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dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă��ZKDD�>/E^Ρ �KDW��dKZ͘
dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĐŽǀĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ZKDD�>/E^Ρ �KDW��dKZ͘
dŚŝƐ��ZKDD�>/E^Ρ �KDW��dKZ ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ŚŝƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƵƐĞ͘�

WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘

<ĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ŽǁŶĞƌ͛Ɛ�ŵĂŶƵĂů�Ăƚ�ŚĂŶĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŝƚ�Ăƚ�ĂŶǇƚŝŵĞ͘
�ƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽƚŝĐĞ͘

tŚĞŶ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ƐƉĂƌĞ�ƉĂƌƚƐ ƉůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚǇ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝĂů�
ŶƵŵďĞƌ͘ ZĞĐŽƌĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘

�KEd�Ed^

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Θ��ŽŶƚĞŶƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ
^ĂĨĞƚǇ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ
WƌĞ�^ƚĂƌƚͲƵƉ��ŚĞĐŬŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ
,ŝŶƚƐ�ŽĨ�KƉĞƌĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ
^ŚƵƚĚŽǁŶ�Θ�tĂƌƌĂŶƚǇ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕��Ğůƚ�^ĞƚƚŝŶŐ Θ ^ƚŽƌĂŐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ
^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴͲϵ
dƌŽƵďůĞ�^ŚŽŽƚŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬ
��ϲϬZ��ǆƉůŽĚĞĚ��ƌĂǁŝŶŐ�Θ�WĂƌƚƐ�>ŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ
��ϳϬZ �ǆƉůŽĚĞĚ��ƌĂǁŝŶŐ�Θ�WĂƌƚƐ�>ŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ
��ϵϬZ��ǆƉůŽĚĞĚ��ƌĂǁŝŶŐ�Θ�WĂƌƚƐ�>ŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯ
��ϵϮZ��ǆƉůŽĚĞĚ��ƌĂǁŝŶŐ�Θ�WĂƌƚƐ�>ŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ
EŽƚĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ
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ϯ

^�&�dz

dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ�
ŵŽĚĞůƐ���ϲϬZ͕���ϳϬZ͕���ϳϬZ�͕���ϵϬZ�ĂŶĚ���ϵϮZ ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘

�ŶƐƵƌĞ ƐĂĨĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝĨ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘

�ůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ͘�;&Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞĂĚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ŵĂŶƵĂůͿ
^ƚĂǇ��t�z�ĨƌŽŵ�ďĂƐĞ�ƉůĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
�Ž�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞ�ĨůĂŵŵĂďůĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘
�ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞƚƐ�ŵƵƐƚ�ŬĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘
EĞǀĞƌ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘�
DƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘
�Ğ�ĐĂƌĞĨƵů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͕�ĂǀŽŝĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝŶ�Ă�
ĐůŽƐĞĚ�ƌŽŽŵ͕�ƚƵŶŶĞů͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ďĂĚůǇ�ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĚĞĂĚůǇ�
ƉŽŝƐŽŶŽƵƐ�ĐĂƌďŽŶ�ŵŽŶŽǆŝĚĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉůĂĐĞ͕�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ďǇ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ͘
DƵĨĨůĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚŽƚ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��Ž�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ďŽĚǇ�ƉĂƌƚƐ͘
KďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐĂƵƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ͘��ůŽƐĞ ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ĐĂƉ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂŶĚ�
ĐůŽƐĞ�ĨƵĞů�ƚĂƉ ƚŝŐŚƚůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘��ƌĂŝŶ�ƉĞƚƌŽů�Žƌ�ĚŝĞƐĞů ĨƌŽŵ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƌŽƵŐŚ�ƌŽĂĚƐ͘
^ƚŽƉ�ĞŶŐŝŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂŝů�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚŝŶŐ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ͘�EĞǀĞƌ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚ�ĨƵĞů ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ĞŶŐŝŶĞ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŚŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƉŝůůĞĚ�Žƌ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ĨƵĞů�ŝƐ�ůŝĂďůĞ ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�
ĨŝƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƉĂƌŬ�Žƌ�ŵƵĨĨůĞƌ�ŚĞĂƚ͘�tŝƉĞ�ŽĨĨ�ƐƉŝůůĞĚ�ĨƵĞů�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞ͘

dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝŶũƵƌǇ�ǁĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͗�'ůŽǀĞƐ͕�ŚĂƌĚ�ŚĂƚ͕ ǁŽƌŬ�ďŽŽƚƐ͕�ĞĂƌ�
ƉůƵŐƐ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ŐŽŐŐůĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ŝƚĞŵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ũŽď�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘



ϰ

WZ��^d�ZdͲhW��,��</E'

ͻ �ŽŶƐƵůƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�Ăůů�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁƐ�ĨŽƌ�ƚŝŐŚƚŶĞƐƐ͘�>ŽŽƐĞ�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁƐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�

ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘
ͻ DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�Ěŝƌƚ͕�ŵƵĚ͕�ĞƚĐ͕͘�ĂƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŽůŝŶŐ�Ăŝƌ�

ŝŶůĞƚ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞ͕�ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ͕�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�sͲďĞůƚ�ƚŝŐŚƚŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƐůĂĐŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬͲϭϱŵŵ�;ϭͬϮ͟Ϳ�ǁŚĞŶ�

ƚŚĞ�ďĞůƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌĐŝďůǇ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƉƵůůĞǇƐ͘�dŽ�ƐĞƚ�ďĞůƚ�
ƚŝŐŚƚŶĞƐƐ͖�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ��Ğůƚ�^ĞƚƚŝŶŐ�Ăƚ�ƉĂŐĞ�ϯ͘

ͻ �ŚĞĐŬ�ĨƵĞů�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƌĞĨŝůů�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�ĞŶŐŝŶĞ�Žŝů�ůĞǀĞů͘�/Ĩ�ĞŶŐŝŶĞ�Žŝů�ůĞǀĞů�ŝƐ�ůŽǁ͕�ƌĞĨŝůů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĞŶŐŝŶĞ�Žŝů�ĂƐ�

ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂŶƵĂů͘

��hd/KE͊ ʹDĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŶŽďŽĚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ ǁŚĞŶ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ͖�
ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŵŽǀĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĐĞ͘

^d�Zd/E'�;W�dZK>�hE/d^Ϳ

^d�W�ϭ ʹ KƉĞŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƵĞů�ĐŽĐŬ͘
^d�W�Ϯ ʹ ^Ğƚ�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
^d�W�ϯ ʹ &Žƌ�ĐŽůĚ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ͕�ĐůŽƐĞ�ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ�ĐŚŽŬĞ�ůĞǀĞƌ͘
^d�W�ϰ ʹ ^Ğƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�͞KE͘͟
^d�W�ϱ ʹ WƵůů�ƌĞĐŽŝů�ƐƚĂƌƚĞƌ͘

/DWKZd�Ed͗��Ž�ŶŽƚ�ƉƵůů�ƌĞĐŽŝů�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƌŽƉĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƌŽƉĞ�ŝƐ�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ�ƐůŽǁůǇ͘��Ž�ŶŽƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ�ƐŶĂƉ�ďĂĐŬ͘

^d�W�ϲ ʹ �ĨƚĞƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƚĂƌƚƐ͕�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŬĞ�ŚĂůĨǁĂǇ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮͲϯ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ďĞ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘

^d�Zd/E' ;�/�^�>�hE/d^Ϳ

^d�W�ϭ ʹ ^Ğƚ�ƐƉĞĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŽ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͘
^d�W�Ϯ ʹ WƵůů�ƌĞĐŽŝů�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƌŽƉĞ�ƵŶƚŝů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨĞůƚ͘
^d�W�ϯ ʹ �ƌĂĐŝŶŐ�ĨŽŽƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞŶŐŝŶĞ͕�ƉƵůů�ƌĞĐŽŝů�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƌŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŚĂŶĚƐ͘

/DWKZd�Ed͗��Ž�ŶŽƚ�ƉƵůů�ƌĞĐŽŝů�ƐƚĂƌƚĞƌ�ƌŽƉĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƌŽƉĞ�ŝƐ�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ�ƐůŽǁůǇ͘��Ž�ŶŽƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ ƌŽƉĞ�ƐŶĂƉ�ďĂĐŬ͘



