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AďƐƚƌĂĐƚ
TŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵĂŶǇ SPG ǁŚŽ ĚƌĞƐƐ ƵŶͲĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ ŽĨ IƐůĂŵ 
ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƌƵŶŶŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ TŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ƵƐĞƐ 
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŵĞƚŚŽĚ ǁŝƚŚ Ă ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ SƵďũĞĐƚƐ 
ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ǁĞƌĞ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ǁŽƌŬĞĚ ĂƐ SPG͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŽďũĞĐƚ 
ǁĂƐ ŝŶ SĞŵĂƌĂŶŐ CŝƚǇ͘ TŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ 
SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ ƉŽƚĞŶƟĂů ƚŽ ǀŝŽůĂƚĞ IƐůĂŵŝĐ SŚĂƌŝĂ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ 
ŝŶĂĚĞƋƵĂĐǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŽƚŚĞƐ ƵƐĞĚ ďǇ SPG͕ ƐŝŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ͕ ƚŚĞ 
ĐůŽƚŚĞƐ ƵƐĞĚ ďǇ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ ƵŶͲĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ ƚŽ ƚŚĞ 
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ IƐůĂŵŝĐ SŚĂƌŝĂ Žƌ ŶŽƚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ 
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ϭ͘ IŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
AŶ ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ ŝƐ Ă ŚƵŵĂŶ ďĞŝŶŐ ǁŚŽ ŝƐ ĂďůĞ ĂŶĚ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ĚŽŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ƚŚĞǇ 
ĂƌĞ ƟƌĞĚ ĂŶĚ ĂůǁĂǇƐ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ŐůŽƌǇ͘ A ďƵƐŝŶĞƐƐŵĂŶ͕ ŝŶ ĚŽŝŶŐ ŚŝƐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂůƐŽ ĐŽŶĚƵĐƚƐ 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ ĐĂůůĞĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ;NƵƌĐŚŽůŝĨĂŚ͕ ϮϬϭϰͿ͘ KŽƚůĞƌ Θ KĞůůĞƌ ;ϮϬϭϯͿ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ƚŚĂƚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ 
Ă ƐŽĐŝĂů ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐ ǁŚĞƌĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĂŶĚ ŐƌŽƵƉƐ ŐĞƚ ǁŚĂƚ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚ ĂŶĚ ŶĞĞĚ ďǇ 
ĐƌĞĂƟŶŐ͕ ŽīĞƌŝŶŐ͕ ĂŶĚ ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ ŐŽŽĚƐͬƐĞƌǀŝĐĞƐ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƟĞƐ͘ IŶ ƚŚŝƐ ƐƚĂƚĞ͕ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ Ă 
ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŵĞĞƟŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĂŶĚ ŐƌŽƵƉƐ ǁŚĞƌĞ ĞĂĐŚ ƉĂƌƚǇ ŝŶƚĞŶĚƐ ƚŽ ŐĞƚ ǁŚĂƚ ƚŚĞǇ 
ŶĞĞĚͬǁĂŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ĐƌĞĂƟŽŶ͕ ƐƵƉƉůǇ ĂŶĚ ĞǆĐŚĂŶŐĞ͘

 MĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ ĂŶ ĂĐƟǀŝƚǇ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ďǇ Ă ĐŽŵƉĂŶǇͬŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ 
ŽĨ ŝƚƐ ĐŽŵƉĂŶǇ͕  ƚŽ ŐƌŽǁ ĂŶĚ ƚŽ ƉƌŽĮƚ͘ IŶ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĚĞƐŝŐŶ ŽĨ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ 
ŝŶĐŽŵĞ ƚĂƌŐĞƚ ƚŽ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ͕ ƐŽ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝƐ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ Ăůů ƚŚĞƐĞ 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ ƌƵŶƐ ƐŵŽŽƚŚůǇ͘ TŚĞ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ƚŚĂƚ ƐƵƉƉŽƌƚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂƌĞ ƐĂůĞƐͬŵĂƌŬĞƚĞƌƐ͘ 
MĂƌŬĞƚĞƌƐ ĂƌĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌ ŽŶĞ Žƌ ŵŽƌĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ ƚŽ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĨƌŽŵ ŽŶĞ ůŽĐĂƟŽŶ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŽĨ ǀĂůƵĞƐ   ŝƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ͘

OŶĞ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ƚŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĐŽŵĞ Ă ƚƌĞŶĚ ĂŵŽŶŐ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ŶŽǁ͕ ŝƐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ǁŝƚŚ Ă ŵŽĚĞů 
ŽĨ SĞŶƐƵĂů MĂƌŬĞƟŶŐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ďǇ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů Žƌ ŽŌĞŶ ĐĂůůĞĚ SPG͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ 
Gŝƌů ŝƐ Ă ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ƐĞůůƐ ĐĞƌƚĂŝŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ TŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ǁŽƌŬ ƚŽ ĨƵůĮůů ƚŚĞŝƌ ĚĂŝůǇ 
ŶĞĞĚƐ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ĂƐ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ƟŵĞ͛Ɛ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐŝŶŐ 
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ ĂŶĚ ƉĂƩĞƌŶ ŽĨ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐŝƟŽŶ ŽĨ Ă ǁŽŵĂŶ͘ TŽĚĂǇ͛Ɛ ůŝĨĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌŽǀŝĚĞ 
ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ůŝŵŝƚ ǁŽŵĞŶ͛Ɛ ǁŽƌŬ͘ NŽǁĂĚĂǇƐ͕ ŵĂŶǇ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ 
ƉƌŝǀĂƚĞ ŽĸĐĞƐ͕ ĂŶĚ ŶŽƚ Ă ĨĞǁ ĂůƐŽ ďĞĐŽŵĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝůŝƚĂƌǇ ĂŶĚ ƐƚĂƚĞ ƉŽůŝĐĞ͕ ƋƵŝƚĞ Ă ůŽƚ 
ĂƌĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĮĞůĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕  ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ ƐĞůůŝŶŐ Žƌ ŽŌĞŶ ĐĂůůĞĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘ MĂƌŬĞƚĞƌƐ 
ĂƌĞ ƚŚĞ ƐƉĞĂƌŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ŝŶ ĚŝƌĞĐƚ ĐŽŶƚĂĐƚ ǁŝƚŚ ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ ŽĨ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐͬ
ƉŽƚĞŶƟĂů ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘ SĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ĐĂŶ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ ŽŶŐŽŝŶŐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ĞīŽƌƚƐ 
ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƉƌŽƉĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ĂŶĚ ŵĂƌŬĞƚƐ ;MĞŶĚĞǌ͕ BĞŶĚŝǆĞŶ͕ AďƌĂƩ͕ YƵƌŽǀĂ͕ 
Θ O͛LĞĂƌǇ͕ ϮϬϭϱͿ͘

IŶ ƐĞůůŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕ ŝƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƐĞǀĞƌĂů ĂĐƟǀŝƟĞƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕ ŝŶ ƚŚŝƐ 
ŵĂƩĞƌ͕  ƚŚĞƐĞ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĐĂŶ ĂīĞĐƚ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ĨƵƌƚŚĞƌ ďĞ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ďǇ 
ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ PƌŽŵŽƟŽŶĂů ĂĐƟǀŝƟĞƐ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƐŬŝůůƐ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ƉĞƌƐŽŶ͕ ƐƵĐŚ 
ĂƐ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ͘ TŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ ĂŝŵŝŶŐ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ďĂƐĞĚ 
ŽŶ ƚŚĞ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ŽĨ ĂŶ ĂƩƌĂĐƟǀĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƐŝŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ SĂůĞƐ 
PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŵƵƐƚ ŵĞĞƚ ƐĞǀĞƌĂů ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕ ŶĂŵĞůǇ ŐŽŽĚ ůŽŽŬŝŶŐ͕ ĚĂƌĞ ƚŽ ďĞ ĚŝīĞƌĞŶƚ͕ ŚĂǀŝŶŐ ŚĞŝŐŚƚ 
ĂďŽǀĞ ĂǀĞƌĂŐĞ͕ ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů ǁĞŝŐŚƚ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƐƉĞĂŬ͘

