
�͘,͘'͘�͘d͘ �͘ 

�ƉƉŽŝŶƟŶŐ�Ă�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

�ƌĞĂƟǀĞ 

�ŽůŽƵƌĨƵů 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

�ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ 



ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

¾ ������������������������������Ǥ 

¾ ��������
��������������������Ǥ 

¾ �����
����������������Ǥ 

¾ ��
��������������������Ǥ 

¾ 	�����������������������Ǥ 

¾ ��
�����������
������Ǥ 

WK/Ed^�dK��KE^/��Z 

DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

�KDDhE/dz�D�Z<�d/E'��E��zKhZ�dKtE��Z/�Z 

,ĂǀŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�

dŽǁŶ��ƌŝĞƌ͘��/Ŷ�ŵŽƐƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂƉƉůŝͲ

ĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŽ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�

ĐŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞ�Ă�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ĐůŽƐĞĚ�ĂƵĚŝƟŽŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝƐŚĞƐ͘ 

/ĚĞĂůůǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ũƵĚŐĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�

ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĐŽƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŝŶ�

ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǀŽůƵŵĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ĐůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝĐƟŽŶ—ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘�

zŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůĂĚǇ�ĐƌŝĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǀŽĐĂů�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĐĂŶ�ĐĂƌƌǇ�ǁĞůů͘ 

�ĞĐŝĚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ 

�>��Z��yW��d�d/KE^�t/>>��E^hZ��d,����^d�Khd�KD��&KZ��>> 

d,��^�>��d/KE 

dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĂƐƐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐŽ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞŵ�

ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�>ŽĐĂů�

ƌĂĚŝŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�Ă�ũƵĚŐĞ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ���

ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘���ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�

ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĐƌǇ�–ƐŽ�Ăůů�ĐŽŶƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ũƵĚŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�

ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƌǇ͘ 

· �������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������Ǥ 

· �����������������������������������������������������������������������Ǯ�����ơǯǤ 

· �����������͟��������������������������������������������������������Ǥ 

· ��������ƥ�����������������������������������������������������������������������Ǧ

���Ǥ��Ǥ�Ǥ��������������������������������������������������������������������Ǥ 

· ��������������
�����������������������������
������������Ǥ 

/Ĩ��ŽƵŶĐŝůƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ĐĞƌĞŵŽͲ

ŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĚŝŐŶŝƚĂƌŝĞƐ͕�ŽƉĞŶŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞƚĐ͘�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�

ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�dŚĞ�'ƵŝůĚ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůͲ

ŽƉĞĚ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ŐƵŝĚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƚĂƐŬ�ĞĂƐŝĞƌ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�

ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�'ƵŝůĚ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ũƵĚŐĞ͘ 



ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

¾ ��������������
��������������Ǥ 

 

¾ �����������������������������Ǥ 

 

¾ �����������������������Ǥ 

 

¾ �������
���	��������������Ǥ 

 

 

 

d,���WWK/EdD�Ed 

DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ d,���WWK/EdD�Ed 

WĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŽ�ƐŽ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĐŽŶŶĞĐͲ

ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�

�ŶĐŝĞŶƚ�Θ�,ŽŶŽƵƌĂďůĞ�'ƵŝůĚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�

ƉŽƐƐŝďůĞ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�Žƌ�ůŝĨĞƟŵĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞŶŐĂŐĞͲ

ŵĞŶƚ͘�dŚĂƚ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽďĂƟŽŶĂƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ƚŽ�

ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ƚĂŬĞƐ�ĞīĞĐƚ͘�dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�

ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ��ŽƵŶĐŝů�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Žƌ�ĐĞƌƟĮͲ

ĐĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�'ƵŝůĚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�

ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

· ������������������������������������������������������Ǥ 

· �������������������������������������������������Ƥ�����������������Ǥ 

· ����������������������������������������������������������������-��������

���������������������������������������������������������Ǥ 

· ���������������������������������������������������������������������Ǥ 

· ���������������������������������������������������������������ƥ�����������������

������������������Ǥ 

tŚĞŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�Ăƚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�

ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶ�ƉĂƌƟƐĂŶ͕�ĂƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐĞĐƚĂƌŝĂŶ�ƌŽůĞ͘��zŽƵƌ�

�ƌŝĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƐ�

ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ďŝĂƐĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ĐŽŶƚĞŶƚ͘ 

KŶĐĞ�Ă��ƌŝĞƌ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ��ŽƵŶĐŝů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ƌŝĞƌ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ

ĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ͘��hůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�

ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽǀĞƌĂůů�ƐŽĐŝĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘ 

>Ğƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŬŶŽǁ�ůŽƵĚůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƵĚůǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�

dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ĞŶƚĂŝů͘�tŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�

ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�Ăƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĞǀĞŶƚ͘ 

��dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝŐŚƚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ŽŌĞŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�

ŵĂŬĞ�Ă�ůĂƐƟŶŐ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞƟͲ

ƟŽŶƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�Žƌ�ĂďƌŽĂĚ͘ 

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǇŽƵƌ��ƌŝĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�tŽƌŬŝŶŐ�

ǁŝƚŚ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĐŚĞĐŬ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘ 

KĸĐŝĂůůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĐŝĞŶƚ�

ĂŶĚ�,ŽŶŽƵƌĂďůĞ�'ƵŝůĚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ƐĂŶĐƟŽŶĞĚ�ĐŽŵƉĞͲ

ƟƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂǁĂƌĚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ͘� 



d,��Z�'�>/� 

dŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�
ƚŚĞ�ƌĞŐĂůŝĂ�ǁŽƌŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝĚ�ĞŝŐŚƚͲ
ĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽŶǁĂƌĚ͘�DŝůŝƚĂƌǇ�ƐƚǇůŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƌĞŐĂůŝĂ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵŵŽŶ͘ 

&/E�E�/�>��KE^/��Z�d/KE 

�Ǉ� ŵŽĚĞƌŶ� � ƚƌĂĚŝƟŽŶ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� dŽǁŶ�
�ƌŝĞƌ� ŝƐ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� ĂŶ� ŚŽŶŽƌĂƌǇ�
ŝŶĐƵŵďĞŶĐǇ͘� � ��ŽƵŶĐŝůƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��ƌŝĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘ 

dKhZ/^D��D��^^��KZ 

dŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƌŽůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� dŽǁŶ� �ƌŝĞƌ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�dŽƵƌŝƐŵ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ͘�
�ƚ� ĐŝǀŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǇŽƵƌ��ƌŝĞƌ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�
ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�
�� ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ� ǇŽƵƌ� ůŽĐĂů�
ŚŝƐƚŽƌǇ�Žƌ� ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ� ŝƚ� ŝƐ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ƌŝͲ
Ğƌ͘ 

d,��Z�'�>/���E������^^KZ/�^ 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘���ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁĞůů�ŵĂĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŝƐ�

ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͘��DĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽůŽƵƌƐ�ĞƚĐ�ǁŝůů�

Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐŽƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ψϭ͕ϬϬϬ͘���ƋƵĂůŝƚǇ�

ŚĂŶĚďĞůů͕�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ͕�ǁŝůů�ĐŽƐƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ΨϭϬϬ�ƚŽ�Ψϭϳϱ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ͘ 

�ŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐĂůŝĂ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�

ƐƚǇůŝŶŐ͘�EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂŶĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ĐƌŽǁĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ŽƵƞŝƩĞĚ�ŝŶ�

Ă�ƐƚǇůĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�

ŽĸĐŝĂů�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚͲ

ĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ĐƌĞƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŝĞƌƐ�ƐĐƌŽůů 

&/E�E�/�>��KE^/��Z�d/KE^ 
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŝŶĐƵŵͲ

ďĞŶĐǇ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐĂůŝĂ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�

ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘���ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�ĚƌǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘��/ƚĞŵƐ�

ůŝŬĞ�ŐůŽǀĞƐ͕�ƐŚŝƌƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�͘ 

zŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ǁŝůů�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ŝŶĐƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�

ŽĸĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ďĞŚĂůĨ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚͲ

ĞƌĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�Žƌ�ƐƟƉĞŶĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��

�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌŽƵŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƐƵƉͲ

ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ��ƌŝĞƌ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�

ŵĂƌŬĞƚƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌůĚ�ǁŝĚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘� 

· ���������������������������������������������Ǥ 

· ������������������������������������������������������������������Ǥ� 

· 	������������������������������������������������������Ǥ 

· �����������������������������������������������������������������������������Ǧ

���������������������������������������������������Ǥ 

· ������������������������������������������������������������Ǥ 

· �������������������������������������ǡ�������������������������Ǥ 

ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 



ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

dKhZ/^D��D��^^��KZ 

DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ 

t,�d�zKh��Kh>���yW��d 

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĂů�

ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘�zŽƵƌ�ĐƌŝĞƌ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�

ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ǁŚŽƐĞ�ĐƌŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�

ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘�� 

��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ĐĂŶ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�

ĂŶǇ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĞǀĞŶƚƐ�͚ƐƉĞĐŝĂů͛͘���ĞĐĂƵƐĞ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵŵŽŶ��

ƉůĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƐŬ�ƚŽ�ďĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ��ƌŝĞƌ͘ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�'ƵŝůĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�

ĞǀĞŶƚƐ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǇŽƵƌ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�͗- 

· �ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͘ 

· WƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ��ĂǇ͕�EĞǁ�zĞĂƌƐ͘� 

· >ĞĂĚŝŶŐ�ƉĂƌĂĚĞƐ͘ 

· KƉĞŶŝŶŐ�ĐŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐƐ�Žƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

· �ŽŵƉĞƌŝŶŐ�ĨĞƚĞ͛Ɛ�ĂŶĚ�ďĂǌĂĂƌƐ͘ 

· �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐŚŽǁƐ͘ 

· 'ƌĞĞƟŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐŝƐƚĞƌ�ĐŝƟĞƐ͘ 

· �ƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐ�ƚŽƌĐŚ͕�sĂƌŝĞƚǇ��ĂƐŚ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ 

· 'ƌĞĞƟŶŐ�ƚŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƐŚŝƉƐ�ĞƚĐ͘ 

· hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶƐ 

· ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�͙͙͙͘͘ 

 

 

����������������������Ǥ 
· �������������-����������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������Ǥ 

· ��������������-������������������������������������������������������������������

�������������������������Ǥ�������������������������������������������������Ǥ 

· �������������-�������������������������������������������������������������������

���������������������Ǥ 

· ����������-������������������������������������������������������������������

�����������������������������������������Ǥ 

WƌŽŵŽƟŶŐ� ǇŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŝŶ� ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽƐƚ� ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕�
ǇŽƵƌ� dŽǁŶ� �ƌŝĞƌ� ĐŽƵůĚ� ďƌŝŶŐ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� ĐŽƵŶĐŝů� ĂŶĚ� ďƌŝŶŐ� ũŽǇ� ƚŽ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘ 

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ŶĞĞĚƐ� ǇŽƵƌ� �ƌŝĞƌ�
ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ďǇ-ůĂǁƐ�ŽĸĐĞƌ͘ 



tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƌǇ�ƐƚǇůĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚ�ŝƐ�

ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƞƵů�ĂŶĚ�ĞǇĞ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ�

ƵƐĞ�ŽĨ��ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ŽĸĐŝĂů�ĐŽůŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝĞƌƐ�ĂƫƌĞ�

ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŚĞ�ƐĐƌŽůů�ŽŌĞŶ�ĞŵƉůŽǇƐ�ƚŚĞ�

ĐŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŽĸĐŝĂů�ĐƌĞƐƚ͘��KŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�'ƌĂŌŽŶ͛Ɛ�dŽǁŶ��ƌŝĞƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ�

ŝŶ�ƉƵƌƉůĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĨĂŵŽƵƐ�ũĂĐĂƌĂŶĚĂ͛Ɛ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�

�ƌŝĞƌ�ĨŽƌ�dŽŽǁŽŽŵďĂ�ǁĞĂƌƐ�Ă�ZƵƚŚǀĞŶ�ƚĂƌƚĂŶ�Ŭŝůƚ͘�dŚĞ�ƌĞŐĂůŝĂ�ŝƐ�ƚŽ�

ĐĂƉƚƵƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŽƌŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĚĞ�ďǇ�ǇŽƵƌ�

ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘ 

^dz>/E'�EKd�^�&KZ 
zKhZ��Z/�Z^�Z�'�>/�� 

�E�/�Ed�Θ�,KEKhZ��>��'h/>��
K&��h^dZ�>/�E�dKtE��Z/�Z^ 
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