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ZZZ�KHULWDJHXPF�RUJ 

 #KHULWDJHXPF�RUJ� 

#KHULWDJHXPFRSNV� 



,ĞƌŝƚĂŐĞ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 
:ƵŶĞ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϬ 

WƌĞůƵĚĞ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������:ĞŶŶǇ�DĞŵŵŽƩ���� 
 

tĞůĐŽŵĞ�Θ��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ��������������������������������������������������������������������������������ZĞǀ͘ �DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 
 

�Ăůů�ƚŽ�tŽƌƐŚŝƉ   ��������������������������������������������������������������������>ŝƚƵƌŐŝƐƚ–�:ĂŵŝƐŽŶ��ĂŝǌĂ 
 >ĞĂĚĞƌ͗�>ŝŌ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ  
 WĞŽƉůĞ͗�tĞ�ǁŝůů�ůŝŌ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�'ŽĚ�ŚĞĂƌƐ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘  
 >ĞĂĚĞƌ͗�'ŽĚ͛Ɛ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůŽǀĞ�ǁŝůů�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ǇŽƵ͘  
 WĞŽƉůĞ͗�'ŽĚ�ŚĞĂƌƐ�ŽƵƌ�ĐƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƐ�ƵƐ͘  
 >ĞĂĚĞƌ͗�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵůƐ  
 WĞŽƉůĞ͗�'ŽĚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘  
 � 
,ǇŵŶ�ŽĨ�WƌĂŝƐĞ���    ����������ůĞƐƐĞĚ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ������������������������������������������������ηϯϲϵ�hD, 
 

�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DŽŵĞŶƚ�        ������ZĞǀ͘ �DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 
 

KƉĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ��������������������������������������������������������������������������������������������������>ŝƚƵƌŐŝƐƚ–�:ĂŵŝƐŽŶ��ĂŝǌĂ 
>ŽǀŝŶŐ�'ŽĚ͕�ďĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƵƐ͘�ZĞǀŝǀĞ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ͘�'ƌĂŶƚ�ƵƐ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘��ŵĞŶ͘  � 

^ĐƌŝƉƚƵƌĞ����������������������������������������������������������WƐĂůŵ�ϭϯ�����������������������������������>ŝƚƵƌŐŝƐƚ–�:ĂŵŝƐŽŶ��ĂŝǌĂ 
 
,Žǁ�ůŽŶŐ͕�K >ÊÙ�͍�tŝůů�ǇŽƵ�ĨŽƌŐĞƚ�ŵĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͍ ,Žǁ�ůŽŶŐ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŚŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞ͍ 
,Žǁ�ůŽŶŐ�ŵƵƐƚ�/�ďĞĂƌ�ƉĂŝŶ ŝŶ�ŵǇ�ƐŽƵů͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐŽƌƌŽǁ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�Ăůů�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͍ 

 
,Žǁ�ůŽŶŐ�ƐŚĂůů�ŵǇ�ĞŶĞŵǇ�ďĞ�ĞǆĂůƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ŵĞ͍��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŵĞ͕�K >ÊÙ� ŵǇ�'ŽĚ͊ 
   'ŝǀĞ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ŵǇ�ĞǇĞƐ͕�Žƌ�/�ǁŝůů�ƐůĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐůĞĞƉ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ĞŶĞŵǇ�ǁŝůů�ƐĂǇ͕�͚/�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ͖͛ 
   ŵǇ�ĨŽĞƐ�ǁŝůů�ƌĞũŽŝĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�Ăŵ�ƐŚĂŬĞŶ͘ 
 
�Ƶƚ�/�ƚƌƵƐƚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůŽǀĞ͖ ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƐŚĂůů�ƌĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
/�ǁŝůů�ƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ >ÊÙ�͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĚĞĂůƚ�ďŽƵŶƟĨƵůůǇ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘ 
 

DƵƐŝĐĂů�/ŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�WƌĂǇĞƌ�������������������������'ƌĂĐĞ�&ůŽǁƐ��ŽǁŶ 
 

WĂƐƚŽƌĂů�WƌĂǇĞƌ�����������������������������������������������������������������������������������������������������ZĞǀ͘ �DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 
 

dŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 

�ŶƚŚĞŵ��������������������������������������������������������>ŽǀĞ�DŽǀĞĚ�&ŝƌƐƚ����������������������������ZƵƐƐ�Θ�DĞůŝƐƐĂ��ĂƌŬĞƌ 

 



^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�����������������������������������������������������DĂƩŚĞǁ�ϭϬ͗�ϰϬ-ϰϮ��������������������������ZĞǀ͘ �DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 

͚tŚŽĞǀĞƌ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ǇŽƵ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ŵĞ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�
ŵĞ͘ tŚŽĞǀĞƌ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�Ă�ƉƌŽƉŚĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉŚĞƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƉƌŽƉŚĞƚ͛Ɛ�ƌĞǁĂƌĚ͖�ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�
ǁĞůĐŽŵĞƐ�Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚͲ
ĞŽƵƐ͖ ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ĐƵƉ�ŽĨ�ĐŽůĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůĞ—
ƚƌƵůǇ�/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞǁĂƌĚ͛͘�ŶŽƚ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ŵĞ͘ dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ŝƚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƐĂŬĞ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŝƚ͘ 

DĞƐƐĂŐĞ��������������������������������������������������������>ŽǀĞ���ůů������������������������������������������ZĞǀ͘ �DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 

KīĞƌŝŶŐ 

�ŽǆŽůŽŐǇ�������������������������������WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ͕��&ƌŽŵ�tŚŽŵ��ůů��ůĞƐƐŝŶŐƐ�&ůŽǁ����������������������ηϵϱ�hD, 

�ĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�KīĞƌŝŶŐ����������������������������������������������������������������������������������>ŝƚƵƌŐŝƐƚ–�:ĂŵŝƐŽŶ��ĂŝǌĂ� 

'ƌĂĐŝŽƵƐ ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌĨƵů 'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�>ŽƌĚ�ŽĨ Ăůů�ĐƌĞĂƟŽŶ͘ DƵůƟƉůǇ�ŽƵƌ�ŐŝŌƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ ƚŚĞŵ ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�/Ŷ�:ĞƐƵƐ͛�ŶĂŵĞ͕�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘  � 

�ůŽƐŝŶŐ�^ŽŶŐ����������������������������������������������������KŶůǇ�:ĞƐƵƐ������������������������������� 

^ĞŶĚŝŶŐ�&ŽƌƚŚ����������������������������������������������������������������������������������������������������WĂƐƚŽƌ�DĂƌŝĂ��ĂŵƉďĞůů 

WŽƐƚůƵĚĞ �        �����������������������:ĞŶŶǇ�DĞŵŵŽƩ 
 

,ǇŵŶ�ŽĨ�WƌĂŝƐĞ��������������������������������������ůĞƐƐĞĚ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ���������������ηϯϲϵ�hD,�sϭ͕��͕�sϮ͕��͕�sϯ͕�� 
 

sĞƌƐĞ�ϭ 

�ůĞƐƐĞĚ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ŵŝŶĞ͊�K�ǁŚĂƚ�Ă�ĨŽƌĞƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ŐůŽƌǇ�ĚŝǀŝŶĞ͊ 
,Ğŝƌ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ďŽƌŶ�ŽĨ�,ŝƐ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ǁĂƐŚĞĚ�ŝŶ�,ŝƐ�ďůŽŽĚ͘ 
 

