
'ĂůĂƚŝĂŶƐ�Ϯ͘ϭͲϮ͘Ϯϭ

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ

�ĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞĂĚ�Ăůů�ŽĨ�ĐŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽůůŽǁ͗�

ϭ͘ tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�WĂƵů�ƚĂŬŝŶŐ�dŝƚƵƐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͍

Ϯ͘ ͞/�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ďǇ�ƌĞǀĞůĂƚŝŽŶ�͙͙͙͙͟�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�WĂƵů�ŵĞĂŶ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�Ϯ͍

ϯ͘ tŚŽ�ŝƐ�WĂƵů�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ�͞ƚŚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŽĨ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ͟�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�ϯ͍

ϰ͘ ,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĨĂůƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ�'ĂůĂƚŝĂ�;ǀϰͿ

ϱ͘ tŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĨĂůƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�'ĂůĂƚŝĂ͍�;ǀϰͿ

ϲ͘ ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ǀĞƌƐĞ�ϴ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�WĂƵů�ŵĞĂŶƚ�ŝŶ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�͞ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƵŶĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ŐŽƐƉĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͟�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�ϳ͍

ϳ͘ �tŚĞŶ�WĞƚĞƌ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ƚŽ��ŶƚŝŽĐŚ͕�WĂƵů�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�Śŝŵ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�

ďůĂŵĞĚ͘�tŚĂƚ�ǁĂƐ�WĞƚĞƌ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�WĂƵů�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�Śŝŵ�ŽǀĞƌ�ŝƚ͍

^ƵŵŵĂƌǇ��ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�'ĂůĂƚŝĂŶƐ�ϭ͘ϭϲ

dŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďǇ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ďŝďůŝĐĂů��ŚƌŝƐƚŝĂŶŝƚǇ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ďĞůŝĞĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
/Ŷ�ĞǀĞƌǇ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͞�ŚƌŝƐƚŝĂŶŝƚǇ͕͟�ŵĂŶ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�'ŽĚ͘�
KŶůǇ�ŝŶ�ƚƌƵĞ͕�ďŝďůŝĐĂů��ŚƌŝƐƚŝĂŶŝƚǇ�ŝƐ�ŵĂŶ�ƐĂǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŝƚŚ͘�KŶůǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ĚŽ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ďǇ�ĨĂŝƚŚ͕�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬƐ͘

dŚĞ�ǁŽƌĚ�ũƵƐƚŝĨŝĞĚ�ŵĞĂŶƐ�͞ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�Žƌ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ͘͟�&Žƌ�Ă��ŚƌŝƐƚŝĂŶ͕�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�
'ŽĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƌ͛Ɛ�ƐŝŶƐ�ďƵƚ�ŝŵƉƵƚŝŶŐ�ƚŽ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘�dŚĞ��ŝďůĞ�
ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŝƚŚ�;Ğ͘Ő͕͘�ZŽŵĂŶƐ�ϱ͗ϭ͖�'ĂůĂƚŝĂŶƐ�ϯ͗ϮϰͿ͘�
:ƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬƐ͖�ƌĂƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚ�;�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϴ͖�dŝƚƵƐ�ϯ͗ϱͿ͘�dŚĞ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ͕�ďĞŝŶŐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ͕�ŝƐ�ƚŚƵƐ�ĨƌĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƵŝůƚ�ŽĨ�
ƐŝŶ͘



/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�ϭϲ�WĂƵů�ƐĂǇƐ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂůĂƚŝĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ũƵƐƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďǇ�ƚŚĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙�͙͘͘�͙͙�͙͙͙

ϴ͘ WĂƵů�ƐĂǇƐ�ŝŶ�ǀĞƌƐĞ�ϭϵ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�/�Ăŵ�ĚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͙͙͙͙͙�ƚŚĂƚ�/�ŵŝŐŚƚ�͙͙͙͙͙͘�hŶƚŽ�
'ŽĚ

ϵ͘ ,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ďĞ�ĐƌƵĐŝĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ďĞ�ĂůŝǀĞ͍�;ǀϮϬͿ

ϭϬ͘ /Ĩ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ͕�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐƌƵĐŝĨŝǆŝŽŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͍�;ǀϮϭͿ


