
Z zϮ zϯ zϰ zϱ ϲ� ϲ�t 

ϵϭй ϵϲй ϵϭй ϵϲй ϵϳй ϴϴй ϵϳй 

EƵƌ 

ϴϱй 

zϭ 

ϴϱй 

�ĞůĞďƌĂƟŽŶ��ƐƐĞŵďůǇ�^ƚĂƌƐ 
KŶ�ϮϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�� 

ƉƵƉŝůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͗ 
 

ZĞĐĞƉƟŽŶ͗��tŚŽůĞ��ůĂƐƐ 
zϭ͗�tŝůůŝĂŵ 

zϮ͗�DǇůĂ�ĂŶĚ�/ďƌĂŚŝŵ 
zϯ͗�>ĞƐŚĂĞ�ĂŶĚ�ZŝůĞǇ 

zϰ͗��ĂůĞĂŚ�ĂŶĚ�^ƵŵŵĞƌ 
zϱ͗��ƐƚĞƌĂ͕�&ŝůŝƉ�ĂŶĚ�:ŽĞ 

ϲ�t͗��ǀĂ 
ϲ�͗��zŽƵŶŐ�sŽŝĐĞƐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

��ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ��ŚƌŝƐƟĂŶ 
 

tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ 
�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ� 

ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐĐŚŽŽů͘ 

ZK<��z�WZ/D�Zz�^�,KK>� 
E�t^>�dd�Z 

 

ϱƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ 
 

dĞů͗ Ϭϭϳϴϴ�ϴϭϰϯϵϵ� 
�ŵĂŝů͗ ƌŽŬĞďǇƉƌŝŵĂƌǇΛƐƚŽǁĞǀĂůůĞǇ͘ĐŽŵ� 

ǁǁǁ͘ƌŽŬĞďǇƉƌŝŵĂƌǇƐĐŚŽŽů͘ĐŽ͘ƵŬ 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ 
 

>ĂƐƚ�ǁĞĞŬƐ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ϵϯй͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ǁĞůů�ďĞůŽǁ�ŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ͘ 
tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�zϱ�ĂŶĚ�ϲ�t�ǁŝƚŚ�ϵϳй͘� 
KŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŶŽƚĞ�ĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬƐ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�
ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘��zŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 
 

��ŶŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĞƐŽƌƚƐ�tŽƌůĚ��ƌĞŶĂ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϲ͕ϬϬϬ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ĚĂŶĐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ůŝǀĞ�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�
dŽŶǇ�,ĂĚůĞǇ͘͘͘͘ǁŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ĐŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ĨŽƌ͍�tĞůů�ĞǆͲ
ĐĞƉƟŽŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͊͊  
͚tĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƟŵĞ�Ăƚ�zŽƵŶŐ�sŽŝĐĞƐ͘�/�ǁŝƐŚ�/�
ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŚŽǁ�ĨƵŶ�ŝƚ�ǁĂƐ͘�/ƚ�
ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĂŶĐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ͊͛�&ƌŽŵ�zĞĂƌ�ϲ͘  

tĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŶƵƌƐĞƌǇ� 
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŝŶ�ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ͘��
&ĂŵŝůŝĞƐ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚƌĂŐŽŶ�ĚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�
ƚŚĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘��&ĂŵŝůŝĞƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƉĞƌ�
�ŚŝŶĞƐĞ�ĚƌĂŐŽŶ�ŵĂƐŬƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘ 



ZŽŬĞďǇ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚƐ� 
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ 

',$5<�'$7(6 

ϳ�&Ğď �ĞůĞďƌĂƟŽŶ��ƐƐĞŵďůǇ 

ϭϬ�&Ğď dŽƉ�'��WĂƌĂůǇŵƉŝĐ�&ŽŽƚďĂůůĞƌ��ůŝƐƚĂŝƌ�WĂƚƌŝĐŬ-,ĞƐĞůƚŽŶ 

ǁͬĐ�ϭϳ�&Ğď ,ĂůĨ�dĞƌŵ 

ǁͬĐ�Ϯ�DĂƌ tŽƌůĚ��ŽŽŬ�tĞĞŬ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ĐůƵďƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ůĞƩĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘���ǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĐůƵďƐ�ĂƌĞ�ŚƵŐĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ďŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘�� 

tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�WĂƌĂůǇŵƉŝĐ�
&ŽŽƚďĂůůĞƌ��ůŝƐƚĂŝƌ�WĂƚƌŝĐŬ-,ĞƐĞůƚŽŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ� 
DŽŶĚĂǇ�ϭϬƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘��,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƉƵƉŝů�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ϲϬй�ŝƐ�ĂůůŽͲ
ĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�W��ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ϰϬй�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�h<�
ĂŶĚ�/ƌŝƐŚ��ƚŚůĞƚĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 
 

zŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞůŽǁ�ůŝŶŬ͕�Žƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ďĂŐƐ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƉŽƌƚƐĨŽƌƐĐŚŽŽůƐ͘ŽƌŐͬĞǀĞŶƚͬƐĨƐϮϭϭϱ� 
 

�ůů�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ŚĂŶĚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ďǇ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϰƚŚ��&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 
 

��ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
�ůŝƐƚĂŝƌ͛Ɛ�ǀŝƐŝƚ͘ 

DŽŶĚĂǇ�ϮŶĚ�DĂƌĐŚ—tŚŽůĞ�^ĐŚŽŽů��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 
�ĞƐŝŐŶ�Ă�ǁŽŽĚĞŶ�ƐƉŽŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�Ăůů�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ďǇ�
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂƌĐŚ͘� 
 

dƵĞƐĚĂǇ�ϯƌĚ�DĂƌĐŚ—�ƌŝŶŐŝŶŐ��ŽŽŬƐ�ƚŽ�>ŝĨĞ��ĂŶĐĞ�
tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 
 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂƌĐŚ—tŽƌůĚ��ŽŽŬ��ĂǇ 
�ŽŵĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ďŽŽŬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�^ĞĂŶ�dĂǇůŽƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐĞĂŶƚĂǇůŽƌƐƚŽƌŝĞƐ͘ĐŽŵͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬďŽŽŬƐͬ 
ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ďŽŽŬ�ƐĂůĞ�ĨƌŽŵ�
ϯ͗ϯϬƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂůů͘ 
 

&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ�DĂƌĐŚ–�tŽŽĚĞŶ�
ƐƉŽŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ͘  

�ĂǇ �ĞĨŽƌĞ�^ĐŚŽŽů�ϴ͘ϬϬ�–�ϴ͘ϰϱ �ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů�ϯ͘ϭϱ�–�ϰ͘ϭϱ 

dƵĞƐĚĂǇ �ĂŶĐĞ�<^ϭ &ŽŽƚďĂůů�<^Ϯ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ �ƌĂŵĂͬ�ĂŶĐĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ�<^ϭ�Θ�<^Ϯ DƵůƟƐƉŽƌƚƐ�<^ϭ 

dŚƵƌƐĚĂǇ �ĂŶĐĞ�<^Ϯ EĞƚďĂůů�<^Ϯ 

&ƌŝĚĂǇ   �ƚŚůĞƟĐƐ�<^ϭ�Θ�<^Ϯ 

DŽŶĚĂǇ  dĂŐ�ZƵŐďǇ 

ZƵŐďǇ��ŽƌŽƵŐŚ�&ŽŽƚďĂůů��ůƵď—ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ 
 
ZƵŐďǇ��ŽƌŽƵŐŚ�&ŽŽƚďĂůů��ůƵď�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�
ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϰ-ϲ͕�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�'ƌŝĸŶƐ�ĨŽŽƚͲ
ďĂůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ZƵŐďǇ��ŽůůĞŐĞ�ĞǀĞƌǇ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�;ϵ-
ϭϬĂŵ�ZĞĐĞƉƟŽŶͬzĞĂƌ�ϭͿ͕�;ϭϬ-ϭϭĂŵ�zĞĂƌƐ�ϮͬϯͿ͘��ůů�ƉůĂǇͲ
ĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƐŬŝůůƐ͕� 
ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�DŽŶƚŚůǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�&��ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ��ŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ� 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ƚƵ�ŽŶ� 
ϬϳϱϮϱ�ϵϵϬϭϳϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů ŐƌŝĸŶƐΛƌƵŐďǇďŽƌŽƵŐŚĨĐ͘ĐŽ͘ƵŬ 

WĂƌĞŶƚƐ��ǀĞŶŝŶŐƐ 
tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�WĂƌĞŶƚƐ��ǀĞŶŝŶŐ�
ĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�DŽŶĚĂǇ�ϭϬƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ϯ͘ϯϬ—ϱ͘ϯϬ�Ɖŵ�
ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϭ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ϰ͘ϬϬ—ϲ͘ϯϬ�Ɖŵ͘� 
 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĞƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ďŽŽŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 
 

ŚƩƉƐ͗ͬͬƌŽŬĞďǇƌƵŐďǇ͘ƉĂƌĞŶƚƐĞǀĞŶŝŶŐƐǇƐƚĞŵ͘ĐŽ͘ƵŬͬ 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƚŽ� 
ƌŽŬĞďǇƉƌŝŵĂƌǇΛƐƚŽǁĞǀĂůůĞǇ͘ĐŽŵ�Žƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǀŝĂ�ĐůĂƐƐĚŽũŽ͘ 


