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DĂƌƚŝŶ�tĞŚŶĞƌϭ͕��Ăƌů�^ĂŶĚůĂŶĚϮ͕�:ŽŚŶ�,ŽůŵĞƐϯ͕��ĂǀŝĚ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶϰ͕�DĂƌŬ��ĚǁĂƌĚƐϱ�
ϭ'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŵĂƌƚŝŶ͘ǁĞŚŶĞƌΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ��
Ϯ'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ĐĂƌů͘ƐĂŶĚůĂŶĚΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ��
ϯ:�,��ŽŶƐƵůƚŝŶŐ͕�:ŽŚŶ͘,ŽůŵĞƐΛũĚŚĐŽŶƐƵůƚ͘ĐŽŵ�

ϰ�ǇĐůŽŶĞ�dĞƐƚŝŶŐ�^ƚĂƚŝŽŶ͕�:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĚĂǀŝĚ͘ŚĞŶĚĞƌƐŽŶΛũĐƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵ�
ϱ'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŵĂƌŬ͘ĞĚǁĂƌĚƐΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ��

�
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KĨ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ�ĞǀĞŶƚ͕�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�
ĐĂŶ� ďĞ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĨƌŽŵ� ǁŝŶĚͲďŽƌŶĞ� ĚĞďƌŝƐ͘� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ǁŚĞƌĞ� ƐƵĐŚ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĨŽƌŵ�
ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ� ŝŶ�ǁŝŶĚǁĂƌĚ�ǁĂůůƐ͕� ůĂƌŐĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ� ĐĂŶ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͕� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůŽĂĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ� ĞŶǀĞůŽƉĞ͘� 'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ� ƚŚĞ� �ǇĐůŽŶĞ�
dĞƐƚŝŶŐ�^ƚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�:�,��ŽŶƐƵůƚŝŶŐ͕�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƚŽŽů͕� ĐĂůůĞĚ�tŝŶĚ^ŝŵ͕� ƚŽ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ� ŵŽĚĞů� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ƚŽ�
ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�WĂƌƚ�ϭ�΀ϭ΁�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tŝŶĚ^ŝŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ǁŝŶĚͲďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘�
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dŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŝŶĚͲďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐ� ;ŚĞƌĞĂĨƚĞƌ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ĂƐ� Ă� ŚŽƵƐĞͿ� Ăƚ� ĞĂĐŚ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚ͘�tŝƚŚŝŶ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�
ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ŚŽƵƐĞ͕�ĚĂŵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ďƵŝůĚͲƵƉ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ͘�

dŚĞ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�tŝŶĚ^ŝŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ŵŽĚƵůĞƐ͗�

ϭ͘ ��ĚĞďƌŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŵŽĚƵůĞ͕�

Ϯ͘ ��ĚĞďƌŝƐ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ŵŽĚƵůĞ͕�

ϯ͘ ��ĚĞďƌŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�

ϰ͘ ��ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐŽƐƚŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞ͘�

dŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ� Ă�ŚŽƵƐĞ� ƚŽ� ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ͕� ƚŚĞ�ǁĂůůƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂƌĞ�ďƌŽŬĞŶ�
ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�͚ĐŽǀĞƌĂŐĞƐ͛͘��ĂĐŚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐůĂĚĚŝŶŐ͕�Ğ͘Ő�ĞĂĐŚ�ǁŝŶĚŽǁ�ŝƐ�
Ă� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ͖� ĞĂĐŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ǁĂůů� ĐůĂĚĚŝŶŐ� ŝƐ� Ă� ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘� �� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ŚĂƐ� Ă�
ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚ� ĂƌĞĂ� ĂŶĚ� Ă� ĨĂŝůƵƌĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƌĂŶĚŽŵůǇ�
ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă� ůŽŐŶŽƌŵĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚ�ŵĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ͛Ɛ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚǇƉĞ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐŝǌĞ͕�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌĂŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�
ŵŽĚĞůůĞĚ�ďǇ�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞƐ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂůůƐ͘�

ʹǤʹ �������������������������

tŝŶĚ^ŝŵ� ŵŽĚĞůƐ� ĚĞďƌŝƐ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ĂŶ� ĂƌƌĂǇ� ŽĨ� ƵƉǁŝŶĚ� ƐŽƵƌĐĞ� ŚŽƵƐĞƐ� ǁŝƚŚ� ĚĞĨŝŶĞĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĐƵƌǀĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ƵƐĞƌͲĚĞĨŝŶĞĚ� ƐĞĐƚŽƌ� ;ƌĂĚŝƵƐ͕� ĂŶŐůĞ͕� ƐŽƵƌĐĞ� ŚŽƵƐĞ� ƐƉĂĐŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƉĂƚƚĞƌŶͿ͘� dŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĐƵƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ĂůƉŚĂ�ĂŶĚ�ďĞƚĂ� ƚĞƌŵƐ� ŝŶ��Ƌ� ;ϭͿ͘� &Žƌ�Ă�
ŐŝǀĞŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵƐ� ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞ�ďǇ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ă�WŽŝƐƐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĂŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ��Ƌ�;ϮͿ͕�
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DĞĂŶ;ǀĐͿ�с��ŝŶƚ;�/;ǀĐͿ�ʹ��/;ǀƉͿͿ�ǆ�EŝƚĞŵƐ� � � � ;ϮͿ�

tŚĞƌĞ�DĞĂŶ;ǀĐͿ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕�
�/;ǀƉͿ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ� ŝŶĚĞǆ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕��/;ǀĐͿ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ� ŝŶĚĞǆ�
ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�EŝƚĞŵƐ� ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƚĞŵƐ�ƉĞƌ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘�dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƚĞŵƐ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĐƵƌǀĞ͘��Ɛ� ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǌĞƌŽ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ� ƚŚĞ�
ŝƚĞŵ� ƐƵƉƉůǇ� ŝƐ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ� ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͘� �� ͚ƌĞŐŝŽŶ͛� ĚĞĨŝŶĞƐ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞďƌŝƐ� ĨŝĞůĚ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĐƵƌǀĞƐ͘��/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝƚĞŵ�
ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŶƚĂů�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ƐĂŵƉůĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŶĞǁ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƚĞŵ͘��ĂĐŚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�
ƌŽĚ͕�ƐŚĞĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƚĞŵ�ƚǇƉĞƐ͘��

ʹǤ͵ �������������������������

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ�ĨůŝŐŚƚ�ƚŝŵĞ�ďǇ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ă� ůŽŐŶŽƌŵĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ΀Ϯ΁�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ�Ă�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶůĞƐƐ� ĨůŝŐŚƚ� ƚŝŵĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�<ƚΎ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ� ŝŶ� ΀Ϯ΁͘�
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵƐĞƐ�ƋƵĂĚƌĂƚŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�;ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƋƵĂĚƌĂƚŝĐƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞďƌŝƐ�ƚǇƉĞƐͿ�ďĞƚǁĞĞŶ�
Ă�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶůĞƐƐ�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�<ǆΎ͕�ĂŶĚ�<ƚΎ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞůǇ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĨŝĨƚŚ�ŽƌĚĞƌ�ƉŽůǇŶŽŵŝĂůƐ�ŐŝǀĞŶ�
ŝŶ� ΀Ϯ΁� ĨŽƌ� ůŽǁ� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ� <ƚΎ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞŶƐŝďůĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� Ăƚ� ŚŝŐŚĞƌ� ǀĂůƵĞƐ� ƚŽ� ĐĂůĐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ� ĨůŝŐŚƚ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘� dŚĞ� ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ͛Ɛ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ� ĐĂŶ� ƚŚĞŶ� ďĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ĞƋƵĂƚŝŽŶ� ;ϭͿ� ŝŶ� ΀ϭ΁� ƚŽ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞ�Ă�ŵĞĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ă�ďĞƚĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�΀ϭ΁͘�dŚƵƐ�Ă�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘�

dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ� ůĂŶĚŝŶŐ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐƐƵŵĞƐ�Ă�ďŝǀĂƌŝĂƚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂů�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĚŽǁŶǁŝŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůŝŐŚƚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŝŐŚƚ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůŝŐŚƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƚǁĞůĨƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŝŐŚƚ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ΀Ϯ΁͘� dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƚŚĞ� ďŝǀĂƌŝĂƚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ� ŚŽƵƐĞ͘� /Ĩ� ŝƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŝƐ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĞĚ͘� �Ŷ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŽĨ� Ă� ĚĞďƌŝƐ� ĨŝĞůĚ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�tŝŶĚ^ŝŵ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐ�ϭ͘�

ʹǤͶ ���������������������

dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ďĞŝŶŐ� ĚĂŵĂŐĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ƌĂŶĚŽŵůǇ�
ƐĂŵƉůĞƐ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ĚĂŵĂŐĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĞƚŚŽĚ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ΀ϭ΁͘� /Ŷ�
ĚŽŝŶŐ� ƐŽ� ŝƚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƚŚĞ� ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ�ŵŽŵĞŶƚƵŵƐ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ĞĂƌůŝĞƌ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĂŝůƵƌĞ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�

/Ĩ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŚĂƐ�
Ă�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ǁŝŶĚǁĂƌĚ�ǁĂůů�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨƵůů�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ͘�

&Žƌ�ŶŽŶͲŐůĂƐƐ�ĐŽǀĞƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�
ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ďǇ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ă�WŽŝƐƐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĂŶ�ŽĨ�ʄ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ʄ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ��Ƌ�;ϯͿ͘�
Eǀ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ�ŚŽƵƐĞ͘� ΀ϭͲ&ʇ;ʇ�Ϳ΁� ŝƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�
ƚŚĂƚ� Ă� ĚĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵ� ŚĂƐ� Ă� ŵŽŵĞŶƚƵŵ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĨĂŝůƵƌĞ� ŵŽŵĞŶƚƵŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�
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&Žƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕� ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƌĞĂ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ďĞ�΀ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ� ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŝŵĞƐ�
ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ƐŝǌĞ� ƚŝŵĞƐ�ĂŶ�ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĨĂĐƚŽƌ΁͘� dŚĞ� ƚŽƚĂů�ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ� ƚŽ�ǁĂůůƐ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ�ĂƐ� ƚŚĞ�
ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽǀĞƌĂŐĞƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ǁĂůů�ĂƌĞĂƐ͘�

ʹǤͷ �����������������������������

dŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ĐŽƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞďƌŝƐ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǁĂůů�ĂƌĞĂ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ĚĞďƌŝƐ͘�
dŚŝƐ�ĐŽƐƚ� ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĂŵĂŐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘� dŽ� ĂǀŽŝĚ� ĚŽƵďůĞ� ĐŽƐƚŝŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ� Ă�ǁĂůů� ŝƐ� ĚĂŵĂŐĞĚ� ďǇ�
ƌĂĐŬŝŶŐ� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽůůĂƉƐĞ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ĚĞďƌŝƐ� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ� ĨŽƌ� ƌĂĐŬŝŶŐ� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽůůĂƉƐĞ� ĂƌĞ�
ĚĞĚƵĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚŝŶŐ� ŵŽĚƵůĞƐ� ĨŽƌ� ǁĂůů�
ƌĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůů� ĐŽůůĂƉƐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽƐƚ� ƌĞƉĂŝƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁĂůů� ĐůĂĚĚŝŶŐ͘�tĂůů� ĐůĂĚĚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ĚƵĞ� ƚŽ�
ǁŝŶĚ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ŝƐ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŶŽŶͲĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ� ĂƐ� ŝƚ�ǁŝůů� ŽĐĐƵƌ� ŝŶ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ�
ƐƵĐƚŝŽŶ�;ůĞĞǁĂƌĚ�ǁĂůůƐͿ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŝŶĚǁĂƌĚ�ǁĂůůƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ͘�

͵ ������������������������

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͗�
x dŚĞ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚǁĂƌĚ�ǁĂůů�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�

ƉƌĞƐƐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ͘�
x dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ǁĂůůƐ�ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘�

&ŝŐ�Ϯ�ĂŶĚ�&ŝŐ�ϯ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�tŝŶĚ^ŝŵ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞďƌŝƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�

�ĂŵĂŐĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ� ƐƵƌǀĞǇ�ĚĂƚĂ� ĨƌŽŵ� ƚƌŽƉŝĐĂů� ĐǇĐůŽŶĞƐ� ƐƵĐŚ�ĂƐ� >ĂƌƌǇ͕�sĂŶĐĞ�ĂŶĚ�dƌĂĐǇ� ΀ϰ͕ϲ͕ϳ΁�
ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞďƌŝƐ�
ƚƌĂǀĞůůĞĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ǇĐůŽŶĞ�sĂŶĐĞ͕�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁĞƌ�ƐƵďƵƌď�ŝŶ��ǆŵŽƵƚŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŚĂƚ�ϯϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Śŝƚ�ďǇ�ǁŝŶĚ�ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞďƌŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞƐ�ǁĞƌĞ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽĨ� ƌŽůůĞƌ�ĚŽŽƌƐ͕� ƐŽĨĨŝƚƐ͕�
ĞƚĐ�΀ϲ΁͘���ŽƵŐŚƚŽŶ�΀ϯ΁�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁĞƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͕�ϯϱй�ŚĂĚ�
ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�;ƌŽůůĞƌ�ĚŽŽƌƐ͕�ĨĂƐĐŝĂƐ͕�ĞƚĐͿ�
Žƌ� ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ͘� dŚĞ�ŶĞǁĞƌ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ� ƐƵďƵƌďƐ�ǁĞƌĞ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ� Ă� ŚŝŐŚĞƌ�
ůĞǀĞů� ŽĨ�ǁŝŶĚ�ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞďƌŝƐ� ĂƚƚĂĐŬ� ĨƌŽŵ� ůĞƐƐ� ƌŽďƵƐƚ�ŽůĚĞƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�tŚĞƌĞĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ��ǇĐůŽŶĞ�
�ůƚŚĞĂ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϳϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞƐ� ƐƵƌǀĞǇĞĚ� ŝŶ� Ă� ƐƵďƵƌď� ǁĞƌĞ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌŶĂů�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ƚŚĞŶ�ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨĂŝůƵƌĞƐ�΀ϱ΁͘�

dŚĞ�ĐŽůůĂƚĞĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�dŚĞ�tŝŶĚ^ŝŵ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƐƵƌǀĞǇ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ� ĨŽƌ� ŽůĚĞƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ� Ă� ƌĂĚŝƵƐ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ� ŽĨ� ϮϬϬ�
ŵĞƚƌĞƐ͕�ĂŶ�ĂŶŐůĞ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ϮϱϬ͘��

�

&ŝŐ� ϭ͘� ^ĂŵƉůĞ� ĚĞďƌŝƐ� ĨŝĞůĚ� ĨƌŽŵ� tŝŶĚ^ŝŵ͘�
dŚĞ� ďůƵĞ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ� ŚŽƵƐĞ͘�
^ŽƵƌĐĞ� ŚŽƵƐĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ĐŽůŽƵƌĞĚ� ĐŝƌĐůĞƐ͘� �ĞďƌŝƐ� ŝƚĞŵƐ� ĂƌĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů� ĚŽƚƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ĐŽůŽƵƌ�ĐŽĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝůĞ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞ�ŚŽƵƐĞƐ͘�
�ǆĞƐ� ĂƌĞ� ŵĞƚƌĞƐ� ŽĨĨƐĞƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ�
ŚŽƵƐĞ͘�
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&ŝŐ�Ϯ͘�^ĐƌĞĞŶ�ƐŚŽƚ�ŽĨ�tŝŶĚ^ŝŵ�ĚĞďƌŝƐ�
ĚĂŵĂŐĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�
ŚŽƵƐĞƐ�ďƌĞĂĐŚĞĚ�;ďůƵĞͿ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ�
ŝƚĞŵƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�;ƌĞĚͿ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚŽƵƐĞ�;ŐƌĞĞŶͿ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�
ŽǀĞƌ�ϮϬ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘�y�ĂǆŝƐ�ŝƐ�ϯƐ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�
ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�ϭϬŵ�ŚĞŝŐŚƚ�;ŵͬƐͿ͘�

&ŝŐ�ϯ͘�WůŽƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǁĂůů�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ǁŝŶĚ�
ďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ŽǀĞƌ�
ϱϬ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁŝŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�
ǁĂůů�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘�

Ͷ ������������

dŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŝŶĚ�ďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ�ďǇ�ƚŚĞ�tŝŶĚ^ŝŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă� ůŽŐŝĐ�ƚŚĂƚ�
ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ŵŝŵŝĐ�ƌĞĂů�ĚĞďƌŝƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ͘�dŚĞ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚĞďƌŝƐ� ĚĂŵĂŐĞ� ŝƐ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽǀĞƌĂůů� ĚĂŵĂŐĞ� ŝŶĚĞǆ� ĂŶĚ� ŚĞŶĐĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĐƵƌǀĞƐ� ĨŽƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘� �Ǉ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ĚĞĨŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞďƌŝƐ�
ƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ŝƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐĂůŝďƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƉŽƐƚͲƐƚŽƌŵ� ƐƵƌǀĞǇ�
ĚĂƚĂ͘�

ͷ ���������
�������

dŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ǁĂƐ� ĐŽͲĨƵŶĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� ĂŶĚ� �ŶĞƌŐǇ� �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ǁŚŽƐĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ͘�

͸ ��	��������

΀ϭ΁� :͘�͘�,ŽůŵĞƐ͕�D͘�tĞŚŶĞƌ͕��͘�^ĂŶĚůĂŶĚ�Θ�D͘��ĚǁĂƌĚƐ�;ϮϬϭϬͿ�͞DŽĚĞůůŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝŶĚďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ͘�WĂƌƚ�ϭ͘�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕͟��t�^�ϭϰ�tŽƌŬƐŚŽƉ͕��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵŐƵƐƚ�ϱͲϲ͕�
ϮϬϭϬ͘�

΀Ϯ΁� >ŝŶ�E͘�Θ�sĂŶŵĂƌĐŬĞ���;ϮϬϬϴͿ�͞tŝŶĚďŽƌŶĞ�ĚĞďƌŝƐ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕͟�WƌŽďĂďŝůŝƐƚŝĐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
DĞĐŚĂŶŝĐƐ�Ϯϯ͕�ϱϮϯͲϱϯϬ͘�

΀ϯ΁� �ŽƵŐŚƚŽŶ͕�'͘�;ϭϵϵϵͿ͘�ΗdƌŽƉŝĐĂů��ǇĐůŽŶĞ�sĂŶĐĞ�Ͳ��ĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ��ǆŵŽƵƚŚ͘Η��ĞƉƚ�ŽĨ�>ŽĐĂů�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�WĞƌƚŚ͘�

΀ϰ΁� 'ŝŶŐĞƌ͕�:͘��͕͘�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕��͘�:͕͘�>ĞŝƚĐŚ͕��͘�:͕͘�ĂŶĚ��ŽƵŐŚƚŽŶ͕�'͘�E͘�;ϮϬϬϳͿ͘�ΗdƌŽƉŝĐĂů��ǇĐůŽŶĞ�>ĂƌƌǇ͗�
�ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ĨŝĞůĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ͘Η��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ϳ;ϯͿ͕�ϮϬϵͲϮϮϰ͘�

΀ϱ΁� :�h͘�;ϭϵϳϮͿ͘�Η�ǇĐůŽŶĞ��ůƚŚĞĂ͘Η�ZĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƉƚ͕�:�h͕�
dŽǁŶƐǀŝůůĞ͘�

΀ϲ΁� ZĞĂƌĚŽŶ͕�'͕͘�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕��͕͘�ĂŶĚ�'ŝŶŐĞƌ͕�:͘�;ϭϵϵϵͿ͘�Η��ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ��ǇĐůŽŶĞ�
sĂŶĐĞ�ŽŶ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ��ǆŵŽƵƚŚ�t�͘Η�dZϰϴ͕�:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�dŽǁŶƐǀŝůůĞ͘�

΀ϳ΁� tĂůŬĞƌ͕�'͘�;ϭϵϳϱͿ͘�ΗZĞƉŽƌƚ�ŽŶ��ǇĐůŽŶĞ�dƌĂĐǇ�ʹ��ĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ʹ��ĞĐ�ϭϵϳϰ͘Η��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĞƉƚ�ŽĨ�
,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�


