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WƌĞůƵĚĞ�͞DŝŐŚƚǇ�dŽ�^ĂǀĞ͟ 
KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞/Ŷ��ŚƌŝƐƚ��ůŽŶĞ͟ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
/ŶǀŽĐĂƟŽŶ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ��ŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ 
/ŶƚƌŽŝƚ�    WƐĂůŵ�ϭϰϳ͗ϳ–ϭϭ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗�WƐĂůŵ�ϭϰϱ͗ϭϲ 
zŽƵ�ŽƉĞŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͖ 
 ǇŽƵ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ͘ 
^ŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǁŝƚŚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͖ 
 ŵĂŬĞ�ŵĞůŽĚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůǇƌĞ͊ 
,Ğ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŽƵĚƐ͖�ŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͖ 
 ŚĞ�ŵĂŬĞƐ�ŐƌĂƐƐ�ŐƌŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͘ 
,Ğ�ŐŝǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂƐƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽŽĚ͕ 
 ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƌĂǀĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌǇ͘ 
,ŝƐ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌƐĞ͕ 
 ŶŽƌ�ŚŝƐ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞŐƐ�ŽĨ�Ă�ŵĂŶ͕ 
ďƵƚ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ƚĂŬĞƐ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĨĞĂƌ�Śŝŵ͕ 
 ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůŽǀĞ͘ 
'ůŽƌǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽŶ 
 ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕ 
 ŝƐ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 
zŽƵ�ŽƉĞŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͖ 
 ǇŽƵ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐ͘� 
'ůŽƌŝĂ�/Ŷ��ǆĐĞůƐŝƐ� 
�ŽůůĞĐƚ�KĨ�dŚĞ��ĂǇ� 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�������������������������������:ĞƌĞŵŝĂŚ�Ϯϯ͗ϭ–ϲ 
 ϭ͞tŽĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ǁŚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ĂŶĚ�ƐĐĂƩĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƉ�ŽĨ�ŵǇ�������������
ƉĂƐƚƵƌĞ͊͟�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͘�ϮdŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚƵƐ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͕�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͕�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉĞŽƉůĞ͗�͞zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĐĂƩĞƌĞĚ�ŵǇ�ŇŽĐŬ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��ĞŚŽůĚ͕�/�ǁŝůů�
ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�Ğǀŝů�ĚĞĞĚƐ͕�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͘�ϯdŚĞŶ�/�ǁŝůů�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�����������������
ƌĞŵŶĂŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŇŽĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�
ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƌƵŝƞƵů�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůǇ͘�ϰ/�ǁŝůů�ƐĞƚ�
ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ĨĞĂƌ�ŶŽ�ŵŽƌĞ͕�ŶŽƌ�ďĞ�
ĚŝƐŵĂǇĞĚ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƐŚĂůů�ĂŶǇ�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ͕�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͘ 
 ϱ͞�ĞŚŽůĚ͕�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ͕�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͕�ǁŚĞŶ�/�ǁŝůů�ƌĂŝƐĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�
�ĂǀŝĚ�Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ��ƌĂŶĐŚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ƌĞŝŐŶ�ĂƐ�ŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĂů�ǁŝƐĞůǇ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů��
ĞǆĞĐƵƚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘�ϲ/Ŷ�ŚŝƐ�ĚĂǇƐ�:ƵĚĂŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͕�ĂŶĚ�
/ƐƌĂĞů�ǁŝůů�ĚǁĞůů�ƐĞĐƵƌĞůǇ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ͗�͚dŚĞ�
>ÊÙ��ŝƐ�ŽƵƌ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͛͘͟ 
^ĞĐŽŶĚ�ZĞĂĚŝŶŐ���  �ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϭ–ϮϮ 
 ϭϭZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�'ĞŶƟůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ͕�ĐĂůůĞĚ�͞ƚŚĞ��������������
ƵŶĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͟�ďǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ�ďǇ�
ŚĂŶĚƐ—�ϭϮƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂůŝĞŶĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŵŝƐĞ͕��

�ůĞŶĚĞĚ�tŽƌƐŚŝƉ 

  

 
ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�ϭϯ�Ƶƚ�ŶŽǁ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�
ŽŶĐĞ�ǁĞƌĞ�ĨĂƌ�Žī�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘�ϭϰ&Žƌ�ŚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�
ŝƐ�ŽƵƌ�ƉĞĂĐĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ďŽƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŇĞƐŚ�ƚŚĞ�
ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ǁĂůů�ŽĨ�ŚŽƐƟůŝƚǇ�ϭϱďǇ�ĂďŽůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŽĨ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ��������������������������
ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŽŶĞ�ŶĞǁ�ŵĂŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ͕�ƐŽ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƉĞĂĐĞ͕�ϭϲĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�ƵƐ�ďŽƚŚ�ƚŽ�'ŽĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ďŽĚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƐƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŬŝůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƟůŝƚǇ͘�ϭϳ�ŶĚ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ĨĂƌ�Žī�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŶĞĂƌ͘�ϭϴ&Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ�ǁĞ�ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘�ϭϵ^Ž�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ����������������
ĂůŝĞŶƐ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞůůŽǁ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ŽĨ�'ŽĚ͕�ϮϬďƵŝůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ͕��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�����������������
ŚŝŵƐĞůĨ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ͕�ϮϭŝŶ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ďĞŝŶŐ�ũŽŝŶĞĚ�����������������
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŐƌŽǁƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŚŽůǇ�ƚĞŵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘�ϮϮ/Ŷ�Śŝŵ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ďƵŝůƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ůůĞůƵŝĂ�sĞƌƐĞ�͞^ĞĞŬ�zĞ�&ŝƌƐƚ͟ 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��  DĂƌŬ�ϲ͗ϯϬ-ϰϰ  
 ϯϬdŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚĂƵŐŚƚ͘�ϯϭ�ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞�ŽŵĞ�ĂǁĂǇ�ďǇ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŽůĂƚĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƚ�Ă�ǁŚŝůĞ͘͟�&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ůĞŝƐƵƌĞ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�
ĞĂƚ͘�ϯϮ�ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŽůĂƚĞ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�ϯϯEŽǁ�
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