
������ϮϰƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

�ĂŶŝĞůůĞ��ƌŽǁŶ�sŝƐŝƚ 

/ƚ�ǁĂƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ��ĂŶŝĞůůĞ��ƌŽǁŶ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�
ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�������ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ�
ďĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ŝŶƐƉŝƌĞ�
ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƋƵĞƌ�ĂŶǇ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͊�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ���

ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ͘� 

Dƌ�WůŽŵĞƌ 

dŚŝƐ�,ĂůĨ�dĞƌŵ͛Ɛ�sĂůƵĞ�ŝƐ�,ŽŶĞƐƚǇ 

^ĐŝĞŶĐĞ�tĞĞŬ—ϵƚŚ�DĂƌĐŚ 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨŽƌĐĞƐ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�zĞĂƌ�ϱ�
ǀŝƐŝƚĞĚ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ��ĐĂĚĞŵǇ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�hƐŝŶŐ����ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐŝŶĞ͕�ƚŚĞ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ�ĂīĞĐƚƐ�
ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� 

^ƉŽƌƚƐ��ĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ 

�ůů�^ŚƌŽƉƐŚŝƌĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ĨŽŽƚďĂůů�ĂŶĚ�ƚĞŶŶŝƐ�ƚĂƐƚĞƌƐ�Θ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�
;^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ��ůƵďͿ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘���ůů�^ĐŚŽŽů�'ĂŵĞƐ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ��ĂƐƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞĂƌůŝĞƐƚ͘�^,^W��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�͘�,ĂůĨ�DĂƌĂͲ
ƚŚŽŶ�ǁĂƐ�ϰƚŚ��Ɖƌŝů�-�ŶĞǁ�ĚĂƚĞ�ϳƚŚ�:ƵŶĞ͘� 

/ƚ�ŝƐ��ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĞ�Ăůů�ĮŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘��KƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐůŽƐĞĚ�;ĞǆĐĞƉƚ�ƚŽ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�
ĐŚŝůĚƌĞŶͿ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚƌĞƉŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŽīĞƌĞĚ�ƵƐ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ŝƚ�
ƌĞĂůůǇ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ 

�Ǉ�ŶŽǁ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�
ƐŽŵĞ�ŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽƵƌ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŐ�ŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ƉƵƚ�ĂŶǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞŶƐŝŽŶ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĂƌĚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ŝƚ͘�>ŝŬĞ�ƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ƐĂĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘� 

dŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐ�Ăůů�ƚŚŝŶŬ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉƐ�;Ğ͘Ő͘�
�ŽŽŵ͕�&ĂĐĞdŝŵĞͿ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͘��Ž�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƐͬĂŶǇ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ�
ŽŶůŝŶĞ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�&ĂŵŝůǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�ǁŽƌŬĞƌ͕�WĂƐƚŽƌĂů��ĂƌĞ�dĞĂŵ͕�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚΖƐ�ĐůĂƐƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�Žƌ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�Ăƚ�^ƵŶĚŽƌŶĞ�/ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌǇ�Žƌ�ĞŵĂŝů͘� 

ŚĞĂĚƐŝƐŶΛŚĂƵŐŚŵŽŶĚĨĞĚ͘ŶĞƚ������������������������ŚĞĂĚŚũƐΛŚĂƵŐŚŵŽŶĚĨĞĚ͘ŶĞƚ��������������ǆĞĐŚĞĂĚΛŚĂƵŐŚŵŽŶĚĨĞĚ͘ŶĞƚ 


