
�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�^ŝƚĞ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ůĞĂƌ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�Ăƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘ zĞƐ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƚ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ĐůŽƐĞƐƚ�ĞǆŝƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ĮƌĞ͘�
^ŝŐŶĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŽďƐĐƵƌĞĚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘ 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

>ĞǀĞů��ĐĐĞƐƐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ǁŝƚŚ�
ĚƌŽƉƉĞĚ�ŬĞƌď�ĂŶĚ�ƚĞǆƚƵƌĞĚ�ƉĂǀŝŶŐ�
ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

zĞƐ—ĚƌŽƉƉĞĚ�ŬĞƌď�ƚŽ�
ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�
Žƌ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐĂƌƉĂƌŬ͘�
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƉĂƚŚǁĂǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ͘� 

/ŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŝĨ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘� 

� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

^ŝŐŶƉŽƐƟŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ăƚ������
ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘� 

zĞƐ-�ŝƐĂďůĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐƉŽƚ�ŝƐ�ůĂďĞůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ďĂǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƌŵĂĐ͘� 

/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ǁĞĂƌ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ǀŝƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�
ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ������������
ƌĞƚŽƵĐŚĞĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŝƐĂďůĞĚ�WĂƌŬŝŶŐ�^ƉĂĐĞ zĞƐ–�dŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĐůŽƐͲ
ĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚƌŽƉƉĞĚ�ĐƵƌď͘� 

EŽŶĞ >Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ƌŽƉƉĞĚ�ŬĞƌď�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞĚ����
ƉĂǀŝŶŐ͘� 

zĞƐ–�dŚĞ�ŬĞƌď�ŝƐ�
ĚƌŽƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ��������
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞĚ�
ƉĂǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬĞƌď͘� 

DĂŝŶƚĂŝŶ�ƉĂǀŝŶŐ�ĂŶĚ�Įǆ�ĂŶǇ�ĐƌĂĐŬƐͬ
ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚĂƌŵĂĐ͘� 

>Žǁ� ^ĐŚŽŽů 

WĂƚŚǁĂǇ�ŝƐ�ǁĞůů�ůŝƚ zĞƐ–�EĞǁ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ůŝŐŚƚƐ�ĮƩĞĚ�ϮϬϭϵ͘� 

>ŝŐŚƚƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ďƵůďƐ������
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

$SSHQGL[�%��&ORYHU�+LOO�&RQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�3K\VLFDO�(QYLURQPHQW�3ODQ�6HSWHPEHU�����–�6HSWHPEHU����� 



�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�^ŝƚĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ͘� zĞƐ KůĚ�ƉĂǀŝŶŐ�ƐůĂďƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚĂƌŵĂĐ͘� 
WĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ĚĂŵĂŐĞͬĐƌĂĐŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�
ŵĂŶŶĞƌ͘� 

>Žǁ͘ ^ĐŚŽŽů 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŽƉĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ�Žƌ�ŽǀĞƌŚĂŶŐŝŶŐ�ĨŽůŝĂŐĞ͘� 

zĞƐ ZŽƵƟŶĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ�ďǇ��������������
ĐĂƌĞƚĂŬĞƌ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƌĞͲ
ŵĂŝŶ�ĐůĞĂƌ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

ZĂŵƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ�Žƌ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƌŽƵƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 

KŶŐŽŝŶŐ� /ŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĂŵƉ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�zĞĂƌƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ͘��������
�ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�
ĂƐ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝĂ�
ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘��͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

ZĂŵƉƐ�ĂƌĞ�ƐůŝƉ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞƚ͘� zĞƐ ZĂŵƉƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵƌĨĂĐĞĚ�ĂƐ�
ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�Ž�ƌĂŵƉƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐƟŶŐ�ĂƌĞĂ͍ zĞƐ  >Žǁ� ^ĐŚŽŽů 

,ĂŶĚƌĂŝůƐ�ĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘� zĞƐ–�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĞƉƐ�
ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚƌĂŝůƐ͘�� 

DĂŝŶƚĂŝŶ�ŚĂŶĚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ŝĨ�ĂŶǇ���
ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŝƐĞ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

^ƚĞƉƐ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĞĚŐĞ͘� zĞƐ /Ŷ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĞĚŐĞ�ŚĂƐ�ĨĂĚĞĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƚŽƵĐŚĞĚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĚƌŽƉ�ŽīͬƉŝĐŬ�ƵƉ�
ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘� 

zĞƐ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌ�ǁŝƚŚ��������
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĚƌŽƉƉĞĚ�Žī�Žƌ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƐĂĨĞůǇ͘� 

>Žǁ� ^ĐŚŽŽů 

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ǁĂŝƟŶŐ�ĂƌĞĂͬƉŝĐŬ�ƵƉ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͍� 

zĞƐ-ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞĂƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Žƌ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�Ăƚ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŝĨ�Ă�ďĞŶĐŚ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�Ăƚ���
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘� 

DĞĚŝƵŵ� ^ĐŚŽŽů 

$SSHQGL[�%��&ORYHU�+LOO�&RQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�3K\VLFDO�(QYLURQPHQW�3ODQ�6HSWHPEHU�����–�6HSWHPEHU����� 



�ŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů� 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ŶƚƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ŚŝŐŚ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘� 

zĞƐ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ͘� 

>Žǁ͘ ^ĐŚŽŽů 

>ĞǀĞů�ĂĐĐĞƐƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĞǀĞů�ŵĂƫŶŐ͘� zĞƐ DĂƫŶŐ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�
ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ǁŽƌŶ�ĂǁĂǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

�ŶƚƌĂŶĐĞ�ĐĂůů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘�� 

zĞƐ �Ăůů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�
ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

/Ɛ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĐĂůů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚĞĂƌ�Žƌ�ƐƉĞĂŬ͍� 

zĞƐ &ƌŽŶƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĐĂůů�ƐǇƐƚĞŵͬĚŽŽƌďĞůů�ŝƐ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�
ŽƵƚƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�
ďŽƚŚ�ŽĸĐĞƐ͘�dŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŝƐ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞ�
ƚŽ�ĨĂĐĞ�ďǇ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƐƚĂī�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ͘�� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĐŽǀĞƌͬǁĞĂƚŚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͍� 

zĞƐ dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƉŽƌĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŚĞůƚĞƌ͘� 

>Žǁ� ^ĐŚŽŽů 

ZĞĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝͲ
ďůĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ͘� 

zĞƐ ZĞĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŽŽƌƐ�
ĐůĞĂƌůǇ�ƐŝŐŶƉŽƐƚĞĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

tŝĚĞŶĞĚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ƉĂƚŚ�ǁĂǇ͘ zĞƐ �ůĞĂƌ�ƉĂƚŚǁĂǇ�Ăƚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ͘��ŚĂŝƌƐ�ĐĂŶ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚͲ
ǁĂǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂͲ
ƐŽŶ͘� 

DĞĚŝƵŵ ^ĐŚŽŽů 

'ůĂǌŝŶŐ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘� d�� �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ŐůĂǌŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶƵͲ
ĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŶĂŵĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

ZĞĐĞƉƟŽŶ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 
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ZĞĐĞƉƟŽŶ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ǆŝƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ zĞƐ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀŝƐŝďůĞ�
ǁŝƚŚ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ǀŝĞǁ͘�ZĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ͘ ^ĐŚŽŽů 

�ŶƚƌĂŶĐĞ�ůŽďďǇ�ŝƐ�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�Ă�
ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌ͘� 

zĞƐ dŚĞ�ůŽďďǇ�ŝƐ�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ƐŝǌĞĚ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƟŶŐ�
ĂƌĞĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ƐƉĂĐĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘ 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ǁŚĞŶ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞǆŝƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�
ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ŝĨ�s/͍�� 

zĞƐ >ĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�Ă�s/�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ǁĂŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĞǇĞƐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ďĞŶĐŚ͘�KŶ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͕�Ă�s/�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽƵůĚ�Ɛŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝůƐƚ�ĞǇĞƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ͘� 

DĞĚŝƵŵ͘� ^ĐŚŽŽů 

�ƌĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͍� 

zĞƐ dǁŽ�ƐĞĂƚƐ�Ăƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
�ŶƐƵƌĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ�
ŶŽƚ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŽƌƌŝĚŽƌƐ 

tŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶ�ƐůŝƉ�
ŇŽŽƌŝŶŐ͘� 

EŽ� �ŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ďƵƚ�ŇŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶ-
ƐůŝƉ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĐůĞĂƌ͕�ƚĂĐƟůĞ�ĂŶĚ�
ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ͘� 

zĞƐ dŚĞƌĞ�ŝƐ�,ŝŐŚ��ŽŶƚƌĂƐƚ�^ŝŐŶĂŐĞ�ĂƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ͘�^ŝŐŶĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘��ůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƐŝŐŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŽďƐĐƵƌĞĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ͘ zĞƐ �ŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�<^ϭ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐůŽĂŬƌŽŽŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ăůů�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ͛�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ĐůŽĂŬƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 
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�ŽƌƌŝĚŽƌƐ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ůů�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ƚŽ�ǁĂůůƐ͘� 

zĞƐ EĞǁ�ďĞĞĐŚ�ǁŽŽĚ�ĚŽŽƌƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽͲ
ƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ͕�ƉĂŝŶƚĞĚ�ĚŽŽƌƐ͘��ůů�ĚŽŽƌŚĂŶĚůĞƐ�
ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞĚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ŝƐƉůĂǇƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĚŝīĞƌŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞĞĚ͘� 

zĞƐ �ŝƐƉůĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�
ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

DĞĚŝƵŵ� ^ĐŚŽŽů� 

ZĂŝƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�
ŵĂƌŬĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŇŽŽƌ�Žƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ŚĞŝŐŚƚ͘� 

zĞƐ �ůů�ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ůĞǀĞů�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ƌĂŝƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ůŽĂŬƌŽŽŵƐ 

�ŽĂƚ�ŚŽŽŬƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�
ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘�WŝĐƚƵƌĞƐ�Žƌ�ŝĚĞŶƟĮĞƌƐ�
ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�ŚŽŽŬ͘� 

zĞƐ �ŽĂƚ�ŚŽŽŬƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĂƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�EĂŵĞ�ďĂĚŐĞƐ�ƉůĂĐĞĚ�ĂďŽǀĞ�
ŚŽŽŬƐ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

tĂůŬǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ͘ zĞƐ �ůů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉͲ
ŝŶŐ�ĐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�Žī�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�
ĂŶĚ�ŽŶ�ŚŽŽŬƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĂůŬǁĂǇƐ�ĐůĞĂƌ͘�
<^Ϯ�ŚĂǀĞ�ďŝŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ŚŽŽŬƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

'ůĂǌŝŶŐ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘� zĞƐ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ŐůĂǌŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶƵͲ
ĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŶĂŵĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ǆŝƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘� zĞƐ ^ŝŐŶĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁ��������
ƵŶŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͘��ŶǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƚŽ�
ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ƐŝŐŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 
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�ůĂƐƐƌŽŽŵƐ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ĚũƵƐƚĂďůĞ�ďůŝŶĚƐ�Žƌ�ǁŝŶĚŽǁ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�
ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ŐůĂƌĞ͘� 

zĞƐ �ůů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ŚĂǀĞ�ƌŽůůĞƌ�ďůŝŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ďůŽĐŬ�ŐůĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘�
�ůŝŶĚƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ƌĞͲ
ƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

>ŝŐŚƚ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚĞŝŐŚƚ͘� Eͬ� �ůů�ůŝŐŚƟŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵĞƐ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌƐ�
ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

�ůĞĂƌ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘� zĞƐ ^ŽŵĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌĞĐͲ
ŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƐŝǌĞ͕�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŇŽŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�����������
ƵŶďůŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ůĞĂƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ůĂďĞůůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ĐŽůŽƵƌƐ͘� 

zĞƐ �ůů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ůĂďĞůƐ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĞůǀŝŶŐ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘� 

zĞƐ EĞǁ�ĐŚŝůĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�
<^ϭ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�
^ƚĂī�ĐĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŝĨ����
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ůĞĂƌ�ŶŽŶ�ĚŝƐƚƌĂĐƟŶŐ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ŵƵƚĞĚ�
ĐŽůŽƵƌƐ͘� 

