
�� 

&�/d,�dK��,�E'��d,/E'^ 
tKZ<�KK< 



�Ϯ 

tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�&/>>/KE�/Z�͍ 
:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�Ă�&/>>/KE�/Z�͘�� 

:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ��>>�,Ğ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ��>>�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĐĂůůĞĚ�,ŝŵ�ƚŽ�ĚŽ͘� 

:ĞƐƵƐ�ůŝǀĞƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƵƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ��>>�ǁĞ��ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ��>>�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĨƵůůĞƐƚ͘� 

tĞ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�&�/d,�ďǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŚĞƐǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ���������
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŐŝǀĞƐ�,ŝŵ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�,ŝŵ�ŝŶ���
�>>�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�� 

'ŽĚ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ǁŽƌĚ�ĂƌĞ�ŽŶĞ͘���zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌĚ͘��zŽƵ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĨƵůů�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĂŬĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŝƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͘��/ƚ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ͘��KŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��KZ��s�>h�^�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ůĂǇ�ƵƉ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĞǀĞƌǇͲ
ĚĂǇ͘��zŽƵ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĂŬƐ�s�>h��dK�zKh͊� 



�ϯ 

 
&�/d,��y�Z�/^��ηϭ͗ 

DĂŬĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ϱ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�hE>/D/d���D/Z��>�^�ƚŽ�
>/s��d,��&/>>/KE�/Z��>/&�͍ 

��ϭ͘� 
��Ϯ͘ 
��ϯ͘ 
��ϰ͘� 

��ϱ͘� 



�ϰ 

&�/d,�dK��,�E'��d,/E'^ 
/Ŷ�>ƵŬĞ�ϴ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͖��͞ůĞƚ�ƵƐ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƐŝĚĞ͘͟����^Ž�ƚŚĞǇ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐĂŝůĞĚ�ŚĞ�ĨĞůů�ĂƐůĞĞƉ͘����ƐƚŽƌŵ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ďůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ĮůůŝŶŐ�ƵƉ�
ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ͘��dŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ǁĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽŬĞ�ƵƉ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌŽǁŶ͘���
:ĞƐƵƐ�ŐŽƚ�ƵƉ�ƌĞďƵŬĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁĂƐ�ĐĂůŵ͘����:ĞƐƵƐ�ƚŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�-� 

 
t,�Z��/^�zKhZ�&�/d,͍ 

 

 

 

 

 

 

 

 

>/s/E'�d,��&/>>/KE�/Z��>/&�� 

/Ɛ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƌŝĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ůŝǀŝŶŐ�Ă�>/&��K&�D/Z��>�^�ƚŚĂƚ��ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�
ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ŇŽǁƐ͘�� 

 

tĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞ�Ă�ƚƌĞĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ďǇ�^dZ��D^�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕ ���������������������������������������������������������������������
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǇŝĞůĚ�ŽƵƌ��ĨƌƵŝƚ�ŝŶ�ƐĞĂƐŽŶ͕������������������������������������������������������������������������������������������
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůĞĂĨ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚĞƌ͘ ������������������������������������������������������������������������������������������������
/Ŷ��>>�ŽƵƌ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�WZK^W�Z͘��������������������������������������������������������������������������������������������������

WƐĂůŵƐ�ϭ͗ϯ 



�ϱ 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ϮϬ�^dZ�d�'/�^�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͗ 

ϭ͘ �ĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�&/>>/KE�/Z��>/&�͊ 

Ϯ͘ �ŽůĚůǇ�ĂƐŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͘ 

ϯ͘ &ĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ďǇ�ŵĞĚŝƚĂƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ŵŝƌĂĐůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ĚĂŝůǇ͘ 

ϰ͘ 'Ğƚ�ĨĂŝƚŚ�ĮůůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͘ 

ϱ͘ ZĞĂĚ�Ă�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ�ƚĞŶ�ƟŵĞƐ�ĚĂŝůǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͘ 

ϲ͘ �Ğ�ďŽůĚ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ͗�,Ğ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ͘ 

ϳ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ��>>�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ďĞŶĞĮƚƐ͘ 

ϴ͘ �ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŽ�ŐƌĂƐƉ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚŶĞƐƐ͊��,Ğ�ŝƐ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ 

ϵ͘ ^ƚƌĞƚĐŚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ǁŝƚŚ�,ŝƐ�ůŽǀĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘ 

ϭϬ͘ >Ğƚ�,ŝƐ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŇŽǁ͊���&ƌĞĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŽĨ�ŚŝŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘ 

ϭϭ͘ >ŝǀĞ�ŝŶ�,ŝƐ�ĨƵůůŶĞƐƐ͊���ƌĞĂŵ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ͊ 

ϭϮ͘ �ĞůŝĞǀĞ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ƐŝǌĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘ 

ϭϯ͘ �ĞůŝĞǀĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ŚĞĂůƚŚ͘ 

ϭϰ͘ �ĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ 

ϭϱ͘ �ǆƉĞĐƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�
ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŽĚĂǇ͘ 

ϭϲ͘ WƌĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘ 

ϭϳ͘ ZĞĐĞŝǀĞ�ŶĞǁ�ĞǇĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ǀŝƐŝŽŶ͘ 

ϭϴ͘ >ŽǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ǁŚĂƚ��'ŽĚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ͘ 

ϭϵ͘ �ŶũŽǇ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͘ 

ϮϬ͘ 'Ğƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘� 

&�/d,��y�Z�/^��ηϮ͗ 

 dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŐŽ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ͘���� 

 



�ϲ 

,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�&/>>/KE�/Z��^dZ�d�'/�^͍ 

zŽƵ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�D��/d�d��ŽŶ�ƚŚĞ�&/>>/KE�/Z��^dZ�d�'/�^�Θ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŵ�ƵƉ͘�� 

dŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�sĞƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ��>/s/E'�d,��&/>>/KE�/Z��>/&���KK<͘�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�D��/d�d��ƚŚĞ��ŝďůĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�ƉƌŽƉŚĞƐǇŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘���zŽƵ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ƵŶƟů�ƚŚĂƚ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ŐĞƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ��ĂŶĚ�ŝƚ����
ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�&�/d,�Z��>/dz͊�� 

DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�
ƐĐĂƩĞƌĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ũƵƐƚ�ϭ�ƚŚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘���zŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐŽ�ƚŽ�Ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�
Ă�ŵĂƉ͘��zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ŽŶĞ��ĚŝƌĞĐƟŽŶ�Θ�ƐƚĂǇ�ŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ͘�� 

D��/d�d� 
;ĚĞĨ͘ Ϳ�΀/Ɛ�Ă�ǀĞƌď�ĂĐƟŽŶ�ǁŽƌĚ΁ 

þ ��ŝƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ϭ�ƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ 

þ ��ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĚĞĞƉůǇ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ 

þ ��ƚŽ�ƉŽŶĚĞƌ�ŽǀĞƌ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ 

þ ��ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ 

WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϲ͗ϵ�� 



�ϳ 

�/�>��D/Z��>�^ 
�ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͘��� 

^ĞĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŽĚĂǇ͘�� 

KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�DŝƌĂĐůĞƐ͗ 
ϭ͘ �ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕�'ŽĚ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘� 
Ϯ͘ DŽƐĞƐ�ƉĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ZĞĚ�^ĞĂ 
ϯ͘ �ůŽƵĚ�ďǇ��ĂǇ͕�&ŝƌĞ�ďǇ�EŝŐŚƚ 
ϰ͘ �ĂŝůǇ�DĂŶŶĂ 
ϱ͘ :ŽŶĂŚ�Θ�ƚŚĞ�tŚĂůĞ 
ϲ͘ �ĂŶŝĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŝŽŶ͛Ɛ��ĞŶ 
ϳ͘ tĂůůƐ�ŽĨ�:ĞƌŝĐŚŽ 

:ĞƐƵƐ�DŝƌĂĐůĞƐ͗ 
ϭ͘ ,Ğ�ŚĞĂůĞĚ�ƚŚĞŵ�Ăůů� 
Ϯ͘ ϭϬ�>ĞƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞĂůĞĚ 
ϯ͘ ,Ğ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŐ�ƚƌĞĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚĞƌĞĚ�ƵƉ 
ϰ͘ ,Ğ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚŽǁŶ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ� 
ϱ͘ ,Ğ�ǁĂůŬĞĚ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ 
ϲ͘ ,Ğ�ĨĞĚ�ƚŚĞ�ϱ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƉĂƐƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ͕�ƉůƵƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ůĞŌŽǀĞƌƐ 
ϳ͘ ,Ğ�ƐĞŶƚ�WĞƚĞƌ�ƚŽ�ŐŽ�ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŵŽŶĞǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƐŚĞƐ�ŵŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚĂǆĞƐ 

EĞǁ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�DŝƌĂĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ͗ 
ϭ͘ dĂďŝƚŚĂ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ 
Ϯ͘ �ĞŵŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ŚĞĂůĞĚ 
ϯ͘ dŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐůǇ�ĨƌĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝƐŽŶ�Θ�WĞƚĞƌ�ŐŽƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉƌŝƐŽŶ 
ϰ͘ ,ĞĂůŝŶŐ�ĐůŽƚŚƐ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŚĞĂůĞĚ 
ϱ͘ ��ǇŽƵŶŐ�ŵĂŶ�ĨĞůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ 
ϲ͘ WŚŝůŝƉ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞ 
ϳ͘ dŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ĨĞůů�ŝŶ��ĐƚƐ�Ϯ�Θ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŝŶ�ƚŽŶŐƵĞƐ 

 
�ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�-�d,�z�^WK<��d,��tKZ�͘���dŚĞǇ�ƉƌŽƉŚĞƐŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�����
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉƌŽƉŚĞƐǇ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�'ŽĚ�ĚŝĚ�ǁŚĞŶ�,Ğ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ƐĂǇŝŶŐ͕�
ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͘�� 
 
&�/d,��y�Z�/^��ηϯ͗ 
^ƚŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ��ŝďůĞ�'ĞŶĞƐŝƐ�ϭ—ŽƵƚ�ůŽƵĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ĞĂƌƐ͘��&ĂŝƚŚ�ĐŽŵĞƚŚ�ďǇ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘��EŽƟĐĞ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŝƚ�ƐĂǇƐ͗��͞'ŽĚ�ƐĂǇƐ͕͟ �͞'ŽĚ�ƐĂǁ͕͟ �
͞'ŽĚ�ĐĂůůĞĚ͟�Žƌ�͞'ŽĚ�ŵĂĚĞ͘͟�� 



�ϴ 

&/>>/KE�/Z��&>Kt͗ 

:ĞƐƵƐ�ĮƌƐƚ�ŵŝƌĂĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�DĂƌǇ͕ �,ŝƐ�ŵŽŵ͘���� 

dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�Ă�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƌĂŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǁŝŶĞ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘��� 
  DĂƌǇ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͗ �  �͞tŚĂƚĞǀĞƌ�,Ğ�ƐĂǇƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĚŽ�ŝƚ͊͟� 

  :ĞƐƵƐ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͗�   �͞&ŝůů�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽƚƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘͟ 

  :ĞƐƵƐ�ƚŚĞŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͗  ��͞dĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ͊͟ 

  dŚĞ�ŚŽƐƚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽŽŵ͗��  ��͞tŚǇ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ůĂƐƚ͍͟ 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͍ 
 

 

/�ůŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵŝƌĂĐůĞ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ���
ĚŝĚ�ǁĂƐ͗ 
þ  ��ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ůƵǆƵƌǇ 
þ  ��ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌŇŽǁ 
þ  ��ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ 
þ  ��ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ� 
þ ����ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�>Ks� 

 
 

'ŽĚ�ŚĂƐ�EK�WZK�>�D�ůĂǀŝƐŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�D/Z��>�^͊�� 
 

&�/d,��y�Z�/^��ηϰ͗ 

/�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Ă�&/>>/KE�/Z�͊�� 

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͍�� 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 



�ϵ 

FILLIONAIRE 

DREAMS! 
 



�ϭϬ 

,Kt�dK�>/s��zKhZ�&/>>/KE�/Z���Z��D^͊�� 
DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ůĂĐŬ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ͘��� 

zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ͕�ĚŽ�ǇŽƵ͍�� 

/ƚ�ĐŽŵĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞĂůŵ͘�� 

zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�>/s��ƚŚĞ�&/>>/KE�/Z��>/&�͊�� 

dŚĞ�&ŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�>ŝĨĞ�ŝƐ͗ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ�,ŝŵ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ��>>�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ŵĞƚ�Θ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŇŽǁ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ�ĂůǁĂǇƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�'ŽĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ�>ŽǀĞ͕�:ŽǇ�Θ�WĞĂĐĞ 

þ ��>ŝĨĞ�&h>>�ŽĨ�'ŽĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ��ƌĞĂŵƐ�Θ�sŝƐŝŽŶƐ 

 



�ϭϭ 

�K�zKh�,�s�����Z��D͍� 
 

/�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůĂĚǇ�/�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ͘���
^ŚĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ĨŽƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�Ăƚ�Ă�DŝƐƐŝŽŶƐ��ǀĞŶƚ͘����
/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�/�ŵŽǀĞĚ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�–�/�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͗�/�ǁĂƐ�
ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ǇŽƵƌ�ĚƌĞĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�
ĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�Őŝƌů͘���dŚĞŶ��/�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŝŶƚŽ�ŚĞƌ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘���� 

   ^ŚĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵĞ�–�/�ŚĂǀĞ�EK��Z��D^͊�� 

/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĚƌĞĂŵƐ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�Őŝƌů�ĂŶĚ�
ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĚƌĞĂŵƐ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ŚĞƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƉůƵƐ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ŚĞƌ�ŚŽǁ�,Ğ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞŵ͘�� 

/�ƌĞĂůŝǌĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ǇŽƵ�
ƚĂŬĞ�ŽŶ�ĚƌĞĂŵƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽŵĞƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĞǆĂŵŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĚƌĞĂŵƐ�ĂƌĞ͘ 

 

tŚĂƚ�ŝƐ�Ă��Z��D͗ 

� tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂƉƉǇ͍ 

tŚĂƚ�ŝŶƐƉŝƌĞƐ�ǇŽƵ͍ 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ͍�� 

 tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĂůŝǀĞ͍�� 

 tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƐŵŝůĞ͍�� 

 

^Ž�/�ďĞŐĂŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�EK��Z��D^�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŐĞƚ�ƟƌĞĚ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘���/ŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŶĞůǇ͕�ŶŽ�ůŝĨĞ͕�ŶŽƚ�ŚĂƉƉǇ͕�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ͕�����
ƐŽƌƌŽǁĨƵů͕�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ͕�ƐĂĚ͕�ŶŽ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŐůŽŽŵǇ͕�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƵŵƉƐ͕�ĐƌǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ��
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂƌƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůǇŝŶŐ�ĚŽƌŵĂŶƚ͘���� 
 

&�/d,��y�Z�/^��ηϱ͗ 

tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĚƌĞĂŵŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐƌĞǁ�ƵƉ͗ 

tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ŶŽǁ�Θ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ͗ 

tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ŽĨ�ũŽǇ͗ 



�ϭϮ 

&/>>/KE�/Z���Z��D^ 
 
dĂŬĞ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�,Ğ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͘��� 
         WƐĂůŵƐ�ϯϳ͗ϰ�E/s 
 
�ŚĞĐŬ�Žī�ǁŚŝĐŚ�D/Z��>���Z��D^�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�'ŽĚ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍ 

 

p �ĞďƚƐ��ĂŶĐĞůĞĚ    

p �ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚƐ�&ŝůůĞĚ 

p tĂŬĞ�hƉ�zŽƵŶŐĞƌ 

p DŽƌĞ�:ŽǇ 

p DŽƌĞ�WĞĂĐĞ 

p DŽƌĞ�>ŽǀĞ 

p ,ŽƵƐĞ�WĂŝĚ�Kī 

p EĞǁ��Ăƌ�WĂŝĚ�hƉĨƌŽŶƚ 

p DŝŶŝƐƚƌǇ�&ƵůĮůůĞĚ 

p DĂƌƌŝĂŐĞ�,ĞĂůĞĚ 

p &ĂŵŝůǇ�^ĂǀĞĚ 

p ZĞƐƚŽƌĞ�DŝƐƐŝŶŐ�>ŝŵďƐ 

p tŝŶ�EĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

 

p 'Ž�ƚŽ��ŝďůĞ��ŽůůĞŐĞ 

p WĂǇ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ds�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

p �ƵǇ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

p �ƵǇ�Ă�ŶĞǁ�ĐĂƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂǁĂǇ 

p WĂǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

p dĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽŶ�Ă�ǀĂĐĂƟŽŶ 

p �Ğ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�DŝŶŝƐƚƌǇ�WĂƌƚŶĞƌ 

p 'ŝǀĞ�ƚŽ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ 

p dƌĂǀĞů�ƚŚĞ�tŽƌůĚ 

p WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŝĐŬ 

p WĂǇ�Kī��ŚƵƌĐŚ�>ŽĂŶƐ 

p WĂǇ�Kī�WĂƐƚŽƌƐ�,ŽŵĞƐ 

p KƉĞŶ��ůŝŶĚ��ǇĞƐ 



�ϭϯ 

 

 

dŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ƐĂǇŝŶŐ͗ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŵĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͘����Ɛ�ǇŽƵ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŵĞ͕�
ƚŚĞ�ĂƩĂĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶĞŵǇ�ŚĂƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨĂůů�ĂǁĂǇ͘���dĂŬĞ�ƟŵĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵǇ�tŽƌĚ͘���WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘���/ƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 

zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͊��zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ďĂĐŬ͘��/�Ăŵ�ƐŚĂŬŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�/�Ăŵ�
ƐŚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�/�Ăŵ�ƐŚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŝŶ͘���^ƚŽƉ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�͞tŚĂƚ�ǁŝůů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝŶŬ͍͟��tŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ�
ĂŶĚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͘���,ĞĂůŝŶŐ��ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ͘���������
ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘��� 

dŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂƐƚŽŶŝƐŚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ���
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵǇ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͕�ŝŶ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉĞŽƉůĞ͘���dŚŽƐĞ�/�ƚƌƵƐƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ŚĂŶĚůĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�<ŝŶŐĚŽŵ�WƵƌƉŽƐĞƐ͘��>ĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Dz�'ůŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>�^d���z^�Z�s/s�>͊�� 

��E�t�Z�s/s�>�'>KZz�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�&/E�E�/�>�'>KZz͊�� 



�ϭϰ 

&/>>/KE�/Z����d/s�d/KE 



�ϭϱ 

   &>Kt�/E�'K�͛^�WZKW,�d/��W>�E�&KZ�zKh͊� 
 

ϭ͘��WƌŽƉŚĞƟĐ�tŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ��ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 

WĞƚĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŽƌĚƐ͗� 
͞zŽƵƌ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƌŽƉŚĞƐǇ͕�ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ǀŝƐŝŽŶƐ͕�ǇŽƵƌ�ŽůĚ�ŵĞŶ�ǁŝůů�ĚƌĞĂŵ�
ĚƌĞĂŵƐ͘��ǀĞŶ�ŽŶ�ŵǇ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͕�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�/�ǁŝůů�ƉŽƵƌ�ŽƵƚ�ŵǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƉƌŽƉŚĞƐǇ͟���ĐƚƐ�Ϯ͗ϭϳ-ϭϴ� 
WĂƵů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�/��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϭϰ͕�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�ƉƌŽƉŚĞĐǇ͘��dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ��
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�
ǁŽƌĚƐ͕�͞ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉƌŽƉŚĞƐŝĞƐ�ĞĚŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘͟ 

>ƵŬĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽƉŚĞĐǇ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝǀŝŶĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��������
ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ůŝŬĞ�ŝŶ��ĐƚƐ�ϭϯ͘��͞dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌƐŚŝƉŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ĨĂƐƟŶŐ͕�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
^Ɖŝƌŝƚ�ƐĂŝĚ͕�͞^Ğƚ�ĂƉĂƌƚ�ĨŽƌ�DĞ͗���ĂƌŶĂďƵƐ�ĂŶĚ�^ĂƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ĐĂůůĞĚ�
ƚŚĞŵ͘͟�� 

Ϯ͘ WƌŽƉŚĞƟĐ�tŽƌĚƐ�ƚŽ��ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ��ĞůŝĞǀĞƌ 
dŚŝƐ�ĐŚĂƌŐĞ�/�ĐŽŵŵŝƚ�ƵŶƚŽ�ƚŚĞĞ͕�ŵǇ�ĐŚŝůĚ�dŝŵŽƚŚǇ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞŶƚ�����
ďĞĨŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞĞ͕�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ƚŚŽƵ�ŵĂǇĞƐƚ�ǁĂŐĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĂƌĨĂƌĞ͖�����������/�dŝŵŽƚŚǇ�ϭ͗ϭϴ�� 
��ŵĂŶ�ŚĂƚŚ�ũŽǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŽƵƚŚ͖�ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌĚ�ƐƉŽŬĞŶ�ŝŶ�ĚƵĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŚŽǁ�ŐŽŽĚ�ŝƐ�ŝƚ͊��
WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϱ͗Ϯϯ�� 

 

�ƵĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŽƌĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ͘�� 
 
 

WƌŽƉŚĞƟĐ�
tŽƌĚƐ� 

ŚĞůƉ�ďƌŝŶŐ� 
ůŝŐŚƚ� 
ŝŶ�ƚŚĞ� 

ĚĂƌŬŶĞƐƐ͘�� 



�ϭϲ 

�ĞŐŝŶ�ƚŽ�WƌŽƉŚĞƐǇ�KǀĞƌ�zŽƵƌ�>ŝĨĞ͊ 
 

/Ŷ��ǌĞŬŝĞů�ϯϳ͕��ǌĞŬŝĞů�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŽ�Ă�ǀĂůůĞǇ�ŽĨ��ƌǇ��ŽŶĞƐ͘���'ŽĚ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽƉŚĞƐǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽŶĞƐ͘��^Ž�ŚĞ�ĚŝĚ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽŶĞƐ�ďĞŐĂŶ�
ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ���dŚĞŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƉƌŽƉŚĞƐǇ�ďƌĞĂƚŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ďŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚ�
ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ĂůŝǀĞ͘��dŚĞŶ�'ŽĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƉƌŽƉŚĞƐǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ƚŽ�
ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĂŶĚ͘�� 

tŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͘�dŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁĞƌĞ�ŝŶ�ďŽŶĚĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ďŽŶĚĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ůŝŬĞ�ĚĞĂĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƵŶƟů�:ĞƐƵƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�^W��</E'�tKZ�^�K&�>/&�͘���
/ƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�,Ğ�ƐƉŽŬĞ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŵĞ�ĂůŝǀĞ͊��,Ğ�ĨƵůĮůůĞĚ�ǁŚĂƚ��ǌĞŬŝĞů�ƐƉŽŬĞ�
ĂďŽƵƚ͘�,Ğ�ƉƌŽƉŚĞƐŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ďŽŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ůŝĨĞ͊ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�tKZ�^�K&�>/&�͘��tŚĞŶ�'ŽĚ�������
ƌĞǀĞĂůƐ�,ŝƐ�ƚƌƵƚŚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŽůĚ�ŽĨ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ŝƚ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ďǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƌĞĂůŝƚǇ͘��/Ĩ�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶƐƉŽŬĞŶ͕�ƚŚĞ�ĚƌǇ�
ďŽŶĞƐ�ůĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ĚĞĂĚ͘�dŚĞ�ĚƌĞĂŵƐ͕�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐƟŶǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĐŽŵĞ�ĂůŝǀĞ�
ǁŚĞŶ�'ŽĚ�ďƌĞĂƚŚĞƐ�ƚŚĞ�ďƌĞĂƚŚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŽŶ�ĂŶ�ŝĚĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ƉůĂŶ�ďǇ��
ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘ 

&�/d,��y�Z�/^��ηϲ͗ 
þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂůĞĚ͘� 
þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ŵƵůƟƉůǇ͘� 

þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ũŽď�ƚŽ�ĂďŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂǀŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘� 
þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘� 

þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ—>Ğƚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�>/',d͊��ƌĞĂŵƐ�Θ�sŝƐŝŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌƚŚ͊�� 

þ WƌŽƉŚĞƐǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�>/s/E'�d,��&/>>/KE�/Z��>/&�͊�� 



�ϭϳ 

��^W��<�d,��tKZ� 

 

zŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘���tŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘���/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŝƐ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ͘� 

 �ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŶŐƵĞ—ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƚŚĂƚ�ůŽǀĞ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ĞĂƚ�ƚŚĞ�  
 ĨƌƵŝƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϴ͗Ϯϭ 

zŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘���Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵŽƌĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ͍���dŚĞŶ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�
ƐƉĞĂŬ�ŵŽƌĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘�� 

 ��ŵĂŶ�ŚĂƚŚ�ũŽǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŽƵƚŚ͖�ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌĚ�ƐƉŽŬĞŶ�ŝŶ�ĚƵĞ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŚŽǁ� 
 ŐŽŽĚ�ŝƚ�ŝƐ͊��WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϱ͗Ϯϯ 

zŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŐŽ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͘ ��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘�� 

 �ůĞƐƐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ǇŽƵ�ŚŝƐ�ĂŶŐĞůƐ�͕�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞů�ŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ͕�������������� 
 ŚĞĂƌŬĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�,ŝƐ�tŽƌĚ͘���WƐĂůŵƐ�ϭϬϯ͗ϮϬ� 

 



�ϭϴ 

D/Z��>�^��Z��sK/�����d/s�d��͊� 
 

tĞ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ŝŵĂŐĞ͕�ĂŶĚ�'ŽĚ�ƐƉŽŬĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘���dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞ�,ŝƐ�ǁŽƌĚƐ�ŝƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů��E�͘��'ŽĚ�ƐĂŝĚ�ŝƚ͕�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͕�ĂŶĚ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�'ĞŶĞƐŝƐ͘�� 

:ĞƐƵƐ�ůŝǀĞĚ�,ŝƐ�ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘��>ŽŽŬ�Ăƚ�:ŽŚŶ�ϭϮ͗ϰϵ-ϱϬ͘ 

&Žƌ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƐƉŽŬĞŶ�ŽŶ�Ăůů�ŵǇ�ŽǁŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŵĞ�ŐĂǀĞ�
ŵĞ�Ă�ĐŽŵŵĂŶĚ͕�ǁŚĂƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ƐĂǇ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉĞĂŬ͘����ŶĚ�/�ŬŶŽǁ�,ŝƐ�
ĐŽŵŵĂŶĚ�ŝƐ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�ůŝĨĞ͘���dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�/�ƐƉĞĂŬ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�
ƚŽůĚ�ŵĞ͕�ƐŽ�/�ƐƉĞĂŬ͘ 

:ĞƐƵƐ�ĮůůĞĚ�,ŝƐ�ŚĞĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ͘���;>ƵŬĞ�Ϯ͗ϰϳͿ��ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�tŽƌĚ�
ĨƌŽŵ�'ŽĚ͘��;>ƵŬĞ�ϰ͗ϰͿ��,Ğ�ďĂƐĞĚ�,ŝƐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽŶ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�tŽƌĚ�ŽĨ�
'ŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶƐ͕�ǁŽŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ͘���;>ƵŬĞ�ϰ͗ϭϴ-ϮϭͿ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ĨŽůůŽǁ�:ĞƐƵƐ͕�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďǇ�ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�
tŽƌĚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�,ŝƐ�tŽƌĚ͘���/�Įůů�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ŝŶ�,ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŝƐ�ǀŽŝĐĞ͕�ƐŽ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�������
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵĞ͕�/�Ăŵ�ƚƵŶĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�,ŝƐ�ǁŝůů͕�,ŝƐ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ŽĨ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŶ�:ĞƌĞŵŝĂŚ͕��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ǁŚĞƌĞ�'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�
ƉƌŽƉŚĞƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘���,Ğ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ����
ŚŝŵƐĞůĨ͘ ���'ŽĚ�ŚĞůƉƐ�Śŝŵ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�� 

 

&�/d,��y�Z�/^��ηϳ͗ 

ZĞĂĚ�:ĞƌĞŵŝĂŚ͕��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ͘���ŌĞƌǁĂƌĚƐ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ǇŽƵ͘�� 

ϭ͘��tŚĂƚ�ĚŝĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ƐĂǇ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ŝƚ͍ 

 

Ϯ͘���,Žǁ�ŚĂƐ�'ŽĚ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ǇŽƵ͍ 

 

ϯ͘��tŚĂƚ�ŚĂƐ�'ŽĚ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ͍� 



�ϭϵ 

>Ğƚ͛Ɛ�ƌĞĂĚ�:ĞƌĞŵŝĂŚ�ϭ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͗� 

'ŽĚ͗��   �ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ďŽƌŶ�/�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽƉŚĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶƐ͊ 

:ĞƌĞŵŝĂŚ͗��  /�ĐĂŶ͛ƚ�ƐƉĞĂŬ͕��/͛ŵ�ũƵƐƚ�Ă�ŬŝĚ͊ 

'ŽĚ͗���  �ŽŶ͛ƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐŽ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�/�ƐĞŶĚ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞ�
   ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�/�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĨĞĂƌ�Žƌ�ŝŶƟŵŝĚĂƟŽŶ͘ 

dŚĞŶ�'ŽĚ�ƚŽƵĐŚĞĚ�,ŝƐ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ͗ 

   �ĞŚŽůĚ�/�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ŵǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵŽƵƚŚ͘���^ĞĞ͕�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�/�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ǇŽƵ�
   ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵƐ͙ 

 

�Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�'ŽĚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚŽŶĞ�ĚĞĂů͘��:ĞƌĞŵŝĂŚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�,ŝƐ�ĨĂŝƚŚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�
ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂĚ�ĐĂůůĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĚŽ͘���ŶĚ�ŝƚ�ǁŽƌŬĞĚ͊���:ĞƌĞŵŝĂŚ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŬŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�,ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ďĞǇŽŶĚ͘ 

'ŽĚ�ŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�/�ƚŽ�ŐƌĞĂƚŶĞƐƐ͘���^ŝŐŶƐ͕�tŽŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�
'ŽĚ͛Ɛ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ͘���dŚŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ŝƐ�
ǀŽŝĐĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĚĞĐůĂƌĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉůĂŶƐ͘�� 

 



�ϮϬ 

   dK���d/s�d��zKhZ�D/Z��>�^� 
 

ϭ͘��/�Ăŵ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŵŽƵƚŚ͕�ŵǇ�ůŝƉƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϴ͗ϮϬ 

Ϯ͘��>ŝĨĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ŵǇ�ƚŽŶŐƵĞ�ĂŶĚ�/�ůŽǀĞ�ŝƚ͊���WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϴ͗Ϯϭ 

ϯ͘��/�ŚĂǀĞ�ĨĂŝƚŚ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵƵƐƚĂƌĚ�ƐĞĞĚ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ�������
 ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĞ͊���DĂƩŚĞǁ�ϭϳ͗ϮϬ 

ϰ͘��/�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŽ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͗��͞�Ğ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ĐĂƐƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͘͟��/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁŚĂƚ�/�
 ƐĂǇ�ĐŽŵĞƐ� ƚŽ�ƉĂƐƐ͕�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�/�ƐĂǇ͊����DĂƌŬ�ϭϭ͗Ϯϯ 

ϱ͘��/�ŝŵŝƚĂƚĞ�'ŽĚ�ĂŶĚ�/�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚŝŶŐƐ͘���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϱ͗ϭ 

ϲ͘��/�ƐƉĞĂŬ�'ŽĚ͛Ɛ�tŽƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ� ƚŽ�
 Ăůů�ŵǇ�ŇĞƐŚ͘���WƌŽǀĞƌďƐ�ϰ͗ϮϮ 

ϳ͘��/�ůŝǀĞ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�
 'ŽĚ͘���DĂƩŚĞǁ�ϰ͗ϰ 

ϴ͘��/�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽŶůǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŇŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
 ŵĞ͘���DĂƩŚĞǁ�ϴ͗ϴ 

ϵ͘��/�ƌĞŵŽǀĞ�ĚĞŵŽŶŝĐ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌĚ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ���
 :ĞƐƵƐ�ĚŝĚ͘��DĂƩŚĞǁ�ϴ͗ϭϲ 

ϭϬ͘��/�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ďŽůĚŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�'ŽĚ�
 ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ŽƵƚ�,ŝƐ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐŝŐŶƐ͕�
 ǁŽŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͊����ĐƚƐ�ϰ͗ϯϬ� 

ϭϭ͘��/�Ăŵ�ĂŶ�ŽǀĞƌĐŽŵĞƌ�Θ�/�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăŵď�Θ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŵǇ�
 ƚĞƐƟŵŽŶǇ͘���ZĞǀĞůĂƟŽŶƐ�ϭϮ͗ϭϭ 

ϭϮ͘ ��/�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐŚŝĞůĚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�Θ�/�ƋƵĞŶĐŚ�ĞǀĞƌǇ�ĮĞƌǇ�ĚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞŵǇ͘���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϲ͗ϭϲ 

ϭϯ͘ ��/��Ăŵ�ŽĨ�'ŽĚ�Θ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝƐ�,Ğ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŵĞ͕�ƚŚĂŶ�ŚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘���/�:ŽŚŶ�ϰ͗ϰ� 

ϭϰ͘��/�ůĞƚ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĚǁĞůů�ŝŶ�ŵĞ�ƌŝĐŚůǇ�ŝŶ�Ăůů�tŝƐĚŽŵ͘����ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�ϯ͗ϭϲ 

ϭϱ͘��/�Ăŵ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�ǁŝůů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ǁŝƐĚŽŵ�Θ��������������
 ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘����ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�ϭ͗ϵ� 



�Ϯϭ 

dK���d/s�d��zKhZ�,��>/E' 
 

ϭ͘ ��,Ğ�ƐĞŶƚ�,ŝƐ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůĞĚ�ŵĞ͘��WƐĂůŵƐ�ϭϬϳ͗ϮϬ͘ 
Ϯ͘ ��,ŝƐ�ǁŽƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŽ�ŵǇ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ŵǇ�ďŽŶĞƐ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϯ͗ϴ 
ϯ͘ ���Ǉ�,ŝƐ�ƐƚƌŝƉĞƐ�/�Ăŵ�ŚĞĂůĞĚ͘��/ƐĂŝĂŚ�ϱϯ͗ϱ� 
ϰ͘ ��:ĞƐƵƐ�ŚĞĂůĞĚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĞ͘���DĂƩŚĞǁ�ϭϮ͗ϭϱ 
ϱ͘ ��DǇ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ŵǇ�ŚĞĂůƚŚ͘��>ƵŬĞ�ϭϳ͗ϭϵ 

ϲ͘ ��dŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůŝŶŐ͘����ǌĞŬŝĞů��ϭϰ͗ϭϮ 
ϳ͘ ��:ĞƐƵƐ�ďŽƌĞ�ŵǇ�ƐŝĐŬŶĞƐƐ�Θ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŵǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��/ƐĂŝĂŚ�ϱϯ͗ϰ 
ϴ͘ ��/�Ăŵ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ͘���

 WƐĂůŵƐ�Ϯϳ͗ϭϯ 
ϵ͘ ��:ĞƐƵƐ�ǁĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉƌĞƐƐĞĚ͘���ĐƚƐ�ϭϬ͗ϯϴ 
ϭϬ͘��'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�Ăŝƌ͘ ���WƐĂůŵƐ�ϲϵ͗Ϯϵ�D^' 
ϭϭ͘��dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŐŽƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨĂƐƚ�Θ�ƐŽŽŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�

 ƐŝĐŬ�ĐĂŵĞ�Θ�ŐŽƚ�ŚĞĂůĞĚ͘����ĐƚƐ�Ϯϴ͗ϵ�D^' 
ϭϮ͘��/�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ͘��/�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ŵĞ�

 ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŽ�Ăůů�ŵǇ�ŇĞƐŚ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϰ͗ϮϬ-ϮϮ 
ϭϯ͘��/�ĐƌŝĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ŵǇ�ŚĞĂůƚŚ͘���WƐĂůŵƐ�ϯϬ͗Ϯ�E>d 
ϭϰ͘��zŽƵ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŵǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂůůŽǁ�ŵĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘��/ƐĂŝĂŚ�ϯϴ͗ϭϲ� 
ϭϱ͘��zŽƵ�ĂƌĞ�ŵǇ�>ŽƌĚ�Θ�ŵǇ�ŚĞĂůĞƌ͘ �����ǆŽĚƵƐ�ϭϱ͗Ϯϲ� 



�ϮϮ 

dK���d/s�d��zKhZ��>�^^/E'^ 
 

ϭ͘ �dŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ƌŝĐŚ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϬ͗ϮϮ 
Ϯ͘ �&Žƌ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�'ŽĚ�ŝƐ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŵĞ�ĂƐ�,Ğ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ͘����ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ϭϱ͗ϲ 
ϯ͘ �,Ğ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ĨŽƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ŐŽůĚ͘��WƐĂůŵƐ�ϭϬϱ͗ϯϳ 
ϰ͘ �dŚĞ�>ŽƌĚ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘��

�ĞƵƚ͘�ϴ͗ϭϴ 
ϱ͘ ��ŶĚ��>>�ƚŚĞƐĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŝŶ��ĞƵƚ͘�Ϯϴ�ƐŚĂůů�ĐŽŵĞ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͘ 
ϲ͘ �dŚĞ�ĚŝůŝŐĞŶƚ�ŵĂŶ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ǁĞĂůƚŚ͘��WƌŽǀ͘�ϭϮ͗Ϯϳ 
ϳ͘ �zŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ŵǇ�ŵŽŶĞǇ͘��'ĞŶĞƐŝƐ�ϰϮ͗Ϯϴ 
ϴ͘ �DĂǇ�'ŽĚ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƟŵĞƐ�Θ�ďůĞƐƐ�ŵĞ�ĂƐ�,Ğ�ƉƌŽŵͲ

ŝƐĞĚ͘����ĞƵƚ͘�ϭ͗ϭϭ 
ϵ͘ �/�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƉƌŽƐƉĞƌ͘ ���//��ŚƌŽŶŝĐůĞƐ�Ϯϲ͗ϱ 
ϭϬ͘��WƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵǇ�ĨƵƚƵƌĞ͘��:Žď�ϴ͗ϳ 
ϭϭ͘��/�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�ŵǇ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͘���:Žď�ϯϲ͗ϭϭ 
ϭϮ͘��DĂǇ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŐŝǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͘��WƐĂůŵƐ�ϭϭϱ͗ϭϰ� 
ϭϯ͘��'ŽĚ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĞ�ŝŶƚŽ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͘��WƐĂůŵƐ�ϲϲ͗ϭϮ 
ϭϰ͘��/�Ăŵ�ĨƵůůǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ͘��WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϭϴ 
ϭϱ͘��dŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ��ďƌĂŚĂŵ�ŝƐ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͘��'ĂůĂƟĂŶƐ�ϯ͗ϭϰ 



�Ϯϯ 

dK���d/s�d��zKhZ�&�sKZ 
 

 

 

ϭ͘ ���dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ĨĂǀŽƌ�ƐŚĂůů�ƐŚŝŶĞ�ƵƉŽŶ�ŵǇ�ǁĂǇƐ͘��:ŽďƐ�ϮϮ͗Ϯϴ 
Ϯ͘ ��dŚĞ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͘��WƐĂůŵƐ�ϵϬ͗ϭϳ 
ϯ͘ ��&Žƌ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�Ă�ƐƵŶ�Θ�ƐŚŝĞůĚ͖�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞƐƚŽǁƐ�ĨĂǀŽƌ�ƵƉŽŶ�ŵĞ͘��WƐĂůŵ�ϴϰ͗ϭϭ 
ϰ͘ ��'ŽĚ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ƐƚƌŽŶŐ͘��WƐĂůŵ�ϴϵ͗ϭϳ 
ϱ͘ ��'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ��ĂŶŝĞů�ĂŶĚ�

 /�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ƉĞŽƉůĞ͘���ĂŶŝĞů�ϭ͗ϭϳ 
ϲ͘ ��DǇ�ŐŝŌ�ŵĂŬĞƐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŵĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ŵĞŶ͘���WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϴ͗ϭϲ 
ϳ͘ ��/�Ăŵ�ůŝŬĞ�^ĂŵƵĞů�Θ�/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƐƚĂƚƵƌĞ�Θ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ͘ ��/�^ĂŵƵĞů�Ϯ͗Ϯϲ 
ϴ͘ ��/�ĮŶĚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�/�ĮŶĚ�ůŝĨĞ�Θ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘��WƌŽǀĞƌďƐ�ϴ͗ϯϱ 
ϵ͘ ��/�ŽďƚĂŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘���WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϮ͗Ϯ 
ϭϬ͘��/�Ăŵ�ĂďŽƵŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�Θ�/�Ăŵ�ĨƵůů�ŽĨ�ŚŝƐ�ďůĞƐƐŝŶŐ�Θ�/�ŝŶŚĞƌŝƚ�

 ƐŽƵƚŚǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘���ĞƵƚ͘�ϯϯ͗Ϯϯ 
ϭϭ͘��DĂƌǇ͕�ĨŽƵŶĚ�ĨĂǀŽƌ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�Θ�ƐŽ�ĚŽ�/͘��>ƵŬĞ�ϭ͗ϯϬ 
ϭϮ͘��dŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐǁƵŶŐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞ͘����ǌĞŬŝĞů�Ϯϲ͗Ϯ 
ϭϯ͘��'ŽĚ͛Ɛ�ĨĂǀŽƌ�ůĂƐƚƐ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�Θ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘���WƐĂůŵϯϬ͗ϱ 
ϭϰ͘ ��'ŽĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ŵĞ�ŚŝƐ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĨĂǀŽƌ͘ ��������������

 �ǆŽĚƵƐ�ϯϯ͗ϭϯ 

ϭϱ͘���/�Ăŵ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ͕�/�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ǁŝƐĚŽŵ�Θ�ƐƚĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ĨĂǀŽƌ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶ͘��
 >ƵŬĞ�Ϯ͗ϱϮ 

 



�Ϯϰ 

d�^d/DKE/�^�&ZKD�d,���KK< 

 
dŚŝƐ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ƐŽ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ŐŽƌŐĞŽƵƐ͊͊���������������������������������

/�ĐĂŶ͛ƚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͘����Ƶƚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͊͊͊���������������
>Žů��/͛ǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂŐĞ�ϭϵ͘������������������������������

'ŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ăƚ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ƚŽŶŝŐŚƚ͘��/�ůŽǀĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ŐŽƩĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƚǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǇĞƚ͘���������������������

E͘���ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌ� 
ĨŽƌ�Ă�dƌĂǀĞů��ŽŵƉĂŶǇ 

 

 

�ďŽƵƚ�ϴ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ͘����ůů�/�ŬŶĞǁ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ƐĞĞŬ�'ŽĚ͘������������������������
͙͘͘,Ğ�ǁĂƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂďŽƵƚ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ŚĞĂůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌŇŽǁ͙��������

>ŝĨĞ�Θ�ůŝĨĞ�ŵŽƌĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚůǇ͘��͙�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚŽǁ�'ŽĚ�
ǁŽƌŬƐ͘�͙�^Ž�ŶŽǁ͕�ĂŌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŵǇ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͘����ůů�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�'ŽĚ�

ǁĂƐ�ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͘���dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ͊��^Ž�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͊��/�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�/͛ǀĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�,Ğ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊�� 

&ƌŽŵ�:: 
 

dŚŝƐ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ͊� /�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐĞƚ��ĂůůĂƐ�ƐŽ�/�ĐĂŶ�ŐŽ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�^ƉĞŶĐĞƌ�ƉƌĞĂĐŚ͘������������������������������������
/�ƌĞĂĚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵŽǀĞƐ�ŵǇ�ƐƉŝƌŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�'ŽĚΖƐ�ǁŽƌĚƐ͘� DǇ�ƐŽƵů�ŝƐ�ƐƟƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�

ƉƌĞĂĐŚ͘� dŚĂƚΖƐ�ŬŝŶĚĂ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă��ĂƚŚŽůŝĐ�Őŝƌů�ǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚĞ�ŵĞŶ͕�Θ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�
ƉƌĞĂĐŚ͘͘͘͘ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ďƵƚ�ƌĂƌĞůǇ�ƚĂŬĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵůƉŝƚ͘��������������������������������������������

����������͘�EĂƟŽŶĂů��ĐĐŽƵŶƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�DĂũŽƌ��ƌƵŝƐĞ�>ŝŶĞ 

 

/�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�<ĞŶŶĞƚŚ��ŽƉĞůĂŶĚ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝƚ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝů��������������
ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�/�ƉŝĐŬĞĚ�ŝƚ�ƵƉ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ƵŶƟů�/�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ĨƌŽŶƚ�ƚŽ�ďĂĐŬ͘����������������������������������������������������������

/ƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚĞĂƌƐ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŵǇ�ĨĂĐĞ͘  dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

�ĞďƌĂ͕�WĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�<ĞŶŶĞƚŚ��ŽƉĞůĂŶĚ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ � 

 

�'ƌĞĞƟŶŐƐ�^ŝƐ͘�EŽƌĚǇŬĞ͊�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ��������������������������������������������������������
ĞǆƚĞŶĚ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�EŽƌĚǇŬĞ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ƚŽ�Ă�&ŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�^ĞŵŝŶĂƌ�ŝŶ�ŽƵƌ���������������������������������������������

^ƵŶĚĂǇ��D�ĂŶĚ�WD�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��tĞ�ũƵƐƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͕�Η>ŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�>ŝĨĞ͕Η��������������������������������������
ĂŶĚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘��������������������������������������������������������������

dŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ��>�^^/E'^͊͊͊͊� 
WĂƐƚŽƌ��ů�WĂƐŽ͕�dĞǆĂƐ� 



�Ϯϱ 

 

&/>>/KE�/Z��^�D/E�Z^� 
^ƉĞŶĐĞƌ�Θ��ǇŶĚǇ�EŽƌĚǇŬĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚŽŝŶŐ��ŚƵƌĐŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
Θ�&ŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�^ĞŵŝŶĂƌƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�
Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŵ�ǀŝĂ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘���tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ���
ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƉŚĞƟĐ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�����
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ďůĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ͕�ƐƚĂī͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 

tĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬďŽŽŬ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͊���� 


