














WZ/s��z�EKd/�����<EKt>��'D�Ed�&KZD�

/�ŚĞƌĞďǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽƵƌ�EŽƚŝĐĞ�ŽĨ�WƌŝǀĂĐǇ�
WƌĂĐƚŝĐĞƐ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďďǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽĨĨŝĐĞ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�EŽƚŝĐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞ͕�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵƐĞ͕�ŝĨ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘�

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��������������������������������������������������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

WĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�EĂŵĞ�;WůĞĂƐĞ�WƌŝŶƚͿ�� �ĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌƚŚ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�������������������������������������������������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
WĂƚŝĞŶƚͬZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ���������������������������������������������������������ĂƚĞ�ŽĨ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ͛Ɛ�ZĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�WĂƚŝĞŶƚ͕�/Ĩ��ƉƉůŝĐĂďůĞ�

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�'ŽŽĚ�&ĂŝƚŚ��ĨĨŽƌƚ�;dŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐƚĂĨĨ�ŝĨ�Ă�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�Žƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞͿ���ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĞĨĨŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ EŽƚŝĐĞ�ŽĨ�WƌŝǀĂĐǇ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďďǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽĨĨŝĐĞ͘��Ŷ�
�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ͗�

ͺͺͺ�WĂƚŝĞŶƚ ƌĞĨƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ͘�

ͺͺͺ��KƚŚĞƌ͗�WĂƚŝĞŶƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���������������������������������������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

�ŵƉůŽǇĞĞ�����������������������������������������������������������������������������������������������������^ŝŐŶĂƚƵƌĞ��ĂƚĞ�



W,z^/�/�E��/^�>K^hZ��K&�&/E�E�/�>�/Ed�Z�^d�

D/E/s�^/s��W�/E�^W��/�>/^d^

dĞǆĂƐ�ůĂǁ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂŶǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĞŶƚŝƚǇ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�zŽƵƌ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�DŝŶŝǀĂƐŝǀĞ�
WĂŝŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�;ƚŚĞ�͞'ƌŽƵƉ͟Ϳ͘�dŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƌĞ�EKd�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŵďƵůĂƚŽƌǇ�^ƵƌŐŝĐĂů��ĞŶƚĞƌƐ͕�,ŽƐƉŝƚĂůƐ͕�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�Žƌ�/ŵĂŐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��Ǉ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůŽǁ͕�ǇŽƵ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐĞŝƉƚ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƚĞƌĞƐƚ͘�

WƌŝŶƚ�WĂƚŝĞŶƚ�EĂŵĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

WĂƚŝĞŶƚ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�;Žƌ�ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞͿ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ŚŝĞĨ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�;ZĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚͿ ͗

,Žǁ�ůŽŶŐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ͍�ͺͺͺͺ�ĂǇƐ�ͬͺͺͺͺ�tĞĞŬƐ�ͬ�ͺͺͺͺ�DŽŶƚŚƐ�ͬͺͺͺͺ�zĞĂƌƐ�����

ϯϯϬϭ�^ƉƌŝŶŐ�^ƚƵĞďŶĞƌ�ZĚ͘�^ƵŝƚĞη�ϭϭϬ
^ƉƌŝŶŐ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϯϴϵ

WŚŽŶĞ͗�ϯϰϲͲϴϬϬͲϲϬϬϭ
&Ăǆ͗�ϯϰϲͲϴϬϬͲϲϬϬϮ

ǁǁǁ͘DŝŶŝǀĂƐŝǀĞWĂŝŶ͘ĐŽŵ

WĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�EĂŵĞ͗ �ĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌƚŚ͗

�ĂƚĞ�ŽĨ�sŝƐŝƚ͗ KĐĐƵƉĂƚŝŽŶ͗�

WůĞĂƐĞ�Ĩŝůů�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĂŬĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŽĚĂǇ͘

/Ĩ�/ŶũƵƌĞĚ�Ͳ �ĂƚĞ�ŽĨ�>ŽƐƐ͗��������ͬ ͬ dǇƉĞ�;ĐŝƌĐůĞͿ͗��Ăƌ��ĐĐŝĚĞŶƚ�ͬ�tŽƌŬ��ĐĐŝĚĞŶƚ�ͬ�^ůŝƉ�ĂŶĚ�&Ăůů��

�ĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝƚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ ƉĂŝŶ͗ �ƌŝǀĞƌ�Žƌ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ WůĞĂƐĞ�ƐŚĂĚĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŚƵƌƚƐ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ĞƐĐƌŝďĞ�ǇŽƵƌ�ƉĂŝŶ�;�ŝƌĐůĞͿ͗�^ŚŽŽƚŝŶŐ�ͬ�dŚƌŽďďŝŶŐ�ͬ��ĐŚŝŶŐ ͬ �ƵƌŶŝŶŐ ͬ ^ŚĂƌƉ�ͬ��Ƶůů�ͬ��ƌĂŵƉŝŶŐ ͬ�KƚŚĞƌ͗

/Ɛ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͍����� zĞƐ�ͮ� EŽ���/Ĩ�ŶŽƚ͕�ŚŽǁ�ŽĨƚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ ůĂƐƚ͍

�ŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ƉĂŝŶ�ƌĂĚŝĂƚĞ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͍ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ EƵŵďŶĞƐƐ�ͬ�tĞĂŬŶĞƐƐͬ�KƚŚĞƌ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ZĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉĂŝŶ͗� DŝůĚ�������� DŽĚĞƌĂƚĞ������� DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�^ĞǀĞƌĞ��� ^ĞǀĞƌĞ

tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵƌ ƉĂŝŶtKZ^d͍ ��dd�Z͍

tŚĂƚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚƌŝĞĚ�Žƌ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐŝŶŐ͍

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚƌŝĞĚ��ŚŝƌŽƉƌĂĐƚŝĐ�Žƌ�WŚǇƐŝĐĂů�dŚĞƌĂƉǇ͍�� zĞƐ�ͮ� EŽ tŚĞŶ ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽ͍

tŚĂƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�;ĂĐƵƉƵŶĐƚƵƌĞ͕�ŝŶũĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐͿ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚƌŝĞĚ͍

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ďĞĞŶ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�WĂŝŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͍�� zĞƐ�ͮ��EŽ tŚĞŶ͍ �Ǉ ǁŚŽ͍

,ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ǇŽƵƌ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝǀŝŶŐ�;��>ƐͿ��zĞƐ�ͮ��EŽ͘��/Ĩ�ǇĞƐ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
,ĂƐ�ƉĂŝŶ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ǇŽƵƌ͗��W,z^/��>�&hE�d/KE Ğ͘Ő͘�ŐƌŽŽŵŝŶŐ͕�ĚƌĞƐƐŝŶŐ͕�ďĂƚŚŝŶŐ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ͗��zĞƐ�ͮ��EŽ
&�D/>z�Θ�^K�/�>�>/&�͗��zĞƐ�ͮ��EŽ� ^>��W�W�dd�ZE^͗��zĞƐ�ͮ��EŽ tKZ<͗��zĞƐ�ͮ��EŽ ,K��/�^��zĞƐ�ͮ��EŽ�����
Yh�>/dz�K&�>/&��zĞƐ�ͮ��EŽ Kd,�Z͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ďŽƵƚ�zŽƵƌ�WĂŝŶ͗


