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�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

35,0$5<��$JHV��-��� 

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ 
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ĂŐĞĚ�ϭϮ-ϭϴͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ůĞĂƌŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�
ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚^ĞĐŽŶĚĂƌǇ–�
�ƌƵŐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WWd͛�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘� 

&ƌŽŵ�ůĂď�ƚŽ�ƐŚĞůĨ 
;^ůŝĚĞ�ϭͿ�dŝƚůĞ�ƐůŝĚĞ�;ϮͿ�^ƚĂƌƚ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘��ƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͕�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ĮŶĂůůǇ͕�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ͘�dŚĞŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�͚ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ�ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ͍͛ 

dĂŬĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ͗�ĚƌƵŐ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͕�ƉƌĞĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�
ǁŝƚŚ�ŚƵŵĂŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 

�ƌƵŐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ 
;ϯͿ�^ƚĂƌƚ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�
ĚƌƵŐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ďĞŶĐŚ�ŽĨ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Žƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶƚƌĞ͘ 
ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĞĂƐĞ͘�zĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�dĂƌŐĞƚƐ�ĂƌĞ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ŐĞŶĞƐ�Žƌ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘ 

;ϰͿ�KŶĐĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ůŽŽŬ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽůĞĐƵůĞ�Žƌ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ƵƉŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƚĂƌŐĞƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�Ă�ĚƌƵŐ�ĂĐƚƐ�ƵƉŽŶ�Ă�
ƚĂƌŐĞƚ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽĚĞŝŶĞ͕�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĂŝŶ�ŬŝůůĞƌ͗ 

ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞŝŶ͕�Ă�
ƌĞĐĞƉƚŽƌ͕�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�ZĞĐĞƉƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďƌĂŶĞƐ�ŽĨ�ĐĞůůƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐĞůůƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ�ƉĂƌƚ͕�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�͚ƉŽĐŬĞƚ͛�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ�ďŝŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�
;ůŝŐĂŶĚƐͿ͘� 

�Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇŶĂƉƐĞ�ŽĨ�ŶĞƵƌŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉĂŝŶ�
ƐĞŶƐĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƉĂŝŶ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�
ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘�dĂŬĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͘Ύ 

 

 

dŚĞŶ͕�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ďŝŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ůŝŐĂŶĚƐ͕�ƐŽŵĞ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ďůŽĐŬ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘�
dŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ůŝŐĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ďŝŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŶĚ�ďůŽĐŬƐ�
ŝƚƐ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ͘ 

;ϱͿ�hƐƵĂůůǇ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƵƐĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚƐ͕�
ĨƵŶŐŝ͕�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ĂďŽƵƚ�ĚƌƵŐƐ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�
;ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉĞŶŝĐŝůůŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶŐŝͿ͘�
EĞǁ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ŐĞŶĞƟĐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘� 

hƐƵĂůůǇ͕�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ϱϬϬϬ-
ϭϬϬϬϬ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘ 
WƌĞ-ĐůŝŶŝĐĂů�Žƌ�WŚĂƐĞ�Ϭ 
dŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĞĸĐĂĐǇ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ĚƌƵŐƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�dĂŬĞ�
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͘� 

;ϲͿ�/Ŷ�ǀŝƚƌŽ�ƵƐŝŶŐ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƟƐƐƵĞƐ͕�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂů�ƚĞƐƟŶŐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞ-ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚĂŐĞƐ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵŽĚƵůĞ�ŝŶ�͚�ŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ŶĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͛�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ĚƌƵŐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŚƵŵĂŶƐ�ĐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�
ĐĂůůĞĚ�ŵŝĐƌŽĚŽƐŝŶŐ͘�DŝĐƌŽĚŽƐŝŶŐ�ƵƐĞƐ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ĚŽƐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ŵŽŶĞǇ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŶŽŶ-ǀŝĂďůĞ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĂŶŝŵĂůƐ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬ-ϮϬ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽǁ�
ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�;ƚĂƌŐĞƚ�ƌĞŐŝŽŶͿ�
ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�
ĚƌƵŐ͘�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ĨĂĐĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ďŽƌĚĞƌ�
ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ��ƌĂŝŶ��ůŽŽĚ��ĂƌƌŝĞƌ�Žƌ����͘�dŚĞ�����ƐĞƉĂͲ
ƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ�ďůŽŽĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ŝƚ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�
ďƌĂŝŶ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐůƵĐŽƐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘ 

%1$�LV�D�UHJLVWHUHG�FKDULW\�������������
�QR����������� 

Ύ^ĞĞ�ĮŶĂů�ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƐŚĞĞƚ� 



35,0$5<��$JHV��-��� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞŶĚ͕�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘� 

��ƉĂŶĞů�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�/Ĩ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͕�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ͘ 
�ůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ͗�ϯ�ƉŚĂƐĞƐ 
;ϳͿ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ͘�dŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƚƌŝĂů�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ͗ 

· WŚĂƐĞ�/͗���ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;ϮϬ-
ϭϬϬͿ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘� 
,ĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨĂŝů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ϭϬ-ϮϬ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�ŽŶůǇ�ϱ-ϭϬ�ƐŚŽǁ�
ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 

· WŚĂƐĞ�//͗���ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�;ϭϬϬ-ϯϬϬͿ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞƚŚŽĚ�
;ŽƌĂů͕�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐͿ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƉŚĂƐĞ�//�
ƌĞĐŽŶĮƌŵƐ�ƐĂĨĞƚǇ͘� 
DŽƐƚ�ĚƌƵŐƐ�ĨĂŝů�ƉŚĂƐĞ�//�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ŝŶĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ŝŶƚŽůĞƌĂďůĞ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ͘�KŶůǇ�Ϯ-ϱ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 

· WŚĂƐĞ�///͗���ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
;ϭϬϬϬ-ϱϬϬϬͿ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�
�ƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ΖtŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�
ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͍Ζ͘ 
dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶĮƌŵ�ƉŚĂƐĞ�//�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĚŽƐĂŐĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂŶĚ�ĞĸĐĂĐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�KŶůǇ�ϭ-Ϯ�ĚƌƵŐƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƉĂƐƐ͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 

dŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ 
;ϴͿ�dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƚ�
ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂů͘  

�ĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ͕�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐͿ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝůů�
ĐŽŶƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĐƌĞĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƉĂŝŶ�ƐĞŶƐĂƟŽŶ͘�dŽ�ƚĞƐƚ�ŝƚ͕�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ŝĐǇ�ǁĂƚĞƌ͘ 

;ϵͿ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŝĚĞ�
ĞīĞĐƚƐ͘�zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�
ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƐŬŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĂǀŽŝĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͘�dŚŝƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƐŝŐŶ͘ 

dŚĞŶ͕�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ƉĂŝŶ͘�dŚĞ�ƉĂŝŶ�
ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�
ƐĞŶƐŽƌǇ�ŶĞƵƌŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ŶĞƵƌŽŶƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�Ă�
ƐƟŵƵůƵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽůĚ�ƐĞŶƐĂƟŽŶ͕�ƐĞŶĚ�Ă�ƐŝŐŶĂů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ǁŝůů�
ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ĂǁĂǇ͘ 

KŶĐĞ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�
;ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇ�ŝƐ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϭ�Žƌ�

ϮͿ͕�ƚĞůůŝŶŐ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
͚ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĐƌĞĂŵ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ůů�ũƵƐƚ�ŚĂǀĞ�
ŶŽƌŵĂů�ĐƌĞĂŵ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞ�͚ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂů͛�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ͘ 

&ŝƌƐƚůǇ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�
Ă�ďƵĐŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƚŽŽ�ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ͘�EŽŶ-
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƉǁĂƚĐŚ�
ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�͚ƉĂŝŶ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͛�;ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚĞƐ͘ 

^ĞĐŽŶĚůǇ͕�ŐŝǀĞ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĞ�͚ĂŶĂůŐĞƐŝĐ͛�ĐƌĞĂŵ͕�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐƌĞĂŵ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĂŝƚ�
ƚǁŽ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ĂďƐŽƌƉƟŽŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�
͚ĞīĞĐƚ͛͘�dŚĞŶ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ŝŶ�ŝĐǇ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐͬƚŚĞ�
ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ŝĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
͚ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĐƌĞĂŵ͛�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĞƩĞƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͍�;ůŽŶŐĞƌ�
ƉĂŝŶ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚͿ͘ 

;ϭϬͿ�&ŝŶĂůůǇ͕�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĐƌĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�dŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ�
ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘�dŚĞ ƉůĂĐĞďŽ�
ĞīĞĐƚ ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�
ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͘�/ƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�Ă�
ŶŽŶ-ĞīĞĐƟǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďƵƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�&Žƌ�
ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�͚ĨĂŬĞ͛�Ɖŝůů�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ͘ 

/ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂů͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 
>ŝĐĞŶƐŝŶŐ 
;ϭϭͿ��ƐŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�͛tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĂŌĞƌ�Ă�ĚƌƵŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚĂƐĞ�///͍͛� 

dŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĞ�
ĚƌƵŐ͘��Ƶƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗ 

· /Ŷ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�;E/��Ϳ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĚƌƵŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�E,^͘�
dŚĞǇ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�
ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�;ŝƚ�ŝƐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͍Ϳ͘ 

· �ůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ŵĂǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�;ƉŚĂƐĞ�/sͿ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�
ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĞīĞĐƚƐ�;ƉŚĂƌŵĂĐŽǀŝŐŝůĂŶĐĞͿ͕�ƚŽ�ƚĞƐƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌƵŐƐ�Žƌ�ŝŶ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�;ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�
ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶͿ͕�ĞƚĐ͘ 

dƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞĂů�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐƌĞĂŵ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƚŚĞ�ŚǇƉŽĂůůĞƌŐĞŶŝĐ��ϰϱ�ŵŽŝƐƚƵƌŝƐŝŶŐ�ůŽƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĚƌƵŐƐƚŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ-ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂů�ĂŶĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĐƌĞĂŵ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ĞīĞĐƚ�ǁŚĞŶ�
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐͬ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůŽǁ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ͘ 



35,0$5<��$JHV��-��� 

WĂƚĞŶƟŶŐ 
;ϭϮͿ��ŶŶƵĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶǀĞƐƚƐ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�
ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�dŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŶĞǁ�ĚƌƵŐ�ƚĂŬĞƐ�ϭϬ-ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ĚƌƵŐƐ�ĨĂŝů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

WƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŶĞǁ�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ�ŚĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĨĂŝů�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ŚŝŐŚůǇ�ƌŝƐŬǇ͘�WĂƚĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƚŽ�ƌĞĐŽƵƉ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ĚƌƵŐƐ�ĨĂŝů͕�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŶĞǁ�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽĮƚ͘ 

WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�ƉĂƚĞŶƚ�ĂŶǇ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�
ŵŽůĞĐƵůĞƐͬĐŽŵƉŽƵŶĚƐͬƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͘���ƉĂƚĞŶƚƐ�ůĂƐƚƐ�ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĞǆƉŝƌĞĚ͕�ŐĞŶĞƌŝĐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�Ă�ĚƌƵŐ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�ůŝĐĞŶƐĞĚ͕�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚĞŶƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉŝƌĞĚ͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 

 

;ϭϯͿ�dŽ�ĮŶŝƐŚ͕�ƌĞĐĂƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĮŶĂů�ƐůŝĚĞ�ĂŶĚ�;ϭϰͿ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 

 

Ύ�Ŷ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ 

tŚĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ŽŶ�ƐůŝĚĞ�ϰ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
Ă�ŚŽůĞͬŝŶĚĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚ͕�Ğ͘Ő͘�Ă�ĐŽŽŬŝĞ�ĐƵƩĞƌ͕�ƚƵď�ĞƚĐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĐůĂǇͬƉůĂǇ�ĚŽƵŐŚ�ĞƚĐ͘�
zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ŵŝŐŚƚ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞŵ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�͚ůŝŐĂŶĚ͛�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĐůĂǇ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůŝŐĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ďůŽĐŬƐ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ���
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŚŽǁ�ĚƌƵŐƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŽ�ďŝŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��
ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŶĚ�ďůŽĐŬ�ŝƚƐ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ͘ 


