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$OO�WKH�QHZV�,�VHH�ILW�WR�SULQW� 

)UHHGRP�RI�WKH�SUHVV�EHORQJV�WR�WKRVH�ZKR�RZQ�RQH� 

�ŽŶ�DŽƚƐ� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�
ŝŶ�ůŝĨĞ�ƚŚĂŶ�ǁŝŶĞ͘����������

�Ƶƚ�ǁŝŶĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞƐ�
ĨŽƌ�ŶŽƚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 

ds�ZĞƉŽƌƚ 

�ŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚǁŽ�ŽĨ�ŵǇ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ͖�:ĂŵĞƐ�^ƉĂĚĞƌ�
;�ůĂĐŬůŝƐƚͿ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵ�����

^ŚĂƚŶĞƌ�;^ƚĂƌ�dƌĞŬͿ�ƚĞĂŵĞĚ�
ƵƉ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŚŝůĂƌŝŽƵƐ�ϮϬϬϴ�
ƐĞƌŝĞƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐƉŝŶŽī�ĨƌŽŵ�
dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ǁŚŝĐŚ�/�ŶĞǀĞƌ�
ůŝŬĞĚ͘��ůŵŽƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�������

ƐĞĂƐŽŶ�ŽŶĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐĂƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�����
�ĂŶĚŝĐĞ��ĞƌŐĞŶ͘͘͘ŽīƐĞƚ�ďǇ�

ĂĚĚŝŶŐ��ĞƩǇ�tŚŝƚĞ͊���������
zĞƐ͕�ƉŽůŝƟĐƐ�ŐĂůŽƌĞ�ďƵƚ�
ƐŵŽƚŚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŚƵŵŽƌ͘ 

͘͘͘Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƵŶƟů�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ϭϰ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ďĞŐŝŶ�
ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƚĞƐƚ͘������

,ŽƉĞ��ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƚǇƉŝŶŐ�ĨĂƐƚ͘� 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͍ 

-ŵŽƌĞ- 

hƐĞĚ�ŵǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚŽ�ƐƚƌĞĂŵ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ������
^ĞŶĂƚĞ�ŐƌŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��'͕�tŝůůŝĂŵ��Ăƌƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�DƵĞůůĞƌ�

ZĞƉŽƌƚ͘���Ăƌƌ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�Ă�ĨŽƵƌ�ƉĂŐĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�������������
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵĞůůĞƌ�ZĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�

ĞŶƟƌĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ůĂƚĞƌ͘ 

,ĞƌĞ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͗ 

DƵĞůůĞƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ƚŽ��Ăƌƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ǁĂƐ�ĚŝƐŚŽŶĞƐƚ�
ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ��Ăƌƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��Ăƌƌ�
ƐĂŝĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ����
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂďŽƵƚ�ϭй�ƌĞĚĂĐƟŽŶ��������
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůĂǁƐ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ������������

ƌĞĚĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ůĂǁƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŽƵŶƐĞů͘͘͘ůĂǁƐ�
ĨƌŽŵ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĚŝĐƚ�Žƌ�ĚĞĐůŝŶĞ͘͘͘ǁĞƌĞ�

ŝŐŶŽƌĞĚ�ďǇ�DƵĞůůĞƌ�ǁŚŽ�ůĞŌ�ŝƚ�ƵƉ�ƚŽ��Ăƌƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�����
ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ΨϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ������

�ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ϮϬϮϬ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŐŽĂůƐ͘�
EŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽ�ĂŶŐƌǇ͘ 

EŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ĂƐ��Ăƌƌ�ďĂĐŬƚƌĂĐŬƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�
ƚŚŝƐ�Ăůů�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�,ŝůůĂƌǇ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�:ĞƌƌǇ�EĂĚůĞƌ�ǁĂŶƚĞĚ��Ăƌƌ�Ăƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�,ŽƵƐĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘͘͘�Ăƌƌ�ƐĂŝĚ�͞ŶŽ�ƚŚĂŶŬƐ͘͟�EĂĚůĞƌ�ŚĞůĚ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŝůĂƌŝƚǇ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�����

ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ŐƌĂĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚĂƵŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƵĐŬĞƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽůŽŶĞů͛Ɛ�ĐŚŝĐŬĞŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵī�ƵƉ͘�� 

tĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϮ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƟĂů��������
ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĚĞĚ�ƐŝĚĞ�ƐŚŽǁ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŚŽǁ�ĚƵŵď�ƐŽŵĞ�ǀŽƚĞƌƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ͘�

EŽ�ǁŽŶĚĞƌ��Ăƌƌ�ǁĂƐ�ƐŵŝůŝŶŐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ǁĞƌĞ�
ŽŶ�ĨƵůů�ŝĚŝŽƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůƵĞůĞƐƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ďǇ�

ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�ůĂǁƐ�ƚŚĞǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 

 ZĞĐŝƉĞ��ŽƌŶĞƌ 

tŚŽůĞ��ŚŝĐŬĞŶ�/Ŷ��ƌŽĐŬƉŽƚ 

ZĂŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ďƌŽƚŚ͘�dŚŝƐ�
ƌĞĐŝƉĞ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ĨŽƌ�
ĐĂƐƐĞƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�
ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŐĂůůŽŶƐ�
ŽĨ�ďƌŽƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�

ƐƚŽƌĞ�ďŽƵŐŚƚ͘�dŚĞ�ďƌŽƚŚ�ŝƐ��������
ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƌŝĐĞ͘ 

 
^ǁĞĞƚ�ŽŶŝŽŶ�ĐŚŽƉƉĞĚ͖�ŽŶ�

ďŽƩŽŵ͘͘͘ďƵŶĐŚ�ŽĨ�ƐƉŝĐĞƐ�ƌƵďďĞĚ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶ�
ŚŝŐŚ�;ŶŽ�ǁĂƚĞƌ�ĂĚĚĞĚͿ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�
ĮǀĞ�ŚŽƵƌƐ�ƵŶƟů�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŝƐ�ĚŽŶĞ͘� 

^ƚƌŝƉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƐƚƵī�Žī�ƚŚĞ��������
ĐĂƌĐĂƐƐ�ĂŶĚ�ĚƵŵƉ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽĐŬƉŽƚ͘��ĚĚ������

ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚŽƉƉĞĚ�ŽŶŝŽŶ͕�ĐĞůĞƌǇ�
ĂŶĚ�ĐĂƌƌŽƚƐ͘�&ŝůů�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭͬϮŝŶĐŚ�
ŽĨ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŝƚ�ƐŝŵŵĞƌ�ŽŶ�ůŽǁ�ĨŽƌ�
ϴ-ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͘�ZƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŝĞǀĞ�

ĂŶĚ�ůĞƚ�ĐŽŽů͘�/�ƵƐĞ�ĨƌĞĞǌĞƌ�
ďĂŐƐ͘͘͘ƚǁŽ�ĐƵƉƐ�ĞĂĐŚ͘ 

dŚĞ�ƐƉŝĐĞƐ͗ 
�Ϯ�ƚĞĂƐƉŽŽŶƐ�ƉĂƉƌŝŬĂ 

ϭ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ƐĂůƚ 
ϭ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ŽŶŝŽŶ�ƉŽǁĚĞƌ 

ϭ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ƚŚǇŵĞ 
Ъ�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ŐĂƌůŝĐ�ƉŽǁĚĞƌ 

Ь�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ĐĂǇĞŶŶĞ�;ƌĞĚͿ�ƉĞƉƉĞƌ 
Ь�ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ďůĂĐŬ�ƉĞƉƉĞƌ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�/�ƚŚƌŽǁ�ƐŽŵĞ�ŐĂƌůŝĐ�ďŝƚƐ�
ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶŝŽŶ͘ 

'ƵĞƐƐ�ǁŚŽ͛Ɛ�ƐŚŽƵƟŶŐ�ĨŽƌ�������
ŝŵƉĞĂĐŚŵĞŶƚ�ŽĨ��Ăƌƌ͍�^ŚĞ͛Ɛ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉĂƌŽĚǇ�ŽĨ�ŚĞƌƐĞůĨ͘ 

^ŚĞ�ŚĂƐ�ŶĞǁ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ 



'ŽƩĂ�ŽīĞƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƐƚŽŶ�>ĞŐĂů�ds�ƐŚŽǁ͘͘͘ƚŚĞ�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƉĂĚĞƌ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵ�^ŚĂƚŶĞƌ�;ŚĂĚ�Ă�ďƌĂŝŶ�
ĨƌĞĞǌĞ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ƚǇƉĞĚ�:ĂŵĞƐ�<ŝƌŬͿ�ŝƐ�Ă�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐŚŽǁ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶƐ͕�����
^ŚĂƚŶĞƌ�ĂŶĚ�^ƉĂĚĞƌ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƐŽŵĞ�
ůĂƵŐŚ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ�ŵŽŵĞŶƚƐ͘�&ŝƌƐƚ�ĐĂŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�^ƉĂĚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ds�
ƐŚŽǁ��ůĂĐŬůŝƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞůŝŶĞ�ĂƐ�^ƉĂĚĞƌ�
ƐĞĞŵĞĚ�ŵƵĐŚ�ŽůĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌŝĞƐ͘͘͘ƵŶƟů�/�ĐŚĞĐŬĞĚ͘͘͘ 

͘͘͘ƐĂŵĞ�ŐƵǇ͘͘͘ůĞƐƐ�ŚĂŝƌ͘� 
/�ĐĂŶ�ƌĞůĂƚĞ͘ 

,ĂǀĞŶ͛ƚ�ůŽŽŬĞĚ�ŝŶ�ŽŶ��ůĂĐŬůŝƐƚ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚ�ŚĂĚ�ŐŽŶĞ�Žī�ƚŚĞ�
ĚĞĞƉ�ĞŶĚ�ďǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ĨŽƵƌ͘�/͛ŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚǁŽ�ŽĨ���

�ŽƐƚŽŶ�>ĞŐĂů�ĂŶĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ͘� 

/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ŐƌĂŶĚŬŝĚƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ͘�&ƌŽŵ�ǁŚĂƚ�/͛ŵ�
ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ͘�,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͕�ďƵƚ�ĐŽůůĞŐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘���ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ĚĞŐƌĞĞ�
ǁŝůů�ƉƌŽǀĞ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͗�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�����

ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŝƚ͘�tŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�͞ůĞĂƌŶĞĚ͟�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŬŝůů�ǇŽƵ�ĂĐƋƵŝƌĞ�
ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�;Žƌ�ƚŚĞ�ďŽƐƐͿ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌůĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĚŽ�
ƚŚĂƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͘�dŚĞ�
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