
:ĂĂƌŐĂŶŐ�Ϯϵ͕�ŶƵŵŵĞƌ�ϵϵϭ 
ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϱ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϬ 

hƉĚĂƚĞ�͞�Ğ�sƌĞĞĚǌĂŵĞ�^ĐŚŽŽů͟ 
,Ğƚ�ŐĞĚƌĂŐƐƉƌŽƚŽĐŽů�ǀĂŶ��Ğ�sƌĞĞĚǌĂŵĞ�^ĐŚŽŽů�ŽŶĚĞƌŐĂĂƚ�ĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞ͘�
tĞ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟĞƐ�Ŷ͘Ă͘ǀ͘�ŐƌĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚĞŶĚ�ŐĞĚƌĂŐ�
ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͕�ĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ďƌĞŶŐĞŶ�ǁĞ�ũƵůůŝĞ�ŐƌĂĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ͘ 

EĂ�ŝĞĚĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ďůŝũŌ�ŚĞƚ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůďƌŝĞǀĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶ͘�
�ĂĂƌŵĞĞ�ůĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ŐĞĚƌĂŐ͘�KƵĚĞƌƐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŬĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ͘��Ğ�ƚǁĞĞĚĞ�
ŬĞĞƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ůĞƌĂĂƌ�ĞŶ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ͕�ǀŝĞƌĚĞ�ĞŶ�ǀŝũĨĚĞ�ŬĞĞƌ�ĚŽŽƌ�ůĞƌĂĂƌ�ĞŶ�
ĚŝƌĞĐƟĞͬ/�͘��ƌ�ǌĂů�ŽŽŬ�ĂůƟũĚ�ĞĞŶ�ŚĞƌƐƚĞůŝŶƚĞƌǀĞŶƟĞ�;ůĞĞƐ͗�ŐŽĞĚŵĂŬĞƌͿ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ǌĂů�ŝĞĚĞƌĞ�ŬĞĞƌ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�
ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐƚĞĂŵ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĂƐƐĞŶĚ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ;ĞŶͿ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ǀŽƌŝŐĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŵŽĞƐƚĞŶ�
ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŽŽŬ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƟũĚ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ŬůĂƐ�ďůŝũǀĞŶ͘��ŝƚ�ůĂƚĞŶ�ǁĞ�ůŽƐ͘�
tĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ďƌŝĞĨ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŝƐ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŬĠ͘ 

 

