
DĂƌĐŚ�ϭϵ͕�ϮϬϮϬ

dŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ��ŚĂƌůĞƐ��ĂŬĞƌ
^ƚĂƚĞ�,ŽƵƐĞ�ZŽŽŵ ϯϲϬ
�ŽƐƚŽŶ͕�D��ϬϮϭϯϯ
s/���D�/>�

Z�͗� �ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ��ŽŶĐĞƌŶƐ�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ� ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ�dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ� /ƐƐƵĞƐ͕�^ŵŽŬĞ�ĂŶĚ��K�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞŵŽƚĞ�EŽƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ

�ĞĂƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌ��ĂŬĞƌ͗

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚŝƌĞůĞƐƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�
ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ�
ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐƌŝƐŝƐ͘� ��� tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĨĂĐŝŶŐ� ǇŽƵƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� ��

tŚŝůĞ� ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵŵƵŶĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŽǁŶƚƵƌŶ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƌ�ŶŽǁ͕�
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ�Ɛƚŝůů� ŽŶŐŽŝŶŐ͘� ���Ɛ�ĨĂŵŝůŝĞƐ� Ɛƚŝůů�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ ͕�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĨĂĐŝŶŐ�
ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ ƚŽ�ĚŽǁŶƐŝǌĞ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�Žƌ�ƐĞůů�Ă�ŚŽŵĞ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů� ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘���

dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ� ƚǁŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǀŝĞǁ�ĂƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů� ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶͲŐŽŝŶŐ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ� ŽĨ�ƌĞĂů�
ĞƐƚĂƚĞ͘���

ϭͿ���^ŵŽŬĞ��ůĂƌŵ� ĂŶĚ��ĂƌďŽŶ�DŽŶŽǆŝĚĞ� /ŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ�KŶĞ�ĂŶĚ�dǁŽͲ&ĂŵŝůǇ��ǁĞůůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�dŚƌĞĞ
ƚŽ�&ŝǀĞͲĨĂŵŝůǇ��ƉĂƌƚŵĞŶƚ� �ƵŝůĚŝŶŐƐ͘�
��ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů� ĨŝƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĂƚ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�
ŵŽŶŽǆŝĚĞ�ĂůĂƌŵƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂůĞ�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�����Ɛ�ŵŽƌĞ�ĨŝƌĞ�



ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐƵƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ ŝƐƐƵĞ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƵƌŐĞŶĐǇ͘����tŚŝůĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ƚŽ�ƚŚŝƐ� ŝƐƐƵĞ͕�ǁĞ�ŽĨĨĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ZŚŽĚĞ�/ƐůĂŶĚ�ĂƐ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘�

ϮͿ��ZĞŵŽƚĞ�EŽƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�

dŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŶŽƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� Ă�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶŽƚĂƌǇ� ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�ŶŽƚĂƌǇ�
ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘���tĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂƚƚŽƌŶĞǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ŝŶ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ă�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ŶŽƚĂƌǇ͕�Žƌ�Ă�ƉĂƌĂůĞŐĂů�ŶŽƚĂƌǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƚƚŽƌŶĞǇ͕�ĂŶ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶͲƉĞƌƐŽŶ�ŶŽƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘���

�ĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ƐĞƌǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨ ĞƌĞŶƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘���tĞ�Ăůů�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ƐŽŵĞ�ƐĞŵďůĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ͘

tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů� ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ� ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͘ WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕

'ƌĞŐ�sĂƐŝů
��K
'ƌĞĂƚĞƌ��ŽƐƚŽŶ�ZĞĂů�
�ƐƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�

dŚĞƌĞƐĂ�,ĂƚƚŽŶ
��K
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ŽĨ�
Z��>dKZ^

dĂŵĂƌĂ� ^ŵĂůů
��K
E�/KW�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ

�ĞďŽƌĂŚ� :͘�^ŽƵƐĂ
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ
DD��

WŚŝůůŝƉƐ�,ĞŶĐŚ
sW
/�^�

DĂƌǇ��ŶŶ��ůĂŶĐǇ
^sW͕�'ĞŶĞƌĂů��ŽƵŶƐĞů
�ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ƌĞĚŝƚ�
hŶŝŽŶ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� /ŶĐ͘

�ĂŶ�&ŽƌƚĞ
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ ��K
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ
�ĂŶŬĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ

DĂƚƚŚĞǁ��ŶĚĞƌƐŽŶ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ
,ŽŵĞ��ƵŝůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ZĞŵŽĚĞůĞƌƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕� /ŶĐ͘

WĞƚĞƌ�tŝƚƚĞŶďŽƌŐ
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ
Z���


