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>Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌƌŽƐ�ŝŶĨĞĐƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�
ĠǆŝƚŽ͘���>Ă�ŵĞƚĂ�ĚĞů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ŵĂƚĂƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŐƵƐĂŶŽƐ�ĂĚƵůƚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ĂĚƵůƟĐŝĚĂ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŵĂƚĂƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵŝĐƌŽĮůĂƌŝĂ�;ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ĚĞů�ďĞďĠ�ƋƵĞ�
ǀŝǀĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶŐƌĞͿ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŝĐƌŽĮůĂƌŝĐŝĚĞ��>ŽƐ�ƉĞƌƌŽƐ�ŝŶĨĞĐƚĂĚŽƐ�
ĐŽŶ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŵƵĞƐƚƌĂŶ�ƐŝŐŶŽƐ�Ž�ƐſůŽ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ůĞǀĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�

ĚĞ�ĠǆŝƚŽ�ŵƵǇ�ĂůƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͘��>ŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƐĞǀĞƌĂ�ƐĞ�
ƉƵĞĚĞŶ�ƚƌĂƚĂƌ�ĐŽŶ�ĠǆŝƚŽ͕�ƉĞƌŽ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐ�ŵĂǇŽƌ͘ 

WĂƌĂ�ůŽƐ�ƉĞƌƌŽƐ͕�ŚĂǇ�Ϯ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͗ 

ϭͿ �ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ͕�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ůĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ 

ϮͿ dƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĂŐƌĞƐŝǀŽ͕�ƌĄƉŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ 

�ů�dƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ��ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ͕�>ĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�DĂƚĂŶǌĂ͗ 

�ŽŵƉĂƌĂĚŽ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ͕�ůĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ 

ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͘ 

ϭͿ �ů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ůĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ�ĞƐ�ůĞũŽƐ�ŵĞŶŽƐ�ĐŽƐƚŽƐŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ 

ϮͿ����ŽŶ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ�ůĞŶƚĂ͕�ŶŽ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐŽŶĮŶĂƌ�Ă�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�Ă�ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ�ƐƵ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚƵͲ
ƌĂŶƚĞ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͘���ŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ğů�ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ�ŵƵǇ�ĞƐƚƌŝĐƚŽ�ĞƐ�ĂďƐŽůƵƚĂͲ
ŵĞŶƚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�͊ 

�ĚĞŵĄƐ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ŝŶŝĐŝĞŵŽƐ�ůĂ�ŵĞĚŝĐĂĐŝſŶ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ͕�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�ŶŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĄ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�
ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ͘��>Ă�ĚĞƐǀĞŶƚĂũĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĂŶǌĂ�ůĞŶƚĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ǀĂƌŝŽƐ�ŵĞƐĞƐ�Ă�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�
ĂñŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ĂĚƵůƚŽƐ�ƐĞĂŶ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌŐĂ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ͘�� 

DŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ĞƐƚĄŶ�ƚŽĚĂǀşĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƵůŵŽŶĞƐ͕�ƚŽĚĂǀŝĂ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐĂƵƐĂƌ�ĐĂŵͲ
ďŝŽƐ�ŶŽĐŝǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌŝŽ͘���ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĐƵĂŶƚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ƋƵĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂŶ�Ă�ƵŶ�ƉĞƌƌŽ͕�ŵĞŶŽƐ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ĞƐƚĂƌĄ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ŵĄƐ�
ĐŽƌƚŽ�ƋƵĞ�ƚŽŵĂƌĄ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƉĞũĂƌ�Ğů�ƉĞƌƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ͘�� 



�ů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�͞^ůŽǁ�<ŝůů͟�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�Ăů�ŵĞƐ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ďĂƐĂͲ
ĚĂ�ĞŶ�ŝǀĞƌŵĞĐƟŶĂ͘ 

dĂŵďŝĠŶ͕�ŵƵǇ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂďůĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĂŶƟďŝſƟĐŽ��ŽǆŝĐŝĐůŝŶĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĂ�ĞŶ�ĐĂƐĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ϭ�ŵĞƐ͘��>Ă��ŽǆŝĐŝĐůŝŶĂ�
ĞůŝŵŝŶĂ�ƵŶĂ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�tŽůďĂĐŚŝĂ�ƋƵĞ�͞ƉƌŽƚĞŐĞ͟�Ğů�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ĂĚƵůƚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂͲ
ĐŝŽŶĞƐ�ƉƵůŵŽŶĂƌĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŝŶŇĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝñſŶ�ĐƌĞĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ͘ 

