
WĂŐĞ�ϭϲ 

�ŽŶƚĂĐƚ�>ŝƐƚ 

DŝŶŝƐƚĞƌ ZĞǀĚ�:Ğī�
,ƵŐŚĞƐ 

ϭϬϵ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ZĚ 
�ůĂƵŐŚƚŽŶ 
�ŝƌŬĞŶŚĞĂĚ 
�,ϰϯ�ϴ^^ 

ϮϬϭ�ϭϴϴϯ 

�ŵĂŝů����:Ğīƌ,ƵŐŚĞƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ� 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� :ŽǇĐĞ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ 
tĂůůĂƐĞǇ 
�,ϰϱ�ϲdY 

ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

ϬϳϱϵϬϯϳϲϲϯϯ 

�ŵĂŝů���:ŽǇĐĞ,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂĐŽŵ� 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ �ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ  

ϵϮϯ�ϰϮϵϴ 

Ϭϳϳϰϯϭϲϭϵϳϭ 

�ŽŽŬŝŶŐƐ :ĞĂŶ��ŽƉƉůĞ  ϯϰϮ�ϳϮϰϳ 

&ŝŶĂŶĐĞͬtĞďƐŝƚĞ �ŶŶ��Ăƌƌ  ϲϯϴ�ϵϲϬϮ 

�ŚƵƌĐŚ��ůĞĂŶŝŶŐ <ĂƌŽŶ�>ĂŝŶŐ  ϲϯϴ�ϳϱϲϵ 

,ĞĂƟŶŐ 
 WĞƚĞƌ��ǀĂŶƐ ϳ�ĚĂǇƐ�ŶŽƟĐĞ�ĨŽƌ�

ĐŚĂŶŐĞƐ�ƉůĞĂƐĞ ϲϯϴ�Ϯϰϰϲ 

&ůŽǁĞƌƐ DĂƌŐĂƌĞƚ�
�ŝŐŵŽƌĞ  ϲϯϴ�ϭϵϬϬ 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬͬ
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ 

:ŽǇĐĞ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ  ϬϳϱϵϬϯϳϲϲϯϯ 

DĂŐĂǌŝŶĞͬ
EĞǁƐƐŚĞĞƚ�ĞĚŝƚŽƌƐ 

:ŽǇĐĞ�Θ�'ƌŽŶ�
,ƵŵƉŚƌĞǇƐ 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ 
tĂůůĂƐĞǇ͕��,ϰϱ�ϲdY 

ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

ϬϳϰϴϰϲϮϴϱϯϰ 

WĂƐƚŽƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ� �ŚƌŝƐ��ŽƌĂŶ  
ϵϮϯ�ϰϮϵϴ 

Ϭϳϳϰϯϭϲϭϵϳϭ 

WƌĂǇĞƌ� 
�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ  ,ĂǌĞů�tĞůƐŚ  ϬϳϴϮϭϭϳϭϱϯϰ 

WĂŐĞ�ϭ &ĞďƌƵĂƌǇ 
ϮϬϮϭ 

tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ��ŚƵƌĐŚ 
dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ 



WĂŐĞ�Ϯ 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�:Ğī 

>ĞŶƚĞŶ�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ�ŚŽƉĞ 
�ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĨĂůůƐ�ŽŶ�ϭϳƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬƐ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰϬ�ĚĂǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�>ĞŶƚ͘�dŚŽƐĞ�
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐŝĂŶƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ��ƐŚ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ƚŽ��ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ϰϲ�ĚĂǇƐ͖�ƚŚĂƚ͛Ɛ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ϲ�^ƵŶĚĂǇƐ�ǁŝƚŚŝŶ�>ĞŶƚ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨĂƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�,ŽůǇ�ĚĂǇƐ�;ŚŽůŝĚĂǇƐͿ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐƚ�ĚĂǇƐ͘ 

dŚĞ�>ĞŶƚĞŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�
ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ƐĞůĨ-ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ĨĂƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞŶĂŶĐĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�
ŝƚƐĞůĨ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ůĞĚ�,ŝŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�
ŵŝƌƌŽƌŝŶŐ�:ĞƐƵƐ�ϰϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͘ 

/ƚ�ĨĞĞůƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŝŬĞ�Ă�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�͚>ĞŶƚ͛͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƵƉ�ŵƵĐŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶĚƵƌĞĚ�
ŵĂŶǇ�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ŚĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƵƐ͘ 

�Ƶƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞŶƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŐŽŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďƵƚ�Ăƚ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�
ƚŽŵď�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�Ă�ƌŝƐĞŶ�ƐĂǀŝŽƵƌ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ĂƌĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŚŽƉĞ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ͘ 

�ƚ��ĂƐƚĞƌ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĂƚ͕�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͕�Ă�ĨƌĞƐŚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘��ŶĚ͕�ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ��ĂƐƚĞƌ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŵƵĐŚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘� 

tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ŶŽǁ͖�ŬĞĞƉ�
ƐĂĨĞ͕�ƐƚĂǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�'ŽĚ�ďůĞƐƐ͘ 

:Ğī 
�ŽǀĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ 

tĞŶƐůĞǇĚĂůĞ 

WĂŐĞ�ϭϱ 

�ŚĂƌůĞƐ�dŚŽŵƉƐŽŶ�DŝƐƐŝŽŶ 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂƟŽŶĂů�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ĂƐŬŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͕�ŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ĐŚĂŶŐĞ͘�tĞ�ǁŝůů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ��ŝƌŬĞŶŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŝƌƌĂů͕�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽŽĚ͕�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ŝƚĞŵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ŚĂŵƉĞƌƐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘��Ɛ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ZŽƵŐŚ�^ůĞĞƉĞƌƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�;Z^/Ϳ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƚŚĞ�^ĞǀĞƌĞ�tĞĂƚŚĞƌ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌŽƚŽĐŽů�;^t�WͿ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�tŝƌƌĂů��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇďĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ͘�
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽŽĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ͘�tĞ�
ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ďĞŝŶŐ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŐŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 

�ŵĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�–�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƟĞŶĐĞ͘ 

dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ŚĂƌůĞƐ�dŚŽŵƉƐŽŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚĂƌůĞƐƚŚŽŵƉƐŽŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƐƵƉƉŽƌƚ-ƵƐͬ 

 



WĂŐĞ�ϭϰ 

dƌƵƐƐĞůů�dƌƵƐƚ 

dŚĞ�tŝƌƌĂů�&ŽŽĚďĂŶŬ͕��ŝƌŬĞŶŚĞĂĚ 
tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŚƵŶŐƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͘�zŽƵƌ�ŐŝŌ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƟŵĞ͕�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘ 

�ŽŶĂƚĞ�ŵŽŶĞǇ 
dŚĞ�&ŽŽĚďĂŶŬ�ŝƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�–�ǁĞ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�
ƉĞŽƉůĞ�ŐŽŝŶŐ�ŚƵŶŐƌǇ͘��ĂŶ�ǇŽƵ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵƵĐŚ-ŶĞĞĚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͍ 

�ŝŐ�Žƌ�ƐŵĂůů͕�ĞǀĞƌǇ�ŐŝŌ�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ŚĞůƉƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ůŝǀĞƐ͘�tĞ�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ͗ 

tŝƌƌĂů�&ŽŽĚďĂŶŬ 

hŶŝƚ�ϭϰ�tŝƌƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞŶƚƌĞ 

�ŽĐŬ�ZŽĂĚ 

�ŝƌŬĞŶŚĞĂĚ 

�,ϰϭ�ϭ:t 

� 
zŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͗ 

�ĂŶŬ�^Žƌƚ��ŽĚĞ͗�ϰϬ-ϭϬ-ϮϮ 

�ĐĐŽƵŶƚ�EƵŵďĞƌ͗�ϱϮϯϵϭϮϯϲ 

Kƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁŝƌƌĂů͘ĨŽŽĚďĂŶŬ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐŝǀĞ-ŚĞůƉͬĚŽŶĂƚĞ-ŵŽŶĞǇͬ 

WĂŐĞ�ϯ 

dŚĞ�hZ��ŚĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ƉĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�>ĞŶƚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�͚tĂůŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
�ĂƐƚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͛͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƟĐŬĞƌ�
ŵĂƉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�>ĞŶƚ͕�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚŝĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�
:ĞƐƵƐ�ĞĂĐŚ�^ƵŶĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ƌĞŇĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�
Ăůů�ŽŶ�ƉƵůů-ŽƵƚ�ƉĂŐĞƐ͘� 

