
 

/EdZK�h�d/KE 

 

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚǁŽ� ŵĂŝŶ� ƐƚƌĞĂŵƐ� ĨŽƌ������
ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĚŝƐƉƵƚĞƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ�

ŶĂŵĞůǇ�;ŝͿ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�;ŝŝͿ��ůƚĞƌŶĂƚĞ�
�ŝƐƉƵƚĞ� ZĞƐŽůƵƟŽŶ� ;͞��Z͟Ϳ͘� tŚŝůƐƚ�

ůŝƟŐĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ������

ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ũƵĚŝĐŝĂů� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� Ă�
ůŽŶŐ� ƟŵĞ� ƐŝŶĐĞ� ĐŽƵƌƚƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ� ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ͕� ��Z� ŚĂƐ� ŐĂŝŶĞĚ�
ŝŵƉĞƚƵƐ� ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�

ŽĨ� ƚŚĞ� �ƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� �ŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�
�Đƚ͕� ϭϵϵϲ� ;ƚŚĞ� ͞�Đƚ͟Ϳ͘� �ŽƚŚ� ƚŚĞƐĞ�

ƐƚƌĞĂŵƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ĂŶĚ�

ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘� �ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�
�Ks/�-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ���������

ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ŚĂǀĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�������
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ����

ƌĞƐƉĞĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�

ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞĂƌ������
ĨƵƚƵƌĞ͘ 

>/d/'�d/KE�sĞƌƐƵƐ��Z�/dZ�d/KE�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƉŽƐƚ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ 

W ƌ ŝ ǀ Ă ƚ Ğ � � ŝ ƌ Đ Ƶ ů Ă ƚ ŝ Ž Ŷ � K Ŷ ů Ǉ  ���������������:hE� � ϮϬϮϬ  

 

�����WĂŐĞ�ϭ�ŽĨ�ϵ 

�Ϳ�>ŝƟŐĂƟŽŶ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ 

dŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ� ƐǇƐƚĞŵ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ�������

ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ� ŽĨ� ĐŽƵƌƚƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĚŝǀŝĚĞĚ�

ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞŵŽƐƚ� ůĞǀĞů� ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ� ŽĨ�
,ŽŶ͛ďůĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ĂŶĚ� DĂŐŝƐƚƌĂƚĞ�

�ŽƵƌƚƐ͕� ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ,ŝŐŚ�
�ŽƵƌƚƐ� ǁŚŝĐŚ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ĂƉƉĞůůĂƚĞ� ĂƐ�

ǁĞůů� ĂƐ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�
ƐƵƉĞƌƐĞĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ�

�ŽƵƌƚ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂƉƉĞůůĂƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�

ŝŶ� /ŶĚŝĂ� ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ� ĂƉƉĞůůĂƚĞ� ĂŶĚ������
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ� ŽǀĞƌ� Ăůů� ƚŚĞ�

ĐŽƵƌƚƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ͘� �ƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�����
ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ�

ƚŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ͕� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƐƚĂƚƵƚĞƐ� ŚĂǀĞ�

ŵĂĚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ��������
ƚƌŝďƵŶĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dĞůĞĐŽŵ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�

�ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ� ;͞dZ�/͟Ϳ͕����������
�ŽŵƉĞƟƟŽŶ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ�

;͞��/͟Ϳ͕� DĂŚĂƌĂƐŚƚƌĂ� �ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�����

ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;͞D�Z�͟Ϳ͕� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 

 



�ƉƉĞůůĂƚĞ� dƌŝďƵŶĂů� ĨŽƌ� �ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�
;͞�Wd�>͟Ϳ͕� DŽƚŽƌ� �ĐĐŝĚĞŶƚ� dƌŝďƵŶĂů�

;͞D�d͟Ϳ͕� EĂƟŽŶĂů� �ŽŵƉĂŶǇ� >Ăǁ�

;͞E�>d͟Ϳ� ĞƚĐ͘� ǁŚŝĐŚ� ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞ� ŽŶ����
ŚŝŐŚůǇ� ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĂƩĞƌƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ�

ƉƌĞĚŝĐƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ� ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ� Ă�
ŵĂƩĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ�ŽǁŝŶŐ� ƚŽ�

ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ĨĂĐƚŽƌƐ͕� ďƵƚ� ƐƵĸĐĞ� ƚŽ� ƐĂǇ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�Žī�

ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƐĂǀĞ�ĂŶĚ�

ĞǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ�ŵĂƩĞƌƐ� ŝŶ� ĨĂƐƚ� ƚƌĂĐŬ� ĐŽƵƌƚƐ�
Žƌ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƐƵŝƚƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�

ĨĂĐƚŽƌ� ŽĨ� ƟŵĞ͕� ůŝƟŐĂƟŽŶ� ĂůƐŽ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ� ŽĨ� � ĐŽƉŝŽƵƐ� ĂŵŽƵŶƚƐ� ŽĨ�

ŵŽŶĞǇ͘� �ƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƐĞůͬ

ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨĞĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ��ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�
ƚŽ�ďĞ� ŝŶĐƵƌƌĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĐŽƵƌƚ� ĨĞĞƐ� ĂŶĚ�

ŵŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ� ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ� ǁŚŝĐŚ����
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƵƌƚ�ŝĨ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�

ƐƚĂƚĞ� Žƌ� ĐŝƚǇ͕� ĞŶŐĂŐŝŶŐ� ůŽĐĂů� ĂƩŽƌŶĞǇ͕�

ĞƚĐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ͕� � � � � ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�
ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕� ƚŚĂƚ� ŽĨ�

ďĞŝŶŐ� ŚŝŐŚůǇ� ŵĞƟĐƵůŽƵƐ� ŝŶ� ŝƚƐ� ĐŽŶͲ
ĚƵĐƟŶŐ� ŽĨ� ƚƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ŽĨ�

ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ůŽƐƚ� Ăƚ� ƟŵĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�����������������
ĞǆƉĞĚŝƟŽƵƐ� ŵĂŶŶĞƌ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ������������������

ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘ 

W ƌ ŝ ǀ Ă ƚ Ğ � � ŝ ƌ Đ Ƶ ů Ă ƚ ŝ Ž Ŷ � K Ŷ ů Ǉ  ���������������:hE� � ϮϬϮϬ  

�������WĂŐĞ�Ϯ�ŽĨ�ϵ 

����� ���d�ZE/dz�>�'�>  

�Ϳ��ƌďŝƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ 

dŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �Đƚ� ŵĂŝŶůǇ���

ŐŽǀĞƌŶ� ďŽƚŚ� �ƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�����������

�ŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ͕� ǁŚŝůƐƚ������������
ŵĞĚŝĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�

ǇĞƚ� ĐŽĚŝĮĞĚ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� ƉĂƌƟĞƐ�
ĐĂŶ� ŽƉƚ� ĨŽƌ� ƌĞƐŽůǀŝŶŐ� ĚŝƐƉƵƚĞƐ� ǀŝĚĞ�

ƚŚĞ� ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ŵĞĚŝĂƟŽŶ� ĂŶĚ�������������

ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ� ďĞĨŽƌĞ� ŽƉƟŶŐ� ĨŽƌ����������
ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ͘� WƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ������������

ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �Đƚ͕� ��Z� ŚĂƐ�������
ďĞĐŽŵĞ� ĂŶ� ĂůƚĞƌŶĂƚĞ� ĨŽƌƵŵ� ĨŽƌ������

ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�

ůĂĐƵŶĂƐ� ĨĂĐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ůŝƟŐĂŶƚƐ� ŝŶ������
ůŝƟŐĂƟŽŶ͕�ƉĂƌƟĞƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝŶ�

ŶĂƚƵƌĞ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ���Z� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ�
ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĚƌĞƐƐĂů�ŽĨ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘�dŚĞ�

ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ĂƌĞ� ƚŚĂƚ��
ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ĐůĂƵƐĞ� ŝƐ� ďŝŶĚŝŶŐ� ŽŶ�

ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ƚŚĞ��� � � � �ĂŐƌĞĞͲ

ŵĞŶƚ͘� �ŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ůŝƟŐĂƟŽŶ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ŝƐ� ƐƉĞĞĚŝĞƌ�

ĂŶĚ� ůĞƐƐ� ƟŵĞ� ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐ� Ă�
ƌĞƐƵůƚ� ĐŽƐƚ� ĨƌŝĞŶĚůǇ� ƚŽ� ƐŽŵĞ� ĞǆƚĞŶƚ͘�

dŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ŝƐ� ĂůƐŽ�

ŚŝŐŚůǇ� ŵĂůůĞĂďůĞ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚĞĚ� ĂƐ� ƉĞƌ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�

ĂŐƌĞĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌƟĞƐ͘� 

 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 



dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͕�

ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ĂŶĚ�����������

ŵŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ� ĐŽƐƚƐ͕� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŵĂǇ�
ďĞ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ůĞƐƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�

ŽǀĞƌĂůů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�
ŝĨ� ŝƚ� ŝƐ� ŵĂĚĞ� ƟŵĞ� ďŽƵŶĚ͘���������������������������

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ŚĞĂƌŝŶŐƐ������������������������
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƌĞ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ� ƚŚƵƐ�

ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ͘� /Ŷ�

ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ�ĂŶ�

ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĐĂŶ�
ďĞ� ĐŚŽƐĞŶ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞ�������������������

ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŵĂƩĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘��/ƚ�

ŝƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�
ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ͕�

ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ĂůƐŽ� ƐƵīĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ŵĂŶǇ�
ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�

ŝƚ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶ� ƚĂŬŝŶŐ�

ŽǀĞƌ� ůŝƟŐĂƟŽŶ͘��ƌďŝƚƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ŚĞůƉĞĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�

ůŝƟŐĂƟŽŶ� ďƵƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŝƐ� ŵĂƌŐŝŶĂů͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ĂŵĞŶĚͲ

ŵĞŶƚƐ� ŽŶ� ƟŵĞ� ĨƌĂŵĞ� ĂŶĚ� ĨĞĞƐ� ŽĨ���
ĂƌďŝƚƌĂƚŽƌ͕� ŝƚ� ƐĞĞŵƐ� ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ǁŝůů�

ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�

ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘ 

W ƌ ŝ ǀ Ă ƚ Ğ � � ŝ ƌ Đ Ƶ ů Ă ƚ ŝ Ž Ŷ � K Ŷ ů Ǉ  ���������������:hE� � ϮϬϮϬ  

�������WĂŐĞ�ϯ�ŽĨ�ϵ 
����� ���d�ZE/dz�>�'�>  

�Ϳ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽŶ�
ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘� 

�ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŽĨ�

�Ks/�-ϭϵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ǀŝĞǁ� ƚŽ� ĐƵƌď�

ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�ŵĂũŽƌ� ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ� ŝŶ� Ăůů� ĨĂĐĞƚƐ�
ŽĨ� ůŝĨĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ��������

ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬŝŶŐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ����
ũƵĚŝĐŝĂƌǇ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĂƌďŝƚƌĂů� ƚƌŝďƵŶĂůƐ͘�

dŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ� �ŽƵƌƚ� ǀŝĚĞ��

KƌĚĞƌ�ĚĂƚĞĚ�DĂƌĐŚ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϬ�ŝŶ�Ă�ƐƵŽ�
ŵŽƚƵ� ŚĞĂƌŝŶŐ� � ^ƵŽ� DŽƚƵ� tƌŝƚ�������

WĞƟƟŽŶ� ;�ŝǀŝůͿ� EŽ;ƐͿ͘ϯͬϮϬϮϬ� ƚŽŽŬ�
ĐŽŐŶŝǌĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĨĂĐĞĚ�

ďǇ� ƚŚĞ� ůĂǁǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůŝƟŐĂŶƚƐ� ŝŶ�
ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ůĞŐĂů����

ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ĮůŝŶŐƐ� ŝŶ� ŵĂƩĞƌƐ�

ǁŚŽƐĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�;ĂƐ�ƐƟƉƵůĂƚͲ
ĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� Žƌ� ƐƉĞĐŝĂů� ůĂǁƐͿ�

ǁŽƵůĚ� ĞǆŚĂƵƐƚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƚƵŵƵůƚƵŽƵƐ�
ƉĞƌŝŽĚ� ĂŶĚ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�

ƉĞƌŝŽĚ� ŝŶ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�

�ŽƵƌƚ� Žƌ� dƌŝďƵŶĂů� ǁ͘Ğ͘Ĩ͘� DĂƌĐŚ� ϭϱ͕�
ϮϬϮϬ͕�ƵŶƟů�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƌĚĞƌƐϭ͘� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 

ϭ��ŝŶ�ƌĞ͕��ŽŐŶŝǌĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�>ŝŵŝƚĂƟŽŶ͕�ϮϬϮϬ�^���KŶ>ŝŶĞ�^��ϯϰϯ 



^ĞĐƟŽŶ�Ϯϵ��ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ�ůĂǇƐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ-ƉĞƌŝŽĚ� ĨŽƌ� ƉĂƐƐŝŶŐ� ĂŶ� ĂƌďŝƚƌĂů�

ĂǁĂƌĚ͕� ďĞŝŶŐ� ƚǁĞůǀĞ� ;ϭϮͿ� ŵŽŶƚŚƐ�

ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĂƌďŝƚƌĂů�ƚƌŝďƵŶĂů͘�dŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ƟŵĞͲ

ůŝŶĞ� ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�
Ɛŝǆ� ;ϲͿ� ŵŽŶƚŚƐ� ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ������

ĐŽŶƐĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĞƐ͘� dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�
ĂŶǇ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ďĞ�

ƐŽƵŐŚƚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĐŽƵƌƚ͕�

ĨĂŝůŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ŵĂŶĚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ���
ĂƌďŝƚƌĂů�ƚƌŝďƵŶĂů�ƐŚĂůů�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ͘�dŚŝƐ�

ƐĞĐƟŽŶ� ǁĂƐ� ĂŵĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͕�
ǁŚĞƌĞŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�Ϯϵ��ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�

ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ� ĂŶ�

ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ƵŶĚĞƌ ͚ĨĂƐƚ-ƚƌĂĐŬ����������
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͛͘� �ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ����

ůŽĐŬĚŽǁŶ͕� ŝƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ���
ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞƐ�ĂƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ�

ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�Ϯϵ��ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�

ŽĨ� ŶŽƌŵĂů� ƌŽƵƟŶĞƐ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶ����
ŶŽƌŵĂů� ƟŵĞƐ� ŝƚ� ĂƐƐŝƐƚƐ� ŝŶ� ƐƉĞĞĚǇ����

ĚŝƐƉŽƐĂů� ŽĨ� ĂƌďŝƚƌĂů� ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘� dŚĞ�
ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ� KƌĚĞƌ� ƉĂƐƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�

,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ� �ŽƵƌƚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ŝƐ� ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ� ƚŽ� ŽŶůǇ� ĮůŝŶŐ�

ŽĨ�ƉůĞĂĚŝŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝďƵŶĂůƐ�ĂŶĚ�

ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƟŵĞůŝŶĞƐ���������
ƐƉĞĐŝĮĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ^ĞĐƟŽŶ� Ϯϵ�� ŽĨ� ƚŚĞ�

�Đƚ͘� 
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^ĞĐƟŽŶ�ϭϵ�ŽĨ� ƚŚĞ��Đƚ� ƐƚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂŶ�
ĂƌďŝƚƌĂů�ƚƌŝďƵŶĂů� ŝƐ�ŶŽƚ�ďŽƵŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

�ŽĚĞ� ŽĨ� �ŝǀŝů� WƌŽĐĞĚƵƌĞ� ϭϵϬϴ� ĂŶĚ�

ŚĞŶĐĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ĂĐĐŽƌĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐĞĐƟŽŶ�

ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƵďƐŝƐƟŶŐ� ĞǆƚƌĂ-ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ƟŵĞƐ͕� ƉĂƌƟĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂů�����������

ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ĐĂŶ� ĂĚŽƉƚ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƚŚĞ� ĂƌďŝƚƌĂů�

ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ğ-ƉůĂƞŽƌŵƐ͘� � /Ŷ�

ĂƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ŽǁŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĐĂŶ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�

ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŽĨ� �Ks/�-ϭϵ�
ĂŶĚ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ������

ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƚĂŶĚĞŵ�

ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ůŽĐŬĚŽǁŶ����������
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ůŝŬĞ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĂŶĚ� ĮůĞ�

ƉůĞĂĚŝŶŐ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�
ǀŝĂ� ǀŝĚĞŽ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘� � tŚŝůƐƚ������

�ƌďŝƚƌĂƟŽŶ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ĂŶ����������

ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ���������
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ� ŽĨ� ŝƚƐ� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕� ƚŚĞ�

ƐĂŵĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ����������������
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ůŝƟŐĂƟŽŶ� ;ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŶŽƚ�

ƵƉƚŽ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ� ŝŶ� ůŽǁĞƌ� ĐŽƵƌƚƐͿ͕� ǁŚŝĐŚ� ƵŶĨŽƌƚƵͲ

ŶĂƚĞůǇ�ŚĂƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�

ƚŚĞ��ŽŶŐŽŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 



�Ƶƚ� ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƐƵĐŚ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŚĞ�,ŽŶ͛ďůĞ�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�

ŚĂƐ�ƌĞƐŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�

ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘� dŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ�
^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ǀŝĚĞ�ŝƚƐ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĚĂƚĞĚ�

DĂƌĐŚ� Ϯϯ͕� ϮϬϮϬ� ůŝƐƚĞĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�

ŚĞĂƌŝŶŐ� ǀŝĂ� ǀŝĚĞŽ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘������������
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ�

�ŽƵƌƚ� ƐƵŽ� ŵŽƚƵ� ŝƐƐƵĞĚ� ͞'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�

&Žƌ��ŽƵƌƚ�&ƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�dŚƌŽƵŐŚ�sŝĚĞŽ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ� �ƵƌŝŶŐ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ�����������

WĂŶĚĞŵŝĐ͟�ǀŝĚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĚĂƚĞĚ��Ɖƌŝů�Ϭϲ͕�
ϮϬϮϬ͘� � dŚĞ� ƐĂŝĚ� KƌĚĞƌ� ƐƚĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ�

ĞǀĞƌǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ� ŝƐ�

ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�

ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǀŝĞǁ�
ƚŚĞƌĞŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĂůŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶͲ

ƟŽŶĂů� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�����������������

ƉƌĞĐŝŶĐƚƐ� ŽĨ� ĐŽƵƌƚ� ǁĂƐ� Ă� ŵĞĂƐƵƌĞ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�KƌĚĞƌ�

ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŽĨ� �Ks/�-

ϭϵ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ũƵƐƟĐĞ�ŚĂƐ�

ƚŽ� ďĞ� ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ďĞ�

ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŵŽĚĞƌŶ����������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞŶĂďůĞĚ�ĐŽƵƌƚƐ͘� 

� 
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dŚĞ� ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ� KƌĚĞƌ� ŝƐƐƵĞĚ� Ă��������
ƉůĞƚŚŽƌĂ� ŽĨ� ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ��������

ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ,ŝŐŚ� �ŽƵƌƚƐ� ƚŽ�

ĂĚŽƉƚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ�����������
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�

ĞǀĞƌǇ� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶϮ͘� dŚĞ� KƌĚĞƌ� ĨƵƌƚŚĞƌ�

ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĞ� ĐƌĞĚŝƚ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ�������������������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ũƵĚŝĐŝĂƌǇ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ��^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŚĂƌĂƐŚƚƌĂ�sƐ�

WƌĂĨƵů� �ĞƐĂŝ�ϯ� ǁŚŝĐŚ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�

ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ǀŝƌƚƵĂů� ĐŽƵƌƚƐ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽƵƌƚƐ͘�

dŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĞǆƚƌĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�KƌĚĞƌ� ŝƐ�

ƐƚĂƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ďĞůŽǁ͗� 

 

͞�ĚǀĂŶĐĞƐ� ŝŶ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�����������������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŚĂǀĞ� ŶŽǁ͕� ƐŽ� ƚŽ� ƐĂǇ͕�

ƐŚƌƵŶŬ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞǇ�ŶŽǁ�ĞŶĂďůĞ�

ŽŶĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�
ƉůĂĐĞ� ĨĂƌ� ĂǁĂǇ͕� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�����������

ĂĐƚƵĂůůǇ� ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͙͘�sŝĚĞŽ� ĐŽŶͲ
ĨĞƌĞŶĐŝŶŐ� ŝƐ� ĂŶ� ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŝŶ�

ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ǁŚŝĐŚ����������
ƉĞƌŵŝƚƐ� ŽŶĞ� ƚŽ� ƐĞĞ͕� ŚĞĂƌ� ĂŶĚ� ƚĂůŬ�

ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ĨĂƌ� ĂǁĂǇ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�

ƐĂŵĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ĂƐ�ŝĨ�ŚĞ�ŝƐ� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 

Ϯ�����^ƵŽ�DŽƚƵ�tƌŝƚ�;�ŝǀŝůͿ�EŽ͘�ϱ�ŽĨ�ϮϬϮϬ 
ϯ���;ϮϬϬϯͿ�ϰ�^���ϲϬϭ 



 

ƉƌĞƐĞŶƚ� ďĞĨŽƌĞ� ǇŽƵ� ŝ͘Ğ͘� ŝŶ� ǇŽƵƌ����������������������
ƉƌĞƐĞŶĐĞ͙� � /Ŷ� ĨĂĐƚ� ŚĞ� ͬ� ƐŚĞ� ŝƐ�������

ƉƌĞƐĞŶƚ� ďĞĨŽƌĞ� ǇŽƵ� ŽŶ� Ă� ƐĐƌĞĞŶ͘�

�ǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ� ƚŽƵĐŚŝŶŐ� ŽŶĞ� ĐĂŶ� ƐĞĞ͕�
ŚĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ŝƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌŽŽŵ͘�/Ŷ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌͲ
ĞŶĐŝŶŐ� ďŽƚŚ� ƉĂƌƟĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƉƌĞƐͲ

ĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͙�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĂƐ� ƉĞƌ�

͚ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͛͘͟� 

 

/Ŷ� ŝƚƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�

ƚŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ĚŝƐƉĞŶƐŝŶŐ�ũƵƐƟĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ� ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞƐ͕� ,ŽŶ͛ďůĞ�

:ƵƐƟĐĞ� Dƌ͘� �z� �ŚĂŶĚƌĂĐŚƵĚ������������

ŝŶĂƵŐƵƌĂƚĞĚ� ƚǁŽ� ǀŝƌƚƵĂů� ĐŽƵƌƚƐ� ŝŶ�
dĂŵŝů� EĂĚƵ� ĂŶĚ� �ĞůŚŝ� ĨŽƌ� ƚƌĂĸĐ�����������

ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƩǇ�ŽīĞŶĐĞƐ͘� 

 

/ƚ� ŝƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�

,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ� �ŽƵƌƚ� ĂŶĚ�,ŽŶ͛ďůĞ�
,ŝŐŚ��ŽƵƌƚƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ

ƚƵƌĞ�ĂŶĚ�/d�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǀŝƌƚƵĂů�
ŚĞĂƌŝŶŐƐ͕� ƚŚŝƐ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ďĞ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ� 

 

 

W ƌ ŝ ǀ Ă ƚ Ğ � � ŝ ƌ Đ Ƶ ů Ă ƚ ŝ Ž Ŷ � K Ŷ ů Ǉ  ���������������:hE� � ϮϬϮϬ  

�������WĂŐĞ�ϲ�ŽĨ�ϵ 
����� ���d�ZE/dz�>�'�>  

ďĞ� ĐƌŝƉƉůĞĚ� ƵŶƟů� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƵƉŐƌĂĚĞ� ŝƐ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�

ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘� 

 

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁŝůů�
ďĞ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ŶŽƌŵ� ĨŽƌ� ĂŶ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�

ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƟŵĞ� ŶŽǁ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝŶ�

ƚŚĞŝƌ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ƐĞŶƐĞ� ĂƐ� ďĞĨŽƌĞ͕�

ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ� ƚŽ�ƌĞƐŽƌƚ� ƚŽ�ĂŶĚ�
ĂĚŽƉƚ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĨŽƌ������

ĂĐĐĞƉƟŶŐ� ƉůĞĂĚŝŶŐƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ���������
ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘� /Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚƐ� ƚŽ�

ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ŚĞĂƌŝŶŐƐ����������
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� �Ks/�-ϭϵ� ĂŶĚ�

ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƚƐ� ŝƐƐƵĞ�ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�

ĂŶĚ� ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĚĞĂů� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�

ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�Ğ-ĮůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĂŝĚ�
ƉĂƌƟĞƐ� ŝŶ� ĮůŝŶŐ� ƉůĞĂĚŝŶŐƐ͘� /ƐƐƵĞ�

ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ĐƌŝŵŝŶĂů�
ŵĂƩĞƌƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚĞƌĞŝŶ͕�

ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐĐƵƐĞĚ� ŝƐ������������������
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ƐĞƚ� ƵƉ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�

ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�Ğ-ŚĞĂƌŝŶŐ͘� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 



 

/ƐƐƵĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĮůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚƐ� ĐŽƵƉůĞĚ�

ǁŝƚŚ�ĞīĞĐƟǀĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚŽ�

ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ĨƵŶĐƟŽŶ� ƌĞŵŽƚĞůǇ͘�
/ƐƐƵĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŽĨ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŐŝƐͲ
ƚƌĂƚĞ� ůĞǀĞů� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�

ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂī͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ĂďŽǀĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ĂĚŽƉƚĞĚ�

ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ� /ŶĚŝĂ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵͲ

ƉĞƌĂƟǀĞ� ƚŚĂƚ� ůĂǁǇĞƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ� ĂůƐŽ� ďĞͲ

ĐŽŵĞ�ǁĞůů� ǀĞƌƐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�

ƚŚŝƐ� ŐŽĂů͕� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ŵŽƐƚ� ŚĞůƉĨƵů� ŝĨ�

ůĂǁǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ĐĂƌƌǇ� ŽƵƚ�

ǀĂƌŝŽƵƐ� ůĞŐĂů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ĂƩĞŶĚ�
ŚĞĂƌŝŶŐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŐůŝƚĐŚ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ŽďͲ

ƐĞƌǀĞĚ� ďǇ� ,ŽŶ͛ďůĞ� :ƵƐƟĐĞ� Dƌ͘� �� z�

�ŚĂŶĚƌĂĐŚƵĚ� ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƉĞĞĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ� ŝŶͲ
ĂƵŐƵƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƚƵĂů� ĐŽƵƌƚƐ� ŝŶ�

�ĞůŚŝ�ĂŶĚ�dĂŵŝů�EĂĚƵ͗ 

 

͞/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƌŽůĞ�ƚŽ�ďĞ�
ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�

ƚŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ� ĂĐƟŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂƐ�

ŽŶĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ� ŝŶ� ƉƌŽƉĂŐĂƟŶŐ�

W ƌ ŝ ǀ Ă ƚ Ğ � � ŝ ƌ Đ Ƶ ů Ă ƚ ŝ Ž Ŷ � K Ŷ ů Ǉ  ���������������:hE� � ϮϬϮϬ  

�������WĂŐĞ�ϳ�ŽĨ�ϵ 
����� ���d�ZE/dz�>�'�>  

ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ǇŽƵŶŐ� ůĂǁǇĞƌƐ͘� KĨ��
ĐŽƵƌƐĞ͕� ŵĂŶǇ� ǇŽƵŶŐ� ůĂǁǇĞƌƐ� ĂƌĞ�

ĨĂƌ� ŵŽƌĞ� ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ� ŝŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�

ƚŚĂŶ� ǁĞ� ĂƌĞ͕� ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�
ůĂǁǇĞƌƐ�ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŶŽƚ͘� �ĚƵĐĂƟŽŶĂů�

ůĞǀĞůƐ�ĚŝīĞƌ͙�Η� 

 

<ĞĞƉŝŶŐ�ĂƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ� ďĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ�

ƐŵŽŽƚŚ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ�

ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚŝƐƉĞŶƐĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƟĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŽ�

ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƵƐĞĚ� ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĮŶĞ-ƚƵŶĞĚ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�

ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝ͘Ğ͘�ũƵĚŐĞƐ͕�

ůĂǁǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůŝƟŐĂŶƚƐ͘� �ůƐŽ� ƚŚĞ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ƐŽŵĞ� ĂŵŽƵŶƚ�

ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽŵͲ
ĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĚŝƐƉĞŶƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�

ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂĐĐůŝŵĂƟǌĂƟŽŶ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ� ŝƚƐ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�

ďĞ� ƌƵƐŚĞĚ͘� dŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ŵŽůĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�

ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŬŝůů�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŝĐŝĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ůĂǁǇĞƌƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƚŽ�

ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽŵͲ

ƉůĞƚĞůǇ�ƌĞ-ǀĂŵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůů�ƐĞƚƐ͘ 

 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 



 

/ƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƉƌƵĚĞŶƚ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ƵŶŝĨŽƌŵ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�

ũƵĚŝĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�

ŵƵĐŚ� ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ� ŝƐ� ĐĂƵƐĞĚ� ƚŽ� Ăůů�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝͲ

ĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĐŽƵƌƚƐ͘� sŝĂ� ƚŚĞ�
ŵĞĚŝƵŵ� ŽĨ� Ğ-ŚĞĂƌŝŶŐ� Ă� ƉůĞƚŚŽƌĂ� ŽĨ�

ŵĂƩĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
Ă� ĨĞǁ� ŵĂƩĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶͲ

ŶĂƚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ��ŶĂƚƵƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�

ďĞ�ŚĞĂƌĚ� ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ũƵĚŝĐŝĂů� ƐĞƚ� ƵƉ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�

ŵĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͕� ĂĚŽƉƟŽŶ͕� ŵĞĚŝĂƟŽŶ�
ĞƚĐ͘� ĐĂƐĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů�

ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă��ŚƵŵĂŶĞ�ƚŽƵĐŚ�ǁŚŝĐŚ�

ǁŽƵůĚ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ďĞ� ůŽƐƚ� ŽǀĞƌ� ĂŶ� Ğ-
ŚĞĂƌŝŶŐ͘� ,ĂǀŝŶŐ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ͕� ĐĞƌƚĂŝŶ�

ŵĂƩĞƌƐ� ƐƵĐŚ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚŚŽŶŽƚĂƌǇ� ĐŽƵůĚ�

ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ŽǀĞƌ� Ğ-ŚĞĂƌŝŶŐ�

ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů� ĨŽƌŵĂůŝƟĞƐ͘� dŚŽƵŐŚ� Ğ-

ŚĞĂƌŝŶŐƐ� ŵĂǇ� ďĞĐŽŵĞ� Ă� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ũƵĚŝĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďǇ�ŶŽ�ŵĞĂŶƐ�

ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�
ũƵĚŝĐŝĂů� ƐĞƚ� ƵƉ� ďƵƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƐƵƉƉůĞͲ

ŵĞŶƚĂů� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů� ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŚĞĂƌͲ

ŝŶŐ͘� 
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�������WĂŐĞ�ϴ�ŽĨ�ϵ 
����� ���d�ZE/dz�>�'�>  

�ƵĞ�ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ� ƐƚĞƉƐ� ƚĂŬĞŶ�ďǇ�
ƚŚĞ� ,ŽŶ͛ďůĞ� ,ŝŐŚ� �ŽƵƌƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�

,ŽŶ͛ďůĞ� ^ƵƉƌĞŵĞ� �ŽƵƌƚ� ƚŽ� ŐƌĂǀŝƚĂƚĞ�

ƚŽǁĂƌĚƐ� ĂŶĚ� ŝŵďŝďĞ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ�����������
ĨĂĐĞƚƐ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ�����������

ǀŝƌƚƵĂů� ŚĞĂƌŝŶŐƐ͕� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŶĞĂů��������
ƉƌŽďůĞŵ� ŽĨ� ŽǀĞƌ-ĐƌŽǁĚĞĚ� ĐŽƵƌƚ�

ƌŽŽŵƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐŽůǀĞĚ͘� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕� ĐŽƵƌƚƐ�

ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƐƚ�

ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŚƵƐ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕� ƚŽ�

ŚĞůƉ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐƉĞŶƐĂƟŽŶ� ŽĨ� ũƵƐƟĐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ůĞŐĂů�

ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŽĨ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�

ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŚƵƐƚůŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ůĂǁǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƐĞůƐ������������

ďĞƚǁĞĞŶ� ŵƵůƟƉůĞ� ĐŽƵƌƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞͲ
ƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĞƌĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽĨ�Ă�ďƌŽǁƐͲ

Ğƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀĞ�ŚŝŐŚůǇ� ĐŽŶͲ

ǀĞŶŝĞŶƚ�ďƵƚ�ǁŝůů�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͘� 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϭϳ 

Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 



�ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗� 
 
dŚŝƐ�ŶŽƚĞ� ŝƐ�Ă�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŽĨ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů͘�EŽ�ƌĞĂĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�

ĂŶǇ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ŚĞƌĞŝŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĂĚǀŝĐĞ͘� dŚĞ��������
ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Įƌŵ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ĚŝƐĐůĂŝŵƐ�Ăůů�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�

ŚĂƐ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĚŽŶĞ͕�Žƌ�ŽŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�

ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�ŶŽƚĞƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂǁƐ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ�ĂƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�

ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŚĞƌĞŽĨ͘� 

 

&Žƌ�ĂŶǇ�ŚĞůƉ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƵƐ�ŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚΛĞƚĞƌŶŝƚǇůĞŐĂů͘ĐŽŵ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�
ƵƐ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ĞƚĞƌŶŝƚǇůĞŐĂů͘ĐŽŵ 
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Ξ��ƚĞƌŶŝƚǇ�>ĞŐĂů�ϮϬϮϬ 


