
 �ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ���෽�ϴ 

�ŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�:ĞƵĚŝ�Ϯϭ�EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ 

WŽŝŶƚ�EΣϭ�͗ 
KďũĞƚ͗�DŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚƵ�dĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�
ĞīĞĐƟĨƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘� 
�� 
^ƵŝƚĞ�ă�ĚĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ �͘>ĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƌƚĞŶƚ�
ƐƵƌ�͗� 
^ƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ 
Ύ�ĚΖƵŶ�ƉŽƐƚĞ�ͨ ĚΖ�ĚũŽŝŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ͩ�
ă� ƚĞŵƉƐ� ĐŽŵƉůĞƚ� ĞŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĂǀĞŶŝƌ�
ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǀŽŝƌŝĞ�-�ĚΖƵŶ�ƉŽƐƚĞ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ�
ͨ ĚΖ�ĚũŽŝŶƚ� ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ ͩ� ă� ƚĞŵƉƐ�
ĐŽŵƉůĞƚ�� 
�ƌĠĂƟŽŶ 
Ύ�ĚΖƵŶ�ƉŽƐƚĞ�ͨ ĚΖ�ĚũŽŝŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ͩ�
ă� ƚĞŵƉƐ� ĐŽŵƉůĞƚ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ǀŽŝƌŝĞ�
ƐƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚΖƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĂǀĞŶŝƌ͘ � 
Ύ� ĚĞ� ƚƌŽŝƐ� ƉŽƐƚĞƐ� ĚĞ� ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌƐ�
ͨ �ĚũŽŝŶƚ� ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ ͩ� ă� ƚĞŵƉƐ�
ŶŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ��>^,�;��ĐĐƵĞŝů�
ĚĞ�>ŽŝƐŝƌƐ�ƐĂŶƐ�ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚͿ� 
 
WŽŝŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�

ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 
 

WŽŝŶƚ�EΣϮ�͗ 
KďũĞƚ͗ ��ƵĚŐĞƚ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŽŵŵƵŶĂů� ͗�
�ĠĐŝƐŝŽŶ�DŽĚŝĮĐĂƟǀĞ�EΣϯ͘� 
 
/ů� ƌĞǀŝĞŶƚ� ă� ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ�
ĚĞ� ƐĞ� ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ� ƐƵƌ� ůΖĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ�
ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ŵŽĚŝĮĐĂƟǀĞ� ĚƵ�
ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ϮϬϭϵ͘ 
�Ŷ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�&ŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ŝů�ĞƐƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠ�͗ 
Ύ�ĚΖĂũƵƐƚĞƌ�ůĂ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ĚŝŵŝŶƵĞƌ�ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ƉŽƵƌ�Ϯϯ�ϵϮϮ͕ϬϬΦ����� 
Ύ� ĚΖŝŶƐĐƌŝƌĞ� ůĂ� ƌĞĐĞƩĞ� ĚĞ� ϯϬ� ϬϬϬΦ�������
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ĐĂŵƉŝŶŐ͘ 
Ύ� ĚΖŝŶƐĐƌŝƌĞ� ůĂ� ƌĞĐĞƩĞ� ĚĞ� ϭϲ� ϬϳϴΦ���
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ� ă� ůΖĂƩƌŝďƵƟŽŶ� ĚĞ�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��h͘� 
Ύ� ĚΖĂīĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ĐƌĠĚŝƚƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�
ĂƵ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ϭϮ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ƉŽƵƌ�ϳϬ�ϬϬϬΦ� 

ZĠĐĂƉŝƚƵůĂƟĨ�͗ 
�ƀƚĠ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�͗� 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚƐ ͗��нϳϬ�ϬϬϬΦ 
ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚƐ� ͗� � -� � Ϯϯ�ϵϮϮΦ�����������������������������������������������������������������������
dŽƚĂů�ŐĠŶĠƌĂů�͗��ϰϲ�Kϳϴ͕ϬϬΦ�� 
 
�ƀƚĠ� ƌĞĐĞƩĞƐ͗� ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞ�
ĐƌĠĚŝƚƐ� ͗� ϭϲ� Ϭϳϴ͕ϬϬΦ� н� ϯϬ� ϬϬϬ͕ϬϬΦ�������������������������������������
dŽƚĂů�ŐĠŶĠƌĂů�͗��ϰϲ�Ϭϳϴ͕ϬϬΦ 
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�Ŷ�ŵĂƟğƌĞ� ĚΖŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕� ŝů� ĞƐƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠ�͗ 
Ύ�ĚΖŝŶƐĐƌŝƌĞ�ůĂ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶ�ŽďƚĞŶƵĞ�ĂƵ�
ƟƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ���dZ�ϮϬϭϵ�ƉŽƵƌ�ϭϲϱ�ϵϬϬΦ�
;ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŵĂŝƌŝĞͿ 
Ύ�ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ĚĞ�ůΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�
ĞĂƵ�ďƌƵƚĞ�ĚĞ�ϱϬ�ϬϬϬΦ 
Ύ�ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ĚĞ�ůΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�
ďąƟŵĞŶƚƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ� ĚĞ� ϮϬϰϬΦ
;�ĨĞŶġƚƌĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�:ĞĂŶ�WĂǇƌĂͿ 
Ύ�ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ĚĞ�ůΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�
ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�sŝĚĠŽ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�
ϯϯϮϱΦ;ĐĂŵĠƌĂ�ǀŝĞƵǆ�ĐŝŵĞƟğƌĞͿ 
Ύ�ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ĚĞ�ůΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�
ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ZĠƐĞĂƵ�ƉůƵǀŝĂů�ƉŽƵƌ�ϭϮϳΦ�
;ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ��h�ƌƵĞ�ĚĞƐ�ƌŽƐŝĞƌƐͿ 
ΎĚΖĂīĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ĐƌĠĚŝƚƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�
ƐƵƌ� ĚĞƐ� ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� ŶŽŶ� ĂīĞĐƚĠĞƐ� ă�
ŚĂƵƚĞƵƌ� ĚĞ� ϴϲ� ϰϴϲΦ� ĚΖĂũƵƐƚĞƌ� ůĞƐ�
ĚŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�–�Ϯϯ�ϵϮϮΦ 
��� 
ZĠĐĂƉŝƚƵůĂƟĨ��͗ 
�ƀƚĠ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�͗� 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚƐ�͗�ϭϰϭ�ϵϳϴ͕ϬϬΦ 
ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚƐ�͗�Ϭ 
dŽƚĂů�ŐĠŶĠƌĂů�͗��ϭϰϭ�ϵϳϴ͕ϬϬΦ 
 
�ƀƚĠ�ƌĞĐĞƩĞƐ�͗� 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚƐ�͗ �н�ϭϲϱ�ϵϬϬ͕ϬϬΦ 
ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚƐ�͗�-�Ϯϯ�ϵϮϮ͕ϬϬΦ������������������������������������������������������������������������
dŽƚĂů�ŐĠŶĠƌĂů�͗�ϭϰϭ�ϵϳϴ͕ϬϬΦ��� 

 
WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� 

ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 
WŽƵƌ�Ϯϯ�-��ďƐƚĞŶƟŽŶƐ�ϰ�;��͖WW͖z'͖��Ϳ� 
 
 

WŽŝŶƚ�EΣϯ�͗ 
KďũĞƚ͗ �DŽƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ŵĂŝŶƟĞŶ� ĚƵ�
ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞƐ� &ŝŶĂŶĐĞƐ� WƵďůŝƋƵĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�WǇƌĠŶĠĞƐ�KƌŝĞŶƚĂůĞƐ͘� 
 
>Ă� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� ĚĞƐ� &ŝŶĂŶĐĞƐ�
WƵďůŝƋƵĞƐ� ;�'dŝWͿ� Ă� ĞŶŐĂŐĠ� ƵŶĞ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�
ĚĞ� ƐŽŶ� ƌĠƐĞĂƵ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ� ƐŽƵƐ� ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ� ĚƵ�
ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ͘�
�ĞƩĞ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞďĂƉƟƐĠĞ�
ͨ EŽƵǀĞĂƵ� ZĠƐĞĂƵ� ĚĞ� WƌŽǆŝŵŝƚĠ ͩ͘�
�ĞůĂ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƌĂ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƚƌğƐ�ĨŽƌƚ�ƌĞƉůŝ�
ĚĞƐ� �'dŝW� ǀŽŝƌĞ� ĚĞƐ� ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�
Žƶ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŵƉůĂŶƚĠĞƐ͘��Ŷ�ĞīĞƚ�
ůĂ� ƉůƵƉĂƌƚ� ĚĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ĚĞƐ� ĮŶĂŶĐĞƐ�
ƉƵďůŝƋƵĞƐ� ŶΖǇ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌŽŶƚ� ƉůƵƐ͕� ĐĞ�
ƋƵŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�
ĞīĞĐƚƵĞƌ� ĚĞƐ� ƚƌĂũĞƚƐ� ƉůƵƐ� ůŽŶŐƐ� ŽƵ�
ĚĞǀƌŽŶƚ� ƐĞ� ĚĠďƌŽƵŝůůĞƌ� ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ�
ĂǀĞĐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘� 
>Ğ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� sŝůůĞŶĞƵǀĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�
ĚĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ� ;^/WͿ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�;^/�Ϳ�ƋƵĞ�
ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵďůŝĐŝƚĠ� ĨŽŶĐŝğƌĞ�
ƐŽŝĞŶƚ� ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ͕� ƉĠƌĞŶŶŝƐĠƐ� Ğƚ�
ƌĞŶĨŽƌĐĠƐ�ĂĨŝŶ�ĚΖĞǆĞƌĐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ĚĂŶƐ�ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� 
 

WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� 
ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 

WŽƵƌ�Ϯϰ�-��ŽŶƚƌĞ�ϭ�;��Ϳ�-� 
�ďƐƚĞŶƟŽŶƐ�Ϯ�;z'͖��Ϳ� 

 

WŽŝŶƚ�EΣϰ�͗ 
KďũĞƚ͗��ƉƉƌŽďĂƟŽŶ� ĚƵ� ZĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ�
ůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� >ŽĐĂůĞ� ĚΖ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�
ĚĞƐ��ŚĂƌŐĞƐ�dƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ�;�>��dͿ�ĚƵ�
Ϯϰ�KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ͘�� 
 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�Ϯϰ�KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ�
ůĂ� �>��d� Ă� ĠƚĂďůŝ� ƵŶĞ� ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�
ĚĠĮŶŝƟǀĞ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ�Ğƚ�
ĞǆĂŵŝŶĠ�ůĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�
ĚĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶƐ�;��Ϳ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�

,Ƶŝƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ă�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ͕ �ƚŽƵƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŶƚ�ƵŶ�ǀŽƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 



 ϵ෽��ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ 

ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂƵǆ�ƐƵũĞƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗� 
Ύ��ŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ͨ ǀŽŝƌŝĞ ͩ ͗� ZĠǀŝƐŝŽŶ�
ĚĞƐ����ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘� 
Ύ� dƌĂŶƐĨĞƌƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�
 ͨKƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĠĞƐ�ĚΖ�ŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�
ĚĞ� ůΖ,ĂďŝƚĂƚ� ŝŶƐĂůƵďƌĞ ͩ� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�dŽƌƌĞŝůůĞƐ͘� 
Ύ��ŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ͨ �ĠĐŚĞƚƐ ͩ�͗�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�
ĚĞƐ����ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 
�Ğ�ũŽƵƌ-ůă͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ůŽĐĂůĞ�ĚĞƐ�
ĐŚĂƌŐĞƐ� ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ� Ă� ĂƉƉƌŽƵǀĠ� ĐĞ�
ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�
ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ƉŽŝŶƚƐ� Ğƚ� ă� ϭϵ�
ĐŽŶƚƌĞ�ϭ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘� 

 
WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� 

ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 
WŽƵƌ�Ϯϯ�-��ďƐƚĞŶƟŽŶƐ�ϰ�;��͖WW͖z'͖��Ϳ� 
 

WŽŝŶƚ�EΣϱ�͗ 
KďũĞƚ͗ ��ƩƌŝďƵƟŽŶ� ĚΖƵŶĞ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�ă�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� 
 
�ĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� &ġƚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�
ĚƵ�ϭϰ� :ƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϵ͕� ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
�ŶĐŝĞŶƐ��ŽŵďĂƩĂŶƚƐ�ĚĞ�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�
ĚĞ� ůĂ� ZĂŚŽ� Ă� ƉƌŽŐƌĂŵŵĠ� ůĂ� ǀĞŶƵĞ�
ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ĚĂƚĂŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ϮğŵĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ �͘�ĞƚƚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�
Ă�ĠƚĠ�ĨĂĐƚƵƌĠĞ�ă�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 
/ů�ĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ă�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ�
ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĂ�ŵŽŝƟĠ�ĚĞ�ůĂ�
ĨĂĐƚƵƌĞ�ƐŽŝƚ�ϭϬϬΦ͘ 
 

WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�
ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘� 

 
WŽŝŶƚ�EΣϲ�͗ 
KďũĞƚ�͗��ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ��ƵĚŐĞƚ��ŶŶĞǆĞ�
Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ZĠŐŝĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĚΖĞĂƵ�ďƌƵƚĞ�ă�ƵƐĂŐĞ�ĚΖĂƌƌŽƐĂŐĞ�͘�� 
 
>ĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚƐ� ƌĠĂůŝƐĠƐ�
ƐŽŶƚ� ƉŽƵƌǀƵƐ� ĚΖƵŶ� ĚŽƵďůĞ� ƌĠƐĞĂƵ�
ĚΖĂƌƌŝǀĠĞ� ĚΖĞĂƵ͘� >Ğ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƉĞƌŵĞƚ�
ĚĞ�ĚĞƐƐĞƌǀŝƌ�ĞŶ�ĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ͕�ůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ă�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ďƌƵƚĞ�ă�ƵƐĂŐĞ�
ĚΖĂƌƌŽƐĂŐĞ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚƵ�>ĂĐ�ĚĞ�ůĂ�ZĂŚŽ͘ 

�Ŷ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ϳ�&ĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϭϵ �͕ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�WK͕�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ĚƵ� ůĂĐ͕� Ă� ĂƵƚŽƌŝƐĠ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ă�
ĂĐŚĞƚĞƌ� ůΖĞĂƵ� ďƌƵƚĞ� ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ� ĚĞ�
ĐĞƚƚĞ�ƌĞƚĞŶƵĞ�ă�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�^ǇŶĚŝĐĂůĞ�
�ƵƚŽƌŝƐĠĞ�ͨ  /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ZĠƐĞƌǀĞ�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�
ĚĞ�ůĂ�ZĂŚŽ ͩ�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨĂĐƚƵƌĞƌ�ă�
ƐĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĠƐ͘ 
�ĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĞǆƉůŽŝƚĞƌ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉƵďůŝĐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů� Ğƚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕� ůĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƐĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ĞŶ�ƌĠŐŝĞ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�
Ğƚ� ůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚŝƐƟŶĐƚĞƐ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘��Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�
ƐŽƵƐ� ůĂ� ĨŽƌŵĞ� ĚΖƵŶ� ďƵĚŐĞƚ� ĂŶŶĞǆĞ�
ĂƵ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĐŽŵŵƵŶĂů 
�ĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵĞƌ�ůΖĞĂƵ͕�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚΖƵŶĞ�
ZĠŐŝĞ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ğƚ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ƋƵĞ�
ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�
ĚĞ� ĐĞ� ďƵĚŐĞƚ� ƐŽŝĞŶƚ� ĂƐƐƵũĞƫĞƐ� ĂƵ�
ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ůĂ�dĂǆĞ�ƐƵƌ�ůĂ�sĂůĞƵƌ��ũŽƵƚĠĞ͘ 
� 

WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�
ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘� 

 
WŽŝŶƚ�EΣϳ�͗ 
KďũĞƚ� ͗� �ĞŵĂŶĚĞ� ĚΖĂŝĚĞ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠŐŝŽŶ�KĐĐŝƚĂŶŝĞ�WǇƌĠŶĠĞƐ�
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ� ƉŽƵƌ� ůΖĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϵ�
ƉŽƵƌ� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ZĠĨĞĐƟŽŶ� ĚƵ�
ĐƈƵƌ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�͘�� 
 
>Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ͨ ZĠĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�
ĚĞ�ǀŝůůĞ ͩ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�WůĂĐĞ�:ĞĂŶ�WĂǇƌĂ͕�
ůĞƐ�ƌƵĞƐ�sŽůƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚƵ�ϭϭ�EŽǀĞŵďƌĞ͘�
/ů� ƐΖĂŐŝƚ� ĚĞ� ƌĞĨĂŝƌĞ� ůĂ� ĐŚĂƵƐƐĠĞ͕�
ĚΖĠůĂƌŐŝƌ� ůĞƐ� ƚƌŽƩŽŝƌƐ͕� ĚΖĂĐĐƌŽŠƚƌĞ� ůĞƐ�
ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ�
ůĞƐ� ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ� ůĞ�
ŵŽďŝůŝĞƌ�ƵƌďĂŝŶ͘ 
 
WĂƌ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚΖ�ƉƉĞů�ĚΖKīƌĞƐ�ĞŶ�
ĚĂƚĞ�ĚƵ�ϱ�EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉƵďůŝĐƐ�Ă�ĠƚĠ� ƌĞƚĞŶƵĞ�Ğƚ�
Ă�ĞƐƚŝŵĠ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ϯϮK�ϬϬϬ͕ϬϬΦ�,d͘ 
 

WŽƵƌ� ĐĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ�
ƐŽůůŝĐŝƚĞ� ƵŶĞ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ�
ůĂ�ZĠŐŝŽŶ͕�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�
ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ϯϬй�ĚĞ�ůΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ͘ 
 

WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�
ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘� 

 
WŽŝŶƚ�EΣϴ�͗ 
KďũĞƚ� �͗^ŽůůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�
hƌďĂŝŶĞ� WĞƌƉŝŐŶĂŶ� DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ�
DĠƚƌŽƉŽůĞ�;WWDͿ͗�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŝŵƉůŝĨŝĠĞ�
EΣϱ�ĚƵ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�ĚΖhƌďĂŶŝƐŵĞ�;W>hͿ͘� 
 
>ΖĂƌƌġƚĠ�ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů�ĚƵ�ϭϬͬϬϵͬϮϬϭϱ�Ă�
ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ă� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� hƌďĂŝŶĞ� WĞƌƉŝŐŶĂŶ�
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ�DĠƚƌŽƉŽůĞ͘ 
>ĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĚΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ� ĠƚĂŶƚ�
ǀŽƵĠƐ�ă�ĠǀŽůƵĞƌ͕ �ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ�
ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�hƌďĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ŵŽĚŝĨŝĞƌ�
ĐĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌŝŐĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĞƌƌĞƵƌƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�h�
;ƵƌďĂŝŶĞͿ�Ğƚ��h�;ă�ƵƌďĂŶŝƐĞƌͿ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�
ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�
ůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĐůĂƐƐĠĞƐ͘ 
WŽƵƌ� ƌĂƉƉĞů͕� WWD͕� ƉĂƌ� ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�
ĚƵ�ϲ��ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ�Ă�ĂƉƉƌŽƵǀĠ� ůĂ�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�EΣϰ�ĚƵ�W>h͘ 
 

WŽŝŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� 
ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͘ 

WŽƵƌ�Ϯϯ�-��ďƐƚĞŶƟŽŶƐ�ϰ�;��͖WW͖z'͖��Ϳ 


