
.LFN-RII�0HHWLQJ� 
�ĂƚĞ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ� 

dŝŵĞ͗�ϭϭ�D�-�ϭϮWD��ĂƐƚĞƌŶ�h^ͬϭϬ�D�-�ϭϭ�D��ĞŶƚƌĂů�h^ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�;ůŝŶŬ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚͿ  

<ĞǇŶŽƚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͗ 

�ƌ͘�^ƚĞǀĞŶ��ƌǇĂŶƚ  ͕�ĂŶĂĚĂ��ǆĐĞůͲ
ůĞŶĐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŚĂŝƌ�ŝŶ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�hŶĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�Kŝů�
ZĞƐĞƌǀŽŝƌƐ͘� 

,ĂǀŝŶŐ�zŽƵƌ��ĂƌďŽŶ��ĂŬĞ�ĂŶĚ��ĂƟŶŐ�/ƚ�
dŽŽ͗��ŽŵďŝŶŝŶŐ�EĞŐĂƟǀĞ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ǁŝƚŚ��ŶĞƌŐǇ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ� 

EĞŐĂƟǀĞ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ďƵƌƐƚ�
ŽŶƚŽ�ĐĞŶƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϴ͕�ĂƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/W��͕�
�ŶĞƌŐǇ�&ƌŽŶƟĞƌƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͕�h^�EĂƟŽŶĂů��ĐĂĚĞŵŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďǇ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ��KϮ�ĨƌŽŵ�ŇƵĞ�ŐĂƐ͕�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�--�ďƵƚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘�EŽǁ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͕�ŵŽƌĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞ��KϮ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘� 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�
^ŽĐŝĞƚǇ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚƐ�ŵŽƌĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ŝƚƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ĞīĞĐƚ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĐŽƵƉůŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ��KϮ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐͲ
ƉŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶũĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŇƵŝĚƐ�ŝŶ�ƐƵďƐƵƌĨĂĐĞ�ƌĞƐͲ
ĞƌǀŽŝƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƟŵĞůǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĚƌĂǁďĂĐŬƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŽƉƟŽŶƐ͘� 

�ĂŶ�ƚŚĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŶŽǀĞů�ŽƉƟŽŶ͍���ŚƌŝƐƟĂŶĂ�&ŝŐƵĞƌĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌͲ
ŵĞƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽŶ��ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ͕�ĨƌĂŵĞĚ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂƌŬůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�hE��ůŝŵĂƚĞ��ĐƟŽŶ�^Ƶŵŵŝƚ�ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�^ŚĞ�ƚŽůĚ�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Žŝů�ĐŽŵƉĂŶǇ���KƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�͞ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉƵƚ�Ă�ŶĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĸŶ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�Žƌ�ďĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘͟ � 
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.LFN-RII�0HHWLQJ� 
�ƌ͘��ŝƌŽů��ŝŶĚŽƌƵŬ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ŽĨ��ƌŝůůŝŶŐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ��ŶĚŽǁĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�
WĞƚƌŽůĞƵŵ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
,ŽƵƐƚŽŶ 

�ŶĞƌŐǇ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ͗�&ƵƚƵƌĞ��ŶĞƌŐǇ�Dŝǆ�Θ�ZŽůĞ�
ŽĨ�,ǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ� 
�ĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘���
&ƌŽŵ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͘�,ǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͕�Žƌ�
ĨŽƐƐŝů�ĨƵĞůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ŵƵůͲ
ƟƉůĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŝĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂďƵŶͲ
ĚĂŶĐĞ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ŵĂŶǇ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƟͲ
ǀĂƟŽŶĂů�ƚĂůŬƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝŶĨƵƐĞĚ�Ăƚ�ƐĐĂůĞ͕�ŵŽƐƚůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǁĞď͘�dŚŝƐ�ƚĂůŬ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŵŝǆ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�
ƌĞĂůŝƐƟĐ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
,ƵŵĂŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/ŶĚĞǆ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ͘��Ɛ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƐĐĂůĂďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ƉŽƐĞƐ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ǁĞ�
ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ��KϮ͕�ĐůĞĂŶ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĞŶĞƌͲ
ŐǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘� 

 

dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͕�

ĞŵĂŝů͗�^ŽƵƚŚĞƌŶh^�ŚĂƉƚĞƌΛ/ŶƚĞƌWŽƌĞ͘ŽƌŐ 
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