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�Ϯ 

 

ϭ͘Ϭ�/EdZK�h�d/KE 

dŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽůĂƌ�WĂŶĞůƐ͕��s�
ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�Ă�ŐƌĂĚĞ�//�ůŝƐƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�
>ŽǁĞƌ��ƉƉĞƌůĞǇ͕�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͘ 
 
dŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƐƐĞƚ͘ 
 
/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�͚>ŝƐƚĞĚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ͛͘� 
 
 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ 

dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ 
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�ϯ 

 

ϭ͘ϭ�d,��^/d� 

dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�Ă�'ƌĂĚĞ�//�ůŝƐƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ�>ŽǁĞƌ��ƉƉĞƌůĞǇ͘� 
 
dŚĞ�ĨƵůů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
ϮϭͬϬϬϬϱϲͬ>��� -� ϭϰͬϬϭͬϮϬϮϭ� -� �ƉƉƌŽǀĞĚ� � -� /ŶƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƌĞƉĂŝƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ͕�
ƌĞůŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ƌĞŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͘� /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�
ǁŝŶĚŽǁ͕�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ͘ 
 
ϮϬͬϬϭϮϰϵͬ>��� -� ϭϲͬϭϮͬϮϬϮϬ� -� �ƉƉƌŽǀĞĚ� -� �ůƚĞƌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƌĞƉĂŝƌƐ� ƚŽ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ� ŝƌŽŶ�ŚĂŶĚƌĂŝů� ƚŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƐƚĞƉƐ͘ 
 
ϭϰͬϬϭϭϲϮͬ>���-�ϭϵͬϬϭͬϮϬϭϱ�-��ƉƉƌŽǀĞĚ�-�'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�Ă�ůŝƐƚĞĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĨĞŶĞƐƚƌĂƟŽŶ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ͖�ĂŶĚ͕�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Dŝůů�,ŽƵƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 

 
ϭϰͬϬϭϭϲϮͬ&h>�-�ϭϵͬϬϭͬϮϬϭϱ�-��ƉƉƌŽǀĞĚ�-�'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�Ă�ůŝƐƚĞĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĨĞŶĞƐƚƌĂƟŽŶ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ͖�ĂŶĚ͕�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Dŝůů�,ŽƵƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 

 

ϵϳͬϬϭϭϬϳͬ&h>�-�ϮϴͬϬϰͬϭϵϵϴ�-��ƉƉƌŽǀĞĚ�-��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ďĂƌŶ�ƚŽ�Ă�ĐƌĂŌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘ 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

d,��K>��&�ZD,Kh^��-�>ŝƐƟŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

>ŽĐĂƟŽŶ 
^ƚĂƚƵƚŽƌǇ��ĚĚƌĞƐƐ͗ 

d,��K>��&�ZD,Kh^�͕��ϰϮϭϯ͕�>Kt�Z�
�WW�Z>�z 

dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�ƐŝƚĞ�ŝƚƐĞůĨ�ŵĂǇ�ůŝĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 
�ŽƵŶƚǇ͗�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ͗�dĞǁŬĞƐďƵƌǇ�;�ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ 
WĂƌŝƐŚ͗��ĞĞƌŚƵƌƐƚ 
EĂƟŽŶĂů�'ƌŝĚ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗�^K�ϴϱϵϱϳ�Ϯϳϯϴϲ 

�ĞƚĂŝůƐ 

dŚŝƐ�ůŝƐƚ�ĞŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�DŝŶŽƌ��ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŽŶ�ϬϱͬϬϲͬϮϬϭϱ 
 
^K�ϴϮ�E��ϯͬϯϱ 
 
���Z,hZ^d͕�>ŽǁĞƌ��ƉƉĞƌůĞǇ͕��ϰϮϭϯ�;ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞͿ͕�dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ 
 
;&ŽƌŵĞƌůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ��ŽŽŬƐ�'ƌĞĞŶ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞͿ 
 
's�// 
 
&ŽƌŵĞƌ�ĨĂƌŵŚŽƵƐĞ͕�ŶŽǁ�ŚŽƵƐĞ͘�>ĂƚĞ��ϭϲ͕�ůĂƚĞƌ��ϭϳ͕�ĂůƚĞƌĞĚ��ϭϴ͕�ĞĂƌůǇ��ϭϵ͕�ůĂƚĞƌ��ϮϬ͘��ƌŝĐŬ
-ŶŽŐŐĞĚ�ƟŵďĞƌ�ĨƌĂŵŝŶŐ͖��ŶŐůŝƐŚ�ŐĂƌĚĞŶ�ǁĂůů�ďŽŶĚ�ďƌŝĐŬǁŽƌŬ͕�ƟůĞĚ�ƌŽŽĨƐ͘�&ŽƵƌ-ďĂǇ͕�ŽŶĞ-
ƌŽŽŵ�ĚĞĞƉ͕�Ϯ�ƐƚŽƌĞǇ�ĨƌŽŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĂůůĞů�Ϯ-ƐƚŽƌĞǇ�ƌĞĂƌ�ǁŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ůĞŶŐƚŚ͖�ƐŝŶŐůĞ-ďĂǇ͕�ϭЪ�
ƐƚŽƌĞǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ůĞŌ�ĞŶĚ͖�ŽƚŚĞƌ��ϮϬ�ƌĞĂƌ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ͘�&ƌŽŶƚ͗�ĨƌĂŵŝŶŐ�ϯ�ƉĂŶĞůƐ�ŚŝŐŚ͘�DŝĚ��ϮϬ�
&ƌĞŶĐŚ�ĚŽŽƌƐ�Ăƚ�ƌŝŐŚƚ�ĞŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ůŝŶƚĞů�ŽǀĞƌ͖�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ďĂǇ͕�ďƌŝĐŬ�ďĂƐĞ͕�ϯ-
ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ͕�ůĞĂŶ-ƚŽ�ƌŽŽĨ͖��ϭϴ�ĨŽƵƌ-ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ͕�ŝƌŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůŝŐŚƚ͕�ĐƵƫŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�
ƐƚƵĚ͘�>ĂƚĞ��ϮϬ�ďƌŝĐŬ�ŐĂďůĞĚ�ƉŽƌĐŚ͕�ďŽĂƌĚĞĚ�ĚŽŽƌ͖�ϯ-ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƌŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůŝŐŚƚ͕�
ĐƵƫŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƚƵĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚůǇ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ĨŽƌŵĞƌ�ĚŽŽƌǁĂǇ͘��ďŽǀĞ͕�ŽŶ�ƌŝŐŚƚ�ϰ-ůŝŐŚƚ�ůĂƚĞ��ϮϬ�
ĐĂƐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĞĂŶ-ƚŽ�ĚŽƌŵĞƌ͖�ϯ-ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�Ϯ-�ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝƌŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ůĞĂĚĞĚ�ůŝŐŚƚƐ͗�ƉĂŝƌĞĚ�Ϯ-ůŝŐŚƚ�ǁŽŽĚĞŶ�ĐĂƐĞŵĞŶƚƐ͘��ĞŶƚƌĂů�ďƌŝĐŬ�ĐŚŝŵŶĞǇ�ŽŶ�ƌŝĚŐĞ͕�ůĂƚĞƌĂů�
ďĞŚŝŶĚ�ƚŽ�ůĞŌ͘�>ĞŌ�ĞŶĚ͕�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƐĞƚ�ďĂĐŬ�ƟŵďĞƌ-ĨƌĂŵĞĚ͕�ĂŶŐůĞ�ƐƚƌƵƚ�ƚŽ�ǁĂůůƉůĂƚĞ͕�ϯ-ůŝŐŚƚ�
�ϮϬ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĞĂŶ-ƚŽ�ĚŽƌŵĞƌ͘�ZŝŐŚƚ�ƌĞƚƵƌŶ�Ϯ�ŐĂďůĞƐ͕�ůĞŌ�ƟŵďĞƌ-ĨƌĂŵĞĚ͕�ĞǆƚĞƌŶĂů�ďƌŝĐŬ�
ƐƚĂĐŬ�Žī-ĐĞŶƚƌĞ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͕�ďƌŝĐŬ-ƚŽƉƉĞĚ�ďƌŝĐŬ�ďĂƐĞ�ŝŶ�ĂŶŐůĞ�Ăƚ�ĨŽŽƚ�ŽŶ�ůĞŌ͖�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ�Ϯ-ůŝŐŚƚ��ϮϬ�
ĐĂƐĞŵĞŶƚ͖�ĂďŽǀĞ�ϯ-ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƌŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůŝŐŚƚ͕�ĂŶŐůĞ-ďƌĂĐĞƐ�ƚŽ�ƟĞ-ďĞĂŵ͕�ĐŽůůĂƌ�
ǁŝƚŚ�ĂŶŐůĞĚ�ƋƵĞĞŶ�ƐƚƌƵƚƐ͘�ZŝŐŚƚ�ŐĂďůĞ�ďƌŝĐŬ͕�ϰ-ůŝŐŚƚ��ϭϵ�ǁŝŶĚŽǁ�ďĞůŽǁ͕�ĐĂŵďĞƌĞĚ�ďƌŝĐŬ�
ĂƌĐŚ͕�ϯ-ůŝŐŚƚ�ĐĂƐĞŵĞŶƚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐƚƵŵƉ�ŽĨ�ďƌŝĐŬ�ĐŚŝŵŶĞǇ�ĨƌŽŵ�ĞĂǀĞƐ�ŽŶ�ƌŝŐŚƚ͘�/ŶƚĞƌŝŽƌ͗�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ�ŚĂůů�ƉĂƌƚůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŇŽŽƌ�ĂďŽǀĞ͖�ǁŝĚĞ�ĐŚĂŵĨĞƌ�ĐĞŝůŝŶŐ�ďĞĂŵƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƌŝŐŚƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞ͕�ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ͕�ǁŝĚĞ�ĮƌĞƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƟŵďĞƌ�ůŝŶƚĞů�ŝŶ�ƌŝŐŚƚ�ĞŶĚ͘�ZŽŽĨ͕�ƟĞ-�
ďĞĂŵ�ƚƌƵƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĂƌ�ĂŶĚ�ĂŶŐůĞĚ�ƋƵĞĞŶ�ƐƚƌƵƚƐ͕�ŽŶĞ�ƉĂŝƌ�ƉƵƌůŝŶƐ�ůĂŝĚ�ŇĂƚ͕�ƐƋƵĂƌĞ�ƌŝĚŐĞ͖�
ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ďƌĂĐĞƐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ĞŶĚ�ĞĂĐŚ�ďĂǇ͘�^ĂŝĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϯ�ĐŽƩĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�
;�ϮϬͿ�ƌĞĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŚŽƵƐĞ͘�&ŽƌŵƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ďĂƌŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ��ůĨƐƚŽŶĞ�,ŽůůŽǁ�ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ�;Ƌ͘ǀ͘Ϳ͘ 
 
>ŝƐƟŶŐ�E'Z͗�^KϴϱϵϱϳϮϳϯϴϲ 

KǀĞƌǀŝĞǁ 
,ĞƌŝƚĂŐĞ��ĂƚĞŐŽƌǇ͗�>ŝƐƚĞĚ��ƵŝůĚŝŶŐ 
'ƌĂĚĞ͗�// 
>ŝƐƚ��ŶƚƌǇ�EƵŵďĞƌ͗�ϭϬϴϴϲϵϰ 
�ĂƚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝƐƚĞĚ͗�Ϭϳ-�ĞĐ-ϭϵϴϳ 
^ƚĂƚƵƚŽƌǇ��ĚĚƌĞƐƐ͗ 

d,��K>��&�ZD,Kh^�͕��ϰϮϭϯ͕�>Kt�Z�
�WW�Z>�z 
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�ϰ 

 

Ϯ͘Ϭ�,�Z/d�'� 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ůŽĐĂƟŽŶ͘� 
 
�ƉƉĞƌůĞǇ 
�ƉƉĞƌůĞǇ�ŝƐ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�ŝŶ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͕��ŶŐůĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ϯ�ŵŝůĞƐ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ŽĨ�dĞǁŬĞƐďƵƌǇ͕�ϭ�
ŵŝůĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ�ĂŶĚ�ϭͬϯŵŝůĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�^ĞǀĞƌŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
�ĞĞƌŚƵƌƐƚ�Đŝǀŝů�ƉĂƌŝƐŚ͘ 

dŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KůĚ��ŶŐůŝƐŚ��ƉƵůĚŽƌ-ůĤĂŚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂƉƉůĞ-ƚƌĞĞ�ǁŽŽĚ͘�
dŚĞ�ĂƌĞĂ�ƐƟůů�ŚĂĚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ�ďƵƚ�ďǇ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�>ŝŬĞůǇ�Ă�
ŐŽŽĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŝĚĞƌ�ŵŝůů͘ 

�ŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ƉƉĞƌůĞǇ�Θ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tĞďƐŝƚĞ� 

�ƉƉůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĂƌ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ŇŽƵƌŝƐŚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ��ƉƉĞƌůĞǇ�ĂŶĚ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŵŝĚ�ϮϬƚŚ��ĞŶͲ
ƚƵƌǇ͘ ��ŝĚĞƌ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^ƚĂƌŶŚĂůů͕�'ƌĞǇŚŝůů�&Ăƌŵ͕�dŚĞ�KůĚ�
&Ăƌŵ�ĂŶĚ��ŽǁƐŚŝůů��ŽƩĂŐĞ͘ �dŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞĐůŝŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƚŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ��ƉƉĞƌůĞǇ�Θ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ�ƚŽ�
ƉůĂŶƚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƉƉůĞ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƉƉůĞ�dƌĂŝů͘ � 

KƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ƚƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�^ĂůŵŽŶ�ĮƐŚŝŶŐ͕��ůǀĞƌ�ĮƐŚŝŶŐ͕��ĂƐŬĞƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŚĞĞƐĞ͘� 

d,��K>��&�ZD,Kh^� 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ƉƉĞƌůĞǇ�Θ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tĞďƐŝƚĞ�-���ŵĞŵŽƌǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ͗ 

+RQRU��ERUQ������ �- �VSHDNLQJ�LQ����� 
0\�XQFOH�DQG�DXQW�3HUF\�DQG�2OLYH�3HUU\�OLYHG�DW�WKH�2OG�)DUP�LQ�/RZHU�$SSHUOH\� �7KH\�
UDQ�D�FKHHVH-PDNLQJ�EXVLQHVV��PDNLQJ�'RXEOH�*ORXFHVWHU�FKHHVH�RQ�D�ODUJH�VFDOH� �)DUPV�
IURP�DOO�DURXQG�VXSSOLHG�PLON�WR�WKHP� �7KH\�PDGH�FKHHVH�HYHU\�GD\�H[FHSW�6XQGD\��XV�
LQJ�IXOO�FUHDP�PLON�IURP�WKH�PRUQLQJ�DQG�HYHQLQJ�PLONLQJV��0\�DXQW�KDG�D�ODUJH�URXQG�YDW�
DQG�XVHG�WR�VWDQG�RQ�D�ZRRGHQ�SODWIRUP�WR�VWLU�WKH�FRQWHQWV�RI�WKH�YDW� �6KH�VWRUHG�WKH�
FKHHVHV�WR�ULSHQ�LQ�ODUJH�VKHGV�DW�WKH�EDFN�RI�WKH�IDUP� 

-DFN�)OXFN��WKH�IRUPHU�+HDG�7HDFKHU�RI�'HHUKXUVW �6FKRRO��WROG�WKLV�VWRU\�DERXW�0UV�
3HUU\���  ´$ERXW������DQ�DXWKRU�6�'�%�0DLV�UHFRUGHG�D�WULS�GRZQ�WKH�6HYHUQ�E\�ERDW�DQG�
LQ�KLV�EURDGFDVW�VSRNH�DERXW�WKH�'RXEOH�*ORXFHVWHU�FKHHVH�KH�KDG�WDVWHG�DW�WKH�+DZ�
%ULGJH�SXE� �$�PRQWK�ODWHU�D�ODUJH�FDU�DUULYHG�DW�/RZHU�$SSHUOH\�ZKHUH�0U�DQG�0UV�3�
3HUU\�OLYHG�DQG�DVNHG�WR�EX\�D�FRPSOHWH�'RXEOH�*ORXFHVWHU�FKHHVH� �0UV�3HUU\�ZDV�LQ�QR�
KXUU\�XQWLO�D�EHZLJJHG�JHQWOHPDQ�FDPH�WR�WKH�GRRU�DQG�DVNHG�KHU�WR�KXUU\�DV�KH�KDG�WR�
UHWXUQ�WR�WKH�$VVL]H�&RXUW�DW�*ORXFHVWHU� �,W�ZDV�WKH�/RUG�&KLHI�-XVWLFH�RI�(QJODQG�µ� 

,ŝƐƚŽƌǇ 

�ƉƉĞƌůǇ�Θ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ZŽŵĂŶ�ĂŶĚ�^ĂǆŽŶ�
ƟŵĞƐ͘� 

/Ŷ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�^ƚƌŝĐŬůĂŶĚƐ�ŽĨ��ƉƉĞƌůĞǇ��ŽƵƌƚ�ďŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ďǇ�ϭϵϬϬ�ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚĂƚĞ�ŚĂĚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϭϬϬϬ�ĂĐƌĞƐ͘�dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂůŵƐŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘� 

��ďŽŽŬ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ�WĂƵů�DŝůůĞƌ�͚��'ůŽƵĐĞƐƚĞƌŚŝƌĞ�sŝůůĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĂƌ͕��ƉͲ
ƉĞƌůĞǇ�Θ��ĞĞƌŚƵƌƐƚ�ϭϵϭϰ�-�ϭϵϭϴ͛�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ŶĂŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ǁĂƌ�ŵĞŵŽƌŝĂů͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƐŵĂůů�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞǀͲ
ĞƌŶ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĂƌŵĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ϭϵϭϰ�-�ϭϴ͘� 
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�ϱ 

 

�ƵŝůĚŝŶŐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĨŽƵƌ�ďĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƟŵďĞƌ�ĨƌĂŵĞ�ĚĂƟŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ͕�
ďŽƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ŐŝǀĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽǀĞƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ďƵŝůƚ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƟŵďĞƌ�ĨƌĂŵĞ�ŝƐ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĨƌĂŵĞ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǀĂƌŶŝƐŚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŝƚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚ͘� 

dŚĞ�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶƚƌĂŶĐĞ�,Ăůů�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĂƌŐĞ�ŇĂŐƐ�ŽĨ�ďůƵĞ�ůŝĂƐ�ƐƚŽŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƉŽƐƐŝďůǇ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘� 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĨĂƌŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ��ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂǇ͕�
&ƌĞŶĐŚ��ŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚ͘� 

dŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�͕�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞƐ�ŽĨ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘ 

dŚĞ�/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ďƌŝĞŇǇ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 

Ϯ͘ϭ�,�Z/d�'� 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

�ƵůƚƵƌĂů�^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� 

�Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĐŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ĂƉƉůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĂƌ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ��ŶŐůŝƐŚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�
�ƉƉĞƌůĞǇ͘�dŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĨĂƌŵ�ĚŽĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�� 
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�ϲ 

 

ϯ͘Ϭ�d,��WZKWK^�> 

 

^ŽůĂƌ�WĂŶĞůƐ 
 
ZĞĂĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ϮϬ-ϭϭϱ�-�Wsϭ͘ 

 
 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

 dŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ĨĂĐŝŶŐ�
ƌŽŽĨ�ƐůŽƉĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇ�ĂƌĞĂ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ƐŽŵĞƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘�
�Ɛ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ďĞůŽǁ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ��
ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǀŝĞǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ͘� 

^ŽůĂƌ�WĂŶĞůƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ŝŶŶĞƌ�
ƌŽŽĨ�ƐůŽƉĞƐ͘ 

WŚŽƚŽ�ϯ��&ƌŽŶƚ�^ŽƵƚŚ�&ĂĐŝŶŐ��ůĞǀĂƟŽŶ 

WŚŽƚŽ�ϭ 
ZĞĂƌ��ůĞǀĂƟŽŶ�-�sŝĞǁ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ�tĞƐƚ 

WŚŽƚŽ�ϱ 
ZĞĂƌ�EŽƌƚŚ�&ĂĐŝŶŐ��ůĞǀĂƟŽŶ 

WŚŽƚŽ�Ϯ 
sŝĞǁ�ŝŶ�ǀĂůůĞǇ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ�tĞƐƚ 

WŚŽƚŽ�Ϯ 

WŚŽƚŽ�ϭ 

WŚŽƚŽ�ϱ 

WŚŽƚŽ�ϯ 

WŚŽƚŽ�ϰ 
sŝĞǁ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ 

WƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
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�ϳ 

 

ϯ͘ϭ�d,��WZKWK^�> 

 

�s�&ĂƐƚ��ŚĂƌŐŝŶŐ�WŽŝŶƚƐ 
 
dǁŽ��ůĞĐƚƌŝĐ�sĞŚŝĐůĞ�&ĂƐƚ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŐĂƌĚĞŶ�ǁĂůů�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘� 
 
 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁƌŽƵŐŚƚ�ŝƌŽŶ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŐĂƚĞ 
 
dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŐĂƚĞ�ŝƐ�ǁƌŽƵŐŚƚ�ŝƌŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂƚĐŚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�dŚĞ�KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ����

ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 

 
 

EĞǁ�ĚŽƵďůĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ͘ 

E͘���ĐƚƵĂů�ĐŚĂƌŐĞ�ƵŶŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďĞƐƉŽŬĞ�
ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽƉĞŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ŐĂƚĞ�ĮŶŝƐŚ�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞŌ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�
ǁŽŽĚ�ĐŽůŽƵƌ͘�dŚĞ�ŐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŽĂŬ�Žƌ�ĐĞĚĂƌ͘� 
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�ϴ 

 
�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂƌĞĂ 

ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐůĂďďĞĚ�ĂƌĞĂ 
 
dŚĞ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐůĂďďĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂƐƐ͘� 
/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ǁĂƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�dŚĞ�
KůĚ�&ĂƌŵŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĂǇ͘�dŚĞ�ƐůĂďƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĞǀĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ůŝŬĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůĂŝĚ͘� 

ϯ͘ϭ�d,��WZKWK^�> 

 

ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�^ƚŽŶĞ��ƌĂǌǇ�ƉĂǀŝŶŐ�Θ��ŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂǀŝŶŐ 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

&ƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ϮϭͬϬϬϬϱϲͬ>���ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉůĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵďĞƌ�ĨƌĂŵĞ͘��dŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ� 
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�>ŝƐƚĞĚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƐĞŶƚ͘ 
dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƵŶĞǀĞŶ�ďƌŽŬĞŶ� 
ƐƚŽŶĞ�͚ĐƌĂǌǇ͛�ƉĂǀĞĚ͕�ƐŽůŝĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉĂĚƐ͘� 
�ƌĂǁŝŶŐ�ϮϬ�-�ϭϭϱ�-���Dϯ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀĂů͘ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂĚƐ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂƌĞĂ 
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�ϵ 

 

^ŽůĂƌ�WĂŶĞůƐ 
 
ZĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĂƌďŽŶ�ŶĞƵƚƌĂů�ƐŽƵƌĐĞ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�
ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶŝƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉĂŶĞůƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ĚŝƐĐƌĞĞƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ǀĂůůĞǇ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂĐĞƐ�^ŽƵƚŚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŵƵŵ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�
ƐƵŶƐ�ƌĂǇƐ͘��Ɛ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ��ŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ĞůĞǀĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƌŐƵĂďůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�Ă�
ůŝŵŝƚĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͘� 
dŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĮǆĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƟůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨƐ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚǁŽ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ůĂƚĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ͘� 
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƐĂďůĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨĂďƌŝĐ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ĂůƚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽǀĞƌůĂŝĚ͘ 
 
�s��ŚĂƌŐĞ�WŽŝŶƚƐ 
 
dŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ��s�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ĐĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ǌĞƌŽ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂƌŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�
ĐŚĂƌŐŝŶŐ�Ă�ƉĂƌŬĞĚ�ĐĂƌ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ƵŶůŝŬĞůǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚŝŐŚǁĂǇ͘��ǆŝƐƟŶŐ�ƉůĂŶƟŶŐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂŝĚ�ƚŽ�
ƐŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͘� 
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞǀĞƌƐĂďůĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ďĞŝŶŐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƌĚůǇ�ĂīĞĐƚ�ŝƚ͘� 
 
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ��ĐĐĞƐƐ�'ĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ 
 
dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŐĂƚĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�͚ŵŽĚĞƌŶ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͘�/ƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽǁŶĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĮǆŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŐĂƚĞ�ĞǀĞƌ�

ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů͘� 

ϰ͘Ϭ�/DW��d��^^�^^D�Ed� 

 

d,��K>��&�ZD,Kh^�� 

/ƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ǁĂƐ�ďƵŝůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
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ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 
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ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉůĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚ͘�dŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�>���ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ϮϭͬϬϬϬϱϲͬ>���ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĞ�
ƌĂŝƐĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
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ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ͘� 
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶŽƌ�ĂƐ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚĂƌĚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 
 
dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐůĂďďĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĞǀŝĚĞŶƚůǇ�Ă�ůĂƚĞƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽĨ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƐƐĞƚ͘� 
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƌĚůǇ�ĂīĞĐƚ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƵŶůŝŬĞůǇ�Ă�ĨĂƌŵ�
ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ŚĂĚ�Ă�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƌĞŵŽǀĂů�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�Ă�ƐĞƫŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 
 

 



 

 

OSBORNESCHARTEREDARCHITECTS 
T h e  B a l c o n i e s  l   H a n l e y  S w a n  l  W o r c e s t e r s h i r e  l  W R 8  0 D N  

�ϭϬ 

 

^ƵŵŵĂƌǇ� 

dŚĞ�/�KDK^�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƐƐĞƚ�ŝƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ŝƚ͛Ɛ�
ůŝƐƚĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŬĞǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƐƐĞƚ͘� 

�ƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂīĞĐƚƐ�
ƚŚĞ�ůŝƐƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůůǇ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ŬĞǇ�ǀŝĞǁ�ƉŽŝŶƚƐ͘� 

sĞƌǇ�ŵŝŶŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�
ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘� 
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tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ůŝƐƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ůĞǀĞů�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�&ƌĞŶĐŚ�ĚŽŽƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĚŽŽƌ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ�t͘��ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�sŽů�ϭ��ƉƉƌŽǀĞĚ��ŽĐƵŵĞŶƚ�D͕��ĂƚĞŐŽƌǇ�ϭ�-�sŝƐŝƚĂďůĞ��ǁĞůůŝŶŐƐ͘� 
 
dƌĂǀĞů 

>ŽǁĞƌ��ƉƉĞƌůĞǇ�ŝƐ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�ŝŶ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ϯ�ŵŝůĞƐ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ĨƌŽŵ�dĞǁŬĞƐďƵƌǇ͕�
ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽǁŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƌĂŝů�ůŝŶŬƐ�ŶĂƟŽŶ�ǁŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ��ƐŚĐŚƵƌĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱ͘ϳ�ŵŝůĞƐ͘ 

'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�ĐůŽƐĞƌ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϱ͘ϲ�ŵŝůĞƐ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ďƵƐ�ƐƚŽƉƐ�ŝŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ϰϮϭϯ�ǁŝƚŚ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�
dĞǁŬĞƐďƵƌǇ�ĂŶĚ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ͘ 


