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dŝũĚƐĐŚƌŝŌ�-�:ŽƵƌŶĂů�:�� 
s͘h͘��ůĞĐ�WĞĞƚĞƌƐ 

:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů� 
ƉͬĂ͗�WƌŝŶƐ��ŽƵĚĞǁŝũŶůĂĂŶ�ϯϲϬ 

ϮϲϱϬ��ĚĞŐĞŵ 
KŶĚ͘�EΣ�Ϭϰϭϵ͘Ϯϱϵ͘Ϯϯϵ 

/ŶĨŽΛũĂŐƵĂƌĚƌŝǀĞƌƐĐůƵď͘ďĞ 
ǁǁǁ͘ũĂŐƵĂƌĚƌŝǀĞƌƐĐůƵď͘ďĞ 

��ŬĞůŝ͗�:ŽǌĞĨ�:ĂĐŽďƐ�;Ϭϰϲϴͬϭϭ͘ϴϬ͘ϯϱͿ 
· ^ƚĂƉũĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂƉũĞ�ŬŽŵƚ�ĚĞ�ǀĞƌůŽƐƐŝŶŐ�ŶĂďŝũ͘ 
· sŽŽƌůŽƉŝŐ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ͘ 
· DĂĂƌ�ǁĞ�ǌŝũŶ�ƚĞƌƵŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵĞŶ͘ 
· �ƌ�ŝƐ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ĞĞŶ�ƐƵƉĞƌ�ŵŽŽŝĞ�ƚƵŝŶ͕�ŶŝĞƚ�ǌŽ�ǀĞƌ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�

ĐůƵďŚƵŝƐ͕�ǁĞ�ǌŝũŶ�ďĞǌŝŐ�ĞĞŶ�ŐĞůĞŝĚ�ďĞǌŽĞŬ�ƚĞ�ƌĞŐĞůĞŶ͕�ŽƉ�
ĞĞŶ�ŵĂĂŶĚĂŐ�ĂǀŽŶĚ�ĞŶ�ǌĞ�ĚŽĞŶ�ĚĂŶ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�
ŽƉĞŶ͘��ĞŶ�ĚƌĂŶŬũĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŚĂƉũĞ�ŬĂŶ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

��ƌĂďĂŶƚ�͗��Ś͘��Ğ�DĂĞǇĞƌ�;ϬϮͬϳϮϭ͘ϬϮ͘ϯϱͿ 
· ZĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�͊ 
· >Ğ�ŵĂƌĚŝ�ϯ�ĂŽƸƚ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ă�ϮϬ�, 
 
 
 
 
· dŚĞ�zĞĂƌůŝŶŐ͕��ǀ͘ �ZŽǇ��Ğ��ůŝƋƵĞ�ϭϮ͕�^ƚĞƌƌĞďĞĞŬ 

�,ĂŐĞůĂŶĚ͗�ZŽŶ�EĂŬŬĞŶ�;Ϭϰϵϵͬϵϲ͘ϵϱ͘ϬϯͿ 
· /Ŷ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ŐĞĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘ 
· tĞ�ǌŝũŶ�ĚƌƵŬ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĨĞƐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƌŽŶĚ�ϲϬ�ũĂĂƌ��ƚǇƉĞ͕�

ǌŽǁĞů�ŝŶ��ƌƵƐƐĞů�ĂůƐ�ŝŶ��ŽůĚĞƌ͘ �>ĞĞƐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�&ůĂƐŚ͘ 
· ,Ğƚ�ǁĂƐ�ƚŽƉ͗�ϭϴ�ũƵůŝ͗��ĂƌƐ�Θ��ŽīĞĞ͕��ƵƚŽ�tŽƌůĚ��ƌƵƐƐĞů 
· EŽƚĞĞƌ�ĂůǀĂƐƚ͗�Ϯϭ��ƵŐ͕�,ŝƐƚŽƌŝĐ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ͕��ŽůĚĞƌ͘  
·  
·  

�sůĂĂŶĚĞƌĞŶ͗�dŚŝĞƌƌǇ��Ğ�WŽŽƌƚĞƌĞ�;Ϭϰϳϰͬϵϱ͘ϲϴ͘ϲϳͿ 
· KƉ�tK�E^��'�ϰ��h'h^dh^�ϮϬϮϭ͕�Žŵ�ϭϵ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ŶŽĚŝͲ

ŐĞŶ�'ƵŝĚŽ�ĞŶ�:ĞĂŶ�ĂůůĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ƌĞŐŝŽ�Ƶŝƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŐĞͲ
ƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ƚŚĞŵĂ͗�͞,Ğƚ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ƌĞŐŝŽ͘͟  

· tĞ�ǌƵůůĞŶ�ŽŶƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ŚĞƌ-ƵŝƚǀŝŶĚĞŶ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͘�,Ğƚ�
ƐĐŚŝƩĞƌĞŶĚĞ�ǁĞƌŬ�ǀĂŶ�dŚŝĞƌƌǇ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌĚĞƌ�ŐĞǌĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

· >ŽĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ͗�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�͞�Ğ�^ŶĞƉƉĞ͟�
^ŶĞƉƉĞŶďƌƵŐƐƚƌĂĂƚ�ϳ�ƚĞ�ϵϬϬϬ�'ĞŶƚ͘�dĞů͘�ϬϵͬϮϮϭ�ϳϲ�ϲϭ� 

�tĂůůŽŶŝĞ�͗�:Žģů�ZŽďŝŶ�;Ϭϰϳϱ�ϴϬ�ϭϰ�ϲϲͿ 
· �Ŷ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ͕ �ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƌĠũŽƵŝƐƐŽŶƐ�ĚĞ��

ǀŽƵƐ�ƌĞǀŽŝƌ͘  
· >ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠĞƐ��ƌŝƟƐŚ��ĂƌƐ�ă�^ƚĂǀĞůŽƚ�Ğƚ�ůĞ�^ƉĂ��ůĂƐƐŝĐƐ�ƐŽŶƚ�

ƌĞƉŽƌƚĠƐ�ă�ϮϬϮϮ͘ 
· >ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ă��ƵƚŽ�tŽƌůĚ�ƌĞƐƚĞŶƚ�Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ͘ 
· sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ůĞƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�tĞď͘ 
· WƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ǀƀƚƌĞƐ͘� 

ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�-��ĐƟǀŝƚĠƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ 

�ůůĞ�ŝŶĨŽ�ŽƉ�ĚĞ�:���ǁĞďƐŝƚĞ��-��dŽƵƚĞƐ�ŝŶĨŽƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ-ǁĞď�ĚĞ�:�� 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů͘��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

/ŶƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ĚŽĞƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�:���ǁĞďƐŝƚĞ�—�>ĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�tĞď�:��͘ 

��-'&�—�$&7,9,7(,7(1.$/(1'(5 
&$/(1'5,(5�'(6�$&7,9,7(6�—����� 

/ŶĨŽ͗�DĂƌĐ�sĂŶ�DŽĞƌďĞŬĞ�Ϭϰϳϱ�ϵϴϬ�ϵϴϳ� 

ŵĂƌĐ͘ǀĂŶŵŽĞƌďĞŬĞΛƚĞůĞŶĞƚ͘ďĞ 

hǁ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�E��ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ͘�EŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ�ďŝũ�Ƶǁ�ďĞƚĂͲ
ůŝŶŐ͗�Ƶǁ�ŶĂĂŵ͕�ůŝĚŶƵŵŵĞƌ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶƟĞ͘�—�sŽƚƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ�ĚĠĮŶŝƟǀĞ�ĚğƐ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�

ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ͘���ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ͗�ǀŽƚƌĞ�ŶŽŵ͕�ǀŽƚƌĞ�EΣ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͘ 
/��E͗���ϰϴ�ϮϭϬϬ�ϱϲϮϬ�ϵϬϮϳ��-����/�͗�'������� 

tŝƚŚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ƐƉŽŶƐŽƌ 
:ĂŐƵĂƌ��ĞůƵǆ 

 

· �-���������� ,QWHUFODVVLF�$QWZHUSHQ��+:---�� 
· ������������6FKULIWHOLMNH�%LM]RQGHUH�$OJHPHQH�/HGHQYHUJDGHULQJ-$VVHPEOpH 
 �*pQpUDOH�,QWHUPpGLDLUH�(FULWH� 
· ������������6FKULIWHOLMNH�$OJHPHQH�9HUJDGHULQJ-$VVHPEOpH�*pQpUDOH�(FULWH 
· ������������-$*'$<�+DVVHOW����HGLWLRQ��30��UHI��������� 
· �-������������8.�&RDVW�WR�&RDVW��$3� 
· ��-������������-'&�#�6SD�&ODVVLFV��&LUFXLW�GH�)UDQFRUFKDPSV��%+� 
· ��-����������-'&�#�%ULWLVK�&DU�0HHWLQJ��$EED\H�GH�6WDYHORW��%+� 
· ������������%%4�1DWLRQDO��<RXQJ-�	�2OGWLPHU���:':-%+��UHI��������� 
· ������������-'&�	�&DUV�	�&RIIH�$XWRZRUOG�-�(-7\SH�D�OHJHQG�WXUQV�����&''� 
· ������������5DOO\�9DQ�9ODDQGHUHQ��7'3��UHI��������� 
· ������������-'&�#�+LVWRULF�*UDQG�3UL[�WH�=ROGHU��&''� 
· ���������� -'&�#�0*-5HWUR-&LW\�5DOO\ 
· �-������������5DOO\H�GH�&RUUq]H��$00� 
· ��-������������,QWHUFODVVLF�%UX[HOOHV�-�%UXVVHO��51� 
· ������������$OJHPHQH�/HGHQYHUJDGHULQJ�-�$VVHPEOpH�*pQpUDOH��090�  

͊͊͊�KŶĚĞƌ�ǀŽŽƌďĞŚŽƵĚ�ǀĂŶ͗�ͬ�^ŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ͗��ŽǀŝĚ�ϭϵ�͊͊͊ 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů͘��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

 



�ƵůůĞŶ�ǁĞ�ŚĠĠů�ǀŽŽƌǌŝĐŚƚ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚ�ǁĞĞƌ�ŽƉŶĞŵĞŶ͍ 

�ƵůůĞŶ�ǁĞ�ƐƚĂƉũĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂƉũĞ�ŚĞƚ�ůŝĐŚƚ�ƚŽĞůĂƚĞŶ͍ 

>ĂƚĞŶ�ǁĞ�ĚĂƚ�ŵĂĂƌ�ĚŽĞŶ�͊͊͊� 

:���ŶŽĚŝŐƚ�Ƶ�Ƶŝƚ͕�ǁĞ�ŐĂĂŶ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�͊͊͊ 

tĞůŬŽŵ͕�ĞŝŶĚĞůŝũŬ��͊͊͊ 

 

ZĞƉƌĞŶĚƌŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ŐĞŶƟŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�͍ 

�ZĞǀĞƌƌŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�͍ 

KƵŝ͕�ŽƐŽŶƐ�͊͊͊� 

:���ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ͕�ŽŶ�Ǉ�ǀĂ�͊͊͊ 

�ŝĞŶǀĞŶƵĞ͕�ĞŶĮŶ�͊͊͊ 

:���ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĚĞĂů�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͗�ϭϮϬ�Φ�ͬĂƵƚŽ 
· /Ŷ�ŚĞƚ�ƚĞŬĞŶ�ǀĂŶ�:ĂŐƵĂƌ͕ �ĂůůĞ�ŽůĚƟŵĞƌƐ�ǁĞůŬŽŵ͘ 
· /ŶŬŽŵ�ĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶĚĞƌ�ƚĞŶƚ�ŶĂĂƐƚ�ŚĞƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘ 
· >ŝĐŚƚĞ�ůƵŶĐŚ�ŵĞƚ�ĚƌĂŶŬ͘ 
· dǁĞĞ�ƌŽŶĚĞƐ�ĂĐŚƚĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ 

�ůůĞ�ŝŶĨŽ�ďŝũ��ŚƌŝƐƟŶĞ͗�WƌĞƐŝĚĞŶƚ-:��ΛũĂŐƵĂƌĚƌŝǀĞƌƐĐůƵď͘ďĞ�ŽĨ͗�Ϭϰϳϱ-ϯϱ-Ϯϭ-ϵϮ 

:���Ă�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͗�ϭϮϬ�Φ�ͬǀŽŝƚƵƌĞ 
· dŽƵƐ�ůĞƐ�KůĚƟŵĞƌƐ�:ĂŐƵĂƌ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵƐ 
· �ŶƚƌĠĞ�Ğƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐŽƵƐ�ƚĞŶƚĞ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘ 
· >ƵŶĐŚ�ůĠŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ďŽŝƐƐŽŶƐ͘ 
· �ĞƵǆ�ƚŽƵƌƐ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

hǁ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�E��ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ͘� 
EŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ�ďŝũ�Ƶǁ�ďĞƚĂůŝŶŐ͗�Ƶǁ�ŶĂĂŵ͕�ůŝĚŶƵŵŵĞƌ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶƟĞ͗�ϳϬ�ϮϭϬϲ 

/��E͗���ϰϴ�ϮϭϬϬ�ϱϲϮϬ�ϵϬϮϳ���/�͗�'������� 

/ŶƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ǀŝĂ�ĚĞ�:���ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƉĂŐŝŶĂ�͚<�>�E��Z͛͘  

�Ğ�ĚĞĞůŶĂŵĞƉƌŝũƐ�ŝƐ͗��ϵϬ͘ϬϬ�Φ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ͘ 

WƌŽŐƌĂŵŵĂ͗ 
tĞ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ŽŶƚďŝũƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�͞sĂŶ�
ĚĞƌ�sĂůŬ͟�ŚŽƚĞů�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĨƌŝƚ�ϭϯ�ǀĂŶ�ĚĞ��ϰϬ�ŝŶ��ƌŽŶͲ
ŐĞŶ͘� 

tĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ũƵůůŝĞ�ǀĂŶĂĨ�Ϭϴ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ĞŶ�ƐƚĂƌƚĞŶ�Žŵ�Ϭϵ͘ϯϬ�ƵƵƌ�ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ�ƌŝƚ�ǀĂŶ�ϭϴϬ�Ŭŵ͕�ŵĞƚ�ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�ƐƚŽƉƐ͕�ĞĞŶ�ůƵŶĐŚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĂĨƐĐŚĞŝĚƐƌĞĐĞƉƟĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽĞǀĞƌƐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�>ĞŝĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞĨĂĂŵĚĞ��ƵďĞƌŐĞ�ĚƵ�WġĐŚĞƵƌΎΎΎΎ��ŝŶ�^ŝŶƚ-DĂƌƚĞŶƐ->ĂƚĞŵ͘ 
tŝĞ�Ěŝƚ�ǁĞŶƐƚ͕�ŬĂŶ�ŶĂĚŝĞŶ�ďůŝũǀĞŶ�ĚŝŶĞƌĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�
ǀĂŶ�͞�Ğ�WġĐŚĞƵƌ͟�ŽĨ�ǌĞůĨƐ�ŽǀĞƌŶĂĐŚƚĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƚĂͲ
ƌŝĞĨ͘ ��ŝĞ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐĨŽƌŵƵůŝĞƌ͘ ��DĞŶ�ǌĞŐŐĞ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƚ�͊͊͊͊͊� 

/ŶĨŽ�ďŝũ�:ĞĂŶ͗�ϬϰϳϱͬϮϯ͘Ϯϯ͘ϯϭ��� 

ũĞĂŶ͘ǀĂŶĚĞƌĞůƐƚΛƐŬǇŶĞƚ͘ďĞ 

�ŽŶĚĂŐ�͗�ϴ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ϮϬϮϭ 

ZĂůůǇ�ǀĂŶ�sůĂĂŶĚĞƌĞŶ 

�Ğ�ƉƌŝũƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ͗�ŽŶƚďŝũƚ͕�ƌŽĂĚďŽŽŬ͕�ƌĂůůǇƉůĂĂƚ͕�ůƵŶĐŚ�Θ�ĂĨƐĐŚĞŝĚƐƌĞĐĞƉƟĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�>ĞŝĞ͘ 

/ŶƐĐŚƌŝũǀĞŶ��ƚŽƚ�
ϮϱͬϬϳͬϮϬϮϭ 

KŶĚĞƌ�ĚĞ�ďĞƉĞƌͲ
ŬŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ��ŽǀŝĚ� 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

sŽƚƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ�ĚĠĮŶŝƟǀĞ�ĚğƐ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ͘� 

��ŵĞŶƟŽŶĞƌ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�͗�ǀŽƚƌĞ�ŶŽŵ͕�ǀŽƚƌĞ�EΣ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�͗�ϳϬ�ϮϭϬϲ�� 

/��E͗���ϰϴ�ϮϭϬϬ�ϱϲϮϬ�ϵϬϮϳ���/�͗�'������� 

>͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�tĞď�ĚƵ�:��͕�ƉĂŐĞ�͚�ĂůĂŶĚƌŝĞƌ͛͘  

>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�͗��ϵϬ�Φ�ͬƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

WƌŽŐƌĂŵŵĞ͗ 
EŽƵƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌŽŶƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ĐŽƉŝĞƵǆ�
ă�ůΖŚƀƚĞů�ͨ�sĂŶ�ĚĞƌ�sĂůŬ�ͩ�ă�ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ϭϯ�ĚĞ�ůΖ�ϰϬ�ă�
�ƌŽŶŐĞŶ͘�  

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŶĚƌŽŶƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϬϴŚϬϬǲĞƚ�ƉĂƌƟƌŽŶƐ�ă�ϬϵŚϯϬǲ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ďĂůĂĚĞ�ĚĞ�ϭϴϬ�Ŭŵ͕�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ĂƌƌġƚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͕�ƵŶ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ĚΖĂƵ-ƌĞǀŽŝƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�>ǇƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĠͲ
ůğďƌĞ��ƵďĞƌŐĞ�ĚƵ�WġĐŚĞƵƌΎΎΎΎ�ă�^ŝŶƚ-DĂƌƚĞŶƐ->ĂƚĞŵ͘ 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ĚŠŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĚƵ�ͨ�
WġĐŚĞƵƌ�ͩ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ůĂ�ŶƵŝƚ�ă�ƵŶ�ƚĂƌŝĨ�ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞů͘� 
sŽŝƌ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘�dĞŶĞǌ�ůĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�Ěŝƚ�͊͊͊� 

/ŶĨŽ�ĐŚĞǌ�:ĞĂŶ͗�ϬϰϳϱͬϮϯ͘Ϯϯ͘ϯϭ��� 

ũĞĂŶ͘ǀĂŶĚĞƌĞůƐƚΛƐŬǇŶĞƚ͘ďĞ 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�͗�ϴ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 

ZĂůůǇĞ�ǀĂŶ�sůĂĂŶĚĞƌĞŶ 

>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ�͗�ůĞ�ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ͕�ůĞ�ƌŽĂĚ�ďŽŽŬ͕�ƵŶĞ�ƉůĂƋƵĞ�ĚĞ�ƌĂůůǇĞ͕� 

ůƵŶĐŚ�Ğƚ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�ĐůƀƚƵƌĞ�ĂƵ�ďŽƌĚƐ�ĚƵ�>ĞŝĞ͘ 

/ŶƐĐƌŝƌĞ�ũƵƐƋƵΖă�
ϮϱͬϬϳͬϮϬϮϭ 

^ŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĠƐƚƌŝĐƟͲ
ŽŶƐ�ĚĞ��ŽǀŝĚ� 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

hǁ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�E��ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ͘� 
EŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ�ďŝũ�Ƶǁ�ďĞƚĂůŝŶŐ͗�Ƶǁ�ŶĂĂŵ͕�ůŝĚŶƵŵŵĞƌ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶƟĞ͗�ϮϳϬ�ϮϭϬϴ 

/��E͗���ϰϴ�ϮϭϬϬ�ϱϲϮϬ�ϵϬϮϳ���/�͗�'������� 

/ŶƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ĚŽĞƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�:���ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƉĂŐŝŶĂ�͚<�>�E��Z͛͘  

�Ğ�ĚĞĞůŶĂŵĞƉƌŝũƐ�ŝƐ͗��ϭϮϬ�Φ�ͬ�ĂƵƚŽ�ŵĞƚ�Ϯ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�н�ϰϱ�Φ�ƉĞƌ�ĞǆƚƌĂ�
ƉĞƌƐŽŽŶ�-�KĨ�ϴϱ�Φ�ͬ�ĂƵƚŽ�ŵĞƚ�ϭ�ƉĞƌƐŽŽŶ͘ 

�ŝƌĐƵŝƚ��ŽůĚĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ�ǌŝũŶ�Ăů�ũĂƌĞŶůĂŶŐ�ďĞƐƚĞ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ͘��ŝƚ�ĞǀĞŶĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŐĞůŝĞĨĚ�ĚŽŽƌ�ũŽŶŐ�ĞŶ�
ŽƵĚ�ǀŽŽƌĂů�ŽŵĚĂƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�ŝĞƚƐ�ŵŝŶĚĞƌ�ũŽŶŐĞ�ďŽůŝĚĞƐ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ǌŝũŶ͊��ůŝƚƐĞ�ǁĂŐĞŶƐ͕�ĞĞŶ�ďƌŽŬ�ƌĂĐĞŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ŐĞŬĞŶĚĞ��ŝƌĐƵŝƚ-�ŽůĚĞƌ-ĞǀĞŶƚ-ƐĨĞĞƌ͗�Ěŝƚ�ŝƐ�ǀŝŶƚĂŐĞ�ĨĂƐƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͊ 

�Ğ�ŽƵĚĞ�&ŽƌŵƵůĞ�ϭ-
ĂƵƚŽ͛Ɛ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ũĂƌĞŶ�
͛ϲϬ� ĞŶ� ͚ϳϬ� ǀĂŶ� ĚĞ�
DĂƐƚĞƌƐ� ,ŝƐƚŽƌŝĐ�
&ŽƌŵƵůĂ�KŶĞ 
ďƌĞŶŐĞŶ� ĚĞ� ďĞǌŽĞͲ
ŬĞƌƐ� ƚĞƌƵŐ� ŶĂĂƌ� ĚĞ�
&ϭ-ƌĂĐĞƐ� ĚŝĞ� ŝŶ� �ŽůͲ
ĚĞƌ� ǀĞƌƌĞĚĞŶ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͕� ƚĞƌǁŝũů� ĚĞ�
DĂƐƚĞƌƐ� ,ŝƐƚŽƌŝĐ�
^ƉŽƌƚƐ� �ĂƌƐ� ĚĞ� ŐůŽͲ
ƌŝĞƟũĚĞŶ� ǀĂŶ� >Ğ�
DĂŶƐ� ĞŶ� �ĂǇƚŽŶĂ�
ĚŽĞŶ�ŚĞƌůĞǀĞŶ͘�EŽŐ�
ǀĞƌĚĞƌ� ŝŶ� ĚĞ� ƟũĚ�

ĚƵŝŬĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ��ƌŝǀĞƌƐ�WƌĞ-ϲϲ�'�ĞŶ�DĂƐƚĞƌƐ�WƌĞ-ϲϲ�dŽƵƌŝŶŐ��ĂƌƐ͘ 
/Ŷ�ĚĞ��ĞůĐĂƌ�,ŝƐƚŽƌŝĐ��ƵƉ�ŬŽŵĞŶ�ŽůĚŝĞƐ�ǌŽĂůƐ�ĞĞŶ��ƵƐƟŶ�,ĞĂůǇ͕�&ŽƌĚ�^ŝĞƌƌĂ��ŽƐǁŽƌƚŚ͕ 
WŽƌƐĐŚĞ�ϵϲϰ͕�>ŽƚƵƐ��ůĂŶ͕�DĂǌĚĂ�Zyϯ͘͘͘ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŶŽŐ�ŽƵĚĞƌĞ�ŽůĚƟŵĞƌƐ�ŽƉ�ĚĞ�ďĂĂŶ͘��ƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŽŬ�ƐƵƉĞƌ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟƟĞǀĞ�ŵĂŶĐŚĞƐ�ŐĞƌĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ĞůĐĂƌ��ŶĚƵƌĂŶĐĞ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘� 
KƉ�ǌŽŶĚĂŐ�ƐƚĂĂƚ�ĚĠ��ŽŶĐŽƵƌƐ�Ě͛ĠůĠŐĂŶĐĞ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘��Ğ�ƉĂĚĚŽĐŬ�ǌĂů�ŐĞǀƵůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ƉĂƌĞůƚũĞƐ�ǀĂŶ�
ǁĞůĞĞƌ͘�tĞĚĚĞŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ŽŐĞŶ�ƚĞŬŽƌƚ�ŬŽŵƚ�ǀŽŽƌ�Ăů�ĚĂƚ�ŵŽŽŝƐ͘� 

/ŶĨŽ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ��ĞůĚŝŵĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ-:��ΛũĂŐƵĂƌĚƌŝǀĞƌƐĐůƵď͘ďĞ�� 

�ĂƚĞƌĚĂŐ�ϮϭͬϬϴͬϮϬϮϭ 

:���Λ��K>��Z�,ŝƐƚŽƌŝĐ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ 

sŝŶƚĂŐĞ�ĨĂƐƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

>ƵŶĐŚ�Θ�ZŝƚũĞ�ŽƉ��ŝƌĐƵŝƚ 



:ĂŐƵĂƌ��ƌŝǀĞƌƐ͛��ůƵď�ǀǌǁͬĂƐďů��-���ĞůŐŝĂŶ�^ĞĐƟŽŶ�-���ƌĞĂ�ϲϬ 

sŽƚƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ�ĚĠĮŶŝƟǀĞ���^�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ͘� 

��ŵĞŶƟŽŶĞƌ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�͗�ǀŽƚƌĞ�ŶŽŵ͕�ǀŽƚƌĞ�EΣ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�͗�ϳϬ�ϮϭϬϴ� 

/��E͗���ϰϴ�ϮϭϬϬ�ϱϲϮϬ�ϵϬϮϳ���/�͗�'������� 

>͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�tĞď�ĚƵ�:��͕�ƉĂŐĞ�͚�ĂůĂŶĚƌŝĞƌ͛͘  

>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�͗�ϭϮϬ�Φ�ͬ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ă�Ϯ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�н�
ϰϱ�Φ�ƉĂƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞǆƚƌĂ�-�KƵ�ϴϱ�Φ�ͬ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ă�ϭ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

>Ğ��ŝƌĐƵŝƚ�ĚĞ��ŽůĚĞƌ�Ğƚ�ůΖ,ŝƐƚŽƌŝĐ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ�ǀŽŶƚ�ŵĂŝŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂŝŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘��Ğƚ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĂƉͲ
ƉƌĠĐŝĠ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ũĞƵŶĞƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵΖŝů�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ďŽůŝĚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ũĞƵŶĞƐ ͊�sŽŝƚƵƌĞƐ�
ĐůŝŶƋƵĂŶƚĞƐ͕�ƌĂƉƉĞůƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĐĠůğďƌĞ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ��ŝƌĐƵŝƚ�ĚĞ��ŽůĚĞƌ ͗�ůĞ�ǀŝŶƚĂŐĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�
ĞƐƐŽƌ ͊ 

>ĞƐ� ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ� &ŽƌͲ
ŵƵůĞ�ϭ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϲϬ�
Ğƚ�ϳϬ�ĚƵ�DĂƐƚĞƌƐ�,ŝƐͲ
ƚŽƌŝĐ�&ŽƌŵƵůĂ�KŶĞ 
ƌĂŵğŶĞŶƚ�ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�
ĂƵǆ� ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚĞ�&ϭ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐĠĞƐ� ă� �ŽůĚĞƌ͕�
ƚĂŶĚŝƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� DĂƐͲ
ƚĞƌƐ� ,ŝƐƚŽƌŝĐ� ^ƉŽƌƚƐ�
�ĂƌƐ� ĨŽŶƚ� ƌĞǀŝǀƌĞ� ůĞƐ�
ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ŐůŽŝƌĞ� ĚƵ�
DĂŶƐ� Ğƚ� ĚĞ� �ĂǇƚŽŶĂ͘�
EŽƵƐ� ƌĞŵŽŶƚĞƌŽŶƐ�
ĞŶĐŽƌĞ� ƉůƵƐ� ůŽŝŶ� ĚĂŶƐ�
ůĞ�ƉĂƐƐĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�'ĞŶͲ

ƚůĞŵĞŶ��ƌŝǀĞƌƐ�WƌĞ-ϲϲ�'�Ğƚ�ůĞƐ�DĂƐƚĞƌƐ�WƌĞ-ϲϲ�dŽƵƌŝŶŐ��ĂƌƐ͘ 
>Ă��ĞůĐĂƌ�,ŝƐƚŽƌŝĐ��ƵƉ�ŵĞƚ�ĞŶ�ǀĞĚĞƩĞ�ĚĞƐ�ΗŽůĚ-ƟŵĞƌƐΗ�ƚĞůƐ�ƋƵΖƵŶĞ��ƵƐƟŶ�,ĞĂůǇ͕�ƵŶĞ�&ŽƌĚ�^ŝĞƌƌĂ��ŽƐǁŽƌƚŚ͕ 
ƵŶĞ�WŽƌƐĐŚĞ�ϵϲϰ͕�ƵŶĞ�>ŽƚƵƐ��ůĂŶ͕�ƵŶĞ�DĂǌĚĂ�Zyϯ͘͘͘�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ΗŽůĚ-ƟŵĞƌƐΗ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŝƐƚĞ͘�>Ğ�
�ĞůĐĂƌ��ŶĚƵƌĂŶĐĞ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ŵĂŶĐŚĞƐ�ƐƵƉĞƌ�ĐŽŵƉĠƟƟǀĞƐ͘� 
>Ğ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ��ŽŶĐŽƵƌƐ�ĚΖĠůĠŐĂŶĐĞ�ƉĂƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘�>Ğ�ƉĂĚĚŽĐŬ�ƐĞƌĂ�ƌĞŵƉůŝ�ĚĞ�ƉĞƌůĞƐ�ĚΖĂŶƚĂŶ͘�sŽƐ�
ĚĞƵǆ�ǇĞƵǆ�ŶĞ�ƐƵĸƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĂĚŵŝƌĞƌ� 

/ŶĨŽ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ��ĞůĚŝŵĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ-:��ΛũĂŐƵĂƌĚƌŝǀĞƌƐĐůƵď͘ďĞ�� 

^ĂŵĞĚŝ�ϮϭͬϬϴͬϮϬϮϭ� 

:���Λ��K>��Z�,ŝƐƚŽƌŝĐ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ 

sŝŶƚĂŐĞ�ĨĂƐƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

>ƵŶĐŚ�Θ�ZŝƚũĞ�ŽƉ��ŝƌĐƵŝƚ 





 

 
:ĂŐƵĂƌ��-ƚǇƉĞ�Ă�ůĞŐĞŶĚ�ƚƵƌŶƐ�ϲϬ͘ 

/ĐƀŶĞ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ͕�ůĂ :ĂŐƵĂƌ��-ƚǇƉĞ ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ƌġǀĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĨĂŶƐ�ĚĞ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐƉŽƌƚ͘ 
�ůůĞ�ƐŽƵŋĞƌĂ�ƐĞƐ�ϲϬ�ďŽƵŐŝĞƐ�ĐĞƚ�ĠƚĠ�ă��ƵƚŽǁŽƌůĚ-�ƌƵƐƐĞůƐ͘ �hŶĞ�ƋƵŝŶǌĂŝŶĞ�Ě͛ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĞǆƉŽƐĠƐ͕�ƌĞũŽŝŶƚƐ�ĚƵͲ
ƌĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ŵŽŝƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ :ĂŐƵĂƌ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ͕�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�-�ĞŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϲϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�-�
ƉŽƵƌ�ŵĂƌƋƵĞƌ�ĐĞƚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͘ 
 
>Ă��-ƚǇƉĞ͕�ͨ ůĂ�ƉůƵƐ�ďĞůůĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞƐƐŝŶĠĞ ;ΎͿ ͩ 
 
WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĂƵ�^ĂůŽŶ�ĚĞ�ů͛�ƵƚŽŵŽďŝůĞ�ĚĞ�'ĞŶğǀĞ�ĞŶ�ϭϵϲϭ͕�ůĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ϳϳZt�ĨĂďƌŝƋƵĠ�ă�ůĂ�ŵĂŝŶ͕�Ă�ĠƚĠ�
ĐŽŶĚƵŝƚ�ă�'ĞŶğǀĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂŝƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ�ĚĞ�ϭϳ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ůĠŐĞŶĚĂŝƌĞ�EŽƌŵĂŶ��ĞǁŝƐ͕�ĂůŽƌƐ�
ŝŶŐĠŶŝĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞƐƚ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�:ĂŐƵĂƌ͘��ĞƩĞ�ϳϳZt�ĞƐƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ��-ƚǇƉĞ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞ�ĞŶͲ
ĐŽƌĞ͘�:ĂŵĂŝƐ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕�Ğƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ŵġŵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůŽƌƐ͕�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ŶΖĂ�ĞŶŐĞŶĚƌĠ�ĚĞ�ƚĞůƐ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƉĂƐͲ
ƐŝŽŶ͕�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĮĞƌƚĠ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞ ͊ 
 
��ů͛ĠƉŽƋƵĞ͕�ůĂ��-ƚǇƉĞ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�:ĂŐƵĂƌ�ĂƵ-ŵŽŝŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƌĂƉŝĚĞ�Ğƚ�ĂƵƐƐŝ�ďĞůůĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�&ĞƌƌĂƌŝ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ĐŽƸƚĂŝƚ�ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ�
ŵŽŝŶƐ�ĐŚĞƌ͘��ŽŵŵĞ�ůĂ�WŽƌƐĐŚĞ�ϵϭϭ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�ƉŽƐƐğĚĞ͙�ŽƵ�ƌġǀĞ�ĚĞ�ƉŽƐƐĠĚĞƌ͘�
^ŽŶ�ϲ�ĐǇůŝŶĚƌĞƐ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĞǆĐŝƚĠ�ƋƵ͛ƵŶ�ĂĚŽ͕�ƐĂ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĞƐƚ�ĨĂŶƚĂƐƟƋƵĞ�Ğƚ�ŵġŵĞ��ŶǌŽ�&ĞƌƌĂƌŝ�ĚŝƐĂŝƚ�ƋƵĞ�ĐͲ
ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ďĞůůĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞƐƐŝŶĠĞ�;ΎͿ͘�^ŽŶ�ƌƀůĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐĐƵƚĂďůĞ�Ğƚ�ƐĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞƐƚ�ĞǆĐĞƉƟͲ
ŽŶŶĞůůĞ͘  
 
>Ă��-ƚǇƉĞ�Ă�ĠƚĠ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ă�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ĠŐĂƌĚƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ��-ƚǇƉĞ�ĚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ă�ƐƵĐĐğƐ�ĚĞ�:ĂŐƵĂƌ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞŵƉŽƌƚĠ�
ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ�ůĂ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƵ�DĂŶƐ�ĚĞ�ϭϵϱϱ�ă�ϭϵϱϳ͘�/ŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĕƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ůĂ��-ƚǇƉĞ�Ă�ĮŶĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĠŵĞƌŐĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�'ƌĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ��-ƚǇƉĞƐ�ƐĞ�
ĚŝƐƟŶŐƵĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͘�KŶ�ĚŽŝƚ�ƐŽŶ�ƐƚǇůĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ůΖĂĠƌŽĚǇŶĂŵŝĐŝĞŶ�DĂůĐŽůŵ�^ĂǇĞƌ͘ 
 
��ůΖŽƌŝŐŝŶĞ͕�ůĂ��-ƚǇƉĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐŽŝƚ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ďŝƉůĂĐĞ�ŽƵǀĞƌƚĞ͕�ƐŽŝƚ�ĞŶ�ĐŽƵƉĠ�ă�ƚġƚĞ�ĮǆĞ�ĨĂƐƚďĂĐŬ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ǀŽŝͲ
ƚƵƌĞƐ�ƉĂƌƚĂŐĞĂŝĞŶƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ďĂƐĞ͕�ƵŶĞ�ŵŽŶŽĐŽƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƐŽƵƐ-ĐŚąƐƐŝƐ�ĂǀĂŶƚ͘ �ůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉƌŽƉƵůƐĠĞƐ�
ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ϯ͕ϴ�ůŝƚƌĞƐ�ĚƵ�ŵŽƚĞƵƌ�ĠƉƌŽƵǀĠ�:ĂŐƵĂƌ�y<͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĂŶƚ�Ϯϲϱ�ĐŚ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ůĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶͲ
ĐĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ĐĞƐƐĠ�ĚĞ�Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ͘ 
 
>Ğ�ůŽŽŬ�ĚĞ�ůĂ��-ƚǇƉĞ�ĠƚĂŝƚ�ƐĞŶƐĂƟŽŶŶĞů�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ƵŶ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�͚ϲϬ͘�'ƌąĐĞ�ă�ƐĂ�ĐŽŵďŝŶĂŝͲ
ƐŽŶ�ŝŵďĂƩĂďůĞ�ƉƌŝǆͬƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ŽīƌĂŶƚ�ƵŶĞ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�Ϯϰϭ�ŬŵͬŚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬϬϬ�ά͕�ůĂ�
ǀŽŝƚƵƌĞ�Ă�ĐŽŶŶƵ�ƵŶ�ƐƵĐĐğƐ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ͘ 
 
�Ƶ�ϭϰ�ũƵŝŶ�ĂƵ�ϭϳ�ĂŽƸƚ�ă��ƵƚŽǁŽƌůĚ͕ůĂ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ƌĞũŽŝŶƚ�ů͛ĞǆƉŽ�ĚĞ�ƐĂ�ůĠŐĞŶĚĂŝƌĞ�ĂŶĐġƚƌĞ 
 
�ƵƌĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ŵŽŝƐ�ĐĞƚ�ĠƚĠ͕�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ :ĂŐƵĂƌ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ ǀŝĞŶƚ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ă�ƐŽŶ�ĂŶĐġƚƌĞ͕�ůĂ�ůĠͲ
ŐĞŶĚĂŝƌĞ��-ƚǇƉĞ͘ 
 
:ĂŐƵĂƌ�ŵĂƌƋƵĞ�ůĞ�ϲϬĞ ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��-ƚǇƉĞ�ĂǀĞĐ�ůΖŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ůŝŵŝƚĠĞ�ŝŶƐƉŝƌĠĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƐŽŝǆĂŶƚĞ͕�
ůĂ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�sϴ�ƐƵƌĂůŝŵĞŶƚĠ�ĚĞ�ϱϳϱ ĐŚ͘�^ĞƵůƐ�ϲϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ă�ƚƌĂĐͲ
ƟŽŶ�ŝŶƚĠŐƌĂůĞ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ă�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŶƚ�ĮŶŝĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞǆͲ
ƉĞƌƚƐ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�^s��ĞƐƉŽŬĞ͘ 
>Ă�ƐƉĠĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟǀĞ�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĕƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ƵŶĞ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�ƐŽůŝĚĞ�^ŚĞƌǁŽŽĚ�'ƌĞĞŶ͕�ƵŶĞ�ƚĞŝŶƚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂůĞ��-ƚǇƉĞ�ƋƵŝ�ŶΖĂǀĂŝƚ�ƉůƵƐ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�:ĂŐƵĂƌ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�͚ϲϬ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐĂƌŶŝƚƵƌĞƐ�ŝŶƚĠƌŝͲ
ĞƵƌĞƐ�ĞŶ�ĐƵŝƌ�ďŝĐŽůŽƌĞ��ĂƌĂǁĂǇ�Ğƚ��ďŽŶǇ�tŝŶĚƐŽƌ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�&-dzW�Ɛ͘ 
>Ă�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ��ŽƵƉĠ�Ğƚ��ĂďƌŝŽůĞƚ�ĂǀĞĐ�ũĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĂůůŝĂŐĞ�ĨŽƌŐĠ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞƐ�ĚĞ�
ϮϬ�ƉŽƵĐĞƐ�ĞŶ�ĮŶŝƟŽŶ��ŝĂŵŽŶĚ-dƵƌŶĞĚ�'ůŽƐƐ��ůĂĐŬ͕�ĂǀĞĐ�ĂĐĐĞŶƚƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ�'ůŽƐƐ��ůĂĐŬ�Ğƚ��ŚƌŽŵĞ�ĠƚƌŝĞƌƐ�ĚĞ�ĨƌĞŝŶƐ�
ŶŽŝƌƐ͘�ƀƚĠ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ĐĞůůĞƐ-Đŝ�ŶĞ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ĚĠƐŝƌĞƌ ͗�ƵŶĞ�ĂĐĐĠůĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�Ϭ�ă�ϭϬϬ ŬŵͬŚ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĞŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�
ϯ͕ϳ�ƐĞĐŽŶĚĞƐ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚĞ�ĞƐƚ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůŝŵŝƚĠĞ�ă�Ϯϵϵ ŬŵͬŚ͘ 
 
��Ŷ͛ĞŶ�ƉĂƐ�ĚŽƵƚĞƌ͕�ů͛ĠƚĠ�ƐĞƌĂ :�'͛ ă��ƵƚŽǁŽƌůĚ ͊ 

�ŽƉǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďǇ��ƵƚŽǁŽƌůĚ͘ 



  :ĂŐƵĂƌ��-ƚǇƉĞ�Ă�ůĞŐĞŶĚ�ƚƵƌŶƐ�ϲϬ͘ 
 
�Ğ�ŝĐŽŶŝƐĐŚĞ :ĂŐƵĂƌ��-ƚǇƉĞ ǌĞƚ�ǀĞůĞ�ĂƵƚŽůŝĞĬĞďďĞƌƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĚƌŽŵĞŶ͘  
 
,ŝũ�ďůĂĂƐƚ�ĚĞǌĞ�ǌŽŵĞƌ�ϲϬ�ŬĂĂƌƐũĞƐ�Ƶŝƚ�ŝŶ��ƵƚŽǁŽƌůĚ-�ƌƵƐƐĞů͘ 
�ƌ�ǌƵůůĞŶ�ĞĞŶ�ǀŝũŌŝĞŶƚĂů�ĞǆĞŵƉůĂƌĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞŶƚŽŽŶŐĞƐƚĞůĚ͕�ĞŶ�ǌĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ƚǁĞĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ůĂŶŐ�ŚĞƚ�ŐĞǌĞůƐĐŚĂƉ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ :ĂŐƵĂƌ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞůŝŵŝƚĞĞƌĚĞ�ŽƉůĂŐĞ�–�ƐůĞĐŚƚƐ�ϲϬ�ƐƚƵŬƐ�–�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďŽƵǁĚ�ƚĞƌ�
ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ǀĞƌũĂĂƌĚĂŐ͘  
 
�Ğ��-ƚǇƉĞ͕�ͨ ĚĞ�ŵŽŽŝƐƚĞ�ĂƵƚŽ�ŽŽŝƚ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ ;ΎͿ ͩ 
 
Kŵ�ǌŝũŶ�ŽƉǁĂĐŚƟŶŐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ��ƵƚŽƐĂůŽŶ�ǀĂŶ�'ĞŶğǀĞ�ŝŶ�ϭϵϲϭ͕�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ͨ ϳϳZt ͕ͩ�ĚĂƚ�
ǀŽůůĞĚŝŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐ�ŐĞďŽƵǁĚ͕�ŶĂĂƌ�'ĞŶğǀĞ�ŐĞƌĞĚĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂŝƌĞ�ĞŶ�ŚŽŽĨĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŶĂĐŚƚĞůŝũŬĞ�ƌŝƚ�
ĚŝĞ�ϭϳ�Ƶ�ĚƵƵƌĚĞ͕�ĚŽŽƌ�EŽƌŵĂŶ��ĞǁŝƐ͕�ĚĞ�ůĞŐĞŶĚĂƌŝƐĐŚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐ-�ĞŶ�ƚĞƐƟŶŐĞŶŝĞƵƌ�ďŝũ�:ĂŐƵĂƌ͘�ͨ ϳϳZt ͩ�ŝƐ�
ŵĞƚĞĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ��-ƚǇƉĞ�ƚĞƌ�ǁĞƌĞůĚ͘EŽŐ�ŶŽŽŝƚ�ƚĞǀŽƌĞŶ͕�ĞŶ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ĚĂĂƌŶĂ͕�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĂƵƚŽ�ǌŽǀĞĞů�
ƉĂƐƐŝĞ͕�ǀƌĞƵŐĚĞ�ĞŶ��ƌŝƚƐĞ�ĮĞƌŚĞŝĚ�ƚĞǁĞĞŐŐĞďƌĂĐŚƚ͊  
 
�ŝũ�ǌŝũŶ�ůĂŶĐĞƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ�ĞĞŶ�:ĂŐƵĂƌ�ĚŝĞ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ǁĞů�ĞǀĞŶ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĞǀĞŶ�ŵŽŽŝ�ǁĂƐ�ĂůƐ�ĞĞŶ�&ĞƌƌĂƌŝ͕�ŵĂĂƌ�ĚĂŶ�
ǀŽŽƌ�ĠĠŶ�ĚĞƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŝũƐ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ǌŽĂůƐ�ĞĞŶ�WŽƌƐĐŚĞ�ϵϭϭ͕�ĞĞŶ�ĂƵƚŽ�ĚŝĞ�ĞůŬĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝĞůĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ŚĞĞŌ�
ƐƚĂĂŶ͙�ŽĨ�ĚĂĂƌ�ŽƉ�ǌŝũŶ�ŵŝŶƐƚ�ǀĂŶ�ĚƌŽŽŵƚ͘ 
�ŝũŶ�ǌĞƐĐŝůŝŶĚĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉĂƌĞůƚũĞ͕�ĚĞ�ǌŝƚŚŽƵĚŝŶŐ�ĂĐŚƚĞƌ�ŚĞƚ�ƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ďƵŝƚĞŶŐĞǁŽŽŶ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ��ŶǌŽ�&ĞƌƌĂƌŝ�ǀŽŶĚ�ŚĞƚ�ĚĞ�
ŵŽŽŝƐƚĞ�ĂƵƚŽ�ĚŝĞ�ŽŽŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�;ΎͿ͘ 
�ŝũŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĂƚ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ƉĂůŵĂƌĞƐ�ŝƐ�ŝŶĚƌƵŬǁĞŬŬĞŶĚ͘ 
 
�Ğ��-ƚǇƉĞ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ǀĞůĞ�ŽƉǌŝĐŚƚĞŶ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƵĐĐĞƐǀŽůůĞ��-ƚǇƉĞ�ƌĂĐĞǁĂŐĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�:ĂŐƵĂƌ�ƚĂůůŽǌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĞŶ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ĞŶ�ĚŝĞ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ϭϵϱϱ-ϭϵϱϳ�ĚƌŝĞŵĂĂů�ĚĞ�Ϯϰ�Ƶ�ǀĂŶ�>Ğ�DĂŶƐ�ǁŽŶ͘�KŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬ�
ǁĞƌĚ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�ĂůƐ�ƌĂĐĞǁĂŐĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ǁĞƌĚ�Śŝũ�ĞĞŶ�ǌƵŝǀĞƌĞ�ƐƉŽƌƚǁĂŐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƉƵƌĞ�͞'ƌĂŶĚ�
dŽƵƌŝƐŵŽ͘͟��Ăƚ�ŶĞĞŵƚ�ŶŝĞƚ�ǁĞŐ�ĚĂƚ�ƚĂůƌŝũŬĞ��-ƚǇƉĞƐ�ŽŽŬ�ƐƵĐĐĞƐǀŽů�ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝĞůĐŽŵƉĞƟƟĞ͘��ŝũŶ�ŬŽĞƚƐͲ
ǁĞƌŬƐƟũů�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ƚĞ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĞƌŽĚǇŶĂŵŝĐƵƐ�DĂůĐŽůŵ�^ĂǇĞƌ͘ 
 
KŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬ�ǁĞƌĚ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ�ŐĞǌĞƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŽƉĞŶ�ƚǁĞĞǌŝƩĞƌ�ŽĨ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƐƉŽƌƟĞǀĞ�ŐĞƐůŽƚĞŶ�͞ĨĂƐƚďĂĐŬ͘͟�
�ĞŝĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĂĚĚĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞůŝũŬĂĂƌĚŝŐ�ŽŶĚĞƌƐƚĞů͕�ĞĞŶ�ǌĞůĨĚƌĂŐĞŶĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŵĞƚ�ǀŽŽƌĂĂŶ�ĞĞŶ�ŚƵůƉĐŚĂƐƐŝƐ͘�
<ƌĂĐŚƚďƌŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞ�ϯ͕ϴ�ůŝƚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�ŵĞƚ�Ϯϲϱ�ƉŬ͕�ĚŝĞ�ǌŝũŶ�ĚĞƵŐĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŚĂĚ�ďĞǁĞǌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�:ĂŐƵĂƌ�y<͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ĚĞƌ�
ũĂƌĞŶ�ŬǁĂŵĞŶ�Ğƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ĞŶ�ŬƌĂĐŚƟŐĞƌĞ�ǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ͘ 
 
�Ğ�ůŽŽŬ�ǀĂŶ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ�ǁĂƐ�ƐĞŶƐĂƟŽŶĞĞů�ĞŶ�Śŝũ�ŐƌŽĞŝĚĞ�Ăů�ƐŶĞů�Ƶŝƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ƐǇŵďŽŽů�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�͛ϲϬ͘�DĞƚ�ǌŝũŶ�ǌĞĞƌ�
ǀŽŽƌĚĞůŝŐĞ�ƉƌŝũƐͬƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ƚŽƉƐŶĞůŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ǌŽǁĂƚ�ϮϰϬ�ŬŵͬƵ�ĞŶ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƚ�ǀĞĞů�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϮϬϬϬ�
ά͕�ǁĂƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽ�ŵĞƚĞĞŶ�ĞĞŶ�Śŝƚ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ŽƉ�ĚĞ��ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ŵĂƌŬƚ͘  
 
sĂŶ�ϭϰ�ũƵŶŝ�ƚŽƚ�ϭϳ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ǀĞƌǀŽĞŐƚ�ĚĞ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ǌŝũŶ�ůĞŐĞŶĚĂƌŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǀĂĚĞƌ�ŝŶ��ƵƚŽǁŽƌůĚ͘ 
 
�ĞǌĞ�ǌŽŵĞƌ�ǌĂů�ĚĞ :ĂŐƵĂƌ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ƚǁĞĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞŶƚŽŽŶŐĞƐƚĞůĚ�ŝŶ��ƵƚŽͲ
ǁŽƌůĚ͕�ƚĞ�ŵŝĚĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞŶŬĞůĞ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌǀĂĚĞƌĞŶ͕�ĚĞ�ůĞŐĞŶĚĂƌŝƐĐŚĞ��-ƚǇƉĞ͘ 
 
:ĂŐƵĂƌ�ǀŝĞƌƚ�ĚĞ�ϲϬĞ ǀĞƌũĂĂƌĚĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬƚĞ�ƐĞƌŝĞ͕�ŐĞŢŶƐƉŝƌĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�
ǌĞƐƟŐ͕�ĚĞ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�sϴ�ƚƵƌďŽŵŽƚŽƌ�ǀĂŶ�ϱϳϱ ƉŬ͘�sĂŶ�ĚĞǌĞ�ǀŝĞƌǁŝĞůĂĂŶŐĞĚƌĞǀĞŶ�ƐƉŽƌƚǁĂͲ
ŐĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϲϬ�ĞǆĞŵƉůĂƌĞŶ�ƚĞ�ŬŽŽƉ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͘�/ĞĚĞƌĞ�ĂƵƚŽ�ǌĂů�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨͲ
ŐĞǁĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚŽŽŐŐĞŬǁĂůŝĮĐĞĞƌĚĞ�ĂŵďĂĐŚƚƐůƵŝ�ǀĂŶ�^s��ĞƐƉŽŬĞ͘ 
�ůůĞ�ĂƵƚŽ͛Ɛ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟĞǀĞ�ƌĞĞŬƐ�ǌƵůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ŝŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ�'ƌĞĞŶ͕�
ĞĞŶ�ŽƌŝŐŝŶĞůĞ�ŬůĞƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��-ƚǇƉĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝŶĚƐ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�͛ϲϬ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ǁĞƌĚ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ĚŽŽƌ�:ĂŐƵĂƌ͘�,Ğƚ�ŝŶƚĞƌŝĞƵƌ�ŝƐ�
ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŝŶ�ƚǁĞĞ�ŬůĞƵƌĞŶ�ůĞĚĞƌ�-��ĂƌĂǁĂǇ�ĞŶ��ďŽŶǇ�tŝŶĚƐŽƌ�-�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�͞ŶŽƌŵĂůĞ͟�&-dzW�Ɛ͘ 
�Ğ�&-dzW��,ĞƌŝƚĂŐĞ�ϲϬ��ĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ǌŽǁĞů�ĂůƐ��ŽƵƉĠ�ĚĂŶ�ĂůƐ��ĂďƌŝŽůĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ͕�ŵĞƚ�ĞǆĐůƵƐŝĞǀĞ�ŐĞƐŵĞĚĞ�ůŝĐŚƚŵĞƚĂͲ
ůĞŶ�ǀĞůŐĞŶ�ǀĂŶ�ϮϬ�ĚƵŝŵ͕�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ��ŝĂŵŽŶĚ-dƵƌŶĞĚ�'ůŽƐƐ��ůĂĐŬ͕�ŵĞƚ�'ůŽƐƐ��ůĂĐŬ�ĞŶ��ŚƌŽŵĞ�ĂĐĐĞŶƚĞŶ�ĞŶ�
ǌǁĂƌƚĞ�ƌĞŵŬůĂƵǁĞŶ͘�Ğ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�ǌŝũŶ�ƌŽŶĚƵŝƚ�ǀĞƌďůƵīĞŶĚ ͗�ǀĂŶ�Ϭ�ƚŽƚ�ϭϬϬ�ŬŵͬƵ�ŝŶ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϯ͕ϳ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ͕�ĞŶ�ĚĞ�ƚŽƉͲ
ƐŶĞůŚĞŝĚ�ŝƐ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�Ϯϵϵ ŬŵͬƵ͘ 
 
�ĞǌĞ�ǌŽŵĞƌ�ůĂĂƚ�:ĂŐƵĂƌ�ǀĂŶ�ǌŝĐŚ�ƐƉƌĞŬĞŶ�ŝŶ��ƵƚŽǁŽƌůĚ͊ 
 
�ŽƉǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďǇ��ƵƚŽǁŽƌůĚ͘ 






