
 

 

������Dƌ͘��ĞĂƐƚ͕�DĂƌŬŝƉůŝĞƌ͕�ĂŶĚ��ĂŶd�D�
ƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ͕�ĞīŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�zŽƵdƵďĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŵ�
ŽƵƚ͘� 

����Dƌ͘��ĞĂƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ƐŝŵƉůĞ�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ŐĂŵŝŶŐ�zŽƵdƵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�
>Ğƚ͛Ɛ�WůĂǇ�ǀŝĚĞŽƐ͘�,ŝƐ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ŐŽŝŶŐ�
ǀŝƌĂů͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŐĞƚ�Śŝŵ�ŵĂŶǇ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ͘�
,ŝƐ�ĮƌƐƚ�ǀŝƌĂů�ǀŝĚĞŽ�ǁĂƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�
ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�ŝƚ�ŚĂĚ�
Ϯϰ͕ϲϵϭ͕ϳϵϬ�ǀŝĞǁƐ͘�^ůŽǁůǇ͕�ŚŝƐ�ĐŚĂŶŶĞů�ŐŽƚ�
ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŵŽƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�
ŶĞĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�dĞĂŵ�dƌĞĞƐ�ĂŶĚ�dĞĂŵ�^ĞĂƐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�
ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Dƌ͘�
�ĞĂƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘� 

���DĂƌŬŝƉůŝĞƌ͕�ůŝŬĞ�Dƌ͘��ĞĂƐƚ͕�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
ĚŽŝŶŐ�>Ğƚ͛Ɛ�WůĂǇ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚŝƐ�
ĐŚĂŶŶĞů�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�;ůŝŬĞ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞͿ͘�,Ğ�
ŵĂŝŶůǇ�ĚŝĚ�ŚŽƌƌŽƌ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�/ŶĚŝĞ�'ĂŵĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŐĂŵĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ŚĞ�
ƚŽŽŬ�Ă�ďƌĞĂŬ�ĨƌŽŵ�zŽƵdƵďĞ�ǁŚĞŶ�ŚŝƐ�ƐƚĞƉ-
ŶŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�
ŽůĚ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�Ă�zŽƵdƵďĞ�KƌŝŐŝŶĂů�ĐĂůůĞĚ�
��,ĞŝƐƚ�ǁŝƚŚ�DĂƌŬŝƉůŝĞƌ͕�Ă�ĐŚŽŽƐĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů͘���Ɛ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ĂůͲ
ŵŽƐƚ�ϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ĚŽŶĂƚĞƐ�
ƚŽ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͕�ĚŽŶĂƟŶŐ�ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝŶ�
ƚŽƚĂů�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͘� 

������ĂŶd�D�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƐ�dŚĞ��ŝĂͲ
ŵŽŶĚ�DŝŶĞĐĂƌƚ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘�,Ğ�ĚŽĞƐ�
ŐĂŵĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚůǇ�ĚŽĞƐ�DŝŶĞĐƌĂŌ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�zŽƵdƵďĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞ�ŝƐ�Ă�ŵŝĚĚůĞ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ĨĂŵŝůǇ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ�ĂƐ�ŽĨ�
ϮϬϮϭ͘��ůƐŽ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�'ƵŝŶͲ
ŶĞƐƐ�tŽƌůĚ�ZĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�>Ğƚ͛Ɛ�WůĂǇƐ͘ 

������dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�zŽƵdƵďĞƌƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ŽŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�
ĞŶũŽǇ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶĐĞ͘���dŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů�
ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͘� 

���zŽƵ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ŵĂŶǇ�zŽƵdƵďĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
DĂƌŬŝƉůŝĞƌ͕�Dƌ͘��ĞĂƐƚ͕�ĂŶĚ��ĂŶd�D͕�ďƵƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�ƐƚĂƚƵƐ͍���
DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉŽƉƵͲ
ůĂƌ�zŽƵdƵďĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ͛Ě�ďĞ�tZKE'͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�
ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�zŽƵdƵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝƐ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĚĞŽƐ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ��ƚŚƌĞĞ�ŵĂũŽƌ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ͘ 

���dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŶŶĞů�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�
Ă�ŶĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŶƚĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ŶŽ�ŽďͲ
ŶŽǆŝŽƵƐ�ŶĂŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƐǇŵďŽůƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�
EĞǆƚ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘���ŵĂũŽƌ�ƟƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�

ŝƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽŶ�Ă�tŝŶĚŽǁƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝŶͲ
ĚŽǁƐ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'�ŬĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘��ŌĞƌ�
ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ŝƚ�
ƚŽ�zŽƵdƵďĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ�ŶĂŵĞ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǀŝĚĞŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͘�ZĞƉĞĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ�ƐƚĂǇ�ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ĐŚĂŶŶĞů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŐƌĞĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƐŚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘� 

����ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�zŽƵdƵďĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐĂŬĞ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞŝŶŐ�Ă�zŽƵdƵďĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�
ŬŝĚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽƌĚ�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶƚ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘ 

�ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ϭϯ��ƌĂŶďƌŽŽŬ�<ŝŶŐƐǁŽŽĚ��ŽǇƐ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ��ŽǇƐ 

$�9LHZLQJ�6WDU��+RZ�WR�%H�D�<RX7XEHU 
%\�0DUFHOLV�*XQQ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ƐƵďŵŝƫŶŐ�Ă�ĐŽŵŝĐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ�ůĞƚ�ƵƐ�

ŬŶŽǁ͘� 

�<RX7XEHUV� 
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