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 &(0(5(0�3URMHFW 

/Ŷ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϲ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƟƚůĞĚ�
͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă��ĞŶƚƌĞ�ŽĨ��ǆĐĞůͲ
ůĞŶĐĞ� ĨŽƌ� DŝŶŝŶŐ͕� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�;��D�Z�DͿ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƵƉ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�
ũŽŝŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�dĂŝƚĂ�dĂǀĞƚĂ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ�;ddhͿ͕�sŽŝ͕�<ĞŶǇĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝͲ
ƚǇ� ŽĨ� �ƉƉůŝĞĚ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� �ƌĞƐĚĞŶ�
;,dt�Ϳ� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�
&ƌĞŝďĞƌŐ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
��D�Z�D� Ăƚ� ddh� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ĮǀĞ�
ǇĞĂƌƐ͘���D�Z�D�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ŽďͲ
ũĞĐƟǀĞƐ͗ 

· �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽĨ� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ŽĨ� ddh� ĂŶĚ� ŽĨ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝͲ

ƐĂƟŽŶƐ�ŽĨ���D�Z�D 
· WƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ� 
· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ�

ƐƉĞĐŝĮĐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ� ĨŽƌ� ŝƐƐƵĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐĞĐƚŽƌ 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůƐŽ�ĂŝŵƐ� ƚŽ� ĨŽƐƚĞƌ� ƐĐŝͲ
ĞŶƟĮĐ� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕� ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌŝĂů� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ŝŶ� <ĞŶǇĂ� ĂŶĚ� 'ĞƌŵĂŶǇ͘� hŶƟů� ƚŚĞ�
ĞŶĚ� ŽĨ� ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ� ĮŶĂŶĐŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ƐĞĐƵƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ�
ŽĨ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞͲ
ƉƵďůŝĐ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�����͘� 
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ddh��ĂŵƉƵƐ� 



 

 &(0(5(0�%XLOGLQJ 

dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�<ĞŶǇĂ�ƐƉĞŶĚƐ�Ă�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ŶĞǁ� ��D�Z�D�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ddh͛Ɛ�ĐĂŵƉƵƐ͘ 

dŚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� WŚĂƐĞ� ϭ� ;ĮƌƐƚ�
ŇŽŽƌͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�WŚĂƐĞ�Ϯ�
;ϮŶĚ� ĂŶĚ� ϯƌĚ� ŇŽŽƌͿ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƐƚĂƌƚĞĚ͘� dŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ� ĨƵůůǇ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ďǇ�ϮϬϭϴ͘ 
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/Ŷ���D�Z�D�ƉŚĂƐĞ� /͕� ƚŚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝͲ
ĞƐ� ĂƌĞ� ĞƋƵŝƉƉĞĚ� ĨŽƌ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� 

/Ŷ�ƉŚĂƐĞ�//͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ůĂͲ
ďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͗� 

· DŝŶŝŶŐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ 
· WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� >ĂďŽƌĂͲ

ƚŽƌǇ͕ 
· WŚǇƐŝĐƐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ 
· 'ĞŽůŽŐǇ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘ 
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ϭ�–�ϳ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲ͗�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�������ĨͲ
ƌŝĐĂ��ĞŶƚĞƌƐ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ĐĐƌĂ͕�'ŚĂŶĂ�� 

ϭϲ�–�ϭϵ�DĂǇ�ϮϬϭϲ͗�ŬŝĐŬ-Žī�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ddh͗�
ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ŽĨ� ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ǀŝƐŝƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ���D�Z�D�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� 

ϭϲ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϲ͗� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ� ͞�ƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵĞĞƚƐ� �ĨƌŝĐĂ͞� Ăƚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĞ-� ƵŶĚ� ,ĂŶͲ
ĚĞůƐŬĂŵŵĞƌ�ŝŶ��ŚĞŵŶŝƚǌ� 

ϭ�–�ϭϬ� :ƵůǇ�ϮϬϭϲ͗�sŝƐŝƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ddh� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� /Dt��
;ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŝŶĞ�tĂƚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶͿ�ĐŽŶͲ
ĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� >ĞŝƉǌŝŐ� ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ� ǁŝƚŚ� ,dt�
�ƌĞƐĚĞŶ� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵƐ 
 

&(0(5(0�$FWLYLWLHV� 

Ϯ�–�ϭϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ͗�sŝƐŝƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ůĂďŽƌĂͲ
ƚŽƌǇ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ddh�ƚŽ�,dt��ƌĞƐĚĞŶ�ĂŶĚ�dh�
�ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ĨŽƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ�ƚŽ�^ŽůĂƌͲ
ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�Ă�ďŝŽŐĂƐ�ĨĂĐƚŽƌǇ�Ăƚ��ŐƌĂƌŐĞŶŽƐƐĞŶͲ
ƐĐŚĂŌ��ůĂƵƐŶŝƚǌ 
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�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ͗�dǁŽ�WŚ��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ddh͕�
EĂƐŚŽŶ��ĚĞƌŽ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵ��ĂǇĂ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
Ăƚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽĐͲ
ƚŽƌĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ŵŝŶŝŶŐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 

Ϯϳ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳ͗�DĞĞƟŶŐ� ŝŶ��ĞƌůŝŶ�–���ĚĞůĞͲ
ŐĂƟŽŶ� ŽĨ� � ,dt�� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�
&ƌĞŝďĞƌŐ� ǁĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ďǇ� ,ŽŶ͘� :ŽƐĞƉŚ�
DĂŐƵƩ͕��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�<ĞŶͲ
ǇĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂů� ŵĞĞƟŶŐ� ĚƵƌŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�
��D�Z�D�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ͘�dŚĞ�
ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�͞�ƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƚƐ�
�ĨƌŝĐĂ͟�Ăƚ�'ĞƌŵĂŶ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ� ͞tĂƚĞƌ� ƐƵƉƉůǇ� ŝŶ� ^Ƶď-^ĂŚĂƌĂ�
�ĨƌŝĐĂ͘͟�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͘� 

Ϯ��–�ϭϳ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ͗�sŝƐŝƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ůĂďŽƌĂƚŽͲ
ƌǇ� ŚĞĂĚƐ� ŽĨ� ,dt͕� �ĂƌƐƚĞŶ� >ĂƵĞƌ� ĂŶĚ� :ĂŬŽď�
�ďĞƌŵĂŶŶ͕�ƚŽ�ddh�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂͲ
ƚĞƌ� ĂŶĚ� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�ddh 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�–�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ͗��ǆĐŚĂŶŐĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ,dt�� ƚŽ� ddh� ĨŽƌ� Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ddh�ĂŶĚ�ŽŶĞ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞͲ
ŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ� ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�
ŽŶ�͞�ƌƟƐĂŶĂů�ĂŶĚ� ƐŵĂůů� ƐĐĂůĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞŵƐƚŽŶĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶ�dĂŝƚĂ�dĂǀĞƚĂ�
ĐŽƵŶƚǇ͟� 
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ϭϯ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϳ͗� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� Ăƚ� ͞�ƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵĞĞƚ� �ĨƌŝĐĂ͞� ŝŶ� �ŚĞŵŶŝƚǌ͕� 'ĞƌŵĂŶǇ� � -� dŚŝƐ�
ĂŶŶƵĂů� ĞǀĞŶƚ͕� ĐŽŶǀĞŶĞĚ� ďǇ� &ƌĂŶŬ� ,ĞŝŶƌŝĐŚ͕�
DĞŵďĞƌ�ŽĨ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�ĨŽƌ��ŚĞŵŶŝƚǌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŚĂŵďĞƌ� ŽĨ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� ĂŶĚ� �ŽŵŵĞƌĐĞ͕� ŝƐ� Ă�
ŵƵƐƚ�ĨŽƌ�Ăůů��ĨƌŝĐĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ�ĚĞůĞŐĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĞŵďĂƐƐŝĞƐ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂŶ�EĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ĞƌͲ
ůŝŶ͘� ,dt�� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ�
ǁĞƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ĚĞůĞŐĂƟŽŶ� ŝŶ� ĐŽ-
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�E�&͕�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬ� ŽĨ� �ĨƌŝĐĂŶƐ� ŝŶ� &ƌĞŝďĞƌŐ͘� �� ŬĞǇŶŽƚĞ�
ƐƉĞĞĐŚ� ǁĂƐ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� 'ĞƌĚ� DƺůůĞƌ͕� &ĞĚĞƌĂů�
DŝŶŝƐƚĞƌ� ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ��Ž-ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘��Ɛ�ƵƐƵͲ
Ăů͕� ƚŚŝƐ� ĞǀĞŶƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ŐŽŽĚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ĨŽƌ� ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĂŶĚŝŶŐ� ŽƵƚ� ůĞĂŇĞƚƐ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ��D�Z�D�ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ĂƩĞŶĚͲ
ĂŶƚƐ͘� 

