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tĞůĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

͞:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞƚŚŽƐ͕�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ��ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�Ăůů�ĨĞĞů�ǁĞůĐŽŵĞ͘͟���WĂƌĞŶƚ 
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�ĞĂƌ��ƉƉůŝĐĂŶƚ͕ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ǀĂĐĂŶĐǇ�Ăƚ�:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ����WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů͘�� 
 
KƵƌ� ƐĐŚŽŽů� ŚĂƐ� ĐŽŵĞ� Ă� ůŽŶŐ� ǁĂǇ� ƐŝŶĐĞ� ŽƵƌ� ůĂƐƚ� KĨƐƚĞĚ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ�ǁĞ� ĂƌĞ� ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ� ƉƌŽƵĚ� ŽĨ� ŽƵƌ�����
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ǁŚŽƐĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐĂǁ�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�DĂƚŚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ŝŶ��ƌĂĐŬŶĞůů�&ŽƌĞƐƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ZĂŶĞůĂŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ-
ĨŽƌŵĞĚ��ŽŶŝƚĂƐ�dƌƵƐƚ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ďƌŝŐŚƚĞƌ͘���Ɛ�Ă�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĚǇ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͘ 
 
tĞ�ŶĞĞĚ�ĂŶ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ŶĞǁ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘� � KƵƌ� ŝĚĞĂů� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ǁŝůů� ďĞ� ĂŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĂďůĞ� ĂŶĚ� ĐŽƵƌĂŐĞŽƵƐ� ůĞĂĚĞƌ͕� ǁŚŽ� ĐĂƌĞƐ� ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ͕�ƐŚĂƌĞƐ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�ůŝŶŬƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ-ŬŶŝƚ͕�ĨĂŵŝůǇ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ͘ 
 
sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ��ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ďƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐĐŚŽŽů͘ 
 
tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
dŚĞ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĚǇ 
 

 



dŚĞ� ǀĂĐĂŶĐǇ� ŝƐ� ĨŽƌ� Ă� ĨƵůů-ƟŵĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͘� � dŚĞ� ƐĂůĂƌǇ�ǁŝůů� ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� άϱϱ͕ϯϯϴ� ƚŽ� άϲϵ͕ϳϮϱ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ďĞ������
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ��ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘ 

dŚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ 

͞DǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ͘���ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ���ĞŶũŽǇŵĞŶƚ��ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�/�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘͟��WĂƌĞŶƚ� 

dŝŵĞƚĂďůĞ 

�ůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗ ϱƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ŵŝĚĚĂǇ 

^ŚŽƌƚůŝƐƟŶŐ͗ ϳƚŚ�DĂƌĐŚ�� 

/ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͗ ϭϮƚŚ�ĂŶĚ�ϭϯƚŚ�DĂƌĐŚ 

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ� ǁŝůů� ďĞ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚůŝƐƟŶŐ͘� �tŚĞŶ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶĐůŽƐĞ�ĂŶ�
ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ǀŝĂ� ƚŚŝƐ͘� �&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

tŚĞŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚĞůů�
ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ͘��&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚŝƐ�ŽŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŚĞĞƚ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ��ϰ͘ 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĂŶ��ƋƵĂů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ��ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘��
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ���^�ĐŚĞĐŬ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ���^�
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ĂƌƌĞĚ�>ŝƐƚ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Ă�>ŝƐƚ�ϵϵ�ĐŚĞĐŬ͘ 

sŝƐŝƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ĂƌĞ� ǁĂƌŵůǇ� ǁĞůĐŽŵĞĚ͘� � WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŽƵƌ� ^ĐŚŽŽů������
�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞƌ͕�:Ž�DŽƌŐĂŶ͕�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘ 

ƐďŵΛũĞŶŶĞƩƐƉĂƌŬ͘ďƌĂĐŬŶĞůů-ĨŽƌĞƐƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ 

�ŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗ 

ŚĂǇůĞǇ͘ĐŚĂƉƉůĞΛďƌĂĐŬŶĞůů-ĨŽƌĞƐƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 
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KƵƌ�>ŽĐĂƟŽŶ�Θ��ŽŶƚĂĐƚ��ĞƚĂŝůƐ 

:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ����WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 

