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Ϯ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
�ƚ�dŽǁŶůĞǇ�^ĐŚŽŽů͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�;W�Ϳ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ�ŚĂǀĞ�Ă ǀŝƚĂů�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕�
ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�WŚǇƐŝĐĂů ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘

�ŝŵƐ�
dŚĞ�W��ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Ăƚ�dŽǁŶůĞǇ ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ͛�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĞůĨͲ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ĞĨĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚͲǁŽƌŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ZŝƐŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘

x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƚŚĂƚ�ƐĂƚŝƐĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�^ƚĂŐĞ͘

x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ͘
x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�W��ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ͘
x dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�

ĂŶĚ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͖�ďŽƚŚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘
x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�ĞŶũŽǇĂďůĞ�

ĂŶĚ�ƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐ�W��ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ͘
x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;ŝŶƚƌĂͿ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�;ŝŶƚĞƌͿ͕�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�

ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ͕�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞͲƚǇƉĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ͘
x dŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĞ�ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͘
x dŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚĂŵŝŶĂ͕�ƐƵƉƉůĞŶĞƐƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĂŐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŐŽŝŶŐ͘
x /Ŷ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ͗�ĐůĞĂƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�

ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚĂĐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͕�ƐŽůǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�

x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŐĞŶĚĂƐ͘
x dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ͛�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ĂŶĚ ĞŶƌŝĐŚ�

ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘
x dŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŐŽŽĚ�ŚĂďŝƚƐ͗�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�W� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

dŚĞ�W���ƵƌƌŝĐƵůƵŵ
�ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�^ƚĂŐĞ

dŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�^ƚĂŐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�'ŽĂůƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
�ŽŵƉĞƚĞŶƚ�DŽǀĞƌƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�DŽǀĞŵĞŶƚ�^ŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ͕ ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ďŽƚŚ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�^ƚĂŐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�W��
ůĞƐƐŽŶƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂĐƚŝǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘

<ĞǇ�^ƚĂŐĞƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ

^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�W��ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�WƌĞŵŝĞƌ�^ƉŽƌƚƐ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�<^Ϯ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�
ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�W��ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ŐĂŝŶŝŶŐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘��ƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƚŝŵĞƐ�W��ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�W��ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ϱ�ĨŽƌ ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽŽů͘
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ϯ

�ǆƚƌĂͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ

WƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�W��ĂŶĚ�^ƉŽƌƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ŚĂƚƚĞƌŝƐ��ůƵƐƚĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶƐ͘��ŽĂĐŚĞƐ�
ĂůƐŽ ůĞĂĚ�ƉůĂǇ Ăƚ�ůƵŶĐŚƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĨƚĞƌͲƐĐŚŽŽů�ĐůƵďƐ͘�^ƉŽƌƚŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�
ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͘��ůů�ƉƵƉŝůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƐƉŽƌƚƐ�ĚĂǇ͘

^ǁŝŵŵŝŶŐ

�ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϲ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů ƉŽŽů͘�KƵƌ�ĐŽƌĞ�ŽĨĨĞƌ�ĨŽƌ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϱ ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�^ĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƉŽŽůƐŝĚĞ͘

,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚^ĂĨĞ�WƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�WŚǇƐŝĐĂů �ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Θ�
^ĐŚŽŽů�^ƉŽƌƚ͛͘ �ůů�ƐƚĂĨĨ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐĂŶ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘��ǀĞƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĂƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ ƉůĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�W��ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ͘ dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�W��ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ͕�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘

�ĞƚĂŝůĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�W��ĂŶĚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ͗

x ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ
x ^ƚĂĨĨ�dƌĂŝŶŝŶŐ
x ^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ
x &ŝƌƐƚ��ŝĚ
x �ĂƌƌŝŶŐƐ
x �ůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ
x DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ
x /ŶũƵƌǇ
x dƌŝƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐůŝƉƉŝŶŐ
x WŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�Ğ͘Ő͘�ƚĂĐŬůŝŶŐ
x EĞƚďĂůů�ƉŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
x DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�W��ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
x DĂƚƐ
x /ŶĚŽŽƌ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͕�Ğ͘Ő͘�ďĞŶĐŚĞƐ
x ^ƚŽƌĂŐĞ

W���ƋƵŝƉŵĞŶƚ

�ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�Ă ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�
ƉĞƌƐŽŶ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ�Žƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ǀŝƐƵĂů�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ ƵƐĞ͘ DĂƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƵŶƐĂĨĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨƌŽŵ ŚĞŝŐŚƚ͘ �ƉƉĂƌĂƚƵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͕�Ğ͘Ő͘�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ ƌĂŶŐĞ͘

^ƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�W��ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ͕�Ğ͘Ő͘�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƉĂĐĞ͕�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƚŝĚǇ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͘

W���ůŽƚŚŝŶŐ

WƵƉŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�W��Ŭŝƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͕�Ğ͘Ő͘�ƚƌĂŝŶĞƌƐ͕�ĨŽƌ ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�
/Ĩ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�Žƌ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�W��
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ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘ /Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ��ĂŵďƌŝĚŐĞƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�W��ůĞƐƐŽŶƐ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐǁŝŵŵŝŶŐͿ�Ăůů�ũĞǁĞůůĞƌǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞĂƌƌŝŶŐƐ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘�/Ĩ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ ƵŶĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞĂƌƌŝŶŐƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�W��ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ ůĞƐƐŽŶ͘

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ
WƌĞŵŝĞƌ�^ƉŽƌƚƐ ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�<ĞǇ ^ƚĂŐĞƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ͘
dĞĂĐŚĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘

�ƋƵĂůŝƚǇ͕��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ
�ůů�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�W��ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŽ ĂƌĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĂƐ�ĂŶ�
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŐŝĨƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƚĂĨĨ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ
dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ũĞǁĞůůĞƌǇ ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tĞĚĚŝŶŐ�ƌŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŽƌŶ�
ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉŽƐĞ�Ă�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘

WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�^ƉŽƌƚ�WƌĞŵŝƵŵ

^ƉŽƌƚƐ�WƌĞŵŝƵŵ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƵƐĞĚ ŝƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�^ƉŽƌƚƐ�WƌĞŵŝƵŵ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǀĂƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ͗

x dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�W��ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�

x dŽ�ǁŽƌŬ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

x dŽ�ďƵǇ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƚĂĨĨ ƚŽ�ƌƵŶ�DƵůƚŝ�ƐŬŝůůƐ�ĐůƵďƐ͘
x dŽ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĞǆƚƌĂͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
x dŽ�ďƵǇ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƚĂĨĨ ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ůƵŶĐŚƚŝŵĞ�ĐůƵď�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚĞĂŵ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ�

ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞǀŝĞǁ
dŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�W��ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�W�͕�ďĞŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ůĞĂĚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�
ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�WƌĞŵŝĞƌ�^ƉŽƌƚƐ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ŽŶ�Ă�ƚĞƌŵůǇ�ďĂƐŝƐ�ďǇ�ƚŚĞ
ŚĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͘


