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ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌĞ�ŐĂŵĞ�ŽďũĞĐƚ͘�dŽ�ƐƚĂƌƚ�ǇŽƵ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�Ŭŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌĞĨĂďƐ�ĨŽƌ�Ϯ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŐĂŵĞƐ͘�

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�&ŝŶĂů�&ĂŶƚĂƐǇ�ƐĞƌŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚǁŽ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĨŝŐŚƚ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ǇŽƵƌͲƚƵƌŶͲŶŽǁͲŵǇͲƚƵƌŶ�ƐĞƚƵƉ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƐĞĞƐ�ǇŽƵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞƌƐĞ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŬ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ͘�DŽƌĞ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘

^ĞĐŽŶĚůǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�'h/͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŐĂŵĞƉůĂǇ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ƵŶƚŽ�
ŝƚƐĞůĨ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�'h/�ŝƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ǇŽƵƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂƐƚĞ͘�&Žƌ�ŵŽďŝůĞƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƚŚƵƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ͘�^ĞůĞĐƚ�ǁŚĂƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�
ŐĂŵĞΖƐ�ŶĞĞĚƐ͘

dŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ĚƌŽƉ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŐĂŵĞ�
ŽďũĞĐƚ�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ƐŬŝƉ�ĂŶǇ�;Žƌ�ĨŽƌĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĚƌĂŐ�ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŽďũĞĐƚͿ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂŐ�ŽŶĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽŶƚŽ�ŐĂŵĞ�ŽďũĞĐƚ͘�dŚĞ�ĨƵůů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�
ĐŽĚĞ�ĚŝĨĨĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŚĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĐůĂƐƐ͘�hŶůĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ŐĂŵĞ�ŝƐ�ǀĂƐƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽĚĞ�
ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŵŽƐƚůǇ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ĐŽƉǇͲƉĂƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵ�ŐĂŵĞ�ƚǇƉĞ͘���
ĨĞǁ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽĚĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�
ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶĞĞĚ͘

&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�&ĂŶƚĂƐǇ�ŵŽĚĞ�/�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂƚƚůĞĨŝĞůĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƐŬŝƉ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŝĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ����ǀĞƌƐŝŽŶ�/�ůĞĨƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽĚĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�
ŽŶĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŶŽǁ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�&&�ĐŽĚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ƚŽ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�
ŽŶĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐŬŝƉƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�ŽŶĞ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďĂĐŬ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŵŝŶŽƌ�ƚǁĞĂŬ�/�
ĞŝƚŚĞƌ�ĞŶĂďůĞ�ĨƵůů�ŐƌŝĚ�ƚƌĂǀĞƌƐĂů�Žƌ�ŶŽ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů͘

�ƌƚŝĨŝĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ
&ŝŐŚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ĨƵŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĐĂŶΖƚ�ĨŝŐŚƚ�ďĂĐŬ͘�dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ�ĞĂĐŚ�ŐĂŵĞ�
ŵŽĚĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝƚΖƐ�ŽǁŶ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂŶ�ĂƚƚĂĐŬ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
Ă�ƚĂƌŐĞƚ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ĚĞƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ�d���ŶĞŵǇ�/�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝƚƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�d���ĂƚĂ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞƐ�ĐĂŶ�Ɛƚŝůů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ��/�ĐŽĚĞ͘�>Ğƚ�ŵĞ�ũƵƐƚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŐĂŝŶ�͗



�ƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞŶĞŵǇ��/�ƐĐƌŝƉƚ�ĚĞƌŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�d���ŶĞŵǇ�/ϭ͘
�ƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶϮ͘
�ƌŽƉ�ƚŚĂƚ��/�ƐĐƌŝƉƚ�ŽŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐĂŵĞ�ŽďũĞĐƚϯ͘

�ŽŶĞ͘��ƵƐƚŽŵ��/�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ŐĂŵĞ�ƚǇƉĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŐĂŵĞ�ƚǇƉĞƐ�ƚŚĞ�ĨŝůĞƐ�ĂƌĞ�
ŐƌŽƵƉĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďĨŽůĚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�'ĂŵĞDŽĚĞƐ�ĨŽůĚĞƌ͘

�ŽŶƚƌŽůƐϮ͘
�ŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌΖƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ǀŝĂ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ^ĞůĞĐƚ͕�EĞǁ>ŽĐĂƚŝŽŶ^ĞůĞĐƚ͕��ƚƚĂĐŬ^ĞůĞĐƚ͕��ƚƚĂĐŬZĞĨŝŶĞŵĞŶƚ͕�dĂƌŐĞƚ^ĞůĞĐƚ

dŚĞ�Ŭŝƚ�ƌƵŶƐ�ŽŶ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŐĂŵĞƉĂĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ũŽǇƉĂĚ�ǁŝƚŚ�ϰ�ďƵƚƚŽŶƐ͕�ϰ�
ďƵŵƉĞƌƐ͕�Ϯ�ƚŚƵŵďƐƚŝĐŬ�ďƵƚƚŽŶƐ�;ĂǆŝƐ�ƵƐĞ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚͿ͕�ƐƚĂƌƚ͕�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ͲƉĂĚ͘�&Žƌ�
ĞĂĐŚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ăƚ�ǇŽƵ�ĚĞĨŝŶĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�
ĂŶǇ�Žƌ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ďƵƚƚŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐƐĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĨŝŶĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ďƵƚƚŽŶ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ďƵƚƚŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�
ĚĞĨŝŶĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƚƚŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ďĂƐŝƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ďƵƚƚŽŶ�ĚŽĞƐ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͘

dŚĞ�Ŭŝƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƉƌĞƐĞƚ�ďƵƚƚŽŶ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ϴ�ŐĂŵĞ�ƉĂĚƐ�ďƵƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
Ă�ǀŝƐƵĂů�ĞĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ͘�,Žǁ�ǇŽƵ�ĚĞĨŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ďƵƚƚŽŶ�ĐŽŶĨŝŐ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�
ǇŽƵ͘�^ĞĞ�D�^/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ͘ĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZW'�ĨŽůĚĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŽƌŬƐ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�ƐĞƚ�ŵďƐ/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ͘ĐƵƌƌĞŶƚͺŝŶƉƵƚ�ƚŽ�Ă�ǀĂůƵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ϭ�ƚŽ�ϴ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚ/ŶƉƵƚ;Ϳ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďƵƚƚŽŶ�ƉƌĞƐĞƚƐ�ǇŽƵ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘

dŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ďƵƚƚŽŶƐ�ĂƌĞ͗

<�z�K�Z��s�>h�
<ĞǇ�ŽĚĞ͘ZĞƚƵƌŶ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ĂĐŬƐƉĂĐĞ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�
<ĞǇ�ŽĚĞ͘^ƉĂĐĞ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϭ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϮ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϯ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϰ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϱ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ůƉŚĂϲ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘hƉ�ƌƌŽǁ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘ZŝŐŚƚ�ƌƌŽǁ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ŽǁŶ�ƌƌŽǁ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘>ĞĨƚ�ƌƌŽǁ
<ĞǇ�ŽĚĞ͘>ĞĨƚ�ŽŶƚƌŽů
<ĞǇ�ŽĚĞ͘�ƐĐĂƉĞ

�EhD�s�>h�
�
�
�
�
>ϭ
>Ϯ
>ϯ
Zϭ
ZϮ
Zϯ
�hƉ
�ZŝŐŚƚ
��ŽǁŶ
�>ĞĨƚ
^ĞůĞĐƚ
^ƚĂƌƚ

�ĞƌŝǀĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐϯ͘
�ĞƌƚĂŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ƉƌĞĨĂď�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ŽŶĞ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ͘�dŚĞ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŝƌƐƚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĨŝŶĂů�ƚŽ�ďĂƐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĚŽĞƐ͘�

/�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�&ĂŶƚĂƐǇ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

d��/ŶƉƵƚƐ&&�͗�d��'ĂŵĞDŽĚĞ&&�͗�d���'ĂŵĞDŽĚĞ�͗�d��/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ�͗�D�^/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ



D�^/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ�ŝƐ�Ă�^ŝŶŐůĞƚŽŶ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƌŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�DŽŶŽ�ĞŚĂǀŝŽƵƌ͘

ϭ͘�d��/ŶƉƵƚƐ&&
,ĞƌĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƚ;Ϳ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ďƵƚƚŽŶ�ĐĂůůƐ�ǁŚĂƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�
ƐƚĂƚĞ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ďĂƐŝƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞ͗
^Ğƚ^ƚĂƚĞ�ĐƚŝŽŶ;���ŚĂƌ^ĞůDŽĚĞƐ͘^ĞůĞĐƚ�ŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ŵďƐĞ�ƵƚƚŽŶƐ͘�͕��ŚŽŽƐĞ�ŚĂƌĂĐƚĞƌ�Ϳ͖

�ǆĂŵƉůĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͗
tŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�Ă�ďƵƚƚŽŶ�ĨŽƌ͍ϭ͘
tŚŝĐŚ�ďƵƚƚŽŶ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ͍Ϯ͘
tŚĂƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ďƵƚƚŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ͍ϯ͘

Ϯ͘�d��'ĂŵĞDŽĚĞ&&
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĚĞĨŝŶĞ�ĐƵƐƚŽŵ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ͘�,ĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŝƚŚĞƌ�ǁƌŝƚĞ�ŶĞǁ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ďĂƐĞ�ĐůĂƐƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĐŽƉǇ�ƉĂƐƚĞ�ĐŽĚĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ƚǁĞĂŬ�ŝƚ�
ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ͘�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͗

ǀŽŝĚ�'Ğƚ^ĞůĞĐƚĂďůĞdĂƌŐĞƚƐ;Ϳ͖
ǀŽŝĚ��ŚŽŽƐĞ�ŚĂƌĂĐƚĞƌ;Ϳ͖
ǀŽŝĚ�^ĞůĞĐƚ�ƚƚĂĐŬdǇƉĞ;Ϳ͖
ǀŽŝĚ��ŽŶĨŝƌŵZĞĨŝŶĞŵĞŶƚ;Ϳ͖

ϯ͘�d���'ĂŵĞDŽĚĞ
dŚŝƐ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞΖƐ�ůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ďĂƐĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�
ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐůĂƐƐ͘

ϰ͘�d��/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ
&Žƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵĞƌĞůǇ�Ă�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘�/ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�^Ğƚ^ƚĂƚĞ�ĐƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ǇŽƵ�
ƵƐĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ƐŚŽƌƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂǆ�ĨƌŽŵ�Ηd���ĂƚĂ͘^Ğƚ^ƚĂƚĞ�ĐƚŝŽŶΗ�ƚŽ�ũƵƐƚ�Η^Ğƚ^ƚĂƚĞ�ĐƚŝŽŶΗ͘�
^ŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐĐƌŝƉƚ�ƚŚŝƐ�ũƵƐƚ�ƐĂǀĞƐ�ǇŽƵ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƚǇƉŝŶŐ͘�

DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�WŽůů/ŶƉƵƚƐ;Ϳ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�D�^/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�Ă�
ďƵƚƚŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŝĨ�
ƚŚĂƚ�ďƵƚƚŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŶ�ĐĂůů�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝĨ�ƐĞƚ͘�

^ŝŵƉůǇ�ƉƵƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ƐŵĂůů�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚĞƌĞ�ƐŽ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ĞǀĞŶ�ĞǆŝƐƚƐ͘

ϱ͘�D�^/ŶƉƵƚDĂŶĂŐĞƌ
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ůŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞƐ�ǇŽƵƌ�ďƵƚƚŽŶ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ďƵƚƚŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�
ƉƌĞƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞŶ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ǇŽƵƌ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�
ďƵƚƚŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƌƵŶ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ĨŝůĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŝƚ͘�

'h/��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐϰ͘
dŚĞ�ŐŽĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'h/�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĚŽ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ƐŚŽǁ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ͘�&Žƌ�ƚŽƵĐŚ�ŝŶƉƵƚ�ŐĂŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂůƐŽ�
ďƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ƐŝŵƉůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ĐůŝĐŬŝŶŐ�Ă�'h/�ĞůĞŵĞŶƚ�ƐŝŵƉůǇ�ĚŽ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ΗĞŶƚĞƌΗ�Žƌ�Η��ďƵƚƚŽŶΗ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞǀĞŶƚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽĚĞ�ƚŽ�ďĞ�
ƌƵŶ͘�

dŚĞ�'h/�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�EKd�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĐŽĚĞ�ŝƚƐĞůĨ͊�



dŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�'h/�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�
ƐŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'h/�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�
ƌĞĂƐŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�'h/�ƐĐƌŝƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�Ŭŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞŶĂ�
ƐĐĞŶĞƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ŝƐ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�'h/�ŽďũĞĐƚƐ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘�^ŝŶĐĞ�ĞĂĐŚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ŵĞƌĞůǇ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�;ŵŽƐƚůǇͿ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'h/�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�^ŝŵƉůǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂƚƚůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�ĚĞůĞƚĞ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĚŽŶΖƚ�ĂĚĚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ͘

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗
/Ŷ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�&ĂŶƚĂƐǇ�ƐƚǇůĞ�ĂƌĞŶĂ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƚƚĂĐŬ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂƚƚĂĐŬ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǇŽƵ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŚĂƚ�ďƵƚƚŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐƐ�
ƚŽ�ƐĞůĞĐƚͬƵŶƐĞůĞĐƚͬĐŽŶĨŝƌŵ�ǇŽƵƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ��ŶĐŚĂŶƚĞĚ��ƌŵ�ƐƚǇůĞ�ĂƌĞŶĂ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǇŽƵ�
ŶĞǀĞƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ŵĂŶƵĂůůǇ͘�^ŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ŶŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ďƵƚƚŽŶƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�dŚƵƐ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞŶĂ�/�ƐŝŵƉůǇ�
ĚĞůĞƚĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚǁŽ�ŐĂŵĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

hƚŝůŝƚǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ

�ƵƌŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƐ͘�^ƚƵĨĨ�ůŝŬĞ�
ΗtŚĂƚ�ŐĂŵĞ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂĐƚŝǀĞ͍Η�ΗtŚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ĂƌĞ�ǁĞ�Ăƚ͍Η�ΗtŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�/�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�Śŝŵ͍Η�

�ůů�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǁŚĂƚ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞďƵŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞƐ�ƐŽ�/�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŝŵƉůĞ�'h/�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ͘�/�Ăŵ�
ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐƵƐƚŽŵ�ŐĂŵĞ�ŵŽĚĞ�ďƵƚ�
ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂĨĞůǇ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘�/�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ĨŽůĚĞƌ�ĐĂůůĞĚ�hƚŝůŝƚŝĞƐ�ƐŽ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŬŶŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞĨĂďƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŐŶŽƌĞ�Žƌ�ĚĞůĞƚĞ�ĞŶƚŝƌĞůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐŽ�ĐŚŽŽƐĞ͘

ϱ͘�YƵŝĐŬ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ
/ŶƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ŐĂŵĞ�ƐĐĞŶĞ͕�ŝŶƐƚĂŶƚŝĂƚĞ�Ă��ĂƚƚůĞ>ĂƵŶĐŚĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĨĂĐƚŝŽŶƐ�ƐŝĚĞƐ͘�

ϭ͘

KƉƚŝŽŶĂůůǇ�;ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽ�ƐĐĞŶĞͿ�ƐƚŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌΖƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĞ

Ϯ͘

>ŽĂĚ�Ă�ƐĐĞŶĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ��ĂƚƚůĞ^ǇƐƚĞŵ�ƉƌĞĨĂď�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�;&ŝŶĂů�&ĂŶƚĂƐǇ�
ƐƚǇůĞ͕��ŶĐŚĂŶƚĞĚ��ƌŵ�ƐƚǇůĞ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵ�ďĂƚƚůĞ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂŶǀĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�'h/�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚĞ

ϯ͘

dŚĞ��ĂƚƚůĞ>ĂƵŶĐŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐĞŶĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ĐŽƉǇ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĂƚƚůĞ^ǇƐƚĞŵ�ƉƌĞĨĂď͕�ƐƉĂǁŶ�ƚŚĞ�ďĂƚƚůĞĨŝĞůĚ�ĂŶĚ�ŬŝĐŬ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ďĂƚƚůĞ͘

ϰ͘

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�ǀŝĐƚŽƌǇ�Žƌ�Ă�ůŽƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚŽŽŬ�ŝŶƚŽ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĚĞŵŽ�ƐĐĞŶĞƐ͗

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŽŽƐĞ�/�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ǇŽƵ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�;ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ǇŽƵ�
ĐŚŽƐĞͿ

Ă͘

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝŶ�/�ůŽĂĚ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůŽŐŝĐ�ƚŽ�ĚŽ�Ž�ůŽŽƚ�ĚƌŽƉƐ�ĂŶĚ�
ĂǁĂƌĚ�yW�Žƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĞůƐĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďƵƚƚŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ

ď͘

ϱ͘

/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ƐƚĞƉ�Ϯ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�/�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͘��

ϲ͘


