
&ƌŽŵ͗�^�/<
^ĞŶƚ͗�ϭϴ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�ϮϬ͗ϭϱ
dŽ͗��ďĂĚŝ
^ƵďũĞĐƚ͗�ZĞ͗Z�͗�΀ĐŵďŶ΁��ĚŝƚŽƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ηϱϰϭϭ

�ĞĂƌ��ďĂĚŝ͕

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ͘�zŽƵƌ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐŽŽŶ͘

%HVW�UHJDUGV
%UXFH�<RXQJ
0DQDJLQJ�HGLWRU
6&,.�3XEOLVKLQJ�&RUSRUDWLRQ
KWWS���VFLN�RUJ

������������������ 2ULJLQDO ������������������

&ƌŽŵ͗ Η�ďĂĚŝΗ�фĂďĂĚŝΛƵŶĞƐĂ͘ĂĐ͘ŝĚх͖

�ĂƚĞ͗ dŚƵ͕�&Ğď�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗Ϯϱ��D

dŽ͗ Η^�/<ΗфŽĨĨŝĐĞΛƐĐŝŬ͘ŽƌŐх͖

^ƵďũĞĐƚ͗ Z�͗�΀ĐŵďŶ΁��ĚŝƚŽƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ηϱϰϭϭ

�ĞĂƌ��ĚŝƚŽƌ͕�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞǇͲƉƌŽŽĨƐ�ĨŝůĞ͘�

�ƚƚĂĐŚĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ůŝƐƚ�ďĂƐĞĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĨŝůĞ͘ dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͕�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĞ� ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ͘

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ

�ĞƐƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕

�ďĂĚŝ



^ĞŶƚ�ĨƌŽŵ�DĂŝů ĨŽƌ�tŝŶĚŽǁƐ�ϭϬ

&ƌŽŵ͗�^�/<
^ĞŶƚ͗�ϭϳ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�ϭϴ͗ϯϬ
dŽ͗��ďĂĚŝ��ďĂĚŝ
^ƵďũĞĐƚ͗�ZĞ͗�΀ĐŵďŶ΁��ĚŝƚŽƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ηϱϰϭϭ

�ĞĂƌ��ďĂĚŝ͕

WůĞĂƐĞ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŐĂůůĞǇͲƉƌŽŽĨƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�
ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�;ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ůŝƐƚ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞƐ͕�ůŝŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ͘

WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�;ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌͿ͗

ƚŝƚůĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌ͖�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂƵƚŚŽƌƐ͖�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĐŽĚĞƐ͖�ĞͲŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ĂƵƚŚŽƌ͖�ĨƵŶĚŝŶŐ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ͖�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͘

WůĞĂƐĞ�ĂůƐŽ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ĞŵĂŝů�ŝĨ�ŶŽ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘

%HVW�UHJDUGV
%UXFH�<RXQJ
0DQDJLQJ�HGLWRU
6&,.�3XEOLVKLQJ�&RUSRUDWLRQ
KWWS���VFLN�RUJ

������������������ 2ULJLQDO�������������������

&ƌŽŵ͗ Η^�/<Η�фŽĨĨŝĐĞΛƐĐŝŬ͘ŽƌŐх͖

�ĂƚĞ͗ dŚƵ͕�&Ğď�ϰ͕�ϮϬϮϭ�Ϭϵ͗Ϯϭ�WD

dŽ͗ Η�ďĂĚŝ��ďĂĚŝΗфĂďĂĚŝΛƵŶĞƐĂ͘ĂĐ͘ŝĚх͖



^ƵďũĞĐƚ͗ ZĞ͗�΀ĐŵďŶ΁��ĚŝƚŽƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ηϱϰϭϭ

�ĞĂƌ��ďĂĚŝ͕

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŝůĞƐ͘���W�&�ĨŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞǇͲƉƌŽŽĨƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƉƌŽŽĨƌĞĂĚŝŶŐ͘

%HVW�UHJDUGV
%UXFH�<RXQJ
0DQDJLQJ�HGLWRU
6&,.�3XEOLVKLQJ�&RUSRUDWLRQ
KWWS���VFLN�RUJ

������������������ 2ULJLQDO�������������������

&ƌŽŵ͗ Η�ďĂĚŝ��ďĂĚŝΗ�фĂďĂĚŝΛƵŶĞƐĂ͘ĂĐ͘ŝĚх͖

�ĂƚĞ͗ dŚƵ͕�&Ğď�ϰ͕�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗ϯϮ��D

dŽ͗ Η^�/<ΗфŽĨĨŝĐĞΛƐĐŝŬ͘ŽƌŐх͖

^ƵďũĞĐƚ͗ ZĞ͗�΀ĐŵďŶ΁��ĚŝƚŽƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ηϱϰϭϭ

�ĞĂƌ�ĞĚŝƚŽƌ͕�

,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ

$EDGL

'HSW��RI�0DWKHPDWLFV



8QLYHUVLWDV�1HJHUL�6XUDED\D

.HWLQWDQJ�&DPSXV��6XUDED\D��,QGRQHVLD�

3KRQH�:$�����������������

KŶ�ϯ�&Ğď�ϮϬϮϭ͕�Ăƚ�ϮϬ͘ϭϱ͕�^�/<�фŽĨĨŝĐĞΛƐĐŝŬ͘ŽƌŐх�ǁƌŽƚĞ͗

�ĞĂƌ��ďĂĚŝ͗

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƌƚŝĐůĞ�ƚŝƚůĞĚ�Ηd,���zE�D/�^�K&�Zh��>>��
s/Zh^�t/d,�dtKͲ�K^��s���/E�d/KE�^dZ�d�'zΗ͕�/�Ăŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�
DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ�;�D�EͿ͘�

WůĞĂƐĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ŽĨ��D�E�Ăƚ

ŚƚƚƉ͗ͬͬƐĐŝŬ͘ŽƌŐͬĂƵƚŚŽƌƐͬƚĞŵƉůĂƚĞƐ͘ǌŝƉ

ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�;͘ƚĞǆ�Žƌ�͘ĚŽĐǆͿ�ĨŝůĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨŝŶĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͗

ŽĨĨŝĐĞΛƐĐŝŬ͘ŽƌŐ

�D�E�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ũŽƵƌŶĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŝǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
>ŝĐĞŶƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ƵƐĞ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ŵĞĚŝƵŵ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŝƚĞĚ͘



dŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƌƚŝĐůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚĞƌƐ͕�
ĂƵƚŚŽƌƐ�ƉĂǇ�ĂŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞ�;�W�Ϳ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͗�h^��ϯϬϬ͘

KŶůŝŶĞ�WĂǇŵĞŶƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƉ͘ƐĐŝŬ͘ŽƌŐͬĐŵďŶ͘ƉŚƉ

WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ͘

zŽƵƌ�ƉƌŽŵƉƚ�ĂĐƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ ƚŽ�
�D�E͘

%HVW�UHJDUGV
%UXFH�<RXQJ
0DQDJLQJ�HGLWRU
6&,.�3XEOLVKLQJ�&RUSRUDWLRQ
KWWS���VFLN�RUJ



&ƌŽŵ͗��D�E��ĚŝƚŽƌŝĂů�KĨĨŝĐĞ
^ĞŶƚ͗�ϭϬ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗ϱϱ
dŽ͗��ďĂĚŝ�Ͳ �ďĂĚŝ
^ƵďũĞĐƚ͗�΀ĐŵďŶ΁�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ

�ĞĂƌ�WƌŽĨ͘��ďĂĚŝ�Ͳ �ďĂĚŝ͗

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͕�Ηd,���zE�D/�^�K&�Zh��>>��s/Zh^�t/d,
dtKͲ�K^��s���/E�d/KE�^dZ�d�'zΗ�ƚŽ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ
EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ͕
ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂĐŬ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ
ůŽŐŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ǁĞď�ƐŝƚĞ͗

DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�hZ>͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬƐĐŝŬ͘ŽƌŐͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬĐŵďŶͬĂƵƚŚŽƌͬƐƵďŵŝƐƐŝŽŶͬϱϰϭϭ
hƐĞƌŶĂŵĞ͗�ĂďĂĚŝ

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ
ũŽƵƌŶĂů�ĂƐ�Ă�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘

�D�E��ĚŝƚŽƌŝĂů�KĨĨŝĐĞ
�ŽŵŵƵŶ͘�DĂƚŚ͘��ŝŽů͘�EĞƵƌŽƐĐŝ͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬƐĐŝŬ͘ŽƌŐͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬĐŵďŶ


