
 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

 

7G�.WTC�Q�7G�.CQ 
,ĈƉĂŝŶŐŝĂ�ƚĞ�ǁŚĂŬĂŵĂŶĂǁĂ�Ž�dĞ�<ƵƌĂ�Ž�dĞ�<ĂŽ 

,Ğ�ŵĞĂ�ƚƵŬƵ�ŝŚŽ�ŶĈ�ŶŐĈ�DĈƚƵĂ�ƚƻƉƵŶĂ͘ 
,Ğŝ�ǁŚĂŬĂŚŝŚŝŬŽ�ŝ�ƚĞ�ŚŝŶĞŶŐĂƌŽ͕ 

<ŝĂ�ŬĂŬĂŵĂ�ƚĞ�ƟŶĂŶĂ͊ 
<ŝĂ�ƚĂƵ�ƚĞ�ƟŶĂŶĂ͊ 
<ŝĂ�ŶŐĈǁĂƌŝ͊ 
<ŝĂ�ƉŽŶŽ͊ 

</��D
Z�D�͊ 
 
<ĂƌĂŶŐĂ�ŵĂŝ�ϮϬϮϮ͊�dĤŶĞŝ�ƚĞ�ƉƃǁŚŝƌŝ�ŵĂŝ�ŶĞŝ�ŝ�Ă�ŬŽƵƚŽƵ�ŬĂƚŽĂ�Ğ�ƚĞ�ǁŚĈŶĂƵ�Ŭŝ�ƌŽƚŽ�ŝ�ƚƃ�ƚĈƚŽƵ�ŬƵƌĂ�ŝ�
ƚĤŶĞŝ�ƚĂƵ�ŚƃƵ�Ă�ƚĞ�WĈŬĞŚĂ͘� 
dĤŶĈ�ĂŶƃ�ƚĈƚŽƵ�ŝ�ŶŐĈ�ĈŚƵĂƚĂŶŐĂ�ŬĂƚŽĂ�Ž�ƚĞ�ǁĈ͕�ŽƟƌĈ͕�Ŭŝ�ƃ�ƚĈƚŽƵ�ŵĂƚĞ�ŬƵĂ�ƌŝƌŽ�Ŭŝ�ƚĞ�ƉĂĞ�Ž�ŵĂŚĂƌĂ͕�
ŵŽĞ�ŵĈƌŝƌĞ�ĂƚƵ�Ŭŝ�ŶŐĈ�ƌŝŶŐĂƌŝŶŐĂ�ŵĂŚĂŶĂ�Ž�/ŚŽĂ�Ž�ŶŐĈ�ŵĂŶŽ͘ 
<ŝĂ�ƚĈƚŽƵ�ŬĂƚŽĂ�Ğ�ŬĂǁĞĂ�ŶĞŝ�ŶŐĈ�ƟŬĂŶŐĂ�Ă�ƌĈƚŽƵ�ŵĈ͕�ŶĂƵ�ŚĂĞƌĞ�ŵĂŝ͕�ŶĂƵ�ŚŽŬŝ�ŵĂŝ͕�ǁŚĂŬĂƚĂƵ�ŵĂŝ�
ƌĈ͊ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͊�tĞ�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ŬƵƌĂ�ĂŐĂŝŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞĐƐƚĂƟĐ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ϭϰ�ŶĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĈŶĂƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�ĂŶĚ�
ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐĞƩůŝŶŐ�ŝŶ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�dŽ�ŽƵƌ�ǁŚĈŶĂƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ĨŽƌ�ƉƵƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚĂŵĂŝƟ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĂĸŶŐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽŶůǇ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ��ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ͘�^Ž�ďĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŽ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͘�� 
 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

81,)2506 

/Ĩ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ� ŚĂƐ� ŽƵƚŐƌŽǁŶ� ƚŚĞŝƌ� ƐĐŚŽŽů� ƵŶŝĨŽƌŵ�
ƉŽůŽ͛Ɛ͕� ŽƵƌ� ŬƵƌĂ�ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ϯ� ŶĞǁ� ƐĐŚŽŽů� ƐŚŝƌƚƐ�
ƉĞƌ� ǇĞĂƌ� ƚŽ� ĞǀĞƌǇ� ĞŶƌŽůůĞĚ� ƐƚƵĚĞŶƚ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐŚŝƌƚƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� Ăƚ� ΨϮϱ�
ĞĂĐŚ͘�^ĐŚŽŽů�ũĂĐŬĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ŝŶ�ƉƌŝĐĞ͘�:ƵŶŝŽƌ�ƐŝǌĞƐ�ĨƌŽŵ�ϰ�-�ϭϰ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ΨϵϬ͕�ĂŶĚ�
ƐĞŶŝŽƌ� ƐŝǌĞ� ũĂĐŬĞƚƐ� ĨƌŽŵ� �ĚƵůƚ� ^� ƚŽ� ϱy>� ĂƌĞ� ŶŽǁ�
ΨϭϬϵ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ͕�
ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂĚĚ�ĂŶǇ�ƐƵƌĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ͘dŚĞƐĞ�
ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŽƌĚĞƌĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ǁŝƚŚ� Ă�
ĚĞƉŽƐŝƚ� ďĞĨŽƌĞ� ŽƌĚĞƌƐ� ĂƌĞ� ƉůĂĐĞĚ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ͘��dŝŵĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů� ďĂŶŬ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ŝƐ� ĮŶĞ͘� WůĞĂƐĞ� ĂƐŬ� ĨŽƌ� Ă�
ĚĞƉŽƐŝƚ� ƐůŝƉ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ƚŽ� ƐĞƚ� ƵƉ� ƌĞŐƵůĂƌ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ũĂĐŬĞƚƐ� ƚĂŬĞ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� Ϯ�
ǁĞĞŬƐ� ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͘� &Žƌ�Ăůů�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĞŶƋƵƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ŽŶ�ϰϬϵϳϴϭϯ͘ 

&217$&7�'(7$,/6 

dŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƟŵĞ� ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĚĞƚĂŝůƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ� ƚŚĂƚ� ǁĞ�
ŚĂǀĞ� ƵƉ� ƚŽ� ĚĂƚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĚĞƚĂŝůƐ� ĨŽƌ� ƉĂƌĞŶƚƐͬ
ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ŵŽǀĞĚ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͕� Žƌ� ĐŚĂŶŐĞĚ�
ƉŚŽŶĞ� ŶƵŵďĞƌƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ƚŽ� ƵƉĚĂƚĞ� ƚŚĞƐĞ�
ƌĞĐŽƌĚƐ͘� 

/,&(�75($70(17�$9$,/$%/( 

,ĞĂĚůŝĐĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ƉŽŽů� ƚŚĞƐĞ� ƐƵŵŵĞƌ�ĚĂǇƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�
ŽĨ� ůŝĐĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� Ŷŝƚ� ĐŽŵďƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ�
ǁŚĈŶĂƵ͘�WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ͘� /Ĩ� ǁĞ� ŶŽƟĐĞ� ĂŶǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ�
ƐŝŐŶƐ� ŽĨ� ůŝĐĞ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ĚŝƐĐƌĞĞƚůǇ� ƐĞŶĚ� ƐŽŵĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͘� 

6&+22/�)227:($5 

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͘�'ƵŵďŽŽƚƐ͕�ƐůŝĚĞƐ�Žƌ�ũĂŶĚĂůƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ� ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘� �ůĂĐŬ� ƐĂŶĚĂůƐ� ;ǁŝƚŚ� ƐƚƌĂƉƐ͕� ŝĞ͘�
ƌŽŵĂŶ� ƐĂŶĚĂůƐͿ͕� ďůĂĐŬ� ƐŶĞĂŬĞƌƐ� Žƌ� ďůĂĐŬ� ďĂůůĞƚ�
ŇĂƚƐ� ĂƌĞ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘� WůĞĂƐĞ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ŐƵŵďŽŽƚƐ�
ĂŶĚ� ƐůŝĚĞƐ� ĂƌĞ� ƚƌŝƉƉŝŶŐ� ŚĂǌĂƌĚƐ� ŚĞŶĐĞ� ǁŚǇ� ǁĞ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͘� 

6:,00,1*�322/� 

KƵƌ� ƐĐŚŽŽů� ƐǁŝŵŵŝŶŐ� ƉŽŽů� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ĨŽƌ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐǁŝŵŵŝŶŐ͘��ĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƚŽ� ďƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƐǁŝŵŵŝŶŐ� ŐĞĂƌ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐůĂƐƐĞƐ�
ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƚĂŵĂŝƟ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�Ă�ŶŽƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�^ǁŝŵŵŝŶŐ�ŝƐ�
ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ůŝĨĞ� ƐŬŝůů� ĨŽƌ� ƵƐ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� Ă� ĐŽĂƐƚĂů�
ĂƌĞĂ͕� ƐŽ� ǁĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƚĂŵĂƌŝŬŝ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ� ƚŚĞƐĞ�
ďĂƐŝĐ�ƐŬŝůůƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĂŐĞ͘� 

.$�25$�.$�$.2 

^ĐŚŽŽů�ůƵŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ� ĨƌĞƐŚ� ŽŶƐŝƚĞ� ďǇ� �ůĞǆ͘� >ƵŶĐŚ� ŝƐ� ƐĞƌǀĞĚ� Ăƚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ� ƚĞĂ� ďƌĞĂŬ� Ăƚ� ϭϬ͗ϯϬĂŵ͘� ^ĞĐŽŶĚ� ůƵŶĐŚ�
ďƌĞĂŬ�ŝƐ�Ăƚ�ϭϮ͗ϰϬƉŵ�ĂŶĚ�ǁŚĈŵĂƵ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ǁŝƐŚ�ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐŶĂĐŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĮŶĞ͘�tĞ�ĚŽ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ� ƌĞŵŝŶĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŽĨ� ŚĞĂůƚŚŝĞƌ� ƐŶĂĐŬ� ŽƉƟŽŶƐ͘�
WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞŶĚ�ƐƵŐĂƌ�ŇĂǀŽƵƌĞĚ�ĚƌŝŶŬƐ͕�Žƌ�ŚŝŐŚ�
ƐƵŐĂƌ�ƐŶĂĐŬƐ͘�KƵƌ�ŬƵƌĂ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�
ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ� ŬĂŝ� ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� /Ĩ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ�
ŚĂƐ�ĂŶǇ�ĨŽŽĚ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘ 

$%6(1&(6 

/Ĩ� ǇŽƵƌ� ƚĂŵĂŝƟ� ǁŝůů� ďĞ� ĂďƐĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ŬƵƌĂ͕� ƉůĞĂƐĞ�
ŶŽƟĨǇ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�EŽƟĨǇŝŶŐ�ŽƵƌ�
ŽĸĐĞ� ŝƐ� Ă� ƐĂĨĞƚǇ� ŵĞĂƐƵƌĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ǁĞ� ŬŶŽǁ�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚĂŵĂŝƟ�ŝƐ͘�� 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

^ĐŚŽŽů� �ŽĐƐ� ŝƐ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ� ŽŶůŝŶĞ� WŽůŝĐǇ� ĂŶĚ�
WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŚŽƐƚ� ƚŚĂƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ� Ăůů� ŽĨ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ŽƵƌ� ŬƵƌĂ� ǁŚĈŶĂƵ͘� /ƚ͛Ɛ� ĞĂƐǇ� ƚŽ� ƵƐĞ� ĂŶĚ� ŚĞůƉĨƵů� ŝĨ�
ǇŽƵ͛ƌĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� Žƌ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘� :ƵƐƚ� ǀŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘ƐĐŚŽŽůĚŽĐƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ͕� ƚŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ͞^ĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͟�ďƵƩŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƌŝŐŚƚ͕�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�͞dĞ�
<ĂŽ�^ĐŚŽŽů͕͟�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ƵƐĞƌŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ĂƌĞ�
͞ƚĞŬĂŽ͘͟� &ƌŽŵ� ƚŚĞƌĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƵƐĞ� ŬĞǇǁŽƌĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĞĂƌĐŚ� ďĂƌ� ƚŽ� ůŽŽŬ� ĨŽƌ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� Žƌ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ�
ŵĂƚĐŚ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƌǇ͘� 

6&+22/�75,36 

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚĈŶĂƵ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌŝƉƐ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�
ďĞ͖ 

· &ƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ŽǀŝĚ�ϭϵ 

· E��WŽůŝĐĞ�ǀĞƩĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů 

dŚĞƐĞ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ƉƵƚ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ŽƵƌ�
ƚĂŵĂƌŝŬŝ� ƐĂĨĞ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐĂƌĞ͘� WůĞĂƐĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ� ŽƵƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ĚŽŶ͛ƚ� ƉƵƚ� ƵƐ� ŝŶ� Ă�
ƉƌĞĚŝĐĂŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ůĞĂǀĞ͘�tĞ� ĚŽŶ͛ƚ� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚĂƚ͕� ƐŽ� ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĮƌƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�sĞƫŶŐ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
/�͘ 

6&+22/�%86�75$163257 

tĞ�ŚĂĚ� ƐŽŵĞ� ƚĞĞƚŚŝŶŐ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ� ŶĞǁ� ƐĐŚŽŽů� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƌ� ZŝƚĐŚŝĞƐ͘� �ƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƌŽůů� ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�
ŽƵƌ� ďƵƐ� ǁĂƐ� Ăƚ� ĨƵůů� ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ŶŽǁ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ� Ă� ϰϴ� ƐĞĂƚĞƌ� ďƵƐ� ǁŝƚŚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƌŽŽŵ� ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�dŚĞ�ďƵƐ�ƚƌĂǀĞůƐ� ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�dĞ�,ĂƉƵĂ�
ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ�
ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�ďƵƐ�ĚƌŝǀĞƌ�<ŝƌŝ�/ŽĂŶĞ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ŚĞƌ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐ� ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�
WĈƉĈ��Žď��ďƌĂŚĂŵ� ŝƐ� ŽƵƌ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚƌŝǀĞƌ�ƵŶƟů�
<ŝƌŝ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐ�ϰ�ůŝĐĞŶƐĞ͘� 

7($&+(5�21/<�'$< 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĂŶŶĞĚ�dĞĂĐŚĞƌ�KŶůǇ��ĂǇ� ŝŶ�tĞĞŬ�ϰ�
ŽŶ� &ƌŝĚĂǇ� Ϯϱ� &ĞďƌƵĂƌǇ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƐƚĂī� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� Ă� ĨƵůů� ĚĂǇ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� WĈŶŐĂƌĂƵ� ĐŽƵƌƐĞ� ǁŝƚŚ� dĞ� ,ƵĂ�
<ĂǁĂƌŝŬŝ͘� dŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� ŶŽ� ƐĐŚŽŽů� ŽŶ� &ƌŝĚĂǇ� Ϯϱ�
&ĞďƌƵĂƌǇ͘� 

:+#1$8�+8, 

KƵƌ�ĮƌƐƚ�ǁŚĈŶĂƵ�ŚƵŝ� ŝƐ� ŝŶ�ǁĞĞŬ�ϰ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�
Ϯϯ�&Ğď�ϱ͘ϬϬƉŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŬƵƌĂ͘�tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ� ƚŽƉŝĐƐ� ƚŽ�ĐŽǀĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ăůů�ǁŚĈŶĂƵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�
ĂŶĚ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬƵƌĂ�
ƚŚŝƐ� ƚĞƌŵ͘� tĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� Ăůů� ǁŚĈŶĂƵ� ƚŽ� ĐŽŵĞ�
ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ͘� 

6$1,7$5<�352'8&76 

KƵƌ� ŬƵƌĂ� ŚĂƐ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ĨƌĞĞ� ƐĂŶŝƚĂƌǇ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� Ă�
ƐŵĂůů� ƐƵƉƉůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ǇŽƵŶŐ� ŐŝƌůƐ� ŝŶ� ŽƵƌ�
ŬƵƌĂ͘�WůĞĂƐĞ� ůĞƚ� ǇŽƵƌ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĂĐĐĞƐƐ� ĨƌĞĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚ�
ŽĸĐĞ͘� 

%5($.)$67�&/8% 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽƵƌ�ǁĞĞƚďŝǆ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ƚĞƌŵ�ϭ�
ďƵƚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�
ŵŝůŬ� ĨƌŽŵ� &ŽŶƚĞƌƌĂ� ďĞĨŽƌĞ� ǁĞ� ĐĂŶ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞ�
ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĐůƵď͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�
ŶĞǆƚ� ǁĞĞŬ� ďĞĨŽƌĞ� ǁĞ�
ĐĂŶ� ƐƚĂƌƚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ďƌĞĂŬĨĂƐƚ� ĚĂŝůǇ� ĨƌŽŵ�
ϴ͘ϬϬĂŵ�-�ϴ͘ϮϬĂŵ͘ 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

67$)),1* 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ƐƚĂĸŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�&ŝƌƐƚůǇ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐƚĂī�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͖� 

EĂŶŶǇ��ĞŶŝƐĞ�WĞƚĞƌƐ�ŚĂƐ� ƌĞƟƌĞĚ�ĂŌĞƌ�ϭϬ�ŵĂŐŝĐĂů� ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ�ŽƵƌ� ŬƵƌĂ�ĂƐ�Ă�
ƚĞĂĐŚĞƌ� ĂŝĚĞ͘�tĞ� ĐĂŶ� ŶŽƚ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ĞŶŽƵŐŚ� ŚŽǁ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ǁĞ� ĂƌĞ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐƟůů�ǀŝƐŝƚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ďĂŬŝŶŐƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽ�ŽŌĞŶ͘� 

KƵƌ�ĐĂƌĞƚĂŬĞƌ�>ĂŶĐĞ�dĂǇůŽƌ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�Śŝŵ�ǁĞůů�
ŝŶ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉĂƚŚǁĂǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�>ĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚǇŵĂŶ͕�ŐƌŽƵŶĚƐŵĂŶ�ĂŶĚ�WĈƉĈ�
>ĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ͘�KƵƌ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŵŵĂĐƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽĚĚ�ďŝƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ŬƵƌĂ�ǁĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬĞŶ�ĐĂƌĞ�ŽĨ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�>ĂŶĐĞ͘ 

tĞ�ĂůƐŽ� ĨĂƌĞǁĞůů�ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů� ůƵŶĐŚ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�EŐĂŬƵƌĂ��ŽŶƌĂĚ͘� >ĂƐƚ� ǇĞĂƌ�EŐĂŬƵƌĂ� ƐĞƚ� ƚŚĞ�ďĂƌ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŶĞǁ�ůƵŶĐŚ� ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�<Ă�KƌĂ�<Ă��ŬŽ͘�^ŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů� ůƵŶĐŚ�ŵĞŶƵ͕�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǁŚŽůĞƐŽŵĞ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�EŐĂŬƵƌĂ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�ďĂƌ�ƌĞĂůůǇ�
ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ǁĞůů�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͘� 

EŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ŽĨ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ͘� 

��ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�tŚĂĞĂ�ZŝƟŚŝĂ�<ĞƌĞŽƉĂ͕�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬ͛Ɛ�ƵŶƟů�ϭϵϵϵ͘�tŚĂĞĂ�ZŝƟŚŝĂ�
ŝƐ�ŽƵƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŚŽ�ďƌŝŶŐƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŬƵƌĂ�ŵĈŽƌŝ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�tŚĂĞĂ�ZŝƟŚŝĂ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ϯ�ĚĂǇƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘� 

tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�WĈƉĈ��ŶĂƌƵ�ZŝĞƉĞƌ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�ĂŐĂŝŶ͘�WĈƉĈ��ŶĂƌƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƌĞŽ�DĈŽƌŝ͘� WĈƉĈ� �ŶĂƌƵ�
ŚĂƐ� ĂŶ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� dĞ� ZĞŽ� DĈŽƌŝ͕� ŚŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ǁŚĂŬĂƉĂƉĂ� ŽĨ� dĞ�
�ƵƉƃƵƌŝ͘�tĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƵƉĞƌ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�WĈƉĈ��ŶĂƌƵ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͘� 

 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�DĂƟƵ�tŝŬŝ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚŝƉůŽŵĂ�ǁŝƚŚ�dĞ�tŚĂƌĞ�tĈŶĂŶŐĂ�
Ž��ǁĂŶƵŝĈƌĂŶŐŝ͘�DĂƟƵ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ĨƵůů�ƟŵĞ�ŬĂŝĂŬŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�tŚĂƌĞŬƵƌĂ�ĐůĂƐƐ͕�zĞĂƌƐ�ϴ�-�zĞĂƌ�ϭϭ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƐƵƉĞƌ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�DĂƟƵ͛Ɛ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĂƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ͘� 

 

��ƐƉĞĐŝĂů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�^ŚĂŬǇƌĂ�WŝŽ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ũƵŶŝŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�^ŚĂŬǇƌĂ�ŚĂƐ�Ă�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ�ŚĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŝĚĞ�ƌŽůĞ�ǁĞůů͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�Ăƚ�dĞ�
<ƵƌĂ�Ž�dĞ�<ĂŽ͘ 

 

�� ďŝŐ�ǁĞůĐŽŵĞ� ƚŽ� �ůĞǆ� WĞŬĂ�ǁŚŽ� ŝƐ� ŽƵƌ� ŶĞǁ� ƐĐŚŽŽů� ůƵŶĐŚ� ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘� �ůĞǆ� ƉƌŽďĂďůǇ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ�
ďŝŐŐĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝŶ�ŽƵƌ�ŬƵƌĂ�-�ƚŽ�ŶŽƵƌŝƐŚ�ŽƵƌ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ͘� �tĞ�ŽǁĞ�ĨƵůů�ĐƌĞĚŝƚ� ƚŽ��ůĞǆ�ǁŚŽ� ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͖�ĂŶĚ�ǁŽǁ�ƐŚĞ�ƐƵƌĞ�ŚĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
�ůĞǆ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ŬĂŝ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ͘� 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

TE IKANUI 

KƵƌ�ŬƵƌĂ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ŚƵŵďůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ĐƵƐƚŽŵ�ŵĂĚĞ�tϲ�ǁĂŬĂ�ĂŵĂ�ĨƌŽŵ�DŽĂŶĂ�EƵŝ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�dĞ�ZƵŶĂŶŐĂ�EƵŝ�Ž�dĞ��ƵƉƃƵƌŝ͘�>ĂƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ǁĞ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ�>ĂŬĞ�EŐĂƚƵ�ƚŽ�ďůĞƐƐ�ŽƵƌ�ǁĂŬĂ�
ĂŶĚ� ůĂƵŶĐŚ� ŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƟŵĞ͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ� ĂŶ� ĂƵƐƉŝĐŝŽƵƐ� ĞǀĞŶƚ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ŬƵƌĂ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ŝǁŝ� ĂƐ� ŝƚ�ŵĂƌŬƐ� ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ǁĂŬĂ�ĂŵĂ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ͘�tĂŬĂ�ĂŵĂ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ƵŶŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ŚĂǀŝŶŐ� ůŽĂĚƐ� ŽĨ� ĨƵŶ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�tĞ� ĂƌĞ�
ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂŬĂ�dĞ� /ŬĂŶƵŝ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�ƚƵƉƵŶĂ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŽƵƌ�ǁĂŬĂ�ĂŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĂŬĂ�ĂŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƐŽŽŶ͘�<ĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ǁŚĈŶĂƵ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�
ǇŽƵƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞ͛Ě� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ƚŚĞ�ŵĂŶĂ�ǁŚĞŶƵĂ�ŽĨ� >ĂŬĞ�EŐĂƚƵ� ĨŽƌ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ� ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ� ǇŽƵƌ� ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ� ƵƐ͘� dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁĂŬĂ� ĂŵĂ� ŐƌŽƵƉƐ͖� ZĂŶŐĂƵŶƵ͕� EŐĈ�,ŽĞ�,ŽƌŽ� ĂŶĚ�
DĂƵƌŝ� ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ŐĞƚ� ůĂƐŚĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ� ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ�ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ͘�zŽƵƌ�ŚĞůƉ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�
�ůƐŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚĞĞƌƐ�ƚŽ�DĂƚƵĂ�^ŝĞďĞƌƚ�ĨŽƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ďďƋ�ůƵŶĐŚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�>ĂƐƚůǇ�Ă�
ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�dĞ�ZƵŶĂŶŐĂ�EƵŝ�Ž�dĞ��ƵƉƃƵƌŝ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ͛Ŷƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ͘�EŐĈ�ŵŝŚŝ�ŶƵŝ�Ŭŝ�Ă�ŬŽƵƚŽƵ�Ž�dĞ�ZƵŶĂŶŐĂ�EƵŝ�Ž�dĞ��ƵƉƃƵƌŝ͘� 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

EĂƵ�ŵĂŝ�Ğ�ƚĞ�ƚĂƵ�ŚƃƵ͕�ŶĂƵ�ŵĂŝ�ŚŽŬŝ�Ğ�
ŶŐĈ�ŚƵĂ�ŶƵŝ�ŬĞŝ�ŵƵĂ�ŝ�Ă�ƚĈƚŽƵ�ŬĂƚŽĂ�ŝ�
ƚĤŶĞŝ�ƚĂƵ͘ 

dƵĂƚĂŚŝ͕�Ğ�ƌĞƌĞ�ĂŬĞ�ŶĞŝ�ŶŐĈ�ŵŝŚŝ�Ŭŝ�Ă�
ŬŽƵƚŽƵ�ŬĂƚŽĂ�Ğ�ŶŐĈ�ǁŚĈŶĂƵ�Ž�ƚƃ�ƚĈƚŽƵ�
ŚĈƉŽƌŝ͕�Ğ�ƚĂƵƚŽŬŽ�ŶĞŝ�ŝ�ƚĤŶĞŝ�ǁĈŚĂŶŐĂ�Ž�
ƚĞ�ŬƵƌĂ͘ 

<ƵĂ�ǁŚĈŶƵŝ�ĂƚƵ�ƚƃ�ƚĈƚŽƵ�ǁŚĂƌĞŬƵƌĂ�ŝ�
ƚĤŶĞŝ�ƚĂƵ�ŝ�ƚĞ�ƵƌƵŶŐĂ�ŵĂŝ�Ž�ƚĞ�ƚŽŬŽƌƵĂ�
Ŷƃ�dĞ�DĂŚŝŶŐĂ͕�Ă��ĂŵŽŶ�ƌĈƵĂ�ŬŽ�<ǇǀĞŶ͕�
ŽƟƌĈ�ŝ�ƚĞ�ƚŽŬŽƚŽƌƵ�ŚƃƵ�ŝ�ĂŚƵ�ŵĂŝ�ŝ�ŬƵƌĂ�
ŬĤ͕�Ă��ŶĂŚĞƌĂ�>ĂŶŝŐĂŶ͕�>ǇƌŝĐ�tĂŝŬĂƚŽ�ŵĞ�
>ĂĞůĂ�tĂŝŬĂƚŽ͘ 

�ŚĂŬŽĂ͕�ŬŽŝĂ�ƚĤŶĞŝ�ƚĞ�ǁŝŬŝ�ƚƵĂƌƵĂ͕�Ğ�
ŬĂŚĂ�ĂƌŽ�ĂŶĂ�ŶŐĈ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ�ŶĞŝ�Ŭŝ�ŶŐĈ�
ŵĂŚŝ�ŬĞŝ�ŵƵĂ�ŝ�Ă�ƌĈƚŽƵ͘�<ƵĂ�ƵƌƵ�ĂƚƵ�ŶŐĈ�
ƚĂƵ�ϵ�Ŭŝ�ƚĤƚĂŚŝ�ŬĂƵƉĂƉĂ�Ž�ŶŐĈ�<ƵƌĂ�Ĉ-ŝǁŝ͕�
ĂƌĈ�ŬŽ�dĞ�tŚĂƌĞ��ŶŐŝƚƻ�ƚĤƌĈ͕�Ğ�ĂƌŽ�ŬĂƵ�
ĂŶĂ�Ŭŝ�ŶŐĈ�ŵĂŚŝ�ƚĂŝĂŽ͘�<Ž�ƚĞ�ǁŝŬŝ�ƚƵĂƚĂŚŝ�
ŚŽŬŝ�ƚĤŶĞŝ�ŵƃ�ŶŐĈ�ƚĂƵ�ϳ�ŵĞ�ƚĞ�ϴ�Ŭŝ�ƚĞ�
ŚĈŶŐĂƌĂƵ�ŝ�ƚĞ�ŬƵƌĂ�ƚĂŬĂǁĂĞŶŐĂ�Ž�
<ĂŝƚĂŝĂ͘ 

��ŶŐĈ�ǁĈŚĂŶŐĂ�Ğ�ŚĞŬĞ�ŵĂŝ�ŶĞŝ͕�ŬŽ�ƚĞ�
ĂƌŽŶŐĂ�ŶƵŝ�ŵƃ�ŶŐĈ�ƚĂƵ�ϵ͕�ƚĂƵ�ϭϬ͕�ƚĂƵ�ϭϭ�
ŬŽ�ŶŐĈ�ŵĂŚŝ�Ž�ƚĞ�E���͘�Dƃ�ŶŐĈ�ƚĂƵ�ϵ�ŬŽ�
ŶŐĈ�ŵĂŚŝ�E����ŵƃ�ƚĞ�ZĞŽ�DĈŽƌŝ�
ƚĂƵŵĂƚĂ�ϭ͕�ƚĂƵ�ϭϬ͕�ƚĞ�ZĞŽ�DĈŽƌŝ�
ƚĂƵŵĂƚĂ�Ϯ͕�Ĉ͕�ƚĂƵ�ϭϭ�ŬŽ�ƚĞ�ƌĞŽ�DĈŽƌŝ͕�
ƉƻƚĂŝĂŽ͕�ƉĈŶŐĂƌĂƵ͕�ŶŐĈ�ǁĈŚĂŶŐĂ�Ž�ƚĞ�ĂŽ�
ƉĈƉĈŚŽ�;ŵĞĚŝĂ�ƐƚƵĚŝĞƐͿ�ŵĞ�ŶŐĈ�ŵĂŚŝ�
ŵĂŶĂĂŬŝ�;ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇͿ͘ 

��ŚĂƌŝ�ŬĂƚŽĂ�ĂŶĂ�ĂŚĂƵ�Ŭŝ�ƚĞ�ŶŽŚŽ�ƚĂŚŝ�Ŭŝ�
ĤŶĞŝ�ƚĂŵĂƌŝŬŝ�ƌĂŶŐĂƟƌĂ�ŝ�ƚĤŶĞŝ�ƚĂƵ͕�ŬŝĂ�
ŚĈƉĂŝ�ŝ�ƚĤŶĞŝ�ǁĈŚĂŶŐĂ�Ž�ƚĞ�ŬƵƌĂ͘ 

EĈŬƵ͕�ŶĈ�ŵĈƚŽƵ�Ž�dĞ�tŚĂƌĞŬƵƌĂ 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

7H�7ŇSDSD 

 
(�WH�NŇKXL�NXDND�NXD�WDX�PDL�L�WōQHL�WDX��1JŇ�WDPDULNL�PH�QJŇ�ZKŇQDX�KRX��1DX�PDL��SLNL�PDL��
ZKDNDWDX�PDL�  
 
1Ű�QJŇ�ZLNL�NXD�WDKD�DNH��WRNRLZD�QJŇ�WDPDULNL�NXD�ZKLZKLD�H�PŇWRX�R�7H�7ŇSDSD�QŇ�UHLUD�PH�
PLKL�NL�D�7UDYLV-*UDKDP�7XLSXORWX��7H�3DLUD�&RQUDG��7DPDKRWX�$EUDKDP-:DLWDL��5R\DO�
:DLNDWR��.DPDQD�:LOOLDPV��5RPDQ�:DLNDWR��3RND�7RQLKL��3DUHKXLD�7RQLKL�PH�.RKDWX�7RQLKL� 
 
+H�PLKL�DURKD�WōQHL�NL�D�1DQQ\�'HQLVH�3HWHUV�NXD�ZHKH�L�D�PŇWRX�L�WōQHL�WDX��1JŇ�PLKL�QXL�NL�
D�NRH�PH�WŰ�ZKŇQDX��(�NRUH�PŇWRX�PH�R�PRNRSXQD�H�ZDUHZDUH�L�QJŇ�WLQR�KXD�L�ZDLKR�PDL�H�
NRH�  
 
+ŇXQJD�KRNL�H�PLKL�DQD�NL�WR�WŇWRX�NDLŇZKLQD�KRX�D�6KDN\UD�3LR�NXD�SLUL�PDL�NL�D�PŇWRX��+H�
PRNRSXQD�QŇ�.DUDQL��*D\H��/HHIH�  
 
+H�WLQL�QJŇ�NDXSDSD�NXD�RWL�LD�PŇWRX�L�WōQHL�ZLNL��+H�DWDDKXD�WR�PŇWRX�KDHUHQJD�NL�7H�5RWR�R�
1JDWX��.XD�RWL�L�D�PŇWRX�WH�ZKDNDZKDQDXQJD�DWX�WōWDKL�NL�WōWDKL�QŇ�UHLUD�NXD�WşPDWD�WH�UXNX�
DWX�NL�QJŇ�PDKL�R�WH�DNRPDQJD� 
 
.R�WH�NDXSDSD�R�WH�ZŇKDQJD�QHL�NR�QJŇ�:DND��.D�DUR�PŇWRX�NL�QJŇ�ZDND�KRXUXD�PH�QJŇ�ZDND�
WDXD��.D�DNR�NL�QJŇ�NŰUHUR�WXNX�LKR��QJŇ�NDUDNLD��QJŇ�ZDLDWD��QJŇ�PRPR�KŇQJDUDX�PH�QJŇ�
PRPR�SżWDLDR�H�ZKDL�SŇQJD�DQD�NL�WōQHL�NDXSDSD� 



 

ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ 

Te Mahinga 
.�Ø�Á�¯�ã��Ø�Â©�ã¯Ø��È�ã��ã¯Á�ã�Â©��È�ã��ã�çʒ���ô­¯ãç�
¹�ãÈ��Â©��ã�ç¯Ø��­Ðç�È�d��B�­¯Â©��¯�ã£Â�¯�ã�çʒ�d�¹�ç�
Á��ô�Øç�ã��Ø�­¯�È�ã���¹ÈÁ�Â©��¯�ã£Â�¯�ã�çʍ�¹��Áçãçʍ�
Á¶­�ØÈ�Õ�¯� ã�� ¹¯ã�� ¯� Â©�� ã�ç¯Ø��­Ðç��� ã�¹�ãð�Á�Ø¯¹��
�Â��¹¯�ô��Â©�Âç¯�0���ã�ãÈçʒ�:È�Â©��¹�çÕ�Õ��Á�ãç��È�
d�� B�­¯Â©�� ¯� ã£Â�¯� ô�­�Â©�ʍ� ¹È� Â©�� ô�¹�� È� d��
�çÕÈçØ¯� Á�� d�� d¯Ø¯ã¯� È� w�¯ã�Â©¯ʒ� :È� ã��
ô­�¹�¶ÂÈ¯ã�Â©�� È� ã��ô�¹�� �Á��­Èç� È� d��:çØ�� È� d��
:�Èʍ� �� d�� 0¹�Âç¯ʍ� ã�� ã¯ÂÈ� ô­�¹�ã¯Â�Â�ã�Â©�� È� £Â�¯�
¹�çÕ�Õ��Á�ãç�ʒ���ô­�¹�ÈØ���Â��¯�£ã�­¯�Á�ã�çØ�Â©��
B�ÈØ¯ʍ���È�ã¯��Â��¹¯�ã��Á�­¯�Â©�ã�­¯�Á��ã��ã�¯�Èʍ�Á��
.¯Â�ÁÈ�Â�ʍ�Á��w�­�¹�Ø¯��ÂÈ¹¯ʒ 

0� ã£Â�¯� ô¯¹¯� ¯� ô�Â�Â©��Á�ãÈç� ¯� d�� d¯Ø¯ã¯� È�w�¯ã�Â©¯ʒ�
:�ã�­¯�ã��¹�çÕ�Õ��ô­�¹�­¯Ø�­¯Ø�ʍ�£Ø�Â©¯�­��¹�çÕ�Õ��
­�Â©��ã�¯Á�­���ÂÈ¹¯ʒ�C��Ø�¯Ø��¯�ô­�¯�ô�­¯�Á�ãÈç�¹¯�
ã�� ô�ã�ô�ã�� ¯� ã�� ¹�çÕ�Õ�� Â�¯� ¹¯�� ô­�¯� Õ�Â©�� �¯� ¹¯�
Â©��ã�Á�Ø¯¹¯ʒ ���ãÈØç�Â©��¯ô¯�­Èç�¯�Õçã��Á�¯ʍ�¹È�C©�ã¯�
d¯�ʍ� ¹È� d�� �ç� VÈ�¹��Á�� C©�ã¯� :çÁ�Ø�ʒ� �� ãÈØç� Â©��
Ø�Â©�ã¯Ø��¯�ãÈ­ç��ÁÐ�¯��¯ô¯ʍ��ʍ�¯�ô­�¯�ô�­¯�Ø�ãÈç�¹¯�ã��
­�¯Â��¯�d��d¯Ø¯ã¯�È�w�¯ã�Â©¯�­�¯�Á�Â©�¯�ÁÈ�Ð�Ø�ãÈç�¯ô¯ʒ 

Vçã��ÂÈ��¯�ã£Â�¯�ô�­�Â©�ʍ�¹��ô­�¯�ô�­¯�Á�ãÈç�¹¯�ã��
Ø�Â©�­�ç�¯�ã��Õ�Â©��È�d��d¯Ø¯ã¯�È�w�¯ã�Â©¯�¹¯�Â©��¯ô¯�È�
ã�� ¹�¯Â©��Â�¯ʍ� ¹¯��Á�Ø�Á��Á�Ø¯¹��Â©�� ã�Á�Ø¯¹¯� ¯� ã��
Ø�­¯�È�ã�Â��ô­�¹��ô��¹¯��Á�ãÈç�¯�ã£Â�¯�Ø�ʒ 


