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DĂŶĚĂƚŽƌǇ��ĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯͲϯϬ
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^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�'ƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�dƌĂŝů�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϰ
KƌŐĂŶŝǌŝŶŐ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�dƌĂŝů�EĞƚǁŽƌŬ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϱ
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϳ
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϵ
�ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŽƚĞŶƚŝĂů�dƌĂŝůƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϭϮ
�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƚƌĞĞƚƐ�Θ�tĂůŬĂďůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϭϳ
�ǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�dƌĂŝů�^ǇƐƚĞŵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϭϴ
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ͕ dƌĂŝůƐ�Θ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ��ŶĂůǇƐŝƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰͲϮϭ
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ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�sĂůƵĂďůĞ�WƵďůŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱͲϭ
KƚŚĞƌ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱͲϯ
KƚŚĞƌ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱͲϲ
^ĞůĨͲ�ŝƌĞĐƚĞĚ�KƵƚĚŽŽƌ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱͲϴ
ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�EĞĞĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱͲϴ

WĂƌŬ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲͲϭ
WĂƌŬ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�KǀĞƌǀŝĞǁ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲͲϱ
WĂƌŬ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�EĞĞĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲͲϱ

ϱϬ�zĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϭ
dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϭ
WƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�DŝƐƐŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϮ
&ŝŶĂŶĐĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϮ
�ŶŶƵĂů��ƵĚŐĞƚŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϯ
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϯ
/ŶͲ<ŝŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϰ
^ƚĂĨĨŝŶŐ�ĂŶĚ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϰ
�ŐĞŶĐǇ��ŽĂƌĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϱ
WƌŽŐƌĂŵ�WĂƌƚŶĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϱ
WƌŽŐƌĂŵ�>ŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƚǇ�hƐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϲ
WƌŽŐƌĂŵ�ZĞǀĞŶƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϲ
WƌŽŐƌĂŵ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϳ
WƌŽŐƌĂŵ�WƌŽŵŽƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳͲϳ

sŝƐŝŽŶ͕ DŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ�'ŽĂůƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϭ
'ŽĂů ϭ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϮ
'ŽĂů�Ϯ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϭϭ
'ŽĂů�ϯ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϭϯ
�ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϮϭ





3ODQ�6XPPDU\ �

3ODQ�6XPPDU\
dǁĞůǀĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ�ŚĂǀĞ ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚŝƐ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
WĂƌŬ͕ ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ Θ KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��dŚĞ�
WůĂŶ ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘

� ǀŝƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ ĂŶĚ�Ă ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�
ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘��
dŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘

^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�sŝƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ
^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ŝƚƐ�
ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂ͕�ƚƌĂŝů͕�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘���
ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞͲƚŽͲŚŽŵĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲƉƌŽŵŽƚĞĚ͕�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůǇ�ƉƌŝĐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘�WĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ƐĂĨĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǀŝƐŝƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ͕�ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƚŚĞ�
�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐƐĞƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͕�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶŝŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ�ƉĂƌŬƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐƌĞĞŬƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ͕�ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�DŝƐƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ
dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĞůůͲŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘
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dŚĞ�WůĂŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘��^ƉĞĐŝĨŝĐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŐŽĂů�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ϴ͘

'ŽĂů�ϭ͗ �ƐƚĂďůŝƐŚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ͕�
ƐŽĐŝĂůŝǌĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ĂĐƚŝǀĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƉĂƌŬ ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉĂƌŬ�ĂĐƌĞĂŐĞ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗DĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗ �ǆƉĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗ WƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϱ͗ �ƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϲ͗ WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

'ŽĂů�Ϯ͗ �ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚƌĂŝůƐ ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗hŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞĂƌ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͘

'ŽĂů�ϯ͗ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϭ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗ WƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗ /ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘
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^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�Ϯ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ůůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ /ĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�
ĨŽƌŐĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗ >ĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗ �ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ŶĞƚǁŽƌŬ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗tŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϯ͗�WĂƌŬ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�&ĂĐŝůŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗DĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϰ͗�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗'ƌŽǁ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗ �ǆƉĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗ WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗ �ŵďƌĂĐĞ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĞŶŝŽƌƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϱ͗ /ĚĞŶƚŝĨǇ�ŵŽƌĞ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϲ͗hƉĚĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϳ͗ �ŶŚĂŶĐĞ�ŶŽŶͲ�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϱ͗�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ &ƵŶĚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘
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dŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͕ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WůĂŶ͘

ϭ͘ �ĚŽƉƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WĂƌŬ͕�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ Θ KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ

Ϯ͘ DĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ��ĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ʹ �ƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�
DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ďǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘��

�ƵŝůĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ ǁŝƚŚ�ĂŶ ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƵƐĞ͕�ďƌĂŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŐƵŝĚĞ͘

�ĞǀĞůŽƉ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

WƌŽŵŽƚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͕�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĂƉ͘

^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ�ƉĂƌŬ�ƌƵůĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

ϯ͘ /ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ��ǆŝƐƚŝŶŐ�WĂƌŬƐ�ƚŽ�WƌŽǀŝĚĞ�^ĂĨĞ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�Ăƚ��ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ĂƌŽŶ�<ƌĞĂŐĞƌ�
WĂƌŬ͕�^Ƶŵŵŝƚ�^ƚĂƚŝŽŶ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�'ƌŽǀĞ͕��ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕�
�ůďƌŝŐŚƚ͛Ɛ�tŽŽĚƐ͕�tĂůďŽƌŶ��ǀĞŶƵĞ�WĂƌŬ͕��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ�WŽƌƚ��ůŝŶƚŽŶ�WĂƌŬ�ƚŽ�
ďĞ�ĂŐĞͲƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�ůŽŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ��ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕�
�ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ��ĂůůĨŝĞůĚ��ŽŵƉůĞǆ͕�&ĂŶĞůůŝ�WĂƌŬ͕�&ŝƐŚĞƌ͛Ɛ��Ăŵ͕�ĂŶĚ��ƵďƵƌŶ�
DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘

�ĞǀĞůŽƉ�tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ƌĞĂ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ͘

ϰ͘ �ǆƉĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ��ŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů��ƌĞĂƐ

�ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƐƐŝǀĞ�
ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚͬ^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ůĂŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�W�͕��ŽƌŽƵŐŚ͕�&ŝƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�dƌĂŝůͬ:ŽŚŶ�
�ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͘��^ĞĞŬ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�W����EZ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ͘

^ĞĞŬ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ͕�>ŝƚƚůĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�
ZŝǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůĞ�ĐƌĂĨƚ�ĂŶĚ�ĨŝƐŚŝŶŐ͘
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ϱ͘ �ĞǀĞůŽƉ�DĂŶĚĂƚŽƌǇ��ĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WĂƌŬůĂŶĚ�KƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ʹ �ĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�Žƌ�
ĨĞĞͲŝŶͲůŝĞƵ�ƚŽ�ŐĂƌŶĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ϲ͘ �ǆƉĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ

'ƌŽǁ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘

�ǆƉĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ͕�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ ǁŝƚŚ�Ă�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ͘

WƌŽǀŝĚĞ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�
ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘

�ǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ��ŽƌŽƵŐŚ͕�WŽƌƚ��ůŝŶƚŽŶ��ŽƌŽƵŐŚ͕�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�
DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘�

ϳ͘ WƵƌƐƵĞ�dƌĂŝů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂƐ ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞŶĐǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘���ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�
ďŝĐǇĐůĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘

WƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ŽŚŶ��͘��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ��ŽƌŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�
dŽǁŶƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�Ă�ƚƌĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ƌĂŝů�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ��ŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘��
^ĞĞŬ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�W����EZ͘

ϴ͘ /ŵƉƌŽǀĞ�WĂƌŬ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ

KĨĨĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŝŶͲƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƵďůŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ƐƚĂĨĨ�ŽŶ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘

/ŶƐƉĞĐƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĞĚ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂĨĨ ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘

ϵ͘ ^ƵƐƚĂŝŶ ĂŶĚ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�WĂƌŬƐ͕�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝůƐ

�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĞ�
�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďƵĚŐĞƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ĂŶĚ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘



� 3ODQ 6XPPDU\

ϭϬ͘ �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ůůŝĂŶĐĞƐ

&ŽƌŐĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�'ĞŝƐŝŶŐĞƌͲ^ƚ͘�>ƵŬĞ͛Ɛ�,ŽƐƉŝƚĂů ƚŽ ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ ƐŚĂƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

tŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WůĂŶ ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚǁĞůǀĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘��
dŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ǁŝůů�ĂŶĐŚŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WůĂŶ ǁŚŝůĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

�Ɛ�ĂŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�WůĂŶ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘��dŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĐĂƌǀĞĚ�ŝŶ�ƐƚŽŶĞ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌŽĂĚ�ŵĂƉ�ƚŚĂƚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŐŽĂůƐ �͘�/ƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞŝǌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕ŵĞĞƚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�WůĂŶ ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��^ƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ �͘�dŚĞ�WůĂŶǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�
DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽƵŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ Ă�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ŬĞǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ŚĞƌĞ͘


