
�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

;t,�dͿ���d��&KZ�D�W^



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

��^/�^�K&�dhZE/E'���d��/EdK�D�W^
^ŝŵƉůĞ�ŵĂƉƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�
ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ƌŽǁ͗��

WŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ

^Ž�ǀĞĐƚŽƌ�ĚĂƚĂ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƉƉĂďůĞ

DĂƉƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ϭ�;ĐŽůŽƵƌͿ�Žƌ�Ăƚ�
ŵŽƐƚ�Ϯ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽŶůǇ�;Ğ͘Ő͘�ƐŝǌĞ�
ĂŶĚ�ĐŽůŽƵƌͿ
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��^/�^�K&�dhZE/E'���d��/EdK�D�W^
͚ZĂƐƚĞƌ͛�ŵĂƉƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐŝŵŝůĂƌ�
ĞǆĐĞƉƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǀĂůƵĞ�ƉĞƌ�ƉŝǆĞů͘���ŶĚ�ŶŽ�
ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚĂďůĞ

WĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŽůŽƵƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ǀĂůƵĞƐ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

��^/�^�K&�dhZE/E'���d��/EdK�D�W^

'ĞŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

DĂƉƐ�ŶĞĞĚ�͚ƐƚĂŶĚĂƌĚ͛�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ

^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ƐĂŵƉůĞ�ŶƵŵďĞƌ

�ĞƌŽ�ŝƐ�Ă�;ŶĞĐĞƐƐĂƌǇͿ�ǀĂůƵĞ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

t,�d�s��dKZ�D��^hZ�^��Z��E�����
WƌĞƐĞŶĐĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͍

�ĂƚƚůĞ�EƵŵďĞƌƐ

dŝŐĞƌ�DŽƐƋƵŝƚŽ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ

<ƌĂĞŵĞƌ�Ğƚ�Ăů͕�EĂƚƵƌĞ�ϮϬϭϱ

&�K�'>t�ϮϬϭϳ

tŝŶƚ�Ğƚ�Ăů͕�������dĞĐŚŶŝĐĂů�KƉŝŶŝŽŶ͕��ĞĐ�ϮϬϭϴ

�ƵƌŽƉĞĂŶ�DŝĚŐĞƐ dŝĐŬ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

t,�d�s��dKZ���d���Z��E�����
tŚĂƚ�ƚĂƌŐĞƚƐ͗��ĞŐŐƐ͕��ůĂƌǀĂĞ͕�ĂĚƵůƚƐ͕
tŚĂƚ�ƚƌĂƉƐ�ƵƐĞĚ��Ͳ ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐĂŵƉůĞ�ƵŶŝƚ͍���
tŚĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ͍�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

t,�d�s��dKZ���d���Z��E�����
��hE��E��

ǁŚĞŶ͗��ĂŶŶƵĂů͕��ŵŽŶƚŚůǇ͕�ǁĞĞŬůǇ͕�ŽŶĐĞ
KŶĐĞ�ʹ WƌĞƐĞŶĐĞ͕�ĞĂƌůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ͕�

ŶŽƚ�ĂďƐĞŶĐĞ

tĞĞŬůǇ�Žƌ�ŵŽŶƚŚůǇ� ƐĞĂƐŽŶĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ
ĂŶŶƵĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ

DĂǆŝŵƵŵ�ǀĂůƵĞ�Žƌ�ĚĂƚĞƐ�ƐƚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚ
^ŵŽŽƚŚĞĚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

DŽƐƚ�ŵŽĚĞůƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĞǆƉƚƌĂƉŽůĂƚŝŽŶ͗�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŚĂƚ�ĚĂƚĂ�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĂŵƉůĞĚ

t,�Z��/^���d��E������&ZKD



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

t,�d���d���Z��E�����
�>h^d�Z/E'͕�^��>�

-
/

WŽŝŶƚƐ�ƐƉĂƌƐĞ͕��ŵĂŶǇ�ŐĂƉƐ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

-
WŝƉŝĞŶƐ

�hd

s�Zz�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ƉůĂĐĞƐ

/Ĩ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�;ƌĞůŝĂďůĞͿ�
ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĞŶ�
ŐŽŽĚ

tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ĂďƐĞŶĐĞ

t,�d���d���Z��E�����
�>h^d�Z/E'͕�^��>�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�ydZ�WK>�d/KE͍
�ǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵŝĚŐĞ�ŵŽĚĞůƐ

