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�Ǉ�ZŽƐĂůŝĞ��ĞĂƌĚ
ZĞƉƌŝŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�sŽůƵŵĞ�ϭϰ͕�/ƐƐƵĞ�ϯ͕�^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϬ

�ĂǇ��ŌĞƌ��ĂǇ͙��ƚ�,ŽŵĞ�
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƉŝĐŬ�ǇŽƵŶŐ�ĐĂǀŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ƚŚĞ�

ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ;ϵ�ŵŽŶƚŚƐ� ƚŽ�Ă�ǇĞĂƌ� ĨŽƌ�ŵĞͿ͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ŶŽ�ĞĂƐǇ�
ƚĂƐŬ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉŝŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉŝŐƐ͕�ƐŝƫŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ͕�
ŐĞƫŶŐ�ǁĞƚ�ĂŶĚ�ĚŝƌƚǇ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞͲ
ƌǇ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŐŽŽĚ͘�dŚŽƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ůĂƐƚ�ůŽŶŐ�ŝŶ�ŵǇ�ƐŚŽǁ�
ƐƚƌŝŶŐ͘�

^ƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ǀĞƌǇ� ŐŽŽ� ĚĞŶƐŝƚǇ� ŐŝǀĞƐ� ƚŚĞ� ĐĂǀǇ� Ă� ĐŽŵƉĞƟͲ
ƟǀĞ� ĐŚĂŶĐĞ� ƚŽ� ĞŶĚ� ƵƉ�ǁŝƚŚ� ŐŽŽĚ� ĚĞŶƐŝƚǇ͘� /� Ăŵ� ƚĂůŬŝŶŐ� ĂďŽƵƚ�ŵǇ�
ŐƌŽŽŵŝŶŐ͘�KƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĞǀĞƌǇ�ŚĂŝƌ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ŵĞ͘�/�ŐƌŽŽŵ�ĚĂŝůǇ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂǀŝĞƐ͘�
/�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶĂǇ�Ěŝƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĂƐŚĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�
ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ǁƌĂƉƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐůĞĂŶ� ŽŶĞƐ� ĞǀĞƌǇ� ƟŵĞ� ƚŚĞ� ĐĂǀǇ� ŝƐ�
ŐƌŽŽŵĞĚ͘� dŚĞ� ĐŽŵď� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ�ďĞ� ĐůĞĂŶ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ͘� dŚĞ�ďŽĂƌĚ� /�
ŐƌŽŽŵ�ŽŶ�ŝƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂŶ�ƚŽǁĞů�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�/�ŐƌŽŽŵ͘�

dŚĞ� ĐĂŐĞ� ŝƐ� ĐůĞĂŶĞĚ� ŽƵƚ� ŽĨ� ĂŶǇ� ǁĞƚͬĚŝƌƚǇ� ďĞĚĚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĐůĞĂŶ�ďĞĚĚŝŶŐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌŽŽŵĞĚ�ĐĂǀǇ�ŐŽĞƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ͘�
>ŽŽƐĞ�ŚĂǇ�ŝƐ�ĚĞĂĚůǇ�ĨŽƌ�ŐĞƫŶŐ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ͘�/�ƉƌĞĨĞƌ�ŚĂǇ�
ĐƵďĞƐ͘�

�Ɛ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ�ŐƌŽǁƐ͕�ƐŚĂǀŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĞ�ďĞĚĚŝŶŐ�ŽĨ�
ĐŚŽŝĐĞ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ĐĂǀŝĞƐ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂǀǇ͛Ɛ� ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕� /�
ŵĂǇ� ƵƐĞ� ǁŽŽĚ� ƉĞůůĞƚƐ� Žƌ� ƚŽǁĞůƐ͘� ^ŽŵĞ� ǁƌĂƉ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƚŽǁĞůƐ͕� ƐŽ� /� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĮŐƵƌĞ� ŽƵƚ� ǁŚĂƚ� ĞůƐĞ� ƚŽ� ƵƐĞ͘� ^ŽŵĞ� ŽĨ� ŵǇ�
ůŽŶŐŚĂŝƌƐ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ďĞůůǇ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƌĂƐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞůůŝĞƐ�
ǁŚĞŶ� ŬĞƉƚ� ŽŶ� ǁŽŽĚ� ƉĞůůĞƚƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� dĞǆĞůƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďĞĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ǁŽƌŬ�ǁĞůů͕�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ͙�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�

:ƵƐƚ�ǁŚĞŶ�/�ƚŚŝŶŬ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝŶŶĞƌ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐŚĞǁ͕�ŐĞƚ�ŵĂƩĞĚ�
ƚŽŽ�ďĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�;ǁŚĞŶ�/�ŐŽ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ŐƌŽŽŵĞĚͿ͕�Žƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�
ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ƉƌŽďůĞŵƐ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ� ŝƐ� ƌĞĂůůǇ� ĐŽůĚ� Žƌ� /� ĚŽŶ͛ƚ� ŚĂǀĞ�
ĞŶŽƵŐŚ� ƟŵĞ͕� ŝƚ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ĞǀĞŶ� ŐĞƚ� Ă� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ďĂƚŚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�
ƐŚŽǁ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ĐŽĂƚ�ŵĂǇ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞ͕�/�ŚĂǀĞ�
ǇĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă� ũƵĚŐĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘��ĂƚŚŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƐŚŽǁ�
ŽŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĚŽĞƐ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽĂƚ͘�dŚĞŶ�ƚŽŽ͕�/�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
ďĂƚŚ� ƚŚĞ� ĐĂǀǇ� ŝƐ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ůĞƫŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽĂƚ� ŐĞƚ� ĚŝƌƚǇ�
ĐĂƵƐĞƐ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ĞĂĐŚ� ŐƌŽŽŵŝŶŐ͘� WŝĐŬŝŶŐ� ŽƵƚ�ŵĂƚƐ� ĂŶĚ�
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ƐŚĂǀŝŶŐƐ� ďǇ� ŚĂŶĚ� ŚĞůƉƐ� ŬĞĞƉ� ŵŽƌĞ� ŚĂŝƌ� ƚŚĂŶ� ƌŝƉƉŝŶŐ� Ă� ĐŽŵď�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƐ͘�

'ĞƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŽĨ�ĐŽĂƟŶŐ�ŽƵƚ�Ă� ůŽŶŐŚĂŝƌ�;ŝĨ� /�
ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ŚŽƉĞĨƵůƐ͕�/�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ϯ�Žƌ�ϰ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚͿ͕� ƚŚĞ� ƚĂƐŬ� ƚŚĞŶ� ŝƐ� ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞŵ�ƉƌŽƉĞƌůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ũƵĚŐĞ͘�
/ĚĞĂůůǇ͕� /� ŚĂǀĞ� ĂĐĐůŝŵĂƚĞĚ�ŵǇ� ƐŚŽǁ� ĐĂǀǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐƌŽŽŵŝŶŐ� ďŽĂƌĚ͘�
dŚĞ� ůĂƐƚ� ƐŚŽǁ� /� ĞŶƚĞƌĞĚ͕� ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŵǇ� ĐĂǀŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚƐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶĞ�ĂĐƟǀĞ�
ĐĂǀǇ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ďŽĂƌĚ͘�

WƌŝŽƌ� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ŵĂŬĞƐ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƐƵĐĐĞƐƐ͘� /� ĚŽŶ͛ƚ�
ĂůǁĂǇƐ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŶŽƌ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ƟŵĞ� ƚŽ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� /� ƐŚŽƵůĚ�
ǁŚĞŶ�/�ƐŚŽƵůĚ͘�>ŝĨĞ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͘�^Ž�/�ĂĚŵŝƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘�

^ŚŽǁ��ĂǇ�,ĂƐ��ƌƌŝǀĞĚ
�ĞĨŽƌĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŵǇ�ĐŽĂƚĞĚ�ĐĂǀǇ� ŝŶ� ŝƚƐ�ĐĂƌƌŝĞƌ͕� /�ŐƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�

ĨƌĞƐŚ�ǁƌĂƉƉĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĚĚŝŶŐ�ůŝŬĞ��Žƌ�Ă�ƚŽǁĞů͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ�ĚƌŝƉƉŝŶŐ͕�ŶŽ�ŚĂǇ͕�ŵĂǇďĞ�ƐŽŵĞ�ĐĂƌƌŽƚƐ�Žƌ�ůĞƩƵĐĞ�ŝĨ�
/�Ăŵ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂǀǇ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ĐĂƌƌŽƚƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ůĞĂǀĞ�͞ůŝƉƐƟĐŬ͕͟�

tĞůů� ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵǇ�ĞŶƚƌǇ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ͕� /� ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐŽ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂǀǇ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐůĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŽƐĞ�ďĞĚĚŝŶŐ�
ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ǁĞƚ͘�dŚĞŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂǀǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ� ŝƐŶΖƚ� ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂĚ� ƌƵƐŚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ� ǇĂŶŬŝŶŐ�ŽƵƚ� ƚŚŽƐĞ�
ůĂƐƚ�ŵĂƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ĂŶĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�/�
Ăŵ�ĚŽŝŶŐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĐůĞƌŬŝŶŐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽŽ͘��ůĞĂŶůŝŶĞƐƐ� ŝƐ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂŶŝŵĂ͕�
ďƵƚ� ŝĨ� ŝƚ�ŚĂƐ�ŵĂƚƐ͕�Ěŝƌƚ͕�ĐƵƌůĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŝůĞĚ�ŶĂŝůƐ͕�ĞƚĐ͕͘� ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ĚĞͲ
ƚƌĂĐƚ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞůů�ĐůĞĂŶ͕�ǁĞůů�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶŝŵĂů͘�

KŚ͕�ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝƐƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵď�ŽŶĞ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐĂǀǇ͛Ɛ�ĐŽĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ůŽŽŬŝŶŐΛ�/�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ŐƵŝůƚǇ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͕�ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ƚŽŽ� ŝƐ�Ă� ͞ŶŽͲŶŽ͘͟� /Ĩ�Ă�
ũƵĚŐĞ�ǁĂŶƚƐ�Ă�ĐĂǀǇ�ƌĞͲŐƌŽŽŵĞĚ͕�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�
ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�

/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ŵǇ�ĐĂǀǇ�ŽŶ�ŝƚƐ�ďŽĂƌĚ�
ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ďǇ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞ�ŚĂƐ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ŵǇ�ĐĂǀǇ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ� ŝƐŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂůƐŽ͕�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�
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