
>ŝĞďĞ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌ͕�ůŝĞďĞ��ůƚĞƌŶ͊

�ŵ��ŶĚĞ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞŶ�tŽĐŚĞ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ƵŶŐĞǁŽŚŶƚĞŶ�ƵŶĚ�
ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŵĞůĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ďĞŝ�ĞƵĐŚ�ŵŝƚ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͘

�Ƶŵ�^ƚĂŶĚ�ĚĞƌ��ŝŶŐĞ͗

�ĂƐ�,ŽŵĞƐĐŚŽŽůŝŶŐ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ�ŐƵƚ͗
�Ɛ�ŐĂď�ƵŶĚ�Őŝďƚ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞ�WƌŽďůĞŵĞ�ŵŝƚ�ůŽŐŝŶĞŽ͘ż
�ŝŶŝŐĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚƵƌĐŚŐĞŬŽŵŵĞŶ͕�ŵĂŶĐŚĞ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ĞƵĐŚ�ĂŶ�ƵŶƐ�
ĞďĞŶĨĂůůƐ�Ͳ ŬĂŶŶ�ĞƐ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶŝŐĞ�ǀŽŶ�ĞƵĐŚ�ƐŝĐŚ�ƐŽŐĂƌ�ƺďĞƌ��ƵĨŐĂďĞŶ�ĨƌĞƵĞŶ͍

ż

�Ă�ŚĞƵƚĞ�ůŽŐŝŶĞŽ�ǌĞŝƚǁĞŝƐĞ�ƐĐŚŽŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ�ŚĂƚ͕�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ŚŽĨĨŶƵŶŐƐǀŽůů͕�ĚĂƐƐ�
ĚĂƐ�^ĞƌǀĞƌͲdĞĂŵ�ĚĞƐ�ZĞĐŚĞŶǌĞŶƚƌƵŵƐ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ƌŝĨĨ�ďĞŬŽŵŵƚ͘

ż

'ĂŶǌ�ǁŝĐŚƚŝŐ͗�DĂĐŚƚ�ĞƵĐŚ�ŬĞŝŶĞ�^ŽƌŐĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŝŚƌ��ƵĨŐĂďĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽĨŽƌƚ�ďĞŬŽŵŵƚ͘�
sĞƌƐƵĐŚƚ�ĞƐ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ͊��ŝĞ�>ĞŚƌŬƌćĨƚĞ�ƐŝŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ�
^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŝŵ��ŝůĚ͘

ż

ͻ

�ůůĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĂƵĐŚ�EĞƵŝŐŬĞŝƚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�^ĐŚƵůŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ͕�
ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ͘��ŝƚƚĞ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�ĞƵĐŚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ͊

ͻ

�ƵĐŚ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ĂůůĞƌ͕�ĚŝĞ�ŶŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�^ĐŚƵůĞ�ƐĞŝƚ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϵ͘ϯ͕͘�
ǀĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘�/Ŷ�ĚƌŝŶŐĞŶĚĞŶ�&ćůůĞŶ�ŬƂŶŶƚ�ŝŚƌ�ĞƵĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽŶ�ϴ͘ϬϬ�Ͳ ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ�
ŝŵ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ŵĞůĚĞŶ͘

ͻ

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞďĞƚĞŶ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�<ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ�ǀŽŶ�>ĞŚƌŬƌćĨƚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐǌƵŐĞďĞŶ͘�
tĞŶŶ�>ĞŚƌŬƌćĨƚĞ�ĚŝĞƐ�ĂƵƐ�ĞŝŐĞŶĞŵ��ŶƚƌŝĞď�ŐĞƚĂŶ�ŚĂďĞŶ͕�ĚƺƌĨĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ďĞŶƵƚǌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘��Ă�ůŽŐŝŶĞŽ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĂďĞƌ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƐǇƐƚĞŵĞ�
ƐŝŶĚ͕�ďŝƚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƌƵŵ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌŶ�ƵŶĚ��ŵĂŝůͲ�ĚƌĞƐƐĞŶ�ĚĞƌ�>ĞŚƌŬƌćĨƚĞ�ŶŝĐŚƚ�
ĞŝŶǌƵĨŽƌĚĞƌŶ͘�tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�WƌŝǀĂƚƐƉŚćƌĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘

ͻ

tŝƌ�ǁŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝŚƌ�ĞƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�'ĞĚĂŶŬĞŶ�ŵĂĐŚƚ͗
tŝĞ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ǁĞŝƚĞƌ͍�tĂƐ�ƉĂƐƐŝĞƌƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ǀĞƌƐćƵŵƚĞŶ�
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐƐƚŽĨĨ͍

ͻ

tĂƐ�ŵĂĐŚƚ�ĚĞƌ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�&ƌĞƵŶĚĞƐŬƌĞŝƐ�ƵŶĚ�<ŽŶƚĂŬƚĞŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐ�ǌƵ�&ĂŵŝůŝĞŶĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ͕�
ĚĞƌ�sĞƌǌŝĐŚƚ�ĂƵĨ�&ƌĞŝǌĞŝƚĂŶŐĞďŽƚĞ�ŵŝƚ�ƵŶƐ͍

ͻ

tŝƌĚ�ĞƐ�ǌƵ�ĞƌŶƐƚŚĂĨƚĞŶ�^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ŬŽŵŵĞŶ͍ͻ

�ĂƐ�ƚƵŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ͕�ǁĞŝů�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŶĞƵ�ƵŶĚ�ƵŶŐĞǁŽŚŶƚ�ŝƐƚ͘�'ĞƌĂĚĞ͕�ǁĞŶŶ�dƌĞĨĨĞŶ�ŵŝƚ�&ƌĞƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�
sĞƌƚƌĂƵƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ƐŝŶĚ͕�ĨĞŚůĞŶ�ĂƵĐŚ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌ͘�
�ƌƐƚŵĂů�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ŐĂŶǌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ƐĂŐĞŶ͗
�ƵƌĞ�ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ůŝĞŐƚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂůůĞƐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�^ƚĞŚĞŶĚĞ�ƚƵŶ͕�Ƶŵ�ũĞĚĞŶ�ǀŽŶ�ĞƵĐŚ�ŝŵ��ůŝĐŬ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͘�tĞŶŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁŝƌĚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĚŝĞƐĞƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ŵĞŝƐƚĞƌŶ͘
tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĞƵĐŚ�ũĞƚǌƚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ďŝƚƚĞŶ͕�ĞƵĐŚ�ĂŶ�ĚŝĞ�sŽƌŐĂďĞŶ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ǀŽƌ�/ŶĨĞŬƚŝŽŶĞŶ�ǌƵ�
ŚĂůƚĞŶ͗
�ůĞŝďƚ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ͊
�ĂƐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ĞŝŶǌŝŐĞ͕�ǁŽŵŝƚ�ũĞĚĞƌ�ŝŵ�DŽŵĞŶƚ�ŵŝƚŚĞůĨĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ƌŝĨĨ�ǌƵ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͘
'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĞƵĐŚ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͕�ĚĂƐ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ�ĂƵĐŚ�ũĞƚǌƚ�ǌƵ�
ĂůůĞŶ�&ƌĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞƵĐŚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ďĞůĂƐƚĞŶ͕�ǌƵ�ŶƵƚǌĞŶ͘
�ĂƐ��ĞƌĂƚƵŶŐƐƚĞĂŵ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�Ĩƺƌ�ĞƵĐŚ�ĚĂ͊��Ă�ůŽŐŝŶĞŽ�ǌƵƌ��Ğŝƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐƚĂďŝů�ůćƵĨƚ͕�Őŝďƚ�ĞƐ�
ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ��ĚƌĞƐƐĞ�ďĞƌĂƚƵŶŐΛǁŬͲŐǇŵŶĂƐŝƵŵ͘ĚĞ�ũĞƚǌƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ƵŶƚĞƌ�
ďĞƌĂƚƵŶŐ͘ŐǇŵǁŬΛŐŵǆ͘ĚĞ�<ŽŶƚĂŬƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞƌĂƚƵŶŐƐƚĞĂŵ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ĂƵĨǌƵŶĞŚŵĞŶ͘��ŝĞ�

tŽĐŚĞŶĞŶĚďƌŝĞĨ�ĂŶ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌ
&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϮϬ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϬ



�ĞƌĂƚƵŶŐƐůĞŚƌĞƌ�ƵŶĚ�ͲůĞŚƌĞƌŝŶŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĨ�ũĞĚĞ�DĂŝů�ŐĞƌŶĞ�ĂŶƚǁŽƌƚĞŶ͘

tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĞƵĐŚ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ŐƵƚĞ�EĞƌǀĞŶ͕�ǀŝĞů�'ĞĚƵůĚ͕�ĞŝŶĞ�WƌŝƐĞ�,ƵŵŽƌ�ƵŶĚ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͊

�ůǀŝƌĂ�WĞƌƐŝĂŶ͕�DĂƌƚŝŶ��ƵƌŐŚŽĨĨ
�ĞĂƚĞ��ƌĂďĞƌ͕�/ƌŝŶĂ�<ĂƵĨŵĂŶŶ͕�hůƌŝŬĞ�'ĞƌďĞƌ
ZĂƉŚĂĞů�<ĞŵŶĂ͕��ŶĚƌĞĞ�^ŽŚŵĞŶ͕�<ĂƚũĂ�>ŝŵďĞƌŐ


