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Ϯϳ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 

 

KhZ�E�t�t��^/d��͗�ǁǁǁ͘ĂƉŐŝ͘ŽƌŐ�;ĨƌŽŵ�ϮϮŶĚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬͿ 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�͞,Žƚ�dŽƉŝĐ͟� 

ŝŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͗� 

 dŚĞ�ǀĞƌƐĂƟůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶŽǀĞů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
ŽīĞƌƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ĞŶͲ
ĂďůĞ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵͲ
ƚƵƌĞ͘�WĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĚŽƐͲ
ŝŶŐ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƟĞŶƚ� ŝƐ�
ũƵƐƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂŶǇ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ� ƚŚĂƚ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞĐŽŵĞ� ƌĞĂůŝƚǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚĞůůŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŝŶ�ŽƵƌ� ƐŽĐŝĞͲ
ƟĞƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ďƵƚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽŶůǇ�Ă�
ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĚŽƐĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ͘ 

  

 

 

 

 

 

 

  

 ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŚƵƌĚůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�
ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ŝŶ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶŝǌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŚĂƐ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ� ĨƵůůǇ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ͘�dŚŝƐ� ͞,Žƚ�dŽƉŝĐ��ĂǇ͟�ǁŝůů�
ŐŝǀĞ�ŽŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƌĂƉŝĚůǇ� ĞǀŽůǀŝŶŐ� ĮĞůĚ� ĂŶĚ� ƉŽŝŶƚ� ŽƵƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ďŽƩůĞͲ
ŶĞĐŬƐ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞŵ͘� dĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂƐƉĞĐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ĐŽŶƚƌŽů� ƚŽŽůƐ͘� dŚĞ� ĞŶƟƌĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ͗� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�
ƚŚĞ� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ŽĨ� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĞǆĐŝƉŝĞŶƚƐ� ;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƉŽůǇͲ
ŵĞƌƐͿ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 

  

/ŶǀŝƚĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ 
 
¨ WƌŽĨ͘��ďĚƵů��ĂƐŝƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�h<� 
 �ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ŝŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͗�tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǁĞ�͍� 
¨ �ƌ͘��͘��ǁĂĚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�h<� 
 ��ůŝŶŝĐĂů��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ϯ��WƌŝŶƚĞĚ�DĞĚĞĐŝŶĞƐ 
¨ WƌŽĨ͘��ŶĚƌĞĂ�'ĂǌǌĂŶŝŐĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝůĂŶŽ͕�/ƚĂůǇ� 
 �dŽǁĂƌĚƐ�ϰ��WƌŝŶƟŶŐ 
¨ �ƌ͘��ůǀĂƌŽ�'ŽǇĂŶĞƐ͕�&ĂďZǆ͕��ƐŚĨŽƌĚ͕�h<� 
 �EŽǀĞů�ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ 
¨ �ƌ͘�DŽŚĂŵŵĂĚ�:͘�DŝƌǌĂĂůŝ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĞůŌ͕�dŚĞ�

EĞƚŚĞůĂŶĚƐ� 
 �ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͗�tŚĂƚ�
 �ŝƐ� ĨĞĂƐŝďůĞ�ƚŽĚĂǇ�͍� 
¨ �ƌ͘�:ŽŶĂƚŚĂŶ�'ŽŽůĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌƵƐƐĞůƐ͕��ĞůŐŝƵŵ� 
 �ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�ƉŽůǇŵĞƌƐ 
¨ WƌŽĨ͘�:ƵŬŬĂ�ZĂŶƚĂŶĞŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŽƉĞŶŚĂŐĞŶ͕�

�ĞŶŵĂƌŬ� 
 ��ŶĂůǇƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽƌĂů�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ 
 



 , 

,Kd�dKW/����z�ͨ ϯ��WZ/Ed/E'�/E�W,�ZD���hd/�^ ͩ 

Ϯϳ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 

 

ŵĂŝů�͗�ĂƉŐŝΛĂƉŐŝ͘ŽƌŐ 

  tŽƌůĚ-ǁŝĚĞ� ůĞĂĚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ� ĨƌŽŵ�
ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽŵĂŝŶ�
ůŝŬĞ� WƌŽĨ͘� �ďĚƵů� �ĂƐŝƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ�
>ŽŶĚŽŶ� ĂŶĚ� WƌŽĨ͘� �ŶĚƌĞĂ� 'ĂǌǌĂŶŝŐĂ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� DŝůĂŶŽ͕� ǁŚŽ� ǁŝůů� ƚĂůŬ� ĂďŽƵƚ� ͞ϰ��
ƉƌŝŶƟŶŐ͟�;ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƉƌĞ-
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ� ƐŚĂƉĞ� ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ� ŽǀĞƌ� ƟŵĞͿ͘� dŚĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌ� �ƌ͘� DŝƌǌĂĂůŝ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ĞůŌ�
ǁŝůů� ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ĨĞĂƐŝďůĞ� ƚŽĚĂǇ� ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘��ƌ͘�'ŽŽůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ� �ƌƵƐƐĞůƐ�ǁŝůů� ŐŝǀĞ� ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ϯ��
ƉƌŝŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͕�ĂŶĚ��ƌ͘�'ŽǇĂͲ
ŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�&ĂďZǆ�ǁŝůů�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐůĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�WƌŽĨ͘�ZĂŶƚĂŶĞŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƐŝƚǇ�ŽĨ��ŽƉĞŶŚĂŐĞŶ�ǁŝůů�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶĂͲ
ůǇƟĐĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĂƌĞ� ŽĨ� ŬĞǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ĂŶ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ͘�

�ůŝŶŝĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ϯ��ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵĞĚŝͲ
ĐŝŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ��ƌ͘�dƌĞŶĮĞůĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ  ͘

 /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌĂů�ůĞĐƚƵƌĞƐ͕�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚͲ
ĞƐƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĮŶĚŝŶŐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚ� ŽĨ� ϯ�� ƉƌŝŶƟŶŐ� ŝŶ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�͞ŚŽƚ�ĮĞůĚ͟�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶͲ
ƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐŽŶƐŽƌƟĂ͕� Ğ͘Ő͘� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌƌĞŐ�
WƌŽũĞĐƚ� ͞^ŝƚĞ-^ƉĞĐŝĮĐ� �ƌƵŐ� �ĞůŝǀĞƌǇ͟� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌƌĞŐϮƐĞĂƐ͘ĞƵͬĨƌͬ^ŝƚĞ-�ƌƵŐͿ͘ 

 dŚĞ�ŚŽƚ�ƚŽƉŝĐ�ĚĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
>ŝůůĞ͕��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐǇ͕�ϯ�ƌƵĞ�ĚƵ�WƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�>ĂͲ
ŐƵĞƐƐĞ͘ 

 

 

>ŝůůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŝŶ�;d's�ĂŶĚ��ƵƌŽƐƚĂƌ͗�ϯϬ�ŵŝŶ�ĨƌŽŵ��ƌƵƐƐĞůƐ͕�ϱϬ�ŵŝŶ�ĨƌŽŵ�WĂƌŝƐ͕�ϭ͘ϯϬ�Ś�
ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶͿ͕�ďǇ�ƉůĂŶĞ�;>ŝůůĞ�>ĞƐƋƵŝŶ��ŝƌƉŽƌƚ͕�Žƌ�WĂƌŝƐ��ŚĂƌůĞƐ�ĚĞ�'ĂƵůůĞ��ŝƌƉŽƌƚ�Ăƚ�ϱϬ�ŵŝŶ�ďǇ�ƚƌĂŝŶ͕�Žƌ�

�ƌƵƐƐĞůƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�Ăƚ�ϯϬ�ŵŝŶ�ďǇ�ƚƌĂŝŶͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ĐĂƌ͘ 

�ĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ĂĐĐŽŵŽĚĂƟŽŶ͕�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŽŽŶ͘ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂƵƌĞŶĐĞ�,ŽƵǌĠ͗�ĂƉŐŝΛĂƉŐŝ͘ŽƌŐ 

WŚŽŶĞ�͗�н�ϯϯ�;ϬͿϲ�ϭϰ�Ϯϳ�ϰϱ�Ϭϭ 
6SRQVRUV 


