
WĂŐĞ�ϭ WĂŐĞ�Ϯ DĂƌĐŚ 
ϮϬϮϭ 

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



WĂŐĞ�ϯ 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�:Ğī 
,ŽƉĞ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ĞƚĞƌŶĂů 

WŽĞƚ͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ�WŽƉĞ�ǁƌŽƚĞ͕ 
͞,ŽƉĞ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ĞƚĞƌŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ďƌĞĂƐƚ͖ 

DĂŶ�ŶĞǀĞƌ�ŝƐ͕�ďƵƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ďůĞƐƚ͘ 
dŚĞ�ƐŽƵů͕�ƵŶĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕ 
ZĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂƟĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ůŝĨĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘͟ 

/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�WŽƉĞ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŽƉĞ͘��Ƶƚ͕�
ĂƐ�/�Ɛŝƚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ĨĞĞů�Ă�ďŝƚ�ŚŽƉĞůĞƐƐ�-�ŝƚ͛Ɛ�
ĐŽůĚ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽŶůǇ�Ϯ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�/ƚ͛Ɛ�ƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŝƐ�ŚŽǁůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
/͛ǀĞ�ũƵƐƚ�ǁĂƚĐŚĞĚ�Ă�ŶĞǁƐ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁǇ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�dĞǆĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬ-Ϯϰ�ĚĞŐƌĞĞƐ���ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝƐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƚƌƵůǇ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�
ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĂƌƌŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ǇĞƚ͙ 

�ŶĚ�ǇĞƚ͙ĐƌŽĐƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƉŽŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůĂǁŶ�
ĂŶĚ�ĚĂīŽĚŝůƐ�ĂƌĞ�ďůŽŽŵŝŶŐ�;Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶ�ƐŽƵƚŚ�ĨĂĐŝŶŐ�
ǁĂůůƐͿ͕�ďƵůďƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂƐ�ŐƌĞĞŶ�ƐŚŽŽƚƐ�
ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͕�ďƵĚƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ďŝƌĚ-ƐŽŶŐ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽůŝĮĐ͘�
tŝŶƚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ƐƟůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�
ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�
ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ďƵƌƐƚ�ĨŽƌƚŚ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĂƐƚĞƌ�ǁĞ�
ĚŽ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ŚŽƉĞ͖�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ͖�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ďƵƚ�ŚŽƉĞ�ĂůƐŽ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ƚŽŽ�ŵŝŐŚƚ�͚ďƵƌƐƚ�ĨŽƌƚŚ͛�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-
ŝŵƉŽƐĞĚ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘�tĞ�ŵŝŐŚƚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�͚ƐŽƵůƐ͕�ƵŶĞĂƐǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͛ 

�ŽǀĞƌ�WŝĐƚƵƌĞ 

^ŐǄĚ�Ǉ�WĂŶŶǁƌ 

�ƌĞĐŽŶƐŚŝƌĞ 

WĂŐĞ�ϰ 

tŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ŽƵƌ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�
ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŵĂƌŬ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

dŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�,ĞďƌĞǁƐ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ͕�͞&ĂŝƚŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ǁŝůů�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ŚĂƉƉĞŶ͖�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�
ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ͟�;,ĞďƌĞǁƐ�ϭ͗ϭϭͿ͘ 

^Ž͕�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�͚ǁŝŶƚĞƌ͛�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ŝƚ�
ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘��ŶĚ�ƐŽ͕�͞>Ğƚ�ƵƐ�ŚŽůĚ�ƵŶƐǁĞƌǀŝŶŐůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŚŽƉĞ�ǁĞ�ƉƌŽĨĞƐƐ͕�ĨŽƌ�ŚĞ�ǁŚŽ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ŝƐ�
ĨĂŝƚŚĨƵů͘͟�;,ĞďƌĞǁƐ�ϭϬ͗ϮϯͿ 

�ǀĞƌǇ�ďůĞƐƐŝŶŐ͘ 

      :Ğī 

 

&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ��ĂƐƚĞƌ��ŐŐƐ 
;ƐĞĞ�Ɖϴ-ϵ�&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚͿ 

>ǇŶŶĞ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ��ĂƐƚĞƌ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ĨĂŝƌ�ƚƌĂĚĞ�ŝƚĞŵƐ͘�^ĞĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚƌĂŝĚĐƌĂŌƐŚŽƉ͘ĐŽ͘ƵŬͬĞĂƐƚĞƌ 

WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�:ŽǇĐĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Žī�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ��ŐŐƐ�ĂƌĞ�άϱ͘� 

:ŽǇĐĞ,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ� 



WĂŐĞ�ϱ 

�Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĞƉ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�
,ĞĂǀĞŶůǇ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉƐ�ŽĨ�
tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ�hZ��͕WƌĞŶƚŽŶ�hZ��ĂŶĚ�,ĂŵŝůƚŽŶ�hZ��
ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘��KƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dƵĞƐĚĂǇ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶĚĞĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƌŶ͘��EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ŽƵƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
DĂǀŝƐ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͕�
ůŽǀĞ͕�ƚŚŽƵŐŚƞƵůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͕�ƐŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�
ŵĂǇ�'ŽĚ�ďůĞƐƐ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵĐŚ�
Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͘ 

&ƌŽŵ�ZŽŶ�ĂŶĚ�DĂǀŝƐ 
 

,ĂǌĞů��ƐĞŶĚƐ�ŚĞƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ŝůůŶĞƐƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƐůŽǁůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�
ƚŚĂŶŬƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĐĂƌĚƐ͕�ŐŝŌƐ�
ĂŶĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ͘ 
 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŝŶ�
ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĂŶĚ��ƌĂŝŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŝůů�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ͘ 
 
:ŝŵ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ŽǀŝĚ�ƐůŽǁůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĚĂŝůǇ͘�,Ğ�ƚŚĂŶŬƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�
ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ǁŝƐŚĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŵĞ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�͘� 
 

��tŽƌĚ�ŽĨ�dŚĂŶŬƐ 

 

WĂŐĞ�ϲ 

/Ŷ�ϮϬϬϳ͕�/�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƋƵŝĞƚ͕�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͘��/�ŚŽƉĞ�
ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͗ 

 
�Ɛ�/�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�zŽƵ͕�DǇ�'ŽĚ 
/͛ŵ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ǁŽŶĚĞƌ͕�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ 
�ĞĐĂƵƐĞ�zŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ĂďŽƵŶĚƐ 
/Ŷ�ĞǀĞƌǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘ 
 
zŽƵ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ǁŚĂƚ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�- 
&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ 
dŽ�ůŝǀĞ�Ă�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ 
'ůŽƌǇ�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƵƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͘ 
 
/�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƐĞĞ 
dŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ�ŝŶ�ŵĞ 
^Ž�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ 
dŚĞ�ĐŚŝůĚ�zŽƵ�ůŽǀĞ�ƐŽ�ƚĞŶĚĞƌůǇ 
 
dĂŬĞ�Ăůů�ŵǇ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ͕�>ŽƌĚ 
dŽ�ŚĞĂů͕�ƚŽ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďůĞƐƐ 
tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉĂŝƌ 
/Ŷ�ĂŶǇ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
dŚĂŶŬ�zŽƵ͕�ŵǇ�'ŽĚ͕�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĚŽŶĞ 
dŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͕�ŽƵƌ�ĂƌŝƐĞŶ�>ŽƌĚ͘ 
,ĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�zŽƵƌ�tŽƌĚ 
�ŶĚ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ŚƵŵďůĞ�ƉĂƚŚ�zŽƵ�ƚƌŽĚ͘ 

�������������ZŽŶ�dĂǇůŽƌ�;ϮϬϬϳͿ 

 

��,ǇŵŶ�ͬ�WƌĂǇĞƌ 



WĂŐĞ�ϳ 

�Ɛ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ� ĨĂŵŝůǇ͕� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ� ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚŚĞŝƌ� �Ks/�� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ� ƌĞũŽŝĐĞ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŐůĂĚ� ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘�tĞ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�
E,^� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ� ǁŚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƐĂǀĞ� ůŝǀĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<͘ 

&Žƌ� ƚŚĞ� ƉŽŽƌĞƐƚ� ĂŶĚ� ŵŽƐƚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ůŝƩůĞ� ŚŽƉĞ�ŽĨ� Ă�
ǀĂĐĐŝŶĞ� ƌŽůůŽƵƚ͘� dŚĞƐĞ� ƉĞŽƉůĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĨĂĐĞ� Ă� ůĂĐŬ� ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ͕�ĨŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͘� 

^ŽŵĞ� ĂƌĞ� ŚŽŵĞůĞƐƐ͘� ^ŽŵĞ� ĂƌĞ� ůŝǀŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,/s͘ � 

�ŚƌŝƐƟĂŶ� �ŝĚ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ͕� ŚĞůƉŝŶŐ� ŬĞĞƉ�
ƉĞŽƉůĞ� ƐĂĨĞ� ĨƌŽŵ� ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� ǁŝƚŚ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ� –
 ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŵŽƌĞ͘� 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ŚĂĚ�ǇŽƵƌ�ǀĂĐĐŝŶĞ͍� � 

WůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ� ƚŚĂŶŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�
ŐůŽďĂů�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ǁŚŝůĞ ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ͘� 

�ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ƵƐŝŶŐ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚƌŝƐƟĂŶĂŝĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐŝǀĞͬǁĂǇƐ-ĚŽŶĂƚĞͬŐŝǀĞ
-ƚŚĂŶŬƐ-ǇŽƵƌ-ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-ǀĂĐĐŝŶĞ 

 

Support our Vaccine Gratitude Campaign 
 

DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hZ��ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�
ĚĞĞƉůǇ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ� ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƵŶĨĂŝƌ� ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚĂŶƚ� ƉŽǀĞƌƚǇ� ŚĂǀĞ� ŶŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͘�>ĞƚΖƐ�ŚĞůƉ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͘ 

WĂŐĞ�ϴ 

WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ 

'ŽĚ�ŽĨ�,ŽƉĞ͕�^ƵƐƚĂŝŶĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ůŝĨĞ͕ 

tĞ�ŐŝǀĞ�zŽƵ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͕ 

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ǁŝƐĚŽŵ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕�E,^�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŬĞǇ�
ǁŽƌŬĞƌƐ͘ �   

�Ǉ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�zŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ŵĂǇ�ǁĞ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ǁŝƚŚ�ŚŽƉĞ 

ĂŶĚ�ũŽǇ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘ 

'ŽĚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͕�WƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕ 

ŵĂǇ�ǁĞ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ǁĞůů-ǁĂƐŚĞĚ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůůŝŶŐ�ĨĞĞƚ͘ 

DŽǀĞ�ƵƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚ͕ 

ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ŝŶũƵƐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶŐĞƌ�zŽƵ͘ 

DĂǇ�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�Ăůů�zŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕ 

ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ͘ 

tŝƚŚ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͕ 

�ŵĞŶ 

 

�ŚƌŝƐƟĂŶ��ŝĚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŝŬĞ-ŵŝŶĚĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĂĚͲ
ǀŽĐĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ĂƌĞ�
ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƉŽŽƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŵŽŶŽƉŽůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�EŽƌƚŚ͘ 

�ŶĚ�ǁŚĞŶ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ďĞŐŝŶ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ��ŝĚ�
ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ďǇ͗ 

· ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ůŽĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ ĚĂƚĂ ŽŶ�ŚĂƌĚ-ƚŽ
-ƌĞĂĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ  

· ŵŽďŝůŝƐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ĨŽƌ ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ 

· tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŝƚŚ ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ ƉŽƐŝƟǀĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͘ 

 

 



WĂŐĞ�ϵ 

ϮϮ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŽ�ϳ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ� 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚ͘�tĞ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚ�ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƵǇŝŶŐ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ŐŽŽĚƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐŽ�
ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�tĞďƐŝƚĞ͘��ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨĂŝƌƚƌĂĚĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ'Ğƚ-/ŶǀŽůǀĞĚͬ�ƵƌƌĞŶƚ-ĐĂŵƉĂŝŐŶƐͬ
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ-&ŽƌƚŶŝŐŚƚͬ 

,Žǁ�ĐĂŶ�/�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͍� 
�ŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ĨĞƐƟǀĂů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�
&ŽƌƚŶŝŐŚƚ�;ϮϮ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŽ�ϳ�DĂƌĐŚͿ͘��:ŽŝŶ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ĨĞƐƟǀĂů�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͘�^ŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ƐĞŶĚ�
ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐůŽďĂů�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�
ŽƚŚĞƌ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘��ůŝŵĂƚĞ͕�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ 

:ŽŝŶ�ŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĨĞƐƟǀĂů�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ǁŚǇ�ǁŝŶŶŝŶŐ�Ă�ĨĂŝƌĞƌ�
ĚĞĂů�ĨŽƌ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ͘ 

dŚĞ�ĨĞƐƟǀĂů�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ͗ 
ͻ�&ĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�
ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�Ă�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚƵƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

ͻ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨĂƌŵĞƌƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŽƵƐ�
ĨĂĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ 

&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ 

WĂŐĞ�ϭϬ 

 

·�DƵƐŝĐ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĐŽƌŶĞƌƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ŐůŽďĂů�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

·�&ƵŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘ 

 

YƵŝǌ͗�,Žǁ�DƵĐŚ��Ž�zŽƵ�ZĞĂůůǇ�<ŶŽǁ�
�ďŽƵƚ��ŚŽĐŽůĂƚĞ͍ 
>ŽǀĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͍�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�
ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͍�dĂŬĞ�ŽƵƌ�ƋƵŝǌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ĐŚŽĐŽŚŽůŝĐ�Žƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�
ďŝƐĐƵŝƚ͊ 

dĂŬĞ�ƚŚĞ��ŽĐŽĂ�YƵŝǌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘��^ĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

�ĐƵŵĞŶŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�tŽƌƐŚŝƉ 
��ƉƌĞ-ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĞĐƵŵĞŶŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ�–�ĐƵƌĂƚĞĚ�ďǇ�<ĞǀŝŶ�^ŶǇŵĂŶ͕�hZ��
�ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘���ĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ���ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂŝƌƚƌĂĚĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
'Ğƚ-/ŶǀŽůǀĞĚͬ�ƵƌƌĞŶƚ-ĐĂŵƉĂŝŐŶƐͬ&ĂŝƌƚƌĂĚĞ-
&ŽƌƚŶŝŐŚƚͬ 

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ůŝŶŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ƵŶĚĞƌ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ�ϮϬϮϭ�ĨŽůĚĞƌ͘ 

,ŽůĚ��ƚƌů�ĂŶĚ�ůĞŌ�
ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�
ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 



WĂŐĞ�ϭϭ 

�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� 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁĂůůĂƐĞǇǀŝůůĂŐĞƵƌĐŽƌŐ͘ƵŬͬ� 
 
&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�ϭϮ 

�ůů�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ��ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�^ƵŶĚĂǇ��ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�:ŽǇĐĞ,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ�͘ 

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

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

�ƚĞů��Ϭϭϱϭ�ϱϭϯ�ϯϲϳϴ 

DĂƌĐŚ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

ϮϮŶĚ�&Ğď— 

ϳƚŚ�DĂƌ 

  &ĂŝƌƚƌĂĚĞ�&ŽƌƚŶŝŐŚƚ 

DŽŶ�ϭƐƚ   ^ƚ��ĂǀŝĚ͛Ɛ��ĂǇ 

^ƵŶ�ϭϰƚŚ   DŽƚŚĞƌŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ 

tĞĚ�ϭϳƚŚ   ^ƚ�WĂƚƌŝĐŬ͛Ɛ��ĂǇ 

    

&ƌŝ�ϱƚŚ   tŽƌůĚ��ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ 

�ĚǀĂŶĐĞ�EŽƟĐĞƐ 

ϭƐƚ��Ɖƌŝů   DĂƵŶĚǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ 

ϮŶĚ��Ɖƌŝů   'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ 

ϰƚŚ��Ɖƌŝů   �ĂƐƚĞƌ�^ƵŶĚĂǇ 

    



WĂŐĞ�ϭϯ 

DĂůĂǁŝ�KǆǇŐĞŶ��ƉƉĞĂů 

�ĞĂƌ�:Ğī͕ 

/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�tĂůůĂƐĞǇ�
sŝůůĂŐĞ�hZ��ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů͘� 

tĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�/�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ďŽƚŚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�DĂůĂǁŝ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭ�ǇĞĂƌ�^ǇŶŽĚ�'ůŽďĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�DĂůĂǁŝ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ϰƚŚ�ƉŽŽƌĞƐƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�/�Ăŵ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�
^ĐŽƚůĂŶĚ�DĂůĂǁŝ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ��ƉƉĞĂů�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŽǆǇŐĞŶ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƚŚĞ�^DW�ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ��ƉƉĞĂů�
ϭϬϬй͘�^ĞĞ�ĞŵĂŝů�ďĞůŽǁ͘ 

/�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘� 

tŝƐŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ 

^ƵƐĂŶ�&ůǇŶŶ�;ZĞǀĚͿ 
)URP��'DYLG�+RSH�-RQHV�GDYLG#VFRWODQG-
PDODZLSDUWQHUVKLS�RUJ 
6HQW�����)HEUXDU\������  
�ĞĂƌ�^ƵƐĂŶ�&ůǇŶŶ͕ 
 �Ɛ�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
DĂůĂǁŝ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨĂƌ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ͘ 
 KŶ�ƚŚĞ�ϮϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ǁĞ�ŚĞĂƌĚ�ĨƌŽŵ�DĂůĂǁŝ͛Ɛ�DŝŶŝƐƚĞƌ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ƵƌŐĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶ� 

WĂŐĞ�ϭϰ 

ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘ �tĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ-ůĞĚ�^ĐŽƚůĂŶĚ-
DĂůĂǁŝ�KǆǇŐĞŶ�^ƵƉƉůǇ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ďƌŽŬĞŶ�
KǆǇŐĞŶ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŽƌƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶƐŝƚĞ�ŝŶ�DĂůĂǁŝĂŶ�
,ŽƐƉŝƚĂůƐ͘� 

/�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘� ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ĐĂůů�
ĨƌŽŵ�DĂůĂǁŝ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�KǆǇŐĞŶ͕�ƚŚĞ�KǆǇŐĞŶ�
^ƵƉƉůǇ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ͕�
ƟŵĞ-ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƉƉĞĂů͘ �ϭϬϬй�ŽĨ�Ăůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�KǆǇŐĞŶ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�ǁŚŝůĞ�
DĂůĂǁŝ�ǁĂŝƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͕�ǁĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉĞĂů͕�ĂŶĚ�
ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉĞĂů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘� 

 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�������������������������������������ĂǀŝĚ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�DĂůĂǁŝ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ĚŽŶĂƟŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŽƚůĂŶĚ-
ŵĂůĂǁŝƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ 
 
ZĞǀĚ͘�^ƵƐĂŶ�&ůǇŶŶ͕�ĨŽƌŵĞƌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�Ăƚ�tĂůůĂƐĞǇ�sŝůůĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǇŶŽĚ͛Ɛ�DĂůĂǁŝ�ůŝŶŬƐ͕��ŚŝĨƵŶĚŽ�
ĂŶĚ��ŚĂŶĂƐƐĂ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŽƚůĂŶĚ�DĂůĂǁŝ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŽƚůĂŶĚ-DĂůĂǁŝ�KǆǇŐĞŶ�
^ƵƉƉůǇ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�
ŽǆǇŐĞŶ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�DĂůĂǁŝ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌĞƐƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƉůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂůĂǁŝ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
 



WĂŐĞ�ϭϱ 

tŚĞŶ�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�>ŽĐŬĚŽǁŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŐŽ�ǁĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ůŽŶŐĞƌ͕�
ďƵƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ůŝǀĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�Ă�͚ŶŽƌŵĂů͛�ůŝĨĞ͘ 

/͛ǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ĚŽ�ƚĂŬĞƐ�ůŽŶŐĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŝƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�/�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͖�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵǇ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
ƚŚĂƚ�/͛ŵ�ŐĞƫŶŐ�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐůŽǁĞƌ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�/͛ŵ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͕�;ŵŽƐƚ�ƵŶůŝŬĞůǇͿ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ͕�ƐŽ�/�ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ďƵƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŚŽǁ�/�
ǁŝůů�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚĞŶ�͚ŶŽƌŵĂů͛�ƌĞƚƵƌŶƐ͊�/�ĚŽ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚ͊� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�>ĞŶƚ͕�ĂƐ�/�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ͘�
/�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�>ĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƉƌŽǀŽŬŝŶŐ͕�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐĐŚĞŵĞ�ƌƵŶ�ďǇ�WƌĞŵŝĞƌ�ZĂĚŝŽ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĐĂůůĞĚ�͚'ŝǀĞ�
,ŝŵ�&ŝǀĞ͛�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ă�ĚĂǇ�ƚŽ�'ŽĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ůĞŶƚ͘�^Ž�ĨĂƌ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�
ƟŵĞ͘�;zŽƵ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ũŽŝŶ�ŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�
ǁŝƚŚ�'ŝǀĞ�,ŝŵ�&ŝǀĞͿ͘�/�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŐŽŽĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĂƐ�
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĐůŽƐĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŽ�'ŽĚ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ďƵƐǇŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�/�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞĂů�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘��ŵ�/�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƟŵĞ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĐůŽƐĞƌ�
ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͍� 

>ŽĐŬĚŽǁŶ�>ŽŐ 

WĂŐĞ�ϭϲ 

/Ɛ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ǇŽƵ�
ĂŶĚ�ŵĞ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĐŚƵƌĐŚ͍��ŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ�
ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͍�/�Ăŵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ůĞŶƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŵǇ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ǁŚŽ�/�Ăŵ�ŝŶ�
͚ŶŽƌŵĂů͛�ƟŵĞƐ͘��Ž�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�Žƌ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŵĞ͍ 

/͛ŵ�ƐƟůů�ŬŶŝƫŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƌŽŶŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ĂŶĚ�
ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ŽŶ�ǌŽŽŵ͕�ďƵƚ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�/͛ŵ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�/�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐƉĞŶĚ�ŝŶ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƵƐĞ͕�
͙ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�͙�ƉĞƌŚĂƉƐ�/�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͍�,Žǁ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͍ 

dŚĂŶŬĨƵůůǇ͕�/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĂŶ�ĞĂƐŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞ͘�hŶƟů�ƚŚĞŶ�/͛ůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�
ƟŵĞ�/�ŚĂǀĞ͕�ŶŽƚ�ǁĂƐƚĞ�ŝƚ͕�ŝĚůŝŶŐ�ŝƚ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ďĞŵŽĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�͚ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͛͘ 

WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͍�>Ğƚ͛Ɛ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂďŶŽƌŵĂů�ƟŵĞ�
ĂďŶŽƌŵĂůůǇ�ŐŽŽĚ͘ 

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

,ĞĂƚŚĞƌ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
,ĞĂƚŚĞƌ�,ƵŐŚĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ 



WĂŐĞ�ϭϳ 

�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�^ƉĞůů 
/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϯϵ�/�ǁĂƐ�Ă�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ďŽǇ͘�/�ŚĂĚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ǇĞĂƌ�Ăƚ�dŚĞ�,ŽůůŝĞƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�
DŝĚĚůĞƐĞǆ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ͕�ŵŽĚĞů�ƉůĂƐƟĐŝŶĞ͕�ŵĂŬĞ�
ďŽďďůĞƐ�ĨŽƌ�ŬŶŝƩĞĚ�ǁŽŽůůǇ�ŚĂƚƐ͕�ƉůĂǇ�ŚŽƉ-ƐĐŽƚĐŚ�ĂŶĚ�
ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƩĞƌƐ͘�/�ůĞĂƌŶƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�
ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƉŚĂďĞƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽŶ�Ă�ƉĂŐĞ�
ďƵƚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĂƩĂŝŶŵĞŶƚƐ͘ 

 

/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ĮŶĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ĞǀĂĐƵĂƚĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƐĂůŽŽŶ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞƉ�
ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƵƐƐĞǆ�ĐŽĂƐƚ͘�,ĂůĨǁĂǇ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞǇ�
ƉĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ŚŽƵƐĞ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ�ďŽŽŬ�
ĂŶĚ�ĐƌĂǇŽŶƐ͘��ŌĞƌ�ǁŚĂƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ĂŶ�ĞƚĞƌŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞ͕�
ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŐŽƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ��ĞǆŚŝůů-ŽŶ-^ĞĂ͘�/�ŚĂĚ�ŶŽ�ŝĚĞĂ͕�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ŵĞ�Ăƚ��ŽůůŝŶŐƚŽŶ�ZŝƐĞ͕�ŵǇ�ŶĞǁ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĂƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŚĂĚ�ĞŶĂďůĞĚ��ĂĚ�Θ�DƵŵ�
ƚŽ�ŚĞĂƌ�EĞǀŝůůĞ��ŚĂŵďĞƌůĂŝŶ͛Ɛ�ƌĂĚŝŽ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�
ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŚĂƚ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�͞Ăƚ�
ǁĂƌ͟�ǁŝƚŚ�'ĞƌŵĂŶǇ͘ 

 

�ŌĞƌ�ŽŶĞ�ƚĞƌŵ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�/�ůĞĂƌŶƚ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƉ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĐĂůůĞĚ�͞ĐŽƉƉĞƌƉůĂƚĞ͕͟�/�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
�ĞǆŚŝůů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ďŽŵďĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�>ƵŌǁĂīĞ�
ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ĂŶƟ-ĂŝƌĐƌĂŌ�ŐƵŶ�ƐŝƚĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ�ĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŵďĞƌƐ�Ă�ƚƌŽƵďůĞ-ĨƌĞĞ�
ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�>ŽŶĚŽŶ�ďůŝƚǌ͘ 

��ŚŝůĚŚŽŽĚ�DĞŵŽƌŝĞƐ� 

WĂŐĞ�ϭϴ 

DǇ�ϯƌĚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ϯ�ƚĞƌŵƐ�ǁĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚŽƵƐĞ͕�
ŽƵƚƐŝĚĞ�>ŝŶĚĮĞůĚ͕�ŶĂŵĞĚ�'ƌĞĂƚ�tĂůƐƚĞĂĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�
ϮϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�^ƵƐƐĞǆ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ϭϬϬ�
ĂĐƌĞƐ�ŽĨ��ƐŚĚŽǁŶ�ĨŽƌĞƐƚ�ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨĂƌŵ͘��ƵƌŝŶŐ�
tŽƌůĚ�tĂƌ�ϭ͕�/�ǁĂƐ�ƚŽůĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƟŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ƌŵǇ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ƚŽ�ůŝďĞƌĂƚĞ��ƵƌŽƉĞ�
ĨƌŽŵ�'ĞƌŵĂŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�DĂƚŚƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�,ŝƐƚŽƌǇ͕�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�tŽƌůĚ�
tĂƌ�Ϯ͘ 

 

dŚĞ�͞ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͟�ďŽǇƐ͛�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁĂƐ�Ă�ǁŽŽĚĞŶ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�/�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�ƐƉĞůů�͞ĚŝĸĐƵůƚǇ͟�ďǇ�ƌŽƚĞ͕�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŚĂŶĚƐŽŵĞ͕�ǇŽƵŶŐ�
�ŶŐůŝƐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͛Ɛ�ĨŽƌŵƵůĂ�–�͞DƌƐ��͕�DƌƐ�/͕�DƌƐ�&&/͗�DƌƐ�
�͕�DƌƐ�h͕�DƌƐ�>dz͟�–�ǁŚŝĐŚ�/͛ǀĞ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ŝŶ�ϭϵϰϬ�ƚŽ�ƚŽĚĂǇ͘�^ŽŽŶ�ĂŌĞƌ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�DŝůŝƚĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ƐĂǁ�Śŝŵ�ĂŐĂŝŶ͘�,ŝƐ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 

�'� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕��ĂǀŝĚ�
�ŝŐŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟͲ
ĐůĞ 



WĂŐĞ�ϭϵ 

�tŽƌůĚ��ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ�ϮϬϮϭ 

dŚĞ�tŽƌůĚ��ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�tŽƌůĚ�
�ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ͕�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϱƚŚ�
DĂƌĐŚ͘ 

dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�
sĂŶƵĂƚƵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�͚�ƵŝůĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͛͘ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�>ŽĐŬĚŽǁŶ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�;Žƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚͿ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�sĂŶƵĂƚƵ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨƌŽŵ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�ŽŶ�ϱƚŚ�DĂƌĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ�zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů�Žƌ�
ǀŝĂ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁǁĚƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͘�>ŝŵŝƚĞĚ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͕�WĂƚ�
�ĂĚĚŝĐŬ�ĨŽƌ�tĂůůĂƐĞǇ�Žƌ�:ĞĂŶ��ĂǇůĞǇ�ĨŽƌ�WƌĞŶƚŽŶ͘ 

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
t�W�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�Ăůů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^Ž͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŵĂƌŬĞĚ�͚t�W͕͛�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ�ŝƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞƩĞƌ�ďŽǆ͘��ŚĞƋƵĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�͚tŽƌůĚ�ĚĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ͛͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�t�W͕��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ZŽĂĚ͕�dƵŶďƌŝĚŐĞ�tĞůůƐ͘�dEϭ�ϮZZ͕�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁǁĚƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͕�Žƌ�ďǇ�ƚĞǆƚ�
ŵĞƐƐĂŐĞ͗�dĞǆƚ�ϮϬϮϭt�W�ϱ�ƚŽ�ϳϬϬϴϱ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�άϱ͘�zŽƵ�
ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�άϰϬ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�:ĞĂŶ��ĂǇůĞǇ͕�WƌĞŶƚŽŶ�hZ�͘ 

WĂŐĞ�ϮϬ 

tĞ͛ƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZĞǀĚ�'ĞŽīƌĞǇ�
&ĞůƚŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŚƵƌĐŚ�;hZ�Ϳ�DĞƌƐĞǇ�^ǇŶŽĚ͘  

'ĞŽī�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĞďŝŶŐƚŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�
ŵŽǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ͘�,Ğ�ďĞĐĂŵĞ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŝŶ�ϭϵϴϰ�
ĚƵƌŝŶŐ�DŝƐƐŝŽŶ��ŶŐůĂŶĚ͕�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ��ƌ��ŝůůǇ�
'ƌĂŚĂŵ͘� 

,ĂǀŝŶŐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŚŝƐ�'ĞŽůŽŐǇ�ĚĞŐƌĞĞ�Ăƚ�WŽƌƚƐŵŽƵƚŚ�
WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�^ĞĂ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŽīƐŚŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ŐĞŽůŽŐŝƐƚ͘� 

�ƚ�^ƚ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hZ��ŝŶ�,ĞŵĞů�,ĞŵƉƐƚĞĂĚ͕�'ĞŽī�ďĞŐĂŶ�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŝƐ�ĐĂůů�ƚŽ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ďǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�
�ŝďůĞ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ��ĂŵďƌŝĚŐĞ͘ 

,Ğ�ǁĂƐ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶƚŽ��ƚŚĞ�hZ�͛Ɛ�
^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ǇŶŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ��
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�WůƵŵĞ��ǀĞŶƵĞ�hZ�͕�ŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂƐƚŽƌĂƚĞ͕�ŝŶ�
ϮϬϭϬ͘ 

'ĞŽī�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ǁĞƐƚ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�DĞƌƐĞǇ�^ǇŶŽĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ǀŝŐŽƵƌ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ͗�͚tĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĚĂǇƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�Ă�'ŽĚ�ǁŚŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ǀŝĐƚŽƌŝŽƵƐ͘�/͛ŵ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ǇŶŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉŽƐƚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌƐ�–�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�
ŽĨ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͘͟ 

dŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�hZ��ŶĂƟŽŶĂů�
DŝƐƐŝŽŶ��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�'ĞŽī�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�
ƵƐ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŝŶ�:ƵůǇ͘ 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�'ĞŽī�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�
ŝŶƚŽ�DĞƌƐĞǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĨƵƚƵƌĞ͘͘ � 

1HZ�0RGHUDWRU�RI�85&¶V�
0HUVH\�6\QRG� 

ZŝƚĂ 
DĞƌƐĞǇ�^ǇŶŽĚ��ůĞƌŬ 



WĂŐĞ�Ϯϭ 

�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,ƵŵƉŚƌĞǇƐΛǀŝƌŐŝŶŵĞĚŝĂ͘ĐŽŵ� 

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 