IŶ ƚŚĞ ƌĞĐĞŶƚ ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ ĞƌĂ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƋƵŝƚĞ Ă ůŽƚ ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƵƟůŝǌĞƐ ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ 
Gŝƌů ĂƐ Ă ŵĞƚŚŽĚ ƚŽ ƐŵŽŽƚŚ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĚƵĐƚ Ɛ͛ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘ IŶ ƚŚŝƐ ĞƌĂ ŽĨ ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕ ŶŽƚ Ă ĨĞǁ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ 
ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ƵƐĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ĂƐ Ă ǁĂǇ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĚƵĐƚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƌƵŶ ƐŵŽŽƚŚůǇ͘ TŚĞ 
ƵƟůŝǌĂƟŽŶ ŽĨ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝŶ ŵĂƌŬĞƟŶŐ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ ŶŽǁ ĐĂŶ ďĞ ĨŽƵŶĚ ĂŶǇǁŚĞƌĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ 
ŝĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ůĂƵŶĐŚĞƐ Ă ŶĞǁ ƉƌŽĚƵĐƚ ƚŚĂƚ ŝƐ ŶŽƚ ĨĂŵŝůŝĂƌ ǇĞƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ͘ TŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀĞŶ Ă SĂůĞƐ 
PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ ƐĞƌǀŝĐĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕  ŝƚ ŝƐ ŶĂŵĞĚ ĂƐ AŐĞŶĐǇ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ 
Ă ĚŝƐƟŶĐƚ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĞƌǀŝĐĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞŶĚĞŶĐǇ ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ƚŽ 
ƌĞƋƵŝƌĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͘ AƐ ǁŝƚŚ ĐŝŐĂƌĞƩĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƚĞŶĚƐ ƚŽ ďĞ ƚĂƌŐĞƚĞĚ 
Ăƚ ƉƌŽĚƵĐƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƐ Ă ǁĂǇ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘ TŚĞ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ǁĂƐ ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ 
ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ĨƌŽŵ ;AůǀŽ Θ HĂƐĂŶ͕ ϮϬϭϳͿ ǁŚŝĐŚ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ĂŶĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ 
SPG ǁĂƐ ǀĞƌǇ ĞīĞĐƟǀĞ ĂŶĚ ĞĸĐŝĞŶƚ ŝŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐĂůĞƐ ƚƵƌŶŽǀĞƌ͘

TŚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ďǇ ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ ĂŐĞŶĐǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƌĞ 
ƐŽŵĞƟŵĞƐ ĨĂůƐĞůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĮĞůĚ ďǇ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ĂƌĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
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TŚĞǇ ĂƐƐƵŵĞ ƚŚĂƚ ďĞŝŶŐ SPG ŵƵƐƚ ďĞ ƐĞǆǇ ůŝŬĞ ƚŚĞ ŽƉŝŶŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ŝŶ ƚŚĞ 
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ďǇ ĨĂƌ͕  ĂůƚŚŽƵŐŚ ŶŽƚ Ăůů ĂŐĞŶĐŝĞƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƌĞƋƵŝƌĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƚŽ ĚƌĞƐƐ 
ƐĞǆǇ ĂŶĚ ŝŶĚƵůŐĞ ŝŶ ŐĞŶŝƚĂůŝĂ͘ BĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ ŚĂƐ ĚŽŶĞ͕ ϴϬй ŽĨ 
ƚŚĞ SPGƐ MƵƐůŝŵƐ ǁŚŽ ŝŶ IƐůĂŵŝĐ ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ ĨŽƌďŝĚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ĐůŽƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ ƐŚŽǁƐ Žƌ ƌĞǀĞĂůƐ ďŽĚǇ 
ĐƵƌǀĂƚƵƌĞ ;ĂƵƌĂƚͿ ŝŶ ĞǀĞƌǇ ĂĐƟǀŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ǁŽƌŬ͘

BǇ ůŽŽŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ĂƩĂĐŚĞĚ ƐǇŵďŽůƐ ƚŽ ƚŚĞ SPG ĂůƐŽ ĞŶĂďůĞƐ Ă ƉŽŽƌ ƐƟŐŵĂ ĨŽƌ SPG ĂƐ Ă 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐĞǆǇ ŽƵƞŝƚ͕ ŵĂŬĞ ƵƉ ƚŽ ƚŚĞ ŵŽƌĞ ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ ĂŶĚ ĐŽĞƌĐŝǀĞ ǀĞƌďĂů ůĂŶŐƵĂŐĞ 
ǁŚĞŶ ŽīĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ͘ TŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ďǇ ;SĂƌŝ͕ ϮϬϭϰͿ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 
ůĞĂĚĞƌƐ͛ ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ ƚŽǁĂƌĚƐ ƚŚĞ ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ ŝŶ SƵƌĂŬĂƌƚĂ ŝƐ ƉŽŽƌ Žƌ 
ŶĞŐĂƟǀĞ͘ SƵƌĂŬĂƌƚĂ ŝƐ Ă ĐŝƚǇ ǁŚŝĐŚ ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ ĂƐ ŝĚĞŶƟĐ ƚŽ ƚŚĞ ƐƟŐŵĂ ŽĨ ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŝƐ ƉŽůŝƚĞ͕ 
ĨƌŝĞŶĚůǇ ĂŶĚ ƐŽŌ ƚĞŶĚƐ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƉŚǇƐŝĐĂů ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕ ƚŚĞ ďŽĚǇ ůĂŶŐƵĂŐĞ ĂŶĚ ŚŽǁ ĂŶ ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ 
SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ ǁŝƚŚ Ă ĐƵƐƚŽŵĞƌ ĂůƌĞĂĚǇ ŚĂƐ Ă ƉŽŽƌ ŝŵĂŐĞ͘

BĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ĂďŽǀĞ͕ ƚŚĞ ĂĐĂĚĞŵŝĐ ĂŶǆŝĞƚǇ ĂƌŝƐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ 
ƉŽƚĞŶƟĂů ŝƐƐƵĞƐ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ ĚƵĞ ƚŽ SPG Ɛ͛ ďĞŚĂǀŝŽƌ ƚŚĂƚ ŝƐ ĐƌŽƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ ŽĨ ďŽƚŚ 
ĐůŽƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ďĞŚĂǀŝŽƌ ůŝŵŝƚƐ͘ TŚĞƐĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƌĞ ĞƐƐĞŶƟĂů ƚŽ ďĞ ƐƚƵĚŝĞĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵƐ 
ƚŚĂƚ ĂƌŝƐĞ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ŵƵĐŚ ƌĞůĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞůŝŐŝŽƵƐ ŶŽƌŵƐͬĐƵůƚƵƌĂů ŶŽƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞ IŶĚŽŶĞƐŝĂŶ ƉĞŽƉůĞ͘ 
TŚŝƐ ŵŽƟǀĂƚĞƐ ƚŚĞ ǁƌŝƚĞƌ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ŵŽƌĞ ĚĞĞƉůǇ ĂďŽƵƚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ǁŝƚŚ ƐĞŶƐƵĂů ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
ŝĨ ƌĞǀŝĞǁĞĚ ĨƌŽŵ IƐůĂŵŝĐ ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘

TŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ǁŽƌŬ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƐĞǀĞƌĂů ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ŽŶĞ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƚŚĞ ĚĞƐŝƌĞ ƚŽ 
ĚĞǀĞůŽƉ ĂŶĚ ĨƵůĮůů ŶĞĞĚƐ͘ AĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ;LĞƐƚĂƌŝ͕ ϮϬϭϮͿ ďǇ ǁŽƌŬŝŶŐ͕ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ 
Ă ŚŝŐŚĞƌ ƐŽĐŝĂů ƐƚĂƚƵƐ ĂŶĚ ŐĂŝŶ ƐŽĐŝĂů ƌĞǁĂƌĚƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  TŚĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ 
ĂƐ ďƌŽĂĚůǇ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ĨŽƌ ǁŽŵĞŶ ŵĂŬĞƐ ǁŽŵĞŶ ďĞŐŝŶ ƚŽ ĚĂƌĞ ŝŶ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ ŝŶ ũŽď 
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ ĂŶĚ ŝƐƐƵĞ ŝĚĞĂƐ͘ TŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐŽ ŵĂŶǇ ũŽďƐ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ŽŶůǇ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ďǇ ǁŽŵĞŶ ƐƵĐŚ 
ĂƐ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͘

