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^t�EdKE�DKZ>�z�W�Z/^,��KhE�/> 
 

WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ͗�DƌƐ�<ĞůůǇ�WŝĐŬĂƌĚ 
^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͕�DĂŶŶƐ�>ĂŶĞ͕ 

�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ͕��ĞƌĞŚĂŵ͕�EŽƌĨŽůŬ͕�EZϮϬ�ϰEW 

 
�ŵĂŝů͗�ƉĂƌŝƐŚĐŽƵŶĐŝůΛƐǁĂŶƚŽŶŵŽƌůĞǇ͘ŽƌŐ 

 

�ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ 

^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� 

ϮϬϮϬͬϮϭ� 

Θ� 

/ŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�
DĞĞƟŶŐ 

DŽŶĚĂǇ�ϮϲƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ 
sŝĂ�DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ 

�ŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�Ăƚ 

ϳ͘ϯϬƉŵ 



� 

 

 

�,�/ZD�E͛^�Z�WKZd�ϮϬϮϭ 
�ĞĂƌ�ZĞƐŝĚĞŶƚ͕� 

/ƚ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŵƵĐŚ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�
KŶ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƉĂƌŝƐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘� 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� /� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ŝŵŵĞŶƐĞůǇ� ƉƌŽƵĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ͘� dŚĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ďǇ� ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉůǇ�ŐƌĂƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ŵǇ�ƚŚĂŶŬƐ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ƌŝƐĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�
ŽƵƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘� /�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Ăƚ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�^ƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�
ŝŶ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� Ă� ƐŵŽŽƚŚ� ƌŽůů� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂĐĐŝŶĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘� /� Ăŵ� ĐŽŶĮĚĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ�
ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďŽƵŶĐĞ�ďĂĐŬ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ͘�� 

/�Ăŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶŶƵĂů�
ƌĞƉŽƌƚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͗-� 

zKhZ�W�Z/^,��KhE�/>�d��D 

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŽƵƌ� WĂƌŝƐŚ� �ůĞƌŬ͕� <ĞůůǇ� WŝĐŬĂƌĚ� ĂŶĚ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕� DĂĚĚŝ� ,ĞŝŶƌŝĐŚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƌĞŵŽƚĞůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞŝƌ� ŚŽŵĞƐ͘� tĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� /d�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘�dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƌĚ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŇĞǆŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĚƵƟĞƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ�ƟŵĞ� ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ƚǁŽ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƵƉ� ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘�
dŚĞƐĞ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗- 

ǁǁǁ͘ƐǁĂŶƚŽŶŵŽƌůĞǇƉĐ͘ŝŶĨŽ 

ǁǁǁ͘ƐǁĂŶƚŽŶŵŽƌůĞǇǀŝůůĂŐĞŚĂůů͘ĐŽ͘ƵŬ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�DĂƌĚůĞƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƌĞŐƵůĂƌ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵůů� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů͘� � dŚĞ� ƉƌŽĂĐƟǀĞ� ĂƫƚƵĚĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƚĞĂŵ�
ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘ 



� 

 

zKhZ��KhE�/>�d�y��/>> 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ� ^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ĞůĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ĐŽƵŶĐŝů� ƚĂǆ� ďŝůů� ŚĂƐ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ� ďǇ� ϰ͘ϱϭй͘� ƚŽ� άϭϬϰ͘ϱϬ� ĨŽƌ� Ă� �ĂŶĚ� �� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� dŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĨĞůƚ�Ă�ƐƋƵĞĞǌĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĂƐ�Ă�
ĚŝƌĞĐƚ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽǀŝĚ�ϭϵ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘� ZĞŐƌĞƩĂďůǇ͕�ǁĞ�ĚŽ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ� ĐŽŶƚƌŽů�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ďƵƚ�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĚŽ�ŽƵƌ�ďŝƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘�dŚĞ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�
ƚĂǆ�ďŝůů�ŝƐ�ŶŽǁ�Ăƚ�ŝƚƐ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͘�� 

ϳϭй�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ďĂŶĚƐ���–���ƐŽ�ƉĂǇ�Ă�ůŽǁĞƌ�ĮŐƵƌĞ�ƚŚĂŶ�
ƚŚŝƐ͘ 

KƵƌ� ďƵĚŐĞƚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ƐƚĂŶĚƐ� Ăƚ� άϵϮ͕ϴϲϳ͘Ϭϵ͘� tĞ� ĂůǁĂǇƐ� ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ� ƚŽ� ƚƌǇ� ĂŶĚ�
ŽďƚĂŝŶ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉŝƚĂů� ŝƚĞŵƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉůĂǇ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐŵĂůů� ŚŝŐŚǁĂǇ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŝŶĐĞ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�
ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŵŵƵƚĞĚ�ƐƵŵƐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂƐƐĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďĞĂƌŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�tĞ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǀŝůůĂŐĞ�
ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐŽŽĚ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͘� 

s/>>�'��,�>> 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�dƌƵƐƚ͘�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�
ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�dƌƵƐƚ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƐŚĂƉĞ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘� <ĞůůǇ� ĂŶĚ�DĂĚĚŝ� ĐĂƌƌǇ�
ŽƵƚ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚƵƟĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŚĂůů� ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ƌĞƉŽƌƚ� -� ƐĞĞ� ƉĂŐĞ� ϭϭ͘� dŚĞ� dƌƵƐƚ� ĂůƐŽ� ĞŵƉůŽǇƐ� Ă� ĐĂƌĞƚĂŬĞƌ͕� Ă�
ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ďĂƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�^ŝŶĐĞ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ĨŽƌ�ĂŶ��ǁĂƌĚƐ� ĨŽƌ��ůů�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�άϵ͕ϰϳϬ͘ϬϬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ă�ďŝĐǇĐůĞ�ƐŚĞůƚĞƌ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐǇĐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ͘��Ɛ�ŝƚ�
ŝƐ� Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĐŚĂƌŝƚǇ� ƚŚĞ� sŝůůĂŐĞ� ,Ăůů͛Ɛ� ŽǁŶ� ĨƵŶĚƐ� ĂŶĚ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ĂƌĞ� ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘� 



� 

�>>KdD�Ed^ 

dŚĞ� �ůůŽƚŵĞŶƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ďĞ� ǀĞƌǇ� ƉŽƉƵůĂƌ͘� dŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƐŽŵĞ� ŚĂůĨ-ƐŝǌĞĚ�
ƉůŽƚƐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďƵƚ�
ĐĂŶ͛ƚ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĨƵůů�ƉůŽƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů� ŚĂǀĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ŶĞǁ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ĂŶĚ� ŝƐƐƵĞĚ� ƌĞǀŝƐĞĚ� ƚĞŶĂŶĐǇ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘� ZĞĐĞŶƚůǇ� Ă� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƐƉĞŶƚ� ƐŽŵĞ� ƟŵĞ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ŽƵƚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ǁĞůů�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ͘��ůů�ŝŶ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĂƐƐĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ďĞŶĞĮƚƐ͘� 

�W>�z/E'�&/�>�^ 

/Ŷ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ůĂŝĚ� ŶĞǁ� ƚƵƌĨ� ĂƌŽƵŶĚ�
ƐŽŵĞ� ƉůĂǇ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƚŽ� ĨƌĞƐŚĞŶ� ƵƉ� ƚŚĞ�
'ŽŽƐĞďĞƌƌǇ� ,ŝůů� WůĂǇŝŶŐ� &ŝĞůĚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ǁĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� άϯ͕ϱϮϬ͘ϬϬ� ŽĨ� ŐƌĂŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�Ă�ŶĞǁ�ƉůĂǇ�ďŽĂƚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ĚĞƐŝŐŶ� ǁŽƌŬ� ďǇ� ŽƵƌ� ƐƚĂī�ǁĞ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŚŝƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďĞƐƉŽŬĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐĂŝů� ƚŽ�ƐĂǇ� ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�

ŽƵƌ�E,^�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��ƚ�
ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŐƌĞĞŶ�ǁĞ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽĨ� Ă� ƚƌĞĞ� ƐƵƌŐĞŽŶ� ƚŽ� ĐĂƌƌǇ� ŽƵƚ�ŵƵĐŚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘������ 

�,hZ�,z�Z��Θ��hZ/�>�'ZKhE� 

dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘�/Ŷ�ƚŚĞ��ƵƌŝĂů�
ŐƌŽƵŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƚƌĞĞ�ƐƵƌŐĞŽŶ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ� ƚŽ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĞĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�άϭϬ͕ϬϬϬ�ŐƌĂŶƚ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŐŽŽĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐƌĂǀĞƐ͘� 

�Es/ZKED�Ed 

^ŝŶĐĞ� ŵǇ� ůĂƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů� ŚĂƐ� ĚĞĐůĂƌĞĚ� Ă� ĐůŝŵĂƚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ĂŶĚ� ŚĂƐ� ƐĞƚ� ƵƉ� Ă� ƐƚĞĞƌŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ� ĐĂůůĞĚ�
�ůŝŵĂƚĞ� �ĐƟŽŶ� ĨŽƌ� ^ǁĂŶƚŽŶ� DŽƌůĞǇ�

;��^DͿ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ďĞŐĂŶ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƐŽŵĞ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ǁŽƌŬ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ďǇ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘� &ŝƌƐƚůǇ͕� ǁĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� tŽŽĚůĂŶĚ� dƌƵƐƚ� ĨŽƌ� ϮϭϬ� ƚƌĞĞ� ƐĂƉůŝŶŐƐ�



� 

ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉůĂŶƚĞĚ� ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ� ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ͘� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŶĞǁ� ďŝƌĚ� ďŽǆĞƐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ďƵƌŝĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�>ŝƩůĞ�^ǁĂŶƐ�
WƌĞƐĐŚŽŽů� ƉůĂŶƚĞĚ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌ� ƐĞĞĚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŚĂůů͘� dŚĞ� WĂƌŝƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŐƌĂŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƌŬ͘�tĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŶŝŶĞƚǇ� ĮǀĞ� ƐƚƌĞĞƚůŝŐŚƚƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ǁŝƚŚ� ĞŶĞƌŐǇ� ĞĸĐŝĞŶƚ� >���

ĮƫŶŐƐ͘��dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƵƉŬĞĞƉ�ŽĨ��ƵƌŐŚ��ŽŵŵŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�
tĞŶƐƵŵ�ŽŶ� ƚŚĞ�tŽƌƚŚŝŶŐ� ZŽĂĚ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĞŝŐŚƚĞĞŶ�
ŵŽŶƚŚƐ� ǁĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� Ă� ǁŽŽĚĞŶ� ƉŝĐŶŝĐ� ƚĂďůĞ� ƚŚĞƌĞ�
ǁŚŝĐŚ� ǁĞ� ƌĞƉƵƌƉŽƐĞĚ� ĨƌŽŵ� ĞůƐĞǁŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ďĞŝŶŐ� ĮǆĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďŽĂƌĚǁĂůŬ�
ƚŚŝƐ� ǁĂƐ� ƐƚŽůĞŶ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ƐŝŶĐĞ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ƚŚŝƐ� ǁŝƚŚ� Ă�
ŶĞǁ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ƉůĂƐƟĐ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶũŽǇ�
ƚŚŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂƌĞĂ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ�
ŐƌĂŶƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ZƵƌĂů� WĂǇŵĞŶƚƐ� �ŐĞŶĐǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵƉŬĞĞƉ� ŽĨ� Dŝůů� �ŽŵŵŽŶ�

ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� tŽƌƚŚŝŶŐ� ZŽĂĚ͘�
dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ƐŝƚĞ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝĂů� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� tĞ� ǁŝůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�άϴϬϱ͘ϰϱ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ� ĨŽƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚĞůƉ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ǁĞ� ǁŝůů� ĞŶƐƵƌĞ� ŝƚ� ŝƐ� ŬĞƉƚ� ŝŶ� ŐŽŽĚ�
ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ� ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƉĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�
͚ƉĞƌŵŝƐƐŝǀĞ͛� ĂŶĚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĐůŽƐĞ� ǁŚĞŶ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ĐĞĂƐĞĚ͘� /Ŷ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĨŽƌ� Ă� ƐŵĂůů� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ�

ŵŽŶĞǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽŽƚƉĂƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ZĞĐƚŽƌǇ�
ZŽĂĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ďĂĐŬ� ŽĨ� WƌŝŵƌŽƐĞ� ^ƋƵĂƌĞ� ĂŶĚ� ůŝŶŬŝŶŐ� ƵƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨŽŽƚƉĂƚŚ� Ăƚ�
WƌŝŵƌŽƐĞ� ,ŝůů͘� /� ƚŚŝŶŬ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ĂĐĐĞƐƐ� ŽƵƌ� ďĞĂƵƟĨƵů�
ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ� ďƵƚ� ŝŶ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� /� ǁŽƵůĚ� ŵĂŬĞ� Ă� ƉůĞĂ� ƚŽ� ǇŽƵ� Ăůů� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ƚƌĞĂƚ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ǇŽƵƌ� ůŝƩĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ͛Ɛ�ƉŽŽ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ� ŝƚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ďŝŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƌƵďďŝƐŚ�ŚŽŵĞ͘�tĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƐĞĞŵ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐŵĂůů� ŵŝŶŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� ƐƉŽŝůŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ� ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ƐƚŽƉ͘�KƵƌ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ͘�>ŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŶŽƟĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ƌĞĐŬůĂŶĚ�
�ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�EŽƌĨŽůŬ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŝƟŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚŽŐ�ďŝŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘� 



� 

,/',t�z^� 

/ƚ� ŝƐ� ĨĂŝƌ� ƚŽ� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĨƌĞƋƵĞŶƚ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ǁĞ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĂƌĞ� ĂďŽƵƚ� ƐƉĞĞĚŝŶŐ�
ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘� 

EŽƌĨŽůŬ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�;E��Ϳ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�tŚĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ�
ĂƌĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ŽƵƌ� �ůĞƌŬ� ůŽŐƐ� ƚŚĞƐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� E��� ǁĞďƐŝƚĞ� ĂŶĚ�
ƚƌĂĐŬƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�E���,ŝŐŚǁĂǇƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂƐ� ƚŽ� ŝĨͬǁŚĞŶ�Ă�ĚĞĨĞĐƚ� ŝƐ� ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘� dŽ�ŚĞůƉ� ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� /�ǁŽƵůĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ĂůƐŽ� ůŽŐ� ĚĞĨĞĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� E��� ǁĞďƐŝƚĞ͘� dŚŝƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚŽŶĞ�
ĂŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ�ŝĨ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞďůŝŶŬ�ŝƐ͗-� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬ,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĞĨĞĐƚͬ 

/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌ͕��ŝůů��ŽƌƌĞƩ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�,ŝƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�E���ǁĞďƐŝƚĞ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ŚĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ� ďǇ� ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͗� ϬϭϯϲϮ� ϴϲϬϮϬϬ� Žƌ� ďǇ� ĞŵĂŝů͗�
ďŝůů͘ďŽƌƌĞƩ͘ĐůůƌΛŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

/ƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂŶ� ĞǆĂŐŐĞƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ǀŝůůĂŐĞ� ƌŽĂĚƐ� ĂŶĚ�
ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŐŽŽĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�
Ă�ǁŚŝůĞ͘���ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞƌĞŚĂŵ�ZŽĂĚ�ŽǀĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�
EĞǁ�zĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�
ŐƵůůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŽƵƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�zŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĞƐĐĂůĂƚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘� 

^ŚŽƌƚůǇ� ďĞĨŽƌĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ƐŽŵĞ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ŝŶ�tŽŽĚŐĂƚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŇŽŽĚŝŶŐ͘� dŚĞ�
WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ� ůŝĂŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂīĞĐƚĞĚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă� ƐŚŽƌƚ� ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĂĐƟŽŶ� ƉůĂŶ� ŝŶ� ĂŶ� ĞīŽƌƚ� ƚŽ� ƚƌǇ� ĂŶĚ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ƚŚŝƐ� ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ� ĂŐĂŝŶ͘� E��� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŬĞƌďŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�&ƌŽŐƐ�,Ăůů�>ĂŶĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞƚ� ƵƉ� Ă� ƐŝƚĞ� ŵĞĞƟŶŐ� ǁŝƚŚ� E��� ,ŝŐŚǁĂǇƐ� ĂŶĚ� �ŶŐůŝĂŶ� tĂƚĞƌ� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ��ƌĞĐŬůĂŶĚ�
�ŽƵŶĐŝů� ŚĂǀĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂīĞĐƚĞĚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ƐĂŶĚďĂŐƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶĨĂůů͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĞŵĂŶĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�tŽŽĚŐĂƚĞ�WĂƌŬ͘� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ�E��� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ� ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�
ƚƌŽĚ� ĨŽŽƚƉĂƚŚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ^ƵƌŐĞƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ũƵŶĐƟŽŶ� ŽĨ� EŽƌǁŝĐŚ� ZŽĂĚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƐƉĞĞĚ� ůŝŵŝƚ� ƌŽĂĚ� ƉĂŝŶƟŶŐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� 'ŽŽƐĞďĞƌƌǇ� ,ŝůů� WůĂǇŝŶŐ� &ŝĞůĚ͘� KƵƌ�
�ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ� ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ďŝĚ� ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�^�DϮ�ƐƉĞĞĚ�
ƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉĞĞĚ�ǁĂƚĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�EŽƌĨŽůŬ��ŽŶƐƚĂďƵůĂƌǇ͘�/�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ� ƚŽ� ƉůĂĐĞ� ŽŶ� ƌĞĐŽƌĚ�ŵǇ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ǁŚŽ�ǁŝůů� ƐŽŽŶ�



� 

ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�
/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯϬŵƉŚ�ƐƉĞĞĚ�ůŝŵŝƚ͘� 

