
&�Z/^,d��
ϭϲϮϮϰ

&Z/��z͕�ϭϳ��WZ/>�ϴ͗ϰϭ�WD

Yϭ͘�dZ��/d/KE�>>z͕�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ΖĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďƵƚ�ŚŽǁ�
ĚŽ�ǇŽƵ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�͍

�ŶƐ͘�Wh�>/��Z�>�d/KE^͗
WƵďůŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�

ƉƵďůŝĐƐ�ŵƵƚƵĂůůǇ͘�/ƚ�ŐŽĞƐ�ŝŶ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�͕�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗
&Žƌ�ƐĐŚŽŽůƐ��͕�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�

ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�Wh�>/��Z�>�d/KE^�ŐŝǀĞƐ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ƚǁŽ�ǁĂǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�

ƐĐŚŽŽů�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘�ZĞƚĂŝůĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�KĨ�ďƌĂŶĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ďƌĂŶĚ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ďƌĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĚŽ�ǁĞůů͘�WƵďůŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ĨůŽǁ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƵďůŝĐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ǀŝĞǁƐ͕

&ĞĞĚďĂĐŬ�;ŶĞŐĂƚŝǀĞ�Žƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Ϳ͘ϭ͘
�ƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘Ϯ͘

EŽǁ͕�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘�^Ž�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗

W,z^/��>��E���yd�ZE�>���ZZ/�Z^͘ϭ͘
^�D�Ed/���E��>�E'h�'����ZZ/�Z^͘Ϯ͘
^K�/KͲW^z�,K>K'/��>���ZZ/�Z^͘ϯ͘
'�E��Z�Z�>�d�����ZZ/�Z^͘ϰ͘
�KZWKZ�d���KDDhE/��d/KE���ZZ/�Z^͘ϱ͘

W,z^/��>��E���yd�ZE�>���ZZ/�Z^͗ϭ͘
WŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽ�ǁĂǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŝĨ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�EŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂůƐŽ�ďůŽĐŬ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘�tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ďĞůŽǁ͖

EŽŝƐĞ�͗
�ŶǇ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�Žƌ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�

ĐĂůůĞĚ�ŶŽŝƐĞ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�͕�ǁƌŝƚƚĞŶ�Žƌ�ǀŝƐƵĂů͘�EŽŝƐĞ�ĚŝƐƚƵƌďƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�>ŽƵĚ�ŶŽŝƐĞ�ŽĨ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ůŝŬĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Žƌ�
ƐŚŽƵƚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�ŽĨ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ĂĨĨĞĐƚƐ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�
ĐĂůůĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ďĂĚ�ŚĂŶĚǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƚǇƉŝŶŐ�ŝƌƌŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�
ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƌĞƉůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ǀŝƐƵĂů�
ŶŽŝƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ŶŽŝƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ůŝŬĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘

�h^/E�^^��E'>/^,�



W^z�,K>K'/��>͗
DĞŶƚĂů�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ƉĂǇŝŶŐ�

ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĞŐŽ�ĞƚĐ͘

W,z^/��>͗���
^ŽƵŶĚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�

ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŶŽŝƐĞ͘

/DWZKW�Z�d/D�͗�
/ŵƉƌŽƉĞƌ�ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂůƐŽ�ŚŝŶĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘͘Ğ͘Ő���ƉŚŽŶĞ�

ĐĂůů�Ăƚ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�͕�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ƐůĞĞƉ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝƌƌŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŝĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

�/^d�E��͗�
dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�

ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ůŽƵĚůǇ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉƌŽƉĞƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ůŝŬĞ�ĨĂǆ͕�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐŽ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽǌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵŝůĞƐ͘

^�D�Ed/���E��>�E'h�'����ZZ/�Z^͗�Ϯ͘
^ĞŵĂŶƚŝĐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�

ĚĞĐŽĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ƐǇŵďŽůƐ�ĐĂƌƌǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ͘��ŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƵƐĞ�ǁŽƌĚƐ�
ĂƐ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ƐĞŵĂŶƚŝĐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗

^zD�K>^�t/d,��/&&�Z�Ed�D��E/E'^͗
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐǇŵďŽůƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ŽŶĞ�

ŵĞĂŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ͘�/Ŷ�ǀĞƌďĂů�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘

�/&&�Z�E���/E�>�E'h�'�͗
/Ŷ�ĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ŶŽ�

ŽŶĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ďƵŝůĚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ͘

WKKZ�sK���h>�Zz͗
ƉŽŽƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�Žƌ�ǀĞƌďĂů�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŝŐŚƚ�ƐĞŶƐĞ�

ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁŽƌĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ͘

tZKE'�/Ed�ZWZ�d�d/KE͗
tŚĞŶĞǀĞƌ�ŽŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚƐ�Ă�ƐǇŵďŽů͕�ŚŝƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�,/E�/�

ǁŽƌĚ�<�<��ŵĞĂŶƐ�ƵŶĐůĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ďƵƚ�Ă�ƐŵĂůů�ďŽǇ�/Ŷ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ͘

���>z��yWK^���D�^^�'�͗
^ĞŵĂŶƚŝĐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌŝƐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŵĞĂŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�

ŝƐ�ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ǁŽƌĚƐ͘��ŐĞ�͕�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�͕ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉŚĂƐĞƐ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǁŽƌĚƐ͘

^ŽĐŝŽͲƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ͗ϯ͘
WĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ĚĞƐŝƌĞƐ͕�ĨĞĂƌƐ͕�ŚŽƉĞƐ͕�ůŝŬĞƐ�͕�ĚŝƐůŝŬĞƐ͕�ĂƚƚŝƚƵĚĞ͕�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�

ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�
ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�͕�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ŚŽǁ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƐŽĐŝŽͲƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗



'ZKhW�/��Ed/&/��d/KE͗
KǀĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂŬĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ͘��ůů�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ůŝŬĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�͕�
ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ĐŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�͕�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽƵƉ�
ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͘�dŚŝƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�

WKKZ�>/^d�E/E'͗�
WŽŽƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƉĞŽƉůĞ�ũƵƐƚ�ŚĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝƐƚĞŶ�ĂƚƚĞŶƚŝǀĞůǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŚĞǇ�ůŝƐƚĞŶ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ůŝŬĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�
ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƐŝƌĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ŵŝŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�
ǁŚŝůĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂĐƚŝǀĞ�ŵĂǇ�ŐĂŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŽďƚĂŝŶ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�͕�ƐŽůǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƐŚĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�͕�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĞĞůƐ͕�ƐŚŽĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞƚĐ͘�/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚĞŶĞƌ�ŐŝǀĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐĞŶĚĞƌ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
Śŝŵ͘

�'Kd/^D͗
�ŐŽƚŝƐŵ�ŝƐ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐĞůĨŝƐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚŝŶŬƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌĞ�ďĂĚ�ůŝƐƚĞŶĞƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶĚ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĂŶǇ�ŝĚĞĂƐ͘�/Ĩ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĂŶƚƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Śŝŵ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŵ͘�

�DKd/KE^͗
WŽƐŝƚŝǀĞ�ĞŵŽƚŝŽŶƐ�ůŝŬĞ�ůŽǀĞ͕�ĂĨĨĞĐƚŝŽŶ�ƐŵŽŽƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞŵŽƚŝŽŶƐ�

ůŝŬĞ�ŚĂƚƌĞĚ͕�ĂŶŐĞƌ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�ŚĂƌĚĞŶ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WĞŽƉůĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞŐĂƚŝǀŝƚǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ƐŵŽŽƚŚĞŶ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�^/>�Ed�D/E�͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŝƐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�͕�ŚƵƌƚ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐĞǀĞƌĞĚ�ƚŝĞƐ͘
&ƌŽŵ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͗

KZ'�E/��d/KE�>���ZZ/�Z͗�ϰ͘
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�

ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵ͘�DĂũŽƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗

KZ'�E/��d/KE�>�Zh>�^��E��Z�'h>�d/KE^͗
/d�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�

ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂƌĞ�ŽŵŝƚƚĞĚ͘�KďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŝĚ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
ĐĂƵƐĞƐ�ĚĞůĂǇ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ŝĚĞĂƐ͘�tŚĞƌĞ�
ƐƵĐŚ�ƌƵůĞƐ�ĂƌĞ�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨƌĞĞ͕�ĞŵƉůŽǇƐ�ĨĞĞů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ͘

�KDW>�y/dz�/E�KZ'�E/��d/KE�^dZh�dhZ�͗
/Ŷ�ĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů�ůĞǀĞůƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ďůŽĐŬƐ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘

&/>d�Z/E'͗
&ŝůƚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�Žƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƐĞŶĚĞƌ��ǁĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĞĚŝƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�



ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĞůĨ͖�ƐŽŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ůŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŐĞƚƐ�ĞĚŝƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚŝŶŬƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ďŽƐƐ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝůƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

Z�^/^d�E���dK��,�E'�͗
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ͘�^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞƐŝƐƚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�

ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�Žƌ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ĐƵƐƚŽŵƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ĂǀŽŝĚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĨĞĞů�ŝŶƐĞĐƵƌĞ�Žƌ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�Žƌ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘�

�>K^���D/E�͗
WĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐůŽƐĞ�ŵŝŶĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�

ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ͘�dŚŝƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ĂƉƉĞĂůƐ͘�dŚĞƐĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ďǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ůŝŬĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ�ƐĐŚĞŵĞƐ͘

'�E��Z�Z�>�d�����ZZ/�Z^͗ϱ͘
'ĞŶĚĞƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌŝƐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ĨĞĞů�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŚŝůĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƚǇůĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŽŵĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ŵĞŶ�ŶŽƚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƐŽ�ŝƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ďŽƌĞĚ͘�
�ǀĞŶ�ŝŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ƐŚĂƌĞ�ĞƋƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƚǇůĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�^ŽŵĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗

�DKd/KE^͗
/Ŷ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŽŵĞŶ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŝůĞ�

ŵĞŶ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ͘�

DKd/s�d/KE^͗
tŚĞŶ�ǁŽŵĞŶ�ŵĞĞƚ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�

ŐĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵƐƚ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĞŶ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ƉůĂĐĞ͘�
�KZWKZ�d���KDDhE/��d/KE���ZZ/�Z͗ϲ͘

/Ŷ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌƐ�ŽĨ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ͘�
&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĚŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĂƚƚŝƚƵĚŝŶĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘
�ĂƌƌŝĞƌƐ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁ͗

�dd/dh���K&�^hW�Z/KZ^͗
dŚĞ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�

ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘

&��Z�K&��,�>>�E'��dK��hd,KZ/dz͗
/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ͘�

^Ž�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ�ĨƌĞĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌƐ͘

>��<�K&��KE&/��E��͗
^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŝŶĐĞ�ƚŚĞ�

ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ͘

/'EKZ/E'��KDDhE/��d/KE͗



dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘�DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂŝů�ŝŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐƚǇůĞƐ�ůŝŬĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚǇƉĞƐ�ďƵƚ�ĚĞĂů�
ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĐĂŶƚ�ĐĂůů�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�
ŐƌĞĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌƐ͘�tĞ��ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ƚƌŝĐŬǇ͘

>��<�K&�d/D�͗
^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĨĞĞů�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐĞƚ�ďŽƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ƚŝŵĞ�

ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͘

hEt/>>/E'E�^^�K&��KDDhE/��d�͗
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŐŽĞƐ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘

D�d,K�^�K&�Ks�Z�KD/E'��KDDhE/��d/KE���ZZ/�Z^͗ϳ͘
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘��Ŷ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ƐĞŶĚĞƌ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽ�ǁĂǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞŶĚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǁĞ�
ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƚƐĞůĨ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͘�dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ƐŚĂƌĞ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�͕�ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�ƚŽŶĞ�ŽĨ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐǇŵďŽůƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƉƌŽƉĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘

ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ
YϮ͘�d,���/'/d�>��'��,�^��ZKh',d�D�Ez�E�t�t�z^�dK��KDDhE/��d��^h�,��^��D�/>͕�
&����KK<͕�dt/dd�Z͘��K�^�d,��WZK��^^�K&��KDDhE/��d/KE��,�E'�͍�:h^d/&z�d,���E^t�Z͘

�E^͘&����KK< ŝƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĨƌĞĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽŶůŝŶĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ĂĚĚ͘

�D�/>�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ũŽďƐ͕�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ǇŽƵ�ƐĞŶĚ�ǁŝůů�ĚŝĨĨĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

dt/dd�Z ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽŽů�ĞǀĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞŝƌ�
ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�Žƌ�ǁŚĂƚ�Ĩŝůŵ�ƚŚĞǇ�ƐĂǁ�ŽŶ�ds�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ͘�DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚǁŝƚƚĞƌ�ƵƐĞ�ŝƚ�
ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

/E^d�'Z�D�ŝƐ�ĨĂƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŝŬĞƐ�ĨƌŽŵ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĐŝƌĐůĞ͘�dŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�
ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂƉƉƐ͘�

�KDDhE/��d/KE�WZK��^^͗
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƐ͘�EŽǁĂĚĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�

ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚĂŵĂŐĞƐ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�
ƐĐŚŽŽů�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĞǆĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ŵŽĚĞƌŶ��/'/d�>�ĂƉƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘�^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ĂŶǇŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĐůŝĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĞƌĂ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌĞĞůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƋƵŝĐŬ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚŝŵĞƐ͘

DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ďƵƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�



ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ŽŶ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ĂƚƚĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�EŽǁĂĚĂǇƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞůĂǇĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŶŽǁ�ŐŽ�ůŽƐƚ�ŝŶ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͘�dŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ǀŽĐĂů�ƚŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƌƌǇ�ϯϴ��ƉĞƌĐĞŶƚ��ĞŶƚŝƌĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƚ�ƐĞůĨ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�
ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�͗

^�E��Z͗�ϭ͘
dŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ͘

�E�K�/E'͗Ϯ͘
�ŶĐŽĚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ƐĞůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƵƐŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ŶŽŶǀĞƌďĂů�ůŝŬĞ�

ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�ƚŽŶĞ�ŽĨ�ǀŽŝĐĞ�ĞƚĐ͘�

D�^^�'�͗ϯ͘
DĞƐƐĂŐĞ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�

ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘

�,�EE�>͗ϰ͘
�ŚĂŶŶĞů�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ǀĞƌďĂů�Žƌ�ŶĂŶ�ǀĞƌďĂů�ĐŚĂŶŶĞůƐ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕�ĨĂǆ͕�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ůĞƚƚĞƌƐ�ĞƚĐ͘�

Z���/s�Z͗ϱ͘
dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͘

���K�/E'͗ϲ͘
�ĞĐŽĚŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�

ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ĚĞĐŽĚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŝŶ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŚĞ�
ŵĞƐƐĂŐĞ͘

&�������<͗ϳ͘
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�

ŵĂǇ�ďĞ�ǀĞƌďĂů�Žƌ�ŶŽŶ�ǀĞƌďĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘�sĞƌďĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶŽŶǀĞƌďĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐĞƐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘�

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚƌĂŝůƐ͘

ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ
Yϯ͘�,Kt�^KD��s�>/��WZ/E�/W>�^��^^�^^�d,���KDDhE/��d/KE�^</>>^�/E��/&&�Z�Ed��'��'ZKhW�
K&�W�KW>���E��t,�d��K�^�d,��/DW��d�K&�d,�d��^^�^^D�Ed�/E��/&&�Z�Ed��KDDhE/d/�^�
;��h��d/KE�͕�h^/E�^^͕�^WKZd^��KDDhE/dzͿ͍

�E^͘ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕�ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�>/<���,/>�Z�E�K&��/&&�Z�Ed��'�^ ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�&KZ�
�y�DW>��ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�Žƌ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚƌŽƵďůĞƐ͘�K>���'��W�KW>��ĂƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďŽƚŚĞƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶĞƌ͘�^ŽŵĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�^Ž�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�ƚĞŵƉĞƌĂŵĞŶƚ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĞƚĐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ŵĂŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ůŝŬĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ͕�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘

WZ/E�/W>�^�K&��KDDhE/��d/KE͗

�>�Z/dz͗ϭ͘



/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�KŶĞ�ĐĂŶ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ăƚ�ƚŝŵĞ͘�^Ž�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ŵƵƐƚ�ĐůĞĂƌ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘��ůĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ǀĞƌďĂů�ĨŽƌŵ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨŽƌŵ͘
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŐŝǀŝŶŐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƚŽƉŝĐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽŶĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ƚŽ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘

�KZZ��dE�^^͗Ϯ͘
/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞŶ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďŽŽƐƚƵƉ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞŶĚĞƌ͘��

^Ž�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ĨĂĐƚŽƌ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͘ &Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ ǁƌŝƚŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ůĞƚƚĞƌƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŬĞ�ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ǁƌŽŶŐ�ǀĞƌďƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ͘

�KE�Z�dE�^^͗ϯ͘
dŚĞ�ĐůĞĂƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�tŚŝůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�

ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�Žƌ�ƵŶĐůĞĂƌ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨĂĐƚƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŵĞƐƐĂŐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ� ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�
ƐĂůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘

�KDW>�d�E�^^͗ϰ͘
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ĐĂůů�ĂĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ŝŶ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĨŽƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ůŝŬĞ�ĨĂďƌŝĐ͕�
ĐŽůŽƌ͕�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŝĐĞ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞƚĐ�ƐŽ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ďƵǇ�ŶŽǁ�ŽƉƚŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

�KhZd�Kh^E�^^͗ϱ͘
tŚŝůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�^Ž�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�

ƉŽůŝƚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞƌĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŚŝůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�
ĐĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƉŽůŝƚĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘

�K,�Z�E��͗ϲ͘
dŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�

ƉƵƌƉŽƐĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĐĂŶƚ�ďĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŽŐŝĐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌƵůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ͘

�KE�/^/Kh^͗ϳ͘
/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĨŽƌŵ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘��Ǉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ƐĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŵŽŶĞǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶŶƵĂů�
ĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ĞŵĂŝů�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐŝƐĞ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ƉĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗

�Ϳ�dK��>�Z^͗�
dŽĚĚůĞƌƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŐƌŽǁ�ďǇ�ďŽƵŶĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘��>�Z/dz�ŝƐ�ƚŚĞ�

ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ůŝŬĞ�͗

х��d�><�t/d,�,/D��E��>/d�E�dK�d,��dK��>�Z͘



,�>W�d,�D�dK��h/>��KE�d,�/Z�>�E'h�'��^</>>^͘¾
d���,�zKhZ��,/>����Khd�EKE�s�Z��>��KDDhE/��d/KE͘¾
Z�^W��d��E��Z��K'E/���zKhZ�dK��>�Z^�&��>/E'^͘¾
,�>W�zKhZ��,/>��dK���s�>KW�sK���h>�Zz͘¾
Z����dK'�d,�Z͘¾
�����'KK��ZK>��DK��>͘¾
�E�KhZ�'��d,�D�t,/>��W>�z/E'͘¾
E�ZZ�d��t,�d�zKh��K�/E�����/>z�ZKhd/E�^͘¾

�Ϳ�d��E^͗�
dĞĞŶƐ�ƉƵůů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�EŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ƚŚĞǇ�

ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ĂĐƚƐ�ůŝŬĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ƉĂƌĞŶƚ�
ĐŚŝůĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĞŶĂŐĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘��KE�Z�d�E�^^ ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ůŝŬĞ͗

>/^d�E�dK�d,�D͘¾
s�>h��d,�/Z�&��>/E'^͘¾
^,Kt�dZh^d͘¾
�KE͛d�������/�d�dKZ͘¾
'/s��WZ�/^�͘¾
�KEdKZ>�zKhZ��DKd/KE^͘¾
�K�d,/E'^�dK'�d,�Z͘¾
���K�^�Zs�Ed͘¾
^,�Z��Z�'h>�Z�D��>^͘¾

�Ϳ�D/>>�E/�>^͗
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ďŽƚŚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�

ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�DĂƌŬĞƚĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘�
�KZZ��dE�^^ ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�DŝůůĞŶŝĂůƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ůŝŬĞ͖

W�Zd�<��/E�DK�/>���KDDhE/��d/KE͘¾
Whd^�zKhZ�D/>>�E/�>��KE^hD�Z^�dK�tKZ<͘¾
>�s�Z�'��d,��WKt�Z�K&�^K�/�>�D��/�͘¾
��DKE^dZ�d��zKh�hE��Z^d�E��d,�/Z�s�>h�^͘¾

�Ϳ��>��Z^͗
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŐĞ͘�EĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ďŝŐŐĞƐƚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�dŚĞŝƌ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�
ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŝůůŶĞƐƐ͕�ŵĞŵŽƌǇ�ůŽƐƐ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĐĂƵƐĞ�Ă�ŵĞƐƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂǇ͘��KhZd�Kh^E�^^�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞůĚĞƌƐ�
ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ůŝŬĞ͖

�sK/���/^dZ��d/KE^͘¾
^/d�t/d,�d,�D�&����dK�&���͘¾
D�/Ed�/E��z���KEd��d͘¾
>/^d�E�^W��<�^>Kt>z͕��>��Z>z��E��>Kh�>z͘¾
h^��^/DW>��tKZ�^͘¾
'Z��d�d,�D͘¾
�,��<�KE�d,�D�&ZKD�d/D��dK�d/D�͘¾

/DW��d�K&�d,�d��^^�^^D�Ed�/E��/&&�Z�Ed��KDDhE/d/�^͗

��h��d/KE��KDDhE/dz͗ϭ͘



х�<EKt�zKhZ�dKW/�͘
�Ed/�/W�d��K�:��d/KE^͘¾
WZ�^�Ed���ZKhE����W/�dhZ�͘¾
��,/�s��zKhZ��Z��/�/>dz�t/d,�zKhZ��h�/�E��͘¾
&K>>Kt�d,ZKh',�KE�t,�d�zKh�^�z͘¾
�KDDhE/��d����>/dd>��KE�d/D�͘¾
WZ�^�Ed�/E&KZD�d/KE�/E�^�s�Z�>�t�z^͘¾
��s�>KW���WZ��d/��>͕�h^�&h>�t�z�dK�'�d�&������<͘¾
h^��Dh>d/W>���KDDhE/�dKE�d��,E/Yh�^͘¾

�h^/E�^^��KDDhE/dz͗
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�

ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞŵĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕�ƉŝƚĐŚŝŶŐ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�Žƌ�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ũŽď�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƐĞůů�ŵŽƌĞ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ĚƌĞĂŵ�ũŽď͘
�Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĐůĂƌŝƚǇ͗

�ůĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ͘���ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂǀĞƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ƐĐƌĂƚĐŚŝŶŐ�ŚŝƐ�ŚĞĂĚ�ŝƐ�Ă�ĨĂŝůĞĚ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘���ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘

�Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐŝƐĞŶĞƐƐ͗
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ďƌĞǀŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�

ŵĞƐƐĂŐĞ�ůĞŶŐƚŚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͘�dƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐŚŽƌƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ǁŽƌĚƐ͘

�Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚŝǀŝƚǇ͗
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂůǁĂǇƐ͘�dŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�

ǁŚŽ�ŐůĂŶĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƉƵƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁŽƌĚ�ƚŽ�ƉĂŐĞ͕�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ�ƐĞůĨ͘

�Ϳ��ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͗
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŽŶĞ͕�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�

�Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͗
�ĂĐŚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞĨƚ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�

ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘

&Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶĐǇ͗
�ǀĞƌǇ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǇŽƵ�ƐĞŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�

ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘

'Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗
>ĂƐƚůǇ�ǇŽƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�

ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀŝƚǇ͕�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘

^WKZd^��KDDhE/dz͗ϭ͘
/d�ĐĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďŽƚŚ�ǀĞƌďĂů�ĂŶĚ�

ŶŽŶǀĞƌďĂů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐƉŽƌƚ�Ğ͘Ő�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�ƌĞĨƌĞĞƐ͕�
ƚƌĂŝŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�͕�ĨĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ����ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞůƐ͘�/ƚƐ�ŶŽƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�dŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂƌƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŐĞƐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉůĂǇĞƌƐ͘���
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