
����� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

7KH�%XOOHWLQ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϱϬϯ�–��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

'Z��d�Z�t�^d�ZE�^z�E�z�Z�'/KE�K&&/�� 
ϲ��ĂĚĞŶ�WŽǁĞůů�WůĂĐĞ͕�tŝŶƐƚŽŶ�,ŝůůƐ��Ϯϭϱϯ 

�h^/E�^^�,KhZ^͗�DKE��z�ƚŽ�&Z/��z��ϵ�D�ƚŽ�ϰ͘ϯϬWD 
WŚŽŶĞ͗�ϵϲϯϵ�Ϯϰϴϴ����ŵĂŝů͗�ŐǁƐ͘ƌĞŐŝŽŶΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ��� 

tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

May the  
Christmas season fill 
your home with joy, 
your heart with love 

and your life  
with laughter.  

Wishing you a very 
Merry Christmas and 
we look forward to 
seeing you in 2022.  



Ϯ�  

/E�d,/^�/^^h�� 

WĂŐĞ�Ϯ  'ŽŶĞ�,ŽŵĞ 
   ZĞŐŝŽŶ�KĸĐĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐůŽƐƵƌĞ 
   ZĞŐŝŽŶ���ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�>ŝƐƚ 

WĂŐĞ�ϯ  <ŝĐŬƐƚĂƌƚ�ϮϬϮϮ 

WĂŐĞ�ϰ  ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ 
   >ŝŐŚƟŶŐ�hƉ��ƵŶĚŝůůĂ 

WĂŐĞ�ϱ  �Z��KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�^ĂĨĞƚǇ 
   ZŽǀĞƌ��W��ǁĂƌĚƐ 

WĂŐĞ�ϲ  �Z���ǁĂƌĚƐ 
   :ŽĞǇ�^ĐŽƵƚ�ZĞƉŽƌƚ    

WĂŐĞ�ϳ  ^ƉŽƚůŝŐŚƚ�KŶ�-��ŶĚ�KĨ�zĞĂƌ�ZĞƉŽƌƟŶŐ 

WĂŐĞ�ϴ  ZĞŐŝŽŶ��ĐƟǀŝƟĞƐ�dĞĂŵ 

WĂŐĞ�ϵ  ϭƐƚͬϮŶĚ�DĞƌƌǇůĂŶĚƐ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐƐ 

WĂŐĞ�ϭϬ  �Ƶď�^ĐŽƵƚ�ZĞƉŽƌƚ 

WĂŐĞ�ϭϭ  ^ĐŽƵƚ�ZĞƉŽƌƚ  
   ^ĐŝĞŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ 

WĂŐĞ�ϭϮ  sĞŶƚƵƌĞƌ�^ĐŽƵƚ�ZĞƉŽƌƚ 

WĂŐĞ�ϭϰ  dĞĐŚ�^ƚƵī͘͘͘^ƚŽƌŝŶŐ�&ŝůĞƐ 

*:6�5(*,21�$332,170(176�/,67� �����������ʍʈ���������� 
 

�WWK/EdD�Ed^ 

t�>>���͕�<ĞůůǇ  &ƌŽŵ����-�� WĞŶƌŝƚŚ��ŝƚǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
    dŽ�Z��;:^Ϳ�-��� 'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ 
 

Z�^/'E�d/KE^ 

�z��>>͕�ZŝĐŚĂƌĚ  ��^>   ϭƐƚ�tŝŶƐƚŽŶ�,ŝůůƐ��Ƶď�WĂĐŬ��ŽƌŽŶŝĂ 
K͛<��&�͕�:ĂŵĞƐ  �^>   ϭƐƚ�tŝŶƐƚŽŶ�,ŝůůƐ�^ĐŽƵƚ�dƌŽŽƉ 
�/�'K͕�WĞƚĞƌ  dƌĂŝŶĞĞ�>Ěƌ�;:^Ϳ ϭƐƚ�,ĂǁŬĞƐďƵƌǇ�:ŽĞǇ�DŽď 
�KEE�>>z͕�DŝĐŚĞůůĞ dƌĂŝŶĞĞ�>Ěƌ�;'Ϳ ϭƐƚ�YƵĂŬĞƌƐ�,ŝůů-�ŽŽŶƐŝĚĞ�^ĐŽƵƚ�'ƌŽƵƉ 

 
 
 
 
 
 

�ĂůůĞĚ�ƚŽ�,ŝŐŚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ� 
 

EĞĂů�ZĂǇŵŽŶĚ�:ŽŚŶ�^ƵůůŝǀĂŶ 
  

ϭϰƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 
 

EĞĂů�ďĞŐĂŶ�ĂƐ�Ă�sĞŶƚƵƌĞƌ�>ĞĂĚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ϭƐƚ sĂƵĐůƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ϭϵϴϳ�ƚŽ�ϭϵϵϲ͘  

,Ğ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŝŶ�ϮϬϬϳ�ĂƐ�ƚŚĞ�
'ƌŽƵƉ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ϭƐƚ YƵĂŬĞƌƐ�,ŝůů�-

�ŽŽŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�>ĞĂĚĞƌ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϬϵ�ƚŽ�ϮϬϭϰ͘ 

 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�'>� 
tŽŽĚ��ĂĚŐĞ͘�,ŝƐ�ůĂƐƚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ� 
ǁŝƚŚ�'t^�ZĞŐŝŽŶ�ĂƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�>ĞĂĚĞƌ�
;�ĐƟǀŝƟĞƐͿ�ƵŶƟů�ŚĞ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ 

  
EĞĂů�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ� 
Ă�ŚĞĂƌƚ�ĂƩĂĐŬ͘�,ŝƐ�ĨƵŶĞƌĂů�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ� 

WŝŶĞŐƌŽǀĞ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͘ 
 

KƵƌ��ĞĞƉĞƐƚ�^ǇŵƉĂƚŚǇ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ� 
ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ůůŝƐŽŶ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ͘ 

 
,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘ 

 

ZĞŐŝŽŶ�KĸĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĨƌŽŵ� 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ �ϮϬϮϭ��ƚŽ�

&ƌŝĚĂǇ��ϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϮ 
 

Merry Christmas & a Happy New Year 
Wendy Dimmock 

't^�ZĞŐŝŽŶ�KĸĐĞ�DĂŶĂŐĞƌ � 



ϯ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

�ĂƌůǇ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�Λ��ƵŶĚŝůůĂ�^ĐŽƵƚ��ĂŵƉ 
�ĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ 

 

 
 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶ͍ 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ� 

ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�^ĐŽƵƟŶŐ͍� 
tĞ�ĂƌĞ�-�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊ 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ��D^ 
ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĮŶĂůŝƐĞĚ͘ 



ϰ�  

5(*,21�&200,66,21(5 

,ĞůůŽ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕ 

tĞůů͕�ǁŚĂƚ� Ă� ǇĞĂƌ� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ͊� >ŝŬĞ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� E^t͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ŵĂŶǇ� ŚŝŐŚƐ� ĂŶĚ� ƋƵŝƚĞ� Ă� ĨĞǁ� ůŽǁƐ� ĂƐ� ǁĞůů͘�
tŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂƐƚŽƵŶĚĞĚ�ŵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ZĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�^ĐŽƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�
ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ͘ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘͘͘ 

Ø KƵƌ� �ŐĞ� ^ĞĐƟŽŶƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ϯ� ŽƵƚ� ŽĨ� ϱ� ŵĂũŽƌ�
ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� :ŽĞǇ� ^ĐŽƵƚ� &ƵŶ� �ĂǇ͕� 't^� ZĞŐŝŽŶ�
:ĂŵďŽƌĞƩĞ� ĂŶĚ� ŵŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� sĞŶƚƵƌĞƌ�
tĂƌĂƚĂŚ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�
�ƵďƐ� ŚĂĚ� ǁĞůů� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ƉůĂŶƐ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͊� 

 
Ø �ůů� ŽƵƌ� ƐĞĐƟŽŶƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƐĞǀĞƌĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�

ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� �ŽƵƌƐĞƐ͕�
/ŶŝƟĂƟǀĞ� �ŽƵƌƐĞƐ͕� zŽƵƚŚ� ,ĞůƉĞƌ� �ŽƵƌƐĞƐ͕�
<ŽŶĂƌĂƐͬWĂůĂŶĞĞƐ� ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�tĞ� ĂůƐŽ� ƐĂǁ�
ƐĞǀĞƌĂů� ĂĚǀĞŶƚƵƌŽƵƐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
�ƵƐŚǁĂůŬƐ͕� �ďƐĞŝůŝŶŐ͕� ^ĂŝůŝŶŐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ZŽĐŬ�
�ĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĂƌĞĂƐ͘ 

 
Ø tĞ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ZĞŐŝŽŶ� ĞǀĞŶƚ� ^ĐŽƵƚ�

^ƵŵŵĞƌ�&ƵŶ��ĂǇƐ͕�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

 
Ø KƵƌ� ZĞŐŝŽŶ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ŐƌŽǁ� ĂŶĚ� ŝƐ� ŶŽǁ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ͘ 

 
Ø tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶ�

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕� ƚŽ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǀĞƌ-ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ZĞĚ� dĂƉĞ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ�
ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ůŽŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ŽƵƌ�
ZĞŐŝŽŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŵŽƌĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ�
ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ� ůŝŬĞ�ƚŽ� ŝŶǀŝƚĞ�ĞĂĐŚ�ZŽǀĞƌ͕�>ĞĂĚĞƌ͕�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�
DĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�Ăƚ�<ŝĐŬƐƚĂƌƚ�ϮϬϮϮ͘� 

�ƚ� <ŝĐŬƐƚĂƌƚ͕� ǇŽƵ� ǁŝůů� ŚĞĂƌ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ͖� ǁŚĂƚ� 
ǁĞ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŝŶ� ϮϬϮϮ� ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ� ĂƌĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� 
ĚŽ� ŝƚ͘� :ƵƐƚ�ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵƌ� ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕� ƐŽ� ǁĞ� ĐĂŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ŝŶ�
ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� ǁŚĂƚ͕� ŝŶ� ŵǇ� ŽƉŝŶŝŽŶ͕� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� 
ZĞŐŝŽŶ�ŝŶ�E^t͘ 

/� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ŽƵƌ� ZĞŐŝŽŶ� �ǆĞĐƵƟǀĞ͕� ŚĞĂĚĞĚ� 
ďǇ� ŽƵƌ� ZĞŐŝŽŶ� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� �ĞďďŝĞ� ,ŽǁůĞƩ͕� ŵǇ�
�ĞƉƵƟĞƐ͕� dŽŶǇ͕� 'ĞŽī͕� DĂƩ͕� DĞů� ĂŶĚ� ^ƚĞǀĞ� ĂŶĚ� ŽƵƌ�
ZĞŐŝŽŶ� KĸĐĞ� DĂŶĂŐĞƌ� tĞŶĚǇ͕� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐƚ͖�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ĨĞƐƟǀĞ� ƐĞĂƐŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚŽƐĞ� ǁĞ� ůŽǀĞ� ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ͘� /� ǁŝƐŚ� ǇŽƵ� Ăůů� Ă� DĞƌƌǇ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ĂŶĚ� Ă� ,ĂƉƉǇ�
EĞǁ�zĞĂƌ͘ 

,ĞƌĞ͛Ɛ�ƚŽ�ϮϬϮϮ͊ 

Dave 
�ĂǀŝĚ�^ƚŽƉƉƐ�:W� 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ� 
�ĂǀŝĚ͘^ƚŽƉƉƐΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 
DŽďŝůĞ͗�ϬϰϳϮ�ϲϴϴ�ϳϲϲ�;Ϭϰ^�Khd^ϲϲͿ 

 
7UDFH\�KDV�EHHQ�EXV\�OLJKWLQJ�XS�%XQGLOOD�IRU�

&KULVWPDV��3OHDVH�GULYH�E\�DQG�HQMR\� 



ϱ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

,ŝ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕ 

&ŝƌƐƚ� Žī� ƚŚŝƐ� ŵŽŶƚŚ� ŝƐ� Ă� ƌĞŵŝŶĚĞƌ͘� �Ks/�� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�
ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ĂĐƌŽƐƐ� 'ƌĞĂƚĞƌ� tĞƐƚĞƌŶ� ^ǇĚŶĞǇ�
ZĞŐŝŽŶ͘� �tĞ� ĂƌĞ� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� E^t� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝƐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ďƵƚ�ƵŶƟů�ŝƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�E^t�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
^ĐŽƵƚƐ�E^t͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ^ĐŽƵƚƐ� E^t�
tĞďƐŝƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŚĂůůƐ͘ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁŚŝůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ͕�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� ďĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ϮϬϮϮ͘� /�
ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ� ŚĂƐ� ĚŽŶĞ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ�
ƚŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐĞǀĞƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ƚŚĞƐĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ŚĂǀĞ� ƉůĂĐĞĚ� ŽŶ� ŽƵƌ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ�
^ĐŽƵƟŶŐ͘ 

KŶ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŶŽƚĞ͕� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� 
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƟŵĞ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� 
ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ��ZWƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�Ăůů�'ƌŽƵƉƐ͕�
�ƌĞǁƐ� ĂŶĚ� &ĞůůŽǁƐŚŝƉƐ� ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ďŽŽŬƐ� 
ĂŶĚ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�;ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ĨŽƌŵƐͿ� ƚŽ� ƚŚĞ� ZĞŐŝŽŶ� KĸĐĞ� ŶŽ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� 
ƚŚĞ�ϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ͘��ZWƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�
ŽĨ� �Ɖƌŝů� ϮϬϮϮ� ĂŶĚ� ǁĞ� ĂƐŬ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ǇŽƵƌ� 
�ZW� ĚĂƚĞ� ƚŽ� ǇŽƵƌ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ� ŶŽ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� :ĂŶƵĂƌǇ͘� &Žƌ� ZŽǀĞƌ� hŶŝƚƐ͕� ƚŚĞ� ZZ�� ǁŝůů� 
ĚŝƐĐƵƐƐ� �ZW� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ� ŶŽ� �ZW�
ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� ƵŶůĞƐƐ� 'ƌŽƵƉƐ� ĂƌĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĮŶĂŶĐŝĂůƐ� ĂŶĚ�
ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐͿ͘ 

DĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ŬŶŽǁ� ŵĞ� ǁŽƵůĚ� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� /� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sĞŶƚƵƌĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�
tĂƌĂƚĂŚ͕� ĂƐ� /� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ŝŶƐƟŐĂƚŽƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵŽĚĞƌŶ-ĚĂǇ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĞǀĞŶƚ͘� /� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ZŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘��ĞŶ�
DĂĐ�ŽƌŵŝĐŬ� ĂŶĚ� ŚŝƐ� ƚĞĂŵ� ĚŝĚ� ĂŶ� ĂŵĂǌŝŶŐ� ũŽď͕� ĂŶĚ� ŝƚ�
ǁĂƐ� ŐƌĞĂƚ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŝĨ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ǇŽƵŶŐ�
ĂĚƵůƚƐ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŝƐ� ŝŶ� ƐĂĨĞ� ŚĂŶĚƐ͘��
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� Ăůů� ƚŚĞ� ZŽǀĞƌƐ� ĂŶĚ� sĞŶƚƵƌĞƌƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ 

zŽƵ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ƐĞĞŶ� ĞůƐĞǁŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ƵůůĞƟŶ� ƚŚĂƚ�
't^� ZĞŐŝŽŶ� ŝƐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ĚĂǇ� ĨŽƌ� Ăůů� >ĞĂĚĞƌƐ͕�
ZŽǀĞƌƐ͕� ^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ� ĂŶĚ� &ĞůůŽǁƐŚŝƉ� DĞŵďĞƌƐ� ĐĂůůĞĚ�
<ŝĐŬƐƚĂƌƚ�ϮϬϮϮ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�
ƵƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŐĞƚ�ĞŶĞƌŐŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ� ŐƌĞĂƚ� ^ĐŽƵƟŶŐ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ͘� dŚĞ� ĚĂǇ� ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�^ĐŽƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ� ĨƌŽŵ� ǇŽƵ� ĂƐ�ǁĞůů͊� /� ŚŽƉĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ũŽŝŶ� ƵƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�
ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕� ĨƌŽŵ� Ăůů� ƚŚĞ� KƉĞƌĂƟŽŶƐ� Θ� zŽƵƚŚ� ^ĂĨĞƚǇ� dĞĂŵ�
;DĞŵďĞƌ� ^ƵƉƉŽƌƚ͖� �ŝƐƚƌŝĐƚ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͖� t,^͖�
WƌŽƉĞƌƚǇ͖� zŽƵƚŚ� ^ĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ� ŵǇƐĞůĨ͕� ƉůĞĂƐĞ� ŚĂǀĞ� Ă�
ƉĞĂĐĞĨƵů� ĂŶĚ� ĨĞƐƟǀĞ� ŚŽůŝĚĂǇ� ƐĞĂƐŽŶ� -� ƚĂŬĞ� ƐŽŵĞ� ƟŵĞ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ǇŽƵƌ�ďĂƩĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ͘� 

dŚĂŶŬƐ 

^ƚĞǀĞ�;dƵƌƚůĞͿ�tĂůůĂĐĞ 
�ĞƉƵƚǇ�ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�–� 
KƉĞƌĂƟŽŶƐ�Θ�zŽƵƚŚ�^ĂĨĞƚǇ 
ƐƚĞǀĞ͘ǁĂůůĂĐĞΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

 

 

 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ZŽǀĞƌƐ�ŽŶ� 
ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ��W��ǁĂƌĚ 

'(387<�5(*,21�&200,66,21(5�-�23(5$7,216�$1'�<287+�6$)(7< 

 

 

 

 
 

�ĂŵŽŶ�>ŽǀĞ 

ϭƐƚ��ůĂǆůĂŶĚ�ZŽǀĞƌ��ƌĞǁ 
<ĂůĂŶŐĂĚŽŽ 

 
ZŽƐĞ�DĞƌĐŝĞĐĂ 

ϭƐƚ��ůĂǆůĂŶĚ�ZŽǀĞƌ��ƌĞǁ 
<ĂůĂŶŐĂĚŽŽ 
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ϲ�  

��h>d�Z��K'E/d/KE��t�Z�^�ϮϬϮϮ 

/ƚ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ƐŚŽƵůĚ� ƐƚĂƌƚ�
ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ĨŽƌ� Ă� tŽƌůĚ� ^ĐŽƵƚ� �ĂǇ� �ĚƵůƚ�
ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ��ǁĂƌĚ͘��ĂǀŝĚ�ŚĂƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă� ůŝƐƚ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�
ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ�'>Ɛ�ĂŶĚ� /�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ� ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă� ůŽŽŬ�Ăƚ�
ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ĂŶĚ� ƉŝĐŬ� ŽƵƚ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ǁŚŽ� ĚĞƐĞƌǀĞƐ 
�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ͘ 
^ŽŵĞ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ͘͘͘ 
· ��ůĞĂĚĞƌ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞ�ĨŽƌ�

Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ͘� 
· >ĞĂĚĞƌƐ͗� ^ƉĞĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� ϯ� ǇĞĂƌƐ͕�

DĞƌŝƚŽƌŝŽƵƐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� ϲ� ƚŽ� ϴ� ǇĞĂƌƐ͕� ^ŝůǀĞƌ�
tĂƩůĞ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϮ�zĞĂƌƐ͕�^ŝůǀĞƌ�<ŽĂůĂ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͕�
^ŝůǀĞƌ��ŵƵ�ϰ�ƚŽ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ĂǁĂƌĚ�ŽĨ�^ŝůǀĞƌ�<ŽĂůĂ�
ĂŶĚ�^ŝůǀĞƌ�<ĂŶŐĂƌŽŽ�ŽǀĞƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌŽůĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞǀĞůƐ͘ 

· ^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͗� ^ƉĞĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� ϯ� ǇĞĂƌƐ͖�
DĞƌŝƚŽƌŝŽƵƐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� ϲ� ƚŽ� ϴ� ǇĞĂƌƐ͖�
KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ϭϮ� ǇĞĂƌƐ͖�
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ� ^ĞƌǀŝĐĞ� �ǁĂƌĚ� ϭϴ� ƚŽ� ϮϬ� ǇĞĂƌƐ� 
ĂŶĚ� EĂƟŽŶĂů� WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ� �ǁĂƌĚ� ƐĂŵĞ� ĂƐ� 
^ŝůǀĞƌ�<ĂŶŐĂƌŽŽ͘ 

· �� ůĞĂĚĞƌ� Žƌ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ� ǁŚŽ� ŚĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂǁĂƌĚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂǁĂƌĚ͘ 

· EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ĂǁĂƌĚƐ� ^ƉĞĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞ͕�
DĞƌŝƚŽƌŝŽƵƐ͕� KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ĂŶĚ� ^ŝůǀĞƌ�
tĂƩůĞ�ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�Ă�ĐŝƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁŽƌĚ�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ŶŽ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϱϬϬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘ 

· EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ�ĂǁĂƌĚƐ�^ŝůǀĞƌ�<ŽĂůĂ͕�^ŝůǀĞƌ��ŵƵ͕�
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ� ^ĞƌǀŝĐĞ͕� EĂƟŽŶĂů� WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ� ĂŶĚ� 
^ŝůǀĞƌ� <ĂŶŐĂƌŽŽ� ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� Ă� ĐŝƚĂƟŽŶ� ;ĂƐ� ŝŶ� ϯ�
ĂďŽǀĞͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� EŽŵŝŶĂƟŽŶ� &Žƌŵ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬ
ƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϭͬϬϭͬϮϬϮϭ-�Z�-EŽŵŝŶĂƟŽŶ-
&Žƌŵ͘ĚŽĐǆ 

 
�ůů�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�Ăƚ� 

ŶĞǀŝůůĞΛŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ�� 
ĂƐ�Ă�ǁŽƌĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�͕�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�

ďĞ�ŵĂĚĞ͘�/Ĩ�ƐĞŶƚ�ĂƐ�Ă�W�&�/�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ͕�ĂƐ�/�Ăŵ�
ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƚǇƉĞ�ĂŶǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊ 

dŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ďǇ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϮϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘� 

EŽ�ůĂƚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�^ĐŽƵƟŶŐ 

Neville 
EĞǀŝůůĞ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�K�D�:W 
EĞǀŝůůĞ͘ŚĞŶĚĞƌƐŽŶΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

 

 

-2(<�6&287�5(3257 

,ŝ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕ 

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�:ŽĞǇ�ƚĞĂŵ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�
ďŝŐ� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� :ŽĞǇ� ^ĐŽƵƚƐ� ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�:ŽĞǇ�^ĐŽƵƚ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ǁĂƌĚ  ͘

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
/�Ăŵ�ƐŽ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�:ŽĞǇƐ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�
ĂǁĂƌĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�͕�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ�ďǇ�Ăůů  ͘

:ŽĞǇ� &ƵŶ��ĂǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ� ŝŶ�ŵŝĚ� :ĂŶƵĂƌǇ�
ƐŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ŽŶ��D^�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ  ͘

/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕� ŝƚ͛Ɛ� ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�
ŐĞƫŶŐ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ǇŽƵ� Ăůů� ďĞƩĞƌ�-� ĂŶĚ� /� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ϮϬϮϮ  ͘

&ŝŶĂůůǇ͕� /� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ǁŝƐŚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� Ă� ǀĞƌǇ� 
DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƐĂĨĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂŶĚ�Ă�,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ͘��
/� ŚŽƉĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ǇŽƵ�Ăůů� Ăƚ�<ŝĐŬƐƚĂƌƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ϮϵƚŚ� :ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϮ͊ 

<ĞůůǇ�tĂůůĂĐĞ�;<ĂŶŐĂͿ 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�:ŽĞǇ�^ĐŽƵƚƐ 
ŬĞůůǇ͘ǁĂůůĂĐĞΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

 

�ĂǀŝĚ�WĞďĞƌĚǇ 
ϮŶĚ�<ŝŶŐƐ�>ĂŶŐůĞǇ� 

DĞůŽĚǇ�&ŝƐŚĞƌ 
ϮŶĚ�<ŝŶŐƐ�>ĂŶŐůĞǇ� 

^ƵĚŚŝŬƐŚĂ�<ŽƚŚĂ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ� 

>ĂĐŚůĂŶ��ƌƵĐĞ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ� 

^ŚĞŶŐǇĞ�tĂŶŐ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ� 

�ůĞǆ��Śŝ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ� 

&ŝƚǌŵĂůŝŬ��ƌƵŵŵŽŶĚ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ� 

,KW͕�,KW͕�,KW 



ϳ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

^ƉŽƚůŝŐŚƚ�KŶ͙͘  
    �E��K&�z��Z�Z�WKZd/E' 
 

dŚĞ�^ƚĂƚĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�KĸĐĞ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů��ZW�WĂĐŬ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͕�ďƵƚ�/�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ� 
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͗ 
 

Ø Wϴ�-�'ƌŽƵƉƐ��ƐƐĞƚƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ͘ 
dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ĂƐƐĞƚƐ� ǇŽƵƌ� ŐƌŽƵƉ� ǁŝƐŚĞƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ͘� &Žƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚŝƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐŚĞĐŬ� ƚŚĞ� 
^ƉŽƚůŝŐŚƚ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ��ƵůůĞƟŶ͘�dŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ͘�KŶůŝŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽƉƟŽŶ�
ĨŽƌ�^ĐŽƵƚƐ�E^t͘ 
 
Ø Wϵ�-�KǀĞƌŶŝŐŚƚ��ĐƟǀŝƟĞƐͬ^ůĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�^ĐŽƵƚ�,ĂůůƐ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�^ĐŽƵƚ�,Ăůů�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�͞�ǁĂŬĞ-Ă-ƚŚŽŶƐ͟Ϳ�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂůů͘ 
 
Ø WϭϬ�-�t,^�^ĐŽƵƚ�,Ăůů�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ��ŚĞĐŬ�>ŝƐƚ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇͬƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�;zŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇͿ͘�DĂƌŬ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��&^^͘�KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚŝƐ�
ĨŽƌŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�^ĐŽƵƚƐ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘ 
 
Ø �Zϭ�-���ŶŶƵĂů�/Θ��^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 
WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚďŽŽŬ͕�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 
/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ǇŽƵƌ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǇŽƵƌ� 
�ƵĚŝƚŽƌ͘ 
 
Ø �ZϮ�-���ŶŶƵĂů�ZĞĐŽŶ 
dŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��ĂƐŚďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ��ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚ͘� 
 
Ø �Zϯ�-�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ZĞƉŽƌƚ 
dŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�
ƵƐ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�EŽƚ�ĨŽƌ�WƌŽĮƚƐ͘� 
 
Ø &ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�–� 
��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ǇŽƵƌ�ďŽŽŬƐ�ǁŚĞŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�KĸĐĞ͘� 

 

WůĞĂƐĞ�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞĐŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� 
ƚŚĞ��Zϭ͕��ZϮ�ĂŶĚ��Zϯ�ĨŽƌŵƐ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�^ƚĂƚĞ͘ 

Ø �Ϯ�-�KĸĐĞ��ĞĂƌĞƌƐ�ͬ��ϳ�-�ZŽǀĞƌ�KĸĐĞ��ĞĂƌĞƌƐ 

dŚŝƐ� ĨŽƌŵ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ŝŶ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŝĨ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ǁŚŽ� ǁŝůů� ĨŽƌŵ� ǇŽƵƌ� 'ƌŽƵƉ� ^ƵƉƉŽƌƚ� �ŽŵŵŝƩĞĞͬ� 
&ĞůůŽǁƐŚŝƉ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ͬ�ZŽǀĞƌ�hŶŝƚ� �ǆĞĐƵƟǀĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ� ƚŚŝƐ� ĐĂŶ�ďĞ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ǇŽƵƌ��ZW͘ 

ZĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŐƵŝĚĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝƚ�ƚŽ�
'ƌŽƵƉ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ĚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚǇ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝƚ�ǁŝůů�ŽǀĞƌǁŚĞůŵ�ǇŽƵ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�dĞĂŵ�Žƌ�ƚŚĞ��ĞƉƵƚǇ�ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�
;KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�^ĂĨĞƚǇͿ͘ 

  /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�ŽŶ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ŽŶ͙�ĂƌƟĐůĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�͗ 
ƐƚĞǀĞ͘ǁĂůůĂĐĞΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 



ϴ�  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͊� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ͊�zŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͊� 

/Ŷ�Ăůů�ŵǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�>ĞĂĚĞƌ�ŝŶ�^ĐŽƵƚƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ϮϬϮϭ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵŐŚĞƐƚ�ŽŶĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�Ă�ĐĂŵƉ͕�
Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ͕�Žƌ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ͕�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ͕�
ƵƐƵĂůůǇ� ͞ŝŶĐůĞŵĞŶƚ� ǁĞĂƚŚĞƌ͙͊͘͟�Ƶƚ� ǁŝƚŚ� Ă� �Ks/�� >ŽĐŬĚŽǁŶ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ďĞŝŶŐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĚŽ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ĨŽƌ� ďĂƐŝĐĂůůǇ� 
Ɛŝǆ��ŵŽŶƚŚƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͙͘ǁĞůů͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͊͟�� 

EŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ǁŚŝŶŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶ͕�ďƵƚ�ůĞƚ͛Ɛ�ďĞ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ͊ 

�ĂĐŬ�ŝŶ�WƌĞ-�Ks/��ƟŵĞƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ϭϮ�ŵŽŶƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ�dĞĂŵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂĚǀĞŶƚƵƌŽƵƐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘� 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĂůŽŶĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ϮϬϬ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ϮϬϬ� ŬŝĚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ŐŽƚ�ŽƵƚ� ĂŶĚ� 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƌŽĐŬ�ĐůŝŵďŝŶŐ͕� ĂďƐĞŝůŝŶŐ͕� ĐĂŶŽĞŝŶŐ͕�ďƵƐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĞƚĐ͘� dŚĂƚ͛Ɛ�ŶĞĂƌůǇ�ϮϬϬ� ǇŽƵƚŚ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů� ĐŽŵĞ�ĂǁĂǇ͕�
ĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘  

/ƚ� ŝƐ� ŶŽƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌƐ�ŐĂŵĞ͊� /ƚ͛Ɛ� ůŝŬĞ� ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ� ƚŚƌŽǁƐ� ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ƐĞĂ� ƐŚĞůů� ďĂĐŬ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ͘� � >ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ� 
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƐĞĂ�ƐŚĞůůƐ�ƐƟůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͕�ŵĂŶǇ�ǁŝůů�ƐĂǇ͖��͞tŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͍͟��Ƶƚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�
ƐĞĂ�ƐŚĞůů͙͘ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ǇĂƌŶ͊�� 

>Ğƚ�ƵƐ�ŶŽƚ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ďĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�
ůŝǀĞƐ͘�,Žǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͍� 
^Ž͕�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ϮϬϮϮ�ďƌŝŶŐ͍�tĞůů͕�ǁŚŽ�ƌĞĂůůǇ�ŬŶŽǁƐ͍�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǀŝďĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǇĞĂƌ͊� 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐƚƵĐŬ�ŝƚ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘�/�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ�dĞĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŶĞǀĞƌ�ǁĂǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ͘� 
 
 
 



ϵ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�/�ǁŽƵůĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘� 
 
�ŶŶĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ͕�ǁŚŽ�ŵŽŶƚŚ�ĂŌĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ƉƵƚƐ�ŽƵƌ�ZĞŐŝŽŶ��ƵůůĞƟŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ŽƵƌ��ĚŝƚŽƌ͘�/Ŷ�ŚĞƌ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ͕��ŶŶĞ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ�ŽĨ�'ĂŶŐǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ĚŽĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂŶŐ�^ŚŽǁ�ƐĞĂƐŽŶ͊ 
 
�ŶĚ�tĞŶĚǇ� �ŝŵŵŽĐŬ͕� ŽƵƌ� ZĞŐŝŽŶ�KĸĐĞ�DĂŶĂŐĞƌ� -� ĂůǁĂǇƐ� ƚŚĂƚ� ĨƌŝĞŶĚůǇ� ǀŽŝĐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŚŽŶĞ͕�ǁŚŽ� ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƌĞĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĚƵƟĞƐ͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 
 
�Z�sKKK�ƚŽ�ǇŽƵ�ďŽƚŚ͘�sĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƐ͕�ďƵƚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�dĞĂŵ͘ 
 
^Ž͕�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŵĂǇ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�Ăůů͕�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�
ŶĞĂƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞĂƌĞƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ĞŶũŽǇ�Ă�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ͘ 
 
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵǇ�ƚĞĂŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵǇƐĞůĨ�ĂƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�Žī�ƚŽ��ĂŵƉ��ĂŶŽďŽůĂƐ�;KƌĂŶŐĞͿ͕�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
'ŽůĚĞŶ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�dŝŵĞ�tĂƌƉ��ĂŵƉ͘�EŽ�ƌĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ͊ 
 
DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
 
DĂƌŬ�&Ğůů�;�ŝŶŐŽͿ�������� 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ 
�ƐƐŝƐƚ͘�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�-��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�'ĂŶŐ�^ŚŽǁ� 
�ĞƉƵƚǇ��ŚĂŝƌ�–��'^�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
DĂƌŬ͘&ĞůůΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

�VW��QG�0HUU\ODQGV�+DSSHQLQJV 

�ĞƐƉŝƚĞ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�
ƐƟůů�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶ�ĞǀĞŶƚƐ͊� 

�ĂĐŬǇĂƌĚ�'ƌŽƵƉ��ĂŵƉ�-�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ 
�sĞŶƚƵƌĞƌƐ�Θ�>ĞĂĚĞƌƐ 

sĞŶƚƵƌĞƌͬ:ŽĞǇ�EŝŐŚƚ :ŽĞǇ�,ŝŬĞ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƐƟƚƵƌĞ 

:ŽĞǇͬ�Ƶď�^�^�KƵƟŶŐ ^ĐŽƵƚ�,ŝŬĞ�ƚŽ�DĂĐĐĂƐ 

sĞŶƚƵƌĞƌ�,ĂůůŽǁĞĞŶ 

sĞŶƚƵƌĞƌ��ƌĂŵĂ�EŝŐŚƚ�Θ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
ĨŽƌ�ůŽĐĂů�tŽŵĞŶ͛Ɛ�^ŚĞůƚĞƌ 

'ƌŽƵƉ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ 

^Ž�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͘� 
dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�ŐĂŵĞƐ� 
ĂŶĚ�ĐĂŵƉĮƌĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ǁĞ� 

ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ϮϬϮϮ͊ 

:ĞĂŶŝĞ�tŽŽĚ�'> 



ϭϬ�  

&8%�6&287�5(3257 

�ĞĐĞŵďĞƌ� ŚĂƐ� ƌŽůůĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ͕� ĂŶĚ� ůŝĨĞ� ŝƐ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� 
ƚŽ� ƌĞƐĞŵďůĞ� ƚŚĞ� ĨĂƐƚ�ƉĂĐĞ�ŶĂƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞ-�Ks/�͘� 
/Ĩ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ŽĨ� ĂĚƵůƚƐ� ŝŶ� ^ĐŽƵƟŶŐ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�
ůĞĂĚĞƌƐ͕� ŚĞůƉĞƌƐ� Žƌ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ŵĂĚĞ� ĂŶ� 
ĞǆƚƌĂ� ĞīŽƌƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ŝŶ� ϮϬϮϭ͕� ĚŽŶΖƚ� ĨŽƌŐĞƚ� 
ƚŽ� ŶŽŵŝŶĂƚĞ� ƚŚĞŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϮϬϮϮ� �ĚƵůƚ� ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�
�ǁĂƌĚƐ� -� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĚĞƐĞƌǀĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĂŶŬĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͊ 

ϮϬϮϮ� ǁŝůů� ďĞ� Ă� ďŝŐ� ǇĞĂƌ� ĂƐ� ǁĞ� ƚƌǇ� ƚŽ� ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ� 
ŵĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ǁĞ� ŚĂĚ� ƚŽ� ƉŽƐƚƉŽŶĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� 
ůĂƐƚ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͘� KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŝŐ� ĞǀĞŶƚƐ� ƚŽ� ĂĚĚ� ƚŽ� Ăůů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŶŽǁ� ŝƐ� ZĞŐŝŽŶ� �ƵďŽƌĞƩĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŽ� ďĞ� 
ŚĞůĚ� DĂƌĐŚ� Ϯϱ-Ϯϳ͘� ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ� ǁŝůů� ŽƉĞŶ� ůĂƚĞƌ� ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͕� ǁŝƚŚ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĞǀĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ� Ăƚ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǀĞŶƚƐ͘ŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬĞǀĞŶƚͬϱϮϰ 

tĞ� ĂƌĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĨŽƵƌ� �Ƶď� ^ĐŽƵƚ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
�ŽƵƌƐĞƐ͕� Žƌ� ǁŚĂƚĞǀĞƌ� ƚŚĞ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŵĂǇ� ůŽŽŬ� ůŝŬĞ͊�
>ĞĂĚĞƌƐ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� <ŽŶĂƌĂͬWĂůĂŶĞĞƐ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽŽ͘ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ďƌŽĂĚĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�-��ůĞĂŶ�hƉ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��ĂǇ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϳƚŚ͕�dŚĞ� >ĂƐƚ�
'ƌĞĂƚ�&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ͘ 

�ƋƵĂůůǇ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ďĞ� ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� ĨŽƌ� <ĂůĞŝĚŽƐĐŽƉĞ͕� 
Ă� ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ� ĞǀĞŶƚ� ĨŽƌ� ĂĚƵůƚƐ� ŝŶ� ^ĐŽƵƟŶŐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ƚŚŽƐĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� dŚĞ� 'ƌĞĂƚ�
^�KhdĚŽŽƌƐ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĂŐĂŝŶ͘ 

�Ɛ� ǁĞ� ŚĞĂĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ĂŶĚ� ĨĞƐƟǀĞ� ďƌĞĂŬ͕� /� ŚŽƉĞ�
ĞĂĐŚ� ŽĨ� ǇŽƵ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ƌĞƐƚ͕� ƌĞĐƵƉĞƌĂƚĞ�
ĂŶĚ� ƌĞĐŽǀĞƌ͘� �ŶũŽǇ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ĂŶĚ� ůĞƚΖƐ� ŵĂŬĞ� ϮϬϮϮ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ^ĐŽƵƟŶŐ� ǇĞĂƌ�
ĞǀĞƌ͊ 

Emma 
�ŵŵĂ�tĂƚƐŽŶ� 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ��Ƶď�^ĐŽƵƚƐ 
ĞŵŵĂ͘ǁĂƚƐŽŶΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 
 
 
 

 

 

 

 

 

�ƩĞŶƟŽŶ�Ăůů�^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ� 
sĞŶƚƵƌĞƌ�^ĐŽƵƚƐ� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ďŽƌŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϯͬϬϴͬϮϬϬϱ�ĂŶĚ�
ϬϭͬϬϴͬϮϬϬϵ��ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�� 

ϮϱƚŚ�tŽƌůĚ�^ĐŽƵƚ�:ĂŵďŽƌĞĞ�ŝŶ�<ŽƌĞĂ͘� 

sĞŶƚƵƌĞƌ�^ĐŽƵƚƐ�ďŽƌŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϯͬϬϴͬϮϬϬϱ͕�ZŽǀĞƌ�
^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ��ĚƵůƚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĂŵ͖�ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ� 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�dĞĂŵ�Žƌ�ĂƐ�Ă� 
>ĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ĂŵďŽƌĞĞ�hŶŝƚƐ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŽŶƟŶŐĞŶƚ�ĂƌĞ�
ŶŽǁ�ŽƉĞŶ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ͗� 

 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬǁƐũϮϬϮϯ 

 

�ƌƚŚƵƌ�:ĞŶŬŝŶƐŽŶ 
ϭƐƚ�,ĂǁŬĞƐďƵƌǇ 

�ŶŐĞů�dŚŽŵĂƐ 
ϭƐƚ�tĞƐƚŵĞĂĚ 

�ƌŝĞĂŶĂ�tŽŽĚ 
ϮŶĚ�<ŝŶŐƐ�>ĂŶŐůĞǇ 

WŽƉƉǇ��ƌŽǁŶ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ 

�ůĞĞƐŚĂ�<ƵŶĚŝ 
ϭƐƚ�tĞƐƚŵĞĂĚ 

:ŽƐĞ�WĂƵůƌĂũ 
ϭƐƚ��ĂƌůŝŶŐĨŽƌĚ 

>ĞŝĂ�WĂŶŝŐƌĂŚŝ 
ϭƐƚ�tĞƐƚŵĞĂĚ 

 
 

ϭ͕Ϯ͕ϯ�tKK& 



ϭϭ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
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�Ɛ� ƚŚĞ� ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ĐůŽƐĞƐ� ŝŶ� ŽŶ� ƵƐ� /�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ�
ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� zŽƵƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ^ĐŽƵƟŶŐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� 
ƐĞĐŽŶĚ� ƚŽ� ŶŽŶĞ� ĂŶĚ� /� ŬŶŽǁ� ƚŚĞ� ^ĐŽƵƚƐ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ŝƚ� 
ũƵƐƚ� ĂƐ� ŵƵĐŚ� ĂƐ� /� ĚŽ͘� ^Ž� �ƌĂǀŽ� ƚŽ� ǇŽƵ� Ăůů͊͊ 
 

/�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬ�ŵǇ�ƚĞĂŵ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ůŽŽŬ�
ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ũŽď�ĞĂƐǇ͘�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ǇŽƵ͊� 
�ŽŶ͛ƚ� ĨŽƌŐĞƚ͗�tĞ�ŚĂǀĞ�ďŽŽŬĞĚ��ĞƌƌŝŵĂ�^ĐŽƵƚ�ĐĂŵƉ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ZĞŐŝŽŶ� hŶŝƚ� �ŽƵŶĐŝů� �ĂŵƉ͘� dŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ŽŶ�
ŽƵƌ� �D^͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǀĞŶƚƐ͘ŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ
ĞǀĞŶƚͬϰϳϮ�dŚŝƐ��ĂŵƉ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�W>Ɛ�ĂŶĚ��W>Ɛ�ĂŶĚ�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ� >ĞĂĚĞƌƐ� ŽĨ� 't^͘� dŚŝƐ� ĐĂŵƉ� ŝƐ� ƚŽ� ŬŝĐŬ� ƐƚĂƌƚ� ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ĨŽƌ�hŶŝƚ��ŽƵŶĐŝůƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�hŶŝƚƐ͕��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ͘� 
 
�ǀĞŶƚƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ 
Ø ZĞŐŝŽŶ�DŝŶĚĂƌŝ��ĂŵƉ�DĂƌĐŚ�ϰ�-�ϲ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǀĞŶƚƐ͘ŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ
ĞǀĞŶƚͬϰϱϴ 

Ø �^>���Ɖƌŝů�ϭ�-��ϯ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǀĞŶƚƐ͘ŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ
ĞǀĞŶƚͬϰϳϯ 

Ø :ĂŵďŽƌĞƩĞ�:ƵŶĞ�ϵ�-�ϭϮ� 
ΖdŚĞ�DŝŐŚƚ�ŽĨ�DǇƚŚŽůŽŐǇ͊Ζ͚ 

Ø ^ƚĂƚĞ�ZĂůůǇ��ƵŐƵƐƚ�ϱ�-�ϳ�Ăƚ��ĂƚĂƌĂĐƚ�^ĐŽƵƚ�WĂƌŬ 

Ø �ĚǀĂŶĐĞĚ�^ĐŽƵƚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽƵƌƐĞ� 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳ�-�ϭϵ 

Ø �^>��KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ�-�ϯϬ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǀĞŶƚƐ͘ŐƌĞĂƚĞƌǁĞƐƚƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ
ĞǀĞŶƚͬϰϳϰ 

KŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚĞ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ĂŶĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�/͛ůů�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ�Ăƚ�ŽƵƌ�hŶŝƚ��ŽƵŶĐŝů�ĐĂŵƉ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͊͊ 
 
dƌĂĐĞǇ�^ƚŽƉƉƐ 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�^ĐŽƵƚƐ 
dƌĂĐĞǇ͘^ƚŽƉƉƐΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 
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tĞ� ĂƌĞ� ƐůŽǁůǇ� ŐĞƫŶŐ� ďĂĐŬ� ŝŶƚŽ� ŚĂůůƐ� ƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� 
ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ϭƐƚ��ĂůĐŽŵďĞ�,ƚƐ�
ŚĂůů�ĨŽƌ�Ă�DĂŐŶĞƟĐ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�:ŽĞǇƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�
DĂŐŶĞƟĐƐ�Θ��ůĞĐƚƌŽƐƚĂƟĐ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵďƐ͘� 

dŚĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� :ŽĞǇ� ŶŝŐŚƚ� ŝƐ� Ă� ŐĂŵĞ� ǁŝƚŚ� Ă�
ŵĞƐƐĂŐĞ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ďŽǁů�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�
ƉůĂƐƟĐ�ĮƐŚ͘��ĂĐŚ�ĮƐŚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚĞĞů�ƉĂƉĞƌ�ĐůŝƉ�ŽŶ� ŝƚƐ�ŶŽƐĞ�
ĂŶĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�:ŽĞǇƐ�ƚĂŬĞ�ƚƵƌŶƐ�ŚŽŽŬŝŶŐ�Ă�
ĮƐŚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŵĂŐŶĞƟĐ� ĮƐŚŝŶŐ� ůŝŶĞ͘� dŚĞŝƌ� >ĞĂĚĞƌ�
ĂƌƌĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĮƐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĮƐŚ�ŽŶ�
Ă�ĐĂƌĚ͕�ůĞƩĞƌ�ƐŝĚĞ�ƵƉ͘�dŚĞ�ƚĂƐŬ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ƚŽ�
ƐƉĞůů�ŽƵƚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ  ͘

 

 

 

 

 

 

 

 

,ĞƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ� ƚŚĞ�>ĞĂĚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� :ŽĞǇƐ�ǁŚǇ�
ƚŚĞ�ĮƐŚ�ĂƌĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�͞:ŽĞǇƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ͘͟�
/� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚŝƐ� ŐĂŵĞ� ǁŚĞŶ� /� ǁĂƐ� ĂŶ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� :ŽĞǇ�
>ĞĂĚĞƌ� ĂŶĚ�ŵǇ� ǇŽƵŶŐĞƐƚ� ĚĂƵŐŚƚĞƌ� ǁĂƐ� Ă� :ŽĞǇ͘� ^ŚĞ� ŝƐ�
ŶŽǁ� ϯϬн� ǇĞĂƌƐ� ŽůĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐĂŵĞ� ŚĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�:ŽĞǇƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ  ͊

�� ůĂƌŐŝƐŚ� WĂĐŬ� ŽĨ� ϮϮ� �ƵďƐ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ƚƌǇ� ŽƵƚ� ƚŚĞ�
ŵĂŐŶĞƟĐƐ� ĂŶĚ� ĞůĞĐƚƌŽƐƚĂƟĐƐ� ĚĞŵŽƐ͘� /ƚ� ǁĂƐ� Ă� ŚƵŵŝĚ�
ŶŝŐŚƚ�;ƚŚĞ�ĞŶĞŵǇ�ŽĨ�ƐƚĂƟĐ�ĐŚĂƌŐĞͿ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚĞůƉ�
ĨƌŽŵ� Ă� ŚŽƚ� ŚĂŝƌ� ĚƌǇĞƌ͕� ƚŚĞ� tŝŵƐŚƵƌƐƚ� ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ůŽƵĚ� ǁŚŝƚĞ� ƐƉĂƌŬƐ͖� ƚŚĞ� �ůĞĐƚƌŽƐĐŽƉĞ� ůĞĂǀĞƐ�
ƉĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĚĂ�ĐĂŶ�ƌŽůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�<Ăƌů�ĂŶĚ�
�ŶĚǇ�ǁĞƌĞ�ŬĞƉƚ�ďƵƐǇ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�͚ǁŚǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŽ͛�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĂďůĞƐ͕�ƐŽ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ��ƵďƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ŶĞǁ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŝĚĞĂƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ� ƚŚĞŵ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ� ƚŚĞ�͚ŶĞǆƚ�
ďŝŐ�ƚŚŝŶŐ͕͛�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ͘ 

:ŽŚŶ�>ĞĂŚǇ 
't^�^ĐŝĞŶĐĞ��ĐƟǀŝƚǇ�>ĞĂĚĞƌ 
ũŽŚŶƐĐŽƵƚůĞĂŚǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 



ϭϮ�  
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/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�sĞŶƚƵƌĞƌƐ�ŽŶ�
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�YƵĞĞŶΖƐ�^ĐŽƵƚ��ǁĂƌĚ͘ 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ� ůŽŽŬ�ŽŵŝŶŽƵƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ŵŽƵŶƚĂŝŶ� ďŝŬĞ� ĐŽƵƌƐĞ� Ă� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ǁĂƐŚŽƵƚ͕� ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ� ƌĂŝŶ� ĂŶĚ� Ă� ŶĞǁ� ǀĂƌŝĂŶƚ� ŽĨ� �Ks/�� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ�
ŵĞƐƐ� ƵƉ� ŽƵƌ� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� tĂƌĂƚĂŚ͘� �Ƶƚ� ƵŶĚĞƚĞƌƌĞĚ͕� Ă�
ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� sĞŶƚƵƌĞƌƐ͕� ^ĐŽƵƚƐ͕� ZŽǀĞƌƐ� ĂŶĚ� >ĞĂĚĞƌƐ�ŵĂĚĞ�
ƚŚĞ� ƚƌĞŬ� ŽƵƚ� ƚŽ� 'ƵƌŶĂŶŐ� ^ƚĂƚĞ� &ŽƌĞƐƚ� ŶĞĂƌ�KďĞƌŽŶ� ĨŽƌ�
tĂƌĂƚĂŚ�ϮϬϮϭ͗�KƉĞƌĂƟŽŶ��ƌĂŐŶĞƚ��ƐĐĂƉĞ�ƚŚĞ�&ŽƌĞƐƚ͘ 
 

dŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůĞ͗�>ĞĂǀĞ�ϭϮϬ�sĞŶƚƵƌĞƌƐ�
ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�Ăƚ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ͖�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�
ŵĂƉ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ĂďŽƵƚ�
Ϯϭ�Ŭŵ�ĂǁĂǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂǀŽŝĚ�ΗŚƵŶƚĞƌƐΗ�;ĂŬĂ�Ă�
ŵŝǆ�ŽĨ�ZŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵͿ͖�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ϱ�
ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ϯϲ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ͊�/ƚΖƐ�Ă�
ƌĞƉĞĂƚ�ŽĨ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ĨŽƌŵĂƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�
ƚĞƐƚ�ŽĨ�ďƵƐŚǁĂůŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͘ 
  

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ůĞĚ�ďǇ� 
�ĂŵƉ��ŚŝĞĨ��ĞŶũĂŵŝŶ�DĂĐ�ŽƌŵŝĐŬ�ĂŶĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ůĞĂĚƐ͘͘͘ 

�ZŽƐŝĞ�ZŽĚŐĞƌƐ�;�ĐƟǀŝƟĞƐͿ 
ZǇĂŶ�<ĞŵƉ�;�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶͿ 
:ĂǇĚĞŶ�dŚŽŵƉƐŽŶ�;&ŝŶĂŶĐĞͿ 

�ůǇƐŽŶ�sĞůůĂ�;^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ��ĂƌĞͿ 
EĂƚĂƐŚĂ�>ĞƩĞ�;DĂƌŬĞƟŶŐͿ 

:ĂĐŬ�&ŝŶĚůĂƚĞƌ�;^ŝƚĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐͿ 
sŝŽůĞƚ�DĂŶĂƐĂůĂ�;�ĂƚĞƌŝŶŐͿ 

 
dŚĞ� ǁŚŽůĞ� ƚĞĂŵ� ǁĂƐ� ĂďŽƵƚ� ϳϬ� ƐƚƌŽŶŐ͕� ƚŽŽ� ŵĂŶǇ� ƚŽ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘� zŽƵ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƐĞ� ǁĞƌĞ� ĂůŵŽƐƚ� ƚŽƚĂůůǇ� ŵĂĚĞ� ƵƉ� ŽĨ� ZŽǀĞƌƐ� -�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�'t^͘ 
/Ŷ� ƐƉŝƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚƵƉ͕� ƚŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ� ƉĞƌĨĞĐƚ� ǁŝƚŚ�
ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƌĂŝŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�Ă�
ĚĂǇ� ŽĨ� ƐƵŶ� ŽŶ� ^ƵŶĚĂǇ͊� KŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ͕� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉ�ƉƵƚ�ŝƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
sĞŶƚƵƌĞƌƐ� ĂŶĚ� ^ĐŽƵƚƐ� ǁŚŽ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƐƵĐŚ� Ă�
ƐŵĂƐŚŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 

 ^Ž͕�ǁŚŽ�ǁŽŶ͍ 
 t�Z�d�,��t�Z��;KǀĞƌĂůů�ǁŝŶŶĞƌƐͿ�ĂŶĚ� 

Z/s�Z�Z���'hD��t�Z��;ĨƌŽŵ�'t^�ZĞŐŝŽŶͿ� 
ϭƐƚ�ƉůĂĐĞ� 

͚/ŶƐĞƌƚ�WĂƚƌŽů�EĂŵĞ�,ĞƌĞ͛�-�ϭƐƚ�'ůŽƐƐŽĚŝĂ� 
ϮŶĚ�ƉůĂĐĞ� 

͚dŚĞ�YƵĞĞŶƐ͛�-�ϭƐƚ�<ĞůůǇǀŝůůĞ 
ϯƌĚ�ƉůĂĐĞ� 

͚dŚĞ�^ŽƵƚŚ�WĞŶƌŝƚŚ�'ƵǇƐ͛�-�ϭƐƚ�^ŽƵƚŚ�WĞŶƌŝƚŚ 
  

DKhEd�/E���s/>��t�Z�� 
;&ŝƌƐƚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶͿ� 

ϭƐƚ�ƉůĂĐĞ� 
͚dŚĞ�tĞĂŬĞƐƚ�>ŝŶŬ͛�-�ϭƐƚ��ŚĞƌƌǇďƌŽŽŬ 

ϮŶĚ�ƉůĂĐĞ� 
͚dŚĞ��ĂǁŐƐ͛�-�ϭƐƚ��ŚĞƌƌǇďƌŽŽŬ 

�ϯƌĚ�ƉůĂĐĞ 
͚dŚĞ��ƵƐŚ��ĂƐŚĞƌƐ͛�-�ϭƐƚ�^ĂŝůŽƌƐ��ĂǇ 

  
tK>>�D/�W/E���t�Z��;�ĞƐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚĞĂŵͿ� 

,ƵŶƚĞƌ�WĂĐŬ�ϳ 
  
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŵǇ�ƚĞĂŵ��ĂŵŽŶ͕�DĂƩ͕��ƌŝĐĂ��ŶĚƌĞǁ͕�/ůƵŬĂ�
ĂŶĚ��ǀĂŶ͕�/�ǁŝƐŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ă�DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�,ĂƉƉǇ�
EĞǁ�zĞĂƌ͘� 
 
tĞ͛ůů� ďĞ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ� ĞĂƌůǇ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕�
ďƵƚ�ŬĞĞƉ��ĂƐƚĞƌ�ĨƌĞĞ�ĨŽƌ��ƌĂŐŽŶ�^ŬŝŶ͊ 
 
�ƌŝĂŶ�EĞůƐŽŶ 
ZĞŐŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�sĞŶƚƵƌĞƌ�^ĐŽƵƚƐ 
�ƌŝĂŶ͘EĞůƐŽŶΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 

 

 

 

 
 

�ĂůĞ��ďŶĞƩ 
ϮŶĚ�<ŝŶŐƐ�>ĂŶŐůĞǇ 

/ƐĂďĞůůĂ��ŽƵŶĚƌĞůŝƐ 
ϭƐƚ�EŽƌƚŚ�ZŽĐŬƐ 

zŝŬ�,ŽƵ�;:ŽƐŚƵĂͿ�dĂŶŐ 
ϭƐƚ��ĂƐƚůĞ�,ŝůů 

�Z�sK 

&ŝŶŐĞƌ�ŶĂŝůƐ�ƐƟůů�ŝŶƚĂĐƚ͊� 
ϭƐƚ�tŝŶƐƚŽŶ�,ŝůůƐ 



ϭϯ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

,ŝůůƐ��ŽŵďŝŶĞĚ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�
^ǇĚŶĞǇ�EŽƌƚŚ�ZĞŐŝŽŶ 

tĂƌĂƚĂŚ�ZŽǀĞƌ��ŽŶƟŶŐĞŶƚ 

KǀĞƌĂůů�tŝŶŶĞƌƐ� 

tĂƌĂƚĂŚ�ϮϬϮϭ 
 

͚/ŶƐĞƌƚ�WĂƚƌŽů�EĂŵĞ�,ĞƌĞ͛� 

�ϭƐƚ�'ůŽƐƐŽĚŝĂ� 



ϭϰ�  

d��,�^dh&&�-�^dKZ/E'�&/>�^ 
 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ƐĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͘� 

dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Kϯϲϱ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ĐŽƵƚƐ�E^t͘ 

 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ĮůĞƐ͘ 
 

KƉƟŽŶ�ϭ͗�KŶĞ��ƌŝǀĞ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŝƚ� ŝƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƚƐ�E^t�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƐĞƚƵƉ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞƚƵƉ�ŽŶĞ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ďƌŽǁƐĞƌ͘ 

· KƉĞŶ�Ă�ďƌŽǁƐĞƌ�ƚŽ�ƉŽƌƚĂů͘ŽĸĐĞ͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�^ĐŽƵƚƐ�E^t�Ğ-ŵĂŝů�
ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

· KŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ� ůĞŌ͕�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĐůŽƵĚ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŽŶĞ�ĚƌŝǀĞ�ƐƉĂĐĞ�–� ĨƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĨŽůĚĞƌƐ͕�
ƵƉůŽĂĚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͘� zŽƵ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ŽƉĞŶ� ĮůĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŇǇ� ĨƌŽŵ�
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘ 

 

KƉƟŽŶ�Ϯ͗�^ŚĂƌĞWŽŝŶƚ�;>ĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�,ƵďƐͿ 
>ĞĂĚĞƌ� ĂŶĚ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ŚƵďƐ� ĂƌĞ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ƐƚŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƵƐĞĚ� ĂĐƌŽƐƐ� ǇŽƵƌ� ŐƌŽƵƉ͘� dŚŝŶŬ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ŵĞĞƟŶŐ� ŵŝŶƵƚĞƐ� ĞƚĐ͘� dŚĞƐĞ� ŚƵďƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐĞƚƵƉ� ǁŝƚŚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ŐƌŽƵƉ� ;^ĞƉĂƌĂƟŶŐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ůĞĂĚĞƌƐ͕�>/��ĞƚĐͿ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�^ŚĂƌĞWŽŝŶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƚǁĞĂŬ�ǇŽƵƌ�ŚƵď�ƚŽ�
ŵĞĞƚ� ǇŽƵƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� ^ĐŽƵƚƐ� E^t� ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞ� ŐƌĞĂƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞƐĞ� ŚƵďƐ� Ăƚ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬƚŚĞ-ďƵǌǌͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬƚĞĐŚ-ƚĂůŬͬ 

 

KƉƟŽŶ�ϯ͗�dĞĂŵƐ 
�ĂĐŚ� dĞĂŵ� Žƌ� �ŚĂŶŶĞů� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ŝŶ�DŝĐƌŽƐŽŌ� dĞĂŵƐ� ŚĂƐ� Ă� ƐĞĐƟŽŶ� ĐĂůůĞĚ� &ŝůĞƐ͘� dŚŝƐ� ƐĞĐƟŽŶ�ǁŽƌŬƐ� Ă� ůŽƚ� ůŝŬĞ�
KŶĞ�ƌŝǀĞ�ĂďŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂŵ�Žƌ�ĐŚĂŶŶĞů͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŐĞŶĚĂƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ 

 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ƐƚŽƌĞ�ĮůĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͕�h^�Ɛ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ůŽƐƚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘� 

^ƚŽƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĮůĞƐ�ŽŶ�Kϯϲϱ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂ͕�ŵĂŬĞƐ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƌĞŵŽǀĞƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚĂƌĚ�ĮůĞƐ͘ 



ϭϱ���� dŚĞ��ƵůůĞƟŶ��-��'ƌĞĂƚĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

 
d,���h>>�d/E 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 

WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ĂƌĞ� 
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ�ďǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϬ͕�ϮϬϮϮ 

 

�ŵĂŝů�͗��ĂŶŶĞ͘ƚŚŽŵƉƐŽŶΛŶƐǁ͘ƐĐŽƵƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞŶƚ� 
ŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǇŽƵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͊ 

 

tŝƐŚŝŶŐ�ǇŽƵ�Ăůů�Ă�ǀĞƌǇ�DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�Ă� 
,ĂƉƉǇ͕�,ĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�WƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�EĞǁ�zĞĂƌ͘  


