
>��ͲϭϬϭϬ tƌŝƚŝŶŐ�/ŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ�tƌŝƚŝŶŐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƌŝƚĞƌŝĂ
t��<�;ϭͲϮͿ� 'KK��;ϯͲϰͿ� s�Zz�'KK�ͬ�y��>>�Ed�;ϱͿ

d�^<�Z�^WKE^�� dĂƐŬ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ĨƵůĨŝůůƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�

dĂƐŬ�ŵĂŝŶůǇ�ĨƵůĨŝůůƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�

dĂƐŬ�ĨƵůĨŝůůƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͗�

ϭ͘�dŽƉŝĐ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�Θ ĐŽŶƚĞŶƚƐ�

dŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ĐůĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͘�

dŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�
ĐůĞĂƌ͘�

dŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ͘�

�ŽŶƚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ŽŶůǇ�
ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

�ŽŶƚĞŶƚƐ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ǁĞůů͘

�ŽŶƚĞŶƚƐ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

Ϯ͘�^ƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�

^ƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�
ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�

^ƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ͘�

^ƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�
ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�

ϯ͘�>ĞŶŐƚŚ�

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�Žƌ�ƐŚŽƌƚ͘� dŚĞ�ƚĞǆƚ�ůĞŶŐƚŚ�ŝƐ�ŽǀĞƌĂůů�ŽŶ�
ƚĂƌŐĞƚ�;ŵĂǇ�ďĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�
Žƌ�ƐŚŽƌƚͿ͘�

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ůĞŶŐƚŚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘�

�K,�^/KE��E���K,�Z�E��� dŚĞ�ƚĞǆƚ�ƐŚŽǁƐ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐĂů�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͗�

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ�
ǁŝƚŚ�ůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͗�

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĨŽĐƵƐ͕�ŝƚ�ĨůŽǁƐ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ůŽŐŝĐĂůůǇ͗�

ϰ͘�KǀĞƌĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ�

/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĞůů�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Žƌ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�
ďƌĞĂŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͘�

/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůŽŐŝĐĂůůǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵŝŶŽƌ�ŝŶĐŽŚĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ũƵŵƉŝŶĞƐƐ͘�

/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůŽŐŝĐĂůůǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞĂĚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘�

ϱ͘�WĂƌĂŐƌĂƉŚŝŶŐ�

WĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐƚĂǇ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐ͕�Žƌ�ƚŚĞǇ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƚŽŽ�ƐŚŽƌƚ�Žƌ�ůŽŶŐ͘�EŽ�Žƌ�
ĨĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƵƐĞĚ͘�

WĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�
ƐƚĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƚŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�

WĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŽƉŝĐ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�

ϲ͘�^ĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽŽƌůǇ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘��ŽŚĞƐŝǀĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�
ŵŝƐƐŝŶŐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůůǇ�Žƌ�ƌĞƉĞƚŝƚŝǀĞůǇ�ƵƐĞĚ͘�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�
dŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝĚĞĂƐ�
ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ƉŚƌĂƐĞƐ͘�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚ�
ůŽŐŝĐĂůůǇ͘��ŽŚĞƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�
ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĂƚƚƌĂĐƚƐ�ŶŽ�
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƵƐĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ůŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�
ƉŚƌĂƐĞƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�
Žƌ�ƐǇŶŽŶǇŵƐ͘�

>�y/�KͲ'Z�DD�d/��>�
^dZh�dhZ�^�

tĞĂŬ�;�ϭ�Žƌ�ďĞůŽǁͿ� 'ŽŽĚ�;�ϮͿ� sĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ͬ��ǆĐĞůůĞŶƚ�;�ϭ�Žƌ�
ĂďŽǀĞͿ�

ϳ͘�^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�
ƌĞĂĚ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌď�Žƌ�
ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶͿ͘�^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�
ƚŽŽ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ͕�Žƌ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĂŵďůŝŶŐ͘�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞĂĚĞƌͲ
ĨƌŝĞŶĚůǇ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞǇ�ĂǀŽŝĚ�ůŽŶŐ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ǀĞƌďͿ͘�^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƐŚŽǁ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŝŶ�
ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ďƵƚ�ŵĂǇ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ŽǀĞƌƵƐĞ�ƐŽŵĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘�

^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚĞƌͲĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�;Ğ͘Ő͘�ƵƐĞƐ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĐůĂƵƐĞƐͿ͘�

ϴ͘�sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƌĂŶŐĞ�

sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ǁŽƌĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�
ƵŶĐůĞĂƌ͘�

sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ŐŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ďƌŽĂĚ͕�ĂŶĚ�
ǁŽƌĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

tĞĂŬ�Žƌ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ǀĞƌďƐ�ĂƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ�;ďĞ͕�ŚĂǀĞ͕�ŐĞƚ͕�
ĚŽ͕�ŵĂŬĞͿ͘

�ĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǀĞƌďƐ�ĂƌĞ�
ŵĂŝŶůǇ�ƵƐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�
ǁĞĂŬ�Žƌ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ǀĞƌďƐ͘

��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĞ�ǀĞƌďƐ�ĂƌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƚĞǆƚ͘

ϵ͘�'ƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͖�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚŽƵŐŚ�
ǁŝƚŚ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽŶŐƵĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘��ƌƌŽƌƐ�ŽĐĐƵƌ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ĐůĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ĞǆƉƌĞƐƐ��ϭ͘�

'ŽŽĚ�ůĞǆŝĐŽͲŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů͖�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ΗƐůŝƉƐΗ�Žƌ�ŶŽŶͲ
ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĞƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌ�
ĨůĂǁƐ�ŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Žƌ�
ǁŽƌĚ�ĨŽƌŵ�ŵĂǇ�Ɛƚŝůů�ŽĐĐƵƌ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ��Ϯ͘�

�ŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ŚŝŐŚ�
ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ůĞǆŝĐŽͲŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ͖�ĞƌƌŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƐƉŽƚ��ϭ͘�

ϭϬ͘�KƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�
ĐŽŶƚƌŽů

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĞƌƌŽƌƐ͘

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ͕�
ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�
ĞƌƌŽƌƐ͘

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�Žƌ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�
ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĞƌƌŽƌƐ͘

'ƌĂĚĞ͗


