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,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϮϲ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

ϭ͘�tĞůĐŽŵŝŶŐ�

'ŽŽĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�΀ŶĂŵĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĂůů͕�ŚŽƚĞů͕�ĞƚĐ͘΁͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ͘�
/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŚĞƌĞ�ƚŽĚĂǇ

Ϯ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�
�
DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�DĂƌŬ�tĂƚƐŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�͙�͘�
DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�DĂƌŬ�tĂƚƐŽŶ�ĨƌŽŵ�΀ŶĂŵĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶǇ΁͕�ǁŚĞƌĞ�/�Ăŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�͙� �͘
>Ğƚ�ŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŵǇƐĞůĨ͖�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�DĂƌŬ�tĂƚƐŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�͙�

ϯ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�͙�͘�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽĚĂǇ�ŝƐ�ƚŽ�͙�͘�
/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�͙�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�͙�͘�ͬ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵ� �
/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�/͛ŵ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�͙�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ͙�ͬ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�͙� /Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�/͛ŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�͙�ůŽŽŬ�Ăƚ�͙�͘�ͬ�ĞǆƉůĂŝŶ�͙� �

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŽƵƚůŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ͗�
�
/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�/͛ŵ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉŽŝŶƚƐ͗�
ĨŝƌƐƚůǇ͕�͙�͕�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�͙�͕�ĂŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ�/͛ůů�͙�͘�
/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉŽŝŶƚƐ͗�
ĨŝƌƐƚůǇ͕�͙�͕�ƐĞĐŽŶĚůǇ�͙�͕�ĂŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ�͙�͘�

ϰ͘��ǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
�
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƐŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ǁŚĞŶ�/͛ůů�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
ƚŚĞŵ͘�
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƐŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ǁŚĞŶ�/͛ůů�ĚŽ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
ƚŚĞŵ�

hƐĞĨƵů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌǀŝĞǁƐ�

ΗDǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ͘Η�
ΗDǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘Η�
Η&ŝƌƐƚůǇ͕�ƐĞĐŽŶĚůǇ͕�ƚŚŝƌĚůǇ͕�ĨŝŶĂůůǇ͙Η�
Η/Ζŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ͙
ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ
ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ͙�
ĞǆĂŵŝŶĞ͙�
ƚĞůů�ǇŽƵ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ �͙
ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƐŽŵĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĨŝŐƵƌĞƐ͙�
Ĩŝůů�ǇŽƵ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ͙�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ͙�
ůŝŵŝƚ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽĨ͙�
ΗWůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘Η�



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϮϳ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ

ΗdŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘Η�
Η/ΖĚ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘Η�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
�
�ƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŚǇ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Žƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘
Η�Ɛ�/�ƐĂŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͙Η�
ΗdŚŝƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�;ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ͘
Η�Ɛ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ͙Η�
ΗdŚŝƐ�ƚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶ
ΗdŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�/�ƉƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďĞĨŽƌĞ͙Η�

<ĞĞƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�
�
Η/ΖĚ�ŶŽǁ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ͙Η�
Η/ΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŽ͙Η�
ΗdŚĂƚΖƐ�Ăůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ͙Η
ΗEŽǁ�/ΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ͙Η�
ΗdŚŝƐ�ůĞĂĚƐ�ŵĞ�ƚŽ�ŵǇ�ŶĞǆƚ�ƉŽŝŶƚ͙Η�

WŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǀŝƐƵĂůƐ�

/ƚΖƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŚƌĂƐĞ
ΗdŚŝƐ�ŐƌĂƉŚ�ƐŚŽǁƐ�ǇŽƵ͙Η
ΗdĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ͙Η�
Η/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů
Η/ΖĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ͙Η�
ΗdŚŝƐ�ĐŚĂƌƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ͙Η
ΗdŚŝƐ�ŐƌĂƉŚ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�Ă�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ŽĨ͙͞
Η�Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ͙Η
ΗdŚŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�͙
Η&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ͬ�ǁŚǇ͙Η�
ΗdŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͙͞

^ƵŵŵĂƌŝƐŝŶ
�
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ͗�
ΗdŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�/ΖǀĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ͙Η�
ΗtĞůů͕�ƚŚĂƚΖƐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŶŽǁ͘�tĞΖǀĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͙Η�
Η^Ž͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�/Ŷ�ďƌŝĞĨ͕�ǁĞ͙Η�
ΗdŽ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ͕�/͙Η�

ZĞůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͗�
�
Η^Ž�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵΖƌĞ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ĐůĞĂƌĞƌ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐĂůĞƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�Ϯ
ΗdŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ͙Η



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚ

ϭϮϴ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

Η^Ž�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ�ŽĨĨ͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�ǇŽƵ͙Η�
Η/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�/�ƐĂŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͙Η�

,ĂŶĚůŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�

dŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�
ΗdŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ʹ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞŵ͘
ΗdŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�/ΖĚ�ďĞ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ͘Η�
/ƚ͛Ɛ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ƌĞͲǁŽƌĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�Đ
ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘��Ǉ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�

ΗdŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�^Ž�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͍Η�
ΗdŚĂƚΖƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�,Žǁ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƌĞĚƵŶĚ
ΗdŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂƐŬŝŶŐ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͍Η�

�ĨƚĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĂƐŬĞĚ�ǇŽƵ�ŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞ
Η�ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶƐǁĞƌ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͍Η�
Η�Ž�ǇŽƵ�ĨŽůůŽǁ�ǁŚĂƚ�/�Ăŵ�ƐĂǇŝŶŐ͍Η�
Η/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘Η�
Η/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ͊Η�

/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ƐĂǇ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ͘�/ƚΖƐ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŐƵĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ŐĞƚ�ŝƚ�ǁƌŽŶŐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ͗�
�
ΗdŚĂƚΖƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�/�ĚŽŶΖƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŬŶŽǁ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŵǇ�ŚĞĂĚ͕�ď /Ζůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�
ůĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘Η�
Η/Ζŵ�ĂĨƌĂŝĚ�/Ζŵ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘�WĞƌŚĂƉƐ�/�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�ůĂƚĞƌ͘Η�
Η'ŽŽĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�/�ƌĞĂůůǇ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ͊�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͍Η�

ΗdŚĂƚΖƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ͕�ƐŽ�/�ĐĂŶΖƚ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ĂŶƐǁĞƌ͘Η�
ΗhŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/Ζŵ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĂƚ

tŚĂƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽ�ǁƌŽŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
�
zŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵΖǀĞ�ůŽƐƚ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͍�ZĞƉŚƌĂƐĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ͗
Η>Ğƚ�ŵĞ�ũƵƐƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͘Η�
ΗWĞƌŚĂƉƐ�/�ĐĂŶ�ƌĞƉŚƌĂƐĞ�ƚŚĂƚ͘Η�
ΗWƵƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ͙Η�
ΗtŚĂƚ�/�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝƐ͙Η�

hƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�

�ŽŶΖƚ�ƐƉĞĂŬ�ŝŶ�Ă�ĨůĂƚ�ŵŽŶŽƚŽŶĞ�ʹ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘��Ǉ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞΖƐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�WƌĂĐƚŝĐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞƐ�ʹ
ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ΗdŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�
;ƉĂƵƐĞͿ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ͘�;ƉĂƵƐĞͿ��ƵƐƚŽŵĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ�;ƉĂƵƐĞͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;ƉĂƵƐĞͿ�



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϮϵ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ

ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘Η�
�ŽŶΖƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ʹ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽŽ�ĨĂƐƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͊�
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,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϯϬ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�
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,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϯϭ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐƐ�

KƉĞŶŝŶŐ�Ă��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐ�WŚƌĂƐĞƐ�
�
'ŽŽĚ�ŵŽƌŶŝŶŐͬĂĨƚĞƌŶŽŽŶ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�
>Ğƚ͛Ɛ�ďĞŐŝŶ͕�ƐŚĂůů�ǁĞ
^ŚĂůů�ǁĞ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚĂƌƚ͍�
>Ğƚ͛Ɛ�ŐĞƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
�

tĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�DĞĞƚŝŶŐ�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
�
tĞ͛ƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�͙͙͘�ʹ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�͙͙͘�ʹ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐ
/ƚ͛Ɛ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�͙͙͘�ʹ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ �

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞĞƚŝŶŐ��ŐĞŶĚĂ�
�
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ
^ŚĂůů�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ͍
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝƚĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͘�&ŝƌƐƚ͕͙�

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�/ƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŐĞŶĚĂ�
�
^Ž͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ͙͘�
^ŚĂůů�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ͘�͙�
^Ž͕�ůĞƚ͛Ɛ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ͙�

KďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�Ă�DĞĞƚŝŶŐ�
�
tĞ͛ƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽĚĂǇ�ƚŽ͙͘
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ͙͘͘
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�ƚ
/͛ǀĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�͙�

/ŶǀŝƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�Ăƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
�
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�:ŝŵ͍�
tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͕�<ĞŝƚŚ͍
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ �͕:ŝŵ͍�
tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�:ŝŵ͍�

�

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐ�WŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�DĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉŽŝŶƚ�
�
WĞƌƐŽŶĂůůǇ͕�/�ƚŚŝŶŬ�͙͘
/Ŷ�ŵǇ�
dŚĞ�ǁĂǇ�/�ƐĞĞ�ŝƚ͙͘͘�



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϯϮ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

/ƚ͛Ɛ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�͙͘�
KďǀŝŽƵƐůǇ͙͘
�Ɛ�/�ƐĞĞ�ŝƚ͙͙͘�
/�ďĞůŝĞǀĞ͙͙͘�

DŽǀŝŶŐ�&ŽƌǁĂƌĚ�
�
^Ž͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĂŐĞŶĚĂ�
^ŚĂůů�ǁĞ�ŐĞƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͍�

DĞĞƚŝŶŐ��ŐƌĞĞŝŶŐ�
�
zŽƵ͛ƌĞ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ƌŝ
�ǆĂĐƚůǇ͘
WƌĞĐŝƐĞůǇ͘�
dŚĂƚ͛Ɛ�ƚƌƵĞ͕�/�ƐƵƉƉŽƐĞ �͘
/�ƐƵƉƉŽƐĞ�ƐŽ͘�

�ŽŵŵĞŶƚŝŶŐ�ŽŶ�KƚŚĞƌ�KƉŝŶŝŽŶƐ�
�
/�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĞĂŶ͘�
/�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽŝŶƚ͘�

DĞĞƚŝŶŐ��ŝƐĂŐƌĞĞŝŶŐ�
�
/�ĚŽŶ͛�ƚ�ƌĞĂůůǇ�ĂŐƌĞ
dŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚŽǁ�/�ƐĞĞ�ŝƚ͘�
/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͘�
tĞůů͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ͘�
tĞůů͕�ŝƚ�ĚĞƉĞŶĚƐ͘�

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐ�WŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ��ĚǀŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�
�
,ŽǁͬtŚĂƚ�ĂďŽƵƚ͙�
/�ƐƵŐŐĞƐƚͬƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚ
tĞ�ƐŚŽƵůĚ͙�

�ƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ZĞƉĞƚŝƚŝŽŶ�
/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĂƚ͘��ŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĂƚ͕�ƉůĞĂƐĞ͍�
/�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ͘��ŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ƉůĞĂƐĞ͍�

�
�ŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�/͛ŵ�ƐĂǇŝŶŐ͘
dŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�/�ŵĞĂŶƚ͘�

�ůŽƐŝŶŐ�ĂŶ�/ƚĞŵ�
�
^ŚĂůů�ǁĞ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚĞŵ͍



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ�

ϭϯϯ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ

/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝƚĞŵ͘�
�
EĞǆƚ�/ƚĞŵ�
�
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ͙͘�
>Ğƚ͛Ɛ�ŵŽǀĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƚĞŵ͙�

<ĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�dŝŵĞ�
/͛ŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ǁĞ͛ǀĞ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ͘�
dŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ǁŚǇ�ǁĞ͛ƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘
tĞ͛ůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŝŵ
<ĞĞƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ͕�ƉůĞĂƐ
tĞ͛ƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽŝŶƚ͘�

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐ�WŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�^ƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�
�
�ĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ͕�ůĞƚ�ŵĞ�ũƵƐƚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ͘�
/Ŷ�ďƌŝĞĨ͕͙͘�
dŽ�ƐƵŵ�ƵƉ͕�͙�

dŚĂŶŬŝŶŐ�DĞĞƚŝŶŐ�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƌ��ƚƚĞŶĚŝŶŐ�
�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ͘�
dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘�

^ƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŐƌĞĞŝŶŐ�ŽŶ�dŝŵĞ�ĂŶĚ�WůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĞǆƚ�DĞĞƚŝŶŐ�
�
^Ž͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�͙�;ĚĂǇͿ͕�ƚŚĞ�͘�͘�͘�;ĚĂƚĞͿ�ŽĨ͘͘�͘�;ŵŽŶƚŚͿ�Ă
�ĂŶ�ǁĞ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ͍�

DĞĞƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ

;tĞ͛ǀĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ŵĂŶǇ�ƚŝŵĞƐ�ďƵƚ tĞ͛ǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ďƵƚͿ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŽ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ĨŝŶĂůůǇ�ŵĞĞƚ�ǇŽƵ�;ĨĂĐĞ�ƚŽ�
ĨĂĐĞͿ͘�

zŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�;ŶĂŵĞͿ͘�

,ĞƌĞ͛Ɛ�ŵǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƌĚ͘

�^ŵĂůů�ƚĂůŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĞĞƚŝŶŐ�

�ŝĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚƌŽƵďůĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƵƐ͍ͬ��ŝĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚƌŽƵďůĞ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŚĞƌĞ͍�

,Žǁ�ǁĂƐ�ǇŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͍ͬ�,Žǁ�ǁĂƐ�ǇŽƵƌ�ĨůŝŐŚƚ͍�

/Ɛ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�;ŚĞƌĞͿ�ŝŶ ;ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞͿ͍�



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶƚĞƌ

ϭϯϰ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

EŝĐĞ�ĚĂǇͬ�>ŽǀĞůǇ�ĚĂǇͬ�,ŽƌƌŝďůĞ�ǁĞĂƚŚĞƌͬ�ZĂƚŚĞƌ�ŚŽƚͬ���ďŝƚ�ŚƵŵŝĚ�;ƚŽĚĂǇͿ͕�ŝƐŶ͛ƚ�ŝƚ͍�

��ŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�

dƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐƚĂŐĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�

tĞůů�;ƚŚĞŶͿ͕͙ͬ�KŬĂǇ�;ƚŚĞŶͿ͕͙ͬ�ZŝŐŚƚ�;ƚŚĞŶͿ͕͙ͬ�^Ž͕͙ͬ��ŶǇǁĂǇ͕͙ͬ��ŶǇŚŽǁ͕͙�

^ĂǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶŝĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƚĂů

͙/͛Ě�ůŽǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂƚ�ŵŽƌĞ͕�ďƵƚ͙�

͙ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƚĞůů�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ůĂƚĞƌ͕�ďƵƚ �͙

͙ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ͕�ďƵ

'ŝǀŝŶŐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƚĂ

͙ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽĚĂǇ͕�ƐŽ͙

͙ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚĞƌĞ�ďǇ�ϭϮ͕�ƐŽ �͙

͙/�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ϭϭ͕�ƐŽ͙�

'ĞƚƚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�

͙�ůĞƚ͛Ɛ�ŐĞƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐͬ�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚĂƌƚͬ�ƐŚĂůů�ǁĞ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͙

>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƐŽĨƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵƉƚ�Ă�ƌĞĂĐƚŝ

͙͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝŶĚͬ�ŝĨ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŽŬĂǇ�;ǁŝƚŚ�ǇŽ

�ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�

KĨ�ĐŽƵƌƐĞͬ͘�^ƵƌĞ͘�;>Ğƚ͛Ɛ͘Ϳ�

�WŽůŝƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĞĞƚŝŶ

dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ�;Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚĞƌĞͬ�ƐŽ�ĨĂƌͿ�ƚŽĚĂǇ�;ƐŽ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐͬ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽůĚ�ĚĂǇͿ͘�

��ĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶ

dĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚ

�ŽĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚ



,ŝƌĂĚ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĞŶ

ϭϯϱ�
ǁǁǁ͘ŚŝƌĂĚĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ�

�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�

�Ɛ�ǇŽƵ�;Ăůůͬ�ƐŚŽƵůĚͬ�ƉƌŽďĂďůǇͬ�ŵŝŐŚƚͿ�ŬŶŽǁ͕͙�

�Ɛ�/�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�;ǇĞƐƚĞƌĚĂǇͬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐͬ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂͿ͕͙�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ͙�

tŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞͬ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚͬ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŽĚ

dŚĞ�;ŵĂŝŶͿ�ƚŽƉŝĐͬ�ƐƵďũĞĐƚͬ�Ăŝŵͬ�ŽďũĞĐƚŝǀĞͬ�ƉƵƌƉŽƐĞͬ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ͙

�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞĨƵů�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�Ă�ŵĞĞƚŝŶŐ�

'ĞƚƚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬͬ��ƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝĚĞĂƐͬ��ƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƉŝŶŝŽŶƐͬ�'ĞƚƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�

;�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞͬ��ŽĞƐ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂǀĞͿ�ĂŶǇ�;ŽƚŚĞƌ

tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�;ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐͬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚͿ͍

�'ŝǀŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŽƉŝŶŝŽ

/�ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝ

/�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ďĞůŝĞǀĞͬ�/�ƌĞĂůůǇ�ďĞůŝĞǀĞͬ�/�ĨŝƌŵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ͙�

/͛ŵ�;ĂďƐŽůƵƚĞůǇ �ͬĐŽŵƉůĞƚĞůǇͬ�ϭϬϬйͿ�ĐĞƌƚĂŝŶͬ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚͬ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ͙�

�'ŝǀŝŶŐ�ǁĞĂŬ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�

/͛ŵ�ŶŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ

;/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞͬ�ĐĞƌƚĂŝŶ͕�ďƵƚͿ�/�ǁŽƵůĚ�ŐƵĞƐƐͬ�/�ǁŽƵůĚ�ŝŵĂŐŝŶĞͬ�/�ǁŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƐĞ͙�

dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ďƵƚ͙�

/�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƐĂǇ�ƚŚ

/Ŷ�ŵǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕

�^ƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�

/�ƚŽƚĂůůǇ�ĂŐƌĞĞ

;dŚĂƚ͛Ɛͬ�zŽƵ͛ƌĞͿ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƌŝŐŚƚͬ͘��ǆĂĐƚůǇ͊�


