
�tZ���h�,�>'�/^���KEKD�/���'K'>�����zDZh 

�z>�,>zd,zZ 
dǇŵŽƌ͗�'ǁĂŶǁǇŶ�ͮ�ZŚŝĨ͗�ϭ 

�Z/�EEh͛Z��zE>>hE�
dt& 

DĂĞ�>ůǇǁŽĚƌĂĞƚŚ�WƌǇĚĂŝŶ�Ă��������
>ůǇǁŽĚƌĂĞƚŚ��ǇŵƌƵ�ǁĞĚŝ�ĐůƵƐƚŶŽĚŝ�
άϭϮϬ�ŵŝůŝǁŶ�Ǉƌ�ƵŶ�ŝ�'ǇŶůůƵŶ�dǁĨ�
'ŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ͘� 

�ƌ�ŚǇŶŶǇ͕�ŵĂĞ͛ƌ��ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ�
ǁĞĚŝ�ŐǁŶĞƵĚ�ĂĐŚŽƐ�Ăŵ�άϮϬ�ŵŝůŝǁŶ�
ǇŶ�ǇĐŚǁĂŶĞŐŽů�ŐĂŶ�Ǉ�ĚĚǁǇ���������
>ǇǁŽĚƌĂĞƚŚ�Ğƌ�ŵǁǇŶ�ĐĞĨŶŽŐŝ�ĂƌŝĂŶͲ
ŶƵ�ƉĞĐǇŶ�Ž�ďƌŽƐŝĞĐƚĂƵ�ƐǇ͛Ŷ�ŵǇŶĚ�ŝ͛ƌ�
ĂĨĂĞů�Ă͛ƌ�ŚĞƌŝĂƵ�Ǉ�ŵĂĞ͛ƌ�ƌŚĂŶďĂƌƚŚ�
ǇŶ�Ğŝ�ǁǇŶĞďƵ͕�ǇŶ�ďĞŶŽĚŽů�ǇŶŐ����
ŶŐŽůĞƵŶŝ͛ƌ�ĐǇŚŽĞĚĚŝĂĚ�ĚŝǁĞĚĚĂƌ�
ŐĂŶ�,ŽƌŝǌŽŶ�Ǉ�ďǇĚĚ�ŐǁĂŝƚŚ�Ăƌ�Ǉƌ�
KƌƐĂĨ��ǄĞƌ�ŶĞǁǇĚĚ͕�tǇůĨĂ�EĞǁǇĚĚ�
ǇŶ�ĐĂĞů�Ğŝ�ĂƚĂů�Ăŵ�ŐǇĨŶŽĚ���������������
ĂŵŚĞŶŽĚŽů͘� 

�ZK�^K 
DĂĞ͛Ŷ�ďůĞƐĞƌ�ŐĞŶ�ŝ�ĨĞů��ĂĚĞŝƌǇĚĚ�ŶĞǁǇĚĚ�Ǉ��ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ�ĞŝĐŚ�ĐƌŽĞƐĂǁƵ�ŝ͛Ŷ�ĐǇůĐŚůǇƚŚǇƌ�ĐǇŶƚĂĨ͘�ZǇĚǇŵ�ǇŶ�ǇŵƌǁǇŵŽ�ŝ�
ŐǇŶŚǇƌĐŚƵ��ǇůĐŚůǇƚŚǇƌ�ĐŚǁĂƌƚĞƌŽů�ŝ�ƌĂŶŶƵ�ŶĞǁǇĚĚŝŽŶ�ĚŝǁĞĚĚĂƌĂĨ�Ăƌ�'ǇŶůůƵŶ�dǁĨ�'ŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ�ŐǇĚĂ�ĐŚŝ͘ 

ZǇĚǇŵ�ǁĞĚŝ�ŐǁĞŝƚŚŝŽ�ǇŶ�ĚĚŝŇŝŶŽ�ĚƌŽƐ�Ǉ�ŵŝƐŽĞĚĚ�ĚŝǁĞƚŚĂĨ͕�ĂĐ�ŵĂĞ�ŐǁĂŝƚŚ�ƉĞůůĂĐŚ�Ž͛Ŷ�ďůĂĞŶ͘�KŶĚ�ŵĂĞ͛ƌ�ĂƌŝĂŶ�ŐĂŶ�>ůǇǁͲ
ŽĚƌĂĞƚŚ��ǇŵƌƵ�Ă�>ůǇǁŽĚƌĂĞƚŚ�WƌǇĚĂŝŶ�ǇŶ�ŐŽůǇŐƵ�ĨŽĚ�ƐǇůĨĂĞŶ�ŐĂĚĂƌŶ�ŵĞǁŶ�ůůĞ�ŝ�Ŷŝ�ĚĚĂƚďůǇŐƵ�ǇŶ�
ďĞůůĂĐŚ͘�z�ŶŽĚ�ŶĂǁƌ�ǇĚŝ�ƉĂƌŚĂƵ�ŐǇĚĂ�ĚĂƚďůǇŐƵ�Ă�ŐǁĞŝƚŚƌĞĚƵ͛ƌ�ƐĂŝƚŚ�ƌŚĂŐůĞŶ�Ğƌ�ŵǁǇŶ�ĐǇĐŚǁǇŶ�
Ăƌ�ŐǇĨŶŽĚ�ŶĞǁǇĚĚ�Ž�ĚǁĨ�ĞĐŽŶŽŵĂŝĚĚ�ǇŶŐ�EŐŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ͘� 

�zE>>hE�dt&�'K'>�����zDZh 

DĂĞ��ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ��ĐŽŶŽŵĂŝĚĚ�
'ŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ�ǇŶ�ŐŽƐŽĚ�Ǉ�ƐǇůĨĞŝŶŝ�Ăƌ�
ŐǇĨĞƌ�Ǉ��ǇŶůůƵŶ�dǁĨ�άϭďŶ�ĨǇĚĚ�ǇŶ�
ƌŚŽŝ�Śǁď�ŝ͛ƌ�ĞĐŽŶŽŵŝ�Ă�ĐƌĞƵ�ŚǇĚ�Ăƚ�
ϭϱ͕ϬϬϬ�Ž�ƐǁǇĚĚŝ�ĚƌŽƐ�Ǉ�ĚĚĞŐĂǁĚ�
ŶĞƐĂĨ͘�DĂĞ�ĂĞůŽĚĂƵ�Ǉ�ĐŚǁĞ�����������
ĂǁĚƵƌĚŽĚ�ůůĞŽů͕�ĐŽůĞŐĂƵ͕�ƉƌŝĨǇƐŐŽůŝŽŶ�
Ă�ƐĞĐƚŽƌ�ďƌĞŝĨĂƚ�ǇŶ�Ǉ�ďƌŽƐĞƐ�Ž�ƌŽŝ���
ĂŵƐĞƌůĞŶ�Ă�ƌŚĂŐůĞŶ�ǁĂŝƚŚ�Ăƚ�Ğŝ������
ŐŝůǇĚĚ͘� 

DĂĞ͛ƌ�ƐĂŝƚŚ�ƌŚĂŐůĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŽů�ďĞůůĂĐŚ�
ǇŶ�Ğŝ�ůůĞ͕�ƐǇ͛Ŷ�ĐǇŶŶǁǇƐ�ǇŶŶŝ�ĐĂƌďŽŶ�
ŝƐĞů͕�ŐǁĞŝƚŚŐǇŶŚǇƌĐŚƵ�ƵǁĐŚ͕���������
ĚŝǁǇĚŝĂŶŶĂƵ�Ăƌ�Ǉ�Ɵƌ�Ă�ƚŚǁƌŝƐƟĂĞƚŚ͕�
Ɵƌ�ĂĐ�ĞŝĚĚŽ͕�ƐŐŝůŝĂƵ�Ă�ĐŚǇŇŽŐĂĞƚŚ͕�
ĚŝŐŝĚŽů�Ă�ƚƌĂĨŶŝĚŝĂĞƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŽů͘��ǇĚĚ�
Ǉ�ƌŚĂŐůĞŶŶŝ�ǇŶ�ĐĂĞů�ĞīĂŝƚŚ�������������
ŐĂĚĂƌŶŚĂŽů�Ăƌ�ĮůŽĞĚĚ�Ž�ĂĞůǁǇĚǇĚĚ͕�
ďƵƐŶĞƐĂƵ�Ă�ƐĞĨǇĚůŝĂĚĂƵ�Ăƌ�ĚƌĂǁƐ�Ǉ�
ƌŚĂŶďĂƌƚŚ͘� 

K�ĨĞǁŶ�Ǉ�ϳ�ƌŚĂŐůĞŶ�ŵĂĞ�ϭϰ�ƉƌŽƐŝĞĐƚ͕�
ĂĐ�ďǇĚĚ�ŐǁĂŝƚŚ�ǇŶ�ĐǇĐŚǁǇŶ�ĚƌŽƐ�Ǉ�
ŵŝƐŽĞĚĚ�ŶĞƐĂĨ�ŝ�ĚĚĂƚďůǇŐƵ�ĂĐŚŽƐŝŽŶ�

ďƵƐŶĞƐ�ůůĂǁŶ͕�ŐǇĚĂ͛ƌ�ŶŽĚ�Ž�ŐǇĐŚǁǇŶ�
ŐǁĂŝƚŚ�Ăƌ�ϲ�Ž͛ƌ�ƉƌŽƐŝĞĐƚĂƵ�ǇŶ�ǇƐƚŽĚ�
ϮϬϮϬͬϮϭ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

DĂĞ͛ƌ��ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ�ǁĞĚŝ����������
ĚĂƚďůǇŐƵ��ǇŶůůƵŶ�'ǁĞŝƚŚƌĞĚƵ�ĚƌĂŏ�
ƐǇ͛Ŷ�ŐŽƐŽĚ�ƚƌĞĨŶŝĂĚĂƵ�ŐǁĞŝƚŚƌĞĚƵ͛ƌ�
ĐǇŶůůƵŶ�ƚǁĨ—ǇŶ�ƵŶŽů�Ă�ŐŽĨǇŶŝŽŶ�
>ůǇǁŽĚƌĂĞƚŚ��ǇŵƌƵ�Ă�WƌǇĚĂŝŶ͘� 

DĂĞ͛ƌ�ĐǇŶůůƵŶ�ǇŶ�ĐǇŶŶǁǇƐ��������
ŐǁĞŝƚŚŐĂƌĞĚĚĂƵ�ůĞĨĞů�ƵĐŚĞů�ĨǇĚĚ�ǇŶ�
ĐĞĨŶŽŐŝ͛ƌ�ĐǇŶůůƵŶ�ƚǁĨ�ǇŶŐŚǇĚ�Ă�����
ŵĂŶǇůŝŽŶ�Ǉ�ƌŚĂŐůĞŶŶŝ�Ă͛ƌ�ƉƌŽƐŝĞĐƚĂƵ͘� 



�zdhE������������
>>ztK�Z��d,h�ϭ 

DĂĞ��ǇƚƵŶĚĞď�>ůǇǁŽĚƌĂĞƚŚƵ�ϭ�ǁĞĚŝ͛ŝ�
ĚĚĂƚďůǇŐƵ�ĨĞů�īƌĂŵǁĂŝƚŚ�ĐǇĨƌĞŝƚŚŝŽů�ŝ�
ƐĞĨǇĚůƵ��ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ��ĐŽŶŽŵĂŝĚĚ�
'ŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ�ĨĞů��ǇĚ-ďǁǇůůŐŽƌ͘������
�ĂĨŽĚĚ�ĐǇĨĂƌĨŽĚ�ĐǇŶƚĂĨ�Ǉ��ǇĚ-�ǁǇůůŐŽƌ�
Ğŝ�ŐǇŶŶĂů�Ăƌ�Ǉ�ϭĂĨ�Ž��ŚǁĞĨƌŽƌ�ϮϬϭϵ͘� 

�tZ���h�,�>'�/^�
��KEKD�/�������
'K'>�����zDZh 
DĂĞ͛ƌ��ǇŶŐŚŽƌǇĚĚ��ǇĨƌŝŐ�^ŝĞŶĐǇŶ͕�
�ƌǁĞŝŶǇĚĚ��ǇŶŐŽƌ�'ǁǇŶĞĚĚ�ǁĞĚŝ�
Ğŝ�ďĞŶŽĚŝ�ĨĞů��ĂĚĞŝƌǇĚĚ�Ǉ��ǁƌĚĚ�
hĐŚĞůŐĂŝƐ͕�ĂĐ�Ǉ��ǇŶŐŚŽƌǇĚĚ�DĂƌŬ�
WƌŝƚĐŚĂƌĚ͕��ƌǁĞŝŶǇĚĚ��ǇŶŐŽƌ�
tƌĞĐƐĂŵ�ǁĞĚŝ�Ğŝ�ďĞŶŽĚŝ�ĨĞů�/Ɛ-
'ĂĚĞŝƌǇĚĚ͘� 

�tZ����z&>�tE/�
�h^E�^ 
DĂĞ�ƚƌĞĨŶŝĂĚĂƵ�ŵĞǁŶ�ůůĞ�Ăƌ�ŐǇĨĞƌ�
ƐĞĨǇĚůƵ��ǁƌĚĚ��ǇŇĂǁŶŝ��ƵƐŶĞƐ͘�
�ǇĚĚ�Ǉ��ǁƌĚĚ�ǇŶ�ŐǁĞŝƚŚƌĞĚƵ�ĨĞů�
ůůĂŝƐ�ďƵƐŶĞƐ�Ă�ĐŚǇŇŽŐǁǇƌ�ǇŶ�Ǉ���
ƌŚĂŶďĂƌƚŚ͘��ǇĚĚ�ŐĂŶĚĚŽ�ƌƀů��������
ĂůůǁĞĚĚŽů�ǁƌƚŚ�ŚĞƌŝŽ�Ă�ĐŚǇŶŐŚŽƌŝ͛ƌ�
�ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ�Ăƌ�ĨĂƚĞƌŝŽŶ�ǇŶ���
ǇŵǁŶĞƵĚ�ą͛ƌ�ǁĞůĞĚŝŐĂĞƚŚ�dǁĨ�Ă͛ƌ�
�ǇŶůůƵŶ�dǁĨ͘� 

�zE>>hE��z&�d,Z��h�
���zD'z^z>>dh 
DĂĞ��ǇŶůůƵŶ��ǇĨĂƚŚƌĞďƵ�ĂĐ���������
zŵŐǇƐǇůůƚƵ�ŵĞǁŶ�ůůĞ�ŝ�ƐŝĐƌŚĂƵ�ĨŽĚ�
'ǁĞůĞĚŝŐĂĞƚŚ�dǁĨ�'ŽŐůĞĚĚ��ǇŵƌƵ�
ǇŶ�ĐĂĞů�Ğŝ�ŚǇƌǁǇĚĚŽ͛Ŷ�ŐǇƐŽŶ�ĂĐ�ǇŶ�
ŐǇĚ-ŐǇƐǇůůƟĞĚŝŐ͘� 

 

 

 

 

��D�h�E�^�& 

Þ �ƌŽƐ�Ǉ�ŵŝƐŽĞĚĚ�ŶĞƐĂĨ�ďǇĚĚ�ǇŵŐǇƐǇůůƚƵ�ƉĞůůĂĐŚ�ŐǇĚĂ͛ƌ�ĚĚǁǇ�>ǇǁŽĚƌĂĞƚŚ͕�ŐǇĚĂ͛ƌ�ŶŽĚ�Ž�ŐǇƌƌĂĞĚĚ�WĞŶĂǁĚĂƵ͛ƌ�������
dĞůĞƌĂƵ�ĞƌďǇŶ�ĚŝǁĞĚĚ�ŵŝƐ�'ŽƌīĞŶŶĂĨ�ϮϬϭϵ͘ 

Þ �ǇĚĚ�^ƚƌǁǇƚŚƵƌ�Ǉ�^ǁǇĚĚĨĂ�ZŚĂŐůĞŶ�ǇŶ�ĐĂĞů�Ğŝ�ĚĚĂƚďůǇŐƵ�ŐĂŶ�Ǉ��ǇĨĂƌǁǇĚĚǁƌ�ZŚĂŐůĞŶ�ŵĞǁŶ�ƉĂƌƚŶĞƌŝĂĞƚŚ�ŐǇĚĂ͛ƌ�
�ǁƌĚĚ�hĐŚĞůŐĂŝƐ͘� 

Þ ^ĞĨǇĚůƵ͛ƌ��ǁƌĚĚ��ǇŇĂǁŶŝ��ƵƐŶĞƐ�Ă�ƉĞŶŽĚŝ��ĂĚĞŝƌǇĚĚ͘ 

Þ �ĂƚďůǇŐƵ͛ƌ�ϭϰ�ƉƌŽƐŝĞĐƚ�ŝ��ĐŚŽƐŝŽŶ��ƵƐŶĞƐ�>ůĂǁŶ͘� 

>&&E 

DĂĞ͛ƌ��ĚƌĂŶ��ŝŐŝĚŽů͕��ŝǁǇůůŝĂŶƚ͕�������
�ǇĨƌǇŶŐĂƵ�Ă��ŚǁĂƌĂĞŽŶ�ǁĞĚŝ����������
ĐǇŵĞƌĂĚǁǇŽ�ŚǇĚ�Ăƚ�άϳŵŝůŝǁŶ�Ăƌ�ŐǇĨĞƌ�
Ǉƌ�ĂƌĚĂů�ŝ�ƐǇŵƵĚ�Ž�ǁĂƐĂŶĂĞƚŚĂƵ�ƐǇ͛Ŷ�
ƐĞŝůŝĞĚŝŐ�Ăƌ�ŐŽƉƌ�ŝ�ĚĚĂƌƉĂƌŝĂĞƚŚ�ŽƉƟŐ�

ĸďƌ�ůůĂǁŶ�ƐǇ͛Ŷ�ĂĚĚĂƐ�Ăƌ�ŐǇĨĞƌ�ŐŝŐĂďŝƚ͕�
ĨĞů�ƌŚĂŶ�Ž͛ŝ�ZĂŐůĞŶ�ZŚǁǇĚǁĂŝƚŚ�&Įďƌ�
>ůĂǁŶ�>ůĞŽů�;>&&EͿ͘� 

�ǇĚĚ�ůůĞŽůŝĂĚĂƵ�ŵĞŐŝƐ�ŵĞĚĚǇŐĨĞǇĚĚ͕�
ůůǇĨƌŐĞůůŽĞĚĚ͕�ǇƐďǇƚĂŝ�Ă�ŐǁĂƐĂŶĂĞƚŚĂƵ�

ĐǇŵĚĞŝƚŚĂƐŽů�ǇŶ�ĞůǁĂ�Ž�ŐĂĞů�ŵǇŶĞĚŝĂĚ�
ŝ�ǁĞůů�ĐǇƐǇůůƚĞĚĚ�ĚĚŝŐŝĚŽů�ĨǇĚĚ�ǇŶ�ŐĂůůƵ�
ĐĂĞů�Ğŝ�ƵǁĐŚƌĂĚĚŝŽ�ĨĞů�ŵĂĞ�dĞĐŚŶŽůĞŐ�
ŶĞǁǇĚĚ�ǇŶ�ĚĂƚďůǇŐƵ͘� 


