
������� 
ϮϬϮϭ 

&ĂĐƚƐŚĞĞƚ 

�Ğ� ŽĨ�^ĐŽŵďĞƌ�ƐĐŽŵďƌƵƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉĞůĂ
�ŝƚ� ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĂƚĞƌŬŽůŽŵ�
ƚŽƚ� ĚŝĞ�ŽƉ�ŽĨ�ŝŶ�ĚĞ�ǌĞĞďŽĚĞŵ�

ĞŶ�ĚĂĂƌ�

�Ğ� ŝƐ�ĞĞŶ� ƚĞ� ǀŝƐ͘� ƌƵŐ�ŝƐ�
ŵĞƚ�ĚŽŶŬĞƌĞ� ƐƚƌĞƉĞŶ͘�

�Ğ�ďƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ� ŝƐ�ǁŝƚ͘� 
 
�Ğ��ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�ŵĂŬƌĞĞů�ŬŽŵƚ�ǀŽŽƌ�ŝŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚŽŽƐƚ-
�ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�KĐĞĂĂŶ͕�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽůĨ�ǀĂŶ��ŝƐŬĂũĞ�ƚŽƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ǁĂƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�/:ƐůĂŶĚ�ĞŶ�'ƌŽĞŶůĂŶĚ͘�KŽŬ�ůĂŶŐƐ�
ĚĞ�ŽŽƐƚŬƵƐƚ�ǀĂŶ�EŽŽƌĚ-�ŵĞƌŝŬĂ�ƚƌĞīĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�ƐŽŽƌƚ�ĂĂŶ͘ 

��
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>ĞĞĨŐĞďŝĞĚ�EŽŽƌĚŽŽƐƚ��ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�ŵĂŬƌĞĞů 

 

ǀŽĞĚƚ�ǌŝĐŚ� ŵĞƚ�ƉůĂŶŬƚŽŶ͕��ŐĂƌŶĂůĞŶ� 
ĞŶ� ĞŶ�

ŝƐ�ŚĞƚ� ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞů� ŚŽŽŐ͘�
�Ăƚ�ŵĂĂŬƚ�ĚĞ� �ŽŵĞŐĂ�ϯ�

ǀĂŶ�  

KƉ�ĞĞŶ� ǀĂŶ�ƚǁĞĞ� ŝƐ�ĐŝƌĐĂ�ϲϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞů�
ŶĂ� ϭϬϬй͘� ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�

ŚĞƚ� ƉůĂŶƚ�ĚĞ� ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌƚ͘��Ğ�ĞǆĂĐƚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ŝƐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ� ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞů� /Ŷ�

ƉĂĂŝƚ�ĚĞ� Ăů�ǀƌŽĞŐ�ŝŶ�ĚĞ� ŝŶ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚĞŶ�ŝŶ�
sŽŽƌ�ĚĞ� ŝƐ�ĚĞ�ǀŝƐ�ŽƉ� ǀĞƚƐƚ�;ƚŽƚ�ϯϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�

ďĞƐƚĂĂƚ�ĚĂŶ�Ƶŝƚ� ĞŶ�ŶĂ�ĚĞ�
ŚĞĞŌ�Śŝũ�ǌŝũŶ� ĚĂŶ�

ƚŽƚ�ϭϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůŝĐŚĂĂŵƐŐĞǁŝĐŚƚͿ͘�
ǌŝĐŚ� ǀĞƌƉůĂĂƚƐĞŶ͘ 

ŬĂŶ�ŵĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
�Ğ� ĚĞ�

ŵĞƚ� ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬ ǀĂŶ�ĚĞ�
͚ŵŝĚǁĂƚĞƌ�ƚƌĂǁů͛͘�KŵĚĂƚ�Ğƌ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞ�

ǀĂŶŐƐƚŵĞƚŚŽĚĞ�ŵŝŶĚĞƌ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ͕�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŵŝŶͲ
ĚĞƌ�ďƌĂŶĚƐƚŽĨ�ǀĞƌďƌƵŝŬƚ͘� 

ǀĂŶ�Ϯ͕ϱ�ƚŽƚ�ϯ͕ϱ�ǁĞĞŬ�ĞŶ�
ĞŶ� ĚĞ� ŶĂ�ĚĞ� ŝŶ�ƉĂŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�

ϮϬ�ŬŝůŽ�ŝŶ͕�ĚŝƌĞĐƚ� ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ŝŶ�ďŝŶŶĞŶ-�ĞŶ� 
ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ͘ 
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EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ǀƌŝĞƐƚƌĂǁůĞƌ 

�ĐŚƚĞƌĚĞŬ�ǀƌŝĞƐƚƌĂǁůĞƌ 

�Ğ� ǀůŽŽƚ� ĚĞ� ŝŶ�
ĚĞ� ŽŬƚŽďĞƌ�ƚŽƚ� �Ğ�ǀĂŶŐƐƚŐĞďŝĞĚĞŶ�

ŝŶ�ĚĞ� ƚĞŶ� ǀĂŶ�ĚĞ��ƌŝƚƐĞ�
ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ� �Ğ�

ŽƉ�ŵĂŬƌĞĞů͘� 
�Ğ� ǀĂŶ�ŚĞƚ� ǀŝƐƚ�ĚĞǌĞ�ǀůŽŽƚ�

ƐŽŽƌƚĞŶ͕� ďůĂƵǁĞ�ǁŝũƟŶŐ͕�
ƐĂƌĚŝŶŝĂ�ĞŶ� ŽĨ�ŝƐ�ĂĐƟĞĨ�ŝŶ� ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ� 

hŶŝĞ͘ 

�Ğ� ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ� ŬŽŵƚ�ƌĞĐŚƚͲ
ǀŽŽƌƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ� ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĂů�

ŽƉ�ŚĞƚ�ƐĐŚŝƉ�ǁŽƌĚƚ� ĞŶ�ŽƉŐĞ-
ƐůĂŐĞŶ͘��Ğ� ƉĞƌ�ĚĂŐ�ǁŽƌĚƚ� ŽŽŬ�ŐĞůŝŵŝͲ
ƚĞĞƌĚ�ƚŽƚ�ĚĞ� ǀŝƐ�ĚŝĞ�ƉĞƌ�ĚĂŐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƐĐŚŝƉ�ŬĂŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĞŶ� ĚĂŶ�ĚĞǌĞ�

ŚĞĞŌ�ŐĞĞŶ�ǌŝŶ͘ 
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���������� 
����������������� 

ĞĞŶ� ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ� ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ǁŽƌĚƚ�ŝŶ� ĞŶ�ŐĞĐŽŶ

�Ğ� ŝŶ� ƌŝĐŚƚ�ǌŝĐŚ� ŽƉ�ĚĞ� �Ğ�ŐĞͲ
ƐƚŽŽŵĚĞ� Ɛ�ĞĞŶ�
ůĞŬŬĞƌŶŝũ͘�� 

,Ğƚ�ŽǀĞƌŐƌŽƚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞůǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌͲ
ůĂŶĚƐĞ�ƌĞĚĞƌŝũĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞģǆƉŽƌƚĞĞƌĚ�ŶĂĂƌ�ůĂŶĚĞŶ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͕��ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ��ŐǇƉƚĞ͕�tĞƐƚ-�ĨƌŝŬĂ͕�
ĚĞ�ůĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�^ŽǀũĞƚ�hŶŝĞ͕��ŵĞƌŝŬĂ�ĞŶ�:ĂƉĂŶ͘� 

,Ğƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚ�ďĞƐƚĞŵĚĞ� ǁŽƌĚƚ� 
ŽƉŐĞƐůĂŐĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽƚĞ� ĞŶ�ƉĞƌ�

ǀĞƌǀŽĞƌĚ͘ 

�	����������� 

�Ğ� ŽƉǀĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ� ǁĞƚĞŶ-
ƐĐŚĂƉƉĞƌƐ͕�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ� ŵĞƚ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞůƉŽƉƵůĂƟĞ�
ĞŶ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ� ŵĞƚ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� 

