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�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�
ůĞƩĞƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁĞůů�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽǁŶƐ�DĂŝů�–�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƵŶŇĂƩĞƌŝŶŐ�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐ�
ƚƌƵůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽǀĞƌ͘�&Žƌ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ŝƚ͕�/�
ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ĮŶĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŝŽĐĞƐĞ�ŝŶ�͞WĂƌŝƐŚ�^ŚĂƌĞ͘͟ 

/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�
ĂƌƟĐůĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƌ��ĞŶĞĮĐĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ƉĂǇƐ�
Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŶĞĂƌůǇ�άϳϱ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƐŚĂƌĞ�ƉĞƌ�
ǇĞĂƌ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ũƵƐƟĮĞĚ͘�^Ž�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ŐŽŽĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ͘ 

dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌŝƐŚ�^ŚĂƌĞ�
ŐŽĞƐ�ŽŶ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĐŽƐƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�
ƵƉ�ŽĨ�sŝĐĂƌƐ�^ƟƉĞŶĚƐ͕�,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�
WĞŶƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƌĐŚĚĞĂĐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐůĞƌŐǇ�
ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ƵƐ͕�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ůĂǇ�ĂŶĚ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ă�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ǀŝĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ͘�/�ŬŶŽǁ�ŝƚ�
ƐŽƵŶĚƐ�Ă�ůŽƚ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ�
ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�άϲϬ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�
�ĞŶĞĮĐĞ͘�dŚĞŶ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽƐƚƐ�ĞŵĂŶĂƟŶŐ�

ĨƌŽŵ��ŝŽĐĞƐĂŶ�KĸĐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
;ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ůĞŐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐĞ�
ĚĞƉƚ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�
DŝƐƐŝŽŶ�Θ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ͘�
/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
�ŝŽĐĞƐĂŶ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ƌƵŶ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�

ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĂƐ�ůŽǁ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�
ƐƟůů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�
ƉŽƵŶĚƐ�ƉĞƌ��ĞŶĞĮĐĞ͘�dŚĞŶ�ĮŶĂůůǇ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŋƵĞŶƚ�
ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĂƌĞ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƉƌŝǀĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ǀŝĐĂƌ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͕�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŚ�^ŚĂƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽƐƚ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶĐƵƌ͘�,ĞĂƟŶŐ͕�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ŐĞŶĞƌĂů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĐĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�ĚŽƵďůĞ�
ŽƵƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĮŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĂů�
ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝƐƐƵĞ͘ 

^Ž�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�ǁĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƉĂǇ�
ŽƵƌ�ďŝůůƐ͍�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�

&/(5*<�/(77(5 
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ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
�ĂƉƟƐŵƐ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůǇ�
ǀĞƌǇ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŽŶ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�
ĐůƵďƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ŵŽƐƚ�
ĐĂƐĞƐ�ǁĞ�ƐƟůů�ĮŶĚ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĚĞĮĐŝƚ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĞĂƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�
ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĮƫŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�
ĐĞŶƚƵƌǇ͘ 

tŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͘��Ɛ�/�
ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂǁĂƌĞ͕�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞ�
�ŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�zKhZ�ǀŝůůĂŐĞ�
�ŚƵƌĐŚĞƐ͘��Ɛ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŽůĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĚƌĂǁƐ�
ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĨĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞŶ�
ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�
ǁŽƌƐŚŝƉƉĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ͕�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�
ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�
ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵŝĞƚ͕�ƐŽĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�'ŽĚ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�^ƚ�
DŝĐŚĂĞůƐ�ĂŶĚ�^ƚ�WĞƚĞƌ�Θ�^ƚ�WĂƵů͛Ɛ�ƚŽ�ďĞ�
ŽƉĞŶĞĚ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�

ĂƐ�ǁĞůů͕�ďŽƚŚ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�
ŽĨ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐŽŵďƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�
ŵĂũŽƌ�ĐŝǀŝĐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�
^ƵƩŽŶ�sĂůĞŶĐĞ�WƌĞƉ�
^ĐŚŽŽů�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞƐ�^ƚ�
DŝĐŚĂĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
/�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉǇ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ŝƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
–�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ͘ 

^Ž͕�/�ǁŽŶĚĞƌ͕�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞ�ǁŝůŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͍��Ɛ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
Ă�͞�ƵǇ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�Ă�ĚƌŝŶŬ͟�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�–�
Ăůů�ǁĞ�ĂƐŬ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�άϱ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽ�–�
ƌŽƵŐŚůǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƉŝŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂĐŬĞƚ�
ŽĨ�ĐƌŝƐƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵď�Žƌ�Ă�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�
ŵƵĸŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉ͘�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝŶĚ�
ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŽŶĞ�Žī�ƉĂǇŵĞŶƚ�–�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ǁŽŶƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�
Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ďŽƩŽŵ�ůŝŶĞ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞƐ�
ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĞǆƚƌĂ�ĚƌŝŶŬ�
Ă�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƉƵƫŶŐ�Ă�ůŝƩůĞ�
ĂƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŝŶǇ�ĚĂǇ͘�
�Ɛ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƚ�ƐĂǇƐ�͞ĞǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŚĞůƉƐ͟ 

tŝƚŚ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚ͘ 


