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    �     
        &ĞďƌƵĂƌǇ��ϮϬϭϳ 
 
 
�ĞĂƌ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕� 
 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵŽŶƚŚ�ηϮ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͊��/ƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�E�t�d,/E'^͊����ǀĞƌǇŽŶĞ�ůŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�E�t�-�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ͕�
ŶĞǁ�ĐĂƌ͕�ŶĞǁ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ŐŽ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘���dK�'�d�E�t�-�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ����
ĐŚĂŶŐĞƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ůĞǀĞů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ��,�E'�͘�� 
 

6R�DOO�RI�XV�ZKR�KDYH�KDG�WKDW�YHLO�UHPRYHG�FDQ�VHH�DQG�UHIOHFW�WKH�JORU\�RI�WKH�/RUG��������
$QG�WKH�/RUG--ZKR�LV�WKH�6SLULW--PDNHV�XV�PRUH�DQG�PRUH�OLNH�KLP�DV�ZH�DUH�&+$1*('�

LQWR�KLV�JORULRXV�LPDJH��,,�&RULQWKLDQV�������1/7� 
 

tĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ�,ŽƵƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ͘���ŚĂŶŐĞƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƌĂƉŝĚůǇ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ����ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ�Ăůů�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��/�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ͘��/ƚ͛Ɛ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͊�� 
 

�ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ƐĂǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�Θ�ƚŚĞ��ŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘����tĞ�ŚĂǀĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘����ŚƵƌĐŚĞƐ�Θ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�����tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͕�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘�����dŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ĂďŽƵƚ͘� 
 

KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�͞ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�&/>>���ǁŝƚŚ�DKZ��ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ��>>��Z��^�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘͟��dŽ�ĚŽ��>>�,Ğ�ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�
ƚŽ�ĚŽ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŚŽŬĞ-ƉŽŝŶƚƐ�Žī�ĂŶĚ�ƚŽ�>/s��ŝŶ�&/>>/KE�/Z��^d�dh^͊ 
 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĨƌŽŵ�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϭϴ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ�— 
  

 /�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�W�/��ŝŶ�&h>>�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�DKZ��ƚŚĂŶ��EKh',͘��/�Ăŵ�&h>>z�^hWW>/��͙͘͘ 
tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�Θ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�&/>>/KE�/Z��^d�dh^͍ 
 

þ ���ŚƵƌĐŚ�KǀĞƌŇŽǁŝŶŐ 
þ ��^ƚĂī�Θ�sŽůƵŶƚĞĞƌ͛Ɛ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ 
þ ���ƵŝůĚŝŶŐƐ�dŽƚĂůůǇ�&ŝŶŝƐŚĞĚ 
þ ��zŽƵƌ�ďŽĚǇ�ŚĞĂůĞĚ�Θ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�:ĞƐƵƐ�EĂŵĞ 
þ ��EĞǁ�sĞŚŝĐůĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ 
þ ��EĞǁ�,ŽƵƐĞ��Ğďƚ�&ƌĞĞ 
þ ���ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŽůůĞŐĞ�&ƵŶĚ�KǀĞƌŇŽǁŝŶŐ 
þ ��DŝŶŝƐƚƌǇ��ŽŽƌƐ�KƉĞŶ� 

 
 
 
 
 



:ĞƐƵƐ�ĐĂŶ�ŚĂŶĚůĞ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�,Ğ�ŝƐ�ƌŝĐŚ�ǁŝƚŚ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ŵŝƌĂĐůĞ�ƉŽǁĞƌ͊��KƵƌ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐŬ͕�
ďĞůŝĞǀĞ͕�ƐƟƌ�ƵƉ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐƚĂƌƚ�ĂĐƟŶŐ�ůŝŬĞ�'ŽĚ�ŬĞĞƉƐ�,ŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘���/ƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�ŇŽǁ�,Ğ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ƵƐ͊�� 
 

:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ͗ 
 

EŽǁ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘���ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ͘���dŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ĨŽƌ��Žƌ�����
ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐǇ�ŶŽǁ͘��DǇ�ǇŽŬĞ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ŵǇ�ďƵƌĚĞŶ�ŝƐ�ůŝŐŚƚ͕�ƐŽ�ĂƐŬ�ĂŶĚ��
ƌĞĐĞŝǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘��dŚĞ�ŽůĚ�ĚŽƵďƚƐ�ĚŽŶ͛ƚ�Įƚ�ǇŽƵ�ĂŶǇŵŽƌĞ͕�ƐŽ�ĐůŽƚŚĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ĨĂŝƚŚ͘���^ƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌĚ͘��dŚĞ�tŽƌĚ�ŚĂƐ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�Θ�ĮŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘����/�ĐĂŶ�ĚŽ�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ͘��/ƚ�ƉůĞĂƐĞƐ�ŵĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͕�ƐŽ�ƉƌĂǇ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƐŚ�
ďŽůĚŶĞƐƐ͘��/�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͊�� 

 

^ƚĂƌƚ�ƐĂǇŝŶŐ͗ 

 /�Ăŵ�Ă�&/>>/KE�/Z��ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ͘��DŝƌĂĐůĞƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞ͘��
'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ŝƐ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ͊�� 

 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�
ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘����Ɛ�ǇŽƵ�ƐŽǁ�ƚŽǁĂƌĚ�ϮϬϭϳ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘��tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͊���tĞ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ�Θ�ĂƌĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘���WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�Θ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘���tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ϮϬϭϳ�ĨŽƌ�
�>>�ŽĨ�ƵƐ͊�� 
 

       ZĞĂĐŚŝŶŐ�EĂƟŽŶƐ�Θ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͊ 
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