
�ϭ 

�ŚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ���������������������������������������������
ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ� 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͕�ϮϬϭϳ͕�ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘—ϭϮ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
YƵĂůŝĐƵŵ��ĞĂĐŚ��ŝǀŝĐ��ĞŶƚƌĞ͕�YƵĂůŝĐƵŵ��ĞĂĐŚ 

&ŽƌƵŵ�^ƵŵŵĂƌǇ 
/ĚĞĂƐ� ǁĞƌĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� Ăƚ� ƚŚĞ� KĐĞĂŶƐŝĚĞ� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�
tĞůůŶĞƐƐ� EĞƚǁŽƌŬ͛Ɛ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� &ŽƌƵŵ� ĞŶƟƚůĞĚ�
͞�ŚĂƌƟŶŐ� ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�
ŝŶ� KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘͟� � DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰϱ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ůĞĂĚĞƌƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ϯϱ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�
ƚŚĞ� ĐĂůů� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ� ƚŚĞ�YƵĂůŝĐƵŵ��ŝǀŝĐ��ĞŶƚƌĞ�
ŽŶ� ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϵƚŚ͕� ϮϬϭϳ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ͕� ĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ� ǁŽƌŬ� ŽŶ͕� ĐŽŵƉůĞǆ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 
 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� tĞůůŶĞƐƐ� EĞƚǁŽƌŬ� ;K,tEͿ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů� ŵĞŵďĞƌƐ� ǁŚŽ�
ĂƌĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� KĐĞĂŶƐŝĚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� Ă�
ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ� ŽĨ� ŚĞĂůƚŚ͘� K,tE� ǁŽƌŬƐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ� ĂŶĚ� ƚĂŬĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĂĐƟŽŶ� ŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘� � dŚĞ� &ŽƌƵŵ� ǁĂƐ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ĚŝĂůŽŐƵĞ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚǁŽ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� ǇĞƚ�ŽŌĞŶ�ŚŝĚĚĞŶ͕� ŝƐƐƵĞƐ� ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ� -� ĨŽŽĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ƐĐŚŽŽů� ĂŐĞĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘� 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ůĞĂƌŶĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ǁŝƚŚ�
ĐŚŝůĚ� ƉŽǀĞƌƚǇ� ĂŶĚ� ĨŽŽĚ� ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƚŚ� ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐ� ĂĚƵůƚ� ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞƐ͕� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ŐƵĞƐƚ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ� ĂŶĚ� K,tE� �ĐƟŽŶ� 'ƌŽƵƉ� ůĞĂĚƐ� 'ĞƌƌǇ� ,ĞƌŬĞů�
ĂŶĚ�:ĂƐŽŶ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͘� 
 
 
 

dŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĚƵŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ� ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞĚ� ŚŽǁ� ƚŚĞƐĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂƌĞ�
ĞǀŝĚĞŶƚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� tŝƚŚ� Ă� ŶŽĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚƌŽŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ� ŝŶ� KĐĞĂŶƐŝĚĞ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƌŽůůĞĚ� ƵƉ�
ƚŚĞŝƌ� ƐůĞĞǀĞƐ� ĂŶĚ� ŵĂƉƉĞĚ� ŽƵƚ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞƐĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
tĞ� ĂůƐŽ� ŚĞĂƌĚ� ĨƌŽŵ� ŐƵĞƐƚ� ƐƉĞĂŬĞƌ� �ŝŶĚǇ� >ŝƐĞ͕�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ŽĨ� KhZ� �ŽǁŝĐŚĂŶ� �ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ,ĞĂůƚŚ�
EĞƚǁŽƌŬ͕� ǁŚŽ� ƐŚĂƌĞĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƉĂŝŶƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�ŽǁŝĐŚĂŶ� sĂůůĞǇ͘� �ŝŶĚǇ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ƵƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�–�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƐŬ�
ǁŚŽ� ŝƐ�ŶŽƚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�� 
 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͕� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘� dŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ŶĞƚǁŽƌŬ͕� ĞǆƉůŽƌĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕� ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ǁĞƌĞ�
ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ͘� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ  ͘



�Ϯ 

��������������&Ğǁ�'ĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ 

͞KƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚĂůŬ͕�ĞǆƉůŽƌĞ͕�
ĮŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐǇŶĞƌŐǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘͟�� 
  �ƌĞŶĚĂ�<ĞŶƚ͕�K,tE��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ� 
  K,tE͛Ɛ�ƌŽůĞ� ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ͘� 
 
͞DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ϭ�ŝŶ�ϯ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϲ�ŝŶ�
KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�–�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ϯϰй�-�ϯϰй�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ϭ�ŝŶ�ϱ�;Žƌ�ϮϬйͿ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��͘�͕͘�ĂŶĚ�ƚŽ�ϭ�ŝŶ�ϲ�
;Žƌ�ϭϳйͿ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘�^Ž�ĐŚŝůĚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ϱй�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ��͘�͘�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�ZĞĐĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ĂůƐŽ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ϯϳй�ŽĨ�Ăůů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĞŶƚĞƌ�
ƐĐŚŽŽů͘͟ 
  'ĞƌƌǇ�,ĞƌŬĞů͕�K,tE�>ĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�tĞůůŶĞƐƐ��ĐƟŽŶ� 
  'ƌŽƵƉ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞĚ� 
  ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘ 
 
͞ϭ�ŝŶ�ϱ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ďƵƚ�ϱ�ŝŶ�
ϱ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ŽŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��͘�͘�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ͘͟ 
  :ĂƐŽŶ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĂŶĂĚŝĂŶ�DĞŶƚĂů� 
  ,ĞĂůƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�DŝĚ-/ƐůĂŶĚ��ƌĂŶĐŚ�ĂŶĚ�K,tE�>ĞĂĚ�ĨŽƌ�
  ƚŚĞ��ŚŝůĚ��tĞůůŶĞƐƐ��ĐƟŽŶ�'ƌŽƵƉ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞŶƚĂů�
  ŚĞĂůƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘� 

WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ� 

tĞůĐŽŵĞ�-�^ŚĂƌŽŶ�tĞůĐŚ͕�K,tE��ŚĂŝƌ�� 

KƉĞŶŝŶŐ� ƉƌĂǇĞƌ� -��ŚŝĞĨ�ZĞĐĂůŵĂ͕�YƵĂůŝĐƵŵ�
&ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶ 

�ŚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�,ĞĂůƚŚǇ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� -� �ƌĞŶĚĂ� <ĞŶƚ͕� K,tE�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

&ŽŽĚ� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ^ĐŚŽŽů� �ŐĞĚ� �ŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�
KĐĞĂŶƐŝĚĞ� -� 'ĞƌƌǇ� ,ĞƌŬĞů͕� >ĞĂĚ͕� �ŚŝůĚ�
tĞůůŶĞƐƐ� �ĐƟŽŶ� 'ƌŽƵƉ͕� �ŝƌĐůĞ� ŽĨ� WĂƌƚŶĞƌƐ�
ŵĞŵďĞƌ͕�K,tE͖��ĸůŝĂƟŽŶƐ͗�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ZĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŝŶ� KĐĞĂŶƐŝĚĞ͖� ZŽƚĂƌǇ� -� YƵĂůŝĐƵŵ�
�ĞĂĐŚ�^ƵŶƌŝƐĞ 

DĞŶƚĂů� ,ĞĂůƚŚ� �ŵŽŶŐ� zŽƵƚŚ� ĂŶĚ� zŽƵŶŐ�
�ĚƵůƚƐ� ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�-�:ĂƐŽŶ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�>ĞĂĚ͕�
DĞŶƚĂů� ,ĞĂůƚŚ� �ĐƟŽŶ� 'ƌŽƵƉ͕� K,tE͖�
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ĂŶĂĚŝĂŶ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�DŝĚ�/ƐůĂŶĚ��ƌĂŶĐŚ 

�ƵŝůĚŝŶŐ� �ĂƉĂĐŝƚǇ� ĨŽƌ� �ŽůůĞĐƟǀĞ� �ĐƟŽŶ� -�
<Ğƌƌŝ�<ůĞŝŶ͕�^ŚŝŌ��ŽůůĞĐƟǀĞ 

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� �Ɛ� Ă� �ƌŝǀĞƌ� ĨŽƌ� �ŚĂŶŐĞ͗� dŚĞ�
�ŽǁŝĐŚĂŶ� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� � -� �ŝŶĚǇ� >ŝƐĞ͕�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕� KhZ� �ŽǁŝĐŚĂŶ� � �ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
,ĞĂůƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ� 

