
sŽŽƌǌŝƚƚĞƌ͕

,Ğƚ�ŬůŝŵĂĂƚ�ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ�ŝŶ�ƌĂƉ�ƚĞŵƉŽ͘�DĞƚ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽƚĞ�ĚƌŽŽŐƚĞ�
ĞŶ�ƐŽŵƐ�ĞŶŽƌŵĞ�ďƵŝĞŶ͘��ŝƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ŚĂůĨ�ũĂĂƌ�ǀĂŶ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ǀŽŽƌďŽĚĞ�
ǁĂƚ�ǁĞ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ĂůƐ�ŶŽƌŵĂĂů�ŵŽĞƚĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĞŶ͘�&ĞďƌƵĂƌŝ�ŶĂƚ͕�ŵĂĂƌ�
ĚĂĂƌŶĂ�ĞĞŶ�ĞŶŽƌŵĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ĚƌŽŽŐƚĞ͘�DĞƚ�ĚĞ�ĚƌŽŐĞ�ũĂƌĞŶ�ĂĐŚƚĞƌ�ĚĞ�ƌƵŐ͕�
ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŚĞƚ�ĚƌŽŽŐƐƚĞ�ǀŽŽƌũĂĂƌ�ŽŽŝƚ͘��

�Ŷ�ĚĂƚ�ŐĞĞĨƚ�ǀĞĞů�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ŶĂƚƵƵƌ͕�ŽŶǌĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�
ĚƌŝŶŬǁĂƚĞƌǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘�

EĞĚĞƌůĂŶĚ͕�ĂůƚŝũĚ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ŐĞǁĞĞƐƚ�ǀĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂĨǀŽĞƌĞŶ͕�ǌĂů�ǁĂƚĞƌ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǀĂƐƚŚŽƵĚĞŶ͘��Ŷ�ĚĂƚ�ǌƵůůĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ƌĂƉ�ƚĞŵƉŽ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚŽĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƚŝũĚ�ǀĂŶ�
ǁĂĐŚƚĞŶ�ŵĞĞƌ͘�sĞƌĚƌŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƵƌ͕�ĞŶ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝĞ�ŵĞƚ�ƚĞ�ǀĞĞů�ĂĂŶ�
ƐƚŝŬƐƚŽĨ͕�ŝƐ�ĨƵŶĞƐƚ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ƉƌĂĐŚƚŝŐĞ�ŶĂƚƵƵƌ͘�

/ĞĚĞƌĞĞŶ�ǌĂů�ŵŽĞƚĞŶ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ͘�ZŝŐŽƵƌĞƵǌĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŽĚŝŐ�ĞŶ�ŬĞƵǌĞƐ�
ǌŝũŶ�ŽŶŽǀĞƌŬŽŵĞůŝũŬ͘��Ăƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ŬĞƌŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌůŝŐŐĞŶĚĞ�
ŬůŝŵĂĂƚĂĚĂƉƚĂƚŝĞǀŝƐŝĞ͗�ǁĞ�ǌƵůůĞŶ�ŵĞĞƌ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚŽĞŶ͘�/Ŭ�ǁŝů�ƚǁĞĞ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĞŶ�
ƵŝƚĚĞůĞŶ͘��ůůĞƌĞĞƌƐƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽƌŝŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ZŝŬ�'ƌĂƐŚŽĨĨ͕�ĚŝĞ�
ĞĞŶ�ĚŝũŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐƚƵŬ�ŚĞĞĨƚ ŶĞĞƌŐĞůĞŐĚ�ĞŶ�ϲϴ�ŵŝůũŽĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǀƌŝũŐĞŵĂĂŬƚ͘�,Ğƚ�
ĂŶĚĞƌĞ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂĂŶ�Ěŝƚ�ĐŽůůĞŐĞ͘�/Ŭ�ďĞŶ�ďůŝũ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĚĞǌĞ�
ǀŝƐŝĞ�ŽŵĂƌŵƚ͘�

DĂĂƌ�ĚĂƚ�ďƌĞŶŐƚ�ǁĞů�ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŵĞƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ͘��ƌ�ƐƚĂĂŶ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĂĐƚŝĞƐ�ŝŶ͕�ĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĚŽŽƌƉĂŬŬĞŶ�ŝƐ�ĚƵƐ�
ǀĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĞĞů� ďĞůĂŶŐ͘��

͚EŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ĚĂŶ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞǀƵůĚ͕͛�ŝƐ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͘��Ăƚ�
ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĞĞŶ�ŽŵƐůĂŐ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ĂĨŐĞŐĞǀĞŶ�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐĞŶ�ŐƌŽƚĞƌ�ŝƐ�
ĚĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌĂĂŶǀƵůůŝŶŐ͘�/Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ŶƵ�ŐĞĞŶ�
ŶŝĞƵǁĞ�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐĞŶ�ĂĨŐĞŐĞǀĞŶ͘��Ăƚ�ŝƐ�ŵĂĂƌ�ŐŽĞĚ�ŽŽŬ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ�
ǁĞƌĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂƚĞŶŵĞĚĞĚĞůŝŶŐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĂƚ�ŝŶ�ƚŽƚĂůŝƚĞŝƚ�Ϯϱϱ�ŵŝůũŽĞŶ�ŬƵƵď�
ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌ�ǁĞƌĚ�ŽŶƚƚƌŽŬŬĞŶ͘��ŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŽƉŐĞůŽƉĞŶ�ŶĂĂƌ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ϯϬϬ�
ŵŝůũŽĞŶ�ŬƵƵď�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌ͘��ƵůŬĞ�ƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŶŚŽƵĚďĂĂƌ͘�

'ƌŽĞŶ>ŝŶŬƐ�ŚĞĞĨƚ�ŐƌŽƚĞ�ǌŽƌŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ŵĞƚ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞƚ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ŽŶƚƚƌĞŬŬĞƌƐ͘�tĂƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ŶƵ�ĐŽŶĐƌĞĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ͕�ƋƵĂ�ǀŽůƵŵĞďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�ŝŶ�ǀŽůƵŵĞ͍ �ŝƚ�ŝƐ�
ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�Žŵ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ŽĨ�ĞĞƌĚĞƌ�ǀĞƌǀŽůŐƐƚĂƉƉĞŶ�ŶŽĚŝŐ�ǌŝũŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŝŶƚƌĞŬŬŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďĞŶƵƚƚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĚĂĂƌŝŶ͘���ĂĂƌŶĂĂƐƚ�
ĚŽĞƚ�ĚĞ�ĨƌĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�'ƌŽĞŶ>ŝŶŬƐ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�Žŵ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ďŝũ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�



ŶŝĞƵǁĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƚŝũĚ�ĂĨ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘��Ž�ǀĂůůĞŶ�
ǁĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ǀĂůŬƵŝů͘ 'ƌĂĂŐ�ĞĞŶ�ƌĞĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĚĞƉƵƚĞĞƌĚĞ�ŽƉ�
ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ĚĂĂƌŽƉ͘�

�Ğ�ĨƌĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�'ƌŽĞŶ>ŝŶŬƐ�ŚĞĞĨƚ�ŐƌŽƚĞ�ǌŽƌŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ďĞƌĞŐĞŶŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͘�
�ĞƌĞŐĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�ϯϱ�ŵŝůũŽĞŶ�ŬƵƵď�ŶĂĂƌ�ϭϬϬ�ŵŝůũŽĞŶ͘��Ŷ�ĚĂƚ�ŝŶ�
ƚǁĞĞ�ũĂĂƌ�ƚŝũĚ͘��'ŽĞĚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŶŝĞƵǁ�ďĞƌĞŐĞŶŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ŬŽŵƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ�
ĚĂƚ�ĂĐƚŝĞĨ�ƐƚĞƵŶƚ͘�/Ɛ�ĚĞ�ŐĞĚĞƉƵƚĞĞƌĚĞ�ŚĞƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĨƌĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�'ƌŽĞŶ>ŝŶŬƐ�ĞĞŶƐ�
ĚĂƚ�ƚĞĞůƚ�ŚĞƚ�ƉĞŝů�ǌĂů�ŵŽĞƚĞŶ�ǀŽůŐĞŶ͕�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂůŽƵĚĞ�ƉĞŝů�ǀŽůŐƚ�ƚĞĞůƚ͍�
�ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ǌŽƌŐĞůŝũŬ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ǀĂƐƚĞ�ƉĞŝůĚĂƚƵŵ�ŽƉ�ϭ�ĂƉƌŝů�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ďĞƌĞŐĞŶŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͘�tŝů�ĚĞ�ŐĞĚĞƉƵƚĞĞƌĚĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĂƚĞƌƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�
ŐĂĂŶ�ĚĂƚ�ďŝũ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŐƌŽŶĚǁĂƚĞƌƐƚĂŶĚ�ůĞŝĚĞŶĚ�ĚŝĞŶƚ�ƚĞ�
ǌŝũŶ͍�'ƌĂĂŐ�ĞĞŶ�ƌĞĂĐƚŝĞ͘�

�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�ƌŽŶĚŽŵ�ŶĂƚƵƵƌŐĞďŝĞĚĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶƚƚƌĞŬŬĞŶ͕�
ƉĞŝůĞŶ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ůĂƚĞŶ�ŵĞĂŶĚĞƌĞŶ͘�'ŽĞĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ�ŽŽŬ�ŝŶǌŝĞƚ�
ĚĂƚ�ǁĞ�ŵĞĞƌ�ǌƵůůĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ŐĂĂŶ�ĚŽĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ƉůĂŶŽůŽŐŝƐĐŚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌŝƵŵ�
ŝŶǌĞƚƚĞŶ͘��Ŷ�ũĂ͕�ĚĂĂƌ�ŚŽŽƌƚ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ƐŽŵƐ�ŽŶƚĞŝŐĞŶŝŶŐ�ďŝũ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚĞƌƐƚĞ�ŐĞǀĂů͘�
'ŽĞĚ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ŶĂĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌĚĞ�ŬŽŵƚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝĞ͘�

�ŶĚĞƌ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ƉƵŶƚ�ŝƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌůŝũŬĞ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ƌŽŶĚŽŵ�ĚĞ�WĞĞůǀĞŶĞŶ͕�ǁĂĂƌ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĂƚ�ďĞƌĞŐĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐƐǌŽŶĞƐ�ǀĂŶ�
ŝŶǀůŽĞĚ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶĂƚƵƵƌŐĞďŝĞĚ͘��ĞŶ�ďůŝũ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ŵŝũŶ�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ĚĂƚ�ĚĂĂƌ�ŶƵ�ŶĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŬĞŬĞŶ͕�ĞŶ�ǁĞ�ŚŽƌĞŶ�ŐƌĂĂŐ�ĂůƐ�
ĨƌĂĐƚŝĞ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŚǇĚƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƐůƵŝƚ͘�'ƌĂĂŐ�
ĞĞŶ�ƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐ�ŚŝĞƌŽƉ͘

�Ŷ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ͕�ŝŬ�ƐůƵŝƚ�ĂĨ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƉůĞŝĚŽŽŝ͘�sŽŽƌ�'ƌŽĞŶ>ŝŶŬƐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�
ĚŽŽƌŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�ĞĞŶ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ǁĂƚĞƌŽŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐƐǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐƐǌŽŶĞƐ�ǀĂŶ�ϭϬ�ŵϯ�ƉĞƌ�
ƵƵƌ͘�KŵŐĞƌĞŬĞŶĚ�ǌŝƚ�ũĞ�ĚĂŶ�ϴϴ͘ϬϬϬ�ŬƵƵď�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘�KŶƚǌĞƚƚĞŶĚ�ǀĞĞů�ĞŶ�ƐĐŚĂĚĞůŝũŬ�
ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ŶĂƚƵƵƌ͘�tŝů�ĚĞ�ŐĞĚĞƉƵƚĞĞƌĚĞ�ĚĂĂƌŽǀĞƌ�ŝŶ�ŐĞƐƉƌĞŬ�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ǁĂƚĞƌƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ŶĂĚĞŶŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐƐǀĞƌŽƌĚĞŶŝŶŐ͍�'ƌĂĂŐ�ĞĞŶ�ƌĞĂĐƚŝĞ͘�


