
Ϯ͘��KƌŝĞŶƚĂů�ŵƵƐŝĐ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ĨŽůŬ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
<ŝŶŐĚŽŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĮĞůĚ͘�,Žǁ�ŝƐ�ĨŽůŬ�ŵƵƐŝĐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�

ĂƵƌĂů�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�/ƌŝƐŚ͕�^ĐŽƫƐŚ�ĂŶĚ�tĞůƐŚ�
ĨŽůŬ�ŵƵƐŝĐ͍�zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůŬ�ŵƵƐŝĐ�
ŐĞŶƌĞ͘�tŚŽ�ĂƌĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽůŬ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞ�ŝŶ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƐĞĂ�ƐŚĂŶƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŝůŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƐĞĂ͍�zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƵƐŝŶŐ�ďŽƚŚ� ƵŬƵůĞůĞƐ�ĂŶĚ�ŬĞǇďŽĂƌĚƐ͘ 

ϯ͘�&ŽůŬ�ŵƵƐŝĐ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ͕�^ŽƵƚŚ͕��ĂƐƚ�
ĂŶĚ�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

�ĨƌŝĐĂŶ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝŽƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�EŽƌƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͖�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ŽĨ�
tĞƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ŵƵƐŝĐ�
ŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ��ƌĂďŝĐ͕�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ�ĂŶĚ�/ŶĚŝĂŶ�ŵƵƐŝĐ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ƉŽůǇƌŚǇƚŚŵ�ŝƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŽŵƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉŽůǇƌŚǇƚŚŵ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�
�Ăůů�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀŽĐĂů�ƉŝĞĐĞƐ͘� 

ϰ͘���ĨƌŝĐĂ 

ϱ͘���ĂůǇƉƐŽ�ŵƵƐŝĐ 

ϲ͘��>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŵƵƐŝĐ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�Ă�ƚƌŝƉ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘�KƵƌ�

ĮƌƐƚ�ƐƚŽƉ�ŝƐ�:ĂŵĂŝĐĂ�ĂŶĚ�ƌĞŐŐĂĞ�ŵƵƐŝĐ͘�,Žǁ�ĚŝĚ�ƌĞŐŐĂĞ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚĂƌƚ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƐŬĂ�ŵƵƐŝĐ͍�,Žǁ�ĚŝĚ�ƌŽĐŬ�ƐƚĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƌŽŵ�ƐŬĂ͍�tŚŝĐŚ�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
ƐŬĂ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�ƐƚĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌĞŐŐĂĞ�ŵƵƐŝĐ͍�tŚŽ�ǁĂƐ��Žď�DĂƌůĞǇ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ůǇƌŝĐƐ�ĚŝĚ�

ŚĞ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐŽŶŐƐ͍�zŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�
ƵŬƵůĞůĞ�ƐŬŝůůƐ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ϳ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƌĞŐŐĂĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

ϭ͘�ZĞŐŐĂĞ�ŵƵƐŝĐ 

tŚŝĐŚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ��ƐŝĂ͍�tŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�:ĂƉĂŶĞƐĞͬ
�ŚŝŶĞƐĞͬ�ĂůŝŶĞƐĞ�ŵƵƐŝĐ͍�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚǇůĞ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ďǇ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�
ƐƚǇůĞ͘��Ǉ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĞĂĐŚ�
ŵƵƐŝĐ�ƐƚǇůĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŚĂƌŵŽŶǇ�
ĂŶĚ�ĚƌŽŶĞ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�
KƌŝĞŶƚĂů�ŵƵƐŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚĂƚ�
ƉĞŶƚĂƚŽŶŝĐ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŚĞ�ĮǀĞ�ŶŽƚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�ŝŶ��ƐŝĂŶ�ŵƵƐŝĐ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�ƌŚǇƚŚŵ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽŶ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϲ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚŽƉ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ƚŽƵƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝƐůĂŶĚ�ŽĨ�dƌŝŶŝĚĂĚ�ĂŶĚ�dŽďĂŐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ͘��ĂůǇƉƐŽ�ŵƵƐŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϬϬ͛Ɛ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐŝŶŐůĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϭϮ͘�zŽƵ�ǁŝůů�
ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚǇůĞ͘�^ƚĞĞů�ƉĂŶƐ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚǇůĞ�ďƵƚ�ŚŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�
ŵĂĚĞ͍�tŚǇ�ŝƐ�ĐĂůǇƉƐŽ�ŵƵƐŝĐ�
ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ĐĂƌŶŝǀĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͍�
tŚŽ�ĂƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂůǇƉƐŽ�
ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƐŽŶŐƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͍�tŚŝĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͍�
zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�Ă��ĂůǇƉƐŽ�ƉŝĞĐĞ�
ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͘ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϰ 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƚŽƉ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ƚŽƵƌ�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ŽĨ�ƐĂůƐĂ�ĨƌŽŵ��ƵďĂ͖�dĂŶŐŽ�
ĨƌŽŵ��ƌŐĞŶƟŶĂ�ĂŶĚ�^ĂŵďĂ�ĨƌŽŵ��ƌĂǌŝů͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ͍�tŚŝĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ͍�tŚŽ�ĂƌĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƐƚǇůĞ͍�hƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĞĂĐŚ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�
ŬĞǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ƌŚǇƚŚŵ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƐŽůŽ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƐĂůƐĂ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ďĂƐŝĐ�ƐĂŵďĂ�ƌŚǇƚŚŵƐ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͘ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

zĞĂƌ� 
ϴ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 

zƌϴ�DƵƐŝĐ�Ăƚ��>,^ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚƐ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�-�
KĐƚŽďĞƌ 
WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŐĂĞ�
ƉŝĞĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�
Žƌ�ƚŚĞ�ƵŬƵůĞůĞ͘� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ϯ�–��ĞĐĞŵďĞƌ 
WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
KƌŝĞŶƚ�ŽŶ�ŬĞǇďŽĂƌĚƐ͘ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϯ�
–�&ĞďƌƵĂƌǇ 
>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌĂŝƐŝŶŐ�
ƚĞƐƚ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϰ�–��Ɖƌŝů 
�ŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�

ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϱ�
–�DĂǇ 
�ŶƐĞŵďůĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
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