
 
 
 

,ĞůŵƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�/ƐƐƵĞ�ϭϮϵ 

 
 

 

 

 

 

^�,KK>�hW��d�^� 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ��ůƵď 

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚͬĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚƐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ��ůƵď�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ͘�
KŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ŽŶĞ�
Žī�ƉůĂĐĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ��ŽǀŝĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ůŝŌĞĚ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ϮϭƐƚ�:ƵŶĞ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ͘��Ɛ�ĂŶ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ďƵďďůĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƐĂŶŝƟǌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĂĐĞƐ͘� 

tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝƐ�
ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘� 

�ĂƚĞƐ�&Žƌ��ŝĂƌŝĞƐ 

 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭƐƚ�:ƵůǇ 

^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ—ŶŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳƚŚ�:ƵůǇ 

�ůĂƐƐ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�Θ�
WƌĞ�^ĐŚŽŽů�EĞǁ�^ƚĂƌƚĞƌƐ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϯƚŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�
ϭϰƚŚ�:ƵůǇ 

zĞĂƌ�ϲ�Λ��ĂƌůƚŽŶ�>ŽĚŐĞ 

DŽŶ�ϭϵƚŚ�:ƵůǇ 

zĞĂƌ�ϲ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ϲ͗ϬϬƉŵ 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϯƌĚ�:ƵůǇ 

^ĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�
ďƌĞĂŬ͘ 

 

 

 

7+,6�:((.·6�683(567$5 
�,6� 

),1/(<�%52:(// 
)RU�6KRZLQJ�H[FHOOHQW�SHUVHYHUDQFH�DQG�UHVLOLHQFH�GXULQJ�

KLV�VWRU\�ZULWLQJ�DERXW�D�GLYHU�XQGHU�WKH�VHD�DQG�PDLQWDLQ�
LQJ�6WDU�6WDQGDUG�SUHVHQWDWLRQ� 



 
 
 

,ĞůŵƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�/ƐƐƵĞ�ϭϮϵ 

 
 

 

tĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞƐ͘� 

ZĞŵŝŶĚĞƌƐ 

· zĞĂƌ�ϲ�^ǁŝŵŵŝŶŐ�YƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů 

· WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�WĂƌĞŶƚ�WĂǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞ�ĂŶǇ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞƐ͘ 

^ĐŚŽŽů�>ƵŶĐŚ�DĞŶƵ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ 

 

 

^ŚĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĂĨĞ�
ĨŽƌĐĞĮĞůĚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƐŚĞ�ŶĞĞĚƐ�

ŝƚ͘ ��Ǉ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ΖƐĂĨĞ�ǌŽŶĞΖ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�ďůŽĐŬ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ͘ �/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞŇĞĐƚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ŚĞƌ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͘ ��ŽŶĞ�DĂŬĞƌ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐƉĂĐĞ͕�ǁŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ďĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ŶĞŐĂƟǀŝƚǇ͘ 

 

DŽŶĚĂǇ dƵĞƐĚĂǇ tĞĚŶĞƐĚĂǇ dŚƵƌƐĚĂǇ &ƌŝĚĂǇ 
�ŚĞĞƐĞ�Θ�dŽŵĂƚŽ�

WŝǌǌĂ�ǁŝƚŚ 

�ŝĐĞĚ�WŽƚĂƚŽĞƐ 

WĞĂƐ�Θ�^ǁĞĞƚĐŽƌŶ 

ΎΎΎΎ 

WĞĂĐŚĞƐ�Θ�/ĐĞ�
�ƌĞĂŵ 

 

dƵŶĂ�Θ�
^ǁĞĞƚĐŽƌŶ�WĂƐƚĂ�

�ĂŬĞ 

DŝǆĞĚ�^ĂůĂĚ�Θ�
�ŽůĞƐůĂǁ 

'ĂƌůŝĐ��ƌĞĂĚ 

ΎΎΎΎΎ 

&ƌƵŝƚ�zŽŐŚƵƌƚ 

,ŽŵĞŵĂĚĞ�^ĂƵͲ
ƐĂŐĞ�ZŽůů 

^ĂƵƚğ�WŽƚĂƚŽĞƐ�
DĞĚůĞǇ�ŽĨ�sĞŐ 

tŚŽůĞŵĞĂů��ƌĞĂĚ 

ΎΎΎΎ 

�ŚĞĞƐĞ�Θ��ƌĂĐŬĞƌƐ�
ǁŝƚŚ��ƉƉůĞ 

 

�ĞĞĨ�>ĂƐĂŐŶĞ 

�ƌƵŶĐŚǇ�sĞŐ�^ƟĐŬƐ 

ϱϬͬϱϬ��ƌĞĂĚ 

ΎΎΎΎΎ 

&ƌƵŝƚǇ�'ŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�
Θ��ƵƐƚĂƌĚ 

 

�ĂƩĞƌĞĚ�&ŝƐŚ 

�ŚŝƉƉĞĚ�WŽƚĂƚŽĞƐ 

�ĂŬĞĚ��ĞĂŶƐ 

^ƵŶŇŽǁĞƌ�^ĞĞĚ�
�ƌĞĂĚ 

ΎΎΎΎΎ 

&ƌĞƐŚ�&ƌƵŝƚ�Žƌ�
&ƌƵŝƚ�zŽŐŚƵƌƚ 



 
 
 

,ĞůŵƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�/ƐƐƵĞ�ϭϮϵ 

 
 

 

1HZVGD\�7XHVGD\ 
tĞĞŬ��ŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϭϰƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͍� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŶƵŵďĞƌ�ƚǁŽ�ĨĞŵĂůĞ�ƚĞŶŶŝƐ�ƉůĂǇĞƌ͕�EĂŽŵŝ�KƐĂŬĂ͕�ŚĂƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�KƉĞŶ�ƚĞŶŶŝƐ�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ�ŽǀĞƌ�ŚĞƌ� ƌĞĨƵƐĂů� ƚŽ� ƐƉĞĂŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘� ^ŚĞ�ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ�ŚĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�dǁŝƩĞƌ�ƉŽƐƚ͘�dŚĞ�Ϯϯ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ƉůĂǇĞƌ�ƐĂŝĚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ĚŽ�ŶĞǁƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘ 

dŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͙ 

¨ �ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ƐƉŽƌƚƐ�ƐƚĂƌƐ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ĂĚŵŝƌĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ͍ 

¨ �Ž�ǇŽƵ�ǁĂƚĐŚ�ĂŶǇ�ƐƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ͍� 

¨ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞŶ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƐƚĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŚĂƐ�ĞŶĚĞĚ͍ 

¨ �Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍�tŚǇ͍� 



 
 
 

,ĞůŵƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�/ƐƐƵĞ�ϭϮϵ 

 
 

 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǀĞŶƚƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ͕ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƌ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�
,ĞůŵƐůĞǇ͘� 

zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ��ŚƵƌĐŚ�EĞǁƐůĞƩĞƌ� 

ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂƌĞ�ƌĞƚƵƌŶĂďůĞ�Ăƚ��ůŝũĂŚ�
dŽĚĚƐ�ĂŶĚ��ŽƐƚĐƵƩĞƌ͘ 

Kƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ǀŝĂ�ůŽĐĂů�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉƐ�;>ŽǀĞ�,ĞůŵƐůĞǇ͕�,ĞůŵƐůĞǇ�DŽĂŶ�ĂŶĚ�
,ĞůŵƐůĞǇ��ĂŶƚĞƌͿ͘�^ĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ��ŝůĞĞŶ�^ŚĞĂƌĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŐŽ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƵƉ͘�dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ůŝŶŬ�ŝƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ͘ 

/ƚ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞƐ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͊� 

�ŶĚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͗�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞƌƌŝĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƐƵƌǀĞǇ͕�Žƌ�
WD�ŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉŽƐƚ͘� 

KƵƌ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ�ϯϬƚŚ�:ƵŶĞ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�–�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĞŶĞƌ�,ĞůŵƐůĞǇ͘ 

tĞŶĚǇ�ZƵƐŚƚŽŶ�ĂŶĚ��ŝůĞĞŶ�^ŚĞĂƌĞƌ�  


