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dŚĞ � &Ž ƌƵŵ  

%URWKHUV� 

6DG� QHZV�� ZH� KDYH� ORVW� DQRWKHU� ORQJ� WLPH�
PHPEHU��%URWKHU�7HG�/LSNRZVNL� �2QFH� LQ�D�
ZKLOH�7HG�ZRXOG�FDOO�WR�DVN�KRZ�WKH�&KLFDJR�
6RFLHW\� ZDV� GRLQJ� DQG� KRZ� KH� PLVVHV�
FRPLQJ�WR�RXU�PHHWLQJV���+H��ORYHG�UHDGLQJ�WKH�IRUXP�DQG�KHDULQJ�DERXW�
ZKDW� WKH�PHPEHUV�ZHUH� XS� WR��2XU� FRQGROHQFHV� WR�KLV� IDPLO\� � $OVR�� ,�
ZRXOG� OLNH�WR�SDVV�DORQJ�RXU�FRQGROHQFHV�WR�7RQ\�.DZDONRZVNL�DQG�KLV�
ZLIH�%R]HQD��RQ� WKH�SDVVLQJ�RI�7RQ\
V�PRWKHU� LQ� ODZ� �0D\� WKH\�UHVW� LQ�
3HDFH� 

'XULQJ� 1RYHPEHU�� ZH� H[HUFLVH� RXU� ULJKW� WR� YRWH� IRU� ZKLFK� PHQ� DQG�
ZRPHQ�ZLOO� OHDG�XV�LQWR�WKH�IXWXUH� �:KHWKHU�LW�ZDV�IRU�RXU�FRXQWU\�RU�LQ�
RWKHU�FRXQWULHV�WKDW�VHHN�'HPRFUDF\��WKLV�ULJKW��PDQ\�WRRN�IRU�JUDQWHG� �,�
KDYH�QHYHU�VHHQ�VR�PXFK�LQWHUHVW�LQ�D�YRWLQJ�VHDVRQ�DV�,�KDYH�VHHQ�WKLV�
\HDU�� $Q� DPD]LQJ� ���� PLOOLRQ� SOXV� SHRSOH� WRRN� WR� WKH� SROOV� WKLV�
HOHFWLRQ� � 0DQ\� LVVXHV� ZHUH� RQ� WKH� WDEOH�� IURP� LQFRPH� WD[� WR� WKH�
OHJDOL]DWLRQ�RI�UHFUHDWLRQDO�PDULMXDQD� � 

7KLV� LV� ZK\� RXU� FRXQWU\� LV� JUHDW�� 1R� PDWWHU� LI� \RX� DUH� 5HSXEOLFDQ��
'HPRFUDW��*UHHQ�3DUW\�RU�/LEHUWDULDQ�RU�PL[HG� �2XU�ULJKWV�DUH�RXU�RZQ�
DQG�QR�RQH�FDQ� WDNH� WKDW�DZD\� IURP�XV� �:H� WKDQN�DOO� YHWHUDQV�� WKRVH�
VWLOO� ZLWK� XV� DQG� WKRVH�ZKR�KDYH� SDVVHG�DZD\�� IRU� WKHLU� VHUYLFH� VR�ZH�

PD\�EH�IUHH� �7KDQNV�WR�RXU�PHPEHUV�ZKR�VHUYHG�IRU�XV��:H�KDYH�VHYHUDO�RI�WKHP� �7KDQN�\RX�� 

:H�WRR��LQ�&KLFDJR�6RFLHW\��KDYH�HOHFWLRQV�ZKHUH�ZH�HOHFW�RXU�2IILFHUV�DQG�'LUHFWRUV� �7KLV�\HDU��QR�
RQH� FKDOOHQJHG� WKH� UHFRPPHQGDWLRQV� RI� WKH� 1RPLQDWLQJ� &RPPLWWHH�� ZKLFK� KDV� VRPH� QHZ�
IDFHV� �7KLV�LV�JRRG�IRU�WKH�6RFLHW\�DV�QHZ�PHPEHUV�EULQJ�QHZ�LGHDV� �&RQJUDWXODWLRQV�WR�RXU������
2IILFHUV�DQG�'LUHFWRUV�RI�WKH�&KLFDJR�6RFLHW\�  

,�ZRXOG� OLNH� WR�SDVV�VRPH�QHZV�RI�HYHQWV� WKDW�ZH�QRUPDOO\�KDYH� �7KH������'HVHUYLQJ�&KLOGUHQ
V�
&KULVWPDV� 3DUW\� LV� VWLOO� RQ� IRU� 'HFHPEHU� ��WK� � WKH�0D\� �UG� 3ROLVK� 3UH-3DUDGH� %UXQFK� LV� LQ� WKH�
SODQQLQJ� VWDJHV� DQG� VR� LV� RXU� DQQXDO� *ROI� 2XWLQJ� � 'XH� WR� WKH� FKDQJLQJ� FRQGLWLRQV� RI� WKH�
SDQGHPLF� �ZH�DUH�VWLOO� LQ�OLPER�DV�ZKHQ�ZH�FDQ�PHHW� �)RU�QRZ��ZH�DUH�VWLOO�KRVWLQJ�RXU�PHHWLQJV�
YLD�=RRP�DQG�LV�D�JUHDW�ZD\�IRU�RXU�PHPEHUV�HVSHFLDOO\�WKRVH�ZKR�DUH�RXW�RI�WRZQ�WR�NHHS�LQ�WRXFK�
DQG�VHH�XV�   

&RQFOXGLQJ�1RYHPEHU� �RQ�EHKDOI�RI�WKH�2IILFHUV�DQG�'LUHFWRUV��,�ZRXOG�OLNH�WR�ZLVK�DOO�RXU�PHPEHUV�
DQG� \RXU� IDPLOLHV� D�+DSS\� 7KDQNVJLYLQJ� � 7KLV� \HDUV� GLQQHUV�PD\� QRW� EH� OLNH� WKH� SDVW� \HDUV� DV�
IDPLOLHV�DUH�FHOHEUDWLQJ�LQ�VPDOOHU�FURZGV��WKH�WKHPH�LV�VWLOO�WKH�VDPH��OHWV�VD\�7KDQNV�IRU�ZKDW�ZH�
KDYH�DV�PDQ\�DUH�QRW�DV�IRUWXQDWH�DV�ZH�DUH� 

Peter Dykas 
&KLFDJR�6RFLHW\�3UHVLGHQW 

 
�KD/E'��s�Ed^ 

 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϴ 

'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ� 
tŝůů�ďĞ�KE>/E��ǀŝĂ��KKD 
ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ�͞,ĂƉƉǇ�,ŽƵƌ͟ 
ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ��Ăůů-ƚŽ-KƌĚĞƌ 

;ƐĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 
 

DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ 
�ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐ 
�KKD�-�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ 

 
��ŵŽŶƚŚůǇ�ŶĞǁƐ�ďƵůůĞƟŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�WE� 

 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ 

ĞĚŝƚŽƌΛĐŚŝĐĂŐŽƐŽĐŝĞƚǇƉŶĂ͘ŽƌŐ 
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3DJH���–�1RYHPEHU����� 7KH�&KLFDJR�6RFLHW\�)RUXP 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�� 

WĞƚĞƌ��͘��ǇŬĂƐ 

ϭƐƚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�� 

�ĚĂŵ�<ŽŶŽƉŬĂ 

ϮŶĚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�� 

ZŽŵƵĂůĚ�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�� 

:ĂŶ�^͘�WůĂĐŚƚĂ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�� 

ZŝĐŚĂƌĚ��ŝĞƐůĂ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗�� 

ZŝĐŚĂƌĚ�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ 

�ĚǀŽĐĂƚĞ͗�� 

tĂůƚĞƌ�WŝĞĐĞǁŝĐǌ 

^ĞŶŝŽƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�� 

DĂƌŝŽ�DŝŬŽĚĂ 

^ŽĐŝĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�� 

�ŶƚŚŽŶǇ�W͘�<ĂǁĂůŬŽǁƐŬŝ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�KƵƚƌĞĂĐŚ͗�� 

�ĞŶŽŶ�<ƵƌĚǌŝĞů 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗�� 

�ŚĂƌůĞƐ��ǁŝĂŬĂůĂ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͗�� 

dĞĚ�<ŽǌĞůŬĂ 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

�ĞƐĞƌǀŝŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ� 

^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ�Ăƚ�ŶŽŽŶ͖͘�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WE��ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͘ �KƵƌ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕��ƌŽƚŚĞƌ�
WĞƚĞƌ��ǇŬĂƐ͕�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�;ĐŚŝƉƐ͕�ƐŽĚĂ�ĂŶĚ�ŵŝůŬ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĂƚͲ
ĞĚͿ͘ �^ĞĞŬŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƉŝǌǌĂ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŶƵŐŐĞƚ�ůƵŶĐŚͲ
ĞƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ƌŽƚŚĞƌ��ǇŬĂƐ�Ăƚ ƉĂĚǇŬĂƐΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ Žƌ�
ϯϭϮ-ϰϵϯ-ϯϬϰϲ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ͘ �^ĂŶƚĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘ � � 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͊ 

dŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽŽŵ͘ �tŚĞƌͲ
ĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�
ŵĞĞƟŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ŵŽǀŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�Žƌ�
ũƵƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƵĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘ �dŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶŝƟĂͲ
ƟǀĞƐ͘ ��ǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ͕�
�ŽŽŵ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂůͲ
ůǇ�ĂƩĞŶĚ͕�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ͘ �WůĞĂƐĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ�ŽƵƌ�ƌĂŶŬƐ�ĚƵĞ�
ƚŽ�Ă�ŵŽǀĞ�Žƌ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵƚĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�WŽůŽŶŝĂ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �      

-Adam Konopka 
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ϮϬϮϭ�KĸĐĞƌƐ�Θ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͗ 
�ĚĂŵ�<ŽŶŽƉŬĂ  �-  �WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�d͘�'ƌǌĂĚǌŝĞů  �-  �ϭƐƚ sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ŚĂƌůĞƐ��ǁŝĂŬĂůĂ  �-  �ϮŶĚ sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ŶĚƌĞǁ�,ĂƐǌůĂŬŝĞǁŝĐǌ  �-  �^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
ZŝĐŚĂƌĚ��ŝĞƐůĂ  �-  �&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
:ĂŶ�^͘�WůĂĐŚƚĂ  �-  �dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
�ĚǁĂƌĚ�:͘�tĂƐŝůĞǁƐŬŝ  �-  ��ĚǀŽĐĂƚĞ 
WĞƚĞƌ��ǇŬĂƐ  �-  �^ĞŶŝŽƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ�;EŽŶ-ǀŽƚĞĚ�WŽƐŝƟŽŶͿ 
�ĞŶŽŶ�<ƵƌĚǌŝĞů  �-  ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ 
<ĞŶŶĞƚŚ�:͘�<ŽŐƵƚ  �-  ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶŶĞů 
dĞĚ�<ŽǌĞůŬĂ  �-  ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ 
ZŽŵƵĂůĚ�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ  �-  ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

WŽůŝƐŚ�,ŝƐƚŽƌǇ͗��dŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�hƉƌŝƐŝŶŐ 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ WĂƌƟƟŽŶƐ�ŽĨ�WŽůĂŶĚ͕�WŽůĂŶĚ�ĐĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞŶƟƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϭϳϵϱ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ EĂƉŽůĞŽŶŝĐ�tĂƌƐ ĂŶĚ�WŽůŝƐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ ZƵƐƐŝĂ ĂŶĚ �ƵƐƚƌŝĂ ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ �ƵĐŚǇ�ŽĨ�tĂƌƐĂǁ ŝŶ�ϭϴϬϳ͘�dŚĞ �ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�sŝĞŶŶĂ ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ�ŝŶ�
ϭϴϭϱ͕�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�ƐŽůŝĚŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŽůĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ZƵƐƐŝĂ͕�WƌƵƐƐŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĂďƐďƵƌŐ�
;�ƵƐƚƌŝĂŶͿ��ŵƉŝƌĞ͘�dŚĞ��ƵƐƚƌŝĂŶ��ŵƉŝƌĞ�ĂŶŶĞǆĞĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ͕�WƌƵƐƐŝĂ�ƚŽŽŬ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-
ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ 'ƌĂŶĚ��ƵĐŚǇ�ŽĨ�WŽǌŶĂŷ ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ZƵƐƐŝĂ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�
ƐŽ-ĐĂůůĞĚ �ŽŶŐƌĞƐƐ�<ŝŶŐĚŽŵ͘� 

dŚĞ EŽǀĞŵďĞƌ�hƉƌŝƐŝŶŐ ;ϭϴϯϬ–ϯϭͿ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ WŽůŝƐŚ–ZƵƐƐŝĂŶ�tĂƌ�ϭϴϯϬ–ϯϭ Žƌ�ƚŚĞ �ĂĚĞƚ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�
ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƌŵĞĚ�ƌĞďĞůůŝŽŶ�ŝŶ ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚůĂŶĚ ŽĨ ƉĂƌƟƟŽŶĞĚ�WŽůĂŶĚ ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ ZƵƐƐŝĂŶ��ŵƉŝƌĞ͘�dŚĞ�ƵƉƌŝƐŝŶŐ�ďĞŐĂŶ�
ŽŶ�Ϯϵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϴϯϬ�ŝŶ tĂƌƐĂǁ ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�WŽůŝƐŚ�ŽĸĐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů �ƌŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ�WŽͲ
ůĂŶĚΖƐ ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂĐĂĚĞŵǇ ƌĞǀŽůƚĞĚ͕�ůĞĚ�ďǇ�ůŝĞƵƚĞŶĂŶƚ WŝŽƚƌ�tǇƐŽĐŬŝ͘�>ĂƌŐĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ�
ŽĨ >ŝƚŚƵĂŶŝĂ͕ �ĞůĂƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ ZŝŐŚƚ-ďĂŶŬ�hŬƌĂŝŶĞ ƐŽŽŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵƉƌŝƐŝŶŐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌŐĞŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ůŽĐĂů�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ͕�Ă�ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ /ŵƉĞƌŝĂů�ZƵƐƐŝĂŶ��ƌͲ
ŵǇ ƵŶĚĞƌ /ǀĂŶ�WĂƐŬĞǀŝĐŚ ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĐƌƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƵƉƌŝƐŝŶŐ͘ �dŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ �ŵƉĞƌŽƌ�EŝĐŚͲ
ŽůĂƐ�/ ĚĞĐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�ZƵƐƐŝĂŶ-ŽĐĐƵƉŝĞĚ�WŽůĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŽƐĞ�ŝƚƐ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�
ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ��ŵƉŝƌĞ͘�tŝƚŚ�tĂƌƐĂǁ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŐĂƌƌŝƐŽŶ͕�ŝƚƐ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ĐůŽƐĞĚ͘ 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�hƉƌŝƐŝŶŐ͕�WŽůŝƐŚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŽƌĞ�ďůĂĐŬ�ƌŝďĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ũĞǁĞůͲ
ƌǇ�ĂƐ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�ŵŽƵƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŽƐƚ�ŚŽŵĞůĂŶĚ͘�^ƵĐŚ�ŝŵĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƐĐĞŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞ WĂŶ�dĂĚĞƵƐǌ͕�ĮůŵĞĚ�ďǇ �ŶĚƌǌĞũ�tĂũĚĂ ŝŶ�ϭϵϵϵ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
WŽůŝƐŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞƉŝĐ͘ 

 

EŽǀĞŵďĞƌ��ůĞĐƟŽŶƐ͗ �dŚĞ�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�
KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝͲ
ĞƚǇ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉ͘ �EŽ�ŽŶĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ƉĞƟƟŽŶ�
ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶǇ�ŽĸĐĞ�ŚŽůĚĞƌ͘� 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ � 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů͊ 
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�ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�W͘E͘�͘ 
DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ 

,ĞůĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϮϬ 
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă��KKD�ŵĞĞƟŶŐ 

 

�Ăůů�ƚŽ�KƌĚĞƌ͗�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ǇŬĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϳ͗Ϭϳ�Ɖŵ͘� 

 

ZŽůů��Ăůů�ŽĨ�KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ �͗�ƌƐ͘��ŝĞƐůĂ͕��ǁŝĂŬĂůĂ͕��ǇŬĂƐ͕�<ĂǁĂůŬŽǁƐŬŝ͕�<ŽŶŽƉŬĂ͕�<ŽǌĞůŬĂ͕�<ƵƌĚǌŝĞů͕�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ͕�
DŝŬŽĚĂ͕�WŝĞĐĞǁŝĐǌ͕�WůĂĐŚƚĂ͕�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ͘����ƌ͘��ǇŬĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Ă�ƋƵŽƌƵŵ͘� 

 

�ŝůůƐ͗��ƌ͘��ŝĞƐůĂ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƟŶĂ��ĂŐĂũĂ͕�ĨƌŽŵ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘�^ŚĞ�ǁƌŝƚĞƐ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ďŽŽŬ�͞DǇ�&ĂƚŚĞƌƐ�DĞŵŽŝƌƐ͟�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽĞƚƌǇ͕�Ă�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�Ă�WŽůŝƐŚ�ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĮŐŚƚĞƌ͘�^ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�&ŽƌƵŵ�
ŚŽƉŝŶŐ͕�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂǇďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ͘��ƩĞŶĚĞĞƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�&ŽƌƵŵ͘��ƌ͘��ŝĞƐůĂ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶ�ĂĚ�ǁŝƚŚ��ǌŝĞŶŶŝŬ��ǁŝĂǌŬŽǁǇ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǁŝƐŚĞƐ�ŽĨ�ũŽǇ͕�
ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�WŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ĂĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ΨϭϱϬ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝůů�ĨŽƌ�Ψϭϯϭ͘ϭϬ�ĨƌŽŵ�^ǇƐƚĞŵ�&ŽƌŵƐ͕�/ŶĐ͕͘�ĨŽƌ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝůͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�&ŽƌƵŵ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ďŝůůƐ͘��ƌ͘�DŝŬŽĚĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘�� 

 

��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�ZĞƉŽƌƚƐ͗ 

���������������������ϭƐƚ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗��ƌ͘�<ŽŶŽƉŬĂ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĂŬĞƌ͘��ƌ͘�DŝŬŽĚĂ�
 �����ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘��� 
 

���������������������ϮŶĚ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ� 
���������������������ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞůĞĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌŵĂƚ͘�EĞǆƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ� 
���������������������DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͘��ƌ͘��ŝĞƐůĂ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘��ǁŝĂŬĂůĂ 
���������������������ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘�� 
 

^ŽĐŝĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗��ƌ͘�<ĂǁĂůŬŽǁƐŬŝ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘��ǇŬĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�dŽŶǇ͛Ɛ�DŽƚŚĞƌ�ŝŶ�>Ăǁ�ĚŝĞĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ͘�DĂǇ�^ŚĞ�ZĞƐƚ�ŝŶ�WĞĂĐĞ͘����ƌ͘��ǇŬĂƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă��ĞͲ
ƐĞƌǀŝŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ͘�^ŽĚĂ�ĂŶĚ�ũƵŝĐĞƐ�ŵĂǇďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�WĞƉƐŝ��ŽůĂ��Ž͘�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘�
EĞǆƚ�ǇĞĂƌ�'ŽůĨ�KƵƟŶŐ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�:ƵůǇ�ϵ͕�Ăƚ�'ůĞŶ��ĂŐůĞƐ�'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ͕�ŝĨ�ŶŽƌŵĂůĐǇ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ďǇ�ƚŚĞŶ͘��ĚĂŵ�<ŽŶŽƉŬĂ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ͘��ƌ͘�<ƵƌĚǌŝĞů�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂů�ŽĨ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌĞ-WĂƌĂĚĞ��ƌĂŶĐŚ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ZĞĚ�ĂŶĚ�tŚŝƚĞ��Ăůů�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌƵŶĐŚ͘�WƌĞƐĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉůĂŶ�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŽŵŵŝƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘��ƌ͘�<ƵƌĚǌŝĞů�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘��ŝĞƐůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘� 

��������dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗��ƌ͘�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ŚĞ�ƐĞŶĚ�ŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ 
���������������������ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘��ƌ͘�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ� 
���������������������ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ψϭ͕ϰϯϰ͘ϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ 
���������������������/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�dƌĂǀĞůĞƌƐ͕�ĐŽƐƚ�ƵƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ 
���������������������ΨϮ͕ϱϳϬ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉŝƌĞ�ŽŶ�EŽǀ͘�ϭϱ͘�ϮϬϮϬ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĐƌŝƟĐĂů� 
���������������������ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŝƐ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ��� 
���������������������ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƉŽůŝĐǇ͘��ƌ͘�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� 
��������������������ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚ� 
��������������������ƐƚŽƌĂŐĞ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐƌŝƟĐĂů�ŵĂǇďĞ�ŽƵƌ�/Z^�ƚĂǆ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ 
��������������������ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�Ψϭ͕ϰϯϰ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 
���������������������ƌ͘��ǁŝĂŬĂůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘� 
 

� 



1RYHPEHU������–�3DJH�� 7KH�&KLFDJR�6RFLHW\�)RUXP 

���������������������&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗��ƌ͘��ŝĞƐůĂ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƚŽƚĂů�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂƌĞ͗�� 
��������������������Ψϯϰ͕ϳϮϳ͘ϰϮ͘�dŚĞ�tŝĞĐĞŬ�ƌĞƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�Ψϲ͕ϯϭϲ͘Ϭϰ� 
��������������������;ϮϴнŵŽƌĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐͿ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ϭϬϮ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϯ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ� 
��������������������ǁĂŝǀĞĚ�ĚƵĞƐ͘� �ƌ͘�'ĞŽƌŐĞ�dŽůĐǌǇŬ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͘�dǁŽ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ� 
��������������������ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ͘��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�ŚĂƐŶ͛ƚ�ďĞĞŶ� 
��������������������ƵƉĚĂƚĞĚ�ǇĞƚ͘��ůů�ĚƵĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��ƌ͘�<ĂǁĂůŬŽǁƐŬŝ 
��������������������ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘�<ŽǌĞůŬĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘� 
 
���������������������ĚǀŽĐĂƚĞ͗��ƌ͘�WŝĞĐĞǁŝĐǌ�ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ� 
��������������������ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘�<ƵƌĚǌŝĞů�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘� 
 

���������������������ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͗��ƌ͘�<ŽǌĞůŬĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĮůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
��������������������ůĂƚĞƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ŽƌƵŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽůĚ�&ŝƌĞŚŽƵƐĞ� 
��������������������ďǇ�ƚŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ͘��ŝƚǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ� 
��������������������ƐĞůů�ŝƚ�ĨŽƌ�Ψϭ�ƚŽ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͘���ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ�Ă�ƉĞƟƟŽŶ� 
��������������������ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ� 
��������������������ǁŝůů�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ƉĞƟƟŽŶ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ� 
��������������������ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��Ǉ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�ǁĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ� 
��������������������ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶ��ŚŝĐĂŐŽ͘��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘� 
���������������������ƌ͘�<ŽŶŽƉŬĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘������� 
��������� 
���������������������ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗��ƌ͘��ǁŝĂŬĂůĂ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�'ĞŽƌŐĞ�dŽůĐǌǇŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ 
��������������������ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐ͘�� 
���������������������ƉƉƌŽǀĞĚ�ǁĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐ�>ĂƐŬŽǁƐŬŝ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�>ĂǌĂƌƐŬŝ͘� 
��������������������dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ͘�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ� 
���������������������ƌŝĂŶ�^͘�tĂůĚƌŽŶ͘���ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ĂŶĚ��ƌ͘��ǁŝĂŬĂůĂ�ĂƌĞ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘� 
��������������������dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝĨ��ƌŝĂŶ�tĂůĚƌŽŶ�ŝƐ�ŽĨ�WŽůŝƐŚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘��ƌ͘�<ŽǌĞůŬĂ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ� 
��������������������ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WŽůŝƐŚ�ĂĸŶŝƚǇ͘���ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ� 
��������������������ƌĞƉŽƌƚ͘��ƌ͘�DŝŬŽĚĂ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�DŽƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘�� 
 

EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗���ƌ͘�<ŽŶŽƉŬĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽƵƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŬĞĞƉŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ǁŝůů�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ� ƚŽ� ƐƚŽƌĞ� ƚŚĞŵ͘� /Z^�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŬĞĞƉ� ĨŽƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ�
tŝĞĐĞŬ�ĐĂƐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƵŶƟů�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ƵƉ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚŝƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘� 

'ŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĚĞƌ͗��ƌ͘�DŝŬŽĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ��ƌ͘�<ƵƌĚǌŝĞů�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�
�ƌ͘�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ�ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞĂƌ� ĨƵƚƵƌĞ�ŚĞ� ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ͘��ůů��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƐŚĞĚ�Śŝŵ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŐŽŽĚ�ůƵĐŬ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘��ƌ͘��ǇŬĂƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞůƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�WƌĞƐŝĚĞŶĐǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĂĐƌŝĮĐĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂͲ
ŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͘������ 

�ĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ͗�DŽƟŽŶ�ƚŽ�ĂĚũŽƵƌŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ƌ͘�<ŽŶŽƉŬĂ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ƌ͘�DĂƚƵƐǌĐǌĂŬ͘�dŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ͕��ƌ͘��ǇŬĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ϴ͗ϯϳ�Ɖŵ͘ 

 

 

������������������������������������������������������������������������������������ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ� 

 

                                                                                                             Jan S. Plachta –�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
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DǇ�&ĂƚŚĞƌ͛Ɛ�DĞŵŽƌŝĞƐ͖���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ 
�ƌŽƚŚĞƌ�ZŝĐŚ��ŝĞƐůĂ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŶŽƚĞ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƟŶĂ�
�ĂŐĂĚĂ�;ƚŚĞ�ďŽŽŬ͛Ɛ�ĂƵƚŚŽƌͿ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘��DǇ�&ĂͲ
ƚŚĞƌ͛Ɛ�DĞŵŽƌŝĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽĞŵƐ�ǁƌŝƩĞŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�tŽƌůĚ�tĂƌ�dǁŽ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�
ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďǇ�Ă�WŽůŝƐŚ�
ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĮŐŚƚĞƌ͗��tĂůƚĞƌ��ĂŐĂũĂ͘ 
 
tĂůƚĞƌ��ĂŐĂũĂ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�DĂƌĐŚ�ϭϳ͕�ϭϵϵϲ͘�,ŝƐ�ƉŽĞŵƐ�
ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝĂƌǇ�ŚĞ�ŬĞƉƚ͘�Dƌ͘ �
�ĂŐĂũĂ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ĂŶĂĚŝĂŶ�
>ĞŐŝŽŶ͕�WŽůŝƐŚ��ƌĂŶĐŚ�EŽ͘�ϰϭϮ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WŽůŝƐŚ��ƌŵǇ�sĞƚͲ
ĞƌĂŶƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�^͘t͘�͘W͘ �EŽ͘�ϭϳϮ͘� 

�ŶĐŚĂŶƚĞĚ�&ĂŝƌǇƚĂůĞ 
>ĞĂǀĞƐ�ĨĂůů�Žī�ƚŚĞ�ďŝƌĐŚ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͘ 

��ƌƵƐƚǇ�ďůĂŶŬĞƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘ 
dŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ  ͘

��ŶŝŐŚƟŶŐĂůĞ�ŝƐ�ĐŚŝƌƉŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ͘ 
  

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŽƵƟŶŐ�ŽīƐŚŽŽƚƐ 
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ŝƐ�ĐƌǇŝŶŐ͘ 

/ƚ�ƐŝŶŐƐ�Ă�ƐŽŶŐ�ĂďŽƵƚ�ůŽǀĞ͘ 
  

/ƚ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞ�ƐŽŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ǀŽŝĐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ͘ 
��ǀŝĐƟŵ͛Ɛ�ĚƌĞĂŵ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͙ 

DŝƐƐŝŶŐ͕�ǇĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĨŽƌ�΂ǇŽƵƌ΃�ďĞůŽǀĞĚ�ůĂŶĚ͕ 
ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�WŽůĂŶĚ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ŝƚƐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ďĂĐŬ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ�ƐƵīĞƌŝŶŐ͘ 

�ŌĞƌ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ�ǁŝůů 
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ͕�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂŐĂŝŶ͕ 

ĂŶĚ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůĂŶĚ͘ 
  

dŚŝƐ�ŽůĚ�ƐŽŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌǇŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�ďŝƌĐŚ�ƚƌĞĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂŶŝŶŐ�ƌŽƩĞŶ�ĐƌŽƐƐ͘ 
�ŶĚ�/͕�'ŽĚ͛Ɛ�ĂƌƟƐƚ͕�ƐŵĂůů͘ 

dŚĂƚ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĨĂŝƌǇƚĂůĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ͕�ĂŐĂŝŶ͘�/�Ăŵ�'ŽĚ͛Ɛ��ƌƟƐƚ͕�ďƵƚ�ƐŵĂůů͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽůĚ�ĨĂŝƌǇƚĂůĞ�
ƐƚĂƌƚƐ�ĂŐĂŝŶ͘ 

  
/�ǁƌŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�:ĂŶŽǁƐŬŝ�ĨŽƌĞƐƚ�;>ĂƐǇ�:ĂŶŽǁƐŬŝĞͿ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚŝĚŝŶŐ�ǁĞĂƉŽŶƐ͘�KƵƌ 

ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƋƵĂĚ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͘�dŚĞ�ƐƋƵĂĚ�ĐĂƉƚĂŝŶ�ǁĂƐ�^ƚĞĐǌĞƐǌǇŶ͘ 
  

t�-ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�WĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬ�ͬKĐƚŽďĞƌ�ϭϵϯϵ 



1RYHPEHU������–�3DJH�� 7KH�&KLFDJR�6RFLHW\�)RUXP 

KƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞ�
ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů��ƌŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�
ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�WŽůŽŶŝĂ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͗ 
 
dŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�ƚŽ�ƉƵƌͲ
ĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĮƌĞŚŽƵƐĞ�Ăƚ ϰϴϰϭ�E͘�>ŝƉƉƐ͘ �dŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŶŽǀĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĨĂĕĂĚĞ͘��dŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂƉƉƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�ΨϮϬϴ͕ϬϬϬ͘ 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͕ �ϰϴϰϭ�E͘�>ŝƉƉƐ�>>��;�ŵďƌŽƐŝĂ�,ŽŵĞƐͿ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĂǇŝŶŐ�Ψϭ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĞƉƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂůĞ�ŝƐ�ĮŶĂů͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƉĞƌŶŝĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ ǁǁǁ͘&ŝŐŚƚ&ŽƌdŚĞ&ŝƌĞŚŽƵƐĞ͘ĐŽŵ dŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�Ğ-ŵĂŝů�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ůĚĞƌŵĂŶ�ĂƐŬŝŶŐ�Śŝŵ�ŶŽƚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞŚŽƵƐĞ�
ƚŽ�ϰϴϰϭ�E͘�>ŝƉƉƐ�>>�͘ 

 

�Ŷ�hƉĚĂƚĞ�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�^ŝĚĞ�WŽůŽŶŝĂ͗ 

ϰϴϰϭ�E͘�>ŝƉƉƐ�&ŝƌĞŚŽƵƐĞ 
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dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŽƵƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƐƵŶ�ĚƌĞŶĐŚĞĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĂůƐ�ŽĨ�^ŝĞƐƚĂ�<ĞǇ�ŶĞĂƌ�^ĂƌĂƐŽƚĂ͕�
&ůŽƌŝĚĂ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�
ƌƵŵ�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŚŽŵĞ�ƚŽ��ƌŽƚŚĞƌ�
ZŝĐŬ�tŝĞƌŵĂŶƐŬŝ͕�ǁŚŽ�ŬŝŶĚůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞͲ
ǀŝĞǁ͘��&Žƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕��ƌŽƚŚĞƌ�ZŝĐŬ�ŚĂƐ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵď
-ǌĞƌŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƚŚŽůĞ�ŝŶĨĞƐƚĞĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�ĨŽƌ�ƐŚŝŵͲ
ŵĞƌŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�ďĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ-ƌŽƵŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ͖�ďƵƚ�/�
ĚŝŐƌĞƐƐ͘ 

^ŝĞƐƚĂ�<ĞǇ�^ƉŝĐĞĚ�ƌƵŵ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ďĂƚĐŚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽůĚ�
ƐĐŚŽŽů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘ tĞ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ƐƉŝĐĞĚ�ƌƵŵ�ďǇ�ŝŶĨƵƐͲ
ŝŶŐ ƌƵŵ ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ƐƉŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂĚĚŝŶŐ�ŚŽŶĞǇ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�
ƐǁĞĞƚŶĞƐƐ͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŇĂǀŽƌƐ�Žƌ�ƐǁĞĞƚĞŶͲ
ĞƌƐ͘ zŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂƐƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘  

dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ��ĂƌŝďďĞĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ZƵŵŵǇ�
ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ĞƐƚ�^ƉŝĐĞĚ�ZƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĨŽƌ ŽƵƌ�^ƉŝĐĞĚ ƌƵŵ ŝŶ�
ϮϬϭϮ͕ ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ͕ ϮϬϭϱ͕ ϮϬϭϲ͕�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ͘�dŚĞǇ�ĐĂůůĞĚ ^ŝĞƐƚĂ�
<ĞǇ�^ƉŝĐĞĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƉŝĐĞĚ�ƌƵŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ΗǁĂƐŶΖƚ�ĐůŽƐĞ͘Η 

^<�^ƉŝĐĞĚ�ǁĂƐ ŶĂŵĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƌƟƐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ďǇ��ŽŽŬŝŶŐ�>ŝŐŚƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�tŝŶĞ��ŶƚŚƵƐŝĂƐƚ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ϵϭ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ŝƚ�Ă�Η�ĞƐƚ��ƵǇΗ͘ DŝĂŵŝ�
EĞǁ�dŝŵĞƐ�ĐĂůůĞĚ�ŝƚ�ΗƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƚĂƐƟĞƐƚ�ƌƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘Η�  

^ŝĞƐƚĂ�<ĞǇ�^ƉŝĐĞĚ�ZƵŵ�ŝƐ�ĐƌĂŌĞĚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ďĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŇĂǀŽƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ƐƉŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�^ĂƌĂƐŽƚĂ͕�&ůŽƌŝĚĂ�ďǇ�
�ƌƵŵ��ŝƌĐůĞ��ŝƐƟůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŽƩůĞĚ�Ăƚ�ϳϬ�ƉƌŽŽĨ͘ � 
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�ƌŽƚŚĞƌ�DĂƌŝƵƐǌ�&ŽůƚĂ 
ǁǁǁ͘ƚĂǆƉŽů͘ŶĞƚ 
;ϴϰϳͿ�ϴϳϬ-ϴϬϬϬ 

�ƌŽƚŚĞƌ��ĚĂŵ�<ŽŶŽƉŬĂ͕�WĂƌƚŶĞƌ 
WĞƌƐŽŶĂů�/ŶũƵƌǇ�Θ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�>ŝƟŐĂƟŽŶ 

ǁǁǁ͘ĚŽǁĚĂŶĚĚŽǁĚ͘ĐŽŵ 
;ϯϭϮͿ�ϳϲϮ-ϵϱϰϬ� 

ĂŬŽŶŽƉŬĂΛĚŽǁĚĂŶĚĚŽǁĚ͘ĐŽŵ� 

�ĚǀĞƌƟƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�&ŽƌƵŵ͊ 

,ĂƐ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞĞŶ�ĞīĞĐƚĞĚ�ďǇ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͍ �dĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĞǆƉŽƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͬďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͊ ��ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�
Ϯ-ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ  ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ăůů�

ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďƌŽƚŚĞƌ��ĚĂŵ�
<ŽŶŽƉŬĂ�ĂŬŽŶŽƉŬĂΛĚŽǁĚĂŶĚĚŽǁĚ͘ĐŽŵ�ƚŽ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽƚ͘ 

<ĞŶŶĞƚŚ�:�<ŽŐƵƚ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 
�ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 

ǁǁǁ͘ŬŽŐƵƚĂƐƐŽĐ͘ĐŽŵ 
;ϳϬϴͿ�ϱϲϬ-ϬϬϴϯ 

ŬĞŶŬΛŬŽŐƵƚĂƐƐŽĐ͘ĐŽŵ 

.-. 

�ƌŽƚŚĞƌ�tĂůƚĞƌ�WŝĞĐĞǁŝĐǌ 
EŽŶ-WƌŽĮƚ�>Ăǁ� 

ǁǁǁ͘ŝŵŵĂĐƵůĂǁ͘ĐŽŵ 
;ϯϭϮͿ�ϳϮϲ-ϱϬϭϲ͕�ǆϭϬϮ 

ǁƉŝĞĐĞǁŝĐǌΛŝŵŵĂĐƵůĂǁ͘ĐŽŵ 
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�,��'K�^K�/�dz�&KZhD 
ϲϯϰϴ�E͘�DŝůǁĂƵŬĞĞ��ǀĞŶƵĞ͕�ηϯϲϬ 
�ŚŝĐĂŐŽ͕�/>�ϲϬϲϰϲ-ϯϳϮϴ 
 
���Z�^^��KZZ��d/KE�Z�Yh�^d�� 
 
 

THE SKAJA FAMILY 

Family owned and operated 
Serving out community for 

84 years 

Jack Skaja and John Skaja 
Members 

 
SKAJA TERRACE FUNERAL 

HOME 
7812 N Milwaukee Avenue 

Niles, Illinois 60714 

 

^ 