^ŝ�ďŝĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ŶŽ�ĞƐ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ĐŽŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵƵĞƌƚĞ�ůĞŶƚĂ͕�ůĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂŵŽƐ�ƋƵĞ�
ƌĞƐƚƌŝŶũĂ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�Ğů�ĚşĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ�ƋƵĞ�ƵƐƚĞĚ�ĚĂ�Ğů�ƉƌĞǀĞŶƟǀŽ�ŵĞŶƐƵĂů͘��WŽƌ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ƵŶĂ�
ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƵƐƚĞĚ�ĐŽŵŝĞŶǌĂ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�ƵƐƚĞĚ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ă�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĐĂĐŝſŶ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ͕�ƚŽĚŽ�
Ğů�ĂñŽ͘��EŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂŵŽƐ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�dƌŝĨĞǆŝƐ�Ž�^ĞŶƟŶĞů�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĞƌƌŽ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�
ŵĂǇŽƌ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐĂƵƐĂƌ�ƵŶĂ�ƌĞĂĐĐŝŽŶ�ĂĚǀĞƌƐĂ�ƐĞǀĞƌĂ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂƐĐŽƚĂ͘ 

 

�ů�dƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ��ŐƌĞƐŝǀŽ͗ 

>Ă�ĨŽƌŵĂ�ĂŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƟĞŶĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�Ğů�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ĂĚƵůƚŽ�ĚĞů��
ĐŽƌĂǌſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƵůŵŽŶĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĞƌŝſĚŽ�ŵƵǇ�ĐŽƌƚŽ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ͕�ĞǀŝƚĂŶĚŽ�ĂƐş�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�
ĚĞů�ƉĞƌƌŽ͕�ůŽƐ�ƉƵůŵŽŶĞƐ�Ǉ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŝƌĐƵůĂƚĂƌŝŽ͘��^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĂŐƌĞƐŝǀŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĐŽƐƚŽƐŽ�
;ĞƐƉĞƌĞ�ƵŶ�ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�ΨϴϬϬ—ΨϭϱϬϬͿ͘���ů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐĂƵƐĂƌ�ǀĂƌŝĂƐ�ĐŽŵƉůŝͲ
ĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�ůŽƐ�ƉĞƌƌŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ƐĞǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĮŶĂĚŽƐ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ŵƵǇ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ŵşŶŝŵŽ�
ĚĞ�Ϯ�ŵĞƐĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͘���ŽŵŽ�ƐĞ�ŵĞŶĐŝŽŶſ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ŚĂǇ�Ϯ�ƉĂƐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĞƌƌŽƐ͗ 

ϭͿ �ůŝŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĂĚƵůƚŽƐ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƵůŵŽŶĞƐ 

ϮͿ �ůŝŵŝŶĞ�Ğů�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ŝŶŵĂĚƵƌŽ�;ŵŝĐƌŽĮůĂƌŝĂͿ�ƋƵĞ�ĐŝƌĐƵůĂ�ĞŶ�Ğů�ƚŽƌƌĞŶƚĞ�ƐĂŶŐƵŝŶĞŽ 
 

WĂƌĂ�ŵĂƚĂ�Ă�ůŽƐ�ĂĚƵůƚŽƐ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵƐ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƵůŵŽŶĞƐ͕�ƵƐĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ĚƌŽŐĂ�
ŵƵǇ�ƉŽĚĞƌŽƐĂ�ůůĂŵĂĚĂ�/ŵŵŝƟĐŝĚĞ͘��DŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞŐƵƌŽ�Ǉ�ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĞĮĐĂǌ͕�/ŵŵŝƟͲ
ĐŝĚĞ�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ�ŵƵǇ�ĨƵĞƌƚĞƐ͘��WĂƌĂ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĂƐĐŽƚĂ͕�ƐĞ�ĂĐŽŶƐĞũĂ�ƚƌĂƚĂƌ�ĐŽŶ�ϯ�
ĚŽƐŝƐ�;ĚĂƌ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ĚŽƐŝƐ͕�ĞƐƉĞƌĂƌ�ϭ�ŵĞƐ͕�ůƵĞŐŽ�ĚĂƌ�Ϯ�ĚŽƐŝƐ�ĞŶ�Ϯ�ĚşĂƐͿ͘�� 

�Ɛ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚĂƌƚĂƌ�Ă�ƉĞƌƌŽƐ�ĐŽŶ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�Ϯ�ĚŽƐŝƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ϯ�ĚşĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ůŽƐ�ƉĞƌƌŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƌŐĂ�ƐĞǀĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ƚƌĂƚĂƌ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϯ�ĚŽƐŝƐ͘���ů�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�
ĚĞďĞƌĄ�ƚŽŵĂƌ�ĞƐĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ͘��� 

hŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĚĞů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�/ŵŵŝƟĐŝĚĞ�ĞƐ�͞ĐƵŝĚĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŚŽŐĂƌ͟�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͘��
͋��Ɛ�ĐƌŝƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉĞƌƌŽ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ĞũĞƌĐŝƚĂƌ�ĞŶ�ĂďƐŽůƵƚŽ�ƉŽƌ�ǀĂƌŝĂƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�/ŵŵŝƟͲ
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