
�������±���±��� 
 

���������������������ƴ ���� �â�����ʹͲʹͳ 

^ůŽǀŽ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ 
 sĄǎĞŶş� ƐƉŽůƵŽďēĂŶĠ͕� ĚŶĞƓŶş� ĚŽďĂ� Ɛ�
ŬŽƌŽŶĂǀŝƌŽǀŽƵ�ŶĄŬĂǌŽƵ͕�ŬƚĞƌĄ�ƚƌǀĄ�ũŝǎ�ƌŽŬ�
ũĞ� ƉƌŽ� ŶĄƐ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ǀĞůŵŝ� ƐůŽǎŝƚĄ͘� :ƐŵĞ�
ǀƓŝĐŚŶŝ� ŽŵĞǌĞŶŝ� ŶĂƎşǌĞŶşŵŝ� ǀůĄĚǇ͕� ŬƚĞƌĄ�
ũƐŽƵ� ƐƚĄůĞ� ƉůĂƚŶĄ� Ă� ŵĂũş� ƉŽŵŽĐŝ�
Ŭ ǌĂŵĞǌĞŶş� ƓşƎĞŶş� ŶĄŬĂǌǇ� Ă� ơŵ�
Ŭ ƵĐŚƌĄŶĢŶş�ǌĚƌĂǀş�ŶĄƐ�ǀƓĞĐŚ͕�ŽďēĂŶƽ�ƚĠƚŽ�
ǌĞŵĢ͘ 
 ^ƚĄůĞ�ũƐĞŵ�ŽƉƟŵŝƐƚĂ�Ă�ƉĞǀŶĢ�ǀĢƎşŵ͕�ǎĞ�
ƐƉŽůĞēŶĢ� ǌǀůĄĚŶĞŵĞ� ƚƵƚŽ� ǀĄǎŶŽƵ� ƐŝƚƵĂĐŝ͘�
EǇŶş� ƉƎĞǀĄǎŶĢ� ƐƚĂƌƓş� ŽďēĂŶĠ� ŵĂũş� ŵŽǎͲ
ŶŽƐƚ� ƐĞ� ƉƌŽƟ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƵ� ŽēŬŽǀĂƚ͘� WƎĞũŝ�
ŶĄŵ�ǀƓĞŵ͕�Ăƛ�ƐĞ�ĐŽ�ŶĞũĚƎşǀĞ�ǀƌĄơŵĞ�ǌƉĢƚ�
Ŭ ďĢǎŶĠŵƵ� ǎŝǀŽƚƵ� Ŭ ƚŽŵƵ� ĐŽ� ŶĄŵ� ĚĢůĄ�
ƌĂĚŽƐƚ�Ă�ĐŽ�ŶĄƐ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŶĂƉůŸƵũĞ͘ 
dƌĂĚŝēŶş�dƎşŬƌĄůŽǀĄ�ƐďşƌŬĂ�ǀ ůĞƚŽƓŶşŵ�ƌŽĐĞ�
ďǇůĂ� ƉƎŝƉƌĂǀĞŶĂ� ƐƚĞũŶĢ͕� ũĂŬŽ� ǀ ŵŝŶƵůǉĐŚ�
ůĞƚĞĐŚ͕� ĂǀƓĂŬ� ŶĂƎşǌĞŶş� ǀůĄĚǇ� ŶĞĚŽǀŽůŝůŽ�
ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĄŶş� ƌŽĚŝŶŶǉĐŚ� ĚŽŵƽ͘� /� ƉƎĞƐƚŽ�
ďǇůŽ�ǀ ŵşƐƚŶş�ŬĂƉůŝ�ǀǇďƌĄŶŽ�ϳ ϵϵϬ͕-�<ē͘��Ž�
dƎşŬƌĄůŽǀĠ�ƐďşƌŬǇ�ďǇůŽ�ŵŽǎŶĠ�ƉƎŝƐƉĢƚ�ŽĚĞͲ
ƐůĄŶşŵ�ĚĄƌĐŽǀƐŬĠ�^D^�ŶĞďŽ�ĨŽƌŵŽƵ�ŽŶůŝͲ
ŶĞ�Ă�ĐŽǎ�ĚĢŬƵũŝ͘ 
 WƎĞũŝ� sĄŵ� ǀƓĞŵ� ŝ� ǀĂƓŝŵ� ƌŽĚŝŶĄŵ� ƉŽͲ
ŬƵĚ� ƚŽ� ďƵĚĞ� ĂůĞƐƉŽŸ� ƚƌŽĐŚƵ�ŵŽǎŶĠ͕� ƉƎşͲ
ũĞŵŶĠ� ƉƌŽǎŝơ� sĞůŝŬŽŶŽēŶşĐŚ� ƐǀĄƚŬƽ� Ă�
ŚůĂǀŶĢ�ŚŽĚŶĢ�ǌĚƌĂǀş͘ 
    ����� ������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 

>ĞƚŽƐ�ǌŝŵĂ�ƉƎŝƓůĂ�ŝ�ĚŽ�dŝƐŽǀĠ 

 WŽ�ŶĢŬŽůŝŬĂ� ůĞƚĞĐŚ͕� ŬĚǇ�ďǇůĂ� ǌŝŵĂ�ŵşƌŶĄ͕�
ůĞƚŽƐ�ƉƎŝƓůĂ� ǌŝŵĂ� ŝ� ĚŽ�ŶşǎŝŶ͘�s�dŝƐŽǀĠ�ŶĂƉĂĚů�
ƐŶşŚ� Ă� ŶĂ� ƌǇďŶşĐşĐŚ� ƐĞ� ǀǇƚǀŽƎŝů� ůĞĚ͘� WƌŽ� ĚĢƟ�
ǀ ĚŶĞƓŶş� ĚŽďĢ� ƚŽ� ďǇůŽ� ƉƎşũĞŵŶĠ� ǌƉĞƐƚƎĞŶş͕�
ŬĚǇ� ƐĞ� ƐĄŸŬŽǀĂůŽ͕�ďŽďŽǀĂůŽ�Ă�ĚŽŬŽŶĐĞ�ďǇůŽ�
ŵŽǎŶĠ� ďĢǎŬŽǀĂƚ� ŶĂ� ůǇǎşĐŚ͘� �ĂůƓşŵ� ĚůŽƵŚŽ�
ŶĞǀşĚĂŶǉŵ� ũĞǀĞŵ�ďǇůĂ�ŵŽǎŶŽƐƚ� ďƌƵƐůĞŶş� ŶĂ�
ŵşƐƚŶşŵ�ǌĂŵƌǌůĠŵ�ƌǇďŶşŬƵ͘ 

 < ǌŝŵĢ� ƚĂŬĠ� ŽǀƓĞŵ� ƉĂĚĄ� ƐŶşŚ� ŶĂ� ƐŝůŶŝĐĞ͕�
ŵşƐƚŶş�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�Ă�ŶĂ�ĐŚŽĚŶşŬǇ͘�WƌĂĐŽǀŶşĐŝ�
KďĞĐŶşŚŽ� ƷƎĂĚƵ� ƐĞ� ƐƚĂƌĂũş� Ž� ĐŽ�ŵŽǎŶĄ� ŶĞũͲ
ƌǇĐŚůĞũƓş�Ă�ŶĞũƷēŝŶŶĢũƓş�ŽĚƐƚƌĂŸŽǀĄŶş�ƐŶĢŚƵ�Ă�
ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽƚƎĞďǇ�ŝ�ƉŽƐǇƉƵ�ĐŚŽĚŶşŬƽ͘�KďĞĐŶş�
ƷƎĂĚ� ŵĄ� ƵǌĂǀƎĞŶŽƵ� ĚŽŚŽĚƵ� ƐĞ� ƐƚƎĞĚŝƐŬĞŵ�
ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠŚŽ�ĚƌƵǎƐƚǀĂ�Ž�ƉůƵŚŽǀĄŶş�Ă�ƉƌŽǀĄͲ
ĚĢŶş�ƉŽƐǇƉƽ�ŽďĞĐŶşĐŚ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�Ă�ƚŽ�ŶĞũĞŶ�
ǀ dŝƐŽǀĠ͕�ĂůĞ�ŝ�ǀ ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ͘�EĞũƐŵĞ�ƐĐŚŽƉŶŝ�
ǌĂũŝƐƟƚ� ŝŚŶĞĚ� ƌĄŶŽ͕� ĂďǇ� ďǇůŽ� ǀƓĞ� Ă� ǀƓƵĚĞ�
ƉƌŽŚƌŶƵƚŽ͘� 

�ĂƐƚĠ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŬĠ�ĚŽƚĂǌǇ�ǀŽůĂŶĠ�ƐƚĂƌŽƐƚŽǀŝ͕�
ǎĞ�ǌĚĞ� ũĞƓƚĢ�ŶĞŶş�ƉƌŽŚƌŶƵƚŽ�ŶĞďŽ�ƉŽƐǇƉĄŶŽ�
ƐŝƚƵĂĐŝ�ŶĞƵƌǇĐŚůş͘���ƐơǎŶŽƐƟ�ƚǇƉƵ�ƉƌŽē�ŵĄŵ�
ƐŶşŚ� ŶĂŚƌŶƵƚǉ� Ŭ ŵĠŵƵ� ĚŽŵƵ� Ă� ŶĞ� ŶĂƉƌŽƟ�
Ŭ ƐŽƵƐĞĚŽǀŝ�Ă�Ăƛ�ŝŚŶĞĚ�ǌĂǀŽůĄŵ�ŽďƐůƵǌĞ�ƚƌĂŬͲ
ƚŽƌƵ͕�ĂďǇ�ƉƎĞŚƌŶƵů�ƐŶşŚ�ŶĂ�ĚƌƵŚŽƵ�ƐƚƌĂŶƵ�ƐĞ�
ŵŝ� ǌĚĂũş� ǌďǇƚĞēŶĠ͘� sĢƎƚĞ͕� ǎĞ� ŶŝŬĚŽ� ŶĞĐŚĐĞ�
ŶĢŬŽŵƵ� ĚĢůĂƚ� ŶĢĐŽ� ŶĂƐĐŚǀĄů� Ă� ƉƌŽƚŽ� ǀĄƐ�

ƉƌŽƐşŵ�Ž� ƚƌŽĐŚƵ� ƚƌƉĢůŝǀŽƐƟ� Ă� ƚŽůĞƌĂŶĐĞ� ǀƽēŝ�
ŽďƐůƵǌĞ�ŽĚŬůşǌĞĐş�ƚĞĐŚŶŝŬǇ͘ 

 �ŚƚĢů�ďǇĐŚ�ƚŽƵƚŽ�ĐĞƐƚŽƵ�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�ŽďēĂͲ
Ŷƽŵ͕� ŬƚĞƎş� ŶĞǀĄŚĂũş� Ă� ƉƎŝůŽǎş� ƌƵŬƵ� Ŭ ĚşůƵ͕�
ǀ ƚŽŵƚŽ�ƉƎşƉĂĚĢ�ůŽƉĂƚƵ�ŶĞďŽ�ŚƌĂďůŽ�Ă�ƉŽŵŽͲ
ŚŽƵ�Ɛ ŽĚŬůşǌĞŶşŵ�ƐŶĢŚƵ͘ 

        :ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 

� ēŝŶŶŽƐƟ��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŽďĐĞ 

· �ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ� ŶĂ� ƐǀǉĐŚ� ƎĄĚͲ
ŶǉĐŚ�ǌĂƐĞĚĄŶşĐŚ�ǀ ŵĢƐşĐşĐŚ�ůĞĚĞŶ�Ăǎ�ďƎĞǌĞŶ�
ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ͗ 

· ĚŽƉĂĚǇ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƵ�ŶĂ�ĐŚŽĚ�ǀ ŽďĐŝ�ĚůĞ�ŶĂƎşͲ
ǌĞŶşĐŚ�ǀůĄĚǇ��Z 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ĚŽŚŽĚƵ� Ž� ŽĚďŽƌŶĠ� ƉŽŵŽĐŝ� Ă� ǀǉͲ
ŵĢŶĢ� ŬŶŝŚ� ǌ ŬŶŝŚŽǀŶǇ͘� � � sǇƐŽŬĠ�DǉƚŽ� ĚŽ�
ŵşƐƚŶş�ŬŶŝŚŽǀŶǇ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϴ�ƟƐşĐ�ŬŽƌƵŶ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ŶŽǀŽƵ�KďĞĐŶĢ�ǌĄǀĂǌŶŽƵ�ǀǇŚůĄƓŬƵ�
Ž�ŵşƐƚŶşŵ�ƉŽƉůĂƚŬƵ�ǌĞ�ƉƐƽ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ŶŽǀǉ�\ĄĚ�ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�ƉŽŚƎĞďŝƓƚĢ 

· ǀǇŚŽǀĢůŽ� ǎĄĚŽƐƟ� �ŚĂƌŝƚǇ� EŽǀĠ� ,ƌĂĚǇ� Ž�
ĮŶĂŶēŶş� ƉƎşƐƉĢǀĞŬ� ǀĞ� ǀǉƓŝ� ϱ� ƟƐşĐ� ŬŽƌƵŶ� Ă�
�ŚĂƌŝƚĢ�>ŝƚŽŵǇƓů�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϭϬ�ƟƐşĐ�ŬŽƌƵŶ 

· ŶĞƐĐŚǀĄůŝůŽ� ŵŽǎŶŽƐƚ� ŝŶǌĞƌĐĞ�
ǀ ŽŵĂůŽǀĄŶŬĄĐŚ� ǀĞ� ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ� Ɛ /s͘�EĂŬůĂͲ
ĚĂƚĞůƐƚǀşŵ�Ɛ͘ƌ͘Ž͘ 

· ǀǇŚŽǀĢůŽ� ǎĄĚŽƐƟ��ŽŵŽǀĂ� ƐĞŶŝŽƌƽ� ^ůŽƵƉŶŝͲ
ĐĞ�Ž�ĮŶĂŶēŶş�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ� ǀĞ� ǀǉƓŝ� ϮϬ�ƟƐşĐ� ŬŽͲ
ƌƵŶ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ĮŶĂŶēŶş�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�d:�^ŽŬŽů�dŝƐŽǀĄ�
ŶĂ� ƷĚƌǎďƵ� ƵŵĢůĠŚŽ� ƉŽǀƌĐŚƵ� ŶĂ� ŚƎŝƓƟ� ǀĞ�

ǀǉƓŝ�ϭϬ�ƟƐşĐ�ŬŽƌƵŶ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ďĂƌĞǀŶĠ� ƉƌŽǀĞĚĞŶş� dŝƐŽǀƐŬĠŚŽ�
ŽŬĠŶŬĂ� Ɛ ƷƉƌĂǀŽƵ� ŐƌĂĮŬǇ� Ă� ǌǀĢƚƓĞŶşŵ� ƉşƐͲ
ŵĂ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƵǌĂǀƎĞŶş� ƐŵůŽƵǀǇ� Ɛ ĮƌŵŽƵ� ^�W��
Ɛ͘ƌ͘Ž͘�sǇƐŽŬĠ�DǉƚŽ͕�ũĂŬŽ�ǌŚŽƚŽǀŝƚĞůĞ�ǀǉƐƚĂǀͲ
ďǇ�ĐŚŽĚŶşŬƵ�ŶĂ�WĞŬĄƌĐĞ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝǌĂēŶş�ǌƉƌĄǀƵ�KďĐĞ�dŝƐŽǀĄ�
Ă��a�Ă�Da�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϬ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ĚŽĚĂƚĞŬ� ƐŵůŽƵǀǇ� ŶĂ� ŽĚƉĂĚŽǀĠ�
ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş�Ɛ ĮƌŵŽƵ��ŬŽůĂ� 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƵǌĂǀƎĞŶş� ƐŵůŽƵǀǇ� Ɛ ĮƌŵŽƵ� �ůŬŽͲ
ƉůĂƐƚ����Ɛ͘ƌ͘Ž͘ŶĂ�ĚŽĚĄŶş�ŬŽŵƉŽƐƚĠƌƽ͕��ĚƌƟēĞ�
ǀĢƚǀş�Ă�ŬŽŶƚĞũŶĞƌƵ�ŶĂ�ƉŽƵǎŝƚĠ�ŽƓĂĐĞŶş 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƉƎĞƐƵŶƵơ� ^ƌĂǌƵ� ƌŽĚĄŬƽ� ŶĂ� ƌŽŬ�
ϮϬϮϮ� ǌ ĚƽǀŽĚƵ� ŶĞƉƎşǌŶŝǀĠ� ƐŝƚƵĂĐĞ�
ǀ ƐŽƵǀŝƐůŽƐƟ�Ɛ ŬŽƌŽŶĂǀŝƌĞŵ 

· ǀǇŚŽǀĢůŽ�ǎĄĚŽƐƟ�d:�^ŽŬŽů�dŝƐŽǀĄ�Ž�ĮŶĂŶēŶş�
ƉƎşƐƉĢǀĞŬ� ǀĞ� ǀǉƓŝ� ϮϬ�ƟƐşĐ� ŬŽƌƵŶ�ŶĂ� ēŝŶŶŽƐƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ 

· ƌŽǌŚŽĚůŽ� Ž� ǀǇďƵĚŽǀĄŶş� ǌƉĞǀŶĢŶĠ� ƉůŽĐŚǇ�
ƉƎĞĚ� ďƵĚŽǀŽƵ� �Ks� ǀ dŝƐŽǀĠ� ƉƌŽ� ƵŵşƐƚĢŶş�
ŬŽŶƚĞũŶĞƌƵ�ŶĂ�ďŝŽŽĚƉĂĚ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƉůĄŶ�ŶĄŬůĂĚƽ�Ă�ǀǉŶŽƐƽ��a�Ă�Da�ŶĂ�
ƌŽŬ� ϮϬϮϭ� Ă� ƐƚƎĞĚŶĢĚŽďǉ� ǀǉŚůĞĚ� ŶĄŬůĂĚƽ� Ă�
ǀǉŶŽƐƽ��a�Ă�Da�ŶĂ�ƌŽŬǇ�ϮϬϮϮ�–�ϮϬϮϯ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƌŽǌƉŽēĞƚ�ŽďĐĞ�dŝƐŽǀĄ�ŶĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϭ 

· ǀǇŚŽǀĢůŽ� ǎĄĚŽƐƟ� ƐƉŽůŬƵ� ǀēĞůĂƎƽ� Ž� ĮŶĂŶēŶş�
ƉƎşƐƉĢǀĞŬ� ǀĞ� ǀǉƓŝ� ϱ� ƟƐşĐ� ŬŽƌƵŶ� ŶĂ� ůĠēĞŶş�
ǀēĞůƐƚĞǀ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƵŵşƐƚĢŶş� ŝŶĨŽƉĂŶĞůƵ� ǀ ƉĂƌŬƵ� &ƌ͘�
WĂůĂĐŬĠŚŽ�ŶĂƉƌŽƟ�ƉĂƌŬŽǀŝƓƟ�ŬĞ�ŬĂƉůŝ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝ�ǀǉƐƚĂǀďǇ�ŚƌŽŵŽƐǀŽĚƵ�ŶĂ�
ďƵĚŽǀĢ�Da 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƵŵşƐƚĢŶş� ŬŽŶƚĞũŶĞƌƽ� ŶĂ�ďŝŽŽĚƉĂĚ�
ŶĂ� ǌƉĞǀŶĢŶǉĐŚ� ƉůŽĐŚĄĐŚ� Ƶ� �Ks� Ă� ŶĂƉƌŽƟ�
ĂƌĞĄůƵ�d:�^ŽŬŽů 

· ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ� ƉƎŝƉƌĂǀŽǀĂŶĠ� ƉƎĞĚĄŶş� ŬŽŵƉŽƐͲ
ƚĠƌƽ�ŶĂ�ďŝŽŽĚƉĂĚ�ŽďēĂŶƽŵ�ĚŽ�ŬŽŶĐĞ�ďƎĞǌͲ
ŶĂ 

· ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƵŵşƐƚĢŶş� ƐĂŵŽŽďƐůƵǎŶĠŚŽ� ďŽǆƵ�
ƉƌŽ�ƉŽĚĄǀĄŶş�Ă�ǀǇĚĄǀĄŶş�ǌĄƐŝůĞŬ�ƉƎĞĚ�ďƵĚŽͲ
ǀŽƵ� ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ͕� ŬƚĞƌǉ� ďƵĚĞ� ƉƌŽǀŽǌŽǀĂƚ� ĮƌͲ
ŵĂ��ĄƐŝůŬŽǀŶĂ�Ɛ͘ƌ͘Ž͘ 

· ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ�ƉƎŝƉƌĂǀŽǀĂŶĠ�ƐēşƚĄŶş�ůŝĚƵ͕�ĚŽŵƽ�
Ă�ďǇƚƽ�ǀ �Z͘� 

        :ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 



 WƌǀŶş�ēƚǀƌƚůĞơ�ůĞƚŽƓŶşŚŽ�ƌŽŬƵ�ŶĂ�ŶĂƓş�ƓŬŽůĞ�
ǌĂēĂůŽ� ƐƚĞũŶĢ͕� ũĂŬŽ� ƚŽ� ƉƎĞĚĐŚĄǌĞũşĐş͘� aŬŽůƵ�
ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĂůŝ� ƉŽƵǌĞ� ǎĄĐŝ� ƉƌǀŶşŚŽ� Ă� ĚƌƵŚĠŚŽ�
ƌŽēŶşŬƵ�ŶĂƓş�ƓŬŽůǇ͘�^ƚĂƌƓş�ǎĄĐŝ�ƐĞƚƌǀĄǀĂůŝ�ĚĄů�ŶĂ�
ĚŝƐƚĂŶēŶş�ǀǉƵĐĞ�ĚŽŵĂ͘ 
 sǉƵŬĂ�ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ďǇůĂ�ĂůĞ�ŽŵĞǌĞŶĄ͘��Ąů�ũƐŵĞ�
ŶĞŵŽŚůŝ� ĚŽ� ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ� ŶĂ� ŚŽĚŝŶǇ� ƚĢůĞƐŶĠ� ǀǉͲ
ĐŚŽǀǇ� Ă� ĚĢƟ� ŶĞŵŽŚůǇ� ƚƌĄǀŝƚ� ĐŚǀŝůŬǇ� ƉŽŚǇďƵ�
ĂŶŝ�ǀĞ�ƓŬŽůŶş�ĚƌƵǎŝŶĢ͘��Ğůǉ�ēĂƐ�ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ũƐŵĞ�Ɛŝ�
ŶĞŵŽŚůŝ� ƚĂŬĠ� ĂŶŝ� ǌĂǌƉşǀĂƚ͘� �ůĞ� ƌĂĚŽƐƚ� ũƐŵĞ�
ŵĢůŝ� ǀƓŝĐŚŶŝ� ǌ ƚŽŚŽ͕� ǎĞ� ƐĞ�ŵƽǎĞŵĞ�ĚĞŶŶĢ�ǀĞ�
ƓŬŽůĞ� ƐĐŚĄǌĞƚ� Ă� ďǉƚ� ƐƉŽůƵ͘� dĢůĞƐŶŽƵ� ǀǉĐŚŽǀƵ�
ŶĂŚƌĂĚŝůǇ� ƉƌŽĐŚĄǌŬǇ� ƉŽ� ŽďĐŝ͕� ǀ ŽŬŽůş� ŽďĐĞ� Ă�
ƚĂŬĠ�ũƐŵĞ�ůĞƚŽƐ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ēĂƐƵ�ƐƚƌĄǀŝůŝ�ŶĂ�ŬŽƉĐŝ͕�
ŬĚĞ�ũƐŵĞ�Ɛŝ�ůŝďŽǀĂůŝ�ƉƎŝ�ďŽďŽǀĄŶş͕�ƐĄŸŬŽǀĄŶş�ēŝ�
ƐƚĂǀĢŶş�ƐŶĢŚƵůĄŬƽ͘ 
 /�ǀ ƚŽŵƚŽ�ŶĞůĞŚŬĠŵ�ŽďĚŽďş�ũƐŵĞ�ƐĞ�ƐŶĂǎŝůŝ͕�
ĂďǇ� ƉƌĄĐĞ� ǀĞ� ƓŬŽůĞ� ŝ� ǀ ĚƌƵǎŝŶĢ�
ďǇůĂ� ƉƌŽ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ĚĢƟ� ǌĂũşŵĂǀĄ͕�
ƉŽƵƚĂǀĄ� Ă� ƉƎŝƚĂǎůŝǀĄ͘� �� ƉƌŽƚŽǎĞ�
ƷŶŽƌ� ũĞ� ƐƉŽũĞŶǉ� Ɛ ŵĂƐŽƉƵƐƚĞŵ͕�
ǀĞƐĞůşŵ�Ă�ŬĂƌŶĞǀĂůĞŵ͕�ŝ�ŵǇ�ũƐŵĞ�
Ɛŝ� ǀĞ� ƓŬŽůĞ� ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǀĂůŝ� ŶĞŽďͲ
ǀǇŬůǉ� ŵĂƓŬĂƌŶş� ŬĂƌŶĞǀĂů͘� WƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ďǇů�ŝ�ƉƎĞƐƚŽ�ďŽŚĂƚǉ�Ă�ĚĢƟ�Ɛŝ�
ŚŽ�ƵǎŝůǇ�ƉůŶǉŵŝ�ĚŽƵƓŬǇ͘� 
 dĂŬĠ� ũƐŵĞ� ũĞƓƚĢ� ƐƚĂēŝůŝ� ƉƎŝ�
ŚŽĚŝŶĄĐŚ� ǀǉƚǀĂƌŶĠ� ǀǉĐŚŽǀǇ� ŶĂͲ
ŵĂůŽǀĂƚ� ŽďƌĄǌŬǇ� ĚŽ� ƐŽƵƚĢǎĞ�
Ɛ ƉŽǎĄƌŶş� ƚĠŵĂƟŬŽƵ͕� ĚŽ� ŬƚĞƌĠ�
ƉŽƐşůĄŵĞ� ƚǇ� ŶĞũůĞƉƓş� ǀǉƚǀŽƌǇ� ũŝǎ�
ŶĢŬŽůŝŬ� ůĞƚ͘�sƓŝĐŚŶŝ�ĚŽƵĨĄŵĞ͕� ǎĞ�
Ɛŝ�ƉŽƌŽƚĐŝ�ƐŽƵƚĢǎĞ�ǀǇďĞƌŽƵ�ƚƎĞďĂ�

ǌĂƐĞ�ŶĢũĂŬǉ�ǌ ŶĂƓş�ƓŬŽůǇ͘ 
 �ůŽƵŚŽ�ũƐŵĞ�Ɛŝ�ĂůĞ�ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ƐƉŽůĞēŶĢ�ŶĞƉŽͲ
ďǇůŝ͘�KĚ�ƉƌǀŶşŚŽ�ďƎĞǌŶĂ�ďǇůǇ�ŶƵĐĞŶǇ�ƉƎĞũşƚ�ŶĂ�
ĚŝƐƚĂŶēŶş�ǀǉƵŬƵ�ŝ�ǎĄĐŝ�ƉƌǀŶşĐŚ�Ă�ĚƌƵŚǉĐŚ�ƌŽēŶşͲ
Ŭƽ͘��ĂǀƎĞůǇ�ƐĞ�ƚĂŬĠ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŵĂƚĞƎƐŬĠ�ƓŬŽůǇ͘� 
sĞ�ƓŬŽůĞ�ƐĞ�ŶǇŶş�ƐĐŚĄǌşŵĞ�ƉŽƵǌĞ�ŶĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
ĄůŶşĐŚ� ŬŽŶǌƵůƚĂĐşĐŚ͘� WŽƚŬĄǀĄ� ƐĞ� ƉŽƵǌĞ� ũĞĚĞŶ�
ǎĄŬ� Ɛ ũĞĚŶŽƵ� ƉĂŶş� ƵēŝƚĞůŬŽƵ͘� sĢƎşŵĞ͕� ǎĞ� ƚĂƚŽ�
ĚŽďĂ�ďĞǌ� ŬĂŵĂƌĄĚƽ͕�ďĞǌ� ƓŬŽůǇ� Ă�ďĞǌ� ƐƉŽƵƐƚǇ�
ĚŽďƌŽĚƌƵǎƐƚǀş͕� ǌĄǎŝƚŬƽ� Ă� ƐƉŽŬŽũĞŶŽƐƟ�
ǀ ƉƎşƚŽŵŶŽƐƟ� ŬĂŵĂƌĄĚƽ� Ă� ƐƉŽůƵǎĄŬƽ� ŶĞďƵĚĞ�
ƚƌǀĂƚ�ƉƎşůŝƓ�ĚůŽƵŚŽ�Ă�ǎĞ�ƐĞ�ďƌǌǇ�ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ƐĞũĚĞͲ
ŵĞ�Ă�ƓŬŽůŶş�ƌŽŬ�ĚŽŬŽŶēşŵĞ�ǀƓŝĐŚŶŝ�ƉŽƐƉŽůƵ͘ 
 /�ůĞƚŽƓŶş�ǌĄƉŝƐ�ďƵĚŽƵĐşĐŚ�ƓŬŽůĄŬƽ�–�ƉƌǀŸĄēͲ
Ŭƽ� ďƵĚĞ� ƉƌŽďşŚĂƚ� ĚŝƐƚĂŶēŶĢ͘� ZŽĚŝēƽŵ� ĚĢơ͕�
ŬƚĞƌĠ�ŶĂǀƓƚĢǀƵũş�Da�ďƵĚŽƵ�ƟƐŬŽƉŝƐǇ�ƉŽƚƎĞďŶĠ�
Ŭ ǌĄƉŝƐƵ� ƉƎĞĚĄŶǇ� ŽƐŽďŶĢ͘� KƐƚĂƚŶş� ũĞ� ŵŽŚŽƵ�
ŶĂũşƚ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ�ŽďĐĞ͘��ĄƉŝƐ�ũƐŵĞ�
ƐƚĂŶŽǀŝůŝ�ŶĂ�ϭϰ͘�ĚƵďĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 

 WƎĞũŝ�ǀƓĞŵ�ƓŬŽůĄŬƽŵ͕�ďƵĚŽƵĐşŵ�ƓŬŽůĄēŬƽŵ�
ŝ� ũĞũŝĐŚ�ƌŽĚŝēƽŵ�ŽďƌŽǀƐŬŽƵ�ŶĄƌƵē�ĚŽďƌĠ�ŶĄůĂͲ
ĚǇ͕� ŽƉƟŵŝƐŵƵ͕� ƉŽǌŝƟǀŶş� ĞŶĞƌŐŝĞ� Ă� ŚůĂǀŶĢ�
ƉĞǀŶĠŚŽ�ǌĚƌĂǀş͘���ǌĂŬŽŶēĞŶş� ƚŽŚŽƚŽ�ƓŬŽůŶşŚŽ�
ƌŽŬƵ� Ăƛ� ƐĞ� ďƌǌǇ� ǀƌĄơ� ĚŽ� ŶŽƌŵĄůŶşĐŚ� ŬŽůĞũş�
ŽďǇēĞũŶĠŚŽ�ƐƉŽŬŽũĞŶĠŚŽ�ǎŝǀŽƚĂ͘� 
          �ǀĂ�ZƽǎŝēŬŽǀĄ 
 
 �ĄƉŝƐ�ĚŽ��ĄŬůĂĚŶş�ƓŬŽůǇ�ǀ dŝƐŽǀĠ�ƉƌŽ�ƓŬŽůŶş�
ƌŽŬ� ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ� � ďƵĚĞ� ůĞƚŽƐ� ŽƉĢƚ� ƉƌŽďşŚĂƚ�
ĚŝƐƚĂŶēŶĢ͘�hƐŬƵƚĞēŶş�ƐĞ�ǀĞ� ƐƚƎĞĚƵ� ϭϰ͘� ĚƵďŶĂ�
ϮϬϮϭ�ŽĚ�ϭϯ͘ϯϬ͘�ŚŽĚ͘�ĚŽ�ϭϱ͘ϯϬ�ŚŽĚ͘� 
 dŝƐŬŽƉŝƐǇ� ƉŽƚƎĞďŶĠ� ƉƌŽ� ǌĄƉŝƐ� ďƵĚŽƵ� ŬĞ�
ƐƚĂǎĞŶş� ŶĂ� ǁĞďŽǀǉĐŚ� ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ͘�
sƓĞĐŚŶǇ� ĚĢƟ͕� ŬƚĞƌĠ� ŶĂǀƓƚĢǀƵũş� Da� ũĞ� ĚŽƐƚĂͲ
ŶŽƵ�ǀ ŶĞũďůŝǎƓş�ĚŽďĢ�ĚŽŵƽ�ŽƐŽďŶĢ�ǀ ŽďĄůŬĄĐŚ͘� 
sǇƉůŶĢŶĠ� ƟƐŬŽƉŝƐǇ� ĚŽƌƵēƚĞ͕� ƉƌŽƐşŵ͕� ǀ ĚĞŶ�
ǌĄƉŝƐƵ�ĚŽ��a͘��ĢŬƵũŝ�ǀĄŵ͘� 
          �ǀĂ�ZƽǎŝēŬŽǀĄ 

=iNODGQt�ãNROD 



 WƌǀŶş�ϯ�ŵĢƐşĐĞ�ƌŽŬƵ�ϮϬϮϭ�ũƐŽƵ�ǌĂ�ŶĄŵŝ͘���
ŚůĞĚŝƐŬĂ� ƐƉŽƌƚŽǀĄŶş� Ă� ŽŵĞǌŽǀĄŶş� ǀŽůŶĠŚŽ�
ƉŽŚǇďƵ�ũĞ�ƚŽ�ŽƉƌĂǀĚƵ�ƐŵƵƚŶĄ�ĚŽďĂ͘� � /�ƉƎĞƐ�
ǀĞƓŬĞƌĠ�ƌĞƐƚƌŝŬĐĞ�ƐĞ�ĂůĞ�ŶĂƓůĂ�ĐĞůŬĞŵ�ƉŽēĞƚͲ
ŶĄ� ƐŬƵƉŝŶĂ� ŶĞũĞŶ� ŽďēĂŶƽ� ŶĂƓş� ŽďĐĞ͕� ĂůĞ� ŝ�
ƉƎĞƐƉŽůŶşĐŚ͕� ĂďǇ� Ɛŝ� ǌĂďƌƵƐůŝůŝ� ŶĂ� ǌĂŵƌǌůĠŵ�
ƌǇďŶşŬƵ͘� <� ƉƎĞŬǀĂƉĞŶş� ǀƓĞĐŚ� ƐĞ� ďƌƵƐůŝůŽ� ŶĂ�
ƟƐŽǀƐŬĠŵ� ͞ƉƌǀĄŬƵ͕͟� ŬƚĞƌǉ� ƐĞ� ŵĄůŽŬĚǇ� ǀ�
ŵŝŶƵůŽƐƟ�ǀǇƵǎşǀĂů�Ŭ�ďƌƵƐůĞŶş͘���ďǇůŽ� ƚŽ�^hͲ
W�Z͊͊͊� �şŬǇ� >ƵďŽƓŽǀŝ� �ďĞ� WĄŶŬŽǀŝ� Ă� ǀǉƉŽͲ
ŵŽĐŝ� ŽďĐĞ� ũƐŵĞ�ŵĢůŝ� ǀǇŚƌŶƵƚǉ� ĐĞůǉ� ƌǇďŶşŬ͕�
ƚĂŬǎĞ� ŵşƐƚĂ� ŶĂ� ďƌƵƐůĞŶş� ďǇůŽ� ĚŽƐƚĂƚĞŬ� ƉƌŽ�
ǀƓĞĐŚŶǇ͘��Ž�ŵĢ�ŽƐŽďŶĢ�ǀƓĂŬ�ƚƌŽƓŬƵ�ŵƌǌş� ũĞ�
ĨĂŬƚ͕� ǎĞ� ƉŽŵĢƌ� ƉŽēƚƵ� ďƌƵƐůşĐşĐŚ� ĚŽƐƉĢůǉĐŚ�
ǀƐ͘� ĚĢơ͕� ďǇů� ũĞĚŶŽǌŶĂēŶĢ� ǀĞ� ƉƌŽƐƉĢĐŚ� ĚŽͲ
ƐƉĢůǉĐŚ͘� KƐŽďŶĢ� Ɛŝ� ŵǇƐůşŵ͕� ǎĞ� ďǇ� ƚŽ� ŵĢůŽ�
ďǉƚ�ŽďƌĄĐĞŶĢ͘�dƎĞďĂ�ƚŽ�ũĞ�Ŭǀƽůŝ��ŽǀŝĚƵ͙͘ 

�Ă�d:�^ŽŬŽů�ƉƎĞũŝ�ǀƓĞŵ�ƉĞǀŶĠ�ǌĚƌĂǀş͊   
       ������������������ �͘�<ƵƌŬĂ 

aƚĢƉĄŶ�,ƵĚĞēĞŬ�ƉĄƚǉ�ŶĂ�D^� 
 WƎĞĚ� ƉĄƌ� ĚŶǇ� ƉŽĚĂů� aƚĢƉĄŶ� ŶĞũƐƉşƓ� Ɛǀƽũ�
ŶĞũůĞƉƓş� ǀǉŬŽŶ� ǀ� ĂŬƌŽďĂƟĐŬĠŵ� ůǇǎŽǀĄŶş� ŶĂ�
DŝƐƚƌŽǀƐƚǀş� ƐǀĢƚĂ� ũƵŶŝŽƌƽ� ǀ� ƌƵƐŬĠŵ�<ƌĂƐŶŽͲ
ũĂƌƐŬƵ͕�ŬĚĞ�ŽďƐĂĚŝů�ŶĄĚŚĞƌŶŽƵ�ƉĄƚŽƵ�ƉƎşēŬƵ͘ 

 ��ŵĠŚŽ�ƉŽŚůĞĚƵ� ƚŽ� ďǇůĂ� ƉĂƌĄĚŶş� ũşǌĚĂ� ƉŽ�
ǌĄďƌĂĚůş͕� ƐĞƓƵƉ� ǌ� ƉƌƵĚŬĠŚŽ� ŬŽƉĐĞ� ǌ� ŽďƎşĐŚ�
ŵƽƐƚŬƽ� Ă� ƐƚƌĂƓŶĢ� ŵŽĐ� ŬŽƚƌŵĞůĐƽ� ǀĞ� ǀǌĚƵͲ
ĐŚƵ͕� ĂůĞ� ƚŽ� ƷƉůŶĢ� ŶĞŽĚƉŽǀşĚĄ� ƐƉƌĄǀŶĠŵƵ�
ƉŽƉŝƐƵ͕� ƚĂŬǎĞ� ǌĚĞ� ũĞ� ƌĂĚĢũŝ� ŝ� aƚĢƉĄŶŽǀŽ� ǀǇͲ
ũĄĚƎĞŶş͘ 

 ͞dĂŬ� ƐůŽƉĞƐƚǇůĞ� ƐĞ� ŵŝ� ďŽŚƵǎĞů� ŶĞǀǇĚĂƎŝů͕�
ĚǀĂŬƌĄƚ� ŵŝ� ƐũĞů� ƌĂŝů� Ă� ơŵ� ƉĄĚĞŵ� ũƐĞŵ� ďƌĂů�
ϭϰ͘�ŵşƐƚŽ͘�s�ďŝŐ�ĂŝƌƵ�ƐĞ�ŵŝ�ƚŽ�ƉŽǀĞĚůŽ�ǀ�ŬǀĂůŝͲ
ĮŬĂĐŝ͕� ŝ� ǀĞ� ĮŶĄůĞ͕� ŝ� ŬĚǇǎ� ũƐĞŵ� ŵĢů� ǀ� ƉůĄŶƵ�
ƵĚĢůĂƚ�ƉŽƐůĞĚŶş� ƐŬŽŬ�ŶĢĐŽ� ũŝŶĠŚŽ͘��ƌĂů� ũƐĞŵ�
ŬƌĄƐŶĠ�ϱ͘�ŵşƐƚŽ�Ă�ŵĂŵ�ŽďƌŽǀƐŬŽƵ�ƌĂĚŽƐƚ͊ͣ 

aƚĢƉĄŶĞ�ĚşŬǇ�ŵŽĐ�Ă�Ăƛ�ƐĞ�Ɵ�ĚĂƎş�ŝ�ŶĂĚĄůĞ͘��� 

              D, 

7-�6RNRO�7LVRYi 

 s dŝƐŽǀĠ͕� ũĞ� ƉŽĚůĞ� ǌĄŬŽŶĂ͕� ŽďĐş� ǌƎşǌĞŶĂ�
:ĞĚŶŽƚŬĂ� ƐďŽƌƵ� ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ� ŚĂƐŝēƽ� ŽďĐĞ�
;:^�,Ϳ͘� ^ƉĂĚĄ� ĚŽ� ŬĂƚĞŐŽƌŝĞ� :WK s͕ ƚĞĚĂ� ǌĂͲ
ďĞǌƉĞēƵũĞ� ǀǉũĞǌĚ� ũĞĚŶŽŚŽ� ĚƌƵǎƐƚǀĂ�
ǀ ŵŝŶŝŵĄůŶşŵ�ƉŽēƚƵ�ϭнϯ�Ă�ƚŽ�ĚŽ�ϭϬŵŝŶƵƚ�ŽĚ�
ǀǇŚůĄƓĞŶş� ƉŽƉůĂĐŚƵ͕� ǌƉƌĂǀŝĚůĂ� ŶĂ� ƷǌĞŵş� ŽďͲ
ĐĞ͘� ^ŬůĄĚĄ� ƐĞ� ǌ ŵŝŶŝŵĄůŶĢ� ϵ� ēůĞŶƽ͘� :ĞĚĞŶ�
ǀĞůŝƚĞů� ũĞĚŶŽƚŬǇ͕� ĚǀĂ� ǀĞůŝƚĞůĠ� ĚƌƵǎƐƚǀĂ͕� ĚǀĂ�
ƐƚƌŽũŶşĐŝ�Ă�ēƚǇƎŝ�ŚĂƐŝēŝ͘� 

 s ƌŽĐĞ�ϮϬϮϬ�ǌĂƐĂŚŽǀĂůĂ�Ƶ�ϰ�ƵĚĄůŽƐơ͘� :ĞĚͲ
ŶĂůŽ�ƐĞ�Ž�ϯ�ƵĚĄůŽƐƟ�ƚǇƉƵ�dĞĐŚŶŝĐŬĄ�ƉŽŵŽĐ�Ă�
ϭ�ƵĚĄůŽƐƚ�jŶŝŬ�ŶĞďĞǌƉĞēŶĠ�ĐŚĞŵŝĐŬĠ�ůĄƚŬǇ͘� 

 WƎŝ� ƉƌǀŶş� ƵĚĄůŽƐƟ� Ϯϲ͘ϯ͘� ƐĞ� ũĞĚŶĂůŽ� Ž� ŶĞͲ
ďĞǌƉĞēŶĢ� ŶĂŬůŽŶĢŶǉ� ƐƚƌŽŵ͕� ŬƚĞƌǉ� ŚƌŽǌŝů�
ƉĄĚĞŵ� ŶĂ� ƉŽǌĞŵŶş� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐŝ͘� ^ƚƌŽŵ� ďǇů�
ƉŽŬĄĐĞŶ�Ă�ƌŽǌƎĞǌĄŶ͘ 

 �ƌƵŚĄ�Ă�ƚƎĞơ�ƵĚĄůŽƐƚ�ǌĞ�ĚŶĞ�Ϯϵ͘ϲ͘�Ă�ϭϰ͘ϴ͘�
ďǇůĂ� ǀ ƐŽƵǀŝƐůŽƐƟ� Ɛ ƌŽǌǀŽĚŶĢŶǉŵ� ƉŽƚŽŬĞŵ�
ǀ ŽďĐŝ͘� EĂ� ǎĄĚŽƐƚ� ƐƚĂƌŽƐƚǇ� ŽďĐĞ� ũĞĚŶŽƚŬĂ�
ƉƌŽǀĄĚĢůĂ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƉŽƚŽŬĂ� ǀ ŽďĐŝ� ŶĂ�
ǀƓĞĐŚ�ǌƷǎĞŶǉĐŚ�ŵşƐƚĞĐŚ�ƚŽŬƵ�Ă�ŽĚƐƚƌĂŸŽǀĂůĂ�
ǀĞƓŬĞƌĠ� ŶĂƉůĂǀĞŶĠ� ǀĢƚǀĢ� Ă� ũŝŶǉ� ŶĞƉŽƎĄĚĞŬ�
ƉŽ� ŶĢŵ� ƉƎŝƚĠŬĂũşĐş͕� ŬƚĞƌǉ� ďǇ� ŵŽŚů� ďƌĄŶŝƚ�

ƉůǇŶƵůĠŵƵ�ƉƌƽƚŽŬƵ�ǀŽĚǇ�ƉŽĚ�ŵŽƐƚǇ͘ 
 WŽƐůĞĚŶş�ƵĚĄůŽƐƚ�ƌŽŬƵ�ϮϬϮϬ�ďǇůĂ�ĚŶĞ�Ϯϵ͘ϴ͘�

:ĞĚŶĂůŽ� ƐĞ�Ž�ƷŶŝŬ�ŽůĞũĞ� ǌ ƉƌŽƌĂǎĞŶĠ�ŽůĞũŽǀĠ�
ǀĂŶǇ� ŽƐŽďŶşŚŽ� ĂƵƚŽŵŽďŝůƵ͘� �ĚĞ� ũĞĚŶŽƚŬĂ�
ŬŽŵƵŶŝŬĂĐŝ� ƉŽƐǇƉĂůĂ� ƐŽƌďĞŶƚĞŵ͕� ŶĄƐůĞĚŶĢ�
ƐŽƌďĞŶƚ�Ɛ ŶĂƐĄŬůǉŵ�ŽůĞũĞŵ�ǌĂŵĞƚůĂ�ĚŽ�ďĂƌĞͲ
ůƵ� Ă� ǌĂ� ƉŽŵŽĐŝ� ƐƚĂƌŽƐƚǇ� ŽďĐĞ� ĞŬŽůŽŐŝĐŬǇ�
ǌůŝŬǀŝĚŽǀĂůĂ͘ 

    �sŽũƚĢĐŚ�DŝŬƵůĞĐŬǉ͕�ǀĞůŝƚĞů�:^�,���� 
 

^ďĢƌ�ĚƌƵŚŽƚŶǉĐŚ�ƐƵƌŽǀŝŶ 
 ^ďŽƌ�ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ�ǀ�dŝƐŽǀĠ�ƉƌŽǀĞͲ

ĚĞ�ƐďĢƌ� ǎĞůĞǌŶĠŚŽ�ƓƌŽƚƵ�ǀ�ƉĄƚĞŬ�ϵ͘�ĚƵďŶĂ�ǀ�
ŽĚƉŽůĞĚŶşĐŚ� ŚŽĚŝŶĄĐŚ͘� WƎŝƉƌĂǀƚĞ� ƉƌŽƐşŵ�
ǎĞůĞǌŽ� Ŭ� ĐĞƐƚĄŵ�Ă� ŚĂƐŝēŝ� ũĞũ� ŽĚǀĞǌŽƵ͘� dşŵƚŽ�
ƉŽŵƽǎĞƚĞ� ƟƐŽǀƐŬĠŵƵ� ƐďŽƌƵ� ŶĂƉůŶŝƚ� ŚĂƐŝēͲ
ƐŬŽƵ�ƉŽŬůĂĚŶƵ͘�WƎĞĚĞŵ�ĚĢŬƵũĞŵĞ͘ 

WƌŽƐşŵĞ� ǌĄƌŽǀĞŸ͕� ƉŽŬƵĚ� ǀǇŚĂǌƵũĞƚĞ� ŬŽŶͲ
ǌĞƌǀǇ� ŽĚ� ũşĚůĂ� ŶĞďŽ� Ɖŝơ͕� ĂďǇƐƚĞ� ũĞ� ƐĞƓůĄƉůŝ͕�
ǌĂďşƌĄ� ƚŽ� ŽƉƌĂǀĚƵ� ŚŽĚŶĢ� ŵşƐƚĂ͘� ,ůŝŶşŬŽǀĠ�
ƉůĞĐŚŽǀŬǇ� ŽĚ� ŶĄƉŽũƽ� ŵƽǎĞƚĞ� ǀǇŚŽĚŝƚ� ƚĂŬĠ͕�
ĂůĞ�ƚƎŝěƚĞ�ũĞ�ƉƌŽƐşŵĞ�ǌǀůĄƓƛ͘ 

 sĞ� ƐƚƎĞĚƵ� ϭϰ͘� ĚƵďŶĂ�ŵĄƚĞ�ŵŽǎŶŽƐƚ� ŽĚĞͲ
ǀǌĚĂƚ�Ƶ�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ǌďƌŽũŶŝĐĞ�ǀ�dŝƐŽǀĠ�ŽĚ�ϭϲ͘ŽŽ�

ĚŽ� ϭϴ͘ŽŽ� ŚŽĚŝŶ� ĚŽƐůŽƵǎŝůĠ� ĞůĞŬƚƌŽǌĂƎşǌĞŶş� Ă�
ƉĂƉşƌ͘��ĄůĞ� ũĞ� ƚĂŬĠ�ŵŽǎŶĠ�ŽĚĞǀǌĚĂƚ�ƉŽƵǎŝƚĠ�
ŽƓĂĐĞŶş� ƉƌŽ� ƷēĞů� ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘� �ŝĂŬŽŶŝĞ� �ƌŽƵͲ
ŵŽǀ�ǌĂ�ŽƓĂĐĞŶş�ƉƎĞĚĞŵ�ĚĢŬƵũĞ͘ 

 
sĞůŬǉ�ƷƐƉĢĐŚ�sĞƌŽŶŝŬǇ�WĞƚĞƌŬŽǀĠ 

 ^ĚƌƵǎĞŶş� ŚĂƐŝēƽ� �ĞĐŚ͕� DŽƌĂǀǇ� Ă� ^ůĞǌƐŬĂ�
ƉŽƎĄĚĄ� ĚůŽƵŚŽĚŽďĢ� ůŝƚĞƌĄƌŶş� Ă� ǀǉƚǀĂƌŶŽƵ�
ƐŽƵƚĢǎ� ƉŽĚ� ŶĄǌǀĞŵ� WŽǎĄƌŶş� ŽĐŚƌĂŶĂ� ŽēŝŵĂ�
ĚĢơ� Ă�ŵůĄĚĞǎĞ͘� dĠƚŽ� ƐŽƵƚĢǎĞ� ƐĞ� ǀ� ůŽŸƐŬĠŵ�
ƌŽĐĞ� ƚĂŬĠ� ǌƷēĂƐƚŶŝůĂ� sĞƌŽŶŝŬĂ� WĞƚĞƌŬŽǀĄ� ǌ�
dŝƐŽǀĠ�Ă�ďǇůĂ�ǀĞ�ǀǉƚǀĂƌŶĠ�ēĄƐƟ�ǀĞůŵŝ�ƷƐƉĢƓͲ
ŶĄ͊� :Ğũş� ŬƌĞƐďĂ� ǌǀşƚĢǌŝůĂ� ŶĞũĞŶ� ǀ� KŬƌĞƐŶşŵ�
ŬŽůĞ͕� ĂůĞ� ƚĂŬĠ� ǀ� ŬŽůĞ� <ƌĂũƐŬĠŵ͘� WŽƐƚƵƉ� ĚŽ�
ZĞƉƵďůŝŬŽǀĠŚŽ�ŬŽůĂ�ƐŽƵƚĢǎĞ�ǀǇŶĞƐů�sĞƌŽŶŝŬƵ�
ŶĂ�ƐƚƵƉŶĢ�ǀşƚĢǌƽ͕�ŬĚĞ�ŶĂŬŽŶĞĐ�ŽďƐĂĚŝůĂ�ƚƎĞơ�
ŵşƐƚŽ͘� 

 :ŝǎ� ǀ� ƌŽĐĞ� ϮϬϭϵ� ǀǇŚƌĄůĂ� KŬƌĞƐŶş� ŬŽůŽ� Ă� ǀ�
<ƌĂũƐŬĠŵ�ŬŽůĞ�ƐŬŽŶēŝůĂ� ƚƎĞơ͘�dşŵƚŽ�ŬƌĄƐŶǉŵ�
ƵŵşƐƚĢŶşŵ� ǀǌŽƌŶĢ� ƌĞƉƌĞǌĞŶƚŽǀĂůĂ� �ĄŬůĂĚŶş�
ƓŬŽůƵ� ǀ� dŝƐŽǀĠ͕� ^ďŽƌ� ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ� ŚĂƐŝēƽ� ŝ�
ĐĞůŽƵ� ŽďĞĐ� dŝƐŽǀŽƵ͘� sĞƌŽŶŝŬŽ� ĚĢŬƵũĞŵĞ͕�
ŐƌĂƚƵůƵũĞŵĞ� Ă� ƉƎĞũĞŵĞ� Ɵ� ŵŶŽŚŽ� ĚĂůƓşĐŚ�
ƷƐƉĢĐŚƽ͘�������������� 

�      ��:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�^�,�� 

+DVLþL 



=SUDYRGDM�REFH�7LVRYi�HY��þ��0.�ý5�(��������9\FKi]t�PLQLPiOQČ�MHGQRX�]D�þWYUW�URNX��Y\GiYi�2EHFQt�~ĜDG�7LVRYi��.RQWDNWQt�
RVRED��0DUNpWD�+HUPDQRYi��WHO����������������H-PDLO��REHF#WLVRYD�F]��ýOiQN\�RSDWĜHQp�]QDþNRX�MVRX�GtOHP�UHGDNFH��3ĜtVSČY�
N\�GRSLVRYDWHOĤ�PRKRX�EêW�RWLãWČQ\�SRX]H�SRG�FHOêP�MPpQHP�D�QHPXVHMt�Y\MDGĜRYDW�Qi]RU\�UHGDNFH��5HGDNFH�VL�Y\KUD]XMH�
SUiYR�UR]ViKOp�SĜtVSČYN\�NUiWLW��3ĜHGHP�QHY\åiGDQp�PDWHULiO\�QHYUDFtPH��9\GiQR�����YêWLVNĤ��'R�WLVRYVNêFK�D�]DKiMVNêFK�
GRPiFQRVWt�]GDUPD��Wpå�QD�ZZZ�WLVRYD�F]� 

aƚĢƉŬŽǀĂē 
 �ĂēĄƚŬĞŵ� ĚƵďŶĂ� ďǇĐŚŽŵ� ŵĢůŝ� ŽďĚƌǎĞƚ�
ƓƚĢƉŬŽǀĂē�ǌŶĂēŬǇ�>ĂƐŬŝ�>^�ϵϱ��^͘� 

 
 aƚĢƉŬŽǀĂē�ŵĄ�ĞůĞŬƚƌŝĐŬǉ�ƉŽũĞǌĚ�ƉƌŽ�ũĞĚŶŽͲ
ĚƵƓƓş�ŵĂŶŝƉƵůĂĐŝ�ǀ� ƚĞƌĠŶƵ�Ă�ǌǀůĄĚŶĞ�ŶĂƓƚĢƉͲ
ŬŽǀĂƚ�ϭ͕ϲ—Ϯ͕ϴŵϯ�ǀĢƚǀş�ǌĂ�ŚŽĚŝŶƵ͕�ŵĂǆŝŵĄůŶş�
ƚůŽƵƓƛŬĂ�ǀĢƚǀş�ũĞ�ϴĐŵ͘� 
 �ƵĚĞ�Ŭ�ǌĂƉƽũēĞŶş͕�ĂůĞ�ŽďƐůƵŚŽǀĂƚ�ŚŽ�ďƵĚĞ�
ƉŽƵǌĞ� ƉƌŽƓŬŽůĞŶĄ� ŽƐŽďĂ� ǌ� ŽďĐĞ͘� �ĞŶĂ� ŶĂ�
ŚŽĚŝŶƵ�ďƵĚĞ�ϮϬϬ<ē͘ 
 sĞƓŬĞƌĠ� ǀĢƚǀĞ� ƉƌŽƐşŵ� ŽĚ� ƚĞě� ĐĞůŽƌŽēŶĢ�
ŽĚǀĄǎĞũƚĞ� Ŭ� ēŝƐƟēĐĞ� ŽĚƉĂĚŶşĐŚ� ǀŽĚ͕� ŬĚĞ� Ŭ�
ƚŽŵƵ�ďǇůĂ�ǀǇƚǀŽƎĞŶĂ�ŶŽǀĄ�ƉůŽĐŚĂ͘�E�,��d��
s ds���K�<KEd�:E�Zh͊�<ŽŶƚĞũŶĞƌ�Ɛ�ǀĢƚǀĞͲ
ŵŝ� ŶĞŵƵƐş� ŬŽŵƉŽƐƚĄƌŶĂ� ǀƽďĞĐ� ƉƎŝũŵŽƵƚ� Ă�
ǀƌĄơ� ŚŽ� ǌƉĢƚ͕� ƉƎşƉĂĚŶĢ� Ŭ� ĐĞůĠŵƵ� ŶĄŬůĂĚƵ�
ŶĂƷēƚƵũĞ�ƉƌĄĐŝ�ǌĂ�ƚƎşĚĢŶş�Ă�ĚƌĐĞŶş͘�<ŽŶƚĞũŶĞƌ�
ƐůŽƵǎş� Ŭ� ǀǇŚŽǌĞŶş� ŶĂƉƎşŬůĂĚ� ƚƌŶŝƚǉĐŚ� ŶĞďŽ�
ŚƽƎĞ� ƌŽǌůŽǎŝƚĞůŶǉĐŚ� ƌŽƐƚůŝŶ͕� ƌŽǌŚŽĚŶĢ� ŶĞ� ŶĂ�
ǀǇŚĂǌŽǀĄŶş�ƉŽƐĞŬĂŶĠ� ƚƌĄǀǇ͘�sǇǀĞǌĞŶş�ŬĂǎĚĠͲ
ŚŽ� ƚĂŬŽǀĠŚŽ� ŬŽŶƚĞũŶĞƌƵ� ƐƚŽũş� ŽďĞĐ� ŶĢŬŽůŝŬ�
ƟƐşĐ͘�s�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ďǇůŽ�ϯϵ�ŬŽŶƚĞũŶĞƌƽ͊���ƚŽ�
Ƶǎ� ǌĂƚĢǎƵũĞ� ŽďĞĐŶş� ƌŽǌƉŽēĞƚ� ƚĂŬ� ǀǉƌĂǌŶĢ͕� ǎĞ�
ďǇĐŚŽŵ�ŵƵƐĞůŝ� ƐŬŽŬŽǀĢ�ŶĂǀǉƓŝƚ� ĐĞŶƵ�ǌĂ�ŽĚͲ

ƉĂĚǇ͘� EĂǀşĐ� ǌĂ� ƚĂŬŽǀǉ� ďŝŽŽĚƉĂĚ͕� ŬƚĞƌǉ� ƐĞ�
ďĢŚĞŵ� ƚƎş� ůĞƚ� ƌŽǌůŽǎş� ŶĂ� ŬǀĂůŝƚŶş� ǌĞŵŝŶƵ͕� Ɛŝ�
ŬŽŵƉŽƐƚĄƌŶǇ�ƷēƚƵũş�ϲϬϬ<ēͬƚƵŶƵ͘ 
 ��ƚĢĐŚƚŽ�ĚƽǀŽĚƵ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ƌŽǌŚŽĚůŽ�Ž�
ƉŽƎşǌĞŶş� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌƽ� ƉƌŽ� ŽďēĂŶǇ� Ă� ƌƵƓĞŶş�
ŬŽŶƚĞũŶĞƌƽ͘�WƌŽ�ŶĢŬƚĞƌĠ�ǌ�ǀĄƐ�ƚŽ�ďƵĚĞ�ďŽŚƵͲ
ǎĞů� ŶĞƉƎşũĞŵŶĠ͕� ƉƌŽƚŽǎĞ� ũƐƚĞ� ŶĂ� ŬŽŶƚĞũŶĞƌǇ�
ǌǀǇŬůŝ͕�ĂůĞ�ǀĢƎşŵ�ƚŽŵƵ͕��ǎĞ�ƐŶĂĚ�ēĂƐĞŵ�ǀǇƵǎŝơ�
ŬŽŵƉŽƐƚĠƌƵ�ŽĐĞŶşƚĞ͘ 
<ŽŵƉŽƐƚĠƌǇ 
 <ŽŶĐĞŵ� ďƎĞǌŶĂ� ũƐŵĞ� ŽďĚƌǎĞůŝ� ŽďũĞĚŶĂŶĠ�
ŬŽŵƉŽƐƚĠƌǇ�������-���
� ͻͲͲ��Ž�ŽďũĞͲ
ŵƵ�ϵϬϬů͕�ĚŽĚĂŶĠ�ƐƉŽůĞēŶŽƐơ��ůŬŽƉůĂƐƚ͘ 

 DŽǎŶŽƐƚ� ǀǇǌǀĞĚŶŽƵƚ� Ɛŝ� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ� ďƵĚĞ�
ƉƌŽ�ŽďēĂŶǇ�ǀĞ�ēƚǀƌƚĞŬ�ϭ͘ϰ͘�ŵĞǌŝ�ϭϲ�-�ϭϴ�ŚŽĚ͘�
Ă�ǀĞ�ƐƚƎĞĚƵ�ϳ͘ϰ͘�ŵĞǌŝ�ϭϲ�-�ϭϳ͘�ŚŽĚ͘�Ƶ�ŚĂƐŝēĄƌͲ
ŶǇ͕�ŬĚĞ�ďƵĚŽƵ�ƵƐŬůĂĚŶĢŶǇ͘ 
 <ŽŵƉŽƐƚĠƌƽ� ŵĄŵĞ� ƉĄƌ� ŬƵƐƽ� ŶĂǀşĐ͕� ƚĂŬǎĞ�
ŬĚǇďǇ�ĐŚƚĢů�ŶĢŬĚŽ͕�ŬĚŽ�Ɛŝ�ŶĞŽďũĞĚŶĂů͕�ƚĂŬ�ƐĞ�
ũĞŶ�ŶĂŚůĂƐƚĞ͘�sǇďşƌĄ�ƐĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂēŶş�ƉŽƉůĂƚĞŬ�
ǌĂ�ŬĂǎĚǉ�ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϯϴϬ<ē�ŚŽƚŽǀĢ�ŶĂ�
ŵşƐƚĢ͘ 
 WŽŬƵĚ� ŵĄ� ŶĢŬĚŽ� ǀĢƚƓş� ǌĂŚƌĂĚƵ� Ă� ũĞĚĞŶ�
ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ�ďǇ�ŵƵ�ŶĞƐƚĂēŝů͕�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ǀǇǌǀĞĚͲ
ŶŽƵƚ� Ɛŝ� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌƽ� ǀşĐĞ͘� :ĞĚĞŶ� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ�

ďǇ�ŵĢů�ǀǇƐƚĂēŝƚ�ŶĂ�ϴϬϬ—ϭ͘ϬϬϬŵϮ�ǌĂŚƌĂĚǇ͘� 

 ^� ŬĂǎĚǉŵ� ǌĄũĞŵĐĞŵ� ďƵĚĞ� ƉŽĚĞƉƐĄŶĂ�
^ŵůŽƵǀĂ� Ž� ǀǉƉƽũēĐĞ� Ă� ĚĂƌŽǀĄŶş� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌƵ�
Ă� WƎĞĚĄǀĂĐş� ƉƌŽƚŽŬŽů͘� sůĂƐƚŶşŬǇ� ƐĞ� ƐƚĄǀĄƚĞ�
ǀǇƉƌƓĞŶşŵ�ĚŽƚĂēŶşŚŽ�ƟƚƵůƵ͕�ƚĞĚǇ�ǌĂ�ϱ�ůĞƚ͘ 
 <ŽŵƉŽƐƚĠƌ� ŵĄ� ŚŵŽƚŶŽƐƚ� ϮϭŬŐ� Ă� ďƵĚĞ� ǀ�
ƌŽǌůŽǎĞŶĠŵ�ƐƚĂǀƵ͕�ĚŽŵĂ�ƚĞĚǇ�ďƵĚĞƚĞ�ŵƵƐĞƚ�
ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ�ƐĞƐƚĂǀŝƚ͘�EĞŶş�Ŭ�ƚŽŵƵ�ŶƵƚŶĠ�ǎĄĚͲ
ŶĠ�ŶĄƎĂĚş͕�ƉŽƵǌĞ�ǌĂŬůĂƉŶĞƚĞ�ĚŽ�ƐĞďĞ�ϴ�Ěşůƽ͘�
�ďǇ� ƐĞ� ŬŽŵƉŽƐƚĠƌ� ŶĞŬƌŽƵƟů� Ă� ǀşŬŽ� ĚŽďƎĞ�
ĚƌǎĞůŽ͕�ŵƵƐş�ƐƚĄƚ�ŶĂ�ƌŽǀŶĠŵ�ƉŽǀƌĐŚƵ͘ 

<ŽŶƚĞũŶĞƌ�ŶĂ�ƚĞǆƟů 
 h� � ŚĂƐŝēĄƌŶǇ� ďƵĚĞ� ŽĚ� ϭ͘ĚƵďŶĂ� ƵŵşƐƚĢŶ�
ƚĂŬĠ� ŬŽŶƚĞũŶĞƌ� ŶĂ� ƚĞǆƟů͘� sŚĂǌƵũƚĞ� ĚŽǀŶŝƚƎ�
ƉƌŽƐşŵ�ŽďůĞēĞŶş�ǀ� ŝŐĞůŝƚŽǀĠ�ƚĂƓĐĞ�ŶĞďŽ�ƉǇƚůŝ͘�
DƽǎĞƚĞ� ƐĞŵ�ƵŬůĄĚĂƚ� ŝ� ŽďůĞēĞŶş� ƉƌŽ��ŝĂŬŽŶŝŝ�
�ƌŽƵŵŽǀ͘� <ŽŶƚĞũŶĞƌ� ŶŝŬĚŽ� ŶĞǀǇƐǇƉĄǀĄ͕� ĂůĞ�
ǀĞ� ĐŚǀşůŝ͕� ŬĚǇ� Ɛŝ� ƉƌŽ� ŽďůĞēĞŶş� ƉƎŝũĞĚŽƵ͕� ŬŽŶͲ
ƚĞũŶĞƌ�ŽƚĞǀƎĞŵĞ�Ă�ŽďůĞēĞŶş�ƉƎĞĚĄŵĞ͘ 
        DĂƌŬĠƚĂ�,ĞƌŵĂŶŽǀĄ 

 
WŽǀŽĚş�^ůŽƵƉŶŝĐŬĠŚŽ�ƉŽƚŽŬĂ 
 sĄǎĞŶş� ƐƉŽůƵŽďēĂŶĠ͕� ŬƚĞƎş� ƐŽƵƐĞĚşƚĞ� ƐĞ�
Ɛǀǉŵŝ�ŶĞŵŽǀŝƚŽƐƚŵŝ�Ɛ�ƉŽǌĞŵŬǇ�WŽǀŽĚş�^ůŽƵƉͲ
ŶŝĐŬĠŚŽ� ƉŽƚŽŬĂ͕� ĚŽǀŽůƵũŝ� Ɛŝ� sĄƐ� ƵƉŽǌŽƌŶŝƚ� ŶĂ�
ƉůĄŶŽǀĂŶŽƵ� ũĂƌŶş� ƉƌŽŚůşĚŬƵ� ǀŽĚŶşŚŽ� ƚŽŬƵ͘�
WƌĂĐŽǀŶşĐŝ� WŽǀŽĚş� ƉƌŽǀĞĚŽƵ� ǀ ũĂƌŶşĐŚ� ŵĢƐşͲ
ĐşĐŚ� ƉƌŽŚůşĚŬƵ� ^ůŽƵƉŶŝĐŬĠŚŽ� ƉŽƚŽŬĂ� Ă� ƉƎŝůĞŚͲ
ůǉĐŚ�ƉůŽĐŚ͕�ǌĚĂ�ƐĞ�ǀ�ďůşǌŬŽƐƟ�ŶĞŶĂĐŚĄǌş�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĄů͕� ŬƚĞƌǉ� ďǇ� ƐĞ� ŵŽŚů� ƉƎŝ� ŶĂǀǉƓĞŶş� ŚůĂĚŝŶǇ�
ƉŽƚŽŬĂ� ůĞŚĐĞ�ƐƉůĂǀŝƚ͘��ĄůĞ�ƵƉŽǌŽƌŸƵũŝ�ŽďēĂŶǇ�
ŶĂ�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ƉůŽƚƽ͕� ůĄǀĞŬ�Ă�ĚĂůƓşĐŚ�ƉƎĞŬĄǎĞŬ�
ŶĂ�ǀŽĚŶşŵ�ƚŽŬƵ�ƉŽƚŽŬĂ�ǀ ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞŵş�
ŽďĐĞ�dŝƐŽǀĄ͘�dĂƚŽ�ƉƌŽŚůşĚŬĂ�ƐůŽƵǎş� ŝ� ũĂŬŽ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟǀŶş� ǀ ƉƎşƉĂĚĢ� ƉŽǀŽĚŶĢ� ŶĞďŽ� ǀǇƚǀŽƎĞŶĠ�
ƉŽǀŽĚŸŽǀĠ�ǀůŶǇ�ƉŽ�ƉƎşǀĂůŽǀǉĐŚ�ƐƌĄǎŬĄĐŚ͘ 
 �ĢŬƵũŝ� sĄŵ�ƉƎĞĚĞŵ� ǌĂ� ƉƌŽǀĞĚĞŶĠ� ƷƉƌĂǀǇ�
ŶĂ�ǀĂƓŝĐŚ�ǌĂŚƌĂĚĄĐŚ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐŽƵƐĞĚş�Ɛ ƉŽǀŽĚşŵ�
^ůŽƵƉŶŝĐŬĠŚŽ�ƉŽƚŽŬĂ͘� 
�������������������������������������������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ� 

 :ŝǎ� ŽĚ� ƌŽŬƵ� ϭϴϲϵ�
ƉƌŽďşŚĄ� ŶĂ� ŶĂƓĞŵ�
ƷǌĞŵş� ŬĂǎĚǉĐŚ� ĚĞƐĞƚ�
ůĞƚ� ƐēşƚĄŶş� ůŝĚƵ͘� �ĂůƓş�
ŽƉĂŬŽǀĄŶş� ƐēşƚĄŶş�

ŶĂƐƚĄǀĄ�ǀ ůĞƚŽƓŶşŵ�ƌŽĐĞ͘ 

 ^ēşƚĄŶş� ǌĂēşŶĄ� ŽĚ� Ϯϳ͘� ďƎĞǌŶĂ� ϮϬϮϭ� Ă�
ǀ ƉƌǀŶş�ĨĄǌŝ�ŵĄ�ŬĂǎĚǉ�ŵŽǎŶŽƐƚ�ƐĞ�ƐĞēşƐƚ�ŽŶůŝͲ
ŶĞ� ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬĠŚŽ� ĨŽƌŵƵůĄͲ
ƎĞ� ŶĂ� ǁĞďƵ� ǁǁǁ͘ƐĐŝƚĂŶŝ͘Đǌ� ŶĞďŽ� ǀ ŵŽďŝůŶş�
ĂƉůŝŬĂĐŝ͘�hŬŽŶēĞŶş�ŽŶůŝŶĞ�ƐēşƚĄŶş�ũĞ�ϵ͘ϰ͘ϮϬϮϭ͘�
<ĚŽ� ƐĞ� ŶĞƐĞēƚĞ� ŽŶůŝŶĞ�ŵĄ� ǌĄŬŽŶŶŽƵ� ƉŽǀŝŶͲ
ŶŽƐƚ� ǀǇƉůŶŝƚ� Ă� ŽĚĞǀǌĚĂƚ� ůŝƐƟŶŶǉ� ƐēşƚĂĐş� ĨŽƌͲ
ŵƵůĄƎ͘� dĞƌŵşŶ� ŽĚĞǀǌĚĄŶş� ũĞ� ǀ ŽďĚŽďş� ŽĚ�
ϭϳ͘ϰ͘ϮϬϮϭ� ĚŽ� ϭϭ͘ϱ͘ϮϬϮϭ͘� WƎŝƉƌĂǀĞŶŝ� ƉŽŵŽĐŝ�
Ɛ ůŝƐƟŶŶǉŵŝ�ĨŽƌŵƵůĄƎŝ� ũƐŽƵ�ƐēşƚĂĐş�ŬŽŵŝƐĂƎŝ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌĞŵ�ũĞ��ĞƐŬĄ�ƉŽƓƚĂ͘ 

 WƌŽ� ǌĂũşŵĂǀŽƐƚ� ƵǀĄĚşŵ� ƉŽēĞƚ� ƐĞēƚĞŶǉĐŚ�
ŽďǇǀĂƚĞů�ǀ ŽďĐŝ�dŝƐŽǀĄ͕�ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ�Ă�ŵşƐƚŶş�
ēĄƐƟ��ǎƵŶĚŽǀ�ǀ ƌŽĐĞ�ϭϵϵϭ�ďǇůŽ�ƐĞēƚĞŶŽ�ϱϮϮ�

ŽƐŽď�Ă�ǀ ƌŽĐĞ�ϮϬϭϭ�ďǇůŽ�ƐĞēƚĞŶŽ�ϱϱϱ�ŽƐŽď͘ 

�ĄĚĄŵ� sĄƐ� Ž� ƉƌŽǀĞĚĞŶş� ǌĄŬŽŶŶĠŚŽ� ƐēşƚĄŶş�
ǀ ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ� ƚĞƌŵşŶĞĐŚ� ĨŽƌŵŽƵ͕� ŬƚĞƌĄ� ǀĄŵ�
ǀǇŚŽǀƵũĞ͘�WƎĞĚĞŵ�sĄŵ�ǀƓĞŵ�ĚĢŬƵũŝ�ǌĂ�ǀƐƚƎşĐͲ
Ŷǉ�ƉƎşƐƚƵƉ�ŬĞ�ƐēşƚĄŶş͘���������������������������������������� 

^ƚĂƟƐƟŬĂ�ƉŽēƚƵ�ŽďǇǀĂƚĞů 
 ^ƚĂƟƐƟŬĂ�ƉŽŚǇďƵ�ƉŽēƚƵ�ŽďǇǀĂƚĞů�Ɛ ƚƌǀĂůǉŵ�
ƉŽďǇƚĞŵ�ǀ ŽďĐŝ�dŝƐŽǀĄ�Ă�ŽƐĂĚǇ��ĂŚĄũ�ǀēĞƚŶĢ�
ŵşƐƚŶş�ēĄƐƟ��ǎƵŶĚŽǀ�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϬ͘ 

 ^ƚĂǀ� ƉŽēƚƵ� ŽďǇǀĂƚĞů� ŶĂ� ŬĂƚĂƐƚƌƵ� ŽďĐĞ�
dŝƐŽǀĄ� Ŭ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ� ēŝŶŝů� ĐĞůŬĞŵ� ϱϳϯ� ŽƐŽď͘�
s ƌŽĐĞ�ϮϬϮϬ�ďǇů�ƉŽēĞƚ�ǌĞŵƎĞůǉĐŚ�ēƚǇƎŝ�ŽďēĂͲ
ŶĠ�Ă�ƉŽēĞƚ�ŶŽǀǉĐŚ�ŶĂƌŽǌĞŶǉĐŚ�ŽďēĄŶŬƽ�ƚĂŬĠ�
ēƚǇƎŝ͘�KĚƐƚĢŚŽǀĂůŽ�ƐĞ�ĚǀĂŶĄĐƚ�ŽďēĂŶƽ�Ă�ƉƎŝͲ
ƐƚĢŚŽǀĂůŽ�ƐĞ�ƚƎŝŶĄĐƚ�ŽďēĂŶƽ͘�^ƚĂǀ�ƉŽēƚƵ�ŽďǇͲ
ǀĂƚĞů�Ɛ ƚƌǀĂůǉŵ�ƉŽďǇƚĞŵ�Ŭ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ�ũĞ�ϱϳϰ�
ŽƐŽď͘� sĢŬŽǀǉ� ƉƌƽŵĢƌ� ǀƓĞĐŚ� ŽƐŽď� ēŝŶş� ϰϮ͕ϱ�
ƌŽŬƽ͘ 
�����������������������������������������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ� 

�Ž�ũĞ�ǀ�ƉůĄŶƵ�-�ĚƵďĞŶ�Ăǎ��ēĞƌǀĞŶ 
· sǇŚůĞĚĄŶş� ƷŶŝŬƵ� ǀŽĚǇ͕� ŬŽŶƚƌŽůĂ� Ă� ǀǉŵĢŶĂ�
ŚůĂǀŶşĐŚ�ƵǌĄǀĢƌƽ�ǀŽĚǇ�ŶĂ�ŽďĞĐŶşŵ�ǀŽĚŽǀŽͲ
ĚƵ 

· sǉƐĂĚďĂ� ƐƚƌŽŵƽ� ǀĞĚůĞ� ƎĂĚŽǀĞŬ� ǌĂ� ēĞƌƉĂĐş�
ƐƚĂŶŝĐş�Ă�ƉƎĞĚ�ŽďĞĐŶşŵ�ƷƎĂĚĞŵ 

· ZĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐĞ�ŽďĞĐŶş�ŬŶŝŚŽǀŶǇ�-�ēĞŬĄŵĞ�ŶĂ�
ƐĐŚǀĄůĞŶş�ĚŽƚĂĐş�Ă�ƐĞ�ƐƚĂǀďŽƵ�ŵƽǎĞŵĞ�ǌĂēşƚ 

· ZĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐĞ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�ŶĂ�WĞŬĄƌĐĞ�-�ŽƉĢƚ�
ēĞŬĄŵĞ� ŶĂ� ƐĐŚǀĄůĞŶş� ĚŽƚĂĐş� ŶĂ� ĐŚŽĚŶşŬ� Ă�
ŽƐǀĢƚůĞŶş�Ă�ŵƽǎĞŵĞ�ǌĂēşƚ 

· /ŶƐƚĂůĂĐĞ� ĚƌƵŚĠŚŽ�ŵĢƎŝēĞ� ƌǇĐŚůŽƐƟ� ŶĂ� ƉƎşͲ
ũĞǌĚƵ�ĚŽ�ŽďĐĞ�ƐŵĢƌĞŵ�ŽĚ��ĞƐŬǉĐŚ�,ĞƎŵĂͲ
ŶŝĐ 

· /ŶƐƚĂůĂĐĞ� ƐďĢƌŶǉĐŚ� Ă� ǀǉĚĞũŶşĐŚ� ďŽǆƵ� ƉƌŽ�
�ĄƐŝůŬŽǀŶƵ͘�hŵşƐƚĢŶǇ� ďƵĚŽƵ�ŶĂ�ŵşƐƚĢ� ǌƌƵͲ
ƓĞŶĠ�ƚĞůĞĨŽŶŶş�ďƵĚŬǇ�ƉƎĞĚ�ƚĢůŽĐǀŝēŶŽƵ͘� 
              
       DĂƌŬĠƚĂ�,ĞƌŵĂŶŽǀĄ 


