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dŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿ�ĂŶĚ�
ǁŽŽů�ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�Žƌ�ƌĞƉĞĂƚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘�
tŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĐŽŶĨůŝĐƚ� ďĞƚǁĞĞŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� &ĞĚĞƌĂů� ĂŶĚͬŽƌ� ^ƚĂƚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�;Ğ͘Ő͘�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŝŵŝŶŐ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂĚǀŝĐĞͿ͕�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĂŝů͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ĨůƵŝĚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘�

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�Ă�ǁŽŽů�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿ͍�

ϭ͘� dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĂƐ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�̂ ƚĂƚĞ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚĞ͘�

Ϯ͘� ^ƚĂƚĞ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ� ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ� ĚĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�ŵĞƚ� ƚŚĞ� ĐůŽƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ǁŝůů� ďĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘�

ϯ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
;�Ks/�ͲϭϵͿ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͘�

dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ� ĨŝƌƐƚͲŚĂŶĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� E�^�� ŝƐ� ĂƐŬŝŶŐ� ĂŶǇ� ƐĂůĞ� ƌŽŽŵ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ� ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ� ĂƐ� Ă� ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
;�Ks/�Ͳ/ϵͿ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�E�^��^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�E�^��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ǁŚĞŶ�ŬŶŽǁŶ͘�

/ƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
Ăůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞ͘�

tŚĂƚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͍�

�ůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞĂŶƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶͬĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞ͘�

^ĂůĞ�ƌŽŽŵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ʹ�ϰ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵĞƚƌĞƐ�ƉĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶ͘�

tŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ��Ks/�Ͳϭϵ͍�

ϭ͘� �ƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƐ�
ĂĚǀŝƐĞĚ�ďǇ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶǁĞůů�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘�

Ϯ͘� �ĂĐŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŽ�Ă�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵͬĐĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�

ϯ͘� ^ĞůůŝŶŐ��ĞŶƚƌĞƐ͗����ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞͬĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĞ�
�Ks/�Ͳϭϵ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŽŶůǇ͘�

/Ŷ�Ă�ƚǁŽͲƌŽŽŵ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ŝĨ�ŽŶĞ�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂůƐŽ͍�

dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�^ƚĂƚĞ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘��ĚǀŝĐĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƌŽŽŵ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͘�

� �
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tŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ǁŽŽů�ƌŽƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƌŽŽŵͬĐĞŶƚƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚĞ�;ŝ͘Ğ͘�ĐůŽƐĞĚͿ͍�

dŚŝƐ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ͘��ĂĐŚ�ďƌŽŬĞƌ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ĂĐƚŝŽŶ͗�KƉƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƌĞ�;ŝŶ�ŶŽ�ŽƌĚĞƌͿ͗�

ϭ͘� tŚĞƌĞ�ƚǁŽ�ƌŽŽŵƐ�ĞǆŝƐƚ͕�ůŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƌŽŽŵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌŽƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�;ŝĨ�
ŽƉĞŶͿ͕�

Ϯ͘� tŽŽů�ŵĂǇ�ďĞ�ƌŽƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ͕�
ϯ͘� KĨĨůŝŶĞ�ŽƉƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͘�ƚĞŶĚĞƌ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞͿ͕�ĂŶĚ�
ϰ͘� KŶůŝŶĞ�ĂƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ŽĨĨĞƌ�ďŽĂƌĚƐ͘�

�Ŷ�KƉĞŶ��ƌǇ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�WůĂŶ�ĨŽƌ�KƉƚŝŽŶƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽǀĞƌ͘��dŚĞ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�WůĂŶ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ƌŽŽŵͬĐĞŶƚƌĞ�Žƌ�ŽŶĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝƐ�
ĐůŽƐĞĚ͘�tŽƌŬ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞĚ͘�

tŚŽ�ǁŝůů�ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ǁŽŽů�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƌŽŽŵ�Žƌ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͍�

^ĂůĞ�ZŽŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�Ă�ƐŚŽǁĨůŽŽƌ�ĨŽƌ�
ǁŽŽů�ĂƉƉƌĂŝƐĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�/Ĩ�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�;ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚͿ�ďƵǇĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐŽƵƌĐĞ�ĂƉƉƌĂŝƐĂůƐ�ǁŚĞŶ�ůŽĐĂů�ďƵǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�;ƚŚĞ�ƐŚŽǁĨůŽŽƌͿ͘��

^ŽŵĞ�ďƌŽŬĞƌƐ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐŚŽǁĨůŽŽƌ�;ĨŽƌ�ĂƉƉƌĂŝƐĂůͿ�ŚŽǁĞǀĞƌ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ůŝŵŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�

KƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ďƵǇĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͖�

Ͳ� /Ĩ�ŽŶĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚǁŽ�ƌŽŽŵ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďƵǇĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƉůŽǇͬĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�
ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽŽŵ�;Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĞŶƚƌĞͿ͕�

Ͳ� /Ĩ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďƵǇĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƉůŽǇͬĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞŐŝŽŶƐ�;ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐͿ͖�

Ͳ� ^ĞůůĞƌ�dǇƉĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͬƵƐĞĚ͕�Žƌ�
Ͳ� �t�y��ƵĚŝƚĞĚ�ƚǇƉĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�

tŚĞƌĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĂƉƉƌĂŝƐĂůƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƚͲƐĂůĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌĂŝƐĂů�ƵƐĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵǇŝŶŐ�
Ĩŝƌŵ͘�

/Ĩ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĂůĞ�ƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĞůĨͲŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽŽů�ƐĞůůŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽŽŵͬĐĞŶƚƌĞ�ǁŽƵůĚ�ƌŽƐƚĞƌ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͍�

dŚŝƐ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗��

ϭ͘� dŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĐĞŶƚƌĞ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͘��

Ϯ͘� dŚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ƌŽŽŵ�Žƌ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚĂƐ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ƌŽŽŵ�ƚŽƚĂůƐ͘�dŚĞ�DĂǆŝŵƵŵ�>Žƚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵƵůĂ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝďĞĚ͘�

,ĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽƐƚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͍�

&ŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�ƐĞůůŝŶŐ͕�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽŶͬŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽĨĨ�ϮͲĚĂǇ�ƐĂůĞƐ�;Ğ͘Ő͘�dƵĞƐĚĂǇͬdŚƵƌƐĚĂǇͿ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘�



�Ks/�Ͳϭϵ�tŽŽů�^ĞůůŝŶŐ�&�Y�Ͳ��ƌĂĨƚ�

DŽŶĚĂǇ͕�Ϯϯ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�

/�Ăŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚͬƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŽƉƚŝŽŶ͘�tŚĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�/�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ͍�

E�^��ǁŽƵůĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ďƌŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵǇĞƌƐ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů͘�

tŚĂƚ�ŽŶůŝŶĞ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͍�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͗��ƵĐƚŝŽŶƐWůƵƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�tŽŽů�dƌĂĚĞͿ�
ĂŶĚ�tŽŽůͲY͘���ĂĐŚ�ďƌŽŬĞƌ�ǁŽƵůĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƉůĂƚĨŽƌŵ͘��ĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨĨĞƌƐ�
ŽĨĨĞƌ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂƵĐƚŝŽŶ�ƐƚǇůĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�

dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘�

tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂŶǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞůůŝŶŐ�ǀŝĂ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͍�

zĞƐ͘�tŚĞƌĞ�ďƌŽŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĞƚŚŽĚ͕�E�^��ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐͬƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐŽ�ĂƐ͗�

Ͳ� ďƵǇŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌůŽĂĚĞĚ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ůŽƚƐ�ĞǆƉŝƌŝŶŐͬĨŝŶĂůŝƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞͿ͖�
Ͳ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝƐĞĚ͘�

tŚĂƚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝĨ��td��ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ǁŽŽů͍�

�td��ǁŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ǁŽŽů�ŝĨ�ďŽƚŚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�;ŽŶĞ�ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�
tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂͿ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƵŶůĞƐƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŝƚ͘�

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ƐŚŝĨƚ�Žƌ�ŽŶĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘��td��ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
�ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ͕�dĞƐƚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ƌĞƚƌŝĞǀĂů�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŵŝŶŝŵĂů͘�

tŚĂƚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝĨ�ĚƵŵƉƐ�Žƌ�ƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞĚ͍�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ĐůŽƐƵƌĞ�
;ŝ͘Ğ͘�ŶƵŵďĞƌ͕�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽƵƚĂŐĞ�ƚŝŵĞͿ͘�

�ǀĞƌǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ŵŝŶŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ďĂĐŬƵƉ�ƉůĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶĞ�;Žƌ�ŵŽƌĞͿ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ďĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͘�


