
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 
EĞǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ůŝŶĞ 

dŚŝƐ�:ƵŶĞ�ǁĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ǁĂůŶƵƚ�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĨƌŽŵ��D��ZŽƵƐƐĞƚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�Ă�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ŽŶĞ͕�ǁĞ�
ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĞůůŝŶŐ�ůŝŶĞ͘��dŚŝƐ�ĨŽůůŽǁƐ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĚƌŝĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ŶƵƚƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĞǁ�ŚƵŶĚƌĞĚ�<ŝůŽƐ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĞůůŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ŶŽǁ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ĐƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŚĞůů�Ăƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϮϬ<Ő�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ĂŌĞƌ�ĚƌǇŝŶŐ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘��dŚĞ�ůŝŶĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂŶĚůĞ�,ĂǌĞůͬ
�ŽďŶƵƚƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞ-ŚƵƐŬĞĚ�Θ�ĐƌĂĐŬĞĚ͘��ŽŶƚĂĐƚ��ĂǀŝĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ—ϬϳϴϬϲ�ϵϭϳϱϴϳ͘ 

 

ϮϬϮϭ�^ĞĂƐŽŶ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŵŝǆĞĚ͕�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽůĚ�ůĂƚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŵĞĂŶƚ�ŵĂŶǇ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƉŽůůŝŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƚŬŝŶƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂďŽƌƚĞĚ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĚŝĞĚ�
ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ůŝŬĞ�>ĂƌĂ͕�&ƌĂŶƋƵĞƩĞ͕�&ĞƌŶŽƌ�Θ�&ĞƌŶĞƩĞ�ŇŽǁĞƌĞĚ�ŵƵĐŚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶŽƌŵĂů�;ŝŶƚŽ�:ƵůǇͿ�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�
ŵĂŶǇ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ŵĂůĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ůŽĐĂůůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƌŽƉ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƚƌĞĞƐ͘��dŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ƐŝŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǁĂƌŵͬŚŽƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĂŝŶ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ŝƌƌŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĞĞƐ�ǁĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ůĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ďƵƚ�Ă�ůŽƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘��tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�ƌŽŽƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƚĞ�ƐƚĂƌƚ͘ 

 

�ĚǀŝĐĞ�Θ�sŝƐŝƚƐ 

tĞ͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽŶ�ǁĂůŶƵƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ͕�ďŽƚŚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�
ƐĐĂůĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐŵĂůů�ĨƌƵŝƚ�ŽƌĐŚĂƌĚ͘��/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ��ŐƌŽĨŽƌĞƐƚƌǇ�ͬ�^ŝůǀŽƉĂƐƚƵƌĞ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�
ĨĂƌŵŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ��ĞĨƌĂ�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��>D^�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�^ŝŶŐůĞ�&Ăƌŵ�WĂǇŵĞŶƚ�Θ��ŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�
^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŝƚ͛Ɛ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨƌƵŝƚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ĚƌǇŝŶŐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�Žƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�Žƌ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĂĚͲ
ǀŝƐĞ͘��tĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚƌŝĂůƐ�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�Ăůů�ƉƌŽǀĞŶ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ 

 

'ƌĂŌĞĚ�EƵƚ�dƌĞĞƐ 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ǁĂůŶƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐŝĂŶƚ�ŶƵƚƐ�;ůŝŬĞ�ƐŵĂůů�ĂƉƉůĞƐͿ͕�ƌĞĚ�
ŬĞƌŶĞůƐ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞƐĞƌƚ�ŶƵƚƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶƵŝŶĞ��ǁĂƌĨ�dƌĞĞƐ͘���tĞ�ĂůƐŽ�ƐĞůů��ĂƌǇĂ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�;WĞĐĂŶƐ͕�,ŝĐŬŽƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�,ŝĐĂŶƐͿ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƌĂŶŐĞ�ŶĞǆƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďůĂĐŬ�ǁĂůŶƵƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƩĞƌŶƵƚƐ͘ 

dŚĞ�,ĞĂƌƚŶƵƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŚĂǀĞ�ŐƌĂďďĞĚ�ƉĞŽƉůĞƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽůĚ�ŽƵƚ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ůĂƌŐĞƌ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ϯ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŶĞǆƚ�ƐƵŵŵĞƌ͘���ĞŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉŽƌƟŶŐ�
ŵĂŝŶůǇ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ǁŚŝůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�WůĂŶƚ�,ĞĂůƚŚ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƐƉĞĞĚ͘�^ƚŽĐŬ�ůŝƐƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͘ 

 

tĂůŶƵƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ĨŽŽĚ͊ 

tŚŽ�ŬŶĞǁ͍��tĞůů�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĞĂƟŶŐ�ǁĂůŶƵƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ͛Ɛ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŶƵƚƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ǁĂůŶƵƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͘�ZĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�ďƌĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶĞƌĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ǁĂůŶƵƚƐ�Ă�ůŝŌ͕�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƌƚ�ĂƌƟĐůĞ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ— 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĞƌďŽůŽŐǇ͘ĐŽͬǁĂůŶƵƚƐ-ďƌĂŝŶ-ŚĞĂůƚŚͬ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƐĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ĚƌŝĞĚ�ŝŶ-ƐŚĞůů�ŶƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůŶƵƚƐ�
;ĂŶĚ�Ăůů�ŶƵƚƐͿ�ĂƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐŶĂĐŬ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 



tĂůŶƵƚ�ĂŶĚ�ZĂƉĞƐĞĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ 

tŚŝůƐƚ�ǁĂůŶƵƚƐ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁĞ�ƐƟůů�ƐĞůů�ZĂƉĞƐĞĞĚ�Kŝů͕�ŇĂǀŽƵƌĞĚ�ŽŝůƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ��Śŝůůŝ�Θ�'ĂƌůŝĐ͘ 

tĂůŶƵƚ�Žŝů�ŝƐ�ƐƟůů�ŚŝŐŚ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝƚ͛Ɛ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵŝŶŐ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͘ 

^ŬŝŶĐĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�tĂůŶƵƚ�Θ�ZĂƉĞƐĞĞĚ�KŝůƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ůŽĐĂůůǇ͘ 

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐƵůƟǀĂƌƐ�ŐƌŽǁŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ��>�Z��ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƐ�Ă�ĚƌŝĞĚ�ŶƵƚ͕�Ă�ŶŝĐĞ�ĐůĞĂŶ�
ŶƵƩǇ�ŇĂǀŽƵƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƌĞĂŵǇ�ƐǁĞĞƚŶĞƐƐ͘���ůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ�ŶƵƚ�͚&ƌĂŶƋƵĞƩĞ͛�ĂŶŽƚŚĞƌ�&ƌĞŶĐŚ�ĐƵůƟǀĂƌ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵϬй�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚƌŝĞĚ�ŶƵƚ�ƐĂůĞƐ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƵƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚƌŝĞĚ�ŶƵƚƐ͕�ŵĂŶǇ�
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