
ϭ ͮ�W&>��ŵƉůŽǇĞĞ�&�Y

�ŵƉůŽǇĞĞ &ƌĞƋƵĞŶƚůǇ��ƐŬĞĚ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�;&�YͿ

ϭ͘ tŚŽ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x �ŵƉůŽǇĞĞƐ� ŽĨ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ǁŚŽ� ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϱϬй� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ǁŽƌŬ� ƚŝŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĂƚ� ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ŽĨ� �ŽůƵŵďŝĂ� ĚƵƌŝŶŐ� ƐŽŵĞ� Žƌ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ϱϮ� ǁĞĞŬƐ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ� Ă�
ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͖�Žƌ

x �ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĨŽƌ�Ă� ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ� ŝƐ�ďĂƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͖�Žƌ

x ^ĞůĨͲĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŽƉƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĞĂƌŶĞĚ� ƐĞůĨͲĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͖�ĂŶĚ

x dŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ďǇ� Ă� ĐŽǀĞƌĞĚ� ĞŵƉůŽǇĞƌ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ� ŽĨ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂŐĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

Ϯ͘ tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͍

x ΗYƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚΗ�ŵĞĂŶƐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽŶĚŝŶŐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ͗

R dŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĐŚŝůĚ͖

R dŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�Žƌ�ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͖�Žƌ

R dŚĞ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ĐŚŝůĚ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĨŽƌ� ǁŚŽŵ� ƚŚĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ůĞŐĂůůǇ�
ĂƐƐƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘

x ΗYƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ĨĂŵŝůǇ� ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚΗ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�Žƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă� ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘

x ΗYƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ŵĞĚŝĐĂů� ůĞĂǀĞ� ĞǀĞŶƚΗ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ� Žƌ� ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ� ŽĨ� ĂŶ� ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ŽǁŶ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘



Ϯ ͮ�W&>��ŵƉůŽǇĞĞ�&�Y

ϯ͘ tŚĞŶ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĨŝůĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x &ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚĂů͕� ĨĂŵŝůǇ͕�Žƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂǇ�
ĨŝůĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�WĂŝĚ�&ĂŵŝůǇ�>ĞĂǀĞ͘

ϰ͘ /Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ƚŝŵĞ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�ĨŝůŝŶŐ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x &ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ�
ƚŽ�ĨŝůĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘

x &ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�
ϵϬ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ĨŝůĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘

ϱ͘ �ƌĞ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͍

x �ůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�

x �Ŷ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ� ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŝůů� ŶŽƚ� ďĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

ϲ͘ ,Žǁ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͍

x WĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĂŶ� ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ǁĞĞŬůǇ� ǁĂŐĞ͖� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�
ǁĂŐĞƐ� ŝŶ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĞĂƌŶĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ϰ� ŽƵƚ� ŽĨ� ϱ� ƋƵĂƌƚĞƌƐ� ;ƚŚĞ� ďĂƐĞ� ƉĞƌŝŽĚͿ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ͕�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ϱϮ͘

x ��ƐĂŵƉůĞ�ĐŚĂƌƚ�ŽĨ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚĞƌĞ͘

ϳ͘ tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ͍

x dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĞĞŬůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�Ψϭ͕ϬϬϬ͘

ϴ͘ tŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͍

x Η^ĞƌŝŽƵƐ� ŚĞĂůƚŚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶΗ� ŵĞĂŶƐ� Ă� ƉŚǇƐŝĐĂů� Žƌ� ŵĞŶƚĂů� ŝůůŶĞƐƐ͕� ŝŶũƵƌǇ͕� Žƌ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ŝŶƉĂƚŝĞŶƚ� ĐĂƌĞ� ŝŶ� Ă� ŚŽƐƉŝƚĂů͕� ŚŽƐƉŝĐĞ͕� Žƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͕� Žƌ� ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� Žƌ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ďǇ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘

ϵ͘ �ƌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͍

x �� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ� ƐĞĂƐŽŶĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞŝƌ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ǁĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� Ă� ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ĞǀĞŶƚ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� Ă�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ǁŚŽ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ŽĨ� ϮϬϮϬ� ǁŽƵůĚ� ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ� ďĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�
dŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ǁĂŐĞƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ďĂƐĞ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ŽĨ� ϮϬϭϵ͕� ĂŶĚ� ŝĨ� ƚŚĞǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŝůĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�WĂŝĚ�&ĂŵŝůǇ�>ĞĂǀĞ͘



ϯ ͮ�W&>��ŵƉůŽǇĞĞ�&�Y

ϭϬ͘ tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĂƐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐŚŝĨƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͍

x tŚĞŶ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĂƐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ� ƐŚŝĨƚƐ� ŝŶ� ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�
ǁŽƌŬĞĚ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĂů�ǁĞĞŬƐ�
ŽĨ�ůĞĂǀĞ͘

x WĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĂů�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ůĞĂǀĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ďĂƐĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

R &Žƌ�Ă�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ĚĂǇ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁŽƌŬǁĞĞŬ�ĂŶĚ�Ă�ŽŶĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌ�;Ψϭ͕ϬϬϬͿ�ǁĞĞŬůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�
ĂŵŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĨŝĨƚǇ�ĚŽůůĂƌƐ�;ΨϮϱϬͿ͖�ĂŶĚ

R &Žƌ�Ă�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁŽƌŬǁĞĞŬ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĨŝĨƚǇ�ĚŽůůĂƌ�;ΨϰϱϬͿ�ǁĞĞŬůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�
ĂŵŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĨŝĨƚǇ�ĚŽůůĂƌƐ�;ΨϭϱϬͿ

