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dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƵŶŝƚ�ϭ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��KhE^�>>/E'���^���WZK:��d͘���ĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�Žƌ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐůŝĞŶƚ�
ŝƐƐƵĞ͘��dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůƵƌĂůŝƐƚŝĐ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�Ğ͘Ő�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĐůĂƐƐ�ƚĂůŬ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�ŽŶͲ
ůŝŶĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ� ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�Ϯ͘��

dŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�;ŐƌĂĚŝŶŐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂͿ͘

�ƌŝƚĞƌŝĂ �ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ

ZĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĂŶĚ�ŽĨ�
ǀĂůƵĞ�ƚŽ�Ă�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ�Žƌ�ĐůŝĞŶƚ�
ŐƌŽƵƉ

^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ƚĂƐŬƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ĐůŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ

�ĞƐĐƌŝďĞƐ�ĐůŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵŵŽŶůǇ� ƐĞĞŶ�ŝŶ��ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ

��ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌƐ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĚƵůƚ�
ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ

WůƵƌĂůŝƐƚŝĐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŝŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ

WůƵƌĂůŝƐƚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͗����ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŝƐƐƵĞ

WůƵƌĂůŝƐƚŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ͗�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�ďǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�

�ůů�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ʹ ǁŚĞƌĞ�ŶŽ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�
ƉƌŽũĞĐƚ

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�Ğ͘Ő͘�ƐĞŶƐŽƌǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƵƐĞĚ

�ƵĚŝĞŶĐĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƉĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ� Ăŝŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƵŶƚŝů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�Ğ͘Ő͘�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ƐŚĂƌŝŶŐ͕�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ� ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕� ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ
ϭ�ŚŽƵƌ�ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�;ƚŽ�ďĞ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ǁŝƚŚ�<^Ϳ͕�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚůǇ� ŐƌŽƵƉ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ ďǇ�ĞŵĂŝů�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘���ĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŬĞǇ�ƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂŵďŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘



��ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�<^�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ� ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽĨ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�;ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ǁĞĞŬ�ϱ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ

��ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�;ΕϯϬϬ�
ǁŽƌĚƐͿ͘��dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ͗

ϭ͘ �ĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ
Ϯ͘ �ĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�

ǇŽƵ�ƚĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŽ
ϯ͘ �ǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ ĐŽŶƚĞŶƚ͗

dŚŝƐ�ŽŶĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ� ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ͗

͚DǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�/�ŚĂĚ�ŽŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�Ϯ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ� ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ͘��/�Ăŵ�Ă�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ďŽƚŚ�ĂŶ�ĂŵďŝǀĂůĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ĂŶĚ�Ă�ĚƌŝǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵǇ�ǁŽƌŬ͘��tŚŝůĞ� /�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ�
ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ� ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂƵŵĂ͕�/�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�/�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐůŝĞŶƚ�
ŐƌŽƵƉ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͙͙͘

dŚĞ�ǁĂǇƐ�/�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŵǇ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐůŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ͙

dŚĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�/�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ǁĞƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ǁŽƌŬ�ďǇ͙͘

/�ƵƐĞĚ�ŵǇ�ƉĞĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĨůŽĂƚ�ŵǇ�ŝĚĞĂƐ͕�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŽĨͲƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ͙

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͕�ĨŝƌƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵǇ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐŽŵĞ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘

�ƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶͲůŝŶĞ�ǁŝůů�
͙͛͘

dŚŝƐ�ŽŶĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚĞŶ�ŵŝŶƵƚĞ�zŽƵƚƵďĞ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͗

͚/�ǁĂƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵŽƌĞ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ĞƐƐĂǇ�Žƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�͚ŚŽǁ�ƚŽ͛�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ďƵƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ� ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ�ďĞ�ůŽƐƚ�ŝŶ�Ă�
ĨŝůĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͙͘

/�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŵďŝƚŝŽŶ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�/�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��zW�ƚĞŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͘��^Ž�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�
ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚĂƚ ƚŽ�ĚŽ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŽƵůĚ� ďĞ�ŚĞůƉĨƵů͘͘

/�ĂƐŬĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŵǇ�ƉĞĞƌͲŐƌŽƵƉ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽǀĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƉŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ǀŝĚĞŽ�ŽŶͲůŝŶĞ� ĂŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ďĞƌƚĂǇ�ǁĞďƐŝƚĞ͙͛

Kƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŽŶĞ͗



dŚĞ�ƉůƵƌĂůŝƐƚŝĐ�ŵŽĚĞů�ĨƌĂŵĞƐ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�/�ĐŚŽƐĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ� ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚĞůƉ͘��/Ŷ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�
ŽĨ�ŵǇ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐƵĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ůŽǁ�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ� ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�
ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌƐ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽŽů�Ŭŝƚ͘��/�ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͙͘͘

tŚĂƚ�/�ůĞĂƌŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ĚĞƉĞŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚĞůů�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĂĚĚͲŽŶƐ͕�Žƌ�
ĞǆƚƌĂ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͙͛

�����ʹ ȋͲΨȌǣ�����	������	��������� ���������Ͷͺ

����������������������ǡ������������������������������������������������������������������ǡ�����
�������������������������������������������������

Ͳ �ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�;Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬϬ ĐůŝĞŶƚƐ�ŚŽƵƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŽŐŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ǇĞĂƌƐ�Ϯ�
ĂŶĚ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�D^Đ��ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞͿ

Ͳ ZĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƐŽ�ĨĂƌ͘� ;dŚŝƐ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚͿ

Ͳ zŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�;ĂŶĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ ŝĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ
Ͳ zŽƵƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�

ĚĂƚĞ͘�

�ůů ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚƵůĞ͘��dŚĞ�
ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĨĞĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝǀĂ�ŝŶ��E^ϱϬϴ


