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�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ��ŝƐƉƵƚĞ�ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�>ĂŶĚ��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ��ĂƐĞƐ͗��
��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽƉƚŝŽŶƐ�

WƌĞƉĂƌĞĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ�

WĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐůĂŝŵƐ��ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ŽĨ� ƌĞƐŽůǀŝŶŐ� ĚŝƐƉƵƚĞƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� hƉƉĞƌ� dƌŝďƵŶĂů� ;>ĂŶĚƐ� �ŚĂŵďĞƌͿ�
;͞dƌŝďƵŶĂů͟Ϳ͘�

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐůĂŝŵƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŽƉƚŝŽŶƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚŝƐƉƵƚĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚĂǀŝŶŐ� ƌĞĐŽƵƌƐĞ� ƚŽ� ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͘� dŚŝƐ� EŽƚĞ��
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂŶ� ŝŵƉĂƌƚŝĂů� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� �ŝƐƉƵƚĞ� ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ�
;͞��Z͟Ϳ�ĂŶĚ��ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��

tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶŽ�ůĞŐĂů�Žƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞů�ƉĂƌƚŝĞƐ�
ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ���Z͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ďŽĚŝĞƐ�;Ğ͘Ő͘�Z/�^Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌŝďƵŶĂů�ƚŚĂƚ�
ƉĂƌƚŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂŶĚ͕� ǁŚĞƌĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ��Z� ŝŶ� ůĂŶĚ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ� ĐĂƐĞƐ� ďĞĨŽƌĞ� Ă�
ĨŽƌŵĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ͘��

&ĂŝůƵƌĞ�ďǇ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ���Z�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŽĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽƐƚ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�dƌŝďƵŶĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐ�Žƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽƌĚĞƌ�
ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĨƵƐŝŶŐ�ƉĂƌƚǇ͘�

tŚĂƚ�ŝƐ���Z͍�
��Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ͕�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ͕�
ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ� ;ŝ͘Ğ͘�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ŐŽ� ƚŽ� ĐŽƵƌƚ�Žƌ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ� ĐŽŶƚĞǆƚ͕� ƚŚĞ� dƌŝďƵŶĂůͿ͘� ��Z� ŝƐ�
ĨůĞǆŝďůĞ͘��dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ďŝŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ĞŶĨŽƌĐĞĚ͕� Žƌ� Ă� ŶŽŶͲďŝŶĚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘� � �� ŶŽŶͲďŝŶĚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŽ�Ɛƚŝůů�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�Žƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ŝĨ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ���Z͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ͘��

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ��Z� ĂĚŽƉƚĞĚ͕� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĐĂŶ� ƵƐƵĂůůǇ� ƚĂŝůŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� Ă� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�;Ğ͘Ő͘�ďŝŶĚŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͿ͘�WĂƌƚŝĞƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵďŝŶĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
��Z� ŝŶƚŽ� Ă� ƚĂŝůŽƌĞĚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ;Ğ͘Ő͘� ĞǀĂůƵĂƚŝǀĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶͿ� Žƌ͕� ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ͕� ƚŽ� ƉƵƌƐƵĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� ��Z�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

dǇƉĞƐ�ŽĨ���Z�
dŚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ��Z�ŽƉƚŝŽŶƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝƐ� ŶŽŶͲĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞ͘� � /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĂĚŽƉƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞƐŽůǀĞ�
ĚŝƐƉƵƚĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ���Z�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ǁŝĚĞůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ���Z͘���dŚĞƐĞ��ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ďĞůŽǁ͘�

ϭ͘ DĞĚŝĂƚŝŽŶ�

DĞĚŝĂƚŝŽŶ� ŝƐ� Ă� ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů� ĂŶĚ� ĨůĞǆŝďůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ǁŚĞƌĞ� Ă� ŶĞƵƚƌĂů� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚǇ� ;͞DĞĚŝĂƚŽƌ͟Ϳ� ĂƐƐŝƐƚƐ� ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ƐĞƚƚůĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚĞƌŵƐ͘�
,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�
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dŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĐĂŶ� ĂŐƌĞĞ� ǁŚŽ� ƚŽ� ĂƉƉŽŝŶƚ� ĂƐ� DĞĚŝĂƚŽƌ͕� Žƌ� ŵĂǇ� ĞŶŐĂŐĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ� ��Z� ƉƌŽǀŝĚĞƌ� ƚŽ�
ŶŽŵŝŶĂƚĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ͘���DĞĚŝĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůĂǁǇĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�;Ğ͘Ő͘�ƐƵƌǀĞǇŽƌ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�
ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͘��

KŶĐĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ͕� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ǁŝůů� ĞŶƚĞƌ� ŝŶƚŽ� Ă� ďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ƐĞƚƚŝŶŐ� ŽƵƚ� ƚŚĞ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ͛Ɛ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ĂŶĚ�ĨĞĞƐͿ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�
Ă�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�Ăůů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�;ŝ͘Ğ͘�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ� ůĂƚĞƌ� ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶͿ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ďĞĂƌ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ĐŽƐƚƐ� ĂŶĚ� ƐƉůŝƚ� ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ͛Ɛ� ĨĞĞƐ� ĞƋƵĂůůǇ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĂŐƌĞĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ͘�

WƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͕� ĞĂĐŚ� ƉĂƌƚǇ� ǁŝůů� ƵƐƵĂůůǇ� ƉƌĞƉĂƌĞ� Ă� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕� ƐĞƚƚŝŶŐ� ŽƵƚ� ŝƚƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ͘�dŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ� ƚŚĞŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ� ƐĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĂŐƌĞĞĚ� ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ� ďƵŶĚůĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŽŶůǇ� ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ;Ğ͘Ő͘� ĐůĂŝŵ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĂŶǇ�ĞǆƉĞƌƚ�Žƌ�ĨĂĐƚƵĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ͘��

DĞĚŝĂƚŝŽŶ� ƚĂŬĞƐ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ĂŶ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ� ǀĞŶƵĞ͕� ĂŶĚ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ůĂƐƚƐ� ŽŶĞ� ĚĂǇ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�Žƌ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĂƚƚĞŶĚ� ;Ğ͘Ő͘�ƉĂƌƚŝĞƐ͕� ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͕�ĞǆƉĞƌƚƐ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ� ĂĚǀŝƐĞƌƐͿ͘� WĂƌƚŝĞƐ�ŵĂǇ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ĂŐƌĞĞ� Ă� ƐŚŽƌƚĞƌ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͕� Žƌ� ŽŶĞ� ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ďǇ� Ă�ŵŽƌĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŽƐƚƐ͘��

dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌ;ƐͿ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŝĚĞĂůůǇ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞƚƚůĞ͘�/Ĩ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞŶ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͬ�ŽĂƌĚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕� ŝĚĞĂůůǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ďĂƐŝƐ͕� ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ͘�

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ�ĨůƵŝĚ͘��dǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ũŽŝŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ͕�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ďƌŝĞĨůǇ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝƚƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽƌĂůůǇ͘�hƐƵĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĂĚũŽƵƌŶ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�
ƚĂůŬ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ĚĂǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͘��

dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘��,ĞͬƐŚĞ�ŵĂǇ�ĞŵƉůŽǇ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ;Ğ͘Ő͘�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐͿ� ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ� ƉĂƌƚǇ�ŵĂǇ� ĐŽŶǀĞŶĞ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ� ƚŽ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ŝƐƐƵĞƐ͕� Žƌ� ũŽŝŶƚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŵĂǇ� ďĞ� ŚĞůĚ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�Ă� ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�Žƌ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘���

/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ďŝŶĚŝŶŐ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽƵƚ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͘� ���dŽŵůŝŶ� ƚǇƉĞ��ŽŶƐĞŶƚ�
KƌĚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�hd>��ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĐĂƐĞ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ� ƉĞƌŚĂƉƐ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂŶ� ĂŐƌĞĞĚ� ƐƚĂǇ� ŝŶ� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘�^ƵĐŚ�ĂŶ�KƌĚĞƌ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�hd>��ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ŝƚƐ�ƚĞƌŵƐ͕�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĨƌĞƐŚ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘��

�ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͍�
zĞƐ͕�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞŶƚŝƌĞůǇ�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ĂŐƌĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ŽĨƚĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŝƚƐĞůĨ͘��



&RPSXOVRU\�3XUFKDVH�$VVRFLDWLRQ�
�D�:RRGVLGH�%XVLQHVV�3DUN��:KLWOH\�:RRG�/DQH��5HDGLQJ�5*���/:��7HO�����������������)D[����������������
(PDLO��FSD#FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ� � ZZZ�FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ�

�� ŬĞǇ� ŝƐƐƵĞ� ŝƐ� ŽĨƚĞŶ� ŚŽǁ�ŵƵĐŚ� ŝŶƉƵƚ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝƐŚ� ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ� ƚŽ� ŚĂǀĞ͘� dŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝǀĞ�ŵŽĚĞů͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ͘��

�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ƉŽƉƵůĂƌ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ƚŽ� ĂŐƌĞĞ� ƚŽ� ĂĚŽƉƚ� ĂŶ� ĞǀĂůƵĂƚŝǀĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�Ă�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�
ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ͛Ɛ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ͕�
ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ;ƐͿ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ͘���

/Ŷ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŵĂǇ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂƚŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�;Ğ͘Ő͘�ǀĂůƵĂƚŝŽŶͿ͘���

Ϯ͘ �ĂƌůǇ�EĞƵƚƌĂů��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�

�ĂƌůǇ� EĞƵƚƌĂů� �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ;͞�E�͟Ϳ� ŝƐ� Ă� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĂƉƉŽŝŶƚ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂƌƚŝĂů�
ĞǀĂůƵĂƚŽƌ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� Ă� ŶŽŶͲďŝŶĚŝŶŐ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ͘� dŚĞ� ƌĂƚŝŽŶĂůĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁŝůů�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŝďƵŶĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ůŝƚŝŐĂƚĞĚ͘�
�E��ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶĨŽƌŵ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĨƵů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ůĞŐĂů�Žƌ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�Ă�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂƐĞ͘���
/ƚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂŝĚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�
ƚŽ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�
ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶͿ͘�

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐĞƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ��E�͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�
ůĞŐĂů�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůͿ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ� ŝŶƚŽ�ĂŶ��E��ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨƚĞŶ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�
ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ͕�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĐĂŶ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘� dŚĞ� �E�� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ǁŝůů� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �E�� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů� ĂŶĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ͘��

dŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƚŽƌ� ŵĂǇ� ĂŐƌĞĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ǁŝůů� ƉƌŽĐĞĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ǁƌŝƚƚĞŶ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶůǇ͘�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ͘�hŶůĞƐƐ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͕�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŽ�ĂƐ�
ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘�dŚĞ��E��ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�
ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐĞƚƚůĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉƵƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Žƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�
ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͘��

�ĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞĂƌƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��E��ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐƉůŝƚ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ͛Ɛ�ĐŽƐƚƐ�ĞƋƵĂůůǇ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘��ŐĂŝŶ͕�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�
ĐĂƐĞƐ͘�

ϯ͘ �ǆƉĞƌƚ��ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�

�ǆƉĞƌƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� Ă� ďŝŶĚŝŶŐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘� dŚŝƐ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ��Z� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ƋƵŝĐŬ� ĂŶĚ� ĐŽƐƚ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŵĞĂŶƐ� ŽĨ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�
ƚŽ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘�/Ŷ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ͕�ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�



&RPSXOVRU\�3XUFKDVH�$VVRFLDWLRQ�
�D�:RRGVLGH�%XVLQHVV�3DUN��:KLWOH\�:RRG�/DQH��5HDGLQJ�5*���/:��7HO�����������������)D[����������������
(PDLO��FSD#FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ� � ZZZ�FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ�

ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐĂƐĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐƵƌǀĞǇŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�Žƌ�ŝŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ͕�Ă�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘��

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�
dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝůů�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĞǆƉĞƌƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ă�ůĂǁǇĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐƵƌǀĞǇŽƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�/Ŷ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�Žƌ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��

dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŝůů� ƚŚĞŶ� ƌĞĂĐŚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ�ďĞ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ŝŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ͛Ɛ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘� �dŚŝƐ�ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƚŝŵŝŶŐ� ĨŽƌ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ͘�

dŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ďŝŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ͛Ɛ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘� dŚĞ� ĞǆƉĞƌƚ� ǁŝůů� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŝƐƐƵĞ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ǁƌŝƚŝŶŐ͕� ƵŶůĞƐƐ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĂŐƌĞĞ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘� dŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĐĂŶ� ĂŐƌĞĞ� ƚŚĂƚ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌƚ͛Ɛ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ŝƐ� ĨŝŶĂů� ĂŶĚ� ďŝŶĚŝŶŐ͕� ůŝŵŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƐƉĞĐƚ� ŽĨ�
ĂƉƉĞĂů͘��

dŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŵĂǇ�ďĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă� ĐŽƐƚƐ� ĂǁĂƌĚ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌƚ͛Ɛ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘��

ϰ͘ �ƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�

�ƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵĂů͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ďǇ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞŐĂů�ĞǆƉĞƌƚ͘��
�Ŷ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĨŝŶĂů͕�ďŝŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�ďǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ĐŽƵƌƚƐ͕�ĂŬŝŶ�ƚŽ�Ă�
ĐŽƵƌƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘�

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�
dŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ��Đƚ�ϭϵϵϲ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�
ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��
dŚĞ� ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ� ƚŽ� ĞŶƚĞƌ� ŝŶƚŽ�Ă� ĨŽƌŵĂů� ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕� ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ĂŶ� ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚŝƐƉƵƚĞ͘�dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƉƌĂĐƚŝĐĂůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��

dǇƉŝĐĂůůǇ͕�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ�ŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�Žƌ�
ĨŽƌ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂƐƐĞƐƐŽƌ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ� ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�
ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ� Žƌ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ĂŶ� ĂƐƐĞƐƐŽƌ� ĐĂŶ� ďĞ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ƵƐĞĨƵů� ǁŚĞƌĞ� ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ� ŝŶ� Ă� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�dŚĞ�dƌŝďƵŶĂů�ŝƚƐĞůĨ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŵĂĚĞ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐŽĚĞ͘��

�ƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ĨůĞǆŝďůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĐĂŶ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
dŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĐĂŶ� ĂŐƌĞĞ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ĨŽƌŵĂů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů� ƌƵůĞƐ� Žƌ͕� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕� ŝŶƐƚƌƵĐƚ� ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘��



&RPSXOVRU\�3XUFKDVH�$VVRFLDWLRQ�
�D�:RRGVLGH�%XVLQHVV�3DUN��:KLWOH\�:RRG�/DQH��5HDGLQJ�5*���/:��7HO�����������������)D[����������������
(PDLO��FSD#FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ� � ZZZ�FRPSXOVRU\SXUFKDVHDVVRFLDWLRQ�RUJ�

�ƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ� Ă� ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ǁƌŝƚƚĞŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ� ďǇ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌƚǇ� ŽŶůǇ� ĂŶĚ� Ă�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĨŝŶĂů�ĂǁĂƌĚ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĐĂŶ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂŐƌĞĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�
ŝƐƐƵĞƐ� Žƌ� ƚŽ� ŚĞĂƌ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� Žƌ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ� ƉĂƌƚǇ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ� ŝŶ� ƌĞĂĐŚŝŶŐ� Ă�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘� � &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĐŽŵŵŽŶ� ƚŚĂƚ͕� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͕� Ă� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�
ŵĞĞƚŝŶŐ� ŝƐ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĂĨƚĞƌ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ͛�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ͘��

/Ŷ� ůĂŶĚ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ� ĐĂƐĞƐ͕� ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂĚŽƉƚĞĚ� ĂƐ� Ă� ǀŝĂďůĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� ƚŽ� ƉƵƌƐƵŝŶŐ� ůĞŐĂů�
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�dƌŝďƵŶĂů͘�hŶůŝŬĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ůĞŐĂů�Žƌ�ĨĂĐƚƵĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ�ŚĂƐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐĐƌƵƚŝŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƐƵĐŚ�ŝƐƐƵĞƐ͘��

dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�dƌŝďƵŶĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ďŝŶĚŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĨĂƐƚĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĨůĞǆŝďůĞ͕�ŽĨĨĞƌƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
;Ğ͘Ő͘�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů͘��

ϱ͘ KƚŚĞƌ�ŚŽŶŽƵƌĂďůĞ�ŵĞŶƚŝŽŶƐ�

��Z� ĐŽŵĞƐ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨŽƌŵƐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� Ăƚ� ĞǀĞƌǇ� ƐƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐůĂŝŵƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� /ƚ� ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨŽƌ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ƚŽ� ƚŚŝŶŬ� ĐĂƌĞĨƵůůǇ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŵĞƚŚŽĚ� ŽĨ� ��Z͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ���Z�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�

Ă͘ DĞĚͲĂƌď� ;Ă�ŚǇďƌŝĚ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ�ʹ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƌďŝƚƌĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƌĞƐŽůǀĞ�Ă�
ĚŝƐƉƵƚĞ͘� dŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ŵĂǇ� ĂŐƌĞĞ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ� ĨĂŝůƐ� ŝŶ� ǁŚŽůĞ� Žƌ� ŽŶ� ĂŶǇ� ŝƐƐƵĞ͕� ƚŚĞ�
DĞĚŝĂƚŽƌ� ǁŝůů� ďĞĐŽŵĞ� ĂŶ� ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ŝƐƐƵĞ� Ă� ĨŝŶĂů� ĂŶĚ� ďŝŶĚŝŶŐ� ĂǁĂƌĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŵĂƚƚĞƌƐ͖�

ď͘ �ŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ʹ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ǁŝůů�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�
ƚŽ�ƐĞƚƚůĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐͿ͘��

ϲ͘ ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�

dŚŝƐ� ŶŽƚĞ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� �W�� ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ƚŚĂƚ�ŵĂǇ� ďĞ� ǁŽƌƚŚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ͕�Žƌ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ͕�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌŝďƵŶĂů͘��dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�
ǁŚĂƚ���Z�ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝƐ� ďĞƐƚ�ǁŝůů� ĂůǁĂǇƐ� ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ� Ă� ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ĐŚĂŶŐĞ� ĨƌŽŵ�ĐůĂŝŵ� ƚŽ�
ĐůĂŝŵ͘��/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ��WK�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�

dŚŝƐ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ŽŶ�ĂƐ�ĂĚǀŝĐĞ͘�


