐĂŶ�ĂƐŬ�Žƌ�ŝŵĂŐŝŶĞ͘��'ůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�
  ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͕�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 
 
d«��^Ê½�ÃÄ��½�ÝÝ®Ä¦ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ DĂǇ��ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŚŝƐ�^ŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽƵƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ƵƉŽŶ� 
  Śŝŵ͕�ďůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŚŽůǇ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ƐĐĂƩĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶ͕� 
  ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚĞŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚŝƐ ŚŽůŝŶĞƐƐ͘ �ŵĞŶ͘ 
 

 



 

 

�ĞůĞďƌĂŶƚ DĂǇ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŚŝƐ�ĂŶŐĞůƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ŐůĂĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
  ^ĂǀŝŽƌΖƐ�ďŝƌƚŚ͕�Įůů ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ũŽǇ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ŚĞƌĂůĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů͘  
  �ŵĞŶ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ DĂǇ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŵĂĚĞ�ŇĞƐŚ�ũŽŝŶĞĚ�ŚĞĂǀĞŶ�ƚŽ�ĞĂƌƚŚ� 
  ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŚŝƐ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨĂǀŽƌ͘  �ŵĞŶ͘ 
 

�ĞůĞďƌĂŶƚ �ŶĚ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�'ŽĚ��ůŵŝŐŚƚǇ͕ �ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�^ŽŶ͕�ĂŶĚ� 
  ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ďĞ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͘ ��ŵĞŶ͘ 
 
d«���®ÝÃ®ÝÝ�½ 
 

>ĞĂĚĞƌ� � � 'Ž�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ͕�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚ��ŚŝůĚ͘ 
�ůů         � �dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 
ZĞĐĞƐƐŝŽŶĂů ,ǇŵŶ  /ƚ��ĂŵĞ�hƉŽŶ�Ă�DŝĚŶŝŐŚƚ��ůĞĂƌ  ηϭϰϬ 
 
sŽůƵŶƚĂƌǇ   :ŽƐĞƉŚ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�DĂƌŝĞ  �ůĂƵĚĞ��ĂůďĂƐƚƌĞ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŇŽǁĞƌƐ�Žƌ�ůŝŐŚƚ�ƚŚĞ��ƵŵďƌǇ��ĂŶĚůĞ͕�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�Žƌ�ŝŶ� 
ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ŚĞŝůĂ��ŝƐůĞƌ�Ăƚ�ϱϭϵ͘ϯϬϰ͘ϭϭϭϬ͕� 
Žƌ�ĞŵĂŝů�ŚĞƌ�Ăƚ�ƐŚĞŝůĂ͘ĞŝƐůĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 
 

�ůƚĞƌŶĂƚĞůǇ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝŶĚŽǁ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� 
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů� 
ĂĚŵŝŶΛŐƌĂĐĞĂŶŐůŝĐĂŶďƌĂŶƞŽƌĚ͘ĐĂ 
 
WÙ�Ö�Ù®Ä¦�¥ÊÙ�����Ã��Ù�Ϯϲ�;&��Ýã�Ê¥�^ã͘�^ã�Ö«�ÄͿ  
 :ĞƌĞŵŝĂŚ�Ϯϲ͗ϭ-ϵ͕�ϭϮ-ϭϱ͖ �WƐĂůŵ�ϯϭ͗ϭ-ϳ͕�ϭϲ͖ � 
 �ĐƚƐ�ϲ͗ϴ-ϳ͗ϮĂ͕�ϱϭĐ-ϲϬ͖�DĂƩ͘�Ϯϯ͗ϯϰ-ϯϵ 
 

hÖ�ÊÃ®Ä¦�^�Ùò®��Ý 
�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϲ &ĞĂƐƚ�ŽĨ�^ƚ͘�^ƚĞƉŚĞŶ���^�,ŽůǇ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�  
:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯ  dŚĞ��ƉŝƉŚĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ ͕ ���W�,�   
:ĂŶƵĂƌǇ�ϵ  dŚĞ��ĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕���^�,�   
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