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tĞ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ��ǆƚĂƌ��W�ƐĞƌŝĞƐ�ƉŝƐƚŽů͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ŝƚ�ƐĂĨĞůǇ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ƐĂĨĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů͕�Žƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�Ă�ĮƌĞĂƌŵ�ďĞĨŽƌĞ͘��
�ŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ǁĞ�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ĞŶƟƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘��zŽƵ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 

tĂƌŶŝŶŐ͊ 

/Ĩ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ĐĂƌĞůĞƐƐůǇ�Žƌ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ŚĂŶĚůĞĚ͕�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĂĨĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘��/Ĩ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞĂƌŵƐ͕�ƐĞĞŬ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĂĨĞ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŐƵŶ�ƌĂŶŐĞ�Žƌ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�EZ��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 

EŽƟĐĞ͊ 

dŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞĂƌŵ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ůŽĂŶĞĚ�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘��dŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�Žƌ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞĂƌŵ͕�Žƌ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŵŝƐƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�Žƌ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

d,/^�/^�EKd���^�&�dz�D�Eh�> 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĮƌĞĂƌŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ͛Ɛ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 



'ĞŶĞƌĂů�&ŝƌĞĂƌŵ�^ĂĨĞƚǇ�ZƵůĞƐ 
ϭ͘ �ůǁĂǇƐ�ŚĂŶĚůĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�ĂƐ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĞƌĞ�ůŽĂĚĞĚ͘ 
Ϯ͘ EĞǀĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�Ăƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ͘ 
ϯ͘ �ůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŽĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ďŽůƚ�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ�ŽƉĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ůĂǇŝŶŐ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͘ 
ϰ͘ EĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ�ƵŶĂƩĞŶĚĞĚ͘ 
ϱ͘ �ůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ďĂƌƌĞů͕�ďŽƌĞ͕�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 
ϲ͘ EĞǀĞƌ�ĚƌŝŶŬ�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ďĞǀĞƌĂŐĞƐ�Žƌ�ƚĂŬĞ�ĚƌƵŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŚŽŽƟŶŐ͘ 
ϳ͘ �ůǁĂǇƐ�ǁĞĂƌ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ͘ 
ϴ͘ �ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ŽŶ�ƐĂĨĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ͕�ƵŶƟů�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ͘ 
ϵ͘ EĞǀĞƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĮƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďŽƌĞ�ŝƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͘ 
ϭϬ͘ EĞǀĞƌ�ŝŶĚƵůŐĞ�ŝŶ�͞ŚŽƌƐĞƉůĂǇ͟�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĮƌĞĂƌŵƐ͘ 
ϭϭ͘ �ůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƉƌŽũĞĐƟůĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�

ŶŽƚ�Śŝƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘ 
ϭϮ͘ �ůǁĂǇƐ�ƉƵƚ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŚĞŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĮƌŝŶŐ�ŽŶ�Ă�

ƌĂŶŐĞ͘��KďĞǇ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͘ 
ϭϯ͘ �ůǁĂǇƐ�ĐĂƌƌǇ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�ĞŵƉƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ůŽĐŬĞĚ�ŽƉĞŶ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ƵŶƟů�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ĮƌĞ͘��<ĞĞƉ�ŝƚ�ƉŽŝŶƚĞĚ�

ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐƚŽƉ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ůŽĂĚŝŶŐ͕�ĮƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�͘ 
ϭϰ͘ �ůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ďĂƌƌĞů�ďŽƌĞ͕�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘���ůĞĂŶ�Ă�ǁĞƚ�Žƌ�ĨŽƵůĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�

ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 
ϭϱ͘ �ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ�ĐůĞĂŶ͕�ĚƌǇ͕�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐĂůŝďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�

ĮƌĞĂƌŵ͘��K�EKd�h^���>hD/EhD���^���DDhE/d/KE�KZ�Z�-D�Eh&��dhZ����DDhE/d/KE͘�;Z�>K��^Ϳ 



ϭϲ͘ �Ž�ŶŽƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚƌƵŵ�ĨĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ 
ϭϳ͘ &ŽƌĐŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂƉŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�

ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 
ϭϴ͘ �ůǁĂǇƐ�ƐĞĞŬ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Įƚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�ƐĂĨĞůǇ͘ 
ϭϵ͘ �ůǁĂǇƐ�ǁĞĂƌ�ĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂƐ�ǁĞůů͘���ŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�

ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘ 
ϮϬ͘ �ůǁĂǇƐ�ǁĞĂƌ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂƐ�ǁĞůů͘��&ůǇŝŶŐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĞǇĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�

ďůŝŶĚŶĞƐƐ�ďƵƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͘ 
Ϯϭ͘ �ůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƟŽŶ�ƉŽƌƚ͘�^ƉĞŶƚ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ĞũĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶũƵƌǇ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƟŽŶ�ƉŽƌƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�ĞũĞĐƟŽŶ͘��EĞǀĞƌ�ƉůĂĐĞ�ĮŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƟŽŶ�ƉŽƌƚ͕�ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďƵƌŶĞĚ�Žƌ�ŝŶũƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 

ϮϮ͘ EĞǀĞƌ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŝŵŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ͘�� 
Ϯϯ͘ �ůǁĂǇƐ�ďĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ďĞŚŝŶĚ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƐƋƵĞĞǌĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͘����ƉƌŽũĞĐƟůĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂǀĞů�ƵƉ�ƚŽ�

ƚŚƌĞĞ�ŵŝůĞƐ͖�ŝĨ�ŝŶ�ĚŽƵďƚ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ƐŚŽŽƚ͘ 
Ϯϰ͘ EĞǀĞƌ�ƐŚŽŽƚ�Ăƚ�Ă�ŚĂƌĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƌŽĐŬ͕�Žƌ�Ă�ůŝƋƵŝĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ͘����ƉƌŽũĞĐƟůĞ�ŵĂǇ�ƌŝĐŽĐŚĞƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶ�ĂŶǇ�

ĚŝƌĞĐƟŽŶ��ĐĂƵƐŝŶŐ�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 
Ϯϱ͘ EĞǀĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�Ă�ĮƌĞĂƌŵ�ŶĞĂƌ�ŇĂŵŵĂďůĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ŇĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞůůĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĮƌĞĂƌŵ͘�� 
Ϯϲ͘ <ĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞĂƌŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�

ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵƐ͘ 
 
&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĚĞĂƚŚ͘���ůǁĂǇƐ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�

ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ďĞĨŽƌĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĮƌĞĂƌŵ͘ 



,��>d,�t�ZE/E' 

�ŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ŝŶ�ƉŽŽƌůǇ�ǀĞŶƟůĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ĂŶĚ�Žƌ�ůĞĂĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘��
�ǆƉŽƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ĐĂƐĞ�ĐĂŶĐĞƌ͕�ďŝƌƚŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŚĂƌŵ͘��,ĂǀĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�
ĐŽŶĮŶĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘��tĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŌĞƌ�ƐŚŽŽƟŶŐ͕�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͕�Žƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ͘���Ž�ŶŽƚ�ĞĂƚ�Žƌ�ƐŵŽŬĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

 

hŶůŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ůĞĂƌŝŶŐ�zŽƵƌ�WŝƐƚŽů 
 
 
 

 
 
 

ϭ͘ <ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 
Ϯ͘ WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ŽŶ�͞^�&�͘͟�zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�͞^�&�͟�ƉŽƐŝƟŽŶ�

ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŝƐ�ĐŽĐŬĞĚ͘�;ĮŐϭͿ 
ϯ͘ �ĞƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĐĂƚĐŚ�ďƵƩŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ 

ϰ͘ �ũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌĞĚ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ďǇ�ƌĞƚƌĂĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ƵŶƟů�ŝƚ�ƐƚŽƉƐ͘��
>Ğƚ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƚĞĚ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĨĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘ 
 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ 



 
 

ϱ͘ tŚŝůĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͕�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶǇ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ďĂƌƌĞů�ĐŚĂŵďĞƌ͘�;ĮŐϮͿ 

ϲ͘ ZĞůĞĂƐĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ŶŽ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͘��zŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵŶůŽĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ͘��/ƚ�
ŵĂǇ�ŶŽǁ�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�Žƌ�ƉƌĞƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘ 

 

 

>ŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�&ŝƌŝŶŐ�zŽƵƌ�WŝƐƚŽů 
 

�ĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶůŽĂĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘��DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƐĂĨĞ͘ 
ϭ͘ <ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 
Ϯ͘ >ŽĂĚ�ǇŽƵƌ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘��WůĂĐĞ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĨĞĞĚ�ůŝƉƐ͕�ƉƌĞƐƐ�ĚŽǁŶ�ƵŶƟů�ŝƚ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ĨĞĞĚ�ůŝƉƐ�ĂŶĚ�

ƚŚĞŶ�ƐůŝĚĞ�ĨƵůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ 

ϯ͘ dŽ�ŝŶƐĞƌƚ�ǇŽƵƌ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁĞůů�ƵŶƟů�ŝƚ�ůŽĐŬƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘��WƵůů�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĚŽǁŶ�

ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�/DWKZd�Ed�EKd�͗�&ŽƌĐŝŶŐ�Ă�ĨƵůůǇ�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƚŽ�ƐĞĂƚ�ŽŶ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ďŽůƚ�ĐĂŶ�ďĞ�

ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�Žƌ�ƉŝƐƚŽů�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƵŶƵƐĂďůĞ͘��DĂŐĂǌŝŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞ�
ůŽĂĚĞĚ�ŽŶĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĨƵůů͕�Žƌ�ŽŶůǇ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ůŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ 



ϰ͘ ZĞƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ĨƵůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘��ZĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ͘���Ž�ŶŽƚ�͞ƌŝĚĞ͟�
Žƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ǁŚŝůĞ�ĐŚĂŵďĞƌŝŶŐ�Ă�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�
ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ŵŝƐĨĞĞĚ͘��zŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ŶŽǁ�ůŽĂĚĞĚ͘ 

ϱ͘ WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ŽŶ�͞&/Z�͟�;ĮŐϯͿ��zŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ͘ 
ϲ͘ ^ƋƵĞĞǌĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͘� 
ϳ͘ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ͕�ƚŚĞ�>Z�,K�;>ĂƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ďŽůƚ�ŚŽůĚ�ŽƉĞŶͿ�ǁŝůů�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�

ďĂĐŬ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘��ĞƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ĐĂƚĐŚ�;ĮŐϯͿ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽƵŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͘ 

 

 

DĂůĨƵŶĐƟŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 
 

ϭ͘ /Ĩ�ĂŶ�ĂƵĚŝďůĞ�͞ƉŽƉ͟�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌĞĐŽŝů�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮƌŝŶŐ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ����^��&/Z�͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�sŝƐƵĂůůǇ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶƐĞƌƚ�Ă�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƌŽĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƟůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŽĚŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƌĞ͘ 

Ϯ͘ &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĮƌĞ͗��ĂůǁĂǇƐ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝƚ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĮƌĞ͘��/Ĩ�Ă�ŚĂŶŐ�
ĮƌĞ�;ƐůŽǁ�ŝŐŶŝƟŽŶͿ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĮƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĮƌĞ͕�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĐŚ͕�ĞũĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĞƌ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ŝŶĚĞŶƚ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚ͕�Žī�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͕�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ďǇ�Ă�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŐƵŶƐŵŝƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ĮƌŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘��/Ĩ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ŝŶĚĞŶƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŶŽƌŵĂů�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĮƌĞĚ�ĐĂƐĞƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĂƐƐƵŵĞ�ĨĂƵůƚǇ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘��WƌŽƉĞƌůǇ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵŵĞ�ĮƌŝŶŐ͘��EŽƚĞ͗��ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ĨŽƌ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ŝŶĚĞŶƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĮƌĞĚ͘ 

ϯ͘ EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝĨ�ŝƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�Ă�ũĂŵŵĞĚ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ďĂƩĞƌǇ͘� 
ϰ͘ EĞǀĞƌ�ĂůƚĞƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů͛Ɛ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘ 
ϱ͘ /Ĩ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ǆƚĂƌ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�

Ă�ĮƌĞĂƌŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ 



�ŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�EŽƌŵĂů��ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

ZĞŐƵůĂƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ͘��ĞĨŽƌĞ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů͕�
ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌĞĚ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ 
 
ϭ͘ sĞƌŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ƵŶůŽĂĚĞĚͬĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ŝŶƚŽ�ďĂƩĞƌǇ͘ 
Ϯ͘ WĂƌƟĂůůǇ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƚĂŬĞ�ĚŽǁŶ�ƉŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƚĂŝŶƐ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĐůŽƐĞĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘���Ž�ŶŽƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŝƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƵŶĐŚ͘���ďƵůůĞƚ�ƟƉ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŝƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŐƌĂƐƉ�ƚŚĞ�
ŚĞĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�;ĮŐ�ϰͿ 

ϯ͘ WƵůů�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƚĂŬĞ�ĚŽǁŶ�ƉŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ƵŶƟů�ŝƚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�
ƉŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�;ĮŐ�ϱͿ 

&ŝŐƵƌĞ�ϰ &ŝŐƵƌĞ�ϱ 



ϲ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďƵīĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƐƉƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ďǇ�ĮƌƐƚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵīĞƌ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚƵďĞ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵīĞƌ�ĨĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƉůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐĞƌƚƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐůŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�
ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ůŝŌĞĚ�ƵƉ�Žƌ�ĚƌŽƉ�ŽƵƚ͘��tŚŝůĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐƉƌŝŶŐ͘�;ĮŐϳͿ�,ŽůĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬĞĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ďƵīĞƌ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘�;ĮŐϴͿ 

ϰ͘ 'ƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚƵŵď�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŐƵĂƌĚ�ƌĞƚĂŝŶĞƌ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ďĞůŽǁ͘�;ĮŐϲͿ�
WƵƐŚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƵŵď�ƵŶƟů�ŝƚ�ůŝŌƐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ůŽŽƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨƌŽŶƚ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŚŽŽŬ͘� 

ϱ͘ dŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͖�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ƵƉƉĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐŝĚĞ͘��W>��^��EKd�͗�dŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ��
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘� 

&ŝŐƵƌĞ�ϳ 

&ŝŐƵƌĞ�ϲ 

&ŝŐƵƌĞ�ϴ 



ϳ͘ ^Ğƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͕�ďƵīĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŝů�ƐƉƌŝŶŐ�ĂƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�
ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ďĂĐŬ�ƵƉ͘ 

ϴ͘ DŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŝŶĐŚĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�
ĂƐƐĞŵďůǇ͘��/ƚ�ǁŝůů�ƐŝŵƉůǇ�ƉƵůů�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

ϵ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ĐĂƌƌŝĞƌ�
ŐƌŽƵƉ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƚŽŽů�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŝŶ͘�
;ĮŐϵͿ��dŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŝĚ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚĞƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ƚŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ͘ 

ϭϬ͘ dŝůƚ�ďŽůƚ�ĨĂĐĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽůƚ͘ 
ϭϭ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŽƌ�ďǇ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŝŶ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�

ǁŚŝůĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƐůŝŐŚƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŽƌ͘�;ĮŐϭϬͿ 
ϭϮ͘ zŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŶŽǁ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�

ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽůƚ�ĂŶǇ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚĞƌĞŝŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘ 

ϭϯ͘ zŽƵƌ��W�^ĞƌŝĞƐ�ƉŝƐƚŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ƚŚĂƚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Žŝů�ůƵďƌŝĐĂƟŽŶ͘�zŽƵƌ��W�ƐĞƌŝĞƐ�ƉŝƐƚŽů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ŽƉƟŵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ŝĨ�ƐŝŵƉůǇ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĚƌǇ͘��ŌĞƌ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŽŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝĨ�ŽŶĞ�ƐŝŵƉůǇ�
ŝŶƐŝƐƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�Žƌ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŐƌŝŵǇ�ŵĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘�/Ĩ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�͞ĚƌǇ͟�
ůƵďƌŝĐĂŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĨŽŐ�ŽĨ�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ƐƉƌĂǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Wd&��ďĂƐĞĚ�ĚƌǇ�
ůƵďƌŝĐĂŶƚ�ƐƉƌĂǇƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ŽǀĞƌ�Žŝů͘� 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϵ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ 



ϭϰ͘ �ƐƐĞŵďůǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�ƐƚĞƉƐ͘� 

/DWKZd�Ed͗�dŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ͕�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ďĂĐŬ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƵƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͘�;ĮŐϭϭͿ�
&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ�Žƌ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ďƌĞĂŬĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�� 

hƉŽŶ�ƌĞŝŶƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ďŽůƚ�ŚŽůĚ�ŽƉĞŶ�ĂĐƚƵĂƚŽƌ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽůƚ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ 
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�&Žƌ�DƵǌǌůĞ��ĞǀŝĐĞ�tŽƌŬ 

t�ZE/E'͗��ůǁĂǇƐ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŵƵǌǌůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐĂůŝďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�Žƌ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚŝƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŐƵŶƐŵŝƚŚ͘ 
 

dŚĞ��ǆƚĂƌ��W�^ĞƌŝĞƐ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵƵǌǌůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐĞŶƐŝďůĞ�
ŵĂŶŶĞƌ͘��Ž�ŶŽƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�͞ƵƉƉĞƌ�ǀŝƐĞ�ũĂǁƐ͟�Žƌ�ĂŶǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮƌĞĂƌŵƐ͘�^ŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŚĂŶĚ�
ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů͘� 
 

