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����������������� 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�WƌŽŐƌĂŵƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯ 

&ĞƌĞŶĐǌŝ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͙͙͙͙͘͘͘ϰ 

tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϱ 

WĂƉĞƌ͗��ƌ͘�'͘�dĂǇůŽƌ͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ͗�hƉĚĂƚĞƐ�͙͙͙͙͘͘ϴ 

 

�������������� 

· DĂƌĐŚ�ϲ͕�ϮϬϮϭ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗ 
������^ƚĞǀĞŶ��ŽŽƉĞƌ͕�WŚ͘�͘ 
· DĂǇ�ϭϱ͕�ϮϬϮϭ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗ 
������:ĞĂŶŶĞ�tŽůī-�ĞƌŶƐƚĞŝŶ͕�WŚ͘�͘ 
· ^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞĞƟŶŐƐ͗ 
������&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ͗��ƌĞŶƚ�tŝůůŽĐŬ 
· �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ—&ĞƌĞŶĐǌŝ� 
�����ϳ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ 
 
 
 
������ 
 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
 
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�d/�W�
�ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ŵŝƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƌĞĂů�ĂŶĚ�ƐƵƌƌĞĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�͕�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŝŶ�Ăůů�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ďŽƚŚ�ƚƌĂŐŝĐ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŐƌŽǁƚŚ͘�/�Ăŵ�ĞƚĞƌŶĂůůǇ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ĞŶͲ
ĚĞĂǀŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ  ͘
 
KŶ�DĂǇ�ϭϴ͕�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ůŽƐƚ�Ă�ďĞůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌĞĚ�ŐŝĂŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĮĞůĚ͕�
WŚŝůŝƉ��ƌŽŵďĞƌŐ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ��
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌƚƵŶĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�WŚŝůͲ
ŝƉ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŽ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶůĂƌŐĞĚ�ŽƵƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ůĞŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝŵŵĞĂƐƵƌĂďůǇ  ͘
 
/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�d/�W�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚǁŽ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽŶ�
�ŽŽŵ͗��Ks/��ŝŶ�ƚŚĞ�dŝŵĞ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ƌŝƐŝƐ�ǁŝƚŚ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ůůƵƌĞĚ�
ĂŶĚ�tĞŶĚǇ�'ƌĞĞŶƐƉĂŶ�ŽĨ�EĞǁ�zŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůŝͲ
ŵĂƚĞ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ��ůůŝĂŶĐĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�
Įůŵ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
^ŚĂƌŽŶ��ĞŵďŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ZŽŶŝƚ�^ŚĂƉŝƌŽ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͕�ĐŽ
-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ��ŚŝůĚ�
dŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘�d/�W�ŚĂĚ�ƵŶŝƋƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ĨĂƌ�ĂŶĚ�
ǁŝĚĞ͘ 
 
dŚŝƐ�KĐƚŽďĞƌ͕�dŽĚĚ��ƐƐŝŐ�ĂŶĚ�'ŝůůŝĂŶ�/ƐĂĂĐƐ�ZƵƐƐĞůů�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�dŚĞ�>ŽŶŐ�,ĂƵů�ŽĨ�dĞůĞƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�WĂŶĚĞŵŝĐ͗�DĂŬŝŶŐ�ŝƚ�
tŽƌŬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ-ďĂƐĞĚ�ƐĐƌĞĞŶ-
ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ  ͘
 

 
 

	����ʹͲʹͲ 
 



 

 

Ϯ Ϯ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�WĂŐĞ�ϭͿ 
 
 
/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�d/�W�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ��ŽŽŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ��ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�
�ŽŶŶĞů�^ƚĞƌŶ͘�,ŝƐ�ƐĞŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇͲ
ƐŝƐ�ƉƌŽƉĞůůĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�
ĮĞůĚ�͙�ŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ͖�ĮŶĚŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ͖�ƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͖�ƚŚĂǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĨƌŽǌĞŶ�ĂŶĚ�ƵŶƌĞĂĐŚĂďůĞ͖�ĐŽƵƌƟŶŐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͘ 
 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�DĂƌŝůǇŶ�>ĞƌŶĞƌ͛Ɛ�ůǇƌŝĐĂů�ƉĂƉĞƌ�^ƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ�DƵƐŝĐ�–�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�WĂƟĞŶƚƐ͕�͞ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƟĐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐĞŶͲ
ƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŵƉƌŽǀŝƐĞƌ͟�͙�Ă�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐŝĂŶ͘�� 
 
