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�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�EŽƚŝĐĞ� EŽ͘��ϬϮͬϮϬϮϲ��E''͘����������� ���������������������� ������ĂƚĞĚ� Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ�
;>�^d� ��d�� &KZ� ^h�D/^^/KE�K&��WW>/��d/KE^͗���ϭϲ͘ϭϬ͘ϮϬϮϱͿ�

� �E'/E��Z/E'�^�Zs/��^� �y�D/E�d/KE͕�ϮϬϮϲ� �
;�KDD/^^/KEΖ^�t��^/d�� Ͳ�ǁǁǁ͘ƵƉƐĐ͘ŐŽǀ͘ ŝŶͿ�
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/DWKZd�Ed�
dŚĞ�hŶŝŽŶ�WƵďůŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�WŽƌƚĂů�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ŽŶůŝŶĞ͘�
dŚĞ�ƉŽƌƚĂů�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ŵŽĚƵůĞƐ͕�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂŵĞůǇ͕��ĐĐŽƵŶƚ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ͕�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�
Ăůů� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ĐĂŶ�ďĞ� ĨŝůůĞĚ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ďǇ� ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ�ŵŽĚƵůĞ� ŝƐ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ�ďĞ� ĨŝůůĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ĂůůŽǁĞĚ� ŝŶ� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ŽŶůŝŶĞ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁĞďƐŝƚĞ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵƉƐĐŽŶůŝŶĞ͘ŶŝĐ͘ŝŶ͘�
���������ůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�Ĩŝůů�ƵƉ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƉŽƌƚĂů�ĂĨƌĞƐŚ͘�dŚĞ�ŽůĚ�KŶĞ�dŝŵĞ�
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�;KdZͿ�ŵŽĚƵůĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ͘�
���������ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉƌŽĨŝůĞƐͬŵŽĚƵůĞƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝƌƐƚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƵƉůŽĂĚŝŶŐ͘�
���������ƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ƐƚƌŽŶŐůǇ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ƵƐĞ� ƚŚĞŝƌ� �ĂĚŚĂĂƌ� �ĂƌĚ� ĂƐ� /�� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ĞĂƐǇ͕� ĞĨĨŽƌƚůĞƐƐ� ĂŶĚ� ƐĞĂŵůĞƐƐ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�/��ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘�
ϭ͘����E�/��d�^�dK��E^hZ��d,�/Z��>/'/�/>/dz�&KZ�d,���y�D/E�d/KE͗�
�ůů� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ;ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞͬƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌͿ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ƚŽ� ĐĂƌĞĨƵůůǇ� ƌĞĂĚ� ƚŚĞ� ZƵůĞƐ� ŽĨ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŶŽƚŝĨŝĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ;DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐͿ� ĂŶĚ�ƚŚĞ�EŽƚŝĐĞ�ŽĨ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞƐĞ�ZƵůĞƐ͘�dŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĨƵůĨŝů� Ăůů� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� dŚĞŝƌ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� Ăƚ� Ăůů� ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĞůǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�
DĞƌĞ� ŝƐƐƵĞ�ŽĨ� ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ� ŝŵƉůǇ� ƚŚĂƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŝŶĂůůǇ�ĐůĞĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƚĂŬĞ� ƵƉ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ŽŶůǇ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŚĂƐ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĨŽƌ�
WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͘�
Ϯ͘�,Kt�dK��WW>z�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�KŶůŝŶĞ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƵƉƐĐŽŶůŝŶĞ͘ŶŝĐ͘ŝŶ͘�͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ���ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�;hZEͿ͕�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŽĨ���ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�;��&Ϳ�͘��hZE�
ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ƚŝŵĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ͕�
ŚĞͬƐŚĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚǁĂǇ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ��ϰƚŚ�ƉĂƌƚ�ŝ͘Ğ͘��ǆĂŵ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĨŽƌŵ͘�
��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŽŶͲůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐůĂŝŵƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ďŝƌƚŚ͕� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ΀ǀŝǌ͘� ^�ͬ^dͬK��ͬ� �t^ͬWǁ��ͬ�ǆͲ^ĞƌǀŝĐĞŵĞŶ΁͕� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĞƚĐ͘� ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ� ƐŽƵŐŚƚ�ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� &Žƌŵ� ;��&Ϳ͘� dŚĞ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�;��&Ϳ��ǁŝůů�ĞŶƚĂŝů�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
EKd�͗�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶͬĚĞůĞƚŝŽŶͬĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�;hZEͿ�Θ��ŽŵŵŽŶ�
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�;��&Ϳ�ĂŶĚ��ǆĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�&Žƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ͘�
�ƌŝĞĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ� �ƉƉĞŶĚŝǆͲ//�͘���ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
Ϯ͘ϯ�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�
Ϯ͘ϰ��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�WŚŽƚŽ�/���ĂƌĚ�ǀŝǌ͘��ĂĚŚĂĂƌ��ĂƌĚͬsŽƚĞƌ��ĂƌĚͬW�E��ĂƌĚͬWĂƐƐƉŽƌƚͬ�ƌŝǀŝŶŐ�>ŝĐĞŶĐĞͬ�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�WŚŽƚŽ�/��
�ĂƌĚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞͬ�ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WŚŽƚŽ�/���ĂƌĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŝůĞ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ��
hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ;hZEͿ��dŚŝƐ�WŚŽƚŽ�/���ĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚŝƐ�WŚŽƚŽ�/���ĂƌĚ�
ǁŚŝůĞ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͘�
ϯ͘�>�^d���d��&KZ�^h�D/^^/KE�K&��WW>/��d/KE^�͗�
dŚĞ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ĨƌŽŵ�����Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ�ƚŽ�ϭϲ͘ϭϬ͘ϮϬϮϱ�ƚŝůů�ϲ͗ϬϬ�WD�ĂĨƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͘�
ϰ͘� dŚĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚĂůů� ďĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ĂŶ� ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĚĂǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ� ǁĞĞŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ŽĨ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hW^��ǁĞďƐŝƚĞ�΀ǁǁǁ͘ƵƉƐĐ͘ŐŽǀ͘ ŝŶ΁�ĨŽƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ďǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�EŽ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƉŽƐƚ͘��ůů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀĂůŝĚ�Θ�ĂĐƚŝǀĞ�ĞͲŵĂŝů�ŝ͘Ě͘�ǁŚŝůĞ���ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵŽĚĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘�
ϱ͘�W�E�>dz�&KZ�tZKE'��E^t�Z^�;ŝŶ�KďũĞĐƚŝǀĞ�dǇƉĞ�WĂƉĞƌƐͿ�͗�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�;EĞŐĂƚŝǀĞ�DĂƌŬŝŶŐͿ�ĨŽƌ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�KďũĞĐƚŝǀĞ�dǇƉĞ�YƵĞƐƚŝŽŶ�
WĂƉĞƌƐ͘�
ϲ͘�,�>W��^<�&KZ���E�/��d���
dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŚĞůƉůŝŶĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉůŝŶĞ�ŶŽ͘�ϬϭϭͲϮϰϬϰϭϬϬϭ͘�dŚĞ�ŚĞůƉůŝŶĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ĨƌŽŵ�ϭϬ͗ϬϬ��D�ƚŽ�ϱ͗ϯϬ�WD�ŽŶ�Ăůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ� ŝ͘Ğ�ĨƌŽŵ�Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ�ƚŽ�ϭϲ͘ϭϬ͘ϮϬϮϱ͘��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�
ŵĂǇ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ƵƉůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘�



Ϯ�
�

�
� ϳ͘���^W��/�>�/E^dZh�d/KE^͗�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ƌĞĂĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�͞^ƉĞĐŝĂů� /ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ� ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĨŽƌ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�dǇƉĞ�dĞƐƚƐ�ĂŶĚ�KďũĞĐƚŝǀĞ�
dǇƉĞ� dĞƐƚƐ͟� ;�ƉƉĞŶĚŝǆ� ///� WĂƌƚ� �� ĂŶĚ� WĂƌƚ� �Ϳ͘� &Žƌ� ďŽƚŚ�ǁƌŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ�ŵĂƌŬŝŶŐ� ĂŶƐǁĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�KDZ� ƐŚĞĞƚ� ΀�ŶƐǁĞƌ� ^ŚĞĞƚ΁� ŝŶ�
ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚǇƉĞ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ŽŶůǇ͘�WĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�WĞŶĐŝů�
Žƌ�ŝŶŬ�ƉĞŶ͘�

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ĂŶǇ� ŽŵŝƐƐŝŽŶͬŵŝƐƚĂŬĞͬĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ� ŝŶ� ĞŶĐŽĚŝŶŐͬĨŝůůŝŶŐ� ŽĨ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� KDZ� ĂŶƐǁĞƌ� ƐŚĞĞƚ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ZŽůů�EƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ĐŽĚĞ͕�ǁŝůů�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƐŚĞĞƚ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞũĞĐƚŝŽŶ͘�
WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƚĞŐŽƌǇ� ŽĨ� �ůŝŶĚŶĞƐƐ� ĂƌĞ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂƐ� ŶŽ�
ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚͬŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϮϲ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŽĨ� >Žǁ� sŝƐŝŽŶ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ĂƌĞ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ŽŶůǇ� ƵŶĚĞƌ� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� Θ�
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͬƉŽƐƚƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�

ϴ͘��DK�/>��W,KE�^�EKd�W�ZD/dd��͗�
;ĂͿ� dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ�;ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŽĨĨ�ŵŽĚĞͿ͕�ƉĂŐĞƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�
ƐƚŽƌĂŐĞ� ŵĞĚŝĂ� ůŝŬĞ� ƉĞŶ� ĚƌŝǀĞ͕� ƐŵĂƌƚ� ǁĂƚĐŚĞƐ� ĞƚĐ͘� Žƌ� ĐĂŵĞƌĂ� Žƌ� ďůƵĞ� ƚŽŽƚŚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� Žƌ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� Žƌ� ƌĞůĂƚĞĚ�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Žƌ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŽĨĨ�ŵŽĚĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ��
ŝƐ� ƐƚƌŝĐƚůǇ� ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͘� �ŶǇ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ƐŚĂůů� ĞŶƚĂŝů� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂĐƚŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ďĂŶ� ĨƌŽŵ� ĨƵƚƵƌĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ͘�
;ďͿ� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĂŶŶĞĚ�ŝƚĞŵƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐͬƉĂŐĞƌƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞͲŬĞĞƉŝŶŐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ͘�
�

ϵ͘��KŶůŝŶĞ�YƵĞƐƚŝŽŶ�WĂƉĞƌ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�WŽƌƚĂů�;YWZĞƉͿ�dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ϳ�ĚĂǇƐ�;Ă�ǁĞĞŬͿ�ŝ͘Ğ͘�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ��ĂƚĞ�ƚŽ�ϲ͘ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳƚŚ�ĚĂǇ�ŝƐ�ĨŝǆĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂƐŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�^ƵĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
͞KŶůŝŶĞ� YƵĞƐƚŝŽŶ� WĂƉĞƌ� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� WŽƌƚĂů� ;YWZĞƉͿ͟� ŽŶůǇ� ďǇ� ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� hZ>�
ŚƚƚƉ͗ͬͬƵƉƐĐŽŶůŝŶĞ͘ŶŝĐ͘ŝŶͬŵŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐͬYWZĞƉͬ͘� EŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ďǇ� ĞŵĂŝůͬƉŽƐƚͬŚĂŶĚ� Žƌ� ďǇ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ŵŽĚĞ� ƐŚĂůů� ďĞ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͘�EŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�ϳ�ĚĂǇƐ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�
�
ϭϬ͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƵƉůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ǁŚŝůĞ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�;��&Ϳ͗Ͳ��
;ĂͿ� dŚĞ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͕� ƵƉůŽĂĚĞĚ� ďǇ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ďĞ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬ� ĚĂǇƐ�ŽůĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽŶůŝŶĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞͿ͘��
�;ďͿ�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ĨĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƉǇ�ϯͬϰƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͘�
�;ĐͿ�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�Ăƚ� ĞĂĐŚ� ƐƚĂŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
WƌŽĐĞƐƐ� ŝ͘Ğ͘� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ� ŽĨ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ;ƐƚĂŐĞͲ/Ϳ͕�DĂŝŶ� ;ƐƚĂŐĞͲ//Ϳ� ĂŶĚ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� dĞƐƚ͘� &Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ŝĨ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�
ƵƉůŽĂĚƐ�Ă�ďĞĂƌĚĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͕�ŚĞ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ� ůŽŽŬ� ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ͕�DĂŝŶ�ĂŶĚ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͘�
^ĂŵĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ͕�ŵŽƵƐƚĂĐŚĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
ϭϭ͘�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁĞůů�ŝŶ�ƚŝŵĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�EŽ�ůĂƚĞ�ĞŶƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ǆĂŵͲǀĞŶƵĞ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�
�
EŽ͘&͘ � ϬϮͬϬϮͬϮϬϮϱͲ�͘ϭ�͗� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐͬ�ƉŽƐƚƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ��ƉĂƌĂ��Ϯ��ďĞůŽǁ��ǁŝůů��ďĞ��ŚĞůĚ��ďǇ��ƚŚĞ�hŶŝŽŶ��WƵďůŝĐ��^ĞƌǀŝĐĞ���ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ϴ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ZƵůĞƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ďǇ�DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�'ĂǌĞƚƚĞ� ŽĨ�
/ŶĚŝĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĚĂƚĞĚ�ϮϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϱ�
Ϯ͘�;�Ϳ�ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬ�WŽƐƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗Ͳ�
�ĂƚĞŐŽƌǇ��� /Ͳ�ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��
�ĂƚĞŐŽƌǇ��� //ͲDĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��
�ĂƚĞŐŽƌǇ��� ///Ͳ�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�
�ĂƚĞŐŽƌǇ��� /sͲ�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�Θ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�
� dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϳϰ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
Ϯϲ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�;Wǁ��Ϳ� ;ϭϱ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�>ŽĐŽŵŽƚŽƌ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>ĞƉƌŽƐǇ�
ĐƵƌĞĚ͕��ǁĂƌĨŝƐŵ͕��ĐŝĚ��ƚƚĂĐŬ�ǀŝĐƚŝŵƐ�ĂŶĚ�DƵƐĐƵůĂƌ��ǇƐƚƌŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ϳ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ͕�ϭ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ĨŽƌ�>Žǁ�sŝƐŝŽŶ��
ĂŶĚ�ϯ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�^>��ĂŶĚ�D�Ϳ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ŝƐ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ͘�
� ZĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞĚ��ĂƐƚĞƐ͕�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�dƌŝďĞƐ͕�KƚŚĞƌ��ĂĐŬǁĂƌĚ��ůĂƐƐĞƐ͕�
�ĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�tĞĂŬĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�;�t^Ϳ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĨŝǆĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͘�
WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��



ϯ�
�

��d�'KZz�/Ͷ�/s/>��E'/E��Z/E'�

�

'ƌŽƵƉͲ��^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�

;ŝͿ� �ĞŶƚƌĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�

;ŝŝͿ� �ĞŶƚƌĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�;ZŽĂĚƐͿ͕�'ƌŽƵƉͲ��;�ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ͘��

;ŝŝŝͿ� ^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ�'ƌŽƵƉ�͚�͛�^ĞƌǀŝĐĞ͘�

;ŝǀͿ� Ύ����;�ŝǀŝůͿ�ŝŶ��ŽƌĚĞƌ�ZŽĂĚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ͘�

;ǀͿ� ����;Y^Θ�Ϳ�ŝŶ�D�^�^ƵƌǀĞǇŽƌ��ĂĚƌĞ͘��

;ǀŝͿ� �ĞŶƚƌĂů�tĂƚĞƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;'ƌŽƵƉ�͚�͛Ϳ�^ĞƌǀŝĐĞ͘�

;ǀŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͘�

;ǀŝŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;�ŝǀŝůͿ͘�
;ŝǆͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ƚŽƌĞƐͿ�ʹ��ŝǀŝů��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐ͘�

�

��d�'KZz�//ͶD��,�E/��>��E'/E��Z/E'�

'ƌŽƵƉͲ�ͬ��^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�

;ŝͿ� ����ŝŶ�'^/��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌ�͚�͛͘�

;ŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�EĂǀĂů�DĂƚĞƌŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ��

;ŝŝŝͿ� �ĞĨĞŶĐĞ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞͬ^^KͲ//�;DĞĐŚĂŶŝĐĂůͿ͘�

;ŝǀͿ� Ύ����;�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝĐĂůͿ�ŝŶ��ŽƌĚĞƌ�ZŽĂĚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ͘�

;ǀͿ� /ŶĚŝĂŶ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͘�

;ǀŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;DĞĐŚĂŶŝĐĂůͿ�
;ǀŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;^ƚŽƌĞƐͿ�ʹ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐ͘�
;ǀŝŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ/�;/��^Ϳ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�dƌĂĚĞ�

;ŝǆͿ� /ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ//�;/��^Ϳ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�dƌĂĚĞ�

;ǆͿ� ����'ƌ�͚�͛;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�ŝŶ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ�
�

��d�'KZz�///Ͷ�>��dZ/��>��E'/E��Z/E'�

'ƌŽƵƉͲ�ͬ��^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�

;ŝͿ� �ĞŶƚƌĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů�Θ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ͘� �

;ŝŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�EĂǀĂů�DĂƚĞƌŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�

;ŝŝŝͿ� �ĞŶƚƌĂů�WŽǁĞƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌ�͚�͛�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ͘�

�;ŝǀͿ� �ĞĨĞŶĐĞ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞͬ^^KͲ//�;�ůĞĐƚƌŝĐĂůͿ͘�

;ǀͿ� /ŶĚŝĂŶ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�

;ǀŝͿ� /ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ/�;/��^Ϳ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�dƌĂĚĞ�

;ǀŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ//�;/��^Ϳ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�dƌĂĚĞ�

;ǀŝŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;�ůĞĐƚƌŝĐĂůͿ�

;ŝǆͿ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ƚŽƌĞƐͿ�ʹ��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐ͘�

;ǆͿ� ����'ƌ�͚�͛;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�ŝŶ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ�

�
�
�
�



ϰ�
�

��d�'KZz�/sͶ�>��dZKE/�^��E��d�>��KDDhE/��d/KE��E'/E��Z/E'��
'ƌŽƵƉͲ�ͬ��^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�
�
;ŝͿ�����/ŶĚŝĂŶ�ZĂĚŝŽ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌ�͚�͛�

;ŝŝͿ� /ŶĚŝĂŶ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌ�͚�͛͘�

;ŝŝŝͿ����/ŶĚŝĂŶ�EĂǀĂů�DĂƚĞƌŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�

;ŝǀͿ������ĞĨĞŶĐĞ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞͬ^^KͲ//�;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�Θ�dĞůĞͿ͘�

;ǀͿ������/ŶĚŝĂŶ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�

;ǀŝͿ�����:ƵŶŝŽƌ�dĞůĞĐŽŵ�KĨĨŝĐĞƌ�'ƌ�͚�͛�

;ǀŝŝͿ����/ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ/�;/��^Ϳ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�dƌĂĚĞ�

;ǀŝŝŝͿ����/ŶĚŝĂŶ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĂĚĞͲ//�;/��^Ϳ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�dƌĂĚĞ��

;ŝǆͿ���/ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ŝŐŶĂů�ΘdĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͿ�

;ǆͿ����/ŶĚŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�;^ƚŽƌĞƐͿ�ʹ�^�Θ�d��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐ͘�

;ǆŝͿ��������'ƌ�͚�͛;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�Θ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�ŝŶ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ�

�
Ύ�dŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�����;�ŝǀŝůͿ�ĂŶĚ�����΂;�ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝĐĂůͿ�;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŐ�WŽƐƚƐͿ΃�ŝŶ��ŽƌĚĞƌ�
ZŽĂĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��
�
EŽƚĞ͗Ͳ� �ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĂďŽǀĞ�ǁŝůů� ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĐŚĞŵĞ;ƐͿ� ŽĨ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆͲ/�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƚŝĐĞ͘��
E͘�͘� ;ŝͿ�Ͷ��W�ZdD�Ed�>���E�/��d�^��Z�� d,�� ��E�/��d�^���D/dd��� dK� d,�� �y�D/E�d/KE�hE��Z��'�� Z�>�y�d/KE�
s/��� Zh>�� ϱ;ďͿ͘� ^h�,� ��E�/��d�^� D�z� '/s�� d,�/Z� WZ�&�Z�E��^� &KZ� d,�� ^�Zs/��^ͬWK^d^� /E� Kd,�Z�
D/E/^dZ/�^ͬ��W�ZdD�Ed^��>^K͘�
E͘�͘� ;ŝŝͿͶ�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂĚŵŝƚƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŽ� ƚŽ� ƉĂƌĂ� ϯ;///Ϳ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŽŶůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉŽƐƚƐ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ƉƌŽǀŝƐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�WŽƐƚƐ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ǁŝůů�ďĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘�
E͘�͘�;ŝŝŝͿͶdŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽƚƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞƌŝƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨŝƚŶĞƐƐ͘�
Ϯ;�Ϳ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĂǇ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ŝŶ� ƉĂƌĂ� Ϯ� ĂďŽǀĞ� ǀŝǌ͘� �ŝǀŝů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� Žƌ� DĞĐŚĂŶŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� Žƌ� �ůĞĐƚƌŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� Žƌ� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� Θ�
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�
Ϯ;�Ϳ�;ŝͿ��ĞŶƚƌĞƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͿ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͗�
�
�'�Zd�>�� �,�EE�/� /d�E�'�Z� DhD��/� ^,/D>��
�,D������� �hdd��<� :�/WhZ� E�'WhZ� ^Z/E�'�Z�
�/��t>� ��,Z��hE� :�DDh� W�E�:/�;'K�Ϳ� d,/Zhs�E�Ed,�WhZ�D�
�>/'�Z,� ��>,/� :KZ,�d� W�dE�� d/ZhW�d/�
WZ�z�'Z�:;�>>�,����Ϳ� �,�Zt��� <K�,/�;�K�,/EͿ� WKZd��>�/Z� h��/WhZ�
��E'�>KZ�� �/^WhZ;'ht�,�d/Ϳ� <K,/D�� Z�/WhZ� s/^,�<,�W�dE�D�
��Z�/>>z� '�E'dK<� <K><�d�� Z�E�,/� EK/��;'�hd�D� �h��,�

E�'�ZͿ�
�,KW�>� ,z��Z����� >h�<EKt� ^�D��>WhZ� ',��/�����
�,�E�/'�Z,� /DW,�>� D��hZ�/͕� ^,/>>KE'� &�Z/������
'hZh'Z�D� �'Z�� '�z�� 'KZ�<,WhZ� s�Z�E�^/�
�
;�Ϳ;ŝŝͿ��ĞŶƚƌĞƐ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;DĂŝŶͿ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͗Ͳ�
�
�,D������� �,�E�/'�Z,� �/^WhZ;'ht�,�

d/Ϳ�
>h�<EKt� ^,/>>KE'�

�/��t>� �,�EE�/� ,z��Z����� DhD��/� ^,/D>��
WZ�z�'Z�:�;�>>�,����� �hdd��<� :�/WhZ� W�dE�� d,/Zhs�E�Ed,�WhZ�D�
��E'�>KZ�� ��,Z��hE� :�DDh� Z�/WhZ� s/^,�<,�W�dE�D�
�,KW�>� ��>,/� <K><�d�� Z�E�,/� �
�
d,����EdZ�^��E��d,����d��K&�,K>�/E'�d,���y�D/E�d/KE��^�D�Ed/KE�����Ks���Z��>/��>��dK�����,�E'����d�d,��
�/^�Z�d/KE�K&�d,���KDD/^^/KE͘�



ϱ�
�

� �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐĞŝůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂůůŽƚƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�
�ŚĞŶŶĂŝ͕��ŝƐƉƵƌ͕�<ŽůŬĂƚĂ�ĂŶĚ�EĂŐƉƵƌ͘ ��ůůŽƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞŶƚƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚͲĂƉƉůǇͲĨŝƌƐƚͲĂůůŽƚ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŽĨ�Ă�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ĂƚƚĂŝŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌŽǌĞŶ͘��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐĞƚ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐĞŝůŝŶŐ͕�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� Ă� ĐĞŶƚƌĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ŽŶĞƐ͘��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ĂƌĞ͕� ƚŚƵƐ͕� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ŵĂǇ� ĂƉƉůǇ� ĞĂƌůǇ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�Ă��ĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�
E�� ͗�EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ� ŝĨ� ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ͘�
� ��E�/��d�^���D/dd���dK�d,���y�D/E�d/KE�t/>>���� /E&KZD���K&�d,��d/D��d��>���E��W>����KZ�W>���^�K&�
�y�D/E�d/KE͘�
� dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐĞŶƚƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ͘�
�
ϯ͘��>/'/�/>/dz��KE�/d/KE^�
;/Ϳ�EĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ͗�
��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŝƚŚĞƌ͗�
;ĂͿ�Ă�ĐŝƚŝǌĞŶ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͕�Žƌ�
;ďͿ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�EĞƉĂů͕�Žƌ�
;ĐͿ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ��ŚƵƚĂŶ͕�Žƌ�
;ĚͿ�Ă�dŝďĞƚĂŶ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�/ŶĚŝĂ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕ �ϭϵϲϮ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ƐĞƚƚůŝŶŐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͕�Žƌ�
;ĞͿ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶ�ŽƌŝŐŝŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵŝŐƌĂƚĞĚ�� ĨƌŽŵ�� WĂŬŝƐƚĂŶ͕�� �ƵƌŵĂ͕�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�Žƌ��ĂƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�<ĞŶǇĂ͕�hŐĂŶĚĂ͕�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ� dĂŶǌĂŶŝĂ͕� �ĂŵďŝĂ͕�DĂůĂǁŝ͕� �ĂŝƌĞ� ĂŶĚ��ƚŚŝŽƉŝĂ�Žƌ� ĨƌŽŵ�sŝĞƚŶĂŵ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�
ƐĞƚƚŝŶŐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘�

WƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�;ďͿ͕�;ĐͿ͕�;ĚͿ�ĂŶĚ�;ĞͿ�ĂďŽǀĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ĨĂǀŽƵƌ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�
ŽĨ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝƐƐƵĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ� ǁŚŽƐĞ� ĐĂƐĞ� Ă� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŽĨ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶůǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͘�
;//Ϳ��ŐĞ�>ŝŵŝƚƐ͗�
;ĂͿ����ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂƚƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂƚƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ϭƐƚ��:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ�ŝ͘Ğ͕͘�ŚĞͬƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽƌŶ�ŶŽƚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ϮŶĚ��:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϭϵϵϲ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϬϱ�
;ďͿ� dŚĞ� ƵƉƉĞƌ� ĂŐĞͲůŝŵŝƚ� ŽĨ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞůĂǆĂďůĞ� ƵƉƚŽ� ϯϱ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐĞƌǀĂŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕� ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝŶ�Ă��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬ�KĨĨŝĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽůƵŵŶ�ϭ�
ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ;ƐͿͬWŽƐƚ;ƐͿ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽůƵŵŶ�Ϯ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͘�
;ŝͿ� ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ŚŽůĚƐ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞůǇ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬKĨĨŝĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚŵŝƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽďĂƚŝŽŶĞƌ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬKĨĨŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƉƌŽďĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽďĂƚŝŽŶĞƌ�ƐŽ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚĞͬƐŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞƚĂŝŶƐ�Ă�ůŝĞŶ�ŽŶ�
Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉŽƐƚ�ŝŶ�Ă��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬKĨĨŝĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽůƵŵŶ�ϭ�ďĞůŽǁ͘�
;ŝŝͿ� ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬKĨĨŝĐĞ�
ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ͘�

&ROXPQ��� &ROXPQ���
&HQWUDO�3XEOLF�:RUNV� 'HSDUWPHQW� &�(�6��*URXS�µ$¶��&(	0(6�*U�µ$¶�

0LQLVWU\�RI�5RDG�7UDQVSRUW�DQG�+LJKZD\V� &HQWUDO�(QJLQHHULQJ�6HUYLFH��5RDGV��*U��µ$¶�

0LQLVWU\�RI�&RPPXQLFDWLRQ��'HSWW��RI�
7HOHFRPPXQLFDWLRQ�

,QGLDQ�5DGLR�5HJXODWRU\�6HUYLFH� *URXS�µ$¶�,QGLDQ�
7HOHFRPPXQLFDWLRQV�6HUYLFH�*URXS�µ$¶��
-�7�2���*�&�6��*U��µ%¶��

0LQ� RI�'HIHQFH��'HSWW�� RI�'HIHQFH�3URGXFWLRQ��
'LUHFWRUDWH� �*HQHUDO� � RI� � $HURQDXWLFDO� � 4XDOLW\�
$VVXUDQFH�

'HIHQFH�$HURQDXWLFDO�4XDOLW\�$VVXUDQFH�6HUYLFH�'$4$6��*U�µ$¶�

0LQ�RI�6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\��'HSWW��RI�
6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\�

6XUYH\�RI�,QGLD�*U�µ$¶�6HUYLFH�

%RUGHU�5RDGV�2UJDQLVDWLRQ� %5(6�*U��µ$¶�

,QGLDQ�1DY\� ,QGLDQ�1DYDO�$UPDPHQW�6HUYLFH��,QGLDQ�1DYDO�0DWHULDO�0DQDJHPHQW�
6HUYLFH�

0LOLWDU\�(QJLQHHU�6HUYLFHV� ,QGLDQ�'HIHQFH�6HUYLFH�RI�(QJLQHHUV��O'6(��*URXS�µ$¶�$((�46	&��LQ�0LOLWDU\�
(QJLQHHU�6HUYLFH��0(6��6XUYH\RU�&DGUH�

0LQ�RI�-DO�6KDNWL�� 'HSDUWPHQW�RI�:DWHU�
5HVRXUFHV��5LYHU�'HYHORSPHQW�	�*DQJD�
5HMXYHQDWLRQ��&HQWUDO�:DWHU�&RPPLVVLRQ�

&HQWUDO�:DWHU�(QJLQHHULQJ�*URXS�$�6HUYLFH��

&HQWUDO�(OHFWULFLW\�$XWKRULW\� &3(6�*U�µ$¶��

0LQLVWU\�RI�6NLOO�'HYHORSPHQW�	�
(QWUHSUHQHXUVKLS�

,QGLDQ�6NLOO�'HYHORSPHQW�6HUYLFH�



ϲ�
�

0LQ�RI�060(� ,QGLDQ�(QWHUSULVHV�'HYHORSPHQW�6HUYLFH�

�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ� ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŶŐŝŶĞĞƌ�'ƌ�͚�͛�

0LQ�RI�5DLOZD\V��5DLOZD\�%RDUG�� /ZD^�;�ŝǀŝůͿ�
/ZD^�;DĞĐŚĂŶŝĐĂůͿ�
/ZD^�;�ůĞĐƚƌŝĐĂůͿ�
/ZD^�;^ŝŐŶĂů�Θ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͿ�
,506�6WRUHV��

dŚĞ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�
(QJLQHHULQJ��0LQLVWU\�RI�'HIHQFH�

���͕�'ƌ͘�͚�͛�;DĞĐŚ͘��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ͘�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ͘�
���͕�'ƌ͘�͚�͛�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů͘��ŶŐŐ͘�WŽƐƚƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ͘�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ͘�
���͕�'ƌ͘�͚�͛;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐƐ͘�WŽƐƚͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƌƉƐ�ŽĨ��D�͕�DŝŶ͘�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ͘�

��;Đ�ͿdŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŐĞͲůŝŵŝƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞůĂǆĂďůĞ͗�
;ŝͿ� hƉ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝĨ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�Ă�^ĐŚĞĚƵůĞĚ��ĂƐƚĞ�Žƌ�Ă�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�dƌŝďĞ͘��
;ŝŝͿ� hƉ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�KƚŚĞƌ��ĂĐŬǁĂƌĚ��ůĂƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĂǀĂŝů�
ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�
;ŝŝŝͿ� hƉ� ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ� ƚŚƌĞĞ� ǇĞĂƌƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ĚŝƐĂďůĞĚ� ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŽƐƚŝůŝƚŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘��
;ŝǀͿ� hƉ� ƚŽ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ŽĨ� ĨŝǀĞ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� �ǆͲƐĞƌǀŝĐĞŵĞŶ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ� KĨĨŝĐĞƌƐ� ĂŶĚ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�;��KƐͿ�ͬ�^ŚŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�;^^�KƐͿ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�DŝůŝƚĂƌǇ�
^ĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�ŽŶ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�;ŝͿ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŝƐ�
ĚƵĞͿ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ� �ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĂŶ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚŝƐŵŝƐƐĂů�Žƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�Žƌ�ŝŶĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�;ŝŝͿ�ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂƚƚƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�DŝůŝƚĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�Žƌ�;ŝŝŝͿ�ŽŶ�ŝŶǀĂůŝĚŵĞŶƚ͘��
;ǀͿ� hƉ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ���KƐͬ�^^�KƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�DŝůŝƚĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�ŽŶ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϲ� �ĂŶĚ�ǁŚŽƐĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�
ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ� ŝƐƐƵĞƐ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ�Đŝǀŝů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�
ŵŽŶƚŚƐ͛�ŶŽƚŝĐĞ�ŽŶ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘��
;ǀŝͿ� hƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�WĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ǀŝǌ͘�>Žǁ�ǀŝƐŝŽŶ͕�
ĚĞĂĨ�ĂŶĚ�,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ͕�>ŽĐŽŵŽƚŽƌ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>ĞƉƌŽƐǇ�ĐƵƌĞĚ͕��ǁĂƌĨŝƐŵ͕��ĐŝĚ��ƚƚĂĐŬ�ǀŝĐƚŝŵƐ͕�DƵƐĐƵůĂƌ��ǇƐƚƌŽƉŚǇ͕�
^ƉĞĐŝĨŝĐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ͘��
EŽƚĞ�/�͗��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�^ĐŚĞĚƵůĞĚ��ĂƐƚĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�dƌŝďĞƐ͕�Žƌ�KƚŚĞƌ��ĂĐŬǁĂƌĚ��ůĂƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƵƐĞƐ�ŽĨ�WĂƌĂ�ϯ;//Ϳ;ĐͿ�ĂďŽǀĞ͕�ǀŝǌ͘�dŚŽƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ��ǆͲƐĞƌǀŝĐĞŵĞŶ�Žƌ�Wǁ���ǁŝůů�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�
EŽƚĞ� //� ͗� dŚĞ� ƚĞƌŵ� ĞǆͲƐĞƌǀŝĐĞŵĞŶ� ǁŝůů� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ĂƐ� �ǆͲƐĞƌǀŝĐĞŵĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ǆͲƐĞƌǀŝĐĞŵĞŶ� ;ZĞͲ
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ��ŝǀŝů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�WŽƐƚƐͿ�ZƵůĞƐ͕�ϭϵϳϵ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ͘�
EŽƚĞ�///�͗�dŚĞ�ĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�WĂƌĂ�ϯ;ŝŝͿ;ĐͿ�;ŝǀͿ�ĂŶĚ�;ǀͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝƐƐŝďůĞ�ƚŽ��ǆͲ^ĞƌǀŝĐĞŵĞŶ�ŝ͘Ğ͘�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ƌĂŶŬ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƐ�ĐŽŵďĂƚĂŶƚ�Žƌ�ŶŽŶͲĐŽŵďĂƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƌ��ƌŵǇ͕�EĂǀǇ�ĂŶĚ��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�hŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ƌĞƚŝƌĞĚ�Žƌ�ƌĞůŝĞǀĞĚ�Žƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ� ĨƌŽŵ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ� ƌĞƋƵĞƐƚ�Žƌ�ďĞŝŶŐ� ƌĞůŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ĂĨƚĞƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƉĞŶƐŝŽŶ͘��
�
EŽƚĞ�/s�͗�dŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;&�Ϳ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;WZͿ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ŶŶĞǆƵƌĞͲ
/�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ZƵůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ��ĂĚƌĞ��ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�;���ƐͿ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�
ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ĂŶĚ�ϯϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ��Đƚ͕�ϮϬϭϲ͘�KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�;ŝĞƐͿ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�;ŝĞƐͿ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�
ŝŶ� �ŶŶĞǆƵƌĞͲ/� ƐŚĂůů� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƵŶĚĞƌ� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ� ;Wǁ��Ϳ� �ĂƚĞŐŽƌǇ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝƚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
EŽƚĞ�s�͗�EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŐĞ�ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�WĂƌĂ�ϯ;ŝŝͿ;ĐͿ�;ǀŝͿ�ĂďŽǀĞ͕�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�
ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ŽŶůǇ� ŝĨ� ŚĞͬƐŚĞ� ;ĂĨƚĞƌ� ƐƵĐŚ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� Žƌ�
ĂƉƉŽŝŶƚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͕�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞͿ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�WŽƐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�

EŽƚĞ�s/�͗���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐĂƐƚĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďĞůŽŶŐ� ŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ� ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�tĞĂŬĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�;�t^Ϳ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŝƐƐƵĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƐƵĐŚ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘� � /Ĩ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ŝŶ� ŚŝƐͬŚĞƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ďƵƚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƚŽ�Ă�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŽŶĞ͕�ƐƵĐŚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�
ŽŶĐĞ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�Ă�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ŶŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǀŝǌ͘�^��
ƚŽ�^d͕�^d�ƚŽ�^�͕�K���ƚŽ�^�ͬ^d�Žƌ�^�ͬ^d�ƚŽ�K��͕�^��ƚŽ��t^͕��t^�ƚŽ�^�͕�^d�ƚŽ��t^͕��t^�ƚŽ�^d͕�K���ƚŽ��t^͕��t^�ƚŽ�K��͘�EŽ�
ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�'ĞŶĞƌĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ƐŚĂůů�
ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ;ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƋƵĞƐƚ� Žƌ� ĂƐ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͬ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�



ϳ�
�

ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵͿ� ƚŚĞŝƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨƌŽŵ�ZĞƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�hŶƌĞƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�;^ĞƌǀŝĐĞƐͬ�ĂĚƌĞͿ�ĨŽƌ�hZ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ�ĨŝŶĂů�ƌĞƐƵůƚ�ďǇ�hW^�͘�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ŽŶ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�

�� &ƵƌƚŚĞƌ� ŶŽ� WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ;Wǁ��Ϳ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ƐƵďĐĂƚĞŐŽƌǇ� ƚŚĞƌĞƵŶĚĞƌ� ƐŚĂůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶͬƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ�^�ͬ^dͬK��ͬ�t^ͬWǁ��ͬ�ǆͲ^ĞƌǀŝĐĞŵĞŶ�ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞŶƚŝƚůĞĚ� ƚŽ� ƐƵĐŚ� ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶͬƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ĂƐ� ƉĞƌ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ZƵůĞƐͬEŽƚŝĐĞ͘� � dŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌŵĂƚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂŝŵ�ĂƐ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZƵůĞƐͬEŽƚŝĐĞ�
ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�;WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�&ŽƌŵĂƚ�ŽĨ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�
WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƐ� ƉĞƌ� &Žƌŵ� s� ƚŽ� &Žƌŵ� s//� ;ĂƐ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ� ŽĨ� DŝŶ� ŽĨ� ^ŽĐŝĂů� :ƵƐƚŝĐĞ� ĂŶĚ�
�ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞĚ�ϭϱƚŚ�:ƵŶĞ͕�ϮϬϭϳ�ĂƐ�Ăƚ��ŶŶĞǆƵƌĞͲ///Ϳ͘�
�

��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŽĨ��^�ͲϮϬϮϲ���ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�tĞĂŬĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ�ŝŶ�
ĐĂƐĞ� ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ŝƐ� ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ� /ŶĐŽŵĞ�Θ��ƐƐĞƚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶĐŽŵĞ� ĨŽƌ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� zĞĂƌ� ;&zͿ�����������DQG� LVVXHG� RQ�DIWHU� �� � � � � � ���� �DIWHU� WKH�FRPSOHWLRQ� RI�
)<������������EXW�QRW�ODWHU�WKDQ�WKH�FORVLQJ�GDWH�RI�WKH�DSSOLFDWLRQ�IRU�(QJLQHHULQJ�6HUYLFHV��3UHOLPLQDU\��([DPLQDWLRQ��ϮϬϮϲ��
L�H���������������

�
7KH� 2%&� FDQGLGDWHV� DSSO\LQJ� IRU� (6(�ϮϬϮϲ� � PXVW� SURGXFH� 2%&� �1RQ�&UHDP\� /D\HU�� FHUWLILFDWH� EDVHG� RQ� WKH�

,QFRPH� IRU� WKH� )LQDQFLDO� <HDU� �)<�� � � � ����������� ���������� DQG� ���������� DQG� LVVXHG� RQ�DIWHU� � � � � � � � � �� � �DIWHU� WKH�
FRPSOHWLRQ� RI� )<� ��������� EXW� QRW� ODWHU� WKDQ� WKH� FORVLQJ� GDWH� RI� WKH� DSSOLFDWLRQ� IRU� (QJLQHHULQJ� 6HUYLFHV� �3UHOLPLQDU\��
([DPLQDWLRQ��ϮϬϮϲ���L�H��������������

�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ĨĞǁ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐĂƉ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�

ŵŽŶƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĞŶůŝƐƚŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨƌŽŵ�'ĞŶĞƌĂů� ƚŽ�ZĞƐĞƌǀĞĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ŵĞƌŝƚ͘� � /Ŷ� ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǀĂůŝĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�
ŚŝŵͬŚĞƌ� ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ� Ă� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƚ� ŽĨ� ϰϬй� Žƌ�ŵŽƌĞ� ;ŽŶůǇ� ƵŶĚĞƌ� >Žǁ� ǀŝƐŝŽŶ͕� ĚĞĂĨ� ĂŶĚ� ,ĂƌĚ� ŽĨ� ,ĞĂƌŝŶŐ� >ŽĐŽŵŽƚŽƌ�
�ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>ĞƉƌŽƐǇ�ĐƵƌĞĚ͕��ǁĂƌĨŝƐŵ͕��ĐŝĚ��ƚƚĂĐŬ�ǀŝĐƚŝŵƐ͕�DƵƐĐƵůĂƌ��ǇƐƚƌŽƉŚǇ͕�^ƉĞĐŝĨŝĐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�
/ůůŶĞƐƐͿ� ĂƐ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ZWǁ�� �Đƚ͕� ϮϬϭϲ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ŚŝŵͬŚĞƌ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ŽĨ� ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ� ĨŽƌ� Wǁ���
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŚĞͬƐŚĞ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂƐ� ƉĞƌ� WĂƌĂ� ϭϭ� ĂŶĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ŽŶ�ŵĞƌŝƚ͘�

�
E͘�͘ͶdŚĞ��ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ��ŽĨ��Ă��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�WĂƌĂ� ϯ;//Ϳ;ďͿ�
ĂďŽǀĞ� ƐŚĂůů� ďĞ� ĐĂŶĐĞůůĞĚ� ŝĨ͕� ĂĨƚĞƌ� ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŚĞͬƐŚĞ� ƌĞƐŝŐŶƐ� ĨƌŽŵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� Žƌ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬŽĨĨŝĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�,ĞͬƐŚĞ�ǁŝůů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ƌĞƚƌĞŶĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ƉŽƐƚ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�
ŚŝƐͬŚĞƌ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬŽĨĨŝĐĞ� ǁŝůů� ďĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉĞƚĞ� ƵŶĚĞƌ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ͘�
^�s���^�WZKs/������Ks��d,���'��>/D/d^�WZ�^�Z/������E�/E�EK���^�����Z�>�y��͘�
dŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ�Žƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�>ĞĂǀŝŶŐ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�
Žƌ� ŝŶ� Ă� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ� ďǇ� ĂŶ� /ŶĚŝĂŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂƐ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ƚŽ�DĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ� Žƌ� ŝŶ� ĂŶ� ĞǆƚƌĂĐƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ZĞŐŝƐƚĞƌ� ŽĨ�
ŵĂƚƌŝĐƵůĂƚĞƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�Ă�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
,ŝŐŚĞƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͘�dŚĞƐĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ���
�ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
EŽ� ŽƚŚĞƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ� ĂŐĞ� ůŝŬĞ� ŚŽƌŽƐĐŽƉĞƐ͕� ĂĨĨŝĚĂǀŝƚƐ͕� ďŝƌƚŚ� ĞǆƚƌĂĐƚƐ� ĨƌŽŵ�DƵŶŝĐŝƉĂů� �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƌĞĐŽƌĚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘�dŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�DĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶͬ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�
EKd�� ϭ� ͗���E�/��d�^�^,Kh>��EKd�� d,�d�KE>z�d,����d��K&��/Zd,��^�Z��KZ���� /E�d,��D�dZ/�h>�d/KEͬ^��KE��Zz�
�y�D/E�d/KE� ��Zd/&/��d�� KZ� �E� �Yh/s�>�Ed� ��Zd/&/��d�� KE� d,�� ��d�� K&� ^h�D/^^/KE� K&� �WW>/��d/KE� t/>>� ���
����Wd����z�d,���KDD/^^/KE��E��EK�^h�^�Yh�Ed�Z�Yh�^d�&KZ�/d^��,�E'��t/>>�����KE^/��Z���KZ�'Z�Ed��͘�
EKd��Ϯ�͗���E�/��d��^,Kh>���>^K�EKd��d,�d�KE�������d��K&��/Zd,�,�^����E�^h�D/dd����z�d,�D�/E�d,���WW>/��d/KE�
&KZD��E���Ed�Z��� /E� d,��Z��KZ�^�K&� d,���KDD/^^/KE� &KZ� d,�� WhZWK^��K&���D/^^/KE� dK��E� �y�D/E�d/KE͕�EK�
�,�E'�� t/>>� ��� �>>Kt��� ^h�^�Yh�Ed>z� KZ� �d� �Ez� Kd,�Z� �y�D/E�d/KE� K&� d,�� �KDD/^^/KE� KE� �Ez� 'ZKhE��
t,�d^K�s�Z͘�



ϴ�
�

EKd��ϯ͗Ͳ���E�/��d�^�^,Kh>���y�Z�/^���h����Z��t,/>���Ed�Z/E'�d,�/Z���d��K&��/Zd,�/E�d,��Z�^W��d/s���K>hDE�K&�
d,���WW>/��d/KE�&KZD͘� /&�KE�s�Z/&/Ͳ���d/KE��d��Ez� ^h�^�Yh�Ed�^d�'�͕� �Ez� s�Z/�d/KE� /^� &KhE�� /E�d,�/Z���d��K&�
�/Zd,�&ZKD�d,��KE���Ed�Z���/E�d,�/Z�D�dZ/�h>�d/KE�KZ��Yh/s�>�Ed��y�D/E�d/KE���Zd/&/��d�͕��/^�/W>/E�Zz���d/KE��
t/>>������d�<�E� �'�/E^d�d,�D��z�d,���KDD/^^/KE�hE��Z�d,��Zh>�^͘�
�

�ůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ͗Ͳ��

ϭ͘�E�D���E��z��Z�K&�d,���y�D/E�d/KE��
Ϯ͘��hZE�;hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌͿ�
ϯ͘�ZK>>�EhD��Z�;/&�Z���/s��Ϳ��
ϰ͘�E�D��K&���E�/��d��;/E�&h>>��E��/E��>K�<�>�dd�Z^Ϳ�
ϱ͘��KDW>�d��WK^d�>����Z�^^��^�'/s�E�/E�d,���WW>/��d/KE͘��
ϲ͘�s�>/���E����d/s���D�/>Ͳ/�͘�

;///Ϳ��������� DŝŶŝŵƵŵ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗�
&Žƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ʹ�
;ĂͿ� ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ��Đƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�Žƌ�^ƚĂƚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĂŶ��Đƚ�ŽĨ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�Žƌ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�'ƌĂŶƚƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� �Đƚ͕��ϭϵϱϲ͖�Žƌ�
;ďͿ� ƉĂƐƐĞĚ�^ĞĐƚŝŽŶƐ���ĂŶĚ���ŽĨ� ƚŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ��ŽĨ���ŶŐŝŶĞĞƌƐ��;/ŶĚŝĂͿ͖�Žƌ�
;ĐͿ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� Ă� ĚĞŐƌĞĞͬĚŝƉůŽŵĂ� � ŝŶ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƐƵĐŚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͬ�ŽůůĞŐĞͬ/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌ� ƐƵĐŚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ͕�Žƌ�
;ĚͿ� ƉĂƐƐĞĚ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�;/ŶĚŝĂͿ͖�
Žƌ�
;ĞͿ� ƉĂƐƐĞĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ��WĂƌƚƐ�//�ĂŶĚ�///ͬ^ĞĐƚŝŽŶƐ���ĂŶĚ���ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͖�Žƌ�
;ĨͿ� � �� � � �ƉĂƐƐĞĚ�'ƌĂĚƵĂƚĞ��DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ZĂĚŝŽ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�ŚĞůĚ�ĂĨƚĞƌ�
EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϭϵϱϵ�
WƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉŽƐƚ�ŽĨ� /ŶĚŝĂŶ�EĂǀĂů��ƌŵĂŵĞŶƚ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WŽƐƚƐͿ�ĂŶĚ� /ŶĚŝĂŶ�ZĂĚŝŽ�
ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌŽƵƉ�͚�͛�ŵĂǇ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ŶĂŵĞůǇ͗Ͳ�

&Žƌ� /ŶĚŝĂŶ� EĂǀĂů� �ƌŵĂŵĞŶƚ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� �ŶŐŐ͘� WŽƐƚƐͿ� ʹ� D͘^Đ͘� ĚĞŐƌĞĞ� Žƌ� ŝƚƐ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ǁŝƚŚ� tŝƌĞůĞƐƐ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͕�ZĂĚŝŽ�WŚǇƐŝĐƐ�Žƌ�ZĂĚŝŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƵďũĞĐƚ͘�

�
&Žƌ�/ŶĚŝĂŶ�ZĂĚŝŽ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƌŽƵƉ�͚�͛ʹ�D͘^Đ͘�ĚĞŐƌĞĞ�Žƌ�ŝƚƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ǁŝƚŚ�tŝƌĞůĞƐƐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͕�

ZĂĚŝŽ� WŚǇƐŝĐƐ� Žƌ� ZĂĚŝŽ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂƐ� Ă� ƐƵďũĞĐƚ� Žƌ� DĂƐƚĞƌ͛Ɛ� �ĞŐƌĞĞ� ŝŶ� ^ĐŝĞŶĐĞ� ǁŝƚŚ� WŚǇƐŝĐƐ� ĂŶĚ� ZĂĚŝŽ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� Žƌ�
�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�Žƌ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƵďũĞĐƚ͘�
1RWH����,Q�OLJKW�RI�WKH�MXGJHPHQW�RI�+RQ·EOH�+LJK�&RXUW�RI�'HOKL�GDWHG������������LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�:3�
�&������������DV�FRPPXQLFDWHG�YLGH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ·V�OHWWHU�1R�������������7&��3DUW��GDWHG��WK�-XQH��
������ WKH� GHJUHHV�FHUWLILFDWHV� RI� WKH� FDQGLGDWHV� REWDLQHG� IURP� WKH� ,QVWLWXWLRQ� RI� (OHFWURQLFV� DQG�
7HOHFRPPXQLFDWLRQ� (QJLQHHUV� �,QGLD�� DQG� WKH� $HURQDXWLFDO� 6RFLHW\� RI� ,QGLD�� E\� WDNLQJ� DGPLVVLRQ� SRVW�
������������ZLOO�QRW�EH�DGPLVVLEOH�IRU�WKH�(QJLQHHULQJ�6HUYLFHV�([DPLQDWLRQ�� ϮϬϮϲ��)XUWKHU��WKH�HOLJLELOLW\�RI�
WKH� FDQGLGDWHV� ZKR� KDV� REWDLQHG� GHJUHH�FHUWLILFDWH� IURP� WKH� ,QVWLWXWLRQ� RI� (QJLQHHUV� �,QGLD��� E\� WDNLQJ�
DGPLVVLRQ�SRVW�������������ZLOO�EH�VXEMHFW�WR�WKH�GHFLVLRQ�RI�WKH�*RYHUQPHQW�LQ�SXUVXDQFH�RI�WKH�MXGJHPHQW�
RI�WKH�+RQ·EOH�+LJK�&RXUW�RI�'HOKL�LQ�WKH�:�3��1R������������µ�
EKd�ͲϮ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�Ăƚ�ĂŶ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞŶĚĞƌ�Śŝŵ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂůůǇ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ͕�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�
ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͕�Ăƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůǇ͘�^ƵĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ŝĨ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͕�ďƵƚ� ƚŚĞŝƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ͕� �,ŽǁĞǀĞƌ͕� Ăůů� ƐƵĐŚ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌǀŝĞǁͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƉƌŽŽĨ�
ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ůŝŵŝƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƐ�ƵŶĚĞƌ͗Ͳ�
�
dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐŚĂůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ� ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�DĂŝŶͬƐƚĂŐĞͲ//� ƉĂƌƚ� ŽĨ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚͬ/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĨŝůůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ĚĞƚĂŝůƐ� ĂŶĚ� ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ� ƚŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
&Žƌŵ͕�ĨĂŝůŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚͬ/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�
�
EŽƚĞ͗� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƉĞƌŝŽĚ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĨŽƌ� WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� dĞƐƚ� ƐŚĂůů� ĂůƐŽ� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ŽƉƚŝŽŶ� ƚŽ� ƵƉĚĂƚĞ�
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞͬWŽƐƚ� �ĚĚƌĞƐƐ͕�,ŝŐŚĞƌ� YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨŝĞůĚ͕� �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐͬ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
^ĞƌǀŝĐĞ� �ůůŽĐĂƚŝŽŶ͕� ^ĞƌǀŝĐĞ� WƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘� dŚĞ� ĚĞƚĂŝůƐ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ǁŝŶĚŽǁ�ǁŝůů� ďĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĂƐ� ĨŝŶĂů� ĂŶĚ� ŶŽ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ� ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝĞůĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ͘�

EKd�Ͳϯ� /Ŷ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ŵĂǇ��ƚƌĞĂƚ��Ă� �ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ� ƌƵůĞ͕� ĂƐ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂůůǇ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŚĞͬƐŚĞ� ŚĂƐ� ƉĂƐƐĞĚ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ďǇ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ� ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ũƵƐƚŝĨŝĞƐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
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EKd�Ͳϰ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ďƵƚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�
ďǇ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂĚŵŝƚƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�
�
;/sͿ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŝŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϮϲ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
;ĂͿ� ��ǀĞƌǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ŽŶ�ďĞŝŶŐ�ĨŝŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ƐŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞĞŵ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ĨŝƚͬƵŶĨŝƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ĨŝŶĂů�ĂŶĚ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂůůŽƚŵĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�
;sͿ�WŚǇƐŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�Ĩŝƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϮϲ�ĂƐ�
ƉĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆͲ//�ŽĨ�ƚŚĞ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϮϲ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂǌĞƚƚĞ�ŽĨ�
/ŶĚŝĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĚĂƚĞĚ�Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ�
�
ϰ͘�&��͗�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ;ĞǆĐĞƉƚŝŶŐ� &ĞŵĂůĞͬ^�ͬ^dͬWǁ���ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ� ĨĞĞͿ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ƉĂǇ� ĨĞĞ� ŽĨ� ZƐ͘� ϮϬϬͬͲ�
; ZƵƉĞĞƐ� dǁŽ� ,ƵŶĚƌĞĚ� ŽŶůǇͿ� ĞŝƚŚĞƌ� ďǇ� ƌĞŵŝ ƚƚ ŝŶ Ő � ƚŚĞ� ŵŽŶĞǇ� ŝŶ� ĂŶǇ� �ƌĂŶĐŚ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞ� �ĂŶŬ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ� Žƌ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ��
sŝƐĂͬDĂƐƚĞƌͬZƵWĂǇ��ƌĞĚŝƚͬ�Ğďŝƚ��ĂƌĚͬhW/�WĂǇŵĞŶƚ�Žƌ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ��ĂŶŬ͘�
EŽƚĞ� ͗� ϭ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĨĞĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�
WĂǇŵĞŶƚ� ŽĨ� ĨĞĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞ� ŝƐ� ŶĞŝƚŚĞƌ� ǀĂůŝĚ� ŶŽƌ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘� �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĨĞĞͬŵŽĚĞ�;ƵŶůĞƐƐ�ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨĞĞ�ŝƐ�ĐůĂŝŵĞĚͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝůǇ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͘�
EŽƚĞ� ͗� Ϯ� &ĞĞ� ŽŶĐĞ� ƉĂŝĚ� ƐŚĂůů� ŶŽƚ� ďĞ� ƌĞĨƵŶĚĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ĂŶǇ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ŶŽƌ� ĐĂŶ� ƚŚĞ� ĨĞĞ� ďĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͘�
EŽƚĞ�͗�ϯ�&Žƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ĐĂƐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��ĨƌŽŵ��ƚŚĞ��ďĂŶŬ͕��ƚŚĞǇ� ǁŝůů� ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�
ĨŝĐƚŝƚŝŽƵƐ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƐƵĐŚ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ŚĂŶĚ�
Žƌ�ďǇ�ƐƉĞĞĚ�ƉŽƐƚ�ƚŽ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�KŶ� ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽŽĨ͕� ŐĞŶƵŝŶĞ� ĨĞĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ� ĐĂƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝǀĞĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌͲ�ǁŝƐĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͘�
�>>� &�D�>�� ��E�/��d�^��E����E�/��d�^���>KE'/E'� dK�^�,��h>�����^d�^ͬ^�,��h>��� dZ/��^ͬW,z^/��>>z�,�E�/Ͳ�
��WW��� ��d�'KZ/�^� �Z�� �y�DWd��� &ZKD� W�zD�Ed� K&� &��͘� EK� &��� �y�DWd/KE� /^͕� ,Kt�s�Z͕� �s�/>��>�� dK� K���
��E�/��d�^��E��d,�z��Z��Z�Yh/Z���dK�W�z�d,��WZ�^�Z/����&���/E�&h>>͘�
WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ;Wǁ��Ϳ� ĂƌĞ� ĞǆĞŵƉƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ŽĨ� ĨĞĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ� ƚŽ�ďĞ� ĨŝůůĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�
ĨŝƚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Wǁ��Ϳ͘���Wǁ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ĂŐĞ�
ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶͬĨĞĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ͕�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ĨƌŽŵ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚŽƐƉŝƚĂůͬDĞĚŝĐĂů��ŽĂƌĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Wǁ��͘�
EKd�͗�EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂŐĞ�ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶͬĨĞĞ�ĞǆĞŵƉƚŝŽŶ͕�Ă�Wǁ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�;ĂĨƚĞƌ�ƐƵĐŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ� ŵĂǇ� ďĞ͕� ŵĂǇ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞͿ� ŝƐ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ƐĂƚŝƐĨǇ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĂŶĚ� ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�
^ĞƌǀŝĐĞƐͬWŽƐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�Wǁ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�
EKd����͗��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨĞĞ�;ƵŶůĞƐƐ�ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨĞĞ�ŝƐ�ĐůĂŝŵĞĚͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝůǇ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͘�
ϱ͘�,Kt�dK��WW>z͗�
;ĂͿ� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ�KŶůŝŶĞ��� ƵƐŝŶŐ��� ƚŚĞ��� ůŝŶŬ���ǁǁǁ͘ƵƉƐĐŽŶůŝŶĞ͘ŶŝĐ͘ŝŶ͘� ��
/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ;hZEͿ��ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŚĞ���ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�͘hZE�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ƚŝŵĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�
/Ĩ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� � ŚĂƐ� ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ� ƉĂƌƚƐ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽĐĞĞĚ� ƐƚƌĂŝŐŚƚǁĂǇ� ĨŽƌ� ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ� ƚŚĞ�ϰƚŚ� ƉĂƌƚ� ŝ͘Ğ͘� �ǆĂŵ�
^ƉĞĐŝĨŝĐ�&Žƌŵ͘��
�ƌŝĞĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ� �ƉƉĞŶĚŝǆͲ//�͘���ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
;ŝŝŝ�Ϳ�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘��
�
;ďͿ� dŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ� ŽŶůǇ� ƐŝŶŐůĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ŝĨ�ĚƵĞ�� ƚŽ�� ĂŶǇ�� ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕� � ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�
ƐƵďŵŝƚƐ� ĂŶŽƚŚĞƌͬŵƵůƚŝƉůĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕� ƚŚĞŶ� ŚĞͬ� ƐŚĞ�ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƌ� Z/�� ŝƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� � ŝŶ� � Ăůů��
ƌĞƐƉĞĐƚƐ� � ůŝŬĞ� � ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͛� ĚĞƚĂŝůƐ͕� � ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� � ĐĞŶƚƌĞ͕� � ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͕� � ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͕� � ĨĞĞ� � ĞƚĐ͘� � dŚĞ� � ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ�
ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� � ǁŝƚŚ� � ŚŝŐŚĞƌ� � Z/�� � ;ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� /�Ϳ� � � ƐŚĂůů� � � ďĞ���
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ��� ďǇ��� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĞ�ƉĂŝĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ�Z/��ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�Z/�͘�
;ĐͿ��ůů� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂůƌĞĂĚǇ� ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�Žƌ� ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽǁŶĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�
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WĞƌƐŽŶƐ͕�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�Žƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Žƌ�ĂƐ�ǁŽƌŬͲĐŚĂƌŐĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĐĂƵƐĂů�Žƌ�ĚĂŝůǇ�ƌĂƚĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�ĂƌĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�,ĞĂĚ�ŽĨ�
KĨĨŝĐĞͬ�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞŝƌ� ĞŵƉůŽǇĞƌ� ďǇ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� ĨŽƌͬĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚͬ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�
EKd�� ϭ� ͗� t,/>�� &/>>/E'� /E� ,/^ͬ,�Z� �WW>/��d/KE� &KZD͕� d,�� ��E�/��d�� ^,Kh>�� ��Z�&h>>z� ���/��� ��Khd� ,/^ͬ,�Z�
�,K/���&KZ�d,����EdZ���E���E'/E��Z/E'��/^�/W>/E��&KZ�d,���y�D/E�d/KE͘�
/&� �Ez� ��E�/��d�� �WW��Z^� �d� �� ��EdZ�ͬ�E'/E��Z/E'� �/^�/W>/E�� Kd,�Z� d,�E� d,�� KE�� /E�/��d��� �z� d,��
�KDD/^^/KE�/E�,/^ͬ,�Z��Ͳ���D/^^/KE���Zd/&/��d��W�W�Z^�K&�^h�,�����E�/��d��t/>>�EKd����s�>h��� �E��,/^ͬ,�Z�
��E�/��dhZ��t/>>����>/��>��dK���E��>>�d/KE͘�
�
EKd��Ϯ͗� ^h/d��>��WZKs/^/KE^�&KZ� /E&KZD�d/KE�Z�'�Z�/E'�h^��K&�^�Z/��^��z�d,�� >Kt�s/^/KE� � ��E�/��d�^��E��
��E�/��d��t/d,� >K�KDKdKZ� �/^��/>/dz�t,�Z�� �KD/E�Ed� ;tZ/d/E'Ϳ� �ydZ�D/dz� /^� �&&��d��� dK� d,�� �yd�Ed� K&�
^>Kt/E'� d,�� W�Z&KZD�E��� K&� &hE�d/KE� ;D/E/DhD� K&� ϰϬй� /DW�/ZD�EdͿ� ,�s�� ���E� D���� /E� d,�� KE>/E��
�WW>/��d/KE͘�
EKd�� ϯ͗� /E�KDW>�d�� KZ� ��&��d/s�� �WW>/��d/KE^� ^,�>>� ��� ^hDD�Z/>z� Z�:��d��͘� � EK� Z�WZ�^�Ed�d/KE� KZ�
�KZZ�^WKE��E���Z�'�Z�/E'�^h�,�Z�:��d/KE�^,�>>�����Ed�Zd�/E���hE��Z��Ez��/Z�hD^d�E��^͘�
��E�/��d�^��Z��EKd�Z�Yh/Z���dK�^h�D/d�,�Z���KWzͬWZ/Ed�Khd�K&�d,�/Z��WW>/��d/KE�dK�d,���KDD/^^/KE��d�d,/^�
^d�'�͘�
ϲ͘� � � �dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĨƵůĨŝů�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞŝƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǀŝǌ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĞůǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂƚŝƐĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�/Ĩ�ŽŶ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĨƵůĨŝů�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƌĞĂĚǇ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
;ĂͿ͘��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ��ŐĞ͘�
;ďͿ͘��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�
;ĐͿ͘��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ� ĐůĂŝŵ� ƚŽ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞĚ��ĂƐƚĞƐ͕�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�dƌŝďĞƐ͕�KƚŚĞƌ��ĂĐŬǁĂƌĚ��ůĂƐƐĞƐ͕��ĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�

tĞĂŬĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ;�t^Ϳ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�
;ĚͿ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ĂŐĞͬ�ĨĞĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ͕�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�
ϳ͘���͘��KƌŝŐŝŶĂůƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͘�dŚĞ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͘ �
�
�
ϴ͘���/Ĩ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂŝŵƐ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ZƵůĞ�ϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϮϲ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂǌĞƚƚĞ�ŽĨ� /ŶĚŝĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ĚĂƚĞĚ��ϮϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϱ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ďĞůŽǁ͗�
�
������� $�&DQGLGDWH�ZKR�LV�RU�KDV�EHHQ�GHFODUHG�E\�WKH�&RPPLVVLRQ�WR�EH�JXLOW\�RI��²��
�
� �D�� 2EWDLQLQJ�VXSSRUW�IRU�FDQGLGDWXUH�E\�WKH�IROORZLQJ�PHDQV��QDPHO\���
� �L�� RIIHULQJ�LOOHJDO�JUDWLILFDWLRQ�WR��RU�
� �LL�� DSSO\LQJ�SUHVVXUH�RQ��RU�
� �LLL�� EODFNPDLOLQJ��RU�WKUHDWHQLQJ�WR�EODFNPDLO�DQ\�SHUVRQ�FRQQHFWHG�ZLWK�WKH�FRQGXFW�RI�WKH�H[DPLQDWLRQ��RU�
� �E�� LPSHUVRQDWLRQ��RU�
� �F�� SURFXULQJ�LPSHUVRQDWLRQ�E\�DQ\�SHUVRQ��RU�
� �G�� VXEPLWWLQJ�IDEULFDWHG�LQFRUUHFW�GRFXPHQWV�RU�GRFXPHQWV�ZKLFK�KDYH�EHHQ�WDPSHUHG�ZLWK��RU�
� �H�� XSORDGLQJ�LUUHOHYDQW�RU�LQFRUUHFW�SKRWR�VLJQDWXUH�LQ�WKH�DSSOLFDWLRQ�IRUP�LQ�SODFH�RI�DFWXDO�SKRWR�VLJQDWXUH��RU�
� �I�� PDNLQJ�VWDWHPHQWV�ZKLFK�DUH�LQFRUUHFW�RU�IDOVH�RU�VXSSUHVVLQJ�PDWHULDO�LQIRUPDWLRQ��RU�
� �J�� UHVRUWLQJ�WR�WKH�IROORZLQJ�PHDQV�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�FDQGLGDWXUH�IRU�WKH�H[DPLQDWLRQ��QDPHO\����
� �L�� REWDLQLQJ�FRS\�RI�TXHVWLRQ�SDSHU�WKURXJK�LPSURSHU�PHDQV��RU�
� �LL�� ILQGLQJ�RXW�WKH�SDUWLFXODUV�RI�WKH�SHUVRQV�FRQQHFWHG�ZLWK�VHFUHW�ZRUN�UHODWLQJ�WR�WKH�H[DPLQDWLRQ��RU�
� �LLL�� LQIOXHQFLQJ�WKH�H[DPLQHUV��RU�
� �K�� EHLQJ�LQ�SRVVHVVLRQ�RI�RU�XVLQJ�XQIDLU�PHDQV�GXULQJ�WKH�H[DPLQDWLRQ��RU�
� �L�� ZULWLQJ�REVFHQH�PDWWHU�RU�GUDZLQJ�REVFHQH�VNHWFKHV�RU�LUUHOHYDQW�PDWWHU�LQ�WKH�VFULSWV��RU�
� �M�� PLVEHKDYLQJ�LQ�WKH�H[DPLQDWLRQ�KDOO�LQFOXGLQJ�WHDULQJ�RI�WKH�VFULSWV��SURYRNLQJ�IHOORZ�H[DPLQHHV�WR�ER\FRWW�H[DPLQDWLRQ��

FUHDWLQJ�D�GLVRUGHUO\�VFHQH�DQG�WKH�OLNH��RU�
� �N�� KDUDVVLQJ��WKUHDWHQLQJ�RU�GRLQJ�ERGLO\�KDUP�WR�WKH�VWDII�HPSOR\HG�E\�WKH�&RPPLVVLRQ�IRU�WKH�FRQGXFW�RI�WKH�H[DPLQDWLRQ��RU�
� �O�� EHLQJ�LQ�SRVVHVVLRQ�RI�RU�XVLQJ�DQ\�PRELOH�SKRQH���HYHQ�LQ�VZLWFKHG�RII�PRGH���SDJHU�RU�DQ\�HOHFWURQLF�HTXLSPHQW�RU�

SURJUDPPDEOH�GHYLFH�RU�VWRUDJH�PHGLD�OLNH�SHQ�GULYH��VPDUW�ZDWFKHV�HWF��2U�FDPHUD�RU���OXHWRRWK�GHYLFHV�RU�DQ\�RWKHU�
HTXLSPHQW�RU�UHODWHG�DFFHVVRULHV��HLWKHU�LQ�ZRUNLQJ�RU�VZLWFKHG�RII�PRGH��FDSDEOH�RI�EHLQJ�XVHG�DV�D�FRPPXQLFDWLRQ�
GHYLFH�GXULQJ�WKH�H[DPLQDWLRQ��RU�



ϭϭ�
�

� �P�� YLRODWLQJ�DQ\�RI�WKH�LQVWUXFWLRQV�LVVXHG�WR�FDQGLGDWHV�DORQJ�ZLWK�WKHLU�DGPLVVLRQ�FHUWLILFDWHV�SHUPLWWLQJ�WKHP�WR�WDNH�WKH�
H[DPLQDWLRQ��RU�

� �Q�� DWWHPSWLQJ�WR�FRPPLW�RU��DV�WKH�FDVH�PD\�EH��DEHWWLQJ�WKH�FRPPLVVLRQ�RI�DOO�RU�DQ\�RI�WKH�DFWV�VSHFLILHG�LQ�WKH�IRUHJRLQJ�
FODXVHV���

� LQ�DGGLWLRQ�WR�EHLQJ�OLDEOH�WR�FULPLQDO�SURVHFXWLRQ��VKDOO�EH�GLVTXDOLILHG�E\�WKH�&RPPLVVLRQ�IURP�WKH�([DPLQDWLRQ�KHOG�XQGHU�
WKHVH�5XOHV��DQG�RU�VKDOO�EH�OLDEOH�WR�EH�GHEDUUHG�HLWKHU�SHUPDQHQWO\�RU�IRU�D�VSHFLILHG�SHULRG����

���E\�WKH�&RPPLVVLRQ��IURP�DQ\�H[DPLQDWLRQ�RU�VHOHFWLRQ�KHOG�E\�WKHP��
� �LL�� E\�WKH�&HQWUDO�*RYHUQPHQW�IURP�DQ\�HPSOR\PHQW�XQGHU�WKHP���
DQG�VKDOO�EH�OLDEOH�WR�IDFH�GLVFLSOLQDU\�DFWLRQ�XQGHU�WKH�DSSURSULDWH�UXOHV�LI�DOUHDG\�LQ�VHUYLFH�XQGHU�*RYHUQPHQW��
� 3URYLGHG�WKDW�QR�SHQDOW\�XQGHU�WKLV�UXOH�VKDOO�EH�LPSRVHG�H[FHSW�DIWHU����

���JLYLQJ�WKH�FDQGLGDWH�DQ�RSSRUWXQLW\�RI�PDNLQJ�VXFK�UHSUHVHQWDWLRQ�LQ�ZULWLQJ�DV�WKH�FDQGLGDWH�PD\�ZLVK�WR�PDNH�LQ�WKDW�
EHKDOI��DQG�

� �LL�� WDNLQJ�WKH�UHSUHVHQWDWLRQ��LI�DQ\��VXEPLWWHG�E\�WKH�FDQGLGDWH�ZLWKLQ�WKH�SHULRG�DOORZHG�IRU�WKLV�SXUSRVH��LQWR�
FRQVLGHUDWLRQ��

�
� ����� $Q\�SHUVRQ�ZKR�LV�IRXQG�E\�WKH�&RPPLVVLRQ�WR�EH�JXLOW\�RI�FROOXGLQJ�ZLWK�D�FDQGLGDWH�V��LQ�FRPPLWWLQJ�RU�DEHWWLQJ�WKH�
FRPPLVVLRQ�RI�DQ\�RI�WKH�PLVGHHGV�OLVWHG�DW�WKH�FODXVHV��D��WR��P��DERYH�ZLOO�EH�OLDEOH�WR�DFWLRQ�LQ�WHUPV�RI�WKH�FODXVH��Q��DERYH��

�
EŽƚĞ͗� /Ĩ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝƐ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ďĞ� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ďĂŶŶĞĚ� ŝƚĞŵƐ� Žƌ� ƵƐŝŶŐ� ƵŶĨĂŝƌ� ŵĞĂŶƐ͕� ŚĞͬƐŚĞ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĞǆĂŵ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
�
ϵ͘�>�^d���d��&KZ�^h�D/^^/KE�K&��WW>/��d/KE^͗�
�dŚĞ� ŽŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŝůůĞĚ�ƵƉƚŽ�ϭϲƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͕� ϮϬϮϱ� ƚŝůů� ϲ͗ϬϬ�WD� ĂĨƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ůŝŶŬ�ǁŝůů� ďĞ� ĚŝƐĂďůĞĚ͘� ��ĞƚĂŝůĞĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��ƉƉĞŶĚŝǆͲ//�͘�
ϭϬ͘��KZZ�^WKE��E���t/d,��KDD/^^/KE͗�
dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐĂƐĞƐ�͗�
;ŝͿ�dŚĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚĂůů� ďĞ� ŝƐƐƵĞĚ�ĂŶ�ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� �ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ� � � ŽĨ� � � ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� � dŚĞ� ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ǁŝůů� ďĞ�ŵĂĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ��� ŝŶ��� ƚŚĞ���hW^����ǁĞďƐŝƚĞ�΀ǁǁǁ͘ƵƉƐĐ͘ŐŽǀ͘ ŝŶ΁� ĨŽƌ� � � ĚŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ďǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�EŽ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�
ďǇ�ƉŽƐƚ͘�&Žƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞͲ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞͬ������ĞͲ�Ěŵŝƚ��ĂƌĚ� ƚŚĞ� �ĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ǀŝƚĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ůŝŬĞ�Z/��Θ��ĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌƚŚ�Žƌ�ZŽůů�EŽ͘�;ŝĨ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Θ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�Žƌ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ŶĂŵĞͿ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝŵͬŚĞƌ�͘�
;ŝŝͿ� � /Ĩ� Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ� ĞͲĂĚŵŝƚ�ĐĂƌĚ� Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� � ƚŚƌĞĞ� ĚĂǇƐ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ŚĞͬƐŚĞ� ƐŚŽƵůĚ� Ăƚ� ŽŶĐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞŐĂƌĚ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŽŶ� �ŽƵŶƚĞƌ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ƉŚŽŶĞ�EŽƐ͘�ϬϭϭͲϮϯϯϴϭϭϮϱͬϬϭϭͲϮϯϯϴϱϮϳϭͬϬϭϭͲϮϯϬϵϴϱϰϯ͘����� /Ŷ�ĐĂƐĞ�� ŶŽ�� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�� ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ���ĨƌŽŵ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�����ŶŽŶͲƌĞĐĞŝƉƚ�����ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ��ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�� Ăƚ�ůĞĂƐƚ�� ŽŶĞ��
ǁĞĞŬ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ŚĞͬƐŚĞ� ŚŝŵƐĞůĨͬŚĞƌƐĞůĨ� ǁŝůů� ďĞ� ƐŽůĞůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ŶŽŶͲƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� ŚŝƐͬŚĞƌ� � ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͘�
EŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ǁŝůů� ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƵŶůĞƐƐ� ŚĞͬƐŚĞ� ŚŽůĚƐ� ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� � KŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ� ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͕�ĐŚĞĐŬ� ŝƚ� ĐĂƌĞĨƵůůǇ� ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐͬĞƌƌŽƌ͕� ŝĨ� ĂŶǇ͕� ƚŽ� ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�
hW^��ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ �
dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĞůǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ďǇ�ƚŚĞ�hW^�͘�
;ŝŝŝͿ��dŚĞ���ŵĞƌĞ��� ĨĂĐƚ��� ƚŚĂƚ��� ĂŶ��� ĞͲ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŝŶĂůůǇ�ĐůĞĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�
ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ŽŶůǇ�ĂĨƚĞƌ�
ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŚĂƐ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĨŽƌ� WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� dĞƐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ� ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�hŶůĞƐƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� ŝƐ�
ĨŽƌŵĂůůǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŝƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů͘�
dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĨŽƌ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝŶĂů͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�
ŵĂǇ� ďĞ� ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ� ĚƵĞ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�
;ŝǀͿ�� /Ĩ� � Ă��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ƌĞĐĞŝǀĞƐ��ĂŶ��ĞͲ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĞƌƌŽƌ͕�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ���� ƚŚĞ����ŶŽƚŝĐĞ����ŽĨ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͘���ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞͲ�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘�
;ǀͿ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞͲŵĂŝů�ŝĚƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ͘�
/DWKZd�Ed͗ �����>>�����KDDhE/��d/KE^���� dK���� d,����� �KDD/^^/KE�^,Kh>��/Es�Z/��>z��KEd�/E�d,��
&K>>Kt/E'�W�Zd/�h>�Z^͗�
ϭ͘������� E�D���E� � z��Z�K&�d,���y�D/E�d/KE͘�



ϭϮ�
�

Ϯ͘������� ��hZE�;hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌͿ�
ϯ͘������� ZK>>�EK͘�;/&�Z���/s��Ϳ͘�
ϰ͘������� E�D��K&���E�/��d�� /E�&h>>��E��/E��>K�<�>�dd�Z^͘�
ϱ͘������� s�>/��� �E��� ��d/s��� �ͲD�/>����Z�^^�
ϲ͘������� �KDW>�d��WK^d�>����Z�^^� �^� '/s�E� /E� d,���WW>/��d/KE͘�
E͘�͘�;ŝͿ��KDDhE/��d/KE^�EKd��KEd�/E/E'�d,����Ks��W�Zd/�h>�Z^�D�z�EKd�����dd�E����dK͘�
E͘�͘;//Ϳ�/&���>�dd�Zͬ�KDDhE/��d/KE�/^�Z���/s���&ZKD�����E�/��d���&d�Z��E��y�D/E�d/KE�,�^����E�,�>���E��/d�
�K�^�EKd�'/s��,/^ͬ,�Z�&h>>�E�D���E��ZK>>�EhD��Z͕�/d�t/>>����/'EKZ����E��EK���d/KE�t/>>����d�<�E�d,�Z�KE͘�

ϭϭ͘��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐͬƐƵď�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�;ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬƉŽƐƚƐ͗Ͳ�
͞&Žƌ�ďĞŝŶŐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ� ƌĞƐĞƌǀĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ͕� ƚŚĞ� Wǁ���ƉĞƌƐŽŶƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĨŽƌƚǇ�ƉĞƌ� ĐĞŶƚ�
;ϰϬйͿ� Žƌ� ŵŽƌĞ͘� dŚĞ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƐĞ� ƐŚĂůů� ďĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐͬƉŽƐƚƐ� ĂƐ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŝŶ� �ŶŶĞǆƵƌĞͲ/͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƐƵĐŚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚĂůů� ďĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͬĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĂƐ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŝŶ��ŶŶĞǆƵƌĞͲ/� ĂŶĚ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ĨŽƌŵĂƚ� ĂƐ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŝŶ�
�ŶŶĞǆƵƌĞͲ///͘�
�Ɛ�ƉĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�
ƉƵďůŝĐĂůůǇ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�;ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕��DĂŝŶͬ�^ƚĂŐĞͲ//�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚͿ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽƌƚĂůƐ͘� � dŚĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŽŶůǇ� ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ� ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌǀŝĞǁͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨŝŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
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ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŝƚŚ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�

�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�EŽ͘� � � � � � � � �ĂƚĞ͗�
� dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŽ� ĐĞƌƚŝĨǇ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĐĂƌĞĨƵůůǇ� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ^Śƌŝͬ^ŵƚͬ͘<Ƶŵ͘�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺƐŽŶͬǁŝĨĞͬĚĂƵŐŚƚĞƌ� ŽĨ� ^Śƌŝ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂƚĞ� ŽĨ�
�ŝƌƚŚ�;��ͬDDͬzzͿ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ŐĞ�ͺͺͺͺͺ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘�
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EŽ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�EŽ͘��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�tĂƌĚͬsŝůůĂŐĞͬ^ƚƌĞĞƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WŽƐƚ�
KĨĨŝĐĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^ƚĂƚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ǁŚŽƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŝƐ�ĂĨĨŝǆĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶĚ�Ăŵ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ͗�
;�Ϳ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�DƵůƚŝƉůĞ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�,ŝƐͬŚĞƌ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚͬĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂƐ�
ƉĞƌ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ;͙͙͙͙͙ŶƵŵďĞƌ� ĂŶĚ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĞĚͿ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ƚŝĐŬĞĚ� ďĞůŽǁ͕� ĂŶĚ� ŝƐ�
ƐŚŽǁŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͗�

^͘�EŽ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ� �ĨĨĞĐƚĞĚ� ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ďŽĚǇ�

�ŝĂŐŶŽƐŝƐ� WĞƌŵĂŶĞŶƚ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚͬŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
;ŝŶ�йͿ�

ϭ͘� � >ŽĐŽŵŽƚŽƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� Λ� � �
Ϯ͘� � DƵƐĐƵůĂƌ��ǇƐƚƌŽƉŚǇ�� � � �
ϯ͘� � >ĞƉƌŽƐǇ�ĐƵƌĞĚ� � � �
ϰ͘� � �ǁĂƌĨŝƐŵ� � � �
ϱ͘� � �ĞƌĞďƌĂů�WĂůƐǇ� � � �
ϲ͘� � �ĐŝĚ�ĂƚƚĂĐŬ�sŝĐƚŝŵ� � � �
ϳ͘� � >Žǁ�ǀŝƐŝŽŶ� η� � �
ϴ͘� � �ůŝŶĚŶĞƐƐ� η� � �
ϵ͘� � �ĞĂĨ� ά� � �
ϭϬ͘� � ,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ� ά� � �
ϭϭ͘� � ^ƉĞĞĐŚ� ĂŶĚ� >ĂŶŐƵĂŐĞ�

ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
� � �

ϭϮ͘� � /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�� � � �
ϭϯ͘� � ^ƉĞĐŝĨŝĐ� >ĞĂƌŶŝŶŐ�

�ŝƐĂďŝůŝƚǇ�
� � �

ϭϰ͘� � �ƵƚŝƐŵ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ�
�ŝƐŽƌĚĞƌ�

� � �

ϭϱ͘� � DĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ� � � �
ϭϲ͘� � �ŚƌŽŶŝĐ� EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů�

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�
� � �

ϭϳ͘� � DƵůƚŝƉůĞ�ƐĐůĞƌŽƐŝƐ� � � �
ϭϴ͘� � WĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ� � � �
ϭϵ͘� � ,ĂĞŵŽƉŚŝůŝĂ� � � �



ϭϳ�
�

ϮϬ͘� � dŚĂůĂƐƐĞŵŝĂ� � � �
Ϯϭ͘� � ^ŝĐŬůĞ��Ğůů�ĚŝƐĞĂƐĞ� � � �

�
;�Ϳ�/Ŷ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;͙͙͙͘ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚͿ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�͗�Ͳ�
/Ŷ�ĨŝŐƵƌĞƐ�͗�Ͳ�ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
/Ŷ�ǁŽƌĚƐ�͗Ͳ�ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
�
Ϯ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞͬŶŽŶͲƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞͬůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞͬŶŽƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ͘�
ϯ͘�ZĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�͗�

;ŝͿ� ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�
Žƌ�

;ŝŝͿ� ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͬĂĨƚĞƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ǇĞĂƌƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǀĂůŝĚ�ƚŝůů�ͲͲͲͲͲ�����ͲͲͲ
ͲͲ�������ͲͲͲͲͲͲ�����

������������������������������;��Ϳ����;DDͿ��� ;zzͿ�
Λ� Ğ͘Ő͘��>ĞĨƚͬƌŝŐŚƚͬďŽƚŚ�ĂƌŵƐͬůĞŐƐ�
η� Ğ͘Ő͘�^ŝŶŐůĞ�ĞǇĞ�
ά� Ğ͘Ő͘�>ĞĨƚͬZŝŐŚƚͬďŽƚŚ�ĞĂƌƐ�

ϰ͘dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŚĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͗Ͳ�
�
�
EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ� �ĂƚĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ� �ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�
� � �
ϱ͘� ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�
� � �
EĂŵĞ�ĂŶĚ�^ĞĂů�ŽĨ�DĞŵďĞƌ� EĂŵĞ�ĂŶĚ�^ĞĂů�ŽĨ�DĞŵďĞƌ� EĂŵĞ�ĂŶĚ�^ĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�
�
^ŝŐŶĂƚƵƌĞͬƚŚƵŵď�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ� ǁŚŽƐĞ� ĨĂǀŽƵƌ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ŝƐ�
ŝƐƐƵĞĚ͘�
�

&Žƌŵ�ʹ�s//�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�

;/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�&ŽƌŵƐ�s�ĂŶĚ�s/Ϳ�
�;EĂŵĞ�ĂŶĚ��ĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞͿ�

;^ĞĞ�ƌƵůĞ�ϭϴ;ϭͿͿ�
�

�
�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�EŽ͘� � � � �ĂƚĞ͗�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�
^Śƌŝͬ^ŵƚͬ<Ƶŵͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ƐŽŶͬǁŝĨĞͬĚĂƵŐŚƚĞƌ� ŽĨ� ^Śƌŝ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� �ĂƚĞ� ŽĨ� �ŝƌƚŚ� ;��ͬDDͬzzͿͺͺͺͺͺ� ͺͺͺͺͺ� ͺͺͺͺ� �ŐĞ� ͺͺͺͺͺͺͺ� ǇĞĂƌƐ͕�
ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� EŽ͘� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� ,ŽƵƐĞ� EŽ͘� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
tĂƌĚͬsŝůůĂŐĞͬ^ƚƌĞĞƚ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� WŽƐƚ� KĨĨŝĐĞ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ^ƚĂƚĞ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ǁŚŽƐĞ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ� ŝƐ� ĂĨĨŝǆĞĚ� ĂďŽǀĞ͕� ĂŶĚ� Ăŵ� ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ� ƚŚĂƚ� ŚĞͬƐŚĞ� ŝƐ� Ă� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�,ŝƐͬŚĞƌ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚͬĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�
ĂƐ�ƉĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;͙͙͘͘ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͗Ͳ�

^͘�EŽ� �ŝƐĂďŝůŝƚǇ� �ĨĨĞĐƚĞĚ� ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ďŽĚǇ�

�ŝĂŐŶŽƐŝƐ� WĞƌŵĂŶĞŶƚ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚͬŵĞŶƚĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
;ŝŶ�йͿ�

ϭ͘� � >ŽĐŽŵŽƚŽƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� Λ� � �

5HFHQW� SDVVSRUW� VL]H�
DWWHVWHG� SKRWRJUDSK�
�6KRZLQJ� IDFH�RQO\��RI� WKH�
SHUVRQ�ZLWK�GLVDELOLW\�



ϭϴ�
�

Ϯ͘� � DƵƐĐƵůĂƌ��ǇƐƚƌŽƉŚǇ�� � � �
ϯ͘� � >ĞƉƌŽƐǇ�ĐƵƌĞĚ� � � �
ϰ͘� � �ĞƌĞďƌĂů�WĂůƐǇ� � � �
ϱ͘� � �ĐŝĚ�ĂƚƚĂĐŬ�sŝĐƚŝŵ� � � �
ϲ͘� � >Žǁ�ǀŝƐŝŽŶ� η� � �
ϳ͘� � �ĞĂĨ� Φ� � �
ϴ͘� � ,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ� Φ� � �
ϵ͘� � ^ƉĞĞĐŚ� ĂŶĚ� >ĂŶŐƵĂŐĞ�

ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
� � �

ϭϬ͘� � /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů��ŝƐĂďŝůŝƚǇ� � � �
ϭϭ͘� � ^ƉĞĐŝĨŝĐ� >ĞĂƌŶŝŶŐ�

�ŝƐĂďŝůŝƚǇ�
� � �

ϭϮ͘� � �ƵƚŝƐŵ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ�
�ŝƐŽƌĚĞƌ�

� � �

ϭϯ͘� � DĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ� � � �
ϭϰ͘� � �ŚƌŽŶŝĐ� EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů�

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�
� � �

ϭϱ͘� � DƵůƚŝƉůĞ�ƐĐůĞƌŽƐŝƐ� � � �
ϭϲ͘� � WĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ� � � �
ϭϳ͘� � ,ĂĞŵŽƉŚŝůŝĂ� � � �
ϭϴ͘� � dŚĂůĂƐƐĞŵŝĂ� � � �
ϭϵ͘� � ^ŝĐŬůĞ��Ğůů�ĚŝƐĞĂƐĞ� � � �

�
;WůĞĂƐĞ�ƐƚƌŝŬĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ�
Ϯ͘�dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞͬŶŽŶͲƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞͬůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞͬŶŽƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ͘�
ϯ͘�ZĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ͗�
;ŝͿ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�Žƌ�
;ŝŝͿ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͬĂĨƚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺ�ǇĞĂƌƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǀĂůŝĚ�ƚŝůů�;��ͬDDͬzzͿ�
ͺͺͺͺ�ͺͺͺͺ�ͺͺͺͺ�
�
Λ�Ͳ�ĞŐ͘�>ĞĨƚͬZŝŐŚƚͬďŽƚŚ�ĂƌŵƐͬůĞŐƐ�
η�Ͳ�ĞŐ͘�^ŝŶŐůĞ�ĞǇĞͬďŽƚŚ�ĞǇĞƐ�
Φ�Ͳ�ĞŐ͘�>ĞĨƚͬZŝŐŚƚͬďŽƚŚ�ĞĂƌƐ�
�
ϰ͘�dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŚĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͗Ͳ�
EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ� �ĂƚĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ� �ĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� ŝƐƐƵŝŶŐ�

ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�
� � �
�

;�ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�^ŝŐŶĂƚŽƌǇ�ŽĨ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�DĞĚŝĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ�
;EĂŵĞ�ĂŶĚ�^ĞĂůͿ�

�
�ŽƵŶƚĞƌƐŝŐŶĞĚ�

΂�ŽƵŶƚĞƌƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��
�ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌͬDĞĚŝĐĂů�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚͬ�

,ĞĂĚ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ��
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�

ŶŽƚ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĂŶƚ�;ǁŝƚŚ�ƐĞĂůͿ΃�
�

�
�
�
EŽƚĞ͘Ͳ� /Ŷ� ĐĂƐĞ� ƚŚŝƐ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŝƐ� ŝƐƐƵĞĚ� ďǇ� Ă� ŵĞĚŝĐĂů� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� ǁŚŽ� ŝƐ� ŶŽƚ� Ă� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐĞƌǀĂŶƚ͕� ŝƚ� ƐŚĂůů� ďĞ� ǀĂůŝĚ� ŽŶůǇ� ŝĨ�
ĐŽƵŶƚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�

�

6LJQDWXUH�WKXPE�
LPSUHVVLRQ� RI� WKH� SHUVRQ�
LQ� ZKRVH� IDYRXU�
FHUWLILFDWH� RI� �GLVDELOLW\� LV�
LVVXHG�



ϭϵ�
�

EŽƚĞ�͗�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂǌĞƚƚĞ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ�ǀŝĚĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�^͘K͘�ϵϬϴ;�Ϳ͕�ĚĂƚĞĚ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�
ϭϵϵϲ͘�
ϭϯ͘�t/d,�Z�t�>�K&��WW>/��d/KE^͗�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�

;�:/d�E�Z��<hD�Z�D�E��>Ϳ�
hE��Z�^��Z�d�Zz�

hE/KE�Wh�>/��^�Zs/����KDD/^^/KE�
�WW�E�/y�/�
^ĞĐƚŝŽŶͲ/�

WůĂŶ�ŽĨ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
�
ϭ͘� dŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉůĂŶ�͗Ͷ�
��
;ŝͿ� ^ƚĂŐĞͲ/͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/Ϳ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;KďũĞĐƚŝǀĞ�dǇƉĞ�WĂƉĞƌƐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂŐĞͲ//͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͖�
;ŝŝͿ� ^ƚĂŐĞͲ//͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�dǇƉĞ�WĂƉĞƌƐͿ�ĂŶĚ�
;ŝŝŝͿ� ^ƚĂŐĞͲ///�͗�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�
�
Ϯ͘� dŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/Ϳ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ǁŝůů� ĐŽŶƐŝƐƚ� ŽĨ� ƚǁŽ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ� ;ŵƵůƚŝƉůĞ� ĐŚŽŝĐĞƐͿ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬϬ�ŵĂƌŬƐ�;WĂƉĞƌ�ϭ�ʹ�ϮϬϬ�DĂƌŬƐ�Θ�WĂƉĞƌ�//�ʹ�ϯϬϬ�DĂƌŬƐͿ͘��KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ
//� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� � dŚĞ� DĂƌŬƐ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĚĞĐůĂƌĞĚ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĨŽƌ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽƵŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĨŝŶĂů� ŽƌĚĞƌ� ŽĨ� ŵĞƌŝƚ͘� � dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďŽƵƚ�Ɛŝǆ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘���
�
EŽƚĞ� /� ͗� dŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů� ĚƌĂǁ� Ă� ůŝƐƚ� ŽĨ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĨŽƌ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ� ŽĨ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ŵĂƌŬƐ� ŝŶ� 'ĞŶĞƌĂů� ^ƚƵĚŝĞƐ� ĂŶĚ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� �ƉƚŝƚƵĚĞ� WĂƉĞƌ� ;WĂƉĞƌͲ/Ϳ� ĂŶĚ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂƉĞƌ�;WĂƉĞƌͲ//Ϳ�ŽĨ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
�
EŽƚĞ� //͗� dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞŶĂůƚǇ� ;EĞŐĂƚŝǀĞ�DĂƌŬŝŶŐͿ� ĨŽƌ�ǁƌŽŶŐ� ĂŶƐǁĞƌƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ƉĂƉĞƌƐ͘�
�
;ŝͿ� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĨŽƵƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌƐ� ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘� &Žƌ�ĞĂĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�;ϭͬϯƌĚͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ƉĞŶĂůƚǇ͘��
�
;ŝŝͿ� /Ĩ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŐŝǀĞƐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ŽŶĞ� ĂŶƐǁĞƌ͕� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĂƐ� Ă�ǁƌŽŶŐ� ĂŶƐǁĞƌ� ĞǀĞŶ� ŝĨ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŝǀĞŶ� ĂŶƐǁĞƌƐ�
ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĂƐ�ĂďŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��
�
;ŝŝŝͿ� /Ĩ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ�ůĞĨƚ�ďůĂŶŬ�ŝ͘Ğ͘�ŶŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��
�
ϯ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ĂŶǇ� ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂƚƚĞƌͬƐŝŐŶĂŐĞƐͬŵĂƌŬƐ� ĞƚĐ͘� ĂƌĞ� ĨŽƵŶĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌ� ƐĐƌŝƉƚ;ƐͿ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶͬĂŶƐǁĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ͕�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ŝŵƉŽƐĞ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŵĂƌŬƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĂĐĐƌƵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�Žƌ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ƐĐƌŝƉƚ;ƐͿ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�
�
ϰ͘ϭ� dŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;DĂŝŶͬƐƚĂŐĞͲ//Ϳ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ǁŝůů� ĐŽŶƐŝƐƚ� ƚǁŽ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƚǇƉĞ� ƉĂƉĞƌƐ� ŝŶ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
�ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǁŝƚŚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĂƌŬƐ�ŽĨ�ϲϬϬ�;ϯϬϬ�DĂƌŬƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƉĞƌͿ͘�
�
ϰ͘Ϯ� dŚĞ�^ƚĂŐĞͲ///�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ϮϬϬ�DĂƌŬƐ͘�
�
ϱ͘ϭ� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐƵĐŚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂŐĞͲ/͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/Ϳ�ĂŶĚ�
^ƚĂŐĞͲ//͗� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ� ĨŝǆĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ� ŝƚƐ� ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ͕� ƐŚĂůů� ďĞ�
ƐƵŵŵŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�^ƚĂŐĞͲ///�;WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚͿ͘� ��dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵŵŵŽŶĞĚ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďŽƵƚ� ƚǁŝĐĞ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ĨŝůůĞĚ͘� � dŚĞ� WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� dĞƐƚ�ǁŝůů� ĐĂƌƌǇ� ϮϬϬ�ŵĂƌŬƐ� ;ǁŝƚŚ� ŶŽ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�
ŵĂƌŬƐͿ͘�
�
ϱ͘Ϯ�� DĂƌŬƐ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ƚĂŐĞͲ/͗;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/Ϳ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ^ƚĂŐĞͲ//͗;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ^ƚĂŐĞͲ///� ;WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� dĞƐƚͿ�ǁŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞŝƌ� ĨŝŶĂů� ƌĂŶŬŝŶŐ͘� ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ� ĂůůŽƚƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂŶŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͬƉŽƐƚƐ͘��
�



ϮϬ�
�

ϲ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƐƉĞĐŝĂů� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�
ƚǇƉĞ� ƚĞƐƚƐ�ŐŝǀĞŶ� ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆͲ///� ;WĂƌƚ���ĂŶĚ�WĂƌƚ��Ϳ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨŝůŝŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�
ƚǇƉĞ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�EŽƚŝĐĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ƵƉƐĐ͘ŐŽǀ͘ŝŶͿ�ŽŶ�Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϱ�
�
ϳ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͕�ƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘��
�
ϴ͘� �ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƉĂƉĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͘�YƵĞƐƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ŽŶůǇ͘��
�
ϵ͘�� �ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďŝ�ĨŽƌ�^ƚĂŐĞͲ/͗�;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬƐƚĂŐĞͲ/Ϳ�ĂŶĚ�^ƚĂŐĞͲ//�͗;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ�ĂƌĞ�Ăƚ�^ĞĐƚŝŽŶ�///͘�

�
^ĞĐƚŝŽŶͲ//�

�͘� ^ƚĂŐĞͲ/;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/Ϳ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�͗Ͳ�
�

dŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƉĞƌƐ͘�
�

�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ/��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞͿ� Ϯ�ŚƌƐ͘� ϮϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;�ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϱϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ//�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞͿ� Ϯ�ŚƌƐ͘� ϮϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϱϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ///��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞͿ� Ϯ�ŚƌƐ͘� ϮϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϱϬϬ��
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ/s��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞͿ� Ϯ�ŚƌƐ͘� ϮϬϬ�

�
WĂƉĞƌͲ//�;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�
�

ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�



Ϯϭ�
�

�
�
�
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�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
;ŝŝŝͿ��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďŝ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�///͘�
�

�͘� ^ƚĂŐĞͲ//;DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//Ϳ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͗Ͳ�
�
dŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƉĞƌƐ͘�

�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

dŽƚĂů� ϱϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ/��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;�ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϲϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ//�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ϳ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϲϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ///��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ϳ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

WĂƉĞƌͲ//�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

dŽƚĂů� ϲϬϬ�

�
^ƵďũĞĐƚ�

�
�ƵƌĂƚŝŽŶ� DĂǆŝŵƵŵ�DĂƌŬƐ�

�ĂƚĞŐŽƌǇͲ/s��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� � �

WĂƉĞƌͲ/�;��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǭͿ� ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�

�
WĂƉĞƌͲ//�;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�
�

ϯ�ŚƌƐ͘� ϯϬϬ�



ϮϮ�
�

�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
;�Ϳ� ^ƚĂŐĞͲ///;WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚͿ�Ͳ� ϮϬϬ�DĂƌŬƐ͘�
EŽƚĞ�ϭ͗� ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚĂŶĚ͘�/Ŷ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ƚŚĞǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă�ƐĐƌŝďĞ�ƚŽ�
ǁƌŝƚĞ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞ� WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ŽĨ� >Žǁ� sŝƐŝŽŶ� ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐƌŝďĞ͕� ŝĨ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͘� �/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ;ƌͿ�ŽĨ�ZWǁ���Đƚ͕�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƐĐƌŝďĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŚĂƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ƐĐƌŝďĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ͕�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌ͕��ŝǀŝů�^ƵƌŐĞŽŶͬDĞĚŝĐĂů�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨŽƌŵĂ�Ăƚ�
�ƉƉĞŶĚŝǆͲ/s͘�
�
&ƵƌƚŚĞƌ͕� ĨŽƌ� ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ� ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ^ĞĐƚŝŽŶ� Ϯ;ƐͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZWǁ�� �Đƚ͕� ϮϬϭϲ� ďƵƚ� ŶŽƚ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ;ƌͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ��Đƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ��ϰϬй�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝůů� ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƐĐƌŝďĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ� ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŽŶ� � ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŚĂƐ�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐĐƌŝďĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ďĞŚĂůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨŽƌŵĂ�Ăƚ��ƉƉĞŶĚŝǆͲs/͘�
�
EŽƚĞ�Ϯ͗�dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŽǁŶ�ƐĐƌŝďĞ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘��dŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ƐĐƌŝďĞ�ŝ͘Ğ͘�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŽǁŶ�Žƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƐĐƌŝďĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĐƌŝďĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�
ƐŽƵŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨŽƌŵĂ�Ăƚ��ƉƉĞŶĚŝǆͲs͘�
�
EŽƚĞ�ϯ͗�dŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƐĐƌŝďĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽǁŶ�ƐĐƌŝďĞ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝďĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂƚĞ�Žƌ�ĂďŽǀĞ͘�
�
EŽƚĞ�ϰ͗�dŚĞ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�>Žǁ�sŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ��ŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌǇ�dŝŵĞ�ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘� � /Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŚĂƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�
DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌͬ�ŝǀŝů�^ƵƌŐĞŽŶͬDĞĚŝĐĂů�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨŽƌŵĂ�Ăƚ��ƉƉĞŶĚŝǆͲ�
/s͘�

&ƵƌƚŚĞƌ͕� ĨŽƌ� ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ� ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ^ĞĐƚŝŽŶ� Ϯ;ƐͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZWǁ�� �Đƚ͕� ϮϬϭϲ� ďƵƚ� ŶŽƚ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ;ƌͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ��Đƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ��ϰϬй�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌǇ� ƚŝŵĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞĨĨĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ƉĞƌƐŽŶ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ŚĂƐ�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ǁƌŝƚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ� ŵĞĚŝĐĂů� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� ŽĨ� Ă� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ĂƐ� ƉĞƌ� ƉƌŽĨŽƌŵĂ� Ăƚ��
�ƉƉĞŶĚŝǆͲs/͘�

EŽƚĞ�ϱ͗�dŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐĐƌŝďĞ͕�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ� ŚĞͬƐŚĞ� ĐĂŶ� ŚĞůƉ� ƚŚĞ� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� �ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ;Wǁ��Ϳ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ŝŶ� ǁƌŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƐŚĂůů� ďĞ� ŐŽǀĞƌŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ŝƐƐƵĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� hW^�� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞŐĂƌĚ͘� � sŝŽůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ăůů� Žƌ� ĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŝĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ƐŚĂůů� ĞŶƚĂŝů� ƚŚĞ� ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�Wǁ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ĂĐƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
hW^��ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝďĞ͘��
�
Ϯ͘� dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ƚŽ�Ĩŝǆ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��
�
ϯ͘� DĂƌŬƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞƌĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��
�
ϰ͘� �ĞĚƵĐƚŝŽŶ�ƵƉƚŽ�ĨŝǀĞ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŝůůĞŐŝďůĞ�ŚĂŶĚǁƌŝƚŝŶŐ͘��
�
ϱ͘� �ƌĞĚŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� ĨŽƌ� ŽƌĚĞƌůǇ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞǆĂĐƚ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚƵĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ŽĨ� ǁŽƌĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�

dŽƚĂů� ϲϬϬ�



Ϯϯ�
�

ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƉĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��
�
ϲ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�^/�ƵŶŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͘��
�

EŽƚĞ͘Ͷ�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚĂďůĞƐͬĐŚĂƌƚƐ�ŝŶ�^/�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĂůů�ĨŽƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�
�
ϳ͘�� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ďĂƚƚĞƌǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƉŽĐŬĞƚ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ� ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ;ĞƐƐĂǇͿ�ƚǇƉĞ�ƉĂƉĞƌƐ�
ŽŶůǇ͘�>ŽĂŶŝŶŐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽĨ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘�
�

/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚǇƉĞ�ƉĂƉĞƌƐ�;dĞƐƚ�
ďŽŽŬůĞƚƐͿ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů͘�
�
ϴ͘�� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ĨŽƌŵ�ŽĨ� /ŶĚŝĂŶ�ŶƵŵĞƌĂůƐ� ;Ğ͘Ő͕͘�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŚŝůĞ� ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ƉĂƉĞƌƐ͘��

�
^ĞĐƚŝŽŶͲ///�

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�^ǇůůĂďŝ�
�

dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞ�;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�^ƚĂŐĞͲ/��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ĂŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͬ^ĐŝĞŶĐĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ͘� dŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌƐ� ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ďĞ� ƚŚĂƚ�ŽĨ� ĂŶ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞŐƌĞĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘��
'ĞŶĞƌĂů� ^ƚƵĚŝĞƐ� ĂŶĚ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� �ƉƚŝƚƵĚĞ� ;WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬ^ƚĂŐĞͲ/͕� WĂƉĞƌ� /͕� KďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ͕� �ŽŵŵŽŶ� ƚŽ� Ăůů�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐͿ��
ϭ͘� �ƵƌƌĞŶƚ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽĨ� ŶĂƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ� ƐŽĐŝĂů͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� Ϯ͘�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�>ŽŐŝĐĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŶĂůǇƚŝĐĂů� ĂďŝůŝƚǇ�ϯ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ĂŶĚ�EƵŵĞƌŝĐĂů��ŶĂůǇƐŝƐ�ϰ͘�
'ĞŶĞƌĂů� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕��ƌĂǁŝŶŐ͕� /ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ^ĂĨĞƚǇ� ϱ͘� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ� ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ� ŝŶ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ϲ͘� �ĂƐŝĐƐ� ŽĨ� �ŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͗� �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉŽůůƵƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�
�ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ͕� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ϳ͘� �ĂƐŝĐƐ� ŽĨ� WƌŽũĞĐƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ϴ͘� �ĂƐŝĐƐ� ŽĨ� DĂƚĞƌŝĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ϵ͘� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ;/�dͿ�ďĂƐĞĚ� ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͕�ĞͲŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�ϭϬ͘��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘��
EŽƚĞ͗�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƉƚŝƚƵĚĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƚƵĚǇ͘�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ϭϬ�ƚŽƉŝĐƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞƚ͘�DĂƌŬƐ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�dŽƉŝĐ�ŵĂǇ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ϱй�ƚŽ�ϭϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ͘�

�ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
�

�ŽŶƚĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƐǇůůĂďŝ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� WĂƉĞƌƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬ^ƚĂŐĞͲ/� ;ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ� WĂƉĞƌʹ//Ϳ�
ĂŶĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//���ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌͲ/�ĂŶĚ�WĂƉĞƌ�ʹ�//Ϳ͘�
�

W�W�Z�ʹ�/�
ϭ͘� �ƵŝůĚŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͗���

^ƚŽŶĞ͕� >ŝŵĞ͕�'ůĂƐƐ͕�WůĂƐƚŝĐƐ͕� ^ƚĞĞů͕� &ZW͕��ĞƌĂŵŝĐƐ͕��ůƵŵŝŶƵŵ͕�&ůǇ��ƐŚ͕��ĂƐŝĐ��ĚŵŝǆƚƵƌĞƐ͕�dŝŵďĞƌ͕��ƌŝĐŬƐ�ĂŶĚ��ŐŐƌĞŐĂƚĞƐ͗�
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͖���
�ĞŵĞŶƚ͗�dǇƉĞƐ͕��ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͕�hƐĞƐ͕�^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�dĞƐƚƐ͖�>ŝŵĞ�Θ��ĞŵĞŶƚ�DŽƌƚĂƌƐ�ĂŶĚ��ŽŶĐƌĞƚĞ͗�
WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�dĞƐƚƐ͖��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ��ŽŶĐƌĞƚĞ�DŝǆĞƐ͗�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŵŝǆ�ĚĞƐŝŐŶ͘��

Ϯ͘� ^ŽůŝĚ�DĞĐŚĂŶŝĐƐ͗��
�ůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚƐ͕�^ƚƌĞƐƐ͕�ƉůĂŶĞ�ƐƚƌĞƐƐ͕� ^ƚƌĂŝŶƐ͕�ƉůĂŶĞ�ƐƚƌĂŝŶ͕�DŽŚƌ͛Ɛ� ĐŝƌĐůĞ�ŽĨ� ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ� ƐƚƌĂŝŶ͕��ůĂƐƚŝĐ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ� ĨĂŝůƵƌĞ͕�
WƌŝŶĐŝƉĂů�^ƚƌĞƐƐĞƐ͕��ĞŶĚŝŶŐ͕�^ŚĞĂƌ�ĂŶĚ�dŽƌƐŝŽŶ͘���

ϯ͘� ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŶĂůǇƐŝƐ͗��
�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�dǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŝŶƐ͕��ĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞĂƌ�ĨŽƌĐĞ͕�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ďĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐŚĞĂƌ� ƐƚƌĞƐƐĞƐ͖� �ŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ� ĂŶĚ� ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͖� dƌƵƐƐĞƐ͕� ďĞĂŵƐ͕� ƉůĂŶĞ� ĨƌĂŵĞƐ͖� ZŽůůŝŶŐ� ůŽĂĚƐ͕�
/ŶĨůƵĞŶĐĞ� >ŝŶĞƐ͕� hŶŝƚ� ůŽĂĚ� ŵĞƚŚŽĚ� Θ� ŽƚŚĞƌ� ŵĞƚŚŽĚƐ͖� &ƌĞĞ� ĂŶĚ� &ŽƌĐĞĚ� ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƐŝŶŐůĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ĂŶĚ� ŵƵůƚŝ� ĚĞŐƌĞĞ�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ƐǇƐƚĞŵ͖�^ƵƐƉĞŶĚĞĚ��ĂďůĞƐ͖��ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵƉƵƚĞƌ��ŝĚĞĚ��ĞƐŝŐŶ͘���

ϰ͘� �ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�^ƚĞĞů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͗��
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�tŽƌŬŝŶŐ�^ƚƌĞƐƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͕��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ďĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ďĞĂŵ�ĐŽůƵŵŶ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ͕�ďƵŝůƚͲƵƉ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕�'ŝƌĚĞƌƐ͕�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌŽŽĨƐ͕�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�hůƚŝŵĂƚĞ�ůŽĂĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘���

ϱ͘� �ĞƐŝŐŶ�ŽĨ��ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�DĂƐŽŶƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͗��
>ŝŵŝƚ� ƐƚĂƚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ĨŽƌ� ďĞŶĚŝŶŐ͕� ƐŚĞĂƌ͕� ĂǆŝĂů� ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ĨŽƌĐĞƐ͖� �ĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ďĞĂŵƐ͕� ^ůĂďƐ͕� >ŝŶƚĞůƐ͕�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͕� ZĞƚĂŝŶŝŶŐ� ǁĂůůƐ͕� dĂŶŬƐ͕� ^ƚĂŝƌĐĂƐĞƐ͖� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ƉƌĞͲƐƚƌĞƐƐĞĚ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͖��ĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͖��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�DĂƐŽŶƌǇ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͘���

ϲ͘� �ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�WƌĂĐƚŝĐĞ͕�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗��



Ϯϰ�
�

�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� Ͳ� WůĂŶŶŝŶŐ͕� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ͕� ^ŝƚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� �ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ůĂƚĞƐƚ� ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĨŽƌ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� dǇƉĞƐ� ŽĨ� ǁŽƌŬƐ͖� �ŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ZĂƚĞƐ� ŽĨ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ǁŽƌŬƐ͖�
dĞŶĚĞƌŝŶŐ� WƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� �ŽŶƚƌĂĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� YƵĂůŝƚǇ� �ŽŶƚƌŽů͕� WƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕� KƉĞƌĂƚŝŽŶ� �ŽƐƚ͖� >ĂŶĚ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͖� >ĂďŽƵƌ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ͘��

�
W�W�Z�ʹ�//�

ϭ͘� &ůŽǁ�ŽĨ�&ůƵŝĚƐ͕�,ǇĚƌĂƵůŝĐ�DĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�,ǇĚƌŽ�WŽǁĞƌ͗���
;ĂͿ� &ůƵŝĚ�DĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�KƉĞŶ��ŚĂŶŶĞů�&ůŽǁ͕�WŝƉĞ�&ůŽǁ͗��

&ůƵŝĚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͖��ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů��ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�DŽĚĞůŝŶŐ͖�&ůƵŝĚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨůŽǁ�ŬŝŶĞŵĂƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͖�&ůŽǁ�
ŶĞƚ͖� sŝƐĐŽƐŝƚǇ͕� �ŽƵŶĚĂƌǇ� ůĂǇĞƌ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů͕� �ƌĂŐ͕� >ŝĨƚ͕� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŝŶ� ŽƉĞŶ� ĐŚĂŶŶĞů� ĨůŽǁ͕� &ůŽǁ� ĐŽŶƚƌŽůƐ͘� ,ǇĚƌĂƵůŝĐ� ũƵŵƉ͖�
^ƵƌŐĞƐ͖�WŝƉĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�
�

;ďͿ� ,ǇĚƌĂƵůŝĐ�DĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�,ǇĚƌŽ�ƉŽǁĞƌ�Ͳ��
sĂƌŝŽƵƐ� ƉƵŵƉƐ͕� �ŝƌ� ǀĞƐƐĞůƐ͕� ,ǇĚƌĂƵůŝĐ� ƚƵƌďŝŶĞƐ� ʹ� ƚǇƉĞƐ͕� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� Θ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͖� WŽǁĞƌ� ŚŽƵƐĞ� ʹ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĂǇŽƵƚ͕�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ƉŽŶĚĂŐĞ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƐƵƉƉůǇ͘���

Ϯ͘� ,ǇĚƌŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
,ǇĚƌŽůŽŐŝĐĂů�ĐǇĐůĞ͕�'ƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŚǇĚƌŽůŽŐǇ͕�tĞůů�ŚǇĚƌŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͖� ^ƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ŐĂƵŐŝŶŐ͖�ZŝǀĞƌ�
ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ͖�&ůŽŽĚ͕�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖��ĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌƐ͘���
tĂƚĞƌ� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ͗�DƵůƚŝƉƵƌƉŽƐĞ� ƵƐĞƐ� ŽĨ�tĂƚĞƌ͕� ZŝǀĞƌ� ďĂƐŝŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖� /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ǁĂƚĞƌ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͖�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�Ͳ�ƐƚŽƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǇŝĞůĚƐ͖�tĂƚĞƌ� ůŽŐŐŝŶŐ͕�ĐĂŶĂů�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�'ƌĂǀŝƚǇ�ĚĂŵƐ͕�ĨĂůůƐ͕�
ǁĞŝƌƐ͕��ŶĞƌŐǇ�ĚŝƐƐŝƉĂƚĞƌƐ͕�ďĂƌƌĂŐĞ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ǁŽƌŬƐ͕��ƌŽƐƐ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚͲǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ͖��ŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�
ĐĂŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Θ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͖�ZŝǀĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů͘���

ϯ͘� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
;ĂͿ� tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��

^ŽƵƌĐĞƐ͕��ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͖�ZƵƌĂů͕�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ͖�WŚǇƐŝĐĂů͕�ĐŚĞŵŝĐĂů��
ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�WŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝƚƐ��
ĞĨĨĞĐƚƐ͕��ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ͖��ƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚƐ͕�tĂƚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘���

;ďͿ� tĂƐƚĞ�tĂƚĞƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƐĞǁĂŐĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů͖�WůƵŵďŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ͘��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĂǇŽƵƚ�
ŽĨ� ƐĞǁĞƌĂŐĞ� ƐǇƐƚĞŵ͖� WůĂŶŶŝŶŐ� Θ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� �ŽŵĞƐƚŝĐ� tĂƐƚĞͲǁĂƚĞƌ� ĚŝƐƉŽƐĂů� ƐǇƐƚĞŵ͖� ^ůƵĚŐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ĚŝƐƉŽƐĂů� ĂŶĚ� ƌĞͲƵƐĞ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĞĨĨůƵĞŶƚƐ͖� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌƐ� ĂŶĚ� �ĨĨůƵĞŶƚ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� WůĂŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞǁĂŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘���

;ĐͿ� ^ŽůŝĚ�tĂƐƚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗��
^ŽƵƌĐĞƐ� Θ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŽůŝĚ� ǁĂƐƚĞƐ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� Θ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ͖� �ŝƐƉŽƐĂů� ƐǇƐƚĞŵ͕�
�ĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞƐ�ĂŶĚ�hƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ďǇ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘���

;ĚͿ� �ŝƌ͕�EŽŝƐĞ�ƉŽůůƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĐŽůŽŐǇ͗��
�ŽŶĐĞƉƚƐ�Θ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘��

ϰ͘� 'ĞŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�͗���
;ĂͿ'ĞŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗�^Žŝů�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�Ͳ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ƐŽŝů͕�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ

ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͖�WĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ�Θ�^ĞĞƉĂŐĞ͕��ŽŵƉƌĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ŚĞĂƌŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕��ĂƌƚŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐŽŝů͖�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�ŐĞŽͲƐǇŶƚŚĞƚŝĐƐ͘�

;ďͿ� &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗� dǇƉĞƐ� ŽĨ� ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ� Θ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕� ďĞĂƌŝŶŐ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕� ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽĨ� ƐŚĂůůŽǁ� Θ� ĚĞĞƉ� ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͖� ^ůŽƉĞ� ƐƚĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� �ĂƌƚŚĞŶ� ĞŵďĂŶŬŵĞŶƚƐ͕� �ĂŵƐ� ĂŶĚ� �ĂƌƚŚ� ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͗�ƚǇƉĞƐ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�

ϱ͘� ^ƵƌǀĞǇŝŶŐ�ĂŶĚ�'ĞŽůŽŐǇ͗��
;ĂͿ� ^ƵƌǀĞǇŝŶŐ͗� �ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐƵƌǀĞǇƐ͕� ǀĂƌŝŽƵƐ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� Θ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕�

ĞůĞǀĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͖� &ŝĞůĚ� ĂƐƚƌŽŶŽŵǇ͕� 'ůŽďĂů� WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ� ^ǇƐƚĞŵ͖�DĂƉ� ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͖� WŚŽƚŽŐƌĂŵŵĞƚƌǇ͖� ZĞŵŽƚĞ�
ƐĞŶƐŝŶŐ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͖� ^ƵƌǀĞǇ� >ĂǇŽƵƚ� ĨŽƌ� ĐƵůǀĞƌƚƐ͕� ĐĂŶĂůƐ͕� ďƌŝĚŐĞƐ͕� ƌŽĂĚͬƌĂŝůǁĂǇ� ĂůŝŐŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕� ^ĞƚƚŝŶŐ� ŽƵƚ� ŽĨ�
�ƵƌǀĞƐ͘���

;ďͿ� 'ĞŽůŽŐǇ͗��ĂƐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŐĞŽůŽŐǇ�Θ�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘���
ϲ͘� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��

,ŝŐŚǁĂǇƐ�Ͳ�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕��ůŝŐŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͖�dƌĂĨĨŝĐ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽůƐ͖�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�&ůĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ZŝŐŝĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ͘��
dƵŶŶĞůŝŶŐ�Ͳ��ůŝŐŶŵĞŶƚ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŵƵĐŬ͕�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͕�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͘���
ZĂŝůǁĂǇƐ�^ǇƐƚĞŵƐ�ʹ�dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͕�WůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͖�ƚƌĂĐŬ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƚŝŽŶ͘���
,ĂƌďŽƵƌƐ�ʹ�dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͕�ůĂǇŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�
��ŝƌƉŽƌƚƐ�ʹ�>ĂǇŽƵƚ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ĚĞƐŝŐŶ͘��
�

DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
�
�ŽŶƚĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƐǇůůĂďŝ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� WĂƉĞƌƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬ� ^ƚĂŐĞͲ/� ;ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ� WĂƉĞƌʹ//Ϳ� ĂŶĚ�



Ϯϱ�
�

ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�DĂŝŶͬ�^ƚĂŐĞͲ//���ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌͲ/�ĂŶĚ�WĂƉĞƌ�ʹ�//Ϳ͘�
W�W�Z�ʹ�/��

ϭ͘�&ůƵŝĚ�DĞĐŚĂŶŝĐƐ͗��
�ĂƐŝĐ��ŽŶĐĞƉƚƐ� ĂŶĚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ� &ůƵŝĚƐ͕�DĂŶŽŵĞƚƌǇ͕�&ůƵŝĚ� ^ƚĂƚŝĐƐ͕��ƵŽǇĂŶĐǇ͕� �ƋƵĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�DŽƚŝŽŶ͕��ĞƌŶŽƵůůŝ͛Ɛ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�sŝƐĐŽƵƐ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵƉƌĞƐƐŝďůĞ�ĨůƵŝĚƐ͕�>ĂŵŝŶĂƌ�ĂŶĚ�dƵƌďƵůĞŶƚ�ĨůŽǁƐ͕�&ůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƉŝƉĞƐ͘�
Ϯ͘�dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�,ĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͗�
dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ŽĨ� ƉƵƌĞ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͖� �ĞƌŽƚŚ͕� &ŝƌƐƚ� ĂŶĚ� ^ĞĐŽŶĚ� >ĂǁƐ� ŽĨ� dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ͖�
�ŶƚƌŽƉǇ͕� /ƌƌĞǀĞƌƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͖�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ� ĐǇĐůĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͗�ZĂŶŬŝŶĞ͕�KƚƚŽ͕��ŝĞƐĞů�
ĂŶĚ��ƵĂů��ǇĐůĞƐ͖�ŝĚĞĂů�ĂŶĚ�ƌĞĂů�ŐĂƐĞƐ͖�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌ͖�'ĂƐ�ŵŝǆƚƵƌĞƐ͘��
�
DŽĚĞƐ� ŽĨ� ŚĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕� ^ƚĞĂĚǇ� ĂŶĚ� ƵŶƐƚĞĂĚǇ� ŚĞĂƚ� ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ͕� dŚĞƌŵĂů� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕� &ŝŶƐ͕� &ƌĞĞ� ĂŶĚ� ĨŽƌĐĞĚ� ĐŽŶǀĞĐƚŝŽŶ͕�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ� ŚĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕� ZĂĚŝĂƚŝǀĞ� ŚĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ʹ� ZĂĚŝĂƚŝŽŶ� ŚĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ĐŽͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͖� ďŽŝůŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶ͕�,ĞĂƚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�
�
ϯ͘�/���ŶŐŝŶĞƐ͕�ZĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ͗�
^/�ĂŶĚ��/��ŶŐŝŶĞƐ͕��ŶŐŝŶĞ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�/���ŶŐŝŶĞƐ͖�&ƵĞůƐ͖��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
�ŵŝƐƐŝŽŶ��ŽŶƚƌŽů͘�sĂƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŽŶ͕�ZĞĨƌŝŐĞƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�tŽƌŬŝŶŐ�ĐǇĐůĞƐ͕��ŽŵƉƌĞƐƐŽƌƐ͕��ŽŶĚĞŶƐĞƌƐ͕��ǀĂƉŽƌĂƚŽƌƐ�
ĂŶĚ��ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�KƚŚĞƌ� ƚǇƉĞƐ�ŽĨ� ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŽŶ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ůŝŬĞ�sĂƉŽƵƌ��ďƐŽƌƉƚŝŽŶ͕�sĂƉŽƵƌ� ũĞƚ͕� ƚŚĞƌŵŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐ� ĂŶĚ�sŽƌƚĞǆ�
ƚƵďĞ� ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŽŶ͘� WƐǇĐŚŽŵĞƚƌŝĐ� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� �ŽŵĨŽƌƚ� ĐŚĂƌƚ͕� �ŽŵĨŽƌƚ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� Ăŝƌ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ͕� >ŽĂĚ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�,ĞĂƚ�ƉƵŵƉƐ͘�
�
ϰ͘�dƵƌďŽ�DĂĐŚŝŶĞƌǇ͗��
ZĞĐŝƉƌŽĐĂƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ZŽƚĂƌǇ� ƉƵŵƉƐ͕� WĞůƚŽŶ� ǁŚĞĞů͕� <ĂƉůĂŶ� ĂŶĚ� &ƌĂŶĐŝƐ� dƵƌďŝŶĞƐ͕� ǀĞůŽĐŝƚǇ� ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕� /ŵƉƵůƐĞ� ĂŶĚ� ZĞĂĐƚŝŽŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ^ƚĞĂŵ� ĂŶĚ� 'ĂƐ� dƵƌďŝŶĞƐ͕� dŚĞŽƌǇ� ŽĨ� :Ğƚ� WƌŽƉƵůƐŝŽŶ� ʹ� WƵůƐĞ� ũĞƚ� ĂŶĚ� ZĂŵ� :Ğƚ� �ŶŐŝŶĞƐ͕� ZĞĐŝƉƌŽĐĂƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ZŽƚĂƌǇ�
�ŽŵƉƌĞƐƐŽƌƐ�ʹ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ��
ϱ͘�WŽǁĞƌ�WůĂŶƚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
ZĂŶŬŝŶĞ�ĂŶĚ��ƌĂǇƚŽŶ�ĐǇĐůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŚĞĂƚ͕�&ƵĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͕�&ůƵĞ�ŐĂƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕��ŽŝůĞƌƐ͕�ƐƚĞĂŵ�ƚƵƌďŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ĐŽŶĚĞŶƐĞƌƐ͕�Ăŝƌ�ĞũĞĐƚŽƌƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽƐƚĂƚŝĐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ�ƚŽǁĞƌƐ�ʹ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞŽƌǇ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖�
ϲ͘�ZĞŶĞǁĂďůĞ�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ͗�
^ŽůĂƌ� ZĂĚŝĂƚŝŽŶ͕� ^ŽůĂƌ� dŚĞƌŵĂů� �ŶĞƌŐǇ� ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ� Ͳ� &ůĂƚ� WůĂƚĞ� ĂŶĚ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ� ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� ^ŽůĂƌ�
dŚĞƌŵĂů��ŶĞƌŐǇ�^ƚŽƌĂŐĞ͕��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ʹ�ŚĞĂƚŝŶŐ͕�ĐŽŽůŝŶŐ�ĂŶĚ�WŽǁĞƌ�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͖�^ŽůĂƌ�WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͖�,ĂƌŶĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�
tŝŶĚ��ŶĞƌŐǇ͕��ŝŽͲŵĂƐƐ�ĂŶĚ�dŝĚĂů��ŶĞƌŐǇ�ʹ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�tŽƌŬŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�&ƵĞů��ĞůůƐ͘�
�

W�W�Z�ʹ�//�
ϳ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĞĐŚĂŶŝĐƐ͗��
�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�&ŽƌĐĞƐ͕�&ƌŝĐƚŝŽŶ͕��ĞŶƚƌŽŝĚ�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĞ�ŽĨ�'ƌĂǀŝƚǇ͕��ǇŶĂŵŝĐƐ͖�^ƚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂŝŶƐͲ�ŽŵƉŽƵŶĚ�^ƚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
^ƚƌĂŝŶƐ͕��ĞŶĚŝŶŐ�DŽŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ŚĞĂƌ�&ŽƌĐĞ��ŝĂŐƌĂŵƐ͕�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ��ĞŶĚŝŶŐ�^ƚƌĞƐƐĞƐͲ�^ůŽƉĞ�ĂŶĚ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶͲdŽƌƐŝŽŶ͕�dŚŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ�
�ǇůŝŶĚĞƌƐ͕�^ƉŚĞƌĞƐ͘�
�
ϴ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͗��
�ĂƐŝĐ��ƌǇƐƚĂůůŽŐƌĂƉŚǇ͕��ůůŽǇƐ�ĂŶĚ�WŚĂƐĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�,ĞĂƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�&ĞƌƌŽƵƐ�ĂŶĚ�EŽŶ�&ĞƌƌŽƵƐ�DĞƚĂůƐ͕�EŽŶ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�EĂŶŽͲŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�dĞƐƚŝŶŐ͕��ŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�

�
ϵ͘�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�DĂĐŚŝŶĞƐ͗�
dǇƉĞƐ� ŽĨ� <ŝŶĞŵĂƚŝĐƐ�WĂŝƌ͕�DŽďŝůŝƚǇ͕� /ŶǀĞƌƐŝŽŶƐ͕� <ŝŶĞŵĂƚŝĐ��ŶĂůǇƐŝƐ͕�sĞůŽĐŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ��ŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� WůĂŶĂƌ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�
��DƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂƌĚĂƚŝŽŶ͕�ĐǇĐůŽŝĚĂů�ŵŽƚŝŽŶ͕�ŽƐĐŝůůĂƚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͖�sŝďƌĂƚŝŽŶƐ�ʹ&ƌĞĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌĐĞĚ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƵŶĚĂŵƉĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂŵƉĞĚ�^�K&�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�dƌĂŶƐŵŝƐƐŝďŝůŝƚǇ�ZĂƚŝŽ͕�sŝďƌĂƚŝŽŶ�/ƐŽůĂƚŝŽŶ͕��ƌŝƚŝĐĂů�^ƉĞĞĚ�ŽĨ�^ŚĂĨƚƐ͘�'ĞĂƌƐ�ʹ�'ĞŽŵĞƚƌǇ�
ŽĨ�ƚŽŽƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ͕�>Ăǁ�ŽĨ�ŐĞĂƌŝŶŐ͕�/ŶǀŽůƵƚĞ�ƉƌŽĨŝůĞ͕�/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ͕�,ĞůŝĐĂů͕�^ƉŝƌĂů�ĂŶĚ�tŽƌŵ�'ĞĂƌƐ͕�'ĞĂƌ�dƌĂŝŶƐͲ�^ŝŵƉůĞ͕�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ĂŶĚ� �ƉŝĐǇĐůŝĐ͖� �ǇŶĂŵŝĐ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ʹ� ^ůŝĚĞƌ� ʹ� ĐƌĂŶŬ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕� ƚƵƌŶŝŶŐ� ŵŽŵĞŶƚ� ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶƐ͕� ďĂůĂŶĐŝŶŐ� ŽĨ� ZĞǀŽůǀŝŶŐ� Θ�
ZĞĐŝƉƌŽĐĂƚŝŶŐ�ŵĂƐƐĞƐ͕�'ǇƌŽƐĐŽƉĞƐ�ʹ�ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�'ǇƌŽƐĐŽƉŝĐ�ĐŽƵƉůĞ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ͕�ƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌĐƌĂĨƚƐ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͘��
ϭϬ͘��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�DĂĐŚŝŶĞ��ůĞŵĞŶƚƐ͗�
�ĞƐŝŐŶ� ĨŽƌ� ƐƚĂƚŝĐ� ĂŶĚ� ĚǇŶĂŵŝĐ� ůŽĂĚŝŶŐ͖� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŚĞŽƌŝĞƐ͖� ĨĂƚŝŐƵĞ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ^ͲE� ĚŝĂŐƌĂŵ͖� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌŝǀĞƚĞĚ͕�ǁĞůĚĞĚ�ĂŶĚ�ďŽůƚĞĚ�ũŽŝŶƚƐ͘�^ŚĂĨƚƐ͕�^ƉƵƌ�ŐĞĂƌƐ͕�ƌŽůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐůŝĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͕��ƌĂŬĞƐ�ĂŶĚ�
ĐůƵƚĐŚĞƐ͕�ĨůǇǁŚĞĞůƐ͘�
ϭϭ͘�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�͕/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗�
DĞƚĂů�ĐĂƐƚŝŶŐͲDĞƚĂů�ĨŽƌŵŝŶŐ͕�DĞƚĂů�:ŽŝŶŝŶŐ͕�DĂĐŚŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽŽů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�>ŝŵŝƚƐ͕�ĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͕�DĞƚƌŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕� ĐŽŵƉƵƚĞƌ� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕� &D^͕� WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŽŶƚƌŽů͕� /ŶǀĞŶƚŽƌǇ� ĐŽŶƚƌŽů� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� Ͳ� �WDͲW�Zd͘� &ĂŝůƵƌĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐͲZĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕� &ĂŝůƵƌĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� DĂĐŚŝŶĞ� sŝďƌĂƚŝŽŶ͕� �ĂƚĂ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͕�
&ĂƵůƚ� �ĞƚĞĐƚŝŽŶ͕� sŝďƌĂƚŝŽŶ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� &ŝĞůĚ� �ĂůĂŶĐŝŶŐ� ŽĨ� ZŽƚŽƌƐ͕� EŽŝƐĞ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� tĞĂƌ� ĂŶĚ� �ĞďƌŝƐ� �ŶĂůǇƐŝƐ͕� ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�
�ŶĂůǇƐŝƐ͕�E�d�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘�
ϭϮ͘� DĞĐŚĂƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ZŽďŽƚŝĐƐ͗��



Ϯϲ�
�

DŝĐƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�DŝĐƌŽĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͗��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕� /ͬK͕��ŽŵƉƵƚĞƌ� ŝŶƚĞƌĨĂĐŝŶŐ͕�WƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ�ůŽŐŝĐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘�
^ĞŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂƚŽƌƐ͕�WŝĞǌŽĞůĞĐƚƌŝĐ�ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌ͕�,Ăůů�ĞĨĨĞĐƚ�ƐĞŶƐŽƌ͕�KƉƚŝĐĂů��ŶĐŽĚĞƌ͕�ZĞƐŽůǀĞƌ͕� /ŶĚƵĐƚŽƐǇŶ͕�WŶĞƵŵĂƚŝĐ�ĂŶĚ�
,ǇĚƌĂƵůŝĐ� ĂĐƚƵĂƚŽƌƐ͕� ƐƚĞƉƉĞƌ� ŵŽƚŽƌ͕� �ŽŶƚƌŽů� ^ǇƐƚĞŵƐͲ� DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů� ŵŽĚĞůŝŶŐ� ŽĨ� WŚǇƐŝĐĂů� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ĐŽŶƚƌŽů� ƐŝŐŶĂůƐ͕�
ĐŽŶƚƌŽůůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂďŝůŝƚǇ͘�ZŽďŽƚŝĐƐ͕� ZŽďŽƚ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ZŽďŽƚ�^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŶŽƚĂƚŝŽŶ͖��ŝƌĞĐƚ� ĂŶĚ� /ŶǀĞƌƐĞ�<ŝŶĞŵĂƚŝĐƐ͖�
,ŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ƌŵ��ƋƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŽƵƌ��ǆŝƐ�^��Z��ZŽďŽƚ͘�
�

�
�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�

�
�ŽŶƚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐǇůůĂďŝ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�WĂƉĞƌƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌʹ//Ϳ�ĂŶĚ�

ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//���ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌͲ/�ĂŶĚ�WĂƉĞƌ�ʹ�//Ϳ͘�
�

W�W�Z�ʹ�/�
ϭ͘� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ��

DĂƚƌŝǆ� ƚŚĞŽƌǇ͕� �ŝŐĞŶ� ǀĂůƵĞƐ�Θ� �ŝŐĞŶ� ǀĞĐƚŽƌƐ͕� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ůŝŶĞĂƌ� ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͕� EƵŵĞƌŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ� ĨŽƌ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶŽŶͲůŝŶĞĂƌ�
ĂůŐĞďƌĂŝĐ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĐĂůĐƵůƵƐ͕�ƉĂƌƚŝĂů�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͕�ŵĂǆŝŵĂ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂ͕�>ŝŶĞ͕�^ƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�
sŽůƵŵĞ�/ŶƚĞŐƌĂůƐ͘�&ŽƵƌŝĞƌ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ůŝŶĞĂƌ͕�ŶŽŶͲůŝŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶŝƚŝĂů�ĂŶĚ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�
ĐŽŵƉůĞǆ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕� dĂǇůŽƌ͛Ɛ� ĂŶĚ� >ĂƵƌĞŶƚ͛Ɛ� ƐĞƌŝĞƐ͕� ƌĞƐŝĚƵĞ� ƚŚĞŽƌĞŵ͕� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͕� ^ĂŵƉůŝŶŐ�
ƚŚĞŽƌĞŵ͕�ƌĂŶĚŽŵ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�EŽƌŵĂů�ĂŶĚ�WŽŝƐƐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͕�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘��
��

Ϯ͘� �ůĞĐƚƌŝĐĂů�DĂƚĞƌŝĂůƐ��
�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĐƌǇƐƚĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ĐĞƌĂŵŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŝŶƐƵůĂƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŵĂŐŶĞƚŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ʹ� ďĂƐŝĐƐ͕� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖� ĨĞƌƌŝƚŝĞƐ͕� ĨĞƌƌŽͲŵĂŐŶĞƚŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͖� ďĂƐŝĐƐ� ŽĨ� ƐŽůŝĚ� ƐƚĂƚĞ� ƉŚǇƐŝĐƐ͕�
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͖�WŚŽƚŽͲĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͖��ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�EĂŶŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�^ƵƉĞƌĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͘���

ϯ͘� �ůĞĐƚƌŝĐ��ŝƌĐƵŝƚƐ�ĂŶĚ�&ŝĞůĚƐ��
�ŝƌĐƵŝƚ� ĞůĞŵĞŶƚƐ͕� ŶĞƚǁŽƌŬ� ŐƌĂƉŚ͕� <�>͕� <s>͕� EŽĚĞ� ĂŶĚ� DĞƐŚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ŝĚĞĂů� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ǀŽůƚĂŐĞ� ƐŽƵƌĐĞƐ͕� dŚĞǀĞŶŝŶ͛Ɛ͕�
EŽƌƚŽŶ͛Ɛ͕�^ƵƉĞƌƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�DĂǆŝŵƵŵ�WŽǁĞƌ�dƌĂŶƐĨĞƌ� ƚŚĞŽƌĞŵƐ͕� ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ����ĂŶĚ����ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� ^ŝŶƵƐŽŝĚĂů�
ƐƚĞĂĚǇ� ƐƚĂƚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ďĂƐŝĐ� ĨŝůƚĞƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕� ƚǁŽͲƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� ƚŚƌĞĞ�ƉŚĂƐĞ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�DĂŐŶĞƚŝĐĂůůǇ�ĐŽƵƉůĞĚ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�'ĂƵƐƐ�
dŚĞŽƌĞŵ͕� ĞůĞĐƚƌŝĐ� ĨŝĞůĚ� ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĚƵĞ� ƚŽ� ƉŽŝŶƚ͕� ůŝŶĞ͕� ƉůĂŶĞ� ĂŶĚ� ƐƉŚĞƌŝĐĂů� ĐŚĂƌŐĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͕� �ŵƉĞƌĞ͛Ɛ� ĂŶĚ� �ŝŽƚͲ
^ĂǀĂƌƚ͛Ɛ�ůĂǁƐ͖�ŝŶĚƵĐƚĂŶĐĞ͕�ĚŝĞůĞĐƚƌŝĐƐ͕�ĐĂƉĂĐŝƚĂŶĐĞ͖�DĂǆǁĞůů͛Ɛ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͘���

ϰ͘� �ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͗��
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͕� ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͖� �ƌŝĚŐĞƐ� ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƚŝŽŵĞƚĞƌƐ͖� ŵŽǀŝŶŐ� ĐŽŝů͕� ŵŽǀŝŶŐ� ŝƌŽŶ͕�
ĚǇŶĂŵŽŵĞƚĞƌ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ� ƚǇƉĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ǀŽůƚĂŐĞ͕� ĐƵƌƌĞŶƚ͕� ƉŽǁĞƌ͕� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� ƉŽǁĞƌ� ĨĂĐƚŽƌ͕�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ͕� ĚŝŐŝƚĂů� ǀŽůƚŵĞƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ŵƵůƚŝͲŵĞƚĞƌƐ͕� ƉŚĂƐĞ͕� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͕� YͲŵĞƚĞƌƐ͕�
ŽƐĐŝůůŽƐĐŽƉĞƐ͕�ƉŽƚĞŶƚŝŽŵĞƚƌŝĐ�ƌĞĐŽƌĚĞƌƐ͕�ĞƌƌŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕��ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�dƌĂŶƐĚƵĐĞƌƐ͕�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ��
��

ϱ͘� �ŽŵƉƵƚĞƌ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͗��
EƵŵďĞƌ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� �ŽŽůĞĂŶ� ĂůŐĞďƌĂ͕� ĂƌŝƚŚŵĞƚŝĐ� ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕� �ĂƐŝĐ� �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� �ĞŶƚƌĂů� WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� hŶŝƚ͕� /ͬK� ĂŶĚ� DĞŵŽƌǇ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͖�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ĚĂƚĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͕�ǀŝƌƚƵĂů�
ŵĞŵŽƌǇ͕�ĨŝůĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͖��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘���

ϲ͘� �ĂƐŝĐ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
�ĂƐŝĐƐ� ŽĨ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĚŝŽĚĞƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� :ƵŶĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĨŝĞůĚ� ĞĨĨĞĐƚ� ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌƐ� ;�:d͕� &�d� ĂŶĚ�
DK^&�d^Ϳ͕� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌ� ĂŵƉůŝĨŝĞƌƐ͕� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ĐŝƌĐƵŝƚƐ� ĂŶĚ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͖� ŽƐĐŝůůĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�
ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŵƉůŝĨŝĞƌƐ͘�

W�W�Z�ʹ�//�
�
ϭ͘� �ŶĂůŽŐ�ĂŶĚ��ŝŐŝƚĂů��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͗���

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŵƉůŝĨŝĞƌƐ�ʹ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ� ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů� ůŽŐŝĐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�ŵƵůƚŝƉůĞǆĞƌƐ͕�ŵƵůƚŝͲ
ǀŝďƌĂƚŽƌƐ͕�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕��ͬ��ĂŶĚ��ͬ��ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ͕�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ĨŝůƚĞƌ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŝŵƉůĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĨŝůƚĞƌƐ͖�
DŝĐƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽƌ� ďĂƐŝĐƐͲ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕� ďĂƐŝĐƐ� ŽĨ� ůŝŶĞĂƌ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖� �ŶĂůŽŐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ďĂƐŝĐƐ͕�
DŽĚƵůĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚĞͲŵŽĚƵůĂƚŝŽŶ͕� ŶŽŝƐĞ� ĂŶĚ� ďĂŶĚǁŝĚƚŚ͕� ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ͕� ƐŝŐŶĂů� ƚŽ� ŶŽŝƐĞ� ƌĂƚŝŽ͕� ĚŝŐŝƚĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ďĂƐŝĐƐ͕� ƐĂŵƉůŝŶŐ͕� ƋƵĂŶƚŝǌŝŶŐ͕� ĐŽĚŝŶŐ͕� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ƚŝŵĞ� ĚŽŵĂŝŶ� ŵƵůƚŝƉůĞǆŝŶŐ͕� ƉŽǁĞƌ� ůŝŶĞ� ĐĂƌƌŝĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘���

Ϯ͘� ^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�^ŝŐŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�͗��
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌĞƚĞͲƚŝŵĞ�ƐŝŐŶĂůƐ͕�ƐŚŝĨƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕� ůŝŶĞĂƌ͕� ƚŝŵĞͲŝŶǀĂƌŝĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĂů�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�&ŽƵƌŝĞƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƐŝŐŶĂůƐ͕�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚŚĞŽƌĞŵ͕�&ŽƵƌŝĞƌ�ĂŶĚ�>ĂƉůĂĐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ͕���
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ͕� �ŝƐĐƌĞƚĞ� &ŽƵƌŝĞƌ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ͕� &&d͕� ůŝŶĞĂƌ� ĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶ͕� ĚŝƐĐƌĞƚĞ� ĐŽƐŝŶĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ͕� &/Z� ĨŝůƚĞƌ͕� //Z� ĨŝůƚĞƌ͕� ďŝůŝŶĞĂƌ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘���

ϯ͘� �ŽŶƚƌŽů�^ǇƐƚĞŵƐ͗��
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ďůŽĐŬ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂů�ĨůŽǁ�ŐƌĂƉŚƐ͕�ƐƚĞĂĚǇͲƐƚĂƚĞ�ĞƌƌŽƌƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖� ZŽƵƚŚͲŚƵƌǁŝƚǌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕� EǇƋƵŝƐƚ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� �ŽĚĞ� ƉůŽƚƐ͕� ƌŽŽƚ� ůŽĐŝ͕� ůĂŐ͕� ůĞĂĚ� ĂŶĚ� ůĞĂĚͲůĂŐ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƐƚĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŵŽĚĞů͕�ƐƚĂƚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŵĂƚƌŝǆ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�



Ϯϳ�
�

ŽďƐĞƌǀĂďŝůŝƚǇ͕�ůŝŶĞĂƌ�ƐƚĂƚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�W/��ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͘��
��

ϰ͘� �ůĞĐƚƌŝĐĂů�DĂĐŚŝŶĞƐ�͗��
^ŝŶŐůĞ� ƉŚĂƐĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ͕� ƚŚƌĞĞ� ƉŚĂƐĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ� Ͳ� ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ͕� ƉĂƌĂůůĞů� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕� ĂƵƚŽͲƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͕� ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ��� ŵĂĐŚŝŶĞƐ� Ͳ� ƚǇƉĞƐ͕� ǁŝŶĚŝŶŐƐ͕� ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ĂƌŵĂƚƵƌĞ� ƌĞĂĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵƚĂƚŝŽŶ͕�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŵŽƚŽƌƐ͕�/ŶĚƵĐƚŝŽŶ�ŵŽƚŽƌƐ�Ͳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƚǇƉĞƐ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�
ĐŽŶƚƌŽů͕�^ǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�Ͳ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕�ƉĂƌĂůůĞů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌƐ͕�ŵŽƚŽƌ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�
ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ƐĞƌǀŽ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉƉĞƌ�ŵŽƚŽƌƐ͘���

ϱ͘� WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵƐ�͗��
�ĂƐŝĐ� ƉŽǁĞƌ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕� ƐƚĞĂŵ͕� ŐĂƐ� ĂŶĚ� ǁĂƚĞƌ� ƚƵƌďŝŶĞƐ͕� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ůŝŶĞ� ŵŽĚĞůƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ĐĂďůĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝŶƐƵůĂƚŝŽŶ͕�ĐŽƌŽŶĂ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƉŽǁĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĨĂƵůƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐŽůŝĚ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞůĂǇƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͖��ŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌƐ͕�ZĂĚŝĂů�ĂŶĚ�ƌŝŶŐͲŵĂŝŶ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�DĂƚƌŝǆ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ůŽĂĚ�ĨůŽǁ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�
^ǇƐƚĞŵ� ƐƚĂďŝůŝƚǇ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕� ^ǁŝŶŐ� ĐƵƌǀĞƐ� ĂŶĚ� ĞƋƵĂů� ĂƌĞĂ� ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͘� ,s��� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� &��d^� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕� �ŽŶĐĞƉƚƐ� ŽĨ�
ƉŽǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�ƐŽůĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚ�ƉŽǁĞƌ͕�ƐŵĂƌƚ�ŐƌŝĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͘���

ϲ͘� WŽǁĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ��ƌŝǀĞƐ�͗��
^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ƉŽǁĞƌ�ĚŝŽĚĞƐ͕�ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌƐ͕�ƚŚǇƌŝƐƚŽƌƐ͕�ƚƌŝĂĐƐ͕�'dKƐ͕�DK^&�dƐ�ĂŶĚ�/'�dƐ�Ͳ�ƐƚĂƚŝĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�ƉŚĂƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞĐƚŝĨŝĞƌƐ͕�ďƌŝĚŐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ�Ͳ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂůĨ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�ĐŚŽƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƌƚĞƌƐ͕�ďĂƐŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƐƉĞĞĚ����ĂŶĚ����ĚƌŝǀĞƐ͕���Ͳ���ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŵŽĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ͕���Ͳ���
ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŵŽĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ͕�ƌĞƐŽŶĂŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ͕�ŚŝŐŚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŝŶĚƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ͕�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��

�
�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�Θ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�

�
�ŽŶƚĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƐǇůůĂďŝ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� WĂƉĞƌƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇͬ^ƚĂŐĞͲ/� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ;ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚǇƉĞ� WĂƉĞƌʹ//Ϳ� ĂŶĚ�

ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�DĂŝŶͬ^ƚĂŐĞͲ//���ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�;�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌͲ/�ĂŶĚ�WĂƉĞƌ�ʹ�//Ϳ͘�
��

W�W�Z�ʹ�/��
ϭ͘� �ĂƐŝĐ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗���

�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͖��ŝŽĚĞͬdƌĂŶƐŝƐƚŽƌ�ďĂƐŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͖��ŝŽĚĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƐ͖� :ƵŶĐƚŝŽŶ�Θ�&ŝĞůĚ��ĨĨĞĐƚ�
dƌĂŶƐŝƐƚŽƌƐ� ;�:dƐ͕� :&�dƐ͕� DK^&�dƐͿ͖� dƌĂŶƐŝƐƚŽƌ� ĂŵƉůŝĨŝĞƌƐ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞƐ͕� ŽƐĐŝůůĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖� �ĂƐŝĐƐ� ŽĨ�
/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ��ŝƌĐƵŝƚƐ� ;/�ƐͿ͖��ŝƉŽůĂƌ͕�DK^�ĂŶĚ��DK^� /�Ɛ͖��ĂƐŝĐƐ�ŽĨ� ůŝŶĞĂƌ� /�Ɛ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŵƉůŝĨŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐͲ
ůŝŶĞĂƌͬŶŽŶͲůŝŶĞĂƌ͖�KƉƚŝĐĂů�ƐŽƵƌĐĞƐͬĚĞƚĞĐƚŽƌƐ͖��ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�KƉƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘���

Ϯ͘� �ĂƐŝĐ��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗��
��� ĐŝƌĐƵŝƚƐͲKŚŵ͛Ɛ�Θ� <ŝƌĐŚŽĨĨ͛Ɛ� ůĂǁƐ͕�ŵĞƐŚ�ĂŶĚ� ŶŽĚĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ĐŝƌĐƵŝƚ� ƚŚĞŽƌĞŵƐ͖� �ůĞĐƚƌŽͲŵĂŐŶĞƚŝƐŵ͕� &ĂƌĂĚĂǇ͛Ɛ�Θ� >ĞŶǌ͛Ɛ�
ůĂǁƐ͕� ŝŶĚƵĐĞĚ� �D&� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƵƐĞƐ͖� ^ŝŶŐůĞͲƉŚĂƐĞ� ��� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖� dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ͕� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͖� �ĂƐŝĐƐͲ��� ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕� ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕� ĂŶĚ� ƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ� ŵĂĐŚŝŶĞƐ͖� �ůĞĐƚƌŝĐĂů� ƉŽǁĞƌ� ƐŽƵƌĐĞƐͲ� ďĂƐŝĐƐ͗� ŚǇĚƌŽĞůĞĐƚƌŝĐ͕� ƚŚĞƌŵĂů͕� ŶƵĐůĞĂƌ͕� ǁŝŶĚ͕� ƐŽůĂƌ͖�
�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞƐ͘���

ϯ͘� DĂƚĞƌŝĂůƐ�^ĐŝĞŶĐĞ͗��
�ůĞĐƚƌŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖� �ƌǇƐƚĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Θ� ĚĞĨĞĐƚƐ͖� �ĞƌĂŵŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ͕� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƵƐĞƐ͖� /ŶƐƵůĂƚŝŶŐ� ůĂŵŝŶĂƚĞƐ� ĨŽƌ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͕� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƵƐĞƐ͖� DĂŐŶĞƚŝĐ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ďĂƐŝĐƐ͕� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�
ĨĞƌƌŝƚĞƐ͕�ĨĞƌƌŽͬƉĂƌĂͲŵĂŐŶĞƚŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͖�EĂŶŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐͲďĂƐŝĐƐ͕�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕�ƉƵƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ͕�ŶĂŶŽ�
ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ͖�EĂŶŽͲŽƉƚŝĐĂůͬŵĂŐŶĞƚŝĐͬĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ͖�^ƵƉĞƌĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕�ƵƐĞƐ͘�

ϰ͘� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͗��
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͖��ŶĂůŽŐ�ĂŶĚ��ŝŐŝƚĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͕�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖�^ƚĂƚŝĐͬĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĞƌƌŽƌƐ͕�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ĐƵƌǀĞ�ĨŝƚƚŝŶŐ͖�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ͖��ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƚĞůĞŵĞƚƌǇ͖��ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͖��ĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐŝĐƐ͘��
��

ϱ͘� EĞƚǁŽƌŬ�dŚĞŽƌǇ͗��
EĞƚǁŽƌŬ�ŐƌĂƉŚƐ�Θ�ŵĂƚƌŝĐĞƐ͖�tǇĞͲ�ĞůƚĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖� >ŝŶĞĂƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐͲ� ƚŝŵĞ�ĚŽŵĂŝŶ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Z>��ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖���
^ŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ� ƵƐŝŶŐ� >ĂƉůĂĐĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐͲ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ĚŽŵĂŝŶ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� Z>�� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖� ϮͲƉŽƌƚ� ŶĞƚǁŽƌŬ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐͲĚƌŝǀŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�Θ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͖�^ƚĂƚĞ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͖�^ƚĞĂĚǇ�ƐƚĂƚĞ�ƐŝŶƵƐŽŝĚĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

ϲ͘� �ŶĂůŽŐ�ĂŶĚ��ŝŐŝƚĂů��ŝƌĐƵŝƚƐ͗��
^ŵĂůů�ƐŝŐŶĂů�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ŽĨ�ĚŝŽĚĞƐ͕��:d^�ĂŶĚ�&�dƐ͖��ŝŽĚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƐ͖��ŝĂƐŝŶŐ�Θ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��:d�Θ�:&�d�
ĂŵƉůŝĨŝĞƌ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖��ŶĂůǇƐŝƐͬĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĂŵƉůŝĨŝĞƌͲ�ƐŝŶŐůĞͬŵƵůƚŝͲƐƚĂŐĞ͖�&ĞĞĚďĂĐŬΘ�ƵƐĞƐ͖��ĐƚŝǀĞ�ĨŝůƚĞƌƐ͕�ƚŝŵĞƌƐ͕�ŵƵůƚŝƉůŝĞƌƐ͕�ǁĂǀĞ�
ƐŚĂƉŝŶŐ͕��ͬ�Ͳ�ͬ�� ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ͖� �ŽŽůĞĂŶ��ůŐĞďƌĂΘ�ƵƐĞƐ͖� >ŽŐŝĐ�ŐĂƚĞƐ͕��ŝŐŝƚĂů� /�� ĨĂŵŝůŝĞƐ͕��ŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂůͬƐĞƋƵĞŶƚŝĂů� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͖�
�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞǆĞƌƐ͕�ĐŽƵŶƚĞƌƐͬƌĞŐŝƐƚĞƌƐͬ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ͬŵŝĐƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶΘ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘��

W�W�Z�ʹ�//�
�



Ϯϴ�
�

ϭ͘� �ŶĂůŽŐ�ĂŶĚ��ŝŐŝƚĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ͗���
ZĂŶĚŽŵ� ƐŝŐŶĂůƐ͕� ŶŽŝƐĞ͕� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ƚŚĞŽƌǇ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŚĞŽƌǇ͖� �ŶĂůŽŐ� ǀĞƌƐƵƐ� ĚŝŐŝƚĂů� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� Θ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗�
^ǇƐƚĞŵƐͲ� �D͕� &D͕� ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞƌƐͬƌĞĐĞŝǀĞƌƐ͕� ƚŚĞŽƌǇͬƉƌĂĐƚŝĐĞͬ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕� ^EZ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͖� �ŝŐŝƚĂů� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ďĂƐŝĐƐ͗�
^ĂŵƉůŝŶŐ͕� ƋƵĂŶƚŝǌŝŶŐ͕� ĐŽĚŝŶŐ͕� W�D͕��W�D͕�ŵƵůƚŝƉůĞǆŝŶŐͲĂƵĚŝŽͬǀŝĚĞŽ͖��ŝŐŝƚĂů�ŵŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗��^<͕� &^<͕� W^<͖�DƵůƚŝƉůĞ�ĂĐĐĞƐƐ͗�
d�D�͕�&�D�͕���D�͖�KƉƚŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͗�ĨŝďƌĞ�ŽƉƚŝĐƐ͕�ƚŚĞŽƌǇ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞͬƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘���

Ϯ͘� �ŽŶƚƌŽů�^ǇƐƚĞŵƐ͗��
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŝŐŶĂůƐ� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ͖� �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŝŐŶĂů� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĞŽƌǇ͖� ^ǇƐƚĞŵ� ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ͖� dƌĂŶƐĨŽƌŵƐΘ� ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖�^ŝŐŶĂů�ĨůŽǁ�ŐƌĂƉŚƐ͕�ZŽƵƚŚͲ,Ƶƌǁŝƚǌ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ƌŽŽƚ�ůŽĐŝ͕�EǇƋƵŝƐƚͬ�ŽĚĞ�ƉůŽƚƐ͖�&ĞĞĚďĂĐŬ�ƐǇƐƚĞŵƐͲŽƉĞŶ�ΘĐůŽƐĞ�ůŽŽƉ�
ƚǇƉĞƐ͕�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƐƚĞĂĚǇ�ƐƚĂƚĞ͕�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͖��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌƐ͕�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ůĞĂĚͬůĂŐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕�W/��ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͘���

ϯ͘� �ŽŵƉƵƚĞƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͗��
�ĂƐŝĐ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� �Wh͕� /ͬK� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ŵĞŵŽƌǇ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕� ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů� ĚĞǀŝĐĞƐ͕� ƚƌĞŶĚƐ͖� ,ĂƌĚǁĂƌĞ� ͬƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŝƐƐƵĞƐ͖�
�ĂƚĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶΘ� WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͖� KƉĞƌĂƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵƐͲďĂƐŝĐƐ͕� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖� DĞŵŽƌǇ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞŵŽƌǇ͕�ĨŝůĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Θ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͖��ĂƚĂ�ďĂƐĞƐ͕�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͖�
dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĐŽŶƚƌŽů͖��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘��
��

ϰ͘� �ůĞĐƚƌŽ�DĂŐŶĞƚŝĐƐ͗��
�ůĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ǀĞĐƚŽƌ� ĐĂůĐƵůƵƐ͕�DĂǆǁĞůů͛Ɛ� ĞƋƵĂƚŝŽŶƐͲďĂƐŝĐ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͖� 'ĂƵƐƐ͕͛� ^ƚŽŬĞƐ͛� ƚŚĞŽƌĞŵƐ͖�tĂǀĞ� ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŵĞĚŝĂ͖� dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� >ŝŶĞƐͲĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞƐ͕� ďĂƐŝĐƐ͕� ^ŵŝƚŚ͛Ɛ� ĐŚĂƌƚ͕� ŝŵƉĞĚĂŶĐĞ� ŵĂƚĐŚŝŶŐͬƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ^Ͳ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ƉƵůƐĞ�ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƵƐĞƐ͖�tĂǀĞŐƵŝĚĞƐͲďĂƐŝĐƐ͕�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ƚǇƉĞƐ͕�ŵŽĚĞƐ͕�ĐƵƚͲŽĨĨ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ͕�ĚŝĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƚǇƉĞƐ͖��ŶƚĞŶŶĂƐͲƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�ƉĂƚƚĞƌŶ͕�ŵŽŶŽƉŽůĞƐͬĚŝƉŽůĞƐ͕�ŐĂŝŶ͕�ĂƌƌĂǇƐͲĂĐƚŝǀĞͬƉĂƐƐŝǀĞ͕�ƚŚĞŽƌǇ͕�ƵƐĞƐ͘��

��
ϱ͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�dŽƉŝĐƐ͗��

s>^/�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕� ůŝƚŚŽŐƌĂƉŚǇ͕� ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚƐ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ƚĞƐƚŝŶŐ͖�s>^/�ĚĞƐŝŐŶ͗�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�DhyͬZKDͬW>�ͲďĂƐĞĚ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�DŽŽƌĞ�Θ�DĞĂůǇ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚĞƐŝŐŶ͖�WŝƉĞůŝŶĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Θ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͖��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ͖��^W͗��ŝƐĐƌĞƚĞ�ƚŝŵĞ�
ƐŝŐŶĂůƐͬƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƵƐĞƐ͖��ŝŐŝƚĂů� ĨŝůƚĞƌƐ͗�&/Zͬ//Z� ƚǇƉĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕� ƐƉĞĞĐŚͬĂƵĚŝŽͬƌĂĚĂƌ�ƐŝŐŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƵƐĞƐ͖�DŝĐƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ�Θ�
ŵŝĐƌŽĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͕�ďĂƐŝĐƐ͕�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚƐ͕��D�͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐĞƚƐ͕�ŝŶƚĞƌĨĂĐŝŶŐ͖��ŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�Θ�ƵƐĞƐ͖��ŵďĞĚĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘���

ϲ͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�dŽƉŝĐƐ͗��
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ͗� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ͬƉƌĂĐƚŝĐĞƐ� ͬƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ͬƵƐĞƐ� ͬK^/� ŵŽĚĞůͬƐĞĐƵƌŝƚǇ͖� �ĂƐŝĐ� ƉĂĐŬĞƚ� ŵƵůƚŝƉůĞǆĞĚ�
ƐƚƌĞĂŵƐͬƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͖� �ĞůůƵůĂƌ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� ƚǇƉĞƐ͕� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ;d�Wͬd�W/WͿ͖� DŝĐƌŽǁĂǀĞ� Θ� ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͗�
dĞƌƌĞƐƚƌŝĂůͬƐƉĂĐĞ� ƚǇƉĞ� >K^� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ďůŽĐŬ� ƐĐŚĞŵĂƚŝĐƐ� ůŝŶŬ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕� ƐǇƐƚĞŵ� ĚĞƐŝŐŶ͖� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕� ŽƌďŝƚƐ͕�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƵƐĞƐ͖�&ŝďƌĞͲŽƉƚŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ďůŽĐŬ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐƐ͕�ůŝŶŬ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

�ƉƉĞŶĚŝǆͲ//��
/E^dZh�d/KE^�dK�d,����E�/��d�^�&KZ�&/>>/E'�KE>/E���WW>/��d/KE^�

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƵƉƐĐŽŶůŝŶĞ͘ŶŝĐ͘ŝŶ͘��
^ĂůŝĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŽŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�&Žƌŵ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŚĞƌĞƵŶĚĞƌ͗�
�
ϭ͘� �ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
Ϯ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĐĐŽƵŶƚ͕�'ĞŶĞƌĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ͕�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�
ŽĨ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ĂŶĚ��ǆĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�&Žƌŵ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ��ĨŽƵƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ǀŝǌ͘�WĂƌƚͲ/͕�WĂƌƚͲ//͕�WĂƌƚͲ///�ĂŶĚ�WĂƌƚͲ/s�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƐŝƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚƌŽƉ�ĚŽǁŶ�ŵĞŶƵ͘�
�
ϯ͘� dŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ƉĂǇ� Ă� ĨĞĞ� ŽĨ�ZƐ͘� ϮϬϬͬͲ� ;ZƵƉĞĞƐ� dǁŽ� ,ƵŶĚƌĞĚ�KŶůǇͿ� ΀ĞǆĐĞƉƚͬ^�ͬ^d� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�EŽƚĞͲϮ�ŽĨ�WŽŝŶƚ�ϰ;&ĞĞͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƚŝĐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĞĞ΁�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ƌĞŵŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ��ĂŶŬ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ�Žƌ�ďǇ�sŝƐĂͬDĂƐƚĞƌͬZƵWĂǇ��ƌĞĚŝƚͬ�Ğďŝƚ��ĂƌĚͬhW/�WĂǇŵĞŶƚ�Žƌ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�
ĂŶǇ��ĂŶŬ͘�
�
ϰ͘� �ĞĨŽƌĞ� ƐƚĂƌƚ� ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ� ŚŝƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ĂŶĚ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚƵůǇ�ƐĐĂŶŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
͘ũƉŐ� ĨŽƌŵĂƚ� ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ� ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĨŝůĞ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϯϬϬ�<��ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ� ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�<�� ŝŶ�ƐŝǌĞ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͘�
�
ϱ͘� �� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� ŚŝƐ�DĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƌĞĂĚǇ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ĨŝůůŝŶŐ� ƵƉ� ŚŝƐ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌŵ͘� � dŚĞ� ĚĞƚĂŝůƐ� ǀŝǌ͘�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�EĂŵĞ͕�&ĂƚŚĞƌ͛Ɛ�EĂŵĞ͕�DŽƚŚĞƌ͛Ɛ�EĂŵĞ�Θ��ĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌƚŚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ŝŶ��ŽŵŵŽŶ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŵĂƚĐŚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͘�
�
ϲ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚŝƐ͕� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� ŽŶĞ� WŚŽƚŽ� /�� �ĂƌĚ� ǀŝǌ͘� �ĂĚŚĂĂƌ� �ĂƌĚͬsŽƚĞƌ� �ĂƌĚͬW�E�
�ĂƌĚͬWĂƐƐƉŽƌƚͬ�ƌŝǀŝŶŐ�>ŝĐĞŶĐĞͬ�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�WŚŽƚŽ�/���ĂƌĚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞͬ�ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WŚŽƚŽ�/��
�ĂƌĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŚŝůĞ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ;hZEͿ͘��dŚŝƐ�WŚŽƚŽ�/��ǁŝůů�ďĞ�
ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� Ăůů� ĨƵƚƵƌĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝƐ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ĐĂƌƌǇ� ƚŚŝƐ� WŚŽƚŽ� /�� �ĂƌĚ� ǁŚŝůĞ� ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� ĨŽƌ�
�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬWĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�dĞƐƚ͘�
�



Ϯϵ�
�

ϳ͘� dŚĞ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ĨƌŽŵ��ϮϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϱ�ƚŽ�ϭϲƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϮϬϮϱ�ƚŝůů�ϲ͗ϬϬ�WD �͘
�
ϴ �͘ �ƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĂǀŽŝĚ� ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ� ŵƵůƚŝƉůĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝĨ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĂŶǇ� ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ĂŶǇ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƐƵďŵŝƚƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�Z/��ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�Ăůů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͘�
�
ϵ͘� /Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�Z/��ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĞ�ƉĂŝĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ�Z/��ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�Z/�͘�
�
ϭϬ͘� dŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ� ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ǁŚŝůĞ� ĨŝůůŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� &Žƌŵ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ǀĂůŝĚ� ĂŶĚ� ĂĐƚŝǀĞ� ĞͲ
ŵĂŝů� /ĚƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŵĂǇ� ƵƐĞ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ŵŽĚĞ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ǁŚŝůĞ� ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ� ƚŚĞŵ� Ăƚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
�
ϭϭ͘� dŚĞ��ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ĞͲŵĂŝůƐ�Ăƚ�ƌĞŐƵůĂƌ� ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ΛŶŝĐ͘ŝŶ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶďŽǆ�ĨŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^W�D�ĨŽůĚĞƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽůĚĞƌ͘ �������
�

ϭϮ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�KŶůŝŶĞ�ǁĞůů�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘���

�ƉƉĞŶĚŝǆͲ//��
/DWKZd�Ed�/E^dZh�d/KE^�dK�t/d,�Z�t��WW>/��d/KE��

dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�
�

�ƉƉĞŶĚŝǆͲ///�
;WĂƌƚ�ʹ��Ϳ�

^ƉĞĐŝĂů�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚǇƉĞ�WĂƉĞƌƐ�
ϭ͘������ �ƌƚŝĐůĞƐ��� ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ��� ŝŶƐŝĚĞ�� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ����,Ăůů�

�ĂƚƚĞƌǇͲŽƉĞƌĂƚĞĚ� � � ƉŽĐŬĞƚ� � ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ� � �ŽĨ� � ΗŶŽŶͲƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞΗ� � � �ƚǇƉĞ�� ŽŶůǇ͕� �ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂůͬĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͬ� � �ĚƌĂǁŝŶŐ��
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��Ă� ĨůĂƚ� � ƌƵůĞ� ĚŝǀŝĚĞĚ��ŽŶ� ƚŚĞ� ĞĚŐĞƐ� � ŝŶƚŽ� ŝŶĐŚĞƐ�� ĂŶĚ� � ƚĞŶƐ� �ŽĨ� ĂŶ�� ŝŶĐŚ� �ĂŶĚ�� ŝŶƚŽ� ĐĞŶƚŝŵĞƚĞƌƐ��
ĂŶĚ� �ŵŝůůŝŵĞƚĞƌƐ͕� � Ă� ƐůŝĚĞ� � ƌƵůĞ͕� � ƐĞƚ� ƐƋƵĂƌĞƐ͕� � � Ă� ƉƌŽƚƌĂĐƚŽƌ� � ĂŶĚ� Ă� ƉĂŝƌ� ŽĨ� ĐŽŵƉĂƐƐĞƐ͕� � � ƉĞŶĐŝůƐ͕� � � ĐŽůŽƵƌĞĚ� � ƉĞŶĐŝůƐ͕���
ŵĂƉƉŝŶŐ�ƉĞŶƐ͕� ĞƌĂƐĞƌ͕� dͲƐƋƵĂƌĞ� � ĂŶĚ� ĚƌĂǁŝŶŐ� � ďŽĂƌĚ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ǁŚĞƌĞǀĞƌ� � ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� � �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ� ĂŶǇ� ΗdĂďůĞƐ� Žƌ��ŚĂƌƚƐΗ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů͘�

Ϯ͘�������dĂďůĞƐ��ƚŽ��ďĞ� ƐƵƉƉůŝĞĚ� ďǇ� hW^��
/Ĩ� ŝƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� �� �ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� � � ĨŽƌ� � ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ� �� ƚŚĞ� �ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� � ƐĞƚ� � ŝŶ� ĂŶǇ��ƉĂƉĞƌ͕� �ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�� � �ŵĂǇ� ƐƵƉƉůǇ���
ĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ĨŽƌ��ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ���ƉƵƌƉŽƐĞ���ŽŶůǇ�� ͗�

;ŝͿ�������DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂůͬWŚǇƐŝĐĂůͬ�ŚĞŵŝĐĂů������ ĂŶĚ����ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��� dĂďůĞƐ���;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��� >ŽŐĂƌŝƚŚŵŝĐ�dĂďůĞƐͿ͖�
;ŝŝͿ� ^ƚĞĂŵ�dĂďůĞ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��DŽůůŝĞƌ� �ŝĂŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ��ƵƉ�ƚŽ�ϴϬϬͻ� ��ĂŶĚ� WƌĞƐƐƵƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬϬ�<ŐĨͬ�ŵͿ͖�
;ŝŝŝͿ�����EĂƚŝŽŶĂů� �ƵŝůĚŝŶŐ� �ŽĚĞ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ� ϭϵϳϬ�Žƌ� ϭϵϴϯ�'ƌŽƵƉ� Ϯ�WĂƌƚ�s/͖�
;ŝǀͿ� �ŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ƐƉĞĐŝĂů� ĂƌƚŝĐůĞƐ� ĂƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƚŽ� ĂŶƐǁĞƌ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� ƐĞƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ��

ƉĂƉĞƌ͘��ĨƚĞƌ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ��ŽĨ�ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕��ƌĞƚƵƌŶ� ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƚĞŵƐ� ƚŽ�ƚŚĞ� /ŶǀŝŐŝůĂƚŽƌ͘�
ϯ͘��������ŶƐǁĞƌƐ���ƚŽ� ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ���ŝŶ� ŽǁŶ��ŚĂŶĚ͘�

tƌŝƚĞ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌƐ��ŝŶ�ǇŽƵƌ� ŽǁŶ� ŚĂŶĚ� ŝŶ�ŝŶŬ͕� WĞŶĐŝů� ŵĂǇ� ďĞ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�ŵĂƉƐ͕� ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ��Žƌ� ƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬ͘�
ϰ͘��������ŚĞĐŬ���ŶƐǁĞƌ� �ŽŽŬ͘�

dŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� � ŵƵƐƚ� ǁƌŝƚĞ� � ŚŝƐ� ƌŽůů� ŶƵŵďĞƌ� � ;ĂŶĚ� ŶŽƚ� ŚŝƐ� ŶĂŵĞͿ� ŽŶůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉĂĐĞ� � ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽŶ�
ĞǀĞƌǇ� ĂŶƐǁĞƌ� ďŽŽŬ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Śŝŵ͘��ĞĨŽƌĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ďŽŽŬ͕�ƉůĞĂƐĞ� ƐĞĞ�ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�� /Ŷ�ĐĂƐĞ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�
ĂŶǇ� ŵŝƐƐŝŶŐ� ƉĂŐĞƐ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŐŽƚ� ƌĞƉůĂĐĞĚ͘� � �Ž� ŶŽƚ� ƚĞĂƌ� ŽƵƚ� ĂŶǇ� ƉĂŐĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ŶƐǁĞƌ��ŽŽŬ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ƵƐĞ� ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ŽŶĞ� �ŶƐǁĞƌ�� �ŽŽŬ͕� � ŝŶĚŝĐĂƚĞ�� ŽŶ� ƚŚĞ��ĐŽǀĞƌ� �ŽĨ� ĨŝƌƐƚ� �ŶƐǁĞƌ�� �ŽŽŬ��ƚŚĞ��ƚŽƚĂů� �ŶƵŵďĞƌ��ŽĨ��ŶƐǁĞƌ�� �ŽŽŬƐ��ƵƐĞĚ͘��
�Ž� ŶŽƚ� ůĞĂǀĞ��ĂŶǇ��ďůĂŶŬ͕��ƵŶƵƐĞĚ��ƐƉĂĐĞƐ��ďĞƚǁĞĞŶ��ĂŶƐǁĞƌƐ͘�� /Ĩ�ƐƵĐŚ� ƐƉĂĐĞƐ� ĂƌĞ� ůĞĨƚ͕�ƐĐŽƌĞ� ƚŚĞŵ� ŽƵƚ͘�

ϱ͘������ �ŶƐǁĞƌƐ��� ŝŶ� ĞǆĐĞƐƐ�� ŽĨ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ��� ŶƵŵďĞƌ�� ǁŝůů�� ďĞ� ŝŐŶŽƌĞĚ͘�
dŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ŵƵƐƚ� ĂƚƚĞŵƉƚ� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ��ƐƚƌŝĐƚůǇ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ��ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ��ŐŝǀĞŶ�ŽŶ�ĞĂĐŚ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ��ƉĂƉĞƌ͘� /Ĩ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� � ĂƌĞ� ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ� � ŝŶ� ĞǆĐĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� � ŶƵŵďĞƌ͕� ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ� ĨŝƌƐƚ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ��ŶƵŵďĞƌ� ƐŚĂůů�ďĞ�ǀĂůƵĞĚ� ĂŶĚ�ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ��ĂŶƐǁĞƌƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŝŐŶŽƌĞĚ͘�

ϲ͘� YƵĞƐƚŝŽŶƐ��ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ�ŐƌĂƉŚͬƉƌĞĐŝƐ�� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ� ŽŶůǇ�ŽŶ�ŐƌĂƉŚͬƉƌĞĐŝƐ�ƐŚĞĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ� ƐƵƉƉůŝĞĚ��ŽŶ� ĚĞŵĂŶĚ�� ďǇ�
ƚŚĞ�� /ŶǀŝŐŝůĂƚŽƌƐ͘� ��ůů�� ůŽŽƐĞ��ƐŚĞĞƚƐ�� ƐƵĐŚ��ĂƐ��ƉƌĞĐŝƐ��ƐŚĞĞƚ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ��ƉĂƉĞƌƐ͕� ŐƌĂƉŚ� ƐŚĞĞƚƐ� ĞƚĐ͘�ǁŚĞƚŚĞƌ��ƵƐĞĚ� Žƌ� ŶŽƚ͕�
ƐŚŽƵůĚ��ďĞ�ƉůĂĐĞĚ� ŝŶƐŝĚĞ� ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ���ďŽŽŬƐ���ĂŶĚ�� ĨĂƐƚĞŶĞĚ��� ĂůŽŶŐ���ǁŝƚŚ���ƚŚĞ�� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů��� ĂŶƐǁĞƌ���ďŽŽŬ;ƐͿ͕��� ŝĨ��ĂŶǇ͘�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ǁŚŽ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ� ƚŚŝƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ǁŝůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝǌĞĚ͘���Ž�ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ�ǇŽƵƌ� ƌŽůů�ŶƵŵďĞƌ� ŽŶ�ƚŚĞƐĞ� ƐŚĞĞƚƐ͘�

ϳ͘�������hŶĨĂŝƌ��ŵĞĂŶƐ��ƐƚƌŝĐƚůǇ��� ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͘�
�Ž�ŶŽƚ�ĐŽƉǇ�ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ŶŽƌ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�ŶŽƌ�ŐŝǀĞ�ŶŽƌ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ŶŽƌ� ŽďƚĂŝŶ� ŶŽƌ� ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͘� � � /ƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ � ĞǀĞƌǇ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ŚŝƐ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĐŽƉŝĞĚ��ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘��&ĂŝůƵƌĞ� ƚŽ�ĚŽ� ƐŽ�ǁŝůů� ŝŶǀŝƚĞ� ƉĞŶĂůƚǇ͕� ĂƐ�
ŵĂǇ� ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ��ďǇ�ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ĨŽƌ� ĂĚŽƉƚŝŽŶ� ŽĨ�ƵŶĨĂŝƌ� ŵĞĂŶƐ͘�

ϴ͘��������ŽŶĚƵĐƚ���ŝŶ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ����,Ăůů�



ϯϬ�
�

�

�Ž�ŶŽƚ�ŵŝƐďĞŚĂǀĞ� � ŝŶ�ĂŶǇ�ŵĂŶŶĞƌ� Žƌ� ĐƌĞĂƚĞ� ĚŝƐŽƌĚĞƌůǇ��ƐĐĞŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�� ŚĂůů�Žƌ�ŚĂƌĂƐƐ� Žƌ� ďŽĚŝůǇ� ŚĂƌŵ� ƚŚĞ�
ƐƚĂĨĨ� ĚĞƉůŽǇĞĚ��ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚƵĐƚ��ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��zŽƵ�ǁŝůů� ďĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ��ƉĞŶĂůŝǌĞĚ��ŝĨ�ǇŽƵ� ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ�ĚŽ� ƐŽ͘�

ϵ͘� WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�YƵĞƐƚŝŽŶ�WĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ��ŽŽŬ�ƐƵƉƉůŝĞĚ��
� ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů͘�
ϭϬ͘� dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉŝƌǇ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��
� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�

;WĂƌƚ�ʹ��Ϳ�
^ƉĞĐŝĂů�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚǇƉĞ�ƚĞƐƚƐ�

ϭ͘������ �ƌƚŝĐůĞƐ��� ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ��� ŝŶƐŝĚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ����,Ăůů͘�
�����������ůŝƉ�ďŽĂƌĚ�Žƌ�ŚĂƌĚ�ďŽĂƌĚ�;ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶͿ͕�Ă�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��
�����������ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͘���ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ĂŶĚ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝŐŝůĂƚŽƌ͘�
Ϯ͘��������ƌƚŝĐůĞƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�

�Ž� ŶŽƚ� ďƌŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů� ĂŶǇ� ĂƌƚŝĐůĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚŽƐĞ��ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ��ĂďŽǀĞ�Ğ͘Ő͘�ďŽŽŬƐ͕�ŶŽƚĞƐ͕�ůŽŽƐĞ�ƐŚĞĞƚƐ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�>ŽŐ�dĂďůĞƐ͕�ƐƚĞŶĐŝůƐ�ŽĨ�ŵĂƉƐ͕�ƐůŝĚĞ�
ƌƵůĞƐ͕�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚƐ͕�ƌŽƵŐŚ�ƐŚĞĞƚƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ;ƐͿ͕�ĞƚĐ͘�
dŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ĂŶǇ�ŵŽďŝůĞ� ƉŚŽŶĞ� ;ĞǀĞŶ� ŝŶ� ƐǁŝƚĐŚĞĚ� ŽĨĨ� ŵŽĚĞͿ͕� ƉĂŐĞƌ� Žƌ� ĂŶǇ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� Žƌ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ�
ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŵĞĚŝĂ�ůŝŬĞ�ƉĞŶ�ĚƌŝǀĞ͕�ƐŵĂƌƚ�ǁĂƚĐŚĞƐ�ĞƚĐ͘�Žƌ�ĐĂŵĞƌĂ�Žƌ�ďůƵĞ�ƚŽŽƚŚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ� ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Žƌ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŽĨĨ�ŵŽĚĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͘��ŶǇ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ĞŶƚĂŝů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ďĂŶ� ĨƌŽŵ� ĨƵƚƵƌĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ͘� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŶŽƚ� ƚŽ�ďƌŝŶŐ� ĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂŶŶĞĚ� ŝƚĞŵƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐͬƉĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞͲŬĞĞƉŝŶŐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ͘��

ϯ͘�������WĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ǁƌŽŶŐ��ŶƐǁĞƌƐ��� ;ŝŶ� KďũĞĐƚŝǀĞ���dǇƉĞ�WĂƉĞƌƐͿ�
d,�Z��t/>>� ��� W�E�>dz� � � ;E�'�d/s�� � �D�Z</E'Ϳ� � � &KZ�tZKE'��E^t�Z^�D�Z<����z��� � � ��E�/��d�� /E� d,��
K�:��d/s��dzW��Yh�^d/KE�W�W�Z^͘�

;ŝͿ�� dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��&Žƌ�ĞĂĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�;Ϭ͘ϯϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ƉĞŶĂůƚǇ͘�

;ŝŝͿ� /Ĩ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŐŝǀĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĂŶƐǁĞƌ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶƐǁĞƌƐ�
ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĂƐ�ĂďŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�

;ŝŝŝͿ� /Ĩ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ��� ŝƐ� ůĞĨƚ� ďůĂŶŬ�ŝ͘Ğ͘� ŶŽ� ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕��� ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ� ƉĞŶĂůƚǇ� ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�
ϰ͘������� � �hŶĨĂŝƌ�ŵĞĂŶƐ� ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�
�������������EŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚĂůů�ĐŽƉǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŶŽƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ŚŝƐ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�ŶŽƌ�ŐŝǀĞ�ŶŽƌ��
������������ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŶŽƌ�ŽďƚĂŝŶ�ŶŽƌ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͘�
ϱ͘� �ŽŶĚƵĐƚ�ŝŶ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�

EŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŵŝƐďĞŚĂǀĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŵĂŶŶĞƌ�Žƌ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌůǇ�ƐĐĞŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�Žƌ�ŚĂƌĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘���ŶǇ�ƐƵĐŚ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͘�

ϱ͘� ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�WĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ�
;ŝͿ� �tƌŝƚĞ�ŝŶ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ǇŽƵƌ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�ƐĞƌŝĞƐ�;ŝŶ�ďƌĂĐŬĞƚͿ͕�ƐƵďũĞĐƚ��ĐŽĚĞ�ĂŶĚ�ƌŽůů�

ŶƵŵďĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘���ůƐŽ�ĞŶĐŽĚĞ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬůĞƚ�ƐĞƌŝĞƐ�;�͕��͕���Žƌ�
��ĂƐ�ƚŚĞ� ĐĂƐĞ�ŵĂǇ� ďĞͿ͕���ƐƵďũĞĐƚ� ĐŽĚĞ� ĂŶĚ� ƌŽůů� ŶƵŵďĞƌ� ǁŝƚŚ� ďůĂĐŬ� ďĂůů� ƉĞŶ� ŝŶ�ƚŚĞ� ĐŝƌĐůĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͘��dŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�
�ŶŶĞǆƵƌĞ͘��/Ŷ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬůĞƚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�Žƌ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ŝƐ�ƵŶŶƵŵďĞƌĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝŐŝůĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚͬ�ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘�

;ŝŝͿ� �ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�� ƐŚŽƵůĚ��ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ĂŶǇ� ŽŵŝƐƐŝŽŶͬŵŝƐƚĂŬĞͬĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ���� ŝŶ� ĞŶĐŽĚŝŶŐͬĨŝůůŝŶŐ�� ŽĨ�ĚĞƚĂŝůƐ��ŝŶ� ƚŚĞ��KDZ��ĂŶƐǁĞƌ��
ƐŚĞĞƚ͕� � ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�� ǁŝƚŚ�� ƌĞŐĂƌĚ�� ƚŽ� �ZŽůů� �EƵŵďĞƌ��ĂŶĚ� dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ� ^ĞƌŝĞƐ� �ŽĚĞ͕� ǁŝůů� ƌĞŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌ� ƐŚĞĞƚ� ůŝĂďůĞ�
ĨŽƌ� ƌĞũĞĐƚŝŽŶ͘�

;ŝŝŝͿ� /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�� ĂĨƚĞƌ��ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ��� ŽĨ��ƚŚĞ��ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ���ƉůĞĂƐĞ�� ĐŚĞĐŬ�� ƚŚĂƚ��ƚŚĞ��dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ� ƐƵƉƉůŝĞĚ� ƚŽ�ǇŽƵ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ� ƵŶƉƌŝŶƚĞĚ� Žƌ� ƚŽƌŶ� Žƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ� ƉĂŐĞƐ� Žƌ� ŝƚĞŵƐ� ĞƚĐ͘� /Ĩ� ƐŽ͕� ŐĞƚ� ŝƚ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ďǇ� Ă� ĐŽŵƉůĞƚĞ� dĞƐƚ� �ŽŽŬůĞƚ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐĞƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵďũĞĐƚ͘�

ϲ͘� �Ž� ŶŽƚ� ǁƌŝƚĞ� ǇŽƵƌ� ŶĂŵĞ� Žƌ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŝƚĞŵƐ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂƐŬĞĚ� ĨŽƌ͕� ŽŶ� ƚŚĞ� �ŶƐǁĞƌ�
^ŚĞĞƚͬdĞƐƚ� �ŽŽŬůĞƚͬƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ� ƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬ͘�

ϴ͘� �Ž�ŶŽƚ�ĨŽůĚ�Žƌ�ŵƵƚŝůĂƚĞ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƉƵƚ�ĂŶǇ�ĞǆƚƌĂŶĞŽƵƐ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͘���Ž�ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞǀĞƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͘�

ϵ͘� ^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĚƵĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĨŝůůŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚƐ͘��dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĚĂƌŬĞŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞƐ͘�&Žƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶ�ďŽǆĞƐ͕�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ďǇ�ĚĂƌŬĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚŝůĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ŽŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�
ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ͘��dŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ŵĂƌŬ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ͘�

ϭϬ͘�������DĞƚŚŽĚ�ŽĨ� ŵĂƌŬŝŶŐ���ĂŶƐǁĞƌƐ�
/Ŷ� ƚŚĞ� ΗK�:��d/s��dzW�Η�ŽĨ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ �͕��ǇŽƵ� ĚŽ� ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ� ƚŚĞ� ĂŶƐǁĞƌƐ͘�� &Žƌ�ĞĂĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ� ĂƐ�
Η/ƚĞŵΗͿ� ƐĞǀĞƌĂů� � ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� � ĂŶƐǁĞƌƐ� � ;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ĂƐ� ΗZĞƐƉŽŶƐĞƐΗͿ� � ĂƌĞ� ŐŝǀĞŶ͘� zŽƵ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ŽŶĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ĞĂĐŚ� ŝƚĞŵ͘� dŚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ƉĂƉĞƌ� ǁŝůů� ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� &Žƌŵ� ŽĨ� d�^d� �KK<>�d͘� dŚĞ� ďŽŽŬůĞƚ� ǁŝůů� ĐŽŶƚĂŝŶ� ŝƚĞŵ�



ϯϭ�
�

ďĞĂƌŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌƐ� ϭ ͕�Ϯ͕� ϯ� ĞƚĐ͘� hŶĚĞƌ� ĞĂĐŚ� ŝƚĞŵ͕� ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ� ;ĂͿ͕� ;ďͿ͕� ;ĐͿ͕�;ĚͿ�ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ͘� zŽƵƌ� ƚĂƐŬ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞƌĞ� � ŝƐ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� � ŽŶĞ� � ĐŽƌƌĞĐƚ� � ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕� � ƚŚĞŶ� � ĐŚŽŽƐĞ� � ǁŚĂƚ� � ǇŽƵ��
ĐŽŶƐŝĚĞƌ��ƚŚĞ��ďĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�
/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͕� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ� ŝƚĞŵ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ� ŽŶůǇ�ŽŶĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ǇŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁƌŽŶŐ͘�� �/Ŷ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͕�^ĞƌŝĂů�EŽƐ͘� ĨƌŽŵ�� ϭ����ƚŽ� ϭϲϬ�ĂƌĞ� ƉƌŝŶƚĞĚ͘� �ŐĂŝŶƐƚ�ĞĂĐŚ� ŶƵŵďĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ� ĐŝƌĐůĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�;ĂͿ͕�;ďͿ͕� ;ĐͿ� ĂŶĚ� ;ĚͿ͘��ĨƚĞƌ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ƌĞĂĚ� ĞĂĐŚ� ŝƚĞŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� dĞƐƚ� �ŽŽŬůĞƚ� ĂŶĚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ŐŝǀĞŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� � ŝƐ� ĐŽƌƌĞĐƚ� Žƌ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ͕� � ǇŽƵ� � ŚĂǀĞ� ƚŽ� ŵĂƌŬ� � ǇŽƵƌ� � ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ďǇ� � ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� � ďůĂĐŬĞŶŝŶŐ� � � � ƚŽ��
ŝŶĚŝĐĂƚĞ���ǇŽƵƌ�� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��� /ŶŬ�ƉĞŶ�Žƌ�ƉĞŶĐŝů���ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ� ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďůĂĐŬĞŶŝŶŐ��� ƚŚĞ� ĐŝƌĐůĞ�Ž Ŷ � ƚŚĞ� �ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ͘�
&Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ĂŶƐǁĞƌ� ƚŽ� ŝƚĞŵ� ϭ� � � � ŝƐ� ;ďͿ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐůĞ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĞƚƚĞƌ� ;ďͿ� ŝƐ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ďůĂĐŬĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ�͗Ͳ�
�ǆĂŵƉůĞ���͗��� ;ĂͿ�ͻ ���� ;ĐͿ��� ;ĚͿ�

ϭϭ͘���� �ŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ^ĐĂŶŶĂďůĞ��ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�>ŝƐƚ�
�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� Ĩŝůů� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ� ǁŝƚŚ� ďůĂĐŬ� ďĂůů� ƉĞŶ� ŽŶůǇ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽůƵŵŶƐ� � ŝŶ� ƚŚĞ�
^ĐĂŶŶĂďůĞ� �ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�� >ŝƐƚ͕��ĂƐ�ŐŝǀĞŶ� ďĞůŽǁ� ͗Ͳ�
�ŝͿ���ůĂĐŬĞŶ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐůĞ� ;WͿ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽůƵŵŶ� ;WƌĞƐĞŶƚͬ�ďƐĞŶƚͿ�
ŝŝͿ��ůĂĐŬĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐŝƌĐůĞ� ĨŽƌ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ� ^ĞƌŝĞƐ�ŝŝŝͿ�tƌŝƚĞ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ� ^ĞƌŝĂů� EŽ͘�
ŝǀͿ�tƌŝƚĞ� ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ� ƐĞƌŝĂů� EŽ͘�ĂŶĚ�ĂůƐŽ� ďůĂĐŬĞŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĐŝƌĐůĞƐ�ďĞůŽǁ�
ǀͿ��ƉƉĞŶĚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ��ŝŶ�ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐŽůƵŵŶ�

ϭϮ͘� WůĞĂƐĞ� ƌĞĂĚ� ĂŶĚ� ĂďŝĚĞ� ďǇ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� �ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽǀĞƌ� ŽĨ�dĞƐƚ� �ŽŽŬůĞƚ͘� � /Ĩ�ĂŶǇ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶĚƵůŐĞƐ� ŝŶ�ĚŝƐŽƌĚĞƌůǇ� �Žƌ�
ŝŵƉƌŽƉĞƌ� ĐŽŶĚƵĐƚ͕� � ŚĞ� ǁŝůů� ƌĞŶĚĞƌ� ŚŝŵƐĞůĨ� ůŝĂďůĞ� ĨŽƌ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂĐƚŝŽŶ� ĂŶĚͬŽƌ� ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� � ŽĨ� Ă� ƉĞŶĂůƚǇ� ĂƐ� ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ŵĂǇ� ĚĞĞŵ� Ĩŝƚ͘�

ϭϯ͘� � � � dŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� � ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ůĞĂǀĞ� ƚŚĞ� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� �,Ăůů� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĞǆƉŝƌǇ� ŽĨ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ƚŝŵĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�

�ŶŶĞǆƵƌĞ�
,Žǁ� ƚŽ� Ĩŝůů� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŶƐǁĞƌ�^ŚĞĞƚ��ŽĨ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ��ƚǇƉĞ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶ� ƚŚĞ���ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�,Ăůů�
WůĞĂƐĞ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� � ǀĞƌǇ� ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘� zŽƵ� ŵĂǇ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� �ŶƐǁĞƌ� ^ŚĞĞƚƐ� ĂƌĞ� ƚŽ� ďĞ� ĞǀĂůƵĂƚĞĚ� � ŽŶ�
ŵĂĐŚŝŶĞ͕� � �ĂŶǇ� ǀŝŽůĂƚŝŽŶ� � ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� � ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� � ŵĂǇ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ǇŽƵƌ� ƐĐŽƌĞ� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ� ǇŽƵ� ǁŽƵůĚ� ǇŽƵƌƐĞůĨ� � ďĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�
�ĞĨŽƌĞ� ǇŽƵ�ŵĂƌŬ� ǇŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ��ŽŶ�ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ��^ŚĞĞƚ͕� ǇŽƵ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ�Ĩŝůů� ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ��ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ��ŝŶ� ŝƚ͘�
�Ɛ� ƐŽŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�� ƌĞĐĞŝǀĞƐ� �ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ��^ŚĞĞƚ͕��ŚĞͬƐŚĞ� ƐŚŽƵůĚ��ĐŚĞĐŬ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŶƵŵďĞƌĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďŽƚƚŽŵ͘���/Ĩ� ŝƚ� ŝƐ�
ĨŽƵŶĚ�ƵŶŶƵŵďĞƌĞĚ�� ŚĞͬƐŚĞ� ƐŚŽƵůĚ��Ăƚ� ŽŶĐĞ� ŐĞƚ� ŝƚ� ƌĞƉůĂĐĞĚ��ďǇ� Ă�ŶƵŵďĞƌĞĚ��ŽŶĞ͘�
zŽƵ�ǁŝůů� ƐĞĞ� ĨƌŽŵ��ƚŚĞ��ŶƐǁĞƌ�� ^ŚĞĞƚ��ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ� Ĩŝůů� ŝŶ�ƚŚĞ� ƚŽƉ��ůŝŶĞ͕� ǁŚŝĐŚ�� ƌĞĂĚƐ�ƚŚƵƐ͗�
�
����շ֧֊�֭ᮤ �� � ֑֟֗֙� � ֑֟֗֙�շ֫փ� � � է֊֡ᮓ֞֐եշ�
�
����ͲͲͲͲͲͲͲ� � ͲͲͲͲͲͲͲͲ� � ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ� � � ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ�
����ĞŶƚƌĞ�� ^ƵďũĞĐƚ� � ^͘��ŽĚĞ� � � � ZŽůů�EƵŵďĞƌ� � � � �
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͕�ƐĂǇ͕�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ĞůŚŝ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�WĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ZŽůů�EŽ͘�ŝƐ�ϬϴϭϮϳϲ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƌ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝƐ�͚�͕͛�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�Ĩŝůů�ŝŶ�ƚŚƵƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ďĂůů�ƉĞŶ͘�
Ύ�dŚŝƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�
�
շ֧֊֭�ᮤ �� � ֑֟֗֙� � ֑֟֗֙�շ֫փ� � � է֊֡ᮓ֞֐եշ�
ͲͲͲͲͲͲͲ� � ͲͲͲͲͲͲͲͲ� � ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ������������ϵ����ϵ� � ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ�� Ϭ����ϴ���ϭ����Ϯ����ϳ����ϲ�
�ĞŶƚƌĞ� � ^ƵďũĞĐƚ� � ^͘��ŽĚĞ� � � � ZŽůů�EƵŵďĞƌ�
zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ǁƌŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ďĂůů�ƉĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�Žƌ�,ŝŶĚŝ͘��dŚĞ�ƚĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ďǇ��ůƉŚĂďĞƚƐ��͕��͕���Žƌ���Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽŬůĞƚ͘�
tƌŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ZŽůů�EƵŵďĞƌƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘���Ž�ŶŽƚ�Žŵŝƚ�ĂŶǇ�
ǌĞƌŽ;ƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘�
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĐŽĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dŝŵĞ�dĂďůĞ͘��EŽǁ�ĞŶĐŽĚĞ�ƚŚĞ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ͕�^ƵďũĞĐƚ�
�ŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽůů�EƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘���Ž�ƚŚĞ�ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďůĂĐŬ�ƉĞŶ͘��dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�
ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶĐŽĚĞĚ͘�
tƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ŽĨ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂĨƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�
&Žƌ�'ĞŶĞƌĂů��ďŝůŝƚǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉĂƉĞƌ�ŽĨ�͚�͛�dĞƐƚ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽĚĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĐŽĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ϵϵ͘���Ž�ŝƚ�ƚŚƵƐ͘�
�
֌֡֟᭭ֆշ֞�ᮓ֐� � � ֑֟֗֙�
�
�ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�;�Ϳ�� ^ƵďũĞĐƚ��ŽĚĞ��ϵ����ϵ�
ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ� ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ�
� � �

� � � �������Ϭ� Ϭ�
�
���������������� � � �������ϭ� ϭ� �
�



ϯϮ�
�

� � � � �������Ϯ�������Ϯ�
���������������
� � � � �������ϯ�������ϯ�
���������������� �
� � � � ��������ϰ� ϰ�
�
� � � � ��������ϱ������ϱ�
�
� � � � ��������ϲ� ϲ�
�
� � � � ��������ϳ� ϳ�
�
� � � � ��������ϴ� �ϴ�
�
�
�
� �ůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝƐ�ƚŽ�ďůĂĐŬĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞ�ŵĂƌŬĞĚ�͚�͛�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ��ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĐŽĚĞ�
ďůĂĐŬĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƚŚĞ��ŝƌĐůĞƐ�ĨŽƌ�͚ϵ͛�;ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĐŽůƵŵŶͿ�ĂŶĚ�͛ϵ͛�;ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĐŽůƵŵŶͿ͘��zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�
ĞŶĐŽĚĞ�ƚŚĞ�ZŽůů�EŽ͘�ϬϴϭϮϳϲ͘���Ž�ŝƚ�ƚŚƵƐ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ͘�
�
�
է֊֡ᮓ֞֐եշ�
�
� ZŽůů�EƵŵďĞƌƐ�
Ϭ�
�

�ϴ� ϭ� Ϯ� ϳ� ϲ�

�
����������Ϭ�������Ϭ�������Ϭ�������Ϭ�������Ϭ� � � �����/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�͗�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� � � � �
�
�ϭ�������ϭ����������������ϭ�������ϭ������ϭ� � � �����ŚĂǀĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĞŶĐŽĚĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵďũĞĐƚ͕�dĞƐƚ�� � � �
�
�Ϯ�������Ϯ������Ϯ�����������������Ϯ������Ϯ�� � � ������ŽŽŬůĞƚ�^ĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ZŽůů�EƵŵďĞƌ͘�
�
�ϯ�������ϯ������ϯ�������ϯ�������ϯ�������ϯ�
�
�ϰ�������ϰ������ϰ�������ϰ�������ϰ�������ϰ�� � � Ύ�dŚŝƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
�
�ϱ�������ϱ�������ϱ������ϱ�������ϱ�������ϱ�
�
ϲ��������ϲ������ϲ�������ϲ�������ϲ��������
�
ϳ��������ϳ������ϳ�������ϳ����������������ϳ�
�
ϴ����������������ϴ�������ϴ�������ϴ�������ϴ�
�
ϵ��������ϵ������ϵ�������ϵ�������ϵ�������ϵ�
�
�

�

�ƉƉĞŶĚŝǆͲ/s�

�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĂŵŝŶĞĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ͕�/�ŚĂǀĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�Dƌͬ͘DƐͬ͘DƌƐ͘�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘;ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�
ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ͕� Ă� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŝƚŚ� ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙;ŶĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ĂƐ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŽĨ�
ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ͕�^ͬŽͬ�ͬŽ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͕�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�͙͙͙͙͙͙͙͙͘;sŝůůĂŐĞͬ�ŝƐƚƌŝĐƚͬ^ƚĂƚĞͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂŵƉĞƌƐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘��

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ��

�ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌͬ�ŝǀŝů�^ƵƌŐĞŽŶͬ��
DĞĚŝĐĂů�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘�

�
EŽƚĞ� ͗� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� Ă� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƐƚƌĞĂŵͬĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ;ĞŐ͘� sŝƐƵĂů� /ŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�KƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐŝƐƚ͕�
>ŽĐŽŵŽƚŽƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͲKƌƚŚŽƉĞĚŝĐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚͬWDZͿ͘�

�ƉƉĞŶĚŝǆͲs�
�

>ĞƚƚĞƌ�ŽĨ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�hƐŝŶŐ�KǁŶ�^ĐƌŝďĞ�
;dŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͿ�

�



ϯϯ�
�

/�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͕͘�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙�;ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�;ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͿ� ͙͙͙͙͙͙͙͘ďĞĂƌŝŶŐ� ZŽůů� EŽ͘� ͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘� Ăƚ� ͙͙͙͙͙͘͘� ;ŶĂŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚƌĞͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ�
͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘� ;ŶĂŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ƚĂƚĞͿ͘�DǇ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ�͙͙͙͙͙͙͘͘� /�ĚŽ�ŚĞƌĞďǇ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘� ;ŶĂŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĐƌŝďĞͿ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƐĐƌŝďĞͬƌĞĂĚĞƌͬůĂď�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�/�ĚŽ�
ŚĞƌĞďǇ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ƚŚĂƚ� ŚŝƐ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ͙͙͙͙͙͙͙� /Ŷ� ĐĂƐĞ͕� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ŝƚ� ŝƐ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂƐ�
ĚĞĐůĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŵǇ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�/�ƐŚĂůů�ĨŽƌĨĞŝƚ�ŵǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŚĞƌĞƚŽ͘��
�

;^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚǇͿ�
WůĂĐĞ�͗�
�
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