
^ĞůĞĐƚŝŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�
�ŶŶĞǆĞƐ

ϭ

&Žƌŵ�dĞĐŚ�ϭ͗�>ŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ &Žƌŵ

dŚŝƐ�&Žƌŵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�Ăůů �&Ɛ ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ůĞŐĂů�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �& ʹ Žƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĐůŽƐĞůǇ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ʹ ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/��͛Ɛ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ͗

x ƉĂƐƚ�Žƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ůĞŐĂů�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůůĞŐĞĚ�ƚŚĂƚ ;ĂĚĚ�ĚĞƚĂŝůƐͿ

x ƚŚĞ��& Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͬĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ ;ĂĚĚ�ĚĞƚĂŝůƐͿ

x ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͘

WĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă��& ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�;Ă�͞ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͟�
ŝƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��& ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�/��͘Ϳ

EŽƚ�Ăůů�ĐƌŝŵĞƐ�Žƌ�ĐŝǀŝůͬƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŽĨĨĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�Žƌ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ͘ ZĞůĞǀĂŶƚ�
ŽĨĨĞŶƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ʹ ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ʹ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x ^ĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͗�tŚĂƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵĞ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ůĂǁ͕�ďƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗�ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŝďĞƌǇ͕�ĨƌĂƵĚ͕�ƚĞƌƌŽƌŝƐƚ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�Žƌ�ŵŽŶĞǇ�ůĂƵŶĚĞƌŝŶŐ͕�ƌŽďďĞƌǇ�Žƌ�ƚŚĞĨƚ͖�ŝŶƐŝĚĞƌ�
ƚƌĂĚŝŶŐ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵƵƌĚĞƌ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

x ^ĞƌŝŽƵƐ�ĞƚŚŝĐĂů�Žƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͗��ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Žƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ďŝĚ�ƌŝŐŐŝŶŐ͕�
ŵŽŶĞǇ�ůĂƵŶĚĞƌŝŶŐ͕�ƉƌŝĐĞ�ĨŝǆŝŶŐ͕�ĨƌĂƵĚ͕�ƚĂǆ�ĞǀĂƐŝŽŶ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ďĂŶŶĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚŽƵďƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĐƌŝŵĞ�ŝƐ�͞ƐĞƌŝŽƵƐ͕͟�ƉůĞĂƐĞ�ĚŝƐĐůŽƐĞ͘
�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞ��& ƐŚŽƵůĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŚĞĞƚ͕�ŝĨ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂĨĨŝƌŵĂƚŝǀĞ͘

ϭͿ dŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��&͕�Žƌ�ĂŶǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��&͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�Đŝǀŝů�Žƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕Ϳ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ��& Žƌ�ĂŶǇ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕� ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ� �& ŝƐ�
ĂůůĞŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ͗
ĂͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͖�Žƌ
ďͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Žƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͍�

�ŽŶĨŝƌŵ͗
zĞƐͺͺͺͺͺͬEŽͺͺͺͺͺ

ϮͿ dŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŝƐ�ƚŚĞ��& Žƌ�ĂŶǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� �&͕� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� �& Žƌ� ĂŶǇ� ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ��& ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ͗
ĂͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ͖�Žƌ
ďͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Žƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͍�

�ŽŶĨŝƌŵ͗
zĞƐͺͺͺͺͺͬEŽͺͺͺͺͺ



^ĞůĞĐƚŝŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�
�ŶŶĞǆĞƐ

Ϯ

ϯͿ dŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŚĂƐ�ƚŚĞ��& Žƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�&͕�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ�Žƌ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ͗�
ĂͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ͖�Žƌ
ďͿ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Žƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͍�

�ŽŶĨŝƌŵ͗
zĞƐͺͺͺͺͺͬEŽͺͺͺͺͺ

/͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͖�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů�
ĨŽƌ� ĂŶĚ� ŽŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� /� Ăŵ� ĐĞƌƚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ŚĞƌĞŝŶ� ŝƐ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚƌƵƚŚĨƵů�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƉŽǁĞƌƐ͘

;^ŝŐŶĂƚƵƌĞͿ ;^ĞĂůͿ

;WƌŝŶƚĞĚ�EĂŵĞ�ĂŶĚ�dŝƚůĞͿ

;�ĂƚĞͿ



^ĞůĞĐƚŝŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�
�ŶŶĞǆĞƐ

ϯ

&Žƌŵ�dĞĐŚ�Ϯ͗��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ��ŽŶƐƵůƚŝŶŐ�&ŝƌŵ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�^ŝŐŶ�
WƌŽƉŽƐĂů

dŚŝƐ�&Žƌŵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�Ăůů��&Ɛ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞǇ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘��

�&��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ��ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ �&͛Ɛ��ZĞƐƉŽŶƐĞ

ϭ͘ tŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ǇŽƵƌ�ĨŝƌŵͬŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͍

Ϯ͘ /Ŷ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽǀŝŶĐĞͬƐƚĂƚĞͬĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨŝƌŵͬŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͍

ϯ͘ ,ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĨŝƌŵͬŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĞǀĞƌ�ĨŝůĞĚ�Žƌ�ƉĞƚŝƚŝŽŶĞĚ�ĨŽƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ͍�;/Ĩ�z�^͕�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ͕�ĨŝůŝŶŐ�ĚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ͘Ϳ

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϰ͘ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͍�/Ĩ�z�^͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�
ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ��ŶŶĞǆ͘ zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϱ͘ ,ĂƐ�ƚŚĞ��&͕�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŬĞǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��& ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Ă�hE�ĂŐĞŶĐǇ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�/���'ƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ��ĨƌŝĐĂŶ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ĂŶŬ� 'ƌŽƵƉ͕� ƚŚĞ� �ƐŝĂŶ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ĂŶŬ� Žƌ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� �ĂŶŬ� ĨŽƌ�
ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͍�/Ĩ�z�^͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ŝĨ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ��ŶŶĞǆ͘�

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϲ͘ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�/��͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ��ĂŶŬ�ĨŝŶĂŶĐĞĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂŶǇ�ĂĐƚŝŽŶ�
ƚĂŬĞŶ�ďǇ�Ă��&�;Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Žƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶͿ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƵŶĚƵĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝƐ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ͘�/���ĚĞĨŝŶĞƐ�WƌŽŚŝďŝƚĞĚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
;ŝͿ ͞ĐŽƌƌƵƉƚ� ƉƌĂĐƚŝĐĞ͟� ŝƐ� ƚŚĞ� ŽĨĨĞƌŝŶŐ͕� ŐŝǀŝŶŐ͕� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� Žƌ� ƐŽůŝĐŝƚŝŶŐ͕� ĚŝƌĞĐƚůǇ� Žƌ� ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕�

ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ͖
;ŝŝͿ ͞ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ� ƉƌĂĐƚŝĐĞ͟ ŝƐ� ĂŶǇ� ĂĐƚ� Žƌ� ŽŵŝƐƐŝŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĂƚ�

ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�Žƌ�ƌĞĐŬůĞƐƐůǇ�ŵŝƐůĞĂĚƐ͕�Žƌ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ŵŝƐůĞĂĚ͕�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĨŝƚ�Žƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ͖

;ŝŝŝͿ ͞ĐŽĞƌĐŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͟�ŝƐ�ŝŵƉĂŝƌŝŶŐ�Žƌ�ŚĂƌŵŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉĂŝƌ�Žƌ�ŚĂƌŵ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ĂŶǇ�ƉĂƌƚǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�
ƉĂƌƚǇ͖

;ŝǀͿ ͞ĐŽůůƵƐŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͟�ŝƐ�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ĂŶ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ�ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ͖

;ǀͿ ͞KďƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͟�ŝƐ͗
;ĂĂͿ ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ͕�ĨĂůƐŝĨǇŝŶŐ͕�ĂůƚĞƌŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞĂůŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ� Žƌ�ŵĂŬŝŶŐ� ĨĂůƐĞ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�
ŝŵƉĞĚĞ�Ă��ĂŶŬ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽƌƌƵƉƚ͕�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ͕�ĐŽĞƌĐŝǀĞ͕�Žƌ�
ĐŽůůƵƐŝǀĞ� ƉƌĂĐƚŝĐĞ͖� ĂŶĚͬŽƌ� ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͕� ŚĂƌĂƐƐŝŶŐ͕� Žƌ� ŝŶƚŝŵŝĚĂƚŝŶŐ� ĂŶǇ� ƉĂƌƚǇ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐůŽƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�Žƌ�
ĨƌŽŵ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͖�Žƌ

;ĂďͿ ĂĐƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ŝŵƉĞĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŶŬ͛Ɛ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚ�
ƌŝŐŚƚƐ͘

,ĂƐ� ƚŚĞ� �&� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� Žƌ� ĂŐĞŶƚƐ͕� Žƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŽĨ� ǇŽƵƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Žƌ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ĂŶǇ� ĐŽƌƌƵƉƚ͕� ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ͕�
ĐŽůůƵƐŝǀĞ͕�ĐŽĞƌĐŝǀĞ�Žƌ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͍�

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϳ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƵƚ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Žƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ŝĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂŶŬ͍

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ



^ĞůĞĐƚŝŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�
�ŶŶĞǆĞƐ

ϰ

ϴ͘ ,ĂƐ�ƚŚĞ��&�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Žƌ�ĂŐĞŶƚƐ͕ Žƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ďĞĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�Žƌ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� dĞƌŵƐ�ŽĨ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͕� ĂŶĚ� ͬ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂůƐ͍

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϵ͘ �ĂŶŬ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŝĚĚŝŶŐ�ŽŶ�Žƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă��ĂŶŬ�ĨŝŶĂŶĐĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝĨ�Ă��ĂŶŬ�
ƐƚĂĨĨ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĂŶŐƵŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŽĨ�ĂĨĨŝŶŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǁŶĞƌ͕�ŽĨĨŝĐĞƌ͕�ƉĂƌƚŶĞƌ�Žƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͖�Žƌ�ŚĂƐ�
Ă� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ƐƵĐŚ� ĐŽŵƉĂŶǇ͘� dŚĞ� ƚĞƌŵ� ͞ƌĞůĂƚŝǀĞ͟� ŝŶĐůƵĚĞƐ͗� ƐƉŽƵƐĞ͕�ŵŽƚŚĞƌ͕� ĨĂƚŚĞƌ͕�
ďƌŽƚŚĞƌ͕� ƐŝƐƚĞƌ͕� ĐŚŝůĚ͕� ƵŶĐůĞ͕� ĂƵŶƚ͕� ŶĞƉŚĞǁ͕� ŶŝĞĐĞ͕� ;ƐŽŶͲĚĂƵŐŚƚĞƌͲďƌŽƚŚĞƌͲƐŝƐƚĞƌͿͲŝŶͲůĂǁ͕�
ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚ͕� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚ͕� ĨŝƌƐƚ� ĐŽƵƐŝŶ͕� ƐƚĞƉͲ;ƉĂƌĞŶƚͲĐŚŝůĚƌĞŶͲďƌŽƚŚĞƌͲƐŝƐƚĞƌͿ͕� ;ƉĂƌĞŶƚ� Žƌ�
ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚͿͲŝŶͲůĂǁ͕� ƐƉŽƵƐĞƐ� ŽĨ� ďƌŽƚŚĞƌƐͲŝŶͲůĂǁ� Žƌ� ƐŝƐƚĞƌƐͲŝŶͲůĂǁ͕� ŐƌĞĂƚ� ;ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚͲƵŶĐůĞͲ
ĂƵŶƚͲŶĞƉŚĞǁͲŶŝĞĐĞͲŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚͲŐƌĞĂƚ�;ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚͲŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶͿ͘��Ž�ǇŽƵ�ĐŽŶĨŝƌŵ�
ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ�Ĩŝƌŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�^ƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͍

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϭϬ͘ �ŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ��&�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�^ƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�/���ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚĂǆĞƐ͘��Ǉ�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��&�Žƌ�^ƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘��

zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϭϭ͘ �ŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��&�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂŶǇ�ƚĂǆĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽŵĞ͕�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĞƚĐ͘� zĞƐͺͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϭϮ͘ �ŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��&͛Ɛ�ƉƌŝĐĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘ zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϭϯ͘ �ŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��&�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/����&Ɛ͛�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�
tĞď�^ŝƚĞ�;sĞŶĚŽƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶͿ� zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

ϭϰ͘ WůĞĂƐĞ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ��&͛Ɛ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ǇĞĂƌƐ�ĂƌĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘ zĞƐͺͺͺͬEŽͺͺͺ

/͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͖�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů�
ĨŽƌ� ĂŶĚ� ŽŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� /� Ăŵ� ĐĞƌƚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ŚĞƌĞŝŶ� ŝƐ�
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