
 

ϮϬ 
&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϭ 

 
>ŝĞďĞ�>ĞƐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�>ĞƐĞƌ͕ 
 
ĚŝĞ��ĞŝƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞŶ��ƵƐŐĂďĞ�ĚĞƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌƐ�
ĚĞƐ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ��ŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ƐƚĂƌŬ�
ŐĞćŶĚĞƌƚ͘��ŝĞ��ŝĞůĞ�ĚĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŝŵ��ĞŶƚƌƵŵ�-ŶćŵůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�
ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ�dĞŝůŚĂďĞ�ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶ�ŝŶ�ĂůůĞŶ�ŐĞͲ
ƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ-�ƐŝŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ĚŝĞ�
ŐůĞŝĐŚĞŶ͙͘�ƵŶĚ�ũĞƚǌƚ�ƐŽŐĂƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂůƚĞŶ��ĞƐĞƚǌƵŶŐ͗�EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ǌǁĞŝũćŚƌŝŐĞŶ��ƵƐǌĞŝƚ�ǀĞƌͲ

ƐƚćƌŬƚ�DĂŐĚĂůĞŶĂ�
�ĞƐůŵĞŝƐů�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶͲ
ƐĞƌ�dĞĂŵ͘�^ŝĞ�ǁŝƌĚ�
ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĞƌƐƚĞƌ�>ŝŶŝĞ�
ũĞƚǌƚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�&ƂƌĚĞͲ
ƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ŚƌĞŶĂŵƚĞƐ�
ƵŶĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�tĞŝƚĞƌͲ
ĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�/ŶƚĞŐƌĂͲ
ƟŽŶƐƉůĂŶƐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚͲ
ŬƌĞŝƐĞƐ�ďĞŵƺŚĞŶ͘� 
 
�ĂƐ�&ŽƚŽ�ŝƐƚ�ǌǁĂƌ�
ƐĐŚŽŶ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ǌǁĞŝ�
:ĂŚƌĞ�Ăůƚ͕�ĂďĞƌ�ĚŝĞ�
�ŶĞƌŐŝĞ�ǌƵƌ��ƌƌĞŝͲ
ĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĂŶǀŝƐŝĞƌͲ
ƚĞŶ��ŝĞůĞ�ŝƐƚ�ŝŵŵĞƌ�
ŶŽĐŚ�ĚŝĞ�ĂůƚĞ͊� 

s͘ů͘Ŷ͘ƌ͗͘�DŽŶŝŬĂ��ĞŶŬĞƌ͕�,ĞŝŬĞ�,ƵďĞƌ͕�DĂŐĚĂůĞŶĂ��ĞƐůŵĞŝƐů͕�'Ăďŝ�^ĐŚŵŝĚ͕� 
sĞƌŽŶŝŬĂ�WŽůůŝŶŐĞƌ͕�WƌŽĨ͘��ƌ͘�:ŽĂĐŚŝŵ�,ĂŵŵĞƌ  &ŽƚŽ͗�^ŽŶũĂ��ŶĚů 



 

�ŽƌŽŶĂ-/ŶĨŽƐ Ϯ 

DƵƚĂƟŽŶĞŶ�ǀŽŶ�^�Z^-�Žs-Ϯ� 
^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ǀŽƌ�ĚĞƌĞŶ��ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ 
 

�ŝĞ��ǇŶĂŵŝŬ�ĚĞƌ�sĞƌďƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶŝŐĞŶ�^ƚĂĂƚĞŶ�ŝƐƚ�ďĞƐŽƌŐŶŝƐĞƌƌĞŐĞŶĚ͘�&ƺƌ�ĚŝĞƐĞ�ƵŶĚ�ǌƵŬƺŶŌŝŐ�
ĂƵŌƌĞƚĞŶĚĞ�sŝƌƵƐǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�Őŝůƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞƌĞŐƌĂĚ�ĚĞƌ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ŝŵ�sĞƌͲ
ŐůĞŝĐŚ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�ŝŶŝƟĂů�ǌŝƌŬƵůŝĞƌĞŶĚĞŶ�sŝƌƵƐǀĂƌŝĂŶƚĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�
ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůů�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�/ŵƉĨƐƚŽīĞ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞŶ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ�ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂ�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�/ŵƉͲ
ĨƵŶŐ�ŐĞďŝůĚĞƚĞŶ�ŶĞƵƚƌĂůŝƐŝĞƌĞŶĚĞŶ��ŶƟŬƂƌƉĞƌ�ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞ�sŝƌƵƐ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ǁƵƌĚĞŶ�ƐĞŝƚ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�/ŶĨĞŬƟŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŶ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
ŶĞƵĞŶ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ĚŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞďĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĞƌƐĐŚǁĞƌĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�ŝƐƚ�ĞƐ�ƵŵƐŽ�ǁŝĐŚƟŐĞƌ͕�ĚŝĞ�
ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�ZĞŐĞůŶ�–�ŵŝŶĚ͘�ϭ͕ϱ�DĞƚĞƌ��ďƐƚĂŶĚ�ŚĂůƚĞŶ͕�,ǇŐŝĞŶĞƌĞŐĞůŶ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͕�DĂƐŬĞŶ�ƚƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ůƺŌĞŶ�–�
ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ĞŝŶǌƵŚĂůƚĞŶ͕�Ƶŵ�ŐĞŶĞƌĞůů�ĞŝŶĞ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ǀŽŶ�^�Z^-�Žs-Ϯ�ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕�ĚŝĞ��ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�
sŝƌƵƐŵƵƚĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌůĂŶŐƐĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĚĞƌ�mďĞƌďĞĂŶƐƉƌƵĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬĞŶŚćƵƐĞƌ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐͲ
ćŵƚĞƌ�ĞŶƚŐĞŐĞŶǌƵǁŝƌŬĞŶ͘�ZĞŝƐĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ǀĞƌŵŝĞĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 

EĂĐŚ�Α�ϭ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ�ŝŶƌĞŝƐĞs�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϯ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
ĞŝŶƌĞŝƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ǌĞŚŶ�dĂŐĞŶ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ŝŶƌĞŝƐĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�sŝƌƵƐǀĂƌŝĂŶƚĞŶ-'ĞďŝĞƚ�ĂƵĨŐĞŚĂůƚĞŶ�
ŚĂďĞŶ�ĂƵƐŶĂŚŵƐůŽƐ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͕�ĚŝĞ��ŝŐŝƚĂůĞ��ŝŶƌĞŝƐĞĂŶŵĞůĚƵŶŐ–�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶĨĂůůƐ�ĞŝŶĞ��ƌƐĂƚǌŵŝƩĞŝůƵŶŐ�–�
ĂƵƐǌƵĨƺůůĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĂƐ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĂŵƚ�ŵŝƚǌƵƚĞŝůĞŶ͘��ŝĞƐĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ŶĂĐŚ�Α�ϯ��ďƐ͘�
Ϯ��ŽƌŽŶĂ�ŝŶƌĞŝƐĞs�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͕�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŝŶƌĞŝƐĞ�ŶĂĐŚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�ŶĞŐĂƟǀĞŶ�
�ŽƌŽŶĂ-dĞƐƚ�ǌƵ�ǀĞƌĨƺŐĞŶ�;ŝŶ�^ĐŚƌŝŌĨŽƌŵ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚ͕��ŶŐůŝƐĐŚ�ŽĚĞƌ�&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚ͕�ŶŝĐŚƚ�ćůƚĞƌ�ĂůƐ�ϰϴ�^ƚƵŶĚĞŶͿ�ƵŶĚ�
ĚŝĞƐĞŶ�ĂƵĨ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽƌǌƵůĞŐĞŶ͘� 
 
&ƺƌ�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ƉŽƐŝƟǀ�ĂƵĨ�^�Z^-�Žs-Ϯ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ��ĞĨƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�sŝƌƵƐŵƵƚĂƟŽŶ�ǀŽƌůŝĞŐƚ͕�Őŝůƚ�
ĞŝŶĞ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞǌĞŝƚ�ǀŽŶ�ϭϰ�dĂŐĞŶ͘��ŝĞ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞ�ǁŝƌĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĂŵƚ�ŶƵƌ�ĚĂŶŶ�ďĞĞŶĚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�
ĞŝŶ�ŶĞŐĂƟǀĞƌ��ŽƌŽŶĂ-dĞƐƚ�ǀŽƌůŝĞŐƚ͘��ŝŶ�W�Z-dĞƐƚ�ŬĂŶŶ�ĨƌƺŚĞƐƚĞŶƐ�Ăŵ�ϭϬ͘�dĂŐ�ƵŶĚ�ĞŝŶ��ŶƟŐĞŶ-^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚ�Ăŵ�
ϭϰ͘�dĂŐ�ĚĞƌ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘� 
�ŝĞ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞǌĞŝƚ�ǀŽŶ�<ŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�/ŶĮǌŝĞƌƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�sŝƌƵƐŵƵƚĂƟŽŶ�ďĞƚƌćŐƚ�ϭϰ�dĂŐĞ�ŽŚŶĞ�
ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌŬƺƌǌƵŶŐ͘��ŝĞ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǁŝƌĚ�ďĞŝ�^ǇŵƉƚŽŵĨƌĞŝŚĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ϭϰ�
dĂŐĞŶ�ŽŚŶĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�dĞƐƚƵŶŐ�ďĞĞŶĚĞƚ͘ 

�ŽƌŽŶĂ�/ŵƉĨƵŶŐ͍ 
/ŵƉĨĂƵŅůćƌƵŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�^ƉƌĂĐŚĞŶ� 
ĂƵĐŚ�ŝŶ�>ĞŝĐŚƚĞƌ�^ƉƌĂĐŚĞ�ƵŶĚ�'ĞďćƌĚĞŶƐƉƌĂĐŚĞ 
 
^Ğŝƚ�ĚĞƌ�:ĂŚƌĞƐǁĞŶĚĞ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�ƐƚĞŚƚ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ�/ŵƉĨƐƚŽī�ŐĞŐĞŶ�^�Z^-�Žs-Ϯ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ĂƵƐŐĞůƂƐƚĞŶ�
�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��Ă�ŐĞƌĂĚĞ�ćůƚĞƌĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ϲϬ�:ĂŚƌĞŶ�ďǌǁ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�
sŽƌĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�sĞƌůĂƵĨ�ŚĂďĞŶ͕�ƐƚĞŚƚ�
ĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ�WĞƌƐŽŶĞŶŐƌƵƉƉĞ�ĞŵƉĨŽŚůĞŶĞ�/ŵƉĨƐĐŚƵƚǌ�ŝŵ�&ŽŬƵƐ͘ 
	ůƚĞƌĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�DŝŐƌĂƟŽŶƐŚŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ�ƐƚĞŚĞŶ�ĚĞƌ�/ŵƉĨƵŶŐ�ũĞĚŽĐŚ�ŽŌ�ƐŬĞƉƟƐĐŚ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ͘��Ğƌ�'ƌƵŶĚ�
ĚĂĨƺƌ�ůŝĞŐƚ�ŵĞŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĨĞŚůĞŶĚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�^ƉƌĂĐŚĞŶ�ŝŶ�ůĞŝĐŚƚ�ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞƌ�
&Žƌŵ͘��ŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǀĞƌƵŶƐŝĐŚĞƌƚ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͕�ǁŽƌƵŵ�ĞƐ�ŐĞŚƚ͘ 
�ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�ĚĞƐ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵƐ�Ĩƺƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ƵŶĚ�WŇĞŐĞ�
;ǁǁǁ͘ƐƚŵŐƉ͘ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͬŝŵƉĨƵŶŐͬͿ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵŵ��ďůĂƵĨ�ĚĞƌ�/ŵƉĨƵŶŐĞŶ�ŝŶ�
ĚĞŶ�/ŵƉĨǌĞŶƚƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌĞĂƌŵ͘�,ŝĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ďĞŶƂƟŐƚĞŶ��ŽŬƵŵĞŶƚĞ�ƐŽǁŝĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟͲ
ŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞƌŵŝŶǀĞƌŐĂďĞ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ�;ĂƵĐŚ�ŝŶ�>ĞŝĐŚƚĞƌ�^ƉƌĂĐŚĞ�ƵŶĚ�'ĞďćƌͲ
ĚĞŶƐƉƌĂĐŚĞͿ͘��ƵĨ�ĞŝŶĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�/ŶĨŽƉůĂƪŽƌŵ�ǌƵ��ŽǀŝĚ-ϭϵ-/ŵƉĨƵŶŐĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ĚĂƐ�ZŽďĞƌƚ-<ŽĐŚ-/ŶƐƟƚƵƚ�
ƵŶƚĞƌ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌŬŝ͘ĚĞͬ^ŚĂƌĞĚ�ŽĐƐͬ&�Yͬ�Ks/�-/ŵƉĨĞŶͬŐĞƐĂŵƚ͘Śƚŵů�ŚćƵĮŐ�ŐĞƐƚĞůůƚĞ�&ƌĂŐĞŶ͘ 
 
�ĂƐ�ZŽďĞƌƚ�<ŽĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚ�ƐƚĞůůƚ�ĂƵĨ�ƐĞŝŶĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ƵŅůćƌƵŶŐƐďŽŐĞŶ�ŝŶ�ϭϵ�^ƉƌĂĐŚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺͲ
ŐƵŶŐ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌŬŝ͘ĚĞͬ��ͬ�ŽŶƚĞŶƚͬ/ŶĨĞŬƚͬ/ŵƉĨĞŶͬDĂƚĞƌŝĂůŝĞŶͬ�Ks/�-ϭϵ-�ƵŅůĂĞƌƵŶŐƐďŽŐĞŶ-dĂď͘Śƚŵů 



 

'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ ϯ 

�ŶƟĨĞŵŝŶŝƐŵƵƐ͊�EĞŝŶ��ĂŶŬĞ͊ 
/ŶĨŽƚŚĞŬ��ŶƟĨĞŵŝŶŝƐŵƵƐ� 
 
ZĞĐŚƚƐƌĂĚŝŬĂůĞ�ŽĚĞƌ�ƌĞĐŚƚƐƉŽƉƵůŝƐƟƐĐŚĞ��ĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�&ĞŝŶĚ͗��ĞŶ�&ĞŵŝŶŝƐŵƵƐ͘�
�ŵĂŶǌŝƉŝĞƌƚĞ͕�ƐĞůďƐƚďĞǁƵƐƐƚĞ�&ƌĂƵĞŶ�ƉĂƐƐĞŶ�ŐĞŶĂƵƐŽ�ǁĞŶŝŐ�ŝŶ�ŝŚƌ�ƌƺĐŬǁćƌƚƐŐĞǁĂŶĚƚĞƐ�ZŽůůĞŶďŝůĚ�ǁŝĞ�sćƚĞƌ�
ŝŵ��ƌǌŝĞŚƵŶŐƐƵƌůĂƵď�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�^ŽƌŐĞ-�ƵŶĚ�,ĂƵƐĂƌďĞŝƚ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ŝŚƌĞ�WĂƌƚŶĞƌŝŶ�ĚĂƐ�'ĞůĚ�ǀĞƌĚŝĞŶƚ͘� 
�ŶƟĨĞŵŝŶŝƐƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŐĞĨćŚƌůŝĐŚ͗�^ŝĞ�ďĞĚƌŽŚĞŶ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŵ�EĞƚǌ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�DĞĚŝĞŶ͕�ĚƌŽŚĞŶ�ĂŶƟƌĂƐƐŝƐƟͲ
ƐĐŚĞŶ��ŬƟǀŝƐƟŶŶĞŶ͕�ŵŝƚ�ƐĞǆƵĂůŝƐŝĞƌƚĞƌ�'ĞǁĂůƚ͕�DŽĚĞƌĂƚŽƌŝŶŶĞŶ�ƐŽŐĂƌ�ŵŝƚ�DŽƌĚ͘ 
�ŝĞ��ƵŶĚĞƐĂƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�&ƌĂƵĞŶďƺƌŽƐ�ƵŶĚ�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐƐƐƚĞůůĞŶ�ŚĂƚ�ĚĂǌƵ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�/ŶĨŽͲ
ƚŚĞŬ��ŶƟĨĞŵŝŶŝƐŵƵƐ�dŝƉƉƐ�ǌƵŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�,ĂƚĞƐƉĞĞĐŚ�ƵŶĚ�ĂŶƟĨĞŵŝŶŝƐƟƐĐŚĞŶ��ŶŐƌŝīĞŶ͕��ĞƌĂƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞŶ͕�
�ĞŝƐƉŝĞůĞ�ƵŶĚ��ŬƟŽŶƐŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƵĨŐĞůŝƐƚĞƚ͘��ŝĞ�/ŶĨŽƚŚĞŬ��ŶƟĨĞŵŝŶŝƐŵƵƐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŚŝĞƌ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƌĂƵĞŶďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ͘ŽƌŐͬŶĞƵ-ŝŶĨŽƚŚĞŬ-ĂŶƟĨĞŵŝŶŝƐŵƵƐ 
 
 

EŽ�ŵŽƌĞ��ƵůůƐŚŝƚ͊ 
�ĂƐ�,ĂŶĚďƵĐŚ�ŐĞŐĞŶ�ƐĞǆŝƐƟƐĐŚĞ�^ƚĂŵŵƟƐĐŚǁĞŝƐŚĞŝƚĞŶ 
 
'ĞƌĂĚĞ�Ăŵ�^ƚĂŵŵƟƐĐŚ͕�ŝŶ�KŶůŝŶĞ-&ŽƌĞŶ͕�ďĞŝŵ�&ĂŵŝůŝĞŶĨĞƐƚ�ŽĚĞƌ�Ăŵ��ƌďĞŝƚƐƉůĂƚǌ�ŚĂůƚĞŶ�ƐŝĐŚ��ƌŐƵŵĞŶƚĞ͕�ŽĚĞƌ�
ǀŝĞůŵĞŚƌ�WƐĞƵĚŽ-tĞŝƐŚĞŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚ�ũĞĚĞƌ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĞŶƚďĞŚƌĞŶ͕�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŚĂƌƚŶćĐŬŝŐ͘�
sŝĞůĞ�ĚĂǀŽŶ�ƐŝŶĚ�ƐĞǆŝƐƟƐĐŚ͕�ƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚ�ŽĚĞƌ�ŬůĂƐƐŝĮǌŝĞƌĞŶĚ͘�^ŝĞ�ĨƺŚƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƐĞůƚĞŶ�ǌƵ�^ƉƌĂĐŚůŽƐŝŐŬĞŝƚ͘�tŽ�ĂŶͲ
ĨĂŶŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ŬŽŶƚĞƌŶ͍ 
�ŝŶĞ��ƵƐƐĂŐĞ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ��ƌŐƵŵĞŶƚ�ǌƵŵ�ͣ�ƵůůƐŚŝƚ͞�ǌƵ�ĞƌŬůćƌĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƐƚĂƌŬĞ�'ĞƐƚĞ͘�^ŝĞ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�^ƟŵŵƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�
�ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�'ĞĨƌŝĞƌƉƵŶŬƚ�ĨĂůůĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�DĂǆŝŵĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ĂŶŚĞŝǌĞŶ͘�
�ĞŶŶ�ĚĂƐ�tŽƌƚ�ͣ�ƵůůƐŚŝƚ͞�ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�ĚŝƉůŽŵĂƟƐĐŚĞƌ�sĞƌŵŝƩůĞƌ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ�dĞƌŵŝŶƵƐ�ƵŶĚ�ƐĐŚŽŶ�
ŐĂƌ�ŬĞŝŶĞ��ƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶƐŐƌƵŶĚůĂŐĞ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌŝŶŶĞŶ�ĚĞŶ��ĞŐƌŝī�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ŽǀĞƌ�ŝŚƌĞƐ��ƵĐŚĞƐ�
ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕�ĚĞŶŶ�ͣĞƐ�ŝƐƚ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ǁŝĐŚƟŐ�͕��ŝŶŐĞ�ĂůƐ�ĚĂƐ�ǌƵ�ďĞŶĞŶŶĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐŝĞ�ƐŝŶĚ͘͞ 
�ĂƐ�&ƌĂƵĞŶŶĞƚǌǁĞƌŬ�^ŽƌŽƌŝƚǇ�ŚĂƚ�ŐĞŶƵŐ�ǀŽŶ�ƐĞǆŝƐƟƐĐŚĞŶ�,ĂůďǁĂŚƌŚĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ŚĂƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŵ��ƵĐŚ�ͣEŽ�ŵŽƌĞ�
�ƵůůƐŚŝƚ͞�ŚĂƌƚŶćĐŬŝŐĞ�sŽƌƵƌƚĞŝůĞ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�&ĞŵŝŶŝƐŵƵƐ�ƵŶĚ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚĞƌƌŽůůĞŶ�ŐĞƐĂŵŵĞůƚ͕�ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐƚ�ƵŶĚ�ǁŝͲ
ĚĞƌůĞŐƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ��ŝƐŬƵƌƐ�ǌƵ�ƐĐŚĂīĞŶ�–�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂůƐ�ŐůĞŝĐŚǁĞƌƟŐ�ǀĞƌƐƚĞŚƚ͘�
>ĞƐĞƉƌŽďĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĞŵďŽŽŬƐ͘ĚĞͬŵĞĚŝĂĮůĞƐͬ>ĞƐĞƉƌŽďĞͬEŽйϮϬDŽƌĞйϮϬ�ƵůůƐŚŝƚ͘ƉĚĨ� 

�ŝŶ�^ĐŚƌŝƩ�ǀŽƌǁćƌƚƐ͕�ǌǁĞŝ�^ĐŚƌŝƩĞ�ǌƵƌƺĐŬ͍ 
�ŽƌŽŶĂ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŶĚĞƌƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞ 
 
EĞďĞŶ�ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ�&ŽůŐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŽǁŽŚů�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ƐĞůďƐƚ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵ�ŝŚƌĞƌ�
�ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞ�ƐŽǌŝĂůĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�'ĞŶĚĞƌĂƐƉĞŬƚĞ�ĞŝŶĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ZŽůůĞ� ƐƉŝĞůĞŶ͘�
^Ž� ƐŝŶĚ� &ƌĂƵĞŶ� ǌƵŵĞŝƐƚ� ƐƚćƌŬĞƌ� ǀŽŶ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐĞŝŶďƵƘĞŶ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌďĞƚƌĞƵƵŶŐƐĂƵĨŐĂďĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ǀŽŶ�
ŚćƵƐůŝĐŚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ďĞƚƌŽīĞŶ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�hŶŐůĞŝĐŚǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ��ĞƌƵĨƐ-�ƵŶĚ�>ĞͲ
ďĞŶƐĐŚĂŶĐĞŶ�ǀŽŶ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćŶŶĞƌŶ�ŚćƵĮŐĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĂůƐ�ƐǇƐƚĞŵƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞŝŶŐĞƐƚƵŌĞŶ��ĞƌƵĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ZĞŐĞů� ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ďĞǌĂŚůƚ� ƐŝŶĚ͘� &ƺƌ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƉƌŽƉŚĞǌĞŝƚ� ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ� ^ŽǌŝŽůŽŐŝŶ� :ƵƩĂ��ůůŵĞŶĚŝŶŐĞƌ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ŐĞŶĚĞƌƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ͕� ĚĂƐƐ� &ƌĂƵĞŶ� ĞŝŶĞ� ͩĞŶƚƐĞƚǌůŝĐŚĞ� ZĞƚƌĂĚŝƟŽŶĂůŝƐŝĞͲ
ƌƵŶŐͨ�ĞƌůĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�ͩ/ĐŚ�ŐůĂƵďĞ�ŶŝĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�ƐŽ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĬŽůĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ǀŽŶ�
ĚĂŚĞƌ�ďĞƐƟŵŵƚ�ĚƌĞŝ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞ�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ͘͟� 
WƌŽĨ͘��ƌ͘�DĂƌůĞŶĞ�,ĂƵƉƚ͕��ƌ͘�^ĂŶĚƌĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐƐďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ�sŝŽůĂ�>ŝŶĚ͕�D͘�^Đ͘�ďĞůĞƵĐŚͲ
ƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ͣ�ŝŶ�^ĐŚƌŝƩ�ǀŽƌǁćƌƚƐ͕�ǌǁĞŝ�^ĐŚƌŝƩĞ�ǌƵƌƺĐŬ͞�ĚĞƌ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ-�ďĞƌƚ-^ƟŌƵŶŐ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�ŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚĞ� �ƐƉĞŬƚĞ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂ-<ƌŝƐĞ� ĂƵƐ� ĞŝŶĞƌ� 'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐƐƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞ͘� �ƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂďͲ
ǌĞŝĐŚŶĞŶĚĞŶ�dĞŶĚĞŶǌĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ�ĞƌĨŽƌƐĐŚƚ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ĂƚĞŶ�ĞƌŚŽďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ƐĐŚŽŶ�ũĞƚǌƚ�
ĚĞƵƚůŝĐŚ͗��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŚĂƚ�EĂĐŚŚŽůďĞĚĂƌĨ�ŝŶ�^ĂĐŚĞŶ�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚĞƌǌĞŝƟŐĞŶ�<ƌŝƐĞ�ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌƐ�ƐŝĐŚƚďĂƌ͘ 
ŚƩƉ͗ͬͬůŝďƌĂƌǇ͘ĨĞƐ͘ĚĞͬƉĚĨ-ĮůĞƐͬĚŝĂůŽŐͬϭϳϭϮϬ-ϮϬϮϬϭϮϮϮ͘ƉĚĨ 



 

'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ ϰ 

�ĂƐ�,ĂŶĚǁĞƌŬ�ďƌĂƵĐŚƚ�ŵĞŚƌ��ŚĞĮŶŶĞŶ 
'ƌƺŶĚĞƌŝŶŶĞŶĂŐĞŶƚƵƌ�ďŐĂ�ŵĂĐŚƚ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�&ƌĂƵĞŶ�ƐƚĂƌŬ 
 

�ŝĞ�ďƵŶĚĞƐǁĞŝƚĞ�ŐƌƺŶĚĞƌŝŶŶĞŶĂŐĞŶƚƵƌ�;ďŐĂͿ�ŵĂĐŚƚ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ůĞŝƚĞŶĚĞƌ�&ƵŶŬƟŽŶ�ƐƚĂƌŬ͘��ŝĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĂŬƟǀĞŶ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ΗDĞŝŶĞ��ƵŬƵŶŌ͗��ŚĞĮŶ�/ŵ�,ĂŶĚǁĞƌŬΗ�ƚŽƵƌƚ�ĂůƐ�ZŽĂĚƐŚŽǁ�ĚƵƌĐŚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƵŶĚ�ǁŝƌďƚ�
ǀŽƌ�Kƌƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ĂƌƌŝĞƌĞŽƉƟŽŶ�ƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌŝƐĐŚĞ�^ĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ͘�:Ğƚǌƚ�ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ�ďŐĂ�ĚŝĞƐĞƌ�ĂŶĂůŽŐĞŶ��ƵƐƐƚĞůͲ
ůƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�sĂƌŝĂŶƚĞ�ǌƵƌ�^ĞŝƚĞ͘��ď�&ĞďƌƵĂƌ�ǁŝƌĚ�ĂůůĞ�ĚƌĞŝ�tŽĐŚĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ��ŚĞĮŶ�ŝŵ�,ĂŶĚǁĞƌŬ�ĂƵƐ�
ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ�'ĞǁĞƌŬ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƵŶĚĞƐůĂŶĚ�ŝŶ�ŬƵƌǌĞŶ�sŝĚĞŽ-�ůŝƉƐ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŝĞ��ůŝƉƐ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ŐĞƚĞŝůƚ�ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ũƵŶŐĞ�&ƌĂƵĞŶ�ĂƵĨ��ĞƌƵĨƐƐƵĐŚĞ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�
ŵŽƟǀŝĞƌĞŶ͕�ĚŝĞƐĞŶ�sŽƌďŝůĚĞƌŶ�ǌƵ�ĨŽůŐĞŶ͘ 
�ŚĞĮŶŶĞŶ�ŝŵ�,ĂŶĚǁĞƌŬ�ƐŝŶĚ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĚƺŶŶ�ŐĞƐćƚ͕�ŽďǁŽŚů�ŝŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ�ũƵŶŐĞ�&ƌĂƵĞŶ�ĞŝŶĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ŝŶ�
ŚĂŶĚǁĞƌŬůŝĐŚĞŶ�͢DćŶŶĞƌďĞƌƵĨĞŶ͛�ĂďƐŽůǀŝĞƌĞŶ͘�sŝĞů�ǌƵ�ǁĞŶŝŐ�ďĞŬĂŶŶƚ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ�ƵŶĚ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�
<ĂƌƌŝĞƌĞŶ�ǀŽŶ�,ĂŶĚǁĞƌŬƐ-hŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�'ĞǁĞƌŬĞŶ͘ 
�ŝĞ�ŬƵƌǌĞŶ�sŝĚĞŽ-�ůŝƉƐ�ƉŽƌƚƌĂŝƟĞƌĞŶ�,ĂŶĚǁĞƌŬƐ-�ŚĞĮŶŶĞŶ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ��ĞƚƌŝĞďĞŶ͕�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ƺďĞƌ�ŝŚƌĞŶ�tĞƌĚĞͲ
ŐĂŶŐ͕�ŝŚƌĞ�DŽƟǀĂƟŽŶ�ƵŶĚ�&ƌĞƵĚĞ�Ăŵ�ŚĂŶĚǁĞƌŬůŝĐŚĞŶ��ĞƌƵĨ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐĞŶ�dćƟŐŬĞŝƚ͘��ŝĞ�sŝĚĞŽƐ�ďŝĞƚĞŶ�
ĞŝŶĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�ŝŶ�ĚŝĞ�ďƌĞŝƚĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ŚĂŶĚǁĞƌŬůŝĐŚĞƌ��ĞƌƵĨĞ�ƵŶĚ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐǁĞŐĞ͕�ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�ũƵŶŐĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŬĂŶŶƚ�ƐĞŝŶ�ŵƂŐĞŶ͘ 
ǁǁǁ͘ŐƌƵĞŶĚĞƌŝŶŶĞŶĂŐĞŶƚƵƌ͘ĚĞ͕�ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬh��>&ǌ�ŐƉ>ƐKWϲ&ŶϬ&Ś�K>Wǁ� 
ǁǁǁ͘ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ĐŽŵͬĨƌĂƵĞŶ͘ŬŽĞŶŶĞŶ͘ĂůůĞƐ�͕�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĨƌĂƵĞŶ͘ŬŽĞŶŶĞŶ͘ĂůůĞƐ 

ηŐůĞŝĐŚŝƐƚŐůĞŝĐŚ�,ĂĐŬĂƚŚŽŶ� 
sŝƌƚƵĞůůĞƐ�&ĂĐŚƐŝŵƉĞůŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ǀŽŵ�ϱ͘�ďŝƐ͘�ϳ͘ϯ͘ϮϬϮϭ 
 
tŝĞ�ƐŝĞŚƚ�ĞŝŶĞ��ƌďĞŝƚƐǁĞůƚ�ĂƵƐ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćŶŶĞƌ�ĚŝĞ�ŐůĞŝͲ
ĐŚĞŶ��ŚĂŶĐĞŶ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�:Žď�ŚĂďĞŶ�ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚ�ďĞǌĂŚůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͍�
tŝĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�^ƚĞůůƐĐŚƌĂƵďĞŶ�ũƵƐƟĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�DćŶŶĞƌ�
ǁŝĞ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ŝŶ�WŇĞŐĞďĞƌƵĨĞ�ĞŝŶƐƚĞŝŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞŝŵ�<ŝŶĚ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ďůĞŝďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͍�sŽƌĂƵƐƐĐŚĂƵĞŶͲ
ĚĞ�<ŽŶǌĞƉƚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌĞ�tĞůƚ�ƐŝŶĚ�ŐĞĨƌĂŐƚ�–�ĚŝĞƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŝŵ�,ĂĐŬĂƚŚŽŶ�ͣŐůĞŝĐŚсŐůĞŝĐŚ�–�
&ƺƌ�ĞŝŶĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ŵŝƚ��ƵŬƵŶŌ͊͞�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘� 
tĞƌ�>ƵƐƚ�ŚĂƚ͕�ƐŝĐŚ�ƟĞĨĞƌ�ŝŶ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ĞŝŶǌƵŐƌĂďĞŶ͕�>ƂƐƵŶŐƐĂŶƐćƚǌĞ�ŬŽŶƚƌŽͲ
ǀĞƌƐ�ǌƵ�ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ŝŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�<ŽŶǌĞƉƚĞ�ǌƵ�ĨĂƐƐĞŶ͕�ŝƐƚ�ďĞŝ�ĚŝĞƐĞŵ�,ĂĐŬĂƚŚŽŶ�ƌŝĐŚƟŐ͘�tŝůůŬŽŵŵĞŶ�
ƐŝŶĚ�ĂůůĞ͕�ĚŝĞ�ĂŶ�ĚĂƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŐůĂƵďĞŶ͕�ŝŶ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ŝŶǀĞƐƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĂďͲ
ƐĞŝƚƐ�ĨŽƌŵĞůůĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐƐƌƵŶĚĞŶ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘�Kď�/d-ůĞƌ͕�^ŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐĞŶ͕�>ĂŶĚƐĐŚĂŌƐŐćƌƚŶĞƌ͕�^ƚƵĚŝĞͲ
ƌĞŶĚĞ�ŽĚĞƌ�WĞŶƐŝŽŶŝĞƌƚĞ͕�Žď�Ϯϵ�ŽĚĞƌ�ϲϵ�:ĂŚƌĞ͗�'ĞďƺŶĚĞůƚĞ�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�ŝƐƚ�ŐĞĨƌĂŐƚ͘ 
&ƺƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ��ƌďĞŝƚƐǁĞůƚ͕�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ͕�DĞĚŝĞŶ͕�WŽůŝƟŬ�ƵŶĚ�<ŝƌĐŚĞ�Őŝůƚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ�ĂƵƐŐĞƚƌĂŵƉĞůƚĞŶ�tĞŐĞ�ǌƵ�
ǀĞƌůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�EĞƵůĂŶĚ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘�tŝĞ�ŐĞůĂŶŐĞŶ�ŵĞŚƌ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ�&ƺŚƌƵŶŐƐƉŽƐŝƟͲ
ŽŶĞŶ͍�tŽ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ŵƵƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ƂīŶĞŶ͍�tŝĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ƐǇƐƚĞŵƌĞůĞǀĂŶƚĞ��ĞƌƵĨĞ�ŵĞŚƌ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ�
ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌĞĐŚƚĞ��ĞǌĂŚůƵŶŐ͍�EŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƌĞ-�ƌďĞŝƚ�ŚĂƚ�ƵŶƐ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞͲ
ŶĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ĚĞŶ�^ƉŝĞŐĞů�ǀŽƌŐĞŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ǌƵŵ�,ĂŶĚĞůŶ�ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚ͘��Ğƌ�<�&��ƐŝĞŚƚ�ĚŝĞ�
<ƌŝƐĞ�ĂůƐ��ŚĂŶĐĞ�ƵŶĚ�ǁŝůů�ĚŝĞ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ŝŵ�,ĂĐŬĂƚŚŽŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌͲ
ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘� 
�Ğŝŵ�ƵŶŬŽŶǀĞŶƟŽŶĞůůĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�/ĚĞĞŶ�ƐƉƌƵĚĞůŶ͘��ůůĞƐ�ŬĂŶŶ͕�ŶŝĐŚƚƐ�ŵƵƐƐ͘�<ĞŝŶ��ƵƌƺĐŬŚĂůƚĞŶ͕�
ŬĞŝŶĞ�ĂƵĨŐĞƐĞƚǌƚĞŶ�&ƂƌŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕�ŬĞŝŶĞ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞŶ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚĞŶ͘��ŝŶĨĂĐŚ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ďĞƋƵĞŵ�ĚŝĞ�&ƺƘĞ�ĂƵĨ�
ĚĞŶ�dŝƐĐŚ�ůĞŐĞŶ͕�>ĂƉƚŽƉ�ĂƵĨƐĐŚůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚƌĞĚĞŶ͘�>ŽƐ�ŐĞŚƚ͚Ɛ�Ăŵ�Ϭϱ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϭ͘� 
�ĂƐ�ŽĸǌŝĞůůĞ�DŽƩŽ�ĚĞƐ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǀŽŵ�ϱ͘�ďŝƐ�ϳ͘�Dćƌǌ�ůĂƵƚĞƚ�ͣŐůĞŝĐŚсŐůĞŝĐŚ�–�tŝƌ�ŵŝƐĐŚĞŶ�ĚŝĞ�<ĂƌƚĞŶ�ŶĞƵ͊�
&ƺƌ�ĞŝŶĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ŵŝƚ��ƵŬƵŶŌ͊͞�/ŶŝƟĂƚŽƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�<�&��>ĂŶĚĞƐǀĞƌďĂŶĚ��ĂǇĞƌŶ�ŵŝƚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�
�ĂǇĞƌŝƐĐŚĞ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ�&ĂŵŝůŝĞ͕��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůĞƐ͘��ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ͘� 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ĨƌĂƵĞŶďƵŶĚ-ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞͬŐůĞŝĐŚŝƐƚŐůĞŝĐŚ͘� 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ͊��ŝĞ��ƌƂīŶƵŶŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ͕�Ƶŵ�ϭϵ�hŚƌ�ƐƚĂƩ͘� 
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DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŽŶůŝŶĞ͍ 
�ŝƐ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ�ĂƵĐŚ�ŽŚŶĞ�^ĂƚǌƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞ�ŵƂŐůŝĐŚ 
 
�ŝƐůĂŶŐ�ƐĂŚ�ĚĂƐ�sĞƌĞŝŶƐƌĞĐŚƚ�ǀŽƌ͕�ĚĂƐƐ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ŶƵƌ�ĂůƐ�WƌćƐĞŶǌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ�
ƐŝŶĚ͘�EƵƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŝŚƌ�DŝƚŐůŝĞĚƐƌĞĐŚƚ�ĂƵƐƺďĞŶ͘�tĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ƉĞƌƐƂŶͲ
ůŝĐŚ�ŬŽŵŵƚ͕�ŬŽŶŶƚĞ�ďŝƐůĂŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĂďƐƟŵŵĞŶ͘��ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ�ŚĂďĞŶ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�ƵŶĚ��ƵŶͲ
ĚĞƐƌĂƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ�^ŽŶĚĞƌƐŝƚǌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�Dćƌǌ�ϮϬϮϬ�ĚĂƐ�'ĞƐĞƚǌ�ǌƵ��ďŵŝůĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ŽůŐĞŶ�ĚĞƌ��Ks/�-ϭϵ-
WĂŶĚĞŵŝĞ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ĂƐ�'ĞƐĞƚǌ�ƐŝĞŚƚ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĂƵĐŚ��ƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�sĞƌĞŝŶĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚͲ
ĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ǀŽƌ͘ 
�ĞĨƌŝƐƚĞƚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ǀŝƌƚƵĞůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ǌƵ�ĚĞŶĞŶ�ƐŝĐŚ�
sŽƌƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǌƵƐĂŵŵĞŶƐĐŚĂůƚĞŶ͘�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƐŽůů�ĂƵĐŚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŝŚƌĞ�^ƟŵŵĞŶ�
ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ǀŽƌ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĂďǌƵŐĞďĞŶ͘��ŝƐůĂŶŐ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞƐ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�sĞƌĞŝŶĞ�ƚƵŶ͕�ĚŝĞ�
ĚŝĞƐ�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�^ĂƚǌƵŶŐ�ŐĞƌĞŐĞůƚ�ŚĂďĞŶ͘�EƵŶ�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞƐĞƌ�tĞŐ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞŶ�sĞƌĞŝŶĞŶ�ŽīĞŶ͕�ĚŝĞ�ŬĞŝŶĞ�ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚĞ�^ĂƚǌƵŶŐƐďĞƐƟŵŵƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͘ 
�ďǁĞŝĐŚĞŶĚ�ǀŽŶ�Α�ϯϮ��ďƐ͘�Ϯ��'��ŝƐƚ�ĞŝŶ��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŽŚŶĞ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŐƺůƟŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�DŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ĚŝĞ�,ćůŌĞ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŝŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ŝŶ�dĞǆƞŽƌŵ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ�ŚĂƚ͘�
�ŝĞ��ďŐĂďĞ�ĚĞƌ�^ƟŵŵĞ�ŵƵƐƐ�ĚĂŶŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĞŝŶĞƌ�&ƌŝƐƚ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞƌ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ǀŽƌŐŝďƚ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ��ĞͲ
ƐĐŚůƵƐƐĨĂƐƐƵŶŐ�ŐĞůƚĞŶ�ĚŝĞ�DĞŚƌŚĞŝƚƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�^ĂƚǌƵŶŐ�ĞƌŐĞďĞŶ͘� 
 
�Ɛ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂůƐŽ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ĞƌĨƺůůƚ�ƐĞŝŶ͗ 
· ĂůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�sĞƌĞŝŶƐ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂŶŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ�ƵŶĚ�Ƶŵ��ďŐĂďĞ�ĚĞƌ�^ƟŵŵĞ�ŐĞďĞƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ 
· ĞƐ�ŵƵƐƐ�ĞŝŶĞ�&ƌŝƐƚ�ǀŽƌŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌĞƌ�ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ŵĞůĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ 
· ĚŝĞ�^ƟŵŵĂďŐĂďĞ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ΗdĞǆƞŽƌŵΗ�;ĂƵĐŚ�ƉĞƌ��-DĂŝůͿ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘ 
· ĞƐ�ŵƺƐƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϱϬ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ďƐƟŵŵƵŶŐ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ 
· ĚĞƌ��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝƐƚ�ŐĞĨĂƐƐƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞ�DĞŚƌŚĞŝƚ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘ 

 
�ŝĞƐĞ�'ĞƐĞƚǌĞƐćŶĚĞƌƵŶŐ�Őŝůƚ�ŶƵƌ�ǀŽƌƺďĞƌŐĞŚĞŶĚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ͘��ŝĞƐĞ��ƵƐŶĂŚŵĞ�ƐĐŚƌćŶŬƚ�ĚŝĞ�ĚĂƚĞŶͲ
ƐĐŚƵƚǌƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�sĞƌĞŝŶĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌďćŶĚĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶ͘ 

sĞƌĞŝŶĞͬ��ŚƌĞŶĂŵƚ 

�ŽƌŽŶĂ�-��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚĞŶ�^ƉŽƌƚ 
�>^s�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�&ƌĂŐĞŶ�ǌƵŵ�sĞƌĞŝŶƐůĞďĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ  ͊
 
�ƵĨ�Ϯϰ�^ĞŝƚĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ĚĞƌ��>^s�ŚćƵĮŐ�ŐĞƐƚĞůůƚĞ�&ƌĂŐĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
sĞƌĞŝŶĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͘� 
�Ğƌ�&�Y-�ŽŐĞŶ�ǁŝƌĚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌůŝŶŬƚ�ĚŝĞ�>ĞƐĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞƐƚĞŶ�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐĞŶ�ǌƵ�/ŶĨĞŬƟͲ
ŽŶƐƐĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕�,ǇŐŝĞŶĞŬŽŶǌĞƉƚĞŶ�ƵŶĚ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞŶ�,ŝůĨĞŶ�Ĩƺƌ�sĞƌĞŝŶĞ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�Őŝďƚ�Ğƌ��ƵƐŬƵŶŌ�ǌƵ�
DŝƚŐůŝĞĚƐďĞŝƚƌćŐĞŶ͕�ǌƵŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�<ƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ͕�ǌƵŵ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�ǌƵ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ-�ƵŶĚ�'ƌĞŵŝĞŶƐŝƚǌƵŶŐĞŶ͘� 
 
�Ğƌ�&�Y-�ŽŐĞŶ�ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƐ��>^s�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďůƐǀ͘ĚĞͬĮůĞĂĚŵŝŶͬƵƐĞƌͺƵƉůŽĂĚͬƉĚĨͬ
�ŽƌŽŶĂͬ&�Yͺ�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͺ�ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶͺ�>^s͘ƉĚĨ 
� 

�ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƌ�mďƵŶŐƐůĞŝƚĞƌƉĂƵƐĐŚĂůĞ�ĂƵĨ�ϯϬϬϬ�Φ� 
 
Dŝƚ�ĚĞŵ�:ĂŚƌĞƐƐƚĞƵĞƌŐĞƐĞƚǌ�ϮϬϮϬ�ƐŽůůĞŶ�sĞƌĞŝŶĞ�ƵŶĚ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�ŐĞƐƚćƌŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�,ŝĞƌǌƵ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�ƐŽŐĞͲ
ŶĂŶŶƚĞ�mďƵŶŐƐůĞŝƚĞƌƉĂƵƐĐŚĂůĞ�Ăď�ĚĞŵ�sĞƌĂŶůĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ�ϮϬϮϭ�ǀŽŶ�Ϯ͘ϰϬϬ�ĂƵĨ�ϯ͘ϬϬϬ��ƵƌŽ�;Α ϯ�Eƌ͘�Ϯϲ�^͘�
ϭ��^ƚ'Ϳ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŚƌĞŶĂŵƚƐƉĂƵƐĐŚĂůĞ�ǀŽŶ�ϳϮϬ�ĂƵĨ�ϴϰϬ��ƵƌŽ�;Α�ϯ�Eƌ͘�ϮϲĂ�^͘�ϭ��^ƚ'Ϳ�ĞƌŚƂŚƚ͘� 
�ŝƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ��ĞƚƌĂŐ�ǀŽŶ�ϯϬϬ��ƵƌŽ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚƚĞƌ�^ƉĞŶĚĞŶŶĂĐŚǁĞŝƐ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘ 



 

/ŶŬůƵƐŝŽŶ ϲ 

 

EĞƵĞƌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ŝŵ�mďĞƌďůŝĐŬ 
tĂƐ�ćŶĚĞƌƚ�ƐŝĐŚ�Ăď�ĚĞŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ͍ 
 
�ŝŶŐůŝĞĚĞƌƵŶŐƐŚŝůĨĞ 
�Ğƌ�sĞƌŵƂŐĞŶƐĨƌĞŝďĞƚƌĂŐ�Ĩƺƌ�ǀĞƌŵƂŐĞŶƐĂďŚćŶŐŝŐĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ŝŶŐůŝĞĚĞƌƵŶŐƐŚŝůĨĞ�ƐƚĞŝŐƚ�ǀŽŶ�ϱϳ͘ϯϯϬ�
�ƵƌŽ�ĂƵĨ�ϱϵ͘ϮϮϬ��ƵƌŽ͘��ƵĐŚ�ĚĞƌ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐĨƌĞŝďĞƚƌĂŐ�ƐƚĞŝŐƚ͘� 
 

�ǆŝƐƚĞŶǌƐŝĐŚĞƌŶĚĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ 
,ŝĞƌ�ĞƌŚƂŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ĚŝĞ��ĞƚƌćŐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�ZĞŐĞůďĞĚĂƌĨƐƐƚƵĨĞŶ͘�<ƺŶŌŝŐ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ZĞͲ
ŐĞůƐćƚǌĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌďƌĂƵĐŚƐŬŽƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�DŽďŝůƚĞůĞĨŽŶĞ�ďĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ĞƌŚƂŚƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�
^ĐŚƵůďĞĚĂƌĨĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ϭϱϬ��ƵƌŽ�ĂƵĨ�ϭϱϰ͕ϱϬ��ƵƌŽ͘ 
EĞƵ�ŐĞĨĂƐƐƚ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ĞƌŶćŚƌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƚĞŶ�DĞŚƌďĞĚĂƌĨ ;Α�ϯϬ��ďƐ͘�ϱ�^'��y//Ϳ͘ 
 
<ĞŝŶĞ��ĞĨƌŝƐƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ��ƵĚŐĞƚƐ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ 
^Ğŝƚ�ϮϬϬϴ�ďĞƐƚĞŚƚ�ZĞĐŚƚƐĂŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ��ƵĚŐĞƚ�Ĩƺƌ�ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ƉƐǇĐŚŝƐĐŚ�ŬƌĂŶŬĞ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ͘�Dŝƚ�hƌƚĞŝů�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐƐŽǌŝĂůŐĞƌŝĐŚƚ�<ĂƐƐĞů�ǀŽŵ�Ϯϴ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ĞĨƌŝƐƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚĞŶ��ƵĚŐĞƚƐ�ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğƌ��ĞĚĂƌĨ�ĚĞƐ�ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŬƌĂŶŬĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶĚƺƌĨĞ�ǌǁĂƌ�ĂůůĞ�
ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�ƺďĞƌƉƌƺŌ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĞŝŶĞ��ĞĨƌŝƐƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌůĂƵďƚ͘� 
 

WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ 
�ĂƐ�WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ�ŶĂĐŚ�Α�ϰϰĂ��ďƐ͘�ϯ�^'��y/�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ƌďĞŝƚƐǀĞƌŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ǌĞŚŶ�
�ƌďĞŝƚƐƚĂŐĞŶ�ŐĞǌĂŚůƚ͕�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ĞŝŶĞŶ�ƉŇĞŐĞďĞĚƺƌŌŝŐĞŶ�ŶĂŚĞŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ĂŬƵƚ�ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶĞŶ�
WŇĞŐĞƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ�ŵƵƐƐ͘ 
 

�ŽƌŽŶĂ-WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ 
EŽĐŚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚĂƐ�ͣ�ŽƌŽŶĂ-WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ͞�ďǌǁ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌƐƚĂƩƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϱϬ�
�ďƐ͘�ϱ�Ě�^'��y/�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�&ĞƌŶďůĞŝďĞŶ�ǀŽŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ϮϬ��ƌďĞŝƚƐƚĂŐĞŶ�ĂƵƐ�ĐŽƌŽŶĂďĞĚŝŶŐƚĞŶ�'ƌƺŶĚĞŶ͘ 
 
�ƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�dĂŐĞ�ǌƵƌ�WŇĞŐĞ�ĞŝŶĞƐ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ 
Α�ϭϱϬď�^'��y/�ƐƚĞůůƚ�ŶĞƵ�ŬůĂƌ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ϮϬ��ƌďĞŝƚƐƚĂŐĞ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚĂƐ�ͣ�ŽƌŽŶĂ-WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ͞�
ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǌĞŚŶ��ƌďĞŝƚƐƚĂŐĞ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĞƐ�ĚĂƐ�ͣƌĞŐƵůćƌĞ�WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ͞�Őŝďƚ͕�ĂŶͲ
ŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tĞƌ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-<ƌŝƐĞ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ďůĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ�ŵƵƐƐ͕�
ďĞŚćůƚ�ĚĞŶ��ŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ƌĞŐƵůćƌĞŶ�ǌĞŚŶ�dĂŐĞ�&ƌĞŝƐƚĞůůƵŶŐ�ŐĞŐĞŶ��ĂŚůƵŶŐ�ĚĞƐ�WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůͲ
ĚĞƐ͘�sŽƌƺďĞƌŐĞŚĞŶĚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƐŽŵŝƚ�ǌǁĞŝ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ�WŇĞŐĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐŐĞůĚ->ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͘ 
 

WŇĞŐĞŚŝůĨƐŵŝƩĞů 
EĂĐŚ�Α�ϰϬ��ďƐ͘�ϲ�^'��y/�ŵƵƐƐ�ĚŝĞ�WŇĞŐĞŬĂƐƐĞ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞŶ��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ�WŇĞŐĞŚŝůĨƐŵŝƩĞů�ŽĚĞƌ��ƵƐĐŚƺƐƐĞ� ǌƵ�
ǁŽŚŶƵŵĨĞůĚǀĞƌďĞƐƐĞƌŶĚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ŬƺŶŌŝŐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ďŝƐ�ǌƵŵ��ďůĂƵĨ�ǀŽŶ�ĚƌĞŝ�tŽĐŚĞŶ�ŶĂĐŚ��ŶƚƌĂŐƐͲ
ĞŝŶŐĂŶŐ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͘�tĂƌ�ĞŝŶĞ�WŇĞŐĞĨĂĐŚŬƌĂŌ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�DĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ��ŝĞŶƐƚ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ͕�ŵƵƐƐ�ĚŝĞ�WŇĞŐĞŬĂƐƐĞ�
ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ĨƺŶĨ�tŽĐŚĞŶ�ŶĂĐŚ��ŶƚƌĂŐƐĞŝŶŐĂŶŐ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͘�<ĂŶŶ�ĚŝĞ�&ƌŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƚĞŝůƚ�
ĚŝĞ�WŇĞŐĞŬĂƐƐĞ�ĚŝĞƐ�ĚĞŵ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ŵŝƚ͘��ƌĨŽůŐƚ�ŬĞŝŶĞ�DŝƩĞŝͲ
ůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ŚŝŶƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƐ͕�Őŝůƚ�ĚŝĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐ�ŶĂĐŚ��ďůĂƵĨ�ĚĞƌ�&ƌŝƐƚ�ĂůƐ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘� 
 
WŇĞŐĞŚŝůĨƐŵŝƩĞůǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ  
�ĂƐ� WŇĞŐĞŚŝůĨƐŵŝƩĞůǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ŝƐƚ� ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ĂůůĞ� ĚƌĞŝ� :ĂŚƌĞ� ƵŶƚĞƌ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� �ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƵŶŐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞŶ� ĨŽƌƚǌƵƐĐŚƌĞŝďĞŶ͘�mďĞƌ��ŶƚƌćŐĞ� ǌƵƌ��ƵĨŶĂŚŵĞ�ŶĞƵĂƌƟŐĞƌ�WŇĞŐĞŚŝůĨƐŵŝƩĞů� ŝŶ�ĚĂƐ�WŇĞŐĞŚŝůĨƐͲ
ŵŝƩĞůǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ŝƐƚ�ŬƺŶŌŝŐ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ĚƌĞŝ�DŽŶĂƚĞŶ�ǌƵ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͘ 
 
'ĞƐĞƚǌ�ǌƵƌ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ƵŶĚ�WŇĞŐĞ�;'Ws'Ϳ 
Dŝƚ�ĚĞŵ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ŐĞƚƌĞƚĞŶĞŶ�'ĞƐĞƚǌ�ǌƵƌ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǀĞƌƐŽƌͲ
ŐƵŶŐ� ƵŶĚ� WŇĞŐĞ� ;'Ws'Ϳ� ŝƐƚ� ǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ� WĂŶĚĞŵŝĞ� ĂƵĐŚ� ĞŝŶĞ� ŶĞƵĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐƌĞŐĞůƵŶŐ� ŐĞŵćƘ Α� ϭϰϴ� ^'��
y/ ;ƌƺĐŬǁŝƌŬĞŶĚ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘ϭϬ͘ϮϬϮϬͿ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ŐĞƚƌĞƚĞŶ͘��ĂŶĂĐŚ�ŬƂŶŶĞŶ�WŇĞŐĞďĞĚƺƌŌŝŐĞ͕�ĚŝĞ�WŇĞŐĞŐĞůĚ�ĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶ͕� ƐŝĐŚ�ďŝƐ�ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ͕�ĚŝŐŝƚĂů�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ďĞƌĂƚĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͘��ŝĞ��ĞƌĂƚƵŶŐ͕�ĚŝĞ� ŝŶ�
ďĞƐƟŵŵƚĞŶ��ĞŝƚĂďƐƚćŶĚĞŶ�ĂďŐĞƌƵĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�<ƺƌǌƵŶŐ�ŽĚĞƌ�^ƚƌĞŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ�WŇĞŐĞŐĞůĚĞƐ�ǌƵ�
ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕�ŵƵƐƐ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ�ĂůƐŽ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ćƵƐůŝĐŚŬĞŝƚ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ 



 

/ŶŬůƵƐŝŽŶ ϳ 

 

'ĞƐĞƚǌůŝĐŚĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐďĞƌĞŝĐŚ�Ăď�ϭ͘ϭ͘ϮϬϮϭ 
 

EĞƵĞ�,ĞŝůŵŝƩĞůǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� 
Dŝƚ�tŝƌŬƵŶŐ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƚĞŶ�ŵŝƚ�,ĞŝůŵŝƩĞůŶ�;ǌ͘�͘��ƌŐŽƚŚĞƌĂƉŝĞ͕�>ŽŐŽͲ
ƉćĚŝĞ�ŽĚĞƌ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝĞͿ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƚ͗�ĂŶƐƚĞůůĞ�ĚĞƌ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�ĚƌĞŝ�&ŽƌŵƵůĂƌĞ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�&ŽƌŵƵůĂƌ�
;DƵƐƚĞƌ�ϭϯͿ͘� 
 

�ůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞ�WĂƟĞŶƚĞŶĂŬƚĞ 
<ƌĂŶŬĞŶŬĂƐƐĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ ŝŚƌĞŶ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƚĞŶ�Ăď�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ĂƵĨ��ŶƚƌĂŐ�ĞŝŶĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞ�WĂƟĞŶƚĞŶĂŬƚĞ� ǌƵƌ�
sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ͘��ŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ŝƐƚ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐ͘��ĞĨƵŶĚĞ͕��ŝĂŐŶŽƐĞŶ͕�dŚĞƌĂƉŝĞŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐďĞƌŝĐŚͲ
ƚĞ�ƵŶĚ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞ�DĞĚŝŬĂƟŽŶƐ-�ƵŶĚ�EŽƞĂůůƉůĂŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ďĂƌƌŝĞƌĞĨƌĞŝ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘��ŝĞ�<ƌĂŶŬĞŶͲ
ŬĂƐƐĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƚĞ�ŝŚƌĞ��ƵŐƌŝīƐ-�ƵŶĚ��ĂƚĞŶŶƵƚǌƵŶŐƐƌĞĐŚƚĞ�ďĂƌƌŝĞƌĞĨƌĞŝ�
ĂƵƐƺďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 

�ŽƚĞŶĚŝĞŶƐƚĞ͗ 
�ŝĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ďĞĨƌŝƐƚĞƚ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚĞ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�sĞƌŐƺƚƵŶŐ�Ĩƺƌ��ŽƚĞŶĚŝĞŶƐƚĞ�ĚƵƌĐŚ��ƉŽͲ
ƚŚĞŬĞŶ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ǁƵƌĚĞ�ũĞƚǌƚ�ǀĞƌƐƚĞƟŐƚ͘��ĞƐŚĂůď�ŬĂŶŶ�ĚĂŵŝƚ�ŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ��ƉŽƚŚĞŬĞŶ�ĂƵĐŚ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ĞƚĐ͘�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ�ůŝĞĨĞƌŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ďƌĞĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƐ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐƐďĞƚƌĂŐĞƐ 
ŶƵŶ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞ��ŝŶǌĞůŚĞůĨĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ 
 

�ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐ�ƚćƟŐĞ��ŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐĞŝƚ�ĚĞŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ƉŇĞŐĞďĞĚƺƌŌŝŐĞ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŝŵ��ůůƚĂŐ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘��ŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐƐďĞƚƌĂŐĞƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�WŇĞͲ
ŐĞǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĂďŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞů�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ŝƐƚ͕�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�
ŶĞƵĞ͕�ƐĞŚƌ�ŶŝĞĚƌŝŐƐĐŚǁĞůůŝŐĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŚƌĞŶ-�ƵŶĚ�ŚĂƵƉƚĂŵƚůŝĐŚĞ��ŝŶǌĞůŚĞůĨĞƌ�ǌƵ�ĞƌƂīŶĞŶ͘ 
 
�ŝƐůĂŶŐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ďĞŝŵ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐƐďĞƚƌĂŐ�ŶƵƌ��ŶŐĞďŽƚĞ�ǀŽŶ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞŶ�dƌćŐĞƌŶ�ĂďŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ƶ�
ĚĞŶ�ĂďƌĞĐŚĞŶďĂƌĞŶ��ŶŐĞďŽƚĞŶ�ǌćŚůĞŶ�ũĞƚǌƚ�ĂƵĐŚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�,ĞůĨĞƌŬƌĞŝƐĞ͕��ĞƚƌĞƵͲ
ƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ͕��ůůƚĂŐƐďĞŐůĞŝƚƵŶŐĞŶ�ƐŽǁŝĞ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚĞƌŶ�ĞƌďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�Ă�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ�ŚĂƵƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĂƐ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ��ŶŐĞďŽƚ�ĚŝĞ�ƐƚĞŝŐĞŶĚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶŝĐŚƚ�
ĚĞĐŬĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ�sĞƌĞŝŶĨĂĐŚƵŶŐ�ŐĞƐĐŚĂīĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚĞƌ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐƐďĞƚƌĂŐ�ǀŽŶ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ǀŝĞůĞŶ��ŶͲ
ƐƉƌƵĐŚƐďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐŐĞďĂƵƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

EćŚĞƌĞƐ�ƵŶƚĞƌ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞŵĞŶǌ-ƉŇĞŐĞ-ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞͬĂŶŐĞďŽƚĞ-ǌƵƌ-ƵŶƚĞƌƐƚƵĞƚǌƵŶŐ-ŝŵ-ĂůůƚĂŐͬ
ĞŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶͬĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ-ƚĂĞƟŐĞ-ĞŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶͬ� 

^ƚĞƵĞƌůŝĐŚĞ�EĂĐŚƚĞŝůƐĂƵƐŐůĞŝĐŚĞ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ 
 
&ƺƌ�ĚĞŶ�sĞƌĂŶůĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ�ϮϬϮϭ͕�ĂůƐŽ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϭ�ĞƌŚŽďĞŶĞ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐƚĞƵĞƌ͕�ƐŝŶĚ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞ�
ƐƚĞƵĞƌůŝĐŚĞ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ͗ 
· sĞƌĚŽƉƉůƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶ-WĂƵƐĐŚďĞƚƌĂŐƐ 
· �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�WŇĞŐĞ-WĂƵƐĐŚďĞƚƌĂŐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚćƵƐůŝĐŚĞ�WŇĞŐĞ�ǀŽŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵŝƚ�WŇĞŐĞŐƌĂĚ�Ϯ�ƵŶĚ�ϯ 
· �ŶŚĞďƵŶŐ�ĚĞƐ�WŇĞŐĞ-WĂƵƐĐŚďĞƚƌĂŐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚćƵƐůŝĐŚĞ�WŇĞŐĞ�ǀŽŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�WŇĞŐĞŐƌĂĚ�ϰ�ƵŶĚ�ϱ� 

ďǌǁ͘�ĚĞŵ�DĞƌŬǌĞŝĐŚĞŶ�ͣ,͞ 
· �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ďĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƚĞŶ�&ĂŚƌƚŬŽƐƚĞŶƉĂƵƐĐŚĂůĞ͘ 
 

�ĂƐ� ^ƚĞƵĞƌŵĞƌŬďůĂƩ� Ĩƺƌ� &ĂŵŝůŝĞŶ�ŵŝƚ� ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐǀĞƌďĂŶĚƐ� Ĩƺƌ� ŬƂƌƉĞƌ-� ƵŶĚ�
ŵĞŚƌĨĂĐŚďĞŚŝŶĚĞƌƚĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�Ğ͘s͘�;ďǀŬŵ͘Ϳ�ĚŝĞŶƚ�ĂůƐ�,ŝůĨĞƐƚĞůůƵŶŐ�ďĞŝŵ��ƵƐĨƺůůĞŶ�ĚĞƌ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐƚĞƵĞƌĞƌŬůćͲ
ƌƵŶŐ� Ĩƺƌ�ĚĂƐ�<ĂůĞŶĚĞƌũĂŚƌ�ϮϬϮϬ͘��ŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞ� &ĂƐƐƵŶŐ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ� ƐƚĞƵĞƌƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�
�ǁĞŝƚĞ� �ŽƌŽŶĂ-^ƚĞƵĞƌŚŝůĨĞŐĞƐĞƚǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ǌƵŵ� Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ� ǁŝƌŬƐĂŵ� ŐĞǁŽƌĚĞŶĞŶ� 	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƐ�
�ǁĞŝƚĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶĞŶƚůĂƐƚƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�'ĞƐĞƚǌĞƐ�ǌƵƌ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƌ��ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶ-WĂƵƐĐŚďĞƚƌćŐĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬďǀŬŵ͘ĚĞͬƌĂƚŐĞďĞƌͬƐƚĞƵĞƌŵĞƌŬďůĂƩͬ 
 



 

/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ ϴ 
 sĞƌƚƌĞŝďƵŶŐ͕�DŝŐƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�&ůƵĐŚƚ�ŝŶ��ĞŝƚĞŶ� 
ĚĞƐ�<ůŝŵĂǁĂŶĚĞůƐ 
KŶůŝŶĞ-sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ŵŝƚ�sŽƌƚƌĂŐ�ƵŶĚ�'ĞƐƉƌćĐŚ 
Ăŵ�ϱ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϭ͕�ϭϵ͘ϬϬ�-�Ϯϭ͘ϬϬ�hŚƌ 
 
�ƺƌƌĞ͕�mďĞƌƐĐŚǁĞŵŵƵŶŐĞŶ͕�tŝƌďĞůƐƚƺƌŵĞ�–�ĚŝĞ�<ůŝŵĂŬƌŝƐĞ�
ďĞĚƌŽŚƚ�ĚŝĞ�>ĞďĞŶƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ�ǀŽŶ�^ƵďƐŝƐƚĞŶǌďćƵĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�-
ďĂƵĞƌŶ�ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ�ZĞŐŝŽŶĞŶ�ĚĞƌ��ƌĚĞ͘��ŝĞ�sĞƌŬŶĂƉƉƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĞƐͲ
ƐŽƵƌĐĞŶ�ŬĂŶŶ�<ŽŶŇŝŬƚĞ�ŚĞƌďĞŝĨƺŚƌĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐŝĞ�ďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐĞŶ͘�
^ĐŚŽŶ�ũĞƚǌƚ�ǌǁŝŶŐƚ�ĚĞƌ�<ůŝŵĂǁĂŶĚĞů�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�DŝŐƌĂƟŽŶ�
ƵŶĚ�&ůƵĐŚƚ͘ 
tŝĞ�ŝƐƚ�ĚĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŬůŝŵĂƟƐĐŚĞŶ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶͲ
ŐĞŶ�ƐŽǁŝĞ�&ůƵĐŚƚ-�ƵŶĚ�DŝŐƌĂƟŽŶƐŐƌƺŶĚĞŶ͍�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�WƌŽŐͲ
ŶŽƐĞŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͍�hŶĚ�ŬĂŶŶ�DŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ĞīĞŬƟǀĞ�
&Žƌŵ�ĚĞƌ��ŶƉĂƐƐƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ��ƌĚĞƌǁćƌŵƵŶŐ�ƐĞŝŶ͍ 
ZĞĨĞƌĞŶƟŶ͗��ƌ͘�<ŝƌĂ�sŝŶŬĞ�ĂƌďĞŝƚĞƚ�ĂůƐ�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌŝŶ�Ăŵ�WŽƚƐͲ
ĚĂŵ-/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�<ůŝŵĂĨŽůŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�;W/<Ϳ�ƵŶĚ�ŝƐƚ��Ž-
sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ŝŵ��ĞŝƌĂƚ��ŝǀŝůĞ�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƟŽŶ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚĞŶƐĨƂƌͲ
ĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ͘�^ŝĞ�ƉƌŽŵŽǀŝĞƌƚĞ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�<ůŝͲ
ŵĂ�ƵŶĚ�DŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�,h��ĞƌůŝŶ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƐƚƵŵ-ƌĞŐĞŶƐďƵƌŐ͘ǁĞďĞǆ͘ĐŽŵͬďŝƐƚƵŵ-ƌĞŐĞŶƐďƵƌŐͬũ͘ƉŚƉ͍
Dd/�сŵĨϲϵϵϱϭϴĞϳĨϯϵϰĐĂĨϴĞϱϴĨϯϳĐϰĨϵϰĂϲďď 
DĞĞƟŶŐ-<ĞŶŶŶƵŵŵĞƌ͗�ϭϴϯ�ϰϴϮ�ϱϬϯϲ  WĂƐƐǁŽƌƚ͗�z,ƵŐŝ�&ϯŝϴϮ 
<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ��ŝƐƚƵŵ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ�ŵŝƚ�<���ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕��ĂƌŝƚĂƐ��ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕��ǀĂŶŐ͘��ŝůͲ
ĚƵŶŐƐǁĞƌŬ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ�Ğ͘s͕͘�<ĂƚŚ͘�,ŽĐŚƐĐŚƵůŐĞŵĞŝŶĚĞ͕��ĂŵƉƵƐ��ƐǇů͕��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ϰ�&ƵƚƵƌ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ�ƵŶĚ�
^ĐŚƵůƉĂƐƚŽƌĂů��ŝƐƚƵŵ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͘ 
dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ďĞŝ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�WƌŽďůĞŵĞŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ͗�Ϭϵϰϭ�ϱϵϳ-ϮϮϮϳ 
�ŝŶĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘ 

�ůŝĐŬǁĞĐŚƐĞů�–��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŬƌŝƟƐĐŚĞ��ŝůĚƵŶŐ� 
�ǁĞŝƚĞŝůŝŐĞƐ�KŶůŝŶĞ-^ĞŵŝŶĂƌ�Ĩƺƌ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ 
 

>ĂŶŐĞ��Ğŝƚ�ǁƵƌĚĞ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĂůƐ�ĞŝŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƐ�WŚćŶŽŵĞŶ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘��Ğƌ��ŶƐƟĞŐ�ĂŶƟƐĞŵŝͲ
ƟƐĐŚ�ŵŽƟǀŝĞƌƚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞ�sĞƌďƌĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵůĞƚǌƚ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-
WĂŶĚĞŵŝĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ƐĞŝŶĞ��ŬƚƵĂůŝƚćƚ͘��ĂďĞŝ�ƚƌŝƩ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ�ŝŶ�ĂůƚĞƌ�&Žƌŵ�ŐĞŶĂƵƐŽ�ĂƵĨ�ǁŝĞ�ŝŶ�ŶĞƵ�ŬŽŶƐƚƌƵͲ
ŝĞƌƚĞŶ��ĞǌƺŐĞŶ͕�ŝƐƚ�ĂƵƐ�ĂůůĞŶ�ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ�>ĂŐĞƌŶ�ƵŶĚ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�^ƉŚćƌĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ĞŶƚǌŝĞŚƚ�ƐŝĐŚ�
ĂůůǌƵ�ŽŌ�ƌĂƟŽŶĂůĞƌ�'ĞŐĞŶĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�tŝĞ�ĚĞŵ�ĞŶƚŐĞŐŶĞŶ͍ 
 

�ŝĞ�KŶůŝŶĞ-sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐŶĞƚǌǁĞƌŬƐ��ƺƌŐĞƌƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ��ĂǇĞƌŶ�Őŝďƚ�ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĞŝů��ŝŶďůŝͲ
ĐŬĞ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ƵŶĚ�ƐƚćƌŬƚ�ĚĂƐ��ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ�Ĩƺƌ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞ�ũƵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚĞ�^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ŝŶ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�&ŽƌŵĞŶ�ǀŽŶ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘�/ŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�dĞŝů�ǁŝƌĚ�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�:ƺĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�:ƵĚĞŶ�
ĚŝĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ǀŽŶ�ũƺĚŝƐĐŚĞŵ�>ĞďĞŶ�ƵŶĚ��ůůƚĂŐ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ�ŐĞͲ
ůĞŶŬƚ͘ 
dĞƌŵŝŶĞ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ͗�dĞŝů�ϭ͗�ϮϮ͘ϬϮ͘ϮϬϮϭ͕�ϭϳ͘ϯϬ�-�ϭϵ�hŚƌ͕�dĞŝů�Ϯ͗�Ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ͕�ϭϳ͘ϯϬ�-�ϭϵ�hŚƌ 
�ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�Ăŵ�^ĞŵŝŶĂƌ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ͘��ĂƐ�^ĞŵŝŶĂƌ�ǁŝƌĚ�ǀŽŵ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ�&ĂŵŝůŝĞ͕��ƌͲ
ďĞŝƚ�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůĞƐ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚ͘��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ƺďĞƌ�ǁǁǁ͘ůďĞ͘ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞ�–�DĞŶƺƉƵŶŬƚ�ͣ&ŽƌƚďŝůĚƵŶŐ͞�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�
DĂŝů�ĂŶ�ĚĞŶ�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�^ƚĞƉŚĂŶ�^ĐŚǁŝĞƌĞŶ�ƐĐŚǁŝĞƌĞŶΛůďĞ-ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞ 



 

�ĞŶƚƌƵŵ�Ĩƺƌ��ŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�ŝŵ�>ĂŶĚƌĂƚƐĂŵƚ�<ĞůŚĞŝŵ 
�ŽŶĂƵƉĂƌŬ�ϭϮ͕�ϵϯϯϬϵ�<ĞůŚĞŝŵ͕�ǌĨĐΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ��ǁǁǁ͘ůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 
'Ăďŝ�^ĐŚŵŝĚ͕�^ƚĂďƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌŝŶ͕�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐƐ-͕�^ĞŶŝŽƌĞŶ–�ƵŶĚ��ŚƌĞŶĂŵƚƐďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϭϬϰϬ 
*�ŐĂďŝ͘ƐĐŚŵŝĚΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

,ĞŝŬĞ�,ƵďĞƌ͕�<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶƐƐƚĞůůĞ�/ŶŬůƵƐŝŽŶ͕�^ƚĞůůǀ͘�^ƚĂďƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌŝŶ 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϭϬϰϮ� 
*�ŚĞŝŬĞ͘ŚƵďĞƌΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

DĂŐĚĂůĞŶĂ��ĞƐůŵĞŝƐů͕� 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϭϬϰϱ 
*�ŵĂŐĚĂůĞŶĂ͘ďĞƐůŵĞŝƐůΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

sĞƌŽŶŝŬĂ�WŽůůŝŶŐĞƌ͕�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐůŽƚƐŝŶ 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϭϬϰϲ� 
*�ǀĞƌŽŶŝŬĂ͘ƉŽůůŝŶŐĞƌΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

WƌŽĨ͘��ƌ͘�:ŽĂĐŚŝŵ�,ĂŵŵĞƌ͕��ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶďĞĂƵŌƌĂŐƚĞƌ 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϭϬϰϮ� 
*�ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶďĞĂƵŌƌĂŐƚĞƌΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

DŽŶŝĐĂ��ĞŶŬĞƌ͕�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ͕�ZĞĐŚƚůŝĐŚĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ� 
dĞů͘�Ϭϵϰϰϭͬ�ϮϬϳ-ϱϬϬϬ� 
*�ŵŽŶŝĐĂ͘ďĞŶŬĞƌΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 

<ŽŶƚĂŬƚĞͬ/ŵƉƌĞƐƐƵŵͬ�ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ 

�ůůŐĞŵĞŝŶĞ�,ŝŶǁĞŝƐĞ 
 
�ĂƐ��ĞŶƚƌƵŵ�Ĩƺƌ��ŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ŬĞŝŶĞ�,ĂŌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�/ŶŚĂůƚ�ĞǆƚĞƌŶĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞŶ͘ 
�ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�,ŝŶǁĞŝƐĞ�ǌƵ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�dŚĞŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůůͲ
ƚĞŶ͕�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞƌŶĞ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ͘ 
 
 

�ďďĞƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
 
^ŽůůƚĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ��ƵƐĞŶĚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ͕�ƐĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶĞ��ŵĂŝů�
ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞƚƌĞī�ͣEĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂďďĞƐƚĞůůĞŶ͞�ĂŶ�ǌĨĐΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 
 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ�ĚĞƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌƐ͗ 
 
>ĂŶĚƌĂƚƐĂŵƚ�<ĞůŚĞŝŵ 
�ĞŶƚƌƵŵ�Ĩƺƌ��ŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ 
�ŽŶĂƵƉĂƌŬ�ϭϮ͕�ϵϯϯϬϵ�<ĞůŚĞŝŵ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗� ǁǁǁ͘ůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
�ŵĂŝů͗� ǌĨĐΛůĂŶĚŬƌĞŝƐ-ŬĞůŚĞŝŵ͘ĚĞ 
 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�Eƌ͘�ϮϬ͕�,ĞƌĂƵƐŐĂďĞ�Ăŵ�ϭϳ͘Ϯ͘ϮϬϮϭ 

ϵ 


