
1 
 

-- DRAFT ONLY -- 
 
dŚĞ�EŽƚŝŽŶ�ŽĨ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�^ĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚĞŶŐ�ǁĞŝƐŚŝ�ůƵŶ͗�

tŚǇ��ŽƚŚĞƌ͍ 
 

,h��ŚŝŚͲĐŚŝĂŶŐ 
EĂƚŝŽŶĂů��ŚĞŶŐĐŚŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dĂŝǁĂŶ 

ĚũĂŶŐŽ͘ŚƵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
/Ŷ� yƵĂŶǌĂŶŐ͛Ɛ� ;䌬⤀ � ϲϬϮͲϲϲϰ� �͘�͘Ϳ� �ŚĞŶŐ� ǁĞŝƐŚŝ� ůƵŶ� ;ㆸⓗ嬀婾 � ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ�ĂƐ��t^>Ϳ͕1� �ŚĂƌŵĂƉĈůĂ�;ϱϯϬͲϱϲϭ��͘�͘Ϳ�ŚĂƐ�Ă�ĨŽƵƌĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͬĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͗� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ;Žƌ� ĂƐƉĞĐƚͿ� ŽĨ� ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ� ; 夳 ↮ � ũŝĂŶ� ĨĞŶ͕�
ΎĚĂƌƑĂŶĂďŚĈŐĂͿ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�;䚠↮� ǆŝĂŶŐ�ĨĞŶ͕�ΎŶŝŵŝƚƚĂďŚĈŐĂͿ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�;冒嫱↮� ǌŝ�ǌŚĞŶŐ�ĨĞŶ͕�ΎƐǀĂƐĂܔǀŝƚƚŝďŚĈŐĂͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ;嫱冒嫱↮ � ǌŚĞŶŐ� ǌŝ� ǌŚĞŶŐ� ĨĞŶ͕� ΎƐǀĂƐĂܔǀŝƚƚŝͲƐĂܔǀŝƚƚŝͲďŚĈŐĂͿ͘� /Ŷ�
ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�;ϰϴϬͲϱϰϬ��͘�͘Ϳ�ƚŚƌĞĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�
ŝ͘Ğ͘� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ;ǀŝܤĂǇĈďŚĈƐĂͿ͕� ƚŚĞ� ŽǁŶͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͬƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�
;ƐǀĈďŚĈƐĂͿ�Žƌ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚ� ;ŐƌĈŚĂŬĈŬĈƌĂͿ͕� ĂŶĚ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ;ƐǀĂƐĂܔǀŝƚƚŝ͕�
ƐǀĂƐĂܔǀĞĚĂŶĂͿ͕� �ŚĂƌŵĂƉĈůĂ� ƚŚŝŶŬƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ƉŽƐŝƚ� ƚŚĞ� ŶŽƚŝŽŶ� ŽĨ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƐƵďƚůǇ͘ �dŚĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ŝƐ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�
�ƐŝĂŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ� ŽĨ� yƵĂŶǌĂŶŐ� ĂŶĚ�ŚŝƐ� ĚŝƐĐŝƉůĞƐ� ďƵƚ�ŶŽƚ�
ĨŽƵŶĚ� ƐŽ� ĨĂƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� /ŶĚŝĂŶ�Žƌ� dŝďĞƚĂŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ͘2�� /ƐŽ�<ĞƌŶ� ƚŚŝŶŬƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĨŽƵƌĨŽůĚ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĞŽƌǇ� ͞ǀĞƌǇ� ŵƵĐŚ� ĚĞƐĞƌǀĞƐ� ƚŚĞ� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝƐƚƐ͟�
;<ĞƌŶ�ϭϵϴϴ͗�ϮϴϮͿ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�͞ ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ĚŵƵŶĚ�,ƵƐƐĞƌů͘͟�
;<ĞƌŶ�ϭϵϴϴ͗�ϮϵϯͿ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�
&Žƌ� ƚŚĞ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝƐƚƐ͕� ǁŚŽ� ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ� ƚŚĞ� ŶŽƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉƌĞͲƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ� ƐĞůĨͲ
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĂĚŵŝƚ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂǀŽŝĚƐ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ� ĂŶ�
ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�&Žƌ�
ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉŽƐƚƵůĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚͲŽƌĚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�
ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�Žƌ�ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ƚŚĞ�ƌĞĨůĞǆŝǀĞ͕� ŝƚ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�

                                                      
1� �t^>�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ďǇ�yƵĂŶǌĂŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚĞŶ�/ŶĚŝĂŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌŝĞƐ�ŽŶ�sĂƐƵďĂŶĚŚƵ͛Ɛ�
dƌŝܔƑŝŬĈ�ŝŶ�ϲϱϵ��͘�͘ 
2� EĞŝƚŚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŚĞŶŐ�ǁĞŝƐŚŝ�ďĂŽƐŚĞŶŐ�ůƵŶ�
;�ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�sĂƐƵďĂŶĚŚƵ͛Ɛ�sŝܔƑŝŬĈͿ͕��ĂƐŚĞŶŐ�ŐƵĂŶŐďĂŝůƵŶ�ƐŚŝůƵŶ�;�ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�
ƌǇĂĚĞǀĂ͛Ɛ�
�ĂƚƵ܄ƑĂƚĂŬĂͿ͕�ĂŶĚ�'ƵĂŶ�ƐƵŽǇƵĂŶ�ůƵŶƐŚŝ�;�ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�
ůĂŵďĂŶĂƉĂƌţŬܤĈͲǀܠƚƚŝͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĞǆƚĂŶƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ŝŶĚĞĞĚ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ�ŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ 
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ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨŝƌƐƚͲ
ŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶͲďĞŐŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚͲŽƌĚĞƌ�
ƐƚĂƚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ�ĂĚ�ŝŶĨŝŶŝƚƵŵ͘ 

^Ž�ǁŚǇ�ďŽƚŚĞƌ͍�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ͕� ŝƐ� ƚŚĞƌĞ�ƐƉĂĐĞ� ĨŽƌ�Ă�
ƚŚŝƌĚ�ǁĂǇ͍�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝůů�ŽĨĨĞƌ�ĂŶ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ŝŶ��t^>�
ǁŝƚŚ� ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ� �ďŚŝĚŚĂƌŵĂ� ƐŽƵƌĐĞƐ͘� ,ŽƉĞĨƵůůǇ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ǁŝůů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĂƚŝŽŶĂůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ŶŽƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉŽŝŶƚ� ŽƵƚ� ƐŽŵĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘ 
 
�ƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƌƚ�ŽĨ�WĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƌƚ�ŽĨ�WĞƌĐĞŝǀŝŶŐ 
 
dŚĞ� ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ� ŝŶ� �ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ� WƌĂŵĈܖĂƐĂŵƵĐĐĂǇĂͲǀܠƚƚŝ� ;ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ� ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ� ĂƐ�
W^;sͿͿ3� ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�Žƌ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂƐ� ĨŽůůŽǁƐ͘� &ŝƌƐƚ͕� ŝĨ� ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ŽďũĞĐƚ� ŚĂĚ� ŽŶůǇ� ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� Žƌ� ŽŶůǇ� ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŽƐĞ�
ƚǁŽ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲ
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�;Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶͿ�ǁŚĞŶ�ƚŚĂƚ�ŽďũĞĐƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �
ŝŶ�ŽƵƌ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďŽƚŚ� ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝƚƐĞůĨ� ĂŶĚ� ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ͕�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚͲ
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�;ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨͿ͘4 

/Ŷ��t^>� ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ�ƚŚĞ� ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘� /Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ � ƚŚĞ�
ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͕5� ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�Ăƚ�Ăůů͘�
&ŝƌƐƚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�;ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚͿ͕�ƚŚĞŶ�
ĞŝƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞĂůŵ�Žƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞĂůŵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ŽƚŚĞƌƐ͘6�� EĞŝƚŚĞƌ� ŝƐ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĞ� ǀŝƐƵĂů� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝƐ�
ƐƵƉƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ĐŽŐŶŝǌĞ� ĐŽůŽƌƐ͕� ĨŽƌŵƐ͕� ĞƚĐ͕͘� ďƵƚ� ŝĨ� ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ� ŶŽ� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ�
ŽďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ŚŽǁ�ĐŽƵůĚ�ǁĞ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĐŽŐŶŝǌĞ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�
ŽďũĞĐƚƐ͍��ŶĚ� ŝĨ�ǁĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ǀŝƐƵĂů� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ĐŽŐŶŝǌĞ� ĐŽůŽƌƐ͕� ĞƚĐ͘�ĞǀĞŶ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ƚŚĞŶ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�
                                                      
3� �ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƐĞĞ�,ĂƚƚŽƌŝ�ϭϵϲϴ͖�
<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϬ͘ 
4� &Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƐĞĞ�<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϬ͗�ϮϬϴͲϮϭϯ͖�,ĂƚƚŽƌŝ�ϭϵϲϴ͗�ϮϵͲϯϬ͘ 
5� dŚĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘ 
6�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 劍⽫ˣ⽫䃉䶋䚠炻ㅱᶵ傥䶋冒䶋⠫炻ㆾㅱᶨᶨ傥䶋ᶨ↯炻冒⠫⤪

检ˣ检⤪冒㓭ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ĂϮϰͲϮϲͿ�  
dŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƌĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘ �  
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ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐŽŐŶŝǌĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ůŝŬĞ�ƐŽƵŶĚƐ͕�ƚĂƐƚĞƐ͕�ĞƚĐ͘�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂůƐŽ�
ŶŽƚ� ĂƉƉĞĂƌ� ŝŶͬƚŽ� ƚŚĞ� ǀŝƐƵĂů� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͍� /Ĩ� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ŶŽ� ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ĞĂĐŚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŐŶŝǌĞ� ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŽďũĞĐƚƐ�Žƌ� ĐĂŶ�
ĐŽŐŶŝǌĞ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘ 

^ĞĐŽŶĚ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ;ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ�
ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐͿ͕�ƚŚĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�ĂŶǇ�ŽďũĞĐƚ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͕�
ĞƚĐ͕͘�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�Žƌ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͕�
ĞƚĐ͕͘�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ7� ŝĨ�ǁĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂĚŵŝƚƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƉĞŽƉůĞ� ĐĂŶ� ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ� ŽďũĞĐƚƐ͕� ďƵƚ� ŶŽŶͲƐĞŶƚŝĞŶƚ� ďĞŝŶŐƐ� ĐĂŶŶŽƚ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘ 

dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�
ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŶŽ� ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŽďũĞĐƚͲ
ƌĞĂůŵƐ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶƐ͘� /Ŷ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�
ůĂŵďĂŶĂƉĂƌţŬܤĈͲǀܠƚƚŝ͕8� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�
ĈůĂŵďĂŶĂ� ;ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ� ŽďũĞĐƚͿ͘9�� dŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ;�ϭͿ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƉƉĞĂƌƐ� ŝŶͬƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ŽƚŚĞƌ� ǁŽƌĚƐ͕� Ă� ƐĞŶƐŽƌǇ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĂƌŝƐĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ;ĈďŚĈƐĂͿ� Žƌ� ĨŽƌŵ� ;ĈŬĈƌĂͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ͘10�� dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ;�ϮͿ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�Žƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘�KĨ�Ă�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�
Žƌ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕� ĂŵŽŶŐ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ� �ϭ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� Ă�
ǀŝƐƵĂů�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĞƚƐ�ďŽƚŚ��Ϯ�ĂŶĚ��ϭ͕�ďƵƚ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽŶůǇ�ŵĞĞƚƐ�
�Ϯ͘�tŝƚŚŽƵƚ��ϭ�ǁĞ� ĐĂŶŶŽƚ� ƚĞůů�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕� ŶŽƚ� ƚŽ�ŵĞŶƚŝŽŶ� ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŽďũĞĐƚͲƌĞĂůŵƐ͘�  

dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽ�ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞŶƚŝĞŶƚ�ďĞŝŶŐƐ�
ĂŶĚ� ŶŽŶͲƐĞŶƚŝĞŶƚ� ďĞŝŶŐƐ͘� dŚĞ� ƐƵďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� Žƌ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌĞŚĞŶĚŝŶŐ� ĂƐƉĞĐƚ� ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŽŶůǇ� ƐĞŶƚŝĞŶƚ� ďĞŝŶŐƐ� ĐĂŶ� ŚĂǀĞ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ�ŵĞ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ƌŽƵŐŚůǇ�
ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůŝƚǇ� Žƌ� ĂďŽƵƚŶĞƐƐ� ŝƐ� Ă� ŵĂƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞŶƚĂů͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵĞĂŶŝŶŐůĞƐƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĈůĂŵďĂŶĂ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚŽŶĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�

                                                      
7�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 劍⽫ˣ⽫䃉傥䶋䚠炻ㅱᶵ傥䶋炻⤪嘃䨢䫱烊ㆾ嘃䨢䫱Ṏ㗗傥䶋ˤ˭

;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ĂϮϲͲϮϳͿ 
8� &Žƌ�ĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝďĞƚĂŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ͕�ƐĞĞ��ƵĐŬǁŽƌƚŚ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϲ͗�ϰϬͲϰϳ͘ 
9� ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�
ůĂŵďĂŶĂƉĂƌţŬܤĈͲǀܠƚƚŝ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶŝŶƚŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�sĂƐƵďĂŶĚŚƵ͛Ɛ��ďŚŝĚŚĂƌŵĂŬŽƑĂͲďŚĈܤǇĂ͘�^ĞĞ�<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϰ͗�ϮϳϴͲϮϴϯ͘ 
10� EŽƚ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�^Ă܉ŵŝƚţǇĂƐ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŐƌĂƐƉƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƐŚŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�Žƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůŝĞƌƐ�ŐƌŝƉ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͘�/Ŷ�
ƚŚĂƚ�ĐĂƐĞ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘ 

138来



4 
 

ĨŽƌ� Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƌĞ� ĐĂŶ�ďĞ� ŝŵĂŐĞƐ11�� Žƌ� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ� ŝŶ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ͘ 12�� dŚĞ�
ŝŵƉůŝĐŝƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƐĞŶƚŝĞŶƚ�ďĞŝŶŐƐ͛�ŵŝŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĈůĂŵďĂŶĂ͕�Žƌ�
ĞůƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĈůĂŵďĂŶĂƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ͕ �Ă�ůĂŬĞ�ĞƚĐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�
ůĂƚĞƌ͘  
 
�ƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƌƚ�ŽĨ�^ĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 
 
dŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�W^;sͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�/Ĩ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�
͞ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͘͟ �;,Ž�ϮϬϬϳ͗�ϮϮϱͿ��Ƶƚ͕�
ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ĂĨƚĞƌ�
ŽƵƌ� ĐŽŐŶŝǌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ͕� ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝĨ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ͘13� dŚĞŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ� ďĞ� ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͍� /Ĩ� ƚŚĞ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ďǇ� ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ;ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶͿ͕� ĂƐ� ĂŶ�ŽďũĞĐƚ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ� Ă� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŽďũĞĐƚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ�ůĂƚĞƌ͕ �ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ĂŶ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ�
ĂĚ� ŝŶĨŝŶŝƚƵŵ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ� ĂŶ�ŽďũĞĐƚ� ŝƐ� ͞ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ďǇ� ŝƚƐĞůĨ�
;ƐǀĂƐĂܔǀĞĚǇĂƚĈͿ͘͟�;<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϬ͗�ϮϭϬͿ�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�Ă�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐĞůĨͲĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
Žƌ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞ͕ 14�� ƚŚĂƚ� ŝƐ͕� ŽƵƌ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŽĨ� ĂŶ� ŽďũĞĐƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ƉƌĞͲƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ͘ 15 

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝŶ��t^>�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�  
 

͞/Ĩ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͕�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�

ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚƐ͕� ũƵƐƚ� ĂƐ� ŽŶĞ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ĐĂŶŶŽƚ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ�

                                                      
11� EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĈƌܞܙĈŶƚŝŬĂƐ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂů�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ŽŶůǇ�
ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝƌƌŽƌ͘ �KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ĈůĂŵďĂŶĂ�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂƌŝƐĞ͘�
^ĞĞ�˪旧㮀忼䢐⣏㮀⧮㱁婾˫͕����d�͕�dϮϳ͕�ŶŽ͘�ϭϱϰϱ͕�Ɖ͘�ϯϵϬ͕�ĐϯͲϭϲ͘ 
12� tŚǇ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�Žƌ�Ă�ůĂŬĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ŽďũĞĐƚƐ͍�KŶĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�WƵŐƵĂŶŐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�yƵĂŶǌĂŶŐ͛Ɛ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�Žƌ�Ă�ůĂŬĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĈŬĈƌĂ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ŐƌĂƐƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�;ĈůĂŵďĂŶĂͲŐƌĂŚĂܖĂͲƉƌĂŬĈƌĂͿ͘�^ĞĞ�˪ᾙ况婾姀˫͕�
���d�͕�dϰϭ͕�ŶŽ͘�ϭϴϮϭ͕�Ɖ͘�Ϯϲ͕�ĐϮϵͲƉ͘�Ϯϳ͕�ĂϭϬ͘ 
13� ͞/Ĩ͕ �ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ��ŝŐŶĈŐĂ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ŵĞŶƚĂů�
ƐƚĂƚĞƐ�͙͕�ƚŚĞŶ�ŚŝƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŝƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ͕�ĨŽƌ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƉƌŽǀĞƐ�ƐĞůĨͲ
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘͟�;<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϬ͗�ϮϭϱͿ 
14� �ĂŚĂǀŝ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůǇ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�͞ƐĞůĨͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕͟ �͞ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕͟ �ĂŶĚ�͞ƐĞůĨͲ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟ �;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϮϮϱ�ĨŶ͘ϴͿ 
15� &Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ƐĞĞ�<ĞůůŶĞƌ�ϮϬϭϬ͗�ϮϭϯͲϮϭϲ͖�,ĂƚƚŽƌŝ�ϭϵϲϴ͗�ϯϬ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂů�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐĞĞ�,Ž�ϮϬϬϳ͗�ϮϮϱͲϮϮϲ͘ 
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ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�Śŝŵ�ďĞĨŽƌĞ͘͟16 

 
�ŐĂŝŶ͕�͞ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͘͟ �;,Ž�ϮϬϬϳ͗�ϮϮϱͿ�
/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ĂĨƚĞƌǁĂƌĚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͕�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘�
dŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͕�
ĂŶĚ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�dŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝŶ��t^>�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƐĞĞŵ�ĂůŝŬĞ͕17� ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� �ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ� ĂƌŐƵŵĞŶƚ� ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŚĞƌĞ͘�dŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�/ƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
�ŚĂƌŵĂƉĈůĂ�;Žƌ�yƵĂŶǌĂŶŐͿ�ŝƐ�ǁĞůů�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ�ŝĨ�Ă�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘ 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝŶ��t^>͗�͞ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�;ƉƌĂŵĞǇĂͿ͕�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�;ƉƌĂŵĈܖĂͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�;ƉƌĂŵĈܖĂƉŚĂůĂͿ�
ĂƌĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕͟18�� ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƚŚƌĞĞ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƐĞůĨͲ
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ��ŚĞŶŐ�ǁĞŝƐŚŝ�ůƵŶ�ƐŚƵũŝ�;ㆸⓗ嬀婾徘姀� ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ�ĂƐ�
�t^>Ͳ^:Ϳ͕�<Ƶŝũŝ͛Ɛ�;䩢➢� ϲϯϮͲϲϴϮ��͘�͘Ϳ�ŶŽƚĞƐ�ŽŶ�yƵĂŶǌĂŶŐ͛Ɛ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ��t^>͕�ƚŚĞ�
ĞůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƌƵůĞƌ͕ �ŝ͘Ğ͘�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ƌƵůĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͕19� ƐŽ�ƚŽŽ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲ
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂĐƚƐ͘�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘ 

                                                      
16�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 㬌劍䃉侭炻ㅱᶵ冒ㅞ⽫ˣ⽫㱽炻⤪ᶵ㚦㚜⠫⽭ᶵ傥ㅞ㓭˭;���d�͕�dϯϭ͕�
ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϳͲϵͿ͘�^ŚĂƌĨ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�͞ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĐŽůůĞĐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͕͟�;^ŚĂƌĨ�ϮϬϭϲ͗�ϳϵϳͿ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�͞㚜͟�ŝƐ�
ƌĞŶĚĞƌĞĚ�ŝŶ�͞ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͘͟�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ͘ 
^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ἃ⛘䴻婾˫⌟ ϯ烉ˬ˪普慷婾˫婒炻媠⽫ˣ⽫㱽䘮嫱冒橼炻⎵䁢䎦慷ˤ劍ᶵ䇦侭炻⤪
ᶵ㚦夳ᶵㅱㅞ⾝˭;���d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϬϯ͕�ĂϮϲͲϮϳͿ 
17� �ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�zĂŽ�ƚŚŝŶŬƐ�ƚŚĂƚ�͞�ŚĂƌŵĂƉĈůĂ�ƌĞǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŝŶĨĞƌƌŝŶŐ�ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ŚĞ�ŝŶƐŝƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵŝŶĚ�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐĞůĨͲ
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƉƌĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ͘͟�;zĂŽ�ϮϬϬϱ͗�ϭϰϲͿ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
͞ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚͲĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽůŽƌ͕ �ĞƚĐ͘�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘͟�;ŶĂ�ŚǇ�ĂŶĂŶƵďŚƻƚĈƌƚŚĂǀĞĚĂŶĂƐŵܠƚţ�
ƌƻƉĈĚŝƐŵܠƚŝǀĂƚ͕�W^;sͿ�ϭ͘ϭϭĚͿ�dŚŝƐ�ƐƚǇůĞ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ͕�ŝƐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞ�ŝŵƉůŝĐŝƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ͗�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗�dŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘ 
18�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 慷ˣ傥慷ˣ慷㝄⇍㓭˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϮͲϭϯͿ 
19�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 徘㚘烉䚠↮ˣ夳↮ˣ冒橼ᶱ䧖炻⌛ˣ傥慷ˣ慷㝄⇍ḇ炻⤪㫉惵

ᷳˤ⤪ẍ⯢ᶰ慷㕤䈑㗪炻䈑䁢慷炻⯢䁢傥慷炻妋㔠ᷳ㘢⎵䁢慷㝄炻⽫䫱慷⠫栆Ṏㅱ䃞炻㓭䩳

ᶱ䧖˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ĂϮϱͲϮϵͿ 
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dŚŝƌĚ͕�͞ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͕͟20� ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘21� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��t^>Ͳ^:͕�
ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�Žƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�
ĂŶĚ� ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ� ƌĞůǇ� ŽŶ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ƉĂƌƚƐ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ�
ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �
ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŝŶĚ͕22�� ǁŚŝĐŚ� ŐŽĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ĚŽĐƚƌŝŶĞ� ŽĨ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͲŽŶůǇ͘ � dŚĞ� ƚǁŽ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ĂŶĚ� ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ� ͞ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƚǁŽ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƚŚŝŶŐƐ͕� ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚǁŽ� ͚ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͛� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ůŝŶŬĞĚ͘� �Ɛ� Ă�
ĚƵĂůŝƚǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ďĂƐĞ͕�Ă� ͚ƚĞƌƚŝƵŵ͕͛ � ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘͟� ;<ĞƌŶ� ϭϵϴϴ͗� ϮϴϲͿ� dŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŝŶƐĞƉĂƌĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ĂŶĚ� ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͘� �Ɛ� ƚŚĞ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŽŶ�ďĂƐĞ͕� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚŽƐĞ�
ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͲŽŶůǇ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞǆƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŚĞƌĞ� ƐĞĞŵƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶƐŝĚĞƌƐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŽƵƚƐŝĚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐƵůĂƚŝǀĞ� ŽŶƚŽůŽŐǇ͕ � ďƵƚ� ŶŽƚ� ƚŚĞ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�
ĞƉŽĐŚĠ͘ 

dŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƐĞ�ŽĨ�W^�ϭ͘ϭϬ�ŝƐ�ĐŝƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ƉŽŝŶƚƐ͘�͞dŚĞ�ŽďũĞĐƚͲ
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ;ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚͿ͖� ƚŚĞ� ĂƉƉƌĞŚĞŶĚŝŶŐͲ
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ;ƚŚĞ� ĂƉƉƌĞŚĞŶĚŝŶŐ� ĂƐƉĞĐƚͿ� ĂŶĚ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂƌĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ� ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘� tŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͕� ƚŚĞƐĞ� ƚŚƌĞĞ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ͘͟23�� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� �t^>Ͳ^:͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁĞ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�
Žƌ�ĞůƐĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽŝŶƚůĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�Žƌ�ĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ŽŶĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͲŽŶůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘24� dŚĂƚ�ŝƐ�
yƵĂŶǌĂŶŐͲ<Ƶŝũŝ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂůƐŽ�

                                                      
20�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 䚠ˣ夳⽭㚱ὅ橼㓭˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϯͿ 
21�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 䚠ˣ夳ὅ冒橼⎵ḳ炻⌛冒嫱↮ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϳͿ 
22�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 劍䃉冒嫱↮炻䚠ˣ夳Ḵ↮䃉ὅḳ㓭炻⌛ㆸ⇍橼炻⽫⢾㚱⠫ˤṲ妨

㚱ὅ㓭炻暊⽫䃉⠫炻⌛ᶨ橼ḇˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ĂϮϵͲďϮͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ㆸⓗ嬀婾
徘姀 炻˫���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϴ͕�ĐϭϭͲϭϳ͘ 
23�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ Ụ⠫䚠慷炻傥⍾䚠ˣ冒嫱炻⌛傥慷⍲㝄炻㬌ᶱ橼䃉⇍˭;���d�͕�dϯϭ͕�
ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϱͲϭϲͿ 
dŚĞ�^ĂŶƐŬƌŝƚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ��ŶŐůŝƐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͗�  
ǇĂĚĈďŚĈƐĂܔ�ƉƌĂŵĞǇĂܔ�ƚĂƚ�ƉƌĂŵĈܖĂƉŚĂůĂƚĞ�ƉƵŶĂͬ�܄�ŐƌĈŚĂŬĈŬĈƌĂƐĂܔǀŝƚƚǇŽƐ�ƚƌĂǇĂܔ�ŶĈƚĂ܄�ƉܠƚŚĂŬ�
ŬܠƚĂŵ�ͬͬ�;W^�ϭ͘ϭϬͿ 
͞dŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ǀĂůŝĚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌĞŚĞŶĚŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ǀĂůŝĚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�
ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ͘͟ 
24�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 㬌枴シ妨炻Ṳ㬌ᶱ䧖橼㗗ᶨ嬀炻ᶵ暊嬀㓭婒ᷳ䁢ⓗ炻≇傥⎬⇍㓭婒

妨ᶱˤ㝄㗗ỽ佑烎ㆸ㺧⚈佑炻夳↮䶋䚠㖊䁢傥慷炻傥慷䃉㝄炻慷⠫ỽ䙲烎⤪Ṣ慷䈑崟慷妋

ḇˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ďϰͲϴͿ 
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ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ƚĞǆƚƵĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ͘� dŚĞǇ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŵĂŝŶůǇ� ďǇ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕25� ďƵƚ�ŶŽƚ�ďǇ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘ 
 
�ƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƌƚ�ŽĨ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�^ĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 
 
/Ŷ��t^>�ŝƚ�ŝƐ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝĨ�ǁĞ�
ĂŶĂůǇǌĞ�ƐƵďƚůǇ͘ 26�  
 

͞/Ĩ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ĞǆŝƐƚ͕� ƚŚĞŶ� ǁŚĂƚ� ǁŽƵůĚ�

ĐŽŐŶŝǌĞͬĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝ͘Ğ͘�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͍�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�

ŝƐ� ĞƋƵĂůůǇ� ĂƐ� Ă� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŵŝŶĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕� ŝƚ� ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ďĞ�

ĐŽŐŶŝǌĞĚͬĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘27͟28 

 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��t^>Ͳ^:͕�ƚŚĞ�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�/ŶĚŝĂŶ�ƐǇůůŽŐŝƐŵ͗�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŵŝŶĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ŝƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵŝŶĚ͕�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͘29� :ƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ͕�
ƐŽ�ƚŽŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ͘ 

dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŚĞŶ�ĂƌŝƐĞƐ͗�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ͍�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĨŝĨƚŚ�ƉĂƌƚ�
ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ�ĂĚ�ŝŶĨŝŶŝƚƵŵ͍�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͕�
ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ǁŝůů�ĚŽ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ͕�
ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�
ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞůĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ͘� �ŽƚŚ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ĂƌĞ� ŐĞŶƵŝŶĞ�
ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�;ƉƌĂƚǇĂŬܤĂͿ͕30� ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�;ŬĂůƉĂŶĈƉŽ۷ŚĂͿ͕�
ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽŶͲĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽďũĞĐƚƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘31� tŝƚŚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ� ŽďũĞĐƚ͕� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌ� ƉĂƌƚƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ�
                                                      
25�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ ẍ䎮㍐⽝炻⎬㚱ᶱ↮˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϮͿ 
26� ^ĞĞ�˪ㆸⓗ嬀婾˫͕����d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϳͲϭϴ͘ 
27� dŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ͗�͞^ŝŶĐĞ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĂƌĞ�ĂůŝŬĞ͕�ƚŚĞǇ�Ăůů�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĐŽŐŶŝǌĞĚͬĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘͟�dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
28�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 㬌劍䃉侭炻婘嫱䫔ᶱ烎⽫↮㖊⎴炻ㅱ䘮嫱㓭ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�
Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϭϴͲϭϵͿ 
29�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 慷ḹ烉䫔ᶱ↮⽫ㅱ㚱傥䄏ᷳ⽫炻⽫↮㓅㓭炻䋞⤪夳↮˭;���d�͕�dϰϯ͕�
ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ďϮϬͲϮϭͿ 
30�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 媪烉䫔Ḵ↮Ữ䶋䫔ᶨ炻ɃɃ炻䫔ᶱ傥䶋䫔Ḵˣ䫔⚃炻嫱冒嫱↮ⓗ䶋䫔

ᶱˣ朆䫔Ḵ侭炻ẍ䃉䓐㓭ˤ䫔ᶱˣ䫔⚃䘮䎦慷㓅ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϮϯͲϮϲͿ 
^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ㆸⓗ嬀婾˫͕����d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϰϮ͕�ĐϮϯͲϮϱ͘ 
&Žƌ�Ă�ƉĂƌĂůůĞů�ƉĂƐƐĂŐĞ͕�ƐĞĞ�˪ἃ⛘䴻婾˫͕����d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϬϯ͕�ďϭϲͲϭϴ͘ 
31�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ 㓭⽫ˣ⽫⚃↮⎰ㆸ炻℟ˣ傥䶋炻䃉䃉䩖忶ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�
ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϮϲͲϮϳͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ἃ⛘䴻婾˫͕����d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϬϯ͕�ďϭϴͲϮϬ͘ 
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ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�;ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚͿ͘ 
 

ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ 
ɧɥ 

ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ � ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶ��t^>͘ 
 

͞/Ĩ� ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͕� ƚŚĞŶ͕�ĂŐĂŝŶ͕� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲ

ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚ͘��Ƶƚ�Ăůů�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ǀĂůŝĚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�;ƉƌĂŵĈܖĂͿ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�

ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�;ƉŚĂůĂͿ͘͟32 

 
�Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ŚĞŶĐĞ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�
33� /Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ͕�ůŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͘34 

dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŚĞŶ�ĂƌŝƐĞƐ͗�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ͍� >ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ�ŚĂƐ�ĂƐ� ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ͍� dŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ� ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ� ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ͘35�� dŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ĂƌĞ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ŵƵƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�;ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚͿ͘ 
 

ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � � ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ�  
� � � ;ƌĞƐƵůƚͿ� � � � � � � � � � � � ;ŵĞĂŶƐͿ� � � � � � � � � � � � ;ŽďũĞĐƚͿ 

 
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � � ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � � ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�  ɃɃ  
� � � ;ƌĞƐƵůƚͿ� � � � � � � � � � � � � ;ŵĞĂŶƐͿ� � � � � � � � � � � � ;ŽďũĞĐƚͿ 

                                                      
32�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ ⍰炻冒嫱↮ㅱ䃉㚱㝄炻媠傥慷侭⽭㚱㝄㓭ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�
ϭϬ͕�ďϭϵͲϮϬͿ 
33�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 徘㚘烉夳↮䁢傥慷炻䫔ᶱ䁢慷㝄ˤ劍䫔ᶱ傥慷炻䩳婘䁢慷㝄烎䁢慷

⤪⇵ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ďϮϮͲϮϰͿ烊ˬ 媪烉䫔Ḵ↮ẍ䫔ᶱ䁢㝄炻冒䁢傥慷ˤ䫔ᶱ䶋

夳炻ẍ䫔⚃䁢㝄炻傥慷⎗䞍ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϮϬ͕�ĂϱͲϳͿ 
34� �ĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂƐ�ĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂƐ�ĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶ�
ŽďũĞĐƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ŶŽŵŝŶĂůůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘ 
35�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ烪䫔ᶱ烬䶋䫔⚃㗪炻ẍ婘䁢㝄烎ɃɃ ⌛ẍ䶋䫔⚃䁢㝄炻䫔⚃䶋䫔

ᶱ䁢㝄炻ἳ㬌⎴㓭ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϮϬ͕�ĂϳͲϭϬͿ 
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ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � � ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�  ɃɃ  
� � � ;ŵĞĂŶƐͿ� � � � � � � � � � � � ;ŽďũĞĐƚͿ 
� � � � � � � � � � � � � �ɤ� � � � � � ;ƌĞƐƵůƚͿ 
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� �ɤ� � � ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�  ɃɃ  
� � � ;ŽďũĞĐƚͿ� � � � � � � � � � � � � ;ŵĞĂŶƐͿ 
� � � ;ƌĞƐƵůƚͿ� � � � � �ɦ� � �  

 
dŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�
ŝŶ� �t^>͕� ĂƐ� ^ŚĂƌĨ� ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ͕� ͞ƌĞƐŝƐƚƐ� ƚŚĞ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů� ƌĞĂĚŝŶŐ͕͟ � ĂŶĚ�
͞�ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ� ĂƌŐƵŵĞŶƚ� ͙� ĂůŝŐŶƐ� Śŝŵ� ǁŝƚŚ� Ă� ŵŽƌĞ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů� �ďŚŝĚŚĂƌŵĂ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� zŽŐĈĐĈƌĂ͕� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĂůǁĂǇƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� Ă� ĚŝƐƚŝŶĐƚ� ŽďũĞĐƚ� ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘͟�;^ŚĂƌĨ�ϮϬϭϲ͗�ϳϵϴͿ�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘ 
 
^ŽŵĞ�dĞŶƚĂƚŝǀĞ�ZĞŵĂƌŬƐ 
 
��ŬŶŝĨĞ�ĐƵƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝƚƐĞůĨ 
 
zĂŽ͛Ɛ� ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ;ϮϬϬϱͿ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� Žƌ� ƐĞůĨͲ
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ��ďŚŝĚŚĂƌŵĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�
ďĞĨŽƌĞ��ŝŐŶĈŐĂ͘� /ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DĂŚĈƐĈ܉ŐŚŝŬĂƐ͛� ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�
ƌĞĨůĞǆŝǀĞ�ŵŽĚĞů͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůĂŵƉ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ĂƐ� Ă� ŵĞƚĂƉŚŽƌ� ;ƐŝŵŝůĞͿ͘� KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞ� ^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ� ĂƌŐƵĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�
ƌĞĨůĞǆŝǀĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŵŽĚĞů͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŬŶŝĨĞ�ĐƵƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝƚƐĞůĨ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚĂƉŚŽƌ͘ 36 

dŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƉŽŝŶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ƐŝĚĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ƵĚĚŚĂ͛Ɛ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�
ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�Žƌ�ŶŽŶͲƐĞůĨ͕ �ŚĞ�ŵƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŝƚƐĞůĨ� Ăƚ� ƚŚĂƚ� ƐĂŵĞ� ŵŽŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ� ŚŽůĚ� ƚŚĞ� ĞǆĂĐƚ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŐŶŝǌĞ�ŝƚƐĞůĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�
ĐŽŐŶŝǌŝŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ĚŚĂƌŵĂƐ͕� ƚŚŽƵŐŚ� Ă� ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ĐĂŶ� ĐŽŐŶŝǌĞ� ŝƚƐ�
ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ� ŽŶĞ͘ 37�� tŚǇ� ŝƐ� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŶŽƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ͍� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŵĂŶǇ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚĂ�ƚĞǆƚƐ͘�/Ŷ�^Ă܉ŐŚĂďŚĂĚƌĂ͛Ɛ�;ĨŝĨƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ��͘�͘Ϳ�ƐƵŵŵĂƌǇ�

                                                      
36� &Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ͛�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͕�ƐĞĞ�zĂŽ�ϮϬϬϱ͗��Ś͘ϯ͘�&Žƌ�Ă�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŵŽĚĞů͕�ƐĞĞ�,Ƶ�ϮϬϭϴ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�zŽŐĈĐĈƌŝŶƐ͕�ƐĞĞ�ĂůƐŽ�
zĂŽ�ϮϬϬϱ͗�ϭϮϰͲϭϮϱ͘ 
37� �ŚĈǀŝǀĞŬĂ͕�Ă�ƐŝǆƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�DĈĚŚǇĂŵŝŬĂ͕�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŽŝŶƚ͗�͞KŵŶŝƐĐŝĞŶĐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽŵĞŶƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ůŝŬĞ�Ă�ƐǁŽƌĚͲďůĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĂŶǇ�ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘͟�;�ĐŬĞů�ϮϬϬϴ͗�ϮϴϴͿ 
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ĂŶĚ�ĞůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚŽƐĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͕� /� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞƐ�ŚŝƐ�
ĐŽƌĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͗ 
 

͞/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂďƐĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďƐĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�

ĂƌŝƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŚĂƌŵĂ�ůĂĐŬƐ�

ŝƚƐĞůĨ͘ �dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂďƐƵƌĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�

ŝƚƐĞůĨ͘ ͟38� ;zĂŽ�ϮϬϬϱ͕�ϱϮͿ 

 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂƌŝƐĞƐ�ŝŶ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƵƉŽŶ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐƌƵǆ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĚŚĂƌŵĂ�ŝƐ�ĐĂƵƐĂůůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�
ŝƚƐĞůĨ͖� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ĐĂƵƐĂů� ƌĞůĂƚŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƚŚŝŶŐ�y�ĂŶĚ�ŝƚƐĞůĨ�ďĞĐĂƵƐĞ�͞ŝƚ�ŝƐ�ĂďƐƵƌĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ŝƚƐĞůĨ͘ ͟� �ŶĚ� ƐŝŶĐĞ� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŝƐ� Ă� ĨŽƌŵ� ŽĨ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕39� ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐĂƵƐĂů͕�ŝƚ�ĞŶƚĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ĐĂƵƐĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐĞůĨ͘ �/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�y�ǁŝƚŚŽƵƚ�y͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�Ă�
ĐĂƵƐĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�y�ĂŶĚ�y͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�^Ă܉ŐŚĂďŚĂĚƌĂ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�͞ŝƚ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŚĂƌŵĂ�ůĂĐŬƐ�ŝƚƐĞůĨ͘ ͟�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ�ĂƌŐƵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�
ƐĞůĨͲĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�;ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ�ĂŶĚ�ƐƚŝĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶƚŝͲƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘ 

KŶĞ�ŝƐƐƵĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͗�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĐŽŶĐĞĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞůĨͲĐĂƵƐĂƚŝŽŶ� Žƌ� ƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ͍� ZĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŽůƵƚŝŽŶ͕�
DĂƐƚĞƌ� zŝŶ� ^ŚƵŶ� ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ŽĨ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŝŶ� �t^>� ŝƐ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�
^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ͛�ǁĂǇ͘ � ;zŝŶ� ^ŚƵŶ�ϮϬϬϱ͗� ϯϰϬͿ� dĂŬĞ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ;ůĂŬܤĂܖĂͿ� ŽĨ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�;ƐĂܔƐŬܠƚĂͿ�ĚŚĂƌŵĂƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂƌĞ�ďŝƌƚŚ�;ũĈƚŝͿ͕�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ� ;ƐƚŚŝƚŝͿ͕� ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ� ;ũĂƌĈͿ͕� ĂŶĚ� ĚĞƐŝŶĞŶĐĞ� ;ĂŶŝƚǇĂƚĈ͕� ǀǇĂǇĂͿ͕ 40�� ĂƌŝƐŝŶŐ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ�͞ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞŶĂďůŝŶŐ͟�ƚŚĂƚ�ĚŚĂƌŵĂ�͞ƚŽ�
ĞǆĞƌƚ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĂĐƚŝǀŝƚǇ� ;ŬĈƌŝƚƌĂͿ͕� Žƌ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĞĨĨĞĐƚ͘͟� ;�Žǆ� ϭϵϵϱ͗� ϭϰϳͿ� dŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�͞ĚƌĂǁƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĨĂĐƚŽƌ�͕�ŝ͘Ğ͘�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ͕�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕͟ �ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ�ƚŚĞŶ�
ĞŶĂďůĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚŚĂƌŵĂ� ͞ƚŽ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĞĨĨĞĐƚ͕͟ � ƚŚĞ� ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ� ĐĂƵƐĞƐ� ŝƚ� ͞ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ͟�Žƌ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŶĞŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�͞ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂǁĂǇ͕͟ �ŝ͘Ğ͘�
͞ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘ ͟�;�Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϭϰϳͿ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ĨŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ĞƚĐ͘� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂƐ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�

                                                      
38�˪旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾˫⌟ ϳϰ烉ˬ 晐㚱敽炻㱽⇯ᶵ䓇烊ᶵ敽ˣὧ䓇炻䩳䁢䶋⿏ˤ媠㱽䃉㚱敽

冒橼㗪炻㓭䔊䪇䃉ˮ敽ˣᶵ䓇˯佑ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϳϰϮ͕�ďϰʹϱͿ 
39� /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ŝĨ�ŽŶĞ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĂƐ�ŶŽŶͲĐĂƵƐĂů͘ 
40� ^ĞĞ��Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϭϰϲĨĨ͕ �ϯϬϱĨĨ͘ �EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘�;�Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϭϰϲͲϭϰϳͿ��ŶŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�
ĞŶƚŝƚŝĞƐ�Žƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶƐ͘�;�Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϭϰϴͿ 
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ƚŚĞŵ͕�ĂŐĂŝŶ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨŽƵƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ĞƚĐ͕͘�ĂŶĚ�
ƐŽ� ŽŶ� ĂĚ� ŝŶĨŝŶŝƚƵŵ͘41�� KŶ� ƚŚĞ� ŽŶĞ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ƐƚŝĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂŶƚŝͲƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͖�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ� ƚŽ�ĞǀĂĚĞ� ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽĨ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘� dŚĞ�
ƐŽůƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�ďŝƌƚŚ͕�
ĞƚĐ͕͘�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�;ĂŶƵůĂŬܤĂܖĂͿ͕�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�;ũĈƚŝͲũĈƚŝͿ͕�ĞƚĐ͘�
dĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗ 
 

͞�ŝƌƚŚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ŝƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĐƚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽǆŝŵĂƚĞ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ŝŶ�

ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŝŐŚƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝƚƐĞůĨ͖� ďĞĐĂƵƐĞ42�� ĨĂĐƚŽƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�

ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�dŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�

ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ�

ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘͟43� ;�Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϯϭϬͿ 

 
�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĐĂƵƐĞ�;ƐĂŚĂďŚƻͲŚĞƚƵͿ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ͕�;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϳ͗�ϮϬϲͿ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚƌĞĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ĞǆĐĞƉƚ� ŝƚƐĞůĨ͘�
�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĚŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ�ĞŝŐŚƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ǁŝůů�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽĨ�
ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂŶƚŝͲƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵŽƚĞ͗�͞ĨĂĐƚŽƌƐ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�͙�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘͟��ŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘�  

dĂŬĞ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ� ŽĨ� ďŝƌƚŚ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ĂŶĚ� ŶĞŐůĞĐƚ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚƌĞĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂŬĞ� ŽĨ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͕� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� Ă� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�
ĚŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�;Ğ͘Ő͘�ďŝƌƚŚͿ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�;Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�
ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚͿ�ĐŽƵůĚ�ďĞ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ� ĨŽůůŽǁƐ� ;ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĐĂƵƐĂƚŝŽŶͿ͘ 

ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ 
ɧɥ 

� � � ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ� �ɦ� � ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ 
 
/ƚ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�;ƚŚĞ�ŐƌĞǇ�ĂƌĞĂ͖�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�

                                                      
41�˪旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾˫⌟ ϭϯ烉ˬ 㬌䓇䫱䚠炻㖊㗗㚱䁢炻ㅱ㚜⇍㚱䓇䫱⚃䚠ˤ劍㚜㚱䚠炻ὧ农

䃉䩖炻⼤㚜㚱检䓇䫱䚠㓭ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϰϬϱ͕�ĐϮϵͲƉ͘�ϰϬϲ͕�ĂϮͿ͖�ˬ劍䇦㛔䚠炻⤪䚠
㱽炻ᶨᶨㅱ㚱⚃䧖晐䚠炻㬌⽑⎬⚃⯽廱䃉䩖ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϰϬϲ͕�ĂϮϭͲϮϯͿ 
^ĞĞ��Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϯϬϴ͕�ϯϭϬ͖�zŝŶ�^ŚƵŶ�ϭϵϲϴ͗�ϮϯϵͲϮϰϬ͘ 
42� dŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ďĞĐĂƵƐĞ͟�;㓭Ϳ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ďǇ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů��ŚŝŶĞƐĞ�ƚĞǆƚ�ďĞůŽǁ͘ 
43�˪旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾˫⌟ ϭϯ烉ˬ 㛔䚠ᷕ䓇炻昌℞冒⿏炻傥䁢奒䶋炻䓇检ℓ㱽ˤ媠㱽㕤冒橼炻

䃉䓇䫱䓐㓭ˤ晐䚠䓇䓇䁢奒䶋䓐炻㕤ḅ㱽ℏ炻ⓗ䓇㛔䓇ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϰϬϲ͕�ĂϮϳͲϮϵͿ 
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ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚͿ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ͘ 
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ 

ɧɥ 
ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ� �ɦ� � ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ� � �ɦ� � � ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ 

 
/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ� ƚĞǆƚƵĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͍��Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ � ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ�
ƉĂƌƚ�ŝŶ��t^>�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƉĂƌƚ͕� ŝƚ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ� ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƐƵůƚ͕� ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ͘�KŶĞ�ŽďũĞĐƚŝŽŶ� ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ� ;ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐͿ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚ� ;ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐͿ͕44�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚĞĚ͘� dŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŝŶ��t^>� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ� ŝƐ� ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ� ŶŽƚ� Ă� ǀĂůŝĚ�ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͖45�� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĂƚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ� ;ƉƌĂƚǇĂŬܤĂͿ͕� ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ďĞ�
ŐĞŶƵŝŶĞ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͕�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�
/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ͘46� /ƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ͘ 

>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ĂŶ�ŽƉƉŽŶĞŶƚ�ŝŶ��t^>Ͳ^:�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�
ďŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ͕�ƐŽ�ƚŽŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ͘47� dŚŝƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝĚĞĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 

ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ 
ɧɥ 

� � � ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ� �ɦ� � ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ 
 

ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ 
ɧɥ 

ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ� � �ɦ� � � ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ 
 
�Ɛ� ƐĂŝĚ� ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ďĞŝŶŐ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŶŽƚ�Ă�ǀĂůŝĚ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŝƐ�

                                                      
44�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ ⼤劍㓹ḹ烉䫔Ḵ夳↮䁢䫔ᶱ㝄˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ďϮϱͿ 
45� WƌĞĐŝƐĞůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ǀĂůŝĚ�ŵĞĂŶƐ͕�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝŶǀĂůŝĚ͖�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�
ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͕�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�^ĞĞ�˪ㆸⓗ嬀婾˫͕����d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϮϯͲϮϰ͘ 
46�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ Ϯ烉ˬ ᶵㅱ夳↮㗗䫔ᶱ㝄炻夳↮ㆾ㗪朆慷㓅㓭炻䓙㬌夳↮ᶵ嫱䫔ᶱ炻嫱冒橼侭

⽭䎦慷㓭ˤ˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϭϬ͕�ďϮϬͲϮϮͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫͕����d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�
ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϭϵ͕�ďϮϴͲĐϮ͘ 
47�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 㬌ᷕ㚱暋烉⤪⼿⍲䓇炻⼿⼿朆⼿ˣ䓇䓇朆䓇炻㱽ᶵ䩳䫔⚃⼿⍲䓇炻

ỽ⥐夳↮䶋䚠⍲冒嫱炻ᶵ䩳䫔⚃↮烎˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϮϬ͕�ĂϮϳͲϮϵͿ 
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ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ĚŚĂƌŵĂ� ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƐ�
ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǀĂůŝĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘48�
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ĂƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ � ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ĚĞĨĞĐƚ� ŽĨ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ� ŝƐ� ĂǀŽŝĚĞĚ� ďǇ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŵƵƚƵĂů�ĐŽŐŶŝǌŝŶŐ͘ 
 
/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ŝĚĞƌŝƚƐ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�DŽŬܙĈŬĂƌĂŐƵƉƚĂ͛Ɛ�;ϭϬϱϬͲϭϮϵϮ��͘�͘Ϳ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ǀŝĞǁ͕�ĐƌŝƚŝĐŝǌĞƐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝĚĞĂ͘�͞dŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�
ƚŽ� ĂǀŽŝĚ� ƚŚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ� ŝƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� Đϭ� ƚŚĂƚ� ĐŽŐŶŝǌĞƐ� ďůƵĞ͕� ŝ͘Ğ͘� ďǇ� ǁŚŝĐŚ� /�
ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ďůƵĞ͕�ďĞ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŐŶŝǌĞƐ�ĐϮ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�Đϭ͘��Ƶƚ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ� ŝŶ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂů�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�
�ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ƐĞŶƐĞ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŚŽƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚŽƌŶ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚŽƌŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĞĨƚ͘͟49� ;^ŝĚĞƌŝƚƐ�ϮϬϬϳ͗�ϮϮϲͿ͘�dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŵƵƚƵĂů�
ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ� ďǇ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ĚĞĨĞĐƚ� ŽĨ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ� ŝƐ� ĂǀŽŝĚĞĚ͘� dŚĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƐŵ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĞŽƌǇ� ŝŶ��t^>͘� /ŶĚĞĞĚ͕� ƚŚĞ�sŝũŹĈŶĂǀĈĚŝŶƐ͕� ůŝŬĞ� ƚŚĞ�
^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ͕�ĞŵďƌĂĐĞ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ�ŽĨ� ĐŽĞǆŝƐƚĞŶƚ� ĐĂƵƐĞ� ;ƐĂŚĂďŚƻͲŚĞƚƵͿ͕50�� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ͞Ă�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ� ŽĨ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ� ĐĂƵƐĂůŝƚǇ͘ ͟� ;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ� ϮϬϬϯ͗� ϰϴͿ� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĞ�
^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ŽďũĞĐƚ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�;Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽŵĞŶƚͿ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŚĂŵŵĂũŽƚŝ͛Ɛ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĂŚĂďŚƻͲŚĞƚƵ͗�ϭ͘�dǁŽͲ
ǁĂǇ� ;ƌĞĐŝƉƌŽĐĂůͿ� ĐĂƵƐĂů� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͖� Ϯ͘� �ŽͲŶĂƐĐĞŶƚ� ĚŚĂƌŵĂƐ͕� ďĞŝŶŐ� ĐĂƵƐĂůůǇ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕� ŐŝǀĞ� ƌŝƐĞ� ƚŽ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ĞĨĨĞĐƚ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͖� ϯ͘� KŶĞͲǁĂǇ� ĐĂƵƐĂů�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘� ;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϯ͗� Ϯϴ͕�ϰϲ͕� ϰϴ͖� ϮϬϬϳ͗�ϮϬϲͿ� dŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƚǇƉĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŚĞƌĞ͕�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŚĂƌŵĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚƌŝƉŽĚ͘�;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϯ͗�ϮϲͲϮϳͿ�/ƚ�ŝƐ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�
͞ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞŶƐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽͲŶĂƐĐĞŶƚ� ĚŚĂƌŵĂͲƐ� ĂƌĞ� ƌĞĐŝƉƌŽĐĂůůǇ� ĐĂƵƐĞƐ͕� ƌĞĐŝƉƌŽĐĂůůǇ�
ĞĨĨĞĐƚƐ� ͙� dŚĞ� ǀĞƌǇ� ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� ŽĨ� ŽŶĞ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ͘ ͟�
;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϯ͗�ϮϴͿ 

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐƌŝƚŝĐŝƐŵ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĂƵƚƌĈŶƚŝŬĂ͗�͞�ŵŽŶŐ�ƚǁŽ�ĐŽͲŶĂƐĐĞŶƚ�

                                                      
48�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 㬌ᶵㅱ䃞炰㬌傥䶋ㄖ㚱慷⭂㓭炻⼤Ữㆸ⯙ˣ䓇攟≇傥炻朆䶋ㄖ㱽炻

䃉慷䚠忽ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϮϬ͕�ďϭͲϮͿ 
49� dŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďǇ�^ŝĚĞƌŝƚƐ͗�͞DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�
ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ĂƌĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘�&Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ŚŽƌŶƐ�
ŽĨ�Ă�ĐŽǁ͘�EŽƌ�ĐŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƚŝŵĞ͕�ĨŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ŵŽŵĞŶƚĂƌǇ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƚ͘͟�;^ŝĚĞƌŝƚƐ�ϮϬϬϳ͗�ϮϮϲͿ�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŽŶĞͲǁĂǇ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͘ 
50� ^ĞĞ�˪ㆸⓗ嬀婾˫͕����d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϵ͕�ďϭϬͲϭϳ͖�Ɖ͘�ϭϬ͕�ĂϰͲϵ͖�Ɖ͘�ϭϵ͕�ďϮϴͲĐϭϬ͘�^ĞĞ�ĂůƐŽ�
�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϳ͗�ϮϬϯͲϮϬϲ͘ 

148
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ĚŚĂƌŵĂͲƐ�ʹ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŚŽƌŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�Žǆ�ʹ�ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƌŽǀĞ�ůĞŐŝƚŵĂƚĞůǇ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ͕͟51� ;�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ�ϮϬϬϯ͗�ϯϯͿ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͕�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘52� /Ŷ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲŵƵƚƵĂů�ĐĂƵƐĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶ͕�Ă�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�
ŝƚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂƵƐĂů�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘53�
/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞ�Ă�ĐĂƵƐĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ���;ĐĂƵƐĞͿ�ĂŶĚ���;ĞĨĨĞĐƚͿ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�;ŝͿ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ��͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ��͖�ĂŶĚ�;ŝŝͿ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ� ŶŽ� �͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� �͖ 54�� ŝƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŵĂƚƚĞƌ� ǁŚĞƚŚĞƌ� �� ƉƌĞĐĞĚĞƐ� �� Žƌ� �� ŽĐĐƵƌƐ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ��͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŝŶƐƚĞŝŶ͛Ɛ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ǀĂĐƵƵŵ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ĂŶĚ�͞ŶŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͘͟�;'ƌŝĨĨŝƚŚƐ�ϮϬϬϱ͗�ϰϮϮͿ�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ƚŚƌƵƐƚ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ͞ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ƚŚĞŽƌǇ� ŽĨ� ƌĞůĂƚŝǀŝƚǇ� ĨŽƌďŝĚƐ�
ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐ�ĂĐƚŝŽŶ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͖�ŶŽ�ĐĂƵƐĂů�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͘͟55� ;,ƵĞŵĞƌ�ĂŶĚ�<Žǀŝƚǌ�ϮϬϬϯ͗�ϱϱϴͿ�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕�

                                                      
51˪旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾˫⌟ ϭϱ烉ˬ ⍰ᾙ䓇㱽炻㬌㝄ˣ㬌⚈炻䃉⭂⚈嫱炻⤪䈃ℑ奺ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�
ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϰϭϴ͕�ĐϮϱͲϮϲͿ�  
�ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌƐ�ĂƐŬ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͗�^ƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�
ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�͞ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ͍͟�;,ƵĞŵĞƌ�ĂŶĚ�
<Žǀŝƚǌ�ϮϬϬϯ͗�ϱϲϰͿ 
52� ^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾˫⌟ ϭϱ烉ˬ ⍰⮵㱽侭炻朆姙ᾙ䓇Ḻ䁢㝄㱽炻㚱㰢⭂慷炻媪㬌ⓗ

⚈ˣ㬌ⓗ㗗㝄ˤỮ姙⤪㗗⎰倂ᷕ炻ᶨ↯䚠㛃䘮⚈ˣ䘮㝄炻㓭ᶵㅱ屔⚈㝄⭂⚈ˤ˭;���d�͕�dϮϵ͕�
ŶŽ͘�ϭϱϲϮ͕�Ɖ͘�ϰϮϬ͕�ĂϭͲϰͿ 
53� /ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͗�͞/Ĩ�/�ǀŝĞǁ�ĂƐ�Ă�ĐĂƵƐĞ�Ă�ďĂůů�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌĞƐƐĞƐ�Ă�ŚŽůůŽǁ�ĂƐ�
ŝƚ�ůŝĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐƚƵĨĨĞĚ�ĐƵƐŚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŝƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ͘��Ƶƚ�/�Ɛƚŝůů�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞͲƌĞůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚǇŶĂŵŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ͘�&Žƌ�ŝĨ�/�ůĂǇ�ƚŚĞ�ďĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƐŚŝŽŶ͕�Ă�ŚŽůůŽǁ�
ĨŽůůŽǁƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĨůĂƚ�ƐŵŽŽƚŚ�ƐŚĂƉĞ͖�ďƵƚ�ŝĨ�;ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶͿ�ƚŚĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞǆŝƐƚƐ�Ă�ŚŽůůŽǁ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐƵƐŚŝŽŶ͕�Ă�ůĞĂĚĞŶ�ďĂůů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉŽŶ�ŝƚ͘͟�;<ĂŶƚ�ϭϵϯϯ͗��ϮϬϯͬ�ϮϰϴͲϵͿ�dŚŽƵŐŚ�<ĂŶƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞͲƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŽƌĚĞƌ�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŽƌĚĞƌƐ͘ 
54� &Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�^Ă܉ŐŚĂďŚĂĚƌĂ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƋƵŽƚĞ͗�͞/Ĩ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂďƐĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďƐĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŚĂƌŵĂ�ǁŝůů�ĂƌŝƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘͟�  
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ��ŝŐŶĈŐĂ͘�^ĞĞ�˪奨䶋䶋婾˫⌟ ϭ烉ˬ ⚈㖶侭婒烉劍㬌冯⼤炻㚱ˣ䃉䚠
晐炻晾ᾙ㗪䓇侴Ṏ⼿㚱⚈㝄䚠㓭˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϲϮϰ͕�Ɖ͘�ϴϴϴ͕�ĐϮϰͲϮϲͿ 
55� EŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŐƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��Ğůů͛Ɛ�ƚŚĞŽƌĞŵ͕�͞ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ůĂǁƐ�
ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�͚ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͛�Žƌ�͚ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͛�ŶŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ŚŽǁ�ĚŝƐƚĂŶƚůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ďĞĐŽŵĞ͘�͙�dŚĞ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ͘͟�;DĂƵĚůŝŶ�ϮϬϬϮ͗�ϮͿ�/Ŷ��Ğůů͛Ɛ�ŽǁŶ�ǁŽƌĚƐ͕�͞ƚŚĞ�
ƐŝŐŶĂů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘͟�;�Ğůů�ϭϵϲϰ͗�ϭϵϵͿ�  
�ŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�Ɖŝ�ŵĞƐŽŶ�;ƉŝŽŶ�ŝŶ�ƐŚŽƌƚͿ͕�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉĂƌƚŝĐůĞ͕�ŝƐ�Ăƚ�ƌĞƐƚ�ĨŝƌƐƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐĂǇƐ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚƌŽŶ�ĨůǇŝŶŐ�ŝŶ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘�dŚŽƐĞ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�
ŶĞŝƚŚĞƌ�ƐƉŝŶ�ƵƉ�ŶŽƌ�ƐƉŝŶ�ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �͞ŝĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉŝŶ�ƵƉ͕�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚƌŽŶ�
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƐƉŝŶ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘͟�;'ƌŝĨĨŝƚŚƐ�ϮϬϬϱ͗�ϰϮϭͿ��ŶĚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŶŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ŚŽǁ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ŝƐ͘�  
/Ɛ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͍�^ŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ŝŶƐŝƐƚ�ƚŚĂƚ�͞ĐĂƵƐĂů�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�
ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ͟�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƐŽŵĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐĂƵƐĂů�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘�;'ƌŝĨĨŝƚŚƐ�ϮϬϬϱ͗�ϰϮϴͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƐŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĂů�
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<ŝƐƚůĞƌ�ĂƐƐĞƌƚƐ�ƚŚĂƚ�͞ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚƵƌŶƐ�
ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ĂĨƚĞƌ�Ăůů͕�Žƌ�ĞůƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�Ă�ĐĂƵƐĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�͚ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ͛�ĂŶĚ�͚ ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ͛�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƌĞĂůůǇ�ŽŶůǇ�
ŽŶĞ�ĞǀĞŶƚ͘͟�;<ŝƐƚůĞƌ�ϮϬϬϲ͗�ϰϮͿ�dŚĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ͕�
ůŝŬĞ�ƚƌŝƉŽĚ͕�Ă�ůĞĂĚ�ďĂůů�ŽŶ�Ă�ĐƵƐŚŝŽŶ͕�ƐĞĞƐĂǁ͕�ŵĞ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐŚĂŝƌ͕ �ĞƚĐ͕͘�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͘ 

/Ŷ��ƵĚĚŚŝƐŵ͕�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�;ŬܤĂܖĂͿ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ƚŝŵĞ�ƵŶŝƚ͕�ďƵƚ� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘�>ŝŬĞ��Wh͛Ɛ�ĐůŽĐŬ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐĂƵƐĂů�
ĞǀĞŶƚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ͕ 56� ƚŚƵƐ͕�Ă�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŵĂǇ�ĐŽĞǆŝƐƚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕ �ŝ͘Ğ͘�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞƌ�Žƌ�ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕� ŽŶĞ� ĐĂŶŶŽƚ� ƌĞĂůůǇ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ� ƚŝŵĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŚĂƚ� ƐĂŵĞ� ŵŽŵĞŶƚ͖� ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ǁŚĂƚ� ŽŶĞ� ŚĂƐ� ŝƐ� ũƵƐƚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͘�dŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ďƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘ 57 
 
�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ͕�ŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŶŽƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�
ƚŚĂƚ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ�;Žƌ�yƵĂŶǌĂŶŐͲ<ƵŝũŝͿ�ŵŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝƐƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŵŽĚĞů͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŚŝƐ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ŝƐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝƐƚƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂŶƚŝͲƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘� KŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕ �ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨŝƌƐƚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͘�;>ǇĐĂŶ�ϮϬϬϰ͕�ϵϲͿ58� /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶͲďĞŐŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�
ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ�ĂĚ�ŝŶĨŝŶŝƚƵŵ͘�
KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝƐƚƐ� ǁŽƵůĚ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ŚŽǁ� ͞ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͘͟�
;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϮϱͿ� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ� ƚŚĞŽƌǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ� ͞ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŵŝŶĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚͲŽƌĚĞƌ� ƐƚĂƚĞ͟�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ� ĂŶ� ŝŶĨŝŶŝƚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐ͘� ͞:ƵƐƚ� ĂƐ� /�
ĐĂŶŶŽƚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ĂƐ� ŵŝŶĞ� ƵŶůĞƐƐ� /� Ăŵ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ŵǇƐĞůĨ͕ � Ă�
                                                      
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ͘�DĂƵĚůŝŶ�;ϮϬϬϮͿ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��Ğůů͛Ɛ�ƚŚĞŽƌĞŵ͕�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŽƵŐŚ�ŵĂƚƚĞƌƐ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕ �ƐŝŐŶĂůƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ĐĂƵƐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂŶ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ͘ 
56� dŚĞ�͞ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ�ĞǆĞƌƚŝŶŐ�ŝƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘͟�;�Žǆ�ϭϵϵϱ͗�ϭϱϬͿ 
57� ��ƌĞĂůŝƐƚ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚŝŶƐ͕�ƉƌŽďĂďůǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͕�
ďƵƚ�ǁŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŝĚĞĂůŝƐƚ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�sŝũŹĈŶĂǀĈĚŝŶƐ͍��ǀĞŶ�ŝĨ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͲŽŶůǇ�Žƌ�ŶŽƚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�Ɛƚŝůů�ƚŚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂƚƚĞƌͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ŵĂƚƚĞƌͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͘�dŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ͕�ĂŶ�ŝĚĞĂůŝƐƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�
�ĞƐŝĚĞƐ͕�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŽƌůĚ͘ 
58� ��ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͗�͞ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ǆ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ǆ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶͲďĞŐŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘͟�;^ŝĚĞƌŝƚƐ�ϮϬϭϭ͗�ϯϮϭͿ 
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ŶŽŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƐĞĐŽŶĚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŵĞŶƚĂů�ƐƚĂƚĞ�;ƚŚĂƚ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ůĂĐŬƐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�
ŽĨ� ŝƚƐĞůĨͿ� ĐĂŶŶŽƚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�Žƌ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă� ĨŝƌƐƚͲŽƌĚĞƌ�ŵĞŶƚĂů� ƐƚĂƚĞ�ĂƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŵŝŶĚ�ĂƐ�ŝƚƐĞůĨ͘͟ �;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϮϴͲϮϵͿ�/Ĩ�Ă�ƚŚŝƌĚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�
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��ůĂŵƉ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ 
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ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ůĂŵƉ�ŝƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŶŐ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ͘�KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĂƌŬ͕�ŶŽƚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŶŐ͕�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ͘60� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�
ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ůĂŵƉ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘61� <Ƶŝũŝ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ� ŝŶ�&ŽĚŝũŝŶŐ� ůƵŶ炷ἃ⛘䴻婾� �ƵĚĚŚĂďŚƻŵǇͲƵƉĂĚĞƑĂ炸͕62�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ďǇ�yƵĂŶǌĂŶŐ͘ 
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ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘� /Ĩ� Ă� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ƐĞůĨͲĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� Žƌ� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞ͕� ŽŶĞ� ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĂƚ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͘�
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ŝƚƐĞůĨ͕ �Ă� ĨŝŶŐĞƌƚŝƉ� ĐĂŶŶŽƚ� ƚŽƵĐŚ� ŝƚƐĞůĨ͘ � dŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĞƐŽƌƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ� ůĂŵƉ͕�
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͞dŚŝƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ũĂƌƐ͕�ĐůŽƚŚ͕�ĞƚĐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨͲŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�

ŽĨ�Ă�ůĂŵƉ͕�ĞƚĐ͘�ƚŽ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�

ƐŽ�ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͘�tŚĞŶ�ůĂŵƉƐ͕�ĞƚĐ͘�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĐůĞĂƌƐ�

ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͘�tĞ�ĐĂůů�ƚŚĂƚ�

͚ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͛͘�>ĂŵƉƐ͕�ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƐĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨͲŶĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ĂƌŝƐĞƐ͕�

ƚŚĞ� ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ� ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚĂƌŬŶĞƐƐ� ŝƐ� ĐůĞĂƌĞĚ� ĂǁĂǇ͕ 64�� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ǀŝƐŝďůĞ� ƚŽ�

ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͚ƐĞůĨͲŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͛͘͟65 

 
��ĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ũƵƐƚ�ĂƐ�Ă�ůĂŵƉ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐĞůĨ͕�
ďƵƚ�ƵŶůŝŬĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͕�Ğ͘Ő͘�ŬŶŝǀĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĐŽŶĨƵƐĞ�ƚŚĞ�
ŬŝŶĚ�ŽĨ� ĐŽŐŶŝƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ůĂŵƉƐ͘66�� tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ� ŝƚ�ŵĂŬĞƐ� ƐĞŶƐĞ� ƚŽ� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ� Ă� ůĂŵƉ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůŽŐŝĐĂů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ͘ � /ŶƐƚĞĂĚ͕� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ŝƐ� ǁŚǇ� ƚŚĞ� ŵĞƚĂƉŚŽƌ� ŝƐ� ĞŵďƌĂĐĞĚ� ďǇ�
yƵĂŶǌĂŶŐ�ĂŶĚ�<Ƶŝũŝ͘� /ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕ �Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲĐŝƚĞĚ�ƉĂƐƐĂŐĞ͕� ŝƚ� ŝƐ�ƐƚĂƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐͬĂƐƉĞĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
Ă� ƌŽƵŐŚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘67�� ,ĞŶĐĞ� ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ� ŝƐ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ�
ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ� ŝƐ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝƚƐĞůĨ͘ � dŚŝƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŽŶĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕68� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ�
Žƌ� yƵĂŶǌĂŶŐ͛Ɛ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� �Ɛ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ � ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� �t^>� ĂŶĚ�
&ŽĚŝũŝŶŐ�ůƵŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͛Ɛ͘�
dŚĞŶ�ĐŽƵůĚ�ŽŶĞ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�yƵĂŶǌĂŶŐ�Žƌ�<Ƶŝũŝ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ͍�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƐŽ͘ 

&ŝƌƐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ƚŚĂƚ�yƵĂŶǌĂŶŐ�Žƌ�<Ƶŝũŝ�ĐƌŝƚŝĐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ůĂŵƉ�
ŵĞƚĂƉŚŽƌ͘ �DŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ĂƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ� ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ�
;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǀŝĂ�ŝƚƐ�ƚǁŝŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� Žƌ� ŽŶĞ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͘69�� �Ɛ� ŽŶĞ� ƚŚŝŶŐ͕� Ă� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŽĨ� ŽďũĞĐƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ�

                                                      
64� /Ĩ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ůĂŵƉ͕�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ďƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͘ 
65�˪ἃ⛘䴻婾˫⌟ ϯ烉ˬ ⤪䒞ˣ堋䫱炻橼晾朆敯炻䃉䅰䫱䄏炻怲㚱敯晄炻ᶵ⼿䎦夳炻䅰䫱䄏㗪炻

昌⼤怲敯炻Ẍ⼿䎦夳炻婒⎵䁢䄏炻䅰䫱Ṏ䇦炻冒橼䓇㗪炻怲敯晄昌炻Ẍ䎦⼿夳炻㓭⎵冒䄏ˤ˭

;���d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϬϯ͕�ďϰͲϳͿ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͕�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂůƚĞƌĞĚ͕�ƉĞƌ�>ƵƐƚŚĂƵƐ�ϮϬϬϵ͗�ϮϭϬ͘ 
66�˪ἃ⛘䴻婾˫⌟ ϯ烉ˬ 媠⽫ˣ⽫㱽晾㚱⊅≋炻䘮傥⢾䶋ˣℏ嫱冒橼炻䋞⤪㖶㖊傥䄏ṾṎ傥冒

䄏炻朆⤪↨䫱媠㱽炻㱽䇦ᶵ⎗ᶨ栆ˤ˭;���d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϬϯ͕�ďϳͲϵͿ 
67�˪ἃ⛘䴻婾˫⌟ ϯ烉ˬ 㬌⯙温䚠炻媠⽫ˣ⽫㱽⎬㚱䚠ˣ夳Ḵ↮侴婒˭;���d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͕�Ɖ͘�
ϯϬϯ͕�ďϵͲϭϬͿ 
68� ^ŽŵĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐĞĞ��ŽƐĞƌƵ�ϮϬϭϮ͗��Ś͘ϴ͘ 
69�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϯ烉ˬ 㒂≇傥⇍炻⎵䁢朆⌛烊⚃䓐ᶨ橼炻⎵䁢朆暊˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�
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ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ͘ �/�ŐƵĞƐƐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�yƵĂŶǌĂŶŐ�ĂŶĚ�<Ƶŝũŝ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐƌŝƚŝĐŝǌĞ�ƚŚĞ�
ůĂŵƉ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ͘ �/Ŷ�ƐƵŵ͕�ŝŶ�ŽŶĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ƐƚŝĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶƚŝͲƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͖�ŝŶ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ĨŽƌ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�Žƌ�ƐĞůĨͲĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘ 
 
�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďŽƵƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚͲŝƚͲŝƐͲůŝŬĞŶĞƐƐ 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌĨŽůĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�
ƉĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚĂƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�
ŽďũĞĐƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ͘�hŶůŝŬĞ�ƚŚĞ�͞ŽĨ͟�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�͞ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�Ă�ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͟�
ŝŶ�^ĂƌƚƌĞ͛Ɛ�͞ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�;ĚĞͿ�ƐŽŝ͕͟ �;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϮϯͿ�ƚŚĞ�͞ŽĨ͟�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�
Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ� ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƌĚ͘��Ƶƚ� ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�͞ďĞŝŶŐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͟�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͍�/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ǀŝĂ�Ă�ƉĂƐƐĂŐĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�;ŶŝƌǀŝŬĂůƉĂͲũŹĈŶĂͿ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƐ�
ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ��^t>͘ 
 

͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ďǇ��ŚĂƌŵĂƉĈůĂ͗�ƚŚŝƐ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�

ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ͘�͙��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�

ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ͕� Ɛƚŝůů� ŝƚ� ĐĂŶ�ďĞ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ� ƚŚƵƐŶĞƐƐ� ;ƚĂƚŚĂƚĈͿ͕�

ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͘�:ƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ǁŚĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�

ĂƐ� ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͕� ŝ͘Ğ͘� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�

ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕� ƐŽ� ƚŽŽ� ƚŚŝƐ� ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�

ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͘� /Ĩ� ŝƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ� ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͕� ƚŚĞŶ� ŝƚ�

ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶƚŝŵĂƚĞůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͘͟70 

 
�Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ � ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ĈůĂŵďĂŶĂ� ;ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ŽďũĞĐƚͿ͘�dŚĞ�
ĨŝƌƐƚ� ;�ϭͿ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ĂƌŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�Žƌ� ĨŽƌŵ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ��t^>Ͳ^:͕�ŽŶĞ�ŽďũĞĐƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ŝĨ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƚ͘71� /Ŷ�
ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ŝŶ��t^>�ƚŚĂƚ�͞ŝƚ�ĂƌŝƐĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͘͟ �dŚĞ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ďƵƚ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�;ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͿ� ŽĨ� ƚŚƵƐŶĞƐƐ͘� dŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ͞ǁŝƚŚ͟� ŝƐ� ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ� ĂƐ�
                                                      
ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϯϮϬ͕�ďϮͲϯͿ 
70�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ ϵ烉ˬ 㚱佑烉㬌㘢夳㚱䚠䃉�Ƀ 晾䃉䚠↮炻侴⎗婒㬌ⷞ⤪䚠崟炻ᶵ暊⤪㓭炻⤪

冒嫱↮䶋夳↮㗪炻ᶵ嬲侴䶋炻㬌Ṏㅱ䇦ˤ嬲侴䶋侭炻ὧ朆奒嫱˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϰϵ͕�
ĐϮϳͲƉ͘�ϱϬ͕�ĂϯͿ 
71�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϵ烉ˬ 䫔Ḵⷓḹ烉˪ 䶋婾˫婒烉嬀ὅ⼤䓇炻ⷞ⼤䚠㓭炻⎵䶋㕤⼤ˤ劍䃉

䛇⤪䚠炻ㅱ朆㗗䶋炰˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϲϵ͕�ďϮϮͲϮϯͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫͕�
���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϬϬ͕�ĐϱͲϳ͘ 
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ŚŽůĚŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�Ăƌŵ͖�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�͞ ǁŝƚŚ͟�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�
ĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘72� �ĞĐĂƵƐĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŝƐ� ͞ŶŽƚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ͕͟ �ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͲŽŶůǇ͕ 73� ŝƚ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚƵƐŶĞƐƐ�ŝƚƐĞůĨ͘ �  

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚƵƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝǀĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝĨ�ŽŶĞ�ĂĐĐĞƉƚƐ�
ƚŚĞ�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ϭ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŚĞƌĞ� ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŝƐ�
ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�
�t^>͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝƐ�ŝŶƚŝŵĂƚĞůǇ�;Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͕ �ƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇͿ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŝŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ͘ 

�ŶŽƚŚĞƌ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽďũĞĐƚŝŽŶ� ŝŶ��t^>Ͳ^:� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ�ŵŝŶĚ� ;ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐͿ�
ĂůƐŽ� ĂƌŝƐĞƐ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚƐ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚƐ� ŽĨ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂďƐƵƌĚ͘� dŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞŶ�ŵŝŶĚ� ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ� ĂŶĚ� ŝŶ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƵƉŽŶ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�Žƌ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ͕�
ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ͘74� /ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ϭ�ĂůƐŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĂƚ�
ŽŶůǇ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�Žƌ�ĐĂŶ�ŝŶƚĞŶĚ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ďƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�
ŵŝƌƌŽƌ͘ 75�  

/ƚ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ� ŵĞ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ƌŽƵŐŚůǇ� ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůŝƚǇ� Žƌ�
ĂďŽƵƚŶĞƐƐ� ŝƐ�Ă�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕� ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ͕�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶƚŝŵĂƚĞůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ŝŵĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌĨŽůĚ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ƌĞĨůĞǆŝǀĞ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͕�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚͲŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͘ 

KŶĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚŝŶŐ͘��ĂŚĂǀŝ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚͲŝƚͲŝƐͲůŝŬĞŶĞƐƐ͗�
͞ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͟�ĂŶĚ�͞ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ůŝŬĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͘͟�;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϭϮϯͿ��ŽƌƌŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌĨŽůĚ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ŽŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�͞ ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͟�
ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚ͛Ɛ� ďĞŝŶŐ� ĂǁĂƌĞ� ;ĐŽŶƐĐŝŽƵƐͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ�

                                                      
72�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϵ烉ˬ 徘㚘烉㬌䶋䛇㘢炻㋦ⷞ䛇⤪ᷳ橼䚠崟㓭⎵䶋炻朆ⷞ⼤䚠↮⼙⁷侴

崟⎵䶋㕤⤪炻ᶵ暊⤪㓭ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϲϵ͕�ďϮϰͲϮϲͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫͕�
���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϬϬ͕�ĐϳͲϭϯ͖�Ɖ͘�Ϯϳϭ͕�ĐϮϲͲϮϴ͘ 
73�˪ㆸⓗ嬀婾˫⌟ ϵ烉ˬ 㬌媠㱽⊅佑炻Ṏ⌛㗗䛇⤪炻ⷠ⤪℞⿏㓭炻⌛ⓗ嬀⮎⿏˭;���d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�
ϭϱϴϱ͕�Ɖ͘�ϰϴ͕�ĂϭͲϮͿ��Ĩ͘ �dƌŝܔƑŝŬĈ�ǀ͘ Ϯϱ͘ 
74�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫⌟ ϳ烉ˬ 劍䚠妨橼炻⌛㚱⎴㗪⽫ˣ⽫ᷳ橼䚠炻Ṏ⽫㋦ⷞ侴㚱ˤ晾㚱妿炻

䃞朆ㄖ㓭炻朆䶋䶋㓭ˤ˭;���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϬϬ͕�ĐϭϯͲϭϱͿ͖�^ĞĞ�ĂůƐŽ�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫͕�
���d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϲϵ͕�ĐϭͲϯ͘ 
75� ^ĞĞ�˪ㆸⓗ嬀婾徘姀˫͕����d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͕�Ɖ͘�ϱϬϬ͕�ĐϮϳͲƉ͘�ϱϬϭ͕�Ăϰ͘ 

154⼀



20 
 

ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ� ŝƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ĂƐ� ďůƵĞ͕� ŶŽŶͲďůƵĞ͕� ĞƚĐ͘� ďǇ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ͛Ɛ�
ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ͘�dŚĞ�ƐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�͞ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚ͟�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉĂƌƚ͛Ɛ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ� ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ�
ƉĂƌƚ͛Ɛ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ͕�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ͘ �dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�͞ǁŚĂƚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͟�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ͛Ɛ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ͘�/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ͞ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ƐŝĚĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ͕ � ƚŚĞǇ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͘͟�;�ĂŚĂǀŝ�ϮϬϬϱ͗�ϭϮϯͿ 
 
:ƵƐƚ�Ă�^ŚŽƌƚ�EŽƚĞ��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŶĚ 
 
/ƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�
ƚŚĞŽƌŝĞƐ� ŽĨ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞǆŝǀĞ� ŵŽĚĞů� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ� ŵŽĚĞů͕�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĨŝŶŝƚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͘ �dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�Žƌ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌůǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�Žƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Žƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ� ƚŚĞŽƌǇ� ũƵƐƚ�ĂƐ�Ă�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�Žƌ�ĚŝƐŵŝƐƐ� ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ� ůŽŽŬ�Ăƚ� ŝƚ�
ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘ � /Ŷ� ĂŶǇ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌĨŽůĚ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĞŽƌǇ͕ � ŝĨ� ͞ĚĞƐĞƌǀĞƐ� ƚŚĞ�
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͕͟ � ;<ĞƌŶ� ϭϵϴϴ͗� ϮϴϮͿ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ� ŽƌŝĞŶƚĞĚ� ĂƐ�
ĞǆĞŐĞƚŝĐĂůůǇ�Žƌ�ŵĞƚĂƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌĂĨƚ�ƚŚĞ�
ƚŚĞŽƌǇ�ŽŶƚŽ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘ 
 
 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 
�ĂŶĚŚƵƉƌĂďŚĂ�Ğƚ�Ăů͘�&ŽĚŝũŝŶŐ�ůƵŶ�;ἃ⛘䴻婾� Ύ�ƵĚĚŚĂďŚƻŵǇͲƵƉĂĚĞƑĂͿ͕�ƚƌĂŶƐ͘�

yƵĂŶǌĂŶŐ͘����d�͕�dϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϱϯϬ͘ 
�ŚĂƌŵĂƉĈůĂ�Ğƚ�Ăů͘��ŚĞŶŐ�ǁĞŝƐŚŝ�ůƵŶ�;ㆸⓗ嬀婾Ϳ͕�ƚƌĂŶƐ͘�Θ�ĞĚ͘�yƵĂŶǌĂŶŐ͘����d��dϯϭ͕�

ŶŽ͘�ϭϱϴϱ͘ 
�ŝŐŶĈŐĂ͘�'ƵĂŶ�ƐƵŽǇƵĂŶ�ůƵŶƐŚŝ�;奨䶋䶋婾� 
ůĂŵďĂŶĂƉĂƌţŬܤĈͲǀܠƚƚŝͿ͕�ƚƌĂŶƐ͘�

yƵĂŶǌĂŶŐ͘����d�͕�dϯϭ͕�ŶŽ͘�ϭϲϮϰ͘ 
<Ƶŝũŝ͘��ŚĞŶŐ�ǁĞŝƐŚŝ�ůƵŶ�ƐŚƵũŝ�;ㆸⓗ嬀婾徘姀Ϳ͘����d�͕�dϰϯ͕�ŶŽ͘�ϭϴϯϬ͘ 
^Ă܉ŐŚĂďŚĂĚƌĂ͘��ƉŝĚĂŵŽ�ƐŚƵŶǌŚĞŶŐůŝ�ůƵŶ�;旧㮀忼䢐枮㬋䎮婾� Ύ�ďŚŝĚŚĂƌŵĂͲ

ŶǇĈǇĈŶƵƐĈƌĂͲƑĈƐƚƌĂͿ͘����d�͕�dϮϵ͕�ŶŽ͘�ϭϱϲϮ 
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�ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕��ĂǀŝĚ͘�ϭϵϵϳ͘�͞tŚĂƚ�ŝƐ��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘͟�/Ŷ�dŚĞ�EĂƚƵƌĞ�ŽĨ��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͗�
WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů��ĞďĂƚĞƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�EĞĚ��ůŽĐŬ͕�KǁĞŶ�&ůĂŶĂŐĂŶ͕�ĂŶĚ�'ƺǀĞŶ�
'ƺǌĞůĚĞƌĞ͕�ƉƉ͘�ϳϮϭͲϳϮϴ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�;DĂƐƐ͘Ϳ͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͘ 

�Ğůů͕�:ŽŚŶ�^ƚĞǁĂƌƚ͘�ϭϵϲϰ͘�͞KŶ�ƚŚĞ��ŝŶƐƚĞŝŶ�WŽĚŽůƐŬǇ�ZŽƐĞŶ�WĂƌĂĚŽǆ͘͟�WŚǇƐŝĐƐ�ϭ͕�ϯ͗�
ϭϵϱͲϮϬϬ͘ 

�ŚĂƚƚĂĐŚĂƌǇĂ͕�<ĂŵĂůĞƐǁĂƌ�;ƚƌĂŶƐ͘�ǁŝƚŚ�ŝŶƚƌŽ͘�ĂŶĚ�ŶŽƚĞƐͿ͘�ϭϵϳϴ͘�dŚĞ��ŝĂůĞĐƚŝĐĂů�
DĞƚŚŽĚ�ŽĨ�EĈŐĈƌũƵŶĂ͘�sŝŐƌĂŚĂǀǇĈǀĂƌƚĂŶţ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂŶƐŬƌŝƚ�ƚĞǆƚ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�
ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ��͘�,͘�:ŽŚŶƐƚŽŶ�ĂŶĚ��ƌŶŽůĚ�<ƵŶƐƚ͘��ĞůŚŝ͗�DŽƚŝůĂů��ĂŶĂƌƐŝĚĂƐƐ͘ 

�ŽŽŬ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�,͘�ϭϵϵϵ͘�dŚƌĞĞ�dĞǆƚƐ�ŽŶ��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�KŶůǇ͘��ĞƌŬĞůĞǇ�;��Ϳ͗�EƵŵĂƚĂ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ƵĚĚŚŝƐƚ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

�ŽƐĞƌƵ͕��ŚƌŝƐƚŝĂŶ͘�ϮϬϭϮ͘�WĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ZĞĂůŝƚǇ͗��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�/ŶƚĞŶƚŝŽŶĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�
�ŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘ 

�Žǆ͕��ŽůůĞƚƚ͘�ϭϵϵϱ͘��ŝƐƉƵƚĞĚ��ŚĂƌŵĂƐ͗��ĂƌůǇ��ƵĚĚŚŝƐƚ�dŚĞŽƌŝĞƐ�ŽŶ��ǆŝƐƚĞŶĐĞ͘��Ŷ�
�ŶŶŽƚĂƚĞĚ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�&ĂĐƚŽƌƐ��ŝƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�dŚŽƵŐŚƚ�
ĨƌŽŵ�^ĂܕŐŚĂďŚĂĚƌĂΖƐ�EǇĈǇĈŶƵƐĈƌĂ͘�dŽŬǇŽ͗�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĨŽƌ�
�ƵĚĚŚŝƐƚ�^ƚƵĚŝĞƐ͘ 

�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ͕�<>͘�ϮϬϬϯ͘�͞dŚĞ�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚĂ��ŽĐƚƌŝŶĞ�ŽĨ�^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ��ĂƵƐĂůƚŝǇ͘͟�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƵĚĚŚŝƐƚ�^ƚƵĚŝĞƐ�;:��^^>Ϳ�ϭ͗�ϭϳͲϱϰ͘ 

�ŚĂŵŵĂũŽƚŝ͕�<>͘�ϮϬϬϳ͘�^ĂƌǀĈƐƚŝǀĈĚĂ��ďŚŝĚŚĂƌŵĂ͕�ϯƌĚ͘�ĞĚ͘�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͗��ĞŶƚƌĞ�ŽĨ�
�ƵĚĚŚŝƐƚ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͘�  

�ƵĐŬǁŽƌƚŚ͕��ŽƵŐůĂƐ͕�DĂůĐŽůŵ��ĂǀŝĚ��ĐŬĞů͕�:ĂǇ�>͘�'ĂƌĨŝĞůĚ͕�:ŽŚŶ�WŽǁĞƌƐ͕�zĞƐŚĞƐ�
dŚĂďŬŚĂƐ͕�^ŽŶĂŵ�dŚĂŬĐŚŽĞ͘�ϮϬϭϲ͘��ŝŐŶĈŐĂΖƐ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞƌĐĞƉƚ͗���
WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�>ĞŐĂĐǇ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�dŝďĞƚ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘ 

�ĐŬĞů͕�DĂůĐŽůŵ��ĂǀŝĚ͘�ϮϬϬϴ͘��ŚĈǀŝǀĞŬĂ�ĂŶĚ�,ŝƐ��ƵĚĚŚŝƐƚ�KƉƉŽŶĞŶƚƐ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�
;DĂƐƐ͘Ϳ͗��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĂŶƐŬƌŝƚ�ĂŶĚ�/ŶĚŝĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

'ƌŝĨĨŝƚŚƐ͕��ĂǀŝĚ�:͘�ϮϬϬϱ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�YƵĂŶƚƵŵ�DĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ϮŶĚ͘�ĞĚ͘�hƉƉĞƌ�^ĂĚĚůĞ�
ZŝǀĞƌ�;E:Ϳ͗�WĞĂƌƐŽŶ�WƌĞŶƚŝĐĞ�,Ăůů͘ 

,ĂƚƚŽƌŝ�DĂƐĂĂŬŝ͘�ϭϵϲϴ͘��ŝŐŶĈŐĂ͕�KŶ�WĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�;DĂƐƐ͘Ϳ͗�,ĂƌǀĂƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘ 

,Ž͕��ŚŝĞŶͲŚƐŝŶŐ͘�ϮϬϬϳ͘�͞�ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�^ĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘͟��ƐŝĂŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ϭϳ͕�ϯ͗�
ϮϭϯͲϮϯϬ͘ 

,Ƶ͕��ŚŝŚͲĐŚŝĂŶŐ͘�ϮϬϭϴ͘�͞^ĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͍�^Ă܉ŐŚĂďŚĂĚƌĂ͕��ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�/ŶƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�
�ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘͟ �WŚŝůŽƐŽƉŚǇ��ĂƐƚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ�ϲϴ͕�ϯ͗�ϳϬϮͲϳϮϬ͘ 

,ƵĞŵĞƌ͕ �DŝĐŚĂĞů�ĂŶĚ��ĞŶ�<Žǀŝƚǌ͘�ϮϬϬϯ͘�͞�ĂƵƐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĂŶĚ��ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ͘͟ �
dŚĞ�WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ϱϯ͕�Ϯϭϯ͗�ϱϱϲͲϱϲϱ͘ 

<ĂŶƚ͕�/ŵŵĂŶƵĞů͘�ϭϵϯϯ͘��ƌŝƚŝƋƵĞ�ŽĨ�WƵƌĞ�ZĞĂƐŽŶ͕�EŽƌŵĂŶ�<ĞŵƉ�^ŵŝƚŚ�;ƚƌĂŶƐ͘Ϳ͘�>ŽŶĚŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƐŝŶŐƐƚŽŬĞ͗�DĂĐŵŝůůĂŶ͘ 

<ĞůůŶĞƌ͕ ��ŝƌŐŝƚ͘�ϮϬϭϬ͘�͞^ĞůĨͲ�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�;ƐǀĂƐĂܔǀĞĚĂŶĂͿ�ŝŶ��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�
WƌĂŵĈܖĂƐĂŵƵĐĐĂǇĂ�ĂŶĚ�ʹǀܠƚƚŝ͗����ůŽƐĞ�ZĞĂĚŝŶŐ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�
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ϯϴ͗�ϮϬϯͲϮϯϭ͘ 
<ĞůůŶĞƌ͕ ��ŝƌŐŝƚ͘�ϮϬϭϰ͘�͞�ŚĂŶŐŝŶŐ�&ƌĂŵĞƐ�ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ�dŚŽƵŐŚƚ͗�dŚĞ��ŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�
ŬĈƌĂ�ŝŶ�

�ďŚŝĚŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ�ŝŶ��ƵĚĚŚŝƐƚ��ƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů��ŶĂůǇƐŝƐ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶ�
WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ϰϮ͗�ϮϳϱʹϮϵϱ͘ 

<ĞƌŶ͕�/ƐŽ͘�ϭϵϴϴ͘�͞dŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�yƵĂŶǌĂŶŐ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƌŝƚŝƐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�WŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ϭϵ͕�ϯ͗�ϮϴϮͲϮϵϱ͘ 

<ŝƐƚůĞƌ͕ �DĂǆ͘�ϮϬϬϲ͘��ĂƵƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�>ĂǁƐ�ŽĨ�EĂƚƵƌĞ͘�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘ 
>ŝĂŶŐ͕��ĂůĞď�ĂŶĚ�dŝŵŽƚŚǇ�>ĂŶĞ͘�ϮϬϬϵ͘�͞,ŝŐŚĞƌͲŽƌĚĞƌ�dŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�WĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�^ĞůĨ͗�

dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�^ŽŵĂƚŽƉĂƌĂƉŚƌĞŶŝĂ͘͟��ŶĂůǇƐŝƐ�ϲϵ͕�ϰ͗�ϲϲϭʹϲϲϴ͘ 
>ƵƐƚŚĂƵƐ͕��ĂŶ͘�ϮϬϬϵ͘�͞zŽŐĈĐĈƌĂ�dŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�WĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͘�dŚĞ�

�ƵĚĚŚĂďŚƻŵǇͲƵƉĂĚĞƑĂ͘͟�/Ŷ��ƵĚĚŚŝƐƚ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͗��ƐƐĞŶƚŝĂů�ZĞĂĚŝŶŐƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�
ďǇ�tŝůůŝĂŵ��ĚĞůŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�:ĂǇ�>͘�'ĂƌĨŝĞůĚ͕�ƉƉ͘�ϮϬϱͲϮϭϳ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘ 

>ǇĐĂŶ͕�tŝůůŝĂŵ�'͘�ϮϬϬϰ͘�͞dŚĞ�^ƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ�ŽĨ�,KW�ŽǀĞƌ�,Kd͘ ͟�/Ŷ�,ŝŐŚĞƌͲKƌĚĞƌ�dŚĞŽƌŝĞƐ�
ŽĨ��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͗��Ŷ��ŶƚŚŽůŽŐǇ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�ZŽĐĐŽ�:͘�'ĞŶŶĂƌŽ͕�ƉƉ͘�ϵϯͲϭϭϯ͘�
�ŵƐƚĞƌĚĂŵ͗�:ŽŚŶ��ĞŶũĂŵŝŶƐ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ͘  

DĂƵĚůŝŶ͕�dŝŵ͘�ϮϬϬϮ͘�YƵĂŶƚƵŵ�EŽŶͲ>ŽĐĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ZĞůĂƚŝǀŝƚǇ͗�DĞƚĂƉŚǇƐŝĐĂů�/ŶƚŝŵĂƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�DŽĚĞƌŶ�WŚǇƐŝĐƐ͕�ϮŶĚ͘�ĞĚ͘�DĂůĚĞŶ�;DĂƐƐ͘Ϳ͗��ůĂĐŬǁĞůů͘ 

^ŚĂƌĨ͕ �ZŽďĞƌƚ�,͘�ϮϬϭϲ͘�͞/Ɛ�zŽŐĈĐĈƌĂ�WŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ͍�^ŽŵĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĞŶŐ�
ǁĞŝƐŚŝ�ůƵŶ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ϰϰ͕�ϰ͗�ϳϳϳʹϴϬϳ͘ 

^ŝĚĞƌŝƚƐ͕�DĂƌŬ͘�ϮϬϬϳ͘��ƵĚĚŚŝƐŵ�ĂƐ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͗��Ŷ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘�/ŶĚŝĂŶĂƉŽůŝƐ͗�,ĂĐŬĞƚƚ͘ 
^ŝĚĞƌŝƚƐ͕�DĂƌŬ͘�ϮϬϭϭ͘�͞�ƵĚĚŚĂƐ�ĂƐ��ŽŵďŝĞƐ͗����ƵĚĚŚŝƐƚ�ZĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�^ƵďũĞĐƚŝǀŝƚǇ͘ ͟�/Ŷ�

^ĞůĨ͕�EŽ�^ĞůĨ͍�WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ��ŶĂůǇƚŝĐĂů͕�WŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�/ŶĚŝĂŶ�
dƌĂĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�DĂƌŬ�^ŝĚĞƌŝƚƐ͕��ǀĂŶ�dŚŽŵƉƐŽŶ͕�ĂŶĚ��ĂŶ��ĂŚĂǀŝ͕�ƉƉ͘�ϯϬϴͲ
ϯϯϭ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘ 

^ƚĞŝŶŬĞůůŶĞƌ͕ ��ƌŶƐƚ͘�ϮϬϬϱ͘��ŝŐŶĈŐĂ͛Ɛ�WƌĂŵĈܖĂƐĂŵƵĐĐĂǇĂ͕��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ͘���ŚǇƉŽƚŚĞƚŝĐĂů�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�dŝďĞƚĂŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚŝƚŚĞƌƚŽ�ŬŶŽǁŶ�^ĂŶƐŬƌŝƚ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŐĂŝŶĞĚ�
ĨƌŽŵ�:ŝŶĞŶĚƌĂďƵĚĚŚŝ͛Ɛٷ�ţŬĈ͘�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŬŐĂ͘ŽĞĂǁ͘ĂĐ͘ĂƚͬDĂƚͬĚŝŐŶĂŐĂͺW^ͺϭ͘ƉĚĨ 

tĞŝ�dĂƚ͘�ϭϵϳϯ͘��ŚĞŶŐ�ǁĞŝͲƐŚŝ�ůƵŶ͗�dŚĞ��ŽĐƚƌŝŶĞ�ŽĨ�DĞƌĞͲ�ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͗�
�ŚĞŶŐ�tĞŝͲ^ŚŝŚ�>ƵŶ�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘ 

zĂŽ͕��ŚŝŚƵĂ͘�ϮϬϬϱ͘�dŚĞ��ƵĚĚŚŝƐƚ�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�^ĞůĨͲĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͘�>ŽŶĚŽŶ�Θ�EĞǁ�zŽƌŬ͗�
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘ 

zŝŶ�^ŚƵŶ�;⌘枮Ϳ͘�ϭϵϲϴ͘�^ŚƵŽ�Ǉŝ�ƋŝĞ�ǇŽƵ�ďƵ�ǁĞŝ�ǌŚƵ�ĚĞ�ůƵŶ�ƐŚƵ�ǇƵ�ůƵŶ�ƐŚŝ�ǌŚŝ�ǇĂŶ�ũŝƵ�;婒
ᶨ↯㚱悐䁢ᷣ䘬婾㚠冯婾ⷓᷳ䞼䨞Ϳ͘�yŝŶǌŚƵ͗��ŚĞŶŐ�tĞŶ�WƌĞƐƐ͘ 

zŝŶ�^ŚƵŶ�;⌘枮Ϳ͘�ϮϬϬϱ͘�zŝŶ�ĚƵ�ĨŽ�ũŝĂŽ�Ɛŝ�ǆŝĂŶŐ�ƐŚŝ�;⌘⹎ἃ㔁⿅゛⎚Ϳ͘�yŝŶǌŚƵ͗��ŚĞŶŐ�
tĞŶ�WƌĞƐƐ͘ 

�ĂŚĂǀŝ͕��ĂŶ͘�ϮϬϬϱ͘�^ƵďũĞĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĞůĨŚŽŽĚ͗�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚͲWĞƌƐŽŶ�
WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐ͗͘�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͘ 
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