
DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

dŚĞ��ƌĂƐƐĮĞůĚ�EĞǁƐ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�
EŝĐĂƌĂŐƵĂ�ĂŶĚ�,ŽŶĚƵƌĂƐ�ŽŶ�ƚǁŽ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ƚŽ�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘��/Ŷ�
:ĂŶƵĂƌǇ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ǁŝŐŚƚ��Ăƌƌ��ŝďůĞ� /ŶͲ
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŝŶ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ�ǁŚĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƵƌĐŚͲ
ĞƐ͘ 

��ƚƌŝƉ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ-ƚŽ-ƐĐŚŽŽů�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŽƵŶƚ�ŽĨ�KůŝǀĞƐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
^ĐŚŽŽů�ŝŶ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĞƌĞ͘���ĂƚŚĞǇ�:ŽŚŶͲ
ƐŽŶ�ǁŽƌŬƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽů͕�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

/�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝŶ�
EŝĐĂƌĂŐƵĂ͘��tŚĞƌĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŵĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͕�
ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚ�ŶĞǁ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĮǀĞ�ŶĞǁ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�EŝĐĂƌĂͲ
ŐƵĂ͘ 

'ƌĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��tĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�'ŽĚ�
ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ͘��^ŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ��D�D/͘��<Ăƌů�
ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŽƌĚŝŶĂͲ
ƚŽƌ͘��dŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�Ăůů�ŽĨ��D�D/͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ŝŶ�,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�EŝĐĂƌĂŐƵĂ�ĂŶĚ�'ƵĂƚĞŵĂͲ
ůĂ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĮĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��dŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�
ƚƌĂǀĞů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů��D�D/�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͘ 
 
�ĞƚŚ�ŝƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ŝŶ��ůĂƌĞŵŽƌĞ͕�KŬůĂŚŽŵĂ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ŽƵƌ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕�DĞůĂŶŝĞ͕�ǁŽƌŬƐ͘���EĂƚĂůŝĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ͕�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�KŬůĂŚŽŵĂ�
�ĂƉƟƐƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�DĂǇ͘���ŵŝůǇ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�ǁŚŝůĞ�/ƐĂĂĐ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�
K�h�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐĐŽƵƚ�ƐŶŝƉĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞ��ŽƌƉƐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘��tĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�
ƉƌĂǇĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͘��<Ăƌů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�ĨƌŽŵ��D�D/͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͘�� 



DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

zŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ��D�D/�ŝƐ�
ƚĂǆ-ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�
ĂůůŽǁĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘�WĞƌ�/Z^�ŐƵŝĚĞͲ
ůŝŶĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ĂĐͲ
ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƉƌĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕��D�D/�ŚĂƐ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ĨƵŶĚƐ͘�'ŝŌƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶ-
ƌĞĨƵŶĚĂďůĞ͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĚĞƚĂĐŚ�ƚŚŝƐ�ƉŽƌƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ͗ 
�D�D/͕�ϭϭ�WůĂǌĂ��ƌ͕͘�,ĂƫĞƐďƵƌŐ͕�D^��ϯϵϰϬϮ����WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ĐŚĞĐŬ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ���D�D/ 
 
EĂŵĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
�ĚĚƌĞƐƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
�ŝƚǇ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��^ƚĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺ���ŝƉ��ŽĚĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
dĞůĞƉŚŽŶĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ŵĂŝů͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
�ŵŽƵŶƚ͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ   
WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽŶĞ͗  
���DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�<Ăƌů�Θ��ĞƚŚ��ƌĂƐƐĮĞůĚ � 
���KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ŽŶĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ďŵĚŵŝ͘ŽƌŐ 
 

WƌĂǇ—tĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ͘��zŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ͘��tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�<Ăƌů�ĂƐ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ͕�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�
ǁŽƵůĚ�ŐƌĂŶƚ�Śŝŵ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂƐ�ŚĞ�ŵŝŶƐƚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌŝĞƐ͘��WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ��ĞƚŚ�ĂƐ�ƐŚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌŽǁŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͘ 
 
'ŝǀĞ—zŽƵƌ�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƵƐ�ďƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
'ŽƐƉĞů͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�'ŽŽĚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�,ŽŵĞ͕��ŵŵĂŶƵĞů�
,ŽŵĞ�ŽĨ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�DŽƵŶƚ�ŽĨ�KůŝǀĞƐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů͕�'ŽŽĚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ͕��ŝďůĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŝŶ�
,ŽŶĚƵƌĂƐ�ĂŶĚ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŝŶ�'ƵĂŝŵĂĐĂ͕�,ŽŶĚƵƌĂƐ͘�� 
 
^ĞƌǀĞ—WƌĂǇ�ĂďŽƵƚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂŵƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌͲ
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