
dƌŝƉ�&ŽĐƵƐ͗��zŽƵƚŚ�^ƉŽƌƚ�^ŚŽƌƚ�dĞƌŵ�DŝƐƐŝŽŶ�ƚƌŝƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ��Ğů�ZŝŽ͕�dy 

:ŽŝŶ�K,��^ƚƵĚĞŶƚ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ��Ğů�ZŝŽ͕�dy�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ��Ğů�
ZŝŽ͘��dŚĞ�K,��ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞƐ�ŽĨ�ƐŽĐĐĞƌ�ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů  ͘

dŚĞ�K,��ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ZĞĂĐŚŝŶŐ�
�ĐƌŽƐƐ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
dĞǆĂƐ�ͬ�DĞǆŝĐŽ�ďŽƌĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶ͘�K,��ǁŝůů�
ŐĂƚŚĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ĨƌŽŵ�Ɛŝǆн�ĂƌĞĂ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉŽƌƚƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐŽĐĐĞƌ͕�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ĂŶĚ�
ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ǁŝůů�ŚŽƐƚ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�Ă�
ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͘ 

dŚĞ�K,��ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƚƌĂǀĞů�ďǇ�ǀĂŶƐ͕�
ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�K,��
ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘ 

��dƌŝƉ��ĂƚĞƐ͗��EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ—ϭϰ͕�ϮϬϮϭ dZ/W���d�/>^͗ 
dŽƚĂů�dƌŝƉ��ŽƐƚ͗�Ψϲϱ�WĞƌ�^ƚƵĚĞŶƚ 

 
�ůů�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͗��>ŽĚŐŝŶŐ͕�ŵĞĂůƐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�
�Ğů�ZŝŽ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�
ďŽƩůĞĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ͬ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 
>ŽĚŐŝŶŐ�Θ�DĞĂůƐ͗� 
dĞĂŵ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ�Ăƚ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ďŽƚŚ�ŶŝŐŚƚƐ͘��>ŽĚŐŝŶŐ�ŝƐ�ďƵŶŬ�
ƐƚǇůĞ͕�ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ͘��DĞĂůƐ�
ǁŚŝůĞ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
;^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŽ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐͿ͘���ĂĐŚ�ƚƌĂǀĞůĞƌ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
ΨϮϬ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂů�&ƌŝĚĂǇ�ĞǀĞŶͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŝŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽͬ
ĨƌŽŵ��Ğů�ZŝŽ͘� 
dƌŝƉ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶͬDĞĞƟŶŐƐ͗�� 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ϯ—ϯ�ƚĞĂŵ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘��K,��ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ͬ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�dĞĂŵ�/ŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶĂů�WĂĐŬĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�dĞĂŵ�
DĞĞƟŶŐ͘�� 
dĞĂŵ�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ƵŶŝƚǇ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ��ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ��ĂƌĞĂ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�Θ�
ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ͘ 
�ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�K,��Ă�ŶŽƚĂƌŝǌĞĚ�
WĂƌĞŶƚ�dƌĂǀĞů��ƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ͘ 
dƌŝƉ�>ĞĂĚĞƌƐ͗��^ĂŵƵĞů��ĞƌŶĂů�ĂŶĚ��
�ƌŝĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŚĂƉĞƌŽŶĞƐ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚĞĂŵ͘ 

K,���ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽ͗ 
:ĞŶŶŝĨĞƌ�DĐ<ŝŶŶĞǇ�ĨŽƌ�^D�ĂŶĚ�ƚƌŝƉ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽ�ͬ�ĚĞƚĂŝůƐ͗�� 

ũĞŶŶŝĨĞƌŵΛŽĂŬŚŝůůƐĐŚƵƌĐŚ͘ĐŽŵ 

EŽĞŵŝ�'ƌĂŚĂŵ�ĨŽƌ�K,��ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƚƌŝƉ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĨƵŶĚƐ͕�ŽƚŚĞƌ͗�
ŶŽĞŵŝŐΛŽĂŬŚŝůůƐĐŚƵƌĐŚ͘ĐŽŵ��ͬ�ǁǁǁ͘ŽĂŬŚŝůůƐĐŚƵƌĐŚ͘ĐŽŵͬƐŚŽƌƩĞƌŵŵŝƐƐŝŽŶƐͬ 

DǇ�DŝƐƐŝŽŶ�dƌŝƉ��ŚĞĐŬůŝƐƚ͗ 
я��WZ�z�ĨŽƌ�ƚƌŝƉ͕�ƚĞĂŵ͕�Θ�ǇŽƵƚŚͬĐŚƵƌĐŚĞƐ�

ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ͘ 
я���ŽŵƉůĞƚĞ�K,��sŽůƵŶƚĞĞƌ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ� 
я��EŽ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-

h^�ĐŝƟǌĞŶƐ͘ 
я��ŽŶĮƌŵ�ƚƌŝƉ�Θ�ƚĞĂŵ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ 

�������������K,��^ŚŽƌƚ�dĞƌŵ�DŝƐƐŝŽŶƐ����������    ͞�ŝƐĐŝƉůĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ��ŝƐĐŝƉůĞƐ͟ 

)DOO�<RXWK�6SRUWV�'D\� 
'HO�5LR��7; 

�Ğů�ZŝŽ�/ƟŶĞƌĂƌǇ�;dĞŶƚĂƟǀĞͿ 

EŽǀ͘�ϭϮ�ͬ�&ƌŝĚĂǇ͗ DĞĞƚ�ͬ�ĚĞƉĂƌƚ�K,��ĐĂŵƉƵƐ�Ăƚ�ϱ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘��dƌĂǀĞů�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ŝŶ�K,��ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĂŶƐ͘��dĞĂŵ�ŵĞĂů�ŝŶ�ƌŽƵƚĞ͖�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ŝŶƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 
EŽǀ͘�ϭϯ�ͬ�^Ăƚ͗͘���ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ͘��,ŽƐƚ�zŽƵƚŚ�^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ͘��K,��ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ůƵŶĐŚ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂƩĞŶĚĞĞƐ͘��ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ��Ğů�ZŝŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ĚŝŶŶĞƌ͕�K,��ƚĞĂŵ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚ͘ 
EŽǀ͘�ϭϰ�ͬ�^ƵŶĚĂǇ͗ �ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŝŶ��Ğů�ZŝŽ͘��ƩĞŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů��Ğů�ZŝŽ�ĐŚƵƌĐŚ͘���ĞƉĂƌƚ�
�Ğů�ZŝŽ͕�ƐƚŽƉ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�ĂůŽŶŐ�ƌŽƵƚĞ͘���ƌƌŝǀĞ�Ăƚ�K,��ĞĂƌůǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘ 


