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

<şŶŚ�ƚŚӇĂ�YƵǉ��һŶŐ�,ӇҿŶŐ͕ 

,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ĜӇӄĐ�ƚŚăŶŚ�ůҨƉ�ĐĄĐŚ�ĜąǇ�ϮϬ�Ŷĉŵ�ǀӀŝ�Ɛӈ�ŵҵŶŚ�ůăŵ�Őŝңŵ�ŐĄŶŚ�ŶҭŶŐ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�
ĜһŶŐ�ŶŐӇӁŝ�Dӎ�ŐҺĐ�sŝҵƚ�ǀă�Śҽ�ƚƌӄ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ďҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ 

dƌҸŶŐ�ƚąŵ�ĐӆĂ�ĐŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ǀҧŶ�ůă�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ĐŚŽ�ŶŐӇӁŝ�Dӎ�ŐҺĐ�sŝҵƚ͕�ŶŚӇŶŐ�ĐăŶŐ�ŶŐăǇ͕�ĐŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ĜĆ�
ĜӇӄĐ�ǇġƵ�ĐҥƵ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĐĄĐ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ŶŐŽăŝ�ǀŝҵĐ�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͕�ǀă�ĐŚŽ�ŵҾƚ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ƌҾŶŐ�ůӀŶ�ŚҿŶ͘�s��&�
ĜĆ�ǀă�ĜĂŶŐ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ŚŽҭĐ�ŐŝƷƉ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ŐŝĄŽ�ĚӅĐ�ǀă�ƚӇ�ǀҤŶ�ǀҲ��Ks/�-ϭϵ͖�ĐƹŶŐ�ŶŚӇ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ŚŽҭĐ�ĜŝҲƵ�
ŚӇӀŶŐ�Ĝҳ�Ɵġŵ�ĐŚӆŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ĐŚŽ�ďҤƚ�Ŭǈ�Ăŝ�ĐҥŶ�ĐĄĐ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ŶăǇ͘�DҾƚ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ĐƹŶŐ�ĜӇӄĐ�ƉŚĄƚ�ƚƌŝҳŶ�
ƚƌŽŶŐ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ�ǀă�ĜӇӄĐ�ŚӇӂŶŐ�ӈŶŐ�ŶŚŝҲƵ͕�ŶŚҤƚ�ůă�ďӂŝ�ĐĄĐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ĜĂŶŐ�ĜӇӄĐ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͕�ůă�ĐŚӇҿŶŐ�
ƚƌŞŶŚ�ƉŚąŶ�ƉŚҺŝ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�dӆ�dŚӌĐ�WŚҦŵ�'ŝĂ��ŞŶŚ͘� 

�һŶŐ�ƚŚӁŝ͕�ĐĄĐ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŬŚĄĐ�ĐƹŶŐ�ĜĂŶŐ�ŵӂ�ƌҾŶŐ͘�^ҺŶŐ�Ɛſƚ�ƐĂƵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͕�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ŚăŶŐ�ĜҥƵ�ĐӆĂ�
s��&͕�ĜĂŶŐ�ĜӇӄĐ�ĜĄŶŚ�ŐŝĄ�ůҢŝ�ǀă�Đңŝ�ƚŚŝҵŶ͕�Ĝҳ�ƉŚӅĐ�ǀӅ�ƚҺƚ�ŚҿŶ�ŶŚƵ�ĐҥƵ�ĐӆĂ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘��EŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ƐҺŶŐ�
Ɛſƚ�ƐĂƵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƉŚңŝ�ĐŚҷƵ�ĜӌŶŐ�ŶŚŝҲƵ�ŬŚſ�ŬŚĉŶ�ŶŐĂǇ�Đң�ƚƌӇӀĐ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ��Ks/�-ϭϵ͘��ġŶ�ĐҢŶŚ�ŶŚӋŶŐ�ңŶŚ�
ŚӇӂŶŐ�ĐҤƉ�ƚŚӁŝ�ŚĂǇ�ŬŝŶŚ�ŶŝġŶ�ǀҲ�ƚŚҳ�ĐŚҤƚ�ǀă�ƚąŵ�ůǉ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ǀă�ǀŝҵĐ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͕�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ƐҺŶŐ�Ɛſƚ�
ƐĂƵ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƉŚңŝ�ĐŚҷƵ�ŶŚӋŶŐ�ƚҼŶ�ƚŚҤƚ�ŬŝŶŚ�ƚұ�ǆĆ�ŚҾŝ�ŶŚӇ�ƚŚŝұƵ�ďңŽ�Śŝҳŵ�Ǉ�ƚұ͕�ŵҤƚ�ǀŝҵĐ�ůăŵ�ǀă�ƚŚƵ�ŶŚҨƉ͕�ŶŚă�
ӂ�ŚŽҭĐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƟҵŶ�ŐŝĂŽ�ƚŚƀŶŐ͘�,Ҹ�Đſ�ƚŚҳ�ƚƌӂ�ŶġŶ�Ɛӄ�ŚĆŝ͕�Đƀ�ůҨƉ�ǀă�ĐŚĄŶ�ŶңŶ͕�ŶŐĂǇ�Đң�ĜҺŝ�ǀӀŝ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�
Đſ�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ŐŝƷƉ�ĜӃ͘��ĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ĜŝҲƵ�ŚӇӀŶŐ�ǀă�Śҽ�ƚƌӄ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ĐӆĂ�ĐŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ĜӇӄĐ�ƚŚŝұƚ�Ŭұ�
Ĝҳ�Őŝңŵ�ƚŚŝҳƵ�ŶŚӋŶŐ�ǀҤŶ�ĜҲ�ŶăǇ�ǀă�Đңŝ�ƚŚŝҵŶ�Ɛӌ�ƐҺŶŐ�ĐžŶ�ǀă�ĐŚҤƚ�ůӇӄŶŐ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�� 

�ŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ƚŚҤǇ�ƌҪŶŐ�ƚƌŽŶŐ�ĜҢŝ�ĚҷĐŚ͕�ŶŚӋŶŐ�ǀҤŶ�ĜҲ�Ŭҳ�ƚƌġŶ�ƚƌӂ�ŶġŶ�ƚƌҥŵ�ƚƌҸŶŐ�ŚҿŶ͕�ŬŚƀŶŐ�ŶŚӋŶŐ�ĐŚŽ�ŶŐӇӁŝ�
ďҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŵă�ĐŚŽ�ƌҤƚ�ŶŚŝҲƵ�ŶŐӇӁŝ�ƚŚƵҾĐ�ŵҸŝ�ƚŚăŶŚ�ƉŚҥŶ�ǆĆ�ŚҾŝ͖�ǀă�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ŚŝҵŶ�ƚҢŝ�ĐӆĂ�ĐŚƷŶŐ�ƚƀŝ�
ŬŚƀŶŐ�Ĝӆ�Ĝҳ�ĜĄƉ�ӈŶŐ�ŶŚƵ�ĐҥƵ͘�s��&�ĜĂŶŐ�ƉŚĄƚ�ƚƌŝҳŶ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�Ĝҳ�Ơŵ�ŚŝҳƵ�ǀă�Őŝңŝ�ƋƵǇұƚ�şƚ�ŶŚҤƚ�ŵҾƚ�
ƐҺ�ĐĄĐ�ŶŚƵ�ĐҥƵ�ŶăǇ͘�� 

YƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�Ơŵ�ƚŚҤǇ�ƚƌŽŶŐ�ďңŶ�ƟŶ�ŶăǇ�ŶŚŝҲƵ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ŬŚĄĐ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ŚŝҵŶ�Đſ�ĐŚŽ�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐӇӁŝ�Đſ�ƋƵĂŶ�ƚąŵ�ǀҲ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�EŐŽăŝ�ƌĂ͕�ĐŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ŚŝҵŶ�Đſ�ǀă�ǀҧŶ�ƟұƉ�ƚӅĐ�ƉŚĄƚ�ƚƌŝҳŶ�ĐĄĐ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ŵӀŝ�
Ĝҳ�Őŝңŝ�ƋƵǇұƚ�ŶŚƵ�ĐҥƵ�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ�ĐӆĂ�ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ͘ 

dƀŝ�ǆŝŶ�ĐĄŵ�ҿŶ�Ɛӌ�ӆŶŐ�ŚҾ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�ĚăŶŚ�ĐŚŽ�s��&͘��ŚƷŶŐ�ƚƀŝ�ĐҥŶ�Ɛӌ�ӆŶŐ�ŚҾ�ŶăǇ�Ĝҳ�Đſ�ƚŚҳ�ƟұƉ�ƚӅĐ�Ɛӈ�ŵҢŶŐ�ŚŝҵŶ�ƚŚӁŝ͕�ĐƹŶŐ�ŶŚӇ�Ĝҳ�ŵӂ�
ƌҾŶŐ�Ɛӈ�ŵҢŶŐ�ĐӆĂ�s��&�ĐŚŽ�ŶŚŝҲƵ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ĐŚŽ�ŶŚŝҲƵ�ŶŐӇӁŝ�ŚҿŶ͘� 

dŚĂǇ�ŵҭƚ�ďĂŶ�ŐŝĄŵ�ĜҺĐ�ǀă�ƚҨƉ�ƚŚҳ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ƚҢŝ�s��&͕�ƚƀŝ�ĐŚƷĐ�ƋƵǉ�ǀҷ�ǀă�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ůƵƀŶ�ŶŚŝҲƵ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ͕�ĂŶ�ŬŚĂŶŐ�ǀă�ƚŚҷŶŚ�ǀӇӄŶŐ͊ 

         ���������������-��ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D͘�͘� 

,�Ґ� / � �� �ҍ �E �' �  

Y�h �ѵ �E � �d �Z � ҉  
 

�şĐŚůŝġŶ�EŐƵǇҴŶ͕�D� 
�Śӆ�dҷĐŚ 

 

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

 

dŚĄŝ�sąŶ�EŐƵǇҴŶ͕�D� 
dŚӇ�<ǉ 

 

�ǇŶƚŚŝĂ�&ŽƌƐƚŚŽī͕�D�͘� 
 

<Śƀŝ�Y͘�dĉŶŐ͕�D� 
 

EŐƵǇҴŶ�,ŽăŶŐ��ƹŶŐ͕��ƐƋ͘ 
 

dŚŽŵĂƐ�dƌş�YƵĄĐŚ͕�D� 

-�-�- 

�ĞĐŬǇ�EŐƵǇҴŶ͕�DW,͕�DW� 
'ŝĄŵ��ҺĐ��ŝҲƵ�,ăŶŚ 

>ғ/�E,ѻE�dқ�E,�E�s/�E 

d,NE'��/҇W�dқ�,Ґ/��ҍE'�YhѵE�dZ҉ 

�E'>/^,�^d�Zd^�W�'��ϭϬ 

<şŶŚ�ƚŚӇĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�ƚŚăŶŚ�ǀŝġŶ�ƚƌŽŶŐ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͕� 
 
<Śŝ��Ks/�-ϭϵ�ǆңǇ�ƌĂ�ǀăŽ�Ŷĉŵ�ϮϬϮϬ͕�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ŶŐŚš�ƌҪŶŐ�ƚӇҿŶŐ�ůĂŝ�ƐҰ�ŬŚƀŶŐ�ďĂŽ�ŐŝӁ�ĜұŶ͘�dҤƚ�Đң�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ĜҲƵ�ĜҺŝ�ƉŚſ�ǀӀŝ�Ɛӌ�ŬŚſ�ŬŚĉŶ�ŐŝӋĂ�
ǀŝҵĐ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĐŚŽ�ďңŶ�ƚŚąŶ�ǀă�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ǀӀŝ�ǀŝҵĐ�ŐŝӋ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ǀă�ŬŚҹĞ�ŵҢŶŚ͘�<Śŝ�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ŶŐŚš�ƌҪŶŐ�Ɛӌ�ĐŚҨƚ�ǀҨƚ�ŶăǇ�ĜĂŶŐ�ĚҥŶ�Ŭұƚ�ƚŚƷĐ͕�ƚŚŞ�
ďŝұŶ�ƚŚҳ�KŵŝĐƌŽŶ�ǆƵҤƚ�ŚŝҵŶ�ĜҥƵ�Ŷĉŵ�ϮϬϮϮ͘��ŚŽ�Ěƶ�Ĝſ�Đſ�ƉŚңŝ�ůă�ŵҾƚ�ŵĂǇ�ŵҩŶ�ĜӇӄĐ�ŶŐӅǇ�ƚƌĂŶŐ�ŚĂǇ�ŬŚƀŶŐ͕�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ĜĆ�ƚŚҤǇ�Ɛӌ�ŐŝĂ�ƚĉŶŐ�
ƚƌŽŶŐ�ĐĄĐ�Ŷҽ�ůӌĐ�Ɵġŵ�ĐŚӆŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ƚƌġŶ�ƚŽăŶ�ƋƵҺĐ͘ 
 
EŚąŶ�ǀŝġŶ�ӂ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ĜĆ�ĐҺ�ŐҩŶŐ�Śұƚ�ƐӈĐ�Ĝҳ�Ơŵ�Ŭŝұŵ�ǀă�ŵĂŶŐ�ǀҲ�ŶŚŝҲƵ�ŶŐƵһŶ�ƚăŝ�ŶŐƵǇġŶ�ĐŚŽ�ĐĄĐ�ƚŚăŶŚ�ǀŝġŶ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ͘�dӉ�
ǀŝҵĐ�ƚҼ�ĐŚӈĐ�ĐĄĐ�ďƵҼŝ�ĐŚşĐŚ�ŶŐӉĂ��Ks/�-ϭϵ͕�ƉŚąŶ�ƉŚĄƚ�ďҾ�ĚӅŶŐ�ĐӅ�ǆĠƚ�ŶŐŚŝҵŵ�ǀă�ŬŚҦƵ�ƚƌĂŶŐ͕�ĜұŶ�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�ŵŝҴŶ�ƉŚş�ŚăŶŐ�ƚƵҥŶ�
ĐŚŽ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ǀă�ƚĆ�ůſƚ�ĐŚŽ�ƚƌү�Ɛҿ�ƐŝŶŚ�ŬŚҦŶ�ĐҤƉ͘�EŚӇŶŐ�ƚҤƚ�ŶŚŝġŶ͕�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ŬŚƀŶŐ�ƚŚҳ�ůăŵ�ĜӇӄĐ�ŶŚӋŶŐ�ĜŝҲƵ�ŶăǇ�ŶұƵ�ŬŚƀŶŐ�
Đſ�Ɛӌ�ŐŝƷƉ�ĜӃ�ƚӉ�ĐĄĐ�ŶŚă�ƚăŝ�ƚƌӄ�ĐƹŶŐ�ŶŚӇ�ĐĄĐ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ǀă�ƚŚŝҵŶ�ŶŐƵǇҵŶ�ǀŝġŶ�ƚƵǇҵƚ�ǀӁŝ�ĐӆĂ�s��&͘�yŝŶ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŚĆǇ�ƟұƉ�ƚӅĐ�ӆŶŐ�ŚҾ�s��&�ǀă�
ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ƚŚӇҿŶŐ�ŵұŶ�ĐӆĂ�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ƐҰ�ĐƶŶŐ�ǀӇӄƚ�ƋƵĂ�ŵҸŝ�ďƵһŶ�ǀƵŝ�ƚƌŽŶŐ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ͘ 
         ���������������-�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�� 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϯ 

�҉�,�sҗ 
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�����

ZƵҾƚ sƷ��;EӋͿ dӅǇ�dҢŶŐ�;EĂŵͿ 

WŚҼŝ 'ĂŶ �ĂŽ�dӊ 

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

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

W,җ��sҗ�ϮϬϮϭ 



 

ϰ��������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�ŶŚĂƵ͘�EŚӋŶŐ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ŶăǇ�ĐŚҶ�ĚƶŶŐ�ĐŚŽ�ŵӅĐ�ĜşĐŚ�ŶąŶŐ�ĐĂŽ�ŚŝҳƵ�ďŝұƚ�ǀă�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 

hE'�d,ҙ�ϭϬϭ͗��E'�d,ѽE'�d�D�>|�s���҇E,�hE'�d,ҙ 

��Ä¦�ã«ӛÄ¦�ã�Ã�½û�½��¦¯͍ 

�ĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�ůă�Đңŵ�ŐŝĄĐ�ǆңǇ�ƌĂ�ŬŚŝ�ĐŽŶ�ŶŐӇӁŝ�ďҷ�ĄƉ�ůӌĐ�ǀҲ�ƟŶŚ�
ƚŚҥŶ͕�ƚŚҳ�ĐŚҤƚ�ŚŽҭĐ�Đңŵ�ǆƷĐ͘�DҭĐ�Ěƶ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�ůă�ďŞŶŚ�
ƚŚӇӁŶŐ͕�ƟұƉ�ǆƷĐ�ǀӀŝ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�ƚƌŽŶŐ�ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ�Ěăŝ�ǀă�ƚŚӇӁŶŐ�
ǆƵǇġŶ�Đſ�ƚŚҳ�ĚҧŶ�ĜұŶ�ǀҤŶ�ĜҲ�ǀҲ�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ͘� 

�ĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�Đſ�ƚŚҳ�ĜӇӄĐ�ŐąǇ�ƌĂ�ďӂŝ�ĐĄĐ�ƚƌĄĐŚ�ŶŚŝҵŵ�ǀă�ĐƀŶŐ�ǀŝҵĐ�ŚăŶŐ�
ŶŐăǇ͘�EŚӇŶŐ�ŵӈĐ�ĜҾ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ĐĂŽ�ůă�ĚŽ�ĐĄĐ�Ɛӌ�ŬŝҵŶ�ďҤƚ�ƚŚӇӁŶŐ�ǆңǇ�
ƌĂ�ӂ�ǀӀŝ�ďңŶ�ƚŚąŶ�ŚŽҭĐ�ĐĄĐ�ƚŚăŶŚ�ǀŝġŶ�ƚƌŽŶŐ�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ͘�sş�ĚӅ͕�ŬŚŝ�ŵҾƚ�
ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŬŚƀŶŐ�ƚŚҳ�Ŭŝҳŵ�ƐŽĄƚ�ĜӇӄĐ�Ɛӌ�ƚĄĐ�ĚӅŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�
ƵŶŐ�ƚŚӇ�ӂ�ƚƌŽŶŐ�ĜӁŝ�ƐҺŶŐ�ŚăŶŐ�ŶŐăǇ͕�ŚҸ�ƐҰ�ƚƌӂ�ŶġŶ�ŵƵҾŶ�ƉŚŝҲŶ͘� 

�ĄĐ�ŶŐŚŝġŶ�ĐӈƵ�ĐŚŽ�ƚŚҤǇ�ƌҪŶŐ�ƠŶŚ�ƚƌҢŶŐ�ŵƵҾŶ�ƉŚŝҲŶ�Đſ�ƚŚҳ�ůăŵ�Őŝңŵ�
ĐŚҤƚ�ůӇӄŶŐ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀă�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�ĜұŶ�Ŭұƚ�
ƋƵң�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ 

�ӯ�ã«ӣ�Ö«ӓÄ�ӸÄ¦�Ä«ӷ�ã«ӡ�Ä�Ê�»«®��ӧ���Ä¦�ã«ӛÄ¦͍ 

�ҿ�ƚŚҳ�Ɵұƚ�ƌĂ�ŚŽƌŵŽŶĞ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ͕�ĜҭĐ�ďŝҵƚ�ůă�ĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ�ǀă�
ŶŽƌĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ͕�ŬŚŝ�ďҷ�ĄƉ�ůӌĐ�ƟŶŚ�ƚŚҥŶ͘��ŝҲƵ�ŶăǇ�ŐąǇ�ƌĂ�Ɛӌ�ŐŝĂ�ƚĉŶŐ�
ŚƵǇұƚ�ĄƉ͕�ŶŚҷƉ�Ɵŵ�ǀă�ůӇӄŶŐ�ĜӇӁŶŐ�ƚƌŽŶŐ�ŵĄƵ�ǀŞ�Đҿ�ƚŚҳ�ĜĂŶŐ�ĐŽŝ�ĐĉŶŐ�
ƚŚҫŶŐ�ůă�ŵҾƚ�ŵҺŝ�ĜĞ�ĚҸĂ͘� 

EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ�ĜĆ�ĐŚҶ�ƌĂ�ƌҪŶŐ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ďҷ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ĐӌĐ�ĜҾ�ƚƌŽŶŐ�
ƚŚӁŝ�ŐŝĂŶ�Ěăŝ�Đſ�ƚŚҳ�ƉŚĄƚ�ƚƌŝҳŶ�ĐĄĐ�ǀҤŶ�ĜҲ�ǀҲ�ƟġƵ�ŚſĂ͕�ŬŚң�ŶĉŶŐ�ƐŝŶŚ�
ƐңŶ͕�ĐĄĐ�ǀҤŶ�ĜҲ�ǀҲ�Ɵұƚ�ŶŝҵƵ�ǀă�ƐƵǇ�Őŝңŵ�Śҵ�ƚŚҺŶŐ�ŵŝҴŶ�ĚҷĐŚ͘�,Ҹ�ĐƹŶŐ�
ĚҴ�ďҷ�ŶŚŝҴŵ�ǀŝ-ƌƷƚ�ŚҿŶ�ŶŚӇ�Đңŵ�ĐƷŵ�ŚŽҭĐ�Đңŵ�ůҢŶŚ͘ 

��Ä¦�ã«ӛÄ¦�ã�Ã�½û��Ì�ã«ӣ�¦�ù�çÄ¦�ã«ӷ�»«ÍÄ¦͍ 

<ŚƀŶŐ�Đſ�ŶŐŚŝġŶ�ĐӈƵ�ŶăŽ�ĐŚҩĐ�ĐŚҩŶ�ƌҪŶŐ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�ƚƌӌĐ�ƟұƉ�
ŐąǇ�ƌĂ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�dƵǇ�ŶŚŝġŶ͕�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�Đſ�ƚŚҳ�ůăŵ�ƚĉŶŐ�ŶŐƵǇ�Đҿ�
ƉŚĄƚ�ƚƌŝҳŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�sş�ĚӅ͕�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ďҷ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�Đſ�ƚŚҳ�ďҩƚ�ĜҥƵ�
ŚƷƚ�ƚŚƵҺĐ͕�ƵҺŶŐ�ƌӇӄƵ�ŚŽҭĐ�ĉŶ�ƋƵĄ�ŶŚŝҲƵ�ŶŚӇ�ŵҾƚ�ĐĄĐŚ�Ĝҳ�Őŝңŵ�ďӀƚ�
ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ͘ 

 

 

 

 

��Ä¦�ã«ӛÄ¦�ã�Ã�½û�ӓÄ«�«ӷӲÄ¦��ӡÄ�Ä¦ӷӱ®�Ãә���ӥÄ«�çÄ¦�
ã«ӷ�Ä«ӷ�ã«ӡ�Ä�Ê͍ 

�ҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�Đſ�ƚŚҳ�ďҷ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ĚŽ�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ͘�
DҾƚ�ƐҺ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƐҰ�ĐҺ�ŐҩŶŐ�Ŭŝҳŵ�ƐŽĄƚ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ďҪŶŐ�
ĐĄĐŚ�ŚƷƚ�ƚŚƵҺĐ�ŚŽҭĐ�ƵҺŶŐ�ƌӇӄƵ͕�ĜŝҲƵ�ŶăǇ�ƐҰ�ŬŚŝұŶ�ĐŚҤƚ�ůӇӄŶŐ�ĐƵҾĐ�
ƐҺŶŐ�ƚƌӂ�ŶġŶ�ǆҤƵ�ŚҿŶ�ƐĂƵ�ŬŚŝ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�EŚӋŶŐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŶăŽ�
ŵă�Đſ�ƚŚҳ�ĚƶŶŐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƉŚĄƉ�Őŝңŵ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ŚŝҵƵ�ƋƵң�ŚҿŶ͕�ĐŚҫŶŐ�
ŚҢŶ�ŶŚӇ�ĐĄĐ�Ŭӎ�ƚŚƵҨƚ�ƚŚӇ�ŐŝĆŶ�ǀă�ƋƵңŶ�ůǉ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ͕�ĐŚŽ�ƚŚҤǇ�Őŝңŵ�
ĜӇӄĐ�ŵӈĐ�ĜҾ�ƚƌҥŵ�Đңŵ͕�ůŽ�ůҩŶŐ͕�ǀă�ƚƌŝҵƵ�ĐŚӈŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘�
dƵǇ�ŶŚŝġŶ͕�ŬŚƀŶŐ�Đſ�ďҪŶŐ�ĐŚӈŶŐ�ŶăŽ�ĐŚŽ�ƚŚҤǇ�ƌҪŶŐ�ƋƵңŶ�ůǉ�ĐĉŶŐ�
ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ�ƚŚăŶŚ�ĐƀŶŐ�ƐҰ�ŐŝƷƉ�Đңŝ�ƚŚŝҵŶ�ĜӇӄĐ�ŬŚң�ŶĉŶŐ�ƐҺŶŐ�Ɛſƚ�ĐӆĂ�
ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ 

<Śŝ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚƌӂ�ŶġŶ�ƋƵĄ�ƚңŝ͕�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�Đſ�Đңŵ�ŐŝĄĐ�ďҷ�ďҤƚ�
ůӌĐ�ŚŽҭĐ�ƚƵǇҵƚ�ǀҸŶŐ͘��ŝҲƵ�ŶăǇ�Đſ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ĜұŶ�ƚӏ�ůҵ�ƚӊ�ǀŽŶŐ�ĐĂŽ�ŚҿŶ�
ǀŞ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�Đңŵ�ƚŚҤǇ�ďҤƚ�ůӌĐ�ŚŽҭĐ�ƚƵǇҵƚ�ǀҸŶŐ�ƚӉ�ĐŚҺŝ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͕�
ŬŚƀŶŐ�ƚƵąŶ�ƚŚӆ�ĐĄĐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƉŚĄƉ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͕�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ĐĄĐ�ŚăŶŚ�ǀŝ�ŶŐƵǇ�
Đҿ�ŚŽҭĐ�ŬŚƀŶŐ�ĚƵǇ�ƚƌŞ�ůҺŝ�ƐҺŶŐ�ůăŶŚ�ŵҢŶŚ�ǀă�ĐƵҺŝ�ĐƶŶŐ�ĚҧŶ�ĜұŶ�ƚӊ�
ǀŽŶŐ�ƐӀŵ͘ 

>�Ã�ã«ӡ�Ä�Ê��ӣ�«Ө�����«��Ӫ®�Ö«Ì�òӰ®���Ä¦�ã«ӛÄ¦�ã�Ã�½û͍ 

,ҽ�ƚƌӄ�ǀҲ�ƟŶŚ�ƚŚҥŶ�ǀă�ǆĆ�ŚҾŝ�Đſ�ƚŚҳ�ŐŝƷƉ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŚҸĐ�ĐĄĐŚ�ĜҺŝ�ƉŚſ�
ǀӀŝ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƚąŵ�ůǉ͘ 

· �ăŽ�ƚҢŽ�ǀҲ�ƚŚӇ�ŐŝĆŶ͕�ƚŚŝҲŶ�ĜҷŶŚ�ŚŽҭĐ�ƋƵңŶ�ůǉ�ĐĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ 
· >ŝҵƵ�ƉŚĄƉ�ƚӇ�ǀҤŶ�ŚŽҭĐ�ƚƌž�ĐŚƵǇҵŶ 
· �ĄĐ�ďƵҼŝ�ŚҾŝ�ƚŚңŽ�ǀҲ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ 
· ,ҽ�ƚƌӄ�ǆĆ�ŚҾŝ�ƚƌŽŶŐ�ďҺŝ�ĐңŶŚ�ŶŚſŵ 
· dŚƵҺĐ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ƚƌҥŵ�Đңŵ�ŚŽҭĐ�ůŽ�ůҩŶŐ 
· dҨƉ�ƚŚҳ�ĚӅĐ 

dŚĞŽ�ŶŚӇ�ůӁŝ�ĐӆĂ�ĐĄĐ�ŶŚă�ŶŐŚŝġŶ�ĐӈƵ͕�ŶŚӋŶŐ�ƉŚӇҿŶŐ�ƉŚĄƉ�ŶăǇ�ĜĆ�
ĜӇӄĐ�Ơŵ�ƚŚҤǇ�Őŝңŵ�ŵӈĐ�ĜҾ�ƚƌҥŵ�Đңŵ͕�ůŽ�ůҩŶŐ�ǀă�ĐĄĐ�ƚƌŝҵƵ�ĐŚӈŶŐ�ŐąǇ�
ƌĂ�ƚӉ�ďҵŶŚ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͘ 

�ĄĐ�ĐŚƵǇġŶ�ŐŝĂ�ŬŚƵǇұŶ�ĐĄŽ�ƚҤƚ�Đң�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŶġŶ�ƚҥŵ�ƐŽĄƚ�
ƠŶŚ�ƚƌҢŶŐ�ŶŐƵǇ�ĐҤƉ�ŬŚŝ�ďҩƚ�ĜҥƵ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀă�ƚҥŵ�ƐŽĄƚ�ůҢŝ�ƚƌŽŶŐ�
ŶŚӋŶŐ�ƚŚӁŝ�Ĝŝҳŵ�ƋƵĂŶ�ƚƌҸŶŐ�ĐӆĂ�ƋƵĄ�ƚƌŞŶŚ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͘��ŝҲƵ�ŶăǇ�Ĝңŵ�ďңŽ�
ƌҪŶŐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŶŚҨŶ�ĜӇӄĐ�ĚҷĐŚ�ǀӅ�ĐŚĉŵ�ƐſĐ�ĐŚҤƚ�ůӇӄŶŐ�ŵă�ŚҸ�ǆӈŶŐ�
ĜĄŶŐ�ǀă�Ĝҳ�ĐĄĐ�ŶŚă�ĐƵŶŐ�ĐҤƉ�ĜĄŶŚ�ŐŝĄ�ƋƵĄ�ƚƌŞŶŚ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͘ 

EŐƵһŶ͗��ҳ�ďŝұƚ�ƚŚġŵ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ǀҲ�ĐĄĐ�ůŽҢŝ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŬŚĄĐ�ŶŚĂƵ͕�ǀƵŝ�ůžŶŐ�ǆĞŵ�ƋƵĂ�ƚƌĂŶŐ�ŵҢŶŐ�ƚҢŝ�ǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŐŽǀ͘ 

,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�Đſ�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ƐŝŶŚ�ŚŽҢƚ�ǀă�ŚҸƉ�ŶŚſŵ�Śҽ�ƚƌӄ�
ƟŶŚ�ƚŚҥŶ�ŚăŶŐ�ƚŚĄŶŐ͘�sƵŝ�ůžŶŐ�ůŝġŶ�ůҢĐ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�ŚŽҭĐ�
ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ�Ĝҳ�ďŝұƚ�ƚŚġŵ�ĐŚŝ�Ɵұƚ͘ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϱ 

d«çùӡã�dÙ¯Ä«�,�Ä¦�d«�Ä¦ 

dŚƵǇұƚ�ƚƌŞŶŚ�ƚƌӌĐ�ƚƵǇұŶ�ƋƵĂ��ŽŽŵ�����������������������
ǀҲ�ĐĄĐ�ǀҤŶ�ĜҲ�Ǉ�ƚұ�ǀă�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ͘���������������������������

�ҭƚ�ĐąƵ�Śҹŝ�ǀӀŝ�ĐĄĐ�ďĄĐ�Ɛš�ŬŚĄĐŚ�ŵӁŝ�ĐŚŽ���������
ŶŚŝҲƵ�ĐŚƵǇġŶ�ŬŚŽĂ�ŬŚĄĐ�ŶŚĂƵ͘ 

d,Қ�^�h�ƚƵҥŶ�ĐƵҺŝ�ĐƶŶŐ�ŵҽŝ�ƚŚĄŶŐ͘ 

d,�D�'/��s��E,ѺE�Yh���ѿ���/҇d͊ 

Ϯϵ�ƚŚĄŶŐ�ϳ�—�sŝġŵ�ŐĂŶ͕�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ŐĂŶ 

Ϯϲ�ƚŚĄŶŐ�ϴ�—�^^/͕�^^�͕�DĞĚŝ-�Ăů�Θ�DĞĚŝ�ĂƌĞ 

ϯϬ�ƚŚĄŶŐ�ϵ 

Ϯϴ�ƚŚĄŶŐ�ϭϬ 

^Ӹ��<«ө��W«ӵ�Eӻ 
dŞŵ�ŚŝҳƵ�ǀҲ�hŶŐ�dŚӇ�sƷ͕�hŶŐ�dŚӇ��Ҽ�dӊ��ƵŶŐ͕�

ǀă�ĐŚӇҿŶŐ�ƚƌŞŶŚ�ƚƌƵǇ�ƚҥŵ�D/҆E�W,1͘ 

ΎYƵǉ�ǀҷ�Đſ�ƚŚҳ�ůŝġŶ�ůҢĐ�Ĝҭƚ�ŚҮŶ�ĐŚŽ�ĐĄ�ŶŚąŶ�ŚŽҭĐ�ƚŚĞŽ�
ŶŚſŵ�;ƟұŶŐ��ŶŚ͕�ƟұŶŐ�dąǇ��ĂŶ�EŚĂ͕�ŚŽҭĐ�ƟұŶŐ�sŝҵƚͿ͘ 

dӶ�d«Ӽ��W«ӖÃ�'®���¯Ä« 
�ŚŝҲƵ�d,Қ���͕�d,Қ�dҞ�ǀă�d,Қ�E�D�ŚăŶŐ�ƚƵҥŶ͘ 

�,҈�W,�d�d,�K�,ҀE͊ 
^Һ�ůӇӄŶŐ�Đſ�ŚҢŶ͘��ăŶŚ�ĐŚŽ�Ăŝ�ŚҾŝ�Ĝӆ�ĜŝҲƵ�ŬŝҵŶ͘ 

^®Ä«�,ÊӒã��ӮÄ¦��ӫÄ¦ 

<«�Ã�ò��dÙçù�dӕÃ�hÄ¦�d«ӷ��� 

�Śӆ�EŚҨƚ͕�ϭϳ�dŚĄŶŐ�ϳ 
�ҵŶŚ�ǀŝҵŶ�KƌĂŶŐĞ��ŽĂƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů 

<«�Ã�sé�z�ãӡ 

�Śӆ�EŚҨƚ͕�ϭϰ�dŚĄŶŐ�ϴ 
�ҵŶŚ�ǀŝҵŶ�KƌĂŶŐĞ��ŽĂƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů 

�«°�«�E¦ӹ��ò��W«�ã�Yç��<«�®�'®ӓÄ¦ 

dŚӈ��ңǇ͕ �ϭϳ�ƚŚĄŶŐ�ϵ 
sĉŶ�WŚžŶŐ�s��& 

,Ӯ®��«Ӵ�z�dӡ�sW�^� 

�Śӆ�EŚҨƚ͕�ϭϲ�ƚŚĄŶŐ�ϭϬ 
&ƌĞĞĚŽŵ�,Ăůů͕�DŝůĞ�^ƋƵĂƌĞ�WĂƌŬ 

dÙӴ�'®éÖ�d«Ӽ��W«ӖÃ� 
,�Ä¦�d«�Ä¦ 

�ƌŝǀĞ-ƚŚƌƵ�ĚăŶŚ�ĐŚŽ�ƚҤƚ�Đң�ƋƵǉ�ĜһŶŐ�ŚӇҿŶŐ͘� 
>ŝġŶ�ůҢĐ�ƚƌӇӀĐ�ƐҰ�ĜӇӄĐ�ӇƵ�ƟġŶ͘�^Һ�ůӇӄŶŐ�Đſ�ŚҢŶ  ͘
d,Қ��ѵz�ƚƵҥŶ�ĜҥƵ�ƟġŶ�ŵҽŝ�ƚŚĄŶŐ�;ƚƌӉ�ŶŐăǇ�ůҴͿ͘ 

�,҈�W,�d�d,�K�,ҀE͊ 

ϵ�ƚŚĄŶŐ�ϳ�����������ϲ�ƚŚĄŶŐ�ϴ 

ϭϬ�ƚŚĄŶŐ�ϵ����������ϴ�ƚŚĄŶŐ�ϭϬ 

^/E,�,KѴd�^ѻW��҃E 

s�E�W,LE'��ME'��Ҝ� 

d,Қ�E�D͕�d,Қ�^�h��—�Ϯϰ͕�Ϯϱ�d,�E'�ϭϭ 

d,Қ�,�/�—�ϰ�d,�E'�ϳ 

d,Қ�,�/�—�ϱ�d,�E'�ϵ 

���ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ  ��������ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ 

>ŝƩůĞ�^ĂŝŐŽŶ�ZĂĚŝŽ 
ϭϰϴϬ�&D 

ϱ͗Ϯϱ��ŚŝҲƵ�ͮ�dŚӈ�Eĉŵ 

ǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ 
ǁǁǁ͘ƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ 

Λs��&^ŽĐĂů   �����ΛǀĂĐĨƐŽĐĂů 



 

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

'M��d�D�^Ҟ 
^ĂƵ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐăǇ�ůҢŶŚ�Đҩƚ�ĚĂ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�
ůҢŝ�ƚƌăŶ�ĜҥǇ�ŶҩŶŐ�Ҥŵ�ŵƶĂ�yƵąŶ�ǀă�
ŵƶĂ�,ğ�Ɛƀŝ�ĜҾŶŐ�ůҢŝ�ĜĂŶŐ�ƚƌӂ�ǀҲ͘�>ąƵ�
ůҩŵ�ƌһŝ͕�ƚӌ�ĚӇŶŐ�ůҢŝ�Đſ�ĜӇӄĐ�ĐĄŝ�Đңŵ�
ŐŝĄĐ�ĐӆĂ�ŶŐăǇ�ǆӇĂ͕�ŶŚӋŶŐ�ŶŐăǇ�ĐžŶ�ďĠ�
ƚş�ƚĞŽ͙�ŵŽŶŐ�ĐŚӁ�ŶŚӋŶŐ�ŶŝҲŵ�ǀƵŝ�ĜҿŶ�
ŐŝңŶ͊ 

yƵąŶ�ǀӉĂ�ƋƵĂ�ƚҢŝ�ƋƵġ�ŶŚă͕�ŶŚă�ŶŚă�
ŶŚҾŶ�ŶŚҷƉ͕�ůăŵ�ƚĂ�ůŝġŶ�ƚӇӂŶŐ�ĜұŶ�ďĂŽ�
ӇӀĐ�ŵҿ͕�ŬŚĄƚ�ǀҸŶŐ�ŵҾƚ�Ŷĉŵ�ĂŶ�ůăŶŚ͕�
ƚŚҷŶŚ�ǀӇӄŶŐ͕�ƌƹ�ďҹ�ƚҤƚ�Đң�ŶŚӋŶŐ�ƉŚŝҲŶ�
ŵƵҾŶ�Ŷĉŵ�Đƹ͙ 

Eĉŵ�ǀӉĂ�ƋƵĂ�ĜҺŝ�ǀӀŝ�ƚƀŝ�ĐƹŶŐ�ůă�ŵҾƚ�
Ŷĉŵ�ŬŝŶŚ�ŚŽăŶŐ͊�dƀŝ�ŬŚƀŶŐ�ƋƵĞŶ�ĜҤŶŐ�
ůŝŶŚ�ƚŚŝġŶŐ�ŶăŽ�Ĝҳ�Őӊŝ�Őҩŵ͕�ĐŚҶ�ďŝұƚ�
ŶŐӇӀĐ�ůġŶ�dƌӁŝ�ǆĂŶŚ͕�ƚŚŞ�ƚŚҥŵ�ǀӀŝ�
�ŚƷĂ�͞Ěƶ�ŵҾƚ�Ŷĉŵ�ƋƵĂ�ĜҥǇ�ƌĆǇ�ƚŚӊ�
ƚŚĄĐŚ͕�ĐŽŶ�ǀҧŶ�ǀƀ�ǀăŶ�ƚҢ�ҿŶ�EŐӇӁŝ͕�ǀŞ�
ďġŶ�ĐҢŶŚ�ŶŚӋŶŐ�ŐĄŶŚ�ŶҭŶŐ�Ĝſ͕�EŐӇӁŝ�
ǀҧŶ�ůƵƀŶ�Őӊŝ�Ŭğŵ�ĐŽŶ�ŶŚӋŶŐ�ąŶ�ŶŚąŶ͕�
ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ĜĆ�ƐĂŶ�Ɛү͕�ĜĆ�ŬŚşĐŚ�ůҵ͕�ĜĆ�
ĐŚҶ�ĚҧŶ�ĐŚŽ�ĐŽŶ�ďŝұƚ�ďĂŽ�ĜŝҲƵ�ŚӋƵ�
şĐŚ͙�dҤƚ�Đң�ŶŚӋŶŐ�ĜŝҲƵ�Ĝſ�ĜĆ�ŐŝƷƉ�ĐŽŶ�
ǀӋŶŐ�ďӇӀĐ�ǀă�ĐŚŝұŶ�ƚŚҩŶŐ͊͟�să�Śƀŵ�
ŶĂǇ͕�ƚƀŝ�ŵƵҺŶ�Ŷſŝ�ůġŶ�ŶŚӋŶŐ�ůӁŝ�ƚƌŝ�ąŶ�
ƚӉ�ĜĄǇ�ƚąŵ�ŚһŶ�ŵŞŶŚ͕�ĜұŶ�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐӇӁŝ�ŵă�ƚƀŝ�ƚŝŶ�ƌҪŶŐ�ƚƀŝ�ƐҰ�ŬŚƀŶŐ�ďĂŽ�
ŐŝӁ�ƋƵġŶ�ĜӇӄĐ�ƚƌŽŶŐ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ŶăǇ͘ 

săŽ�ƚŚĄŶŐ�Ϯ�Ŷĉŵ�ϮϬϮϭ͕�ƚƀŝ�ĐŚşŶŚ�ƚŚӈĐ�
ĜӇӄĐ�ŐŚŝ�ĚĂŶŚ�ǀăŽ�ŚăŶŐ�ŶŐƹ�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐӇӁŝ�ďҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ǀƷ͊�<ŚƀŶŐ�ďŝұƚ�
ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ĜһŶŐ�ĐңŶŚ�ŶŐҾ�ŬŚĄĐ�ĜſŶ�
ŶŚҨŶ�ƚŝŶ�ĚӋ�ŶăǇ�ƚŚұ�ŶăŽ͕�ƌŝġŶŐ�ƚƀŝ�ƚŚŞ�
ƐӊŶŐ�ƐҺƚ͕�ŚŽңŶŐ�ŚҺƚ͕�ǀă�ďăŶŐ�ŚŽăŶŐ͘�
<ŚƀŶŐ�ĚĄŵ�ĐŚŽ�ůă�Ŭұƚ�ƋƵң�͞Đſ�ƚŚҳ�ƐĂŝ͟�
ŶŚӇŶŐ�Ŭǈ�ƚŚҨƚ͕�ƚƀŝ�ǀҧŶ�ӇӀĐ�ŵŽŶŐ�ŶŚҨŶ�
ĜӇӄĐ�ĐƷ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ŶăŽ�Ĝſ͕�ďĄŽ�ƚŝŶ�Ŭұƚ�
ƋƵң�ŶŚҥŵ�ůҧŶ͙ 

<ŚſĐ͍�<ŚſĐ�ƚŚҨƚ�ŶŚŝҲƵ͘�^ӄ͍�^ӄ�ŚĆŝ�

ůҩŵ͘��ƵҾĐ�ĜӁŝ�ƚƀŝ�ĐŚҶ�ĜұŶ�ĜąǇ�ƚŚƀŝ�ƐĂŽ͍�
dƀŝ�ĐžŶ�ǇġƵ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ŶăǇ�ůҩŵ͘��Ć�
Đңŵ�ƚŚҤǇ�ŵҵƚ�ŵҹŝ�ǀӀŝ�ĐƵҾĐ�ĜӁŝ�ĐŚӇĂ͍�
�ŚӇĂ͕�ƚƀŝ�ĐŚӇĂ�ŵҵƚ͘�dƀŝ�ĐŚӇĂ�ĜұŶ�ϲϬ͕�
ĜҾ�ƚƵҼŝ�ŵă�ŶŐӇӁŝ�ƚĂ�ŐҸŝ�ůă�ƚƵҼŝ�ƚŚҸ�ĐӆĂ�
ŵҾƚ�ĐŽŶ�ŶŐӇӁŝ͘��ҥƵ�ŶŐƵǇҵŶ͍�sąŶŐ͕�Đſ�
ůҰ�Ĝſ�ůă�ůƷĐ�ĐŽŶ�ŶŐӇӁŝ�ƚĂ�ďĄŵ�ǀşƵ�ǀăŽ�
ŶŝҲŵ�ƚŝŶ�ƚƀŶ�ŐŝĄŽ�ŵҢŶŚ�ŵҰ�ŶŚҤƚ͘ 

dŚұ�ŶŚӇŶŐ͕�ďңŽ�ƚƀŝ�ĜҺŝ�ŵҭƚ�ǀӀŝ�Ɛӌ�
ƚŚҨƚ͕�ƚŚŞ�ƚƀŝ�ǀҧŶ�ŬŚƀŶŐ�ƚŚҳ͊�dƀŝ�ŬŚƀŶŐ�
ŚŝҳƵ�ƚҢŝ�ƐĂŽ͕�ƚƀŝ�ĐŚҶ�ŵƵҺŶ�ĐŽŝ�ŶŚӇ�
ĐŚӇĂ�ŚҲ�Đſ�ĐŚƵǇҵŶ�ŐŞ�ǆңǇ�ƌĂ͕�ǀă�Đӈ�
ďŞŶŚ�ƚŚңŶ�ƐҺŶŐ�ĐŚŽ�ĜұŶ͙�ŶŐăǇ�ŶăŽ�Ĝſ͘�
dƀŝ�ƚҢŵ�ƚŚӁŝ�ŐŝҤƵ�ŬşŶ�ǀŝҵĐ�Đſ�ďҵŶŚ�ǀӀŝ�
ƚҤƚ�Đң�ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ͕�ǀă�ƚƌŽŶŐ�ůžŶŐ�ĜĆ�
ƋƵǇұƚ�ĜҷŶŚ�͞ŐŝǀĞ�ƵƉ͟�ĐŚƵǇҵŶ�ĐŚӋĂ�ƚƌҷ͕�
ĜҿŶ�ŐŝңŶ�ĐŚҶ�ǀŞ�͞ĐŚӋĂ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�ƐҰ�ŬŚҼ�
ůҩŵ͕�ŵă�ĐŚӇĂ�ĐŚҩĐ�ĜĆ�Śұƚ͘͟ 

�Ҥƚ�ŶŐӁ�ƚŚĂǇ͕�ŵҾƚ�ĐƵҾĐ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ƚӉ�
ƚƌƵŶŐ�ƚąŵ�Ǉ�ƚұ�ŐҸŝ�ĜұŶ͕�ǇġƵ�ĐҥƵ�ƚƀŝ�ĜұŶ�
ŐҭƉ�Đƀ�D͘d͘��Śҷ�ĜĆ�ŶŚҨŶ�ĜӇӄĐ�Ŭұƚ�ƋƵң�
ĐӆĂ�ƚƀŝ�ǀă�ŬŚşĐŚ�ůҵ�ŵŞŶŚ�ĐĂŶ�Ĝңŵ�ďӇӀĐ�
ǀăŽ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͘��Śҷ�ŐҤƉ�ƌƷƚ�ǆŝŶ�ƉŚĠƉ͕�ůŝġŶ�
ůҢĐ�ǀӀŝ�ďĄĐ�Ɛӎ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ�Ĝҳ�ŵŞŶŚ�
Đſ�Đҿ�ŚҾŝ�ƐӀŵ�ŶŚҤƚ͘�dŚҨŵ�ĐŚş͕�ŬŚŝ�ƚƀŝ�
ĐŚҥŶ�ĐŚӉ�ŶġŶ�Ĝŝ�ƚƌҴ͕�ĐŚҷ�ĜĆ�ŶŚӁ�Ǉ�ƚĄ�
ŐҸŝ�ŶŚҩĐ�ƚƀŝ�ǀŞ�Ɛӄ�ŵŞŶŚ�ŚӆǇ�ďҹ�ĐƵҾĐ�
ŚҮŶ͘�^ĂƵ�Ĝſ͕�Đӈ�ǀăŝ�ŶŐăǇ�ĜşĐŚ�ƚŚąŶ�ĐŚҷ�
ůҢŝ�ŐҸŝ�Śҹŝ�ƚŚĉŵ�ǀҲ�ƚŝұŶ�ƚƌŞŶŚ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ�
ĐӆĂ�ƚƀŝ�ƚӉ�ůƷĐ�ƉŚҧƵ�ƚŚƵҨƚ�ĜұŶ�ůƷĐ�ǀƀ�
ƚŚƵҺĐ�ŚſĂ�ƚƌҷ͕�ĐŚҷ�ŵӀŝ�ǇġŶ�ůžŶŐ͘ 

�ąǇ�ůă�ŶŐӇӁŝ�ĜҥƵ�ƚŝġŶ�ƚƀŝ�ŵƵҺŶ�Đңŵ�
ҿŶ�ƐąƵ�ƐҩĐ͕�ŵŞŶŚ�ƌҤƚ�ƚŚşĐŚ�ŐҸŝ�ĐŚҷ�ůă�
�ĄĐ�Ɛš�ŵҭĐ�Ěƶ�ĐŚҷ�ďŝұƚ�ĐŚҷ�ůă�ŵҾƚ�Ǉ�Ɛӎ�
;ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌͿ͘��ĄĐ�Ɛӎ�ĐӈƵ�ŶŐӇӁŝ�
ďҪŶŐ�ƚҤƚ�Đң�ŬŚң�ŶĉŶŐ�ǀă�Ɛӌ�ƚҨŶ�ƚąŵ͕�ǀă�
ĐŚҷ�DĂŝ�dƌҥŶ�Đſ�Ĝӆ�ŶŚӋŶŐ�ĜŝҲƵ�Ĝſ͘�dƵǇ�
ƚƀŝ�ůă�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŶŚӇŶŐ�ĐŚҷ�D͘d͘�ůƵƀŶ�
ƚƌž�ĐŚƵǇҵŶ�ǀӀŝ�ƚƀŝ�ŶŚӇ�ŵҾƚ�ŶŐӇӁŝ�ĐŚҷ͕�

ŶŐӇӁŝ�ďҢŶ͕�Őŝңŝ�ĜĄƉ�Đң�ŶŚӋŶŐ�ƚŚҩĐ�
ŵҩĐ�ĐŚŽ�ƚƀŝ�ŶұƵ�ĐŚҷ�ďŝұƚ͕�ŶŚҩĐ�ŶŚӂ�ƚƀŝ�
ǀҲ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�ƚƌġŶ�ĜҤƚ�Dӎ�ƚӉ�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐăǇ�ĜҥƵ�͞ĐŚąŶ�ӇӀƚ�ĐŚąŶ�ƌĄŽ͟�ĜұŶ�
ĜąǇ͘�dƀŝ�ƚŝŶ�ƌҪŶŐ�ŬŚƀŶŐ�ĐŚҶ�ƌŝġŶŐ�ƚƀŝ͕�
ŵă�ƚҤƚ�Đң�ĐĄĐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ŬŚĄĐ�ĜҲƵ�
ĜӇӄĐ�ĐŚҷ�ĜҺŝ�ǆӊ�ŶŚӇ�ǀҨǇ͘� 

EŐӇӁŝ�ƚŚӈ�ŚĂŝ�ĜĆ�ŐŝƷƉ�ƚƀŝ�Đſ�ƚŚġŵ�ĐĂŶ�
Ĝңŵ�ďӇӀĐ�ƚӀŝ�ƚƌŽŶŐ�ĐƵҾĐ�ĐŚŝұŶ�ŶăǇ͕�ǀă�
ƚƀŝ�ĐƹŶŐ�ŵĂŶŐ�ҿŶ�ƚӉ�ƚҨŶ�ĜĄǇ�ůžŶŐ͕�ůă�
ďĄĐ�Ɛš��şĐŚ�>ŝġŶ͘��ſ�ůҰ͕�ĐŚşŶŚ�ďĄĐ�Ɛš�
ĐƹŶŐ�ŬŚƀŶŐ�ŚҲ�ďŝұƚ�ĜŝҲƵ�ŶăǇ͕�ǀŞ�ďңŶ�
ƚŚąŶ�ƚƀŝ�ǀă�ďĄĐ�Ɛš�ĐƹŶŐ�ĐŚӇĂ�ďĂŽ�ŐŝӁ�
ŐҭƉ�ŵҭƚ͘��ąƵ�ĐŚƵǇҵŶ�ďҩƚ�ĜҥƵ�ŬŚŝ�ƚƀŝ�
ƋƵǇұƚ�ĜҷŶŚ�ŬŚƀŶŐ�ůăŵ�ŚſĂ�ƚƌҷ͕�ǀŞ�ŬŚƀŶŐ�
ŵƵҺŶ�ďҷ�ƌӅŶŐ�ƚſĐ�ǀă�ŶŐŚš�ƌҪŶŐ�ŵҾƚ�ƐҺ�
ŶŐӇӁŝ�ǀҧŶ�Đſ�ƚŚҳ�ƐҺŶŐ�ĐžŶ�Ěƶ�ŬŚƀŶŐ�
ůăŵ�ŚſĂ�ƚƌҷ͘�dƀŝ�ŶŚӁ�ĐŽŶ�ŐĄŝ�ŐҸŝ�ĜұŶ�
ǀĉŶ�ƉŚžŶŐ�ďĄĐ�Ɛš�Ĝҳ�ƚӉ�ĐŚҺŝ�ĜŝҲƵ�ƚƌҷ͕�Đң�
ŶŚă�ƚƀŝ�ŬŚƀŶŐ�Ăŝ�ĚĄŵ�Đſ�ǉ�ŬŝұŶ͘�dƀŝ�
ŐŝҤƵ�ďҵŶŚ�ǀӀŝ�ƚҤƚ�Đң�ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ͕�Ěƶ�ůă�
ŚҸ�ŚăŶŐ�ƌƵҾƚ�ƚŚҷƚ͕�ĐŚҶ�ĐŚŽ�ŐŝĂ�ĜŞŶŚ�ŶŚҹ�
ĐӆĂ�ƚƀŝ�ďŝұƚ͘�DҾƚ�ďƵҼŝ�ƐĄŶŐ͕�ĐŽŶ�ŐĄŝ�ƚƀŝ�
ĐŚӄƚ�Śҹŝ�͞ŵҮ�Đſ�ŵƵҺŶ�ƚŝұƉ�ƚӅĐ�ŶŚŞŶ�
ƚŚҤǇ�ĐŚƷŶŐ�ĐŽŶ�ƚŚăŶŚ�ĐƀŶŐ͕�ůҨƉ�ŐŝĂ�
ĜŞŶŚ�ŬŚƀŶŐ͍�^ĂŽ�ŵҮ�ŬŚƀŶŐ�ĐҺ�ŐҩŶŐ�
ƚŚġŵ�ĐŚƷƚ�ŶӋĂ͍͘͟�EŚӋŶŐ�ůӁŝ�ŶăǇ�ŶŚӇ�
ŶŚĄƚ�ĚĂŽ�ĐӈĂ�ǀăŽ�ƚŝŵ͘�<ŚƀŶŐ�ďŝұƚ�ƚŚұ�
ŶăŽ�ůă�ĜƷŶŐ͕�ƚƀŝ�ůҢŝ�ƋƵǇұƚ�ĜҷŶŚ�ƚŚң�ƚƌƀŝ�
ƚŚĞŽ�ƐҺ�ƉŚҨŶ͘�<Śŝ�ĜĂŶŐ�ŚŽĂŶŐ�ŵĂŶŐ�
ǀă�ĐŚӇĂ�ďŝұƚ�ƉŚңŝ�Śҹŝ�Ăŝ͕�ƚƀŝ�ƚŞŶŚ�ĐӁ�ŐҭƉ�
ĜӇӄĐ�ďĄĐ�Ɛš��şĐŚ�>ŝġŶ�ǀă�ŶŐŚĞ�ŶŚӋŶŐ�
ůӁŝ�ŬŚƵǇġŶ�ƚŚҨƚ�ĐŚąŶ�ƚŞŶŚ͕�ŚӋƵ�şĐŚ͘� 

dƀŝ�ŶŐŚĞ�ƚŝұŶŐ�ďĄĐ�Ɛӎ�ƌҤƚ�ŶŚŝҲƵ�ƚăŝ�
ŶĉŶŐ�ƚƌŽŶŐ�ĐŚӋĂ�ƚƌҷ�ĐŚӈŶŐ�ďҷŶŚ�ŶăǇ͘�
�ŝҲƵ�ƋƵĂŶ�ƚƌҸŶŐ�ŶŚҤƚ�ůă�ďĄĐ�Ɛӎ�ĜĆ�ŐҸŝ�
ĐŚŽ�ƚƀŝ�ǀăŽ�ƐĄŶŐ�ƐӀŵ�ŶŐăǇ�dŚӈ��ңǇ͕�
ŵҾƚ�ĐƵҺŝ�ƚƵҥŶ�͞ůŽŶŐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͟�ĚŽ�ĚҷƉ�
ůҴ�>ĂďŽƌ��ĂǇ͕�ŵҭĐ�Ěƶ�Śƀŵ�ƚƌӇӀĐ͕� 
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ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ĐŚŽ�
ďŝұƚ�ƌҪŶŐ��ĄĐ�Ɛš�͞ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ͕͟�ǀă�Đſ�
ƚŚҳ�ƐҰ�ƉŚңŝ�ĐŚӁ�ĜұŶ�dŚӈ�,Ăŝ͘��Һŝ�ǀӀŝ�
ĐĄĐ�ďĄĐ�Ɛš�ďҨŶ�ƌҾŶ͕�ŶŚӋŶŐ�ŶŐăǇ�ŶŐŚҶ�
ƋƵǉ�ďĄƵ�ǀƀ�ĐƶŶŐ͘�dƵǇ�ŶŚŝġŶ͕�ďĄĐ�Ɛš�ĜĆ�
ƚŚҤƵ�ŚŝҳƵ�Ɛӌ�ůŽ�ůҩŶŐ�ĐӆĂ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ǀă�
Ĝҭƚ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ�ůġŶ�ƚƌġŶ�ĐƵҾĐ�ƐҺŶŐ�
ƌŝġŶŐ�ĐӆĂ�ĐŚşŶŚ�ŵŞŶŚ͘�sӀŝ�ŵҾƚ�ůžŶŐ�ƚҺƚ�
ŶŚӇ�ǀҨǇ͕�ƚƀŝ�ƉŚңŝ�ůăŵ�ƐĂŽ�ĐŚŽ�ǆӈŶŐ�
ĜĄŶŐ͍�să͕�ƚƀŝ�ůҢŝ�ƋƵǇұƚ�ĜҷŶŚ�ƐҰ�ĐŚŝұŶ�
ĜҤƵ͕�ĐŚҤƉ�ŶŚҨŶ�ůăŵ�ϲ�ǀžŶŐ�ŚſĂ�ƚƌҷ͘� 

Eſŝ�ƚŚŞ�ĚҴ͕�ŬŚŝ�ǀăŽ�ĐƵҾĐ�ŵӀŝ�ƚŚҤǇ�ďŝұƚ�
ďĂŽ�ŐŝĂŶ�ŶĂŶ͕�ŬŚҼ�Ɛӂ͙�Dҽŝ�Ĝӄƚ�ŚſĂ�ƚƌҷ�
ůă�ŵҾƚ�ůҥŶ�ǀҨƚ�ǀĆ�ǀӀŝ�ŶŚӋŶŐ�ĐҿŶ�ĜĂƵ͕�
Đң�ƚŚҳ�ǆĄĐ�ůҧŶ�ƚąŵ�ŚһŶ͘�EŚӋŶŐ�ŬŚŝ�ƚŚҳ�
ǆĄĐ�ďҷ�ŚăŶŚ�ŚҢ�ƚŚŞ�ƚąŵ�ŚһŶ�ĐƹŶŐ�ĐŚĂŽ�
ĜңŽ͕�ƚŝġƵ�ĐӌĐ�ŬŚӆŶŐ�ŬŚŝұƉ͘�să͕�ƚƀŝ�ƚŝŶ�
ǀӀŝ�ŶŚӋŶŐ�ůӁŝ�ĐҥƵ�ŶŐƵǇҵŶ͕��ŚƷĂ�ĜĆ�Őӊŝ�
ĜұŶ�ĐŚŽ�ƚƀŝ�ƚŚġŵ�ŶŚӋŶŐ�͞ƚŚŝġŶ�ƚŚҥŶ�
Śҽ�ƚƌӄ͕͟�Ĝſ�ůă�ĐŚҷ�<͘�ǀă�ŶŚӋŶŐ�ĐŚҷ�Ğŵ�
ƚƌŽŶŐ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ͘� 

sƀ�ƚŞŶŚ�ŶŚӀ�ůҢŝ�ŶŐӇӁŝ�ďҢŶ�Ŷĉŵ�ǆӇĂ�
ĐƹŶŐ�ƚӉŶŐ�ďҷ�ƵŶŐ�ƚŚӇ͕�ƚƀŝ�Đſ�ŶŐŚĞ�Ŭҳ�
ǀҲ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ͘�^ĂƵ�ŬŚŝ�ƚŞŵ�
ƚŚҤǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀă�ƐҺ�ĜŝҵŶ�ƚŚŽҢŝ�ĐӆĂ�,Ҿŝ͕�
ƚƀŝ�ůŝҲŶ�ůŝġŶ�ůҢĐ͘�sӉĂ�ŶŐŚĞ�ǀăŝ�ůӁŝ�ƚŚҼ�ůҾ�
ĐӆĂ�ƚƀŝ͕�ŶŚӋŶŐ�Ğŵ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ĜĆ�ƌҤƚ�
ŶŚĂŶŚ�ĐŚſŶŐ�ůҤǇ�ƚŚƀŶŐ�ƚŝŶ͕�ǀă�ƐĂƵ�Ĝſ�
ĐŚҷ�<͘�ĜĆ�ĜşĐŚ�ƚŚąŶ�ŐҸŝ�ĐŚŽ�ƚƀŝ͘�^ĂƵ�ŬŚŝ�
ŶŐŚĞ�ƚƀŝ�ƚąŵ�Ɛӌ͕�ĐŚҷ�ĜĆ�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�
ŵŞŶŚ�ƚŚҨƚ�ŶŚŝҲƵ�ǀҲ�ŶŚӋŶŐ�ǀŝҵĐ�ĐҥŶ�
ŚŽҭĐ�ŶġŶ�ůăŵ͘��Śҷ�ĐƹŶŐ�ůă�ŶŐӇӁŝ�ůҤǇ�
ƚŚƀŶŐ�ƚŝŶ�ǀă�ŐŝƷƉ�ƚƀŝ�Ŭұƚ�ŶҺŝ�ǀӀŝ�ďĄĐ�Ɛӎ�
�şĐŚ�>ŝġŶ͘��ŚşŶŚ�Ɛӌ�ŶŚŝҵƚ�ƚŞŶŚ�ĐӆĂ�ĐŚҷ�
ŶŚӇ�ŵҾƚ�ƐӈĐ�ĜҦǇ�ĜҥǇ�ƚşĐŚ�ĐӌĐ͕�ĐŚŽ�ƚƀŝ�
ƚŚҤǇ�ĐƵҾĐ�ĜӁŝ�ŶăǇ�ĐžŶ�ƌҤƚ�ŶŚŝҲƵ�ĜŝҲƵ�
ƚҺƚ�ĜҮƉ�ǀă�ŵŞŶŚ�ǆӈŶŐ�ĜĄŶŐ�Ĝҳ�ĜӇӄĐ�
ŚӇӂŶŐ�ƚŚӅ�Ŷſ͘��Śҷ�ůƵƀŶ�ĜҾŶŐ�ǀŝġŶ�ǀă�
ŬŚƵǇġŶ�ƚƀŝ�ŚĆǇ�ƋƵġŶ�Ĝŝ�ďҵŶŚ�ƚҨƚ�ŚŝҵŶ�
ƚҢŝ͕�ǀă�ĐҺ�ŐҩŶŐ�ǀӇӄƚ�ƋƵĂ�Ŷſ͘� 

dŚӁŝ�ŐŝĂŶ�ƚŝұƉ�ƚŚĞŽ�ƐĂƵ�Ĝſ͕�ƚŚҨƚ�ďҤƚ�
ŶŐӁ�ŬŚŝ�,Ҿŝ�ůƵƀŶ�ƚŞŵ�ŵҸŝ�ĐĄĐŚ͕�Ŭұƚ�ŶҺŝ�
ƚŚӇӁŶŐ�ǆƵǇġŶ�ŚҿŶ�ǀӀŝ�ŵŞŶŚ͗�ŵӁŝ�

ƚŚĂŵ�ŐŝĂ�ŶŚӋŶŐ�ďƵҼŝ�ŚҾŝ�Ĝăŵ�Ĝҳ�ŚŝҳƵ�
ďŝұƚ�ƚŚġŵ�ǀҲ�ĐĉŶ�ďҵŶŚ�ĐƹŶŐ�ŶŚӇ�ĐĄĐŚ�
ƐҺŶŐ�ĐŚƵŶŐ͕�ĐŚŝұŶ�ƚŚҩŶŐ�Ŷſ͖�ŶŚӋŶŐ�
ďƵҼŝ�ƚҨƉ�ǇŽŐĂ͖�ĐĄĐŚ�ĚƶŶŐ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ�
ĜƷŶŐ͖�ŚӇӀŶŐ�ĚҧŶ�ŶŚӋŶŐ�ĐƀŶŐ�ǀŝҵĐ�ƚŚӆ�
ĐƀŶŐ�ŵӎ�ƚŚƵҨƚ�Ĝҳ�ƚҢŽ�ŶġŶ�ŶŝҲŵ�ǀƵŝ�ǀă�
ƋƵġŶ�Ĝŝ�Ŷҽŝ�ďƵһŶ͕�Ɛӌ�ůŽ�ůҩŶŐ͖�ŶŚӋŶŐ�
ŵſŶ�ƚŚӌĐ�ƉŚҦŵ͕�ŶŚӋŶŐ�ĚҷƉ�ƉŚĄƚ�ƋƵă�
ĐŚŽ�ůҴ͕�ƚұƚ͙��ąǇ�ůă�ŶŝҲŵ�ĂŶ�ӆŝ�ƌҤƚ�
ŶŚŝҲƵ�ĐŚŽ�ŶŚӋŶŐ�ďҵŶŚ�ŶŚąŶ͕�ŬŚƀŶŐ�
ƉŚңŝ�ůă�ǀŞ�ŐŝĄ�ƚƌҷ�ĐӆĂ�ŶŚӋŶŐ�ŵſŶ�ƋƵă͕�
ŵă�ĜҿŶ�ŐŝңŶ�ůă�ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ�ƐҰ�ŬŚƀŶŐ�Đſ�
Đңŵ�ŐŝĄĐ�ƚŚӉĂ�ƚŚĆŝ͕�ďҷ�ďҹ�ƌҿŝ͕�ďҷ�ŵҸŝ�
ŶŐӇӁŝ�ĐŚĄŶ�ŶŐĄŶ͕�ŵҵƚ�ŵҹŝ͙��ҭĐ�ďŝҵƚ�
ŶŚҤƚ͕�,Ҿŝ�ƌҤƚ�ƚŚӇӁŶŐ�ǆƵǇġŶ�ŐҸŝ�ĐŚŽ�
ƚƀŝ͕�ŶŚӋŶŐ�ƚŚĉŵ�Śҹŝ�ŐŝңŶ�Ěҷ͕�ĜӁŝ�
ƚŚӇӁŶŐ͕�ŶŚӋŶŐ�ĐąƵ�ĐŚƵǇҵŶ�Ɛү�ĐŚŝĂ�ƚӉ�
ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ĜһŶŐ�ĐңŶŚ�ŶŐҾ͙�ZҤƚ�
ƚŚӇӁŶŐ�ǆƵǇġŶ͕�ŶŚҤƚ�ůă�ŶŚӋŶŐ�ůƷĐ�ƚƀŝ�
Đңŵ�ƚŚҤǇ�ƚąŵ�ŚһŶ�ƋƵĄ�ŵҵƚ�ŵҹŝ͕�ƚӆŝ�
ƚŚąŶ�ŚĂǇ�ďƵƀŶŐ�ǆƵƀŝ�ůă�ůҨƉ�ƚӈĐ�ŶŐĂǇ�
Śƀŵ�ƐĂƵ�ůҢŝ�Đſ�ƚŚġŵ�ŶŐӇӁŝ�ŬŚĄĐ�ŐҸŝ�
ƚӀŝ�ĂŶ�ӆŝ͕�ŬŚşĐŚ�ůҵ͘�dŚҨŵ�ĐŚş�Đſ�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐăǇ�ƋƵĄ�ŵҵƚ͕�ŬŚƀŶŐ�ƚŚҳ�ƚƌң�ůӁŝ�ĜŝҵŶ�
ƚŚŽҢŝ�ůă�ϭ͕�Ϯ�ŶŐăǇ�ƐĂƵ�ůҢŝ�Đſ�ŶŐӇӁŝ�ŐҸŝ�
ĜұŶ͘�să�Đӈ�ƚŚұ͕�ŵҸŝ�ŶŐӇӁŝ�ĜĆ�ŐŝƷƉ�ƚƀŝ�
ƚӉŶŐ�ďӇӀĐ͕�ǀӇӄƚ�ƋƵĂ�ƚӉŶŐ�ĐƵҾĐ�ĐŚŝұŶ�
ŚſĂ�ƚƌҷ͕�ǆҢ�ƚƌҷ�ůƷĐ�ŶăŽ�ŬŚƀŶŐ�ŚĂǇ͘��ұŶ�
Śƀŵ�ŶĂǇ͕�ƚƀŝ�Ĝӆ�ƚӌ�ƚŝŶ�ƌҪŶŐ�ŵŞŶŚ�ĜĆ�
ĐŚŝұŶ�ƚŚҩŶŐ�ĐƵҾĐ�ĐŚŝұŶ�ŶăǇ�ǀӀŝ�ǀƹ�ŬŚş�
ůă�ƚŞŶŚ�ǇġƵ�ƚŚӇҿŶŐ�ĐӆĂ�dŚŝġŶ��ŚƷĂ͕�
EŐӇӁŝ�ĜĆ�ĐŚŽ�ƚƀŝ�ĜӇӄĐ�ĐŚӋĂ�ƚƌҷ�ǀӀŝ�
ŶҲŶ�Ǉ�ƚұ�,ŽĂ�<ǈ͕�ĜĆ�Őӊŝ�ĜұŶ�ĐŚŽ�ƚƀŝ�ŐŝĂ�
ĜŞŶŚ�ŶăǇ͕�ǀă�ŶŚҤƚ�ůă͕�ƚҤƚ�Đң�ŶŚӋŶŐ�
ŶŐӇӁŝ�ĜĆ�ĜӇĂ�ďăŶ�ƚĂǇ�ƌĂ�Ŷҩŵ�ůҤǇ�ƚƀŝ͕�
ĜĆ�ĐŚŽ�ƚƀŝ�ŶŚӋŶŐ�ĐĄŝ�ƀŵ�Ҥŵ�ĄƉ�ŵă�ƚƀŝ�
ŐҸŝ�ůă�ŶŚӋŶŐ�ąŶ�ƐӆŶŐ�ƚƵǇҵƚ�ǀӁŝ͊� 

ZҤƚ�ǆŝŶ�ůҽŝ�ŬŚŝ�ƚƀŝ�ŬŚƀŶŐ�ƚŚҳ�Ŭҳ�ƚġŶ�
ƚӉŶŐ�ŶŐӇӁŝ�Ŷҿŝ�ĜąǇ͕�ǀŞ�ƚƀŝ�ŬŚƀŶŐ�Đſ�
ŬŚŝұƵ�ŶŚӀ�ƚġŶ�Dӎ͕�ŵă�ŶұƵ�ĐŚҶ�Ŭҳ�ƚġŶ�
sŝҵƚ�EĂŵ�ƚŚŞ�Ɛӄ�ůҢŝ�ŬŚƀŶŐ�ĐƀŶŐ�ďҪŶŐ�
ĐŚŽ�ƚҤƚ�Đң͘�EŚӇŶŐ͕�ƚƀŝ�ŵƵҺŶ�ŶŐң�ŵƹ�
Đңŵ�ҿŶ�ƚҤƚ�Đң͕�ƚӉŶŐ�ŶŚąŶ�ǀŝġŶ�ůăŵ�ǀŝҵĐ�
ƚƌŽŶŐ�,Ҿŝ�hŶŐ�dŚӇ�sŝҵƚ�Dӎ�ǀӀŝ�ƚҤŵ�

ůžŶŐ�ƋƵңŶŐ�ĜҢŝ͕�ďĂŽ�ĚƵŶŐ͕�Ɛӌ�ŬŝġŶ�
ŶŚҧŶ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ͙�,ĆǇ�ƚŝŶ�ƌҪŶŐ�ŵҽŝ�
ǀŝҵĐ�ůăŵ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ�ŶŚӇ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐҸŶ�
ůӊĂ�Ҥŵ�ĄƉ�ƚƌŽŶŐ�ŵƶĂ�ĜƀŶŐ�ŐŝĄ�ůҢŶŚ�ǀă�
ůă�ŶŚӋŶŐ�ŐŝžŶŐ�ŶӇӀĐ�ŵĄƚ�ůҢŶŚ�ĐŚŽ�
ŵƶĂ�ŚҢ�ŶҩŶŐ�ŶſŶŐ͘� 

DҾƚ�ŵƶĂ�yƵąŶ�ƚӇҿŝ�ŵӀŝ�ǀӉĂ�ƋƵĂ͕�ŵƶĂ�
,ğ�ĜҥǇ�ŶҩŶŐ�Ҥŵ�ůҢŝ�ǀҲ͕�ĐŚƷŶŐ�ƚĂ�ůƵƀŶ�
ŚǇ�ǀҸŶŐ�ŶŚӋŶŐ�ĐŚƵǇҵŶ�ďƵһŶ�Ŷĉŵ�Đƹ�
ƐҰ�ƋƵĂ�Ĝŝ͕�ǀă�ӇӀĐ�ŵŽŶŐ�ŵҸŝ�ĜŝҲƵ�ƐҰ�
ůƵƀŶ�ďŞŶŚ�ĂŶ͕�ǇġŶ�ůăŶŚ͘� 

sӀŝ�ƚҤƚ�Đң�ƚąŵ�ƚŞŶŚ͕�Ɛӌ�ƚƌŝ�ąŶ�ĐŚąŶ�
ƚŚăŶŚ͘�yŝŶ�ŬşŶŚ�ĐŚƷĐ�ƚҤƚ�Đң�ŵҸŝ�Ɛӌ�ĂŶ�
ůăŶŚ͕�ƚŚąŶ�ƚąŵ�ĂŶ�ůҢĐ͕�ƐӈĐ�ŬŚҹĞ�Ěһŝ�
ĚăŽ͕�ǀŞ͕�ƐҰ�ĐžŶ�ƌҤƚ͕�ƌҤƚ�ŶŚŝҲƵ�ŶŐӇӁŝ�ĐҥŶ�
ĜұŶ�Ɛӌ�ŐŝƷƉ�ĜӃ�ĐӆĂ�ƋƵǉ�ǀҷ͘� 

EŚӋŶŐ�ŶŐăǇ�ŶҩŶŐ�Ҥŵ�ŵƶĂ�yƵąŶ�ϮϬϮϮ�
ӂ��ĂůŽĨŝƌŶŝĂ͘� 

dƌҥŶ�WŚӅĐ�^ŝŶŚ͘ 

E�,���E��s�/���E 

�ĞĐŬǇ�EŐƵǇҴŶ͕�DW�͕�DW, 
'ŝĄŵ��ҺĐ��ŝҲƵ�,ăŶŚ 

�ƵŶŐ�,ӈĂ͕�D,� 
'ŝĄŵ��ҺĐ��ŚӇҿŶŐ�dƌŞŶŚ 

�ӇҿŶŐ�EŐƵǇҴŶ 

,ĂŝůĞǇ�,ӇҿŶŐ��ҽ͕�DW, 

:ĂŝŵĞĞ��ŽăŶ 

:ĞŶŶǇ�,ŽăŶŐ 

:ŽƐŝĞ�dƌҥŶ 

:ƵƐƟŶĞ�sƁ 

<ŚŽĂ�sƹ 

<ŝŵ�WŚҢŵ͕�D^ 

DŝŶŚĐŚąƵ�WŚҢŵ͕�DW, 

EĞƌŝƐĞĞ�DĂƚŽƐ͕��^E-ZE 

YƵǈŶŚ��ҽ 

sĞƌŽŶŝĐĂ�sĂůĞŶǌƵĞůĂ 

yĂůůǇ�sĂƌĞůĂ 



 

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

,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�ΨϮϮ ;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�ĐŚҶ  ͗

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  ͗

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐͬĚŽŶĂƟŽŶͬ 

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' � K E > / 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�Ϭ͕ϱй�ŐŝĄ�ŵƵĂ�ŵҾƚ�ƐҺ�ƐңŶ�ƉŚҦŵ�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�
ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͘ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϵ 

�KD��d�,�d��t/d,�,KW� 
dŞŵ�ŚŝҳƵ�dҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ� 

dӮ®����ò¯�ã«è�¦«�ã�½��¦¯͍� 

dӮ®����ò¯�ã«è�¦«�ã�ůă�ŵҾƚ�ŚăŶŚ�ǀŝ�ƉŚҢŵ�ƚҾŝ�ĜӇӄĐ�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ĚӌĂ�ƚƌġŶ�ĐŚӆŶŐ�ƚҾĐ͕�ŵăƵ�ĚĂ͕�ƚƀŶ�ŐŝĄŽ͕�ŶŐƵһŶ�ŐҺĐ�ĚąŶ�
ƚҾĐ͕�ǆƵ�ŚӇӀŶŐ�ƠŶŚ�ĚӅĐ͕�ŐŝӀŝ�ơŶŚ͕�ďңŶ�ĚҢŶŐ�ŐŝӀŝ�ŚŽҭĐ�ŬŚƵǇұƚ�ƚҨƚ�ĐӆĂ�ŶҢŶ�ŶŚąŶ  ͘

^Ӽ�»«����®ӥã�¦®ӻ��͞ãӮ®����ò¯�ã«è�¦«�ã͟�ò��͞sӵ�ò®ӥ��¦�ù�ã«è�¦«�ã͟�½��¦¯͍�dҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ƉŚңŝ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ĜұŶ�
͞ƚҾŝ�ĄĐ͟�ǀă�ƚŚӇӁŶŐ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ĜұŶ�ƋƵҤǇ�ƌҺŝ�ǀăͬŚŽҭĐ�ƚҾŝ�ĄĐ�ǀҲ�ďҢŽ�ůӌĐ͕�ĐŚҫŶŐ�ŚҢŶ�ŶŚӇ�ŚăŶŚ�ŚƵŶŐ͕�Őŝұƚ�ŶŐӇӁŝ͕�
ĜҺƚ�ƉŚĄ͕�ƉŚĄ�ŚŽҢŝ�ŚŽҭĐ�ĜĞ�ĚҸĂ�ƚŚӌĐ�ŚŝҵŶ�ĐĄĐ�ƚҾŝ�ĄĐ�Ĝſ͘�dҾŝ�ĄĐ�ŶăǇ�ĐƹŶŐ�Đſ�ƚŚҳ�ďĂŽ�Őһŵ�ąŵ�ŵӇƵ�ŚŽҭĐ�ǇġƵ�
ĐҥƵ�ŵҾƚ�ŶŐӇӁŝ�ŬŚĄĐ�ƉŚҢŵ�ƚҾŝ�ĄĐ�ƚӇҿŶŐ�ƚӌ͕�ŶŐĂǇ�Đң�ŬŚŝ�ƚҾŝ�ĄĐ�ŬŚƀŶŐ�ĜӇӄĐ�ƟұŶ�ŚăŶŚ͘�sӅ�ǀŝҵĐ�ŐąǇ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ůă�
ŶŚӋŶŐ�ŚăŶŚ�ǀŝ�ŐąǇ�ƚŚăŶŚ�ŬŝұŶ�ŬŚƀŶŐ�ƉŚңŝ�ůă�ƚҾŝ�ĄĐ�ǀă�ŬŚƀŶŐ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ĜұŶ�ďҢŽ�ůӌĐ͕�ĜĞ�ĚҸĂ�ŚŽҭĐ�ƚŚŝҵƚ�ŚҢŝ�ƚăŝ�
ƐңŶ͘��ĄĐ�ǀş�ĚӅ�ƉŚҼ�ďŝұŶ�ŶŚҤƚ�ůă�ĐĄĐ�ĐĄĐŚ�Ŷſŝ�ƌŝġŶŐ�ďŝҵƚ�Ĝҳ�Ŷſŝ�ƚӅĐ�ǀҲ�ĐŚӆŶŐ�ƚҾĐ͘� 

����ãӮ®����ò¯�ã«è�¦«�ã�»«���òӰ®�����ãӮ®����͞ã«ÍÄ¦�ã«ӷӱÄ¦͟�Ä«ӷ�ã«ӡ�Ä�Ê͍�dҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�Đſ�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�
ƌҾŶŐ�ŚҿŶ�ŚҥƵ�Śұƚ�ĐĄĐ�ŚŞŶŚ�ƚŚӈĐ�ƉŚҢŵ�ƚҾŝ�ŬŚĄĐ͘��ĄĐ�ŶҢŶ�ŶŚąŶ�ƚҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ŬŚƀŶŐ�ĐŚҶ�ďĂŽ�Őһŵ�ŵӅĐ�ƟġƵ�
ŶŐĂǇ�ůҨƉ�ƚӈĐ�ĐӆĂ�ƚҾŝ�ĄĐ�ŵă�ĐžŶ�ŶŚӋŶŐ�ŶŐӇӁŝ�ŬŚĄĐ�ĐƶŶŐ�ŚŽăŶ�ĐңŶŚ͘�dҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ңŶŚ�ŚӇӂŶŐ�ĜұŶ�ŐŝĂ�
ĜŞŶŚ͕�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ǀă�Ĝƀŝ�ŬŚŝ�ůă�Đң�ƋƵҺĐ�ŐŝĂ͘� 

ѵÄ«�«ӷӲÄ¦��Ӷ��dӮ®�ã«è�¦«�ã� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

,�ù�½�Ä�ã®ӡÄ¦�ãÙӷӰ������«�Ä«�ò®�ò¯�ã«è�¦«�ã͊� 
dҾŝ�ĄĐ�ǀŞ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ƉŚңŝ�ĜӇӄĐ�ƚҺ�ĐĄŽ�ŶŚĂŶŚ�ĐŚſŶŐ�Ĝҳ�ĜӇĂ�ƌĂ�ƚŚƀŶŐ�ĜŝҵƉ�ĐŚŽ�ĐƀŶŐ�ĐŚƷŶŐ�ƌҪŶŐ� 

Ɛӌ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�ƐҰ�ŬŚƀŶŐ�ĜӇӄĐ�ŬŚŽĂŶ�ŶŚӇӄŶŐ͘� 

· dӈĐ�ŐŝҨŶ · dƌҥŵ�Đңŵ · sҤŶ�ĜҲ�ǀҲ�ƚąŵ�ůǉ 

· >Ž�ůҩŶŐ · >Ž�ůҩŶŐ�ǀҲ�Ɛӌ�ĂŶ�ƚŽăŶ · �ĉŶŐ�ƚŚҫŶŐ�ƐĂƵ�ĐŚҤŶ�ƚŚӇҿŶŐ 

· �ңŵ�ƚŚҤǇ�ŬŚƀŶŐ�ĜӇӄĐ�ŚŽĂŶ�ŶŐŚġŶŚ�ǀă�ĐŚĄŶ�ŐŚĠƚ 
· DҤƚ�Ɛӌ�ĂŶ�ƚŽăŶ�ǀă�ĂŶ�ŶŝŶŚ 
· �ŚӈŶŐ�ŬŝұŶ�ŶŚӋŶŐ�ŚăŶŚ�ǀŝ�ƚŚƶ�ŐŚĠƚ�Đſ�ƚŚҳ�ůăŵ�ŵҤƚ�ůžŶŐ�ƟŶ�ǀă�Đңŵ�ƚŚҤǇ�ĜĂƵ�ďƵһŶ 

�Һŝ�ǀӀŝ��ҾŶŐ��һŶŐ�ĐӆĂ�EҢŶ�EŚąŶ 

dąŵ�>ǉ� 

YƵǉ�ǀҷ�ŵƵҺŶ�Ơŵ�ŚŝҳƵ�ƚŚġŵ�ǀҲ�ǀҤŶ�ĜҲ�ŶăǇ�ǀă�ĐŚƵŶŐ�ƐӈĐ�ƚҢŽ�ŶġŶ�ŵҾƚ�ĐҾŶŐ�ĜһŶŐ�ƚҺƚ�ĜҮƉ͍ 
sƵŝ�ůžŶŐ�ůŝġŶ�ůҢĐ�s��&�Ĝҳ�ŶŚҨŶ�ƚŚƀŶŐ�ƟŶ�ǀҲ�ĐĄĐ�ůӀƉ�ǀă�ƐŝŶŚ�ŚŽҢƚ�ůŝġŶ�ƋƵĂŶ�ƐҩƉ�ƚӀŝ�;ŐҭƉ�YƵǈŶŚ��ҽͿ͘ 

dăŝ�ůŝҵƵ�ƚŚĂŵ�ŬŚңŽ͗�EĂƟŽŶĂů��ƐŝĂŶ�WĂĐŝĮĐ��ŵĞƌŝĐĂŶ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ � 
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�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϭϯ 



 

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

�ĞĂƌ�ƌĞĂĚĞƌƐ͕� 

dŚĞ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�;s��&Ϳ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ŝŶ�ϮϬϬϮ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŽƐĞ�ĂĨĨůŝĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĐĂŶĐĞƌ͘�s��&�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚŝŶǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƉĂƌĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�Ă�ǁĞůů-ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂŝĚ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� 

KƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�s��&�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��Ks/�-
ϭϵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛�ŶĞĞĚƐ͕�s��&�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�WW�Ɛ͕�ĨŽŽĚ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŵŽŶƚŚůǇ�&ŽŽĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ǁĞĞŬůǇ�
&ŽŽĚ�WĂŶƚƌǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 

tŚŝůĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĐƚŝŽŶ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂŶĐĞƌ�^ƵƌǀŝǀŽƌƐŚŝƉ͕�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ĂŶĐĞƌ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ĞŶĚƵƌĞ�ŵĂŶǇ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ĞǀĞŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�
ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ĂůƐŽ�ƐƵĨĨĞƌ�ƐŽĐŝŽ-ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ůŽƐƐ�ŽĨ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�Žƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĞĂƌĨƵů͕�ŝƐŽůĂƚĞĚ͕�Žƌ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ͕�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘�s��&͛Ɛ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛�ƐƵƌǀŝǀĂů�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�� 

�ƚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�s��&�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�
ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǁĞƌĞ�ĂŵƉůŝĮĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘�dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�s��&�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐŚĞĚ�ƐŽŵĞ�ůŝŐŚƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�s��&�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ăůů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘� 

zŽƵƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�s��&�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘�
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�s��&͕�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ƉĞĂĐĞĨƵů͕�ĂŶĚ�
ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ǇĞĂƌ͊        

          -��ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D͘�͘� 

��D�^^�'��&ZKD�d,���K�Z���,�/Z 

�ĞĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�Śŝƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛Ě�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů͘�tĞ�Ăůů�ŚĂĚ�ƚŽ�
ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ďĂƩůĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘�:ƵƐƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ�ǁĂƐ�ƐůŽǁůǇ�ĞŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�KŵŝĐƌŽŶ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ƐǁĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĂŝĚ�ŐŽŽĚ�ďǇĞ�ƚŽ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ŚĞůůŽ�ƚŽ�
ϮϬϮϮ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�Ă�ĚƌĂƐƟĐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘� 

s��&�ƐƚĂī�ƚƌŝĞĚ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ͕�ƚŽ�ŚŽƐƟŶŐ�ǁĞĞŬůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ďĂďǇ�
ĚŝĂƉĞƌƐ͘��Ƶƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶŽƌƐ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�s��&�ĂƐ�ǁĞ�ďƌĂǌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƚƵŵƵůƚƵŽƵƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂůĐǇ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘ 

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

��D�^^�'��&ZKD�d,��^d�&& d/҃E'�s/҇d�dZ�E'�^Ҍ�Ϯ 

��K���Z��� 
K�&� 

��/�Z�����d�K�Z�^ 
 

�ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D� 
�ŚĂŝƌ 

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

 
dŚĂŝ-sĂŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D� 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

 
�ǇŶƚŚŝĂ�&ŽƌƐƚŚŽī͕�D� 

 
�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'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϭϱ 

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�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ 

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

^�Zs/��^  

>hE' ����>/s�Z ^dKD��, 

�K>KE �������Z��^d�;tKD�EͿ W�E�Z��^�;D�EͿ 
^ŽƵƌĐĞ͗��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ĂŶĐĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌǇ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ 

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

ϮϬϮϭ�/DW��d 



 

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

��E��Z�ϭϬϭ͗�W^z�,K>K'/��>�^dZ�^^�Θ���E��Z 

t«�ã�®Ý�WÝù�«Ê½Ê¦®��½�^ãÙ�ÝÝ͍ 

WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�
ŵĞŶƚĂů͕�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�
Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 

^ƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂƐŬƐ͘��Ƶƚ�
ŚŝŐŚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂƌĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƵŶƵƐƵĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚƌĂƵŵĂ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽŶĞƐĞůĨ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŚĞŶ�
Ă�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂŶĐĞƌ�ŽŶ�ŶŽƌŵĂů�ůŝĨĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌĞƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘ 

,Êó��Ê�Ý�ã«���Ê�ù�Z�ÝÖÊÄ���çÙ®Ä¦�^ãÙ�ÝÝ͍ 

dŚĞ�ďŽĚǇ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ƐƚƌĞƐƐ�ŚŽƌŵŽŶĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŶŽƌĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ͕�ǁŚĞŶ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŵĞŶƚĂů͕�Žƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ŚĞĂƌƚ�ƌĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ͘ 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĚŝŐĞƐƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĨĞƌƟůŝƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�
ƵƌŝŶĂƌǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ǁĞĂŬĞŶĞĚ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ŵŽƌĞ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŇƵ�Žƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽůĚ͘ 

��Ä�WÝù�«Ê½Ê¦®��½�^ãÙ�ÝÝ���çÝ����Ä��Ù͍ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ĐĂƵƐĞƐ�ĐĂŶĐĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂǇ�
ƐƚĂƌƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ĂůĐŽŚŽů͕�Žƌ�ŽǀĞƌĞĂƟŶŐ�ĂƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ͘ 

 

 

 

 

 

,Êó��Ê�Ý�WÝù�«Ê½Ê¦®��½�^ãÙ�ÝÝ��¥¥��ã�W�ÊÖ½��t«Ê�
«�ò����Ä��Ù͍ 

�ĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞ͘�^ŽŵĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ďǇ�ƐŵŽŬŝŶŐ�Žƌ�
ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ĂůĐŽŚŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌƐĞŶƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽƉŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�
ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƐƵƌǀŝǀĂů͘� 

tŚĞŶ�ƐƚƌĞƐƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͕�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŚĞůƉůĞƐƐŶĞƐƐ�Žƌ�ŚŽƉĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĨĞĞůƐ�ŚĞůƉůĞƐƐ�Žƌ�
ŚŽƉĞůĞƐƐ�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĨĂŝů�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�Žƌ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�
ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞĂƚŚ  ͘

,Êó���Ä�Ö�ÊÖ½��ó«Ê�«�ò����Ä��Ù�½��ÙÄ�ãÊ��ÊÖ��ó®ã«�
ÖÝù�«Ê½Ê¦®��½�ÝãÙ�ÝÝ  ͍

�ŵŽƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ��ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘� 

· dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ͕�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

· �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�Žƌ�ƚĂůŬ�ƚŚĞƌĂƉǇ 

· �ĂŶĐĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ 

· ^ŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƫŶŐ 

· DĞĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ 

· �ǆĞƌĐŝƐĞ 

dŚĞƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�
ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĨƌŽŵ�ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�
ĂŵŽŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ďĞ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�
ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞ-ƐĐƌĞĞŶĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ��ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ  ͘

^ŽƵƌĐĞ͗�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĂŶĐĞƌ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�Ăƚ�ĐĂŶĐĞƌ͘ŐŽǀ͘ 

s��&�ŚĂƐ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�&Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�Žƌ�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ  ͘

�ĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŬŝůůĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĐĂŶĞƌƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƵƐ͘�
�ĂŶĐĞƌ�ϭϬϭ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�;s��&Ϳ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂŶĐĞƌƐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƌŝĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƐƵůƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϭϳ 

hW�KD/E'��s�Ed^ 
DÊÄã«½ù�¦ÙÊçÖ�t��®Ä�Ù 

KŶůŝŶĞ�ǁĞďŝŶĂƌ�ǀŝĂ��ŽŽŵ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽƉŝĐƐ͘�YΘ��ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�

ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ͘ 
>ĂƐƚ�&Z/��z�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘ 

:K/E��E��Z���/s����^W��/�>�'/&d͊ 

:ƵůǇ�Ϯϵ��—�,ĞƉĂƟƟƐ�Θ�>ŝǀĞƌ��ĂŶĐĞƌ 

�ƵŐƵƐƚ�Ϯϲ�—�^^/͕�^^�͕�DĞĚŝ-�Ăů�Θ�DĞĚŝĐĂƌĞ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ 

KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ�� 

tÊÃ�Ä͛Ý�,��½ã«�tÊÙ»Ý«ÊÖ 
>ĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ďƌĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�&Z���ĐĂŶĐĞƌ�

ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

Ύ/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�����������������������������
^ƉĂŶŝƐŚ�Θ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ 

&ÊÊ���ÝÝ®Ýã�Ä�� 

,ĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�dh�^��z͕ �t��E�^��z͕ �Θ�d,hZ^��z͘ 

>ŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�—��z��WWK/EdD�Ed�KE>z͘  
DƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

hÖ�ÊÃ®Ä¦��ò�ÄãÝ 
^»®Ä���Ä��Ù�Ý�Ù��Ä®Ä¦ 

^ƵŶĚĂǇ͕ �:ƵůǇ�ϭϳ 
KƌĂŶŐĞ��ŽĂƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ 

�Ù��Ýã���Ä��Ù�Ý�Ù��Ä®Ä¦ 
^ƵŶĚĂǇ͕ ��ƵŐƵƐƚ�ϭϰ 

KƌĂŶŐĞ��ŽĂƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ 

&½ç�Ý«Êã��½®Ä®�� 
Ι����»-ãÊ-Ý�«ÊÊ½�¦®ò��ó�ù 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕ �^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳ 
s��&�ŽĸĐĞ 

sW�^��«��½ã«�¥�®Ù 
^ƵŶĚĂǇ͕ �KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ 

&ƌĞĞĚŽŵ�,Ăůů͕�DŝůĞ�^ƋƵĂƌĞ�WĂƌŬ 
DÊÄã«½ù�&ÊÊ���®ÝãÙ®�çã®ÊÄ 
�ƌŝǀĞ-ƚŚƌƵ�ĨŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^�dhZ��z�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘�

;ĞǆĐĞƉƚ�ŚŽůŝĚĂǇƐͿ 
&ŝƌƐƚ�ĐŽŵĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞƌǀĞ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ͘ 

WZ�-Z�'/^dZ�d/KE�/^�Z�Yh/Z��͘ 

:ƵůǇ�ϵ   �ƵŐƵƐƚ�ϲ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬ KĐƚŽďĞƌ�ϴ 

K&&/����>K^hZ�^ 

DKE��z�—�^�Wd�D��Z�ϱ͕�ϮϬϮϮ 

DKE��z�—�:h>z��ϰ͕�ϮϬϮϮ�� 

d,hZ^��z͕ �&Z/��z�—�EKs�D��Z�Ϯϰ͕�Ϯϱ 

���ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ  ��������ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ 

>ŝƩůĞ�^ĂŝŐŽŶ�ZĂĚŝŽ 
ϭϰϴϬ�&D 

ϱ͗Ϯϱ�WD�ͮ�dŚƵƌƐĚĂǇ 

ǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ 
ǁǁǁ͘ƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ 

Λs��&^ŽĐĂů   �����ΛǀĂĐĨƐŽĐĂů 

WĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĂǇƵĚĂ�ĞŶ��ƐƉĂŹŽů͕�ůůĂŵĞ�Ăů�ϳϭϰ͘ϳϱϭ͘ϱϴϬϱ�Ğǆƚ͘�ϭϬϬϰ�Ž�ϭϬϭϰ 



 

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

Z�&>��d/KE��KZE�Z 
�ŌĞƌ�ŵĂŶǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ĐŽůĚ�tŝŶƚĞƌ͕�
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ŝƐ�ĮŶĂůůǇ�ĨƵůů�ŽĨ�ǁĂƌŵƚŚ�ĂŐĂŝŶ͕�
ƐŝŐŶĂůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ͘�/�
ƐƵĚĚĞŶůǇ�ďĞĐĂŵĞ�ŶŽƐƚĂůŐŝĐ�–�ƌĞŵŝŶŝƐĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ůŝƩůĞ͕�ǇĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ũŽǇƐ͘ 

:ƵƐƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŶŝŐŚƚ�Ăƚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ͕�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ŚƵƐƚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵƐƚůŝŶŐ͕�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ƚŽ�͞NŶŐ�dĄŽ͟�;��
sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�<ŝƚĐŚĞŶ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�>ƵŶĂƌ�EĞǁ�zĞĂƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŽůĚ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚƐͿ͘�/ƚ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�/�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͕�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�NŶŐ�dĄŽ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�
ƌŝĚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ͘ 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĞƌƌŝĨǇŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�
ŵĞ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�NŶŐ�dĄŽ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ŵĞ͕�ƐŽ�/�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ůŽŽŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ďůƵĞ�ƐŬǇ�ĂŶĚ�ǁŚŝƐƉĞƌ�ƚŽ�'ŽĚ͕�͞�ǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵůů�ŽĨ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�/�Ăŵ�ƐƟůů�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�,ŝŵ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶƐ͕�,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�
ƐĞŶƚ�ŵĞ�ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŵĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�
ƚĂƵŐŚƚ�ŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŚŝŶŐƐ͘͟�/ƚ�ŵĂĚĞ�
ŵĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͕�ĂŶĚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�
ĨŽƌŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ͘ 

/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�/�ǁĂƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƌĞĂƐƚ�ĐĂŶĐĞƌ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂƐ�
ŵĞ͕�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͘�
&Žƌ�ŵĞ͕�/�ǁĂƐ�ƐŚŽĐŬĞĚ͕�ĨĞĂƌĨƵů͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĚĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ǁĂƐ�ǁƌŽŶŐ͕�ďƵƚ�Ă�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŵĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�
ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĚŽĐƚŽƌ͕�ƚĞůůŝŶŐ�ŵĞ�

ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ǁĂƐ�ĨĂůƐĞ͘ 

�ƌǇ͍�/�ĐƌŝĞĚ�Ă�ůŽƚ͘��ĨƌĂŝĚ͍�/�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�
ĂĨƌĂŝĚ͘�/Ɛ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŚĞƌĞ͍�/�ƐƟůů�
ůŽǀĞ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͘��ŵ�/�ƟƌĞĚ�ŽĨ�ŵǇ�
ůŝĨĞ�ǇĞƚ͍�EŽ͕�ŶŽƚ�Ăƚ�Ăůů͘�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ϲϬ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǇĞƚ͘�WƌĂǇ͍�zĞƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽůĚ�ƟŐŚƚůǇ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ďĞůŝĞĨƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ƐƟůů�ĐĂŶŶŽƚ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘�/�
ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ͕�ďƵƚ�/�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƚĞŶĚ�ůŝŬĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞǀĞƌ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�
ũƵƐƚ�ůŝǀĞ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�ƵŶƟů�ŵǇ�ƟŵĞ�ŝƐ�ƵƉ͘�/�
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ŚŝĚ�ŵǇ�ŝůůŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ŽŶ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�ƐŝŵƉůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ďĞůŝĞǀĞĚ�
ƚƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽ�ĂǁĂǇ͘ 

hŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ͕�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�
ĨƌŽŵ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĐůŝŶŝĐ͕�ĂƐŬŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�
ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�D͘d͘͘�^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŽĨ�ŵǇ�ďƌĞĂƐƚ�ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�D͘d͘�
ƵƌŐĞŶƚůǇ�ƉƵƚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽůŽŐŝƐƚ�ũƵƐƚ�
ƐŽ�/�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�/�ǁĂƐ�ƐƟůů�
ŚĞƐŝƚĂŶƚ͕�ƐŽ�/�ǁĂƐ�ůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘�D͘d͘�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽůŽŐŝƐƚ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵĞ�Ă�ĐĂůů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐĂŶĐĞů͘��ŌĞƌ�ƚŚĂƚ͕�D͘d͘�ǁŽƵůĚ�
ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŵĞ�ĞǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĨƌŽŵ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚŽ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�/�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚĂƚ�
ƐŚĞ�ĮŶĂůůǇ�ĨĞůƚ�ƌĞůŝĞǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�
/�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͘ 

D͘d͘�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ǁŚŽůĞŚĞĂƌƚĞĚůǇ�ƚŚĂŶŬ͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĂůů�ŚĞƌ�
͞�ŽĐƚŽƌ͕͟�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ŬŶŽǁ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�
Ă�ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƌĞ�

ĚŽĐƚŽƌƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚŽ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�dŽ�ŵĞ͕�D͘d͘�ŚĂƐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�
ƋƵĂůŝƟĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�Ăŵ�ŚĞƌ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƐŚĞ�
ƚĂůŬƐ�ƚŽ�ŵĞ�ůŝŬĞ�Ă�ƐŝƐƚĞƌ͕�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ĂŶƐǁĞƌ�Ăůů�ŵǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŵĞ͕�
ďƵƚ�ƐŚĞ�ƚƌĞĂƚƐ�Ăůů�ŚĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘ 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ďĂƩůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ŵŽƐƚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ŝƐ��ƌ͘�
�ŝĐŚ�>ŝĞŶ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�
ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ďĞŐĂŶ�ǁŚĞŶ�/�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ďĞĐĂƵƐĞ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ŵǇ�ŚĂŝƌ͘�/�
ĂůƐŽ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�/�ŚĂĚ�ŵǇ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�
ĚĞĐůŝŶĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ĨĂŵŝůǇ�ĚĂƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘�/�ŚŝĚ�ŵǇ�
ŝůůŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�–�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͕�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ŬŶĞǁ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�/�ůŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ͘� 

KŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�
ĂƐŬĞĚ͕�͞DŽŵ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�
ŬŝĚƐ�ƐƵĐĐĞĞĚ͍��Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƵƐ�ŐĞƚ�
ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͍�tŚǇ�ĚŽŶ͛ƚ�
ǇŽƵ�ƚƌǇ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ŚĂƌĚĞƌ͍͟�,Ğƌ�ǁŽƌĚƐ�ĐƵƚ�ŵĞ�
ůŝŬĞ�Ă�ŬŶŝĨĞ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ͖�ǁŚĂƚ�
ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ͕�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ǁƌŽŶŐ͕�ƐŽ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ůĞƚ�ĨĂƚĞ�ƚĂŬĞ�ŝƚƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�tŚĞŶ�/�ǁĂƐ�
ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ͕�/�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ��ƌ͘��ŝĐŚ�>ŝĞŶ͕�
ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ƐŝŶĐĞƌĞƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘ 

/�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ��ƌ͘��ŝĐŚ�>ŝĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝůůŶĞƐƐ͘�
/ƚ�ǁĂƐ�>ĂďŽƌ��ĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�–��ƌ͘��ŝĐŚ�>ŝĞŶ�
ĐĂůůĞĚ�ŵĞ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�s��&�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƵŶƚŝů�DŽŶĚĂǇ͘� 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������ϭϵ 

�ŽĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďƵƐǇ͕�ƐŽ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂƌĞ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕��ƌ͘�
�ŝĐŚ�>ŝĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ŚŽǁ�
ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨĞůƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ƉƵƚ�ŚĞƌ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞƌƐĞůĨ͘�tŝƚŚ�ƐƵĐŚ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ǁŚĂƚ�ĚŝĚ�/�ĚŽ�
ƚŽ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝƚ͍�^Ž͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶ�
–�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ϲ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
 
/ƚ�ǁĂƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂŶ�ĚŽŶĞ͘��ǀĞƌǇ�
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƌƵŐŐůĞ�–�
ƉĂŝŶ�ƉŝĞƌĐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƐŽƵů͘�
tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ŚƵƌƚ͕�ƚŚĞ�ƐŽƵů�ŝƐ�
ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘�/�ŬĞƉƚ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�'ŽĚ�ĮŶĂůůǇ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�,ŝƐ�
ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶŐĞůƐ͕�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�<ŝŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�Ăƚ�s��&͘ 
 
/�ĮƌƐƚ�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�s��&�ĨƌŽŵ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�
ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ĐĂŶĐĞƌ͘�/�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ�s��&͛Ɛ�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�/�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�/�ǁĂƐ�
ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝůůŶĞƐƐ͘�dŚĞǇ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ŐŽƚ�ŵǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďǇ�<ŝŵ͕�Ă�ĐĂŶĐĞƌ�
ƉĂƟĞŶƚ�ŶĂǀŝŐĂƚŽƌ�Ăƚ�s��&͘��ŌĞƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ƚŽ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ͕�<ŝŵ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�
ŚĞůƉĞĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŵĞ�ƚŽ��ƌ͘��ŝĐŚ�>ŝĞŶ͘�/ƚ�
ǁĂƐ�ŚĞƌ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŚĂƚ�ƉƵƐŚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĂŶĚ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĞŶũŽǇ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĨƵůůĞƐƚ͘�,Ğƌ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨŽƌŐĞƚ�ĂďŽƵƚ�
ŵǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�
ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŝƚ͘ 
 
dŚĞ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ͕�/�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
s��&�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�/�ǁĂƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ǁĞďŝŶĂƌƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĐĂŶĐĞƌ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŝƚ͕�ƉƌŽƉĞƌ�ĚŝĞƚ�ĨŽƌ�
ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǇŽŐĂ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

ĐƌĂŌƐ͕�>ƵŶĂƌ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ďĂƐŝĐĂůůǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ĐŚĞĞƌ�ǇŽƵ�ƵƉ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌŐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ�
ĂŶĚ�ƐĂĚŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ŵĂĚĞ�ƵƐ�ĨĞĞů�ǁĂŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƵƐ͘�
tĞ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ƚƌĂƐŚ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĐĂŶ�
ĂďĂŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƟƌĞĚ�ŽĨ͕�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ͘ 
 
s��&�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƵƉ�ŽŶ�ŵĞ�ǀĞƌǇ�ŽŌĞŶ�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂƐ�ŵĞ͘�
�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ĨĞĞů�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ͕�
s��&�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů�ƚŽ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŵĞ�ĂŶĚ�
ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞ�ƚŽ�ŶĞǀĞƌ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ŽŶ�ŵǇƐĞůĨ͘�
KŶ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ĨĞĞů�ƚŽŽ�ƟƌĞĚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů�ŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�Ă�
ĚĂǇ�Žƌ�ƚǁŽ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŽŬĂǇ͘ 
 
�ŶĚ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŵĞ�ĞĂĐŚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�–�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞǀĞƌǇ�ďĂƩůĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�
ƌĂĚŝĂƟŽŶ͘�dŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/�
ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ƚŚŝƐ�ďĂƩůĞ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ĂƐ�
ŵǇ�ǁĞĂƉŽŶ͘�,Ğ�ďůĞƐƐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ŐĂǀĞ�ŵĞ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�
ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ǁĂƌŵƚŚ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ĨĞůƚ͘ 
 
/�ĂƉŽůŽŐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞůĂǇ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�
ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŶĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�
/�ũƵƐƚ�ŵĞŶƟŽŶ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�ŶĂŵĞƐ͕�ƚŚĞŶ�
ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĨĂŝƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��Ƶƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵǇ�ŚĂƚ�Žī�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĂī�Ăƚ�s��&�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͕�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�WůĞĂƐĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�zŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ůŝŬĞ�ŇĂŵĞƐ͕�ǁĂƌŵŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ĐŽůĚ�
ǁŝŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽů�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�Ă�ŚŽƚ�ƐƵŵŵĞƌ͘ 

��ŶĞǁ�^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŚĞƌĞ�–�ǁĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ǁŝůů�ƉĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ďƌŝŐŚƚ͕�ĐŚĞĞƌĨƵů͕�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞĨƵů͘ 
 
tŝƚŚ�Ăůů�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞƌĞƐƚ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ͕�/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕�ƉĞĂĐĞ�
ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂŶǇ͕�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘ 
 

��ǁĂƌŵ�^ƉƌŝŶŐ�ĚĂǇ͕ 
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ϮϬϮϮ͘ 

dƌҥŶ�WŚӅĐ�^ŝŶŚ͘ 

s�����&��^�d���&�& 

D���D�����Z�^ 

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

�ƵŶŐ�,ƵĂ͕�D,� 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵƐ 

�ƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

,ĂŝůĞǇ�,ƵŽŶŐ��Ž͕�DW, 

:ĂŝŵĞĞ��ŽĂŶ 

:ĞŶŶǇ�,ŽĂŶŐ 

:ŽƐŝĞ�dƌĂŶ 

:ƵƐƟŶĞ�sŽ 

<ŚŽĂ�sƵ 

<ŝŵ�WŚĂŵ͕�D^ 

DŝŶŚĐŚĂƵ�WŚĂŵ͕�DW, 

EĞƌŝƐĞĞ�DĂƚŽƐ͕��^E-ZE 

YƵǇŶŚ��Ž 

sĞƌŽŶŝĐĂ�sĂůĞŶǌƵĞůĂ 

yĂůůǇ�sĂƌĞůĂ 



 

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

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�ηϮϬϯ 
&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� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĂĐĨ͘ŽƌŐͬĚŽŶĂƟŽŶͬ 

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�ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ŽƌŐ͘ 

>�E����,�>W/E'�,�E� 

 

 
 

 

 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� 
s��&�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͍ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ  

s��&��ĂŶĐĞƌ�&ŝŐŚƚĞƌƐ��ŝƌĐůĞ͊ 

^ƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ΨϮϮ�;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 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������Ϯϭ 

�KD��d�,�d��t/d,�,KW�  

t«�ã�®Ý���,�ã���Ù®Ã�͍�� 

��«�ã���Ù®Ã��®Ý�Ă�ĐƌŝŵĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵ͛Ɛ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ĂĐƚƵĂů�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�
ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕�Žƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘� 

t«�ã�®Ý�ã«���®¥¥�Ù�Ä�����ãó��Ä���͞«�ã���Ù®Ã�͟��Ä����͞«�ã��®Ä�®��Äã͍͟�,ĂƚĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�͞ĐƌŝŵĞ͟�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŽŌĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ǀŝŽůĞŶƚ�ĐƌŝŵĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ŵƵƌĚĞƌ͕�ĂƌƐŽŶ͕�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ͕�Žƌ�
ƚŚƌĞĂƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵĐŚ�ĐƌŝŵĞƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽŶƐƉŝƌŝŶŐ�Žƌ�ĂƐŬŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵĐŚ�
ĐƌŝŵĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘�,ĂƚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂŶĚ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƚŚƌĞĂƚƐ͕�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
ƐƉĞĞĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĂĐŝĂů�ƐůƵƌƐ͘� 

,Êó�®Ý���«�ã���Ù®Ã���®¥¥�Ù�Äã�¥ÙÊÃ���͞Ù�¦ç½�Ù͟��Ù®Ã�͍�,ĂƚĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�
ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ͘�,ĂƚĞ�ĐƌŝŵĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ͛Ɛ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ͘�
,ĂƚĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂīĞĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŶĂƟŽŶ� 

�&&��d&�K&�,�ã���Ù®Ã�Ý 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 

^Ö��»�Êçã��¦�®ÄÝã���ãÝ�Ê¥�,�ã�͊� 
,ĂƚĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞŶŽƵŶĐĞĚ�ƐǁŝŌůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŚĂƚ� 

ŚĂƚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ͘� 

· �ŶŐĞƌ · �ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ · WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐƚƌĞƐƐ 

· �ŶǆŝĞƚǇ · ^ĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ · WŽƐƚ-ƚƌĂƵŵĂƟĐ�ƐƚƌĞƐƐ 

· &ĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƵŶƐĂĨĞ 
· �ĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ 
· tŝƚŶĞƐƐŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŐƌŽƵƉ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ůŽǁĞƌ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ�Θ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐƚƌĞƐƐ 

&Žƌ�sŝĐƟŵ͛Ɛ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ 

WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŚĂƚĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͍ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�s��&�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�yĂůůǇ�sĂƌĞůĂͿ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗�EĂƟŽŶĂů��ƐŝĂŶ�WĂĐŝĮĐ��ŵĞƌŝĐĂŶ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;E�W���Ϳ 



 

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

�ŝ�Θ�WŚƵŽĐ��Ƶŝ 

�ůŐĂƌŝŶ�^ĂŝŶƚ 

�ŵĂůŝĂ�KŶŽĨƌĞ� 

�ŵǇ�<ŝŵ 

�Ŷ�dƌĂŶ 

�ŶĚƌĞǁ��ŝŶŚŽƌŶ 

�ŶŚ��ĂŽ�sƵ 

�ŶŶ�,ŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ�Θ�'ŝĂŶŐ�sŽ 

�ŶŶ�<Ğ�Θ�sƵ�WŚĂŶ͕�D� 

�ŶŶĞ�,ŽŶŐ�>Ăŵ�EŐƵǇĞŶ 

�ŶŶŝĞ�>ƵŽŶŐ 

�ŶƚŽŶ�sƵ 

�ŶŚ�dŚƵ�dƌĂŶ͕�D� 

�ƌŝĞůůĞ�dƌĂŶ 

�ĂĐŚ�zĞŶ��Ƶŝ 

�ĂŶŐ�WŚĂŵ 

�ĂŽ�WŚƵŽŶŐ 

�ĂƌďĂƌĂ�>ƵďĂƐŚ 

�ŝĐŚ�EŐŽĐ�EŐƵǇĞŶ 

�ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D�� 
Θ�dŚĂŶ�EŐƵǇĞŶ 

�ŝůůǇ�>Ğ 

�ŝŶŚ��Ƶ 

�ĂŵǀĂŶ�d͘�>Ğ 

�ĂŶŚ�dŝĞŶ�,Ž�Θ�sĂŶdŚƵ��Ƶŝ 

�ŚĂŶŚ�WŚĂŵ 

�ŚĂƵ�EŐƵǇĞŶ 

�ŚĂƌůŝĞ�WŚĂŵǀƵ�Θ�ĨƌŝĞŶĚƐ 

�ŚŝŶŚ�DĂŝ͕�D��Θ�dŚĂŽ�sŽ͕�D� 

:ĞƌƌǇ�&ĂŶ 

�ĂƌůŽƐ�>ĞŽŶ� 

�ĂƩŚŝ�>Ǉ 

�ŚƌŝƐƟŶĞ��ƵĐ�EŐƵǇĞŶ 

�ŽŶŶŝĞ��ĂƌƚůĞƩ͕��K 

�ƵĐ�EŐƵǇĞŶ 

�ƵĐ�dŚŝ�EŐƵǇĞŶ 

�ĂŽ��͘�EŐƵǇĞŶ͕�D� 

�ĂǀŝĚ��͘��ŽďŽƐ 

�ĂǀŝĚ�>Ƶ 

�ĞĂŶ�EŐŽ͕�D� 

�ĞŶŝƐĞ�EŐŚŝĞŵ�Θ�:ŽĞ�dŚĂŝ 

�ĞŶŶŝƐ��Ğůů 

�ĞƌƌŝĐŬ�,�EŐƵǇĞŶ͕��ƐƋ 

�ŝĂŶĂ�dƌĂŶ 

�ŝĞŵ�dƌĂŶ 

�ŽŶŶĂ�'ĂƌǌĂ�Θ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ 

�ŽŶ�EŐƵǇĞŶ 

�ŽƵŐ�>Ğ 

�ƵĂ�E͘�EŐƵǇĞŶ 

�ƵĐ��Ž͕�D��Θ��������������������������
WŚƵŽŶŐ�dƌĂŶŐ��ĂŽ͕�WŚĂƌŵ� 

�ƵĐ�,ŽŶŐ�sƵŽŶŐ 

�ƵŶŐ�E�,ƵĂ 

�ƵŶŐ�EŐƵǇĞŶ�;,ƵĞͿ 

�ƵŶŐ�Θ�WĂƵů�WŚŝŶŽƵǁŽŶŐ 

�ƵŽŶŐ�Θ��ŝĐŚůŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ 

�ƵŽŶŐ�d͘�EŐƵǇĞŶ� 

�ƵǇĞŶ�d͘�dƌĂŶ 

&ĂǇĞƩĞ�EŐƵǇĞŶ�dƌƵĂǆ͕�WŚ�͕�ZE 

'ŝĂ�>Ǉ 

'ŝĂŶŐ�,��Ƶŝ 

'ŝĂƉ�sĂŶ�EŐƵǇĞŶ 

,Ă�sƵŽŶŐ�dƌƵƐƚ 

,Ăŝ�s�EŐƵǇĞŶ 

,Ăŝ�sŽ 

,ĂŝůĞǇ��Ž 

,ĂŶŐ��ĂŶŐ͕��K 

,ĂŶŐ�,ĂƌƉĞƌ 

,ĂŶŚ�E͘�EŐƵǇĞŶ 

,ĂŶŶŝ�dŚƵǇŚĂŶŐ�sƵ 

,ĂŽ�d͘�,ŽĂŶŐ 

,ĂǇ�s�EŐƵǇĞŶ 

,ĞŶƌǇ�EŐŽ 

,ŝĞŶ�WŚĂŵ 

,ŝĞƉ�>Ğ 

,ŝůůĂƌǇ�dƌƵŽŶŐ 

,ŝůůĂƌǇ�E��ĂŽ 

,ŽĂ�Θ�EŚƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

,ŽĂ�dƌĂŶ�Θ�EŐŽĐ�WŚĂŵ�dƌĂŶ 

,ŽĂďŝŶŚ�DƵŶǌĞƌ 

,ŽĂŶŐ-zĞŶ�dƌĂŶ 

,ŽĂŶŐ�>Ğ͕�D� 

,ŽŶŐ�>ƵƵ 

,ƵǇ�,ƵƵ�EŐƵǇĞŶ 

,ƵǇ�>Ğ 

/ǀĂŶ��ĂŽ 

:ĂĐŬŝĞ�d͘�dƌĂŶ͕��ƌW, 

:ĂŝŵĞĞ��ŽĂŶ 

:ĂŵĞƐ��͘�>ŽǀĞĚĞƌ 

:ĞĂŶŶŝĞ�Θ�dŽĂŶ�EŐƵǇĞŶ 

:ĞīƌĞǇ�&ůŝŶƚ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ����ŚƵŶŐ 

:ĞŶŶǇ�>ĞĞ͕���^�Θ�����������������
dŚŽŵĂƐ�dƌŝ�YƵĂĐŚ͕�D� 

:ĞŶŶǇ�EŐƵǇĞŶ 

:ĞƐƐŝĐĂ�^Ƶ->Ğ 

:ŽĂŶ�EŐƵǇĞŶ�Θ�dĂŵ�,Ž 

:ŽĞ��ŚĂŶĚůĞƌ 

:ŽĞ�D͘�sĂŶĚƌŽǀĞĐ 

:ŽŚŶ�,͘�EŐƵǇĞŶ 

:ŽŚŶ�E͘�,Ž 

sĂŶ�dĂ�WĂƌŬ͕�WŚ� 

<ĂƚŚĂƌŝŶĞ�EŽďůĞ 

<ĂƚŚǇ�EŐƵǇĞŶ 

<ĂƚƌŝŶĂ�Θ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�dƌĂŶ 

<ĞůǀŝŶ�EŐƵǇĞŶ͕�D� 

<ĞŶ�^Ž�,ĂdĂŶŐ 

<ĞǀŝŶ��ƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

<ŚĂŝ�sƵ͕�D� 

<ŚĂŶŚ�DǇ�WŚƵŶŐ�Θ�,ƵŶŐ�dƌƵŽŶŐ 

<ŚĂŶŚ�d͘�WŚƵŶŐ 

<ŚŽĂ���sƵ 

<ŚŽŝ�EŐƵǇĞŶ 

<ŚŽŝ�YƵĂŶŐ�dĂŶŐ͕�D��Θ���������
dŚĞƌĞƐĂ�dŚĂŶŚ�EŐƵǇĞŶ͕�D�� 

<ŚƵŽŶŐ�DĂŝ 

<ŝŵŵǇ�>Ğ�Θ�dĂŵ�EŐƵǇĞŶ 

<ŝŵŶŝĞŶ��ŝŶŚ 

<ŝŵ�d�WŚĂŵ 

<ŝŵ�EŐƵǇĞŶ 

>Ăŵ��ŶŚ 

>ĂŶ�>Ƶ 

>ĞĂŚ��ĞĐŬ 

>ĞƐůŝĞ�>Ƶ 

>ŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ 

>ŝůůŝĂŶ�dƌĂŶ-�ŚŽǁ� 

>ŝƐĂ�EŐƵǇĞŶ 

>ŽŶŐ�WŚŝ��ĂŶŐ͕�D� 

>ŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

>ŽƌŝĐĂ�^ƵďŝĚĂ 

DĂƌŝĂŶĂ�^ĂůŝŶĂƐ� 

DĂŝ�<ŚĂŶŚ�dƌĂŶ͕�D� 

DĂŝ�>Ğ��ŚŝĞŵ 

DĂŝ�W�EŐƵǇĞŶ�Θ��ŝĐŚ�E�EŐƵǇĞŶ 

DĂŝ�sŽ 

DĂŝ�y͘d͘�WŚĂŶ 

DĂŶƵĞů�WŚƵ�EŐƵǇĞŶ 

DĂƌŬ�EŐƵǇĞŶ 

DĂƌƚŚĂ�WĂƚĂƌƌŽǇŽ 

DĂƌǇĂŶŶĞ�dƌĂŶ 

DĞůŝǌĂ�^ĐŽƩ� 

DŝŶŚ��ƵǇ�sŽ 

DŝŶŚ�>ƵŽŶŐ 

DŝŶŚ�dƌĂŶ 

DŝŶŚ�dƌŝ-�ŝĞƵ�sĂŶ 

DŝƌŶĂ��ŽůŽĐŚŽ� 

DŽŽŶ�EĞǁƚŽŶ 

DǇ��ƌĂĚĨŽƌĚ 

DƵŽŝ�WŚĂŶ�dƌĂŶ 

DǇ�YƵĂŶŐ�Θ�dƌĂŶŐ��Ž�dƌĂŶ 

EĂŵ��ƵŽŶŐ 

EŐĂ�DǇ�d͘�EŐƵǇĞŶ 

EŐĂ�WŚƵŶŐ 

EŐĂ�dƌĂŶ 

EŐĂ�dƌƵŽŶŐ 



 

�Z/�'��K&�,KW��ͮ�E,҉W��ѷh�,z�sҊE'�ͮ�^hDD�Z�Di��,��ϮϬϮϮ����������Ϯϯ 

EŐĂƵ�dƌƵŽŶŐ 

EŐŚŝ�DŝŶŚ�>Ăŵ 

EŐŽĐ��ŝĐŚ�EŐƵǇĞŶ 

EŐŽĐ-�Śŝ�EŐƵǇĞŶ 

EŐŽĐ��ƵǇĞŶ�EŐƵǇĞŶ 

EŐŽĐ�dƌĂŶ 

EŐƵǇĞƚ�WŚĂŵ͕�ZE 

EŝĐŬ��ƌŝŐŚƚŽŶ 

EŝŶĂ�,ŽĂ�>ĞĞ 

EŚĂŶ�dƌƵŽŶŐ 

EŽƌŵĂ�WůĂƐĐĞŶĐŝĂ� 

WĂŝĚĞŝĂ�>Ğ͕�WŚĂƌŵ�� 

WĂƚƌŝĐŬ�D�,ŽĂŶŐ 

WĂƵů��Ž 

WĂƵůŝŶĞ�>Ğ͕�D^t 

WĞŐŐǇ�&ĂƌŝƐƐ 

WĞƚĞƌ�^ůŽŵĂŶ 

WĞƚĞƌ�sƵ͕�D͘�͘�Θ����������������������
sĂůĞƌŝĞ�>Ğ͕�WŚĂƌŵ�� 

WŚĂŵ�DŝŶŚ 

WŚĂŵ�dŚĂŶŚ��Ž 

WŚŽŶŐ��ĂŽ�Θ��ŶŶŝĞ�<�WŚƵŶŐ 

WŚƵ�EŐƵǇĞŶ 

WŚƵ�dŚŝ�EŐƵǇĞŶ 

WŚƵĐ�>ĞĞ 

WŚƵŽŶŐ-,Ă�EŐƵǇĞŶ 

WŚƵŽŶŐ�dĂ 

YƵĂŶ�EŐƵǇĞŶ 

YƵĂŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

DǇ�YƵǇĞŶ�dƌĂŶ� 

ZŝĐŚĂƌĚ��Ăŵ�<ŚĂŶŚ�dƌĂŶ 

ZŝĐŚĂƌĚ�,ŽĂŶ�dƵ 

ZŝĐŚĂƌĚ�EŐƵǇĞŶ 

^ĂŶŚ�sƵŽŶŐ 

^ŚĂŶĞ�EŐƵǇĞŶ 

^ŝůǀŝĂ�W͘�>ĞĞ 

^ŽŶ�WŚĂŵ 

^ŽŶ�dŚĂŶŚ�EŐƵǇĞŶ 

^ŽƌĂ�WĂƌŬ�dĂŶũĂƐŝƌŝ͕��ƌW, 

^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�hŶŐĞƌ 

^ƚĞƉŚĞŶ��ƌď 

^ƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ�sƵ͕���^ 

^ƵƐŝĞ�:ĞƵŶ͕�WŚĂƌŵ� 

^Ǉ���,ŽĂŶŐ�Θ��ĂŽ��ŝŶŚ 

^ǇůǀŝĂ�,ƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ 

dĂŵ��Ƶŝ 

dĂŵ�Θ�<ĂƌǇŶ�>Ğ 

dĂŵ�WŚĂŵ 

dĂŵŝ�DŽƌĂŚ 

dĂŵŵǇ��Ž 

dĂǇ�sĂŶ�EŐƵǇĞŶ 

dĂǇůŽƌ�EŐƵǇĞŶ 

dĂǁŶǇ�WŚƵŽŶŐ 

dŚĂŝ�sĂŶ�y�EŐƵǇĞŶ͕�D� 

dŚĂŶŚ��Śŝ�d͘�EŐƵǇĞŶ 

dŚĂŶŚ�d�dƌĂŶ 

dŚŝĞŶ�EŐƵǇĞŶ 

dŚƵ�EŐƵǇĞŶ 

dŚƵĂŶ�Y�,ŽŶŐ 

dŚƵǇ��Ă�dŚŝ�sŽ�Θ�dŚŝĞŶ��ĂŶŐ 

dŚƵǇ�EŐƵǇĞŶ 

dŚƵǇĞŶ�<͘��Ăŵ�Θ�dŚƵĐ�dŚŝ�EŐŽ 

dŝĞŶŐ�dŚŝ�,ƵǇŶŚ 

dŝŶĂ�>Ğ 

dŽŵ�,͘�>Ğ 

dŽŵ�>ƵƵ 

dƌŝĐŝĂ�<ŝŵ 

dƌŝ�EŐƵǇĞŶ 

dƌƵĐ�d�DĂŝ 

dƌƵŶŐ��ŽĂŶ͕���^�Θ�����������������������
zĞŶ��ƵŽŶŐ͕���^ 

dƵ�sĂŶ�dƌĂŶ 

dƵĂŶ�EŐƵǇĞŶ�>Ăŵ� 
Θ��ŝĐŚ��ƵǇĞŶ�>Ğ 

dƵǇƚ�d͘�>Ăŝ 

dǇƌĞĞ�zĞŶ�dƵǇĞƚ�EŐŽ 

hǇĞŶ��͘�EŐŽ 

hǇĞŶ�dƌĂŶ 

sĂŶŶĂ�EŐƵǇĞŶ 

sĂŶ�WŚĂŵ 

sŝĞŶ�>Ğ�;&��Ϳ 

sŝ�dŚƵĂŶ�EĂŵ�sŝĞŶ 

sŝĐƚŽƌŝĂ�EŐƵǇĞŶ�>Ğ 

sŝĐƚŽƌŝĂ�sŽ 

zŽƐƐĞĨ��ĞůŽŶǇ 

zƐĂ��ŝŶŚ�>Ğ 

ΎΎΎ 

�ĚĂŵƐ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

��^�^�͕�/ŶĐ 

���ŽŶŐ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ 

K���W/�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ 

�W/�,& 

�WW��> 

�ƉƉůŝĞĚ�DĞĚŝĐĂů 

�ƐŝĂŶ�,ĞĂůƚŚ��ŽĂůŝƟŽŶ 

�ǀŽŶ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 

�ƌŽĂĚĐŽŵ 

�W^K^-��� 

����ŽůŽƌĞĐƚĂů��ĂŶĐĞƌ��ŽĂůŝƟŽŶ 

����ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ 

�ĂƌĞŐŝǀĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�K� 

��W-K�� 

�ŝƚǇ�ŽĨ�,ŽƉĞ 

�ŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�hŶŝƚĞĚ�������������
DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 

�^&�^ƚƵĚĞŶƚ�'ƌŽƵƉ 

�ĂǀŝƐ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

�ŝĞƵ�EŐƵ�dĞŵƉůĞ 

�Dd��ĂŬĞƌǇ�Θ��ĂĨĞ͕�/E� 

�ƌ͘��ůďĞƌƚ�̂ ĐŚǁĞŝƚǌĞƌ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�̂ ĐŚŽŽů� 

�ƌ͘�:ŽŶĂƐ���^ĂůŬ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

�ƌ �͘WĞƚĞƌ�DĂƌƐŚĂůů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�̂ ĐŚŽŽů� 

�ƐƚŚĞƌ�>�tĂůƚĞƌ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�����������
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�&����^�h^�� 

'ĂƌĮĞůĚ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

'ĂůĂ��ĂŬĞƌǇ�/ŶĐ͘ 

'���/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂŶŬ 

'ŽƚĂŵĂ�dĞŵƉůĞ�;�ŚƶĂ�WŚҨƚ�dҼͿ 

'ƌĞĂƚ�dŚŽƵŐŚƚƐ͕�>>� 

,ĞƉĂƟƟƐ���&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

,ŽĂŐ�DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů� 
WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ 

,ŽƉĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

/��E 

<ŽƌĞĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

:ƵůŝĞƩĞ�>Žǁ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚƐ� 

>͘��ŶĚƌĞ�>Ăŵ��ƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�>Ăǁ 

>ĞŐĂů��ŝĚ�^Ž�Ăů 

>'�dY��ĞŶƚĞƌ�K� 

>ŝĞŶ�,ŽĂ�dĞŵƉůĞ 

>ŽƌĚ��ĂĚĞŶ�WŽǁĞůů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�̂ ĐŚŽŽů� 

DĂĚŝƐŽŶ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

DĂŐŶŽůŝĂ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ 

DĂƚƚŝĞ�>ŽƵ�DĂǆǁĞůů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�̂ ĐŚŽŽů� 

DĂƌƟŶ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

D���� 

DĞŵŽƌŝĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

DŝŵŝΖƐ�:ĞǁĞůƌǇ͕�/ŶĐ͘ 

E�W�� 

EsŝƐŝŽŶ�KƉƚŽŵĞƚƌǇ͕�/ŶĐ 

K��W/�� 

WĂĐŝĮĐ->ŝĨĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

WĂŶŽƌĂŵĂ�'ůŽďĂů�&ƵŶĚƐ 

WŚŝůůŝƉ�EŐŽ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŐĞŶĐǇ͕�/ŶĐ 

WƌĞǀĞŶƚ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

WƌŽũĞĐƚ�sŝĞƚŶĂŵ�^ƚƵĚĞŶƚ�'ƌŽƵƉ 

YƵĂŶ��ŵ�dĞŵƉůĞ 

YƵŝŶŶ͛Ɛ�WŚĂƌŵĂĐǇ 

ZŽďĞƌƚ�D͘�WǇůĞƐ�^d�D��ĐĂĚĞŵǇ� 

ZŽďŝŶƐŽŶ�WŚĂƌŵĂ͕�/ŶĐ͘ 

^ĂŝŐŽŶ��ŝƚǇ�DĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ 

^ĂŶ�d͘�EŐƵǇĞŶ�D͘�͕͘�/ŶĐ 

^ĂŶƚĂ��ŶĂ�hŶŝĮĞĚ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ 

^ĂŶƟĂŐŽ�d<-ϴ�^ĐŚŽŽů� 

^ĞĐŽŶĚ�,ĂƌǀĞƐƚ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ 

^ŽƵƚŚůĂŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� 
^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�/ŶĐ͘ 

^ƚ͘�:ŽƐĞƉŚ�,ĞĂůƚŚ 

^ƚ͘��ŽůƵŵďĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ 

^ƚ͘�EŽƌďĞƌƚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ 

^ƚ͘�:ƵƐƟŶ�DĂƌƚǇƌ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ 

^ƚ͘�WŽůǇĐĂƌƉ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ 

^ƵƐĂŶ�'�<ŽŵĞŶ�K� 

dƵƐƟŶ��ĚƵůƚ�^ĐŚŽŽů� 

dŚĞ��ŽƐƚŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

dŚĞ��ĂŵďŽĚŝĂŶ�&ĂŵŝůǇ 

dŚĞ�>ĂŶĞůůĞ�dƌƵƐƚ 

dŽǁĞƌ��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ� 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

dt�Edz��/',d 

h�͕�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

h�/�,ĞĂůƚŚ 

hŶŝŽŶ��ĂŶŬ�ŽĨ��� 

hŶŝƚĞĚ�tĂǇ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ� 
�ĂƉŝƚĂů�ZĞŐŝŽŶ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�>� 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�/ƌǀŝŶĞ 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ĞŶƚĞƌ � 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�WŚĂƌŵĂĐŝƐƚƐ��ƐƐĐ͘ 

sŝĞƚ�ZĂŝŶďŽǁ�ŽĨ�K� 

s/d�^�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ 

tĂůƚ��ŝƐŶĞǇ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

Θ�D�Ez�tKE��Z&h>����������������
sK>hEd��Z^�Θ�^hWWKZd�Z^ 

ΎΎΎ 

tĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�zKh͊ 

t��'K�&hZd,�Z�dK'�d,�Z͘ 



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 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 

ŝŶĨŽΛǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ 

ǀĂĐĨ͘ ŽƌŐ�ͮ�ƵŶŐƚŚƵ͘ŽƌŐ 

ϭϳϭϱϬ�EĞǁŚŽƉĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�ϮϬϭ-ϮϬϯ 
&ŽƵŶƚĂŝŶ�sĂůůĞǇ͕ ����ϵϮϳϬϴ 

ϭϰϴϬ��D 
ϱ͗ϯϬ�WD�ͮ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ 
Dҽŝ�dŚӈ�Eĉŵ 

/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 

ΛǀĂĐĨƐŽĐĂů 


