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KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĸĐĞƌƐ�ĨƌŽŵ��ƐƐĞǆ�WŽůŝĐĞ�-�,ĂƌůŽǁ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉŽůŝĐŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�Śŝ�
ǀŝƐ�ƉĂƚƌŽů�ŽĨ�,ĂƌůŽǁ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ƚĂƌŐĞƚ�,ŝŐŚ�,Ăƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ͕�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�
ůŝĐĞŶĐĞĚ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƵƟůŝƐŝŶŐ�ŬŶŝĨĞ�ĂƌĐŚ�Ăƚ�dŚĞ�
�ůŽĐŬŚŽƵƐĞ͘� 
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ͗ 
ͻ�Ϯ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ��ŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�KīĞŶƐŝǀĞ�ǁĞĂƉŽŶ�;ůŽĐŬŝŶŐ�
ŬŶŝĨĞ�ĨŽƵŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚŽƉ�ƐĞĂƌĐŚͿ͘ 
ͻ�ϭ�ŬŶŝĨĞ�ĨŽƵŶĚ�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ĂƌĞĂ͘ 
ͻ�ϭǆ��ĂŶŶĂďŝƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� 
ͻ�ϭǆ�WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ůĂƐƐ���ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƵƟŽŶĞĚ� 
�ůƐŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚŽƉ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶŝŐŚƚ͘��ůů�ŝŶ�Ăůů�Ă�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚƐ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ͘ 
ηWƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĚ^ĞƌǀŝŶŐ�ƐƐĞǆ 



tĞ͛ƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�W���ŵŝůǇ��ƌŽƐƐ͕�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�dŽǁŶ�
�ĞŶƚƌĞ�dĞĂŵ͕�ǁŚŽ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ƐŚŽƌƚůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�,ĞĂƌƚ�ϰ�
,ĂƌůŽǁ�ĂǁĂƌĚ͘ 
�ŵŝůǇ�ǁŽƌŬƐ�ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĞ-
ŚŽƵƐĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�&ƌĞĞ��ĂŬĞƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ�,ĂƌůŽǁ͘� 
,Ğƌ�ŶŽŵŝŶĂƚŽƌ�ƐĂǇƐ͗�͞dŚĞ�,ĂƌůŽǁ�dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ�dĞĂŵ�
ĂŶĚ�η,ĂƌůŽǁ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞƌ͘͟ 
�ŵŝůǇ�ƐĂǇƐ͗�͞/�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ�ŵǇ�ũŽď�ĂŶĚ�/�ĨĞĞů�ƚŚĞ�
ũŽď�ǁĞ�ĚŽ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĂƌŬĞƐƚ�ƟŵĞƐ͘��Ɛ�Ă�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŽƵƌ�ũŽď�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ�Ă�
ůŝŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ŽƵƚ͘͟ 
tĞ�ǁŝƐŚ��ŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ƐŚŽƌƚůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
,ĞĂƌƚ�ϰ�,ĂƌůŽǁ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǁĂƌĚƐ�ŽŶ�ϮϬ��Ɖƌŝů�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŽĨ�ůƵĐŬ͊ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
�ŚŝĞĨ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�WĂƵů��ƵƐƟŶ͕��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�
ĨŽƌ�,ĂƌůŽǁ͕�ƐĂǇƐ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝƐ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ  ͘
dŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�
KƉĞƌĂƟŽŶ�dĂƌĂŶƚƵůĂ͕�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ϭϯ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂďŝƚƵĂů�ŬŶŝĨĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ  ͘
dŚĞ�ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝǀĞƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ĐƌŝŵĞ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ͕�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂĐƟŽŶ  ͘
�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ĮǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϯ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŝƐŽŶ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘ 
ZĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�,ĂƌůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
ηWƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĚ^ĞƌǀŝŶŐ�ƐƐĞǆ 

dĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽŶ�,ĂƌůŽǁ�WdΛĞƐƐĞǆ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ� 

,ĂƌůŽǁ�WŽůŝĐĞ�^ƚĂƟŽŶ�KƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ͗�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�^ƵŶĚĂǇ�ϵĂŵ�Ɵůů�ϱƉŵ� �Wͺ,ĂƌůŽǁ 

͗�W,ĂƌůŽǁ 



ΎΎ�ƌƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ��ŚĂƌŐĞĚΎΎ 
KĸĐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�,ĂƌůŽǁ�dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ�dĞĂŵ�ĂƩĞŶĚĞĚ�
ĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�,ĂƌůŽǁ�ĂŌĞƌ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ĂďƵƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĞůĚĞƌůǇ�
ƉĂƌĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ǁĂƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŐĂǀĞ�ŚŝƐ�
ĞůĚĞƌůǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶŝŶĞƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞĚ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŽŶ͘�,ŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�
ĚĞŵĞŶƟĂ͘ 
tŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽĸĐĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĨŽƵŶĚ�ĚƌƵŐƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƐƚƌĞĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�

άϳ͕ϱϬϬ͘� 
W���ŵŝůǇ��ƌŽƐƐ͕�ŽĨ�,ĂƌůŽǁ�dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ�dĞĂŵ�ƐĂŝĚ�
͚dŚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞƐƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĞůĚĞƌůǇ�ǀŝĐƟŵ�ǁĂƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ͘�W��^ƚĞƉŚĞŶƐ�ƐƚĂƚĞĚ�
͚dŚĞ�ƐĞŝǌƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďŽŶƵƐ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐůĂƐƐ���Žī�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ��ƐƐĞǆ͛ 
dŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŶĚĞĚ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ĐŽƵƌƚ  ͘
ηŚĂƌůŽǁ�ηWƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĚ^ĞƌǀŝŶŐ�ƐƐĞǆ 

 

���d�K&&/��Z^ 

^ĞĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ďĞĂƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌ�ďǇ�Ğ-ŵĂŝů�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĂƌůŽǁ�WdΛĞƐƐĞǆ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ϭϬϭ�ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌ͘ 

dĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽŶ�,ĂƌůŽǁ�WdΛĞƐƐĞǆ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬ� 

,ĂƌůŽǁ�WŽůŝĐĞ�^ƚĂƟŽŶ�KƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ͗�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�^ƵŶĚĂǇ�ϵĂŵ�Ɵůů�ϱƉŵ� �Wͺ,ĂƌůŽǁ 

͗�W,ĂƌůŽǁ 



,ĂƌůŽǁ͛Ɛ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĂĨĞƚǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌ�WĐ��ƌĂĚ�,�>�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƐŵĂůů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͘� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ĚŽŶĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ  ͘

dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�,ĂƌůŽǁ͘� 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ǀŝĂ�Ğ-ŵĂŝů�,ĂƌůŽǁ�WdΛ�ƐƐĞǆ͘WŽůŝĐĞ͘ƵŬ͘ 

KƉĞŶ��ĂǇ�ϮϬϮϮ 

��ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ŚĂĚ�ďǇ�Ăůů�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 

/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ŚĂŶŐŝŶŐ�>ŝǀĞƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ZĂŝŶďŽǁ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;,ĂƌůŽǁͿ͕�^ĂĨĞƌ��ƐͲ
ƐĞǆ�ZŽĂĚƐ͕�,ĂƌůŽǁ��ŽƵŶĐŝů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂĨĞƚǇ�dĞĂŵ͕�&ƌĞĞ��ĂŬĞƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ�,ĂƌůŽǁ͕�ZĂƉŝĚ�ZĞůŝĞĨ�dĞĂŵ�
h<͕�,ĂƌůŽǁ�WŽůŝĐĞ�ĐĂĚĞƚƐ͕��ƐƐĞǆ�tĂƚĐŚ�ĂŶĚ�KƵƌ�ŽǁŶ�&ŝƌĞĂƌŵƐ͕��ŽŐƐ�ĂŶĚ�dƌĂĸĐ�ƚĞĂŵƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�

ĨŽƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ͘� 
ηŚĂƌůŽǁ �3URWHFWLQJ$QG6HUYLQJ(VVH[ 


