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)RUHZRUG

tŚĞŶ� /� ďĞŐĂŶ� ŵǇ� ǁŽƌŬ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŵŽĚĞƌŶ� ƐůĂǀĞƌǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϭϵϵϬƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ǁĂƐ� ĂůŵŽƐƚ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĂŶĞĐĚŽƚĂů͗� Ă� ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ� ƐƚŽƌǇ�ŚĞƌĞ͕� Ă�
ĐŚŝůůŝŶŐ�ƉĂƌƟĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŽůĚ�ƚŚĞƌĞ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�;E'KƐͿ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ǀŝĐƟŵƐ�ŽŌĞŶ�ƐĞĞŵĞĚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝĚƐƚ�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝƚƵĚĞ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘�tŚŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�
ƐŵĂůů�ƚŽǁŶƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�
ǁŚĞŶ� E'K� ƐƚĂī� ŵĞŵďĞƌƐ� ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� Ă� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ� ŽƐƚĞŶƚĂƟŽƵƐ� ŚŽƵƐĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚ�ĨĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽŐƐ͕�ƐĂǇŝŶŐ͗�͞ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ďŝŐ�ƚƌĂĸĐŬĞƌ�ůŝǀĞƐ͘͟ �
E'K� ƐƚĂī� ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ƚƌĂĸĐŬĞĚ� ǁŽŵĞŶ� ǁŽƵůĚ� ĚĞƐĐƌŝďĞ� ŐƌƵĞƐŽŵĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ�
ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĚŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽŵĞŶ͘�

/� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞƐĞ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉĂƌƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ŚƵƐŚĞĚ� ƚŽŶĞ� ƉĞƌŚĂƉƐ�
ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƌ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĚĞĮĂŶĐĞ͘� /ƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌĂŐĞ�
ĨŽƌ�E'K�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ǁŚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞƐŽƌƚĞĚ�
ƚŽ�ǀŝŽůĞŶƚ�ďƌƵƚĂůŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ůŽĐĂů�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ƉĂƚƌŽŶƐ� Žƌ� ĐŽŵƉůŝĐŝƚ� ŝŶ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕� ĚŝĚ� ŶŽƚŚŝŶŐ͘� /� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĞƐĞ�
ƐƚŽƌŝĞƐ͘� /�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ĂŐŽ�ǁĞƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ� ĨƌŽŵ�ƐĞƌŝŽƵƐ͕�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐĂƌĞ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨĞǁ� ǀŝĐƟŵƐ� ǁŚŽ� ĞƐĐĂƉĞĚ� ;ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ůĞƐƐ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĂŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�
ƌĞƐĐƵĞ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŶͿ�ƚŽ�ůĞŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ͘

^ŝŶĐĞ� ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŵŽƌĞ�ŽĸĐŝĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘� �Ƶƚ� ĞǀĞŶ� ŶŽǁ͕�ǁŚŝůĞ� ŚƵŵĂŶ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ� ĞŶƐůĂǀĞ�ŵŝůůŝŽŶƐ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͕� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŬŶŽǁŶ� ďǇ� ŽĸĐŝĂůƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉĞƌƉĞƚƌĂƚŽƌƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƌƵĚŝŵĞŶƚĂƌǇ͕ �ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŵĞĂŐĞƌ͘ �dŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ǁĞ�ƐƟůů�ƌĞůǇ�Ă�ůŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ũƵƐƚ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘�

tŚǇ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƐŽ� ĂŶĚ� ǁŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚŽŶĞ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŽƵƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ĨŽƌŵ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͗�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�
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ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�
ƵƐŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƵŶĚĞƌŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƚŽƚĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�
ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ� Ă� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƉƌĞĐůƵĚĞƐ�ŵŽƌĞ� ĞīĞĐƟǀĞ�
ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌƌĞŶĐĞ�ďǇ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�
ŝŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͘� /ƚ� ůĞĂǀĞƐ� ĐŽƵŶƚůĞƐƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƚŽ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ͘

dŚŝƐ� ƵŶƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ĂīĂŝƌƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� Ăƚ� Ăůů� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ� ďƵƚ� ŝƚ�ǁŝůů� ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă�
ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ĐŽƵƌƐĞ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞ� E�yh^� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ;E�yh^Ϳ� ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ŚŽǁ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�
ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ĚĂƚĂ� ĂďŽƵƚ� ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚŝƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƉůĂĐĞƐ� ĂůŵŽƐƚ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞ� ƌĞůŝĂŶĐĞ� ŽŶ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ǀŝĐƟŵƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘��Ƶƚ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞǀĞĂůƐ͕�ďĂƐŝŶŐ�
ŽƵƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ĂůŵŽƐƚ� ƐŽůĞůǇ� ŽŶ�
ǁŚĂƚ� ǀŝĐƟŵƐ�ŽďƐĞƌǀĞ� ŝƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ͘� dŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĚŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�
ŽŶ�ǀŝĐƟŵ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĚĞƉƚŚ͘�KƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ďŝĂƐĞƐ͕�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů� ŝƐƐƵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�

tŚŝůĞ� ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ĂƌĞ� ĂŶ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ǀĂůƵĂďůĞ� ƐŽƵƌĐĞ�
ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŽīĞƌ� Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕� ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ͕� ƚŚĞŝƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ�
ƋƵŝƚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ǀŝĐƟŵƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�
Ă� ůĂƌŐĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͕�Ă�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŽǀĞƌƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ǁŝůů� ƉĞƌƉĞƚƵĂƚĞ� ŽƵƌ� ƉĂƌƟĂů� ĂŶĚ� ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ŐůŽďĂůůǇ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕ � ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƐĞƩůŝŶŐ� ĨŽƌ� ŐĞƫŶŐ� ǀŝĐƟŵƐ͛� ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ƉƌŽƐĞĐƵƚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐŬĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƵƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝƐƐ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ǁŝĚĞƌ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�
ƚŚĂƚ� Įƚ� ŝŶƚŽ� ůĂƌŐĞƌ� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ� ĚĂƚĂ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽͲĂĐƟǀĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂůůǇ͘�/Ŷ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ƌĂƌĞůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶǀŝĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƉĞƌŶŝĐŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ĞŶĚ͕� E�yh^� ĮŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ĐƌŝƟĐĂů� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ͲͲ� ĂŶĚ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƟĐĞ�ĂƌŵƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ʹ �ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ƚŽ� ƌĞǀŝƐŝƚ� ƚŚĞŝƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ŵŽƌĞ� ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲ
ďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
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ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚƌŝǀĞ�
ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ǀŝĐƟŵƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�
ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ůŽĐĂů͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�
ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�

tŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞ� E�yh^� /ŶƐƟƚƵƚĞ Ɛ͛� ^ĞŶŝŽƌ� ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ZĞďĞĐĐĂ� ^ƵƌƚĞĞƐ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ǁĂǇƐ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂďŽƵƚ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� >ĂƵƌĂ� :ŽŚŶƐŽŶ Ɛ͛�ǁŽƌŬ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�ŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘�

dŚĞ�E�yh^�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚĂŶŬ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ĐŽŵƉůĞǆ� ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŽƌŬ�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉŽůŝĐǇͲŵĂŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ� ŝƚƐ�ǀŝĐƟŵƐ͘� /ƚ� ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ǁŝůů� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ� ƐŚĂƌĞĚ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶƟͲƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĂǇƐ͘� /�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ� ŝĨ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚ� ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ďǇ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘��

dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�̂ ƚĂƚĞ Ɛ͛�KĸĐĞ�ƚŽ�DŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ��ŽŵďĂƚ�dƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ŝŶ�WĞƌƐŽŶƐ�ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĮĞůĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďǇ�ƚŚĞ�E�yh^�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�
ĨŽƌ� ŝƚƐ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ŽƵƌ� ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� dŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ǁĂƐ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� DŝŐƌĂƟŽŶ� ;/KDͿ͘� E�yh^� ŚĂƐ� ǀĂůƵĞĚ� /KD Ɛ͛� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ďŽĚǇ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ďǇ� ƚŚŝƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘��DĂŶǇ�Ăƚ�/KD�ͲͲ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZŝĐŚĂƌĚ�
�ĂŶǌŝŐĞƌ͕ �^ĂƌĂŚ��ƌĂŐŐƐ͕�>ĂƵƌĞŶĐĞ�,Ăƌƚ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ�DĂƌƚĞŶƐ�ĂŶĚ��ǇŝŵĂ�KŬĞĞǀĂ�ͲͲ�
ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�

dŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞŶ͕�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶŇŝĐƚĞĚ�ďǇ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽĞƌĐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďƌƵƚĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞǆĞƌƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�͞ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͟�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐůĂǀĞƌǇ͕ �ƐĞƌǀŝƚƵĚĞ͕�ĨŽƌĐĞĚ�
ůĂďŽƵƌ�Žƌ�ƐůĂǀĞƌǇͲůŝŬĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĞǆ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�Žƌ�ůĂďŽƵƌ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ʹ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚƐ�ʹ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ͲͲ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ͘�^ŝŶĐĞ�/�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�Ă�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŐůŽďĂůůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�
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ĐƌŝŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƐĞĐƵƚĞ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ʹ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ʹ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůĂǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂďŽƵƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶĂďůĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�
ǁŝůů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĸĐŬĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĚŝƐŵĂŶƚůŝŶŐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘

^ƚĞƉŚĞŶ��ŚĂƌůĞƐ�tĂƌŶĂƚŚ
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕���K�Θ�&ŽƵŶĚĞƌ
dŚĞ�E�yh^�/ŶƐƟƚƵƚĞ�
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