Ϯ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳ͗��ŶĂ�DƵŶŐƵŝĂ��ĂƐƚƌŝůůŽ�ƉƌĞƐĞŶƚͲ
ĞĚ� ŚĞƌ� DĂƐƚĞƌ͛Ɛ� dŚĞƐŝƐ� ĚĞĂůŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ͞�Ŷ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ůŽĐĂů� ĐŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ�
��D�Z�D�–��ĂƐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĂůǇƟĐĂů�,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�WƌŽĐĞƐƐ͘͟�dŚĞ�ƉƵƌͲ
ƉŽƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚͲ
ŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽĨ� ��D�Ͳ
Z�D�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

ϭϲ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϳ͗� Ă� ƐƵƌǀĞǇ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� EŝŐŚƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ŚĞůƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� EĞƚǁŽƌŬ� ŽĨ� �ĨƌŝĐĂŶƐ� ŝŶ�
&ƌĞŝďĞƌŐ� ƚŽ� ƋƵĞƌǇ� ƚŚĞ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ŽĨ� &ƌĞŝďĞƌŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉĂƌƚͲ
ŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘� 
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Ϯ�-�ϯ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ͗�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�Ăƚ�͞ƚŚĞ�ϮŶĚ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ� ŽŶ� '/^� ĂŶĚ� ZĞͲ
ŵŽƚĞ� ^ĞŶƐŝŶŐ͞� ŝŶ� sŝĞŶŶĂ͕� �ƵƐƚƌĂ� –�EĂƐŚŽŶ�
�ĚĞƌŽ͕� ƚŚĞ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� WŚĚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŽĨ� ddh͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ĞŶƟƚůĞĚ� ͞�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�
ŵŝŶĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝŶ�<ĞŶǇĂ�–��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă� ƐƉĂͲ
ƟĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘͟� 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�-�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͗��ǆĐŚĂŶŐĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ� ĨƌŽŵ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŽŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ^ŵĂƌƚ� �ŝŽŐĂƐ�
ƉůĂŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� dĂŝƚĂ� ,ŝůůƐ� ƌĞŐŝŽŶ͘� :ŽƐŚƵĂ� ,ŽůͲ
ůĂŶĚ͕� ĂŶ� /DZ�� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŽĨ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�
&ƌĞŝďĞƌŐ͕�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ�
ĨŽƌ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ� Ă� ƐŵĂƌƚ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
dĂŝƚĂ� ,ŝůůƐ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŽĨ�
ddh͛Ɛ��^���^��ĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dĂŝƚĂ�ƌĞŐŝŽŶ͘�
dŚĞ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚ� ǁĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶĚ� ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�EŝĂǌŝ��ǌŝŵ�<ŚĂŶ͕�ĂŶ�/DZ���ůƵŵŶƵƐ�
ĨƌŽŵ�WĂŬŝƐƚĂŶ�ŝŶ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵͲ
ŝĐƐ�ŽĨ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ͘� 

ϲ�-�ϳ�:ƵůǇ�ϮϬϭϳ͗�WƌŽĨ͘��ŽŶŐĂĞƌƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�DKd���ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�;DŝŶŝŶŐ�KŶ�
dŽƉ� ŝŶ� �ĨƌŝĐĂͿ� � ĂƐ ĂŶ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƐƉĞĂŬĞƌ͘� dŚĞ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ǁĂƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ďǇ� ůĞĂĚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŽĸĐŝĂůƐ� ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� �ĨƌŝĐĂŶ� DŝͲ
ŶŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ďǇ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ŵŝŶŝŶŐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕� ŵŝŶŝŶŐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ŵŝŶŝŶŐ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐĞŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͘�,ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ǁŝƚŚ���D�Ͳ
Z�D�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘ 
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ϭϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�–�Ϯ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ͗���
ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�;��D�Z�D�WƌŽͲ
ũĞĐƚ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� WƌŽĨ͘� hůƌŝŬĞ� &ĞŝƐƚĞů��
ĂŶĚ� WƌŽƌĞŬƚŽƌ� WƌŽĨ͘� ^ĐŚŵŝĚƚŬĞ�
ĨƌŽŵ ,dt�͕� WƌŽĨ͘� :ĂŶ� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ�
ĂŶĚ��ƌ͘� :ŝĂŶŐǆƵĞ�>ŝƵ�ĨƌŽŵ�dh��ĞƌŐͲ
ĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐͿ� ƚƌĂǀĞůůĞĚ� ĨƌŽŵ�
�ƌĞƐĚĞŶ� ƚŽ� ddh� ŝŶ� sŽŝ͕� <ĞŶǇĂ͘� ^ĞͲ
ǀĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ� ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
��D�Z�D� ƚĞĂŵ� ŽĨ� ddh͕� ƚŚĞ� ŶĞǁ�
ǁĂƚĞƌ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ǁĂƐ� ŝŶͲ
ƐƚĂůůĞĚ͕� Ăůů� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŽŝů�
ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂƌƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ�
'ĞƌŵĂŶǇ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝƐĞĚ͘�WƌŽĨ͘�&ĞŝƐƚĞů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽŶ�ŚŝƐ� ŝŶͲ
ƚĞƌŶƐŚŝƉ� Ăƚ� ddh͕� ŐĂǀĞ� Ă� ƉƵďůŝĐ� ůĞĐͲ
ƚƵƌĞ� ŽŶ� ƐĂĨĞ� ĚƌŝŶŬŝŶŐ� ǁĂƚĞƌ� ŽŶ�

ddhΖƐ� ĐĂŵƉƵƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ďǇ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ� ŽĨ� ddh� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� tŝƚŚ�
WƌŽĨ�^ĐŚŵŝĚƚŬĞ͕�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽŶ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝĐ�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�Ă�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů� ŽĨ� �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͕� �ĂƌƚŚ� ĂŶĚ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ;^���^Ϳ�ƵƉ�
ŝŶ� ƚŚĞ� dĂŝƚĂ� ,ŝůůƐ� ĨŽƌ� Ă� ƚŽƵƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĨĂƌŵ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�^���^��ĞͲ
ĂŶ�DĂƌŝĂŶŶĞ�DĂŐŚĞŶĚĂ͘� �ŌĞƌ� ƚŚĞ�
ƌĞƚƵƌŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,dt�� ŵĞŵďĞƌƐ͕�
WƌŽĨ͘� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ� ĂŶĚ� �ƌ͘� :ŝĂŶŐǆƵĞ�
>ŝƵ�ƐƚĂǇĞĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�^���^͘�dŚĞǇ�
ŐĂǀĞ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ŽŶ�Η&ŽƌĞƐƚƐ͗�Ă�
ǁĂůŬ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ƉĂŝŶƟŶŐ�
ĂŶĚ� ĨŽƌĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐΗ� ƚŽ� ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ϭϵƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕��ǆĐŚĂŶŐĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�,dt��ĂŶĚ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ͕�
WƌŽĨ͘�&ĞŝƐƚĞů�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ 

9LVLW�WR�7DLWD�7DYHWD�8QLYHUVLW\��778���9RL��.HQ\D 
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ϭϳ�–�ϮϮ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ͗�dŚĞ��ĂďŝŶĞƚ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� ĨŽƌ�DŝŶŝŶŐ͕� ,ŽŶ��ĂŶ� <ĂͲ
ǌƵŶŐƵ͕� ůĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƟŽŶ͘� sŝƐŝƚƐ�
ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ŝŶ� �ĞƌůŝŶ� ƚŽ� �D��
;DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� �Ž-
ŽƉĞƌĂƟŽŶͿ͕� ��/� ;�ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ�
'ĞƌŵĂŶ� /ŶĚƵƐƚƌǇͿ͕� ����� �ĞƌůŝŶ�
KĸĐĞ͕� &��� ;'ĞƌŵĂŶ� &ĞĚĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� DŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� DŝŶĞƌĂů�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐͿ� ĂŶĚ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� �ƵŶͲ
ĚĞƐƚĂŐ�&ƌĂŶŬ�,ĞŝŶƌŝĐŚ�DĚ��ĂŶĚ�sĞͲ
ƌŽŶŝŬĂ��ĞůůŵĂŶŶ�DĚ�͘�KŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�
ƚŽ� �ƌĞƐĚĞŶ͕� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ƚĂŬĞŶ� ŽŶ�
ŐƵŝĚĞĚ�ƚŽƵƌƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƉĞŶĐĂƐƚ� ůŝŐŶŝƚĞ�

ŵŝŶĞ� ĂŶĚ� Ă� ŵŝŶŝŶŐ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ƐŝƚĞ� ŝŶ� tĞůǌŽǁ-^ƺĚ͘� dŚĞǇ� ǀŝƐŝƚĞĚ�
^Dt<�;&ƌĞĞ�^ƚĂƚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ŝŐŚͲ
Ğƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ƌƚƐͿ�ĂŶĚ�,dt�ŝŶ�
�ƌĞƐĚĞŶ͘� /Ŷ� &ƌĞŝďĞƌŐ͕� ƚŚĞǇ� ǀŝƐŝƚĞĚ�
ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĨŽƌ� ŵŝŶĞƌͲ
ĂůƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞͲ
ŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ͛Ɛ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ŵŝŶĞ͘� �� ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�
ŵĞĞƟŶŐ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ� WƌŽƌĞŬƚŽƌ�
WƌŽĨ͘� DĞƌŬĞů͘� dŚĞ� ƚŽƵƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐͲ
ĨƵů͘� 

sŝƐŝƚƐ�ƚŽ������KĸĐĞ��ĞƌůŝŶ͕�^Dt<�ŝŶ��ƌĞƐĚĞŶ͕�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ 

sŝƐŝƚƐ�ƚŽ��D�͕�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�&ƌĂŶŬ�,ĞŝŶƌŝĐŚ�DĚ��ĂŶĚ�sĞƌŽŶŝŬĂ��ĞůůŵĂŶŶ�DĚ�͕���/ 

9LVLW�RI�DQ�RIILFLDO�*RYHUQPHQW�'HOHJDWLRQ�WR�
%HUOLQ��'UHVGHQ�DQG�)UHLEHUJ 
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ϭϰ�–�ϮϬ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ͗���ĚĞůĞŐĂͲ
ƟŽŶ� ŽĨ� ĮǀĞ� ;�ƌŝŬ� &ĞƌĐŚĂƵ͕� ďŝŽŐĂƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ŽĨ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�
&ƌĞŝďĞƌŐ͕� EŝĂǌŝ� <ŚĂŶ͕� /DZ�� ϮϬϭϮ͕�
WƌŽĨ͘� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ͕� �ƌ͘� :ŝĂŶŐǆƵĞ� >ŝƵ�
ĂŶĚ�'ůŽƌŝĂ�EũĂŐĂŚ͕� /DZ��ϮϬϭϯͿ�ƚƌĂͲ
ǀĞůůĞĚ�ƚŽ�EĂŝƌŽďŝ�ĂŶĚ�ddh�ŝŶ�sŽŝ͘� 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂǀĞů͕�
ŽŶ� ϭϰ� �ĞĐĞŵďĞƌ͕� Ă� ŵĞĞƟŶŐ� ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�,ĞůŵƵƚ��ůƵŵďĂĐŚ͕�,ĞĂĚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ����� �ĂƐƚ� �ĨƌŝĐĂ� ZĞŐŝŽŶĂů�
KĸĐĞ� ŝŶ� EĂŝƌŽďŝ͘� dŚĞ� ŶĞǆƚ� ĚĂǇ͕�
WƌŽĨ͘� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ� ĂŶĚ� �ƌ͘� :ŝĂŶŐǆƵĞ�
>ŝƵ�ǁĞƌĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ďǇ� ,ŽŶ� �ĂŶ� <ĂͲ
ǌƵŶŐƵ͕� �ĂďŝŶĞƚ� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� ĨŽƌ� DŝͲ
ŶŝŶŐ� ŝŶ� ŚŝƐ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŽĸĐĞ͘� KŶ� ϭϲ�

�ĞĐĞŵďĞƌ͕�Ăůů�ĮǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ĞŶƟƚůĞĚ͗�
ΗDŝŶŝŶŐ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ZĂƌĞ� �ĂƌƚŚ�
DŝŶĞƌĂůƐ� ŝŶ� <ĞŶǇĂΗ� ǁŝƚŚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ddh͕� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŽĸĐĞƐ͕� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
�ĂƐĞ�dŝĂŶŝƵŵ�DŝŶŝŶŐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘��ƌ͘�
:ŝĂŶŐǆƵĞ�>ŝƵ�ŐĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�
ŚĞƌ�WŚ��ǁŽƌŬ�ĞŶƟƚůĞĚ͗�ͣdŚĞ��ĐŽŶŽͲ
ŵŝĐƐ�ŽĨ�ZĂƌĞ��ĂƌƚŚƐ�DŝŶĞƌĂůƐΗ͘�<ĞŶͲ
ǇĂ�ŚĂƐ�ĂŶ�ƵŶƚĂƉƉĞĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞͲ
ƐĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŵŝŶĞƌĂůƐ� ĞǀĞŶ� ůĂƌŐĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘�WƌŽĨ͘��ŽŶŐĂĞƌƚƐ�ŐĂǀĞ�
ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ� ĮŶĂŶĐŝŶŐ� ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ� ŵŝŶŝŶŐ� ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͘� 
 

9LVLW�WR�1DLUREL�DQG�7DLWD�7DYHWD�8QLYHUVLW\��778���
9RL��.HQ\D 

sŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ������ŽĸĐĞ�EĂŝƌŽďŝ͕�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ͣDŝŶŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ZĂƌĞ��ĂƌƚŚ�DŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶ�<ĞŶǇĂ͞ 
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�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂͲ
ǀĞů͕� Ă� ǀŝƐŝƚ� ǁĂƐ� ŵĂĚĞ� ƚŽ� ^���^� ŝŶ�
ƚŚĞ� dĂŝƚĂ� ,ŝůůƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ�
ŝŶƐƉĞĐƟŶŐ� ƚǁŽ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚƐ͘� KŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂŝƌǇ�ƵŶŝƚ�
ŽĨ�^���^�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ� ŝƐ�ŽƉĞͲ
ƌĂƚĞĚ� ďǇ� Ă� ,ŝŐŚ� ^ĐŚŽŽů� ŝŶ� ĐůŽƐĞ� ǀŝͲ
ĐŝŶŝƚǇ͘� �ŽƚŚ� ƉůĂŶƚƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ƚƌĂĚŝƟŽͲ
ŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞůŝĂďͲ
ůĞ� ǇŝĞůĚ� ŽĨ� ďŝŽŐĂƐ� ďƵƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽǁ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞīĞĐƟǀŝƚǇ͘�tŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ǁŝƚŚ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐŽ�ĐĂůůĞĚ�
ƐŵĂƌƚ�ďŝŽŐĂƐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
&ƌĞŝďĞƌŐ� ĞǆƉĞƌƚƐ͕� EŝĂǌŝ� <ŚĂŶ� ĂŶĚ�
�ƌŝŬ� &ĞƌĐŚĂƵ͕� ŚĂƐ� Ă� ŵƵĐŚ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞīĞĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ŝŶƉƵƚ͘�
�ďŽǀĞ� Ăůů͕� ƚŚĞ� ƐŵĂƌƚ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚ�
ŚĂƐ� Ă� ŚŝŐŚ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝĐ� ŝŶƉƵƚ�
ŵĂƩĞƌ͘� dŚŝƐ� ǁĂƐ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ� ŝŶ� Ă�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ďǇ� EŝĂǌŝ� <ŚĂŶ� ƚŽ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ăƚ�
^���^͕� ǁŚŽ� ƐŚŽǁĞĚ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ŝŶƚĞͲ
ƌĞƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŵĂƌƚ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚ� ĂŶĚ�
ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŝŵͲ
ƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƌĞůĂͲ
ƚĞƐ�ƚŽ�ŵĂĐĂĚĂŵŝĂ�ŶƵƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŐƌŽǁ�
Ăƚ� ƚŚĞ� ^���^� ĨĂƌŵ͘� dŚĞ� ĚŝĸĐƵůƚǇ�
ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŝŶ� ĐƌĂĐŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ŚĂƌĚ�
ƐŚĞůůƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĚĂŵĂŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶƵƚƐ�
ŝŶƐŝĚĞ͘� �ƵƌƌĞŶƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ƵƐĞ� ŝŶ�
<ĞŶǇĂ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶͲ
ƟĂů�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ďƌŽŬĞŶ�ŶƵƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƉͲ
ƚƵƌĞ�ůŽǁ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�^ŝŶĐĞ�
dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ŚĂƐ�
WƌŽĨ͘�DĂƚŚŝĂƐ�<ƌƂŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵͲ
ƚĞ� ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ǁŚŽ�
ĐĂůůƐ� ŚŝŵƐĞůĨ� Ă� ŶƵƚ� ĐƌĂĐŬĞƌ� ĞǆƉĞƌƚ͕�
ĂƩĞŵƉƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� Ă� ďĞƩĞƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ƐŽůƵƟŽŶ͘� 

sŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŽŐĂƐ�WůĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^���^ 
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ϭϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳ͗�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŝŶĂƵŐƵͲ
ƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� E�d/KE�>� D/E/E'�
/E^d/dhd�� ďǇ� ƚŚĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� <ĞŶǇĂ͕� ,ŝƐ� �ǆĐĞůůĞŶĐǇ�
,ŽŶ͘� hŚƵƌƵ� <ĞŶǇĂƩĂ͕� Ăƚ� dĂŝƚĂ� dĂͲ
ǀĞƚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͘� 

dŚĞ� ,ĞĂĚ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞ� ǁĂƐ� ĂĐĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞĚ�ďǇ��ĞƉƵƚǇ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�,ŽŶ͘�tŝůͲ
ůŝĂŵ� ZƵƚŽ͕� �ĂďŝŶĞƚ� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕� DŝͲ
ŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�DŝŶŝŶŐ�,ŽŶ͘��ĂŶ�<ĂǌƵŶŐƵ͕�
WƌŝŶĐŝƉĂů� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕� ^ƚĂƚĞ� �ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ� ŽĨ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� WƌŽĨ͘�
�ŽůůĞƩĞ� ^ƵĚĂ͕� WƌŝŶĐŝƉĂů� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�
DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� WƵďůŝĐ� ^ĞƌǀŝĐĞ͕� zŽƵƚŚ�
ĂŶĚ� 'ĞŶĚĞƌ� �īĂŝƌƐ� DƌƐ͘� >ŝůůŝĂŶ�
DďŽŐŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůĞĂĚĞƌƐ͘ 

dŚĞ� EĂƟŽŶĂů� DŝŶŝŶŐ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ǁĂƐ�
ĨŽƵŶĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂƐ� Ă�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƟͲ
ǀĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� DŝŶŝŶŐ� �ŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽƵŶƚƌǇ� ďƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�ĂƐƚĞƌŶ� �ĨƌŝĐĂ� ƌĞŐŝŽŶ͘� ^ƵďũĞĐƚƐ� ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ� WƌŽĐĞƐƐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� DĞƚĂůͲ
ůƵƌŐǇ͕� DĂƚĞƌŝĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ͕� DŝŶĞƌĂů�
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ� ĂŶĚ� 'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� �ŶŐŝͲ
ŶĞĞƌŝŶŐ͘ 

�͞dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐŝƚƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ĞŶĚŽǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ͕�'ĞŵƐƚŽͲ
ŶĞƐ͕� ƌĂƌĞ� ĞĂƌƚŚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ� ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� ^ŽŵĞ� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� ďƵƚ� ǁŚŽƐĞ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƚŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� '�W� ŽĨ�
ƚŚŝƐ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� tĞ� ĂƐ� ůĞĂĚĞƌƐ� ŝŶ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝŶ� ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ� ƚŚŝƐ͕�
ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� DŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĚĞƐŝŐͲ
ŶĂƚĞĚ� dĂŝƚĂ� dĂǀĞƚĂ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DŝŶŝŶŐ� /ŶͲ
ƐƟƚƵƚĞ͟�ƐĂŝĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�<ĞŶǇĂƩĂ͘ 

 

3UHVLGHQW�.HQ\DWWD�,QDXJXUDWHV�WKH�1DWLRQDO�0L�
QLQJ�,QVWLWXWH 

,ŝƐ��ǆĐĞůůĞŶĐǇ�,ŽŶ͘�hŚƵƌƵ�<ĞŶǇĂƩĂ�ŽĸͲ
ĐŝĂůůǇ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DŝŶŝŶŐ�

/ŶƐƟƚƵƚĞ� 
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dŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ� ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂͲ
ŐĞ� ŝŶ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ĞŶĂďůĞ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ� ǁŚŝůĞ� ĞŶͲ
ƐƵƌŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘�,Ğ� ĂƐƐƵƌĞĚ�
ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ǁŽƌŬ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚƌǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƟͲ
ǀĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƐƚĂī� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� ,Ğ� ĞǆƉĞĐƚƐ� ddh�
ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� Ă� ĐĞŶƚƌĞ� ŽĨ� ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�<ĞŶǇĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�
ƌĞŐŝŽŶ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌůĚǁŝͲ
ĚĞ͘� 

dŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ-
ƵƉ�ŽĨ� Ă�DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ� /ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŽŶ� DĂͲ
ŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�
ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ddh�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
DŝŶŝŶŐ�ƐƚĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�
DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�DŝŶŝŶŐ�,ŽŶ͘��ĂŶ�<ĂǌƵŶŐƵ� 

�ĞĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DŝŶĞƐ��ƌƚŚƵƌ�EĚĞͲ
ŐǁĂ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�

ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ 
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ϲ� �Ɖƌŝů� ϮϬϭϳ͗� dŚĞ� ŽĸĐŝĂů� ŽƉĞŶŝŶŐ�
ĐĞƌĞŵŽŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ��D�Z�D�
�ĞŶƚƌĞ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂŵͲ
ƉƵƐ� ŽĨ� dĂŝƚĂ� dĂǀĞƚĂ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŝŶ�
sŽŝ͘� dŚĞ�ŶĞǁ�������ĞŶƚƌĞ�ŽĨ��ĨƌŝͲ
ĐĂŶ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
��D�Z�D� ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ůĞĐƚƵƌĞ�
ĂŶĚ� ƐĞŵŝŶĂƌ� ƌŽŽŵƐ� ĂŶĚ� ůĂďŽƌĂƚŽͲ
ƌŝĞƐ� ĨŽƌ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 

dŚĞ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ǁĂƐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ� :ŽŚŶ�DƌƵƩƵ͕�dĂŝƚĂ�dĂͲ
ǀĞƚĂ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŽƌ͕�:ŽŚŶ�DƌƵƩƵ�
ĂŶĚ� :ƵƩĂ� &ƌĂƐĐŚĞƌ͕� �ŵďĂƐƐĂĚŽƌ� ŽĨ�
ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� 'ĞƌŵĂŶǇ͘�

dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ǁĞƌĞ� WƌŽĨ͘� �ƌ͘� :ĂŶ� �͘�
�ŽŶŐĂĞƌƚƐ͕� WƌŽĨ͘� �ƌ͘� �ĂƌƐƚĞŶ�
�ƌĞďĞŶƐƚĞĚƚ� ĂŶĚ� �ƌ͘� :ŝĂŶŐǆƵĞ� >ŝƵ͘�
,dt� �ƌĞƐĚĞŶ� ǁĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ�
WƌŽĨ͘��ƌ͘�<ŶƵƚ�^ĐŚŵŝĚƚŬĞ͕�sŝĐĞ�ZĞĐͲ
ƚŽƌ�ĂŶĚ�WƌŽĨ͘��ƌ͘�hůƌŝŬĞ�&ĞŝƐƚĞů͘�dŚĞ�
'ĞƌŵĂŶ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� ĂŶĚ� �ŽŵŵĞƌĐĞ�
�ĞůĞŐĂƟŽŶ�ŝŶ�<ĞŶǇĂ�ǁĂƐ�ŚĞĂĚĞĚ�ďǇ�
�ŽƵŶƚƌǇ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� DĂƌĞŶ� �ŝĂůĞ-
^ĐŚĞůůƐĐŚŵŝĚƚ� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ŽĨ�
Ăůů� ŽƚŚĞƌ� ����� �ĞŶƚĞƌƐ� ŽĨ� �ĨƌŝĐĂŶ�
�ǆĐĞůůĞŶĐĞ� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ĐŽŝŶĐŝĚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ���D�Z�D�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ͘� 
 

&(0(5(0�2SHQLQJ�&HUHPRQ\� 
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WƌŽĨ͘� �ƌ͘� ,ĂŵĂĚŝ� �ŽŐĂ͕� ƚŚĞ� ǀŝĐĞ�
ĐŚĂŶĐĞůůŽƌ� ŽĨ� ddh͕� ƉůĂĐĞĚ� ĂŶĚ� ĞŵͲ
ƉŚĂƐŝƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� �ĞŶƚƌĞ� ĂƐ� ͞Ă�
ĚƌĞĂŵ� ĐŽŵĞ� ƚƌƵĞ͟� ĨŽƌ� ddh͘� ,Ğ�
ƉƌĂŝƐĞĚ� ƚŚĞ� ƐƚƌŽŶŐ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŶŐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ǇĞĂƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĞŶͲ
ƚĞƌ͛Ɛ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘� �ŵďĂƐƐĂĚŽƌ�
&ƌĂƐĐŚĞƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�
'ĞƌŵĂŶǇ� ŝŶ� <ĞŶǇĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚ� ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� 'ŽǀĞƌŶŽƌ� DƌƵƩƵ� ĞǆͲ
ƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�dĂŝƚĂ�dĂǀĞƚĂ�ĐŽƵŶͲ
ƚǇ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶ� ǁŽƵůĚ� ŐŝǀĞ� ƌŝƐĞ� ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ddh͕� ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�
ďǇ���D�Z�D͘ 

�� ƉĂŶĞů� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ƚŚĞŶ� ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ�

ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� �ůů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ� ĐŽŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĂƚ�
��D�Z�D�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ� ŝƚƐ�ŶŽǀĞů�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƌŽůĞƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�<ĞŶǇĂ͛Ɛ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĂǁ�ŵĂͲ
ƚĞƌŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ͘� 

��D�Z�D�KƉĞŶŝŶŐ��ĞƌĞŵŽŶǇ�Ăƚ�ddh 

WƌŽĨ͘��ƌ͘�,ĂŵĂĚŝ��ŽŐĂ 



 

 

ϭϱƚŚ� DĂǇ� ϮϬϭϳ͗� Ă� ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� dh�
�ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ͘� Ϯϳ� ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ� ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕� ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ� ĞǆƉĞƌƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ�
ŝŶ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘� WƌŽĨ͘� ,ĂŵĂĚŝ� �ŽŐĂ�
ŽĨ� ddh� ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ� ƚƌĂǀĞůůĞĚ� ĨƌŽŵ�
<ĞŶǇĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ� ŝŶŶŽͲ
ǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
��D�Z�D� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ�
ϮϬϭϴ� –� ϮϬϮϬ͘� �� ƐŽ� ĐĂůůĞĚ�
͞DĞƚĂƉůĂŶ͟� -� Ă� ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ� ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞ� ĨŽƌ� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
ŝĚĞĂƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� Ă� ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŽƉͲ
ŝĐƐ͘� �ůů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ƐƵď-

ĚŝǀŝĚĞĚ� ŝŶƚŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŐƌŽƵƉƐ� ĐŽŶͲ
ƐŝƐƟŶŐ� ŽĨ� ϯ� ƚŽ� ϰ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� �ĂĐŚ�
ŐƌŽƵƉ� ǁĂƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�
ƚŽƉŝĐƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ƚŚĞǇ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĞ͘� /Ŷ�
ƚŽƚĂů͕� ϳϴ� ƚŽƉŝĐƐ� ǁĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘�
EĞǆƚ͕� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ƚŽ� ĞĂĐŚ�
ƚŽƉŝĐ͘� dŚĞ� ϳϴ� ƚŽƉŝĐƐ� ǁĞƌĞ� ƐŽƌƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ŶŝŶĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞͲ
ĨĞƌƌĞĚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁĂƐ� ͚dĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͛͘�DĂŶǇ� ƚŽƉŝĐƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� ŝŶƉƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
��D�Z�D�//�ƉƌŽƉŽƐĂů͘� 

�ƌĂŝŶ�^ƚŽƌŵŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�Ăƚ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ 
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ϵƚŚ� -� ϭϲƚŚ� :ƵůǇ� ϮϬϭϳ� dŚĞ� ĮƌƐƚ�
��D�Z�D� ƐƵŵŵĞƌ� ƐĐŚŽŽů� ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ,dt� �ƌĞƐĚĞŶ� ĂŶĚ� dh�
�ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ� ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ� ϭϴ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ƐƚĂī� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ďǇ� ddh͘� dŚĞǇ� ǁĞƌĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ĚĞŶƐĞ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ��ƌĞƐĚĞŶ͕�tĞůǌŽǁ�ĂŶĚ�
&ƌĞŝďĞƌŐ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� WƌŽĨ� 'ƌŝƐĐŚĞŬ͕�
WƌŽĨ͘� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ͕� WƌŽĨ͘� &ĞŝƐƚĞů͕� �ƌ͘�
:ŝĂŶŐǆƵĞ� >ŝƵ� ĂŶĚ� EĂƐŚŽŶ� �ĚĞƌŽ͘�
dŽƉŝĐƐ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� WŽƐƚ-
ŵŝŶŝŶŐ� ǁĂƚĞƌ� ŝƐƐƵĞƐ͕� &ŝŶĂŶĐŝŶŐ� ƌĞͲ
ůĂƚĞĚ� ƚŽ� DŝŶŝŶŐ� WƌŽũĞĐƚƐ͕� �ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ZĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉŽͲ

ƚĞŶƟĂů� ŝŶ� <ĞŶǇĂ͘� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŚĞŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŽƌŬ� ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘� 

/Ŷ� �ƌĞƐĚĞŶ͕� ǀŝƐŝƚƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ƚŽ�
�Z�t�'� ƉŽǁĞƌ� ;�ŽŵďŝŶĞĚ� ,ĞĂƚ�
ĂŶĚ� WŽǁĞƌͿ� ƐƚĂƟŽŶ� Ăƚ� EŽƐƐĞŶĞƌ�
�ƌƺĐŬĞ͘� dŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁĞƌĞ� ŐŝǀĞŶ� ĂŶ�
ŝŶƐŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ŚĞĂƚ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�
ϵϬй͘� dŚĞ� ƉŽǁĞƌ� ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ� ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ� ŵŽĚĞů� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ� ƚŽ�
ƐŚŽǁĐĂƐĞ� ƚŚĞ� ŽƉƟŵĂů� ĐĂƐŚ� ŇŽǁ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘� �� ǀŝƐŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ,ŽƐƚĞƌͲ
ǁŝƚǌ�tĂƚĞƌǁŽƌŬƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂů� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŽĨ� ƚƌĞĂƟŶŐ� ďĂŶŬ� ĮůͲ
ƚƌĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͘� 

��D�Z�D�^ƵŵŵĞƌ�^ĐŚŽŽů�Ăƚ�,dt� 

7KH�ILUVW�&(0(5(0�6XPPHU�6FKRRO�LQ�*HUPDQ\ 
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sŝƐŝƚƐ�ƚŽ�tĞůǌŽǁ�ŽƉĞŶ�Ɖŝƚ�ŵŝŶĞ͕�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ͕��ŐƌĂƌŐĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ��ůĂƵƐŶŝƚǌ 

��ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�tĞůǌŽǁ-^ƺĚ�ŽƉĞŶĐĂƐƚ�ůŝŐͲ
ŶŝƚĞ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉŽƐƚ-ŵŝŶŝŶŐ�ƌĞŚĂͲ
ďŝůŝƚĂƟŽŶ� ƐŝƚĞ� ŐĂǀĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂŶ�
ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵͲ
ŝĐ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ůŝŐŶŝƚĞ� ŵŝŶŝŶŐ� ŝŶ� 'ĞƌŵĂŶǇ͕� ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ŵŝŶĞ�
ĐůŽƐƵƌĞ͕� ůĂŶĚ� ƌĞĐůĂŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞ-
ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͘� 

/Ŷ� &ƌĞŝďĞƌŐ͕� ďĞƐŝĚĞ� ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂͲ
ďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dŚĞƌŵĂů�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝŶŝŶŐ�
ŝŶƐƟƚƵƚĞ� Ăƚ� dh� �ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ͕� ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽƵƌĞĚ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ŵŝŶĞ� Ăƚ� ͞ZĞŝĐŚĞ� �ĞĐŚĞ͘͟� dŚĞǇ� ĚĞͲ
ƐĐĞŶĚĞĚ� ϭϰϱ� ŵĞƚĞƌƐ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŝŶĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ� ƚŽ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚĞ�ŐĞͲ
ŽůŽŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝůǀĞƌ� ĚĞƉŽƐŝƚƐ͕� ƚŚĞ�
ŵŝŶĞƌĂůŽŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐƚƵĂů� ǀĞŝŶƐ͕� ĂƐ�
ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŵŝŶĞ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ� ĐŽǀĞƌĞĚ͘� �� ǀŝƐŝƚ� ƚŽ�
�ŐƌĂƌŐĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ� ŝŶ� �ůĂƵƐŶŝƚǌ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟͲ
ĐĂůůǇ� ŽďƐĞƌǀĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ĨŽƌŵ�ďŝŽŐĂƐ͘�dŚĞ�ĨĂƌŵ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟǀĞ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ� Ă� ƵŶŝƋƵĞ� ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ� ĐǇĐůŝĐĂů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĨƵĞů� ƐŽƵƌĐĞƐ�
ĨŽƌ� ƵƐĞ� ŝŶ� ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕� ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�
ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ǁŝƚŚ� Ws� ƉĂŶĞůƐ͕� ǁŝŶĚͲ
ŵŝůůƐ� ĂŶĚ� ďŝŽŐĂƐ� ƉůĂŶƚƐ͘� ,ĞĂƚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ƉŽǁĞƌ� ƐƚĂƟŽŶƐ� ŝƐ� ƵƐĞĚ� ŽŶ-ƐŝƚĞ�
ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƵŶŝƚƐ�
ǁŚŝůĞ� ƐůƵĚŐĞ� ŽƵƚƉƵƚ� ŝƐ� ƌĞĐǇĐůĞĚ� ŽŶ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚ͘� 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁĂƐ�ĚĞͲ
ǀŽƚĞĚ� ƚŽ� ĐůŽƐŝŶŐ� ƌĞŵĂƌŬƐ͕� ŚĂŶĚŝŶŐ�
ŽƵƚ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞǀĂůͲ
ƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞŵŝŶĂƌ� ŝŶ� ǀŝĞǁ� ŽĨ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 
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ϵƚŚ�-�ϭϲƚŚ�:ƵůǇ�ϮϬϭϳ��dŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚͲ
ƌĂƚŽƌƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� ƉĂƌĂůůĞů�
ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘�dǁŽ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�
ddh͕�WƌŽĨ͘��ƌĂƉ�dŽŽ�ĂŶĚ�Dƌ͘�,Ăďŝď�
DƌƵƚƚƵ� ƚƌĂǀĞůůĞĚ� ƚŽ�'ĞƌŵĂŶǇ� ĨŽƌ� Ă�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĞŬ�Ăƚ�,dt��,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�
�ŝƚƚĂƵͬ'Ƃƌůŝƚǌ� ;,^�'Ϳ� ĂŶĚ� dh� �ĞƌŐͲ
ĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů�
ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ĨƌĂŵĞͲ
ǁŽƌŬƐ͕� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�WĂƌƚŶĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ͘ 

/Ŷ� �ƌĞƐĚĞŶ͕� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ǁĞůĐŽŵĞĚ�
ďǇ� WƌŽĨ͘� ^ƚĞŶǌĞů͕� ZĞĐƚŽƌ� ŽĨ� ,dt�͘�
�ĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ŽĨĨŝĐŝĂů� ŽƉĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�
^ĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ŚĂĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�
ǁŝƚŚ�ƐƚĂĨĨƐ�ŽĨ�,dt�͘�Dƌ͘�WƌĂƵƚǌƐĐŚ͕�
ŚĞĂĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�,dt�͕� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ŚŝƐ� ĚĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝͲ
Ăů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŽĨ� ,dt�͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚǇ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘� Dƌ͘� /ĨůĂŶĚ� ĂŶĚ� Dƌ͘�
^ĐŚƵƐƚĞƌ� ĨƌŽŵ� ,dt�͛Ɛ� WƌŽĐƵƌĞͲ
ŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďƌŝĞĨĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞůĞͲ
ŐĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ,dt�͛Ɛ� ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ 

dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�^ƵŵŵĞƌ�^ĐŚŽŽů�ƉĂƌͲ
ƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƚĞƐ� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ�

tĞůǌŽǁ-^ƺĚ� ŽƉĞŶĐĂƐƚ� ůŝŐŶŝƚĞ� ŵŝŶĞ�
ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƉŽƐƚ-ŵŝŶŝŶŐ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�
ƐŝƚĞ͘� 

/Ŷ��ŝƚƚĂƵ͕�ƚŚĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ŚĂĚ�Ă�ŵĞĞͲ
ƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�WƌŽĨ͘�^ĐŚŽĞŶŚĞƌƌ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�
ŝdE�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐƚĂĨĨ͘�
�ĨƚĞƌ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ŝdE͛Ɛ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕��ƌ͘� �ůĞŵĞŶƐ� ^ĐŚŶĞŝͲ
ĚĞƌ� ŐĂǀĞ� ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ�
ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ� WƌŽĐĞƐƐ� dĞĐŚŶŽͲ
ůŽŐǇ͕�WƌŽĐĞƐƐ��ƵƚŽŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�DĞĂͲ
ƐƵƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;/WDͿ͘� 

$GPLQLVWUDWRUV�7UDLQLQJ� 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌŽƌƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ�,dt� 

sŝƐŝƚƐ�ƚŽ�tĞůǌŽǁ�ŽƉĞŶ�Ɖŝƚ�ŵŝŶĞ 
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�ĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� WŽǁĞƌ� WůĂŶƚ�
^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WŚǇͲ
ƐŝĐƐ�ĂŶĚ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ��ĂƐŝĐƐ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕� ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƚĞƐ� ĂůƐŽ�
ŵĞƚ� ǁŝƚŚ� WƌŽĨ͘� ,ĞŝĚŐĞƌ͕� WƌŽƌĞŬƚŽƌ�
ĨŽƌ� �ĐĂĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� �ĨͲ
ĨĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�WƌŽĨ͘� &ƵĐŚƐ͕��ĞĂŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�EĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝͲ
ĞŶĐĞ� &ĂĐƵůƚǇ͘��Ɛ� ĂŶ�ĂŶĂůŽŐǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŵĞĞƚŝŶŐƐ�Ăƚ�,dt�͕�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�
ďƌŝĞĨŝŶŐ� ĨƌŽŵ� �ŝƉů͘-:Ƶƌ͘� ,ŽůůƐƚĞŝŶ͕�
,^�'͛Ɛ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ,ĞĂĚ͕� ŽŶ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕� ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� Ăƚ� ddh� ĂŶĚ�
,^�'͘ 

/Ŷ�&ƌĞŝďĞƌŐ͕� ƚŚĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�DƐ͘�/ŶŐƌŝĚ�>ĂŶŐĞ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ĞŶƚƌĞ�
ĨŽƌ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞͲ
ŵŝĞ͛Ɛ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ďŽƚŚ�
ĨŽƌ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� ƐƚĂī͘��ƌ͘�tŽƉĂƚ� ŽĨ�'ƌĂ&Ă͕� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ� WŚ�� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� �ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ� �ĞŶƚƌĞ͕� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�
ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� WŚ�� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� ƐŚĞ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽīĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂĐƟͲ
ǀŝƟĞƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ� WŚ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞīŽƌƚƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘�DƐ͘� �ŝŶĚǇ�
tŽůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
KĸĐĞ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ� ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ƌĞͲ

ŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕� ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ƌĞͲ
ĐŽƌĚƐ͕� ƚŚĞ� ĮŶĂůŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽͲ
ƐŝƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘��ŽƚŚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƚŽƌƐ� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ŐŝǀĞŶ� ĂŶ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ďǇ� �ƌ͘� ZŽĐĐŽ� ,ĂƵƐƚĞŝŶ�
ĂŶĚ� ŚŝƐ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ŽĨ� ^�y���͕� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ� �ŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ� ĨŽƌ� ƐƉŝŶ-
Žī� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĐƌĞĂƟŽŶ͘� �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕� ƚŚĞǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ŚŽǁ� ƚŚĞǇ�
ƚƌĂŝŶ͕�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� ƐƚĂī� ƚŽ� ƐĞƚ�ƵƉ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƐƚƵĚǇ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝŶƉƵƚƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐĂƌĞĞƌƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ� ƚŚĂƚ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕� ^�y���� ƌĞͲ
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ǁĞĞŬ�
Ăƚ�  ddh� ĨŽƌ� ƐŝŵŝůĂƌ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� Ăƚ�
ddh͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂŵͲ
ƉƵƐ� ŽĨ� ^���^� ŝŶ� ůĂƚĞ� EŽǀĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϳ͘� 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌŽƌƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ�,^�' 
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/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂĐĂĚĞŵͲ
ŝĂ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ��D�Z�D� ŽƌŐĂͲ
ŶŝǌĞĚ�ŝƚƐ�ϭƐƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů���D�Z�D�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŽŶ� DŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� DŝŶŝŶŐ�
�ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ǁĂƐ� ŚĞůĚ� ŝŶ� EĂŝƌŽďŝ� ŽŶ� ϭϱƚŚ� ĂŶĚ�
ϭϲƚŚ� EŽǀĞŵďĞƌ� Ăƚ� ^ĂƌŽǀĂ� WĂŶĂĨƌŝĐ�
,ŽƚĞů͘ 

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ͕� dĂŝƚĂ� dĂǀĞƚĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ;ddhͿ͕� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ƉͲ
ƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ƌĞƐĚĞŶ�;,dt�Ϳ͕�dh�
�ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ĞǆƉĞƌƚƐ� ĨƌŽŵ� <ĞŶǇĂ͕� 'ĞƌŵĂŶǇ͕�
'ŚĂŶĂ͕� EĂŵŝďŝĂ͕� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂ� ĂŶĚ�
�ĂŵďŝĂ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ͘������ǁĂƐ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�KĨĨŝĐĞ�EĂŝƌŽͲ
ďŝ��ŝƌĞĐƚŽƌ��ƌ͘��ůƵŵďĂĐŚ͘ 

WƌŽĨ͘�,ĂŵĂĚŝ��ŽŐĂ͕�sŝĐĞ��ŚĂŶĐĞůůŽƌ�
ŽĨ�ddh͕�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ĚĞůŝŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ���D�Z�D�ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ-
ƵƉ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘���D�Z�D�dĞĂŵ�
>ĞĂĚĞƌ� WƌŽĨ͘� hůƌŝŬĞ� &ĞŝƐƚĞů� ;,dt�Ϳ�
ŐĂǀĞ� ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ŽďͲ
ũĞĐƚŝǀĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ��D�Z�D� ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ŝƚƐ� ŚŝƐƚŽƌǇ͕� ŝƚƐ� ĨŝƌƐƚ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ���D�Z�D�//�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ϮϬϮϬ͘�^ŚĞ�

ĂůƐŽ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� Ă� ĨƵƚƵƌĞ� ƉĞƌƐƉĞĐͲ
ƚŝǀĞ� ŽĨ� ��D�Z�D� ŝŶ� ϮϬϯϬ� ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� <ĞŶǇĂ� sŝƐŝŽŶ�
ϮϬϯϬ͘� �ƌ͘� ,ĞůŵƵƚ� �ůƵŵďĂĐŚ� ƚŽŽŬ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�
ĨŽƌ�Ă�'ĞƌŵĂŶ-�ĂƐƚ��ĨƌŝĐĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ� �ƉƉůŝĞĚ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ͘� ,Ğ� ĂůƐŽ� ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ����� ĨƵŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
��D�Z�D�WŚĂƐĞ�Ϯ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƉĞͲ
ƌŝŽĚ� ŽĨ� ϮϬϭϴ� ƚŽ� ϮϬϮϬ� ŝƐ� ŶŽǁ� ĐŽŶͲ
ĨŝƌŵĞĚ͘ 
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WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŝĞĨĞĚ�ŽŶ�ĞĚƵĐĂͲ
ƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ŵŝŶŝŶŐ� ďǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵďŝĂ͕�EĂŵŝďͲ
ŝĂ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� dĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ͕� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� DŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕� 'ŚĂŶĂ� ĂŶĚ� EĂŝƌŽďŝ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� ^ƉĞĂŬĞƌƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĂƐ�Ă� ĐƌƵĐŝĂů�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ� ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂͲ
ƚŝŽŶ͘� 

WƌŽĨ͘� :ĂŶ� �͘� �ŽŶŐĂĞƌƚƐ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞĚƵĐĂͲ
ƚŝŽŶ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
��D�Z�D�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐŽ-
ĐĂůůĞĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁĞĂůƚŚ�ĐƌĞĂͲ
ƚŝŽŶ� ŝŶ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ-ƌŝĐŚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ŝŶ� �ĨƌŝĐĂ͘� �ŽůŝŶ� &ŽƌďĞƐ͕�
;ƚŚĞ� <ǁĂůĞ�DŝŶĞƌĂů� ^ĂŶĚƐ� WƌŽũĞĐƚͿ͕�
ŐĂǀĞ�Ă�ůŝǀĞůǇ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�

ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

KƚŚĞƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ� ŝŶ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕� ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ǀŽĐĂƚŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŵŝŶͲ
ŝŶŐ͕� ŵŝŶĞƌĂůƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ��ĨƌŝĐĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘���ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞƐͲ
ƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ĚĞǀŽƚĞĚ� ƚŽ� ǇŽƵŶŐ� ƐĐŝĞŶͲ
ƚŝƐƚƐ� ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐĞŶƚ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŽ� ĂƐŬ� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞŵĂƌŬƐ� ƚŽ� ŚŝŐŚůǇ�
ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƉĂŶĞůͲ
ŝƐƚƐ͘� 

�ůů�ŝŶ�Ăůů͕�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƚƚĞŶĚĂŶƚƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚŚŝƐ� ĞǀĞŶƚ� ƚŽ� ďĞ� ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐĨƵů͕� ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĚĞƐŝƌĞƐ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ� ƐŝŵŝůĂƌ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵͲ
ƚƵƌĞ͘ 

dŚĞ�&ƌŝƐƚ���D�Z�D��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�EĂŝƌŽďŝ͕�<ĞŶǇĂ 

 

 

· �ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚƵĚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 

 -�D���EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 

 -�D^Đ�WƌŽĐĞƐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 

 -��^Đ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 

 -�D^Đ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 

 -�WŚ��DŝŶŝŶŐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 

 -�WŚ��WƌŽĐĞƐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 

· WŝůŽƚ�ƉůĂŶƚ�ĨŽƌ�ďŝŽŐĂƐ�Ăƚ�ddh�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͕��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ��ŶǀŝͲ
ƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ 

· ^ƵŵŵĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ddh�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�Ăƚ�ddh� 

· dĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ� ddh�ďǇ�,dt��ĂŶĚ�dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ� &ƌĞŝďĞƌŐ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ� 

· dƌŝůĂƚĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ� 

· �ŝ-ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ���D�Z�D�ŝŶ�ϮϬϭϵ 

· EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ 

 -�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� 

 -�^ŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌ 

 -�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ� 

 -�^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� 

2XWORRN�IRU�WKH�QHDU�)XWXUH 

23 



 

 
&
(
0
(
5
(
0
��
7
(
$
0

 
WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƉƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ƌĞƐĚĞŶ 
WƌŽũĞĐƚ�>ĞĂĚĞƌ͗�WƌŽĨ͘��ƌ͘�hůƌŝŬĞ�&ĞŝƐƚĞů 
�ŵĂŝů͗�ĨĞŝƐƚĞůΛŚƚǁ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗��ŝƉů͘-,ǇĚƌŽů͘�^ƵƐĂŶŶĂ�<ĞƩŶĞƌ 
�ŵĂŝů͗�ƐƵƐĂŶŶĂ͘ŬĞƩŶĞƌΛŚƚǁ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ 

dh��ĞƌŐĂŬĂĚĞŵŝĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ͕�'ĞƌŵĂŶǇ 
WƌŽĨ͘��ƌ͘�:ĂŶ��͘��ŽŶŐĂĞƌƚƐ 
�ŵĂŝů͗�:-�͘�ŽŶŐĂĞƌƚƐΛŝŽĞǌ͘ƚƵ-ĨƌĞŝďĞƌŐ͘ĚĞ 

WƌŽĨ͘�WƌŽĨ͘�Ğ͘Ś͘��ƌ͘��ƌ͘�Ś͘Đ͘�ŵƵůƚ͘��ĂƌƐƚĞŶ��ƌĞďĞŶƐƚĞĚƚ 
�ŵĂŝů͗��ĂƌƐƚĞŶ͘�ƌĞďĞŶƐƚĞĚƚΛŵĂďď͘ƚƵ-ĨƌĞŝďĞƌŐ͘ĚĞ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗��ƌ͘�:ŝĂŶŐǆƵĞ�>ŝƵ 
�ŵĂŝů͗�ũŝĂŶŐǆƵĞ͘ůŝƵΛďǁů͘ƚƵ-ĨƌĞŝďĞƌŐ͘ĚĞ 

dŚĞ�,ŽƐƟŶŐ��ĨƌŝĐĂŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ 

dĂŝƚĂ�dĂǀĞƚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�sŽŝ͕�<ĞŶǇĂ 
WƌŽĨ͘��ƌ͘�,ĂŵĂĚŝ�/ĚĚŝ��ŽŐĂ 
sŝĐĞ-�ŚĂŶĐĞůůŽƌ 
�ŵĂŝů͗�ǀĐΛƩƵ͘ĂĐ͘ŬĞ 

Dƌ͘��ƌƚŚƵƌ�EĚĞŐǁĂ 
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DŝŶĞƐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;^D�Ϳ 
ĚĞĂŶ-ƐŵĞΛƩƵ͘ĂĐ͘ŬĞ 

�ƌ͘�DĂƵƌŝĐĞ�KŐĂĚĂ 
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�;^��^^Ϳ 
ĚĞĂŶ-ƐďĞƐƐΛƩƵ͘ĂĐ͘ŬĞ� 

&ƵŶĚĞĚ�ďǇ 

�����–�'ĞƌŵĂŶ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ǆĐŚĂŶŐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ 
�ĞŶƚƌĞƐ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂŶ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ 
<ĞŶŶĞĚǇĂůůĞĞ�ϱϬ͕�ϱϯϭϳϱ��ŽŶŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ 
ǁǁǁ͘ĂĨƌŝĐĂŶ-ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘ĚĞ 
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