
 

,ŽůǇ�dƌŝŶŝƚǇ�����WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�
dĞů͗�ϬϮϬϴ�ϴϴϯϭϴϮ������ǁǁǁ͘ŚŽůǇƚƌŝŶŝƚǇĐĞƐĐŚŽŽů͘ŽƌŐ������ĞŵĂŝů͗�ŽĸĐĞΛŚŽůǇƚƌŝŶŝƚǇ͘ďĂƌŶĞƚŵĂŝů͘ŶĞƚ���� 

��EƵŵďĞƌ�ϮϬ������������������������������������������������������������������������������������������ϱƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�

  

 EƵƌƐĞƌǇ - >Ž� 
 ZĞĐĞƉƟŽŶ - �ƌŝŽŶǇ 
 zĞĂƌ�ϭ - /ƐŚĂŬ 
 zĞĂƌ�Ϯ - �ŽĐŽ 
 zĞĂƌ�ϯ - EĞƌŝĂŚ 
 zĞĂƌ�ϰ - DĂƌŝƵƐ 
 zĞĂƌ�ϱ - ,ĂǇĚĞŶ 
 zĞĂƌ�ϲ - ,ĞŶƌǇ 

�,Z/^d/�E�s�>h�—
&KZ'/s�E�^^ 

 
tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ��ŝŐ�'ĂƌĚĞŶ�
�ŝƌĚǁĂƚĐŚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͊� 
 

�ƚ�ƐĐŚŽŽů͕�EƵƌƐĞƌǇ͕�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�
zĞĂƌ�ϭΘϮ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϱ�ǁĞƌĞ�

ƐƉŽƫŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘�
�ĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ǁĞ�ƐĂǁ͕�ŚŽƵƐĞ�ƐƉĂƌƌŽǁƐ͕�ǁŽŽĚ�
ƉŝŐĞŽŶƐ͕�ƐŽŵĞ�ĐƌŽǁƐ͕�Ă�ƌŽďŝŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĚƵŶŶŽĐŬ͘��Ɛ�Ă�
ĨŽǆ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŚƚĞĚ�ŶĞĂƌďǇ͕�ŵĂŶǇ�ďŝƌĚƐ�ŇĞǁ�ĂǁĂǇ͘� 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ŚŽŵĞƐ�ƚŽŽ͘�KĚĞƐƐĂ�;zϮͿ�ƐƉŽƩĞĚ�Ă�ŵĂŐƉŝĞ͕�
ƚǁŽ�ǁŽŽĚ�ƉŝŐĞŽŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĚ�ƌŽďŝŶ͘���ŽĐŽ�;zϮͿ�
ĐŽƵŶƚĞĚ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�ŽĨ�ŶŝŶĞ�ĐŚĂĸŶĐŚĞƐ͕�ĨŽƵƌ�
ŚŽƵƐĞ�ƐƉĂƌƌŽǁƐ͕�Ɛŝǆ�ǁŽŽĚƉŝŐĞŽŶƐ͕�Ă�ƐĞĂŐƵůů�
ĂŶĚ�Ă�ƌŽďŝŶ͘� 
�ůů�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŽ�Z^W�͘� 
 

:K\�ELUGV�DUH�VR�LPSRUWDQW"� 
�ŝƌĚƐ ĂƌĞ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ͘�tĞ�
ŶĞĞĚ ƚŚĞ ďŝƌĚƐ ƚŽ�ĞĂƚ�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ŵŽǀĞ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽůůĞŶ�
ĂƌŽƵŶĚ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞĂ�ƚŽ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ� 
 

+HUH�DUH�VRPH�IXQ�ELUG�IDFWV� 
· �ŝƌĚƐ ŚĂǀĞ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ͕�ǁŝŶŐƐ͕�ůĂǇ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁĂƌŵ�ďůŽŽĚĞĚ͘ 
· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϬϬϬϬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ ďŝƌĚƐ ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘ 
· dŚĞ�KƐƚƌŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ ďŝƌĚ ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
· ^ĐŝĞŶƟƐƚƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ ďŝƌĚƐ ĞǀŽůǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌŽƉŽĚ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ͘ 
· �ŝƌĚƐ ŚĂǀĞ�ŚŽůůŽǁ�ďŽŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŇǇ 

 

  

 zĞĂƌ�ϲ - EŝĐŽůĞ 
   dĂǇůƵƌ 



 
tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂƉƉǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�tĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �zŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶũŽǇ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ �  
 
 
 
 
 
 

 

,ĂƉƉǇ�^ƉĂĐĞ�ŝƐ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ƚŽŽůŬŝƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐ�ŽĨ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ 
EŽǁ�ĂŶĚ��ĞǇŽŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĂƉƉǇ�^ƉĂĐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��
ĂŐĞƐ�ŽĨ�ϳ-ϭϮ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<͕�Ă ĨƌĞĞ ĚŽǁŶůŽĂĚĂďůĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŐƵŝĚĞďŽŽŬ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƟƉƐ͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐŽ�ŵĂŶǇ� ĨƵŶ� ǀŝĚĞŽƐ� ĂŶĚ� ůŝŶŬƐ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘��dŚĞƌĞΖƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐĞĐƟŽŶ ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶƐĞƩůŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬŶŽǁĂŶĚďĞǇŽŶĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŚĂƉƉǇ-ƐƉĂĐĞ 

 

/ŶĐůƵƐŝŽŶ�EĞǁƐ�� 
�ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�dĞĂŵ 
tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ĂŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ăƚ�ϮƉŵ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ��ŽŶĞƐ�ŽĨ� 
ZĞŐƵůĂƟŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĨƌĞĞ͘� 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�<Ğƌƌŝ͕�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŽƌŬĞƌ͕�Žƌ�ŵǇƐĞůĨ͕� 
DƌƐ�tŚĂƌƚŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚĂƚ�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘� 

 
dŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ǁĂǇƐ͘���

KƵƌ ^ĞůĞĐƚ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ Ğ�ŽŽŬƐ�
ĂŶĚ�Ğ�ƵĚŝŽďŽŽŬƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ͘�zŽƵ�ĚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůŝďƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ��
ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�ŽŶůŝŶĞ�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ �ĂƌŶĞƚ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ�ĨŽƌ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�zŽƵdƵďĞ�ƉůĂǇůŝƐƚ͘�dŚĞƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ZŚǇŵĞ�ĂŶĚ�^ƚŽƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐƌĂŌƐ�ĂŶĚ�ĐŽĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƵƐŝŶŐ�
DŝĐƌŽ͗ďŝƚƐ͘�>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ >ĞŐŽ��ůƵď  ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŽŶůŝŶĞ͘  
  
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�Ă�ŶĞǁ tƌŝƟŶŐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ŝŶ�ĂƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�DŝĐŚĂĞů�ZŽƐĞŶ͕�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�͚dŚĞ�DŝƐƐŝŶŐ͛͘ ͚dŚĞ�DŝƐƐŝŶŐ͛�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů͛Ɛ�ƐĞĂƌĐŚ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ǁŚŽ�͚ǁĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŶŐ͛�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŚĞ�ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚĞƌƌŝďůĞ�
ƉĞƌƐĞĐƵƟŽŶ͘�dŚĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Θ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ͘ 
�ŚŝůĚƌĞŶ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ƌĞůĂƟǀĞ�Žƌ�ĂŶĐĞƐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘�dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�
Ă�ƌĞůĂƟǀĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ �ŶĐĞƐƚƌǇ ĨƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝďƌĂƌǇ�ĐĂƌĚ�Žƌ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�
ƵŶĐŽǀĞƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘��ůů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ϱϬϬ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ůĞƐƐ͘ 
dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ϱ�ƚŽ�ϭϲ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͘ 
�ŽŵƉĞƟƟŽŶ��ĞƚĂŝůƐ 


