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��/dKZ/�> 
 
�ĚĞŶǀĂůĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ƐƚŽŽĚ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůƵƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ����������������
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�Ă�ĐƵƌĞ�Žƌ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘� 
 
dŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŚĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƵƐ�ŵĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϳ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶĂǀŝŐĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŝŶ�ĞǀĞƌ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘��/�Ăŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƵƌ��,^�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ƚĂŬŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘�KƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂĨĞ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ�
�ŽǀŝĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�'ƌĂĚĞ�ϭϮ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘� 
 
��ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ��,^�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ϵϰй�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŝŶ�ĂĚĂƉƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��>ĞĂƌŶĞƌƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͕�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŶĞǁ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͖�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘�/�ƐĂǇ͕�͚dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ͛�
ƚŽ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĚƌĂǁƐ�ŶĞĂƌ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƐƵŝŶŐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ��
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘��tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕�ĞŵƉĂƚŚĞƟĐ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ͘�tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ��
ŐŽŽĚǁŝůů�ƐƟůů�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͕�ĂƐ�ƐŽƵƉ�ŬŝƚĐŚĞŶƐ�ƐƉƌƵŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƌĂůůŝĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌƵƉƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƵƐ�ĂƌĞ�ƵƩĞƌůǇ�ƐŚĂŵĞůĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�Ăƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘��tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ������������������
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐƵīĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ƉŽŽƌ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐůŽƐŝŶŐ͘�tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϵ�ĂŶĚ�
ϮϬϭϵ͕�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ϯ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ũŽďƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�������������
ŵŝůůŝŽŶ�ũŽďƐ�ǁĞƌĞ�ůŽƐƚ͘���� 
 
tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�-�ŶŽƚ�ŽŶ��ŽŽŵ�Žƌ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ�-�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�
ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͘��DĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂīĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ͖�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚƵŐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘��� 
 
 



tĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ�;ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĨŽŽĚ������������������

ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶͿ͘��^ŚŽǁŝŶŐ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ŬŝŶĚĞƌ͕�ŵŽƌĞ���������������������������

ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�

ĨŽŽĚ͕�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ďĞĂƵƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ďƵǇŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐůŽƚŚĞƐ͘��tĞ�

ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĂƉƉŝĞƌ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ďǇ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ĂƐ�ǁĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘�EŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�

ŵĂƐƐŝǀĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ͖�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�-�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů͕�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Ă�ŶĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ůŽŽŬ�

ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĞǇĞƐ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶƚ͕�ĂƐ�ǁŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶŝŶŐ͘ 

 

�Ɛ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĚƌĂǁƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĞŶĚ͕�/�ĮŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�/�Ăŵ��������������

ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘��tŽƌĚƐ�ĐĂŶ�ŶĞǀĞƌ�ƚƌƵůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŚŽǁ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ�ďǇ�ŵǇ�

ĚĞƉƵƟĞƐ͕�Dƌ�ǀĂŶ��Ǉů͕�DƐ�DĐ'ƌĂƚŚ�ĂŶĚ�DƌƐ�>ƵŶƚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�

ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ďŽƚŚ�ƚŽ�ŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘� 

 

dŽ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�;DƌƐ��ĞǌƵŝĚĞŶŚŽƵƚ͕�DƌƐ��ůŽŵ͕�DƌƐ��ŽŐŐĞŶƉŽĞů͕�Dƌ�:ŽŚŶƐƚŽŶ͕�DƌƐ�DĂŚĂƌĂũŚ͕�����

Dƌ�WƌĂƩĞŶ͕�DƌƐ�^ŵŝƚ͕�Dƌ�^ǁĂƌƚ͕�DƌƐ�dĂǇůŽƌ͕�DƐ�dŽĞƌŝĞŶ͕�DƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�ZǇƐƚ�ĂŶĚ�DƌƐ�ǀĂŶ�ZŽŽǇĞŶͿ͗�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ũŽď�ĚŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�� 

 

dŽ�ŵǇ�ƐƚĂī͗�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�dŝŶĂ�dƵƌŶĞƌ͕�͚zŽƵ͛ƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͕�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͕�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇŽŶĞ�/�ŚĂǀĞ�

ĞǀĞƌ�ŵĞƚ͛�;Ăůů�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ƐŽƉƉǇ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ͊Ϳ�–�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�� 

 

dŽ�ŵǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͗�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͘����ƐƉĞĐŝĂů�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��������

ŽƵƚŐŽŝŶŐ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�>ƵĐŝŽ�dƌĞŶƟŶŝ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ��ŚĂŝƌŵĂŶ͘�>ƵĐŝŽ͗�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�

ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ĮŶĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��'ƌĂǌŝĞ�ŵŝůůĞ�ĂŶĚ�ǀĂ�ďĞŶĞ͘��dŽ�<ĞŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�

WĞƚĂ->ǇŶ�WŽƉĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐͿ͗�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

 

dŽ�ŽƵƌ�ůĂĚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶ�ŽĸĐĞƐ͗��ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŝƚ�Ăůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͖�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ũŽď�ƐŽ�ŵƵĐŚ�

ĞĂƐŝĞƌ͘��dŽ�Dƌ�>ŝĐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͗�Ă�ǀĞƌǇ�ďŝŐ�͚ǁĞůů�ĚŽŶĞ͛�ŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ������������

ƐĂŶŝƟƐŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĂŝůǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘ 

 

dŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ͕�ŵǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ŐŽ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ĚĞŶǀĂůĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�tĞůů�ĚŽŶĞ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ͗�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�

ƐŚŽǁŶ��ĚĞŶǀĂůĞ�,ŝŐŚ�ƐƉŝƌŝƚ�ŝŶ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƐŚĂƌĞ�ŵǇ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�/�ƐĂǇ͗�>Ğƚ͛Ɛ�ŐĞƚ�

ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ͕�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ͘�� 

 

DĂǇ�ǁĞ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŚĞŝŐŚƚƐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ��-���>ŝǀĞ͕�>ĞĂƌŶ͕��ŶĚ�'ƌŽǁ͘� 

 
�ƌ��>͘W͘�,ĂƌŵĞƌ� 
WƌŝŶĐŝƉĂů���� 
 
 
 



�ZZ�E'�D�Ed^�&KZ�ϮϬϮϭ 
 
► tĞĚŶĞƐĚĂǇ�Ϯϳ�:ĂŶƵĂƌǇ͗�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ϬϳŚϰϱ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ĐůĂƐƐ�ůŝƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĐůĂƐƐ͘ 
 
► dŝŵĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͗� 

▻ /Ŷ�dĞƌŵ�ϭ͕�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�ϭϰŚϬϬ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕�dƵĞƐĚĂǇ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�
ϭϯŚϮϬ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘ 

▻ tŚŝůĞ�ƵŶĚĞƌ��Ks/��ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�'ƌĂĚĞƐ�ϴ�ĂŶĚ�ϵ�ǁŝůů�ĮŶŝƐŚ�ƐĐŚŽŽů�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�;ŝ͘Ğ͘�Ăƚ�
ϭϯŚϰϱ�Žƌ�ϭϯŚϬϱͿ͘ 

 
► �Ŷ��ĨƌŝŬĂĂŶƐ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�'ƌĂĚĞƐ�ϴ�-ϭϮ�ǁŝůů�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŽŶ�ϭ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�

ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�>ĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďƐĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͖�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ǌĞƌŽ͘ 

 
► �ůŽĐŬ-ƚĞƐƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌŽŵ�ϵ�DĂƌĐŚ�–�ϭϳ�DĂƌĐŚ�ĨŽƌ�'ƌĂĚĞƐ�ϴ�ĂŶĚ�ϵ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϵ�DĂƌĐŚ�-�ϭϵ�

DĂƌĐŚ�ĨŽƌ�'ƌĂĚĞƐ�ϭϬ�ĂŶĚ�ϭϭ͘ 
 
► dŚĞ��ŶƌŝĐŚŵĞŶƚ��ǆĐƵƌƐŝŽŶ�ĨŽƌ�'ƌĂĚĞƐ�ϴ�ĂŶĚ�ϵ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌŽŵ�ϭϴ�ƚŽ�ϭϵ�DĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĨŽƌ�

Ăůů�'ƌĂĚĞ�ϴ�ĂŶĚ�ϵ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘ 
 
► 'ƌĂĚĞ�ϭϮ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ��ĨƌŝŬĂĂŶƐ�ŽƌĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϭϴ�ĂŶĚ�ϭϵ�DĂƌĐŚ͘ 
 
► �ůů�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝůů�ǁƌŝƚĞ�Ă�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ͬ�DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽŶ�ϯϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�>ĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďƐĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͖������������
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǌĞƌŽ͘ 

 
► WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�&ŽƌŵĂů��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dĂƐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƚĞƌŵ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�����������������
ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǀĂůŝĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ǌĞƌŽ͕�ƚŚƵƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�^ĐŚŽŽů-�ĂƐĞĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĂƌŬ͘ 

 
► WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ěϲ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŵĞĂŶƐ�

ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƉƌŝŶƚ�ĞǆĂŵ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĂďƐĞŶƚĞĞ�
ŶŽƚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘ 

 
► /Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�

ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�DƌƐ��ŶĞůů�Ăƚ�ũĞŶĞůůΛĞĚĞŶǀĂůĞŚŝŐŚ͘ĐŽ͘ǌĂ͘�dŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘��ŶǇ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝůƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�Ěϲ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�^D�Zd͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘� 

 
► WĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚƌŽƉ�Žī�ůƵŶĐŚ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝƚĞŵƐ�ůĞŌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĸĐĞ͘�dŚĞ�ĂĚŵŝŶ�ƐƚĂī�

ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�>ĞĂƌŶĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�
ŝƚĞŵ�ůĞŌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘ 

 
► /Ĩ�Ă�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŝůů͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ƐĞĞ�Dƌ�:ŽŚŶƐƚŽŶ�ŝŶ�'ϭϬ�ďĞĨŽƌĞ���������������������������������������������������������������

ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�–�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ��������������������������������������������������������
ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘ 

 
► EŽ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞ�ŝŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�������������������������������������������������������

ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ͘�/Ĩ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�������������������������������������������������������������
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ� 



WZ/��'/s/E'�-�ϮϬϮϬ 

� 

WZ�D/�Z��t�Z�^ 

▊� &�/d,�Dh<t�s,K�dZKW,z�-��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�ϴ͗ 

      �������Zz�E�,�ZZ/^ 

▊� ,���D�^d�Z͛^�dZKW,z�-��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�ϵ͗ 

      ����d�z>���h�W>�^^/^ 

▊� d,���hEs�'�E��E��'>�E�Kt�Z�Z�d�W�z�Z^�dZKW,z�-��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ůĞĂƌŶĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�ϭϭ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕�>ŝĨĞ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĂů���������������
^ĐŝĞŶĐĞ�&ŝĞůĚ͗ 

      ������</^,�E�,�Z/>�> 
 

▊� d,��dZ�Ed/E/�dZKW,z�-��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�ϭϬ͗ 
 
      ������Zh,/�D�,�Z�: 
 

▊� d,��'KK��>>�dZKW,z�-��ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�ϭϭ͗ 

      ��������EE/^�,h�E' 

 
 

 



D���>��E���K>KhZ��t�Z�^ 
 

�ZKE���D���>��E��,�>&��K>KhZ^͗ 

 

'Z����ϭϬ� 

�ĂƟĂ�EĞǀĞƐ 

ZƵŚŝ�DĂŚĂƌĂũ 

^Ăŵŝƌ�^ĂŶŬĂƌ 

<ĂǇ->ĞŝŐŚ�dƌŝĞŐĂĂƌĚƚ 

�ƌŝŶ��ƵƌƟƐ 

DĨĂŶĮŬŝůĞ�<ŚƵŵĂůŽ 

ZĞĞĐĞ�tĞůŐĞŵŽĞĚ 

EĂƚĂƐŚĂ�^ŝŵŽĞƐ 

^ŬǇĞ�sĂŶ�^ĐŚĂůŬǁǇŬ 

EŝĐŚŽůĂƐ�WƌĞƐ 

�ĂŶŝĞů�,ĂƌƌŝƐ 

 

 

^/>s�Z�D���>��E��&h>>��K>KhZ^͗ 

 

