
ϰϴ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ƐŬ��ĞĨŽƌĞ�zŽƵ�ZĞŽƉĞŶ�zŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ

dŚĞƐĞ�ϰϴ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ďůŽŐ�ƉŽƐƚƐ�/�ǁƌŽƚĞ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϴ�ĂŶĚ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϬ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂůƐ�Ăƚ�ŬĞŶďƌĂĚĚǇ͘ĐŽŵ͘�DǇ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂƐŬ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŽƐƚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϴ͕�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�/�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďůŽŐ�ƉŽƐƚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�Ϯϱ͘�

�ǀĞƌǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�͞ĚĞĐĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ͘͟�tĞ�ŵƵƐƚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘

DĂǇ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞŽƉĞŶ͘

^ŚŽƵůĚĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͕

<ĞŶ��ƌĂĚĚǇ
>ŝĨĞtĂǇ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů
ŬĞŶ͘ďƌĂĚĚǇΛůŝĨĞǁĂǇ͘ĐŽŵ

ϭ͘ tŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͍ EĞǀĞƌ�ŚĂƉƉĞŶ͕�
ǇŽƵ�ƐĂǇ͍�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƐƚ͘�dĂŬĞ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�WƌĞͲ�Ks/��ϭϵ�ǁĞ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϯϱϬ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�;ƚǁŽ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͘�^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�ďĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞ�͞ƉĂƐƐŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͟�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌƐŚŝƉĞƌƐ�ĐĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐŽ�ƚŽ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�Žƌ�ŐŽ�ŚŽŵĞ͍�KŶĞ�
ĨƌŝĞŶĚ�ŝŶ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ƐĂŝĚ͕�͞DǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌƵŶƐ�ϮϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ʹ ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ϮϬ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăůů�ǁĞĞŬĞŶĚ�ůŽŶŐ͊�tŚĂƚ�ǁŝůů�ǁĞ�ĚŽ͍͟�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ďǇ�
ŽƵƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ ƚŚĞ ƉůĂŶ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ǁŽƌƐŚŝƉ͍

Ϯ͘ tŚĂƚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�^ƵƉƉĞƌ͕�ďĂƉƚŝƐŵƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͍ �Ž�
ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͍�zŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŵĂǇ�
ŝŶǀŽůǀĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�Ă�ƉůĂƚĞ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�Žƌ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐƵƉ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ͘�tŝůů�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ũƵŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĂĐŬĞƌ�ĐƵƉƐ͍�tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ďĂƉƚŝƐŵ�ʹ ŝƚ�
ŝƐ ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ďĂƉƚŝƐŵ�ƉŽŽů͘��ŶĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƌĞĂĚĞƌ�
ƐĂŝĚ͕�͞tŚĂƚ�ĚŽ�/�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ĐŚŽŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͍͟�,Ğ�ƌĞĂůŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐŝĚĞͲďǇͲ
ƐŝĚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ ďĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů͘

ϯ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŐŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�s�^͍ dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŵŝŶĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŶĞǁ�ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
s�^�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ �ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�ďǇ�>ŝĨĞtĂǇ�ĂďŽƵƚ�s�^�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ͘

ϰ͘ /Ɛ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�͞ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ͟�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�Ă�ƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͍ ,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�
ϭϬϬƚŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ƉůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ϵϵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ũƵƐƚ�ƚŽƵĐŚĞĚ͍�
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͍�^ƵƌĞ͕ ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ͘�^Ž�ŚŽǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�
ǇŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ͍�tŝůů�ǇŽƵ�ŝŶƐƚĂůů�ďŽǆĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĐĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�



ƉůĂĐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďďǇ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌƐŚŝƉĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐůŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͕�ĐĂƐŚ͕�Žƌ�ĐŚĞĐŬƐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ďŽǆĞƐ͍

ϱ͘ tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ĚŽŝŶŐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƐĂŶŝƚŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐƚĞƌŝůŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͍ EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ǁŝƉĞ�
ĚŽǁŶ�Ăůů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĞĞƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǇƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŚĞǇ�ƚŽƵĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ Ă�^ƵŶĚĂǇ�Žƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĐůĂƐƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿ͘�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐƉƌĂǇĞĚ�ƉĞǁƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐ�
ǁŝƚŚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚ͍�tŚŽ�ŝƐ�ǁŝƉŝŶŐ�ĚŽŽƌŬŶŽďƐ ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞƐ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ĐĂƌƉĞƚ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ͍�EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ĐŚƵƌĐŚ͟�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘

ϲ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĐŚƵƌĐŚ͍ �Ɛ�Ă�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͕�ĨĂŵŝůǇ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĚĂǇƐ͍�^ŚŽƵůĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŝĚƐ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƚƚůĞ�ŽŶĞƐ͍

ϳ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͍tŝůů�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ͍�
,Žǁ�ĂďŽƵƚ�ĨƵŶĞƌĂůƐ͍�ZĞǀŝǀĂůƐ͍ zŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ʹ ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚŽƐƚ͘�tŚŝĐŚ�ŽŶĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ͍��ŶĚ�ŚŽǁ�
ǁŝůů�ǇŽƵ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ͍

ϴ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽĨĨĞĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͍ DĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ĐŽĨĨĞĞ�ƐŚŽƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�DǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽĨĨĞĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĨŽǇĞƌ�;Ă�ƐĞůĨͲƐĞƌǀĞ�ƐƚĂƚŝŽŶͿ͘�/Ɛ�ƚŚĂƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ĂŶǇŵŽƌĞ͍�dĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽ�ŶŽƚ ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘

ϵ͘ tŝůů�ǇŽƵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ͍ ^ŽŵĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�
ĨŽƌĂǇ�ŝŶƚŽ�&ĂĐĞďŽŽŬ�>ŝǀĞ�ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞŽƉůĞ�Ă�ƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ʹ Ă�
ƐƚŽƉŐĂƉ ŵĞĂƐƵƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐƚƌĂŶŐĞ ĚĂǇƐ͘�,ĂƉƉǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ ĂŐĂŝŶ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�>ŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘��Ƶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͍�/�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŚŽƐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚĞůů�ŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂƌĞ�
ƵƉ�ʹ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ʹ ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ ƚŚĞŵ�ŽŶůŝŶĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�>ĂƐ�sĞŐĂƐ͕�EĞǀĂĚĂ͕�ŚĂĚ�ϭϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ͘�tŚǇ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ďŝŐ�ĚĞĂů͍�dŚĞǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ϭϬϬ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘

ϭϬ͘ tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶ�ǁŚĞŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ͍ /�Ăŵ ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽůĚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƵŶƚŝů�Ă�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ʹ ŝƚ�ŝƐ ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ƌŝƐŬǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨƌŽŵ��Ks/�Ͳϭϵ͘�tŝůů�ǇŽƵ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĨƵůůǇ�ƐƚĂĨĨ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͍

ϭϭ͘ tŚĂƚ�ŝƐ ǇŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚŝŵĞ͍ /ƚ�ŝƐ ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŚŽǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�Žƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͍��ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�
ǁŚŽƐĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƉŝŶŐ�ĚŽŽƌŬŶŽďƐ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͍�tŚŽ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�



ƌĞƐƚƌŽŽŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Žƌ�ĞǀĞŶŝŶŐ͍�ZĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ�ǁŝůů ŚĂǀĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�;ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐͿ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘

ϭϮ͘ �Ž�ĚŽŽƌ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ũŽďƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͕�Žƌ�Ăƚ�Ăůů͍ EŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŽƌ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ͍�^ĞƌŝŽƵƐůǇ͍͊�tĞ�
ŚĂǀĞ ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�ĚŽŽƌ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ͘��Ƶƚ�ŝŶ�Ă��Ks/�Ͳϭϵ�ǁŽƌůĚ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�ǁĂŶƚ�Ă�ĚŽŽƌ�ŐƌĞĞƚĞƌ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶ�ǁŚŝůĞ�Ă�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌ�ǁĂůŬƐ�ďǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨŽŽƚ�Žƌ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͍�dŚĂƚ�ŝƐ ŶŽƚ�ŝŶ�
ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƵƐ�ďǇ�ƚŚĞ�����ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƌ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ďĂĐŬ�Ɛŝǆ�ĨĞĞƚ͕�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǀĞƌďĂůůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�zŽƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ďŝŐ�ďŽǆ�
ƐƚŽƌĞƐ�ŶŽǁ͘���ŐƌĞĞƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŚĞůůŽ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ƉĂƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨŽŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͊�
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ��Ks/�Ͳϭϵ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘

ϭϯ͘ /Ɛ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�Žƌ�ĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�͞ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞƚ͟�ƚŝŵĞ͍ �ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ͕�ŝƚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŝƐ�ʹ Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�
ƌĞĐĞŶƚ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�
ŐƵĞƐƚƐ͕�ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘

ϭϰ͘ �ĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ǀĞƌǇ�ƐůŽǁůǇ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ŚŽǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĐŽƵŶƚ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ͍ dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�Žƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�
ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ ĂůŵŽƐƚ�Ă�ƐƵƌĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞͲ�Ks/�Ͳϭϵ͘�zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŶŽǁ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶͲĐĂŵƉƵƐ�ŽŶůǇ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͕�Žƌ�ŵĞƌŐĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͕�ƚŽŽ͘�
�ŶĚ�ŚŽǁ�ǁŝůů�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ͍

ϭϱ͘ ^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĂĚĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͍ /�ƚŽƵĐŚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ŝŶ�ηϭ�ĂďŽǀĞ͕�ďƵƚ�ůĞƚ�ƵƐ Ěƌŝůů�ĚŽǁŶ�Ă�ďŝƚ͘�/Ĩ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝǌĞ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĨĞǁ�ŽƉƚŝŽŶƐ͗�;ϭͿ�ŽĨĨĞƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ϮͿ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ǁŽƌƐŚŝƉŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�;ϯͿ�
ƌĞŵŽǀĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĐĞŶƚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĂǀŽŝĚ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�;ϰͿ�ďůŽĐŬ�ŽĨĨ�ƉĞǁƐ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ɛŝƚ�ƌŝŐŚƚ�ďĞŚŝŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐŶĞĞǌŝŶŐ�Žƌ�
ĐŽƵŐŚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞŽƉĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
͞ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶůǇ͟�ŽƉƚŝŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŶŽǁ͘

ϭϲ͘ tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�ůĂƌŐĞƌ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ͍ EŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŝŶ�
Ă�ĐƌŽǁĚĞĚ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ͕�ǇĞƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͘��Ž�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ�ĂďŽƵƚ�ůĞƚƚŝŶŐ�Ϯϱ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�Ă�ƌŽŽŵ�
ƚŚĂƚ�ŚŽůĚƐ͕�ǁĞůů͕�Ϯϱ�Žƌ�ϯϬ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͍�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŶĞǁ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ʹ
ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ͕�ůŝŬĞ�ŵŝŶĞ�ŝƐ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͍͍�
KŶĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů͘�&Žƌ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ ŐŽ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�
ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ͘�zŽƵƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ƚŽ�ƚǁŽ͘�Kƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƐŽŵĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘

ϭϳ͘ tŚĂƚ�ŝƐ ǇŽƵƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͍DŽƐƚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉƌŝŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ʹ
ǁĞ�ĐĂůů�ƚŚĞŵ�WĞƌƐŽŶĂů�^ƚƵĚǇ�'ƵŝĚĞƐ�;ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐͿ͖�ƐŽŵĞ�ĂĚƵůƚƐ�Ɛƚŝůů�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�
͞ƋƵĂƌƚĞƌůŝĞƐ͟�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘��Ƶƚ�



ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ƉƌŝŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďƵƚ�ĂĚĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ŽŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽĨĨ�ĐĂŵƉƵƐ͍�dŚĂŶŬĨƵůůǇ͕�ŵǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�
>ŝĨĞtĂǇ͕�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ŝƚƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Ăƚ�ŵǇ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ďƵƚ�/�Ăŵ
ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŽ�ŵǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨůĞǆŝďůĞ�ŝŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�Žƌ�ŽĨĨ�ĐĂŵƉƵƐ͘

ϭϴ͘ tŝůů�ǇŽƵ�ƌĞŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�͞ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶůǇ͟�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͍ /�Ăŵ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƉƚŝŽŶ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ ŵĞĞƚ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĐŚĂŝƌƐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞŐĂŝŶŝŶŐ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ͕�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶͲĐĂŵƉƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͘

ϭϵ͘ �Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ�ĚŽ ŶŽƚ ƌĞďŽƵŶĚ͍ dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�Ă�͞ďƵĚŐĞƚ�ƐĐƌƵď͟�ʹ ǁŚŝůĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ĚĞĐĞŶƚ͕ ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽǁĞƌĞĚ
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘��ŚƵƌĐŚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�͞tŚĂƚ�ŝĨ͙͟�ʹ ǁŚĂƚ�ŝĨ�ŽƵƌ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ�
ĚŽ�ŶŽƚ ŚŽůĚ�ƐƚĞĂĚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͍��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĞǀĞƌǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ŶĞĞĚƐ�Ă�͞ƉůĂŶ��͟�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ũƵƐƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĚƌŽƉƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�Žƌ�
ĞĂƌůǇ�ĨĂůů͘�/�ŚĂǀĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƚŚĂƚ�/�ĚĞĞƉůǇ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�;ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚͿ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŚĞĂĚ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƌŝŐŚƚ͘

ϮϬ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶƐ͍ KŶĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĞǆƉĞƌƚ�ƐĂŝĚ�
ŝŶ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�͞/͛ŵ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉŽƌŶ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�
ĚƵƌŝŶŐ��Ks/�Ͳϭϵ͙ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ͘͟�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ǁĞďŝŶĂƌ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ͕�ƚŽŽ͘��ůĐŽŚŽů�
ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŽĂƌŝŶŐ͘�,Ğ�ĐĂƵƚŝŽŶĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽƐƚͲ�Ks/��ϭϵ�ƌĞĂůŝƚǇ͘

Ϯϭ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽŶͲĐĂŵƉƵƐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͍ ^ŽŵĞ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�
ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ͕�ŚĂǀĞ�ĐŽĨĨĞĞ͕�ĂŶĚ�
ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘�/Ŷ�Ă��Ks/�Ͳϭϵ�ǁŽƌůĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ ŶŽƚ ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�^ŚŽƌƚĞƌ�ƚŝŵĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽĨĨĞĞ�ďĂƌ�ĂƌĞĂƐ�;ǇĞƐ͕�/�ŬŶŽǁ͙͘ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĐƌŝůĞŐĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ĂďŽƵƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽĨĨĞĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͊Ϳ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞǆƚ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕�Ă�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�Ă��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�͞ůĞƚ͛Ɛ�ŚĂŶŐ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ��Ks/�Ͳϭϵ͘͟

ϮϮ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ŵŝĚͲǁĞĞŬ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŵĞĂůƐ͕�ĂŶĚ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͍ dŚŝƐ�
ǁŝůů�ŶŽƚ ďĞ�Ă�ĨŽƌĞǀĞƌ�ƚŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƐŽŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ǁŝůů�ǇŽƵ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů͕�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŝŵĞ͍��ĂŶ�ǇŽƵ�ĨŝŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͍��Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵŝĚͲǁĞĞŬ�ŵĞĂů�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ͍



Ϯϯ͘ ^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͍ zĞƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ Ăůů�ŚŽƉƉĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�
ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�>ŝǀĞ�ƚŽ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŝWĂĚƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ͍�/Ĩ�
ǇĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ĚŽůůĂƌƐ�ŶŽǁ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘

Ϯϰ͘ tŝůů�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂĨĨ�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ��Ks/�Ͳϭϵ͍ �ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ŶŽǁ͕�ĐŽƵůĚ�ŝƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͍�
tŝůů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�sŝƌƚƵĂů�WĂƐƚŽƌ�ǁŚŽƐĞ�ũŽď�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨƌŽŶƚŝĞƌ͍�tŝůů�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶůŝŶĞ͍�/ƚ͛Ɛ�ŚŝŐŚůǇ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͖�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŵĂǇ�
ĨŝƌƐƚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂĨĨ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƐƉůŝƚ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚ�Ă�ŶĞǁ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ŚŝƌĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ͘

Ϯϱ͘ tŚĂƚ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĚŽ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞŶƚƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐŚƵƌĐŚ͍���ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ǇŽƵ͛ůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ͕�͞tŝůů�ǁĞ�ŐŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƐƉĂĐĞ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͍�/Ĩ�ǇĞƐ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͍�tŚŽ�ǁŝůů�
ďĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͍͟

Ϯϲ͘ tŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƚŚĞĂƚĞƌƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŶƚĞĚ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͍ dŚŽƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŶƚĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƌĞĂƐŽŶƐ͘�^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�͞ŵŽďŝůĞ͟�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�
ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞƚ͍�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

Ϯϳ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŚĂŶĚůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ĐĂůůͬŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͍�zŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŶŽŶͲŝƐƐƵĞ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ĐĞŶƚĞƌ͕�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ��ŚƌŝƐƚ�Žƌ�ĂƐŬ�ƚŽ�ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͘�/�ŚĂǀĞ ƉůĂĐĞĚ�ŵǇ�ŚĂŶĚ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͕�ůĞĂŶĞĚ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞŵ�ƚĂůŬ͕�
ĂŶĚ ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ Ĩŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŝǆͲĨŽŽƚ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽĚĂǇ͘

Ϯϴ͘ ^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŐƵĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͍��Ks/�Ͳϭϵ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�
ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ǁĂǇƐ͘�tŝůů ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ďĞŶĞǀŽůĞŶĐĞ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͍�^ƚĂƌƚ�Ă�ďĂĐŬƉĂĐŬ�
ĚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ŬŝĚƐ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͍�/Ɛ�ŝƚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�Ă�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ͍�tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĨƵƌůŽƵŐŚƐ�ĂŶĚ�
ůĂǇŽĨĨƐ͍

Ϯϵ͘ tŚŽ�ǁŝůů�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͍�/Ŷ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�/�
ĐĂŶ�ƐĞĞ��ĂƌŶĞǇ�&ŝĨĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďůŽǁŝŶŐ�Ă�ǁŚŝƐƚůĞ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁ�ƌƵůĞƐ͕�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂĨĞ͘�tŝůů�ƚŚŝƐ�ďĞ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͍�Kƌ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�Ăůů͍



ϯϬ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŽ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ͍ DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͕��ƉƉůĞ�ǁĂƚĐŚĞƐ͕�ŝWĂĚƐ͕�Žƌ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƌĞͲĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞůůŽǁ�
ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͍�tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŝŶ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ͍�>ŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚ�͞ƐĞŶŝŽƌ�ŚŽƵƌƐ͟�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ͘�WĞƌŚĂƉƐ�Ă�ŶĞǁ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�
ƐĞŶŝŽƌƐ�ďĞ�ƐĂĨĞ͕�ĨĞĞů�ƐĂĨĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�;Ăƚ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͊Ϳ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘

ϯϭ͘ tŝůů��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽŶůŝŶĞ͍ /�ŚŽƉĞ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐŽƵŶĚŝŶŐ�
͞ǇĞƐ͘͟��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ůŝǀĞ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�Žƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ůŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ĂďƐĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůůǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŐƌŽƵƉ͘

ϯϮ͘ tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ŝĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĨĂŝůƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĞĞ�Ă�ĨůĂƌĞƵƉ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ͍�/ƚ�ŵĂǇ�
ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�͞ƉůĂŶ��͟�ƐŚŽƵůĚ�ŽƵƌ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞŐŝŶ�ůĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚŽǁŶ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�
ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘�,Žǁ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ŽŶͲĐĂŵƉƵƐ�ƚŽ�ŽĨĨͲĐĂŵƉƵƐ�ŽŶůǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉƐ͍

ϯϯ͘ tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ǁŝůů�ƉĞŽƉůĞ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐĞŵĂƐŬƐ͍�tŝůů�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�;Žƌ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵͿ͍�^ƚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘�KŶĞ�ƐƚĂƚĞ�/�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ŝƐ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞĂƌ�
ŵĂƐŬƐ͘�tŝůů�ǇŽƵ�ƚƵƌŶ�ĂǁĂǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ ǁĞĂƌ�ŽŶĞ͍�tŝůů�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŵĂƐŬƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ͍

ϯϰ͘ �ŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƚƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĐĂŶ�
ŚĂŶĚůĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůĂǁƐƵŝƚƐ͍�WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�/�ŚĂǀĞ ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă ƐůŝŐŚƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŝƚŝŐŝŽƵƐ�ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ŐƵĞƐƚ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ��Ks/�Ͳϭϵ�ŵŝŐŚƚ�ƐƵĞ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͘�

ϯϱ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ďůŽĐŬĞĚ�ŽĨĨ�ƉĞǁƐ�ǇĞƚ͍�/Ŷ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�KŬůĂŚŽŵĂ�ŽŶ��Ɖƌŝů�Ϯϯ͕�/�ůĞĂƌŶĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞǁ�ƚŽ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ɛŝǆ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ŽŶ�ƉĞǁƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�
ĂƚƚĞŶĚ�Ă�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�tŝůů�ĚĞĂĐŽŶƐ�Žƌ�ƵƐŚĞƌƐ�ďĞ�͞ƉĞǁ�ƉŽůŝĐĞ͟�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
Ɛŝƚ�ƚŽŽ�ĐůŽƐĞ͕�Žƌ�Ɛŝƚ�ŽŶ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ƌŽǁ͍

ϯϲ͘ �ĞĐĂƵƐĞ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĚƌŽƉůĞƚƐ�ƚƌĂǀĞů�ĨĂƌƚŚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐƉĞĂŬ͕�ǁŝůů�
ǁŽƌƐŚŝƉĞƌƐ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŵĂƐŬƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͍ dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŝĞĚ�ƚŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ϵ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĐĞŶƚĞƌ͘



ϯϳ͘ ^ŚŽƵůĚ�ƉĞŶƐ�ĂŶĚ�ŚǇŵŶĂůƐ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉĞǁƐ͍�KŶĞ�ƌĞĂĚĞƌ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŚĂƌĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƐƐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘

ϯϴ͘ tŝůů�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĂŝŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐŽŵĞ�ĨƵůůͲƚŝŵĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ�Žƌ�
ďĞĐŽŵĞ�ďŝͲǀŽĐĂƚŝŽŶĂů͍�/�ŚŽƉĞ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ͕�ŚŽǁ�ǁŝůů�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ůĞĂĚ�ƵƐ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬ�ŚŽƵƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĨŝŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĐŽŵĞ͍

ϯϵ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ůŝŬĞ�DKW^�;DŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�
WƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐͿ͕�Ă�ǁĞĞŬĚĂǇ�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶͲ^ƵŶĚĂǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͍�,ŽƉĞĨƵůůǇ͕
ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘ tŝůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͍�tŚĂƚ�ŶĞǁ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͍

ϰϬ͘ ^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĂŶ�Ăŝƌ�ƉƵƌŝĨŝĞƌ�Žƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�Ăŝƌ�ĨŝůƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŐĞƌŵƐ͍�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞĂĚĞƌ͘�hƉŽŶ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƋƵŝĐŬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�
ŵĞƌŝƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ ŶŽƚ�ƚŚĞ ĂŶƐǁĞƌ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

ϰϭ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŵŽǀĞ�ŐƵĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶůŝŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;ǁŽƌƐŚŝƉͬ�ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇͿ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ʹ Žƌ�ǁŝůů�ǇŽƵ͍��ƐƐŝŵŝůĂƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�Ă�ƚŽƚĂůůǇ�ĞĂƐǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
WĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�Žƌ ƌĞŐƵůĂƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ǁŚĂƚ�ƐƚĞƉƐ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�Kƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŚŝŶŐ͍�

ϰϮ͘ /Ŷ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ƵƐĞ��ŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Žƌ�ƌĞͲƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�
ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽŽů͍�/ƚ�ŝƐ ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ͕�ƐĂǀĞƐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉŝǀŽƚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�͞ŝŶƐƚĂŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͟�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞƐ͘

ϰϯ͘ tŚĞŶ�ĂĚƵůƚƐ�ũŽŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂǁŬǁĂƌĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�
ĨĞĞů�ǁĞůĐŽŵĞ͍�tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�͞ŐƌĞĞƚĞƌƐ͟�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ͍�dŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƉŽƚƚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�
�ŽŽŵ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŚĂƚ�ƚŽŽů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ͘

ϰϰ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚĂŬĞ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉƐ͍�'ƌŽƵƉƐ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ǁŚŽ�
ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ͘�'ƵĞƐƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ďĂƐŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘�,Žǁ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ ŚĂǀĞ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ĩŝůů�ŽƵƚ͍�tŝůů�ƚŚĂƚ�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů͍



ϰϱ͘ ,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�ǇŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ă��ŽŽŵ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ůŝŬĞ�͞�ƌĞĂŬŽƵƚ�
ZŽŽŵƐ͍͟�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ ƵƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ǇĞƚ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝŐŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ǀŝƌƚƵĂů�ƌŽŽŵƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�Žƌ ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂƐ�Ă�
ƐƵďŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůĂƌŐĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ͘

ϰϲ͘ tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͍�,Žǁ�ǁŝůů�ƉĞŽƉůĞ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͍�tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŚŽǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�
ŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ǁŚŽ�ĨĞĞů�ĚƌĂǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�Žƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͍

ϰϳ͘ tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�DŽƚŚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶͬƐĞŶŝŽƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͍�dŚĞƌĞ�ŝƐ ŶŽ�ĐůĞĂƌ�ŽƉƚŝŽŶ�ũƵƐƚ�ǇĞƚ͕�ďƵƚ ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽŶ�
ĐĂŵƉƵƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ͘�^ŽŵĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�
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'ŽĚ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ͘�>Ğƚ�ƵƐ ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚ�,ŝŵ͘


