
EĞǁƐůĞƩĞƌ 
^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϮϭ 

/ƐƐƵĞ�ϰϮ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
tĞůů͕�ƐƵŵŵĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�
ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ 

:ĂŵĞƐ͕� ĨƌŽŵ� ^ĞŶŝŽƌ� &ŝƚŶĞƐƐ͕� ĂƌƌŝǀĞĚ� ďĂĐŬ� ĨƵůů� ŽĨ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ� ĂŶĚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƐĞĞ�
ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�� 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞůĂǆĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞƐ͘���Ks/��ŝƐ�ƐƟůů�
ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ďĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘ 

�ĂƌĞŚŽŵĞ͘ĐŽ͘ƵŬ�ZĞǀŝĞǁƐ� 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ǁŚŽ� ŚĂƐ����
ƌĞĐĞŶƚůǇ� ůĞŌ� Ă� ƌĞǀŝĞǁ� ĂďŽƵƚ� ƵƐ� ŽŶ�
ĐĂƌĞŚŽŵĞ͘ĐŽ͘ƵŬ͘�� 

zŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ŵĞĂŶ�Ă�
ůŽƚ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�
ƚŽ� ƐŚĂƌĞ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ� ƌĞǀŝĞǁ�
ƐĐŽƌĞ� ŝƐ� Ă� ƚĞƌƌŝĮĐ� ϵ͘ϴ� ŽƵƚ� ŽĨ� Ă��������
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬ͊ 

ZŽŽŵ��ǀĂŝůĂďůĞ 
tĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƌŽŽŵ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��ŝƌĐŚĮĞůĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƵƐ�ŽŶ�

ϬϭϮϱϰ�ϮϲϲϬϮϬ 
&ŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ 



h�&���ƵƌŽ�ϮϬϮϬ 
,ĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�����
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĞŵŝ-ĮŶĂů—ŝŶ��
ŬĞĞƉŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ƚŚĞŵĞ͕� ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ� ƐŽŵĞ� ŚŽŵĞŵĂĚĞ����������
ĐƵƉĐĂŬĞƐ� ƚŽ� ĞŶũŽǇ� � ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŵĂƚĐŚ—ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ͊ 

�ĞůĞďƌĂƟŽŶ��ĂǇ 
KƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ŚĂƌĚ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ� ŚĂƚƐ� ŝŶ� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ͞�ĞůĞďƌĂƟŽŶ�
�ĂǇ͟� ŽŶ� ϭϰƚŚ� :ƵůǇ� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ� ĂŶĚ�
ƌĂŝƐĞĚ� ŵŽŶĞǇ� ĨŽƌ� KĐĞĂŶ� ZĞǀŝǀĂů� ϮϬϮϬ—Ă�
ƚĞĂŵ� ŽĨ� ZŽǇĂů� DĂƌŝŶĞƐ� ǁŚŽ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞǇ�ƌŽǁ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƚŽ�
>ŽŶĚŽŶ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƌĂŝƐĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
͚ƉůĂƐƟĐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͛�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽĐĞĂŶƐ͘ 

&ůŽǁĞƌ��ƌƌĂŶŐŝŶŐ 
KƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ůŽǀĞ� ƚŽ� ůŝǀĞ� ŝŶ� ŽƵƌ� ŚĂƉƉǇ� ŚŽŵĞ� ĂŶĚ� ĞŶũŽǇ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ŝƚ����
ůŽŽŬŝŶŐ� ƐŵĂƌƚ� ĂŶĚ� ǁĞůĐŽŵŝŶŐ͘� � ,ĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ;ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ�������
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ĐƌĞĂƟŽŶƐͿ� ĞŶũŽǇŝŶŐ� Ă� ŐůĂƐƐ� ŽĨ� ƐŚĞƌƌǇ� ĂŶĚ� ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� ŇŽǁĞƌ��������������
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽƩĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ—ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�Ă�ƚĞƌƌŝĮĐ�ũŽď͊ 



^ŝŶŐ-ĂůŽŶŐƐ�Θ�'ĂŵĞƐ 
KƵƌ� ƐƚĂī� ǁŽƌŬ� ŚĂƌĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ĐĂƌĞ� ŽĨ�
ŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ďƵƚ� ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ� ƐƉĞŶĚ�
ƟŵĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ� ĞŝƚŚĞƌ� ĐŚĂƫŶŐ͕�����
ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ� ŝŵƉƌŽŵƉƚƵ� ŐĂŵĞƐ� Žƌ͕� ŝŶ�
ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘� ��ĞůŽǁ�
ĂƌĞ� ƐŽŵĞ� ůŽǀĞůǇ� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ŽĨ� ŽƵƌ�����
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ă� ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĚĂŶĐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͘ 

&ŝƚŶĞƐƐ�&ƌŝĚĂǇ 
tŚŝůƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ďĞĞŶ�ŬĞĞƉͲ
ŝŶŐ� ƵƉ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ĮƚŶĞƐƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĚŝĸĐƵůƚ� ǇĞĂƌ͕� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ĞǆͲ
ƚƌĞŵĞůǇ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ� ǁĞůĐŽŵĞ� ďĂĐŬ�
:ĂŵĞƐ͕� ĨƌŽŵ� ^ĞŶŝŽƌ� &ŝƚŶĞƐƐ͕�ǁŚŽ�ƉƵƚ�
ƵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƌ� ƉĂĐĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă� ĨƵŶ�
ĮůůĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ͊ 

ZĞƐƉŝƚĞ��ĂƌĞ 
tĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�
ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ůŽǀĞĚ� ŽŶĞƐ—ǁĞ� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŶĞĞĚƐ� Ă� ďƌĞĂŬ� ŶŽǁ�
ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ� ŬĞĞƉ� Ă��
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƌĞƐƉŝƚĞ�ƌŽŽŵ͘�� 

/Ĩ� ǇŽƵ͕� Žƌ� ĂŶǇŽŶĞ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƵƐ�ŽŶ�ϬϭϮϱϰ�ϮϲϲϬϮϬ�—�ǁĞ�
ǁŝůů� ďĞ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ŝŶ� ĂŶǇ� ǁĂǇ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͘� 



&ĞĞĚďĂĐŬ 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�,ŽŵĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ͕�ĚŽ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘���ůƐŽ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�

ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ŵĞŵŽŝƌƐ�Žƌ�ƉŚŽƚŽ͛Ɛ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

/Ŷ-,ŽƵƐĞ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ 
tŚŝůƐƚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�

ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�͚ŝŶ-ŚŽƵƐĞ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

ZĞŵŝŶŝƐĐĞŶĐĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ 

�ĂƌĚ�'ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�YƵŝǌǌĞƐ 

WĂŵƉĞƌŝŶŐ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ 

�ƌƚƐ�ĂŶĚ��ƌĂŌƐ 

&ůŽǁĞƌ��ƌƌĂŶŐŝŶŐ 

DƵƐŝĐĂů�DŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ǆĞƌĐŝƐĞ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 

&ŝůŵ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ 

�ĂŝůǇ��ĐƟǀŝƚǇ�WůĂŶ 
�ŽŵŝŶŽĞƐ͕�dĂƐƟŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ͕��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ͕��ŝŶŐŽ͕�&ŝůŵƐ�ĂŶĚ������������
ZĞŵŝŶŝƐĐĞŶĐĞ��ŌĞƌŶŽŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ƚƌŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͘ 

�ŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚĂŝůǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ��ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌĚƐ͕�
ŶŽƵŐŚƚƐ�Θ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĂĚŝŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂ͘ 

KƵƌ�ŚĂŝƌĚƌĞƐƐĞƌ�ĐĂůůƐ�ŝŶ�ǁĞĞŬůǇ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĂŶĐǇ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�͚ĚŽ͛�
ǁĞ͛ůů�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 

KƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ���ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ�ŝƐ�ƐƟůů�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�

ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͊ 

�ŝƌĐŚĮĞůĚ�>ƵǆƵƌǇ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ĂƌĞ�,ŽŵĞ 
ϵĂ—ϭϭ�'ŽƌƐĞ�ZŽĂĚ͕��ůĂĐŬďƵƌŶ͕�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ͕���Ϯ�ϲ>z 

dĞů͗�ϬϭϮϱϰ�ϮϲϲϬϮϬ����&Ăǆ͗�ϬϭϮϱϰ�ϮϲϲϬϮϭ���� 
�ŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛďŝƌĐŚĮĞůĚĐĂƌĞŚŽŵĞ͘ĐŽ͘ƵŬ�����tĞď͗�ǁǁǁ͘ďŝƌĐŚĮĞůĚĐĂƌĞŚŽŵĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 