E�/',�KhZ,KK��W>�E� 

/Ŷ�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝƚƐ�ĮŶĂů�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ƌĂƟĮĞĚ� ŝŶ� Ă� ǀŝůůĂŐĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂƚ� ǇĞĂƌ� ǁŚĞƌĞ� Ăůů� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ĞůĞĐƚŽƌƐ� ŝŶ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƐƚ�Ă�ǀŽƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�
�ƌĞĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�ĨŽƌŵƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� >ŽĐĂů� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� WůĂŶ͘� dŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŽŽŬ� ŶĞĂƌůǇ� ĮǀĞ� ǇĞĂƌƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ͘� /�
ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƉůĂĐĞ� ŽŶ� ƌĞĐŽƌĚ� ŵǇ� ƐŝŶĐĞƌĞ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶĐŝůůŽƌƐ� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ďǇ��ƌĞĐŬůĂŶĚ�
�ŽƵŶĐŝů� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŽĸĐĞƌƐ� ǁŚĞŶ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��� 
/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͙͘ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�ŇĂŐƉŽůĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�tĞ�
ĐŚŽƐĞ�ƚŚŝƐ� ůŽĐĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ŝƚƐ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ŵĞŵŽƌŝĂů� ůĞĐƚĞƌŶ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� �ĂǀŝĚƐŽŶ� WĂƌŬ͘� 'ŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ͛Ɛ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁĞ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚŝƐ� ŝƐ�Ă�ĮƫŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŵĂƌŬ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�WƌŝĚĞ�ĂŶĚ�EŽƌĨŽůŬ��ĂǇ͘�� 

^ĂĚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽǀŝĚϭϵ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ŚŽůĚ�
ŽƵƌ� �ĂƌŽůƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� 'ƌĞĞŶ� ĞǀĞŶƚ� ůĂƐƚ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘� dŽ� ƚƌǇ� ĂŶĚ� ŐŝǀĞ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� Ă� ďŝƚ� ŽĨ� ĐŚĞĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŐůŽŽŵ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ŵŽƌĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ůŝŐŚƚƐ� ƚŽ� ďƌŝŐŚƚĞŶ� ƵƉ� ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ͘� dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� �ĞƌŶŝĞ� DĂƌƐŚĂŵ� ĨŽƌ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƵƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞƐ͕�ƚŽ�^ĞĂŶ��ƩĞƌǁŝůů� ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŚĞůƉ�ƉƵƫŶŐ�ƵƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ƚŽ�DƌƐ� ,ŽƌƐƚĞĂĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŚĞƌ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘� /� ŚŽƉĞ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĐŚĞĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉĂŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ă� ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŶĞǆƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�
ĂŶĚ�ƐŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌŽůƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘� 

&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ� ůŝŶŬ͘�&Žƌ� ƚŚŽƐĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�Žƌ�ƌĂŝƐĞ�
Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ͕� /�Ăŵ�ŚĂƉƉǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĚŽ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵ͘�>ŽŽŬŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĚĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ� ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ŝƐ�ŽŶ�ϮϭƐƚ�:ƵŶĞ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŽŽƐĞŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽǀŝĚ�ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ƐĞŵďůĂŶĐĞ�ŽĨ�
ŶŽƌŵĂůŝƚǇ͘ ZK'�Z��dd�Zt/>> 

�,�/ZD�E͕�^t�EdKE�DKZ>�z�W�Z/^,��KhE�/> 
�ŵĂŝů͗�ƌŽŐĞƌΛƐǁĂŶƚŽŶŵŽƌůĞǇ͘ŽƌŐ��������dĞů͘�ϬϭϯϲϮ�ϲϯϳϯϴϯ ϭϰƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ 



� 

^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�–�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƵŵŵĂƌǇ 

 

/ŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ͗ 

WƌĞĐĞƉƚ    άϳϴ͕ϴϲϱ͘Ϭϰ 

�ůůŽƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ   άϮϴϬϲ͘ϳϯ 

/ŶƚĞƌĞƐƚ�;'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚƐͿ  άϮϰ͘Ϯϲ  

s�d�ZĞĐůĂŝŵ    άϭϰϭϭ͘ϱϳ 

�ƵƌŝĂů�ĂŶĚ�DĞŵŽƌŝĂů�&ĞĞƐ άϭϳϬϬ͘ϬϬ 

ZĞĨƵŶĚ�;ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ůĞŐĂů�ĨĞĞƐͿ άϰϱϴ͘ϬϬ 

zŽƵƚŚ�&ŽŽƚďĂůů�WŝƚĐŚĞƐ  άϯϯϬ͘ϬϬ 

�ŽǀŝĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌĂŶƚ  άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

�ƵƌŝĂů�'ƌŽƵŶĚ�'ƌĂŶƚ  άϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

 ��dŽƚĂů�/ŶĐŽŵĞ�ϮϬϮϬͬϮϭ͗ άϵϲ͕ϱϵϱ͘ϲϬ� 

�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬͬϮϭ�;ĨƌŽŵ�ƉƌĞĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶĐŽŵĞͿ͗������ 

   �ƵĚŐĞƚ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϭͬϮϮ 

'ƌĂƐƐ��ƵƫŶŐ άϲ͕Ϯϳϵ͘ϳϬ  άϱϴϭϴ͘ϵϭ   άϲϴϳϵ͘ϲϬ 

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ  άϮ͕ϲϭϵ͘ϬϬ  άϮ͕ϴϲϬ͘ϵϭ   άϮ͕ϵϬϬ͘ϬϬ 

^ƚƌĞĞƚ�>ŝŐŚƟŶŐ� 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ άϲϬϬ͘ϬϬ  άϮ͕ϰϮϱ͘ϬϬ   άϲϬϬ͘ϬϬ 

^ƚƌĞĞƚ�>ŝŐŚƚ� 
�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ  άϵϬϬ͘ϬϬ  άϳϵϵ͘ϯϬ   άϵϬϬ͘ϬϬ 

�ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĂŶĚ� 
�ƵƌŝĂů�'ƌŽƵŶĚ� 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ άϰ͕ϰϭϴ͘ϬϬ  άϯ͕ϮϮϮ͘ϲϬ   άϭϯ͕ϰϭϴ͘ϬϬ 

KƉĞŶ�^ƉĂĐĞƐ άϭϯ͕ϵϯϵ͘ϱϭ  άϳ͕ϱϵϴ͘ϴϱ   άϭϬ͕Ϯϴϲ͘ϲϭ 

&ůĂŐ�WŽůĞ  άϮ͕ϴϰϳ͘ϭϱ  άϭ͕ϱϵϴ͘ϱϯ   άϬ͘ϬϬ 



� 

   �ƵĚŐĞƚ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϭͬϮϮ 
�ŽǀŝĚϭϵ� 
ZĞƐƉŽŶƐĞ�dĞĂŵ άϬ͘ϬϬ   άϮϭϳ͘Ϯϯ   άϰϳϯ͘ϬϬ 

^ƚĂī� 
ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ� άϰϬ͕ϱϭϲ͘ϭϰ  άϯϵ͕ϴϬϭ͘ϱϰ   άϰϲ͕ϵϮϰ͘ϲϴ 

dĞůĞƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ� 
�ƌŽĂĚďĂŶĚ  άϭ͕ϮϬϬ͘ϬϬ  άϭ͕ϭϮϳ͘ϴϬ   άϭ͕ϮϬϬ͘ϬϬ 

^ƚĂƟŽŶĞƌǇ�ĂŶĚ� 
WŽƐƚĂŐĞ  άϭ͕ϮϬϬ͘ϬϬ  άϳϯϱ͘ϴϵ   άϭ͕ϮϬϬ͘ϬϬ 

DĞŵďĞƌƐ� 
�ǆƉĞŶƐĞƐ�Θ� 
�ůůŽǁĂŶĐĞƐ  άϴϭϴ͘ϬϬ  άϱϲϴ͘ϬϬ   άϴϯϮ͘ϬϬ 

dƌĂŝŶŝŶŐ  άϭ͕ϯϯϰ͘ϬϬ  άϴϱϱ͘ϱϬ   άϳϭϬ͘ϬϬ 

�ƵĚŝƚͬ/�K  άϳϬϬ͘ϬϬ  άϳϬϬ͘ϬϬ   άϳϰϬ͘ϬϬ 

^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ άϮ͕ϲϱϬ͘ϵϲ  άϯ͕ϬϬϴ͘ϲϲ   άϯ͕ϯϬϳ͘ϱϲ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ  άϮϱϬ͘ϬϬ  άϯϬϬ͘ϬϬ   άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

�Ǉ��ůĞĐƟŽŶƐ  άϮ͕ϱϬϬ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϮ͕ϱϬϬ͘ϬϬ 

�ŚƵƌĐŚ��ůŽĐŬ� 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ άϮϲϮ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϮϲϮ͘ϬϬ 

WĞƌŵŝƐƐŝǀĞ�WĂƚŚƐ� άϯ͕ϬϬϬ͘ϬϬ  άϮ͕ϱϬϬ͘ϬϬ   άϯ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ άϳϬϬ͘ϬϬ  άϮϳϮ͘ϴϴ   άϳϱϬ͘ϬϬ 

�ŽŵŵŽŶ�>ĂŶĚƐ�Θ� 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ άϱϬϬ͘ϬϬ  άϰϵϰ͘ϬϬ   άϱϬϬ͘ϬϬ 

>ĞĂƐĞ�ŽĨ�DĂŶŶƐ� 
>ĂŶĞ�>ĂŶĚ  άϭϯϰϴ͘ϬϬ  άϭϯϰϴ͘ϬϬ   άϭϯϰϴ͘ϬϬ 

�ůůŽƚŵĞŶƚƐ  άϳϬϮ͘ϬϬ  άϭϬϵϱ͘ϳϰ   άϳϬϮ͘ϬϬ 

>ŽĂŶ�ZĞƉĂǇŵĞŶƚ άϴϯϵϳ͘ϯϬ  άϴϯϵϳ͘ϯϬ   άϴϯϵϳ͘ϯϬ 

>ĞŐĂůͬ�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ� 
&ĞĞƐ   άϮ͕ϱϬϬ͘ϬϬ  άϭϴϰϳ͘ϲϳ   άϮϱϬϬ͘ϬϬ 

 



�� 

   �ƵĚŐĞƚ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ϭϵϮϬͬϮϭ �ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϭͬϮϮ 
 
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞŶƚ άϱϬϬ͘ϬϬ  άϰϬϬ͘ϬϬ   άϱϬϬ͘ϬϬ 

tt//� 
�ŽŵŵĞŵŽƌĂƟŽŶƐ άϱϬϬ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϬ͘ϬϬ 

�ŽŶƟŶŐĞŶĐǇ  άϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ  άϱ͕ϰϱϴ͘ϲϴ   άϱϬϬϬ͘ϬϬ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
�ŽĂƌĚƐ  άϰϵϲ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϬ͘ϬϬ 

WĂƌŝƐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� 
,ŝŐŚǁĂǇƐ�WƌŽũĞĐƚ άϲ͕ϮϱϬ͘ϬϬ  άϲ͕ϮϱϬ͘ϬϬ   άϱ͕ϴϵϵ͘ϱϬ 

^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ� 
&ĞƐƟǀĂů  άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ  άϭϬϮ͘ϬϬ   άϬ͘ϬϬ 

�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ άϮ͕ϬϬϬ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

^ĞĐƟŽŶ�ϭϯϳ  άϮ͕ϬϬϬ͘ϬϬ  άϬ͘ϬϬ    άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

^ĐŚŽŽů�dƌĂǀĞů�WůĂŶ άϬ͘ϬϬ   άϬ͘ϬϬ    άϱϬϬ͘ϬϬ 

        

 ��������dŽƚĂůƐ͗ άϭϭϳ͕ϵϮϳ͘ϳϲ  άϵϵ͕ϴϬϰ͘ϵϵ   άϭϮϱ͕ϮϯϬ͘Ϯϱ 

 

1RWHV� $OO�ILJXUHV�H[FOXGH�9$7��DQG�9$7�UHFRYHUHG��DQG�DUH�IURP�XQDXGLWHG�DFFRXQWV 

7KH�3UHFHSW�IRU�����������KDV�EHHQ�VHW�DW����������� 
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�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬͬϮϭ 

dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�
ŚĂůů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůŽƐĞĚ�ŶŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͕�
ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕� �ŽǀŝĚ-ϭϵ͘� �tĞ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ� Ă��ŽǀŝĚ� ƐĞĐƵƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂƐ�ŽƵƌ� ŐƌŽƵƉƐ�

ĂŶĚ� ƵƐĞƌƐ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ� ƌĞƚƵƌŶ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ� ŵŽŶƚŚƐ͘� tĞ� ŚĂĚ� Ă� ƐŚŽƌƚ� ͚ƉƌĂĐƟƐĞ� ƌƵŶ͛� ůĂƐƚ�
KĐƚŽďĞƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌĞŽƉĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ϱ-ǁĞĞŬ�ƉĞƌŝŽĚ͘��hŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇ͕�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�
ŐƌŽƵƉƐ� ĨĞůƚ� ĐŽŶĮĚĞŶƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� Ăƚ� ƚŚĂƚ� ƟŵĞ� ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ĂďůĞ� ƚŽ� ƐƉĂĐĞ�
ƚŚĞŵ�ǁĞůů�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ͕�ŽƵƌ�ĐĂƌĞƚĂŬĞƌ͕�ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚ�ďĂƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁĞƌĞ�ĨƵƌůŽƵŐŚĞĚ�ďƵƚ�ŽĸĐĞ�ƐƚĂī�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ĨƌŽŵ� ŚŽŵĞ͘� � �ůŽƐĞ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƉĂŝĚ� ƚŽ� ĞĂĐŚ� ŶĞǁ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĚŝƐƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ� ŝƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŵĞĂŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů� ĂŶĚ� ŝƚƐ�
ƵƐĞƌƐ͘� ZŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ĂŶĚ� ĂĚĂƉƚĞĚͬƵƉĚĂƚĞĚ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƟŵĞƚĂďůĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕� ƐŝŐŶƐ͕� ƐĂŶŝƟƐŝŶŐ� ƐƚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŇŽŽƌ� ƐƟĐŬĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂůů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĞǁ�ƟŵĞƐ͊��tĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŐŽ�
ĂŐĂŝŶ͘ 

dŚĞ� ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ƌŽĂĚŵĂƉ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƵƐ� Ăůů� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ǁĂƐ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ŶĞǁƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�Įƌŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭͬϮϮ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ƌĞďŽŽŬŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŚŝƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ďŽŽŬŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŚŝƌĞ͘ 

^ĂĚůǇ͕� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ŵĞĂŶ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ůŽƐƚ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŐƌŽƵƉƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�DŝŶŝ�DŽŶŬĞǇƐ͕��ƵŐŐǇ��ŽŽƚĐĂŵƉ͕�DƵůƟƉůĞ�DĂǇŚĞŵ�ĂŶĚ��ĂĚŵŝŶƚŽŶ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�DŽǀĞ�/ƚ�Žƌ�>ŽƐĞ�/ƚ�ĂŶĚ��ĂďǇ�DĂƐƐĂŐĞ�
–�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂĚǀĞƌƚƐ�ƐŽŽŶ͘ 

dŝŵĞ�ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ďƵƐƚůŝŶŐ�ŚĂůů� ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ� ƚŽ� ŐŽŽĚ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� Ă�ŶĞǁ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗ 

ǁǁǁ͘ƐǁĂŶƚŽŶŵŽƌůĞǇǀŝůůĂŐĞŚĂůů͘ĐŽ͘ƵŬ 

tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞƐ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ�ŚĂůů�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŽƵƌ� ŝŶĐŽŵĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘��/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚƌǇŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ͕�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů� ƐŽŽŶ�ŚĞĂƌ� ƐƋƵĞĂůƐ� ĨƌŽŵ�Ă�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƉĂƌƚǇ͕� ƚŚĞ�ďĞĂƚ� ĨƌŽŵ�Ă�ǁĞĚĚŝŶŐ�
ĚŝƐĐŽ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚďĂůů�ĐƌŽǁĚ�;ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŽŶ�ďƵƫĞƐ͊Ϳ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ŚƵď�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ͕�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ͘ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϮϱƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�–�
ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͙͘ǁĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͊ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�–�ǁĞ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ͘       DĂĚĚŝ�,ĞŝŶƌŝĐŚ  

�ŽŽŬŝŶŐƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 



�� 

/Es/d�d/KE�dK��dd�E��d,��s/Zdh�>��EEh�>�W�Z/^,�
D��d/E' 

EŽƟĐĞ�ŝƐ�ŚĞƌĞďǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��EEh�>�W�Z/^,�D��d/E'�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ�
DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϮϲƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ� 

hŶĚĞƌ� ƚŚĞ� �ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� �Đƚ͕� ƚŚĞ� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞ� ŚĂƐ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŵĞĞƟŶŐ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϳ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�
ŝŶ�dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�WŽůŝĐĞ�ĂŶĚ��ƌŝŵĞ�WĂŶĞůƐ�;�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͿ�;&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
>ŽĐĂů� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ĂŶĚ� WŽůŝĐĞ� ĂŶĚ� �ƌŝŵĞ� WĂŶĞů� DĞĞƟŶŐƐͿ� ;�ŶŐůĂŶĚ� ĂŶĚ� tĂůĞƐͿ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ϮϬϮϬ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕� ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů� ďĞ�ŚĞůĚ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ǀŝĂ�DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ�ĂŶĚ� ŝĨ� ĂŶǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌĞƐƐ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ůĞƌŬ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ� ϭϮ� ŶŽŽŶ� ŽŶ� &ƌŝĚĂǇ� ϮϯƌĚ� �Ɖƌŝů� ϮϬϮϭ� ĂŶĚ� ĂŶ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ũŽŝŶ� ƚŚĞ� dĞĂŵƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

�ůů�ǁŚŽƐĞ�ŶĂŵĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůĞĐƚŽƌĂů�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�
ĂŶĚ�ǀŽƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ͕�ƚŚĞ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ͘�dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘� 

�'�E�� 

ϭ͘ dŽ�ZĞĐĞŝǀĞ��ƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ďƐĞŶĐĞ 

Ϯ͘ �ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�–�Dƌ�ZŽŐĞƌ��ƩĞƌǁŝůů͕��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�^ǁĂŶƚŽŶ�
DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů 

ϯ͘ dŽ��ŐƌĞĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϭϱƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

ϰ͘ DĂƩĞƌƐ��ƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�
ŽŶ�ϭϱƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

ϱ͘ ZĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�sŝůůĂŐĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�;KƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ��ŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌŵĂŶͿ 

ϲ͘ ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 

ϳ͘ WĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ͛�YƵĞƐƟŽŶƐ 

ϴ͘ �ĂƚĞ�ĂŶĚ�dŝŵĞ�ŽĨ�EĞǆƚ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ 

��ZŽŐĞƌ��ƩĞƌǁŝůů͕��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�^ǁĂŶƚŽŶ�DŽƌůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů���-�ϭϲƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ 


