
:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭ 

 

>Ğ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϭ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ͕�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀŽŶƐ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�ƵŶĞ��
ͨ ǀŝĞ�ŶŽƌŵĂůĞ ͩ͘�>Ă�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ��
Ě͛ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ƵŶ�ĠƚĠ�ƉůƵƐ�ĂŐƌĠĂďůĞ͘ 

DĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚ͕�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĠ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĂǀĂŶĐĞƌ�ƐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘ 

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĮŶĂůŝƐĞƌ� ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŶƵŵĠƌŽƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ� ǀŽŝĞƐ�ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ă� ĐŚĂĐƵŶ�
Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ƉĂƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

>Ă��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ��ŽƵƌŐ�;���Ϳ�ĞŶƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŚĂƐĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ĐŚŽŝǆ�
ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘�WŽƵƌ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞͲ
ǀƌŽŶƐ͕�ďŝĞŶ�ƐƸƌ͕� ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŽĐͲ
ƚƌŽǇĠĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞƐ�ĚĞ�ďŽƵƌŐ͘ 

>Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ůŽĐĂƵǆ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ďŽƵĐŚĞƌŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ďŽƵůĂŶŐĞƌŝĞ�Ă�
ĠƚĠ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽĐƚƌŽŝ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ͘ 

>ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ� ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ͨ ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ�DŽƵƐƟĠ ͕ͩ� � ĂĮŶ� Ě͛Ǉ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�Ğƚ�ƵŶ�
ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�ƐŽŶƚ�ĚĠĮŶŝƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽůůŝĐŝƚĠĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 

^ƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞǀƌŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƵƌŐĞŶƚƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂůĂŝƐĞ�ĚƵ�ďĞůǀĠĚğƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ǀŽŝĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͘ 

>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƟĨ�Ğƚ�ƉůƵǀŝĂů͕�ŝŶŝƟĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�^/��W��Ğƚ�
ĂƵǆƋƵĞůƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĞ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� Ɛ͛ĂĐŚğǀĞŶƚ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ďŝĞŶƚƀƚ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶ�
ŵŽĚĞ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉůƵƐ�ĂƉĂŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŽƵƌŐ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ͘ 

�ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ͕�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĂǀĂŶĐĞŶƚ�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ƌŝĞŶ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ǀŝƐŝďůĞ͕�
ůĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�Ğƚ� ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƵĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ͙͘ 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϭ�Ă�ĂŝŶƐŝ�ĠƚĠ�ǀŽƚĠ͕�ă� ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕� ƐĂŶƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ĮƐĐĂůŝƚĠ�ŵĂůŐƌĠ�ƵŶ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ůŽĐĂůĞƐ͕� ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ� ŝŵƉŽƌͲ
ƚĂŶƚĞƐ͘ 

:Ğ� ƌĞŵĞƌĐŝĞ� ă� ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵĞƐ� ĐŽůůğŐƵĞƐ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ĐĞƐ��������
ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ƉĞƟƚƐ�
Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐ͕�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ąŐĠƐ͘ 

�Ŷ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ƐĂŶƐ�ĨĂŝůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ă�ŐƌĂŶĚĞ�ĠĐŚĞůůĞ͕�ũ͛ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌͲ
ƌŽŶƐ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƐŽƵƐ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ĂƵƐƉŝĐĞƐ͘ 

�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ďŽŶŶĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ă�ƚŽƵƐ͘�     �ŝĚŝĞƌ�>�h>�E 

 
>Ğ�ŵŽƚ�ĚƵ�ŵĂŝƌĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ 
Ϯϴ�'ƌĂŶĚ�ZƵĞ 

ϯϯϮϭϬ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ 
(�Ϭϱ�ϱϲ�ϲϮ�ϴϯ�Ϭϵ 
Ê�Ϭϱ�ϱϲ�ϲϮ�ϳϲ�Ϭϲ 

 

ĐŽŶƚĂĐƚΛĐĂƐƚĞƚƐĞŶĚŽƌƚŚĞ͘Ĩƌ 
ǁǁǁ͘ĐĂƐƚĞƚƐĞŶĚŽƌƚŚĞ͘Ĩƌ 

�ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ 
 

�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ 
ϵŚ�ă�ϭϮŚ�Ğƚ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϳŚϯϬ 

 

DĂŝƌŝĞ�ĂŶŶĞǆĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ��ĂƐƟůůŽŶ�͗ 
^Ƶƌ�Z�s�͗�Ϭϱ�ϱϲ�ϲϭ�ϭϴ�ϵϰ 

^��Z�d�Z/�d����D�/Z/� 
—————— 
^ǇůǀŝĞ�>ĞƐĐĂƌƌĞƚ 
&ĞƌŶĂŶĚĞ�WĂŐŽƩŽ 
&ůŽƌĞŶĐĞ��ĂƌŽŶ 

 

^�Zs/��^�d��,E/Yh�^ 
—————— 
�ĞŶŽŠƚ�>ĂĨŽƐƐĞ 
&ƌĂŶĕŽŝƐ�WĂŝůůĞ 

dŚŝĞƌƌǇ�'ŽƵĚĞŶğĐŚĞ 
&ůĂǀŝĞŶ�>ĂīĂƌŐƵĞ 
EĂƚŚĂůŝĞ�WĠƌĞǌ 

 

^�Zs/��^�^�K>�/Z�^ 
————— 

^ĂŶĚƌŝŶĞ�>ĂďŽƌŝĞ 
,ĠůğŶĞ�DŽƚŚĞƐ 
/ƐĂďĞůůĞ�dĂƵǌŝŶ 
:ƵůŝĞ��ŽƵƌďŝŶ 
KƉŚĠůŝĞ�&ĞƌƚĞ 

 

�ŐĞŶĐĞ�WŽƐƚĂůĞͬDĂŝƌŝĞͬ�ĐŽůĞ 
————— 
�ŶĂŢƐ�:ƵŐĞ 

 
W�ZD�E�E��^��h�D�/Z� 
>Ğ�:�h�/͕�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 

:ŽƵƌŶĂů�DƵŶŝĐŝƉĂů 
EΣϯ�-�:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ�;^ĞŵĞƐƚƌŝĞůͿ 

�ŐĞŶĐĞ�WŽƐƚĂůĞ�͗ 
&ĞƌŶĂŶĚĞ�WĂŐŽƩŽ 
�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ 
ϵŚϭϱ�–ϭϮŚϬϬ�Ğƚ�ϭϯŚϯϬ—ϭϳŚϬϬ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��Ϯ 

 

 
�ĐƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ͨ ĞŶ�ďƌĞĨ ͩ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 

�ƌƌŝǀĠĞ�ĚĞ�&ůĂǀŝĞŶ�>�&&�Z'h��ĂƵ�^ĞƌǀŝĐĞ�dĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞ��-�WĂŐĞ�ϭϭ 

EƵŵĠƌŽƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŽŝĞƐ�͗ 
WŽŝŶƚ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ 
WĂŐĞ�ϭϬ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ͨ ƌĂƉŝĚĞ ͩ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�͗� 

&ĂĐĞďŽŽŬ�͗�ϯ�ϰϱϱ�ͨ WĞƌƐŽŶŶĞƐ�dŽƵĐŚĠĞƐ ͩ�ĞŶ�ŵĂŝ�
Ğƚ�ϰϭϯ�ĂďŽŶŶĠƐ͘ 

/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�͗�ϭϰϲ�ĂďŽŶŶĠƐ 

sĠŐĠƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ�͗� 
WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ 
WĂŐĞ�ϭϭ 

^ƚĂƟŽŶ�Ě͛ĠƉƵƌĂƟŽŶ�͗ 
�ǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ 
WĂŐĞ�ϯ 

�ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�͗ 
�ǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ 
WĂŐĞ�ϯ 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽƵƌŐ�
;���Ϳ�͗͘ 

WĂŐĞ�ϲ�ă�ϵ 

�ĐŽůĞ�͗� 
^ŽƌƟĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ 
WĂŐĞ�ϭϭ 

WƌŽŵŽƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ůĂ�����ĚĞ�ůĂ�ƉůĂƚĞͲ
ĨŽƌŵĞ�&ĂŝƌĞDĞƐ�ŽƵƌƐĞƐ͘Ĩƌ͘ 

WĂŐĞ�ϭϭ 

�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�͗� 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ 
WĂŐĞ�ϰ 

EŽƵǀĞůůĞ��ŽƵĐŚĞƌŝĞ�н��ŽƵůĂŶŐĞƌŝĞ�͗� 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ 
WĂŐĞ�ϱ 

EŽƵǀĞĂƵ�^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͗ 
WĂŐĞ�ϭϭ 

sŝƐŝƚĞ�:ĞĂŶ->ƵĐ�'ůĞǇǌĞ�Ğƚ�/ƐĂďĞůůĞ��ĞǆƉĞƌƚ 
WĂŐĞ�ϭϬ 

�ƚĂƚ��ŝǀŝů�͗ 
�WĂŐĞ�ϭϮ 

�ĐƟŽŶ��ŽǀŝĚ�͗� 
�WĂŐĞ�ϭϭ 

�ƵĚŐĞƚ��ŽŵŵƵŶĂů�ϮϬϮϭ�͗� 
WĂŐĞ�ϭϭ 

sŝĞ��ƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�͗ 
�WĂŐĞ�ϭϰ 

>Ğ�ƐĂǀŝĞǌ-ǀŽƵƐ�͍�͗��WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�͗ 
�WĂŐĞ�ϭϯ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�͗ 
�WĂŐĞ�ϭϱ 

^ĞƌǀŝĐĞƐ�-���ŽŵŵĞƌĐĞƐ�-���ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�͗ 
�WĂŐĞ�ϭϲ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϯ 

 

 
�ĐƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 

�ƌŝĐ� WKhd�z^͕� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů� Ğƚ� sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� /ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů� Ě͛�ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ� Ğƚ�
Ě͛�ĂƵ�WŽƚĂďůĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�;^/��W�Ϳ͕�ĨĂŝƚ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗ 

DŝƐĞ� ĂƵǆ� ŶŽƌŵĞƐ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ� ͗� ƐĠƉĂƌĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ��ĂƵǆ�hƐĠĞƐ�;�hͿ�Ğƚ�ĚĞƐ��ĂƵǆ�WůƵǀŝĂůĞƐ�;�WͿ�͗ 
 

>Ğ� ĐŚĂŶƟĞƌ� ĐŽŵŵĞŶĐĠ� ĞŶ� ũĂŶǀŝĞƌ� ƐĞ� ĚĠƌŽƵůĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĠͲ
ŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů͕�ƐĂŶƐ�ƉƌŽďůğŵĞ�ŵĂũĞƵƌ͘ 
>Ă�^/��W��Ă�ƐĂŝƐŝ� ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉŽƵƌ� ƌĞŵͲ
ƉůĂĐĞƌ� ůĂ� ĐŽŶĚƵŝƚĞ� ĞŶ� ĞĂƵ� ƉŽƚĂďůĞ� ĚĞ� ůĂ� DĂŝƌŝĞ� ũƵƐƋƵ͛ă�
ů͛ĠĐŽůĞ͕� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƌĞĨĂŝƐĂŶƚ� ă� ŶĞƵĨ� ůĞ� ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ĂďŽŶŶĠƐ͘��Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ϳϬ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞĨĂŝƚƐ͘ 
��� ůĂ�ŵŝ-ŵĂŝ͕�ĐĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�
'ƌĂŶĚ͛ZƵĞ�Ğƚ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�>ĂŶŐŽŶ͘� /ůƐ� ƐŽŶƚ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�
ƌƵĞ� �ĞĂƵĚŝĐŚŽŶ͘� /ů� ƌĞƐƚĞ� ă� ƚƌĂŝƚĞƌ� ůĞ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ůĂ� ƌƵĞ� 'ŝͲ
ƌĞƐƐĞ͘�>Ğ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĚŽŝƚ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĞŶ�ũƵŝŶ͘ 
ZĂƉƉĞů͗�>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϰϴϬ�ϬϬϬ�Φ͘ 
WĂƌ� ĂŝůůĞƵƌƐ͕� ŶŽƵƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ� ůĞƐ� ǀŝůůĂŐĞŽŝƐ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĐŽŵͲ
ƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ŐġŶĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĠĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞ� ĐŚĂŶͲ
ƟĞƌ͘ 

ZĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚĂƟŽŶ�Ě͛ĠƉƵƌĂƟŽŶ�͗ 

>Ğ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďĂƐƐŝŶ�
Ğƚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ůŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ŽŶƚ�
ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ĮŶ� ũĂŶǀŝĞƌ�Ğƚ�ŵĂůŐƌĠ� ů͛Ăƌƌġƚ�ĚƸ�ă� ůĂ�
ĐƌƵĞ�ĚĞ� ĨĠǀƌŝĞƌ͕� ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƵ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘� 

hŶĞ�ŐƌƵĞ�ĚĞ�Ϯϱ�ŵ�ƐŽƵƐ�ĐƌŽĐŚĞƚ�Ă�ĠƚĠ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ͘�
>ĞƐ�ĨŽŶĚĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ŽŶƚ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�
ĚĞƐ�ŵŝĐƌŽƉŝĞƵǆ�ĚĞ�ϭϴ�ŵ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ͨ ƵŶ�ďŽŶ�
ƐŽů ͩ͘ 

>Ğ�ĐŽƵůĂŐĞ�ĚƵ�ƌĂĚŝĞƌ� ;ĨŽŶĚ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďĂƐƐŝŶͿ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠ�ŵŝ-ŵĂŝ͘� WĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϳϬ�ŵϹ�ĚĞ�
ďĠƚŽŶ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ͊� >͛ĠƚĂƉĞ�
ƐƵŝǀĂŶƚĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă�ŵŽŶƚĞƌ� ůĞƐ�ŵƵƌƐ� ĞŶ� ďĠƚŽŶ�
ĂƌŵĠ͘ 

�Ğ� ĐŚĂŶƟĞƌ� ĞƐƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ƉĂƌ� ůĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ� Z/:K>� ĚĞ�
:ŽŶǌĂĐ�;ϭϳͿ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĞīĞĐƟĨ�ĚĞ�ϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 

ZĂƉƉĞů�͗��ƵĚŐĞƚ�с�ϭ�ϱϲϬ�ϬϬϬ�Φ͘�DŝƐĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞůůĞ�͗�ĮŶ�ϮϬϮϭ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϰ 

 

 
�ĐƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 

EŽƵǀĞůůĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�͗ 
>͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĠƉŝĐĞƌŝĞ�Ě͛�ůĂŝŶ�DKh^d/�͕�ƐŝƚƵĠĞ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�
ů͛ĠŐůŝƐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĂĐŚĞƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘�>Ğ�ƌĞǌ�ĚĞ�ĐŚĂƵƐͲ
ƐĠĞ�ĞƐƚ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵͲ
ŵƵŶĂůĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĠĞ�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘ 
�Ƶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĠƚĂŐĞ͕�ů͛ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ͕�Ě͛ƵŶĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚĞ�ϭϭϳ�ŵϸ͕�ƐĞƌĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĠ�Ğƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
>Ğ�ĐĂďŝŶĞƚ�Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ� �ͨ >͛�d�>/�Z��Kd�<K ͩ�Ă�ĠƚĠ�
ƌĞƚĞŶƵ� ůŽƌƐ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� ũĂŶǀŝĞƌ͘� �ŝ-
ĚĞƐƐŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ůĞƐ�ĞƐƋƵŝƐƐĞƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
�ƐƟŵĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽƸƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗ 

· �ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�͗�ϭϬϬ�ϬϬϬ�Φ 
· >ŽŐĞŵĞŶƚ�͗�ϭϱϬ�ϬϬϬ�Φ 

�ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘ 
�ĠďƵƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ϭĞƌ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϮ� 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϱ 

 

 
�ĐƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 

EŽƵǀĞĂƵ��ąƟŵĞŶƚ���ŽŵŵĞƌĐŝĂů�͗��ŽƵĐŚĞƌŝĞ�н��ŽƵůĂŶŐĞƌŝĞ�͗ 
�Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ�ŶƵŵĠƌŽ͘�>Ğ�ďąƟŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ƌƵĞ��ĂƵĚŝĐŚŽŶ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�
ƐŝƚƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞ͘�^ƵƌĨĂĐĞ�ƚŽƚĂůĞ�с�ϯϮϱ�ŵϸ͕�ĐŽƸƚ�ĞƐƟŵĠ�с�ϱϲϬ�ϬϬϬ�Φ͘ 
>Ğ�ĐĂďŝŶĞƚ�Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ��ͨ �Z/��,—sŝƌŐŝŶŝĞ�^ĂƵƚŽƵ ͩ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ͘��ŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶͲ
ƚĠĞƐ�ůĞƐ�ĞƐƋƵŝƐƐĞƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
�ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘ 
�ĠďƵƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ϭĞƌ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϮ 

sƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ��ĂƵĚŝĐŚŽŶ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϲ 

 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽƵƌŐ ͗�>Ă���� 
�ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂů͕�Ă�ĠƚĠ�ĞŶŐĂŐĠĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ƌĠĂŵĠŶĂŐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ďŽƵƌŐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀƵĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ͕�
ĞŶ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ͘�>Ğ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƉůƵƐ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ă�ǀŝǀƌĞ͕�ů͛ĞŵďĞůůŝƌ͕�ůĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ƉůƵƐ�
ŚĂƌŵŽŶŝĞƵǆ�Ğƚ�ĞŶĮŶ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƉŝĠƚŽŶŶŝğƌĞ͕�ĐǇĐůŝƐƚĞ�Ğƚ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͘ 

hŶĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽƵƌŐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƋƵŝ� Ɛ͛ĠƚĂůĞ� ƐƵƌ� ϰ�ĂŶƐ͕� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ƌĞĐŽŶĚƵĐƟďůĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�
ŝŶƚĞƌǀĂůůĞ�ĚĞ�ϭϴ�ŵŽŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ͘��ĞƩĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ĚĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 

�ĠďƵƚ�ŵĂŝ͕�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ě͛ĠƚƵĚĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ůĞ��ĂďŝŶĞƚ��Z/��,͕�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĐŽŶĐƌğƚĞƐ�ƋƵŝ��ƐŽŶƚ�
ƚŽƵƚĞƐ�ƐĠĚƵŝƐĂŶƚĞƐ͘� 

^Ƶƌ� ĐĞƩĞ� ďĂƐĞ͕� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛ĠůƵƐ� Ă� ĠƚĂďůŝ� ƵŶ� ƐĐĠŶĂƌŝŽ� ĞŶ� ƉƌŝŽƌŝƐĂŶƚ� ůĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ĞŶ�
ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

· WƌŝŽƌŝƚĠ�ϭ�͗�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�ĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĂŶƚ�ĚĞƐ�ƌĂůĞŶƟƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚǇƉĞ�ͨ ďĂŢŽŶŶĞƩĞ ͩ�ŽƵ�
ͨ ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂůƚĞƌŶĠ ͕ͩ�ͨ ƚĞƌƌĞ-ƉůĞŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů ͩ͘�^ĞƌŽŶƚ�ƚƌĂŝƚĠĞƐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĠĞƐ�ĚƵ�ďŽƵƌŐ͕�ůĂ�ƌƵĞ�ĚƵ�ŵŽƵůŝŶ͕�ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�
ů͛ĠĐŽůĞ͕�ůĂ�ƌƵĞ�'ƌŽƐƐŽůůĞ͕�DĂǌĞƌĂĐ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ�ĚĞ��ĂƐƟůůŽŶ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞƚ�ĞƐƉƌŝƚ͕�ƵŶĞ�ǀŽŝĞ�ĚŽƵĐĞ�ƉĂƌƟƌĂ�ĚĞ�
ů͛ĠĐŽůĞ͕�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ��ƌŽŝǆ�ͨ �Ƶ��ĂƐƐĞ ͩ͘��ĞƩĞ�ǀŽŝĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƋƵ͛ĂƵǆ�ƉŝĠƚŽŶƐ�Ğƚ�ǀĠůŽƐ͘��ůůĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�
ĚŝƌĞĐƚ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƐĠ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͕�ƐĂŶƐ�ĂǀŽŝƌ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͘ 

· WƌŝŽƌŝƚĠ�Ϯ�͗��ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉĂƌǀŝƐ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�ĞŶ��ŽƌƚŚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŵďĞůůŝƌ�͗�ĂŐƌĂŶĚŝƌ�ů͛ĞƐƉĂĐĞ�ƉŝĠƚŽŶŶŝĞƌ͕�
ǀŽŝƌĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ� ƌƵĞ�ƉŝĠƚŽŶŶŝğƌĞ͕� ǀĠŐĠƚĂůŝƐĞƌ�ĚĂŶƐ� ů͛ĞƐƉƌŝƚ� ĚƵ�ƉĂƐƐĠ͘��Ğ�ŵġŵĞ� ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ� ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ��ĂƐƟůůŽŶ�ĚĞ�
�ĂƐƚĞƚƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌĂ�ƐĂ�ǀĠŐĠƚĂůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ͘ 

· WƌŝŽƌŝƚĠ�ϯ�͗�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚƵ��ĞƌĐůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ͘ 

 

�ŝ-ĂƉƌğƐ�ĮŐƵƌĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ǀƵĞƐ�ĞǆƚƌĂŝƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚƵ��ĂďŝŶĞƚ��Z/��,͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƐĐŚĠŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂůŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ͘��ĞůĂ�ĞƐƚ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�Ě͛ĠǀŽůƵĞƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝů͘ 

WZ/KZ/d��ϭ�͗�ZĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ 

�ŶƚƌĠĞ�ĚƵ��ŽƵƌŐ͕�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�
>ĂŶŐŽŶ� 

 
�ŽŶƚƌĂŝŶƚĞ�͗�ůĂ�ůĂƌŐĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝĞƌŝĞ�
ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĨĂŝďůĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ŵŽĚŝĮĂďůĞ͘ 
hŶ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂůƚĞƌŶĠ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϳ 

 

WZ/KZ/d��ϭ�͗�ZĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�;ƐƵŝƚĞͿ 

�ŶƚƌĠĞ�ĚƵ��ŽƵƌŐ�ƉĂƌ�ů͛ĠĐŽůĞ� 
 
�ŚĂƵƐƐĠĞ�ƌĞĐĂůŝďƌĠĞ�ă�ϲ�ŵ͕ 
dƌŽƩŽŝƌ�ĞŶŚĞƌďĠ͕ 
WůĂŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ĂƌďƌĞƐ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞ�ƟŐĞ�
ƉŽƵƌ�ͨ ƌĞƐƐĞƌƌĞƌ ͩ�ǀŝƐƵĞůůĞŵĞŶƚ�
ů͛ĞƐƉĂĐĞ͕ 
dĞƌƌĞ-WůĞŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�
ĐĂƌƌĞĨŽƵƌ͕ 
�ƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚŝĐĂŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂƐƐĂŐĞ�
ĂůƚĞƌŶĠ͘ 

ZŽƵƚĞ�ĚƵ�ŵŽƵůŝŶ�͗�ZĂůĞŶƟƐƐĞƵƌ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϴ 

 

�ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ 
 
ZĂůĞŶƟƐƐĞƵƌƐ��ĞŶ ĐŚŝĐĂŶĞ 

WZ/KZ/d��Ϯ�͗�WůĂĐĞƐ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ��ŽƵƌŐƐ 

�ĂƐƟůůŽŶ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�͗ 
WůĂŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ĂƌďƌĞ�ă� ůĂ� ĐƌŽŝƐĠĞ�
ĚĞƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ� Ğƚ� ĚĞǀĂŶƚ� ů͛ĠŐůŝƐĞ͕�
ĐŽŵŵĞ�ŝů�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐĂĚĂƐƚƌĞ�
ĂŶĐŝĞŶ� Ğƚ� ƚĞů� ƋƵ͛ŝů� ĞǆŝƐƚĞ� ĞŶĐŽƌĞ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵĠŵŽŝƌĞ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϵ 

 

WZ/KZ/d��Ϯ�͗�WůĂĐĞƐ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ��ŽƵƌŐƐ�;ƐƵŝƚĞͿ 

WůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�͗ 
�ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉŝĠƚŽŶ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů͘��ĞƵǆ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ͘�>Ğ�ƉůĂŶ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�
ƉŝĠƚŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�^Ă�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�ƌĞƐƚĞ�ă�ĐŽŶĮƌŵĞƌ�ĐĂƌ�ŝů�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ǀŝƌĂŐĞ�ƐĞƌƌĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ůŽŶŐƐ͘�hŶ�ĞƐƐĂŝ�ĞƐƚ�ƉůĂŶŝĮĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ďƵƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�;ǀĠŚŝĐƵůĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚͿ͘ 
>Ğ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƌŽũĞƚ�ŵĂŝŶƟĞŶƚ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƌƵĞ�ƉŝĠƚŽŶŶŝğƌĞ͘ 
WůĂŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ĂƌďƌĞƐ�ĂŐƌĠŵĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�ƉůĂĐĞ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϬ 

 

 
�ĐƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 

sŝƐŝƚĞ�:ĞĂŶ->ƵĐ�'ůĞǇǌĞ�Ğƚ�/ƐĂďĞůůĞ��ĞǆƉĞƌƚ�͗ 

>Ğ�ϰ�ŵĂŝ͕�:ĞĂŶ->ƵĐ�'ůĞǇǌĞ�Ğƚ�/ƐĂďĞůůĞ��ĞǆƉĞƌƚ�
ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ă��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ͘�EŽƚƌĞ�DĂŝƌĞ͕�
�ŝĚŝĞƌ�>ĂƵůĂŶ͕�ůĞƵƌ�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĞ�WƌŽũĞƚ�
Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽƵƌŐ�;���Ϳ�ĠǀŽƋƵĠ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�
ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�ĐǇĐůĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĂďŽƌĚĠƐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ǀŝƐŝƚĠ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĞŶ�ǀĠůŽƐ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�
ƋƵŝ�ůĞƵƌ�Ă�ĠƚĠ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ƉĂƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ͘�/ů�ŽŶƚ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ�ůĞ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚƵ�,ĂͲ
ŵĞů͕�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ďŽƵƌŐƐ͕�ĞŶ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ůĂ�
ƉŝƐƚĞ�ĐǇĐůĂďůĞ�ĚƵ��ĂŶĂů�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ůŝĂŝƐŽŶ͘ 

DĂŶŝĨĞƐƚĞŵĞŶƚ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐĠĚƵŝƚƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ũĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĚĞ�ďŽŶ�ĂƵŐƵƌĞ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͙͘ 

�ĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�EƵŵĠƌŽƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŽŝĞƐ�͗ 

�Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĂƌƌŝǀĞ�ă�ƐŽŶ�ƚĞƌŵĞ͘�>ŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�Ϯϱ�ŵĂƌƐ͕�ů͛ĂƉƉĞůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�Ă�
ĠƚĠ�ŽĸĐŝĂůŝƐĠĞ͘��ůůĞ�Ɛ͛ĂƉƉĞůůĞƌĂ�ƌƵĞ�:͘��ĚĞ��ĂƵĚƌĞ͘�>Ă�ĚĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ƌƵĞƐ�Ğƚ�ŝŵƉĂƐƐĞƐ�
ƐĞƌĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĠůŝďĠƌĠĞ� ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘� >Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĠƚĂŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚ� ŝů� ƐĞƌĂ�ƚƌĂŝƚĠ�ƉĂƌ�>Ă�
WŽƐƚĞ�ƋƵŝ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨğƌĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚĞ�ů͛/'E͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ďĂƐĞ͕�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�'W^�
ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ�;'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͕�tĂǌĞ͕�'W^�ǀŽŝƚƵƌĞ͕�ĞƚĐ͙Ϳ͘ 

>Ă�DĂŝƌŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĠƚĂƉĞ͘� 

�Ŷ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�ůĞƐ�ƉůĂƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ�ƋƵŝ�ůĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĞŵƉůĂĐĠĞƐ�Ğƚ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ĨŽƵƌŶŝƌĂ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ŚĂͲ
ďŝƚĂŶƚ�ůĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƐĂ�ďŽŠƚĞ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ͘� 

hŶĞ� ĂŝĚĞ� ƐĞƌĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ă� ůĂ�DĂŝƌŝĞ� ƉŽƵƌ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ� ƋƵĞ� ĚĞǀƌĂ� ĨĂŝƌĞ�
ĐŚĂƋƵĞ� ĐŝƚŽǇĞŶ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ͕� ŝů� ƐĞƌĂ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ĂĚƌĞƐƐĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨƐ�
;ĐĂƌƚĞ�ŐƌŝƐĞ͕�ƉĂƉŝĞƌ�Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ͕�ĞƚĐ͙Ϳ͘�͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϭ 

 

�ŝĚĞǌ� ŶŽƐ� ƉĞƟƚƐ� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ ͗� &ĂŝƌĞDĞƐͲ
�ŽƵƌƐĞƐ͘Ĩƌ ͊ 
>Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞ� ĚƵ� ^ƵĚ� 'ŝƌŽŶĚĞ� Ă� ĐŚŽŝƐŝ� ĚĞ�
ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�&ĂŝƌĞDĞƐ�ŽƵƌƐĞƐ͘Ĩƌ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ě͛Žīƌŝƌ�ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ͨ ĐůŝĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ ͩ�ŽƵ�
ĚĞ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ͘��Ğ�ƐŝƚĞ�ĞƐƚ�ϭϬϬй�ŐƌĂƚƵŝƚ͕�ĠƚŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͘ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐůŝĞŶƚ ͗�ŝů�ƐƵĸƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ͘�'ƌąĐĞ�ă�ƵŶ�ĐůĂƐͲ
ƐĞŵĞŶƚ� ƉĂƌ� ůŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ͕� ǀŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ� ůĞƐ�
ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘ 

sŽƵƐ� ġƚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ;ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚ͕� ĂƌƟƐĂŶ͕� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ͕�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚĞƵƌͿ� ͗� ŝŶƐĐƌŝǀĞǌ-ǀŽƵƐ� Ğƚ� ĐƌĠĞǌ� ǀŽƚƌĞ� ďŽƵƟƋƵĞ� ĞŶ�
ůŝŐŶĞ ͊�WŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ŽƵ�ĂŝĚĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ�>ŽĂŶ���Ed�:���ĚĞ�
ůĂ�����ĂƵ�Ϭϱ�ϱϲ�ϲϯ�ϲϳ�ϲϱ�ŽƵ�ĞĐŽŶŽŵŝĞΛĐĚĐƐƵĚŐŝƌŽŶĚĞ͘Ĩƌ 

&ůĂǀŝĞŶ�>�&&�Z'h��Ă�ƉƌŝƐ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�Ě͛ĂŐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ůĞ�ϲ�Ăǀƌŝů͘ 
KƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ĚĞ��ƵĚŽƐ͕�ŝů�Ă�ĠƚƵĚŝĠ�ĂƵ�ĐŽůůğŐĞ�ĚĞ�>ĂŶŐŽŶ͕�ƉƵŝƐ�ĚĞ�WŽĚĞŶƐĂĐ͘�dŝƚƵůĂŝƌĞ�Ě͛ƵŶ���W�
Ğƚ�����ĚĞ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�Ğƚ�ƌĞǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕�ŝů�Ă�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ϱ�ĂŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ���Z�K^�ă�>ĂŶŐŽŶ͘�
>͛ĂƩĞŶƚĂƚ�ĚƵ���ĂƚĂĐůĂŶ�Ă�ĠƚĠ�ů͛ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĠĐůĞŶĐŚĞƵƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�
ĐŽƌƉƐ�ĚƵ�'ĠŶŝĞ͘� /ů�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ�Ě͛ĞŶŐŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ͨ ƐĞĐƟŽŶ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�Ě͛ŝƟŶĠƌĂŝƌĞƐ�
ƉŝĠŐĠƐ ͩ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�͗�>ŝďĂŶ͕�DĂůŝ͕��ƀƚĞ�Ě͛/ǀŽŝƌĞ͕�EŝŐĞƌ͕͙�/ů�Ă�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ĚĞƐ�
KƉĠƌĂƟŽŶƐ�^ĞŶƟŶĞůůĞƐ�ă�WĂƌŝƐ͕�^ĂƌůĂƚ͕�dŽƵůŽŶ͙ 

�ƉƌğƐ�ϱ�ĂŶƐ�Ě͛ĂǀĞŶƚƵƌĞƐ͕�&ůĂǀŝĞŶ�Ă�ǀŽƵůƵ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ƉĂƉĂ�ĞŶ�
ƌĞŶƚƌĂŶƚ�ĂƵ�ƉĂǇƐ͘ 

ZĂǀŝ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͕�ŝů�ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ 

EŽƵǀĞĂƵ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�͗ 
�ŽŵŵĞ�ƉƌĠǀƵ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂů͕�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĐĂƐƚĞƚƐ-Ğƚ-ĐĂƐƟůůŽŶ͘Ĩƌ��ĞƐƚ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ă�ƉĂƌƟƌ�Ě͛ƵŶĞ�ƚƌĂŵĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�Ğƚ�ĮŶĂŶͲ
ĐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�DŝǆƚĞ�ͨ 'ŝƌŽŶĚĞ-EƵŵĠƌŝƋƵĞ ͩ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�
ƐŽŶ�ƐŝƚĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĞ�ͨ ƐƋƵĞůĞƩĞ ͕ͩ�ĞŶ�ů͛ĂĚĂƉƚĂŶƚ�ă�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ͘�
EŽƵƐ�ŽīƌŽŶƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ͨ ĂĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ͩ�Ě͛Ǉ�ĮŐƵͲ
ƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌƵďƌŝƋƵĞƐ�͗�^ĂŶƚĠ͕��ŽŵŵĞƌĕĂŶƚ͕��ƌƟƐĂŶ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�DĂͲ
ƚĞƌŶĞůůĞ͕�ĞƚĐ͘͘�hŶ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�ŵŽĚŝĮĞƌ�
ǀŽƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ͘ 

�Ğ�ƐŝƚĞ�ƐĞƌĂ�ŵŝƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 

�Ŷ�ƉĂƌĂůůğůĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐĂƐƚĞƚƐ-Ğƚ-ĐĂƐƟůůŽŶ͘Ĩƌ�ƐĞƌĂ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͕�ă�ƵƟůŝƐĞƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 

>͛ĂŶĐŝĞŶ�ƐŝƚĞ�Ğƚ�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�Ğ-ŵĂŝů�ƐĞƌŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĮŶ�ϮϬϮϭ͘ 

�ƵĚŐĞƚ��ŽŵŵƵŶĂů�ϮϬϮϭ 
>ŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�ϭϯ�Ăǀƌŝů͕� ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�Ă�ĠƚĠ�ǀŽƚĠ�ă�
ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘ 

&ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�͗�ϭ�ϭϮϭ�ϭϭϵ�Φ 

/ŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�͗�ϭ�Ϭϱϯ�ϳϯϯ�Φ 

dŽƚĂů�͗�Ϯ�ϭϳϰ�ϴϱϮ�Φ 

�ĐƟŽŶ��Ks/��͗ 
�ĮŶ�ĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĂ� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝͲ
ƚĂŝĞŶƚ͕� ůĂ� ŵĂŝƌŝĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĞŶŐĂŐĠĞ� ă� ůĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ĂƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ� >ĂŶŐŽŶ͘�EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƌĞĐĞŶƐĠ�Ϯϰϵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĠůŝŐŝďůĞƐ͕� Ϯϭϲ� Ě͛ĞŶƚƌĞ-ĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ĚĠƐŝƌĠ� ġƚƌĞ� ǀĂĐĐŝŶĠĞƐ͘� EŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƐŽůůŝĐŝƚĠ͘ 

>Ă� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĚğƐ�ϭϴ� ĂŶƐ͘� ^Ğ� ĨĂŝƌĞ�
ǀĂĐĐŝŶĞƌ� Đ͛ĞƐƚ�ƐĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ� ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�EŽƵƐ� ƌĞƐͲ
ƚŽŶƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ͘ 

sĠŐĠƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ�͗ 
>Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ǀĠŐĠƚĂůŝƐĞƌ�ů͛ĞƐƉĂĐĞ�ƉƵďůŝĐ͘�>Ă�DĂŝͲ
ƌŝĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͕�
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞƌ� ĚĞǀĂŶƚ� ůĞƵƌ� ĨĂĕĂĚĞ� ƵŶ� ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� Ǉ�
ƉůĂŶƚĞƌ� ĂƌďƵƐƚĞƐ� ŽƵ� ƉůĂŶƚĞƐ� ŐƌŝŵƉĂŶƚĞƐ� ĚŽŶƚ� ĞůůĞƐ� ĚĞǀƌŽŶƚ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŝŶ͘�^ŝ�ĐĞůĂ�ǀŽƵƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŶƚĂĐͲ
ƚĞƌ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘ 

�ĐŽůĞ�͗ 
WĂƌůŽŶƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�ŽƵ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ͘  

>ĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�W^ͬD^�Ğƚ�D^ͬ'^�ƐŽŶƚ�ĂůůĠĞƐ�ĂƵ�ǌŽŽ�ĚĞ�WĞƐƐĂĐ�ŵĂƌĚŝ�Ϯϱ�ŵĂŝ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�'^ͬ�W�Ğƚ���ϭ� ůĞ�ůƵŶĚŝ�ϯϭ�ŵĂŝ͘ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŽŶƚ�ĞƵ�ƵŶĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ƚĞŶŶŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐůƵď�ĚĞ�dĞŶŶŝƐ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�;ǀŽŝƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐͿ͘ 

>ĞƐ� ĠůğǀĞƐ�ĚƵ��W�ĂƵ� �DϮ�ŽŶƚ� ĞƵ�ƵŶĞ� ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĚĞ�ŇĂŐ� ƌƵŐďǇ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�'ŝƌŽŶĚĞ�ĚĞ� ƌƵŐďǇ�ă�ϭϯ͘ �ĞƐ�
ŵġŵĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�Ě͛ĂƚŚůĠƟƐŵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐƚĂĚĞ�ůĂŶŐŽŶŶĂŝƐ�ĂƚŚůĠƟƐŵĞ͘ 

hŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚƵ��ŚĂƚĞĂƵ�ĚƵ�,ĂŵĞů͕�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐĂƐƚĠƌŝŽƚ͕� ƐĞƌĂ�ĂƵƐƐŝ ƉƌŽƉŽƐĠĞ ĂƵǆ�ĠůğǀĞƐ�ĚĞ��DϮ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŶĞ�ƌĞũŽŝͲ
ŐŶĞŶƚ�ůĞ�ĐŽůůğŐĞ͘ � 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϮ 

 

 
�ƚĂƚ��ŝǀŝů� 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

EĂŝƐƐĂŶĐĞƐ DĂƌŝĂŐĞƐ �ĠĐğƐ 

DŝůĂŶŶ͕�'ƵǇ͕�ZĠŐŝƐ�WKh�,�d���>>/E/ 
ϭϵ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

 
:ĞĂŶŶĞ͕��ůĠŵĞŶĐĞ���zZ/� 

Ϯϱ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 

KƐĐĂƌ��Z�EE�E^ 
ϳ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

 
�ůŝŽƩ��Z�EE�E^ 
ϳ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

 
/ƐƐŚĂŬ��Kh,�D/�/��K>�KE 

Ϯ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ 
 

:ƵůĞƐ͕�>ĠŽ���^d�E��d 
ϳ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 

 
dĂůŝĂ͕�^ǇůǀŝĞ�^�EdK^����^/>s� 

ϭϮ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 
 

zƐĠĞ�ZKh�/�Z 
ϭϯ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 

^ĂŶĚƌŝŶĞ�^d�s�E�dK 
DŝĐŬĂģů����>�^�,�Z�^ 

ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

WŝĞƌƌĞƩĞ�����E�s� 
ϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

 
:ĞĂŶ-WĂƵů��KhZd/E� 

Ϯϰ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 

WĂƚƌŝĐŬ��h>/E 
ϭϭ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

 
:ĞĂŶ͕�'ĠƌĂƌĚ͕�'ƵǇ�^�Z�d 

Ϯϭ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 

:ĞĂŶ-�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�,�Z>�^ 
ϭϴ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ 

 
:ĞĂŶ͕�>ŽƵŝƐ���^d�/E' 

ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ 
 

WŝĞƌƌĞƩĞ�D�Z�/�Z 
ϱ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ 

 
DŝĐŚĞů-,ĞŶƌŝ���>>/KE 

ϭϴ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 

 
�ƵůƚƵƌĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

�ĂŶĂů�ĚƵ�DŝĚŝ�͗� 

>Ğ�ϭϱ�ŵĂŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐĠůĠďƌĠ�ůĞ�ϯϰϬğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�
ĞŶ�ĞĂƵ�ĚƵ�ĐĂŶĂů�ĚƵ�ŵŝĚŝ͘�>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ͨ Z/Yh�d�Ğƚ�ƐŽŶ�
��E�> ͕ͩ�ƉƌĠƐŝĚĠĞ�ƉĂƌ�D͘�ĚĞ�ZK�>��^͕�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚ�ĚĞ�
Z/Yh�d͕�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�ĚĞ�ͨ ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�
�ĂŶĂů�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�DĞƌƐ ͕ͩ�Ă�ĚĠƉŽƐĠ�ƵŶ�ďŽƵƋƵĞƚ�ĐŽŵŵĠŵŽͲ
ƌĂƟĨ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚĂƚƵĞ�ĚĞ�WŝĞƌƌĞ-WĂƵů�Z/Yh�d͕�ĂůůĠĞ�
:ĞĂŶ-:ĂƵƌğƐ�ă�dŽƵůŽƵƐĞ͘ 

�ŚąƚĞĂƵ�ĚƵ�,ĂŵĞů�ă��ĂƐƚĞƚƐ�ĞŶ��ŽƌƚŚĞ�͗ 
>Ğ�ĐŚąƚĞĂƵ͕�ĮğƌĞŵĞŶƚ�ĐĂŵƉĠ�ĂƵ�ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ũŽŶĐƟŽŶ�'ĂƌŽŶŶĞͬ
�ĂŶĂů�ŽīƌĞ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ŚŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŵŵƵŶ͘�>ĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�
ĂĐƚƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ĚƵ�ys/Σ�ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ƌĞƉŽƐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĂƟŽŶƐ�Ě͛ƵŶ�
ͨ ĐĂƐƚĞƌĂ ͩ�;ůŝĞƵ�ĨŽƌƟĮĠͿ͘ 
/ů�Ă�ĠƚĠ�ĠĚŝĮĠ�ĂƵ�y/sğŵĞ�ƐŝğĐůĞ�ƉĂƌ�ZĂǇŵŽŶĚ�'ƵŝůŚĞŵ�ĚĞ�'ŽƚŚ͕�
ŶĞǀĞƵ�ĚƵ�ƉĂƉĞ��ůĠŵĞŶƚ�s͘ 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ĐĞƚ�ĠĚŝĮĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ĚĞ�DŵĞ�Ğƚ�D͘�&Z�E��
ƋƵŝ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĂŶƚĞ�ƐƵƌ�Z�s͘ 
dĂƌŝĨ�͗�ϱ�ΦͬƉĞƌƐŽŶŶĞ—dĞů�͗�Ϭϲ�ϲϰ�ϯϯ�ϳϵ�ϳϰ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϯ 

 

 
>Ğ�^ĂǀŝĞǌ-ǀŽƵƐ�͍ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 
sŽŝĐŝ� ůĞ� ƐĞĐŽŶĚ�ĂƌƟĐůĞ�ƐƵƌ� ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�
ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵƵŶĞ͘� hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ă�
WŝĞƌƌĞ�ZĂƉŝŶ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ͨ ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ ͩ͘ 

sŽƵƐ� ĂƵƐƐŝ͕� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ�
ĂǀĂŶƚ� ƵŶ� ĠůĠŵĞŶƚ� ĚƵ� ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ͕� ƵŶ�
ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ͕�ƵŶĞ�ĂŶĞĐĚŽƚĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�
ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ͙� 

�ůĂŝŶ�:h���h�-��Ϭϲ�ϵϱ�ϲϯ�ϮϬ�ϴϬ 

YƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�^ĂŝŶƚ�ZŽŵĂŝŶ�ĚĞ�DĂǌĠƌĂĐ�͗ 
/ů�ĨĂƵƚ�ƐĞ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ĠŐůŝƐĞ�ĞŶ�ƉŝĞƌƌĞ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ĠůĂŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚĞƐ�y/Ğ�Ğƚ�y//Ğ�
ƐŝğĐůĞƐ͘��ƚ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞƐ�ďŽƌĚƐ�ĚĞ�'ĂƌŽŶŶĞ͕�ů͛ĞŶũĞƵ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ�ĐĂƌ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞǀĂŝƚ�Žīƌŝƌ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ƐŽŶ�ƚĞŵƉƐ�
Ğƚ�ƐĞƐ�ďƌĂƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ƚĞů�ĠĚŝĮĐĞ͘��ƵƐƐŝ͕� ŝů�ĠƚĂŝƚ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ƐŝƚĞ�Ě͛ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞƐ͕�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�
ĐŚĂŶƟĞƌ͘�WĂƌ�ĐŚĂŶĐĞ͕�ůĞ�ŇĂŶĐ�ĚĞ�ĐŽůůŝŶĞ�ŽīƌĂŝƚ�ĚĞ�ďĞĂƵǆ�ĂŋĞƵƌĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ƉƵ�ĂŝŶƐŝ�ġƚƌĞ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐĞŶͲ
ƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ŵğƚƌĞƐ�ă�ů͛ŽƵĞƐƚ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ͘��ƚ�ĐĞƩĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƚƌŽƵĠĞ�ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚƵ�ĐĂͲ
ŶĂů͕�Ɖƌŝƚ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�ͨ ů͛ĞŵƉƌƵŶƚ ͩ�ƋƵŝ�ƉĞƌĚƵƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� 

>Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ĠŐůŝƐĞ� ůĂ�ƌĞŶĚĂŝƚ�ƚƌğƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĂ�ǀĂůůĠĞ͘��ůůĞ�ƐĞƌǀĂŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚĞ�ƌĞƉğƌĞ�ĂƵǆ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉğůĞƌŝŶƐ�ĚĞ��ŽŵƉŽƐͲ
ƚĞůůĞ͕�ƋƵŝ�ǀĞŶĂŝĞŶƚ�Ǉ�ĨĂŝƌĞ�ŚĂůƚĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƌĞĚŽƵƚĂďůĞ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ�ĚĞƐ�ůĂŶĚĞƐ͕�ĐŽŶƚƌĠĞ�ĚĠƐĞƌƚĞ�Ğƚ�ŝŶŚŽƐƉŝƚĂůŝğƌĞ͘���ůŽƌƐ�ŽŶ�Ǉ�ƐŽŝŐŶĂŝƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚƵ�ďŽƌĚ�ůĞƐ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ąŵĞƐ͘�DĂŝƐ͕�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉğůĞƌŝŶƐ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ƐĞ�ƌĠǀĠůĞƌ�ƚƌğƐ�ůƵĐƌĂƟǀĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĂƵͲ
ďĞƌŐĞ�ĨƵƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ͘�>ĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ�ĠƚĂŶƚ� ůĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ͕� ŝů� ĨĂůůĂŝƚ�Ǉ�ĚŝŶĞƌ�Ɛŝ�ŽŶ�ǀŽƵůĂŝƚ�Ǉ�ĚŽƌŵŝƌ�;Ě͛Žƶ� ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ͨ ƋƵŝ�ĚŽƌƚ͕�ĚŝŶĞ ͩͿ͘�
�ĞƩĞ�ĂƵďĞƌŐĞ�ĚŝƐƉĂƌƵƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĚĠĐůŝŶ�ĚƵ�ƉğůĞƌŝŶĂŐĞ�Ğƚ�ĨƵƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĠĞ�ĞŶ�ůĂŝƚĞƌŝĞ͘� 

/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ�ƵŶ�ƐŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ�ĐůŽĐŚĞƐ�ă�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�DĂǌĞƌĂĐ͕�ƌǇƚŚŵĂŶƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚƵ�ŚĂŵĞĂƵ͘�WƵŝƐ�ǀŝŶƚ�ůĂ�ŵŽͲ
ĚĞƌŶŝƚĠ�Ğƚ͕�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ�ƐŝğĐůĞ͕�ŽŶ�ǀŽƵůƵƚ�ůĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ŚŽƌůŽŐĞ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�ƉŽƌƚĂŝů͘�DĂŝƐ�ĐĞůůĞ-Đŝ�ŶĞ�ƌĠƐŝƐƚĂ�
ŐƵğƌĞ�ĂƵǆ�ƉůƵŝĞƐ�Ě͛ŽƵĞƐƚ�Ğƚ�ůĞ�ƐŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ�ĐůŽĐŚĞ�ƌĞƉƌŝƐ�ƚƌğƐ�ǀŝƚĞ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

>Ğ�ĐůŽĐŚĞƌ�ă�ƋƵĂƚƌĞ�ƉĂŶƐ�ĠƚĂŝƚ�ă�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĐŽƵǀĞƌƚ�Ě͛ĂƌĚŽŝƐĞƐ͘�DĂŝƐ͕�ƵƐĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ͕�ŝů�ŵĞŶĂĕĂŝƚ�ĚĞ�ƚŽŵďĞƌ�
ĞŶ�ƌƵŝŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ɖƌŝƚ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ�ĞŶ�ϭϵϯϲ͘�DĂŝƐ�ů͛ĂƌĚŽŝƐĞ�ĠƚĂŶƚ�ďŝĞŶ�ĐŚğƌĞ͕�ƚŽƵƚ�ĨƵƚ�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƚ�ƵŶ�ƐƵͲ
ƉĞƌďĞ�ĂƵǀĞŶƚ�ĞŶ�ďĠƚŽŶ͙�>Ă�ƉŽůĠŵŝƋƵĞ�ĞŶŇĂ�Ě͛ĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ŵĂĕŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƌĞƐͲ
ƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĂ�ůĂ�ĨĂĕĂĚĞ�ƋƵŝ�ĚƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ĐŽƸƚĞƵƐĞƐ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ͘ 

/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ă�ů͛ĂƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ůĞƐ�ƚƌĂĐĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉŽƌƚĞ�ŵƵƌĠĞ�ĐŚĂƌŐĠĞ�Ě͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ͕�ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĂŝƚ�ƵŶĞ�ǀĂƐƚĞ�ůĂŶĚĞ�ŚĞƌďĞƵƐĞ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĠĚŝĮĠĞ�ƵŶĞ�ůĠƉƌŽƐĞƌŝĞ�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĂŝƚ�ĂƐŝůĞ�ĂƵǆ�ůĠƉƌĞƵǆ͕�ƌĞũĞƚĠƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĂƵƚĠƐ͘��ůůĞ�ĂǀĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ŶŽŵ�ͨ ůĂ��ŚĂƌŝƚĠ ͕ͩ�ŶŽŵ�ƋƵŝ�ƉĞƌĚƵƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ĐĞ�ůŝĞƵ-Ěŝƚ͘� 

�ƵĐƵŶ�ŶĞ�ǀŽƵůĂŶƚ�ĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĐĞƐ�ŵĂůĂĚĞƐ͕�ĐĞƵǆ-Đŝ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ă�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĐŚĞŵŝŶ�ĐƌĞƵǆ͕�ƋƵŝ�ƉĂƐƐĂŝƚ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�
ĨŽŶƚĂŝŶĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ǀŝƌĂŐĞ�ĚĞ� ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ƋƵŝ�ĚĞƐĐĞŶĚ�ĂƵ�ĐĂŶĂů͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂƉŝůůŽŶƐ�Ɛ͛ĂŐŝƚĂŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƉŽŝŶƚ�Ě͛ĞĂƵ͕� ŝů�ĂǀĂŝƚ�
ƉŽƵƌ�ŶŽŵ�ͨ �,ŽƵŶƚ�Ě͛ĂŽƵ�ƉĂƉŝůůŽƵŶ ͩ�;ůĂ�ĨŽŶƚĂŝŶĞ�ĂƵǆ�ƉĂƉŝůůŽŶƐͿ͘ 

WƵŝƐ�ĂŐŝƚĂŶƚ�ĚĞ�ƉĞƟƚĞƐ�ĐůŽĐŚĞƩĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂŶŶŽŶĐĞƌ�ůĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘�>ĞƐ�ůĠƉƌĞƵǆ�ĞŶƚƌĂŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�ƉŽƌƚĞ�ĚĠƌŽͲ
ďĠĞ�Ğƚ�ƌĞƐƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƌƋƵĠƐ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĮĚğůĞƐ͘� 

>Ă�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚĂŐŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ƚĞůůĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉĞƌĚƵƌĂŝƚ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�hŶ�ĐĂƌƌĠ�ĚĞƐ�ůĠƉƌĞƵǆ�ĞǆŝƐƚĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝŵĞƟğƌĞ�ĚĞ�DĂͲ
ǌĞƌĂĐ͕�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĞƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ͘ 

WŝĞƌƌĞ�Z�W/E 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϰ 

 

 
sŝĞ��ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ 
&KZhD���^��^^K�/�d/KE^�͗ 

>͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ͕��ĂƌŝĞ�Ğƚ��ŝĞƵũĂĐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŽŶƚ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϴ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ�
ůĂ�Ϯğ�ĠĚŝƟŽŶ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ�ĚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�;ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƚĞŶŶŝƐͿ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϳŚ͘ 
�Ğ�ƐĞƌĂ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƉĞƟƚƐ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ƚĞůůĞ�ŽƵ�ƚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ͘ 
>ĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĐŽƵƉ�ĚƌŽŝƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽƵƌƚ�ĚĞ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ǀŽƐ�ƉůƵƐ�
ďĞĂƵǆ�ĚƌŝďďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĨŽŽƚ͕�ǀŽƚƌĞ�ƉůƵƐ�ďĞĂƵ�ůĂŶĐĞƌ�ĨƌĂŶĐ�ŽƵ�ǀŽƚƌĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƉƌŝƐĞ�ũƵĚŽ͘ 
E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĞŶ�ƉĂƌůĞƌ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ͘�sĞŶĞǌ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�͊ 

d�EE/^�͗ 

dŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ƉĂƐƐĠĞ͕�ĐĞƩĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ�
ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�Ɛ͛ĂĐŚğǀĞ�ƚĂŶƚ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ŵĂů͘ 

KŶ�ĂƵƌĂŝƚ�ƉƌĠĨĠƌĠ�ĞŶƚĞŶĚƌĞ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞƐ�
ŵŽƚƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ͨ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�͕ͩ�ͨ�ǀŝĐƚŽŝƌĞ�͕ͩ�ͨ�ĞŶƚƌĂŝͲ
ŶĞŵĞŶƚƐ�ͩ�ŽƵ�ďŝĞŶ�ĞŶĐŽƌĞ�ͨ�ƚĞŶŶŝƐ�ͩ�ŽƵ�ͨ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�
ũŽƵĞƌ�ͩ�͕�ŵĂŝƐ�ĐĞ�ĨƵƚ�ƉůƵƚƀƚ�ͨ�ĐŽƵǀƌĞ-ĨĞƵ�͕ͩ�ͨ�ǀĂĐĐŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ͩ�͕�ͨ�ƚĞƐƚ�ͩ�ŽƵ�ďŝĞŶ�ͨ�ŵĂƐƋƵĞ�ͩ͘ 

DĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚ�ĐĞůĂ͕�ŝů�Ă�ďŝĞŶ�ĨĂůůƵ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ͘�>ĞƐ�ĐŽƵƌƐ�
ĐŽůůĞĐƟĨƐ�ĚƵ�dĞŶŶŝƐ��ůƵď�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƚŽƵƐ�ĚĠͲ
ƉůĂĐĠƐ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ĐŽƵǀƌĞ�ĨĞƵ�
ĚĞ�ϭϵŚ͘�>ĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƋƵĂŶƚ�ă�ĞůůĞƐ�ƚŽƵƚĞƐ�
ĂƌƌġƚĠĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ƌĞƉƌŝƐ�ůĞ�
ϵ�ũƵŝŶ͘ 

>Ğ�ĐůƵď�Ă�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�ĐŽŶĐůƵ�
ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ͘ 

�ŝŶƐŝ͕�Ğƚ�ĐĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝŶ͕�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞŶŶŝƐ���͕�^ƵǌŝĞ͕�ƉƌŽƉŽƐĞ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�
ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�;ƉĞƟƚƐ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐͿ�ĚĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�
ƚĞŶŶŝƐ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ă�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ϭŚ�ă�ϭ,ϯϬ�ƉĂƌ�ƐĞͲ
ŵĂŝŶĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ϱ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘ 

hŶ�ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ĐĞ�ƐƉŽƌƚ�Ɛŝ�ĨĂďƵůĞƵǆ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉŽƵƐƐĞƐ�Ğƚ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�Ě͛Ǉ�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌ�EĂĚĂů�ŽƵ�ƵŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ��ĂƌƚǇ�ƋƵŝ�ƐĂŝƚ�͍ 

ZĞƐƚĞ�ă�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ŶĞ�ƐĞ�
ĚĠŐƌĂĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ĐŽŶͲ
ŶĂŝƚƌĞ�ƵŶĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�ĐŽŵƉůğƚĞ͕�ă�
ƐĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ŵĂƚĐŚƐ�Ğƚ�ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ͕�
ĚĞƐ�ƌĞƉĂƐ͕�ĚĞƐ�ƐŽƌƟĞƐ͙�ďƌĞĨ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŶŽƌͲ
ŵĂů�Ě͛ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵġůĂŶƚ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͘ 

�ŽŶ�ĠƚĠ�ă�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ͘� 

�ĞƩĞ�ƉĂŐĞ�ĞƐƚ�ĚĠĚŝĠĞ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘�E͛ŚĠͲ
ƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ů͛ƵƟůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ǀŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ǀŽŝƌĞ�
ǀŽƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͘��Ŷ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ�͗�sŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƋƵĞǌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉŚŽƚŽ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚƵ�
ũŽƵƌŶĂů�͗�ŵĂŝ�Ğƚ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϱ 

 

�ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĚĞ�ƚƌŝ�ƐĠůĞĐƟĨ�ĚƵ�ĐŝŵĞƟğƌĞ�͗ 
WŽƵƌ� ůŝŵŝƚĞƌ� ůĞƐ� ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ� ƐŽŶŽƌĞƐ� ĚƵ� ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ĚĞŵĂŶĚĠ�
Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐƌĠŶĞĂƵ�ϴŚ-ϮϭŚ͘� 

EŽƵƐ� ĐŽŶƐƚĂƚŽŶƐ� ƵŶĞ� ĚĠƌŝǀĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞƚ� ĞƐƉĂĐĞ͘� �Ğ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŽďũĞƚƐ�Ŷ͛ĞŶƚƌĂŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƚƌŝ�ƐĠůĞĐƟĨ�ƐŽŶƚ͕�
ŵĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚ͕�ĚĠƉŽƐĠƐ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ƐƚƌŝĐƚĞͲ
ŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚƵ�^/d�KD͘�dŽƵƚ�ŽďũĞƚ�Ŷ͛ĞŶƚƌĂŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂĚƌĞ��
ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉŽƌƚĠ�ă�ůĂ�ĚĠĐŚğƚĞƌŝĞ�ĚĞ�>�E'KE͘ 

YƵĂŶĚ� ůĞƐ� ďĂĐƐ� ƐŽŶƚ� ƉůĞŝŶƐ͕�ŵĞƌĐŝ� ĚĞ� ŶĞ� ƉůƵƐ� ƌŝĞŶ� ĚĠƉŽƐĞƌ� Ğƚ� ĚĞ�
ƌĞǀĞŶŝƌ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͘ 

�ŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�͗ 
WŽƵƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ŝů�
ĞƐƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĂƵǆ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
ǀŝƚĞƐƐĞ�Ğƚ�Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ůĞƵƌ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ă�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 
�ĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĨĂŝƚƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͘ 
>Ğ�ƐƚĂƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚŽŝƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĞŵƉůĂĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĚĠĚŝĠƐ�ă�ĐĞƚ�ĞīĞƚ͕�ĞŶ�ĂƵĐƵŶ�ĐĂƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ�Ğƚ�ƉĂƐͲ
ƐĂŐĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ͘ 

 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ 

>Ğ�&ŽƵƌŐŽŶ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�͗ 
KďũĞƚ�͗�ĂŝĚĞ�ĂƵǆ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ 

>Ğ�&ŽƵƌŐŽŶ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛�W�&�D�ŽīƌĞ�ƵŶĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĚĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ŝŵƉĂŝƌĞƐ͕�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϲŚϯϬ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌͲ
ŬŝŶŐ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘�WƌŝƐĞ�ĚĞ�Z�s�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘�dĞů�͗�Ϭϳ�ϳϮ�Ϯϵ�ϯϵ�ϮϮ͘ 

>ŽĐĂƵǆ�ĚĞ�ů͛�W�&�D�͗��ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�:ĂĐŽďŝŶƐ�ă�>Ă�ZĠŽůĞ͘ 

ZĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ�DŝůŝƚĂŝƌĞ�͗ 
�ğƐ�ůĞƵƌ�ϭϲğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͕�ŐĂƌĕŽŶƐ�Ğƚ�ĮůůĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�
ƌĞĐĞŶƐĞƌ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚŽŵŝĐŝůĞ͘�^Ğ�ŵƵŶŝƌ�ĚƵ�ůŝǀƌĞƚ�ĚĞ�ĨĂͲ
ŵŝůůĞ͘� 

,ŽƌĂŝƌĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ďƌŝĐŽůĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ�͗ 

�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ ͗ 
�ĚĞ��ϴ�Ś�ϯϬ�-�ϭϮ�Ś�ϯϬ��ͬ�ϭϰ�Ś�ϯϬ�-�ϭϵ�Ś�ϯϬ 
>ĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ ͗� 
ĚĞ�ϵ�Ś�-�ϭϮ�Ś�ͬ�ϭϱ�Ś�-�ϭϵ�Ś 
>ĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�Ğƚ�ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ ͗�ϭϬ�Ś�-�ϭϮ�Ś͘ 
/ů�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͕�ĚĞ�ŵĂͲ
ŶŝğƌĞ�ĂŝŵĂďůĞ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞ͕�ĚĞƐ�ŐġŶĞƐ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶͲ
ŶĞƌ� 

KƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐ�͗ 

�ŽůůĞĐƚĞƐ�͗� 
· �ĂƐƚĞƚƐ�͗�>ƵŶĚŝ�Ğƚ�ũĞƵĚŝ�ŵĂƟŶ 
· �ĂƐƟůůŽŶ�͗�:ĞƵĚŝ�ŵĂƟŶ 

�WŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�ǀŝǀƌĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ƐŽƌƟƌ�ǀŽƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�ůĂ�ǀĞŝůůĞ�ĂƵ�
ƐŽŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƚĞ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ŵĂƟŶĠĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƚĞ͘ 
WĂƌ� ĂŝůůĞƵƌƐ͕� ůĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵŝƐĞƐ� ŝŵƉĠƌĂƟǀĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ͘� � >Ă�^/d�KD�ŶĞ�ĚŽŝƚ� ƌĂŵĂƐƐĞƌ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�Ğƚ�
ĞŶ� ĂƵĐƵŶ� ĐĂƐ� ůĞƐ� ƐĂĐƐ� ƉůĂƐƟƋƵĞƐ͘� �ĞƐ� ƐĂĐƐ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ĚĠĐŚŝƌĠƐ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ͘�^ŝ�ƚĞů�ĞƐƚ� ůĞ�ĐĂƐ͕�ĐŚĂĐƵŶ�ĚŽŝƚ�ŶĞƩŽǇĞƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�
ƚŽŵďĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌŽƩŽŝƌ͘ 
^/�dKD�^h��'/ZKE���͗�Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϯϲ͘Ϭϯ 

�ŶŝŵĂƵǆ�͗ 
ZĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƉůĂŝŶĚƌĞ�ĚƵ�
ǀĂŐĂďŽŶĚĂŐĞ� ĚĞ� ĐŚŝĞŶƐ� ŽƵ� ĚĞ� ĐŚĂƚƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽͲ
ƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ůĞƐ�ůĂŝƐƐĂŶƚ�ĞƌƌĞƌ͘� 

/ů�ĞƐƚ� ƌĂƉƉĞůĠ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚŝǀĂŐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŚĂƚƐ�ĞƐƚ� ŝŶƚĞƌͲ
ĚŝƚĞ�ƐŽƵƐ�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĨŽƵƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŝŵĂů�Ğƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŵĞŶĚĞ�
ă�ů͛ĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ͘ 

>ĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ���ƚĞŶƵƐ�ĞŶ�
ůĂŝƐƐĞ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ů͛ĞŶƟğƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĐĂƌ�
ŽƵƚƌĞ� ůĞƐ� ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ� ĚƵĞƐ� ĂƵǆ� ĚĠũĞĐƟŽŶƐ͕� ƚŽƵƚ� ĂŶŝŵĂů� ĚŝǀĂŐƵĂŶƚ�
ƉĞƵƚ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƩƌĞ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĞŶ�ƉƌŽǀŽƋƵĂŶƚ�ƵŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŵĂƚĠͲ
ƌŝĞů�ŽƵ�ĐŽƌƉŽƌĞů͘ 

�Ğ�ŵġŵĞ͕� ůĞƐ�ĂďŽŝĞŵĞŶƚƐ�ƌĠƉĠƚĠƐ�Ě͛ƵŶ�ĐŚŝĞŶ͕�ĚĞ� ũŽƵƌ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞ�
ŶƵŝƚ͕� ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ŐġŶĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞ� ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ�Ğƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ� ƵŶ��
ƚƌŽƵďůĞ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ƉƵďůŝĐ͘ 

WĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�͗ 
>Ă�ƉĂŐĞ�ͨ �ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ ͩ�ĚŝīƵƐĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌĂƟƋƵĞ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ƚĞŶƵĞ�ƉĂƌ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�KůĂǇĂ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƵŶ�
ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ƌĞůĂǇĞƌ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ�ŐĠŶĠƌĂů͘�E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�
ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͊ 

&ŝďƌĞ�KƉƟƋƵĞ�͗ 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĐąďůĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀĞŶƚ͘�>͛ĠůŝŐŝďŝůŝƚĠ�
ĂƵ�ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͘�WŽƵƌ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĠůŝŐŝͲ
ďŝůŝƚĠ͕� ĐŽŶƐƵůƚĞǌ� ǁǁǁ͘ŐŝƌŽŶĚĞŚĂƵƚŵĞŐĂ͘ĨƌͬĐĂƌƚĞ-ĚĞůŝŐŝďŝůŝƚĞ͘� ^ŝ�
ǀŽƵƐ� Ŷ͛ġƚĞƐ� ƉĂƐ� ĠůŝŐŝďůĞ͕� ǀŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶĞ� ĂůĞƌƚĞ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ�
ƉƌĠǀŝĞŶĚƌĂ�ƋƵĂŶĚ�ǀŽƵƐ�ůĞ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĞǌ͘ 

WŽƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ͕� ĐŽŶƐƵůƚĞǌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� 'ŝƌŽŶĚĞ-EƵŵĠƌŝƋƵĞ�
ǁǁǁ͘ŐŝƌŽŶĚĞŶƵŵĞƌŝƋƵĞ͘Ĩƌ� 

WZKy/-���,�d�͗� 
DĂƌĚŝ�Ϯϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϲŚ͕�ůĞ�^/d�KD�ŵĞƩƌĂ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶƚĞŶĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨĞƌƌĂŝůůĞ��
ĂƵ�ƐƚĂĚĞ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ͘�>Ă�ĐĂƌƚĞ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĞŶ�ĚĠĐŚğƚĞƌŝĞ�
ĚĞǀƌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ͘ 

&ĞƵǆ�͗ 
>ĞƐ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶ�ƐŽŶƚ�ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

�ŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ�͗ 
�ŚĂƋƵĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ�ĚŽŝƚ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ůĞ�ƚƌŽƩŽŝƌ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌŽͲ
ƉƌŝĠƚĠ͘��ĠƐŚĞƌďĂŐĞ͕�ƚŽŶƚĞ͕�ƌĂŵĂƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ĚĠƚƌŝƚƵƐ�͗�ĐŚĂĐƵŶ�
ĚŽŝƚ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐŽŝƚ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ă�ǀŝǀƌĞ�Ğƚ�
ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚ͘ 
DĞƌĐŝ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͘ 

�ŽǁŽƌŬŝŶŐ��ă�ůĂ�ĨĞƌŵĞ�ĚĞ���Z�Kh�z�͗ 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶ�ĨƵƚƵƌ�ƐŝƚĞ�ŐĠƌĠ�ĞŶ�ĂŐƌŽĠĐŽůŽŐŝĞ͕�ƵŶ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĞ�ϮϳϬ�ŵϸ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ƵŶĞ�ŽƵǀĞƌͲ
ƚƵƌĞ�ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϮ͘� 

>ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞƐ�
ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�Ğƚ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ͨ �ĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�
�ŚĂƌŐĞƐ ͩ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�͗�ǆĂǀŝĞƌƉůĂŶƚǇΛůĞĐĂƌƉŝĂ͘ĐŽŵ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂĐƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�͗ 
>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϲ�Ğƚ�ůƵŶĚŝ�Ϯϴ�ũƵŝŶ͕�ă��ĂƐƚĞƚƐ�
ĞŶ��ŽƌƚŚĞ�Ğƚ�ă��ĂƐƟůůŽŶ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ŚĂďŝͲ
ƚƵĞůůĞƐ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ͘ 



:ŽƵƌŶĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�EΣϯ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�Ğƚ��ĂƐƟůůŽŶ�—:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ—�WĂŐĞ��ϭϲ 

 >�^�^�Zs/��^ 

�>^,�;����ĚƵ�^ƵĚ�'ŝƌŽŶĚĞͿ 
:ƵůŝĞŶ��ĂďĂŶŶĞƐ������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϳϲ͘ϴϮ͘Ϯϰ�ͬ�Ϭϲ͘ϴϯ͘ϭϮ͘ϴϯ͘ϱϵ 
 

�ĐŽůĞ�WƵďůŝƋƵĞ�͗����Ϭϱ�ϱϲ�ϲϮ�ϴϲ�Ϭϰ 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�͗���ŝĚŝĞƌ��ůĂǀĞƌŝĞ 
'ĂƌĚĞƌŝĞ�͗�Ϭϳ�ϴϳ�ϵϰ�ϳϭ�ϱϮ 
 

^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĂƵ�WŽƚĂďůĞ 
Ύ�^/��W��ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�ĞŶ��ŽƌƚŚĞ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘ϱϴ͘ϰϬ 
Ύ��ĂƐƟůůŽŶ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ� 
^/��W���ĂƐƐĂŶŶĞ-�ƌŽƉƚ-�'ĂƌŽŶŶĞ�ͬ�sĠŽůŝĂ 
>ŽƵƉŝĂĐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠŽůĞ���������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϳϭ͘ϴϯ͘ϵϰ 
 

^ĞƌǀŝĐĞƐ��ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�Ğƚ�ĐŽůůĞĐƟĨ 
^/��W��ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ�ĞŶ��ŽƌƚŚĞ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘ϱϴ͘ϰϬ 
 

^/^^�–�dƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�–�>ĂŶŐŽŶ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϯϲ͘Ϭϯ 
 

^ǇŶĚŝĐĂƚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�–�ƐĞĐƚĞƵƌ��ƵƌŽƐ 
�ŽƌŶĞƐ�ŝŶĐĞŶĚŝĞ-�ďŽƌŶĞƐ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϱ͘ϰϲ͘ϴϭ 
 

>��W�;>ŝĞƵ��ĐĐƵĞŝů��ŶĨĂŶƚƐ�WĂƌĞŶƚƐͿ 
�ůůĠĞƐ�'ĂƌƌŽƐ�–�>�E'KE�-����������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϯ͘ϲϳ͘ϲϳ 
 

�>/��^h��'/ZKE�� 
�ĞŶƚƌĞ�>ŽĐĂů�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ŐĠƌŽŶƚŽůŽŐŝƋƵĞ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘ϱϯ͘ϭϬ 
 

DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ 
ͨ WƌĠ�ĞŶ�ďƵůůĞƐ ͩ���DŵĞ�^ĂƌĂ�'/KZ��E/�
ŵĂ͘ĐĂƐƚĞƚƐΛĐĚĐƐƵĚŐŝƌŽŶĚĞ͘Ĩƌ 
��Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϳϭ͘ϯϮ�ͬ�Ϭϱ͘�ϱϲ͘ϲϮ͘ϳϴ͘ϳϱ 
 

DĠĚĞĐŝŶƐ ͗ 
�ƌ�^�Zd������������������������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϯ͘ϴϯ 
�ƌƐ͘���^d�'E/��–���ZdZ�E��–��/ZKd����
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϮ͘ϭϱ 
 

/ŶĮƌŵŝğƌĞƐ ͗ 
DŵĞƐ�<ĂƌŝŶĞ��>�'��E�Ğƚ��ĠůŝŶĞ��K>>/�Z����������� 
Ϭϲ͘ϮϬ͘ϰϮ͘ϭϯ͘ϯϴ�ͬ�Ϭϲ͘ϰϱ͘ϰϳ͘ϱϮ͘ϳϵ 
 

</E�^/d,�Z�W�hd�^ 
ZŝĐŚĂƌĚ��Kh�>>/�Z�ͬ^ƚĠƉŚĂŶĞ�s�/>>�Ed�͗�������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϳϯ͘ϭϮ 
 

W��/�hZ��–�WK�K>K'h� 
DŵĞ�DĂƵĚ���>>/�Z�����Ϭϲ͘ϭϯ͘ϱϱ͘ϲϬ͘Ϯϰ 
 

W,�ZD��/��–�D�d�Z/�>�D��/��> 
�ŶŶĞ��E�Z�h��-�WĂƵůŝŶĞ���ZZ�h���
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϯ͘Ϯϭ 
 

WŽƌƚ�ĚĞ���^d�d^ 
�ĂƉŝƚĂŝŶĞƌŝĞ�͗�WŝĞƌƌĞ�^�hZZ����Ϭϲ͘ϳϳ͘ϴϵ͘ϲϲ͘ϯϰ 

>�^��KDD�Z��^ 

sŝǀĂů�ďǇ���^/EK 
�ůŝŵĞŶƚĂƟŽŶͬƚĂďĂĐͬůŽƚŽ͕� 
������������������������������������������������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϯ͘Ϯϵ 
 

>Ğ�ƌĞůĂŝƐ�ĚĞ��ĂƐƟůůŽŶ 
�ƉŝĐĞƌŝĞ�ͬƉĂŝŶͬƚĂďĂĐͬũŽƵƌŶĂƵǆ�����������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘Ϯϱ͘ϭϲ͘ϲϳ 
 

�ŽƵĐŚĞƌŝĞ�ĚĞ��ĂƐƚĞƚƐ 
�ŽƵĐŚĞƌŝĞͬĐŚĂƌĐƵƚĞƌŝĞͬƉůĂƚƐ�ĐƵŝƐŝŶĠƐ������������������������������������������������
Ϭϵ͘ϲϳ͘ϳϱ͘ϯϳ͘ϰϬ 
 

�ĂƐƐĞ-ƚġƚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ�;^ĂůŽŶ�ĐŽŝīƵƌĞ�ŵŝǆƚĞͿ 
sĠƌŽŶŝƋƵĞ�D�Zd/E^�����������Ϭϲ͘ϳϬ͘ϭϭ͘ϵϲ͘ϰϬ 
 

&ůŽƌĞŶĐĞ��EE�Z��h�–� 
�ŽŝīƵƌĞ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�–�����������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϳϳ͘ϱϲ 
 

/ŶƐƟƚƵƚ�ĐĂƉŝůůĂŝƌĞ 
�ĂŶŝĞůůĞ���DKE������������������Ϭϲ͘ϳϰ͘ϳϭ͘ϭϵ͘Ϯϳ 
 

'ĂƌĂŐĞ�>KW���–� 
DĠĐĂŶŝƋƵĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�����������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϭ͘ϲϵ 
 

'ĂƌĂŐĞ�s/'K>K 
DĠĐĂŶŝƋƵĞͬĐĂƌďƵƌĂŶƚ-ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ������������������������������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘Ϭϳ͘ϳϭ 
 

'ĂƌĂŐĞ�'�hd/�Z 
DĠĐĂŶŝƋƵĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ������������Ϭϳ�ϳϬ�ϳϮ�ϭϭ�Ϯϭ 
 

>ĞƐ��ǇĐůĞƐ�ĚƵ��ĂŶĂů 
>ŽĐĂƟŽŶ͕�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͕�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐǇĐůĞƐ��������������������������������������
Ϭϱ�ϱϲ�Ϯϳ�Ϭϱ�ϴϭ�ͬ�Ϭϲ�ϵϱ�ϲϯ�ϮϬ�ϴϬ 
 

ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ͨ >͛�ĐůƵƐĞ�ϱϮ ͩ���Ϭϱ�ϱϲ�ϲϮ�ϭϭ�Ϭϯ 
 

ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƐƵƌ�ƉĠŶŝĐŚĞ 
�Ƶǆ�ĚĠůŝĐĞƐ�ĚƵ�ĐĂŶĂů��������������Ϭϲ�Ϯϲ�ϲϬ�ϳϲ�ϰϭ 
 

>Ă�ďƌĂƐƐĞƌŝĞ�ĚĞ�DĂƚŚŝĞƵ�ZKh>>�E��������������
Ϭϲ͘ϭϬ͘Ϯϯ͘ϴϭ͘ϴϲ 
ƌŽƵůůĂŶĚŵĂƚŚŝĞƵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ������� 
� 

>Ă�&ĞƌŵĞ�ĚƵ��ŽƐƋƵĞƚ�͗�>ĠŐƵŵĞƐ�Ğƚ�WŽƵůĞƚƐ��/K 
>ƵĐŝůĞ�Dh>>�Z�Θ��ƌĂĨĂƚ�^,�Z/Wh�/E 
ůĂĨĞƌŵĞĚƵďŽƐƋƵĞƚϯϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

DŽŶ�WůĂŝƐŝƌ�&ƌĂŝƐ�͗�&ƌƵŝƚƐ�Ğƚ�>ĠŐƵŵĞƐ 
�ůŽĚŝĞ�'ĂůĂƚĂƵĚ�����������������������Ϭϲ�ϴϭ�ϱϴ�ϲϰ�ϭϮ 
 

>Ă�&ĞƌŵĞ�ĚĞƐ��ĞƵǆ�ZŝǀŝğƌĞƐ�͗ 
>ĂƵƌĞŶƚ�Ğƚ�DĂƌŝĞ��ZhE�>������Ϭϳ�ϴϭ�ϮϮ�ϵϮ�ϮϮ 
 

�ƉŝĐƵůƚĞƵƌƐ�͗ 
EŝĐŽůĂƐ��ƌŵĂŶĚ�&�h�,���������Ϭϲ�ϳϰ�ϳϮ�ϲϯ�ϲϴ 
>ĂƵƌĞŶƚ���^d�/E'�������������������Ϭϲ�ϴϮ�ϯϯ�ϯϱ�ϰϯ 
 

�ŚąƚĞĂƵ�ĚƵ��ĂƌƉŝĂ�͗��ŚĂƌĐƵƚĞƌŝĞ�Ğƚ�sŝŶ 
WĂƵů�W>�Edz�����������������������������Ϭϲ�ϰϮ�ϯϬ�ϴϬ�ϲϮ 
ĂƵĚĞƉůĂŶƚǇΛůĞĐĂƌƉŝĂ͘ĐŽŵ 
 

>Ğ�ĐůŽƐ�WŚŝůŝƉƉŽƚ�͗�sŝƟĐƵůƚĞƵƌ 
,ĞƌǀĠ�WŚŝůŝƉƉŽƚ������������������������Ϭϱ�ϱϲ�ϲϭ�ϲϲ�ϰϭ 

>�^��^^K�/�d/KE^ 

�ĂƐƚĞƚƐ�dĞĂŵ�dƌĂŝů 
KůŝǀŝĞƌ�'�>�d�h�������Ϭϲ͘ϴϭ͘ϱϴ͘ϲϰ͘ϭϮ 
 

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�:ŽǇĞƵǆ�WŝƌĂƚĞƐ 
KůŝǀŝĞƌ�ĚĞ��ĂƌƟŶ���������������Ϭϲ�ϱϭ�ϲϳ�ϭϬ�ϵϭ 
 

�͘�͘��&ŽŽƚďĂůů 
:ĂĐŬǇ��Khd,hZ�^������������Ϭϲ͘ϴϭ͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϰϲ 
 

�ŵŝĐĂůĞ��ŶĐŝĞŶƐ�^ĂƉĞƵƌƐ-WŽŵƉŝĞƌƐ 
&ĞƌŶĂŶĚ�D�Z�,�>���������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘ϭϴ͘ϭϱ 
 

:ƵĚŽ��ůƵď�ĚĞ��ŝĞƵũĂĐ 
�ŵŝůŝĞ�D/>>Kd-�h�K^�����Ϭϲ͘ϵϵ͘Ϭϲ͘ϳϳ͘ϳϴ 
 

 

�KhEdZz��Ϯ� 
&ƌĂŶĐŽŝƐĞ�&K>>�d����������Ϭϵ͘ϱϰ͘ϱϭ͘ϳϴ͘ϴϰ 
 

>Ğ��ŝďĞ��ĂƐƚĠƌŝŽƚ� 
�ƌŶĞƐƚ���ZdK��������������������Ϭϲ͘ϳϲ͘ϳϱ͘ϱϮ͘ϱϭ 
 

�ĂƌŝĞ��ĂƐƚĞƚƐ��ĂƐŬĞƚ��ůƵď 
:ŽĐĞůǇŶĞ�>�dZ/>>����������Ϭϲ͘ϰϴ͘Ϯϲ͘ϭϭ͘ϵϲ 
 

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WĂƌĞŶƚƐ�Ě͛�ůğǀĞƐ�-�͘W͘��-��ŵŝůŝĞ�
>h��d������������������Ϭϲ�ϳϬ�ϵϴ�Ϯϵ�ϴϭ 
 

�ĞŶƚƌĞ�>ĂĨĂƵƌŝĞ-DŽŶďĂĚŽŶ�Ğƚ��ƉŝƉŚĂŶĞ 
:ĂĐƋƵĞƐ�'�ZZK^�Ğƚ�:ĞĂŶ�D�^^����������������������������
Ϭϱ͘ϱϲ͘ϳϭ͘Ϭϱ͘ϰϳ 
 

&ƌĂŶĐĞ��ĂŶĐĞƌ�;�ŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ��ŽƵĐŚŽŶƐͿ 
^ĂďƌŝŶĂ�Yh�zZ�E^��������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘Ϭϰ͘ϲϭ 
 

�ƚĞůŝĞƌ��ƌĠĂƟĨ 
:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�ZŽŐŶŽŶ�����������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϮ͘ϴϰ 
 

&ĞƐƟĐĂŶĂů 
:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů�>Kh'�Z������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϭ͘ϱϴ͘ϳϴ 
 

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�–��ĂƐƚĞƚƐ 
dŚŝĞƌƌǇ���ZdK������������������Ϭϲ͘Ϭϯ͘ϯϱ͘ϲϬ͘ϳϮ 
 

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�–��ĂƐƟůůŽŶ 
:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�DKd,�^�������Ϭϲ͘Ϯϵ͘ϭϰ͘ϴϳ͘ϴϴ 
dŚŝĞƌƌǇ�'Kh��E��,�������Ϭϲ͘Ϭϳ͘ϰϮ͘ϲϬ͘ϰϴ 
 

�ůƵď�ĚĞ�ů͛�ŵŝƟĠ� 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ă�ǀĞŶŝƌ 
 

�ƚĞůŝĞƌ�ĚƵ�dĞŵƉƐ�>ŝďƌĞ 
>ĂƵƌĞƩĞ�'�>/^^�/Z�����������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϭ͘ϴϲ 
 

�ŚĂƐƐĞ�–��ĂƐƚĞƚƐ� 
&ĂďƌŝĐĞ���ZE���d�������������Ϭϲ͘ϳϰ͘ϳϲ͘ϲϯ͘ϴϮ 
 

�ŚĂƐƐĞ�–��ĂƐƟůůŽŶ 
WŚŝůŝƉƉĞ��Kh/E�������������������Ϭϲ͘ϴϱ͘ϴϯ͘ϴϳ͘ϴϭ 
 

�ůƵď�dĞŶŶŝƐ 
^ƚĠƉŚĂŶĞ�s�/>>�Ed�����������Ϭϲ͘ϲϴ͘ϰϬ͘ϲϯ͘ϰϵ 
 

h͘^͘�͘W��ĐŽůĞ 
DĂǇůŝƐ���s/������������������������Ϭϱ͘ϱϲ͘ϲϮ͘ϴϲ͘Ϭϰ 
 

DĂŵ�^ƚƌĂŵ�'ƌĂŵ 
DĂŝƐŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚĞƐ�DĂƚĞƌŶĞůůĞƐ� 
   Ϭϱ͘Ϯϰ͘ϮϮ͘ϱϲ͘ϳϲ 
 

�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�Ğƚ��ĞŵĂŝŶ�ă�DĂǌĞƌĂĐ�-����D 
:ĞĂŶ->ŽƵƉ�D/E��K/^���������Ϭϲ͘Ϭϭ͘ϭϴ͘ϲϯ͘ϮϬ 
 
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�&ĂŵŝůůĞƐ�ZƵƌĂůĞƐ 
:ĂĐŬǇ�^�/Ed��>�E��Z�������Ϭϱ�ϱϲ�ϲϮ�ϴϮ�ϭϰ 
 

sŽƵƐ� ŶĞ� ĮŐƵƌĞǌ� ƉĂƐ� ĚĂŶƐ� ŶŽƐ� ůŝƐƚĞƐ� ͍�
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂŝƌĞ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞƌ�
ĞŶ� DĂŝƌŝĞ� ĂĮŶ� Ě͛ġƚƌĞ� ŝŶƐĐƌŝƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ƉĂƌƵƟŽŶƐ͘ 


