
WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ͮ�ĂŬĂůƐŽǁΛƉŽƉŵŶ͘ŽƌŐ�ͮ�ƉŽƉŵŶ͘ŽƌŐͬƐŵĂůůŐƌŽƵƉƐ 

EŽ�DĂƩĞƌ�tŚĂƚ�͘͘͘�ZĞũŽŝĐĞ 
KĐƚŽďĞƌ�ϭϱ�Θ�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ 
 

tĞ͛ƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƉŽƐƚůĞ�WĂƵů͛Ɛ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŝƚ͕�ǁĞ�ŐĞƚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�WĂƵů͛Ɛ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘���Ɛ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�
ƚĞǆƚ͕�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ďĞŚŝŶĚ�WĂƵů͛Ɛ�ĨĂŝƚŚ—ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŽǁĞƌƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƚŚĞƌƐ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŝƚŚ�͙�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ͊�^ƉŽŝůĞƌ�ĂůĞƌƚ�͙�ŝƚ͛Ɛ�ũŽǇ͊ 
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�/^�h^^/KE�Yh�^d/KE^ 

���<'ZKhE��/E&K 
tŚŝůĞ�ũĂŝůĞĚ�ŝŶ�ZŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�WĂƵů�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ŝŶ�WŚŝůŝƉƉŝ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ďƵůůŝĞĚ�ďǇ�ƵŶďĞůŝĞǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƚĞƐƚĞĚ͘�WĂƵů�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ũŽǇĨƵů�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�
ĐĞŶƚƵƌǇ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�WŚŝůŝƉƉŝ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘�
WĂƵů�ŝŶǀŝƚĞƐ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƵƐ͕�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĂƐŚĂŵĞĚ͘� 

^�Z/WdhZ��d�yd͗�W,/>/WW/�E^�ϭ͗ϭϴď-Ϯϲ 
ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƚĞǆƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ͘ 

· /Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ũŽǇ͘ 

^ŚĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƟŵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ǁŚĞŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƐĞĞŵĞĚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂďůĞ�ƚŽ�͞ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ũŽǇ͟�ŝŶ�
ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ǁŚĞƌĞͬǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ũŽǇ͍�,Žǁ�ĚŝĚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ͍���
ZĞ-ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƚĞǆƚ͘�tŚĂƚ�ǁĂƐ�WĂƵů͛Ɛ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ũŽǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍��ĂŶ�ǇŽƵ�ƌĞůĂƚĞ͍ 

· /Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ͕�ƉƌĂǇĞƌ�н�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�с�ĚĞůŝǀĞƌĂŶĐĞ͘� 

ZĞ-ƌĞĂĚ�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϭ͗ϭϵ͘�tŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�
ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͍�tŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ͍�tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĚĞůŝǀĞƌĂŶĐĞ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍�&Žƌ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ͍�dĂŬĞ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ůŝŌ�ƵƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 

· /Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ͕�ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚ͘ 

ZĞ-ƌĞĂĚ�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϭ͗Ϯϭ͘�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞĐŚŽ�WĂƵů͛Ɛ�
ǁŽƌĚƐ͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�͞ǁŝŶͬǁŝŶ͟�ƉƌŽŵŝƐĞ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ĂďŝĚŝŶŐ�ũŽǇ͍�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ǁŚĂƚ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͍ 

�,�>>�E'�͗�/ŶǀĞƐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ�Ă�ƐƉƌŝŶŐďŽĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚ͘ 


