
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ͕�DĂƌŬƚƉůĂƚǌ�ϭ͕�ϬϴϮϵϰ�>ƂƘŶŝƚǌ 
�ƌƵĐŬ͗��ƌƵĐŬĞƌĞŝ��ƌŝŐŝƩĞ�DĂƩŚĞƐ͕��ůƚĞƌůĞŝŶĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϭ͕�Ϭϴϯϰϰ�'ƌƺŶŚĂŝŶ-�ĞŝĞƌĨĞůĚ͕�dĞů͘�Ϭϯϳϳϰͬϯϰϱϰϲ 
>ĞŬƚŽƌĂƚ͗�dĞǆƚďĂƐŝƐ�^͘�^ĐŚŵŝĚƚ͕�>ƂƘŶŝƚǌ͖�sĞƌƚĞŝůĞƌ͗�s�^�>ŽŐŝƐƟŬ�'ŵď,��ŚĞŵŶŝƚǌ͕��ƵŇĂŐĞ�ϰ͘ϳϬϬ�^ƚƺĐŬ 

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ĂŵƚůŝĐŚĞŶ�dĞŝů͗�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ͕��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�dƌŽůů 
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ƌĞĚĂŬƟŽŶĞůůĞŶ�dĞŝů͕�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ŶǌĞŝŐĞŶ͗�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ͕�,ĂƵƉƚĂŵƚ͕�dĞů͘�Ϭϯϳϳϭͬϱϱϳϱ-ϭϭ͕��-DĂŝů͗�ŚĞŝŵĂƚďůĂƩΛƐƚĂĚƚ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ 

ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DĂŝĂƵƐŐĂďĞ�Eƌ͘�ϯϴϰ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ϭϮ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ͕��ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐƚĂŐ͗�Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ 
 

EƵŵŵĞƌ�ϯϴϯ        �����  �����������Ϯϵ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ 



�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞǁĂŚůĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ďĞƐĐŚůŽƐƐ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞƌ� ϭ͘� ƂīĞŶƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐ�Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ͕�ĚĂƐƐ�ǌƵƌ�tĂŚů�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐͲ
ƚĞƌƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ� Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ� ĨŽůŐĞŶĚĞ�tĂŚůǀŽƌͲ
ƐĐŚůćŐĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͗ 
 

 ϭ �ŚƌŝƐƚůŝĐŚ��ĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞ�hŶŝŽŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�;��hͿ
 dƌŽůů͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ͼ�ŐĞď͘�ϭϵϳϰ 

  �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ 
  �ŚĞŵŶŝƚǌĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�Ϯ͕�ϬϴϮϵϰ�>ƂƘŶŝƚǌ 
 

 Ϯ �/��>/E<��;�/��>/E<�Ϳ 
  �ŝƩƌŝĐŚ͕�&ƌĂŶŬ�ͼ�ŐĞď͘�ϭϵϴϱ 
  WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐƚĂŐĞƐ 
  EŝĞĚĞƌŐƌĂďĞŶ�ϭ͕�ϬϴϮϵϰ�>ƂƘŶŝƚǌ 
 

>ƂƘŶŝƚǌ͕�ĚĞŶ�ϭϯ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ 
 
 
 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�dƌŽůů    ^ŝĞŐĞů 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ   

�ŝĞ�tĂŚů�ǌƵŵ�>ĂŶĚƌĂƚ�ĚĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌĞŝƐĞƐ�ƐŽǁŝĞ�ǌƵŵ��ƺƌͲ
ŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ� ĮŶĚĞƚ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ� Ăŵ�
ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ� ƐƚĂƩ͘� �ŝŶ� ĞǀĞŶƚƵĞůů� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞƌ� Ϯ͘� tĂŚůŐĂŶŐ�
ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�Ϭϯ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮ�ƐƚĂƩ͘��ŝĞ�^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ� ĨƺŚƌƚ�ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚ�Α�ϰ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌ�ƵŶĚ�Α�ϱ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚͲ
ŶƵŶŐ�ĞŝŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�tĂŚůĞŶ͘ 
 

ϭ͘��ĂƐ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ǌƵƌ�tĂŚů�ĚĞƐ�>ĂŶĚƌĂͲ
ƚĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚůďĞǌŝƌŬĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�
>ƂƘŶŝƚǌ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽŶ�DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕�ďŝƐ�&ƌĞŝͲ
ƚĂŐ͕�Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��ŝĞŶƐƚƐƚƵŶĚĞŶ 

DŽŶƚĂŐ� Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�–�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
DŝƩǁŽĐŚ Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ &ĞŝĞƌƚĂŐ 
&ƌĞŝƚĂŐ Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 

ŝŶ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ� >ƂƘŶŝƚǌ͕� ZĂƚŚĂƵƐ͕� DĂƌŬƚƉůĂƚǌ� ϭ͕�
�ŝŵŵĞƌ�ϭ�ƵŶĚ�Ϯ�;ďĂƌƌŝĞƌĞĨƌĞŝͿ͕�ŝŶ�ϬϴϮϵϰ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ĩƺƌ�tĂŚůͲ
ďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ� ǌƵƌ� �ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ� ďĞƌĞŝƚŐĞŚĂůƚĞŶ͘� :ĞĚĞƌ�
tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ZŝĐŚƟŐŬĞŝƚ�ŽĚĞƌ�sŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ�
ĚĞƌ�ǌƵ�ƐĞŝŶĞƌ�WĞƌƐŽŶ�ŝŵ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞŶ�
�ĂƚĞŶ� ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͘� ^ŽĨĞƌŶ� ĞŝŶ�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ� ĚŝĞ� ZŝĐŚͲ
ƟŐŬĞŝƚ� ŽĚĞƌ� sŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ� ĚĞƌ� �ĂƚĞŶ� ǀŽŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ŝŵ�
tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞŶ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ�

 

 

�Dd>/�,����<�EEdD��,hE'�E 
ǁŝůů͕� ŚĂƚ� Ğƌ� dĂƚƐĂĐŚĞŶ� ŐůĂƵďŚĂŌ� ǌƵ� ŵĂĐŚĞŶ͕� ĂƵƐ� ĚĞŶĞŶ�
ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�hŶƌŝĐŚƟŐŬĞŝƚ�ŽĚĞƌ�hŶǀŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ�tćŚůĞƌͲ
ǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞƐ� ĞƌŐĞďĞŶ� ŬĂŶŶ͘��ĂƐ�ZĞĐŚƚ� ĂƵĨ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�
ďĞƐƚĞŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶ�ǀŽŶ�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵ�DĞůĚĞƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĞŝŶ�^ƉĞƌƌǀĞƌŵĞƌŬ�ŐĞŵćƘ�ĚĞŶ� 
Α� Ϯϭ� �ďƐ͘� ϱ� DĞůĚĞƌĞĐŚƚƐƌĂŚŵĞŶŐĞƐĞƚǌ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐŵĞůĚĞŐĞƐĞƚǌĞ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŝƐƚ͘ 
�ĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ǁŝƌĚ�ŝŵ�ĂƵƚŽŵĂƟƐŝĞƌƚĞŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�
ŐĞĨƺŚƌƚ͖� ĚŝĞ� �ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ� ŝƐƚ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶ� �ĂƚĞŶƐŝĐŚƚŐĞƌćƚ�
ŵƂŐůŝĐŚ͘�tćŚůĞŶ�ŬĂŶŶ�ŶƵƌ͕�ǁĞƌ�ŝŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�
ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŝƐƚ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ�ŚĂƚ͘ 

 

Ϯ͘�tĞƌ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� Ĩƺƌ�ƵŶƌŝĐŚƟŐ�ŽĚĞƌ�ƵŶǀŽůůƐƚćŶͲ
ĚŝŐ� Śćůƚ͕� ŬĂŶŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� �Ğŝƚ� ǀŽŵ� Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ� –� Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕�
ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� Ăŵ� &ƌĞŝƚĂŐ͕� Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕� ϭϮ͗ϬϬ� hŚƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
^ƚĂĚƚǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�>ƂƘŶŝƚǌ͕�DĂƌŬƚƉůĂƚǌ�ϭ͕��ŝŵŵĞƌ�Ϯ�ŝŶ�ϬϴϮϵϰ�
>ƂƘŶŝƚǌ��ŝŶƐƉƌƵĐŚ�ĞŝŶůĞŐĞŶ͘��Ğƌ��ŝŶƐƉƌƵĐŚ�ŬĂŶŶ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�
ŽĚĞƌ�ĚƵƌĐŚ��ƌŬůćƌƵŶŐ�ǌƵƌ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝŌ�ĞŝŶŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

 

ϯ͘�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ͕� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĂƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂͲ
ŐĞŶ� ƐŝŶĚ͕� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ďŝƐ� ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ǌƵŵ� 
ϮϮ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ�ĞŝŶĞ�tĂŚůďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟŐƵŶŐ͘�tĞƌ�ŬĞŝŶĞ�tĂŚůͲ
ďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟŐƵŶŐ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ŚĂƚ͕� ĂďĞƌ� ŐůĂƵďƚ͕� ǁĂŚůďĞƌĞĐŚͲ
ƟŐƚ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕�ŵƵƐƐ��ŝŶƐƉƌƵĐŚ�ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�
ĞŝŶůĞŐĞŶ͕� ǁĞŶŶ� Ğƌ� ŶŝĐŚƚ� 'ĞĨĂŚƌ� ůĂƵĨĞŶ� ǁŝůů͕� ĚĂƐƐ� Ğƌ� ƐĞŝŶ�
tĂŚůƌĞĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ� ĂƵƐƺďĞŶ�ŬĂŶŶ͘�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ͕� ĚŝĞ�ŶƵƌ�
ĂƵĨ� �ŶƚƌĂŐ� ŝŶ� ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶĚ� ĚŝĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĞŝŶĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ� ƵŶĚ� �ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌůĂͲ
ŐĞŶ� ďĞĂŶƚƌĂŐƚ� ŚĂďĞŶ͕� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ŬĞŝŶĞ� tĂŚůďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟͲ
ŐƵŶŐ͘ 

 

ϰ͘�tĞƌ�ĞŝŶĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ� 
 Ă͘� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� >ĂŶĚƌĂƚƐǁĂŚů� ŚĂƚ͕� ŬĂŶŶ� ĂŶ� ĚĞƌ� tĂŚů� ĚƵƌĐŚ�

ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ� ^ƟŵŵĂďŐĂďĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ďĞůŝĞďŝŐĞŶ� tĂŚůͲ
ƌĂƵŵ�ĚĞƐ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌĞŝƐ͕ 

 ď͘� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌǁĂŚů� ŚĂƚ͕� ŬĂŶŶ� ĂŶ� ĚĞƌ� tĂŚů�
ĚƵƌĐŚ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ� ^ƟŵŵĂďŐĂďĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ďĞůŝĞďŝŐĞŶ�
tĂŚůƌĂƵŵ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 

ŽĚĞƌ�ĚƵƌĐŚ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘ 
 

ϱ͘ �ŝŶĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ�ĞƌŚćůƚ�ĂƵĨ��ŶƚƌĂŐ 
ϱ͘ϭ�ĞŝŶ� ŝŶ� ĚĂƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞƌ�tĂŚůďĞͲ

ƌĞĐŚƟŐƚĞƌ͕ 
ϱ͘Ϯ�ĞŝŶ� ŶŝĐŚƚ� ŝŶ� ĚĂƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞƌ�

tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ͕�ǁĞŶŶ 
ĂͿ�Ğƌ�ŶĂĐŚǁĞŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�ŽŚŶĞ�ƐĞŝŶ�sĞƌƐĐŚƵůĚĞŶ�ǀĞƌƐćƵŵƚ�

ŚĂƚ͕� ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ� ĚŝĞ� �ĞƌŝĐŚƟŐƵŶŐ� ĚĞƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚͲ
ŶŝƐƐĞƐ�ďŝƐ� ǌƵŵ�Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ� ǌƵ�ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ� ;Α�ϰ� �ďƐ͘� Ϯ�
ƵŶĚ�ϯ�ĚĞƐ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐͿ͕ 

ďͿ ƐĞŝŶ� ZĞĐŚƚ� ĂƵĨ� dĞŝůŶĂŚŵĞ� ĂŶ� ĚĞƌ�tĂŚů� ĞƌƐƚ� ŶĂĐŚ��ďͲ
ůĂƵĨ�ĚĞƌ�&ƌŝƐƚ�ǌƵƌ��ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ�;Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮͿ�ĞŶƚƐƚĂŶͲ
ĚĞŶ�ŝƐƚ�ŽĚĞƌ 

ĐͿ ƐĞŝŶ� tĂŚůƌĞĐŚƚ� ŝŵ� �ĞƐĐŚǁĞƌĚĞǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘ 

 

ϲ͘�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ǀŽŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ĞŝŶŐĞͲ
ƚƌĂŐĞŶĞŶ�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ�ďŝƐ� ǌƵŵ� &ƌĞŝƚĂŐ͕� ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ͕�
ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞďĞŚƂƌĚĞ�;^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ͕�ZĂƚͲ
ŚĂƵƐ͕� DĂƌŬƚƉůĂƚǌ� ϭ͕� �ŝŵŵĞƌ� ϭ� ƵŶĚ� Ϯ͕� ŝŶ� ϬϴϮϵϰ� >ƂƘŶŝƚǌͿ�
ŵƺŶĚůŝĐŚ͕�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ŽĚĞƌ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŝĞ�^ĐŚƌŝŌĨŽƌŵ�Őŝůƚ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�dĞůĞŐƌĂŵŵ͕�&ĞƌŶƐĐŚƌĞŝďĞŶ͕�
dĞůĞĨĂǆ͕� �-DĂŝů� ŽĚĞƌ� ĚƵƌĐŚ� ƐŽŶƐƟŐĞ� ĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌďĂƌĞ�

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��Ϯ 

PīĞŶƚůŝĐŚĞ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ 
ĚĞƌ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶĞŶ�tĂŚůǀŽƌƐĐŚůćŐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�
ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐ�Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�
>ƂƘŶŝƚǌ 

PīĞŶƚůŝĐŚĞ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 
ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ��ŝŶƐŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌͲ
ǌĞŝĐŚŶŝƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞŶ 
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ǌƵŵ�>ĂŶĚƌĂƚ�ĚĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌĞŝƐĞƐ�
ƐŽǁŝĞ�ǌƵŵ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 
Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�;ĞǀĞŶƚƵĞůů�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞƌ�Ϯ͘�tĂŚůͲ
ŐĂŶŐ�Ăŵ�Ϭϯ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮͿ 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϯ 

mďĞƌŵŝƩůƵŶŐ� ŝŶ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞƌ� &Žƌŵ� ĂůƐ� ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ͘�
�ŝŶĞ�ĨĞƌŶŵƺŶĚůŝĐŚĞ��ŶƚƌĂŐƐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝƐƚ�ƵŶǌƵůćƐƐŝŐ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�
�ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ� ŝŶ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞƌ� &Žƌŵ� ƐƚĞŚƚ� ǀŽŵ�
Ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕� ϴ͗ϬϬ� hŚƌ� ďŝƐ� Ϭϵ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ͕� ϭϮ͗ϬϬ� hŚƌ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�;ǁǁǁ͘ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞͿ�ĞŝŶ�KŶůŝͲ
ŶĞ-&ŽƌŵƵůĂƌ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘� /ŵ� &ĂůůĞ� ĞŝŶĞƌ�ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ�
ƉůƂƚǌůŝĐŚĞŶ� �ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ĞŝŶ� �ƵĨƐƵĐŚĞŶ� ĚĞƐ� tĂŚůͲ
ƌĂƵŵƐ�ŶŝĐŚƚ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�ƵŶƚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵŵƵƚďĂƌĞŶ� ^ĐŚǁŝĞƌŝŐͲ
ŬĞŝƚĞŶ� ŵƂŐůŝĐŚ� ŵĂĐŚƚ͕� ŬĂŶŶ� ĚĞƌ� �ŶƚƌĂŐ� ŶŽĐŚ� ďŝƐ� ǌƵŵ�
tĂŚůƚĂŐ͕� ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ͕� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ğƌ� �ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌ�
ŵƵƐƐ�&ĂŵŝůŝĞŶŶĂŵĞŶ͕�sŽƌŶĂŵĞŶ͕�'ĞďƵƌƚƐĚĂƚƵŵ�ƵŶĚ�ƐĞŝͲ
ŶĞ�tŽŚŶĂŶƐĐŚƌŝŌ�;^ƚƌĂƘĞ͕�,ĂƵƐŶƵŵŵĞƌ͕�WŽƐƚůĞŝƚǌĂŚů͕�KƌƚͿ�
ĂŶŐĞďĞŶ͘ 
�ŝŶ� tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ� ŵŝƚ� ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞƌ� �ĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƵŶŐ�
ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ�,ŝůĨĞ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ� WĞƌƐŽŶ� ďĞĚŝĞŶĞŶ͘�tĞƌ�
ĚĞŶ��ŶƚƌĂŐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�WĞƌƐŽŶ�ƐƚĞůůƚ͕�ŵƵƐƐ�ĚƵƌĐŚ�sŽƌͲ
ůĂŐĞ� ĞŝŶĞƌ� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚĞŶ� sŽůůŵĂĐŚƚ� ŶĂĐŚǁĞŝƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� Ğƌ�
ĚĂǌƵ�ďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ŝƐƚ͘ 

 

ϳ͘�EŝĐŚƚ� ŝŶ� ĚĂƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ� ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞ� tĂŚůďĞͲ
ƌĞĐŚƟŐƚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ϱ͘Ϯ��ƵĐŚƐƚĂďĞ�Ă�ďŝƐ�Đ�ĂŶͲ
ŐĞŐĞďĞŶĞŶ�'ƌƺŶĚĞŶ�ĚĞŶ��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�tĂŚůͲ
ƐĐŚĞŝŶĞƐ� ŶŽĐŚ� ďŝƐ� ǌƵŵ� tĂŚůƚĂŐ͕� ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ͕� ƐƚĞůůĞŶ͘ 
sĞƌůŽƌĞŶĞ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�ǌƵŐĞŐĂŶŐĞŶĞ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ�
ǁĞƌĚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌƐĞƚǌƚ͘� sĞƌƐŝĐŚĞƌƚ� ĞŝŶ� tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ�
ŐůĂƵďŚĂŌ͕� ĚĂƐƐ� ŝŚŵ�ĚĞƌ� ďĞĂŶƚƌĂŐƚĞ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵͲ
ŐĞŐĂŶŐĞŶ�ŝƐƚ͕�ŬĂŶŶ�ŝŚŵ�ďŝƐ�ǌƵŵ�dĂŐĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�tĂŚů͕�ϭϮ͗ϬϬ�
hŚƌ͕�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƌ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ�ĞƌƚĞŝůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 

ϴ͘�Dŝƚ�ĚĞŵ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ�ĞƌŚćůƚ�ĚĞƌ�tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ 
-�ĞŝŶĞŶ�ĂŵƚůŝĐŚĞŶ�^ƟŵŵǌĞƩĞů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ǌƵŵ�>ĂŶĚƌĂƚ  ͕
-�ĞŝŶĞŶ� ĂŵƚůŝĐŚĞŶ� ^ƟŵŵǌĞƩĞů� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�tĂŚů� ǌƵŵ� �ƺƌŐĞƌͲ
ŵĞŝƐƚĞƌ͕ 

-�ĞŝŶĞŶ�ĂŵƚůŝĐŚĞŶ�ŐĞůďĞŶ�^ƟŵŵǌĞƩĞůƵŵƐĐŚůĂŐ  ͕
-�ĞŝŶĞŶ�ĂŵƚůŝĐŚĞŶ͕�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŶƐĐŚƌŝŌ͕�ĂŶ�ĚŝĞ�ĚĞƌ�tĂŚůďƌŝĞĨ�
ǌƵƌƺĐŬǌƵƐĞŶĚĞŶ� ŝƐƚ͕� ǀĞƌƐĞŚĞŶĞŶ� ŐƌƺŶĞŶ� tĂŚůďƌŝĞĨƵŵͲ
ƐĐŚůĂŐ͕ 

-�ĞŝŶ�DĞƌŬďůĂƩ�ǌƵƌ��ƌŝĞĨǁĂŚů͘ 
�ŝĞ� �ďŚŽůƵŶŐ� ǀŽŶ� tĂŚůƐĐŚĞŝŶ� ƵŶĚ� �ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ�
Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�WĞƌƐŽŶ� ŝƐƚ�ŶƵƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ĞƌĞĐŚͲ
ƟŐƵŶŐ� ǌƵƌ� �ŵƉĨĂŶŐŶĂŚŵĞ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ�sŽƌůĂŐĞ�
ĞŝŶĞƌ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚĞŶ�sŽůůŵĂĐŚƚ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
ďĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞ�WĞƌƐŽŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ� ĂůƐ� ǀŝĞƌ�tĂŚůďĞƌĞĐŚͲ
ƟŐƚĞ�ǀĞƌƚƌŝƩ͖�ĚŝĞƐ�ŚĂƚ�ƐŝĞ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞďĞŚƂƌĚĞ�ǀŽƌ��ŵƉͲ
ĨĂŶŐŶĂŚŵĞ� ĚĞƌ� hŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ� ǌƵ� ǀĞƌƐŝĐŚĞƌŶ͘ 
�ƵĨ�sĞƌůĂŶŐĞŶ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ďĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞ�WĞƌƐŽŶ�ĂƵƐǌƵͲ
ǁĞŝƐĞŶ͘ 
�Ğŝ� ĚĞƌ� �ƌŝĞĨǁĂŚů� ŵƵƐƐ� ĚĞƌ� tĂŚůďƌŝĞĨ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ^ƟŵŵͲ
ǌĞƩĞů�ƵŶĚ�ĚĞŵ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶ� ƐŽ� ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�ĂŶŐĞŐĞͲ
ďĞŶĞ� ^ƚĞůůĞ� ĂďŐĞƐĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�tĂŚůďƌŝĞĨ� ĚŽƌƚ�
ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�Ăŵ�tĂŚůƚĂŐ�ďŝƐ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ĞŝŶŐĞŚƚ͘��Ğƌ�tĂŚůͲ
ďƌŝĞĨ�ǁŝƌĚ� ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŽŚͲ
ŶĞ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� sĞƌƐĞŶĚƵŶŐƐĨŽƌŵ� ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
�ĞƵƚƐĐŚĞŶ�WŽƐƚ��'�ƵŶĞŶƚŐĞůƚůŝĐŚ�ďĞĨƂƌĚĞƌƚ͘��ƌ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�
ďĞŝ�ĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�tĂŚůďƌŝĞĨ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ�^ƚĞůůĞ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 

ϵ͘��ŝĞƐĞ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ�ŝƐƚ�ǌƵŐůĞŝĐŚ�ĚŝĞ�ĚĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌƌĞĐŚƚͲ
ůŝĐŚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƌ��ĞƚƌŽīĞŶĞŶ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ǀŽŶ��ƌƟŬĞů�ϭϯ�
ĚĞƌ� �ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞͲ

ƌŝĐŚƟŐƵŶŐ�ĚĞƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞƐ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�
ĞŝŶĞƐ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ�ǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂͲ
ƚĞŶ͘ 
ϵ͘ϭ�ĂͿ�tƵƌĚĞ�ĞŝŶ��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ��ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ŝŶƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚͲ

ŶŝƐ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ŽĚĞƌ� �ŝŶƐƉƌƵĐŚ� ŐĞŐĞŶ� ĚŝĞ� ZŝĐŚƟŐŬĞŝƚ� ŽĚĞƌ�
sŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ� ĚĞƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞƐ� ĞŝŶŐĞůĞŐƚ͕� ƐŽ�
ĞƌĨŽůŐƚ�ĚŝĞ�sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�
ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ� ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ǌƵƌ� �ĞĂƌďĞŝͲ
ƚƵŶŐ�ĚĞƐ��ŶƚƌĂŐĞƐ�ďǌǁ͘�ĚĞƐ��ŝŶƐƉƌƵĐŚƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂͲ
ŐĞ�ǀŽŶ��ƌƟŬĞů�ϲ��ďƐĂƚǌ�ϭ��ƵĐŚƐƚĂďĞ�Đ�ƵŶĚ�Ğ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶͲ
ƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ŝ͘s͘ŵ͘� ΑΑ� ϰ͕� ϯϴ͕� ϰϬ͕� ϱϲ� ĚĞƐ�
<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐ� ƵŶĚ� Α� ϵ� ĚĞƌ� <ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůͲ
ŽƌĚŶƵŶŐ͘ 
ďͿ� tƵƌĚĞ� ĞŝŶ� �ŶƚƌĂŐ� ĂƵĨ� �ƌƚĞŝůƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ�
ŐĞƐƚĞůůƚ͕� ƐŽ� ĞƌĨŽůŐƚ� ĚŝĞ� sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� �ƵͲ
ƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ� ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ� ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ�
ǌƵƌ� �ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƐ� �ŶƚƌĂŐĞƐ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ǀŽŶ�
�ƌƟŬĞů�ϲ��ďƐĂƚǌ�ϭ��ƵĐŚƐƚĂďĞ�Đ�ƵŶĚ�Ğ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-
'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ŝ͘s͘ŵ͘�ΑΑ�ϱ��ďƐĂƚǌ�ϭ͕�ϯϴ͕�ϱϲ�ĚĞƐ�<ŽŵͲ
ŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ΑΑ�ϭϮ�ƵŶĚ�ϭϯ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵͲ
ŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͘ 
ĐͿ�,ĂďĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞ�sŽůůŵĂĐŚƚ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�
tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ� ƵŶĚͬŽĚĞƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ďŚŽůƵŶŐ� ĚĞƐ� tĂŚůͲ
ƐĐŚĞŝŶƐ� ŵŝƚ� �ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ĂƵƐŐĞƐƚĞůůƚ͕� ƐŽ� ĞƌĨŽůŐƚ�
ĚŝĞ�sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐͲ
ƚĞŶ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶͲ
ďĞǌŽŐĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ǌƵƌ� WƌƺĨƵŶŐ� ĚĞƌ� �ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƵŶŐ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ��ĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞͲ
ĂŶƚƌĂŐƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ� ďǌǁ͘� ĚĞŶ� �ŵƉĨĂŶŐ� ĚĞƐ�
tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ǀŽŶ��ƌƟŬĞů�ϲ��ďƐĂƚǌ�ϭ��ƵĐŚƐƚĂďĞ�Đ�ƵŶĚ�Ğ�ĚĞƌ�
�ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ŝ͘s͘ŵ͘�ΑΑ�ϱ��ďƐĂƚǌ�ϭ͕�ϯϴ͕�
ϱϲ�ĚĞƐ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�Α�ϭϯ��ďƐĂƚǌ�Ϯ͕�
Α�ϭϰ��ďƐĂƚǌ�ϰ�ƵŶĚ�ϲ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͘ 
ĚͿ��ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĨƺŚƌƚ�sĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞ�ƺďĞƌ�ĞƌƚĞŝůƚĞ�tĂŚůͲ
ƐĐŚĞŝŶĞ͕�Α�ϭϰ��ďƐĂƚǌ�ϴ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͕�ĞŝŶ�
sĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ƺďĞƌ�Ĩƺƌ�ƵŶŐƺůƟŐ�ĞƌŬůćƌƚĞ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ͕�Α�ϭϰ�
�ďƐĂƚǌ� ϭϭ� ĚĞƌ� <ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͕� ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶ� sĞƌͲ
ǌĞŝĐŚŶŝƐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ� ĂŶ� ƐŝĞ� ĂƵƐͲ
ŐĞŚćŶĚŝŐƚĞŶ� tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ͕� Α� ϭϰ� �ďƐĂƚǌ� ϰ� ^Ăƚǌ� ϱ� ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͘ 

 

ϵ͘Ϯ ^ŝĞ� ƐŝŶĚ�ŶŝĐŚƚ� ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͕� ĚŝĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂͲ
ƚĞŶ� ďĞƌĞŝƚǌƵƐƚĞůůĞŶ͘� �ŝŶĞ� �ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƐ��ŶƚƌĂŐĞƐ� ĂƵĨ�
�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ŝŶ� ĚĂƐ� tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ͕� ĚĞƐ� �ŝŶƐƉƌƵĐŚƐ�
ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ��ŶƚƌĂŐĞƐ� ĂƵĨ� �ƌͲ
ƚĞŝůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ďǌǁ͘��ƵƐͲ
ŚćŶĚŝŐƵŶŐ� ĚĞƐ� tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌůĂͲ
ŐĞŶ� ĂŶ� ĞŝŶĞŶ� �ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞŶ� ŝƐƚ� ŽŚŶĞ� ĚŝĞ� �ŶŐĂďĞŶ�
ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 

 

ϵ͘ϯ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ 
�ŝĞ� <ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ� ĚĞƐ� ďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞŶ� �ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌďĞͲ
ĂƵŌƌĂŐƚĞŶ�ƐŝŶĚ͗ 

 WŽƐƚĂŶƐĐŚƌŝŌ͗ ^ĂƐĐŚĂ�'Žůů͕�:͘-�ƵƌŝĞ-^ƚƌĂƘĞ�ϭϯ͕�
   ϬϴϯϬϭ��ƵĞ-�ĂĚ�^ĐŚůĞŵĂ͖ 
�-DĂŝů͗  ĚĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌΛŬƵƌŽƌƚ-ƐĐŚůĞŵĂ͘ĚĞ 

 

ϵ͘ϰ /ŵ� &ĂůůĞ� ĞŝŶĞƌ� �ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ� ŐĞŐĞŶ� ĚŝĞ� sĞƌƐĂŐƵŶŐ� ĚĞƌ�
�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ŝŶƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ͕�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ��ďůĞŚŶƵŶŐ�

�Dd>/�,����<�EEdD��,hE'�E 



 ĚĞƐ��ŝŶƐƉƌƵĐŚƐ� ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�tćŚůǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�ŽĚĞƌ� ŐĞŐĞŶ�
ĚŝĞ�sĞƌƐĂŐƵŶŐ�ĚĞƐ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶƐ� ŝƐƚ��ŵƉĨćŶŐĞƌ�ĚĞƌ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ĚĂƐ� >ĂŶĚƌĂƚƐĂŵƚ� �ƌǌŐĞďŝƌŐƐͲ
ŬƌĞŝƐ͕� WĂƵůƵƐ-:ĞŶŝƐŝƵƐ-^ƚƌĂƘĞ� Ϯϰ͕� Ϭϵϰϱϲ� �ŶŶĂďĞƌŐ-
�ƵĐŚŚŽůǌ� ĂůƐ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞ� ZĞĐŚƚƐĂƵĨƐŝĐŚƚƐďĞŚƂƌĚĞ͘� /ŵ�
sĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĚĞƌ� tĂŚůƉƌƺĨƵŶŐͬtĂŚůĂŶĨĞĐŚƚƵŶŐ� ŬƂŶŶĞŶ�
ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� ZĞĐŚƚƐĂƵĨƐŝĐŚƚƐďĞŚƂƌĚĞŶ͕� ĚŝĞ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚĞ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ�sĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐͲ
ŐĞƌŝĐŚƚƐŚŽĨ͕� ŝŵ�&Ăůů� ǀŽŶ�tĂŚůƐƚƌĂŌĂƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ� ^ƚƌĂĨͲ
ǀĞƌĨŽůŐƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶĚĞƌĞ� 'ĞƌŝĐŚƚĞ� �ŵƉĨćŶŐĞƌ�
ĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ�ƐĞŝŶ  ͘

 

ϵ͘ϱ tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞ͕� tĂŚůƐĐŚĞŝŶǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞ͕� sĞƌͲ
ǌĞŝĐŚŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�ƵŶŐƺůƟŐĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ� ƐŽǁŝĞ�sĞƌǌĞŝĐŚͲ
ŶŝƐƐĞ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� �ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĂŶ� ƐŝĞ� ĂƵƐŐĞͲ
ŚćŶĚŝŐƚĞŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ� ƐŝŶĚ� ŐĞŵćƘ� Α� ϲϮ� �ďƐĂƚǌ� Ϯ� ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� ƌĞĐŚƚƐŬƌćŌŝŐĞŶ� �ŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� 'ƺůƟŐŬĞŝƚ� ĚĞƌ�tĂŚů� ǌƵ� ǀĞƌŶŝĐŚƚĞŶ͕�
ǁĞŶŶ� ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� ^ƚƌĂĨǀĞƌĨŽůŐƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞ� ǌƵƌ� �ƌͲ
ŵŝƩůƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� tĂŚůƐƚƌĂŌĂƚ� ǀŽŶ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ƐĞŝŶ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘ 

 

ϵ͘ϲ �Ğŝ�sŽƌůŝĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�
/ŚŶĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�ZĞĐŚƚĞ�ǌƵ͗ 
-�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ��ƵƐŬƵŶŌ�ƺďĞƌ�^ŝĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞͲ
ǌŽŐĞŶĞ��ĂƚĞŶ� 
;�ƌƟŬĞů ϭϱ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐͿ 

-�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ��ĞƌŝĐŚƟŐƵŶŐ�ĚĞƌ�^ŝĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞŶ�ƵŶƌŝĐŚƟͲ
ŐĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ� 
;�ƌƟŬĞů ϭϲ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐͿ 

-�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ�>ƂƐĐŚƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞƌ��ĂƚĞŶ� 
;�ƌƟŬĞů�ϭϳ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐͿ 

-�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĞŶͲ
ďĞǌŽŐĞŶĞƌ��ĂƚĞŶ� 
;�ƌƟŬĞů ϭϴ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ-'ƌƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐͿ 

�ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĞƌŐĞďĞŶ� ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ǁĂŚůƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�
sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ƺďĞƌ�
ĚĂƐ� ZĞĐŚƚ� ĂƵĨ� �ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ� ŝŶ� ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�
ƵŶĚ� ĚĞŶ� �ƌŚĂůƚ� ĞŝŶĞƌ� <ŽƉŝĞ͕� ΑΑ� ϰ� �ďƐĂƚǌ� Ϯ͕� ϯϴ͕� ϱϲ� ĚĞƐ�
<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐ� ŝ͘s͘ŵ͘� Α� ϴ� �ďƐĂƚǌ� Ϯ� ƵŶĚ� ϯ� ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ͕� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ƺďĞƌ�
ĚĞŶ� �ŝŶƐƉƌƵĐŚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ� ŐĞŐĞŶ� ĚĂƐ�tćŚůĞƌͲ
ǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ͕�ΑΑ�ϰ��ďƐĂƚǌ�ϯ�ƵŶĚ�ϰ͕�ϯϴ͕�ϱϲ�ĚĞƐ�<ŽŵŵƵŶĂůͲ
ǁĂŚůŐĞƐĞƚǌĞƐ� ŝ͘s͘ŵ͘� Α� ϵ� �ďƐĂƚǌ� ϭ� ĚĞƌ� <ŽŵŵƵŶĂůǁĂŚůͲ
ǁĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�>ƂƐĐŚƵŶŐƐĨƌŝƐƚĞŶ�;ƐŝĞŚĞ�WŬƚ͘�ϵ͘ϱͿ  ͘

 

ϵ͘ϳ ^ŝŶĚ�^ŝĞ�ĚĞƌ��ŶƐŝĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�^ŝĞ�ďĞͲ
ƚƌĞīĞŶĚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƌĞĐŚƚŵćƘŝŐ�
ĞƌĨŽůŐƚ͕� ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ� /ŚƌĞ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�ĂŶ�ĚŝĞ� ^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ�
�ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ� ;WŽƐƚĂŶƐĐŚƌŝŌ͗� ^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ� �ĂͲ
ƚĞŶƐĐŚƵƚǌďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ͕� WŽƐƞĂĐŚ� ϭϭ� Ϭϭ� ϯϮ͕� ϬϭϯϯϬ� �ƌĞƐͲ
ĚĞŶ͖��-DĂŝů͗�ƐĂĞĐŚƐĚƐďΛƐůƚ͘ƐĂĐŚƐĞŶ͘ĚĞͿ�ƌŝĐŚƚĞŶ͘ 

 

 
>ƂƘŶŝƚǌ͕�ĚĞŶ�ϭϯ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ 

 
 
 
 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�dƌŽůů    ^ŝĞŐĞů 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ  

 

 

�Dd>/�,����<�EEdD��,hE'�E 

�Ğƌ� ^ƚĂĚƚƌĂƚ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ� ŚĂƚ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞƌ� ^ŝƚǌƵŶŐ� Ăŵ�
ϬϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�ŵŝƚ��ĞƐĐŚůƵƐƐŶƵŵŵĞƌ�^ZͬϮϬϮϮͬϬϬϭϴ�ĚĞŶ��ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůĂŶ� ͣtŽŚŶŐĞďŝĞƚ� :ŽŚĂŶŶŝƐƐƚƌĂƘĞ͞� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ�
ďĞƐƚĞŚĞŶĚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�WůĂŶǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ŝŵ�DĂƘƐƚĂď�ǀŽŶ�ϭ͗ϱϬϬ� 
;dĞŝů��Ϳ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�dĞǆƩĞŝů� ;dĞŝů��Ϳ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƐƵŶŐ�ǀŽŵ�:ĂŶƵĂƌ�
ϮϬϮϮ͕�ĂůƐ�^ĂƚǌƵŶŐ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 
�ŝĞƐ�ǁŝƌĚ�ŚŝĞƌŵŝƚ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŵĂĐŚƚ͘ 
 

�Ğƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ͣtŽŚŶŐĞďŝĞƚ� :ŽŚĂŶŶŝƐƐƚƌĂƘĞ͞�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�
>ƂƘŶŝƚǌ�ƚƌŝƩ�ŵŝƚ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α ϭϬ �ďƐ͘ ϯ �ĂƵ'��ŝŶ�
<ƌĂŌ͘� �ůůĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚĞŶ� �ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ� ŵŝƚ�
�ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ� ǀŽŶ� ĚŝĞƐĞŵ� dĂŐ� ĂŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�
>ƂƘŶŝƚǌ—sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞďćƵĚĞ� //͕� ϭ͘� KďĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐ� <ŽƌƌŝĚŽƌ�
�ĂƵĂŵƚ͕�DĂƌŬƚƉůĂƚǌ� Ϯ͕� ϬϴϮϵϰ� >ƂƘŶŝƚǌ�ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ^ƉƌĞĐŚͲ
ǌĞŝƚĞŶ͗ 
 DŽŶƚĂŐ ��Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
 �ŝĞŶƐƚĂŐ�� ��Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�–�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
 �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ ��Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�–�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
 &ƌĞŝƚĂŐ ��Ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
ĞŝŶƐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�/ŶŚĂůƚ��ƵƐŬƵŶŌ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘ 
 

'ĞŵćƘ�Α ϭϬĂ �ďƐ͘ Ϯ �ĂƵ'��ƐŽůů�ĚĞƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ŵŝƚ��ĞͲ
ŐƌƺŶĚƵŶŐ� ĞƌŐćŶǌĞŶĚ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĂƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͗�ǁǁǁ͘ƐƚĂĚƚ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ�-х��ƺƌŐĞƌƐĞƌǀŝĐĞ�-х�KƌƚƐƌĞĐŚƚ 
ƐŽǁŝĞ�ƺďĞƌ�ĞŝŶ� ǌĞŶƚƌĂůĞƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚƉŽƌƚĂů�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ� ǌƵŐćŶŐͲ
ůŝĐŚ�ŐĞŵĂĐŚƚ͗�ǁǁǁ͘ďĂƵůĞŝƚƉůĂŶƵŶŐ͘ƐĂĐŚƐĞŶ͘ĚĞ 
�ƵĨ� ĚŝĞ� sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ĚĞƐ� Α ϰϰ �ďƐ͘ ϯ ^Ăƚǌ ϭ� ƵŶĚ� Ϯ� ƐŽǁŝĞ�
�ďƐ͘ ϰ �ĂƵ'��ƺďĞƌ�ĚŝĞ� ĨƌŝƐƚŐĞŵćƘĞ�'ĞůƚĞŶĚŵĂĐŚƵŶŐ�ĞƚǁĂŝͲ
ŐĞƌ� �ŶƚƐĐŚćĚŝŐƵŶŐƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞ� ƵŶĚ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� �ƌůƂƐĐŚĞŶ� ǀŽŶ�
�ŶƚƐĐŚćĚŝŐƵŶŐƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞŶ�ǁŝƌĚ�ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͘ 
 

EĂĐŚ�Α Ϯϭϱ �ďƐ͘ ϭ �ĂƵ'��ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶďĞĂĐŚƚůŝĐŚ͗ 
-�ĞŝŶĞ�ŶĂĐŚ�Α Ϯϭϰ �ďƐ͘ ϭ ^Ăƚǌ ϭ Eƌ͘ ϭ ďŝƐ ϯ �ĂƵ'��ďĞĂĐŚƚůŝĐŚĞ 
���sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚŽƌƚ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶƐ-�ƵŶĚ�&Žƌŵ- 
���ǀŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ͕ 
-�ĞŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ��ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƵŶŐ�ĚĞƐ�Α Ϯϭϰ �ďƐ͘ Ϯ �ĂƵ'��ďĞ- 
���ĂĐŚƚůŝĐŚĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ 
���ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�&ůćĐŚĞŶŶƵƚǌƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ƵŶĚ 
���ŶĂĐŚ�Α Ϯϭϰ �ďƐ͘ ϯ ^Ăƚǌ Ϯ �ĂƵ'��ďĞĂĐŚƚůŝĐŚĞ�DćŶŐĞů�ĚĞƐ 
����ďǁćŐƵŶŐƐǀŽƌŐĂŶŐƐ͕ 
ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ� ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĞŝŶĞƐ� :ĂŚƌĞƐ�ƐĞŝƚ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ�
ĚĞƐ� &ůćĐŚĞŶŶƵƚǌƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ� ŽĚĞƌ� ĚĞƌ� ^ĂƚǌƵŶŐ� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ� ŐĞͲ
ŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� ƵŶƚĞƌ� �ĂƌůĞŐƵŶŐ� ĚĞƐ� ĚŝĞ� sĞƌůĞƚǌƵŶŐ� ďĞͲ
ŐƌƺŶĚĞŶĚĞŶ�^ĂĐŚǀĞƌŚĂůƚƐ�ŐĞůƚĞŶĚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 
^Ăƚǌ� ϭ� Őŝůƚ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ͕� ǁĞŶŶ� &ĞŚůĞƌ� ŶĂĐŚ� Α Ϯϭϰ� �ďƐ͘ ϮĂ�
ďĞĂĐŚƚůŝĐŚ�ƐŝŶĚ͘ 
 
 
 

 
 
 
 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�dƌŽůů    ^ŝĞŐĞů  
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ  

KƌƚƐƺďůŝĐŚĞ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ 
ĚĞƐ�^ĂƚǌƵŶŐƐďĞƐĐŚůƵƐƐĞƐ�ǌƵŵ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�
ͣtŽŚŶŐĞďŝĞƚ�:ŽŚĂŶŶŝƐƐƚƌĂƘĞ͞�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�
ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƐƵŶŐ�ǀŽŵ�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϮ� 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϰ 



�ŝĞ� ZĞŝŶŝŐƵŶŐ� ǁŝƌĚ� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ǌƵ� ĚĞŶ� ƵŶƚĞŶ� ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�
dĞƌŵŝŶĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘��Ğŝ��ĞĚĂƌĨ�ŬŽŵŵƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ǀŽƌ�&ĞŝĞƌƚĂŐĞŶ�
ƵŶĚ�&ĞƐƚůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�ǌƵŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ĚĞƌ�<ĞŚƌͲ
ŵĂƐĐŚŝŶĞ͘� �ŝĞ� dĞƌŵŝŶĞ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� :ĂŚƌ� ϮϬϮϮ� ǌƵƌ�
^ƚƌĂƘĞŶ-ƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ͗ 
 

ϭϴ͘Ϭϱ͘�ͬ�ϭϱ͘Ϭϲ͘�ͬ�ϭϯ͘Ϭϳ͘�ͬ�ϭϰ͘Ϭϵ͘�ͬ�ϭϮ͘ϭϬ͘�ͬ�Ϭϵ͘ϭϭ 
 

<ƵƌǌĨƌŝƐƟŐĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�<ĞŚƌƚĞƌŵŝŶĞ�ďůĞŝͲ
ďĞŶ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͘��ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ĚŝĞ�ǌƵƌ�^ƚƌĂͲ
ƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚĞ�sĞƌŬĞŚƌƐďĞƐĐŚŝůĚĞƌƵŶŐ͘ 
 

�Ƶƌ� ^ƚƌĂƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐƐƉŇŝĐŚƚ� ĚĞƌ� �ŶůŝĞŐĞƌ� ƚĞŝůĞŶ� ǁŝƌ� /ŚŶĞŶ�
ŵŝƚ͕� ĚĂƐƐ� ďĞƌĞŝƚƐ� ƐĞŝƚ� ĚĞŵ� :ĂŚƌ� ϭϵϵϳ� ĂůƐ�KƌƚƐƌĞĐŚƚ� ĚŝĞ� ^ƚƌĂͲ
ƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐƐƉŇŝĐŚƚ�ŵŝƩĞůƐ�^ĂƚǌƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�ƂīĞŶƚůŝͲ
ĐŚĞŶ� ^ƚƌĂƘĞŶ� ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ� 'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐĂŶůŝĞŐĞƌ� ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�
ǁƵƌĚĞ͘� 
�ŝĞ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ƵŶĚ��ĞƐŝƚǌĞƌ�ĚĞƌ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ�^ƚƌĂƘĞŶ�ĂŶůŝĞŐĞŶͲ
ĚĞŶ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬĞ�ŚĂďĞŶ�ĚĂĨƺƌ�^ŽƌŐĞ� ǌƵ� ƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ͕� ƐŽǁĞŝƚ�
ŶŝĐŚƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�hŵƐƚćŶĚĞ�;ƉůƂƚǌůŝĐŚ͕�ĚĞŶ�ŶŽƌŵĂůĞŶ�ZĂŚŵĞŶ�
ƺďĞƌƐƚĞŝŐĞŶĚĞ� sĞƌƐĐŚŵƵƚǌƵŶŐͿ� ĞŝŶ� ƐŽĨŽƌƟŐĞƐ� ^ćƵďĞƌŶ� ŶŽƚͲ
ǁĞŶĚŝŐ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�^ƚƌĂƘĞŶ�ĞŝŶŵĂů�ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚ�Ăŵ�dĂŐĞ�ǀŽƌ�
ĞŝŶĞŵ�^ŽŶŶƚĂŐ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ�&ĞŝĞƌƚĂŐ�ƵŶĚ�ǌǁĂƌ͗ 
-� ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ� ǀŽŵ�Ϭϭ͘��Ɖƌŝů�ďŝƐ�ϯϬ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ďŝƐ� ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�
ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 

-�ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽŵ�Ϭϭ͘�KŬƚŽďĞƌ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘Dćƌǌ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�
ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ǌƵ�ƌĞŝŶŝŐĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 

tŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂůůĞŶ��ƺƌŐĞƌŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ƚĂĚƚ͕�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ� ŝŵ�ZĂŚͲ
ŵĞŶ�ĚĞƐ�ͣ&ƌƺŚũĂŚƌƐƉƵƚǌĞƐ͞�ĚŝĞ�<ĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�
^ƚƌĂƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐƐƐĂƚǌƵŶŐ�ĞƌďƌĂĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͘�� 

�ŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� ^ƚĂĚƚƌĂƚĞƐ� ĮŶĚĞƚ� Ăŵ�
DŝƩǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�Ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ� 
�ƺƌŐĞƌŚĂƵƐ� –� ZĂƚƐƐĂĂů� �'� –� ƐƚĂƩ͘� �ŝĞ� dĂŐĞƐŽƌĚŶƵŶŐ� ĮŶĚĞŶ�
^ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ� >ƂƘŶŝƚǌ� ƐŽǁŝĞ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĞͲ
ŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐƐƚĂĨĞů�Ăŵ�ZĂƚŚĂƵƐ͘� 

�Ğƌ� 'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ� ĚĞƌ� '>� 'ŝĞƘĞƌĞŝ� >ƂƘŶŝƚǌ� 'ŵď,� ǁƵƌĚĞ�
Ăŵ�ϲ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ŝŶ�ĚŝĞ�ZĞŝŚĞ�ĚĞƌ��ŽƚƐĐŚĂŌĞƌ�ĚĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐĞƐ�
ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ƌŶĂŶŶƚ�ǁƵƌĚĞ�Ğƌ�ǀŽŶ�>ĂŶĚƌĂƚ�&ƌĂŶŬ�sŽŐĞů�ŝŵ�
ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞƌ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� tŝƌƚƐĐŚĂŌƐďĞŝƌĂƚĞƐ͕� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
'ŝĞƘĞƌĞŝ�ƐƚĂƪĂŶĚ͘� 

s͘ů͘Ŷ͘ƌ͗͘� >ĂŶĚƌĂƚ� &ƌĂŶŬ�sŽŐĞů͕� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� �ůĞǆĂŶĚĞƌ� dƌŽůů͕�
'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ� ĚĞƌ� 'ŝĞƘĞƌĞŝ� ƵŶĚ� ŶĞƵĞƌ� �ŽƚƐĐŚĂŌĞƌ� DĂǆ�
:ĂŶŬŽǁƐŬǇ͕�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ��ƌǌŐĞďŝƌŐĞ�
DĂƩŚŝĂƐ�>ŝƘŬĞ�-��ŝůĚ͗�t&� 

^ƚĂĚƚƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ŝŵ�DĂŝ 

PīĞŶƚůŝĐŚĞ��ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 
ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ��ŝŶƐŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĂƐ�tćŚůĞƌǀĞƌͲ
ǌĞŝĐŚŶŝƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ�tĂŚůƐĐŚĞŝŶĞŶ 
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ǌƵŵ�>ĂŶĚƌĂƚ�ĚĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌĞŝƐĞƐ�
ƐŽǁŝĞ�ǌƵŵ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 
Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�;ĞǀĞŶƚƵĞůů�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞƌ�Ϯ͘�tĂŚůͲ
ŐĂŶŐ�Ăŵ�Ϭϯ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮͿ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϱ 

,ŝŶǁĞŝƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�hŶďĞĂĐŚƚůŝĐŚŬĞŝƚƐƌĞŐĞůƵŶŐ 
EĂĐŚ� Α ϰ �ďƐ͘ ϰ ^Ăƚǌ ϭ ^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�
;^ćĐŚƐ'ĞŵKͿ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŐƺůƟŐĞŶ� &ĂƐƐƵŶŐ� ŐĞůƚĞŶ� ^ĂƚǌƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ�
ƵŶƚĞƌ� sĞƌůĞƚǌƵŶŐ� ǀŽŶ� sĞƌĨĂŚƌĞŶƐ-� ŽĚĞƌ� &ŽƌŵǀŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�
ǌƵƐƚĂŶĚĞ� ŐĞŬŽŵŵĞŶ� ƐŝŶĚ͕� ĞŝŶ� :ĂŚƌ� ŶĂĐŚ� ŝŚƌĞƌ� �ĞŬĂŶŶƚŵĂͲ
ĐŚƵŶŐ�ĂůƐ�ǀŽŶ��ŶĨĂŶŐ�ĂŶ�ŐƺůƟŐ�ǌƵƐƚĂŶĚĞ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͘� 
�ŝĞƐ�Őŝůƚ�ŶŝĐŚƚ͕�ǁĞŶŶ͗ 
ϭ͘�ĚŝĞ��ƵƐĨĞƌƟŐƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĂƚǌƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ŽĚĞƌ�ĨĞŚůĞƌŚĂŌ�ĞƌĨŽůŐƚ�

ŝƐƚ͕ 
Ϯ͘�sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�'ĞͲ

ŶĞŚŵŝŐƵŶŐ� ŽĚĞƌ� ĚŝĞ� �ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĂƚǌƵŶŐ� ǀĞƌͲ
ůĞƚǌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͕ 

ϯ͘�ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞŵ��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŶĂĐŚ�
ϱϮ �ďƐ͘ Ϯ ^ćĐŚƐ'ĞŵK�ǁĞŐĞŶ�'ĞƐĞƚǌǁŝĚƌŝŐŬĞŝƚ�ǁŝĚĞƌƐƉƌŽͲ
ĐŚĞŶ�ŚĂƚ͕ 

ϰ͘�ǀŽƌ��ďůĂƵĨ�ĚĞƌ�ŝŶ�Α ϰ �ďƐ͘ ϰ ^Ăƚǌ ϭ ^ćĐŚƐ'ĞŵK�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�
&ƌŝƐƚ 
ĂͿ� ĚŝĞ� ZĞĐŚƚƐĂƵĨƐŝĐŚƚƐďĞŚƂƌĚĞ� ĚĞŶ� �ĞƐĐŚůƵƐƐ� ďĞĂŶͲ

ƐƚĂŶĚĞƚ�ŚĂƚ�ŽĚĞƌ 
ďͿ� ĚŝĞ� sĞƌůĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� sĞƌĨĂŚƌĞŶƐ-� ŽĚĞƌ� &ŽƌŵǀŽƌƐĐŚƌŝŌ�

ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�ƵŶƚĞƌ��ĞǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƐ�^ĂĐŚǀĞƌͲ
ŚĂůƚƐ͕� ĚĞƌ� ĚŝĞ� sĞƌůĞƚǌƵŶŐ� ďĞŐƌƺŶĚĞŶ� ƐŽůů͕� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�
ŐĞůƚĞŶĚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘ 

 

/Ɛƚ�ĞŝŶĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ŶĂĐŚ�^Ăƚǌ Ϯ Eƌ͘ ϯ ŽĚĞƌ ϰ�ŐĞůƚĞŶĚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͕� ƐŽ� ŬĂŶŶ� ĂƵĐŚ� ŶĂĐŚ� �ďůĂƵĨ� ĚĞƌ� ŝŶ�
Α ϰ �ďƐ͘ ϰ ^Ăƚǌ ϭ ^ćĐŚƐ'ĞŵK� ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� &ƌŝƐƚ� ũĞĚĞƌŵĂŶŶ�
ĚŝĞƐĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ŐĞůƚĞŶĚ�ŵĂĐŚĞŶ͘�^ćƚǌĞ�ϭ�ďŝƐ�ϯ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�ĂŶͲ
ǌƵǁĞŶĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĂƚǌƵŶŐ� ĂƵĨ�
ĚŝĞ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ĞůƚĞŶĚŵĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�
ǀŽŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶƐ-�ƵŶĚ�&ŽƌŵǀŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZĞĐŚƚƐĨŽůŐĞŶ�
ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘ 

 

 
 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�dƌŽůů    ^ŝĞŐĞů 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ      

