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D�d,�D�d/��>�hE��Z^d�E�/E' 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƉůĂĐĞ�
ǀĂůƵĞ͕�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ďŽŶĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚĞŶ�ĂŶĚ�
ƚǁĞŶƚǇ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƌĞĐĂůů͘� 

tĞ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ĂĚĚŝŶŐ�ϭ�ĚŝŐŝƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�Ϯ�ĚŝŐŝƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ͘� 

tĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƐŬŝůů�ŽŶƚŽ�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚĞŶ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƚ͘�/Ŷ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�Ϯ͕�ϱ͕ϭϬ��
ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ������
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĨĂĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƵďƚƌĂĐƟŽŶ͘� 

dŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ��������
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ůĞŶŐƚŚ͕�ǁĞŝŐŚƚ͕�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�
ƚĂƐŬƐ͘ 

�E'>/^,��E��Z���/E' 

KƵƌ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞƌƚƐ��������
�ƐƐĞŶƟĂůƐ�ŶĞǁ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�
͚,Žǁ�ƚŽ�DĂŬĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�'ŚŽƐƚ�ďǇ�ZĞďĞĐĐĂ�
'ƌĞĞŶ͛͘���ŌĞƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͚&ƌŽŐ�ĂŶĚ�dŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌ�ďǇ�DĂǆ�sĞůƚŚƵŝũƐ͛�ĂŶĚ� 

 

 

 

 

dŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�;ƵƐŝŶŐ�
Žƌ͕�ĂŶĚ͕�Žƌ�ďƵƚͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�
ƚĞŶƐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƟŶŐ͘� 

/Ŷ��ƵƚƵŵŶ�Ϯ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͕�ůĞƩĞƌƐ͕�ƉŽƐƚͲ
ĐĂƌĚƐ͕�ĞŵĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƉŽĞƚƌǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ͘� 

dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŶŽƵŶ�ƉŚƌĂƐĞƐ͕�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�;ƵƐŝŶŐ�
ǁŚĞŶ͕�ŝĨ͕�ƚŚĂƚ͕�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞͿ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ƚǇƉĞƐ͘� 

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ����
ŐƵŝĚĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ϭ͗ϭ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ďŽŽŬ�
ŝƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂŝůǇ͘� 

 

Z�>/'/Kh^���h��d/KE 

KƵƌ�ĮƌƐƚ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ��ƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ďƌĂŶĐŚ͕�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�EŽĂŚ͕�ŵĂŝŶůǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƌŽŵŝƐĞ͕�Žƌ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͕�
ǁŝƚŚ�EŽĂŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�͚ŶŽƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŇĞƐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐǁĞƉƚ�ĂǁĂǇ�
ĂŐĂŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽĚ͛�;'ĞŶ�ϵ͗ϭϱͿ͘�EĞǆƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
WƌŽƉŚĞĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŝƐĞ͘�WƵƉŝůƐ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶĐǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�
ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŝŶĨĂŶĐǇ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŽĨ�^ƚ�>ƵŬĞ�ĂŶĚ����������
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚ͘�'ĂďƌŝĞů͛Ɛ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐƉĞĂŬ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͘ 

^�/�E�� 
KƵƌ�ĮƐƚ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ��
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƵƐĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŚŽǁ��ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�ƐƋƵĂƐŚŝŶŐ͕�ďĞŶĚŝŶŐ͕�ƚǁŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ͘�EĞǆƚ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ��ĂŶŝŵĂůƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ����
ŚƵŵĂŶƐ͘ 

��������,hD�E/d/�^ 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ĂƵƚƵŵŶ�ϭ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽƉŝĐ�,Žǁ�ŚĂǀĞ�ĂĞƌŽƉůĂŶĞƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�tƌŝŐŚƚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͍�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂĞƌŽƉůĂŶĞƐ�
ŚĂĚ͘�/Ŷ�ĂƵƚƵŵŶ�Ϯ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŐĞŽŐƌĂͲ
ƉŚǇ�,Žǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
<ŝŶŐĚŽŵ�����ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͍�tĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĞůĂŶĚ͕�^ĐŽƚͲ
ůĂŶĚ͕�tĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐůĂŶĚ͘� 

 

d,���Zd^��E���d 

&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ŝŶ�Ăƌƚ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�,ĞŶƌǇ�DŽŽƌĞ͘��/Ŷ�
�ƵƚƵŵŶ�Ϯ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŽŶƚŽ��Θd͕�ǁŚĞƌĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�Ă�ƚŽǇ�ĐĂƌ�ƵƐŝŶŐ�ǁŚĞĞůƐ�ĂŶĚ�
ĂǆĞůƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽǇ�ƚĞĚĚǇ͘� 
 
/Ŷ�ŵƵƐŝĐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�<ĂƉŽǁ�ŵƵƐŝĐ�
ƐĐŚĞŵĞ͘��KƵƌ�ĮƌƐƚ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�͚ŵƵƐŝĐĂů�ƐƚŽƌǇƚĞůůͲ
ŝŶŐ͛�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĂŶĚ�����
ƵŶƚƵŶĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŵƵƐŝĐĂůůǇ͘�/Ŷ��ƵƚƵŵŶ�Ϯ͕�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�����ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�EĂƟǀŝƚǇ͘� 

 
 
 

t�>>���/E'� 
tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�:ŝŐƐĂǁ�W^,��
ƐĐŚĞŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ��ƵƚƵŵŶ�ϭ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�
ŵĞĂŶƐ͕�͞�ĞŝŶŐ�ŵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ǁŽƌůĚ͟�ĂŶĚ�ŝŶ�����
�ƵƚƵŵŶ�Ϯ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�͞�ĞůĞďƌĂƟŶŐ����������
�ŝīĞƌĞŶĐĞ͟�ǁŚŝĐŚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ĂŶƟ-ďƵůůǇŝŶŐ�ǁĞĞŬ�
ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�W��ƚǁŝĐĞ�Ă�
ǁĞĞŬ͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�W��
Ŭŝƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�W��ůĞƐƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘� 

�KDWhd/E' 
/Ŷ��ƵƚƵŵŶ�ϭ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵͲ
ŵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƉƚŽƉƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƵŶŝƚ�͞ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚƐ͘͟��
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ŚŽǁ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŐĂŵĞƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƵŶŝƚ�͞ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĂŵĞ�ƚĞƐƚĞƌƐ͘͟ 


