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D^ϱ͘��/D�E^/KE^��E��t�/',d^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϴ

D^ϲ͘��E'/E��^W��/&/��d/KE^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϴ

�ĞĨŽƌĞ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϵ

ĨƌŽŵ�Ϭϭ ũĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϵ

D^ϳ͘��y,�h^d�^z^d�D^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϵ

D^ϴ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ƚdŽƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϵ

D^ϵ͘�^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϬ
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,Zϴ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ƚdŽƌƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϯ

,Zϵ͘�^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϯ



ϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

,ZϭϬ͘�dZ�E^D/^^/KE ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϯ

,Zϭϭ͘�t,��>^��E��dzZ�^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϰ

ƵƉ�ƵŶƚŝů�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϰ

ĨƌŽŵ�Ϭϭ�ũĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϰ
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'�E�Z�>��/Zd�Ks�>�Zh>�^͗�'�KZ͗ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϱ

͞tŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ĚŝƐĂůůŽǁĞĚ͟ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϱ

,Žǁ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�Ă�tŝŶŐ��ŶĚͲƉůĂƚĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϲ

,Kt�dK�D��^hZ��t/E'Ͳ,�/',d��E��Ks�ZͲ,�E'͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ

,ĞŝŐŚƚ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ

,ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŝŶŐ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůͲǀĂŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ

Ks�ZͲ,�E'�D��^hZ�D�Ed͗ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ

KǀĞƌŚĂŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ŵĂǇ�EKd�
ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌͲďƵŵƉĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ
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/E�/��Ed�Z�WKZd^͕�WZKd�^d^��E���WW��>^

�Ez��KDW�d/dKZ�t,K�t/^,�^�dK�WZKd�^d�d,���>/'/�/>/dz�K&���s�,/�>�

ϭ͘ DƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĨĞĞ�ŽĨ�ZϱϬϬϬͲϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�
dŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�Dh^d�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽƚĞƐƚĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�ĐĂŵƐ͕�
ĐƵďŝĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ǁĞŝŐŚƚ͕�ĞƚĐ͘

Ϯ͘ DƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞�K�͟Ϳ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�
ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ��Kϰ^�ͲĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞d�͟Ϳ�ƚŽ�
ŝŶƐƉĞĐƚ�ƐƵĐŚ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�

ϯ͘ DƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝƐ�ŽǀĞƌ͘
ϰ͘ ^ŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĨŽƌŵ͘�

�ŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�;ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ůĞŐĂůͿ�ŵĂǇ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌŽƚĞƐƚ͘�^ŚŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ůĞŐĂů͕�ƚŚĞŶ�Ăůů�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƚƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǌĞƌŽ�;ϬͿ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘

dŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�;ŐƵĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ƚĂŵƉĞƌŝŶŐͿ�ďǇ�Ă��Kϰ^��ŽĨĨŝĐŝĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�d�͘�dŚĞ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ�ĂǁĂǇ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ďǇ��Kϰ^��Žƌ�ŝƚƐ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�;d�Ϳ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�
ƚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂŶǇďŽĚǇ�ĞůƐĞ�ƵŶƚŝů�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ͘

�Ez��KDW�d/dKZ�t,K�t/^,�^�dK�WZKd�^d�d,���Z/s/E'��KE�h�d�K&��EKd,�Z��KDW�d/dKZ ͗

ϭ͘ DƵƐƚ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�/ŶĐŝĚĞŶƚ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƐƉŝŬĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉŝŬĞ ͬ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�
͞ƚƵďĞͬĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͟ ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��K��ďǇ�ƚŚĞ�WƌŽŵŽƚĞƌ͘

Ϯ͘ DĂǇ�ůĞĂǀĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ŚĂŶĚ�ĂŶǇ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��K�͘

ϯ͘ DĂǇ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��K��ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ�&Žƌŵ͘
ϰ͘ DƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĨĞĞ�ŽĨ�;ZϮϬϬϬͲϬϬ�ĨŽƌ�EĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƚĂƚƵƐ��ǀĞŶƚƐ�

KZ�ZϭϬϬϬ�ĨŽƌ��ůƵď�^ƚĂƚƵƐ��ǀĞŶƚƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ ;ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ŝƐƐƵĞ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚͿ ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�dŚĞ�
WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�Dh^d�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�;�Ăƌ�EƵŵďĞƌͿ͕�ĐůĂƐƐ͕�ŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ůĂƉ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ�ŝŶ͘

ϱ͘ DƵƐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚŝĐŚ�Kd�ǁĂƐ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚĞͬƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘
ϲ͘ DĂǇ�ŽŶůǇ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƉ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͘�
ϳ͘ DƵƐƚ�ŚĂŶĚͲŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��K��ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŚĞĂƚ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞͲŚŽƵƌ�;ϯϬͲŵŝŶƵƚĞ�ĐŽŽůͲŽĨĨ�ƉĞƌŝŽĚ�ƉůƵƐ�ϯϬͲŵŝŶƵƚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�
ƚŝŵĞͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘

dŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ��K� ;ĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ͘�
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^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�ĨŝŶĂů ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĂƉƉĞĂů�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŽĨ�ƚŚĞ��K�͘�^ƵĐŚ��ƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞͲĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͘�dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĨŝŶĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�D^�͘�͞dŚĞ�ďƵĐŬ�
ƐƚŽƉƐ�ǁŝƚŚ��Kϰ^�͘͟

�Ez��KDW�d/dKZ�t,K�t/^,�^�dK�WZKd�^d������/^/KE�K&�d,���>�Z<�K&�d,���KhZ^��
Z�'�Z�/E'���Z��/E'�/E�/��Ed�ͬ��KE�h�d

ϭ͘ DƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĨĞĞ�ŽĨ�;ZϮϬϬϬͲϬϬ�ĨŽƌ�EĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƚĂƚƵƐ��ǀĞŶƚƐ�
KZ�ZϭϬϬϬ�ĨŽƌ��ůƵď�^ƚĂƚƵƐ��ǀĞŶƚƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ ;ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ŝƐƐƵĞ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚͿ͘�dŚĞ�
WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�Dh^d�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ͬ�ĂůƚĞƌĞĚ͘

Ϯ͘ DƵƐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚŝĐŚ�Kd�ŐŽǀĞƌŶƐ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚĞͬƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘
ϯ͘ DĂǇ ŽŶůǇ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ͘��ŶǇ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ�;ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�Ăŵďŝƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞďŽŽŬͿ ƐŚĂůů�ďĞ�
ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶƵůů�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ƉĂŝĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͘

ϰ͘ DƵƐƚ�ŚĂŶĚͲŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��K��ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŚĞĂƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞͲŚŽƵƌ�;ϯϬͲŵŝŶƵƚĞ�ĐŽŽůͲŽĨĨ�ƉĞƌŝŽĚ�ƉůƵƐ�ϯϬͲŵŝŶƵƚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�
ƚŝŵĞͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘

dŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ��K��;ĂŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŶŽƚŝĨŝĞĚ ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚ�&Žƌŵ͘�

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�ĨŝŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
�ƉƉĞĂů�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��K�͘�^ƵĐŚ��ƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞͲĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͘�dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĨŝŶĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�D^�͘�͞dŚĞ�ďƵĐŬ�
ƐƚŽƉƐ�ǁŝƚŚ��Kϰ^�͘͟

�Ez��KDW�d/dKZ�t,K�t/^,�^�dK��WW��>�d,��Khd�KD��K&���WZKd�^d

ϭ͘ ^ŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉĞĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞǀĞŶ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�;ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝůͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƚŽ��Kϰ^��ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞͲŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Kϰ^��
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�;ĐŽŶƚĂĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌŚĞĂĚͿ͘

Ϯ͘ ^ŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ƚŽ��Kϰ^��ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�
ŽĨ��ƉƉĞĂů�;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞�K�͟Ϳ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞͲƵƉ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ƚĞǁĂƌĚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�
�Kϰ^��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ͘�dŚĞ��K��ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�
ĂŶǇ�ƚŝŵĞ͘�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ͕�Žƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ͕�
ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ĨĂŝůŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��K�͘��dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ��K� ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵŵŵŽŶĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ�Ăƚ�ƐƵĐŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶƉƵƚ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘

dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ��ƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��K��ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ŵĂŝů͘��dŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨŝŶĂů�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞŵĞĚǇ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘



ϭϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ��ƉƉĞĂů�ĂŶĚͬŽƌ�WƌŽƚĞƐƚ͕�Ăůů�ŵŽŶŝĞƐ�ƉĂŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ��Kϰ^��ƐŚĂůů�ďĞ�
ƌĞĨƵŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĨĂŝůŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ��Kϰ^��ƐŚĂůů�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ͘
dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉĞĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĨŝŶĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�D^�͘�͞dŚĞ�ďƵĐŬ�ƐƚŽƉƐ�ǁŝƚŚ��Kϰ^�͘͟



ϭϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

�WW>/��d/KE�K&�d,��'�E�Z�>��KDW�d/d/KE�Zh>�^�;'�Z͛^Ϳ�K&�D^�

dŚĞƐĞ�^ƚĂŶĚŝŶŐ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞Kd͛Ɛ͟�;KǀĂů�dƌĂĐŬͿ ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�'�Z͛Ɛ͘�/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�'�Z�ϮϮϱ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ͗�tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'�Z͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^^Z͛Ɛ�;ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ŽǀĂů�ƌƵůĞ�ďŽŽŬͿ͕�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ�ĞǆĐĞƉƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ƉŽƌƚŝŶŐ��ŽĚĞ͘��

'�Z�ϮϮϲ�ƐƚĂƚĞƐ͗�/Ŷ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝŶŐ�ŵŽƚŽƌƐƉŽƌƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�͞ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ
ĚŝƐĂůůŽǁĞĚ�;ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚͿ͟�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŵŽƚŽƌ�
ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ͘

^d�E�/E'�^hWW>�D�Ed�Zz�Z�'h>�d/KE^�&KZ��/Zd�Ks�>�Z��/E'�/E�^Khd,��&Z/��

Kdϭ͘��KDW�d/dKZ^

ϭ͘ϭ ��d/s���KDW�d/dKZ^͗�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŝǆƚǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;ϲϬйͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞͬƐŚĞ ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ĚĂƚĞ͘�tŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ĐůƵď ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ƉĞƌ�
ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϮ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘���
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŚŽŵĞͲďĂƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘�^ŚŽƵůĚ�Ă�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐůƵď�;ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ͬ�ƐĞƌŝĞƐͿ͕�ƐƵĐŚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĨŝƌƐƚ�
ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ďĞ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞͲďĂƐĞ�ĐůƵď�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐůƵď͘��&Žƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕ ͞ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͟�ƐŚĂůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ ƚĂŬĞŶ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�
;ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌͿ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŚĞĂƚ�ŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĞǀĞŶƚ͘

ϭ͘Ϯ >/��E^�^ ĂƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�D^��ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǀŝĂ ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŵŽƚŽƌƐƉŽƌƚ͘ĐŽ͘ǌĂ͘�hƉŽŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƵĐŚ�
ůŝĐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƐƵĐŚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ��Kϰ^���ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�
ŚŽŵĞͲĐůƵď͛Ɛ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌƚ�s�ŽĨ�ƚŚĞ�D^��'�Z�ŚĂŶĚ ďŽŽŬ͘�

ϭ͘ϯ ZKKK</�^͗��ƐƉŝƌĂŶƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ͕�Žƌ�ůŝƚƚůĞ͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĂĐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�Ăƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�Žƌ�EĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů�ƵŶƚŝů�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ĐůƵď�ƌĂĐĞƐ͘�^ƵĐŚ�
ƌŽŽŬŝĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ŚŝƐ�ĐĂƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌŽŽŬŝĞ�
ƐƚĂƚƵƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�͞y͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽƚůŝĚ͘

ϭ͘ϰ D/E/DhD��'�^͗��ůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ƐŚĂůů�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵĂƌĚŝĂŶ�
ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�;ƚŝŵĞ�ƚƌŝĂůͿ�ŽŶ�Ă�ĚĂǇͬŶŝŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŽĨĨŝĐŝĂů�
ƌĂĐŝŶŐ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶͿ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�

ϭ͘ϱ DKs�D�Ed�K&��KDW�d/dKZ^���dt��E��>h�^�ͬ��^^K�/�d/KE^͗�dŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌůǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĂĐĞ͘
ŝͿ �KD/�/>�͗ �ĂĐŚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�

ŽĨĨĞƌƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĨŽƌŵƵůĂ ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞƐ�ĂƐ�Ă�͞ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ͘͟�
ŝŝͿ �,�E'/E'��>h�^͗ KŶĐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�ŚĞͬƐŚĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĂƚ�

ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐůƵď�ƵŶůĞƐƐ�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ďĞĂƌĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐůƵď�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŝƐ�
ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ůĞƚƚĞƌ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�Śŝŵ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��Kϰ^��ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�

ŝŝŝͿ ���>/E/E'�D�D��Z^,/W͗ ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ��ůƵď�ĚĞĐůŝŶĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐůŽƐĞƐƚ�ĐůƵď͘��dŚĞ�ĐůƵď�ǁŚŝĐŚ�



ϭϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĚĞŶŝĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ĚŽ�ƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ͬ�
ďĂĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ĞƚĐ͘�

ŝǀͿ Z�>��^/E'���D�D��Z�dK �EKd,�Z��>h�͗ dŚĞ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ĐůƵď�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚŚŽůĚ�
ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐůƵďͬĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƐƵĐŚ�ĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ ƐĞǀĞŶ�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƌĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ͕�ĨĂŝůŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĂƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘

ǀͿ ^�Zs/E'�Khd���^�Ed�E��͗���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĐůƵď�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůƵď�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĐůƵď�ŽŶĐĞ�
ĂŶǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŽŶ�Śŝŵ ŚĂƐ ďĞĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ͘��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŽĚǇ�ĂďŽǀĞ�ƌƵůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĨĂǀŽƵƌ͘�dŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�'�Z�Ϯϭϴ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘

ǀŝͿ �/^Whd�^͗ tŚĞƌĞ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂƌŝƐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐůƵď͕�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ŵĞŵďĞƌ͕�ƐƵĐŚ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĞǀĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůƵď�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�/Ĩ�ƐƵĐŚ�ƐƚĞƉƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��Kϰ^���ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƐŚĂůů�
ĂĐƚ͕�ĂƐ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ ƌƵůŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝŶĂů͘

ǀŝŝͿ Z�^K>hd/KE͗�^ŚŽƵůĚ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Žƌ�ĐůƵď�ĨĂŝů�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐƵďͲƌƵůĞ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝŶĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĨŝŶĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƌƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Žƌ�ŶŽƚ͘��ŝƐƉƵƚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

ǀŝŝŝͿ &Z���KD�dK��KDW�d�͗��ůƵďƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ
ƌĞƐƚƌŝĐƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ��Kϰ^��ĞǀĞŶƚƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌ�ŚŽŵĞͲďĂƐĞ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘����dŚĞ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŐƵĞƐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŝŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�
ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�Žƌ�ŝƐ�ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘��ůů�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ĐůƵďͬĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ŶŽƚ�
ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ͘�dŚŝƐ�ƐƵďͲƌƵůĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƐƚĂƚƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ͘ ZĞĚ�ͬ�zĞůůŽǁ�ĐĂƌĚƐ�Žƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŽǀĞƌͲƌƵůĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵďͲƌƵůĞ͘

ŝǆͿ K��;KE�Ͳ�s�EdͿ�>/��E^�^͗��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�Ă��Kϰ^���ůƵď�;ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞͲ
ĂĚĚƌĞƐƐͿ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�K��ůŝĐĞŶƐĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞͲ
ĐůƵď�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�K��>ŝĐĞŶƐĞ͘ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ŽŶĞ�K��ůŝĐĞŶƐĞ�ƉĞƌ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
�Kϰ^��ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞͲƚŽͲƚŝŵĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƐƵĐŚ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�K��ůŝĐĞŶƐĞƐ�
ĂƌĞ�EKd�ĂůůŽǁĞĚ͘

ϭϲ '�Z͛^ dK�d�<��EKd��K&�t/d,�Z�'�Z�^�dK��KDW�d/dKZ�>/��E^�^͗
ŝͿ '�Z�ϭϮϳ�Đ�ʹ dŚŝƐ�'�Z�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ��Kϰ^��ǁŝƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�

ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�Ăƚ��ŝƌƚ�KǀĂů�ZĂĐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͖
ŝŝͿ '�Z�ϭϯϬ�ŝŝŝ�Θ�ŝǀ�ʹ ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�:ƵŶŝŽƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�;͞ŵŝŶŽƌƐ͟Ϳ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶŽƚĞ�ŽĨ�;ŝǀͿ͘



ϭϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

KdϮ͘���d���>>K��d/KE

Ϯ͘ϭ �ůů�ĐůƵďƐ�ƐŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŽ��Kϰ^�͕�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƐƵďŵŝƚ�ƐƵĐŚ�ĚĂƚĞƐ�ƚŽ�
D^�͘

Ϯ͘Ϯ EĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ��ůƵď�ƐƚĂƚƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ͘
Ϯ͘ϯ �ůƵďƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂǀŽŝĚ�ĐůĂƐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĐůĂƐŚ�ŝƐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ͘

Kdϯ͘�>/��E^/E'��E��'Z��/E'�K&�dZ��<^

ϯ͘ϭ�Z�'/^dZ�d/KE͗��ůů�ƚƌĂĐŬƐ�ƐŚĂůů�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ��Kϰ^�͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌĂĐŬ�^ĂĨĞƚǇ�'ƵŝĚĞ͘

ϯ͘Ϯ�dZ��<�^�&�dz͗��ĂĐŚ�ƚƌĂĐŬ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�dƌĂĐŬ�^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�^ŚĞĞƚ�ƚŽ��Kϰ^�͘�^ƵĐŚ�
ƐŚĞĞƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƐĂĨĞƚǇ͟�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

ϯ͘ϯ�dZ��<�'Z��/E'͗�sĞŶƵĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŚŽƐƚ��ůƵďͬZĞŐŝŽŶĂů�Žƌ�EĂƚŝŽŶĂů�ͬ�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘

ϯ͘ϰ�'�E�Z�>�>/��E^/E'��E��'Z��/E'�/E&KZD�d/KE͗��Kϰ^��ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�Ăƚ�
ĂŶǇͲƚŝŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŽĨ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞ͘�/Ĩ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ��Kϰ^��ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŝƐ�
ƵŶƐĂĨĞ�Žƌ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞŶ͕�ŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
Žƌ�ďǇ��Kϰ^��ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕��Kϰ^��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�;ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶͿ�ƚŽ�ƌĞƚƌĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞ͘�
^ƵĐŚ�ƌĞƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƵƌŐĞŶĐǇ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĂů�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƌĞƚƌĂĐƚŝŽŶ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ�
ƐƵĐŚ ƌĞƚƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĂĨƚĞƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ŐƌĂŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�Žƌ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ��Kϰ^��ĂƐ�ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƌĞǀŽŬĞĚ͘�EĞŝƚŚĞƌ��Kϰ^��ŶŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚƌĂĐŬ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ĚŽĞƐ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞ�Žƌ�Ă�ŐƌĂĚŝŶŐ͕�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ĨŽƌ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ͕�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ƌĂĐĞƐ͕�ǀĞŚŝĐůĞƐ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŚĞƌĞǁŝƚŚ͘�dŚĞǇ�
ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƚĞƌƐ�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůŽƐƐ͕�ŝŶũƵƌŝĞƐ�Žƌ�
ĚĂŵĂŐĞƐ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ƉĂƌƚǇ�ŵĂǇ�ƐƵĨĨĞƌ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ͕�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ ĞǀĞŶƚƐ�
ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚƌĂĐŬ͘



ϭϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϰ͘�dZ�/E/E'��E��'Z��/E'�K&�K&&/�/�>^͗

ϰ͘ϭ 'Z��/E'͗ �ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�;�K�͛ƐͿ͕�KďƐĞƌǀĞƌƐ͕�^ƚĞǁĂƌĚƐ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�;d�͛ƐͿ͕�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͕�>ĂƉͲ
^ĐŽƌĞƌƐ͕ ^ƚĂƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů�Ăůů�ďĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
ŝ͘ E�d/KE�>�'Z��� ʹǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶ�Ăƚ��Ez�ĞǀĞŶƚ͖
ŝŝ͘ �>h��'Z��� ʹ ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ���Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��>h��

^ƚĂƚƵƐ͖�ĂŶĚ
ŝŝŝ͘ EKs/���'Z��� ʹ ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞͲƐƵƉƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŚĂƐ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƐŚĂůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ŽĨĨŝĐŝĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƵƚŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�Ăƚ�ĐůƵď�ĞǀĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂĚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ďƵǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ůĞŐĂůůǇ�ǁŚŝůĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�

ŝǀ͘ �ůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�KE'K/E'�Z�s/�t Ăƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƵďͲ�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
ǀ͘ �Kϰ^��ǁŝůů�ŐƌĂĚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŽŶ�Ă�D�Z/d���^/^ ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ƐƵĐŚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�D^�͘�
ǀŝ͘ �Kϰ^��ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�͞�KtE'Z���͟�ĂŶǇ�ŽĨĨŝĐŝĂů�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�ĚĞĞŵ�ƐƵĐŚ�ĂĐƚŝŽŶ�

ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��dŚĞ�ĚĞŐƌĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŝŐŚƚůǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Kϰ^���ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘

ϰ͘Ϯ dZ�/E/E'͗��Kϰ^��ǁŝůů͕�ǀŝĂ�ŝƚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐůƵďƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂƐƉŝƌĂŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŽ�ƐŚĂĚŽǁ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘��
�ůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�͞^ŚĂĚŽǁ͟�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ďǇ�D^��ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽǀĞƌ͘��ůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂůƐŽ�ƚŽ�
ƐŝŐŶͲŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ͘�

ϰ͘ϯ �y�D^͗��ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�;�K�͛ƐͿ͕�KďƐĞƌǀĞƌƐ͕�^ƚĞǁĂƌĚƐ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�;d�͛ƐͿ͕�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�>ĂƉͲ
^ĐŽƌĞƌƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĞǆĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͗

ŝͿ �K� ʹ '�Z͛Ɛ�ĂŶĚ Kd͛Ɛ
ŝŝͿ K�^�Zs�Z^ ʹ Kd͛Ɛ
ŝŝŝͿ ^d�t�Z�^�ʹ '�Z͛Ɛ�ĂŶĚ Kd͛Ɛ
ŝǀͿ d�͛^ ʹ '�Z͛Ɛ�ĂŶĚ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ��ǆĂŵ
ǀͿ >�WͲ^�KZ�Z^ ʹ '�Z͛Ɛ�ĂŶĚ�>ĂƉͲ^ĐŽƌŝŶŐ��ǆĂŵ

DĂƌƐŚĂůƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶǇ�ĞǆĂŵƐ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ��ůƵď�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�
ĂŶŶƵĂůůǇ͘�
E�͗��ǆĂŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĚŝƌƚŽǀĂůƐĂ͘ĐŽ͘ǌĂ

�ŶǇ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŚŽ�ƉůĂĐĞƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ
ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�D^��ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ŽĨ�D^�͘

&Žƌ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�͞EĞĐĞƐƐĂƌǇ�KĨĨŝĐŝĂůƐ͕͟�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�'�Zϭϰϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�D^��,ĂŶĚďŽŽŬ͘

ϰ͘ϯWKt�Z^͕��hd/�^��E��W>���D�Ed�K&K&&/�/�>^ dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�WĂƌƚ�s//�ŽĨ�ƚŚĞ�
D^��,ĂŶĚďŽŽŬ�ʹ ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶŶĞǆƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘
/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨĨŝĐŝĂƚĞƐ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ͕�ŐƌĂĚĞĚ
ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�D^�͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ
ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŽĨĨŝĐŝĂů ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

ŝͿ EŽ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŵĂǇ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
�Kϰ^�͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ ĐĂŶŶŽƚ�ŽĨĨŝĐŝĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ ŚĞͬƐŚĞ ĐŽŵƉĞƚĞƐ͘ dŚŝƐ�ĚŝƐƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�
ŽŶůǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ăƚ�ĐůƵď�ĞǀĞŶƚƐ͘

ŝŝͿ �ůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůĨŝůŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĚƵƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŵĂǇ�ĞǆƉŽƐĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŚĂǌĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĚƵƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ďĞůŽǁ�ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝĚĞĂů�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�EĂƚŝŽŶĂů�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĞǀĞŶƚƐ͘

ŝŝŝͿ dŚĞ�ZĂĐĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�;ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ƚĞƌŵ�ĨŽƌ��ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�^ƚĞǁĂƌĚƐͿ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
ĂͿ DĂŬĞ�Ăůů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚĞůĂǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�

ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨĂƐŚŝŽŶ͖



ϭϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

ďͿ KĨĨŝĐŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƚƌĂĐŬ͘�KŶĞ�ĐůĞƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĨůĂŐƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ͕�ƌĞƉƌŝŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŶĞůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ͘�dŚĞ�ĐůĞƌŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽůĞůǇ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĂĐĞ͘

ĐͿ �Ğ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĂĚŝŽ�;Žƌ�ŽƚŚĞƌͿ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ϯ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�Kdϰ͘ϯ�;ǆŝŝͿ
ďĞůŽǁ�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ĂĐƚ�ĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐͿ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ŵĂƌƐŚĂů͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚŽƌ͕�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ŐĂƚĞ�ŵĂƌƐŚĂů͕�ƚŚĞ�
ĐŚŝĞĨ�ůĂƉ�ƐĐŽƌĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ĐůĞƌŬ͘

ĚͿ DĂŬĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͕�/ŶĐŝĚĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ͘

ĞͿ �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�;ƐĞĞ�'�Z�ϭϱϭͲϭϱϳͿ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ͗
x Ͳ�ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĨĂŝƌ͕�ƵŶďŝĂƐĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ͖�ĂŶĚ
x Ͳ�ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͕�ƌĞĨĞƌ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ůŝŬĞ

ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĞŶĂůƚǇ͘�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ '�Z�ϭϱϲ�
;ǀŝŝŝͿ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƌŝĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�Kdϯϲ͘

ĨͿ ,ĞĂƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ăůů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ďĞ�ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ ƚŚĞ�ƌĂĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚĂŝŶƚ�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƚĞƐƚ͘�dŚĞ �ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŝǀǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚŝŽŶƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ͘�,Ğ�ƐŚĂůů�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�
ŐŝǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŚĞ�ŵĂǇ Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ͘

ŐͿ �ŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
x ��ƐŝŶŐůĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͖
x dǁŽ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͖�ĂŶĚ
x 7ZR�VWHZDUGV�

ŚͿ /ĚĞĂůůǇ�ďĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞƐĞƌǀĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ��ůĞƌŬ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�
WƌŽŵŽƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ƐŵŽŽƚŚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨĂƌ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ

ŝͿ ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƉĞƌƐŽŶ͘��ƚ�ĐůƵď�ůĞǀĞů�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŵĂƌƐŚĂů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ŵĂƌƐŚĂů�ĐůĞĂƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ͘

ũͿ ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ůƵď�ůĞǀĞů͗
x dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ʹŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ĐůƵď�ŐƌĂĚŝŶŐ͖
x dǁŽ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ʹŵŝŶŝŵƵŵ�ŶŽǀŝĐĞ�ŐƌĂĚĞ�ĐůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͖�ĂŶĚ
x dǁŽ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ʹ ŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�

ůĞǀĞů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͘
ŬͿ ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ůƵď�ůĞǀĞů͗

x dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ʹŵŝŶŝŵƵŵ�EĂƚŝŽŶĂů�ŐƌĂĚŝŶŐ͖
x dǁŽ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ʹŵŝŶŝŵƵŵ�ĐůƵď�ĐůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ͖�ĂŶĚ
x dǁŽ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ʹ ŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�

ůĞǀĞů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͘

ŝǀͿ dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ ƐŚĂůů͗
ĂͿ �ƐƐƵŵĞ�ĨƵůů�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĂĐĞ͖
ďͿ �ǆĐůƵĚĞ͕�ƌĞƉƌŝŵĂŶĚ�Žƌ�ĨŝŶĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖�
ĐͿ ^ŚĂůů�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ƌƵŶ͖
ĚͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐŝŐŶĂůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŵĂŶŶĞƌ͖�ĂŶĚ
ĞͿ �Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚƵƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ �ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�

ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�'�Z�ϭϱϭ�ƚŽ�ϭϱϰ�ĂŶĚ�'�Z�ϭϱϲ�ĂŶĚ ϭϱϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�D^��ŚĂŶĚďŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŽƐĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ ŶŽƚ�ŝŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚŝƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ͖



ϭϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĨͿ �ĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĚĞƚĂŝůĞĚ ĂďŽǀĞ͘
ŐͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�

ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ƌĂĐŝŶŐ�Ăƚ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚ͖
ŚͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ ĂƌĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�

ĂŶĚ�ĞǀĞŶͲŚĂŶĚĞĚŶĞƐƐ͖�ĂŶĚ
ŝͿ EŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�Žƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ͘

ǀͿ dŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ ǁŚŽ�ŚĂƐ�ͬ�ŚĂĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů͗
ĂͿ ,ĂǀĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀŽŬŝŶŐ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ĨůĂŐ͕�ĨƵůů�ĐĂƵƚŝŽŶ�ͬ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�Žƌ�ƌĂĐĞ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�;ƌĞĚ�ĨůĂŐͿ�

ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĨĂĐƚƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͖�ĂŶĚ

ďͿ ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘
ǀŝͿ dŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ ƐŚĂůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ĂƐ�ƉĞƌ�'�Z�ϭϱϭͲϭϱϳ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ ĚƵƚŝĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�

ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�Kd͛Ɛ͘
ǀŝŝͿ dŚĞ�^ƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů͗�Ͳ

ĂͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖
ďͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ůŝŐŚƚƐ�Žƌ�ĨůĂŐƐ͕�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ ŽƌĚĞƌ͖
ĐͿ ZĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂů�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͖
ĚͿ KŶůǇ�ĂĐƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Śŝŵ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͖
ĞͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶ͖�ĂŶĚ
ĨͿ /Ŷ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ͘

ǀŝŝŝͿdŚĞ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌ;ƐͿ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
ĂͿ EŽƚ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ�Žƌ�ĂŶǇ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͕�ŶŽƌ�

ŵĂǇ�ŚĞͬƐŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐ͖
ďͿ �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�'�Z͛Ɛ�ϭϲϲ͕�ϮϱϮ͕�Ϯϱϯ�ĂŶĚ�Ϯϱϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�D^��ŚĂŶĚďŽŽŬ͖
ĐͿ ZĞͲĞǆĂŵŝŶĞ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ
ĚͿ ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ
ĞͿ ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Žƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͖
ĨͿ ZĞͲĞǆĂŵŝŶĞ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�Žƌ�

dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͖
ŐͿ �ǆĂŵŝŶĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�

ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͖
ŚͿ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ďƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů͖
ŝͿ �ǆĂŵŝŶĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĂĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

^Z͛Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖
ũͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�

ďŽŽŬ͖
ŬͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͖
ůͿ EŽƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĨĂƵůƚ�ƚŚĂƚ�ďĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͖
ŵͿ �ĨĨŽƌĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞŵĞĚǇŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐ�ďǇ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬŵŝŶƵƚĞƐ�

ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Žƌ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ͖
ŶͿ ZĞĨůĞĐƚ�Ăůů�ĨĂƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌΖƐ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ͕�ůŝƐƚŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂƵůƚƐ�

ůŽĐĂƚĞĚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ͖
ŽͿ �ĨĨŝǆ�Ă�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚŝĐŬĞƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ͖
ƉͿ ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞũĞĐƚ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖
ƋͿ �Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƌĐ�&ĞƌŵĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞͲƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚͲƌĂĐĞ�

ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌƐ͖�ĂŶĚ
ƌͿ EŽƚ�ĐŽŶǀĞǇ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�

ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͘
ƐͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚǇƌĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂƌŬĞĚ͕�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ƚͿ ^ĂƚŝƐĨǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ͗�Ͳ
x ^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ͖
x �ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ĞŶƚĞƌĞĚ͖�ĂŶĚ
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x WƌĞƐĞŶƚ�ŶŽ�ŚĂǌĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ ǀĞŚŝĐůĞƐ͘
ƵͿ ,ĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ďŽŽŬ͕�Ă�ƐƚĂƚŝĐ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ǀĞŚŝĐůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƉĞƌŝŽĚ�Žƌ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐ�ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖

ǀͿ ZĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞĂƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ďĞůƚƐ͖

ǁͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌŝŶŐ͖
ǆͿ �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ŚŝƐ�ƌĂĐĞ�ĐĂƌ͖
ǇͿ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŝƚƚŝŶŐƐ�ŽĨ�Ăůů�ĨƵĞů�ŚŽƐĞƐ�ʹ ďŽƚŚ�ĨĞĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ůŝŶĞƐ͖�ĂŶĚ
x ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ ĐůŽƚŚŝŶŐ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�

^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐůŽƚŚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘
ŝǆͿ dŚĞ�dŝŵĞŬĞĞƉĞƌ�ƐŚĂůů͗�Ͳ

ĂͿ �Ğ�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ ƚŝŵĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ůĂƉ͖�ĂŶĚ

ďͿ �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�'�Z�ϭϲϯ͘
ǆͿ dŚĞ�>ĂƉ�ƐĐŽƌĞƌ�ƐŚĂůů͗�Ͳ

ĂͿ ZĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͛�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ůĂƉ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖
ďͿ ZĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ͖
ĐͿ �Ğ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚͬĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͖
ĚͿ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƐŚĞĞƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖
ĞͿ �ƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶǇ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ;ƐͿ�Žƌ�ƌĞͲŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ;ƐͿ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�Ă ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�

ŽĨĨŝĐŝĂů͖�ĂŶĚ
ĨͿ WƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƐŚĞĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘

ǆŝͿ dŚĞ��ŚŝĞĨ�DĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů͗�Ͳ
ĂͿ ,ĂǀĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ͖
ďͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŽƌĚĞƌ
ĐͿ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͖
ĚͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƐŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂĚĚŽĐŬ�ŵĂƌƐŚĂů�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͖
ĞͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ďƌŽŽŵƐ͕�ƐƉĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ĐĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚĂƌ�ƚƌĂĐŬƐ͖
ĨͿ ^ƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ƚƌĂĐŬ͖
ŐͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƌĞ�ŵĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚŝƐ�

ĂƌĞĂ͖
ŚͿ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�;ǁĞĂƌŝŶŐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ǀĞƐƚƐ�Žƌ�ƵŶŝĨŽƌŵƐͿ�ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ�

ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĂĐŝŶŐ͖�ĂŶĚ
ŝͿ dĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

ǆŝŝͿ dŚĞ�DĂƌƐŚĂůƐ ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ďĞŝŶŐ͗�Ͳ
ĂͿ �ŝƌĐƵŝƚ�DĂƌƐŚĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�

ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĨůĂŐƐ�ĂƐ�ǁĞůů ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂŶĚƐƚŝůů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�
ďĂƌƌŝĞƌ�ǁĂůů�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞǇ ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ͘

ďͿ �ƌĞŶĂ�DĂƌƐŚĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǀĞƌŐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞŶĂ͘�dŚĞǇ�
ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�WĂƌĐ�&ĞƌŵĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ͘

ĐͿ 'ĂƚĞ͕�WĂĚĚŽĐŬ�ĂŶĚ�>ŝŶĞͲhƉ�DĂƌƐŚĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞͲƵƉ͕�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ͘

ĚͿ dŚĞ��ŚŝĞĨ�DĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͘
ĞͿ dŚĞ��ŝƌĐƵŝƚ�DĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

x KŶĞ�ŵĂƌƐŚĂů�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů�
ƌĞůŽĐĂƚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌƐŚĂů�ŝƐ�
ƉůĂĐĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǁĂůůͬĚĞďƌŝƐ�ĨĞŶĐĞ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ƚŚĞǇ�



ϭϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƚĂƚŝŽŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă ƐƵŝƚĂďůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚǇƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
ĐŽƌŶĞƌƐ͘��Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂů�ǁŝůů�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ƵƉŽŶ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ͖�ĂŶĚ

x �ŶŽƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚͬĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘
ĨͿ dŚĞ��ŝƌĐƵŝƚ�DĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů͗
x �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�'�Z�ϭϳϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�D^��ŚĂŶĚďŽŽŬ͖
x WĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͖
x ^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�

ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŽů͖
x �Ğ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ƌĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚŽƉƉĞĚ�Žƌ�ƉůĂĐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ĨƵůů�ĐŽƵƌƐĞ�

ǇĞůůŽǁƐͿ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͖
x /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ŝĨ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŝŶũƵƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ŚĞ�ƐŚĂůů�

ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝŐŶĂů͖�ĂŶĚ
x ZĞƉŽƌƚ�ĨĂĐƚƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ŽĨĨĞŶĐĞƐ�Žƌ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽƵƌƐĞ͘
ŐͿ dŚĞ��ƌĞŶĂ�DĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
x dǁŽ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�;ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐͿ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ŽŶ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�

ďĞ�ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŐŽ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ůĞĂƐƚ�ďĞ�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂŵďĞƌ�ůŝŐŚƚƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽŶ�Ă�
ƌĞĚ�ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ

x ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŵďƵůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƉŽƐŝŶŐ�Ă�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĐƵĞ�ƐƚĂĨĨ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘

x ^ƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŝĞůĚ͕�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƌĞ�ďĂƌƌŝĞƌ͘

ŚͿ dŚĞ�ĂƌĞŶĂ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů͗
x ZĞŵŽǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͖
x �ƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĐƌŽǁĚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͖
x �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Śŝŵ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ŵĂƌƐŚĂů͕�

ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ͖
x ZĞŵŽǀĞ�Ăůů�ĚĞďƌŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƚƌĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͖
x �ƚƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂƌ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǇŝŶŐ ŽĨ�ĐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�Žŝů�ƐƉŝůůĂŐĞ͕�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�

ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘
ŝͿ dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů͗
x �Ğ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͖
x ZĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�Ăůů�

ŝŶǀŽůǀĞĚ͖
x /Ŷ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�;ĂŶĚ�ĂĐƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇͿ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚĂĨĨ�ďĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�

ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖
x �Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞͲĨŝŐŚƚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͖�ĂŶĚ
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

ũͿ dŚĞ�ŐĂƚĞ�ŵĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘

ŬͿ dŚĞ�Wŝƚ�ůŝŶĞ�ƵƉ�ŵĂƌƐŚĂů ƐŚĂůů�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŽŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ůŝŶĞ ƵƉ�ŵĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶ�
ƌĞƐƚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͘�dŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ��ůĞƌŬ ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ĨƵůĨŝů�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŽŶ�
ĐŝƌĐƵŝƚ�ůŝŶĞ�ƵƉ�ŵĂƌƐŚĂů͘

ůͿ dŚĞ��ŚŝĞĨ�WĂĚĚŽĐŬ�DĂƌƐŚĂůů�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
x DĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƌĚĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂĚĚŽĐŬ�ĂŶĚͬŽƌ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ͖
x EŽƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƵŵŵǇ ŐƌŝĚ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�

ŚĞĂƚ͖



ϭϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

x EŽƚŝĨǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�;ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐͿ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌĞĨƵĞůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶƐĂĨĞ�
Žƌ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ͖

x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŐŽĞƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ ƚŚĞ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͖
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ŐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞĚ͖�ĂŶĚ
x ZĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞŵ�ƚŽ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͬ>ĂƉ ƐĐŽƌĞƌƐ͘

ŵͿ dŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĞƚŝŶŐ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
x �ĂƌƌǇ ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�'�Z ϭϱϵ͖
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƐŚĞĞƚƐ͖
x ZĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ĐŽƵŶƚĞƌƐŝŐŶ�ƐĂŵĞ͖
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽŶ�ƐŚĞĞƚ͖
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĂƚ ĞǀĞŶƚ͕�

ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�Žƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͖�ĂŶĚ
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞǁƐ�ĂƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ɖŝƚ ĞŶƚƌǇ�;ŐĂŝŶĞĚ�

ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ�Žƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞͿ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͖
ŶͿ dŚĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚͬƚĞĂŵ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
x �ŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͕�ǁŚŽ�ŚŽůĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�

ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ��Kϰ^�͕ ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ƚŚĞ�
^ƚĞǁĂƌĚƐ�Žƌ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͖

x /Ŷ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͕�KƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͖

x ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ͕�ĨŝŶĞ�Žƌ�ƉĞŶĂůŝƐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŝƐ�ĚƵůǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͕�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�
^ƚĞǁĂƌĚƐ͖

x ZĞƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�Žƌ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘

x KďƐĞƌǀĞ�Ăůů�ƌĂĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�
ǁŚŽƐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŐĂǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ĚŽƵďƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ͘

ŽͿ dŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŽĨĨŝĐĞƌ�ʹ ǁŚŽƐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�D^��ĐŽĚĞƐ͖�ĂŶĚ
ƉͿ dŚĞ�ĂůĐŽŚŽůͬĚƌƵŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨĨŝĐĞƌʹ ǁŚŽƐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�D^��ĐŽĚĞƐ͘

E�͗��Kϰ^��ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ͕ Ăƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ͕�Ă��Kϰ^��ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ƐŵŽŽƚŚͲƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌƌƵůĞ�ĂŶǇ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶ ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŽĨĨŝĐŝĂů͘



ϮϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϱ͘�W/dͲ�Z�t^͗

ϱ͘ϭ Wŝƚ�ĐƌĞǁƐ�ƐŚĂůů͗�Ͳ
ŝͿ EŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͖
ŝŝͿ �ŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͘��ŶǇ�ĚŝƐŽƌĚĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŽďĞǇ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�

Žƌ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĞǇ�Ɖŝƚ�ĨŽƌ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĂĐƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�^ƚĞǁĂƌĚƐ͕�Žƌ�D^��ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘

ŝŝŝͿ EŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽĨĨŝĐŝĂů͕�ŶŽƌ�ƐŚĂůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĚĞƌŽŐĂƚŽƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ͕ ƐŝŐŶ�Žƌ�
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ŽĨĨŝĐŝĂů͖

ŝǀͿ EŽƚ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ĂůĐŽŚŽů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ǁŚŝůĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘
ǀͿ EŽƚ�ĂƐƐŝƐƚ�Žƌ�ĂŝĚ�ĂŶǇ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂƌĐĂƚĞĚ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ͖
ǀŝͿ �ƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͖
ǀŝŝͿ EŽƚ�ƚŽƵĐŚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƚƌĂĐŬ͖�ĂŶĚ
ǀŝŝŝͿEŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨŝƌĞ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĨŝƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ

Kdϲ͘�&>�'^��E��t�ZE/E'�^z^d�D^

ϲ͘ϭ dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ĨůĂŐ�ŝƐ�ϲϬ�Đŵ�ǆ�ϴϬ�Đŵ͘�&ůĂŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ�
ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘

ϲ͘Ϯ dŚĞ�ĨůĂŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ŚŽůĚĞƌƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů͛Ɛ�ƉŽƐƚ͘
ϲ͘ϯ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŝŐŚƚƐ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ ŶŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚƐ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�

ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĂĨĞůǇ�ƉůĂĐĞĚ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ ƉůĂĐĞĚ Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝĚĞĂů ŝĨ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘

ϲ͘ϰ dŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨůĂŐƐ͘�/ƚ�ŐŽĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĨůĂŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůĂŐƐ�ďĞůŽǁ͘

ϲ͘ϱ tŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĨůĂŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ďĞŝŶŐ�
ƐŚŽǁŶ͘

ϲ͘ϲ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨůĂŐƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�Ăƚ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ͗
/͘ ^d�Zd�&>�'

ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�D^��ĨůĂŐ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�

ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͘
ĐͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŽƌĂŶŐĞ�ůŝŐŚƚ�ƐŚĂůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�

ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚĂƌƚĞƌ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�dŚĞ�
ĂĐƚƵĂů�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ͘�dŚĞƐĞ�ůŝŐŚƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŝŶ�Ă�ƌŽďŽƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘

//͘ t,/d��&>�'
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ͬ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ͗�Ͳ

x dŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ͖�ĂŶĚ
x dŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ůĂƉ͘

ĐͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
ĚͿ ��ĨůĂƐŚŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�ůŝŐŚƚ�Žƌ�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ǁŚŝƚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŵĂǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ͘

///͘ &/E/^,�&>�'
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ĐŚĞƋƵĞƌĞĚ�ĨůĂŐ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ƵŶƚŝů�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ ƌĂĐĞ͘
ĐͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ͘

/s͘ 'Z��E�&>�'
ĂͿ dŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ƵƐĞƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�Žƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ͘



Ϯϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĐͿ DĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘ dŚĞǇ�ƐŚĂůů�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ĂŶ�͞Ăůů�ĐůĞĂƌ͟�ƐŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ŵĂƌƐŚĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ĨůĂŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĂĐĞƐ͘

ĚͿ dŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ŵĂƌƐŚĂů�ƐŚĂůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŽƵƌƐĞ�ďǇ�
ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ͘

ĞͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ͘
ĨͿ dŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŚĂƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ͕�ďĞŝŶŐ͗�Ͳ

x dŽ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ͘
x dŽ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĂĐĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĂĐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�;ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐͿ�ĐĂŶ�ďĞ ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ͘

ŐͿ dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĨůĂŐ͘
ŚͿ dŚĞ�ƐĂŝĚ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ ĨůĂŐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�

ĂďŽǀĞ͘
s͘ z�>>Kt�t/d,�Z���^dZ/W�^�&>�'

ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ĂŶ�
ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞƚ ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽŶ�
Ěŝƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ͕�Žŝů͕�ƐĂŶĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�Ă�ƚĂƌ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘

ĐͿ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ ďĞ�ƐŚŽǁŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌĂĐĞ͘

s/͘ �>��<�&>�'
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ͘͘
ďͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ƐƚŽƉ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�

ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘
ĐͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂĨƚĞƌ ŚĞ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�

ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Śŝŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ��ůĞƌŬƐ�ŽĨ��ŽƵƌƐĞ�ƵƚŝůŝƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ŚŝƐ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĨůĂŐ͘

ĚͿ /ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ ĂůǁĂǇƐ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�EKd�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĨůĂŐ ǁŚŝůĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶ͘
s//͘ �>��<��E��t,/d��&>�'

ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ŚĂůǀĞƐ�ĚŝĂŐŽŶĂůůǇ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ �ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ�Ă�ďŽĂƌĚ�
ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘

ĐͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ǁĂƌŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�
Žƌ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ƚĂĐƚŝĐƐ͘

ĚͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƵŶĚĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƌĞƉŽƌƚ ƚŽ�ƚŚĞ�
�ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘

ĞͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂĨƚĞƌ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăůů ŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Śŝŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐůĞƌŬƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵƚŝůŝƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ŚŝƐ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĨůĂŐ͘

s///͘ �>��<�&>�'�t/d,�KZ�E'���Kd
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽƌĂŶŐĞ�ĚŽƚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰϬͲĐŵ͕�ŽŶ�ŝƚ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ �ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ�Ă�ďŽĂƌĚ�
ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘

ĐͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŵƵƐƚ�ƐƚŽƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŚĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĚĞĨĞĐƚ͘

ĚͿ dŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�Žƌ ĨŝŶĂů�ƌŽƵŶĚƐ�Žƌ�ŚĞĂƚƐ�
ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŵĞƌĞůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞĨĞĐƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ ŚŽǁĞǀĞƌ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĂĐĞ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�
ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘



ϮϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĞͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƌŽŽŬŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĐŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ĨĞůůŽǁ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘

ĨͿ 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ��ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĨůĂŐ�ǁŝƚŚ�ĐŝƌĐƵŵƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ŽŶĐĞ ĚĞƉůŽǇĞĚ͘

/y͘ z�>>Kt�&>�'
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀŽŬĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƐƚĂƚƵƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ ŵĂƌƐŚĂůƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ǁŝƚŚ�ĐŝƌĐƵŵƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�
ŽŶĐĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ͘�DĂƌƐŚĂůƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

ďͿ dŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘

ĐͿ KŶĐĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁĂǀĞĚ�ǀŝŐŽƌŽƵƐůǇ�ďǇ�Ăůů�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƵŶƚŝů�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ͘ dŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŚĞůĚ�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ ƚƌĂĐŬ͘

ĚͿ dŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵͲƵƉ�ůĂƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ŝƚ ŝƐ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ͘

ĞͿ dŚŝƐ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĨůĂƐŚŝŶŐ�Žƌ�ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂŵďĞƌ�ůŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ŝŶǀŽŬĞĚ͘

y͘ Z���&>�'
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ�

ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�
ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ǁŝƚŚ�ĐŝƌĐƵŵƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ŽŶĐĞ�
ĚĞƉůŽǇĞĚ͘�DĂƌƐŚĂůƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

ďͿ dŚĞ ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘

ĐͿ KŶĐĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁĂǀĞĚ�ǀŝŐŽƌŽƵƐůǇ�ďǇ�Ăůů�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƵŶƚŝů�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ͘ dŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŚĞůĚ�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ ƚƌĂĐŬ

ĚͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĨůĂƐŚŝŶŐ�Žƌ�ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ƌĞĚ�ůŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ ďĞĐŽŵĞ�
ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ŝŶǀŽŬĞĚ͘

y/͘ �>h��&>�'
ĂͿ dŚĞ�ďůƵĞ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝŐŚƚ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ĐƌŽƐƐ�ŽǀĞƌ�ŝƚ͘
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŽƵƌƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�

ƐƚĂƌƚĞƌ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ůĂƉƉĞĚ͕�Žƌ�ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ ƌĂĐĞ�;ƐĞĞ�KdϮϮ͘ϮͿ
ĐͿ dŚĞ�ƐĂŝĚ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘

y//͘ t,/d��&>�'�t/d,�Z����ZK^^
ĂͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�DĞĚŝĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘

y///͘ z�>>Kt�&>�'�t/d,�Z����ZZKt
ĂͿ dŚŝƐ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĂƐ ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�

ǀŝƐŝďůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͖
ďͿ dŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ͘�KŶĐĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ �ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽƵƌƐĞ�;Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͿ�ŝƚ�ƐŚĂůů ĂůƐŽ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�
ŐĂƚĞ͘

ǆŝǀ͘ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�^/'E�>��K�Z�^͕ ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞƐ�ŝŶ�Kdϭϭ͘ϭ�ĂďŽǀĞ͕�ĂƌĞ ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�Ăƚ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ͗
ĂͿ �ĂĐŬ�ŽĨ�ŐƌŝĚ�ƐŝŐŶĂů ʹ dŚŝƐ�ďŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞���<ͬ�'d�Z͟�ŽŶ�ŝƚ͘ dŚŝƐ ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

�ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘
ďͿ >ĂƉ�ĐŽƵŶƚŝŶŐ�ďŽĂƌĚƐ ʹ ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϱ�ůĂƉƐ͖
ĐͿ ��ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ůĂƉƐ ƚŽ�ďĞ�ƌƵŶ͖
ĚͿ ��ďŽĂƌĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƌĞĨŽƌŵ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ
ĞͿ ��ďŽĂƌĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƌĞĨŽƌŵ�ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ͘



Ϯϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

'Z�W,/��/>>h^dZ�d/KE�K&�&>�'^��E��d,�/Z�D��E/E'^͗



Ϯϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϳ͘��>/'/�/>/dz�K&���Z^�ͬ��,�E'��K&��KDWKE�Ed^

ϳ͘ϭ sĞŚŝĐůĞƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĚĞůĞƚŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘ '�Z�Ϯϱϰ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƐ͘

ϳ͘Ϯ �ůƵď�ƐƚĂƚƵƐ�ƌĂĐŝŶŐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�Ăůů�ŽǀĂů�ƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�Ăůů�ƌĂĐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ƐŚĂůů ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ďŽŽŬ�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͘�tŚĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚĞǀŝĂƚĞ�ƚŚĞǇ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐůƵď�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ƐĂŵĞ�ƚŽ��Kϰ^��ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŽĚ�ĐĂƵƐĞ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĂƌĞ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�
ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�,ĞƌĞ�ǀĞŶƵĞƐ ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘�

ϳ͘ϯ �Kϰ^��ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐƵĐŚ�ĐŚĞĐŬƐ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞ͘
ϳ͘ϰ �ŶǇ�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐ�Ăƚ�ĐůƵď�ůĞǀĞů�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͕�ƵƉŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐůĂƐƐ͘
ϳ͘ϱ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐ͘�,Ğ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�

ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĚƌĞǁ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĨŝƌƐƚ�ƌĂĐĞ͘
ϳ͘ϲ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ĞŶƚĞƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ͘�
ϳ͘ϳ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ϳ͘ϴ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�;ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ŚĞͬƐŚĞ ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ
ĞŶƚƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘

ϳ͘ϵ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��,�E'��K&��KDWKE�Ed^͗
ŝͿ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�dŚĞ ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƵŶĚ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƌĞĐŽƌĚ�Ăůů ƚŚĞŝƌ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘

ŝŝͿ &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞŶĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ͘
ŝŝŝͿ �ŶǇ�ƉĂƌƚ�ƐŽ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƐŚĂůů ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ ƐŚĂůů�ĚĞĐůĂƌĞ�Ăůů�ƐƉĂƌĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ͘

ŝǀͿ �ůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌďŽǆ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯ ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝůů�ĞŶƚĂŝů ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘

Kdϴ͘���d�ZD/E�d/KE�K&�'Z/�^�ʹ '�E�Z�>

ϴ͘ϭ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŐƌŝĚƐ�ďĞŝŶŐ͗
ŝͿ �ƌĂǁƐ�ʹ ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Kdϵ͘Ϯ�ʹ Kdϵ͘ϳ͖
ŝŝͿ YƵĂůŝĨǇŝŶŐ�,ĞĂƚƐ�ͬ�>ĂƉƐ͖
ŝŝŝͿ 'ƌĂĚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͖�ĂŶĚ�
ŝǀͿ ^ĞĞĚŝŶŐ�Žƌ�,ĂŶĚŝĐĂƉƉŝŶŐ�

ϴ͘Ϯ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�ŐƌŝĚ͗
ŝͿ dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͖
ŝŝͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌĞͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ŝĨ͕�ƵƉŽŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝƚ�ƚƌĂŶƐƉŝƌĞƐ�

ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŚĞĞƚ�Ăƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐĂƐĞ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ƋƵĂůŝĨǇ�ůĂƐƚ͕�ƐƚĂƌƚ�
ůĂƐƚ�Žƌ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŚĞ�ŝƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ŐƌŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�
Ă�ĚƌĂǁ�Žƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĂů�ĚƌĂǁ͘

ŝŝŝͿ ^ŚŽƵůĚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞ�ůĞĨƚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĞƌƌŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͗
ĂͿ dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŐƌŝĚ�Žƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƐŚĂůů�ƐƚĂŶĚ͖
ďͿ �ůů�ƚŚĞ�ƚŽŬĞŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĚƌĂǁ͖
ĐͿ ,Ğ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�Žƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŚĞ�ĚƌĂǁƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŽŶĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďĂĐŬ͘�
ĚͿ ,Ğ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŝŶǀĞƌƚ�ĂƐ�ŝĨ�ǁĂƐ�ĚƌĂǁŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘



Ϯϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϵ͘��EdZz�dK��KDW�d���d��EKd,�Z��>h���E����d�ZD/E�d/KE�K&�'Z/�^� Ͳ �Z�t

ϵ͘ϭ E���^^�Zz�WZK���hZ��dK����&K>>Kt���t,�E��Ed�Z/E'��E��s�Ed��d��EKd,�Z�Z����dZ��<�
;Kd,�Z�d,�E�zKhZ�,KD�Ͳ�>h�Ϳ͗

ŝͿ ,ĞͬƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ĞŶƚĞƌ�ǀŝĂ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚŽŵĞͲĐůƵď�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĨƵƌŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚŝŶŐͲĐůƵď�ǁŝƚŚ�ŚŝƐͬŚĞƌ͗
ĂͿ &Ƶůů�ŶĂŵĞƐ͖
ďͿ sĂůŝĚ�;ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞĂƐŽŶͿ�D^��ůŝĐĞŶƐĞ�ŶƵŵďĞƌ͖
ĐͿ �ůĂƐƐ�;ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶͿ͖
ĚͿ ,ŽŵĞͲĐůƵď͖
ĞͿ �Ăƌ�WƌĞĨŝǆ�ĂŶĚ�EƵŵďĞƌ͘

ϵ͘Ϯ dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐĂƌĚƐ͕�ĚŝƐĐƐ͕�Žƌ�ďĂůůƐ�;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�
ĂƐ�͞ƚŚĞ�ĚŝƐĐƐ͟Ϳ�ŽŶ ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ͘�^ƵĐŚ�ĚŝƐĐƐ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

ϵ͘ϯ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ͘

ϵ͘ϰ dŚĞ�ĚŝƐĐƐ�ƐŚĂůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƐŚƵĨĨůĞĚ͘�dŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƐ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽƚĞĚ͘
ϵ͘ϱ dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ďŽĂƌĚ͘�
ϵ͘ϲ /Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƌĂĐĞ�;ŶŽ�ƐƉůŝƚͿ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƌĂĐĞ�ƉĞƌ�ŚĞĂƚ�;ƐƉůŝƚͿ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�

ĚƌĂǁŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚƌĂǁŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƉŽůĞ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ;ƐͿ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ�ůŝŬĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ĂŶ�ŝŶǀĞƌƚĞĚ�ŐƌŝĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ƵƉ͕�ĂĨƚĞƌ�ĚĞůĞƚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͘

ϵ͘ϳ dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�Ăƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƐƚĂƚƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ͘

ϵ͘ϴ dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞďǇ�ĚŝƐĐƐ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ϭ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ĂƌĞ�
ƐŚƵĨĨůĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƐĐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĚƌĂǁŶ�ƉĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ƐůŽƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŚĞ�ĚƌĂǁƐ�Žƌ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�tŚĞƌĞ�ŚĞĂƚƐ�ĂƌĞ�ƐƉůŝƚ�ĂŶĚ�
ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƉǇ�ƉŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚǁŽ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƉǇ�ƚŚĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƌĂĐĞ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�dŚĞ�ŝŶǀĞƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĂďŽǀĞ͘

KdϭϬ͘���d�ZD/E�d/KE�K&�'Z/��ʹ Yh�>/&z/E'�,��d^�ͬ�>�W^

ϭϬ͘ϭ dŚĞ�KƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĂĐĞͲĚĂǇ͘
ϭϬ͘Ϯ dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŚĞĂƚƐ�ͬ�ŐƌŝĚͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĞĂƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ϭϬ͘ϯ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŚĞĂƚƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĨŝƌƐƚ�ŚĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĞĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƉŽůĞͲŝŶǀĞƌƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉŽůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͘��

ϭϬ͘ϰ �ŶǇ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��^ŚŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƐŝŐŶ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŚĞĂƚ�;ƵƐƵĂůůǇ�Ăƚ�͞�ƌŝǀĞƌƐ��ƌŝĞĨŝŶŐ͟Ϳ͘

Kdϭϭ �,�E'/E'�K&�s�,/�>�^��E���KDW�d/dKZ^

ϭϭ͘ϭ KŶĐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĨŝƌƐƚ�ƌĂĐĞ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ͗�Ͳ
ŝͿ hƐĞ�ŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͖
ŝŝͿ ^ǁĂƉ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ͖
ŝŝŝͿ �ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ͘
ŝǀͿ EŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘



Ϯϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

KdϭϮ��^^�D�>z�K&�d,��'Z/�

ϭϮ͘ϭ dŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ�ĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶǇ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘

ϭϮ͘Ϯ hŶůĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŚĞĂƚ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��

ϭϮ͘ϯ sĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ƚǁŽ�ĂďƌĞĂƐƚ͘�
ϭϮ͘ϰ dŚĞ�ŐƌŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ƌŽƵŶĚƐ�Žƌ�ŚĞĂƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĨƚĞƌ�

ďĞŝŶŐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘�
ϭϮ͘ϱ dŚĞ�ŐƌŝĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌŽƵŶĚƐ�Žƌ�ŚĞĂƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂĨĨŽƌĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŝŵĞ ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƌĂĐĞ͘

ϭϮ͘ϲ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶƐƵŝŶŐ�ŐƌŝĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ďǇ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�

ϭϮ͘ϳ ��ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ�ƐŚĂůů�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ�ĐĂŶŶŽƚ ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ůŝŶĞͲƵƉ�ͬ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘��ƚ�ǀĞƌǇ�ůĞĂƐƚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƐŚĂůů�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ͘�

ϭϮ͘ϴ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ�Žƌ�ŐƌŝĚ͘�WƵďůŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�ǁŝůů�ĂŝĚ�ƚŚŝƐ͘�

ϭϮ͘ϵ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŽĐĐƵƉǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�
ϭϮ͘ϭϬ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶƚŝŶŐ͕�ĐĂƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ůŝŬĞ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�

�ŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵͲƵƉ�ůĂƉƐ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘
ϭϮ͘ϭϭ dŚĞ�ĨŝŶĂů�ŐƌŝĚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ŐĂƚĞ�ŚĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ϭϮ͘ϭϮ dŚĞ�ƉůĂĐĞƐ ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŝůůĞĚ͘�/Ŷ�Ăůů�

ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ƵƉ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

ϭϮ͘ϭϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ŽďĞǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŶĞͲhƉ�DĂƌƐŚĂů ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚƐ�ďĞŝŶŐ��ǁĂƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚĂƌƚĞƌ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞǇ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘

ϭϮ͘ϭϰ �Kϰ^��ŵĂǇ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƌĂĐĞ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ƚƌĂĐŬ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͘ dŚŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƉĞĐƚůǇ�ƵƉŽŶ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƚƌĂĐŬ͘

Kdϭϯ ^d�Zd/E'�WZK���hZ�

ϭϯ͘ϭ �ůů�ƌĂĐĞƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚĂƌƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘
ϭϯ͘Ϯ tĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͕�ƐŚĂůů�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ŝĨ�ĂůůŽǁĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Ăƚ�ƐƵďͲ

ƌƵůĞ�ϭϯ͘ϳ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǁĂƌŵͲƵƉ�ůĂƉƐ͘
ϭϯ͘ϯ dŚĞ ǁĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ ďĞůŽǁ͘
ϭϯ͘ϰ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�

ĞǀĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ϭϯ͘ϱ tŚŝůĞ�ĐĂƌƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�;Žƌ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬͿ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�

ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ŵĂƌƐŚĂů�ƉŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘�
ϭϯ͘ϲ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�

ůĂƉƐ�ďǇ�ǁĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ͘
ϭϯ͘ϳ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƌŵͲƵƉ�ůĂƉƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ǁŝůů�ĚĞƉůŽǇ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ͘�dŚĞ�

ƚƌĂĐŬ�ƐŚĂůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƐƚĂƚƵƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ďǇ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�
ƚŽ�Ă�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĂĐĂƚĞĚ�ƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�WŽƐŝƚŝŽŶƐ�ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ďǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�Žƌ�ŚĂĚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝůůĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ŵĂĚĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ŽƌĚĞƌ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƉŽůĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�Ϯ�ĂŶĚ�ƐŽ�



Ϯϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�

ϭϯ͘ϴ dŚĞ�^ƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů�ƚŚĞŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�
ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďǇ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŚŝƐ�Ăƌŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ŚŝƐ�ĐŚĞƐƚ͘��ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐůŽƚ�ŝŶƚŽ�
ŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ƐŝŐŶĂů�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƐůŽƚƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�Śŝŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͕
ŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘��Ǉ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚŝŽŶ�ŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ĂĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ͘

ϭϯ͘ϵ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌĂĐĞ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ůĂƉ�ďǇ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ͘

ϭϯ͘ϭϬ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝŶ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ϭϯ͘ϭϭ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƐƚĂůůƐ�Žƌ�ƐƵĨĨĞƌƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�ƐŚĂůů�ŵĂŬĞ�Ă�

ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ƉƵůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘�dŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŝŐŶĂů�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ďǇ�ǁĂǀŝŶŐ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŝŶ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ŵŽƚŝŽŶƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ŽĨĨ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘

ϭϯ͘ϭϮ dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƌĂĐĞƐ�ŝĨ�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘�/Ĩ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ĨůĂŐƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�
ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘

ϭϯ͘ϭϯ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƵůůĞĚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�
ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ďƵƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĚŽ�ƐŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ǁĂǀĞĚ�ĂǁĂǇ�ďǇ�Ă�ŵĂƌƐŚĂů͘

ϭϯ͘ϭϰ dŚĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƐůŽǁ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝƐ�ǁĞůů�ďƵŶĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ͘�dŚĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�
ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͘�/ƚ�
ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďŽǀĞ�ŝĚůŝŶŐ�ƐƉĞĞĚ�ǇĞƚ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ďĞůŽǁ�ƌĂĐĞ�ƉĂĐĞ͘

ϭϯ͘ϭϱ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Žƌ�ůĞĂǀĞƐ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĂĚũƵĚŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ũƵŵƉͲƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ĂŚĞĂĚ�Žƌ�ĂďƌĞĂƐƚ�ŽĨ�Śŝŵ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐƉĞĞĚ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐƵďͲƌƵůĞͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŶĞŐůĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĐŽƌŶĞƌ�Žƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�

ϭϯ͘ϭϲ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŐƌŝĚ�ƐůŽƚ�Žƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ďƵŶĐŚ�ƵƉ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘

ϭϯ͘ϭϳ dŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů͕�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ďǇ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨůĂŐ�Žƌ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ͘�
�ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽŶ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĐĂƌ�ŚĂƐ�
ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƉĞǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�,Ğ�ƐŚĂůů�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƚƌĂĐŬ͘�dŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�Ă�ĨŝǆĞĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĐĂƌ�ƉĂƐƐĞƐ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƐŚĂůů�ƌĞƉŽƌƚ�ũƵŵƉĞĚ�
ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘

ϭϯ͘ϭϴ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ďĞ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

ϭϯ͘ϭϵ EŽ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŵĂǇ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĂǀĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚƐ�ďĞůŽǁ͘

ϭϯ͘ϮϬ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�Žƌ�ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ͕�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�
ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�Žƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘



Ϯϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϭϰ͘���KZd���^d�Zd^

ϭϰ͘ϭdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĂďŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝĨ͗�Ͳ

ŝͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐƚĂůůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͖

ŝŝͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ĂĚũƵĚŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ũƵŵƉ�ƐƚĂƌƚĞĚ͖
ŝŝŝͿ dŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďƵŶĐŚĞĚ�Žƌ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ͖
ŝǀͿ dŚĞ�ƉŽůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͖�Žƌ
ǀͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘

ϭϰ͘ϮdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶǀŽŬĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞ�ŚĞ�
ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶ�ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƐŚĂůů�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�
ďĞ͘

ϭϰ͘ϯ /Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚ�ǁĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƐƚĂůůĞĚ�Žƌ�ŚĂĚ�Ă�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ŚŽǁĞǀĞƌ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�
/Ĩ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐƚĂůůĞĚ�ƚŚĞǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŐƌŝĚ͘

ϭϰ͘ϰdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�Ă�ŶŽŶͲƐƚĂƌƚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŵŝŶƵƚĞ�ƚŽ�ĞůĂƉƐĞ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ͘�sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�
ŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂďŽƌƚĞĚ͘

ϭϰ͘ϱdŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͘
ϭϰ͘ϲdŚĞ�ŐƌŝĚ�ƐůŽƚ ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ďǇ�Ă�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�Žƌ�Ă�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůĞĨƚ�ŽƉĞŶ�ƵŶůĞƐƐ�ƐŝŶŐůĞͲ
ĨŝůĞ�ŝƐ�ŝŶǀŽŬĞĚ͘ dĂŬĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ �ďŽƌƚĞĚ�^ƚĂƌƚƐ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�Kdϭϯ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘

ϭϰ͘ϳ EŽ�ƌĞͲĨƵĞůŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
ϭϰ͘ϴ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�Žƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�

ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘
ϭϰ͘ϵ �ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂďŽƌƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ŝĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ;ƐͿ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐŝŶŐ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĂĐƚƵĂů�ƐƚĂƌƚ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƉĞŶĂůŝƐĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ũƵŵƉ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͘

Kdϭϱ͘�Wh^,Ͳ^d�Zd/E'�WZK���hZ�^�ʹ �>hd�,�>�^^�s�,/�>�^�KE>z

ϭϱ͘ϭ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
ϭϱ͘Ϯ �ƵĞ�ĐĂƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ǁŚŝůĞ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�

ďĞ�ŽďĞǇĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘
ϭϱ͘ϯ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�Žƌ�ĚƵŵŵǇ�ŐƌŝĚ͕�ƐŚĂůů�

ŽŶůǇ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�Žƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘
ϭϱ͘ϰ �ůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƵƐŚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�^Z͛Ɛ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�

ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ͘
ϭϱ͘ϱ WƵƐŚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�WƵƐŚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�

ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŶŽƌ�ŽďƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�KŶĞ�ƐƵĐŚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚĂůů�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘

ϭϱ͘ϲ ��ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ůĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�Ă�ŶŽŶƐƚĂƌƚĞƌ͘
ϭϱ͘ϳ WƵƐŚ�ƐƚĂƌƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƵƉŽŶ�

ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ͘



Ϯϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϱ͘ϴ sĞŚŝĐůĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵůůĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂƉƐ�Žƌ�ƌŽƉĞƐ�ďƵƚ�ŵĂǇ ŶŽƚ�ďĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ͘
ϭϱ͘ϵ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƉƵŶ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƉƵƐŚ�ĐĂƌƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵƐŚ�ĐĂƌ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Žƌ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ�ǁŚĞŶ�ƉƵƐŚĞĚ�
ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͘

ϭϱ͘ϭϬ ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐƉŝŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŝĞůĚ͘

ϭϱ͘ϭϭ tŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƐƉƵŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�^ŚŽƵůĚ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐƉŝŶ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬ�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐƉƵŶ͘

ϭϱ͘ϭϮ tŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ƐƉƵŶ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�
ďĂĐŬ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚ�ƐŚĂůů͕�ƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ďĞ�ƉƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘

ϭϱ͘ϭϯ WƵƐŚͲƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�&ƵůůͲ�ŽƵƌƐĞ�zĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�Žƌ�ŽŶ�ƌĞƐƚĂƌƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘
ϭϱ͘ϭϰ dŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ĞƋƵĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽͲŵŝĚŐĞƚ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĐƌĞǁ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�

ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͘
ϭϱ͘ϭϱ &Žƌ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƐƉƌŝŶƚ�ĐĂƌƐ͕�ŵŝĐƌŽͲŵŝĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝĚŐĞƚƐ�ĂƐ�

ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐůƵď�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĐůƵƚĐŚ�ůĞƐƐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘

Kdϭϲ͘�t�d�Z���^

dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ƐŚĂůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘

Kdϭϳ͘�Z��/E'�hE��Z�d,��z�>>Kt�&>�'�;^�&�dz�^d�dh^�Z��/E'Ϳ

ϭϳ͘ϭ dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĚĂŶŐĞƌ ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘�

ϭϳ͘Ϯ dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ŝĨ�Ă�ĐĂƌ�ŚĂƐ�ƐƉƵŶ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ƉŽƐĞƐ�ŶŽ�ƚŚƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�
ϭϳ͘ϯ dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�

ŽĨ�ĂŶ�ĂďŽƌƚĞĚ�ƐƚĂƌƚ͘
ϭϳ͘ϰ /Ŷ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ͕ ƚŚĞ��ŝƌĐƵŝƚ�KĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�

ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ůĞĂĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƌŝǀĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ϭϳ͘ϱ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�ĂƌĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ĐĞĂƐĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ůŝŶĞ�ƵƉ�ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ĂŶĚ�

ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƐĞĚĂƚĞ�ƉĂĐĞ͕�ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�ĂďŽǀĞ�ŝĚůŝŶŐ�ƐƉĞĞĚ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĞǇ�
ŚĂĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽŬĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽǀĞƌƚĂŬŝŶŐ ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ĂǁĂŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƌƚ�Žƌ�Ă�
ƐƚŽƉƉĂŐĞ͘�tŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐĞĂƐŝŶŐ�ƌĂĐŝŶŐ�ŚĞ�ƐŚĂůů�
ĨŽƌƚŚǁŝƚŚ�ĚĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�Kdϯϲ͘

ϭϳ͘ϲ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂƉƉĞĚ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƵŶƚŝů�Ă�ƌĞƐƚĂƌƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ůĂƉ�ďĂĐŬ�ŵĂƌŬĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ďǇ�ůĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ĂŶĚ�ƐŚƵĨĨůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ďĞĞŶ�
ĨŝŶŝƐŚĞĚ͘��Ǉ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ�ʹ ŝĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ůĂƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚŝƌĚ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƐůŽǁĞƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ͘

ϭϳ͘ϳ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂůŝŬĞ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŐĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ƌĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�ZĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ�ďǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�Žƌ�ƉƵůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ ŝĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘



ϯϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϳ͘ϴ dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕ ǁŚŽ�ƐŚĂůů�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘�KŶĐĞ�
ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�
ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ͘�dŚŝƐ�ƐŚĂůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ůĂƉ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ͘

ϭϳ͘ϵ dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘
ϭϳ͘ϭϬ ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚĂůƐ�ďĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƐƚŽƉ�

ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ϭϳ͘ϭϭ dŚĞ�ůĂƉƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŚĞƌĞŽĨ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�ƌƵŶ͘
ϭϳ͘ϭϮ KĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ͬ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĂĐĞ�

ĂŶĚ�ŝƐ ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ͛�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ďƵŝůĚͲƵƉ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ�
ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚǇƌĞƐ͘�,ĞŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂŶ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ůĂƉƐ�Žƌ�ƚǁŽ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘

ϭϳ͘ϭϯ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĨůĂŐ͘��Ɛ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬ͘

ϭϳ͘ϭϰ �ůƵƚĐŚůĞƐƐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;ŵŝĚŐĞƚƐ͕�ŵŝĐƌŽ�ŵŝĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶƚ�ĐĂƌƐͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝŶ�Ăůů�
ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŵŽƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉŽŶ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�
ƚŽ�Kd�ϮϬ͘�dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ǁŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƉƵŶ�ŽĨĨ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƌĂĐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƌƵůĞ͘ �ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�Ă�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĚĂŶŐĞƌ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ďĞŝŶŐ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ͘

Kdϭϴ͘�^dKWW/E'�K&�Z���^͘

ϭϴ͘ϭ ��ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐŬ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌĞĚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;ƚŚĂƚ�ƉŽƐĞ�Ă�ĚĂŶŐĞƌͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĐŽƵƌƐĞ�
ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐƐ͘

ϭϴ͘Ϯ KĨĨŝĐŝĂůƐ ƐŚĂůů�ĚŽ�ƐŽ�ŽŶůǇ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ă�ƌĂĐĞ�
ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ůŝŐŚƚůǇ͘

ϭϴ͘ϯ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ƐƚŽƉ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŵƉĞů�Śŝŵ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͘

ϭϴ͘ϰ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ͘��Ɛ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂĐŬ͘

ϭϴ͘ϱ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ĐĞĂƐĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘

Kdϭϵ͘�'�E�Z�>�Z����Z�'h>�d/KE^

ϭϵ͘ϭ �ŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�Žƌ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚͿ�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚƌŝǀĞŶ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐůǇ͕�ŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂůƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƌĂĐĞ͘

ϭϵ͘Ϯ /Ĩ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŝƐ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�Žƌ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ŝƚƐ�
ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ͕�Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ĂŐĂŝŶ͘



ϯϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϵ͘ϯ KŶůǇ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĚƌŝǀĞ�Ă�ƌĂĐŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƌĂĐŝŶŐ͘�
hŶĚĞƌ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ďĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�Žƌ�ŝŶ�
ƌĂĐĞƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��Kϰ^��dĞĐŚŶŝĐĂů�
/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͕�ǁŚŝĐŚ ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘

ϭϵ͘ϰ �ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�Žƌ�ĚƌŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ƌĂĐĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ͘

ϭϵ͘ϱ �ůů�ΗĚŽƵŐŚŶƵƚƐ͟�ĂŶĚ�͞ǁŚĞĞůŝĞƐΗ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨŝƌƐƚ�ďĞĞŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͘

ϭϵ͘ϲ �ŶǇ�ƉĂƌĂĚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�&Ƶůů�ƌĂĐŝŶŐ�Ŭŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ďǇ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘��ůů�ƉĂƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�Ă�ƐĞĚĂƚĞ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂĐĞ�ĐĂƌ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ͘

KdϮϬ͘��Z/s/E'�Z�'h>�d/KE^

ϮϬ͘ϭ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů͕�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͕�ĚƌŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŚĂůƚĞĚ�Žƌ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘

ϮϬ͘Ϯ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚͬŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ĚƌŝǀŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Śŝŵ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘

ϮϬ͘ϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƌĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�
ƐƚŽƉƉĞĚ ;ƌĞĚ�ĨůĂŐͿ Žƌ�ƌƵŶ�ƵŶĚĞƌ�ĐĂƵƚŝŽŶ�;ǇĞůůŽǁ�ĨůĂŐͿ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂŚĞĂĚ ŽĨ�
ƚŚĞŵ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ůĂƉƉĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ͕�
ƚŚĞ�ůĂƉƉĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕͛�ƌĂĐĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

ϮϬ͘ϰ DĂŶĞƵǀĞƌƐ ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝŶĚĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ŽďǀŝŽƵƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�
ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ůĂŶĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ďƌĂŬŝŶŐ͕�
ďƌĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ĞǆŝƚƐ�ŽĨ�ĐŽƌŶĞƌƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂďŶŽƌŵĂů�ĂĐƚŝŽŶƐ�Ă�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͘�DĂŶĞƵǀĞƌƐ ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĐůĞĂƌ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƵŶƐƉŽƌƚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͘

ϮϬ͘ϱ EŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�͞ůĂŶĞƐ͟ ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͘
ϮϬ͘ϲ tŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŚŝůĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�

ĂŶĚ�ƌĞũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ůĞĨƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘
ϮϬ͘ϳ EŽ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ŶŽƌ�ŵĂǇ�ŚĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƵƉŽŶ�ƌĞũŽŝŶŝŶŐ͘
ϮϬ͘ϴ dŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂůŽŶĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ϮϬ͘ϵ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�

ŚĂůƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌůǇ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŽǁ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ĂǁĂŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ĐƌĞǁƐ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�sĞŚŝĐůĞƐ�ŵĂǇ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƌĂĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ĐƌĞǁƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŶĚĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�Ăƚ�
ŽŶĐĞ͘

ϮϬ͘ϭϬ tŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƌĂĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁĂƐ�
ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�Žƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů͘ dŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĞͬƐŚĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁĂƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂƵůƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂĐĞ��ŽŶƚƌŽůůĞƌƐ͘

ϮϬ͘ϭϭ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŚĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ĚŽ�ƐŽ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚĂƌƚĞƌ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌ�ʹ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂǀĂŝů�



ϯϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵĞĚǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ͕�ďǇ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŶŽƚ�ƐŽůǀĞ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂƉ�ƐĐŽƌĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�dŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŝƚƐ͘�,Ğ�ŵĂǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�Śŝŵ�ŝŶ�ƐůŽƚ�ϰ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƐůŽƚ�
ŶƵŵďĞƌ�ϯ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ůĂƉƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƵƉ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĨĂůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚŽƉ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�
ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘

ϮϬ͘ϭϮ EŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ďƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚŽƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶǇ�ŐƌŝĞǀĂŶĐĞ�
ŚĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�ŚĂƐ ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ͘
dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂǀĂŝů�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƌĞŐŝŵĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

ϮϬ͘ϭϯ /Ŷ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�
ƚŽ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�KǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶƐŝĚĞ�
Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�dŚĞ�
ƚĞƌŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĂĐĞĚ�ŝŶ�Ă ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�

KdϮϭ��Z/s/E'�^dz>�^

Ϯϭ͘ϭ �ŽŶƚĂĐƚ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƉĞŶ�ǁŚĞĞůĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽŶ�Ěŝƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽŶ�Ěŝƌƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�Η�ĂŶŐĞƌΗ�ĐůĂƐƐĞƐ�

Ϯϭ͘Ϯ ͞EŽŶͲ�ŽŶƚĂĐƚ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĐůŽƐĞ�ƌĂĐŝŶŐ͘�
^ƵĐŚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽƌĐĞĨƵů�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƌĂĐŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͘

Ϯϭ͘ϯ ͞�ŽŶƚĂĐƚ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ĂŶǇ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�Žƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�͞^ŚƵŶƚŝŶŐ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŽĨĨ�ŚŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ƌĂĐŝŶŐ�ůŝŶĞ�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽƌĐĞĨƵů�ĞŶŽƵŐŚ�
ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƐƉŝŶ�ŽƵƚ͕�Žƌ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǁĂůů�Žƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘

Ϯϭ͘ϰ ͞�ƵŵƉŝŶŐ͟ ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƵƉƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ǀĞŚŝĐůĞ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘

Ϯϭ͘ϱ ͞^ƉŝŶŶŝŶŐ�ŽĨĨ͟�Žƌ�͞ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ŽƵƚ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶƐŝĚĞ͕�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ƌĞĂƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ŽĨĨ�ŝƐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĂůŵŽƐƚ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƉŝŶ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ƉůĂĐĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŵƉƚ�Ăƚ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶ�ƐŚĂůů�ďĂĐŬ�ŽĨĨ͖

Ϯϭ͘ϲ ͞WĂƐƐŝŶŐ�ŵĂŶĞƵǀĞƌ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�Žƌ�
ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘���͞ƉĂƐƐŝŶŐ�ŵĂŶĞƵǀĞƌ͟�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�͞ĐŽŶƚĂĐƚ͕͟�͞ďƵŵƉŝŶŐ͕͟�
͞ƐŚƵŶƚŝŶŐ͟�Žƌ�͞ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ŽĨĨ͘͟

Ϯϭ͘ϳ ͞�ĐĐŝĚĞŶƚ�͞�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�Ă�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ͬ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͖�ĂŶĚ

Ϯϭ͘ϴ ͞/ŶĐŝĚĞŶƚ͟�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ŽƵƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽƐƐ ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů͕�Žŝů�ƐƉŝůůĂŐĞ͕�ďƌĞĂŬĂŐĞƐ�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŵĂůĨƵŶĐƚŝŽŶ�Žƌ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨůĂŐƐ�ďǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘

Ϯϭ͘ϵ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚǇůĞƐ ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ͗�Ͳ
ŝ͘ �hZ/E'�d,��&/Z^d�>�W͗�Ͳ
ĂͿ dŚĞ�ŶŽŶͲĐŽŶƚĂĐƚ�ƌƵůĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ͖
ďͿ WĂƐƐŝŶŐ�ŵĂŶŽĞƵǀƌĞƐ�ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ĐͿ �Ŷ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ͬ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�Ă�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ǁŝůů�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ĐĂƵƐĞ�

ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ͖
ĚͿ /Ĩ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ƐƉƵŶ�ŽƵƚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ͖
ĞͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͖
ĨͿ ^ŚŽƵůĚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐůƵƚĐŚ�ƐƉŝŶ�ŽƵƚ�

ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�Žƌ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨůĂŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶǀŽŬĞĚ͘�
dŚĞ�ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�Kdϭϰ͕�Kdϭϱ ĂďŽǀĞ�ĂƉƉůǇ͖�ĂŶĚ



ϯϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŐͿ dŚĞƐĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƵŶƚŝů�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�Žƌ ƵŶƚŝů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�
ƚŚƵƐ�ůĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�Ăůů�ƌĂĐŝŶŐ�ƐŚĂůů�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�KdϮϬ ĂďŽǀĞ�ĂƐ�ƌĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƉƉŝŶŐ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�KdϮϮ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ďĞůŽǁ͘

Ϯϭ͘ϭϬ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�EKEͲ�KEd��d ƌĂĐŝŶŐ͗�Ͳ
ŝͿ KŶůǇ�ŶŽŶ�Ͳ ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŵĂŶŽĞƵǀƌĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ŝŝͿ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ƉƵƐŚ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƌĂĐĞ͘
ŝŝŝͿ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ĞǆĐůƵĚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƐƉŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘

KdϮϮ͘�Ks�Zd�</E'��E��>�WW/E'

ϮϮ͘ϭ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŽǀĞƌƚĂŬŝŶŐ͗�Ͳ
ŝͿ dŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚƐ͘
ŝŝͿ dŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ǌŽŶĞƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�

ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖

ŝŝŝͿ KǀĞƌƚĂŬŝŶŐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŵĂǇ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ͖
ŝǀͿ tŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ͕�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�

ƉĂƐƐĞĚ�Śŝŵ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘�͞/ŶƚĞƌĨĞƌŝŶŐ͟ ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ ĂƐ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ŚŝƐͬŚĞƌ�ƌĂĐĞͲůŝŶĞ͘

ǀͿ tŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ĚŽǁŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͕�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�Śŝŵ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ƚŚĞǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘�͞/ŶƚĞƌĨĞƌŝŶŐ͟�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�
ĐƵƚƚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƌĂĐĞͲůŝŶĞ͘

ǀŝͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŵƵƐƚ�ĂĚũƵƐƚ�ŚŝƐ�ƌĂĐĞ�ůŝŶĞ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ƌĂĐĞ�ůŝŶĞ�
ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͖�ĂŶĚ

ǀŝŝͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͕ ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƐŚĂůů�ůĞĂǀĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƌŽŽŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�,Ğ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ŝŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

ϮϮ͘Ϯ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƌĂĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ƵƉ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ͗�Ͳ
ŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĨůĂŐ͖
ŝŝͿ ^ƵĐŚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƌĂĐĞ�ŚŝƐ�ƵƐƵĂů�ƌĂĐĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ƚĂĐƚŝĐƐ͖
ŝŝŝͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĂĐƚŝŽŶƐ�Ɛƚŝůů�ŚŽůĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�

ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ϮϮ͘ϯ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͗�Ͳ

ŝͿ 'ĞŶĞƌĂůůǇ͗
ĂͿ /Ĩ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ůĂƉƉĞĚ͕�ŚĞ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĨůĂŐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�

ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ůĂƉƉĞĚ͖
ďͿ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĨůĂŐ͕�ŵĂǇďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�

ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�Žƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŽĨĨĞŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
ĐͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�ůĂƉ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ƌĂĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�

ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘
ĚͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�ůĂƉƉĞĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŽďƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Ăƚ�Ăůů͘

ŝŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĂƉƉĞĚ�ƐŚĂůů�ŬĞĞƉ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĂĐŝŶŐ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂĨĨŽƌĚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƉƉůǇ͗
ĂͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŵƵƐƚ�ĂĚũƵƐƚ�ŚŝƐ�ƌĂĐĞ�

ůŝŶĞ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�
ƌĂĐĞ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͘



ϯϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

ďͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͕ ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƐŚĂůů�ůĞĂǀĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƌŽŽŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ƐƉŝŶ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ŚŝŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

KdϮϯ͘ Z�W�/Z^��E��D�/Ed�E�E��

Ϯϯ͘ϭdŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ ŶŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘
Ϯϯ͘Ϯ DĂƌƐŚĂůƐ�ĂƌĞ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƵƉ�ĚƵƚŝĞƐ͕�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚ�ĨůĂƉƉŝŶŐ�ďŽĚǇ�ƉĂŶĞůƐ͕�

ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƉƐ�ƌƵŶ�Žƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ͘�EŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ďĞŶĚ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƌĂĐĞ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

Ϯϯ͘ϯdŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ĨŝŶĂů�

KdϮϰ͘�^dKWW/E'�K&���s�,/�>���hZ/E'�d,��Z���

Ϯϰ͘ϭ dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐƉŝŶƐ�ŽƵƚ͕�ŝƐ�ƐƉƵŶ�ŽƵƚ͕�Žƌ�ůŽƐĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĂŶĚ�ďƌŝŶŐƐ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂŶĚƐƚŝůů�ŵŽŵĞŶƚĂƌŝůǇ�ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů͘

Ϯϰ͘Ϯ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ƐŝŐŶĂů�ŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĞƵǀĞƌ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�ŶĞĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�Ğǆŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͘

Ϯϰ͘ϯ �ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨ�Ͳ ĂŶĚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͕�ŶŽďŽĚǇ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�Ă�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉƵƐŚ�ŚŝƐ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�Žƌ�ƉƵƐŚ�ŝƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ůŝŶĞ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƐƚĞƉ͘

Ϯϰ͘ϰ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�Žƌ�ŝƚƐ�ǀĞƌŐĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�Žƌ�ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐƚĂůůŝŶŐͿ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞƌĞ�ƵŶƚŝů�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ ŽĨĨŝĐŝĂů͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĐƌĂƐŚ�ŚĞůŵĞƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ďĞůƚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�&ůĂŐ�
DĂƌƐŚĂůů͘

Ϯϰ͘ϱ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƉƵŶ�ŽĨĨ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĂĐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘

Ϯϰ͘ϲ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƐƚŽƉƐ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�
ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�Žƌ�ƐĐŽƌĞ ƉŽŝŶƚƐ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ůĂƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌƵŶ͘

Ϯϰ͘ϳ KŶĐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŐĞƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŚĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
Ϯϰ͘ϴ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�;ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞͿ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ

ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƐĐŽƌĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘
Ϯϰ͘ϵ EŽ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘
Ϯϰ͘ϭϬ dŚĞ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�Žƌ�ŝŶĨŝĞůĚ ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĂŶĚ�

ĐĂŶŶŽƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ͘

KdϮϱ͘�t/d,�Z�t�>��E��Z�d/Z�D�Ed�&ZKD���Z���

Ϯϱ͘ϭ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƌĂĐĞ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�WĂĚĚŽĐŬ�DĂƌƐŚĂůů�ĂƐ�ƐŽŽŶ�
ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƐƚĂƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�;ƌĞĨĞƌ�'�Z�ϭϭϬ�ŝŝͿ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�Ă�ĨŽƌŵ�
ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ͬ�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ͘

Ϯϱ͘Ϯ KŶĐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌͬ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŚĂƐͬŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƚŝƌĞĚ�Žƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĂĐĞ͕�ŚĞͬŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ƌĞũŽŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĂĐĞ͘

Ϯϱ͘ϯ �ŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�Žƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĂĐŝŶŐ�Žƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂůƚĞĚ�ďǇ ƚŚĞ��ůĞƌŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ĐŚŝĞĨ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�Žƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�Ĩŝƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕�ŝƚ�ƐŚĂůů�ĞŝƚŚĞƌ͗�Ͳ
ŝͿ �Ğ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�^ĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�Žƌ�ŚŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĚĞƉƵƚǇ͖



ϯϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŝŝͿ �Ğ�ŝŵƉŽƵŶĚĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ŚĂƐ�
ĞůĂƉƐĞĚ͖�Žƌ͘

ŝŝŝͿ ZĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘
Ϯϱ͘ϰ ��ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ďŽĚŝůǇ�ŝŶũƵƌǇ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�

ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŵĂǇ�ŝŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǀĞŚŝĐůĞ͘

Ϯϱ͘ϱ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƌĂĐĞ͘

KdϮϲ͘�Z�^d�Zd/E'�K&�Z���^�d,�d�t�Z��^dKWW��

Ϯϲ͘ϭ /Ĩ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͗�Ͳ
ŝͿ dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƌƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�

ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͖
ŝŝͿ dŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌƵŶ͘
ŝŝŝͿ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ƐƚĂůůĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĂƌƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�

ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐůƵƚĐŚĞƐ�ƐŚĂůů�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�ƉƵƐŚ�
ƐƚĂƌƚ͘

ŝǀͿ ��ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ƌĂĐĞ�ŽŶĐĞ͘�/Ĩ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ƌĞƐƚĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�
ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ʹ ƐĞĞ�KdϮϲ͘Ϯ ďĞůŽǁ͘

Ϯϲ͘Ϯ /Ĩ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůĂƉƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ͗�Ͳ
ŝͿ dŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ƌĞƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ĨŝůĞ�ʹ ƐĞĞ�KdϮϲ͘ϳ ďĞůŽǁ͘
ŝŝͿ KŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůĂƉ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�

ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ůŝŶĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�
ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�Žƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͛Ɛ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘

ŝŝŝͿ dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ͘�dŚĞ�ůĂƉ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƐŚĂůů�ĨĂůů�ĂǁĂǇ�ʹ ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ďĞŝŶŐ�
ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂƉ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘

Ϯϲ͘ϯ dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�ƌĞƐƚĂƌƚƐ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůĂƉƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂƉ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨůĂŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŶĞǁ�
ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂƉ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌƵŶ͘

Ϯϲ͘ϰ EŽ�ƌĞĨƵĞůŝŶŐ͕�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵƌŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƌĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨƵĞů͕�Žŝů͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘

Ϯϲ͘ϱ /Ĩ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĂĐĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŝĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ;ƐͿ͕�ĂƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ;ƐͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŚĞĂƚ͘�ZĞƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƵŝůƚǇ�ƉĂƌƚǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘

Ϯϲ͘ϲ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ϭ�
ůĂƉ�ƚŽ�ƌƵŶ͘

Ϯϲ͘ϳ KŶĐĞ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƉ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�ƐŚĂůů�ĨŽƌĨĞŝƚ�ŚŝƐ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ͘�/Ĩ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�



ϯϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ƐƚŽƉƉĂŐĞ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘�sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂƉƉĞĚ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘�dŚĞ�
ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ůĂƉ�ďĂĐŬ�ŵĂƌŬĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ďǇ�ůĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ĂŶĚ�ƐŚƵĨĨůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�
ďĞĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ͘��Ǉ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ�ʹ ŝĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ůĂƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚŝƌĚ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘

Ϯϲ͘ϴ dŚĞ�ůĂƉ�ƐĐŽƌĞƌƐ�ƐŚĂůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞůĂǇ͘

Ϯϲ͘ϵ �ůƵƚĐŚͲůĞƐƐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;ŵŝĚŐĞƚƐ͕�ŵŝĐƌŽͲŵŝĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶƚ�ĐĂƌƐͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƐŚͲƐƚĂƌƚĞĚ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝŶ�Ăůů�
ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŵŽƚŽƌƐ͕ ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƵƐŚ�ƐƚĂƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ ƵƉŽŶ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�
ƚŽ�Kdϭϱ͘�dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĨůĂŐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƌƵůĞƐ͘��ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĨůĂŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�Ă�ƐƚĂůůĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

KdϮϳ͘���d�ZD/E�d/KE�K&�d,��&/E/^,�K&���Z���

'�Z�ϮϳϮ�ĂƉƉůŝĞƐ͘

KdϮϴ͘�EhD��Z�K&�>�W^��E��d,��EhD��Z�K&��KDW�d/dKZ^�/E�Z���^͘

Ϯϴ͘ϭ dŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͘�dŚĞ�^Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�
ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

Ϯϴ͘Ϯ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů͗�ϭϱ
Ϯϴ͘ϯ ��ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ůĂƉƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŚĞĂƚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘
Ϯϴ͘ϰ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ůĂƉƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŝŶĂů͗�Ͳ

ŝͿ /Ĩ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐƚĂƌƚ͗�Ͳ
ĂͿ �ƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘

ŝŝͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐƚĂƌƚ͗�ͲϮϬ�ůĂƉƐ
Ϯϴ͘ϱ /ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĨĨŽƌĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ĂŶǇ�ƌĂĐĞ�ĂŶ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĨŝŶŝƐŚ�Ă�ƌĂĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞƐ͘�dŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�Ă�ƐůŝĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�
Ăůů�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ͘

KdϮϵ͘�^�KZ/E'

Ϯϵ͘ϭ >ĂƉ�ƐĐŽƌĞƌƐ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ŽƌĚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�>ĂƉƉĞĚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘

Ϯϵ͘Ϯ tŚĞƌĞ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŝƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞƌĂƐĞĚ͘�dŚĞ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ƚŽƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�

Ϯϵ͘ϯ dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƐŚĞĞƚƐ͗
ŝͿ �E^͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ƌĂĐĞ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�Ă�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨůĂŐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ�ŝĨ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ƉƌŝŽƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨůĂŐ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂƐ�Ă��E^



ϯϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŝŝͿ �E&͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨŝŶŝƐŚ�Ă�ƌĂĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͖

ŝŝŝͿ t�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĂĐĞ͖
ŝǀͿ t�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖
ǀͿ �E�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƌƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖
ǀŝͿ K�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁĂƐ�ŚĂůƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�

ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ͖
ǀŝŝͿ Z�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƌĂĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĂĐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͖
ǀŝŝŝͿ �yZ͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͖
ŝǆͿ �y�͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖�ĂŶĚ
ǆͿ WW�;ŶͿ�ʹ ǆ͗�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƉŽŝŶƚƐ�ƉĞŶĂůƚǇ͘�dŚĞ�͞Ŷ͟�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�

ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ǁĂƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĂŶĚ�͞ǆ͟�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĚƵĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�
ĂŶŶŽƚĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͘

KdϯϬ͘��>�^^/&/��d/KE�K&���&/E/^,�Z

ϯϬ͘ϭ &Žƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨŝŶŝƐŚĞƌ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬĞƌĞĚ�ĨůĂŐ͘�EŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘�
/Ĩ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ůŽƐĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐĞƐ ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�Žƌ�ŽƵƚĨŝĞůĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚǁĂǇ ŚĞ�ƐŚĂůů�ĨŽƌĨĞŝƚ�Ϯ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�/Ĩ�ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞŐĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͕
ŚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ůĂƐƚ͘���ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƐƉƵŶ�Žƌ�ďƵŵƉĞĚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ůĂƉ͕�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶ�Žƌ�ďƵŵƉ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚ�ŝƐ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�
ĂƐ�ǁĞůů͘�/Ĩ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞƵĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶ�Žƌ�
ďƵŵƉ͕�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƚĞƌŵƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�
ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚǁŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

ϯϬ͘Ϯ dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�'�Z�Ϯϳϰ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ĂƉƉůǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝƐ�
ĂůƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͕�ĂĨƚĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�Žƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ŵĂǇ�ďĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
ŝͿ /Ĩ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ůĂƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂĐĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ϮϬ�ůĂƉƐ�Žƌ�ůĞƐƐ͖
ŝŝͿ /Ĩ�ϴϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ůĂƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂĐĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϭ�Ͳ ϯϱ�

ůĂƉƐ͖�Žƌ
ŝŝŝͿ /Ĩ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ůĂƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂĐĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ϯϲ�ůĂƉƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ͘

ϯϬ͘ϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ͗�Ͳ
ŝͿ &ŝƌƐƚůǇ�ʹ ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƉƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ͖
ŝŝͿ ^ĞĐŽŶĚůǇ�Ͳ ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ͬ�ĨŝŶŝƐŚ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŝŵĞ͘

ϯϬ͘ϰ tŚĞŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌƵůĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƵĨĨĞƌ�ĂƐ�
Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶ�
ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ĂŶ�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ͘

Kdϯϭ͘������,��d^��E��d/�^

ϯϭ͘ϭ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂĚũƵĚŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĂĚͲŚĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĂĐĞ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĂŶ�
ĞƋƵĂů�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞǇ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ŽŶĞ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĂĚ�ŚĞĂƚĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ŽŶĞ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘



ϯϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϯϭ͘Ϯ /Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞĂĚ�ŚĞĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�
ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘��ĞĂĚ�ŚĞĂƚƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ͘�dŚŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƐĐŽƌĞĚ͘�dŚĞ ĂǁĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘

ϯϭ͘ϯ ��ƚŝĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ΗƋƵĂůŝĨǇŝŶŐΗ�;ŚĞĂƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŚĞĂƚͿ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƚŚŝƌĚ�ďĞƐƚ�ŚĞĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ

ϯϭ͘ϰ /Ĩ�ƚŚĞ�ƚŝĞ�Ɛƚŝůů�ƉĞƌƐŝƐƚƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƉŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŝƌƐƚ͘
ϯϭ͘ϱ ��ƚŝĞ�ĨŽƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�Ă�ĨŝŶĂů�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͛�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ϯϭ͘ϲ /Ĩ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƚŝĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ΗƋƵĂůŝĨǇŝŶŐΗ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞ�

ƚŚĞ�ƚŝĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ĨŝƌƐƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�
ϯϭ͘ϳ /Ĩ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƚŝĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ĚƌĂǁ͘
ϯϭ͘ϴ ��ƚŝĞ ĨŽƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨŝŶĂů�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉůĂĐŝŶŐ�

ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘

KdϯϮ͘�WK^dͲ�s�Ed�WZK���hZ�

ϯϮ͘ϭ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�
ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ĨƵĞů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�WĂƌĐ�&ĞƌŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�
ĞǀĞŶƚ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ͘

ϯϮ͘Ϯ ,Ğ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďĞ�ƐƚƌŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ďĞŝŶŐ�ďŽƌŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�ZĞͲĂƐƐĞŵďůǇ�ƚŽ�
ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�'�Z�Ϯϱϰ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘

ϯϮ͘ϯ dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ďŽĂƌĚ͕�Žƌ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^Z͛Ɛ͕�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚŝƌƚǇ�ŵŝŶƵƚĞƐ͗�Ͳ

ŝ͘ tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƌƚǇ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖�Žƌ
ŝŝ͘ dŚĞ�ƚŝŵĞ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ͘

Kdϯϯ͘��KDW>/�E���t/d,��E'/E�͕�&h�>��E��t�/',d�^W��/&/��d/KE^

ϯϯ͘ϭ dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�'�Z�Ϯϱϰ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘
ϯϯ͘Ϯ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŽĨ�ŚŝƐ�Ɖŝƚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ�ƐŚĂůů͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ͕�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝƉƉŝŶŐ͘
ϯϯ͘ϯ dŚĞ���W��/dz�K&��E��E'/E� ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŬĞ�ŽŶůǇ͘�dŚĞ�

ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�'�Z�ϯϳ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘��ĂĐŚ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǀŽůƵŵĞƐ͘

ϯϯ͘ϰ tŚĞƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƵŶĂůƚĞƌĞĚ�^d�E��Z��W�Zd^ ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐͬƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ƐŚĂůů�
ďĞ ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĂƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƉĂƌƚƐ͘�WĂƌƚƐ�ƐŽ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞĂůĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�Žƌ�ďĂŐƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�Žƌ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ƐŚĂůů�ĂĐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞůĂǇ�ĂŶĚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞŐŝďŝůŝƚǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�
ĞǆƉĞĚŝƚŝŽƵƐůǇ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�Ăůů�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽŶƵƐ�ŽĨ�ƉƌŽŽĨ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�
Žƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůĞŐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�Žƌ�
ĞŶŐŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ ƚŚĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ��Kϰ^�͘�
��ĨŽƌŵĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϭ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ůĞŐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͘�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉĞƌ�'�ZΖƐ�ĂƉƉůǇ͘



ϯϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϯϯ͘ϱ ^ĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�&h�>�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵĞů�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�'�Z�ϮϰϬ͘

ϯϯ͘ϲ dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�;Žƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͕�ĂĐƚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ƐǁĂƉ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ĨƵĞů�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗
ŝͿ dŚĞ�ƐǁĂƉƉŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ͕�ŶŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�

ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ�ŽĨ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚ͖
ŝŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĚƌĂŝŶ�Ăůů�ĨƵĞů�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�

ŽĨĨŝĐŝĂů͖
ŝŝŝͿ dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĨƵĞůƐ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�

ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͖
ŝǀͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĞůĞĐƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŚĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ĨƵĞů�ƚŽ�ďĞ�ďŽƚƚůĞĚ�ĨŽƌ�

ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĂƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�
ƚĞƐƚĞĚ�ŝĨ�ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͖

ǀͿ �ůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͖

ǀŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĨƵƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǀĞŶƚ͖

ǀŝŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�Žƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ĚƌĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘

ϯϯ͘ϳ /Ŷ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�D/E/DhD�t�/',d^ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
ŝͿ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�ƚŽ�

ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĨůƵŝĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘
ŝŝͿ �ůů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵůǇ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�

ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘
ŝŝŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐůĂƌĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�

ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ŝŶƚĂĐƚ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨŽƌ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ͘
ŝǀͿ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂůůĞŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�Ă�ũƵƐƚͲĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�

ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽƌƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽƐƚ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�
ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ũƵƐƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͘�dŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ ƉĂƌƚ�ƐŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĞƋƵĂů�ƚŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ǁĂƐ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌǁĞŝŐŚƚ͘

ǀͿ ��ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƌĂĐĞ ĚĂŵĂŐĞ͕�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂďŽǀĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�ŬŝůŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ůŝŵŝƚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�
ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ͘

ϯϯ͘ϴ dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�'�Z�Ϯϱϲ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͘



ϰϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

Kdϯϰ͘�&/Z���yd/E'h/^,�Z^

ϯϰ͘ϭ ��ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϲ�ĨŝƌĞ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘
ϯϰ͘Ϯ dŚĞ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ƐŚĂůů�Ăůů�ďĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͘�dŚĞ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƐƚŽƌĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚǇƉĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�����ƉŽǁĚĞƌ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ϵ�ŬŐ͘�dŚĞ�
ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌ�ƐŚĂůů�ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ďĞ�ƐĞƌǀŝĐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�^��^�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞĂƌ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘

ϯϰ͘ϯ dŚĞƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�ƚǁŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚƐ͕�ϭ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌŶĞƌ�;ϰ�ŝŶ�ƚŽƚĂůͿ͕�ƚǁŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐŬ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�Ă�ƌĞƐĐƵĞ�Žƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐǁŝĨƚ�
ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͘

ϯϰ͘ϰ �ŝƌĐƵŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂƐ͕�Ăƚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͕�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�
ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚǁŽ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐƵĐŚ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘

ϯϰ͘ϱ �ǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŵĂǇ
ĐŽŶƚŝŶƵĞ͘

Kdϯϱ͘�Z��Ks�Zz�s�,/�>�^

ϯϱ͘ϭ��ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ǁĞůů�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĚƌĂŐͲŽĨĨ�ƌŽƉĞͬůŝŶĞ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�
ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘

ϯϱ͘ϮdŚĞƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƉƵƐŚ�ďĂƌƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĚŐĞƚ�
ĐůĂƐƐ�ƌĞĂƌ�ďƵŵƉĞƌ͘

ϯϱ͘ϯ&Žƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘

Kdϯϲ͘�W�E�>d/�^

ϯϲ͘ϭ �ŶǇ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�'�Z͛Ɛ͕�ƚŚĞ�^^Z͛Ɛ�Žƌ�ƚŚĞ�^ZΖƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ ďƌĞĂĐŚ͘

ϯϲ͘Ϯ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶŝŶŐ�Ă�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͗

ŝͿ ��ƌĞƉƌŝŵĂŶĚ͖
ŝŝͿ ��ƉŽŝŶƚƐ�Žƌ�ƚŝŵĞ�ƉĞŶĂůƚǇ͖
ŝŝŝͿ dŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘
ŝǀͿ ��ĨŝŶĞ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ZϭϬ�ϬϬϬ͖�Žƌ
ǀͿ dŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ
ǀŝͿ ůŽĂĚ�ƵƉ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ʹ ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ͘

ϯϲ͘ϯ dŚĞ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�;Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐͿ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�
dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�Žƌ�D^��
ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ƐĂŵĞ͘�dŚĞ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ĂƌĞ͗

K&&�E�� W�E�>dz
ϯϲ͘ϰ �Ed�Z/E'��E��s�Ed�t/d,Khd���s�>/��D^���/Zd�

Ks�>�>/��E^�
t/d,�Z�t�>�K&�>/��E^�

ϯϲ͘ϱ &�/>/E'�dK�WZ�^�Ed�s�,/�>���d�^�Zhd/E��Z/E'�
K&��dd�E�/E'��K�hD�Ed�d/KE

�y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed

ϯϲ͘ϲ &�/>/E'�dK�WZ�^�Ed�s�,/�>���d�^�Zhd/E��Z/E'�
K&��dd�E�/E'��K�hD�Ed�d/KE�t/d,/E�d,��
Z�Yh/Z���d/D�͘

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�,��d^�EKd�
��d�ZD/E����z�d,��Z�^h>d^�K&�Kd,�Z�,��d^�KZ�
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��/E'��ZKWW���Ϯ�WK^/d/KE^�/E�d,��,��d^�
��d�ZD/E����z�Yh�>/&z/E'�d/D�^͘

ϯϲ͘ϳ &�/>hZ��dK��dd�E���Z/s�Z͛^��Z/�&/E' W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�,��d^�EKd�
��d�ZD/E����z�d,��Z�^h>d^�K&�Kd,�Z�,��d^�KZ�
��/E'��ZKWW���Ϯ�WK^/d/KE^�/E�d,��,��d^�
��d�ZD/E����z�Yh�>/&z/E'�d/D�^͘

ϯϲ͘ϴ �KEdZ�s�Ed/KE�K&�Z�'h>�d/KE^�t/d,�Z�'�Z��
dK�Z���Ͳt��Z

�y�>h^/KE�&ZKD�,��d���^��>�d/E'�dK��y�>h^d/KE�
&ZKD��s�Ed͘

ϯϲ͘ϵ /'EKZ/E'�&>�'^���W>Kz����z��K� W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD��s�Ed�
&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘

ϯϲ͘ϭϬ Wh^,/E'�KZ��Z/s/E'���s�,/�>��/E����/Z��d/KE�
Kd,�Z�d,�E�d,���/Z��d/KE�K&�&>Kt�/E���
WZ��d/^��KZ��hZ/E'��E��s�Ed͘

�y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed��^��>�d/E'�dK���
,��Z/E'�t,/�,��Kh>��Z�^h>d�/E�����E͘

ϯϲ͘ϭϭ �,�E'/E'��Z/s�Z^�KZ�W�ZD/dd/E'��EKd,�Z�
�Z/s�Z�dK�Z��������Z�t,/�,�t�^��>Z���z�
hE��Z�^d�Zd�Z^�KZ��Z^��z�zKhZ^�>&

�y�>h^/KE�&ZKD��s�Ed

ϯϲ͘ϭϮ W�^^/E'��EKd,�Z��KDW�d/dKZ�KE�d,��
�^^�D�>z�>�W͕�:hDWͲ^d�Zd/E'͕�&�/>/E'�dK�
^>Kt��KtE�/E�d,��>�^d��KZE�Z͕�KZ�EKd�
D�/Ed�/E/E'�&KZD�d/KE >�W�W����WZ/KZ�dK�
^d�Zd/E'

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��K&�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD�d,��
�s�Ed�&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘�d,��
W�E�>dz�D�z�����WW>/���dK�d,��E�yd��s�Ed͘

ϯϲ͘ϭϯ �^^hD/E'�/E�KZZ��d�'Z/��WK^/d/KE W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/�
ϯϲ͘ϭϰ &�/>hZ��dK�Z�D�/E�^��d����hZ/E'�d,��t,K>��

d/D����s�,/�>��/^���/E'�Wh^,Ͳ^d�Zd��͘
W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��K&�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD�d,��
�s�Ed�&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘

ϯϲ͘ϭϱ &�/>hZ��dK�K��z��E�K&&/�/�>�/E^dZh�d/KE�
t,/>��s�,/�>��/^���/E'�Wh^,Ͳ^d�Zd��

�y�>h^/KE�&ZKD�,��d��^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�
&ZKD��s�Ed

ϯϲ͘ϭϲ W�^^/E'��EKd,�Z��KDW�d/dKZ�t,/>��hE��Z�
��hd/KE�;z�>>Kt�&>�'Ϳ��KZ�EKd��KDW>z/E'�
t/d,�^�&�dz�&>�'�Z�'h>�d/KE^͘

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��K&�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD�d,��
�s�Ed�&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘�

ϯϲ͘ϭϳ ��/E'�Z�^WKE^/�>��&KZ�d,��^dKWW/E'�K&���
,��d�KZ�&KZ���h^/E'�����hd/KE�;z�>>Kt�
&>�'Ϳ��KE�/d/KE

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD��s�Ed�
&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘

ϯϲ͘ϭϴ hE�hd,KZ/^���Z�W>�E/^,D�Ed�K&�s�,/�>��KE�
d,��/E&/�>��KZ�dZ��<͕�KZ�Z�W�/Z/E'�s�,/�>��
KE�d,��dZ��<͘

�y�>h^/KE�&ZKD�d,��,��d

ϯϲ͘ϭϵ ��h^/E'���D�'��dK���&�>>Kt��KDW�d/dKZ͛^�
s�,/�>��dK�d,���yd�Ed�d,�d�,�ͬ^,����EEKd�
�KDW�d��&hZd,�Z�/E�d,�d�,��d

�y�>h^/KE�&ZKD�d,��,��d

ϯϲ͘ϮϬ ��h^/E'���D�'��dK���&�>>Kt��KDW�d/dKZ͛^�
s�,/�>��dK�d,���yd�Ed�d,�d�,�ͬ^,����EEKd�
�KDW�d��&hZd,�Z�/E�d,�d��s�Ed ;/&���&KZ��
d,��&/E�>�,��dͿ

�y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed

ϯϲ͘Ϯϭ ��/E'�Z�^WKE^/�>��&KZ���&/Z^d�>�W�/E�/��Ed�
t,/�,�>���^�dK�^dKWW/E'�K&�d,��Z���͘�

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��K&�d,��,��d�
�KE��ZE����^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�&ZKD�d,��
�s�Ed�&KZ�Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘

ϯϲ͘ϮϮ ^W/EE/E'��EKd,�Z��KDW�d/dKZ�Khd W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�d,�d�,��d�
/&�d,��Z����/^�^d/>>���/E'�ZhE͘�t,�E�d,��Z����/^�
�KDW>�d�͕���W�E�>dz�Z�E'/E'�&ZKD�W>��/E'�d,��
�''Z�^^KZ���,/E��d,���''Z/�s����KDW�d/dKZ�dK�
�y�>h^/KE�&ZKD�d,��,��d�KZ�&ZKD�d,���s�Ed�&KZ�
Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘;/E�d,��^K>��
�/^�Z�d/KE�K&�d,���K�Ϳ

ϯϲ͘Ϯϯ �/^KZ��Z>z��KE�h�d��hZ/E'���Z����KZ�d,��
�KEdZ�s�Ed/KE�K&��Z/s/E'�Z�'h>�d/KE^

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��&KZ�d,�d�,��d�
/&�d,��Z����/^�^d/>>���/E'�ZhE͘�t,�E�d,��Z����/^�
�KDW>�d�͕���W�E�>dz�Z�E'/E'�&ZKD�W>��/E'�d,��
�''Z�^^KZ���,/E��d,���''Z/�s����KDW�d/dKZ�dK�
�y�>h^/KE�&ZKD�d,��,��d�KZ�&ZKD�d,���s�Ed�&KZ�
Z�W��d���KZ�^�Z/Kh^�K&&�E��^͘;/E�d,��^K>��
�/^�Z�d/KE�K&�d,���K�Ϳ

ϯϲ͘Ϯϰ �>>Kt/E'���W�Zdz�Kd,�Z�d,�E�d,��
�KDW�d/dKZ�KZ��hd,KZ/^���K&&/�/�>�dK
dKh�,����KDW�d/E'�s�,/�>���hZ/E'�d,��
Z���͘

W>���D�Ed��d�d,�����<�K&�d,��'Z/��K&�d,�d�,��d�/&�
d,��Z����/^�^d/>>���/E'�ZhE͘�/&�d,��K&&�E���/^�
�ZKh',d�dK�d,���dd�Ed/KE�K&�d,��K&&/�/�>^��&d�Z�
d,���KDW>�d/KE�K&�d,��Z����ʹ �y�>h^/KE͘
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ϯϲ͘Ϯϱ Wh^,/E'����KDW�d/E'�s�,/�>��KE�d,��dZ��<�
KZ�Ks�Z�d,��&/E/^,�>/E��t/d,Khd�W�ZD/^^/KE�
&ZKD�d,���K�͘

/DWK^/d/KE�K&���D��E/E'&h>�WK/Ed^�W�E�>dz�dK�
�y�>h^/KE�&ZKD���,��d��^��>�d/E'�dK��y�>h^/KE�
&ZKD��E��s�Ed�&KZ�^�Z/Kh^�KZ�Z�W��d���K&&�E��^͘

ϯϲ͘Ϯϲ �KEdZ�s�Ed/KE�K&�d��,E/��>�Z�'h>�d/KE^�
KZ�^W��/&/��d/KE^�t,�Z���E���s�Ed�'��/^�
'�/E��͘�Z�&�Z�'�Z�ϭϳϲ;ŝͿ;ĂͿ��E��;ďͿ͘�d,��h^��
K&�/>>�'�>�&h�>^�KZ�&h�>����/d/s�^�KZ�d,��
�KEdZ�s�Ed/KE�K&�d��,E/��>�Z�'h>�d/KE^�
/E�Z�^W��d�K&��E'/E�^��E��D/E/DhD�
t�/',d^͘

�^���D/E/DhD�ʹ �y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed͘�
��W�E�/E'�KE�d,��E�dhZ��K&�d,��/ZZ�'h>�Z/dz�
&hZd,�Z�W�E�>d/�^�Z�E'/E'�&ZKD��y�>h^d/KE�
&ZKD�d,��Z�^h>d^�K&�d,��WZ�s/Kh^�ϯ��s�Ed^�
&KZD/E'�W�Zd�K&�d,��^�D��^�Z/�^�dK���ϲͲDKEd,�
��E�&ZKD�Z��/E'͘

ϯϲ͘Ϯϳ Z�&h^�>�dK�^h�:��d���s�,/�>��dK�WK^dͲ�s�Ed�
^�Zhd/Ez�KZ�&�/>hZ��dK�^dZ/W���s�,/�>��t,�E�
^K�/E^dZh�d���KZ�dK�WZKs/���&h�>�^�DW>�^�
KZ�dK�^t�W�&h�>�t,�E�^K�/E^dZh�d��͘

�y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed

ϯϲ͘Ϯϴ hd/>/^/E'��E�/>>�'�>�dzZ� �y�>h^/KE�&ZKD�d,���s�Ed
ϯϲ͘Ϯϵ ,�s/E'��KE^hD����>�K,K>�KZ�Kd,�Z�

/>>�'�>�^h�^d�E��͘
Z�&�Z�dK�D^���Ed/Ͳ�KW/E'��K��

ϯϲ͘ϯϬ �/^KZ��Z>z��KE�h�d��^�^�d�Khd�/E�'�ZϭϳϮ͘�
d,/^�/E�>h��^��/^KZ��Z>z��KE�h�d��z�d,��
�EdZ�Ed�KZ�d,��W/d��Z�t͘

͘

^h^W�E^/KE�K&�d,���KDW�d/dKZ�&KZ�ϲͲDKEd,^�&KZ�
��ϭ^d K&&�E��͕�/ZZ�^W��d/s��K&�t,�d,�Z�d,��
�KDW�d/dKZ���h^���d,��/E�/��Ed�,/Dͬ,�Z^�>&�KZ�
t,�d,�Z���h^����z�,/^ͬ,�Z�W/dͲ�Z�t͘�^��KE���E��
&hZd,�Z�K&&�E��^�^,Kh>�����W�E�>/^����z�
�Kh�>/E'ͲhW�d,��WZ�s/Kh^�^�Ed�E��͘��^���
WZ��d/��>�'h/��͕�K&&/�/�>^����>/E'�t/d,�d,�^��
/^^h�^�^,Kh>���E^hZ��d,�d�d,���KDW�d/dKZ͕�
,/^ͬ,�Z�s�,/�>���E���Z�t��Z��>K����ͲhW��E�>��s��
d,��WZ�D/^�^�/DD��/�d�>z͘

ϯϲ͘ϯϭ &KZ�/E'���z�>>Kt�KZ�Z���&>�' W>������d�d,�����<�K&�d,��'Z/��W�E�/E'���WK^dͲ
Z����^�Zhd/Ez�K&�&��d^͘�/&�'h/>dz͕��y�>h^/KE�&ZKD�
�s�Ed͘

/DWKZd�Ed�EKd/��
dŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂůŝŬĞ�ďƵƚ ĚŽ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ĂŶǇ
ŽƚŚĞƌ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶ ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�'�Z͛Ɛ͘

ϯϲ͘ϯϮdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�'�Z�ϭϳϱ͘

ϯϲ͘ϯϯdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͕�ĞǆĐůƵĚĞ�Śŝŵ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂĐĞ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ĨůĂŐ�ĂŶĚ�ǁĂƌŶ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ĨůĂŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

ϯϲ͘ϯϰdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ƌĞĨƵƐĞƐ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�,Ğ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͛Ɛ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�Žƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĂďƵƐĞ͘�/Ŷ�
ĐĂƐĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂĐĞ�ĚƵĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ĨůĂŐ͕�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǀĞƌďĂůůǇ͘�,Ğ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ƉƵƚ�ƐĂŵĞ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉĞƌŵŝƚ͕�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ĚŽ�ƐŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝĨ�ŚĞ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘

ϯϲ͘ϯϱdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĨůĂŐ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƌĂĐĞ Žƌ�ŚĞĂƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�Žƌ�ŚĞĂƚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŝŵƉŽƐĞ�ĂŶǇ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ƐĂǁ�Žƌ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƐŝŐŶĂů͘

ϯϲ͘ϯϲdŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĚƌŝǀŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶĐĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�
ĨŽƌ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƐƵĐŚ�ĂĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌǇ͘

ϯϲ͘ϯϳdŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŝĨ ƐƵĐŚ�Ă�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�^ZΖƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘



ϰϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϯϲ͘ϯϴdŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ͕�ĨŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬϬй͘�&ŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐŚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ�ŚŝƐ�ĚƵƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŽǁĞƌƐ͘�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�
ŶŽƚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ŚŝƐ�ĚƵƚǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶůĂǁĨƵů�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ͕�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ͘

ϯϲ͘ϯϵ�ŶǇ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ďǇ��Kϰ^�͘�ZĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�
ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƉŽǁĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ďǇ�
ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ďǇ��Kϰ^��ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�Žƌ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůƐŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ďǇ��Kϰ^�͘

ϯϲ͘ϰϬ�ůů�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĨƚĞƌ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘

Kdϯϳ͘���Z��^z^d�D

ϯϳ͘ϭ �ŶǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů ďĞ�
^ƵŵŵŽŶƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ǇĞůůŽǁ�ĐĂƌĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ͘�^ƵĐŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŚĞůĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϳ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ͘�

ϯϳ͘Ϯ ��ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞůůŽǁ�ĐĂƌĚ�ŽĨĨĞŶĐĞ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĞĚ�ĐĂƌĚ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚǁŽ�ǇĞůůŽǁ�ĐĂƌĚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ ŝƐƐƵĞĚ�ĨŽƌ�
ŽĨĨĞŶĐĞƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚĞĂƚ�;ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŽĨĨĞŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘Ϳ�

ϯϳ͘ϯ dŚĞƐĞ�ƉĞŶĂůƚŝĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ��Kϰ^�͘
ϯϳ͘ϰ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�Ă�ƌĞĚ�ĐĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŵŽƚŽƌƐƉŽƌƚ�ƵŶƚŝů�

Ϯ�ƌĂĐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌƵŶ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐ͘
ϯϳ͘ϱ KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĐĂƌĚ�ĨĂůůƐ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂŶ�ƐůĂƚĞ͘
ϯϳ͘ϲ ��ƐĞĐŽŶĚ�ƌĞĚ�ĐĂƌĚ�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�Ă�ϰ�ƌĂĐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ďĂŶ͕�Ă�ƚŚŝƌĚ�ĂŶ�ϴ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ďĂŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�
ϯϳ͘ϳ ��ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ă�ďĂŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘
ϯϳ͘ϴ ��ǇĞůůŽǁ�ĐĂƌĚ ƐŚĂůů�ůĂƉƐĞ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱϬй�ƉůƵƐ�ŽŶĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƐ�;ŶŽƚ�ĞǀĞŶƚƐͿ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�
ĐĂƌĚ͘

ϯϳ͘ϵ /ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ĂĨĨŝǆ�Ă�ϰϱ�ǆ�ϯϬ�Đŵ�ǇĞůůŽǁ�ƐƚŝĐŬĞƌ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�;ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ƌĂĐŝŶŐͿ�ƌĞĂƌͲƐŝĚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŝŶ�ƐĂůŽŽŶ�ĐĂƌƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ǁŚĞĞů�
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘

Kdϯϴ͘�s/��K�&KKd�'�

ϯϴ͘ϭ/Ŷ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ŽǀĂů�ƌĂĐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ĚĞŵĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�
ŝŵƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ ďǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞŵĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ͘

ϯϴ͘ϮdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƌĞĨĞƌ�Ăůů�ƐƵĐŚ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ƚŽ�Ă�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘�dŚŝƐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�
ŐƌĂĚĞĚ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Ăƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƐƚĂƚƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ͘��ƚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁĞůů�ǀĞƌƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ŽǀĂů�ƌĂĐŝŶŐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�Ă�ƌĞƚŝƌĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ͘�dŚŝƐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ũƵĚŐĞ�ŽĨ�ĨĂĐƚ͘�

ϯϴ͘ϯdŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŚŝƐ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ĨŝŶĂů͘

ϯϴ͘ϰdŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ƐŚĂůů�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ĂĐƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƉĞŶĂůŝƐĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘

ϯϴ͘ϱtŚĞƌĞ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚ�Žƌ�ĂƉƉĞĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚĂŐĞ ƐŚĂůů�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ƚƌŝďƵŶĂů�Žƌ��ŽƵƌƚ�ŽĨ��ŶƋƵŝƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ ďĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�
ƚŚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞŵ͘

ϯϴ͘ϲtŚĞƌĞ��ůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƵŶƌƵůǇ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ�ŝƚ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘�^ƵĐŚ�ĨŽŽƚĂŐĞ�



ϰϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŽĨƚĞŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

Kdϯϵ͘����/^/KE^�K&�d,��K&&/�/�>^

ϯϴ͘ϭ 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ͕ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ĐŽŶƚĞŶƚŝŽƵƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƉůŝƚ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůƵǆƵƌŝĞƐ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂǇƐ͘

ϯϴ͘Ϯ ,ĞŶĐĞ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƵŶůĞƐƐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƌĞĐƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�;ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵůƉƌŝƚͿ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ƐŚĂůů�ƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞƐƚͲĂďůĞ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘

ϯϴ͘ϯ EŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�
ϯϴ͘ϰ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�

ůĞŐŝƐůĂƚĞ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ĂŶĚ�ŽǀĂů�ƌĂĐŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉŽƌƚŝŶŐ�
ĐŽĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ͘

ϯϴ͘ϱ /Ŷ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ͬ�ǀŝĚĞŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ŝƐ�
ŐƵŝůƚǇ�ʹ ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ͘�

ϯϴ͘ϲ EĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞͲƌƵŶ�ŽĨ�Ă�ƌĂĐĞ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�
ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͕�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�Žƌ�ƐĞƌŝĞƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ŚŽǁĞǀĞƌ�ďĞĂƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�

ϯϴ͘ϳ dŚĞ��ůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ŵĂǇ͕�ĂĨƚĞƌ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�Žƌ�ǁĂƐ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ǁĂƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĞĚ�ďĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƌĂĐĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�ĂǁĂƌĚ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�KdϯϬ͘Ϯ͘�dŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚŝƐ͕ ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ŽĨĨĞŶĐĞƐͬŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ƉĂƌƚǇ�
ŚĂƐ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐŽƌ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�
ŐĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƌĂĐĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�^ŚŽƵůĚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ƚŝĞ�ŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ƐŚĂůů�ĚĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘

ϯϴ͘ϴ /Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚŝĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕ ŚĞͬƐŚĞ�ƐŚĂůů�ĚĞĨĞƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŽŶ�ĞƋƵĂů�ƉŽŝŶƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�
ǁŚĞƌĞ�ŶŽ ďůĂŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉŽƌƚŝŽŶĞĚ͘



ϰϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

d��,E/��>��E���KE^dZh�d/KE�Z�'h>�d/KE^

�Zϭ͘�WZKd��d/s���>Kd,/E'

ϭ͘ϭ�&Ƶůů�ĨŝƌĞ�ƌĞƚĂƌĚĂŶƚ�ŽǀĞƌĂůůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͘
ŝͿ DŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ůĞǀĞů�ϭ͕�ƐŝŶŐůĞ�ůĂǇĞƌ�ƌĂĐĞ�ƐƵŝƚ͘
ŝŝͿ dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƐŵĂůů�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŽĨ�Ă�ƉŽůǇĞƐƚĞƌ͕�ŶǇůŽŶ Žƌ�

ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘
ŝŝŝͿ ͞DĞĐŚĂŶŝĐ͟�ŽǀĞƌĂůůƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
ŝǀͿ dǁŽͲƉŝĞĐĞ�ƌĂĐĞ�ƐƵŝƚĞƐ�ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘
ǀͿ EŽ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ƐůĞĞǀĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƌĂĐŝŶŐ͘
ǀŝͿ &ŝƌĞ�ƌĞƚĂƌĚĂŶƚ�ŐůŽǀĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͘
ǀŝŝͿ KƉĞŶ�ĨŝŶŐĞƌƚŝƉ�ŐůŽǀĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
ǀŝŝŝͿ EĞĐŬ�ďƌĂĐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƉĞŶ�ǁŚĞĞůĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϴǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘
ŝǆͿ KŶůǇ�ĨƵůů�ĨĂĐĞ ŚĞůŵĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘

�ZϮ͘�^�&�dz�Z�'h>�d/KE^

�WW>/���>��dK��>�^^�^

Ϯ͘ϭ �ůů�ũŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵŝƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞůĚĞĚ͘
Ϯ͘Ϯ DĞƚŚĂŶŽůͲ ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞƚŚĂŶŽů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ ;ũĞƌƌǇ�ĐĂŶƐͿ ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�

ůĞƚƚĞƌƐ�͞D�͟�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�D�d,�EK>͘
Ϯ͘ϯ �ůů�ĨůĂŵŵĂďůĞ�ŝƚĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚƐ͕�ƉůĂƐƚŝĐƐ͕�ĐĂƌƉĞƚƐ͕�ƵƉŚŽůƐƚĞƌǇ�ĂŶĚ�ŚŽŽĚ�ůŝŶŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�

Ăůů�ĐĂƌƐ͘
Ϯ͘ϰ �ůů�ďŝƚƵŵĞŶ�ĐůĂĚĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘
Ϯ͘ϱ �ůů�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƐŝĚĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ͬ�

ƚƌĂŶƐůƵĐĞŶƚ�>ĞǆĂŶΡ͘
Ϯ͘ϲ hŶĚĞƌ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƐĞĐƵƌĞĚ�ďŽŶŶĞƚ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�

ƚŚĞ�ďŽŶŶĞƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐůŽĚŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚůǇ�ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ďƵƌŶƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶĂƚƵƌĞ͘
Ϯ͘ϳ �ůů�ƉŝƉŝŶŐ�;ďƌĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵĞůͿ�ĂŶĚ�ǁŝƌŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌ�ďŽĂƌĚ�Žƌ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ŚĞŝŐŚƚ͘
Ϯ͘ϴ �ůů�ƐĂůŽŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞůĨͲƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲƐƚĂƌƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘
Ϯ͘ϵ EŽ�͞>��͟�;>ŝŐŚƚͲ�ŵŝƚƚŝŶŐͲ�ŝŽĚĞͿ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ƐƚƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

�Zϯ͘���dd�Z/�^

ϯ͘ϭ /ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ďŽůƚĞĚ�ĚŽǁŶ͘
ϯ͘Ϯ �ĂƚƚĞƌǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďŽůƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ďƌĂĐŬĞƚ͘
ϯ͘ϯ �ĂƚƚĞƌŝĞƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĞĂŬ�ƉƌŽŽĨ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�Ğ͘Ő͘��ŽĂƚ�

ďĂƚƚĞƌǇ�ďŽǆ�ĂŶĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ďŽůƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ďŽǆ�ĐŽǀĞƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƌĂƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ�ĂƐ�ǁĞůů͘
ϯ͘ϰ /Ŷ�Ăůů�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƚ͘

�Zϰ͘��KEE�d^��E� �KKd>/�^

ϰ͘ϭ �ůů�ďŽŽƚͲůŝĚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŝďƌĞͲŐůĂƐƐ�ƌĞƉůŝĐĂƐ͘
ϰ͘Ϯ �ůů�ďŽŶŶĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ĂůůͲĨŽƵƌ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ďǇ�ĐůŝƉƐ�Žƌ�ŽŶ�ƚǁŽ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ďǇ�ĐůŝƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƚǁŽ�

ĐŽƌŶĞƌƐ�ďǇ�ƉůĂƚĞƐ͘
ϰ͘ϯ �ůů�ďŽŶŶĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ďŽŽƚůŝĚ�ĐůŝƉƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƉůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ͘



ϰϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϰ͘ϰ dŚĞ�ƌĞĂƌ�ďŽŽƚ�ƉĂŶĞůƐ�;ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ůĂŵƉƐͿ ŽĨ�͞ƚŝŶͲƚŽƉƐ͟ ƐŚĂůů ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘

�Zϱ͘��Z�<�^��E���Z�<��>/',d^

ϱ͘ϭ �ƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŽŶ�Ăůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͘
ϱ͘Ϯ sĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďƌĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ǁŚĞĞůƐ͘
ϱ͘ϯ �ƌĂŬĞͲůŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉƚŝŽŶĂů͘
ϱ͘ϰ EŽ���^�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

�Zϲ͘��hDW�Z^

ϲ͘ϭ �ůů�ƉŝƉŝŶŐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ďƵŵƉĞƌƐ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚƵďƵůĂƌ�ĨŽƌŵ͕�ŝƚ ĨŽůůŽǁƐ͕�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝƉĞƐ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŵĂŶŶĞƌ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐŵĂůůĞƌ�ƚƵďŝŶŐ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƉŝƉĞ͘

ϲ͘Ϯ �ƵŵƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ��ůƵď͕�ZĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�EĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�
K�ϯϴ�ǆ�Ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘ ;ŝŶ�ƐŝŶŐůĞ�ƚƵďƵůĂƌ�ĨŽƌŵ�ĂƐ�ƉĞƌ��Zϲ͘ϭ�ĂďŽǀĞͿ

ϲ͘ϯ �ůů�ƐŚĂƌƉ�ĞŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĞŶƚ�ŝŶǁĂƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘
ϲ͘ϰ EŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĨƌŽŶƚ�ďƵŵƉĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞DŝĚŐĞƚ͟�ĐůĂƐƐ͘
ϲ͘ϱ dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďƵŵƉĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŚĂƉĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͛Ɛ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƐŝůŚŽƵĞƚƚĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�

ƌĂĚŝĂƚŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͘
ϲ͘ϲ EŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƚĞĞů�ďƵŵƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϲ͘ϳ �ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�Ĩŝƚ�ƉůĂƐƚŝĐ�Žƌ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ďƵŵƉĞƌ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
ŝ͘ ��ƌĞƉůŝĐĂ�ďƵŵƉĞƌ�ĐŽǀĞƌ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ͕
ŝŝ͘ ZĞƉůŝĐĂ�ďƵŵƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕
ŝŝŝ͘ dŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ŵŵ�ƚŚŝĐŬ͕ ĂŶĚ
ŝǀ͘ dŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďƵŵƉĞƌ͕�ĂŶĚ
ǀ͘ �ůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ƐŚĂůů�ĞŶĚ�ϭϬϬŵŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽĚǇǁŽƌŬ Ăƚ�ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘ dŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ ŵĂǇ�ŶŽƚ�

ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Žƌ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ďƵŵƉĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘ /Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬϬŵŵ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŝŶŶĞƌͲďƵŵƉĞƌ͘

�Zϳ͘��KDW�d/d/KE�EhD��Z^��E� ��s�Zd/^�D�Ed^�KE��KDW�d/dKZ^�s�,/�>�^

ϳ͘ϭ EƵŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘�EƵŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ĂƉͲƐĐŽƌĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�͞ďƵƐǇ͟�;ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞ŶŽŝƐǇ͟�ŝŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ƚĞƌŵƐͿ͘

ϳ͘Ϯ EƵŵďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůŽŽŬŝŶŐ�;ǀŝŶǇů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŝŐŶͲǁƌŝƚĞƌƐ͘�EŽ�ĨƌĞĞͲ
ŚĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘

ϳ͘ϯ �ĚǀĞƌƚŝƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐůŽŐĂŶƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƌŽŐĂƚŽƌǇ͕�ĚĞĨĂŵĂƚŽƌǇ�Žƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ͘
ϳ͘ϰ dŚĞ�ĐĂƌ͛Ɛ�ŶƵŵďĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͗

ŝ͘ KŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�;tŝŶŐ�ĞŶĚƉůĂƚĞƐ�KZ �ŽŽƌƐ�KZ ďŽƚŚ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞͿ
ŝŝ͘ KŶ�ƚŚĞ�ZŽŽĨ�WĂŶĞů�;ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ��K��ͬ�>ĂƉͲƐĐŽƌĞƌƐͿ
ŝŝŝ͘ KŶ�ƚŚĞ�sŝƐŽƌ�WĂŶĞů�;ŽŶ�͞ŽƵƚƐŝĚĞ͟�ʹ ƐŝĚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ��K��ͬ�>ĂƉͲƐĐŽƌĞƌƐͿ

ϳ͘ϱ EƵŵďĞƌƐ�͞ϭ͕͟�͞Ϯ͟�ĂŶĚ�͞ϯ͟�ĂƌĞ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�^���ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ŽŶůǇ͘
ϳ͘ϲ �ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�Ăƚ��Kϰ^��ĞǀĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��Kϰ^��ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�

�Kϰ^��ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘



ϰϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

�Zϴ͘��E'/E���E���E'/E��WK^/d/KE/E'͗

ϴ͘ϭ �Ŷ�͞�ŶŐŝŶĞ͟�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ͕�ďůŽĐŬ�ĂŶĚ�ƐƵŵƉ͟�ĂƌĞĂ͘
ϴ͘Ϯ dŝŶͲƚŽƉ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�K�D�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĂƌͲŵŽƵŶƚĞĚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�

ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚ�Ăƚ�Ăůů͕�Ğ͘Ő͘�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ��ĞĞƚůĞ͘
ϴ͘ϯ dŚĞ�͞ƌĞĂƌ�ĨĂĐĞ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ďĞůůͲŚŽƵƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞĂƌďŽǆ͘
ϴ͘ϰ dŚĞ�͞ƌĞĂƌ�ĨĂĐĞ͟�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬϬŵŵ�ƌĞĂƌǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŝŶĞ�ĚƌĂǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�

ĨƌŽŶƚͲǁŚĞĞůƐ͘�
ϴ͘ϱ dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�;ĨƌŽŵ�ĨƌŽŶƚ�ƚŽ�

ďĂĐŬͿ�ŽĨ�ϱϬŵŵ͘

�Zϵ͘��y,�h^d^

ϵ͘ϭ �ǆŚĂƵƐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϰϱϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘
ϵ͘Ϯ �ǆŚĂƵƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘
ϵ͘ϯ ^ŝůĞŶĐĞƌ�ďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�>ĂƚĞ�DŽĚĞůƐ͘

�ZϭϬ͘�&/Z�t�>>^

ϭϬ͘ϭ�ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŵĞƚĂů�ĨŝƌĞǁĂůůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌΖƐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚƌŝǀĞƌΖƐ�
ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵĞů�ĐĞůů�Žƌ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ͖

ϭϬ͘Ϯ�ůů�ĨŝƌĞǁĂůůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�ŽŶůǇ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ƉůĂƐƚŝĐ�ŶŽƌ�ĨŝďƌĞŐůĂƐƐ�Žƌ�ƌƵďďĞƌ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘
ϭϬ͘ϯ&ŝƌĞ ǁĂůůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŚŽůĞƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĞƌĞ�ƉŝƉĞƐ�ĂƌĞ�ůĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ĨŝƚŵĞŶƚ͖
ϭϬ͘ϰ^ŬĞƚĐŚ�Ͳ DŝĚŐĞƚ�&ŝƌĞ�tĂůů�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͖

�Zϭϭ͘�&>zt,��>^

ϭϭ͘ϭ�ĂƐƚ�ƐƚĞĞůͬŝƌŽŶ͕��ůƵŵŝŶŝƵŵ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂů�ĨůǇ�ǁŚĞĞůƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϭ͘Ϯ�ĂƵƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ǁŚĞŶ�ůŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ĨůǇǁŚĞĞůƐ�;ƐĂĨĞƚǇ�ĨŝƌƐƚ͊͊Ϳ
ϭϭ͘ϯ�ĂƐƚͲ/ƌŽŶ�ĨůǇǁŚĞĞůƐ�ŵĂǇ�EKd�ďĞ�ůŝŐŚƚĞŶĞĚ͘

�ZϭϮ͘�&h�>�d�E<^��E��&h�>�W/W�^

ϭϮ͘ϭ /ƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞͲďƵŝůƚ�ƌĂĐŝŶŐ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ďĂŐͲƚǇƉĞ�ĨƵĞů�ĐĞůůƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͖
ϭϮ͘Ϯ dŚĞ�ǁĂůů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭŵŵ͖
ϭϮ͘ϯ ��ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ďƌĞĂƚŚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ǀĞŶƚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ͘
ϭϮ͘ϰ �Ŷ�ĂŝƌƚŝŐŚƚ�ŶŽŶͲƌĞƚƵƌŶ�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵĞůͲďƌĞĂƚŚĞƌ�ƉŝƉĞͿ
ϭϮ͘ϱ dŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ĐĂƉ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽŶͲǀĞŶƚĞĚ�ƚǇƉĞ
ϭϮ͘ϲ dŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽƚ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞǁĂůů�ǁĂůů͖�&ƵĞů�ƚĂŶŬƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘



ϰϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϮ͘ϳ &ƵĞů�ƚĂŶŬƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽŽƚ�ĨůŽŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ďŽůƚƐ�Žƌ�ƐƚƌĂƉƐ͘
ϭϮ͘ϴ ��ĨŝƌĞ ǁĂůů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ĨƵĞů�ƉƵŵƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�

ďƌĞĂƚŚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͖
ϭϮ͘ϵ dŚĞ�ĨƵĞů�ůŝŶĞƐ�ŵƵƐƚ�ƌƵŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌ�Žƌ�ůŽǁĞƐƚ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ƉŝƉĞƐ͖

�Zϭϯ͘�</>>�^t/d�,

ϭϯ͘ϭ �ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ŭŝůů�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ĨŝƚƚĞĚ͖�
ϭϯ͘Ϯ <ŝůů�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ƌĞĚ͖
ϭϯ͘ϯ dŚĞ�ĨŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ŭŝůů�ƐǁŝƚĐŚ�ĨŝƚƚĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƌĞĂĐŚ͖
ϭϯ͘ϰ /Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�Ŭŝůů�ƐǁŝƚĐŚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĂĐŚ�ďǇ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĞĂƐŝůǇ͕�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�

ĞǆƚĞƌŶĂů�Ŭŝůů�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ͖
ϭϯ͘ϱ <ŝůů�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĨƵĞů�ƉƵŵƉ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĂŶĚ�ďĂƚƚĞƌǇ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ͘

�Zϭϰ͘�D/ZZKZ^

ϭϰ͘ϭ DŝƌƌŽƌƐ�ĂƌĞ�EKd�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐůĂƐƐ KWd/KE�>�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͘

�Zϭϱ͘�Dh�&>�W^

ϭϱ͘ϭDƵĚĨůĂƉƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉƚŝŽŶĂů

�Zϭϲ͘�WZKW^,�&d�ͬ��Z/s�Ͳ^,�&d�ͬ�ZhEE/E'Ͳ'��Z�WZKd��d/KE

'�E�Z�>�Ͳ WZKW^,�&d�WZKd��d/KE�,KKW^͗

ϭϲ͘ϭ �ƌŝǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͕ ĨƌŽŵ�ƉƌŽƉƐŚĂĨƚƐ͕�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ ƐƚĞĞů�ďĂŶĚ ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ϱϬ�ŵŵ ĂŶĚ�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϱŵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďŽůƚĞĚ�Žƌ�ǁĞůĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ͖

ϭϲ͘Ϯ dŚŝƐ ďĂŶĚ�ŝƐ ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ďƌŽŬĞŶ�ƐŚĂĨƚ�ĨƌŽŵ�ůŝĨƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ĂƌĞĂ͖
ϭϲ͘ϯ dŚĞ�ďĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϱϬ�ŵŵ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǇŽŬĞ͘

WZKW^,�&d^�ZhEE/E'���>Kt�d,���,�^^/^͗

ϭϲ͘ϰ sĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽůůĂƌͬŚŽŽƉ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŐĞĂƌ�;ƉƌŽƉƐŚĂĨƚ�Žƌ�ƚŽƌƋƵĞ�
ƚƵďĞͿ�ƚŽ�ůŽĚŐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�ďƌĞĂŬ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ŝŶ�ŵŽƚŝŽŶ͖

ϭϲ͘ϱ dŚĞ�ŚŽŽƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ ϭϱϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇŽŬĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌĂƉ�ϱϬŵŵ�ǆ�ϱŵŵ͘

�Zϭϳ͗�Z��/E'�^��d^

ϭϳ͘ϭ ZĂĐĞ�ƐĞĂƚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŚŽůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ĨŽƌ�ůĂƉ�ďĞůƚƐ�ĂŶĚ�
ƚǁŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƌĞƐƚ�Ăƚ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞůƚƐ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͖

ϭϳ͘Ϯ KŶůǇ�ďƵĐŬĞƚ�ƌĂĐĞ�ƐĞĂƚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ŶŽ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ďĂĐŬ�ƌĞƐƚ�ƌĞĐůŝŶŝŶŐ�ƌŽĂĚ�ĐĂƌ�Žƌ�ƌĂĐĞͲƐƚǇůĞĚ�;ĂƐ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ĂƵƚŽͲ
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ƐŚŽƉƐͿ ƐĞĂƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

ϭϳ͘ϯ &ŝďƌĞŐůĂƐƐ�ƐĞĂƚƐ ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ŽĨ ϴŵŵ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďŽůƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂƌ�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭϳ͘ϰ dĞĂƌ�ƉůĂƚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱϬǆϱϬǆϮŵŵ�ŽŶ����,�ďŽůƚ͘
ϭϳ͘ϱ ^ĞĂƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďĂƌ�ĂĐƌŽƐƐ͕�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ͕�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�

ŚĞŝŐŚƚ͖
ϭϳ͘ϲ &ŝďƌĞŐůĂƐƐ�ƐĞĂƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂĚĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽŶͲĨůĂŵŵĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͖



ϰϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϳ͘ϳ �ůƵŵŝŶŝƵŵ�ƐĞĂƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�Ϯ͘ϱŵŵ͕�Žƌ�ďĞ�͞&/�Ͳ�ƉƉƌŽǀĞĚ͖͟
ϭϳ͘ϴ sĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐƌĂĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ�ƐĞĂƚƐ�ƐŚĂůů�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�

ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ͖
ϭϳ͘ϵ ^ĞĂƚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŽůŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ͕�

ĞǆĐĞƉƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŽůĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚƐ͕�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘�ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘

�Zϭϴ͘�Z��/�dKZ�^�&�dz��KEdZK>

ϭϴ͘ϭ �>>�Z��/�dKZ^͗

ŝͿ �ůů�ũŽŝŶƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ ĐůĂŵƉĞĚ͖�
ŝŝͿ �ůů�ƉŝƉŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�

ƚŚĞ�ŽǀĞƌĨůŽǁ�ƉŝƉĞƐ͕ ƐŚĂůů�ďĞ�ŽĨ�ƐƚĞĞů͖�

ϭϴ͘ϮZ��/�dKZ^�>K��d���/E�d,���Z/s�Z͛^��K�<W/d͗

ŝͿ EŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

�Zϭϵ͘ ^�&�dzͲE�d^͕��ZD�Z�^dZ�/Ed^ ͬ�WZKd��dKZͲW>�d�^�KE�KW�EͲt,��>�Z^͗

ϭϵ͘ϭ �ƌŵ�ƌĞƐƚƌĂŝŶƚƐ ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶͲǁŚĞĞůĞƌƐ͕�Ğ͘Ő͘�DŝĚŐĞƚƐ͕�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌŵƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƌŽůů͘

ϭϵ͘Ϯ ^ĂĨĞƚǇͲEĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉƚŝŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�͞YƵŝĐŬͲƌĞůĞĂƐĞ�ĐůŝƉƐ͟ ĨŝƚƚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂƐǇ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͘

ϭϵ͘ϯ /ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ Ăůů�ŽƉĞŶ�ǁŚĞĞůĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ƉůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ ƐŝĚĞ�ĞŶĐůŽƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƐĞĂƚĞĚ͘



ϱϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ZϮϬ͘ ZK>>Ͳ��'�^͗

ϮϬ͘ϭ /ƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƌŽůůͲĐĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽĨĨƐĞƚ�;ƵŶůĞƐƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�Ă�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐůĂƐƐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƌƵůĞƐͿ͖

ϮϬ͘Ϯ dŚĞ�ƌŽůůͲĐĂŐĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐŽ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͖
ϮϬ͘ϯ dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ ĞǆĐĞƉƚŝŶŐ�>ĂƚĞ�DŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�DŝĚŐĞƚƐ͘

ϮϬ͘ϰ dŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďĂƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ƐĞĂƚ;ǇĞůůŽǁͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ĨůƵƐŚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƌĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ĐƌŽƐƐ�ďĂƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƐĞĂƚĞĚ͖

ϮϬ͘ϱ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƌŽƐƐ�ďĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŐĞ͖
ϮϬ͘ϲ tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ŚĂƐ�ůŽƐƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞŶĚƐ͕�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƚĞĚ�ďƌĂĐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŐĞ�ŝƐ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͖
ϮϬ͘ϳ �ůů�ǁĞůĚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůĚĞĚ�ϭϬϬй�ŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳϱй ŽŶ�ƚŝŶͲƚŽƉƐ͖
ϮϬ͘ϴ tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ŚĞůŵĞƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂŐĞ͕�Ă�ŶŽŶͲ ĨůĂŵŵĂďůĞ�ƉĂĚĚŝŶŐ�ŝƐ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͖
ϮϬ͘ϵ ^ŝƐƐǇ�ďĂƌƐ�;'ƌĞĞŶͿ ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌΖƐ�ŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŬŶĞĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�

ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ƐƚƌĂƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ͘
ϮϬ͘ϭϬ dŚĞ�ƐŝƐƐǇ�ďĂƌƐ ;'ƌĞĞŶͿ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�dͲďŽŶĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�

ŽƚŚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽůůŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝƐƐǇ�ďĂƌ͖
ϮϬ͘ϭϭ dǁŽ�^ŝĚĞͲ/ŵƉĂĐƚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ĂƌƐ�;͞ƐŝƐƐǇ�ďĂƌƐ͟Ϳ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁĞůĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌƐ�

ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŽǁŶ�ƉŝƉĞƐ�Žƌ�ůĞŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ͘
ϮϬ͘ϭϮ dŚĞ�ƐŝƐƐǇ�ďĂƌ�ƐŚĂůů�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐŝĚĞ͘
ϮϬ͘ϭϯ dŚĞ�ƐŝƐƐǇ�ďĂƌ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�ǁĞůĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ɛŝůů ;ZĞĚͿ͕�ƐƉĂĐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�

ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŽǁĞƌ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐŝĚĞ�ĚŽŽƌ�ŝŶƚŽ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĞƋƵĂů�
ĂƌĞĂƐ͘



ϱϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϮϬ͘ϭϰ dŚĞ�ƐŝƐƐǇ�ďĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĐƌŽƐƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ǁĞůĚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲŽǀĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘�
dŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨĂƐŚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƉĂŶĞů͘ dŚĞ�
ďŽƚƚŽŵ�ĞŶĚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϳϱ�ŵŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�Ɛŝůů�ŚĞŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐƵƐƐĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ŵŵ�ƉůĂƚĞ�
ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ϭϬϬ�ŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘

ϮϬ͘ϭϱ EŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ĨƌĂŵĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƵƌͲĐǇůŝŶĚĞƌ�ĐůĂƐƐ͘
ϮϬ͘ϭϲ dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶͲĨƌĂŵĞ�;ĂƐ�ŝŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ĂďŽǀĞͿ�ŚĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�

ϯϴŵŵ�;ĚŝĂŵĞƚĞƌͿ�ǆ�Ϯŵŵ�;ǁĂůů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐͿ�ƌŽƵŶĚ�ƚƵďŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ϯϴŵŵ�ǆ�ϯϴŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚƵďŝŶŐ͘ �ůů�
ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ƉŝƉŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯϮŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ƌŽƵŶĚ�Žƌ�ϯϮŵŵ�ǆ�ϯϮŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚƵďŝŶŐ͘

�ZϮϭ͘�^��dͲ��>d^

Ϯϭ͘ϭ YƵŝĐŬ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƐĞĂƚͲďĞůƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŚĂƌŶĞƐƐ ;D/E/DhD�ϰͲWK/EdͿ ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͖
Ϯϭ͘Ϯ EŽ�ŚĂŶĚ�ƐƚŝƚĐŚŝŶŐ�Žƌ�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ďĞůƚƐ͖
Ϯϭ͘ϯ KŶůǇ�^��^�Žƌ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ďĞůƚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
Ϯϭ͘ϰ ^ĂĨĞƚǇ�ďĞůƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƌ�ƐĞĂƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�Žƌ�ĨƌĂŵĞ�;ŶŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌͲƉĂŶͿ͖
Ϯϭ͘ϱ �ǆŝƐƚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƚƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌ�ƉĂŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ϱϬŵŵ�ǆ�

ϱϬŵŵ�ǁĂƐŚĞƌƐ�Žƌ�ϳϱŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƚĞĂƌ�ƉůĂƚĞ͖�dŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďĂƌ�ƐŚĂůů�ďĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĨŝƚŵĞŶƚ͖

�ZϮϮ͘�^�D/Ͳ^W����&Z�D�^��E��^W���Ͳ&Z�D�^

��&/E/d/KE^͗�

͞^W���Ͳ&Z�D�͟ Žƌ�͞&h>>Ͳ&>�y/͟ ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ƌĂĐŝŶŐ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŽĚǇͲƐŚĞůů ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƚĂĐŚĂďůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚƵďƵůĂƌ�ĨƌĂŵĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ͕�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ Žƌ�ƌŽƵŶĚ�ƚƵďŝŶŐ͘

͞^�D/Ͳ^W����&Z�D�͟�Žƌ�͞^�D/Ͳ&>�y/͟�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ƌĂĐŝŶŐ�ĐĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ƚŽ�ƌĞƐĞŵďůĞ�Ă�^ƉĂĐĞͲ&ƌĂŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŽĨ�ƚƵďŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�

͞d/EͲdKW^͟�Ɛƚŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐĂƌ͕�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌŽůůͲĐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇͲĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ��Z͛Ɛ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌƵůĞƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŝŵƉůŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ŵĂƚĞƌŝĂů͘

͞�ͲW/>>�Z͟ ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ŽǀĞƌ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ͘�/Ŷ�Ă�ƌŽĂĚͲĐĂƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�
ĚŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘

'�E�Z�>͗

ϮϮ͘ϭ�ůů�ŶĞǁͲĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Žƌ�ŵĂũŽƌůǇͲĂůƚĞƌĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ďǇ�Ă�ĐŚĂƐƐŝƐͲ
ďƵŝůĚĞƌ�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŚŽŵĞͲďĂƐĞ�;ĐůƵďͿ͘��dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�^ƵĐŚ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶĐĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐͲďƵŝůĚĞƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŚŽŵĞͲďĂƐĞ͘

ϮϮ͘Ϯ/ƚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ ƐŚĂůů�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ĂƌĞĂ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛ƐͲƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ʹ
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͖

ϮϮ͘ϯdŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĚŽŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐƵƚͲĂǁĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂƉĞƌƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ ŚŝŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�
ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�ĞƐĐĂƉĞ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ͘��dŚŝƐ�ĐƵƚͲĂǁĂǇ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϬϬŵŵ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘



ϱϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϮϮ͘ϰ�ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĚŽŽƌƐ�ŵĂǇ ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĂďůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĨŝƚƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƉŝŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͖

ϮϮ͘ϱ �ůů�ƐĞŵŝͲƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨƵůůͲĨůĞǆŝ͛Ɛ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ĨůŽŽƌ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐĞĂƚ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ͖
ϮϮ͘ϲ dŝŶͲƚŽƉ�ĐĂƌƐ�ƐŚĂůů ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌŽŽĨͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚͿ͖

�ZϮϯ͘�dKtͲ,KK<^

Ϯϯ͘ϭ͘ϭ �ůů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ƚŽǁ�ŚŽŽŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖�dŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖

Ϯϯ͘ϭ͘Ϯ /ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ͕�ǇĞůůŽǁ�Žƌ�ŽƌĂŶŐĞ͘

�ZϮϰ͘�t�/',d^

Ϯϰ͘ϭ �ĚĚŝŶŐ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚŽ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŽŶĞ ďǇ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ďĂůůĂƐƚƐ͖
Ϯϰ͘Ϯ �ĂůůĂƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶͲĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁĞŝŐŚƚ͘��ůů�ďĂůůĂƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ƐĞĐƵƌĞůǇ ĨŝǆĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ďŽůƚŝŶŐ͖
Ϯϰ͘ϯ EŽ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĐůĂƐƐͲǁĞŝŐŚƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
Ϯϰ͘ϰ ��ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�

ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͖
Ϯϰ͘ϱ tĞŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚƌŝǀĞƌ͗�

ŝͿ ϭϲϲϬĐĐ͕�ϮϭϬϬĐĐ�ĂŶĚ�,ŽƚƌŽĚƐ�с�ϴϬϬŬŐ͕
ŝŝͿ �ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂůŽŽŶ�с�ϭϬϱϬŬŐ͕�
ŝŝŝͿ ϲͲ�ǇůŝŶĚĞƌƐ ĂŶĚ�>ĞǆƵƐ�с�ϵϱϬŬŐ͕�
ŝǀͿ >ĂƚĞ�DŽĚĞůƐ͖�ϮϮϬϬůďƐ�;�ƌĂƚĞͿ�ĂŶĚ�ϮϯϬϬůďƐ�;^ƵƉĞƌƐͿ
ǀͿ DŝĚŐĞƚƐ�с�ϱϱϬ�ŬŐ͘

�ZϮϱ͘�t�>�/E'

Ϯϱ͘ϭ �ůů�ũŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵŝƚƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁĞůĚĞĚ ĂƐ�ƉĞƌ�
�ZϮϬ͘ϳ͖

�ZϮϲ͘�t,��>^��E��dzZ�^

Ϯϲ͘ϭ EŽ ĚŽƵďůĞ�ǁŚĞĞůƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
Ϯϲ͘Ϯ dǇƌĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ʹ ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ƚŚĞ�ƚǇƌĞͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ƐŝĚĞ�ǁĂůů�

ŵĂƌŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƐŝǌĞ͕�ƉƌŽĨŝůĞ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĂƚŝŶŐƐ͕�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĂƚĐŚ�
ĐŽĚĞƐ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Žƌ�ĂůƚĞƌĞĚ͖

Ϯϲ͘ϯ �ůů�ǁŚĞĞů�ƐƚƵĚƐ͕�ŶƵƚƐ�ĂŶĚ�ďŽůƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͖
Ϯϲ͘ϰ KŶůǇ�ŽƉĞŶ�ĞŶĚĞĚ�ŶƵƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͖
Ϯϲ͘ϱ tŚĞĞů�ďŽůƚƐ�Ğ͘Ő͕͘�ůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�'ĞƌŵĂŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƚŚĞ�ďŽůƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƐƚĞŶĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽůƚ�

ŝŶ�ĚĞƉƚŚ͖
Ϯϲ͘ϲ �ĞĂĚůŽĐŬ�ZŝŵƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ĂůůͲĨŽƵƌ�ǁŚĞĞůƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͖
Ϯϲ͘ϳ 'ƌŽŽǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚǇƌĞƐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
Ϯϲ͘ϴ ZĂůůǇ�ƚǇƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖



ϱϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ZϮϳ͘�t,��>��E���K�z�WZKd��dKZ

Ϯϳ͘ϭ tŚĞĞů�ĂŶĚ�ďŽĚǇ�Ɛŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǁŚĞĞůƐ�Ăƚ�Ɛŝůů�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĨŝƚƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƐĂůŽŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͖

Ϯϳ͘Ϯ dŚĞ�ǁŚĞĞů�ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĐƵƌǀĞ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞŶĚƐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ͖
Ϯϳ͘ϯ dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�Ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘
Ϯϳ͘ϰ dŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬŵŵ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨůƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇǁŽƌŬ͖
Ϯϳ͘ϱ EŽ�ƐŚĂƌƉ�ĞĚŐĞƐ�Žƌ�ŽƉĞŶ�ƌŽƵŶĚ�ƉŝƉŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�Žƌ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�

ƉŽŝŶƚƐ͘

�ZϮϴ͘�t/E�^�Z��E^��E��'>�^^�t/E�Kt^

Ϯϴ͘ϭEŽ�ǁŝŶĚƐĐƌĞĞŶƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
Ϯϴ͘ϮEŽ�ŐůĂƐƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
Ϯϴ͘ϯKŶůǇ�>ĞǆĂŶΡ ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƌĞĂƌ�ƐŝĚĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘

�ZϮϵ͘�t/E'^

Ϯϵ͘ϭtŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ƌĞĂƌͲǁŚĞĞůͲĚƌŝǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͘�^ĞĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͖

�ZϯϬ͘�^h^W�E^/KE�ͬ�^,K�<Ͳ��^KZ��Z^

ϯϬ͘ϭ KŶůǇ�ŽŶĞ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌ�ƉĞƌ�ǁŚĞĞů�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƚĂƚĞĚ�;ĨŽƵƌ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌƐ�
ƉĞƌ�ĐĂƌͿ͖

�Zϯϭ͘�d/EͲdKW�ʹ ^W��/&/��Z�'h>�d/KE^͗

ϯϭ͘ϭ �ŽĚŝĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͕�ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ�Žƌ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ͘
ϯϭ͘Ϯ dŚĞ�ƐŝůŚŽƵĞƚƚĞ�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͕�ĨƌĂŵĞ�Žƌ�

ƌŽůůĐĂŐĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
ϯϭ͘ϯ dŚĞ�ƐŝůŚŽƵĞƚƚĞ�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ͕�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�

ůĂƚŝƚƵĚĞ�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽŶůǇ͘
ϯϭ͘ϰ sĞŚŝĐůĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞͲďŽĚŝĞĚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞͲďŽĚǇŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŽƵƚĞƌ�ƐŚĞůů�ŽĨ�ƚŚĞ�

ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŶŽĐŽƋƵĞ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�
͞ƐĞŵŝ�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ͘͟

ϯϭ͘ϱ �ůů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƚƌŝŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘
ϯϭ͘ϲ dŚĞ�ƌŽŽĨ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽǁĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŚŽůĞ ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�Ă�ƐƵŶƌŽŽĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ�

ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͘
ϯϭ͘ϳ dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǀĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ĂƐ�ƉĞƌ�͞ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ͟ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘
ϯϭ͘ϴ dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĨĞŶĚĞƌ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞĞůŚŽƵƐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ͘�dŚĞ�ƐŚĂĨƚ�ƚƵŶŶĞů�ƐŚĂůů�ďĞ�

ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ďŽŽƚ�ĨůŽŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘
ϯϭ͘ϵ dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ďĂǇ�ͬ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ďƵůŬŚĞĂĚ�ͬ�ĨŝƌĞǁĂůů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐĞĂƌďŽǆ�

ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŐĞĂƌďŽǆ͘�dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐŚĞĞƚ�ŵĞƚĂů�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϭŵŵ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ϭϱ�ǆ�ϭϱ�ǆ�Ϯŵŵ�ĨƌĂŵĞ͘

ϯϭ͘ϭϬ dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƌŽŽĨͲƉŝůůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘
ϯϭ͘ϭϭ dŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůĂƐƚŝĐ�ďƵŵƉĞƌ�Žƌ�Ă�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ ƌĞƉůŝĐĂ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌ͘



ϱϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϯϭ͘ϭϮ dŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĚŽŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�/Ŷ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĐĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�
ĐĂƵƐĞ�ŝŶũƵƌǇ͘�

ϯϭ͘ϭϯ �ŽŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ƌĞƉůŝĐĂƐ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐƵƌǀĞ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽŽƌ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƉůŝĐĂ�ƉĂŶĞůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�Ă�ŽŶĞͲƉŝĞĐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŚĂƉĞůĞƐƐ�ŽŶĞͲƉŝĞĐĞ�ƐŝĚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ ĨůĂƚ�ƐŚĞĞƚ͕ ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂůůŽǁĞĚ͘

ϯϭ͘ϭϰ ZĞĂƌ�ĚŽŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĨĂƐƚĞŶĞƌƐ͘�
ϯϭ͘ϭϱ dŚĞ�ŵĞƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂů�Žƌ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ƐŚĞĞƚŝŶŐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭ͘Ϯ�ŵŵ�ĨŽƌ�ŵĞƚĂů�

ĂŶĚ�ϭ͘ϲ�ŵŵ�ĨŽƌ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͘�tŚĞƌĞ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ďŽĚǇ�ƐŚĞůů�ŝƚ�ƐŚĂůů�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉůŝĐĂ�ďŽĚŝĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďĞůŽǁ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ƐŚĂůů�Ɛƚŝůů�ƌĞƐĞŵďůĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƉĂƌƚ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘

ϯϭ͘ϭϲ KŶůǇ�ƚŚĞ�ďŽŶŶĞƚ͕�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĨĞŶĚĞƌ͕�ƚŚĞ�Ϯͬϰ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂŝůŐĂƚĞͬ�ďŽŽƚ�ůŝĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂĐƚ�
ƌĞƉůŝĐĂ�ƉĂƌƚƐ͘�dŚĞ�͞�͟�ĂŶĚ�͞�͟�ƉŝůůĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ƌĞƉůŝĐĂƐ͘�KŶĐĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŝůůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞŵŝ�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ͘

ϯϭ͘ϭϳ dŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ͘
ϯϭ͘ϭϴ hŶĚĞƌͲƚƌĂǇƐ�ĂƌĞ�EKd�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ͘
ϯϭ͘ϭϵ �ůů�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ƉĂƌƚƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƐŚŽĐŬ�ĂďƐŽƌďĞƌƐͿ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĂůďĞŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�

ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƐƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽƐĞ�ũŽŝŶƚ͕��ͲĂƌŵ�ĨƌŽŶƚ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞŵŝ�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ�ŝĨ�ŝƚ�Ɛƚŝůů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďŽĚǇ͘

�ZϯϮ͘�&h>>Ͳ&>�y/�;^W���Ͳ&Z�D�Ϳ�ʹ ^W��/&/��Z�'h>�d/KE^

ϯϮ͘ϭdŚĞ�ďŽĚǇ�ŵĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐŚĞůů�Žƌ�ůŽŽƐĞ�ƉĂŶĞůƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�
ĚŽŽƌ�ďĞ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŝƚĞŵ͘

ϯϮ͘ϮdŚĞ�ƐŝůŚŽƵĞƚƚĞ͕�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ďĞŝŶŐ�
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

ϯϮ͘ϯdŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůĂƐƚŝĐ�ďƵŵƉĞƌ�Žƌ�Ă ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ƌĞƉůŝĐĂ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌ͘

ϯϮ͘ϰsĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ŝŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽĚĞůĞĚ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
Ɛƚŝůů�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĂďůĞ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ͘

ϯϮ͘ϱ�ŽĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉůĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬ͘�
dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉůĂƚĞƐ�ƐŚĂůů�ŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉŝƉĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ͘

ϯϮ͘ϲ�ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉůĂƚĞƐ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚŝŶŐƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ďŽĚǇǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�
ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚƐ͘

ϯϮ͘ϳEŽ�ƌŝďďŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ďŽĚǇ�ƉĂŶĞůƐ�Žƌ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ďŽŽƚ�ůŝĚ͕�ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�
ďŽŶŶĞƚ͘�ZŝďďŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƵƐŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�Žƌ�ƉůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘�

ϯϮ͘ϴdŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ĨůŽŽƌͲƉĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ͘
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ϭϲϲϬ͛^�ʹ DK�/&/���^�>KKE�&����Z��>�^^�;&�Ϳ

&�ϭ͘��>/'/�/>/dz�K&�s�,/�>�^��E���K�/�^

ϭ͘ϭ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ ĐĂƌ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘Ϯ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ�ďŽĚǇ�ƌĞƉůŝĐĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŶĞů�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽůŝĚͲĨŽƌŵ ;ƉĂƚĐŚǁŽƌŬ�

ƉŝĞĐĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ƉĂŶĞů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚͿ
ϭ͘ϯ dŚĞ�ďŽĚǇ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĨŽƵƌͲĐǇůŝŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽŶ�ĚƌŝǀĞŶ�ĞŶŐŝŶĞ͖
ϭ͘ϰ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;&t�Ϳ ĂŶĚ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ ;Zt�Ϳ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘ϱ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŽĚĞů�ƐŚĂůů ĂůƐŽ ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�;EŝƐƐĂŶ�ŝŶ�Ă�

&ŽƌĚ��ƐĐŽƌƚ�ďŽĚǇͿ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�&�ϲ͖
ϭ͘ϲ EŽ�ĂŐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ͖

&�Ϯ͘��hDW�Z^

Ϯ͘ϭ EŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĞĞů�ďƵŵƉĞƌƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďƵŵƉĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͖
Ϯ͘Ϯ &Žƌ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵŵƉĞƌ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ��Zϲ͖
Ϯ͘ϯ KŶůǇ�ƉůĂƐƚŝĐ�Žƌ�ĨŝďƌĞŐůĂƐƐ�ďƵŵƉĞƌƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�

ŽŶůǇ͖
Ϯ͘ϰ EŽ�ƉŝƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ďŽĚǇǁŽƌŬ͖

&�ϯ͘��Z�<�^

ϯ͘ϭ �ƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϯ͘Ϯ ^ĞĞ��Zϱ͘

&�ϰ͘���Z��KE^dZh�d/KE

ϰ͘ϭ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͖
ϰ͘Ϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Zt� ƚŽ�&t� ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��Kϰ^��d�͛Ɛ ĨŽƌ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�

ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ ďŽŽŬ͖
ϰ͘ϯ &ŽƵƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ ;ϰt�Ϳ ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

&�ϱ͘��/D�E^/KE^��E��t�/',d^

ϱ͘ϭ tŚĞĞůƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬŵŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ǁŚŝĐŚ ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖

ϱ͘Ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůĞŶŐƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϱϬϬϬŵŵ�;ϱŵͿ͖
ϱ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝĚƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϮϬϬϬŵŵ͘�;ϮŵͿ͖
ϱ͘ϰ tĞŝŐŚƚ�ʹ ^ĂůŽŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ ĂŶĚ�>�s͛Ɛ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�

ϴϬϬŬŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚƌŝǀĞƌ�

&�ϲ͘��E'/E��^W��/&/��d/KE^

ϲ͘ϭ �ŶŐŝŶĞƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌͲǀĞŚŝĐůĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ�
ĂŶĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ͖

ϲ͘Ϯ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŝƐƐĂŶ��ϭϱ�ĞŶŐŝŶĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�
ϲ͘ϯ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�

ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
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ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂďŽǀĞ͕�Ğ͘Ő͘�;EŝƐƐĂŶ�ϭϮϬϬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�EŝƐƐĂŶ�ϭϱϬϬ�Žƌ�Ă�EŝƐƐĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�&ŽƌĚ�ĞŶŐŝŶĞͿ͖

ϲ͘ϰ dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ĐǇůŝŶĚĞƌƐ͖
ϲ͘ϱ ϭϰϱϬ���ʹ ϭϲsĂůǀĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƐƚĂŶĚĂƌĚͲĨŽƌŵ ʹ ŶŽ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͖�^ƚĂŶĚĂƌĚ�dŚƌŽƚƚůĞ��ŽĚǇ�KŶůǇ͖
ϲ͘ϲ ϭϱϱϬĐĐ�ʹ ϭϮ�ǀĂůǀĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌŵ ʹ ŶŽ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͖
ϲ͘ϳ ϭϲϲϬĐĐ�ʹ ϴ�ǀĂůǀĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ʹ W>h^�ϮĐĐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͖
ϲ͘ϴ �ŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ͖
ϲ͘ϵ KŶůǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶƚĂŬĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ ŽŶ�ϭϮǀ�ĂŶĚ�ϭϲǀ�ĞŶŐŝŶĞƐ͖
ϲ͘ϭϬ dŚƌŽƚƚůĞ�ďŽĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϭϭ �ŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϲ͘ϭϮ ^ĞĞ��Zϴ͘Ϯ͕�ϴ͘ϯ�ĂŶĚ�ϴ͘ϰ�ĨŽƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨĨƐĞƚ͖
ϲ͘ϭϯ ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚŽƌƐ�Žƌ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϭϰ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ƉŝƐƚŽŶƐ�ĂŶĚ�͞ĐŽŶƌŽĚƐ͟ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŝŶ�ϴǀ�ĞŶŐŝŶĞƐ͕ ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͖��ƌŝĂƐ�ƉŝƐƚŽŶƐ͕��ĂŐůĞ�ZŽĚƐ͕�ĞƚĐ͘

&�ϳ͘��y,�h^d�^z^d�D^

ϳ͘ϭ �ƌĂŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϳ͘Ϯ �ǆŚĂƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝůĞŶĐĞƌ�ďŽǆĞƐ ĂƌĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͖
ϳ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ĚĞĐŝďĞůƐ�с�ϭϬϯ�ď͘

&�ϴ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ddKZ^

ϴ͘ϭ DĞƚŚĂŶŽů͕��ǀŐĂƐ͕�ZĂĐŝŶŐͲ&ƵĞů ĂŶĚ�WƵŵƉͲ&ƵĞů ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘Ϯ EŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͲĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘ϯ DĞƚŚĂŶŽů�ůƵďƌŝĐĂŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂƐƚƌŽů�ZϰϬ�Žƌ�ĐĂƐƚŽƌ�Žŝů͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͖
ϴ͘ϰ DĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ ǆ ϰϬŵŵ�^ŝĚĞͲ�ƌĂĨƚ�Žƌ��ŽǁŶͲ�ƌĂĨƚ��ĂƌďƵƌĞƚƚŽƌƐ͖
ϴ͘ϱ �ŚŽŬĞ�ƚƵďĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϯϰŵŵ�ǁŚĞŶ ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƉŽŝŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͖
ϴ͘ϲ �ĨƚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨƵĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘ϳ ϭϮǀ�ĂŶĚ�ϭϲǀ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƉƵŵƉ�ĨƵĞů�;h>W�ͬ�>ZWͿ͘

&�ϵ͘ ^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE

ϵ͘ϭ ^ƚĞĞƌŝŶŐͲZĂĐŬƐ�ĂŶĚ�^ƚĞĞƌŝŶŐͲ�ŽǆĞƐ͕�Žƌ�ƋƵŝĐŬ�ƌĂƚŝŽ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�
ĂƌĞ�Ăůů�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

ϵ͘Ϯ ZŽƐĞͲũŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϯ ZĞĂƌ�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͗�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�ĂŶĚ�ϲͲůŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ƉƵůůͲďĂƌ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϰ ^ƉƌŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϱ KŶůǇ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�͞ŽǀĞƌͲƚŚĞͲĐŽƵŶƚĞƌ͕͟�ƐŚŽĐŬ�ĂďƐŽƌďĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�

ƐŚŽĐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ Ͳ ŽŶůǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŚŽĐŬƐ͖
ϵ͘ϲ 'ĂƐ�ƐŚŽĐŬƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĂŶŐĞ͖
ϵ͘ϳ �Žŝů�ŽǀĞƌ�ŬŝƚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

&�ϭϬ͘�dZ�E^D/^^/KE

ϭϬ͘ϭ �ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ͕ ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�
ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ͕ ǁŝƚŚŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ�
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ϭϬ͘Ϯ KŶůǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ʹ ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ŝƚƐĞůĨ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌďŽǆĞƐ͖

ϭϬ͘ϯ �ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ͖
ϭϬ͘ϰ >ŝŵŝƚĞĚͲƐůŝƉ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϭϬ͘ϱ �ůƵƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͘

&�ϭϭ͘�t,��>^��E��dzZ�^

ϭϭ͘ϭ EŽƌŵĂů͕�ƌŽĂĚͲůĞŐĂů�ƚǇƌĞƐ�;ŶĞǁ�Žƌ�ƌĞͲƚƌĞĂĚĞĚͿ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϭ͘Ϯ dǇƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚǇƌĞ�ĚĞĂůĞƌ͖
ϭϭ͘ϯ dǇƌĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�͞ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƵƐĞ͕�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͖͟
ϭϭ͘ϰ ^ĞĞ��ZϮϲ͘
ϭϭ͘ϱ dǇƌĞƐ�Θ�ZŝŵƐ͗ ϭϯ͕�ϭϰ�Žƌ�ϭϱ ŝŶĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ϭϵϱ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

&�ϭϮ͘�t/E'^

ϭϮ͘ϭ tŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶĂů͖
ϭϮ͘Ϯ tŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ǁŝĚƚŚ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ ;ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů

ǀĂŶĞͿ͖
ϭϮ͘ϯ tŝŶŐ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬϬŵŵ�ǆ�ϱϬϬŵŵ͖
ϭϮ͘ϰ sĞƌƚŝĐĂů�ƉůĂƚĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰ�ǆ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭϮ͘ϱ �ůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭϮ͘ϲ ,ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůͲǀĂŶĞ͖
ϭϮ͘ϳ tŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĞĂƌǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ͲWŝůůĂƌ͖
ϭϮ͘ϴ KŶůǇ�ŽŶĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ďůĂĚĞ ĂůůŽǁĞĚ�Ͳ ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚŝŶŐĞĚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů͘

&�ϭϯ͘�'�E�Z�>

^W��/&/��>>z��/^�>>Kt��͗
�ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ZŽůůĞƌͲZŽĐŬĞƌƐ
�ůƚĞƌĞĚ�ZŽĐŬĞƌ�ZĂƚŝŽƐ
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶͬƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌĂŶŬƐŚĂĨƚ
�ƌǇ�ƐƵŵƉ
&ŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�;ƚƵƌďŽ�Ͳ ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌͿ
dŚƌŽƚƚůĞ�ďŽĚŝĞƐ�
>ŝŵŝƚĞĚ�ƐůŝƉ�ĚŝĨĨ͘
^ƚĂƚŝŽŶͲtĂŐŽŶƐ�ͬ�WĂŶĞůǀĂŶƐ
/ŶͲĐĂƌ�ǁŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ



ϱϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϮϭϬϬ���DK�/&/���^�>KKE^�;D^Ϳ

D^ϭ͘��>/'/�/>/dz�K&�s�,/�>�^��E���K�/�^

ϭ͘ϭ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ�ĐĂƌ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘Ϯ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ�ďŽĚǇ�ƌĞƉůŝĐĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŶĞů�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽůŝĚͲĨŽƌŵ�;ƉĂƚĐŚǁŽƌŬ�

ƉŝĞĐĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ƉĂŶĞů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚͿ͖
ϭ͘ϯ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;&t�Ϳ�ĂŶĚ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;Zt�Ϳ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘ϰ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŽĚĞů�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�;EŝƐƐĂŶ�ŝŶ�Ă�

&ŽƌĚ��ƐĐŽƌƚ�ďŽĚǇͿ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�D^ϲ͖
ϭ͘ϱ EŽ�ĂŐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ͖

D^Ϯ͘��hDW�Z^

Ϯ͘ϭ EŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĞĞů�ďƵŵƉĞƌƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďƵŵƉĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͖
Ϯ͘Ϯ &Žƌ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵŵƉĞƌ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ��Zϲ͖
Ϯ͘ϯ KŶůǇ�ƉůĂƐƚŝĐ�Žƌ�ĨŝďƌĞŐůĂƐƐ�ďƵŵƉĞƌƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�

ŽŶůǇ͖
Ϯ͘ϰ EŽ�ƉŝƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ďŽĚǇǁŽƌŬ͖

D^ϯ͘��Z�<�^

ϯ͘ϭ �ƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�;ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͞WŽƚƐ͕͟�ĞƚĐͿ͖
ϯ͘Ϯ ^ĞĞ��Zϱ͖

D^ϰ͘���Z��KE^dZh�d/KE

ϰ͘ϭ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͖
ϰ͘Ϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Zt��ƚŽ�&t��ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��Kϰ^��d�͛Ɛ ĨŽƌ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�

ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ďŽŽŬ͖
ϰ͘ϯ &ŽƵƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ ;ϰt�Ϳ ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

D^ϱ͘��/D�E^/KE^��E��t�/',d^

ϱ͘ϭ tŚĞĞůƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ ƚŚĞ ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖

ϱ͘Ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůĞŶŐƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϱϬϬϬŵŵ�;ϱŵͿ͖
ϱ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝĚƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϮϬϬϬŵŵ͘�;ϮŵͿ͖
ϱ͘ϰ tĞŝŐŚƚ�ʹ ^ĂůŽŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ ĂŶĚ�>�s͛Ɛ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϴϬϬŬŐ�

ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚƌŝǀĞƌ�

D^ϲ͘��E'/E��^W��/&/��d/KE^

ϲ͘ϭ �ŶŐŝŶĞƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌͲǀĞŚŝĐůĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ͖
ϲ͘Ϯ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�

ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂďŽǀĞ͖

ϲ͘ϯ dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ĐǇůŝŶĚĞƌƐ͖
ϲ͘ϰ �ŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ͖



ϱϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϲ͘ϱ EŽ�ZŽƚĂƌǇ�ĞŶŐŝŶĞƐ͖
ϲ͘ϲ �ŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϲ͘ϳ ^ĞĞ��Zϴ͘Ϯ͕�ϴ͘ϯ�ĂŶĚ�ϴ͘ϰ�ĨŽƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨĨƐĞƚ͖
ϲ͘ϴ &ƌŽŶƚ�ǁŚĞĞů�ĚƌŝǀĞ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͖
ϲ͘ϵ ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚŽƌƐ�Žƌ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϭϬ EŽ�ƚƵƌďŽͲ Žƌ�ƐƵƉĞƌͲĐŚĂƌŐĞƌƐ͕ Žƌ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϭϭ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ƉŝƐƚŽŶƐ�ĂŶĚ�͞ĐŽŶƌŽĚƐ͟ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĨŽƌ�ϴǀ�ϮϭϬϬĐĐ͕ ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͖��ƌŝĂƐ�ƉŝƐƚŽŶƐ͕��ĂŐůĞ�ZŽĚƐ͕�ĞƚĐ͘

��&KZ��ϯϭ�����D��Z�ϮϬϭϴ

ϲ͘ϭϮ ϴͲsĂůǀĞƐ�с
ŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϭϬϬĐĐ�;ǁŝƚŚ�ϮĐĐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͖�
ŝŝͿ ^ĞĞ�D^ϳ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ƐƉĞĐƐ͘

ϲ͘ϭϯ ϭϲͲsĂůǀĞƐ�с�
ŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϬϬϬĐĐ�;ǌĞƌŽ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ�
ŝŝͿ EŝƐƐĂŶ�ss>�KZ dŽǇŽƚĂ��ĞĂŵƐ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŽŶůǇ͘��
ŝŝŝͿ �ŶŐŝŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚͲĨŽƌŵ ;EK�DK�/&/��d/KE^Ϳ͘
ŝǀͿ ^ĞĞ�D^ϳ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ƐƉĞĐƐ͘

&ZKD�Ϭϭ�:�Eh�Zz�ϮϬϭϵ

ϲ͘ϭϰ �Kϰ^��ŵĂǇ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƌƵůĞ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Ϭϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͖

ϲ͘ϭϱ dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ϴǀ�ĂŶĚ�ϭϲǀ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ŽŶ�ŵĞƚŚĂŶŽů�ŽŶ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�Ŭt�;ƉŽǁĞƌͿ�ƌĂƚŝŶŐ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĚǇŶŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ƚŽ��Kϰ^�͘���ůů�ĞŶŐŝŶĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϭϬϬĐĐ�;ƉůƵƐ�ϮĐĐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͘

ϲ͘ϭϲ �Kϰ^��ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ƉƵďůŝƐŚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂƐ�ŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϴ͘
ϲ͘ϭϳ WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�EĂƚŝŽŶĂů�d��;>ŽƵǁ��ŽƐĐŚ�Žƌ�,ĞŝŶ��ƌŽƵƐĞͿ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�tĂĚĞ�

'ƌŝŵďĞĞŬ�Žƌ�EŝĐŬǇ�<ŽĞŐĞůĞŶďĞƌŐ�͖Ϳ

D^ϳ͘��y,�h^d�^z^d�D^

ϳ͘ϭ �ƌĂŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŽŶ�Ăůů�ĞŶŐŝŶĞƐ͖
ϳ͘Ϯ �ǆŚĂƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝůĞŶĐĞƌ ďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͖
ϳ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ĚĞĐŝďĞůƐ�с�ϭϬϯ�ď͘

D^ϴ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ddKZ^

ϴ͘ϭ EŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͲĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘Ϯ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ĨƵĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘ϯ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ƚŚƌŽƚƚůĞͲďŽĚŝĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϴ͘ϰ ϴͲsĂůǀĞ͛Ɛ�с�

ŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ϰϱŵŵ�dŚƌŽƚƚůĞͲ�ŽĚǇ�ƉĞƌ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘
ŝŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϰϴŵŵ ^ŝĚĞͲ�ƌĂĨƚ�Žƌ��ŽǁŶͲ�ƌĂĨƚ��ĂƌďƵƌĞƚƚŽƌƐ͖
ŝŝŝͿ DĞƚŚĂŶŽů͕��ǀŐĂƐ͕�ZĂĐŝŶŐͲ&ƵĞů�ĂŶĚ�WƵŵƉͲ&ƵĞů�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ŝǀͿ DĞƚŚĂŶŽů�ůƵďƌŝĐĂŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ �ĂƐƚƌŽů�ZϰϬ�Žƌ�ĐĂƐƚŽƌ�Žŝů͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͖

ϴ͘ϱ ϭϲͲsĂůǀĞƐ�;�ĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ss>Ϳ с�
ŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ϳϬŵŵ ^/E'>��dŚƌŽƚƚůĞͲ�ŽĚǇ͖



ϲϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

ŝŝͿ WƵŵƉͲ&ƵĞů�KŶůǇ

D^ϵ͘�^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE

ϵ͘ϭ ^ƚĞĞƌŝŶŐͲZĂĐŬƐ�ĂŶĚ�^ƚĞĞƌŝŶŐͲ�ŽǆĞƐ ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϵ͘Ϯ ZŽƐĞͲũŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϯ ^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͗�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϲͲůŝŶŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͖
ϵ͘ϰ ^ƉƌŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϱ ^ŝŶŐůĞͲĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶͲƌĂŶŐĞ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϵ͘ϲ �Žŝů�ŽǀĞƌ�ŬŝƚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

D^ϭϬ͘�dZ�E^D/^^/KE

ϭϬ͘ϭ �ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ���
ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ͕�ǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ�

ϭϬ͘Ϯ KŶůǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϬ͘ϯ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ ƌĂƚŝŽƐ ĂůůŽǁĞĚ͕�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐǇŶĐƌŽ͛Ɛ�ŝŶ�ŐĞĂƌďŽǆĞƐ�;ŶŽ�͞ĚŽŐͲďŽǆĞƐ͟Ϳ͖
ϭϬ͘ϰ �ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ͖
ϭϬ͘ϱ >ŝŵŝƚĞĚͲƐůŝƉ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϭϬ͘ϲ �ůƵƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͘

D^ϭϭ͘�t,��>^��E��dzZ�^

ϭϭ͘ϲ EŽƌŵĂů͕�ƌŽĂĚͲůĞŐĂů�ƚǇƌĞƐ�;ŶĞǁ�Žƌ�ƌĞͲƚƌĞĂĚĞĚͿ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϭ͘ϳ dǇƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚǇƌĞ�ĚĞĂůĞƌ͖
ϭϭ͘ϴ dǇƌĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�͞ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƵƐĞ͕�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͖͟
ϭϭ͘ϵ ^ĞĞ��ZϮϲ͘
ϭϭ͘ϭϬ dǇƌĞƐ�Θ�ZŝŵƐ͗ ϭϯ͕�ϭϰ�Žƌ�ϭϱ ŝŶĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ϮϬϱ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

D^ϭϮ͘�t/E'^

ϭϮ͘ϭ tŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶĂů͖
ϭϮ͘Ϯ tŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ǁŝĚƚŚ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�;ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞͿ͖
ϭϮ͘ϯ tŝŶŐ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬϬŵŵ�ǆ�ϱϬϬŵŵ͖
ϭϮ͘ϰ sĞƌƚŝĐĂů�ƉůĂƚĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ďƵƚ ƐŚĂůů ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰ�ǆ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭϮ͘ϱ �ůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭϮ͘ϲ ,ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůͲǀĂŶĞ͖
ϭϮ͘ϳ tŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĞĂƌǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ͲWŝůůĂƌ͖
ϭϮ͘ϴ KŶůǇ�ŽŶĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ďůĂĚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ͳ ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚŝŶŐĞĚͲƐĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů͘



ϲϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϮ͘ϵ

D^ϭϯ͘�'�E�Z�>

^W��/&/��>>z��/^�>>Kt��͗
�ůƚĞƌĞĚ�ZŽĐŬĞƌ�ZĂƚŝŽƐ
&ŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�;ƚƵƌďŽ�Ͳ ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌͿ
^ƚĂƚŝŽŶͲtĂŐŽŶƐ�ͬ�WĂŶĞůǀĂŶƐ
/ŶͲĐĂƌ�ǁŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ



ϲϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

,KdZK�^�;,ZͿ

,Zϭ͘ �>/'/�/>/dz�K&�s�,/�>�^��E���K�/�^

ϭ͘ϭ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ�ĐĂƌ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘Ϯ �ŶǇ�ƐĂůŽŽŶ�ďŽĚǇ�ƌĞƉůŝĐĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŶĞů�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽůŝĚͲĨŽƌŵ�;ƉĂƚĐŚǁŽƌŬ�

ƉŝĞĐĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ƉĂŶĞů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚͿ͖
ϭ͘ϯ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;&t�Ϳ�ĂŶĚ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;Zt�Ϳ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘ϰ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŽĚĞů�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�;EŝƐƐĂŶ�ŝŶ�Ă�

&ŽƌĚ�&ŝĞƐƚĂ�ƌĞƉůŝĐĂ�ďŽĚǇͿ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�,Zϲ͖
ϭ͘ϱ �ŶǇ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂĞƌŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵůĚ͘

,ZϮ͘ �hDW�Z^

Ϯ͘ϭ EŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĞĞů�ďƵŵƉĞƌƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďƵŵƉĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͖
Ϯ͘Ϯ &Žƌ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵŵƉĞƌ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ��Zϲ͖
Ϯ͘ϯ KŶůǇ�ƉůĂƐƚŝĐ�Žƌ�ĨŝďƌĞŐůĂƐƐ�ďƵŵƉĞƌƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϯŵŵ�ƚŚŝĐŬ ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�

ŽŶůǇ͖
Ϯ͘ϰ EŽ�ƉŝƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ďŽĚǇǁŽƌŬ͖

,Zϯ͘ �Z�<�^

ϯ͘ϭ �ƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�;ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͞WŽƚƐ͕͟�ĞƚĐͿ
ϯ͘Ϯ ^ĞĞ��Zϱ͖

,Zϰ͘ ��Z��KE^dZh�d/KE

ϰ͘ϭ &ƌŽŶƚͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ZĞĂƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͖
ϰ͘Ϯ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Zt��ƚŽ�&t��ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��Kϰ^��d�͛Ɛ ĨŽƌ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�

ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌŝŶŐ�ďŽŽŬ͖
ϰ͘ϯ &ŽƵƌͲtŚĞĞůͲ�ƌŝǀĞ�;ϰt�Ϳ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

,Zϱ͘ �/D�E^/KE^��E��t�/',d^

ϱ͘ϭ tŚĞĞůƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖

ϱ͘Ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůĞŶŐƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϱϬϬϬŵŵ�;ϱŵͿ͖
ϱ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝĚƚŚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝƐ�ϮϬϬϬŵŵ͘�;ϮŵͿ͖
ϱ͘ϰ tĞŝŐŚƚ�ʹ ^ĂůŽŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϴϬϬŬŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�

ĚƌŝǀĞƌ�

,Zϲ͘ �E'/E��^W��/&/��d/KE^

ϲ͘ϭ �ŶŐŝŶĞƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌͲǀĞŚŝĐůĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ͖
ϲ͘Ϯ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�

ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂďŽǀĞ͖

ϲ͘ϯ dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ĐǇůŝŶĚĞƌƐ Žƌ�ƚǁŝŶͲƌŽƚĂƌ�;ƌŽƚĂƌǇ�ĞŶŐŝŶĞͿ͖



ϲϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϲ͘ϰ EŽ�ƉƵƌƉŽƐĞͲďƵŝůƚ�ĞŶŐŝŶĞͲďůŽĐŬƐ�Žƌ�ĐǇůŝŶĚĞƌͲŚĞĂĚƐ͕�Ğ͘Ő͘�DŽƉĂƌ͕��ƐƐůŝŶŐĞƌ͕�ĞƚĐ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚƐ�
ǁĞƌĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ ;Žƌ�ĐĂƐƚͿ ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ƌŽĂĚͲŐŽŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ďǇ
ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞͲďƵŝůĚĞƌ�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

ϲ͘ϱ �ŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ͖
ϲ͘ϲ �ŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϲ͘ϳ ^ĞĞ��Zϴ͘Ϯ͕�ϴ͘ϯ�ĂŶĚ�ϴ͘ϰ�ĨŽƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨĨƐĞƚ͖�
ϲ͘ϴ ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚŽƌƐ�Žƌ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϵ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ƉŝƐƚŽŶƐ͕�͞ĐŽŶƌŽĚƐ͟ ĂŶĚ�ĐƌĂŶŬƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕ ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͖��ƌŝĂƐ�ƉŝƐƚŽŶƐ͕��ĂŐůĞ�ZŽĚƐ͕�ĞƚĐ͘
ϲ͘ϭϬ ϴͲsĂůǀĞƐ�с

ŝͿ EĂƚƵƌĂůůǇ�ĂƐƉŝƌĂƚĞĚ͗�DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϳϱϬĐĐ�;ϮĐĐ ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͖
ŝŝͿ dƵƌďŽͲ�ŚĂƌŐĞĚ͗��DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϬϬϬĐĐ�;ϮĐĐ ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͖

ϲ͘ϭϭ DƵůƚŝͲsĂůǀĞƐ�с�
ŝͿ EĂƚƵƌĂůůǇ�ĂƐƉŝƌĂƚĞĚ͗�DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϮϰϱϬĐĐ�;ϮĐĐ ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͖
ŝŝͿ dƵƌďŽͲ�ŚĂƌŐĞĚ͗�DĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ϭϲϬϬĐĐ�;ϮĐĐ ƚŽůĞƌĂŶĐĞͿ͘

ϲ͘ϭϮ ZŽƚĂƌŝĞƐ�с
ŝͿ DĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƌŽƚĂƌƐ͖
ŝŝͿ WŽƌƚŝŶŐ�ŽƉĞŶ

ϲ͘ϭϯ &ůǇǁŚĞĞůƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϲ͘ϭϰ �ůƵƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͖

,Zϳ͘ �y,�h^d�^z^d�D^

ϳ͘ϭ �ƌĂŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ĞŶŐŝŶĞƐ͖
ϳ͘Ϯ �ǆŚĂƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝůĞŶĐĞƌ�ďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͖
ϳ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ĚĞĐŝďĞůƐ�с�ϭϬϱ�ď�;ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůĂǁƐͿ͘

,Zϴ͘ &h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ddKZ^

ϴ͘ϭ EŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͲĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘Ϯ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ĨƵĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘ϯ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ƚŚƌŽƚƚůĞͲďŽĚŝĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϴ͘ϰ &ƵĞůͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϴ͘ϱ �ĂƌďƵƌĞƚƚŽƌƐ�ĂŶĚ�/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͘

,Zϵ͘ ^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE

ϵ͘ϭ ^ƚĞĞƌŝŶŐͲZĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͘
ϵ͘Ϯ ^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͗�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĨƌĞĞ͖
ϵ͘ϯ �ŽƵďůĞͲĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶͲƌĂŶŐĞ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϵ͘ϰ �Žŝů�ŽǀĞƌ�ŬŝƚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϱ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽĐŬƐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ͘

,ZϭϬ͘ dZ�E^D/^^/KE

ϭϬ͘ϭ �ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͖
ϭϬ͘Ϯ 'ĞĂƌďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů�ͬ�ƋƵŝĐŬͲƐŚŝĨƚ�ͬ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�EKd�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϭϬ͘ϯ �ůƵƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ͘
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,Zϭϭ͘ t,��>^��E��dzZ�^

hW�hEd/> ϯϭ�����D��Z�ϮϬϭϴ

ϭϭ͘ϭ EŽƌŵĂů͕�ƌŽĂĚͲůĞŐĂů�ƚǇƌĞƐ�;ŶĞǁ�Žƌ�ƌĞͲƚƌĞĂĚĞĚͿ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϭ͘Ϯ dǇƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚǇƌĞ�ĚĞĂůĞƌ͖
ϭϭ͘ϯ dǇƌĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�͞ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƵƐĞ͕�ĨŽƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͖͟
ϭϭ͘ϰ ^ĞĞ��ZϮϲ͘
ϭϭ͘ϱ dǇƌĞƐ�Θ�ZŝŵƐ͗�ϭϯ͕�ϭϰ�Žƌ�ϭϱ�ŝŶĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ϮϬϱ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

&ZKD�Ϭϭ�:�Eh�Zz�ϮϬϭϵ

ϭϭ͘ϲ �Kϰ^��ƐŚĂůů�ĂĚǀŝƐĞ�Ăůů�,ŽƚƌŽĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚǇƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ϭϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂĚĚĞŶĚƵŵ͖

ϭϭ͘ϳ dŚĞ�ƚǇƌĞ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�Ă�,ŽŽƐŝĞƌΡ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚǇƌĞ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ƚǇƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ZϭϵϬϬнsĂƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ůĂƐƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂŶ�ĞŶƚŝƌĞ�ƐĞĂƐŽŶ͖

ϭϭ͘ϴ dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ϮϭϬϬĐĐ�DŽĚŝĨŝĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,KdƌŽĚƐ͖
ϭϭ͘ϵ &ĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ͕�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�ŝƐ͘
ϭϭ͘ϭϬ WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�EĂƚŝŽŶĂů�d��;>ŽƵǁ��ŽƐĐŚ�Žƌ�,ĞŝŶ��ƌŽƵƐͿ�Žƌ��ŚƌŝƐ�>ŝĞďĞŶďĞƌŐ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��Ž�EKd�ĐŽŶƚĂĐƚ�tĂĚĞ�'ƌŝŵďĞĞŬ�Žƌ�EŝĐŬǇ�<ŽĞŐĞůĞŶďĞƌŐ�͖Ϳ

,ZϭϮ͘ t/E'^

ϭ͘ϭ tŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ͬ�ŽƉƚŝŽŶĂů͖
ϭ͘Ϯ tŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ǁŝĚƚŚ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�;ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞͿ͖
ϭ͘ϯ tŝŶŐ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬϬŵŵ�ǆ�ϱϬϬŵŵ͖
ϭ͘ϰ sĞƌƚŝĐĂů�ƉůĂƚĞƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ʹ ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ͖
ϭ͘ϱ �ůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ͖
ϭ͘ϲ ,ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ŚŝŐŚĞƐƚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůͲǀĂŶĞ͖
ϭ͘ϳ tŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĞĂƌǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ͲWŝůůĂƌ͖
ϭ͘ϴ DƵůƚŝƉůĞ ůĞǀĞůƐ ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ďůĂĚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ͳ ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚŝŶŐĞĚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘

,Zϭϯ͘ '�E�Z�>

^W��/&/��>>z��/^�>>Kt��͗
&ŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�;ƚƵƌďŽ�Ͳ ƐƵƉĞƌĐŚĂƌŐĞƌͿ
^ƚĂƚŝŽŶͲtĂŐŽŶƐ�ͬ�WĂŶĞůǀĂŶƐ
/ŶͲĐĂƌ�ǁŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ
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D/�'�d��>�^^�;D�Ϳ

D�ϭ͘��Z�<�^

ϭ͘ϭ EŽ���^�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭ͘Ϯ ^ĞĞ��Zϱ͘

D�Ϯ͘���Z �KE^dZh�d/KE

Ϯ͘ϭ ZŽůů��ĂŐĞ
ŝͿ dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ϱϬŵŵ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ŚĞůŵĞƚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůůĐĂŐĞ͖
ŝŝͿ WŝƉĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϯϬŵŵ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂůů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�Ϯŵŵ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůůĐĂŐĞ�

ĂŶĚ�ĐŚĂƐƐŝƐ͖
ŝŝŝͿ dŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ĞŶĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϰ�ĚŽǁŶ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�Ϯ�ĐƌŽƐƐ�ďƌĂĐĞƐ͖
ŝǀͿ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŚƌŽŵĞͲŵŽůůǇ�ƚƵďŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

Ϯ͘Ϯ EĞƌĨ��ĂƌƐ
ŝͿ EĞƌĨ�ďĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖
ŝŝͿ EĞƌĨ�ďĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ďŽůƚĞĚ͖
ŝŝŝͿ DƵƐƚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƚǇƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖
ŝǀͿ dŚĞ�EĞƌĨ�ďĂƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵŵ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǁŚĞĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖

Ϯ͘ϯ �ƵŵƉĞƌƐ
ŝͿ &ƌŽŶƚ�ďƵŵƉĞƌƐ͗

ĂͿ ĂƌĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ϯϬŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ͖
ďͿ ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŵĂǇ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�

ƚŚĂŶ�ϭϱϬŵŵ�ďĞǇŽŶĚ�Ă�ůŝŶĞ�ĚƌĂǁŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ�ĨƌŽŶƚ�ƚǇƌĞƐ�ʹ Ă�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ϱϬŵŵ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͖

ŝŝͿ ZĞĂƌ�ďƵŵƉĞƌƐ�;Žƌ�WƵƐŚ��ĂƌƐͿ͗
ĂͿ ^ŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ϯϬŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ͖
ďͿ dŚĞ�ŵŝĚͲďƵŵƉĞƌ Žƌ�ƉƵƐŚͲďĂƌ�ŚĞŝŐŚƚ ƐŚĂůů�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϱϬŵŵ�ĂŶĚ�ϰϬϬŵŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͖
ĐͿ ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬŵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ďŽĚǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͖
ĚͿ ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͖
ĞͿ ǀĞƌƚŝĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌ�ƐŚĂůů�ŵŽƵŶƚ�ƚŽ�Ă�ƐŽůŝĚ�ƉŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞƌƚŝĐĂů�

ĞůĞŵĞŶƚƐ͖
ĨͿ dŚĞ�ŶŽƐĞͲĐŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂŝůͲƉŝĞĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͖

D�ϯ͘��E'/E��^W��/&/��d/KE^

ϯ͘ϭ KŶůǇ�EŝƐƐĂŶ�ss>�Žƌ�dŽǇŽƚĂ��ĞĂŵƐ�ϮϬϬϬĐĐ�ϭϲ�ǀĂůǀĞ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϯ͘Ϯ �ƵƚŽ��ŝŐĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ϮĐĐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϯ͘ϯ �ŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ͖
ϯ͘ϰ DĂǆŝŵƵŵ�ƚŝůƚ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ϭϱΣ͖
ϯ͘ϱ KŶůǇ�'ŽƚĞĐŚ͕��ŝĐƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�^ƉŝƚƌŽŶŝĐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϯ͘ϲ �ŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖
ϯ͘ϳ ^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĨƵĞů�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƚĂŬĞ�;EŝƐƐĂŶ�ss>�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ͕�ĐƵƚ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�Ĩŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞͿ͖
ϯ͘ϴ DĂǆŝŵƵŵ�dŚƌŽƚƚůĞ�ďŽĚǇ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ϳϬŵŵ͖
ϯ͘ϵ �ůƚĞƌŶĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ͖
ϯ͘ϭϬ EŽ dƵƌďŽͲĐŚĂƌŐĞĚ͕�^ƵƉĞƌͲĐŚĂƌŐĞĚ�Žƌ�ĂŶǇ�ĨŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�ĂůůŽǁĞĚ͖



ϲϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϯ͘ϭϭ KŶůǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĞƚ�ƐƵŵƉƐ�;ŵĂǇ�ĐƵƚ�ƚŽ�Ĩŝƚ�ĨƌĂŵĞͿ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ĚƌǇ�ƐƵŵƉ�ƐǇƐƚĞŵƐ͖
ϯ͘ϭϮ ^ƚĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨůǇǁŚĞĞů�ͬ�ĨůĞǆͲƉůĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŝƚƚĞĚ͖
ϯ͘ϭϯ �ŶŐŝŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚǇŶŽͲƚƵŶĞĚ�Ăƚ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚǇŶŽͲƐŚĞĞƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝŶ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ�ĐůƵď�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�

ƐĞĂƐŽŶ͖
ϯ͘ϭϰ �ŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ďǇ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚǇŶŽͲƌƵŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŝŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ĨŝƌƐƚ

ĚǇŶŽͲƌƵŶ͘

D�ϰ͘��y,�h^d�^z^d�D^

ϰ͘ϭ �ůů�ƉŝƉŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĂĚĚůĞƐ͕�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ƉŝƉĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŝŶŐ�ůŽŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚ�
ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŽĨĨ͖

ϰ͘Ϯ �ǆŚĂƵƐƚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ƉŝƉĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�Žƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚƵƌŶ�ϵϬ�
ĚĞŐƌĞĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĂƌ�ǁŚĞĞů͖

ϰ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ĚĞĐŝďĞůƐ�ϭϬϯ͘

D�ϱ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ddKZ^

ϱ͘ϭ EŽ�ĨƵĞů�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ͖
ϱ͘Ϯ hŶůĞĂĚĞĚ�WƵŵƉ�ĨƵĞů�ŽŶůǇ͘

D�ϲ͘�^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE

ϲ͘ϭ KŶůǇ�ƐŽůŝĚ�ĂǆůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘Ϯ /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶƐ ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͖
ϲ͘ϯ &ƌŽŶƚ�ĂǆůĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƐŽůŝĚͲĂǆůĞ�ƚǇƉĞ͕�ŶŽ�ǁŝƐŚďŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϰ ^ƚĞĞƌŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƌĞĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ͕�ŵŽƚŽƌďŝŬĞ�ŚĂŶĚůĞ�ďĂƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

D�ϳ͘�dZ�E^D/^^/KE

ϳ͘ϭ KŶůǇ�ůŝǀĞ�ĂǆůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϳ͘Ϯ 'ĞĂƌďŽǆĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϳ͘ϯ dŽƌƋƵĞ�ƚƵďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϳ͘ϰ YƵŝĐŬ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚŝĨĨƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϳ͘ϱ dŽƌƋƵĞ�ĂƌŵƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

D�ϴ͘�t,��>^��E��dzZ�^

ϴ͘ϭ ϮϮϱ�ǆ�ϭϬ͟�ǆ�ϭϯ͟�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ�ŽŶůǇ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϴ͘Ϯ ,ŽŽƐŝĞƌ�Žƌ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĂĐĞƌƐ�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

D�ϵ͘�t/E'^

ϵ͘ϭ tŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ ƌĞĂƌ�ƚƌĂĐŬ ǁŝĚƚŚ�ĂŶĚͬŽƌ ŵĂǆŝŵƵŵ ŽĨ�ϭϳϬϬŵŵ�ǆ�ϳϱϬŵŵ�Žƌ�ϭ͘ϯŵϸ͘

D�ϭϬ͘�EK^�Ͳt/E'^

ϭϬ͘ϭ EŽƐĞ�ǁŝŶŐƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϲϭϬŵŵ�ǆ�ϲϭϬŵŵ͖
ϭϬ͘Ϯ EŽƐĞ�ǁŝŶŐ�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϲϭϬŵŵ�ǆ�ϯϬϬŵŵ�;ŚĞŝŐŚƚͿ͘
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�D�Z/��E�^�>KKE^�;sϴ͛^Ϳ�;�D^Ϳ

�D^ϭ͘��>�'/�/>/dz�K&�s�,/�>�^��E���K�/�^

ϭ͘Ϯ ZĞĂƌͲǁŚĞĞů�ĚƌŝǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶůǇ͖
ϭ͘ϯ &ůĞǆŝ͛Ɛ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ĐĂƌ͘
ϭ͘ϰ tĞĚŐĞͲƐŚĂƉĞĚ�ĐĂƌƐ�ŵĂǇ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘
ϭ͘ϱ ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ŝͿ ^ƚĞĞů�ʹŵĂǆ�ϭŵŵ�ƚŚŝĐŬ͖
ŝŝͿ �ůƵŵŝŶŝƵŵ�ʹ ŵĂǆ�ϭ͘ϲŵŵ�ƚŚŝĐŬ͖
ŝŝŝͿ &ŝďƌĞŐůĂƐƐ�ͬ��ŽŵƉŽƐŝƚĞ�DĂƚĞƌŝĂů�ʹŵĂǆ�ϲŵŵ�ƚŚŝĐŬ͘

ϭ͘ϲ �ŚĂƐƐŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗�ϯϴŵŵ�ǆ�ϯϴŵŵ�ǆϮŵŵ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚƵďŝŶŐ�Žƌ�ϯϴŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ƌŽƵŶĚ�ƚƵďŝŶŐ͘
ϭ͘ϳ dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�ƐŚĂůů ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŝǌĞƐ͗�ϱϬŵŵ�ǆ�ϱϬŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�

ƐƋƵĂƌĞ�ƚƵďŝŶŐ�Žƌ�ϱϬŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ�ƌŽƵŶĚ�ƚƵďŝŶŐ͘

�D^Ϯ͘�^�&�dz

Ϯ͘ϭ �ĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĂĨĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�d�͕�ǁŚŽ�ŵƵƐƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�
ƐŝĚĞͲŝŵƉĂĐƚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƌŽůůͲŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ĂƌĞĂ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͘�
^ŚŽƵůĚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐĂĨĞƚǇͲŝƐƐƵĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐƌƵƚŝŶĞĞƌ�ƐŚĂůů�ƐƵŵŵŽŶ�ƚŚĞ�d��ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ƉĂƐƐ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͕�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�Žƌ�
ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ͘

Ϯ͘Ϯ ^ĞĞ��Z͛Ɛ�ĨŽƌ�ďĂƐŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

�D^ϯ͘��hDW�Z^�ͬ�^/^^zͲ��Z^

ϯ͘ϭ Z��Z��hDW�Z^
ŝͿ ŵĂǆ�ŽĨ�ϲ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉŝƉĞ͖
ŝŝͿ ŵĂǆ�ŽĨ�Ϯ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉŝƉĞƐ͕�ĂŶĚ�ϰ�ƵƉƌŝŐŚƚƐ͘ dǁŽ�;ϮͿ ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƌŝŐŚƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ďƵŵƉĞƌ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ϯ�ƵƉƌŝŐŚƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͖

ŝŝŝͿ ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǁŚĞĞůƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŝƉĞ�ǀŝĂ�Ă�ďŽůƚͲŽŶͲĨůĂŶŐĞ�Žƌ�ǁĞůĚĞĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ�Žƌ�
ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƉŝƉĞ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǁŚĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƐŝĚĞ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶ͖

ŝǀͿ ŵƵƐƚ�ďĞ�ϰϬϬŵŵͲϱϬϬŵŵ�ĂďŽǀĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ϱϬŵŵ͖
ǀͿ dŚĞ�Ϯ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉŝƉĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ϮϬϬŵŵ�ĂƉĂƌƚ͖
ǀŝͿ DĂǆ�ƐŝǌĞ ŽĨ ƉŝƉĞ�ƵƐĞĚ ƚŽ�ďĞ�ϯϴŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ͘

ϯ͘Ϯ &ZKEd��hDW�Z^
ŝͿ EŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů͖

ϯ͘ϯ ^/^^z���Z^
ŝͿ WŝƉĞ�ƐŝǌĞ�ϯϴŵŵ�ǆ�Ϯŵŵ͖
ŝŝͿ ϱϬϬŵŵ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů͖
ŝŝŝͿ ^ŚĂůů�ŚĂǀĞ�ϯ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ďŽůƚĞĚ�Žƌ�ǁĞůĚĞĚ͘

�D^ϰ͘��Z�<�^

ϰ͘ϭ �ƌĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�;ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͞WŽƚƐ͕͟�ĞƚĐͿ͖�^����Zϱ
ϰ͘Ϯ �ƌĂŬĞ�ďŝĂƐ�;ďĂůĂŶĐŝŶŐͿ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖



ϲϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

�D^ϱ͘�t�/',d^

ϱ͘ϭ dŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�Ăƚ ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͗
ŝͿ ϲ��ǇůŝŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�͞>ĞǆƵƐ͟�Ͳ ϵϱϬŬŐ
ŝŝͿ sϴ͛^�ʹ ϭϬϱϬŬŐ͘

�D^ϲ͘��E'/E�

ϲ͘ϭ ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚŽƌƐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘Ϯ KŶůǇ�ϲͲ�ǇůŝŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ϴͲ�ǇůŝŶĚĞƌ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϯ �ůů�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌĐĞĚ�ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶĂƚƵƌĞͿ͘
ϲ͘ϰ &ůǇǁŚĞĞůƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϲ͘ϱ �ůƵƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϲ͘ϲ DŝĚͲŵŽƵŶƚĞĚ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϲ͘ϳ �ŶŐŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĞĂƌǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ�ďĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůůĐĂŐĞ͖
ϲ͘ϴ EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂǇ�ďĞ ƌĞĂƌǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�;ŵŝĚƉŽŝŶƚͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞůͲďĂƐĞ͘

�D^ϳ͘� /'E/d/KE�^z^d�D^

ϳ͘ϭ �ĨƚĞƌŵĂƌŬĞƚ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

�D^ϴ͘��y,�h^d�^z^d�D^

ϴ͘ϭ �ƌĂŶĐŚĞƐ�ͬ�DĂŶŝĨŽůĚƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖
ϴ͘Ϯ ^ĞĞ��Z�ϵ͘ϭ�ĂŶĚ��Z�ϵ͘Ϯ
ϴ͘ϯ ^ĞĞ��Z�ϵ͘ϯ
ϴ͘ϰ �ǆŚĂƵƐƚ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŵƵƐƚ�ĨĂĐĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ�ǁŚĞŶ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘

�D^ϵ͘�&h�>͕�&h�>�D�E�'�D�Ed��E����Z�hZ�ddKZ^

ϵ͘ϭ EŽ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͲĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘Ϯ DĞƚŚĂŶŽů͕��ǀŐĂƐ͕�ƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ĨƵĞů�ĂůůŽǁĞĚ͖
ϵ͘ϯ KŶůǇ�ŵĞƚŚĂŶŽů�ůƵďƌŝĐĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂƐƚƌŽů�ZϰϬ�Žƌ�ĐĂƐƚŽƌ�Žŝů͘
ϵ͘ϰ &ƵĞůͲ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϵ͘ϱ �ĂƌďƵƌĞƚƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ͖

�D^ϭϬ͘�^d��Z/E'��E��^h^W�E^/KE

ϭϬ͘ϭ ZŽƐĞͲũŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϬ͘Ϯ ^ƚĞĞƌŝŶŐ�ƌĂĐŬ�ŝƐ�ĨƌĞĞ͖
ϭϬ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�Ɛŝǆ�;ϲͿ�ůŝŶŬƐ�ŽŶ�ƌĞĂƌ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͖
ϭϬ͘ϰ ^ƉƌŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϬ͘ϱ �ŶǇ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϬ͘ϲ EŽ�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽĐŬͲĂďƐŽƌďĞƌƐ�ƉĞƌ�ĐĂƌ͘



ϲϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

�D^ϭϭ͘�dZ�E^D/^^/KE^

ϭϭ͘ϭ �/&&�Z�Ed/�>^͗
ŝͿ ͞YƵŝĐŬͲ�ŚĂŶŐĞ͟�ĚŝĨĨƐ�ĂůůŽǁĞĚ͖
ŝŝͿ >ŝŵŝƚĞĚ�ƐůŝƉ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

ϭϭ͘Ϯ '��Z�Ky�^͗
ŝͿ 'ĞĂƌďŽǆ͕�ŐĞĂƌͲƌĂƚŝŽƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌͲƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͖

�D^ϭϮ͘�t,��>^��E��dzZ�^

ϭϮ͘ϭ ZĂůůǇ�ƚǇƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϮ͘Ϯ �ŶǇ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚǇƌĞ�Ăƚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƚǇƌĞ�ĚĞĂůĞƌ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖
ϭϮ͘ϯ DĂǆŝŵƵŵ�ƌŽĂĚ�ůĞŐĂů�ƚǇƌĞ�ƐŝǌĞ�ϮϬϱŵŵ͕�ƌŝŵ�ƐŝǌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϱ͕�ϭϲ͕�ϭϳ͖͟
ϭϮ͘ϰ tŚĞĞůƐ ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵŵ ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇǁŽƌŬ͘

�D^ϭϯ͘�t/E'^

ϭϯ͘ϭ �ŶĚƉůĂƚĞƐ͗�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϱϬϬŵŵ�ǆ�ϱϬϬŵŵ͖
ϭϯ͘Ϯ �ŶĚƉůĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�Žƌ�ƉŝůůĂƌƐ�;��Žƌ���ƉŝůůĂƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬϬŵŵ�

ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͛Ɛ�ƐŚĞůů͖
ϭϯ͘ϯ tŝŶŐͲŚĞŝŐŚƚ͗�ϯϬϬŵŵ�ĂďŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƌŽŽĨ͖
ϭϯ͘ϰ tŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�Žƌ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͖
ϭϯ͘ϱ dŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϱϬϬ�ŵŵ�ŝŶ�ǁŝĚƚŚ͘



ϳϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

>�d��DK��>^�;>DͿ

>Dϭ͘��K�z

ϭ͘ϭ ^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŝƌƚ�^ƚǇůĞ�ďŽĚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘���ƐƚŽĐŬ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�DŽŶƚĞ��ĂƌůŽͬ'ƌĂŶĚ�WƌŝǆͬdĂƵƌƵƐ�ĞƚĐ͘�^ƚǇůĞ�ŶŽƐĞ�ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�EKd�͗�EŽƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƌŽŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵƵƐƚ�ŵĂƚĐŚ�ďŽĚǇ�ƐƚǇůĞ͘�&Žƌ�ƌŽŽĨ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƌŽŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŝǌĞ͘

ϭ͘Ϯ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐĂƌ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ďŽĚǇ͕�ǁŝƚŚ�ϯ͟�ŵŝŶŝŵƵŵ�ůĞƚƚĞƌƐ͘
ϭ͘ϯ EŽ�ǁĞĚŐĞ�ƐƚǇůĞ�ďŽĚŝĞƐ͕�ŶŽ�ƌŽŽĨ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƐƉŽŝůĞƌƐ�Žƌ�ǁŝŶŐƐ͘
ϭ͘ϰ EŽ�ůŝƉƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ�Žƌ�ďŽĚǇ͘
ϭ͘ϱ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭͲϭͬϮ͟�ƌŽůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĚĞƌƐ͕�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĞĚŐĞ�

ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘��ŽĚǇ�ƌŽůů�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ƐŝĚĞƐ�ŽǀĞƌ�ƵƉƉĞƌ�ďŽĚǇ͕�ŶŽƚ�ƵƉƉĞƌ�ďŽĚǇ�ŽǀĞƌ�ƐŝĚĞƐ͘���ƐŝŶŐůĞ�ƐƚƌŝƉ�
ĂĨĨŝǆĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉŽƉͲƌŝǀĞƚĞĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘

ϭ͘ϲ EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĞĐŬ�ůŝĚ�ŵĂǇ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĂŶĞůƐ�Ăƚ�ƌĞĂƌ͘
ϭ͘ϳ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϴ͟�ŚŝŐŚ͕�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌŽŽĨ͘��ůů�ĐĂƌƐ�

ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ͟�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚůŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�
ŽŶ�ƚŚĞ ĨƵĞů�ĐĞůů͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ͟�ŚŝŐŚ͕�ŝŶ�Ă�ǀŝƐŝďůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ůĂƉ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌ͕ ǁŚĞƌĞ�
ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͕�Ă�ƚĞĂŵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ŝŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŶƵŵďĞƌ͘

>D�Ϯ�/Ed�Z/KZ^͗

Ϯ͘ϭ dŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ďŽĚǇǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ͟ ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϭ͟ŝŶĐŚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ͘�

Ϯ͘Ϯ /Ĩ�Ă�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƉĂŶĞů�ŵƵƐƚ�ĨĂƐƚĞŶ�ĨůƵƐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ƚĂƉĞƌ�
ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶǇ�ůŝƉƐ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚĂƉĞƌ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ϴ͘͟�

Ϯ͘ϯ /Ĩ�Ă�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ƚĂƉĞƌ�ƵƉ͕�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌͲƉĂŶĞů�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ĨůĂƚ�ĂŶĚ�
ůĞǀĞů�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯϮ͟�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ĚĞĐŬͲůŝĚ�ͬ�ƋƵĂƌƚĞƌͲƉĂŶĞů�ͬ�ƐƉŽŝůĞƌ͘

Ϯ͘ϰ /Ĩ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�ĨůĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ϭϭ͟�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĐĂŐĞ͕�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�Ğǆŝƚ͘

Ϯ͘ϱ /Ĩ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�ĨůĂƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŵƵƐƚ�ƌƵŶ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƉŽŝůĞƌ�ͬ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ĚĞĐŬ�ůŝĚ͘

>D�ϯ�EK^��W/���͗

EŽƐĞ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨůĞǆŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƚǇƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚĞĞůƐ�ƉŽŝŶƚŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŚĞĂĚ͘�
dŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂůƚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďƌĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĂƉƐŝďůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�EŽ�ƐƚĞĞů�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘
��ƐƚŽĐŬ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŶŽƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͖�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵŽƵůĚĞĚ�ƚǇƉĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŽƵŶĚĞĚ�ůĞǀĞů͘�EŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ͕�Žƌ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ͕�ŶŽ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚƚŽŵ͕�ƚŽƉ�Žƌ�ƐŝĚĞƐ͘�&ĞŶĚĞƌ�ĨůĂƌĞƐ�ŵƵƐƚ�
ŶŽƚ�ĂůƚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ͘
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞĞƚ�ŵĞƚĂů�ŝƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘
dǁŽͲ WŝĞĐĞ�ŶŽƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨĂƐƚĞŶĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƐƉĂĐĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝĚƚŚ͘
dŽǁ�ŚŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ŶŽƐĞƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘

>D�ϰ�&ZKEd�&�E��Z^��E��,KK�͗

ϰ͘ϭ DƵƐƚ�ďĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĨůĂƚ�ĨƌŽŵ�ůĞĨƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐĂƌ�ĂŶĚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ĂƐ�ĨĂƌ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ĨŝƌĞǁĂůů�ͬ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉůĂƚĞ͘
ϰ͘Ϯ EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĨĞŶĚĞƌƐ�Žƌ�ŚŽŽĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĞůŽǁ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ďŽĚǇůŝŶĞ͘
ϰ͘ϯ &ĞŶĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŐĂŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂƌ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌ͘



ϳϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

>D�ϱ��KKZ^͗

ϱ͘ϭ dŽƉ�ŽĨ�ĚŽŽƌƐ͕�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϲ͟�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�
ϯϮ͟ŝŶĐŚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐŬŝƌƚƐ�Žƌ�ďŽĚǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ͘

ϱ͘Ϯ �ƚ�ŶŽ�ƉŽŝŶƚ�ŵĂǇ�ĚŽŽƌƐ�ďƌĞĂŬ�ŝŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌ͘
ϱ͘ϯ EŽ�ĚŝƐŚŝŶŐ͘

>D�ϲ�ZKK&^Ͳ D�E��dKZz͗

ϲ͘ϭ �ůů�ŵŽĚĞůƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ďƌĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŽŽĨ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘�DŝŶŝŵƵŵͲ ϰϴ͟�ǁŝĚĞ�y�ϰϲ͟�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘�
DĂǆŝŵƵŵͲ ϱϬ͟�ǁŝĚĞ�y�ϱϭ͟�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘

ϲ͘Ϯ ZŽŽĨ�ƉŽƐƚ�ͬ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘
ϲ͘ϯ �ůů�ƉŽƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ƌŽŽĨ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ďŽĚǇ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘
ϲ͘ϰ ZĞĂƌ�ƌŽŽĨ�ƉŽƐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨůĂƚ͕�ŶŽƚ�ĐƵƌǀĞĚ͘
ϲ͘ϱ ZŽŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘
ϲ͘ϲ ϰϬ͟�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŽ�ϰϯ͟�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ͘�dŚĞ�ƌŽŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƐŝĚĞ�ŽŶ�Ăůů�

ĐĂƌƐ͘�dŚĞ�ƌŽŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐƵƚ�ŽƵƚ͕�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘�,ŽůĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞǆĂŶ͘�;EŽ�
ǁŝŶĚŽǁ�ĚĞĐĂů͛ƐͿ

ϲ͘ϳ &ƌŽŶƚ�ƉŽƐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨůĂƚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ǁŝĚƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŽƉ�ƚŽ�ďŽƚƚŽŵ�Ϯ͟�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϭͲŝŶĐŚ�ďƌĞĂŬ�Ăƚ�
ƚŽƉ�ĂŶĚ�ďŽƚƚŽŵ͘

ϲ͘ϴ EŽ�ĨůĂƚ�Žƌ�ŽĚĚ�ƐŚĂƉĞĚ�ƌŽŽĨƐ͘
ϲ͘ϵ ��ŵĂǆŝŵƵŵ�ϭ͟�ƌŽůů�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͕�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϭ͟�ƌŽůů�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�

ĞĚŐĞ͘
ϲ͘ϭϬ �ŶǇ�ƐƵŶ�ͬ�ĂŶƚŝͲŐůĂƌĞ�ƐŚŝĞůĚƐ�;ŵĂǆŝŵƵŵ�ϰ͟Ϳ�ĚĞĞƉ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚŝŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�ĞǆŝƚŝŶŐ͘

>D�ϳ�Z��Z�Yh�Zd�Z�W�E�>^͗

ϳ͘ϭ EŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ƋƵĂƌƚĞƌͲƉĂŶĞůƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚĂƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌ͘
ϳ͘Ϯ dǇƌĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌͲƉĂŶĞůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ͟�ƚǇƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�

ŶŽ�ǁŚĞĞů�ƐŬŝƌƚƐ͘
ϳ͘ϯ �ƚ�ŶŽ�ƉŽŝŶƚ�ŵĂǇ�ƋƵĂƌƚĞƌͲƉĂŶĞůƐ�ďƌĞĂŬ�ŝŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌ͘�EŽ�ĚŝƐŚŝŶŐ͘

>D�ϴ�^WK/>�Z͗

ϴ͘ϭ ZĞĂƌ�ƐƉŽŝůĞƌƐ�ŽŶůǇͲ ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƌĞĂƌ�ďŽĚǇ�ĂůŽŶŐ�ĞŶƚŝƌĞ�ǁŝĚƚŚ͘
ϴ͘Ϯ EŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƚǇƉĞ�ƐƉŽŝůĞƌƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘�^ƉŽŝůĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚŝŶŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�

ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ͘
ϴ͘ϯ EŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ƐƉŽŝůĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
ϴ͘ϰ ^ƉŽŝůĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƐŚĞĞƚ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�Žƌ�Ă�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ĞǆĂŶ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘
ϴ͘ϱ KƉĞŶ�ŵŽƚŽƌ�ƐƉŽŝůĞƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϴ͟�ŚĞŝŐŚƚ͕�ďǇ�ϳϮ͟�ǁŝĚƚŚ͘
ϴ͘ϲ �ƌĂƚĞ�ŵŽƚŽƌ�ƐƉŽŝůĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϮ͟�ŚĞŝŐŚƚ͕�ďǇ�ϳϮ͟ ǁŝĚƚŚ͘
ϴ͘ϳ EŽƚĞ͗�ŐƵƌŶĞǇ�&ůĂƉƐ�Žƌ�ĐƵƌůƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽŝůĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŶŐƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�

Ăůů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͖�^ƉŽŝůĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŽƚĂů�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ďĂŶĚ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŚĂƉĞ͘

>D�ϵ��,�^^/^�ͬ�&Z�D�͗

ϵ͘ϭ EŽ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ĨƌĂŵĞƐ�Žƌ�ĨƌŽŶƚ�ĐůŝƉƐ͘��ůů�ĨƌĂŵĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ ďĞ�ĂƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ͟�ďǇ�
Ϯ͟�ƐƋƵĂƌĞ͕�Žƌ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ŽĨ�Ϭϴϯ͘͟

ϵ͘Ϯ /Ĩ�ƌŽƵŶĚ�ƚƵďĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚƵďŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭͲϯͬϰ͟�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�Ϭϴϯ͘͟�dŚĞƐĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�ϰϭϯϬ�ĐŚƌŽŵĞ�ŵŽůůǇ ƐƚĞĞů�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

ϵ͘ϯ EŽ�ĨƌŽŶƚ�ďƵŵƉĞƌƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘�ZĞĂƌ�ďƵŵƉĞƌƐ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞͲŝŶ�ĨŽƌĐĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ƌĞĂƌ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƉƵƐŚ�
ďĂƌ͘�WƵƐŚ�ďĂƌ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲ͟�ďĞǇŽŶĚ�ƌĞĂƌ ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞůĚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŽ�
ĨƌĂŵĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞŶĚ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͕ ďƵŵƉĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƌĞĂƌ�ƚǇƌĞ͘



ϳϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϵ͘ϰ tŚĞĞůďĂƐĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬϯ͟�ŝŶĐŚĞƐ͘
ϵ͘ϱ EŽ�ǁŝŶŐƐ�Žƌ�ƚƵŶŶĞůƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�Žƌ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘

>D�ϭϬ�ZK>>���'�͗

ϭϬ͘ϭ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐƚĞĞů�ƌŽůů�ĐĂŐĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂĚƌĞƐƚ͘
ϭϬ͘Ϯ ^ŝĚĞ�ƌŽůů�ďĂƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƉĂŶĞůƐ͘
ϭϬ͘ϯ ��ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ďĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ƐŝĚĞ͘
ϭϬ͘ϰ �ĂĐŚ�ďĂƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭͲ ŚĂůĨ͟�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ Ϭϴϯ͘͟
ϭϬ͘ϱ ZŽůů�ĐĂŐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁĞůĚĞĚ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ͘

>D�ϭϭ��Z/s�Z��KDW�ZdD�Ed�ͬ�^�&�dz͗

ϭϭ͘ϭ ��ĨƵůů�ŵĞƚĂů�ĨŝƌĞǁĂůů�ŵƵƐƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ʹ ĨƌŽŶƚ͕�ƌĞĂƌ͕�ƐŝĚĞƐ�ĂŶĚ ĨůŽŽƌďŽĂƌĚ͘
ϭϭ͘Ϯ �ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐĞĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĂĐŝŶŐ�ƐĞĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ůĞĨƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐĂƌ�ĂŶĚ ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�

ĨƌĂŵĞ͘
ϭϭ͘ϯ ��ĨƵůů�ƌĂĐŝŶŐ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚ�ŚĂƌŶĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ŚĂƌŶĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ͕�ŶŽƚ ƐĞĂƚ͘
ϭϭ͘ϰ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚǇƉĞ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŚĞĞů͘
ϭϭ͘ϱ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƚĂƌƚĞƌ͕�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ĐĂƌ͘
ϭϭ͘ϲ �ĂƚƚĞƌǇ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͘
ϭϭ͘ϳ �ůů�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ǁĞĂƌ�ĨƵůů�ĨŝƌĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ͘
ϭϭ͘ϴ EŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Žƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ĚĞǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĚĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘

>D�ϭϮ�&h�>���>>�ͬ�&h�>͗

ϭϮ͘ϭ �Ŷ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨƵĞů�ĐĞůů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵŶŬ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�͘ϮϬ�ŐĂƵŐĞ�ŵĞƚĂů�ďŽǆ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�Ϯ͟ ďǇ�ϭͬϴ͟�ƐƚĞĞů�ƐƚƌĂƉƐ͘

ϭϮ͘Ϯ �ůů�ĨƵĞů�ĐĞůůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ĐĂƌ͘
ϭϮ͘ϯ &ƵĞů�ĐĞůů�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƋƵŝĐŬͲĐŚĂŶŐĞ�ƌĞĂƌ�ĞŶĚ͘
ϭϮ͘ϰ KŶůǇ�ŐĂƐ�ĂŶĚ��ůĐŽŚŽů͕�ŶŽ�ŶŝƚƌŽƵƐ�ŽǆŝĚĞ͕�ŶŝƚƌŽ�ŵĞƚŚĂŶĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŶŝƚƌĂƚĞ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ͘

>D�ϭϯ�dZ�E^D/^^/KE͗

ϭϯ͘ϭ �ƌŝǀĞ�ƚƌĂŝŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞͲ ŶŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚƌŝǀĞ�Žƌ�ŝŶŽƵƚ�ďŽǆĞƐ͘
ϭϯ͘Ϯ �ŶǇ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ŐĞĂƌƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĚƌŝǀĞ�ƐŚĂĨƚ͘
ϭϯ͘ϯ �ůů�ĚƌŝǀĞ�ƐŚĂĨƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ǁŚŝƚĞ�Žƌ�ƐŝůǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƐĂĨĞƚǇ�ŚŽŽƉ�

Žƌ�Ă�ƐůŝŶŐ͘

>D�ϭϰ�Z��Z��E�͗

ϭϰ͘ϭ �ŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞĂƌ�ĞŶĚ�ͬ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

>D�ϭϱ��Z�<�^͗

ϭϱ͘ϭ�ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĨŽƵƌͲǁŚĞĞů�ďƌĂŬŝŶŐ͘
ϭϱ͘ϮEŽ�ĐĂƌďŽŶͲĨŝďƌĞ�ďƌĂŬĞ�ƉĂƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘

>D�ϭϲ�t,��>^͗

ϭϲ͘ϭ �ŶǇ�ďƌĂŶĚ�Žƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǁŚĞĞů�ĂůůŽǁĞĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůƵŐ�ŶƵƚƐ͘
ϭϲ͘Ϯ EŽ�ŬŶŽĐŬͲŽĨĨ�Žƌ�ĐĞŶƚƌĞͲůŽĐŬƐ�ǁŚĞĞůƐ͘



ϳϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

ϭϲ͘ϯ �͘�DĂǆŝŵƵŵ�ǁŚĞĞů�ǁŝĚƚŚͲ ϭϰ͘͟
ϭϲ͘ϰ �͘�DĂǆŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ͕�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƐŝĚĞ�ŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĨƌŽŶƚ�ƚǇƌĞƐ�ϵϬ͘͟
ϭϲ͘ϱ �͘�DĂǆŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ͕�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƐŝĚĞ�ŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƌĞĂƌ�ƚǇƌĞƐ�ϴϴ͘͟

>D�ϭϳ�dzZ�^͗

ϭϳ͘ϭ dǇƌĞ�ƌƵůĞ�,ŽŽƐŝĞƌ�н��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĂĐĞƌ�ϭϯϱϬ�ƚŽ�ϭϲϬϬ�ŽŶůǇ͘

>D�ϭϴ��y,�h^dͬDh&&>�Z^͗�Dh&&>�Z^�Z�Yh/Z��

ϭϴ͘ϭ EŽ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵƵĨĨůĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϭϴ͘Ϯ �ŽůůĞĐƚŽƌ�ƚǇƉĞ�ŚĞĂĚĞƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
ϭϴ͘ϯ �ůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϯ�ĚĞĐŝďĞůƐ͘

>D�ϭϵ��E'/E�^͗

ϭϵ͘ϭ �ŶŐŝŶĞ�ƐĞƚďĂĐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ϲ͟ ;ƐŝǆͿ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�;�Ϳ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ϴ͟ ;ĞŝŐŚƚͿ�ŝŶĐŚĞƐ
ϭϵ͘Ϯ ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�;�Ϳ�Ăůů�ĐĂƐƚ�ŝƌŽŶ�ŚĞĂĚ�Θ�ďůŽĐŬ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŽƉ�ďĂůů
ϭϵ͘ϯ ũŽŝŶƚ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ͘�;ϭ͟ dŽůĞƌĂŶĐĞͿ
ϭϵ͘ϰ �ůů�ŚĞĂĚƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϭ�;ŽŶĞͿ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ�ĂŶĚ�Ϯ;ƚǁŽͿ�ǀĂůǀĞƐ�ƉĞƌ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘
ϭϵ͘ϱ EŽ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�͞ĞǆŽƚŝĐ͟�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĐƌĂŶŬƐŚĂĨƚ�Žƌ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ƌŽĚƐ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϭϵ͘ϲ dŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŚŽůĞ͕�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϭ͟�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŝŶ�Žŝů�ƉĂŶ�ĨŽƌ�ZŽĚ�Θ�ĐƌĂŶŬ
ϭϵ͘ϳ ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�Žƌ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵůů�Žŝů�ƉĂŶ�ĨŽƌ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͘
ϭϵ͘ϴ KŶĞ�ĨŽƵƌͲďĂƌƌĞů�ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͘�&ƵĞů�ŝŶũĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖�EK�ďůŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌďŽͲ

ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘
ϭϵ͘ϵ DĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĨƵĞů�ƉƵŵƉƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĨƵĞů�ƉƵŵƉƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĞĚ�ĨƵĞů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘
ϮϬ DĂŐŶĞƚŽƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕�ďƵƚ�Ăůů�ĐĂƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐĞůĨͲƐƚĂƌƚĞƌ͘

�E'/E�͗ϮϮϬϬ�>�^ �Z�d���E'/E�͗ϮϯϬϬ�>�^
hE>/D/d����h�/�Ͳ/E�, hE>/D/d����h�/�Ͳ/E�,
�>>Ͳ��^d�/ZKE��>K�< ��^dͲ/ZKE�KZ��>hD/E/hD��>K�<

ϭϮ͛�^WK/>�Z KW�E�,���^�Ͳ ϴ͟�^WK/>�Z
ϭ͟�dK>�Z�E���;�E'/E��^�d���<Ϳ ϭ͟�dK>�Z�E���;�E'/E��^�d���<Ϳ

>D�ϮϬ�t�/',d͗

ϮϬ͘ϭ �ƌĂƚĞ�ͬ�ǁŝƚŚ�ĚƌŝǀĞƌ�ϮϮϬϬůďƐ͘
ϮϬ͘Ϯ ^ƵƉĞƌ�ͬ�ǁŝƚŚ�ĚƌŝǀĞƌ�ϮϯϬϬůďƐ͘
ϮϬ͘ϯ DŝŶŝŵƵŵ�ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚƌŝǀĞƌ�ŝŶ�ĐĂƌ͘
ϮϬ͘ϰ �ƚƚĂĐŚĞĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ ďŽůƚĞĚ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĂůĨ͟�Žƌ�ůĂƌŐĞƌ�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ ƉĂŝŶƚĞĚ�ǁŚŝƚĞ�Žƌ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŝƚŚ�

ĐĂƌ�ŶƵŵďĞƌ�ĐůĞĂƌůǇ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘
ϮϬ͘ϱ EŽ�ǁĞŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂƌ�ďƵŵƉĞƌ͘



ϳϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

�Z�d��>�d��DK��>��E'/E�^͗ Ͳ�
�͘ DĂǆ�ϰϱϬ�,W�ĂŶĚ�ϭϮ͟�ƐƉŽŝůĞƌ

^hW�Z�>�d��DK��>��E'/E�^͗ Ͳ�
�͘ �ŶŐŝŶĞ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ϴ͟�ƐƉŽŝůĞƌ

'�E�Z�>͗�^hW�Z��E���Z�d��>�d��DK��>^͗

�͘ �ŶŐŝŶĞ�ƐĞƚďĂĐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ϲ͟�ĨƌŽŵ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŽƉ�ďĂůů�ũŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŝŐͲĨƌĂŵĞ�
ĐĂƌ͘�ϭ͟ ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐĞƚďĂĐŬ͘



ϳϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

'�E�Z�>��/Zd�Ks�>�Zh>�^͗�'�KZ͗

ϭ͘ϭ �ĂƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�Ăƚ ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ƌĂĐĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ �Ž� Žƌ�d�͘
ϭ͘Ϯ �ŶǇŽŶĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ĨŝŐŚƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ͘

ŝͿ &ŝƌƐƚ�ŽĨĨĞŶƐĞ�с�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͖
ŝŝͿ ^ĞĐŽŶĚ�ŽĨĨĞŶƐĞ с ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͖
ŝŝŝͿ dŚŝƌĚ�ŽĨĨĞŶƐĞ�с�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ��Kϰ^�͘�

ϭ͘ϯ �ŶǇ�ĚƌŝǀĞƌ�Žƌ�Ɖŝƚ�ĐƌĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�͞ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŽƌ;ƐͿ͘͟
ϭ͘ϰ �ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ͕�ďŽƚŚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�Ɖŝƚ�ĐƌĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�͞ƚŚĞ�

ĂŐŐƌĞƐƐŽƌ;ƐͿ͕͟�ĂŶĚ ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ Ă ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ ƉĞŶĂůƚǇ͘
ϭ͘ϱ �ƌŝǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂĐĞ�ƚĞĂŵƐ͘
ϭ͘ϲ �ŶǇ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŚŽ�ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚƐƚĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƐƉĞĐƚĂƚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�

ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�Śŝŵ�Žƌ�ŚĞƌƐĞůĨ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƵŶͲƐƉŽƌƚƐŵĂŶͲůŝŬĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͘
ϭ͘ϳ �ŶǇ ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ ĐĂƌ;ƐͿ ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ ŝůůĞŐĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘
ϭ͘ϴ ZĞĨƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ŽďĞǇ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘
ϭ͘ϵ tŚĞŶ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŝƐ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͕ ŚŝƐͬŚĞƌ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ƚĞƌŵ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ ŽŶ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ ŶĞǆƚ�ŚŽŵĞ�ͲĐůƵď�

ĞǀĞŶƚ͘
ϭ͘ϭϬ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ƚŽ�ƐŝŐŶͲŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�

ŽŶĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ;ĐůĂƐƐͿ�ƉĞƌ�ƌĂĐĞͲĐĂƌ ĞŶƚĞƌĞĚ͘�
ϭ͘ϭϭ dŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ŶĂŵĞ ŵƵƐƚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶͲŽŶ�ƐŚĞĞƚ ĞŶƚƌǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ĐŚĂŶŐĞ͕�

ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶͲŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ŵƵƐƚ ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘�
ϭ͘ϭϮ EŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ďƌŝĞĨŝŶŐ͘�
ϭ͘ϭϯ �ůƵď�ƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�ϭͲϮϰ͖�ϮͲϮϬ͖�ϯͲϭϴ͖�ϰͲϭϲ͖�ϱͲϭϱ͖�ůĞƐƐ�ϭƉŽŝŶƚ�ƉĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĞƌĞĂĨƚĞƌ͘
ϭ͘ϭϰ tŚĞŶ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŵŽǀĞƐ ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĨůĂŐ�ĚƌŽƉƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ũƵŵƉͲƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�

ƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬ͕�ĨŽƌ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŽĨĨĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝĞůĚ͘

͞t,�d�/^�EKd�^W��/&/��>>z�W�ZD/dd���/^��/^�>>Kt��͟

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƐĂǇ�ǇŽƵ�ŵĂǇ͘��ŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂůŝŬĞ�ƐŚĂůů�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͗�dŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƉůĂŝŶ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƉĂǇ�ŶŽ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĐůĂŝŵ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂŶ͘
�ƐŬĞĚ�ƚŚĞ��Kϰ^��d��ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ ŽĨ�Ă�ƌƵůĞ͘



ϳϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

,Kt�dK�D��^hZ����t/E'��E�ͲW>�d�

�͘ dŚĞ�ϰͲ�ǇůŝŶĚĞƌ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝŶŐ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬϬŵŵǆϱϬϬŵŵ͘

�͘ ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƋƵĂƌĞ͍�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂƚĞ�ĂďŽǀĞ ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐŬĞǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ďĞůŽǁ͘��'h/��͗��>t�z^�h^��d,��&>KKZ�;KZ�>�s�>Ϳ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŶĚƉůĂƚĞ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘

�͘ EŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�;Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ůĞǀĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ ŝĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�ŝƐ�
ĨŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌͿ͘��'h/��͗��>t�z^�h^��d,��&>KKZ�;KZ�>�s�>Ϳ ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘

�͘ �ƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ğ͘Ő͘�ϱϰϬŵŵ͘���ůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌ�ŽŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨůŽŽƌ�ƵƉǁĂƌĚƐ͘���

�͘ dŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ƉůĂƚĞƐ�;ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐͿ͕�ƐŝŵƉůǇ�ƉƵůů�ĨŝƐŚŝŶŐͲŐƵƚ�Žƌ�ƐƚƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĐŽƌŶĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�;ƐĞĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁͿ͗

dŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ƉůĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŶĞƐ�ŽĨ ƚŚĞ�
ĞŶĚƉůĂƚĞƐ�;ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŽƚƚĞĚͲůŝŶĞ�ŝŶ�ĚŝĂŐƌĂŵͿ͘



ϳϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

,Kt�dK�D��^hZ��t/E'Ͳ,�/',d��E��Ks�ZͲ,�E'

,�/',d�D��^hZ�D�Ed͗�

,�/',d�K&�t/E'�/^�D��^hZ���&ZKD�d,����EdZ��K&�d,��,KZ/�KEd�>Ͳs�E� dK�d,��,/',�^d
WK/Ed�K&�d,��ZKK&

�͘ WůĂĐĞ�Ă�ƉůĂŶŬ�Žƌ�ƐƚƌĂŝŐŚƚͲĞĚŐĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ǀĂŶĞ͖
�͘ WůĂĐĞ�Ă�ƐƉŝƌŝƚͲůĞǀĞů�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŬ͘�'Ğƚ�ŝƚ�ůĞǀĞů͘
�͘ DĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ ƚŚĞ ƌŽŽĨ͘

Ks�ZͲ,�E'�D��^hZ�D�Ed͗

Ks�Z,�E'�K&�d,��t/E'�Z�&�Z^�dK�d,��&��d�d,�d�d,����EdZ� ͲWK/Ed�K&�d,��,KZ/�KEd�>�
s�E��K&�d,��t/E'�D�z�EKd�WZKdZh�� ��,/E��d,��Z��ZͲ�hDW�Z͘

�͘ dĂŬĞ�Ă�ƉůƵŵďͲďŽď�;Ă�ŶƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌŝŶŐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇͿ ĂŶĚ�ŚĂŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶƵƚ Žƌ�ΗďŽďΗ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ũƵƐƚ ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌͲďƵŵƉĞƌ͘

�͘ dŚĞ�ŶƵƚ�Žƌ�ďŽď�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂŶŐ ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌͲďƵŵƉĞƌ ;ŝƚ�ŵƵƐƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌͲďƵŵƉĞƌͿ͘
Ă͘ dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ĂŶĚ ŚĞŝŐŚƚ�

ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŝŶŐƐ͘��
ď͘ /Ŷ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ƚŝƉƐ�ŵĂǇ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŚĂŶŐ�ŽǀĞƌ ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŵƉĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŝŶŐ�

ĚĞƐŝŐŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŵĂũŽƌ ĐŚĂƐƐŝƐͲďƵŝůĚĞƌƐ�ŝŶ�Ěŝƌƚ�ŽǀĂů͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĂƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǀĂŶĞ͘

Đ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞƐ�ŵĂǇ�E�s�Z�ƐƚŝĐŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘��dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ǁŝŶŐ�ĞŶĚƉůĂƚĞƐ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĞĂĐŚͲŽƚŚĞƌ͘

Ě͘ dŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ǁŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ĞŶĚƉůĂƚĞƐ

WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�ƚŽ�KdƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ ƋƵĞƌŝĞƐ͘


