
,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ŽŶĐĞƉƚƐ
ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăǁ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŝ͘
ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăǁŝŝ͘
<ĞǇ��ĂƐĞƐŝŝŝ͘
^ƵĞ�ǀ�,ŝůů�;ϭϵϵϵͿ͗�&ŽƌĞŝŐŶ�WŽǁĞƌŝǀ͘

Ă͘

ZƵůĞ�ŽĨ�>Ăǁ͕�^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
dŚĞ�Ζ^ƚĂƚĞΖŝ͘
ZƵůĞ�ŽĨ�>Ăǁŝŝ͘
^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WŽǁĞƌƐŝŝŝ͘
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚŝǀ͘
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƐƚ�WĂƌƚǇ�ǀ��ƚŚ�;ϭϵϱϭͿ͗��ĞĨĞŶĐĞ�WŽǁĞƌǀ͘

ď͘

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͗�<ĞǇ��ĂƐĞƐ
>ĂŶŐĞƌ�ǀ��ƚŚ�;ϭϵϵϲͿ͗��ŽŵƉƵůƐŽƌǇ�sŽƚŝŶŐŝ͘
:ŽĚĚ�ǀ�DĐ<ĞŽŶ�;ϭϵϮϲͿ͗��ŽŵƉƵůƐŽƌǇ�sŽƚŝŶŐ�ͬ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�sŽƚŝŶŐŝŝ͘

Đ͘

&ĞĚĞƌĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ
/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞŝ͘
dŚĞŽƌŝĞƐŝŝ͘
&ĞĚĞƌĂůŝƐŵŝŝŝ͘
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŝǀ͘
�ǆƉĂŶĚŝŶŐ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�WŽǁĞƌƐǀ͘
�ŶŐŝŶĞĞƌƐ��ĂƐĞ�΀ϭϵϮϬ΁͗�ZĞƐĞƌǀĞĚ�^ƚĂƚĞ�WŽǁĞƌƐǀŝ͘

Ě͘

ϭ͘

dŚĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ
>ĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�WŽǁĞƌ͕�WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�WƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ

tŚĂƚ�ŝƐ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͍ŝ͘
WƌŝǀŝůĞŐĞŝŝ͘
WŽǁĞƌƐŝŝŝ͘
/ŵŵƵŶŝƚŝĞƐŝǀ͘
WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞƐǀ͘
WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�^ŽǀĞƌŝŐŶƚǇǀŝ͘
hŶŝŽŶ�^ƚĞĂŵƐŚŝƉ��Ž�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǀ�<ŝŶŐ ;ϭϵϴϴͿ͗��ǆƚƌĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇǀŝŝ͘

Ă͘

&ƵŶĐƚŝŽŶƐ͕��ůĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ĞůĞŐĂƚĞĚ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ
�ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇŝ͘
ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞƐŝŝ͘
�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐŝŝŝ͘
�ĞůĞŐĂƚĞĚ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶŝǀ͘
�ŽŵŵŝƚƚĞĞƐǀ͘
sŝĐƚŽƌŝĂŶ�^ƚĞǀĞĚŽƌŝŶŐ�ǀ��ŝŐŶĂŶ�΀ϭϵϯϭ΁͗��ĞůĞŐĂƚĞĚ�WŽǁĞƌǀŝ͘

ď͘

Ϯ͘

dŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�WŽǁĞƌƐ

^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�WŽǁĞƌŝ͘
WƌĞƌŽŐĂƚŝǀĞ�WŽǁĞƌƐŝŝ͘
EĂƚŝŽŶŚŽŽĚ�WŽǁĞƌŝŝŝ͘

Ă͘
ϯ͘

�ŽŶƚĞŶƚƐ
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ϰ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ ϳ͗ϰϬ��D



ZƵĚĚŽĐŬ�ǀ�sĂĚĂƌůŝƐ�;ϮϬϬϭͿ͗��ǆĐůƵĚŝŶŐ��ůŝĞŶƐ�ĂŶĚ�hŶůĂǁĨƵů��ĞƚĞŶƚŝŽŶŝǀ͘

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ
�ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇŝ͘
WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�KǀĞƌƐĞĞŝŶŐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞŝŝ͘
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�KǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞŝŝŝ͘
WƵďůŝĐ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�KǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞŝǀ͘
�ĂƌƌŝĞƌƐǀ͘
�ŽŵĐĂƌĞ�ǀ��ĂŶĞƌũŝ�΀ϮϬϭϵ΁͗��ͲWŽůŝƚŝĐĂů�WƵďůŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞǀŝ͘

ď͘

dŚĞ�:ƵĚŝĐŝĂƌǇ
:ƵĚŝĐŝĂů�WŽǁĞƌ

,ŝƐƚŽƌǇŝ͘
/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞŝŝ͘
^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�WŽǁĞƌŝŝŝ͘
:ƵĚŝĐŝĂů�WŽǁĞƌŝǀ͘
dŚŽŵĂƐ�ǀ�DŽǁďƌĂǇ�;ϮϬϬϳͿ͗��ŚĂŵĞůĞŽŶ�WƌŝŶĐŝƉůĞǀ͘
<ĂďůĞ��ŽĐƚƌŝŶĞ�ĂŶĚ�<ŶŝŐŚƚǀŝ͘

Ă͘

:ƵĚŝĐŝĂů�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�WŽǁĞƌƐ
WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�:ƵĚŝĐŝĂů�ZĞǀŝĞǁŝ͘
^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�WŽǁĞƌ�ƚŽ�ZĞǀŝĞǁŝŝ͘
ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�WƌĞƌŽŐĂƚŝǀĞ�WŽǁĞƌƐŝŝŝ͘
KƵƐƚŝŶŐ�:ƵĚŝĐŝĂů�ZĞǀŝĞǁŝǀ͘
�ŽŝůĞƌŵĂŬĞƌΖƐ��ĂƐĞ͗�:ƵĚŐĞƐ��ǆĞƌĐŝƐŝŶŐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�WŽǁĞƌǀ͘
>ŝŵďƐ�ŽĨ��ŽŝůĞƌŵĂŬĞƌΖƐ��ĂƐĞǀŝ͘
WĞƌƐŽŶĂ��ĞƐŝŐŶĂƚĂǀŝŝ͘
WůĂŝŶƚŝĨĨ�^ϭϱϳ�ǀ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�;ϮϬϬϯͿ͗�KƵƐƚŝŶŐ�:ƵĚŝĐŝĂů�ZĞǀŝĞǁǀŝŝŝ͘

ď͘

ϰ͘

&ƌĞĞĚŽŵƐ�ĂŶĚ�ZŝŐŚƚƐ
�ǆƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�/ŵƉůŝĞĚ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ZŝŐŚƚƐ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŝ͘
,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ��ǆĂŵƉůĞƐŝŝ͘
�ŽŵŵŽŶ�>Ăǁ�ZŝŐŚƚƐŝŝŝ͘
�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ZŝŐŚƚƐŝǀ͘
/ŵƉůŝĞĚ�ZŝŐŚƚƐǀ͘

Ă͘

�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů��ŚĂŶŐĞ ĂŶĚ��ŝůů�ŽĨ�ZŝŐŚƚƐ
�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů��ŚĂŶŐĞŝ͘
�ƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶ��ŐĂŝŶƐƚ�Ă��ŝůů�ŽĨ�ZŝŐŚƚƐŝŝ͘

ď͘

,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ͕�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�>Ăǁ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŝĞƐ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�>Ăǁ�ĂŶĚ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐŝ͘
hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐŝŝ͘
dƌĞĂƚŝĞƐŝŝŝ͘

Đ͘

�ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ�WĞŽƉůĞƐ�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ
^ĞůĨͲ�ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ŽǀĞƌŝŐŶƚǇŝ͘
�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ZĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶŝŝ͘
dƌĞĂƚŝĞƐŝŝŝ͘
hůƵƌƵ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚŝǀ͘
tĂůŬĞƌ�ǀ�E^t�;ϭϵϵϰͿ͗�^ŽǀĞƌŝŐŶƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZƵůĞ�ŽĨ�>Ăǁǀ͘

Ě͘

ϱ͘



<ĞǇ��ĂƐĞƐ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĂƉŝƚĂů�dĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ǀ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�;ϭϵϵϮͿ͗�&ƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�WŽůŝƚŝĐĂů�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ

ŝ͘

�ůͲ<ĂƚĞď�ǀ�'ŽĚǁŝŶ ;ϮϬϬϰͿ͗��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ĞƚĞŶƚŝŽŶŝŝ͘

Ğ͘



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
WƌŝǀĂƚĞ�ůĂǁ͗�ŐŽǀĞƌŶƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞͻ

WƵďůŝĐ�ůĂǁ͗
ΗdŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇΗ

ż

>ĞŐĂů�ƌĞĂůŝƐŵ͗�ΗǁĞ�ŵƵƐƚ�ůŽŽŬ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ΖǁŽƌĚƐ�Žƌ�ƌƵůĞƐΖ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁΗż
Η�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ ŝƚƐ�ŵĂŝŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚΖƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ůĂǁ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�΀h<�ĂŶĚ�h^΁͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƵŶŝƋƵĞůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ůĂǁΗ

ż

ΗZĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ǁŚŝĐŚ�ƚŚĂƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞΗż
^ŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͗�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�;ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐͿż
�ĞƌƌŝĚĂ�;ϮϬϬϮͿ͗�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂĐƚ�ŽĨ�;ƉŽůŝƚŝĐĂůͿ�ĨŽƌĐĞ ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ǀŝŽůĞŶĐĞ ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�Ăůů�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƚŝŵĂĐǇ ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ

ż

sĂůƵĞƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ůĂǁ͗
&ƌĞĞĚŽŵ͗�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�;Ğ͘Ő͘�DĂŬĞ�
ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�
ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐͿ

ż

�ƋƵĂůŝƚǇ͗�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ǁŽƌƚŚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ͕�Ăůů�
ĂƌĞ�ĞƋƵĂů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůĂǁ�;ďƵƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ�ĂĨĨĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵƐ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌƐͿ

ż

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽŽĚ�;Ğ͘Ő͘��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ƐĂĐƌŝĨŝĐĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ǁĂƌͿ

ż

ż

ͻ

WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƐƵƉƌĞŵĂĐǇ͗
�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ƚŚĞŽƌǇ͗�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ă�ŶĂƚŝŽŶ�ĐĂŶΖƚ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůǇ�ďŝŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐż
��ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ďŽĚǇ ŝƐ�ƐƵƉƌĞŵĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�
Žƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ďŽĚŝĞƐ

ż

'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ĐĂŶΖƚ�ŽǀĞƌƌƵůĞ ŝƚƐ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ƉĂƐƐ�ůĂǁƐ�ƚŚĂƚ�
ĨƵƚƵƌĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ

ż

ͻ

WŽƉƵůĂƌ�^ŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͗
dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ůĂǁ͛Ɛ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ ŐŝǀĞƐ�ŝƚ�ŝƚƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇż
^ŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐΖ�ƌƵůĞ͗�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ

ż

ͻ

ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăǁ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ͗

/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĂǁ͗ ůĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƋƵĞƐƚ͕�ĐĞƐƐŝŽŶ�;ƚƌĞĂƚǇ�ŵĂŬŝŶŐͿ�Žƌ�
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ

ż

^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ͗�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�ďĞŝŶŐ�ƵŶŝŶŚĂďŝƚĞĚ͕�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�Ăůů��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�
ĨŽƌĐĞ