zĞƐ �ŽůŽƵƌ�ďĂĐŬŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ŶĂƚƵͲ
ƌĂů͕�ŶĞƵƚƌĂů�ŚĞƐƐŝĂŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚŝƐƚƌĂĐͲ
ƟŽŶ͘��ƌŝŐŚƚ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ďǇ�ďĞĞĐŚ�ǁŽŽĚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ǆŝƚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĐůĞĂƌ zĞƐ ^ŝŐŶĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ůŝŐŚƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�Žƌ�ĞǆŝƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�/Ɛ�
ƚŚĞƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ŝĨ�s/͍� 

zĞƐ >ŝŐŚƚ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�/Ĩ�Ă�s/�ƉƵƉŝů�Žƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌͲ
ŝŶŐ�Žƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌ͕�ƚŚĞƐĞ�

DĞĚŝƵŵ� ^ĐŚŽŽů͘� 
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dŽŝůĞƚƐ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚ zĞƐ �ŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů͘�/Ĩ�Ă�ƉƵƉŝů�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝů�
ƚŽŝůĞƚƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�����
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƚŽŝůĞƚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

,ĂŶĚ�ƌĂŝůƐ�ĮƩĞĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŽŝůĞƚ͘� 

zĞƐ �ŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝůƐ�ĮƩĞĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�
ƐŝĚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ͕�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶĞĚ͕�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 

�ůĞĂƌ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘� zĞƐ �ŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘� >Žǁ ^ĐŚŽŽů 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ͘� zĞƐ ^ŵĂůů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚ�
ƌĂŝƐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐůĞĂƌ͘��ůů�
ƐƚĂī͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŇŽŽƌ����
ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐůĞĂƌ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

,ĂŶĚ�ƚŽǁĞůƐ�ĂŶĚ�ďŝŶ�ƉůĂĐĞĚ�����������������������
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ͘� 

zĞƐ �ŝŶ�ƉůĂĐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŚĂŶĚ�ƚŽǁĞů͘��ŝŶ�ƵƐĞƐ�Ă�
ĨŽŽƚ�ƉĞĚĂů�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ͘�>ŽŽŬ�
ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ďŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐǁŝŶŐ�ůŝĚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ƵƚůĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂǇ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ�ŚĞŝŐŚƚ͘� 

zĞƐ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚƌĂǇ�ďǇ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƐƚĂī�Ăƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ͘��ƵƚůĞƌǇ�ƚƌĂǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Ăƚ�
ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĚŝŶŝŶŐ�ŚĂůů�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĐƵƚůĞƌǇ�
ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚĂďůĞ�ďǇ�ůƵŶĐŚ�ƟŵĞ͘����������������������

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ƵƚůĞƌǇ�ƐƚĂĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌƉ�ĞŶĚƐ�ĂǁĂǇ�Žƌ�
ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͘� 

zĞƐ �ƵƚůĞƌǇ�ŝƐ�ƐƚĂĐŬĞĚ�ďǇ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ƐƚĂī͘��ŐĂŝŶ͕�
ŝƚ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚĂďůĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ďǇ�
ůƵŶĐŚƟŵĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƐŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŝŶƚŽ�ĐƵƚůĞƌǇ�ƚƌĂǇ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

�ŝŶŝŶŐ�,Ăůů� 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 
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�ŝŶŝŶŐ�,Ăůů�;�ŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬ�Žƌ�ĐŽǀĞƌ�ŚŽƚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ�ĨƌŽŵ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ƚŽƵĐŚ͘� 

zĞƐ �ŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŬŝƚĐŚĞŶ�
ƐƚĂī�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ŚŽƚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƉƵƉŝůƐ�Žƌ�
ŶŽŶ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ƐƚĂī͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ͘� zĞƐ �ůů�ƐƚĂīƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�
ŇŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ͘�dŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŚĂůů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�W��ƐŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů� 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ǁŚĞĞů�ĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌƐ͘� zĞƐ ^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů͕�ĨŽůĚĂďůĞ�ƚĂďůĞƐ�������������
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƐƚŽŽůƐ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĨƌŽŵ�ĮƫŶŐ�ƵŶĚĞƌ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů 

KƵƚƐŝĚĞ��ƌĞĂƐ 

>ĞǀĞů�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƌĞĂƐ͘ zĞƐ WĂƚŚǁĂǇƐ�ĨŽƌ�<^Ϯ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�
ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ͘�<^ϭ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ǇĂƌĚ�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ƚŽ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌƐ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌƐ͘�/Ĩ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�<^Ϯ�ĐůŽĂŬƌŽŽŵ͘��WƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ŽŶ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<^ϭ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ͘� 

DĞĚŝƵŵ ^ĐŚŽŽů 

�ůĞĂƌ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘ d�� �ĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƌĞĂ͘�/Ĩ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐŝŐŶĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů 

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�ůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬ�ĂŶǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉŽƐƚƐ� zĞƐ KŶůǇ�ƉŽƐƚƐ�ŽŶ�ǇĂƌĚ�Žƌ�Ăƚ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�
ŶĞƚďĂůů�ƉŽƐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ďƌŝŐŚƚ�
ƉĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�Ă�ƉƵƉŝů�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�
ĐŽůůŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘� 

>Žǁ ^ĐŚŽŽů� 
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KƵƚƐŝĚĞ�ĂƌĞĂƐ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐůĞĂƌ͘� zĞƐ �ĂƌĞƚĂŬĞƌ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�
ǁŚĞŶ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘��ůů�
ƐƚĂī͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�
ĐůĞĂƌ͘� 

,ŝŐŚ͘� ^ĐŚŽŽů 

ZĂŝƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�Žƌ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŇŽŽƌ�Žƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ŚĞŝŐŚƚ͘� 

zĞƐ �ůů�ƐƚĞƉƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�ƚŽ�<^ϭ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�<^Ϯ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ŵĂƌŬĞĚ͘�/Ĩ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨĂĚĞĚ͕�
ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚŽƵĐŚĞĚ͘� 

,ŝŐŚ ^ĐŚŽŽů� 

�Ž�ƐƚĞƉƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂĐƟůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƌĂŝƐĞĚ�ƌŝďƐ�
ƐĞƚ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐƚĞƉ�ŶŽƐŝŶŐƐ�
;ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�WĂƌƚ�D�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ�ZĞŐƵůĂͲ
ƟŽŶƐͿ͍� 

zĞƐ ^ƚĞƉƐ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚĂĐƟůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�
ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

,ŝŐŚ͘� ^ĐŚŽŽů 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ǀĂĐƵĂƟŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐͬƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�
ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂĨĞůǇ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͍� 

EŽ ��ƉƌŽƚŽĐŽů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ŽĨ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉƵƉŝů͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƚǁŽ�ĂĚƵůƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ƉƵƉŝů�ŝŶ�ĞǀĂĐƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�� 

,ŝŐŚ͘� ^ĐŚŽŽů 

�Ž�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂŶƵĂů�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͘�� 

EŽ dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ŝŶ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĂĚƵůƚ�Žƌ�ƉƵƉŝů�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘� 

DĞĚŝƵŵ͘ ^ĐŚŽŽů 

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ zĞƐͬEŽ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� WƌŝŽƌŝƚǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�>�ͬ^ĐŚŽŽů� 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ��ǀĂĐ��ŚĂŝƌƐ�ĨŽƌ�ƵƉƉĞƌ�ŇŽŽƌƐ͍� EŽ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƵƉƉĞƌ�ŇŽŽƌƐ�ƐŽ�
�ǀĂĐ��ŚĂŝƌƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

>Žǁ͘ ^ĐŚŽŽů� 

$SSHQGL[�%��&ORYHU�+LOO�&RQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�3K\VLFDO�(QYLURQPHQW�3ODQ�6HSWHPEHU�����–�6HSWHPEHU����� 



�ŚĂŶŐŝŶŐ��ƌĞĂ 

tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶĞ�ĂƐ�ŽĨ�ǇĞƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂĚĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌŽŽŵ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�����������
ƌĞĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƌŽŽŵ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚ͕�ŚŽŝƐƚ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ��W��ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĂů�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽŝƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��� 
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