
'ŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ ŐŐǌ ʹ ǀƌŝũŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞŶ
&ŽƌŵĂƚ �
WĞƌ ϭ ũĂŶƵĂƌŝ ϮϬϭϳ ǌŝũŶ ĂůůĞ ĂĂŶďŝĞĚĞƌƐ ǀĂŶ ͚ŐĞŶĞĞƐŬƵŶĚŝŐĞ ŐŐǌ͕͛ ĚĂƚ ǁŝů ǌĞŐŐĞŶ ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ ďĂƐŝƐͲ
ŐŐǌ ĞŶ ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ ŐŐǌ ďŝŶŶĞŶ ĚĞ �ŽƌŐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐǁĞƚ͕ ǀĞƌƉůŝĐŚƚ ĞĞŶ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ ŽƉĞŶďĂĂƌ
ƚĞ ŵĂŬĞŶ͘ �ŝƚ ďĞƚƌĞĨƚ ĞĞŶ ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ͘

/͘ �ůŐĞŵĞŶĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ
ϭ͘ 'ĞŐĞǀĞŶƐ ŐŐǌͲĂĂŶďŝĞĚĞƌ
EĂĂŵ ƌĞŐŝĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ͗ DĞǀƌ͘ /͘W͘�͘ EĂĚĂͲ>ĂŶŐĞƌĂŬ
�/'ͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞƐ͗ ϵϵϵϭϲϰϴϴϬϬϭ
KǀĞƌŝŐĞ ŬǁĂůŝĨŝĐĂƚŝĞƐ͗ WƐǇĐŚŝĂƚĞƌ Θ <ŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌ
�ĂƐŝƐŽƉůĞŝĚŝŶŐ͗ 'ĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ
WĞƌƐŽŽŶůŝũŬ ĞͲŵĂŝůĂĚƌĞƐ͗ ŝƉĐůĂŶŐĞƌĂŬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
�'�ͲĐŽĚĞ ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ͗ ϬϯϯϭϬϮϬϴ

WƌĂŬƚŝũŬ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ ϭ
EĂĂŵ ƉƌĂŬƚŝũŬ ǌŽĂůƐ ďĞŬĞŶĚ ďŝũ <s<͗ /ŶŶĞƌ^ĞŶƐ
�ͲŵĂŝůĂĚƌĞƐ͗ ĐŽŶƚĂĐƚΛŝŶŶĞƌƐĞŶƐ͘Ŷů
<ǀ< ŶƵŵŵĞƌ͗ ϴϳϯϵϱϴϴϲ
tĞďƐŝƚĞ͗ ŝŶŶĞƌƐĞŶƐ͘Ŷů
�'�ͲĐŽĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ͗ ϬϯϬϰϬϬϯϭ

Ϯ͘ �ŝĞĚƚ ǌŽƌŐ ĂĂŶ ŝŶ
KŵĚĂƚ ŝŶ ŚĞƚ �ŽƌŐƉƌĞƐƚĂƚŝĞŵŽĚĞů ŶŽŐ ǁŽƌĚƚ ŐĞǁĞƌŬƚ ŵĞƚ ĞĞŶ ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ ŝŶ ďĂƐŝƐͲ ĞŶ
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ ŐŐǌ ǁŽƌĚƚ ƚŝũĚĞůŝũŬ ĚĞǌĞ ǀƌĂĂŐ ŽŽŬ ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ ŝŶ ŚĞƚ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ͘ �ŝƚ ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ
ǌĂů ŝŶ ĚĞ ƚŽĞŬŽŵƐƚ ǀĞƌǀĂůůĞŶ ĞŶ ĚĂŶ ďůŝũĨƚ ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ ĚĞ ŝŶĚĞůŝŶŐ ŝŶ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ ŽǀĞƌ͘

ϮĂ͘
,ŝĞƌ ĚŝĞŶƚ ŝŶ ŝĞĚĞƌ ŐĞǀĂů ĠĠŶ ŽƉƚŝĞ ƚĞ ǁŽƌĚĞŶ ĂĂŶŐĞǀŝŶŬƚ͘ DĞĞƌĚĞƌĞ ŽƉƚŝĞƐ ǌŝũŶ ŵŽŐĞůŝũŬ͘
ĚĞ ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ ďĂƐŝƐͲŐŐǌ
ĚĞ ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞͲŐŐǌ

Ϯď͘
,ŝĞƌ ĚŝĞŶƚ ŝŶ ŝĞĚĞƌ ŐĞǀĂů ĠĠŶ ŽƉƚŝĞ ƚĞ ǁŽƌĚĞŶ ĂĂŶŐĞǀŝŶŬƚ͘ DĞĞƌĚĞƌĞ ŽƉƚŝĞƐ ǌŝũŶ ŵŽŐĞůŝũŬ͘
�ĂƚĞŐŽƌŝĞ �
�ĂƚĞŐŽƌŝĞ �

ϯ͘ �ĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ ĂĂŶĚĂĐŚƚƐŐĞďŝĞĚĞŶͬǌŽƌŐĂĂŶďŽĚ
WĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ŵĞƚ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĞŬ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ƚĞƌĞĐŚƚ ;ǌŽĂůƐ
ĂĂŶĚĂĐŚƚƐŐĞďŝĞĚĞŶ͕ ƚǇƉĞ ŬůĂĐŚƚĞŶ͕ ďĞŚĂŶĚĞůǀŽƌŵͿ͗

ϯĂ͘ �ĞƐĐŚƌŝũĨ ŝŶ ŵĂǆŝŵĂĂů ϭϬ ǌŝŶŶĞŶ ĚĞ ĂůŐĞŵĞŶĞ ǀŝƐŝĞͬǁĞƌŬǁŝũǌĞ ǀĂŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ĞŶ ŚŽĞ Ƶǁ
ƉĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶƉŽƉƵůĂƚŝĞ ĞƌƵŝƚ ǌŝĞƚ͘ �ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ͗ ŽƉ ǁĞůŬĞ ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĞŬͬĚŽĞůŐƌŽĞƉ ƌŝĐŚƚ ĚĞ
ƉƌĂŬƚŝũŬ ǌŝĐŚ͕ ďĞƚƌĞŬƚ Ƶ ĨĂŵŝůŝĞͬŽŵŐĞǀŝŶŐ ŝŶ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͕ ƉĂƐƚ Ƶ Ğ,ĞĂůƚŚ;ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐĞŶͿ ƚŽĞ͕ ĞƚĐ͗͘
/ŶŶĞƌ^ĞŶƐ ďŝĞĚƚ ŝŶƚĞŐƌĂůĞ ;ŚŽůŝƐƚŝƐĐŚĞͿ ŐĞǌŝŶƐƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͕ ŵĞƚ ĚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ
ƌĂŶĚǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ ĚŝĞ ǀŽŽƌ ĚĞ ǀƌŝũŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞ ;ƐŽůŽͿƉƌĂŬƚŝũŬ ŐĞůĚĞŶ͕ ǀŽŽƌĂů
ǁĂƚ ďĞƚƌĞĨƚ ďĞƌĞŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ ĞŶ ŚƵůƉ ŝŶ ĐƌŝƐŝƐƐŝƚƵĂƚŝĞƐ ;ǌŝĞ ŽŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚͿ͘

�ŽĞůŐƌŽĞƉĞŶ͗ ŬŝŶĚĞƌĞŶ͕ ũŽŶŐĞƌĞŶ͕ ũŽŶŐͲǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ ϬͲϮϲ ũĂĂƌ͘ KƵĚĞƌƐͬǀĞƌǌŽƌŐĞƌƐ ǀĂŶ ŬŝŶĚĞƌĞŶ ƚŽƚ
ϭϴ ũĂĂƌ ĞŶ ŵĞŶƐĞŶ ŵĞƚ ĞĞŶ ŬŝŶĚĞƌǁĞŶƐ͘
WĂƚŝģŶƚĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ŵĞƚ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĞŬ ŝŶ ŵŝũŶ ƉƌĂŬƚŝũŬ ƚĞƌĞĐŚƚ͗ ^ƚĞŵŵŝŶŐƐƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕
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�ŶŐƐƚƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕ KďƐĞƐƐŝĞǀĞͲĐŽŵƉƵůƐŝĞǀĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕ dƌĂƵŵĂͲ ĞŶ ƐƚƌĞƐƐŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕
EĞƵƌŽďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ ;ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ �^^ ĞŶ ��,�Ϳ͕ �ƵƚŽŶŽŵŝĞͲ ĞŶ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝĞƉƌŽďůĞŵĞŶ͕ WƐǇĐŚŽƚŝƐĐŚĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ ;ŝŶĚŝĞŶ ŐĞƐƚĂďŝůŝƐĞĞƌĚͿ͕
WĞƌƐŽŽŶůŝũŬŚĞŝĚƐƉƌŽďůĞŵĂƚŝĞŬͬͲƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕ dŚĞŵĂΖƐ ƌŽŶĚŽŵ ŐĞŶĚĞƌ͕ �ĂŶŚŽƵĚĞŶĚĞ ůŝĐŚĂŵĞůŝũŬĞ
ŬůĂĐŚƚĞŶ͘
DŝũŶ ƉƌĂŬƚŝũŬ ŝƐ ŶŝĞƚ ŝŶŐĞƌŝĐŚƚ ŽƉ ŚƵůƉ ŝŶ ĐƌŝƐŝƐƐŝƚƵĂƚŝĞƐ ĞŶͬŽĨ ďŝũ ĂĐƵƚĞ ƉƐǇĐŚŽƚŝƐĐŚĞ ďĞĞůĚĞŶ͕ ĞƌŶƐƚŝŐĞ
ĞĞƚƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ ŽĨ ĞƌŶƐƚŝŐĞ ǀĞƌƐůĂǀŝŶŐƐƉƌŽďůĞŵĞŶ͘ tĂŶŶĞĞƌ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚ ǀĞƌǁĂĐŚƚ ƌĞŐĞůŵĂƚŝŐ ŚƵůƉ
ďƵŝƚĞŶ ĚĞ ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ Žŵ ŶŽĚŝŐ ƚĞ ŚĞďďĞŶ͕ ŬĂŶ Śŝũͬǌŝũ ǌŝĐŚ ďĞƚĞƌ ĂĂŶŵĞůĚĞŶ ďŝũ ĞĞŶ ''�ͲŝŶƐƚĞůůŝŶŐ͘

dŽĞŐĞƉĂƐƚĞ ďĞŚĂŶĚĞůǀŽƌŵĞŶ͗
EĂ ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐ ŵĞĚŝƐĐŚͲƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚ ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ ďĞƐƉƌĞĞŬ ŝŬ ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ ŵĞƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚ ǁĂƚ ǌŝũŶͬŚĂĂƌ
ďĞŚĂŶĚĞůŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ ǌŝũŶ͘ tĞ ďĞƐůƵŝƚĞŶ ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬ ǁĂƚ ĚĞ ďĞƐƚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ŝƐ͘ �ŝƚ ŝƐ ŐĞďĂƐĞĞƌĚ
ŽƉ ŬůŝŶŝƐĐŚĞ ĞƌǀĂƌŝŶŐ͕ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůǁĞŶƐ ĞŶ Ͳ ďĞŚŽĞĨƚĞ ǀĂŶ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚ ĞŶ ŽƉ ĚĞ ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ
ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ ŬĞŶŶŝƐ͘
tĂĂƌ ŵŽŐĞůŝũŬ ǁŽƌĚĞŶ ĨĂŵŝůŝĞůĞĚĞŶ ĞŶͬŽĨ ĂŶĚĞƌĞ ƌĞůĞǀĂŶƚĞ ŶĂĂƐƚĞŶ ďĞƚƌŽŬŬĞŶ ďŝũ ĚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͕ Žŵ ĚĞǌĞ ǌŽ ǀŽŽƌƐƉŽĞĚŝŐ ŵŽŐĞůŝũŬ ƚĞ ůĂƚĞŶ ǀĞƌůŽƉĞŶ ĞŶ Žŵ ŚĞƚ ĞĨĨĞĐƚ ƚĞ ŵĂǆŝŵĂůŝƐĞƌĞŶ͘
�ĞŚĂŶĚĞůǀŽƌŵĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ǌŝũŶ͗ ŐĞƐƉƌĞŬƐƚŚĞƌĂƉŝĞ͕ ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚĞƵǌĞ ƚŚĞƌĂƉŝĞ ŽĨ ĐŽŵďŝŶĂƚŝĞƐ ǀĂŶ ďĞŝĚĞ͘

ϯď͘ WĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŵĞƚ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ŚŽŽĨĚĚŝĂŐŶŽƐĞ;ƐͿ ŬƵŶŶĞŶ ŝŶ ŵŝũŶ ƉƌĂŬƚŝũŬ ƚĞƌĞĐŚƚ͗
�ĂŶĚĂĐŚƚƐƚĞŬŽƌƚͲ ĞŶ ŐĞĚƌĂŐ
WĞƌǀĂƐŝĞĨ
KǀĞƌŝŐĞ ŬŝŶĚĞƌƚŝũĚ
^ĐŚŝǌŽĨƌĞŶŝĞ
�ĞƉƌĞƐƐŝĞ
�ŝƉŽůĂŝƌ ĞŶ ŽǀĞƌŝŐ
�ŶŐƐƚ
ZĞƐƚŐƌŽĞƉ ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ

�ŝƐƐŽĐŝĂƚŝĞǀĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ
'ĞŶĚĞƌŝĚĞŶƚŝƚĞŝƚƐƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ
WƐǇĐŚŝƐĐŚĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ ĚŽŽƌ ĞĞŶ ƐŽŵĂƚŝƐĐŚĞ ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐ
^ĞŬƐƵĞůĞ ƉƌŽďůĞŵĞŶ
^ůĂĂƉƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ

WĞƌƐŽŽŶůŝũŬŚĞŝĚ
^ŽŵĂƚŽĨŽƌŵĞ ƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ
�ĞƚƐƚŽŽƌŶŝƐ

ϰ͘ ^ĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ ǀĂŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ
�ĂŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ǌŝũŶ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ǌŽƌŐǀĞƌůĞŶĞƌƐ ǀĞƌďŽŶĚĞŶ͗

/ŶĚŝĐĞƌĞŶĚ ƌĞŐŝĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ϭ
EĂĂŵ͗ /͘W͘�͘ EĂĚĂͲ>ĂŶŐĞƌĂŬ
�/'ͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞŶƵŵŵĞƌ͗ ϵϵϵϭϲϰϴϴϬϬϭ

�ŽƂƌĚŝŶĞƌĞŶĚ ƌĞŐŝĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ϭ
EĂĂŵ͗ /͘W͘�͘ EĂĚĂͲ>ĂŶŐĞƌĂŬ
�/'ͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞŶƵŵŵĞƌ͗ ϵϵϵϭϲϰϴϴϬϬϭ

ϱ͘ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů ;ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌͿ ŶĞƚǁĞƌŬ
ϱĂ͘ /Ŭ ŵĂĂŬ ŐĞďƌƵŝŬ ǀĂŶ ĞĞŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů ;ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌͿ ŶĞƚǁĞƌŬ ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ͗
,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƚŝũŬ;ĞŶͿ
�ŽůůĞŐĂƉƐǇĐŚŽůŽŐĞŶ ĞŶ ͲƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚĞŶ
ŐŐǌͲŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ
�ŽƌŐŐƌŽĞƉ;ĞŶͿ
�ŶĚĞƌƐ͗ Ͳ �ŽůůĞŐĂΖƐ ;ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ ŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞͿ ƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ ĞŶ ŬŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ



Ͳ �ŽůůĞŐĂΖƐ ŵĞĚŝƐĐŚͲƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĞŶ͕ ǌŽĂůƐ ;ŬŝŶĚĞƌͿŶĞƵƌŽůŽŐĞŶ͕ ŬŝŶĚĞƌĂƌƚƐĞŶ͕ ŝŶƚĞƌŶŝƐƚĞŶ͕ ĐĂƌĚŝŽůŽŐĞŶ ĞŶ
ŐǇŶĂĞĐŽůŽŐĞŶ͕ ǁĞƌŬǌĂĂŵ ŝŶ ǌŝĞŬĞŶŚƵŝǌĞŶ ĞŶͬŽĨ ǀƌŝũŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬĞŶ ĞŶ ďĞŚĂŶĚĞůĐĞŶƚƌĂ
Ͳ sĞƌǁŝũǌĞƌƐ ĞŶ ĂŶĚĞƌĞ ďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌƐ ĞŶ ĐŽĂĐŚĞƐ ǁĂĂƌďŝũ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƚŽĞƚƐŝŶŐ ƉůĂĂƚƐ ǀŝŶĚƚ

ϱď͘ /Ŭ ǁĞƌŬ ŝŶ ŵŝũŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů ;ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌͿ ŶĞƚǁĞƌŬ ŚĞƚ ŵĞĞƐƚ͕ ĨƌĞƋƵĞŶƚ͕ ƐĂŵĞŶ ŵĞƚ
;ŶĂĂŵͬŶĂŵĞŶ ĞŶ ŝŶĚŝĞŶ ǀĂŶ ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ �/'ͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞ;ƐͿͿ͗
,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƚŝũŬĞŶ ǀĂůůĞŶĚ ŽŶĚĞƌ ƌĞŐŝŽ DŝĚĚĞŶͲ>ŝŵďƵƌŐ
�ŽůůĞŐĂΖƐ ǀĂŶ �ĞŶƚƌĂ ǀŽŽƌ :ĞƵŐĚͲ ĞŶ 'ĞǌŝŶ ǀĂůůĞŶĚ ďŝŶŶĞŶ ƐŽĐŝĂĂů ĚŽŵĞŝŶ DŝĚĚĞŶͲ>ŝŵďƵƌŐ KŽƐƚ ĞŶ
DŝĚĚĞŶͲ>ŝŵďƵƌŐ tĞƐƚ
<ĂƌŽůŝĞŶ �ĞůŝƐ͕ <ŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌ �/' ϱϵϬϲϭϬϵϵϬϬϭ

ϱĐ͘ /Ŭ ŵĂĂŬ ŝŶ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ƐŝƚƵĂƚŝĞƐ ŐĞďƌƵŝŬ ǀĂŶ ĚĂƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ ;ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞͿ ŶĞƚǁĞƌŬ͕
ƚĞŶǌŝũ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ĚĂĂƌǀŽŽƌ ŐĞĞŶ ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ ŐĞĞĨƚ͗
Ͳ 'ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝĞ ĚŝĞ ŝŬ ǌĞůĨ ŶŝĞƚ ďŝĞĚ͕ ǌŽĂůƐ �ŽŐŶŝƚŝĞǀĞ 'ĞĚƌĂŐƐƚŚĞƌĂƉŝĞ ;�'dͿ ŽĨ �ǇĞ

DŽǀĞŵĞŶƚ �ĞƐĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ZĞƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ;�D�ZͿ
Ͳ �ŽůůĞŐŝĂůĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝĞ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚ ŽƉŝŶŝŽŶ ďŝũ ĐŽůůĞŐĂ͛Ɛ ;ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ ŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞͿ ƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ͕
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ ŽŵĚĂƚ ǌŝũ ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚ ǌŝũŶ ŝŶ ĞĞŶ ďĞƉĂĂůĚ ĂĂŶĚĂĐŚƚƐŐĞďŝĞĚ
Ͳ �ĂŶǀƵůůĞŶĚ ƐŽŵĂƚŝƐĐŚ ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ ĚŽŽƌ ĚĞ ĞŝŐĞŶ ŚƵŝƐĂƌƚƐ
Ͳ ;ŽǀĞƌŝŐĞͿ DĞĚŝƐĐŚͲƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝĞ͕ ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ ĞĞŶ ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ ŶĞƵƌŽůŽŐŝƐĐŚ͕
ŝŶƚĞƌŶŝƐƚŝƐĐŚ͕ ĐĂƌĚŝŽůŽŐŝƐĐŚ ŽĨ ŐǇŶĂĞĐŽůŽŐŝƐĐŚ ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ
Ͳ �ŽůůĞŐŝĂĂů ƌƵŐŐĞƐƉƌĂĂŬ ŚŽƵĚĞŶ ŽǀĞƌ ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ ĞĞŶ ĐŽŵƉůĞǆĞ ŵĞĚŝĐĂƚŝĞǀƌĂĂŐ ŽĨ ďŝũ ĞĞŶ ŬůĂĐŚƚ
Ͳ �ŽůůĞŐŝĂĂů ŽǀĞƌůĞŐ ŽĨ ĞĞŶ ǀĞƌǁŝũǌŝŶŐ ŶĂĂƌ ĞĞŶ ĐŽůůĞŐĂ ŐĞŢŶĚŝĐĞĞƌĚ ŝƐ
Ͳ �ŽůůĞŐŝĂůĞ ĂĨƐƚĞŵŵŝŶŐ ŝŶ ŐĞǀĂů ǀĂŶ ĞĞŶ ƉĂƌĂůůĞů ďĞŚĂŶĚĞůƚƌĂũĞĐƚ͗ ŽǀĞƌ ĚĞ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĞŬ ;ŬŽŵĞŶ ŽŶǌĞ
ǌŝĞŶƐǁŝũǌĞ ĞŶ ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐ ŽǀĞƌĞĞŶͿ ŽĨ ŽǀĞƌ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ƚĞƌ ǀŽŽƌŬŽŵŝŶŐ ǀĂŶ ŽǀĞƌůĂƉ ŽĨ ƚĞŶ
ďĞŚŽĞǀĞ ǀĂŶ ĞĞŶ ŐŽĞĚĞ ĂĨƐƚĞŵŵŝŶŐ ŵĞƚ ĚĞ ŵĞĚĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ŽǀĞƌ ĞĞŶ ĚŽŽƌ ŵŝũ ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůƌŽƵƚĞ

ϱĚ͘ WĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ ĂǀŽŶĚͬŶĂĐŚƚͬǁĞĞŬĞŶĚͬĐƌŝƐĞƐ ƚĞƌĞĐŚƚ ďŝũ ;ŵŝũǌĞůĨ͕
ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƚŝũŬͬƉŽƐƚ͕ ƐƉŽĞĚĞŝƐĞŶĚĞ ĞĞƌƐƚĞ ŚƵůƉ͕ ŐŐǌͲĐƌŝƐŝƐĚŝĞŶƐƚͿ͗
/Ŷ ŐĞǀĂů ǀĂŶ ĞĞŶ ĐƌŝƐŝƐƐŝƚƵĂƚŝĞ ďƵŝƚĞŶ ĚĞ ŽƉĞŶŝŶŐƐƵƌĞŶ ǀĂŶ /ŶŶĞƌ^ĞŶƐ ŬƵŶŶĞŶ ƉĂƚŝĞŶƚĞŶ ƚĞƌĞĐŚƚ ďŝũ ĚĞ
ŚƵŝƐĂƌƚƐ ĞŶ ĚĞ ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉŽƐƚ ;,�WͿ͘ �ĞǌĞ ŬĂŶ ǌŽ ŶŽĚŝŐ ĞĞŶ ďĞƌŽĞƉ ĚŽĞŶ ŽƉ ĚĞ ƌĞŐŝŽŶĂůĞ �ƌŝƐŝƐĚŝĞŶƐƚ
;ďƵŝƚĞŶ ŬĂŶƚŽŽƌƚŝũĚͿ ŽĨ ŵŝũŶ ǁĂĂƌŶĞŵĞŶĚ ƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌ ;ďŝŶŶĞŶ ŬĂŶƚŽŽƌƚŝũĚͿ͘ �ŝũ ƉĂƚŝģŶƚĞŶ ďŝũ ǁŝĞ Ěŝƚ ĂĂŶ
ĚĞ ŽƌĚĞ ŝƐ͕ ǁŽƌĚĞŶ Ğƌ ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ ŐĞŵĂĂŬƚ ŵĞƚ ĚĞ �ƌŝƐŝƐĚŝĞŶƐƚ͘ �ŝƚ ǁŽƌĚƚ ĚƵŝĚĞůŝũŬ ŵĞƚ
ŵŝũŶ ƉĂƚŝģŶƚĞŶ ďĞƐƉƌŽŬĞŶ ĞŶ ĚĞ ŚƵŝƐĂƌƚƐ ǁŽƌĚƚ ŚŝĞƌǀĂŶ ŽƉ ĚĞ ŚŽŽŐƚĞ ŐĞƐƚĞůĚ͘
DŝũŶ ǁĂĂƌŶĞŵĞŶĚĞ ĐŽůůĞŐĂΖƐ ŝƐ ŵĞǀƌ͘ <͘ �ĞůŝƐ ;<ŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚͿWƐǇĐŚŝĂƚĞƌ͕ ĞŶ ͲŝŶĚŝĞŶ ǌŝũ ŶŝĞƚ
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ ŝƐͲ ŬĂŶ ŝŬ ďĞƌŽĞƉ ĚŽĞŶ ŽƉ ůĞĚĞŶ ƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ ǀĂŶ ŵŝũŶ ŝŶƚĞƌǀŝƐŝĞŐƌŽĞƉ͘

ϱĞ͘ ,ĞĞĨƚ Ƶ ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ ŵĞƚ ĞĞŶ ŐŐǌͲĐƌŝƐŝƐĚŝĞŶƐƚ͕ ,�W ŽĨ ^�,͍
:Ă͕ ǁĞůŬĞ͗ /Ŭ ŝŶĨŽƌŵĞĞƌ ĂůůĞ ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶ ǀĂŶ ŵŝũŶ ƉĂƚŝģŶƚĞŶ ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ ŽǀĞƌ Ěŝƚ ďĞůĞŝĚ͘ �ŝũ
ƉĂƚŝģŶƚĞŶ ďŝũ ǁŝĞ Ěŝƚ ĂĂŶ ĚĞ ŽƌĚĞ ŝƐ͕ ǁŽƌĚĞŶ Ğƌ ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ ŐĞŵĂĂŬƚ ŵĞƚ ĚĞ �ƌŝƐŝƐĚŝĞŶƐƚ͘

ϱĨ͘ /Ŭ ǀŽƌŵ ĞĞŶ ůĞƌĞŶĚ ŶĞƚǁĞƌŬ ŵĞƚ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ǀŝũĨ ;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ ŵŝũǌĞůĨͿ ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ ǁĞƌŬĞŶĚĞ
ǌŽƌŐǀĞƌůĞŶĞƌƐ ŽĨ ŚĞď ŵŝũ ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ ďŝũ ŚĞƚ ůĞƌĞŶĚ ŶĞƚǁĞƌŬ ǀĂŶ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ǌŽƌŐĂĂŶďŝĞĚĞƌ͗
/ŶƚĞƌǀŝƐŝĞŐƌŽĞƉ ŬŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ
/ŶƚĞƌǀŝƐŝĞŐƌŽĞƉ ssW> ;sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ ǀĂŶ sƌŝũŐĞǀĞƐƚŝŐĚĞ WƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ ŝŶ >ŝŵďƵƌŐͿ
/ŶƚĞƌǀŝƐŝĞŐƌŽĞƉ ŝŶƚĞŐƌĂĂů ǁĞƌŬĞŶĚĞ ƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌƐ

ϱŐ͘ ,Ğƚ ůĞƌĞŶĚ ŶĞƚǁĞƌŬ ŐĞĞĨƚ ŽƉ ĚĞǌĞ ŵĂŶŝĞƌ ŝŶǀƵůůŝŶŐ ĂĂŶ ŚĞƚ ƐĂŵĞŶ ůĞƌĞŶ ĞŶ ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͗
DŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ ƚŽƚ ďĞƐƉƌĞŬĞŶ ĐĂƐƵƐ͕ ůĞƌĞŶ ǀĂŶ ŝŶďƌĞŶŐ ǀĂŶ ĂŶĚĞƌĞŶ͕ ŽƉ ĚĞ ŚŽŽŐƚĞ ďůŝũǀĞŶ
ǀĂŶ ŶŝĞƵǁĞ ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͘ �ůŬĞ ŝŶƚĞƌǀŝƐŝĞŐƌŽĞƉ ŬŽŵƚ ĞĞŶƐ ƉĞƌ ϲͲϴ ǁĞŬĞŶ ƐĂŵĞŶ͘

ϲ͘ �ŽŶƚƌĂĐƚĞŶ ŵĞƚ ǌŽƌŐǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ ĞŶ ĚĞ ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ ǀĂŶ ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞ ǌŽƌŐ
,ĞĞĨƚ Ƶ ĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ŵĞƚ ĚĞ ǌŽƌŐǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ͍
EĞĞ



ϳ͘ �ĞŚĂŶĚĞůƚĂƌŝĞǀĞŶ͗
/Ŭ ŚĞď ĚĞ ƚĂƌŝĞǀĞŶ ĚŝĞ ŝŬ ŚĂŶƚĞĞƌ ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ ŽƉ ŵŝũŶ ǁĞďƐŝƚĞ ŽĨ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ͘
/Ŭ ŚĞď ŚĞƚ ƚĂƌŝĞĨ ǀŽŽƌ ǌĞůĨďĞƚĂůĞƌƐ ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ ŽƉ ŵŝũŶ ǁĞďƐŝƚĞ ŽĨ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ͘
/Ŭ ŚĂŶƚĞĞƌ ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ ĞŶ ĞĞŶ ƚĂƌŝĞĨ ǀŽŽƌ ŶŽͲƐŚŽǁ͗ ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ ŽƉ ŵŝũŶ ǁĞďƐŝƚĞ ŽĨ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ͘
>ŝŶŬ ŶĂĂƌ ǁĞďƐŝƚĞ ŵĞƚ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůƚĂƌŝĞǀĞŶ͕ ĞŶ ĞǀĞŶƚƵĞĞů ŶŽͲƐŚŽǁ ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ ĞŶ ŶŽͲƐŚŽǁ ƚĂƌŝĞĨ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŶĞƌƐĞŶƐ͘ŶůͬƉĂƚŝĞŶƚĞŶͬŬŽƐƚĞŶͲǁĂĐŚƚƚŝũĚͬ

ϴ͘ <ǁĂůŝƚĞŝƚƐǁĂĂƌďŽƌŐ
/Ŭ ǀŽůĚŽĞ ĂĂŶ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ͕ ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚ Ƶŝƚ ŵŝũŶ ďĞƌŽĞƉƐƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞ͕ ƐƉĞĐŝĂůŝƐŵĞ ŽĨ
ďƌĂŶĐŚĞͬďĞƌŽĞƉƐǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ;ĂĂŶǀŝŶŬĞŶ ǁĂƚ ǀĂŶ ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ ŝƐ͗
/ŶƚĞƌǀŝƐŝĞ
sŝƐŝƚĂƚŝĞ
�ŝũͲ ĞŶ ŶĂƐĐŚŽůŝŶŐ
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞͲĞŝƐĞŶ ǀĂŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ ďĞŚĂŶĚĞůǀĂĂƌĚŝŐŚĞĚĞŶ
�Ğ ďĞƌŽĞƉƐĐŽĚĞ ǀĂŶ ŵŝũŶ ďĞƌŽĞƉƐǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ
>ŝŶŬ ŶĂĂƌ ǁĞďƐŝƚĞ ŵĞƚ ďĞǁŝũƐǀŽĞƌŝŶŐ ǀĂŶ ĚĞ ďĂƐŝƐŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ ǀĂŶ Ƶǁ ďĞƌŽĞƉƐŐƌŽĞƉ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŶŵŐ͘ŶůͬŽƉůĞŝĚŝŶŐͲŚĞƌƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞͲĐĂƌƌŝĞƌĞͬŚĞƌƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞͬŚĞƌƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝĞͲĞŝƐĞŶͲϭ

ϵ͘ <ůĂĐŚƚĞŶͲ ĞŶ ŐĞƐĐŚŝůůĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ
DŝũŶ ƉĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ŵĞƚ ŬůĂĐŚƚĞŶ ĞŶ ŐĞƐĐŚŝůůĞŶ ŽǀĞƌ ŵŝũ ŽĨ ŵŝũŶ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ƚĞƌĞĐŚƚ
ďŝũ ŵŝũ ŽĨ ďŝũ ;ŶĂĂŵ ĞŶ ĐŽŶƚĂĐƚŐĞŐĞǀĞŶƐ ŬůĂĐŚƚĞŶĨƵŶĐƚŝŽŶĂƌŝƐͿ͗
͞<ůĂĐŚƚĞŶƉŽƌƚĂĂů �ŽƌŐ͟
tĞƐƚĞŝŶĚĞ ϭϰĂ
ϭϲϬϭ �: �ŶŬŚƵŝǌĞŶ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŬůĂĐŚƚĞŶƉŽƌƚĂĂůǌŽƌŐ͘ŶůͬŬůĂĐŚƚͲŝŶĚŝĞŶĞŶͲŬůĂĐŚƚĞŶƉŽƌƚĂĂůͲǌŽƌŐͬ
,Ğƚ ƚĞĂŵ ǀĂŶ <ůĂĐŚƚĞŶƉŽƌƚĂĂů �ŽƌŐ ďĞƐĐŚŝŬƚ ŽǀĞƌ ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞ ĞŶ ǌĞĞƌ ĞƌǀĂƌĞŶ
ŬůĂĐŚƚĞŶĨƵŶĐƚŝŽŶĂƌŝƐƐĞŶ͘ �ŝŶŶĞŶ ŚĞƚ ƚĞĂŵ͕ ŽŶĚĞƌ ůĞŝĚŝŶŐ ǀĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ �ŚĂŶƚĂů 'ĞĞƌƚŵĂŶ͕ ŝƐ ŶĂƵǁ
ĐŽŶƚĂĐƚ ŵĞƚ ĞůŬĂĂƌ͕ ǌŽĚĂƚ ǀŽŽƌ ĞůŬĞ ƐŝƚƵĂƚŝĞ ĚĞ ďĞƐƚĞ ŽƉůŽƐƐŝŶŐ ŐĞǀŽŶĚĞŶ ŬĂŶ ǁŽƌĚĞŶ͘

>ŝŶŬ ŶĂĂƌ ǁĞďƐŝƚĞ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŶĞƌƐĞŶƐ͘ŶůͬƉĂƚŝĞŶƚĞŶͬŬůĂĐŚƚĞŶͬ

ϭϬ͘ ZĞŐĞůŝŶŐ ďŝũ ǀĂŬĂŶƚŝĞ ĞŶ ĐĂůĂŵŝƚĞŝƚĞŶ
ϭϬĂ͘ WĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ƚŝũĚĞŶƐ ŵŝũŶ ĂĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ ǀĂŬĂŶƚŝĞ ĞŶ ǌŝĞŬƚĞ ƚĞƌĞĐŚƚ ďŝũ
EĂĂŵ ǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚ ďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ͗
<͘ �ĞůŝƐ͕ <ŝŶĚĞƌͲ ĞŶ ũĞƵŐĚƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌ

ϭϬď͘ /Ŭ ŚĞď ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ ŐĞƌĞŐĞůĚ ĞŶ ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ ŝŶ ŐĞǀĂů ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ƉůŽƚƐĞůŝŶŐ ƐůƵŝƚ ǁĞŐĞŶƐ
ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ ŽĨ ĂŶĚĞƌĞ ĐĂůĂŵŝƚĞŝƚĞŶ͗
:Ă

//͘ ,Ğƚ ďĞŚĂŶĚĞůƉƌŽĐĞƐ Ͳ ŚĞƚ ƚƌĂũĞĐƚ ĚĂƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚ ŝŶ ŵŝũŶ ƉƌĂŬƚŝũŬ
ĚŽŽƌůŽŽƉƚ
ϭϭ͘ tĂĐŚƚƚŝũĚ ǀŽŽƌ ŝŶƚĂŬĞ ĞŶ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ
WĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ǀŝŶĚĞŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ ŽǀĞƌ ǁĂĐŚƚƚŝũĚĞŶ ǀŽŽƌ ŝŶƚĂŬĞ ĞŶ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ǀŝĂ ĚĞǌĞ ůŝŶŬ ŽĨ
ĚŽĐƵŵĞŶƚ ;ĞŶ ŬƵŶŶĞŶ ĚĞǌĞ ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ ŽƉǀƌĂŐĞŶͿ͘
>ŝŶŬ ŶĂĂƌ ǁĂĐŚƚƚŝũĚĞŶ ǀŽŽƌ ŝŶƚĂŬĞ ĞŶ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŶĞƌƐĞŶƐ͘ŶůͬƉĂƚŝĞŶƚĞŶͬŬŽƐƚĞŶͲǁĂĐŚƚƚŝũĚͬ

ϭϮ͘ �ĂŶŵĞůĚŝŶŐ ĞŶ ŝŶƚĂŬĞ
ϭϮĂ͘ �Ğ ĂĂŶŵĞůĚƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝƐ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ĂůƐ ǀŽůŐƚ ŐĞƌĞŐĞůĚ ;ǌŽĂůƐ͗ ǁŝĞ ŽŶƚǀĂŶŐƚ ĚĞ ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ
ĂĂŶŵĞůĚŝŶŐ͕ ǁŝĞ ĚŽĞƚ ĚĞ ŝŶƚĂŬĞ͕ ŚŽĞ ǀĞƌůŽŽƉƚ ĚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ ŵĞƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚͿ͗



�ĂŶŵĞůĚŝŶŐ ǀŝĂ ĂĂŶŵĞůĚĨŽƌŵƵůŝĞƌ ĚĂŶǁĞů ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ ǁŽƌĚƚ ĚŽŽƌ ŵŝũǌĞůĨ ŐĞƌĞŐĞůĚ͘
/ŶƚĂŬĞ ĞŶ ĂůůĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ ǀĞƌůŽŽƉƚ ǀŝĂ ŵŝũ͕ ŝŬ ďĞŶ ĞĞŶ ĞĞŶŵĂŶƐǌĂĂŬ͘

ϭϮď͘ /Ŭ ǀĞƌǁŝũƐ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ŶĂĂƌ ĞĞŶ ĂŶĚĞƌĞ ǌŽƌŐĂĂŶďŝĞĚĞƌ ŵĞƚ ĞĞŶ ďĞƚĞƌ ƉĂƐƐĞŶĚ
ǌŽƌŐĂĂŶďŽĚ ŽĨ ƚĞƌƵŐ ŶĂĂƌ ĚĞ ǀĞƌǁŝũǌĞƌ ʹŝŶĚŝĞŶ ŵŽŐĞůŝũŬ ŵĞƚ ĞĞŶ ƉĂƐƐĞŶĚ ĂĚǀŝĞƐͲ ŝŶĚŝĞŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ
ŐĞĞŶ ƉĂƐƐĞŶĚ ĂĂŶďŽĚ ŚĞĞĨƚ ŽƉ ĚĞ ǌŽƌŐǀƌĂĂŐ ǀĂŶ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ͗
:Ă

ϭϯ͘ �ĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ
ϭϯĂ͘ �Ğ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ŝƐ ŐĞŢŶĨŽƌŵĞĞƌĚ ŽǀĞƌ ĚĞŐĞŶĞ ĚŝĞ ŚĞƚ ĂĂŶƐƉƌĞĞŬƉƵŶƚ ŝƐ ƚŝũĚĞŶƐ ĚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ;ŶĂĂŵ ĞŶ ĨƵŶĐƚŝĞ ǀĂŶ ĚĞ ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ ƉĞƌƐŽŽŶ ǌŝũŶ ďĞŬĞŶĚ ďŝũ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚͿ͗
:Ă

ϭϯď͘ �ŝũ ůĂŶŐĞƌ ĚƵƌĞŶĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ;х ϭϮ ǁĞŬĞŶͿ ƐƚƵƵƌƚ ĚĞ ŝŶĚŝĐĞƌĞŶĚ ƌĞŐŝĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ĞĞŶ
ĂĨƐĐŚƌŝĨƚ ŽĨ ƐĂŵĞŶǀĂƚƚŝŶŐ ǀĂŶ ŚĞƚ ďĞŚĂŶĚĞůƉůĂŶ ĂůƐ ďƌŝĞĨ ŶĂĂƌ ĚĞ ŚƵŝƐĂƌƚƐ ;ŽĨ ĂŶĚĞƌĞ ǀĞƌǁŝũǌĞƌͿ͕
ƚĞŶǌŝũ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ĚĂĂƌǀŽŽƌ ŐĞĞŶ ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ ŐĞĞĨƚ͗
:Ă

ϭϯĐ͘ /Ŭ ĚƌĂĂŐ ǌŽƌŐ ǀŽŽƌ ŐŽĞĚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ ŵĞƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ĞŶ ʹŝŶĚŝĞŶ ǀĂŶ ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ ĞŶ
ŵĞƚ ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ ǀĂŶ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚͲ ĚŝĞŶƐ ŶĂĂƐƚĞŶ͕ ŽǀĞƌ ŚĞƚ ďĞůŽŽƉ ǀĂŶ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͘ /Ŭ ĚŽĞ
ĚĂƚ ĂůƐ ǀŽůŐƚ͗
WĂƚŝĞŶƚĞŶ ŬƌŝũŐĞŶ ŚĞƚ ďĞŚĂŶĚĞůƉůĂŶ ĞŶ ĞǀĂůƵĂƚŝĞǀĞƌƐůĂŐĞŶ ŶĂǀ ǀŽŽƌƚŐĂŶŐƐďĞƐƉƌĞŬŝŶŐĞŶ͘ EĂĂƐƚĞŶ ǌŝũŶ
ŚŝĞƌďŝũ ǀĂŶ ŚĂƌƚĞ ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ ŵŝƚƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŬŬŽŽƌĚ ŝƐ ŚŝĞƌŵĞĞ͘ /Ŭ ŵĂĂŬ ŐĞďƌƵŝŬ ǀĂŶ ĞĞŶ �W� ǁĂĂƌ
ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶǌĂŐĞ ŝŶ ŚĞĞĨƚ͘

ϭϯĚ͘ �Ğ ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ ǀĂŶ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ĞŶ ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ ǁŽƌĚƚ ŝŶ ĚĞ ƉƌĂŬƚŝũŬ ĂůƐ ǀŽůŐƚ ŐĞŵŽŶŝƚŽƌĚ
;ǌŽĂůƐ ǀŽŽƌƚŐĂŶŐƐďĞƐƉƌĞŬŝŶŐ ďĞŚĂŶĚĞůƉůĂŶ͕ ĞǀĂůƵĂƚŝĞ͕ ǀƌĂŐĞŶůŝũƐƚĞŶ͕ ZKDͿ͗
sŽŽƌƚŐĂŶŐƐďĞƐƉƌĞŬŝŶŐ͘
WĂƚŝĞŶƚĞŶ ĞŶ ĞǀĞŶƚƵĞĞů ŶĂĂƐƚĞŶ ǀƵůůĞŶ ZKD ǀƌĂŐĞŶůŝũƐƚĞŶ ŝŶ ǁĞůŬĞ ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ ǁŽƌĚĞŶ ŝŶ ĚĞ
ĞǀĂůƵĂƚŝĞͬǀŽŽƌƚŐĂŶŐƐŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ͘

ϭϯĞ͘ /Ŭ ƌĞĨůĞĐƚĞĞƌ ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ ĞŶ ƚŝũĚŝŐ ŵĞƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ;ĞŶ ĞǀĞŶƚƵĞĞů ǌŝũŶ ŶĂĂƐƚĞŶ͕
ŵĞĚĞďĞŚĂŶĚĞůĂƌĞŶͿ ĚĞ ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ͕ ĚŽĞůŵĂƚŝŐŚĞŝĚ ĞŶ ĞĨĨĞĐƚŝǀŝƚĞŝƚ ǀĂŶ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ͘ �ůƐ
ƐƚĂŶĚĂĂƌĚƉĞƌŝŽĚĞ ŚĂŶƚĞĞƌ ŝŬ ŚŝĞƌǀŽŽƌ͗
�ĞƌƐƚĞ ũĂĂƌ ĞůŬĞ ĚƌŝĞ ŵĂĂŶĚĞŶ͕ ŝŶĚŝĞŶ ŶŽŐ ŐĞĞŶ ƐƚĂďŝĞůĞ ƐŝƚƵĂƚŝĞ ĚĂĂƌŶĂ ŽŽŬ ĞůŬ ŬǁĂƌƚĂĂů͘
/ŶĚŝĞŶ ƐƚĂďŝĞůĞ ƐŝƚƵĂƚŝĞ ŵĞƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝĞĐŽŶƚƌŽůĞƐ ϮͲϰǆ ƉĞƌ ũĂĂƌ͕ ĚĂŶ ũĂĂƌůŝũŬƐ ĞǀĂůƵĂƚŝĞ ǀĂŶ ŚĞƚ
ďĞŚĂŶĚĞůƉůĂŶ͘

ϭϯĨ͘ /Ŭ ŵĞĞƚ ĚĞ ƚĞǀƌĞĚĞŶŚĞŝĚ ǀĂŶ ŵŝũŶ ƉĂƚŝģŶƚĞŶͬĐůŝģŶƚĞŶ ŽƉ ĚĞ ǀŽůŐĞŶĚĞ ŵĂŶŝĞƌ ;ǁĂŶŶĞĞƌ͕ ŚŽĞͿ͗
DŽŶĚĞůŝŶŐ ƚŝũĚĞŶƐ ĞǀĂůƵĂƚŝĞŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ
�ŝŐŝƚĂĂů ǀŝĂ ZKD ǀĂŶ �ŵďůŽŽŵ ďŝũ ĞůŬ ĞǀĂůƵĂƚŝĞŵŽŵĞŶƚͬǀŽŽƌƚŐĂŶŐƐŵŽŵĞŶƚ
DŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ ĂŶŽŶŝĞŵ ƚĞ ĞǀĂůƵĞƌĞŶ ŵĞƚ ĞĞŶ ΖΖďŽǆΖΖ ŝŶ ĚĞ ǁĂĐŚƚŬĂŵĞƌ

ϭϰ͘ �ĨƐůƵŝƚŝŶŐͬŶĂǌŽƌŐ
ϭϰĂ͘ /Ŭ ďĞƐƉƌĞĞŬ ŵĞƚ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ;ĞŶ ĞǀĞŶƚƵĞĞů ǌŝũŶ ŶĂĂƐƚĞŶͿ ĚĞ ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ ǀĂŶ ĚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ĞŶ ĚĞ ŵŽŐĞůŝũŬĞ ǀĞƌǀŽůŐƐƚĂƉƉĞŶ͗
:Ă

ϭϰď͘ �Ğ ǀĞƌǁŝũǌĞƌ ǁŽƌĚƚ ŚŝĞƌǀĂŶ ĚŽŽƌ ĚĞ ;ĐŽƂƌĚŝŶĞƌĞŶĚͿ ƌĞŐŝĞďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ŝŶ ŬĞŶŶŝƐ ŐĞƐƚĞůĚ
ŵŝĚĚĞůƐ ĞĞŶ ĂĨƌŽŶĚŝŶŐƐďƌŝĞĨ͕ ƚĞŶǌŝũ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ŚŝĞƌƚĞŐĞŶ ďĞǌǁĂĂƌ ŵĂĂŬƚ͗
:Ă

ϭϰĐ͘ �ůƐ ĞĞŶ ǀĞƌǀŽůŐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ŶŽĚŝŐ ŝƐ͕ ŐĞĞĨ ŝŬ ŚŝĞƌŽǀĞƌ ŐĞƌŝĐŚƚ ĂĚǀŝĞƐ ĂĂŶ ĚĞ ǀĞƌǁŝũǌĞƌ͘ /Ŭ
ŝŶĨŽƌŵĞĞƌ ĚĞ ǀĞƌǀŽůŐďĞŚĂŶĚĞůĂĂƌ ǁĂĂƌ ŶŽĚŝŐ ŽǀĞƌ ŚĞƚ ǀĞƌůŽŽƉ ǀĂŶ ĚĞ ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ĞŶ ĚĞ ďĞŚĂĂůĚĞ
ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ ǀŽŽƌǌŝĞŶ ǀĂŶ ŚĞƚ ǀĞƌǀŽůŐĂĚǀŝĞƐ͕ ƚĞŶǌŝũ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ŚŝĞƌ ďĞǌǁĂĂƌ ƚĞŐĞŶ ŵĂĂŬƚ͗



:Ă

ϭϱ͘ KŵŐĂŶŐ ŵĞƚ ƉĂƚŝĞŶƚŐĞŐĞǀĞŶƐ
ϭϱĂ͘ /Ŭ ǀƌĂĂŐ Žŵ ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ ǀĂŶ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ďŝũ ŚĞƚ ĚĞůĞŶ ǀĂŶ ŐĞŐĞǀĞŶƐ ŵĞƚ ŶŝĞƚ ďŝũ ĚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ ďĞƚƌŽŬŬĞŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͗
:Ă

ϭϱď͘ /Ŷ ƐŝƚƵĂƚŝĞƐ ǁĂĂƌŝŶ ŚĞƚ ďĞƌŽĞƉƐŐĞŚĞŝŵ ŵŽŐĞůŝũŬ ĚŽŽƌďƌŽŬĞŶ ǁŽƌĚƚ͕ ŐĞďƌƵŝŬ ŝŬ ĚĞ ĚĂĂƌƚŽĞ
ŐĞůĚĞŶĚĞ ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ ǀĂŶ ĚĞ ďĞƌŽĞƉƐŐƌŽĞƉ͕ ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ ĚĞ ŵĞůĚĐŽĚĞ ŬŝŶĚĞƌŵŝƐŚĂŶĚĞůŝŶŐ ĞŶ
ŚƵŝƐĞůŝũŬ ŐĞǁĞůĚ ;ďŝũ ĐŽŶĨůŝĐƚ ǀĂŶ ƉůŝĐŚƚĞŶ͕ ǀĞƌŵŽĞĚĞŶ ǀĂŶ ŬŝŶĚĞƌŵŝƐŚĂŶĚĞůŝŶŐ ŽĨ ŚƵŝƐĞůŝũŬ ŐĞǁĞůĚͿ͕
ŚĞƚ ƐƚĂƉƉĞŶƉůĂŶ ŵĂƚĞƌŝģůĞ ĐŽŶƚƌŽůĞ ĞŶ ŝŬ ǀƌĂĂŐ ŚĞƚ ĐŽŶƚƌŽůĞƉůĂŶ ŽƉ ďŝũ ĚĞ ǌŽƌŐǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ ;ďŝũ
ŵĂƚĞƌŝģůĞ ĐŽŶƚƌŽůĞͿ͗
:Ă

ϭϱĐ͘ /Ŭ ŐĞďƌƵŝŬ ĚĞ ƉƌŝǀĂĐǇǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ ĂůƐ ĚĞ ƉĂƚŝģŶƚͬĐůŝģŶƚ ǌŝũŶ ĚŝĂŐŶŽƐĞ ŶŝĞƚ ŬĞŶďĂĂƌ ǁŝů ŵĂŬĞŶ ĂĂŶ
ǌŝũŶ ǌŽƌŐǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌͬE�Ă͗
:Ă

///͘ KŶĚĞƌƚĞŬĞŶŝŶŐ
EĂĂŵ͗ /͘W͘�͘ EĂĚĂͲ>ĂŶŐĞƌĂŬ
WůĂĂƚƐ͗ tĞĞƌƚ
�ĂƚƵŵ͗ ϬϰͲϬϰͲϮϬϮϯ

/Ŭ ǀĞƌŬůĂĂƌ ĚĂƚ ŝŬ ŵĞ ŚŽƵĚ ĂĂŶ ĚĞ ǁĞƚƚĞůŝũŬĞ ŬĂĚĞƌƐ ǀĂŶ ŵŝũŶ ďĞƌŽĞƉƐƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ͕
ŚĂŶĚĞů ĐŽŶĨŽƌŵ ŚĞƚ >ĂŶĚĞůŝũŬ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ ŐŐǌ ĞŶ ĚĂƚ ŝŬ Ěŝƚ ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƐƚĂƚƵƵƚ
ŶĂĂƌ ǁĂĂƌŚĞŝĚ ŚĞď ŝŶŐĞǀƵůĚ͗
:Ă


