
35,0$5<��$JHV��-��� �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ 

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ĂŐĞĚ�ϭϮ-ϭϴͿ�ƚŽ�ŶĞƵƌŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐĞůůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ͕�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�
ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚^ĞĐŽŶĚĂƌǇ–�EĞƵƌŽŶƐ�WWd͛�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘� 

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌĂŝŶ 
;^ůŝĚĞ�ϭͿ�dŝƚůĞ�ƐůŝĚĞ͘�;ϮͿ�^ƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ��ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�ĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�
;ĐǇĐůŝŶŐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ƉŝĂŶŽ�Žƌ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƐƚĂŝƌƐͿ͘��ƐŬ�ƚŚĞŵ�
ǁŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟŽŶƐ͘�^ƵŵŵĂƌŝƐĞ�ďǇ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�
ĚŽ͘�/ƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ͊� 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 
;ϯͿ��ƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĂƚ�ĞůƐĞ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŐŽŽĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ďƌĂŝŶ�ĨĂĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
· ΖdŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĂĚƵůƚ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ũƵƐƚ�Ă�ďŝƚ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�

ďĂŐ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌΖ�;ϭ͘ϯŬŐͿ͘Ζ 
· ΖdŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ůŽŽŬƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ǁĂůŶƵƚ�ǁŝƚŚ�

Ă�ǁƌŝŶŬůǇ�ƉĂƌƚ�ŽŶ�ƚŽƉ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ͛Ɛ�ǁƌŝŶŬůĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϰ�ƉŝĞĐĞƐ�
ŽĨ�ƉĂƉĞƌΖ�;�ϰͿ͘� 

· ͚dŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚƵŶŐƌǇ�ŽƌŐĂŶ͕�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬ-
Ϯϱй�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐĂůŽƌŝĞƐ͛͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 
;ϰ-ϱͿ�/ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ͘�dŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐƉůŝƚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƐŝĚĞƐ�ĐĂůůĞĚ�
ŚĞŵŝƐƉŚĞƌĞƐ͘��ĂĐŚ�ŚĞŵŝƐƉŚĞƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�^Ž�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ǁŝůů�
ĐŽŶƚƌŽů�ŵŽƚŽƌ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ďŽĚǇ͕�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǇŽƵƌ�ůĞŌ�
ŚĞŵŝƐƉŚĞƌĞ�ŵŽǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚ�Ăƌŵ�ĂŶĚ�ůĞŐ͘� 
 
 
 
 

 
;ϲ-ϳͿ��ƐŬ�ƚŚĞŵ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ͘�dĂŬĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͘ 
�ǆƉůĂŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͗ 
· DŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚǇĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŝŶ�ĐĞůůƐ�

ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĞŶĂďůĞ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�
ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�;ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͿ͘��ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞƐ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�
ŵĂŐŶŝĨǇŝŶŐ�ůĞŶƐ͕�ďƵƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů͘�^ŽŵĞ�
ĐĂŶ�ŵĂŐŶŝĨǇ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞƐ͕�Žƌ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ͘� 

· DĂŐŶĞƟĐ�ZĞƐŽŶĂŶĐĞ�/ŵĂŐŝŶŐ�;DZ/Ϳ�ĂůůŽǁƐ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ƉĂƌƚƐ�ĐĂƌƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�tŚĞŶ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͕�ŝƚ�͛ŐůŽǁƐ͛�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘ 

 
;ϴͿ�/ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘�'ŝǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�;ĐŽƌƚĞǆ͕�ĐĞƌĞďĞůůƵŵ͕��
ĞƚĐͿ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ǁŽƌŬ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵ͘ 
 
dŝƉ͗�sŝƐƵĂů�ĂŝĚƐ�;Ğ͘Ő͘�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶͿ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďŽŽƐƚ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘�/Ĩ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ǇŽƵ�
ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�Ă�ϯ��ďƌĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�
ďƌĂŝŶĨĂĐƚƐ͘ŽƌŐͬϯĚ-
ďƌĂŝŶ͘� 
 
 
 

 

 

EĞƵƌŽŶƐ �E��ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ��
;ŶŽ͘�ϭϭϬϯϴϱϮͿ 



35,0$5<��$JHV��-��� 

;ϴ�ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ�zŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͚�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ͍͛��ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŽĨ�͚ĐĞůůƐ͛�
Žƌ�͚ŶĞƵƌŽŶƐ͛͘ 
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĐĞůůƐ͕�ĐĂůůĞĚ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘�dĞůů�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďƌĂŝŶ͘� 
;ϵ-ϭϬͿ�dŽ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĚŝīĞƌ�ŝŶ�ƐŝǌĞ͕�ƚŚĞ�
ĂǆŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ƚŚŝŶŶĞƌ�;ϯǆ�
ƚŚŝŶŶĞƌͿ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�Ă�ďůŽŶĚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŚĂŝƌ͘�
;KƚŚĞƌ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ƚŚŝŶŶĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ͘Ϳ�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϲ�ďŝůůŝŽŶ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ďƌĂŝŶ�-�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬy�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘� 
/ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ƐŵĂůů͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ͘ 
;ϭϭͿ��ĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽŶ͗�
ĚĞŶĚƌŝƚĞƐ͕�ĐĞůů�ďŽĚǇ�Žƌ�ƐŽŵĂ͕�ĂǆŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇĞůŝŶ�
ƐŚĞĂƚŚ͕�ƐǇŶĂƉƐĞ͘�EĞƵƌŽŶƐ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽďƐ͘�� 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 
;ϭϮͿ��ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�EĞƵƌŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŝŐŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�
dŚĞ�ĂǆŽŶƐ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐĂďůĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘��ƐŬ�ŚŽǁ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐĂďůĞƐ�ĂƌĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͍�;͚ƉůĂƐƟĐ͛Ϳ͘��ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ͕�
ŶĞƵƌŽŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵǇĞůŝŶ�ƐŚĞĂƚŚ͘�DǇĞůŝŶ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ǁŝƌĞ�ĐŽĂƟŶŐ͕�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵůĂƟŶŐ�ĂǆŽŶƐ͘�dŚĞ�
ŵǇĞůŝŶ�ĐŽĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĨĂƐƚĞƌ͘ 
 

;ϭϯͿ�tŚĞŶ�Ă�ŶĞƵƌŽŶ�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƟŵƵůƵƐ͕�ĂŶ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŝŐŶĂů�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͕�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�
ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƚƌĂǀĞůƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĂǆŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞƵƌŽŶ͕�ĮŶĂůůǇ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǆŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĂǆŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĐĂůůĞĚ�
ŶĞƵƌŽƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌƐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĂĐƐ�ĐĂůůĞĚ�ǀĞƐŝĐůĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŶĞƵƌŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĂǆŽŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŶĞƵƌŽŶ�ƐĞŶƐĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĚŽǁŶ�
ŝƚƐ�ĂǆŽŶ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŶĞƵƌŽŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ�ŝŶ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŽĨ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘� 
;ϭϰͿ��ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďƌĂŝŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶĞǁ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�
ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�Žƌ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ŶĞǁ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĞŵ�ĐĞůůƐ�
ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚĞƌŵĞĚ�ŶĞƵƌŽŐĞŶĞƐŝƐ͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 
;ϭϱͿ�/ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĐĞůůƐ�ďƵƚ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�
ŶĞƵƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐĞůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ͊ 
^Ž͕�ŽƚŚĞƌ�ĐĞůůƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘�
dŚĞƐĞ�ĐĞůůƐ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ŐůŝĂů�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�͗� 

· �ƐƚƌŽĐǇƚĞƐ�;ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚ�
ŶĞƵƌŽŶƐͿ 

· DŝĐƌŽŐůŝĂ�;ĞǆƉůŽƌĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵŽǀĞ�
ĚĂŵĂŐĞĚ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĨƌŽŵ�
ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐͿ 

· KůŝŐŽĚĞŶĚƌŽĐǇƚĞƐ�;ĐƌĞĂƚĞ�ŵǇĞůŝŶ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ĂǆŽŶƐͿ͘ 

��ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�^ŽŵĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƉƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
;ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞǆƚƌĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ�ĂƌĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŚĞƌĞ͘ 

��ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŽƌůĚ͗���
DŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�ůĞƐƐŽŶ 
ϭ͘ �ŚĞĐŬ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ůŝŐŚƚ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ͘�

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�Ă�ĐŚĞĂƉ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�
ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�&ŽůĚƐĐŽƉĞ�;ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽďƚĂŝŶ�ŝƚ�ĐůŝĐŬŝŶŐ�
ŚĞƌĞͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
Ă�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

Ϯ͘ �ǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚǇ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ŶĞĞĚ�
ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞƐ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƌŬƐ͘ 

ϯ͘ ^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŽŵĞ�ƟƐƐƵĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�Žƌ�
ĐĞůů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�;ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶͿ͘��ǆƉůĂŝŶ�
ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ƐƚĂŝŶ�ŝƚ͘ 

ϰ͘ ,ĂŶĚƐ-ŽŶ͊�>Ğƚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐĞ�ŝƚ͊ 

 

 

tĞ�ĂƌĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͗�,Žǁ�ŶĞƵƌŽŶƐ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŵƵƐĐůĞƐ� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�DƵƐĐůĞ�^ƟŵƵůĂƚŽƌ�
;�D^Ϳ�Žƌ�Ă�dƌĂŶƐĐƵƚĂŶĞŽƵƐ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�EĞƌǀĞ�
^ƟŵƵůĂƟŽŶ�;d�E^Ϳ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�Ă�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ŶĞƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟŵƵůĂƚĞĚ�
ďǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵƵƐĐůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘   
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ƚŚĞ��ĂĐŬǇĂƌĚ��ƌĂŝŶƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�
ƐŝŵƉůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ��D^͕�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�DƵƐĐůĞ�
^ƉŝŬĞƌ�Žǆ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬďĂĐŬǇĂƌĚďƌĂŝŶƐ͘ĐŽŵͬͿ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďĂĐŬǇĂƌĚďƌĂŝŶƐ͘ĐŽŵͬĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐͬ� 



DĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�ŶĞƵƌŽŶ� 
^ƚĞƉ-ďǇ-^ƚĞƉ 

ϭ͘�dĂŬĞ�ŽŶĞ�ůŽŶŐ�ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶĞƌ� 
ĂŶĚ�ƌŽůů�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ďĂůů͘�dŚŝƐ� 
ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ƐƟĐŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ��ǆŽŶ͘� 
DĞƐƐĂŐĞƐ�ƚƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ĂǆŽŶ͘ 
 

 

 

 
Ϯ͘�dĂŬĞ�ƐŚŽƌƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�
ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ďŽĚǇ͕�
ƚǁŝƐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�
ĚĞŶĚƌŝƚĞƐ͘� 
dŚĞ�ĚĞŶĚƌŝƚĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘� 

 
 
 
 

ϯ͘�dĂŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŚŽƌƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�
ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚ�ǁƌĂƉ�ŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǆŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂǆŽŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŬĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ΖŵŽƵƚŚΖ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚ�
ƚŽ�ƚĂůŬͬƉĂƐƐ�ŽŶ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ŶĞƵƌŽŶƐ͘� 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

ϰ͘�dŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĨĂƐƚĞƌ͕�
ŶĞƵƌŽŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŽĂƚ�
;ŵǇĞůŝŶ�ƐŚĞĂƚŚͿ͘�dĂŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŚŽƌƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚ�
ǁƌĂƉ�ŝƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂǆŽŶ͘� 
 
�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ΖĐŽŶŶĞĐƚΖ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞƵƌŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�-�ĂǆŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů�
ƚŽ�ĚĞŶĚƌŝƚĞ�-�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�
Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ƐĞŶƚ͘� 

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ͕�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�
ŶĞƵƌŽŶ�;ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ďĞůŽǁͿ͘� 

�ůƐŽ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĞƵƌĂů�<ŶŝƚǁŽƌŬƐ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚ�Ă�ŵŝŶŝ-ŶĞƵƌĂů�ŬŶŝƚǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ďƵƚ��������
ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ŶĞƵƌŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶǇ�ŬŶŝƫŶŐͿ͘�^ĞĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞŶĐĞǁĞĞŬ͘ŶĞƚ͘ĂƵͬŶĞƵƌĂů-
ŬŶŝƚǁŽƌŬƐͬ� 


