






















sŽůŬƐƟŵŵĞ͕�ĚŝŐŝƚĂů͕�ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ͗�ϭϵ͘ϬϮ͘ϮϬϮϱ͕�ϭϮ͗ϭϳ�

tĞŝƘĞ�&ůŽƩĞ�ďĞƚƌŽīĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ďĞŝ�DĂŐĚĞďƵƌŐ�ǁŝƌďĞůŶ�&ĂŚƌƉůĂŶ�ĚƵƌĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ�

tĞŐĞŶ� ĚĞƌ� ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ŵĞŚƌǁƂĐŚŝŐĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ� ĂŶ� ĚĞƌ� dƌŽŐďƌƺĐŬĞ� ďĞŝ� ,ŽŚĞŶǁĂƌƚŚĞ�ŵƺƐƐĞŶ� ĚŝĞ�
DĂŐĚĞďƵƌŐĞƌ�&ĂŚƌŐĂƐƚƐĐŚŝīĞ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ƺďůŝĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ĂŝƐŽŶ�ƐƚĂƌƚĞŶ͘�^Ž�ƐŝĞŚƚ�ĞƐ�ŝŵ��ĞƚĂŝů�ĂƵƐ͘�

sŽŶ�/ǀĂƌ�>ƺƚŚĞ��

�
�ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĞŶƚůĞĞƌƚĞ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ǀŽŵ�tĂƐƐĞƌƐƚƌĂƘĞŶŬƌĞƵǌ�DĂŐĚĞďƵƌŐ�ʹ�ŚŝĞƌ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ��ĂƵǁĞƌŬƐƉƌƺͲ
ĨƵŶŐ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϴ͘��ŶĚĞ�Dćƌǌ�ϮϬϮϱ�ǁŝƌĚ�ƐŝĞ�ĞƌŶĞƵƚ�ŬŽŵƉůĞƩ�ƚƌŽĐŬĞŶŐĞůĞŐƚ͘�&ŽƚŽ͗�ĚƉĂ�

DĂŐĚĞďƵƌŐ͘�Ͳ��ŝĞ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ďĞŝ�,ŽŚĞŶǁĂƌƚŚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ůďĞ�ƐŽůů�ǀŽŵ�ϯϭ͘�Dćƌǌ�ďŝƐ�ǌƵŵ�Ϯϯ͘�DĂŝ�ϮϬϮϱ�
Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ��ĂƵǁĞƌŬƐƉƌƺĨƵŶŐ�ƵŶĚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ƚƌŽĐŬĞŶŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ĂƐ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƐ�tĂƐƐĞƌͲ�ƵŶĚ�^ĐŚŝīĨĂŚƌƚƐĂŵƚ��ůďĞ�;t^�Ϳ͘�tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁĞĚĞƌ�^ĐŚŝīĞ�
ŶŽĐŚ�&ƵƘŐćŶŐĞƌ�ŽĚĞƌ�ZĂĚĨĂŚƌĞƌ�ĚŝĞ��ƌƺĐŬĞ�ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͘��ĂƐ�ŚĂƚ�&ŽůŐĞŶ͘�

�ŝĞ�^ĐŚŝīĨĂŚƌƚ�ŵƵƐƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ůďĞ�ĂƵƐǁĞŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ĐŚůĞƵƐĞŶ�ZŽƚŚĞŶƐĞĞ�ƵŶĚ�EŝĞŐƌŝƉƉ�ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͘�

dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ŐĞƐƉĞƌƌƚ͗�&ŽůŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ͣ'ƌŽƘĞ��ĐŚƚ͞�

�ŝĞ�ŵĞŚƌǁƂĐŚŝŐĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ĂŚƌƉůćŶĞ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ�DĂŐĚĞͲ
ďƵƌŐ͘��ĞŶŶ�ĞŝŶĞ�ĚĞƌ�ďĞůŝĞďƚĞŶ�&ĂŚƌƚĞŶ͕�ĚŝĞ�tĂƐƐĞƌƐƚƌĂƘĞŶŬƌĞƵǌĨĂŚƌƚ�ͣ'ƌŽƘĞ��ĐŚƚ͞�ŬĂŶŶ�ǌƵŵ�^ƚĂƌƚ�ŝŶ�
ĚŝĞ�^ĂŝƐŽŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

�ŝĞ�tĞŝƘĞ�&ůŽƩĞ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ͘�ͣtŝƌ�ƐŝŶĚ�
ƐĐŚŽŶ� ĨƌƺŚǌĞŝƟŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ� ^ƉĞƌƌƵŶŐ�ĚĞƌ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞŶ� ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ͕͞ � ƐĂŐƚ�
,ĂƌĚǇ�WƵůƐ͕�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ͘�

ͣtŝƌ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ĚŝĞ�^ĂŝƐŽŶ�Ăŵ�ϮϮ͘�Dćƌǌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�sŽƌƐĂŝƐŽŶ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ǁŝƌ�ĞƌƐƚŵĂů�ŶƵƌ��ďĨĂŚƌƚĞŶ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�
^ĐŚƂŶĞďĞĐŬ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͘��ĂŶŶ�ŐĞŚĞŶ�ǁŝƌ�Ăď�KƐƚĞƌŶ�ďŝƐ�Ϯϯ͘�DĂŝ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ĂƵƉƚƐĂŝƐŽŶ�dĞŝů�ϭ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
^ƉĞƌƌƵŶŐ�ĚĞƌ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͘��ĂŶĂĐŚ�ďĞŐŝŶŶƚ�ĚŝĞ�ƌĞŐƵůćƌĞ�,ĂƵƉƚƐĂŝƐŽŶ͘͞ �

�ƵĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͗�DĂŐĚĞďƵƌŐ�ƚĂƵƐĐŚƚ�<ĂƉŝƚćŶ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ�ĂƵƐ�

�ĂƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�ZŽƵƚĞ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ�

tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�^ƉĞƌƌƵŶŐ�ĚĞƌ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ĨĂŚƌĞŶ�ĚŝĞ�&ĂŚƌŐĂƐƚƐĐŚŝīĞ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ�ƐƚĂƩĚĞƐƐĞŶ�ĞŝŶĞ�
ZŽƵƚĞ�ͣ^ĐŚŝīƐŚĞďĞǁĞƌŬ�ŵŝƚ�,ĂĨĞŶ͘͞ ��ŝĞƐĞ�ŝƐƚ�ĞƚǁĂ�Ϯ͕ϳϱ�^ƚƵŶĚĞŶ�ůĂŶŐ͖�ĂůƐŽ�ĞƚǁĂƐ�ŬƺƌǌĞƌ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ͣ'ƌŽƘĞ�
�ĐŚƚ͕͞ �ĚŝĞ�ǀŝĞƌ�^ƚƵŶĚĞŶ�ĚĂƵĞƌƚ͘��Ğƌ�WƌĞŝƐ�Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ůŝĞŐƚ�ďĞŝ�Ϯϲ��ƵƌŽ͘�ͣ/ĐŚ�ƌĞĐŚŶĞ�ĚĂŵŝƚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�
ĚŝĞƐĞ��ďĨĂŚƌƚĞŶ�ŐĞŶĂƵ�ƐŽ�ǁŝĞ�ĚŝĞ�͕'ƌŽƘĞ��ĐŚƚ͛�ǀĞƌŬĂƵĨĞŶ͕͞ �ƐŽ�,ĂƌĚǇ�WƵůƐ͘��

�
�ŝĞ�&ĂŚƌŐĂƐƚƐĐŚŝīĞ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ͕�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�^ĂĐŚƐĞŶͲ�ŶŚĂůƚ͕�ƐƚĂƌƚĞŶ�ϮϬϮϱ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ƺďůŝĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�
^ĂŝƐŽŶ͘�tĞŐĞŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�Ăď��ŶĚĞ�Dćƌǌ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ŵĞŚƌƐƚƺŶĚŝŐĞ�&ĂŚƌƚ� ͣ'ƌŽƘĞ�
�ĐŚƚ͞�ǀŽƌĞƌƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�



�ŬƚƵĞůů�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�^ĐŚŝīĞ�ĚĞƌ�tĞŝƘĞŶ�&ůŽƩĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�tĞƌŌ�ǌƵƌ�mďĞƌŚŽůƵŶŐ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ��ŶĨĂŶŐ�Dćƌǌ�
ŝŶƐ�^ƚĂĚƚŐĞďŝĞƚ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĞŶ��ŶůĞŐĞƌ�ƺďĞƌĨƺŚƌƚ͘��

tĂƐ�ĚŝĞ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ďĞŝ�DĂŐĚĞďƵƌŐ�ůĞŝƐƚĞƚ�

�ŝĞ�dƌŽŐďƌƺĐŬĞ�ŝƐƚ�dĞŝů�ǀŽŶ��ƵƌŽƉĂƐ�ŐƌƂƘƚĞŵ�tĂƐƐĞƌƐƚƌĂƘĞŶŬƌĞƵǌ�ďĞŝ�DĂŐĚĞďƵƌŐ͘�^ŝĞ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ�ĚĞŶ�
DŝƩĞůůĂŶĚͲ�ƵŶĚ��ůďĞͲ,ĂǀĞůͲ<ĂŶĂů�ƵŶĚ�ĞƌƐƉĂƌƚ��ŝŶŶĞŶƐĐŚŝīĞƌŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ZƵŚƌŐĞďŝĞƚ�ƵŶĚ��ĞƌůŝŶ�ĞŝŶĞŶ�
ǌǁƂůĨ�<ŝůŽŵĞƚĞƌ�ůĂŶŐĞŶ�hŵǁĞŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ůďĞ͘��

�ŵ�ϭϬ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϬϯ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�tĂƐƐĞƌƐƚƌĂƘĞŶŬƌĞƵǌ�DĂŐĚĞďƵƌŐ�ĞŝŶŐĞǁĞŝŚƚ͘��ŝĞ��ƌƺĐŬĞ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�<ĞƌŶͲ
ƐƚƺĐŬ�ĚĞƐ�tĂƐƐĞƌƐƚƌĂƘĞŶŬƌĞƵǌĞƐ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌƚ�ĚĞŶ�DŝƩĞůůĂŶĚŬĂŶĂů�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ůďĞ�ŚŝŶǁĞŐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ�>ćŶŐĞ�
ǀŽŶ�ϵϭϴ�DĞƚĞƌŶ͕�ŬĞŝŶĞ�<ĂŶĂůďƌƺĐŬĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�ŝƐƚ�ůćŶŐĞƌ͘ �

Dŝƚ�ĚĞŵ��ĂƵ�ĚĞƌ�<ĂŶĂůďƌƺĐŬĞ�ǀŽŶ�ϭϵϵϴ�ďŝƐ�ϮϬϬϯ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ�ĂůƚĞ�/ĚĞĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�sŽƌŬƌŝĞŐƐǌĞŝƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĂƵĨŐĞŐƌŝīĞŶ͗�ĚŝĞ�YƵĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝƩĞůůĂŶĚŬĂŶĂůƐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ůďĞ͘��ǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϵϯϬ�ƵŶĚ�ϭϵϰϭ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�
ŵĂƐƐŝǀĞŶ�hŶƚĞƌďĂƵƚĞŶ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ďŝƐ�ϭϵϰϮ�ĚŝĞ��ĂƵĂƌďĞŝƚĞŶ�ŬƌŝĞŐƐďĞĚŝŶŐƚ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘��Ƶ��ĞͲ
ŐŝŶŶ�ĚĞƐ�EĞƵďĂƵƐ�ƐƚĂŶĚĞŶ�ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞ��ďďƌƵĐŚĂƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ͘��


