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>>/�WZ�^/��Ed͛^�>�dd�Z 
 
/� Ăŵ� ŚŽŶŽƌĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ� ĞůĞĐƚĞĚ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ďǇ� >>/͛Ɛ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŝƌĞĐͲ
ƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ�
ǇĞĂƌ͘ �/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶ�>>/�
ŵĞŵďĞƌ� ĨŽƌ� ĂƉƉƌŽǆŝͲ
ŵĂƚĞůǇ� ĮǀĞ� ǇĞĂƌƐ͕� ũŽŝŶͲ
ŝŶŐ�ǁŚĞŶ� /�ǁĂƐ�ƉĂƌƟĂůůǇ�
ƌĞƟƌĞĚ͘ � /� ŚĂǀĞ� ƐĞƌǀĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ŽŶ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ƐŝŶĐĞ� ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͘ � >ŝƩůĞ� ĚŝĚ� /� ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�

ƚĂŬŝŶŐ� ƉůĂĐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ŵǇ� ĂƐƐƵŵŝŶŐ� ƚŚĞ� WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚ͛Ɛ� ƌŽůĞ͕� ǁĞ� ǁŽƵůĚ� ƐŽŽŶ� ĮŶĚ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�Ă�ŽŶĐĞ-ŝŶ-Ă-ůŝĨĞƟŵĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐƌŝƐŝƐ� ĨŽƌĐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽǀͲ
ŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�  
 
/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĂƐ�/�ĚŽ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝƐƐ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� Ă� ǁŝĚĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
>>/� ĨƌŝĞŶĚƐ͘ � �ůĂƐƐĞƐ� ŽŶ� �ŽŽŵ� ĂƌĞ� ĐůĞĂƌůǇ� ŶŽƚ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͘ � /�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵͲ
ŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶĞƌŐĞƟĐĂůůǇ�ƚŽ�
ďŽƚŚ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ŽŶ-ůŝŶĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ŽƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŚŝůĞ�
ĂůƐŽ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ĨŽƌ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘ 
 
/� ĂƐŬ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇ� ŵĞŵďĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ǁŚĂƚ� >>/� ŚĂƐ�
ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚĂŬŝŶŐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŽŶ-ůŝŶĞ� ĂŶĚ� ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘ �>ŝŬĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƐƚƌƵŐͲ
ŐůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐƌŝƐŝƐ͕�
>>/�ŶĞĞĚƐ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ͘�'ŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ� 
    �����;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

&�>>�d�ZD 
tĞ͛ƌĞ� ďĂĐŬ� ŝŶ� ƐĞƐƐŝŽŶ͙� ǀŝĂ� �ŽŽŵ͘  >>/� ŚĂƐ� Ă� ƚĞƌƌŝĮĐ�
ůŝŶĞƵƉ�ŽĨ�ϭϰ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌͲ
ŝƚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͘� dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ƟŵĞ� ƐůŽƚ͕� ƐŽ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŶŽ� ĐŽŶŇŝĐƚƐ͘�  �ŶũŽǇ� ĂƐ� ŵĂŶǇ�
ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂƐ� ǇŽƵ� ůŝŬĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ĂŵŽŶŐ�
ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ͊� dŚĞ�DŽŶĚĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ĂƌĞ�Ăƚ ϭϬ͗ϯϬ��D�-�ŶŽŽŶ͕�ϭ͗ϬϬ�-�Ϯ͗ϯϬ�WD�ĂŶĚ�ϯ͗ϬϬ�-�ϰ͗ϯϬ�
WD͘� dŚĞ� &ƌŝĚĂǇ� ĐůĂƐƐ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ϭϬ͗ϯϬ� �D� -�
ŶŽŽŶ͘� �ĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌƵŶƐ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ͘  

>ŽŽŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĐĂƚĂůŽŐ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĐŽŵŝŶŐ� ŝŶ�ŵŝĚ-�ƵŐƵƐƚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶͲ
ƟŵĞ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨĂůů�ϮϬϮϬ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗  
 
�ĨƌŝĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�sŽŝĐĞƐ�ŝŶ�WŽĞƚƌǇ�-�^ĂŶĚǇ�^ŽƐŽŶ 
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĂĚŝĐĂůƐ�-�^ƚĞǀĞŶ�WŚŝůůŝƉƐ� 
�ƌƚ�ŽĨ�/ĐŽŶŽĐůĂƐƚƐ�-��ĂƌďǇ��ĂƌƚƵŶ 
�ƵďďůĞƐ�Θ�DĂŶŝĂƐ͕�WĂŶŝƐ�Θ��ƌĂƐŚĞƐ�͗���,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ� 
��������������/ŶǀĞƐƚŽƌ��ǆƵďĞƌĂŶĐĞ�-�dĞĚ�tŽůī 
�ƵƌƌĞŶƚ��ǀĞŶƚƐ�-�DĂƌŬ��ůďĞƌƚƐŽŶ� 
���ĞĐĂĚĞ�ŽĨ�'ƌĞĂƚ�DƵƐŝĐ͗�dŚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ�-�'ĂƌǇ�>ŝƐŚŶŽī 
dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�-�DĂƌŬ��ůďĞƌƚƐŽŶ� 
'ĞƌƐŚǁŝŶ�ZĞǀŝƐŝƚĞĚ�-�:ŽƐŚ��ĞƌƌĞƩ� 
'ƌĞĂƚ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�-�,ĂƌƌŝƐ�,ĞƐƚĞƌ� 
>Ăǁ�ŝŶ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕��ƌĂŵĂ�ĂŶĚ�&ŝůŵ-��ƌƚ�'ĂŶŐ� 
>Ğƚ͛Ɛ�'Ğƚ�,ŝŐŚ͊�ϭϯƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�͞,ŝŐŚ�DŝĚĚůĞ��ŐĞƐ͟-� 
 �ůŝƐƐĂ�<ĂƉůĂŶ 
DĂĚ͕�DĂĚ�tŽƌůĚ�ŽĨ��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�-�;ŶĞǁͿ�-�&ƌĂŶŬ�/ǌǌŽ 
DŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�^ŚĂŬĞƌƐ�tŚŽ�^ŚĂƉĞĚ��ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ� 
 ,ŝƐƚŽƌǇ�-�:ĞĂŶ��ĞŶŶĞƩ 
�^ĞĂƚĞĚ�'ĞŶƚůĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�-�:ƵŶĞ��ŝƌĚ� 

'2� 127� &$//� 25� (0$,/� 7+(�
//,�2)),&(��7+(�&$7$/2*�:,//�
+$9(�&203/(7(�,1)250$7,21�
,1&/8',1*� &2856(� '(6&5,3�
7,216�� '$<6� $1'� 7,0(6� $1'�
5(*,675$7,21�352&('85(6� 
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%RDUG�0HPEHUV 
 
'RXJ�)LQH��3UHVLGHQW 
-DFNLH��%DUFKLORQ���VW�9LFH�3UHVLGHQW 
5RPDQ�/DVFXN���QG�9LFH�3UHVLGHQW 
9LFNL�3KDLU��6HFUHWDU\ 
$QQ�%HOOR��7UHDVXUHU 
%DUEDUD�&DUWVRXQLV��1&&�/LDLVRQ 
*HQH�%DXFKQHU 
)UDQN�,]]R 
-DFTXHOLQH�/DEDWW-6LPRQ 
*DU\�/LVKQRII? 
6WHYH�0DWLV 
)UDQN�3KLOOLSV 
 
 

1HZVOHWWHU�&RPPLWWHH � 

0RUJDQ�&RUULJDQ��(GLWRU�&KDLU 
*LO�+HUPDQ��$VVRFLDWH�(GLWRU 
$P\�(ZLQJ 
%HD�)ULHGPDQ 
$UOHQH�<ROOHV 

 
 
 
 
 
 
 
&�>>�>hE�,�Θ�>��ZE� 
 
,ĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĨĂůů�>ƵŶĐŚ�Θ�>ĞĂƌŶ�ůŝŶĞƵƉ�ĂůƐŽ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘�
��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͊�dŚĞƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�
&ƌŝĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ϭ͗ϬϬ�WD�ƚŽ�Ϯ͗ϯϬ�WD 
 
^ŽŵĞ�&ĂŵŽƵƐ�>ĞŐĂů��ĂƐĞƐ�–��Ğƌŝƚ��ĞƌŐĞƌ 
 
�Ğ�'ĞŶƚůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŝĂŶƚƐ͗��ĨƌŝĐĂ͛Ɛ��ůĞƉŚĂŶƚƐ�–�>ĞƐ��ĞsŝůůĞƌƌƐ 
 
ZŽŵĞŽ�ĂŶĚ�:ƵůŝĞƚ�–�dŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ��ŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�–�&ĞůŝĐĞ�>ĞƐƐĞƌ 
 
WůĂƐƟĐ�WŽůůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌǁĂǇƐ�-�:ĂĐŬ��ŐĂŶ 
 
EŽƌǁĂůŬ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�–��ůĞǆ�<ŶŽƉƉ 
 
dŚĞ��ƌŽŶǆ��ŽŽ�ĂŶĚ��ĞĂƌĚƐůĞǇ��ŽŽ͗�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
tŝůĚ–��ŵǇ��ǁŝŶŐ�ĂŶĚ��ĂƌŽů�^ƚŽƌǇ 
 

>>/�ŝŶ��ƚŚĞ�EĞǁƐ 
 
KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�
�ŝĐŬ�ZĂƵŚ͕�ǁĂƐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϱ��ƌƚƐ�Θ�^ƚǇůĞƐ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƐƚ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�ŶĞǁƐƉĂͲ
ƉĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EŽƌǁĂůŬ͛Ɛ�dŚĞ�,ŽƵƌ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
<ƵĚŽƐ�ƚŽ�^ĂŶĚŝ�^ĂĐŚƐ�ĨŽƌ�ůĞĂĚŝŶŐ� 
>>/͛Ɛ� ĞīŽƌƚƐ� ŝŶ� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͊ 

>>/�WZ�^/��Ed͛^�>�dd�Z 
;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 
 
ĐůĂƐƐĞƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�-�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘� DĂŶǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ� ŚĂǀĞ� ĂĚĂƉƚĞĚ� ƚŽ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
�ŽŽŵ� ƉůĂƞŽƌŵ� ĂŶĚ͕� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂƌĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƚŚĂŶ� ǁŚĂƚ�
ǇŽƵ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ƐƟůů� ĂŶ� ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ � ^Ž�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ͘ �/ƚ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽůĚ�ƐĞůǀĞƐ�ƐŽŽŶĞƌ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůĂƚĞƌ͘ 
 
�ŽƵŐ�&ŝŶĞ 
>>/�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

ŝŵĂŐĞ͗�&ůĂƟĐŽŶ͘ĐŽŵ� 
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>>/�ϮϬϮϬ�^�,K>�Z^,/W�t/EE�Z^ 
 
�ůŝƐĞ�&ŝŽƌŝƚŽ��� 
 
DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ��ůŝƐĞ�&ŝŽƌŝƚŽ͘�/�Ăŵ�Ă�ŵŽŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ǇŽƵŶŐ�ŐŝƌůƐ�ƚŚƌĞĞ�Θ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�/�Ăŵ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� EƵƌƐŝŶŐ͘�  /� ĐŽŵĞ� ĨƌŽŵ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ŽĨ� ŶƵƌƐĞƐ͕� ďŽƚŚ� ŵǇ� ŵŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ�
ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ĂƌĞͬǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘� /�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�^ƚĂŵĨŽƌĚ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐŝĚͲ
ĞĚ�ŝŶ�EŽƌǁĂůŬ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘�/�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�DĂǇ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZŽŽŵ�Ăƚ�Ă�ŚŽƐƉŝƚĂů͘� DǇ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŵǇ��^E�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�EƵƌƐĞ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘ 
 
dŚĂŶŬ�zŽƵ�>ĞƩĞƌ͗ 
 
dŽ�ƚŚĞ�dĞƌƌǇ�ZĞĞƐ�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ 
 
/� ĐĂŶŶŽƚ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ĞŶŽƵŐŚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘�  /� Ăŵ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�ŵŽŵ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬƐ� ƉĂƌƚ� ƟŵĞ�ǁŚŝůĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƚǁŽ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� �/�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĨƵƌůŽƵŐŚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĂŶĚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͘� /�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ŵǇ�ĚƌĞĂŵ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŵǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�  
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ͊� 
 

