
� ăƌŶ�DLƌ�^ƚƌŝĐƚůǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�^ĐŽƚĐŚ�tŚŝƐŬǇ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞ�ĚĞ�ͨ DŽƌƌŝƐŽŶ�Θ�DĂĐ<ĂǇ�tŚŝƐŬǇ ͩ�͕�ĐĞ�ǁŚŝƐŬǇ�
ĚĞ�ϭϴ�ĂŶƐ�Ě͛ąŐĞ�ĞƐƚ�ĚŝƐƟůůĠ�ĐŚĞǌ�ͨ ^ƉĞǇƐŝĚĞ�ĚŝƐƟůůĞƌǇ�͕ͩ�ůĂ�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞ�ĞƐƚ�ƐŝƚƵĠĞ�ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞ�<ŝŶŐƵƐƐŝĞ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƌŝǀĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌŝǀŝğƌĞ�ͨ dƌŽŵŝĞ ͩ�ƋƵŝ�ƐĞ�ũĞƩĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌŝǀŝğƌĞ�^ƉĞǇ�͘�>Ă�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞ�Ă�ĠƚĠ�ůĂŶĐĠĞ�ĞŶ�ϭϵϵϭ�Ğƚ�ĞŶ�ϮϬϭϮ�,ĂƌͲ
ǀĞǇ�Ě͛�ĚŝŵďŽƵƌŐ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞ͘���Ğƚ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞ�ĚĞ��ăƌŶ�DLƌ�^ƚƌŝĐƚůǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�
^ĐŽƚĐŚ�tŚŝƐŬǇ�Ă�ĠƚĂŝƚ�ĚŝƐƟůůĠ�ĞŶ�ϭϵϵϱ�ĂƉƌğƐ�ϭϴ�ĂŶƐ�ĚĞ�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�^ŚĞƌƌǇ��ƵƩ�͘��Ŷ�ϮϬϭϰ͕�ĐĞ�ǁŚŝƐŬǇ�Ă�ĠƚĠ�
ĞŵďŽƵƚĞŝůůĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ��ϲϰϳ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ͕��ϰϲй͕�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐŽůŽƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĮůƚƌĂŐĞ�ă�ĨƌŽŝĚ͘ 
EĞǌ ͗�ďĂŶĂŶĞƐ�ŵƸƌĞƐ͕�ŶŽŝǆ͕�ĐĞƌŝƐĞ�ŶŽŝƌĞ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚ�͘ 
�ŽƵĐŚĞ ͗�ůĠŐğƌĞ�ŶŽƚĞ�ĚĞ�ƚĂďĂĐ͕�ĐĞƌŝƐĞƐ�ĨƌĂŠĐŚĞƐ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚ͕�ĐƌğŵĞ͕�ĐƌğŵĞ�ĐĂĨĠ�͘ 
&ŝŶĂůĞ͗��ůŽŶŐƵĞ�Ğƚ�ƐğĐŚĞ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚ͕�ĠƉŝĐĠ�͘ 

' ůĞŶďŽƌƌŽĚĂůĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ϴ�ĂŶƐ�ŵĂůƚ�ďůĞŶĚ�ĐƌĠĞ�ƉĂƌ��ĚĞůƉŚŝ͘��ĚĞůƉŚŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĞƵƌ�ĂĐĐůĂͲ
ŵĠ�ĚĞ�ů͛�ĐŽƐƐĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ǁŚŝƐŬŝĞƐ�ƌĂƌĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ĠĚŝƟŽŶ�ůŝŵŝƚĠĞ�;ĨƸƚ�ƵŶŝƋƵĞͿ͘�>ĞƐ�ĨƸƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽŝŐŶĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƐĠůĞĐͲ
ƟŽŶŶĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ŝŶĐůƵĂŶƚ��ŚĂƌůĞƐ�DĂĐ>ĞĂŶ��ͨŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�YƵĂŝĐŚͩ͘�^ĞůŽŶ�ůĞ��ƚǇƉĞ�
ĚĞ�ĨƸƚ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞ�Ě͛�ĚĞůƉŚŝ�ĞǆŝƐƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϬϬ�Ğƚ�ϳϬϬ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ĐŽůŽƌĂƟŽŶ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�
ĮůƚƌĂŐĞ͘��Ğ�ďůĞŶĚĞĚ�ŵĂůƚ�ĚĞ�ϰϲ�й�ĞƐƚ�ƵŶ�ůŽƚ�ĚĞ�ϭϯϵϭ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ĚĞ�ǁŚŝƐŬŝĞƐ�ĚĞ�ϭϰ�ĂŶƐ�ĚĞ�
,ŝŐŚůĂŶĚ�WĂƌŬ͕���ƵŶŶĂŚĂďŚĂŝŶ�ƚŽƵƌďĠ�Ğƚ�dĂŵĚŚƵ�ĞŶƐƵŝƚ�ƵŶĞ�ĮŶŝƟŽŶ�ĂǀĞĐ�'ůĞŶƌŽƚŚĞƐ�ĚĞ�ϴĂŶƐ�;ů͛ąŐĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�
ũĞƵŶĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ŝŶĚŝƋƵĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ďŽƵƚĞŝůůĞ�Ϳ�ĞŶ�ĨƸƚ�ĚĞ�^ŚĞƌƌǇ͘ 
EĞǌ ͗�ƐŚĞƌƌǇ͕�ĐĂƌĂŵĞů�ƚŽīĞĞ͕�ǌĞƐƚĞƐ�Ě͛ŽƌĂŶŐĞƐ�ĐŽŶĮƚĞƐ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚ͕�ůĠŐĞƌƐ�ĂĐĐĞŶƚƐ�ĨƵŵĠƐ͘� 
�ŽƵĐŚĞ�͗�ĚĞƐ�ƚŽŶƐ�ĚŽƵǆ͕�ĚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚƐ͕�ĨƌĂŝƐĞƐ͘� 
&ŝŶĂů ͗�ƵŶ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�Ğƚ�ƌĠĐŚĂƵīĞŵĞŶƚ�ĮŶĂů�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŚĞƌďĞƐ͕�ĨƌƵŝƚƐ͕�ďŽŝƐ�ĨƵŵĠĞƐ�Ğƚ�ĐĞŶĚƌĞƐ͘� 

d ŚĞ�DĂůƚŵĂŶ�ĞƐƚ�ƵŶ�ůĂďĞů�ĚĞ�ůĂ�DĞĂĚŽǁƐŝĚĞ��ůĞŶĚŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�>ƚĚ�Ğƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ĚĞ�
'ůĂƐŐŽǁ�ĨŽŶĚĠĞ�ƉĂƌ��ŽŶĂůĚ�,Ăƌƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĮůƐ��ŶĚƌĞǁ�,Ăƌƚ͘�dŚĞ�DĂůƚŵĂŶ�ƐŽŶƚ�Ě͛ĞǆĐĞůůĞŶƚƐ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞƐ�ƉƌŽͲ
ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ϭ�ƐĞƵů�ĨƸƚ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĐŽůŽƌĂƟŽŶ�Ŷŝ�ĮůƚƌĂŐĞ͘��Ğ�ͨ/ůƐĞ�ŽĨ��ƌƌĂŶͩ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ��ŵĂůƚ�ƋƵŝ�Ă�ŵĂƚƵƌĠ�ƉĞŶͲ
ĚĂŶƚ�ϭϲ�ĂŶƐ�ĞŶ�ĨƸƚ�Ě͛KůŽƌŽƐŽ�^ŚĞƌƌǇ͘�>Ă�ĨĂŵŝůůĞ��ƵƌƌŝĞ�Ă�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ϭϵϵϰ�ů͛/ƐůĞ�ŽĨ��ƌƌĂŶ��ŝƐƟůůĞƌŝĞ͕�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĚĞ�
ů͛ŝůĞ��ƌƌĂŶ͘��ŝƐƟůůĠ�ĞŶ��ŽƸƚ�ϭϵϵϲ͕�ŵŝƐ�ĞŶ�ďŽƵƚĞŝůůĞ�ĞŶ�:ĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϯ�ă�ϰϲй͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�
ƐĞƵů�ĨƸƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ůŝŵŝƚĠ�ĚĞ�ϯϵϭ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ�͘ 
EĞǌ ͗�ƐŚĞƌƌǇ͕�ƚĂďĂĐ͕�ůĠŐğƌĞƐ�ŶŽƚĞƐ�Ě͛ĂŐƌƵŵĞƐ͕�ĐĂƌĂŵĞů�͘ 
�ŽƵĐŚĞ ͗�ŽŶĐƚƵĞƵƐĞ͕�ĨƌƵŝƚĠ͕�ŵŝĞů͕�ŵĂƐƐĞƉĂŝŶ͕�ŐąƚĞĂƵ�ĂƵǆ�ĂŵĂŶĚĞƐ͕�ĂŐƌƵŵĞƐ�ĚŽƵǆ͘ 
&ŝŶĂů�͗�ƉůƵƚƀƚ�ůŽŶŐƵĞ͕�ĨƌƵŝƚĠĞ͕�ĂŐƌƵŵĞƐ��ĚŽƵǆ͘ 

� ǆĐůƵƐŝǀĞ�DĂůƚƐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ��ͨdŚĞ��ƌĞĂƟǀĞ�tŚŝƐŬǇ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐŽ�>ƚĚ͕ͩ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ĞŶ�ϮϬϬϱ�ƉĂƌ�
�ĂǀŝĚ�^ƟƌŬ͘�dŽƵƐ�ůĞƵƌƐ�ǁŚŝƐŬŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨƸƚƐ�ƵŶŝƋƵĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ąŐĞƐ�ĚĞ�ϱ�ă�ϰϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƉůƵƐ�͘�>Ă�ƐĠƌŝĞ�
�ǆůƵƐŝǀĞ�DĂůƚƐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĂŐĞ�Žƶ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�͕�ŵĂǆŝŵƵŵ�Ϯϰ�ĨƸƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠƐ͘�>͛ŝŵĂŐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ůĂďĞů�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌƟƐƚĞ��ůŝƐŽŶ��ƌŽĚŝĞ͘��Ğ�ǁŚŝƐŬǇ�ĞƐƚ�ƵŶ�>ĞĚĂŝŐ͕�ĚŝƐƟůůĠ�ůĞ�ϬϭͬϭϬͬϭϵϵϳ͕�ŝů�Ǉ�Ă�Ϯϵϴ�ďŽƵͲ
ƚĞŝůůĞƐ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĠĞƐ�ă�ϱϬ͘ϯй͘�>ĞĚĂŝŐ�ĞƐƚ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽƵƌďĠĞ�ĚĞ�ͨdŽďĞƌŵŽƌǇ�ĚŝƐƟůůĞƌǇͩ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�
ĞŶ�ϭϳϵϴ�ƐƵƌ�ů͛ŝůĞ�DƵůů͘�>ĞĚĂŝŐ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŶŽŵ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞ�ƋƵŝ�ĞŶ�ϭϵϳϮ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ��dŽďĞƌŵŽƌǇ͕�ŝů�
Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĞ�ů͛ŝůĞ�DƵůů͘ 
EĞǌ ͗��ŵĂƌŝƟŵĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƌƀŵĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƌďĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĨƵŵĠĞƐ͕�ƐĞů�ĚĞ�ŵĞƌ͘� 
�ŽƵĐŚĞ ͗�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ŶĞǌ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ũŽůŝŵĞŶƚ�ĂƌƌŽŶĚŝĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƚŽŶƐ�ĚĞ�ǀĂŶŝůůĞ͘� 
&ŝŶĂůĞ�͗�ůŽŶŐƵĞ�Ğƚ�ƉƵŝƐƐĂŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠŵŝŶĞŶƚ�ŵĂƌŝƟŵĞ�͘ 

�Ky�ϭ�ĂƌŐĞŶƚ 

� ĞƌƌǇ��ƌŽƐ�Θ�ZƵĚĚ�͗�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ƌĞƚƌĂĐĞƌ�ũƵƐƋƵ͛ĞŶ�ϭϲϵϴ�͘��ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ƋƵĂůŝĮĠĞ�ĞŶ�ǀŝŶƐ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞƵǆ͘��ĞƉƵŝƐ�ĚĠũă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϬϬ�ĂŶƐ͕�ŝůƐ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ůĂďĞů͕�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ů͛ƵŶ�
ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĞƵƌƐ͘��ŚĂƋƵĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ďŽƵƚĞŝůůĞ�ĞƐƚ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĚĠͲ
ŐƵƐƚĂƚĞƵƌƐ͘��Ğ�>ŽŶŐŵŽƌŶ�Ă�ĠƚĠ�ĚŝƐƟůůĠ�ĞŶ�ϭϵϵϮ�Ğƚ�ĞŶ�ϮϬϭϯ�ĂƉƌğƐ�ϮϬ�ĂŶƐ�ĚĞ�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƌĞĮůů�
ŚŽŐƐŚĞĂĚ�;ǀĂƚ�Ŷƌ�ϳϭϳϲϰͿ�͕�ŝů�Ă�ĠƚĠ�ĞŵďŽƵƚĞŝůůĠ�ă�ϰϲй͕�ůĞ�ǁŚŝƐŬǇ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽůŽƌĠ�Ğƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐŚŝůů-ŐĞĮůƚĞƌĚ�
;ƉĂƐ�ĮůƚƌĠͿ͘�>Ğ�ŶŽŵ�ͨ>ŽŶŐŵŽƌŶͩ�ƉƌŽǀŝĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĨĞƌŵĞ�ƋƵŝ�ƉŽƌƚĞ�ůĞ�ŵġŵĞ�ŶŽŵ�ƋƵŝ�ǀĞƵǆ�ĚŝƌĞ�ĞŶ�'ĂĠůŝƋƵĞ�
ΗƐŽƵƌĐĞ��ƐĂĐƌĠĞΗ͘�>Ă�ĚŝƐƟůůĞƌŝĞ�;ƐƉĞǇƐŝĚĞͿ�Ă�ĠƚĠ�ĨŽŶĚĠ�ĞŶ�ϭϴϵϰ͘ 
EĞǌ ͗�ƉŽŝƌĞƐ�Ğƚ�ŵŝĞů�ĚŽŵŝŶĞŶƚ�ůĞ�ŶĞǌ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŶŽƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚ�ďůĂŶĐ�͘ 
�ŽƵĐŚĞ ͗�ĐƌğŵĞ�ŐůĂĐĠĞ�ǀĂŶŝůůĞ�ƐƵŝǀŝĞ�ĚĞ�ĨƌƵŝƚƐ�Ğƚ�ĐŚŽĐŽůĂƚ�ďůĂŶĐ͕�ƚƌğƐ�ĠůĠŐĂŶƚĞ͘� 
&ŝŶĂů͗�ĐŚŽĐŽůĂƚ�ďůĂŶĐ͕�ŵŝĞůůĞƵƐĞ�Ğƚ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ƚƌğƐ�ƐƵďƟůĞ͘� 


