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'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�&ĂŝƚŚ͕��ŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ� 

 
      /ƐĂŝĂŚ�ϰϮ͗ϲ-ϳ͖�ϮϮ-Ϯϯ  

:�t�>^ 

�ǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƐƚŽŶĞ͕�ŝĨ�ůĞŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�
ƌĞĂůŝƐĞĚ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ůŝŬĞ�Ă�:ĞǁĞůůĞƌ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůŝŬĞ�:ĞǁĞůƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂůŝƐĞĚ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ͕�ƌƵďŝĞƐ�Žƌ�ĞŵĞƌĂůĚƐ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ 

�ĞƌĞŬ��ĂůĚƌǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�͞:ĞǁĞůƐ͟�ƚĂŬĞƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�tĞ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� 



tĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
�ĨƌŝĐĂŶ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dƌƵƐƚ�
;���dͿ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�<ĂŵƉĂůĂ͕�ƚŚĞǇ�
ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�
>ƵŵƉĞǁĞ��ĞŶƚƌĂů�hŐĂŶĚĂ͘ 

WĂƐƚŽƌ�^ƚĞƉŚĞŶ�DƵƐŝƐŝ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽĨ����d�ŝƐ�ŽƵƌ�ůĞĂĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�,Ğ�
ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�,ŽƉĞ��ĞŶƚƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ĂďŽǁĂ�^ůƵŵƐ͘�
tŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϲ��ŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
dŚĞ�^ŽƵƚŚ�ZǁĞŶǌŽƌŝ��ŝŽĐĞƐĞ�ŝŶ�
tĞƐƚĞƌŶ�hŐĂŶĚĂ͘�dŚĞ�hŐĂŶĚĂŶ�
�ŚƵƌĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂͲ
ƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŝŽĐĞƐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝƐ�
ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�
ƉŽǀĞƌƚǇ�ƐƚƌŝĐŬĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�
ŝŶƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 

�ŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ĂďŽǁĂ�^ůƵŵƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƉĂƌĐĞůƐ͘ 

�ŝƐŚŽƉ�EĂƐŽŶ��ĂůƵŬĂ�^ŽƵƚŚ�ZǁĞŶǌŽƌŝ��ŝŽĐĞƐĞ� 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂƐͲ
ƐŝƐƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ�ŽĨ�hŐĂŶĚĂ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�Įǆ͕�
ƚŚŽƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ͕�ŝŶĚĞĞĚ�ǁĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞĞ�Ă�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ŶĞĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ŵŽƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�
ĂĚƵůƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͘�,ĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ĂďŽǀĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ͘��/ŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�Ă�ǁŝŶ�ǁŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
hŐĂŶĚĂ͘ 



tŚĞŶ�Ă�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ďǇ�ůŽĐĂů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĞǁĞůƐ�ƐƚĂī�ǁŝůů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ͘�^ŝŵƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŚĞŵ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͕�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗� 

Ă͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƌƉŚĂŶĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉĂƌĞŶƚ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƐŽǁŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͘ 

ď͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚĞƉƌŝǀĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

Đ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĂŶ�ĂƉƟƚƵĚĞ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�
ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĚĞͲ
ƐŝƌĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ŚŽŶŽƵƌ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ 

Ě͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�Ă�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŵͲ
ƉĂĐƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

dŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ�
ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝůů�ƐƉŽŶƐŽƌ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 

tŚĞŶ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�:ĞǁĞůƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ͗ 

 Ă͘��^ĐŚŽŽů�&ĞĞƐ 

 ď͘���ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�&ĞĞƐ 

 Đ͘��hŶŝĨŽƌŵ�ĂŶĚ�^ŚŽĞƐ 

 Ě͘���ŽŽŬƐ�ĂŶĚ��ƐƐĞŶƟĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 

 Ğ͘����ŵĂŝŶ�ŵĞĂů�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů 

�����������Ĩ͘���ǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�;�ĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� 

 ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐͿ͘ 

^ƉŽŶƐŽƌ 

dŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƐŽ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂĐĐĞƉƚ�
ĂŶǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘ 



tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ͍ 

dŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�hŐĂŶĚĂ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘���ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂƉͲ
ƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϭϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϯϬ͘ϬϬ͘�sŽĐĂƟŽŶĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�
άϱϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ 

�ůů�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ďĞŝŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂŶǇ�ƐƵƌͲ
ƉůƵƐĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

^ƚĂī�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 

tŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�/�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĐŚŝůĚ͍ 

zŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�Ă�:�t�>^�^ƚƵĚĞŶƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĐŚŝůĚ͕�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉŚŽƚŽ 

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŐƌĂĚĞƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝĨ�Ă�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ǇĞĂƌ͘ 

 

tŝůů�/�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĐŚŝůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͍ 

zĞƐ�ĂŶĚ�EŽ͗��ůů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞǁĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƉŚŽƚŽ�ĞǀĞƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘ 

�ĂŶ�/�ǁƌŝƚĞ�ďĂĐŬ͍ 

�ďƐŽůƵƚĞůǇ͊�/Ŷ�ĨĂĐƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ŝƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŝĚ͘�ZĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�
ǇĞĂƌ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�
ŚĂƐ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ��ĞƌĞŬ��ĂůĚƌǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�:ĞǁĞůƐ�ƐƚĂī�ŵĞŵͲ
ďĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Ă�ŐŝŌ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƌƚŚĚĂǇ�Žƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ŐŝŌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐƚĂī�ǁŝůů�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ͕�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�
�ŐĂŝŶ�ǁĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŐĂŶĚĂŶ�ƉŽƐƚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ�ƋƵŝƚĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

dŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�Žƌ�ƉĂǇ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�ŽŶĞ�ůƵŵƉ�ƐƵŵ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă�͞:ĞǁĞůƐ��ŚŝůĚ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�&Žƌŵ͘͟�WůĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ��ĞƌĞŬ��ĂůĚƌǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĚĞƌĞŬďĂůĚƌǇŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͘ŽƌŐ��Žƌ�ĞŵĂŝů�ĚĞƌĞŬďĂůĚƌǇŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐĂůů�ŽŶ�ϬϭϮϲϯ�ϯϰϬϭϱϭ� 

Žƌ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ��ĞƌĞŬ��ĂůĚƌǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ϱϮ��dƵĚŽƌ�ZŽĂĚ�EƵŶĞĂƚŽŶ�tĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ��sϭϬ�ϵ�, 



 

�,�E'/E'�>/s�^͕�dZ�E^&KZD/E'��KDDhE/d/�^—�͚:�t�>^͛� 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĨŽƌ� 

΀WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�άϭϱ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ΁�΀^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�άϯϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ΁ 

΀sŽĐĂƟŽŶĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�άϱϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ΁�ƉůĞĂƐĞ�ĚƌĂǁ�Ă�ůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

 

��dϰzKh�WZK:��d�–���Z�<���>�Zz�D/E/^dZ/�^� ϯϭϭϰ�� 

dŝƚůĞ͗ Dƌ DƌƐ DŝƐƐ DƐ KƚŚĞƌ 

&ŽƌĞŶĂŵĞ�Θ�^ƵƌŶĂŵĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĚĚƌĞƐƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WŽƐƚĐŽĚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĂǇƟŵĞ�WŚŽŶĞ�EƵŵďĞƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ŵĂŝů��ĚĚƌĞƐƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 

 

 

 

/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�'ŝŌ��ŝĚ�ŵǇ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�/�ŵĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�>ŝŶŬƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Ă��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ZĞŐ��ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͗�ϭϭϲϴϴϳϮ 

^ŝŐŶĂƚƵƌĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĂƚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/�Ăŵ�Ă�h<�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�/�ƉĂǇ�ůĞƐƐ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ĂŶĚͬŽƌ��ĂƉŝƚĂů�'ĂŝŶƐ�dĂǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŝŌ��ŝĚ�ĐůĂŝŵĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ�ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ĐĂŶĐĞů�ƚŚŝƐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�Žƌ�ǇŽƵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĂǇ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚĂǆ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞͬĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ͘ 

W>��^���KDW>�d� 

'/&d��/�����>�Z�d/KE���>Kt  GIFT AID IT 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ��ĞƌĞŬ��ĂůĚƌǇ�DŝŶŝƐͲ
ƚƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ�ƚŽ�ĚĞƌĞŬͲ
ďĂůĚƌǇŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

Kƌ�ƉŽƐƚ�ƚŽ�ϱϮ��dƵĚŽƌ�ZŽĂĚ�EƵŶĞĂƚŽŶ�tĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ�
�sϭϬ�ϵ�, 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƉŽƐƚ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ůĞŌ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ͘ 



^d�E�/E'�KZ��Z�&KZD 

;W>��^���KDW>�d���Kd,�W�'�^�K&�d,��&KZDͿ 

dŽͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶŬͬ�ƵŝůĚŝŶŐ�^ŽĐŝĞƚǇ 

�ĚĚƌĞƐƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺWŽƐƚĐŽĚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

WůĞĂƐĞ�ƉĂǇ�>ŝŶŬƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�άͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĞĂĐŚ�DŽŶƚŚͬYƵĂƌƚĞƌͬzĞĂƌΎ�Ύ;�ĞůĞƚĞ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ 
 
�ĂŶŬ͗�>ůŽǇĚƐ��ĂŶŬ�W>��� �ƌĂŶĐŚ͗�EŽƌƚŚ�DŝĚĚůĞƐĞǆ��ĞŶƚƌĞ�� ^Žƌƚ��ŽĚĞ͗�ϯϬ-ϵϵ-ϴϲ 

>ŝŶŬƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ�–�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂͬĐ��ĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ϬϬϰϯϮϲϵϱ 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ϯϭϭϰ� 

&ŝƌƐƚ�WĂǇŵĞŶƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ;ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞͬƵƐ�ĂŶĚ�ĚĞďŝƚ�ŵǇͬ
ŽƵƌ� 

�ĐĐŽƵŶƚ�EƵŵďĞƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^Žƌƚ��ŽĚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

^ŝŐŶĂƚƵƌĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĂƚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

dŝƚůĞ͗ �DZ DZ^ D/^^ DƐ KƚŚĞƌ 

EĂŵĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĚĚƌĞƐƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺWŽƐƚ��ŽĚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 

ŽĸĐĞΛůŝŶŬƐŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

WK��Žǆ�ϭϵϴ͕�>ŝƩůĞŚĂŵƉƚŽŶ͕�tĞƐƚ�^ƵƐƐĞǆ��Eϭϲ�ϯhY  d͗�;ϬϭϵϬϯͿ�ϳϳϴϱϭϱ 

>ŝŶŬƐ�ŝƐ�Ă��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ZĞŐ��ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͗�ϭϭϲϴϴϳϮ 

>ŝŶŬƐ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�'ůŽďĂů��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘ 