KƉĞŶ��ĂŐ�ŵĞƚ�ĂĨƐůƵŝƟŶŐ�ƚŚĞŵĂ�͞dĞĐŚŶŝĞŬ͟ 

KƉ�ǌŽŶĚĂŐ�ϴ�ŵĂĂƌƚ�ǀŝŶĚƚ�ŽŶǌĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ŽƉĞŶ�ĚĂŐ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ϭϬ͘ϬϬ�ƚŽƚ�
ϭϮ͘ϬϬ�ƵƵƌ͕�ŽƉ�ďĞŝĚĞ�ůĞƐƉƵŶƚĞŶ͘�DĂĂƌ�ĚĞ�ŽƉĞŶ�ĚĂŐ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ǀŽŽƌ�
ŶŝĞƵǁĞ�ŽƵĚĞƌƐ͘�tĞ�ǁŝůůĞŶ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŽŽŬ�ũƵůůŝĞ�ĂůůĞŵĂĂů�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�Ƶŝƚ-
ŶŽĚŝŐĞŶ�Žŵ�ŵĞƚ�ũƵůůŝĞ�ŬŝŶĚ;ĞƌĞŶͿ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ŬŝũŬĞŶ͕�ĚĞǌĞ�ǌŽŶĚĂŐ͘�:ƵůůŝĞ�
ŬƵŶŶĞŶ�ĚĂŶ�ǌŝĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĂůůĞŵĂĂů�ŐĞůĞĞƌĚ�ŚĞďďĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�
ƚĞĐŚŶŝĞŬƚŚĞŵĂ�;ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌďŽƵǁŐƌŽĞƉĞŶ�ŝƐ�Ěŝƚ�ŚĞƚ�ƚŚĞŵƐ�͞ZƵŝŵƚĞ͟Ϳ͘�
/Ŷ�ŝĞĚĞƌĞ�ŐƌŽĞƉ�ǌĂů�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ŝĞƚƐ�ƚĞŶƚŽŽŶŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�
ŵŽŐĞŶ�ŵĞĞŬŽŵĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĂůůĞƐ�ƚŽĞůŝĐŚƚĞŶ͘ 
EĞĞŵ�ǀŽŽƌĂů�ũĞ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ŵĞĞ�ĞŶ�ǌŽƌŐ�ĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�YZ-ĐŽĚĞ-ƌĞĂĚĞƌ�ŽƉ�
ƐƚĂĂƚ͕�ǁĂŶƚ�ũƵůůŝĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞůĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŶ�ĮůŵƉũĞƐ�ďĞŬŝũŬĞŶ�
ŽǀĞƌ�ŽŶǌĞ�ŬĞƌŶǁĂĂƌĚĞŶ͘�sĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ǁĞůŬŽŵ�ĚƵƐ�͊ 
tĞů�ŐŽĞĚ�Žŵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�ŶŝĞƵǁĞ͕�ŐĞŢŶƚĞƌĞƐƐĞĞƌĚĞ�
ŽƵĚĞƌƐ�ǌŝũŶ�ĚŝĞ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŬĞŶŶĞŶ͘�sŽŽƌ�ŚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĮũŶ�ǁĂŶͲ
ŶĞĞƌ�Ğƌ�ƌƵƐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��ƵƐ�ǀƌĂŐĞŶ�ǁĞ�ũƵůůŝĞ�Žŵ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂĂŶ͘� 
�Ŷ�ǌĞŐƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƚ�͊�tĞ�ŚŽƉĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ŽƉŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ŐĞŢŶƚĞƌĞƐ-
ƐĞĞƌĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ŽƉĞŶ�ĚĂŐ͊ 
�ĂĂƌďŝũ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ũƵůůŝĞ�ŶŽĚŝŐ�ĂůƐ�͞ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌƐ͟�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů͘�
EŽĚŝŐ�ŐĞƌƵƐƚ�ďƵƌĞŶ͕�ĨĂŵŝůŝĞůĞĚĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�Ƶŝƚ͕�ĚŝĞ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ŬĞƵǌĞ�
ŚĞďďĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ŬŝŶĚ;ĞƌĞŶͿ͘ 

 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������      ������������������������������������������������������������������K�^�,Ğƚ�dŽǀĞƌŬƌƵŝĚ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ����������������������������������
 ����������ĂůŬƌƵŝĚ�Ϯϯ���ê���ϱϳϮϭ�ZZ��ƐƚĞŶ���ê�Ϭϰϵϯ-ϲϵϳϰϯϵ�ê�ƚŽǀĞƌƐƉƌĞƵŬΛƚŽǀĞƌŬƌƵŝĚ͘Ŷů�ê�ǁǁǁ͘ƚŽǀĞƌŬƌƵŝĚ͘Ŷů 

���������������������  �ŝŽŶǇƐŝƵƐƐƚƌĂĂƚ�ϰ�ê�ϱϳϮϰ����KŵŵĞů���ê�Ϭϰϵϯ-ϲϳϬϬϭϳ������������������������ 

,ŝĞƉĞƌĚĞƉŝĞƉ�͘�͘�͘��,ŽĞƌĂ�͊ 

tĂŶƚ�͘�͘�͘�ĞŚ�͘�͘�͘�͍ 
:ĂƌŝŐĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ĚĞǌĞ�ǁĞĞŬ�͊ 
DĂĂƌ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚƚ�Ăů�ĞĞŶ�ďĞĞƚũĞ�ůĞŶƚĞ͘ 
�Ŷ�ŚĞď�ũĞ�ŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůƐƚĞ 
dŽǀĞƌƐƉƌĞƵŬ�Ěŝƚ�ŝƐ͍��ŌĞůůĞŶ�͊ 