�Ƶ� KƐƚĞƌŶ� ŚĂƩĞŶ� 'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝͲ
ďĞŶĚĞ͕� sĞƌĞŝŶĞ� ƵŶĚ�,ĞůĨĞƌ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ĞŝŶĞ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� mďĞƌƌĂͲ
ƐĐŚƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� >ƂƘŶŝƚǌĞƌ� �ƺƌŐĞƌ�
ƵŶĚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ�<ŝŶĚĞƌ—� ĚĂƐ�KƐͲ
ƚĞƌ-WŝĐŬŶŝĐŬ�ŝŵ�WĂƌŬ͘� 
sŝĞůĞŶ� �ĂŶŬ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ^ƚĞůůĞ� ĂŶ�
ĂůůĞ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�KƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƟŽŶ� ƵŶĚ� �ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ� ĚĞƐ�
,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�Ăŵ�KƐƚĞƌƐĂŵƐƚĂŐ͊ 

 

WĂƐƐĞŶĚ� ĚĂǌƵ�
ǁƵƌĚĞ� zǀĞƩĞ�
�ĐŬĂƌĚƚ� ŝŵ�
Dćƌǌ�ǀŽŶ�,ŝƚƌĂĚŝŽ�Zd>�ĂůƐ�ͣĞĐŚƚĞ�DĂĐŚĞƌŝŶ͞�
ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚ͘� /Śƌ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
<ƌĞďƐƐƟŌƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝďĞŶĚĞŶ�
ǁƵƌĚĞ�ĚĂŵŝƚ�ĞŝŶŵĂů�ďĞůŽŚŶƚ͘� 

�Dd>/�,����<�EEdD��,hE'�E 

�h^���D�Z�d,�h^ 

�h^���D�Z�d,�h^ 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǌƵƌ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�^ƚƌĂƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ŝŶ�
ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 

�ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�ĂŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ�ƵŶĚ�,ĞůĨĞƌ EĞƵĞƌ��ŽƚƐĐŚĂŌĞƌ�ŝŵ��ƌǌŐĞďŝƌŐĞ͗�DĂǆ�:ĂŶŬŽǁƐŬǇ 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϲ 

 
 
 
 

/ŶŝƟĂůƉŇĂŶǌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƉĨĞůƉƌŽũĞŬƚĞƐ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 
  

>ƂƘŶŝƚǌ�-�^ƚĂĚƚ�ĚĞƌ��ƉĨĞůďćƵŵĞ͕�ĚĂƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƐĐŚƂŶĞ�sŝƐŝŽŶ͘ 
tĂƐ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƉĨĞůƉƌŽũĞŬƚ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͍ 
>ƂƘŶŝƚǌ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞ�ůĂŶŐĞ�dƌĂĚŝƟŽŶ�ĚĞƌ�KďƐƚǁŝĞƐĞŶ�ƵŶĚ��ůůĞĞŶ͘�
�ŝĞ� /ĚĞĞ� ĚĞƐ� �ƉĨĞůƉƌŽũĞŬƚĞƐ� ŝƐƚ͕� ŝŶ� ĂůůĞŶ� KƌƚƐƚĞŝůĞŶ� ǀŽŶ�
>ƂƘŶŝƚǌ��ƉĨĞůďćƵŵĞ�ŶĞƵ�ǌƵ�ƉŇĂŶǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�
KďƐƚďćƵŵĞ� ǌƵ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘� �ĂƐ� ƐŽůů� ĚƵƌĐŚ� �ĂƵŵ-
WĂƚĞŶƐĐŚĂŌĞŶ� ĞƌƌĞŝĐŚƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ƵŶĚ� ĂůůĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŵŝƚŵĂͲ
ĐŚĞŶ͗� ǌƵŵ� �ĞŝƐƉŝĞů� WƌŝǀĂƚƉĞƌƐŽŶĞŶ͕� <ŝŶĚĞƌĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�
ŽĚĞƌ�&ŝƌŵĞŶ͕�ŝŵ�WƌŝǀĂƚŐĂƌƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŝŵ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ZĂƵŵ͘ 
�Ɛ� Őŝďƚ� ǀŝĞůĞ� ŐƵƚĞ� �ŶůćƐͲ
ƐĞ͕�ĞŝŶĞŶ��ĂƵŵ�ǌƵ�ƉŇĂŶͲ
ǌĞŶ͘�:ĞĚĞ��ĂƵŵƉŇĂŶǌƵŶŐ�
ŝƐƚ�ĞŝŶĞ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶ� ŝŶ�ĚŝĞ�
�ƵŬƵŶŌ͘� �ůƚĞƐ� <ƵůƚƵƌŐƵƚ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ�tŝƐƐĞŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�
ĚĞŶ� �ƉĨĞůďĂƵŵ� ďůĞŝďĞŶ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ͘� 	ƉĨĞů� ƐŝŶĚ� ǀŝĞůͲ
ƐĞŝƟŐ͕� ƐĐŚŵĞĐŬĞŶ� ŐƵƚ�
ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ŐĞƐƵŶĚ͘ 
�ŝĞ� ĞƌƐƚĞŶ� ĚƌĞŝ� �ćƵŵĞ�
ƐƚĞŚĞŶ�ƐĞŝƚ�ĚĞŵ�ϭϰ͘��Ɖƌŝů�
ϮϬϮϮ� ŝŵ� /ŶŶĞŶƌŝŶŐ� ĂŶ�
ĚĞƌ� >ĞƐƐŝŶŐƐƚƌĂƘĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
>ƂƘŶŝƚǌĞƌ� EĞƵƐƚĂĚƚ͕� ĚŝĞ�
�ĂƵŵ-WĂƚĞŶƐĐŚĂŌ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�tŽŚŶƵŶŐƐďĂƵŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�>ƂƘŶŝƚǌ�
ŵď,�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ͘��ŝĞ��ćƵŵĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�'ćƌƚŶĞƌĞŝ�
,ƺďŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ŐĞƉŇĂŶǌƚ͘�WĞƌƐƉĞŬͲ
ƟǀŝƐĐŚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� 	ƉĨĞů� ƐŝĐŚĞƌ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� �ĞǁŽŚŶĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ�
ŐĞŶƵƚǌƚ͘ 
sŽŶ� ŶƵŶ� ĂŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ĂůůĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ� ĞŝŶĞ� WĂƚĞŶƐĐŚĂŌ�
ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞ��-DĂŝů�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞƚƌĞī� 
ͣ�ĂƵŵ-WĂƚĞŶƐĐŚĂŌ͞�ĂŶ�ĂƉĨĞůƉƌŽũĞŬƚΛƐƚĂĚƚ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ͘  

>ŝĞďĞ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ͕ 
ĞŶĚůŝĐŚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ƉĞƌ��ƵƐůŽͲ
ƐƵŶŐ�ĚŝĞ�'ĞǁŝŶŶĞƌ�ĚĞƌ� 
tŝĐŚƚĞů-'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ� ƵŶƐĞƌĞƐ�
<ƌĞƵǌǁŽƌƚƌćƚƐĞůƐ�ŝŵ�:ĂŶƵĂƌ- 
,ĞŝŵĂƚďůĂƩ� ĞƌŵŝƩĞůŶ͊� sŽŶ�
ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ϴϮ� ƌŝĐŚƟŐĞŶ� �ŝŶƐĞŶͲ
ĚƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� >ƂƐƵŶŐƐǁŽƌƚĞƐ� ͣDƵŚŵĞ-<ĂĞƌƚů͞�
ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ϭϴ�'ĞǁŝŶŶĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ�ŐĞǌŽŐĞŶ͘� 
�ŝĞƐĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟŐƚ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ŝŚƌĞ�'ƵƚͲ
ƐĐŚĞŝŶĞ�ŝŵ��ŝƐĐĂĨĠ��ŽĐŚŵĂŶŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂďŚŽůĞŶ͘� 
�Ŷ� ĚŝĞƐĞƌ� ^ƚĞůůĞ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĂƵĐŚ� ŶŽĐŚŵĂůƐ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
&ĞƌŶǁćƌŵĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐďĂƵ�>ƂƘŶŝƚǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ďĞĚĂŶŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞ�'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�ŐĞƐƉŽŶƐĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͊ 
 
tŝƌ� ǁĂƌĞŶ� ƉŽƐŝƟǀ� ƺďĞƌƌĂƐĐŚƚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ƌĞŐĞ� �ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ĂŶ�
ƵŶƐĞƌĞŵ� 'ĞǁŝŶŶƐƉŝĞů� –� ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ� ǁŝĞĚĞƌŚŽůĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞƐ� ŝƌͲ
ŐĞŶĚǁĂŶŶ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů͘ 
/ŚƌĞ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝďĞŶĚĞŶ 

DĂƌďĞůĞ� WĨĂī� ǀŽŵ� sĞƌĞŝŶ� dĂĞŬǁŽŶĚŽ� �ǁƂŶŝƚǌ� ƐĐŚĂŏ� ĚĂƐ�
ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚĞ� ƵŶĚ� ǁŝƌĚ� ǌƵŵ�
ĚƌŝƩĞŶ� DĂů� ŝŶ� &ŽůŐĞ� �ĞƵƚƐĐŚĞ�
DĞŝƐƚĞƌŝŶ�ŝŵ�dĂĞŬǁŽŶĚŽ�sŽůůŬŽŶͲ
ƚĂŬƚ͘� 
EĂĐŚ� Ϯ� :ĂŚƌĞŶ� ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� dƌĂŝͲ
ŶŝŶŐƐĞŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ǁĞŶŝͲ
ŐĞŶ�tĞƩŬćŵƉĨĞŶ͕� Ƶŵ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐ�
ǌƵ�ƐĂŵŵĞůŶ͕� ĨĂŶĚ�Ăŵ�ϭϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�
ŝŶ� tĞŝƘĞŶďƵƌŐͬ�ĂǇĞƌŶ� ĚŝĞ� �ĞƵƚͲ
ƐĐŚĞ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�:ƵŐĞŶĚ�ƐƚĂƩ͘ 
�Ğŝŵ� � ƐĐŚǁĞƌĞŶ��ƵŌĂŬƩƵƌŶŝĞƌ� ŝŶ�
ĚŝĞ� ŶĞƵĞ� tĞƩŬĂŵƉĨƐĂŝƐŽŶ� ďĞͲ
ŚŝĞůƚ�ƐŝĞ�ĚŝĞ�EĞƌǀĞŶ�ƵŶĚ�ĂƌďĞŝƚĞƚĞ�
ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚ͘� �DĂƌďĞůĞ�ŐĞůĂŶŐ�ĞƐ͕�
ƐŝĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚƌĞŝ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�<ćŵƉͲ
ĨĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ůĂƐƐĞ� ďŝƐ� ϱϱŬŐ� ĚƵƌĐŚͲ
ǌƵƐĞƚǌĞŶ͕� ĂůƐ� ĚĞƵƚůŝĐŚĞ� ^ŝĞŐĞƌŶ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� DĂƩĞ� ǌƵ� ŐĞŚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ�
ĚĞŶ� �ĞƵƚƐĐŚĞŶ� DĞŝƐƚĞƌƟƚĞů� ĞƌͲ
ŶĞƵƚ�ŵŝƚ�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ�ǌƵ�ŶĞŚŵĞŶ͘� 
�ŝĞ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶĚĞŶ� dƌĂŝŶŝŶŐƐĞŝŶͲ
ŚĞŝƚĞŶ� ƵŶƚĞƌ� ĞƌƐĐŚǁĞƌƚĞŶ� �ĞĚŝŶͲ
ŐƵŶŐĞŶ� ŝŵ� ,ĞŝŵƚƌĂŝŶŝŶŐ͕� ŝŵ� sĞƌͲ
ĞŝŶ� dĂĞŬǁŽŶĚŽ��ǁƂŶŝƚǌ͕� Ăŵ� >ĂŶͲ
ĚĞƐ-�ƵŶĚ��ƵŶĚĞƐƐƚƺƚǌƉƵŶŬƚ�ƐŽǁŝĞ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� &ŝƚŶĞƐƐ� ŝŵ� �ƉŽůůŽ� sŝƚĂů�
ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ǌƵŵ�^ĐŚůƵƐƐ�ĚŽĐŚ�ĂƵƐͲ
ŐĞǌĂŚůƚ͘� �ƵƘĞƌĚĞŵ� � ǁƵƌĚĞ� DĂƌͲ
ďĞůĞ� ĂŶ� ĚŝĞ-ƐĞŵ� dĂŐ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ�'ĞͲ
ƐĂŵƚƐŝĞŐ� ĚĞƌ� &ŝŶĂů� ϲ� ^ĞƌŝĞ� ϮϬϮϭ�
ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚ͘ 
 
�ŝůĚ�ƵŶĚ�dĞǆƚ͗�&ĂŵŝůŝĞ�WĨĂī 

ͣDh,D�͞-/E&K^ 

>ƂƘŶŝƚǌ�ϮϬϮϱ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝďĞŶĚĞ 
-��ƵƐůŽƐƵŶŐ�<ƌĞƵǌǁŽƌƚƌćƚƐĞů 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌŝŶ�ƐĐŚĂŏ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌƐ-dƌŝƉůĞ 

�ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌŝŵŝ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 
�Ɛ�ǁŝƌĚ�ƐƉĂŶŶĞŶĚ͊�EĂĐŚĚĞŵ�ĚĂƐ��ƌĞŚƚĞĂŵ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�'ĂƐƚͲ
ŚŽĨ�ͣ&ƌŝĞĚƌŝĐŚƐƌƵŚ͞�ĞŝŶ�ƉĂĂƌ�^ǌĞŶĞŶ�ŐĞĚƌĞŚƚ�ŚĂƚ͕�ŚĂƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�
ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�EĂƚƵƌ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ƵŶƐĞƌĞ�DƵŚŵĞ�ǀĞƌůŝĞďƚ͘�^Ž�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�^ǌĞŶĞŶ�ĚĞƐ�ϴ͘�dĞŝůƐ�ĚĞƐ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŬƌŝŵŝƐ�Ăŵ�^ĐŚŝĞĨĞƌůŽĐŚ�
ƵŶĚ�ŝŵ�<ŽŵŵƵŶĂůǁĂůĚ�ŐĞĚƌĞŚƚ͘��Ğŝŵ�^ĐŚŝĞĨĞƌůŽĐŚ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌĞŚĂƌďĞŝƚĞŶ�ĞŝŶ��ĂŵƉŝŶŐƉůĂƚǌ͕�ǁŽ�<ŽŵŵŝƐƐĂƌŝŶ�
^ǌĂďŽ�ŝŚƌĞŶ�hƌůĂƵď�ǀĞƌďƌŝŶŐƚ͘��ŽĐŚ�ĞŝŶĞ�ǀĞƌŵŝƐƐƚĞ�WĞƌƐŽŶ�
ǀĞƌŬƺƌǌƚ�ĚŝĞƐĞŶ�͙��������������� 

&ŽƚŽ͗�&ƌĂŶŬ�sŽŐĞů 



&ƌĞƵĚĞ� ďĞŝ� ĂůůĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ�
ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ� :ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ǁŝĞ� ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ� ũĞĚĞƐ�
:ĂŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ĞƌŐĂƐƚƐƚćƩĞ� ͣEĞƵ� &ƌŝĞĚƌŝĐŚƐƌƵŚ͞� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞ͘� 
'ƌƵƘǁŽƌƚĞ�ŐĂď�ĞƐ�ǀŽŵ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚ�Ĩƺƌ�
ĚĞŶ� <ƌĞŝƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌǀĞƌďĂŶĚ� ǀŽŵ� ZĞŐŝŽŶĂůďĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ�
^ƚŽůůďĞƌŐ͕�^ŝŵŽŶ�'ůŽǁĂ͘� 
tŝƌ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ƵŶƐ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƌŐŐĂƐƚƐƚćƩĞ�ͣEĞƵ�
&ƌŝĞĚƌŝĐŚƐƌƵŚ͞�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞ��ĞǁŝƌƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵƐͲ
ŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�:ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͘ 
 

'Ƶƚ�tĞŚƌ͊ 

s͘ů͘Ŷ͘ƌ͗͘�tĞŚƌůĞŝƚĞƌ�ZŝĐŚƚĞƌ͕��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�dƌŽůů͕� :ƵďŝůŝĂƌ�tĞŝͲ
ŐĞů͕� :ƵďŝůŝĂƌ� >ĞŚŵĂŶŶ͕� ƐƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ� tĞŚƌůĞŝƚĞƌ� DƺůůĞƌ͕�
ZĞŐŝŽŶĂůďĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ� ĚĞƐ� <ƌĞŝƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌǀĞƌďĂŶĚĞƐ� �ƌǌŐĞͲ
ďŝƌŐĞ�'ůŽǁĂ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϳ 

�<dh�>>�^��h^���Z�&�h�Zt�,Z 

EĂĐŚ� Ϯ� :ĂŚƌĞŶ� ĐŽƌŽŶĂďĞĚŝŶŐƚĞƌ� WĂƵƐĞ� ŬŽŶŶƚĞ� ŶƵŶ� ĞŶĚůŝĐŚ�
ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůů� ŐƺůƟŐĞŶ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ� :ĂŚƌĞƐͲ
ŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ĚĞƌ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� >ƂƘŶŝƚǌ�
ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘��ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǌƵŵ�ŶŽƌŵĂůĞŶ��ďůĂƵĨ͕�ŵŝƚ�ĚĞŵ�sĞƌůĞͲ
ƐĞŶ�ĚĞƌ�ZĞĐŚĞŶƐĐŚĂŌƐďĞƌŝĐŚƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�tĞŚƌůĞŝƚĞƌ�DĂƌĐĞů�
ZŝĐŚƚĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ� :ƵŐĞŶĚĨĞƵĞƌǁĞŚƌǁĂƌƟŶ� :ĂŶŝŶĞ� ^ŽůďƌŝŐ͕�
ǁƵƌĚĞ�ĚĞŶ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�&ƵŶŬƟŽŶƐƚƌćŐĞƌŶ�ŶĂĐŚ�ŝŚƌĞƌ�ϱ-ũćŚƌŝŐĞŶ�
dćƟŐŬĞŝƚ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ŐĞĚĂŶŬƚ͘� /ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ�
ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ� <ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ǌƵƌ� tĂŚůƵƌŶĞ�
ŐĞďĞƚĞŶ͕� Ƶŵ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� ϱ� :ĂŚƌĞ� tĞŚƌůĞŝƚƵŶŐ͕� KƌƚƐͲ
ǁĞŚƌůĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ� :ƵŐĞŶĚĨĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƚƵŶŐ� ũĞǁĞŝůƐ� ŵŝƚ� ŝŚƌĞŶ�
^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƵƐƐĐŚƵƐƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�
>ƂƐĐŚǌƺŐĞ�ǌƵ�ǁćŚůĞŶ͘� 
�ŝĞ� tĂŚůďĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ǁĂƌ� ƐĞŚƌ� ŐƵƚ͕� ĂƵĐŚ� ǁĞŝů� �ƌŝĞĨǁĂŚů� ŝŶ�
�ŶƐƉƌƵĐŚ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘��ŶĨĂŶŐ�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞǁćŚůƚĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ�
^ƚĂĚƚƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ� ďĞƌƵĨĞŶ͕� ďĞǀŽƌ� ƐŝĞ� ŝŚƌ� �ŵƚ� ĂŶƚƌĞƚĞŶ͘� �ŝƐ�
ĚĂŚŝŶ� ďůĞŝďĞŶ� ĚŝĞ� ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ� &ƵŶŬƟŽŶƐƚƌćŐĞƌ� ŝŶ� �ŵƚ� ƵŶĚ�
tƺƌĚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌǀĞƌďĂŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ͕�Ƶŵ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĂƵƐƐƚĞŚĞŶĚĞ��ƵƐͲ
ǌĞŝĐŚŶƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� Ϯϱ͕� ϰϬ� ƵŶĚ� ϱϬ� :ĂŚƌĞ� ƚƌĞƵĞ� �ŝĞŶƐƚĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�>ƂƘŶŝƚǌ�ǌƵ�ƺďĞƌŐĞďĞŶ͘ 
�ĂŚůĞŶ�ƵŶĚ�&ĂŬƚĞŶ͗ 
�Ƶŵ� ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� ďĞƐƚĂŶĚ� ĚŝĞ� &ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� >ƂƘŶŝƚǌ�
ĂƵƐ� ϴϵ� ŵćŶŶůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ϭϮ� ǁĞŝďůŝĐŚĞŶ� ĂŬƟǀĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ�
ƵŶĚ�<ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ͘�ϱϬ�ǁĞŝƚĞƌĞ�<ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŵĞƌĂͲ
ĚĞŶ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌƐ-�ƵŶĚ��ŚƌĞŶĂďƚĞŝůƵŶŐ�ĂŶ͘��ŝĞ�:ƵŐĞŶĚͲ
ĨĞƵĞƌǁĞŚƌ� ŝƐƚ� ǌƵŵ� ǀŽƌŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� ^ƚĂŶĚ� ĂƵĨ� ϯϭ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�
ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ͘��Ğƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ǌƵŵ�dƌŽƚǌ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ďĞŝͲ
ĚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǌĂŚůĞŶ� ƐƚĂďŝů� ŐĞďůŝĞďĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ĚĂƐ�
ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͘� 
<ĞŝŶĞ�mďƵŶŐĞŶ͕�ŬĞŝŶĞ�>ĞŚƌŐćŶŐĞ͕�ŬĞŝŶĞ��ĞĨƂƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͕�ŬĞŝͲ
ŶĞ� �ŚƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ŬĞŝŶĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚĞ͘� dĞŝůǁĞŝƐĞ�
ŬŽŶŶƚĞŶ� ƺďĞƌ� ĞŝŶĞŶ� �ĞŝƚƌĂƵŵ� ǀŽŶ� ϲ�DŽŶĂƚĞŶ� ŬĞŝŶĞ��ƵƐďŝůͲ
ĚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� dƌŽƚǌ� ĚŝĞƐĞƐ� ŶŝĐŚƚ� ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�ĂƵĬŽůďĂƌĞŶ��ĞĮǌŝƚƐ�ŐĂď�ƵŶĚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�
ĂƵĨ�ĚĂƐ��ŝŶƐĂƚǌŐĞƐĐŚĞŚĞŶ͘� 
ϮϬϮϬ� ǁƵƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵ� ϭϱ� �ƌĂŶĚĞŝŶƐćƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ϯϰ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ͘�ϮϬϮϭ�ǁĂƌĞŶ�ĞƐ�ϭϴ��ƌĂŶĚĞŝŶƐćƚǌĞ͕�Ϯϵ�
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕� ϱ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐǁĂĐŚĚŝĞŶƐƚĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�
�ƌǌŐĞďŝƌŐƐŚĂůůĞ� ƐŽǁŝĞ� ϭ� &ŝƌƐƚ-ZĞƐƉŽŶĚĞƌ-�ŝŶƐĂƚǌ� ĚŝĞ� ĂďŐĞĂƌͲ
ďĞŝƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘� 
EĂĐŚĚĞŵ� ĚŝĞ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ� �ŶĚĞ� DĂŝ� ϮϬϮϭ� ƵŶƚĞƌ� ŚǇŐŝĞŶĞďĞͲ
ĚŝŶŐƚĞŶ� �ƵŇĂŐĞŶ͕� ǁŝĞ� ǌ͘� �͘� ĚĞŵ� �ŝŶŚĂůƚĞŶ� ĚĞƐ� �ďƐƚĂŶĚĞƐ�
ŽĚĞƌ�ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ͕�ǁŝĞĚĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĂƌ͕�
ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�KƌƚƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ� ŝŚƌĞŶ��ŝĞŶƐƚďĞƚƌŝĞď�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĨͲ
ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��Ɛ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐĂŶǌĞ�DĞŶŐĞ�ĂŶ��ŝĞŶƐƩŚĞŵĞŶ�
ĂďŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�<ĂŵĞƌĂĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�
ŝŚƌ�tŝƐƐĞŶ�ĂƵīƌŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌǁĞŝƚĞƌŶ͘ 
EĂĐŚ�ůĂŶŐĞƌ��ƵƌƐƚƐƚƌĞĐŬĞ�ŐĂď�ĞƐ�ϮϬϮϭ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶŝŐĞ�>ĞŚƌŐćŶͲ
ŐĞ� ĂƵĨ� <ƌĞŝƐĞďĞŶĞ͕� ĚŝĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ� ďĞͲ
ƐƵĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘��Ŷ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƐĐŚƵůĞ�ŝŶ�EĂƌĚƚ�ŬŽŶŶͲ
ƚĞŶ�ϮϬϮϬ�ƵŶĚ�ϮϬϮϭ�ĞŝŶŝŐĞ�ǁĞŶŝŐĞ�>ĞŚƌŐćŶŐĞ�ĂďƐŽůǀŝĞƌƚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘� 
tŝĞ�ĂůůĞƐ�ĂŶĚĞƌĞ͕�ŬĂŵ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�<ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌƐƉŇĞŐĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�
ůĞƚǌƚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǌƵŵ� �ƌůŝĞŐĞŶ͘� hŵƐŽ� ŐƌƂƘĞƌ� ǁĂƌ� ĚŝĞ�

EĂĐŚ�Ϯ�:ĂŚƌĞŶ�ĚĞƐ��ƵƐĨĂůůƐ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĞƵĐŚ�ĚŝĞ�<ĂŵĞƌĂͲ
ĚĞŶΎŝŶŶĞŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ��ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ 
Ăŵ�ϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�Ăď�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵŵ 
dĂŐ�ĚĞƌ�ŽīĞŶĞŶ�dƺƌ�ŝŶ�ĚĂƐ�'ĞƌćƚĞŚĂƵƐ�Ăŵ 
'ƌƺŶŚĂŝŶĞƌ�tĞŐ�ŝŵ�KƌƚƐƚĞŝů��ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘ 

 

,ĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�ƐŝŶĚ�ŶĞďĞŶ�ĂůůĞŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�ĚĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚĞƌĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ƐŽǁŝĞ���>�>��͕�
ĚŝĞ�ĞŶĚůŝĐŚ�ŵĂů�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ƵŶƚĞƌŚĂůƚƐĂŵĞŶ�dĂŐ�ŝŶ�
�ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
tŝĞ�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ĮŶĚĞƚ�ĞŝŶ�mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐƐĚƌĞŝŬĂŵƉĨ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�ĂŬƟǀĞŶ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶΎŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚĨĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌ�ƐƚĂƩ͘ 
&ƺƌ�ĚĂƐ�ůĞŝďůŝĐŚĞ�tŽŚů�ƵŶĚ�hŶƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ďĞƐƚĞŶƐ�
ŐĞƐŽƌŐƚ͘ 
 

KƌƚƐǁĞŚƌůĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ��ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ� 

:ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ƵŶĚ�EĞƵǁĂŚů�ĚĞƌ�&ƵŶŬͲ
ƟŽŶƐƚƌćŐĞƌ�Ăŵ�Ϯϲ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ 

�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ��ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ 



(ƌƂīŶƵŶŐ� ĚĞƌ� :ŽŚĂŶŶŝƚĞƌ-
dĂŐĞƐƐƚćƩĞ�ͣ�ŵ��ĞƌŐ͞�>ƂƘŶŝƚǌ� 
^Ğŝƚ�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�
�ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐƐďĂƵ�Ăŵ�:ŽŚĂŶŶŝƚĞƌŚĂƵƐ�ͣ�ŵ��ĞƌŐ͞� ŝŶ�ĚĞƌ�ZŝŶŐͲ
ƐƚƌĂƘĞ�ϭϭ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ�ŝŶ��ĞƚƌŝĞď�ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�EĞďĞŶ�Ϯϯ�ďĞƚƌĞƵͲ
ƚĞŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ǌǁĞŝ� ƐƚĂƟŽŶćƌĞŶ� ,ĂƵƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ�
ŵŝƚ�Ϯϰ�WůćƚǌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ũĞƚǌƚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�dĂŐĞƐƐƚćƩĞ�ŝŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞŵ�:ŽŚĂŶŶŝƚĞƌƋƵĂƌƟĞƌ�ŝŵ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�EĞƵďĂƵŐĞďŝĞƚ͘ 
hŶƐĞƌĞ� dĂŐĞƐƐƚćƩĞ� ďŝĞƚĞƚ�
/ŚŶĞŶ� ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚĞŶ�
dĂŐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂŬƟǀ�ǌƵ�ǀĞƌďƌŝŶͲ
ŐĞŶ͘� hŶƐĞƌĞ� �ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�
ďŝĞƚĞƚ� ĂůůĞŶ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�
ƵŶĚ� �ƵǁĞŶĚƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ŝŵ�
�ůůƚĂŐ� ,ŝůĨĞ� ďƌĂƵĐŚĞŶ͘� EĞͲ
ďĞŶ�ƉŇĞŐĞƌŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ� 
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟƐĐŚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�
ďŝĞƚĞŶ�ǁŝƌ�/ŚŶĞŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐƐ-�ƵŶĚ��ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐͲ
ĂŶŐĞďŽƚĞ͘� 'ĞƌŶĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ďĞŝ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĞŝŶŵĂů� ǀŽƌďĞŝͲ
ƐĐŚĂƵĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘� �ŝĞ� �ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ� ŝŵ�
,ĂƵƐ� ŝƐƚ� �ůĂƵĚŝĂ� &ĂŶŬŚćŶĞů͕� ĚŝĞ� WŇĞŐĞĚŝĞŶƐƚůĞŝƚĞƌŝŶ� ĚĞƌ� dĂͲ
ŐĞƐƐƚćƩĞ͘��ƌƌĞŝĐŚďĂƌ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ƵŶƚĞƌ�Ϭϯϳϳϭͬϯϲϲ-Ϯϲϲ͘ 
 

PīĞŶƚůŝĐŚĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ZćƵŵĞŶ�ĚĞƌ� 
:ŽŚĂŶŶŝƚĞƌ-dĂŐĞƐƐƚćƩĞ�ŝŵ�DŽŶĂƚ�DĂŝ 
;:ĞĚĞŶ�DŝƩǁŽĐŚ�ϭϬ͗ϬϬ—�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌͿ 
 

Ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͗�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐƐƉŝĞůĞ� 
ϭϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͗��ŝŶŐŽ� 
ϭϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͗�DƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ�ZƵŶĚĞ� 
Ϯϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͗�<ĞŐĞůŶ� 
 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�Ƶŵ�ǀŽƌŚĞƌŝŐĞ� 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ� 
�ůĂƵĚŝĂ�&ĂŶŬŚćŶĞů� 
ƵŶƚĞƌ�Ϭϯϳϳϭ�ͬ�ϯϲϲ-Ϯϲϲ 
 
 
�ŝůĚ�н�dĞǆƚ͗�:ŽŚĂŶŶŝƚĞƌŚĂƵƐ�ͣ�ŵ��ĞƌŐ͞ 
 
 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϴ 

�ŝĞ��ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�ƐćĐŚƐŝƐĐŚĞŶ�<ƵůƚƵƐŵŝŶŝƐƚĞƌƐ͕�ĚŝĞ�KďĞƌͲ
ƐĐŚƵůĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ăŵ�ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�ǌƵ�ǁŽůůĞŶ͕�ŬĂŵ�ŶŝĐŚƚ�
ƵŶĞƌǁĂƌƚĞƚ͘��ƵƐůƂƐĞƌ�ĚĞƐ�sŽƌŚĂďĞŶƐ�ǁĂƌ�ĞŝŶ��ƌŝĞĨ͕�ŵŝƚ�ĚĞŵ�
ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĂŶ�,ĞƌƌŶ�WŝǁĂƌǌ�ŐĞǁĂŶĚƚ�ŚĂƩĞ͕�Ƶŵ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�
EƂƚĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƐĐŚƵůĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�ŚŝŶǌƵǁĞŝƐĞŶ͗�^Ğŝƚ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƐ�
^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ�ŵƺƐƐĞŶ�ŵĞŚƌĞƌĞ�&ćĐŚĞƌ�ŵŝƚ�ǀĞƌŬƺƌǌƚĞƌ�^ƚƵŶĚĞŶͲ
ƚĂĨĞů� ƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�DƵƐŝŬƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� Őŝďƚ� ĞƐ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�
ŝŶ�ĚĞƌ�ϭϬ͘�<ůĂƐƐĞ�-�ĂŬƵƚĞƌ�>ĞŚƌĞƌŵĂŶŐĞů�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ͕�ĂďĞƌ�
ƐĞŚƌ�ĞƌŶƺĐŚƚĞƌŶĚĞ��ƌŬůćƌƵŶŐ͘�   
�ĂǀŽŶ�ƐŝŶĚ�ŵĞŚƌ�ŽĚĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂůůĞ�KďĞƌƐĐŚƵůĞŶ�ŝŵ��ƌǌŐĞďŝƌͲ
ŐĞ� ďĞƚƌŽīĞŶ͘� hŶĚ� ƐŽ� ƐĐŚŶƺƌƚĞŶ� ĚŝĞ� ^ĐŚƵůůĞŝƚĞƌ� ĚĞƐ� �ƌǌŐĞͲ
ďŝƌŐƐƐƉƌĞŶŐĞůƐ� EŽƌĚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� >ĞŚƌŬƌćŌĞ� ĚĞƌ� KďĞƌƐĐŚƵůĞ�
>ƂƘŶŝƚǌ�ĞŝŶ�ͣ^ŽƌŐĞŶƉĂŬĞƚ͕͞�ǁĂƐ�,ĞƌƌŶ�WŝǁĂƌǌ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůůĞŝͲ
ƚĞƌ->ĞŚƌŬƌćŌĞ-'ĞƐƉƌćĐŚƐƌƵŶĚĞ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 
�ƵĐŚ� ĚĞƌ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
^ĐŚƺůĞƌƐƉƌĞĐŚĞƌŝŶ� ĚĞƌ�
^ĐŚƵůĞ� ŬĂŵĞŶ� ǌƵ� tŽƌƚ͘�
EŝĐŚƚ� ŶĞƵ� Ĩƺƌ� ,ĞƌƌŶ� WŝͲ
ǁĂƌǌ͕� ĚĞƌ� Ƶŵ� ĚŝĞ� WĞƌƐŽͲ
ŶĂůŵĂŶŐĞů-DŝƐĞƌĞ� ĂŶ�
ƐćĐŚƐŝƐĐŚĞŶ� ^ĐŚƵůĞŶ� ŐĞͲ
ŶĂƵ� ǁĞŝƘ͘� <ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌ�
'ĞƐƉƌćĐŚƐƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ŚĂƚ�
ĞŝŶĞ� ͣǁƵŶĚĞƌƐĂŵĞ͞� >ƂͲ
ƐƵŶŐ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ͘��ďĞƌ�ĂůůĞŶ�
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ� ǁƵƌĚĞ�
ƐĞŚƌ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ�
ͣWƌŽďůĞŵĞ� ĂŶ� ĚĞƌ� �ĂƐŝƐ͞�
ǀŽŶ� ƵŶƐĞƌĞŵ� <ƵůƚƵƐŵŝͲ
ŶŝƐƚĞƌ� ƐĞŚƌ� ĞƌŶƐƚ� ŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�ĚĞŶ�
ĂŶ� ^ĐŚƵůĞ� �ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�
ŐƌŽƘĞ��ĐŚƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ZĞƐƉĞŬƚ� ǌŽůůƚ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�
sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ� ďĞŵƺŚƚ͘� tĞŶŶŐůĞŝĐŚ� ŐĂŶǌ� ŬůĂƌ�
ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ƐĐŚŶĞůůĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞďĞŶ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�dĂůͲ
ƐŽŚůĞ�ŶŽĐŚ�ůĂŶŐĞ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚƐĐŚƌŝƩĞŶ�ŝƐƚ͘ 
 

DĞŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ��ĂŶŬ�Őŝůƚ�ĂůůĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƺůĞƌĮƌŵĂ�
ͣ�ƌĂǌǇ� �ƵƌŐĞƌ͕͞� ĚŝĞ� ĞƐ�
ƐŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ŶĞŚŵĞŶ� ůŝĞƘ͕�
ƵŶƐĞƌĞŵ�<ƵůƚƵƐŵŝŶŝƐƚĞƌ�
ĞŝŶ� ŬƵůŝŶĂƌŝƐĐŚĞƐ� �ƌůĞďͲ
ŶŝƐ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� �ƌƚ� ǌƵ�
ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶ�
ĚŝĞƐĞŵ�dĂŐ�ŝŚƌĞ��ƵƌŐĞƌ-
^ƚƌĞĐŬĞ� ǌƵ� ďĞĚŝĞŶĞŶ͘�
EŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĚĞƌ� DŝŶŝƐƚĞƌ�
ǁĂƌ� ĚĞƐ� >ŽďĞƐ� ǀŽůů͕�
ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�^ĐŚƺůĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ�
ŐĞŶŽƐƐĞŶ�ĚĞŶ�

 
 
<ĞƌƐƟŶ�^ĐŚĞŋĞƌ 

    ���^ĐŚƵůůĞŝƚĞƌŝŶ�K^�>ƂƘŶŝƚǌ 
 

^�E/KZ�E 
:ŽŚĂŶŶŝƚĞƌŚĂƵƐ�ͣ�ŵ��ĞƌŐ͞��>ƂƘŶŝƚǌ <ƵůƚƵƐŵŝŶŝƐƚĞƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�WŝǁĂƌǌ� 

ǌƵ��ĞƐƵĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƐĐŚƵůĞ�>ƂƘŶŝƚǌ 

</d�^�Θ�^�,h>�E 

�ǁĞŝ�̂ ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ďĞŝŵ�<ŽĐŚĞŶ 

&ĂƐĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĂŐĞƐƐƚćƩĞ 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϵ 

�ŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƐ�tĂůĚŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶŐĞďƵƌƚƐƚĂŐƐ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ� 
ϳ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ĚĞƌ�&ƌƺŚůŝŶŐƐƐƉĂǌŝĞƌŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�dŝƚĞů�ͣDŝƚ�ĚĞŶ�
>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�tĂůĚƐƚƌŽůĐŚĞŶ� ĂƵĨ� �ĂĐŚǁĂŶͲ
ĚĞƌƵŶŐ�ǌƵŵ�&ƵĐŚƐďƌƵŶŶĞŶ͞�ƐƚĂƩ͘� 
Dŝƚ� ĚĞƌ� �ĂĐŚǁĂŶĚĞƌƵŶŐ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ�
ĞƌŬƵŶĚĞŶ͕� ǁŽ� ĚĞƌ� �ƵďĂĐŚ� ĞŶƚƐƉƌŝŶŐƚ͘�
tŝƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ� ŝŵ�ŽďĞƌĞŶ�dĞŝů�ǀŽŶ��ŝƩĞƌƐͲ
ĚŽƌĨ� ƵŶĚ� ǁĂŶĚĞƌŶ� ĞŶƚůĂŶŐ� ĚĞƐ� �ĂĐŚĞƐ�
ǀŽƌďĞŝ�ĂŶ�tŝĞƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�tĂůĚ͘�
�ƵĨ� ǀĞƌƐĐŚůƵŶŐĞŶĞŶ� WĨĂĚĞŶ� ŐĞůĂŶŐĞŶ�
ǁŝƌ� ǌƵŵ�&ƵĐŚƐďƌƵŶŶĞŶ͘��ƵƌƺĐŬ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�
ƺďĞƌ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌĞŶ�'ƌƺŶĞǁĂůĚǁĞŐ͘� 
dƌĞīƉƵŶŬƚ� ŝƐƚ� ϵ͘ϬϬ� hŚƌ� Ăŵ� 'ƌƺŶŚĂŝŶĞƌ� tĞŐ� ϲ�͕� >ƂƘŶŝƚǌ�
;WĂƌŬƉůćƚǌĞ�ďĞĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĚĞƉŽƚ�ŽĚĞƌ�ŽďĞƌŚĂůď�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�ĚĞƌ�'ĂƌƚĞŶĂŶůĂŐĞ�ͣ^ĐŚĞŝďĞŶůĞŝƚŚĞ͘͞Ϳ� 
hŶŐĞĨćŚƌ�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵƌƺĐŬ�ƐĞŝŶ͘� 
 

tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ǀŝĞůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ� �ĂĐŚǁĂŶĚĞƌĞƌ͘� �ŝƩĞ�
ŵĞůĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�Ϯ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ƉĞƌ��-DĂŝů͗� 
ŝŶĨŽΛŬŝŶĚĞƌǀŝůůĂ-ƉƵƐƚĞďůƵŵĞ͘ĚĞ͕� ƉĞƌ� dĞůĞĨŽŶ͗� ϬϯϳϳϭͬϯϯϯϮϴ�
ŽĚĞƌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ŝŵ��ƺƌŽ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌǀŝůůĂ�ͣWƵƐƚĞďůƵŵĞ͞�ĂŶ͘ 
 

�ĂƐ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌǀŝůůĂ� ͣWƵƐƚĞďůƵŵĞ͞�ŵŝƚ�ĚĞŵ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�
tĂůĚŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ� ͣtĂůĚƐƚƌŽůĐŚĞ͞� ƵŶĚ� ĚĞƌ� sŽƌƐƚĂŶĚ� ĚĞƌ�
ͣŵŝƚ�<ŝŶĚ͞�–��&ĂŵŝůŝĞŶŝŶŝƟĂƟǀĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ğ͘s͘ 

�ŵ� Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ� Ăŵ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌƉůĂƚǌ� �īĂůƚĞƌ�
ďĞŐĂŶŶ� ĚĞƌ� WƌŽũĞŬƚǌŝƌŬƵƐ� ,ĞŝŶ� ĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ�
ƚŽůůĞ� <ƵŶƐƚƐƚƺĐŬĞ� ŵŝƚ� dŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ^ĂͲ
ĐŚĞŶ�ďĞŝǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌ�'ĞŶĞƌĂůƉƌŽďĞ�Ăŵ��ŝĞŶƐƚĂŐ�ĨĂŶͲ
ĚĞŶ� Ăŵ�DŝƩǁŽĐŚ� ƵŶĚ� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ĚƌĞŝ� ƚŽůůĞ� �ƵīƺŚƌƵŶŐĞŶ�
ƐƚĂƩ͘��ůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĨĂŶĚĞŶ�ĞƐ�ƚŽůů͘��ŝĞ�<ŽƐƚƺŵĞ�ƉĂƐƐƚĞŶ�ƉĞƌĨĞŬƚ�
ǌƵ�ĚĞŶ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͘��ŝĞ�^ĞŝůƚćŶǌĞƌŝŶŶĞŶ�ǌĂƵďĞƌƚĞŶ�ƐĐŚƂŶĞ�
&ŝŐƵƌĞŶ� ĂƵĨ� ĚĂƐ� ^Ğŝů͘� /ŵ� KƌŝĞŶƚ� ƐƚĞůůƚĞŶ� ƐŝĐŚ� &ĂŬŝƌĞ� ƵŶĚ�
^ĐŚůĂŶŐĞŶƚćŶǌĞƌŝŶŶĞŶ�ŵƵƟŐ�/ŚƌĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ͘� 
�ĂƵďĞƌĞƌ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ĂƚĞŵďĞƌĂƵďĞŶĚĞ�dƌŝĐŬƐ�ƵŶĚ��ůŽǁŶƐ�ďƌĂĐŚͲ
ƚĞŶ�ĂůůĞ�ǌƵŵ�>ĂĐŚĞŶ͘� 

�ŝĞ�&ůǇŝŶŐ�<ŝĚƐ�ĚĞƌ�'^��īĂůƚĞƌ�ƐƚĞůůƚĞŶ�ůƵŌŝŐĞ��ƩƌĂŬƟŽŶĞŶ�Ăŵ�
dƌĂƉĞǌ�ĚĂƌ�ƵŶĚ��ŬƌŽďĂƚĞŶ�ďĂƵƚĞŶ�ĚĂƐ�ͣ�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐĞƌ�dŽƌ͕͞�
ͣWǇƌĂŵŝĚĞŶ͞�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ͣ�ŝīĞůƚƵƌŵ͞�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂŶĞŐĞ͘� 
�ŝŶĞ�ůƵƐƟŐĞ��ŝĞŐĞŶĚƌĞƐƐƵƌ�ĞƌĨƌĞƵƚĞ�ĚŝĞ��ƵƐĐŚĂƵĞƌ�ƵŶĚ� 
ĞŝŶĞ�ƐĂŶŌĞ�dĂƵďĞŶƌĞǀƵĞ�ĞŶƚǌƺĐŬƚĞ�ĚĂƐ�WƵďůŝŬƵŵ͘ 
�ĂŶŬĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�WƌŽũĞŬƚǌŝƌŬƵƐ�,ĞŝŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƐĐŚƂŶĞ��Ğŝƚ͘ 
 
>ƵŝƐĞ�<ĂƵĨŵĂŶŶ�ƵŶĚ��ĂƌŽůŝŶ��ŝŶĚƌŝĐŚ͕�<ůĂƐƐĞ�ϰ 

/ŶŝƟĂƟǀĞ�ͣ�ƉĨĞůďćƵŵĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�^ĂĐŚƐĞŶƐ� 
^ĐŚƵůĞŶ�ƵŶĚ�<ŝƚĂƐ͞� 
 

>ĞďĞŶƐƌĂƵŵ�Ĩƺƌ� /ŶƐĞŬƚĞŶ�–�ƵŶĚ�	ƉĨĞů� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ͊� 
�ŶĚĞ�Dćƌǌ�ǁĂƌ� ĞƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ŝŵ� ͣ>ƂƘŶŝƚǌĞƌ� ^ƉĂƚǌĞŶŶĞƐƚ͞� ŵĂů�
ǁŝĞĚĞƌ� �Ğŝƚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ŝŵ�
ŶĞƵ�ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ�KďƐƚ-�ƵŶĚ�'ĞŵƺͲ
ƐĞŐĂƌƚĞŶ͘� EĞďĞŶ� KďƐƚ-� ƵŶĚ� 'ĞͲ
ŵƺƐĞ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� ,ŽĐŚďĞĞƚ͕� ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� KďƐƚƐƚƌćƵĐŚĞƌŶ� ƵŶĚ�
ĞŝŶĞŵ� <ƌćƵƚĞƌŐĂƌƚĞŶ� ƐŽůůƚĞŶ� ŝŶ�
ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ŶŽĐŚ�ǌǁĞŝ��ƉĨĞůďćƵͲ
ŵĞ� ĚĂǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ͘� �ŝĞů� ĚĂďĞŝ� ŝƐƚ�
ĞƐ͕�ŬůĞŝŶĞ�ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞ��ƐƐĞƌ�ǌƵ�ďĞͲ
ŐĞŝƐƚĞƌŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� tĞƌƚ� ǀŽŶ� ŐĞͲ
ƐƵŶĚĞŶ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�
ĞƌůĞďďĂƌ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘� 
EĂĐŚ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞƌ� �ĞǁĞƌďƵŶŐ�
ďĞŝ�ĚĞƌ� /ŶŝƟĂƟǀĞ�ͣ�ƉĨĞůďćƵŵĐŚĞŶ� Ĩƺƌ�^ĂĐŚƐĞŶƐ�^ĐŚƵůĞŶ�ƵŶĚ�
<ŝƚĂƐ͞�ŬĂŵĞŶ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝ�ŬůĞŝŶĞŶ��ćƵŵĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂƵƐ�ĞŝŶĞƌ�ƐćĐŚƐŝͲ
ƐĐŚĞŶ� �ĂƵŵƐĐŚƵůĞ� ǌƵ� ƵŶƐ� ŝŶ� ĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͘� �ůůĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ŬŽŶŶƚĞŶ� ďĞŝŵ� �ŝŶƉŇĂŶǌĞŶ� ŚĞůĨĞŶ� ƵŶĚ� ŵƺƐƐĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĐŚ� ŝŶ�
�ƵŬƵŶŌ� Ƶŵ� ĚŝĞ� �ćƵŵĐŚĞŶ� ŬƺŵŵĞƌŶ͘� EƵŶ� ǁĂƌƚĞŶ� ǁŝƌ� ĂůůĞ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ĞƌƐƚĞ� �ƉĨĞůĞƌŶƚĞ͘—ͣ�ƉĨĞůďćƵŵĐŚĞŶ� Ĩƺƌ�
^ĂĐŚƐĞŶƐ�^ĐŚƵůĞŶ�ƵŶĚ�<ŝƚĂƐ͞�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞƐ�^ćĐŚƐŝƐĐŚĞŶ�
>ĂŶĚƚĂŐĞƐ͘��ŝĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞ�ǁŝƌĚ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞƌ� <ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ĞƵƚƐĐŚĞŵ�sĞƌďĂŶĚ�Ĩƺƌ�>ĂŶĚƐĐŚĂŌƐƉŇĞŐĞ�;�s>Ϳ�—�
>ĂŶĚĞƐǀĞƌďĂŶĚ�^ĂĐŚƐĞŶ�Ğ͘s͘�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ƵŶĚ��ĞƵƚƐĐŚĞƌ��ĂƵŵͲ
ƐĐŚƵůĞŶ� ;�Ě�Ϳ� Ğ͘s͘� >ĂŶĚĞƐǀĞƌďĂŶĚ�
^ĂĐŚƐĞŶ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͘ 
 

dĞĂŵ�ĚĞƐ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�^ƉĂƚǌĞŶŶĞƐƚƐ 
 

�Ğƌ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�tĂůĚŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ͣtĂůĚƐƚƌŽůĐŚĞ͞�ĨĞŝĞƌƚĞ�Ăŵ�ϭ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�
ƐĞŝŶĞŶ�ϭϴ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͘��ĂƐ��ƉƌŝůǁĞƩĞƌ�ŚĂƚ�
ĚŝĞ�ŬůĞŝŶĞŶ�ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞŶ�'ćƐƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ��ĞƐƵĐŚ͕�ĂďŐĞͲ
ƐĐŚƌĞĐŬƚ͘�EĞďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ��ĂƐƚĞůĞŝ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĞƌ�,ŽĐŚǁĂůĚ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�tĂůĚƐĐŚĂƵŬĞů�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�tĂůĚŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ďĞƐŝĐŚƟŐƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�Ğŝ� ĞŝŶĞŵ�ǁĂƌŵĞŶ� WƵŶƐĐŚ�ǁƵƌĚĞ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨŐĞǁćƌŵƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
�ĞƐƵĐŚĞƌ�ŬĂŵĞŶ�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ͘ 

</d�^�Θ�^�,h>�E 

'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ��īĂůƚĞƌ�ŝŵ�ZĂŵƉĞŶůŝĐŚƚ 

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�^ƉĂƚǌĞŶŶĞƐƚ 

ͣŵŝƚ�<ŝŶĚ͞�-�&ĂŵŝůŝĞŶŝŶŝƟĂƟǀĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ğ͘s͘ 

�ŝůĚ͗�'^��īĂůƚĞƌ 

�ŝůĚ͗�<ŝŶĚĞƌǀŝůůĂ�WƵƐƚĞďůƵŵĞ 

�ŝůĚ͗�^ƉĂƚǌĞŶŶĞƐƚ 



WƌŽũĞŬƚ�ͣEĂƚƺƌůŝĐŚĞ�sŝĞůĨĂůƚ͞� 
ĚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ�Ĩƺƌ��ĞŵŽŬƌĂƟĞ� 
EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ůĂŶŐĞŶ�ĐŽƌŽŶĂďĞĚŝŶŐƚĞŶ�WĂƵƐĞ� 
ŝƐƚ�ĞŶĚůŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚĂƐ�ͣ>ĞƌŶĞŶ�ŵŝƚ�^ŝŶŶĞŶ͞� 
ŵƂŐůŝĐŚ͘� �ĂŶŬ� ĞŝŶĞƌ� ƚŽůůĞŶ� �ŬƟŽŶ� ĚĞƌ� WĂƌƚŶĞƌͲ
ƐĐŚĂŌ� Ĩƺƌ� �ĞŵŽŬƌĂƟĞ� �ƵĞ-�ĂĚ� ^ĐŚůĞŵĂ͕� >ƂƘŶŝƚǌ�
ƵŶĚ�^ĐŚŶĞĞďĞƌŐ�ĚƵƌŌĞŶ�ǁŝƌ�ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞŶ�^ĐŚƺůĞƌ�ĞŝŶĞ�

^ĂĂƚŬƵŐĞů� ͣ�ŝĞŶĞŶǁĞŝĚĞ͞� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ^ĐŚƵůŐĂƌƚĞŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ͘��
�ŝĞ�^ĐŚƺůĞƌ͕�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŚƌĞƌŝŶŶĞŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ�
>ƂƘŶŝƚǌ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ƐŝĐŚ� ďĞŝ� &ƌĂƵ� ,ĞŶƐĞů� ƵŶĚ� &ƌĂƵ�
,ĞŝŶǌĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ŬƟŽŶ� ďĞĚĂŶŬĞŶ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� �ĂŶŬ� Őŝůƚ� ĚĞƌ�
ƐĐŚŶĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞŶ��ďŚŽůƵŶŐ�ĚĞƌ�WŇĂŶǌŬƵŐĞůŶ͘� 
>ŝĞďĞǀŽůů�ǀĞƌƉĂĐŬƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ŬůĞŝŶĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ�
mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ũĞĚĞƐ� <ŝŶĚ� ŬĂŶŶ� ĚŝĞ�
WŇĂŶǌĂŬƟŽŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�^ĐŚƵůŐĂƌƚĞŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͘�
�ŝŶĞ� ƚŽůůĞ� �ŶůĞŝƚƵŶŐ� ǌƵŵ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞŶ� �ĞͲ
ƉŇĂŶǌĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĞĞƚĞ�ƌƵŶĚĞƚ�ĚŝĞƐĞ��ŬƟŽŶ�Ăď�
ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌƚ�ƵŶƐ�ĚĞŶ�ƐĞŚŶƐƺĐŚƟŐ�ĞƌŚŽŏĞŶ��ƌĨŽůŐ͘� 

�<d/s��/E���͊�,�E�^�d��E 
�ŝĞ� 'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ� >ƂƘŶŝƚǌ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ĨŽůŐƚĞ� ĚĞŵ� �ƵĨƌƵĨ� ĚĞƌ�
�tK� �ƌǌŐĞďŝƌŐĞ� Ő'ŵď,� ƵŶĚ� ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚĞ� Ăŵ� Ϭϱ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ�
ĞŝŶĞŶ� ^ƉĞŶĚĞŶůĂƵĨ͘� �Ğƌ� �ƌůƂƐ� ǁƵƌĚĞ� ĂŶ� ĚŝĞ� �tK� Ő'ŵď,�
ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚŝůŌ͕�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�<ƌŝĞŐƐĨŽůͲ
ŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� hŬƌĂŝŶĞ� ǌƵ� ůĞŝĚĞŶ� ŚĂďĞŶ� ƵŶĚ� ŇƺĐŚƚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞŶ͘�
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ϯϮ͕ϲ�Ŭŵ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĞƌůĂƵĨĞŶ͘��ĂŶŬ�
ǀŝĞůĞƌ� ^ƉŽŶƐŽƌĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐŽ� ĞŝŶĞ� ^ƉĞŶĚĞŶƐƵŵŵĞ� ŝŶ� ,ƂŚĞ�
ǀŽŶ�ϲϬϮ͕ϱϬ�Φ�ĞƌǌŝĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
tŝƌ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ƵŶƐ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�>ćƵĨĞƌŶ�ƵŶĚ�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
Ĩƺƌ�ŝŚƌĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͘� 

dĞĂŵ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ�EĞƵƐƚĂĚƚ 

ͣ�ŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ŵĞŚƌ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�^ƚƌĞŝƚ͘�
�ŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ŵĞŚƌ�'ƺƚĞ�ƵŶĚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�EĞŝĚ͘� 
�ŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ŵĞŚƌ�t/Z�ƵŶĚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�/�,͘͘͘͞ 
EĂĐŚ�ĚŝĞƐĞŵ�DŽƩŽ�ǀĞƌƐƵĐŚƚĞ�^ƚĞůůĂ�t͘�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ϰ�ĚĞƐ�
<ŝŶĚĞƌŚŽƌƚĞƐ��ůƚƐƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�ĚŝĞ�hŬƌĂŝŶĞ�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�ũĞƚǌŝŐĞŶ�
^ŝƚƵĂƟŽŶ�ƐŽ�ŐƵƚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ 
^ŝĞ�ĨĞƌƟŐƚĞ�ŝŵ�&ƌƺŚŚŽƌƚ�ĞŝŶĞ��ĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĂŶ͕�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ƐŝĞ�ĞŝŶĞ�
&ƌŝĞĚĞŶƐƚĂƵďĞ�ĚĂƌƐƚĞůůƚĞ͘��ĂƌĂƵĬŝŶ�ƐƉƌĂĐŚ�&ƌĂƵ�^ŝĞŐĞƌƚ—
ƵŶƐĞƌĞ�,ŽƌƚůĞŝƚĞƌŝŶ—�ƐŝĞ�ĂŶ͘�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞƌ��ƌǌŝĞŚĞƌŝŶ�
&ƌĂƵ�DƺůůĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ϰ�ƐƵĐŚƚĞ�ƐŝĞ�ŶĂĐŚ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘�^Ž�ŬĂŵĞŶ�
ǁŝƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�^ƉĞŶĚĞŶůĂƵĨ͕�ďĞŝ�ǁĞůĐŚĞŵ�'ĞůĚ�ŐĞƐĂŵŵĞůƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůůƚĞ͘��ŝĞƐĞƌ�^ƉĞŶĚĞŶďĞƚƌĂŐ�ƐŽůůƚĞ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�ǌƵ�
'ƵƚĞ�ŬŽŵŵĞŶ͘ 
�ŝĞ��ŬƟŽŶ�ǁƵƌĚĞ�ƺďĞƌ�ŵĞŚƌĞƌĞ�tŽĐŚĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ��ŐĞƉůĂŶƚ�
ƵŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ͘�^Ž�ǁƵƌĚĞŶ�&ůǇĞƌ�ƵŶĚ�WůĂŬĂƚĞ�ĂŶŐĞĨĞƌƟŐƚ͕�ĞŝŶ�
<ƵĐŚĞŶďĂƐĂƌ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ĂůůĞ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�–�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�
,ĂƵƐŬŝŶĚĞƌ—�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ͘��ŵ�ϬϮ͘��Ɖƌŝů�ǁĂƌ�ĞƐ�ĚĂŶŶ�ĞŶĚůŝĐŚ�
ƐŽǁĞŝƚ—�ĚĞƌ�^ƉĞŶĚĞŶůĂƵĨ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŚĂůůĞ�ǀĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚĞƚ͘�tŝƌ�ǁĂƌĞŶ�ƺďĞƌǁćůƟŐƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ŶǌĂŚů�ĂŶ�dĞŝůŶĞŚͲ
ŵĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ��ŚƌŐĞŝǌ͕�ƺďĞƌ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ŵĞŚƌĞƌĞ�^ƚƵŶĚĞŶ�
ŚŝŶǁĞŐ�ZƵŶĚĞŶ�ǌƵ�ůĂƵĨĞŶ͘�EŝĞŵĂůƐ�ŚćƩĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ƐŽ�ĞŝŶĞŵ�
ŐƌŽƘĞŶ��ŶƐƚƵƌŵ�ĂŶ�<ŝŶĚĞƌŶ͕��ůƚĞƌŶ͕�'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�'ĞͲ
ƐĐŚǁŝƐƚĞƌŬŝŶĚĞƌŶ�ŐĞƌĞĐŚŶĞƚ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞ�ZƵŶĚĞ�ĞŝŶ�ŝŵ�
sŽƌĂƵƐ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚĞƌ��ĞƚƌĂŐ�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ĞƌŬůćƌƚĞŶ�
ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ϰ�ďĞƌĞŝƚ͕�ĞŝŶĞŶ�<ƵĐŚĞŶďĂƐĂƌ�ǌƵ�
ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞŶ͘� 

ǀ͘ů͘Ŷ͘ƌ͗͘�DŝĐŚĞůůĞ�DƺůůĞƌ�;'ƌƵƉƉĞŶĞƌǌŝĞŚĞƌŝŶͿ͕�tĂůƚƌĂƵĚ�^ŝĞͲ
ŐĞƌƚ�;,ŽƌƚůĞŝƚĞƌŝŶͿ͕�:ĂŶĂ�,ĞůŵĞƌ�;sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ��ůƚĞƌŶŝŶŝƟĂͲ
ƟǀĞ�<ŝŶĚĞƌŚŽƌƚ��ůƚƐƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ğ͘s͘Ϳ͕�&ůŽƌĂ�sŽŝŐƚ�;<ŝŶĚ�ĂƵƐ�
'ƌƵƉƉĞ�ϰͿ͕�DŝĐŚĂĞů�DƺƌďĞ�;^ŝĞďĞŶďƺƌŐĞŶ�<ŝŶĚĞƌŚŝůĨĞ�Ğ͘s͘Ϳ� 
�ŝůĚ͗��ĞƌŶĚ�WƵĚǁŝů 
 

�ĂŶŬ�ĚĞƌ�ŇĞŝƘŝŐĞŶ�>ćƵĨĞƌ͕�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ƵŶĚ��ćĐŬĞƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�
ǁŝƌ�ĞŝŶĞŶ�ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚĞŶ��ĞƚƌĂŐ�ŝŶ�,ƂŚĞ�ǀŽŶ�ϰϯϴϬ͕ϬϬ�Φ�ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶƚƌĂŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�ĚĞŵ�sĞƌĞŝŶ�ͣ^ŝĞďĞŶďƺƌŐĞŶ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŚŝůĨĞ�>ƂƘŶŝƚǌ�Ğ͘s͘—�hŬƌĂŝŶĞŚŝůĨĞ͞�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 
�ŝŶ�ŐĂŶǌ�ŐƌŽƘĞƌ��ĂŶŬ�ŐĞŚƚ�ĂŶ�ĂůůĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ŝƌŐĞŶĚĞŝͲ
ŶĞƌ�&Žƌŵ�Ăŵ�^ƉĞŶĚĞŶůĂƵĨ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ŚĂďĞŶ͗��ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�'ƌŽƘͲ
ĞůƚĞƌŶ͕�>ćƵĨĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ͕�<ƵĐŚĞŶďćĐŬĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ͕�,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌ͕�
�ƵƐĐŚĂƵĞƌͬ-ŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�,ĞƌƌŶ�WƵĚǁŝů͕�ĚĞƌ�ĚĞŶ�sŽƌŵŝƩĂŐ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ�<ĂŵĞƌĂ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ŚĂƚ͘�hŶĚ�ĞŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ��ĂŶŬ�ĂŶ�^ƚĞůͲ
ůĂ͕�ŽŚŶĞ�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞƌ�dĂŐ�ŶŝĞŵĂůƐ�ƐŽ�ƐƚĂƩŐĞĨƵŶĚĞŶ�ŚćƩĞ͘ 
 
dĞĂŵ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŚŽƌƚĞƐ��ůƚƐƚĂĚƚ�>ƂƘŶŝƚǌ 

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ · 'ĞƐĐŚĞŶŬĞ�ƵŶĚ�WƌćƐĞŶƚĞ�ŶĂĐŚ�/ŚƌĞŶ�
tƺŶƐĐŚĞŶ�ǌ͘�͘�ƵŶƐĞƌ�ͣ,ĂĂŵŝƚŬŝƐƚ͚ů͞�ƵŶĚ�
ƵŶƐĞƌ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�<ƌćƵƚĞƌůŝŬƂƌ 

/ŚƌĞ�&ĂŵŝůŝĞ�,ĞĞŐ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�^ƚĂĚƚůĂĚĞŶ-dĞĂŵ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϬ 

</d�^�Θ�^�,h>�E 
'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ�EĞƵƐƚĂĚƚ <ŝŶĚĞƌŚŽƌƚ��ůƚƐƚĂĚƚ 

�ŶǌĞŝŐĞ͗ 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϭ 

&ĂŵŝůŝĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�ͣWĂƚĐŚǁŽƌŬ͞� 
;ŝŵ��ƺƌŐĞƌŚĂƵƐͿ� 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͘��ŝ͘�ƵŶĚ��Ž͘��ϵ͗ϬϬ�–�
ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ 
dĞů͗͘�Ϭϭϳϰ�ϯϬϵϱ�ϮϱϬ� 
                                      � 

'ĞďƵƌƚƐǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐŬƵƌƐĞ�Θ�ZƺĐŬďŝůĚƵŶŐƐŐǇŵŶĂƐƟŬ 
ŵŝƚ�,ĞďĂŵŵĞ�<ĞƌƐƟŶ�&ŝĞďĂĐŬ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�dĞů͘�Ϭϭϳϯ�ϯϳϲϯϬϱϮ 
  

�Ŷ-�ƵŶĚ�sĞƌŬĂƵĨ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌƐĂĐŚĞŶ� 
ZƵĚŽůĨ-tĞďĞƌ-^ƚƌĂƘĞ�ϲ͕�dĞů͘�Ϭϭϳϰ�ϯϬϵϱϮϭϱ 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗ �DŽ͕�Dŝ      �ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ 
                              ��ŝ͕��Ž���������ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�Ƶŵ�ĚŝĞ��ďŐĂďĞ�ƐĂƵďĞƌĞƌ�^ĂĐŚĞŶ͘ 
  

^ŽǌŝĂůƉƌŽũĞŬƚǌĞŶƚƌƵŵ�ͣZŽƚĞƐ�,ĂƵƐ͕͞��ƵĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϭϮ� 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ�-��Ž�Ϭϴ͗ϯϬ-ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ� 
                             �&ƌ�Ϭϴ͗ϯϬ-ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ 
dĞů͘�Ϭϯϳϳϭ�ϱϵϱϰϲϱ͖�&Ăǆ�Ϭϯϳϳϭ�ϱϵϱϰϲϳ 
/ŶƚĞƌŶĞƚĞĐŬĞ͕��ĞǁĞƌďƵŶŐƐ-�ƵŶĚ�^ĐŚƌĞŝďƐĞƌǀŝĐĞ 
  

DƂďĞůŬŝƐƚĞ͕�ZƵĚŽůĨ-tĞďĞƌ-^ƚƌĂƘĞ�ϵ͕�dĞů͘�Ϭϭϳϲ�ϰϵϲϲϳϭϰϲ 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͕�Ž͕    �ϭϭ͗ϬϬ-ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ 
                            �Dŝ�    � � �  �ϭϬ͗ϬϬ-ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ 
tĞŶŶ�^ŝĞ�DƂďĞů�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�^ĂĐŚĞŶ�ƐƉĞŶĚĞŶ�ǁŽůůĞŶ͕�ǀĞƌͲ
ĞŝŶďĂƌĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�dĞƌŵŝŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�dĞů͘-Eƌ͘�Ϭϯϳϳϭ�ϱϵϱϰϲϱ͘� 
�ŝĞ��ďŚŽůƵŶŐ�ďĞŝ�/ŚŶĞŶ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ͘ 
  

^ƉĞŶĚĞŶƐĂŵŵĞůƐƚĞůůĞ �ƵĞ͕�dĞů͘�Ϭϯϳϳϭ�Ϯϱϵϯϯϱ 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͕��ŝ͕��Ž�Ϭϵ͗ϬϬ-ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ� 
<ůĞŝĚĞƌŬĂŵŵĞƌ�Ĩƺƌ��ĞĚƺƌŌŝŐĞ 
tĞŶŶ�^ŝĞ�<ůĞŝĚƵŶŐ͕�^ƉŝĞůƐĂĐŚĞŶ�ƵƐǁ͘�ƐƉĞŶĚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕�
ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�,�>W,�h^͕�DŝƩĞůƐƚƌĂƘĞ�ϰϱ͕�
�ƵĞ͕�ĂďŐĞďĞŶ͘ 
  

	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�>ĂŐĞ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͊ 

�Ƶŵ�'ƌƵƉƉĞŶƚƌĞīĞŶ�ŝŵ�Dćƌǌ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�>ƂƘŶŝƚǌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ�ĨƺŶĨ�
EŝƐƚŬćƐƚĞŶ�ŐĞďĂƵƚ͘��ŝĞƐĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ǀŽŶ�DĞŝͲ
ƐĞŶ͕�^ƉĞƌůŝŶŐĞŶ͕�dƌĂƵĞƌƐĐŚŶćƉƉĞƌŶ͕�<ůĞŝͲ
ďĞƌŶ�ŽĚĞƌ�tĞŶĚĞŚćůƐĞŶ�ĂůƐ�EŝƐƚƉůĂƚǌ�ŐĞͲ
ŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�<ćƐƚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝͲ
ŶĞŵ�sŽƌďĂƵ�ǀĞƌƐĞŚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�EĞƐƚƌćƵďĞƌ�
ǁŝĞ�DĂƌĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶ�ĚŝĞ��ŝĞƌ�ŽĚĞƌ�:ƵŶŐƟĞƌĞ�
ŬŽŵŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��Ăŵŝƚ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ�sƂŐĞů͕�ĚŝĞ�ĂƵĨ�
ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ�ůĞďĞŶ͕�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 

�Ŷ�ĚĞƌ��ŬƟŽŶ�ǁĂƌĞŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϯϭ�WĨĂĚĮŶĚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ͘�^ŝĞ�ůĞƌŶƚĞŶ�ŶĞďĞŶ�ĚĞŶ�ŚĂŶĚǁĞƌŬůŝĐŚĞŶ�
&ĞƌƟŐŬĞŝƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�^ĐŚƵƚǌ�ĚĞƌ�sƂŐĞů�ƵŶĚ�ĚĞŶ�
&ƌŝĞĚŚŽĨ͘�'ĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�<ćƐƚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ĂŚů� 
ϭϯ-Ϭϭ͕�ĚĂƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�^ƚĂŵŵŶƵŵŵĞƌ�ĚĞƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�>ƂƘŶŝƚǌ͘� 
�Ğƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌƐƚĂŵŵ�ŝƐƚ�ĞŝŶ��ŶŐĞďŽƚ�ĚĞƌ�>ƂƘŶŝƚǌĞƌ��ůůŝĂŶǌͲ
ŐĞŵĞŝŶĚĞŶ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͘� 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƵŶƚĞƌ� 
ǁǁǁ͘ƉĨĂĚĮŶĚĞƌ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ 

�Ğƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϯ�ďƌĂĐŚƚĞ�ƵŶƐ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�sĞƌůƵƐƚ͘�
�ŝŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ƵŶǀĞƌƐĐŚƵůĚĞƚĞƌ��ƌĂŶĚ�ǌĞƌƐƚƂƌƚĞ�ƵŶƐĞƌĞŶ�>ĂŐĞƌͲ
ƐĐŚƵƉƉĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐƐŬćĮŐĞŶ�ƵŶĚ�Ăůů�
ƵŶƐĞƌĞŶ�tĞƌŬǌĞƵŐĞŶ͘��Ğƌ�^ĐŚŽĐŬ�ǁĂƌ�ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�DŽŵĞŶƚ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ŐƌŽƘ͘��ďĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�,ĂŶͲ
ĚĞůŶ�ĚĞƌ�^ĐŚĂĚĞŶ�ďĞƐĞŝƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
�ƵƌĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�'ĞďćƵĚĞǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�^ĐŚĂĚĞŶ�ŬƵͲ
ůĂŶƚ� ŐĞƌĞŐĞůƚ͘� ^Ž� ŬŽŶŶƚĞŶ� ǁŝƌ� ŶĂĐŚ� �ĞƐĞŝƟŐƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƌĂŶĚͲ
ƐĐŚƵƩĞƐ�ĞŝŶĞ��ŝŵŵĞƌĞŝ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŶĨĞƌƟŐƵŶŐ�ĚĞƐ�^ƚćŶĚĞƌĨĂĐŚͲ
ǁĞƌŬďĂƵƐ�ďĞĂƵŌƌĂŐĞŶ͘� ^ĐŚŽŶ� ŝŵ�&ƌƺŚũĂŚƌ�ϮϬϬϰ� ƐƚĞůůƚĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĂƐ�&ĂĐŚǁĞƌŬ�ĂƵĨ�ƵŶĚ�ǀĞƌŬůĞŝĚĞƚĞŶ�ĞƐ�ŵŝƚ�WƌŽĮůďůĞĐŚĞŶ͘� 
�Ɛ�ĨŽůŐƚĞ�ĚĞƌ��ŝŶďĂƵ�ĚĞƌ��ůĞŬƚƌŽĂŶůĂŐĞ͘� 
�ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌŐƺƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀŝĞůĞŶ�^ƚƵŶĚĞŶ��ŝŐĞŶůĞŝƐƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�
ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ǁĂƌ�ĞƐ�ƵŶƐ�ŵƂŐůŝĐŚ͕� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ĂĂů�ŶĞƵĞ�
dŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�^ƚƺŚůĞ�ĂŶǌƵƐĐŚĂīĞŶ͘��ƵĐŚ�ŶĞƵĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐƐŬćĮͲ
ŐĞ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�DĂƚĞƌŝĂů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƂĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐŽ�ĮŶĂŶǌŝĞƌƚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘ 
 

sŝĞůĞƐ�ŐćďĞ�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ǌƵ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͗��ŶŐĞĨĂŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞƐĞŝͲ
ƟŐƵŶŐ�ĚĞƌ� ^ƚƌŽŵŵĂƐƚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ͕� ĚĞƌ� �ƌŶĞƵĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
^ŽŵŵĞƌǁĂƐƐĞƌůĞŝƚƵŶŐ͕�ĚĞŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚĞŶ��ĞŶƚƌĂůĞŶ��ďͲ
ǁĂƐƐĞƌƐĂŵŵůĞƌ� ŵŝƚ� �ŝŶďĂƵ� ĞŝŶĞƐ� &ĞƩĂďƐĐŚĞŝĚĞƌƐ� ŝŵ� ,Ğŝŵ�
ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵƌ��ĂĐŚ-�ƵŶĚ�^ĐŚŽƌŶƐƚĞŝŶƐĂŶŝĞƌƵŶŐ͘��ůůĞ�ĚŝĞƐĞ��ƌďĞŝͲ
ƚĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ� ŵŝƚ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞů� �ŝŐĞŶůĞŝƐƚƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�
ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ͘� 'ĞƚƌĞƵ� ĚĞŵ� DŽƩŽ� ͣ�ŝŐĞŶƚƵŵ� ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͞��
ŬŽŶŶƚĞ�ƵŶƐĞƌ�sĞƌĞŝŶƐŚĞŝŵ� ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĂŬƟǀĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�
ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ�ŐƵƚĞŶ�ďĂƵůŝĐŚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂĨƺƌ�
Őŝůƚ�ĂůůĞŶ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŚĞƵƚĞ�ŶŽĐŚ�ƵŶƐĞƌ��ĂŶŬ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�
�ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘ 
 

/ŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ƵŶƐĞƌĞƐ� ^ĂƚǌƵŶŐƐǌŝĞůĞƐ� ͣĚĞƌ� ZĂƐƐĞŬĂŶŝŶĐŚĞŶͲ
ǌƵĐŚƚ͞�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ǀŝĞů�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘�
>ćŶŐƐƚ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�ZĂƐƐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ŵŝƩůĞƌĞ�ƵŶĚ�ŬůĞŝŶĞ�ĂďͲ
ŐĞůƂƐƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� �ŝĞ� tĞŝƘŇĞŝƐĐŚƉƌŽĚƵŬƟŽŶ� ĚƵƌĐŚ� ^ĐŚůĂĐŚƚͲ
ŬƂƌƉĞƌ�ƐƚĞŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶǌƵĐŚƚ͘�
sŝĞůĞ�ŶĞƵĞ�ZĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�&ĂƌďĞŶƐĐŚůćŐĞ͕�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�
ĚĞƌ��ǁĞƌŐŬĂŶŝŶĐŚĞŶ͕�ŚĂďĞŶ�ĚĂƐ��ŝůĚ�ǀŽŶ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶƐĐŚĂƵĞŶ�
ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌĞŝŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�dŝĞƌǌĂŚůĞŶ�ĚƌĂƐͲ
ƟƐĐŚ� ǌƵƌƺĐŬŐĞŐĂŶŐĞŶ͘� �ĂǌƵ� ŬĂŵ� ŝŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ĚŝĞ�
ǀĞƌŚĞĞƌĞŶĚĞ�Z,�-^ĞƵĐŚĞ�ďĞŝ�ƵŶƐĞƌĞŶ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶ͘��ůůĞ�ĚŝĞƐĞ�
hŵƐƚćŶĚĞ� ůŝĞƘĞŶ� ĚĞŶ� ^ƚĂŵŵ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ĂŬƟǀĞŶ� �ƺĐŚƚĞƌ�
ƐĐŚƌƵŵƉĨĞŶ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĂƵĨ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞͲ
ŐŝŽŶ� ŵŝƚ� dŝĞƌĞŶ� ĂƵƐ� ƵŶƐĞƌĞŵ� sĞƌĞŝŶ� ǀŝĞůĞ� ŐƵƚĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�
ĞƌǌŝĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 

�ůƐ� ŚĞƌĂƵƐƌĂŐĞŶĚĞƐ� �ƌŐĞďŶŝƐ� ŵƵƐƐ�
ĂďĞƌ� ĚĞƌ� dŝƚĞů� ĚĞƐ� ͣ�ĞƵƚƐĐŚĞŶ� DĞŝƐͲ
ƚĞƌƐ͞� ǀŽŶ� �ƵĐŚƞƌĞƵŶĚ� �͘� sŽŐĞů� ŵŝƚ�
ƐĞŝŶĞŶ� tĞŝƘŐƌĂŶŶĞŶ� ƐĐŚǁͬǁ� ;ƐŝĞŚĞ�
�ŝůĚͿ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ďĞǁĞƌƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
�ůůĞ�ĚŝĞƐĞ�ŐƵƚĞŶ�^ĐŚĂƵĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ƐŽůůͲ
ƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ũƺŶŐĞƌĞŶ� �ƺĐŚƚĞƌŶ� ĞŝŶ� �ŶƐƉŽƌŶ� ƐĞŝŶ͕� ƐŝĐŚ� ŝŶƚĞŶƐŝǀ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶǌƵĐŚƚ�ǌƵ�ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ͘ 
  
�ŝůĚ�ƵŶĚ�dĞǆƚ͗�<Ăƌů�>ĞŝƐƚŶĞƌ�ϮϬϮϭ 
 

<ŽŶƚĂŬƚ͗�  
<Ăƌů�>ĞŝƐƚŶĞƌ͕�dĂůƐƚƌĂƐƐĞ�Ϯ͕�ϬϴϮϵϰ�>ƂƘŶŝƚǌ ��������� 
dĞů͘�ϬϯϳϳϭͬϯϭϵϭϮϬ 

�h^���D�s�Z�/E^>���E 

WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ďĂƵĞŶ�EŝƐƚŬćƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ� 
&ƌŝĞĚŚŽĨ�>ƂƘŶŝƚǌ 

,�>W�Ğ͘s͘ ϭϮϬ�:ĂŚƌĞ�Z<�s�^ϯϭϭ�>ƂƘŶŝƚǌ—�dĞŝů�ϯ�ǀŽŶ�ϯ 



�Ğƌ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�:ĂŐĚŐĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�>ƂƘŶŝƚǌͬ
�ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ�ůćĚƚ�ĂůůĞ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ǀŽŶ�ďĞũĂŐďĂͲ
ƌĞŶ�&ĞůĚ-͕�tŝĞƐĞŶ-�ƵŶĚ�tĂůĚŇćĐŚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�'ĞͲ
ǁćƐƐĞƌŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĂƌŬƵŶŐĞŶ�>ƂƘŶŝƚǌ�ƵŶĚ��ŝƩĞƌƐͲ
ĚŽƌĨ�ǌƵƌ�:ĂŚƌĞƐǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƌ�:ĂŐĚŐĞŶŽƐͲ
ƐĞŶƐĐŚĂŌ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶ͘� 
 

�ŝĞ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĮŶĚĞƚ�ƐƚĂƩ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϮϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ͕�
Ƶŵ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�'ĂƐƚŚŽĨ�ǌƵ��ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ͕�ŐĞŶĂŶŶƚ�
ͣ	ƉƉĞůŬĂŵŵĞƌ͘͞��ŝĞ�dĂŐĞƐŽƌĚŶƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ŽƌĚŶƵŶŐƐ-�ƵŶĚ�ĨƌŝƐƚͲ
ŐĞŵćƘ�ǀŽƌ�dĞƌŵŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĂŶ�ĚĞŶ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�
�ĞŬĂŶŶƚŵĂĐŚƵŶŐƐƐƚĞůůĞŶ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͘� 
�Ğƌ�:ĂŐĚǀŽƌƐƚĂŶĚ�ďŝƩĞƚ�ĂůůĞ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ǀŽŶ�ďĞũĂŐďĂƌĞŶ�&ůćͲ
ĐŚĞŶ�Ƶŵ�ŝŚƌĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͘ 
 

hǁĞ�^ĞŝĚĞů 
:ĂŐĚǀŽƌƐƚĞŚĞƌ 

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϴ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 
ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ͣ>ŝŶĚĞ͞��īĂůƚĞƌ 
�ŝŶ�ůƵƐƟŐĞƌ�<ĂīĞĞ-EĂĐŚŵŝƩĂŐ 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĂŶ�ĂůůĞ�^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�
^ĞŶŝŽƌĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�s^͘ 
 

sŽƌƐĐŚĂƵ͗ 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ͕�ͣ>ŝŶĚĞ͞��īĂůƚĞƌ� 
tŝůůŝ�<ƌĞƵƚĞů�ĞƌĨƌĞƵƚ�ƵŶƐ�ŵŝƚ��ŝůĚĞƌŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ��īĂůƚĞƌ 
 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϰ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ͕�ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ� 
EĂƚƵƌŚĞƌďĞƌŐĞ—�ŝŶ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ůĂƐŵƵƐŝŬĂŶƚĞŶ 
 

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϯϭ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ� 
ͣ>ŝŶĚĞ͞��īĂůƚĞƌ—�ͣ<ĂƌƚŽīĞůĨĞƐƚ͞ 
 

�Ğƌ�sŽƌƐƚĂŶĚ 
�Ğƌ�KƌƚƐŐƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�sŽůŬƐƐŽůŝĚĂƌŝƚćƚ��īĂůƚĞƌͬ>ƂƘŶŝƚǌ 

^ĐŚŶĞĞďĞƌŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϲϬ͕�>ƂƘŶŝƚǌ͕�dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϯϳϳϭ�ϯϱϬϰϲ 
�ŵĂŝů͗�ŽĂƐĞůŽĞƐƐŶŝƚǌΛďůĂƵĞƐ-ŬƌĞƵǌ͘ĚĞ 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�   
�ŝ͕�Dŝ͕��Ž ϭϱ͗ϬϬ�-�Ϯϭ͗ϬϬ�hŚƌ 
&ƌ  ϭϱ͗ϬϬ�–�Ϯϯ͗ϬϬ�hŚƌ 
ϭ͘�ƵŶĚ�ϯ͘�^ĂŵƐƚĂŐ�ŝŵ�DŽŶĂƚ�ϭϲ͗ϬϬ�–�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ  
 

dŝŵŽŶ�^ĐŚǁĂď͕�>ĞŝƚĞƌ�:ƵŐĞŶĚďĞŐĞŐŶƵŶŐƐƐƚćƩĞ�ͣK�^�͞ 

&ƺƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ĞŶƞćůůƚ�ĚŝĞ�ϯ'-ZĞŐĞů͘�tĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�
ƐŝŶĚ͗�&&WϮ-DĂƐŬĞ͕��ďƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ��ĞƐŝŶĨĞŬƟŽŶ͘� 
tŝƌ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�tĞďƐĞŝƚĞͬ�ƵƐŚćŶŐĞ͕�ƐŽůůƚĞ�ĞƐ�
ǀŽŶ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞƌ�^ĞŝƚĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŐĞďĞŶ͘ 
 

^Ž͕�Ϭϭ͘Ϭϱ͘   
��ϴ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ��ůďĞƌŽĚĂ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ��īĂůƚĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
^Ž͕�Ϭϴ͘Ϭϱ͘�  
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
   ŵŝƚ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ 
^Ž͕�ϭϱ͘Ϭϱ͘   
���ϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ��ůďĞƌŽĚĂ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�&ĞƐƚǌĞůƚ� 
   ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƐ��ŽƌīĞƐƚĞƐ 
ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� 
   'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ 
^Ž͕�ϮϮ͘Ϭϱ͘    
��ϴ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ��ůďĞƌŽĚĂ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ��īĂůƚĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ� &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ� 
   dĂƵĨŐĞĚćĐŚƚŶŝƐ 
�Ž͕�Ϯϲ͘Ϭϱ͘  ,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�DƵŚŵĞ-�ĂŵƉƵƐ 
^Ž͕�Ϯϵ͘Ϭϱ͘ 
��ϴ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ��ůďĞƌŽĚĂ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ��īĂůƚĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ� 
   :ƵďĞůŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
 

�ŚĞŵŶŝƚǌ� ϮϬϮϱ—� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĚĞƌ� ,ŽƐƉŝƚĂůŬŝƌĐŚĞ� ǌƵƌ� <ƵůͲ
ƚƵƌ-� ƵŶĚ� WŝůŐĞƌŬŝƌĐŚĞ� Ăŵ� �ŝĞŶƐƚĂŐ͕� ϲ͘ϱ͘� ĮŶĚĞƚ� Ƶŵ� ϭϳ� hŚƌ�
ĞŝŶ�dĞƌŵŝŶ�ŵŝƚ�,ĞƌƌŶ�KĐŚƐ�;<ƵƌĂƚŽƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�ĚĞƌ�<ƵůͲ
ƚƵƌŚĂƵƉƚƐƚĂĚƚ� ϮϬϮϱͿ� ƐƚĂƩ͘� �ƌ�ǁŝƌĚ� ƵŶƐ� ƐĞŝŶĞ�sŝƐŝŽŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
,ŽƐƉŝƚĂůŬŝƌĐŚĞ� ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͘� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶ� ƐŝŶĚ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ǌƵ�
ĚŝĞƐĞŵ� dĞƌŵŝŶ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕� Ƶŵ� ĞŝŐĞŶĞ� /ĚĞĞŶ� ƵŶĚ� sŽƌƐƚĞůͲ
ůƵŶŐ�ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘�WĨƌ͘�Z͘�tĞŝƘ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϮ 

�ŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�
ĨŝŶĚĞŶ�ƐƚĂƚƚ�Ăŵ͗ 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�ϭϴ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϰ͗ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�
ŝŵ��ƺƌŐĞƌŚĂƵƐ͕�'ĞƌŝĐŚƚƐŐĂƐƐĞ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ͘ 
DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϯϯ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϰ͗ϯϬ�ƵŶĚ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�
ĚĞƌ��ƌǌŐĞďŝƌŐƐŚĂůůĞ͕�ZŝŶŐƐƚƌ͘�ϭϱ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ͘ 
 

�ůůĞ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ�ƵŶƚĞƌ� 
ǁǁǁ͘ďůƵƚƐƉĞŶĚĞ-ŶŽƌĚŽƐƚ͘ĚĞͬďůƵƚƐƉĞŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞͬ� 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�
ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞŶ�,ŽƚůŝŶĞ�ϬϴϬϬ�ϭϭ�ϵϰϵ�ϭϭ�ĞƌƚĞŝůƚ͘� 
<ƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 

</Z�,>/�,��E��,Z/�,d�E 

'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐƐƚƵŶĚĞŶ͗  �ŝďĞůƐƚƵŶĚĞŶ͗ 
^Ž͕�Ϭϭ͘Ϭϱ͕͘�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�  �Ž͕�Ϭϱ͘Ϭϱ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ� 
^Ž͕�Ϭϴ͘Ϭϱ͕͘�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ�  �Ž͕�ϭϮ͘Ϭϱ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 
^Ž͕�ϭϱ͘Ϭϱ͕͘�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ  �Ž͕�ϭϵ͘Ϭϱ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 
^Ž͕�Ϯϵ͘Ϭϱ͕͘�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ  
��-:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ͗�ϭϰ-ƚćŐŝŐ�Ăŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ 
/ŶĨŽƐ�ďĞŝ�&ůŽƌŝĂŶ͕�dĞů͘�ϬϭϱϮϬͬϱϯϳϵϭϳϵ 
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�>ƂƘŶŝƚǌ͗ 
ϭϰ͘Ϭϱ͕͘�ϭϱ͗ϬϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
 

�ǁǁǁ͘ůŬŐ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ������������ǁǁǁ͘ƉĨĂĚĮŶĚĞƌ-ůŽĞƐƐŶŝƚǌ͘ĚĞ 

 �ŚƌŝƐƚƵƐŬŝƌĐŚĞ��īĂůƚĞƌ <ƌĞƵǌŬŝƌĐŚĞ�>ƂƘŶŝƚǌ 
^Ž͕�Ϭϭ͘Ϭϱ͘����ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ� �ĞǌŝƌŬƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�>ƂƘŶŝƚǌ 
^Ž͕�Ϭϴ͘Ϭϱ͘������ϵ͗ϬϬ�hŚƌ  ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ  
^Ž͕�ϭϱ͘Ϭϱ͘������ϵ͗ϬϬ�hŚƌ ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 
^Ž͕�ϮϮ͘Ϭϱ͘������ϵ͗ϬϬ�hŚƌ ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 
^Ž͕�Ϯϵ͘Ϭϱ͘������ϵ͗ϬϬ�hŚƌ� ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 

�ǀĂŶŐĞů͘-ůƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞ�>ƂƘŶŝƚǌ-�īĂůƚĞƌ 

>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 

�ǀĂŶŐĞů͘-ŵĞƚŚŽĚŝƐƟƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞŶ 

:ĂŐĚŐĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�>ƂƘŶŝƚǌͬ�ŝƩĞƌƐĚŽƌĨ 

DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�-�&ƺƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� 

:ƵŐĞŶĚďĞŐĞŐŶƵŶŐƐƐƚćƩĞ�ͣK�^�͞ 

�ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�ŝŵ�DĂŝ�ϮϬϮϮ 

s�Z�E^d�>dhE'�E 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϯ 

s�Z�E^d�>dhE'�E 

�ŶǌĞŝŐĞŶ͗ 

dĞƌŵŝŶĞ�^ĐŚĂĚƐƚŽīŵŽďŝů͗� Ϭϵ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ�ϭϬ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ�hŚƌ�>ƂƘŶŝƚǌ͕�WĂƌŬƉůĂƚǌ��ϭϲϵ� 
    ϭϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ�ϭϭ͗ϰϱ-ϭϮ͗ϭϱ�hŚƌ��īĂůƚĞƌ͕�,ĂƌƚĞŶƐƚĞŝŶĞƌ�^ƚƌĂƘĞ 



�ŶǌĞŝŐĞŶ͗ 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϰ 

�h^���Z��/�>/Kd,�< 



>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϱ 

�ŶǌĞŝŐĞŶ͗ 



�ŶǌĞŝŐĞŶ͗� 

>ƂƘŶŝƚǌĞƌ�,ĞŝŵĂƚďůĂƩ—�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ—^ĞŝƚĞ��ϭϲ 


