
 

 

ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯ 

/Ŷ�dŚŝƐ�/ƐƐƵĞ͗ 
 
 
 
 
 
 
 
 

ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�KĸĐĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ ϯ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ ϰ 

ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ��ǀĞŶƚƐ�^ĐŚĞĚƵůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ ϵ 

ht�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;'/'^^Ϳ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ ϭϬ 

>ŽĐĂů�&ŝƌŵ�^ƵŵŵĂƌŝĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ ϭϭ 

�ĂƌĞĞƌ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ ϱϵ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ�hƉĚĂƚĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ ϴ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯ 

ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�KĸĐĞƌƐ 
 
 
 
 
 
 
 

dŽƉ�ZŽǁ�ĨƌŽŵ�>ĞŌ�ƚŽ�ZŝŐŚƚ͗���ƵƐƟŶ�dĂǇůŽƌ͕�^ŽŚĞŝů�<ĂŵĂůǌĂƌĞ͕��ůĞǆ��ĂŝƌĚ 

DŝĚĚůĞ�ZŽǁ�ĨƌŽŵ�>ĞŌ�ƚŽ�ZŝŐŚƚ͗��EĂƚŚĂŶ�:ŽŶĞƐ͕�ZǇĂŶ�dŚŽƌŶĞ͕�&ĞŶŐ�>ŝ͕�dǇ�:ĂŚŶ 

�ŽƩŽŵ�ZŽǁ�ĨƌŽŵ�>ĞŌ�ƚŽ�ZŝŐŚƚ͗�DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ͕�'ĞŶĞǀŝĞǀĞ�^ĂƐĂŬŝ͕��ǀĂŶ�^ĂŝŶƚ-WŝĞƌƌĞ 

WZ�^/��Ed 

�ƵƐƟŶ�Z͘�dĂǇůŽƌ͕�W� 

dĞŶ�ĂƚĞ�'ĞŽƐǇŶƚŚĞƟĐƐ��ŵĞƌŝĐĂƐ 

WZ�^/��Ed-�>��d 

sĂĐĂŶƚ 

 

��h��d/KE��K-�,�/Z 

^ŽŚĞŝů�<ĂŵĂůǌĂƌĞ͕�WŚ�͕�W� 

�ŽŶĚŽŶ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

��h��d/KE��K-�,�/Z 

�ůĞǆ��ĂŝƌĚ͕�W� 

^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ 

^��Z�d�Zz 

EĂƚŚĂŶ�D͘�:ŽŶĞƐ͕��/d 

,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ͕�Ă�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�,ĂůĞǇ�Θ��ůĚƌŝĐŚ 

dZ��^hZ�Z 

ZǇĂŶ�dŚŽƌŶĞ 

�ŽŶĚŽŶ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

Wh�>/��Z�>�d/KE^��,�/Z 

&ĞŶŐ�>ŝ͕�WŚ�͕�W� 

'ŽůĚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

D�D��Z^,/W��,�/Z 

dǇ�:ĂŚŶ͕�W� 

�ŽŶĚŽŶ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

�,�Wd�Z���s/^KZ 

DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ͕�W͘�͕͘�'͘�͕͘�W͘��ŶŐ͘ 

Z�D�'ĞŽ-^ĞƌǀŝĐĞƐ 

t��D�^d�Z 

'ĞŶĞǀŝĞǀĞ�^ĂƐĂŬŝ͕�W� 

^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ 

^K�/�>�D��/���,�/Z 

�ǀĂŶ�^ĂŝŶƚ-WŝĞƌƌĞ͕�>' 

^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ 

 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϰ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
,ĂƉƉǇ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ��ĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ  ͊
 
/�Ăŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ϰϱƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͊��dŚŝƐ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶŬ�
WŝƚĂ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�ĂƌĞĂ�ĨƌŽŵ�WŽƌƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ�ŝŶ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZĂůƉŚ�WĞĐŬ�ĂŶĚ�^ƚĂŶ�tŝůƐŽŶ͕�ďĞŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘��&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�
ƐƚĂƌƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŽƉ-ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘��dŚĞ��^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�ͬ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�^ĞĂƩůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�–�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚŝƐ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�ĮƌŵƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƌƵŵ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͘��� 
 
�Ɛ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ͕�/�Ăŵ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�–�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Ăƚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĮƌŵƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�;ƉƌŝŵĂƌŝůǇ���'͕�zD&͕��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͕�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ��^���'ĞŶĞƌĂů�^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶͿ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�Ăŵ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽĸĐĞƌƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐƌŝƐŝƐ͘�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďŽĂƌĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ͗ 

· WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚ͕�sĂĐĂŶƚ�;�ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌͿ�–��ĂƌƐŽŶ��ŚĞƵŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ŝůůŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�
�ĂƌƐŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƚ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;'/'^^Ϳ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ht�'/'^^�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͘�tĞ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ��ĂƌƐŽŶ͛Ɛ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�^ĞĂƩůĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĞŶĚ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĞĚǇ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ĂƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ĂƐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌ��ŚĂŝƌ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǀĂĐĂŶƚ�ƌŽůĞ͘� 

· �ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ–�DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŚĂŝƌ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐĞƌ�ďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�
'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬĞǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�DĂƌŬ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�ǁĞ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĐŽ-ĐŚĂŝƌŝŶŐ�Ă�sŝƌƚƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͘�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝƐŵ�ĂŶĚ�
ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�DĂƌŬ͘ 

· DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�dǇ�:ĂŚŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŵĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�
ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ŵŽƌĂůĞ͘�,ŝƐ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŐƵŝĚĞ�ŽƵƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�dǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǇŽƵƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ŐŽ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽƉĞŶƐ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͘� 

· tĞďŵĂƐƚĞƌ͕�'ĞŶĞǀŝĞǀĞ�^ĂƐĂŬŝ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�'ĞŶ�ŚĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶŽĸĐŝĂů�;ďĞĐĂƵƐĞ�/�ũƵƐƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƵƉͿ��ĞƐƚ�EĞǁ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ��ǁĂƌĚ͘�
dŚĂŶŬƐ�'ĞŶ�ĨŽƌ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĚŝŐŶŝƚǇ͕�ŐƌĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͘�
zŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ͘�/�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ͘ 

· ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�EĂƚŚĂŶ�:ŽŶĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ��ĞƐƚ��ŚĂƉƚĞƌ��ǁĂƌĚ͘�DǇ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�
'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ͊�EĂƚŚĂŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sŝƌƚƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͘ 

 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�EĂƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͊ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϱ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
· �ĚƵĐĂƟŽŶ��Ž-�ŚĂŝƌƐ͕��ůĞǆ��ĂŝƌĚ�ĂŶĚ�^ŽŚĞŝů�<ĂŵĂůǌĂƌĞ�ŚĞůƉĞĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůƵŶĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�

ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�sŝƌƚƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�
^ŚŽƌƚ��ŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�sŝƌƚƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͕��ůĞǆ�ĂŶĚ�^ŽŚĞŝů͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘� 

· ,ŝƐƚŽƌŝĂŶ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚŝŶŐ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�&ƌĂŶŬ�WŝƚĂ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
'ƌŽƵƉ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Śŝŵ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ŵĂŶǇ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ůĞŐĂĐǇ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�&ƌĂŶŬ͕�ĨŽƌ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�^ĞĂƩůĞ�ĨŽƌ�ǁƌŝƟŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ�ĂŶĚ�^ŚŽƌƚ�
�ŽƵƌƐĞ͘ 

· dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ZǇĂŶ�dŚŽƌŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĂĐĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�;ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶͿ͘�,Ğ�
ŝƐ�ďƵƐǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�/�ĐĂŶ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͕�ZǇĂŶ͘� 

· WƵďůŝĐ�ZĞůĂƟŽŶƐ��ŚĂŝƌ͕�&ĞŶŐ�>ŝ�ŚĂŶĚůĞĚ�ŽƵƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
sŝƌƚƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�&ĞŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ͊�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ͘ 

· ^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ��ŚĂŝƌ͕��ǀĂŶ�^ƚ�WŝĞƌƌĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ��ŚĂŝƌ͘��ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ƉĂŐĞ�
Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝŶŬĞĚŝŶ͘ĐŽŵͬĐŽŵƉĂŶǇͬƐĞĂƩůĞĂƐĐĞŐŝ͘�dŚĂŶŬƐ͕��ǀĂŶ͊ 

 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ͕�/�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͘�tĞ�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ǀĞŶƵĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
'ƌŽƵƉ͘ �/Ŷ�ƚƌƵĞ�ŵŝůůĞŶŶŝĂů�ĨĂƐŚŝŽŶ͕�/�ĞǀĞŶ�ďĞŐĂŶ�ĂƐƐĞŵďůŝŶŐ�Ă�͞>ĂŶĚƐůŝĚĞ͟�ƉůĂǇůŝƐƚ�ŽŶ�^ƉŽƟĨǇ͘�dŚĞŶ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĞŵŝŶĂƌ͕��Ks/�-ϭϵ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘ ��ůů�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ƚŽŽŬ�Ă�ƐƚĞƉ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞĚ�ŵŽƌĞ�
ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�DĞƚƌŽ�Žƌ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ƐĞĂƐŽŶ�ďĞŐĂŶ͘�dŚŝƐ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�ŵǇ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ  ͘
 
/�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��^����ĂŶŽŶ�ϴ  ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌƵŵ�ĂƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘��Ɛ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ͕��/WK�͕�>�'dY/�н͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘��dŚŝƐ�ƐƉĞĂŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ĨŽƌ�ƐĞǆ͕�ƌĂĐĞ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ĂŐĞ͕�Žƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�/͛ ŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�/�ƚĂŬĞ�ŐƌĞĂƚ�ŚŽŶŽƌ�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞů�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�
ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů͘ 
 

 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϲ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
tĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǀŝƌƚƵĂů�sŝƐŝŽŶ�Θ�WůĂŶŶŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�;ĞǀĞƌ͊Ϳ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĂĚǀŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞǁ�ŽĸĐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘��KƵƌ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�sŝƐŝŽŶ�ŝƐ�͞�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ũŽŝŶƚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĸůŝĂƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�
ĚĂƚĂ͘͟��KƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�͞ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ�ZĞŐŝŽŶ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�
ƉƵďůŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘͟ �tĞ�ŚĂǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�
ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵŝŶĂƌ͕�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĨŽĐƵƐ͘�DĞĞƟŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŽĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞƐ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ��Ks/�-ϭϵ�ƟŵĞƐ͘ 
 
�Ɛ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�ͬ'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�^ĞĂƩůĞ��ŚĂƉƚĞƌ͕�ƚŚŝƐ�
ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�/�Ăŵ�
ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ăŵ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶƚŽ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƌŽůĞ-
ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ  ͘
 
�ĞǇŽŶĚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŝŶŐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ht�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚ��͘�,Žůƚǌ��ŶĚŽǁĞĚ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�
'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;'/'^^Ϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘��ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϳ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ŽĨ�
ΨϱϬ͕ϬϬϬ͕�dŚĞ�,Žůƚǌ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĨƵŶĚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ΨϱϮϯ͕ϬϬϬ͘�/Ŷ�ϮϬϭϱ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ΨϭϮϱ͕ϬϬϬ�ǁŝƚŚŝŶ�
ϱ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ht͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĂŌĞƌ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ŽĨ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘�DŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ  ͘
 
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ƐĞĂƐŽŶ͗ 

· �ǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ĞĂƐŝĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ͖� 

· DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��^���'ĞŶĞƌĂů�^ĞĐƟŽŶ͕���'͕�zD&͕��ŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ͖� 

· WƌŽŵŽƟŶŐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŽŵĞŶ͕��/WK�͕�>'�dY/�н͕�ǇŽƵŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�
͞ƐƚĞƌĞŽƚǇƉŝĐĂů͟�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶĞƵƌŽĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞƋƵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖� 

· WƌŽŵŽƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ďǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ũŽŝŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��^���^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�^ƚĂŶ��ŽǇůĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�
;ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞͿ͖� 

· DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͖� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 
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WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
· �ŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�

ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖� 

· �ŽŵƉůĞƚĞ�ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�tĞďƐŝƚĞ͖� 

· sŝƌƚƵĂů��ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ĞƌĂ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ͖� 

· ,ŽƐƟŶŐ�sŝƌƚƵĂů�>ƵŶĐŚ�DĞĞƟŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ĞƌĂ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϲϬ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�;ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͊Ϳ͖�ĂŶĚ 

· �ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ůŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŶĂƟŽŶĂů��^��ͬ'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ůŝƐƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 

 
tĞ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ŽĸĐĞƌƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ƉůĂŶ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͊�/�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ͘�� 
KƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘�&Žƌ�ŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�–�dǇ�:ĂŚŶ͕�^ƚĂŶ��ŽǇůĞ͕�DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ͕��ƌ͘��Žď�,Žůƚǌ͕�&ƌĂŶŬ�WŝƚĂ͕�ĂŶĚ��Žď�DĞƚĐĂůĨĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘�/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŵǇ�ďŽƐƐ��ƌĞƩ�KĚŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�dĞŶ�ĂƚĞ�
'ĞŽƐǇŶƚŚĞƟĐƐ��ŵĞƌŝĐĂƐ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌ�ĮƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�–�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϯ��^���ͬ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ͊� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŽƉŝĐƐ�Žƌ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͊�tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ͘� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞ͕�/�Ăŵ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƐŽŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞĚĂǇ�ƐŽŽŶ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĚŝŶŶĞƌ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ  ͊
 
�ƵƐƟŶ�Z͘�dĂǇůŽƌ͕�W� 
�͘ƚĂǇůŽƌΛƚĞŶĐĂƚĞŐĞŽ͘ĐŽŵ� 
^ĞĂƩůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ϮϬϮϬͲϮϬϮϭ 
�^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�ͬ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�^ĞĂƩůĞ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŝƌ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 
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DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ͛Ɛ�hƉĚĂƚĞ 
tĞůů͕�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ��Ks/��ŚĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚŝŶŐƐ͘��tŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͕�ŝƚ�
ŚĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ŵĞĞƚ͕�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ĂƐ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĞƚƐ͘���Ɛ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�
ĨŽƌŵĂƚƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ďĞĨŽƌĞ��Ks/��ďĞŐĂŶ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ƐĞŶĚŝŶŐ�
ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ��Ks/��ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�;ďƵƚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚͿ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƐůŽǁĞĚ�Ă�ďŝƚ͘� 

dŽ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞ-ŝŶƐƟƚƵƚĞ�ƚŚĞ�͞'ƌŽƵƉ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ͟�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘��
dŚĞ�'ƌŽƵƉ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĂů�;ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚͿ�ĞŵĂŝůƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉĂŵ�
ĮůƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘��dŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Įƌŵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚŚĞŶ�ĨŽƌǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ͛Ɛ�ŶĞƚǁŽƌŬ�;ƵƐƵĂůůǇ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĮƌŵͿ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁŝůů�
ǁŽƌŬ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ďǇ�ĨŽƌǁĂƌĚŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŚĂŶŐĞ�ĮƌŵƐ�;Žƌ�ƌĞƟƌĞͿ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘��dŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉͬ͘� 
 
DĂƌŬ�ZŽŚƌďĂĐŚ͕�W�͕�'�͕�W͘�ŶŐ 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌ 
DĂƌŬΛZĂŵ'ĞŽ^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 
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ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ��ǀĞŶƚƐ�^ĐŚĞĚƵůĞ 
 

s>D͗�sŝƌƚƵĂů�>ƵŶĐŚ�DĞĞƟŶŐ͖�^�͗�^ŚŽƌƚ��ŽƵƌƐĞ͖��^^͗�^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵŝŶĂƌ͖�d��͗�dŽ��Ğ��ŶŶŽƵŶĐĞĚ 
ΎWƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛ Ɛ�ϰϱ-ǇĞĂƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͊ 
 
 

�ĂƚĞ �ǀĞŶƚ ^ƉĞĂŬĞƌ dŽƉŝĐ sĞŶƵĞ 

ϭϬͬϬϭͬϮϬϮϬ s>D 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�>ĞĚĞǌŵĂ͕�WŚ�͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� 

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ� 

WŽŶŝƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ�
;Wh�Ϳ͕�sW���,/^/E� 

ZĞĐĞŶƚ��ŚŝůĞĂŶ��ĂƌƚŚƋƵĂŬĞƐ͗��>ĞƐƐŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů� 

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�WƌĂĐƟĐĞ 
sŝƌƚƵĂůΎ 

ϭϭͬϭϵͬϮϬϮϬ 
s>D͕�:ŽŝŶƚ�
ǁŝƚŚ���' 

^ĐŽƩ�>ŝŶĚǀĂůů͕�sW�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ� 

WƌŝŶĐŝƉĂů�'ĞŽůŽŐŝƐƚ͕�>ĞƫƐ� 

�ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�/ŶĐ͘ 

��dĂůĞ�ŽĨ�dŚƌĞĞ��ĂŵƐ sŝƌƚƵĂůΎ 

ϬϭͬϭϰͬϮϬϮϭ 

s>D͕�:ŽŝŶƚ�
ǁŝƚŚ��^���
^ĞĂƚƚůĞ� 

^ĞĐƚŝŽŶ� 

^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ 

^ƚĂŶ��ŽǇůĞ͕�WŚ�͕�W�͕�sW 

^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ͕�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĨŽƌ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ�WƌŽũĞĐƚƐ— 

��^ǇƐƚĞŵƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 
sŝƌƚƵĂůΎ 

ϬϮͬϭϬͬϮϬϮϭ 
s>D͕�:ŽŝŶƚ�
ǁŝƚŚ��^���
'ĞŶĞƌĂů� 

dŽŵ�tĞƐƚŽǀĞƌ͕�W�͕�D��͕�^ĞŶŝŽƌ� 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

�ŽƌŶĨŽƌƚŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�/ŶĐ͘ 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŶŐ��ŶĐŝĞŶƚ�>ĂŶĚƐůŝĚĞ�
DŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă� 

�ŽŵƉƌĞƐƐŝďůĞ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ 

sŝƌƚƵĂůΎ 

DĂƌĐŚ s>D d�� d�� sŝƌƚƵĂůΎ 

�Ɖƌŝů s^� d�� d�� sŝƌƚƵĂůΎ 

�Ɖƌŝů s^^ sĂƌŝŽƵƐ sĂƌŝŽƵƐ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�dŽƉŝĐƐ͕�d�� sŝƌƚƵĂůΎ 

DĂǇ s>D d�� d�� sŝƌƚƵĂůΎ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϬ 

 

ht�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ� 

^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;'/'^^Ϳ 
 
 
dŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ� 'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ� 'ƌĂĚƵĂƚĞ� ^ƚƵĚĞŶƚ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ;'/'^^Ϳ� ŵŝƐƐŝŽŶ� ŝƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ĞǆƉŽƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ŽĨ� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨŽƌŵ� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� KǀĞƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ͕� '/'^^� ŚŽƉĞƐ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚŝƐ� ďǇ� ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚŽƐƟŶŐ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ� ,ĞŶŶĞƐ� >ĞĐƚƵƌĞ͕� ŚŽƐƟŶŐ� ůƵŶĐŚ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶƐ͕� ĂŶĚ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� �^��� ĚŝŶŶĞƌ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ 
 
,ĞŶŶĞƐ�>ĞĐƚƵƌĞ 
dŚĞ�,ĞŶŶĞƐ�>ĞĐƚƵƌĞ�ŝƐ�Ă�ǇĞĂƌůǇ�ůĞĐƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ��ƌ͘�ZŽďĞƌƚ�'͘�,ĞŶŶĞƐ͕�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�Ăƚ�ht͘�dŚĞ�,ĞŶŶĞƐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�ďǇ�ht�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕��ƌ͘�^ƵƐĂŶ��ƵƌŶƐ�ĨƌŽŵ�'ĞŽƌŐŝĂ�dĞĐŚ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�,ĞŶŶĞƐ�
ůĞĐƚƵƌĞƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůĞĚ͘�dŚĞ�ht�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�ƚŚŝƐ� ůĞĐƚƵƌĞ�ĂŐĂŝŶ͕�
ŽŶĐĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵŵĞĚ͘ 
 
>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶƐ 
'/''^� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ͕� ϭ-ŚŽƵƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ďǇ� ůŽĐĂů� ĂŶĚ� ŶĂƟŽŶĂů� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ƵƉŽŶ� ŽƵƌ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŽĨ� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ůĞĂƌŶĞĚ� Ăƚ� ht͘� dŚĞƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĂůůŽǁ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĮƌŵƐ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ht� ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�KƵƌ�ϮϬϮϬ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�
ŚĂǀĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�<ǇůĞ� ^ŵŝƚŚ� ĨƌŽŵ�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�͞tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
�ĞŶƚĞƌ� �ĚĚŝƟŽŶ͟� ƉƌŽũĞĐƚ͕� ĂŶĚ� ^ĐŽƩ� tĂůŬĞƌ͕� �ƌŝŬ� �ůůŝŶŐƐĞŶ͕� ĂŶĚ� >Žƌŝ� ^ŝŵƉƐŽŶ� ĨƌŽŵ� >ĂŶŐĂŶ� ǁŚŽ� ŐĂǀĞ� Ă�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ŽŶ� ͞KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ� �ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ^ƵďƐƵƌĨĂĐĞ� �ŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ^ĂŶ� &ƌĂŶĐŝƐĐŽΖƐ� ^ĞĐŽŶĚ� dĂůůĞƐƚ� dŽǁĞƌ� -�
KĐĞĂŶǁŝĚĞ� �ĞŶƚĞƌ͕͟� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘�tĞ� ŐƌĞĂƚůǇ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ƚŚĞƐĞ� ƐƉĞĂŬĞƌƐ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ƟŵĞ�ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ůĞĐƚƵƌĞƐ  ͊
 
'/''^�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ�ht 
/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�'/''^�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ�
ht�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŵĂůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� &ƵŶĚŝŶŐ� ŝƐ� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ht� ^ƚƵĚĞŶƚ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� &ƵŶĚ�
;^d&Ϳ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�ŝƚƐ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ϮϬϮϬ�'/''^�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐĞĐƵƌĞĚ�Ψϰϴ͕ϵϯϰ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�Yh�E^�Z�ŽŶĞ-ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ƐŚĂŬŝŶŐ�ƚĂďůĞ͘�'/''^�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƚĂďůĞ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ht�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͘���� 
 
DŽŶƚŚůǇ�^ĞĂƩůĞ�'/��ŚĂƉƚĞƌ��^����ŝŶŶĞƌ�DĞĞƟŶŐƐ 
dŚĞ�ht�'/'^^�ŐƌŽƵƉ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂƩĞŶĚ��^���ĚŝŶŶĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƵŵĞĚ͘� 
 
^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ĞŶŶĞƐ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ� 
ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ��^���'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŚĞůƉ  ͘



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϭ 

>ŽĐĂů�&ŝƌŵ�^ƵŵŵĂƌŝĞƐ 
dŚĞ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛ Ɛ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĐĞŶƚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŐŽĂůƐ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
 
�ĂĐŚ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĂƌƟĐůĞ�
ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ  ͘
 
�^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĮƌŵƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ  ͗
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŶĐŚŽƌY�� <ĞůůĞƌ 

�ƐƉĞĐƚ��ŽŶƐƵůƟŶŐ <ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��ĂƌƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ >ĂŶĚĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ� 

��D�^ŵŝƚŚ DĂůĐŽůŵ 

�ŽŶĚŽŶ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ DĐDŝůůĞŶ�:ĂĐŽďƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

�ŽŶĞƚĞĐ DŝĐŚĞůƐ 

�ŽƌŶĨŽƌƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ Z�D�'ĞŽ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

��D� ^ĐŚŶĂďĞů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 

'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ 
^ĞĂƩůĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�;^��/Ϳ 

'ĞŽWŝĞƌ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ ^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ 

'ůŽďĂů�'ĞŽƉŚǇƐŝĐƐ ^ŝǆĞŶƐĞ 

'Z/ ^ƵďdĞƌƌĂ 

'Z>��ŶŐŝŶĞĞƌƐ dĞŶ�ĂƚĞ�'ĞŽƐǇŶƚŚĞƟĐƐ��ŵĞƌŝĐĂƐ 

,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ�;Ă�Ěŝǀ�ŽĨ�,ĂůĞǇ�Θ��ůĚƌŝĐŚͿ dĞŶƐĂƌ 

,ŽůŽĐĞŶĞ dĞƌƌĂĐŽŶ 

,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�;'ĞŽƚĞĐŚ��ĞƉƚͿ 

,t��'ĞŽ^ĐŝĞŶĐĞƐ 
ht�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ� 
^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;'/'^^Ϳ 

:ĂĐŽďƐ tŽŽĚ�'ƌŽƵƉ 

'ŽůĚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ ^ĞĂƩůĞ�WƵďůŝĐ�hƟůŝƟĞƐ�;^WhͿ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϮ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�:ŽŚŶ�>ĂƉůĂŶƚĞ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�� 
ũůĂƉůĂŶƚĞΛĂŶĐŚŽƌƋĞĂ͘ĐŽŵ� 

;ϮϬϲͿ�Ϯϴϳ-ϵϭϯϬ� 
 
 
 

�ŶĐŚŽƌ�Y��͕�>>��ŝƐ�Ă�^ĞĂƩůĞ-ďĂƐĞĚ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�Įƌŵ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ-ĚƌŝǀĞŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�KƵƌ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�
ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ͕�ĨĞĚĞƌĂů͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ  ͘

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ͕��ŶĐŚŽƌ�Y��͛ Ɛ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐƌŽƵƉ�ƐƚĂǇĞĚ�
ďƵƐǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵƉůĂŶĚ�ĐůĞĂŶƵƉ�ƐŝƚĞƐ͕�ŚĂďŝƚĂƚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ĐŽĂƐƚĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ƉĂƌŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�'ƵůĨ�ĂŶĚ��ƚůĂŶƟĐ�ĐŽĂƐƚƐ͕�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�>ĂŬĞƐ�ZĞŐŝŽŶ͘�� 

^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶ�
dĂĐŽŵĂ͕�<ŝƌŬůĂŶĚ͕��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͕�WŽƌƚ�KƌĐŚĂƌĚ͕�WŽƌƚ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�>ŽŶŐǀŝĞǁ͕��ŚĞůĂŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
>ŽǁĞƌ�tŝůůĂŵĞƩĞ�ZŝǀĞƌ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�ŽŶ�>ĂŬĞ��ƌŝĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵīĂůŽ�ZŝǀĞƌ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ  ͘

/Ŷ�ϮϬϮϬ��ŶĐŚŽƌ�Y���ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�ϮϮ-ǇĞĂƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŝŶ�ĮĞůĚƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ϴ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ  ͘

�ŶĐŚŽƌ�Y���ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĞǇĚĞŶďĂƵĞƌ��ĂǇ�WĂƌŬ�ŝŶ��ĞůůĞǀƵĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�
^ĞĐƟŽŶ�ůŽĐĂů�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�Đŝǀŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�;>K���Ϳ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ��ĂƐĞǇ�:ĂŶŝƐĐŚ͕�ǁŚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�W��ĞǆĂŵ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͊� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ŽŚŶ�>ĂƉůĂŶƚĞ�;ũůĂƉůĂŶƚĞΛĂŶĐŚŽƌƋĞĂ͘ĐŽŵͿ͕�Žƌ�ĐŚĞĐŬ�
ŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĂŶĐŚŽƌƋĞĂ͘ĐŽŵ  ͘

tĞ�ǁŝƐŚ�Ăůů�ŽƵƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ϮϬϮϭ͘� 

�^���>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͗�,ĞŶƌǇ�,ĂƐĞůƚŽŶ�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕�ǁŚŝůĞ�
DĂƌŝ�KƩŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƐ�^ĞĐƟŽŶ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�^ƉĞŶĐĞƌ��ŵďĂƵĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚŝƐ�ƚĞŶƵƌĞ�ĂƐ�WƌŽŐƌĂŵ��Ž-
�ŚĂŝƌ͘� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϯ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�,ĞŶƌǇ�,ĂƐĞůƚŽŶ͕�W�͕�WD 
WƌŝŶĐŝƉĂů�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ� 

ŚŚĂƐĞůƚŽŶΛĂƐƉĞĐƚĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘ĐŽŵ� 
;ϮϬϲͿ�ϴϯϴ-ϱϴϱϮ� 

 
 
 

tŚĞŶ��Ks/��ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ďĞŐĂŶ͕��ƐƉĞĐƚ͛Ɛ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ƉŝǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂůůŽĐĂƚĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͛ �ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŽƵƌ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĸĐĞƌƐ͛�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�/d�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ŝŶŐĞŶƵŝƚǇ͕��ƐƉĞĐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƐƚĂī�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ  ͘

>K����ǁŝŶŶĞƌ͗��^��͛Ɛ�^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ŽƵƌ�>ĂŬĞ��ƌĞƐĐĞŶƚ�ZŽĂĚǁĂǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�>ŽĐĂů�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐůĂď�ĚĞƐŝŐŶ�ďǇ��ƌŝŬ��ŶĚĞƌƐĞŶ�ĂŶĚ�,ĞŶƌǇ�E͘�,ĂƐĞůƚŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�
Ă�ŬĞǇ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŽĨ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϭϬϭ�ĂůŽŶŐ�>ĂŬĞ��ƌĞƐĐĞŶƚ�ŝŶ�KůǇŵƉŝĐ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͘� 

^ĞĂƩůĞ��īŽƌĚĂďůĞ�,ŽƵƐŝŶŐ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�Dƚ͘��ĂŬĞƌ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛Ɛ�DĂĚĚƵǆ�ƐŝƚĞƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƌŝŐŝĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘��ĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�
ĨŽƌ�D�,�͛Ɛ�'ƌĂŶĚ�^ƚƌĞĞƚ��ŽŵŵŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ͛ǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ϯϲϬ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƵŶŝƚƐ͘�/Ŷ�WŝŽŶĞĞƌ�^ƋƵĂƌĞ͕�ǁĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ��ůĂƌŝƚǇ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�Ϯϱ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ůŝƋƵĞĮĂďůĞ�
ƐĂǁĚƵƐƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŝŐŚƚ-ƐƚŽƌǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ϳϳ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ͘� 

>ĞǀĞĞƐ�н�&ŝƐŚ�WĂƐƐĂŐĞ͗�tĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌƐ�
�ĚŐĞ�>ĞǀĞĞ�^ĞƚďĂĐŬ�WƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŇŽŽĚƉůĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ƵŶŐĞŶĞƐƐ�ZŝǀĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĮƐŚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƌĞŵŽǀĂůƐ�ĨŽƌ�DĂƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐƵůǀĞƌƚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘� 

KƌĞŐŽŶ�н�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͗�/Ŷ�<ůŝĐŬŝƚĂƚ��ŽƵŶƚǇ͕�DĂƌŬ�^ǁĂŶŬ�ĂŶĚ��ŶĚƌĞǁ�,ŽůŵƐŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĂŶĐŚŽƌĞĚ�ŵĞƐŚ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚŶĞǇ�ZŽĂĚ�ƌĞĂůŝŐŶŵĞŶƚ͘�KƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ƵƉŝƚĞƌ�^ƵďŵĂƌŝŶĞ��ĂďůĞ�^ǇƐƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�ĐŽĂƐƚ  ͘

>ĂŶĚƐůŝĚĞƐ�н�KŶ-�Ăůů�ZĞƐƉŽŶƐĞ͗��Ɛ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶƐ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ƐůŝĚĞƐ͕�ǁĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƌŽĂĚƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ůĂƌŐĞ�ƐůŝĚĞ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽŵĞƐ�ŶĞĂƌ�WŽƵůƐďŽ͘�
tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�Ă�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĐƵůǀĞƌƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƌŽĂĚǁĂǇ�ŝŶ�
WŽƌƚ�KƌĐŚĂƌĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽƵƌ�<ŝƚƐĂƉ��ŽƵŶƚǇ�ŽŶ-ĐĂůů͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ũƵƐƚ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ͘ 

hƟůŝƟĞƐ�н�^ŽůŝĚ�tĂƐƚĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͗��tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�,ŝůůƐ�tĂƚĞƌ�DĂŝŶ��ƌĞĂŬ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶ�ŽŶ-ĐĂůů�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĞůůĞǀƵĞ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�^ĞĂƩůĞ��ŝƚǇ�>ŝŐŚƚ�ŽŶ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůůƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ĞĚĂƌ�&ĂůůƐ�^ƵďƐƚĂƟŽŶ͘�/Ŷ��ĂƐƚ�tĞŶĂƚĐŚĞĞ͕�EŝĐŬ�^ǌŽƚ�ůĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ϴϱϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�D^��ǁĂůů�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ůĂŶĚĮůů͘�� 

EĞǁ�^ƚĂī͗��ƐƉĞĐƚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�DŝŬĞ�ZĞŝƚĞƌ�ŝŶ�:ƵůǇ͘� 

 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϰ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�^ƚĞǀĞ�^ŝĞďĞƌƚ͕�W� 
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ� 

ƐƐŝĞďĞƌƚΛĂĞƐŐĞŽ͘ĐŽŵ� 
;ϰϮϱͿ�ϴϮϳ-ϳϳϬϭ� 

 
�ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��ĂƌƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�/ŶĐ͘�;��^/Ϳ�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ϮϬϮϬ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐůŝĞŶƚ�ďĂƐĞ�
ǁŝƚŚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��DƵŶŝĐŝƉĂů͕�<-ϭϮ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐŝŶŐůĞ�ĂŶĚ�ŵƵůƟ-
ĨĂŵŝůǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŬĞƉƚ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�<ŝƌŬůĂŶĚ͕�dĂĐŽŵĂ�ĂŶĚ�DŽƵŶƚ�sĞƌŶŽŶ�ŽĸĐĞƐ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ͘��KŶ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŽƵƌ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌĞƚƌŽĮƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘���^/�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ϰϬ-ǇĞĂƌ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶ�
ϮϬϮϭ͊ 

tĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐƚĂī�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��KƵƌ�ŶĞǁ�ƐƚĂī�
ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

 

 

 

 

 

tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ��ĂƌƌŝĞ�DŽǌŝŶŐŽ͕�>'͕�>�'�ĂŶĚ�:Ğī�>ĂƵď͕�>'͕�>�'�ďŽƚŚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ůŝĐĞŶƐĞ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘�dŽŶǇ�ZŽŵĂŶŝĐŬ͕�W��ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůŽĐĂƟŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�DŽƵŶƚ�sĞƌŶŽŶ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�
ƚŽ���^/͗ 

· :ĂǇ��ŚĞŶŶĂƵůƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌͬ,ǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝƐƚ 

· �ƌƵĐĞ�'ƵĞŶǌůĞƌ�ĂŶĚ��ĂƌƌŝĞ�DŽǌŝŶŐŽ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ 

· dŽŶǇ�ZŽŵĂŶŝĐŬ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�^ĞŶŝŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

· EŝĐŬŝ�^ŚŽďĞƌƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

· <ĞůůŝĞ��ŶĚƌĞǁƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�WƌŽũĞĐƚ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

· �Žƌƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ͕�:ŽƐŚ�'ƌĞĞƌ͕�WĞƚĞƌ�>ŝŶƚŽŶ͕��ŶŐŝĞ�'ĞůĨĞƌ�ĂŶĚ��ŶƚŽŶ�zƉŵĂ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

tĞ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ůŽŶŐ-ƟŵĞ���^/�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞƟƌĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�/Ŷ��Ɖƌŝů͕�ǁĞ�ǁŝƐŚĞĚ�,ŽŵĞƌ�tĞůďŽƌŶ͕�ƚƌƵůǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĮĞůĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�
ĞǀĞƌ͕�Ă�ŚĂƉƉǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ���^/͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƌĞƟƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌůĂŶĚ�ŽĨ�dĞǆĂƐ͘�/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁĞ�ǁŝƐŚĞĚ�&ƌĂŶŬ�
DŽĐŬĞƌ͕�WƌŽũĞĐƚ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ͕�Ă�ŚĂƉƉǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ���^/͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŐƌĂŶĚŬŝĚƐ͘���ŽŶŐƌĂƚƐ�,ŽŵĞƌ�ĂŶĚ�&ƌĂŶŬ  ͊

�ďŽƵƚ���^/ 

��^/�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽǁŶĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϭ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ͕�
ŚǇĚƌŽŐĞŽůŽŐǇ͕�ŐĞŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ůŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘��KƵƌ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ � 

· �ƌĂĚĨŽƌĚ��ƌĞǁ͕�W�͕�^ĞŶŝŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌ · �ŽĚǇ��ŚĂƵƐƐĞĞ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

· �ĞĂƵ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�^ĞŶŝŽƌ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ · �ŚĂƌůŝĞ��ŚŽƵ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

· �ĂĐŬ�^ŬĞůƚŽŶ͕�^ƚĂī��ŶŐŝŶĞĞƌ · <ƌŝƐƚĞŶ�DĂƌŽŚů͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

· ^Ăŵ��ŶŐĞů͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ · EĂŶĐǇ�^ĂĐŬŵĂŶ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

· �ĚĂŵ��ƌǇĂŶƚ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ  



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϱ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�hůĨ�'ǁŝůĚŝƐ͕�W'͕�>�'͕ 
^ĞŶŝŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ� 
'ǁŝůĚŝƐh'ΛĐĚŵƐŵŝƚŚ͘ĐŽŵ 

;ϰϮϱͿ�ϱϭϵ-ϴϯϬϬ� 
 

 
��D�^ŵŝƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĂƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕���D�^ŵŝƚŚ�ŚĂƐ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�
�ĞůůĞǀƵĞ͕�^ĞĂƩůĞ͕�WŽƌƚůĂŶĚ͕�,ĞůĞŶĂ͕�>ŝďďǇ͕�<ĞůůŽŐŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ƵƌŶĂďǇ�ĂŶĚ��ĞůƚĂ͕��͘�͘� 

dŚĞ�ĐůŽƐĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ���D�^ŵŝƚŚ͛Ɛ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŐƌŽƵƉƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǇĞĂƌ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ƐůŽƉĞ�
ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͕�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͕�ĚĂŵ͕�ůĞǀĞĞ͕�ĂŶĚ�ŐĞŽ-ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

:ŽŚŶ EĞǁďǇ͕�W͘�͕͘�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůĞĂĚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�h͘^͘�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŶŶĂĐŝƐ�/ƐůĂŶĚ�ttdW�ĂŶĚ�
Et�>ĂŶŐůĞǇ�ttdW�ŶĞǁ�ŽƵƞĂůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�DĞƚƌŽ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͘��ƌ͘ ^ƌŝ ZĂũĂŚ͕�WŚ͘�͕͘�W͘�͕͘�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ůĞĂĚ�
ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ͕�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ůĞĂĚ�ŽŶ�ŚŝŐŚ-ƉƌŽĮůĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ͘�,Ğ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŽĨ��^��͕��tt�͕�ĂŶĚ�
�^dD�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�hƟůŝƚǇ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƵƌǀĞǇŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͛ Ɛ�ŶĞǁ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ͘�,Ğ�ďĞĐĂŵĞ���D�^ŵŝƚŚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ůĞĂĚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
hůĨ 'ǁŝůĚŝƐ͕ >͘�͘'͕͘�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŵĞĐŚĂŶŝǌĞĚ�ƚƵŶŶĞůŝŶŐ͕�ƚƌĞŶĐŚůĞƐƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂƉƉůŝĞĚ�ƌŽĐŬ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ƐůŽƉĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ͕�ĨĞĚĞƌĂů͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�KƌĞŐŽŶ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ĂŶĚ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�h^�/��ŝŶ�
:ŽƌĚĂŶ�ĂŶĚ�>ĞďĂŶŽŶ͘�<ĂƌĞŶ /ƌďǇ-^ŵŝƚŚ͕�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶ��ĞůůĞǀƵĞ͕�ƚƌĂŝŶĞĚ�
,ĂůĞǇ WƌŽǀŝŶƐĂů͕��͘/͘d͕�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ŚĞƌ�ĚƵƟĞƐ�ǁŝƚŚ�<ĂƌĞŶ�ƐĞŵŝ-ƌĞƟƌŝŶŐ͘�,ĂůĞǇ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�
ŝŶ��ůďĂŶǇ͕�Ez͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�
EŽƌƚŚǁĞƐƚ͘��ƌĞŶĚĂŶ DŝůůĞƌ͕�>͘'͕͘�ǁĂƐ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ŐĞŽ-ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͘�
DŽƌŐĂŶ ^ŝŵŽŶ�ũŽŝŶĞĚ���D�^ŵŝƚŚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ŐĞŽůŽŐŝƐƚ�ƐŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƐƵƌǀĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ��ƵƩĞ�DŝŶĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�KƌĞŐŽŶ͘��ĚǁĂƌĚ <ĞŶŶĞĚǇ͕�W͘�͘�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŶĂĐŝƐ�/ƐůĂŶĚ�ttdW͛ Ɛ�ŶĞǁ�ŽƵƞĂůů�ƐǇƐƚĞŵ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƚƵŶŶĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ŵĂũŽƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞǆĐĂǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶ-ůĂŶĚ�ƐŚĂŌƐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�
d�D�ĚƌŝǀĞƐ͘� 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ-ǁŝĚĞ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϲ 
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�tĂƩΛĐŽŶĚŽŶ-ũŽŚŶƐŽŶ͘ĐŽŵ� 
 

 

�ŽŶĚŽŶ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�/ŶĐ͘�;�:�Ϳ�ŝƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ŚĞĂǀǇ�Đŝǀŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŚŽƐĞ�ĐŽƌĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͕�ŵŝĐƌŽƉŝůĞƐ͕�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉŝůĞƐ͕�ĂŶĐŚŽƌĞĚ�ĞĂƌƚŚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͕�
ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐŚŽƚĐƌĞƚĞ  ͘
 
ϮϬϮϬ�WƌŽũĞĐƚ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ͗� 
 

· &ĂŝƌǀŝĞǁ��ƌŝĚŐĞ͗�&Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂŝƌǀŝĞǁ��ƌŝĚŐĞ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ͕��:��ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘��/Ŷ�Ăůů�ϭϱ��͕�Ϯ͘ϱD�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��tŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚƌĞƐƚůĞ�ŽǀĞƌ�>ĂŬĞ�hŶŝŽŶ͘��hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƐĐŝůůĂƚĞĚ�ƐŚĂŌ�ŵĞƚŚŽĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂƟŽŶ�ůŝŵŝƚƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵŶŝƋƵĞ͘ 

· DŝƐƐŽƵƌŝ�ZŝǀĞƌ��ĂŶŬ�^ƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͗��:��ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�Ă�ƐůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�
,ŝŐŚǁĂǇ�ϭϵϭ͕�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�DŝƐƐŽƵƌŝ�ZŝǀĞƌ��ƌĞĂŬƐ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ͘��dŚĞ�ƐůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�
ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƵŝůĚ͖�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĐŚŽƌƐ͕�ƐŽŝů�ŶĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƚĐƌĞƚĞ�ĨĂĐŝŶŐ͘��dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͕�
ƵŶĚĞƌ�Ă�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ͕�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ͘���:��ĐƌĞǁƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚƌĞƐƚůĞƐ͕�
ŚĂŶŐŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�� 

· �ŚŝĞĨ�:ŽƐĞƉŚ�,ŝŐŚǁĂǇ��/W�^ůŝĚĞ͗��dŚĞ�tǇŽŵŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ��:��ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŽ�
ƐƚĂďŝůŝǌĞ�Ă�ůĂŶĚƐůŝĚĞ�ŽŶ�,ŝŐŚǁĂǇ�Ϯϵϲ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŽĚǇ͕�tz�ĂŶĚ�zĞůůŽǁƐƚŽŶĞ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͘���ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚǇƉŝĐĂů�ƌŽĂĚǁĂǇ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕��:��ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ϳ͕ϱϬϬ>&�ŽĨ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ƐĞĐĂŶƚ�ƉŝůĞƐ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐůŝĚĞ͘��
DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· tth�/ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�^ĐŝĞŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐ͗���:��ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŝůĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�tĞƐƚĞƌŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͕�t�͘��dŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŝůĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƵŝůĚ͘��/Ŷ�Ăůů�ϭϱϮ�ŵŝĐƌŽƉŝůĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďǇ��:��ĐƌĞǁƐ͘�� 

· >ϮϬϬ�'ƌŽƵŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͗���:��ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ�>ϮϬϬ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ��ǀĞƌĞƩ͕�t�͘��KǀĞƌ�ƚŽ�ϵϬϬ��͕�ϰϴ͟�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͕�ƵŶƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ƌŝŐŝĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘� 

 
�:��ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŽƵŐ�tĂƩ�;ĚǁĂƩΛĐŽŶĚŽŶ-ũŽŚŶƐŽŶ͘ĐŽŵͿ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝĐŝŶŐ͘�� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ZŝĐŬ�,ĂŶŬĞ�;ƌŚĂŶŬĞΛĐŽŶĚŽŶ-ũŽŚŶƐŽŶ͘ĐŽŵͿ�
ĨŽƌ�ŐƌŽƵƟŶŐͬŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�dƌĂǀŝƐ�:ŽŚŶƐƚŽŶ�;ƚũŽŚŶƐƚŽŶΛĐŽŶĚŽŶ-ũŽŚŶƐŽŶ͘ĐŽŵͿ�ĨŽƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐŚŽƚĐƌĞƚĞ͕�Žƌ�
^ƉĂƌŬ�:ŽŚŶƐƚŽŶ�;ƐũŽŚŶƐƚŽŶΛĐŽŶĚŽŶ-ũŽŚŶƐŽŶ͘ĐŽŵͿ�ĨŽƌ�ŵŝĐƌŽƉŝůĞƐͬďĂƌƌĞů�ǀĂƵůƟŶŐ�ǁŽƌŬ͘ 
 
,ĞƌĞ͛Ɛ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ϮϬϮϭ͊ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϭϴ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�^ŝŵŽŶ�:ĂŶƚǌ͕�ZĞŐŝŽŶĂů�DĂŶĂŐĞƌ 
ĐŽŶĞƚĞĐǁĂΛĐŽŶĞƚĞĐ͘ĐŽŵ 

;ϮϱϯͿ�ϯϵϳ-ϰϴϲϭ� 
 
 

�ŽŶĞdĞĐ�ŝƐ�Ă�ĨƵůů-ƐĞƌǀŝĐĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ŐĞŽ-ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�tĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŝƚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��Ŷ-ƐŝƚƵ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĮůŝŶŐ͕�ŐĞŽƉŚǇƐŝĐĂů�
ƚĞƐƟŶŐ͕�ƐŽŝů�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͘� 

ϮϬϮϬ�ZĞǀŝĞǁ 
�ŽŶĞdĞĐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ůŽĐĂů�WEt�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇĞƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǇĞĂƌ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ͘�tĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�,^��ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ůŽĐĂů͕�
ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�� 

�ǆƉĂŶĚĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
tĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ĮĞůĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĂŶĞ�ƐŚĞĂƌ�ƚĞƐƟŶŐ�;Ğs^dͿ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉƵƐŚ��WdƵ�ƌŝŐƐ͕�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�Ă�ŇĂƚ�ƉůĂƚĞ�ĚŝůĂƚŽŵĞƚĞƌ�ƚĞƐƟŶŐ�;�DdͿ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚŝŐŚ-ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�;,Z^�Ϳ�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƚŽŽůŝŶŐ͘�
tĞ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵůů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽƉƌŽďĞ͛Ɛ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗��ůĞĐƚƌŝĐĂů�
�ŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�;��Ϳ͕�DĞŵďƌĂŶĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�WƌŽďĞ�;D/WͿ�ĂŶĚ�,ǇĚƌĂƵůŝĐ�WƌŽĮůŝŶŐ�dŽŽů�;,WdͿ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�ƉƌŽďĞƐ�;hsK^d�ĂŶĚ�hs/&Ϳ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ůŝŶĞ�ƵƉ�ŽĨ�,Z^��ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

EĞǁ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 
tĞ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�^ĞĂďĞĚ��Wd�ƵŶŝƚ�-�ƚŚĞ�ZK^KE�ϭϬϬ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��͘W͘�ǀĂŶ�ĚĞŶ��ĞƌŐ͘�dŚĞ�
ZK^KE�ϭϬϬ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂŇŽŽƌ�-�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ��WdƵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵƵĚůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŶĞĂƌƐŚŽƌĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ďĂƌŐĞ͘�dŚĞ��WdƵ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƐƚƌŽŬĞ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ĚĞĞƉ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƟĚĞƐ͕�ƌŽƵŐŚ�ŽƉĞŶ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 

WƌŽũĞĐƚ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 
tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƵƐ�ďƵƐǇ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�
ďƵƐŝĞƌ�ϮϬϮϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�WEt͘���ĨĞǁ�ϮϬϮϬ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŶŽƚĞ�ǁĞƌĞ͗� 

ttdW͕�KZ͗�^�WdƵ͕�s^d͕��Dd͕�stW�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�–�Ăůů�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ϯϬdŽŶ��Wd�ĚŝƌĞĐƚ�ƉƵƐŚ�ƌŝŐ 

/-ϮϬϱ͗�^�WdƵ�ǁŝƚŚ�ƐŽŶŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ϴϬŌ�Ěƌŝůů�ŽƵƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐƌĂǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĐŽďďůĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƐŽŌ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ 

tĂƚĞƌ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�ZĞƚĂŝŶŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�t�͗��ǆƚĞŶƐŝǀĞ�^�WdƵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�sƐ�Θ�sƉ�ĨŽƌ�ĞĂƌƚŚ�
ĚĂŵ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ 

�ƌĞŵĞƌƚŽŶ͕�t�͗��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŽǀĞƌǁĂƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�^�WdƵ͕�s^d͕���WdƵ�ǁŝƚŚ�Ěƌŝůů�ƌŝŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ� 

^ĞĂƩůĞ͕�t�͗��ĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ZK^KE�ƐƵďŵĞƌƐŝďůĞ��WdƵ�ƐǇƐƚĞŵ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϮϬ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�DŝŬĞ�DĞǇĞƌ͕�W�͕�'� 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 

ŵŵĞǇĞƌΛĐŽƌŶĨŽƌƚŚĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͘ĐŽŵ��� 
������������������;ϱϬϯͿ�ϰϱϮ-ϭϭϬϬ� 

 
 

 

�ŽƌŶĨŽƌƚŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�/ŶĐ͕͘�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�>ĂŶĚƐůŝĚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů-ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Įƌŵ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ϯϴƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�ĚĂŵ�ĂŶĚ�ůĞǀĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͖�ůĂŶĚƐůŝĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͖�ƌŽĐŬ�ƐůŽƉĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͖�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƐƵĚĚĞŶ�ƐůŽƉĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͖�
ƐĞŝƐŵŝĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͖�ĂŶĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘��ŽƌŶĨŽƌƚŚ�ĞŵƉůŽǇƐ�Ϯϴ�ŚŝŐŚůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐĞŽůŽŐŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�ůŽǁ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͘��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�W�͛ Ɛ�ĂŶĚ�>�'͛Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ϭϬ�ƚŽ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WEt͘� 

ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƞƵů�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�Įƌŵ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ͕�ƌĞĐĞŶƚ�ŚŝƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
WEt�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘�&ŝƌŵ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ  ͗

WƌŽŵŽƟŽŶƐ͗� 

· �ĚĂŵ�<ŽƐůŽĨƐŬǇ͕�>�'�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 
· �ŶŶĂ��ĂƐĂĚǇ͕�W��ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· EŽĂŚ�<ŝŵŵĞƐ͕�W��ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· �ĂǀŝĚ�>ĂWŽƌƚĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�^ƚĂī��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· :ƵƐƟŶ�DĐ�ĂƌůĞǇ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ� 
 
ZĞĐĞŶƚ�,ŝƌĞƐ͗ 

· �ĂŶŝĐĂ�ZƵĚĚ͕�D^�ŝŶ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· ^ĞďĂƐƟĂŶ��ŝƌƌŝŶŐĞƌ͕�D^�ŝŶ�'ĞŽůŽŐǇ�ĨƌŽŵ�<ĞŶƚ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� 
· �ǀĂŶ��ĞǇĞƌ͕��^�ŝŶ�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ��ĂƌƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ-DĂĚŝƐŽŶ� 
 
�Ăŵ�Θ�>ĞǀĞĞ�WƌŽũĞĐƚƐ͗ 

· �ǁĂƌĚĞĚ�EĂƟŽŶǁŝĚĞ�/����ŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�h^����>ŽƵŝƐǀŝůůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ-ďĂƐĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵ�ĂŶĚ�ůĞǀĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ� 

· �ƐƐŝƐƚĞĚ�h^����^ĞĂƩůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ůĞǀĞĞ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝŬŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�/ĚĂŚŽ�ĂŶĚ�DŽŶƚĂŶĂ 

· WƌŝŵĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨŽƌ�Ă�YƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ZŝƐŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵŐĞŶĞ�tĂƚĞƌ�Θ��ůĞĐƚƌŝĐ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�>ĞĂďƵƌŐ-tĂůƚĞƌǀŝůůĞ�
,ǇĚƌŽĞůĞĐƚƌŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĞŝŐĞƌǁĂůĚ�^ĞƚďĂĐŬ�>ĞǀĞĞ�ĂŶĚ�,ĂďŝƚĂƚ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ�
ZŝǀĞƌ 

 
>ĂŶĚƐůŝĚĞ�Θ�ZŽĐŬ�^ůŽƉĞ�WƌŽũĞĐƚƐ  ͗

· �ƐƐŝƐƟŶŐ�KƌĞŐŽŶ��Kd�ǁŝƚŚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞŶ�ůĂŶĚƐůŝĚĞƐ�
ĂůŽŶŐ�ƚǁŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ůŝĨĞůŝŶĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽŐƵĞ�sĂůůĞǇ�ŝŶ�KƌĞŐŽŶ� 

· �ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĚƌĂŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�Ă�ůĂŶĚƐůŝĚĞ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ƚŚĞ�dŽůƚ�ZŝǀĞƌ�
tĂƚĞƌƐŚĞĚ�ĨŽƌ�^ĞĂƩůĞ�WƵďůŝĐ�hƟůŝƟĞƐ 

· >ĂŶĚƐůŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�ƐůŽƉĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ůĂƐŬĂ��Kd͛Ɛ�^ƚĞƌůŝŶŐ�,ŝŐŚǁĂǇ�ZĞĂůŝŐŶŵĞŶƚ͖�Ă�ϭϬ-ŵŝůĞ�
ŚŝŐŚǁĂǇ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶŽƵƐ͕�ƵŶƐƚĂďůĞ�ƐůŽƉĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ� 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŝƩůĞ�ZŝǀĞƌ�ZŽĂĚ�ZŽĐŬĨĂůů�DŝƟŐĂƟŽŶ�ŝŶ�'ůŝĚĞ͕�KƌĞŐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�&ĞĚĞƌĂů�>ĂŶĚƐ�
,ŝŐŚǁĂǇ��ŝǀŝƐŝŽŶ� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϮϮ 

/Ŷ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƵƉŚĞĂǀĂů�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ—ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�
ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�EĞǁƐ�ZĞĐŽƌĚ�;�EZͿ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŝŶ�
ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱϬϬ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ϮϰϬ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϳϬ�ŵŝůůŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŽƚĂů�ďŝůůŝŶŐƐ͘ 

ϮϬϮϬ�WƌŽũĞĐƚ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ��ĚĚŝƟŽŶ 

· �ĞůůĞǀƵĞ�ϲϬϬ� 

· tĞƐƚ�DĂŝŶͬ�ĞůůĞǀƵĞ�WůĂǌĂ� 

· ϱϱϱ�ϭϬϴƚŚ��ǀĞŶƵĞ�E� 

· ϱϬϭ�tĞƐƚůĂŬĞ��ǀĞŶƵĞ�E 

· ϮϬϭϵ��ŽƌĞŶ��ǀĞŶƵĞ 

· ϭϬϬϬ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚƌĞĞƚ 

· ϮϬϬϬ�dŚŝƌĚ��ǀĞŶƵĞ 

· ϮϬϭϰ�&ĂŝƌǀŝĞǁ��ǀĞŶƵĞ 

· ϰϬϬ�tĞƐƚůĂŬĞ��ǀĞŶƵĞ�E 

· ϲϬϬ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ 

· KůǇŵƉŝĐ�dŽǁĞƌ 

· �ƵŝůĚŝŶŐ�y 

· DĂĚŝƐŽŶͬ�ŽǇůƐƚŽŶ��īŽƌĚĂďůĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�,ŝŐŚ�ZŝƐĞ 

· DŝĐƌŽƐŽŌ�ZĞĚŵŽŶĚ��ĂŵƉƵƐ�ZĞĨƌĞƐŚ 

· ^ǁĞĚŝƐŚ�&ŝƌƐƚ�,ŝůů��ůŽĐŬ�ϵϱ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�dŽǁĞƌ 

 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 

· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ͛Ɛ�&ĞĚĞƌĂů�tĂǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ͛Ɛ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

· t^�Kd͛Ɛ��ůĂƐŬĂ�tĂǇ�sŝĂĚƵĐƚ��ĞŵŽůŝƟŽŶ 

· t^�Kd͛Ɛ��ŽīĞĞ��ƌĞĞŬ�&ŝƐŚ��ĂƌƌŝĞƌ�ZĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�
ZĞĂůŝŐŶŵĞŶƚ� 

· t^�Kd͛Ɛ�WĂĚĚĞŶ��ƌĞĞŬ�&ŝƐŚ��ĂƌƌŝĞƌ�ZĞŵŽǀĂů 

 
�ŶĞƌŐǇ 

· WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ��ŶĞƌŐǇ͛Ɛ��ŶĞƌŐŝǌĞ��ĂƐƚƐŝĚĞ 

· WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ��ŶĞƌŐǇ͛Ɛ�dĂĐŽŵĂ�>E'�WůĂŶƚ� 

�ǁĂƌĚ-tŝŶŶŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚƐ 

· 'ƌĂŶĂƌǇ��ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�>ĂƵƌĞů�^ƚƌĞĞƚ�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�
�ĞůůŝŶŐŚĂŵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�EĂƟŽŶĂů�WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�
�ǁĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Wt��ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�Ψϱ�ĂŶĚ�ΨϮϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘ 

· dŚĞ�&ŝƐŚŝŶŐ�tĂƌƐ�DĞŵŽƌŝĂů��ƌŝĚŐĞ�ŝŶ�dĂĐŽŵĂ�ǁŽŶ�Ă�
ϮϬϮϬ�WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ��ǁĂƌĚ�ĨƌŽŵ��Wt��ŝŶ�ƚŚĞ�ΨϮϱ-
Ψϳϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘ 

· �����tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ϮϮϰƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�
�ǆƉĂŶƐŝŽŶͬ^Z�ϭϲϳ��ƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�>ŝƩůĞ�WŝůĐŚƵĐŬ��ƌĞĞŬ�&ŝƐŚ�
WĂƐƐĂŐĞ�WƌŽũĞĐƚ�ĂƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĮŶĂůŝƐƚƐ͘ 

�ŵĂǌŝŶŐ�WĞŽƉůĞ 

· dŚĞ�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ��ŽĂƌĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ĂĸƌŵĞĚ�>ŝŶĚƐĂǇ�
&ůĂŶŐĂƐ͕�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŚŽ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�
ŝŶƚĞƌŶ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�Įƌŵ͛Ɛ�ŶĞǆƚ��KK͘ 

· 'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�:ŽŶ�ZŽĚƌŝŐƵĞǌ͕�ĂŶ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ͬ�ͬ��ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�
Įƌŵ͛Ɛ�ŶĞǁ��&K͘ 

· 'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ĨŽƌŵĂů�Z&/�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�
ŝŶǀŝƚĞƐ�ƐƚĂƚĞ-ĐĞƌƟĮĞĚ�ĮƌŵƐ�ƚŽ�ĞŶƌŝĐŚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�ďǇ�
ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�;�ŽŶƚĂĐƚ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐΛŐĞŽĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘Ϳ 

· DĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƚĂī�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĨƌĞĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

· KƵƌ�ůŽĐĂů�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ĂĚĚĞĚ�:ĂŵĞƐ��ŶŐ͕��ŵŝůǇ�
:ĂŝŶĂƌĂŝŶ͕��ǀĂŶ��ůďĞƌƚƐŽŶ͕�:ƵƐƟŶ��ůĂŶŬ͕�:ŽĞ�>ĂƉƌĂĚĞ͕�
�ĂƌƐŽŶ��ŚĞƵŶŐ͕�:ƵŶŽŶ�^ĂĨŽƵůĂ͕��ŶĚƌĞǁ�^ƚƌĂŚůĞƌ͕�KŵŝĚ�
�ƌĂďŶŝĂ͕�EĂƚŚĂŶ�KƩŽ͕��ĂǀŝĚ�ZĂůĂƚ͕�^ĂĚŝĞ�KůƐŽŶ͕��ŵĞůŝĂ�
�ĂǀŝƐŽŶ͕�:ĂŬĞ�WŽůĂƐŬ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĞŶ�dŚŽŵĂƐ͘ 

 

dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǀŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ĐŽŵ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�DĂƩ�,ĞƌǌĞů 
ŵŚĞƌǌĞůΛŐĞŽĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ĐŽŵ 

;ϮϬϲͿ�ϱϭϴ-ϱϭϰϴ� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϯ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��ĂǀŝĚ�sĂŶ�dŚŝĞů͕�W͘�͕͘�'͘�͘ 
�ĚǀĂŶƚŚŝĞůΛŐĞŽƉŝĞƌŶŽƌƚŚǁĞƐƚ͘ĐŽŵ 

;ϰϮϱͿ�ϲϰϲ-Ϯϵϵϱ 
 

 
tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͊�tĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ-ďƵŝůĚ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŽīĞƌ�ǀĂůƵĞ�ĂĚĚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽŝůƐ�ƚŽ�
ƵŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĮůůƐ�ƚŽ�ůŝƋƵĞĮĂďůĞ�ƐŽŝůƐ͘��KƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�͞ ƚŚĞ�ďŽǆ͟�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘����ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĮƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��ĂƌƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ĂƌůƐŽŶ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů͕��ŽůƵŵďŝĂ�tĞƐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕��ĂƌƚŚ�^ŽůƵƟŽŶƐ�Et͕�'Z/͕�
'ĞŽ�ĞƐŝŐŶ͕�'E�EŽƌƚŚĞƌŶ͕�'ĞŽ�ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�'ĞŽZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�'ĞŽƚĞĐŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�'ĞŽdĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�'ŽůĚĞƌ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ͕�<ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ͕�W�^��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�W^/͕�WĂŶ'�K��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�dŚĞ�ZŝůĞǇ�'ƌŽƵƉ͕�ZŽďŝŶƐŽŶ�
EŽďůĞ͕�^ŚĂŶŶŽŶ�Θ�tŝůƐŽŶ͕�^ƚƌĂƚĂ͕�dĞƌƌĂ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�dĞƌƌĂĐŽŶ͕�hZ^͕�tŽŽĚ͕�ĂŶĚ��ŝƉƉĞƌ�'ĞŽ  ͘

KƵƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ůŝƋƵĞĨĂĐƟŽŶ�ŚĂǌĂƌĚ�ďǇ�ŽǁŶĞƌƐ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůŝƋƵĞĨĂĐƟŽŶ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ƚŽ�
ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ƚŽ�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ƚŽ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉĂƚĞŶƚĞĚ�'ĞŽƉŝĞƌ-/ŵƉĂĐƚΡ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ůŝƋƵĞĨĂĐƟŽŶ�
ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďǇ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƐƟī�'ĞŽƉŝĞƌΠ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬ�Ō͘�ďĞŶĞĂƚŚ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂďůĞ�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶŽ�ƐƉŽŝůƐ͊�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ůŝƋƵĞĨĂĐƟŽŶ�
ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�'ĞŽƉŝĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�EĞǁ�
�ĞĂůĂŶĚ͕��ĐƵĂĚŽƌ͕�ĂŶĚ�/ƚĂůǇ  ͘

tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚĞĂŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ͘��KƵƌ�ƚĞĂŵ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ŶĞǁ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƌĞŶĂ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ��ŽŝƐĞ�;�ĂŶ��ŝĂŶŝ͕�W͘�͘Ϳ�ĂŶĚ�WŽƌƚůĂŶĚ�;�ůĞǆ��ŽŐƵĞ͕�W͘�͘Ϳ�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
Žƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƐĞŵŝŶĂƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�;ϰϮϱͿ�ϲϰϲ-Ϯϵϵϱ͘� 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚĞĂŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ  ͊



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϱ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��:ŽŚŶ�>ŝƵ͕�WŚ� 
WƌŝŶĐŝƉĂů�'ĞŽƉŚǇƐŝĐŝƐƚ 

ũůŝƵΛŐůŽďĂůŐĞŽƉŚǇƐŝĐƐ͘ĐŽŵ 
;ϰϮϱͿ�ϴϵϬ-ϰϯϮϭ 

 
'ůŽďĂů�'ĞŽƉŚǇƐŝĐƐ�>>�͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŐĞŽƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽƌĞŚŽůĞ�ůŽŐŐŝŶŐ͕�
ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ŽǀĞƌǁĂƚĞƌ�ŐĞŽƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ůĂƚĞƐƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�
tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ͗

ϭ͘ sŽŝĚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŝĐƌŽŐƌĂǀŝƚǇ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƌĞƐŝƐƟǀŝƚǇ�ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ�;�ZdͿ͕�
ŐƌŽƵŶĚ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ƌĂĚĂƌ�;'WZͿ͕�ĐƌŽƐƐŚŽůĞ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ͙ĞƚĐ͘� 

Ϯ͘ ^ŚĞĂƌ�ǁĂǀĞ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�KǇŽ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ůŽŐŐŝŶŐ͕�ĚŽǁŶŚŽůĞ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ͕�
ĐƌŽƐƐŚŽůĞ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ͕�ŵƵůƟĐŚĂŶŶĞů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂǀĞ�;D�^tͿ͕�ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽƚƌĞŵŽƌ�
;D�DͿ͘� 

ϯ͘ >ŽĐĂƟŶŐ�ƵƟůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ƵƐŝŶŐ��Dϲϭ͕�'WZ�ĂŶĚ�ŵĂŐŶĞƟĐƐ͘� 
ϰ͘ >ĂŶĚƐůŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƌĞĨƌĂĐƟŽŶ͕��Zd͕�D�^t͙ĞƚĐ͘ 
ϱ͘ �ĞƉƚŚ�ƚŽ�ďĞĚƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�ƌŝƉƉĂďŝůŝƚǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƌĞĨƌĂĐƟŽŶ͘ 
ϲ͘ ^ƚƵĚǇŝŶŐ�ƐŽŝů�ůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƟŐƌĂƉŚǇ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ŽǀĞƌǁĂƚĞƌ�

ƐĞŝƐŵŝĐ�ƉƌŽĮůŝŶŐ͕��Zd͙ĞƚĐ͘ 
ϳ͘ sŝďƌĂƟŽŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ 
ϴ͘ WŝůĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂŌ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƚĞƐƚ�ƵƐŝŶŐ�ĐƌŽƐƐŚŽůĞ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ůŽŐŐŝŶŐ�;�^>Ϳ͕�ƚŚĞƌŵĂů�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƉƌŽĮůĞƌ�;d/WͿ͕�

ĂŶĚ�ƉŝůĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƚĞƐƚĞƌ�;W/dͿ͘ 
ϵ͘ �Ăŵ�ĂŶĚ�ůĞǀĞĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�D�^t�ĂŶĚ��Zd 
ϭϬ͘ DĂƉƉŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚ�ƉůƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝŶĞĂƟŶŐ�ŽůĚ�ůĂŶĚĮůů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�

ĂƐ��Dϯϭ͕��Zd͕�ŵĂŐŶĞƟĐƐ͕�ŝŶĚƵĐĞĚ�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ�;/WdͿ�͙ĞƚĐ͘ 
ϭϭ͘ DĂƉƉŝŶŐ�ĂƋƵŝĨĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƟŵĞ-ĚŽŵĂŝŶ�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐƐ�;d��DͿ͕��Zd͙ĞƚĐ͘ 
ϭϮ͘ /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂƵůƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ-ĚŽŵĂŝŶ�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐƐ�

;&��DͿ͕�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕��Zd͙ĞƚĐ͘ 
 

*OREDO�*HRSK\VLFV�//&��� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϲ 

 
 

 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�&ĞŶŐ�>ŝ͕�WŚ�͕�W� 
 &ĞŶŐͺ>ŝΛŐŽůĚĞƌ͘ĐŽŵ 
;ϰϮϱͿ�ϴϴϯ-Ϭϳϳϳ�Ğǆƚ͘�ϱϮϲϮϬ 

 
 
 
 
 
'ŽůĚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�/ŶĐ͘�;'ŽůĚĞƌͿ�ŚĂĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�'ŽůĚĞƌ͛ Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐƌĞĂƚ�ƚĞĂŵŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 
 
^ŽŵĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�'ŽůĚĞƌ͛Ɛ�ZĞĚŵŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �ŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ�ŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

· tŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�t^�Kd�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ŝŶ-ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽůĞŵĂŶ��ŽĐŬ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· �ŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�t^�Kd͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƵŝůĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�h^�ϭϮ�EŝŶĞ�DŝůĞ�EŝŶĞ�DŝůĞ�,ŝůů�ƚŽ�&ƌĞŶĐŚƚŽǁŶ�
ĂŶĚ�^Z�ϱϬϵ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

· �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ŝƚǇ�ŽĨ�ZĞĚŵŽŶĚ�ŽŶ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŽŶ-ĐĂůů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ 

· &ĞŶŐ�>ŝ�ĂŶĚ�,ŽŽŵĂŶ�,ŽƐƐĞŝŶƉŽƵƌ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ϮϬϮϬ��EZ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�dŽƉ�zŽƵŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ğď�ϯ-ϭϬ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ��EZ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�Θ��EZ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͘ 

· dŚĞ�'ĞŽƚĞĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�Ă�ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĮĞůĚ�
ǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽŶ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ͕��ĂƐƚ�>ŝŶŬ͕�tĞƐƚ�^ĞĂƩůĞͬ�ĂůůĂƌĚ�>ŝŶŬ͕�ĂŶĚ�^ZϱϮϬ͗��>ƵĐĂƐ�
^ǁŝŶĚůĞ͕�DĂǆ�ZŽƐƐŝƚĞƌ͕��ůďŽƌǌ�'ŚŽĨƌĂŶŝ͕��ŵǇ�DĐDŝůůŝŶ͕��ŵŝůǇ�tŝůůŝĂŵƐ͕�:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ͕�:ĞƐƐ�:ĂŵƐŐĂƌĚ͕�:ĂŵĞƐ�
�ŶĚĞƌƐŽŶ͕�:ĞŶŶǇ��ŝ'ŝƵůŝŽ͕��ǀĞůǇŶ��ŽŶƌĂĚŽ͕�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�>Ăŵ͘ 

· tĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ͗ 

·  ^ƚĞǀĞ�sĂŶ^ŚĂĂƌ�-�^ĞŶŝŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

·  DĂǆ�ZŽƐƐŝƚĞƌ�–�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

·  :ŝĞ��ĂŽ�–�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

·  �ůďŽƌǌ�'ŚŽĨƌĂŶŝ�–�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ� 

· �ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�DĂǆ�ZŽƐƐŝƚĞƌ�ĂŶĚ�:ŝĞ��ĂŽ�ǁŚŽ�ďĞĐĂŵĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ 
 
'ŽůĚĞƌ�ůŽŽŬƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�'ŽůĚĞƌ�ũŽď� 
ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͕�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŐŽůĚĞƌ͘ĐŽŵ�Žƌ�ĐĂůů�ƵƐ�Ăƚ�;ϰϮϱͿ�ϴϴϯͲϬϳϳϳ͘ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϳ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϴ 

 

 
�ŽŶƚĂĐƚƐ͗�;sĂŶĐŽƵǀĞƌͿ�DĂƩ�̂ ŚĂŶĂŚĂŶ �͕W� �͕'� �͕WƌŝŶĐŝƉĂů 

Ɖ�ͮ �ϯϲϬ-Ϯϭϯ-ϭϲϵϬ �͕Ğ�ͮ �ŵƐŚĂŶĂŚĂŶΛŐƌŝ͘ ĐŽŵ 
;^ƉŽŬĂŶĞͿ�EŝĐŬ�,ĂƚĐŚ �͕W� �͕̂ ĞŶŝŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

Ɖ�ͮ �ϱϬϯ-ϳϬϴ-ϱϯϯϮ�͕ �Ğ�ͮ �ŶŚĂƚĐŚΛŐƌŝ͘ ĐŽŵ 

 

'Z/�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�Įƌŵ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� ŐĞŽůŽŐŝĐ͕� ĂŶĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨƌŽŵ� ŽĸĐĞƐ� ŝŶ� sĂŶĐŽƵǀĞƌ�
ĂŶĚ�^ƉŽŬĂŶĞ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ĂŶĚ��ĞĂǀĞƌƚŽŶ�ĂŶĚ��ƌŽŽŬŝŶŐƐ͕�KƌĞŐŽŶ  ͘

'Z/� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ͕� ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ǁŚŝůĞ� ŚĞůƉŝŶŐ� ŽƵƌ� ĐůŝĞŶƚƐ�
ŝĚĞŶƟĨǇ͕� ĞǀĂůƵĂƚĞ͕� ĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞ� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƌŝƐŬƐ͘� KƵƌ� ĚĞƐŝŐŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƌĂŶŐĞ�
ĨƌŽŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�
ĮŶĂů� ĚĞƐŝŐŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĂŶĚ� 'Z/� ƌŽƵƟŶĞůǇ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶŽƚĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

· �ŽůƵŵďŝĂ�>ĂŶĚ�dƌƵƐƚ͕�>ŽǁĞƌ��ůŽĐŚŽŵĂŶ�///�&ůŽŽĚƉůĂŝŶ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�
WƌŽũĞĐƚ�tĂŚŬŝĂŬƵŵ��Ž͕͘�t� 

· t�&t͕�KŶ-�Ăůů͕�DĐEĞŝů�/ƐůĂŶĚ�&ŝƐŚ��ĂƌƌŝĞƌ�ZĞŵŽǀĂů͕�WŝĞƌĐĞ��ŽƵŶƚǇ͕�t� 

· WŽƌƚ�ŽĨ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�;WKsͿ�h^�͕�dϮ�WĂǀĞŵĞŶƚ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�t� 
 �����KZ�ϮϬϮϭ�,ŽŶŽƌ��ǁĂƌĚ 

· K�Kd͕�/-ϱ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ��ƌŝĚŐĞ�E��dƌƵŶŶŝŽŶ�^ŚĂŌ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�KZ-t� 
 �����KZ�ϮϬϮϭ�WĞŽƉůĞ͛Ɛ��ŚŽŝĐĞ��ǁĂƌĚ 

· KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�DĂƌŝŶĞ�^ƚƵĚŝĞƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ��ƵŝůĚŝŶŐ͕�EĞǁƉŽƌƚ͕�KZ 
 �����KZ�ϮϬϮϭ�WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ 

· &,t��t&>,�͕�hŶĚŝ�ZŽĂĚ��ǇƉĂƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ͕�:ĞīĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�
�ůĂůůĂŵ��ŽƵŶƟĞƐ͕�t� 

· �ŝƚǇ�ŽĨ�tĂůůĂ�tĂůůĂ͕��ůĚĞƌ�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�WŽƉůĂƌ�^ƚƌĞĞƚ�WĂǀĞŵĞŶƚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ͕�
tĂůůĂ�tĂůůĂ͕�t� 

· �ůĂƌŬ��ŽƵŶƚǇ͕��ĂǀŝƐ��ƌŝĚŐĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕��ůĂƌŬ��ŽƵŶƚǇ͕�t� 

· �W�͕�ZŽƐƐ��ŽŵƉůĞǆ�&ůĞĞƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ƵŝůĚŝŶŐ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�t� 

· �Žǁůŝƚǌ�/ŶĚŝĂŶ�dƌŝďĞ͕��ŽůǀŝŶ��Ăŵ�^ĞĚŝŵĞŶƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕��Žǁůŝƚǌ��ŽƵŶƚǇ͕�t� 

· h^���͕�dŚĞ��ĂůůĞƐ�dƌŝďĂů�sŝůůĂŐĞ�WƌŽũĞĐƚ͕�<ůŝĐŬŝƚĂƚ��ŽƵŶƚǇ͕�t� 

· WKs�h^�͕�dĞƌŵŝŶĂů�ϭ��ŵƉŚŝƚŚĞĂƚĞƌ��ŽĐŬ�^ĞŝƐŵŝĐ�ZĞƚƌŽĮƚ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�t� 

· �ŝƚǇ�ŽĨ�ZŝĚŐĞĮĞůĚ͕��ŽǁŶƚŽǁŶ�^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ZŝĚŐĞĮĞůĚ͕�t� 

· �ŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵĂƐ͕�>ŽǁĞƌ�WƌƵŶĞ�,ŝůů��ŽŽƐƚĞƌ�WƵŵƉ�^ƚĂƟŽŶ͕��ĂŵĂƐ͕�t� 

· h^�&ŽƌĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ϵϬ�ZŽĂĚ�ZĞƉĂŝƌƐ͕�'ŝīŽƌĚ�WŝŶĐŚŽƚ�EĂƟŽŶĂů�&ŽƌĞƐƚ͕�t� 

· h^�&ŽƌĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕��Zs��Ϯϱ�ZŽĂĚ�ZĞƉĂŝƌƐ͕�ZĂŶĚůĞ͕�t� 

· WŽƌƚ�ŽĨ�>ŽŶŐǀŝĞǁ�;WK>Ϳ͕�tĞǇĞƌŚĂĞƵƐĞƌ��ŽĐŬ͕�>ŽŶŐǀŝĞǁ͕�t� 

· WK>͕��DĂƌŝŶĞ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�WƌŽũĞĐƚƐ—ZĂŝů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�>ŽŶŐǀŝĞǁ͕�t� 

· h^���͕�:ŽŝŶƚ��ĂƐĞ�>ĞǁŝƐ-DĐ�ŚŽƌĚ�;:�>DͿ�ZĞƚĂŝů�&ƵĞů�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�&Žƌƚ�>ĞǁŝƐ͕�t� 

· �ŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵĂƐ͕�Et�KƐƚĞŶƐŽŶ��ĂŶǇŽŶ�ZŽĂĚ�^ƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͕��ĂŵĂƐ͕�t� 

WKs�h^��dϮ�—�'Z/�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�&Ƶůů-�ĞƉƚŚ�
ZĞĐůĂŵĂƟŽŶ�;&�ZͿ�ǁŝƚŚ�ĐĞŵĞŶƚ�ƐƚĂďŝůŝǌĂͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� 

>ŽǁĞƌ��ůŽĐŚŽŵĂŶ�///��&ůŽŽĚƉůĂŝŶ�ZĞƐƚŽƌĂͲ
ƟŽŶ�—�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�
EĞůƐŽŶ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŽĂĚ�
ĞŵďĂŶŬŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă��ŶĞǁ�
ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĮƐŚ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘� 

K^h�D^/��—�dŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ĚĞĞƉ�
ƐŽŝů�ŵŝǆŝŶŐ�;�^DͿ͕�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ă�D�ϵ͘Ϭ�
ƐĞŝƐŵŝĐ�ĞǀĞŶƚ͕�ƚƐƵŶĂŵŝ�ŝŶƵŶĚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ͘� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  Ϯϵ 

 
 

 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�DĂƌƚǇ��ŝǆůĞƌ 

 ŵďŝǆůĞƌΛŐƌůĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ĐŽŵ 
;ϰϮϱͿ�ϯϴϭ-ϵϲϵϬ 

 
 

 
'Z>��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŚĂƐ�ϭϭ�ŽĸĐĞƐ�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ͘�dŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ŽĸĐĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕��ůĂƐŬĂ͕�
ĂŶĚ�tĞƐƚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�'Z>�ŝƐ�
ŬŶŽǁŶ͘��^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ůŽĂĚ�ƚĞƐƟŶŐ�;ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�W���ĂŶĚ�
��Wt�WΠ�ƐŽŌǁĂƌĞͿ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚƌŝǀĞŶ�ƉŝůĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůŝĐĂů�ƉŝůĞƐ͕�ĂƵŐĞƌĐĂƐƚ�ƉŝůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͘��KƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ��ŝ-�ŝƌĞĐƟŽŶĂů�>ŽĂĚ�dĞƐƟŶŐ͕�^ƚĂƟĐ�>ŽĂĚ�dĞƐƟŶŐ͕��ƌŽƐƐŚŽůĞ�^ŽŶŝĐ�>ŽŐŐŝŶŐ͕�dŚĞƌŵĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�
WƌŽĮůŝŶŐ͕�WŝůĞ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�dĞƐƟŶŐ͕�^ŚĂŌ��ůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�dĞƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�^Yh/��;�ĂƐĞ�ĐůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŌ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�͞ĚĞďƌŝƐ͟�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐͿ͕�^ŚĂŌ��ƌĞĂ�WƌŽĮůĞ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�;^,�W�Ϳ�dĞƐƟŶŐ͘�^Wd�ƌŝŐ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ͕�
�ĞĐŬĞƌ��ƌŝůů�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�'Z>t��W�ĂŶĂůǇƐŝƐ  ͘
 
DĂƌƚǇ��ŝǆůĞƌ͕�W͘�͘�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ŽĸĐĞ͘��^ŽŵĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

· DƵŬŝůƚĞŽ�&ĞƌƌǇ�dĞƌŵŝŶĂů�;WŚĂƐĞ�ϮͿ�DĂƌŝŶĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�DƵŬŝůƚĞŽ͕�t�͗�ŚŝŐŚ-ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�
ƉŝƉĞ�ƉŝůĞƐ 

· ^ĞĂƩůĞ��ĞŶƚĞƌ��ƌĞŶĂ�WƌŽũĞĐƚ͕�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�dŚĞƌŵĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�WƌŽĮůŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�^ĞĂƩůĞ�WƌŽũĞĐƚ͕�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗��ƌŽƐƐŚŽůĞ�^ŽŶŝĐ�>ŽŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· ^ƚĂƚĞ��ǀĞŶƵĞ�ŽǀĞƌ�YƵŝůĐĞĚĂ��ƌĞĞŬ��ƌŝĚŐĞ�WƌŽũĞĐƚ͕�DĂƌǇƐǀŝůůĞ͕�t�͗�ŚŝŐŚ-ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�
ƉŝůĞƐ 

· ,ŝŐŚ��ĞƐĞƌƚ�DŝůŬ�WƌŽũĞĐƚ͕��ƵƌůĞǇ͕�/�͗�ƐƚĂƟĐ�ƉŝůĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ŚĞůŝĐĂů�ƉŝůĞƐ 

· ^Z�ϱϮϬ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�>ĂŶĚ��ƌŝĚŐĞ�WƌŽũĞĐƚ͕�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗��ƌŽƐƐŚŽůĞ�^ŽŶŝĐ�>ŽŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· ^ĞĂdĂĐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƌƌŝǀĂůƐ�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�^ĞĂdĂĐ͕�t�͗�WŝůĞ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�dĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ĂƵŐĞƌĞĚ�ĐĂƐƚ-ŝŶ-ƉůĂĐĞ�ƉŝůĞƐ 

· KZϱϲϵ��ĞůƚůŝŶĞ�Ăƚ��ĞůƚĂ�,ŝŐŚǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ͕�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ͕�KZ͗��ƌŽƐƐŚŽůĞ�^ŽŶŝĐ�>ŽŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽũĞĐƚ͕�tŝůƐŽŶǀŝůůĞ͕�KZ͗�dŚĞƌŵĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�WƌŽĮůŝŶŐ�ĂŶĚ��WW>��ŚŝŐŚ-ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�
ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ��&��ƉŝůĞƐ 

· W���ZĂŝůƌŽĂĚ��ƌŝĚŐĞƐ�WƌŽũĞĐƚ͕�^ƉŽŬĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ͕�t�͗�ŚŝŐŚ-ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�ƉŝůĞƐ 

· /-ϵϬ��ĂƐƚŽŶ�,ŝůů�ƚŽ�tĞƐƚ��ĂƐƚŽŶ�/ͬ��t��WƌŽũĞĐƚ͕�<ŝƫƚĂƐ��ŽƵŶƚǇ͕�t�͗��ƌŽƐƐŚŽůĞ�^ŽŶŝĐ�>ŽŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�WƌŽũĞĐƚ͕�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕�t�͗�ƚŚĞƌŵĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· ^,-ϱϳ�ŽǀĞƌ�<ĂůŝƐƉĞůů��ƌĞĞŬ��ƌŝĚŐĞ�WƌŽũĞĐƚ͕��ŽŶŶĞƌ��ŽƵŶƚǇ͕�/�͗�ŚŝŐŚ-ƐƚƌĂŝŶ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�ƉŝůĞƐ 

· ,ŝŐŐŝŶƐ��ǀĞŶƵĞ��ƌŝĚŐĞ�ZĞŚĂď�WƌŽũĞĐƚ͕�DŝƐƐŽƵůĂ͕�Dd͗�dŚĞƌŵĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�WƌŽĮůŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ 

· sĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͗�^Wd�ZŝŐ��ĂůŝďƌĂƟŽŶ 
 
'Z>��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��^���^ĞĂƩůĞ�^ĞĐƟŽŶ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘��WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŐƌůĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϬ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�DŝŬĞ�^ĐŚŵŝƚǌ͕�W�� 
'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�hŶŝƚ�DĂŶĂŐĞƌ 

DŝŬĞ͘^ĐŚŵŝƚǌΛŚĂƌƚĐƌŽǁƐĞƌ͘ĐŽŵ 
;ϮϬϲͿ�ϯϮϰ-ϵϱϯϬ� 

 
ϮϬϮϬ͗�dŚĞ�zĞĂƌ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ͘�,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ͕�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ǁĞƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��Ks/�-ϭϵ�ŶŽƌŵ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͘��ŽůůĞĐƟǀĞůǇ͕�
,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ�ƐƚĂī�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ŽƉĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͘� 
�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ�ĂŶĚ�,ĂůĞǇ�Θ��ůĚƌŝĐŚ͕�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϴϬϬ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ϯϳ�ŽĸĐĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ͘�>ŝŬĞ�,Ăƌƚ��ƌŽǁƐĞƌ͕�,ĂůĞǇ�Θ��ůĚƌŝĐŚ�ŚĂƐ�ĞĂƌŶĞĚ�Ă�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ͛�ƚŽƵŐŚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘� 
 
tĞ�ĂĚĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞǁ�ƐƚĂī͕�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϮϬϮϬ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

EĞǁ�,ŝƌĞƐ 
· >ŽŶŐ��ŚĞŶ͕�^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂī�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· �ƌĞƚ��ƵƐŬŝƌŬ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 
· �ƵƌƟƐ�^ŵĞƌĚŽŶ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 
· >ĂƵƌĞŶ�WŚŝůůŝƉƐ͕�^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂī�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· dŚŽŵĂƐ�dƌĞŵĂŝŶ͕�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ� 
· :ĂƐŽŶ�^ǀĞĚ͕�^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂī�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 

WƌŽŵŽƟŽŶƐ 
· DŝŬĞ�^ĐŚŵŝƚǌ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· ZŽůĨ�,ǇůůƐĞƚŚ͕�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· >ŽƌŶĞ��ƌŶŽůĚ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· :Ğī��ƌƵĐĞ͕�^ĞŶŝŽƌ�WƌŽũĞĐƚ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· DĂƌǇ�'ƌĞĞŶ͕�WƌŽũĞĐƚ�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

�ƵŝůĚŝŶŐƐ 
· ht�/ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƵŝůĚŝŶŐ� 
· �ůŝŵĂƚĞ�WůĞĚŐĞ��ƌĞŶĂ 
· �ǀĞŶƵĞ��ĞůůĞǀƵĞ 
· DĞƌĐĞƌ�DĞŐĂ��ůŽĐŬ 
· ϭϭϱϬ��ĂƐƚůĂŬĞ 
 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 
· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ��ŽǁŶƚŽǁŶ�ZĞĚŵŽŶĚ�>ŝŶŬ�;�Z>�Ϳ 
· t^�Kd�/-ϰϬϱ�ZĞŶƚŽŶ�ƚŽ��ĞůůĞǀƵĞ�tŝĚĞŶŝŶŐ�;ZϮ�Ϳ 
· t^�Kd�/-ϱ�^ƚĞŝůĂĐŽŽŵ��ƵWŽŶƚ�ZŽĂĚ�ƚŽ�dŚŽƌŶĞ�>ĂŶĞ 
· t^�Kd�^ƚĂī��ƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�KŶ-�Ăůů 
 
 

WŽƌƚƐͬDĂƌŝŶĞ 
· WŽƌƚ�ŽĨ�^ĞĂƩůĞ�dĞƌŵŝŶĂů�ϱ 
· h^�EĂǀǇ��ƌĞŵĞƌƚŽŶ�Θ��ĂŶŐŽƌ 
 
KƚŚĞƌ 
· KĸĐĞ�ŽĨ�^ƵƌĨĂĐĞ�DŝŶŝŶŐ�;K^DͿ�KŶ-�Ăůů 
· &Ăůů��ŝƚǇ�>ĂŶĚƐůŝĚĞ�ZĞƉĂŝƌ 
 
�ǁĂƌĚƐͬ�ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ 
· ZĂŝŶŝĞƌ�^ƋƵĂƌĞ�dŽǁĞƌ—������ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� 
 ,ŽŶŽƌ��ǁĂƌĚ 
· ��^,dK�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ� 
 
 





  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϮ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��ĂůĞ��ďĞƌŶĂƚŚǇ͕��&Kͬ�KK 
GDEHUQDWK\#KROWVHUYLFHVLQF�FRP 

;ϮϱϯͿ�ϲϬϰ-ϰϴϳϴ� 
 

,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�/ŶĐ͘�ƐƉĞŶƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ��ƐƐĞŶƟĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�KƌĞŐŽŶ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͊�
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĮƌŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͘�KƵƌ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĚƌŝůůŝŶŐ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϳ�ďǇ��ĂƌďĂƌĂ�ĂŶĚ�ZĂŶĚǇ�,Žůƚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚƌŝůůŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� 
 
&ƵůůǇ�ƐƚĂīĞĚ͕�,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŵƉůŽǇƐ�ϯϬн�ĚƌŝůůĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ŝŶ�ϭϬ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�KƌĞŐŽŶ�
;sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕�t�Ϳ͘�,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŽŵĂŶ-ŽǁŶĞĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�;tK^�Ϳ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ 
 
��ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�Ăƚ�,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�̂ ĞĂŶ�^ĞǁĞůů͕�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
^ĂĨĞƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ŚĞůƉĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�,Žůƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�,Žůƚ͛ Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐƵůƚƵƌĞ͘��Ɛ�ŽŶĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƉƵƚ�ŝƚ͕�
͞dŚĞŝƌ�^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĞĂƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵ͕�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ͘�'ƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ͊͟  
 
WƌŽũĞĐƚ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 
· �ϯϯϬ�dƵŶŶĞů�WƌŽũĞĐƚ�ͮ��ĞůůĞǀƵĞ͕�t�͗�hƐĞĚ�Ă�ǀĂĐ�ƚƌƵĐŬ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŶŽ�ƵŶŵĂƌŬĞĚ�ƵƟůŝƟĞƐ�

ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ŵƵĚ�ƌŽƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐŽŶŝĐ͕�ĚƌŝůůŝŶŐ�ϮϮ�ĂŶŐůĞĚ�
ďŽƌĞŚŽůĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůŝŶŽŵĞƚĞƌƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 

· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ�&ĞĚĞƌĂů�tĂǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ͮ�&ĞĚĞƌĂů�tĂǇ͕�t�͗�ŵƵĚ�ƌŽƚĂƌǇ�ďŽƌŝŶŐƐ͕�ƐŽŝů�
ĚĞŶƐŝƚǇ�ƐĂŵƉůĞƐ͘ 

· >ŽǁĞƌ��ĂŬĞƌ��Ăŵ�ͮ��ŽŶĐƌĞƚĞ͕�t�͗�DƵůƟƉůĞ�ƐŽŶŝĐͬ,Y�ĐŽƌĞ�ďŽƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ϯϱϬ�ĨĞĞƚ͘ �^ĐŽƉĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�WĂĐŬĞƌ�dĞƐƟŶŐ͕��ǇĞ�
dĞƐƟŶŐ͕��ŽǁŶŚŽůĞ�dĞůĞǀŝĞǁĞƌ�^ƵƌǀĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�stW�ŝŶƐƚĂůůƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵƚ�ƐŽĐŬƐ͘ 

· �ŽƵŐĂƌ��Ăŵ�ͮ��ůƵĞ�ZŝǀĞƌ͕�KZ͗��hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂƐŽŶŝĐ�^ŽŶŝĐ�Ěƌŝůů�ƌŝŐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϮ�,Y�ƌŽĐŬ�ĐŽƌĞ�ďŽƌŝŶŐƐ�ϱϱ͛-Ϯϲϱ͛�ĚĞĞƉ͘�
dĞůĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ͕�ĂŶŐůĞ�ďŽƌŝŶŐƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϬȗ�Žī�ǀĞƌƟĐĂů͘ 

· KƌĞŐŽŶ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ϮϬϱ��ǆƉĂŶƐŝŽŶ�WŚĂƐĞ�//�ͮ�KƌĞŐŽŶ��ŝƚǇ͕�KZ͗�hƐŝŶŐ�ƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŵƵĚ�ƌŽƚĂƌǇ�ƌŝŐƐ͕�ǁĞ�ĚƌŝůůĞĚ�
Ϯϯ�,Y�ƌŽĐŬ�ĐŽƌĞ�ďŽƌŝŶŐƐ�ϱϬ͛-ϭϬϬ͛�ĚĞĞƉ͘ 

· EŽƌƚŚŐĂƚĞ�DĂůů�ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĂƌƚƐ�/�Θ�//�ͮ�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�WĂƌƚ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ϯ�ĚĂǇƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ěƌŝůů�ϭϮ�
ďŽƌŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ɵůů͕�ƚŽƚĂůŝŶŐ�ϯϬϬ͛�ĚĞĞƉ͘�WĂƌƚ�ƚǁŽ͕�ƵƐĞĚ�ŽƵƌ�>�^͕��D��ϴϱ�ĂŶĚ�DŽďŝůĞ�ƚƌƵĐŬ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌŝŐƐ�ƚŽ�Ěƌŝůů�ŝŶ�ƟŐŚƚ�
ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂůů͘�KƵƌ�ƚĞĂŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϱϬϬ͛�ŽĨ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ůŝŬĞ�ŽŶůǇ�
ϮϱϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͕�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�Ɵůů͕�ŵĂƐƐŝǀĞ�ŚĞĂǀŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ăƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ͛�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ϭϱ͛�ŽĨ�ŚĞĂǀĞ�
ŝŶƐŝĚĞ�ĂƵŐĞƌ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌĞǁƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 

 
EĞĞĚ�Ă�ƋƵŽƚĞ͍�,ĂǀĞ�Ă�ĚƌŝůůŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͍�'Ğƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͊�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�
ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͘� 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϰ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�<ƌŝƐ�WƵƌƌŝĞƌ� 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 

ŬƉƵƌƌŝĞƌΛŚǁĂŐĞŽ͘ĐŽŵ 
 

,t��'ĞŽ^ĐŝĞŶĐĞƐ�/ŶĐ  ͘

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�,t��ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�Ăůů�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��KƵƌ�ŐŽĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ŐƌĂĐĞ�ĂƐ�
ǁĞ�Ăůů�ĨĂĐĞ�ŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ  ͘

KǀĞƌ�ϮϬϬ�EĞǁ�WƌŽũĞĐƚƐ͘��,t��ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ďƌŝĚŐĞƐ͕�ƌŽĂĚǁĂǇƐ͕�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ůĂŶĚĮůůƐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘��,t��ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁŽŶ�ĂŶ������
�ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĂŝƌǀŝĞǁ��ǀĞŶƵĞ��ƌŝĚŐĞ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐĂĨĞ�ŝŶ�ĂŶ�
ĂŶĐŝĞŶƚ�ůĂŶĚƐůŝĚĞ�ĂƌĞĂ͘�� 

DĂƚĞƌŝĂůƐ�dĞƐƟŶŐ�>Ăď͘��/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨƵůů-ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚĞƐƟŶŐ�ůĂď͘��dŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞ�ŐĞĂƌ�ƵƉ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�,t� �͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�
ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŐƌŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘��tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�
��^,dK�Zϭϴ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐƚĂī�ŚŽůĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ���/�ĂŶĚ�E/��d  ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ͕�ŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘� 

�ďŽƵƚ�,t� 

,t�� ŝƐ� Ă� DŝŶŽƌŝƚǇ� ĂŶĚ� tŽŵĞŶ� KǁŶĞĚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŽƵƌ� ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ŐĞŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� WĂĐŝĮĐ� EŽƌƚŚǁĞƐƚ� ĂŶĚ� ĂďƌŽĂĚ͘� ^ŝŶĐĞ� ϭϵϳϴ͕� ŽƵƌ� ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�
ƐŬŝůůĞĚ� ƚĞĂŵ� ŽĨ� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕� ŐĞŽůŽŐŝƐƚƐ͕� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďĞƩĞƌ͕�ƐĂĨĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 

^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ  ͗

· 'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 

· WĂǀĞŵĞŶƚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 

· 'ĞŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů 

· ,ǇĚƌŽŐĞŽůŽŐǇ 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ 

· DĂƚĞƌŝĂůƐ�dĞƐƟŶŐ 

 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϱ 

 

 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�WĂƚƌŝĐŝĂ��ĞŶŶĞƚ͕�W� 

WĂƚƌŝĐŝĂ͘�ĞŶŶĞƩΛũĂĐŽďƐ͘ĐŽŵ 
;ϮϭϬͿ�ϯϭϯ-Ϯϯϲϴ 

 
� 

tĞ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�
ŽĨ�ƵƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ƐŚĂƌĞĚ�ŐŽĂůƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

KƵƌ��ĞůůĞǀƵĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ϭϬ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ĚŽǌĞŶ�ŐĞŽƚĞĐŚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌůĚ-ǁŝĚĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ǁĂƚĞƌ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

^ƉŽƚůŝŐŚƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

· dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ-ďƵŝůĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŽŶ�^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ͛Ɛ��ŽǁŶƚŽǁŶ�ZĞĚŵŽŶĚ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�
t^�Kd͛Ɛ��ŚŝĐŽ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�^ZϱϬϵ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�ZĂŝů͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�
hƚĂŚ�ĂŶĚ�DŽŶƚĂŶĂ͘ 

· ^ĞŝƐŵŝĐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�<ŝŶŐ��ŽƵŶƚǇ͕�>ĂŬĞŚĂǀĞŶ�tĂƚĞƌ�
ĂŶĚ�^ĞǁĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ĂŶĚ��ůĂƐŬĂ��Kd͘� 

· �Ăŵ͕�ƐƚƌĞĂŵ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WEt�ĂŶĚ�dĞǆĂƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dƵŵǁĂƚĞƌ��Ăŵ�ĂŶĚ�
ĮƐŚĞƌŝĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĐ<ĞŶǌŝĞ�ZŝǀĞƌ͘ 

· KǁŶĞƌ͛Ɛ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ-ďƵŝůĚ� 

· t^�Kd�/-ϵϬͬ^Zϭϴ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

· h^����ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĐƵƚŽīͬƉƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ-ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ 
 
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�Ă�ďƵƐ�ůĂǇŽǀĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĐƵƚ�ǁĂůůƐ�ŝŶƚŽ�ϭϵϲϬƐ�ƐůŝĚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ͛ Ɛ�>ĂǁƚŽŶ�ĐůĂǇ 
�ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϰϬ�D'���ŽĨ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƐĞǁĞƌ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�>ŽǁĞƌ�YƵĞĞŶ��ŶŶĞ 
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ƐŝƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ΨϰϴϬD�ƚƌĂŶƐŝƚ�ďĂƐĞ�ŝŶ�dƵŬǁŝůĂ  ͘

KƵƌ�ƐƚĂī�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�DĞŶǌĞƌ�WĞŚůŝǀĂŶ�
ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WEt�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌ�ƌŽůĞ͘��ŽŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�<ĂƌĞŶ��ĂǁƐŽŶ͕�<ĞŶ�'ƌĞĞŶ͕�DĂƌŬ�<ĂĐŵĂƌĐŝŬ͕�,Ă�WŚĂŵ͕�
:ŝŵ�^ĐŚŵŝĚƚ͕�ĂŶĚ�^ĞĂŶ�^ŚŝŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�ƐĞŶŝŽƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƐƚ�W͘�͕͘�WĂƚƌŝĐŝĂ��ĞŶŶĞƩ͊�
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŶĞǁ�ŚŝƌĞƐ�zǀŽŶŶĞ�tĂŶŐĂƌĞ�ĂŶĚ�EŝŶĂ��ĂďŝŚŝ͘ 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ�DĞŶǌĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���Z/�t��^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ��^��͛Ɛ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘��ƚ�
�^���'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�DĞŶǌĞƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��^���'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ�KƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌƵŶƐ�'ĞŽ-/ŶƐƟƚƵƚĞ͛Ɛ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŝǀĞ�^ĞƌŝĞƐ͘��ŽŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞǀŝĞǁĞƌ�ŽŶ�
ĂŶ�E�,ZW�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ϭ��ĞīĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƐŝƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶ�ĂŶ�E^&�ƐŝƚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝŽ-ŵĞĚŝĂƚĞĚ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐƐ͘�<ĂƌĞŶ��ĂǁƐŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�
ƚǁŽ��&/�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϲ 

KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϬ͕�<ĞůůĞƌ͛Ɛ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�ŽŶĞ�
ƵŶŝĮĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�<ĞůůĞƌ�ŶĂŵĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�,ĂǇǁĂƌĚ��ĂŬĞƌ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ��ĞŶĐŽƌ͕��ĂƐĞ��ƚůĂŶƟĐ͕��ĂƐĞ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�,:�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�DĐ<ŝŶŶĞǇ��ƌŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�DŽƌĞƚƌĞŶĐŚ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�Ăůů�ŽƵƌ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͛ �ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘�<ĞůůĞƌ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�
ϭϴϲϬ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ϲ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ͘�tŝƚŚ�Ă�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ůĞĂĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ŽĸĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ͘��Ǉ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŐůŽďĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
<ĞůůĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĂů͕�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�KƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�
ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŵĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘� 

/Ŷ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕�<ĞůůĞƌ͛Ɛ�^ĞĂƩůĞ�ŽĸĐĞ�ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƉŝĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚŽŶĞ�ĐŽůƵŵŶƐ͕�ƌŝŐŝĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ͕�ƐŽŝů�ŵŝǆŝŶŐ͕�ũĞƚ�ŐƌŽƵƟŶŐ͕�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ�ŐƌŽƵƟŶŐ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŐƌŽƵƟŶŐ͕�ƐůƵƌƌǇ�
ŐƌŽƵƟŶŐ͕�ǁŝĐŬ�ĚƌĂŝŶƐ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ͕�ĚĞĞƉ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ŐƌŽƵŶĚ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͘� 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�ŽĸĐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŽǌĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͕�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŝůŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďŽƚŚ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů͘��KƵƌ�ƐƚĂī�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŚŝůĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĐŽƌĚ͊�� 

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�<ĞůůĞƌ�ĂĚĚĞĚ�'ĂƌƌĞƚ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�&ŝĞůĚ��ŶŐŝŶĞĞƌ͕�ƚŽ�ŽƵƌ�^ĞĂƩůĞ�ŽĸĐĞ͕��ĚĂŵ�,ŽƌƚŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ͕�ĂŶĚ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�ZǇĂŶ�dŚĂŵŵ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�KƌĞŐŽŶ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�WŽƌƚůĂŶĚ�ŽĸĐĞ͘���tĞ�
ĂůƐŽ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƌ�^ĞĂƩůĞ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉ�ƚŽ�ůĂƌŐĞƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŽƵƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ƌĞŐŝŽŶ  ͘

<ĞůůĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�
EŽƌƚŚǁĞƐƚ͘�WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĂďŝůŝƚǇ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŝĐŝŶŐ͘� 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�DŝŬĞ��ůĂŶĚŝŶŐ͕��ƌĂŶĐŚ�DĂŶĂŐĞƌ 
ŵǁďůĂŶĚŝŶŐΛŬĞůůĞƌ-ŶĂ͘ĐŽŵ 

;ϮϬϲͿ�ϮϮϯ-ϭϳϯϮ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϴ 

<ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ͛Ɛ�ZĞĚŵŽŶĚ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘�tĞ�
ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĮĞůĚ�ǁŽƌŬ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� WƵŐĞƚ� ^ŽƵŶĚ͕� ĞĂƐƚĞƌŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͘�tĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŽƚŚĞƌ�<ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ�ŽĸĐĞƐ�ŽŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ �
^ŽŵĞ�ĨĂǀŽƌŝƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· DĂũŽƌ�ƵƟůŝƚǇ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂůůƵǀŝĂů�ƐŽŝůƐ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂůůŽǁ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͖ 

· 'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ-ďƵŝůĚ�ŽĨ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŽƌ͖ 

· /ŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͖ 

· ^ůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͖ 

· dĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͖ 

· ^ŝƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͖ 

· h^����DĐ�ŚŽƌĚ��ŝƌĮĞůĚ��-��ĚĞƐŝŐŶͬƌĞƉĂŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͖ 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞ-ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�ƉŝůĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĐĞŵĞŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĂů͖ 

· �ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƌŽĐŬĨĂůů�ƐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ă��Kd�ĐůŝĞŶƚ͖�ĂŶĚ͕ 

· �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘� 

 

<ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞǁ�ŚŝƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĂƩůĞ�ƚĞĂŵ͘�^Ăŵ��ŚƌŝƐƟĞ͕�W�͕�'�͕�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�Ă�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
ĂŶĚ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌ͘�^Ăŵ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�Đŝǀŝů͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ŵĂƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�zƵ�
�ŚĂŶŐ͕� WŚ͘�͕͘� W�͕� ũŽŝŶĞĚ� ŽƵƌ� ŐƌŽƵƉ� ĂƐ� WƌŽũĞĐƚ� �ŶŐŝŶĞĞƌ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ŽǀĞƌ� ϭϯ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ƐŽŝů-ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͕� ŐƌŽƵŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ  ͘

 

�ƌĞƩ�K͛�ƌŝĞŶ͕�DĞƌǇů� �ǀĂŶƐ� ĂŶĚ�tŝůů� ZŽƐƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ� ŽŶ� ĂŝƌĮĞůĚ� ĂŶĚ� ĐĂƉŝƚĂů� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ƌŵǇ� �ŽƌƉƐ� ŽĨ�
�ŶŐŝŶĞĞƌƐ�Ăƚ�:ŽŝŶƚ��ĂƐĞ�>ĞǁŝƐ-DĐ�ŚŽƌĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ-
ďƵŝůĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ  ͘

 

�ƌĞƩ��ĂŵƉďĞůů�ǁĂƐ�ďƵƐǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁĞƐƚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ĂǀŝĚ��ŽƩŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ĂŶĚ� ŐƌŽƵŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� DĂƌĐƵƐ� �ǇĞƌƐ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� WĂĐŝĮĐ� EŽƌƚŚǁĞƐƚ� ĂŶĚ� tĞƐƚĞƌŶ�
�ĂŶĂĚĂ͘�,Ğ�ƐĞƌǀĞƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ŵŝĚ-ƌŝƐĞƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕�ƌŽĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƵƟůŝƚǇ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ͘� 

 

KƵƌ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞƌǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ĮƌŵƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ƐŬŝůůĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶƐ͘� 

 

<ůĞŝŶĨĞůĚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁŽƌŬ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϲϭ  ͘

�ŽŶƚĂĐƚ͗�^Ăŵ��ŚƌŝƐƟĞ͕�W�͕�'� 
WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

ƐĐŚƌŝƐƟĞΛŬůĞŝŶĨĞůĚĞƌ͘ĐŽŵ 
;ϰϮϱͿ�ϲϯϲ-ϳϵϮϯ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϯϵ 

 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�^ƚĞǀĞ�tƌŝŐŚƚ͕�W� 

WƌŝŶĐŝƉĂů�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
^ǁƌŝŐŚƚΛůĂŶĚĂƵŝŶĐ͘ĐŽŵ 

;ϰϮϱͿ�ϯϮϵ-ϬϮϵϬ 
 

 
 
 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�>ĂŶĚĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă�ĚĞĞƉĞŶĞĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ŽƵƌ�Įƌŵ�ǁĂƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ��ŚŝƉ�,ĂůďĞƌƚ͕�W�͕�ŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ŚŝĞĨ�KƉĞƌĂƟŶŐ�KĸĐĞƌ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘� 

tĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĮǀĞ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ƌŝŬ��ŽƌŐĞŶ͕�:�͕�D���;ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͿ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�>ŽǀĞ�;ƉĞƌŵŝƫŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞͿ͕�WƌŽũĞĐƚ��/d�<ĂŝůĂ��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶͿ͕�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ��ƌŵŽŶĚĂ�,ƵĞƌƚĂ-�ǀŝůĂ�
;ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶͿ͕�ĂŶĚ�ZŚŽŶĚĂ�ZŽĐŬ�;ĂĐĐŽƵŶƟŶŐͿ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ŶĞǁ�ƐƚĂī͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�
^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌ�dŽŵ��ƌŝŐŐƐ͕�W��;ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶͿ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͖�WƌŝŶĐŝƉĂů�
,ǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝƐƚ��ƌŝĐ�tĞďĞƌ͕�>,'͕��tZ��;ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͿ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞĚ�ϯϯ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Įƌŵ͖�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�^ƚĞǀĞŶ�
tƌŝŐŚƚ͕�W��;ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�ŵĂƌŬĞĚ�Ϯϭ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�:ŽĞ�<ĂůŵĂƌ͕�W��;ƉĞƌŵŝƫŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞͿ�
ƌĞĂĐŚĞĚ�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘� 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ��ŶŶĂďĞů�tĂƌŶĞůů͕��ŵǇ�WŽǁĞƌ͕�^ĞĂŶ�'Ğƌƚǌ͕�ĂŶĚ�DĞŐŚĂŶ�sĞŝůůĞƵǆ�ǁŚŽ�
ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ůŝĐĞŶƐĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕��ĂŶŝĞů�^ŝŵƉƐŽŶ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�;��Ϳ�ůŝĐĞŶƐĞ͘ 

/Ŷ�ůĂƚĞ�ϮϬϮϬ͕�ŽƵƌ�KůǇŵƉŝĂ�ŽĸĐĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŶĞǁ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ůŽĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ϱϬϬ��ŽůƵŵďŝĂ�^ƚƌĞĞƚ�Et� 
;^ƚĞ�ϭϭϬ͕�KůǇŵƉŝĂ͕�t��ϵϴϱϬϭͿ͘�dŚĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƵƞŝƫŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽŶ-
ƐŝƚĞ�ƐŽŝůƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

· �ŝƚǇ�ŽĨ�dƵŬǁŝůĂ͛Ɛ�ϰϮŶĚ��ǀĞŶƵĞ��ƌŝĚŐĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ 

· WŽƌƚ�ŽĨ��ǀĞƌĞƩ͛Ɛ�DĂƌŝŶĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ǆƉĂŶƐŝŽŶ 

· WŽƌƚ�ŽĨ��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ��ĞŶƚƌĂů�tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

· �ŝƚǇ�ŽĨ��ĚŵŽŶĚ͛Ɛ�tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ 

· �ŝƚǇ�ŽĨ�^ŚŽƌĞůŝŶĞ͛Ɛ�ϭϰϴƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ��ƌŝĚŐĞ 

· 'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ϭϱ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů��ŐĞŶĐŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�KŶ-ĐĂůů��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ 

· �ŝƚǇ�ŽĨ��ďĞƌĚĞĞŶ͛Ɛ�&ĂŝƌǀŝĞǁ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EŽ͘�ϭ�^ĞŝƐŵŝĐ��ǀĂůƵĂƟŽŶ 

· 'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ��ŽŶĮĚĞŶƟĂů��ĂƚĂ��ĞŶƚĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ 

· >ĂŶĚƐůŝĚĞ�ZĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�WŝĞƌĐĞ͕�dŚƵƌƐƚŽŶ͕�ĂŶĚ�'ƌĂǇƐ�,ĂƌďŽƌ��ŽƵŶƚǇ 

· &ŝƐŚ�WĂƐƐĂŐĞ-�ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�dŚƵƌƐƚŽŶ͕�<ŝƚƐĂƉ͕�ĂŶĚ�DĂƐŽŶ��ŽƵŶƟĞƐ 

dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕� 

ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĂŶĚĂƵŝŶĐ͘ĐŽŵ͘ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϰϬ 

 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�:ŽŚŶ�^ƚĂƌĐĞǀŝĐŚ͕�W�͕�'� 
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚͬ�ŚŝĞĨ��ŶŐŝŶĞĞƌ�� 

ũƐƚĂƌĐĞǀŝĐŚΛŵĂůĐŽůŵĚƌŝůůŝŶŐ͘ĐŽŵ 
;ϮϱϯͿ�ϯϵϱ-ϯϯϬϬ 

 
 

DĂůĐŽůŵ��ƌŝůůŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĚƌŝůůĞĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘��tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ĞǆĐĂǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͕�ĂƵŐĞƌĐĂƐƚ�ƉŝůĞ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ŵŝĐƌŽƉŝůĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ͕�ĐƵƚŽī�ĂŶĚ�ƐĞĐĂŶƚ�ƉŝůĞ�ǁĂůůƐ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ�ǁĂůůƐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐƌŽƵƟŶŐ͕�ĚĞĞƉ�ƐŽŝů�ŵŝǆŝŶŐ͕��ƵƩĞƌ�^Žŝů�DŝǆŝŶŐ͕�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͕�ƌŝŐŝĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽŶĞ�ĐŽůƵŵŶƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�DĂůĐŽůŵ��ƌŝůůŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ƌĞĂĐŚ͘��KƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�DĂůĐŽůŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ͕�ĨƵůů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘ 
 
�ĂƐĞĚ�ŝŶ�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů-ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǇĂƌĚƐ�ŝŶ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͕�,ĂǇǁĂƌĚ͕�^ĞĂƩůĞ͕�^Ăůƚ�>ĂŬĞ�
�ŝƚǇ͕�DŝĂŵŝ͕�ĂŶĚ�DŝůǁĂƵŬĞĞ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�^ĂŶ��ŝĞŐŽ͕�>ĂƐ�sĞŐĂƐ͕��ƵƐƟŶ͕�dĞǆĂƐ͖�DĂůĐŽůŵ��ƌŝůůŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ͘��/ƚƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŇĞĞƚ�ƌĂŶŐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�Ěƌŝůů�ƌŝŐƐ�ĂŶĚ�ŽƐĐŝůůĂƚŽƌƐ͕�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĞǆĐĂǀĂƟŶŐ�ůĂƌŐĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐŚĂŌƐ�ĂŶĚ�
ĐĂŝƐƐŽŶƐ͕�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŚĞĂĚƌŽŽŵ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ĚŽŽƌǁĂǇƐ͘���tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ�ǁĂůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�ĞŶĂďůŝŶŐ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŽƌŬ�ǀŽůƵŵĞ͕�DĂůĐŽůŵ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŝƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŇĞĞƚ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŝƚƐ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐůĂƐƐ  ͘
 
^ŽŵĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

· >-ϮϬϬ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͖�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�ΕΨϮϯD��ƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ͕�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͘ 

· >-ϯϬϬ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͖�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕�t�͗�ΕΨϮϮD��ƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͘ 

· ^ĞĂƩůĞ�^ŚŝƉ��ĂŶĂů�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�WƌŽũĞĐƚ͖�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�ΕΨϮϲD�^ůƵƌƌǇ�ǁĂůů͕�ƐĞĐĂŶƚ�ƉŝůĞƐ͕�ĞƚĐ͘� 

· �Ƶůů�>ĂŬĞ��Ăŵ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͖�>ĂŶĚĞƌ͕�tz͗��ΕΨϮϬD��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· 'ŽƌĚŝĞ�,ŽǁĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƌŝĚŐĞ͖��ĞƚƌŽŝƚ͕�D/͗�ΕΨϭϰD�&ƵůůǇ-ĐĂƐĞĚ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘ 

· ^&Wh���ŝŽ-ƐŽůŝĚƐ�WƌŽũĞĐƚ͖�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕���͗�ΕΨϭϮϴD�^ůƵƌƌǇ�ǁĂůůƐ͕�ƐŚŽƌŝŶŐ�Θ�ĞĂƌƚŚ-ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�
ĚĞĞƉ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͘ 

· ^Z-ϱϮϬ�tĞƐƚ��ƉƉƌŽĂĐŚ��ƌŝĚŐĞ�-�^ŽƵƚŚ͖�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�Ε�ΨϲD�-�ϳϱĞĂ͘�ϴ͛�ƚŽ�ϵ͛�K��ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͘� 

· ϴϬϬ�DĞƌĐĞƌ��ǀĞŶƵĞ͖�^ĞĂƩůĞ͕�t�͗�ΕΨϴD�^ŚŽƌŝŶŐ͕�ĚƌŝůůĞĚ�ƐŚĂŌƐ͕�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ  ͘

DĂůĐŽůŵ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ���^�͕��&/͕�ƚŚĞ�'ĞŽ-
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶĚ��^��͘��&Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ŽŚŶ�<ǀŝŶƐůĂŶĚ�
;ũŬǀŝŶƐůĂŶĚΛŵĂůĐŽůŵĚƌŝůůŝŶŐ͘ĐŽŵͿ͘�&Žƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
;ǁǁǁ͘ŵĂůĐŽůŵĚƌŝůůŝŶŐ͘ĐŽŵͿ͘ 



  ϮϬϮϭ�'ƌŽƵŶĚŚŽŐ���� 

ǁǁǁ͘ƐĞĂƩůĞŐĞŽƚĞĐŚ͘ŽƌŐ  ϰϮ 

 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�>ǇŶŶ�^ĂůǀĂƟ�ƐĂůǀĂƟΛŵĐŵũĂĐ͘ĐŽŵ 
�ŝůů�'ĂƚĞƐ�ŐĂƚĞƐΛŵĐŵũĂĐ͘ĐŽŵ 

 
 

 

tĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ�ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͘�dŚŝƐ�ƵŶĨŽƌŐĞƩĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ŽƵƌ�ĞŶƟƌĞ�ƚĞĂŵ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�KƵƌ�ϮϬϮϬ�
ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ  ͗

EŽƚĂďůĞ�WƌŽũĞĐƚƐ 
· ^Wh�^ŚŝƉ��ĂŶĂů�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�WƌŽũĞĐƚ� 
· �ŽĂů��ƌĞĞŬ�dƌƵŶŬ�hƉŐƌĂĚĞ��D 
· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ��ϯϲϬ�>ŝŶŬ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͗��ĞƐŝŐŶ� 
· ^ŽƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ��ĂƐƚ�>ŝŶŬ��D 
· �ůŝŵĂƚĞ�WůĞĚŐĞ��ƌĞŶĂ�dƵŶŶĞů 
· DĞƚƌŽ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�^ƚĂŶůĞǇ�WĂƌŬ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�dƵŶŶĞů 
· �E^&�^ĂŶĚƉŽŝŶƚ��ƌŝĚŐĞ�WŚĂƐĞ�Ϯ��D 

EŽƚĂďůĞ��ǁĂƌĚƐ 
· �D���EĂƟŽŶĂů�WƌŽũĞĐƚ��ǁĂƌĚ 

�ϯϯϬ��ŽǁŶƚŽǁŶ��ĞůůĞǀƵĞ�dƵŶŶĞů 
· �ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�WĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�dŽƉ�'ŽůĚ��ǁĂƌĚ 

h^-ϵϱ�ZŽĐŬƐůŝĚĞ�ZĞŵŽǀĂů�Θ�ZŽĐŬ��ůĂƐƟŶŐ 

EĞǁ�,ŝƌĞƐ 
· :ŝŵ�^ƚƌƵƚŚĞƌƐ͕�>�'�–�^ƌ͘��ƐƐŽĐŝĂƚĞ͕�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů 
· :ĂŵĞƐ�^ŝĞŵĞŶƐ�–�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 

WƌŽŵŽƟŽŶƐ 
· �ĞĐŝůŝĂ��ƵƌŬĞ�–�^ƌ͘�^ƚĂī��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· �ƚŚĂŶ�'ƵǌĞŬ�–�^ƌ͘�^ƚĂī�'ĞŽůŽŐŝƐƚ 
· �ůŝǌĂďĞƚŚ�>ĞŶŬĞƌ�–�^ƌ͘�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 
· �ĂŶ��ƌĞǇĨƵƐ�–�>ĞĂĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ͕�'ĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů 

�ďŽƵƚ�DĐDŝůůĞŶ�:ĂĐŽďƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 
DĐDŝůůĞŶ�:ĂĐŽďƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŝƐ�Ă�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�Įƌŵ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĨ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ-ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƚƵŶŶĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉůŽǇ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ĚĂŵƐ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�&Žƌ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϳϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƉĞƌŵŝƫŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ͘�dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�
DĐDŝůůĞŶ�:ĂĐŽďƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŵĐŵũĂĐ͘ĐŽŵ  ͘

�ǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͗�h^-ϵϱ�ZŽĐŬƐůŝĚĞ�ZĞͲ
ŵŽǀĂů�Θ�ZŽĐŬ��ůĂƐƟŶŐ 

�E^&�^ĂŶĚƉŽŝŶƚ��ƌŝĚŐĞ 