ż

dŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĐŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ŚĞůĚ�ŝŶǀĂůŝĚ ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�DĂďŽ ĐĂƐĞż

ͻ

tŝůůŝĂŵ��ůĂĐŬƐƚŽŶĞ͗
�ŝƌƚŚƌŝŐŚƚ�ŽĨ�Ăůů��ŶŐůŝƐŚ�ƉĞŽƉůĞ ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁƐż

ͻ

ϭĂ͘�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăǁ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
DŽŶĚĂǇ͕�ϭϯ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ ϲ͗Ϯϲ��D



�ĂǀĞĂƚ͗�ΗŽŶůǇ�ůĂǁƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ĐŽůŽŶǇΗż
�ŶŐůŝƐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůĂǁƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽůŽŶǇ ;ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘

ż

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽƵƌƚƐ��Đƚ�ϭϴϮϴ�;ϵ�'ĞŽ�ϰ͕�ĐϴϯͿ͗
^ƵƉƌĞŵĞ�ĐŽƵƌƚ͗�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁĂƐ�ΖĂƉƉůŝĐĂďůĞΖ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚż
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽƵƌƚƐ��Đƚ͗�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŚĂƚ��ůĂĐŬƐƚŽŶĞ�ŚĂĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŵƉůŝĐŝƚůǇż
�ůů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵĞƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ŽŶ�Ϯϱ�:ƵůǇ�ϭϴϮϴ ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ĂŶĚ�sĂŶ��ŝĞŵĞŶΖƐ�>ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ŐŝǀĞŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ

ż

ͻ

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�WŚŝůŝƉ�ďǇ�>ĞƚƚĞƌƐ�WĂƚĞŶƚ͗�͞ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶĐŝůŝĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂĨĨĞĐƚŝŽŶƐ͕�ĞŶũŽŝŶŝŶŐ�Ăůů�ŽƵƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ĂŵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͟

ͻ

dƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ ŽĨ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Ăƚ��ĂƉƚĂŝŶ��ŽŽŬ�ĚŝƐĐƌĞĚŝƚƐ ƚŚĞ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ůĞŐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ��ŶŐůŝƐŚ�>Ăǁ

ͻ

WƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ�ŝŶŚĞƌŝƚŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁƐ͗
DŽƐƚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁƐ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ ĨŽƌ�ĐŽůŽŶǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐż
>ĂǁƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ ŽǀĞƌ��ƵƐƚůŝŝ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ż
EŽƚ�Ă�ŵƵůƚŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ůĂǁǇĞƌƐͬůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞͬƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ

ż

�ŝĚŶ͛ƚ�ĐĂƌƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ ŽĨ�ůĂǁ�ďŽŽŬƐ�ż
dŽŽŬ�Ă�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁƐ ŽĨ�ŶĞǁ�ůĂǁƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞƐ�ż
dŽ�ĂƐŬ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽŶ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ż

ͻ

tŝůůŝĂŵ��ůĂĐŬƐƚŽŶĞ�;ϭϳϵϭͿ͗�Ηŝƚ�ŚĂƚŚ�ďĞĞŶ�ŚĞůĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĂŶ�ƵŶŝŶŚĂďŝƚĞĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ ďĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶƚĞĚ�ďǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Ăůů�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁƐ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�
�ŶŐůŝƐŚ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ŵĂŶǇ�ĂŶĚ�
ǀĞƌǇ�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ͘�^ƵĐŚ�ĐŽůŽŶŝƐƚƐ�ĐĂƌƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŽŶůǇ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁ�ĂƐ�ŝƐ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĨĂŶƚ�ĐŽůŽŶǇΗ

ͻ

�ŽůŽŶǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ͗ ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽƵƌƚͻ
DƵĐŚ�ůĂƚĞƌ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�;ƉŽǁĞƌ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�
ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ũƵĚŝĐŝĂƌǇͿ

ͻ

/ŵƉĞƌŝĂů�ƌĞƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͗ ďƌŝĞĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͗
EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ��Đƚ�ϭϴϮϯ ;^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ͕�>ĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ��ŽƵŶĐŝůͿ͗�ŐĂǀĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ ĂƐ�
�ŶŐůŝƐŚ�ũƵĚŐĞƐ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŵĂůů�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĐŽƵŶĐŝů͕�ůĂǁƐ�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ƌĞƉƵŐŶĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁƐ�ŽĨ�
�ŶŐůĂŶĚ�;ďƵƚ�ΗƌĞƉƵŐŶĂŶƚΗ�ǀĂŐƵĞͿ͕�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ƵŶůĞƐƐ�ƵƌŐĞŶƚ�
ĞƚĐ͘

ż

ϭϴϮϱ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͗�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽƵŶĐŝů ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵĂƚƚĞƌƐ͕�ƚƌŝĂů͕�ĞǆƉŝƌĞĚ�ϭϴϮϴ

ż

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽƵƌƚƐ��Đƚ�ϭϴϮϴ�Ɛ�Ϯϰ͗�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ǁŚĂƚ��ůĂĐŬƐƚŽŶĞ ƐƚĂƚĞĚ͕�Ăůů�ůĂǁƐ�
ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ŽŶ�Ϯϱ�:ƵůǇ�ϭϴϮϴ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ƐƵƉƌĞŵĞ�
ĐŽƵƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ͕�Ăůů�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ďǇ�ΗƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌĐĞΗ

ż

hŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶ�>Ăǁ͗�ĞĂĐŚ�ƐƚĂƚĞΖƐ��>�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�dK'�d,�Z ;ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇͿ͕�ĞĨĨĞĐƚĞĚ�
ďǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƚŽ�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝů͕�ŶŽƚ�ĨƌŽǌĞŶ�ŝŶ�ĨŽƌŵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ϭϵϮϴ

ż

�ŽůŽŶŝĂů�>ĂǁƐ�sĂůŝĚŝƚǇ��Đƚ�ϭϴϲϱ͗�ůŝƐƚƐ�ĂĐƚƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ŶŽ�ĐŽůŽŶŝĂů�ůĂǁ�
ŝŶǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞƉƵŐŶĂŶĐǇ�ƵŶůĞƐƐ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶǇ�
;ĞǆƉƌĞƐƐ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶͿ

WŚŝůŝƉ�ǀ��ǇƌĞ�ϲ�Y��ϭ͗�ŶĂƌƌŽǁ�ƚĞƐƚ ;ůŝƚƚůĞ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĞĚͿ�

ż

ͻ



&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶż

^ƚĂƚƵƚĞ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�ϭϵϯϭ͗��ƌŝƚŝƐŚ�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ŵĂŬŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ ĨŽƌ�ŝƚƐ�
ĚŽŵŝŶŝŽŶƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ��ĚŽŵŝŶŝŽŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�;ĚŝĚŶΖƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�
ƵŶƚŝů�ϭϵϰϮͿ

ż

^ƚĂƚƵƚĞ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ��ĚŽƉƚŝŽŶ��Đƚ�ϭϵϰϮ͗�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ƌĞƉƵŐŶĂŶĐǇ ĨŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐż
�ƵƐƚƌĂůŝĂ��Đƚ�ϭϵϴϲ͗�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƌĞƉƵŐŶĂŶĐǇ͕�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƚŽ�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝůż

<ĞǇ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͗
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚż
:ƵĚŝĐŝĂů ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞż

ͻ

<ĞǇ��ĂƐĞ
�ŽŽƉĞƌ�ǀ�^ƚƵĂƌƚ�;ϭϴϴϵͿ͗�ŝŶĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͗

/ƐƐƵĞ͗�ǁŚĞƚŚĞƌ�ůĂǁ�ŽĨ�ƉĞƌƉĞƚƵŝƚŝĞƐ ĞǆŝƐƚĞĚ�ŝŶ�E^t�Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽůŽŶǇż
,ĞůĚ͗�ŝŶĂƉƉůŝĐĂďůĞż
'ƌĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ�ĐŽůŽŶŝƐƚƐ ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉĞĐƵŶŝĂƌǇ�ƉƌŽĨŝƚż
/ŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĨŽƌĞƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƉƵďůŝĐ�ƵƐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ůĂŶĚ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƌƵůĞ�ǁĂƐ�
ůĂƚĞƌ�ĂĚŽƉƚĞĚͿ

ż

>ŽƌĚ�tĂƚƐŽŶ͗�͞ǀĞƌǇ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă��ŽůŽŶǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƋƵĞƐƚ�Žƌ�
ĐĞƐƐŝŽŶ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă��ŽůŽŶǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�
ŽĨ�Ă�ƚƌĂĐƚ�Žƌ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĂůůǇ�ƵŶŽĐĐƵƉŝĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞƚƚůĞĚ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ�Žƌ�ƐĞƚƚůĞĚ�ůĂǁ͕�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�ĂŶŶĞǆĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝƚŝƐŚ�ĚŽŵŝŶŝŽŶƐ͘�dŚĞ��ŽůŽŶǇ�ŽĨ�E^t�
ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ĐůĂƐƐ͟

ż

ͻ

^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǀ�dƌŝŐǁĞůů�;ϭϵϳϵͿ͗�ůĂƚĞƌ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ͗
/ƐƐƵĞ͗�ƌƵůĞ�ŝŶ�^ĞĂƌůĞ�ǀ�tĂůůďĂŶŬ�;ϭϵϰϳͿ ŚĞůĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐŚĞĞƉ�
ĨƌŽŵ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͕�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ��>�ƌƵůĞ�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�^�͍

ż

,ĞůĚ͗��>�ŶŽƚ�ĨƌŽǌĞŶ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͕�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐŶΖƚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ăƚ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŵĞĂŶƚ�ŝƚ�
ĐĂŶΖƚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ

ż

/ŶǀĞƌƐĞ�ŶŽƚ�ƚƌƵĞ͗�ΗƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ŶŽƌ�Ă�ůĂǁ�ƌĞĨŽƌŵ�ĂŐĞŶĐǇΗż
'ŝďďƐ�:͗�ΗůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂĨƚĞƌ ΀ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ΁�ǁŝůů�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͙��Ƶƚ�
ƚŚĞ��>�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝƐ ŶŽƚ�ĨƌŽǌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝŶ�ϭϴϯϲ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵŽŶ�ůĂǁ�ƌƵůĞƐ�ĂƐ�ĞǆƉŽƵŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͙ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ��ŽŶŽŐŚƵĞ�ǀ�^ƚĞǀĞŶƐŽŶ�΀ϭϵϯϮ΁ ďĞĐĂŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŽĨ�^��ŝŶ�ϭϴϯϲ͕�
ŝƚ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂƐĞ͕�ĨŽƌŵĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŽĨ�^��ĨƌŽŵ�ϭϴϯϲ�ŽŶǁĂƌĚƐ�΀ƚŚŝƐ΁�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��>�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ůŝĞ�ĚŽƌŵĂŶƚ�ƵŶƚŝů�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞŵΗ

ż

ͻ

hŶŝŽŶ�^ƚĞĂŵƐŚŝƉ��Ž�ŽĨ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ǀ��ƚŚ�;ϭϵϮϱͿ͗�ƌĞƉƵŐŶĂŶĐǇ͗
/ƐƐƵĞ͗�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉƵŐŶĂŶĐǇ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĂĨƚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂƚŝŽŶ͍ż
,ĞůĚ͗�zĞƐ͕��ŽŶƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ĚŝĚŶΖƚ�ƌĞƉĞĂů��ŽůŽŶŝĂů�>ĂǁƐ�sĂůŝĚŝƚǇ��Đƚ ;ŶŽƚ�ŝŵƉůŝĞĚͿż
>ĂƚĞƌ͗

^ƚĂƚƵƚĞ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͗�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƵŶƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ��ĐƚƐ͗�ƐƚĂƚĞƐ ƵŶƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ�

ż

ͻ

�ŝƐƚƌŝĐŝĐ�ǀ�ZŽŬŽǀ�;ϭϵϳϲͿ͗�ůĂƚĞƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͗
/ƐƐƵĞ͗�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐůĂŝŵ�ŝŶ�E^t�ǁĂƚĞƌƐ�Ͳ DĞƌĐŚĂŶƚ�^ŚŝƉƉŝŶŐ��Đƚ ;ŝŵƉĞƌŝĂů�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶͿ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ďƵƚ�ůĂƚĞƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ��Đƚ ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϭϵϱϴ�Ͳ ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĂĐƚ�
ĂƉƉůǇ�ŝŶ�E^t͍�;ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ΗƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌĐĞΗ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶŝĞƐͿ͕�ĚŝĚŶΖƚ�
ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ƐƚĂƚĞ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌĐĞ͕�ďƵƚ�ĚŝĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�;�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ż
ͻ



ĚŽŵŝŶŝŽŶƐͿ
,ĞůĚ͗��Đƚ ĂƉƉůŝĞĚ�ďƵƚ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇż
DĂƐŽŶ�:͗Η�ΗƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞƐ�Ɛ�ϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƚĞ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ ŝƐ�ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�
ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŶĂƚŝŽŶŚŽŽĚ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶĚĞŶƚĞĚ�
ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�^ƚĂƚĞ͕�ǁŚŝůĞ�ďĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ ƚŽ�ƚŚĂƚ�^ƚĂƚĞΗ

ż

:ĂĐŽď�:͗�Ηh<�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵůĨŝů�Ă�ƚƌĞĂƚǇ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĂƌƚǇ�
ƚŽΗ

ż

DƵƌƉŚĞǇ�:͗�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞͬůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ
WŽƉƵůĂƌ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͗�ΗƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ͕�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞΗ�;EĂƚŝŽŶǁŝĚĞ�EĞǁƐ�;ϭϵϵϮͿͿ

�

ZĂĚŝĐĂů�ǀŝĞǁ͍�;EKd�͗�ďĞĨŽƌĞ �ƵƐƚƌĂůŝĂ��ĐƚͿ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĂƉŝƚĂů�dĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ǀ��ƚŚ�;ϭϵϵϮͿ͗�ΗƵůƚŝŵĂƚĞ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉĞŽƉůĞ�;�hd ŶŽƚ�ƵŶƚŝů�ĂĨƚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��Đƚ͗�ΗƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů�WĂƌůŝĂŵĞŶƚΗ

�

KƌŝŐŝŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͗��ƌŝƚŝƐŚ�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ�
KŶŐŽŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͗��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉĞŽƉůĞ�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ ǁŚĞƚŚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂĐƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�

ż

�ŚŝŶĂ�KĐĞĂŶ�^ŚŝƉƉŝŶŐ��Ž�ǀ�^��;ϭϵϳϵͿ͗�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌĐĞ͗
/ƐƐƵĞ͗�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�DĞƌĐŚĂŶƚ�^ŚŝƉƉŝŶŐ��Đƚ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�DƵƌƉŚĞǇ�:ΖƐ ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ

ż

,ĞůĚ͗��ƌŝƚŝƐŚ�^ƚĂƚƵĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌĐĞ ;DƵƌƉŚĞǇ�:
ĚŝƐƐĞŶƚŝŶŐͿ

ż

ͻ

^ƵĞ�ǀ�,ŝůů�;ϭϵϵϵͿ͗�&ŽƌĞŝŐŶ�WŽǁĞƌ
&ĂĐƚƐ͗ ,��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŝƚŝǌĞŶ�ďƵƚ�ŚĂĚ�h<�ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ͕�,�ĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞŶĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�
ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚĞĚ�ŚĞƌ�h<�ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ�;ŽŶůǇ�ĂĨƚĞƌ�ĞůĞĐƚŝŽŶͿ

ż

�ƌŐƵŵĞŶƚ͗�,�Ɛƚŝůů�ŚĂĚ�h<�ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚŝŽŶ͕�ŶŽƚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�Ɛ�
ϰϰ;ϭͿ

ż

/ƐƐƵĞƐ͗�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��Đƚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�h<�Ă�͚ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽǁĞƌ͍͛ż

&ŝǀĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ͗�'ůĞĞƐŽŶ��:�ĂŶĚ�'ƵŵŵŽǁ�ĂŶĚ�,ĂǇŶĞ�:: ǁƌŝƚŝŶŐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�'ĂƵĚƌŽŶ͕�
DĐ,ƵŐŚ͕�<ŝƌďǇ�ĂŶĚ��ĂůůŝŶĂŶ�:: ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ

ż

'ůĞĞƐŽŶ��:͕�'ƵŵŵŽǁ�ĂŶĚ�,ĂǇŶĞ�::͗�ŵĂũŽƌŝƚǇͬũŽŝŶƚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ͗
�ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ΖdŚĞ��ƌŽǁŶΖ͗

�ŽĚǇ�ƉŽůŝƚŝĐϭ͘
,ŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƉŽůŝƚŝĐϮ͘
dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ;ĞǆĞĐƵƚŝǀĞͿϯ͘
dŚĞ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ƉŽǁĞƌ ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶŝĞƐϰ͘
dŚĞ�YƵĞĞŶϱ͘

ż
ż

h<�/^ Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽǁĞƌż
hƐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��Đƚ ƚŽ�ŵĂƌŬ �ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞż
�ǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�;ŝŶ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶͿ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞż

sŝŽůĂƚŝŽŶ ŽĨ�Ɛ�ϰϰ�;ϭͿ͗
^ŝŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��Đƚ�ϭϵϴϲ�;�ƚŚͿ h<�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽǁĞƌ ʹ ŝƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�
ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�Žƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ

�
ż



Ɛ�ϭ͗�h<�ĐĂŶŶŽƚ�ůĞŐŝƐůĂƚĞ ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�
Ɛ�ϭϭ͗�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝǀǇ��ŽƵŶĐŝů�
h<�ŚĂƐ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ ĨŽƌ��ƌŝƚŝƐŚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�
ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�;ĂƐ�ǁĂƐ�
ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵͿ�ʹ ŶŽ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ

�

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�h<�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ůĞŐĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƵƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŶŽ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ

�

h<�ŝƐ�Ă�͚ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽǁĞƌ͕͛�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ǁƌŝƚƚĞŶ

�

͞�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ƐƉĞĂŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͟

�

�ĂƉĂĐŝƚǇ͗
,��ĚŽĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�
dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĞƚŝƚŝŽŶ Žƌ�Ă�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�ƌĞĨĞƌƌĂů�
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĚŝĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐƋƵĂůŝĨǇ�ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ�ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ͕�ǇĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�Ɛƚŝůů�ĚŽ

�

ż

�ĂůůŝŶĂŶ�: ;ĚŝƐƐĞŶƚͿ͗
�ƌŝƚŝƋƵĞƐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ�ƚŚĞŽƌǇ ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽǁĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚŽƵďƚ�ŝƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞΖƐ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

ż

�ĂŶΖƚ�ĚŝǀŽƌĐĞ�ŚŝƐƚŽƌǇͬĐŽŶƚĞǆƚ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐż
KƌŝŐŝŶĂůŝƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗�ĂůǁĂǇƐ�ŵĞĂŶƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚż

ż


