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,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ� �Ɛƚƌ͘�ϭϳ��ϰϬ�ůĞƚ�ŽĚ�Ɛǀ͘ �ƌĞŬŽƌĚƵ �ůƉĞŶ��ƵƉ �Ɛƚƌ͘�ϱ Ɛƚƌ͘�ϭϯ 

&ŽƚŽ͗�ĂƌĐŚŝǀ�^ƚĂŶŝƐůĂǀ�^ůĂǀşŬ 



  � �����^>KsK�^d�ZK^dz 

        >���E�ϮϬϮϮ    �������            ��ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ   
  �������              �  ����������  ϳ����������������             ��
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������    �����Ϯ������    ��������������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�    ����  �����������������\���E�ϮϬϮϯ���� 

sĄǎĞŶş�Ă�ŵŝůş�ƐƉŽůƵŽďēĂŶĠ͕�ēƚĞŶĄƎŝ͕ 
ǌŝŵĂ�ŶĂ�ƐĞďĞ�ŶĞĐŚĂůĂ�ƚƌŽƓŬƵ�ēĞŬĂƚ͕�ĂůĞ�ŶĂŬŽŶĞĐ�ƐĞ�ĚŽͲ
ƐƚĂǀŝůĂ�ǀ�ƉůŶĠ�ƐşůĞ͕�ƚĂŬǎĞ�ŶĄǀƓƚĢǀŶşĐŝ�Ă�ƚƵƌŝƐƚĠ͕�ŬƚĞƎş�ĚŽƌĂͲ
ǌŝůŝ�ǌĞũŵĠŶĂ�ǌĂ�ƷēĞůĞŵ�ƉƌŽǎŝơ�ŬƌĄƐŶǉĐŚ�ũĂƌŶşĐŚ�ƉƌĄǌĚŶŝŶ�
ƉůŶǉĐŚ�ůǇǎŽǀĄŶş͕�Ɛŝ�ŵŽŚŽƵ�ƵǎşǀĂƚ�ŽƉƌĂǀĚƵ�ǌŝŵŶş�ĂƚŵŽͲ
ƐĨĠƌǇ͘�DƵƐşŵ�ǀĞůŵŝ�ŽĐĞŶŝƚ�Ă�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�ǀƓĞŵ�ŽƌŐĂŶŝǌĄͲ
ƚŽƌƽŵ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşĐŚ�ĂŬĐş�ƉƌŽ�ŵůĄĚĞǎ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐĞ�ŬŽŶĂůǇ�ũĂŬ��
ǀ�ĂƌĞĄůƵ�ŵĂůǉĐŚ�ƐŬŽŬĂŶƐŬǉĐŚ�ŵƽƐƚŬƽ͕�ƚĂŬ�ŶĂ�ďĢǎĞĐŬǉĐŚ�
ƚƌĂơĐŚ�ŽŬŽůŽ��ĞƌƚŽǀǇ�ŚŽƌǇ͕�ŬĚǇ�ũƐŵĞ�ǀ�ũĞĚĞŶ�ŽŬĂŵǎŝŬ�
ďǇůŝ�ƉŽƵǌĞ�ũĞĚŝŶǉŵ�ǌŝŵŶşŵ�ƐƚƎĞĚŝƐŬĞŵ͕�ŬĚĞ�ƓůŽ�ƵƐƉŽƎĄͲ
ĚĂƚ�ŶĢũĂŬĠ�ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ŬůĄŶş͘�dşŵ�ůĠƉĞ͕�ǎĞ�ƐĞ�ũĞĚŶĂůŽ����������
Ž�ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ĂŬĐĞ�ƉƌŽ�ŵůĄĚĞǎ͘�DƵƐşŵ�ƎşĐŝ͕�ǎĞ�ŶĂ�ǀƓĞĐŚ�
ĂŬĐşĐŚ�ƉĂŶŽǀĂůĂ�ŬƌĄƐŶĄ�ĂƚŵŽƐĨĠƌĂ�Ă�ďǇůŽ�ŚŽĚŶĢ�ƐůǇƓĞƚ͕��
Ă�ƚŽ�ŝ�ǀĞ�ƐĚĢůŽǀĂĐşĐŚ�ƉƌŽƐƚƎĞĚĐşĐŚ͕�Ž�ŶĂƓĞŵ�ŬƌĄƐŶĠŵ�
ŵĢƐƚĢ͘�<�ĚŽďƌĠ�Ă�ƉŽŚŽĚŽǀĠ�ĂƚŵŽƐĨĠƎĞ�ƉƎŝƐƉşǀĄ�ŝ�ŶŽǀĄ�
ŵĢƐƚƐŬĄ�ƌŽůďĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĢ�ƵƉƌĂǀƵũĞ�ďĢǎĞĐŬĠ�ƚƌĂƚĢ�
Ă�ĚůĞ�ŽŚůĂƐƽ�ůŝĚş�ũƐŽƵ�ďĢǎĞĐŬĠ�ƚƌĂƚĢ�ǀĞ�ƓƉŝēŬŽǀĠŵ�ƐƚĂǀƵ͘� 
s�ƐŽƵēĂƐŶĠ�ĚŽďĢ�ƉƎŝƉƌĂǀƵũĞŵĞ�ƌŽǌƉŽēĞƚ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂͲ
ĐŚŽǀ͕�Ă�ƚŽ�ƚĂŬ͕�ĂďǇ�ďǇů�ǀǇƌŽǀŶĂŶǉ�Ă�ĂďǇ�ďǇů�ŚůĂǀŶĢ�ƉƌŽŝŶͲ
ǀĞƐƟēŶş͘��Ž�ƌŽǌƉŽēƚƵ�ƚĞĚǇ�ǌĂŚƌŶƵũĞŵĞ�ēĄƐƚŬǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ďǇ�
ŵĢůǇ�ďǉƚ�ƉƌŽŝŶǀĞƐƚŽǀĄŶǇ�ǀĞ�ƉƌŽƐƉĢĐŚ�ŵĢƐƚĂ�Ă�ũĞŚŽ�ƌŽǌͲ
ǀŽũĞ͕�Ă�ƚŽ�ďĞǌ�ŶƵƚŶŽƐƟ�ǌǀǇƓŽǀĄŶş�ĚĂŶş�ƉƌŽ�ŽďēĂŶǇ�ŵĢƐƚĂ͕�
ũĂŬŽ�ũĞ�ŶĂƉƎ͘�ĚĂŸ�ǌ�ŶĞŵŽǀŝƚŽƐƟ͕�Ă�ƌŽǌŚŽĚůŝ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ǌĄƌŽͲ
ǀĞŸ�ŶĞǌǀǇƓŽǀĂƚ�ĂŶŝ�ũŝŶĠ�ŽĚǀŽĚǇ�ŽďēĂŶƽ͕�ũĂŬŽ�ũĞ�ŶĂƉƎ͘�
ƉŽƉůĂƚĞŬ�ǌĂ�ƐǀŽǌ�ŬŽŵƵŶĄůŶşŚŽ�ēŝ�ƚƎşĚĢŶĠŚŽ�ŽĚƉĂĚƵ͕��
ƉŽƉůĂƚĞŬ�ǌ�ƵďǇƚŽǀĄŶş�ĂƉŽĚ͘� 

:ƐŵĞ�Ɛŝ�ŵŽĐ�ĚŽďƎĞ�ǀĢĚŽŵŝ͕�ũĂŬĄ�ũĞ�ƐŝƚƵĂĐĞ�ǀĞ�ƐƉŽůĞēŶŽƐͲ
Ɵ͕�Ă�ƉƌŽƚŽ�ƐĞ�ƐŶĂǎşŵĞ͕�ĂďǇĐŚŽŵ�ŶĞǌĂƚĢǎŽǀĂůŝ�ŶĂƓĞ�ŽďēĂͲ
ŶǇ�ĚĂůƓşŵŝ�ƉůĂƚďĂŵŝ͕�ŶĂŽƉĂŬ�ƐĞ�ƐŶĂǎşŵĞ�ǌĞĨĞŬƟǀŶŝƚ����
ǀǉďĢƌ�ũŝǎ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ�ƉŽƉůĂƚŬƽ�Ă�ǌĂŚƌŶŽƵƚ�ēşŵ�ĚĄů�ơŵ�
ǀşĐĞ�ƌĞŬƌĞĂŶƚƽ�Ă�ŵĂũŝƚĞůƽ�ďǇƚƽ͕�ǌĞũŵĠŶĂ�ĚŽ�ƐǇƐƚĠŵƵ��
ƉƎşƐƉĢǀŬƵ�ŶĂ�ƚƎşĚĢŶǉ�ŽĚƉĂĚ͘��ĄůĞ�ďƵĚĞŵĞ�ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ���
ǀ�ƉŽĚƉŽƎĞ�ŶĂƓŝĐŚ�ƐƚĂƌƓşĐŚ�ƐƉŽůƵŽďēĂŶƽ͕�ƐƉŽƌƚŽǀĐƽ����������
Ă�ǀ�ƉŽĚƉŽƎĞ�ŬƵůƚƵƌǇ�Ă�ŬƵůƚƵƌŶşĐŚ�ĂŬĐş͘�EĞƐŵşŵĞ�ǌĄƌŽǀĞŸ�
ǌĂƉŽŵşŶĂƚ�ŶĂ�ďǇƚŽǀǉ�ĨŽŶĚ͕�ŬĚǇ�ǀĞƓŬĞƌĠ�ǀǇďƌĂŶĠ�ēŝƐƚĠ�
ŶĄũĞŵŶĠ�ďƵĚĞ�ǌƉĢƚ�ƐŵĢƎŽǀĄŶŽ�ŶĂ�ŽƉƌĂǀǇ�Ă�ƷĚƌǎďƵ���
ƚŽŚŽƚŽ�ŵĢƐƚƐŬĠŚŽ�ďǇƚŽǀĠŚŽ�ĨŽŶĚƵ�Ă�ŶĞďƵĚŽƵ�ƚǇƚŽ����
ĮŶĂŶĐĞ�ƐŵĢƎŽǀĂƚ�ŶĂ�ũŝŶĠ�ƷŚƌĂĚǇ͘� 
s�ďƎĞǌŶƵ�ƐĞ�ƚĂŬĠ�ĐŚǇƐƚĄŵĞ�ĚŽ�,ŽůĂŶĚƐŬĂ͕�ŬĚĞ�ŽĮĐŝĄůŶĢ�
ƉƎĞĚĄŵĞ�ĚĂƌ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ƚĂŵŶşŵƵ�ŵƵǌĞƵ�ǌǀŽŶƽ�
Ă�ǌǀŽŶĂƎƐƚǀş͕�ŬĚĞ�ďƵĚĞ�ƵŵşƐƚĢŶ�ƐŬůĞŶĢŶǉ�ǌǀŽŶ͕�ũĂŬǉ�ũĞ�
ƵŵşƐƚĢŶ�ǀ�ŬĂƉůŝēĐĞ�Ɛǀ͘��ůǎďĢƚǇ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ͘�dĞŶƚŽ�ƐŬůĞͲ
ŶĢŶǉ�ǌǀŽŶ�ďƵĚĞ�ŶĂƉƌŽƐƚǉŵ�ƵŶŝŬĄƚĞŵ�ǀ�ƚŽŵƚŽ�ŵƵǌĞƵ�����
Ă�ũĞ�ũŝƐƚǉŵ�ƉŽĚĢŬŽǀĄŶşŵ�ǌĂ�ǀǉƌŽďƵ�ǌǀŽŶƽ�ƉƌŽ�������������
ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉ�ŬŽƐƚĞů͘���������������������������������������������������������������������������������������������������������
�ĄǀĢƌĞŵ�ďǇĐŚ�ǀĄƐ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ƌĄĚ�ƉŽǌǀĂů�ŶĂ�ĂŬĐĞ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐĞ�
ƌǇĐŚůĞ�ďůşǎş͕�Ă�ƚŽ�ǌĞũŵĠŶĂ�ŶĂ�ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ƵĚĄůŽƐƚ�ŵĢƐşĐĞ�
ďƎĞǌŶĂ͕�ĐŽǎ�ďƵĚĞ�ƉŽƐůĞĚŶş�ǌĄǀŽĚ�ƐĞƌŝĄůƵ�^</�dKhZ͕�Ă�ŶĂ�
ƚƌĂĚŝēŶş�ĂŬĐŝ�WƎşũĞǌĚ�<ƌĂŬŽŶŽƓĞ͘�ZĄĚ�ďǇĐŚ�ǀĄŵ�ǀƓĞŵ�ƉŽͲ
ƉƎĄů�ŬƌĄƐŶǉ�ǌďǇƚĞŬ�ǌŝŵǇ�Ă�ŵŶŽŚŽ�ƷƐŵĢǀƽ�Ă�ƐƉŽŬŽũĞŶŽƐƟ�
ǀĞ�ƚǀĄƎŝ͘ 
      dŽŵĄƓ�sĂƓşēĞŬ�–�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ 

�Ă�ĚŽƐůŽǀĂ�ŶƵůŽǀĠ�ƷēĂƐƟ�ŽďēĂŶƽ�ƉƌŽďĢŚůŽ�ǀĞƎĞũŶĠ�ǌĂƐĞͲ
ĚĄŶş�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉĐŚ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƽ�ǀ�ŬƵůƚƵƌŶşŵ�ĐĞŶƚƌƵ�ǀĞ�
ēƚǀƌƚĞŬ�ϵ͘�ƷŶŽƌĂ͘� 
^ƚĢǎĞũŶşŵ�ďŽĚĞŵ�ďǇůŽ�ƐĐŚǀĄůĞŶş�ƉƌŽĚĞũĞ�ǀǇƐůŽƵǎŝůĠ�ƌŽůďǇ�
ǌŶĂēŬǇ�<ćƐƐďŽŚƌĞƌ͘ ��ĄŵĢƌ�ƉƌŽĚĞũĞ�ƚŽŚŽƚŽ�ƐƚƌŽũĞ�ƐĐŚǀĄůŝͲ
ůŽ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ŶĂ�ƐǀĠŵ�ƉƎĞĚĐŚŽǌşŵ�ǌĂƐĞĚĄŶş�ǀ�ůĞĚŶƵ͘�
ZŽůďĂ�ďǇůĂ�ƐŝĐĞ�ǌŶĂůĞĐŬǉŵ�ƉŽƐƵĚŬĞŵ�ŽĐĞŶĢŶĂ�ŶĂ�ēĄƐƚŬƵ������
ϲϳϭ�ϬϬϬ�<ē͕�ŶŝĐŵĠŶĢ�ƉŽ�ǌǀĞƎĞũŶĢŶş�ǌĄŵĢƌƵ�ƉƌŽĚĞũĞ�ƉƎŝͲ
ƓůĂ�ƉŽƵǌĞ�ũĞĚŶĂ�ŶĂďşĚŬĂ�ŶĂ�ŽĚŬƵƉ�ǀ�ĐĞŶĢ�ϰϱϬ�ϬϬϬ�<ē͘�
sĞĚĞŶş�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ƉŽ�ĚŽŚŽĚĢ�ƐĞ�ƐŽƵƐĞĚŶşŵ�
ŵĢƐƚĞŵ�ZŽŬǇƚŶŝĐĞ�ŶĂĚ�:ŝǌĞƌŽƵ͕�ũĞǎ�ŶĂ�ŶĄŬƵƉ�ƚĠƚŽ�ŽďƐƚĂͲ
ƌŽǎŶş�ƌŽůďǇ�ƉŽƐŬǇƚůŽ�ƚĞŚĚǇ�ƉŽůŽǀŝŶƵ�ƉŽƎŝǌŽǀĂĐş�ēĄƐƚŬǇ͕ �
ĚŽƉŽƌƵēŝůŽ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ�ŵĢƐƚĂ�ƉƌŽĚĞũ�ǌĂ�ǀǉƓĞ�ƵǀĞĚĞͲ
ŶŽƵ�ĐĞŶƵ͘�EŽǀǉŵ�ǀůĂƐƚŶşŬĞŵ�ƌŽůďǇ�ƐĞ�ƐƚĂŶĞ�ƉĂŶ�,ƌŽŶŽǀͲ
ƐŬǉ͕ �ŬƚĞƌǉ�Ɛŝ�ũŝ�ƐĄŵ�ŽĚǀĞǌĞ�ǌ�:ŝůĞŵŶŝĐĞ͕�ŬĚĞ�ŶǇŶş�ƚĞŶƚŽ�
ƐƚƌŽũ�ƉŽďǉǀĄ�ǀ�ƐĞƌǀŝƐƵ͘�WƌŽĚĞũ�ƌŽůďǇ�ďǇů�ƉŽ�ŬƌĄƚŬĠ�ĚŝƐŬƵƐŝ�
ƉƎşƚŽŵŶǉĐŚ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƽ�ũĞĚŶŽŵǇƐůŶĢ�ƐĐŚǀĄůĞŶ͘��ĂǀƌƓŝůĂ�
ƐĞ�ƚĂŬ�ŶĞ�ƉƎşůŝƓ�ƷƐƉĢƓŶĄ�ĠƌĂ�ƉƽƐŽďĞŶş�ƚĠƚŽ�ƌŽůďǇ�ǀĞ�ƐůƵǎͲ
ďĄĐŚ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ͘�dĂ�ďǇůĂ�ƉŽƎşǌĞŶĂ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϵ�ǌĞ�^ůŽͲ
ǀĞŶƐŬĂ�Ă�Ƶǎ�ƚĞŚĚǇ�ƐĞ�ũĞĚŶĂůŽ�Ž�ǀĞůŵŝ�ǀǇǎŝůǉ�ƐƚƌŽũ͕����������

ŬƚĞƌǉ�ƚƌĄǀŝů�ǀşĐĞ�ēĂƐƵ�ǀ�ƐĞƌǀŝƐƵ�ŶĞǎ�ǀ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉĐŚ���
ďşůǉĐŚ�ƐƚŽƉĄĐŚ͘�:ĞŚŽ�ĂďƐĞŶĐĞ�ďǇůĂ�ǌŶĂēŶĢ�ǌŶĄƚ�ŚůĂǀŶĢ�����
ǀ�ŵŝŶƵůĠ�ǌŝŵŶş�ƐĞǌŽŶĢ͕�ĂůĞ�ǀůĂƐƚŶĢ�ŝ�ǀ�ƚĢĐŚ�ƉƎĞĚĐŚŽǌşĐŚ͘�
EǇŶş�Ƶǎ�ďĢǎĞĐŬĠ�ŽŬƌƵŚǇ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�Ă�ǌēĄƐƟ�ǀ�ZŽŬǇƚŶŝĐŝ�
ŶĂĚ�:ŝǌĞƌŽƵ�;ĚŽ�ƌŽŬǇƚŶŝĐŬĠŚŽ�ŬĂƚĂƐƚƌƵ�ŽƐƚĂƚŶĢ�ŶĄůĞǎş��������
ŝ�sŽƐĞĐŬĄ�ďŽƵĚĂͿ�ǌĚĄƌŶĢ�ďƌĄǌĚş�ǌĐĞůĂ�ŶŽǀĄ�ƌŽůďĂ�ǌŶĂēŬǇ�
WƌŝŶŽƚŚ͕�ƉŽƎşǌĞŶĄ�ǌ�ĚŽƚĂĐĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĂ�ƉƌŽ�ŵşƐƚŶş������
ƌŽǌǀŽũ͘ 
WƎŝĚĂŶǉŵ�ďŽĚĞŵ�ũĞĚŶĄŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƽ�ďǇůŽ�ƐĐŚǀĄůĞŶş�ƉŽͲ
ƎşǌĞŶş�ǌŵĢŶǇ�ēşƐůŽ�ϯ͘�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�ŵĢƐƚĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ƐĞ�
ƚǉŬĄ�ůŽŬĂůŝƚǇ�ĂƌĞĄůƵ�ďǉǀĂůĠŚŽ�ŚƌĂŶŝēŶşŚŽ�ƉƎĞĐŚŽĚƵ͘��ĚĞ�
ďǇů�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĞŵ�ƐĐŚǀĄůĞŶ�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�dŽŵĄƓ�sĂƓşͲ
ēĞŬ�ũĂŬŽ�ƉŽǀĢƎĞŶĄ�ŽƐŽďĂ�ǌĂ�ŵĢƐƚŽ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ƌĞĂůŝǌĂĐĞ�ƚĠƚŽ�
ǌŵĢŶǇ͘�WŽƎŝǌŽǀĂƚĞůĞŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ�ďƵĚĞ�WĞƚƌĂ�^ŽďŽƚŬŽǀĄ�
Ă�ǌƉƌĂĐŽǀĂƚĞůĞŵ�ƉĂŬ�ƉƌŽũĞŬƚĂŶƚ�:ĂŶ��ƵĐŚĂƌ͘ � 
/�ǌ�ƚŽŚŽƚŽ�ũĞĚŶĄŶş�ďǇů�ƉŽƎşǌĞŶ�ǌǀƵŬŽǀǉ�ǌĄǌŶĂŵ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĞ��
Ŭ�ĚŝƐƉŽǌŝĐŝ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ�ŵĢƐƚĂ͕�ŬĚĞ�ũĞ�ƚĂŬĠ���
ŬĞ�ƐƚĂǎĞŶş�ĐĞůǉ�ĚŽŬƵŵĞŶƚ�ƷŶŽƌŽǀĠŚŽ�ǌĂƐĞĚĄŶş��������������
ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŵĢƐƚĂ͘� 
          ������DĂƌƟŶ�^ŽƵŬƵƉ 

��ƷŶŽƌŽǀĠŚŽ�ǌĂƐĞĚĄŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŵĢƐƚĂ 

^ƉŽƌƚŽǀĐŝ�Ă�ƚĢůŽǀǉĐŚŽǀŶĠ�ƐƉŽůŬǇ�ŵƽǎŽƵ�ǎĄĚĂƚ�Ž�ŐƌĂŶƚǇ 
EĞũƉŽǌĚĢũŝ�ĚŽ�ŬŽŶĐĞ�ďƎĞǌŶĂ�ŵƽǎŽƵ�ŵşƐƚŶş�ƚĢůŽǀǉĐŚŽǀŶĠ�ƐƉŽůŬǇ�Ă�ƐƉŽƌƚŽǀĐŝ�ǎĄĚĂƚ�Ž�ĮŶĂŶēŶş�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�ǌ ƌŽǌƉŽēƚƵ�
ŵĢƐƚĂ�ǌĂ�ŽďĚŽďş�ƐǀĠ�ēŝŶŶŽƐƟ�ǀĞ�ĚƌƵŚĠŵ�ƉŽůŽůĞơ�ůŽŸƐŬĠŚŽ�ƌŽŬƵ͘��ĄĚŽƐƟ�ůǌĞ�ƉŽĚĄǀĂƚ�ŽƐŽďŶĢ�ŶĂ�ŵĢƐƚƐŬĠŵ�ƷƎĂĚĢ͕�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬǇ�ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ĚĂƚŽǀĠ�ƐĐŚƌĄŶŬǇ�ŶĞďŽ�ŶĂ�Ğ-ŵĂŝůŽǀŽƵ�ĂĚƌĞƐƵ͗�ŵĢƐƚŽΛŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ͘��ĄĚŽƐƚ�ŵƵƐş�ŽĚƉŽͲ
ǀşĚĂƚ�ƉŽĚŵşŶŬĄŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ǌǀĞƎĞũŶĢŶǇ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ�ŵĢƐƚĂ͘�^ƉŽůƵ�ƐĞ�ǎĄĚŽƐơ�ďƵĚĞ�ŶƵƚŶĠ���
ĚŽƌƵēŝƚ�ŝ�ēĞƐƚŶĠ�ƉƌŽŚůĄƓĞŶş�Ž�ďĞǌĚůƵǎŶŽƐƟ�ǀƽēŝ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚĞůŝ�ĚŽƚĂĐĞ�Ă�ǎĞ�ǎĂĚĂƚĞů�ŵĄ�Ɛ�ŵĢƐƚĞŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ƵǌĂǀƎĞŶƵ�
ƐŵůŽƵǀƵ�Ž�ǀǇƵǎşǀĄŶş�ƐǇƐƚĠŵƵ�ǌĂǀĞĚĞŶĠŚŽ�ŽďĐş�–�ŶĂŬůĄĚĄŶş�ƐĞ�ƐĞƉĂƌŽǀĂŶǉŵŝ�ƐůŽǎŬĂŵŝ�ƉƌŽĚƵŬŽǀĂŶĠŚŽ�ŽĚƉĂĚƵ͘���
�ĄĚŽƐƚĞŵ�Ž�ĚŽƚĂĐĞ͕�ŬƚĞƌĠ�ƉƎŝũĚŽƵ�ƉŽ�ƚĞƌŵşŶƵ�ǀǉǌǀǇ͕�ŶĞďƵĚĞ�ŵŽĐŝ�ďǉƚ�ǀǇŚŽǀĢŶŽ͘ 
                            DĂƌƟŶ�^ŽƵŬƵƉ 



��������������������                      ������WZ�sz���D ^d�    

    ������\���E�ϮϬϮϯ�����    ���������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�            ���ϯ��� 

/ŶĨŽƌŵĂĐĞ�ǌ�<ZE�W 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ďĞƌĞ�ŶĂ�ǀĢĚŽŵş�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ�ǌ�<ZE�W͗ 

-�ē͘�ϬϬϮϬϳͬϮϬϮϯ�–�ƌŽǌŚŽĚŶƵơ�Ž�ƉŽǀŽůĞŶş�ǀǉũŝŵŬǇ�������������
Ă�ƵĚĢůĞŶş�ƐŽƵŚůĂƐƵ�ͣWŽĐŚŽĚ�ƉƌŽ�ŚŽƐƉŝĐ͞ 
�ĄĚŽƐƚ�Ž�ĮŶĂŶēŶş�ĚĂƌ�ƉƌŽ��ĚƌĂǀŽƚŶş�ŬůĂƵŶ͕�Ž͘�Ɖ͘�Ɛ͘ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ŶĞƐĐŚǀĂůƵũĞ�ƉŽƐŬǇƚŶƵơ�ĚĂƌƵ�ƉƌŽ��ĚƌĂͲ
ǀŽƚŶş�ŬůĂƵŶ͕�Ž͘�Ɖ͘�Ɛ͘ 
�ĄŵĢƌ�ƉƌŽĚĞũĞ�ēĄƐƟ�Ɖ͘�Ɖ͘�ē͘�ϭϬϮϴͬϭϭϵ�Ŭ͘�Ʒ͘�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǌĄŵĢƌ�ƉƌŽĚĞũĞ�ēĄƐƟ�Ɖ͘�Ɖ͘�ē͘�
ϭϬϮϴͬϭϭϵ�Ŭ͘�Ʒ͘�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ϯϯ�ŵϮ͕�ǌĂ�ĐĞŶƵ���������
Ϯ�ϱϬϬ�<ēͬŵϮ͘ 
^ĐŚǀĄůĞŶş�ǀǇǀĢƓĞŶş�ǌĄŵĢƌƵ�ŶĂ�ƉƌŽĚĞũ�ƐƌŽǀŶĄǀĂēŬǇ�ƚǇƉ�
D^W�ϯϭϱ�ZŽũĞŬ�ƌ͘�ǀ͘�ϭϵϵϴ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǌĄŵĢƌ�ƉƌŽĚĞũĞ�ƐƌŽǀŶĄǀĂēŬǇ�
ƚǇƉ�D^W�ϯϭϱ�ZŽũĞŬ�ƌ͘�ǀ͘�ϭϵϵϴ͕�ǌĂ�ŵŝŶŝŵĄůŶş�ŬƵƉŶş�ĐĞŶƵ�
ϰϬ�ϬϬϬ�<ē͘� 
^ĐŚǀĄůĞŶş�ĚŽĚĂǀĂƚĞůƽ�Ă�ĐĞŶ�ƐƚĂǀďǇ�–�ŽƉƌĂǀĂ�ŬĂƉůŝēŬǇ�
Ɛǀ͘��ůǎďĢƚǇ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
· ^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ͕�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ǀŶŝƚƎŶş�ƐŵĢƌŶŝĐş�
s�DZ�ē͘�ϭͬϮϬϮϭ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ƉşƐŵ͘�ďͿ͕�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�
ǀǉǌǀǇ�ͣKƉƌĂǀĂ�ƉŽĚůĂŚǇ�ǀ�ŬĂƉůŝ�Ɛǀ͘��ůǎďĢƚǇ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽͲ
ǀĢ͕͞�Ă�ƚŽ�DĞƚƌŽƐƚĂǀ��/�͕�Ɛ͘�ƌ͘�Ž͕͘�ǌĂ�ĐĞŶƵ�Ϯϳϴ�ϵϯϴ͕ϰϴ�<ē�
ďĞǌ��W,͘�� 

· ^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ͕�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ǀŶŝƚƎŶş�ƐŵĢƌŶŝĐş�
s�DZ�ē͘�ϭͬϮϬϮϭ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ƉşƐŵ͘�ďͿ͕�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�
ǀǉǌǀǇ�ͣKƐĂǌĞŶş�ŬƌǇĐşĐŚ�ƐŬĞů�ǀŝƚƌĄǎŽǀǉĐŚ�ŽŬĞŶ�ŬĂƉůĞ�Ɛǀ͘�
�ůǎďĢƚǇ͕͞�Ă�ƚŽ�^ŬůĞŶĄƎƐƚǀş�sĞƐĞůĄ͕�ǌĂ�ĐĞŶƵ�ϭϮϳ�Ϭϯϲ�<ē�
ďĞǌ��W,͘�� 

· ^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ͕�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ǀŶŝƚƎŶş�ƐŵĢƌŶŝĐş�
s�DZ�ē͘�ϭͬϮϬϮϭ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ƉşƐŵ͘�ďͿ͕�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�
ǀǉǌǀǇ�ͣZĞŶŽǀĂĐĞ�ĚǀŽƵŬƎşĚůǉĐŚ�ǀƐƚƵƉŶşĐŚ�ĚǀĞƎş�ĚŽ�ŬĂƉͲ
ůĞ͕͞�Ă�ƚŽ�&ƌĂŶƟƓĞŬ�:ĞůşŶĞŬ͕�ǌĂ�ĐĞŶƵ�ϱϴ�ϬϬϬ�<ē�ďĞǌ��W,͘�� 

· ^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ǀǉǌǀǇ�
ͣ<ŽƌŽƵŚǀŝēŬǇ͕͞�Ă�ƚŽ�&ŝůŝƉ�EĞĐŚĂůĂ͕�ǌĂ�ĐĞŶƵ�ϳϰ�ϬϬϬ�<ē͘ 

· ^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ͕�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ǀŶŝƚƎŶş�ƐŵĢƌŶŝĐş�
s�DZ�ē͘�ϭͬϮϬϮϭ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ƉşƐŵ͘�ďͿ͕�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�
ǀǉǌǀǇ�ͣKƉƌĂǀĂ�ƉşƐŬŽǀĐŽǀĠŚŽ�ǀĐŚŽĚŽǀĠŚŽ�ƉŽƌƚĄůƵ͕��
ŽďǀŽĚŽǀĄ�ƎşŵƐĂ͕�ŽĐŚƌĂŶŶĄ�ŵƎşǎ͕͞�Ă�ƚŽ�/ǀĂŶ�<ƵŶĞƚŬĂ͕��
ǌĂ�ĐĞŶƵ�ϲϲ�ϬϬϬ�<ē�ďĞǌ��W,͘� 

^ĐŚǀĄůĞŶş�ƉŽũŝƐƚŶĠ�ƐŵůŽƵǀǇ�Ɛ�hE/Y��WŽũŝƓƛŽǀŶĂ͕�Ă͘�Ɛ͘�–�
ŵĢƐƚƐŬǉ�ŵĂũĞƚĞŬ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ŶĄǀƌŚ�WŽũŝƐƚŶĠ�ƐŵůŽƵǀǇ������������
ē͘�ϮϳϯϮϯϮϮϳϭϭ�Ɛ�hE/Y��WŽũŝƓƛŽǀŶĂ͕�Ă͘�Ɛ͘� 
^ĐŚǀĄůĞŶş�ƌŽǌŵşƐƚĢŶş�ĚŽďşũĞēĞŬ�ŬŽů� 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ďĞƌĞ�ŶĂ�ǀĢĚŽŵş�ŶĄǀƌŚ�ŶĂ�ƌŽǌŵşƐƚĢŶş��
ĚŽďşũĞĐşĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ  ͘
^ĐŚǀĄůĞŶş�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ϰ͘�ǌĂƐĞĚĄŶş��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŵĢƐƚĂ�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐƚĂŶŽǀƵũĞ�ƚĞƌŵşŶ�ϰ͘�ǌĂƐĞĚĄŶş��ĂƐƚƵƉŝƚĞůͲ
ƐƚǀĂ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐĞ�ďƵĚĞ�ŬŽŶĂƚ�ĚŶĞ��������������
ϭ͘�ϯ͘�ϮϬϮϯ͕�ŽĚ�ϭϳ�Ś�ǀ�<ƵůƚƵƌŶşŵ�ĐĞŶƚƌƵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͘������
�ĄůĞ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǌĂƐĞĚĄŶş  ͗
�ĂŚĄũĞŶş 
ϭ͘�jēĞƚŶş�ǌĄǀĢƌŬĂ��a�Ěƌ͘�Ś͘�Đ͘�:ĂŶĂ�DĂƐĂƌǇŬĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕�
Ɖ͘�Ž͕͘�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϮ�Ă�ƉƎĞǀŽĚ�ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶş�ĚŽ�Z& 
Ϯ͘�jēĞƚŶş�ǌĄǀĢƌŬĂ�Da�<ĂŵşŶĞŬ͕�Ɖ͘�Ž͘�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕�ǌĂ�ƌŽŬ�
ϮϬϮϮ�Ă�ƉƎĞǀŽĚ�ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶş�ĚŽ�Z& 
ϯ͘�ZŽǌƉŽēĞƚ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ϮϬϮϯ 
ϰ͘�^ĐŚǀĄůĞŶş�ŶĄǀƌŚƵ�ƉŽƵǎşǀĂŶĠŚŽ�ǌŶĂŬƵ�Ă�ǀůĂũŬǇ�ŵĢƐƚĂ�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
ϱ͘�ZĞǀŽŬĂĐĞ�ƵƐŶĞƐĞŶş��D�ē͘�ϭϮ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϰ͘�ϭϮ͘�ϮϬϭϵ�ŽŚůĞĚͲ
ŶĢ�ƐĐŚǀĄůĞŶş�ƐŵĢŶǇ�ēĄƐơ�ƉŽǌĞŵŬƽ 
ϲ͘�WƌŽĚĞũ�ēĄƐƟ�Ɖ͘�Ɖ͘�ē͘�ϭϯϭϯ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ϱϱϰ�ŵϮ�Ă�ϭϮϯ�ŵϮ�
ǀĞ�ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
ϳ͘�KƌŐĂŶŝǌĂēŶş�ƐƚƌƵŬƚƵƌĂ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
^ĐŚǀĄůĞŶş�ĐĞŶŽǀĠ�ŶĂďşĚŬǇ�ŶĂ�ǀǇƉƌĂĐŽǀĄŶş�ƐƚƵĚŝĞ�ƉƌŽͲ
ƉŽũĞŶş�ĐĞƐƚ�ŽĚ�,ƵƛƐŬĠ�ƐƚƌŽƵŚǇ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ĐĞŶŽǀŽƵ�ŶĂďşĚŬƵ�ŶĂ�ǀǇƉƌĂĐŽͲ
ǀĄŶş�ƐƚƵĚŝĞ�ƉƌŽƉŽũĞŶş�ĐĞƐƚ�ŽĚ�,ƵƛƐŬĠ�ƐƚƌŽƵŚǇ  ͘
�ĄĚŽƐƚ�Ž�ƉƎŝĚĢůĞŶş�ďǇƚƵ�ǀ�ĚŽŵĢ�Ɛ�ďǇƚǇ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ƵƌēĞŶş�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ē͘�Ɖ͘�ϭϱϱ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǎĄĚŽƐƚ�ē͘�ũ͘�ϯϬϯͬϮϬϮϯ�Ž�ƉƎŝĚĢůĞͲ
Ŷş�ďǇƚƵ�ē͘�ϮϬϯ�ǀ�ĚŽŵĢ�Ɛ�ďǇƚǇ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ƵƌēĞŶş�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�
ē͘�Ɖ͘�ϭϱϱ 
�ĄĚŽƐƚ�Ž�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�ŶĂ�ǀǉƌŽďƵ�ŝŶĨŽƌŵĂēŶşĐŚ�ƚĂďƵůş� 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǎĄĚŽƐƚ�^<W�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�Ž�ƉƎşƐƉĢͲ
ǀĞŬ�ŶĂ�ǀǉƌŽďƵ�ŝŶĨŽƌŵĂēŶşĐŚ�ƚĂďƵůş�–�ǌĄŬĂǌ�ǀƐƚƵƉƵ�ĚŽ�
ďĢǎĞĐŬǉĐŚ�ƐƚŽƉ�ďĞǌ�ůǇǎş͕�ǀ�ĐĞůŬŽǀĠ�ǀǉƓŝ�ϭ�ϱϱϬ�<ē͘� 
�ĄĚŽƐƚ�Ž�ƐĐŚǀĄůĞŶş�ƵŵşƐƚĢŶş�ŝŶĨŽƌŵĂēŶşĐŚ�ƚĂďƵůş������������
Ŭ�ďĂŶŬŽŵĂƚƵ 
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ŶĞƐĐŚǀĂůƵũĞ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�ƵŵşƐƚĢŶş�ŝŶĨŽƌŵĂēͲ
ŶşĐŚ�ƚĂďƵůş�Ŭ�ďĂŶŬŽŵĂƚƵ��ĞƐŬĠ�ƐƉŽƎŝƚĞůŶǇ͕�Ă͘�Ɛ͕͘��������������
ŶĂ�ƐůŽƵƉǇ�ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�ŽƐǀĢƚůĞŶş  ͘
^ĐŚǀĄůĞŶş�ǀǉďĢƌƵ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�s�ZD�
ͣhƌďĂŶŝƐƟĐŬĄ�ƐƚƵĚŝĞ�ŵĢƐƚĂ�ũĂŬŽ�ƉŽĚŬůĂĚ�ƉƌŽ�jǌĞŵŶş�
ƉůĄŶ�Ă�ƉŽƐƵǌŽǀĄŶş�ǌĄŵĢƌƽ͕�ŵĢƐƚƐŬǉ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚ͞  
^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŵĢƐƚĂ�ƐĐŚǀĂůƵũĞ͕�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƌŽǌŚŽĚŶƵơ�ǀǉďĢƌŽͲ
ǀĠ�ŬŽŵŝƐĞ�Ă�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ǀŶŝƚƎŶş�ƐŵĢƌŶŝĐş�s�DZ�ē͘�ϭͬϮϬϮϭ�
ŽĚƐƚ͘�ϯ�ƉşƐŵ͘�ĂͿ͕�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�s�ZD�ͣ hƌďĂŶŝƐƟĐŬĄ�
ƐƚƵĚŝĞ�ŵĢƐƚĂ�ũĂŬŽ�ƉŽĚŬůĂĚ�ƉƌŽ�jǌĞŵŶş�ƉůĄŶ�Ă�ƉŽƐƵǌŽǀĄͲ
Ŷş�ǌĄŵĢƌƽ͕�ŵĢƐƚƐŬǉ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚ͕͞�Ă�ƚŽ�ĮƌŵƵ�hE/d�ĂƌĐŚŝƚĞŬͲ
Ɵ͕�Ɛ͘�ƌ͘�Ž͕͘�ǌĂ�ĐĞůŬŽǀŽƵ�ĐĞŶƵ�ϲϴϴ�ϱϬϬ�<ē�ďĞǌ��W,͘� 

ZŽǌŚŽĚŶƵơ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ē͘�ϭϱ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϲ͘�Ϯ͘�ϮϬϮϯ 

/ŶĨŽƌŵĂĐĞ�ƉƌŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ƉƐƽ 

 

 

���������������������������������� 
 

WŽƉůĂƚĞŬ�ǌĂ�ƉƐĂ ĚůĞ�KďĞĐŶĢ�ǌĄǀĂǌŶĠ�����������
ǀǇŚůĄƓŬǇ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ē͘�ϮͬϮϬϭϵ���������

ďǇů�ƐƉůĂƚŶǉ�ĚŽ�ϯϭ͘�ϭ͘�ϮϬϮϯ͘ 



��������������������ZK�,KsKZ                              

    �����ϰ�    ��������  ����� ���������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ����������������\���E�ϮϬϮϯ��� 

s�ƉŽƐůĞĚŶşĐŚ�ĚǀŽƵ�ůĞƚĞĐŚ�ƚĠŵĢƎ�ŶŝŬĚǇ�ŶĞĐŚǇďş�Ƶ�ƐĞƚŬĄͲ
Ŷş�ƉƎĞĚƐƚĂǀŝƚĞůƽ�ĚǀŽƵ�ƐŽƵƐĞĚŶşĐŚ�ŵĢƐƚ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ���������
Ă�^ŬůĄƎƐŬĠ�WŽƌƵďǇ�ŬŽŽƌĚŝŶĄƚŽƌ�ƉƎĞƐŚƌĂŶŝēŶş�ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ�
dŽŵĄƓ�DşēŬĂ͘�EĞũĞŶ�Ž�ǀǌĄũĞŵŶǉĐŚ�ǀǌƚĂǌşĐŚ�ŽďŽƵ�����
ƐĂŵŽƐƉƌĄǀ�ũĞ�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ƌŽǌŚŽǀŽƌ�Ɛ�ơŵƚŽ�ƐǀĞƎĞƉǉŵ�
ďŽƎŝƚĞůĞŵ�ēĞƐŬŽ-ƉŽůƐŬǉĐŚ�ŚƌĂŶŝĐ͘� 

EĂ�ƷǀŽĚ�ƉƎşŵĄ�ŽƚĄǌŬĂ͘�:ĂŬ�ĚŽƓůŽ�ŬĞ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ�ŵĞǌŝ�
ŵĢƐƚĞŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�Ă�sĄŵŝ͍ 
^ƉŽůƵƉƌĂĐƵũĞŵĞ�Ƶǎ�Ɛ�ĚĂůƓşŵŝ�ŵĢƐƚǇ͕�ĂůĞ�ŶĂǀĄǌĄŶş�ƐƉŽůƵͲ
ƉƌĄĐĞ�Ɛ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĞŵ�ŶĄŵ�ƚƌǀĂůŽ�ŵŶŽŚŽ�ůĞƚ͘���ŶĂƓş�ƐƚƌĂͲ
ŶǇ�Ƶǎ�ǀ�ŵŝŶƵůŽƐƟ͕�ŶĢŬĚǇ�ƉŽƉƌǀĠ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϱ͕�ũƐŵĞ�ƐĞ�
ƐŶĂǎŝůŝ�ŶĂǀĄǌĂƚ�ŬŽŶƚĂŬƚ�Ɛ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĞŵ͕�ĂůĞ�ďǇůŽ�ƚŽ�ŶĞƷͲ
ƐƉĢƓŶĠ͘�dŽ�ƐĞ�ŶĄŵ�ǀ�ƉŽĚƐƚĂƚĢ�ƉŽĚĂƎŝůŽ�Ăǎ�ǀ�ĚŽďĢ�ĐŽǀŝĚŽͲ
ǀĠ�ƉĂŶĚĞŵŝĞ͕�ŬĚǇ�ũƐŵĞ͕�ƉƎĞĚƉŽŬůĄĚĄŵ͕�ƉƎĞƐǀĢĚēŝůŝ�ŶǇͲ
ŶĢũƓş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ�ŵĢƐƚĂ�Ž�ƚŽŵ͕�ǎĞ�ũƐŵĞ�ƐŝůŶǉŵ�ƉƌŽũĞŬƚŽͲ
ǀǉŵ�ƉĂƌƚŶĞƌĞŵ͘�dĞĚǇ�ǎĞ�ŵĄŵĞ�ǌŬƵƓĞŶŽƐƟ͕�ƌĞƐƉĞŬƟǀĞ�
ǎĞ�ũƐŵĞ�ŶĞũůĞƉƓş�ŶĂ�ēĞƐŬŽ-ƉŽůƐŬŽƵ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ͕�Ă�ƉŽƐƚƵƉͲ
Ŷǉŵŝ�ŬƌŽŬǇ͕�ŬĚǇ�ũƐŵĞ�ŶĂǀĂǌŽǀĂůŝ�ŶĢũĂŬĠ�ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ�Ă�ƌŽǌͲ
ũĞůŝ�ŶĢũĂŬĠ�ĂŬĐĞ͕�ƚŽ�ǀǇƷƐƟůŽ�ŶĂƚŽůŝŬ͕�ǎĞ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ĚŽŚŽĚůŝ�
ŶĂ�ŽďŽƵƐƚƌĂŶŶĠ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ͘�dŽ�ǌŶĂŵĞŶĄ͕�ǎĞ�ďƵĚĞŵĞ������
ǌ�ŶĂƓş�ƐƚƌĂŶǇ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ũĂŬŽ�ŵĢƐƚŽ�Ɛ�ũĞŚŽ�ŬůşēŽǀǉŵŝ�ƉƌǀͲ
ŬǇ͕�ĐŽǎ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ŶĄƐ�WŽůĄŬǇ�ƚƎĞďĂ�ǀŽĚŽƉĄĚǇ͕�ƐŬŽŬĂŶƐŬĠ�
ŵƽƐƚŬǇ�ĂƚĚ͕͘�ƉƌŽƉĂŐŽǀĂƚ͘��ďǇ�ǌ�ĐĞůĠŚŽ�WŽůƐŬĂ͕�ŚůĂǀŶĢ�
ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ǌ�ƉƎşŚƌĂŶŝēş͕�ƉƎŝũşǎĚĢůŽ�ǀşĐ�ƉŽůƐŬǉĐŚ�ŬůŝĞŶƚƽ͘ 

ZǉƐƵũĞ�ƐĞ�ŶĢũĂŬǉ�ƐƉŽůĞēŶǉ�ƉƌŽũĞŬƚ�ŵĞǌŝ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĞŵ��
Ă�^ŬůĄƎƐŬŽƵ�WŽƌƵďŽƵ͍� 
^ŶĂǎşŵĞ�ƐĞ�ŽďĢ�ŵĢƐƚĂ�ƉƌŽƉŽũŝƚ͘��ĄŬůĂĚŶş�ďŽĚǇ͕�Ž�ŬƚĞƌǉĐŚ�
ũƐŵĞ�ƐĞ�ďĂǀŝůŝ͕�ũĞ�ŵŽǎŶĄ�ǀǉŵĢŶĂ�ēĞƐŬŽ-ƉŽůƐŬǉĐŚ�ƐƚƵĚĞŶͲ
ƚƽ�ǀ�ƌŽĚŝŶĄĐŚ͘�WŽƚŽŵ�ũĞ�ƚĂĚǇ�ǀĞůŬĠ�ƚĠŵĂ�ƉƌŽƉŽũĞŶş�ƚƌĂƐǇ�

ǌ�:ĂŬƵƓŝĐ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ͕�ŬĚĞ�ĐŚǇďş�ƉĄƌ�ĚĞƐşƚĞŬ�ŶĞďŽ�ƐƚŽͲ
ǀĞŬ�ŵĞƚƌƽ͕�ĂďǇ�ƐĞ�ƉƎĞŵŽƐƟůĂ�ŚůĂǀŶş�ƐŝůŶŝĐĞ͘���ĚĄů�ũƐŵĞ�
ŶĂēĂůŝ�ƚĂŬĠ�ƚĠŵĂ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ�ǀ�ŽďůĂƐƟ�ƐƉŽƌƚƵ�Ă�ŬƵůƚƵƌǇ͘�
WƎŝ�ƉŽƐůĞĚŶş�ŶĄǀƓƚĢǀĢ�ǀ�WŽůƐŬƵ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ďĂǀŝůŝ�ŝ�Ž�ŵŽǎŶŽƐͲ
Ɵ�ǀǇƚǀŽƎŝƚ�ŶĢũĂŬĠ�ƐƉŽůĞēŶĠ�ĨĞƐƟǀĂůǇ͘�s�ƚŽŵ�ďǇ�ŵŽŚůĂ�ďǉƚ�
ŚƵĚďĂ�ēŝ�ŬƵůƚƵƌĂ�ǀĞ�ĨŽƌŵĢ�ŶĢũĂŬǉĐŚ�ŵşƐƚŶşĐŚ�ǀǉƌŽďĐƽ�����
Ă�ƎĞŵĞƐĞů�Ă�ŵŽǎŶĄ�ďǇĐŚŽŵ�ŵŽŚůŝ�ƉƌŽƉŽũŝƚ�ŝ�ƉŝǀŽǀĂƌǇ͕�ƚŽ�
ǌŶĂŵĞŶĄ�ŶĢũĂŬǉ�ŵŝŶŝ�ĨĞƐƟǀĂů͘�dǇƚŽ�ƚƎŝ�ŽŬƌƵŚǇ�ũƐŽƵ�ƚĠŵĂͲ
ƚĂ͕�Ž�ŬƚĞƌǉĐŚ�ũƐŵĞ�Ƶǎ�ĚŝƐŬƵƚŽǀĂůŝ�Ă�ũƐŽƵ�ǀĞ�ŚƎĞ͘���ƉŽƐůĞĚͲ
Ŷşŵ�ĂŬƚƵĄůŶşŵ�ďŽĚĞŵ�ũĞ�ǀǇƚǀŽƎĞŶş�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĠ�ůŝŶŬǇ�
^ŬůĄƎƐŬĄ�WŽƌƵďĂ�–�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͘� 

�ůŽƵŚŽƵ�ƎĂĚƵ�ůĞƚ�ũƐŽƵ�ŽďĢ�ǌĞŵĢ�ƐŽƵēĄƐơ�ƐĐŚĞŶŐĞŶƐŬĠͲ
ŚŽ�ƉƌŽƐƚŽƌƵ�ďĞǌ�ŚƌĂŶŝĐ͕�ĐŽǎ�ũĞ�ŽďƌŽǀƐŬĠ�ƉŽǌŝƟǀƵŵ͕�
ƉƎĞƐƚŽ�ƐĞ�ǌĞƉƚĄŵ͘�EĞǌƽƐƚĂůǇ�ƚĂŬ�ƚƌŽĐŚƵ�ŚƌĂŶŝĐĞ��������������
ǀ�ŶĂƓŝĐŚ�ŚůĂǀĄĐŚ͍�� 
:ƐŵĞ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ƐŽƵēĄƐơ�^ĐŚĞŶŐĞŶƵ͕�ĂůĞ�ŶĞŶş�ƚŽ�ƷƉůŶĢ�
ŝĚĞĄůŶş͘��Ă�ƉƌǀĠ�ƐƚĄůĞ�ŶĞƉƌĂǀŝĚĞůŶĢ�Ă�ŶĂŵĄƚŬŽǀĢ�ƉƌŽďşͲ
ŚĂũş�ŶĢũĂŬĠ�ŬŽŶƚƌŽůǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ŵŽǎŶĄ�ǀ�ƉŽƎĄĚŬƵ͕�ĂůĞ�
ǀŝĚĢůŝ�ũƐŵĞ�ƚŽ�ŶĂ�ǀůĂƐƚŶş�Žēŝ�ƉŽ�ĚŽďƵ�ĐŽǀŝĚŽǀĠ�ƉĂŶĚĞͲ
ŵŝĞ͕�ŬĚǇ�ƚŽ�ďǇů�ƐƉşƓ�ŝŶĨŽƌŵĂēŶş�ĐŚĂŽƐ͘�dŽ�ǌŶĂŵĞŶĄ͕����������
ŝ�ŬĚǇǎ�ƚƎĞďĂ�ǌ�ŶĂƓş�ƐƚƌĂŶǇ�WŽůĄĐŝ�ŵŽŚůŝ�ďĞǌ�ƵĚĄŶş�ĚƽǀŽĚƵ�
ǀǇũĞƚ�ŶĂ�ϭϮ�ŶĞďŽ�Ϯϰ�ŚŽĚŝŶ͕�ƚĂŬ�ƉŽůƐŬĄ�ŵĠĚŝĂ�Ă�ŶĂƉƎşŬůĂĚ�
ƚĂŬĠ�ƐƚƌĄŶŬǇ�ƉŽůƐŬĠ�ǀůĄĚǇ�ƉƌĞǌĞŶƚŽǀĂůǇ͕�ǎĞ�ƐĞ�ĚŽ��ĞĐŚ�
ŶĞĚĄ�ũĞƚ͕�Ă�ďǇůŽ�ƚŽ�ŝ�ŽďƌĄĐĞŶĢ͘�,ƌĂŶŝĐĞ�ƚĞĚǇ�ďǇůĂ�ǀŽůŶĄ͕�
ĂůĞ�ĚĞǌŝŶĨŽƌŵĂĐĞ�ŶĂ�ũĞĚŶĠ�ŝ�ĚƌƵŚĠ�ƐƚƌĂŶĢ�ŶĞĚŽǀŽůŝůǇ�
ƚƵƌŝƐƚƽŵ�ƉƎŝũşǎĚĢƚ͕�ƉƌŽƚŽǎĞ�ƐĞ�ďĄůŝ�Ă�ǀĢƎŝůŝ�ƓƉĂƚŶǉŵ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂĐşŵ�ŽĚ�ƐƚĄƚƵ͘ 

 

^ŶĂǎşŵĞ�ƐĞ�Ž�ƉƌŽƉŽũĞŶş�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�Ă�^ŬůĄƎƐŬĠ�WŽƌƵďǇ 

/E��Z�� 



����������������������                       �����������ZK�,KsKZ    

    ������\���E�ϮϬϮϯ��    ���������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�            ���ϱ� 

WƌŽǀŽǌƵũĞƚĞ�ƚƵƌŝƐƟĐŬǉ�ƉŽƌƚĄů�WŽǌŶĞũƉŽůƐŬŽ͘Đǌ�Ă�ƚĂŬĠ�
ƉŽƌƚĄů�KĚŬƌǇũĐǌĞĐŚǇ͘Ɖů͘��Ą�ƐĞ�ǌĞ�ǌşƐŬĂŶǉĐŚ�ĚĂƚ�ƉŽƌŽǀͲ
ŶĂƚ͕�ũĞƐƚůŝ�ũĞ�ǀĢƚƓş�ǌĄũĞŵ��ĞĐŚƽ�Ž�WŽůƐŬŽ͕�ŶĞďŽ�WŽůĄŬƽ��
Ž��ĞƐŬŽ͍ 
dŽ͕�ũĞƐƚůŝ�ũĞǌĚş�ǀşĐĞ�WŽůĄŬƽ�ĚŽ��ĞĐŚ͕�ŶĞďŽ��ĞĐŚƽ�ĚŽ�WŽůͲ
ƐŬĂ͕�ƐĞ�ŶĞĚĄ�ƉƎĞƐŶĢ�Ƶƌēŝƚ�Ă�ŶĞƵƐƚĄůĞ�ƐĞ�ƚŽ�ŵĢŶş͘�s�ƉŽͲ
ƐůĞĚŶş�ĚŽďĢ�ŶĢŬŽůŝŬƌĄƚ�ƉƌŽďĢŚůǇ�ǀ�ƚĞůĞǀŝǌŝ�ƌĞƉŽƌƚĄǎĞ͕�ũĂŬ�
ũĞ�ǀ�WŽůƐŬƵ�ůĞǀŶĢ͕�ŝ�ŬĚǇǎ�ŵǇ͕�ŬƚĞƎş�ĚŽ�WŽůƐŬĂ�ũĞǌĚşŵĞ�Ƶǎ�
ŵŶŽŚŽ�ůĞƚ͕�ǀşŵĞ͕�ǎĞ�Ƶǎ�ƚŽ�ƉůĂơ�ŵŝŶŝŵĄůŶĢ�ĚĞƐĞƚ�ůĞƚ͘�
<ĚǇǎ�ƐĞ�ƚŽ�ƚĞě�ĂůĞ�ǌǀĞůŝēŝůŽ�ǀ�ƚĞůĞǀŝǌŝ͕�ƚĂŬ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�
ũĞǌĚş�ŽďƌŽǀƐŬĄ�ŬǀĂŶƚĂ��ĞĐŚƽ�ĚŽ�WŽůƐŬĂ�ŶĂŬƵƉŽǀĂƚ͘ 

dşŵ͕�ǎĞ�WŽůĄŬƽ�ũĞ�ǌŚƌƵďĂ�ēƚǇƎŝŬƌĄƚ�ƚŽůŝŬ͕�ƚĂŬ�ũŝĐŚ�ĚŽ��ĞĐŚ�
ũĞǌĚŝůŽ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ǀşĐ͕�ĂůĞ�ƉƌŽƚŽǎĞ�ŚŽĚŶĢ�ǌ�ŶŝĐŚ�ũĞǌĚş�
ĚŽ�WƌĂŚǇ�ēŝ�ĚŽ�ũŝŶǉĐŚ�ǌŶĄŵǉĐŚ�ŵşƐƚ͕�ƚĂŬ�ƚŽ�ƚƎĞďĂ�ǀ�<ƌŬŽͲ
ŶŽƓşĐŚ�ŶĞďǇůŽ�ƉŽǌŶĂƚ͘��Ă�ŶĄƓ�ƉƌŽũĞŬƚ�WŽǌŶĞũ��ĞƐŬŽ�ĂůĞ�
ǀŝĚşŵ͕�ǎĞ�ƚƎĞďĂ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ŶĞďŽ�ũŝŶǉĐŚ�ƉƎşŚƌĂŶŝēŶş�
ŽďůĂƐơ͕�ŬƚĞƌĠ�Ɛ�ŶĄŵŝ�ƐƉŽůƵƉƌĂĐƵũş͕�ũĞǌĚş�ƌŽēŶĢ�WŽůĄŬƽ�
ŵŶŽŚĞŵ�ǀşĐ͘�EĢŬĚǇ�ƚŽ�ũƐŽƵ�ĚĞƐşƚŬǇ�ŶĞďŽ�Ăǎ�ƐƚŽǀŬǇ�ƉƌŽͲ
ĐĞŶƚ͘��ůĞ�ǀƓĞŽďĞĐŶĢ�ĚŽ�ƚĠ�ĚŽďǇ͕�ŶĞǎ�ǀǇƉƵŬůĂ�ŶĄŬƵƉŶş�
ŵĄŶŝĞ͕�ƚŽ�ďǇůŽ�ƚĂŬ͕�ǎĞ�ƐĞŵ�ĂƐŝ�ũĞǌĚŝůŽ�ƚƌŽĐŚƵ�ǀşĐ�WŽůĄŬƽ͕�
ĂůĞ�ƉƌŽƚŽǎĞ�ƐĞ�ƌŽǌƚƎşƓƟůŝ�ĚŽ�ƌƽǌŶǉĐŚ�ēĄƐơ�ǌĞŵĢ͕�ƚĂŬ�ƚŽ�
ŵŽǎŶĄ�ŶĞďǇůŽ�ƷƉůŶĢ�ƚĂŬ�ǌŶĄƚ͘�EĂ�ĚƌƵŚŽƵ�ƐƚƌĂŶƵ͕�ŬĚǇǎ�
ǀĞǌŵĞŵĞ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕�ƚĂŬ�Ɛŝ�ŵǇƐůşŵ͕�ǎĞ�ĐĞůŽƌŽēŶĢ�ƉŽĚşů�
ƉŽůƐŬǉĐŚ�ƚƵƌŝƐƚƽ�ďƵĚĞ�ŶĢŬĚĞ�ŬŽůĞŵ�ϯϬ�Ăǎ�ϰϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ͘� 

sƓĞŽďĞĐŶĢ�ƉůĂơ͕�ǎĞ�WŽůĄĐŝ�ǀǇŚůĞĚĄǀĂũş�ĂƚƌĂŬĐĞ�ƚǇƉƵ�ůǇǎĞ͕�
ƉŝǀŽ͕�ũşĚůŽ�Ă��ĞƓŝ�ǀǇƵǎşǀĂũş�ǌĂƐĞ�ŵŽĚĞƌŶş�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŚŽƚĞůǇ�
Ă�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ůĞǀŶĢũƓş�ŶĄŬƵƉǇ  ͘

WŽůƐŬŽ�ũĞ�ǀĞůŬĄ�ǌĞŵĢ�ƐĞ�ƐƉŽƵƐƚŽƵ�ƚƵƌŝƐƟĐŬǉĐŚ�ǌĂũşŵĂͲ
ǀŽƐơ͘�WƌŽǌƌĂĚşƚĞ�ŶĄŵ͕�ŬĂŵ�sǇ�ŽƐŽďŶĢ�Ɛŝ�ŶĞũƌĂĚĢũŝ����
ũĞǌĚşƚĞ�Ŭ�ŶĂƓŝŵ�ƐŽƵƐĞĚƽŵ�ŽĚƉŽēŝŶŽƵƚ͍� 
WŽůƐŬŽ�ũĞ�ŽƉƌĂǀĚƵ�ŽďƌŽǀƐŬĄ�ǌĞŵĢ�Ă�ŵĄ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ůĄŬĂĚĞů͘�
:Ą�ƉŽĐŚŽƉŝƚĞůŶĢ�Ŭǀƽůŝ�ēĂƐŽǀĠ�ǀǇơǎĞŶŽƐƟ�ŶĞũēĂƐƚĢũŝ�ƚƌĄͲ
ǀşŵ�ēĂƐ�ǀ�<ƌŬŽŶŽƓşĐŚ͕�ŬŽŶŬƌĠƚŶĢ�ǀĞ�^ŬůĄƎƐŬĠ�WŽƌƵďĢ�ŶĞͲ
ďŽ�<ĂƌƉĂĐǌŝ͕�ŬĚĞ�ŵĄŵĞ�ũĞĚŶĂŬ�ŶĞũǀşĐ�ŬůŝĞŶƚƽ�Ă�ơŵ�ŶĞũͲ
ǀşĐ�ƉƌĄĐĞ͕�ĂůĞ�ƚĂŬĠ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ǌŶĄŵǉĐŚ͕�ŬĂŵĂƌĄĚƽ�ĂƚĚ͕͘�
ƚĂŬǎĞ�ŶĞũǀşĐ�ēĂƐƵ�ƚƌĄǀşŵ�ǌĚĞ͘��ůĞ�ŬĚǇǎ�ŵĄŵ�ƚƌŽĐŚƵ�ǀşĐ�
ēĂƐƵ͕�ƚĂŬ�ũƐŵĞ�Ɛŝ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�Žďůşďŝůŝ�ĚĂůƓş�ŵşƐƚĂ�ũĂŬŽ�
ƉŽůƐŬĠ�dĂƚƌǇ͕�ŬĚĞ�ũĞ�ŵŶŽŚŽ�ƚĞƌŵĄůƽ�ŶĂ�ũĞĚŶŽŵ�ŵşƐƚĢ�
ŶĞďŽ�ƉŽůƐŬĠ�ŵŽƎĞ͘�DĄŵ�ǀǇǌŬŽƵƓĞŶĠ�ǌŚƌƵďĂ�ēƚǇƎŝ�ůŽŬĂůŝͲ
ƚǇ�Ă�ƉƎĞĚƉŽŬůĄĚĄŵ͕�ǎĞ�ƚĞŶƚŽ�ƌŽŬ�ƉƎŝĚĄŵ�ŶĢũĂŬŽƵ�ĚĂůƓş͘� 

�ĄǀĢƌĞŵ�Ɛŝ�ĚŽǀŽůşŵ͕�ƉŽŬƵĚ�ŵŽŚƵ͕�ǀůŽǎŝƚ�ĚŽ�ƚŽŚŽƚŽ�ƌŽǌͲ
ŚŽǀŽƌƵ�ŵĂůŽƵ�ƌĞŬůĂŵƵ͘�WƎĞĚ�ŶĢŬŽůŝŬĂ�ŵĢƐşĐŝ�ũƐŵĞ�ƐƉƵƐͲ
Ɵůŝ�ŶĄƓ�ƌĞǌĞƌǀĂēŶş�ƐǇƐƚĠŵ͕�ŬĚĞ�ŶĂďşǌşŵĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŚŽƚĞůǇ�
ǀ�<ƌŬŽŶŽƓşĐŚ�Ɛ�ŐĂƌĂŶĐş�ŶĞũůĞƉƓş�ĐĞŶ�Ă�Ŭ�ƚŽŵƵ�ŚŽĚŶŽƚŶĠ�
ďŽŶƵƐǇ�ǀĞ�ĨŽƌŵĢ�ǀƐƚƵƉƵ�ĚŽ�ƚĞƌŵĄůƽ�ŶĞďŽ�ĂƚƌĂŬĐş͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞƐƉĂƵŶ͘ĞƵͬďŽŽŬŝŶŐ ͕ͬ�ǀǇǌŬŽƵƓĞƚ�ƚŽ�ŵƽǎĞ�ŬĂǎĚǉ͘� 

           DĂƌƟŶ�^ŽƵŬƵƉ 

ϰϬ�ůĞƚ�ŽĚ�ƐǀĢƚŽǀĠŚŽ�ƌĞŬŽƌĚƵ�WĂǀůĂ�WůŽĐĞ 
�ĚĄ�ƐĞ�ƚŽ�ŶĞƵǀĢƎŝƚĞůŶĠ͕�ĂůĞ�ϭϵ͘�ďƎĞǌŶĂ�ƚŽŵƵ�ďƵĚĞ�Ƶǎ�ϰϬ�ůĞƚ͕�ŬĚǇ�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ǌĂǎŝů�ďĞǌĞƐƉŽƌƵ�ŶĞũǀĢƚƓş�ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ƐůĄǀƵ�ƐǀĠ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ͘���
s�ƐŽďŽƚƵ͕�ĚƌƵŚǉ�ƐŽƵƚĢǎŶş�ĚĞŶ�ϳ͘�DŝƐƚƌŽǀƐƚǀş�ƐǀĢƚĂ�ǀ�ůĞƚĞĐŚ�ŶĂ���
ůǇǎşĐŚ͕�ƉƎŝƓůŽ�ĚŽ�ŽĐŚŽǌƽ�ƐŬŽŬĂŶƐŬĠŚŽ�ĂƌĞĄůƵ�ϲϬ�ƟƐşĐ�ĚŝǀĄŬƽ͘�WƎĞƐ�
ŶĞƵƐƚĄůǉ�ĚĠƓƛ�ďǇůŝ�ƐǀĢĚŬǇ�ǀǇŶŝŬĂũşĐşĐŚ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşĐŚ�ǀǉŬŽŶƽ͘�WƎĞƐŶĢ�
ǀ�ϭϭ�ŚŽĚŝŶ�Ă�ϭϴ�ŵŝŶƵƚ�ƐĞ�ǌ�ŶĄũĞǌĚƵ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĠŚŽ�ŵĂŵƵƚĂ�ƐĞ�
ƐƚĂƌƚŽǀŶşŵ�ēşƐůĞŵ�ϯϮ�ƌŽǌũşǎĚş�WĂǀĞů�WůŽĐ͘��Ă�ŶĢŬŽůŝŬ�ŽŬĂŵǎŝŬƽ�Ƶǎ�
ŵƽǎĞ�ƌŽǌŚŽĚēş�'ĞƌŚĂƌĚ�<ƌĂŬů�ƵŬĄǌĂƚ�ŶĂ�ǌŶĂēŬƵ�ŶŽǀĠŚŽ�ƐǀĢƚŽǀĠŚŽ�
ƌĞŬŽƌĚƵ�ϭϴϭ�ŵĞƚƌƽ͘�dĞŶƚŽ�ŽŬĂŵǎŝŬ͕�ƐƚĞũŶĢ�ũĂŬŽ�ĚŽƉĂĚ�WĂǀůĂ����
WůŽĐĞ͕�ũƐŽƵ�ǌĂĐŚǇĐĞŶǇ�ŶĂ�ĚǀŽƵ�ƵŶŝŬĄƚŶşĐŚ�ĨŽƚŽŐƌĂĮşĐŚ͘ 

              ^ƚĂŶŝƐůĂǀ�^ůĂǀşŬ 
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,�^/�/�Z��1�K���EpD 
EĞďĞǌƉĞēş�ƉƎŝ�ƐŝůŶĠŵ�ǀĢƚƌƵ� 

^ŬŽŬ�ǌĞ�ǌŝŵǇ�ĚŽ�ũĂƌĂ͕�ƚĂŬŽǀĠ�ƉŽēĂƐş�ŶĄƐ�ǀĢƚƓŝŶŽƵ�ēĞŬĄ�����
ǀ�ďƎĞǌŶƵ͘�WƌĂǀĚĢƉŽĚŽďŶŽƐƚ�ƐŶĢŚƵ�ũĞ�ŵŝŶŝŵĄůŶş͕�ǌĂ�ƚŽ�
ƐŝůŶǉ�ǀşƚƌ�ŶĄƐ�ŵƽǎĞ�ƉĢŬŶĢ�ƉŽƚƌĄƉŝƚ͘�:ĂŬ�ƐĞ�ĐŚŽǀĂƚ�ƉƎŝ�ƐŝůͲ
ŶĠŵ�ǀĢƚƌƵ͕�ĂďǇĐŚŽŵ�ƉƎĞĚĞƓůŝ�ǌƌĂŶĢŶş�ēŝ�ƉŽƓŬŽǌĞŶş�ƐǀĠŚŽ�
ŵĂũĞƚŬƵ͍�� 
WƎĞĚ�ƉƎşĐŚŽĚĞŵ�ǀĢƚƌƵ�ũĞ�ǀŚŽĚŶĠ�ǌĂũŝƐƟƚ�ŽŬŶĂ͕�ĚǀĞƎĞ͕�
ƵƉĞǀŶŝƚ�ŬǀĢƟŶĄēĞ�ēŝ�ǌĂŚƌĂĚŶş�ŶĄďǇƚĞŬ͘�WŽŬƵĚ�ŵĄƚĞ�ŶĂ�
ǌĂŚƌĂĚĢ�ŶĂƉƎ͘ �ǀŽůŶĢ�ůĞǎşĐş�ƉůĞĐŚǇ͕ �ƐŬůĞŶĢŶĠ�ǀǉƉůŶĢ�ŶĞďŽ�
ũŝŶĠ�ƉĞǀŶĠ�Ă�ŽƐƚƌĠ�ƉƎĞĚŵĢƚǇ͕ �ǌĂďĞǌƉĞēƚĞ�ũĞ�ƚĂŬĠ͘��Ă�ƐŝůͲ
ŶĠŚŽ�ǀĢƚƌƵ�ƐĞ�ŵŽŚŽƵ�ƐƚĄƚ�ƐŵƌơĐş�ǌďƌĂŶş͘� 
�ĞǌƉĞēŶǉ�ƷŬƌǇƚ�ƉƎĞĚ�ƐŝůŶǉŵ�ǀĢƚƌĞŵ�ƉŽƐŬǇƚƵũş�ďƵĚŽǀǇ������
Ɛ�ŶĞŶĂƌƵƓĞŶŽƵ�ƐƚĂƟŬŽƵ͘�KďĞĐŶĢ�ĚŽƉŽƌƵēƵũĞŵĞ�ŽŵĞǌŝƚ�
ƉŽŚǇď�ǀĞŶŬƵ͕�ŶĞƐĐŚŽǀĄǀĂƚ�ƐĞ�ƉŽĚ�ƐƚƌŽŵǇ�ŶĞďŽ�ǀ�ŽŬŽůş�
ǀǇƓƓşĐŚ�Ă�ƐƚĂƌƓşĐŚ�ďƵĚŽǀ͕ �Ƶ�ŬƚĞƌǉĐŚ�ŚƌŽǌş�ƐƚƌǎĞŶş�ƐƚƎĞƓŶş�
ŬƌǇƟŶǇ͘�:ƐƚĞ-ůŝ�ŶĂ�ŚŽƌĄĐŚ͕�ŽŵĞǌƚĞ�ƚƷƌǇ�Ă�ŶĞǀǇĚĄǀĞũƚĞ�ƐĞ�
ŶĂ�ũĞũŝĐŚ�ŚƎĞďĞŶǇ͘��ŽĚƌǎƵũƚĞ�ƉŽŬǇŶǇ�ŚŽƌƐŬĠ�ƐůƵǎďǇ͘�� 
WŽŬƵĚ�ǌĂ�ƐŝůŶĠŚŽ�ǀĢƚƌƵ�ƎşĚşƚĞ�ĂƵƚŽ͕�ũĞěƚĞ�ŽƉĂƚƌŶĢ�Ă�ƉŽͲ
ŵĂůƵ͘�sĢƚƌŶĠ�ƉŽƌǇǀǇ�ŵŽŚŽƵ�ĂƵƚŽ�ƵēŝŶŝƚ�ŶĞŽǀůĂĚĂƚĞůŶǉŵ�
Ă�ŚƌŽǌş�ƚĂŬĠ�ǌǀǉƓĞŶĠ�ŶĞďĞǌƉĞēş�ƐƚƎĞƚƵ�Ɛ�ƉƎĞŬĄǎŬŽƵ�ŶĂ�
ƐŝůŶŝĐŝ͘�WƎĞĚĞŵ�Ɛŝ�ǌũŝƐƚĢƚĞ͕�ǌĚĂ�ũĞ�ƚƌĂƐĂ�ǀĂƓş�ũşǌĚǇ�ƉƌƽũĞǌĚͲ
ŶĄ�Ă�ǀŽǌŽǀŬĂ�ƐũşǌĚŶĄ͘���ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŶşŚŽ�ŚůĞĚŝƐŬĂ�ŶĞŶş�
ĚŽďƌĠ�ƉĂƌŬŽǀĂƚ�ĂƵƚĂ�ƉŽĚ�ƐƚƌŽŵǇ�ēŝ�ǀ�ďůşǌŬŽƐƟ�ŶĢēĞŚŽ͕��
ĐŽ�ŚƌŽǌş�ǌƎşĐĞŶşŵ͘ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
^ŝůŶǉ�ǀşƚƌ�ŵƽǎĞ�ƉŽƓŬŽĚŝƚ�Ă�ƐƚƌŚŶŽƵƚ�ĚƌĄƚǇ�ĞůĞŬƚƌŝĐŬĠŚŽ�
ǀĞĚĞŶş͘�EŝŬĚǇ�ƐĞ�ũŝĐŚ�ŶĞĚŽƚǉŬĞũƚĞ͊�WŽŬƵĚ�Ƶǎ�ĚŽũĚĞ�Ŭ�ǀǉͲ
ƉĂĚŬƵ�ƉƌŽƵĚƵ͕�ŵĢũƚĞ�ƉƎŝ�ƌƵĐĞ�ďĂƚĞƌŬƵ͕�ƐǀşēŬƵ͕�ƉƎşƉĂĚŶĢ�
ƌĄĚŝŽ�ŶĂ�ďĂƚĞƌŬǇ͘�hƌēŝƚĢ�ũĞ�ƉƌĂŬƟĐŬĠ�ƐůĞĚŽǀĂƚ�ǀǉǀŽũ�ƐŝƚƵĂͲ
ĐĞ�ǀĞ�ƐĚĢůŽǀĂĐşĐŚ�ƉƌŽƐƚƎĞĚĐşĐŚ  ͘
s�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ǀşƚƌ�ƐƉĄĐŚĄ�ŶĂ�ǀĂƓĞŵ�ŵĂũĞƚŬƵ�ǀĞůŬĠ�ƓŬŽĚǇ͕ �
ũĞ�ĚƽůĞǎŝƚĠ�ĚƽŬůĂĚŶĢ�ǌĚŽŬƵŵĞŶƚŽǀĂƚ�Ă�ĐŽ�ŶĞũĚƎşǀĞ�������
ƉŽũŝƐƚŶŽƵ�ƵĚĄůŽƐƚ�ŽǌŶĄŵŝƚ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉŽũŝƓƛŽǀŶĢ  ͘
WŽŬƵĚ�ƐĞ�ǀĄŵ�ƉƎĞƐ�ǀĞƓŬĞƌŽƵ�ŽƉĂƚƌŶŽƐƚ�ƐŝƚƵĂĐĞ�ǀǇŵŬŶĞ�
ŬŽŶƚƌŽůĞ͕�ǀŽůĞũƚĞ�ơƐŸŽǀŽƵ�ůŝŶŬƵ�ϭϱϬ�ŶĞďŽ�ϭϭϮ͘ 
 

       ŬƉƚ͘�WŚ�ƌ͘�dŽŵĄƓ��ĞŶĞƓ 
       ,�^�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ 

sǉũĞǌĚǇ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ 
KĚƐƚƌĂŶĢŶş�ƐƉĂĚůĠŚŽ�ƐƚƌŽŵƵ�–�ϯ͘�ƷŶŽƌĂ�ǀĞ ϭϰ͘ϱϴ�Ś 
WƌǀŶş�ǀǉũĞǌĚ�ǀ ƚŽŵƚŽ�ƌŽĐĞ�ƉƌŽ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬŽƵ�ŚĂƐŝēƐŬŽƵ�
ũĞĚŶŽƚŬƵ�ďǇů�Ŭ ŽŚůĄƓĞŶĠŵƵ�ƐƉĂĚůĠŵƵ�ƐƚƌŽŵƵ�ŶĂ�ƐƚĄƚŶş�
ƐŝůŶŝĐŝ�Ƶ�ĨŽƚďĂůŽǀĠŚŽ�ŚƎŝƓƚĢ͘�WƎŝ�ƉƎşũĞǌĚƵ�ŶĂ�ŵşƐƚŽ�ƵĚĄůŽƐͲ
Ɵ�ďǇůŽ�ǌũŝƓƚĢŶŽ͕�ǎĞ�ƐƉĂĚůǉ�ƐŵƌŬ�ďǇů�Ƶǎ�ǌƎĞũŵĢ�ƐƉƌĄǀĐĞŵ�
ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�ƌŽǌƎĞǌĄŶ�Ă�ƐŝůŶŝĐĞ�ďǇůĂ�ǌƉƌƽũĞǌĚŶĢŶĂ�ǀ ĐĞůĠ�
ƓşƎŝ͘�dĂƚŽ�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ�ďǇůĂ�ŶĂŚůĄƓĞŶĂ�ŶĂ�ŽƉĞƌĂēŶş�ĚŝƐƉĞͲ
ēŝŶŬ͕�ũĞŚŽǎ�ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ�ŽĚǀŽůĂůŝ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ŵşƎşĐş����
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĄůŶş�ŚĂƐŝēĞ�ǌ dĂŶǀĂůĚƵ͘� 
 
�ŽƉƌĂǀŶş�ŶĞŚŽĚĂ�ƐĞ�ǌƌĂŶĢŶşŵ�ǀ��ĄŬŽƵơ�–�ϰ͘�ƷŶŽƌĂ�
ǀĞ ϮϬ͘ϭϴ�Ś 
,ŶĞĚ�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ĚĞŶ�ǀĞēĞƌ�ƉŽ�ƉƌǀŶşŵ�ůĞƚŽƓŶşŵ�ǀǉũĞǌĚƵ�
ďǇůĂ�ŶĂƓĞ�ŚĂƐŝēƐŬĄ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ƉŽƉůĂĐŚĞŵ�ƉŽǀŽůĄŶĂ�ĚŽ�
ůǇǎĂƎƐŬĠŚŽ�ĂƌĞĄůƵ�ǀ �ĄŬŽƵơ͕�ŬĚĞ�ĚŽƓůŽ�ŬĞ�ƐƚƎĞƚƵ�ŵůĂĚĠ�
ůǇǎĂƎŬǇ�ƐĞ�ƐŶĢŚŽǀŽƵ�ƌŽůďŽƵ͘�:ĞĚŶĂůŽ�ƐĞ�Ž�ƉƎşƉĂĚ͕�ŬƚĞƌǉ�
ďǇů�ŶĄƐůĞĚŶĢ�ǀĞůŵŝ�ŵĞĚŝĂůŝǌŽǀĄŶ͕�ŶĞďŽƛ�Ƶ�ƎŝĚŝēĞ�ƌŽůďǇ���
ƐĞ�ǌũŝƐƟůĂ�ƉƎşƚŽŵŶŽƐƚ�ĂůŬŽŚŽůƵ͘�WƎŝ�ƉƎşũĞǌĚƵ�ŚĂƐŝēƽ�Ƶǎ�
ďǇůĂ�ǌƌĂŶĢŶĄ�ŽƐŽďĂ�ǀ ƉĠēŝ�ēůĞŶƽ�ŬƌŬŽŶŽƓƐŬĠ�ŚŽƌƐŬĠ�ƐůƵǎͲ
ďǇ͘�EĂ�ŵşƐƚŽ�ŶĄƐůĞĚŶĢ�ƉƎŝũĞůĂ�ĚǀĢ�ǀŽǌŝĚůĂ�ƉŽůŝĐŝĞ�Ă�ǌĄͲ
ĐŚƌĂŶŶĠ�ƐůƵǎďǇ͘��ůĞŶŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ĂƐŝƐƚŽǀĂůŝ�ƉƎŝ�ŽƓĞƚƎĞŶş�
ƉĂĐŝĞŶƚŬǇ�Ă�ƉŽƚĠ�ƉƎŝ�ũĞũşŵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƵ�ĚŽ�ƐĂŶŝƚŶşŚŽ�ǀŽǌƵ͘�
EĄƐůĞĚŶĢ�ƐĞ�ǀƌĄƟůŝ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚŶƵ͘�� 
 

WŽƌƵĐŚĂ�ůĂŶŽǀĠ�ĚƌĄŚǇ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�–�ϭϳ͘�ƷŶŽƌĂ��������������
ǀ�ϭϱ͘Ϭϰ�Ś 
s�ƉůŶĠ�ůǇǎĂƎƐŬĠ�ƐĞǌŽŶĢ�ĚŽƓůŽ�Ŭ�ǀĞůŵŝ�ŶĞƉƎşũĞŵŶĠ�ƵĚĄůŽƐƟ�
ǀĞ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşŵ�ĂƌĞĄůƵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕ �ŬĚĞ�ƐĞ�ǀ�ƉĄƚĞŬ�ŽĚƉŽͲ
ůĞĚŶĞ�ŶĂƉůŶŽ�ǌĂƐƚĂǀŝůĂ�ůĂŶŽǀĄ�ĚƌĄŚĂ͘��ĢŚĞŵ�ŶĢŬŽůŝŬĂ�
ĚĞƐşƚĞŬ�ŵŝŶƵƚ�Ɛŝ�ǌĚĞ�ƉƌŽƚŽ�ĚĂůŝ�ĚŽƐƚĂǀĞŶşēŬŽ�ƐůŽǎŬǇ�ŝŶƚĞͲ
ŐƌŽǀĂŶĠŚŽ�ǌĄĐŚƌĂŶŶĠŚŽ�ƐǇƐƚĠŵƵ͕�ǀēĞƚŶĢ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀͲ
ƐŬǉĐŚ�ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ͘�<ǀƽůŝ�ƉŽƌƵƓĞ�ůĂŶŽǀŬǇ�ƵǀşǌůŽ�
ŶĞĚŽďƌŽǀŽůŶĢ�ǀ�ƐĞĚĂēŬĄĐŚ�ŵŶŽŚŽ�ůǇǎĂƎƽ͘�WŽ�ƉƎşũĞǌĚƵ�
ŶĂƓş�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ďǇůŝ�Ƶǎ�ŶĂ�ŵşƐƚĢ�ĚǀĂ�ēůĞŶŽǀĠ�ŵşƐƚŶş�ŚŽƌƐŬĠ�
ƐůƵǎďǇ͕ �ŬƚĞƎş�Ƶ�ŶĞũďůŝǎƓş�ƐĞĚĂēŬǇ�ƉƌŽǀĄĚĢůŝ�ǌĄĐŚƌĂŶƵ�ĚǀŽƵ�
ŽƐŽď͕�ēůĞŶŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ũŝŵ�ƉƎŝ�ƚŽŵ�ǌĂēĂůŝ�ĂƐŝƐƚŽǀĂƚ͘�WŽ�
ǌĄĐŚƌĂŶĢ�ƚĢĐŚƚŽ�ŽƐŽď�ďǇůĂ�ůĂŶŽǀŬĂ�ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ�ůǇǎĂƎͲ
ƐŬĠŚŽ�ĂƌĞĄůƵ�ǌƉƌŽǀŽǌŶĢŶĂ�Ă�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŽƐŽďǇ�ǀǇƐƚŽƵƉŝůǇ�ŶĂ�
ŚŽƌŶş�ƐƚĂŶŝĐŝ͘�WŽƚĠ�ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşŚŽ�ĂƌĞĄůƵ�Ă�ēůĞͲ
ŶŽǀĠ�ŚŽƌƐŬĠ�ƐůƵǎďǇ�ƐǀĄǎĞůŝ�ŶĞũǀşĐĞ�ǀǇēĞƌƉĂŶĠ�ŽƐŽďǇ�ŽĚ�
ŚŽƌŶş�ƐƚĂŶŝĐĞ�ǌĂ�ƉŽŵŽĐş�ēƚǇƎŬŽůĞŬ�ĚŽůƽ͘�EĂ�ŵşƐƚŽ�ƵĚĄůŽƐͲ
Ɵ�ƉƎŝũĞůŝ�ďĢŚĞŵ�ƉƌƽďĢŚƵ�ǌĄĐŚƌĂŶŶǉĐŚ�ƉƌĂĐş�ƚĂŬĠ�ƉƌŽĨĞƐŝͲ
ŽŶĄůŶş�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ǌ�dĂŶǀĂůĚƵ�Ă�:ĂďůŽŶĐĞ�ŶĂĚ�EŝͲ
ƐŽƵ͕�ǀēĞƚŶĢ�ƎşĚşĐşŚŽ�ŚĂƐŝēƐŬĠŚŽ�ĚƽƐƚŽũŶşŬĂ͘�EĞĐŚǇďĢůĂ�
ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ǌĄĐŚƌĂŶŶĄ�ƐůƵǎďĂ�Ă�ƉŽůŝĐĞũŶş�ŚůşĚŬĂ͘� 
dşŵ͕�ǎĞ�ƐĞ�ƉŽĚĂƎŝůŽ�ůĂŶŽǀŬƵ�ŶŽƵǌŽǀĢ�ǌƉƌŽǀŽǌŶŝƚ͕�ŶĞďǇůŽ�
ŶĂƓƚĢƐơ�ƚƎĞďĂ�ƉƌŽǀĄĚĢƚ�ĞǀĂŬƵĂĐŝ�ƵǀşǌůǉĐŚ�ůǇǎĂƎƽ�ǌ�ũĞĚͲ
ŶŽƚůŝǀǉĐŚ�ƐĞĚĂēĞŬ�ǌĂ�ƉŽŵŽĐş�ƐůĂŸŽǀĄŶş͕�ĐŽǎ�ďǉǀĄ�ǀĞůŵŝ�
ŽďơǎŶĠ͘�WŽ�ƵŬŽŶēĞŶş�ƉƌĂĐş�ƐĞ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĄ�ŚĂƐŝēƐŬĄ�ũĞĚͲ
ŶŽƚŬĂ�ǀƌĄƟůĂ�ǌƉĢƚ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚŶƵ͘� 
           DĂƌƟŶ�^ŽƵŬƵƉ 
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�ƉƌĄǀĂ�Ž�ēŝŶŶŽƐƟ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĠ�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϮ 
EĄƓ�ŚĂƐŝēƐŬǉ�ƐďŽƌ�ŽďŚŽƐƉŽĚĂƎƵũĞ�ƚƵƚŽ�ƚĞĐŚŶŝŬƵ͗��s//�ϯϭ-
��ϳ͕ϱ͕�ϭǆ���^�Ϯϰ�>ϭϬϭ͕�ϭǆ���^-ϯϮ�dϭϰϴ͕�ēƚǇƎŬŽůŬƵ�
�Z�d/����d͕�Ϯǆ�W^-ϭϮ͕�ƉůŽǀŽƵĐş�ēĞƌƉĂĚůŽ�W^-ϴ͕�ϭǆ�ŬĂůŽǀĠ�
ēĞƌƉĂĚůŽ͕�ϲǆ�ĚǉĐŚĂĐş�ƉƎşƐƚƌŽũ�W>hdK͕�ϯǆ�ŵŽƚŽƌŽǀŽƵ�ƉŝůƵ�
^d/,>͕ϭǆ�ƌŽǌďƌƵƓŽǀĂĐş�ƉŝůƵ�^d/,>͕�Ϯǆ�ƉƎĞƚůĂŬŽǀǉ�ǀĞŶƟůĄͲ
ƚŽƌ�W�W/E͕�ϭǆ�ǀǇƉƌŽƓƛŽǀĂĐş�ǌĂƎşǌĞŶş�>h��^�Ă�ũĞĚŶƵ�ĞůĞŬͲ
ƚƌŽĐĞŶƚƌĄůƵ͘� 
^ƚĂǀ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ƚĞĐŚŶŝŬǇ�ǀǌŚůĞĚĞŵ�Ŭ�ũĞũşŵƵ�ƐƚĄƎş�ũĞ�ǀĐĞůͲ
ŬƵ�ƵƐƉŽŬŽũŝǀǉ͘�WƎĞƐ�ƚĞŶƚŽ�ĨĂŬƚ�ũƐŽƵ�ǀŽǌŝĚůĂ�ŝ�ƉƎĞƐ�ŬŽŵƉůŝͲ
ŬĂĐĞ�ƐƚĄůĞ�ƵĚƌǎŽǀĄŶĂ�ƉƎĞǀĄǎŶĢ�ƐǀĠƉŽŵŽĐş�ǀ�ƉŽŚŽƚŽǀŽƐƟ�
Ă�ƉƎŝƉƌĂǀĞŶĂ�ŬĚǇŬŽůŝǀ�ǀǇũĞƚ�Ŭ�ƵĚĄůŽƐƟ͘�<ĂǎĚǉ�ƌŽŬ�ũĞ�ŶƵƚͲ
ŶŽ�ƉƎŝƉƌĂǀŝƚ�ǀǉũĞǌĚŽǀŽƵ�ƚĞĐŚŶŝŬƵ�ŶĂ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶŽƵ�^d<�
;ƉƌĂǀŝĚĞůŶĢ�ϭǆ�ǌĂ�ƌŽŬͿ͘�EĂ�ũĂƎĞ�ϮϬϮϮ�ĚŽƓůŽ�Ŭ�ƉŽƓŬŽǌĞŶş�
ŵŽƚŽƌƵ���^�Ϯϰ�Ă�ŵƵƐĞůĂ�ďǉƚ�ƉƌŽǀĞĚĞŶĂ�ũĞŚŽ�ŬŽŵƉůĞƚŶş�
ǀǉŵĢŶĂ�ǌĂ�ĐĐĂ�ϯϬϬ�ϬϬϬ�<ē͘�� 
DĢƐƚĞŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ũĂŬŽ�ǌƎŝǌŽǀĂƚĞůĞŵ�:ĞĚŶŽƚŬǇ�ƐďŽƌƵ�
ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ�;:^�,KͿ�ďǇůĂ�ƉŽĚĄŶĂ�ũĞĚŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�
Ž�ĮŶĂŶēŶş�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�ǌ�ĚŽƚĂēŶşŚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ĚŽƚĂĐĞ�ŽďͲ
Đşŵ�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ�ŶĂ�ēŝŶŶŽƐƚ�:ĞĚŶŽƚŬǇ�ƉŽǎĄƌŶş�
ŽĐŚƌĂŶǇ��//͘�:ĞĚŶĂůŽ�ƐĞ�Ž�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�ŶĂ�ēŝŶŶŽƐƚ�:WK�//�
;ŵǌĚŽǀĠ�ǀǉĚĂũĞ�Ă�ǌĄŬŽŶŶĠ�ƉŽũŝƐƚŶĠ�ĚǀŽƵ�ēůĞŶƽ�ǀǇŬŽŶĄͲ
ǀĂũşĐşĐŚ�ƐůƵǎďƵ�ǀ�ũĞĚŶŽƚĐĞ�^�,K�ŬĂƚ͘�:WK�//�ũĂŬŽ�ƐǀŽũĞ�
ǌĂŵĢƐƚŶĄŶşͿ�ǀ�ĐĞůŬŽǀĠ�ǀǉƓŝ�ϰϬϬ�ϬϬϬ�<ē͘��ĄĚŽƐƚ�ďǇůĂ�ǌĂͲ
ƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĞŵ�ŬƌĂũĞ�ƐĐŚǀĄůĞŶĂ�Ă�ĮŶĂŶēŶş�ƉƎşƐƉĢǀŬǇ�ďǇůǇ�
ŵĢƐƚƵ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚǇ͘� 
DĢƐƚĞŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ďǇůǇ�ŶĂ�'\�,�^��Z�ƉŽĚĄŶǇ�ĚǀĢ�ǎĄͲ
ĚŽƐƟ�ŶĂ�ŝŶǀĞƐƟēŶş�ĚŽƚĂĐŝ�ŶĂ�ƉŽƎşǌĞŶş�ŶŽǀĠ���^�Ă�ƉŽƎşǌĞͲ
Ŷş�ŶŽǀĠŚŽ���͘�WŽ�ƐĐŚǀĄůĞŶş�ƐƚĄƚŶşŚŽ�ƌŽǌƉŽēƚƵ�ŶĂ�ƌŽŬ�
ϮϬϮϯ�ĐĐĂ�ǀ�ĚƵďŶƵ�ƵǀŝĚşŵĞ͕�ǌĚĂ-ůŝ�ũƐŵĞ�ďǇůŝ�ƷƐƉĢƓŶş͘� 
'\�,�^��Z�ďǇůǇ�ŽĚƐŽƵŚůĂƐĞŶǇ�ĚǀĢ�ƉŽĚĂŶĠ�ŶĞŝŶǀĞƐƟēŶş�
ĚŽƚĂĐĞ�ǌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĂ�ǀŶŝƚƌĂ�ƉƌŽ�:^�,K�ŶĂ�ƵĚƌǎĞŶş�ĂŬĐĞͲ
ƐĐŚŽƉŶŽƐƟ�Ă�ŽĚďŽƌŶŽƵ�ƉƎşƉƌĂǀƵ͕�ǌĄƐĂŚ͕�ǀǇďĂǀĞŶş������������
Ă�ŽƉƌĂǀǇ�ǀ�ĐĞůŬŽǀĠ�ǀǉƓŝ�ϮϮϱ�ϲϱϬ�<ē͘�dǇƚŽ�ĚŽƚĂĐĞ�ďǇůǇ�
ǀǇƵǎŝƚǇ�ŶĂ�ǌĂďĞǌƉĞēĞŶş�ĂŬĐĞƐĐŚŽƉŶŽƐƟ�:^�,K͕�ŶĂ�
ŵǌĚŽǀĠ�ǀǉĚĂũĞ�Ă�ǌĄŬŽŶŶĠ�ƉŽũŝƐƚŶĠ�ũĞĚŶŽŚŽ�ēůĞŶĂ�ǀǇŬŽͲ
ŶĄǀĂũşĐşŚŽ�ƐůƵǎďƵ�ǀ�ũĞĚŶŽƚĐĞ�^�,K�ŬĂƚ�:WK�//�ũĂŬŽ�ƐǀŽũĞ�
ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş͕�ŶĂ�ŶĄŬƵƉ�ŵĂƚĞƌŝĄůƵ�Ă�ŶĂ�ĚƌŽďŶĠ�ŽƉƌĂǀǇ�
ƚĞĐŚŶŝŬǇ͘ 
�ŚƚĢů�ďǇĐŚ�ŵĢƐƚƵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�ǌĂ�ĮŶĂŶēŶş�ēĄƐƚͲ
ŬƵ͕�ŬƚĞƌŽƵ�ƉƎŝƐƉĢůŽ�ǌĞ�ƐǀĠŚŽ�ƌŽǌƉŽēƚƵ�ũĂŬŽ�ƐƉŽůƵƷēĂƐƚ�
ŶĂ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ƚǇƚŽ�ĚŽƚĂĐĞ�;ĐĐĂ�Ϯϳϭ�ϬϬϬ�<ēͿ͘ 
�ĄůĞ�ŵĢƐƚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ŽďĚƌǎĞůŽ�ŽĚ�ƐƉŽůĞēŶŽƐƟ��s����͕�
ŽĚƉĂĚŽǀĠ�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş͕�ĮŶĂŶēŶş�ĚĂƌ�ϯϮ�ϬϬϬ�<ē�ŶĂ�ēŝŶͲ
ŶŽƐƚ�:^�,K͘� 
EĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϮ�ďǇů�ǀǇƉƌĂĐŽǀĄŶ�ƌŽǌƉŽēĞƚ�:^�,K�ǌĂŚƌŶƵũşĐş�
ŽƉƌĂǀĚƵ�ƚǇ�ŶĞũŶƵƚŶĢũƓş�ƉŽůŽǎŬǇ�;ĚƌŽďŶĠ�ŽƉƌĂǀǇ͕�W,D͕�
^d<͕�ƌĞǎŝĞ�ŽďũĞŬƚƵ�ŚĂƐŝēĄƌŶǇ͕�ƓŬŽůĞŶş͙Ϳ͘�sĢƎşŵ͕�ǎĞ�ĚŽďƌĄ�
ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ�Ɛ�ŵĢƐƚĞŵ�ďƵĚĞ�ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ�Ă�ǀĞĚĞŶş�ŵĢƐƚĂ�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ďƵĚĞ�ŚĂƐŝēƽŵ�ŝ�ŶĂĚĄůĞ�ŶĂŬůŽŶĢŶŽ͘ 
�ĂůƓş�ǌĚƌŽũ�ǌşƐŬĄŶş�ĮŶĂŶĐş�ƉƌŽ�ŵĢƐƚŽ�ŶĂ�ĮŶĂŶĐŽǀĄŶş�ēŝŶͲ
ŶŽƐƟ�:^�,K�ũĞ�ǀĞ�ĮŶĂŶēŶşĐŚ�ŶĄŚƌĂĚĄĐŚ�ǌĂ�ƵƐŬƵƚĞēŶĢŶĠ�
ǌĄƐĂŚǇ�ƉƎŝ��E�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ǌ�ƌŽŬƵ�ϮϬϭϯ�ƉƎŝũĂƚĠŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ��
Ž�ƉŽũŝƓƛŽǀŶŝĐƚǀş͘�s�ƌŽĐĞ�ϮϬϮϮ�ƚŽ�ďŽŚƵǎĞů�ďǇůŽ�Ϭ�<ē͘� 
�ŚƌƵďĂ�ĚŽ�ďƎĞǌŶĂ�ϮϬϮϮ�ƐĞ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ũĞƓƚĢ�ƐƚĄůĞ�ŵƵƐĞůĂ�
ƉŽƚǉŬĂƚ�Ɛ�ƓşƎşĐş�ƐĞ�ĐĞůŽƐǀĢƚŽǀŽƵ�ŶĄŬĂǌŽƵ�ĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘� 
EĂƓĞ�ǀǉũĞǌĚŽǀĄ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ǌĂƎĂǌĞŶĄ�ŽĚ�ϭ͘�Ϯ͘�ϮϬϭϰ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�

ƉůŽƓŶĠŚŽ�ƉŽŬƌǇơ�ũĂŬŽ�ŬĂƚ͘�:WK�//ͬϭ�Ă�:WK�s�ēşƚĄ�ƚĂďƵůŬŽͲ
ǀĢ�ϮϮ�ēůĞŶƽ͘�WƎĞĚƵƌēĞŶŽƐơ�ŶĂƓş�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ũƐŽƵ�ůŝŬǀŝĚĂĐĞ�
ŶĄƐůĞĚŬƽ�ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ�ŶĞŚŽĚ͕�ƉŽƵǎŝơ����͕�ǌĄƐĂŚǇ�ǀ�ƐŽƵͲ
ǀŝƐůŽƐƟ�Ɛ�ǀĢƚƌŶǉŵŝ�ƐŵƌƓƚĢŵŝ�Ă�ƐŶĢŚŽǀǉŵŝ�ŬĂůĂŵŝƚĂŵŝ͕�
ůŝŬǀŝĚĂĐĞ�ƷŶŝŬƵ�ŶĞďĞǌƉĞēŶǉĐŚ�ůĄƚĞŬ�Ă�ǌĄƐĂŚǇ�Ɛ�ůĞƚĞĐŬŽƵ�
ŚĂƐŝēƐŬŽƵ�ƐůƵǎďŽƵ͘ 
s�ƌĄŵĐŝ�ǀǉŬŽŶƵ�ƐůƵǎďǇ�:WK�//ͬϭ�ũƐŽƵ�ēůĞŶŽǀĠ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�
ũĞĚŶŽƚŬǇ�ƌŽǌĚĢůĞŶŝ�ĚŽ�ƚƎş�ƐŵĢŶ͕�ŬĂǎĚĄ�ƐŵĢŶĂ�ŵĄ�ƚǉĚĞŶͲ
Ŷş�ƉŽŚŽƚŽǀŽƐƚ͘��ůĞŶŽǀĠ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ŵĂũş�ƵǌĂǀƎĞͲ
ŶŽƵ�Ɛ�ŵĢƐƚĞŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ��W�͕�ŶĂ�ũĞũşŵǎ�ǌĄŬůĂĚĢ�ũƐŽƵ�
ƉĂŬ�ŵĢƐşēŶĢ�ŽĚŵĢŸŽǀĄŶŝ�ǌĂ�ǀǉŬŽŶ�ƐůƵǎďǇ�ǀ�:WK�//ͬϭ��������
ǌ�ĮŶĂŶēŶşĐŚ�ƉƌŽƐƚƎĞĚŬƽ�ŶĞŝŶǀĞƐƟēŶş�ĚŽƚĂĐĞ�Ɛ�ĮŶĂŶēŶşŵ�
ƉŽĚşůĞŵ�ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ  ͘
�ŬƟǀŶş�ēůĞŶŽǀĠ�ŽĚƉƌĂĐŽǀĂůŝ�ŶĂ�ƷĚƌǎďĢ�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ǌďƌŽũŶŝͲ
ĐĞ�ϮϭϮ�ŚŽĚŝŶ͕�ŶĂ�ƷĚƌǎďĢ�ǀǉǌďƌŽũĞ�Ă�ǀǉƐƚƌŽũĞ͕�ƚĞĐŚŶŝŬǇ�����
Ă�ǌĂƎşǌĞŶş�ϱϱϬ�ŚŽĚŝŶ͘�sǉũĞǌĚŽǀĄ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ǌĂƐĂŚŽǀĂůĂ�������
ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϮϮ�ĐĞůŬĞŵ�Ϯϴǆ͕�Ă�ƚŽ�Ƶ�ƉĢƟ�ƉŽǎĄƌƽ͕�ũĞĚĞŶĄĐƟ�
ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ�ǌĄƐĂŚƽ�Ă�ŚĂǀĄƌŝş͕�ƐĞĚŵŝ�ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ�ŶĞŚŽĚ͕�
ƉƎŝ�ũĞĚŶŽŵ�ƉĄƚƌĄŶş�ƉŽ�ƉŽŚƎĞƓŽǀĂŶĠ�ŽƐŽďĢ�Ă�ēƚǇƎŝŬƌĄƚ�ƓůŽ�
Ž�ƉůĂŶǉ�ƉŽƉůĂĐŚ  ͘
aĞƐƚ�ƵĚĄůŽƐơ�ďǇůŽ�ŵŝŵŽ�Ŭ͘�Ʒ͘�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͘��ĞůŬĞŵ�ƐĞ�
ƚĢĐŚƚŽ�ǀǉũĞǌĚƽ�ǌƷēĂƐƚŶŝůŽ�ϭϮϲ�ēůĞŶƽ͘�WƎŝ�ǀǉũĞǌĚĞĐŚ�ďǇůŽ�
ŽĚƉƌĂĐŽǀĄŶŽ�ĐĞůŬĞŵ�ϭϱϲ�ŚŽĚŝŶ͘� 
�ŽŚƵǎĞů�ŽƉƌŽƟ�ǀǇƉƌĂĐŽǀĂŶĠŵƵ�ƉůĄŶƵ�ƉŽŚŽƚŽǀŽƐƟ�ũĞ�
ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ�ƷƉůŶĢ�ũŝŶĄ͘�<ĂǎĚǉ�ǌĞ�ēůĞŶƽ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚͲ
ŬǇ�ŵĄ�ƐǀĠ�ƎĄĚŶĠ�ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş͕�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ŶĢŚŽǎ�ŶĢŬƚĞƎş�ēůĞͲ
ŶŽǀĠ�ƉƌĂĐƵũş�ǀǉŚƌĂĚŶĢ�ŵŝŵŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͘�EĢŬƚĞƎş�ƉƎĞƐ�
ĚĞŶ͕�ũŝŶş�ƉƎĞƐ�ĐĞůǉ�ƚǉĚĞŶ͕�ũŝŶş�Ƶǎ�ŝ�Ŭǀƽůŝ�ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş�ǌŵĢŶŝͲ
ůŝ�ďǇĚůŝƓƚĢ͘�dŽ�ƐĞ�ĚŽƚǉŬĄ�ďŽŚƵǎĞů�ƉƎĞǀĄǎŶĢ�ŬůşēŽǀǉĐŚ�
ĨƵŶŬĐş�ēůĞŶƽ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ͕�ƚũ͘�ƎŝĚŝēƽ�Ă�ǀĞůŝƚĞůƽ�
ĚƌƵǎƐƚĞǀ͘�<ƌĄƚĐĞ�ƉƎĞĚ�ŬŽŶĐĞŵ�ƌŽŬƵ�ũƐŵĞ�ǌşƐŬĂůŝ�ũĞĚŶŽŚŽ�
ƉŽƚĞŶĐŝĄůŶşŚŽ�ďƵĚŽƵĐşŚŽ�ƐƚƌŽũŶşŬĂ�Ă�ēůĞŶĂ͕�ŬƚĞƌǉ�ďǇ�ǀǇͲ
ŬŽŶĄǀĂů�ƐůƵǎďƵ�ǀ�ũĞĚŶŽƚĐĞ�^�,K�ŬĂƚ͘�:WK�//�ēĄƐƚĞēŶĢ��
ũĂŬŽ�ƐǀŽũĞ�ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş͘� 
s�ƉƎşƉĂĚĢ�ŶĞƉƎşƚŽŵŶŽƐƟ�ƎŝĚŝēĞ�ũĞ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ŶĂ�ŬƌĂũƐŬĠŵ�
ŚĂƐŝēƐŬĠŵ�ĚŝƐƉĞēŝŶŬƵ�ǀǎĚǇ�ƎĄĚŶĢ�ŽĚŚůĄƓĞŶĂ  ͘
EĢŬƚĞƌǉŵ�ĚŽ�ƚŽŚŽ�ũĞƓƚĢ�ŶĂǀşĐ�ƉƎŝďǇůǇ�ƌŽĚŝŶŶĠ�ĚƽǀŽĚǇ�
;ƉƎşƌƽƐƚŬǇ�ĚŽ�ƌŽĚŝŶǇ͕�ƉƌŽďůĠŵ�Ɛ�ďǇĚůĞŶşŵ�Ă�ƉƌĂĐş��������������
ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ͙Ϳ͘�^ĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ǎĞ�ǀĢƚƓŝŶĂ�ēůĞŶƽ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�
ũĞĚŶŽƚŬǇ�ŶĞŵĄ�ǌĂŵĢƐƚŶĂǀĂƚĞůĞŵ�ƉŽǀŽůĞŶŽ�ŽƉƵƐƟƚ����
ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş�ƉƎŝ�ǀǇŚůĄƓĞŶş�ƉŽƉůĂĐŚƵ͘� 
WƌŽƚŽ�ŽďƐĂǌĞŶŽƐƚ�ǀǉũĞǌĚƽ�ēůĞŶǇ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ŶĞͲ
ŽĚƉŽǀşĚĄ�ƉƎĞĚĞŵ�ƐƚĂŶŽǀĞŶĠŵƵ�ĐĞůŽƌŽēŶşŵƵ�ƉůĄŶƵ�ƉŽͲ
ŚŽƚŽǀŽƐơ͘�sĞ�ǀĢƚƓŝŶĢ�ƉƎşƉĂĚƽ�ƷēĂƐƟ�ŶĂ�ǀǉũĞǌĚĞĐŚ�ƐĞ�������
ǌ�ǀǉƓĞ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ĚƽǀŽĚƽ�ũĞĚŶĄ�ƐƚĄůĞ�Ž�ƚǇƚĠǎ�ēůĞŶǇ  ͘
�ĞũŵĠŶĂ�ƉƎĞƐ�ĚĞŶ�ŵĄŵĞ�ǀǌŚůĞĚĞŵ�Ŭ�ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş�ŶĞďŽ�
ŵşƐƚƵ͕�ŬĚĞ�ƐĞ�ƉƌĄǀĢ�ŶĂĐŚĄǌşŵĞ͕�ŶĢŬĚǇ�ĐŽ�ĚĢůĂƚ͕�ĂďǇͲ
ĐŚŽŵ�ƐĞ�ǀĞƓůŝ�ĚŽ�ƉƎĞĚĞƉƐĂŶĠŚŽ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠŚŽ�ēĂƐƵ�ũĞĚͲ
ŶŽƚŬǇ�ŽĚ�ǀǇŚůĄƓĞŶş�ƉŽƉůĂĐŚƵ�;ƉĢƚ�ŵŝŶƵƚͿ  ͘
s�ŽďůĂƐƟ�ŽĚďŽƌŶĠ�ƉƎşƉƌĂǀǇ�Ă�ŶĄĐǀŝŬƵ�ƐĞ�ŬŽŶĂůĂ�ǀǎĚǇ�ϭǆ�
ŵĢƐşēŶĢ�ƉƌŽ�ēůĞŶǇ�ǀǉũĞǌĚŽǀĠ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĄ�ƓŬŽůĞͲ
Ŷş͕�Ă�ƚŽ�ĨŽƌŵŽƵ�ƉƌĞǌĞŶĐĞ�Ă�ēĄƐƚĞēŶĢ�ŝ�ŽŶ-ůŝŶĞ͘�sĞůŝƚĞůĠ�ƐĞ�
ǌƷēĂƐƚŶŝůŝ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĠŚŽ�ĐǇŬůŝĐŬĠŚŽ�ƓŬŽůĞŶş͕�ƉŽƎĄĚĂŶĠŚŽ�
ĨŽƌŵŽƵ�ƉƌĞǌĞŶēŶş�ǀǉƵŬǇ�Ă�ƉŽǌĚĢũŝ�ĨŽƌŵŽƵ�Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐƵ�
,�^�><�jK�:ĂďůŽŶĞĐ�ŶĂĚ�EŝƐŽƵ͕�ĚǀĂ�ƐƚƌŽũŶşĐŝ�Ɛŝ�ĨŽƌŵŽƵ���
Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐƵ�ƉƌŽĚůŽƵǎŝůŝ�ŽĚďŽƌŶŽƵ�ǌƉƽƐŽďŝůŽƐƚ�ŶĂ�ĚĂůƓşĐŚ�
ƉĢƚ�ůĞƚ͘ 



����������������������:^�,K�,�ZZ��,Ks                           

    �����ϴ�    �������� ��������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      �����������������\���E�ϮϬϮϯ��� 

s�ǌĄƎş�ŶĄƓ�ƐďŽƌ�ƵƐƉŽƎĄĚĂů�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�ŽŬƌƐŬŽǀŽƵ�ƐŽƵͲ
ƚĢǎ�ǀ�ƉŽǎĄƌŶşŵ�ƐƉŽƌƚƵ͘�EĂƓĞ�ĚƌƵǎƐƚǀŽ�ƐĞ�ƚĠƚŽ�ŽŬƌƐŬŽǀĠ�
ƐŽƵƚĢǎĞ�ŶĞǌƷēĂƐƚŶŝůŽ͘ 

s�ǌĄƎş�ƐĞ�ĚĄůĞ�ēůĞŶŽǀĠ�:^�,K�ǌƷēĂƐƚŶŝůŝ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĠŚŽ�
ƓŬŽůĞŶş�ŽŚůĞĚŶĢ�����ƉŽƎĄĚĂŶĠŚŽ���^�><͘ 

s�ƌĄŵĐŝ�ƉƌĂŬƟĐŬĠ�ŽĚďŽƌŶĠ�ƉƎşƉƌĂǀǇ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�
ƉƎĞĚƵƌēĞŶŽƐƟ�ŶĂ�ůŝŬǀŝĚĂĐŝ�ŶĄƐůĞĚŬƽ�ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ�ŶĞŚŽĚ�
ǌƷēĂƐƚŶŝůŝ�ǀ�ŵĢƐşĐŝ�ƎşũŶƵ�ǌĚƌĂǀŽƚŶş�ƉƎşƉƌĂǀǇ�Ă�ƉƌĂŬƟĐŬĠŚŽ�
ǀǉĐǀŝŬƵ͘ 

�ĄůĞ�ƐĞ�ĚǀĂ�ŶĂƓŝ�ēůĞŶŽǀĠ�ǌƷēĂƐƚŶŝůŝ�ǀ�ƎşũŶƵ�/D��ͣZĞƐĐƵĞ�
ŵĞĞƟŶŐ�:^�,͞��ďŝƌŽŚ�ϮϬϮϮ͘ 

�ůĞŶ�:^�,K�ǀǇŬŽŶĄǀĂũşĐş�ƐůƵǎďƵ�ǀ�ũĞĚŶŽƚĐĞ�^�,K�ŬĂƚ͘�
:WK�//�ũĂŬŽ�ƐǀŽũĞ�ǌĂŵĢƐƚŶĄŶş�ƐĞ�ǌƷēĂƐƚŶŝů�ǀ�ƉƌŽƐŝŶĐŝ�ƉƌĂͲ
ǀŝĚĞůŶĠŚŽ�ƌŽēŶşŚŽ�ƉƎĞǌŬŽƵƓĞŶş͘ 

�ĄůĞ�ƐĞ�ũĞĚĞŶ�ŶĄƓ�ēůĞŶ�ǌƷēĂƐƚŶŝů�ŝ�ŽŬƌĞƐŶş�ƐŽƵƚĢǎĞ������������
ǀ�ƉŽǎĄƌŶşŵ�ƐƉŽƌƚƵ�ǀ�dƵƌŶŽǀĢ�ũĂŬŽ�ƌŽǌŚŽĚēş  ͘

EĂ�ǌĄǀĢƌ�ďǇĐŚ�ĐŚƚĢů�ǀƓĞŵ�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�ǌĂ�ŽĚǀĞĚĞŶŽƵ���
ƉƌĄĐŝ�Ă�ŽƉŽǎĚĢŶĢ�ƉŽƉƎĄƚ�ǀƓĞŵ�ēůĞŶƽŵ�:^�,K�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�
Ă�ũĞũŝĐŚ�ďůşǌŬǉŵ�ŵŶŽŚŽ�ƓƚĢƐơ�Ă�ǌĚƌĂǀş�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϮϯ  ͘

         
��DŝĐŚĂů��ĂƌƚŽƓ� 
��ǀĞůŝƚĞů�:^�,K�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
 

 

 

 

�ŝŵŶş�ƌĂĚŽǀĄŶŬǇ�ǀĞ�ƓŬŽůĐĞ 
�Ğůǉ�ůĞĚĞŶ�ũƐŵĞ�ēĞŬĂůŝ�ŶĂ�ƐŶĢŚŽǀŽƵ�ŶĂĚşůŬƵ͕�ĂďǇĐŚŽŵ�
ŵŽŚůŝ�ǀĞ�ƓŬŽůĐĞ�ƵĚĢůĂƚ�ƉƌŽ�ĚĢƟ�>ĞĚŽǀǉ�ĚĞŶ͘�EĂŬŽŶĞĐ�
ũƐŵĞ�ēĞŬĂůŝ�Ăǎ�ĚŽ�ƷŶŽƌĂ͕�ŬĚǇ�ŬŽŶĞēŶĢ�ŶĂƉĂĚů�ƐŶşŚ͘ 
EĂ�ƚƵƚŽ�ĂŬĐŝ�ƐĞ�ĚĢƟ�ŵŽĐ�ƚĢƓş͘��ĞůĄ�ƓŬŽůŬĂ�ďǇůĂ�ǀǇǌĚŽďĞͲ
ŶĂ�Ă�ǀƓĞĐŚŶǇ�ĚĢƟ�ƉƎŝƓůǇ�ǀ�ƉƎĞǀůĞĐşĐŚ�ǀēĞƚŶĢ�ǌĂŵĢƐƚŶĂŶͲ
Đƽ�ƓŬŽůŬǇ͘�sĞ�ƚƎşĚĄĐŚ�ĚĢƟ�ƉƎĞŬǀĂƉŝů�ƐŶĢŚƵůĄŬ�KůĂĨ͕�ŬƚĞƌǉ�
Ɛŝ�Ɛ�ĚĢƚŵŝ�ǌĂǌƉşǀĂů͕�ǌĂƚĂŶēŝů�Ă�ƉŽƉŽǀşĚĂů͘� 
�ŽƉƌŽǀŽĚŝů�ĚĢƟ�ŶĂ�ƓŬŽůŶş�ǌĂŚƌĂĚƵ�Ă�ƚĂŵ�ƉƎĞĚĂů�ĚĄƌĞēŬǇ͘ 
�ĂůƓş�ĂŬĐş�ǀ�ƷŶŽƌƵ�ďǇůŽ�ĚŝǀĂĚĞůŶş�ƉƎĞĚƐƚĂǀĞŶş͕�ĚŽ�ŬƚĞƌĠͲ
ŚŽ�ďǇůǇ�ĚĢƟ�ĂŬƟǀŶĢ�ǌĂƉŽũĞŶǇ͘ 
EĂƓŝ�ŵĂƚĞƎƐŬŽƵ�ƓŬŽůƵ�ƚĂŬĠ�ŶĂǀƓơǀŝů��ĞƌǀĞŶǉ�ŬƎşǎ��������������
ǌ�:ĂďůŽŶĐĞ�ŶĂĚ�EŝƐŽƵ�Ɛ�ĂŬĐş��ŽŬƚŽƌƽ�ƐĞ�ŶĞďŽũşŵĞ͘ 
s�ƚŽŵƚŽ�ŵĢƐşĐŝ�ŵŽŚůǇ�ĚĢƟ�ǌĂēşƚ�ůǇǎŽǀĂƚ�ŶĂ�ďĢǎŬĄĐŚ͘ 

           <ŽůĞŬƟǀ�Da 

/ŶĨŽƌŵĂĐĞ�ƉƌŽ�ƌŽĚŝēĞ�ĚĢơ͕� 
ŬƚĞƌĠ�ďƵĚŽƵ�ŵşƚ�ǌĄũĞŵ�ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĂƚ�

Da�ŽĚ�ǌĄƎş�ϮϬϮϯ 
sĞ�ēƚǀƌƚĞŬ��ϵ͘�ϯ͘�ϮϬϮϯ��ƐĞ�ŽĚ�ϭϱ�ĚŽ�ϭϲ�Ś�ƵƐŬƵƚĞēŶş�ǀ�ŵĂͲ
ƚĞƎƐŬĠ�ƓŬŽůĞ�ŚƌĂĐş�ŽĚƉŽůĞĚŶĞ�ƉƌŽ�ĚĢƟ͕�ŬƚĞƌĠ�ďƵĚŽƵ�ŵşƚ�

ǌĄũĞŵ�ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĂƚ�ŵĂƚĞƎƐŬŽƵ�ƓŬŽůŬƵ�ŽĚ�ǌĄƎş͘ 
dŽƚŽ�ŚƌĂĐş�ŽĚƉŽůĞĚŶĞ�ƉƌŽďĢŚŶĞ�ũĞƓƚĢ�ϭϯ͘�ϰ͘�ϮϬϮϯ͕��������

ŬĚǇ�ďƵĚŽƵ�ƌŽĚŝēĞ�ĚĢơ�ƐĞǌŶĄŵĞŶŝ�Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞŵŝ�ŽŚůĞĚͲ
ŶĢ�ǌĄƉŝƐƵ�ĚŽ�ƓŬŽůŬǇ͕�ŬƚĞƌǉ�ƉƌŽďĢŚŶĞ�ǀ�ŵĢƐşĐŝ�ŬǀĢƚŶƵ͘ 

dĞƌŵşŶ�ǌĄƉŝƐƵ�ďƵĚĞ�ƵƉƎĞƐŶĢŶ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ� 
ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ�Da͘� 

����������������������������������������      <ŽůĞŬƟǀ�Da 

����������������������Da�<�D1E�<                             



����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������/E&KZD������K<K>1   

    �����\���E�ϮϬϮϯ������    �������� ���������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ��������������������������������������ϵ�������� 

EŽǀĠ�ƐĂŶŝƚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŵĞ�ŵŝŶƵůǉ�ƚǉĚĞŶ�ŽĮĐŝĄůŶĢ�ƉƎĞǀǌĂůŝ�
ŽĚ�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ͕�ŽĚ�ƚŽŚŽƚŽ�ƚǉĚŶĞ�ďƌĄǌĚş�ƐŝůŶŝĐĞ�ǌĞ�
ƐǀǉĐŚ�ĚŽŵŽǀƐŬǉĐŚ�ǌĄŬůĂĚĞŶ͘�dĢŵŝ�ũƐŽƵ�&ƌǉĚůĂŶƚ�ǀ��ĞͲ
ĐŚĄĐŚ͕�:ĂďůŽŶĞĐ�ŶĂĚ�EŝƐŽƵ͕�^ĞŵŝůǇ͕��ŽŬƐǇ�Ă�ZŽŬǇƚŶŝĐĞ�
ŶĂĚ�:ŝǌĞƌŽƵ͘ 
&ůŽƟůƵ�ŶĂƓŝĐŚ�ǀŽǌƽ�ƉŽƐşůŝůŽ�ƉĢƚ�ŶŽǀǉĐŚ�DĞƌĐĞĚĞƐƽ�^ƉƌŝŶͲ
ƚĞƌ͘�ͣsŽǌŽǀǉ�ƉĂƌŬ�ŽďŵĢŸƵũĞŵĞ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĢ͕�ĂďǇĐŚŽŵ�
ŵĢůŝ�ũŝƐƚŽƚƵ͕�ǎĞ�ǌĂ�ƉĂĐŝĞŶƚǇ�ũĞǌĚşŵĞ�ďĞǌƉĞēŶĢ͘��Ŷŝ�ŶĂƓĞ�
ƉƽǀŽĚŶş�ƐĂŶŝƚǇ�ǀƓĂŬ�ǌĞ�ƐŝůŶŝĐ�ŶĞŵŝǌş͘�:ĞŶ�ƐĞ�ƉŽƐŽƵǀĂũş�ŶĂ�
ŵşƐƚĂ�ĚŽ�ǌĄůŽŚǇ�Ă�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽƚƎĞďǇ�ƉŽ�ŶŝĐŚ�ŬĚǇŬŽůŝǀ�
ŵƽǎĞŵĞ�ƐĄŚŶŽƵƚ�–�ũƐŽƵ�ƐƚĄůĞ�ƉƌŽǀŽǌƵƐĐŚŽƉŶĠ͕�ũĞŶ�Ƶǎ�
ŵĂũş�ŶĂũĞƚĠ�ƐǀŽũĞ�ŬŝůŽŵĞƚƌǇ͕͞�ǀǇƐǀĢƚůŝů�ƎĞĚŝƚĞů���^�><�
>ƵĚĢŬ�<ƌĂŵĄƎ͘ 

ͣWƌĂǀŝĚĞůŶĢ�ƉŽĚƉŽƌƵũĞŵĞ�ŽďŶŽǀƵ�ǀŽǌŽǀĠŚŽ�ƉĂƌŬƵ��ĚƌĂͲ
ǀŽƚŶŝĐŬĠ�ǌĄĐŚƌĂŶŶĠ�ƐůƵǎďǇ�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ͘�sǉƌĂǌŶĢ�
ơŵ�ǌůĞƉƓƵũĞŵĞ�ŬǀĂůŝƚƵ�ǌĄƐĂŚƽ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşŬƽ͕�ŬƚĞƎş�ŵŽŚŽƵ�
ǀ�ŵŽĚĞƌŶşĐŚ�ƐĂŶŝƚĄĐŚ�ǀǇũşǎĚĢƚ�ŶĂ�ƉŽŵŽĐ�ǌĂ�ƉĂĐŝĞŶƚǇ�
ƌǇĐŚůĞũŝ�Ă�ƉŽŚŽƚŽǀĢũŝ͘�KƉĢƚ�ǀƓĞŵ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşŬƽŵ�ŵŽĐ�ĚĢͲ
ŬƵũŝ�ǌĂ�ũĞũŝĐŚ�ŶĂƐĂǌĞŶş�Ă�ƐŬǀĢůŽƵ�ƉƌĄĐŝ͕�ŬƚĞƌŽƵ�ŬĂǎĚŽĚĞŶͲ
ŶĢ�ŽĚǀĄĚĢũş�ƉƎŝ�ǌĄĐŚƌĂŶĢ�ƚŽŚŽ�ŶĞũĐĞŶŶĢũƓşŚŽ�–�ůŝĚƐŬǉĐŚ�
ǎŝǀŽƚƽ͕͞�ƵǀĞĚů�ŚĞũƚŵĂŶ�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ�DĂƌƟŶ�WƽƚĂ͘��

��ƌĂĚŶş�ƉƌŽ�ƌĞƐŽƌƚ�ǌĚƌĂǀŽƚŶŝĐƚǀş�sůĂĚŝŵşƌ�
ZŝĐŚƚĞƌ�ĚŽƉůŶŝů͗�ͣs�>ŝďĞƌĞĐŬĠŵ�ŬƌĂũŝ�ǎŝũĞ�

ďĞǌŵĄůĂ�ϰϰϬ�ƟƐşĐ�ŽďǇǀĂƚĞů͘�:ƐĞŵ�ŵŽĐ�ƌĄĚ͕�ǎĞ�ƐĞ�ǀ�ƉƎşƉĂͲ
ĚĢ�ŶĞēĞŬĂŶĠ�ƵĚĄůŽƐƟ�ŵƽǎĞ�ŬĂǎĚǉ�ŽďēĂŶ�ƐƉŽůĞŚŶŽƵƚ�ŶĂ�
ǀēĂƐŶǉ�Ă�ŬǀĂůŝƚŶş�ǌĄƐĂŚ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşŬƽ͘�EĂƓŝ�ƉŽĚƉŽƌƵ�ŽďŶŽͲ
ǀǇ�ǀŽǌŽǀĠŚŽ�ƉĂƌŬƵ�ƉŽǀĂǎƵũŝ�ǌĂ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵŽƵ�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚ͘�
�ĄĐŚƌĂŶĂ�ůŝĚƐŬĠŚŽ�ǎŝǀŽƚĂ�ũĞ�ĂďƐŽůƵƚŶş�ƉƌŝŽƌŝƚĂ͘͞  
<ĂǎĚĠ�ǌ�ƉĢƟ�ŶŽǀǉĐŚ�ǀŽǌŝĚĞů�ǀēĞƚŶĢ�ƉƎşƐƚƌŽũŽǀĠŚŽ�ǀǇďĂͲ
ǀĞŶş�ƐƚĄůŽ�ǌŚƌƵďĂ�ƉĢƚ�ŵŝůŝŽŶƽ�ŬŽƌƵŶ͘��ĠůŬĂ�ƐĂŶŝƚǇ�ũĞ��������
ϲ�ϭϬϬ�ŵŵ͕�ǀǉƓŬĂ�ϲ�ϭϬϬ�ŵŵ�Ă�ŶĞũǀǇƓƓş�ŵŽǎŶĄ�ƉƎşƉƵƐƚŶĄ�
ŚŵŽƚŶŽƐƚ�ϰ�ϭϬϬ�ŬŐ͘ 
:ŝǎ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŶĢ�ũƐŽƵ�ǀŽǌŝĚůĂ�ǀǇďĂǀĞŶĂ�>���ƐǀĢƚůŽŵĞƚǇ͕�
ŬƚĞƌĠ�ǌǀǇƓƵũş�ďĞǌƉĞēŶŽƐƚ�ƉŽƐĄĚĞŬ�ŝ�ƉƎĞǀĄǎĞŶǉĐŚ�ƉĂĐŝĞŶͲ
ƚƽ͘��ĄůĞ�ũƐŽƵ�ƐĂŶŝƚǇ�ǀǇďĂǀĞŶǇ�ǀǌĚƵĐŚĞŵ�ŽĚƉƌƵǎĞŶŽƵ�
ǌĂĚŶş�ŶĄƉƌĂǀŽƵ�ƉƌŽ�ŬŽŵĨŽƌƚŶĢũƓş�Ă�ƐƚĂďŝůŶĢũƓş�ũşǌĚƵ͘��şŬǇ�
ŵŽǎŶŽƐƟ�ͣŽĚĨŽƵŬŶƵơ͞�ǌĂĚŶş�ŶĄƉƌĂǀǇ�ũĞ�ƐŶĂĚŶĢũƓş�ŝ�ŶĂͲ
ŬůĄĚĄŶş�ŶŽƐşƚĞŬ�ĚŽ�ǀŽǌŝĚůĂ͘��ͣ sǎĚǇ͕�ŬĚǇǎ�ƉŽƎŝǌƵũĞŵĞ�ŶŽǀĠ�
ǀŽǌǇ͕�ƐŶĂǎşŵĞ�ƐĞ͕�ĂďǇ�ďǇůǇ�Ž�ŶĢĐŽ�ůĞƉƓş͕�ĂďǇ�ůĠƉĞ�ŽĚƉŽǀşͲ
ĚĂůǇ�ƉŽĚŵşŶŬĄŵ�ƉƌĄĐĞ�ǀ�ƚĢǎŬĠŵ�ƚĞƌĠŶƵ�>ŝďĞƌĞĐŬĠŚŽ�
ŬƌĂũĞ͕�ďǇůǇ�ŬŽŵĨŽƌƚŶĢũƓş�ƉƌŽ�ƉĂĐŝĞŶƚǇ�ŝ�ǌĄĐŚƌĂŶĄƎĞ͕͞ �ƎşŬĄ�
ƎĞĚŝƚĞů�<ƌĂŵĄƎ͘�:ĂŬĠ�ŶŽǀŝŶŬǇ�ũƐŽƵ�ƚŽ�ŶǇŶş  ͍
· ŶŽǀǉ�ϭϰϬ�<t�ŵŽƚŽƌ�Ɛ�ŶŽǀŽƵ�ĂƵƚŽŵĂƟĐŬŽƵ�ƉƎĞǀŽĚŽǀͲ
ŬƵ�ϵ'�dZKE/� 

· ŶŽǀǉ�ƐǇƐƚĠŵ�ƉŽŚŽŶƵ�ϰǆϰ�–�ǀĂƌŝĂďŝůŶş�ƉŽŚŽŶ�ǀƓĞĐŚ�ŬŽů�
ƌŽǌĚĢůƵũĞ�ŚŶĂĐş�ƐşůƵ�ǌĐĞůĂ�ĚůĞ�ƉŽƚƎĞďǇ�ŵĞǌŝ�ƉƎĞĚŶş��������
Ă�ǌĂĚŶş�ŶĄƉƌĂǀƵ͘�WƎŝƚŽŵ�ƐĞ�ƐǇƐƚĠŵ�ďĢŚĞŵ�ŶĢŬŽůŝŬĂ�
ŵŝůŝƐĞŬƵŶĚ�ƉůŶĢ�ĂƵƚŽŵĂƟĐŬǇ�ƉƎŝǌƉƽƐŽďş�ũşǌĚŶşŵ�ƉŽĚͲ
ŵşŶŬĄŵ͘�WƎĞŶĄƓş�ŚŶĂĐş�ƐşůƵ�ƚĂŵ͕�ŬĚĞ�ũĞ�ƚŽ�ǌĂƉŽƚƎĞďş͘ 

· ƌƵŶ-ŽŶ�ƐǇƐƚĠŵ�ƵŵŽǎŸƵũĞ�ǀǇƚĄŚŶŽƵƚ�ŬůşēĞŬ�ǌĂƉĂůŽǀĄŶş͕�
ǌĂŵŬŶŽƵƚ�ǀŽǌŝĚůŽ�Ă�ŶĞĐŚĂƚ�ƉƎŝƚŽŵ�ŵŽƚŽƌ�ĚĄůĞ�ďĢǎĞƚ͘�
dĂŬ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ƉŽƵǎşǀĂƚ�ƐǀĢƚůŽŵĞƚǇ͕�ǀǉƐƚƌĂǎŶĠ�ǌǀƵŬŽǀĠ�
ǌŶĂŵĞŶş�ŶĞďŽ�ǀǉƐƚƌĂǎŶǉ�ŵĂũĄŬ͕�ĂŶŝǎ�ďǇ�ĚŽĐŚĄǌĞůŽ��������
Ŭ�ǀǇďşũĞŶş�ĂŬƵŵƵůĄƚŽƌƵ�Ă�ǌĄƌŽǀĞŸ�ơŵ�ǌǀǇƓƵũĞŵĞ�ďĞǌͲ
ƉĞēŶŽƐƚ͘�EĂǀşĐ�ũĞ�ǀŽǌŝĚůŽ�ĐŚƌĄŶĢŶŽ�ƉƎĞĚ�ƉƎşƐƚƵƉĞŵ�
ĐŝǌşĐŚ�ŽƐŽď͘ 

· ǌŵĢŶŝů�ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƎĞĚŶşŚŽ�ŝ�ǌĂĚŶşŚŽ�ƐǀĢƚĞůŶĠŚŽ��������
ǀǉƐƚƌĂǎŶĠŚŽ�ǌĂƎşǌĞŶş͘ 

· ŬĂǎĚĠ�ǀŽǌŝĚůŽ�ũĞ�ǀǇďĂǀĞŶŽ�ǀĞƐƚĂǀĢŶŽƵ�ŐĞƌŵŝĐŝĚŶş�ůĂŵͲ
ƉŽƵ�ƐůŽƵǎşĐş�ŶĂ�ĚĞǌŝŶĨĞŬĐŝ�ƉŽƵǎŝơŵ�ƵůƚƌĂĮĂůŽǀĠŚŽ�ǌĄƎĞͲ
Ŷş͘ 

· ǀƓĞĐŚŶĂ�ǀŽǌŝĚůĂ�ũƐŽƵ�ǀǇďĂǀĞŶĂ�ŶŽƐşƚŬǇ�Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽ-
ŚǇĚƌĂƵůŝĐŬǉŵ�ƐǇƐƚĠŵĞŵ�Ž�ŶŽƐŶŽƐƟ�ϯϮϬ�ŬŐ͘��şŬǇ�ǀǇŶŝͲ
ŬĂũşĐş�ƐƚĂďŝůŝƚĢ�ƐĞ�ǌǀǇƓƵũĞ�ĐĞůŬŽǀĄ�ďĞǌƉĞēŶŽƐƚ�ƉƌŽ�ƉĂĐŝͲ
ĞŶƚĂ�ŝ�ŽďƐůƵŚƵ͘ 

· ũƐŽƵ�ƚŽ�ƉƌǀŶş�ǀŽǌŝĚůĂ�Z�W͕�ŬƚĞƌĄ�ŵĂũş͕�ũŝǎ�ǌ�ǀǉƌŽďǇ�ƐĂŶŝƚͲ
Ŷş�ǌĄƐƚĂǀďǇ͕�ŶĂŵŽŶƚŽǀĂŶŽƵ�ŶŽǀŽƵ�ŶĂǀŝŐĂēŶş�Ă�ŬŽŵƵͲ
ŶŝŬĂēŶş�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝŝ͕�ŬƚĞƌĄ�ďǇůĂ�ǀǇǀŝŶƵƚĂ�ƉŽĚůĞ�ƉŽǎĂĚĂǀͲ
Ŭƽ���^�><͘ 

· ǀ�ƐĂŶŝƚŬĄĐŚ�ũĞ�ǀ�ŶĄƐƚĂǀďĢ�ĚŽŬŽǀĂĐş�ƐƚĂŶŝĐĞ�ƚĂďůĞƚƵ�ǌĄͲ
ĐŚƌĂŶĄƎĞ�ƵŵşƐƚĢŶĄ�ƚĂŬ͕�ĂďǇ�ďǇůĂ�ŵŽǎŶŽƐƚ�ƉƌĂĐŽǀĂƚ�ŶĂ�
ƚĂďůĞƚƵ�ŝ�ǌĂ�ũşǌĚǇ�Ă�ƚĂďůĞƚ�ǌ�ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŶşĐŚ�ĚƽǀŽĚƽ����
ŶĞĚƌǎĞƚ�ǀ�ƌƵĐĞ͘ 

· ǀŽǌŝĚůĂ�ũƐŽƵ�ǀǇďĂǀĞŶĂ�ŶŽǀǉŵ�ƐŬůĄĚĂĐşŵ�ƉŽũşǌĚŶǉŵ�
ŬƎĞƐůĞŵ�;ƐĐŚŽĚŽůĞǌĞŵͿ͕�ũĞŶǎ�ũĞ�ƵĐŚǇĐĞŶ�ǀ�ƵŶŝǀĞƌǌĄůŶşŵ�
ĚƌǎĄŬƵ͕�ŬƚĞƌǉ�ƵŵŽǎŸƵũĞ�ǀ�ŶŽǀĠ�ƐĂŶŝƚĐĞ�ƉŽƵǎşƚ�����������������
ŝ�ƐĐŚŽĚŽůĞǌ�ǌ�ƉƎĞĚĐŚŽǌşĐŚ�ǀŽǌŝĚĞů͘ 

     DŝĐŚĂĞů�'ĞŽƌŐŝĞǀ͕���^>< 

EŽǀĠ�ƉŽƐŝůǇ�ŇŽƟůǇ�ƐĂŶŝƚĞŬ�ǀǇũşǎĚĢũş�ĚŽ�ƚĞƌĠŶƵ 

���������������������������������������������������������������������������������������������������������� 

 
 
 

ŚůĞĚĄŵĞ�ƉƌŽ�ůĞƚŽƓŶş�ƐĞǌſŶƵ�ĚƵďĞŶ�–�ƎşũĞŶ�ϮϬϮϯ���������
ƉŽƐŝůǇ�ĚŽ�ŶĂƓĞŚŽ�ƚǉŵƵ͗ 

 
<ƵĐŚĂƎ͕ �ŬƵĐŚĂƎŬĂ͕�ēşƓŶşŬ͕�ƐĞƌǀşƌŬĂ͕����

ŽďƐůƵŚĂ�ĐƵŬƌĄƌŶǇ 
 

�ůŝǎƓş�ŝŶĨŽ�-�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛŚŽƚĞů-ũŝƚƌĞŶŬĂ͘Đǌ 
ƚĞů͗�ϳϮϯϲϲϴϭϭϭ 

/E��Z�� 

�Ž�ŶĂƓĞŚŽ�ƌŽĚŝŶŶĠŚŽ�,ŽƚĞůƵ�:ŝƚƎĞŶŬĂ����������������
ǀ�<ŽŶƐƚĂŶƟŶŽǀǉĐŚ�>ĄǌŶşĐŚ� 



����������������������^K�/�>E1�����Z�sKdE1�^>h��z                       

    �����ϭϬ�������    ��������������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      �����������������\���E�ϮϬϮϯ��� 

D�^KWh^dE1�Z�:ĚĢŶş�ŶĂ�W��͘͘͘ 
͘͘͘WŽƉĞůĞēŶş�ƐƚƎĞĚĂ�-�ǌĄďĂǀŶĠ�ŽĚƉŽůĞĚŶĞ�Ă�ŽƐůĂǀĂ�ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ũƵďŝůĞĂ�ũĞĚŶŽŚŽ�ǌ�ŶĄƐ͘͘͘ 



����������������������                �����������^K�/�>E1�����Z�sKdE1�^>h��z    

   �����������\���E�ϮϬϮϯ��    ��������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ������������������   �ϭϭ 

ZĄĚĂ�ďǇĐŚ�ŶĂďşĚůĂ�ŽďēĂŶƽŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ĚĂůƓş�ŬŽŵƵŶŝͲ
ŬĂēŶş�ŬĂŶĄů͕�ƐŶĂǌƓş�Ă�ƌǇĐŚůĞũƓş�ŵŽǎŶŽƐƚ�ǀǇƎşǌĞŶş�ƉƎĞǀĄǎŶĢ�
ŶĞĂŬƵƚŶşĐŚ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘���ŵŽǎŶŽƐƚ�ǀǇŚŶŽƵƚ�ƐĞ�ƚĂŬ�ēĂƐƚŽ�
ŽďƐĂǌĞŶĠ�ƚĞůĞĨŽŶŶş�ůŝŶĐĞ͘ 
ZĄĚŝ�ďǇĐŚŽŵ�ƵǀŽůŶŝůǇ�ƚĞůĞĨŽŶŶş�ůŝŶŬƵ�ŚůĂǀŶĢ�ƉƌŽ�ĂŬƵƚŶş�
ǌĄůĞǎŝƚŽƐƟ͘ 
WĂĐŝĞŶƟ�ƐĞ�ŽĚ�ƉŽŶĚĢůş�ϲ͘�ƷŶŽƌĂ�ϮϬϮϯ�Ɛ�ŶĄŵŝ�ŵŽŚŽƵ�ƐƉŽͲ
ũŝƚ�ƉŽŵŽĐş�DĞĚĞǀŝĂ͗  

ϭͿ�ďƵě�ƉƎĞƐ�ƚĞŶƚŽ�ŽĚŬĂǌ � ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚĞǀŝŽ͘Đǌ͕ͬ�ŬĚĞ�
ĚŽ�ǀǇŚůĞĚĄǀĂēĞ�ǌĂĚĂũş�ͣKƌĚŝŶĂĐĞ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕͟�ĚĄůĞ�Ƶǎ�ũĞ�
ƉĂŬ�ĂƉůŝŬĂĐĞ�ƐĂŵĂ�ŶĂǀĄĚş͕�ŬĂŵ�Ă�ũĂŬ�ǌĂĚĂƚ�Ɛǀƽũ�ƉŽǎĂĚĂͲ
ǀĞŬ͘�WƎŝ�ƉƌǀŶşŵ�ǀƐƚƵƉƵ�ďƵĚĞ�ƚƎĞďĂ�ǌĂůŽǎŝƚ�Ɛǀƽũ�ƉƌŽĮů�ƉĂͲ
ĐŝĞŶƚĂ�;ũŵĠŶŽ�ƌŽĚŶĠ�ēşƐůŽ�Ă�ƉŽũŝƓƛŽǀŶƵͿ͘  

ϮͿ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ŶĂŝŶƐƚĂůŽǀĂƚ�ĂƉůŝŬĂĐŝ�ƉƎşŵŽ�ĚŽ�ƐǀǉĐŚ�ŵŽďŝůͲ
ŶşĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶƽ͘  
�ƉůŝŬĂĐĞ�ũĞ�ǌĚĂƌŵĂ�ŬĞ�ƐƚĂǎĞŶş�ŶĂ��ƉƉƐƚŽƌĞ�ŶĞďŽ�'ŽŽŐůĞ�
ƉůĂǇ�ĚŽ�ŬĂǎĚĠŚŽ�ƚĞůĞĨŽŶƵ͘ 
�ƉůŝŬĂĐĞ�ŶĂďşǌş�ĐĞůŽƵ�ƎĂĚƵ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ�;ŽďũĞĚŶĄŶş�ƌĞĐĞƉͲ
ƚƽ͕�ǀǉƉŝƐƽ͕�ŽĚďĢƌƽ͕�ƐĐŚƽǌŬǇ�ēŝ�ŬŽŶǌƵůƚĂĐĞͿ͕�ŬƚĞƌĠ�ůǌĞ�ƚŽƵͲ
ƚŽ�ĐĞƐƚŽƵ�ǌĂĚĂƚ�ƉĄƌ�ũĞĚŶŽĚƵĐŚǉŵŝ�ŬůŝŬǇ͘ 
K�ũĞũŝĐŚ�ǀǇƎşǌĞŶş�ďƵĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚ�ǀǎĚǇ�ŝŶĨŽƌŵŽǀĄŶ�ďƵě�ĨŽƌͲ
ŵŽƵ�^D^͕�ŶĞďŽ�ŽǌŶĄŵĞŶşŵ�ƉƎşŵŽ�ǀ ĂƉůŝŬĂĐŝ�;ŵĄ-ůŝ�ũş�
ƐƚĂǎĞŶŽƵͿ͘ 

�Ž�DĞĚĞǀŝĂ�ŵĄŵĞ�ƉƎşƐƚƵƉ�ũĄ�ŝ�ƐĞƐƚƌĂ͕�ƉŽǎĂĚĂǀŬǇ�ƚĂŬ�
ŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ƐŵĢƎŽǀĄŶǇ�ŶĄŵ�ŽďĢŵĂ  ͘ 
��ƉŽēĄƚŬƵ�Ɛŝ�ďƵĚĞŵĞ�ŵƵƐĞƚ�ǌǀǇŬŶŽƵƚ͕�ĂůĞ�ǀĢƎşŵ͕�ǎĞ�ŶĄŵ�
ƚŽ�ƉŽŵƽǎĞ�ǌĞĨĞŬƟǀŶŝƚ�Ă�ǀǇůĞƉƓŝƚ�ƉĠēŝ�Ž�ƉĂĐŝĞŶƚǇ��������������
Ŭ�ǀǌĄũĞŵŶĠ�ƐƉŽŬŽũĞŶŽƐƟ  ͘
        Dh�ƌ͘��ĂƌďŽƌĂ�sƓĞƟēŬŽǀĄ 

sşĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐş͗�ŝ Ƶ�>ƵĐŝĞ�<ƵēĞƌŽǀĠ͕�ŵşƐƚŽƐƚĂƌŽƐƚŬǇ� 

EŽǀĄ�ƐůƵǎďĂ�ƉƌĂŬƟĐŬĠŚŽ�ůĠŬĂƎĞ�ƉƌŽ�ŽďēĂŶǇ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ 

sƓĞƉƌĂŬƟŬ�Ɛ͘ƌ͘Ž͘� 
,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ϴϰ�Ă�<ŽƎĞŶŽǀ�ϲϮϮ 
/�K�͗�ϭϳϱϯϭϲϭϲ 

ŵǇ͘ŵĞĚĞǀŝŽ͘ĐǌͬŽƌĚŝŶĂĐĞ-ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ-ŬŽƌĞŶŽǀ 
dĞů͗͘�ϳϯϰ�ϱϱϴ�Ϯϰϳ 
�-ŵĂŝů͗͘�ŽƌĚŝŶĂĐĞŚĂƌƌĂĐŚŽǀΛƐĞǌŶĂŵ͘Đǌ 

KƌĚŝŶĂēŶş�ĚŽďĂ�–�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ 
WŽ ϳ–ϭϯ 
jƚ ϳ–ϭϮ 
^ƚ ϳ–ϭϮ 
�ƚ ϳ–ϭϮ 
WĄ ϳ–ϭϮ 

KƌĚŝŶĂēŶş�ĚŽďĂ�–�<ŽƎĞŶŽǀ  
jƚ ϭϯ–ϭϴ 

Městská knihovna Harrachov 
vás zve na besedu  

OTUŽOVÁNÍ 

ve čtvrtek 23. 3. od 17 h v knihovně  

s Petrem Málkem 
 

 
 

bojovým záchranářem, 
který se věnuje otužování a studiu lidského organismu v extrémních  

a zátěžových podmínkách 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

vliv chladu na lidský organismus * vytvoření správných návyků * zdravotní rizika 
pro zkušené otužilce i úplné začátečníky 

VSTUPNÉ DOBROVOLNÉ 

����������������������                        ������WK�s�E<�    



����������������������/E&KZD������K<K>1                          

    ����ϭϮ��  ��������   ��������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ��������� �����\���E�ϮϬϮϯ�� 

EĂƓĞ�<ƌŬŽŶŽƓĞ� 
ZŽǌŚŽǀŽƌǇ�ǌ�ŚŽƌ�ŽƚĞǀşƌĂũş�ĚƌƵŚŽƵ�ƐĞǌŽŶƵ 
dĂŬĠ�ũƐƚĞ�ƉƌŽƉĂĚůŝ�ŬŽƵǌůƵ�ƉŽĚĐĂƐƚƽ͍��ŽƉƌŽǀĄǌş�ǀĄƐ�ŶĂ�
ĐĞƐƚĄĐŚ͕�ƉƎŝ�ĚůŽƵŚĠŵ�ēĞŬĄŶş�ŬĚĞŬŽůŝǀ�ŶĞďŽ�ƚƎĞďĂ�ĚŽŵĂ��
ǀ�ŬƵĐŚǇŶŝ͍�WĂŬ�ǀĄŵ�ǀƎĞůĞ�ĚŽƉŽƌƵēƵũĞŵĞ�ŽĚĞďşƌĂƚ�ŝ�ƚǇ�
ŶĂƓĞ�ŬƌŬŽŶŽƓƐŬĠ͘�WŽƐůĞĐŚŶĞƚĞ�Ɛŝ�ǀ�ŶŝĐŚ�Ž�ŵşƐƚĞĐŚ͕�ŬƚĞƌĄ�
ŵĄƚĞ�ǌĂ�ŚƵŵŶǇ͕�ĂůĞ�ŬƚĞƌĄ�ũƐƚĞ�ŵŽǎŶĄ�ũĞƓƚĢ�ŶĞŽďũĞǀŝůŝ͘�
^ƚƌŚŶĞ�ǀĄƐ�ǀǇƉƌĄǀĢŶş�ǀĂƓŝĐŚ�ƐŽƵƐĞĚƽ͕�ƉƌŽƚŽǎĞ�ƚŽ�ũƐŽƵ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟǀŶş�ůŝĚĠ͕�ŬƚĞƎş�ǀ�ŚŽƌĄĐŚ�ƉƌŽǎşǀĂũş�ƐǀĠ�ƐŬƵƚĞēŶĠ�
ƉƎşďĢŚǇ͘�<ĂǎĚǉ�ũŝŶĂŬ�Ă�Ɛ�ũŝŶǉŵ�ƉŽƐůĄŶşŵ͕�ŬĂǎĚǉ�ǀƓĂŬ�ũŝǎ�
ĚŶĞƐ�ǌĂƉƐĂŶǉ�ĚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ�<ƌŬŽŶŽƓ͘� 

<ĚŽ�ƉƌŽ�ǀĄƐ�ƉŽĚĐĂƐƚǇ�ƉƎŝƉƌĂǀƵũĞ͍ 
�Ă�ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ�EĂƓĞ�<ƌŬŽŶŽƓĞ�ƐƚŽũş��ĞƐƟŶĂēŶş�ƐƉŽůĞēŶŽƐƚ�
ƉƌŽ�ƚƵƌŝƐƟĐŬŽƵ�ŽďůĂƐƚ�<ƌŬŽŶŽƓĞ͗�<ƌŬŽŶŽƓĞ�–�ƐǀĂǌĞŬ�ŵĢƐƚ�
Ă�ŽďĐş͘�WƌƽǀŽĚŬǇŶş�ũĞ�ƐůŽǀĞŶƐŬĄ�ŵŽĚĞƌĄƚŽƌŬĂ�DĄƌŝĂ�
DĂƛŬŽǀĄ�;ΛŵĂƚŬŽǀĂŵĂǇͿ͕�ŬƚĞƌĄ�ǀ�<ƌŬŽŶŽƓşĐŚ�ƐŝĐĞ�ũŝǎ�
ŶĢũĂŬŽƵ�ĚŽďƵ�ǎŝũĞ͕�ĂůĞ�ƐƚĄůĞ�ƐĞ�ŶĂ�ŶĢ�ĚşǀĄ�ǌŬŽƵŵĂũşĐşŵĂ�
ŽēŝŵĂ�Ă�ǀǎĚǇ�ŵĄ�ƚǇ�ƐƉƌĄǀŶĠ�ŽƚĄǌŬǇ͘�ZŽǌŚŽǀŽƌǇ�ǀĞĚĞ�ŵŝͲ
ůĞ�Ă�ůĂƐŬĂǀĢ͕�Ž�ŬĂǎĚĠŚŽ�ŚŽƐƚĂ�ƐĞ�ƉƎŝƌŽǌĞŶĢ�ǌĂũşŵĄ͕�ƐĞƚŬĄͲ
Ŷş�ƐĞ�ŶĞƐĞ�ǀ�ƉƎĄƚĞůƐŬĠ�Ă�ǀůşĚŶĠ�ĂƚŵŽƐĨĠƎĞ�Ă�ŶĂ�ǀǉƐůĞĚŬƵ�
ũĞ�ƚŽ�ǌŶĄƚ͘��ĂƐƚŽ�ƐĞ�ƉŽĚĐĂƐƚǇ�ŶĂƚĄēĞũş�ǀ�ƚĞƌĠŶƵ͕�ŶĂ�ǌĂũşͲ
ŵĂǀǉĐŚ�ŵşƐƚĞĐŚ͕�ƉƌŽƚŽ�ĚŽƉŽƌƵēƵũĞŵĞ�ŶĞũĞŶ�ƉŽƐůĞĐŚ͕�
ĂůĞ�ƚĂŬĠ�ǌŚůĠĚŶƵơ�ǀǉƐůĞĚŶǉĐŚ�ǀŝĚĞş͘� 

ϭϭ͘�Ěşůƽ�ũĞ�ũŝǎ�ŶǇŶş�Ŭ�ƉŽƐůĞĐŚƵ͕�ĚĂůƓş�ďƵĚŽƵ�
ƉƎŝďǉǀĂƚ 
�ĞůŬĞŵ�ϭϭ�ŚŽƐƚƽ�ƉƎŝũĂůŽ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϮϮ�ƉŽǌǀĄŶş�ĚŽ�ƉŽĚĐĂƐͲ
ƚƵ�EĂƓĞ�<ƌŬŽŶŽƓĞ͘�WŽǀşĚĄŶş�ŽƚĞǀƎĞů�ƚĠŵĂƚĞŵ�KƐşĚůŽǀĄŶş�
<ƌŬŽŶŽƓ�ŚŝƐƚŽƌŝŬ�:ŝƎş�>ŽƵĚĂ͘�DĂƌĞŬ�<ƵůŚĂǀǉ�ƉƎĞĚƐƚĂǀŝů�
ƎĞŵĞƐůŽ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐĞ�ĚşŬǇ�ƐǀĠ�ũĞĚŝŶĞēŶŽƐƟ�ĚŽƐƚĂůŽ�ŶĂ�ƐĞͲ
ǌŶĂŵ�hE�^�K�–�ƉĞƌůĂƎŝŶƵ͘��Ž�ŵĂůĞďŶǉĐŚ�WĂƐĞŬ�ŶĂĚ�
:ŝǌĞƌŽƵ�ƐĞ�DĄƌŝĂ�ǀǇƉƌĂǀŝůĂ�ǌĂ��ŶĚƌĞŽƵ��ĂƌŝĂŬŽǀŽƵ͕�ŬƚĞͲ
ƌĄ�ũş�ƉŽƵƚĂǀĢ�ǀǇƉƌĄǀĢůĂ�ƉƎşďĢŚ�ǌĂƉĂĚůǉĐŚ�ǀůĂƐƚĞŶĐƽ����������
ŝ�ŬƌŬŽŶŽƓƐŬĠ�ŚŽƵƐůĂƎƐŬĠ�ƓŬŽůǇ͘�DŝĐŚĂů�^ŬĂůŬĂ�ũĞ�ŶĞũĞŶ�
ǀĞĚŽƵĐşŵ�ĞŬŽůŽŐŝĐŬĠ�ǀǉĐŚŽǀǇ�^ƉƌĄǀǇ�<ZE�W͕�ĂůĞ�ƚĂŬĠ�
ƐŬǀĢůǉŵ�ǀǇƉƌĂǀĢēĞŵ�–�ƐŶĂĚ�ŶŝŬĚŽ�ũŝŶǉ�ŶĞĚŽŬĄǎĞ�ƉƌĂǀŝͲ
ĚůĂ�ĐŚŽǀĄŶş�ǀ�ŶĄƌŽĚŶşŵ�ƉĂƌŬƵ�ǀǇƐǀĢƚůŝƚ�ƚĂŬ�ƉŽůŽƉĂƟĐŬǇ��
Ă�ǌĄďĂǀŶĢ͘�K�ƐǀĠ�ůĄƐĐĞ�Ŭ�ŚŽƌĄŵ͕�ůĠƚĄŶş�Ă�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝŝ�
ǀǇƉƌĄǀĢůĂ�DĄƌŝŝ��ůĞŶĂ��ĄƌǇďŶŝĐŬĄ͘�sĢĚĢůŝ�ũƐƚĞ͕�ǎĞ�ǀĞ�
aƉŝŶĚůƵ�ŶĂƓůĂ�ĚŽŵŽǀ�Ă�ǎĞ�Ƶǎ�ůĠƚĂ�ƓŬŽůş�ƉƎşƐůƵƓŶşŬǇ�ŚŽƌƐŬĠ�
ƐůƵǎďǇ͍�K�ƉƌĄĐŝ�ǀ�ŚŽƌƐŬĠ�ƐůƵǎďĢ�ƐĞ�ĚŽǌǀşƚĞ�ŵŶŽŚĠ�ĚşŬǇ�
>ƵĚǀşŬƵ�^ƚƌĞũēŬŽǀŝ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĂŬŽ�ũĞũş�ēůĞŶ�ǌĂƐǀĢƟů�ĐĞůǉ�Ɛǀƽũ�
ǎŝǀŽƚ�ƉŽŵŽĐŝ�ůŝĚĞŵ͕�ũĞǎ�ƐĞ�ŽĐŝƚůŝ�ǀĞ�ƐƉĄƌĞĐŚ�ĚƌƐŶǉĐŚ�ƉŽĚͲ
ŵşŶĞŬ�<ƌŬŽŶŽƓ͘ 

EĂ�ƉŽǌĂĚş�^ŶĢǎŬĂ�Ă�ŬƌĄƐŶǉ�ůĞƚŶş�ĚĞŶ͕�ǀ�ƉŽƉƎĞĚş�ZĂĚĞŬ�
�ƌĂŚŶǉ�Ă�ũĞŚŽ�ǀǇƉƌĄǀĢŶş�Ž�ĨĞŶŽŵĠŶĞĐŚ�<ƌŬŽŶŽƓ͕�ŬƚĞͲ
ƌǉŵ�ũĞĚŶŽĚƵƓĞ�ǀǇƐǀĢƚůƵũĞ�ƚŽ�ŚůĂǀŶş͕�ĐŽ�ďǇ�Ž�ŬƌŬŽŶŽƓƐŬĠ�
ƉƎşƌŽĚĢ�ŵĢů�ǀĢĚĢƚ�ŬĂǎĚǉ�ǌ�ŶĄƐ͘�dŽ�ũĞ�ƉŽĚĐĂƐƚ͕�ŬƚĞƌǉ�ƵƌēŝͲ
ƚĢ�ƐƚŽũş�ǌĂ�ƚŽ�ŝ�ǀŝĚĢƚ͘�K�ƚŽŵ͕�ĐŽ�ũĞ�ƚŽ�sĞƐĞůǉ�ǀǉůĞƚ�ŶĞďŽ�
WĂŵĢƛ�<ƌŬŽŶŽƓ͕�ƉŽǀǇƉƌĄǀş�>ĞŶŬĂ�<ůŝŵĞƓŽǀĄ�Ɛ�ŵĂŶǎĞůĞŵ�
WĂǀůĞŵ͘�:ĂŬ�ĨƵŶŐƵũş�ƉƌŽũĞŬƚǇ�Ɛ�ƵĚƌǎŝƚĞůŶǉŵ�ŬŽŶĐĞƉƚĞŵ���
Ă�ũĂŬ�ŶĞǎşƚ�ŶĂ�ĚůƵŚ͕�ǀǇƐǀĢƚůş�ǌĂŬůĂĚĂƚĞůŬĂ�ŶĞǌŝƐŬŽǀĠ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝǌĂĐĞ��Kd�<�,ĂŶĂ�<ƵůŝĐŚŽǀĄ͘�^ƉŽũĞŶş�ŬƌĄƐŶĠŚŽ�ŵşƐƚĂ͕�
ŵĂũĞƐƚĄƚŶşŚŽ�ƐƚƌŽŵƵ�Ă�ǀŽůŶŽƐƟ�ǌŚŽƵƉŶƵơ�ŶĄƐ�Ƶŵş�ŶĂƉůͲ
Ŷŝƚ�ēŝƌŽƵ�ƌĂĚŽƐơ͘�dƵ�ŶĄŵ�ǌƉƌŽƐƚƎĞĚŬŽǀĄǀĄ�ĚşŬǇ�ƉƌŽũĞŬƚƵ�
,ŽƵƉĂēŬǇ�ǌ�ŚŽƌ�>ƵŬĄƓ�EĞŬůĂŶ͘�ZĂĚŽƐƚ�ŵĄŵĞ�ƚĂŬĠ�ǌĞ�
ƐŬǀĢůǉĐŚ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşĐŚ�ǀǉŬŽŶƽ�ŶĂƓŝĐŚ�ƌŽĚĄŬƽ͘��Ă�ŵŶŽŚǉͲ
ŵŝ�ƷƐƉĢĐŚǇ�ƐƚŽũş�ƚƌĞŶĠƌ�Ă�ƐďĢƌĂƚĞů��ůĞƓ�^ƵŬ͘�>ĄƐŬƵ�Ŭ�ďşůĠͲ
ŵƵ�ƐƉŽƌƚƵ�ŶǇŶş�ƉƎĞĚĄǀĄ�ŶĄǀƓƚĢǀŶşŬƽŵ�ǀ�DƵǌĞƵ�ůǇǎŽǀĄŶş�
ǀ��ŽůŶş��ƌĂŶŶĠ͘ 

�ĂůƓş�ǌĂũşŵĂǀĠ�ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ�ƉƎŝŶĞƐĞ�ƌŽŬ�ϮϬϮϯ 
EŽǀǉ�ƌŽŬ�ŽƚĞǀƎĞůĂ�ƐĞ�ƐŬŝĂůƉǇ�ŶĂ�ŶŽŚŽƵ�ēĞƐŬĄ�ǀǉƓŬŽǀĄ�
ŚŽƌŽůĞǌŬǇŶĢ�^ŽŸĂ��ŽƓơŬŽǀĄ͘�sǇĚĞũƚĞ�ƐĞ�ŶĂ�ŚƎĞďĞŶǇ�
<ƌŬŽŶŽƓ�Ɛ�ĚƌǎŝƚĞůŬŽƵ�ēĞƐŬĠŚŽ�ǎĞŶƐŬĠŚŽ�ǀǉƓŬŽǀĠŚŽ�����
ƌĞŬŽƌĚƵ͘� 
:ŝǎ�ŶǇŶş�ƉƌŽ�ǀĄƐ�ƉƎŝƉƌĂǀƵũĞŵĞ�ĚĂůƓş�ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ͘�:ĞĚĞŶ�������
ǌ�ŶŝĐŚ�ďƵĚĞ�ŶĂƉƎşŬůĂĚ�ǀĢŶŽǀĄŶ�,ĂƌƌĂĐŚƽŵ͘�K�ƚŽŵƚŽ��
ǀǉǌŶĂŵŶĠŵ�ƓůĞĐŚƟĐŬĠŵ�ƌŽĚĢ͕�ũĞŚŽǎ�ŽĚŬĂǌ�Ɛŝ�ůĞƚŽƐ����
ŝŶƚĞŶǌŝǀŶĢ�ƉƎŝƉŽŵşŶĄŵĞ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ZŽŬƵ�,ĂƌƌĂĐŚƽ͕�ƉŽǀǇͲ
ƉƌĄǀş�ŚŝƐƚŽƌŝŬ�:ĂŶ�>ƵƓƟŶĞĐ͘�:ĂŬ�ƐĞ�ĐŚŽǀĂƚ�ďĞǌƉĞēŶĢ�ŶĂ�
ŚŽƌĄĐŚ͕�ƉƌŽďĞƌĞŵĞ�ƐĞ�ǌĄƐƚƵƉĐĞŵ�ŚŽƌƐŬĠ�ƐůƵǎďǇ͕�ƉŽĚşǀĄͲ
ŵĞ�ƐĞ�ǌĂ�ƉƌĂǀǉŵŝ�ŚŽƌƐŬǉŵŝ�ďŽƵĚĂƎŝ�Ă�ŶĂ�ŵŶŽŚĄ�ĚĂůƓş�
ŵşƐƚĂ�Ă�ǌĂ�ŵŶŽŚǉŵŝ�ĚĂůƓşŵŝ�ƉƎşďĢŚǇ͘� 
^ůĞĚƵũƚĞ�Ă�ƉŽƐůŽƵĐŚĞũƚĞ�EĂƓĞ�<ƌŬŽŶŽƓĞ͘� 

<ĚĞ�Ɛŝ�ŵƽǎĞƚĞ�ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ�ƉŽƐůĞĐŚŶŽƵƚ  ͍
EĂũĚĞƚĞ�ũĞ�ƉŽĚ�ŶĄǌǀĞŵ�EĂƓĞ�<ƌŬŽŶŽƓĞ�ǀ�ĂƉůŝŬĂĐşĐŚ�^ƉŽͲ
ƟĨǇ�Ă�'ŽŽŐůĞ�WŽĚĐĂƐƚǇ�ŶĞďŽ�ŶĂ�zŽƵdƵďĞ�ǀĞ�ĨŽƌŵĢ�ǀŝĚĞĂ�
ǌ�ĐĞůĠŚŽ�ƌŽǌŚŽǀŽƌƵ͘� 
ǁǁǁ͘ŬƌŬŽŶŽƐĞ͘ĞƵͬŶĂƐĞ-ŬƌŬŽŶŽƐĞ-ƌŽǌŚŽǀŽƌǇ-ǌ-ŚŽƌ-ϮϬϮϯ� 
�ůĞŶĂ��ĞũŶĂƌŽǀĄ 
<ƌŬŽŶŽƓĞ�–�ƐǀĂǌĞŬ�ŵĢƐƚ�Ă�ŽďĐş 
�ĞƐƟŶĂēŶş�ƐƉŽůĞēŶŽƐƚ�ƉƌŽ�dK�<ƌŬŽŶŽƓĞ 

WƌŽŶĄũĞŵ�ŵŽďŝůŶş�ƉƌŽĚĞũŶǇ����������
ǀ�ĐĞŶƚƌƵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ� 
ϯϮŵϸ�ƉƌŽĚĞũŶş�ƉůŽĐŚǇ͕�ƚŽƉĞŶş�ĞůĞŬƚƎŝŶĂ͘���������������������

sŚŽĚŶĠ�ũĂŬŽ�ƉƌŽĚĞũŶĂ͕�ƐƵǀĞŶǉƌǇ͕�ŶŽǀŝŶŽǀǉ�ƐƚĄŶĞŬ͘͘͘���������������������������������������������������������������������������
EĄũĞŵŶĠ�ϱϬϬϬ͕-�<ē͘�н�ĞŶĞƌŐŝĞ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 
 dĞů͗�ϲϬϯ�ϱϳϵ�ϱϴϰ 

/E��Z�� 



����������������������                    ���,�ZZ��,Ks^<|�^WKZd    

   �����������\���E�ϮϬϮϯ��    ��������  ���ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ���     �������ϭϯ�� 

,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ŚŽƐƟů��ůƉĞŶ��ƵƉ�ǀ ƐĞǀĞƌƐŬĠ�ŬŽŵďŝŶĂĐŝ 
�ĢŚĞŵ�ĚƌƵŚĠŚŽ�ƷŶŽƌŽǀĠŚŽ�ǀşŬĞŶĚƵ�ũƐŵĞ�ǀ ,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�
ŵŽŚůŝ�ǀŝĚĢƚ�ĚĂůƓş�ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶş�ǌĄǀŽĚǇ�ŵůĂĚǉĐŚ�ŬŽŵďŝŸĄͲ
Ŭƽ͘�EĂ�ƐƚĂƌƚƵ�ƐĞ�ƉƎĞĚƐƚĂǀŝůŽ�ϴϬ�ǌĄǀŽĚŶşŬƽ�Ă�ǌĄǀŽĚŶŝĐ�
ǌ ĚĞǀşƟ�ǌĞŵş�ǀēĞƚŶĢ�ēƚǇƎ�ďŽƌĐƽ͕�ŬƚĞƎş�ƐĞ�ƵŵşƐƟůŝ�ǀ dKW�ϴ�
ŶĞĚĄǀŶŽ�ƐŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ŵŝƐƚƌŽǀƐƚǀş�ƐǀĢƚĂ�ũƵŶŝŽƌƽ�
ǀ <ĂŶĂĚĢ͘� 
^ŬŽŬĂŶƐŬĄ�ēĄƐƚ�ƉƌŽďşŚĂůĂ�ƚĞŶƚŽŬƌĄƚ�ŶĂ�ǀĢƚƓşŵ�ŵƽƐƚŬƵ�
,^�ϭϬϬ͕�ŶĂ�ŬƚĞƌǉ�ďǇů�ƉƌŽ�ǌŝŵŶş�ƐĞǌŽŶƵ�ǀǇƐƚĂǀĞŶ�ŵĞǌŝŶĄͲ
ƌŽĚŶş�ĐĞƌƟĮŬĄƚ͘�WƎĞƐƚŽǎĞ�ũĞ�ŵƽƐƚĞŬ�Ƶǎ�ǌĂ�ŚƌĂŶŝĐş�ǎŝǀŽƚͲ
ŶŽƐƟ͕�ƚĂŬ�ƐĞ�ĚşŬǇ�ĚŽƐƚĂƚĞēŶĠ�ǀƌƐƚǀĢ�ƐŶĢŚƵ�Ă�ƉĂƌĄĚŶş�
ƷƉƌĂǀĢ�ƉŽĚĂƎŝůŽ�ĂďƐŽůǀŽǀĂƚ�ŽďĂ�ǌĄǀŽĚŶş�ĚŶǇ�ŶĂ�ƐŬǀĢůĠ�
ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ƷƌŽǀŶŝ͘� 

 
EĞũĚĞůƓş�ƐŬŽŬ�ǌĄǀŽĚŶşŚŽ�ǀşŬĞŶĚƵ�ƉƎĞĚǀĞĚů�^ůŽǀŝŶĞĐ�'ĂƌͲ
ďĂŝƐ͕�ŬƚĞƌǉ�ǀ ƐŽďŽƚŶşŵ�W�Z�ĚŽůĠƚů�ŶĂ�ϭϬϭ͕ϱ�ŵĞƚƌƵ͘�
s ǌĄǀŽĚŶşĐŚ�ŬŽůĞĐŚ�Ƶǎ�ĂůĞ�ďĞǌƉĞēŶĢ�ǀůĄĚů�ĚŽŵĄĐş�ŽĚĐŚŽͲ
ǀĂŶĞĐ�:ŝƌŬĂ�<ŽŶǀĂůŝŶŬĂ�ƐĞ�ƐŬŽŬǇ�ĚůŽƵŚǉŵŝ�ϵϵ�ŵĞƚƌƽ�
ǀ ƐŽďŽƚƵ�Ă�ǀ ϵϳ͕ϱ�ŵĞƚƌƵ�ǀ�ŶĞĚĢůŝ͘��Ž�ďĢǎĞĐŬĠ�ēĄƐƟ�ŶĂ�
ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉĐŚ�ƚƌĂơĐŚ�ƚĂŬ�ǀǇƌĄǎĞů�Ɛ ĚŽƐƚĂƚĞēŶǉŵ�ŶĄƐŬŽͲ
ŬĞŵ͘�dĂŬĠ�ďĢǎĞĐŬǉ�ŽŬƌƵŚ�ďǇů�ƉƎŝƉƌĂǀĞŶ�ŶĂ�ǀǇƐŽŬĠ�ƷƌŽǀŶŝ�
Ă�:ŝƌŬĂ�Ɛŝ�ĚŽũĞů�ƉƌŽ�ǌĂƐůŽƵǎĞŶǉ�ĚŽƵďůĞ͘ 
�ĄǀŽĚƽ�ǀ ,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�ƐĞ�ƷēĂƐƚŶŝůĂ�ŶĂƓĞ�ŬŽŵƉůĞƚŶş�ũƵŶŝͲ
ŽƌƐŬĄ�ƌĞƉƌĞǌĞŶƚĂĐĞ�Ă�ŬƌŽŵĢ�<ŽŶǀĂůŝŶŬǇ�ƐĞ�ŶĂ�ƓŝƌƓş�ƉŽĚŝͲ
Ƶŵ�ĚŽƐƚĂů�ŝ�ǀşƚĢǌ�zŽƵƚŚ�ĐƵƉƵ�Ă��zK&�>ƵŬĄƓ��ŽůĞǎĂů�ǌĂ����
ϰ͘�Ă�ϱ͘�ŵşƐƚŽ͘�DĞǌŝ�ǎĞŶĂŵŝ�ǀǇďŽũŽǀĂůĂ�Ϯǆ�ϰ͘�ŵşƐƚŽ�������
ǌĄǀŽĚŶŝĐĞ�^Ŭŝ�ŬůƵďƵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�dĞƌŬĂ�<ŽůĚŽǀƐŬĄ͘ 
 
 
 

 

sĞůŝĐĞ�ƉŽǌŝƟǀŶĢ�ŚŽĚŶŽƟů�ǌĄǀŽĚǇ�ƚĂŬĠ�ŬŽŽƌĚŝŶĄƚŽƌ��ůƉĞŶ�
�ƵƉƵ�hǁĞ�DƺŚůŶ�Ă�ǀǇƐůŽǀŝů�ƉƎĄŶş�ƐĞ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ƉƌĂͲ
ǀŝĚĞůŶĢ�ǀƌĂĐĞƚ͘�WƎĞĚĄǀĄŶş�ĐĞŶ�ǌ ŵşƐƚŶş�ƐŬůĄƌŶǇ�ƉƌŽďĢŚůŽ�
ǌ ƌƵŬŽƵ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ�Ă�ŵşƐƚŽƐƚĂƌŽƐƚǇ�ŵĢƐƚĂ�Ă�ƉƎĞĚƐĞĚǇ�ƐĞͲ
ǀĞƌƐŬĠ�ŬŽŵďŝŶĂĐĞ�^>�Z͘�dŽ�ũĞŶ�ĚŽŬƌĞƐůŝůŽ�ǀǉǌŶĂŵŶŽƐƚ�
ƚĠƚŽ�ĂŬĐĞ�ũĂŬ�ƉƌŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͕�ƚĂŬ�ŝ�ƉƌŽ�^ǀĂǌ�ůǇǎĂƎƽ  ͘
 
sĞůŬĠ�ƉŽĚĢŬŽǀĄŶş�ǀƓĞŵ͕�ŬƚĞƎş�ƐĞ�ŶĂ�ĂŬĐŝ�ƉŽĚşůĞůŝ͊� 
 
&ŽƚŽ͗�&ƌĂŶƟƓĞŬ�^ůĂǀşŬ          
          dŽŵĄƓ�^ůĂǀşŬ 

sǉƐůĞĚŬǇ��ůƉĞŶ��ƵƉ�ϭϭ͘�Ϯ͘�ϮϬϮϯ 
DƵǎŝ�–�/'�ϭϬ�Ŭŵ͗� 
ϭ͘�<ŽŶǀĂůŝŶŬĂ�;���Ϳ͕�Ϯ͘�tĂůĐŚĞƌ�;�hdͿ͕�ϯ͘�^ƚĞŶǌĞů�;'�ZͿ͕��
ϰ͘��ŽůĞǎĂů�;���Ϳ͕�ϱ͘�'ƵĞƚů͕�ϲ͘�ZĞŝƚĞƌ�;ŽďĂ��hdͿ͕�Ϯϰ͘�:ŽŚŶ͕�
Ϯϴ͘�^ƵĚĞŬ͕�ϯϯ͘�,ƌĂĚŝŶĂ͕�ϰϭ͘��ĂůĂƚŬĂ͕�ϱϭ͘�,ŶǇŬ͕�ϱϮ͘��ƵĐŚĂƌ͕�
ϱϯ͘�>ƵŬĞƓ� 

�ĞŶǇ�–�/'�ϱ�Ŭŵ͗� 
ϭ͘�WĂǀĞĐ�;^>KͿ͕�Ϯ͘�WŝŶǌĂŶŝ͕�ϯ͘��ĞůƵŐĂŶ�;ŽďĢ�/d�Ϳ͕� 
ϰ͘�<ŽůĚŽǀƐŬĄ�;���Ϳ͕�ϱ͘�>ŽŚ�;'�ZͿ͕�ϲ͘�DŝŚĞůĐŝĐ�;^>KͿ 
 
 

sǉƐůĞĚŬǇ��ůƉĞŶ��ƵƉ�ϭϮ͘Ϯ͘ϮϬϮϯ 
DƵǎŝ�–�/'�ϱ�Ŭŵ͗� 
ϭ͘�<ŽŶǀĂůŝŶŬĂ�;���Ϳ͕�Ϯ͘�^ƚĞŶǌĞů�;'�ZͿ͕�ϯ͘�>Ğǀ�;�hdͿ͕�����������
ϰ͘�'ĂƌďĂũƐ�;^>KͿ͕�ϱ͘��ŽůĞǎĂů�;���Ϳ͕�ϲ͘�tĂůĐŚĞƌ�;�hdͿ͕������
ϭϯ͘�^ƵĚĞŬ͕�ϯϬ͘�,ƌĚŝŶĂ͕�ϰϭ͘�:ŽŚŶ͕�ϰϯ͘��ĂůĂƚŬĂ͕�ϱϯ͘�<ĂďĞůĄē͕�
ϱϰ͘��ƵĐŚĂƌ͕�ϱϱ͘�,ŶǇŬ͕�ϱϳ͘�>ƵŬĞƓ 

�ĞŶǇ�–�/'�Ϯ͕ϱ�Ŭŵ͗� 
ϭ͘�WĂǀĞĐ�;^>KͿ͕�Ϯ͘�,ĂĞĐŬĞů�;'�ZͿ͕�ϯ͘�WŝŶǌĂŶŝ�;/d�Ϳ͕�������������
ϰ͘�<ŽůĚŽǀƐŬĄ�;���Ϳ͕�ϱ͘��ĞůƵŐĂŶ�;/d�Ϳ͕�ϲ͘�^ƚƌƵĞŵƉĨĞů�;'�ZͿ 
 

:͘�<ŽŶǀĂůŝŶŬĂ 

>͘��ŽůĞǎĂů 

DƵǎŝ��ϭ͘�:͘�<ŽǀĂůŝŶŬĂ͕�ϱ͘�>͘��ŽůĞǎĂů 



����������������������/E��Z��                               

   �����������ϭϰ��    �������������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      �����������������\���E�ϮϬϮϯ��� 



s͘ �,ƵĚĄēŬŽǀĄ��ĂĐŚŽƌŽǀĄ�–�^ŽďşŬ�ƉŽƉůĞƚĂ 
^ŽďşŬ�ZƵĚĂ�ƐĞ�Đşơ�ŽƐĂŵĢůĞ͘��ŝũĞ�ƵƉƌŽƐƚƎĞĚ�ƐƚĄĚĂ�ĚŽƐƉĢůǉĐŚ�ƐŽďƽ�Ă�ũĞŚŽ�
ũĞĚŝŶŽƵ�ŬĂŵĂƌĄĚŬŽƵ�ũĞ�ƐĞĚŵŝůĞƚĄ�ŚŽůēŝēŬĂ��ĢƚŬĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ĚŽŬĄǎĞ�ŵůƵǀŝƚ�
ƐĞ�ǌǀşƎĂƚǇ͘�<ĚǇǎ�ƐĞ�ŽĚ�Ŷş�ĚŽǌǀş�Ž�ƐŽďşŵ�ƐƉƎĞǎĞŶş�^ĂŶƚĂ��ůĂƵƐĞ͕�ǌĂƚŽƵǎş�ƐĞ�Ŭ�ŶĢŵƵ�ƉƎŝĚĂƚ͘�:ĞŶǎĞ�
Ƶ�ŶĄƐ�ŶŽƐş�ĚĄƌŬǇ�:ĞǎşƓĞŬ͕�Ă�ƚĞŶ�ǎĄĚŶĠ�ƐƉƎĞǎĞŶş�ŶĞŵĄ͘�ZƵĚĂ�ƐĞ�ũĞŶ�ƚĂŬ�ŶĞǀǌĚĄ͘�ZŽǌŚŽĚŶĞ�ƐĞ�
ǌŵĢŶŝƚ�ēĞƐŬĠ�sĄŶŽĐĞ͘�WŽĚĂƎş�ƐĞ�ŵƵ�ǀǇŵĢŶŝƚ�:ĞǎşƓŬĂ�ǌĂ�^ĂŶƚƵ͍���ĐŽ�ŶĂ�ƚŽ�ĚĢƟ͕�ŬƚĞƌĠ�Ƶǎ�:ĞǎşƓŬŽͲ
ǀŝ�ŶĂƉƐĂůǇ�Ž�ĚĄƌŬǇ�ƉŽĚ�ƐƚƌŽŵĞēĞŬ͍ 

����������������������                 ����EKs/E<z���D ^d^<��<E/,KsEz    

    �����\���E�ϮϬϮϯ���  ��������   ���������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      �����������������������������������ϭϱ����  

EKs/E<z 

EKs��<E/,z 

t͘�&ƵƐĞŬ͕�:͘�WŽƌĞďƐŬŝ�–�>ĠŬĂƎŝ�ŶĂ�ŚŽƌĄĐŚ͗�EĞǀŝĚŝƚĞůŶş� 
ŚƌĚŝŶŽǀĠ 
WƎşďĢŚǇ�Ž�ŵĞǌşĐŚ�ůŝĚƐŬǉĐŚ�ŵŽǎŶŽƐơ͕�Ž�ůŝĚƐŬŽƐƟ͕�ŬƚĞƌĄ�ƉƌŽĐŚĄǌş�ǌŬŽƵƓͲ
ŬŽƵ�ŶĂĚ�ŵƌĂŬǇ͘�WƎşďĢŚǇ�ůŝĚş͕�ďĞǌ�ŬƚĞƌǉĐŚ�ďǇ�ŵŶŽŚŽ�ĚŶĞƓŶşĐŚ�ďŽƌĐƽ�ǀǇͲ
ƐŽŬŽŚŽƌƐŬĠŚŽ�ůĞǌĞŶş�ŶĞǎŝůŽ͘�,ŝŵĄůĂũƓơ�ĞǆƉĞĚŝēŶş�ůĠŬĂƎŝ�ũƐŽƵ�ŶĞǀŝĚŝƚĞůŶş�
ŚƌĚŝŶŽǀĠ͕�ēĂƐƚŽ�ĂůĞ�ƚĂŬĠ�ŬůşēŽǀĠ�ƉŽƐƚĂǀǇ�ĞǆƉĞĚŝĐ͕�Ă�ƚŽ�ŶĞũĞŶ�ŬĚǇǎ�ĚŽũĚĞ�
Ŭ�ŶĞŚŽĚĢ͙ 

Dŝůş�ēƚĞŶĄƎŝ�Ă�ƉƎĄƚĞůĠ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĠ�ŬŶŝŚŽǀŶǇ͕� 

ďƎĞǌĞŶ�DĢƐşĐ�ēƚĞŶĄƎƽ�ũĞ�ƚĂĚǇ͘�<ƌŽŵĢ�ŶŽǀǉĐŚ�ŬŶşǎĞŬ�ƐĞ�ŵƽǎĞƚĞ�ƚĢƓŝƚ�ŶĂ�ĚĂůƓş�ēƚĞŶĄƎƐŬŽƵ�ĂŶŬĞƚƵ͕�ƉƌŽ�ĚĢƟ�ũƐŽƵ���
ƉƎŝĐŚǇƐƚĂŶĠ�ēƚĞŶĄƎƐŬĠ�ďĞƐĞĚǇ�ŝ�ǌĄďĂǀŶĠ�ŽĚƉŽůĞĚŶĞ�ƉůŶĠ�ƌĠďƵƐƽ�Ă�ŚƎşƓŶşŬƽŵ͕�ŬƚĞƎş�ŶĞǀƌĂĐş�ŬŶşǎŬǇ�ǀēĂƐ͕�ďƵĚĞ�
ǀ ďƎĞǌŶƵ�ƐŚŽǀşǀĂǀĢ�ŽĚƉƵƓƚĢŶĂ�ƉŽŬƵƚĂ�ǀ ƌĄŵĐŝ�ēƚĞŶĄƎƐŬĠ�ĂŵŶĞƐƟĞ͘���ũĂŬŽ�ďŽŶƵƐ�ŶĄƐ�ēĞŬĄ�ďĞƐĞĚĂ�Ž�ĨĞŶŽŵĠŶƵ�
ƐŽƵēĂƐŶŽƐƟ�–�ŽƚƵǎŽǀĄŶş͘�WŽũěŵĞ�Ɛŝ�DĢƐşĐ�ēƚĞŶĄƎƽ�Ƶǎşƚ�ƐƉŽůĞēŶĢ͊�D͘�,ŽůŵĞƌŽǀĄ 

a͘�:ĂǀƽƌĞŬ�–�^ƵĚĞƚƐŬǉ�Ěƽŵ 
:Ğ�ůĠƚŽ�ϭϵϰϱ͕�ŬƌĄƚĐĞ�ƉŽ�ǀĄůĐĞ͘�DŶŽŚĠ�ēĞƐŬĠ�ƌŽĚŝŶǇ�ŵşƎş�ĚŽ�^ƵĚĞƚ͕�ĂďǇ�ǌĚĞ�ǌĂďƌĂůǇ�ĚŽŵǇ�ƉŽ�
ŽĚĐŚĄǌĞũşĐşĐŚ�EĢŵĐşĐŚ͘�:ŝƎş�Ă�DĂƌŝĞ�^ŵŽůşŬŽǀŝ͕�ƐƉŽůĞēŶĢ�ƐĞ�ƐǇŶĞŵ�&ƌĂŶƟƓŬĞŵ͕�ĚŽƌĂǌş�ƐĞ�Ɛǀǉŵ�
ƐŬƌŽŵŶǉŵ�ŵĂũĞƚŬĞŵ�ĚŽ�ƉŽĚŚŽƌƐŬĠ�ǀƐŝ�'ůĂƐĞŶĚŽƌĨ͘�dĂĚǇ�ƷƎĂĚƵũĞ�ŬƌƵƚǉ�Ă�ĐǇŶŝĐŬǉ�ŶĄƌŽĚŶş�
ƐƉƌĄǀĐĞ�Ă�ēůĞŶ�ƌƵĚĠ�ŐĂƌĚǇ�sŽũƚĢĐŚ�dŽŵĞēĞŬ͘�^ǀǉŵ�ǎŽǀŝĄůŶşŵ�Ă�ƉŽĚůĠǌĂǀǉŵ�ǌƉƽƐŽďĞŵ�ŶĂďşǌş�
ƌŽĚŝŶĢ�ŬƌĄƐŶǉ�ƐƵĚĞƚƐŬǉ�Ěƽŵ͘��ƽŵ�^ŵŽůşŬŽǀǇ�ŽŬĂŵǎŝƚĢ�ŶĂĚĐŚŶĞ͕�ŵĄ�ũĞŶ�ũĞĚĞŶ�ŶĞĚŽƐƚĂƚĞŬ͘�
�ŽƐƵĚ�ǀ�ŶĢŵ�ǎŝũĞ�ƉƽǀŽĚŶş�ŶĢŵĞĐŬĄ�ƌŽĚŝŶĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ēĞŬĄ�ŶĂ�ŽĚƐƵŶ͘�sƓŝĐŚŶŝ�ƐĞ�ƚĂŬ�ŵƵƐĞũş�ŶĂēĂƐ�
ŶĂƵēŝƚ�ǎşƚ�ǀĞ�ƐƉŽůĞēŶĠ�ĚŽŵĄĐŶŽƐƟ͘���ǀ�ƉŽǌĂĚş�ƚŽŚŽ�ǀƓĞŚŽ�ƐĞ�ŽďũĞǀƵũş�ƐƚĂƌĠ�ŬƎŝǀĚǇ�Ă�ƌĄŶǇ͕�ŬƚĞƌĠ�
ǌƉƽƐŽďŝůĂ�ǀĄůŬĂ͘͘͘ 

�ĞƚĞŬƟǀŶş�ƌŽŵĄŶǇ 
:͘�&ŝĞůĚŝŶŐ�–�:ĂŶĞ�ƵơŬĄ 
�͘�DĐ�ƵůůŽĐŚ�–�^ŵƌƚ�ǀ ůĞĚƵ 
D͘��ŽŶŶĞůůǇ�–�dĞŵŶĠ�ŚŽĚŝŶǇ 
D͘�^ƚƌƵēŽǀƐŬǉ�–��Ğǌ�ĚƵƓĞ 

dŚƌŝůůĞƌ 
/͘�t͘�^ĂŝŶƐďƵƌǇ�–�^ŵƌơĐş�ƐƉŽũĞŶş 

WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐŬǉ�ƌŽŵĄŶ 
�͘�D͘�tŝƐĞŵĂŶ�–�dŵĂǀĠ�ƐƚĢŶǇ�
tŝůůĂƌĚƵ 

�ƵƚŽďŝŽŐƌĂĮĐŬǉ�ƌŽŵĄŶ 
^͘�:ĂŽƵĂĚ�–�DĞǌŝ�ĚǀĢŵĂ�ƐǀĢƚǇ 

^ƉŽůĞēĞŶƐŬǉ�ƌŽŵĄŶ� 
D͘�<ƵŶĚĞƌĂ�–�EĞǀĢĚĢŶş 

,ŝƐƚŽƌŝĐŬǉ�ƌŽŵĄŶ 
a͘�:ĂǀƽƌĞŬ�–�^ƵĚĞƚƐŬǉ�Ěƽŵ 

,ƵŵŽƌŝƐƟĐŬǉ�ƌŽŵĄŶ 
s͘�'ƌŝŵĂůĚŝ�–�dĄƚŽǀŽ�ŝŶĚŝĄŶƐŬĠ�ůĠƚŽ� 

ZŽŵĄŶǇ�ƉƌŽ�ǎĞŶǇ 
�͘�DĂƌƟŶĞǌ�–�WƐĄŶŽ�Ɛ�ůşƚŽƐơ 
s͘�:ĂƌĞƓ�–�,ŽůŬǇ�ƐĞ�ēƚĞēŬŽƵ 

,ŝƐƚŽƌŝĐŬĄ�ƌŽŵĂŶĐĞ 
�͘�DŽŽƌĞ�–�^ďŽŚĞŵ͕�/ƌƐŬŽ 

^ŬƵƚĞēŶĠ�ƉƎşďĢŚǇ 
t͘�&ƵƐĞŬ͕�:͘�WŽƌĞďƐŬŝ�–�>ĠŬĂƎŝ�ŶĂ�
ŚŽƌĄĐŚ͗�EĞǀŝĚŝƚĞůŶş�ŚƌĚŝŶŽǀĠ 

,ŝƐƚŽƌŝĐŬĄ�ƉƵďůŝŬĂĐĞ 
W͘��ŚĂƌǀĄƚ�–�WƎşďĢŚǇ�ĚĄǀŶĠŚŽ�ēĂƐƵ͗�
^ƚĂƌĠ�ƉŽǀĢƐƟ�ēĞƐŬĠ�ĚŶĞƐ 

,ƌĂǀĄ�ƉƎşƌƵēŬĂ 
/͘�EŽǀŽƚŶĄ�–�>ŽŐŽƉĞĚŝĐŬĄ�ĐǀŝēĞŶş 

<ŽŵŝŬƐ 
EŝŬŬĂƌŝŶ�–�,ƵďĞƌƚ�Θ�,ƵŐŽ 

WŽŚĄĚŬŽǀǉ�ƉƎşďĢŚ�ƉƌŽ�ĚĢƟ 
s͘�,ƵĚĄēŬŽǀĄ��ĂĐŚŽƌŽǀĄ�–�^ŽďşŬ�
ƉŽƉůĞƚĂ 

�ŽďƌŽĚƌƵǎŶĠ�ƉƎşďĢŚǇ�ƉƌŽ�ĚĢƟ���
Ă�ŵůĄĚĞǎ 
/͘�WĞƌŽƵƚŬŽǀĄ�–��ŶŝēŬĂ�ŶĂ�ŚŽƌĄĐŚ 
>͘�DĂŐĂƓǀĄƌŝ�–��ŽůĞ 

ZŽŵĂŶƟĐŬĄ�ĨĂŶƚĂƐǇ 
d͘��ĂƌǀşŬŽǀĄ�–�>ĄƐŬŽŚůĞĚĂēŝ͗��ƌĄĚŶĄ�
ǀƌƚŬĂǀŽƐƚ�ƐƌĚĐĞ 

^Khd ��WZK�� d/ 
^ŶĢŚƵůĄŬŽǀŽƵ�ĚŽƉůŸŽǀĂēŬƵ�ƐƉƌĄǀŶĢ�ǀǇƎĞƓŝůŝ͗��

^͘�WŽŚŽƎĂůĄ͕�W͘�WŽŚŽƎĂůǉ͕�D͘�,ƎĞďĞŶ�����������������
Ă�E͘�'ĞŝƐůĞƌŽǀĄ͘�'ƌĂƚƵůƵũŝ͊�������������������������

s ďƎĞǌŶƵ�ƐĞ�ĚĢƟ�ŵƽǎŽƵ�ƚĢƓŝƚ�ŶĂ�ďůŽƵĚĢŶş�
ǀ ůĂďǇƌŝŶƚƵ͘ 



 

 

����������������������EKs/E<z���D ^d^<��<E/,KsEz                      

    ����ϭϲ�  �������� ���������      ���ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ��� �����������\���E�ϮϬϮϯ����  

���\���E�–�D ^1���d�E�\p͗��<���s <E/,KsE  

�ĞƐĞĚĂ�ƉƌŽ�Ϯ͘�ƚƎşĚƵ�ŶĂ�
ƉŽĚƉŽƌƵ�ēƚĞŶĄƎƐƚǀş 
E�:s da1�WK<>�� 
s ƉƽůĐĞ�ƷŶŽƌĂ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ǀ ŬŶŝŚŽǀŶĢ�
ƐĞƓůŝ�Ɛ�ĚƌƵŚĄēŬǇ͕ �ĂďǇĐŚŽŵ�ƐĞ�Ɛ�ŬŶşǎͲ
ŬŽƵ�ŽĚ�ƓƉĂŶĢůƐŬĠŚŽ�ĂƵƚŽƌĂ��͘�>ŽďĂͲ
ƚĂ�EĞũǀĢƚƓş�ƉŽŬůĂĚ�ƐƉŽůĞēŶĢ�ǌĂŵǇƐůĞͲ
ůŝ�ŶĂĚ�ŶĞũǀĢƚƓşŵŝ�ƉŽŬůĂĚǇ�ŶĂ�ƐǀĢƚĢ͘�
<ƌŽŵĢ�ēƚĞŶş�ũƐŵĞ�ƐĞ�ďĢŚĞŵ�ďĞƐĞĚǇ�
ǀĢŶŽǀĂůŝ�ŝ�ŬƌĞƐůĞŶş�Ă�ƉŽǀşĚĂůŝ�Ɛŝ����������
Ž�ƚŽŵ͕�ǎĞ�ŶĞũǀĢƚƓş�ĐĞŶŶŽƐƟ�Ɛŝ�ēůŽǀĢŬ�
ŶĞŵƽǎĞ�ŬŽƵƉŝƚ�ǌĂ�ƉĞŶşǌĞ�ĂŶŝ�ǀǇŵĢͲ
Ŷŝƚ�ǌĂ�ǌůĂƚŽ͘��ĞǀĢƚ�ĚĢơ�ǌĞ�ƚƎŝŶĄĐƟ�
ŽǌŶĂēŝůŽ�ǌĂ�Ɛǀƽũ�ŶĞũǀĢƚƓş�ƉŽŬůĂĚ�ƌŽĚŝͲ
ŶƵ͕�ǎŝǀŽƚ͕�ůĄƐŬƵ�ŶĞďŽ�ŬĂŵĂƌĄĚǇ͘�:ĞƓͲ
ƚĢ�ŶĂ�ƚŽŵ�ƚĞŶ�ƐǀĢƚ�ŶĞŶş�ƚĂŬ�ƓƉĂƚŶĢ͕�
ĐŽ�ŵǇƐůşƚĞ͍ 

 
ϴ͘�ϯ͘�ϭϱ-ϭϲ�Ś� 

�ŚǇƚƌĄ�ŵĂŬŽǀŝĐĞ 
�ĄďĂǀŶĠ�ŽĚƉŽůĞĚŶĞ�ƉƌŽ�ĚĢƟ������
ƉůŶĠ�ƌĠďƵƐƽ�Ă�ŚůĂǀŽůĂŵƽ�������������

;ũĞŶ�ƉƌŽ�ƉƎŝŚůĄƓĞŶĠͿ 

ϭϰ͘�ϯ͘�ϭϬ�Ś� 
�ƚĞŶĄƎƐŬĄ�ďĞƐĞĚĂ�ƉƌŽ�Da 

WŽƉůĞƚĞŶĠ�ƉŽŚĄĚŬǇ� 

ϭϬ͘�ϯ͘�ϭϮ�Ś� 
�ƚĞŶĄƎƐŬĄ�ďĞƐĞĚĂ� 

ƉƌŽ�ϯ͘�ƚƎşĚƵ� 
<ŽƵǌĞůŶĄ�ďĂƚĞƌŬĂ 

^ŽƵƚĢǎ�ƉƌŽ�ĚĢƟ 
�ůŽƵĚĢŶş�ǀ�ůĂďǇƌŝŶƚƵ 

Ϯϯ͘�ϯ͘�ϭϳ�Ś�KƚƵǎŽǀĄŶş�–�ďĞƐĞĚĂ�Ɛ WĞƚƌĞŵ�DĄůŬĞŵ����������
ƉƌŽ�ǌŬƵƓĞŶĠ�ŽƚƵǎŝůĐĞ�ŝ�ƷƉůŶĠ�ǌĂēĄƚĞēŶşŬǇ 

�ŽũŽǀǉ�ǌĄĐŚƌĂŶĄƎ͕�ŬƚĞƌǉ�ƐĞ�ǀĢŶƵũĞ�ŽƚƵǎŽǀĄŶş�Ă�ƐƚƵĚŝƵ���
ůŝĚƐŬĠŚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƵ�ǀ ĞǆƚƌĠŵŶşĐŚ�Ă�ǌĄƚĢǎŽǀǉĐŚ���������������
ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ͕�ŶĄŵ�ƉŽǀş�Ž�ǀůŝǀƵ�ĐŚůĂĚƵ�ŶĂ�ŶĄƓ������������������

ŽƌŐĂŶŝƐŵƵƐ͕�ũĞŚŽ�ƉƎşŶŽƐĞĐŚ�ŝ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşĐŚ�ƌŝǌŝĐşĐŚ͘�����������������������������������������������������
sƐƚƵƉŶĠ�ĚŽďƌŽǀŽůŶĠ͘ 

�ƚĞŶĄƎƐŬĄ�ĂŶŬĞƚĂ� 
�ƚĞŶş�ũĞ�ƉƌŽ�ŵĢ͙ 

�ƚĞŶĄƎƐŬĄ�ĂŵŶĞƐƟĞ 
DŽǎŶŽƐƚ�ǀƌĄĐĞŶş�ŬŶşǎĞŬ�ƉŽ�ĚůŽƵŚĠ��������

ĚŽďĢ�Ɛ ƉƌŽŵŝŶƵơŵ�ƉŽŬƵƚǇ 



����������������������                        ��,/^dKZ/�     

    �����\���E�ϮϬϮϯ���  ��������   ���������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ���      �ϭϳ�������  

,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�Ă�ũĞŚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ 
KďǇǀĂƚĞůƽŵ�ĂŶŝ�ŶĄǀƓƚĢǀŶşŬƽŵ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ũŝƐƚĢ�ŶĞƵŶŝŬͲ
ŶĞ�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ͕�ǎĞ�ŶĂ�ŵşƐƚĢ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŬĠŚŽ�ŚŽƚĞůƵ�<ƌĂŬŽͲ
ŶŽƓ͕�ƉŽǌĚĢũŝ�<ĂƌŽůşŶĂ�ƐĞ�ŶĢĐŽ�ĚĢũĞ͕�ǀůĂƐƚŶĢ�ŶĞĚĢũĞ͘�WƎŝ�
ƚĠƚŽ�ƉƎşůĞǎŝƚŽƐƟ�ďǇĐŚ�ƐĞ�ƌĄĚ�ƉŽŬƵƐŝů�ƐĞǌŶĄŵŝƚ�ǀĄƐ�Ɛ�ŚŝƐƚŽͲ
ƌŝş�ďƵĚŽǀǇ͘ 
,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�ŶĞďŽ�h�<ƌĂŬŽŶŽƓĞ�;�Ƶŵ�ZƺďĞǌĂŚůͿ�ũĞ�
ũŝƐƚĢ�ũĞĚŶşŵ�ǌ�ŶĞũƐƚĂƌƓşĐŚ͕�ŶĞ-ůŝ�ǀƽďĞĐ�ŶĞũƐƚĂƌƓşŵ�ƵďǇƚŽͲ
ǀĂĐşŵ�Ă�ƐƚƌĂǀŽǀĂĐşŵ�ǌĂƎşǌĞŶşŵ�ŶĂ�ƷǌĞŵş�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ͕�
ƌĞƐƉ͘�EŽǀĠŚŽ�^ǀĢƚĂ͘�:ŝǎ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϴϰϬ�ďǉǀĂů�ŶĂ�ƚŽŵƚŽ�ŵşƐͲ
ƚĢ�ŚŽƐƟŶĞĐ͕�ŬƚĞƌǉ�ŶĂďşǌĞů�ƐƚƌĂǀƵ�Ă�ƵďǇƚŽǀĄŶş�ũĂŬ�ŽďĐŚŽĚͲ
ŶşŬƽŵ�ƐĞ�ƐŬůĞŵ͕�ƚĂŬ�ƉƎşůĞǎŝƚŽƐƚŶǉŵ�ĐĞƐƚŽǀĂƚĞůƽŵ͘��ůĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐŬĠŚŽ�ƉƌƽǀŽĚĐĞ�ǌ�ŬŽŶĐĞ�ϭϵ͘�ƐƚŽůĞơ�ďǇů�ŶĂǌǉǀĄŶ�
ƉƌŽƐƚĢ�ͣ,ŽƐƟŶĞĐ͘͞��ǎ�ĚŽ�ƌŽŬƵ�ϭϴϴϬ͕�ŬĚǇ�ďǇů�ǌƎşǌĞŶ�,ŽƚĞů�
^ĐŚƺƚǌĞŶŚĂƵƐ�;ƉŽǌĚĢũŝ�,ƵďĞƌƚƵƐͿ͕�Ă�ϭϴϵϯ͕�ŬĚǇ�ďǇů�ƉŽƐƚĂͲ
ǀĞŶ�,ŽƚĞů��ƌůĞďĂĐŚ�;sĂƌƓĂǀũĂŶŬĂͿ�ƐĞ�ũĞĚŶĂůŽ�Ž�ũĞĚŝŶĠ�
ǌĂƎşǌĞŶş�ƐǀĠŚŽ�ĚƌƵŚƵ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ͘� 

WƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�ƐĞ�Ƶǎ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϴϵϲ�ͣŚŽƐƟŶĞĐ͞�ŶĂǌǉǀĄ�ZƺďĞͲ
ǌĂŚů͘��ƵĚŽǀĂ�ƉĂƚƎŝůĂ�ǀǎĚǇ�ĚŽ�ŵĂũĞƚŬƵ�ŚƌĂďĢĐş�ƌŽĚŝŶǇ�������
Ă�ďǇůĂ�ƉƌŽǀŽǌŽǀĄŶĂ�ŶĄũĞŵĐŝ͘�s�ƚƵƌŝƐƟĐŬĠŵ�ƉƌƽǀŽĚĐŝ��������
ǌ�ƌŽŬƵ�ϭϵϬϬ�ƉƌŽƉĂŐƵũĞ�ŚŽƚĞůŝĞƌ�&ƌĂŶǌ�:͘��ƌůĞďĂĐŚ͗�
ͣ^ŬǀĢůĞ�ƉŽůŽǎĞŶǉ�ŚŽƚĞů�ZƺďĞǌĂŚů͕�ĚşŬǇ�ƉƎĞƐƚĂǀďĢ�Ă�ƉƎşͲ
ƐƚĂǀďĢ�ǌǀĢƚƓĞŶǉ�Ă�ŵŽĚĞƌŶĢ�ǌĂƎşǌĞŶǉ͘��ůĞŐĂŶƚŶşĐŚ����������
ϮϬ�ƉŽŬŽũƽ�;ēĄƐƚĞēŶĢ�ǀǇŚƎşǀĂŶĠͿ͕�Ɛ�ďĂůŬŽŶĞŵ�ŝ�ďĞǌ͕�ƉƌŽ�
ŬĂǎĚǉ�ƉŽďǇƚ�ĚŽďƎĞ�ǌĂƎşǌĞŶǉĐŚ͘�sĞůŬĄ�ŬƌĄƐŶĄ�ũşĚĞůŶĂ͕�ƵǌĂͲ
ǀƎĞŶĄ�ŝ�ŽƚĞǀƎĞŶĄ�ǀĞƌĂŶĚĂ͕�ǀĞůŬĄ�ǌĂƐơŶĢŶĄ�ǌĂŚƌĄĚŬĂ͕�
ŵşƐƚĂ�ŶĂ�ŚƌĂŶş͕�ďŝůŝĂƌ�Ă�ƐƉŽůĞēĞŶƐŬĄ�ŵşƐƚŶŽƐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶĠ������
ŝ�ƚĞƉůĠ�ŬŽƵƉĞůĞ͘�^ƚĂŶŝĐĞ�ŚŽƌƐŬĠŚŽ�ƉƌƽǀŽĚĐĞ͕�ĐşůŽǀĄ������
ƐƚĂŶŝĐĞ�ƐĄŸŬĂƎƐŬĠ�ĚƌĄŚǇ�ǌ�EŽǀĠ�^ůĞǌƐŬĠ�ďŽƵĚǇ͙͞ 

s�ƌŽĐĞ�ϭϵϬϮ͕�ŬĚǇ�ďǇůĂ�ǌĂ�ƷēĂƐƟ�ŚƌĂďĢƚĞ�:ĂŶĂ�,ĂƌƌĂĐŚĂ���
Ă�ĐĞůĠ�ũĞŚŽ�ƌŽĚŝŶǇ�ƐůĂǀŶŽƐƚŶĢ�ǀǇƐǀĢĐĞŶĂ�ŬĂƉůĞ�Ɛǀ͘��ůǎďĢͲ
ƚǇ͕�ƐƚĂů�ƐĞ�ŚŶĞĚ�ǀĞĚůĞ�ƐƚŽũşĐş�ŚŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�ŵşƐƚĞŵ�ƐůĂǀͲ
ŶŽƐƚŶş�ŚŽƐƟŶǇ͕�ŶĂ�ŬƚĞƌŽƵ�ƉĂŶ�ŚƌĂďĢ�ƉŽǌǀĂů�ŝ�ƓŝƌŽŬŽƵ��
ǀĞƎĞũŶŽƐƚ͘� 
DĞǌŝ�ůĞƚǇ�ϭϵϬϲ–ϭϬ�ĚŽĐŚĄǌş�ǌƎĞũŵĢ�Ŭ�ĚĂůƓş�ƉƎĞƐƚĂǀďĢ�ŚŽͲ
ƚĞůƵ͘�s�ƉƌŽƉĂŐĂēŶşŵ�ŵĂƚĞƌŝĄůƵ�ŶĂďşǌş�ŽƉĢƚ�ŚŽƚĞůŝĞƌ��ƌůĞͲ
ďĂĐŚ�;ƉƽǀŽĚĞŵ�ǌĞ�aƉ͘�DůǉŶĂ͕�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ�ƉŽƵǌĞ�ŶĄͲ
ũĞŵĐĞŵ͕�ŶĞďǇů�ƉƎşďƵǌŶǉŵ�ŚĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĠŚŽ�&ƌĂŶǌĞ����������
Ă�>ĂŵďĞƌƚĂ��ƌůĞďĂĐŚĂͿ�ũŝǎ�ϰϰ�ǀĢƚƓŝŶŽƵ�ǀǇŚƎşǀĂŶǉĐŚ�ƉŽŬŽͲ
ũƽ͕�ĐĞŶƚƌĄůŶş�ƚŽƉĞŶş�Ă�ŬƌŽŵĢ�ĚĂůƓşŚŽ�ƚĠǎ�ǀůĂƐƚŶş�ĂƵƚŽďƵƐ�������
Ŭ�ŶĄĚƌĂǎş�ǀ�<ŽƎĞŶŽǀĢ͘�WŽ�ƌŽĐĞ�ϭϵϭϴ�Ă�ǀǌŶŝŬƵ�ƌĞƉƵďůŝŬǇ�
ŚƌĂďĢ�,ĂƌƌĂĐŚ�ŶĂďşǌş�ǀƓĞĐŚŶĂ�ƐǀĄ�ǌĂƎşǌĞŶş�ēĞƐŬǉŵ�����
ƉƌŽǀŽǌŽǀĂƚĞůƽŵ  ͘
��ƚĂŬ�ũŝǎ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϮϬ�ŶĂ�ƉƌŽƉĂŐĂēŶşŵ�ůĞƚĄŬƵ�ŚŽƚĞůŝĞƌ�
&ƌĂŶƟƓĞŬ��ŝŚĞůŬĂ�ƉƌŽƉĂŐƵũĞ�ŚŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�;ŬƌŽŵ�ǀƓĞĐŚ�
ĚƎşǀĞ�ŶĂďşǌĞŶǉĐŚ�ƐůƵǎĞďͿ�ũĂŬŽ�ƐƚĂŶŝĐŝ�ēĞƐŬǉĐŚ�ůǇǎĂƎƽ͘�������
<�ĚŝƐƉŽǌŝĐŝ�ũĞ�ŝ�ƚĞŶŝƐŽǀǉ�ŬƵƌƚ�Ă�ŐĂƌĄǎĞ͘�s�ƌŽĐĞ�ϭϵϮϬ�ďǇů�
ŚŽƚĞů�ĞůĞŬƚƌŝĮŬŽǀĄŶ͕�ƐƉŽůĞēŶĢ�ƐĞ�ƐŽƵƐĞĚŶş�sŝůůŽƵ�
,ĂƌƌĂĐŚ͕�ŬƚĞƌŽƵ�ƉĂŶ��ŝŚĞůŬĂ�ƉƌŽǀŽǌŽǀĂů�ũĂŬŽ�ũĞŚŽ����
ƉƎĞĚĐŚƽĚĐĞ��ƌůĞďĂĐŚ͘ 
dŽ͕�ǎĞ�ũĞ�ŶĂ�ƷǌĞŵş�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ƉƌǀŽƚƎşĚŶş�ēĞƐŬǉ�ŚŽƚĞů͕�
ŵĢůŽ�ǀĞůŬǉ�ǀůŝǀ�ƉƎŝ�ƌŽǌŚŽĚŽǀĄŶş�^ǀĂǌƵ�ůǇǎĂƎƽ�Ž�ƉŽƎĂĚĂͲ
ƚĞůƐƚǀş�<ŽŶŐƌĞƐŽǀǉĐŚ�ǌĄǀŽĚƽ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϮϯ͘�,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽͲ
ŶŽƓ�ƐĞ�ƚĞĚǇ�ƐƚĂů�ŚůĂǀŶşŵ�ďŽĚĞŵ�ĚŽ�ƚĠ�ĚŽďǇ�ŶĞũǀĢƚƓş�ůǇͲ
ǎĂƎƐŬĠ�ĂŬĐĞ�ǀĞ�ƐƚƎĞĚŶş��ǀƌŽƉĢ͘�EĞũĞŶǎĞ�ǌĚĞ�ďǇůŝ�ƵďǇƚŽǀĄͲ
Ŷŝ�ŶĞũǀǉǌŶĂŵŶĢũƓş�ŚŽƐƚĠ�Ă�ĨƵŶŬĐŝŽŶĄƎŝ�ǌĞ�ϭϰ�ǌĞŵş͘��Ǉů�
ǌĚĞ�ŝ�ƐĞŬƌĞƚĂƌŝĄƚ�ǌĄǀŽĚƵ�Ă�ŬŽŶĂůǇ�ƐĞ�ǌĚĞ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ƐĐŚƽǌĞ�
ŝ�ƐƉŽůĞēĞŶƐŬĠ�ĂŬĐĞ�ǀēĞƚŶĢ�ƉƎĞĚĄǀĄŶş�ĐĞŶ�ŶĞũƷƐƉĢƓŶĢũƓşŵ�
ǌĄǀŽĚŶşŬƽŵ͘� 

EĞũƐƚĂƌƓş�ĨŽƚŽ�ŚŽƚĞůƵ�ǌ�ƌŽŬƵ�ϭϴϵϴ�;ũĞƓƚĢ�ďĞǌ�ŬĂƉůĞͿ 

^ƚĞũŶǉ�ƉŽŚůĞĚ�ǌĞ�ǌŝŵǇ�ϭϵϬϯ͕�ǀ�ƉŽǌĂĚş�ũŝǎ�ŬĂƉůĞ�Ɛǀ͘��ůǎďĢƚǇ 

ZĞŬůĂŵĂ��ŚŽƚĞůŝĞƌĂ��ƌůĞďĂĐŚĂ K�ŶĢŬŽůŝŬ�ůĞƚ�ŵůĂĚƓş�ƌĞŬůĂŵĂ�&ƌ͘��ŝŚĞůŬǇ 



����������������������,/^dKZ/�                              

    ����ϭϴ�����  �������������������������������������������������ǁǁǁ͘ŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ�      ��� ����� �����\���E�ϮϬϮϯ�����  

<ǀĂůŝƚŶş�ƐůƵǎďǇ�ƉĂŶĂ��ŝŚĞůŬǇ�ƉƎŝƚĂŚŽǀĂůǇ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�
EŽǀĠŚŽ�^ǀĢƚĂ�ƐƚĄůĞ�ǀşĐĞ�ŶĞũĞŶ�ēĞƐŬǉĐŚ�ƚƵƌŝƐƚƽ͘�K�ƉŽƉƵͲ
ůĂƌŝƚĢ�ǌĂƎşǌĞŶş�ƐǀĢĚēş�ǌĄƉŝƐǇ�ƐƉŽŬŽũĞŶǉĐŚ�ŚŽƐƚƽ�ǀĞ�ƐƚĂŶŝēͲ
Ŷş�ŬŶŝǌĞ͘�EĂƉƎ͘�ǀĞƌƓşŬ�ǌ�ƌŽŬƵ�ϭϵϮϱ͗�ͣ�ĄĚŶĄ�ĐĞƐƚĂ�ĚŽ�<ƌĂͲ
ŬŽŶŽƓĞ�ƚŽďĢ�ĚůŽƵŚŽƵ�ŶĞŵĄ�ďǉƚ͕�ĐŚĐĞƓ-ůŝ�ĚŽďƎĞ�ũşƐƚ�Ă�Ɖşƚ͕�
Ŭ��ŝŚĞůŬŽǀŝ�ŵƵƐşƓ�ũşƚ͘͞ 

,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�ďǇů�Ăǎ�ĚŽ�ƌŽŬƵ�ϭϵϮϴ͕�ŬĚǇ�ƉĂŶ�hƌĂǌŝů�ǀǇͲ
ďƵĚŽǀĂů�ŚŽƚĞů��ĞůůĞǀƵĞ�;ĚŶĞƐ��şůǉ�ŚŽƎĞĐͿ͕�ũĞĚŝŶǉŵ�ēĞƐͲ
Ŭǉŵ�ŚŽƚĞůĞŵ�ǀ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĢ͘��ĄǌĞŵş�ƚƵ�ŵĢů�ůǇǎĂƎƐŬǉ���������
Ă�ƚƵƌŝƐƟĐŬǉ��ƵĐŚĂƌƽǀ�ŬůƵď͕�ƉŽƎĄĚĂůǇ�ƐĞ�ǌĚĞ�ƉůĞƐǇ�ŝ�ǀĢͲ
ŶĞēŬǇ�ŶĞũĞŶ�ēĞƐŬǉĐŚ�ƐƉŽůŬƽ͕�ŚƌĄůŽ�ƐĞ�ǌĚĞ�ĚŝǀĂĚůŽ�������������
Ă�ǀ�ĚŽďĢ�ŽƉƌĂǀǇ�ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ�ƚƵ�Đǀŝēŝů�ŝ�ŶĢŵĞĐŬǉ������������
dƵƌŶǀĞƌĞŝŶ͘� 
s�ƌŽĐĞ�ϭϵϯϴ�ĚŽŬŽŶĐĞ�ŶĄǀƓƚĢǀŶşĐŝ�ǌ�ZĂĚēŝĐ�ŶĂƉƐĂůŝ�ĚŽ�
ŬŶŝŚǇ�ŚŽƐƚƽ�ĐĞůŽƵ�ďĄƐĞŸ͗ 
<Ğ�ƐƚĂƌǉŵƵ�<ƌĂŬŽŶŽƓŝ�ŬĂǎĚǉ�ƚƵƌŝƐƚĂ�ƌĄĚ�ĐŚǀĄƚĄ͕ 
ēşƓŶşĐŝ�ũƐŽƵ�ŵůĂĚş�ŚŽƓŝ͕�ƉĂŶ�ǀƌĐŚŶş�ũĞũŝĐŚ�ƚĄƚĂ͕ 
ǀ�ƉŽůĞĚŶĞ�ƐĞ�ƐĞƌǀşƌƵũĞ�ǀǌĄĐŶĠ�ŵĞŶƵ�ƉƎşŵŽ�ǌ�ŚƌŶŬƽ͕ 
ƉƌŽƚŽ�ŬĂǎĚǉ�ŽďĢĚƵũĞ�ŶĞũƌĂĚĢũŝ�Ƶ��ŝŚĞůŬƽ͘ 
hǎ�ŝ�ǀ�WƌĂǌĞ�ƐĞ�ĚŶĞƐ�ƚǀƌĚş�Ă�ũĞ�ƉƌĂǀĚŽƵ�ƉƌĂǀĚŝǀŽƵ͕ 
ǎĞ�Ɖƌǉ��ŝŚĞůŬŽǀŽ�ǀşŶŽ�ŶĞŶş�ŬƎƚĢŶǉ�DƵŵůĂǀŽƵ͕ 
ƉƌŽƚŽ�ŬĂǎĚǉ�ēĞƐŬǉ�ƉƌĂĐŚĂƎ�Ěƌǎş�ƐĞ�ƚĠ�ŵŽƌĄůŬǇ 
Ă�ƉƎŝũŵĞ�ƐĞ�ƐǀŽƵ�ĨĂŵŝůŝş�ƉŽŚŽƐƟŶƐƚǀş��ŝŚĞůŬǇ͘ 
^ůĄǀĂ�ďƵĚŝǎ��ŝŚĞůŬŽǀŝ͕�ŽǌǉǀĄ�ƐĞ�ǌ�<ƌŬŽŶŽƓ͕ 
ũĞŚŽ�ǀŝůůƵ�ĚŽďƎĞ�ŚůşĚĄ�ǀ�ŶŽĐŝ�ēĞƐŬǉ�<ƌĂŬŽŶŽƓ͘ 

s�ůĞƚĞĐŚ�ϭϵϯϵ–ϰϱ�ďǇů�ŚŽƚĞů�ǀǇƵǎşǀĄŶ�ŶĞũĞŶ�ƉƌŽ�ƵďǇƚŽǀĄͲ
Ŷş�ŚŽƐƚƽ͕�ƐƚĄůĞ�ǀşĐĞ�ǌ�ƎĂĚ�ǀŽũĄŬƽ͕��ƷēĂƐƚŶşŬƽ�ƌƽǌŶǉĐŚ�ŬƵƌͲ
Ɛƽ͕�ĂůĞ�ŚůĂǀŶĢ�ũĂŬŽ�ǌĄǌĞŵş�ŶĢŵĞĐŬǉĐŚ�ĚĢơ͕�ŬƚĞƌĠ�ĚŽ�
,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�ũĞǌĚŝůǇ�ŶĂ�ŽǌĚƌĂǀŶĠ�ƉŽďǇƚǇ͘� 

WŽ�ƐŬŽŶēĞŶş�Ϯ͘�ƐǀĢƚŽǀĠ�ǀĄůŬǇ�ďǇů�ŚŽƚĞů�ǀĞ�ǀĞůŝĐĞ�ƐůƵƓŶĠŵ�
ƐƚĂǀƵ�Ă�ďǇů�ŽŬĂŵǎŝƚĢ�ƉƎŝƉƌĂǀĞŶ�Ŭ�ƉƌŽǀŽǌƵ͘�^ƉŽůĞēŶĢ��������
Ɛ�ŶĢŬŽůŝŬĂ�ĚĂůƓşŵŝ�ŚŽƚĞůǇ�ďǇů�ƉƎĞǀĞĚĞŶ�ĚŽ�ŵĂũĞƚŬƵ�ŬƌŬŽͲ
ŶŽƓƐŬǉĐŚ�ŚŽƚĞůƽ͕�ƉŽǌĚĢũŝ�/ŶƚĞƌŚŽƚĞůǇ�<ƌŬŽŶŽƓĞ͘�<�ŚŽƚĞůƵ�
ƉĂƚƎŝůĂ�ĚĞƉĂŶĚĂŶĐĞ�ĐŚĂƚĂ��ŝĂŶĂ͘�WƎŝ�ƉƎĞƐƚĂǀďĢ�ŬŝŶĂ�ƐĞŵ�
ďǇůŽ�ŶĂ�ēĂƐ�ƉƎĞƐƵŶƵƚŽ�ĚŝǀĂĚůŽ͘�DĂũŝƚĞů�ƐĞ�ǀƓĂŬ�Ž�ŚŽƚĞů�
ƐƚĂƌĂů�ǀĞůŝĐĞ�ƓƉĂƚŶĢ�Ă�ƉŽ�ƌŽĐĞ�ϭϵϱϱ�ďǇů�ƉƌŽ�ƓƉĂƚŶǉ�ƐƚĂǀ�
ĚŽŬŽŶĐĞ�ŵŝŵŽ�ƉƌŽǀŽǌ͘�WƎŝ�ŽĚďŽƌŶĠŵ�ƉŽƐƵĚŬƵ�ĮƌŵǇ�
KďĐŚŽĚŶş�ƉƌŽũĞŬƚ�ǌ�KůŽŵŽƵĐĞ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϲϯ�ƐĞ�ĚŽŬŽŶĐĞ�
ƵǀĂǎŽǀĂůŽ�Ž�ĚĞŵŽůŝĐŝ͘�EĂƓƚĢƐơ�Ŭ�ƚŽŵƵ�ŶĞĚŽƓůŽ�Ă�ǀ�ƌŽĐĞ�
ϭϵϲϲ�ĚŽĐŚĄǌş�Ŭ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ͘��ĞůĄ�ĨĂƐĄĚĂ�ďǇůĂ�ƉŽŬƌǇƚĂ�
ĞƚĞƌŶŝƚĞŵ͕�ďǇůǇ�ēĄƐƚĞēŶĢ�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶǇ�ďĂůŬŽŶǇ͘�,ŽƚĞů�������
Ă�ŚůĂǀŶĢ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƚƵƉŶĢ�ǌşƐŬĄǀĄ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚƵ͘���
,ŽũŶĢ�ũĞ͕�ŚůĂǀŶĢ�ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ�ƐŽƵƐĞĚŶş�ƐŬůĄƌŶǇ͕����������
ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĄŶĂ�ƉŝǀŶŝĐĞ�ͣĨŽƌŵĂŶŬĂ͘͞ 
WŽ�ƌŽĐĞ�ϭϵϴϵ�ƉƎŝ�ƉƌŝǀĂƟǌĂĐŝ�ƉŽĚŶŝŬƵ�/ŶƚĞƌŚŽƚĞůǇ�ŬƵƉƵũĞ�
ŚŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�ŶŽǀǉ�ŵĂũŝƚĞů͘��ŽĐŚĄǌş�Ŭ�ĐĞůŬŽǀĠ�ƌĞŬŽŶͲ
ƐƚƌƵŬĐŝ�Ă�ƉƎşƐƚĂǀďĢ�ŶŽǀǉĐŚ�ƉŽŬŽũƽ͘�EĞũǌĄƐĂĚŶĢũƓş�ǌŵĢͲ
ŶŽƵ�ũĞ�ǌŵĢŶĂ�ŶĄǌǀƵ͕�ŚŽƚĞů�ŶĞƐĞ�ŶŽǀĢ�ũŵĠŶŽ�<ĂƌŽůşŶĂ͘����
��ĨĂƐĄĚǇ�ŵŝǌş�ƓĞĚŝǀǉ�ĞƚĞƌŶŝƚ�Ă�ŚŽƚĞů�ƉŽŵĂůƵ�ǌşƐŬĄǀĄ�ƉŽͲ
ĚŽďƵ�ƚĠ�ƉƽǀŽĚŶş͘�EŽǀǉ�ŵĂũŝƚĞů�ǀǇůĞƉƓƵũĞ�ƐůƵǎďǇ�ƉƌŽ�ǌĄͲ
ŬĂǌŶşŬǇ͕�ǀǌŶŝŬĄ�ŶŽǀĄ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐĞ�Ɛ�ƚĞƌĂƐŽƵ͕�ǀƓĞĐŚŶǇ�ƉŽͲ
ŬŽũĞ�ŵĂũş�ǀůĂƐƚŶş�ƐŽĐŝĄůŶş�ǌĂƎşǌĞŶş͕�ŚŽƚĞů�ŵĄ�ǀůĂƐƚŶş�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ŝ�ŬƵƌƚǇ�ƐƋƵĂƐŚ  ͘
s�ŶĞĚĄǀŶĠ�ĚŽďĢ�ǀƓĂŬ�ŝ�ŚŽƚĞů�<ĂƌŽůşŶƵ�ƉŽŚůĐƵũĞ�ŶŽǀǉ�
ƚƌĞŶĚ͕�ǀǉƐƚĂǀďĂ�ĂƉĂƌƚŵĄŶƽ͘�EŽǀǉ�ŵĂũŝƚĞů�ƉƎŝĐŚĄǌş�Ɛ�ŵĞͲ
ŐĂƉƌŽũĞŬƚĞŵ�ůƵǆƵƐŶşĐŚ�ĂƉĂƌƚŵĄŶŽǀǉĐŚ�ďǇƚƽ�Ɛ�ơŵ͕�ǎĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐŬĄ�ďƵĚŽǀĂ�ǌƽƐƚĂŶĞ�ǌĂĐŚŽǀĄŶĂ͘�dŽ�ƐĞ�ǀƓĂŬ�ŶĞƐƚĂůŽ�
Ă�ƚĠŵĢƎ�ĐĞůǉ�ŽďũĞŬƚ�ƉŽƐƚƵƉŶĢ�ŵŝǌş͘�EǇŶş�ǀƓĂŬ�ƐƚĂǀĞďŶş�
ƌƵĐŚ�ƉŽĚĞǌƎĞůĞ�ŽƉĂĚů͘�sĢƎŵĞ͕�ǎĞ�ŶĞ�ŶĂ�ĚůŽƵŚŽ͕�Ă�ũŝǎ�ďƌǌǇ�
ǌĚĞ�ďƵĚĞ�ƐƚĄƚ�ŶŽǀĄ͕�ŵŽĚĞƌŶş�;ŝ�ŬĚǇǎ�ďŽŚƵǎĞů�ŽďƌŽǀƐŬĄͿ�
ďƵĚŽǀĂ͘ 
          ^ƚĂŶŝƐůĂǀ�^ůĂǀşŬ 

,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϳϯ 

,ŽƚĞů�<ƌĂŬŽŶŽƓ͕�ƐƚĂŶŝĐĞ�ůǇǎĂƎƽ 



����������������������                   ����������^WK>���E^<��Zh�Z/<�    

,ĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬǉ�ǌƉƌĂǀŽĚĂũ͘�sǇĚĄǀĄ�ŵĢƐƚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ͘��ĚƌĞƐĂ͗�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ϭϱϬ͕�,ĂƌƌĂĐŚŽǀ�ϱϭϮ�ϰϲ͘�sǇĐŚĄǌş�ŬĂǎĚǉ�ŵĢƐşĐ͘��ǀŝĚĞŶēŶş�ēşƐůŽ�D<��Z�
��ϭϱϵϬϮ͘�dŝƐŬ�d/��,�ZZ��,Ks͕�Ɛ͘�ƌ͘�Ž͕͘�ƉŽēĞƚ�ǀǉƟƐŬƽ͗�ϮϯϬ�ŬƐ͘�KďƐĂŚ�,��ƎşĚş�ƌĞĚĂŬēŶş�ƌĂĚĂ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƉƌĂǀŝĚĞů�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĞŵ�
ŵĢƐƚĂ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ͘�,��ũĞ�ƟƐŬŽǀŝŶĂ�ŝŶĨŽƌŵƵũşĐş�ŽďǇǀĂƚĞůĞ�Ă�ŶĄǀƓƚĢǀŶşŬǇ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀĂ�Ž�ĚĢŶş�ǀĞ�ŵĢƐƚĢ͕�ŶĂ�ƌĂĚŶŝĐŝ�Ă�ǀ�ŽŬŽůŶşĐŚ�ŽďĐşĐŚ͘�WŽĚĞͲ
ƉƐĂŶĠ�ēůĄŶŬǇ�Ă�ƵǀĞƎĞũŶĢŶĠ�ƉƎşƐƉĢǀŬǇ�ǀǇũĂĚƎƵũş�ŶĄǌŽƌǇ�ĂƵƚŽƌƽ�Ă�ŶĞŵƵƐş�ďǉƚ�ƚŽƚŽǎŶĠ�ƐĞ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬĞŵ�ǀǇĚĂǀĂƚĞůĞ͘�ZĞĚĂŬēŶş�ƚǉŵ͗�DĂƌƟŶ�^ŽƵͲ
ŬƵƉ�;ƌĞĚĂŬƚŽƌͿ͕�DŝĐŚĂĞůĂ�,ŽůŵĞƌŽǀĄ�;ŵĢƐƚƐŬĄ�ŬŶŝŚŽǀŶĂ�Ă�ŬŽƌĞŬƚƵƌĂ�,�Ϳ͕�^ƚĂŶŝƐůĂǀ�^ůĂǀşŬ�;ŚŝƐƚŽƌŝĞͿ͕�WĂƚƌŝŬ�DĂƚĂũ�;ŐƌĂĮĐŬǉ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐĂǌďĂͿ͘�
WƎşƐƉĢǀŬǇ�Ă�ŝŶǌĞƌĐŝ�ǌĂƐşůĞũƚĞ�Ğ-ŵĂŝůĞŵ�ŶĂ�ĂĚƌĞƐƵ͗�ǌƉƌĂǀŽĚĂũΛŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ͘�ZĞĚĂŬēŶş�ƌĂĚĂ͗�DŝĐŚĂĞůĂ�,ŽůŵĞƌŽǀĄ͕�DŝůĂŶ�WŝůĂƎ͕�DĂƌƟŶ�^ŽƵͲ
ŬƵƉ͕�>ƵĐŝĞ�EŽǀĄŬŽǀĄ͘�ZĞĚĂŬĐĞ�Ɛŝ�ǀǇŚƌĂǌƵũĞ�ƉƌĄǀŽ�ƌƵŬŽƉŝƐǇ�ƉƎŝǌƉƽƐŽďŝƚ�ƟƐŬƵ͘�<ǀĂůŝƚĂ�ƟƓƚĢŶǉĐŚ�ĨŽƚŽŐƌĂĮş�ũĞ�ĂĚĞŬǀĄƚŶş�ĚŽĚĄǀĂŶǉŵ�ŵĂƚĞƌŝĄͲ
ůƽŵ͘�ZĞĚĂŬēŶş�ƌĂĚĂ�Ɛŝ�ǀǇŚƌĂǌƵũĞ�ƉƌĄǀŽ�ǀǉďĢƌƵ�ƉƎşƐƉĢǀŬƽ�ĚŽ�,ĂƌƌĂĐŚŽǀƐŬĠŚŽ�ǌƉƌĂǀŽĚĂũĞ�–�,��ŶĞŶş�ƵƌēĞŶǉ�Ŭ�ƉŽůŝƟĐŬǉŵ�ĂŶŝ�ũŝŶǉŵ�������������
ƉŽůĞŵŝŬĄŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ďǇ�ŵŽŚůǇ�ƉŽƓŬŽĚŝƚ�ĚŽďƌĠ�ũŵĠŶŽ�ŵĢƐƚĂ͘�hǌĄǀĢƌŬĂ�ƉƎşƓơŚŽ�ēşƐůĂ�ũĞ�ϮϬ͘�ϯ͘�ϮϬϮϯ͘� 

s�ƚĠƚŽ�ƌƵďƌŝĐĞ�ũƐŽƵ�ǌǀĞƎĞũŸŽǀĄŶŝ�Ɵ�ũƵďŝůĂŶƟ͕�ŬƚĞƎş�ǀ�ůĞƚŽƓŶşŵ�ƌŽĐĞ�ŽƐůĂǀş�ŬƵůĂƚĠ�ŶĞďŽ�ƉƽůŬƵůĂƚĠ�ǀǉƌŽēş�ƐǀĠŚŽ�ŶĂƌŽǌĞŶş͕�
Ă�ƚŽ�ƉŽēşŶĂũĞ�ƓĞĚĞƐĄƚŬŽƵ�Ă�ǀşĐĞ͘�h�ŽƐŽď�ŶĂĚ�ŽƐŵĚĞƐĄƚ�ůĞƚ�ǌǀĞƎĞũŸƵũĞŵĞ�ŬĂǎĚǉ�ƌŽŬ͘�dŝ�ǌ�ǀĄƐ͕�ŬƚĞƎş�Ɛŝ�ŶĞƉƎĞũĞƚĞ͕�ĂďǇ�
sĂƓĞ�ŵĂůŝēŬŽƐƚ�ďǇůĂ�ǀĞ�ƐƉŽůĞēŶĠ�ŬƌŽŶŝĐĞ�ǌŵşŶĢŶĂ͕�ƐĚĢůƚĞ͕�ƉƌŽƐşŵ͕�Ɛǀƽũ�ƉŽǎĂĚĂǀĞŬ�ŶĂ�ƚĞů͗͘�ϰϴϭ�ϱϮϴ�ϭϯϯ�ŶĞďŽ� 
ŶĂ�Ğ-ŵĂŝů͗�ǌƉƌĂǀŽĚĂũΛŚĂƌƌĂĐŚŽǀ͘Đǌ͘��ĢŬƵũĞŵĞ͘ 

<ŽƚůşŬŽǀĄ�>ƵĚŵŝůĂ   ϴϱ�ůĞƚ 
^ĐŚŽǀĄŶĞŬ�:ŽƐĞĨ    ϴϮ�ůĞƚ 
WĂǀůşēĞŬ�KƩŽ     ϴϮ�ůĞƚ 
�ŵŝŶŐĞƌ�:ŽƐĞĨ    ϴϮ�ůĞƚ 
<ƌĞũĐĂƌŽǀĄ�:ĂƌŵŝůĂ   ϴϭ�ůĞƚ 
^ƚƌĂƉŬŽǀĄ�DĂŐĚĂůĞŶĂ  ϴϬ�ůĞƚ 
WĞƌĞŵƐŬǉ�:ĂŶ     ϴϬ�ůĞƚ 
DĂƚĞƐŽǀĄ�:ĂƌŵŝůĂ   ϳϱ�ůĞƚ 
WŽĚǌŝŵĞŬ�:ĂƌŽƐůĂǀ   ϳϬ�ůĞƚ 

:ŝƌŽƵƓ�DŝƌŽƐůĂǀ   ϳϬ�ůĞƚ 
,ƌŽŶŽǀƐŬǉ�WĞƚƌ   ϳϬ�ůĞƚ 
DĂƐŽƉƵƐƚ�:ŝƎş    ϲϱ�ůĞƚ 
ZŝĞŐĞƌ�,ƵďĞƌƚ   ϲϬ�ůĞƚ 
�ŽƌƐĞŬŽǀĄ�,ĂŶĂ   ϲϬ�ůĞƚ 

�/sKdE1�:h�/>�hD�^>�s1�–��\���E�ϮϬϮϯ 

KWh^d/>/�E�^�–�>���E�ϮϬϮϯ 
aŵşĚŽǀĄ�>ƵĚŵŝůĂ  ϳϴ�ůĞƚ 