�ŚŽƌƵƐ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ƐŽŶŐ͕�ƉƌĂŝƐŝŶŐ�ŵǇ�^ĂǀŝŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͖ 
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ƐŽŶŐ͕�ƉƌĂŝƐŝŶŐ�ŵǇ�^ĂǀŝŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͘� 
 

sĞƌƐĞ�Ϯ 
WĞƌĨĞĐƚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĚĞůŝŐŚƚ͕�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƌĂƉƚƵƌĞ�ŶŽǁ�ďƵƌƐƚ�ŽŶ�ŵǇ�ƐŝŐŚƚ͖ 
ĂŶŐĞůƐ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ďƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ�ĞĐŚŽĞƐ�ŽĨ�ŵĞƌĐǇ�ǁŚŝƐƉĞƌƐ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘ 
 
sĞƌƐĞ�ϯ 
WĞƌĨĞĐƚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�Ăůů�ŝƐ�Ăƚ�ƌĞƐƚ͖�/�ŝŶ�ŵǇ�^ĂǀŝŽƌ�Ăŵ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ďůĞƐƚ͕ 
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂďŽǀĞ͕�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�,ŝƐ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ůŽƐƚ�ŝŶ�,ŝƐ�ůŽǀĞ͘ 



DƵƐŝĐĂů�/ŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�WƌĂǇĞƌ���������������������������'ƌĂĐĞ�&ůŽǁƐ��ŽǁŶ��������������������������������������ƐŝŶŐ�Ϯǆ 
sĞƌƐĞ 
�ŵĂǌŝŶŐ�ŐƌĂĐĞ͕�ŚŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚ͖�ĂŵĂǌŝŶŐ�ůŽǀĞ͕�ŶŽǁ�ŇŽǁŝŶŐ�ĚŽǁŶ 
ĨƌŽŵ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ĂƐ�ŐƌĂĐĞ�ŇŽǁƐ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĞ 
 
�ŚŽƌƵƐ 
/ƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĞ͕�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĞ͕�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵĞ͘ 
 

�ŽǆŽůŽŐǇ���������������������������������WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ͕�ĨƌŽŵ�tŚŽŵ��ůů��ůĞƐƐŝŶŐƐ�&ůŽǁ������������������������ηϵϱ�hD, 
 

WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�Ăůů�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŇŽǁ͖��WƌĂŝƐĞ�,ŝŵ͕�Ăůů�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ŚĞƌĞ�ďĞůŽǁ͖ 
WƌĂŝƐĞ�,ŝŵ͕�ĂďŽǀĞ�ǇĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ŚŽƐƚ͖�WƌĂŝƐĞ�&ĂƚŚĞƌ͕�^ŽŶ͕�ĂŶĚ�,ŽůǇ�'ŚŽƐƚ͘��ŵĞŶ 
 
�ůŽƐŝŶŐ�^ŽŶŐ���������������������������������������������������������KŶůǇ�:ĞƐƵƐ�������������������������sϭ͕��͕�sϮ͕��͕��͕��͕��͕�������������������������� 
sĞƌƐĞ�ϭ 

DĂŬĞ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚ�ůĞĂǀĞ�Ă�ŵĂƌŬ�ďƵŝůĚ�Ă�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ 
�ƌĞĂŵ�ǇŽƵƌ�ĚƌĞĂŵƐ�ĐŚĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ĞůƐĞ 
DĂŬĞ�Ă�ŶĂŵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌƐ 
�Ƶƚ�Ăůů�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ǁŽƌůĚ�ĐĂŶ�ƐĞůů�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ�ĚƌĞĂŵƐ 
/�ŐŽƚ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ŵĞ 
dŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶĂŵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌƐ 
�Ƶƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŶĂŵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ 

�ŚŽƌƵƐ 

�ŶĚ�/͕�/�ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�Ă�ůĞŐĂĐǇ͕�/�ĚŽŶΖƚ�ĐĂƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵĞ͕�KŶůǇ�:ĞƐƵƐ 
�ŶĚ�/͕�/ΖǀĞ�ŽŶůǇ�ŐŽƚ�ŽŶĞ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�/Ζůů�ůĞƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�,ŝŵ͕�KŶůǇ�:ĞƐƵƐ 
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