ϭ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ŵƵǌǌůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĮƌƐƚ͘�/ƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚƐ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ�ǁĂƐŚĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ��
ǁŝƚŚ�Ă�Įƌŵ�ŐƌŝƉ͘��ŶǇ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƌŽƚĂƟŽŶĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�;ƟŵŝŶŐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƐƉƌŝŶŐ�
ǁĂƐŚĞƌ�ĂƐ�ƟŐŚƚůǇ�ĂƐ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ďǇ�ŚĂŶĚ͘�dŽƌƋƵŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�
ǁĂƐŚĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ĂŶǇ�ůŽŽƐĞŶŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƵƐĞ͘ 

 



Ϯ͘ ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚŐƵĂƌĚ�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƐĐƌĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŐƵĂƌĚ�ƌĞƚĂŝŶĞƌ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�WŚŝůůŝƉƐ�
ŚĞĂĚ�ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ͘�;ĮŐϭϮͿ 

ϯ͘ �ŌĞƌ�ďŽƚŚ�ƐĐƌĞǁƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ͕�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŐƵĂƌĚ�ŵĂǇ�ŶŽǁ�ďĞ�ƉƵůůĞĚ�ĮƌŵůǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƐůŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƌĂŝů͘�;ĮŐϭϯͿ� 

ϰ͘ &Žƌ�ŵƵǌǌůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽƌƋƵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐŵĂůů�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚŐƵĂƌĚ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞŶ-
ĞŶĚ�ǁƌĞŶĐŚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŽƌŬ͘�;ĮŐϭϰͿ�&Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĞ�ǁƌĞŶĐŚ�ŇĂƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƌƌĞů�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂǀǇ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚůǇ�ĐůĂŵƉĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�Ă�ǀŝƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�
ǁƌĞŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘�/Ĩ�Ă�ǀŝƐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇĂƚƐ͕�ƟŐŚƚĞŶ�ŽŶůǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƌŽƚĂƟŽŶ͕�ĂƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ǀŝƐĞ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�ĚĞĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ďĂƌƌĞů�ďŽƌĞ͘� 

ϱ͘ ��ƐƐĞŵďůĞ�ŝŶ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ŽƌĚĞƌ͘� 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ 





>ŝŵŝƚĞĚ�tĂƌƌĂŶƚǇ 

�ǆƚĂƌ�>>��ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�
ĂŶĚ�ƚĞŶ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐĂƌĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�

ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ��yd�Z�>>��ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͕�Žƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞĂƌŵ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ŶǇ�ƐƵĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ��yd�Z�>>��ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ͕�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ǁŝƚŚŝŶ�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ďǇ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵĞĚŝĞĚ�ďǇ��yd�Z�>>�͘�dŚŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�
�yd�Z�>>�͘�dŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ��yd�Z�>>��Ăƚ�ƐƵƉƉŽƌƚΛĞǆƚĂƌƵƐĂ͘ĐŽŵ�
ĂŶĚ�ŐĞƚ�Ă�͞tĂƌƌĂŶƚǇ�ZĞƚƵƌŶ��ƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ͟�ŶƵŵďĞƌ͘��ůů�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐůĂŝŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�
ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŶ͕�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŝŶƐƵƌĞ�ƐŚŝƉŵĞŶƚ͕�ƐŝŶĐĞ��yd�Z�>>��ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�
Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ͘��yd�Z�>>��ǁŝůů�ƉĂǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŽǁŶĞƌ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘��ŌĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗� 

tĂƌƌĂŶƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
�yd�Z�>>� 

ϭϬϳϬ�DĞƚƌŝĐ��ƌ͘ 
>ĂŬĞ�,ĂǀĂƐƵ��ŝƚǇ͕����ϴϲϰϬϯ 

 

ǁǁǁ͘ĞǆƚĂƌƵƐĂ͘ĐŽŵ 



/DNH�+DYDVX�&LW\�
$UL]RQD 