ĨŽƌ�ƚŚĞ� ŽĨ�ƚŚĞ� ŝƐ�ĚĂƚ�Ğƌ�ĠĠŶ�
ŝŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚŽŽƐƚ-�ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�

Ğƌ�ĚƌŝĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ� ĚĞǌĞ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�

ĚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞ�
ďĞƐƚĂŶĚƐĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ� ŚĞƚ�
ŐĞďŝĞĚ�ǁĂĂƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƟũĚƐƟƉ�ǁĂĂƌŽƉ�ǌĞ�ƉĂĂŝĞŶ͘ 
 
�Ğ� ǁŽƌĚƚ� ďĞǀŝƐƚ�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞůŝũŬĞ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵƉƟĞ͘��Ğ��ƚŽƚĂůĞ�
ƚŽŶ͘�,ŝĞƌǀĂŶ�ŚĂĚ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ǀůŽŽƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƐƚĞůŝũŬĞ�
ǁĂƚĞƌĞŶ�ĞĞŶ�ƋƵŽƚƵŵ�ǀĂŶ�ϯϰ�ϭϰϳ�ƚŽŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�EŽŽƌĚǌĞĞ�
ϭ�ϴϰϮ�ƚŽŶ͘��Ğ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂƌĞŶ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĨŽƌƐĞ�ƚŽĞŶĂŵĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĂŶĚ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŚŝĞƌĂĂŶ�ŐĞƌĞůĂͲ
ƚĞĞƌĚĞ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ƚĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�
ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�ŚĞĞŌ�ǌŝĐŚ�ŝŶ� ĞĞŶ�

ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ĚŝĞ� ŶŝĞƚ�ďĞƐƚŽŶĚ͘ 
 
,Ğƚ� ďĞǁĞĞŐƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞ� ǀĂŶ�

ŬƵƐƚƐƚĂƚĞŶͿ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�Ěŝƚ�ĞĞŶ� 
͚ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚůǇ� ƐƚŽĐŬ͛�ŝƐ͘ 

�����������������������
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�Ğ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ� ŚĞďďĞŶ�ƐĞĚĞƌƚ�ϭϵϵϵ�ĞĞŶ�ǀŝƐƐĞƌŝũͲ
ďĞŚĞĞƌƉůĂŶ� ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ĚĂƚ�
ĚŽŽƌ�/��^� KƉ� ǀĂŶ�ĞĞŶ�

ĚŽŽƌ� ĚŝĞ�ŝƐ� ŽƉ�ĞĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ� ŵĞƚ�

ǁĂĂƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ� ƵŝƚŵŽŶĚĞŶĚ�ŝŶ�
ĞĞŶ� ŬŽŵĞŶ� ĚĞ�

ďŝũ� Žŵ�ĚĞ� ǀŽŽƌ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ƚĞ� ĞŶ�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ůĞŐͲ

ŐĞŶ͘ 
 
�Ğ�ŬƵƐƚƐƚĂƚĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�/��^�ĂĚǀŝĞƐ�
ĚĞ�dŽƚĂů��ůůŽǁĂďůĞ��ĂƚĐŚ�;d��Ϳ�ǀĂŶ�ŵĂŬƌĞĞů�ǀĂƐƚ͘��ĂĂƌďŝũ�
ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĂĚǀŝĞƐ�ǀŽŽƌ�ŵĂŬƌĞĞů�ŐĞǀŽůŐĚ�
;ĚƵƐ�ŶŝĞƚ�ŶĂĂƌ�ďŽǀĞŶ�ďŝũŐĞƐƚĞůĚͿ͘�,Ğƚ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ǀŝƐƐĞƌŝũͲ
ďĞŚĞĞƌ�ŚŽƵĚƚ�ǌŝĐŚ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǀĂŶ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�
ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ŽŽŐƐƚ�;DĂǆŝŵƵŵ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�zŝĞůĚ�-�D^zͿ͘� 
�Ğ�d���ŝƐ�ĚĞ�ďĂƐŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƋƵŽƚĂ-ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ƉĞƌ�ŬƵƐƚƐƚĂĂƚ͘�
�Ğ��h�ǀĞƌĚĞĞůƚ�ĂůƐ�ŬƵƐƚƐƚĂĂƚ�ŚĂĂƌ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�d���ǀĞƌǀŽůͲ
ŐĞŶƐ�ǁĞĞƌ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂƚĞŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͘� 
 
,Ğƚ�/��^-ĂĚǀŝĞƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ǀĂŶŐƐƚ�ǀŽŽƌ�ϮϬϮϬ�ďĞͲ
ĚƌŽĞŐ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ϵϮϮ�Ϭϲϰ�ƚŽŶ͘�
sŽŽƌ�ϮϬϮϭ�ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�/��^�ĚĂƚ�Ğƌ�ϴй�ŵŝŶĚĞƌ� 
ŵĂŬƌĞĞů�ŐĞǀĂŶŐĞŶ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ͗�ϴϱϮ�Ϯϱϰ�ƚŽŶ͘�� 
 
EĂĂƐƚ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚƐƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ�
ǀĂŶŐƐƚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ĚƌŝĞ�

ĚŝĞ�ĞĞŶ�ŝŶĚƌƵŬ�ŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�
ďĞƐƚĂŶĚ͗�ĚĞ�

�ŚĞƚ� ĞŶ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ŐĞďŝĞĚ�ĞŶ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ďŝũŶĂ�
ĞĞŶ�ŚĂůĨ�ũĂĂƌ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŬĂŶ� ĞĞŶ�ƐĐŚĂƫŶŐ� ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ƉĂĂŝďĞƐƚĂŶĚ͘� 
 
�Ğ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĂĂŝďŝŽŵĂƐƐĂ�ǀĂŶ�ŵĂŬƌĞĞů�ǁŽƌĚƚ�
ĚŽŽƌ�/��^�ŐĞƐĐŚĂƚ�ŽƉ�ϯ͕ϳ�ŵŝůũŽĞŶ�ƚŽŶ͕�ĚĂƚ�ŬŽŵƚ�ŽǀĞƌĞĞŶ�
ŵĞƚ�ĐĂ͘�ϭϬ�ŵŝůũĂƌĚ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶ�ŵĂŬƌĞůĞŶ͘�sĞƌ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�
ĂůƐ�ǀĞŝůŝŐ�ŐĞĚĞĮŶŝĞĞƌĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱϴ�ŵŝůũŽĞŶ�ƚŽŶ͘ 
 
�Ğ�ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ƵŝƚŐĞͲ
ǀŽĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŽŵĞƌƉĞƌŝŽĚĞ�ĂůƐ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞů�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽĞƌĂͲ
ŐĞƌĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ǁĂƚĞƌĞŶ�ĞŶ�ŐĞĞŌ�ĞĞŶ�ŝŶĚŝĐĂƟĞ�
ǀĂŶ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞĚĞŶ�ŵĂŬƌĞĞů�ƉĞƌ�ůĞĞŌŝũĚƐŐƌŽĞƉ͘��Ğ�ŵĞƌŬͲ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ĂƉƌŝůͬŵĞŝ�
ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ƚĞŶ�ǁĞƐƚĞŶ�ǀĂŶ�/ĞƌůĂŶĚ�ĞŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞƌŬƚĞ�ǀŝƐƐĞŶ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ŚĞƌŬĞŶĚ�ďŝũ�ĚĞ�
ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŝƐĨĂďƌŝĞŬĞŶ͘� 
 
 

 

�Ğ�ŵĂŬƌĞĞůǀŝƐƐĞƌŝũ�ǁĂƐ�ŝŶ�ϮϬϬϵ��ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀŝƐƐĞƌŝũĞŶ�
ĚŝĞ�ĞƌŬĞŶĚ�ǁĞƌĚ�Žŵ�ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞ�ǀŝƐƐĞƌŝũ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�
D^�-ĐĞƌƟĮĐĂĂƚ͘���ŽĂůƐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀŽůŐĚĞ�ŶĂ�ǀŝũĨ�ũĂƌĞŶ�ĞĞŶ�ŚĞƌͲ
ŶŝĞƵǁĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�ǁĞĚĞƌŽŵ�ďĞůŽŽŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞ�
ĐĞƌƟĮĐĞƌŝŶŐ͘� 
 
�ĞŐŝŶ�ϮϬϭϵ�ǁĞƌĚ�ŚĞůĂĂƐ�ŚĞƚ�D^�-ĐĞƌƟĮĐĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ� 
ŵĂŬƌĞĞůǀŝƐƐĞƌŝũ�ŐĞƐĐŚŽƌƐƚ͘��ůůĞ�ĐĞƌƟĮĐĂĂƚŚŽƵĚĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ� 
�h-ůŝĚƐƚĂƚĞŶ͕�s<͕�EŽŽƌǁĞŐĞŶ͕�&ĂĞƌƂĞƌ�ĞŶ�/:ƐůĂŶĚ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�
ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�Ěŝƚ�D^�-ĐĞƌƟĮĐĂĂƚ͘��ƵƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞůǀŝƐƐĞƌŝũ�
ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ͕�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�
WĞůĂŐŝĐ�&ƌĞĞǌĞƌ-ƚƌĂǁůĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;W&�Ϳ͘� 
�Ğ�ƌĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƐĐŚŽƌƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ďĞŽŽƌͲ
ĚĞĞůĚĞ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞůǀŝƐƐĞƌŝũ�
ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŽƌĚĞ�ŝƐ͘�,Ğƚ�ŬĞƌŶƉƌŽďůĞĞŵ�ŚŝĞƌďŝũ�ƐĐŚƵŝůƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ĞŶŽƌŵ�ƚŽĞŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĂŬƌĞĞůͲ
ďĞƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚŽŽƐƚ-�ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�KĐĞĂĂŶ͘��ůůĞ�ŵĂŬƌĞĞů�
ĚŝĞ�ŐĞǀĂŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽůĨ�ǀĂŶ��ŝƐŬĂũĞ�ƚŽƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ǁĂƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�/:ƐůĂŶĚ�ĞŶ�'ƌŽĞŶůĂŶĚ�ŵĂĂŬƚ�ŽŶͲ
ĚĞƌĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĠĠŶ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟĞ͘�sŽŽƌ�ĚƵƵƌǌĂĂŵ�
ďĞŚĞĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĞŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ůĂŶĚĞŶ�
ĚŝĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǌŝũŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞůǀŝƐƐĞƌŝũ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĂŬŬŽŽƌĚ�
ŬŽŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ǀĂŶŐƐƚĞŶ�;d��Ϳ�ĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ǀĞƌĚĞĞůƐůĞƵƚĞů�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�d���ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ůĂŶĚĞŶ͘���Ğ�
�h-ůĂŶĚĞŶ͕�ǌŽ�ŽŽŬ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͕�ǌŝũŶ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ůĂŶĚĞŶ�
ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ǁĞŶƐĞŶ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĂŶŐƐƚĂĚǀŝĞǌĞŶ�ĞŶ�
ŽŶĚĞƌůŝŶŐĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐĞŶ͘ 
 
DĞƚ�ĚĞ��ƌĞǆŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƐƉĞĞůǀĞůĚ�ŶŽŐ�ŝŶŐĞǁŝŬŬĞůĚĞƌ�ŽŵͲ
ĚĂƚ�ŚĞƚ�s<�ĂůƐ�ŶŝĞƵǁĞ�ŬƵƐƚƐƚĂĂƚ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ƉůĞŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŶͲ
ĚĞƌŚĂŶĚĞůŝŶŐƐƚĂĨĞů�ŬƌŝũŐƚ͘� 
 
,Ğƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŵĂŬƌĞĞůďĞƐƚĂŶĚ�ďĞǀŝŶĚƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞŬĞŶͲ
ĚĞ�ƐƚĂĂƚ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�ĚĞ�ǀŝƐƐĞƌŝũĚƌƵŬ�ůĂĂŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶǁĂƐ�ǀĂŶ�
ũŽŶŐĞ�ǀŝƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ũĂƌĞŶ�ƌĞůĂƟĞĨ�ŚŽŽŐ͘��ƌ�ŝƐ�ĚƵƐ�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�
ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ǀŝƐƐĞƌŝũǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ŽŽŐƉƵŶƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞͲ
ĚĞŶ�ƚŽƚ�ǌŽƌŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀŝƐďĞƐƚĂŶĚ͘ 
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DĂŬƌĞĞů�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ� 
ƚŽƚĂůĞ�ƉĂůůĞƚ�ĂĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů͘ 

· ,Ğƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŵĂŬƌĞĞůďĞƐƚĂŶĚ�ďĞǀŝŶĚƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�
ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞŬĞŶĚĞ�ƐƚĂĂƚ͘�� 

· KƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ�ǀĞƌǌŽƌŐĞŶ�ĚĞ�ŶĞŐĞŶ�ƌĞĚĞƌŝũĞŶ�
ǀĂŶ�WĞůĂŐŝĐ�&ƌĞĞǌĞƌ-ƚƌĂǁůĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ϯ͕ϱ�
ŵŝůũĂƌĚ�ǀŝƐŵĂĂůƟũĚĞŶ͕�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ� 
ǁĞƌĞůĚǀŽĞĚƐĞůǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘� 

· �Ğ�ǀŝƐŵĞƚŚŽĚĞ�͚ŵŝĚǁĂƚĞƌ�ƚƌĂǁů͛�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ��
ŵŝŶĚĞƌ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ͘�'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ǀŝƐƌĞŝǌĞŶ�
ǀĂŶ�ĞŶŬĞůĞ�ǁĞŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌĂů�ďƌĂŶĚƐƚŽĨ�
ǀĞƌďƌƵŝŬƚ�ŶĂĂƌ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŐƌŽŶĚĞŶ�ĞŶ�ƟũͲ
ĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ǀŝƐƐĞŶ͘�KŵĚĂƚ�ǌĞ�ŶŝĞƚ�ǁĞŬĞůŝũŬƐ� 
ƚĞƌƵŐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŚĂǀĞŶ�ŚŽĞǀĞŶ͕�ďůŝũŌ�ŚĞƚ�ĞŶĞƌͲ
ŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�ůĂĂŐ͘ 

· �Ğ�ŵĂŬƌĞůĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞŶ�ŶŝĞƚ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ƚĞ� 
ǁŽƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ǀĞƌďƌƵŝŬĞŶ�ǁĂƚĞƌ͘ 

-х�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŚĞĞŌ�ŵĂŬƌĞĞů�ĞĞŶ�ůĂŐĞ�
�KϮ�ǀŽĞƚƉƌŝŶƚ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƚĞŶ�ĚŝĞƌůŝũŬĞ�ĞŝǁŝƩĞŶ͘�DĂŬƌĞĞů�
ƐĐŽŽƌƚ�ǌĞůĨƐ�ďĞƚĞƌ�ĚĂŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ƚŽĨƵ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞŐĂďƵƌŐĞƌ�ĂůƐ�ǀůĞĞƐǀĞƌͲ
ǀĂŶŐĞƌ͘� 
 
�ŝĞ�ĚĞ�Z/sD-ƚĂďĞů�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͗ 

����������������
������� 

�ŽŽƌĚĂƚ� ĂĂŶ�ďŽŽƌĚ�ǁŽƌĚƚ� ŝƐ�ĚĞ�ǀŝƐ�
ŚĞƚ� ĚŽŽƌ�ŐŽĞĚ� ǌŽǁĞů�ǀĞƌƐ͕�ŐĞͲ
ƐƚŽŽŵĚ�ĂůƐ�ŐĞƌŽŽŬƚ͘�,Ğƚ� ǀĂŶ� �
ĂůƐ� ŐĞƐƚŽŽŵĚ�ĞŶ�Ăů�ŽĨ�
ŶŝĞƚ� ŽĨ�ŝŶ�ďůŝŬ� ŽĨ�ŵĞƚ� ĂĂŶŐĞďŽͲ
ĚĞŶ͘��Ğ�ŝŶ� ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�
ǌŝũŶ� ŽĨ�ǀŝŶĚƚ� ǁĞŐ� ĚĞ�ƌŽͲ
ŬĞƌŝũĞŶ͘� ĚĞ� ǁŽƌĚƚ�ϲй�ŐĞƌŽŽŬƚ�ĞŶ�
ϵϱй� �

ǌŝũŶ� ĚĞ�
ŵĂƌŬƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ� ŐĞƌŽŽŬƚ�ŽĨ� 
ŐĞƐƚŽŽŵĚ͘ 

������
������������
���������
 

ŝƐ�ĞĞŶ� ϮϬй�ǀĂŶ�
ĚĞ� ĞĞƚ�ǁĞů�

,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ĚĂŶ� Žŵ�ŐĞƐƚŽŽŵĚĞ�

KŽŬ�ŵĂŬƌĞĞůĮůĞƚƐ� ŵĞƚ� ĞŶ� ŝŶ�
ďůŝŬ� ŐĞůŝĞĨĚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ŚŽƌĞĐĂ� ǁĞ�ƐƚĞĞĚƐ�

ƚĞƌƵŐ�ŽƉ�ĚĞ�ŬĂĂƌƚ͘��Ğ� ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�
ƚƌĞŶĚ�ǌŝĐŚ�ŽŽŬ�ŝŶ�ŚĞƚ� ĚŽŽƌǌĞƩĞŶ͘ 
 
EĂĂƐƚ�ŵĂŬƌĞĞů�ĂůƐ�ǀĞƌƐƉƌŽĚƵĐƚ�ǀŝŶĚƚ�ĚĞǌĞ�ǀŝƐ�ǌŝũŶ�ǁĞŐ�
ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ǀĞĞůǀƵůĚŝŐ�ĂůƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĞŶ͘ 

��������������
��������� 



DĂŬƌĞĞů�ǁŽƌĚƚ�ǌŽǁĞů�ǁĂƌŵ�ŐĞƌŽŽŬƚ�ĂůƐ�ŬŽƵĚ�ŐĞƌŽŽŬƚ͘��Ğ�ŐĞƐƚŽŽŵĚĞ� ǁĂƌŵ�� ŝƐ�ŝŶ� ŚĞƚ�
ŵĞĞƐƚ�ďĞŬĞŶĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 

�ŝũ�ŚĞƚ�ǁĂƌŵ�ƌŽŬĞŶ�;ƐƚŽŵĞŶͿ�ŐĂĂƚ�ĚĞ�ŵĂŬƌĞĞů�ĞĞƌƐƚ�ϰ�ƵƵƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĞŬĞůďĂĚ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ϳϬΣ��ƚŽƚ�
ϵϬΣ�͕�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ϰ�ƚŽƚ�ϲ�ƵƵƌ�ŐĞƌŽŽŬƚ͘�,Ğƚ�ǀŝƐǀůĞĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ŚĞĞƌůŝũŬ�ǌĂĐŚƚ͘��Ğ�ŬůĞƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŝƐǀůĞĞƐ�ŝƐ�ǁŝƚ͘� 

ǁŽƌĚƚ�ŝŶ� ŝĞƚƐ�ŵŝŶĚĞƌ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƚŽŽŵĚĞ� sŽŽƌ�
ŚĞƚ�ƌŽŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ� ĞĞƌƐƚ�ŝŶ�ĞĞŶ� ŐĞĚŽŵƉĞůĚ͘�sĞƌ ǁŽƌĚƚ�Śŝũ�ŝŶ�ĚĞ�ƌŽŽŬŬĂƐƚ�

ǁĂĂƌ�ĞĞŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ�ǀĂŶ� ϯϬΣ�� ǌĞƐ�ƵƵƌ�ǁĞƌŬƚ�ĚĞ�ƌŽŽŬ�ŽƉ�ĚĞ�
ŝŶ͘��ŽŽƌ�ĚĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ�ďůŝũŌ�ĚĞ� ŵŝŶ�ŽĨ� ƌĂƵǁ͘��Ğ� ǀĂŶ�ŚĞƚ� ŝƐ�

ŐƌĂƵǁ�ĞŶ� ,Ğƚ� ŝƐ�ǀĞĞů�ĐŽŵƉĂĐƚĞƌ�ĞŶ�ǌŽƵƚĞƌ�ǀĂŶ�ƐŵĂĂŬ͘� 

,Ğƚ� ŐĞƐƚŽŽŵĚ�ĞŶ�ŐĞƌŽŽŬƚ�ŝƐ�ĂĂŶ�ĚĞ� ƚĞ� ŐĞƐƚŽŽŵĚĞ�
ŝƐ� ǀĂŶ� ĞŶ�ŝƐ�ŝĞƚƐ� ŐĞƌŽŽŬƚĞ� ŚĞĞŌ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŐŽƵĚĂĐŚƟŐĞ�
ŐĞƌŽŽŬƚĞ� ǌŝƚ� ŝŶ�ǌŝũŶ�ǀĞů͘ 

 
�             

            �͘�ŐĞƌŽŽŬƚ 
�            �͘�ŐĞƐƚŽŽŵĚ 
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 WĞƌ�ϭϬϬ�ŐƌĂŵ�ďĞǀĂƚ�ĚĞ�ǀŝƐ ZĂƵǁ tĂƌŵ�ŐĞƌŽŽŬƚ <ŽƵĚ�ŐĞƌŽŽŬƚ /Ŷ�ďůŝŬ͕�ŽůŝĞ 

Ŭ: ϵϲϴ ϭϯϬϲ ϭϮϱϬ ϭϭϬϴ 

ŬĐĂů Ϯϯϯ ϯϭϱ Ϯϲϳ Ϯϲϳ 

�ŝǁŝƚ�;ŐͿ ϭϴ ϭϵ͕ϱ Ϯϭ͕ϭ ϮϬ 

sĞƚ�;ŐͿ ϭϳ͕ϵ Ϯϲ͕ϭ Ϯϰ͕ϭ ϮϬ͕ϳ 

tĂĂƌǀĂŶ�ŽŵĞŐĂ�ϯ�;ŐͿ ϯ͕ϵ ϳ͕ϭ ϱ͕ϵ ϲ͕ϵ 

EĂƚƌŝƵŵ�;ŵŐͿ ϴϱ ϮϱϬ ϳϰϲ ϰϮϬ 

/:ǌĞƌ�;ŵŐͿ ϭ ϭ͕Ϯ ϭ͕Ϯ ϭ͕Ϯ 

sŝƚĂŵŝŶĞ�� ϴ ϰ͕ϯ ϴ͕Ϯ ϰ͕ϯ 

sŝƚĂŵŝŶĞ�� Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϱ ϯ͕ϱ 

ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĞƩĞ�ǀŝƐ͘�Kŵ�ĂĂŶ�ĚĞ� ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŽŵĞŐĂ�ϯ�ƉĞƌ�ĚĂŐ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͕�ŚŽĞĨ�ũĞ� ĞĞŶ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�
ŵĂŬƌĞĞů�ƚĞ�ĞƚĞŶ͘� 

������
�������� 

sŝƐĂĨƐůĂŐǁĞŐ�ϭ 
Ϯϱϴϯ��D��ĞŶ�,ĂĂŐ������������������������������������
d͗�нϯϭ�;ϬͿϴϴ�ϯϯϲ�ϵϲ�ϱϱ������������������������������������������������������������
�͗�ŝŶĨŽΛǀŝƐďƵƌĞĂƵ͘Ŷů��������������������������������������������������������
t͗�ǀŝƐďƵƌĞĂƵ͘Ŷů� 