PŽĞƌǁŽĚĂƌŵŝŶƚŽ ŝŶ ;RĂĮŬĂŚ͕ ϮϬϭϰͿ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ ŝƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ 
ƚŚĂƚ ŝƐ ĂŝŵĞĚ ƚŽ ƐĞůů Žƌ ƚŽ ƉƌŽŵŽƚĞ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ͘ TŚŝƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ŝŶǀŽůǀĞƐ Ă ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŚĂƐ ĂƉƉĞĂůĞĚ 
ƉŚǇƐŝĐĂů ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ĂƐ ĂŶ ĞīŽƌƚ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ĐŽŶƐƵŵĞƌ͛Ɛ ĂƩĞŶƟŽŶ͘ RĞƚŶĂƐŝŚ ;ϮϬϬϭͿ ĚĞĮŶĞƐ SĂůĞƐ 
PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ĂƐ Ă ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŝƐ ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ ďǇ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ƚŽ ƉƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ TŚŝƐ 
ŽƉŝŶŝŽŶ ŝƐ ƐĞĞŶ ďǇ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ĂŶĚ ĨƵŶĐƟŽŶ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĂƐ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ ƉĂƌƚǇ ŽĨ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ͘ TŚŝƐ 
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ĂůƐŽ ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ƚĂƐŬ ŽĨ Ă SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ ƚŽ ƉƌŽĚƵĐĞ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 
SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ Ă ƐĂůĞƐǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŽīĞƌƐ Ă ƐĞƌǀŝĐĞ ƚŽ ƐĞƌǀĞ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ͘  BǇ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ 
ŽĨ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů, Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ŝƐ ĂďůĞ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ĂŶĚ ŝŶŇƵĞŶĐĞ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ƚŽ 
ƚƌǇ ƚŚĞ ŽīĞƌĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚ ;MƵƟĂƌĂ͕ ϮϬϭϯͿ͘ AĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ RĂŚĂƌƟ ;ϮϬϬϭͿ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĂů ŽďůŝŐĂƚĞĚ 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ŵƵƐƚ ďĞ ĨƵůĮůůĞĚ ďǇ ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͗ FŝƌƐƚ͕ PĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝƐ Ă ƉŚǇƐŝĐĂů 
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ďĞ ƐĞĞŶ ďǇ ƚŚĞ ǀŝƐŝŽŶ͘ Iƚ ŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ 
ƚŚĂƚ ŝƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ďǇ ŽƵƚůŽŽŬ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ;ƉŚǇƐŝĐĂů ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͿ ĂŶĚ ĚƌĞƐƐ ĐŽĚĞ ĚĞƐŝŐŶ ;ĐůŽƚŚŝŶŐ 
ĚĞƐŝŐŶͿ͕ SĞĐŽŶĚ ŝƐ ƚŚĞ CŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ SƚǇůĞ ǁŚŝĐŚ ŵĞĂŶƐ ĂŶ ĂďƐŽůƵƚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ŵƵƐƚ ďĞ 
ĨƵůĮůůĞĚ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ǁŝůů ĐƌĞĂƚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ĂŶĚ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ 
Gŝƌů͘ TŚŝƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ŝƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚǇůĞ ŽĨ ƐƉĞĞĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ǁĂǇ ŽĨ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ 
ƚŚĂƚ ŝƐ ǀĂůƵĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ͕  ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ŝƐ BŽĚǇ LĂŶŐƵĂŐĞ ǁŚŝĐŚ ŵĞĂŶƐ ŵŽƌĞ ďŽĚǇ ůĂŶŐƵĂŐĞͬ
ƉŚǇƐŝĐĂů ŵŽǀĞŵĞŶƚ ;ǁĞĂŬ͕ ƐŽŌ͕ ŐƌĂĐĞĨƵů͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ TŚĞ ďŽĚǇ ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ ǁŚĞŶ ŽīĞƌŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂŶĚ 
ƚŽƵĐŚĞƐ ĂƌĞ ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ŽĨ BŽĚǇ LĂŶŐƵĂŐĞ͘ Iƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĂƚ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ 
ďǇ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ Ă ŐŽŽĚ ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ ĂŶĚ ǁŝůů ďĞ 
ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ďƵǇŝŶŐ͘

MĂƌŬĞƟŶŐ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƐĞǀĞƌĂů ĂĐƟǀŝƟĞƐ ǁŚŝĐŚ ŝŶǀŽůǀĞ ƐĞǀĞƌĂů ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ IŶ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ 
ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂůƐŽ Ă ƐĞĐƟŽŶ ƚŚĂƚ ŚĂƐ Ă ĚŝƌĞĐƚ ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕ ŶĂŵĞůǇ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐĂůĞƐ͘ BĂƐŝĐĂůůǇ͕ 
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ƉƌŽĚƵĐƚ ƐĂůĞƐ ŶŽǁ ŚĂǀĞ Ă ĚŝƌĞĐƚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐĞĐƟŽŶ ƚŚĂƚ ŽīĞƌƐ ƉƌŽĚƵĐƚ ŽīĞƌŝŶŐƐ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚ 
ƐĂŵƉůĞƐ͘ TŚŝƐ ƐĞĐƟŽŶ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ŬŶŽǁŶ ĂƐ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘

AŶ SPG ŝƐ ĚĞŵĂŶĚĞĚ ƚŽ ůŽŽŬ ĂƩƌĂĐƟǀĞ ĂƐ ƚŚĞ ŝŶŝƟĂů ĞīŽƌƚ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ƉŽƚĞŶƟĂů ĐŽŶƐƵŵĞƌ Ɛ͛ 
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ůŝƐƚĞŶƐ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽīĞƌĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚ Žƌ ĞǀĞŶ ƚƌǇ ŝƚ͘ 
FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ĂŶ SPG ĂůƐŽ ŚĂƐ ƚŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ĚĞĞƉĞƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƟĂů 
ĐŽŶƐƵŵĞƌ ŝƐ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƚŽ ďƵǇ ƚŚĂƚ ƉƌŽĚƵĐƚ͘ TŽ ďĞĐŽŵĞ ĂŶ SPG͕ ŝƚ ƚĂŬĞƐ ƐĞǀĞƌĂů ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ TŚĞ 
ĐŽŵŵŽŶ ĐŽŶĚŝƟŽŶ ĨŽƌ ĂŶ SPG ŝƐ ĂƐ ůŝƐƚĞĚ͗ FĞŵĂůĞ͕ Ϯϭ Ǉ͘Ž͘ ŵĂǆŝŵƵŵ͕ HŝŐŚ SĐŚŽŽů Žƌ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŚĞ 
ĂĐĂĚĞŵŝĐ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕ ŚĞŝŐŚƚ ŝƐ ϭϲϬ Đŵ ĂƐ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ͕ ϱϲŬŐ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ǁĞŝŐŚƚ͕ ĂƩƌĂĐƟǀĞ 
ůŽŽŬŝŶŐ͕ ŚĂƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂƐ ĂŶ SPG Žƌ ŚĂǀŝŶŐ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů SPG͘

TŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ ŝƐ ŵĂƚĐŚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ ŽĨ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ 
ƚŽ ďĞ ŵĂƌŬĞƚĞĚ͘ PƌŽĚƵĐƚ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ĨŽƌ ĚĂŝůǇ ŶĞĞĚƐ ƵƐƵĂůůǇ ƵƐĞƐ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů ǁŝƚŚ ůŽǁĞƌ 
ƉŽƐƐŝďůĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ ĨŽƌ ƉƌĞŵŝƵŵ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ HĂǀŝŶŐ ƚŚĂƚ ǁĂǇ͕ ƚŚĞ 
ƐĞůĞĐƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů ƉĞƌƐŽŶŶĞů͛Ɛ ƵƟůŝǌĂƟŽŶ ĐĂŶ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ 
ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƚŽ ďĞ ƉƌŽŵŽƚĞĚ͘ TŚĞ ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĂůĞƐ 
ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ͛ ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ ŵĂŬĞƐ ŝƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ 
ƉƌŽŵŽƚĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ TŚĞ ƉŚǇƐŝĐĂů ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͛Ɛ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ Ă SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͕ ŝŶ ŝƚƐ ĨƵŶĐƟŽŶ ŝƐ 
ĂďůĞ ƚŽ ĞůĞǀĂƚĞ ƚŚĞ ŝŵĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĚŝƌĞĐƚ ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ Aƚ ƚŚĞ ƟŵĞ ŽĨ 
ŚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ ŝƚ ŝƐ ŽŌĞŶ ůŝŶŬĞĚ ďǇ ŵĂŶǇ ƉĂƌƟĞƐ ǁŝƚŚ ƐĂůĞƐ͕ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ͕ 
ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͕ ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ͕ Žƌ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ MĂƌŬĞƟŶŐ ĐĂŶ ďĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ ĂƐ Ă ƐŽĐŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚĂƚ ĚĞƐŝŐŶƐ 
ĂŶĚ ŽīĞƌƐ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ ďĞĐŽŵĞƐ ƚŚĞ ŶĞĞĚƐ ĂŶĚ ĚĞƐŝƌĞƐ ŽĨ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ŽƉƟŵĂů 
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ ƚŽ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ ;RŝǀĂŝ͕ ϮϬϭϭͿ͘

MĂƌŬĞƟŶŐ ĐĂŶ ďĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ ĂƐ ĂŶ ĂĐƟǀŝƚǇ ƚŚĂƚ ƐƚƌŝǀĞƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ 
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ ĂŶĚ ĨĂǀŽƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ;KŚĂƐŵŝƌ͕  ϮϬϬϰͿ͘ MĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ǁŽƌŬ Ɛ͛ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ Ă ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂĐƟǀŝƚǇ ƚŚĂƚ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŇŽǁ ŽĨ ŐŽŽĚƐ ĂŶĚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĨƌŽŵ ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ 
ƚŽ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ;AƐƐĂƵƌŝ͕ ϮϬϭϯͿ͘ IŶ Ă ďƌŽĂĚĞƌ ǀŝĞǁ͕  ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ Ă ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĂŶ ĂĐƟǀŝƚǇ ƚŚĂƚ ƐƚĂƌƚƐ ůŽŶŐ 
ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ŐŽŽĚƐ ͬ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ MĂƌŬĞƟŶŐ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ƉƌŝĐŝŶŐ͕ ƉƌŽŵŽƟŽŶ͕ ĂŶĚ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ŽĨ Ă ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ŝĚĞĂƐ͕ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕ ĂŶĚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

TŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŽĨ IƐůĂŵŝĐ ƉƌŽĚƵĐƚ ŚĂƐ ŶŽ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ ĚŝīĞƌĞŶĐĞ ĨƌŽŵ ŽƚŚĞƌ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƚŚĂƚ 
ǁĞ ĂƌĞ ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌĞĚ ǁŝƚŚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ƐŚĂƌŝĂ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ĨŽĐƵƐŝŶŐ ŵŽƌĞ ŽŶ ĂŶĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ IƐůĂŵŝĐ ƐŚĂƌŝĂ 
ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ Aů QƵƌ Ă͛Ŷ ĂŶĚ ŚĂĚŝƚŚƐ͘ FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ;MĂŬŵƵŶ͕ ϮϬϭϱͿ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶ ƌƵŶŶŝŶŐ Ă ďƵƐŝŶĞƐƐ 
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ŝƚ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƉƌŽƉĞƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ďǇ ŚŽůĚŝŶŐ 
ƚŚĞ ĞƚŚŝĐƐ ĂŶĚ ŵŽƌĂůŝƚǇ ƚŚĂƚ ŝƐ ĂƉƉůŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽĐŝĞƚǇ ƚŚĂƚ ƉŽƐƐĞƐƐ ƐŽĐŝĂů ĂŶĚ ƌĞůŝŐŝŽƵƐ ǀĂůƵĞƐ͘ 

TŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ ŝƐ ŵĂƚĐŚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ ŽĨ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ 
ƚŽ ďĞ ŵĂƌŬĞƚĞĚ͘ PƌŽĚƵĐƚ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ĨŽƌ ĚĂŝůǇ ŶĞĞĚƐ ƵƐƵĂůůǇ ƵƐĞƐ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů ǁŝƚŚ ůŽǁĞƌ 
ƉŽƐƐŝďůĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ ĨŽƌ ƉƌĞŵŝƵŵ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ HĂǀŝŶŐ ƚŚĂƚ ǁĂǇ͕ ƚŚĞ 
ƐĞůĞĐƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů ƉĞƌƐŽŶŶĞů͛Ɛ ƵƟůŝǌĂƟŽŶ ĐĂŶ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ 
ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƚŽ ďĞ ƉƌŽŵŽƚĞĚ͘ TŚĞ ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĂůĞƐ 
ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŐŝƌůƐ͛ ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ ŵĂŬĞƐ ŝƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ 
ƉƌŽŵŽƚĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ TŚĞ ƉŚǇƐŝĐĂů ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͛Ɛ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ Ă SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͕ ŝŶ ŝƚƐ ĨƵŶĐƟŽŶ ŝƐ 
ĂďůĞ ƚŽ ĞůĞǀĂƚĞ ƚŚĞ ŝŵĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĚŝƌĞĐƚ ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

AŶ SPG ŝƐ ĚĞŵĂŶĚĞĚ ƚŽ ůŽŽŬ ĂƩƌĂĐƟǀĞ ĂƐ ƚŚĞ ŝŶŝƟĂů ĞīŽƌƚ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ƉŽƚĞŶƟĂů ĐŽŶƐƵŵĞƌ Ɛ͛ 
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ůŝƐƚĞŶƐ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽīĞƌĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚ Žƌ ĞǀĞŶ ƚƌǇ ŝƚ͘ 
FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ĂŶ SPG ĂůƐŽ ŚĂƐ ƚŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ĚĞĞƉĞƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƟĂů 
ĐŽŶƐƵŵĞƌ ŝƐ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƚŽ ďƵǇ ƚŚĂƚ ƉƌŽĚƵĐƚ͘ FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ĂŶ SPG ĂůƐŽ ŚĂƐ ƚŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ĚĞĞƉĞƌ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƟĂů ĐŽŶƐƵŵĞƌ ŝƐ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƚŽ ďƵǇ ƚŚĂƚ ƉƌŽĚƵĐƚ͘

TŚĞ ĐŽŵŵŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĂŶ SPG ŝƐ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗ ;ĂͿ FĞŵĂůĞ ;ďͿ Ϯϭ ǇĞĂƌƐ ŽůĚ ĂƐ ŵĂǆŝŵƵŵ 
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ĂŐĞ ;ĐͿ HŝŐŚ SĐŚŽŽů Žƌ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĂƐ ƚŚĞ ĂĐĂĚĞŵŝĐ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ;ĚͿ HĂƐ ŵŝŶŝŵƵŵ ŚĞŝŐŚƚ ĂƐ ϭϲϬ Đŵ 
;ĞͿ ϱϲ ŬŐ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ǁĞŝŐŚƚ ;ĨͿ AƩƌĂĐƟǀĞ ůŽŽŬŝŶŐ ;ŐͿ PŽƐƐĞƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂƐ ĂŶ SPG Žƌ ŚĂǀŝŶŐ 
ĚĞƐŝƌĞ ƚŽ ůĞĂƌŶ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů SPG͘

Ϯ͘ RĞƐĞĂƌĐŚ MĞƚŚŽĚ
TŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ƵƐĞƐ ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŵĞƚŚŽĚ ǁŝƚŚ Ă ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ AĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ 
;MŽůĞŽŶŐ͕ ϮϬϬϲͿ͕ ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝƐ Ă ƐƚƵĚǇ ƚŚĂƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ ŽĨ ǁŚĂƚ 
ŝƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƵďũĞĐƚ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ďĞŚĂǀŝŽƌ͕  ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ͕ ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕ ĂĐƟŽŶƐ͕ ĞƚĐ͕͘ 
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͕  ĂŶĚ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ǁŽƌĚƐ͘ WŽƌĚƐ ĂŶĚ ůĂŶŐƵĂŐĞ͕ ŝŶ Ă ƐƉĞĐŝĂů ŶĂƚƵƌĂů 
ĐŽŶƚĞǆƚ ĂŶĚ ďǇ ƵƟůŝǌŝŶŐ Ă ǀĂƌŝĞƚǇ ŽĨ ŶĂƚƵƌĂů ŵĞƚŚŽĚƐ͘ TŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ ŽĨ 
AůĨƌĞĚ SĐŚƵƚǌ͕ ƚŚĞ ǁƌŝƚĞƌ ǁŝůů ĚĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƌĞĂůŝƚǇ ŝŶ ǁŽŵĞŶ͛Ɛ ůŝǀĞƐ ĂƐ SPG͘ TŚŝƐ ƌĞƐĞĂƌĐŚ 
ŵĞƚŚŽĚ ǁĂƐ ĐŚŽƐĞŶ ďĞĐĂƵƐĞ ŝŶ ĂĚĚŝƟŽŶ ƚŽ ŶŽƚ ƵƐŝŶŐ ƐƚĂƟƐƟĐĂů ŶƵŵďĞƌƐ͕ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ǁĂŶƚĞĚ ƚŚŝƐ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŚĞ ŵĞĂŶŝŶŐ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ĂƐ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝŶ SĞŵĂƌĂŶŐ ĐŝƚǇ͘

IŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͕ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƐƵďũĞĐƚ ǁĂƐ ĚĞǀŽƚĞĚ ƚŽ ǁŽŵĞŶ 
ǁŚŽ ǁĞƌĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŝƚǇ ŽĨ SĞŵĂƌĂŶŐ ƚŽƚĂůŝŶŐ ϯ SPG͘ TŚĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĨŽƌ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ 
ƚŽ ƐĞĞ ƚŚĞ ŵĞĂŶŝŶŐ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ĂƐ SPG ŝŶ SĞŵĂƌĂŶŐ CŝƚǇ͕  ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ͗ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ŝƐ Ă ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ 
ŝƐ Ă MƵƐůŝŵ͕ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ŚĂƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ 
ŚĂǀĞ ĨŽůůŽǁĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϱ ĞǀĞŶƚƐ͘ TŚĞ ŽďũĞĐƚ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŝƐ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ƚŚĂƚ ďĞĐŽŵĞƐ ƚŚĞ ĨŽĐƵƐ ŽĨ Ă ƐƚƵĚǇ͘ 
TŚĞ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ĂƩĞŶƟŽŶ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ŵĂƚĞƌŝĂů ƚŚĂƚ ŝƐ ĞǆĂŵŝŶĞĚ Žƌ ƐŽůǀĞĚ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ 
ƚŚĞŽƌǇ ŝŶ ƋƵĞƐƟŽŶ ;CŚĂĞƌ͕  ϮϬϬϳͿ IŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ ŽďũĞĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ǁĂƐ SĞŵĂƌĂŶŐ ĐŝƚǇ͘

ϯ͘ RĞƐƵůƚ ĂŶĚ DŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
BĂƐŝĐĂůůǇ͕  Ă ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ƚĂƐŬ ŝƐ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ ƚŚĞ ĂīĂŝƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƵƐĞ͕ ƚĂŬĞ ĐĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ͕ ĞĚƵĐĂƚĞ 
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕ ĂŶĚ ƐĞƌǀĞ ƚŚĞ ŚƵƐďĂŶĚ͕ ĂƐ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ ƐĂŝĚ͗ ͞TŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂīĂŝƌƐ ŽĨ 
ŚĞƌ ŚƵƐďĂŶĚ Ɛ͛ ŚŽƵƐĞ͟ ;HR AůͲBƵŬŚŽƌŝͿ͘ WŽŵĞŶ ĂƌĞ ŶŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĨƵůĮůů ƚŚĞŝƌ ŽǁŶ ŶĞĞĚƐ ďĞĐĂƵƐĞ 
ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĨĂƚŚĞƌ Žƌ ŚƵƐďĂŶĚ͘ EǀĞŶ ƐŽ͕ IƐůĂŵ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌŽŚŝďŝƚ ǁŽŵĞŶ 
ĨƌŽŵ ǁŽƌŬŝŶŐ͘ TŚĞǇ ŵĂǇ ƐĞůů Žƌ ďƵǇ ďƵƐŝŶĞƐƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ƉĞƌƐŽŶĂů ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ NŽ ŽŶĞ ĐĂŶ ƉƌŽŚŝďŝƚ 
ƚŚĞŵ ǁŚŝůĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞůŝŐŝŽƵƐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

TŚĞƌĞ ŝƐ ƐƟŐŵĂ ĂƌŝƐĞƐ ŝŶ ƐŽĐŝĞƚǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ďǇ ǁŽƌŬŝŶŐ͕ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă 
ŚŝŐŚĞƌ ƐŽĐŝĂů ƐƚĂƚƵƐ ĂŶĚ ŐĞƚ ƐŽĐŝĂů ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ;LĞƐƚĂƌŝ͕ ϮϬϭϮ͗ ϭϰϯͿ͘ 

΀HĂǀŝŶŐ ũŽď ĂƐ Ă ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů ĐĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĨĂŵŝůǇ ŝŶĐŽŵĞ͕ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ĨĂŵŝůǇ Ɛ͛ ĞĐŽŶŽŵŝĐ 
ďƵƌĚĞŶ ĂŶĚ ĐĂŶ ĨƵůĮů ƚŚĞ ŶĞĞĚƐ Ɛŝƌ͕  ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƚ ĐĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŝŵĂŐĞ͘ 
WŽŵĂŶ ŶŽǁĂĚĂǇƐ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕ ďĞĐŽŵĞ ƚŚĞ ďƌĞĂĚǁŝŶŶĞƌ ŽĨ ŚĞƌƐĞůĨ͕  ďĞƩĞƌ ƚŚĂŶ 
ƚŽ ƐƚĂǇ ũŽďůĞƐƐ Ɛŝƌ͘  LĂƚĞůǇ ŝƚ ŝƐ ĚŝĸĐƵůƚ ƚŽ ĮŶĚ ũŽďƐ Ăƚ ƚŚĞ ŽĸĐĞ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ǁŚǇ I ďĞĐŽŵĞ Ă SĂůĞƐ 
PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ΁͘ ;ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ ŽŶ Ϯϵth AƉƌŝů͕ ϮϬϭϴͿ͘ 
TŚĞ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ďǇ ;SĂŵƐƵĚŝŶ͕ ϮϬϭϯͿ 

ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ǁŽŵĂŶ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ǁŽƌŬ ĂƐ ĂŶ SPG ĨŽƌ ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƌĞĂƐŽŶ ůŝŬĞ ŐĂŝŶŝŶŐ 
ďŝŐŐĞƌ ŝŶĐŽŵĞ ƚŽ ĨƵůĮů ĚĂŝůǇ ŶĞĞĚƐ͘ A ƐƚƵĚǇ ĨƌŽŵ ;AƌĨƌǇĂŶŝ͕ ϮϬϭϲͿ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ŵŽƟǀĞ ĨƌŽŵ 
Ă ĨĞŵĂůĞ ĐŽůůĞŐĞ ƐƚƵĚĞŶƚ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ĂŶ SPG ĂƌĞ͗ ĞĐŽŶŽŵǇ͕  ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƚŚĞ ǁŝůů ƚŽ ůŝǀĞ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕ 
ŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ ĮŶĂŶĐŝĂů ŶĞĞĚƐ ĂƌĞ ĨƵůĮůůĞĚ͘ 

AƐŝĚĞ ĨƌŽŵ ŵĂŶǇ ǁŚŽ ĨĂůƐĞůǇ ĂƉƉůǇ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂŐĞŶĐǇ ĂŶĚ 
ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐŽŵĞ SPG ǁŚŽ ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ ĚƌĞƐƐĞĚ ƚŚĂƚ ĚŝƐƉůĂǇĞĚ ĂƵƌĂƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ 
ƚĞŵƉƟŶŐ ƚŚĞ ĐƵƐƚŽŵĞƌ ƚŽ ďƵǇ ƚŚĞ ĐŝŐĂƌĞƩĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŽīĞƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ SPG͘ MĂŶǇ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ 
Gŝƌů ĚƌĞƐƐĞĚ ďĞǇŽŶĚ ĨĂŝƌŶĞƐƐ ͬ ĚŝƐƉůĂǇ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ŐĞŶŝƚĂůŝĂ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ĂĐƚƵĂůůǇ ŝŶǀŝƚĞ ůƵƐƚ ĂŶĚ ĐĂŶ 
ŝŶǀŝƚĞ ƐŽŵĞŽŶĞ ƚŽ ĐŽŵŵŝƚ Ă ĐƌŝŵĞ ƐƵĐŚ ĂƐ ƐĞǆƵĂů ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ǁŚŽ ĂƌĞ ŵĂŶǇ 
ƐĞŶƐƵĂů ŵĂƌŬĞƟŶŐ ĂĐƚŽƌƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ƐĞǆǇ͕ ƚŚŝƐ ǁĂƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ďǇ ŵǇ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ĂƐ AƉƌŝůŝĂ ;Ϯϱ ǇĞĂƌƐͿ͗ 
MŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ǁŽƌŬ ĂƐ SPG ĂƌĞ ĚƌĞƐƐĞĚ ŝŶ ƐĞǆǇ ƉĂĐŬƐ͕ ŝƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ŵŽƌĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͛ 
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ďƵǇŝŶŐ ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ I ƐĞůů ĂƌĞ ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ ŵĂůĞ ƵƐĞƌƐ͕ I ĂůƐŽ ĞĂƚ 
ƐĞǆǇ ƐŽ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂƩƌĂĐƚĞĚ ƚŽ ŵĞ ŽŶůǇ ůĂƚĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŐŽŽĚƐ ͬ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƚŚĂƚ I ƐĞůů͘ DƌĞƐƐĞĚ 
ŝŶ ƐĞǆǇ͕ I ƐŽůĚ ƚŚĞ ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ ĨĂƐƚĞƌ ĂŶĚ ƌĞĂĐŚĞĚ ƚŚĞ ƐĂůĞƐ ƚĂƌŐĞƚ ;IŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ ŽŶ AƉƌŝů Ϯϵth͕ ϮϬϭϳͿ͘ 
WŚĂƚ ǁĂƐ ĐŽŶǀĞǇĞĚ ďǇ AƉƌŝůŝĂ ;ϮϱͿ ĂƐ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ǁĂƐ ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ 
ďǇ ;AŐŽǁ͕ ϮϬϭϳͿ ǁŚŝĐŚ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂŶǇ ŝƐƐƵĞƐ ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ SPG 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ŵĂĚĞ ƚŚĞ SPG ĐŝŐĂƌĞƩĞ ŝŵĂŐĞ ǁŽƌƐĞ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ SPG ƐŽĐŝĂů 
ŶĞŐĂƟǀĞ ďĞŚĂǀŝŽƌ͘

BĂƐŝĐĂůůǇ͕ ǁŽŵĞŶ ŵĂǇ ǁŽƌŬ ŝĨ ƚŚĞǇ ŐĞƚ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞŝƌ ĨĂƚŚĞƌ Žƌ ŚƵƐďĂŶĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞ 
ǁŽŵĂŶ ŝƐ ŵĂƌƌŝĞĚ ĂŶĚ ŝĨ ŚĞƌ ũŽď ƌĞƋƵŝƌĞƐ ŚĞƌ ƚŽ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ŚŽƵƐĞ͘ TŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ŐŝǀĞ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ 
ŚƵƐďĂŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ǁŝĨĞ ŝƐ ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ ůŽƐƚ ŝĨ Ă ŚƵƐďĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨŽƌ ŚŝƐ ǁŝĨĞ͘ IĨ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ 
ǁŽƌŬƐ͕ ƐŚĞ ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ŽďůŝŐĂƟŽŶ ƚŽ ƚĂŬĞ ĐĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ ĂŶĚ ĐĂƌĞ ĨŽƌ ŚĞƌ ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
TŚĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĨŽƌ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ ŚŽŵĞ ĨŽƌ ǁŽŵĞŶ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ;MĂŶƐŚƵƌ͕  ϮϬϭϮͿ ĂƌĞ͗ ;ĂͿ 
EǆĐůƵĚŝŶŐ ŝŵŵŽƌĂů ĂĐƚƐ ĂƐ ƐŝŶŐŝŶŐ͕ Žƌ ƉůĂǇŝŶŐ ŵƵƐŝĐĂů ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƚĂƌŶŝƐŚŝŶŐ ĨĂŵŝůǇ Ɛ͛ 
ŚŽŶŽƌ͘  ;ďͿ DŽĞƐ ŶŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ŚĞƌ ƚŽ ƐƉĞŶĚ ƟŵĞ ĂůŽŶĞ ǁŝƚŚ Ă ŵĂŶ͕ ƐŝŶĐĞ ŝƚ ŝƐ ĨĞĂƌĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ĐŽƵůĚ 
ďĞ ƐůĂŶĚĞƌ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƚǁŽ ŽĨ ƚŚĞŵ͘ ;ĐͿ DŽĞƐ ŶŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ŚĞƌ ƚŽ ŚĂǀĞ ŽǀĞƌ ŵĂŬĞ ƵƉ ĂŶĚ ƐŚŽǁƐ 
ŚĞƌ ĂƵƌĂƚ ǁŚĞŶ ƐŚĞ ŝƐ͘ 

AŶĚ ƐĞƩůĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ŚŽŵĞƐ͖ ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ĚŝƐƉůĂǇ ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕ ĂƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵĞƌ ĚĂǇƐ ŽĨ ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ͘ 
AŶĚ ƉĞƌĨŽƌŵ ƚŚĞ ƉƌĂǇĞƌ͕  ĂŶĚ ŐŝǀĞ ƌĞŐƵůĂƌ ĐŚĂƌŝƚǇ͕ ĂŶĚ ŽďĞǇ GŽĚ ĂŶĚ HŝƐ MĞƐƐĞŶŐĞƌ͘  GŽĚ 
ĚĞƐŝƌĞƐ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ Ăůů ŝŵƉƵƌŝƚǇ ĨƌŽŵ ǇŽƵ͕ O PĞŽƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͕ ĂŶĚ ƚŽ ƉƵƌŝĨǇ ǇŽƵ 
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘ ;QS͘ Aů AŚǌĂď͗ ϯϯͿ͘
IŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ͕ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ƚŚŝŶŐ ďĞĐĂƵƐĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŝƐ 

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕ ůĂƚĞƌ ŽŶ ǁĞ ǁŝůů ŬŶŽǁ ŚŽǁ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ǁĞ ŽīĞƌ͘  PĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ 
ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Ɛ͛ ĨƵŶĐƟŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŽŶůǇ ƚŽ ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ͛Ɛ ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ďƵƚ ƚŽ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ 
ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ;OǇĞŶŝǇŝ͕ ϮϬϭϭͿ͘ IŶ ƉƌŽŵŽƟŶŐ Ă ƉƌŽĚƵĐƚ͕ ǁĞ ŶĞĞĚ ƚŚĞ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ŽĨ Ă SĂůĞƐ 
PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůƐ ;SPGͿ͘ TŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ďǇ ĂŶ SPG ĂůƌĞĂĚǇ ŚĂƐ ĂŶĚ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ 
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŝƚƐĞůĨ͘  BƵƚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ ŽĨ ƉƌŽĚƵĐƚ ŽīĞƌŝŶŐƐ ƚŚĂƚ ďĞĐŽŵĞƐ 
ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ĮĞůĚ͕ ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůƐ ;SPGͿ ƐŚŽƵůĚ ŽŶůǇ ďĞ ƚŽ ĂƩƌĂĐƚ ďƵǇĞƌƐ ĨƌŽŵ 
ƚŚĞ ŐŽŽĚƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ƐŽ ƚŚĂƚ͕ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ǁŚĞŶ ďƵǇŝŶŐ ŐŽŽĚƐ ƌĞĂůůǇ ƉĂǇ ĂƩĞŶƟŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ 
ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ƚŽ ďĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ SPG͕ ŶŽƚ ďǇ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ 
ĂŐĂŝŶƐƚ ĐůŽƚŚĞƐ ǁŽƌŶ ďǇ SPG͘

WŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĮĞůĚ ŽĨ ƉƌŽĚƵĐƚ ͬ ŐŽŽĚƐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ MƵŚĂŵŵĂĚ ŚĂƐ ƐĞƚ ƚŚĞ ďĞƐƚ 
ĞǆĂŵƉůĞ͗ ŚĞ ŝƐ ĐŚĂƌŵŝŶŐ͕ ďƵŝůĚƐ ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕ ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ ďůĞƐƐŝŶŐƐ͕ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕ ŐĂŝŶƐ 
ƚƌƵƐƚ͕ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƐĞƌǀŝĐĞ͕ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ͕ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ ƉĞƌƐŽŶĂů ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕ ƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ 
ƉƌŽďůĞŵƐ͕ ĐƌĞĂƚĞƐ ĨĞĞůŝŶŐƐ ŽŶĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ͕ ĐƌĞĂƟŶŐ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ŽīĞƌŝŶŐ ĐŚŽŝĐĞƐ͘ 
TŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ƚĂƵŐŚƚ ďǇ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ MƵŚĂŵŵĂĚ SAW ŝƐ ŽŌĞŶ ƌĞĨĞƌƌĞĚ ƚŽ ĂƐ IƐůĂŵŝĐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘ TŚĞ 
ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ SŚĂƌŝĂ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ŝƐ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ IƐůĂŵŝĐ ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ ŝŶ 
IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ ;TĂŵĂŵƵĚŝŶ͕ ϮϬϭϰͿ ƐĂŝĚ ƚŚĂƚ ŝŶ ƐŽŵĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ŵĂŶǇ ƉĞŽƉůĞ ƐĂǇ͕ ƚŚĞ SŚĂƌŝĂ MĂƌŬĞƚ ŝƐ 
ĂŶ ĞŵŽƟŽŶĂů ŵĂƌŬĞƚ͕ ǁŚŝůƐƚ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů ŵĂƌŬĞƚ ŝƐ Ă ƌĂƟŽŶĂů ŵĂƌŬĞƚ͘

IŶ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ ŝŶ ƚŚĞ IƐůĂŵŝĐ RĞůŝŐŝŽŶ͕ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ MƵŚĂŵŵĂĚ ŚĂĚ ƚĂƵŐŚƚ ĂŶĚ ƚŽůĚ HŝƐ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ 
ŵĂƌŬĞƚ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĚƵĐƚƐͬŐŽŽĚƐ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĞĂĐŚŝŶŐƐ ŽĨ IƐůĂŵ͘ TŚĞ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 
ŽĨ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ MƵŚĂŵŵĂĚ ŝŶĐůƵĚĞ͗ HĂǀŝŶŐ Ă ƐƉŝƌŝƚƵĂů ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ ;TĂƋǁĂͿ͕ ďĞŚĂǀŝŶŐ ǁĞůů ĂŶĚ 
ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐĂůůǇ ;SŝĚĚŝƋͿ͕ ŚĂǀŝŶŐ ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ ĂŶĚ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůŝƚǇ ;FĂƚŚŽŶĂŚͿ͕ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ͕ 
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ ;TĂďůŝŐͿ͕ ƐĞƌǀŝŶŐ ĂŶĚ ďĞŝŶŐ ŚƵŵďůĞ ;KŚŝĚŵĂŚͿ͕ ŚŽŶĞƐƚ͕ ƚƌƵƐƚĞĚ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ;AůͲAŵĂŶĂŚͿ͕ ĚŽ ŶŽƚ ůŝŬĞ ƚŽ ŐĞƚ ǁŽƌƐĞ ;SƵ͛ƵǌŚͲǌŚĂŶŶͿ͕ 
ĚŽ ŶŽƚ ůŝŬĞ ƚŽ ƐƉĞĂŬ ďĂĚůǇ ;GŚŝďĂŚͿ͕ ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ĐŽŵŵŝƚ ďƌŝďĞƌǇ ;RŝƐǇǁĂŚͿ͘

BǇ ƵƟůŝǌŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ ŽĨ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚ SPG ŵĞĚŝĂ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵǇ ŝŶ 
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ŐĞŶĞƌĂů ŝƐ ǀĂůŝĚ͘ BĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ƵƐĞĚ ŝŶ ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ ƵƐŝŶŐ SPG ŵĞĚŝĂ ŚĂƐ ĨƵůĮůůĞĚ ƚŚĞ ƚĞƌŵƐ 
ĂŶĚ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ƐĂůĞ ĂŶĚ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ IŶ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ Ăůů ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĨƵůĮůůĞĚ ŝŶ 
ƚŚĞ ƐǇĂƌĂ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ ďĞĐŽŵĞ Ă ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŝŶ ďƵǇŝŶŐ ĂŶĚ ƐĞůůŝŶŐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƐĞůůĞƌƐ͕ ďƵǇĞƌƐ͕ ƉƌŝĐĞƐ͕ 
ŐŽŽĚƐ͕ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ƋĂďƵů͘ IŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ IƐůĂŵŝĐ EĐŽŶŽŵŝĐƐ͕ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ŽĨ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐĂůĞƐ ĐĂƌƌŝĞĚ 
ŽƵƚ ďǇ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƵƐŝŶŐ ďŝĚĚŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ SPG ŝƐ ŝŶ ŝŶͲůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĞƌŵƐ ĂŶĚ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

BĞĐĂƵƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ďǇ SPG ĂƉƉůŝĞƐ Ă ƐǇƐƚĞŵ ƚŚĂƚ ŝƐ ƉĂƌƚ ŽĨ 
ƚŚĞ ĞůĞŵĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ MƵŚĂŵŵĂĚ͘ 
HŽǁĞǀĞƌ͕  ǁŚĂƚ ŵĂŬĞƐ ƚŚŝƐ ƐǇƐƚĞŵ Ă ůŝƩůĞ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ IƐůĂŵŝĐ ĐŽŶƚĞǆƚ ŝƐ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ŐŽŽĚ ĞŶŽƵŐŚ ĨŽƌ 
ƚŚĞ ĐůŽƚŚĞƐ ƵƐĞĚ ďǇ SPG͕ ďĞĐĂƵƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ƚŚĞ ĐůŽƚŚĞƐ ƵƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ SPG ĂƌĞ ŶŽƚ ŝŶ 
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŝŶ IƐůĂŵŝĐ SŚĂƌŝĂ͘ WŚŝĐŚ ŝƐ ƚŽŽ ƐŚŽǁ ƚŚĞ ŶĂŬĞĚŶĞƐƐ ƚŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ 
ĐŽǀĞƌĞĚ͘ SŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ďƵǇĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ĂīĞĐƚ ƚŚĞŵ ŶŽƚ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ 
ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ďǇ SPG ďƵƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉŚǇƐŝĐĂů ƐŚŽǁŶ ďǇ SPG͘

HĞŶĐĞ͕ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ďǇ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƵƐŝŶŐ 
SPG ŝƐ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝƐ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ ŽīĞƌƐ ŵĂĚĞ ďǇ ƚŚĞ PƌŽƉŚĞƚ 
MƵŚĂŵŵĂĚ͘ NĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ĞƚŚŝĐƐ ŝŶ IƐůĂŵ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ďǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ SPG ƚŚĂƚ ƵƐĞƐ 
ĐůŽƚŚĞƐ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞŝƌ ŐĞŶŝƚĂůƐ ĂƌĞ ĚĞĞŵĞĚ ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ IƐůĂŵŝĐ ĐŽŶƚĞǆƚ͘ TŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
ƉĂƩĞƌŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƐ ŵĞŶƟŽŶĞĚ ĂďŽǀĞ ŝƐ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƩĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ IƐůĂŵŝĐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŝŶ Ă ǁĂǇ ƚŚĂƚ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ ƚŚĞ ĂƐƉĞĐƚ 
ŽĨ SPGͲǁŽƌŶ ĐůŽƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ ƐŚŽǁƐ ŝƚƐ ŶĂŬĞĚŶĞƐƐ ŶŽƚ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŐŽŽĚƐ ƚƌĂĚĞĚ ŝŶ 
ƚŚĞ ŽīĞƌ͘

ϰ͘ CŽŶĐůƵƐŝŽŶ
IŶ ƚŚĞ ƐĞůůŝŶŐͬŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ƉĂƌƚ ŽĨ ŚŽǁ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ŶĞǁ ƉƌŽĚƵĐƚ Ɛ͛ ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƚŚĂƚ ŚĂůĨ Žƌ ĞǀĞŶ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ƐŽĐŝĞƚǇ Žƌ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ǇĞƚ ĂďŽƵƚ 
ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ͘ WŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƟŽŶ͕ ŝƚ ŶĞĞĚƐ ƚŚĞ ƐĞƌǀŝĐĞ ŽĨ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ŽďũĞĐƟǀĞƐ ŽĨ ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞǁ ƉƌŽĚƵĐƚ ƚŽ ďĞ ŬŶŽǁŶ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘ SPG ŚĂƐ ƚŽ ƉŽƐƐĞƐƐ ƚŚĞ 
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ǁŚŝĐŚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ŝƐ Ă ƉƌŽƉĞƌ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ƐŬŝůů ǁŝƚŚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƉŽƐƐĞƐƐ 
ƚŚĞ ŝŶŶĞƌ ďĞĂƵƚǇ ƐŽ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ĐĂŶ ďĞ ĂƩƌĂĐƚĞĚ ƚŽ ďƵǇ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

BǇ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƟŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵǇ ŝƐ 
ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ŝŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ĂƐ ŝƚ ĨƵůĮůƐ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ FƌŽŵ ƚŚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ ŽĨ EĐŽŶŽŵŝĐ IƐůĂŵ͕ ƚŚĞ 
ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ĂƉƉůŝĞĚ ďǇ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ƚŚĂƚ ƵƐĞƐ ƚŚĞ ŽīĞƌ ƚŚƌŽƵŐŚ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ ĂůƌĞĂĚǇ 
ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ;ƌƵŬƵŶͿ͘ BĞĐĂƵƐĞ ŝŶ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƚŚĂƚ 
ŝƐ ƌƵŶ ďǇ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů͕ ĂƉƉůǇŝŶŐ Ă ƐǇƐƚĞŵ ƚŚĂƚ ŝƐ ƉĂƌƟĂůůǇ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ 
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ MĞƐƐĞŶŐĞƌ ŽĨ AůůĂŚ͕ ŽŶůǇ͕ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ĐĂŶ ǀŝŽůĂƚĞ IƐůĂŵŝĐ 
SŚĂƌŝĂ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ůĂĐŬ ŽĨ ĚƌĞƐƐ ƵƐĞĚ ďǇ SPG͕ ďĞĐĂƵƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ƚŚĞ ĐůŽƚŚĞƐ ƵƐĞĚ 
ƚŚĞ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ŝƐ ŶŽƚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ IƐůĂŵŝĐ SŚĂƌŝĂ͘ SPG ŝƐ ŵŽƌĞ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ǁŝƚŚ ďŝŐ ƚĂƌŐĞƚƐ ĂŶĚ ďĞŶĞĮƚƐ͕ ŝƚ ŝƐ ĐŽŶƚƌĂƌǇ ƚŽ SŚĂƌŝĂ ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƉƵƌƐƵĞĚ ŶŽƚ 
ŽŶůǇ ďǇ ƉƌŽĮƚ ďƵƚ ĂůƐŽ ďǇ ƚŚĞ ǀĂůƵĞƐ   ŽĨ ŚŽŶĞƐƚǇ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ŶŽƌŵƐ ŝŶ ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 
TŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ IƐůĂŵŝĐ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ ƚŚĂƚ ƐĂůĞƐ ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ŶŽƚ ŽŶůǇ ƚŽ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ ďƵƚ 
ĂůƐŽ ƚŽ AůůĂŚ SWT͘

RĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
AŐŽǁ͕ O͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ PĞƌŝůĂŬƵ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ Ěŝ KŽƚĂ MĂŶĂĚŽ͘ JƵƌŶĂů HŽůŝƐƟŬ͕ TĂŚƵŶ X NŽ͘ 

ϭϵ͕ ;ϭϵͿ͕ ϭʹϮϮ͘
AůǀŽ͕ M͕͘ Θ HĂƐĂŶ͕ I͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ SƚƌĂƚĞŐŝ KŽŵƵŶŝŬĂƐŝ SPG RŽŬŽŬ LƵĐŬǇ SƚƌŝŬĞ MŝůĚ DĂůĂŵ ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ 

ŽŵǌĞƚ ƉĞŶũƵĂůĂŶ PT͘  BĞŶƚŽĞů IŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů IŶǀĞƐƚĂŵĂ PĞƌǁĂŬŝůĂŶ BĂŶĚĂ AĐĞŚ͘ JƵƌŶĂů IůŵŝĂŚ 
MĂŚĂƐŝƐǁĂ FISIP UŶƐǇŝĂŚ͕ Ϯ͕ ϭʹϭϭ͘
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AƌĨƌǇĂŶŝ͕ L͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ KŽŶƐƚƌƵŬƐŝ MĂŬŶĂ MĂŚĂƐŝƐǁŝ SĞďĂŐĂŝ SPG ;SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůͿ FƌĞĞůĂŶĐĞ Ěŝ 
KŽƚĂ PĞŬĂŶďĂƌƵ͘ JOM FISIP͕ 3;ϭͿ͕ ϭʹϭϮ͘

AƐƐĂƵƌŝ͕ S͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ MĂŶĂũĞŵĞŶ PĞŵĂƐĂƌĂŶ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ RĂũĂǁĂůŝ PĞƌƐ͘
CŚĂĞƌ͕  A͘ ;ϮϬϬϳͿ͘ LŝŶŐƵŝƐƟŬ UŵƵŵ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ PĞŶĞƌďŝƚ CŝƉƚĂ͘
KŚĂƐŵŝƌ͘  ;ϮϬϬϰͿ͘ PĞŵĂƐĂƌĂŶ BĂŶŬ. Jakarta: Prenada Media Grup.
KŽƚůĞƌ͕  Θ KĞůůĞƌ͕  K͘ L͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ MĂŶĂũĞŵĞŶ PĞŵĂƐĂƌĂŶ. JŝůŝĚ ϭ͕ EĚŝƐŝ ϭϯ͕ EƌůĂŶŐŐĂ͘ ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘

ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϴϵϭϭϳϲϬϵϬϯϬϮϮϱϱϲ͘
LĞƐƚĂƌŝ͕  N͘ A͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ EŬƐƉůŽŝƚĂƐŝ ƉĂĚĂ ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͘ JƵƌŶĂů KŽŵƵŶŝƚĂƐ͕ ϰ;ϮͿ͕ ϭϯϵʹϭϰϳ͘
MĂŬŵƵŶ͕ S͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ SĞŶƐƵĂů MĂƌŬĞƟŶŐ ;MĞŵĂƐĂƌŬĂŶ PƌŽĚƵŬ DĞŶŐĂŶ MĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ JĂƐĂ SĂůĞƐ 

PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůƐͿ MĞŶƵƌƵƚ PĞƌƐƉĞŬƟĨ EŬŽŶŽŵŝ IƐůĂŵ͘ UŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ IƐůĂŵ NĞŐĞƌŝ WĂůŝƐŽŶŐŽ͘
MĂŶƐŚƵƌ͕  A͘ Q͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ BƵŬƵ ƉŝŶƚĂƌ FŝŬŝŚ WĂŶŝƚĂ͘ ;Y͘  BƵƌŚĂŶƵĚŝŶ͕ EĚ͘Ϳ ;ĐĞƚĂŬĂŶ ϭͿ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ ZĂŵĂŶ͘
MĞŶĚĞǌ͕ M͕͘ BĞŶĚŝǆĞŶ͕ M͕͘ AďƌĂƩ͕ R͕͘ YƵƌŽǀĂ͕ Y͘ ͕ Θ O͛LĞĂƌǇ͕  B͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ ĂŶĚ BƌĂŶĚ 

LŽǇĂůƚǇථ͗ SŽŵĞ NĞǁ IŶƐŝŐŚƚƐ͘ IŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů JŽƵƌŶĂů ŽĨ EĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ SŽĐŝĂů SĐŝĞŶĐĞ.
MŽĐŚĂŵŵĂĚ͕ N͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ IŶǀĞƐƚĂƐŝ SǇĂƌŝĂŚ͘ ;JƵƐŵĂůŝĂŶŝ͕ EĚ͘Ϳ͘ YŽŐǇĂŬĂƌƚĂ͗ KƌĞĂƐŝ WĂĐĂŶĂ͘
MŽůĞŽŶŐ͕ L͘ ;ϮϬϬϲͿ͘ MĞƚŽĚŽůŽŐŝ ƉĞŶĞůŝƟĂŶ KƵĂůŝƚĂƟĨ͘  JĂŬĂƌƚĂ͗ KƵĂůŝƚĂůŝĨ SĂƐŝĂů.
MƵƟĂƌĂ͕ R͘ D͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ PĞƌŝůĂŬƵ KŽŵƵŶŝŬĂƐŝ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů PƌŽǀŝĚĞƌ Xů AǆŝĂƚĂ͘ AƌƟŬĞů.
NƵƌĐŚŽůŝĨĂŚ͕ I͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ SƚƌĂƚĞŐŝ MĂƌŬĞƟŶŐ Mŝǆ DĂůĂŵ PĞƌƐƉĞŬƟĨ SǇĂƌŝĂŚ͘ JƵƌŶĂů KŚĂƚƵůŝƐƟǁĂͲJŽƵƌŶĂů 

OĨ IƐůĂŵŝĐ SƚƵĚŝĞƐ.
RĂĮŬĂŚ͕ N͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ AŶĂůŝƐŝƐ ƉĞŶŐĂƌƵŚ ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ ũĂƐĂ ĞǀĞŶƚ ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ ĚĂŶ ƐĂůĞƐ ƉƌŽŵŽƟŽŶ Őŝƌů 

ƚĞƌŚĂĚĂƉ ŬĞƉƵƚƵƐĂŶ ƉĞŵďĞůŝĂŶ ƌŽŬŽŬ ĂƉĂĐŚĞ͘ UŶŝƐůĂ JŽƵƌŶĂů͘ ϭϮ;ϯͿ͕ ϭͲϲ͘
OǇĞŶŝǇŝ͕ O͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ ĂŶĚ CŽŶƐƵŵĞƌ LŽǇĂůƚǇ͗ A SƚƵĚǇ ŽĨ NŝŐĞƌŝĂŶ TĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

Industry. JŽƵƌŶĂů ŽĨ CŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ.
RĂĮŬĂŚ͕ N͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů TĞƌŚĂĚĂƉ KĞƉƵƚƵƐĂŶ PĞŵďĞůŝĂŶ͘ UŶŝƐůĂ JŽƵƌŶĂů͕ ϭϮ;ϯͿ͕ ϭʹϲ͘
RĂŚĂƌƟ͕ M͘ ;ϮϬϬϭͿ͘ MĂŶĂũĞŵĞŶ PĞŶũƵĂůĂŶ ĚĂŶ PĞŵĂƐĂƌĂŶ͘ YŽŐǇĂŬĂƌƚĂ͗ AŶĚŝ OīƐĞƚ͘
RĞƚŶĂƐŝŚ͕ R͘ ;ϮϬϬϭͿ͘ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ GŝƌůƐ ĚĂůĂŵ BĞƌďĂŐĂŝ PĞƌƐƉĞŬƟĨ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ SĂůĞŵďĂ EŵƉĂƚ͘
RŝǀĂŝ͕ V͘  ;ϮϬϭϭͿ͘ IƐůĂŵŝĐ MĂƌŬĞƟŶŐ. Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama.
SĂŵƐƵĚŝŶ͕͘ N͘ V͘  ;ϮϬϭϯͿ͘ EŬƐƉůŽŝƚĂƐŝ TƵďƵŚ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů ;SPGͿ RŽŬŽŬ NŝĐŬĞ VŝƌĂǁĂƟ 

SĂŵƐƵĚŝŶ AƌŝĞĨ SƵĚƌĂũĂƚ͘ FĂŬƵůƚĂƐ IůŵƵ SŽƐŝĂů UŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ NĞŐĞƌŝ SƵƌĂďĂǇĂ͕ VŽůƵŵĞ Ϭϭ͕ ϭʹϱ͘
SĂƌŝ͕ F͘  A͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ PĞƌƐĞƉƐŝ MĂƐǇĂƌĂŬĂƚ TĞƌŚĂĚĂƉ SĂůĞƐ PƌŽŵŽƟŽŶ Gŝƌů OƚŽŵŽƟĨ ;ƉƉ͘ ϭʹϭϳͿ͘ UNS͘
TĂŵĂŵƵĚŝŶ͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ RĞŇĞŬƐŝ TĞŽƌŝ PĞŵĂƐĂƌĂŶ͘͘͘ ;TĂŵĂŵƵĚŝŶͿ͘ JƵƌŶĂů HƵŬƵŵ IƐůĂŵ ;JHIͿ VŽůƵŵĞ 

ϭϮ͕ NŽŵŽƌ Ϯ͕ DĞƐĞŵďĞƌ͕  ϮϬϭϰ HƩƉ͗ͬͬEͲJŽƵƌŶĂů͘SƚĂŝŶͲPĞŬĂůŽŶŐĂŶ͘AĐ͘IĚͬIŶĚĞǆ͘PŚƉͬJŚŝ͕ ϭϮ͕ 
ϮϳϯʹϮϴϱ͘