'Z����ϭϭ 

�ĂŝƚůŝŶ��ĂŝĂ 

�ůĞƐƐĂŶĚƌĂ�ZĂŵŽƐ 

�ĂƌƌĞǇĂŶŶ��ŽƐŚŽī 

�ǇůĂŶ�tĂĚĞ 

zƵŚ-:ǇĞ�,ĂƵŶŐ 

<ŝƐŚĂŶ�,ĂƌŝůĂů 

/ƌĞŶ��ŚĞŶ 

 

^ŚĂŶĂǇ��Ğ�<ůĞƌŬ 

EŝĐŽůĞƩĂ��ĞƚĐŝ 

�ĂŝƚůǇŶ�ZŽŽƐ 

:ĂĚĞ�,ŽƉĐƌŽŌ 

 

'Z����ϭϭ 

<ŝƌƐƚĞŶ�sĂŶ�EŝĞŬĞƌŬ 

�ŚĞůƐĞĂ->ĞĞ�DŽƫĂŶ 

�ƌŽŶǁǇŶ�EĞĂůĞ 

�ŝŶĞŽ�DĂĂŬĞ 

 



D���>��E���K>KhZ��t�Z�^ 
 

^/>s�Z�D���>��E��&h>>��K>KhZ^��KEd/Eh��͗ 

 

'ƌĂĚĞ�ϭϭ 

�ĞǀŽŶ�<Ğƌƌ 

�ĞŶŶŝƐ�,ĂƵŶŐ 

�ŵŝ�,ǇƐůŽƉ 

>ĞƌĂƚŽ��ĂŵďŽ 

DĞŐĂŶ�,ŽůůĂŶĚ 

'ĞŶŝƋƵĞ�<ƌŝĞŬ 

EŝĐŽůĞ�>ĞŝŐŚƚŽŶ 

�ƌƐŚŝĂ�DĂŚĂĚĞŽ 

DďƵƐŽ�DŽŬŽƌŽĂŶĞ 

ZŝĐĂƌĚŽ�:ĞƐƵƐ��Ğ�WŝŶŚŽ 

�ĂŝƚůǇŶ�ZŽƐƐ 

�ŵŵĂ�^ƚƌǇĚŽŵ 

<ĞĂďĞƚƐŽĞ�^ĞďŽƚŚĂ 

�ůĞǆĂŶĚƌĂ�DĞŝŵĂƌŝƐ 

 

dŚĞ�tŚŝƚĞ��ůĂǌĞƌ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�^ĂƐŬŝĂ�ZĂďŝĞ�ĨŽƌ�������������������������������
&h>>��K>KhZ^�ŝŶ��ĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ƚŚůĞƟĐƐ͘� 

��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͕�^ĂƐŬŝĂ͊ 



KZd,K�KEd/^d 
�ƌ�>ŝŽŶĞů�DŝůƐƚĞŝŶ���^�D^Đ��Ed�KZd,K�KEd/�^�;t/d^Ϳ 
�ĚƵůƚ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ��ƌĂĐĞƐ 
WŽƌĐĞůĂŝŶ�ͬ��ůĞĂƌ��ƌĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
�ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů��ŝĚ�ƌĂƚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ  ͘
Ϭϭϭ ϰϱϰ�ϲϮϲϰ 
 
 
^ƚĞǀĞ͛Ɛ�&ŝƐŚŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ 

�ĞŐŝŶŶĞƌƐ�–��ĚǀĂŶĐĞĚ 
'ƌŽƵƉƐ�–�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ 
EŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Žƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ 
sĞŶƵĞ�ŝƐ�ϳŬŵ�ĨƌŽŵ��ĚĞŶǀĂůĞ 
�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƉŝĐŬƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ-ŽīƐ 
ZϮϱϬ�ͬ�ƉĞƌƐŽŶ�ͬ�ĚĂǇ��;ĐŚĞĂƉĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂůůͿ 
ϬϲŚϬϬ�–�ϭϰŚϬϬ�ͬ�DŽŶ�–�^ƵŶ 
�Ăůů�^ƚĞǀĞ�ϬϴϮ�ϳϳϭ�ϴϵϮϭ 
 

 


