
  

 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ�΀>^��ϭϵϲ΁ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�΀>^��ϮϬϭ΁ 
�ĞŶĞĚŝĐĂŵƵƐ�΀>^��ϮϬϮ΁ 
�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ�΀>^��ϮϬϮ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞'ŝǀĞ�dŚĂŶŬƐ�tŝƚŚ���'ƌĂƚĞĨƵů�,ĞĂƌƚ͟�΀>^��ϴϬϲ΁ 
 

dŽ�'ŽĚ��Ğ�dŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 

��������������������ǥǥǥǥǥǥǤǤǤ͗͛ 
�����������������ǥǥǥǥǥǥǥǥǤ͕͛ 
�������������������ǥǥǥǥǥǥǥ͙͘ 

������������������͛Ȁ͖͚-͜Ȁ͕ 
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W      ������Ǩ������������������������������ǡ������������������������������ 
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���������ǡ��������������Ǥ 
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:RUVKLS�6HUYLFH�%XOOHWLQ 

�������������������������������� 

3HDFH�/XWKHUDQ�&KXUFK 
͕͕͘������͚����������������ǡ����͚͔͔͕͝ 

�����ǣ�ȋ͔͗͜Ȍ�͙͗͘-͖͙͙͝ 
	��ǣ�ȋ͔͗͜Ȍ�͙͗͘-͖͙͚͝ 

�����ǣ��ƥ��̷���������Ǥ��� 
�������ǣ����Ǥ���������Ǥ��� 

��������������	������ 

�������͖ǡ�͖͔͖͔ 



  

 

KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞tŚĂƚ�/Ɛ�dŚŝƐ��ƌĞĂĚ͟�΀>^��ϲϮϵ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ��ŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ�΀>^��ϭϴϰ΃ 
/ŶƚƌŽŝƚ�WƐ͘�ϭϬϱ͗ϯϵ–ϰϯ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗�WƐ͘�ϭϬϱ͗ϭ 
KŚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͖�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͖ 

ŵĂŬĞ�ŬŶŽǁŶ�ŚŝƐ�ĚĞĞĚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͊ 
,Ğ�ƐƉƌĞĂĚ�Ă�ĐůŽƵĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽǀĞƌŝŶŐ͕ 

ĂŶĚ�ĮƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ůŝŐŚƚ�ďǇ�ŶŝŐŚƚ͘ 
dŚĞǇ�ĂƐŬĞĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƋƵĂŝů͕ 

ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ŝŶ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͘ 
,Ğ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŐƵƐŚĞĚ�ŽƵƚ͖ 

ŝƚ�ŇŽǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĞƌƚ�ůŝŬĞ�Ă�ƌŝǀĞƌ͘ 
&Žƌ�ŚĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ŚŽůǇ�ƉƌŽŵŝƐĞ͕ 

ĂŶĚ��ďƌĂŚĂŵ͕�ŚŝƐ�ƐĞƌǀĂŶƚ͘ 
^Ž�ŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ũŽǇ͕ 

ŚŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŐŝŶŐ͘ 
'ůŽƌǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽŶ 

ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕ 

ŝƐ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 
KŚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͖�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͖ 

ŵĂŬĞ�ŬŶŽǁŶ�ŚŝƐ�ĚĞĞĚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͊ 
<ǇƌŝĞ�΀>^��ϭϴϲ΁ 
'ůŽƌŝĂ�/Ŷ��ǆĐĞůƐŝƐ�΀>^��ϭϴϳ΁ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ�KĨ�dŚĞ��ĂǇ�΀>^��ϭϴϵ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ��������������������������������/ƐĂŝĂŚ�ϱϱ͗ϭ–ϱ 

ϭ͞�ŽŵĞ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƚŚŝƌƐƚƐ͕ 
ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ͖ 

ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽ�ŵŽŶĞǇ͕ 
ĐŽŵĞ͕�ďƵǇ�ĂŶĚ�ĞĂƚ͊ 

�ŽŵĞ͕�ďƵǇ�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ŵŝůŬ 
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŝĐĞ͘ 

ϮtŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďƌĞĂĚ͕ 
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĂƟƐĨǇ͍ 

>ŝƐƚĞŶ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ĞĂƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ͕ 
ĂŶĚ�ĚĞůŝŐŚƚ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƌŝĐŚ�ĨŽŽĚ͘ 

ϯ/ŶĐůŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵĞ͖ 
ŚĞĂƌ͕�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů�ŵĂǇ�ůŝǀĞ͖ 

ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͕ 
ŵǇ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ͕�ƐƵƌĞ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ��ĂǀŝĚ͘ 

ϰ�ĞŚŽůĚ͕�/�ŵĂĚĞ�Śŝŵ�Ă�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͕ 
Ă�ůĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͘ 

ϱ�ĞŚŽůĚ͕�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ĐĂůů�Ă�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ͕ 
ĂŶĚ�Ă�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ƌƵŶ�ƚŽ�ǇŽƵ͕ 

ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǇŽƵƌ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�KŶĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͕ 
ĨŽƌ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŐůŽƌŝĮĞĚ�ǇŽƵ͘ 

�ŝǀŝŶĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĞƫŶŐ�ϯ 

  

 
^ĞĐŽŶĚ�ZĞĂĚŝŶŐ�   ��ZŽŵĂŶƐ�ϵ͗ϭ–ϭϯ 

ϭ/�Ăŵ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ—/�Ăŵ�ŶŽƚ�ůǇŝŶŐ͖�ŵǇ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ďĞĂƌƐ�ŵĞ�ǁŝƚͲ
ŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ—�ϮƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ƵŶĐĞĂƐŝŶŐ�ĂŶŐƵŝƐŚ�ŝŶ�ŵǇ�
ŚĞĂƌƚ͘�ϯ&Žƌ�/�ĐŽƵůĚ�ǁŝƐŚ�ƚŚĂƚ�/�ŵǇƐĞůĨ�ǁĞƌĞ�ĂĐĐƵƌƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�Žī�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĂŬĞ�ŽĨ�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�ŵǇ�ŬŝŶƐŵĞŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ͘�ϰdŚĞǇ�ĂƌĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŵ�ďĞůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ƚŚĞ�
ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘�ϱdŽ�ƚŚĞŵ�ďĞůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚƐ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂĐĞ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�'ŽĚ�ŽǀĞƌ�Ăůů͕�ďůĞƐƐĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 

ϲ�Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ͘�&Žƌ�ŶŽƚ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐĞŶĚͲ
ĞĚ�ĨƌŽŵ�/ƐƌĂĞů�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�/ƐƌĂĞů͕�ϳĂŶĚ�ŶŽƚ�Ăůů�ĂƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ��ďƌĂŚĂŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŚŝƐ�ŽīƐƉƌŝŶŐ͕�ďƵƚ�͞dŚƌŽƵŐŚ�/ƐĂĂĐ�ƐŚĂůů�ǇŽƵƌ�ŽīƐƉƌŝŶŐ�ďĞ�ŶĂŵĞĚ͘͟�ϴdŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĂƐ�ŽīƐƉƌŝŶŐ͘�ϵ&Žƌ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƐĂŝĚ͗�
͞�ďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�/�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�^ĂƌĂŚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŽŶ͘͟�ϭϬ�ŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ƐŽ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǁŚĞŶ�ZĞďĞĐĐĂ�ŚĂĚ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ŽŶĞ�ŵĂŶ͕�ŽƵƌ�ĨŽƌĞĨĂƚŚĞƌ�
/ƐĂĂĐ͕�ϭϭƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐŽŽĚ�Žƌ�
ďĂĚ—ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ǁŽƌŬƐ�ďƵƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐĂůů—�ϭϮƐŚĞ�ǁĂƐ�ƚŽůĚ͕�͞dŚĞ�ŽůĚĞƌ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ͘͟�
ϭϯ�Ɛ�ŝƚ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ͕�͞:ĂĐŽď�/�ůŽǀĞĚ͕�ďƵƚ��ƐĂƵ�/�ŚĂƚĞĚ͘͟ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ůůĞůƵŝĂ�΀>^��ϭϵϬ΁ 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��DĂƩŚĞǁ�ϭϰ͗ϭϯ-Ϯϭ 

ϭϯEŽǁ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ŚĞĂƌĚ�΀ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�:ŽŚŶ΁͕�ŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�Ă�
ďŽĂƚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŽůĂƚĞ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͘��Ƶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚƐ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ͕�ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�
Śŝŵ�ŽŶ�ĨŽŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶƐ͘� 

ϭϰtŚĞŶ�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ĂƐŚŽƌĞ�ŚĞ�ƐĂǁ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐƌŽǁĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝĐŬ͘�ϭϱEŽǁ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�
ƐĂŝĚ͕�͞dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŽůĂƚĞ�ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽǀĞƌ͖�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚƐ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�
ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵǇ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘͟�ϭϲ�Ƶƚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�͞dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�
ŐŽ�ĂǁĂǇ͖�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƚ͘͟�ϭϳdŚĞǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞tĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ĮǀĞ�
ůŽĂǀĞƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĮƐŚ͘͟�ϭϴ�ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞�ƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŵĞ͘͟�ϭϵdŚĞŶ�ŚĞ�ŽƌͲ
ĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚƐ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ůŽĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĮƐŚ͕�ŚĞ�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ͘�dŚĞŶ�ŚĞ�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ůŽĂǀĞƐ�ĂŶĚ�
ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚƐ͘�ϮϬ�ŶĚ�ƚŚĞǇ�
Ăůů�ĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ƚǁĞůǀĞ�ďĂƐŬĞƚƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ�ƉŝĞĐͲ
ĞƐ�ůĞŌ�ŽǀĞƌ͘�Ϯϭ�ŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĮǀĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŵĞŶ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ǁŽŵĞŶ�
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;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
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