
^&/�D�d�>�WZK�h�d/KE 

EĞǁƐůĞƩĞƌ�EŽ�ϭͬϮϭ 

�^ƉƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ĂůƐŽ�ƚŽ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƐŶŽǁ�ƐŚŽǁĞƌƐ�
ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�
ŽƉƚŝŵŝƐƚŝĐ� ĂŶĚ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ�ŵŽƌĞ� ƐƵŶŶǇ� ĚĂǇƐ� ĂŶĚ� Ă� ŶŽƌŵĂů�
ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͘� 

dŚĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ƚŝŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^&/�
DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐŝŶŐ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� Ă� ƐĂĨĞ� ǁŽƌŬ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ǁŝƚŚŝŶ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�^&/͕�ŚŽŵĞ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů� ŵĞĞƚŝŶŐƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚŚĞ� ĞǀĞƌǇĚĂǇ� ůŝĨĞ͘� dǁŽ� ^ƉƌŝŶŐ� DĞĞƚŝŶŐƐ�
;ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ϮϬϮϭͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�;ϮϬϮϬͿ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů� ĞǀĞŶƚƐ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� Ă� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ƐŝĚĞ͕�ŵŽƌĞ� ƉĂƌƚŝĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚŝŐŝƚĂů�ŵĞĞƚŝŶŐƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů͘� ^Ž͕� ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂůƐŽ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ůŝĨĞ͘ 

�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌͲ
ƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ϮϬϮϭ͘�/�Ăŵ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ��ŶͲ
ŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƉĂŐĞ͘ 

 

 

/Ä�ã«®Ý�®ÝÝç� 
^&/��ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ 

^&/��ƵƚƵŵŶ�DĞĞƟŶŐ͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯ� 

DŝŶŶĞŽƌĚ�ĨŽƌ��ĚŝŶ�DǇƌŚĂƵŐ͙͙͙͙͘͘ϰ� 

WŚ���ŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͙͙͙͙͙͘͘͘ϱ 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�Ăƚ�DŽůƚĞŶ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘͘ϲ� 

�ŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϳ 

6XPPHU�LQ�*U¡QGDOHQ��)ORUD�.RPPXQH��3KRWR�0��/HQHV 

�ƵĚ�E͘�tčƌŶĞƐ͕� 
�ĞŶƚƌĞ�DĂŶĂŐĞƌ 



Ϯ��^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ  EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ 

 

^&/��KEd/Eh�d/KE�^dZ�d�'z��&d�Z�ϮϬϮϯ 

 

 

 

dŚĞ�^&/�ĐĞŶƚƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϯ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ͘�KƵƌ�ĂŵďŝƟŽŶ�
ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŶĞǁ�^&/�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚ�ŽĨ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�tĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĨƵŶͲ
ĚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐͲ
ƟŶŐ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŶĞǁ�ŽŶĞ͘��dŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ůĂƚĞůǇ͗� 

^&/�DĞƚĂů�WƌŽͲ
ĚƵĐƟŽŶ�ŵĂŶĂͲ
ŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƐĞŵŝͲ
ŶĂƌ�DĂƌĐŚ�Ϯ͕�
ϮϬϮϭ͘�WŚŽƚŽ͗�
<Ăƌŝ�,ĊůĂŶĚ 

^ĞŵŝŶĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^&/�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dĞĂŵ�ŽŶ�ͨ�ŽŶƟƵĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇͩ 

DĂƌĐŚ�ϮŶĚ�ǁĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^&/�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͍�
�ŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶĞĞĚƐ͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�^&/�
ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘���ŶĞǁ�^&/�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŐĂƉƐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŽ�ŐŝǀĞ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�
<ŶƵƚ�DĂƌƚŚŝŶƐĞŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐĞŶƚƌĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Ăƚ�^&/�WŚǇƐDĞƚ͕�Ă�ŶĞǁůǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�^&/�Ăƚ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�Ăƚ�EdEh͘ 

 

 

 

 

 

 

 

ͨ�ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇͩ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�DĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŐĞŶĚĂ 

dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁĞƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^&/�^ƉƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;��Ϳ�ŵĞĞƟŶŐ��Ɖƌŝů�ϮϬƚŚ�ĂŶĚ�ϮϭƐƚ͘� 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ă��ĞŶƚƌĞ͘�,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�^&/�ƉƌŽĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ŵĞƚĂů-ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�
ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŝŶ�EŽƌǁĂǇ͍��ƚ�ƚďĞ�^ƉƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ����ŵĞĞƟŶŐ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞƐͲ
ƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĨŽƌƵŵ�ͬĐůƵƐƚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�&ŝǀĞ�ĞǆƐŝƐƟŶŐ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉĂƌĂďůĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ��ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�Z�'�>͕�^�/DD͕��ǇĚĞ��ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĚ���ƌĐƟĐ��ůƵƐƚĞƌ�dĞĂŵ�ŐĂǀĞ� 

ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƉƵƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘� 
 
/ŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ŵĞͲ
ĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^&/��ǆĐƵƟǀĞ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽͲ
ƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƟͲ
ŶƵĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞ�ŵĞĞƟŶŐ��Ɖƌŝů�ϮϭƐƚ͘ 



EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ 

 

dŚĞ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�^ƉƌŝŶŐ�DĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ��Ɖƌŝů�ϮϬ-Ϯϭ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚŽƉŝĐ�ͨ�ŽŶƟƵĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕ͩ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶ�ŽŽŶŐŽŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ǁĞƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘����ĂǇ�ϭ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĚĞƐ�ďǇ�ŬĞǇ�ŶŽƚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�'ƵŶŶĂƌ�'ƌŝŶŝ�ĨƌŽŵ�EŽƌƐŬ�/ŶĚƵƐƚƌŝ�
ǁŚŽ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�E,K͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ďǇ-ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��ĂǇ�Ϯ�ǁĂƐ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƚŽƉŝĐƐ͗��ƵƐƚ—'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�tĂƐƚĞ—ŵĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůŽƌŝͲ
ƐĂƟŽŶ͘ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ŵĞĞƚŝŶŐ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵĞĞƚŝŶŐ͘ 

^&/�^WZ/E'�D��d/E'—�Ɖƌŝů�ϮϬ-Ϯϭ 

�ĞůŽǁ͗��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�ĚƵƐƚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ��ůŬĞŵ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ZĂŐŶŚŝůĚ�:ĞŶͲ
ƐĞŶ�ĂŶĚ�:ĞŶƐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�&ũĞůůĚĂů͕��ůŬĞŵ͘�dŚĞŝƌ�ƚĂůŬ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ��ǁŝƚŚ�
ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�:ĞĂŶ�WŝĞƌƌĞ��ŝƌĂƚ͕�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�^ĐŝĞŶƟĮĐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

 

�ďŽǀĞ͗�KůĞ�<ũŽƐ͕�^/Ed�&�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐ�^ƆƌŚƵƵƐ͕�'��
WŽǁĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ��'�d�-ƉƌŽũĞĐƚ͗��ĚǀĂŶĐĞĚ�
'ĂƐ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ��ůƵŵŝŶŝƵŵ��ůĞĐƚƌŽůǇƐŝƐ�-���ƐƉŝŶ-
Žī�/WE�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�dĞƐƚ�ĐĞŶƚĞƌ�DŽƐũƆĞŶ�͕��ůĐŽĂ� 

 

ZŝŐŚƚ͖�<Ăŝ��ƌŝŬ��ŬƐƚƌƆŵ�ĨƌŽŵ�EK�,�ŐĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŇǇ�ĂƐŚ�ĨƌŽŵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ǁĂƐƚĞ�ŝŶĐŝŶĞƌĂͲ
ƟŽŶ͘ 



ϰ��^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ  EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ 

 D/EE�KZ����/E�DzZ,�h' 

 

 

 

�Ğƚ�ǀĂƌ�ŵĞĚ�ƐƚŽƌ�ƐŽƌŐ�ǀŝ�ŵŽƩŽŬ�ďƵĚƐŬĂƉĞƚ�Žŵ��ĚŝŶ�DǇƌŚĂƵŐƐ�ďŽƌƚŐĂŶŐ͘��ĚŝŶ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ĞŶ�ŐŽĚ�
ŬŽůůĞŐĂ�ŽŐ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌ�Ɵů�ŶŽƌƐŬĞ�DŶ-�ŽŐ�^ŝ-ƉƌŽĚƵƐĞŶƚĞƌ�ŽŐ�EdEhͬ^/Ed�&͘�,ĂŶ�ǀĂƌ�ĞŶ�Ăǀ�
ƉĊĚƌŝǀĞƌŶĞ�Ɵů�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽŐ�ǀĂƌ�ĂŬƟǀ�ŝ�ďĊĚĞ�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞƚ�ŽŐ�ŽƉƉƐƚĂƌƚĞŶ�Ăǀ�ƐĞŶƚĞƌĞƚ͘� 

�Ŷ�Ăǀ�ĨĂŶĞƐĂŬĞŶĞ�Ɵů��ĚŝŶ�ǀĂƌ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ĨƌĂ�ŽƉƉƐƚĂƌƚĞŶ�Ăǀ�ƐĞŶƚĞƌĞƚ͕��Ăƚ�ĞŬƐƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞƌ�
ƐŬƵůůĞ�ŵŽĚĞůůĞƌĞƐ�ĞůůĞƌ�ŵĂƚĞŵĂƟƐĞƌĞƐ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ďĊĚĞ�ŬǀĂůŝƚĞƚĞŶ�ŽŐ�ƟůŐũĞŶŐĞůŝŐŚĞƚĞŶ�Ăǀ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶĞ�
ďůĞ�ďĞĚƌĞ͘��ĞƩĞ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�Ğƚ�ĨŽŬƵƐ�ŝ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŽŐ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�ĨƆƌƚ�Ɵů�ĞŶ�ƟůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚ�ŝ�ƟůŚƆƌĞŶĚĞ�ƉƌŽƐũĞŬƚĞƌ͘� 

�ĚŝŶ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�ǀčƌƚ�ĞŶ�ĂŬƟǀ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌ��ŽŐ�ĚĞĮŶĞƌƚ�ŝŶŶŚŽůĚ�ŽŐ�ĨŽŬƵƐ�ŝŶŶĞŶĨŽƌ�^ŝͬ&Ğ^ŝ�ŽŵͲ
ƌĊĚĞƚ�ŝ�ƐĞŶƚĞƌĞƚ͘�,ĂŶ�ǀĂƌ�ĂůůƟĚ�ƟůŐũĞŶŐĞůŝŐ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĚŝƐŬƵƐũŽŶ�ŽŐ�ǀĂƌ�ĞŶ�ŐŽĚ�ĚŝƐŬƵƐũŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌͬ
ƌĞƐƐƵƌƐ�ŝ�ƐĞŶƚĞƌĞƚ͘��ĚŝŶ�ǀĂƌ�Ɛǀčƌƚ�ŬƵŶŶƐŬĂƉƐƌŝŬ�ŽŐ�ĂůůƐŝĚŝŐ͕�ŽŐ�ŚĂĚĚĞ�ƐĂŵƟĚŝŐ�ƌĞƐƉĞŬƚ�ĨŽƌ�ĚŝƐŬƵͲ
ƐũŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌŶĞ�ƵĂŶƐĞƩ�Žŵ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ĨƆƌƐƚĞĊƌƐƐƚƵĚĞŶƚĞƌ�ĞůůĞƌ�ĞƌĨĂƌŶĞ�ĨŽƌƐŬĞƌĞ͘��ĞƩĞ�ĨƆƌƚĞ�Ɵů�Ğƚ�
ŐŽĚƚ�ĂƌďĞŝĚƐŵŝůũƆ�ŽŐ�ŐŽĚ�ƐƚǇƌŝŶŐ�ƉĊ�ƉƌŽƐũĞŬƚĞŶĞ͘��ĚŝŶ��ǀĂƌ�ĞŶ�ŐŽĚ�ǀĞŶŶ͕�ĞŶ�ŐŽĚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚͲ
ŶĞƌ�ŽŐ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ŵĞŶŶĞƐŬĞ�ƐŽŵ�ǀŝů�ďůŝ�ĚǇƉƚ�ƐĂǀŶĞƚ͘ 

�ĚŝŶ�ǀĂƌ�ŬƵŶŶƐŬĂƉƐƌŝŬ�ŽŐ�ŚĂĚĚĞ�ŵǇĞ�ŚĂŶ�ƐŬƵůůĞ�Ɛŝ�
ƵŶĚĞƌ�ĞŶ�ĚŝƐŬƵƐũŽŶ͘��ƚ�ĞŬƐĞŵƉĞů�Ğƌ�ĚĞŶŶĞ�ƚĂǀůĞŶ�
ĞƩĞƌ�Ğƚ�ƵĨŽƌŵĞůƚ�ŵŽƌŐĞŶŵƆƚĞ�ŵĞĚ��ůŝ�ZŝŶŐĚĂůĞŶ͘ �ĚŝŶ�ŐĂ�ŽŌĞ�ƵƩƌǇŬŬ�ĨŽƌ�ŵĞƌǀĞƌĚŝĞŶ�ƐĂŵĂƌďĞŝͲ

ĚĞƚ�ŵĞůůŽŵ�EdEhͬ^/Ed�&�ŽŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞŶ�ŚĂĚĚĞ�
ŐŝƩ�ƉĂƌƚŶĞƌŶĞ�ŝ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͘ 

WĊ�ǀĞŐŶĞ�Ăǀ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ 

DĞƌĞƚĞ�dĂŶŐƐƚĂĚ 



EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ  ^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ���ϱ 

 
^&/�WŚ��ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ 

 

 

 

 
^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^&/�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĚĞŐƌĞĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ϮϬϮϭ͘�&ŝǀĞ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ƚŽ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ��ƫůĂ�<ŽǀĂĐƐ͕�ŽƵƌ�
WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚŝƐ��ŽĐƚŽƌ�ŽĨ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�
ϮϬϮϭ͘� 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ��ƌ͘ �<ŽǀĂĐƐ� 

�ƫůĂ�<ŽǀĂĐƐ�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�ŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ĨŽƌ�
�ŽĐƚŽƌ�ŽĨ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��ƫůĂ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
ŽĨ�ĂůƵŵŝŶĂ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ͘�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ƟŵĞ�ƐĐĂůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨƌĞĞǌŝŶŐ-ŵĞůƟŶŐ-ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝͲ
ŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂůƵŵŝŶĂ�ƌĂŌƐ�ŵĂǇ�ĨŽƌŵ͘� 

dŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ƫůĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ũŽŝŶƚ�ǀĞŶͲ
ƚƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�Ăƚ�KǆĨŽƌĚ�ĂŶĚ�EdEh�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŬĞǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ�,ǇĚƌŽ�ĂŶĚ�EKZ��͘ 

�ŽŵŝŶŐ�WŚ��ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶƐ� 

DĂǇ�Ϯϲ͗��ĂŶŝĞů��ůŽƐ͕�WŚĚ��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŽŵĂŝŶ�ϰ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ�ZĞĐŽǀĞƌǇ 
 

:ƵŶĞ͗�DĂƐƐŽƵĚ�,ĂƐƐĂŶĂďĂĚŝ͕�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ��ŽŵĂŝŶ�ϯ�ZĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĮŶŝŶŐ 
 

�ƵŐƵƐƚ�ϭϴ͗��ƌůĞŶĚ�>ƵŶŶĂŶ��ũƆƌŶƐƚĂĚ͕�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂͲ
ƚĞ�ŝŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽŵĂŝŶ�ϯ�ZĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĮŶŝŶŐ 
 

�ƵŐƵƐƚ͗�,ĊŬŽŶ�DǇŬůĞďƵƐƚ͕�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ZĞƐĞͲ
ĂƌĐŚ��ŽŵĂŝŶ�ϰ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ�ZĞĐŽǀĞƌǇ 

 

�ƵƚƵŵŶ�ϮϬϮϭ͗�ZŽŵĂŝŶ��ŝůůǇ͕�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ��ŽŵĂŝŶ�ϱ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ 



ϲ��^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ  EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ 

 ,ŝŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�
Ăƚ�ϭϭƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�DŽůƚĞŶ�
^ůĂŐƐ͕�&ůƵǆĞƐ�ĂŶĚ�^ĂůƚƐ 

 

 

 

sŝŶĐĞŶƚ��ĂŶĂŐƵŝĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�DK>d�E�
ϮϬϮϭ�DŽƐƚ�sŝĞǁĞĚ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚ͊ 

^ĞǀĞƌĂů�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�^/Ed�&�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�sŝŶĐĞŶƚ�
�ĂŶĂŐƵŝĞƌΖƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱ�ŵŽƐƚ�ǀŝĞǁĞĚ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂƟŽŶƐ͊�dŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
&ŽĂŵŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŝůŝĐŽŵĂŶŐĂŶĞƐĞ�ƌĞĚƵĐͲ
ƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�sŝŶĐĞŶƚΖƐ�ĞŶƚͲ
ŚƵƐŝĂƐƟĐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊���ƉƌŝǌĞ�;h^��
ϭϬϬͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ͘�

dŚĞ�DK>d�E��ϮϬϮϭ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶ�<ŽƌĞĂ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϭ-Ϯϱ͕�ĂƐ�Ă�ǀŝƌƚƵĞů�ĞǀĞŶƚ͘�dŚŝƐ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ďƵƚ�
ŚĂƐ�ƐƟůů�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�EdEh�ĂŶĚ�^/Ed�&�ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�
ϭϱ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^&/�DĞƚĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

DŽůƚĞŶ�^ůĂŐƐ�&ůƵǆĞƐ�ĂŶĚ�^ĂůƚƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ͘�
�ůů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��dǇƉŝĐĂů�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂĚŵŝƩĞĚ͕�ŽŶůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁĞͲ
ƌĞ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ŝŶ�Ă�ũŽƵƌŶĂů͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǁŝůů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ŝŶ�Ğ͘Ő͘�DĞƚĂůůƵƌŐŝĐĂů�ĂŶĚ�DŝŶĞƌĂů�dƌĂŶƐĂĐƟŽŶ��͘ 

dŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů͘��ƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ĞǀĞƌǇ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŐŽƚ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĂŌĞƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ͘��KŶĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟͲ
ĐŝƉĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘��Ǉ�ďĞŝŶŐ�ĂĐƟǀĞ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŽůĚ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�DĂǇďĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐƟůů�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŶĞƚǁŽƌŬ͊� 



EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϭͬϮϭ 

 

�ĞŶƚĞƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵĚ�EŝŶĂ�tčƌŶĞƐ 

^ĞŶŝŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͕����������������
^/Ed�&�/ŶĚƵƐƚƌǇ 

�Ğůů͗� нϰϳ�ϵϯϬ�ϱϵ�ϰϮϴ 

DĂŝů͗� �ƵĚ͘E͘tĂƌŶĞƐΛƐŝŶƚĞĨ͘ŶŽ 
^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ 

EdEh�'ůƆƐŚĂƵŐĞŶ 

�ůĨƌĞĚ�'Ğƚǌ͛�ǀĞŝ�Ϯ 

EK-ϳϰϵϭ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ 

EŽƌǁĂǇ 

ǁǁǁ͘ŶƚŶƵ͘ĞĚƵͬŵĞƚƉƌŽ 

dǁŝƩĞƌ͗�ΛƐĮŵĞƚƉƌŽĚ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ���
�ŽŵŵŝƩĞĞ 

 

�ŝŶĂƌ�,ũŽƌƚŚŽů͕�EdEh�;>ĞĂĚĞƌͿ 

EĂŶĐǇ�:͘�,Žůƚ͕�,ǇĚƌŽ 

<ĞƟů�ZǇĞ͕��ůĐŽĂ 

�ĞŶũĂŵŝŶ�ZĂǀĂƌǇ͕��ƌĂŵĞƚ 

DĂƌŝƚ��ŽůŵĞŶ͕��ůŬĞŵ 

�ůŝ��ĂŵŽƚ͕�^/Ed�&�/ŶĚƵƐƚƌŝ 

^ǀĞŶŶ��ŶƚŽŶ�,ĂůǀŽƌƐĞŶ͕�EKZ�� 

dŽƌ��ŝŶĂƌ�:ŽŚŶƐĞŶ͕�E&Z 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ 
:ĂŶƵĂƌǇ-:ƵŶĞ͕�ϮϬϮϭ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�tĞďŝŶĂƌ�ƐĞƌŝĞƐ͘�ϰϱ-ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�
^ŝůŝĐŽŶ͕�DĂŶŐĂŶĞƐĞ�ĂŶĚ��ůƵŵŝŶŝƵŵ͘��ǀĞƌǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĞĞŬ͘� 

DĂǇ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϭ�WŚ��ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ĂŶŝĞů��ůŽƐ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

DĂǇ�Ϯϳ͕�ϮϬϮϭ�tĞďŝŶĂƌ�ŽŶ�ƐĐĂůŝŶŐ�ŝŶ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĞĂƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�^&/�
DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�&D��,ŝŐŚ�ī͘ 

:ƵŶĞ͕�ϮϬϮϭ�WŚ��ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�DĂƐƐŽƵĚ�,ĂƐƐĂŶĂďĂĚŝ͘�DŽƌĞ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

�ƵŐƵƐƚ�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ�WŚ��ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ƌůĞŶĚ�>ƵŶŶĂŶ��ũƆƌŶƐƚĂĚ͘�
DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

�ƵŐƵƐƚ͕�ϮϬϮϭ�WŚ��ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�,ĊŬŽŶ�DǇŬůĞďƵƐƚ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

�ƵƚƵŵŶ�ϮϬϮϭ�WŚ��ĚĞĨĞŶƐĞ�ĨŽƌ�^&/�DĞƚĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WŚ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ZŽŵĂŝŶ��ŝůůǇ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϲ-Ϯϵ͕�ϮϬϮϭ�/E&��KE�ys/��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�dƌŽŶĚŚĞŝŵͬŽŶůŝŶĞ͘� 


