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sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ 

ϭϳϭϱϬ�EĞǁŚŽƉĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�ηϮϬϭ-ϮϬϯ͕�&ŽƵŶƚĂŝŶ�sĂůůĞǇ͕����ϵϮϳϬϴ� 
ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�ͮ�ǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ�ͮ�ƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ�ͮ�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ� 

KŶĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�dŽŐĞƚŚĞƌ͘  
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E,�E � s / � E  

�ĞĐŬǇ�EŐƵǇҴŶ͕�DW�͕�DW, 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ƵŶŐ�,ӈĂ͕�D,� 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵƐ 

�ŝĂŶĂ�EŐƵǇҴŶ 
�ƵŶŐ�WŚҢŵ 

,ĂŝůĞǇ�,ӇҿŶŐ��ҽ͕�DW,Đ 
:ĂŝŵĞĞ��ŽăŶ 
:ĞŶŶǇ�,ŽăŶŐ 
<ŚŽĂ�sƹ 

<ŝŵ�WŚҢŵ͕�D^ 
>ŝůŝĂŶ�EŐƵǇҴŶ 

DŝŶŚĐŚąƵ�WŚҢŵ͕�DW, 
EĞƌŝƐƐĞ�DĂƚŽƐ 

sĞƌŽŶŝĐĂ�sĂůĞŶǌƵĞůĂ 

>ғ/�E,ѻE�dқ�s��& 
dŚąŶ�Őӊŝ�ƋƵǉ�ĜһŶŐ�ŚӇҿŶŐ͕   
  
ϮϬϮϭ –�,ăŶŚ�ƚƌŞŶŚ ƟұŶ�ƚӀŝ ŵҾƚ ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ ďŞŶŚ�ƚŚӇӁŶŐ�ŵӀŝ ƐĂƵ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ͘ 
  
dŚҤŵ�ƚŚŽĄƚ�ĜĆ�ŚҿŶ�ŵҾƚ�Ŷĉŵ�Ŭҳ�ƚӉ�ŬŚŝ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ��Ks/�-ϭϵ ďҩƚ�ĜҥƵ͘�<ŚƀŶŐ�ƚŚҳ ƉŚӆ�ŶŚҨŶ�
ƌҪŶŐ�ŬŚŽңŶŐ�ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ ǀӉĂ ƋƵĂ ůă�ŵҾƚ�ƋƵĄ�ƚƌŞŶŚ ĜҥǇ�ƚŚӊ�ƚŚĄĐŚ ǀӀŝ�ŶŚŝҲƵ�ďŝұŶ�ĜҾŶŐ͘ �Ңŝ�
ĚҷĐŚ�ĜĆ�ŬŚŝұŶ�ĐŚŽ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ĐӆĂ�ƚҤƚ�Đң�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ďҷ�ĜңŽ�ůҾŶ͘�Eſ�ďƵҾĐ�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ƉŚңŝ�ӂ�
ŶŚă͕�ůăŵ�ŐŝĄŶ�ĜŽҢŶ�ĐĄĐ�ƐŝŶŚ�ŚŽҢƚ�ŚҪŶŐ�ŶŐăǇ͕ ĜҦǇ�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ĜұŶ�ŐŝӀŝ�ŚҢŶ ĐӆĂ�ďңŶ�ƚŚąŶ ǀă�
ƉŚңŝ�ďӇӀĐ�ƌĂ�ŬŚҹŝ�ǀƶŶŐ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ƋƵĞŶ�ƚŚƵҾĐ͘�dƵǇ�ŶŚŝġŶ͕�ďҤƚ�ĐŚҤƉ�ƚҤƚ�Đң�ŶŚӋŶŐ�ŬŚſ�ŬŚĉŶ�
ǀă�ŚҽŶ�ůŽҢŶ ŐҭƉ�ƉŚңŝ͕ ƋƵĂŶŚ�ƚĂ�ǀҧŶ�Đſ�ŶŚӋŶŐ�ĜŝҲƵ�ƚҺƚ�ĜҮƉ�ŚŝҵŶ�ĚŝҵŶ͗�Đſ ƚŚġŵ ŶŚŝҲƵ�
ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ ӂ�ďġŶ�ĐҢŶŚ ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ƚŚąŶ�ǇġƵ͕�ŚҸĐ ƚŚġŵ ĐĄĐ�Ŭӎ�ŶĉŶŐ�ŵӀŝ͕�Ơŵ�ƚžŝ�ŶŚӋŶŐ�
Ɛӂ�ƚŚşĐŚ ŵӀŝ͕ Ơŵ�ƌĂ ĐĄĐŚ�ƚŚӈĐ ŬŚĄĐ Ĝҳ�ŚŽăŶ�ƚŚăŶŚ�ĐƀŶŐ�ǀŝҵĐ ŵҽŝ ŶŐăǇ͕�ǀă ĐŚƷ�ƚƌҸŶŐ  
ŶŚŝҲƵ�ŚҿŶ ĜұŶ ƐӈĐ�ŬŚҹĞ�ƚŚҳ�ĐŚҤƚ�ǀă�ƟŶŚ�ƚŚҥŶ�ĐĄ�ŶŚąŶ͘  
  
�Ks/�-ϭϵ ǀҩĐ�ǆŝŶ�ŵĂŶŐ�ůҢŝ�ŵҾƚ�͞ƟĂ�ŚǇ�ǀҸŶŐ͟�ŐŝӋĂ�Ɛӌ�Ƶ�Ąŵ�ĐӆĂ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ��Ks/�-ϭϵ͘�<ҳ�ƚӉ�
ŬŚŝ�ǀҩĐ�ǆŝŶ�Đſ�ŵҭƚ�ƌҾŶŐ�ƌĆŝ ĐŚŽ ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ ǀăŽ�ƚŚĄŶŐ ϭ Ŷĉŵ ϮϬϮϭ͕ s��& ĜĆ�ŚӄƉ�ƚĄĐ�ǀӀŝ�
^ӂ�z�dұ�YƵҨŶ��Ăŵ͕ ĐĄĐ ŶŚă�ƚŚƵҺĐ�ĜҷĂ�ƉŚӇҿŶŐ͕�ĐĄĐ�ƚƌƵŶŐ�ƚąŵ�Ǉ�ƚұ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕�ŶŚă�ƚŚӁ͕�
ĐŚƶĂ�ǀă�ĐĄĐ�ƚҼ�ĐŚӈĐ�ƉŚŝ�ůӄŝ�ŶŚƵҨŶ�ŬŚĄĐ�Ĝҳ�ƚҺ�ĐŚӈĐ�ĐŚşĐŚ�ŶŐӉĂ�ĐŚŽ�ŚăŶŐ�ŶŐŞŶ�ƚŚăŶŚ�ǀŝġŶ� 
ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�,ŝҵŶ�ƚҢŝ͕�ǀӀŝ�Ɛӌ�ǆƵҤƚ�ŚŝҵŶ�ǀă�ůąǇ�ůĂŶ�ƌҤƚ�ŶŚĂŶŚ�ĐӆĂ�ďŝұŶ�ƚŚҳ��ĞůƚĂ͕�
ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ƉŚңŝ�ƟұƉ�ƚӅĐ�ĐңŶŚ�ŐŝĄĐ͕�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ĐĄĐ�ďŝҵŶ�ƉŚĄƉ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ǀă�Ĝŝ�ĐŚşĐŚ�ŶŐӉĂ Ĝҳ  
ŶŐĉŶ�ĐŚҭŶ�ĚҷĐŚ�ďҵŶŚ�ůĂŶ�ƌҾŶŐ͘  
  
DҭĐ�Ěƶ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ�ǀҧŶ�ĜĂŶŐ�ĚŝҴŶ�ƌĂ͕�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕�Đң�ǀҲ ŵҭƚ ƚŚҳ�ĐŚҤƚ�ǀă�ƟŶŚ�
ƚŚҥŶ͕ ǀҧŶ ůă�ӇƵ�ƟġŶ�ŚăŶŐ�ĜҥƵ�ĐӆĂ�s��&͘�s��&�ǀҧŶ ŬŝġŶ�ƚƌŞ�ǀӀŝ Ɛӈ�ŵҵŶŚ ƉŚžŶŐ ĐŚҺŶŐ�
ƵŶŐ�ƚŚӇ͕ ǀҧŶ�ƟұƉ�ƚӅĐ�Śҽ�ƚƌӄ�ǀă�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ ĐŚŽ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ ǀҲ ĐĄĐ ŶŐƵһŶ ƚăŝ�
ŶŐƵǇġŶ ǀă�ĚҷĐŚ�ǀӅ ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�,ŝҵŶ�ƚҢŝ�ǀӀŝ�ŵҾƚ�ŶӊĂ�ĚąŶ�ƐҺ�,ŽĂ�<ǈ�ĜĆ�ĜӇӄĐ�Ɵġŵ�
ŶŐӉĂ͕�ĐĄĐ Đҿ�Ɛӂ Ǉ�ƚұ�ĜĆ�ĚӃ�ďҹ�ŵҾƚ�ƐҺ�ŚҢŶ�ĐŚұ�ǀă ŚŝҵŶ�ĜĂŶŐ�ƋƵĂǇ�ƚƌӂ�ůҢŝ ĐƵŶŐ�ĐҤƉ ĐĄĐ  
ĚҷĐŚ�ǀӅ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ �Ž�Ĝſ͕�ǀŝҵĐ�ŬŚĄŵ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƚŚĞŽ�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�Ĝҳ�ƉŚĄƚ�ŚŝҵŶ�ƵŶŐ�
ƚŚӇ�ƐӀŵ�ůă�ǀƀ�ĐƶŶŐ�ƚŚŝұƚ�ǇұƵ͘   
  
yŝŶ�ŚĆǇ�ŶŚӀ�ƌҪŶŐ��,jE'�d��>hNE��ҍE'�,�E,��iE'�E,�h͘ s��&�ĐŚąŶ�ƚŚăŶŚ�Đңŵ�
ҿŶ Ɛӌ�ƟŶ�ƚӇӂŶŐ�ǀă ӆŶŐ�ŚҾ�ĐӆĂ ƋƵǉ�ƚŚąŶ�ŚӋƵ ƚƌŽŶŐ ŐŝĂŝ�ĜŽҢŶ ŬŚſ�ŬŚĉŶ�ŶăǇ͘ ^ӌ�ŬŚşĐŚ�ůҵ�
ǀă�ŐſƉ�ǉ�ƚӉ�ĐŚşŶŚ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŐŝƷƉ�ĐŚŽ�ĜҾŝ�ŶŐƹ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ǀă�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ�ǀŝġŶ�ĐӆĂ�s��&�
ƋƵġŶ�Ĝŝ�ŵҸŝ�Ɛӌ�ŵҵƚ�ŵҹŝ͘�DŽŶŐ�ƌҪŶŐ ƋƵǉ�ǀҷ�ƐҰ�ƟұƉ�ƚӅĐ�ƚŚĞŽ�ĚƁŝ�ǀă�ӆŶŐ�ŚҾ�s��&�ǀŞ�ĜąǇ� 
ĐŚşŶŚ�ůă�ĜҾŶŐ�ůӌĐ�ƚŚƷĐ�ĜҦǇ�s��& ŬŚƀŶŐ�ŶŐӉŶŐ�ƉŚӅĐ�ǀӅ ĐŚŽ ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘ yŝŶ�ĜӉŶŐ�ŶŐҥŶ�
ŶŐҢŝ�ůŝġŶ�ůҢĐ�ǀӀŝ�s��& ďҤƚ�Đӈ�ŬŚŝ�ŶăŽ�ƋƵǉ�ǀҷ�ĐҥŶ�Ɛӌ�Śҽ�ƚƌӄ͘ 
  
,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ��—�s��& 

�E'>/^,�KE�W�'��ϭϰ 
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�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϯ 

d�D�d,ҙ�dқ��,Ҙ�d҉�,�,Ґ/��ҍE'�YhѵE�dZ҉ 
 YƵǉ�ĜҾĐ Őŝң ƚŚąŶ ŵұŶ͗  

�Ć ŐҥŶ Ϯ Ŷĉŵ Ŭҳ ƚӉ ŬŚŝ ĜҢŝ ĚҷĐŚ �Ks/�-ϭϵ ďҩƚ ĜҥƵ ǀă Ŷſ ǀҧŶ ĜĂŶŐ ŐąǇ ƌĂ ĜĂƵ ŬŚҼ ƚƌġŶ ƚŽăŶ ƚŚұ ŐŝӀŝ͘ EŚŝҲƵ ŶŐӇӁŝ ĜĆ  

ŵҤƚ ŵҢŶŐ ŚŽҭĐ ĐŚҷƵ ңŶŚ ŚӇӂŶŐ ůąƵ Ěăŝ ƚӉ ǀŝ ƌƷƚ͘ �Һŝ ǀӀŝ ŶŚŝҲƵ ŶŐӇӁŝ͕ ĜĆ Đſ ŶŚӋŶŐ ƚƌӂ ŶŐҢŝ ĜĄŶŐ Ŭҳ ǀҲ ƚąŵ ůǉ͕  
ǆĆ ŚҾŝ ǀă ŬŝŶŚ ƚұ͘ �ҵŶŚ ŶŚąŶ ƵŶŐ ƚŚӇ ǀă ŐŝĂ ĜŞŶŚ ĐӆĂ ŚҸ�ĜҭĐ ďŝҵƚ ďҷ ңŶŚ ŚӇӂŶŐ͘ EŚҨŶ ƚŚӈĐ ĜӇӄĐ ŶŚӋŶŐ ŬŚſ ŬŚĉŶ Ĝſ͕�

s��& ĜĆ ƟұƉ ƚӅĐ ŵӂ ƌҾŶŐ ĚҷĐŚ ǀӅ Ĝҳ ĜĄƉ ӈŶŐ ŶŚƵ ĐҥƵ͘ � 

YƵǉ ǀҷ Đſ ƚŚҳ Ơŵ ƚŚҤǇ ƚƌŽŶŐ ďңŶ ƟŶ ŶăǇ ĐĄĐ ĐŚӇҿŶŐ ƚƌŞŶŚ ŵă s��& ĐƵŶŐ ĐҤƉ͕�ďĂŽ Őһŵ ŶŚӋŶŐ ĐŚӇҿŶŐ ƚƌŞŶŚ Őŝңŝ  
ƋƵǇұƚ ĐӅ ƚŚҳ ŶŚƵ ĐҥƵ ĐӆĂ ĐҾŶŐ ĜһŶŐ ƚƌŽŶŐ ƚŚӁŝ Ŭǈ ĜҢŝ ĚҷĐŚ͕ ĐŚҫŶŐ ŚҢŶ ŶŚӇ ĐҺ�ŐҩŶŐ ŶąŶŐ ĐĂŽ ŶŚҨŶ ƚŚӈĐ ǀă Ɵġŵ ĐŚӆŶŐ  

�Ks/�-ϭϵ͕ ƚӆ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ǀă ƉŚąŶ ƉŚҺŝ ƚŚӌĐ ƉŚҦŵ�ĐŚŽ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘ �ĄĐ ĚҷĐŚ ǀӅ ŶăǇ ĜĆ ĜӇӄĐ ĐŚăŽ ĜſŶ ƌҤƚ  
ŶŚŝҲƵ ďӂŝ ĐĄĐ ƚŚăŶŚ ǀŝġŶ ĐҾŶŐ ĜһŶŐ Đſ ŶŚƵ ĐҥƵ͘  

dҤƚ Đң ĐĄĐ �ĐŚӇҿŶŐ �ƚƌŞŶŚ ĐӆĂ s��& ĜҲƵ ƉŚӅĐ ǀӅ�ǀӀŝ�ŵӅĐ ƟġƵ ŐŝӋ ĐŚŽ ĐҾŶŐ ĜһŶŐ ĐӆĂ ĐŚƷŶŐ ƚĂ ŬŚҹĞ ŵҢŶŚ ǀă ŚҢŶŚ  
ƉŚƷĐ͘ �ŚƷŶŐ ƚƀŝ ĜĂŶŐ Ŷҽ ůӌĐ Ĝҳ ĜҢƚ ĜӇӄĐ ŵӅĐ ƟġƵ ŶăǇ ďҪŶŐ ĐĄĐŚ ƉŚҼ ďŝұŶ ƚŚƀŶŐ ƟŶ ǀҲ ůҺŝ ƐҺŶŐ ůăŶŚ ŵҢŶŚ͕ ƉŚžŶŐ  

ĐŚҺŶŐ ďҵŶŚ ƚҨƚ ǀă ƉŚĄƚ ŚŝҵŶ ƐӀŵ�ƵŶŐ ƚŚӇ͘ �ŚӇҿŶŐ ƚƌŞŶŚ ŚӇӀŶŐ ĚҧŶ ƐӈĐ ŬŚҹĞ ĐӆĂ ĐŚƷŶŐ ƚƀŝ ŐŝƷƉ ŵҸŝ ŶŐӇӁŝ Đſ ĜӇӄĐ  
ĐĄĐ ĚҷĐŚ ǀӅ ĐŚĉŵ ƐſĐ ŚҸ ĐҥŶ ĚҴ ĚăŶŐ ŚҿŶ͘��ĄĐ ĚҷĐŚ ǀӅ Śҽ ƚƌӄ ƚąŵ ůǉ - ŬŝŶŚ ƚұ -ǆĆ ŚҾŝ ĐӆĂ ĐŚƷŶŐ ƚƀŝ ŐŝƷƉ ŶąŶŐ ĐĂŽ ĐŚҤƚ  

ůӇӄŶŐ ĐƵҾĐ ƐҺŶŐ ĐŚŽ ŶŐӇӁŝ ĜӇӄĐ ŐŝƷƉ ĜӃ͘  

s��&�ŵĂǇ ŵҩŶ Đſ ĜӇӄĐ ŵҾƚ ďĂŶ ůĆŶŚ ĜҢŽ ǀă ĜҾŝ ŶŐƹ ŶŚąŶ ǀŝġŶ ŶŚŝҵƚ ŚƵǇұƚ͕ ƚҨŶ ƚąŵ ƉŚӅĐ ǀӅ ĐҾŶŐ ĜһŶŐ͘ dƵǇ ŶŚŝġŶ͕  

ƚƌӅ�ĐҾƚ�ĐӆĂ ĐĄĐ ĚҷĐŚ ǀӅ s��& ůă ĐĄĐ ƠŶŚ ŶŐƵǇҵŶ ǀŝġŶ͕ ŶŚӋŶŐ ŶŐӇӁŝ ӆŶŐ ŚҾ ƚƌŽŶŐ ĐҾŶŐ ĜһŶŐ ǀă ĐĄĐ ĐҾŶŐ ƚĄĐ ǀŝġŶ ĐӆĂ  
ĐŚƷŶŐ ƚƀŝ͘ dƀŝ ǆŝŶ Đңŵ ҿŶ ƚҤƚ Đң ĐĄĐ ĐĄ ŶŚąŶ͕ ĚŽĂŶŚ ŶŐŚŝҵƉ͕ ƚҼ ĐŚӈĐ ĜĆ ĜһŶŐ ŚăŶŚ ĐƶŶŐ s��&͘ �ŚƷŶŐ ƚƀŝ ĜĆ ŬŚƀŶŐ ƚŚҳ  

ƚŚăŶŚ ĐƀŶŐ ŶұƵ ŬŚƀŶŐ Đſ ƋƵǉ ǀҷ͕ ŶŚҤƚ ůă ƚƌŽŶŐ ƚŚӁŝ Ĝŝҳŵ ƌҤƚ ĐҥŶ ƚŚŝұƚ ŶăǇ͘�dƀŝ ŚǇ ǀҸŶŐ ƌҪŶŐ Ɛӌ ŚӄƉ ƚĄĐ ŶăǇ ƐҰ ĜӇӄĐ  

ƟұƉ ƚӅĐ ǀŞ ůӄŝ şĐŚ ĐӆĂ ƚҤƚ Đң ŵҸŝ ŶŐӇӁŝ͘  

yŝŶ ŶŚҩĐ ůҢŝ͕ ǀƵŝ ůžŶŐ ĐŚӆŶŐ ŶŐӉĂ �Ks/�-ϭϵ ŶұƵ ƋƵǉ ǀҷ Ĝӆ ĜŝҲƵ ŬŝҵŶ ŵă ĐŚӇĂ ĐŚşĐŚ ŶŐӉĂ͘ yŝŶ Ɛӊ ĚӅŶŐ ƚҤƚ Đң ĐĄĐ ďŝҵŶ  
ƉŚĄƉ ƉŚžŶŐ�ŶŐӉĂ ĂŶ�ƚŽăŶ ĜҺŝ ǀӀŝ �Ks/�-ϭϵ ŶŚӇ ĜĞŽ ŬŚҦƵ ƚƌĂŶŐ ƚƌŽŶŐ ĜĄŵ ĜƀŶŐ ŚŽҭĐ Ŷҿŝ ĐƀŶŐ ĐҾŶŐ͕ ƚƌĄŶŚ ĜĄŵ  

ĜƀŶŐ ǀă ŚҢŶ ĐŚұ Ĝŝ ůҢŝ͕ ŶŐĂǇ Đң ŬŚŝ ƋƵǉ ǀҷ ĜĆ ĜӇӄĐ Ɵġŵ ƉŚžŶŐ ĜҥǇ Ĝӆ͘ DҾƚ ƐҺ ŶŐӇӁŝ ƚƌŽŶŐ ĐŚƷŶŐ ƚĂ ŚŝҵŶ Đſ Ĝӆ ĜŝҲƵ  

ŬŝҵŶ Ĝҳ ĐŚӆŶŐ ŶŐӉĂ ƚĉŶŐ ĐӇӁŶŐ͘ yŝŶ ƚŚңŽ ůƵҨŶ ǀӀŝ ďĄĐ Ɛš ĐӆĂ ƋƵǉ ǀҷ Ĝҳ ǆĞŵ ŵŞŶŚ Đſ Ĝӆ ĜŝҲƵ ŬŝҵŶ ĐŚŽ ǀŝҵĐ ĐŚşĐŚ ŶŐӉĂ  
ƚĉŶŐ ĐӇӁŶŐ ŶŐĂǇ ďąǇ ŐŝӁ ŚĂǇ ŬŚƀŶŐ͘ dŝġŵ ǀҩĐ ǆŝŶ ǀă ĜĞŽ ŬŚҦƵ ƚƌĂŶŐ ůă ŶŚӋŶŐ ĜŝҲƵ ƚҺƚ ŶŚҤƚ ƚĂ Đſ ƚŚҳ ůăŵ Ĝҳ ďңŽ ǀҵ  

ĐŚşŶŚ ŵŞŶŚ͕ ŶŐӇӁŝ ƚŚąŶ ĐӆĂ ŵŞŶŚ ǀă ŶŚӋŶŐ ŶŐӇӁŝ ŵă ĐŚƷŶŐ ƚĂ ŐҭƉ ŐӃ͘�
yŝŶ ǀƵŝ ůžŶŐ ƚŚҳ ŚŝҵŶ ůžŶŐ ƋƵĂŶ ƚąŵ ĐӆĂ ĐŚƷŶŐ ƚĂ ďҪŶŐ ŶŚӋŶŐ ǀŝҵĐ ŶăǇ͘   

�,j� �Yh| s҉ >hNE DѴE, <,ҋ� s� �0E, �E͊  

�şĐŚůŝġŶ�EŐƵǇҴŶ͕�D� 

,Ґ / � �ҍE' � YhѵE � d Z ҉  

�şĐŚůŝġŶ�EŐƵǇҴŶ͕�D� 
�Śӆ�dҷĐŚ 

<ĂƚŚůĞĞŶ�D͘<�EŐƵǇҴŶ 
WŚſ��Śӆ�dҷĐŚ�ǀă�dŚӆ�YƵӎ 

 

dŚĄŝ�sąŶ�EŐƵǇҴŶ͕�D� 
dŚӇ�<ǉ 

 

 

<Śƀŝ�Y͘�dĉŶŐ͕�D� 
 

dŚŽŵĂƐ�dƌş�YƵĄĐŚ͕�D� 



 

ϰ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

d/҃W��ѺE�Θ�E�E'���K�E,ѺE�d,Қ� 
· ,Ҿŝ�ĐŚӄ�Ǉ�ƚұ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ 

· �ŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ƉŚĄƚ�ƚŚĂŶŚ�ǀă�ƚƌƵǇҲŶ�ŚŞŶŚ 

· ,Ҿŝ�ƚŚңŽ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ 

dZhz�dѷD��҇E,�D/҆E�W,1 

· dƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀƷ� 

· dƌƵǇ�ƚҥŵ�ǀŝġŵ�ŐĂŶ���ǀă��� 

· dƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƌƵҾƚ 

· dƌƵǇ�ƚҥŵ�ďҵŶŚ�ůĂŽ 

,ҙҒE'��ѹE��҇E,�E,�E� 
· 'ŝңŝ�ƚŚşĐŚ�ŶŚӋŶŐ�ǀҤŶ�ĜҲ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ĜұŶ�ďңŽ�Śŝҳŵ� 
ƐӈĐ�ŬŚҹĞ 

· dƌӄ�ŐŝƷƉ�ƉŚĄƉ�ůǉ͕�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ĜӇĂ�ĜſŶ�ǀă�ŶŚӋŶŐ� 
ĚҷĐŚ�ǀӅ�ǆĆ�ŚҾŝ�ŬŚĄĐ 

· 'ŝӀŝ�ƚŚŝҵƵ�ŶŚӋŶŐ�ƚƌƵŶŐ�ƚąŵ�Ǉ�ƚұ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ǀă�ĐĄĐ�ďĄĐ�Ɛš�
ĐŚƵǇġŶ�ŬŚŽĂ 

W,Ҍ/�,ҖW��,�D�^M��^Қ��<,ҋ� 
· >ŝġŶ�Ŭұƚ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ǀӀŝ�ĐĄĐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƉŚĄƉ�ĐŚҦŶ�ĜŽĄŶ�ǀă�
ĜŝҲƵ�ƚƌҷ 

· dŚƀŶŐ�ĚҷĐŚ�ǀă�Őŝңŝ�ƚŚşĐŚ 

· ^ŝŶŚ�ŚŽҢƚ�ƚƌŽŶŐ�ŶŚſŵ�Śҽ�ƚƌӄ�ƟŶŚ�ƚŚҥŶ 

· dӇ�ǀҤŶ�ŚŽҭĐ�ƚŚĂŵ�ŬŚңŽ�ǉ�ŬŝұŶ�ǀӀŝ�ĐĄĐ�ďĄĐ�Ɛš�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ 

· �ŚӅƉ�ƋƵĂŶŐ�ƚƵǇұŶ�ǀƷ�ǀă�ŬŚĄŵ�ƉŚӅ�ŬŚŽĂ�ŵŝҴŶ�ƉŚş�ŚŽҭĐ��
ĐŚŝ�ƉŚş�ƚŚҤƉ 

· yŝŶ�ƚŚƵҺĐ�ŵŝҴŶ�ƉŚş�ŚŽҭĐ�ĐŚŝ�ƉŚş�ƚŚҤƉ� 

�҉�,�sҗ 

ϭͿ�W,Ҏ/ ϮͿ�'�E ϯͿ���K�dҜ 

ϰͿ�ZhҐd ϱͿ�sj�;EҝͿ ϱͿ�dҗz�dѴE'�;E�DͿ 

ϱ � >KѴ/ �hE'�d,ҙ�'�z �dҜ�sKE'�,�E'��ѷh �
dZKE'��ҐE'��ҍE'�E'ҙғ/ �s /҇d  

EŐƵһŶ͗��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ĂŶĐĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌǇ͕�����ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ 

 

W,җ��sҗ�ϮϬϮϬ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϱ 

,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�;s��&Ϳ�Đſ�ƚŚҳ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ǀă�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ŵŝҴŶ�ƉŚş�ĐŚŽ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕�ƚҤƚ�Đң�ŶŚӁ�ǀăŽ�Ɛӌ�Śҽ�ƚƌӄ 
ŶŚŝҵƚ�ƠŶŚ�ĐӆĂ�ĐĄĐ�ƋƵǉ�ŵҢŶŚ�ƚŚӇӁŶŐ�ƋƵąŶ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�EұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŵƵҺŶ�ŐſƉ�ŵҾƚ�ďăŶ�ƚĂǇ�ƉŚӅĐ�ǀӅ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕�������������������������������������

ĚӇӀŝ�ĜąǇ�ůă�ŵҾƚ�ƐҺ�ĐĄĐŚ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�Śҽ�ƚƌӄ�s��&͘��ŚąŶ�ƚŚăŶŚ�Đңŵ�ҿŶ͘ 

s��&�ůă�ŵҾƚ�ƚҼ�ĐŚӈĐ�ǀƀ�ǀӅ�ůӄŝ�ϱϬϭ;ĐͿ;ϯͿ͘��ſŶŐ�ŐſƉ�ƚăŝ�ĐŚşŶŚ�ĜӇӄĐ�ŬŚҤƵ�ƚƌӉ�ƚŚƵұ�ƚŚĞŽ�ůƵҨƚ�ĜҷŶŚ͘ 

'MW�DҐd���E�d�z 

 

 

 

 

 

YƵǉ�ǀҷ�Đſ�ŵƵҺŶ�Śҽ�ƚƌӄ�s��& 
ŵҾƚ�ĐĄĐŚ�ƚŚӇӁŶŐ�ǆƵǇġŶ�ŬŚƀŶŐ͍ 

<şŶŚ�ŵӁŝ�ƋƵǉ�ǀҷ�ƚŚĂŵ�ŐŝĂ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ� 
s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ͘ 

�ŚҶ�ǀӀŝ�ΨϮϱ ;ĐŚҶ�ǀăŝ�ůǇ�Đă�ƉŚġͿ�ŵҽŝ�ƚŚĄŶŐ͕�ŶŚӋŶŐ�ĜſŶŐ�
ŐſƉ�ƋƵǉ�ďĄƵ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�ƐҰ�ŐŝƷƉ�ĐŚŽ�s��&�ĚƵǇ�ƚƌŞ�

ŶŚӋŶŐ�ŚŽҢƚ�ĜҾŶŐ�ŶąŶŐ�ĐĂŽ�ŶŚҨŶ�ƚŚӈĐ�ǀҲ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ͕�
ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀă�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�
ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕�ƚҤƚ�Đң�ŚŽăŶ�ƚŽăŶ�ŵŝҴŶ�ƉŚş͘ 

dŚƀŶŐ�ƟŶ�ǀҲ�s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ�ƐҰ�ĜӇӄĐ�ĐҨƉ�
ŶŚҨƚ�ƚƌġŶ�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�s��&�ǀă�ƚƌġŶ�ďĄŽ�s��&�ƉŚĄƚ�
ŚăŶŚ�ŵҽŝ�Ŷĉŵ�Ϯ�ůҥŶ͘�dŚġŵ�ǀăŽ�Ĝſ͕�ƋƵǉ�ǀҷ�ƐҰ�ŶŚҨŶ�
ŶŚӋŶŐ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ĜҭĐ�ďŝҵƚ�ǀҲ�ŚŽҢƚ�ĜҾŶŐ�ĐӆĂ�s��&�ǀă�
ŶŚӋŶŐ�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�ơĐŚ�ĐӌĐ�ƚӉ�Ɛӌ�ĜſŶŐ�ŐſƉ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�

ĜұŶ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘ 

hŶŐ�ƚŚӇ�ůă�ŶŐƵǇġŶ�ŶŚąŶ�ŐąǇ�ƚӊ�ǀŽŶŐ�ŚăŶŐ�ĜҥƵ� 
ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ͘ 

,ĆǇ�ĐƶŶŐ�ŐſƉ�ƐӈĐ�ƚƌŽŶŐ�ĐƵҾĐ�ĐŚŝұŶ�ǀӀŝ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ 

�ҳ�ƚŚĂŵ�Ěӌ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ�
�ŝƌĐůĞ͕�ǆŝŶ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŚĆǇ�Őӊŝ�ƚŚӇ�ĜŝҵŶ�ƚӊ�;ĞŵĂŝůͿ�ĜұŶ�
ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͕�ŐҸŝ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ͕�ŚŽҭĐ�ĜŝҲŶ�ƚŚƀŶŐ�
ƟŶ�ĐĄ�ŶŚąŶ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�ǀăŽ�ďĂŽ�ƚŚӇ�ӆŶŐ�ŚҾ�ĜӇӄĐ�

ĜşŶŚ�Ŭğŵ�ƚƌŽŶŐ�ƐҺ�ďĄŽ�ŶăǇ͘� 

�ŚąŶ�ƚŚăŶŚ�Đңŵ�ҿŶ͘ 

ϭ � ͮ � Ҙ�E�'�� , Ґ � � Ѽ E' � � , / � W , / ҃ h �  
� � � � � , K ѿ � � d / ҄ E � Dѿ d ͗  

yŝŶ�Őӊŝ�ƟҲŶ�ŵҭƚ�ŚŽҭĐ�ĐŚŝ�ƉŚŝұƵ�ӆŶŐ�ŚҾ�ĜұŶ�ĜҷĂ�ĐŚҶ͗ 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;s��&Ϳ 
ϭϳϭϱϬ�EĞǁŚŽƉĞ�^ƚ͘�ηϮϬϯ 
&ŽƵŶƚĂŝŶ�sĂůůĞǇ͕����ϵϮϳϬϴ 

yŝŶ�ŚĆǇ�ŐŚŝ�Ηs��&Η�ƚƌġŶ�ĐŚŝ�ƉŚŝұƵ�ӆŶŐ�ŚҾ�ƚƌӇӀĐ�ŬŚŝ�Őӊŝ�Ĝŝ͘� 

Ϯ � ͮ � Ҙ�E�'���,�Ґ�����Ѽ�E�'���d�,�ҁ���d�1�E�����җ�E�' 

yŝŶ�ƚƌƵǇ�ĐҨƉ�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�ďңŽ�ƚƌӄ�ĐӆĂ�s��&�ƚҢŝ�ĜҷĂ�ĐŚҶ  ͗

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐͬĚŽŶĂƚĞ 

ŚŽҭĐ�ŐҸŝ�ĜұŶ�ǀĉŶ�ƉŚžŶŐ͕�ƐҺ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ůă�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ͘ 

ϯ � ͮ � E�,���E�����N�/���^�Ҟ�����ѵ�K���d�Z�Җ 
EŚŝҲƵ�Đҿ�Ɛӂ�ƚŚӇӁŶŐ�Đſ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ďңŽ�ƚƌӄ�ĚӌĂ�ƚƌġŶ�ůžŶŐ�
ŚңŽ�ƚąŵ�ĐӆĂ�ĐĄĐ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ͘�sŞ�ǀҨǇ͕�ŚĆǇ�ůŝġŶ�ůҢĐ�ǀӀŝ�ďҾ�ƉŚҨŶ�ŶŚąŶ�
Ɛӌ�ӂ�Ŷҿŝ�ƋƵǉ�ǀҷ�ůăŵ�ǀŝҵĐ�Ĝҳ�ǆĞŵ�ĐƀŶŐ�ƚǇ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ŶŚӋŶŐ�

ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ŶŚӇ�ǀҨǇ�ŬŚƀŶŐ͘ 

ϰ � ͮ � � / � � ,Җ � ^ � / ' KE � � / d z � D� Z < � d W > � � �  
YƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ĜſŶŐ�ŐſƉ�ĐŚŽ�s��&�ŬŚŝ�ŵƵĂ�Ɛҩŵ�ӂ�ĐŚӄ�^ĂŝŐŽŶ��ŝƚǇ�
DĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘�<Śŝ�ơŶŚ�ƟҲŶ͕�ǆŝŶ�ƋƵǉ�ǀҷ�Ŷſŝ�ǀӀŝ�ŶŐӇӁŝ�ơŶŚ�ƟҲŶ�ůă�ƋƵǉ�
ǀҷ�ŵƵҺŶ�ŐŝƷƉ�ĐŚŽ�s��&�ǀӀŝ�ŵĆ�ƐҺ�ϱϬ�ƚŚŞ�ϱй�ƚӉ�ƐҺ�ƟҲŶ�Ĝŝ�ĐŚӄ�ĐӆĂ�

ƋƵǉ�ǀҷ�ƐҰ�ĜӇӄĐ�Őӊŝ�ƚҭŶŐ�s��&͘ 

ϱ � ͮ � Dh� � , �E' � KE > / E � � Y h � � �D� �KE ^D / > �  
^ŵŝůĞ͘�ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ůă�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�ĜŝҲƵ�ŚăŶŚ�ďӂŝ��ŵĂǌŽŶ�ǀӀŝ�ƐңŶ�
ƉŚҦŵ͕�ŐŝĄ�Đң�ǀă�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ŚŽăŶ�ƚŽăŶ�ŐŝҺŶŐ�ǀӀŝ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘��ŝҲƵ�
ĜҭĐ�ďŝҵƚ�ůă�ŬŚŝ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŵƵĂ�ŚăŶŐ�ƚƌġŶ��ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ͕�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�

ĐŚҸŶ�Őӊŝ�ƚҭŶŐ�Ϭ͘ϱй�ŐŝĄ�ŵƵĂ�ĐŚŽ�s��&͘ 

ϲ�ͮ��d�,���D���'�/�����d�,�/�҇�E���E�'�h�z�҇�E�����i�E�'���s�����& 

YƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ӆŶŐ�ŚҾ�s��&�ďҪŶŐ�ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ�ƋƵǉ�ďĄƵ�ĐӆĂ�ŵŞŶŚ͘�s��&�
ůƵƀŶ�ůƵƀŶ�ŶŚҨŶ�Ɛӌ�ŐŝƷƉ�ĜӃ�ƚӉ�ĐĄĐ�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ�ǀŝġŶ�ƚҢŝ�ǀĉŶ�ƉŚžŶŐ�
ĐƹŶŐ�ŶŚӇ�ƚҢŝ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ƉŚӅĐ�ǀӅ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�EұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�
ŵƵҺŶ�ƚƌӂ�ƚŚăŶŚ�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ�ǀŝġŶ͕�ǆŝŶ�ǀƵŝ�ůžŶŐ�ůŝġŶ�ůҢĐ�ǀӀŝ�s��&�

ƚҢŝ�ƐҺ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�ŚŽҭĐ�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�ǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͘ 



 

ϲ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

^/E,�,KѴd�^ѻW��҃E 
�����҉�,�sҗ�,ҏ�dZҖ� 
�Ks/�-υύ�D/҆E�W,1 

�ŚşĐŚ�ŶŐӉĂ��Ks/�-ϭϵ 

dƌĂŶŐ�ƚŚŝұƚ�ďҷ�ƉŚžŶŐ�ŶŐӉĂ��Ks/�-ϭϵ 

�Ҿ�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ��Ks/�-ϭϵ�ƚҢŝ�ŶŚă 

'ŝңŝ�ƚŚşĐŚ�Ŭұƚ�ƋƵң͕�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�ĐĄĐŚ�ůǇ 

'ŝӀŝ�ƚŚŝҵƵ�ĜұŶ�ĐĄĐ�Đҿ�ƋƵĂŶ�ƚƌӄ�ŐŝƷƉ 

,ҽ�ƚƌӄ�ĐŚŽ�ŶŐӇӁŝ�ŵҩĐ�ďҵŶŚ�ǆŝŶ�ƚƌӄ�ĐҤƉ��
ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�ǀă�Ơŵ�ĐŚҽ�ӂ�ƚҢŵ�ƚŚӁŝ 

dӇ�ǀҤŶ�ǀӀŝ�ďĄĐ�Ɛš�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ 

dÙӴ�'®éÖ�d«Ӽ��W«ӖÃ 
,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ŚŝҵŶ�ĜĂŶŐ�Đſ�ƚƌӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�
ƚƌӄ�ŐŝƷƉ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�ĚăŶŚ�ĐŚŽ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�

ǀă�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ĐŚŝҲƵ�dŚӈ��Ă�ŚăŶŐ�ƚƵҥŶ͘ 

^Һ�ůӇӄŶŐ�Đſ�ŚҢŶ͘� 
�ăŶŚ�ĐŚŽ�ŶŚӋŶŐ�Ăŝ�ŚҾŝ�Ĝӆ�ĜŝҲƵ�ŬŝҵŶ͘ 

 
>ŝġŶ�ůҢĐ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�Ĝҳ�ůҤǇ�ŚҮŶ͘ 

�^Қ��<,ҋ��W,җ�Eҝ 
<1E,�Dғ/�Yh|�s҉�d,�D��Ҟ��hҎ/�������������

EM/��,hz҇E�D/҆E�W,1͗ 

<ŝұŶ�ƚŚӈĐ�ǀҲ�hŶŐ�dŚӇ�sƷ�ǀă� 
hŶŐ�dŚӇ��Ҽ�dӊ��ƵŶŐ 

EŚӋŶŐ�ŶŐƵǇ�Đҿ�ŐąǇ�ƌĂ�hŶŐ�dŚӇ�sƷ�ǀă� 
hŶŐ�dŚӇ��Ҽ�dӊ��ƵŶŐ 

�ĄĐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƉŚĄƉ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ 

'ŝӀŝ�ƚŚŝҵƵ�ǀҲ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�dƌƵǇ�ƚҥŵ�hŶŐ�
dŚӇ�sƷ�ǀă�hŶŐ�dŚӇ��Ҽ�dӊ��ƵŶŐ�DŝҴŶ�WŚş�

ĐŚŽ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ĜĄƉ�ӈŶŐ�ǇġƵ�ĐҥƵ 

 

ΎEұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŵƵҺŶ�Ơŵ�ŚŝҳƵ�ƚŚġŵ�ĐŚŽ�ďңŶ�ƚŚąŶ�
ŚŽҭĐ�ŵƵҺŶ�ƚҼ�ĐŚӈĐ�ďƵҼŝ�ĐŚŝĂ�Ɛү�ǀҲ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ�ƉŚӅ�
ŶӋ�ĐŚŽ�ŶŚſŵ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ͕�ǀƵŝ�ůžŶŐ�ůŝġŶ�ůҢĐ�ǀӀŝ�

s��&�ƋƵĂ�ƐҺ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�ŚŽҭĐ�ƋƵĂ�
ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ͘� 

 

ΎYƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ĐŚҸŶ�ŶŐƀŶ�ŶŐӋ�ůă�ƟұŶŐ��ŶŚ͕���
ƟұŶŐ�dąǇ��ĂŶ�EŚĂ͕�ŚŽҭĐ�ƟұŶŐ�sŝҵƚ͘� 

 

,Ӯ®�ã«ӓÊ�ãÙ�Ä��ÊÊÃ�«�Ä¦�ã«�Ä¦ 

�ҷĂ�Ĝŝҳŵ͗�s��&��ŽŽŵ 
dŚӁŝ�ŐŝĂŶ͗�dŚӈ�^ĄƵ�ŵҽŝ�ƚŚĄŶŐ͕�ϰ�-�ϲ�WD 

 dŚӈ�^ĄƵ͕�ϮϮ�ƚŚĄŶŐ�ϭϬ� dŚӈ�^ĄƵ͕�ϭϵ�ƚŚĄŶŐ�ϭϭ� dŚӈ�^ĄƵ͕�ϭϳ�dŚĄŶŐ�ϭϮ 
 hŶŐ�dŚӇ�'ĂŶ� hŶŐ�dŚӇ��Ҽ�dӊ��ƵŶŐ� ,ҽ�dƌӄ��Śĉŵ�^ſĐ�EŐӇӁŝ�dŚąŶ 

EŚąŶ�ǀŝġŶ�Đſ�ƚŚҳ�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�ƋƵǉ�ǀҷ�ƚŚĂŵ�Ěӌ��KKD�ƋƵĂ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ŚŽҭĐ�ŵĄǇ�ơŶŚ͘ 

 

 
ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ 

ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ 

 �҅ � � / ҃ d � d,�D � �, / � d / ҃ d �
,Kѿ� � ', / � ��E, ͕ � sh / �
>LE' � > / �E � > Ѵ � � s�� & ͗  

s�E�W,LE'� 

�ME'��Ҝ� 

Ϯϱ-Ϯϲ�d,�E'�ϭϭ 
Ϯϰ�d,�E'�ϭϮ 
ϯϭ�d,�E'�ϭϮ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϳ 

 

 

�,ҙґE'�dZ0E,�,/҇E��M 



 

ϴ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

^/E,�,KѴd�sқ��Yh� 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϵ 

'M��d�D�^Ҟ� 
săŽ ŵҾƚ ďƵҼŝ�ĐŚŝҲƵ ĐӆĂ ƚŚĄŶŐ�'ŝġŶŐ  
Ŷĉŵ ϮϬϮϬ͕�ƐĂƵ ŬŚŝ Ĝŝ ůăŵ ǀҲ ƚƀŝ ǀăŽ  
ƉŚžŶŐ ƚҩŵ͘ dƌŽŶŐ�ůƷĐ ĐŚă ǆă ďƀŶŐ�ǀăŽ�
ŶŐӇӁŝ ƚƀŝ ƉŚĄƚ ŚŝҵŶ�ӂ ŐҥŶ ĜҥƵ ŶƷŵ ǀƷ  
ŵҾƚ ĐӅĐ ĐӈŶŐ͘�dƀŝ ŶŐŚš ƌҪŶŐ ŵŞŶŚ  
ĜĂŶŐ Đſ ŬŝŶŚ ŶġŶ Đſ ƚŚҳ ŶŐӌĐ ďҷ ĐĉŶŐ͘�
^ĂƵ Ĝſ Śұƚ ŬŝŶŚ͕ ƚƀŝ ƐӁ ǀҧŶ ĐžŶ ƚŚҤǇ � 
ĐӅĐ�ĐӈŶŐ �Ĝſ͘ dƀŝ ǇġƵ ĐҥƵ ďĄĐ Ɛš ŐŝĂ  
ĜŞŶŚ ĐŚŽ�ƚƀŝ Ĝŝ ĐŚӅƉ ƋƵĂŶŐ ƚƵǇұŶ ǀƷ͘  
<ұƚ ƋƵң ƚŚŞ�ďŞŶŚ ƚŚӇӁŶŐ͘   

Zһŝ ĚҷĐŚ �Ks/�-ϭϵ�ůҢŝ ƚҤŶ ĐƀŶŐ Đң  
ŶӇӀĐ Dӎ͕�ƚƀŝ ƋƵġŶ Ĝŝ ĐӅĐ�ĐӈŶŐ �ƚƌŽŶŐ � 
ǀƷ ŵҾƚ ƚŚӁŝ ŐŝĂŶ ĐŚŽ ĜұŶ ƚŚĄŶŐ �ңǇ͕�
ϮϬϮϬ͘�,ŞŶŚ ŶŚӇ ĐӅĐ ĐӈŶŐ ŶăǇ ŶŐăǇ  
ĐăŶŐ ůӀŶ ƌĂ͘ dƀŝ Śҹŝ ďĄĐ Ɛš ĐŚŽ Ĝŝ ƐŝġƵ  
ąŵ ǀƷ͘ sŞ ďҵŶŚ ĚҷĐŚ �Ks/�-ϭϵ͕ ŵĆŝ  
ĜұŶ ƚŚĄŶŐ��ŚşŶ�ƚƀŝ ŵӀŝ ĜӇӄĐ ƉŚĠƉ Ĝŝ  
ƐŝġƵ ąŵ͘ <ұƚ ƋƵң ůă ĐӅĐ ĐӈŶŐ ŵă ƚƀŝ  
ŶŐŚŝ ŶŐӁ�ĜƷŶŐ�ůă ƵŶŐ ƚŚӇ͘�dƀŝ ĜӇӄĐ  
ůŝҵƚ ǀăŽ�ŐŝĂŝ ĜŽҢŶ ŚĂŝ ǀŞ ƵŶŐ ƚŚӇ ůӀŶ  
ƚӀŝ Ϯ͘ϳ�Đŵ͘��ŚŝĂ Ɛү�ŶŚӋŶŐ ĜŝҲƵ ŶăǇ͕  
ƚƀŝ ŵƵҺŶ ŶŚҩŶ ŶŚӆ ďҢŶ ŚĆǇ ƟŶ ǀăŽ  
ŐŝĄĐ ƋƵĂŶ ƌŝġŶŐ ĐӆĂ�ŵŞŶŚ͘ �ҢŶ ůă  
ŶŐӇӁŝ ďŝұƚ ǀҲ Đҿ ƚŚҳ ĐӆĂ�ŵŞŶŚ ƌƁ�ŶŚҤƚ͘ 

^ĂƵ ŬŚŝ Ŷſŝ ĐŚƵǇҵŶ ǀӀŝ ĐŚһŶŐ͕ ĂŶŚ ůă  
ŶŐӇӁŝ ƐŽŶŐ�ӂ Dӎ ůąƵ Ŷĉŵ ŚҿŶ ƚƀŝ͕ ƚƀŝ  
Ěğ Ěҭƚ ĐŚŽ ŶŚӋŶŐ ŶŐӇӁŝ ƚŚąŶ ŚĂǇ  
ďҵŶŚ ƠŶŚ ĐӆĂ ŵŞŶŚ͘ dƀŝ ŬŚƀŶŐ ŶŐӁ  
ĜӇӄĐ Ɛӌ ƚŚƀŶŐ Đңŵ ƚŽ ƚĄĐ ĐӆĂ ŶŚӋŶŐ  
ŶŐӇӁŝ�ǆƵŶŐ ƋƵĂŶŚ͘ ,Ҹ ŬŚƀŶŐ ƚŚҤǇ  
ƵŶŐ �ƚŚӇ ůă ŵҾƚ ĜŝҲŵ ǆҤƵ ŵă ŶŚŝҲƵ  
ŶŐӇӁŝ sŝҵƚ ŵŞŶŚ ůŽ ŶŐҢŝ ŬŚŝ�Ŷſŝ ƌĂ͘   

�ĄĐ Ɛš ŵƵҺŶ ƚƀŝ ĚƶŶŐ ŚſĂ ƚƌҷ ĐŚӋĂ  
ďҵŶŚ�ƚƌӇӀĐ ŬŚŝ ŵҼ Ĝҳ ůăŵ ƵŶŐ�ƚŚӇ  
ŶŚҹ ůҢŝ͘ dƀŝ ŶŐŚĞ ŵă Ɛӄ ŚĆŝ ǀŞ ŶŐŚĞ Ŷſŝ 
ŚſĂ ƚƌҷ ƐҰ ůăŵ ĐŚŽ Đҿ ƚŚҳ ŵŞŶŚ ǇұƵ ĚҥŶ
ƌһŝ�ĐŚұƚ͘ dƀŝ ƚӉ ĐŚҺŝ ĚƶŶŐ ŚŽĄ ƚƌҷ ůŝҵƵ͘   

�ŚŽ ĜұŶ ĐƵҺŝ ƚŚĄŶŐ DӇӁŝ�ϮϬϮϬ͕ ďĄĐ  
Ɛš ĐŚŽ ďŝұƚ ƚƀŝ ŬŚƀŶŐ Đſ Ɛӌ ůӌĂ ĐŚҸŶ  
ŶăŽ ŬŚĄĐ ŚҿŶ ůă ĚƶŶŐ ŚŽĄ ƚƌҷ ǀŞ ƵŶŐ  
ƚŚӇ ĐӆĂ ƚƀŝ ƋƵĄ ůӀŶ ůҢŝ ůĂŶ ŶŚĂŶŚ͘ dƀŝ  
ĜһŶŐ ǉ ŚŽĄ ƚƌҷ ůŝҵƵ͘ săŽ ŶŚӋŶŐ ĐŚƵ Ŭǈ 
ĜҥƵ͕ ƚƀŝ�ƌҤƚ ŵҵƚ ŵҹŝ ǀă ďƵһŶ ŶƀŶ͘  
EŚӇŶŐ ŶŚӋŶŐ ĐŚƵ Ŭǈ ƐĂƵ Ĝſ͕ ƚƀŝ Đңŵ  
ƚŚҤǇ ĜӃ ŚҿŶ͘ sŞ ĜŽĄŶ ƚƌӇӀĐ ĜӇӄĐ  

ŶŚӋŶŐ ĐҿŶ ƚҤŶ ĐƀŶŐ ĐӆĂ ďƵһŶ ŶƀŶ͕ ƚƀŝ 
ƵҺŶŐ ƚŚƵҺĐ ŶŚŝҲƵ ŶŐăǇ ƚƌӇӀĐ͘�^ĂƵ Ĝſ͕  
ƚƀŝ ĚăŶŚ ƚŚӁŝ ŐŝĂŶ ŶŐŚҶ ŶŐҿŝ Ěăŝ͕ ĜҸĐ  
ŬŝŶŚ ƚŚĄŶŚ ǀă ŶŐŚĞ ŶŚҢĐ Ĝҳ ĐҿŶ ŵҵƚ  
ŵҹŝ ƋƵĂ ŶŚĂŶŚ͘ dƀŝ Ŭұƚ ƚŚƷĐ ƐĄƵ ĐŚƵ  
Ŭǈ ŚŽĄ ƚƌҷ ůƷĐ ŶăŽ ŵă ŵŞŶŚ ŬŚƀŶŐ ŚĂǇ͘  
dŚҨƚ Ɛӌ ŚŽĄ ƚƌҷ ůŝҵƵ ŬŚƀŶŐ ĜұŶ Ŷҽŝ Őŝұƚ 
ŶŐӇӁŝ ŶŚӇ ŶŚӋŶŐ ůӁŝ ĜһŶ͘  

^ĂƵ Ĝſ ƚƀŝ Ĝŝ ŵҼ ůҤǇ ĐӅĐ ƵŶŐ ƚŚӇ ƌĂ  
ǀăŽ ƚŚĄŶŐ �Ă ĐӆĂ Ŷĉŵ ϮϬϮϭ͘ EŚӇŶŐ  
ĐƵҾĐ �ĜӁŝ ƚƀŝ ŬŚƀŶŐ ĜӇӄĐ ŵĂǇ ŵҩŶ  
ůҩŵ͘ <ұƚ ƋƵң ƚŚş ŶŐŚŝҵŵ ƐĂƵ ĐƵҾĐ ŵҼ  
ůҥŶ ĜҥƵ ĐŚŽ ƚŚҤǇ ƚƀŝ ĐžŶ ƚұ�ďăŽ�ƵŶŐ�
ƚŚӇ�Ɛſƚ ůҢŝ͘ EұƵ ŬŚƀŶŐ Đҩƚ Ĝŝ͕ ƚӇҿŶŐ ůĂŝ  
Ŷſ ƐҰ ƚŚăŶŚ�ƵŶŐ ƚŚӇ͘ �ĄĐ Ɛš ŵƵҺŶ ƚƀŝ  
ƚƌӂ ǀăŽ ƉŚžŶŐ ŵҼ ůҥŶ ƚŚӈ ŚĂŝ͘�EŚӇ  
ƟұŶŐ ƐĠƚ ĜĄŶŚ�ǀăŽ ƚĂŝ͕ ƚƀŝ ŬŚƀŶŐ ďŝұƚ  
ƉŚңŝ ůăŵ ƐĂŽ ĜąǇ͍ EġŶ ŵҼ ŚĂǇ Ĝҳ ƚұ�
ďăŽ�ƵŶŐ�ƚŚӇĐžŶ ůҢŝ͕ ƐĂƵ ŶăǇ ƐҰ ůŽ ƚӀŝ͍  
�ĂŶŐ ďăŶŐ ŚŽăŶŐ Ơŵ ďĄĐ Ɛš ƚŚӈ ŚĂŝ Ĝҳ
Śҹŝ ǉ ŬŝұŶ ƚŚŞ ƚƀŝ ŵĂǇ ŵҩŶ ŐҭƉ ĜӇӄĐ  
,Ҿŝ hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ Dӎ ƋƵĂ ŵҢŶŐ͘  

,Ҿŝ ŐŝӀŝ ƚŚŝҵƵ ƚƀŝ ǀӀŝ ďĄĐ Ɛš �şĐŚ�>ŝġŶ  
ĐӆĂ ŚҾŝ͘ dƀŝ ĜӇӄĐ ƚŚĂŵ ŬŚңŽ ǉ ŬŝұŶ  
ŵŝҴŶ ƉŚş ǀӀŝ ďĄĐ Ɛš͘ �ĄĐ Ɛš �şĐŚ�>ŝġŶ  
ƌҤƚ ƚҨŶ ƠŶŚ Őŝңŝ ƚŚşĐŚ ĐŚŽ ƚƀŝ ďŝұƚ ƚҢŝ  
ƐĂŽ ƚƀŝ ĐҥŶ ůҥŶ ŵҼ ƚŚӈ ŚĂŝ͘   

<Śŝ ǀŝұƚ ůĄ ƚŚӇ ŶăǇ͕ ƚƀŝ ĜĆ ƚƌңŝ ƋƵĂ ďĂ  
ůҥŶ ŵҼ ǀƷ ƚҤƚ Đң͘ sұƚ ƚŚӇҿŶŐ ƚƀŝ�ĐƹŶŐ  
ĐŚӇĂ ŚҫŶ ĜĆ ůăŶŚ͘ �ſ ƚŚҳ ƚƀŝ ƉŚңŝ ǀăŽ  
ƉŚžŶŐ ŵҼ ůҥŶ ƚŚӈ ƚӇ͍ EŚӇŶŐ ƚƀŝ  
ŬŚƀŶŐ�ĐžŶ ůŽ ůҩŶŐ ŶŚŝҲƵ ŶŚӇ ƚƌӇӀĐ  
ŶӋĂ͘ dƀŝ Đſ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ Dӎ ďġŶ  
ĐҢŶŚ�ŵŞŶŚ͘  

͞,ŽĂ�ƚŚӆǇ�ƟġŶ�ǀăŶŐ͗�dĄŝ�ƐŝŶŚ�ǀă�ŬŚӂŝ�
ĜҥƵ�ŵӀŝ͟ 

,Ҿŝ ĜĆ ŐŝƷƉ ĜӃ ĐŚŽ ƚƀŝ Őŝңŝ ƋƵǇұƚ ƌҤƚ  
ŶŚŝҲƵ ŬŚſ�ŬŚĉŶ ƚƌŽŶŐ ůƷĐ ƚƌҷ ďҵŶŚ ƚӉ  
ǀҨƚ ĐŚҤƚ ůҧŶ ƟŶŚ ƚŚҥŶ͘ EŚӋŶŐ ůƷĐ ďƵһŶ 
ƚƀŝ Đſ ƚŚҳ ƚƌž ĐŚƵǇҵŶ ǀӀŝ ĐŚҷ <ŝŵ͕�
ůă ŵҾƚ ŶŚąŶ ǀŝġŶ ĐӆĂ ŚҾŝ͘ >ƷĐ ƚŚҩĐ ����
ŵҩĐ ǀҲ ƉŚӇҿŶŐ ƉŚĄƉ ƚƌҷ ůŝҵƵ͕ ƚƀŝ ďăŶ ��
ƚŚңŽ ǀӀŝ ďĄĐ Ɛš �şĐŚ�>ŝġŶ͘   

,Ҿŝ ĐžŶ Đſ ŶŚӋŶŐ ďƵҼŝ ƚŚƵǇұƚ ƚƌŞŶŚ ŵă
ƚƀŝ ƌҤƚ ƚŚşĐŚ͘ �Ҳ ƚăŝ�ĐҥŶ ƚŚŝұƚ ĐŚŽ ŵҸŝ  
ŶŐӇӁŝ ŶŚӇ ƉŚңŶ�ӈŶŐ ƉŚӅ ĐӆĂ ƚŚƵҺĐ  
ŚſĂ ƚƌҷ ŚŽҭĐ ĐĄĐŚ ĉŶ ƵҺŶŐ ůăŶŚ ŵҢŶŚ  
ĐŚŽ ŶŐӇӁŝ ƵŶŐ ƚŚӇ͘ �ңŵ ҿŶ ŚҾŝ ĐŚŽ ƚƀŝ
ŶŚӋŶŐ ƚăŝ ůŝҵƵ ǀҲ ďҵŶŚ ƵŶŐ ƚŚӇ ǀƷ  
ŵŝҴŶ ƉŚş͕ ƚƌŽŶŐ Ĝſ ƚƀŝ ŚŝҳƵ ďŝұƚ ƐąƵ ǀҲ 
ďҵŶŚ ĐӆĂ ŵŞŶŚ ǀă Đſ ŶŚӋŶŐ ƋƵǇұƚ  
ĜҷŶŚ ƚҶŶŚ ƚĄŽ ĐŚŽ ǀŝҵĐ ĜŝҲƵ ƚƌҷ ŚҿŶ͘  

dƀŝ ŚҸĐ ĜӇӄĐ ƚӉ ŚҾŝ ůă ƠŶŚ ǇġƵ ŶŐӇӁŝ ��
ůҧŶ ŶŚĂƵ ƚƌŽŶŐ ůƷĐ ƚƌҷ ďҵŶŚ ůă ƌҤƚ ƋƵĂŶ 
ƚƌҸŶŐ͘ dƀŝ ǀӇӄƚ ƋƵĂ ĜӇӄĐ ŶŚӋŶŐ ĐŚƵ  
Ŭǈ ŚŽĄ ƚƌҷ ůŝҵƵ ŶҭŶŐ ŶҲ ůă ŶŚӁ ŶŐӇӁŝ  
ĐŚһŶŐ ƚҺƚ͘��ŶŚ ҤǇ ĜƷƚ ƚƀŝ ƚӉŶŐ ŵƵҽŶŐ  
ĐŚĄŽ ŬŚŝ ƚƀŝ ŬŚƀŶŐ ďƵһŶ ĉŶ͘ dƀŝ ĐžŶ  
ŶŚӁ ŚĂŝ ĐŽŶ ƚƌĂŝ ŶŐŽĂŶ ŶŐŽĆŶ͘�,Ăŝ ďĠ  
ŶŚҩĐ ƚƀŝ ŵҽŝ ŶŐăǇ ůă ŵҮ ǀҧŶ ĜҮƉ ŵҭĐ  
Ěƶ ŬŚƀŶŐ Đſ ƚſĐ͘ dƀŝ Đſ ŶŚӋŶŐ ŶŐӇӁŝ  
ďҢŶ ƚŚąŶ ӂ ďҵŶŚ ǀŝҵŶ <ĂŝƐĞƌ ƐҬŶ ƐăŶŐ  
ĚŝҲƵ ƚƀŝ ĜӈŶŐ ĚҨǇ ŬŚŝ ƚƀŝ ƐҩƉ ŶŐĆ�ǀŞ  
ŬŚƀŶŐ ĐžŶ ƐӈĐ ůӌĐ ƐĂƵ ŶŚŝҲƵ ůҥŶ ŵҼ͘  

�ƵҺŝ ĐƶŶŐ ůă ŶŚӁ ҿŶ ƚƌġŶ ĐŚŽ ƚƀŝ ŐҭƉ  
,Ҿŝ hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ Dӎ͘ dƀŝ ƚƌӂ ƚŚăŶŚ  
ŶŐӇӁŝ ǇġƵ ĜӁŝ ŚҿŶ ǀă ƐҺŶŐ ůҢĐ ƋƵĂŶ  
ŚҿŶ͘��ƶ ĐŚҭŶŐ ĜӇӁŶŐ ĐŚӋĂ ďҵŶŚ Đſ�
ŬŚſ ŬŚĉŶ ŵҤǇ Ĝŝ ŶӋĂ͕ ƚƀŝ ƐҬŶ ƐăŶŐ  
ĐŚŝұŶ ƚŚҩŶŐ ŵҸŝ ƚƌӂ ŶŐҢŝ ƉŚşĂ ƚƌӇӀĐ͘  

EұƵ ďҢŶ ĜĂŶŐ ďĉŶ ŬŚŽĉŶ ůŽ ůҩŶŐ ǀҲ  
ďҵŶŚ ƠŶŚ ĐӆĂ ŵŞŶŚ͕ ƚƀŝ ŵŽŶŐ ďҢŶ ŚĆǇ 
ĜұŶ ǀӀŝ ,Ҿŝ hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ Dӎ͕ ďҢŶ ƐҰ  
ĜӇӄĐ ŶŚӋŶŐ Őŝңŝ ĜĄƉ ĐҭŶ ŬҰ ǀă ŶŚӋŶŐ 
ĐŚĉŵ ƐſĐ ƚҨŶ ƠŶŚ͘ ,ҿŶ Śұƚ͕ ůă ĜŝҲƵ  
ŵŽŶŐ ŵƵҺŶ ďŞŶŚ ƉŚӅĐ ŵă ŚҾŝ ĜĞŵ  
ĜұŶ ĐŚŽ ŵҸŝ ŶŐӇӁŝ͙  
 ǀă ĐŚŽ Đң ĐĄ ŶŚąŶ ƚƀŝ͘  

�ŚąŶ ƚŚăŶŚ͕  
�>   



 

ϭϬ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

hŶŐ�ƚŚӇ�ůă�ŶŐƵǇġŶ�ŶŚąŶ�ŐąǇ�ƚӊ�ǀŽŶŐ�ŚăŶŐ�ĜҥƵ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ŶŐӇӁŝ�Dӎ�ŐҺĐ�sŝҵƚ͘��ӇӀĐ�ĜҥƵ�ĐӆĂ�ǀŝҵĐ�ƉŚžŶŐ�ĐŚҺŶŐ�ůă�ǀŝҵĐ�ŶąŶŐ�ĐĂŽ�ŬŝұŶ�ƚŚӈĐ�ǀă�
ŶŚҨŶ�ƚŚӈĐ͕�ĜҭĐ�ďŝҵƚ�ůă�ŶŚӋŶŐ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƉŚҼ�ďŝұŶ�ǀă�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�ŶŚŝҲƵ�ŶŚҤƚ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�hŶŐ�dŚӇ�ϭϬϭ�ůă�ĐŚӇҿŶŐ�ŵӅĐ�ƚƌŽŶŐ�ďңŶ�ƟŶ�ĜҷŶŚ�
Ŭǈ�ĐӆĂ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�;s��&Ϳ�ĜҲ�ĐҨƉ�ĜұŶ�ĐĄĐ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŬŚĄĐ�ŶŚĂƵ͕�ĐĄĐ�ůӌĂ�ĐŚҸŶ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ǀă�ĐĄĐŚ�ƉŚžŶŐ�ďҵŶŚ͘�EŚӋŶŐ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ŶăǇ�ĐŚҶ�
ĚƶŶŐ�ĐŚŽ�ŵӅĐ�ĜşĐŚ�ŶąŶŐ�ĐĂŽ�ŚŝҳƵ�ďŝұƚ͕�ďҼ�ƐƵŶŐ�ĐŚŽ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ƟұƉ�ĐҨŶ�ǀă�ŶąŶŐ�ĐĂŽ�ŬŝұŶ�ƚŚӈĐ�ĐӆĂ�s��&͕�ŬŚƀŶŐ�ŶŚҪŵ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ƚӇ�ǀҤŶ�Ǉ�ƚұ�
ĐӅ�ƚŚҳ͘�EұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ďҤƚ�Ŭǈ�ĐąƵ�Śҹŝ�ŶăŽ�ǀҲ�ŶŚӋŶŐ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ŶăǇ͕�ǆŝŶ�ǀƵŝ�ůžŶŐ�ƚŚĂŵ�ŬŚңŽ�ǉ�ŬŝұŶ�ďĄĐ�Ɛš�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ͘ 

<Śŝ�ŵƶĂ�ĚҷĐŚ��Ks/�-ϭϵ�ďҩƚ�ĜҥƵ͕�ĐĄĐ�Đҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�ĜĆ�ƚҢŵ�ĚӉŶŐ�ŶŚŝҲƵ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ŬŚƀŶŐ�ŬŚҦŶ�ĐҤƉ͕�ďĂŽ�Őһŵ�Đң�ǀŝҵĐ�Ŭŝҳŵ�ƚƌĂ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�sӀŝ�ŵҾƚ�ŶӊĂ�ĚąŶ�ƐҺ�
,ŽĂ�<ǈ�ŚŝҵŶ�ĜĆ�ĜӇӄĐ�ĐŚşĐŚ�ŶŐӉĂ�ĜҥǇ�Ĝӆ�ŚŽҭĐ�ĜĆ�ĐŚşĐŚ�ĜӇӄĐ�ŵҾƚ�ůŝĞƵ�ǀҩĐ�ǆŝŶ��Ks/�-ϭϵ͕�ĐĄĐ�Đҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�ĜĂŶŐ�ďҩƚ�ĜҥƵ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ůҢŝ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�Ǉ�ƚұ�ƚŚƀŶŐ�
ƚŚӇӁŶŐ�ǀӀŝ�ĐĄĐ�ďŝҵŶ�ƉŚĄƉ�ƉŚžŶŐ�ŶŐӉĂ�ĂŶ�ƚŽăŶ�Ĝҳ�Őŝңŵ�ŶŐƵǇ�Đҿ�ůąǇ�ƚƌƵǇҲŶ��Ks/�-ϭϵ͘ 

hE'�d,ҙ�ϭϬϭ͗�dZhz�dѷD�hE'�d,ҙ�Di���Ks/�-ϭϵ 

y�d�E',/҇D�hE'�d,ҙ�>��Yh�E�dZҊE' 
YƵǉ�ǀҷ�ŶġŶ�ƚŚĂŵ�ŬŚңŽ�ǀӀŝ�ďĄĐ�Ɛš�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ĐӆĂ�ŵŞŶŚ 
ǀҲ�ǀŝҵĐ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘��ĄĐ�Ɛš�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ƚŚңŽ�
ůƵҨŶ�ǀҲ�ŶŚӋŶŐ�ƌӆŝ�ƌŽ�ǀă�ůӄŝ�şĐŚ�ĐӆĂ�ǀŝҵĐ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ 
ŶŐĂǇ�ďąǇ�ŐŝӁ�ŚŽҭĐ�ƐĂƵ�ŶăǇ�ĚӌĂ�ƚƌġŶ�ƟҲŶ�Ɛӊ�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ĐӆĂ�
ƋƵǉ�ǀҷ�ǀă�ĐĄĐ�ǇұƵ�ƚҺ�ŶŐƵǇ�Đҿ�ŬŚĄĐ͘ 
 
dZhz�dѷD�hE'�d,ҙ�>���E�dK�E 
�ĄĐ�Đҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ƚҥŵ�ƐŽĄƚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�Đſ�ĐĄĐ�
ďŝҵŶ�ƉŚĄƉ�ƉŚžŶŐ�ŶŐӉĂ�ĂŶ�ƚŽăŶ�Ĝҳ�Ĝңŵ�ďңŽ�Ɛӌ�ĂŶ�ƚŽăŶ�
ƚҺƚ�ŶŚҤƚ�ĐŚŽ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ĐӆĂ�ŚҸ͘ 
 
dƌƵŶŐ�ƚąŵ�<ŝҳŵ�ƐŽĄƚ�ǀă�WŚžŶŐ�ŶŐӉĂ��ҷĐŚ�ďҵŶŚ�,ŽĂ�<ǈ�
;���Ϳ�ĜĆ�ŬŚƵǇұŶ�ĐĄŽ�ƌҪŶŐ�ĐĄĐ�Đҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�Őŝңŵ�ŶŐƵǇ�Đҿ�ůąǇ�
ƚƌƵǇҲŶ��Ks/�-ϭϵ�ďҪŶŐ�ĐĄĐŚ͗ 
 
· �ҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƉŚңŝ�ƚƌң�

ůӁŝ�ŶŚӋŶŐ�ĐąƵ�Śҹŝ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƋƵĂ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ŚŽҭĐ�
ƋƵĂ�ŵҢŶŐ�ƚƌӇӀĐ�ǀă�ƐĂƵ�ĐƵҾĐ�ŚҮŶ͘ 

 
· dҤƚ�Đң�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŶġŶ�ĜӇӄĐ�Ŭŝҳŵ�ƚƌĂ�ĐĄĐ�ƚƌŝҵƵ�ĐŚӈŶŐ�

�Ks/�-ϭϵ�ƚƌӇӀĐ�ĐƵҾĐ�ŚҮŶ͘ 
� 
· �ĄĐ�ĐƵҾĐ�ŚҮŶ�ŶġŶ�ƚƵąŶ�ƚŚĞŽ�ŵҾƚ�ůҷĐŚ�ƚƌŞŶŚ�ŶŐŚŝġŵ�

ŶŐҭƚ�Ĝҳ�ƚƌĄŶŚ�ƠŶŚ�ƚƌҢŶŐ�ĜƀŶŐ�ĜƷĐ�ӂ�ĐĄĐ�ƉŚžŶŐ�ĐŚӁ�ǀă�
ŬŚƵ�ǀӌĐ�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ͘ 

 
· �ĄĐ�Đҿ�Ɛӂ�Ǉ�ƚұ�ƉŚңŝ�ĐŚŽ�ƋƵǉ�ǀҷ�ďŝұƚ�ůă�ƚŚŝұƚ�ďҷ�ĜĆ�ĜӇӄĐ�

ůăŵ�ƐҢĐŚ�ĐŚӇĂ�ŶұƵ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ŬŚƀŶŐ�ƚƌӌĐ�ƟұƉ�ƐĄƚ�
ŬŚƵҦŶ�ƚƌӇӀĐ�ŵҭƚ�ƋƵǉ�ǀŝ͘ 

 
· DҸŝ�ŶŐӇӁŝ͕�ďĂŽ�Őһŵ�Đң�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ǀă�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ͕�ŶġŶ�

ĜĞŽ�ŬŚҦƵ�ƚƌĂŶŐ�ǀă�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ƌӊĂ�ƚĂǇ�ƚŚӇӁŶŐ�ǆƵǇġŶ�
ĜƷŶŐ�ĐĄĐŚ͘ 

 

<,�D��҇E,�hE'�d,ҙ��҆���E'� 
<ŚƵǇұŶ�ĐĄŽ�ƚҥŵ�ƐŽĄƚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ůă�ĚӌĂ�ƚƌġŶ�ĐĄĐ�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�
Ǉ�ŬŚŽĂ�ŚŝҵŶ�ƚҢŝ͘�dƵǇ�ŶŚŝġŶ͕�ŵҽŝ�ůŽҢŝ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ůă�
ŬŚĄĐ�ŶŚĂƵ�ǀă�ƋƵǉ�ǀҷ�ŶġŶ�Ơŵ�ŚŝҳƵ�ĐĄĐ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ŶăŽ�ůă�ƚҺƚ�
ŶŚҤƚ�ĐŚŽ�ŵŞŶŚ͘ 
 
hŶŐ�ƚŚӇ�ĐҼ�ƚӊ�ĐƵŶŐ͗�WŚӅ�ŶӋ�ŶġŶ�ůăŵ�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�ƚұ�ďăŽ�ĐҼ�
ƚӊ�ĐƵŶŐ�-�WĂƉ�ƐŵĞĂƌ�-�ŵҽŝ�ϯ�Ŷĉŵ�ŵҾƚ�ůҥŶ͕�ǀă�ŶұƵ�ůăŵ�
ĐƶŶŐ�ǀӀŝ�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�,Ws�ƚŚŞ�ŬŚƀŶŐ�ƋƵĄ�ϱ�Ŷĉŵ�ŵҾƚ�ůҥŶ͘�
EұƵ�ƚƌӇӀĐ�ĜąǇ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�Ŭұƚ�ƋƵң�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�ďŞŶŚ�ƚŚӇӁŶŐ�
ƚŚŞ�ǀŝҵĐ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ĐҼ�ƚӊ�ĐƵŶŐ�ůƷĐ�ŶăǇ�ůă�ŬŚƀŶŐ�
ŬŚҦŶ�ĐҤƉ͘ 
 
hŶŐ�ƚŚӇ�ǀƷ͗�WŚӅ�ŶӋ�ƚӉ�ϰϬ�ƚƵҼŝ�ƚƌӂ�ůġŶ�ŶġŶ�ĐŚӅƉ�ƋƵĂŶŐ�
ƚƵǇұŶ�ǀƷ�ŵҽŝ�Ϯ�Ŷĉŵ�ŵҾƚ�ůҥŶ͘�EұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�ƚӉ�ϰϬ�ƚƵҼŝ�ƚƌӂ�ůġŶ�
ǀă�Ŭұƚ�ƋƵң�ĐŚӅƉ�ƋƵĂŶŐ�ƚƵǇұŶ�ǀƷ�ďŞŶŚ�ƚŚӇӁŶŐ�ƚƌŽŶŐ�ǀžŶŐ�
ŵҾƚ�Ŷĉŵ�ǀӉĂ�ƋƵĂ͕�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ĐŚҸŶ�ĐŚӅƉ�ůĂŝ�ƚƌŽŶŐ�ǀžŶŐ�
Ϯϰ�ƚŚĄŶŐ�ƐĂƵ�ůҥŶ�ĐŚӅƉ�ĐƵҺŝ�ĐƶŶŐ  ͘
 
hŶŐ�ƚŚӇ�ƌƵҾƚ͗�yĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�ƚŚӊ�ŵĄƵ�ƚƌŽŶŐ�ƉŚąŶ�;&/dͿ�ŚŽҭĐ�
ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ��E��ƚƌŽŶŐ�ƉŚąŶ�;�ŽůŽŐƵĂƌĚͿ�ůă�ŶŚӋŶŐ�ǆĠƚ�
ŶŐŚŝҵŵ�Đſ�ƚŚҳ�ĜӇӄĐ�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ŵҾƚ�ĐĄĐŚ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ƚҢŝ�ŶŚă͘�
EұƵ�Ŭұƚ�ƋƵң�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�ŵĄƵ�ƚƌŽŶŐ�ƉŚąŶ�ůă�ĚӇҿŶŐ�ơŶŚ͕�
ďĄĐ�Ɛš�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ĜҲ�ŶŐŚҷ�ŶҾŝ�ƐŽŝ�ƌƵҾƚ�ǀă�
ƚŚңŽ�ůƵҨŶ�ǀҲ�ĐĄĐŚ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ŶŚҤƚ�Ĝҳ�ƟұŶ�ŚăŶŚ�ǀŝҵĐ�ŶăǇ  ͘
 
 
 
 
 
 
 
 
EŐƵһŶ�ƟŶ͗��ҳ�ďŝұƚ�ƚŚġŵ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ǀҲ�ƉŚžŶŐ�ŶŐӉĂ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀă�ůҺŝ�
ƐҺŶŐ�ůăŶŚ�ŵҢŶŚ͕�ǆŝŶ�ǀƵŝ�ůžŶŐ�ǀăŽ�ƚŚĉŵ�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�ĐӆĂ�,ŝҵƉ�,Ҿŝ�
hŶŐ�dŚӇ�,ŽĂ�<ǈ�;�ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇͿ�ƚҢŝ͗�ǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐ  ͘
 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϭϭ 

Yh|�s҉��M��/҃d͍ 
 



 

ϭϮ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

 

 

 

ϵd,��EEh�>�'�>� 

:K/E�h^�&KZ���&hE��E��D��E/E'&h>�E/',d 

DŝƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ��ĞƌĞŵŽŶŝĞƐ 

DƐ͘�>�zE��E'hz�E 

&ŝǀĞ-ƟŵĞ��ŵŵǇ��ǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�:ŽƵƌŶĂůŝƐƚ 

Ϯϱ�DŽƐƚ�/ŶŇƵĞŶƟĂů�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ŝŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ 

�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͛Ɛ�tŽŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϭϯ 

d,�E<�zKh�&KZ�zKhZ�W�ZdE�Z^,/W  
�ѵD�ґE�Yh|�s҉��iE'�s��&�W,җ��sҗ��ҐE'��ҍE' 
s��&�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�

ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�ƌĂĚŝŽ�ƐŚŽǁƐ͕�ds�ƐŚŽǁƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ǁĞďŝŶĂƌƐ�
ŚĞĂůƚŚ�ĨĂŝƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�

ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�s��&͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�;s��&Ϳ�ǀƀ�ĐƶŶŐ�Đңŵ�ŬşĐŚ�Ɛӌ�Śҽ�ƚƌӄ�ƚӉ�ĐĄĐ�ďĄĐ�Ɛš�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ�ǀă�ŬŚĄĐŚ�ŵӁŝ�ĜĆ�ĚăŶŚ�ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ�
ƋƵǉ�ďĄƵ�ĜұŶ�ƚƌŞŶŚ�ďăǇ�ƚҢŝ�ĐĄĐ�ďƵҼŝ�ŚҾŝ�ƚŚңŽ͕�ĐŚşĐŚ�ŶŐӉĂ�ǀă�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�ďҵŶŚ͕�ŚҸƉ�ŶŚſŵ�Śҽ�ƚƌӄ�ƟŶŚ�ƚŚҥŶ�ǀă�ĐŚӇҿŶŐ�
ƚƌŞŶŚ�ƉŚĄƚ�ƚŚĂŶŚ�ŚăŶŐ�ƚƵҥŶ�ĐӆĂ�s��&͕�ǀӀŝ�ŶŚŝҲƵ�ĜҲ�ƚăŝ�ŬŚĄĐ�ŶŚĂƵ͘�s��&�ĐŚąŶ�ƚŚăŶŚ�ƚƌŝ�ąŶ�ƚҤƚ�Đң�ĐĄĐ�Đҿ�ƋƵĂŶ�ǀă�ĐĄ�

ŶŚąŶ�ĜĆ͕�ĜĂŶŐ�ǀă�ƐҰ�ƟұƉ�ƚӅĐ�ӆŶŐ�ŚҾ�s��&�ƚƌŽŶŐ�Ɛӈ�ŵҵŶŚ�ƉŚӅĐ�ǀӅ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘ 

 



 

ϭϰ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

 

 D�^^�'��&ZKD�s��& 
�ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵďĞƌƐ͕ 

ϮϬϮϭ�–�:ŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�Ă�ƉŽƐƚ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͘  

/ƚ ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞƌĞ ŝƐ�ŶŽ�
ĚŽƵďƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǁŚŝƌůǁŝŶĚ͕�ĨƵůů�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ���������������
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƌ ůŝǀĞƐ ƵƉƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ͘�/ƚ�ĨŽƌĐĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ŚŽŵĞ͕�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵƐŚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĚĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŽƐ͕ ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�
ƐŝůǀĞƌ�ůŝŶŝŶŐƐ –�ƐƉĞŶĚŝŶŐ ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ͕ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ͕ ƉŝĐŬŝŶŐ�
ƵƉ�ŶĞǁ�ŚŽďďŝĞƐ͕ ĂĚĂƉƟŶŐ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ��ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘  

EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ďƌŝŶŐƐ�Ă�͞ƌĂǇ�ŽĨ�ŚŽƉĞ͟ ĂŵŝĚƐƚ ƚŚĞ�ĚŽŽŵ�ĂŶĚ�
ŐůŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘��ǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ďĞĐĂŵĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͕�s��&�ŚĂƐ�ďĞĞŶ ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KƌĂŶŐĞ��ŽƵŶƚǇ�
,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ��ŐĞŶĐǇ͕�ůŽĐĂů�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨŝƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕ ĂŶĚ�
ƚĞŵƉůĞƐ ƚŽ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞ ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�EŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� 
ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ĚĞůƚĂ�ǀĂƌŝĂŶƚ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ĂŶĚ�ƵƌŐĞ� 
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ ĐŽŶƟŶƵĞ ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐĞƫŶŐ ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ � 
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� 

s��&͛Ɛ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͕�ďŽƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ͘�/Ŷ���������
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�s��&�ŝƐ�ƐƟůů�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ĮŐŚƟŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ� 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�EŽǁ�ǁŝƚŚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͕�
ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ůŝŌĞĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ�ĂŐĂŝŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŐĞƚƐ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ͘��ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ƐƵƌǀŝǀŽƌƐŚŝƉ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�t���Z���>>�/E�d,/^�dK'�d,�Z͘�s��&�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�s��&�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ĨƵĞůƐ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ůŽǀĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�s��&�
ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǀĞƌ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;s��&Ϳ 

�KEE�� d  

� '�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ� *�/E&KΛs��&͘KZ' 

 >/dd>��^�/'KE�Z��/K�ϭϰϴϬ�D� ttt͘s��&͘KZ' 

 ϱ͗Ϯϱ��,/҄h�ͮ�d,Қ�E�D� ttt͘hE'd,h͘KZ' 

d/҃E'�s/҇d�dZ�E'�^Ҍ�Ϯ 

�K�Z� � K &  

� / Z �� dKZ^  

�ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D� 
�ŚĂŝƌ 

<ĂƚŚůĞĞŶ�D͘<͘�EŐƵǇĞŶ 
sŝĐĞ-�ŚĂŝƌ�Θ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

dŚĂŝ�sĂŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D� 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

�ĞƌƌŝĐŬ�EŐƵǇĞŶ͕��ƐƋ͘ 

<ŚŽŝ�Y͘�dĂŶŐ͕�D� 

dŚŽŵĂƐ�dƌŝ�YƵĂĐŚ͕�D� 

-�-�- 

�ĞĐŬǇ�EŐƵǇĞŶ͕�DW,͕�DW� 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

 
 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϭϱ 

 

D�^^�'��&ZKD�d,���K�Z���,�/Z 
�ĞĂƌ�ZĞĂĚĞƌƐ͗  
 
/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�Žƌ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĞīĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘ &Žƌ ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞƚďĂĐŬƐ�—�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 
 
ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ͕�s��& ŚĂƐ ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�s��& ŽīĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�—�ƐƵĐŚ�ĂƐ��Ks/�-ϭϵ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ĨŽŽĚ�
ƉĂŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĨŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚůǇ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ďǇ� 
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘   
 
�ůů�ŽĨ�s��&�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ƚŚŝƐ�ŐŽĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕ ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ĞĂƌůǇ� 
ĚĞƚĞĐƟŽŶ͘�KƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĞůƉƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ͘��KƵƌ�ƉƐǇĐŚŽ-
ƐŽĐŝŽ-ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĞůƉ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ  ͘  
 
s��&�ŝƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī ǁŚŽ ĂƌĞ ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ� 
ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ŽĨ�s��&�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ� 
ĂŶĚ ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
s��&͘�tĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�Ăůů͘   
 
�Ɛ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ͘�WůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�-ϭϵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ŵĂƐŬ�ŝŶ�Ă�ĐƌŽǁĚ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞ͕ ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ĐƌŽǁĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚƌĂǀĞů͕ ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŶŽǁ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŽŽƐƚĞƌ�
ǀĂĐĐŝŶĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŶŽǁ͘�sĂĐĐŝŶĞ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘� 
WůĞĂƐĞ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘  

 
/�t/^,�zKh��>>�'KK��,��>d,��E��W����͊    

  
 
 

 
�ŝĐŚůŝĞŶ EŐƵǇĞŶ͕�D͘�͘  

�ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ  
 



 

ϭϲ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

 
 ^�Zs/��^ 

>hE' >/s�Z ^dKD��, 

�K>KE �Z��^d�;tKD�EͿ W�E�Z��^�;D�EͿ 

dKW���E��Z^�&KZ�s/�dE�D�^���D�Z/��E^�
�z�DKZd�>/dz 

^ŽƵƌĐĞ͗��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ĂŶĐĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌǇ͕�����ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ 

KhdZ���,�Θ���h��d/KE 
· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĨĂŝƌƐ� 

· �ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĂĚŝŽ�ĂŶĚ�ds�ƐŚŽǁƐ� 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ 

^�Z��E/E'^ 
· &ƌĞĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ďƌĞĂƐƚ�ĞǆĂŵƐ� 

· &ƌĞĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���Θ���ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ 

· &ƌĞĞ�ĐŽůŽƌĞĐƚĂů�ĐĂŶĐĞƌ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ 

· &ƌĞĞ�ƚƵďĞƌĐƵůŽƐŝƐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ 

W�d/�Ed�E�s/'�d/KE 
· ,ĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ 

· >ĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ 
ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

· >ŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐůŝŶŝĐƐ͕�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�Θ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 

��Z���KKZ�/E�d/KE 
· >ŝŶŬĂŐĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ 

· >ĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ� 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ� 

· �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĚŽĐƚŽƌ� 

· >Žǁ-ĐŽƐƚͬĨƌĞĞ�ŵĂŵŵŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�WĂƉ�ƐŵĞĂƌƐ� 

· &ƌĞĞͬůŽǁ�ĐŽƐƚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

 

ϮϬϮϬ�/DW��d 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϭϳ 

s��&�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůĞŶĚ�Ă�ŚĞůƉŝŶŐ�ŚĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� 

ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ƵƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 
 

s��&�ŝƐ�Ă�ϱϬϭ;ĐͿ;ϯͿ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�zŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂǆ-ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘ 

ϭ � ͮ � � KE� d / K E � � z � � , � � < � K Z � � � ^ ,  
WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĐĂƐŚ�Žƌ�ĐŚĞĐŬ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ͗ 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;s��&Ϳ 
ϭϳϭϱϬ�EĞǁŚŽƉĞ�^ƚ͘�ηϮϬϭ-ϮϬϯ 
&ŽƵŶƚĂŝŶ�sĂůůĞǇ͕����ϵϮϳϬϴ 

�ŚĞĐŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�s��& 

Ϯ � ͮ � �KE� d / KE � � z � � Z � � / d � � � Z�  
WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�s��&͛Ɛ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ�Ăƚ͗� 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐͬĚŽŶĂƚĞ 
Žƌ�ĐĂůů�ƚŚĞ�s��&�ŽĸĐĞ�Ăƚ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ͘ 

ϯ � ͮ � �Kh� > � � z Kh Z � �KE� d / KE  
DĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŽīĞƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ� 
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͛�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘��ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�

ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

ϰ � ͮ � ^ ,K W � � d � ^ � / 'KE � � / d z �D�Z < � d W > � � �  
zŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�s��&�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�
^ĂŝŐŽŶ��ŝƚǇ�DĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�

ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ĐĂƐŚŝĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
s��&�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ηϱϬ�ĂŶĚ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�

ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�s��&͘ 

ϱ � ͮ � ^ ,K W � KE > / E � � � d � �D� �KE ^D / > �  
^ŵŝůĞ͘�ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ŝƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ��ŵĂǌŽŶ�ǁŝƚŚ�

ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�
�ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘�dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ�ŽŶ�
�ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�Ϭ͘ϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�s��&͘ 

ϲ � ͮ � sK > hE d � � Z �t / d , � s � � &  
zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͊�s��&�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Žƌ�Ăƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
s��&�Ăƚ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�Žƌ�ǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͘ 

>�E����,�>W/E'�,�E� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�s��&�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͍ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ͊ 
^ƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ΨϮϱ�;ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ĐƵƉƐ�ŽĨ�ĐŽīĞĞͿ�Ă�ŵŽŶƚŚ͕�ǇŽƵƌ�

ǀĂůƵĂďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŚĞůƉ�s��&�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŝƚƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƉĂƟĞŶƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͕�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĂƌĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕� 

Ăůů�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 
 

dŚĞ s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
s��&�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�s��&ΖƐ�ƐĞŵŝ-ĂŶŶƵĂů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�/Ŷ�

ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�s��&�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĂŶĚ ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

 
�ĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

>Ğƚ͛Ɛ�ĮŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 
 

dŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ͕�ƉůĞĂƐĞ� 
ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͕�ĐĂůů�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ͕�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

 
tĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�s��&͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ 
�ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͗ 

 
&XF�7KL�1JX\HQ 

-HQQLIHU�&KXQJ 

-RKQ�+R 

/DQ�+��/X 

0LQK�1JX\HQ 

1JRF�	�+RD�7UDQ 

7DP�+R�	�-RDQ�1JX\HQ� 



 

ϭϴ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ 

ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ 

&KZ�DKZ� ���d�/>^��E��dK�
Z�'/^d�Z�&KZ��Ez��s�Ed͕ �
W>��^���KEd��d�s��& ͗ 

�hZZ�Ed��s�Ed^ 
 

DÊÄã«½ù�'ÙÊçÖ�t��®Ä�Ù 

>ŽĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ͗�s��&��ŽŽŵ�dŝŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ͗�ϰ�WD�-�ϲ�WD 

 &ƌŝĚĂǇ͕ �KĐƚŽďĞƌ�ϮϮ� &ƌŝĚĂǇ͕ �EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵ &ƌŝĚĂǇ͕ ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳ� 
 >ŝǀĞƌ��ĂŶĐĞƌ �ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĂƌĞŐŝǀŝŶŐ 

�KKD�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�Θ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

 

 
ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ 

ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ 

&KZ �DKZ � � / E &KZD�d / KE �
K Z � d K � Z � ' / ^ d � Z ͕ � W > � � ^ � �
� KEd �� d � s � � & � � d ͗  

&Z����Ks/�-υύ�^�Zs/��^ 
-��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ 

-�Ks/�-ϭϵ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
;ŵĂƐŬƐ͕�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ 

-��ƚ-ŚŽŵĞ��Ks/�-ϭϵ�dĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ 

-��Ks/�-ϭϵ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�Θ� 

ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƐĞůĨ-ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ 

-�>ŝŶŬĂŐĞ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

-�ZĞĨĞƌƌĂůƐ�ĨŽƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
�Ks/�-ϭϵ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ 

-�&ŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ� 
ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ 

-��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ 

&ÊÊ���ÝÝ®Ýã�Ä�� 
s��&�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ�Ă�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�

ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ͘ 

>ŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�—�ĮƌƐƚ�ĐŽŵĞ͕�ĮƌƐƚ�ƐĞƌǀĞ͘� 
/ƚĞŵƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�s��&�Ăƚ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ� 
ĨŽƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͘ 

tKD�E͛^�,��>d,�tKZ<^,KW� 
tŽƌŬƐŚŽƉ͛Ɛ��ŽŶƚĞŶƚ͗� 

-��Ŷ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ��ƌĞĂƐƚ�Θ��ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ 

-�ZŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ 

-�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ 

-�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�&ƌĞĞ��ƌĞĂƐƚ�Θ� 
�ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ 

 

Ύ/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ĐůĂƐƐ�Žƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�
ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�s��&�Ăƚ�

ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�Žƌ�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ͘� 

Ύ�ůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ͕� 
Θ�^ƉĂŶŝƐŚ͘ 

 
 

EKs�D��Z�Ϯϱ-Ϯϲ 
����D��Z�Ϯϰ 
����D��Z�ϯϭ 

K&&/��� 

�>K^hZ�^ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������ϭϵ 

 

 

E�t�WZK'Z�D^ 



 

ϮϬ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

Z���Ed���d/s/d/�^�Θ��s�Ed^ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������Ϯϭ 

Z�&>��d/KE��KZE�Z 
/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ�ĂŌĞƌ�/�ŐŽƚ�
ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�
ƐŚŽǁĞƌ͘�tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ƐĐƌƵďďŝŶŐ�ŵǇ�ďŽĚǇ͕�
/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚĂƌĚ�ůƵŵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟƉ�ŽĨ�ŵǇ�ďƌĞĂƐƚ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇďĞ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ŵĞŶƐƚƌƵĂů�ĐǇĐůĞ�ƐŽ�����
/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚ͘��ŌĞƌ�ŵǇ�
ŵĞŶƐƚƌƵĂů�ĐǇĐůĞ�ĞŶĚĞĚ͕�/�ƐƟůů�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�
ŚĂƌĚ�ůƵŵƉ�ƐŽ�/�ĂƐŬĞĚ�ŵǇ�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�
ŵĞ�Ă�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŵĂŵŵŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĐĂŵĞ�ďĂĐŬ�ŶŽƌŵĂů͘ 

�Ɛ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�Śŝƚ�ƚŚĞ�h͘^͕͘������
/�ĨŽƌŐŽƚ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ůƵŵƉ�ŝŶ�ŵǇ�
ďƌĞĂƐƚ͘�/ƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƵŶƟů�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�ƚŚĂƚ�/�
ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ůƵŵƉ�ŐƌĞǁ�ďŝŐŐĞƌ͘�
^Ž͕�/�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ŵǇ�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ă�
ďƌĞĂƐƚ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚŽ�ƚŚĞ�
ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƵŶƟů�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�tŚĞŶ�/�ŐŽƚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�ďƌĞĂƐƚ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ďĂĐŬ͕�
ŝƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�/�ŚĂĚ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�—�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĐĂŶĐĞƌ͘��Ǉ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕����/�ŚĂĚ�ƐƚĂŐĞ�//�ďƌĞĂƐƚ�
ĐĂŶĐĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƌ�ǁĂƐ�Ϯ͘ϳ�Đŵ�ŝŶ�
ƐŝǌĞ͘��Ɛ�/�Ăŵ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�/�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚƌƵƐƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƟŶĐƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďĞƐƚ͘ 

�ŌĞƌ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ŚĂǀĞ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ůĞƚ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĐĂŶĐĞƌ͘��
/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ��ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŵĞ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ĐĂŶĐĞƌ�
ĂƐ�Ă�ďĂĚ�ŽŵĞŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƵƐ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĚŽ͘�� 

DǇ�ĚŽĐƚŽƌ�ǁĂŶƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚŽ�
ƐŚƌŝŶŬ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƌ͘�/�ǁĂƐ�
ƐĐĂƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŚĞĂƌĚ�
ŚŽǁ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝůů�ǁĞĂŬĞŶ�ǇŽƵƌ�
ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚŝĞ͕�ƐŽ��������
/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚ͘ 

dŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ŵǇ�
ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŚŽŝĐĞ�ďƵƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƌ�ŚĂĚ�ŐƌŽǁŶ�ďŝŐŐĞƌ�ŝŶ�
Ă�ƐŚŽƌƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘�^Ž͕�/�ĮŶĂůůǇ�
ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͘� 

tŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�/�ĨĞůƚ�ǀĞƌǇ�

ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŶĂƵƐĞĂ͘���
ĐŽƵƉůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ůĂƚĞƌ͕�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞů�
Ă�ůŝƩůĞ�ďĞƩĞƌ�ďƵƚ�ƐƟůů�ŚĂĚ�ŶĂƵƐĞĂ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ͘�dŽ�ĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĨĂƟŐƵĞ�ĂŌĞƌ�
ŵǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ďǇ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŝďůĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŵƵƐŝĐ͘�dŽ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͕�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ĂƐ�ďĂĚ�ĂƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ďĞ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�/�ĞŶĚĞĚ�
ŵǇ�ůĂƐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ǁĞŶƚ�ďǇ�ƐŽ�ĨĂƐƚ͘ 

/Ŷ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�/�ŚĂĚ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚŽ�
ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵǇ�ůŝĨĞ�ŝƐ�
ǀĞƌǇ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ͘�DǇ�ƉŽƐƚ-ƐƵƌŐĞƌǇ�
ŵĂŵŵŽŐƌĂŵ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�
ŵĂƌŐŝŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƚŚĞƌĞ͘�/Ĩ�/�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŽƵƚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�
ŝŶƚŽ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŐĂŝŶ͘�^Ž͕�ŵǇ�ĚŽĐƚŽƌ�ǁĂŶƚĞĚ�
ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚ�
Ăůů͘��Ǉ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�
ĚŽ͘�^ŚŽƵůĚ�/�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�Žƌ�ƐŚŽƵůĚ�/�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌƌǇ�
ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ůĂƚĞƌ͍� 

/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�
ŐĞƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘�>ƵĐŬŝůǇ͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ǁŚĞŶ�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;s��&Ϳ͘�dŚĞǇ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ��ƌ͘��ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ�
ĂŶĚ�ƐŚĞ��ƉĂƟĞŶƚůǇ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŚǇ�/�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘ 

�Ɛ�/�Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͕�/�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁĞŶƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚƌĞĞ�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŵǇ�ďƌĞĂƐƚƐ͘�
dŚĞ�ŝŶĐŝƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�
ĞǀĞŶ�ĨƵůůǇ�ŚĞĂůĞĚ�ǇĞƚ͘�tŝůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͍�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ďƵƚ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐĐĂƌĞĚ�ĂŶǇŵŽƌĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŚĂǀĞ�s��&�ďǇ�ŵǇ�ƐŝĚĞ͘�s��&�
ŚĂƐ�ǁŚŽůĞŚĞĂƌƚĞĚůǇ��ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŵĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ�—�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�
tŚĞŶ�/�ĨĞĞů�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ͕�/�ǁŽƵůĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�
DƐ͘�<ŝŵ͕�Ă�ƐƚĂī�Ăƚ�s��&͘�/Ĩ�/�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�
Žƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�/�ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂůŬ�
ǁŝƚŚ��ƌ͘��ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͘ 

s��&�ĂůƐŽ�ŚŽƐƚƐ�ŵĂŶǇ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ƚŚĂƚ�/�
ƌĞĂůůǇ�ůŝŬĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�Žƌ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƉĂƟĞŶƚƐ͘� 

/�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�s��&�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨƌĞĞ�ďƌĞĂƐƚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŵǇ�ŽǁŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�&ƌŽŵ�s��&͕�/�
ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ůŽǀŝŶŐ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ďǇ�ŵǇ�ƐŝĚĞ͘ 

/�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵǇ�
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�Ăůů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŵǇ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
ŚƵƐďĂŶĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ďǇ�ŵǇ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚ�ŵĞ�
ƐŽƵƉ�ƐƉŽŽŶ�ďǇ�ƐƉŽŽŶ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƚŽŽ�
ŶĂƵƐĞŽƵƐ�ƚŽ�ĞĂƚ͘��DǇ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞǇ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�
ĞǀĞƌǇ�ŶŝŐŚƚ�ŚŽǁ�ďĞĂƵƟĨƵů�/�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�
/�ŚĂĚ�ŶŽ�ŚĂŝƌ�ůĞŌ͘�/�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�<ĂŝƐĞƌ�,ŽƐƉŝƚĂů�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�
ŽŶ�ƐƚĂŶĚďǇ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�/�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĐŽůůĂƉƐĞ�ĨƌŽŵ�ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞŌ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘ 

>ĂƐƚůǇ͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�s��&�ƚŽ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
s��&͕�/�ůŽǀĞ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�/�ůŝǀĞ�
ŽƉƟŵŝƐƟĐĂůůǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ĚŝĸĐƵůƚ͕�/�Ăŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ƚŽ�ĮŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƌƉĂƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�
ŽďƐƚĂĐůĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�
ŚĂǀĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�
ĚŽ͕�/�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�s��&͘��dŚĞǇ�
ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͘ 

�ďŽǀĞ�Ăůů͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ 
͙ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵĞ͘� 
 �ŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͕�/�Ăŵ�ƚƌƵůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘ 
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕� 
�> 
 

 
 
 
 
 
 
��

͞�ĂīŽĚŝů͗�ZĞďŝƌƚŚ�Θ�ŶĞǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ͟ 



 

ϮϮ��������s/�dE�D�^���D�Z/��E���E��Z�&KhE��d/KE�ͮ�,Ґ/�hE'�d,ҙ�s/҇d�DҠ� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŵŽƐƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŚĂůƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ĞůĞĐƟǀĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ͘�tŝƚŚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŶŽǁ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�Žƌ�ŚĂƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ͕��
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

��E��Z�ϭϬϭ͗���E��Z�^�Z��E/E'��hZ/E'��Ks/�-ϭϵ 

��E��Z�^�Z��E/E'�/^�/DWKZd�Ed 
dĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĐĂŶĐĞƌƐ͘�zŽƵƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ŶŽǁ�Žƌ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƟŵĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘� 
 
��E��Z�^�Z��E/E'�/^�^�&� 
,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
 
dŚĞ�h^��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�;���Ϳ�
ŚĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ďǇ͗ 
 
· ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�

ƉĂƟĞŶƚƐ͛�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǀŝĂ�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

 
· �ůů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞ-ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ�

ƌĞůĂƚĞĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ 
 
· �ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƐƚƌŝĐƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�

ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ŝŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ 
 
· ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�

ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŝĨ�ŶŽƚ�
ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ 

 
· �ǀĞƌǇŽŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͕�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞĂƌ�

ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� 

 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�;��^Ϳ����
Ăƚ�ǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐ͘ 

 
 
 
 
 
 
 

 
��E��Z�^�Z��E/E'�/^�&>�y/�>� 
^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ͘ 
 
�ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ͗�tŽŵĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�Ă�ƉĂƉ�ƐŵĞĂƌ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ĂŶ�,Ws�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ͕�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌǇ�ϱ�
ǇĞĂƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŶŽƌŵĂů�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�
ĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƌŐĞŶƚ  ͘

 
�ƌĞĂƐƚ��ĂŶĐĞƌ͗�tŽŵĞŶ�ĂŐĞƐ�ϰϬ�Θ�ŽůĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ĞǀĞƌǇ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ϰϬ�Θ�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�
ŶŽƌŵĂů�ŵĂŵŵŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĂŵŵŽŐƌĂŵ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ͘ 

 
�ŽůŽƌĞĐƚĂů��ĂŶĐĞƌ͗�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŝƚŚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌŝƐŬ͘�&ĞĐĂů�ŝŵŵƵŶŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƚĞƐƟŶŐ�;&/dͿ�Žƌ�
Ă�ƐƚŽŽů��E��ƚĞƐƚ�;�ŽůŽŐƵĂƌĚͿ�ĂƌĞ�ƐƚŽŽů�ƚĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ƐĂĨĞůǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐƚŽŽů�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ǇŽƵƌ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŵĂǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ă�ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉǇ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ  ͘
 

 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�&�>>�Di��d,h�ϮϬϮϭ����������Ϯϯ 

�/��zKh�<EKt͍ 
 



s ® � ã Ä �Ã� Ý � � �Ã � Ù ® � � Ä  
� � Ä � � Ù � & ÊçÄ� � ã ® ÊÄ  
υ ϋ υ ω τ � E �ó«Ê Ö � � ^ ã Ù � � ã ͕ � η φ τ υ - φ τ χ  
& Ê çÄ ã � ® Ä � s � ½ ½ � ù ͕ � � � � ύ φ ϋ τ ό  

 
 
 
������������������������������������������������������������������������������ 
н     н

^d�z��KEE��d���ͮ�'/ҝ�>/�E�>Ѵ�  

Λs��&ƐŽĐĂů 

ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ 

ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ 
ƚŚŽŶŐƟŶΛƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ 

ǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ�ͮ�ƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ 

ϭϳϭϱϬ�EĞǁŚŽƉĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�ηϮϬϭ-ϮϬϯ 
&ŽƵŶƚĂŝŶ�sĂůůĞǇ͕����ϵϮϳϬϴ 

ϭϰϴϬ��D 
ϱ͗Ϯϱ�WD�ͮ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƵŶƐƵďƐĐƌŝďĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�KZ�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�s��&�ďĞůŽǁ͗ 
EұƵ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŬŚƀŶŐ�ŵƵҺŶ�ŶŚҨŶ�ƚӁ�ďĄŽ�ŶăǇ�ŶӋĂ�,Kѿ��ŵƵҺŶ�ĜҼŝ�ĜҷĂ�ĐŚҶ�ŬŚĄĐ͕�ůŝġŶ�ůҢĐ�s��&�ƚҢŝ͗ 