��ŐĞŶĚĂ 
ê �ŽŶĚĂŐ�ϴ�ŵĂĂƌƚ͕�ϭϬ͘ϬϬ�-�ϭϮ͘ϬϬ�ƵƵƌ͗ 
 �KƉĞŶ��ĂŐ��ƐƚĞŶ�н�KŵŵĞů 
ê �ŝŶƐĚĂŐ�ϭϬ�ŵĂĂƌƚ͗ 
 ��ŝƉůŽŵĂǌǁĞŵŵĞŶ 
ê �ŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϮ�ŵĂĂƌƚ͕�ϭϯ͘ϭϱ-ϭϱ͘ϬϬ�ƵƵƌ͗� 
� ��^d�E�-��ƚĞůŝĞƌƐ�ŝŶ��ƐƚĞŶ�͊ 
ê DĂĂŶĚĂŐ�ϭϲ�ŵĂĂƌƚ͗� 
 �tĞĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ĞŶƚĞŬƌŝĞďĞůƐ 
ê tŽĞŶƐĚĂŐ�ϭϴ�ŵĂĂƌƚ͗ 
 �EĂƟŽŶĂůĞ�ďŽŽŵƉůĂŶƚĚĂŐ 
ê �ŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϵ�ŵĂĂƌƚ͕�ϭϯ͘ϭϱ-ϭϱ͘ϬϬ�ƵƵƌ͗� 
� ��^d�E�-��ƚĞůŝĞƌƐ�ŝŶ��ƐƚĞŶ�͊ 
ê sƌŝũĚĂŐ�ϮϬ�ŵĂĂƌƚ͗�>ĞŶƚĞ�͊ 
ê �ŝŶƐĚĂŐ�Ϯϰ�ŵĂĂƌƚ͗� 
 ��ŽƐŵŝĚĚĂŐ�ŬůĞƵƚĞƌƐ��� 
ê �ŽŶĚĞƌĚĂŐ�Ϯϲ�ŵĂĂƌƚ͗ 
 �^ƚƵĚŝĞĚĂŐ͕�ĂůůĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀƌŝũ�͊ 
ê �ŽŶĚĂŐ�Ϯϵ�ŵĂĂƌƚ͗ 
����������/ŶŐĂŶŐ�ǌŽŵĞƌƟũĚ�;ŬůŽŬ�ĞĞŶ�ƵƵƌ�ǀŽŽƌƵŝƚͿ 

�ĂŶůĞǀĞƌŝŶŐ�ŬŽƉŝũ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�dŽǀĞƌƐƉƌĞƵŬ͗�
ǀſſƌ�ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϮ�ŵĂĂƌƚ͕�ϵ͘ϬϬ�ƵƵƌ͘ 
DĂŝů�ŶĂĂƌ�ƚŽǀĞƌƐƉƌĞƵŬΛƚŽǀĞƌŬƌƵŝĚ͘Ŷů 



�ê���%ODG]LMGH�����ê�����PDDUW��������ê���2%6�+HW�7RYHUNUXLG���ê� 

,ĂŶĚĞŶ�ǁĂƐƐĞŶ�͘�͘�͘� 

EŝĞǌĞŶ�ĞŶ�ŚŽĞƐƚĞŶ�͘�͘�͘ 
 
 
 
 
 
 
 

 
�ƵƐ�E/�d�ǌŽ�͊ 

 
 
 
 

�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ 

�ĨŐĞůŽƉĞŶ�ǁĞĞŬ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ũƵůůŝĞ�ŐĞŢŶĨŽƌŵĞĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ŽŶǌĞ�ĂĂŶƉĂŬ�ǁĂƚ�
ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘�tĞ�ǀŽůŐĞŶ�ĚĞ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�''��ĚĂƚ�ŝŶ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�Z/sD�ƚĞůŬĞŶƐ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ƚƌĞŌ͘ 
�ĨŐĞůŽƉĞŶ�ŵĂĂŶĚĂŐ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ůĞƌĂƌĞŶ�ǀĂŶ�,Ğƚ�dŽǀĞƌŬƌƵŝĚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�
ĚĞ�ŚǇŐŝģŶĞǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ǀĂŶ�,Ğƚ�dŽǀĞƌŬƌƵŝĚ�ǀĞƌƚĞůĚ͘  

�Ăƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͗ 

ͻ�ŚĂŶĚĞŶ�ƚĞ�ǁĂƐƐĞŶ�ŵĞƚ�ǌĞĞƉ 

ͻ�ŶŝĞǌĞŶͬŚŽĞƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞůůĞďŽŽŐ 

ͻ�ƉĂƉŝĞƌĞŶ�ǌĂŬĚŽĞŬũĞƐ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘  

/Ŷ�ŝĞĚĞƌĞ�ŐƌŽĞƉ�ƐƚĂĂƚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŇĞƐ�ŚǇŐŝģŶĞ-ŐĞů�Žŵ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞŶ�ƚĞ�ƌĞŝŶŝŐĞŶ͘ 

DŽĐŚƚĞŶ�Ğƌ�ǀƌĂŐĞŶ�ǌŝũŶ͕�ĚĂŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ũƵůůŝĞ�ĂůƟũĚ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ůĞƌĂĂƌ�ǀĂŶ�
ũƵůůŝĞ�ŬŝŶĚ;ĞƌĞŶͿ�ŽĨ�ďŝũ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ͘  

 

�ĞĞůĚŐĞďƌƵŝŬǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ 
'ƌĂĂŐ�ŚŽƌĞŶ�ǁŝũ�ŚŽĞ�ũƵůůŝĞ�ǁŝůůĞŶ�ĚĂƚ�ǁŝũ�ŽŵŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞĞůĚŐĞďƌƵŝŬͲ
ǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ�ĂĂŶŐĂĂŶĚĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ǀĂŶ�ũƵůůŝĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘ 
�ƌ�ǌŝũŶ�Ăů�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŽƵĚĞƌƐ�ĚŝĞ�ĚĞǌĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͕�
ŽŶǌĞ�ĚĂŶŬ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ͘� 
�ĞŐĞŶĞŶ�ĚŝĞ�Ěŝƚ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŚĞďďĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ�ǀƌĂŐĞŶ�ǁĞ�ũƵůůŝĞ�Žŵ�Ěŝƚ�ǌŽ�ƐŶĞů�
ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͘��Ž�ǁĞƚĞŶ�ǁŝũ�ǀĂŶ�ǁŝĞ�ǁĞ�ǁĞů�ĨŽƚŽ͛Ɛ�ŵŽŐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�
ĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁĞůŬĞ�ĚŽĞůĞŝŶĚĞŶ͕�ĞŶ�ǀĂŶ�ǁŝĞ�ŶŝĞƚ͘ 
�Ğ�ǀƌĂŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĂůůĞĞŶ�ƚĞ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ũĂ�ŽĨ�ŶĞĞ͕�ǌŽĚĂƚ�ǁĞ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�
ŽǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞĞůĚŐĞďƌƵŝŬǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ͘� 

:Ğ�ŬƵŶƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ�ĚŽŽƌŐĞǀĞŶ�ǀŝĂ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů-ĂƉƉ͕�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ŽŽŬ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�
ƟũĚĞ�ǁŝũǌŝŐĞŶ͘ 

 
'ĞǀŽŶĚĞŶ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ 

�ĞƐƚĞ�ŽƵĚĞƌƐ͕�ǌŽƵĚĞŶ�ũƵůůŝĞ�ŶŽŐ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�'ĞǀŽŶĚĞŶ�sŽŽƌǁĞƌƉĞŶďĂŬ�
ǁŝůůĞŶ�ŬŝũŬĞŶ͍�sŽŽƌĂů�ŝŶ��ƐƚĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ďĂŬ�ƉƌŽƉǀŽů͕�ĞŶ�ǁĞ�ǌŽƵĚĞŶ�ŚĞƚ 
ũĂŵŵĞƌ�ǀŝŶĚĞŶ�ĂůƐ�ǁĞ�ĚĞ�ƐƉƵůůĞŶ�ǌŽŵĂĂƌ�ǁĞŐ�ŵŽĞƐƚĞŶ�ĚŽĞŶ͘ 

 