<ĞǇ�DŝŶĚƐĞƚƐ�ĨŽƌ��ŽůůĞĐƟǀĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 

ϭ͘dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ 

,ĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�
ƐŚĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 

Ϯ͘�,ŽůĚ�ƉůĂŶƐ�ůŝŐŚƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ƟŐŚƚůǇ 

�ŽŵƉůĞǆ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚΖƐ�ǁŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƵƐ�
ƚŽ�ĂĚĂƉƚ͘�'ŽŽĚ��ŶŽƵŐŚ͕�WƌĞƐƐ�KŶ�;'�WKͿ͘ 

ϯ͘�>Ğƚ�ŐŽ�ŽĨ�͚ƌŝŐŚƚ͛�ĂŶĚ�͚ǁƌŽŶŐ͛ 

�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͘ 

ϰ͘�͚�ƵůƚƵƌĞ�ĞĂƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͛ 

�Ž�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�͚ǁŚĂƚ͛�ǁĞ�ĚŽ͕�ďƵƚ�͚ŚŽǁ͛�ǁĞ�ĚŽ�ŝƚ͘ 
 
  <Ğƌƌŝ�<ůĞŝŶ͕�^ŚŝŌ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ� 
  ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘� 

ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬŽŚǁŶ 



�ϯ 

�   WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�Ă��ƌŝǀĞƌ�ĨŽƌ��ŚĂŶŐĞ͗��������������������������������
  dŚĞ��ŽǁŝĐŚĂŶ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

 

 

 

 

 

WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ĨŽƌ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� �ŝŶĚǇ� >ŝƐĞ͕�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�KƵƌ��ŽǁŝĐŚĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�,ĞĂůƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ 
 
· >ĞĂĚ� ǀŝƐŝďůǇ� -�,ĂǀĞ�

ůĞĂĚĞƌƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ŚĞůŵ͘��EŽƚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�
ůĞĂĚĞƌ� ďƵƚ� Ă� ĐŽƌĞ�
ŐƌŽƵƉ� ǁŚŽ� Ăƚ� ĂŶǇ�
ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ�ĐĂŶ�ƐƚĞƉ�
ƵƉ͕�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ� ŵŽǀŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͘�� 

· EĞƚǁŽƌŬ� -��ďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐƌŝƟĐĂů� ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ� ůĞĂƌŶ͕�ďƵŝůĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽŶĚƵŝƚ�
ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂŶĚ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� Ăƚ� ŚĂŶĚ͘��
EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďƵƚ�ŝƐ�
Ă�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĚŽ͘�� 

· �ƵŝůĚ� ĂŶĚ� ĞŶŐĂŐĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� -� �ůǁĂǇƐ� ĂƐŬ� ͞tŚŽ� ŝƐ�
ŶŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͍͟��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŶĞǁ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŶƵƌƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ĨŽƐƚĞƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�� 

· ^ĞĞŬ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĂƐŬŝŶŐ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� -�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�
ĂŶĚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ͕�
ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ͕�ƌŽůĞƐ͕�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�� 

· �ŶƐƵƌĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝƐ� Ă� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� -� WĞŽƉůĞ� ŽŶůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞ͘� � /Ĩ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ĂŶƐǁĞƌ� ŝƐ�
ƉĂƌĂĐŚƵƚĞĚ� ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚĞ� ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ� ĨĂŝůƵƌĞ�
ŽǀĞƌ�ƟŵĞ� ŝƐ� ĨĂƌ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ�ǁŚĞŶ�ĐŽ� ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ĚƌŝǀĞŶ�
ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� � tŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ƚŚŽƐĞ� ǇŽƵ� ĂƌĞ�
ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘ 

· �ƵŝůĚ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�-��ƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�
ƚŽ� ďĞŐŝŶ� ĂŶĚ� ďƵŝůĚ� ŝŶƚŽ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ǁŽƌŬ� ƐŚŽƌƚ� ƚĞƌŵ�
ǁŝŶƐ͘���ƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ŽĐĐƵƌ͘ 

· �ůŝŐŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� -� �tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĂƵŶƟŶŐ͘��tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ĚŝĂůŽŐƵĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĨĞĞůƐ� ŚĞĂƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ŝƐ� ǀĂůƵĞĚ͘��
tĞ�ƵƐĞ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

 

· WƌŽǀŝĚĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŵŽǀĞ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� -� dŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ-ŬŝŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� �ZĞŵŽǀŝŶŐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĨŽƌ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕� ƉƌŽũĞĐƚ� Žƌ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŬĞǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�� 

· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�-�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ŽĨ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞƐƚ͘��
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕� ŬĞǇ� ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕� ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘��DĞĞƚ�ŽŌĞŶ͕�ƚĂůŬ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͕�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƚ�ŝŶ͘�� 

· �ĚĚƌĞƐƐ� ĨĞĂƌƐ� -� WƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƐĂĨĞ� ƐƉĂĐĞ� ǁŚĞƌĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂƌĞ� ĨƌĞĞ� ƚŽ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ� ĨĞĂƌƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ŽŶůǇ� ŽƉƟŽŶ͘� � dŚŝƐ� ƚĂŬĞƐ� ƟŵĞ͕� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕� ƚƌƵƐƚ�
ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�� 

· ZĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ� -� ^ĐŚĞĚƵůĞĚ�
ĐŚĞĐŬ� ŝŶƐ� ĂŶĚ� ƌĞǀŝĞǁƐ� ĞŶƐƵƌĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ��ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�� 

· ZĞƉŽƌƚ� ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ� -�tŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĨĂŝůƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂƐ�
ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ͘��
tŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ� ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƵƌ� ĨĂŝůƵƌĞƐ� ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĨŽƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƵǇ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ĐĂŶ� ƚŚƌĞĂƚĞŶ� ƚŚĞ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘�� 

· �ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽůĚ�
ǁĂǇ͖� ĞŵďƌĂĐĞ� ƚŚĞ� ďŝƌƚŚ� ŽĨ� Ă� ŶĞǁ� ǁĂǇ� -��
^ŽŵĞƟŵĞƐ� ƚŚŝŶŐƐ� ũƵƐƚ� ĚŽŶ͛ƚ� ǁŽƌŬ͘� >ĞƫŶŐ� ŐŽ� ŝƐ�
ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͊�� 

 

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƟǀĞ�/ŵƉĂĐƚ 

с�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚ�^ĂƵĐĞ 

ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬŽŚǁŶ 



�ϰ 

� �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ZŽŽƚ��ĂƵƐĞƐ����������������������������������������������
tŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� 

&ŽŽĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�^ĐŚŽŽů��ŐĞĚ��ŚŝůĚƌĞŶ 

�ǀĞŶƚƐ�;tŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͍Ϳ 
DĂůŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƉŽǀĞƌƚǇ� ŝƐ�
ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů� ŝƐƐƵĞƐ͘�
�ĚǀĞƌƐĞ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ;���Ϳ�
ƐĐŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘ 

WĂƩĞƌŶƐ� ;tŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƚƌĞŶĚƐ�
ĂŶĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ͍Ϳ 
zŽƵƚŚ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ�
ĮŶĚŝŶŐ� ĨŽŽĚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ůĂĐŬ� ŽĨ�
ŚŽƵƐŝŶŐ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ� ĂƌĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘��ǆŝƐƟŶŐ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ŝŶ� ƐĐŚŽŽůƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŝŵƉĂĐƟŶŐ� ŵĞĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘� 

^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;tŚĂƚ�ŚĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ͍Ϳ 
�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͘��'ĂƉƐ�
ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƐŬŝůůƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĨŽŽĚ͘�� 

DĞŶƚĂů� DŽĚĞůƐ� ;tŚĂƚ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͕� ǀĂůƵĞƐ�
ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨƐ�ĚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽůĚ͍Ϳ 
�ƐƐƵŵƉƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ďĞůŝĞĨƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽŽĚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘� 

tŚĂƚ�ǁŝůů�͞ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞ͟�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍ 
�ƵŝůĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘� ,ĞůƉ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ďĞ� ƚŚĞŝƌ�
ďĞƐƚ� ƐĞůǀĞƐ͘� /ŶĐƌĞĂƐĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŬŝƚĐŚĞŶƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� ƉĂƌĞŶƚƐ͘� WƌŽǀŝĚĞ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŝŶ� ĐŝƟĞƐ͕�
ƚŽǁŶƐ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚ� ŝŶ� ƐŽĐŝĂů�
ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƚŚ͘�KīĞƌ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƐƟŐŵĂ͘� 

 

^ŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚŚĞŵĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝĐĞďĞƌŐ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĐĞďĞƌŐ͕�
ĂďŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƚĂůǇǌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘��ĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŝĐĞďĞƌŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂƉĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƐĚŽŵ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�&ŽƌƵŵ�
ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ 

DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚƐ� 

�ǀĞŶƚƐ�;tŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͍Ϳ 
/ŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ŽŶ� ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� WƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ƐƟŐŵĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘� 

WĂƩĞƌŶƐ� ;tŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƚƌĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͍Ϳ 
>ĂĐŬ� ŽĨ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�

ĚŝƐƉĂƌŝƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁĞĂůƚŚǇ� ĂŶĚ� ƉŽŽƌ� ŝŶ�
KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘� dŚĞ�ŚŝŐŚ� ĐŽƐƚ�ŽĨ�ďĂƐŝĐƐ�–� ŚŽƵƐŝŶŐ͕� ĨŽŽĚ͕�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�zŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘� 

^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;tŚĂƚ�ŚĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ͍Ϳ 
>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŝƐ�ƌĞĂĐƟǀĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ͘�
dŚĞ� ĐĂƌĞ� ŵŽĚĞů� ŝƐ� ƐŝůŽĞĚ͕� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ� Ă� ŵŽĚĞů� ŽĨ�
ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĐĂƌĞ͘� 

DĞŶƚĂů� DŽĚĞůƐ� ;tŚĂƚ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͕� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ�
ďĞůŝĞĨƐ�ĚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽůĚ͍Ϳ 
�ŝƐďĞůŝĞĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ��ƐƟŐŵĂ�ĂŶĚ�EŽƚ�/Ŷ�DǇ��ĂĐŬǇĂƌĚ�;E/D�zͿ͘� 

 

 

 

tŚĂƚ�ǁŝůů�͞ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞ͟�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍ 
,ĂǀĞ� Ă� ƉƌŽĂĐƟǀĞ� ;ƵƉƐƚƌĞĂŵͿ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘� �ƌĞĂƚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ� ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵƚŚ� ĂŶĚ� ƚĂƉ� ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘� 
 
 

͞/ƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ� ƐĞƚ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘� /Ĩ� ƚŚĞƐĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĚŽŶ͛ƚ� ŐĞƚ� Ă� ŐŽŽĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘͞��� 

͞tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘͟ 

͞tŚĞŶ� ƉĞŽƉůĞ� ĂƌĞ� ƵŶĚĞƌ�
ƐƚƌĞƐƐ� ĂŶĚ� ĚŽŶ͛ƚ� ŚĂǀĞ�
ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕� ƉĞŽƉůĞ� ŐŽ� ƚŽ�
ƐƵƌǀŝǀĂů�ŵŽĚĞ͘͟ 

͞dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚŝĚĚĞŶ�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ�Žƌ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͘͟ 

�͞/Ĩ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ͕�Žƌ�
Ăƚ�ŵĞĂů�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽƵĐŚ�ƐƵƌĮŶŐ͕�ĚŽ�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ƚŚŽƐĞ� ŐĂƉƐ� ƚŚĂƚ� ƐƟůů� ĞǆŝƐƚ͕� Žƌ� ĚŽ�ǁĞ� ĚŽ� Ă� ƐƵƉĞƌď� ũŽď� ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�;ĨŽŽĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐͿ͍͟� 



�ϱ 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�Θ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͗������������
&ŽŽĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�^ĐŚŽŽů��ŐĞĚ��ŚŝůĚƌĞŶ 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĞŐĂŶ�ďǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ďŽƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�
ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘�dŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ͘�� 

tŚĞƌĞ�/Ɛ�DŽƌĞ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�EĞĞĚĞĚ͍� 
�ƩĞŶĚĞĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ŵŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͗ 
¨ >ŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� 
¨ �ŵƉůŽǇĞƌƐ 
¨ ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ �ƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞƐ 
¨ >ŽĐĂů͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� 
¨ &ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶƐ 
¨ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ zŽƵƚŚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ 
¨ ,ĞĂůƚŚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
¨ �ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ sŽůƵŶƚĞĞƌƐ 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�Θ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 
�ŶŐĂŐŝŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ 
�ƩĞŶĚĞĞƐ� ƐƉŽŬĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƐŵĂůů�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘� 

�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ 
dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�Ăƚ�ŵƵůƟƉůĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƐĐĂůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ� ƐĐĂůĞ͕� ǁĂƐ� ƌĂŝƐĞĚ� ďǇ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ 

