
/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺϴͬϭϴͬϮϬϮϮͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ͺͺ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝĚĂŶǇƵĞ
zĂŶŐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ͺͺ�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ƚŽǆŝĐŝƚǇ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŝŶ ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂĨƚĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ
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/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ
ǁŚŽŵ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ
ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

EŽŶĞ



WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗

ͺyͺͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ
ĨŽƌŵ͘
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/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ
ǁŚŽŵ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ
ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺyͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺyͺͺEŽŶĞ



ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺyͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺyͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗

/ ŚĂǀĞ ŶŽ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ͘



ͺͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ
ĨŽƌŵ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺϭϴ �ƵŐƵƐƚ ϮϬϮϮͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺ:ŝĂŶƌŽŶŐ �ŚĂŶŐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ͺͺ�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ƚŽǆŝĐŝƚǇ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŝŶ ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂĨƚĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ůŽĐĂůůǇ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŶŽŶͲƐŵĂůůͲĐĞůů ůƵŶŐ ĐĂŶĐĞƌ͗ Ă ƉŽŽůĞĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ŽĨ ��>'�ͬ�ůůŝĂŶĐĞ ƚƌŝĂůƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗ͺͺͺͺ7&5��������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ
ǁŚŽŵ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ
ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺyͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺyͺͺEŽŶĞ



ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺyͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺyͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
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DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ͺͺ�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ƚŽǆŝĐŝƚǇ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŝŶ ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂĨƚĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ůŽĐĂůůǇ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŶŽŶͲƐŵĂůůͲĐĞůů ůƵŶŐ ĐĂŶĐĞƌ͗ Ă ƉŽŽůĞĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ŽĨ ��>'�ͬ�ůůŝĂŶĐĞ ƚƌŝĂůƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗ͺͺͺͺ7&5��������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ
ǁŚŽŵ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ
ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺE/,hϬϭ &�� EŽƚ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽƌŬ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺ EŽŶĞ



ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺZŽĐŚĞ EŽƚ ƚŝĞĚ ƚŽ ƚŚŝƐ ƉŝĞĐĞ ŽĨ ǁŽƌŬ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

ͺͺͺͺ'ĞŶĞŶƚĞĐŚ WĞƌƐŽŶĂů ĨĞĞƐ ŶŽƚ ƚŝĞĚ ƚŽ ƚŚŝƐ ƉŝĞĐĞ ŽĨ ǁŽƌŬ

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗

+3 UHSRUWV SHUVRQDO IHHV IURP *HQHQWHFK� VWRFNV IURP 5RFKH� DQG 1,+8�� )'$ JUDQW� RXWVLGH
WKH VXEPLWWHG ZRUN�



ͺyͺͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ
ĨŽƌŵ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ͺͺͺͺϴͬϭϴͬϮϬϮϮͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ͺͺyŝĂŽĨĞŝ tĂŶŐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ͺͺ�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ƚŽǆŝĐŝƚǇ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŝŶ ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂĨƚĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ůŽĐĂůůǇ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŶŽŶͲƐŵĂůůͲĐĞůů ůƵŶŐ ĐĂŶĐĞƌ͗ Ă ƉŽŽůĞĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ŽĨ ��>'�ͬ�ůůŝĂŶĐĞ ƚƌŝĂůƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗ͺͺͺͺ7&5��������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ
ǁŚŽŵ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ
ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺE/, ŐƌĂŶƚƐ EŽƚ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽƌŬ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺ EŽŶĞ



ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗

, KDYH QR UHOHYDQW FRQIOLFW RI LQWHUHVW WR GHFODUH�



ͺyͺͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ
ĨŽƌŵ͘


