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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
�^K��ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ĨĞǀĞƌ͕ �ĂŶ�ĞǀĂŶĞƐĐĞŶƚ�ƐŬŝŶ�ƌĂƐŚ͕�ƉŽůǇĂƌƚŚƌĂůŐŝĂ͕�
ŚĞƉĂƚŽƐƉůĞŶŽŵĞŐĂůǇ͕ � ůĞƵĐŽĐǇƚŽƐŝƐ͕� ůŝǀĞƌ�ĞŶǌǇŵĞ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƐĞƌƵŵ�ĨĞƌƌŝƟŶ�ůĞǀĞů͘�ϭ͕Ϯ͕ϯ�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ƉĂƚŚŽŐŶŽŵŽŶŝĐ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵŝŵŝĐŬĞƌ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂĞŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů�
ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ͘�

�ĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞŶƟƚǇ�ƚŽ�:/��ĂŶĚ�ƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ��K^��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�:/��ĂƌĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�
ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�Ϯ͕ϯ͕ϰ�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŵĂŶ�
ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ��K^��ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ƉƐƚĞŝŶ��Ăƌƌ�
sŝƌƵƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉĞƚƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ��K^��
ĂŶĚ�Ă�ǀŝƌĂů�ĂĞƟŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘��

�ĂƐĞ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ
/Ŷ� ϮϬϭϮ͕� Ă� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ŚĞĂůƚŚǇ� ϮϬ� ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ŵĂůĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă�
ƐŽƌĞ� ƚŚƌŽĂƚ͕� ŵĂůĂŝƐĞ͕� ƚĞŶĚĞƌ� ĐĞƌǀŝĐĂů� ůǇŵƉŚĂĚĞŶŽƉĂƚŚǇ� ĂŶĚ� ĨĞǀĞƌ͕ �
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ŵŽŶŽŶƵĐůĞŽƐŝƐ͘� ,Ğ� ǁĂƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� Ă�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƌĞĨĞƌƌĂů� ŚŽƐƉŝƚĂů� ǁŚĞƌĞ� ƉĂŝƌĞĚ� ��s� ƐĞƌŽůŽŐǇ� ǁĂƐ� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŵŽŶŽƐƉŽƚ�ƚĞƐƚ͘�dŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�
ƚƌĂǀĞů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁĞƌĞ�ƵŶƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĂůĐŽŚŽů�ďŝŶŐĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͘

�ŌĞƌ� ďĞŝŶŐ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ͕� ŚĞ� ďĞŐĂŶ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ� ĨĞǀĞƌƐ�
ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚ�ƐǁĞĂƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂůĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝĐ͘�tĞŝŐŚƚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ϭϬŬŐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
Ă�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌƐŝƐƟŶŐ�ŵŝĐƌŽĐǇƟĐ�ĂŶĂĞŵŝĂ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϴ͘Ϭ�ŐͬĚ>͘�

,ŝƐ� ƉŽůǇĂƌƟĐƵůĂƌ� ƉĂŝŶ� ǁĂƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ŵĂŝŶůǇ� ƚŽ� ŚŝƐ� ĂŶŬůĞƐ͕� ŬŶĞĞƐ͕�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐƟīŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝďůĞ�
ƐǁĞůůŝŶŐ͘� dŚĞ� ƉĂŝŶ�ǁĂƐ� ƉĂƌƟĂůůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ƚŽ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŝďƵƉƌŽĨĞŶ͘� ,Ğ�
ĂůƐŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ�ƉůĞƵƌŝƟĐ�ĐŚĞƐƚ�ƉĂŝŶ͘�KǀĞƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŚŝƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ƐƚĂďŝůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚ�ƐǁĞĂƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͕�ďƵƚ�ŚŝƐ�
ĂŶĂĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƉŽůǇĂƌƚŚƌĂůŐŝĂƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĞĚ͘�

�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ƚǁŽ� ŵŽŶƚŚƐ� ĂŌĞƌ� ŚŝƐ� ŝŶŝƟĂů� ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�
ŵŽŶŽŶƵĐůĞŽƐŝƐ͕� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ǁŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĞ�
ƉŽůǇĂƌƚŚƌĂůŐŝĂƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�
ĂĨĞďƌŝůĞ�ďƵƚ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ŵŝůĚ�ƚĞŶĚĞƌ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ůǇŵƉŚĂĚĞŶŽƉĂƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
ŚĞƉĂƚŽƐƉůĞŶŽŵĞŐĂůǇ͘���ƉůĞƵƌĂů�ƌƵď�ǁĂƐ�ĂƵƐĐƵůƚĂƚĞĚ͘�,Ğ�ŚĂĚ�Ă�ƐĂůŵŽŶͲ
ĐŽůŽƵƌĞĚ�ŶŽŶͲďůĂŶĐŚŝŶŐ� ƌĂƐŚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂů� ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ� ůĞŐƐ� ƚŚĂƚ�
ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�Ă�͚ƐƵŶďƵƌŶ͖͛�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ďŝŽƉƐŝĞĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ��^K��
ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĐĂƵƐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞƐĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ�

�ĚƵůƚ�KŶƐĞƚ�^Ɵůů Ɛ͛��ŝƐĞĂƐĞ�ʹ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĚŝůĞŵŵĂ

ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘�,ŝƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�
ƚƌĞƉŚŝŶĞ�ďŝŽƉƐǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ŚǇƉĞƌĐĞůůƵůĂƌ�ďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ͘�
dŚĞ� ƐŬŝŶ� ďŝŽƉƐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĂƐŚ� ŽŶ� ŚŝƐ� ůĞŐƐ� ƐŚŽǁĞĚ� Ă� ůĞƵĐŽĐǇƚŽĐůĂƐƟĐ�
ǀĂƐĐƵůŝƟƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŝǀĂƐĐƵůĂƌ�ŶĞƵƚƌŽƉŚŝůŝĐ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐƚĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ͘� dŚŝƐ� ĮŶĚŝŶŐ� ŝƐ� ŶŽŶͲƐƉĞĐŝĮĐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĐĂŶ� ŽĐĐƵƌ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĚƌƵŐ� ƌĞĂĐƟŽŶ͕� ŝŵŵƵŶĞͲĐŽŵƉůĞǆ� ĚĞƉŽƐŝƟŽŶ� Žƌ� ďĞ�
ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ͘�ϱ��Ɛ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŝŬĞůǇ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�
ŚŝƐ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚ�ǁĂƐ� ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ� ŽŶ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� �^K��
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌŚĞƵŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ͘

Case Discussion
dŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ��K^�͕�
ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ŝŶƚĞƌŵŝƫŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞŵŝƫŶŐ� ĨĞǀĞƌƐ͕� ƉŽůǇĂƌƚŚƌĂůŐŝĂƐ͕� ŵǇĂůŐŝĂƐ͕�
ůǇŵƉŚĂĚĞŶŽƉĂƚŚǇ͕ � ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ� ŵĂĐƵůĂƌ� ƌĂƐŚ� ĂŶĚ� ƉůĞƵƌŝƟƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ůŝŬĞůǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŚĂĚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƉůĞƵƌŝƟƐ͕�ĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�
Ă� ƉůĞƵƌĂů� ƌƵď� ĂŶĚ� ŽŶ� �d� ŝŵĂŐŝŶŐ͘� ^ĞƌŽƐŝƟƐ� ŵĂŶŝĨĞƐƟŶŐ� ĂƐ� ƉůĞƵƌŝƟƐ͕�
ƉůĞƵƌĂů� ĞīƵƐŝŽŶƐ� Žƌ� ƉĞƌŝĐĂƌĚŝƟƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ� ŝŶ��^K�͕� ďƵƚ� ŝƐ�
ƌĂƌĞ͘�ϯ͕ϲ�dŚĞ�ƌĂƐŚ�ŝƐ�ŇĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�
ƐŬŝŶ�ďŝŽƉƐŝĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞǀĞĂů�Ă�ŶŽŶͲƐƉĞĐŝĮĐ�ƉĞƌŝǀĂƐĐƵůĂƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘�
ϭ�KƵƌ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ƚŚƌŽŵďŽĐǇƚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐĞƌƵŵ�ĨĞƌƌŝƟŶ�
ĂƌĞ�ƌĞĂĐƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�dŚĞ�ƐĞƌƵŵ�ĨĞƌƌŝƟŶ�ůĞǀĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƉƌĞĚŝĐƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƌ�ĨŽƌ��K^��ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ� ůĞǀĞůƐ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ� Žƌ� ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�Ă�ĮǀĞͲĨŽůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĞƌƵŵ�ĨĞƌƌŝƟŶ�ďĞŝŶŐ�ϰϭй�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ϴϬй�
ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƚ͘�ϵ�dŚĞ�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ŚŝŐŚ�ĨĞƌƌŝƟŶ�ůĞǀĞů�ŝŶ��K^��
ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƩƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ŚǇƉĞƌͲƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞƟĐƵůŽĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů�
ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝƌŽŶ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ͘�ϴ�
dŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ďůŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�Ă�ŵŝĐƌŽĐǇƟĐ�ĂŶĂĞŵŝĂ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŝƌŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƌĞĂĐƟŽŶ͘�

dŚĞ� ůĞƵŬŽĐǇƚĞ� ĐŽƵŶƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ĐŽƌƌĞůĂƚĞ� ǁĞůů� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ�
ŝůůŶĞƐƐ͘� dŚĞ� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƉƌŽďĂďůǇ� ďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ�
ŐƌĂŶƵůŽĐǇƚĞ�ŚǇƉĞƌƉůĂƐŝĂ͕�ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ�ďŝŽƉƐǇ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞĚ�ĐĞůů�
ĐŽƵŶƚƐ͕�ǁĞŝŐŚƚ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ŚǇƉŽĂůďƵŵŝŶĂĞŵŝĂ�ŝŶ�ĂĐƟǀĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�ϴ�

/Ŷ�ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ĨĞǀĞƌ�ŽĨ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŽƌŝŐŝŶ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĂƐŚ�
ǁĞƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĞŶĚŽĐĂƌĚŝƟƐ͕� ŚĂĞŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů�ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ǀĂƐĐƵůŝƟĚĞƐ͘�dŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĐǇƚŽƉĂĞŶŝĂ͕�ŶŽƌŵĂů�>�,�ĂŶĚ�ďŽŶĞ�
ŵĂƌƌŽǁ� ďŝŽƉƐǇ� ĞǆĐůƵĚĞƐ� ůĞƵŬĂĞŵŝĂ͕� ůǇŵƉŚŽŵĂ� ĂŶĚ�ŵǇĞůŽĚǇƐƉůĂƐŝĂ͘�
/ƚ� ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ŚĞ�ŚĂĚ�Ă�ƉƌŽƚƌĂĐƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ���s�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĂŶĂĞŵŝĂ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ���s�

Suyi Ooi
&ŽƵƌƚŚ�zĞĂƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�;'ƌĂĚƵĂƚĞͿ
�ĞĂŬŝŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

^ƵǇŝ�KŽŝ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ĮŶĂů�ǇĞĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ��ĞĂŬŝŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

�ĚƵůƚ�KŶƐĞƚ�^Ɵůů Ɛ͛��ŝƐĞĂƐĞ�;�K^�Ϳ�ŝƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌ� ƚŚĂƚ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ĂīĞĐƚƐ� ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ� ĂŐĞĚ�ϭϲ� ƚŽ�ϯϱ͘�
dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĐĂƐĞ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ƚŚĞ� ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ� ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��K^��ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ��ƉƐƚĞŝŶ��Ăƌƌ�sŝƌƵƐ�;��sͿ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ� ŚĂǀŝŶŐ� ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ� ĐůŝŶŝĐĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ŽĨ�
ƐǇƐƚĞŵŝĐ�:ƵǀĞŶŝůĞ�/ĚŝŽƉĂƚŚŝĐ��ƌƚŚƌŝƟƐ�;:/�Ϳ�ĂŶĚ�ƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͕�
�K^�� ŝƐ� Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĞŶƟƚǇ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ƵŶŬŶŽǁŶ� ĂĞƟŽůŽŐǇ͘�
^ĞǀĞƌĂů� ƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐ� ƚŚĞŽƌŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů� ďĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘
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WĂƌĂŵĞƚĞƌ WĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƵůƚ EŽƌŵĂů�ƌĂŶŐĞ

,ĂĞŵŽŐůŽďŝŶ�

,ĂĞŵĂƚŽĐƌŝƚ�
D�s�
ZĞƟĐƵůŽĐǇƚĞƐ

ϳ͘ϳ�ŐͬĚ>�;ŵŝĐƌŽĐǇƟĐ�
ĂŶĂĞŵŝĂͿ�
Ϯϲй� 
ϳϲ�Ĩ>
Ϯ͘ϳϳй�;ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ

ϭϯ͘ϬͲϭϴ͘Ϭ�ŐͬĚ>�

ϰϬͲϱϰй�
ϴϬͲϵϲ�Ĩ>

>ĞƵĐŽĐǇƚĞƐ ϮϬ�ǆ�ϭϬ9ͬ>� ϰ͘ϬͲϭϭ͘Ϭ�ǆ�ϭϬ9ͬ>

EĞƵƚƌŽƉŚŝůƐ ϭϲ�ǆ�ϭϬ9ͬ>�ǁŝƚŚ�ůĞŌ�ƐŚŝŌ Ϯ͘ϬͲϴ͘Ϭ�ǆ�ϭϬ9ͬ>

WůĂƚĞůĞƚƐ ϴϱϳ�ǆ�ϭϬ9ͬ> ϭϱϬͲϰϱϬ�ǆ�ϭϬ9ͬ>

�ƌǇƚŚƌŽĐǇƚĞ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ƌĂƚĞ

ϭϭϴ�ŵŵͬŚŽƵƌ фϭϱ�ŵŵͬŚŽƵƌ

�ͲZĞĂĐƟǀĞ�
WƌŽƚĞŝŶ

Ϯϲϴ�ŵŐͬ> фϭϬ�ŵŐͬ>

�ůŽŽĚ�ĐƵůƚƵƌĞ EĞŐĂƟǀĞ

Fe studies

^ĞƌƵŵ�/ƌŽŶ�
dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶ�
dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶ�
ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ�
&ĞƌƌŝƟŶ

ϯ�ŵŝĐƌŽŵŽůͬ>�
ϭ͘ϵ�Őͬ>�
ϴй�

ϯϬϱϭ�ŵŝĐƌŽŐƌĂŵͬ>

ϭϬͲϯϬ�ŵŝĐƌŽŵŽůͬ>�
Ϯ͘ϮͲϯ͘ϳ�Őͬ>�
ϭϯͲϰϳй�

ϮϬͲϯϬϬ�
ŵŝĐƌŽŐƌĂŵͬ>

^ĞƌƵŵ�ĨŽůĂƚĞ Ϯϭϱϵ�ŶĂŶŽŵŽůͬ> хϲϯϬ�ŶĂŶŽŵŽůͬ>
ZŚĞƵŵĂƚŽŝĚ�
&ĂĐƚŽƌ͕ �
�ŶƟŶƵĐůĞĂƌ�
�ŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�
�E���ĂŶƟďŽĚŝĞƐ

EĞŐĂƟǀĞ

,ĂƉƚŽŐůŽďŝŶ ϰ͘ϱϭ�ŵŝĐƌŽŵŽůͬ> ϰ͘ϭϬͲϭϲ͘ϱ�
ŵŝĐƌŽŵŽůͬ>

�ŝƌĞĐƚ�
ĂŶƟŐůŽďƵůŝŶ�ƚĞƐƚ

WŽƐŝƟǀĞ

�ƌĞĂƟŶĞ�<ŝŶĂƐĞ ϭϮϱ�hͬ> ϬͲϮϰϬ�hͬ>

^ĞƌƵŵ�ƉƌŽƚĞŝŶ�
ĞůĞĐƚƌŽƉŚŽƌĞƐŝƐ

WŽůǇĐůŽŶĂů�
ŚǇƉĞƌŐĂŵŵĂŐůŽďƵůŝŶĂĞŵŝĂ

�ŽŵƉůĞŵĞŶƚ

�ϯ�
�ϰ

,ŝŐŚ�
EŽƌŵĂů�

>ŝǀĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�
tests

�^d�
�>d�
''d�
�>W�
�ůďƵŵŝŶ

ϵϱ�hͬ>�
ϭϬϮ�hͬ>�
ϳϮ�hͬ>�
ϭϱϴ�hͬ>�
Ϯϲ�Őͬ>

фϰϬhͬ>�
фϱϱ�hͬ>�
фϱϬ�hͬ>�
ϯϱͲϭϭϬhͬ>�
ϯϴͲϱϬ�Őͬ>

<ŝĚŶĞǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ EŽƌŵĂů

,ĞƉĂƟƟƐ�
^ĞƌŽůŽŐǇ�
A 
��
C

EĞŐĂƟǀĞ�
EĞŐĂƟǀĞ�
EĞŐĂƟǀĞ

WĂƌĂŵĞƚĞƌ WĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƵůƚ EŽƌŵĂů�ƌĂŶŐĞ

�ĂŶĐĞƌ�ŵĂƌŬĞƌƐ

>�,�
ȲͲϮͲ
ŵŝĐƌŽŐůŽďƵůŝŶ

ϮϯϮ�hͬ>�
Ϯ͘Ϯ�ŵŝĐƌŽŐƌĂŵͬ>

ϮϰϬͲϰϴϬhͬ>�
Ϭ͘ϴͲϮ͘ϱ�
ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐͬ>

��s�ƐĞƌŽůŽŐǇ�

�ĂƌŵĂŚ�&ŽƌĞƐƚ�
sŝƌƵƐ�
ZŽƐƐ�ZŝǀĞƌ�sŝƌƵƐ�
>ĞƉƚŽƐƉŝƌŽƐŝƐ�
Chlamydia 
ƚƌĂĐŚŽŵĂƟƐ�
EĞŝƐƐĞƌŝĂ�
ŐŽŶŽƌƌŚŽĞĂ

/ŐD�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ͕�/Ő'�ƉŽƐŝƟǀĞ�
;ƐĞƌŽĐŽŶǀĞƌƚĞĚͿ�
EĞŐĂƟǀĞ�

EĞŐĂƟǀĞ�
EĞŐĂƟǀĞ�
EĞŐĂƟǀĞ�

EĞŐĂƟǀĞ

/ŵĂŐŝŶŐ

hůƚƌĂƐŽƵŶĚ�
ĂďĚŽŵĞŶ�
�ĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂŵ�
�d�ĐŚĞƐƚͬ
ĂďĚŽŵĞŶͬƉĞůǀŝƐ

EŽ�ŚĞƉĂƚŽƐƉůĞŶŽŵĞŐĂůǇ͕ �ŶŽ�
ĨƌĞĞ�ŇƵŝĚ�
EŽƌŵĂů�
DŝŶŝŵĂů�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ůĞŌ�ůƵŶŐ�ďĂƐĞ͘�
dŝŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂƐĐŝƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĞůǀŝƐ͘�EŽ�ĞŶůĂƌŐĞĚ�ůǇŵƉŚ�
nodes 

/Ŷ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĞƟŽůŽŐǇ�ŽĨ��K^�͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐĂƐĞ�
ƌĞƉŽƌƚƐ� ŽĨ� �K^�� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕� ϰ͕ϭϬ� ǁŝƚŚ� ŽŶĞ� ĐŝƟŶŐ� ĂŶ�
ŽůĚĞƌ� ĨĞŵĂůĞ� ƉĂƟĞŶƚ� ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ� ǁŝƚŚ� �K^�� ĂŌĞƌ� ��s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� Ϯ�
KƚŚĞƌ� ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƌƵďĞůůĂ͕� ŵƵŵƉƐ͕� ĐǇƚŽŵĞŐĂůŽǀŝƌƵƐ͕�
ƉĂƌĂŝŶŇƵĞŶǌĂ͕� ŚƵŵĂŶ� ŚĞƌƉĞƐ� ǀŝƌƵƐ� ϲ͕� ĞĐŚŽǀŝƌƵƐ͕� ƉĂƌǀŽǀŝƌƵƐ� �ϭϵ͕�
ĂŶĚ� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ůŝŬĞ� ŵǇĐŽƉůĂƐŵĂ� ƉŶĞƵŵŽŶŝĂĞ͕� ĐŚůĂŵǇĚŝĂ�

/ŐD�ƐĞƌŽůŽŐǇ͘�'ŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ�ŚĞĂǀǇ� ƌĂŝŶĨĂůů͕�ŵŝŐƌĂƟŶŐ�ƉŽůǇĂƌƚŚƌŝƟĐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ZŽƐƐ� ZŝǀĞƌ� ĂŶĚ� �ĂƌŵĂŚ� &ŽƌĞƐƚ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ǁĞƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂůƐ͘�

dŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ��^K��ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂŌĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�
ŵĞĚŝĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ďĞŝŶŐ� Ă�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�zĂŵĂŐƵĐŚŝ�;dĂďůĞ�ϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�
ďĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�;ϵϯ͘ϱйͿ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ƵƐŚ Ɛ͛�;ϴϬ͘ϲй�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇͿ͘�ϳ͕ϴ�

�^K��ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�;�ŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�шĮǀĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ƚǁŽ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂũŽƌͿ

Major criteria

&ĞǀĞƌ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϵ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ͕�ůĂƐƟŶŐ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ

�ƌƚŚƌĂůŐŝĂ�Žƌ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͕�ůĂƐƟŶŐ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ

^ŬŝŶ�ƌĂƐŚ

>ĞƵĐŽĐǇƚŽƐŝƐ�ǁŝƚŚ�шϴϬй�ŐƌĂŶƵůŽĐǇƚĞƐ

Minor criteria
^ŽƌĞ�ƚŚƌŽĂƚ

ZĞĐĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ůǇŵƉŚĂĚĞŶŽƉĂƚŚǇ

,ĞƉĂƚŽŵĞŐĂůǇ�Žƌ�ƐƉůĞŶŽŵĞŐĂůǇ

�ďŶŽƌŵĂů�ůŝǀĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ

�ǆĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ

/ŶĨĞĐƟŽŶƐ

DĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ

KƚŚĞƌ�ƌŚĞƵŵĂƟĐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ

Table 1. Laboratory and imaging results on admission.

Table 2. zĂŵĂŐƵĐŚŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ��^K�͕�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ϴ͘
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ƉŶĞƵŵŽŶŝĂ͕� ǇĞƌƐŝŶŝĂ� ĞŶƚĞƌŽĐŽůŝƟĐĂ� ĂŶĚ� ďŽƌƌĞůŝĂ͘� Ϯ͕ϴ� �ůƚŚŽƵŐŚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��K^��ŚĂƐ�ŶŽƚ�
ďĞĞŶ� ƌŽďƵƐƚůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂĞƟŽůŽŐŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕� ϭϬ�ĂŶĚ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŵƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�
Ă�ĚǇƐƌĞŐƵůĂƚĞĚ� ŝŵŵƵŶĞ� ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�,>�� ůŽĐŝ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŶŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��K^��ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�,>��
ůŽĐŝ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞůƵĐŝĚĂƚĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�,>�Ͳ�ϭϳ͕�,>�Ͳ�ϭϴ͕�,>�Ͳ�ϯϱ�ĂŶĚ�
,>�Ͳ�ZϮ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ͘�ϲ�

/ƚ�ĚŽĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽǀĞƌůŝĞƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ŝŶŶĂƚĞ� ĂŶĚ� ĂĚĂƉƟǀĞ� ŝŵŵƵŶĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
�K^�� ŽŌĞŶ� ƐŚŽǁ� ŚǇƉĞƌĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĞŵŝĂ͕� ĂŶĚ� ƐĞƌƵŵ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� />Ͳ
ϭɴ͕�/>Ͳϲ͕�/>Ͳϭϴ͕�dE&ɲ͕�/&Eנ��ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞͲĐŽůŽŶǇ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�
;DͲ�^&Ϳ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ� ĐŽŶƚƌŽůƐ͘� ϲ͕ϳ͕ϭϭ� dŚĞƐĞ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ĂůƐŽ� ĂƉƉĞĂƌ� ƚŽ� ƐŚĂƌĞ� Ă� ƌŽůĞ�
ŝŶ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ĨĞƌƌŝƟŶ͘� ϭ͕ϭϮ� />Ͳϭϴ� ŝƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�
ƐĞĐƌĞƚĞĚ�ďǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�
ϭϯ� ĂŶĚ� ũŽŝŶƚ� ĚŝƐĞĂƐĞ͕� ϳ� ĂŶĚ� ŵĂǇ� ďĞ� ƚŚĞ� ĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ůŝǀĞƌ� ĞŶǌǇŵĞ�
ĚĞƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ��K^�͘� ^ĞƌƵŵ� />Ͳϭϴ� ůĞǀĞůƐ� ĂůƐŽ�ĂƉƉĞĂƌ�
ƚŽ� ĐŽƌƌĞůĂƚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ǁŝƚŚ� ƐĞƌƵŵ� ĨĞƌƌŝƟŶ� ůĞǀĞůƐ͘� ϴ� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
/>Ͳϭϴ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ��K^�͕�ĂƐ�ŝƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�dŚϭ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ� ŝŶĚƵĐĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ůŝŬĞ� />Ͳϭ�ɴ͕�dE&ɲ�ĂŶĚ�/&E͘נ �ϲ�
WƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/>Ͳϲ͕�dE&ɲ�ĂŶĚ�/&Eנ��ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�dŽůůͲůŝŬĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ� ;d>ZͿ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ� ůĞǀĞůƐ�
ŽĨ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ� Ă� ŚŝŐŚĞƌ� ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ� ŽĨ� d>Z� ƚŽ� ĂŶƟͲŵŝĐƌŽďŝĂů� Žƌ�
ǀŝƌĂů�ƉĞƉƟĚĞƐ͕�ƚŚƵƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĞůĨͲƉĞƌƉĞƚƵĂƟŶŐ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�ϭϰ�

KŶ�ƚŚĞ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�d�ĐĞůůƐ�
ŝŶ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ǁĞůů� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘� ϭϭ͕ϭϰ� �ǇƐƌĞŐƵůĂƚĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƐƵďƐĞƚ�ŽĨ�d�ŚĞůƉĞƌ�ĐĞůůƐ͕� ĐĂůůĞĚ�dŚϭϳ�ĐĞůůƐ͕�
ƚŚĂƚ� ƐĞĐƌĞƚĞ� />Ͳϭϳ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ�
ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�ϭϱ�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dŚϭϳ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌƵŵ�/>Ͳϭϳ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ��K^��ĂŶĚ�̂ >��ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ� Ă� ƉĂƌĂůůĞů� ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ͘� ϭϬ� />Ͳϭϳ� ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�
ŵŽŶŽĐǇƚĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�/>Ͳϲ�ĂŶĚ�/>Ͳϭɴ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ�ŽĨ���ϰн�d�ĐĞůůƐ�ŝŶƚŽ�dŚϭϳ�ĐĞůůƐ͘�ϲ�dŚĞƐĞ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĂƐĐĂĚĞ͘�ϭϲ�

EŽŶͲƐƚĞƌŽŝĚĂů� ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ĚƌƵŐƐ� ;E^�/�^Ϳ� ŚĂĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ůŝŶĞ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ��^K�͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŽŶůǇ�ďĞŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ϭϱй� ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ͘� ϭϬ� dŚĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ�
ĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�ũŽŝŶƚ�
ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƚŚŝƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�
ϭϬ�

,ŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ� ƚŚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ͕� ŶĂŵĞůǇ� />Ͳϭɴ͕� />Ͳϲ� ĂŶĚ� dE&ɲ͕�
ϭϳ͕ϭϴ�ǁŝůů� ŐƵŝĚĞ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ� ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ� ĂŶƟͲƌŚĞƵŵĂƟĐ� ĚƌƵŐƐ� ;�D�Z�^Ϳ͘� dŚĞƌĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ǁŝƚŚ� ĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚƐ͕� ĂŶĚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ƚǁŽ� ƚŚŝƌĚƐ�
ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚƐ� ĂŌĞƌ� E^�/�Ɛ� ĂƌĞ� ĂƩĞŵƉƚĞĚ� ĂƐ�
ƐǇŵƉƚŽŵ� ƌĞůŝĞĨ͘ � ϲ� dŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� �D�Z�^� ĂƌĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ŝƐ� ƌĞĨƌĂĐƚŽƌǇ� ƚŽ� ĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐŝŐŶƐ� ŽĨ� ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ͕�
Žƌ� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ĂƐ� ĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚͲƐƉĂƌŝŶŐ� ĂŐĞŶƚƐ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ŵĞƚŚŽƚƌĞǆĂƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�dE&ɲ�ĂŶĚ�/>Ͳϲ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă� ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌŽďƵƐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�dE&� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�
ŽĨ��^K��ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞƚĂŶĞƌĐĞƉƚ�ĂŶĚ�
ŝŶŇŝǆŝŵĂď�ŚĂǀĞ� ƐŚŽǁŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĂů�

ĐĂƐĞ� ƐĞƌŝĞƐ͘� ϭϬ� KĨ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ŶŽƚĞ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ĂŶĂŬŝŶƌĂ͕� ĂŶ� />Ͳϭ� ƌĞĐĞƉƚŽƌ� ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚ͕� ŝƐ�ǁĞůů� ƚŽůĞƌĂƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐĂƐĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ǇŝĞůĚĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĂŵĞůŝŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�Ăƚ�Ă�ŚĂĞŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů͕�ďŝŽĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐǇƚŽŬŝŶĞ�ůĞǀĞů͘��Ŷ�ĞǆĐĞƐƐ�
ŽĨ�/>Ͳϭɴ�ŝŶĚƵĐŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�:/�͕�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��K^�͘�ϲ͕ϭϵ

dŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ��K^��ŝƐ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ĂīĞĐƚƐ�ĂďŽƵƚ�ϲϬй�
ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ϴ�ŝƐ�Ă�ŵŽŶŽĐǇĐůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĞƉŝƐŽĚĞ�ŽĨ�
ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƉŽůǇĐǇĐůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ͕�ǁŚŽŵ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĞƉŝƐŽĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƉĂƌƟĂů�Žƌ�ƚŽƚĂů�
ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĂƌƟĐƵůĂƌ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�
ƉŽůǇĂƌƚŚƌŝƟƐ�ůĂƐƟŶŐ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘�ϲ�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ� ŝƐ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂƉƉĞĂƌ� ƚŽ�ďĞ�
ůĞƐƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ƌŚĞƵŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ƐŚŽǁƐ�ůĞƐƐ�ƉƌŽƉĞŶƐŝƚǇ�ƚŽ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�Žƌ�ƟŵĞ�Žī�
ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�
ϮϬ

WĂƟĞŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�
dŚĞ� ƉĂƟĞŶƚ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝůǇ� ǁŝƚŚ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŝďƵƉƌŽĨĞŶ� ĂŶĚ�
ƉƌĞĚŶŝƐŽůŽŶĞ� ϮϬ� ŵŐ� ĚĂŝůǇ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ� ĂŌĞƌ� ĚĂǇ� ϳ� ǁŝƚŚ� Ă�
ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƐƚĞƌŽŝĚ�ĚŽƐĞ͘�

,Ğ� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞƐƵŵĞ� ǁŽƌŬ͕� ďƵƚ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŵŝůĚ�
ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ� ƉŽůǇĂƌƚŚƌĂůŐŝĂƐ� ǁŝƚŚ� ŶŽ� ŽƚŚĞƌ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘� ^ŝǆ� ŵŽŶƚŚƐ� ƉŽƐƚͲĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂƌƚŚƌŝƟĐ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽƚƌĞǆĂƚĞ͘
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ͻ� �ĚƵůƚ�KŶƐĞƚ�^ƟůůƐ��ŝƐĞĂƐĞ�ŝƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�
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ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ͕ �ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŵŝŵŝĐŬĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�
ĐĂƵƐĞƐ� ŽĨ� ĨĞǀĞƌ� ŽĨ� ƵŶŬŶŽǁŶ� ŽƌŝŐŝŶ͕� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĂŶĚ�
ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ͘

ͻ� /ƚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�
ůŝŬĞ� ĨĞǀĞƌ͕ � ĞǀĂŶĞƐĐĞŶƚ� ƌĂƐŚ͕� ƉŽůǇĂƌƚŚƌŝƟƐ� ĂŶĚ� ƉŽůǇŵǇĂůŐŝĂƐ͕�
ŵŝĐƌŽĐǇƟĐ� ĂŶĂĞŵŝĂ͕� ůĞƵĐŽĐǇƚŽƐŝƐ͕� ƚŚƌŽŵďŽĐǇƚŽƐŝƐ� ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞĚ�
ŚǇƉĞƌĨĞƌƌŝƟŶĂĞŵŝĂ͘

ͻ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĐŽƵƌƐĞ� ĂŶĚ� ŝƐ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ŽĨ�
ƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͘���ŵŽƌĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝŬĞůǇ�ƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ͘

�ŽŶƐĞŶƚ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ
�ŽŶƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�
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ϭϴ� �ŌŚŝŵŝŽƵ� W͕ � <ŽŶƚǌŝĂƐ� �͕� tĂƌĚ� �͕� KŐĚĞŶ� E͘� �ĚƵůƚͲŽŶƐĞƚ� ^Ɵůů Ɛ͛� ĚŝƐĞĂƐĞ͗� ĐĂŶ� ƌĞĐĞŶƚ�
ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͍�EĂƚ��ůŝŶ�WƌĂĐ�
ZŚĞƵŵĂƚŽů͘�ϮϬϬϳ͖ϯ;ϲͿ͗ϯϮϴͲϯϱ͘
ϭϵ��ůůĂŶƚĂǌ� &͕ � ^ƟĐŚǁĞŚ��͕� WĂƐĐƵĂů� s͘ � /ŶƚĞƌůĞƵŬŝŶͲϭ� ĂƐ� Ă� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ƚĂƌŐĞƚ� ŝŶ� ƐǇƐƚĞŵŝĐͲ
ŽŶƐĞƚ�ũƵǀĞŶŝůĞ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ĂƌƚŚƌŝƟƐ͘�&ƵƚƵƌĞ�ZŚĞƵŵĂƚŽů͘�ϮϬϬϳ͖Ϯ;ϯͿ͗ϯϬϱͲϭϮ͘
ϮϬ�^ĂŵƉĂůŝƐ�:͕��ƐĚĂŝůĞ�:͕�DĞĚƐŐĞƌ�:ƌ�d͕ �WĂƌƚƌŝĚŐĞ��͕�zĞĂĚŽŶ��͕�^ĞŶĠĐĂů�:͕�Ğƚ�Ăů͘���ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚ�ƐƟůů Ɛ͛�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��ŵ�:�DĞĚ͘�ϭϵϵϱ͖ϵϴ;ϰͿ͗ϯϴϰͲϴ͘�


