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&RQWLQXRXV�3URIHVVLRQDO�'HYHORSPHQW�&RXUVHV� 
IRU�PRUH�GHWDLOV�FRQWDFW�WKH�(6$�2IILFH�HVD#HXURSHDQVX]XNL�RUJ 

d ŚĞ�ũŽǇƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͊���Ɛ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� Ă� ĐŚŝůĚ�—� ŝŶĚĞĞĚ͕� ƉĞƌŚĂƉƐ�
ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͊� 
 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ũŽǇƐ�ƚŽ�ŵĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ŝƐ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� /� Ăŵ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� Ăůů� ƚŚĞ� ƟŵĞ� –�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵǇ�ŽǁŶ�ǇŽƵŶŐ�ƉƵƉŝůƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ŝĚŝŽƐǇŶĐƌĂƐŝĞƐ͕� ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕� ĞĂĐŚ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ŶĞĞĚƐ͘� � /� Ăŵ� ĂůƐŽ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ��^��ĞǀĞŶƚƐ͕�
�Wd�� ĞǀĞŶƚƐ͕� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� Ăƚ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟͲ
ĨǇŝŶŐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ďůŽŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 
 

�Ƶƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ� Ă� ƉůĂĐĞ� ĨŽƌ� ƐƉĞĐŝĮĐ͕�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�
dĞĂĐŚĞƌ�dƌĂŝŶĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��^���ŽŶƟŶƵͲ
ŽƵƐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ� ;�W�Ϳ� ĐŽƵƌƐĞƐ͘��
hŶůŝŬĞ� ƐŽŵĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƟŽŶƐ͕� ƚŚĞ��^��ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ� Ă� ƉŽůŝĐǇ� ƚŚĂƚ� ŝƚƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĂƩĞŶĚ�
Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ��W��ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƌĞŵĂŝŶ� ŽŶ� ŝƚƐ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ�
ĚŽĞƐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ� �W��
ĨŽƌ� Ăůů� ŝƚƐ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ� ^ƵǌƵŬŝ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕� ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŐŽŽĚ�ƌŽůĞ�ŵŽĚͲ
ĞůƐ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĞǀĞͲ
ƌǇĚĂǇ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ͘ 
 

/Ɛ�ŝƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ-
ƚŽ-ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ�ƚŽ�ŚŽŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ͍��/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚŚŝŶŬ�
ƐŽ͘� � /� Ăŵ� ǁĞůů� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� /�
ůĞĂƌŶ͕� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� /� ƌĞĂůŝƐĞ� ŚŽǁ� ŵƵĐŚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� /�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ͘� �tŚǇ� ŶŽƚ� ŵĂŬĞ� Ă� EĞǁ� zĞĂƌ͛Ɛ�
ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ŽŶĞ� �W��
ĐŽƵƌƐĞ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͍� � zŽƵ͛ůů� ƉŝĐŬ� ƵƉ� ŶĞǁ�
ŝĚĞĂƐ� ǁŚŝĐŚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ǇŽƵƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ůŝĨĞ� ŝŶ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘� � zŽƵƌ� ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�
ďĞŶĞĮƚ� –� ƚŚĞǇ͛ůů� ĞŶũŽǇ� ƚŚĞŝƌ� ůĞƐƐŽŶƐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ� –� ĂŶĚ� ǁŝůů� ŵĂŬĞ� ĞǀĞŶ� ďĞƩĞƌ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘� � �ǀĞŶ� ũƵƐƚ� ĐŚĂƫŶŐ� ǁŝƚŚ� ĐŽůͲ
ůĞĂŐƵĞƐ� ŝƐ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů� ĨŽƌ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘��
dŚĞ�^ƵǌƵŬŝ�DĞƚŚŽĚΡ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƐƚ�ǁŚĞŶ�

dŚĞ�:ŽǇƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚĞƌƐ��:ĞŶŶǇ�DĂĐŵŝůůĂŶ 

ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝĚĞĂƐ͘ 
�ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕� ƚŚŝƐ� ŝƐ�Ă�ĐĂůů� ƚŽ� Ăůů�
dĞĂĐŚĞƌ� dƌĂŝŶĞƌƐ� ƚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ� �W�� ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �^�� ĞǀĞƌǇ�
ǇĞĂƌ͘� � ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂƌĞ� ƉƵďůŝͲ
ĐŝƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^��ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĂŝůƐŚŽƚ͕�ĂŶĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�^ƵǌƵŬŝ�
dĞĂĐŚĞƌƐ� &ĂĐĞďŽŽŬ� ƉĂŐĞ͘� � dĞĂĐŚĞƌƐ�
ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ǁŝůů� ďĞŶĞĮƚ�
ĨƌŽŵ� Ă� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŽĨ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� ƚŽ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ��s͘ 
 
/� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ^ƵǌƵŬŝ� WŝĂŶŽ� WůƵƐ� �W��
�ŽƵƌƐĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ŵǇ�
dĞĂĐŚĞƌ� dƌĂŝŶŝŶŐ� ĐŽƵƌƐĞƐ͘� � �ŵŽŶŐƐƚ�
ŽƚŚĞƌ� ƚŽƉŝĐƐ͕� /� ĐŽǀĞƌ� ^ƵǌƵŬŝ� ƉŚŝůŽƐŽͲ
ƉŚǇ͕� ƉĂƌĞŶƚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�

ƉŽŝŶƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ͕� ƚŽŶĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ůĞƐͲ
ƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟƐĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ� ƉƵƉŝůƐ� ĨŽƌ� ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕� ^ƵǌƵŬŝ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŐƵŝĚĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��tĞ�ƐƚƵĚǇ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�^ƵǌƵŬŝ�DĞƚŚŽĚΡ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘��tĞ�
ƐŚĂƌĞ� ŝĚĞĂƐ� ĨŽƌ� ŐƌŽƵƉ� ůĞƐƐŽŶ� ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�^ƵǌƵŬŝ�ƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚͲ
Ğƌ� ďŽŽŬƐ� ŽŶ� ŵƵƐŝĐ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘� � 'ƵĞƐƚ�
ƚƵƚŽƌƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ,ĞůĞŶ� �ƌƵŶŶĞƌ͕�
,ĞĂƚŚĞƌ� �ůĞŵƐŽŶ͕� �ĂƌŽůŝŶĞ� &ƌĂƐĞƌ͕�
^ĂůůǇ� �ĂƚŚĐĂƌƚ� ĂŶĚ� WĞŶĞůŽƉĞ� ZŽƐŬĞůůͿ�
ƉƌĞƐĞŶƚ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŽŶ� Ă� ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ�
ƚŽƉŝĐƐ� ĨƌŽŵ�^ƵǌƵŬŝ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ� ƚŽ�dŚĞ�
>ĂǌǇ�WŝĂŶŽ�dĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�zŽŐĂ�ĨŽƌ�DƵͲ
ƐŝĐŝĂŶƐ͘ 
 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ��W���ŽƵƌƐĞ�/�
ŝŶǀŝƚĞĚ� WĂƵů� ,ĂƌƌŝƐ͕� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� h<͛Ɛ�

ůĞĂĚŝŶŐ� ŵƵƐŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂůŝƐƚƐ͕� ƚŽ� ŐŝǀĞ� Ă�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉƵƉŝůƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶͲ

ĞĞƐ͘� � /ƚ� ǁĂƐ� ƚŽƚĂůůǇ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů͘� � WĂƵů�
ĞŶƐƵƌĞĚ�Ăůů�ŶŝŶĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϲ�ƚŽ�
ϭϭ͕�ǁĞƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ� ĨŽƌ� ϵϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘� � dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�ĨƵŶ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝůĞ� ĚŽŝŶŐ� ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ� ĐůĂƉƉŝŶŐ�

ŐĂŵĞƐ͕� ĂĐƟŽŶ� ŐĂŵĞƐ͕�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŐĂŵĞƐ͖�
ƚŚĞ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƉĂƌĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ�
ǁŚŝůĞ� ǁĂƚĐŚŝŶŐ� ƚŚĞŵ͖�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƚƌĂŝŶͲ
ĞĞƐ�ĂŶĚ��/�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚͲ
ŝŶŐ͘ 
 

dŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐƵĐŚ� ũŽǇ� ŝŶ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ŽŶĞƐĞůĨ� ĚĞǀĞůŽƉ�
ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
Ă� ƉĞƌƐŽŶ͘� � �ůĂƵĚŝĂ� �ĞůͲ
ƚƌĂŶ� �ƵďĞů� ƐĂǇƐ� ŝŶ� ŚĞƌ�
ĂƌƟĐůĞ�DǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƐ� Ă� ^ƵǌƵŬŝ� ƚĞĂĐŚĞƌ�
;WŝĂŶŽ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�
�ƵƚƵŵŶ�ϮϬϭϳͿ͗ 

͞/� ŚĂǀĞ� ůĞĂƌŶĞĚ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ŵŽƌĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƉĞƌƐŽŶ͕� ƚŽ� ƚƌǇ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚ� ƐŝĚĞ� ŽĨ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕� ƚŽ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů� ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ�ĂŶĚ� ƚŽ� ĨĞĞů�ŵŽƌĞ� ƐĞĐƵƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞǆĞͲ
ĐƵƟŽŶ�ŽĨ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘͟ 
 

/� ƐƚƌŽŶŐůǇ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ� ǁĞ� Ăůů� ĂƩĞŶĚ� Ăƚ�
ůĞĂƐƚ� ŽŶĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͖� ĂŶĚ� /� ŚŽƉĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ� ƚƌĂŝŶĞƌƐ� ǁŝůů� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ƐƵŝƚĂďůĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐŝƐĞ� ƚŚĞŵ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
�^�͘ 
 
 
 

:ĞŶŶǇ�DĂĐŵŝůůĂŶ�ŝƐ�ĂŶ��^��WŝĂŶŽ�dĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�
dĞĂĐŚĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�h< 
 

&Žƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� Ă�
�W���ŽƵƌƐĞ�ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϲ�ŽĨ�ƚŚĞ��^��dd�DĂŶƵĂů�
ŚƩƉ͗ͬͬĚŝŐŝƚĂů-Ğ-ďƌŽĐŚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬ
�ƵƌŽƉĞĂŶ^ƵǌƵŬŝͬddƌĂŝŶŝŶŐϮϬϭϳͬϲͬ� Žƌ� ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƚŚĞ��^��KĸĐĞ��ŽŶ�ĞƐĂΛĞƵƌŽƉĞĂŶƐƵǌƵŬŝ͘ŽƌŐ 

:ĞŶŶǇ�DĂĐŵŝůůĂŶ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚ�WĂƵů�,ĂƌƌŝƐ� 


