
�ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ �͗ 
�ŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ĚŽƵĚŽƵƐ͕�ũŽƵĞƚƐ͕�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ� 
ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠƐ͘ 
�͛ĞƐƚ� ƵŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚƵ� �D:� ƉŽƵƌ� ĠŐĂǇĞƌ� ůĞ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ĚĞƐ� ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠƐ͘�WŽƵƌ�ĚĞƐ� ƌĂŝƐŽŶƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͕� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ΗůĞƐ�
ƉĞƟƚƐ� ĚŽƵĚŽƵƐΗ� Ŷ͛ĂĐĐĞƉƚĞ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ũŽƵĞƚƐ� ŶĞƵĨƐ͕� ĂƵƐƐŝ͕� ůĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ� ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ� Ě͛ĞŶ� ĐŽůůĞĐƚĞƌ� Ě͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ůĞ� ƐĂŵĞĚŝ� Ϯ� Ăǀƌŝů�
ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐƌĂƟĨĠƌŝĂ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ǀĞŶĚƌĞ�ĂƵ�ǀŝĚĞ�ŐƌĞŶŝĞƌ�
ĚĞ� ΗWġĐŚĞƵƌ�Ě͛/ƐůĂŶĚĞΗ� ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϳ� ĂŽƸƚ͘� /ůƐ� ĨĞƌŽŶƚ͕� ĞŶƐƵŝƚĞ͕�
ƵŶ�ĚŽŶ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ŚƀƉŝƚĂƵǆ�ĚĞ�sĂŶŶĞƐ͘ 
 

ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠƐ 
>Ğ��D:�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�
ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�ĂƵǆ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�
sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĂǀĞĐ�ĞƵǆ ͍�sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ŶĂŠƚƌĞ�ĚĞƐ�ǀŽĐĂƟŽŶƐ ͍�sŽƵƐ�
ĂĐĐĞƉƚĞƌŝĞǌ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ĐĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ ͍��ŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ�
ǀŝĂ ŵĂŝƌŝĞ͘ĐĂŵŽĞůΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 

&>�^,�/E&K^�EΣϰϭ–�D�Z^�ϮϬϮϮ�����WƌŽĐŚĂŝŶ�ŇĂƐŚ�ŝŶĨŽ�ĚĠďƵƚ�ŵĂŝ 

KīƌĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ� 
>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵĠŶĂŐĞ͕�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�
Ğƚ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŐŝƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕�ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĚĞ�ũƵŝŶ�ă�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘�
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�DĂŝƌŝĞ͘ 

�ůĞĐƟŽŶƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞƐ 
>ĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϭϬ�Ğƚ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ͘ 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉĂƐ�ǀŽƵƐ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�
ĚŽŶŶĞƌ ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƵŶĞ ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ ƐƵƌ�ůĞ�
ƐŝƚĞ ŵĂƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ͕�ƋƵ͛ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĞƌ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͘�hŶ�ŵĂŶĚĂͲ
ƚĂŝƌĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĚĠƚĞŶŝƌ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ͘ 
�ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĚŽŶŶĞƌ�ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ�ă�
ƵŶ�ĠůĞĐƚĞƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�
ƋƵĞ�ůĂ�ǀƀƚƌĞ͘ ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ ͗�ƐĞƌǀŝĐĞ-ƉƵďůŝĐ͘Ĩƌ͘� 
�ĠŵĂƌĐŚĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƚƀƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

�ŽƵƉĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ� 
WŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽƵƉĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͘��ŽŶͲ
ƚĂĐƚĞǌ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ͘ 

�Z/^��,hD�E/d�/Z��–�h<Z�/E� ͗��ŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ĚŽŶƐ 
�ƉƉĞů�ă�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ��ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŶ͘ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ-ĐŝǀŝůĞ͘ŽƌŐͬƐŽƵƚĞŶŝƌ���
dĞů ͗�Ϭϭ͘ϰϭ͘Ϯϭ͘Ϯϭ͘Ϯϭ 

&ŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ 
ϴϱ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ηů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ƉŽƵƌ�
ƚŽƵƐΗ�;ϳϬй�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞͿ͘�>ĞƐ�ŵŽͲ
ĚƵůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ĨĠǀƌŝĞƌ�
Ğƚ�ŵĂƌƐ�ƐŽŶƚ ͗�>Ă�ΗĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚƵ�ƉĐΗ�Ğƚ�
Ηů͛ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƌŝĞůΗ�;ŵĂŝůͿ͘�>ĞƐ�ƉƌŽͲ
ĐŚĂŝŶƐ�ŵŽĚƵůĞƐ ͗�ΗŝŶŝƟĂƟŽŶ�ă�/ŶƚĞƌŶĞƚΗ�Ğƚ�
ΗĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐΗ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌŽŶƚ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�ă�Ăǀƌŝů͘�
hŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�Ğƚ�ƐŵƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƌĂ�ĐĞƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞƐ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐƵŝǀƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ůĞƵƌ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ŽƵ�ĐĞůƵŝ�ĨŽƵƌŶŝ�ƉĂƌ��ĂƉ��ƚůĂŶƟƋƵĞ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ͘ 
WŽƵƌ�ƐƵŝǀƌĞ�ůĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�Ğƚ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ ͗�ǁǁǁ͘ĐĂŵŽĞů͘Ĩƌ�ŽŶŐůĞƚ�
Η&ŽƌŵĂƟŽŶΗ͘ 
WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ͗�Ϭϳ͘ϴϯ͘Ϭϰ͘ϴϳ͘ϯϵ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϭŚ͘ 

&ŝďƌĞ�ŽƉƟƋƵĞ 
>Ă�ĮďƌĞ�ŽƉƟƋƵĞ�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�^&Z�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĠůŝŐŝďůĞƐ�ă�
ůĂ�ĮďƌĞ͘��ĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ƌĂĐĐŽƌĚĠ�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ ͗� 
* �ŚŽŝƐŝƌ�Ğƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ů͛ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŚŽŝǆ͕ 
* sĠƌŝĮĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĠůŝŐŝďŝůŝƚĠ�ƐƵƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ů͛ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ�ĐŚŽŝƐŝ͕ 
* �ĞŵĂŶĚĞƌ�ƵŶ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ� 
ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ͘ 

dƌĂǀĂƵǆ�ƌƵĞƐ�ĚĞƐ�&ŽŶƚĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�DĂƵƉĞƌƚƵŝƐ 
�ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�Ğƚ�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ�
Ě͛ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĮŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�Ğƚ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĚĠďƵƚ�Ăǀƌŝů�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚĞ�DĂƵƉĞƌƚƵŝƐ͕�ĚĞƐ�&ŽŶƚĂŝŶĞƐ͕�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ�ƐƚĂƟŽŶ�
Ě͛ĠƉƵƌĂƟŽŶ͘�>ĞƐ�ƌƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ďĂƌƌĠĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂͲ
ǀĂƵǆ͕�ƵŶĞ�ĚĠǀŝĂƟŽŶ�ƉĂƌ�<ĞƌŐƵĞŶ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘� 

>͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂƌƌŝǀĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�
ĂŠŶĠƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĠƐ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͘ 

��ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ ͗�ƉŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ǀŽƐ�
ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ĞŶǀŽǇĞƌ�ǀŽƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ă�
ŵĂŝƌŝĞ͘ĐĂŵŽĞůΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 

>ƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƚĂƵƉĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĞŶŝůůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ĐŚġŶĞ 
>Ă�&�'�KE�DŽƌďŝŚĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϮ�ƵŶĞ�ůƵƩĞ�
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĐŚĞŶŝůůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĚƵ�ĐŚġŶĞ͕�ƐĂŶƐ�
ĚĂŶŐĞƌ�ƉŽƵƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ͕�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�Ğƚ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�>ĞƐ�ŝŶƐͲ
ĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ă�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ă�ůĂ�&�'�KE�DŽƌďŝŚĂŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ǀĞŶͲ
ĚƌĞĚŝ�Ϯϱ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͘ 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƚĂƵƉĞƐ͕�ůĂ�&�'�KE�DŽƌďŝŚĂŶ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�
ƉŝĠŐĞĂŐĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ă�
ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͘��ƵůůĞƟŶƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�DĂŝƌŝĞ͘ 

�ŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĚĞ��ĂƉ��ƚůĂŶƟƋƵĞ 
-�sĞŶĚƌĞĚŝ�ϴ�Ğƚ�ϵ�Ăǀƌŝů� ͗��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŐƌĂƚƵŝƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚĞ�ĂƵǆ�
ĚĠĐŚğƚĞƌŝĞƐ�ĚĞ�WĠŶĞƐƟŶ�Ğƚ�,ĞƌďŝŐŶĂĐ͘ 
-�sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϱ�Ăǀƌŝů�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ�͗�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞƐ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�ĚĠƚƌĞƐƐĞ�
ƉĠƌŝŵĠƐ�;&ĞƵǆ�ă�ŵĂŝŶ͕�ĨƵŵŝŐğŶĞ͕�ĨƵƐĠĞƐ�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞͿ�ĂƵ�ƉŽƌƚ�ĚĞ�
ǀŝĞŝůůĞ�ZŽĐŚĞ�ĚĞ��ĂŵŽģů͘ 



DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ĂŵŽģů�͗�ϭ͕�WůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͕�ϱϲϭϯϬ���DK!>�� ϬϮ-ϵϵ-ϵϬ-ϬϬ-ϳϲ͕�hƌŐĞŶĐĞ�DĂŝƌŝĞ�͗�Ϭϲ�ϰϱ�ϳϬ�ϱϵ�ϯϴ͘���ǁǁǁ͘ĐĂŵŽĞů͘Ĩƌ�͘� 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗�DŽŶƐŝĞƵƌ��ĞƌŶĂƌĚ�>�'h�E�DĂŝƌĞ�ĚĞ��ĂŵŽģů��;/WE^Ϳ 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϯ�ŵĂƌƐ ͗��KE�KhZ^������>Kd�͕�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĠ�ƉĂƌ��ĂŵŽģů��ŶŝŵĂƟŽŶ�>ŽŝƐŝƌ͕�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂͲ
ůĞŶƚĞ͘�� 
 

^ĂŵĞĚŝ�Ϯ�Ğƚ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϯ�Ăǀƌŝů ͗�Η'Z�d/&�Z/�Η�ŽƵ�
ĨġƚĞ�ĚƵ�ŐƌĂƚƵŝƚ� 
>Ğ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚϯϬ�ă�ϭϮŚ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϰŚă�ϭϳŚ�ǀĞŶĞǌ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�
ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚ�ĚŽŶƚ�ǀŽƵƐ�ŶΖĂǀĞǌ�
ƉůƵƐ�ůΖƵƐĂŐĞ͘�>Ğ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϳŚ�ǀĞŶĞǌ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�
ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ͕�ƐĂŶƐ�ĞǆĐğƐ�;ϯ�ŽďũĞƚƐ�ŵĂǆͿ͕�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǇĞǌ�ĚĠƉŽƐĠ�
ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ŽƵ�ŶŽŶ͘ 
�Ğ�ƋƵŝ�ŶΖĂƵƌĂ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƉƌŝƐ�ƐĞƌĂ�ĚŽŶŶĠ�ă�ƵŶĞ�ƌĞĐǇĐůĞƌŝĞ͘ 
YƵ͛ĂĐĐĞƉƚĞ-ƚ-ŽŶ ͍ 
* �:ŽƵĞƚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͕�ũĞƵǆ�ĐŽŵƉůĞƚƐ͕�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞ 
* sĂŝƐƐĞůůĞ�ŶŽŶ�ĠďƌĠĐŚĠĞ 
* >ŝŶŐĞ�ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶ�;ůĂǀĠ͕�ŶŽŶ�ƚĂĐŚĠͿ 
* >ĂǇĞƩĞ͕�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ĚΖĞŶĨĂŶƚƐ�;ůĂǀĠƐ͕�ŶŽŶ�ƚĂĐŚĠƐͿ 
* �ŚĂƵƐƐƵƌĞƐ�;ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚͿ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ďŽŝƚĞƐ� 
* DĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ďƌŝĐŽůĂŐĞ͕�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ�;ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚͿ 
* WĞƟƚ�ĠůĞĐƚƌŽ-ŵĠŶĂŐĞƌ�;ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚͿ 
* �ŝďĞůŽƚƐ-ĚĠĐŽ�;ƉƌŽƉƌĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚͿ 
* �ŽŶƐŽůĞƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ͕�ĠĐƌĂŶƐ͕�ĚŝƐƋƵĞƐ͕�ůŝǀƌĞƐ�ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚ 
* �ĐĐĂƐƟůůĂŐĞ͕�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ƉġĐŚĞ 
sŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ďƵůůĞƟŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĚĞ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘�^Ƶƌ�ƉůĂĐĞ� ͗�sĞŶƚĞ�ĚĞ�ŐąƚĞĂƵǆ͕�ĐƌġƉĞƐ�Ğƚ�ďŽŝƐƐŽŶƐ�
ĐŚĂƵĚĞƐ�ƉĂƌ�ů͛�W�>�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�^ĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ͘ 

>Ă�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ĨġƚĞ�ƐĞƐ�ϭϬ�ĂŶƐ�ůĞ�ƐĂͲ
ŵĞĚŝ�ϭϵ�ŵĂƌƐ�͙�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ 
ϭϬŚ�ă�ϭϮŚ ͗�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĚΖĂůďƵŵƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�
ŬĂŵŝƐŚŝďĂŢ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ 
ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ ͗�ĂƚĞůŝĞƌ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ 
ϭϱŚϯϬ�ă�ϭϲŚϯϬ�͗ ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ�
ƉĂƌ�DĂƌŝĞ->ĂƵƌĞ�DĂŚĠ͘ 
ϭϲŚϯϬ�ă�ϭϳŚϯϬ ͗�ŐŽƸƚĞƌ�ĨĂĕŽŶ�ΗĂƵďĞƌŐĞ�ĞƐƉĂŐŶŽůĞΗ�;ŐąƚĞĂƵǆ�ŵĂŝͲ
ƐŽŶ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ǀŽƐ�ƐŽŝŶƐͿ͕�ůĞƐ�ďŽŝƐƐŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŽīĞƌƚĞƐ 
ϭϳŚ�ƉŝůĞ�͗�ƚŽƵƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŝƚǇ�ƉĂƌŬ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�Η&>�^,�DK��
�EE/s�Z^�/Z�Η͘��ŚĂƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ǀŝĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ůŝǀƌĞ�ƉƌĠĨĠƌĠ�
ŽƵ�ƐĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ͕�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�
ůĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�DŝĐŚĞů�>KZ��EKs�;ƋƵŝ�Ă�ĚĠũă�ĞǆͲ
ƉŽƐĠ�ă�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞͿ͘ 
ϭϴŚ�ă�ϭϵŚ�͗ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ�ΗůĞ�ƚĂďůŝĞƌ�ďůĞƵΗ�ƉĂƌ�>ĂƵͲ
ƌĞŶĐĞ��ŽůŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ZŽƵŐĞ�ƐĂƌĚŝŶĞ͕�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϬ�ĂŶƐ 
 

dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ�ŐƌĂƚƵŝͲ
ƚĞŵĞŶƚ 
 

>ΖĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ ĂŵĂƚĞƵƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ͙͘ 
�Ƶ�Ϭϰ�ĂƵ�ϯϬ�ŵĂƌƐ�͗�DĠƟĞƌ�Ě͛ŚŽŵŵĞ�ŽƵ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞ�͍�WĂƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠͲ
ǀŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�>ŝƌĞ�Ğƚ�&ĂŝƌĞ�>ŝƌĞ͘��Ƶ�ϭĞƌ�Ăǀƌŝů�ĂƵ�ϰ�
ŵĂŝ ͗�>Ğ�WƌŝŶƚĞŵƉƐ�ĚĞƐ�ƉŽğƚĞƐ�;ĞŶ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌͿ͘ 

&ƌĞůŽŶ�ĂƐŝĂƟƋƵĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ůĞƐ�
ƉŝğŐĞƐ�͊ 
&ŝŶ ĨĠǀƌŝĞƌ͕ ůĞƐ ƌĞŝŶĞƐ�ƐŽƌƚĞŶƚ ĂīĂŵĠĞƐ�
ĂƉƌğƐ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ƌĞƉŽƐͬŚŝďĞƌŶĂƟŽŶ͘�ZĞŶŽƵǀĞůĞǌ�ůĞ�ƉŝğŐĞ�ĞŶ�
ĂƉƉąƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ϭϱ ũŽƵƌƐ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĮŶ�ŵĂŝ�ƉƵŝƐ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ĂƵǆ�ĨƌŽŝĚƐ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘��ŝƐƉŽƐĞǌ�ǀŽƐ�ƉŝğŐĞƐ�
ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŇĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ă�ŇĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ŶŝĚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĐŽŵƉŽƐƚĞƵƌƐ�ŵĠŶĂŐĞƌƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƵ�ƐŽůĞŝů͘� 
>͛ĂƉƉąƚ�ƐĠůĞĐƟĨ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĚĞ�͗�ϭϱĐů�ĚĞ�ĐƌğŵĞ�ĚĞ�ĐĂƐƐŝƐ͕�ϱĐů�ĚĞ�
ďŝğƌĞ�ďƌƵŶĞ͕�ϱĐů�ĚĞ�ǀŝŶ�ďůĂŶĐ�;ƋƵŝ�ƌĞƉŽƵƐƐĞ�ůĞƐ�ĂďĞŝůůĞƐͿ͘� 
EŽƚĞ�͗�>ŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ�ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ�ƐĞƌĂ�ƉƌŝƐĞ�ĂƵ�ƉŝğŐĞ͕�ĞůůĞ�ĠŵĞƩƌĂ�
ĚĞƐ�ƉŚĠƌŽŵŽŶĞƐ�ĂƫƌĂŶƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĞŝŶĞƐ�ĨƌĞůŽŶƐ͘ 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭĞƌ�ŵĂŝ ͗�dZK��W>�Ed�^�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϴŚ�ĂƵǆ�
ŐŠƚĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͘ 
WƌĠƉĂƌĞǌ�ǀŽƐ�ŐŽĚĞƚƐ�ĚĞ�ƐĞŵŝƐ�Ğƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�sĞŶĞǌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ŐƌĂƚƵŝͲ
ƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŝŶĞƐ�;ŇĞƵƌƐ͕�ůĠŐƵŵĞƐ͘͘͘Ϳ͕�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚƐ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ͕�
ǀŝǀĂĐĞƐ͕�ĂƌŽŵĂƟƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ďƵůďĞƐ͕�ĚĞƐ�ƚƵďĞƌĐƵůĞƐ͕�ĚĞƐ�ĂƌďƵƐƚĞƐ͕�
ĚĞƐ�ďŽƵƚƵƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�ĞƚĐ͙�^Ƶƌ�ůĞ�ƐƚĂŶĚ�ĚƵ��W/��ǀŽƵƐ�ƐĂƵͲ
ƌĞǌ�ƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽůůŝŶŝƐĂƚĞƵƌƐ͘�WƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂƉŝĐƵůƚĞƵƌƐ�ĚĞ�
�ƌŝğƌĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ǀĂŶŶŝĞƌƐ�Ě͛,ĞƌďŝŐŶĂĐ͘ 

>͛ŽƵƟů�ĞŶ�ŵĂŝŶ –��ƐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�sŝůĂŝŶĞ 
WŽƌƚĞƐ�ŽƵǀĞƌƚĞƐ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϲ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�
ϭϲŚϯϬ͘��ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ϭϮ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĂƵ�ϯ�ƌƵĞ�
ĚƵ�dŝůůĞƵů�ă�&ĠƌĞů͘��ŽŶƚĂĐƚ ͗�'ŝůďĞƌƚ�Ϭϲ͘ϳϳ͘ϭϱ͘ϭϵ͘Ϯϳ 

,ŽƌĂŝƌĞ�Ě͛ŚŝǀĞƌ�͗��DĞƌĐƌĞĚŝ�͗�ϵŚϯϬ�-ϭϯŚ͕� 
sĞŶĚƌĞĚŝ�͗�ϭϲŚ-ϭϵŚ 
ƐĂŵĞĚŝ�͗�ϭϬŚ-ϭϮŚ͘� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵDĞĚĚĞ�ĂŵŽĞůͬ 

�ĂƉ�/ŶĨŽ�,ĂďŝƚĂƚ ͗�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞ�ϵŚϯϬ�ă�ϭϭŚϯϬ�ůĞƐ�ŵĞƌͲ
ĐƌĞĚŝ�Ϯϯ�ŵĂƌƐ�Ğƚ�Ϯϳ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ 
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�ϬϮ͘ϱϭ͘ϳϱ͘ϳϳ͘ϵϱ�ŽƵ�ĐĂŵŝůůĞ͘ƌŽĐŚĂƌĚΛĐĂƉ-ĂƚůĂŶƟƋƵĞ͘Ĩƌ� 

sŽƵƐ�ĂŝŵĞǌ�ĐŚĂŶƚĞƌ ͍�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ŶŽƵƐ�
ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĂƵ�ŬĂƌĂŽŬĠ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĚŽŵŝĐŝůĞ͘�sŽƵƐ�
ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ϮϬϬϬ�ƟƚƌĞƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠƉĞƌƚŽŝƌĞ͘ 
EŽƵƐ�ŶĞ�ƐŽŵŵĞƐ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ğƚ�ĐŚĂŶƚŽŶƐ�ũƵƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŚĂŶƐŽŶƐ�ă��ĂŵŽģů͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ�
ƉŽƵƌ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶ�ĞƐƐĂŝ͕�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ ͗ �ĐůĂƵǀĞϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 