ŽďƐŽůĞƚƵƐ

Ϯ

ϭ

Ϯ

ϯ
ϯ

ϰ

ϯ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

,�s/E'�^�/��d,�d͊

dŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŵŽĚĞů
ϮϬϭϱ�ĨƌŽŵ�ϭϵϭϬ�ĞƵƌŽƉĞ

�ƵƌŽƉĞ�ĨƌŽŵ�h^���d�͕��ǁŝƚŚ�ϭϵϭϬ��h�ŽŶ�ƚŽƉ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

Z��KZ��^dZh�dhZ�

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǇŽƵ�ĐŽůůĞĐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗
ZĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͕��ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĚĞĐŝŵĂů�ůĂƚŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐŝƚƵĚĞ͘��/Ĩ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�;Ğ͘Ő͘�hdDͿ�ƚŚĞŶ�ĐůĞĂƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƐŽ
;>ŽĐĂƚŝŽŶ�ŶĂŵĞ͕�ĂĚŵŝŶ�ƵŶŝƚ͕�ĐŽƵŶƚƌǇͿ
�ĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�;��ͬDDͬzzzͿ
dƌĂƉ�ƚǇƉĞ͕��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ
^ƉĞĐŝĞƐ
EƵŵďĞƌ�ĐĂƵŐŚƚ͕��ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǌĞƌŽͿ͘
�ŽŶƚĂĐƚͬƌĞĨĞƌĞŶĐĞ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�Z�,/s��Z��KZ�^
/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�sĞĐƚŽƌEĞƚ͕��ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĂ�ǀĂůƵĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞƐ�ʹ ƚƌĂƉ�ƚǇƉĞƐͬĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ͕���ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĞƚĂĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗���
&KZ�ĐƵƌƌĞŶƚ�W�������sĞĐƚŽƌ�DĂƉƐ
DĂŶĚĂƚŽƌǇ͗� ^ƉĞĐŝĞƐ KƉƚŝŽŶĂů͗�

DŽĚĞ
^ƚĂƚƵƐ
�ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ
^ƚĂƌƚ�ĚĂƚĞ
�ŶĚ�ĚĂƚĞ
�ǆƉĞƌƚ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�Žƌ��ĚŵŝŶ�hŶŝƚƐ
/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ
>ŝĨĞ�^ƚĂŐĞ

&ŽƌŵĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ��ǆĐĞů͗��ĚďĨ͕ �ĐƐǀ͕��ƚĂď�
ĚĞůŝŵŝƚĞĚ͕�Žƌ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǆůƐ͘�

WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ
>ŝĨĞ�^ƚĂŐĞ
^Ğǆ
�ďƵŶĚĂŶĐĞ
^ĂŵƉůĞ�ĞĨĨŽƌƚ
^ƚƵĚǇ�ŶĂŵĞ�;ŶŽƚ�ŽŶ�ǁĞď�ĨŽƌŵͿ
^ƚƵĚǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;ŶŽƚ�ŽŶ�ǁĞď�ĨŽƌŵͿ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ
^ƚƵĚǇ�ŽŶƚĞǆƚ
dĂǆĂŶŽŵŝĐZĂŶŐĞ
dƌĂƉ/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�;ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚͿ
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��^��^dh�/�^
,Žǁ�ĚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĂ�ůŽŽŬ��Ͳ

�ůĞĂŶŝŶŐͬŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝŶŐ�Ă�ĚĂƚĂƐĞƚ͘��
WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶ�ĚĂƚĂƐĞƚ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ

�ĂƚĂ�ƵƐĞĚ�sĞĐƚŽƌEĞƚ͗��
�ĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ��

ƐƵƌǀĞǇ
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ
ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ
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͘�

��Z��>���d�^�d

��ƌĞĂů�ĚĂƚĂƐĞƚ͗��ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĐĂƵƐĞ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ�;Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬͿ

�ŽƵŶƚƌǇ���ĂĚŵŝŶ��������ůĂƚ ůŽŶŐ����ƉƌĞĐ ƐƚĂƚƵƐ��ŵĞƚŚ����ƐƚĂƌƚ����ĞŶĚ����������ŶƵŵď�����ƐƚĂŐĞ����ƐĞǆ������ŝĚĞŶƚ����ƚƌŶŽ ĐŽŵŵĞŶƚƐ��



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

��Z��>���d�^�d͗��^KD��/^^h�^

Ϯ

ϭ

ϱ

ϯ
ϳ

ϲ

ϴ ϵ

ϭϬ

ϰ

�ŽƵŶƚƌǇ���ĂĚŵŝŶ��������ůĂƚ ůŽŶŐ����ƉƌĞĐ ƐƚĂƚƵƐ��ŵĞƚŚ����ƐƚĂƌƚ����ĞŶĚ����������ŶƵŵď�����ƐƚĂŐĞ����ƐĞǆ������ŝĚĞŶƚ����ƚƌŶŽ ĐŽŵŵĞŶƚƐ��



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

Z��>���d�^�d^
ZĞĂů�ĚĂƚĂƐĞƚƐ͗��ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ

х�ϴϬϬ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ
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dKW/��Ϯ͗��K/E'�d,��DK��>>/E'

/ŶƚƌŽ�ƚŽ�ƐƉĂƚŝĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ

tŚĂƚ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵŽĚĞůƐ

�ŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ

,Žǁ�;ŶŽƚͿ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĂƉƐ�ƵƐĞĨƵů�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

t,�d��Z��d,��/^^h�^

/ƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�͗�����ĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͕�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ

KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĞŶŽƵŐŚ

�ĂƚĂ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĚŝƐĞĂƐĞͬǀĞĐƚŽƌ��ƌŝƐŬ

hƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�

'ĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽƵƚ͗��ƵƐƚŽŵŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ

WƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵĂƉƐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ƚŽ�Ă�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ƐĞƚ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�Ă�ďůĂĐŬ�ďŽǆ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕��EKd�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

t,�d�/^�'KK���EKh',͗�/^�^KD�d,/E'���dd�Z�
d,�E�EKd,/E'͍

�ǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵŝĚŐĞ�ŵŽĚĞůƐ
^ƉĞĐŝĞƐ͗
ϳ���ƵůŝĐŽŝĚĞƐ ƐƉƉ͘

ĐŚŝŽƉƚĞƌƵƐ
ĚĞǁƵůĨŝ
ŬŝŶŐŝ
ůƵƉŝĐĂƌŝƐ
ŝŵŝĐŽůĂ
ŶĞǁƐƚĞĂĚŝŝ

ŽďƐŽůĞƚƵƐ
ƉƵůŝĐĂƌŝƐ
ƉƵŶĐƚĂƚƵƐ
ƐĐŽƚŝĐƵƐ

�Ž�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�KĐƚ�ϭϱ͕��Žƌ�
ƌĞĨƵƐĞ

�ŝĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ǁƌŽŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ͍



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

/^�^KD�d,/E'���dd�Z�d,�E�EKd,/E'͍
'ůŽďĂů�ŵĂƉƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚŽǁůĞƌƐ͗��ĐĂƚƚůĞ�

E���ƌǇƉƚŝĐ�ƚĂŐƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�
ƉƌŽǀĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͊

WƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ůŽŐŝĐ�ĂƌŐƵĂďůĞ͕�ŵŽĚĞůƐ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ͗��dŝŐĞƌ�DŽƐƋƵŝƚŽ͕��zĞůůŽǁ�&ĞǀĞƌ�ŵŽƐƋƵŝƚŽ

&�K�'>t



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

/^�^KD�d,/E'���dd�Z�d,�E�EKd,/E'͍
WƌĞƐĞŶĐĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͍

�ĂƚƚůĞ�EƵŵďĞƌƐ

dŝŐĞƌ�DŽƐƋƵŝƚŽ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ

<ƌĂĞŵĞƌ�Ğƚ�Ăů͕�EĂƚƵƌĞ�ϮϬϭϱ

&�K�'>t�ϮϬϭϳ

tŝŶƚ�Ğƚ�Ăů͕�������dĞĐŚŶŝĐĂů�KƉŝŶŝŽŶ͕��ĞĐ�ϮϬϭϴ

�ƵƌŽƉĞĂŶ�DŝĚŐĞƐ dŝĐŬ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

Z/^<�K&�W�d,K'�Eͬs��dKZ�EKd�:h^d���Khd�
W�d,K'�Eͬs��dKZ

�ŽǀĂƌŝĂƚĞƐ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕͙͘͘�
�ƵƐƚŽŵŝƐĞĚ

EĞĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ͗
�ŝƐĞĂƐĞ͕�,ŽƐƚ͕�sĞĐƚŽƌ

Ğ͘Ő͘���ĞŶŐƵĞ͕���&��
tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞĐƚŽƌƐ���E�
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ���E�
tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŚŽƐƚƐ�;ďŽǀŝĚƐ͕�ƉĞŽƉůĞͿ
;^ƵŝƚĂďŝůŝƚǇ��ůĂƚĞƌͿ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

EKd�:h^d���Khd�DK��>>/E'��/d,�Z

^�dd/E'�d,��
K�:��d/s�^�

'�dd/E'�d,����d�

D�</E'�d,�D�tKZ<�
dK'�d,�Z

�K/E'�d,��
DK��>>/E'

'�dd/E'�d,��
��d��Khd��dK�
d,��h^�Z^

h^/E'�d,��DK��>^

DK��>/E'�K&d�E�d,����^z��/d



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗��&/E�/E'�d,����d�

��d��dzW�^͗�d,��d�Z'�d^�с�/^��^�͕�,K^d͕�s��dKZ
DŽƐƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƐƚĂŐĞ͗��
KĨƚĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĚĂƚĂ�;ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ĚŝƐĞĂƐĞͿ
/ŶĞǀŝƚĂďůǇ�ƉĂƚĐŚǇ͕�Žƌ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ
KĨƚĞŶ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�;ǌĞƌŽƐ͊Ϳ
>ĂƌŐĞ�^ĐĂůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�>/d�Z�dhZ��ĂŶĚ�E�dtKZ<^
ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�^,�Z/E'



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗��&/E�/E'�d,����d�
^,�Z/E'�d,����d�

tŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ
tŚĂƚ�ĚĂƚĂ�ŽǁŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ĚŽ

EĞƚǁŽƌŬƐ
�ĂƚĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ
�ŶŽŶǇŵŝƐĞĚ�
^ƵŵŵĂƌǇ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶƐ
dƌĂŶƐďŽƵŶĚĂƌǇ

tŚĂƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ĐĂŶ�ĚŽ
^ŚĂƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�Θ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ
EŽƚ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ĨůŽǁ͊���ƵůƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŶĞĞĚĞĚ
KĨĨĞƌ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽǁŶĞƌƐ
KƉĞŶ�ĚĂƚĂ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽǁŶĞƌƐ
�ǆƉůĂŝŶ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ

E����WZKd��d/KE�
K&�KtE�Z^,/W



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗�^,�Z/E'�d,����d�
t,z�^,�Z��zKhZ���d���&KZ�DK��>>/E'

WZK^�K&�^,�Z/E'
WĞƌƐŽŶĂů͗�

/ƚ�ĨƵůĨŝůůƐ ŵǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ
/�ŐĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂƚĂͬŽƵƚƉƵƚƐ�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ

WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚͬ^ŽĐŝĞƚĂů͗
DǇ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ĐĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�W,ͬĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŽƵƚƉƵƚƐ�͘�
/ƚ�ĂůůŽǁƐ�ŵǇ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞƌ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ǁŝĚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ

�KE^��K&�^,�Z/E'
WĞƌƐŽŶĂů͗

^ŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĚŽ
/�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ
/�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŵǇ�ĚĂƚĂ
/�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĚŽŶĞ
^ŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐƐůŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ŚƵƌƌǇ�ƵƉ

WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚͬ^ŽĐŝĞƚĂů͗



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

͘�

�E,�E�/E'�d,����d�
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ŚŽƉĞůĞƐƐ�ĐĂƐĞ͕��ŽƚŚĞƌƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�͚ĐŚĞĂƚ͛

ϭ

Ϯ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

^h/d��/>/dz

^ƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�ůĂŶĚ�
ĐŽǀĞƌ͕ �ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůŝŵŝƚƐ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƉĞƌƐĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ

hŶƐƵŝƚĂďůĞ�ůĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ

�ďƐĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ

EŽƚĞ�;ƉůĞĂƐŝŶŐͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

h^/E'�^h/d��/>/dz
�ďƐĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƵŶŬŶŽǁŶ�
ƉŽůǇŐŽŶƐ͕�

ŝŶ�Ăůů�ĂďƐĞŶĐĞ�ƉŽůǇŐŽŶƐ͕��

ĂŶĚ�ŝŶ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ƉŽůǇŐŽŶƐ

^,Kh>��d,�E������>�E����
t/d,�WZ�^�E��^
E��ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ͍͍



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

h^/E'�^h/d��/>/dz

�ŝŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗��&/E�/E'�d,����d�
�Ks�Z/�d�^͗���d��Z��h�d/KE

dƵƌŶ�ůĂƌŐĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ��ƚŽ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�;ŵĂŶĂŐĞĂďůĞͿ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

dĞŵƉŽƌĂů�&ŽƵƌŝĞƌ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ��/ŵĂŐĞƌǇ�;ϮϬϬϬͲϮϬϭϲͿ

�ŵƉůŝƚƵĚĞ��с�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ
,ĞƌĞ͗�ĂŶŶƵĂůхďŝĂŶŶƵĂůхƚƌŝĂŶŶƵĂů

WŚĂƐĞ��с�ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĞĂŬƐ

WƌŽǀŝĚĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŵŽŽƚŚĞĚ�ůĞǀĞůƐ

DĞĂŶ��с�ůĞǀĞůƐ

�ĞĐŽŵƉŽƐĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƚŝŵĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝŶƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĂů͕�ďŝ�ĂŶŶƵĂů͕�ƚƌŝ�ĂŶŶƵĂů�͙͙͘

tŚĞŶ

DĞĂŶ

WĞĂŬ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

&/E�/E'�d,����d�
�Ks�Z/�d�^͗��E�t�s�Z/��>�^

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͗

DĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�ƌŽĂĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ͘

�ŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ͙

'ůŽďĂů�ĨŝƌƐƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ

ZŽĂĚ��ĂƚĞŐŽƌǇ &ŝůĞŶĂŵĞ �ƉƉƌŽǆ�EŽ͘�&ĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƐŚĂƉĞ�ĨŝůĞ�
ƐŝǌĞ

�ůů�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�;ŵŽƚŽƌǁĂǇ͕�ƚƌƵŶŬ͕�ƉƌŝŵĂƌǇ͕�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ͕�ƚĞƌƚŝĂƌǇͿ�ǁŝƚŚ�ůŝŶŬ�ƌŽĂĚƐ

�ƵŵĞŶĂƌĚƐĐůĂƐƐŝĨŝĞĚǁůŝŶŬƐ ϱ͘ϳϱD͖ϭ͘ϳ'�

DĂũŽƌ�;WƌŝŵĂƌǇ͕�ƚƌƵŶŬ͕�DŽƚŽƌǁĂǇͿ�ĂŶĚ�
ůŝŶŬ�ƌŽĂĚƐ

�ƵŵĞŶĂŚŝŐŚŵĂũŽƌǁůŝŶŬŶŽǀϭϳ ϭ͘ϵϱŵ͖�ϰϱϬD�

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƌŽĂĚƐ �ƵŵĞŶĂƌĚƐƐĞĐŽŶĚĂƌǇǁůŝŶŬŶŽǀϭϳ ϭ͘ϱϯŵ͗�ϰϱϬD�
dĞƌƚŝĂƌǇ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƌŽĂĚƐ �ƵŵĞŶĂƌĚƐƚĞƌƚŝĂƌǇǁůŝŶŬŶŽǀϭϳ Ϯ͘ϯŵ͗�ϴϮϬD�
hŶĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ �ƵŵĞŶĂƌĚƐƵŶůĐĂƐƐŝĨŝĞĚŶŽǀϭϳ Ϯ͘ϱŵ͖�ϭ͘ϰ'�
ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�͚ůŝǀŝŶŐͺƐƚƌĞĞƚƐ͛�ǁŝƚŚ�ůŝŶŬ�
ƌŽĂĚƐ

�ƵŵĞŶĂƌĚƐƌĞƐŝĚůŝǀŝŶŐǁůŝŶŬŶŽǀϭϳ ϭϯŵ͖�Ϯ͘ϲ'�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗�&/E�/E'�d,����d�

ϲϰ

�ĂƚƚůĞ�EƵŵďĞƌƐ

&�K�'>t�ϮϬϭϳ

DĂǇ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�
ĚƌŝǀĞƌƐ�ůŝŬĞ�ŚŽƐƚƐ͗
�ĞĞƌ�ĨŽƌ�ƚŝĐŬƐ

�ĂƚƚůĞ��ĂƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

d,��^d�W^�E�����͗��&/E�/E'�d,����d�
�Ks�Z/�d���Z�,/s�^

�ŽŶ͛ƚ�ƌĞͲŝŶǀĞŶƚ�ƚŚĞ�tŚĞĞů͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŝƚ�ǁƌŽŶŐ
'Ž�ƚŽ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͙͘��^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ĚĂƚĂ

'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ��ŶŐŝŶĞ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

DŽĚĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗
WƌŽĐĞƐƐ��ĂƐĞĚ͗��

ZĂƌĞ�;ĚŝĨĨŝĐƵůƚͿ�Ăƚ�ŐůŽďĂů�ůĞǀĞů�
^ƚŽĐŚĂƐƚŝĐ͗�

DĂŶǇ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ
^ƉĂƚŝĂů͕��^ƉĂƚŝŽ�dĞŵƉŽƌĂů

EĞƚǁŽƌŬƐ͕��DĂĐŚŝŶĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ
/Ĩ�ƚŽ�ďĞ�ŐůŽďĂů�;ƌĞŐŝŽŶĂůͿ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕��

WĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�K/E'�d,��DK��>>/E'

�KK^d���Z�'Z�^^/KE�dZ��^
Z�E�KD�&KZ�^d
D�y�Ed͕
��z�^/�E͕��ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�K/E'�d,��DK��>>/E'
/ŶƉƵƚ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞů�ƋƵĂůŝƚǇ�͗�

'�Z��'��/E�'�Z��'��Khd
�ĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�
EŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ
DŝƐŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƚǇƉĞƐ
�ůƵƐƚĞƌŝŶŐ
�ĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂƉŽůĂƚŝŽŶ

DŽĚĞůƐ�ŵŽƐƚůǇ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚƌŝǀĞƌƐ

�ǆĂŐŐĞƌĂƚĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͗
ϴϱй�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝƐ�ŐŽŽĚ��сх�ϭϱй�ǁƌŽŶŐ
ŵŽĚĞůƐ�ŽĨƚĞŶ�ŶŽƚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŝǆĞů�ůĞǀĞů

DKZ��/DWKZd�Ed�dK�'�d���d��Z/',d͗��D�Ez�D�d,K�^�t/>>�tKZ<
�>^K�/DWKZd�Ed�dK�DK��>�h^�&h>�s�Z/��>�^��E��WZK�h���h^�&h>�KhdWhd^�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�K/E'�d,��DK��>>/E'

�Ɛ�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ ��ŵŽƐƚ�ƐƉĂƚŝĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞ�ƚŽ�
ĞǆƚƌĂƉŽůĂƚĞ͘���

�ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƋƵŝƌŬƐ͘���Zd�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌĨŝƚ͕��Z&�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƐŵŽŽƚŚ͕�
ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁĞůů͘���z�^/�E�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͕�D�y�Ed�ƉƵƌƉŽƌƚƐ�
ŶŽƚ�ƚŽ�ŶĞĞĚ��ďƐĞŶĐĞƐ͘��'>DD�>ŽŐŝƐƚŝĐ�ďŝĂƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕��E>���ĨŽƌ�ĂďƐĞŶĐĞ͘�,hZ�>��
ĐŽŵďŝŶĞƐ��W��ĂŶĚ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĞƚĐ�ĞƚĐ͘��

^Ž�ŐĞƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƌĞƐƵůƐƚ ǁŝƚŚ�ƐĂŵĞ�ŝŶƉƵƚ�ĚĂƚĂ��;ůŝŬĞ�'�D�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�͊Ϳ

сх�сх�ƐƚƌŽŶŐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ĞŶƐĞŵďůŝŶŐ ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚŽŝŶŐ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ŵŽĚĞůƐ͘��



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�K/E'�d,��DK��>>/E'͗��E^�D�>/E'

�Zd

Z&
�E^�D�>�



�/D��K^d�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů͕��ǇƉƌƵƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

�K/E'�d,��DK��>>/E'͗�KhdWhd^
�ĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�DŽĚĞů�ŽƵƚƉƵƚ�ƚǇƉĞƐ
�ĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�hƐĞƌ͕��ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�͞ŚĂǀĞ�ƚŽŽůƐ�ǁŝůů�ŵŽĚĞů͟
KƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͗

ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ�;ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ĞǆƚĞŶƚͿ
ĐŽƵŶƚƌǇ
ĂĚŵŝŶ
ƉŝǆĞů

hƉĚĂƚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ
^ŶĂƉƐŚŽƚ
WƌŽũĞĐƚŝŽŶ

>ĞǀĞůƐ�ŽĨ�hŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͗���
�ŶƐĞŵďůĞƐ͕��ZĞƉůŝĐĂƚĞƐ
�ŽǀĂƌŝĂƚĞ�ĞƌƌŽƌƐ
DŽĚĞůůŝŶŐ�ĞƌƌŽƌƐ
�ŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶƐ͍͍