�ƵǌĂŶĂ��ŽůĂŚĂŶ 
  
/�Ăŵ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůĞĂŶĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŶƵƌƐĞ�ŵĂĚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐĞŶƐĞ͘�/�Ăŵ�ƐŽ�
ŚĂƉƉǇ�/�ĐŚŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ͊�WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�E���ŽīĞƌƐ�
ŽŶůǇ�ƐŽůŝĚŝĮĞĚ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘�/�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ůŽǀĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�ŵǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘�
dŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�EƵƌƐĞ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĞůƉƐ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ƐƚĞƉ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ��ƚŚĂƚ�ŐŽĂů͘� 
DƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ͕ 
 

^ŚĞŝůĂ��ĞŽůŝǀĞŝƌĂ 
 
/�Ăŵ�ĨƌŽŵ��ƌĂǌŝů�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ͕�ďƵƚ�/ΖǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�ƐŝŶĐĞ�/�ŵŽǀĞĚ�
ŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�Ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�/�Ăŵ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚĞĞŶĂŐͲ
ĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŵǇ�ƐĐŚŽŽů�ũŽƵƌŶĞǇ͘�DǇ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ� /�
ĐĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ũŽǇ͘�/�Ăŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĂŌĞƌ�
/�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�E���ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�ŵǇ�ďĂĐŚĞůŽƌΖƐ�ĚĞŐƌĞĞ͘� 
� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďŽŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŵĞ͘�/�Ăŵ�ƌĞĂůůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘  
 



3DJH�� 

6XPPHU�����    ������������ZZZ�OLIHWLPHOHDUQHUV�RUJ ��������   ���������������������������//,QHV 

 

>>/�ϮϬϮϬ�^�,K>�Z^,/W�t/EE�Z^�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
 
� 
>ĞĂŶƚŚŝĂ�DĐ<ĞŶǌŝĞ-tĂůůĂĐĞ� 
 
>ĞĂŶƚŚŝĂ�ƐĂǇƐ�ƐŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚĞƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�<ŝŶŐƐƚŽŶ͕�:ĂŵĂŝĐĂ͘�^ŚĞ�
ŝŶƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ƉƵƌƐƵĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ŶƵƌƐŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ĞŝƚŚĞƌ� WƐǇĐŚŽůŽŐǇ� 
Žƌ�^�E�͕�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�EƵƌƐĞ��ǆĂŵŝŶĞƌ͘��,Ğƌ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ� 
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂďƵƐĞĚ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 
 

 
 
5RFNVRQ�%DMRQF� 
 
ZŽĐŬƐŽŶ��ĂũŽŶĐ�ŬŶĞǁ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŶƵƌƐĞ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŽŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ŚŽǁ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĞƌƐŽŶͲ
ŶĞů�ŇĞǁ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�,ĂŝƟ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƌƵŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ͘�� 

 
͞EƵƌƐŝŶŐ� ŝƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞǀŽůǀŝŶŐ͕͟�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� �͞/�ǀŝĞǁ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƐ�ĞǆͲ
ƉĞƌƚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕�ŚĞĂůĞƌƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŽƌƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
–�Ăůů͘͘͘�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƟĞƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ǁĂƌŵ� ĨĞĞůŝŶŐ� ŽĨ� ŚĞůƉŝŶŐ� ŽƚŚĞƌƐ� ŽƵƚ͕� ŐŝǀŝŶŐ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŵĂŬĞƐ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶƚƌŝŶƐŝĐĂůůǇ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ͘͟ 

 
���ZŽĐŬƐŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬƐ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘�dŚŝƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�

ĂůůŽǁ�Śŝŵ�ƚŽ�ďƵǇ�ŵŽƌĞ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�&ĞĚĞƌĂů�ŐƌĂŶƚ͘�ZŽĐŬͲ
ƐŽŶΖƐ�ŐŽĂů� ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚŝƐ��ĂĐŚĞůŽƌ�ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌΖƐ�ĚĞŐƌĞĞƐ� ŝŶ�'ĞƌŝĂƚƌŝĐ�EƵƌƐŝŶŐ͘� �,Ğ�ƚŚĞŶ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�
ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚŽ�ĞůĚĞƌůǇ�,ĂŝƟĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
,ĂŝƟĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� 
� 

 
 
 

 


