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tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�DĂŶĂŐĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�
Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�
Ăƚ��ƵƚŝƐŵ�KŶƚĂƌŝŽ�zŽƌŬ�
ZĞŐŝŽŶ͛Ɛ��K< �ĂŵƉͬ�K�͘
�ŶĚ�ŝƚ�Ăůů�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�
^ĂƌĂŚ��ŽƵŐĂůĚ͘�

͟/ƚ�ǁĂƐ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ŝŶ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ƵƚŝƐŵ�KŶƚĂƌŝŽ�ƉŽƐƚŝŶŐ�
ĐĂŵĞ�ƵƉ͘ /�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ƵƚŝƐŵ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�
ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨŝĞůĚ͘ /�
ǁĂƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�
ŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘͟

,ŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ͕�^ĂƌĂŚ�ŵĞƚ�ŚĞƌ�
ĨŝƌƐƚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕�
ƚŚĞ�ĐĂůŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��K<
�ĂŵƉͬ�K� ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂŵƉ�
ƐĞĂƐŽŶ͘��

^ƚŝůů͕�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽŶ͛ƚ�
ĐŚĂŶŐĞ͗��KŶ�ŚĞƌ�ǁĂƚĐŚ͕�
ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�ĞƐƐĞŶƚŝĂů��K<
�ĂŵƉ ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ͳ
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďƌĂŝŶĐŚŝůĚ�ŽĨ�Ă�
ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ĚĞǀŽƚĞĚ�
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ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ʹ ƌĞŵĂŝŶƐ ĨƌŽŶƚ�
ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĞ͘��͟�ůů�ǇĞĂƌ�ůŽŶŐ�
Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ͘�^Ž�Ăƚ��ĂŵƉ͕�ǁĞ�
ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
&hE͊͊͟

^ĂƌĂŚ�ĐŽŵĞƐ�ďǇ�ŚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ͗�
^ŚĞ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��͞/Ŷ�
ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůŝĨĞ͕�ŵǇ��ĂĚ�
ǁĂƐ�ŵǇ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ŵĞŶƚŽƌ͘ ,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂŝƌůǇ�ĂŶĚ�
ĨŽƵŶĚ�ũŽǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚƚůĞ�
ƚŚŝŶŐƐ͘ ,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�
ůŽƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŝǀĞ�Ă�
ƐŝŵƉůĞƌ�ůŝĨĞ͘

,Ğ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ͘ ,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŶĞĞĚƐ�Ͳ ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐůĂƐƐ�ŶŽǁ͘

�ƚ�ĚŝŶŶĞƌ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƚĞůů�ƵƐ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŝƐ�ĞǇĞƐ�
ƚĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�
ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�

ŚŝŵƐĞůĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�dd�͕�ŽŶĞ�
ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ŝŶǀŝƚĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�
Ă�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ƉĂƌƚǇ͕�Žƌ�ƚŚĞ�
ůŝƚƚůĞ�Őŝƌů�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚŽůůĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŚĞƌƐĞůĨ͘

/ƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŬŝĚƐ�ƚŚĂƚ�
ůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ĐůĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨĂůů�ŝŶ�
ůŽǀĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ƐƉĞĐŝĂů͘͟

&Žƌ�^ĂƌĂŚ͕�ĐĂŵƉ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�
ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ďŽƚŚ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘�͟�ĂŵƉ�
ŝƐ�Ă�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�
ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĨƵŶŶǇ�ƐƚŽƌŝĞƐ͊�
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚŽ�
ŵĞŶƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�
ĨĂǀŽƵƌŝƚĞƐ�ŝƐ�ƚǁŽ�ĐĂŵƉĞƌƐ͕�
ĂŐĞĚ�ŶŝŶĞ͘��ŽƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƉĞĐƚƌƵŵ͘��ŽƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�Ă�ďŝĐǇĐůĞ�Ͳ
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŚĞĞůƐ�Ͳ
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͘���ŶĚ�
ďŽƚŚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͘ dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ƐŽ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ͘�dŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ
ĐĂŵƉ�ŬŶĞǁ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ����

͙�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϮ
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ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƚƚĞƌ�ŽĨ�
ŚŽƵƌƐ͘ dŚĞ�ƐĞůĨͲĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ďŽǇƐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�
ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ͕�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĂǇ�
ƚŽ�ďĞ�Ă��ĂŵƉ��ŝƌĞĐƚŽƌ͊͟

dŽ�ŚĞƌ͕�ĐĂŵƉ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƉůĂĐĞ͘��͞/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ŽĨ�ĐĂŵƉ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ͘ �ĂŵƉ�
ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞǁ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�
ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͕�Ă�ŶĞǁ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘

�ĂŵƉĞƌƐ�ĐĂŶ�ŐƌŽǁ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�Ăƚ�
ĐĂŵƉ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�
ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ ŶŽ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚΖƐ�ƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ͖�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂƌĞ�Ăůů�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƐŽ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�
ƚĞůů�ǇŽƵ�ŝƚΖƐ�͚ŶŽƚ�ĐŽŽů͖͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŝůĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐƌĂǌŝĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŽůĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ�ĐĂŵƉ͘

/�ůŽǀĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ�
ŐƌŽǁ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�/�ůŽǀĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
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ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ďůŽƐƐŽŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĂĚƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŽŶĞ�ĚĂǇ�
ďĞĐŽŵĞ͘

�ĂŵƉ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ǁŝƐŚ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ŝƚ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞ͘͟

tŝƚŚ�ŚĞƌ�ĨŝƌƐƚ��K< �ĂŵƉͬ�K�
ƐĞĂƐŽŶ�ŶŽǁ�ĨŝƌŵůǇ�ƵŶĚĞƌ�ŚĞƌ�
ďĞůƚ͕�^ĂƌĂŚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�͞/�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĞƌ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�Ăƚ�ŵǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ũŽď͕�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŝƚŚ��ƵƚŝƐŵ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂƐ�ǁĞůů͘ /�
ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƐƚĂĨĨ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�
ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ĂƐ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�
Ăƚ��K< �ĂŵƉͬ�K�͘͟

dŚĞ��K< �ĂŵƉͬ�K� ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ĐĂŶ�ŚĂƌĚůǇ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŐĂŝŶ͘��^ĞĞ�ǇŽƵ�
ƐŽŽŶ͕�^ĂƌĂŚ͘<
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