�ĂĐŚ�ƉĂĐŬ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌĞĐŝƉĞ�ďŽŽŬůĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�
�ĂƐƚĞƌ�ƚŚĞŵĞĚ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂďŝůŝƟĞƐ͘ 

/�ŚĂǀĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ϭϬ�ƉĂĐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͕�ƐŽ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŽŶĞ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�
ŵĞ�ŬŶŽǁ͕�ďƵƚ�ďŽŽŬ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘ 

:Ğī� 

>ĞŶƚĞŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ 



WĂŐĞ�ϰ 

<ĂƌĞŶ�:ŽŶĞƐ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ŝƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�>ĞŶƚĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǀŝĂ�ǌŽŽŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�͚WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ůĞĂĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂǇ�
ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�ŶĞǁ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ŝŶƟŵĂĐǇ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂƐ�
ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ɛŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘ 

dŚĞ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂƐ�
ǁĞ�ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�:ĞƐƵƐ͛�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǀŝĂ�ǌŽŽŵ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�
ϳ͘ϯϬƉŵ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶ�ϮϯƌĚ�&Ğď�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�Ăƚ�
Ϯ͘ϬϬƉŵ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶ�ϮϱƚŚ�&Ğď͘� 

dŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϰǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϳϭϰϮϵϮϴϬϬϰϮ͍
ƉǁĚс^ŬϵtEhϱϬZ'ǆƉĚǇƚǌZŶ:�Z'&Ϭ�ůZEhdϬϵ�Žƌ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�ĂŶĚ�/͛ůů�ƐĞŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ǌŽŽŵ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ϬϮϬϯ�ϰϴϭ�ϱϮϯϳ͕�ϬϮϬϯ�ϰϴϭ�ϱϮϰϬ�Žƌ�ϬϮϬϯ�ϵϬϭ�ϳϴϵϱ�ĂŶĚ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�DĞĞƟŶŐ�/�͗�ϳϭϰ�ϮϵϮϴ�ϬϬϰϮ�ĂŶĚ�WĂƐƐĐŽĚĞ͗�
Ϭ,>DƉ� 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŽŽŬůĞƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�͚dŚĞ�
ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͛�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŝĐĞĚ�Ăƚ�άϱ͘ϵϳ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ŽŶĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘ 

dŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉƐ�ŽĨ�
WƌĞŶƚŽŶ�ĂŶĚ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� 

dŚĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�-�>ĞŶƚ�'ƌŽƵƉƐ 

 

WĂŐĞ�ϭϯ 

CHOOSE THE WORLD YOU WANT 
THIS FAIRTRADE FORTNIGHT  
 
/Ŷ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ�ϮϬϮϭ͕ ǁĞ�ǁŝůů ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ͘ dŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ͘�
&ĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�<ĞŶǇĂ͕��ƚŚŝŽƉŝĂ�ĂŶĚ�
,ŽŶĚƵƌĂƐ͕ ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƚŽථĐŽŶƚƌŝďƵƚĞථƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͕ ĂƌĞ ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŝƚ͘ථdŚĞǇ ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�ƵƐ�
ƚŚĂƚ͗ 

· �ůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ ŽŶĞ�ŽĨ ƚŚĞŝƌ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘  
· >Žǁ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŽƉƐ ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�

ƚŽ ĮŐŚƚ�ďĂĐŬ͘  
· KŶůǇ�ǁŝƚŚ ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�

ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ ĚĞĂů�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞ�ĨƌŽŵ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘   

dŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌ-ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚƌĞĂƚ�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐථĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƚƐ�ŝŵͲ
ƉĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚƌŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŽ�ŇŽŽĚƐ͕�ŚĞĂƚǁĂǀĞƐථĂŶĚ�
ƐŚƌŝŶŬŝŶŐ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ͘   

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐͲ
ĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĨĂĐĞ�ŶŽǁ�ĂƌĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂůůŝŶŐ�
ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƐŚŽĐŬƐ�ƌĞǀĞƌďĞƌĂƟŶŐ�ĂůŽŶŐ�ŽƵƌ�
ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͘ KŶŐŽŝŶŐ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƟĞƐ ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͘  



WĂŐĞ�ϭϮ 

&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ 
ϮϮŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ—ϳƚŚ�DĂƌĐŚ 

&Žƌ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�
ŽĨ�DĂƌĐŚ͕�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŐƌŽǁ�ŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬƐ͘�ŵŝŶĞ�ŽƵƌ�
ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƩŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƉĂŝĚ͘ 

/Ŷ�ϮϬϮϭ͕�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘ ϮϬϮϬ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŚĂƌĚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĂŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ�
ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ ŝŶ�ϮϬϮϭ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĞĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘   

dŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƵƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�
ŚŽǁ ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐůŽďĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�ďĞŐŝŶƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�tĞ�ũƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚŚŝƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͊  

WĂŐĞ�ϱ 

ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ��ŚƵƌĐŚĞƐ�
dŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕��ůĂƌĞŵŽƵŶƚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂŶ�
ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�s�d�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞŝƌ�>ĞŶƚ�
ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�:ĞƐƵƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ŵĞĞƚ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶ�ϮϯƌĚ�
&Ğď͘�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ͘� 

,ŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͘������������������������������������������dŚĂŶŬƐ�:Ğī 

 

 

,ĞůůŽ��ůů͘ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�:Ğī�ĂŶĚ�sŝǀ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ƐƉŽŝůƚ�ĨŽƌ�ĐŚŽŝĐĞ͊�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƌĂŶ�ŽŶĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĚĂǇƟŵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�
ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ŽŶĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͊ 

�ůĂƌĞŵŽƵŶƚ͗�͚dŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ͖͛�ϭϬ͘ϯϬ�Ăŵ�dƵĞƐĚĂǇƐ�
ĨƌŽŵ�Ϯϯ�&Ğď͘ 

hZ�͗�͚WƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͖͛�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ�dƵĞƐĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�Ϯϯ�&Ğď͘�
ĂŶĚ�Ϯ͘ϬϬƉŵ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�Ϯϱ�&Ğď͘ 

'ŽĚ��ůĞƐƐ 

&ƌĂŶŬ�EĂŶĐĞ 

 

 

 

 

 



WĂŐĞ�ϲ 

^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇͬWĂŶĐĂŬĞ��ĂǇ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�'ŽŽŐůĞ�͚^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ŐĞƚƐ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŽĨ�ƐŚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌŐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�/Ŷ�ƐŚƌŝǀŝŶŐ͕�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĨĞƐƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŝŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂďƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�͘͘͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞĨŽƌĞ�>ĞŶƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŚĂůů�ŐŽ�ƚŽ�ŚŝƐ�
ĐŽŶĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŚŝƐ�ĚĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŽƌ�ƐŚĂůů�
ƐŽ�ƐŚƌŝǀĞ�Śŝŵ͛͘ 

tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐŽ�ŝŶ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ƐŚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�
ĚŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉůĞŶƟĨƵů�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƉĂŶĐĂŬĞƐ͖�
ůŝƩůĞ�ĞůƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƚĞŶ�ďǇ�ƐŽŵĞ�Ăƚ�ƚĞĂƟŵĞ�ŽŶ�ϭϲƚŚ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽƉŝŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ůĞŵŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵŐĂƌ�ƚŚĞ�
ĨĂǀŽƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĮůůŝŶŐ͘�&Ăƌ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ƵƉ�
ƉĞƌŝƐŚĂďůĞ�ŐŽŽĚƐ�ůĞŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�/�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�/�ŚĂǀĞ�
ĞǆƚƌĂ�ŵŝůŬ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƵƉƉůǇ͘ 

tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƉĂǇ�ŵƵĐŚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ��ƐŚ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ĚĂǇ�ŽĨ�>ĞŶƚ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͕�ǁĞ�ƉĂǇ�ŶŽĚĚŝŶŐ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�
ĐŚŽŽƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ďŝƚƐ�ŽĨ�͚ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͛�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞ͘�
tĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ĮŶĚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁĞ�
ŽďƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŝŐŶŽƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͊� 

WĞŽƉůĞ�ŵĂǇ�ĂƐŬ�͚tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�>ĞŶƚ͍͛�/�
ƚĞŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�͚ŐŝǀĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƵƉ͛�ĨŽƌ�>ĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĨŽƌ�ŵĞ�
ŝƚ͛Ɛ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�͚ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵƉ͛�ĨŽƌ�>ĞŶƚ͘ 

>ĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ��ĂƐƚĞƌ͘�dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ��ĂƐƚĞƌ͕�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ǁĞ�ŽǁĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƉĂŝĚ�ŽŶ�'ŽŽĚ�
&ƌŝĚĂǇ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ��ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ͘ 

WĂŐĞ�ϭϭ 

ƉŚŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌďŽǆ͕�ƚŚĞ�ĚŽŽƌŬŶŽĐŬĞƌ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌďĞůů�
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ůĞƩĞƌ͕�Ă�
ƉĂƌĐĞů�Žƌ�ŚŽŵĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ŵĂǇďĞ�ĞǀĞŶ�Ă�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐĞĚ�ǀŝƐŝƚ͊ 

^ŽŵĞƟŵĞƐ͕�ŝĨ�/͛ŵ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďĂĚ�ĚĂǇ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�
ďĞƩĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉƐ�ŵĞ�ŐŽŝŶŐ͕�ƐƉƵƌƐ�ŵĞ�
ŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŐŽŝŶŐ͘��Ăůů�ƐŽŵĞďŽĚǇ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚĂƐŬ͕�
ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂĨĞ�ǁĂůŬ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�/�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŵǇ�ŐĞƚ
-ƵƉ-ĂŶĚ-ŐŽ͘ 

'ŽĚ�ŽīĞƌƐ�ƵƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ďĞƩĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�
Ă�ďĞƩĞƌ�ǁĂǇ�ŶŽǁ͖�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĞīŽƌƚ�ĮŶĚ�
ŽƵƌ�ŐĞƚ-ƵƉ-ĂŶĚ-ŐŽ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�,ŝŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�,Ğ�
ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘ 

/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ͕�ĞǀĞŶ�
ŝŶ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͊ 

/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƉƌĂǇĞƌƐ�ƚŽŽ͘ 

^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ƐƚĂǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͕ 

,ĞĂƚŚĞƌ�ǆ 

 

ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ǁŽŽů 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŬŶŝƫŶŐ�ǁŽŽů�;�ŽƵďůĞ�ŬŶŝƫŶŐ�ǁĞŝŐŚƚͿ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƵƐĞ�ĨŽƌ͕�ĐĂŶ�/�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ƉůĞĂƐĞ͍�/�
ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝůůŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŬŶŝƫŶŐ�ĨŽƌ�ƐŚŽĞ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ǁŽŽů͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĂƌƌĂŶŐĞ�
ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�,ĞĂƚŚĞƌ͘� 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�,ĞĂƚŚĞƌ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ 



WĂŐĞ�ϭϬ 

DŽŶƚŚ�ĞůĞǀĞŶ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�/�ƌĂƚŚĞƌ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�/�ŚĂĚ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƟĚǇ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ͘�
dŚĞ�ƐŚŝŶĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŶ�Žī�ŶŽǁ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ŝƐ�Ă�
ŵĞƐƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŽŽ�ĐŽůĚ�ƚŽ�ŐŽ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŽƌƚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͊�
;ZŽůů�ŽŶ�ǁĂƌŵ�ǁĞĂƚŚĞƌͿ 

/͛ŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ŵǇ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŶ�
/�ŚŽƉĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŝĐƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƐŝŐŚƚ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂƐŬƐ͕�ƐĂŶŝƟƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ǇĞƚ�ĂŶĚ�ŚƵŐŐŝŶŐ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ďĞ�Žī�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶ�
ůŽŶŐĞƌ͘�/�ŬŶŽǁ�/�ǁŝůů�ũƵƐƚ�ďĞ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ͕�
;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�:ĞīͿ͕�ĂŐĂŝŶ͊� 

/͛ŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�
ůŽŽŬ�ǀĞƌǇ�ůŽǀĞůǇ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĞǀŝĚĞŶƚ�
͙�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ͊�dŚĞ�ďƵůďƐ͕�
;ƚŚŽƐĞ�ŶŽƚ�ĚƵŐ�ƵƉ�ďǇ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐͿ͕�ƚŚĂƚ�/�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ĂƌĞ�ƉŽŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ŇŽǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵƚŚ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŐ͘� 

/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ďĂŬŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�/�ĞǀĞƌ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͕�;ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ƐĐĂůĞƐ�ĐĂŶ�
ĂƩĞƐƚͿ͕�:Ğī�ĐŽŵĞƐ�ĚŽǁŶƐƚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐŶŝĸŶŐ�
ƚŚĞ�Ăŝƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚĂƐƚǇ�ƚŽ�ĞĂƚ�;,Ğ�
ŚŽƉĞƐ͊Ϳ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ǁĞ�ƉůĂŶ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚĞ�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĚĂǇƐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƉŝĐŶŝĐƐ͕�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ͘ 

DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�
ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�
ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�tŚĞŶ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ� 

>ŽĐŬĚŽǁŶ�>ŽŐ 

WĂŐĞ�ϳ 

͘ 

/Ŷ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ĞĂƟŶŐ�ƉĂŶĐĂŬĞƐ�ŽŶ�WĂŶͲ
ĐĂŬĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�͚ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͛�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�
ŶŽƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�͚ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͛�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĂƐŚĞƐ͘ 

�ƚ��ĂƐƚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�
ĐŚŽŽƐĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŽďƐĞƌǀĞ��ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�'ŽŽĚ�
&ƌŝĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ĞŵƉƚǇ�ƚŽŵď�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ũŽǇ�ǁŝƚŚͲ
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚƐŚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ��ĂƐƚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŵĞͬĨŽƌ�ƵƐ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĞĞƟŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞŶƚ͘�zŽƵ͛ůů�ĮŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ 

�ŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ƉĂŶĐĂŬĞƐ�;ǁĞ�ǁŝůů͊Ϳ͖�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶĚƵůŐĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ͕�ďƵƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŝĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�>ĞŶƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ͊� 



WĂŐĞ�ϴ 

�ƵĞ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ĨŽƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ǁĞĞŬůǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐŽŵĞ�
ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ��ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�͘  
 
tĞ�ĚŽ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ �–�dŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĞďƐŝƚĞ͗� 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁĂůůĂƐĞǇǀŝůůĂŐĞƵƌĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ 
 
&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�
ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ �KƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ �ǇŽƵ�ůŽǀĞ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�
ďůĞƐƐŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞƐƚ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵ͘ 
 
:Ğī�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŚǇŵŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�
ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ͘ 
 
&Žƌ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂďŽǀĞ 
 
 

WĂŐĞ�ϵ 

&ƌŝ�ϭϰƚŚ   ^ƚ�sĂůĞŶƟŶĞ͛Ɛ��ĂǇ 

dƵĞƐ�ϭϲƚŚ   ^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇ 

;WĂŶĐĂŬĞ�dƵĞƐĚĂǇͿ 

tĞĚ�ϭϳƚŚ   �ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ 

&ŝƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�>ĞŶƚ 

ϮϮŶĚ�&Ğď—�
ϳƚŚ�DĂƌĐŚ 

  &ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ 

&ĞďƌƵĂƌǇ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ 

 �ĚǀĂŶĐĞ�EŽƟĐĞ��ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ 

ϮŶĚ��Ɖƌŝů   'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ 

ϰƚŚ��Ɖƌŝů   �ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ 

ϭƐƚ�DĂƌĐŚ   ^ƚ��ĂǀŝĚ͛Ɛ��ĂǇ 

ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ   ^ƚ�WĂƚƌŝĐŬ͛Ɛ��ĂǇ 

ϭϰƚŚ�DĂƌĐŚ   DŽƚŚĞƌŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ 

�ůů�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�^ƵŶ�ϮϭƐƚ�&Ğď 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�:ŽǇĐĞ,ƵŵͲ
ƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ�͘ 

,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�;ƉƌŝŶƚͿ�Žƌ�ƚǇƉĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�
Žƌ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗͘� 

ϭϰ�WƌŽƐƉĞĐƚ�sĂůĞ͕�tĂůůĂƐĞǇ��,ϰϱ�ϲdY��������� 

�ƚĞů��Ϭϭϱϭ�ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 


