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ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ƌĞůŝĂďůǇ͕�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďĞŶͲ
ĞĮƚ� ĨƌŽŵ� ǀŝƌƚƵĂů� ƚĞƐƚƐ͘� � ,ĞƌĞ͕� EŽǀƵƐ� EĞǆƵƐ͛� ���EĞǆƵƐ� ĐŽŵĞƐ� ŝŶƚŽ� ƉůĂǇ� ďǇ� ŽīĞƌŝŶŐ� Ă� ŶĞǁ� ƉƌĞ-
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘� ����EĞǆƵƐ�ƌĞůŝĂďůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ǁŽƌůĚƐ͕� ƌĞĚƵĐĞƐ�ŶŽŶ-ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐƚ�ǁŽƌŬ͕�ƐƉĞĞĚƐ�ƵƉ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĞŶͲ
ƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘ 

 

������������ 
��ŐƌŽǁŝŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ� ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ƐŵĂƌƚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�/Žd�Žƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚǁŝŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ǁŚŝůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ƌĞƟƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĮŶĚ͘   

KŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁĞůů-ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ ��ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŝƐĐĞůůĂŶĞͲ
ŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ŵĂŶǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ĨƵůů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚĞƐƟŶŐ͘��dŚĞ�ŵŽƟǀĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͗� 

· hŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ZĞƚƵƌŶ�ŽŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�;ZK/Ϳ 

· >ĂĐŬ�ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

· �ŽƵďƚƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ƌĞƐƵůƚƐ� ;Ğ͘Ő͘� ĂƌĞ� ƚŚĞǇ� ĂůǁĂǇƐ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝĨ�
ĚŽŶĞ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞͿ 

· &ĞĂƌ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ 

· ,ŝŐŚ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞůŝĂďůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŵŽĚĞůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�;Ğ͘Ő͘�����ŵŽĚĞů�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�����ƐŽůǀĞƌƐͿ 

· �ŽŵƉĂŶǇ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĨĂǀŽƌŝŶŐ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ����EĞǆƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�Ă�ƌŝƐŬ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ĂƫƚƵĚĞ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ�
ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ZK/Ɛ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ͕�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�-�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�-�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘���ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ� ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ďĞŚŝŶĚ� ���EĞǆƵƐ͕� ����ŵŽĚĞůƐ� ĂƌĞ� ƌĞĂĚǇ� ĨŽƌ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� ƚŽ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĞ-ƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�����ƚŽ�����ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞůůŝͲ
ŐĞŶƚůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�����ŵŽĚĞůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂǀŽŝĚƐ�����ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ƌŽďƵƐƚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
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ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨĂƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�ĐŚĞĂƉĞƌ͕ �ǇĞƚ�
ďĞƩĞƌ 

 

 

 

 

 

^ŚŽƌƚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ�
ĐǇĐůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�
ŵŽƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ƐŵĂƌƚĞƌ�ƉƌŽĚͲ
ƵĐƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ��� 

 

 

�Ƶƚ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞƐ�ƐƟůů�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƚĂŬĞ�ĨƵůů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�� 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

������������������������ 
tŚŝůĞ����EĞǆƵƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ͕� ŝƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀĞŶ� ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�Ăƚ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚƌǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂƉƉůŝĂŶĐͲ
ĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘���ƵƚŽŵĂƟŶŐ�����ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�
ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ͕�ĨĂƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�Žƌ�ƐĐƌŝƉƟŶŐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐĞƚ-ƵƉƐ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶͲ
ƟŽŶĂů�ƉƌĞƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ͘�� 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ����EĞǆƵƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

· ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ďǇ�ĂƵƚŽŵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�����ƚŽ�
����ǁŽƌŬŇŽǁ͘� 

* &ƌĞĞƐ�ƵƉ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶ-ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƚĂƐŬƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�����ŵŽĚĞů�ŝŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ-
ƵƉ͕�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐĞƚƵƉ�;ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ϳϬй�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐƚƐ͛�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶͲ
ĂůůǇͿ�ƚŚĞƌĞďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌĞƐƵůƚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�
ĂŶĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ 

* �ŶĂďůĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞů�ƐĞƚ-ƵƉ͘ 

* �ŝĚƐ�ĞĂƐŝĞƌ͕�ĨĂƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĞďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƚĂƐŬƐ�ƐƵŝƚĂͲ
ďůĞ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ 

· �ŶƐƵƌĞƐ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ͕�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞƐƚ�����ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘� 

* �ůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ 

* ZĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ďĞƩĞƌ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͕�ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂƵƐĞ� ůĞƐƐ� ƌĞĐĂůů� ĂŶĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�
ŝƐƐƵĞƐ͘ 

· WƌĞƐĞƌǀĞƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŬŶŽǁ-ŚŽǁ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�����ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ  ͘

* ,ĞůƉƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ƌĞƟƌŝŶŐ�Žƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 

* ^ƵƉƉŽƌƚƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�����ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗����EĞǆƵƐ��ĞŶĞĮƚƐ 

 

 

 

���EĞǆƵƐ�sĂůƵĞ 

 

�ŶŚĂŶĐĞƐ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ� 

 

�ŶƐƵƌĞƐ�ĚĞƉĞŶĚĂͲ
ďůĞ͕�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞƐƚ�
����ƉƌĂĐƟĐĞƐ 

 

WƌĞƐĞƌǀĞƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŬŶŽǁ-
ŚŽǁ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�����
ƉƌĂĐƟĐĞƐ 

 

�ĂƐŝĞƌ͕ �ĨĂƐƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂƵͲ
ƚŽŵĂƟŽŶ�ƚŚĂŶ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ� 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

������������������–������������������ 
������������������������� 
����ĂŶĂůǇƐƚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ��&��ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŵŽĚĞůƐ͘��tŚĞŶ�
ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă��&��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐŝŵƉůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ ďĞůŽǁ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗�'ĞŽŵĞƚƌǇ��ǆĂŵƉůĞƐ 

/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞůƐ͕�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ�ŚĂƐ�Ăŝƌ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƐĞƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘���ƵƐĞƌ�
ĂůƐŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŝŶŇŽǁ͕�ŽƵƞůŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁĂůů�ŝŶ�ďŽƚŚ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͘� 

dŚĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞŌ�ŚĂƐ�ƉĂƌƚƐ� ůŝŬĞ� ŝŶůĞƚ�ƉŝƉĞ͕� ŽƵƚůĞƚ�ƉŝƉĞ͕� ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ƉŝƉĞ͕� ĞƚĐ͘� dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ�ŚĂƐ�ƉĂƌƚƐ� ůŝŬĞ� ƌŽƚŽƌ͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŝŶůĞƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘ 

�ďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�;ƐĂŵĞ�ƉŚǇƐŝĐƐͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞ-ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐĞƚ-ƵƉ�ƉĂƌĂŵĞͲ
ƚĞƌƐ� ;ĂƩƌŝďƵƚĞƐͬďĞŚĂǀŝŽƌƐͿ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ŵŽĚĞůƐ�;ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŚĂƉĞƐͿ͘� 

/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ƌĞĐŝƉĞ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ĐĂůůĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�
ĂƐ�ƉůĂĐĞŚŽůĚĞƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ŝŶƚĞŶƚƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŐĞŽŵĞƚƌŝĞƐ͘� � dŽ�ĞŶĂďůĞ� ƚŚŝƐ͕� ����ŵŽĚĞůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌƚƐ�
ŚĂǀĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů͘��dŚĞƌĞďǇ͕�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůͲ
ŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘���ďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ͗ 

Ă͘ ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�����ĂƩƌŝďƵƚĞƐ� ůŝŬĞ� ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�
ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŽŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�EKd�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�Žƌ�ŵĞƐŚ  ͕

ď͘ ƌĞƵƐĂďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŵŽĚĞůƐ  ͕
Đ͘ Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�����ĂŶĂůǇƐƚ͛Ɛ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĮůĞ�ĂƐ�ƌĞ-ƵƐĂďůĞ͕�ďĞƐƚ-ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘� 

 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�
ŵĂŬĞƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�Ăůů�ǀŝƌƚƵĂů�
ƚĞƐƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ƉŚǇƐŝĐƐ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ůŝŬĞ�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�Žƌ�ďĞͲ
ŚĂǀŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉĞĂƚͲ
ĞĚůǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟͲ
ĐĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ŵŽĚͲ
ĞůƐ͘ 

 

 

 

'ĞŽŵĞƚƌǇ�ŝŶĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶƚ 

 

,ŝŐŚůǇ�ƌĞƵƐĂďůĞ 

 

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂƉƚƵƌͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƚŽŽů� 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

,Žǁ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�tŽƌŬƐ 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů 

/Ŷ����EĞǆƵƐ͕�ƵƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘����ƌĞůĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶǇ�ƚǁŽ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐŚĂƌĞ͘�ZĞůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞͲ
ĨƵů�ǁŚĞŶ�Ă�ƵƐĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�Ă�����ĂƩƌŝďƵƚĞ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶƟƚǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ƵƐĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐŽůŝĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ĂůůŽǁƐ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗����EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�hƐĞƌ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ 

�Ŷ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�͞ĐŚŝůĚ�ŝƚĞŵƐ͕͟�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�͞ĐŚŝůĚ�
ŝƚĞŵƐ͕͟�ĂŶĚ�Ăůů� ƌĞůĂƚĞĚ�����ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ĐŚŝůĚ� ŝƚĞŵƐ͟�ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƵďƐĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�EK�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ�Žƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĞŶƟƟĞƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ƵƐĞƌ�
ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘ 

�����ŶĂďůĞĚ�����DŽĚĞů 

dŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ� ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�Ă�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ� ƚŽ�ĚĞĮŶĞ� ƐƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽŶ�ϯ��ĂŶĚ�Ϯ��
ƉĂƌƚƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƩƌŝďƵƚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ���� ƐŽŌǁĂƌĞ͘� dŚĞƐĞ� ƐƚƌŝŶŐ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ� ^�>�^^Ύ� ĂŶĚ�
^�KDW͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŬĞǇǁŽƌĚƐ� ĨŽƌ����EĞǆƵƐ͘� �^�>�^^Ύ�ƐƚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�͞^ŝŵƵůĂƟŽŶ��>�^^͟�ĂŶĚ�^�KDW�ƐƚĂŶĚƐ� ĨŽƌ�
͞^ŝŵƵůĂƟŽŶ��KDWŽŶĞŶƚ͘͟� �dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�^�>�^^Ύ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ŝĚĞŶƟĐĂů� ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐ�
ŶĂŵĞƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů͘ 

dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ�ŝƐ�ƚĂŐŐĞĚ�ŝŶ�Wd���ƌĞŽΠ�ǁŝƚŚ�^�>�^^Ύ�ĂŶĚ�^�KDW�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�� 

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͗��ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�����^ƚƌŝŶŐ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝŶ�Ă�����ŵŽĚĞů 

 

 

�ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞͲ
ŚŽůĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂů�ŐĞͲ
ŽŵĞƚƌǇ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ŽŶ�����ŵŽĚĞůƐ�ĞŶͲ
ĂďůĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�
ǁŝƚŚ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

dŚĞ�^�KDW�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ� ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŶĂŵĞƐ͘� /Ŷ�ŽƵƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌWŝƉĞ͕�/ŶůĞƚWŝƉĞ͕�KƵƚůĞƚWŝƉĞϭ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĮŐƵƌĞ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�^�>�^^Ύ�ƉĂƌĂŵĞͲ
ƚĞƌƐ�ĂƌĞ�^�>�^^͕�^�>�^^ͺD�^,͕�^�>�^^ͺdzW�͕�^�>�^^ͺ�>zZ�ĞƚĐ͘��dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�^�>�^^ͺdzW��ĂƌĞ�ŇƵŝĚ͕�ƐŽůŝĚ͕�
ǀŽŝĚ�ĞƚĐ͘�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ� ^�>�^^� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝŶǀŽůǀĞĚ͕� Ğ͘Ő͘� Ăŝƌ͕� ĂŝƌͺƉŽƌŽƵƐ��ĞƚĐ͘� � dŚĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�^�>�^^ͺ�>zZ�ĂƌĞ�ďůǇƌ��ĞƚĐ͘���Ɛ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͕�ĐŽŵŵŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ��&��ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ�����DŽĚĞůƐ 

tŚĞŶ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�;ǁŝƚŚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐͿ�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�
����ŵŽĚĞů͘��dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͕�ŝŶ����EĞǆƵƐ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͕�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�͞^ŝŵƵůĂƟŽŶ�DŽĚĞů͘͟��dŚĞ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ĞŶƟƟĞƐ͘� 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͗�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�DŽĚĞů�'ĞŽŵĞƚƌǇ�ϭ 

dŚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞Ăŝƌ͟�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ǌŽŶĞ�ŇƵŝĚ�ĂƩƌŝďͲ
ƵƚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͞Ăŝƌ͟�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶ�ϭ�;ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇͿ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ͕�ĐůĂƐƐ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚ� ŝƚĞŵƐ� ŐĞƚ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ͘� �ůƐŽ͕� ĂƩƌŝďƵƚĞƐ� ĚĞĮŶĞĚ� ŽŶ� ĞĂĐŚ� ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ĞŶƟƚǇ�ŐĞƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͘� 

/Ĩ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ŵŽĚĞůƐ�ŚĂǀŝŶŐ�^�>�^^Ύ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�Ăŝƌ͕�
ƐŝǌĞ͕�ďůǇƌ��ĞƚĐ͕͘�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘� 

 

 

 

 

 

�ŽŵďŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ĂďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�
Ă�����ŵŽĚĞů�ĐƌĞͲ
ĂƚĞƐ�Ă�͞^ŝŵƵůĂƟŽŶ�
DŽĚĞů͟ 

 

 

/Ŷ�Ă�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�
DŽĚĞů͕�ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�
ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƚŽ�
ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ĞŶͲ
ƟƟĞƐ 

� 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ďĞůŽǁ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĨƌŽŵ�
ďĞĨŽƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ŵŽĚĞů͘�/ƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞Ăŝƌ͟�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ƐŽůŝĚ�ĂƩƌŝďͲ
ƵƚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͞Ăŝƌ͟�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͗�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�DŽĚĞů�'ĞŽŵĞƚƌǇ�Ϯ 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂďŽǀĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

Ă͘ dŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐůĂƐƐ�͞Ăŝƌ͕͟�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͘ 
ď͘ dŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĂƐ�Ă�͞ĐĞůů�ǌŽŶĞ-ŇƵŝĚ͟�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚŽůĚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĂŵĞͲ

ƚĞƌƐ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�͞ Ăŝƌ͘͟� 
Đ͘ tŚĞŶ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŐĞƚƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�����ŵŽĚĞů�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ŽŶ�ŽŶĞ�Žƌ�

ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƌƚƐ͕�Ă�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ŐĞƚƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�͞Ăŝƌ͟�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŐĞͲ
ŽŵĞƚƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�͞Ăŝƌ͟�ĐůĂƐƐ�ŐĞƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

Ě͘ dŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĂďŽǀĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ����EĞǆƵƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƵƚŽͲ
ŵĂƟĐĂůůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�����ƌĞĂĚǇ�����ŵŽĚĞů  ͘

 

 

 

 

 

 

KŶĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ� 
ŵŽĚĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉͲ
ƉůŝĞĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�
ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�
ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

�ĐĐĞƐƐŝŶŐ�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ���� 
�Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�����ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘ ��Ƶƚ�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŚĂŶĚůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂƐ�ĐůĂƐƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͕�Ğ͘Ő͘�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶŐƵůĂƌ�ǀĞůŽĐŝƟĞƐ�Žƌ�ŵĞƐŚ�ƐŝǌĞƐ͍ ��Ŷ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŝƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů͘ �hƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ĚĞĮŶĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ƌĞĂĚǇ�����ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�
ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐĂƐĞƐ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�����ŵŽĚĞů͕�Ă�ƵƐĞƌ�
ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƐ�͞D�^,ͺ^/��͟�ĂŶĚ�͞�E'ͺs�>ͺ�͘͟� 

&ŝŐƵƌĞ�ϳ͗��ƩƌŝďƵƚĞƐ��ĞĮŶĞĚ�ŽŶ���� 
���EĞǆƵƐ�ǁŝůů� ĐŚĞĐŬ� ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů� ĨŽƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ� ƚŚĂƚ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞ͕�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�Ă�͞ĚŽƵďůĞWĂƌĂŵ&ƌŽŵ���͟�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ŶĂŵĞƐ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů͘��/Ĩ�ƐƉĞͲ
ĐŝĮĐ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĨƌŽŵ����͘�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘� 

�ďƐƚƌĂĐƚ��ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞůĂƟŽŶƐ� 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ŐŝǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ǁŝŶĚŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ����EĞǆƵƐ͛��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůůŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ 

�ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ďƐƚƌĂĐƚ��ůĂƐƐĞƐ 

dŚŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͘�����EĞǆƵƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĞŶƟƟĞƐ͗�sŽůƵŵĞ�;ϯ�Ϳ͕�^ƵƌĨĂĐĞ�;Ϯ�Ϳ͕��ƵƌǀĞ�
;ϭ�Ϳ�ĂŶĚ�WŽŝŶƚ�;Ϭ�Ϳ�ĐůĂƐƐĞƐ͘� 

�ďƐƚƌĂĐƚ��ůĂƐƐ�ZĞůĂƟŽŶƐ 

��ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶƟƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͕�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ǀŽůͲ
ƵŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�;ŝŶƚĞƌ-ͿĨĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĐŽŵͲ
ŵŽŶ�ĞŶƟƚǇ͕�ďƵƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�Ă�ĨĂĐĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚͲ
ůǇ͘��tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ����EĞǆƵƐ͕�Ă�ƌĞůĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ĂƩĂĐŚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ĨĂĐĞ͘ 

>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ����EĞǆƵƐ͘���ůů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�
ĞŶƟƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�ZĞůĂƟŽŶƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚ�ĞŶƟƟĞƐ� ůŝŬĞ�ƐŝĚĞƐ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ͘ 

Ă͘ ZĞůĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŽůƵŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�;ZͺŇƵŝĚͺƐŽůŝĚͿ 
ď͘ ZĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĂŵĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĐůĂƐƐ�;ZͺŇƵŝĚͺŇƵŝĚͿ 
Đ͘ ZĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐ�;ZͺůŽĂĚͺƐŽůŝĚͿ 
Ě͘ /ŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐ�;Z/ͺŇƵŝĚͺŝŶůĞƚͺϮĚͿ 
Ğ͘ ZĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ�;ZͺƐŚĞůůͺϮĚͺsŽŝĚͿ 

 

 

 

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƐƉĞĐŝͲ
ĮĞĚ�ŽŶ�����ĞŶƟͲ
ƟĞƐ�ĐĂŶ�ŽǀĞƌǁƌŝƚĞ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƉĂƌĂŵͲ
ĞƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ǁŚĞŶ�
ĚĞƐŝƌĞĚ�Žƌ�ŶĞĞĚĞĚ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ĐĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ϯ�͕�
Ϯ�͕�ϭ�͕�ĂŶĚ�Ϭ��ĞŶͲ
ƟƟĞƐ 

 

ZĞůĂƟŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨǇ�
ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶƟƟĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ� 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

�ŚŝůĚ��ŶƟƟĞƐ�ŽĨ��ďƐƚƌĂĐƚ��ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞůĂƟŽŶƐ 
�ŚŝůĚ� ŝƚĞŵƐ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ĂĐĐĞƐƐ� ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ� ĞŶƟƟĞƐ� ŝŶ� ǀĞƌǇ� ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇƐ͕� ĞŶĂďůŝŶŐ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĨǇ� ���� ĂƩƌŝďƵƚĞƐ� ŽŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚ�ĞŶƟƟĞƐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐ͘ 

ϭ͘ /ŶƚĞƌĨĂĐĞ ͗�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞŶƟƟĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 

 

�Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϴ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŵĞ�ĐůĂƐƐ���ŝƐ�ŝƚƐ�
ĐŽŵŵŽŶ�ĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƐƐ��͘�dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚ�
ŝƚĞŵƐ͘ 

Ă͘ /ŶƐŝĚĞ͗� /ƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ� ƐŝĚĞ� ƉŽŝŶƟŶŐ� ƚŽͲ
ǁĂƌĚƐ� ĐůĂƐƐ� �� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ� ŝƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĂƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĂƌƌŽǁ͘�� 

ď͘ KƵƚƐŝĚĞ͗�/ƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƐŝĚĞ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐ� �� ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ǇĞůůŽǁ� ĂƌƌŽǁ͘ 
 

Ϯ͘ �ŽƵŶĚĂƌǇ͗�/ƚ�ĚĞĮŶĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŵŝŶƵƐ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 

Ă͘ /ŶƐŝĚĞ͗��/ƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�
ƉŽŝŶƟŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĐůĂƐƐ� �� ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞĚ� ĂƌͲ
ƌŽǁƐ͘ 

ď͘ KƵƚƐŝĚĞ͗� /ƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ƐƵƌĨĂĐĞƐ�
ƉŽŝŶƟŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�
ĂƌƌŽǁƐ͘ 

 

 

 

 

ϯ͘ WƌƵŶĞĚ�ĞŶƟƟĞƐ͗��Ŷ�ĞŶƟƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌƵŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�ϯ�͕�Ϯ�͕�ϭ��ĂŶĚ�Ϭ�͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�
ǀŽůƵŵĞ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƌĞŐŝŽŶ�;ϯ�Ϳ͕�ŽƵƚĞƌ�ĨĂĐĞƐ�;Ϯ�Ϳ͕�ĐƵƌǀĞƐͬĨĂĐĞ�ĞĚŐĞƐ�;ϭ�Ϳ�ĂŶĚ�ǀĞƌƟĐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚ�;Ϭ�Ϳ͘����������������������������� 

WƌƵŶĞĚ�ĞŶƟƟĞƐ�ĂůůŽǁ�ƵƐĞƌƐ� ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ� ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĞŶƟƚǇ�ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĨǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�Ă�ůŽĂĚ�ŽŶ�ĨŽƵƌ�ĐŽƌŶĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐͲ
ƚĂŶŐƵůĂƌ�ƉůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĂƐƐ�͞ƐŚĞůůͺϮĚ͕͟�ƚŚĞ�ůŽĂĚ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌƵŶĞĚ�Ϭ��ĞŶƟƟĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�͞ƐŚĞůůͺϮĚ͟�ĐůĂƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĐŽƌŶĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ƉůĂƚĞ͘ 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ��ƵƚŽŵĂƟŽŶ 
dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ƌŽůĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 

Ă͘ ���� �ŶŐŝŶĞĞƌ͗� ���� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ� ǁŝůů� ĐƌĞĂƚĞ� ���-ƌĞĂĚǇ� ���� ŵŽĚĞůƐ� ĂŶĚ� ƵƐƵĂůůǇ� ĂĚĚ� ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
^�>�^^Ύ�ĂŶĚ�^�KDW�ƐƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ͘��ĚĚŝŶŐ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�Ă�
����ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�����ƐǇƐƚĞŵ  ͘

ď͘ �����ŶŐŝŶĞĞƌ͗������ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂƵƚŚŽƌ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŝƚƐĞůĨ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ͕�ƌĞůĂƟŽŶƐ͕�ĐŚŝůĚ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�����ƉŚǇƐŝĐƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘���ďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ŝŶ�Ă����EĞǆƵƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ĨŽƌ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ—ĚĂǇƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ͘ 

KŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ� ŝŶŝƟĂů� ƌŽůĞƐ�ĂƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůĞĚ͕�Ă�ǀĂƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌƵŶ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�
ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĞīŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ����EĞǆƵƐ͛�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ƚŚƌĞĞ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�ŐĞŶĞƌĂƚĞ ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ŵĞƐŚ�ŵŽĚĞů͕�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ƐŽůǀĞƌ�ĚĞĐŬ͘ 

 

 

 

�ŚŝůĚ�ŝƚĞŵƐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�
ĞŶƟƟĞƐ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇƐ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůƐ�
ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�
ĂŶĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ǁƌŝƟŶŐ�
ƐĐƌŝƉƚƐ�ĨŽƌ�ĂƵƚŽͲ
ŵĂƟŽŶ�—�ĚĂǇƐ�ŝŶͲ
ƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�
ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ƵƐĞƐ�Ă�
ƚŚƌĞĞ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ �ƐŝŵƵůĂͲ
ƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ŐĞŶĞƌͲ
ĂƚĞ�ŵĞƐŚ�ŵŽĚĞů͕�
ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ƐŽůǀĞƌ�
ĚĞĐŬ 

&ŝŐƵƌĞ�ϴ͗��ůĂƐƐ��ŚŝůĚ��ŶƟƚǇ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ 

&ŝŐƵƌĞ�ϵ͗��ůĂƐƐ��ŚŝůĚ��ŶƟƚǇ��ŽƵŶĚĂƌǇ 



Ξ�ϮϬϭϵ�EŽǀƵƐ�EĞǆƵƐ���������������������������������������������������������������ϭϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������&��hƐĞ��ĂƐĞƐ� 

  

���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ͗��ƵƚŽŵĂƟĐ�dŚƌĞĞ-^ƚĞƉ�WƌŽĐĞƐƐ 

WƌŽĐĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ďǇ��ƵƚŽŵĂƟŽŶ 
�ĞƐƚ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ���EĞǆƵƐ� ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ũƵƐƚ� ĐƌĞĂƟŶŐ� Ă� ƌĞƵƐĂďůĞ� ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ŵŽƌĞ�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂŶ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘ 

Ă͘ ^ŝŵƵůĂƟŽŶ� �ĂƐĞĚ� �ĞƐŝŐŶ� ���� ;^��Ϳ͗ � � /ŶƐƚĞĂĚ� ŽĨ� ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ���� ŵŽĚĞů� ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ƉƌĞ-ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ�ĨŽƌ�ŽŌĞŶ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͕�^�������ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ����EĞǆƵƐ�ĂƌĞ�ĞĸͲ
ĐŝĞŶƚůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�����ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ͘ ��Ŷ�^�������ŵŽĚĞů�ŝƐ����-ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�͞����
sŝĞǁ͟�Žƌ� ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�����ŵŽĚĞů͘� ^�������ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�
ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͕� ĂĚĚƐ�ƉĂƌƚƐ�Žƌ� ŐĞŽŵĞƚƌŝĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ� ;Ğ͘Ő͘� ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ĚƵŵŵǇ�ƉĂƌƚƐ� ƚŽ�
ĂƉƉůǇ�ĨŽƌĐĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŇƵŝĚ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ��&�Ϳ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ĂŶ� ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů͘ � ^�������ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƚŽ� ƌĞƉůĂĐĞ� ĂƩƌŝďƵƚĞ� ǀĂůƵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǀĞůŽĐŝƚǇ͕�ŵĞƐŚ�ƐŝǌĞ�ĞƚĐ͘Ϳ  ͘

��ƐŵĂƌƚ�ƐĞƚ-ƵƉ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�^�������ŵŽĚĞůƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂĐƌŽƐ�ĨŽƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĚĞĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĚĚͲ
ŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�^�������ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘� �ůƐŽ͕�ƵƐŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ĐĂͲ
ƉĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƉĂƌƚ� ůŝďƌĂƌŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ� ďŽƚŚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ����
ǀŝĞǁƐ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ  ͘

�� dŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�^�������ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ� 
Ϯ-ϯ�ƟŵĞƐ�ĂƐ�ƵƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďƵŝůĚ�ĮŶĂů�����ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ůŝďƌĂƌǇ͕�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŶƵĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘ 

ď͘ ���EĞǆƵƐ��ƵƚŽŵĂƟŽŶ͗�dŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͘��^ŝŵƵůĂƟŽŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƵƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ŵĞƐŚŝŶŐ͕�ƉůƵƐ�ŝŶƉƵƚ�ĚĞĐŬ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�����
ƚŽ� ���� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ϯ-ϰ� ƟŵĞƐ͕� ŽīĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ƵƐĞ� ĨŽƌ� ƌĞůŝĂďůĞ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ͕�ϳ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŶƵĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘ 

Đ͘ ^ŝŵƵůĂƟŽŶ� �ĂƚĂ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗� /ƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŽ� ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƚŽŽůƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐŝƚĞ͘�dŚĞ�^�D�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ĐĂůů����EĞǆƵƐ�ǀŝĂ�WǇƚŚŽŶ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐŚ�ĂŶĚ�ŝŶƉƵƚ�ĚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ũŽď͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƋƵĞƵĞ�ƵƉ�ũŽďƐ�ƉĞƌ����ͬ
���� ƐŽůǀĞƌ� ůŝĐĞŶƐĞ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕� ,W��ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĞƚĐ͘� dŚŝƐ� ĐĂŶ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ĞĸĐŝĞŶĐǇ� ĂŶŽƚŚĞƌ�Ϯ-ϯ�
ƟŵĞƐ͘� 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕����EĞǆƵƐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ďǇ�
ϱ-ϳ�ƟŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďǇ�ϳ-ϭϬ�ƟŵĞƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

���EĞǆƵƐ�ŵĞƚŚŽĚͲ
ŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂͲ
ƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ďǇ� 
ϱ-ϳ�ƟŵĞƐ 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

hƐĞ��ĂƐĞƐ� 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚǁŽ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƵƐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�
ƚǁŽ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŵŽĚĞůƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ-ƐƚĞƉ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ŵĞƐŚ͕�
ĂŶĚ�ƐŽůǀĞƌ�ŝŶƉƵƚ�ĚĞĐŬ͘ 

dŚĞ�ƚǁŽ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƌĞ�ĮƌƐƚ�Ă�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĚƌŽƉ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�,s���ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ͕�Ă�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ďƵƌŶĞƌ�ŵŽĚĞů͘�� 

dŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂůůǇ�ŚŝŐŚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ďĞůŽǁ͘ 

,s���DŽĚĞů 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ͗�,s���DŽĚĞů�hƐĞ��ĂƐĞ 

EKd�͗��ůů�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐͬďŽĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�^�>�^^Ύ�͞Ăŝƌ͘͟� 

�ƵƌŶĞƌ�DŽĚĞů 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ͗��ƵƌŶĞƌ�DŽĚĞů�hƐĞ��ĂƐĞ 

 

 

 

 

 

 

 

 

dǁŽ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�
ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�
ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƵƐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽŶĞ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů� 

 

 

�ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ 

 

�&��ƉŚǇƐŝĐƐ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

�Ɛ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞƐ�ϭϭ�ĂŶĚ�ϭϮ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘��dŚĞ�,s���ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ� ůŝŬĞ�ĞǀĂƉŽƌĂƚŽƌ͕�ŚĞĂƚĞƌ͕�ŇŽŽƌͺĚŽŽƌ�ĞƚĐ͘�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ďƵƌŶĞƌ�ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ůŝŬĞ�ŽƌŝĮĐĞ͕�ŚŽůĚĞƌ͕�
ĐŽŽŬ�ƚŽƉ�ĞƚĐ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ��&��ƉŚǇƐŝĐƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ŵŽĚĞůƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĂŶ�ŝŶŇŽǁ͕�
ŽƵƞůŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁĂůů͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞĮŶĞ�ŇƵŝĚ�ĐĞůů�ƐĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŵŝǆƚƵƌĞ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƌŶĞƌ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĐŽŵďƵƐƟŽŶ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,s���ŵŽĚĞů͘� ��ĞƐƉŝƚĞ�
ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͕�Ă�ƵƐĞƌ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�
ŐĞŽŵĞƚƌŝĞƐ͘� 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�^ĐŚĞŵĂƟĐ 
&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐĐŚĞŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďͲ
ƵƚĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ͗��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�^ĐŚĞŵĂƟĐ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ 

hƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǀĞƌƐĂƟůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�������ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕�Žƌ�Ă�����ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŝƚŚ�����ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĐĂŶ�ĂƩĂĐŚ�
ĂďŽǀĞ�ĐůĂƐƐ�ŶĂŵĞƐ�ĂƐ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐ�;^�>�^^ΎͿ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�
ĂĚĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŶĂŵĞƐ�;^�KDWͿ�ĨŽƌ�ĞĂƐŝĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů͘  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ĐŚĞŵĂƟĐ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ǀĞƌƐĂƟůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ŵŽĚĞů�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ 
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���EĞǆƵƐ�ZŽůĞƐ 
�Ɛ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞƐ�ƚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚĞ�ǁŽƌŬŇŽǁƐ�ǁŝƚŚ����EĞǆƵƐ͘ 

ϭ͘ �&��ĂŶĂůǇƐƚ͗� dŚĞ��&��ĂŶĂůǇƐƚ�ǁŝůů�ĂƵƚŚŽƌ�Ăůů�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĚĞĮŶŝŶŐ��&��ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨǇ� ƚŚĞŵ�ŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ�-�ƐĐŚĞŵĂƟĐͿ͕�ĐůĂƐƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĞŶƟƟĞƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ͗��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�hƐĞĚ�ĨŽƌ��ŽƚŚ�hƐĞ��ĂƐĞƐ 

EŽƚĞ͗� dŚĞ� ͞�ŽŵƉŽŶĞŶƚ� dƌĞĞ͟� ǁŝƚŚ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ;ƌŝŐŚƚ� ƉĂŶĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ŵŽĚĞů�'h/Ϳ�ŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�����ŵŽĚĞů�ŝŵƉŽƌƚĞĚ͘�� 

�Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ĂƵƚŚŽƌŝŶŐ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϱ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŝŶŇŽǁ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ƉĂŶĞů�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů  ͘

 

 

 

 

 

 

 

�&��ĂŶĂůǇƐƚƐ�ǁŝůů�
ĂƵƚŚŽƌ�Ăůů�ĂƩƌŝďͲ
ƵƚĞƐ�ĚĞĮŶŝŶŐ�&���
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐͲ
ŝĨǇ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂďůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϱ͗�/ŶŇŽǁ�WĂƌĂŵĞƚĞƌ�WĂŶĞů 
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Ϯ͘ ����ĚĞƐŝŐŶĞƌ͗�dŚĞ�����ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ĐůĂƐƐ�ŶĂŵĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�����ŵŽĚĞůƐ�ƐͬŚĞ�ĐƌĞĂƚĞƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭϲ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�^�>�^^Ύ�ĂŶĚ�^�KDW�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�
ǀĂůƵĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��&��ĂŶĂůǇƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů� ;ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ�ĂƌĞĂ� ŝŶƐŝĚĞ�ďůƵĞ�ďŽƌĚĞƌ� ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�
ϭϰͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϲ͗���������,s���DŽĚĞů 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�ZĞƵƐĂďŝůŝƚǇ 
&ŝŐƵƌĞ�ϭϳ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ƌĞƵƐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ĐƌĞĂƟŶŐ�ŵĞƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůǀĞƌ� ŝŶƉƵƚ�ĚĞĐŬƐ� ŝŶ� ƚŚƌĞĞ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƚĞƉƐ͗�ϭƐƚ� ĐƌĞĂƚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ϮŶĚ� ĐƌĞĂƚĞ�ŵĞƐŚ�ŵŽĚĞů͕�ϯƌĚ� ĐƌĞĂƚĞ� ƐŽůǀĞƌ� ŝŶƉƵƚ�ĚĞĐŬ͘�dŚĞ�ĂďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ƌĞƵƐĂďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŽŶ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�;����ďĞŚĂǀŝŽƌ�ůŝŬĞ�ŇŽǁ�ǀĞůŽĐŝƚǇ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�����ŵŽĚĞůƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭϳ͗��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞů�ZĞƵƐĂďŝůŝƚǇ 

 

 

dŚĞ�����ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚĞǆƚ�
ƐƚƌŝŶŐƐ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�
ĐůĂƐƐ�ŶĂŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
����ŵŽĚĞůƐ� 

 

 

 

 

 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůƐ�
ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞƵƐĂďůĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶ ����ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŇŽǁ�ǀĞůŽĐŝͲ
ƟĞƐ͕�ǁĂůů�ĂŶĚ�ŵĂͲ
ƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌͲ
ƟĞƐ͕ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵƵͲ
ůĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�����ŵŽĚĞůƐ 
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���EĞǆƵƐ��ďƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�����WƌŽĐĞƐƐĞƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� 
�Ɛ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂďŽǀĞ͕�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ 

Þ �ĞŵŽĐƌĂƟǌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĞŶĂďůŝŶŐ�����ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĞǀŽůǀĞ 

Þ ^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞ-ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŬŶŽǁ-ŚŽǁ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ 

Þ �ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�Žƌ�ďǇ�ǁŚŽŵ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĞĚ 

Þ sĂƐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�����ƚŽ�����ƐŽůǀĞƌ�ŝŶƉƵƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌŽďƵƐƚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ 

Þ �ƵƚŽŵĂƟŽŶ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ 

�ƚ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕����EĞǆƵƐ�ƵƐĞƌƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ͕�ƐĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƉƟŵŝǌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ŐĞƚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ŐĂŝŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕� ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ� ĐƌƵĐŝĂů� ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ǁŚĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�
ůĞĂǀĞ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�Žƌ�ƌĞƟƌĞ͘�� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ�ŶŽǀƵƐŶĞǆƵƐ͘ĐŽŵͬ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ŝŶĨŽΛŶŽǀƵƐŶĞǆƵƐ͘ĐŽŵ�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dƌĂĚĞŵĂƌŬ�EŽƟĐĞƐ 

���EĞǆƵƐ͕�&ůƵŝĚEĞǆƵƐ�ĂŶĚ�&��EĞǆƵƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�ŽĨ�EŽǀƵƐ�EĞǆƵƐ͕�/ŶĐ͘ 

�ƌĞŽ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ŽĨ�Wd� 

 

���EĞǆƵƐΖ��ďͲ
ƐƚƌĂĐƚ�DŽĚĞůŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ďĞŶĞĮƚƐ͗� 

 

sĂƐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ� 

 

�ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĐŽŵƉĂͲ
ƌĂďůĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ƌĞƐƵůƚƐ� 

 

�ĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞ-
ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ŬŶŽǁ-ŚŽǁ�ĂŶĚ�
ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ 

 

�ĞŵŽĐƌĂƟǌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� 

 

�ƵƚŽŵĂƟŽŶ�ŵƵĐŚ�
ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĞƚŚŽĚƐ 

 