ϱ

,/Ed^�K&�KW�Z�d/KE

�ƵƌŝŶŐ�ƵƉŚŝůů�ĐŽŵƉĂĐƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵůů�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ͘
tŚĞŶ�ĐŽŵƉĂĐƚŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƐůŽƉŝŶŐ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŵĂǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƐůŝĚĞ�ƐŝĚĞǁĂǇƐ͘�dŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ƐƚĞĞƌ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�Ăƚ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ͘
tŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝŶ�ǁĞƚ�Žƌ�ĚĂŵƉ�ƐŽŝů͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƉůĂƚĞ͘�DƵĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƉůĂƚĞ�ǁŝůů�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐŽŝů�ĐŽŵƉĂĐƚŝŽŶ͘
tŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ�ŽŶ�ĂƐƉŚĂůƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ�Žŝů�Žƌ�
ŬĞƌŽƐĞŶĞ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƉůĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂƐƉŚĂůƚ�ƐƚŝĐŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ͘
KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŽŶ�Ă�ĨƵůůǇ�ĐŽŵƉĂĐƚĞĚ͕�ŚĂƌĚ͕�Žƌ�ŶŽŶͲǇŝĞůĚŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ƚŽ�ďŽƵŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĞǆĐŝƚĞƌ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ͘�ZĞĚƵĐĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƉĞĞĚ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ďŽƵŶĐĞ͘
tŚĞŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂƉ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�͞K&&͟�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͘



ϲ

^,hd�KtE�ʹ W�dZK>�hE/d

^d�W�ϭ ʹDŽǀĞ�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮͲϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
Ăƚ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͘

^d�W�Ϯ ʹ dƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ�ƐǁŝƚĐŚ͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƚŽƉƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘
^d�W�ϯ ʹ �ůŽƐĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƵĞů�ĐŽĐŬ͘
^d�W�ϰ ʹ �ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵƵĨĨůĞƌ ŚĂƐ�ĐŽŽůĞĚ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ�ŝŶ�Ă�

ĚƌǇ�ƉůĂĐĞ͘

�D�Z'�E�z�^,hd�KtE͗�DŽǀĞ�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�K&&�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐƚŽƉ�ďƵƚƚŽŶ͘

^,hd�KtE�ʹ �/�^�>�hE/d

^d�W�ϭ ʹDŽǀĞ�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮͲϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
Ăƚ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͘

^d�W�Ϯ ʹDŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽƚƚůĞ�ůĞǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
^d�W�ϯ ʹ �ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵƵĨĨůĞƌ�ŚĂƐ�ĐŽŽůĞĚ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ�ŝŶ�Ă�

ĚƌǇ�ƉůĂĐĞ͘

t�ZZ�Edz

�ŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ��ZKDD�>/E^�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ůĞĂĨůĞƚ�;ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ�
ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞĂůĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĐƌŽŵŵĞůŝŶƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ͘



ϳ

D�/Ed�E�E��

��hd/KE͊

&>�DD��>��>/Yh/�͘�tŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƐƚŽƉ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐŵŽŬĞ�ŝŶ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘

,/',�d�DW�Z�dhZ�͘ �ůůŽǁ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͘

DKs/E'�W�Zd^͘DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŝƐ�ƐŚƵƚĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƉĂƌƚƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͘

�ĂŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ
ͻ �ŚĞĐŬ�Ăŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�ĞŶŐŝŶĞ�Žŝů�ůĞǀĞůƐ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůŽŽƐĞ�ĨĂƐƚĞŶĞƌƐ͘
ͻ �ŚĞĐŬ�ďĞůƚ�ƚĞŶƐŝŽŶ͘

tĞĞŬůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�;ĞǀĞƌǇ�ϱϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶͿ
ͻ ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂŶƵĂů͘

��>d�^�dd/E'

^d�W�ϭ ʹ >ŽŽƐĞŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ďĂƐĞ�ďŽůƚ�;ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ĞŶŐŝŶĞͿ ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĞŶŐŝŶĞͲďĂƐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘
^d�W�Ϯ ʹ /ŶƐĞƌƚ�sͲďĞůƚ�ŝŶƚŽ�ĐůƵƚĐŚ�ƉƵůůĞǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƌ�ƉƵůůĞǇ�ŽŶĞ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ͘
^d�W�ϯ ʹ �ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞͲďĂƐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǀͲďĞůƚƐ�ĂƌĞ�ƚŝŐŚƚ�
ĞŶŽƵŐŚ͘
/DWKZd�Ed͗�EŽƌŵĂů�ƐůĂĐŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬͲϭϱŵŵ�;ϭͬϮ͟Ϳ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďĞůƚƐ�ĂƌĞ�
ĨŽƌĐŝďůǇ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŽƚŽƌ�ƉƵůůĞǇ�ĂŶĚ�ĐůƵƚĐŚ�ƉƵůůĞǇ͘
dŝŐŚƚĞŶ�Ăůů�ĞŶŐŝŶĞ�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�sͲďĞůƚ�ĂŶĚ�ƉƵůůĞǇ�ǁŝƚŚ�ďĞůƚ�ĐŽǀĞƌ͕�ƚŝŐŚƚĞŶ�ĐŽǀĞƌ�ďŽůƚƐ͘

^dKZ�'�

ͻ �ŶƐƵƌĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ�ƚĂƉ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽĨĨ͘
ͻ DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĐŽŽůĞĚ�ŽĨĨ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘
ͻ �ůĞĂŶ�ƵƉ�Žŝů�ĂŶĚ�ĚƵƐƚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌƵďďĞƌ�ƉĂƌƚƐ͘
ͻ �ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝƉĞ�ŽŶ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�Žŝů�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌƵƐƚ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘
ͻ �ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ĚƌǇ�ƉůĂĐĞ͘

&Žƌ�>ŽŶŐͲƚĞƌŵ�^ƚŽƌĂŐĞ

ZĞŵŽǀĞ�ĨƵĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬ͘��ůƐŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĨƵĞů�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ͘�dŽ�ĚƌĂŝŶ�ĨƵĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ͕�ƌĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ƉůƵŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ĨƵĞů͘



ϴ

W>�d���KDW��dKZ ^W��/&/��d/KE��,�Zd

DK��> ��ϲϬZ ��ϳϬZ ��ϳϬZ�

tĞŝŐŚƚ�;ŬŐͿ ϱϴŬŐ ϴϮŬŐ ϵϴŬŐ

�ŶŐŝŶĞ�DĂŬĞ ^ƵďĂƌƵ ^ƵďĂƌƵ ^ƵďĂƌƵ

�ŶŐŝŶĞ ϯ͘ϱŚƉ��zϭϱ ϲ͘ϬŚƉ��yϭϳ ϰ͘ϴŚƉ��zϮϯ

�ŶŐŝŶĞ�&ĞĂƚƵƌĞƐ
^ŝĚĞ�sĂůǀĞ͕�ZĞĐŽŝů�
^ƚĂƌƚ

K,� K,s

&ƵĞů�dǇƉĞ WĞƚƌŽů WĞƚƌŽů �ŝĞƐĞů

&ƵĞů�dĂŶŬ Ϯ͘ϴ> ϯ͘ϲ> ϯ͘Ϯ>

EŽŝƐĞ�>ĞǀĞů�ĚďΛϳŵ ϲϳĚď ϲϲĚď ϲϲĚď

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�tĂƌƌĂŶƚǇ Ϯ�ǇƌƐ Ϯ�ǇƌƐ Ϯ�ǇƌƐ

�ŶŐŝŶĞ�tĂƌƌĂŶƚǇ ϯ�ǇƌƐ ϯ�ǇƌƐ ϯ�ǇƌƐ

�ĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�&ŽƌĐĞ�;ŬŶͿ ϭϮŬŶ ϭϴŬŶ ϭϴŬŶ

WůĂƚĞͬ^ŚŽĞ�^ŝǌĞ�;>ǆt�ŵŵͿ ϱϮϬ>�ǆ�ϯϲϬtŵŵ ϲϭϬ>�ǆ�ϰϲϬtŵŵ ϲϭϬ>�ǆ�ϰϲϬtŵŵ



ϵ

W>�d���KDW��dKZ�^W��/&/��d/KE��,�Zd

DK��> ��ϵϬZ ��ϵϮZ

tĞŝŐŚƚ�;ŬŐͿ ϴϰŬŐ ϭϬϮŬŐ

�ŶŐŝŶĞ�DĂŬĞ ^ƵďĂƌƵ ^ƵďĂƌƵ

�ŶŐŝŶĞ ϱ͘ϬŚƉ��zϮϬ ϲ͘ϬŚƉ��yϭϳ

�ŶŐŝŶĞ�&ĞĂƚƵƌĞƐ
^ŝĚĞ�sĂůǀĞ͕�ZĞĐŽŝů�
^ƚĂƌƚ

K,�

&ƵĞů�dǇƉĞ WĞƚƌŽů WĞƚƌŽů

&ƵĞů�dĂŶŬ ϯ͘ϴ> ϯ͘ϲ>

EŽŝƐĞ�>ĞǀĞů�ĚďΛϳŵ ϲϵĚď ϲϲĚď

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�tĂƌƌĂŶƚǇ Ϯ�ǇƌƐ Ϯ�ǇƌƐ

�ŶŐŝŶĞ�tĂƌƌĂŶƚǇ ϯ�ǇƌƐ ϯ�ǇƌƐ

�ĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�&ŽƌĐĞ�;ŬŶͿ ϭϲ͘ϱŬŶ ϮϬŬŶ

WůĂƚĞͬ^ŚŽĞ�^ŝǌĞ�;>ǆt�ŵŵͿ ϱϰϬ>�ǆ�ϱϬϬtŵŵ ϱϵϬ>�ǆ�ϱϬϬtŵŵ



ϭϬ

dZKh�>��^,KKd/E'�'h/��

/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂĐƚŽƌ�ŵĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŚƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚŽǁŶ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�
ƐŝŵƉůĞ�ƚƌŽƵďůĞ�ƐŚŽŽƚŝŶŐ�ƚŝƉƐ͗

WZK�>�D ��h^� ^K>hd/KE

�ŶŐŝŶĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ƐƚĂƌƚ͕�Žƌ�
ƐƚŽƉƐ�ƐƵĚĚĞŶůǇ

ϭ͘ EŽ�ĨƵĞů�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞ
Ϯ͘ �ŶŐŝŶĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ďĞŝŶŐ�

ƐĞƚ�ƚŽ�͞K&&͟
ϯ͘ ^ƉĂƌŬ�ƉůƵŐ�ĐĂƌďŽŶŝƐĞĚ

ϰ͘ &ƵĞů�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ĐůŽŐŐĞĚ
ϱ͘ �ĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ�ďůŽĐŬĞĚ

ϭ͘ ZĞĨŝůů�&ƵĞů
Ϯ͘ dƵƌŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�

͞KE͟
ϯ͘ �ůĞĂŶ�ƐƉĂƌŬ�ƉůƵŐ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝƚ�

ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŽŶĞ
ϰ͘ �ůĞĂŶ�ĨƵĞů�ƐƚƌĂŝŶĞƌ
ϱ͘ �ŝƐŵĂŶƚůĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�

ĐĂƌďƵƌĞƚƚŽƌ

�ŶŐŝŶĞ�ƌƵŶƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶǇ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ

ϭ͘ �ŝƌ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�
ĐůŽŐŐĞĚ

Ϯ͘ >ĂŬĞ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞ�ƉŽǁĞƌ
ϯ͘ �ĞŶƚƌŝĨƵŐĂů�ĐůƵƚĐŚ�ŝƐ�

ƐůŝƉƉŝŶŐ

ϰ͘ /ŵƉƌŽƉĞƌ�ǀͲďĞůƚ�
ƚĞŶƐŝŽŶ͕�Žƌ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�
ǁĞĂƌ�ŽĨ ǀͲďĞůƚ

ϭ͘ �ŝƐŵĂŶƚůĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�
ĞůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽůǀĞŶƚ�
;ƐĞĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂŶƵĂůͿ

Ϯ͘ ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵĂŶƵĂů
ϯ͘ �ŝƐŵĂŶƚůĞ�ƚŚĞ�ĐůƵƚĐŚ�

ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽĞ�
ĂŶĚ�ĚƌƵŵ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽůǀĞŶƚ

ϰ͘ �ĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ƚŚĞ�ďĞůƚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŽŶĞ

/&�d,��&�h>d�W�Z^/^d^͕��KEd��d�zKhZ�>K��>����>�Z͘



ϭϭ

��ϲϬZ �yW>K�����Z�t/E' Θ�^W�Z��W�Zd^�>/^d



ϭϮ

��ϳϬZ �yW>K�����Z�t/E' Θ�^W�Z��W�Zd^�>/^d



ϭϯ

��ϵϬZ �yW>K�����Z�t/E' Θ�^W�Z��W�Zd^�>/^d



ϭϰ

��ϵϮZ �yW>K�����Z�t/E' Θ�^W�Z��W�Zd^�>/^d



ϭϱ

EKd�^

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘
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