ϯ�dĂǁŶǇ�Kǁů�^ƋƵĂƌĞ 
�ƌĂĐŬŶĞůů 
�ĞƌŬƐŚŝƌĞ 
Z'ϭϮ�ϴ�� 
 

dĞů͗��Ϭϭϯϰϰ�ϯϬϭϮϲϵ 

�ŵĂŝů͗��ƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛũĞŶŶĞƩƐƉĂƌŬ͘ďƌĂĐŬŶĞůů-ĨŽƌĞƐƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ 

ǁǁǁ͘ũĞŶŶĞƩƐƉĂƌŬ͘ďƌĂĐŬŶĞůů-ĨŽƌĞƐƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ 

5 

͞/�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐĞƚƐ�ŵĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘��tŚĞŶĞǀĞƌ�/�ƚŚŝŶŬ�/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͕�
ƚŚĞǇ�ĂƐŬ�ŵĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��/ƚ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚƌŝĐŬǇ�ďƵƚ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĞǆĐŝƟŶŐ͊������
zĞĂƌ�ϱ�WƵƉŝů� 



:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ� WĂƌŬ� ��� WƌŝŵĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů� ŽƉĞŶĞĚ� ŝƚƐ� ĚŽŽƌƐ� ŝŶ� 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϭ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� :ĞŶŶĞƩ͛Ɛ� WĂƌŬ� 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tĞ͛ƌĞ� Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƐĐŚŽŽů� ĂŶĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ��ĞǆƉĂŶĚ͕�ƐŽ�ĚŽ�ǁĞ͘� 

�Ƶŝůƚ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ƚǁŽ� ĐůĂƐƐĞƐ� ƉĞƌ� ǇĞĂƌ� ŐƌŽƵƉ� ;ĨƌŽŵ� 
ZĞĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϲͿ�ǁŝƚŚ�Ă�EƵƌƐĞƌǇ�ĂůƐŽ�ŽŶ-ƐŝƚĞ͕�ǁĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ͘���Ǉ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
Ă�ĨƵůů�ĐŽŚŽƌƚ�ŽĨ��ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�Ăůů�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘� 

tĞ� ĂƌĞ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ǀĞƌǇ� ǁĞůů-ĞƋƵŝƉƉĞĚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĂƌĞĂƐ� ďŽƚŚ�
ŝŶĚŽŽƌƐ� ĂŶĚ� ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘� � dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ďƌŝŐŚƚ� ĂŶĚ� ŵŽĚĞƌŶ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�����������
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͖�ĞǀĞŶ� ŝŶ�ĚƵůů�ǁĞĂƚŚĞƌ͕� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ƐƚƌĞĂŵƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƌĞĂƐ͘� 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů 

͞/�ůŝŬĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ZĂŝŶďŽǁ�WƌŽŵŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘͟�������������
zĞĂƌ�ϭ�ĐŚŝůĚ 

<ĞǇ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

�ŐĞ�ƌĂŶŐĞ ϯ�-�ϭϭ�ǇĞĂƌƐ 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͕��ĞƉƵƚǇ�,ĞĂĚ͕�Ϯ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�
,ĞĂĚƐ 

EŽ͘�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī ϭϳ�dĞĂĐŚĞƌƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞͿ͕�ϭϯ�>^�Ɛ͕�
ϯ�,>d�Ɛ͕�ϭ�ƵŶƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ϭ�^�E�K 

EŽ͘�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƌŽůů ϰϬϴ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EƵƌƐĞƌǇ 

�ǀĞƌĂŐĞ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞ ϯϬ 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�й�;^ĞƉƚ�ƚŽ�EŽǀ�ϭϳͿ ϵϲ͘ϲй 

й�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ��ǁŝƚŚ�^�E ϭϭ͘ϲй 

й�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�WW' ϭϮ͘ϰй 

6 



KƵƌ�sŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�sĂůƵĞƐ 

tĞ� ŚĂǀĞ� Ă� ǀĞƌǇ� ĐůĞĂƌ� ǀŝƐŝŽŶ� Ăƚ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͗� ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇ� ĐŚŝůĚ� ǁŝůů�
ĂĐŚŝĞǀĞ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ǁĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�����������
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͘� 

tĞ� ĚŽ� ƚŚŝƐ� ďǇ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕� ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ� ŚŝŐŚ� ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ� ĂŶĚ������
ĐƌĞĂƟŶŐ� Ă� ƚƌƵĞ� ĨĞĞůŝŶŐ� ŽĨ� ƐĞůĨ-ǁŽƌƚŚ͘� � tĞ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ����������
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ� ǁŝƚŚŝŶ� ĂŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ĞǀĞƌǇ� ĐŚŝůĚ� ŝƐ� ůŽǀĞĚ͕�����
ǀĂůƵĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ 

tĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ŽƵƌ� � ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚĞŝƌ� ďĞƐƚ� ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�������
ĚĞǀĞůŽƉ� ĞŶƋƵŝƌŝŶŐ� ŵŝŶĚƐ� ďǇ� ŐŝǀŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ������������
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ͕� ƋƵĞƐƟŽŶ͕� ƚĂŬĞ� ƌŝƐŬƐ͕� ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ� ĂŶĚ�����������
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͘ 

͞dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ZĂŝŶďŽǁ�WƌŽŵŝƐĞ͛��ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů���ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ĞŶĂďůĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ��ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘͟��� 
^ƚĂƚƵƚŽƌǇ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŶŐůŝĐĂŶ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ ;^/�D^Ϳ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϰ 

�ƚ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ� ǁŚĂƚ� ǁĞ� ĚŽ͕� ďĞůŝĞǀĞ� ŝŶ� ĂŶĚ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ� ďĞ͕� ŝƐ� ŽƵƌ� 
ZĂŝŶďŽǁ�WƌŽŵŝƐĞ͘� 

/Ŷ� ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�'ŽĚ�ƐĞŶƚ�EŽĂŚ�Ă� ƌĂŝŶďŽǁ�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�,ŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞ͘� � /Ŷ�
ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͕�ǁĞ�ƵƐĞ� ƚŚĞ�ƌĂŝŶďŽǁ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ� ƚŽ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĂƚ� ũƵƐƚ�ĂƐ�
'ŽĚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ� ůŽǀĞ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ� ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�
ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĐĂŶ͘ 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĨĂŵŝůǇ�Ăůů�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ďŽƚŚ�Ăƚ� ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ�ĂĐƟŶŐ�
ǁŝƚŚ͗� 

KƵƌ�ZĂŝŶďŽǁ�WƌŽŵŝƐĞ 

 >ŽǀĞ  WĂƟĞŶĐĞ  WĞĂĐĞ 

 ,ŽŶĞƐƚǇ  ZĞƐƉĞĐƚ͘  <ŝŶĚŶĞƐƐ 

 &ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ  ^ƵƉƉŽƌƚ   
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/Ŷ� :ƵŶĞ�ϮϬϭϳ�ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽŶŝƚĂƐ�DƵůƟ-�ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ͘� � /ƚ� ŝƐ�ŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ� ƚŚĂƚ����
ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ůĞĂĚ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�ZĂŶĞůĂŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

dŚĞ� Ăŝŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽŶŝƚĂƐ� DƵůƟ-�ĐĂĚĞŵǇ� dƌƵƐƚ� ŝƐ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� Ă� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽĨ� ƐĐŚŽŽůƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶ��������������
ƵŶĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� �ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ƵŶǁĂǀĞƌŝŶŐ� ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĞǆĐĞů͘ 

dŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ� ŝƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ďŽƵŶĚ�ďǇ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ� ƌŽŽƚĞĚ� ŝŶ�
�ŚƌŝƐƟĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͘��dŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌŝŶŐ��ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŝƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ŇŽƵƌŝƐŚ� ŝŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� �tĞ�ǁĂŶƚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ��ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂďŽƵƚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌƵƐƚ� ĂůƐŽ� ĐƌĞĂƚĞƐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� � dŚĞ� ƚǁŽ� ƐĐŚŽŽůƐ�
ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƵƌƚŚĞƌ�-�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 

�Ɛ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��Ă�ŇĞĚŐůŝŶŐ�ƚƌƵƐƚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ͕��ŽŶŝƚĂƐ͘ 

 

dŚĞ��ŽŶŝƚĂƐ�DƵůƟ-�ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ 
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͞dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌƵůǇ�ŽƉƟŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǀŝůůĂŐĞ͘͟��WĂƌĞŶƚ 



:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ�ŝƐ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ͘ 

dŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ƐĞƌǀĞƐ�Ϯϴϯ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�
ƉĂƌŝƐŚĞƐ͕� ĐůĞƌŐǇ͕� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝŽĐĞƐĞ�
ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ůŝŶŬƐ� ǁŝƚŚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� � dŚĞŝƌ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ůŝĞƐ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƐĐŚŽŽůƐ� ƚŽ� ŽīĞƌ� ĂŶ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ��������
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�Ăůů�ĨĂŝƚŚƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ͘ 

dŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ 

�ƌĂĐŬŶĞůů�&ŽƌĞƐƚ 

,Z͕�ĮŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��ƌĂĐŬŶĞůů�&ŽƌĞƐƚ�
>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďƌŽŬĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŝŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ǁŝĚĞƌ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĐĂŶ���������
ĞŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵƵƚƵĂů�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ 

͞dŚŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ŬŝŶĚ͘���ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐŵŝůĞ�ĂŶĚ��ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ��ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘͟��^ƚĂī�ŵĞŵďĞƌ 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƵƐ� ŝŶ�ŽƵƌ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ͘ 

KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ 

�Ɛ� ǁĞůů� ĂƐ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƐĐŚŽŽů� ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͕� ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ��&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�^ƚ��ůĂƌĞ�ŵĞĞƚƐ�ǁĞĞŬůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂůů�ĨŽƌ�
ĨĂŵŝůǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘� �dŚŝƐ� ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŝŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�
ŽƵƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĂŶĚ� ŵŽƌĂů� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ŽƵƌ���������
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�Θ�^ƚ��ůĂƌĞ��ŚƵƌĐŚ 

:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐůŽƐĞƐƚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ŽĨ� ƐƉĂĐĞ� ĂŶĚ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘� � DĂŶǇ� ŽĨ� ŽƵƌ�����
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĂŶĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�'ƵŝĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
^ĐŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵƐĞƐ͘ 

9 



͞>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƵŶ�ďǇ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚƐ�ƌĞĂůůǇ�ƚƌŝĐŬǇ�ƐƚƵī�ƚŚĞǇ�ĮŶĚ�Ă�ĨƵŶ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�
ƵƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌǇŝŶŐ�ƵŶƟů�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƚ͘��/�ůŽǀĞ�ƚŚĂƚ͘͟��zĞĂƌ�ϯ�ƉƵƉŝů 

KƵƌ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ 

10 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă� ůŽǀĞ�ŽĨ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�����
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ� ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘� �KƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĂĐƟǀĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Ă� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ� ƚŽ�
ůĞĂƌŶ͘ 

KƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�͚�ŝŐ�YƵĞƐƟŽŶƐ͛�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝŶŬƐ�
ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Kǁů�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�
ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕� ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝƐƚƌĂĐƟŽŶƐ͕� ǁŽƌŬ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ͕� ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ͕� � ĐŚĂůůĞŶŐĞ������
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŽƉƟŵŝƐŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚĂƐŬƐ͘�� 

tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů͘ 



KƵƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĂƚĂ 

͞dŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͕�ƉƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ͘͟��WĂƌĞŶƚ 

 й�Ăƚ��'��ZĞůĂƚĞĚ����
�ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ 

й�Ăƚ�'ƌĞĂƚĞƌ��ĞƉƚŚ 

ZĞĂĚŝŶŐ ϳϵй Ϯϭй 

tƌŝƟŶŐ�;dĞĂĐŚĞƌ��ƐƐĞƐƐĞĚͿ ϲϴй ϭϰй 

DĂƚŚƐ ϵϯй ϰϯй 

'�W^ ϴϲй ϰϲй 

ZtD�ĐŽŵďŝŶĞĚ ϱϳй ϳй 

EĂƟŽŶĂů 

ϳϭй 

ϳϲй 

ϳϱй 

ϳϳй 

ϲϭй 

EĂƟŽŶĂů 

Ϯϰй 

ϭϴй 

Ϯϯй 

ϯϭй 

ϵй 

tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚƌŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ĨĂĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďŽƌŶĞ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĂĐĞŶƚ͘��KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �ŵďĞĚĚĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�Ăůů 

· �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ 

· /ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘ 

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ�;ƵŶǀĂůŝĚĂƚĞĚͿ 

 WƌŽŐƌĞƐƐ�DĞĂƐƵƌĞ 

ZĞĂĚŝŶŐ н�ϭ͘ϬϬ 

tƌŝƟŶŐ� -�ϭ͘ϯϭ 

DĂƚŚƐ н�ϰ͘ϲ 

WƌŽŐƌĞƐƐ�<^ϭ�-�<^Ϯ 

11 



 й�Ăƚ��'��ZĞůĂƚĞĚ����
�ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ 

й�Ăƚ�'ƌĞĂƚĞƌ��ĞƉƚŚ 

ZĞĂĚŝŶŐ ϳϯй ϮϮй 

tƌŝƟŶŐ� ϲϬй ϭϮй 

DĂƚŚƐ ϴϬй ϭϳй 

EĂƟŽŶĂů 

ϳϲй 

ϲϴй 

ϳϱй 

EĂƟŽŶĂů 

Ϯϱй 

ϭϲй 

Ϯϭй 

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ�dĞĂĐŚĞƌ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 

zĞĂƌ�ϭ�Θ�Ϯ�WŚŽŶŝĐƐ�^ĐƌĞĞŶ 

 ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ 

WĂƐƐ�zĞĂƌ�ϭ ϴϴй ϵϳй 

ϮϬϭϳ 

ϵϱй 

EĂƟŽŶĂů 

ϳϳй 

EĂƟŽŶĂů 

ϴϭй 

EĂƟŽŶĂů 

ϴϭй 

�z&^ 

 ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ 

'>� ϴϬй ϴϬй 

ϮϬϭϳ 

ϴϭй 

EĂƟŽŶĂů 

ϲϲй 

EĂƟŽŶĂů 

ϲϵй 

EĂƟŽŶĂů 

ϳϭй 

12 

͞:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ƐƚĂīĞĚ�ƐĐŚŽŽů͘͟��WĂƌĞŶƚ 



��ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�Ăƚ�:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 

· �ŽŽŬ�ďůŝŶŬƐ 

· WĂƌĞŶƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ŵĂƚŚƐ͕�ƉŚŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�Ğ-ƐĂĨĞƚǇ 

· &ĂŵŝůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĚĂǇƐ 

· ^ƚĂǇ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ 

· ^ŚĂƌŝŶŐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ 

· WĂƌĞŶƚ�ƌĞĂĚĞƌƐ 

· �ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ 

· WĂƌĞŶƚƐ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͘ 

KƵƌ�^ĐŚŽŽů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

͞&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�/�ůŽŽŬĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�:ĞŶŶĞƩ͛Ɛ�WĂƌŬ�^ĐŚŽŽů͕�/�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ĨŽƵŶĚ��ƚŚĞ��ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�/� 
ǁĂŶƚĞĚ��ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘͟��WĂƌĞŶƚ 
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tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ��Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�Wd��ǁŚŝĐŚ�ƌĂŝƐĞĚ�άϭϬ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ƉĂŝĚ�
ĨŽƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉůĂǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ďŽŽŬƐ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƐŚĂĚŝŶŐ͘���Ɛ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�Wd��ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽīĞƌŝŶŐ��ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕��
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ďŽŽŬ�ĨĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ 



͞zŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĂƉƉǇ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ����
ƵƉŚŽůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘͟��WĂƌĞŶƚ� 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ  ͍

· /Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĂďůĞ 

· /Ɛ�ǀŝƐŝďůĞ 

· /Ɛ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ 

· /Ɛ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ůĞĂĚĞƌ 

· /Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 

· /Ɛ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŝƐƚĞŶĞƌ 

· ,ĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŵŽƌĂů�ĐŽŵƉĂƐƐ 

· ,ĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

 

KƵƌ�ƐƚĂī�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ 

· /Ɛ�ĂƌƟƐƟĐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ 

· /Ɛ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐƚƌŝĐƚ 

· ,ĂƐ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ 

· �ĂŶ�ƚĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ 

· /Ɛ�ĂĐƟǀĞ 

· /Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ZĂŝŶďŽǁ�WƌŽŵŝƐĞ 

· /Ɛ�ĨƵŶŶǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ůĂƵŐŚ͘ 

KƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ 
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dŚŝƐ� ŝƐ� ĂŶ� ĞǆĐŝƟŶŐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ůĞĂĚ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͘� � �Ɛ� ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ� ǇŽƵ�ǁŝůů� ďĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ������
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨƵƚƵƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� Ăƚ� :ĞŶŶĞƩ͛Ɛ� WĂƌŬ� ��� ^ĐŚŽŽů͘� � � zŽƵ�ǁŝůů� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ƐƚĂī� ĂŶĚ��������
ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͖�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ĂƐ�ůĞĂĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ƉƵƉŝůƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�:Žď��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů͗ 
DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĞƚŚŽƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ďǇ 
· tŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŝŶŐ� �ŽĚǇ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŽŶŝƚĂƐ�DƵůƟ-�ĐĂĚĞŵǇ� dƌƵƐƚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�

ƐŚĂƌĞĚ�ǀŝƐŝŽŶ�ĮƌŵůǇ�ƌŽŽƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ǀĂůƵĞƐ 
· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ��ǀŝƐŝŽŶ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐůǇ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ 
· WůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ͘ 
 

�ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞŵďĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ďǇ 
· ZŽƵƟŶĞůǇ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ 
· �ƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĞƚŚŽƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�

ƐƵďũĞĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 
· �ĐƟǀĞůǇ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
 

�ƐƚĂďůŝƐŚ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�Θ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ďǇ 
· WƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ŽƌĚĞƌĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ůŽǀĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 
· ^ĞƫŶŐ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƟŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· /ŶƐƟůůŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂī�ƌŽƵƟŶĞůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�

ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ 
· ^ĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů 
· /ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĚĞƐŝŐŶ� ǁŚŝĐŚ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ� ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�

ǁŚŽůĞ�ĐŚŝůĚ͘ 
 

DĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ďǇ 
· �ŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĂƌĞ�ǁĞůů� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕� ĞĸĐŝĞŶƚ͕� Įƚ� ĨŽƌ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ĂŶĚ���

ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ 
· �ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ĨĂŝƌ͕� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌŝŐŽƌŽƵƐ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� Ăůů� ƐƚĂī͕�����������

ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ƵŶĚĞƌ-ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚĂī�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�ǀĂůƵŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ 
· �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƐƚĂī͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů-ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�

ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ 
· �ĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĚǇ�ĂŶĚ�dƌƵƐƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ 
· tŽƌŬŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ� ĨĂŝƌ� ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ� ŽĨ�����

ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 
· �ŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 

tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŽƉƟŵŝƐŵ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƉƵƉŝůƐ͕�ƐƚĂī͕�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 
· ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ 
· �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Wd� 
· tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ��ŽŶŝƚĂƐ�DƵůƟ-�ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ� ƚŽ� ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĂŶĚ�

ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 
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WĞƌƐŽŶ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ 

16 

YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ · Yd^ 
· �ĞŐƌĞĞ 
· EĂƟŽŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĞŐ�EĂƟŽŶĂů�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�

,ĞĂĚƐŚŝƉ�;EWY,Ϳ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘ 

�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ͗ 
· ,ĂǀŝŶŐ� ƵůƟŵĂƚĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƐĐŚŽŽů� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ĂƐ� Ă� ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ� Žƌ� ŚĞĂĚ� ŽĨ�

ƐĐŚŽŽů 
· WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉŚĂƐĞ 
· tŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă��ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞƫŶŐƐ 
· tŽƌŬŝŶŐ� ĐůŽƐĞůǇ� ǁŝƚŚ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� Ă� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ� ĞƚŚŽƐ͕� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ��������

ŽďũĞĐƟǀĞƐ 
· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
· >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
· �īĞĐƟǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů͘ 

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗ 
· �ŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĚĂƚĂ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ 
· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ŇƵĞŶƚůǇ͕�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŬĞǇ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��z&^�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌǇ͘ 

>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗ 
· DŽƟǀĂƚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ 
· DŽĚĞů�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĞǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ 
· �ĞǀĞůŽƉ�ŽƚŚĞƌƐ�ďǇ�ĚĞůĞŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ 

WĞƌƐŽŶĂů zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ĂŐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ 
· DĂŶĂŐĞ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ 
· ZĞůŝƐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚĂĐŬůĞ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ 
· �ŽƵŶĐĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ͘ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ĂŶ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ŽǁŶ� ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞĂƐ� ĨŽƌ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ďĞ����������

ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ 
· �ďƐŽƌď�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͘ 

sĂůƵĞƐ zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗ 
· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƐƚƌŽŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĞƚŚŽƐ 
· �Ğ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 


