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tŽŵĞŶ͛Ɛ��ƌƵŶĐŚ 
>ĂƐƚ�KŶĞ�dŽĚĂǇ͊�^ƵŶĚĂǇƐ͕�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ 

>ĂĚŝĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�
ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽŶĞ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘��tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͘ 

�ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�,ƵŶƚ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯƌĚ�Λ�ϭϬĂŵ 

/ƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,'���ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�
,ƵŶƚ͘��tĞ��ŶĞĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�
ƉůĂŶ͘��tŽƌŬĞƌƐ͕��ĂŶĚǇ͕�/ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ͘ 

 

�ĂƐƚĞƌ��ǀĞŶƚƐ 

:ŽŝŶƚ�'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ��ĞŶƚĞƌͲ
ƉŽŝŶƚĞ��ŚƵƌĐŚ—��Ɖƌŝů�ϮŶĚ 
 
�ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�,ƵŶƚ—^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯƌĚ 
 
�ĂƐƚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ—^ƵŶĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϰƚŚ 

DĂƌĐŚdŽƚĂů͗ 
Ψϲ͕ϵϵϰ 

DŽŶƚŚůǇ��ƵĚŐĞƚ͗ 
ϭϬ͕ϮϱϬ 

ϮϬϮϭ�zd��dŽƚĂů͗ 
ΨϮϳ͕ϲϭϱ 

ϮϬϮϭ�zd���ƵĚŐĞƚ͗ 
ΨϯϬ͕ϳϱϬ 
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/HDUQ 
0RUH +*& 

ŚŐĐŚƵƌĐŚŵŽ 

ŚŐĐŚƵƌĐŚŵŽ 

 

,'��EƵƌƐĞƌǇͬ�ĞŐŝŶŶĞƌƐ��ZĞŽƉĞŶ 
dŽĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϮϴƚŚ�� 

^ƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;Ϭ-ϮŶĚ�'ƌĂĚĞͿ�ĞĂĐŚ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�,ĞĂƚŚĞƌ�<ĂƐƐŝŶŐ͘ 

dŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ��
ƉĂƐƚ�ƐĞƌŵŽŶƐ͕�Žƌ�
ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�Ăƚ�,'�͘ 

�ĚĂŵ�^ŶĞůů 
DĂƌĐŚ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϭ  

�ƵŝůĚŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ 
 

ϭϭ /�ǁĞŶƚ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ ϭϮ /�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƚŽůĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚĂƚ�
ŵǇ�'ŽĚ�ŚĂĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�
ŵŽƵŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�/�ǁĂƐ�ƌŝĚŝŶŐ�ŽŶ͘ 

ϭϯ �Ǉ�ŶŝŐŚƚ�/�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇ�'ĂƚĞ ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�:ĂĐŬĂů
΀Ă΁ tĞůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵŶŐ�'ĂƚĞ͕ ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ ŽĨ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŐĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞͲ
ƐƚƌŽǇĞĚ�ďǇ�ĮƌĞ͘ ϭϰ dŚĞŶ�/�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�&ŽƵŶƚĂŝŶ�'ĂƚĞ ĂŶĚ�
ƚŚĞ�<ŝŶŐ͛Ɛ�WŽŽů͕ ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŵǇ�ŵŽƵŶƚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͖ ϭϱ ƐŽ�/�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇ�ďǇ�ŶŝŐŚƚ͕�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĂůů͘�&ŝŶĂůůǇ͕�/�ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇ�
'ĂƚĞ͘ ϭϲ dŚĞ�ŽĸĐŝĂůƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂĚ�ŐŽŶĞ�Žƌ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂƐ�
ĚŽŝŶŐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂƐ�ǇĞƚ�/�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�
Žƌ�ŶŽďůĞƐ�Žƌ�ŽĸĐŝĂůƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘ 

ϭϳ dŚĞŶ�/�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞zŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚƌŽƵďůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ͗�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�
ůŝĞƐ�ŝŶ�ƌƵŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŐĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞ͘ �ŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�
ƌĞďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ǁĂůů ŽĨ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ŝŶ�ĚŝƐͲ
ŐƌĂĐĞ͘͟ ϭϴ /�ĂůƐŽ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ŵǇ�'ŽĚ�ŽŶ�
ŵĞ ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵĞ͘��dŚĞǇ�ƌĞƉůŝĞĚ͕�͞>Ğƚ�ƵƐ�ƐƚĂƌƚ�
ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ͘͟�^Ž�ƚŚĞǇ�ďĞŐĂŶ�ƚŚŝƐ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘ 

ϭϵ �Ƶƚ�ǁŚĞŶ�^ĂŶďĂůůĂƚ ƚŚĞ�,ŽƌŽŶŝƚĞ͕�dŽďŝĂŚ�ƚŚĞ��ŵŵŽŶŝƚĞ�ŽĸĐŝĂů�
ĂŶĚ�'ĞƐŚĞŵ ƚŚĞ��ƌĂď�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͕�ƚŚĞǇ�ŵŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƌŝĚŝĐƵůĞĚ�
ƵƐ͘ ͞tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͍͟�ƚŚĞǇ�ĂƐŬĞĚ͘�͞�ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞďĞůůŝŶŐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐ͍͟ 

ϮϬ /�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞dŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͘�tĞ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ͕ ďƵƚ�ĂƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƐŚĂƌĞ ŝŶ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�Žƌ�ĂŶǇ�ĐůĂŝŵ�Žƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŝƚ͘͟� 

�EĞŚĞŵŝĂŚ�Ϯ͗ϭϭ-Ϯϭ 


