
 

 

/&3�0ʃʔʍʇʖ�5ʇʘʋʇʙ 

dŚŝƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�WƌŝŵĞ��ĞŶƚƌĂů�>ŽŶĚŽŶ�ďƵǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐǇ͕�>ŽŶĚŽŶ�

�ĞŶƚƌĂů�WŽƌƚĨŽůŝŽ�;>�WͿ͕�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ƌŝĐŬƐ�Θ�>ŽŐŝĐ�;�Θ>Ϳ͘��Θ>�ŝƐ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚĂƚĂ�

ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ��/�ĂŶĚ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŝĐĞ�

ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ƵƚŝůŝƐŝŶŐ�,D�>ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ͘� 

$ʒʔʋʎ��ʃʐʆ�0ʃʛ�0ʃʔʍʇʖ�5ʇʘʋʇʙ 
3ʔʋʏʇ�&ʇʐʖʔʃʎ�/ʑʐʆʑʐ 

&Žƌ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŶĚƌĞǁ�tĞŝƌ�Ăƚ�ĂŶĚƌĞǁΛůŽŶĚŽŶĐĞŶƚƌĂůƉŽƌƚĨŽůŝŽ͘ĐŽŵ� 
нϰϰ�;ϬͿϮϬ�ϳϳϮϯ�ϭϳϯϯ��ƌŝĐŬƐ�Θ�>ŽŐŝĐ�ĚĂƚĂ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ 



 

 

/&3�0ʃʔʍʇʖ�5ʇʘʋʇʙ 

dŚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ŽǀĞƌƐĞĂƐ� ĚĞŵĂŶĚ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ�
>ŽŶĚŽŶ� ŝƐ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚĞĂƚŵĂƉ� ĂďŽǀĞ͕� ĂƐ� ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ�
ǀĂůƵĞƐ� ŝŶ� WƌŝŵĞ� �ĞŶƚƌĂů� >ŽŶĚŽŶ� ;W�>Ϳ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ĐĂƚĐŚ� ƵƉ�
ǁŝƚŚ�'ƌĞĂƚĞƌ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�;DĂƌĐŚ�ƚŽ�
DĂǇ�ϮϬϮϮͿ͘ 

KƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�W�>�ŝŶ�
DĂǇ� ϮϬϮϮ� ŚĂǀĞ� ƉŝĐŬĞĚ� ƵƉ� ĨƌŽŵ� Ă� ůŽǁ� ŝŶ� ϮϬϮϭ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ�
ŶŽǁ� ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ƚŚŽƐĞ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� DĂǇ� ϮϬϮϬ͕� ďǇ� ϭ͘Ϯй͘� DĂǇ�
ϮϬϮϬ� ŚĂĚ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ƚŚĞ� ŽŶƐĞƚ� ŽĨ� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ƚŚĞ�
͚�ŽƌŝƐ� �ŽƵŶĐĞ͛� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ǀŝĐƚŽƌǇ� Ăƚ� ƚŚĞ�
'ĞŶĞƌĂů� �ůĞĐƟŽŶ�Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ�ŽĨ� ϮϬϭϵ� ĂŶĚ� ũƵƐƚ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 

tŚŝůƐƚ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ůŽŶŐ� ĂǁĂŝƚĞĚ� ƚƵƌŶƌŽƵŶĚ͕�
ĂǀĞƌĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ� Ăƚ� ũƵƐƚ� ŽǀĞƌ� άϭ͘ϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ĂƌĞ� ƐƟůů� ϳ͘ϵй�
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϱ�ŽĨ�άϭ͘ϲϰ�ŵŝůůŝŽŶ͘ 

>ĂƚĞƐƚ� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶĂů� ǀŽůƵŵĞƐ� ŚŽǁĞǀĞƌ� ĂƌĞ� ƐƟůů� ĨĂůůŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĂƌĞ� Ăƚ� ŶĞĂƌ� ŚŝƐƚŽƌŝĐ� ůŽǁ� ůĞǀĞůƐ� Ăƚ� ĐŝƌĐĂ� ϯ͕ϮϬϬ� ƐĂůĞƐ� ŽǀĞƌ� Ă�
ϭϮ-ŵŽŶƚŚ� ƉĞƌŝŽĚ͕� Ϯϵй� ůŽǁĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ϭϬ� ǇĞĂƌ� ĂǀĞƌĂŐĞ͘�
dŚŝƐ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ƉĞŶƚ-ƵƉ� ĚĞŵĂŶĚ� ĂƐ�
ƐĞůůĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝǀĞƐƚ�Ăƚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘�
^ĞĞ�&ŝŐ�ϭ͘� 

 

3ʔʋʏʇ�&ʇʐʖʔʃʎ�/ʑʐʆʑʐ 

,6�$�1$552:,1*�2)�7+(�35,&(�*52:7+�*$3�%(7:((1�)/$76�$1'�+286(6�$5281'�7+(�&251(5" 

,ĞĂƚŵĂƉ�ϭ͗�ZĞůĂƟǀĞ�ƉƌŝĐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�Ăůů�>ŽŶĚŽŶ�ďŽƌŽƵŐŚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�DĂǇ�ϮϬϮϮ 



 

 

/&3�0ʃʔʍʇʖ�5ʇʘʋʇʙ 

$ʐʆʔʇʙ�:ʇʋʔ��&(2�ʑʈ�/&3��ʅʑʏʏʇʐʖʕ 

/ƚ� ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝů�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�W�>͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝƐ�ƐƟůů�ŚŝŐŚůǇ�ŶƵĂŶĐĞĚ͘�dŚĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�

ďƵǇĞƌƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĂĚƵĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉƌĞ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ůĞǀĞůƐ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘��KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁŚŝůƐƚ�

ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ĚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůĞǀĞůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�

ŵŽŶƚŚƐ͘� dŚĞ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ� ƐƟůů� ŽīĞƌƐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŬĞĞŶ� ƚŽ� ĂĐƋƵŝƌĞ� ƌĞĂů� ĞƐƚĂƚĞ� Ăƚ� Ă� ůŽǁ� ƉŽŝŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĐǇĐůĞ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘�hŶĚŽƵďƚĞĚůǇ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ǁŝůů�

ůŽŽŬ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ͘�W�>�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ůĞƐƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐĞƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�

ŵĂƌŬĞƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ďĂƐŝƐ�ŽŶůǇ͘�WƌŽƉĞƌƚǇ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�

ĂĐƚƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂǀĞŶ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚ�ĂŶĚ�Ă�ŚĞĚŐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ďĞůŽǁ�ƉĞĂŬ�ƉƌŝĐŝŶŐ�

ĂŶĚ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�^ƚĞƌůŝŶŐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�W�>�ĂƐ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐƟŶĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞŵĂŶĚ�

ŝŶ�,Ϯ�ŽĨ�ϮϬϮϮ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�>ŽŶĚŽŶ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�

ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ǇŽƵ͘� 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŌŝŶŐ�ŽĨ��Ks/��ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�Ă�ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�

ĂĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƉŝƚĂů͘� /Ŷ� �Ɖƌŝů�

ϮϬϮϮ͕� ,ĞĂƚŚƌŽǁ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ� Ă� ŵĂƌŬĞĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�

ǀŽůƵŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�Ă� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ�ϳϱй�ŽĨ�

ƉƌĞ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƚƌĂǀĞůƐ� ƐĞĞŶ� Ϯϰ� ŵŽŶƚŚƐ� ĂŐŽ͘� dŚŝƐ� ƚƌĞŶĚ� ŝƐ�

ŵŝƌƌŽƌĞĚ� ŝŶ� ďƵƐ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ� ũŽƵƌŶĞǇƐ� ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ� ĂůƐŽ�

ƐŚŽǁŝŶŐ� Ă� ĐŝƌĐĂ� ϳϱй� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ŶŽƌŵĂů� ůĞǀĞůƐ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ�

ůŽĐŬĚŽǁŶƐ͘�^ĞĞ�&ŝŐ�ϯ͘� 

tŚŝůƐƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƚƌĂǀĞů� ŝƐ� ƉŝĐŬŝŶŐ� ƵƉ͕� ŝƚ� ƐƟůů� ƌĞŵĂŝŶƐ�

ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ďĞŚŝŶĚ� ŶŽƌŵĂů� ĂĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ� ƚƌĂǀĞů� ĨƌŽŵ�

^ŽƵƚŚ� �ĂƐƚ� �ƐŝĂ� ŝƐ� ƐƟůů� ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ� ďǇ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘�

�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞƌĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� Ă� ĚĞůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ƌĞƚƵƌŶ� ŽĨ�

ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŝŶǀĞƐƚŽƌ� ĚĞŵĂŶĚ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�

ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝŶ� � W�>͘� � &Žƌ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŚŝŐŚůǇ� ƐĞŶƐŝƟǀĞ� ƚŽ�

ŐĞƫŶŐ� ƚŚĞ� ƟŵŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ƌŝŐŚƚ—Ă� ŐƌĂĚƵĂů�

ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ǁŚŝůƐƚ� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŵĞƐ� ĂƌĞ�

ƐƟůů�ďĞůŽǁ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĞĂŬ�ůĞǀĞůƐ͘� 

/ƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ�ŶŽƚĞ� ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ�W�>͘�tŚŝůƐƚ�ďŽƚŚ� ƐƵīĞƌĞĚ�
ŝŶŝƟĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƐŝŶĐĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ďƵǇĞƌƐ�
ǁŚŝůƐƚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ƐƟůů�ůĂŐŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘��Ɛ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĞĂƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�
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