ϭϭ͘ tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ũŽďƐ͍

x �� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ͕� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘

ϭϮ͘ �ƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ƚĞůĞǁŽƌŬͬƚĞůĞĐŽŵŵƵƚĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͍

x zĞƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĞůĞǁŽƌŬͬƚĞůĞĐŽŵŵƵƚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŝŵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘

ϭϯ͘ tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�/�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͍

x /Ĩ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ǁĂŐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĞĞŬůǇ�ǁĂŐĞ͘�KŶůǇ�ǁĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĞĞŬůǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚ͘

ϭϰ͘ ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x &ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ůĞĂǀĞ�ĞǀĞŶƚ͕� ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂǇ� ĨŝůĞ�Ă� ĐůĂŝŵ� ĨŽƌ�ƉĂŝĚͲ
ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�WĂŝĚ�&ĂŵŝůǇ�>ĞĂǀĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉŽƌƚĂů͘

ϭϱ͘ �Ž�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŶŽƚŝĨǇ�ŵǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƚŚĂƚ�/�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x zĞƐ͕�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬ�ĚĂǇƐ͕�Žƌ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŝĚ�ůĞĂǀĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚŝĨǇ�ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŽƌĂůůǇ�Žƌ�ǁƌŝƚƚĞŶ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘
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ϭϲ͘ ,Žǁ�ůŽŶŐ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x &ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� Ă� ĐůĂŝŵ� ĨŽƌ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ͕� ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ� ŽĨ� WĂŝĚ� &ĂŵŝůǇ� >ĞĂǀĞ�ǁŝůů� ŝƐƐƵĞ� Ă�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ͘

ϭϳ͘ ,Žǁ�ƐŽŽŶ�ǁŝůů�/�ƌĞĐĞŝǀĞ ďĞŶĞĨŝƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͍

x /Ĩ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŝƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ͕� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƉĂǇŵĞŶƚ�ǁŝůů� ďĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ͘

ϭϴ͘ �ĂŶ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƵƐĞ�ƉĂŝĚ�ƚŝŵĞ�ŽĨĨ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x �Ŷ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ƵƐĞ� ŽĨ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ǁŚŝůĞ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ǁŝůů� ďĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͛Ɛ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘��

ϭϵ͘ �ĂŶ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƵƐĞ�ƉĂŝĚ�ƚŝŵĞ�ŽĨĨ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x �Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘

ϮϬ͘ ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ĂĨĨĞĐƚ�ŽƚŚĞƌ�ůĞĂǀĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͍

x dŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƐƵƉĞƌƐĞĚĞ� ĂŶǇ� ůĂǁ͕� ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ� ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕� Žƌ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂŝĚ�>ĞĂǀĞ��Đƚ͘�

x /Ĩ�ƉĂŝĚ�ůĞĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůƐŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞƐ�ĂƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ůĞĂǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�
DĞĚŝĐĂů� >ĞĂǀĞ��Đƚ� ;&D>�Ϳ͕� Žƌ� ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ� &ĂŵŝůǇ� ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů� >ĞĂǀĞ��Đƚ� ;��&D>�Ϳ͕� ƚŚĞ� ƉĂŝĚ� ůĞĂǀĞ�
ƚĂŬĞŶ�ƐŚĂůů�ƌƵŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵŶĚĞƌ�&D>��Žƌ���&D>�͘

Ϯϭ͘ �ĂŶ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚůǇ͍

x zĞƐ͕�ƉĂŝĚ�ůĞĂǀĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ϭͲĚĂǇ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ϭͲĚĂǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶ�ĞůŝŐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŚŝĨƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘

ϮϮ͘ �ĂŶ�/�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ͍

x zĞƐ͕�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ�ǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ͘

Ϯϯ͘ �ĂŶ�/�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ͍

x ��ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĞǀĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ͘�



ϱ ͮ�W&>��ŵƉůŽǇĞĞ�&�Y

Ϯϰ͘ �ĂŶ� /� ƚĂŬĞ� ƉĂŝĚ� ĨĂŵŝůǇ� ůĞĂǀĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� Ă� ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ� ůŝǀĞƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� Žƌ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͍

x zĞƐ͕� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĐĂŶ� ƵƐĞ� ƉĂŝĚ� ůĞĂǀĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐĂƌĞ� ƚŽ� Ă� ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ� ǁŚŽ� ůŝǀĞƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨĂŵŝůǇ� ůĞĂǀĞ�ĐůĂŝŵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

Ϯϱ͘ �ŵ�/�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ͍

x dŚĞ�WĂŝĚ�>ĞĂǀĞ��Đƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƌĞƚĂůŝĂƚŝŽŶ͘�ZĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů�>ĞĂǀĞ��Đƚ�Žƌ�ƚŚĞ����&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů�>ĞĂǀĞ��Đƚ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

x ��ůĞĂǀĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĐŚĂƌƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚĞƌĞ͘

Ϯϲ͘ tŝůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚĂǆĞƐ�ŽŶ�ƉĂŝĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͍

x /Ĩ� ƚŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ŽĨ� �ŽůƵŵďŝĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂů� ZĞǀĞŶƵĞ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĂƚ� ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ĂƌĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚĂǆĂƚŝŽŶ͕�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵĂǇ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͛Ɛ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ŽĨ�ƉĂŝĚͲůĞĂǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘


