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Delivering Decent Residential Aged Care:
Funding the Care Elderly Australians Deserve

��ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĞůĚĞƌůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘�tŝƚŚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƉƵƫŶŐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĨŽƌŵ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ͘

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ĂƐ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƐƚĂƌƚůŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘�dŽ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶΖƐ�ŐƌĞĂƚ�ƐŚĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ Ɛ͛�/ŶƚĞƌŝŵ�
ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐĂĨĞ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͕�ŝƐ�
ŽŌĞŶ�ƵŶŬŝŶĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂƌŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚŽŽ͕�ŵĂŶǇ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŶĞŐůĞĐƚƐ�ƚŚĞŵ͘Ϸ

�ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�/ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƉŽŽƌ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ
ĂŶĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂī�ƌĂƟŽƐ͕�ŽŶůǇ�ϰϮ͘ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�,ŽŵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌ�ƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�Australian aged care residents receive 
ĨĞǁĞƌ�ƚŽƚĂů�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘��Ɛ�ŽƵƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ŐĞƚ�ǁŽƌƐĞ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƋƵĂů-
ŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂīŽƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘�tĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝŌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ �ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚͲǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘��ƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ǁĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĚĞĐĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮ�ďŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ΨϮϬ�ďŝůůŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĨŽƌŵ͘�dŚŝƐ�ƌĞĨŽƌŵ�ůŝŌƐ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂī�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĐĂƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ďǇ�ůŝŌŝŶŐ�ǁĂŐĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͘�dŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�
ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϭ͘ϭ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϲϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͘ 

,ŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂŐƌĞĞ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ůŝĨƚ�
the Medicare Levy from its current level of 2 per cent to 2.ϲ5per cent.�dŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ�
ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĚĞĐĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŐŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ƉŽƐĞƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�Ăůů��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘�tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂīŽƌĚ͕�ŶŽƌ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ͕�ƚŚĞ�
ŶĞŐůĞĐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞůĚĞƌůǇ͘Ϸ

ПZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ 1



�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ
Equity Economics�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�Ĩŝƌŵ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ͘��&ŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�
Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŶŽƚ�ĨŽƌ��ƉƌŽĮƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�

KƵƌ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ƵŶŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�KƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ƐƉĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉŽůŝĐǇ͕ �ƐŽĐŝĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�
��ĚƌŝǀŝŶŐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�hŶŝŽŶ
dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�hŶŝŽŶ�E^tͬ��dͬYůĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŽŵĞ�ϰϯ͕ϬϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �
ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŵĂŐŝŶŐ͘

2



/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰ� 

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱ

�ƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϵ

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ

�ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲ

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴ

dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϬ

&ƵŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϲ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϳ

�ŶŶĞǆ��͗�DŽĚĞů�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϴ

Contents

3



Introduction

KŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ŝƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ϯϬϬ͕ϬϬϬ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ĐĂƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘ �
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ϭϴϴ͕ϬϬϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ϭϬϵ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ͘ϸ�/Ŷ�ϮϬϭϳͲϭϴ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ũƵĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ϵϳ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘Ϲ�dŚĞƐĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŚŝĚ�
ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŐĞĚ�
�ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘Ϻ�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌĨƵŶĚĞĚ͘ϻ

͞tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽůĚĞƌ͕ �ŽĨƚĞŶ�ǀĞƌǇ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�
ĐŝƟzens. It does not deliver uniformly safe and quality care for older people. It is unkind and uncaring 
towards them. In too many instances, it simply neglects them.” 

�ŐĞĚ��ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͕�ϮϬϭϵ͘
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5

Ϯ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�;ϮϬϮϬ͘Ϳ�'�E�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ�ϮϬϭϴʹϭϵ͗�WĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͗��/,t͘
ϯ��ǇĞƌ�^D͕�sĂůĞƌŝ�D͕��ƌŽƌĂ�E͕�ZŽƐƐ�d͕ �tŝŶƐĂůů�D͕�dŝůĚĞŶ��͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ��ĂƌĞ�ŽĨ�KůĚĞƌ�WĞŽƉůĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘
ϰ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ
ϱ�/ďŝĚ͘
ϲ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ��ŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽƵŶƐĞů��ƐƐŝƐƟŶŐ͛Ɛ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�KŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ZĞĚĞƐŝŐŶ�;ϮϬϮϬͿ͕��ĚĞůĂŝĚĞ�,ĞĂƌŝŶŐ͕�ϰ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ
ϳ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϮϬͿ͕��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂƉĞƌ�Ϯ͗�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͕�Ϯϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ

�ŽƵŶƐĞů�ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐƚĂĨĨŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝǆ͕�ƐŬŝůů�ůĞǀĞůƐ͕�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘ϼ�Addressing these issues today will ensure that a growing number of �ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�safe care.

�Ƶƚ�ĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�Ϯϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ��ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�WĂƉĞƌ�ŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ��ŐĞĚ
�ĂƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚĂǆĂƚŝŽŶ͕�
ŶĞǁ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƵƐĞƌ�ĨĞĞƐϽ͘

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ
�ǆƚƌĂĐƚ�ŽĨ�>ŝƐĂ��ĂĐŬŚŽƵƐĞ͛Ɛ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕��ĂƌǁŝŶ͕�ϭϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͘

dŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�Ă�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂů�ƐŚŝŌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ďƵƚ�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŬĞƉƚ�ƉĂĐĞ͘�

tŚĞŶ�DƵŵ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ůŽǁ�ĐĂƌĞ͘�dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�Ă��ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ůŝǀŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞĂůƐ͕�ůĂƵŶĚƌǇ͕ �ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďƵƚ�ŶŽƌŵĂů�ůŝĨĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�Ă�
ƐƵďƐƚĂŶƟǀĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�DƵŵ�ǁĂƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ŚŝŐŚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ŵŽƌƉŚĞĚ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�Ă�ĨƌŽŐ�ŝŶ�ďŽŝůŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ͕ �ŝŶƚŽ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽŝƐƚƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ďĞĚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ͘�

dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�;ƐŝĐͿ�ŚŝŐŚ�ĐĂƌĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĂůĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĚĞŵĞŶƟĂ͘�dŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞƌ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�

dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŽǀŝŶŐ͕�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝůŝŐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƉƌŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƌĚ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŝƚ�ǁĞůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞůǇ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�

dŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ͕�ǇĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝƚ Ɛ͛�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ďŽŽŵĞƌƐ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ďƵƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵƵƐƚ�
ĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�

KůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ůŝŬĞ�ŵƵŵ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚŝĞƐ͕�ŵŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ůĂŝĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁĞ�ĞŶũŽǇ�ƚŽĚĂǇ͘�'ƌŽǁŝŶŐ�ŽůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĚŝŐŶŝĮĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƐĞůĨͲƌĞƐƉĞĐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘�

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐŝĐ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞƚ�ĂŶĚ�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŚĞĂƌƚďƌĞĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ďĞƐƚ͕�ĐƌŝŵŝŶĂů�Ăƚ�
ǁŽƌƐƚ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽƌƉŚĂŶĂŐĞƐ�ŽĨ�ǇĞƐƚĞƌǇĞĂƌ͕ �ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƐŚĂŵĞ͘



6
ϴ��ĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ďǇ��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆͿ
ϵ��ĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ďǇ��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆͿ
ϭϬ��ǇĞƌ�^D͕�sĂůĞƌŝ�D͕��ƌŽƌĂ�E͕�ZŽƐƐ�d͕ �tŝŶƐĂůů�D͕�dŝůĚĞŶ��͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ��ĂƌĞ�ŽĨ�KůĚĞƌ�WĞŽƉůĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘
ϭϭ��ǇĞƌ�^D͕�sĂůĞƌŝ�D͕��ƌŽƌĂ�E͕�ZŽƐƐ�d͕ �tŝŶƐĂůů�D͕�dŝůĚĞŶ��͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ��ĂƌĞ�ŽĨ�KůĚĞƌ�WĞŽƉůĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ�ŽǁŶ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘

Growing Costs of Aged Care
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŝĚĞůǇ�ŚĞůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐŬǇƌŽĐŬĞƚ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƵŶĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŐĞƐ͘��ƵĞ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĂŐĞŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�Ψϭϯ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ΨϰϬ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�
ϮϬϰϬ͘Ͼ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�'�W�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘ϵ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�
ϭ͘ϭ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŝŶ�ϮϬϰϬ͘Ͽ�

�ĞƐƉŝƚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƉĞŶĚƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�K����ŽŶ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ͘Ϸ϶��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ƐƉĞŶĚƐ�ĂŶ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ϭ͘Ϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŽŶ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϭ͘ϵ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�
ŽĨ�'�W�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĐĂƌĞ͘ϷϷ
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dŽ�ŵĂƚĐŚ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�Ϭ͘ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�Ψϵ͘ϳ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘Ϸϸ

Growing Number of Australians Needing Care

KǀĞƌ�ϭϴϴ͕ϬϬϬ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐϭϰ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��ƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�
ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϱϬ͕ϬϬϬ�ďǇ�ϮϬϰϬ͘Ϸϻ

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƚŝĂ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϱϵ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�
ƵƉ�ƚŽ�ϴϬϬ͕ϬϬϬ�ďǇ�ϮϬϰϬ͘ϭϴ��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ͕�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝŶ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘

ϭϮ��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ
ϭϯ�K����,ĞĂůƚŚ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ϮϬϭϵ
ϭϰ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�ϮϬϮϬ͘�'�E�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ�ϮϬϭϴʹϭϵ͗�WĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͗��/,t͘
ϭϱ��ĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ďǇ��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆͿ
ϭϲ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƚƚĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ
ϭϴ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�;ϮϬϭϰͿ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ϮϬϭϰ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŶŽ͘�ϭϰ͘��Ăƚ͘�ŶŽ͘��h^�ϭϳϴ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͘
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�ϭϵ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƚƚĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ
ϮϬ��ĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ďǇ��ƋƵŝƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆͿ
Ϯϭ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƚƚĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ

Growing Workforce Needs

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘��ŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�
ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘ϷϿ

tĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁĞŶƚǇ�
ǇĞĂƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐĂƌŝŶŐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ͘ϸ϶

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Ɛ͛�ϮϬϭϴ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌΖƐ�ƌŽůĞ͘ϸϷ�WĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƉĂŝĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕ �ĚĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗
� ZĞƚĂŝů�^ĂůĞƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�;�>�/Ϳ�ʹ��ǀĞƌĂŐĞ�,ŽƵƌůǇ�WĂǇ�ΨϮϱ͘ϱϴ
� 'ĂƐ�DĞƚĞƌ�ZĞĂĚĞƌ�ʹ��ǀĞƌĂŐĞ�,ŽƵƌůǇ�WĂǇ�ΨϮϮ͘ϵϳ
� �ǀĞƌĂŐĞ�WĞƌƐŽŶĂů��ĂƌĞ�tŽƌŬĞƌ�Ͳ�ΨϮϮ͘ϴϳ

^ŽƵƌĐĞ͗�tĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŽƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ƉĂǇƐĐĂůĞ͘ĐŽŵ͘ĂƵ

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶŽ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝŌ�ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚƌŝǀĞƐ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĞĂů�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ŐĂƉƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘�DŽǀŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͖�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͖�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘�tŝƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝƐ͕�
ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ůŽŽŵŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘
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� DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘ϸϸ�
dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĞĨĨŽƌƚ
on outcomes is hard to determine due to the�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƵŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ŽǀĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĐĐƵƌ͘

� YƵĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ
ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ͘ϸϹ

� ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨƚĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĐĂƌĞ͘ϸϺ

� dŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƚŽ�
ĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƚŽƌ͘

� dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂƐǇŵŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐϮϱ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ŚĂǌĂƌĚ͘

� dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶĂƌǇ�
ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ůŝǀŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ͘ϸϼ

� �ŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŐŽŽĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ

ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĂŐĞĚ
�������ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�� �
�������ŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ
�������ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŽŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�������
�������dŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŚŝŐŚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�
�������ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŶŐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

dŚĞƐĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘ϸϽ 

/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞͲƐĞƚƚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘ϸϾ

ϮϮ�<ŶĂƉƉ͕�D͕͘�,ĂƌĚǇ͕��͕͘�Θ�&ŽƌĚĞƌ͕ �:͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͗�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ͕�ϯϬ;ϮͿ͕�ϮϴϯͲϯϬϲ͘
Ϯϯ�DĂůůĞǇ͕�:͕͘�Θ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕�:͘�>͘�;ϮϬϭϬͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ϴϭ;ϰͿ͕�ϱϱϵͲ
ϱϴϮ͘
Ϯϰ�<ŶĂƉƉ͕�D͕͘�,ĂƌĚǇ͕��͕͘�Θ�&ŽƌĚĞƌ͕ �:͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͗�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ͕�ϯϬ;ϮͿ͕�ϮϴϯͲϯϬϲ͘
Ϯϱ�/ďŝĚ
Ϯϲ�/ďŝĚ

dŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƋƵĂƐŝͲŵĂƌŬĞƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ďǇ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘ �
WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďůŽĐŬ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�
ƋƵĂƐŝͲŵĂƌŬĞƚƐ͘��ĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŽƉƟŵĂů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�
DŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĚƌŝǀĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂƌŬĞƚ͘�

dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͚ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ͛�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗



10 Ϯϳ�WƌŽƉƉĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͗�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�,ĞĂůƚŚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�>Ăǁ͕�ϭϯ;ϯͲϰͿ͕�ϰϵϮͲϱϬϴ͘
Ϯϴ��ƌĂŶŽǀĞ͕��͕͘�Θ�^ĂƩĞƌƚŚǁĂŝƚĞ͕�D͘��͘�;ϮϬϬϬͿ͘�dŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ϭ͕�ϭϬϵϯͲϭϭϯϵ͘

ϭ͘ WƌŝĐĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ďǇ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ͘

Ϯ͘ >ĞǀĞů�ŽĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĂďŽǀĞ�Žƌ
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

ϯ͘ ZŝƐŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĨŝŶĂŶĐĞ�ʹ
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŶĞĞĚ
ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘

ϰ͘ YƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ
ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ϱ͘ YƵĂůŝƚǇ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĞŶĨŽƌĐĞ
Ĩŝƌŵ�Žƌ�ǁĞĂŬ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ

ϲ͘ ^ƵƉƉůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞƚŽ
ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ
ƐƵƉƉůǇ͘

dŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĂŶĚ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�
ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘

Market Features

�ůů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĮŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘�/Ŷ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ͗
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Quality Information
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǁŚŝĐŚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�&ŝƌƐƚ͕�ƵƐĞƌƐ�ƌĞǁĂƌĚ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘ �
tŝƚŚŽƵƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉĞŶĂůƚǇ�ĨŽƌ�
ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƵƐĞƌƐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ͘ϹϷ

hŶĚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĐĂŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ͘

Quality Oversight
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�
ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ
ŝŶ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞƚƐ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂƐŝŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͘

Supply Restrictions
^ƵƉƉůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ůŝŵŝƚ�ŶĞǁ�ĞŶƚƌĂŶƚƐ�ĐĂŶ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ďĂƐŝĐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂĐƚ�ƚŽ�
ůŝŵŝƚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƉŽŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�

Price Setting
�ŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƵďƐŝĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�
ĐŽŵƉĞƚĞ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĂŶ�ƵƉĨƌŽŶƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ďŽŶĚ�ŽĨ�ΨϱϱϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�Ă�
ĚĂŝůǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ͘

Price Setting
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶ�ŽƉƟŵĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�
ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƐŝŐŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�
ƐŬŝŵƉ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͘

/Ĩ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ͕ �ƚŚĞŶ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ĐĂŶŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ͘ �dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘

Level o  Prices
WƌŝĐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶĐĞŶƟǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƐŬŝŵƉ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽŶĞ�ĞǆƚƌĂ�ƵŶŝƚ�
ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ͘

��ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂƐǇŵŵĞƚƌǇ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƉĞŶĂůƚǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŝůů�ƐŝŵƉůǇ�ƐŬŝŵƉ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌŽĮƚ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŶŽ�
ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĐĞ�ƉĂŝĚ͘

Risk Structure of 
Compensation 
in Finance
�ĚĞƋƵĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂŵ�
ƐŬŝŵ�Žƌ�ƐŬŝŵƉ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇϸϿ͘�dŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƵƐĞ�ĂƌĞ�
ŝŵďĞĚĚĞĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�'ƌĞĂƚĞƌ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌŝƐŬ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂŵ�ƐŬŝŵ�Žƌ�
ƐŬŝŵƉ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�
ŽǀĞƌĂůů�ƋƵĂůŝƚǇ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŽƐƚƐ͘Ϲ϶

Ϯϵ�WƌŽƉƉĞƌ�ϮϬϭϬ
ϯϬ�WƌŽƉƉĞƌ�ϮϬϭϬ
ϯϭ��ĞƌǁŝĐŬ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϬϯ



12 ϯϮ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;ϮϬϮϬͿ͕�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůŝŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͕
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬƐĐŚĞĚƵůĞͲŽĨͲƐƵďƐŝĚŝĞƐͲĂŶĚͲƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐͲĨŽƌͲĂŐĞĚͲĐĂƌĞ
ϯϯ�dŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;ϮϬϭϴͿ͕��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϴͲϭϵ

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŝƐ�ďĞůŽǁ͘

�ĞĐĂƵƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͕�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ʹ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�Žƌ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĞǆŝƐƚ�Ͳ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�
ƐŬŝŵƉŝŶŐ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͘

Level of Subsidies
/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŬĞƉƚ�
ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽƐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ƵŶĚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�^ĂǀŝŶŐƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�Ψϭ͘ϲ�
ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴͲϭϵ��ƵĚŐĞƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘ ϹϹ
WƌŝĐĞƐ�ƐĞƚ�ďĞůŽǁ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƐŬŝŵƉŝŶŐ�
ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌŽĮƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƉĞŶĂůŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�
�Ɛ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ƐĞƫŶŐ�
ƉƌŝĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽƐƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐĞŶƟǀŝƐĞĚ�
ƚŽ�ƐŬŝŵƉ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ͘

Risk Structure Included in 
Finance
dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚǇ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ďƌŽĂĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�
;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϮͿ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�
ŽĨ�ƌŝƐŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂŵͲƐŬŝŵŵŝŶŐ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽƐƚƐ͘

Quality Information
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶŽ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�Ă�ƐƚĂƌ�ƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚŝƐ�ůĞĂĚƐ�
ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ŽǀĞƌĂůů�ƋƵĂůŝƚǇ͘

Quality Oversight
tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞůĨͲƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀĂƐƚ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ǇĞƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĐŽƵůĚ�
ŚĞůƉ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘

Restrictions of Supply
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚŝƐĞĚ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďĞĚƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�
ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƉŽŽƌůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŐĞ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ʹ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂĐƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘



Strengthening the Market
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�^ĞĐƚŽƌ͕ �ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞ��ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�
tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ďĞůŽǁ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�
ŵĂƌŬĞƚ͘

Funding
dŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�
ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�EĂƚŝŽŶĂů��ŐĞĚ��ĂƌĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;�E��ͿϹϺ͘�
&ƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗

ϯϰ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;ϮϬϭϵͿ͕�WƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�Ă�EĞǁ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�&ƵŶĚŝŶŐ�DŽĚĞů�ʹ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂƉĞƌ

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ

&ƌĂŶŬ�WƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ���K�ŽĨ�ZŽǇĂů�&ƌĞĞŵĂƐŽŶ͛Ɛ��ĞŶĞǀŽůĞŶƚ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ.�Z&�/�ŝƐ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ǁŝŶŶŝŶŐ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ϮϮ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ͕�ϮϬ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽŵĞ�ĐĂƌĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�E^t�ĂŶĚ���d͘ �Z&�/�ĞŵƉůŽǇƐ�ϭϵϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƐ�ĨŽƌ�ϮϱϬϬ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ϭϯϯϱ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘ 

tĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ��ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�
ŚĂƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ͘ �KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ǇĞƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘�
ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�
ƐŚŝĨƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŝƚŚ�
ĚĞŵĞŶƚŝĂ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁĞůů͘�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�/�Ăŵ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůŝŐŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞǁĂƌĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘�/Ĩ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕ �ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�ʹ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚůǇ�ʹ�
ĐĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘

YƵĂůŝƚǇ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉŽŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ďĞ�ǁĞĞĚĞĚ�ŽƵƚ͘�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ƉůĂŐƵĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘��Ɛ�ŽƵƌ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐĂƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƵƌŐĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ʹ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŚŝŐŚůǇ�ǀĂůƵĞĚ�ĂŶĚ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�
dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ůŽĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂƩƌĂĐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŝƚǇ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞŶ�ĚƌŝǀĞ�ƵƉ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŐĞŶĐǇ�ůĂďŽƵƌ�ǁŚŝůƐƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ĂīĞĐƚƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

�ƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵŽĚĞů�ǁŚĞƌĞďǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ďĞƩĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚŝƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵŽĚĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�
ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

ͻ �Ŷ�ŝŶŝƟĂů�ƵƉĨƌŽŶƚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ
ͻ ��ĮǆĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ
ƐŚĂƌĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ďǇ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů
ǀĂƌǇ�ďǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ͖

ͻ ��ǀĂƌŝĂďůĞ�ƉƌŝĐĞ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ
ĐĂƐĞ�ŵŝǆ�ĐůĂƐƐ͘

/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƉĂŝĚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďŽĚǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘
dŚĞƐĞ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƌĞŐŝŵĞ�
ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ
ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝĨ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞŐŝŵĞ�ƐĞƚƐ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ďĞůŽǁ
ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͘
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ϯϱ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ
ϯϲ��ĂŐĂƌ�<͕�tĞƐƚĞƌĂ��͕�^ŶŽĞŬ�D͕�<ŽďĞů��͕�>ŽŐŐŝĞ���ĂŶĚ�'ŽƌĚŽŶ�Z�;ϮϬϭϵͿ�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ
ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘
ϯϳ��ǇĞƌ�^D͕�ǀĂŶ�ĚĞŶ��ĞƌŐ�D�>͕��ĂƌŶĞƩ�<͕��ƌŽǁŶ��͕�:ŽŚŶƐƚŽŶĞ�'͕�>ĂǀĞƌ�<͕�>ŽǁƚŚŝĂŶ�:͕�DĂĞĚĞƌ��:͕�DĞǇĞƌ��͕�DŽŽƌĞƐ��͕�KŐƌŝŶ�Z͕�WĂƌƌĞůůĂ��͕�ZŽƐƐ�d͕ �^ŚƵůǀĞƌ�t͕
tŝŶƐĂůů�D͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�DŽĚĞůƐ�ŽĨ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

Quality
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�Žƌ�ƚŚĞ�h^�͗�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϬϰ�͚,ŽŐĂŶ�ZĞǀŝĞǁ͕͛ �ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ϮϬϭϭ��ĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�KůĚĞƌ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ��ĂƌŶĞůůͲWĂƚĞƌƐŽŶ�ZĞǀŝĞǁ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�
YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶϹϻ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶƚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĮŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůůŽǁ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĚƌŝǀĞƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘

��ƐƚĂƌ�ƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƌĞǁĂƌĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞϯϲ͘��ŽŶĐĞƌŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂī�ƌĂƟŽƐ�ŽŶůǇ�ϰϮ͘ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�,ŽŵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌ�ƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂϹϽ͘�&ĞĂƌ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ďĂƐŝĐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

^ƚĂƌ�ZĂƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵ��ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ʹ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ

�ŌĞƌ�ĮƌƐƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ƐƚĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͕�ƚŚĞ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘�dŚĞ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶƐƉĞĐƚƐ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ͕�ĞĂĐŚ�ŚŽŵĞ�ŝƐ�ƌĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĮǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗

ͻ ŝƐ�ŝƚ�ƐĂĨĞ͕
ͻ ŝƐ�ŝƚ�ĞīĞĐƟǀĞ͕
ͻ ŝƐ�ŝƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͕
• it is caring and
ͻ ŝƐ�ŝƚ�ǁĞůů�ůĞĚ͍

dŚĞ�ĨŽƵƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂƌĞ͗
ÌÌÌÌŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕
ÌÌÌŐŽŽĚ͕
ÌÌƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�Žƌ
ÌŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ͘

,ŽŵĞƐ�ŵƵƐƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ
ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ͘

,ŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƐƚĂī�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚĂƌ�ƌĂƟŶŐƐ͘



ϯϱ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ
ϯϲ��ĂŐĂƌ�<͕�tĞƐƚĞƌĂ��͕�^ŶŽĞŬ�D͕�<ŽďĞů��͕�>ŽŐŐŝĞ���ĂŶĚ�'ŽƌĚŽŶ�Z�;ϮϬϭϵͿ�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ
ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘
ϯϳ��ǇĞƌ�^D͕�ǀĂŶ�ĚĞŶ��ĞƌŐ�D�>͕��ĂƌŶĞƩ�<͕��ƌŽǁŶ��͕�:ŽŚŶƐƚŽŶĞ�'͕�>ĂǀĞƌ�<͕�>ŽǁƚŚŝĂŶ�:͕�DĂĞĚĞƌ��:͕�DĞǇĞƌ��͕�DŽŽƌĞƐ��͕�KŐƌŝŶ�Z͕�WĂƌƌĞůůĂ��͕�ZŽƐƐ�d͕ �^ŚƵůǀĞƌ�t͕
tŝŶƐĂůů�D͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�DŽĚĞůƐ�ŽĨ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘ 15

Recommendations:

dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ�ŝĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨŽƌŵ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐĂƌĞ͗

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�KŶĞ͗�/ŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ŶĞǁ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘

dŚĞ��E���ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�
ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƌĞĂŵͲƐŬŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�dǁŽ͗��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƉĂŝĚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐĂƌĞ͘

dŚĞ�ƉƌŝĐĞͲƐĞƚƚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�Žƌ�ƉŽŽƌůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Žƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘

dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�dŚƌĞĞ͗�WƌŽĚƵĐĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘

ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�
Žƌ�ƌĞǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘

tŚŝůĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�KŶĞ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ĨŽƌ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�dǁŽ�
ĂŶĚ�dŚƌĞĞ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�dŚƌĞĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂƌ�
ƌĂƟŶŐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�Ăƚ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ΨϮϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ͘

dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�dǁŽ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞů͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘
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ϯϴ�DĐEĂŵĞĞ�:͕�WŽƵůŽƐ��͕�^ĞƌĂũŝ�,�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϳͿ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�&ƵŶĚŝŶŐ�DŽĚĞůƐ�&ŝŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ
^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘
ϯϵ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�^ƚĂŶĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�,ĞĂůƚŚ͕��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�^ƉŽƌƚ�;ϮϬϭϴͿ͕�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ĂƌĞ�ŝŶ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ŐĞĚ
�ĂƌĞ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
ϰϬ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ
ϰϭ�ĂŐĂƌ�<͕�tĞƐƚĞƌĂ��͕�^ŶŽĞŬ�D͕�<ŽďĞů��͕�>ŽŐŐŝĞ���ĂŶĚ�'ŽƌĚŽŶ�Z�;ϮϬϭϵͿ�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ
ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘
ϰϮ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƩĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ

tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĞƐƐ�ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ͘

To ensure that the price paid for aged care services is not below the marginal cost of delivering high quality 
ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐĂƐĞ�ŵŝǆ�ĨƵŶĚŝŶŐ�Žƌ�ƐƚĂī�ƌĂƟŽƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĐĂƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ϹϾ�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ůŽŐŝĐ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵŝǆ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞƫŶŐƐ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘

�ŝƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƟŵĂů�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƐƚĂī͕�ƚŚĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƚĂī�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ϹϿ

tĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ
ĐĂƌĞ͗Ϻ϶

ͻ ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ͖�ĂŶĚ
ͻ ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

dŚĞƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂůŽŶĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚĂī�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ϺϷ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŽƐƚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ĐĂƌĞ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ
ƐƚĂĨĨ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�^ĞǀĞŶƚǇͲĨŝǀĞ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ
ĐŝƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

>ŝĨƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘Ϻϸ

Achieving High Quality Aged Care
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��ϮϬϭϵ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ϴϳ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌƵƐŚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚĂƐŬƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĂŶĚ�ϵϰ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ϺϹ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚŽƚĂů�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘ϺϺ

��ƐƚƵĚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ůĞƐƐ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϰϱ�KŶůǇ�ϰϮ͘ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĂƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘Ϻϼ�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ďǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĚƌŝǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘

ϰϯ�hŶŝƚĞĚ�tŽƌŬĞƌƐ�hŶŝŽŶ�;ϮϬϭϵͿ͕�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
ϰϰ��ĂŐĂƌ�<͕�tĞƐƚĞƌĂ��͕�^ŶŽĞŬ�D͕�<ŽďĞů��͕�>ŽŐŐŝĞ���ĂŶĚ�'ŽƌĚŽŶ�Z�;ϮϬϭϵͿ�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ
ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘
ϰϱ�/ďŝĚ
ϰϲ�/ďŝĚ

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ůĞƐƐ�
ĐĂƌĞ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂī�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϴ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ϱϵ͕ϭϬϬ�ŝŶ�ϮϬϭϵͲϮϬ͘

Increase in Care Hours



18 ϰϳ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƩĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ
ϰϴ�/ďŝĚ͘
ϰϵ�/ďŝĚ͘

Increase in Salaries of Care Workers
WĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽŶ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ͘ϺϽ��Ƶƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĚĂŝůǇ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ͘ϺϾ���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ůŝŌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�
ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘ϺϿ

&Ƶůů�ƟŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŽŶ�ĂǁĂƌĚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ�ĞĂƌŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮϬ͘ϳϯ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�ΨϮϱ͘ϭϴ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͕ �
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚŽƵƌůǇ�ǁĂŐĞ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�&Ăŝƌ�tŽƌŬ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ψϭϵ͘ϰϵ�ƉĞƌ�
hour.

dŚŝƐ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲƚƌĂŝŶĞĚ�ƐƚĂī
ĚŝĸĐƵůƚ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĞůƉ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘

�ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͗�dŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌ

,ĞůĞŶ�ŝƐ�ϱϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ĨŽƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�,ĞůĞŶ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�
tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ϵϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�Ζ/�ůŽǀĞ�ŵǇ�ũŽď�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞůĚĞƌůǇ͘�/�ĞŶũŽǇ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚƵŵďůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŝůƐ͘

Ζ�ŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͕�/�ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ʹ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƐŚŽǁĞƌŝŶŐ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉĂĚƐ�Žƌ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ʹ�ŝƚ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ʹ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƚŝĂ͕�ďƵƚ�/�ƐĞĞ�ŝƚ�ĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�/�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂůŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�/�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶŚĂƉƉǇ�ƚŽĚĂǇ͕�Žƌ�ŝŶ�ƉĂŝŶ͕�Žƌ�ŶŽƚ�ǁĞůů͘

ΖdŝŵĞ�ʹ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ĚƌĞĂŵ�ʹ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ũŽď͘�WĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƐŽƌĞ�ʹ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐĂƌŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ϭϴ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƵƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŇĂƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞ�ƐŚŝĨƚ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƌƵƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů͘�
^ŝŵƉůĞ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ůŝŬĞ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�
ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ͘��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƵƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞ�ŚĞĂĚĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ĞůƐĞ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ʹ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĨƚ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ͘

Ζ/ƚ�ŝƐ�ŽŬ�ĨŽƌ�ŵĞ͖�/͛ǀĞ�ĞĂƌŶƚ�ŵǇ�ŵŽŶĞǇ�ďĞĨŽƌĞ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞŶĚƐ�
ŵĞĞƚ͘�dŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�tŽŽůǁŽƌƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƐƚƌĞƐƐ͘�tŚĂƚ�/�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�/�ƌĞƟƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďĞƚƚĞƌ�ũŽďƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘�&Žƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂĨĨ͘��ŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�Ă�
ĨĂŝƌ�ǁĂŐĞ͘Η
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>ĂďŽƵƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ĐĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ĂƚƚĞŶĚĂŶƚƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ĂůŵŽƐƚ�
ϳϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĨĨϻ϶͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬ͕ϬϬϬ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŶƵƌƐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�
ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ϰ͕ϬϬϬ�ĂůůŝĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ϻϷ

��ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘ϻϸ��Ŷ�ƵŶďƌĞĂŬĂďůĞ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͕ �ůŽǁ�ƐƚĂĨĨ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘ϻϹ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�
ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�,ŝŐŚ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƐƚĂĨĨ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ �ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ƵŶĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�Ĩŝůů�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͘�

,ŝŐŚ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ϻϺ�
dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�hŶŝŽŶ�ŝƐ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǁĂŐĞƐ�ŽĨ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚĞƌŵƐ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘

ϱϬ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƩĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ
ϱϭ�/ďŝĚ
ϱϮ�/ďŝĚ
ϱϯ�K���ͬ�ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ϮϬϭϯĂ͕���'ŽŽĚ�>ŝĨĞ�ŝŶ�KůĚ��ŐĞ͍�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�YƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�>ŽŶŐͲƚĞƌŵ��ĂƌĞ͕�K����WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘
ϱϰ��ĂƐƚůĞ͕�E͕͘�Θ��ŶŐďĞƌŐ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�^ƚĂī�dƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ĂƌĞ�ŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ�,ŽŵĞƐ͘�DĞĚŝĐĂů��ĂƌĞ͕�ϰϯ;ϲͿ͕�ϲϭϲͲϲϮϲ͘

The wage increase if successful would add the costs of providing age care services but would help
ensure that quality and safety in the aged care sector was addressed.
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The Cost of Sustainable Quality Aged care
�ĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕
ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘��ĞůŽǁ�ǁĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ϮϬϰϬ�ŽĨ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ͕�ĨŽƵƌ�
ĂŶĚ�ĮǀĞ�ƐƚĂƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ĨŽƌ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇͿ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�^ĂůĂƌŝĞƐ��Ǉ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�&ŽƵƌ�zĞĂƌƐ
��ƉĂǇ�ƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŽĨ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚĞƌŵƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďǇ�ΨϮ͘Ϯ�ďŝůůŝŽŶ�ŽǀĞƌ��ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϵϰ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ƚŽ�Ϭ͘ϵϴ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�^ĂůĂƌŝĞƐ��Ǉ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ��ĂƌĞ�,ŽƵƌƐ�ƚŽ�dŚƌĞĞ�^ƚĂƌƐ
��ƉĂǇ�ƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŽĨ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĂƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďǇ�ΨϭϬ͘Ϯ�ďŝůůŝŽŶ�
ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϵϰ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�
'�W�ƚŽ�ϭ͘Ϭϴ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘



21

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�^ĂůĂƌŝĞƐ��Ǉ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ��ĂƌĞ�,ŽƵƌƐ�ƚŽ�&ŽƵƌ�^ƚĂƌƐ
A pay rise for aged care personal care workers of 25 per cent over four years in real terms and increasing 
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďǇ�Ψϭϱ͘ϳ�
billion over four years. dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϵϰ�ƉĞƌ�
ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ƚŽ�ϭ͘ϭϵ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�^ĂůĂƌŝĞƐ��Ǉ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ��ĂƌĞ�,ŽƵƌƐ�ƚŽ�&ŝǀĞ�^ƚĂƌƐ
��ƉĂǇ�ƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŽĨ�Ϯϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚĂƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďǇ�ΨϮϬ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�
ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϵϰ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�
'�W�ƚŽ�ϭ͘ϭϵ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�'�W�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘
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Funding High Quality Aged Care
dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞůĚĞƌůǇ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ͕�ĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĐŚĂƉƚĞƌ͘ �dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝŶŐ�Ăůů��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŶŽǁ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƉƚŝŵĂůůǇ�ĨƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�
�Ɛ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ��ŐĞĚ��ĂƌĞϻϻ�ŽƉƟŽŶƐ�ĞǆŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂďůĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ĚĞĐĞŶƚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�/Ŷ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ũƵƐƟĮĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�DĂƌŬĞƚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ͕ �ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƵƐĞĚ͕�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŵĞĂŶ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞĂůƚŚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�Žƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ΖĨĂŝƌΖ͘ ��Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ��ĂďŽǀĞ�ŝŶ��ƵŝůĚŝŶŐ�Ă�^ƚƌŽŶŐĞƌ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�DĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͚ŵĂƌŬĞƚ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ͛�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞ�Ă�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ĨƌŽŵ�
ĨƵůůǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŽ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ͘

ϭ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚŝŶŐ
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ƚĂǆĂƟŽŶ�Žƌ�Ă�
ƌĞĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͘�'ŝǀĞŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĮƐĐĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞĂƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ƉĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂŶ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞƉƌŝŽƌŝƟƐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ƚĂǆĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ƚĂǆĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘

Ϯ͘ ZĞďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘�
dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚƐ͘�KƉƟŽŶƐ�
ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĂŝůǇ
ĐŽͲĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ͕�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďĞůŽǁ͘

ϯ͘ ^ŽĐŝĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�DŽĚĞůƐ
ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ͕�
ƉŽŽůĞĚ�ĨƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�
ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĐĂŶ�

ŝŶĐĞŶƟǀŝƐĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĞŶĞĮƚ
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ďĂƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ͘

ϰ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ
ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĂƌŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ
ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ƌĞĂůƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�
ĂƌƌĂŶŐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�tŚŝůĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŵĂǇ�
ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�
ŶĞĞĚƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚŝƐ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŚĞƌĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ�
ĨŽƌ�ƐĞůĨͲĨƵŶĚĞĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨĞĞͲĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ŝŶ�ŚŽŵĞ�ĐĂƌĞ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů
ĐŽǀĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�
ƌĞŐƵůĂƚĞĚ͘�dŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĂĚŽƉƚƐ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŐĞĚ�
ĐĂƌĞ͘�dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ůŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘
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^ƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ

dŚŝƐ�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚĂǆ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĂŝƐĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�
ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƚ�ƚĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��Ƶƚ�Ăůů�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

�ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŝŶ�
aged care.�dŚŝƐ� ŝƐ�ĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ďĞŝŶŐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚŝĞƐƚ�ŶĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

ϱϱ
ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϮϬͿ͕��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂƉĞƌ�Ϯ͗�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ�
�ŐĞĚ��ĂƌĞ͕�Ϯϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ
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�ƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŽĨ�DĞĚŝĐĂƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞŶǀŝƐĂŐĞ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĂůůǇ
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ĞůĚĞƌůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ͘�dŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�
ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ƉƵƌƐĞ͘�KŶĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�Ăůů�ĞůĚĞƌůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂīŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐĂƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ďĞŶĞĮƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ŝƐ�Ă�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƚĂǆ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůĞǀŝĞĚ�Ăƚ�Ϯй�ŽĨ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�
ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ŵĂǇ�ŐĞƚ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Žƌ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ͘�dŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ƚĂǆ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ͘ �To meet the proposed 
ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�;ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮ�ďŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ΨϮϳ�ďŝůůŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ĨŽƵƌ�
ǇĞĂƌƐͿ͕�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϭ͘ϭ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϲϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͘�;^ĞĞ��ŶŶĞǆ���ĨŽƌ�ƚŚĞ�
DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ĐŽƐƟŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇͿ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ďƌŽĂĚůǇ�
ƐŚĂƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŶ�
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�^ĐŚĞŵĞ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ůŽŶŐͲŽǀĞƌĚƵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�WƵďůŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǁŝĚĞůǇ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ůĞŶĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�Ă�DĞĚŝĐĂƌĞ�
>ĞǀǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��Ɛ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ͕ �ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŽƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĐŽƐƚƐ�ǁŽƵůĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĮƐĐĂů
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚ�ĮƐĐĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďǇ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĐĂŶ�ďĞƩĞƌ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞĨŽƌŵ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ůŽŶŐ�ŽǀĞƌĚƵĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ĮƐĐĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘
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dŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĚĞĐĞŶƚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŽůĚĞƌ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�KƚŚĞƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�
ŐƌŽƵƉƐ͕�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕ �ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�
ŽƉƟŽŶƐ�Ͳ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ͕�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ƚĂǆĞƐ͕�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚĂǆĞƐ͕�ůĂŶĚ�Žƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�
ŽƚŚĞƌƐ�Ͳ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽĂů Ɛ͛�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚĂǆ�ƌĞĨŽƌŵ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�ƚĂǆĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ďĞƩĞƌ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽĂůƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƐǇƐƚĞŵ�
ďǇ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽƐƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ͕ �ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ƚĂǆ�ƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�Žƌ�ŚŝŐŚůǇ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶĂƌǇ�ƚĂǆĞƐ͕�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ŽƉƚ�ĨŽƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŐĞĂƌŝŶŐ�Žƌ�
ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ�ƚĂǆ�ƌĞĨŽƌŵ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĐůĞĂƌ͘ �/Ĩ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ƌĞĨŽƌŵ�Ͳ�
ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ƚĂǆĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĨƌĂŶŬŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�

dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƚĂǆ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ͕�ƐŝŵƉůĞ͕�ĞĸĐŝĞŶƚ�;ůŽǁ�
ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐͿ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�;ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵĚĚĞŶ�Žƌ�ĚƌĂŵĂƟĐ�
ĐŚĂŶŐĞƐͿ͘�tĞŝŐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ
ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƐŝƐƚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ďĞ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�EŽ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�Žƌ�ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŐƌĂƉƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŽǁŶƚƵƌŶ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ŝƚ Ɛ͛�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƐŚĂƉĞ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��ŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĚĞĐĞŶƚ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇ�
ĞůĚĞƌůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐĂŶ�ĨĞĞů�ƐĂĨĞ͕�ǀĂůƵĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ͘



Conclusion
�ǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝƚƐ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮ�ďŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ΨϮϬ�ďŝůůŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘

hŶĚĞƌĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŚĂƐ�ŚĂŵƉĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͕�ŝŶ�
ŶŽƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘��ŽƐƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĐŝƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌĞĨŽƌŵ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŽůĚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�ŝƐ�ǁĞůů�
ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞĂĐŚ͘

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞƚ�ďǇ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�
>ĞǀǇ�ŽĨ�Ϭ͘ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂŐĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ͘

/ƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞĞĚĞĚ�ƉĂǇ�ƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐĂŶ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂĨĨ͘��ŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ
ĐĂƌĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘ ��ŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂĨĨŽƌĚ�
ƚŽ�ŝŐŶŽƌĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͕�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ůŝŌ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�Ăůů�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĨĂĐĞ͘
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ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�;ϮϬϭϴͿ͕���DĂƩĞƌ�ŽĨ��ĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛��ŐĞĚ��ĂƌĞ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕ �:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;ϮϬϭϵͿ͕�WƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�Ă�EĞǁ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�&ƵŶĚŝŶŐ�DŽĚĞů�ʹ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂƉĞƌ

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;ϮϬϮϬͿ͕�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚ͘
ŐŽǀ͘ ĂƵͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬƐĐŚĞĚƵůĞͲŽĨͲƐƵďƐŝĚŝĞƐͲĂŶĚͲƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐͲĨŽƌĂŐĞĚͲĐĂƌĞ

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�;ϮϬϮϬ͘Ϳ�'�E�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ�ϮϬϭϴʹϭϵ͗�WĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ͘��ĂŶďĞƌƌĂ

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�;ϮϬϭϰͿ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ŚĞĂůƚŚ�ϮϬϭϰ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ Ɛ͛�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŶŽ͘�ϭϰ͘��Ăƚ͘�EŽ͘��h^�ϭϳϴ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͘

�ĞƌǁŝĐŬ͕��͘�D͕͘�:ĂŵĞƐ͕��͕͘�Θ��ŽǇĞ͕�D͘�:͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�DĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͕�ϰϭ;ϭͿ͕�
/ͲϯϬ͘

�ĂƐƚůĞ͕�E͕͘�Θ��ŶŐďĞƌŐ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�^ƚĂī�dƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ĂƌĞ�ŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ�,ŽŵĞƐ͘�DĞĚŝĐĂů��ĂƌĞ͕�ϰϯ;ϲͿ͕�ϲϭϲͲϲϮϲ͘

�ƌĂŶŽǀĞ͕��͕͘�Θ�^ĂƩĞƌƚŚǁĂŝƚĞ͕�D͘��͘�;ϮϬϬϬͿ͘�dŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ϭ͕�
ϭϬϵϯͲϭϭϯϵ͘

�ǇĞƌ�^D͕�sĂůĞƌŝ�D͕��ƌŽƌĂ�E͕�ZŽƐƐ�d͕ �tŝŶƐĂůů�D͕�dŝůĚĞŶ��͕��ƌŽƩǇ�D�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ��ĂƌĞ�ŽĨ�KůĚĞƌ

�ĂŐĂƌ�<͕�tĞƐƚĞƌĂ��͕�^ŶŽĞŬ�D͕�<ŽďĞů��͕�>ŽŐŐŝĞ���ĂŶĚ�'ŽƌĚŽŶ�Z�;ϮϬϭϵͿ�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�
ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘

,ŽƵƐĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�^ƚĂŶĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�,ĞĂůƚŚ͕��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�^ƉŽƌƚ�;ϮϬϭϴͿ͕�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ĂƌĞ�
ŝŶ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ŐĞĚ��ĂƌĞ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ

<ŶĂƉƉ͕�D͕͘�,ĂƌĚǇ͕ ��͕͘�Θ�&ŽƌĚĞƌ͕ �:͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͗�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ƉŽůŝĐǇ͕ �ϯϬ;ϮͿ͕�ϮϴϯͲϯϬϲ͘

DĂůůĞǇ͕ �:͕͘�Θ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕�:͘�>͘�;ϮϬϭϬͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ϴϭ;ϰͿ͕�ϱϱϵͲϱϴϮ͘

DĐŶĂŵĞĞ�:͕�WŽƵůŽƐ��͕�^ĞƌĂũŝ�,�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϳͿ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ��ŐĞĚ��ĂƌĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�&ƵŶĚŝŶŐ�DŽĚĞůƐ�&ŝŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͘�
�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͘

K����,ĞĂůƚŚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ϮϬϭϵ

K���ͬ�ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ϮϬϭϯĂ͕���'ŽŽĚ�>ŝĨĞ�ŝŶ�KůĚ��ŐĞ͍�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�YƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�>ŽŶŐƚĞƌŵ��ĂƌĞ͕�K����WƵďůŝƐŚŝŶŐ͕�
WĂƌŝƐ

WĞŽƉůĞ͘�&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĚĞůĂŝĚĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

WƌŽƉƉĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͗�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�,ĞĂůƚŚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕
WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�>Ăǁ͕�ϭϯ;ϯͲϰͿ͕�ϰϵϮͲϱϬϴ͘

ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�/ŶƚĞƌŝŵ�ZĞƉŽƌƚ͗�EĞŐůĞĐƚ

ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ��ŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽƵŶƐĞů��ƐƐŝƐƟŶŐ Ɛ͛�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�KŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ZĞĚĞƐŝŐŶ�;ϮϬϮϬͿ͕��ĚĞůĂŝĚĞ�,ĞĂƌŝŶŐ͕�
ϰ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ

ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ϮϬϮϬͿ͕��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂƉĞƌ�Ϯ͗�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ��ŐĞĚ��ĂƌĞ͕�Ϯϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ

dŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;ϮϬϭϴͿ͕��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϴͲϭϵ

hŶŝƚĞĚ�tŽƌŬĞƌƐ�hŶŝŽŶ�;ϮϬϭϵͿ͕�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ͕ ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 27



�ŶŶĞǆ��͗�DŽĚĞů�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ
WƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ
WƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďǇ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�;��^Ϳ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�;�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�^ƚĂƟƐƟĐƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕���^�ĐĂƚ͘�ŶŽ͘�ϯϭϬϭ͘ϬͿ͕�ĂŶĚ���^�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�;WŽƉƵůĂƟŽŶ�WƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�ϮϬϭϳ�;ďĂƐĞͿ�ƚŽ�ϮϬϲϲ͕���^�ĐĂƚ͘�ŶŽ͘�ϯϮϮϮ͘ϬͿ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ���^�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƐĞƌŝĞƐ��͘

WƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ͕�ďǇ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ͕�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ďǇ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�
ĐĂƌĞ�;ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĐŽŚŽƌƚͿ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘��ĂƚĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�
ĐĂƌĞ�;ďǇ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚͿ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�;WĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ϮϬϭϴͲϭϵͿ͘

WƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�ƐƚĂī�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘��ĂƚĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
;ƉĞƌ�ĚĂǇͿ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ŐĞĚ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉĂƉĞƌ�ϭ͗�,Žǁ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐͿ͘�dŚŝƐ�
ĚĂƚĂ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h^��ĞŶƚƌĞƐ�ĨŽƌ�DĞĚŝĐĂƌĞ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�D^Ϳ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ďǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚͲĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚĂƚĂ͕�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ďǇ�
ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ͕�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�ƐƚĂī�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƐƚƌĂƟĮĞĚ�ďǇ͖�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĂŐĞĚͲĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĂƟĮĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌĞ�ŽĐĐƵƌƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�
ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĚŝīĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ĚĂǇ�ʹ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǀĞƌƐƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘��ĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�
ŝŶƚƌĂͲĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐĂƌĞ�
ĚŝīĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��ĂƚĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚƐ�
ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�^ƚƵĚǇ�;ZĞƉŽƌƚ�ϱ͗���ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�
care�ƐĞĐƚŽƌͿ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ �ĂŶĚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�
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tĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂŐĞĚͲĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�;ĐƵƌƌĞŶƚͿ�ĂǁĂƌĚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ͘�WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�
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WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚƐ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ͕�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ďǇ�ƐĐĂůŝŶŐͲƵƉ�ƚŽƚĂů�ǁĂŐĞ�ĐŽƐƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ;ƐͿ͘�dŚĞ�
ZĞƐŽƵƌĐĞ�hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�^ƚƵĚǇ�;ZĞƉŽƌƚ�ϯ͗�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŐĞĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂͿ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĨŝǆĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĂŐĞĚͲĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŽƚĂů�ǁĂŐĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ďǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƐŝǌĞ͘�
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ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�>ĞǀǇ
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