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ZŝĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐĂďůĞĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

͚dĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�WŽŶǇ͛ 

DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĞƋƵŝŶĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�

ǁǁǁ͘ƌĚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
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��ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�Z���ŐƌŽƵƉƐ 

 � 



Ϯ 

 

t Ğ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�Z���'ƌŽƵƉ�ƉůĂŶ͕�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ƵŶŵŽƵŶƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�� 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�Z���'ƌŽƵƉƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͕�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƌƵŶ�ƐƵĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��EŽ�ƚǁŽ�'ƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�–�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�
ǁĂǇ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͊���Ƶƚ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƚ͕�ǁĞ�ĚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ƐŵĂůů�
ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ͘��ůů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�͚dĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�WŽŶǇ͛�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ŵǇƌĚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

,ĞƌĞ�ǁĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ͗ 

· ĮŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ 

· ƉƌĞƉĂƌĞ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ 

· ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ��ĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ 

· ƚƌĂŝŶ�Z���ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĐƟǀŝƚǇ 

· ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ 

· ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ 

^ƵŵŵĂƌǇ 

�ŽŶƚĞŶƚƐ͗ 

· /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

· 'ĞƫŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ 

· WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ 

· �ƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ 

· WƌĂĐƟĐĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ 

· ZƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

· �ŌĞƌǁĂƌĚƐ 

· EĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

d ŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Z���'ƌŽƵƉƐ�ƉůĂŶ͕�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ŶŽŶ�ƌŝĚĚĞŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�� 
 

zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Žƌ�ŚŽƌƐĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ůĞƐƐ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƌŝĚŝŶŐ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�'ƌŽƵƉ͘� 
tŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ǁĂǇ͕�ƚŽ�Įƚ�ŝƚƐ�
ŽǁŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘��dŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�
ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘��� 
 
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŽƌƐĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ͕�ŽƵƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚŽƌƐĞƐ͘� 



ϯ 

 

'ĞƫŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ 

� ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�–�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŚŽƌƐĞƐ͕�

ƐƉĂĐĞ͕�ƟŵĞ�–�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�� 
 
^ĂĚůǇ͕�ŝŶ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝĸĐƵůƚ͗�ĂƐ�
ƚŚĞ�h<͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂŐĞŝŶŐ͕�ŵŽƌĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ůŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐůŽǁ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�–�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͊ 

�ĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�
ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�
ďǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�
ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŽŶĞ͘��� 

&ŝŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌĞĚ�
ĨŽƌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ďǇ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌĞƌƐ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ��KŶĞ�ǁĂǇ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ��ŐĞ�h<�Žƌ�ƚŚĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌΖƐ�
^ŽĐŝĞƚǇ͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ůŽĐĂů�'W�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�

ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�͚ƐŽĐŝĂů�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ͕͛�ǁŚĞƌĞďǇ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŶĞůůĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ǀŝĂ�Ă�
ůŝŶŬ�ǁŽƌŬĞƌ�Žƌ�ďǇ�ƐŝŵƉůǇ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŶŽƟĐĞ�ďŽĂƌĚƐ͘ 

^ŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ǁĂǇ�ƚŽ�
ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƐĞ�ĐĂƌĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�� 

t Ğ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ŝƚ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŶŽƚĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�Z���'ƌŽƵƉƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ�ĨŽƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�
ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�'ƌĂŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�Žƌ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƐƵďƐŝĚŝƐĞĚ͕�Žƌ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ŝƚ͘��
dƌƵƐƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;ŽŌĞŶ�ƋƵŽƚĞĚ�ďǇ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐͿ͘ 



ϰ 

 

��ƚǇƉŝĐĂů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ůŽŽŬ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗ 

· �ƌƌŝǀĂů�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�–�ŝƐƐƵĞ�ŶĂŵĞ�
ďĂĚŐĞƐ 

· ��ƐŚŽƌƚ�ďƌŝĞĮŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�,ĞĂůƚŚ�Θ�
^ĂĨĞƚǇ� 

· ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�;ďĞĨŽƌĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ŚŽƌƐĞƐ͕�ĨŽƌ�ŚǇŐŝĞŶĞͿ 

· tĂƚĐŚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝŶĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ 

· KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚͬƐƚƌŽŬĞͬŐƌŽŽŵ�Ă�
ŚŽƌƐĞ 

· �ĞƉĂƌƚƵƌĞ 

tŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ŝƐ�Ă�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ƌĞǀĞƌƐĞĚ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚĞƐƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌŝƐŝŶŐ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�
ĚŽ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŚŽƌƐĞ�ĐĂƌĞ�Žƌ�
ƐƚĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚĂƐŬ�
ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵŶ�ĂŶĚ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘� 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŚĂƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ�
Žƌ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ͗�ŵĂŬĞ�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�
ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͘�� 

&Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ǁĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĐĂƌĞƌ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�
ǁŚĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů͘���ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ŚŽƌƐĞƐ�ĐĂŶ�ƵŶůŽĐŬ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌ�
ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ͘���ǀĞŶ�ŝĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�
ŚŽƌƐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�
ŶĞǁ�ƐŚĂƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘� 

tĞ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ƐŵĂůů͕�
ǁŝƚŚ�ŵĂǇďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ŚĂůĨ�Ă�ĚŽǌĞŶ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�;ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐͿ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ůĂƚĞƌ͘� 

�Ž�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐĂƌĞƌƐ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞĂůůǇ�ŐĞƚ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�

ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽŽ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�zŽƵ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǇŽƵ�
ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƌŝĚŝŶŐ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ͗�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�
ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ůĂƚĞ�ŶŽƟĐĞ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝůůŶĞƐƐ�Žƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ 

dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨŽƌŵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĮůůĞĚ�ŽƵƚ—ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ŶŽŶ-ƌŝĚĚĞŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨŽƌŵ͘ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐĂƌĞƌƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�'ƌŽƵƉ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ 

WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ 

K ŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘���zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝůů�
ĂůŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ƐŽ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�

ďĞ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶ-ŶĞŐŽƟĂďůĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘����Ŷ�ŽīĞƌ�ŽĨ�ƚĂƐƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�
Žƌ�Ăƚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽƐƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ƉĞƌƐƵĂĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ͘ 

�ĂƌĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚŚŝŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 

· ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�'ƌŽƵƉ 

· ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐͬƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƵƐĞƌƐ 

· ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĂĐĐĞƐƐ 

· ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ 

· ƚŽŝůĞƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘� 

· ^ĞƐƐŝŽŶ�ůĞŶŐƚŚ�;ϭ�ŚŽƵƌ�ŵĂǆ-�ϭϱ�ŵŝŶƐ�ĂƌƌŝǀĂůͬĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�Θ�ϰϱ�ŵŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚŽƌƐĞƐͿ 

· ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ŚĞĂůƚŚ�Θ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁĂƌŶ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŚĂƚƐ�
;ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ǇŽƵͿ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ğ͘Ő͘�ŐƌŽŽŵŝŶŐ͘ 



ϱ 

 

z ŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�
ĚĞŵĞŶƟĂ�–�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�

ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĐĂƌĞƌƐ�ǁŚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶ�ƚƵƌŶ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�� 

zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞŵĞŶƟĂ-ĨƌŝĞŶĚůǇ͘��
DĂŬŝŶŐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĚĞŵĞŶƟĂ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ŝƐ�
ŽŌĞŶ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽŽ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĂƐŝĐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƟĚǇ�ĂŶĚ�ƵŶĐůƵƩĞƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘��
/ƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�
ďŽĚǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�

ƉƌŽǀŝĚĞ�ďůĂŶŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŌ�ĨƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͘��
,ŝŐŚ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƉůĂŝŶ�ůŝŐŚƚ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�
ĐƌŽĐŬĞƌǇ�ŽŶ�Ă�ĚĂƌŬ�ƉůĂŝŶ�ƚĂďůĞĐůŽƚŚ͕�ďůĂĐŬ�
ƚŽŝůĞƚ�ƐĞĂƚƐ�ŽŶ�ǁŚŝƚĞ�ƚŽŝůĞƚƐ�ĞƚĐ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ͘�'Ž�Ăƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂĐĞ͘�EĞǀĞƌ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�Žƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƟŵĞ͕�ƉůĂĐĞ�Žƌ�
ƉĞƌƐŽŶ͘ 

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚĂůŬƐ�ĂƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ŐŽ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƚƌĞƐƐͬĚŝƐƚƌĞƐƐ͘�dŚĞ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽǁĞƌĨƵůůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 

zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͗ 

· �ůů�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ��ĞŵĞŶƟĂ�&ƌŝĞŶĚƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

· ^ŝŐŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨŽƌŵ�–�
ƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŽ�Z���EĂƟŽŶĂů�KĸĐĞ�ŐƌŽƵƉ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� 

· �ƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ǁĞďŝŶĂƌ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�dĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�
WŽŶǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ 

· ��ďƌŝĞĮŶŐ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�;ĮƌĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ďƌŝĞĮŶŐ͕�
ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚŽƌƐĞƐ͕�ůŽĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŽŝůĞƚƐ�ĞƚĐ͘Ϳ 

· ���ŵŽďŝůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ƐƵƌǀĞǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

WƌĂĐƟĐĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ 

/Ŷ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚĞĂŵ͕�
ƋƵŝƚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂŶǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌŝĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�
ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�tĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ͗� 

ϭ͘ dŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ�>ĞĂĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�Ăůů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŽ�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝŶĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ� 

Ϯ͘ ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ 

ϯ͘ ĞǆƚƌĂ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;ϭ�Žƌ�ϮͿ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞƌƐ  ͘

�ƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ 



ϲ 

 

z ŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ůĞƐƐŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 

zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�
ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌƐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘��/ƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƌƐĞ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘��
�ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ĚŝƐƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�
;ŶŽŝƐĞ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚͿ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďƌŝĞĨĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ͘ 

dŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ�
ŚŽƵƌ͕�ƐŽ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�

ƚŚĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ͘��dĞĂ͕�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�
ƐƋƵĂƐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂŬĞƐ�
ĂŶĚ�ďŝƐĐƵŝƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĞŶƚǇ͘� 

zŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĨŽŽĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨŽŽĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ�–�ďƵƚ�ǇŽƵ�ƐƟůů�
ŚĂǀĞ�Ă�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƐĂĨĞ͘ 

�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�Z���ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ďĂŬĞ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĐĂŬĞƐ͕�ǁĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�
ŽīĞƌ�ďŽƵŐŚƚ�ĐĂŬĞƐͬďŝƐĐƵŝƚƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�
ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�hƐĞ��Ǉͬ�ĞƐƚ��ĞĨŽƌĞ�
ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂůůĞƌŐĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

�ĂƌĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĚŝĞƚĂƌǇ�ŶĞĞĚƐ�Žƌ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨŽƌŵ͘��/Ĩ�ƚŚĞǇ�
ŶĞĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŐůƵƚĞŶ-ĨƌĞĞ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƉĂĐŬƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�Z���ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖�
ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͖�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�
ƉŽŶǇ͖�ůĞĂǀĞ�Ă�ůĞŐĂĐǇ�ƚŽ�Z��͘��� 

ZƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

�ŌĞƌǁĂƌĚƐ 
 
zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĚĞďƌŝĞĨ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�–�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ��ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘��tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͍��tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�͞ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�ŝĨ͍͘͘͘͟��tĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�
ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�Žƌ�ŶĞĂƌ-ŵŝƐƐĞƐ͍��;/Ĩ�ƐŽ͕�ŵĂŬĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ŶŽƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘Ϳ��,Žǁ�ĚŝĚ�ŝƚ�ĨĞĞů�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�–�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƌƐĞƐ͍��DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁƌŝƚĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĚŽǁŶ�
ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐƵƌǀĞǇƐ 

<ĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƵƉƐĞƫŶŐ�Žƌ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�–�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĂĐŬ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞĚ�
ŽŶĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ͘���Ğ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ďƵƚ�ĚŝƐĐƌĞĞƚůǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘���ǀĞƌǇ�Z���ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶŝƋƵĞ͘��EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ǇŽƵ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘�� 

^ĞƐƐŝŽŶ�^ƵƌǀĞǇ� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƐŚŽƌƚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ƉĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�;ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐĂƌĞƌͬĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌͿ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 
dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ĨĞǁ�ƐŚŽƌƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĨĞĞůŝŶŐƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞƌͬĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͘   � 
WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘��ĂĐŚ�ƐƵƌǀĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐŽŶĨƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�Ă�ƚƌƵĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘� 
DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ǀŝĂ�ǁǁǁ͘ŵǇƌĚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 



ϳ 

 

EĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵƐ 

Z���ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�͚dĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�WŽŶǇ͛�ƚŽ�ůŝĨĞ͗ 

�ůĂŝƌĞ�:ĞŶŬŝŶƐ͕��ŽƚƐǁŽůĚƐ�Z�� 

�ůĂŝƌĞ�^ĐŚŝŵŵĞƌ͕��ǀŽŶ�Z�� 

:ĞƌƌǇ�WŽƌƚĞƌ͕��ŽƚƐǁŽůĚƐ�Z�� 

�ůůǇ�ZŽŽĚ�;DZĞƐͿ͕�,ŽƌƐĞƐ�ĨŽƌ��ĞŵĞŶƟĂ 

>ŽƌŶĂ�<ŽŽŬ͕��ŽƚƐǁŽůĚƐ�ĂŶĚ�,ĂǁŽƌƚŚ�Z��� 

· ZĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ��ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĂďŽǀĞ 

· �ŽŶĮƌŵ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďǇ�ĮůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨŽƌŵ� 

· 'Ž�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͊� 
 

DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ăƚ 

ǁǁǁ͘ŵǇƌĚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƌƵŶŶŝŶŐǇŽƵƌŐƌŽƵƉͬƚĞĂ-ǁŝƚŚ-Ă-ƉŽŶǇͬ� 

Kƌ�ĞŵĂŝů�>ƵĐǇ�tĂŬĞ�ůǁĂŬĞΛƌĚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
 
�ůů�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�WĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƉŽƐƚĐŽĚĞ�ůŽƩĞƌǇ͗ 


