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*XLGH�WR�SRRU�FUHGLW�KLVWRU\ 
 WŽŽƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ůĞŶĚĞƌƐ�ĂƐ�͞�ĚǀĞƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͘͟ � 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�����
ƌĞƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ďǇ�ƐŽŵĞ�ůĞŶĚĞƌƐ͘��ĞůŽǁ�ǁĞ�ĞǆƉůĂŝŶ�

ǁŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂŶ͘ 

DŝƐƐĞĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�Θ�ĂƌƌĞĂƌƐ͗ 
�ƌƌĞĂƌƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵŝƐƐĞĚ�Žƌ�ůĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�
Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĚĂƚĞ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ĨĂůů�ďĞŚŝŶĚ�ŽŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ďŝůůƐ͕�Žƌ�ůŽĂŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ������
ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŐĞƫŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŐĂŝŶ͘�
��ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ůĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă��ĞĨĂƵůƚ�Žƌ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞŵĞŶƚ͘ 

�ĞĨĂƵůƚƐ͗ 
���ĞĨĂƵůƚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ĮůĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��ĞĨĂƵůƚƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ůŽĂŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ƐƚŽƉ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��ĞĨĂƵůƚ�ŶŽƟĐĞƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĚĞďƚƐ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶƐƵŵĞƌ��
�ƌĞĚŝƚ��Đƚ͘�zŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ďĞŚŝŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�
ŶŽƌŵĂů͘�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ��ĞĨĂƵůƚ�ĂƐŬŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂŵŽƵŶƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�
ŽīĞƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ďĂĐŬ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂŐƌĞĞ͘���ĚĞďƚ�
ĐĂŶ�ŽŶůǇ��ĞĨĂƵůƚ�ŽŶĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ĐĂŶ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�������
ĂĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ŽǁĞ͘� 
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�ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞŵĞŶƚƐ͗ 
��ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ŽǁĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă��ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞŵĞŶƚ�;��:Ϳ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞƉĂǇ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŽǁĞ�ƚŚĞŵ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǇŽƵ�ŽǁĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ͘��zŽƵ�
ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĚĞďƚ�Žī�ƐƚƌĂŝŐŚƚĂǁĂǇ͕�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ůĂƚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ͕�
ĚŝƐƉƵƚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽǁĞĚ͕�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĂŝŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ŝŐŶŽƌĞ�
ƚŚĞ���:�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ĐŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ďĂŝůŝīƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ�
Žƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƌĞƉĂǇ�ǇŽƵƌ���:͘� 

�Ğďƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶƐ͗ 
���Ğďƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�;�DWͿ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƵƚƐ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĞďƚƐ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂǇŵĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�Žƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă��Ğďƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ͕�
ǇŽƵƌ�ĚĞďƚ�ǁŝůů�ƐƟůů�ƐƚĂŶĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚŝƐ�Žī�ŵŽƌĞ�ƐůŽǁůǇ͘�dŚĞ�
ĚĞďƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă��DW�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ŶŽŶ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĚĞďƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚƐ͕�ůŽĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůŽĂŶƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ďŝůůƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�dŚĞǇ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�Žƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘���
�DW�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĂŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�sŽůƵŶƚĂƌǇ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝīĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂŶ�/s��ŝƐ�
ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ͘� 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�sŽůƵŶƚĂƌǇ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͗ 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�sŽůƵŶƚĂƌǇ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ��
ĨŽƌŵĂů͕�ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĞŝƚŚĞƌ�
ƉĂǇ�Žī�Ăůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĞďƚƐ͘��Ŷ�/s��
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ͕�
ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�/ŶƐŽůǀĞŶĐǇ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/s�͘�WĂǇŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�
ĂīŽƌĚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŽůǀĞŶĐǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ǁŚŽ�ǁŝůů�
ƚŚĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘�
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ŵŽŶĞǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�/s�͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ă�ĨĂŵŝůǇ����
ŝŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ�Žƌ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘�
zŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�/s��Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 
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�ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ͗ 
>ŝŬĞ�ĂŶ�/s�͕�Ă�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĨŽƌŵĂů͕�ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�Ă�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘���ĞĐůĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ďĂŶŬƌƵƉƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ�
ĨŽƌ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ƵŶƉĂŝĚ�ĚĞďƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĂĨƌĞƐŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞƉĂǇ�ǇŽƵƌ�ĚĞďƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝƚ�
ĐŽƐƚƐ�άϲϴϬ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂŶŬƌƵƉƚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
'Ks͘ ƵŬ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�tŚĞŶ�ĂŶ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ŽƌĚĞƌ͕ �ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ��
ĂƐƐĞƚƐ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ĨƌŽǌĞŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ͘��ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ƵƐƵĂůůǇ�ůĂƐƚƐ�
ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͕ �ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ŽǁĞ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ĨŽƌ�
ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘�zŽƵƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�/ŶƐŽůǀĞŶĐǇ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ƵŶƟů�ϯ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ŽƌĚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĮůĞ�ĨŽƌ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ŽƌĚĞƌ͘  

ZĞƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͗ 
ZĞƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ůĞŶĚĞƌ�ƚĂŬĞƐ�ůĞŐĂů�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ͘�hƐƵĂůůǇ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ĂƌƌĞĂƌƐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĚĞďƚ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ůŽĂŶ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶ�Žƌ�Ă�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ůŽĂŶ͘�dŚĞ�
ůĞŶĚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞŐŝŶ�ĐŽƵƌƚ�ĂĐƟŽŶ�ŝĨ�Ă�ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ͘�KŶĐĞ�Ă�ũƵĚŐĞ�
ŚĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǇŽƵƌ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŶĚĞƌ͗�ĞŝƚŚĞƌ�ĂŶ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�Žƌ�Ă�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŽƌĚĞƌ͘ ��Ŷ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽƌĚĞƌ�
ǁŝůů�ƐƚĂƚĞ�Ă�ĚĂƚĞ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͕�
ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ůĞŌ͕�ƚŚĞŶ�ďĂŝůŝīƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞǀŝĐƚ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĞǀŝĐƚĞĚ�
ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ŶŽƟĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǀŝĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ůĞŶĚĞƌ�
ǁŝůů�ƐĞůů�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ �/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ŝƐ�ƌĞƉĂŝĚ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�����
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ͘ 



 

�ƵŐ�ϮϬϮϭ—�ĚǀĞƌƐĞ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
ůĞƐƐ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘� 

tŚŝůĞ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ�ďĂŶŬƐ�ŵĂǇ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ůĞŶĚ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƐƟůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ǁŚŝůĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĂĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ĮůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǇŽƵƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ůĞŶĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ŚŝŐŚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĚĞƉŽƐŝƚ͘� 

WƵďůŝƐŚĞĚ�ĚĂƚĞ͗��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�dƌǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘�EŽƌ�
ǁŝůů�ƚŚĞǇ�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůŽƐƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƵƐĞ�Žƌ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚŽƵďƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŽďƚĂŝŶ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƵŝƚĂďůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘� 
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