^ƵǌĂŶŶĞ�ŚĂƐ�ƐƚĞĞƌĞĚ�ŽƵƌ��ŽŽŵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ��ƌĞŶƚ�,ĞƚŚĞƌŝŶŐƚŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ��ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�d/�W�
ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ϵ�ŶĞǁ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰ-zĞĂƌ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ϯϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ϯ-zĞĂƌ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�Ϯϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐĞŶƟĂůƐ�WƌŽŐƌĂŵ�͙͘�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�<ĂĚƌŝ-
�ŶŶ�>ĂĂƌ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ƌĞƟƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ĂŶĚ��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�WƌŽŐƌĞƐƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 
 
KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϱ͕�ϮϬϮϬ�ǁĞ�ůŽƐƚ�ĂŶ�ĞƐƚĞĞŵĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕��ůůŝŽƩ�DĂƌŬƐŽŶ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞŐƌĂů�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�d/�W͘�,ŝƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�
ĂƐ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐƚ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͕�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽƐƚ�ďƵƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�
ĚĞĞƉůǇ͘ 
 
/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�d/�W�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŽƉĞŶůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ƚŚĂƚ��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉůǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ͘��tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚǇ͘ 
 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵďƌĂĐĞƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
:ƵĚŝ��͘�<ŽďƌŝĐŬ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�d/�W 



 

 ϯ 

�������	���������
� 
ϮϬϮϭ 

 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨŽƌ�Ăůů�d^�W�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�'ƵĞƐƚƐ͘� 
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĨƌŽŵ�ϴ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘��-��ϵ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�Z^sWƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘� 

 
EKd�͗��ůů�^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�tŝŶƚĞƌͬ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌͲ

ĞŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘� 
 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ 
�ƌĞŶƚ�tŝůůŽĐŬ͕�WŚ͘�͕͘��͘WƐǇĐŚ͘� 

 
KŶ��ƌĞĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�DƵƌĚĞƌ͗�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�Ă� 

�ŚŝůůŝŶŐ��ĂƐĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ϮϬ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�^ƚƵĚĞŶƚ 
 

��Khd�d,/^�WZ�^�Ed�d/KE 
W�W�tĞď͛Ɛ�ǀĂƐƚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ƉĂƌĂƐŽŵŶŝĂ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵĞŶͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶƚ�ƉĂƌĂƐŽŵŶŝĂƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌŝĐŚ�ĐŽŶŇƵĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚĂƚĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ƐůĞĞƉͬǁĂŬĞĨƵůŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚƌĞĂŵƐ͘�dŚŝƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂƵŐͲ
ŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚŽŽĚ�ŝŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ͘�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�
ŽŶ�ĚƌĞĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐůĞĞƉ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͕�ŶĞƵƌŽƐĐŝͲ

ĞŶĐĞ͕�ƐůĞĞƉ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘  
 

�ĚǀĂŶĐĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘ 
� 

�ŵĂŝů�ŝŶĨŽΛƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ�Žƌ�ĐĂůů�ϰϭϲ͘Ϯϴϴ͘ϴϬϲϬ�ƚŽ�Z^sW͘� 

mailto:info@ticp.on.ca


ϰ ϰ 

	������� 
��ϳ-W�Zd��yd�E^/KE�WZK'Z�D�/E�^WZ/E'�ϮϬϮϭ 

�ĂƚĞƐ͗��ϳ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϱ͕��Ɖƌŝů�ϭ͕�ϴ͕�ϭϱ͕�ϮϮ͕�Ϯϵ͕�DĂǇ�ϲ͕�ϮϬϮϭ 
dŝŵĞ͗���ϳ͗ϯϬ�–�ϵ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�^ĞŵŝŶĂƌƐ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
&ĞĞ͗��ΨϮϳϱ�ƌĞŐƵůĂƌ͕�Ψϭϳϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ� 

��Khd�d,/^�WZK'Z�D 
&ĞƌĞŶĐǌŝ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ-ďĂƐĞĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ͘��Ɛ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�&ƌĞƵĚ�;ďĞŐƵŶ�ŝŶ�ϭϵϬϴͿ�ŵĂƚƵƌĞĚ͕�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�&ƌĞƵĚ͕�ďŽƚŚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂůůǇ�
ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ͘ 

dŚŝƐ�ƐĞǀĞŶ-ůĞĐƚƵƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ůŽĐĂƚĞƐ�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘���ƐƉĞĐŝĂů�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ĂŶĚ�&ƌĞƵĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐŚĂƉĞĚ�&ĞƌĞŶĐǌŝ͛ Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘ � 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĂŝĚ͕�ƋƵŝƚĞ�ĂƐƚƵƚĞůǇ͕�ƚŚĂƚ�ŝĨ�&ƌĞƵĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ͕�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ǁĂƐ�ŝƚƐ�ŵŽƚŚĞƌ  ͘

>��ZE/E'�K�:��d/s�^ 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗� 
¨ �ƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇͲ

ƐŝƐ͖ 
¨ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�&ĞƌĞŶĐǌŝ͛Ɛ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂͲ

ďůĞ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐͬƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͖ 
¨ 'ƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƚŚĞƌ-ĐŚŝůĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖ 
¨ >ĞĂƌŶ�&ĞƌĞŶĐǌŝ͛Ɛ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ƚƌĂƵŵĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͖ 
¨ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�&ĞƌĞŶĐǌŝ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐƚ͛Ɛ�ƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ĂůŽŽĨ�ĂŶĚ�ĐŽůĚ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĂĚͲ

ǀŽĐĂƚĞ�ĂŶ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƚƌƵƐƚ͕�ŽƉĞŶŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚǇƉŽĐƌŝƐǇ͖��� 
¨ /ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶ�ŶŽƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�

ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘ 

/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞůĐŽŵĞ  ͘

��Khd�d,��^W��<�Z 
WĞƚĞƌ��ĂůĞƐ�ZW͕����ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĐŽƵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƐǇͲ
ĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ŵŽĚĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ϰϳ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĞŵĞƌŝƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�WƐǇͲ
ĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�;�dWͿ�;dŽƌŽŶƚŽͿ�ĨŽƌ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽƌŽŶƚŽ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘� 

https://www.gifttool.com/registrar/ShowEventDetails?ID=1485&EID=28982
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�Z͘�^d�s�E��KKW�Z����������D�Z�,�ϲ͕�ϮϬϮϭ 

��Khd�d,����z 

DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶ͗�� 
dŚĞ�>ŝŵŝƚ�ŽĨ�/ŶƟŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƟŵĂĐǇ�ŽĨ�>ŝŵŝƚ͗� 
dŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�WůĂǇ�ŝŶ�ZĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂů�KďũĞĐƚƐ͘  
dŚĞ�ƌĞĨƌĂĐƚŽƌŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĚ�ŽďũĞĐƚ�;&ĂŝƌďĂŝƌŶ͕�ϭϵϰϯ͖�ϭϵϱϴͿ�ŚĂƐ�
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�Ă�ĚƵƌĂďůĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ-
ƚŚĞŽƌŝǌĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŝŵŝƚ�ŝƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐƚ͕�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŐŝǀĞƐ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�Ă�ƐŚŝŌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŽďũĞĐƚ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶ͘� 
�ŌĞƌŶŽŽŶ�^ĞƐƐŝŽŶ͗�� 
dŚĞ�WůĂǇ�ŽĨ�DŽƵƌŶŝŶŐ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŝĐ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂͲ
ůǇƟĐ�ƉůĂǇ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ŐƌŝĞǀŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ŽďũĞĐƚƐ͘�WůĂǇ�ŽĐĐƵƌƐ�Ăƚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĂǁŶŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ-ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ďŽƚŚ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐƚ͘��KŌĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�
ĂŶĂůǇƐƚ͛Ɛ�ŶĞǁ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ-ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚƐ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ďƌŝĞĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽͲ
Ğŵ�ďǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ŝƐŚŽƉ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇƐƚ�ďĞĐŽŵĞ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĂŶ�͞ŝŶƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͟�;tŝŶŶŝĐŽƩ͕�ϭϵϱϰͿ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ĨŽƵŶĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ͘ 

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�^ƉĞĂŬĞƌ 
^ƚĞǀĞŶ�,͘��ŽŽƉĞƌ͕�WŚ͘�͕͘�ŝƐ�Ă�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ��ŶĂůǇƐƚ͕�
�ŽƐƚŽŶ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͖��ůŝŶŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͕�,ĂƌǀĂƌĚ�DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�:ŽŝŶƚ��ŚŝĞĨ�
�ĚŝƚŽƌ��ŵĞƌŝƚƵƐ͕�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ��ŝĂůŽŐƵĞƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�
ĨŽƵƌ�ďŽŽŬƐ͘�,ŝƐ�ŶĞǁĞƐƚ�ďŽŽŬ͕�WůĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�WƐǇĐŚŽĂͲ
ŶĂůǇƐŝƐ͕��ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ZŽƵƚůĞĚŐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘  

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǀĞŶƚ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�—��ϯ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘� 

>ĞĂƌŶŝŶŐ�KďũĞĐƟǀĞƐ 
 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŽ͗ 
¨ dŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚΖƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�

ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ůŝŵŝƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŶĂůǇƟĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͖ 

¨ dŽ�ŚĞůƉ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚΖƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ-ĐŽƵŶƚĞƌ-
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͖� 

¨ dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚΖƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞ�
ŚŽǁ�ƉůĂǇ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƵƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƉƐǇĐŚŽͲ
ĂŶĂůǇƟĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘  

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĞƚĂŝůƐ 
�ĂƌůǇďŝƌĚ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĞŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϭ� 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ� 

ZĂƚĞƐ͗   �ĂƌůǇ �ŌĞƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ 
d^�W�DĞŵďĞƌƐ���� ΨϭϬϬ�����Ψϭϭϱ 
ZĞŐƵůĂƌ�&ĞĞ�  ΨϭϮϱ�����ΨϭϰϬ 
^ƚƵĚĞŶƚ�&ĞĞ  Ψϳϱ�������ΨϭϬϬ� 
 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ� 
 

^�,��h>��K&�d,����z͗ 
ϭϬ Ă͘ŵ͘  /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ��;�ƌ͘�:ƵĚŝ�<ŽďƌŝĐŬͿ 
ϭϬ�-�ϭϭ dŚĞ�>ŝŵŝƚ�ŽĨ�/ŶƟŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƟŵĂĐǇ�ŽĨ����
>ŝŵŝƚ�;�ƌ͘�^ƚĞǀĞŶ��ŽŽƉĞƌͿ� 
ϭϭ -�ϭϮ   ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ƵĚŝĞŶĐĞ 
ϭϮ��-�ϭ ��>ƵŶĐŚ 
ϭ��-��Ϯ���   dŚĞ�WůĂǇ�ŽĨ�DŽƵƌŶŝŶŐ�;�ƌ͘�^ƚĞǀĞŶ��ŽŽƉĞƌͿ� 
Ϯ��-��ϯ���   ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ƵĚŝĞŶĐĞ� 
ϯ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘  �ůŽƐŝŶŐ�ZĞŵĂƌŬƐ�;�ƌ͘�:ƵĚŝ�<ŽďƌŝĐŬͿ 
 
 

ϱ 

d/�W�t/Ed�Z�ϮϬϮϭ��KE&�Z�E�� 

https://www.gifttool.com/registrar/ShowEventDetails?ID=1485&EID=28982
https://www.gifttool.com/registrar/ShowEventDetails?ID=1485&EID=28982
www.ticp.on.ca
https://www.gifttool.com/registrar/ShowEventDetails?ID=1485&EID=28981
https://www.gifttool.com/registrar/ShowEventDetails?ID=1485&EID=28981
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�Ǉ�'ƌĂĞŵĞ�:͘�dĂǇůŽƌ͕ �D͘�͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŵĂŶǇ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŚĂǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂͲ
ƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŚŝƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘�^ĞǀĞƌĂů�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�
ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dƌƵŵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽƵĐŚ�ďǇ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚ�:ƵƐƟŶ�&ƌĂŶŬ͕�ǁŚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�'ĞŽƌŐĞ�t͘��ƵƐŚ�ĂŶĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ĂƌĂĐŬ�KďĂŵĂ͖�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ďǇ��ƌĂ�>ŽĞͲ
ǁĞŶƐƚĞŝŶ�ƟƚůĞĚ�͞dŚĞ�ĂŐŝƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ͗��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ��ŵĞƌŝĐĂŶ�&ĂƐĐŝƐŵ͖͟�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ĂŶĚ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�DŝͲ
ĐŚĂĞů�DĂĐĐŽďǇ�ĂŶĚ�<ĞŶ�&ƵĐŚƐŵĂŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�&Ăůů�ŽĨ�ϮϬϭϴ�WƐǇĐŚŽĚǇŶĂŵŝĐ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�;ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌͲ
ŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŽĚǇŶĂŵŝĐ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇͿ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ŽŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�'ŽůĚǁĂƚĞƌ�ƌƵůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ��ĂŶĚǇ�>ĞĞ͕�ǁŚŽ�ĞĚŝƚĞĚ�dŚĞ��ĂŶŐĞƌŽƵƐ��ĂƐĞ�ŽĨ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ͘�
dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĂů�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƌĞĂĚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚǁŽ�ĂƌƟĐůĞƐ͘�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�
ďǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶ�ĞƐƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌƵŵƉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�
ϮϬϭϵ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉŽůŝƟĐƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŵǇ�ĞƐͲ
ƐĂǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ďǇ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂŶĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�d/�W͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ũŽƵƌŶĂů�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͕�/�ĐĂŶ�ŚĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶůǇ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐǇŶŽƉƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌƟĐůĞƐ͘ 
 
/Ŷ�ŵǇ�ĞƐƐĂǇ�/�ĂƉƉůŝĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϴϬƐ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚ�:ĂŶŝŶĞ�
�ŚĂƐƐĞŐƵĞƚ-^ŵŝƌŐĞů͕�ǁŚŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ĂŵŽŶŐ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�KĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌĞůĞͲ
ǀĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĂŶ�͚ĂŶĂů�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�ƵŶͲ
ĚĞƌůǇŝŶŐ�ƐĞǆƵĂů�ƉĞƌǀĞƌƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůǇŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
Ăůů�ĞǆƚƌĞŵŝƐƚ�ŝĚĞŽůŽŐŝĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͛�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐĂƉͲ
ƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌƵŵƉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ǁƌŝƟŶŐ�ŵǇ�ĞƐƐĂǇ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�
dƌƵŵƉ�ŚĂĚ�ĂƉƉůŝĞĚ��ŚĂƐƐĞŐƵĞƚ-^ŵŝƌŐĞů͛Ɛ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘� 
 
dŚĞ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĂŶ�͚ĂŶĂů�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͛�ŝƐ�Ă�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĚĞŶŝĞĚ�ĂŶĚ�
ĨĂůƐĞŚŽŽĚ�ƉƌĞǀĂŝůƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂďŽůŝƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘�
dŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ďǇ�ĚŝƐƚŽƌƟŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ďůƵƌƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ͘�/�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ůǇŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞŶǇ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�
ƌĞĂůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂůŝƚǇ�;ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞͿ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�/Ŷ�ĞǆƚƌĞŵŝƐƚ�ŝĚĞŽůŽŐŝĞƐ�
ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĨĂĐƚ�ĂŶĚ�ĮĐƟŽŶ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂůƐĞ͕�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�
ŚĂƐ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� 
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/Ŷ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŽůĚǁĂƚĞƌ�ƌƵůĞ͕�/�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ůĂďĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�dƌƵŵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚĞůĞǀŝƐĞĚ�ŝŶͲ
ƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƚǁĞĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚŽŵĂŝŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂďŽƵƚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůǇŝŶŐ͕�/�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ŵŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĚĞŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�
ǁŽŵĞŶ͕�ůĂďĞůŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚƐ�ĂƐ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌƵĞůůǇ�ĂīĞĐƚ�ŝŵŵŝͲ
ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ͘�/�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�
ŵĂůĞ�ƉŚĂůůƵƐ�ŚĂƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŝƚƐ�ƐǇŵďŽůŝĐ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ďŽƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�
ŽďƐĐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ŐĞŶŝƚĂů�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĞƌ�ŽĨ�Ă�͚ĨĞŵŝŶŝŶĞ͛�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�
ƐǇŵďŽůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ŵǇ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚŝƐ�͚ĨĞŵŝŶŝŶĞ͛�
ŵĞŶƚĂů�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ǁŚŽ�ĂůůĞŐĞĚůǇ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ďƌŝĞĮŶŐ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƉƌŝĚĞƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŽŶ�ŬŶŽǁŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĂŶǇ�ƚŽƉŝĐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ĚĞŶŝĞƐ�ŐůŽďĂů�ǁĂƌŵŝŶŐ͕�ďĞŚĂǀĞƐ�ŝŵƉƵůƐŝǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶƐƟŶĐƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƌĞĨƵů�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� 
 
^ĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ŵǇ�ĞƐƐĂǇ�ǁĂƐ�ƉƵďͲ
ůŝƐŚĞĚ͕��ƌ͘�WĞƚĞƌ�KůƐƐŽŶ͕�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�dƌƵŵƉ�ƐƵƉƉŽƌƚͲ
Ğƌ͕�ǁƌŽƚĞ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�
ϮϬϭϵ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽĚǇŶĂŵŝĐ�WƐǇͲ
ĐŚŝĂƚƌǇ͘�KůƐƐŽŶ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
ǁŚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�dƌƵŵƉ�ĂƌĞ�ŵŽƟǀĂƚͲ
ĞĚ�ďǇ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�
ĞŵŽƟŽŶƐ�ŽŶƚŽ�dƌƵŵƉ͘�/Ŷ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŵǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ŚĂƐƐĞŐƵĞƚ-^ŵŝƌŐĞů͛Ɛ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�KůƐƐŽŶ�ĂĐĐƵƐĞĚ�ŵĞ�
ŽĨ�ǁĞĂƉŽŶŝǌŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƚŚĞŽƌǇ͘��ŶĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŵǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůǇŝŶŐ͕�
ŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ǀŽƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŵǇƌŝĂĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ƉƌĞƐŝĚĞŶͲ
ƟĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ͘�,Ğ�ĂƌŐƵĞĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�͞ĐĂŵƉĂŝŐŶ-ƐƚǇůĞ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƚĂŬĞŶ-ŽƵƚ-ŽĨ-ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͟�ĂŶĚ�ŵŝƐƵƐĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƉƐĞƵĚŽ-ĂŶĂůǇƟĐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵǇ�
ŐƌŽƵƉ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�
ǁŽŵĞŶ͕�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�KůƐƐŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂůĞ�ƉŚĂůůƵƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉŽůŝƟĐƐ͕�ŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ� 
ŚŽǁ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�dƌƵŵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�
ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐŝƚĞĚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞŵĂůĞ�ǁŽƌůĚ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶ-ƚŽǆŝĐ�ŵĂƐĐƵůŝŶŝƚǇ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�KůƐƐŽŶ�ŝŵƉůŝĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ƐůŝƉƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ĞƐƐĂǇ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�͞ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝůĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ͘͟ 
 
 

/�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ůǇŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞŶǇ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂůŝƚǇ�;ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞͿ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�
ƌĞĂůŝƚǇ͘�/Ŷ�ĞǆƚƌĞŵŝƐƚ�ŝĚĞŽůŽŐŝĞƐ�ƉĞƌǀĞƌƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐĂŶ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨĂĐƚ�ĂŶĚ�ĮĐƟŽŶ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌƵĞ�
ĂŶĚ�ĨĂůƐĞ͕�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐĞ͘� 



 

 

dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽĚǇŶĂŵŝĐ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�KůƐƐŽŶ͛Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵǇ�ĞƐͲ
ƐĂǇ͘�/Ŷ�ŵǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϮϬ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�/�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
KůƐƐŽŶ͛Ɛ�ĐƌŝƟĐŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ŽŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ŚŝƐ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƌĞƉůǇ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�/�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĂŵŽŶŐ�dƌƵŵƉ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ĐƌŝƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͛ Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂƌĞ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ĚŝƐůŝŬĞ�Žƌ�ŚĂͲ
ƚƌĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘�/�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�KůƐƐŽŶ�ŽĨ�tŝŶŶŝĐŽƩ͛Ɛ�
ĐůĂƐƐŝĐ�ƉĂƉĞƌ�ŽŶ�ŚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĂŶƐĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐƚ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�/�ĂůƐŽ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�KůƐƐŽŶ�ŽĨ�ĞƐƐĂǇƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�,ĂŶŶĂ��ƌĞŶĚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐƚƵĂů�ƚƌƵƚŚƐ�ďĞĐŽŵĞ�ďůƵƌƌĞĚ͘�dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵǇ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂďŽƵƚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ĚĞŵĞĂŶŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŽǁĂƌĚ�ǁŽŵĞŶ͕�/�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ��ƌ͘��ŚƌŝƐƟŶĞ�
�ůĂƐĞǇ�&ŽƌĚ͛Ɛ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ�:ƵĚŝĐŝĂƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�,ĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ��ƌĞƩ�<ĂǀĂŶĂŐŚ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĂƩĂĐŬƐ�ŽŶ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ�DĂƌŝĞ�zŽǀĂŶŽǀŝƚĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĞĂĐŚŵĞŶƚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘��ŶĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�KůƐƐŽŶ͛ Ɛ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�dƌƵŵƉ͛Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ůǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�/�ƋƵŽƚĞĚ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĨŽƌŵĞƌ�h͘^͘�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�:ŽŚŶ�<ĞƌƌǇ�ƚŚĂƚ�͞ Ă�
ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĨƌĞĞ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƌĞůŝĞƐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ďĞŝŶŐ�ƚƌƵƚŚĨƵů͘͟ �� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ 
�ŐƌĂĞŵĞ͘ƚĂǇůŽƌΛƵƚŽƌŽŶƚŽ͘ĐĂ��ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ŐůĂĚůǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƉĚĨ�ĐŽƉŝĞƐ͘� 

dŚĞ��ůƚĞƌŶĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌƵŵƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

ϴ ϴ 

mailto:graeme.taylor@utoronto.ca


 

 

hW��d�^�/E�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ 

�������
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ϵ 

ϰ-z��Z�W^z�,K�E�>z^/^�WZK'Z�D 
 
/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰ-ǇĞĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŵŝŐƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ—Ă�ƐƚƌĂŶŐĞ�ŝŶͲ
ƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�d/�W�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͊�tŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĨŽƌĞŐŽ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂůƐŽ�ŽƉĞŶĞĚ�ŶĞǁ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͗�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ĨŽƌŵĂƚ͕�
ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶŝŵĂƚĞĚ�ďǇ�ůŝǀĞůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�tĞ�Ăůů�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘� 
 
EĞǁ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͗� 
 
>ĂƐƚ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŶĞǁ�ϲ-ǁĞĞŬ�ŵŽĚƵůĞ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�
ϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/ŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�;Ğ͘Ő͘�ƌĂĐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ĂďůĞŝƐŵ͕�ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚĂƚƵƐͿ�ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŽŌĞŶ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕�ŚĂƐ�ƉƌĞŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉƐǇͲ
ĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ—ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ůĂĐŬ�>ŝǀĞƐ�DĂƩĞƌ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ—ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŶĞǁ�ƵƌŐĞŶĐǇ͘� 
 
dŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽĚƵůĞ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŵŽĚƵůĞ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ŐƵĞƐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͗�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�
'ŽŶǌĂůĞǌ�;WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͕�^ƚĞƉŚĞŶ�,ĂƌƚŵĂŶ�;WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͕�ĂŶĚ��ǇĂů�ZŽǌŵĂƌŝŶ�;tŝůůŝĂŵ��ůĂŶƐŽŶ�tŚŝƚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞͿ͘�dŚĞǇ�
ĞĂĐŚ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚǁŽ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘��Ɛ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ƚŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ŝŵŵŝͲ
ŐƌĂƟŽŶ͕�ƌĂĐĞ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů  ͘
 
 
 



 

 

hW��d�^�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�;�KEd/Eh��Ϳ 

�������
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������������ 

ϭϬ ϭϬ 

 
;hW��d��KE�ϰ-z��Z�W^z�,K�E�>z^/^�dZ�/E/E'�WZK'Z�D—�KEd/Eh��Ϳ 
 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ĐůĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�
ŝĚĞĂůůǇ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�/ŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚĞƐ�d/�W�ĂůƌĞĂĚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞͬŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐĞĞŵƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁĞůů�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŝĐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ�ŚŽǁ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�WŽůŝƟĐĂů�ƵƉŚĞĂǀͲ
ĂůƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂǀĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŚŽǁ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�
ŽŌĞŶ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�ƐŽĐŝŽƉŽůŝƟĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ƐƵďũĞĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŝĐ�ůŝǀĞƐ͘ 
^ƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�d/�W�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘ 
 
KŶŐŽŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
 
dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͗�ǁĞ͛ǀĞ�
ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŽƌĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŵŽĚƵůĞƐ͘�tĞ͛ǀĞ�
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŽŶ�EĞƵƌŽ-ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ͕�WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĚǇ͕�ĂŶĚ�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĐĂƐĞ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĂƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ŵŽĚƵůĞ�ŽŶ��ƌĞĂŵƐ�ŝŶƚĞͲ
ŐƌĂƚĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĐĂƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ĚƌĞĂŵƐ�ĂƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƉĂƉĞƌƐ�ŽŶ�
ĚƌĞĂŵǁŽƌŬ͘�tĞ͛ǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌůǇͬƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉĂͲ
ƉĞƌ͘�tĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ĐƵůƟǀĂƟŶŐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƌĞŶĞǁĂů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌͲ
ǁĂƌĚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘� 
 
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͗� 
�ůŝǌĂďĞƚŚ��,ĂƌǀĞǇ�;�ŚĂŝƌͿ͕��ŚƌŝƐ�dƌĞǀĞůǇĂŶ͕�,ŝůĂƌǇ�KīŵĂŶ͖��ĚǀŝƐŽƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͗�'ŽƌĚŽŶ�zĂŶĐŚǇƐŚǇŶ͕�
�ƌĞŶƚ�tŝůůŽĐŬ͘ 



 

 ϭϭ 

hW��d�^�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�;�KEd/Eh��Ϳ 
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����
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ϯ-z��Z�W^z�,K�E�>zd/��W^z�,Kd,�Z�Wz�WZK'Z�D 
 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ϯ-zĞĂƌ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�
WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘��tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ƐƉĂĐĞ͕��ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĂŶĚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ƵŶƟů�Ă�ƐĂĨĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�� 
 
dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�d/�W�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĐůŝŵĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂƐ�Ă�WƌŝǀĂƚĞ��ĂƌĞĞƌ��ŽůůĞŐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐͲ
ƚƌǇ�ŽĨ�dƌĂŝŶŝŶŐ͕��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�;Dd�hͿ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ŽĨ�KŶƚĂƌŝŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƉƐǇͲ
ĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘�� 
 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ă�
ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ŝŶ�ĨĂůů�ϮϬϮϮ͘�� 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŚĞ�d/�W�&ƌĞĞ��ůŝŶŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘��
dŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϯ�ǇĞĂƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�
Ă�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ͘��KǀĞƌ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŶŝͲ
ƟĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�d/�W�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĞĞ��ůŝŶŝĐ͘ 
 
KŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŶŽƚĞ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ�WĞĂƌĞŶ͕��ƌ͘�:ƵĚŝ�<ŽďƌŝĐŬ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�d/�W��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĚŽŶŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�d/�W�&ƌĞĞ��ůŝŶŝĐ͘�� 
 
 

^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��Žƚ 
�ŚĂŝƌ͕�ϯ-zĞĂƌ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�WƌŽŐƌĂŵ� 
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ϭϮ ϭϮ 

 
�^^�Ed/�>^�K&�W^z�,K�E�>z^/^� 
 
�Ɛ�ƚŚĞ��ƐƐĞŶƟĂůƐ�WƌŽŐƌĂŵ�ďĞŐŝŶƐ�ŝƚƐ�ƚĞŶƚŚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�d/�W�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵƌƐĞ͘��Ks/��ĨŽƌĐĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ƚŽ�Ϯϰ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐͲ
ƟǀĞƐ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�KĨ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�<ŝŶŐƐƚŽŶ͕�hǆďƌŝĚŐĞ͕�KƩĂǁĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͊��ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�
�ƐƐĞŶƟĂůƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƞĞůƚ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ��ŶŶ�
�ĂƌĂŶŽǁƐŬŝ�ĂŶĚ�^Ăŵ�/ǌĞŶďĞƌŐ͕�ǁŚŽ�ďŽƚŚ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƌĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ�–�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶŽǁ�ǁĞůů�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŵĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďŝŐ�ƐŚŽĞƐ�ƚŽ�Įůů͊�tĞ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�
ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů͊��ŶĚ�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ůŝƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝĨ�
ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŇĂŐŐŝŶŐ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�^ƵǌĂŶŶĞ�WĞĂƌĞŶ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝƐͲ
ƉĞŶƐĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ƵƐ�Ăůů͊�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƟĐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�
ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊ 
 
dŚĞ��ƐƐĞŶƟĂůƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�-ϮϬϮϭ͗ 
 
^ŚĞƌŝ�dƵƌƌĞůů�;�ŚĂŝƌͿ� 
<ŝƌƐƚĞŶ��ŝŶƐǁŽƌƚŚ-sŝŶĐǌĞ�;�Ž-ĐŚĂŝƌͿ 
^ĂƌĂŚ�dƵƌŶďƵůů�;�ǆĞĐƵƟǀĞ�>ŝĂŝƐŽŶͿ 



 

 

dŚĞ��ƵůůĞƟŶ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞĚŝƟŽŶƐ͘�� 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƌĞĂĚ�Ă�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƌĞͲ
ǀŝĞǁ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͕�Žƌ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĂŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘���ůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ŝŶĨŽΛƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ�Žƌ�ĐĂůů�ϰϭϲ͘Ϯϴϴ͘ϴϬϲϬ 

���������������������Ǩ 

  ������������ 

������������������������������������������������� 	����ʹͲʹͲ 
 

tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�'ƵĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�;d^�WͿ�ĂŶĚ�d/�W���������������
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ��^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶƚƐ͖�Ă�ƐŵĂůů�ĨĞĞ�ŝƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞĞƟŶŐƐ͘�dŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌͲ
ƐŚŝƉ�ƐƚĂƚƵƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ƵǌĂŶŶĞ�WĞĂƌĞŶ�Ăƚ�ŝŶĨŽΛƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ 

tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�
Žƌ�ĐĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ͕ �ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͘� 

 

d/�W�^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞĞƟŶŐƐ� 

������������ 

 

�ŽŶƚĂĐƚ͗ 

ŝŶĨŽΛƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ 

ǁǁǁ͘ƟĐƉ͘ŽŶ͘ĐĂ 

ϰϭϲ͘Ϯϴϴ͘ϴϬϲϬ 

ϭϯ 
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