&ŽŽĚ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ 
�� ĚŝĂůŽŐƵĞ� ĂďŽƵƚ� ĨŽŽĚ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ůĞǀĞů� ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘� KŶĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ĨĞůƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŽƐĞ�
ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ� ƚŽ� ŐƌŽǁ� ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ� ĨŽŽĚ͘� �ŶŽƚŚĞƌ� ƐŚĂƌĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 

 

͞/�ƚŚŝŶŬ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘͘͘ŝƐ�ǁĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�Ă�
ůŽƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ǀĞƌǇ� ƐŵĂůů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝŶ� ŽƵƌ�
ĂƌĞĂ͕� ĂŶĚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ƚŽ� ĚŽ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ŽǁŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘͟ 

͞tĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘͟� 

DĂƉƉŝŶŐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�&ŽŽĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ 



�ϲ 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�Θ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ͗������������������������������
��� DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚƐ� 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĞŐĂŶ�ďǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ďŽƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ͘�� 

tŚĞƌĞ�/Ɛ�DŽƌĞ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�EĞĞĚĞĚ͍� 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ŵŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͗� 
¨ �ƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ 
¨ �ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
¨ zŽƵƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�>ŝŶŬ�EĞƚǁŽƌŬ�� 
¨ &ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶƐ 
¨ ,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
¨ >ĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
¨ WƌŝǀĂƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
¨ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ 
¨ �ƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ 
¨ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
¨ /ŶĐůƵƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
¨ >ŽĐĂů͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� 
¨ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� 
¨ dƌĂƵŵĂ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐĂƌĞ 
¨ WŽƐƚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 
¨ >ŝďƌĂƌŝĞƐ 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�Θ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�^ƚƌŽŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ 
^ƚƌŽŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘�� 

DƵůƟƉůĞ��ĐĐĞƐƐ�WŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
�Ŷ�ĂƩĞŶĚĞĞ� ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ� ƐŽŵĞ�
ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ĨŽƌ� ŵƵůƟƉůĞ� ĂĐĐĞƐƐ�
ƉŽŝŶƚƐ͘ 

 

>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ� 
^ŽŵĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐŚĂƌĞĚ�
ƚŚĂƚ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ� ƌƵůĞƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ƚŽ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽīĞƌŝŶŐ�
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�WŽǁĞƌ��ǇŶĂŵŝĐƐ� 
�ŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĨĞĞů�Ă�ƉŽǁĞƌ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘� 

>ĂĐŬ�ŽĨ��ĞĞƉ�ZŽŽƚƐ��ŵŽŶŐ�EĞǁ��ƌƌŝǀĂůƐ 
�� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ƐŚĂƌĞĚ� ƚŚĞ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŶĞǁ� ĂƌƌŝǀĂůƐ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ďĞŐŝŶ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵŽƐƚ� ŶĞĞĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� zŽƵƚŚ� ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ĂƌƌŝǀĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚĞĞƉ�ƌŽŽƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘� 

�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͘� 

ZŽůĞ�ŽĨ�&Žƌ-WƌŽĮƚ�^ĞĐƚŽƌ 
�Ŷ� ĂƩĞŶĚĞĞ� ƐƉŽŬĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞƩĞƌ�ĞŶŐĂŐĞ� ƚŚĞ�
ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ� ƐĞĐƚŽƌ͘� ^ŽŵĞ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŚĂƉƉĞŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝƐŵ͘� 

�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ďƵƚ�ůĞƐƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂĚƵůƚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘͟�� 
͞,ŽƵƐŝŶŐ�&ŝƌƐƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŚĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘͞ 

�͞�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶƚŽ�
ǁŚĂƚ� ǁĞ� ĐĂŶ� Žƌ� ĐĂŶ� ŶŽƚ�
ƐŚĂƌĞ� ůĞŐĂůůǇ͘�^Ž�ƚŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�
ƚŽ� ďĞ� Ă� ǁŽƌŬ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͘͟ 

�͞��ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ŶĞǁ�ƐŽ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĞƉ�
ƌŽŽƚĞĚ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� � dŚŝƐ� ƐŚŽǁƐ� ŝƚƐĞůĨ� ŝŶ� ŽƵƌ�
ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƌŽŽƚƐ͘� zŽƵƚŚ� ŶĞǁ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŵĂǇ� ĨĞĞů�
ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘͟  

�͞tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĂŝƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ŽŶ�
ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�tŝƚŚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ŵƵůƟƉůĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵƵůƟƉůĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇĞƌƐ͘͘͘Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘͞ 

�͞tŚĞŶ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ŐŽƚ� Ă� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŵĞŵďĞƌ� ǁŝƚŚ� ƉŽǁĞƌ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ� ǇŽƵƚŚ͕� ƚŚĞ� ƉŽǁĞƌĨƵů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŵŝŐŚƚ� ďĞ�
ƐĞĞŶ� ĂƐ� ŵŽƌĞ� ĚŽŵŝŶĂŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ǇŽƵƚŚ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ĞǆƉƌĞƐƐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͘� � dŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ŝƐ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă�
ŶĞǁ� ĐƵůƚƵƌĞ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ŇĂƚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƚĂďůĞ͘͟ 

Η/� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŝƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌƵƌĂů� ĂƌĞĂ͘� tĞ� ŶĞĞĚ� ŵŽƌĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĂďůĞ� ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ĐƌĞĂƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͘Η� 

ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬ



�ϳ 

&ĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕��ŽůůĞĐƟǀĞ�/ŵƉĂĐƚ� 
dŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĂŶĚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ� ǁĂƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ďǇ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��ǀŽŝĚŝŶŐ�ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͘�� 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ� ůŽĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͘� 
^ĞǀĞƌĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕� ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ� ĂŶ� ŽǀĞƌĂůů� ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ� ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂƐ� Ă� ŐƌŽƵƉ͘� �� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƉŽŝŶƚ�
ĂůƐŽ� ŵĞŶƟŽŶĞĚ� ďǇ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁĂƐ� ďƵŝůĚ�
ŵŽƌĞ�ƚƌƵƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ  ͘

�ĞƐƚ�/ĚĞĂƐ�,ĞĂƌĚ�ďǇ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝĚĞĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĞǇ�ŚĞĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ͗� 
· &ŝŶĚ� Ă� ǁĂǇ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĨĂƌŵĞƌƐ� ƚŽ� ĞŶŐĂŐĞ� ůŽĐĂů�

ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ŝŶ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ŽĨ� ĨŽŽĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�;ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͊Ϳ� 

· &ĞĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ 
· /ŶĐƌĞĂƐĞ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŝŶ�

ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
· 'Ğƚ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞ�

ƐĞƌǀĞ 
· �ŽŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů�Ă�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ� 
· /Ĩ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ŽǀĞƌ 
· WŽŽů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐŝůŽƐ�

ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 
· �ǀĞƌǇŽŶĞ� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ƚŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� <ĞĞƉ� ƚŚĞ�

ĚŽŽƌƐ�ŽƉĞŶ͊� 

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�^ĐŽƉĞ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ� 
/ƚ�ǁĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ŵĂŶĚĂƚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŽŽŵ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ǁŚŽ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ƌĂŝƐĞĚ͘� dŚĞǇ�
ĂůƐŽ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƐŚĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚŽ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

�ǆƉĂŶĚŝŶŐ� EĞƚǁŽƌŬƐ͕� /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� �ĐƚŽƌƐ͕�
�ŽŶŶĞĐƟŶŐ 
^ŽŵĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ͞ŐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͟�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂůƐŽ� ƐŚĂƌĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƟŵĞ�
ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ͕� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŶŽƚ�
ǁŽƌŬ� ŝŶ� ŝƐŽůĂƟŽŶ͘� dŚĞ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƚŽƌ�ƌŽůĞƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘� 
 

· EĞĂƌůǇ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ;ϴϳйͿ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƌĂŝƐĞĚ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ǁŚŽ� ŝƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĂŶĚ� ŚŽǁ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

· EĞĂƌůǇ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ;ϵϬйͿ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ůĞĂǀŝŶŐ� ǁŝƚŚ�
ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘ 

· ϳϱй� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� ϲϯй� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞƐ͘ 

· KǀĞƌĂůů͕� ƉĞŽƉůĞ� ŵĂĚĞ� ŶĞǁ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ;Žƌ�
ĂĸƌŵĞĚ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐͿ� ĂŶĚ� ƌĞŶĞǁĞĚ� ƚŚĞŝƌ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͘ 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐŚĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ǀŝĞǁĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ� ĨŽƌƵŵ͕�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ŝƚ�ĂŶĚ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌĞ͘� 



�ϴ 

:ŽŝŶ�hƐ�-��ĞĐŽŵĞ�ĂŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�,ĞĂůƚŚ������������
ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ�DĞŵďĞƌ 

ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬũŽŝŶ-ŽŚǁŶ 
 

�ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ǀŝďƌĂŶƚ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�
KĐĞĂŶƐŝĚĞ͘ 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� ũŽŝŶ� K,tE͘�
DĞŵďĞƌƐ�ďĞŶĞĮƚ�ďǇ͗� 
· ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�

ǁĞůůŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͖ 
· ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶƉƵƚ� ŝŶƚŽ� ĞŵĞƌŐĞŶƚ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� K,tE͛Ɛ�

ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͖ 
· ĞŶŐĂŐŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�

ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘ 
 

dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�K,tE͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ͗�
ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬŽŚǁŶ 

� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�^ƉŽŶƐŽƌƐ 

 
 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� 
�ƌƌŽǁƐŵŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�� 
�ƵŝůĚŝŶŐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�;�>dͿ��^��ϲϵ� 
�ĂŶĂĚŝĂŶ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�DŝĚ�/ƐůĂŶĚ��ƌĂŶĐŚ 
�ĂƌĞĞƌ��ĞŶƚƌĞ�-�WĂƌŬƐǀŝůůĞ�YƵĂůŝĐƵŵ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ� 
�ŝƚǇ�ŽĨ�WĂƌŬƐǀŝůůĞ 
�ŽƵƌƚĞŶĂǇ�-��ůďĞƌŶŝ��ŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ�KĸĐĞ�ŽĨ�'ŽƌĚ�:ŽŚŶƐ 
�ĐŽůĞ��ĂůůĞŶĂƐ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ� 
&ĂŵŝůǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�-��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϵ 
&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐΖ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� 
&ŽƌǁĂƌĚ�,ŽƵƐĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ŽĐŝĞƚǇ 
,ĂǀĞŶ�,ŽƵƐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ 
'ŽƌĚŽŶ�&ŽŽĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
/ƐůĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ĂƌĞ�^ŽĐŝĞƚǇ 
/ƐůĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 
DŽƵŶƚ��ƌƌŽǁƐŵŝƚŚ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ� 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ� 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵďĞƌƐ 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�WƌĂĐƟĐĞ� 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ�;K,tEͿ 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
KĐĞĂŶƐŝĚĞ�,ĞĂůƚŚǇ�>ŝǀŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� 
YƵĂůŝĐƵŵ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 
YƵĂůŝĐƵŵ�&ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶ 
WĂƌŬƐǀŝůůĞ�-�YƵĂůŝĐƵŵ��ŽŶƐƟƚƵĞŶĐǇ�KĸĐĞ�ŽĨ�DŝĐŚĞůůĞ�
^ƟůůǁĞůů 
W�^^ͬtŽŽĚǁŝŶĚƐ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�^ĐŚŽŽů 
WĞƌĨĞĐƚ�^ƚŽƌŵ�'ƌŽƵƉ 
ZŽǇĂů��ĂŶĂĚŝĂŶ�DŽƵŶƚĞĚ�WŽůŝĐĞ�;Z�DWͿ� 
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�EĂŶĂŝŵŽ 
^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϵ� 
^ŚŝŌ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ 
^ŶĂǁ-ŶĂǁ-ĂƐ�;EĂŶŽŽƐĞͿ�&ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶ� 
^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝǌĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;^K^Ϳ  
dŽǁŶ�ŽĨ�YƵĂůŝĐƵŵ��ĞĂĐŚ 
hŶŝƚĞĚ�tĂǇ͕��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�EŽƌƚŚĞƌŶ sĂŶĐŽƵǀĞƌ�/ƐůĂŶĚ � 
sĂŶĐŽƵǀĞƌ�/ƐůĂŶĚ�tŽƌŬĂďŝůŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵ� 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌƞƵůůǇ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
Ăƚ��ŚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
tĞůůŶĞƐƐ�ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�
ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ͘� 

 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϮ͕�ϮϬϭϴ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�
�ŚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�
ŝŶ�KĐĞĂŶƐŝĚĞ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĐƟŽŶƐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘� 

ǁǁǁ͘ƌĚŶ͘ďĐ͘ĐĂͬŽŚǁŶ 


