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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

��ůΖĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�DĂŚŽŵĞƚ�;ϱϳϬ�Ͳ ϲϯϮͿ͕�ůĂ�ƉĠŶŝŶƐƵůĞ�ĂƌĂďŝƋƵĞ�ĂďƌŝƚĂŝƚ�ĚĞƐ��ĠĚŽƵŝŶƐ�ŶŽŵĂĚĞƐ�ƋƵŝ�
ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĠůĞǀĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĂǌǌŝĂƐ͕�Ğƚ�ĚĞƐ��ƌĂďĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĠƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ǀŝůůĞƐ͕�ƋƵŝ�ƉƌĂƚŝƋƵĂŝĞŶƚ�ůĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�>Ă�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚĞƐ��ƌĂďĞƐ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐƚĞ�Ğƚ�ŝĚŽůąƚƌĞ͘�WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ŝů�ĞǆŝƐƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ͕�ŽƵ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ƵŶĞ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ƐƵƉƌġŵĞ͘�>ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�
ũƵŝǀĞƐ�Ğƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵğƌĞŶƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ă�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐƚĞƐ͘�

Ͳ DĂŚŽŵĞƚ�͗�

DĂŚŽŵĞƚ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ƐŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƉƌŽƉŚĠƚŝƋƵĞ�ă�ϰϬ�ĂŶƐ�ůŽƌƐƋƵĞ͕�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ůΖĂƌĐŚĂŶŐĞ�'ĂďƌŝĞů�
ůƵŝ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ͘�DĂŚŽŵĞƚ�ĐŽŶĨŝĂ�ă�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ă�ƐĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĂŵŝƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĞ�
ĐĞƐ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶƐ͘��Ƶ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ƋƵĂƚƌĞ�ĂŶŶĠĞƐ�ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĐŽŶǀĞƌƚŝ�ϰϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ă�ƉƌġĐŚĞƌ�
ŽƵǀĞƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ǀŝůůĞ�ŶĂƚĂůĞ�ĚĞ�>Ă�DĞĐƋƵĞ͘�&ĂĐĞ�ă�ůΖŚŽƐƚŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�DĞĐƋƵŽŝƐ�ŝů�ƐĞ�ƌĞŶĚŝƚ�ă�DĠĚŝŶĞ�
ĞŶ�ϲϮϮ͘�>Ğ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ�ĚĠďƵƚĞ�ĂǀĞĐ�ĐĞƚ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠ�ůΖ,ĠŐŝƌĞ�;ĠŵŝŐƌĂƚŝŽŶͿ͘���DĠĚŝŶĞ͕�
DĂŚŽŵĞƚ�ĂĐĐĠĚĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͕�ĐĂƌ�ŝů�ĨƵƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐŽŵŵĞ�
ůĠŐŝƐůĂƚĞƵƌ�Ğƚ�ƉƌŽƉŚğƚĞ͘�>ΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƌĂďĞ�Ğƚ�ũƵŝǀĞ�ƋƵΖŝů�ƌĞŶĐŽŶƚƌĂ�ă�DĠĚŝŶĞ�ĨƵƚ�ĠĐƌĂƐĠĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ŐƵĞƌƌĞ�ĨƵƚ�ĚĠĐůĂƌĠĞ�ĐŽŶƚƌĞ�>Ă�DĞĐƋƵĞ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ͕�ĚĞƐ�ƚƌŝďƵƐ�ĂƌĂďĞƐ�ůƵŝ�ĚĠĐůĂƌğƌĞŶƚ�ĂůůĠŐĞĂŶĐĞ�
Ğƚ�>Ă�DĞĐƋƵĞ�ĐĂƉŝƚƵůĂ�ĞŶ�ϲϯϬ͘���ƐĂ�ŵŽƌƚ͕�ĞŶ�ϲϯϮ͕�DĂŚŽŵĞƚ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ĐŚĞĨ�ĚΖƵŶ��ƚĂƚ�ĂƌĂďĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƐΖĠƚĞŶĚĂŝƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͘�
>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�DĂŚŽŵĞƚ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůĂ�ďŽŶƚĠ͕�ůΖŽŵŶŝƉŽƚĞŶĐĞ�Ğƚ�ůΖƵŶŝĐŝƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚΖġƚƌĞ�ŐĠŶĠƌĞƵǆ�Ğƚ�ũƵƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘��ΖŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚƵ�
ũƵĚĂŢƐŵĞ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŶĂŝƐƐĂŶƚĞ�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�ĨƵƚ�ĞŶƌĂĐŝŶĠĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĂƌĂďĞ�ƉƌĠͲŝƐůĂŵŝƋƵĞ͘��ĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉğůĞƌŝŶĂŐĞ�Ğƚ�ůĞ�ůŝĞƵ�ƐĂŝŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�<ĂĂďĂ�ĨƵƌĞŶƚ�ĞŵƉƌƵŶƚĠĞƐ�ĂƵ�ƉĂŐĂŶŝƐŵĞ�ĂƌĂďĞ�Ğƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞƐ�ƐŽƵƐ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͘��Ŷ�
ƌĠĨŽƌŵĂŶƚ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĂƌĂďĞ�ƉƌĠͲŝƐůĂŵŝƋƵĞ͕�DĂŚŽŵĞƚ�ůĂ�ĐŽŶĨŝƌŵĂ�ĂƵƐƐŝ͘�

Ͳ >Ă�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�͗�

WĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚĞ�ůΖŝƐůĂŵ�;s//Ğ Ͳ yĞ ƐŝğĐůĞƐͿ�ůĂ�ůŽŝ�Ğƚ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞƐ�
ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ͘�WĂƌ�ŽƌĚƌĞ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ǀŝĞŶƚ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ůŽŝ�ĚĂŶƐ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ďŝĞŶ�ƋƵΖĞůůĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ�ĂƵƐƐŝ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ�ƋƵĞ�ŶĞ�ůΖĂ�ĠƚĠ�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�>Ă�ƐƉĠĐƵůĂƚŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ƚƌğƐ�ƚƀƚ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�
ŵŽƌƚ�ĚĞ�DĂŚŽŵĞƚ͘�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŶĨůŝƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨƵƚ�ƉƌŽǀŽƋƵĠ�ĂƉƌğƐ�ůΖĂƐƐĂƐƐŝŶĂƚ�ĚƵ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĐĂůŝĨĞ�
KƚŚŵĂŶ͕�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ƐĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ͘�>Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�ƵŶ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�ƌĞƐƚĂŝƚ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�
ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĐŽŵŵŝƐ�ĚĞ�ŐƌĂǀĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ͘��ŽŶƚƌĞĚŝƐĂŶƚ�ůĞ�ĐĂůŝĨĂƚ͕�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĨĂŶĂƚŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ŬŚĂƌŝũŝƚĞƐ͕�
ƐŽƵƚŝŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽŵŵĞƚƚƌĞ�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ�ŐƌĂǀĞƐ͕�ƐĂŶƐ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƌĞƉĞŶƚŝƌ͕�ĞǆĐůƵĂŝƚ�ƵŶ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�ŵġŵĞ�
ƉƌĂƚŝƋƵĂŶƚ�;ƋƵŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ă�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝͿ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ͘�WŽƵƌ�ĞƵǆ͕�ůĞƐ�
ƈƵǀƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽŝ͘�>ĞƐ�ŬŚĂƌŝũŝƚĞƐ�ĨŝŶŝƌĞŶƚ�ƉĂƌ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ŝŵƉŝĞƐ�Ğƚ͕�ĂƉƌğƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƌĠďĞůůŝŽŶƐ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�
ǀĂŝŶĐƵƐ͘�hŶĞ�ĨĂĐƚŝŽŶ�ƉůƵƐ�ŵŽĚĠƌĠĞ�ĚĞƐ�ŬŚĂƌŝũŝƚĞƐ͕�ĂƉƉĞůĠĞ�ůĞƐ�ŝďĂĚŝƚĞƐ͕�ƐƵƌǀĠĐƵƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�Ğƚ�ĞǆŝƐƚĞ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ͕�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�͕�ĞŶ�^ǇƌŝĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐƵůƚĂŶĂƚ�ĚΖKŵĂŶ͘�

Ͳ >ĞƐ�ŵƵƚĂǌŝůŝƚĞƐ�͗�



>Ă�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ�ŐƌĞĐƐ�ĞŶ�ĂƌĂďĞ�ĂƵǆ�s///Ğ Ğƚ�/yĞ ƐŝğĐůĞƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ůĂ�ĨŽŶĚĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĐŽůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĂƉƉĞůĠĞ�ŵƵƚĂǌŝůŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ůŽŐŝƋƵĞ�ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ͘�>Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ĚĞŵĞƵƌĂ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŵƵƚĂǌŝůŝƚĞƐ�ƐŽƵƚŝŶƌĞŶƚ�ƋƵΖƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĐŽŵŵŝƐ�ĚĞ�ŐƌĂǀĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ�ƐĂŶƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞƉĞŶƚŝƌ�ŶΖĠƚĂŝƚ�Ŷŝ�
ƵŶ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�Ŷŝ�ƵŶ�ŝŶĨŝĚğůĞ�ŵĂŝƐ�ƐĞ�ƐŝƚƵĂŝƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ͘�>ĞƵƌ�ŝŶƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉŽƌƚĂŝƚ�
ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůΖƵŶŝĐŝƚĠ�ĂďƐŽůƵĞ�Ğƚ�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�/ůƐ�ĚĠĐůĂƌĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ƉƵƌĞ͕�
ƐĂŶƐ�ĂƚƚƌŝďƵƚƐ͕�ĐĂƌ�ůĞƐ�ĂƚƚƌŝďƵƚƐ�ŝŵƉůŝƋƵĞŶƚ�ƵŶĞ�ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚĠ͘�
>Ă�ũƵƐƚŝĐĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ĞǆŝŐĞ�ƵŶĞ�ůŝďƌĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ĐĂƌ�Ɛŝ�ůΖŝŶĚŝǀŝĚƵ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�
�ŝĞŶ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂů͕�ůĂ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƵŶŝƚŝŽŶ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐ͘�WĂƌĐĞ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ũƵƐƚĞ͕�
�ŝĞƵ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƌĞĨƵƐĞƌ�ůĂ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĂƵ�ďŝĞŶ�Ğƚ�ůĂ�ƉƵŶŝƚŝŽŶ�ĂƵ�ŵĂů͘�
>ĞƐ�ŵƵƚĂǌŝůŝƚĞƐ�ƐŽƵƚĞŶĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ĞƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ďŝĞŶ�Ğƚ�
ůĞ�ŵĂů͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞƐ�ŵƵƚĂǌŝůŝƚĞƐ�ĨƵƚ�ĠƚĂďůŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚΖ�ƚĂƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂůŝĨĞ�ĂůͲDĂŵƵŶ�ŵĂŝƐ͕�
ĂƵ�yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ƵŶĞ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƉƉĂƌƵƚ͕�ŝŶƐƉŝƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ĂůͲ�ĐŚĂƌŝ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�;ůĞƐ�
ĂĐŚĂƌŝƚĞƐͿ͘�/ůƐ�ƌĞŶŝĂŝĞŶƚ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ũƵŐĞĂŶƚ�ĐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĂďƐŽůƵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�/ůƐ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�
ƉƵŝƐƐĞ�ŵĞŶĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ďŝĞŶ�Ğƚ�ĚƵ�ŵĂů͘�>ĞƐ�ǀĠƌŝƚĠƐ�ŵŽƌĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠƚĂďůŝĞƐ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�Ğƚ�ŶĞ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ǀĞŶŝƌ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ͘�>ĞƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĚΖĂůͲ�ĐŚĂƌŝ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠĐŽůĞ�
ĚĞǀŝŶƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖŝƐůĂŵ�ƐƵŶŶŝƚĞ͕�ŽƵ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͕�Ğƚ�ůĞ�ƐŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐŚĞǌ�ůĂ�
ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞƐ�ƐƵŶŶŝƚĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ƚŽůĠƌĞƌ�Ğƚ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƚŝƚĞƐ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ĚΖŽƉŝŶŝŽŶ�Ğƚ�ă�ŝŶƐŝƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘�

Ͳ WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ�͗�

>ĞƐ�ŵƵƚĂǌŝůŝƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ă�ĞŵƉƌƵŶƚĞƌ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ�ŐƌĞĐƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞǆƉŽƐĞƌ�ůĞƵƌ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŽƉƉŽƐĂŶƚƐ�ƵƚŝůŝƐğƌĞŶƚ�ůĞƐ�
ŵġŵĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠďĂƚ�ĨƵƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ƐΖĂƉƉƵǇĂ�
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĂƌĂďĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƵƐ�ŐƌĞĐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ŐƌĞĐƐ͘�
>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�ĨƵƚ�<ŝŶĚŝ͕�ƋƵŝ�ƚĞŶƚĂ�ĚΖĂĚĂƉƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�
ŐƌĞĐƋƵĞ�ĂƵǆ�ǀĠƌŝƚĠƐ�ƌĠǀĠůĠĞƐ�ĚĞ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ƋƵΖŝů�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĂƵ�ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͘��ŽŵŵĞ�ůĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ŝů�
ĨƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝƐŵĞ͕�ĚŽŶƚ�ŝů�Ĩŝƚ�ůĂ�ƐǇŶƚŚğƐĞ�ĚĂŶƐ�
ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞ͘��Ƶ�yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƚƵƌĐ�ĂůͲ&ĂƌĂďŝ�ĨƵƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�
ă�ƐƵďŽƌĚŽŶŶĞƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ůŽŝ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ă�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘�&ĂƌĂďŝ�ĂǀĂŶĕĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƚŝĞƌ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƋƵŝ�
ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ŝĚĠĂůĞ͘�
�Ƶ�y/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�Ğƚ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ƉĞƌƐĂŶ�ŝďŶ�^ŝŶĂ�;�ǀŝĐĞŶŶĞͿ͕�ĠůğǀĞ�ĚĞ�&ĂƌĂďŝ͕�ƌĠĂůŝƐĂ�
ůΖŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ůĂ�ƉůƵƐ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ŐƌĞĐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵ�ĚĠƚƌŝŵĞŶƚ�
ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĚĞ�ĨŽŝ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůΖŝŵŵŽƌƚĂůŝƚĠ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�/ů�ƉƌĠƚĞŶĚĂŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƐŽƵƐ�
ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ŵĠƚĂƉŚŽƌŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ůĂ�ƌĞŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĂƐƐĞƐ͕�ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ�ĚĞ�ƐĂŝƐŝƌ�ůĞƐ�ǀĠƌŝƚĠƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ�ĨŽƌŵƵůĠĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ͘��ĞƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĂŠŶğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƚƚĂƋƵĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�
�ǀŝĐĞŶŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐĞƵƌƐ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞƐ�ƉůƵƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�'ŚĂǌĂůŝ͕�ĚŽŶƚ�ůĞ�ůŝǀƌĞ��ĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�WŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ƐΖĂƚƚĂĐŚĂŝƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂƵ�ĚĠĐůŝŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƐƉĠĐƵůĂƚŝŽŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ͘�/ďŶ�ZƵĐŚĚ�;�ǀĞƌƌŽğƐͿ͕�ůĞ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�Ğƚ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ĂŶĚĂůŽƵ�ĚƵ�y//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĠĨĞŶĚŝƚ�ůĞƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌŝƐƚŽƚĠůŝĐŝĞŶŶĞƐ�Ğƚ�
ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝĐŝĞŶŶĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�'ŚĂǌĂůŝ�Ğƚ�ĚĞǀŝŶƚ�ůĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�
ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

Ͳ >ΖŝƐůĂŵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�͗�

>Ă�ƉĞƌƚĞ�ĚΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�;ŝũƚŝŚĂĚͿ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͘��ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�
ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƵǆ�Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ�ĚƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ͕�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�
ƐΖŝŶƚĠƌĞƐƐğƌĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ŵŽƌĂůĞ͘�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĨƵƚ�ůĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ǁĂŚŚĂďŝƚĞ͕�ŶŽŵŵĠ�ĚΖĂƉƌğƐ�ƐŽŶ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ͕�ŝďŶ��ďĚ�ĂůͲtĂŚŚĂď͕�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ĞŶ��ƌĂďŝĞ�
ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ĚĞǀŝŶƚ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĐƵůƚƵƌĞů�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƌĂŵŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�



ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ǁĂŚŚĂďŝƚĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĂŝƚ�ƵŶ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĞ�ůΖŝƐůĂŵ�ĞŶ�ůĞ�
ĚĠďĂƌƌĂƐƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ŶŽŶ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĐŽƌƌŽŵƉƵ�ƐŽŶ�
ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ͕�Ğƚ�ĞŶ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ůΖŽƉŝŶŝŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ůΖĂĐĐĞƉƚŝŽŶ�
ƉĂƐƐŝǀĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ͘�
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĨŽŶĚĠĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶƐ�ƉůĂƵƐŝďůĞƐ�ĚƵ��ŽƌĂŶ͕�
ůĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞƐ�ƐΖǇ�ƐŽŶƚ�ĨĂƌŽƵĐŚĞŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƐĠƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϯϬ͘�
>ĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�ŶĞ�ƐΖŽƉƉŽƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ă�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ĞŶ�
ĞůůĞƐͲŵġŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂĐĐƵƐĞŶƚ�ůĞƐ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘�
�ĞƌƚĂŝŶƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�ƐĞ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ƐƵƐƉŝĐŝĞƵǆ�ĞŶǀĞƌƐ�ůĂ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝĞ�ĐĂƌ�ŝůƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ŵŽƌĂů�ĚĞƐ�ŵĂƐƐĞƐ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ŽĨĨŝĐŝĞůƐ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉĂǇƐ�
ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐŽƵĐŝĠƐ�ĚƵ�ƌƀůĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�ŝŶŚĠƌĞŶƚ�ĂƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�
ŵƵƐƵůŵĂŶ͘�

Ͳ >ΖŝƐůĂŵ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�͗�

�ŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�ĂďƐŽůƵĞ�ĚĞ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ůĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ŶΖŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĐŚĞƌĐŚĠ�ă�ĠƚĂďůŝƌ�
ƵŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĨŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƋƵĞ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞƐ�ŽŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚƵ�
ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ƌĞĐŽŶŶƵƐ�ĚĂŶƐ�ůΖŝƐůĂŵ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĚƵ�>ŝǀƌĞ͘�


