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3DJH���

Z�&�Z�Ed/�>�WKhZ�>͛�E^�/'E�D�Ed��h�WZK'Z�DD�����^�/�E��^�W,z^/Yh�^���^��>�^^�^����WZ�D/�Z���͕����d���
WZ��D�h>��

�
�Ğ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ĚĞƐƚŝŶĠ� ă� ŐƵŝĚĞƌ� ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ� ĚĞ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ� ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�

ĚĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ��͕��͕� Ğƚ� ��ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ͕�
ĂĨŝŶ�ĚĞ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞ͘��͛ĞƐƚ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ͕� ůĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĚĞ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� Ğƚ� ĂƉƉůŝƋƵĞƌ� ůĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ�����Ğƚ��͕�ƉŽƵƌ�
ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ϮϬϭϬͲϮϬϭϭ͘�

�

^Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ă�ůĂ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�
Ě͛,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ĚĞ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� WŚǇƐŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĨƌĂŶĐŽƉŚŽŶĞƐ�Ě͛�ĨƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛KĐĠĂŶ�/ŶĚŝĞŶ͘�

�

>Ă� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƚĂďƵůĂŝƌĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƵƌ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘�WŽƵƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ� ůŝŐŶĞ͕� ůĞƐ� ĐŽůŽŶŶĞƐ�ĚƵ�
ƚĂďůĞĂƵ�ĚŽŶŶĞŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ͗�

Ͷ�ĂƵǆ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�͖�
Ͷ�ĂƵǆ�ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƵǆ�͖�
Ͷ�ĂƵǆ�ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞƐ�͖�
Ͷ�ĂƵǆ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�͖�
Ͷ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ͘�
�

>ĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ�
ĐĞƵǆ� ƌĂƉƉĞůĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ͨ� /ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� Ğƚ� ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ͩ� ĚƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�^ĞĐŽŶĚĞ͕�ă�ƐĂǀŽŝƌ�͗�

Ͷ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�͖�
Ͷ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�͖�
Ͷ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌͲġƚƌĞ�͖�
Ͷ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͘�
�

>Ğ�ŵġŵĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ƵƚŝůĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�ĚĞ�Ɛ͛Ǉ�ƌĞƉŽƌƚĞƌ͘�

�

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ŝů� ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ĚĞ� ƌĂƉƉĞůĞƌ� ƋƵĞ� ů͛ĂƚƚĞŝŶƚĞ� ƉĂƌ� ů͛ĠůğǀĞ�
Ě͛ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ďĂƐĞ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŝƐŽůĠĞ͕�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ�ƐĂ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ͕�
Đ͛ĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƐĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ă�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĂƉƉĞů�ă�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�
ƚĞƌŵŝŶĂƵǆ�Ě͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ͘�

� �Ŷ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ͕�ů͛ĠůğǀĞ�ĚĞǀƌĂ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ŵŽďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�
ĚĞ� ďĂƐĞ� ƋƵ͛ŝů� Ă� ĂĐƋƵŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠƐŽƵĚƌĞ� ƵŶ� ƉƌŽďůğŵĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ƉůƵƐ�
ĐŽŵƉůĞǆĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ƐŝŵƉůĞ�ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞĐƚŝĨ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů͘�YƵĂŶĚ� ů͛ĠůğǀĞ�
ƐĞƌĂ� ƋƵĂůŝĨŝĠ� ƉŽƵƌ� ƵƚŝůŝƐĞƌ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ� ůĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ� ĚĞ� ďĂƐĞ� ƋƵ͛ŝů�
ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ͕�ĂůŽƌƐ�ŝů�ĂƵƌĂ�ĂĐƋƵŝƐ�ĚĞƐ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƋƵŝ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚƵ�ƐĂǀŽŝƌͲĚĞǀĞŶŝƌ͘�

�

>ĞƐ� ĐŽŶƚĞŶƵƐ� ĂďŽƌĚĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶĕƵƐ� ;Ğƚ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐͿ� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƚƌĂŝƚĠƐ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůŝŵŝƚĞƐ� ĚƵ�
ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ� ŽĨĨŝĐŝĞů� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ƐĐŽůĂŝƌĞ͕� Đ͛ĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ� ĞŶ� ǀŝŶŐƚ� ĐŝŶƋ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĞĨĨĞĐƚŝĨ͕�ă�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�͗�

Ͷ�Ɛŝǆ�;ϲͿ�ŚĞƵƌĞƐ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ���Ğƚ���͖�
Ͷ�ĐŝŶƋ�;ϱͿ�ŚĞƵƌĞƐ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ��͘�

�

>Ă�ůŝŐŶĞ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�
ĞŶ� ĐŽƵƌƐ� ĂƵ� �ƵƌŬŝŶĂ� &ĂƐŽ� ĞƐƚ� ůĂ� ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ů͛ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĚĂŶƐ�
ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͕� ĠƚĂŶƚ� ĞŶƚĞŶĚƵ� ƋƵĞ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƌĞƐƚĞ� ƵŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉƵŝƐƐĂŶƚ�
ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ƐŽůŝĚĞƐ� Ğƚ� ĚƵƌĂďůĞƐ͘� >͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ�Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞƌĂ�ĚŽŶĐ�ƐƵƌ�͗�

�

Ͷ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƵǆ� ĚĞƐ� ĠůğǀĞƐ� ;ƚƌĂǀĂƵǆ� ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ� ĞƚͬŽƵ� dWͲĐŽƵƌƐ͕�
ƉĂƌ�ďŝŶƀŵĞƐ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƚƌŝƉůĞƚƐͿ�͖�

Ͷ�ůĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ĚŝĚĂĐƚŝƋƵĞƐ�;ϭϬ�ă�ϭϮ�ĠůğǀĞƐ�ƉĂƌ�
ŐƌŽƵƉĞͿ͘�

�Ŷ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͕� ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ� Ɛ͛ŝŶƐƉŝƌĞƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽůŽŶŶĞ� ͨ�
ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƵǆ� ͩ� ƉŽƵƌ� ŵŽŶƚĞƌ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚƐ͘�;ǀŽŝƌ�ĨŝĐŚĞƐ�ĚĞ�dWͿ�
Ͷ�ůĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�Žƶ�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�ŵĂŶŝƉƵůĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�
ă� ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ;ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĚĞ� ĚĠŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŽƵ� ĚĞ�
ŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶͿ͘�



�

��
�

WZK'Z�DD����^��>�^^�^����ϭğƌĞ��͕��Ğƚ���
W�Zd/�� �KD�/E�� �,�W/dZ�� �hZ���

W,z^/Yh��

�>��dZKE/Yh��;���Ğƚ��Ϳ� �ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ�͗�>͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů� ϳ�Ś�

D���E/Yh��
�ŚĂƉŝƚƌĞ�Ϯ�͗�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�

Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
ϲ�Ś�

�E�Z'�d/Yh��

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐĂůŽƌŝĨŝƋƵĞ� ϱ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�>�͚ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ� ϱ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ�͗�>ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�

ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�

ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵ�

ϱ�Ś�

KE��^�D���E/Yh�^�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ�͗�>Ă�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů� ϰ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗�>ĞƐ�ŽŶĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞƐ� ϰ�Ś�

KWd/Yh��

'�KD�dZ/Yh��

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϴ�͗�>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�

ů͛ŽƉƚŝƋƵĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�
ϳ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϵ�͗�>ĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ� ϲ�Ś�

�,/D/��

�,/D/��

KZ'�E/Yh��

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ�͗�>ĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ� ϲ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞϮ�͗�>ĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ� ϲ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>ĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ� ϰ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�>Ă�ƐƚĠƌĠŽĐŚŝŵŝĞ� ϰ�Ś�

�,/D/��

'�E�Z�>��

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ�͗�>ĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�

ĞŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂƋƵĞƵƐĞ�
ϲ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ�͗�>ĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ� ϱ�Ś�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗�>͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƐğĐŚĞ� ϯ�Ś�
�



�

��
�

WZK'Z�DD����^��>�^^�^����WZ�D/�Z�^��͕��Ğƚ���
W,z^/Yh��
�
/͘��>��dZKE/Yh��;���Ğƚ��Ϳ�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ�͗�>͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů�
ϭ͘ϭ��ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ��
ϭ͘Ϯ�DŽŶƚĂŐĞƐ�Ğƚ�ƐĐŚĠŵĂƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�K�
ϭ͘ϯ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ��K�
ϭ͘ϯ͘ϭ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛�K�ŝĚĠĂů�
ϭ͘ϯ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ů͛�K�ŝĚĠĂů�
ϭ͘ϯ͘ϯ��ŽŶƚƌĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ��K�
ϭ͘ϰ��DŽŶƚĂŐĞƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�
ϭ͘ϰ͘ϭ�ZĂƉƉĞů�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�
ϭ͘ϰ�͘Ϯ��ŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶǀĞƌƐĞƵƌƐĞ�
ϭ͘ϰ͘ϯ��ŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŶŽŶ�ŝŶǀĞƌƐĞƵƐĞ�ŽƵ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
ϭ͘ϰ͘ϰ�DŽŶƚĂŐĞ�ƐƵŝǀĞƵƌ�
ϭ͘ϱ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ϭ͘ϱ͘ϭ�ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠŐůĂďůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŶƵůůĞ�
ϭ͘ϱ͘Ϯ�ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�
�
//͘�D���E/Yh��
�ŚĂƉŝƚƌĞ�Ϯ�͗�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ϯ͘ϭ�WƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ϯ͘ϭ͘ϭ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ŽƵ�ƉƐĞƵĚŽͲŝƐŽůĠ�
Ϯ͘ϭ͘Ϯ��ŶŽŶĐĠ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ϯ͘ϭ͘ϯ�WƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�Ğƚ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�
Ϯ͘Ϯ�sĞĐƚĞƵƌ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
Ϯ͘Ϯ͘Ϯ�YƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�
Ϯ͘ϯ�YƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ϯ͘ϯ͘ϭ��ƵƚƌĞ�ĠŶŽŶĐĠ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ϯ͘ϯ͘Ϯ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
�

///͘��E�Z'�d/Yh��
�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐĂůŽƌŝĨŝƋƵĞ�

ϯ͘ϭ��ŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ϯ͘Ϯ�dƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�
ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�Ğƚ�ŵŽĚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�
ϯ͘Ϯ͘Ϯ͘��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�>�͚ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
ϰ͘ϭ��ŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
ϰ͘ϭ͘ϭ��ŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�
ϰ͘ϭ͘ϭ�ϭ�^ŽůŝĚĞ�ĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
ϰ͘ϭ͘ϭ͘Ϯ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϯ��ĨĨĞƚƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�



�

��
�

ϰ͘ϭ͘�Ϯ��ŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ��
ϰ͘ϭ͘ϯ��ŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ��
ϰ͘Ϯ��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�
ϰ͘Ϯ͘ϭ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�
ϰ͘Ϯ͘ϭ͘ϭ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
ϰ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ�^ǇƐƚğŵĞ�ŶŽŶ�ŝƐŽůĠ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘ϭ�ZĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�
ϰ͘ϯ�ZĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐƐĞƵƌ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
ϰ͘ϰ��ŚŽĐƐ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚŽĐƐ�ŵŽƵƐ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ͗� >ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�

ĞŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵ�
ϱ͘ϭ�ZĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
ϱ͘ϭ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ��
ϱ͘ϭ͘Ϯ�WƵŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ƌĞĕƵĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
ϱ͘ϭ͘ϯ�ZĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ƉĂƐƐŝĨƐ�
ϱ͘ϭ͘ϰ�ZĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ĂĐƚŝĨƐ�
ϱ͘Ϯ�'ĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
ϱ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�
ϱ͘Ϯ͘Ϯ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�
ϱ͘ϯ��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�
ϱ͘ϯ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞƐ�
ϱ͘ϯ͘Ϯ�'ĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
ϱ͘ϯ͘ϯ��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�;ƐĠƌŝĞƐ���Ğƚ��Ϳ�
�
/s͘�>�^�KE��^�D���E/Yh�^�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ͗�>Ă�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
ϲ͘ϭ�'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ�
ϲ͘Ϯ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�
ϲ͘ϯ��ĠůĠƌŝƚĠ�
ϲ͘ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
ϲ͘ϯ͘Ϯ�DĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĠůĠƌŝƚĠ�
ϲ͘ϯ͘ϯ�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�
ϲ͘ϰ�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐŝŐŶĂƵǆ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĠůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞƐ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗�>ĞƐ�ŽŶĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞƐ�
ϳ͘ϭ��ĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�
ϳ͘ϭ͘ϭ�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŽŶĚĞ�ůĞ�ůŽŶŐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�
ϳ͘ϭ͘Ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�
ϳ͘ϭ͘ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠ�ƐƉĂƚŝĂůĞ�
ϳ͘ϭ͘ϰ��ŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�
ϳ͘Ϯ��ĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�
ϳ͘Ϯ͘ϭ�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�
ϳ͘Ϯ͘Ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠƐ�
ϳ͘Ϯ͘ϯ��ĠůĠƌŝƚĠ�Ğƚ�ůŝŐŶĞƐ�Ě͛ŽŶĚĞƐ�
�



�
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�

s͘�KWd/Yh��'�KD�dZ/Yh��
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϴ�͗�>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�ů͛ŽƉƚŝƋƵĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�
ϴ͘ϭ�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�;ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůƐͿ�
ϴ͘ϭ͘ϭ�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�
ϴ͘ϭ͘Ϯ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�
ϴ͘ϭ͘ϯ�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�
ϴ͘Ϯ͘�/ŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�;ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůƐͿ�
ϴ͘Ϯ͘ϭ�WƌĞŵŝğƌĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ϴ͘Ϯ͘Ϯ��ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ďŽƵŐŝĞƐ�
ϴ͘ϯ�DĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�
ϴ͘ϯ͘ϭ͘�DĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�;ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůƐͿ�
ϴ͘ϯ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĚĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�
ϴ͘ϯ͘ϯ�>Žŝ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ŝŶǀĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�
ϴ͘ϰ�ZĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�
ϴ͘ϰ͘ϭ�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�
ϴ͘ϰ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
ϴ͘ϰ͘ϯ�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�
ϴ͘ϰ͘ϰ��ŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϵ�͗�>ĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�
ϵ͘ϭ�&ŽǇĞƌƐ�Ğƚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽĐĂƵǆ�
ϵ͘ϭ͘ϭ��ĞŶƚƌĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ�K�
ϵ͘ϭ͘Ϯ�&ŽǇĞƌƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ϵ͘ϭ͘ϯ�&ŽǇĞƌƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�
ϵ͘ϭ͘ϰ��ŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽĐĂůĞƐ�
ϵ͘Ϯ͘��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�
ϵ͘ϯ�DĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�
ϵ͘ϰ�/ŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�
ϵ͘ϱ�&ŽƌŵƵůĞƐ�ĚĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�
ϵ͘ϱ͘ϭ�WŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�
ϵ͘ϱ͘Ϯ�'ƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�
ϵ͘ϱ͘ϯ�EĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�
ϵ͘ϲ�sĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�
ϵ͘ϲ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
ϵ͘ϲ͘Ϯ�sĞƌŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ĂĐĐŽůĠĞƐ�

�
�,/D/��
�
/͘��,/D/��KZ'�E/Yh��
�

�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ�͗�>ĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�
ϭ͘ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ĐŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ�
ϭ͘Ϯ͘��ůĐĂŶĞƐ�
ϭ͘Ϯ͘ϭ͘��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ��
ϭ͘Ϯ͘ϯ͘�&ŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂŠŶĞ�ĐĂƌďŽŶĠĞ�
ϭ͘Ϯ͘ϰ͘�>ŝďƌĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�
ϭ͘Ϯ͘ϱ͘�EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�
ϭ͘ϯ͘�WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĚĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�



�

��
�

ϭ͘ϯ͘ϭ͘�WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�
ϭ͘ϯ͘Ϯ͘��ŽŵďƵƐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�
ϭ͘ϯ͘ϯ͘�>ĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�
ϭ͘ϰ͘��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞϮ�͗�>ĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�
Ϯ͘ϭ��ůĐğŶĞƐ�
Ϯ͘ϭ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞ�͗�ů͛ĠƚŚǇůğŶĞ�
Ϯ͘ϭ͘Ϯ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�
Ϯ͘ϭ͘ϯ�EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�
Ϯ͘ϭ͘ϰ�/ƐŽŵĠƌŝĞ�
Ϯ͘Ϯ��ůĐǇŶĞƐ�
Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞ�͗�ů͛ĂĐĠƚǇůğŶĞ�
Ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�
Ϯ͘Ϯ͘ϯ�EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�
Ϯ͘ϯ�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
Ϯ͘ϯ͘ϭ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
Ϯ͘ϯ͘Ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚŝŚĂůŽŐğŶĞ�
Ϯ͘ϯ͘ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚůŽƌƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
Ϯ͘ϯ͘ϰ��ĚĚŝƚŝŽŶ�Ě͛ĞĂƵ�
Ϯ͘ϰ�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ�
Ϯ͘ϰ͘ϭ�'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ�
Ϯ͘ϰ͘Ϯ��ǆĞŵƉůĞƐ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>ĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ�
ϯ͘ϭ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�ďĞŶǌğŶĞ�
ϯ͘ϭ͘ϭ�DŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�ďĞŶǌğŶĞ�
ϯ͘ϭ͘Ϯ�^ĞǆƚĞƚ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�
ϯ͘Ϯ�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�;ĐŚůŽƌƵƌĂƚŝŽŶͿ�
ϯ͘ϯ�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ϯ͘ϯ͘ϭ��ƌŽŵĂƚŝŽŶ�
ϯ͘ϯ͘Ϯ��ŚůŽƌĂƚŝŽŶ�
ϯ͘ϯ͘ϯ�EŝƚƌĂƚŝŽŶ�
ϯ͘ϯ͘ϰ�WŽůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�EŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚĠƌĠŽĐŚŝŵŝĞ�
ϰ͘ϭ�>ŝĂŝƐŽŶƐ�ĚƵ�ĐĂƌďŽŶĞ�
ϰ͘Ϯ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŝƐŽŵĠƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ϰ͘ϯ��ŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ʹ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�
ϰ͘ϰ��ĂƌďŽŶĞ�ĂƐǇŵĠƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ŝƐŽŵĠƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�;ĠŶĂŶƚŝŽŵĠƌŝĞͿ�
�
//͘��,/D/��'�E�Z�>��
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ�͗�>ĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĞŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂƋƵĞƵƐĞ�
ϱ͘ϭ͘�ZĂƉƉĞůƐ�
ϱ͘ϭ͘ϭ͘�KǆǇĚĂŶƚ͕�ƌĠĚƵĐƚĞƵƌ͕�ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ͕�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
ϱ͘ϭ͘Ϯ͘��ǆĞŵƉůĞƐ�
ϱ͘Ϯ��ŽƵƉůĞ�,ϯKнͬ,Ϯ�



�

��
�

ϱ͘Ϯ͘ϭ��ǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽƵƉůĞ�,ϯKнͬ,Ϯ�
ϱ͘Ϯ͘Ϯ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ů͛ŝŽŶ�,ϯKн�ƌĠĂŐŝƐƐĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵĠƚĂů�
ϱ͘ϯ�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ǌŝŶĐ�;�ŶͿ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�ĐƵŝǀƌĞ;//Ϳ�
ϱ͘ϯ͘ϭ��ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ϱ͘ϯ͘Ϯ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�
ϱ͘ϰ��ŽƵƉůĞ�KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�͗�DŶн�ͬ�D�
ϱ͘ϰ͘ϭ��ŽƵƉůĞ��ƵϮнͬ�Ƶ�
ϱ͘ϰ͘Ϯ�'ĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
ϱ͘ϱ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�DŶн�ͬ�D�
ϱ͘ϱ͘ϭ�DŽĚĞ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ϱ͘ϱ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ�͗�>ĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
ϲ͘ϭ�WŝůĞ��ĂŶŝĞůů�
ϲ͘ϭ͘ϭ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ϲ͘ϭ͘Ϯ�&ŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ϲ͘Ϯ�&ŽƌĐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŵŽƚƌŝĐĞ�;Ĩ͘Ġ͘ŵͿ�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
ϲ͘Ϯ͘ϭ�ZĂƉƉĞůƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�Ĩ͘Ġ͘ŵ���Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
ϲ͘Ϯ͘Ϯ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�
ϲ͘Ϯ͘ϯ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�
ϲ͘ϯ��ůĞĐƚƌŽĚĞ�EŽƌŵĂůĞ�ă�,ǇĚƌŽŐğŶĞ�;ŽƵ��ůĞĐƚƌŽĚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ă�,ǇĚƌŽŐğŶĞ��^,Ϳ�
ϲ͘ϰ�WŽƚĞŶƚŝĞů�ŶŽƌŵĂů�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�DŶн�ͬ�D�
ϲ͘ϰ͘ϭ�WŽƚĞŶƚŝĞů�ŶŽƌŵĂů�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
ϲ͘ϰ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�ŶŽƌŵĂƵǆ�
ϲ͘ϱ��ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
ϲ͘ϱ͘ϭ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ��Őн�
ϲ͘ϱ͘Ϯ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�
ϲ͘ϱ͘ϯ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�DŶKϰͲ�
ϲ͘ϱ͘ϰ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�ĚŝĐŚƌŽŵĂƚĞ��ƌϮKϳϮͲ�

�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗�>͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƐğĐŚĞ�
ϳ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƐğĐŚĞ�
ϳ͘ϭ͘ϭ�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�;�ůͿ�Ğƚ�ů͛ŽǆǇĚĞ�ĨĞƌƌŝƋƵĞ�;&ĞϮ�KϯͿ�
ϳ͘ϭ͘Ϯ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ�;�ƵKͿ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�;,ϮͿ�
ϳ͘ϭ͘ϯ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ�;�ƵKͿ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�;�Ϳ�
ϳ͘ϭ͘ϰ�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƐƵůĨƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�;�ůϮ�Ϳ�
ϳ͘Ϯ�EŽŵďƌĞ�Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�;Ŷ͘ŽͿ�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�
ϳ͘Ϯ͘ϭ��ĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ϳ͘Ϯ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�
�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���
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�

�ŽŵĂŝŶĞ�/�͗��ůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ�͗�>͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů�;�͘K͘Ϳ�;ϳ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞ��Ͳ��
�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�

�ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

�
ϭ͘ϭ͘��ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�K�

Ͷ�ZĞƉĠƌĞƌ�ůĞƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ďŽƌŶĞƐ�ĚĞ�
ů͛�K�

Ͷ�&ĂŝƌĞ�ůĞ�ƐĐŚĠŵĂ�
ŶŽƌŵĂůŝƐĠ�Ě͛ƵŶ��K�
Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ƵŶ��K�
Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ƵŶ��K�

�
�

WŽƵƌ�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�ůĞ�ͨ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚ�ͩ�ƐĂŶƐ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�
ƚƌğƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ƐĂ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ŝů�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ƐĂ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ� ĞŶ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ƐĞƐ� ͨ�ŵƵůƚŝƉůĞƐ�ͩ� ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ͕� ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ĂǀĞĐ� ĐĞůůĞƐ� ĚƵ�
ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌ�ĠƚƵĚŝĠ�ĞŶ�^ĞĐŽŶĚĞ͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ�ĚĞ�ů͛�͘K͘�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�
ƐŽŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
�ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ŝŶƐŝƐƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ă�ů͛�͘K͘�ĂĨŝŶ�ƋƵ͛ŝů�ͨ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞ�͕ͩ�
ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ� ƐƵƌ� ƵŶ� ƐĐŚĠŵĂ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞů� ůĞƐ� ƚĞŶƐŝŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ŝŶƚĞŶƐŝƚĠƐ� ĚĞƐ�
ĐŽƵƌĂŶƚƐ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚƵ� ͨ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚ�ͩ͘� /ů� ŝŶĚŝƋƵĞƌĂ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ƐǇŵďŽůĞƐ� ĚĞ� ů͛�͘K͘�
ĐŽƵƌĂŵŵĞŶƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞ�;ƐǇŵďŽůĞ�ĞŶ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�͖�ƐǇŵďŽůĞ�ĞŶ�ƚƌŝĂŶŐůĞͿ͘�

ϭ͘Ϯ͘�DŽŶƚĂŐĞƐ�Ğƚ�
ƐĐŚĠŵĂƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛�K�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�
ƐĐŚĠŵĂ͕�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ƵƚŝůŝƐĂŶƚ�ƵŶ��͘K͘�

Ͷ�^ĐŚĠŵĂƚŝƐĞƌ��ƵŶ�
ŵŽŶƚĂŐĞ�ƵƚŝůŝƐĂŶƚ�ƵŶ�
�͘K͘�
�

�
�

sĞŝůůĞƌ�ă�ďƌĂŶĐŚĞƌ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�͘K͘�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ͕�Ğƚ�ă�ůĂ�ĚĠďƌĂŶĐŚĞƌ�ĞŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘�
hƚŝůŝƐĞƌ�ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌƐ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�h^�с�Ĩ;H Ϳ͘�
/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
>Ă�ĐŽƵƌďĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�h^�с�Ĩ;H Ϳ�ƉĞƌŵĞƚ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ��͘K͘�ŝĚĠĂů͕�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƐ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞůƵŝͲĐŝ�ĞŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�;H с�ϬͿ�ŽƵ�ĞŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ�;H х�Ϭ��Ğƚ�H ф�Ϭ�Ϳ͘�
/ů�Ɛ͛ĂŐŝƌĂ͕�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͕�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ŶŽƚĞƌ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ƌĠŐŝƐƐĂŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�͘K͘�ŝĚĠĂů͘�
�ĞƐ�ƐĐŚĠŵĂƐ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌŽŶƚ�ũƵĚŝĐŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ͘�

ϭ͘ϯ͘��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ��
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ��K�
�

ϭ͘ϯ͘ϭ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�
ů͛�K�ŝĚĠĂů�
�

ϭ͘ϯ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĚĞ�ů͛�K�ŝĚĠĂů�
�

ϭ͘ϯ͘ϯ��ŽŶƚƌĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ƵŶ��K�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞƌ�ůĂ�
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ��K�

Ͳ�ŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĞ�ƌĠŐŝŵĞ�
ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĚƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�Ě͛ƵŶ�
�͘K͘�ŝĚĠĂů�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
ĚŽŶŶĂŶƚ�ůĞƐ�ŐĂŝŶƐ�ĞŶ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�
Ͷ�dƌĂĐĞƌ�ůĂ�
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ��K�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƌĠŐŝŵĞ�
ůŝŶĠĂŝƌĞ��
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ�
�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�
ů͛�͘K͘�ŝĚĠĂů�

ϭ͘ϰ�DŽŶƚĂŐĞƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�
ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�
�

ϭ͘ϰ͘ϭ�ZĂƉƉĞů�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�
ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�
�

ϭ͘ϰ͘Ϯ��ŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶǀĞƌƐĞƵƐĞ�
�

ϭ͘ϰ͘ϯ��ŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŶŽŶ�
ŝŶǀĞƌƐĞƵƐĞ�ŽƵ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
�

ϭ͘ϰ͘ϰ�DŽŶƚĂŐĞ�ƐƵŝǀĞƵƌ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�
ƐĐŚĠŵĂ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ��ŝŶǀĞƌƐĞƵƌ�
Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�
ƐĐŚĠŵĂ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌ�ŶŽŶ�
ŝŶǀĞƌƐĞƵƌ�
Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�
ƐĐŚĠŵĂ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ƐƵŝǀĞƵƌ�

Ͷ��ƚĂďůŝƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
ĚŽŶŶĂŶƚ�ůĞƐ�ŐĂŝŶƐ�ĞŶ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
ĚŽŶŶĂŶƚ�ůĞƐ�ŐĂŝŶƐ�ĞŶ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�
Ͷ���ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�ƐĐŚĠŵĂ�
ĚĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ��K��

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�
ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ŵŽŶƚĂŐĞƐ�
ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚĞƵƌƐ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�ŐĂŝŶ�

/ů� Ɛ͛ĂŐŝƌĂ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ŵŽŶƚĂŐĞƐ� ĚĞ� ů͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ůŝŶĠĂŝƌĞ� Ğƚ� ĚĞ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ŐĂŝŶ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂƐ�͗�
Ͷ�ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶǀĞƌƐĞƵƐĞ�
Ͷ�ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŶŽŶ�ŝŶǀĞƌƐĞƵƐĞ�
Ͷ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ƐƵŝǀĞƵƌ�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƉƌĠĐŝƐĞƌĂ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ě͛ƵŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ� ůŝŶĠĂŝƌĞ� Ğƚ� ŝŶĚŝƋƵĞƌĂ�ƋƵĞ� ůĂ�
ĐŽŶƚƌĞͲƌĠĂĐƚŝŽŶ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚĞƐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�H͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƵƚŝůŝƐĞƌĂ�ůĂ�ůŽŝ�ĚĞƐ�ŵĂŝůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŶƈƵĚƐ�ƉŽƵƌ�ĠƚĂďůŝƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĚŽŶŶĂŶƚ�ůĞ�
ŐĂŝŶ�͖�ŝů�ǀĠƌŝĨŝĞƌĂ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ĐĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
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��
�

ϭ͘ϱ͘��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�͗�
�

ϭ͘ϱ͘ϭ�ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�
ƌĠŐůĂďůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞ�ŶƵůůĞ�
�

ϭ͘ϱ͘Ϯ�ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�
ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ă�
ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�
ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�
ĚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƐƚĂďŝůŝƐĠĞ�
ƌĠŐůĂďůĞ�
Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ĞŶ�
ĂƐƐŽĐŝĂŶƚ�ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�
ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ă�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�
ƐƵŝǀĞƵƌ�

� Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�
Ě͛ƵŶ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�ƐƚĂďŝůŝƐĠĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�
Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĞƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�
ĐŚĂŠŶĞ��

>Ă�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ĞƐƚ�Ě͛ĂƵƚĂŶƚ�
ƉůƵƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ŶĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� Ŷŝ� ƵŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ůŽƵƌĚ͕� Ŷŝ� ƵŶ� ƚĞŵƉƐ� ƚƌğƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĞŶ�
ǀŽůƵŵĞ͘�
>Ğ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠŐůĂďůĞ�ĚĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŶƵůůĞ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĂďůĞ͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ǀĞŝůůĞƌĂ�ă�ĨĂŝƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�
ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ŵŽŶƚĂŐĞƐ͘�

�
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���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�//�͗�DĠĐĂŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�Ϯ�͗�>Ğ�DŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�;ϲ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�

�ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

Ϯ͘ϭ͘�WƌŝŶĐŝƉĞ�Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
�

Ϯ͘ϭ͘ϭ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ŽƵ�
ƉƐĞƵĚŽ�ŝƐŽůĠ�
�

Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘��ŶŽŶĐĠ�ĚƵ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
�

Ϯ͘ϭ͘ϯ�WƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ğƚ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�

� Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ĚĞƐ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�Žƶ�

  

r 
)�¦  

r 
��
�

�

Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ƵŶ�
ƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�ŐĂůŝůĠĞŶ�ĞŶ�
ĂƉƉůŝƋƵĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
ŝƐŽůĠ��
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
ƉƐĞƵĚŽͲŝƐŽůĠ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
Ͷ��ŝƚĞƌ�ůĞƐ�
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚƵ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�ƐĞƌĂ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ů͛ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�
ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƐŝŵƉůĞƐ�͗�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĐǇĐůŝƐƚĞ͕�ŐůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƐŽůŝĚĞ�ƉĞƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�
ƉůĂŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů͘�
�Ğ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�ƐƵƌƉƌĞŶĚ�ů͛ĠůğǀĞ�Ğƚ�ůƵŝ�ƉĂƌĂŠƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƵƌĂŶƚĞƐ͘�hŶ�ŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĞƐƚ�Ě͛ĂŵĞŶĞƌ�ů͛ĠůğǀĞ�ă�ŶĞ�
ƉůƵƐ�ĐŽŵŵĞƚƚƌĞ�ůĂ�ĨĂƵƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ�ă�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ƉŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ůĞ�
ǀĞĐƚĞƵƌ�ǀŝƚĞƐƐĞ͘�
&ĂŝƌĞ� ƌĞƐƐŽƌƚŝƌ� ůĞ� ůŝĞŶ� ĞŶƚƌĞ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ŐƌĂǀŝƚĠ͕� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ŵĂƐƐĞ� Ğƚ� ĐĞŶƚƌĞ� Ě͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
;ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ă�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ŵĂƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ďĂƌǇĐĞŶƚƌĞͿ͘�

Ϯ͘Ϯ͘�sĞĐƚĞƵƌ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
�
Ϯ͘Ϯ͘Ϯ�YƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�

�

Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�

ƐǇƐƚğŵĞ�ĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ǀĞĐƚĞƵƌ�
ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ��
Ě͛ƵŶ��ƉŽŝŶƚ�ŵĂƚĠƌŝĞů�
�Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ǀĞĐƚĞƵƌ�
ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ��
Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�

�

Ϯ͘ϯ͘�YƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�
ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
�
�
�

Ϯ͘ϯ͘ϭ��ƵƚƌĞ�ĠŶŽŶĐĠ�ĚƵ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�
�
�
�

Ϯ͘ϯ͘Ϯ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�

� Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ��ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ��

  

r 
)� 

r 
���

r 
S� F

r 
W�H¦ ��

�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ��ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ��

  

r 
)� 

r 
���

r 
S� F

r 
W�H¦ �

>Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶ�
  

r 
)� 

r 
���

r 
S� F

r 
W�H¦ �ƚƌĂĚƵŝƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�

ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ͘�>Ă�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨƵƐĠĞƐ�Ɛ͛ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ĐĞƚƚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶ͘�
�͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͕�ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝĨ͘�
>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ŐĂƌĚĞƌĂ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ă� ů͛ĞƐƉƌŝƚ� Ğƚ� ĨĞƌĂ� ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ� ƋƵĞ� ĐĞƚƚĞ� ůŽŝ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĚĞƵǆ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�͗�
Ͷ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�  

r 
S� 

r 
S�
 ��

Ͷ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ͩƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�͕ͩ�ů͛ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƐĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ƐŽůŝĚĞƐ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�  '

r 
S��  �'

r 
S�� �

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�///�͗��ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐĂůŽƌŝĨŝƋƵĞ�;ϱ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϯ͘ϭ͘��ŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ� � � Ͷ�ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞƐ�

>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ͕� ĂƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ƌĂƉƉĞůĠ� ůĞƐ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ĨŽƌŵĞƐ� Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ� ƐĂŶƐ� Ɛ͛Ǉ� ĂƚƚĂƌĚĞƌ͕� ĚŽŶŶĞƌĂ� ĚĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ� ĨŽƌŵĞƐ� Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚƵ��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ�

ϯ͘Ϯ�dƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�
�
�
�
ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�Ğƚ�ŵŽĚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�
�
�
�
ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�

Ͷ�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�
ĐŚĂůĞƵƌ�ŵĂƐƐŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�
Ͷ�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�
ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐŚĂůĞƵƌ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
�
Ͷ��ƉƉůŝƋƵĞƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĂƵǆ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�
ŵĂƐƐŝƋƵĞ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�
ůĂƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠƚĂƚ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ƉĂƌ�
ĐŚĂůĞƵƌ��
Ͷ��ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ƉĂƌ�ĐŚĂůĞƵƌ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�
ŵĂƐƐŝƋƵĞ�ŽƵ�ĐŚĂůĞƵƌ�ŵĂƐƐŝƋƵĞ�;�Ϳ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�
;ŵ�Ϳ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�ůĂƚĞŶƚĞ�ĚĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠƚĂƚ�;>Ϳ�

>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ǀĞŝůůĞƌĂ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĨĂƐƐĞŶƚ�ďŝĞŶ�
ůĂ� ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ůĂŶŐĂŐĞ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͕� ĞŶƚƌĞ�
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ĐŚĂůĞƵƌ͘�
��ƉƌŽƉŽƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐƵƌ� ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐůĂĐĞ�ƋƵŝ�
ƉĞƵƚ�ƐĞƌǀŝƌ�Ě͛ĂƉƉƵŝ�ă�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ͕�ůĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ��ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�
ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ� ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ͘� �Ŷ� ĐĂƐ� Ě͛ĂďƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ŐůĂĐĞ͕�
ĐĞƚƚĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ� ƌĞŵƉůĂĐĠĞ�ƉĂƌ� ĐĞůůĞ�ĚĞ� ůĂ�
ǀĂƉŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͘�
>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ƉŽƵƌƌĂ� ƐĞ� ƌĠĨĠƌĞƌ� ă� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĞǆĞŵƉůĞƐ�
ƉƌŝƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ĠůğǀĞƐ͘�
�

ZĞŵĂƌƋƵĞ� ͗��ŝĞŶ�ƋƵĞ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ� ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�ĂŝĞŶƚ�ƵŶ�
ƌƀůĞ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ďŝůĂŶ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕� ůĞƵƌƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞƐ� ƐŽŶƚ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͘� �ĞƚƚĞ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ͕�Ɛ͛ŝů�ĞƐƚ� ĨĂĐŝůĞ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�
ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�ƌĞƐƚŝƚƵĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĂƵƋƵĞů�ŽŶ�Ă�ĨŽƵƌŶŝ�
ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ� ŝŶǀĞƌƐĞ� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ĐŽŶĚƵŝƚĞ�
ƐĂŶƐ� ĂǀŽŝƌ� ƌĞĐŽƵƌƐ� ĂƵǆ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ� ĠůĂďŽƌĠƐ� ƋƵĞ� ƐŽŶƚ�
ůĞƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞƐ͘�

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�///�͗��ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�;ϱ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů� ^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϰ͘ϭ͘��ŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
�
ϰ͘ϭ͘ϭ��ŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�
�

ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϭ�^ŽůŝĚĞ�ĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
�

ϰ͘ϭ͘ϭ͘Ϯ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
�

ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϯ��ĨĨĞƚƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�
ƐƵƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�
�

ϰ͘ϭ͘Ϯ�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�
�

ϰ͘ϭ͘ϯ͘�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�

� ͶhƚŝůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
�
�
�
�
Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĞĨĨĞƚƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐŽůŝĚĞ�ĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŝŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞ�ƉĞƐĂŶƚĞƵƌ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�

>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ��ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĨƌĞŝŶĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�
ŵŽďŝůĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĚĞ�ĨƌŽƚƚĞŵĞŶƚ�

ϰ͘Ϯ͘��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�
�

ϰ͘Ϯ͘ϭ͘�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�
�

ϰ͘Ϯ͘ϭ͘ϭ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
�

ϰ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ�^ǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ŶŽŶ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
�

ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘�^ǇƐƚğŵĞ�ŶŽŶ�ŝƐŽůĠ�
�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘�ZĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�
�

ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘Ϯ͘��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ƵŶĞ�
ĨŽƌĐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�

� Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ��ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ��Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ��ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ��Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ŝƐŽůĠ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ�
�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ��ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ��Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ��ŶŽŶ�ŝƐŽůĠ�
�

Ͷ��ĂůĐƵůĞƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�;tͿ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�
�

Ͷ��ƚĂďůŝƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚƵ�
ƉŽŝĚƐ�Ğƚ�ůĂ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
�
�
�
�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�
ŝƐŽůĠ��
�

>͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�ƉŽƵƌƌĂ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ƉĂƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞ�;ƌĞƐƐŽƌƚ͕�ůĂŶĐĞ�ƉŝĞƌƌĞͿ�
Ğƚ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞ�ƉĞƐĂŶƚĞƵƌ͘��

ϰ͘ϯ͘�ZĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐƐĞƵƌ�
ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ�

� Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�
ĐŽŶǀĞƌƚŝƐƐĞƵƌ�

� �

�
ϰ͘ϰ͘��ŚŽĐƐ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚŽĐƐ�ŵŽƵƐ�

� Ͷ��ƉƉůŝƋƵĞƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ�ă�
ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽĐƐ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞƐ�
Ͷ��ƉƉůŝƋƵĞƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ�ă�
ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽĐƐ�ŵŽƵƐ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐŚŽĐ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐŚŽĐ�ŵŽƵ�

�ĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚĞƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
Ě͛ĞǆĞŵƉůĞƐ� ƐŝŵƉůĞƐ� ƐŽƵƐ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĚŝƌŝŐĠƐ͘�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�///͗��ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ�͗�>ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
ĞŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵ�;ϱ�ŚͿ�

EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

�
ϱ͘ϭ͘�ZĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
�
�
ϱ͘ϭ͘ϭ͘��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�

�
ϱ͘ϭ͘Ϯ͘�WƵŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ĠŶĞƌŐŝĞ�
ƌĞĕƵĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�

�
�
ϱ͘ϭ͘ϯ͘�>ĞƐ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ƉĂƐƐŝĨƐ�
�
�
ϱ͘ϭ͘ϰ͘�>ĞƐ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ĂĐƚŝĨƐ�

�
Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ��
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞƌ�ůĂ�
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�
ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�

Ͷ�dƌĂĐĞƌ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
ĂĐƚŝĨ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƐ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�
ůĂ�Ĩ͘Đ͘Ġ͘ŵ͘�Ğƚ�ůĂ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�Ě͛ƵŶ�
ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ĂĐƚŝĨ�
Ͷ��ƚĂďůŝƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�͗8$%  (
 �U
 �, �ĂƵǆ�
ďŽƌŶĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ĂĐƚŝĨ�
Ͷ�ŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ĂĐƚŝĨ�Ě͛ƵŶ�
ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ƉĂƐƐŝĨ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�
hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�͗�8$%  (
 �U
 �, �
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƵƚŝůĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
ĂĐƚŝĨ�
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƌĞĕƵĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ĂĐƚŝĨ�
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
ĂĐƚŝĨ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ĂĐƚŝĨ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�ƉĂƐƐŝĨ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ƌĞĕƵĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂƵǆ�ďŽƌŶĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ�
ĂĐƚŝĨ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ů͛ĞĨĨĞƚ�:ŽƵůĞ�
�

>Ă�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�h���с�Z͘/�Ă�ĠƚĠ�ĠƚƵĚŝĠĞ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ�
ĚĞ�^ĞĐŽŶĚĞ͘�
>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ƐĞ� ůŝŵŝƚĞƌĂ� ĂƵ� ĐĂƐ� Žƶ� ůĂ� Ĩ͘Ġ͘ŵ͘� ĚĞƐ�
ĠůĞĐƚƌŽŵŽƚĞƵƌƐ� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ� ĐŽŵŵĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘�
�Ŷ� ĐůĂƐƐĞ� ĚĞ� WƌĞŵŝğƌĞ͕� ůĞƐ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�
ĞŶ�ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵ͕� ƐŽŶƚ�
ĂƐƐĞǌ� ƐŝŵƉůĞƐ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ů͛ĂƐƉĞĐƚ� ĂůŐĠďƌŝƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ�ƐŽƵůĞǀĠ͘�
/ů� ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĚĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƚĞŶŝƌ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ�
ů͛ĠůĠǀĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ� ƋƵŝ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ůĞ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ� Ě͛ƵŶ� ŵŽŶƚĂŐĞ�
;ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐĞŝůůĠĞͿ�

ϱ͘Ϯ͘�'ĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�
�
ϱ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�
�
ϱ͘Ϯ͘Ϯ��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�

� Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĠůŝǀƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ŐĠŶĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƉĞƌĚƵĞ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ŐĠŶĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƵƚŝůĞ�Ě͛ƵŶ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�
ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�

>Ă�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ��hWE�с�Ĩ;�/Ϳ��Ě͛ƵŶ�ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ�Ă�ĠƚĠ�
ĠƚƵĚŝĠĞ� ĞŶ� ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ� ^ĞĐŽŶĚĞ͕� ŝů� ƐƵĨĨŝƌĂ� ĚŽŶĐ�Ě͛ĞŶ�
ĨĂŝƌĞ�ũƵƐƚĞ�ƵŶ�ƌĂƉƉĞů͘�

ϱ͘ϯ͘��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�
ĐŝƌĐƵŝƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�
�
ϱ͘ϯ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞƐ�
�
ϱ͘ϯ͘Ϯ�'ĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
�
ϱ͘ϯ͘ϯ��ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�
ŵŽŶƚĂŐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�;��Ğƚ��Ϳ�

� Ͷ��ƚĂďůŝƌ�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�
Ͷ��ƚĂďůŝƌ�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŚĂŠŶĞ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�
Ͷ��ĂůĐƵůĞƌ�ůĞ�ŐĂŝŶ�ĞŶ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ĐŚĂŠŶĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ŐĂŝŶ�ĞŶ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�

>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ĚŽŶŶĞƌĂ� ĚĞƐ� ĞǆĞŵƉůĞƐ� ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�
Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ� Ğƚ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘� /ů� ƐŝŐŶĂůĞƌĂ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ�
ĚŽŶƚ� ůĞ� ďŝůĂŶ� ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ� ĨĂŝƚ� ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ� ƋƵ͛ŝůƐ�
ĚŝƐƐŝƉĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ůĞ�
ƐŝğŐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĠůĠǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ͘�
�

>Ğ� ďŝůĂŶ� ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ� Ě͛ƵŶ� ŵŽŶƚĂŐĞ� ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�
ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ă�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�WƌĞŵŝğƌĞ��Ͳ�͘�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�/s�͗�KŶĚĞƐ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ͗�>Ă�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�;ϰ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�

�ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

�
�
ϲ͘ϭ͘�'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ�

� � Ͷ��ŽŶŶĞƌ��ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�
ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞƐ͕�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ŽƵ�
ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ��ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůƐ�ŽƵ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ�

>ĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ƐŝŵƉůĞƐ�Ğƚ�ĨĂŵŝůŝĞƌƐ͘�

�
ϲ͘Ϯ͘��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
ůĞ�ůŽŶŐ�Ě͛ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�
ĠůĂƐƚŝƋƵĞ�

Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
Ͷ/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĂ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�

Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�
Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�

�
�

ϲ͘ϯ͘��ĠůĠƌŝƚĠ�Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
�
�
ϲ͘ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
�
ϲ͘ϯ͘Ϯ�DĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĠůĠƌŝƚĠ�
�
�
ϲ͘ϯ͘ϯ�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�

�
Ͷ�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�
ĐĠůĠƌŝƚĠ�Ě͛ƵŶ�
ĠďƌĂŶůĞŵĞŶƚ�

Ͷ�ĞƐƐŝŶĞƌ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ƵŶ�
ĠďƌĂŶůĞŵĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�ĚĂƚĞ�
ĚŽŶŶĠĞ�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�͗�

F  
G
'W

�

Ͷ��ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĐĠůĠƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ͘�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĐĠůĠƌŝƚĠ�ĚĞ�
Ě͛ƵŶ�ƐŝŐŶĂů�
Ͷ�ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ĚŽŶƚ�
ĚĠƉĞŶĚ�ůĂ�ĐĠůĠƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ĐĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ů͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐĠůĠƌŝƚĠ�

>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ƐƵĐĐŝŶĐƚĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĠďƌĂŶůĞŵĞŶƚ͘��ƵƚĂŶƚ�
ƋƵĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ŝů� ƌĠĂůŝƐĞƌĂ� ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ŵŽŶƚƌĂŶƚ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐŝŐŶĂů� ƐĞ� ƉƌŽƉĂŐĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
ĐĠůĠƌŝƚĠ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� Ğƚ� ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ŵĞƐƵƌĞƌ͘� /ů� ƉŽƵƌƌĂ� ƐŝŐŶĂůĞƌ� ĞŶ�
ƵƚŝůŝƐĂŶƚ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ĚĞ�ƉĞƌƌŽƋƵĞƚ͕�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĞƌƚŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĠůĂƐƚŝĐŝƚĠ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ͘�
�ŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĠďƌĂŶůĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĠůĠƌŝƚĠ�ĚƵ�ƐŝŐŶĂů͘�

ϲ͘ϰ͘�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ƐŝŐŶĂƵǆ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ĠůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞƐ�

�
�

� Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĠůĠƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐŝŐŶĂƵǆ�
ĠůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝĚĞ�

�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĐŝƚĞƌĂ�ĚĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ƚƌğƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂĐŽƵƐƚŝƋƵĞ�ŽƵ�
ůĂ�ƌĂĚŝŽĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͘��

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�/s�͗�KŶĚĞƐ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗�>ĞƐ�ŽŶĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞƐ�;ϰ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϳ͘ϭ͘��ĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�
�
ϳ͘ϭ͘ϭWƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ŽŶĚĞ�ůĞ�ůŽŶŐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�
�
ϳ͘ϭ͘Ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠ�
ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�
�
ϳ͘ϭ͘ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠ�ƐƉĂƚŝĂůĞ�
�
ϭ͘ϰ��ŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŽŶĚĞ�
ůĞ�ůŽŶŐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�͗�

O  F �7  
F
1

�

Ͷ��ĞƐƐŝŶĞƌ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽƌĚĞ�ă�ƵŶ�ŝŶƐƚĂŶƚ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�
Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞŶ�
ƉŚĂƐĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�
Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞŶ�
ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�
ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�
Ͷ��ĂůĐƵůĞƌ�ƵŶĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ŽŶĚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƐƉĂƚŝĂůĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ŽŶĚĞ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�
ĚĞƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ǀŝďƌĞŶƚ�ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�
ĚĞƵǆ��ƉŽŝŶƚƐ�ǀŝďƌĞŶƚ�ĞŶ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ĚĞ�ƉŚĂƐĞ��
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�
ĚĞƵǆ��ƉŽŝŶƚƐ�ǀŝďƌĞŶƚ�ĞŶ�ƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ�
ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�

>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ǀĞŝůůĞƌĂ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�d�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�
ƐƉĂƚŝĂůĞ�O͘�
�
WŽƵƌ�ůĞ�ĚĠƉŚĂƐĂŐĞ͕�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĂďŽƌĚĞƌĂ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ǀŝďƌĂŶƚƐ�͗�

x� �ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�
x� ĞŶ�ƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�
x� �ĞŶ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉŚĂƐĞ�

ϳ͘Ϯ͘��ĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�
�
ϳ͘Ϯ͘ϭ�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ă�ůĂ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�
�
ϳ͘Ϯ͘Ϯ�WĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠƐ�
�
ϳ͘Ϯ͘ϯ��ĠůĠƌŝƚĠ�Ğƚ�ůŝŐŶĞƐ�
Ě͛ŽŶĚĞƐ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�Ě͛ŽŶĚĞƐ�ă�ůĂ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�
�

Ͷ��ĞƐƐŝŶĞƌ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚƵ�ůŝƋƵŝĚĞ�ă�ƵŶ�
ŝŶƐƚĂŶƚ�ĚŽŶŶĠ�
�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ŽŶĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ŽŶĚĞ�ƉůĂŶĞ�
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ůŝŐŶĞ�Ě͛ŽŶĚĞ�

�
>Ă� ĐƵǀĞ� ă� ŽŶĚĞƐ� ƐĞƌĂ� ƵŶ� ŽƵƚŝů� ƉƌĠĐŝĞƵǆ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ĚĂŶƐ� ů͛ĠƚƵĚĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ�ŽŶĚĞƐ�ă�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�s�͗�KƉƚŝƋƵĞ�'ĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϴ�>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�ů͛ŽƉƚŝƋƵĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�;ϳ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϴ͘ϭ͘�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůƵŵŝğƌĞ�;ƌĂƉƉĞůƐͿ�
�

ϴ͘ϭ͘ϭ͘�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ��
�

ϴ͘ϭ͘Ϯ͘�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�
�

ϴ͘ϭ͘ϯ�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�

�
�
�

Ͷ�^ĐŚĠŵĂƚŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�
Ͷ�^ĐŚĠŵĂƚŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�
Ͷ��ŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�
ĚĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ŵŝƌŽŝƌ�ƉůĂŶ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ŵŝƌŽŝƌƐ�ƉůĂŶƐ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ͘�

>ĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ĂďŽƌĚĠĞƐ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�ϯğŵĞ͕�ů͛ĠƚƵĚĞ�
ĞŶ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůƐ͘��
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�Ğƚ��
ůĂ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ͘�

�
�

ϴ͘Ϯ͘�/ŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�
;ƌĂƉƉĞůƐͿ�
�

ϴ͘Ϯ͘ϭ�WƌĞŵŝğƌĞ�
ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
�

ϴ͘Ϯ͘Ϯ��ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�
ďŽƵŐŝĞƐ�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ďŽƵŐŝĞƐ�

Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŝŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�ĚŽŶŶĠĞ��ƉĂƌ�
ƵŶ�ŵŝƌŽŝƌ�ƉůĂŶ͘�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�
Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŵŝƌŽŝƌ�ƉůĂŶ�

ϴ͘ϯ͘�DĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�
�

ϴ͘ϯ͘ϭ�DĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�
ůƵŵŝŶĞƵǆ�;ƌĂƉƉĞůƐͿ�
�

ϴ͘ϯ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĚĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ��
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�
�

ϴ͘ϯ͘ϯ�>Žŝ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�
ŝŶǀĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�

ͶDĞƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�ĂŶŐůĞƐ�
Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ͶDĞƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�ĂŶŐůĞƐ�
ĚĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�

Ͷ�dƌĂĐĞƌ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�
ƌĂǇŽŶ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŝŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�
ĨŽƵƌŶŝĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŵŝƌŽŝƌ�ƉůĂŶ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�
ŝŶǀĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�

ϴ͘ϰ͘�ZĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůƵŵŝğƌĞ�
�

ϴ͘ϰ͘ϭ�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�
�
ϴ͘ϰ͘Ϯ�>ŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
�
ϴ͘ϰ͘ϯ�ZĠĨůĞǆŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�
�
ϴ͘ϰ͘ϰ��ŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůƵŵŝğƌĞ�

Ͷ�DĞƐƵƌĞƌ�ƵŶ�ĂŶŐůĞ�ĚĞ�
ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ��ƵŶ�ĂŶŐůĞ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚĞ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�

Ͷ�ƵƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�
ŶϭƐŝŶŝϭс�ŶϮƐŝŶŝϮ�
Ͷ�ƚƌĂĐĞƌ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�
�Ě͛ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�
Ͷ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĚĞ�
ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ů͛ŝŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
ƌĞůĂƚŝĨ�
Ͷ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ů͛ŝŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
ĂďƐŽůƵ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ͘�ůƵŵŝğƌĞ�
ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ĐŽƵůĞƵƌƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ďůĂŶĐŚĞ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĂ�ϭğƌĞ��ůŽŝ�ĚĞ�
�ĞƐĐĂƌƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�
Ͷ��ŶŽŶĐĞƌ�ůĂ�ϮğŵĞ��ůŽŝ�ĚĞ�
�ĞƐĐĂƌƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�

WŽƵƌ� ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ� ů͛ĠƚƵĚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ůƵŵŝğƌĞ͕� ŽŶ� ƉŽƵƌƌĂ� ƌĠĂůŝƐĞƌ�
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚƵ� ďąƚŽŶ� ďƌŝƐĠ� ͗� ĐĞ� ƉŚĠŶŽŵğŶĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ĐŽŶŶƵ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ĠůğǀĞƐ� Ğƚ� ƉĞƵƚ� ĠǀĞŝůůĞƌ� ůĂ� ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ͘� KŶ� ƉŽƵƌƌĂ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĐůĂƐƐŝƋƵĞ� ĚƵ� ĨĂŝƐĐĞĂƵ� ůƵŵŝŶĞƵǆ� ƉĂƌĂůůğůĞ� ƐƵďŝƐƐĂŶƚ� ƐŝŵƵůƚĂŶĠŵĞŶƚ� ůĂ�
ƌĠĨůĞǆŝŽŶ� Ğƚ� ůĂ� ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ� ă� ůĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͘� KŶ� ĨĞƌĂ� ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ� ƋƵĞ� ůĂ�
ƌĠĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐƵŝǀŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƉĂƌƚŝĞůůĞ͘�
/ů� Ɛ͛ĂŐŝƚ� ă� ů͛ĂŝĚĞ� Ě͛ƵŶ� ƉƌŝƐŵĞ� ĚĞ� ŵĞƚƚƌĞ� ĞŶ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ůĞ� ƉŚĠŶŽŵğŶĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ůƵŵŝğƌĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ůƵŵŝğƌĞ�ƉŽůǇĐŚƌŽŵĂƚŝƋƵĞ͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ďůĂŶĐŚĞ�ĐŽŶƚŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨŝŶŝƚĠ�
ĚĞ�ĐŽƵůĞƵƌƐ͘�KŶ�ƐĂŝƐŝƌĂ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ů͛ĂƌĐͲĞŶͲĐŝĞů�ƌĠƐƵůƚĞ�ĚĞ�
ůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ďůĂŶĐŚĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐŽƵƚƚĞůĞƚƚĞƐ�Ě͛ĞĂƵ�ĐŽŶƚĞŶƵĞƐ�ĚĂŶƐ�
ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ͘�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�s�͗�KƉƚŝƋƵĞ�'ĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϵ�͗�>ĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�;ϲ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϵ͘ϭ͘�&ŽǇĞƌƐ�Ğƚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽĐĂƵǆ�
�
ϵ͘ϭ͘ϭ��ĞŶƚƌĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ�
�
ϵ͘ϭ͘Ϯ�&ŽǇĞƌƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
�
ϵ͘ϭ͘ϯ�&ŽǇĞƌƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�
�
ϵ͘ϭ͘ϰ��ŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽĐĂůĞƐ�

�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ��ůĂ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽǇĞƌƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ�

Ͷ�DĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĨŽǇĞƌƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶƚĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƐĐŚĠŵĂ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽĐĂůĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�

Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĂǆĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ�
ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ůĞŶƚŝůůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞƐ�ĨŽǇĞƌƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĨŽĐĂů�ŽďũĞƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĨŽĐĂů�ŝŵĂŐĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ůĞŶƚŝůůĞ�

�

ϵ͘Ϯ͘��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ŝŵĂŐĞƐ�

� �
�

Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�
ů͛ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�'ĂƵƐƐ�

>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ƐĞ� ĐŽŶƚĞŶƚĞƌĂ� ĚĞ� ĚŽŶŶĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĚĞ�
'�h^^͘�

ϵ͘ϯ͘�DĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�ůƵŵŝŶĞƵǆ� � Ͷ�ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�
ƌĂǇŽŶ��ůƵŵŝŶĞƵǆ�

� �

ϵ͘ϰ͘�/ŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ� � Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ��ů͛ŝŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�
ƌĠĞů�
Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ŽďũĞƚ�
ǀŝƌƚƵĞů͘�

�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ŽďũĞƚ�ǀŝƌƚƵĞů�
�

�

ϵ͘ϱ͘�&ŽƌŵƵůĞƐ�ĚĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�
�
ϵ͘ϱ͘ϭ�WŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�
�
ϵ͘ϱ͘Ϯ�'ƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�
�
ϵ͘ϱ͘ϯ�EĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�

� Ͷ�ƚĂďůŝƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĐŽŶũƵŐĂŝƐŽŶ�
ͶhƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĐŽŶũƵŐĂŝƐŽŶ�
Ͷ�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�
ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ƐŝŐŶĞ�ĚĞ�J�
Ͷ�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�
ů͛ŝŵĂŐĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ƐŝŐŶĞ�K�͛

�

Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ��ůĞ�ŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�
ŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�

�

ϵ͘ϲ͘�sĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ŵŝŶĐĞƐ�
ϵ͘ϲ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
ϵ͘ϲ͘Ϯ�sĞƌŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�
ůĞŶƚŝůůĞƐ�ĂĐĐŽůĠĞƐ�

Ͷ�DŽĚĠůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ŵĞƚƚĂŶƚ�ĞŶ�ũĞƵ�ĚĞƵǆ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�
ŶŽŶ�ĂĐĐŽůĠĞƐ�;ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ͕�
ůƵŶĞƚƚĞ�ĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞͿ�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�͗��сϭͬK&͛��
Ͷ�ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ǀĞƌŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ůĞŶƚŝůůĞƐ�ĂĐĐŽůĠĞƐ�

Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ǀĞƌŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ůĞŶƚŝůůĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ǀĞƌŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�
ůĞŶƚŝůůĞƐ�ĂĐĐŽůĠĞƐ�

�

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�
�

�ŽŵĂŝŶĞ�/͗��ŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϭ͗�>ĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ�;ϲ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

�
ϭ͘ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ă�ůĂ�
ĐŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ�

ͶDĞƚƚƌĞ�ĞŶ�
ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ů͛ĠůĠŵĞŶƚ�
ĐĂƌďŽŶĞ�

Ͷ�ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞ�ƐĐŚĠŵĂ�ĚĞ�>ĞǁŝƐ�ĚĞ�
ů͛ĂƚŽŵĞ�ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�
Ͷ^ĐŚĠŵĂƚŝƐĞƌ�ůĞ�ĐǇĐůĞ�ĚƵ�ĐĂƌďŽŶĞ��

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ�
Ͷ�ŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚĞ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ĚƵ�
ĐĂƌďŽŶĞ�

>Ă� ĐŚŝŵŝĞ� ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ĐŚŝŵŝĞ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĠƐ� ĚƵ� ĐĂƌďŽŶĞ� ă�
ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĐĂƌďŽŶĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ͘�

ϭ͘Ϯ͘��ůĐĂŶĞƐ�
�
�
ϭ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�
�
�
ϭ͘Ϯ͘Ϯ�&ŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŚĂŠŶĞ�ĐĂƌďŽŶĠĞ�
�
�
ϭ͘Ϯ͘ϯ�>ŝďƌĞ��ƌŽƚĂƚŝŽŶ�
�
�
�
ϭ͘Ϯ͘ϰ�EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�
�

Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�
ŵŽůĠĐƵůĞ�Ě͛ƵŶ�
ĂůĐĂŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞƐ�
ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�
�
Ͷ�DĞƚƚƌĞ�ĞŶ�
ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ůĂ�ůŝďƌĞ�
ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�
ů͛ĂǆĞ�;�Ͷ�Ϳ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�
�

Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƉĂƚŝĂůĞ�ĚƵ�
ŵĠƚŚĂŶĞ�
Ͷ��ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƉĂƚŝĂůĞ�ĚĞ�
ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�Ě͛ĠƚŚĂŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�
Ͷ��ŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵğƌĞƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�EĞǁŵĂŶ��
Ͷ�EŽŵŵĞƌ�ƵŶ�ĂůĐĂŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĂ�
ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝͲĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝͲĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂůĐĂŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŶŽŵ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ĚĞƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ�
ĂůŬǇůĞƐ�
Ͷ�EŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ�ĂůŬǇůĞƐ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ƐĞŵŝͲ
ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ĚĞƐ�ŝƐŽŵğƌĞƐ�Ě͛ƵŶ�ĂůĐĂŶĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƐĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ďƌƵƚĞ�

� >ĞƐ�ŶŽŵƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠƐ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ů͛h/�W��
;hŶŝŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ��ŚŝŵŝĞ�WƵƌĞ�Ğƚ��ƉƉůŝƋƵĠĞͿ��

ϭ͘ϯ͘�WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĚĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�
�

ϭ͘ϯ͘ϭ�WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�
�

ϭ͘ϯ͘Ϯ��ŽŵďƵƐƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�;ƌĂƉƉĞůͿ�
�

ϭ͘ϯ͘ϯ�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ůĂ�
ĐŚůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŵĠƚŚĂŶĞ�

Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
ĚĞ�ĐŚůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵĠƚŚĂŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĠƋƵĂƚŝŽŶƐͲďŝůĂŶ�ĚĞƐ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵĠƚŚĂŶĞ�
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ĚĠƌŝǀĠƐ�ĐŚůŽƌĠƐ�ĚƵ�
ŵĠƚŚĂŶĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ�ĚĞƐ�
ĂůĐĂŶĞƐ�

>ĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ͕�ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ�ƐĂƚƵƌĠƐ͕�ƐŽŶƚ�ůĞ�ƐŝğŐĞ�ĚĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�͗�
Ͷ�ĚĞ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�͗�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ƚƌğƐ�ĞǆŽĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ�;ƐŽƵƌĐĞƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞͿ�͖�
ͶĚ͛ŚĂůŽŐĠŶĂƚŝŽŶ�͗�ǀŽŝĞƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƐŽůǀĂŶƚƐ�͚��ůϰ͕��,Ϯ�ůϮ͕Ϳ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ĂŶĞƐƚŚĠƐŝƋƵĞƐ�;ĐŚůŽƌŽĨŽƌŵĞͿ�
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶƐ͕�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƵƚŝůŝƐĞƌĂ�ů͛ĂůĐĂŶĞ�ă�ƐĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�͖�
ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ŝů�ŶĞ�ĚĞǀƌĂ�ƉĂƐ�ŶĠŐůŝŐĞƌ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵĠƚŚĂŶĞ�ĂƵ�
ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ͘�
�͛ĞƐƚ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ă�ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŐĂǌ�ďƵƚĂŶĞ�
ĐŽŵŵĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂŶŐĞ�ă�ů͛ƵƐĂŐĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ĐŚĂƵĨĨĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĚŽŶŶĞƌĂ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂůĐĂŶĞƐ͘�

ϭ͘ϰ͘��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� � � �

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�/�͗��ŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�Ϯ�͗�>ĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�;ϲ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

Ϯ͘ϭ͘��ůĐğŶĞƐ�
�
Ϯ͘ϭ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞ�͗�
ů͛ĠƚŚǇůğŶĞ�
�
Ϯ͘ϭ͘Ϯ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĂůĐğŶĞƐ�
�
Ϯ͘ϭ͘ϯ��EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�
ĂůĐğŶĞƐ�
�
Ϯ͘ϭ͘ϰ�/ƐŽŵĠƌŝĞ�

Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞ�
ŵŽĚğůĞ�ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞ�
ĚĞ�ů͛ĠƚŚǇůğŶĞ��
Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ�
ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ĚĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�
Ͷ�ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ��
ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�
ŝƐŽŵğƌĞƐ��ͬ��ĚƵ�ďƵƚͲ
ϮͲğŶĞ�

Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ďƌƵƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĂůĐğŶĞƐ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝͲĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ďƌƵƚĞ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝͲĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƐŽŶ�ŶŽŵ�
Ͷ�EŽŵŵĞƌ�ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĂ�
ĨŽƌŵƵůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�;ŽƵ�ƐĞŵŝͲ
ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐͿ��
Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ�
�ͬ��Ě͛ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�
Ͷ�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵĠƌŝĞ��ͬ��

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�
ĚŽƵďůĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�;�с�Ϳ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ��ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�
ĂŶŐůĞƐ�ĚĞƐ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�
� ^ŝ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ĚĞƵǆ�ĚŽƵďůĞƐ�ůŝĂŝƐŽŶƐ͕�ŽŶ�ƵƚŝůŝƐĞƌĂ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�

ͨ�ĚŝğŶĞ�͕ͩ�ƐŝŶŽŶ�ͨ�ƚƌŝğŶĞ�ͩ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĚŽƵďůĞƐ�ůŝĂŝƐŽŶƐ͘�
�
��ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ĞǆĞŵƉůĞƐ�ǀĂƌŝĠƐ�ŝů�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐŝƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ��ͬ�͕�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ͘�
�Ϯ͘Ϯ͘��ůĐǇŶĞƐ�

�

Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ǆĞŵƉůĞ�͗�
ů͛ĂĐĠƚǇůğŶĞ�
�

Ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĂůĐǇŶĞƐ�
�

Ϯ͘Ϯ͘ϯ͘�EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�
ĂůĐǇŶĞƐ�

Ͷ��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞ�
ŵŽĚğůĞ�ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞ�
ĚĞ�ů͛ĂĐĠƚǇůğŶĞ�

Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝͲĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ďƌƵƚĞ�
Ͷ�EŽŵŵĞƌ��ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĂ�
ĨŽƌŵƵůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ͘�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƐĞŵŝ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƐŽŶ�ŶŽŵ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�
Ͳ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ĚĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�
ůŝĂŝƐŽŶ�ƚƌŝƉůĞ��;�с�Ϳ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�
ĂŶŐůĞƐ�ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�

Ϯ͘ϯ͘�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
�
�
Ϯ͘ϯ͘ϭ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
�
�
Ϯ͘ϯ͘Ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĚŝŚĂůŽŐğŶĞ�
�
Ϯ͘ϯ͘ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĐŚůŽƌƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
�
�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƐƵƌ�
ů͛ĠƚŚǇůğŶĞ�

Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�
ĂůĐğŶĞ�
�Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ͕�ƐƵƌ�ƵŶ�
ĂůĐǇŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ��ƐƵƌ�ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚůŽƌƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�ƐƵƌ�
ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂůĐğŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ͕�ƐƵƌ�ƵŶ�

Ͷ�ŶŽŶĐĞƌ�ůĂ�ƌğŐůĞ�ĚĞ�
DĂƌŬŽǀŶŝŬŽǀ�
Ͷ�ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐĂƚĂůǇƐĞƵƌ�

>Ă� ůŝĂŝƐŽŶ� S � ;ƉůƵƐ� ĨƌĂŐŝůĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ůŝĂŝƐŽŶ�V Ϳ� ĨĂŝƚ� ĚĞƐ� ĐĂƌďƵƌĞƐ� ŝŶƐĂƚƵƌĠƐ� ůĞ�
ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐĂƌďƵƌĞƐ�ƐĂƚƵƌĠƐ͘�>Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�
S � ƐĞƌĂ� ƐƵũĞƚƚĞ� ă� ůĂ� ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ƉĂƌ� ĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ƌĠĂĐƚŝĨƐ� ĠůĞĐƚƌŽƉŚŝůĞƐ�
;ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ͕� ĐŚůŽƌƵƌĞ� Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͕� ďƌŽŵƵƌĞ� Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͕� ĞĂƵ͕� ĂĐŝĚĞ�
ƐƵůĨƵƌŝƋƵĞ͙Ϳ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ŐƌĞĨĨĞƌ͕�ĐƌĠĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�
ƐŝŐŵĂ�;V Ϳ͘�/ů�ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐĠŽŵĠƚƌŝĞ�͗�
ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐƐĞƌ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉůĂŶĞ�ă�ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƉĂƚŝĂůĞ͘�KŶ�
Ŷ͛ŽƵďůŝĞƌĂ� ƉĂƐ� ĚĞ� ŵĞŶƚŝŽŶŶĞƌ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ĂŵŽƌĐĠĞƐ� ƉĂƌ� ĚĞƐ�
ĐĂƚĂůǇƐĞƵƌƐ͘�
�
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���
�

�
�
�
�
Ϯ͘ϯ͘ϰ��ĚĚŝƚŝŽŶ�Ě͛ĞĂƵ�

ĂůĐǇŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚůŽƌƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�ƐƵƌ�
ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�
Ͷ��ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĞ�ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌğŐůĞ�ĚĞ�DĂƌŬŽǀŶŝŬŽǀ��
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�
ŐĠŽŵĠƚƌŝĞ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
ƐƵƌ�ƵŶ�ĂůĐğŶĞ��
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�
ŐĠŽŵĠƚƌŝĞ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
ƐƵƌ�ƵŶ�ĂůĐǇŶĞ�

Ϯ͘ϰ͘�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�
ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ�
�
�
�
�
Ϯ͘ϰ͘ϭ�'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ�
�
�
�
�
Ϯ͘ϰ͘Ϯ��ǆĞŵƉůĞƐ�

� Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ��ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ�
Ͷ��ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĞ�ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ�

Ͷ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ͕�
ŵŽŶŽŵğƌĞ͕�ƉŽůǇŵğƌĞ͕�ŝŶĚŝĐĞ�
ĚĞ�ƉŽůǇŵĠƌŝƐĂƚŝŽŶ͕�ŵŽƚŝĨ�
Ͷ��ŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ƉŽůǇŵğƌĞƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
Ě͛ĂůĐğŶĞƐ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�
ƉŽůǇĠƚŚǇůğŶĞƐ��ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�
ƉƌĂƚŝƋƵĞ�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�
ƉŽůǇĐŚůŽƌƵƌĞƐ�ĚĞ�ǀŝŶǇůĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ǀŝĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�

>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĨĞƌĂ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ǀŽŝĞƐ�
Ě͛ĂĐĐğƐ�ă�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĐŽƌƉƐ�ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉŽůǇĠƚŚǇůğŶĞ͕�ůĞ�
ƉŽůǇĐŚůŽƌƵƌĞ�ĚĞ�ǀŝŶǇůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƉŽůǇƐƚǇƌğŶĞ�ƋƵŝ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝĞ�
ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ͘�
>ĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�
ĚĞƐ�ƉůĂƐƚŝƋƵĞƐ͘�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŶŽƚĞƌĂ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ŵĂƚŝğƌĞƐ�ƉůĂƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�
ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ƉŽůůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
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�ƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐĂƌďƵƌĞƐ�ŝŶƐĂƚƵƌĠƐ�
�
>ĞƐ�ĂůĐğŶĞƐ�
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�
DŽůĠĐƵůĞ�ƉůĂŶĞ�;ůĞƐ�ϲ�ŶŽǇĂƵǆ�ĚĞƐ�ϲ�ĂƚŽŵĞƐ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵġŵĞ�ƉůĂŶͿ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂƌďŽŶĞƐ�
ƐŽŶƚ� ƚƌŝŐŽŶĂƵǆ� ;ĐĂƌ� ƵŶ� ĐĂƌďŽŶĞ� ƚƌŝŐŽŶĂů� ĠƚĂďůŝƚ� ϯ� ůŝĂŝƐŽŶƐ� ĂǆŝĂůĞƐ� V � ĚĂŶƐ� ϯ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐͿ�͗�ĐĂƌďŽŶĞ�ƐƉϮ͘��
>Ă� ĚŽƵďůĞ� ůŝĂŝƐŽŶ� ĐĂƌďŽŶĞͲĐĂƌďŽŶĞ� ĞƐƚ� ĨŽƌŵĠĞ�Ě͛ƵŶĞ� ůŝĂŝƐŽŶ� ĚĞ� ĐŽǀĂůĞŶĐĞ� ƐŝŵƉůĞ� V � Ğƚ� Ě͛ƵŶĞ�
ůŝĂŝƐŽŶ�S �ůĂƚĠƌĂůĞ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĚŽŶĐ�ƵŶĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ůŝĂŝƐŽŶ�V ��ĂǆŝĂůĞ͕�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�
ă�ƌŽŵƉƌĞ�Ğƚ� ůĂ� ůŝĂŝƐŽŶ�S � ůĂƚĠƌĂůĞ͕�ƚƌğƐ�ĨƌĂŐŝůĞ͘��ĞƚƚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�S �ƌĠƐƵůƚĞ�ĚƵ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ůĂƚĠƌĂů�
ĚĞƐ�ŽƌďŝƚĂůĞƐ� ĂƚŽŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ� ǀĂůĞŶĐĞ͕� ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�Ğƚ� ĞŶ�ĚĞƐƐŽƵƐ�ĚƵ�ƉůĂŶ� ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ůĂ� ůŝĂŝƐŽŶ� V �
;�Ͷ�Ϳ͘��͛ĞƐƚ�ĐĞƚƚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�S �ƋƵŝ�ƌĂĐĐŽƵƌĐŝƚ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�;�с�Ϳ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ϭϯϰ�Ɖŵ͘��ŝŶƐŝ͕�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĠƚŚǇůĠŶŝƋƵĞƐ͕� ůĂ� ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ� ůĂ� ůŝĂŝƐŽŶ� ;�с�Ϳ�ĞƐƚ�ďůŽƋƵĠĞ͘� >Ă�ŶŽƚŝŽŶ�
Ě͛ŽƌďŝƚĂůĞ� Ŷ͛ĠƚĂŶƚ� ƉĂƐ� ĂƵ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ� ĚĞ� ŵĂŶŝƉƵůĞƌ� ůĞƐ� ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ͘�

� >ĞƐ�ĂůĐǇŶĞƐ�
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�
DŽůĠĐƵůĞ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�͖�ĂŶŐůĞ�ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�;�͕��͕�,Ϳ�с�ϭϴϬΣ͘�
ZŽƚĂƚŝŽŶ�ďůŽƋƵĠĞ͘�

>Ă�ƚƌŝƉůĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�; & & ͿĞƐƚ�ĨŽƌŵĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�V �Ğƚ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�S �ůĂƚĠƌĂůĞƐ͘�>ĞƐ�
ĚĞƵǆ�ĂƚŽŵĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�ƐŽŶƚ�ĚŝŐŽŶĂƵǆ� ;ƵŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�ĚŝŐŽŶĂů� ƐƉ�ĠƚĂďůŝƚ�ĚĞƐ� ůŝĂŝƐŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƵǆ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐͿ͘�
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�ŽŵĂŝŶĞ�/�͗��ŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϯ�͗�>ĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ�;ϰ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů� ^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϯ͘ϭ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�ďĞŶǌğŶĞ�
�

ϯ͘ϭ͘ϭ�DŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�
�

ϯ͘ϭ͘Ϯ�^ĞǆƚĞƚ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�

�
Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�

Ͷ�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
ƐĞǆƚĞƚ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ��
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�
ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ�ƐŝŵƉůĞƐ͘�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�ďĞŶǌğŶĞ͘�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�

/ŶƐŝƐƚĞƌ� ƐƵƌ� ůĂ� ƉůĂŶĠŝƚĠ� Ğƚ� ůĂ� ƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ŵŽůĠĐƵůĞ� ĚĞ�
ďĞŶǌğŶĞ͕� ů͛ŝĚĞŶƚŝƚĠ� ĚĞƐ� ůŝĂŝƐŽŶƐ� ĐĂƌďŽŶĞͲĐĂƌďŽŶĞ� Ğƚ� ůĂ�
ĚĠůŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�Ɛŝǆ�ĠůĞĐƚƌŽŶƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ĐǇĐůĞ͘�

ϯ͘Ϯ͘�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
�
�
�
ϯ͘Ϯ͘ϭ͘��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
�
�
�
�
ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝĐŚůŽƌĞ�;ĐŚůŽƌƵƌĂƚŝŽŶͿ�

� Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶͲďŝůĂŶ�ĚĞ�
ů͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�
ͶZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�
ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐǇĐůŽŚĞǆĂŶĞ�
;ĐŚĂŝƐĞ�Ğƚ�ďĂƚĞĂƵͿ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶͲďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�
ƐƵƌ�ůĞ�ďĞŶǌğŶĞ�
Ͷ�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�ĂƉƌğƐ�ůĞƐ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
Ͷ�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠ�ĚĞƐ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�

ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�
Ě͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ďĞŶǌğŶĞ�
�

>Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ƐŝŐŶĂůĞƌĂ� ůĞƐ� ĚĂŶŐĞƌƐ� ĚƵ� ďĞŶǌğŶĞ� ;ƚŽǆŝĐŝƚĠ͕�
ŝŶĨůĂŵŵĂďŝůŝƚĠͿ͘�
>ĞƐ� ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶƐ� ĚƵ� ďĞŶǌğŶĞ� ƐŽŶƚ� ĨŽƌŵĞůůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌĚŝƚĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ͘�

ϯ͘ϯ͘�ZĠĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
�
ϯ͘ϯ͘ϭ��ƌŽŵĂƚŝŽŶ�
�
ϯ͘ϯ͘Ϯ��ŚůŽƌĂƚŝŽŶ�
�
ϯ͘ϯ͘ϯ�EŝƚƌĂƚŝŽŶ�
�
ϯ͘ϯ͘ϰ�WŽůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�

ͶZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĚĠƌŝǀĠƐ�
ƐƵďƐƚŝƚƵĠƐ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�
ĚĞ�ŵŽĚğůĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ��
�

Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶͲďŝůĂŶ��ĚĞ�ůĂ�
ďƌŽŵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶͲďŝůĂŶ��ĚĞ�ůĂ�
ĐŚůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶͲďŝůĂŶ��ĚĞ�ůĂ�
ŶŝƚƌĂƚŝŽŶ��ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�
Ͷ�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚƵ�
ďĞŶǌğŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ƐĞŵŝͲ
ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ĚĞƐ�ŝƐŽŵğƌĞƐ�ĚĞƐ�
ĚĠƌŝǀĠƐ�ĚŝƐƵďƐƚŝƚƵĠƐ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƉŽůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ďƌŽŵĂƚŝŽŶ�
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚůŽƌĂƚŝŽŶ�
ͶEŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŝƚƌĂƚŝŽŶ�
�

>ĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĠƐ� ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ� ŽŶƚ� ĚŝǀĞƌƐĞƐ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘� �� ƚŝƚƌĞ�
Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ� ĚĞ� ƐĂǀŽŝƌ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĂƌǇůĂŵŝŶĞƐ�
;ŽďƚĞŶƵĞƐ� ƉĂƌ� ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĚĠƌŝǀĠƐ� ŶŝƚƌĠƐ� ĚƵ� ďĞŶǌğŶĞͿ� ƐŽŶƚ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ�ĚŝǀĞƌƐ�;ĐŽůŽƌĂŶƚƐ͕�ƐĂǀŽŶŶĞƌŝĞ͙Ϳ͘�
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���
�

�
�ƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ�

>Ğ�ďĞŶǌğŶĞ�;�ϲ,ϲͿ�
�
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�
/ů�ĞƐƚ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝƌ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ĚƵ�ƐĐŚĠŵĂ�ĚĞ�>ĞǁŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĚĞ�ďĞŶǌğŶĞ�;ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŚĂŠŶĞ�ĐĂƌďŽŶĠĞ�ĐǇĐůŝƋƵĞͿ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂďŽƵƚŝƌ�ĂƵ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�<ĞŬƵůĠ�ďĂƐĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚĠƚƌĂǀĂůĞŶĐĞ�
ĚƵ� ĐĂƌďŽŶĞ͘� �͛ĞƐƚ� ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ� ƐƸƌĞ� ƉŽƵƌ�ŵĞƚƚƌĞ� ĞŶ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ůŝĂŝƐŽŶƐ� S � ;��͙͙��Ϳ� Ğƚ�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀŽŝĞ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ă�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĠůŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĞǆƚĞƚ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ͘��͛ĞƐƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞ�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�ĚĞ�<ĞŬƵůĠ�ŶĞ�ƌĞŶĚ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ͕�ĐĂƌ�ĞůůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞƐ�ă�ƐĂǀŽŝƌ�͗�
Ͷ�>͛ŚǇĚƌŽŐĠŶĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂƵƐƐŝ�ĞǆŽƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�;' ,�с�Ͳ�ϮϬϴ�Ŭ:ͬŵŽůͿ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌĠǀŽŝƚ�
ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�<ĞŬƵůĠ�;' ,�с�Ͳ�ϯϱϵ�Ŭ:ͬŵŽůͿ͘�
Ͷ��Ğ�ŵŽĚğůĞ�Ŷ͛ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƉĂƐ� ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĠĞ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ� ůŝĂŝƐŽŶƐ� S � �ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�
Ě͛ŚǇĚƌŽŐĠŶĂƚŝŽŶ͘�
�Ͷ�>Ă�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĐĂƌďŽŶĞͲĐĂƌďŽŶĞ�;��Ͷ��Ϳ�͗�ϭϰϬ�Ɖŵ�ŶĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƉĂƐ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝĂŝƐŽŶ�
ĠƚŚǇůĠŶŝƋƵĞ�;ϭϯϯ�ƉŵͿ͘�
Ͷ��ŶĨŝŶ�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�<ĞŬƵůĠ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĠƌŝǀĠƐ�ĚŝĐŚůŽƌĠƐ�ĂƵ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͘�
�Ğ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉƌĠĐğĚĞ͕�ŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ� ůĂ� ĨŽƌŵƵůĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ĚƵ�ďĞŶǌğŶĞ�ĂŝŶƐŝ� ͗� ;ǀŽŝƌ� ĨŝŐƵƌĞƐ�ĐŝͲ
ĐŽŶƚƌĞͿ�
>Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ϭ͕Ϯ�ĞƐƚ�ĚĠƐŝŐŶĠĞ�ƉĂƌ�ŽƌƚŚŽ�
>Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ϭ͕ϯ�ĞƐƚ�ĚĠƐŝŐŶĠĞ�ƉĂƌ�ŵĠƚĂ�
>Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ϭ͕ϰ�ĞƐƚ�ĚĠƐŝŐŶĠĞ�ƉĂƌ�ƉĂƌĂ͘�
�

&
&

&&
&

&

+

+

+

+

+

+
VH[WHW�DURPDWLTXH

�
RX

�
�ŶŐůĞ�;�͕�͕�Ϳ�͗�ϭϮϬΣ�
Ě;��͙͙��Ϳ�͗�ϭϰϬ�Ɖŵ�
Ě;�Ͷ,Ϳ�͗�ϭϬϴ�Ɖŵ�
ŚĞǆĂŐŽŶĞ�ƌĠŐƵůŝĞƌ�

>ĞƐ�Ɛŝǆ�ĂƚŽŵĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�ƵŶŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐĞǆƚĞƚ�ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ůĞ�ŶŽǇĂƵ�ďĞŶǌĠŶŝƋƵĞ͘�
�
EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�
/ů� ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ďŝĞŶ� Ɛ͛ŚĂďŝƚƵĞƌ� ă� ĠĐƌŝƌĞ� Ğƚ� ă� ŶŽŵŵĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĠƐ� ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚŽŶƚ� ůĞƐ�
ŶŽǇĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƚƌğƐ�ƐƚĂďůĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŶŽǇĂƵ�ŽŶ�ŽŵĞƚ��ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞƐ�ĂƚŽŵĞƐ�
ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�Ğƚ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘��ǆĞŵƉůĞƐ�͗�

1DSKWDOqQH

1+ �

$QLOLQH

&+�

7ROXqQH
�

EĞ�ƉĂƐ�ƉĞƌĚƌĞ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ďĞŶǌğŶĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƚƌğƐ�ƚŽǆŝƋƵĞ͘�
�
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���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�/�͗��ŚŝŵŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϰ�͗�>Ă�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚĠƌĠŽĐŚŝŵŝĞ�;ϰ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϰ͘ϭ͘�>ŝĂŝƐŽŶƐ�ĚƵ�ĐĂƌďŽŶĞ�
�

ϰ͘ϭ͘ϭ��ŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�Ě͛ĂƚŽŵĞƐ�
ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞ�
�

ϰ͘ϭ͘Ϯ͘��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�Ğƚ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�
�

ϰ͘ϭ͘ϯ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĞƐ�

�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�
ƐƉĂƚŝĂůĞƐ�ĚĞ�ŵŽůĠĐƵůĞƐ�

Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĞƐ�͗��,ϰ�͖�
�Ϯ,ϲ�͖��Ϯ,ϰ�͖��Ϯ,Ϯ��ϲ,ϲ�Ğƚ��ϲ,ϭϮ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�
ƚĠƚƌĂŐŽŶĂů�ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ů͛ĂŶŐůĞ�
ǀĂůĞŶĐŝĞů͘�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�ƚƌŝŐŽŶĂů�
ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ů͛ĂŶŐůĞ�ǀĂůĞŶĐŝĞů͘�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�ĚŝŐŽŶĂů�
ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ů͛ĂŶŐůĞ�ǀĂůĞŶĐŝĞů͘�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŐůĞƐ�ĚĞ�
ůŝĂŝƐŽŶ͘�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ůŽŶŐƵĞƵƌƐ�
ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ͘�

Ύ� >Ă� ƐƚĠƌĠŽĐŚŝŵŝĞ� ĞƐƚ� ů͛ĠƚƵĚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ĚĞƐ�
ĂƚŽŵĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞƐƉĂĐĞ͕�ĚĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͘�/ů�
Ɛ͛ĂŐŝƌĂ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ͕�Ě͛ĂĨĨŝŶĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ůŝĠƐ�
ă�ůĂ�ůŝďƌĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ŶŽŶ͕�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�Ͳ�ĐĂƌďŽŶĞ�͗�
ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ͘�

ϰ͘Ϯ͘�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ͘�
ϰ͘Ϯ͘ϭ��ŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�
ĨŽƌŵƵůĞƐ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ�/ƐŽŵĠƌŝĞƐ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘Ϯ�/ƐŽŵĠƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘ϯ�^ƚĠƌĠŽŝƐŽŵĠƌŝĞ�

� Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĚĞƐ�ŶŽŵƐ�ĚĞ�
ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂŠŶĞ�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĚĞƐ�ŶŽŵƐ�ĚĞ�
ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ�ĚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�

Ͷ��ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ŵŽůĠĐƵůĞ͘�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ů͛ŝƐŽŵĠƌŝĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘�

Ύ� >Ă� ĨŽƌŵƵůĞ� ďƌƵƚĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĂ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ĚƵ�
ĐŽŵƉŽƐĠ� ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ� ŵĂŝƐ� ĚŽŶŶĞ� ƉĞƵ� ĚĞ� ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ͘� >ĞƐ�
ĨŽƌŵƵůĞƐ� ƐĞŵŝ� ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ͕� ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ� ƉůĂŶĞƐ� Ğƚ� ƐƉĂƚŝĂůĞƐ�
ĚŽŶŶĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝǀŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶĐŽŵďƌĞŵĞŶƚ�ƐƚĠƌŝƋƵĞ�
ĚĞƐ�ŵŽůĠĐƵůĞƐ͘�
Ύ� >Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ� ƐƵƌ� ůĞ� ĨĂŝƚ� ƋƵĞ� ĚĞƵǆ� ŝƐŽŵğƌĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�;ƚĞď͕�ƚĨͿ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͘�

ϰ͘ϯ͘��ŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ʹ�
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�
ϰ͘ϯ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�
�

ϰ͘ϯ͘Ϯ��ŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽůĠĐƵůĞ�
Ě͛ĠƚŚĂŶĞ�
�

ϰ͘ϯ͘ϯ��ŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�
ĐǇĐůŽŚĞǆĂŶĞ�
�

ϰ͘ϯ͘ϰ��ŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�

ͶhƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĞ�
ƐƉĂƚŝĂůĞ�ă�ůĂ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
EĞǁŵĂŶ͘�

Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ƐƚĠƌĠŽͲŝƐŽŵğƌĞƐ�
�ͬ�͘�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞƐ�ŶŽŵƐ��ĚĞ�
ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ��ͬ�͘�
Ͷ��ĞƐƐŝŶĞƌ�ĞŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
EĞǁŵĂŶ�ůĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞƐ�Ě͛ƵŶ�ĂůĐĂŶĞ͘�
Ͷ��ŝĨĨĠƌĞŶĐŝĞƌ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�
ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ��ͬ�͘�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƐƚĠƌĠŽŝƐŽŵğƌĞƐ͘�
�

�

ϰ͘ϰ͘��ĂƌďŽŶĞ�ĂƐǇŵĠƚƌŝƋƵĞ��
�

ϰ͘ϰ͘ϭ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
�

ϰ͘ϰ͘Ϯ��ŚŝƌĂůŝƚĠ�
�

ϰ͘ϰ͘ϯ��ŶĂŶƚŝŽŵĠƌŝĞ�

Ͷ�ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞ�ŵŽĚğůĞƐ�
ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ�ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�
Ě͛�ĠŶĂŶƚŝŽŵğƌĞƐ��

Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�
Ě͛ĠŶĂŶƚŝŽŵğƌĞƐ͘�
Ͷ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�
Ě͛ĠŶĂŶƚŝŽŵğƌĞƐ͘�
Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ĂƚŽŵĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌďŽŶĞƐ�
ĂƐǇŵĠƚƌŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŵŽůĠĐƵůĞ͘�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐĂƌďŽŶĞ�
ĂƐǇŵĠƚƌŝƋƵĞ��
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ŵŽůĠĐƵůĞ�ĐŚŝƌĂůĞ�
Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�
Ě͛ĠŶĂŶƚŝŽŵğƌĞƐ͘�

Ύ�>͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŽƉƚŝƋƵĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�//�͗��ŚŝŵŝĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϱ�͗�>ĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĞŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂƋƵĞƵƐĞ�;ϲ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϱ͘ϭ͘�ZĂƉƉĞůƐ�
�

ϱ͘ϭ͘ϭ�KǆǇĚĂŶƚ͕�
ƌĠĚƵĐƚĞƵƌ͕�ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ͕�
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
�

ϱ͘ϭ͘Ϯ��ǆĞŵƉůĞƐ�

� � �

>Ă�ŶŽƚŝŽŶ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ǀƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ�;ϯğŵĞ�Ğƚ�
ϮŶĚĞͿ�ĞŶ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƌĂƉƉĞů͘�

ϱ͘Ϯ͘��ŽƵƉůĞ�,ϯKн�ͬ�,Ϯ͘�
�

ϱ͘Ϯ͘ϭ��ǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚƵ�
ĐŽƵƉůĞ�,ϯKн�ͬ�,Ϯ͘�
�

ϱ͘Ϯ͘Ϯ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�
ů͛ŝŽŶ�,ϯKн�ƌĠĂŐŝƐƐĞ�ĂǀĞĐ�
ƵŶ�ŵĠƚĂů�

�
�

Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĚĞŵŝͲĠƋƵĂƚŝŽŶ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�
ĐŽƵƉůĞ�͗�,ϯKн�ͬ�,Ϯ͘�

Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�
ƋƵ͛ƵŶ�ŵĠƚĂů�ƌĠĂŐŝƐƐĞ�ĂǀĞĐ�
ů͛ŝŽŶ��,ϯKн�

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƌĂ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽƵƉůĞ�,ϯKнͬ,Ϯ�
ĞŶ� ƚĞŶĂŶƚ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞƐ� ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ� ĚĠũă� ĚŽŶŶĠĞƐ� ;ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ͕� ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ͕�
ŽǆǇĚĂŶƚ͕�ƌĠĚƵĐƚĞƵƌͿ͘�
KŶ�ĚĠŐĂŐĞƌĂ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ƵŶ�ŵĠƚĂů�ƉĞƵƚ�ƌĠĂŐŝƌ�
ĂǀĞĐ�ů͛ĂĐŝĚĞ�ĐŚůŽƌŚǇĚƌŝƋƵĞ�;ĞŶ�ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ů͛ŝŽŶ�,ϯKнͿ͘�

ϱ͘ϯ͘�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�
ǌŝŶĐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�ĐƵŝǀƌĞ;//Ϳ�
�
�
�
ϱ͘ϯ͘ϭ��ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
�
�
ϱ͘ϯ͘Ϯ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�
ĚƵ�ǌŝŶĐ�ƉĂƌ�ů͛ŝŽŶ�ĐƵŝǀƌĞ;//Ϳ�
ͶDĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�
ůĞƐ�ŝŽŶƐ��ŶϮн�

Ͷ�ĚĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�
ĚƵ�ǌŝŶĐ�ƉĂƌ�ů͛ŝŽŶ�ĐƵŝǀƌĞ�;//Ϳ�
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ǌŝŶĐ�ƉĂƌ�ů͛ŝŽŶ�
ĐƵŝǀƌĞ;//Ϳ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĚĞŵŝͲĠƋƵĂƚŝŽŶƐ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ��
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ��
Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ů͛ŽǆǇĚĂŶƚ�Ğƚ�ůĞ�
ƌĠĚƵĐƚĞƵƌ�

� >͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƌĠĂŐŝƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂƋƵĞƵƐĞ�ĚĞ�ƐƵůĨĂƚĞ�ĚĞ�
ĐƵŝǀƌĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƵĚƌĞ�;ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĞŶĂŝůůĞͿ�ĚĞ�ǌŝŶĐ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�ĚĞ�ŵŽŶƚƌĞƌ�
ƋƵĞ� ůĂ� ƌĠĂĐƚŝŽŶ� Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĞŶƚƌĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĠƚĂƵǆ� Ğƚ� ů͛ŝŽŶ� ,ϯKн͕�ŵĂŝƐ� ů͛ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ĞŶƚƌĞ�ŵĠƚĂƵǆ� Ğƚ� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�
Ě͛ŝŽŶƐ�ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ͘�

ϱ͘ϰ͘��ŽƵƉůĞƐ�KǆǇĚĂŶƚ�ͬ�
ZĠĚƵĐƚĞƵƌ�͗DŶнͬD�
�
�
ϱ͘ϰ͘ϭ��ŽƵƉůĞ��ƵϮнͬ�Ƶ�
�
�
ϱ͘ϰ͘Ϯ�'ĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ��
ĚĞ�ů͛ĂƌďƌĞ�ĚĞ��ŝĂŶĞ��
�

Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌďƌĞ�
ĚĞ��ŝĂŶĞ�
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ů͛ĂƌďƌĞ�ĚĞ��ŝĂŶĞ�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�Ğ�
�Ͷ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�
KǆǇĚĂŶƚͬƌĠĚƵĐƚĞƵƌ��ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ůĂ�ĚĞŵŝͲĠƋƵĂƚŝŽŶ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ƵŶ�
ĐŽƵƉůĞ�DŶнͬD�
�

� �� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ͨ� ů͛ĂƌďƌĞ� ĚĞ� �ŝĂŶĞ� ͩ� ;ƚŽƵƌŶƵƌĞ� ĚĞ� ĐƵŝǀƌĞ�
ƉůŽŶŐĞĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŝƚƌĂƚĞ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚͿ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�
ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ůĞ�ĐŽƵƉůĞ��ƵϮнͬ�Ƶ͕�ŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůŝƐĞƌĂ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ŵĠƚĂů�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ƌĠǀĞƌƐŝďůĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ�͗�
�DŶн�н�Ŷ�ĞͶ� �D�
KŶ� ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ� ƐƵƌ� ůĂ� ĨĂĕŽŶ� ĚĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ůĞƐ� ĐŽƵƉůĞƐ� ŽǆǇĚĂŶƚͲƌĠĚƵĐƚĞƵƌ��
DŶнͬD�;ŽǆǇĚĂŶƚ�ă�ŐĂƵĐŚĞ͕�ƌĠĚƵĐƚĞƵƌ�ă�ĚƌŽŝƚĞͿ�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

ϱ͘ϱ͘��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĐŽƵƉůĞƐ�DŶнͬD�
�
�
ϱ͘ϱ͘ϭ�DŽĚĞ�ĚĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
�
�
ϱ͘ϱ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�
Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�
ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŽǆǇĚĂŶƚͲ
ƌĠĚƵĐƚĞƵƌ�

Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ��ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ��
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌğŐůĞ�ĚƵ�'ĂŵŵĂ�ƉŽƵƌ�
ƉƌĠǀŽŝƌ�ůĂ�ƌĠĂĐƚŝǀŝƚĠ�Ě͛ƵŶ�ŵĠƚĂů�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĐŽƵƉůĞƐ�ŽǆǇĚĂŶƚͲƌĠĚƵĐƚĞƵƌ�

Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ĠůĞĐƚƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�
ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�DŶнͬD�

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƌĂ�ŝĐŝ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŽǆǇĚĂŶƚͲƌĠĚƵĐƚĞƵƌ͘�
�ĞůůĞͲĐŝ� ƐĞ� ĨĞƌĂ� ƉĂƌ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ� ĚĞ� ƉƌŽĐŚĞ� ĞŶ� ƉƌŽĐŚĞ͕� ă� ƉĂƌƚŝƌ�
Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ŵĞƚƚĂŶƚ� ĞŶ� ũĞƵ� ĚĞƐ� ŵĠƚĂƵǆ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ� Ě͛ŝŽŶƐ�
ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĂƌƚ͕� Ğƚ� Ě͛ĂƵƚƌĞ� ƉĂƌƚ� ĚĞƐ�ŵĠƚĂƵǆ� Ğƚ� ůĂ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� Ě͛ĂĐŝĚĞ�
ĐŚůŽƌŚǇĚƌŝƋƵĞ͘�

>Ă� ƌğŐůĞ� ĚƵ� 'ĂŵŵĂ� ; Ϳ� ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ� ƵŶĞ� ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ� ũƵĚŝĐŝĞƵƐĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŽǆǇĚĂŶƚͲƌĠĚƵĐƚĞƵƌ͘�>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŝŶƐŝƐƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐǇŵďŽůĞ�ŐĂŵŵĂ�Ğƚ�ƐĂ�ůĞĐƚƵƌĞ͘�
�ĂŶƐ� ƚŽƵƚĞ� ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĨĂŝƐĂŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ůĞƐ� ĐŽƵƉůĞƐ� ŽǆǇĚĂŶƚͲƌĠĚƵĐƚĞƵƌ͕�
ĨŽƵƌŶŝƌ� ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ͖� ŝů�ŶĞ�ƐĂƵƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�Ě͛ĞǆŝŐĞƌ�ĚĞ�
ů͛ĠůğǀĞ�ƋƵ͛ŝů�ƌĞƚŝĞŶŶĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ͘�

�



^ĐŝĞŶĐĞƐ�WŚǇƐŝƋƵĞƐ� � � �ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ϭğƌĞƐ��͕���Ğƚ���

���
�

�
�

�ŽŵĂŝŶĞ�//�͗��ŚŝŵŝĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϲ͗�>ĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�;ϱ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϲ͘ϭ͘�WŝůĞ��ĂŶŝĞůů�
�
�
�
ϲ͘ϭ͘ϭ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
�
�
�
�
�
ϲ͘ϭ͘Ϯ�&ŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů��
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ��ă�ů͛ĂŝĚĞ�
Ě͛ƵŶ�ĂŵƉğƌĞŵğƚƌĞ͕�ůĞ�ƐĞŶƐ�
ĚƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ��ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů�ĞŶ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶ�
ĂŵƉğƌĞŵğƚƌĞ͕�ůĞƐ�ďŽƌŶĞƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ͘�

�Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů͘�
Ͷ^ĐŚĠŵĂƚŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů͘�
Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĂ�ŶŽƚĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů͘�
Ͷ^Ƶƌ��ƵŶ�ƐĐŚĠŵĂ͕�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ�
ĚƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͘�
Ͷ�^Ƶƌ�ƵŶ�ƐĐŚĠŵĂ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ĨůğĐŚĞƐ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ũĞƵ͘�
Ͷ��ĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĠƋƵĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�
ĠůĞĐƚƌŽĚĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů�ĞŶ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�

Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚƵ�ƉŽŶƚ�
ĠůĞĐƚƌŽůǇƚŝƋƵĞ͘�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚƵ�ǀĂƐĞ�
ƉŽƌĞƵǆ͘�
Ͷ��ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ũĞƵ�
ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŝůĞ��ĂŶŝĞůů͘�
�
�
�
Ͷ��ŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ũĞƵ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
�ĂŶŝĞůů͘�

�

ϲ͘Ϯ͘�&ŽƌĐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŵŽƚƌŝĐĞ�;Ĩ͘Ġ͘ŵ͘Ϳ�
Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
�

ϲ͘Ϯ͘ϭ�ZĂƉƉĞůƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
Ĩ͘Ġ͘ŵ͘���Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
�

ϲ͘Ϯ͘Ϯ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĐŽƵƉůĞƐ�KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�
�

ϲ͘Ϯ͘ϯ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ĠůĞĐƚƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĚĞƐ�
ĐŽƵƉůĞƐ�KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�

�
Ͷ�DĞƐƵƌĞƌ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶ�
ǀŽůƚŵğƚƌĞ�ůĂ�Ĩ͘Ġ͘ŵ͘�Ě͛ƵŶĞ�
ƉŝůĞ��
�

ͶhƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�hWE�с��Ͳƌ/�
�

Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞů�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�ă�
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�Ĩ͘Ġ͘ŵ͘�
Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ͘�
�

Ͷ��ǆƉůŽŝƚĞƌ�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�ŶŽƌŵĂƵǆ�

�
�ĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĨĠŵ͘�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ͘�

͘�

ϲ͘ϯ͘��ůĞĐƚƌŽĚĞ�EŽƌŵĂůĞ�ă�
,ǇĚƌŽŐğŶĞ;ŽƵ��ůĞĐƚƌŽĚĞ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ă�,ǇĚƌŽŐğŶĞ��^,Ϳ�

� Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĠůĞĐƚƌŽĚĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ă�
,ǇĚƌŽŐğŶĞ͘�

Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞů��ĚĞ�
ů͛�E,͘�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�ĐŽƵƉůĞ�
KǆǇĚĂŶƚͬZĠĚƵĐƚĞƵƌ�ŵŝƐ�ĞŶ�ũĞƵ�
ĚĂŶƐ�ů͛�E,͘�

/ů�ĞƐƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ� ů͛�^,�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�
ƵƚŝůŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ͘� �ĂŶƐ� ůĂ� ƉƌĂƚŝƋƵĞ͕� ŽŶ�
ƵƚŝůŝƐĞ� ĚĞƐ� ĠůĞĐƚƌŽĚĞƐ� ĚĞ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ĚŝƚĞƐ� ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ� ĚŽŶƚ� ůĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞů�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛�^,�ĞƐƚ�ĐŽŶŶƵ�;ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƚĂďůĞͿ͘�
�ǆƉůŝƋƵĞƌ�ĂƵǆ�ĠůğǀĞƐ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƋƵĞ�ũŽƵĞ�ů͛�E,͘�

ϲ͘ϰ͘�WŽƚĞŶƚŝĞů�ŶŽƌŵĂů�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�
DŶнͬD�
�

ϲ͘ϰ͘ϭ�WŽƚĞŶƚŝĞů�ŶŽƌŵĂů�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
�

ϲ͘ϰ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�ŶŽƌŵĂƵǆ�

� Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�ŶŽƌŵĂƵǆ�ƉŽƵƌ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�Ĩ�Ġ�ŵ�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ͘�
Ͷ��ĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ĨĠŵ͘�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝůĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�
ŶŽƌŵĂƵǆ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ũĞƵ͘�

Ͷ��ĠĨŝŶŝƌ�ůĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞů�ŶŽƌŵĂů�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�
D�Ŷн�ͬ�D͘��
�

WŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ŵĞƚƚƌĂ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ͕�ů͛ƵƚŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉƌĠǀŝƐŝŽŶ� ĚĞƐ� ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ� Ğƚ�
ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĂŐĞ�ĚĞƐ�ĠƋƵĂƚŝŽŶƐ�ďŝůĂŶ͘�
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���
�

ϲ͘ϱ͘��ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�
Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
�
ϲ͘ϱ͘ϭ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ŝŽŶƐ��Őн�
�

ϲ͘ϱ͘Ϯ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�
�
ϲ͘ϱ͘ϯ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ŝŽŶƐ�DŶKϰ

Ͳ�
�

ϲ͘ϱ͘ϰ�KǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&ĞϮн�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ŝŽŶƐ�ĚŝĐŚƌŽŵĂƚĞƐ��ƌϮKϳ

ϮͲ�

�Ͷ��ZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ŝŽŶƐ�&Ğƌ�;//Ϳ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�
ĂƌŐĞŶƚ��Őн͘�
�

ͲͶ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�;//Ϳ��
�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�
;//Ϳ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�
ƉĞƌŵĂŶŐĂŶĂƚĞ�DŶKϰͶ�
�

Ͷ�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�
;//Ϳ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�ĚŝĐŚƌŽŵĂƚĞ�
�ƌϮKϳ

ϮͶ�

Ͷ��ƋƵŝůŝďƌĞƌ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĞŶ�
ŵŝůŝĞƵ�ĂĐŝĚĞ�
Ͷ��ĠĐƌŝƌĞ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�;//Ϳ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�ĂƌŐĞŶƚ��Őн͘�
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŽŶƐ�
&Ğƌ�;//Ϳ�
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�;//Ϳ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�ĂƌŐĞŶƚ�ƉĞƌŵĂŶŐĂŶĂƚĞ͘�
Ͷ�/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�&Ğƌ�;//Ϳ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ�ŝŽŶƐ�ĂƌŐĞŶƚ�ĚŝĐŚƌŽŵĂƚĞ͘�

� �

�
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���
�

�

�ŽŵĂŝŶĞ�//�͗��ŚŝŵŝĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ� &ŝĐŚĞ�͗�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�
�ŚĂƉŝƚƌĞ�ϳ�͗>͛KǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƐğĐŚĞ�;ϯ�ŚͿ� EŝǀĞĂƵ�͗�WƌĞŵŝğƌĞƐ�����Ğƚ���

�KEd�Eh^� K�:��d/&^� /E^dZh�d/KE^��d��KDD�Ed�/Z�^�
^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů�

^ĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�

ϳ͘ϭ͘��ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�
ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽͲ
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƐğĐŚĞ�
�
ϳ͘ϭ͘ϭ�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�
ů͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�Ğƚ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĨĞƌƌŝƋƵĞ�͗�
ĂůƵŵŝŶŽƚŚĞƌŵŝĞ�
�
�
ϳ͘ϭ͘Ϯ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
�
�
ϳ͘ϭ͘ϯ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ĐĂƌďŽŶĞ�
�
�
ϳ͘ϭ͘ϰ�ZĠĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�
ƐƵůĨƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�Ğƚ�
ůĞ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�

ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĨĞƌƌŝƋƵĞ�&ĞϮKϯ�ƉĂƌ�
ů͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͘�
ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�
ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘�
ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�
ĐĂƌďŽŶĞ͘�
ͶZĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐƵůĨƵƌĞ�
Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘�

Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĨĞƌƌŝƋƵĞ�&ĞϮKϯ�ƉĂƌ�ů͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͘�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĨĞƌƌŝƋƵĞ�&ĞϮKϯ�ƉĂƌ�ů͛�ůƵŵŝŶŝƵŵ͘�
Ͷ/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽǆǇĚĞ�ĨĞƌƌŝƋƵĞ�&ĞϮKϯ�ƉĂƌ�ů͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͘�
Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘�
Ͷ/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĚŝŚǇĚƌŽŐğŶĞ�
Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂƌďŽŶĞ͘�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇĚĞ�
ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂƌďŽŶĞ͘�
Ͷ/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽǆǇĚĞ�ĐƵŝǀƌŝƋƵĞ��ƵK�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂƌďŽŶĞ͘�
Ͷ�ĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƐƵůĨƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘�
Ͷ�ĐƌŝƌĞ�ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĐŚůŽƌĞ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƐƵůĨƵƌĞ�Ě͛,ǇĚƌŽŐğŶĞ͘�
Ͷ/ŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĚŝĐŚůŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐƵůĨƵƌĞ�Ě͛ŚǇĚƌŽŐğŶĞ͘�

�

dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ŶĞ�Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶ�
ŵŝůŝĞƵ�ĂƋƵĞƵǆ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞŶƚ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�
ƐğĐŚĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�Ě͛ĠůĂďŽƌĞƌ�ůĞ�ĨĞƌ�
;ƐŝĚĠƌƵƌŐŝĞͿ�ŽƵ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨĞƵǆ�Ě͛ĂƌƚŝĨŝĐĞ͘�
�Ğ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�Ě͛ĠůĂƌŐŝƌ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�Ě͛ŽǆǇĚŽƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�
ĂƵǆ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ŵĞƚƚĂŶƚ�ĞŶ�ũĞƵ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ŵŽůĠĐƵůĂŝƌĞƐ͕�
ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ů͛ĠĐŚĂŶŐĞ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŽŶƐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĠǀŝĚĞŶƚ͘�

�
>Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƉŽƵƌƌĂ�ĨĂŝƌĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ĚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�

ĂƵ�ĐŚŽŝǆ͘�

ϳ͘Ϯ͘�EŽŵďƌĞ�Ě͛ŽǆǇĚĂƚŝŽŶ�
;Ŷ͘Ž͘Ϳ�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�
�
ϳ͘Ϯ͘ϭ��ĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�
�
ϳ͘Ϯ͘Ϯ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�

� Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�Ŷ͘Ž͘�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ŵŽůĠĐƵůĞ͘�
Ͷ��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�Ŷ͘Ž͘�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ��ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŝŽŶ�
ƉŽůǇĂƚŽŵŝƋƵĞ͘�
Ͷ�hƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚƵ�Ŷ͘Ž�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĂƵ�
ĐŽƵƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ĠƋƵŝůŝďƌĞƌ�
ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ�

Ͷ��ŽŶŶĞƌ�ůĞ�Ŷ�͘Ž�Ě͛ƵŶ�
ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ��ƵŶ�ĐŽƌƉƐ�
ƐŝŵƉůĞ͘�
Ͷ�ŽŶŶĞƌ�ůĞ�Ŷ�͘Ž�Ě͛ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�
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