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tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ��ĂƐƚĞƌ�dƌƵƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘� ��ǀĞƌǇ� ƚĞƌŵ� ƚŚĞ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ� /�
ǁŝůů� ďĞ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ� ǀŝĂ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ǇŽƵ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ƐĐŚŽŽůƐ� ǁĞ� ĂƌĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ� ĂƌŽƵŶĚ� ϱϬ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ�
ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�WĞƌƐŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�^ĐŚŽŽů�^ƵƉƉŽƌƚ͕�
�ƵƐŝŶĞƐƐ� &ƵŶĐƟŽŶ� ĂŶĚ� &ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ� sĂůƵĞƐ� ƚŽ� ŵĞŶƟŽŶ� ũƵƐƚ� Ă� ƐŵĂůů� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�� 

dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŝŶ�ŽŶ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�–�ĂůďĞŝƚ�Ă�ǀĞƌǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�–�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂŝƌĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ŽŶ�ĨŽƵƌ�ƚŚĞŵĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ͗��ŚĂƉůĂŝŶĐǇ͖��ĂƚŚŽůŝĐ�>ŝĨĞ͖��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�^ƵďũĞĐƚ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ͕�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�Ă�ŇĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�dƌƵƐƚ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�;ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞͿ�ŝƐ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�͚ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͛͘ �dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ǀĞƌǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ͘� 

�ŶĚƌĞǁ��ĞůĂŶŽ� 

�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 

�ŚĂƉůĂŝŶĐǇ�dĞĂŵ 

 

�ĂƐƚĞƌ�dĞƌŵ�ϮϬϮϮ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�^ƚ͘�:ŽƐĞƉŚ�,ĞƌƞŽƌĚ�;Dƌ�DĂůŽŶĞǇ͕�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌͿ�ĂŶĚ�^ƚ͘��ƌŽƐƐ�;DƌƐ�tĂůƐŚ͕�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌͿ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚĂƉůĂŝŶĐǇ�dĞĂŵƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ͘�  KŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ǁĂƐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ��ŚĂƉůĂŝŶĐǇ� dĞĂŵƐ� ŝŶ� ĞǀĞƌǇ�
ƐĐŚŽŽů�ƐĂǁ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ͘  dŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ƚĂƐŬ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ� Ă� �ŚĂƉůĂŝŶĐǇ� dĞĂŵ� ƉƌĂǇĞƌ͘� �ĂĐŚ� ƐĐŚŽŽů� ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� &ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌĂǇĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƉƌĂǇĞƌ�ǁĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ƚŚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͘ � 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�dƌƵƐƚ��ŚĂƉůĂŝŶĐǇ�ůŝƚƵƌŐǇ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďǇ��ŽŽŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�Ă� ůŝƚƵƌŐǇ� ůĞĚ�ďǇ�^ƚ� :ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�
�ŝƐŚŽƉ�^ƚŽƌƞŽƌĚ͘ 

�ŚĂƉůĂŝŶĐǇ� dĞĂŵƐ� ǁĞƌĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� Ă� ďĂĚŐĞ� ƚŚĂƚ� ĞĂĐŚ�
ŵĞŵďĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ǁŽƵůĚ�ǁĞĂƌ͘��ŌĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĚĞƐŝŐŶƐ͕� ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ǁĂƐ�^ĞďĂƐƟĂŶ� ĨƌŽŵ�
^ƚ�:ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�tĂůƚŚĂŵ��ƌŽƐƐ͘ 

 

/ƐƐƵĞ�ŶƵŵďĞƌ�Ϯ 



  � 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŚĂƉůĂŝŶĐǇ�WƌĂǇĞƌ� 
 

>ŽƌĚ�'ŽĚ�ŽƵƌ�&ĂƚŚĞƌ͕ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
:ƵƐƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͕� 

/ŶƐƉŝƌĞ�ƵƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ� 
dŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů� 

�ŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 
,ĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� 
tŚĞƌĞ�ůŽǀĞ�ƐŚŝŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐ͘ 

 
,ĞůƉ�ƵƐ�ĞŵďƌĂĐĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ĐƌĞĂƟŽŶ 

�Ǉ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚŽǁ�ƚŽ� 
>ŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 

�Ɛ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘ 
 

>Ğƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŐƌŽǁ�ĂƐ�ǁĞ�ĨŽůůŽǁ�zŽƵƌ�ƉĂƚŚ͘ 
>Ğƚ�ƵƐ�ďƌŝŶŐ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ 

�ŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�'ŽŽĚ�EĞǁƐ͘ 
 

DĂǇ�zŽƵ�ŐƵŝĚĞ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂĐĂĚĞŵǇ 
dŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ͕ 

KŶ�Ă�ƉĂƚŚ�ŽĨ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 

^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ͘ 



  � 

 

 �ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�WĂŝƌĞĚ�WƌŽũĞĐƚ 
�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�^ƚ�:ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�tĂůƚŚĂŵ��ƌŽƐƐ�;DƌƐ�K͛�ŽŶŶŽƌͿ�ĂŶĚ�^ƚ�dŚŽŵĂƐ�ŽĨ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ�;DƌƐ�<ĞĂƟŶŐͿ 

dŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐĐŚŽŽů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ� �ĂƌůǇ� zĞĂƌƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�� 

dŚĞ� ĂƵƚƵŵŶ� ƚĞƌŵ�ǁĂƐ� ƐƉĞŶƚ� ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� �ĂƌůǇ� zĞĂƌƐ� �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� � dŚŝƐ� ƚĞƌŵ͛Ɛ�
ĨŽĐƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ĞĂƌůǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶŝĐƐ͘�tŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐŝŶŐ͕�
ƐĐŚŽŽůƐ� ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ� ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘� � �ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ� >ĞĂĚĞƌƐ� ĨŽƌ�Ăůů� ƐĐŚŽŽůƐ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŵŽĚĞƌĂƟŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ� ŬĞǇ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ŐŽŽĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĚĞĞƉ�ĚŝǀĞ�Žƌ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ǀŝƐŝƚ͘� 

dŚĞ� ƐŚĂƌĞĚ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ� ƚŚĂƚ� �ĂƌůǇ� zĞĂƌƐ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ�^ƚĂŐĞ� ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ďĞŶĞĮƫŶŐ� ĨƌŽŵ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ��ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ�ŽīĞƌ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ͘� 

�ĂƚŚŽůŝĐ�>ŝĨĞ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ�;DŝƐƐ�DĐ,ƵŐŚͿ�Θ�^ƚ��ƵŐƵƐƟŶĞ͛Ɛ�;DƌƐ�EĂƉŝĞƌͿ 

^ƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

dŚĞ� dƌƵƐƚ� ŚĂƐ� ƵŶŝƚĞĚ� ŝŶ� >ĞŶƚĞŶ� ƉƌĂǇĞƌ� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ũŽƵƌŶĞǇ� ĨŽƌ� Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� /ƚ� ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͘�tŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂŝĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� Ă�ďŽŽŬůĞƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƌŽƐƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇ� ĨĂŵŝůǇ� ƚŽ� ƵƐĞ� ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�>ĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƉƵƉŝůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ĨƌŽŵ�ĂŐĞƐ�ϰ�ƚŽ�
ϭϴ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďŽŽŬůĞƚ�ŚĞƌĞ�ŽŶůŝŶĞ�–�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ĂƌƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŝĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚŝƐ�>ĞŶƚ͍ 
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&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�sĂůƵĞƐ��ǁĂƌĚ 

dŚŝƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ͘��ǀĞƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŝƚƐ�
ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ĞƚŚŽƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůŝǀĞĚ�ŽƵƚ�ĚĂŝůǇ�ďǇ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ� ƚŽ� ůŽŽŬ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ� ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽƵƚ�ĚĂŝůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐƌŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĨĂŝƚŚ͘� 

dŚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�sĂůƵĞƐ��ǁĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ��ĂƌůǇ�
zĞĂƌƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ�zĞĂƌ�ϭϯ�ǁŚŽ�ĞǆŚŝďŝƚ� ͚&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�sĂůƵĞƐ͛� ;ďĞůŽǁͿ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ĂĐƟŽŶƐ͕� ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�Ă�ƐŚŝŶŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚ� ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚ�Ă�ďĂĚŐĞ�ŽŶĐĞ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 



  ¤ 

 

&ŝŶĂůůǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ��ĂƐƚĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�/�ǁƌŝƚĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�
>ĞŶƚ͕� ƐŽ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌ� ƐĞĞŵ�Ă�ǁŚŝůĞ�Žī�ǇĞƚ͘� �tŚĞŶ�ǁĞ� ƌĞĂĐŚ�,ŽůǇ�tĞĞŬ� /�ƉƌĂǇ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ�ǁŝůů�
ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌĞĂů�ǁĂǇ�ŚŽǁ�,Ğ�ĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů͖�
ŶĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽ�ĚŽŝŶŐ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�Ğǀŝů�ŽŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů͘���Ɛ�ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�
ϭϱ͗ϱϱ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ�͞�ĞĂƚŚ�ŝƐ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ǀŝĐƚŽƌǇ͘��K�ĚĞĂƚŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚǇ�ƐƟŶŐ͍��K�ŐƌĂǀĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚǇ�
ǀŝĐƚŽƌǇ͍͘͟� �DĂǇ�ǁĞ�Ăůů�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�,ŝƐ�ƉĞĂĐĞ͕�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ� ũŽǇ�ďĞ�
ƵƉŽŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŚŝƐ��ĂƐƚĞƌ͕��ŵĞŶ͘� 

 

 

�ĂƐƚĞƌ��ůĞƐƐŝŶŐƐ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�^ƚ�:ŽƐĞƉŚ͛Ɛ��ŝƐŚŽƉ͛Ɛ�^ƚŽƌƞŽƌĚ�;Dƌ��ŽůĚǁĞůůͿ͕�^ĂĐƌĞĚ�,ĞĂƌƚ�;DƌƐ�&ƵƐŝͿ�ĂŶĚ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ�
;Dƌ�:ŽŚŶƐƚŽŶͿ 

dŚĞ� dƌƵƐƚ� ŝƐ� ďůĞƐƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚĂůĞŶƚĞĚ� ƐƚĂī� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ŬĞĞŶ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ŽŶ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘ 

dŚĞ� ^ƵďũĞĐƚ� ĂŶĚ� �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ŽƵƌ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĂŶĚ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�Ăůů�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵďũĞĐƚ�>ĞĂĚĞƌƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�
ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϮϮ͘� �ůů� ƐƚĂī�ǁĞƌĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ŝŶ� Ăůů� ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�–� ǁŝƚŚ� ůĞĂĚĞƌƐ�
ƐŚĂƌŝŶŐ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ƵƐĞĚ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ƌĞĮŶŝŶŐ� ďĞƐƚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� dŚĞƐĞ� ŵĞĞƟŶŐƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŚŽǁ� ƐƵďũĞĐƚƐ� ĂƌĞ� ƚĂƵŐŚƚ� ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉĞĞƌ�ƚŽ�ƉĞĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��ĂĐŚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�Ă�
ůĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ͘� 

�ƌĞĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

 �ŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƐŬŝůůƐͬŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ 

 ZĞǀŝĞǁŝŶŐͬĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽīĞƌ 

 �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐĐŚŽŽůƐ 

dŚĞ� ŶĞǆƚ� ŵĞĞƟŶŐ� ǁŝůů� ďĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� DĂǇ͕� ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ� ŽŶ� ͚ĚĞĞƉ� ĚŝǀĞƐ͛� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ƐƵďũĞĐƚ͖� ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘ 

^ƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 




