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EŽƵƐ�ĚĠƐŝŐŶŽŶƐ�ƉĂƌ�ŵĠŐĂůŝƚŚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĨĂŝƚ�ĚΖƵŶ�ŽƵ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ďůŽĐƐ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ŐƌŽƐƐŝğƌĞŵĞŶƚ�ĨĂĕŽŶŶĠƐ͘�^ŽƵƐ�ĐĞƚƚĞ�ĚĠŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ůĞƐ�
ŵĞŶŚŝƌƐ͕�ůĞƐ�ĐƌŽŵůĞĐŚƐ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ͘��ĞƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠƌŝŐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ͘�KŶ�ůĞƐ�ƚƌŽƵǀĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�'ƌĂŶĚĞ��ƌĞƚĂŐŶĞ͕�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĂƵ�WŽƌƚƵŐĂů͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƉůƵƚƀƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďŽƌĚƵƌĞƐ�
ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͘
EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ǀŽŝƌ�ĚĂŶƐ�ƋƵĞůůĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ͘
DĂŝƐ�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŵĠŐĂůŝƚŚĞƐ�ĠƌŝŐĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ��ĞůƚĞƐ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�
ĂǀĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ĠƐŽƚĠƌŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠƌŝŐĠƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ͕�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŶŽŶ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽƉŝĠ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĂŝƚ�ƐĂŶƐ�ĞŶ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŽŶƚ�ƐĞƌǀŝ�ĚĞ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ĨƵŶĠƌĂŝƌĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŶΖĠƚĂŝƚ�
ƉĂƐ�ůĂ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ĠƌŝŐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ůĞ�ǀŽŝƌ�ĐŝͲĂƉƌğƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŽŶ�ƐĞ�
ƌĞŶĚ�ĐŽŵƉƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĠŐĂůŝƚŚĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĠƐ�ĞŶ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�ƋƵĞůƐ�ƋƵΖŝůƐ�ĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ͕�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ĚĞ�
ŐĠŽďŝŽůŽŐŝĞ͘

>ĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�͗

�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ŵŽŶŽůŝƚŚŝƋƵĞƐ�ĚƌĞƐƐĠĞƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůĞŵĞŶƚ͕�ƉůĂŶƚĠĞƐ�ĞŶ�ƚĞƌƌĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�
ĞŶĨŽƵŝĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�ůĞ�ƚŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ƚŽƚĂůĞ͘�>ĞƵƌ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�Ϯ�ă�ϲ�ŵ�ŚŽƌƐ�ƚĞƌƌĞ͕�
ŵĂŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ�ĐĞƐ�ŚĂƵƚĞƵƌƐ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽƐĠƐ�ĞŶ�ĂůŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�
ĚĞ�ŵğƚƌĞƐ͘�>Ğ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂůŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ă��ĂƌŶĂĐ͕�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�Žƶ�ůΖŽŶ�ĚĠŶŽŵďƌĞ�ϯϬϯϲ�
ŵĞŶŚŝƌƐ�ĂůŝŐŶĠƐ�ƐƵƌ�ϯ�Ŭŵ�ĚĞ�ůŽŶŐ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƐƵƌ�ϵ�ŽƵ�ϭϬ�ƌĂŶŐĠĞƐ͘

>ĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�͗

�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŐƌŽƐ�ďůŽĐƐ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ƉŽƐĠƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĞƉŽƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůĞƐ�
ĚĞ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ĞŶĐĂƐƚƌĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽů͘
ZĂƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�ĠƐŽƚĠƌŝƋƵĞ͘�>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŶŽŶ�ŝŶŝƚŝĠƐ͕�ĐŽƉŝĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ͕�Ğƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�ŶĠĐƌŽůŽŐŝƋƵĞ͘�
�ĞƌƚĂŝŶƐ�ŵġŵĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƐĞƌǀŝƐ�ĚĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ƉŽƵƌ�Ǉ�ŵĞƚƚƌĞ�ĚĞƐ�ĐĂĚĂǀƌĞƐ͕�ďŝĞŶ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƵǆͲĐŝ͘

�ƚƵĚĞƐ�ŐĠŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ŵĠŐĂůŝƚŚĞƐ�͗

>Ă�ŐĠŽďŝŽůŽŐŝĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůΖĠƚƵĚĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘��ůůĞ�ƵƚŝůŝƐĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĂ�
ƌĂĚŝĞƐƚŚĠƐŝĞ͕�ŵĂŝƐ�ƐΖĂŝĚĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚΖĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ŽŶĚĞƐ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ͘��ůůĞ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĞƐ�
ƚĂƵǆ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĞĨĨĞƚƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖŚŽŵŵĞ͘

Ͳ >ĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�͗

>Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂůĠĂƚŽŝƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƐŝƚƵĠƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ�ĚĞ�ũŽŶĐƚŝŽŶ�
ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�͗
͘��ƌŽŝƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�,ĂƌƚŵĂŶŶ�;ƌĠƐĞĂƵ�ŐůŽďĂůͿ͘
͘��ƌŽŝƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ��ƵƌƌǇ�;ƌĠƐĞĂƵ�ĚŝĂŐŽŶĂůͿ͘
͘��ƌŽŝƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĨĂŝůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚΖĞĂƵ�ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶƐ͘
͘�WĂƌĐŽƵƌƐ�ŽƵ�ĐƌŽŝƐĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ŽƵ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨůƵǆ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƐĂĐƌĠĞ�;ƌĠƐĞĂƵǆ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�ă�ĨŽƌƚ�
ƌĂǇŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƐŝƚŝĨ͕�Žƌ�Ğƚ�ĂƌŐĞŶƚͿ͘



�Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ůĞƵƌƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƐ�ĚĞƐ�ĨĂŝůůĞƐ�Ğƚ�
ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚΖĞĂƵ�ƋƵŝ�ĐŝƌĐƵůĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞƐƐŽƵƐ͘
/ů�Ă�ĠƚĠ�ĚĠŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�ĐĂƉƚĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚƵ�ƐŽƵƐͲƐŽů͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůŽƌƐƋƵΖŝůƐ�ƐŽŶƚ�
ĂĐƚŝǀĠƐ�;ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚĠƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐͿ͕�ŝůƐ�ĐĂƉƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�
ĐŽƐŵŽƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ�ă�ĨŽƌƚĞƐ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ͘
���ĂƌŶĂĐ͕�ŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƵŶĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ĚƵ�ƐŽƵƐͲƐŽů�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵĂŝůůĂŐĞ�ƚƌğƐ�ƐĞƌƌĠ�ĚĞ�ĨĂŝůůĞƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ƉĞƚŝƚƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚΖĞĂƵ͘

Ͳ >ĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�͗

�ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŵĞŶŚŝƌƐ͕�ůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐŝƚƵĠƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĠƚŽŝůĞ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚƵ�ƐŽƵƐͲ
ƐŽů͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ͕�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�ƉůĂĐĠƐ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĂǆĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŝƚƵĠƐ�
ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ĨĂŝůůĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚΖĞĂƵ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞůŝĠƐ�ă�ĚĞƐ�ĨůƵǆ�ƐĂĐƌĠƐ͘

&ŽŶĐƚŝŽŶƐ�ĠƐŽƚĠƌŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ŵĠŐĂůŝƚŚĞƐ�͗

Ͳ >ĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�͗

>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�ĨƵƚƵƌƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ͕�ĂƌƌŝǀĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚΖĠƚƵĚĞ͕�ŝůƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐƐĞƌ�ƵŶ�ĞǆĂŵĞŶ͘�DĂŝƐ�
ĐĞƚ�ĞǆĂŵĞŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŝƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƚƌğƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ͘�EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ĚĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ͘

>ŽƌƐƋƵΖƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚΖĂĚĞƉƚĞƐ�ĂƌƌŝǀĂŝƚ�ă�ĐĞ�ƐƚĂĚĞ�ĚĞ�ůΖĞǆĂŵĞŶ͕�ůĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĠůğǀĞƐ�ƐĞ�
ƌĠƵŶŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ͘
�Ğ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐ�ĚĞǀĂŝƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ͕�ă�ůΖĂďƌŝ�ĚƵ�
ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚƌƵŝĚŝƋƵĞ�ĐĂƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ŝŶŝƚŝĠ͘��ŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�
ƚŽƵƚĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ŚƵŵĂŝŶ͕�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ĂĐĐğƐ�ă�ĚĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ŶŽǇĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂƐƐĞ͘�/ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂŐŝƌ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘��Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ͕�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĂƚƚƌŝďƵĂŝĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ĚĞƐ�ǀĞƌƚƵƐ�
ŵĂŐŝƋƵĞƐ͘�/ůƐ�ƐĂǀĂŝĞŶƚ�ƋƵΖŝůƐ�ĚĠƚĞŶĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ŶΖĠƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�
ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘
�ŽŶĐ�ĐĞƐ�ĞǆĂŵĞŶƐ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĂŝĞŶƚ�ă�ůΖĂďƌŝ�ĚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĚĞƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘�>ĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ĐŚŽŝƐŝƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ͕�ă�
ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚͲůă͕�ŐĂƌĚĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞŵƉġĐŚĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ�ŝŶŽƉƉŽƌƚƵŶĞ͘��ĞƐ�ĞǆĂŵĞŶƐ�ƐĞ�
ĚĠƌŽƵůĂŝĞŶƚ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ�ůΖĂŶŶĠĞ͕�ĞŶ�ĐŽŶũŽŶĐƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠƋƵŝŶŽǆĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐŽůƐƚŝĐĞƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ůƵŶĂŝƌĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�
ƉůĞŝŶĞ�ůƵŶĞ͘
>ĞƐ�ĨƵƚƵƌƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƐĞ�ƚĞŶŝƌ�ĞŶ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ůĞƵƌ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�;ĐƌŽŝƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ǀĞŶŽŶƐ�ĚĞ�ůĞ�ǀŽŝƌͿ͘�/ůƐ�ĐƌĞƵƐĂŝĞŶƚ�
ĐŚĂĐƵŶ�ƵŶ�ƚƌŽƵ�ƉƌŽĨŽŶĚ͕�Ğƚ�Ǉ�ĚĠƉŽƐĂŝĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ƐǇŵďŽůŝƐĞƌ�ůĂ�
ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ͕�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ůĂ�ǀŝĞ�ŝŶĐĂƌŶĠĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ͘��ůŽƌƐ�ŝů�ůĞƵƌ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĚĞ�
ƐΖĂĐĐƌŽƵƉŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ƚĂŝůůĞƵƌ�Ğƚ�ĚΖĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ŵĠĚŝƚĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ďƵƚ�ĠƚĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�
ĚΖƵƚŝůŝƐĞƌ�ůĞƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ĐƌĠĂƚĞƵƌ͕�ĞŶ�ŚĂƌŵŽŶŝĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĞ�'ĂŢĂ͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĂƚŝğƌĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌŽĐŚĞ͘��Ƶ�ďŽƵƚ�ĚΖƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞŵƉƐ͕�ŝů�ƐĞ�ĨŽƌŵĂŝƚ�ƵŶ�ŶƵĂŐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĞŶƐŝĨŝĂŝƚ�
ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ũƵƐƋƵΖă�ĚĞǀĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƉąƚĞ͘��Ƶ�ďŽƵƚ�ĚΖƵŶ�ƚĞŵƉƐ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐŽƵƐ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŵĞŶƚĂů�ĐƌĠĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĐĞƚƚĞ�ƉąƚĞ�ƐĞ�ĚĞŶƐŝĨŝĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞƌƌĞ͘�>ĞƐ�
ĠůğǀĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ƵƚŝůŝƐĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚĞƐ�ƋƵΖŝůƐ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂŝĞŶƚ͘��ΖĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ĞƐƚ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘�>ΖĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ŵĞŶŚŝƌƐ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ă�ƵŶĞ�ĚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉąƚĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƌƌŽŶĚŝƐ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĂƌƌġƚĞƐ�ǀŝǀĞƐ�Ğƚ�
ĨĂĐĞƐ�ǀĠƌŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶĞƐ͘
�ƉƌğƐ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ůΖĠůğǀĞ�ĚĞǀĞŶĂŝƚ�ǀĠƌŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ĚƌƵŝĚĞ͘
�ƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ůĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŝĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͕�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƉŚĂƐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ĞǆĂŵĞŶ͕�ǀĞŶĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĞŶĚƌŽŝƚ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ�ůĞƵƌ�ŵĞŶŚŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ă��ĂƌŶĂĐ͘�ZĞŵĂƌƋƵŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ��ĂƌŶĂĐ͕�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƉůĂŶ�ŐĠŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĠůŽŝŐŶĠ�ĚĞ��ƌŽĐĠůŝĂŶĚĞ͘
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/ů�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŶŽŶ�ĚƌƵŝĚĞƐ͕�ŶŽŶ�ŝŶŝƚŝĠƐ͕�ĂŝĞŶƚ�ǀŽƵůƵ�ŝŵŝƚĞƌ�ůĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ĞŶ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƐĂŶƚ�
ĞƵǆ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ͘��ĞƵǆͲĐŝ�ŽŶƚ�ĚĠĐŽƵƉĠ�ĚĞƐ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚĂŝůůĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ŶŽƌŵĂƵǆ͘��ĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĨĂĐĞƐ�ƉůƵƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƌƌġƚĞƐ�ǀŝǀĞƐ�ŝƐƐƵƐ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚĞ�ƚĂŝůůĂŐĞ͘

Ͳ >ĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�͗

>ΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͘�>ĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ƐĂǀĂŝĞŶƚ�ƌĞƉĠƌĞƌ�ůĞƐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĐŽƐŵŽƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ�Žƶ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞͲƚĞŵƉƐ͘��ĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ͕�ĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƚƌğƐ�
ůŝŵŝƚĠƐ͕�ƐĞƌǀĂŝĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ă�ƐĞ�ĚĠĐĂůĞƌ�ǀĞƌƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘�>ĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ƐĞ�ƐĞƌǀĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ƉŽƌƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ŝŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ĂƵǆ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘��ƵƐƐŝ͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ͕�ůĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ͘�/ůƐ�ƉƌŽĐĠĚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĂŶŝğƌĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ�͗
�ĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ͕�ŝůƐ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĚĂůůĞ�ă�ŵġŵĞ�ůĞ�ƐŽů�ĚĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƋƵĞ�ĚĠĐƌŝƚĞ�ĐŝͲ
ĚĞƐƐƵƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ͘��ŶƐƵŝƚĞ�ŝůƐ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŝůŝĞƌƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽů͘�WĂƌ�ůĠǀŝƚĂƚŝŽŶ�ŝůƐ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŝůŝĞƌƐ�ă�ůΖĞŶĚƌŽŝƚ�ĂĚĠƋƵĂƚ�ƉƵŝƐ͕�ƉĂƌ�ůĠǀŝƚĂƚŝŽŶ͕�ŝůƐ�ƉŽƐĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĚĂůůĞ�ĚĞƐƐƵƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞƐ�
ĂĚĞƉƚĞƐ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞͲƚĞŵƉƐ͘��ĞůůĞƐͲĐŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĠƐĂĐƚŝǀĠĞƐ�ĞŶ�
ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŶĞ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉĞƌƚƵƌďĠĞƐ͘
^ŝ�ůΖŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ůĞƐ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ͕�ůĂ�ĚĂůůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉŝůŝĞƌƐ�ŽŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ƉąƚĞ�ĚƵƌĐŝĞ�ƐĂŶƐ�
ĂƌġƚĞƐ�ǀŝǀĞƐ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ͘
EŽƚŽŶƐ�ƋƵΖĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞͲƚĞŵƉƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐŽů͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ͕�Ğƚ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƌĂƌĞ͕�
ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�'ĂŢĂ͕�ŵĂŝƐ�ĚĞƐ�ŐĂƌĚŝĞŶƐ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƐ�
ƐƵďƚŝůƐ͕�ŐĂƌĚĞŶƚ�ĐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�Ğƚ�ĨŽŶƚ�ĞŶ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ŝŶĚŝƐƉŽƐĠƐ͘
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�Ğ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ŶΖĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ĐĞ�ŐĞŶƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ͕�ŽŶƚ�ǀŽƵůƵ�ŝŵŝƚĞƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĂŝƚ͕�Ğƚ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĚĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�
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