
�ƌĂǁŶĞƌ͛Ɛ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽŶ�dĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝƐŝƐ��ŽůĚ��Ăůů 
�ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�͞ĮƌƐƚ�ĐĂůů͟�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͘��tĞůů͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�EKd�Ă�
ƉƌŝŵĞƌ�ŽŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůů͘�/ƚ�ŝƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƋƵŝĐŬ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŐĞŶĞƌĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘��ĞƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�/�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ĨĂŝƌůǇ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů͘��dŚĞǇ�ĂƉƉůǇ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ĐƌŝƐŝƐ�ǀŝĐƟŵƐ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂƐ�ǇŽƵ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚƌĂŐĞĚǇ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ͘ 
 

Z�D�D��Z͗�dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�EKd�Ă�ŚŽƐƚĂŐĞ�Žƌ�ĞǆƚŽƌƟŽŶ�ĐĂůů�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚ͘��dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐĂůů�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�Žƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͖�ŶŽƚ�Ă�ŚŽƐƚĂŐĞ�ŶĞŐŽƟĂƚŽƌ͘�� 
 

tŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůů͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ůŝƩůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 
 

dŚĞŝƌ�WĞƌĐĞƉƟŽŶ�/Ɛ�ZĞĂůŝƚǇ 
tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĚƵƌĞƐƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�� 
 

ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�Žƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌͲ
ĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐĂůůĞƌ͘�WƌŽďŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ůŝŬĞ͗�͞tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�ŶĞǆƚ͍͟�Žƌ�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌĐĞƉͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍͟�ĂŶĚ�͞/Ŷ�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍͟  
 

�ƐƚĂďůŝƐŚ�sĂůƵĞƐ 
/ƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǀĂůƵĞƐ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĐĂůů͘�DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�,ĂŝƟ͕�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌǇ�ĐŽůĚ�ĐĂůůĞƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�͞tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^��ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�/�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĂƌŵĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͙͟��dŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŶŐ�͚ŚŽŵĞ͛�ǁŝƚŚ�͚ƐĂĨĞ͛͘��
dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĂƐ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŚŝŵƐĞůĨ�;ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵͿ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƵŶƟů�ŵŽƌŶŝŶŐ͘��/�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͗��͞tŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�ŐĞƫŶŐ�
ŚŽŵĞ͕�Žƌ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ͍͟�,Ğ�ƉĂƵƐĞĚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�͞ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ͘͟�dŚŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ǀĂůƵĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�Śŝŵ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ� 
ĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ŬĞƉƚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘ 
 

^Ğƚ��ŽŵŵŽŶ�'ŽĂůƐ 
KŶĐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŽŶ͕�ƐĞƫŶŐ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů͘��^ŽŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞ-ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘���ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ—ĂŶĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
 

�ǆƵĚĞ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ�ďƵƚ�DĂŝŶƚĂŝŶ�zŽƵƌ�,ƵŵŝůŝƚǇ͘�� 
tŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ�ƌŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ĐĂůůĞƌ�ŵĂǇ�ǁĞůů�ĮŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ůĂǁ� 
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�ĞƚĐ͘���Ƶƚ�E�s�Z�ůĞƚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ĂƐ�ĂƌƌŽŐĂŶĐĞ�;ďĂĚͿ�Žƌ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐͬĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�;ǁŽƌƐĞͿ͘��
DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐĂůů�ŵĞ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͗�͞KƵƌ�ůĂƐƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ǁĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�Žī�ĂƐ�ĂƌƌŽŐĂŶƚ�ĂŶĚ� 
ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͙͟� 
 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ϴϬ͛Ɛ�ĂĐƟŽŶ�ŵŽǀŝĞ��ŝĞ�,ĂƌĚ�ǁŝƚŚ��ƌƵĐĞ�tŝůůŝƐ͍�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ǁŚĞŶ��ŐĞŶƚ�:ŽŚŶƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů��ŐĞŶƚ�:ŽŚŶƐŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&�/�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂǀĂĚŽ�ĂŶĚ�ƐǁĂŐŐĞƌ�ĂŶĚ�͞ƚĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍�zĞĂŚ͙��ĞƐƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ϴϬ͛Ɛ�
ĐŽƉ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͖�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ͘��EŽďŽĚǇ�ůŝŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŚĞŶ͖�ƚŚĞǇ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŝƚ�
ŶŽǁ͘ 
 

/�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĂůĂŶĐĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�ǇŽƵ�Ă�ůŽƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐŚĞĞƌ�ďƌĂǀĂĚŽ�Žƌ�Ă�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ƐƉŝƌŝƚ͘���Ɛ�Ă�
ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�/�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ůŽǀĞ͘�/Ĩ�ƐŽ͕�ƚŚĞŶ�ůŽǀĞ�ŝƐ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ŬŝŶĚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞŶǀǇ�Žƌ�ďŽĂƐƚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽƵĚ͕�
ƐĞůĨ-ƐĞĞŬŝŶŐ�Žƌ�ĞĂƐŝůǇ�ĂŶŐĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐŚŽŶŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�Žƌ�ŬĞĞƉ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ǁƌŽŶŐƐ—Ăůů�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘ 
 

DŝŶŝŵŝǌĞ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ĂŶĚ�͚WƌĂǇĞƌ��ůĂƐƚƐ͛ 
&ƌŝĞŶĚƐ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƐĂǇ�ŝƚ�ĞŶŽƵŐŚ͗�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Žī�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ͘��DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�
ƉƌĂǇĞƌ�ďůĂƐƚ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƐƚ�ǁĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ďǇ�ŵĞĚŝĂ�ŽƵƚůĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞĚ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂĚĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�
Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ͕�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘�dĞůů�ƚŚĞŵ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ���E�
ƐĂǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ͘�� 
 

/�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�/�ĐĂůů�ƚŚĞ�͞dƌŝĂŶŐůĞ�ŽĨ��ĞĂƚŚ͟�;ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ŽĨ�tŚŽ͕�tŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�
tŚĞŶͿ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�Žƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͘��,ĞůƉ�ƚŚĞ�ĐĂůůĞƌ����ďǇ�
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