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�ŚĂƌůŝĞ� WƵŶĐŚ�ŶĞǀĞƌ� ƉůĂǇĞĚ� ƐĞŶŝŽƌ� �ƵƐƐŝĞ� ZƵůĞƐ� ĨŽŽƚďĂůů� ďƵƚ� ŝƐ�
ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ƌĞŐŝŽŶ�
ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ͬ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ͬ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ� <ĂƚĂŶŶŝŶŐ� &ŽŽƚďĂůů� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ϭϵϱϰ� ƵŶƟů� ϭϵϱϵ͕� ƚŚĞŶ�
ǁŝƚŚ��ĞŶƚƌĂů�'ƌĞĂƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�&ŽŽƚďĂůů�>ĞĂŐƵĞ�;ϭϵϲϬ�ƚŽ�ϭϵϴϬͿ�ĂŶĚ�
'ƌĞĂƚ� ^ŽƵƚŚĞƌŶ� &ŽŽƚďĂůů� �ŽƵŶĐŝů� ;ϭϵϳϯ� ƚŽ� ϭϵϴϭͿ�-� Ă� ƐƉĂŶ�ŽĨ� Ϯϴ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƚǁŽ͘�zŽƵŶŐĞƐƚ�ƐŽŶ�<ĞŝƚŚ�
ƐĂŝĚ�ŚŝƐ��ĂĚ͛Ɛ�ĞŶƟƌĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƌŽůĞƐ�
ǁĂƐ�ŚĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ͘�͞,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞĚ�Ă�ƚǇƉĞǁƌŝƚĞƌ͟�<ĞŝƚŚ�ĐůĂŝŵĞĚ͊� 
 
�ŚĂƌůŝĞ͛Ɛ�ũƵŶŝŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�Ăƚ�^ƵďŝĂĐŽ�ůĂƐƚĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƐƉĂŶ�
ďƵƚ͕� ďǇ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ŚĞ� ŚĂĚ� ƌĞĂĐŚĞĚ� ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͕� ĂŵĂƐƐĞĚ� ĞŶŽƵŐŚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ƐŬŝůůƐ� ǁŚŝĐŚ� ůĂƚĞƌ�
ƐĞƌǀĞĚ� Śŝŵ� ǁĞůů� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ŚŝƐ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĐĂƌĞĞƌ͘� ,Ğ� ďĞĐĂŵĞ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�ũƵŶŝŽƌ�ĨŽŽƚďĂůů�ĚƵƌŝŶŐ�ϭϵϱϮ͕�ǁŚŝůĞ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŚŝƐ� ƚǁŽ�ŽůĚĞƐƚ�ƐŽŶƐ��ŽůŝŶ�ĂŶĚ�DĞƌǀǇŶ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ� ŝŶƚŽ�ƐĞŶŝŽƌƐ� ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ� ůĂƚĞƌ͘�
dŚĞ�WƵŶĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϰϴ͕�ĂŌĞƌ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ůďĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞĚ�Ăƚ�ϭϰ��ĞĂĐŚ�
^ƚƌĞĞƚ�-�ƵŶƟů��ŚĂƌůŝĞ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ϭϵϴϴ�ĂŐĞĚ�ϳϯ͘ 
 
,Ğ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�<ĂůŐŽŽƌůŝĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ZŽƐĂůŝĞ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�;^ŚĞŶƚŽŶ�WĂƌŬͿ�ĂŶĚ�WĞƌƚŚ�DŽĚĞƌŶ�,ŝŐŚ�
^ĐŚŽŽů͕�^ƵďŝĂĐŽ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϱ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�^ƵďŝĂĐŽ͕��ŚĂƌůŝĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�Ă�ũŽď�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀͲ
ĞƌŶŵĞŶƚ� ZĂŝůǁĂǇƐ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� �ƌŝĚŐĞƚŽǁŶ�ǁŚĞƌĞ� ŚĞ�ŵĞƚ�tŽŽĚĂŶŝůůŝŶŐ� Őŝƌů�DŝĞƌŽŶ� :ŽǇĐĞ�
�ŽƵŐůĂƐ�;ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͚:Ž͛Ϳ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͘�dŚĞǇ�ŵĂƌƌŝĞĚ�Ăƚ�tĂŐŝŶ�ŝŶ�ϭϵϯϳ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�WĞƌƚŚ͕�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŝŌ�ƚŽ��ůďĂŶǇ͘� 
 
<ĞŝƚŚ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐĞƩůĞĚ� ŝŶ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ͘�,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ƉůĂǇĞĚ�ĨŽŽƚďĂůů�ďƵƚ�
ŚĞůƉĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐĐŽƌĞďŽĂƌĚ͕� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ƵŵƉŝƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĮĞůĚ� ƵŵƉŝƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽůƚƐ� ŐƌĂĚĞ͘� dŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚƌĞĞ�
WƵŶĐŚ�ŵĂůĞƐ�ǁĞŶƚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůĞŐŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ĨŽŽƚďĂůů� ŝŶ�ƚŚĞ� ƚŽǁŶ͘��ŚĂƌůŝĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ZŽǀĞƌƐ�
;<&�Ϳ�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůƐ�;�'^&>Ϳ�ǁŚŝůƐƚ��ŽůŝŶ�ĂŶĚ�DĞƌǀǇŶ�ƉůĂǇĞĚ�ĨŽƌ�/ŵƉĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�dŽǁŶƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�&ŽŽƚďĂůů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƌĂ  ͘
 
�ŚĂƌůŝĞ�ǁĂƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚ͘�:ŽŚŶ��ŵďƵůĂŶĐĞ�t��sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϰϲ�ƵŶƟů�ŚŝƐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ůŝĨĞ͘�
,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ƚĞĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϮ�^ƚ͘�
:ŽŚŶ��ŵďƵůĂŶĐĞ�ĮƌƐƚ-ĂŝĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ĂŌĞƌ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�Ăƚ� ŝƚƐ�EĂƟŽŶĂů�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŝŶ�^ǇĚŶĞǇ͘��ŚĂƌůŝĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝŶŐ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�^ƚ͘�:ŽŚŶ�ĂŶĚ�
:Ž�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͕�ĂƐ�Ă�^ŝƐƚĞƌ͕�ƚŽŽ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă��ƌŝƟƐŚ��ŵƉŝƌĞ�DĞĚĂů�ŝŶ�ϭϵϳϵ�
ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵĞƌŝƚŽƌŝŽƵƐ�Đŝǀŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
� 
�ŚĂƌůŝĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�WĞƌƚŚ� ƚƌĂŵƐ�ĂƐ�Ă�ĐůĞĂŶĞƌ͕�ĮƌĞŵĂŶ͕�ƚƌĂŝŶ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƵŶŝŽŶ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽǀĞƌ�ŚŝƐ�ĨƵůůƟŵĞ�
ƌĂŝůǁĂǇ�ĐĂƌĞĞƌ͘�dŚĞ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŝŶ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ͕�Ăƚ�ŝƚƐ�ŚĞŝŐŚƚ͕�<ĞŝƚŚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŚĂĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳϬ�ƚƌĂŝŶ�ĚƌŝǀĞƌƐ͕�ϱϬ�ĮƌĞŵĂŶ͕�ϰϬ�ŐƵĂƌĚƐ͕�ϮϬ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐĐĂƩĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƐŚƵŶƚͲ
ĞƌƐ͕�ĐŽĂů�ůŽĂĚĞƌƐ͕�ĮƩĞƌƐ͕�ƚƵƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ƐƚĂī͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�;ǁŚŝĐŚ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϰͿ�ǁĂƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐƉŽƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ��ŽƌŶǁĂůů͕��ŽŬĂƌƵƉ͕��ŽƌĞ�ĂŶĚ��ƌŽǀĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŝŶ�
ŝƚƐ�ŚĞǇĚĂǇ͘�� 
 
>ĂǁŶ�ďŽǁůŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨŽƌ��ŚĂƌůŝĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĞǀĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�Ă�ƐƟŶƚ�ĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�
�ŽǁůŝŶŐ��ůƵď͘�tŚĞŶ��ŚĂƌůŝĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ϲϱƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͕�
ŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ĨŽŽƚďĂůů�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�:Ž�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕�ĂŐĞ�ϵϬ͘� 
 
dŚĞ�ŶĂŵĞ��ŚĂƌůŝĞ�WƵŶĐŚ�ŝƐ�ĞƚĐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�'ƌĞĂƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ĂŶĚ�<ĂƚĂŶŶŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�dŚĞ��ŚĂƌůŝĞ�WƵŶĐŚ�DĞĚĂů�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨĂŝƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ� ůĞĂŐƵĞ�ƉůĂǇĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶŽǁ-ĚĞĨƵŶĐƚ��ĞŶƚƌĂů�'ƌĞĂƚ� ^ŽƵƚŚĞƌŶ�&ŽŽƚďĂůů� >ĞĂŐƵĞ�ǁĂƐ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϵϳϵ�ƚŽ�ϭϵϵϬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�&ŽŽƚďĂůů�>ĞĂŐƵĞ͛Ɛ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĂǁĂƌĚ�
ŝŶ�ŝƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŐƌĂĚĞ�ƐŝŶĐĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ͘��η 
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