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'�D� /E��E��,Z /�,d�E  

tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ 

ͣtĞƌ�ĂƵĬƂƌƚ�ǌƵ�ŚŽīĞŶ͕�ǌƵ�ƚƌćƵŵĞŶ�ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞ 
WůćŶĞ�ǌƵ�ƐĐŚŵŝĞĚĞŶ͕�ŚĂƚ�ĂƵĨŐĞŚƂƌƚ�ǌƵ�ůĞďĞŶ͘͞ 

-�ƵƚŽƌ�hŶďĞŬĂŶŶƚ- 
 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǁƺŶƐĐŚƚ�ĚŝĞ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ƐĐŚƂŶĞ͕�ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞ�&ĞŝĞƌƚĂŐĞ͕ 
ĂďĞƌ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ǀŝĞů�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕��ŶĞƌŐŝĞ�Θ��ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ͊ 

 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�Ϯ 

 

>ŝĞďĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌ  ͊

�ŝĞ� ůĞƚǌƚĞŶ�tŽĐŚĞŶ� ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ� ŐĞďĞŶ� ŝŵŵĞƌ�'ĞůĞͲ
ŐĞŶŚĞŝƚ͕�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ĂďŐĞůĂƵĨĞŶĞ�:ĂŚƌ��ŝůĂŶǌ�ǌƵ�ǌŝĞŚĞŶ�
ƵŶĚ� ǌƵŐůĞŝĐŚ� ĞŝŶĞŶ� �ůŝĐŬ� ŝŶ� ĚĂƐ� ŬŽŵŵĞŶĚĞ� :ĂŚƌ� ǌƵ�
ǁĞƌĨĞŶ͘�^Ž�ƐĞŚĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞŶĂƵ�ǁŝĞ� ŝŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌ�ĂƵĨ�
ĞŝŶ��ŽƌŽŶĂ�ŐĞƉƌćŐƚĞƐ�ϮϬϮϭ�ǌƵƌƺĐŬ͘�/ŵ�,ĞƌďƐƚ�ǁƵƌĚĞ�
ƵŶƐĞƌĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� ĞƌŶĞƵƚ� ǀŽƌ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ� ,ĞƌĂƵƐͲ
ĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘�tŝĞĚĞƌƵŵ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝͲ
ĐŚĞ� ƵŶĚ� ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ� >ĞďĞŶ� ǌƵŵ� ^ƟůůƐƚĂŶĚ� ŐĞͲ
ŬŽŵŵĞŶ͘��ŝĞ�,ŽīŶƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚĞ�EŽƌŵĂůŝƚćƚ�
ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ��ůůƚĂŐ�ǁćŚƌƚĞ�ŶƵƌ�ŬƵƌǌ͘��ŝĞ�ŵĂƐƐŝǀ�ƐƚĞŝͲ
ŐĞŶĚĞŶ� &ĂůůǌĂŚůĞŶ� ĂŶ� �ŽƌŽŶĂ-�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ŵĂĐŚͲ
ƚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞŶ�>ŽĐŬĚŽǁŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ  ͘

/ĐŚ�ŚŽīĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ďĂůĚŝŐĞŶ�ZƺĐŬŐĂŶŐ�ĚĞƌ�&ĂůůǌĂŚůĞŶ�
ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�Ăůů�ũĞŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
ŝŶĮǌŝĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͕� ĞŝŶĞŶ�ŵŝůĚĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǀĞƌůĂƵĨ�ƵŶĚ�
ĚĂƐƐ�ŬĞŝŶĞ�>ĂŶŐǌĞŝƞŽůŐĞŶ�ĂƵŌƌĞƚĞŶ͘� 

dƌŽƚǌ� ĚĞƌ� ǀŝĞůĞŶ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�
ŚĞƌƌƐĐŚƚĞ�ďĞŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďĞƚƌŝĞď�ŬĞŝŶ�^ƟůůƐƚĂŶĚ͘�^Ž�
ŬŽŶŶƚĞŶ� ƐćŵƚůŝĐŚĞ� ŐĞƉůĂŶƚĞ� WƌŽũĞŬƚĞ� ĂƵĐŚ� ƵŵŐĞͲ
ƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐ�ǁĂƌĞŶ�ĂůůĞŵ�ǀŽƌĂŶ� ĚŝĞ� ^ƚƌĂƘĞŶͲ
ďĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�ďĞŝŵ�'ƺƚĞƌǁĞŐ�ZĞŝƚĞƌŶ͕�ĚŝĞ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐƚƌĂƘĞ�ŝŶ�'ĂƩĞƌŶ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƐƉŚĂůƟĞͲ
ƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞǁĞƌďĞƐƚƌĂƘĞ�<ƵďŝŶŐ͘��ĂƐ�<>&->�ĚĞƌ�&ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌ�ǁƵƌĚĞ� ŝŵ�:ƵŶŝ�ĂďŐĞŚŽůƚ�ƵŶĚ� ŝƐƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ƐĞŝƚͲ
ŚĞƌ� ŝŵ� �ŝŶƐĂƚǌ͘� �ŝĞ� >ŝĞĨĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� ŶĞƵĞŶ� WƌŝƚƐĐŚĞŶͲ
ǁĂŐĞŶƐ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� �ĂƵŚŽĨ� ǀĞƌǌƂŐĞƌƚ� ƐŝĐŚ� ůĞŝĚĞƌ� ĂƵĨͲ
ŐƌƵŶĚ� ǀŽŶ� �ŶŐƉćƐƐĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞƌ� &ĂŚƌǌĞƵŐƚĞŝůĞ� ƵŶĚ�
ǁŝƌĚ� ƐŽŵŝƚ� ĞƌƐƚ� ŝŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ� :ĂŚƌ� ŬŽŵŵĞŶ͘��ŝĞ� ^ĂͲ
ŶŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƘĞŶŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ� ŝƐƚ�
ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ƌŶĞƵĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� ,ĞŝǌŬƌĞŝƐǀĞƌƚĞŝůĞƌƐ� ŶƵŶ�
ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ  ͘

�ƵĐŚ� ĨƺƌƐ� :ĂŚƌ� ϮϬϮϮ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶŝŐĞƐ�
ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� ^Ž� ƐŽůů� ĚĞƌ� 'ƺƚĞƌǁĞŐ�tŝŶŬů� ƐĂŶŝĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ^ƚƌĂƘĞ� ƐĂŵƚ�'ĞŚƐƚĞŝŐ� ŝŵ� <ƵďŝŶŐĞƌ�

&ĞůĚ� ĨĞƌƟŐŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ğƌ� <ĂƵĨ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞƵĞŶ�
<ŽŵŵĂŶĚŽĨĂŚƌǌĞƵŐƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� ǁƵƌĚĞ� ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ� ǀŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ƵŶĚ�ǁŝƌĚ� ĂƵĐŚ�
ŝŵ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌ� ĂŶŐĞƐĐŚĂŏ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝŶ� ǁĞͲ
ƐĞŶƚůŝĐŚĞƌ�dĞŝů�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƌďĞŝƚ�ǁŝƌĚ� ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WůĂͲ
ŶƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ� ďĞĨĂƐƐĞŶ͘�
EĂĐŚ� ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞŶ� �ĞƌĞĐŚŶƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ�
ŵŝƚ� sĞƌƚƌĞƚĞƌŶ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ� KP� ǁŝƌĚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ� tŽĐŚĞŶ� ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͕� Žď� ĞŝŶĞ� ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�
ĚĞƐ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ� 'ĞďćƵĚĞƐ� ǀŽƌǌƵŶĞŚŵĞŶ� ŝƐƚ� ŽĚĞƌ�
Žď�ƐŽŐĂƌ�ĞŝŶ�ŐćŶǌůŝĐŚĞƌ�EĞƵďĂƵ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�
ǁćƌĞ͘��ĂŶĂĐŚ�ŬĂŶŶ�ĞŝŶĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ƺďĞƌ�EĞƵďĂƵ�
ŽĚĞƌ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŐĞĨćůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ  ͘

/ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�ŵŝĐŚ� ŶŽĐŚ� ďĞŝ� ĂůůĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƟŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƐƚĞƚƐ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞ��ƌďĞŝƚ�
ŝŶ�ĚĞŶ��ƵƐƐĐŚƺƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ďĞĚĂŶŬĞŶ͘�
/ĐŚ�ďŝŶ�ĚĞƌ�ĨĞƐƚĞŶ�mďĞƌǌĞƵŐƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ŐĞĞŝŶͲ
ƚĞŶ� <ƌćŌĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞ� Ĩƺƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŵŽŵĞŶƚĂŶ�
ĮŶĂŶǌŝĞůů�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ��Ğŝƚ�ŵĞŝƐƚĞƌŶ�ǁĞƌĚĞŶ  ͘

tĞŝƚĞƌĞƌ� �ĂŶŬ� Őŝůƚ� ŵĞŝŶĞŶ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͘� �ƵƌĞ�
ŐƵƚĞ�ƵŶĚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůůĞ��ƌďĞŝƚ�ƐƚĞůůƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽͲ
ƘĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ĚĂƌ  ͘

�ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�Őŝůƚ�ŵĞŝŶ��ĂŶŬ�ŶŽĐŚ�Ăůů� ũĞŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐ�
ƚƌŽƚǌ� ĚĞƌ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ� ƵŶƐĞƌ� ƚćŐůŝͲ
ĐŚĞƐ� >ĞďĞŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͗� �ůůĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� 'ĞͲ
ƐƵŶĚŚĞŝƚƐďĞƌƵĨĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� EĂŚǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ͕� ŝŶ� ĚĞŶ�
^ĐŚƵůĞŶ� ƵŶĚ� <ŝŶĚĞƌďĞƚƌĞƵƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕� ŝŵ�
ƐŽǌŝĂůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�ĂůůĞŶ��ůƚĞƌŶ  ͘

�ůůĞŶ� ^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌŶ�
ǁƺŶƐĐŚĞ� ŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ� ƐĐŚƂŶĞ��ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ͕�ĞŝŶ�ďĞͲ
ƐŝŶŶůŝĐŚĞƐ� tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ� ƵŶĚ� ƌƵŚŝŐĞ� &ĞƐƩĂŐĞ� ŝŵ�
&ĂŵŝůŝĞŶŬƌĞŝƐ͘� �ůůĞƐ� 'ƵƚĞ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� ŬŽŵŵĞŶĚĞ� :ĂŚƌ�
ϮϬϮϮ͊ 

�ƵĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ 

^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϯ 

 

'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ 
<ŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞ�^ŝƚǌƵŶŐ 
�ŵ�ϳ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ�ƐĞƚǌƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐ-�ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌǁĂŚů�ŐĞǁćŚůƚĞŶ�&ƵŶŬƟŽͲ
ŶćƌĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞŶ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ŶĞƵ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘� �ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶ��ƌ͘�ZƵĚŽůĨ�'ƌĞŝŶĞƌ� ŐĞůŽďƚĞ� ^ƚĞĨĂŶ�
<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ� ĂůƐ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ƵŶĚ� ZŽƐĂ� ,ŽĨŵĂŶŶ� ĂůƐ� sŝǌĞďƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ� ĂŶ͘� �ŝĞ� ĂŶǁĞƐĞŶĚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ�ƵŶĚ��ƌƐĂƚǌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�ĂŶŐĞůŽďƚ  ͘

�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ƐĞƚǌƚ�ƐŝĐŚ�ŶƵŶ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ  ͗
 

PsW͗ 
<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ� ^ƚĞĨĂŶ͕� ,ŽĨŵĂŶŶ� ZŽƐĂ͕� <ŶƵŶďĂƵĞƌ� �ŶĚƌĞĂƐ͕� DĂǇƌ-^ƚĞīĞůĚĞŵĞů� 'ĞŽƌŐ� ͕� ^ĐŚĂĐŚŶĞƌ� �ŚƌŝƐƟŶĂ͕�
�ĂĐŚŵĂŝƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�'ůĂƐ�'ĞƌƚƌƵĚĞ͕�<ŝƐůŝŶŐĞƌ��ŶĚƌĞĂƐ͕�DĂŝƌ�&ůŽƌŝĂŶ͕�,Ğůů�ZŽƐǁŝƚŚĂ͕�,ŝŵƐů�:ŽƐĞĨ͕�DĂǇƌŚŽĨĞƌ�:ŽͲ
ŚĂŶŶ͕�<ŶŽŶďĂƵĞƌ�^ƚĞĨĂŶ͕�^ĐŚĞƌƌĞƌ�/ŶŐƌŝĚ͕�^ĂŐĞĚĞƌ�DĂƌĐŽ͕��ĂƵĞƌ�:ŽŚĂŶŶĞƐ 
 

&WP͗ 
�ĂƵĞƌ�:ŽƐĞĨ͕�<ĂƐďĂƵĞƌ�DĂƌŬƵƐ͕�WŝĐŚůĞƌ�'ƺŶƚĞƌ͕�^ĐŚĂƌŶďƂĐŬ�&ƌĂŶǌ�^ƚĞĨĂŶ͕�^ĐŚĂƵĞƌ��ŽŵŝŶŝŬ 
 

^WP͗ 
�ǇŵĂŶŶƐďĞƌŐĞƌ�DĂŶĨƌĞĚ͕�tĞŝƚǌŚŽĨĞƌ�sĂůĞŶƟŶ͕��ŽƌĨĞƌ��ŚůĂŵ͕�<ĂŚƌ�DŝĐŚĂĞů 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϰ 

 

/Ŷ�ĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀŽƌƐƚĂŶĚ�ǁƵƌĚĞŶ�ďĞƌƵĨĞŶ  ͗

<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�^ƚĞĨĂŶ 
,ŽĨŵĂŶŶ�ZŽƐĂ 

<ŶƵŶďĂƵĞƌ��ŶĚƌĞĂƐ 
�ĂĐŚŵĂŝƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ 

,Ğůů�ZŽƐǁŝƚŚĂ 

�ĂƵĞƌ�:ŽƐĞĨ �ǇŵĂŶŶƐďĞƌŐĞƌ�DĂŶĨƌĞĚ 

PsW &WP ^WP 

�ƵƐƐĐŚƺƐƐĞ 
�ůƐ�ǀŽƌďĞƌĂƚĞŶĚĞ�KƌŐĂŶĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ϴ��ƵƐƐĐŚƺƐͲ
ƐĞ�ŵŝƚ�ũĞ�ϳ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
WƌƺĨƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚ  ͘
 
WƌƺĨƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďŵĂŶŶ͗ 
'ƺŶƚĞƌ�WŝĐŚůĞƌ�;&WPͿ 
KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
�ŚůĂŵ��ŽƌĨĞƌ�;^WPͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· &ůŽƌŝĂŶ�DĂŝƌ�;PsWͿ 
· :ŽƐĞĨ�,ŝŵƐů�;PsWͿ 
· tĂůƚĞƌ�,ĂĂƐ�;PsWͿ 
· DĂƌĐŽ�^ĂŐĞĚĞƌ�;PsWͿ 
· ^ƚĞĨĂŶŝĞ�<ŝƐůŝŶŐĞƌ�;PsWͿ 
 
�ĂƵ–�ƵŶĚ�WůĂŶƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďŵĂŶŶ͗ 
�ŶĚƌĞĂƐ�<ŝƐůŝŶŐĞƌ�;PsWͿ 
KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
�ŶĚƌĞĂƐ�<ŶƵŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· 'ĞƌƚƌƵĚĞ�'ůĂƐ�;PsWͿ 
· &ůŽƌŝĂŶ�DĂŝƌ�;PsWͿ 
· 'ĞŽƌŐ�DĂǇƌ-^ƚĞīĞůĚĞŵĞů�;PsWͿ 
· 'ƺŶƚĞƌ�WŝĐŚůĞƌ�;&WPͿ 
· �ŝũĂŶĂ�sŝŶŽũēŝđ�;^WPͿ 
 
^ƚƌĂƘĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďŵĂŶŶ͗ 
DĂƌŬƵƐ�<ĂƐďĂƵĞƌ�;&WPͿ 
KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
�ŚƌŝƐƟĂŶ��ĂĐŚŵĂŝƌ�;PsWͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· :ŽŚĂŶŶĞƐ��ĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· ^ƚĞĨĂŶ�<ŶŽŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· dŽƌƐƚĞŶ�&ƌŝĞĚů�;PsWͿ 
· DŝĐŚĂĞů�tŝƚǌĞŶĞĚĞƌ�;PsWͿ 
· DĂƌŬƵƐ�tĞŝƚǌŚŽĨĞƌ�;^WPͿ 
 

^ĐŚƵů-͕�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-�ƵŶĚ�
^ƉŽƌƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďŵĂŶŶ͗ 
DŝĐŚĂĞů�<ĂŚƌ�;^WPͿ 
KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�;PsWͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· /ŶŐƌŝĚ�^ĐŚĞƌƌĞƌ�;PsWͿ 
· 'ĞƌƚƌƵĚĞ�'ůĂƐ�;PsWͿ 
· ,ĞůŐĂ��ƌĂŝƚ�;PsWͿ 
· DĂƌĐŽ�^ĂŐĞĚĞƌ�;PsWͿ 
· �ŽŵŝŶŝŬ�^ĐŚĂƵĞƌ�;&WPͿ 
 
<ƵůƚƵƌ–�ƵŶĚ 
dŽƵƌŝƐŵƵƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďĨƌĂƵ͗ 
ZŽƐǁŝƚŚĂ�,Ğůů�;PsWͿ 
KďĨƌĂƵ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
DŝĐŚĂĞů�<ĂŚƌ�;^WPͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· <Ăƌů�,ĞŝŶǌ��ĂĐŚŵĂŝƌ�;PsWͿ 
· �ŚƌŝƐƟŶĂ�^ĐŚĂĐŚŶĞƌ�;PsWͿ 
· dŚŽŵĂƐ�<ŝŶǌů�;PsWͿ 
· :ŽƐĞĨ�,ŝŵƐů�;PsWͿ 
· ,ĂŶƐ�WĞƚĞƌ�:ƵŶŐŵĂŶŶ-tĞŶǌĞů�
;&WPͿ 

 
hŵǁĞůƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďŵĂŶŶ͗ 
'ĞŽƌŐ�DĂǇƌ-^ƚĞīĞůĚĞŵĞů�;PsWͿ 
KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
&ƌĂŶǌ�^ĐŚĂƌŶďƂĐŬ�;&WPͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· :ŽŚĂŶŶ�DĂǇƌŚŽĨĞƌ�;PsWͿ 
· ,ĞůŐĂ��ƌĂŝƚ�;PsWͿ 
· DĂŶĨƌĞĚ�&ĞŝĐŚƚ�;PsWͿ 
· ZĞŐŝŶĂ�dƺƌŬ�;PsWͿ 
· sĂůĞŶƟŶ�tĞŝƚǌŚŽĨĞƌ�;^WPͿ 
 
 
 

&ĂŵŝůŝĞŶ-͕�^ŽǌŝĂů-�ƵŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂͲ
ƟŽŶƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
KďĨƌĂƵ͗ 
ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�;PsWͿ 
KďĨƌĂƵ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ͗ 
�ŚƌŝƐƟŶĂ�^ĐŚĂĐŚŶĞƌ�;PsWͿ 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗ 
· �ĞƌŶĂĚĞƩĞ�^ĐŚĂĐŚŶĞƌ�;PsWͿ 
· <ĂƚƌŝŶ�&ƌĞƵŶĚ�;PsWͿ 
· DĂƩŚŝĂƐ�^ƉŝĞƐďĞƌŐĞƌ�;PsWͿ 
· WĂƚƌŝĐ��ƵŵĂǇƌ�;&WPͿ 
· dĂŶũĂ�<ŽůůŶďĞƌŐĞƌ�;^WPͿ 
 
<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
· ^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�;PsWͿ 
· �ŶĚƌĞĂƐ�<ŶƵŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· :ŽƐĞĨ��ĂƵĞƌ�;&WPͿ 
· DĂŶĨƌĞĚ��ǇŵĂŶŶƐďĞƌŐĞƌ�;^WPͿ 
· ǌǁĞŝ��sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ĚĞƌ�KƌƚƐďĂƵĞƌŶͲ

ƐĐŚĂŌ 
· ǌǁĞŝ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ĚĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ

ŬŽŵŵĂŶĚŽƐ 
· ǌǁĞŝ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ��ĚĞƌ�KƌƚƐƐƚĞůůĞŶͲ

ůĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞƐ 
;�ŝĞƐĞ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�
ƐƉćƚĞƌĞŶ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ŐĞŶĂŶŶƚ͘Ϳ 
 
&ŝŶĂŶǌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 
· ^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�;PsWͿ 
· �ŶĚƌĞĂƐ�<ŶƵŶďĂƵĞƌ�;PsWͿ 
· �ŚƌŝƐƟĂŶ��ĂĐŚŵĂŝƌ�;PsWͿ 
· ZŽƐǁŝƚŚĂ�,Ğůů�;PsWͿ 
· �ŶĚƌĞĂƐ�<ŝƐůŝŶŐĞƌ�;PsWͿ 
· 'ĞŽƌŐ�DĂǇƌ-^ƚĞīĞůĚĞŵĞů�;PsWͿ 
· :ŽƐĞĨ��ĂƵĞƌ�;&WPͿ 
· 'ƺŶƚĞƌ�WŝĐŚůĞƌ�;&WPͿ 
· DĂƌŬƵƐ�<ĂƐďĂƵĞƌ�;&WPͿ 
· DĂŶĨƌĞĚ��ǇŵĂŶŶƐďĞƌŐĞƌ�;^WPͿ 
· DŝĐŚĂĞů�<ĂŚƌ�;^WPͿ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϱ 

 

�Ƶƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞũƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƟŶ�ǁƵƌĚĞ��ŚƌŝƐƟŶĂ�^ĐŚĂĐŚŶĞƌ�;PsWͿ�ďĞƐƚĞůůƚ  ͘
 
tĞŝƚĞƌƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ƵŶĚ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�KƌŐĂŶĞ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŐĞǁćŚůƚ  ͗
· ϯ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�:ĂŐĚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ĚĞƌ�'ĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐũĂŐĚ 
· ϲ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ĂŶŝƚćƚƐŐĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌďĂŶĚ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ 
· Ϯ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ŽǌŝĂůŚŝůĨĞǀĞƌďĂŶĚ�^ĐŚćƌĚŝŶŐ 
· ϭ�DŝƚŐůŝĞĚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞǌŝƌŬƐĂďĨĂůůǀĞƌďĂŶĚ�^ĐŚćƌĚŝŶŐ 
· ϴ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�tĂƐƐĞƌǀĞƌďĂŶĚ�/ŶŶ-,ĂŝďĂĐŚƚĂů 
· ϭ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�tĞŐĞĞƌŚĂůƚƵŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ�/ŶŶǀŝĞƌƚĞů 
· ϳ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ZĞŐŝŽŶƐǀĞƌďĂŶĚ�^ĂƵǁĂůĚ-WƌĂŵƚĂů 
 
/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ǀŽƌ�ĚĞŵ��ŝŶƐƟĞŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�
dĂŐĞƐŽƌĚŶƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ĞŝŶĞ��ƺƌŐĞƌĨƌĂŐĞƐƚƵŶĚĞ�ŐĞďĞŶ�ƐŽůů  ͘

EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϭ 

�ƌŐŝďƚ� ƐŝĐŚ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƐ� ,ĂƵƐŚĂůƚƐũĂŚƌĞƐ� ĚŝĞ� EŽƚͲ
ǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ŶĞƵĞŶ� DŝƩĞůǀĞƌǁĞŶĚƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ�ŝƐƚ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶͲ
ǌĞůŶĞ�<ŽŶƚĞŶ�ƺďĞƌͬƵŶƚĞƌƐƚĞŝŐĞŶ͕�ŚĂƚ�ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐͲ
ƚĞƌ� ĚĞŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ĞŝŶĞŶ� EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�
ǌƵƌ��ĞƐĐŚůƵƐƐĨĂƐƐƵŶŐ�ǀŽƌǌƵůĞŐĞŶ  ͘

�Ğƌ� ^ĂůĚŽ� ĚĞƌ� ůĂƵĨĞŶĚĞŶ� 'ĞƐĐŚćŌƐƚćƟŐŬĞŝƚ� ŝŵ� sŽƌͲ
ĂŶƐĐŚůĂŐ�ďĞƚƌƵŐ�-Φ Ϯϲ͘ϱϬϬ͕ϬϬ��ŝĞ�DĞŚƌĂƵƐǌĂŚůƵŶŐĞŶ�
ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞŵ� sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ� ďĞůĂƵĨĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ�
Φ ϭϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘� �ŝĞ� DĞŚƌĞŝŶǌĂŚůƵŶŐĞŶ� ďĞƚƌĂŐĞŶ�
Φ ϰϵ͘ϭϬϬ͕ϬϬ͘� �ĂƐ� ĞƌŐŝďƚ� ĞŝŶĞŶ� ŶĞŐĂƟǀĞŶ� ^ĂůĚŽ� ǀŽŶ�
Φ ϵϭ͘ϰϬϬ͕ϬϬ�ŝŵ�EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ͘ 

�ŝĞ� ŝŵ� DŝƩĞůĨƌŝƐƟŐĞŶ� &ŝŶĂŶǌƉůĂŶ� ƉƌŽŐŶŽƐƟǌŝĞƌƚĞŶ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĚĞƌ� ůĂƵĨĞŶĚĞŶ� 'ĞƐĐŚćŌƐƚćƟŐŬĞŝƚ� ǌĞŝŐĞŶ�
ĞŝŶĞŶ��ďŐĂŶŐ�ǀŽŶ 

Φ�ϭϳϵ͘ϲϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ 

Φ�ϭϵϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϯ 

Φ�ϭϬϲ͘ϮϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϰ 

Φ���ϲϬ͘ϭϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϱ 

�ŝĞ�DŝƩĞůǀĞƌǁĞŶĚƵŶŐ� ǁƵƌĚĞ� ĚĞŵ� &ŝŶĂŶǌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�
ƵŶĚ�ĚĞŶ�&ƌĂŬƟŽŶĞŶ�ŝŵ��ĞƚĂŝů�ĚĂƌŐĞůĞŐƚ͘��Ğƌ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞƌĂƚ� ŚĂƚ� ĚĞŶ�EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ� ĞŝŶƐƟŵŵŝŐ� ŐĞͲ
ŶĞŚŵŝŐƚ͘ 

,ĞďĞƐćƚǌĞ�ϮϬϮϮ 

�ŝĞ� ,ĞďĞƐćƚǌĞ� Ĩƺƌ� tĂƐƐĞƌ� ƵŶĚ� <ĂŶĂů� ǁƵƌĚĞŶ� ĞŶƚͲ
ƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĚĞƌ� sŽƌŐĂďĞŶ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ�KP� ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ͘�
�ŝĞ�dĞƵĞƌƵŶŐ�ďĞƚƌćŐƚ�ĐĂ͘�Ϯ͕ϵ�й�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞŵ�sŽƌͲ
ũĂŚƌ͘� 

�ŝĞ�,ƵŶĚĞĂďŐĂďĞ�ǁŝƌĚ� Ĩƺƌ�ϮϬϮϮ�ĂƵĨ�Φ ϯϬ͕ϬϬ�ĞƌŚƂŚƚ�
ƵŶĚ�ƐŽůů�ϮϬϮϯ�ĂƵĨ�Φ ϰϬ͕ϬϬ�ĞƌŚƂŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂǌƵ�ǁƵƌͲ
ĚĞ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ͕� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ� DŝƐƚŬƺďĞů� ĂƵĨǌƵŚćŶŐĞŶ�
ƵŶĚ�^ƉĞŶĚĞƌ�Ĩƺƌ�,ƵŶĚĞŬŽƚďĞƵƚĞů�ĞŝŶǌƵƌŝĐŚƚĞŶ  ͘

�ďĨĂůůŐĞďƺŚƌĞŶŽƌĚŶƵŶŐ 

&ƺƌ� ϮϬϮϮ� ǁƵƌĚĞ� ĞŝŶĞ� ŶĞƵĞ� �ďĨĂůůŐĞďƺŚƌĞŶŽƌĚŶƵŶŐ�
ĞƌůĂƐƐĞŶ͘�/ŶŚĂůƚůŝĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐ͘��ŝĞ�WƌĞŝͲ
ƐĞ� ǁƵƌĚĞŶ� Ƶŵ� Ϯ͕ϴ й� ;/ŶĚĞǆĂŶƉĂƐƐƵŶŐͿ� ĞƌŚƂŚƚ͘� �ŝĞ�
�ďĨĂůůŐĞďƺŚƌĞŶŽƌĚŶƵŶŐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂͲ
ŐĞ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ  ͘

&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ 

�ŝĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐ�ϰͬϵϲ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�^ŝĞĚůƵŶŐĞŶ�,Ƶď�ƵŶĚ�tƺŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� ,ŝĞƌ� ƐŽůůĞŶ� ƐĞĐŚƐ� �ĂƵŐƌƺŶĚĞ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕�
ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŐĞŬĂƵŌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽƌǌƵŐƐͲ
ǁĞŝƐĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌ��ƺƌŐĞƌŶ�ǌƵŵ�sĞƌŬĂƵĨ�ĂŶŐĞďŽͲ
ƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶůŝƐƚĞ�Ĩƺƌ��ĂƵŐƌƺŶĚĞ� ŝŶ�
^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ŝƐƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ůĂŶŐ͘� 

/ŵ��ŽƌĨŐĞďŝĞƚ�^ĐŚƂŶďĂĐŚ�ƐŽůů�ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ĞŝŶĞ�
&ůćĐŚĞ�ǀŽŶ�ĐĂ͘�ϰϬϬ ŵϸ�ǀŽŶ�'ƌƺŶůĂŶĚ� ŝŶ�sĞƌŬĞŚƌƐŇćͲ
ĐŚĞͬWĂƌŬƉůĂƚǌ�ƵŵŐĞǁŝĚŵĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğƌ��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ�
hŵǁŝĚŵƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ  ͘

�Ğŝŵ��ƵƐƐŝĐŚƚƐƚƵƌŵ�ǁƵƌĚĞ� ǀŽŵ�ŶĞƵĞŶ��ĞƐŝƚǌĞƌ� ĚĞƌ�
�ŶƚƌĂŐ� ĂƵĨ� 	ŶĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� &ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�
ŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ǀŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ͘��ĂďĞŝ�ƐŽůů�
ĞŝŶĞ�&ůćĐŚĞ�ǀŽŶ�ĐĂ͘�ϭϱϬ ŵϸ�ǀŽŶ�'ƌƺŶůĂŶĚ�ŝŶ�^ŽŶĚĞƌͲ
ŐĞďŝĞƚ� ĚĞƐ� �ĂƵůĂŶĚĞƐ� ;dŽƵƌŝƐŵƵƐďĞƚƌŝĞďͿ� ƵŵŐĞǁŝĚͲ
ŵĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŵ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ĚĞƌ� ŐůĞŝĐŚĞŶ� &ůćĐŚĞ�
ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞƌ�^ƚĞůůĞ�ǌƵƌƺĐŬŐĞǁŝĚŵĞƚ�ǁŝƌĚ͘��ĂƐ��ƵƐŵĂƘ�
ĚĞƐ��ĂƵůĂŶĚĞƐ�ďůĞŝďƚ�ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘��Ɛ� ŝƐƚ�ŐĞƉůĂŶƚ͕�ĂŶ�
ĚĞƌ� ŐůĞŝĐŚĞŶ� ^ƚĞůůĞ� ĞŝŶ� 'ĂƐƚŚĂƵƐ� ǌƵ� ĞƌƌŝĐŚƚĞŶ  ͘
�Ğƌ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ� WĂƌŬƉůĂƚǌ� ƐŽůů� ĂůƐ� sĞƌŬĞŚƌƐŇćĐŚĞͬ
WĂƌŬƉůĂƚǌ�ŐĞǁŝĚŵĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�Ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϲ 

 

&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ��ƵǁĞŶĚƵŶŐĞŶ 
 

�ĂĚĞŬĂƌƚĞŶ 

�ƚǁĂŝŐĞ��ƵƐĐŚƺƐƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ćͲ
ĚĞƌ� �ƐƚĞƌŶďĞƌŐ͕� DƺŶǌŬŝƌĐŚĞŶ͕� ZĂŝŶďĂĐŚ͕� ^ĐŚćƌĚŝŶŐ�
ƵŶĚ�WĂƐƐĂƵ�ŐĞǁćŚƌƚ  ͘

^ĂŝƐŽŶŬĂƌƚĞŶ�ĞƌŵćƘŝŐƚ�;ϭϬϬ�йͿ 
�ŝŶǌĞůŬĂƌƚĞŶ�ĞƌŵćƘŝŐƚ�;ϭϬϬ�й͕�ŵĂǆ͘�Φ�ϮϬͿ 
^ĂŝƐŽŶŬĂƌƚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�Θ�&ĂŵŝůŝĞŶ�;ϱϬ�йͿ 
^ĂŝƐŽŶŬĂƌƚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�Θ�&ĂŵŝůŝĞŶ�;ϱϬ�й͕�ŵĂǆ͘�Φ ϮϬͿ 

^ƚƵĚŝĞŶďĞŝŚŝůĨĞ 

�ƵƐĐŚƵƐƐ�Ĩƺƌ�^ƚƵĚĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ�ŝŶ�
^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�;Φ�ϳϱ�ƉƌŽ�^ĞŵĞƐƚĞƌͿ 

hŵǁĞůƞƂƌĚĞƌƵŶŐĞŶ 

· �ŶŬĂƵĨ�ǀŽŶ�<ŽŵƉŽƐƚĞƌŶ�;ϯϬ й�ĚĞƌ��ŶͲ
ƐĐŚĂīƵŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͕�ŵĂǆŝŵĂů�ũĞĚŽĐŚ�Φ�ϱϴͿ 

· �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞŶ� ^ŽůĂƌĂŶůĂŐĞ� ŝŶ�
�ĞƐƚĂŶĚƐǁŽŚŶŐĞďćƵĚĞŶ� ďŝƐ� ĚƌĞŝ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�
ƐŽĨĞƌŶ� ĚŝĞƐĞ� ŶĂĐŚƚƌćŐůŝĐŚ� ĞŝŶŐĞďĂƵƚ� ǁƵƌĚĞ  ͘
&ĞƌŶǁćƌŵĞĂŶƐĐŚůƵƐƐ� ƵŶĚ� tćƌŵĞƉƵŵƉĞŶ� ŝŶ�
�ĞƐƚĂŶĚƐŐĞďćƵĚĞŶ� ďŝƐ� ĚƌĞŝ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ďĞŝ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ĞŝŶĞƐ� ĨŽƐƐŝůĞŶ� tćƌŵĞĞƌǌĞƵŐĞƌƐ�
;ϮϬ й� ĚĞƌ� ďĞǁŝůůŝŐƚĞŶ� >ĂŶĚĞƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ͕� ŵĂǆŝͲ
ŵĂů�ũĞĚŽĐŚ�Φ�ϰϬϬ�ũĞ�tŽŚŶƵŶŐͿ 

· ͣZĂƵƐ�ĂƵƐ�Pů�ƵŶĚ�'ĂƐ͞��ƌƐĂƚǌ�ĞŝŶĞƐ�ĨŽƐƐŝůĞŶ�,ĞŝͲ
ǌƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵƐ� Ĩƺƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� �ŝŶ–� ƵŶĚ� �ǁĞŝĨĂŵŝůŝͲ
ĞŶŚćƵƐĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ŵĞŚƌŐĞƐĐŚ͘� tŽŚŶŚćƵƐĞƌ� ŵŝƚ�
ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ� ĚĞƌ�tŽŚŶĞŝŶŚĞŝƚĞŶ� ;ϮϬ й� ĚĞƌ� ďĞͲ
ǁŝůůŝŐƚĞŶ� �ƵŶĚĞƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ͕� ŵĂǆŝŵĂů� ũĞĚŽĐŚ�
Φ ϰϰϬ�ũĞ�tŽŚŶŚĂƵƐͿ 

· �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ� ǀŽŶ� <ůĞŝŶŬůćƌĂŶůĂŐĞŶ� ;ϭϬ й�ĚĞƌ��ŶͲ
ƐĐŚĂīƵŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͕� ŵĂǆŝŵĂů� ũĞĚŽĐŚ� Φ ϯϳϬ� ũĞ�
,ĂƵƐͿ 

 
�ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�,ĞďĞƐćƚǌĞŶ�ϮϬϮϮ 
 
tĂƐƐĞƌďĞǌƵŐƐŐĞďƺŚƌ 

Φ�ϭ͕ϴϳ�ƉƌŽ�ŵϹ�ĞǆŬů͘�hƐƚ͘ 

<ĂŶĂůďĞŶƺƚǌƵŶŐƐŐĞďƺŚƌ 

Ĩƺƌ�KďũĞŬƚĞ 

ŵŝƚ�Ϭ—ϭϱϬ�ŵϸ �ĞŵĞƐƐƵŶŐƐŇćĐŚĞ  Φ���ϳϭ͕ϵϵ 
ŵŝƚ�ϭϱϭ—ϯϬϬ�ŵϸ �ĞŵĞƐƐƵŶŐƐŇćĐŚĞ  Φ���ϴϵ͕ϭϵ 
ŵŝƚ�ϯϬϭ—ϱϬϬ�ŵϸ �ĞŵĞƐƐƵŶŐƐŇćĐŚĞ  Φ�ϭϭϳ͕ϴϴ 
ŵŝƚ�ϱϬϭ—ϭϬϬϬ�ŵϸ �ĞŵĞƐƐƵŶŐƐŇćĐŚĞ  Φ�ϭϰϱ͕Ϯϲ 
ƺďĞƌ�ϭϬϬϬ�ŵϸ �ĞŵĞƐƐƵŶŐƐŇćĐŚĞ  Φ�ϭϴϬ͕ϵϱ 
Ĩƺƌ�tŽŚŶďůƂĐŬĞ�ũĞ��ŝŶŚĞŝƚ   Φ���ϳϭ͕ϵϵ 
Ĩƺƌ�ũĞĚĞ�'ĂƌĐŽŶŶŝĞƌĞ    Φ���ϯϲ͕ϬϬ 
 

tĞŝƚĞƌĞ�'ĞďƺŚƌĞŶ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
,ŽŵĞƉĂŐĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ�ŽĚĞƌ�ǀĞƌͲ
ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ�YZ-�ŽĚĞ͗ 

 

EĞƵ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĚŝĞŶƐƚ 
 

DĞŝŶ�EĂŵĞ�ŝƐƚ��ƵŐƵƐƟŶ�^ƚƌĞŝďů͕�ŝĐŚ�ďŝŶ�Ϯϲ�:ĂŚƌĞ�Ăůƚ�ƵŶĚ�ŬŽŵŵĞ�ĂƵƐ�>ŝŶͲ
ĚĞŶďĞƌŐ͘� EĂĐŚ� ŵĞŝŶĞƌ� >ĞŚƌĞ� ƵŶĚ� ϭϭ-ũćŚƌŝŐĞŶ� �ĞƌƵĨƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐ� ĂůƐ� <&�-
dĞĐŚŶŝŬĞƌ�ǁŽůůƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ďĞƌƵŇŝĐŚ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘��Ă�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ŽŚŶĞŚŝŶ�ŐĞƌͲ
ŶĞ�ĂŶ�ĚĞƌ� ĨƌŝƐĐŚĞŶ�>ƵŌ�ĂƵĬĂůƚĞ�ƵŶĚ�Ăŵ� ůŝĞďƐƚĞŶ� ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ�ĂƌďĞŝƚĞ͕� ƐĂŚ�
ŝĐŚ� ĚŝĞ� ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ� ^ƚĞůůĞ� ĂůƐ� �ĂƵŚŽĨŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ĂůƐ� /ŶŝƟĂƟǀĞ͕� Ƶŵ�
ŵĞŝŶĞŶ�tƵŶƐĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�dĂƚ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ 

^Ğŝƚ� ĚĞŵ�Ϭϵ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŐĞŚƂƌĞ� ŝĐŚ�ŶƵŶ� ǌƵŵ�dĞĂŵ�ĚĞƐ� ^ĐŚĂƌĚĞŶͲ
ďĞƌŐĞƌ��ĂƵŚŽĨĞƐ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�tŽĐŚĞŶ�ĚƵƌŌĞ�ŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚĞ�
ƵŶĚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ŬŽůůĞŐŝĂůĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ� ƵŶĚ� ŝĐŚ� ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�
ĚĂƌĂƵĨ͕�ŵŝƚ�ŵĞŝŶĞƌ�dćƟŐŬĞŝƚ�ĞŝŶĞŶ�ŐƵƚĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞǁŽŚů�ůĞŝƐͲ
ƚĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͘� /ĐŚ� ŬĂŶŶ� ũĞƚǌƚ� ƐĐŚŽŶ�ďĞŚĂƵƉƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵŝƌ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ� ĂůƐ�
�ĂƵŚŽĨŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�^ƉĂƘ�ŵĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ďŝŶ�ĨƌŽŚ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ĚŝĞƐĞŶ�tĞŐ�ŐĞͲ
ŐĂŶŐĞŶ�ďŝŶ͘ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϳ 

 

tĂŶĚĞƌǁĞŐ�ϰ�-�/ŶŶƚĂůǁĞŐ  
>ćŶŐĞ͗�ϭϬ͕ϯ�Ŭŵ�ͮ��ĂƵĞƌ͗�Ϯ͕ϳϱ�^ƚƵŶĚĞŶ 
 
�ŝŶĞ� ĂďǁĞĐŚƐůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞ͕� ĞƚǁĂƐ� ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůůĞ� tĂŶĚĞͲ
ƌƵŶŐ� ŵŝƚ� ŚĞƌƌůŝĐŚĞŶ� �ƵƐďůŝĐŬĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� EĞƵďƵƌŐĞƌ� tĂůĚ͘�
sŽŵ�/ŶŶƐƚĞŐ� ŝŶ�WĂƐƐĂƵ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ƺďĞƌ�sŽŐůĂƵ�Ăŵ� /ŶŶƌĂĚǁĞŐ�
ŇƵƐƐĂƵĨǁćƌƚƐ͘�sŽŶ�WǇƌĞƚ�ďŝƐ�&ƌĂƵŶŚŽĨ�ĨƺŚƌƚ�ĚĞƌ�tĞŐ�ĚƵƌĐŚ�
tćůĚĞƌ� ƵŶĚ� ƺďĞƌ� tŝĞƐĞŶ͕� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ� ŵŝƚ� ŚĞƌƌůŝĐŚĞŵ� �ůŝĐŬ�
ƺďĞƌ�ĚĞŶ�EĞƵďƵƌŐĞƌ�tĂůĚ͘��ĂŶŶ�ŐĞŚƚ͛Ɛ�ĂƵĨ�ŬĂƵŵ�ďĞĨĂŚƌĞͲ
ŶĞŶ�'ƺƚĞƌǁĞŐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ�ďŝƐ�ŚŝŶĂƵĨ�ǌƵŵ�&ƌŽŶǁĂůĚ͘�mďĞƌ�ĚĞŶ�
tĂŶĚĞƌǁĞŐ� ŐĞůĂŶŐĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵŵ� �ƵƐƐŝĐŚƚƐƚƵƌŵ� ;ĚĞƌǌĞŝƚ� ŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶͿ͕�ĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ŐƌĂŶĚŝŽƐĞŶ�&ĞƌŶďůŝĐŬ�ŝŶƐ�/ŶŶǀŝĞƌƚĞů͕�ŝŶ�
ĚĞŶ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ�tĂůĚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚŝĞ��ůƉĞŶ�ďŝĞƚĞƚ͘��Ăŵŝƚ�ǁćƌĞ�
ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�ŚƂĐŚƐƚĞ�WƵŶŬƚ�ĚĞƌ�tĂŶĚĞƌƵŶŐ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘� �ŝŶ�ƉĂĂƌ�
DŝŶƵƚĞŶ�ƐƉćƚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶ�ǁŝƌ� ǌƵƌ�ŐƌĂŶŝƚĞŶĞŶ�&ĂƟŵĂŬĂƉĞůůĞ�
ŵŝƚ�ĚĞŵ�&ƌĞŝĂůƚĂƌ͘��ŝĞƐĞƌ�WůĂƚǌ� ŝƐƚ�ĞŝŶ�ŬĞůƟƐĐŚĞƌ�<ƌĂŌƉůĂƚǌ͘�
sŽŶ� ĚĞƌ� &ĂƟŵĂŬĂƉĞůůĞ� ƐŝŶĚ� ĞƐ� ŶƵƌ� ŶŽĐŚ� ǁĞŶŝŐĞ� ^ĐŚƌŝƩĞ�
ďĞƌŐĂď�ǌƵƌ�KƌƚƐŵŝƩĞ�ǀŽŶ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ  ͘

�ƵĨ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ,ŽŵĞƉĂŐĞ� ;ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘ĂƚͿ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ�
ZƵďƌŝŬ͗�ͣDĞŝŶĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�–�&ƌĞŝǌĞŝƚ�–�tĂŶĚĞƌǁĞŐĞ�Θ��ƵƐͲ
ŇƵŐƐǌŝĞůĞ͞� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ƵŶƐĞƌĞ� tĂŶĚĞƌŬĂƌƚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŶ�
ϭϯ � tĂŶĚĞƌƌŽƵƚĞŶ� ƐŽǁŝĞ� �ƵƐŇƵŐƐǌŝĞůĞŶ� ĂŶƐĞŚĞŶ� ďǌǁ͘�
ĚŽǁŶůŽĂĚĞŶ͘� /ŵ�&ŽǇĞƌ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚƐ� ůŝĞŐĞŶ�ĚŝĞ�tĂŶͲ
ĚĞƌŬĂƌƚĞŶ� ǌƵƌ� ĨƌĞŝĞŶ� �ŶƚŶĂŚŵĞ�
ĂƵĨ͘ 
 
 
�ůůĞ� tĂŶĚĞƌǁĞŐĞ� ƵŶĚ� �ƵƐŇƵŐƐͲ
ǌŝĞůĞ�ĮŶĚĞƐƚ�ĚƵ�ŚŝĞƌ͗ 

�ŚƌŝƐƚďĂƵŵƐƉĞŶĚĞŶ 
 

�Ğƌ��ŚƌŝƐƚďĂƵŵ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�<ƌŝĞŐĞƌĚĞŶŬŵĂů�ǁƵƌĚĞ�
ŚĞƵĞƌ�ǀŽŶ�&ĂŵŝůŝĞ�:ŽŚĂŶŶ�ƵŶĚ�DĂƌŐĂƌĞƚĞ��ƌĞŝƚ͕�

>ŝŶĚĞŶďĞƌŐ͕�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͘ 

 

�ŝĞ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ďĞĚĂŶŬƚ�ƐŝĐŚ�
ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶĞ��ĂƵŵƐƉĞŶĚĞ͊ 

 
 

�Ğƌ��ŚƌŝƐƚďĂƵŵ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�DĂƌŬƚƉůĂƚǌ�
ƐĐŚŵƺĐŬƚ͕�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŶ�&ĂŵŝůŝĞ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌͲ

ĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘ 
 

 

 

 

 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϴ 

 

�ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ďĞŝŵ�tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ 

 

>ĞŝĚĞƌ�ŬŽŵŵƚ�ĞƐ� ŝŶ�ĚĞŶ�tŝŶƚĞƌŵŽŶĂƚĞŶ� ŝŵͲ
ŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵ� �ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ^ƚƌćƵͲ
ĐŚĞƌ͕� ŚĞƌƵŶƚĞƌŚćŶŐĞŶĚĞ� 	ƐƚĞ͕� ƐŽǁŝĞ� ĚƵƌĐŚ�
ƵŶǀŽƌƚĞŝůŚĂŌ�ĂďŐĞƐƚĞůůƚĞ�<ƌĂŌĨĂŚƌǌĞƵŐĞ͘ 

�ŝĞ� DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ� ĞƌƐƵĐŚƚ� ĚĂŚĞƌ͕� ^ƚƌćƵͲ
ĐŚĞƌ� ƵŶĚ� ŚĞƌƵŶƚĞƌŚćŶŐĞŶĚĞ� 	ƐƚĞ� ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚ�ǌƵ�ƐĐŚŶĞŝĚĞŶ͘�&ĂŚƌǌĞƵŐĞ�ďŝƩĞ�ƐŽ�ƉĂƌͲ
ŬĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĞƐ� ǌƵ� ŬĞŝŶĞŶ� �ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ďĞŝ�
ĚĞƌ� ^ĐŚŶĞĞƌćƵŵƵŶŐ�ŬŽŵŵƚ͘�EƵƌ� ƐŽ� ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�
ŽƉƟŵĂůĞ� /ŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ǁŝŶƚĞƌůŝĐŚĞŶ�
^ƚƌĂƘĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�tŝŶƚĞƌ 
 

�ŝĞ�^ƚƌĂƘĞŶǀĞƌŬĞŚƌƐŽƌĚŶƵŶŐ�ƐŝĞŚƚ�ǀŽƌ͕�ĚĂƐƐ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ǀŽŶ�>ŝĞŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ�ŝŶ�KƌƚƐŐĞďŝĞƚĞŶ�ĚĂĨƺƌ�ƐŽƌŐĞŶ�ŵƺƐͲ
ƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�'ĞŚƐƚĞŝŐĞ�ǀŽƌ�ŝŚƌĞŶ�>ŝĞŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ�ǀŽŶ�Ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ�–�ϮϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ǀŽŶ�^ĐŚŶĞĞ�ŐĞƐćƵďĞƌƚ�ƵŶĚ�ďĞƐƚƌĞƵƚ�
ƐŝŶĚ͘� ;�ƵƐŐĞŶŽŵŵĞŶ�ĚĂǀŽŶ�ƐŝŶĚ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ǀŽŶ�ƵŶǀĞƌďĂƵƚĞŶ͕� ůĂŶĚ-�ƵŶĚ�ĨŽƌƐƚǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ŐĞŶƵƚǌƚĞŶ�>ŝĞŐĞŶͲ
ƐĐŚĂŌĞŶͿ͘�'ŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞŶ�'ĞŚƐƚĞŝŐ͕�ƐŽ�ŵƵƐƐ�ĞŝŶ�ϭ�DĞƚĞƌ�ďƌĞŝƚĞƌ�^ƚƌĞŝĨĞŶ�Ăŵ�^ƚƌĂƘĞŶƌĂŶĚ�ŐĞƌćƵŵƚ�ƵŶĚ�ďĞƐƚƌĞƵƚ�
ƐĞŝŶ͘� 

�ŝĞ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ĚŝĞ� ^ĐŚŶĞĞƌćƵŵƵŶŐ� Ăŵ�'ĞŚƐƚĞŝŐ� ũĞĚĞƐ� :ĂŚƌ� ŝŵ� ŐƌƂƘƚŵƂŐůŝĐŚĞŶ� �ƵƐŵĂƘ� ƵŶĚ�
ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�ŚĞƵƌŝŐĞŶ�tŝŶƚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ƚƵŶ͘��ƵƌĐŚ�'ĞƌćƚĞ-�ŽĚĞƌ�WĞƌƐŽŶĂůĂƵƐĨĂůů�ŬĂŶŶ�ĞƐ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ǌƵ�ƵŶǀŽƌͲ
ŚĞƌƐĞŚďĂƌĞŶ�sĞƌǌƂŐĞƌƵŶŐĞŶ�ŬŽŵŵĞŶ͘� 

�ŝĞ�sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐ�ǌƵƌ�^ĐŚŶĞĞƌćƵŵƵŶŐ�ƚƌŝŏ�ũĞĚĞŶĨĂůůƐ�ĚĞŶ�>ŝĞŐĞŶƐĐŚĂŌƐĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ĂŶ�'ĞŚƐƚĞŝŐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞŚǁĞͲ
ŐĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐĞƌ�ůƚ͘�^ƚsK�ǌƵƌ�,ĂŌƵŶŐ�ŚĞƌĂŶŐĞǌŽŐĞŶ͘� 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ƉĂĐŬĞŶ�ǁŝƌ�ĞƐ͕�ĚĂŚĞƌ�ĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�Ƶŵ�ĞŝŶ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͊ 

WĂƌƚĞŝĞŶǀĞƌŬĞŚƌ 
 

�ĂƐ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ƐƚĞŚƚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ƺďůŝĐŚĞŶ��ƺƌŐĞƌƐĞƌǀŝĐĞ-^ƚƵŶĚĞŶ�ŽīĞŶ͘��ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐŝŶĚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ǁŝƌ�ďĞŵƺŚƚ͕�ĚŝĞ�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�DŝŶĚĞƐƚŵĂƘ�ǌƵ�ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘ 

�ŐĂů�Žď�>ŽĐŬĚŽǁŶ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�-�/ŚƌĞ��ŶůŝĞŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ƵŶƐ�ǁŝĐŚƟŐ͊ 

tĞŶŶ�ĞƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�ƺďĞƌ�dĞůĞĨŽŶ�ƵŶĚΎŽĚĞƌ��ŵĂŝů�ĂďǌƵǁŝĐŬĞůŶ͘��Ƶƌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�
�ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ�/ŚƌĞƌ��ŶůŝĞŐĞŶ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�Ƶŵ�dĞƌŵŝŶǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵΎĚĞƌ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ��ĞĂƌďĞŝƚĞƌΎŝŶ͘�^Ž�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�tĂƌƚĞǌĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶĂŶƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ǀĞƌŵŝĞĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

tŝƌ�ŚĂůƚĞŶ�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚŝĞ�ũĞǁĞŝůƐ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ�ǀŽƌŐĞŐĞďĞŶĞŶ��ƵŇĂŐĞŶ͘��ĂƐ�dƌĂŐĞŶ�ĞŝŶĞƌ�&&WϮ-^ĐŚƵƚǌŵĂƐŬĞ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ��ďƐƚĂŶĚŚĂůƚĞŶ�ŝƐƚ�ƵŶƐ�ǁŝĐŚƟŐ͘ 

�ĂŶŬĞ�Ĩƺƌ�/Śƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͊ 

tĂƐƐĞƌǌćŚůĞƌƐƚĂŶĚ�ůĂƵĨĞŶĚ�ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌĞŶ͊ 
 

tŝƌ�ĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂůůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ͕�ůĂƵĨĞŶĚ�ĚĞŶ�tĂƐƐĞƌǌćŚůĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ�ǌƵ�ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌĞŶ͊ 

�ƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� ZŽŚƌďƌƵĐŚ͕� ĚĞĨĞŬƚĞ� t�-^ƉƺůƵŶŐĞŶ͕� ĚĞĨĞŬƚĞ� �ďͲ
ůĂƵĨƐŝĐŚĞƌƵŶŐĞŶ�ĞƚĐ͘� ŬĂŶŶ�ĞƐ� ǌƵ�ƵŶůŝĞďƐĂŵĞŶ�mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ�
ďĞŝ�ĚĞƌ�tĂƐƐĞƌĂďƌĞĐŚŶƵŶŐ�ŬŽŵŵĞŶ͘� 

tŝƌ�ĞŵƉĨĞŚůĞŶ�ĞŝŶĞ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ĚĞƐ�tĂƐƐĞƌǌćŚůĞƌƐ�ǌƵ�
/ŚƌĞŵ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ͊ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϵ 

 

�ŚƌŝƐƚďĂƵŵĞŶƚƐŽƌŐƵŶŐ 
 

�ŝĞ�ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞ��ŚƌŝƐƚďĂƵŵĞŶƚƐŽƌŐƵŶŐƐĂŬƟŽŶ�ĚĞƌ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕�
ĚĞŶ�ϭϬ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ�Ăď�ϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ƐƚĂƩ  ͘

tŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ćƵŵĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�DƺůůƚŽŶŶĞŶ-^ƚĂŶĚƉůćƚǌĞŶ�ĚĞƌ�,ƵďĞƌ-͕�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ-͕�tƺŚƌ-�
ƵŶĚ�,Ƶď-^ŝĞĚůƵŶŐ͕�<ƵďŝŶŐĞƌ�&ĞůĚ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�/^'-�ĂƵƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŵ�KƌƚƐŐĞďŝĞƚ�ǀŽŶ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ĂďŐĞͲ
ŚŽůƚ͘ 

�ůůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�dĂŐ�ĚŝĞ��ŚƌŝƐƚďćƵŵĞ�ǌƵŵ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞďĂƵŚŽĨ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘ 

�Ɛ�ĚƺƌĨĞŶ�ŶƵƌ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ĂďŐĞƌćƵŵƚĞ��ćƵŵĞ�;ŽŚŶĞ�>ĂŵĞƩĂ�ĞƚĐ͘Ϳ� ǌƵƌ��ďŚŽůƵŶŐ�ďĞƌĞŝƚŐĞƐƚĞůůƚ�ŽĚĞƌ�
ĂŶŐĞůŝĞĨĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͊ 

�ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶƉĂƌŬƉůĂƚǌ 
 

�ƵĨ�ŵĞŚƌĨĂĐŚĞŶ�tƵŶƐĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞďĞǀƂůŬĞͲ
ƌƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǀŽƌ�
ĚĞŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ĞŝŶ� ďĂƌƌŝĞƌĞĨƌĞŝĞƌ� WĂƌŬƉůĂƚǌ� ĞƌͲ
ƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͘� 

/ŶŚĂďĞƌ� ƵŶĚ� /ŶŚĂďĞƌŝŶŶĞŶ� ĞŝŶĞƐ� �ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶƉĂƐƐĞƐ�
ŶĂĐŚ� ĚĞŵ� �ƵŶĚĞƐďĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶŐĞƐĞƚǌ͕� �'�ů͘� Eƌ͘�
ϮϴϯͬϭϵϵϬ͕� ĚŝĞ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� �ƵƐĂƚǌĞŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�
ͣhŶǌƵŵƵƚďĂƌŬĞŝƚ� ĚĞƌ� �ĞŶƺƚǌƵŶŐ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞƌ� sĞƌͲ
ŬĞŚƌƐŵŝƩĞů� ǁĞŐĞŶ� ĚĂƵĞƌŚĂŌĞƌ�DŽďŝůŝƚćƚƐĞŝŶƐĐŚƌćŶͲ
ŬƵŶŐ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ� �ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ͞� ƐŝŶĚ� ďĞƌĞĐŚƟŐƚ͕�
ĚŽƌƚ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ƉĂƌŬĞŶ  ͘

�Ɛ�ǁŝƌĚ�ŐĞďĞƚĞŶ͕�ĚĞŶ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�ĚŝĞƐĞŵ�WĞƌƐŽŶĞŶŬƌĞŝƐ�
ĨƌĞŝǌƵŚĂůƚĞŶ͊ 

 

 

 

 

�ŝŽ-^ĂĐŬĞƌů�ƵŶĚ�ŐĞůďĞ�^ćĐŬĞ 
 

�Ă�ĞƐ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŽƌŬŽŵŵƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ��/K-^ĂĐŬĞƌů�
ŽŌ�ƚĂŐĞůĂŶŐ�;ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌͿ�ŝŶ�ĚĞŶ��ďŚŽůŬŝƐͲ
ƚĞŶ�ďĞĮŶĚĞŶ͕�ĚĂƌĨ�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞƐĞ�
ĞƌƐƚ� Ăŵ� sŽƌƚĂŐ� ďǌǁ͘� ĂŶ� ĚĞŶ� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐĞŶ� ďŝƐ�
Ϭϳ͗ϬϬ hŚƌ�ĞŝŶǌƵƐƚĞůůĞŶ͘� 

^ŝŶĚ�ĚŝĞƐĞ� ůćŶŐĞƌĞ� �Ğŝƚ� ŝŶ�ĚĞŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌŶ͕� ŝƐƚ�ĞƐ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ďŚŽůĮƌŵĂ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ƵŶŚǇŐŝĞŶŝƐĐŚ͕�
ƐŽŶĚĞƌŶ�ĞƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ZĂƩĞŶ�ŽĚĞƌ�DćƵƐĞ�ƐĐŚŶĞůů�ĂŬƟǀ͘� 

�ŝƩĞ�Ƶŵ��ĞĂĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ  ͊

tĞŝƚĞƌƐ�ĚĂƌĨ�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐĞůďĞŶ�
^ćĐŬĞ�ďĞŝ�ƐƚĂƌŬĞŵ�tŝŶĚ�ďǌǁ͘�^ƚƵƌŵ�ƐŽ�ǌƵ�ǀĞƌǁĂŚƌĞŶ͕�
ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌǁĞŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ĞƌƐƚ�
Ăŵ�sŽƌĂďĞŶĚ�ǌƵƌ��ďŚŽůƵŶŐ�ďĞƌĞŝƚůĞŐĞŶ  ͊

�ŶĞƌŐŝĞƐƉĂƌĞŶĚĞƐ�,ĞŝǌĞŶ 
 

�ŝŶĨĂĐŚĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚƐ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐ�ŬŽƐͲ
ƚĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ŽŌ�ĚŝĞ�,ĞŝǌŬŽƐƚĞŶ� ŝŵ�,ĂƵƐŚĂůƚ� ƐƉƺƌďĂƌ�
ƐĞŶŬĞŶ͘ 

dŝƉƉƐ͗ 
· <Ƶƌǌ� ƵŶĚ� ŬƌćŌŝŐ� ůƺŌĞŶ� ƵŶĚ� &ĞŶƐƚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ƐƚćŶĚŝŐ�
ŬŝƉƉĞŶ 

· ,ĞŝǌŬƂƌƉĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ĚƵƌĐŚ� sŽƌŚćŶŐĞ͕� DƂďĞů� ŽĚĞƌ�
,ĞŝǌŬƂƌƉĞƌǀĞƌďĂƵ�ǀĞƌĚĞĐŬĞŶ 

· ,ĞŝǌŬƂƌƉĞƌ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ĞŶƚůƺŌĞŶ� ;ǀŽƌ� ĂůůĞŵ�ǁĞŶŶ�
ĞƐ�ͣŐůƵĐŬĞƌƚ͞Ϳ 

· dƺƌ–�ƵŶĚ�&ĞŶƐƚĞƌĨƵŐĞŶ�ĂďĚŝĐŚƚĞŶ 
· ZĂƵŵƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ƐĞŶŬĞŶ�;ǌ͘�͘�ĂƵĨ�ϮϬΣ��͕�ϭΣ���ǁĞŶŝͲ
ŐĞƌ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ĞŝŶĞ��ŝŶƐƉĂƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ϲ�WƌŽǌĞŶƚͿ 

· �Ğŝ�ůćŶŐĞƌĞƌ��ďǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĂĐŚƚ�ZĂƵŵͲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ƐĞŶŬĞŶ 

· ǁŽ� ŵƂŐůŝĐŚ͕� ŶĂĐŚƚƌćŐůŝĐŚ� ,ĞŝǌŬƂƌƉĞƌ-
dŚĞƌŵŽƐƚĂƚǀĞŶƟůĞ� ĞŝŶďĂƵĞŶ� ďǌǁ͘� ǁĞŶŶ� ǀŽƌŚĂŶͲ
ĚĞŶ͕�ĚŝĞƐĞ�ƌŝĐŚƟŐ�ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ�;^ƚƵĨĞ�ϯͿ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�
>ƺŌĞŶƐ�sĞŶƟů�ĂďĚƌĞŚĞŶ 

· �ůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ� �ƵƐĂƚǌŚĞŝǌƵŶŐĞŶ͕� ǁŝĞ� �ůĞŬƚƌŽƌĂĚŝĂƚŽͲ
ƌĞŶ� ŽĚĞƌ� ,ĞŝǌƐƚƌĂŚůĞƌ� ƐƉĂƌƐĂŵ͕� ďĞƐƐĞƌ� ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ͕�
ďĞŶƵƚǌĞŶ 

· dƺƌĞŶ�ǌƵ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ŐĞŚĞŝǌƚĞŶ�ZćƵŵĞŶ�;�ďƐƚĞůůƌĂƵŵ͕�
^ƟĞŐĞŶŚĂƵƐ͕�^ĐŚůĂĨǌŝŵŵĞƌͿ�ƐĐŚůŝĞƘĞŶ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϬ 

 

�ĂƵĂŵƚ 

�Ƶ�ƉůĂŶƐƚ�ĞŝŶ��ĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�ŝŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�:ĂŚƌ  ͍
/Ŷ�ĚĞƌ�tŝŶƚĞƌǌĞŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘ�ĚŝĞ�/ĚĞĞŶ�Ĩƺƌ�ƐŽ�ŵĂŶĐŚĞ�sŽƌŚĂďĞŶ�ŝŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�:ĂŚƌ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘�
^Žůů�ĞƐ�ĞŝŶ�,ĂƵƐ͕�ĞŝŶ�EĞďĞŶŐĞďćƵĚĞ͕�ĞŝŶĞ�DĂƵĞƌ͕�ĞŝŶĞ��ŝŶĨƌŝĞĚƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ  ͍
tŝƌ�ĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ŝŵŵĞƌ�ǌĞŝƚŐĞƌĞĐŚƚ�ĚŝĞ�WůĂŶƵŶŐ�ŝŵ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ǌƵ�ŵĞůĚĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�sŽƌͲ
ƉƌƺĨƵŶŐ�ďŝƐ�ǌƵƌ��ĂƵďĞǁŝůůŝŐƵŶŐ�ĚĂƵĞƌŶ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ǌǁĞŝ͕�ĚƌĞŝ�DŽŶĂƚĞ͕�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�'ƌƂͲ
ƘĞ�ĚĞƐ�sŽƌŚĂďĞŶƐ͘��ĂŚĞƌ� ŝƐƚ�ĞƐ�ǌǁĞĐŬŵćƘŝŐ͕�ƐŽďĂůĚ�ĞŝŶ�sŽƌĂƵƐƉůĂŶ�ǀŽƌůŝĞŐƚ͕�ĚŝĞƐĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ŵĂů�ĂƵĨ�ĚĞŵ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ĂďǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ͘� 
 
tĂƐ�ŵƵƐƐ� ŝĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŝĐŚ�ŵĞŝŶ�,ĂƵƐͬ'ĂƌĂŐĞͬtŝƌƚƐĐŚĂŌƐŐĞďćƵĚĞͬ^ƚĂůůŐĞďćƵĚĞ�ďĞŶƺƚǌĞŶ�
ŵƂĐŚƚĞ͍ 
>ƚ͘�KƂ͘��ĂƵŽƌĚŶƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ��ĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ĨƺŶĨ�:ĂŚƌĞŶ�ŶĂĐŚ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ��ĂƵĂƵƐĨƺŚƌƵŶŐ�ĨĞƌƟŐ�ǌƵ�
ƐƚĞůůĞŶ͘� 
�ůůĞ��ĂƵǁĞƌďĞƌ͕�ĚŝĞ�ƐĞŝƚ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϲ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ƐĐŚŽŶ�ĨƌƺŚĞƌ�ĞŝŶ��ĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�ďĞǁŝůůŝŐƚ�ďĞŬŽŵŵĞŶ�ŚĂďĞŶ�
ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŶƺƚǌĞŶ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�&ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐƐĂŶǌĞŝŐĞ�ŝŵ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ĂďǌƵŐĞďĞŶ͘ 
'ƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ĚĂƌĨ� ĞŝŶ��ĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�ĞƌƐƚ�ďĞŶƺƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ� ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞ��ŶǌĞŝŐĞ� ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�
ǀŽƌůŝĞŐƚ͘� 
 
/ŵ��Ɖƌŝů�ŽĚĞƌ��ƵŐƵƐƚ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌďĞƐĐŚĂƵ�ĚĂ  ͍
/Ŷ�ĚĞŶ�KƌƚƐĐŚĂŌĞŶ��ĂĐŚ͕�tŝŶŬů�ƵŶĚ�dĞŝůĞ�ǀŽŶ�tƺŚƌ�ǁĂƌĞŶ�ǁŝƌ�&ĞƵĞƌďĞƐĐŚĂƵ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ͘��ŝĞ�&ƌŝƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵ�
�ĞƐĐŚĞŝĚ� ĨĞƐƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ� DćŶŐĞů� ƐŝŶĚ� ĨĂƐƚ� ĂůůĞ� ĂďŐĞůĂƵĨĞŶ͘� tŝƌ� ĞƌƐƵĐŚĞŶ͕� ĚŝĞ�ďĞŚŽďĞŶĞŶ� DćŶŐĞů� ŝŵ�
DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ǌƵ�ŵĞůĚĞŶ͘�� 
 
&ĞƵĞƌďĞƐĐŚĂƵ�ϮϬϮϮ  ͗
/ŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌďĞƐĐŚĂƵ�ŝŶ�ĚĞŶ�KƌƚƐĐŚĂŌĞŶ�tƺŚƌ�;ZĞƐƚͿ͕�,Ƶď͕�<ƵďŝŶŐ͕��ĂƵŶĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ƵŶĚ�ƚĞŝůǁĞŝͲ
ƐĞ� ŝŵ�KƌƚƐŐĞďŝĞƚ� ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ� ƐĞŝŶ͘� �Ɛ�ǁŝƌĚ� ǀŽƌǁĞŐ� ĂŶŐĞƌĂƚĞŶ͕� ĚĂƐ� mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐƐĚĂƚƵŵ� Ăŵ� &ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌ� ǌƵ�
ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌĞŶ͘� 

WĨĂƌƌďƺĐŚĞƌĞŝ 

�ŝĞ�WĨĂƌƌďƺĐŚĞƌĞŝ�ŝƐƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƌŝĞŶ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͊ 
;Ăď�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭͿ� 
 
�ŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϭϵ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĞƵĐŚ�ĚĂ͘ 
 
sŽƌůĞƐĞƐƚƵŶĚĞŶ� ŵŝƚ� ZŽƐĂ� ,ŽĨŵĂŶŶ� ƐŝŶĚ� Ăď� &ĞďƌƵĂƌ� ϮϬϮϮ� ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶŵĂů�ŵŽŶĂƚůŝĐŚ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ŐĞƉůĂŶƚ͘��ŝĞ�ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ�
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�Ĩƺƌ�ϯ—ϲ-ũćŚƌŝŐĞ�<ŝŶĚĞƌ�ŐĞĚĂĐŚƚ͘��ĞŐŝŶŶ�
ŝƐƚ�ŝŵŵĞƌ�Ƶŵ�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ͘ 
 
&ƌŽŚĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŐƵƚĞƐ�ŶĞƵĞƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ 
ǁƺŶƐĐŚƚ�ĚĂƐ��ƺĐŚĞƌĞŝƚĞĂŵ͊ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϭ 

 

Die bunte Kinderseite 

�ĂƐƚĞůŝĚĞĞ͗�^ĐŚŶĞĞŬƌŝƐƚĂůůĞ 
 
^Ž�ŐĞŚƚ͛Ɛ͗ 
 

· &ƺƌ�ũĞĚĞŶ�<ƌŝƐƚĂůů�ĞŝŶ�ϳ�ǆ�ϳ�Đŵ�ŐƌŽƘĞƐ�YƵĂĚƌĂƚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�
'ůĂŶǌƉĂƉŝĞƌ�ĂƵĨǌĞŝĐŚŶĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐƐĐŚŶĞŝĚĞŶ͘ 

· �ĂƐ�WĂƉŝĞƌ�ĚŝĂŐŽŶĂů�ĨĂůƚĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ��ƌĞŝĞĐŬ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ͘�
�ĂƐ��ƌĞŝĞĐŬ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŶ�ĚĞƌ�DŝƩĞ�ĨĂůƚĞŶ͘ 

· �ƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ��ƌĞŝĞĐŬ�Ăŵ�ZĂŶĚ�ĞŝŶ�DƵƐƚĞƌ�ŚĞƌĂƵƐƐĐŚŶĞŝĚĞŶ͘ 
· tĞŶŶ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�WĂƉŝĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵīĂůƚĞƚ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶ�<ƌŝƐƚĂůů�ĞŶƚͲ

ƐƚĂŶĚĞŶ͘ 
· �ŝŶĞŶ�&ĂĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�<ƌŝƐƚĂůůĞ�ǌŝĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĬćŶŐĞŶ͘�^ŝĞ�

ŐůŝƚǌĞƌŶ�ďĞŝ�ũĞĚĞƌ��ĞǁĞŐƵŶŐ͊ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϮ 

 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϯ 

 

dĂŐ�ĚĞƐ��ƉĨĞůƐ 
 
�ŵ�dĂŐ�ĚĞƐ��ƉĨĞůƐ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�Ăŵ�ϭϮ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ƺďĞƌƌĂƐĐŚƚĞ�ĚŝĞ�
�ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐůĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐƵŶĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ͕�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĚĞƌ�<ƌĂďďĞůͲ
ƐƚƵďĞ�ƵŶĚ� ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ŵŝƚ� ŝŚƌĞŵ��ĞƐƵĐŚ�ƵŶĚ�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�ĞŝŶĞŶ�<Žƌď�ŵŝƚ�	ƉĨĞů�
Ĩƺƌ�ĂůůĞ�<ŝŶĚĞƌ͘ 

�ďĞŶƐŽ�ŶĂŚŵĞŶ�^ŝůǀŝĂ�<ĞƐƐĞůƌŝŶŐ�ƵŶĚ�ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ�ĚĞŶ�dĂŐ�ĚĞƐ��ƉĨĞůƐ�ǌƵŵ��ŶůĂƐƐ�
ƵŶĚ�ǀĞƌƚĞŝůƚĞŶ�Ăŵ�^ĐŚƵůǁĞŐ�ĂŶ�ĂůůĞ�<ŝŶĚĞƌ͕�ǁĞůĐŚĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌŶŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ŽĚĞƌ�ǀŽŶ�
ǌƵ�,ĂƵƐĞ�ǌƵ�&ƵƘ�ŐŝŶŐĞŶ͕�ĞŝŶĞŶ��ƉĨĞů  ͘

<ƌĂďďĞůƐƚƵďĞ 

>ĂƚĞƌŶĞŶƵŵǌƵŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ƌĂďďĞůƐƚƵďĞ 
 

>ĞŝĚĞƌ�ŵƵƐƐƚĞ�ĚĂƐ�ŐĞƉůĂŶƚĞ�>ĂƚĞƌŶĞŶĨĞƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ůƚĞƌŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�<ƌĂďďĞůƐƚƵďĞ�
ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŽŶ��ŽƌŽŶĂ�ĂďŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ  ͘

�Ɛ�ǁĂƌ�ƵŶƐ�ũĞĚŽĐŚ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�Ăŵ�ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�
Ăŵ�dĂŐ�ĚĞƐ�,ĞŝůŝŐĞŶ�DĂƌƟŶ͕�ĞŝŶĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�sŽƌŵŝƩĂŐ�ĞƌůĞďĞŶ  ͘

Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�>ĂƚĞƌŶĞŶƚĂŶǌ͕�ĞŝŶĞŵ�^ĐŚĂƩĞŶƚŚĞĂƚĞƌ͕�ĞŝŶĞŵ�>ĂƚĞƌŶĞŶƵŵǌƵŐ͕�ďĞŝ�
ĚĞŵ�ĚĞƌ�ͣ,ů͘�DĂƌƟŶ͞�ǀŽƌĂŶƌŝƩ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�:ĂƵƐĞ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚĞŶ͕�ĞƌůĞďƚĞŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚƂŶĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�
sŽƌŵŝƩĂŐ͕�ĚĞƌ�ŝŚŶĞŶ�ƐŝĐŚĞƌ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ŝŶ��ƌŝŶŶĞƌƵŶŐ�ďůĞŝďĞŶ�ǁŝƌĚ  ͘

tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐĞ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ďĞŝ�DĞůĂŶŝĞ�WƌƂůůĞƌ�ďĞĚĂŶͲ
ŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐ�ĂůƐ�ͣ,ů͘�DĂƌƟŶ͞�ǀŽƌĂŶŐĞƌŝƩĞŶ�ŝƐƚ͘��Ɛ�ǁĂƌ�ĞŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ��ƌůĞďŶŝƐ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ͊ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϰ 

 

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ 

�Ğƌ�WĨĂƌƌĐĂƌŝƚĂƐŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ĨĞŝĞƌƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�&ĞƐƚĞ�ŝŶ�ĂƵƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ��ĞŝƚĞŶ  ͗

 

�ƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�,ĞƌďƐƚ�ǁĂƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ŐĞƉƌćŐƚ͘��ŽĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ŇĞǆŝďůĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�
ƵŶƐĞƌĞ�&ĞƐƚĞ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ĨĞŝĞƌŶ�–�ĚŝĞƐŵĂů�ĞďĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĞŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ĂŶĚĞƌƐ͗ 

�ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚ 

�Ŷ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�dĂŐĞŶ�ŐŝŶŐ�ũĞǁĞŝůƐ�ĞŝŶĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶŐƌƵƉƉĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ƌŶƚĞŬƌŽŶĞ�ǌƵ�ďĞƐŝĐŚͲ
ƟŐĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ��ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ  ͘

DĂƌƟŶƐĨĞƐƚ 

�Ƶ��ŚƌĞŶ�ĚĞƐ�,ů͘�DĂƌƟŶ�ǁĂŶĚĞƌƚĞ�ũĞĚĞ�'ƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�>ĂƚĞƌŶĞ�ǌƵƌ�&ĂƟŵĂŬĂƉĞůůĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�&ƌŽŶǁĂůĚ͘��Žƌƚ�ǁƵƌͲ
ĚĞ�ĚĂƐ�DĂƌƟŶƐĨĞƐƚ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ǁŝƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ŵŝƚŐĞĮůŵƚ�ŚĂďĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĞ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�&Žƌŵ�ƚĞŝůŚĂďĞŶ�ǌƵ�
ůĂƐƐĞŶ͘� 

&ĞƐƚ�ĚĞƐ�,ů͘�EŝŬŽůĂƵƐ 

^ŽŐĂƌ�ĚĞƌ�,ů͘�EŝŬŽůĂƵƐ�ďĞƐƵĐŚƚĞ�ƵŶƐ� ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͘��Ă�ǁŝƌ� ŝŚŶ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŚĞƌĞŝŶďŝƩĞŶ�ĚƵƌŌĞŶ͕�ǁŝŶŬƚĞ�Ğƌ�
ƵŶƐ�ĚƵƌĐŚƐ�&ĞŶƐƚĞƌ�ǌƵ�ƵŶĚ�Ğƌ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�ŐĞŬŝƉƉƚĞ�&ĞŶƐƚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�>ŝĞĚĞƌŶ�ůĂƵƐĐŚĞŶ  ͘

EĂƚƺƌůŝĐŚ� ĨƺůůƚĞ�Ğƌ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ� ƐĞůďƐƚŐĞďĂƐƚĞůƚĞŶ�EŝŬŽůĂƵƐƐĂĐŬĞƌů�ƵŶĚ�-ƐƟĞĨĞů͕�ǁĞůĐŚĞ�Ğƌ�ǀŽƌ�ĚĞŶ�dƺƌĞŶ�ĂďͲ
ƐƚĞůůƚĞ͘ 

�Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ůƚĞƌŶ�Ĩƺƌ�ŝŚƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚ�ďĞĚĂŶͲ
ŬĞŶ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĂůůĞŶ  ͗

 

�ŝŶ�ŐĞƐĞŐŶĞƚĞƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�ŐƵƚĞŶ�ZƵƚƐĐŚ�ŝŶƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ  ͊

 

�ĂƐ�dĞĂŵ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌĐĂƌŝƚĂƐŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ 

 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϱ 

 

sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ 

^ŝĐŚĞƌĞƌ�^ĐŚƵůǁĞŐ�–�tĂƌŶǁĞƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌƐƚͲ
ŬůćƐƐůĞƌ� 
 

�Ă�ĚĞƌ� ƚćŐůŝĐŚĞ�^ĐŚƵůǁĞŐ�ƐŽ�ŵĂŶĐŚĞ�'ĞĨĂŚƌ�ďŝƌŐƚ�ƵŶĚ�
ƌŝĐŚƟŐĞƐ�sĞƌŚĂůƚĞŶ� ŝŵ�^ƚƌĂƘĞŶǀĞƌŬĞŚƌ�ǀŽŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ�
tŝĐŚƟŐŬĞŝƚ�ŝƐƚ͕�ƺďƚĞŶ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝ�ϭ͘�<ůĂƐƐĞŶ�Ăŵ�Ϭϲ͘�KŬƚŽͲ
ďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�WŽůŝǌĞŝďĞĂŵƚĞŶ�ĚĂƐ� ƐŝĐŚĞƌĞ�mďĞƌͲ
ƋƵĞƌĞŶ�ĚĞƌ�^ƚƌĂƘĞ  ͘

hŵ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ^ĐŚƵůǁĞŐ� ďĞƐƐĞƌ� ƐŝĐŚƚďĂƌ� ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ� ǌƵ�
ƐĞŝŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ŵŝƚ�tĂƌŶǁĞƐƚĞŶ�ĂƵƐŐĞƌƺƐƚĞƚ  ͘

^ĐŚƵůƐƚĂƌƚ�Ĩƺƌ�ϯϲ��ƌƐƚŬůćƐƐůĞƌ 
 
 

/ŵ�ŚĞƵƌŝŐĞŶ�^ĐŚƵůũĂŚƌ�ϮϬϮϭͬϮϮ� ĨƌĞƵƚĞŶ�ƐŝĐŚ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϯϲ�
^ĐŚƵůĂŶĨćŶŐĞƌΎŝŶŶĞŶ�ƐĞŚŶƐƺĐŚƟŐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�^ĐŚƵůďĞŐŝŶŶ͘ 

�Ɛ�ƐŝŶĚ�ŶƵŶ� ŝŶ� ũĞĚĞƌ�<ůĂƐƐĞ�ϭϴ�<ŝŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�>ĞŚƌĞͲ
ƌŝŶŶĞŶ�&ƌĂƵ�>ŝƐĂ�tŝŶǌĞƌ�ƵŶĚ�&ƌĂƵ�:ĂƐŵŝŶ�DĂǇƌŚŽĨĞƌ�ƵŶƚĞƌͲ
ƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 

tŝƌ� ǁƺŶƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� <ůĞŝŶƐƚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ĐŚƵůĞ� ǀŝĞů� ^ƉĂƘ�
ďĞŝŵ�>ĞƌŶĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞƐ�ĞƌƐƚĞƐ�^ĐŚƵůũĂŚƌ͊� 

ͣDćććƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊͞�–�ĞŝŶĞ��ŝĞŐĞ�ĂůƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞƐĐŚĞŶŬ 
 

/Ŷ�ĚĞƌ�sŽƌǁĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ�ǁŽůůĞŶ�ĂůůĞ�^ĐŚƺůĞƌΎŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŚƌĞƌΎŝŶŶĞŶ�ĚĞƌ�s^�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚĞŶͲ
ŬĞŶ͕�ĚĞŶĞŶ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ŐƵƚ�ŐĞŚƚ�ǁŝĞ�ƵŶƐ͕�ƵŶĚ�ŝŚŶĞŶ�&ƌĞƵĚĞ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ͘�tŝƌ�ďĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ĂŬƟŽŶ� ͣDćććƌƌǇ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ͞� ǀŽŶ� KZ�-ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĚĂƐ� �ŝĞŐĞŶ-WƌŽũĞŬƚ�ŵŝƚ� 'ĞůĚƐƉĞŶĚĞŶ͘�
�ŝĞů�ĚŝĞƐĞƐ��ŝĞŐĞŶ-WƌŽũĞŬƚĞƐ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŶŬĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ��ŝĞŐĞ�ǀŽƌ�Kƌƚ�;ĞŝŶĞ��ŝĞŐĞ�ŬŽƐƚĞƚ�ϰϱ�ΦͿ�ĚŝĞ�>ĞďĞŶƐƋƵĂͲ
ůŝƚćƚ�ŶŽƚůĞŝĚĞŶĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘�:ĞĚĞ�ŬůĞŝŶĞ�^ƉĞŶĚĞ�ŚŝůŌ͕�Ƶŵ�ĚĞŶ�ŚŝůĨƐďĞĚƺƌŌŝŐĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ĞŝŶĞ��ŝĞͲ
ŐĞ�–�&ƌĞƵĚĞ�–�,ŽīŶƵŶŐ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

'ĞƌĂĚĞ�ŝŶ��ĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ��ŽƌŽŶĂ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐĞƐ�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ǀŽŶ�ƵŶĞƌŵĞƐƐůŝĐŚĞŵ�tĞƌƚ�Ĩƺƌ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ŝŶ�'ŚĂŶĂ͕�
EŝŐĞƌŝĂ͕�hŐĂŶĚĂ͕�,ĂŝƟ�ŽĚĞƌ�/ŶĚŝĞŶ  ͘



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

 

'ŽůĚŚĂƵďĞŶ 

�ƌĂƵĐŚƚƵŵ͕�<ƵůƚƵƌ͕�ƐŽǌŝĂůĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ZĞůŝŐŝŽŶ͕��ĞǌŝĞŚƵŶŐ͕�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͕�&ĂŵŝůŝĞ�–� 
ĚŝĞƐ�ĞƌŐŝďƚ�ĞŝŶĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�–�ƵŶƐĞƌĞ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘� 

 
tŝƌ� ƐŝŶĚ� ďĞŝ� ƵŶƐĞƌĞƌ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶŐƌƵƉƉĞ� ϰϬ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶƚƌćŐĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ϮϬ�'ŽůĚŚćƵďĐŚĞŶŵćĚĐŚĞŶ�ǁŽďĞŝ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ũĞĚĞƐ�ŶĞƵĞ�DćĚĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ũĞĚĞ�ŶĞƵĞ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶĨƌĂƵ�ĨƌĞƵĞŶ  ͘

^�,PE,�/d�/E^�>���E�dZ�'�E  ͗

:ĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶŐƌƵƉƉĞ�ĞŝŶ�EćŚ-�ƵŶĚ�^ƟĐŬŬƵƌƐ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ĂůůĞ�&ƌĂƵĞŶ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌͲ
ŶĞ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘ 

WĂůŵďƵƐĐŚĞŶ�ƐǇŵďŽůŝƐŝĞƌĞŶ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ĂŶ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ĞƌŝŶŶĞƌŶ͕�ƐŝĞ�ďƌŝŶŐĞŶ�^ĞŐĞŶ�Ĩƺƌ�,ĂƵƐ�ƵŶĚ�&ůƵƌ�
ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ǀŽƌ�hŶǁĞƩĞƌ�ƵŶĚ�,ĂŐĞůƐĐŚůĂŐ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘�:ĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ϯϬϬ�WĂůŵďƵƐĐŚĞŶ�ŐĞďƵŶĚĞŶ͘�
'ĞƌŶĞ�ǁĞƌĚĞŶ� ƐŝĞ� Ăŵ� sŽƌĂďĞŶĚ� ĚĞƐ� WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐƐ� ƵŶĚ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� ,ĞŝůŝŐĞŶ�DĞƐƐĞ� Ăŵ� WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
WĨĂƌƌďĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ŐĞŬĂƵŌ  ͘

 
ͣ:ĞĚĞƐ�<ƌćƵƚĞƌů�ŚĂƚ�ĂŶ�^ŝŶŶ͕ 
ŝƐ�ƺďĞƌĂůů�Ă�,ĞŝůŬƌĂŌ�ĚƌŝŶ͕ 

&ƺƌǲƐ�,Ğƌǌ�ƵŶĚ�Ă�ĨƺƌǲŶ�DĂŐŶ͕ 
ďƌĂƵĐŚƐƚ�ŐƌĂĚ�sĞƌŐĞůƚƐŐŽƩ�ƐĂŐĞŶ͘͞ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϳ 

 

dƌĂĚŝƟŽŶĞůů�ǁŝƌĚ�ŵŝƩĞŶ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ͕�Ăŵ�ϭϱ͘��ƵŐƵƐƚ͕�ĚĂƐ�,ŽĐŚĨĞƐƚ�DĂƌŝć�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ͘��ŝŶĞ�>ĞŐĞŶĚĞ�
ĞƌǌćŚůƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƉŽƐƚĞů�Ăŵ�'ƌĂď�DĂƌŝĂ�ĚƵŌĞŶĚĞ��ůƵŵĞŶ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ŚćƩĞŶ͘�DĂƌŝĂ�Őŝůƚ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�^ĐŚƵƚǌĨƌĂƵ�ĚĞƌ�
&ĞůĚĨƌƺĐŚƚĞ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŵŝƚ�ĞŝŶ�'ƌƵŶĚ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌ�ƚĂƵƐĞŶĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�&ĞƐƚ�
,ĞŝůŬƌćƵƚĞƌ�ƐĞŐŶĞƚĞ͘��ƵĐŚ�ǁŝƌ�ďĞůĞďĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ƐĐŚƂŶĞŶ��ƌĂƵĐŚ�ƵŶĚ�ƺďĞŶ�ŝŚŶ�ŵŝƚ�&ƌĞƵĚĞ�ƵŶĚ�sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�
,ĞŝůŬƌĂŌ�ĚĞƌ�<ƌćƵƚĞƌ�ĂƵƐ͘�hŶƐĞƌĞ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶĨƌĂƵĞŶ�ƐĂŵŵĞůŶ��ůƵŵĞŶ�ƵŶĚ�<ƌćƵƚĞƌ͕�ĚĂƌĂƵƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ϯϱϬ�<ƌćƵƚĞƌďƺƐĐŚĞƌů�ŐĞďƵŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ŐĞƐĞŐŶĞƚ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�,ĞŝůŝŐĞŶ�DĞƐƐĞ�ǀĞƌͲ
ƚĞŝůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�hŶƐ�ŝƐƚ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƌůƂƐ�ǀŽŶ�<ƌćƵƚĞƌďƺƐĐŚĞƌů�ƵŶĚ�WĂůŵďƵƐĐŚĞŶ�ĂŶ�ƐŽǌŝĂůĞ��ǁĞͲ
ĐŬĞ�ŝŶ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ͕�KďĨƌĂƵ��ŽƌŝƐ�^ĐŚŵŝĚďĂƵĞƌ�ŵŝƚ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ�
DŽŶŝŬĂ��ĂĐŚŵĂŝƌ͕�ŝŵ�EĂŵĞŶ�ĂůůĞƌ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶĨƌĂƵĞŶ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ�<ƌĂŶŬĞŶďĞƩ�ĂŶ�ĚŝĞ�KƌƚƐƐƚĞůͲ
ůĞ�ĚĞƐ�ZŽƚĞŶ�<ƌĞƵǌĞƐ�ƺďĞƌŐĞďĞŶ  ͘

�ŵ�ϰ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ĚƵƌŌĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ϯ͘��ĞǌŝƌŬƐǁĂůůĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ǀŝĞůĞ�'ŽůĚŚĂƵďĞŶĨƌĂƵĞŶ�
ĂƵƐ� ĚĞŵ� ŐĂŶǌĞŶ� �ĞǌŝƌŬ� ďĞŐƌƺƘĞŶ͘� EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ^ƚĞƌŶǁĂůůĨĂŚƌƚ� ĂƵƐ� ϯ� ZŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� ĨĞŝĞƌƚĞŶ�ǁŝƌ� ĞŝŶĞŶ� ƐĐŚƂŶĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘��Ƶ�ĚŝĞƐĞŵ��ŶůĂƐƐ�ƵŶĚ�ǌƵŵ�ϰϱ-ũćŚŝŐĞŶ��ĞƐƚĞŚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�KƌƚƐŐƌƵƉƉĞ�ǁƵƌĚĞŶ�<ĞƌǌĞŶ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�
ƵŶĚ�ǌƵŵ�<ĂƵĨ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ  ͘

 

'ĞƌŶĞ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌ� ũćŚƌůŝĐŚĞƌ��ƵƐŇƵŐ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͕�ŚĞƵĞƌ� ĨƵŚƌĞŶ�ǁŝƌ� ŝŶƐ�DƺŚůǀŝĞƌƚĞů͘�EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�&ƺŚͲ
ƌƵŶŐ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ůĂƵĚƌƵĐŬĞƌĞŝ�tĂŐŶĞƌ�ŝŶ��ĂĚ�>ĞŽŶĨĞůĚĞŶ�ďĞƐƵĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ŶŽĐŚ�ĚĂƐ�^ƟŌ�^ĐŚůćŐů  ͘

 

^Ğŝƚ�ĞŝŶŝŐĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ƐĐŚƂŶĞ��ƵĨŐĂďĞ͕�ĚĞŶ��ŚƌŝƐƚďĂƵŵ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĂŝīĞŝƐĞŶďĂŶŬ�ǌƵ�ƐĐŚŵƺĐŬĞŶ  ͘



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϴ 

 

dƌĂĐŚƚĞŶŵƵƐŝŬŬĂƉĞůůĞ 
EĞƵũĂŚƌƐďůĂƐĞŶ͙�ϮϬϮϮ͍ 
 

�ĂƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ� EĞƵũĂŚƌƐďůĂƐĞŶ� ĚĞƌ� dƌĂĐŚƚĞŶŵƵƐŝŬŬĂƉĞůůĞ� ^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ� ŬĂŶŶ� ůĞŝĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�
ŶŝĐŚƚ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘��ŝĞ�DƵƐŝŬĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ� ĂƵĐŚ� ŚĞƵĞƌ� ŝŚƌĞ�EĞƵũĂŚƌƐŐƌƺƘĞ� ƉĞƌ� sŝĚĞŽ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ� <ĂŶćůĞ�
ƺďĞƌďƌŝŶŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ-^ĞŝƚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dĂŐĞŶ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ�
ǁŝƌĚ͘�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�dD<�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͗�ǁǁǁ͘ƚƌĂĐŚƚĞŶŵƵƐŝŬŬĂƉĞůůĞƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ� 

�Ă� ŝŶ�ĚĞƌ�DƵƐŝŬŬĂƉĞůůĞ�ƚƌŽƚǌ�WĂŶĚĞŵŝĞ� ůĂƵĨĞŶĚĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĂŶĨĂůůĞŶ� ;ǌ͘�͘� Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ŶŬĂƵĨ�ǀŽŶ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ� Ĩƺƌ�
ũƵŶŐĞ�DƵƐŝŬĞƌͿ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�EĞƵũĂŚƌƐƐƉĞŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂŶƐŽŶƐƚĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŐĞƌŶĞ�ĂŶ�ĞŝŶͲ
ǌĞůŶĞ�DƵƐŝŬĞƌ�ƺďĞƌŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ĂŶŬŬŽŶƚŽ�ĚĞƌ�dD<�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ƺďĞƌǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�sŝĞůĞŶ�
�ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞ�ŬůĞŝŶĞ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�sŽƌĂƵƐ  ͊

 

/��E͗��dϮϵ�ϯϰϰϱ�ϱϬϬϬ�Ϭϰϲϭ�ϯϬϮϮ 
�/�͗�Z�KK�dϮ>ϰϱϱ 

sĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐǌǁĞĐŬ͗�EĞƵũĂŚƌƐďůĂƐĞŶ�ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ 

dĞƌŵŝŶǀŽƌƐĐŚĂƵ�ϮϬϮϮ͗ 
 
· ^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϯ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϮ͗�:ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌͲ

ƐĂŵŵůƵŶŐ 
 
· ^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϳ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ͗�<ŽŶǌĞƌƚǁĞƌƚƵŶŐ 
 
· &ƌĞŝƚĂŐͬ^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϮϮͬ͘Ϯϯ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͗�&ƌƺŚͲ

ũĂŚƌƐŬŽŶǌĞƌƚĞ 

&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ 

&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚĂŬƟŽŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ 
 

�ŝĞ�:ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�Ăŵ�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�
ĚĂƐ�&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ŝŶ�ũĞĚĞŶ�,ĂƵƐŚĂůƚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ�ďƌŝŶŐĞŶ �͘hŵ�ĚŝĞ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�DĂƘŶĂŚͲ
ŵĞŶ�ďĞǌƺŐůŝĐŚ��ďƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�<ŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶĞŶ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�mďĞƌŐĂďĞ�ĂƵĐŚ�
ĚŝĞƐĞƐ� :ĂŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ� ŬŽŶƚĂŬƚůŽƐ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘� �ď� ĐĂ͘� Ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�
ŝŚƌĞŶ� �ĞŐůĞŝƚĞƌŶ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ� ƐĞŝŶ͘��ŝƩĞ� ŚĂůƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚĂǌƵ� ĞŝŶĞ� >ĂƚĞƌŶĞ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� <ĞƌǌĞ� ĚĂƌŝŶ� ǀŽƌ� ĚĞƌ�
,ĂƵƐƚƺƌĞ�ďĞƌĞŝƚ  ͘

�ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ƵŶŐĞǁŝƐƐĞŶ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁŝƌ� ůĞŝĚĞƌ� ĚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌďĂůů� ϮϬϮϮ� ĂďƐĂŐĞŶ͘� �ƵĐŚ� ĚŝĞ� sŽůůǀĞƌͲ
ƐĂŵŵůƵŶŐ�ŵƵƐƐ�ůĞŝĚĞƌ�ďŝƐ�ĂƵĨ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ�ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ �͘ 

 

�ŝĞ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ǁƺŶƐĐŚƚ�ĂůůĞŶ�ĨƌŽŚĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŐƵƚĞƐ�ŶĞƵĞƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϭϵ 

 

^ƉĞŶĚĞ��ůƵƚ—ZĞƩĞ�>ĞďĞŶ 
�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞĚŝĞŶƐƚ�ǀŽŵ�ZŽƚĞŶ�<ƌĞƵǌ�KP�ůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵƌ��ůƵƚƐƉĞŶͲ
ĚĞĂŬƟŽŶ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϯ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϰ͘��:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ�;ϭϱ͗ϯϬ—ϮϬ͗ϯϬ�hŚƌͿ�ŝŵ�
DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ĞŝŶ͘ 

�ůƵƚ�ƐƉĞŶĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂůůĞ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�
WĞƌƐŽŶĞŶ�Ăď�ĚĞŵ��ůƚĞƌ�ǀŽŶ�ϭϴ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ�ŝŵ��ďƐƚĂŶĚ�ǀŽŶ�ϴ�tŽĐŚĞŶ͘��Ğƌ�
ǀŽƌ�ĚĞƌ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�ĂƵƐǌƵĨƺůůĞŶĚĞ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĨƌĂŐĞďŽŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ�ǀĞƌƚƌĂƵůŝĐŚĞ�'ĞͲ
ƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�ƵŶƐƌĞŵ��ƌǌƚ�ĚŝĞŶĞŶ�ƐŽͲ
ǁŽŚů�ĚĞƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ůƵƚƉƌŽͲ
ĚƵŬƚĞ͕�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ĚĞƌ�
�ůƵƚƐƉĞŶĚĞƌ͘��ŝƩĞ�ďƌŝŶŐĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�
ĂŵƚůŝĐŚĞŶ�>ŝĐŚƚďŝůĚĂƵƐǁĞŝƐ�ƵŶĚ�/ŚͲ
ƌĞŶ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞĂƵƐǁĞŝƐ�ǌƵƌ��ůƵƚͲ
ƐƉĞŶĚĞ�ŵŝƚ͘��ĞŶ�>ĂďŽƌďĞĨƵŶĚ�ĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶ�^ŝĞ�ĐĂ͘�ϴ�tŽĐŚĞŶ�ƐƉćƚĞƌ�ǌƵŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŬƚ͕�ƐŽŵŝƚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�
Ĩƺƌ�^ŝĞ�ĂƵĐŚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�'ĞͲ
ƐƵŶĚŚĞŝƚƐŬŽŶƚƌŽůůĞ͘� 
^ŝĞ�ƐŽůůƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϯ—ϰ�^ƚƵŶͲ
ĚĞŶ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�
ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�DĂŚůǌĞŝƚ�ƵŶĚ�ĂƵƐƌĞŝͲ
ĐŚĞŶĚ�&ůƺƐƐŝŐŬĞŝƚ�ǌƵ�ƐŝĐŚ�ŶĞŚŵĞŶ�
ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�ŬƂƌƉĞƌůŝͲ
ĐŚĞ��ŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐĞŶ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘ 
 
^ŝĞ�ĚƺƌĨĞŶ�ŶŝĐŚƚ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�
&ŽůŐĞŶĚĞƐ�ǌƵƚƌŝŏ͗ 
· ͣ&ŝĞďĞƌďůĂƐĞ͞ 
· ŽīĞŶĞ�tƵŶĚĞ͕�ĨƌŝƐĐŚĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ 
· ĂŬƵƚĞ��ůůĞƌŐŝĞ 
· <ƌĂŶŬĞŶƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�<Ƶƌ 
 

/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϰϴ�^ƚƵŶĚĞŶ͗ 
· �ŝŶĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ŵŝƚ�dŽƟŵƉĨƐƚŽī�ǌ͘�͘�
&^D�͕�/ŶŇƵĞŶǌĂ͕��ŝƉŚƚŚĞƌŝĞ͕�dĞƚĂͲ
ŶƵƐ͕�WŽůŝŽ͕�DĞŶŝŶŐŽŬŽŬŬĞŶ͕�,ĞƉĂͲ
ƟƟƐ-�ͬ�͕��ŽǀŝĚ-ϭϵ 

· hŶďůƵƟŐĞ�ǌĂŚŶćƌǌƚůŝĐŚĞ��ŝŶŐƌŝīĞ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϯ�dĂŐĞŶ͗ 
· �ĞƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐďĞŚĂŶĚůƵŶŐ�
;�ůůĞƌŐŝĞŶͿ 

 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϳ�dĂŐĞŶ͗ 
· �ĂŚŶƐƚĞŝŶĞŶƞĞƌŶƵŶŐ 
· �ĂŚŶĞǆƚƌĂŬƟŽŶ 
· tƵƌǌĞůďĞŚĂŶĚůƵŶŐ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϰ�tŽĐŚĞŶ͗ 
· /ŶĨĞŬƟŽŶƐŬƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�;'ƌŝƉƉĂůĞƌ�
/ŶĨĞŬƚ͕��ĂƌŵŝŶĨĞŬƟŽŶ�ďǌǁ͘��ƵƌĐŚͲ
ĨĂůů͕�ĞƚĐ͘Ϳ 

· �ŝŶĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ŵŝƚ�>ĞďĞŶĚŝŵƉĨͲ
ƐƚŽī͕�ǌ͘�͘�DĂƐĞƌŶ�DƵŵƉƐ͕�ZƂƚĞůŶ͕�
��'͕�ĞƚĐ͘Ϳ 

· �ŝŶŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ��ŶƟďŝŽƟŬĂ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�Ϯ�DŽŶĂƚĞŶ͗ 
· �ĞĐŬĞŶďŝƐƐ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϰ�DŽŶĂƚĞŶ͗ 
· WŝĞƌĐĞŶ͕�dćƚŽǁŝĞƌĞŶ͕�KŚƌƐƚĞĐŚĞŶ͕�
�ŬƵƉƵŶŬƚƵƌ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�ĚĞƌ��ƌǌƚͲ

ƉƌĂǆŝƐ͕�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�DĂŬĞ�ƵƉ 
· DĂŐĞŶ-͕��ĂƌŵƐƉŝĞŐĞůƵŶŐ 
· <ŽŶƚĂŬƚ�ŵŝƚ�,/s͕�,ĞƉĂƟƟƐ-�͕�-� 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϲ�DŽŶĂƚĞŶ͗ 
· �ƵĨĞŶƚŚĂůƚ�ŝŶ�DĂůĂƌŝĂŐĞďŝĞƚĞŶ 
 
&ƺƌ�&ƌĂŐĞŶ�ƐƚĞŚƚ�/ŚŶĞŶ�ĚŝĞ��ůƵƚǌĞŶƚͲ
ƌĂůĞ�>ŝŶǌ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞŶ��ůƵƚͲ
ƐƉĞŶĚĞ-,ŽƚůŝŶĞ͗�ϬϴϬϬͬϭϵϬϭϵϬ�ďǌǁ͘�
ƉĞƌ��-DĂŝů�ƐƉŵΛŽ͘ƌŽƚĞƐŬƌĞƵǌ͘Ăƚ�ǌƵƌ�
sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘�tĞŝƚĞƌĞ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�dĂŐĞƐǌĞŝƚƵŶŐĞŶ�
ƐŽǁŝĞ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ƌŽƚĞƐŬƌĞƵǌ͘ĂƚͬŽŽĞ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŬŽŵŵĞŶ�^ŝĞ��ůƵƚ�ƐƉĞŶĚĞŶ͕�
ĚĞŶŶ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�/ŚƌĞƌ��ůƵƚƐƉĞŶĚĞ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�KP�<ƌĂŶŬĞŶŚćƵƐĞƌ�ŵŝƚ�
ŐĞŶƺŐĞŶĚ�ůĞďĞŶƐƌĞƩĞŶĚĞŶ��ůƵƚŬŽŶͲ
ƐĞƌǀĞŶ�ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ 
 
�ŶƚǁŽƌƚĞŶ�ĂƵĨ�&ƌĂŐĞŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ 
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ͗ 
 
ǁǁǁ͘ďůƵƚ͘Ăƚ 
 
 
 
 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϮϬ 

 

^ƉĞŝƐĞƌĞƐƚĞ�ǀĞƌǁĞƌƚĞŶ—ƐŝŶŶǀŽůů�Θ�ŐƵƚ͊ 
<ƌĞĂƟǀĞ�ͣZĞƐƚůŬƺĐŚĞ͞�ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ�DƺůůďĞƌŐĞ�ƵŶĚ�ƐĐŚŽŶƚ�ƵŶƐĞƌĞ�hŵǁĞůƚ͘ 

 

· ^ƚĞůůĞŶ�^ŝĞ�ĂƵƐ��ƌŽƚƌĞƐƚĞŶ�<ŶƂĚĞůďƌŽƚ͕��ƌƂƐĞů͕��ƌŽƚĐŚŝƉƐ�ŽĚĞƌ�^ĂůĂƚ-ͬ^ƵƉƉĞŶĐƌŽƵƚŽŶƐ�ŚĞƌ͘��ƵƐ�ĂůƚĞŶ�^ĞŵͲ
ŵĞůŶ�ůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ƉĞƌĨĞŬƚ�ĞŝŶ�^ĐŚĞŝƚĞƌŚĂƵĨĞŶ�ŽĚĞƌ�^ĞŵŵĞůƐĐŚŵĂƌƌŶ�ǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͘ 

· mďƌŝŐŐĞďůŝĞďĞŶĞƐ�'ĞŵƺƐĞ�ŽĚĞƌ�<ƌćƵƚĞƌ�ĚŝĞŶĞŶ�ĂůƐ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ�^ƵƉƉĞŶ͕�^ĂƵĐĞŶ͕�'ƌƂƐƚů͕�tŽŬŐĞƌŝĐŚƚĞ�ŽĚĞƌ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�^ƵƉƉĞŶǁƺƌǌĞ͘��ƵĐŚ�'ĞŵƺƐĞĐŚŝƉƐ�ƐĐŚŵĞĐŬĞŶ�ŬƂƐƚůŝĐŚ͘ 

· <ĂƌƚŽīĞůƌĞƐƚĞ� ǀĞƌůĞŝŚĞŶ� ^ƵƉƉĞŶ� ƵŶĚ� ^ĂƵĐĞŶ� ĞŝŶĞ� ƐćŵŝŐĞ� <ŽŶƐŝƐƚĞŶǌ� ƵŶĚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚĂĚƵƌĐŚ� ďĞƐƚĞŶƐ� ǌƵŵ�
�ŝŶĚĞŶ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵĐŚ�ƉŝŬĂŶƚĞ��ƵĨƐƚƌŝĐŚĞ�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�ĞŝŶ�ůĞĐŬĞƌĞƌ��ƌĚćƉĨĞůŬćƐĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚĂƌĂƵƐ�ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

· ZĞŝƐ–�ŽĚĞƌ�EƵĚĞůƌĞƐƚĞ�ƐŝŶĚ�ĂůƐ��ŝŶůĂŐĞ�Ĩƺƌ�ĂƵƐŐŝĞďŝŐĞ�^ƵƉƉĞŶ�ŽĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ǌƵ��ƵŇćƵĨĞŶ�ƵŶĚ�
'ƌĂƟŶƐ�ǀĞƌǁĞƌƚďĂƌ͘�tŝĞ�ǁćƌĞ�ĞƐ�ĞŝŶŵĂů�ŵŝƚ�ZĞŝƐůĂŝďĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŐĞďƌĂƚĞŶĞŶ�EƵĚĞůŶ͍ 

· �ƵƐ� ƺďƌŝŐŐĞďůŝĞďĞŶĞŶ� ŽĚĞƌ� ƺďĞƌƌĞŝĨĞŶ� &ƌƺĐŚƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� KďƐƚƐĂůĂƚĞ͕� ^ĂƵĐĞ–� ŽĚĞƌ�
^ŵŽŽƚŚŝĞŬƌĞĂƟŽŶĞŶ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘� tĞŝĐŚĞ� 	ƉĨĞů� ǁĞƌĚĞŶ� ǌƵ� �ƉĨĞůŵƵƐ� ŽĚĞƌ� �ƉĨĞů-EŽĐŬĞƌů� ǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘�
�ǁĞƚƐĐŚŬĞŶ�ŽĚĞƌ�DĂƌŝůůĞŶ�ǀĞƌůĞŝŚĞŶ�ĚĞŵ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ĞĞƌĞŶŽďƐƚ�ĚĞŵ�DŝůĐŚƐŚĂŬĞ�ĚĂƐ�ŐĞǁŝƐƐĞ�ĞƚǁĂƐ͘ 

· �ĂƐ�DŝŶĚĞƐƚŚĂůƚďĂƌŬĞŝƚƐĚĂƚƵŵ�ŝƐƚ�<�/E�tĞŐǁĞƌĨĚĂƚƵŵ͊�WƌƺĨĞŶ�^ŝĞ�ĞƌƐƚ�ĚĂƐ�WƌŽĚƵŬƚ�ŵŝƚ�Ăůů�/ŚƌĞŶ�^ŝŶŶĞŶ͕�
ďĞǀŽƌ�^ŝĞ�ĞƐ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĞŶƚƐŽƌŐĞŶ 

· &ƌŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�mďƌŝŐŐĞďůŝĞďĞŶĞƐ�ĂƵĐŚ�ƉŽƌƟŽŶƐǁĞŝƐĞ�ĞŝŶ͊ 

· ^ĞŝĞŶ�^ŝĞ�ŵƵƟŐ�ƵŶĚ�ĚĞŶŬĞŶ�^ŝĞ�^ƉĞŝƐĞŶ�ŶĞƵ͘�>ĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ĚĂďĞŝ�/ŚƌĞƌ�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�ƵŶĚ�WŚĂŶƚĂƐŝĞ�ĨƌĞŝĞŶ�>ĂƵĨ͊ 

ZĞǌĞƉƚ�Ĩƺƌ��ƉĨĞů-EŽĐŬĞƌů�;ϰ�WŽƌƟŽŶĞŶͿ 
 

�ƵƚĂƚĞŶ͗ 

ϱϬϬ�Ő�ǁĞŝĐŚĞ�	ƉĨĞů 
^ĂŌ�ǀŽŶ�ϭ��ŝƚƌŽŶĞ 
ϯϬϬ�Ő�DĞŚů�;ϱϬ�й�sŽůůŬŽƌŶͿ 
Ϯ��ŝĞƌ 
ϮϱϬ�ŵů�DŝůĐŚ 
ĞŝŶĞ�WƌŝƐĞ�^Ăůǌ 

 

�ƵďĞƌĞŝƚƵŶŐ��ƉĨĞůŵĂƐƐĞ  ͗

	ƉĨĞů�ƐĐŚćůĞŶ͕�ǀŝĞƌƚĞůŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĞƚǁĂƐ�tĂƐƐĞƌ�ƵŶĚ��ŝƚƌŽŶĞŶƐĂŌ�ǁĞŝĐŚ�
ŬŽĐŚĞŶ͘��ŝĞ�	ƉĨĞů�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ũĞ�ŶĂĐŚ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞƌ�<ŽŶƐŝƐƚĞŶǌ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĞƌ�'ĂďĞů�ĞƚǁĂƐ�ǌĞƌĚƌƺĐŬĞŶ�ŽĚĞƌ�ƉƺƌŝĞƌĞŶ  ͘

�ƵďĞƌĞŝƚƵŶŐ�EŽĐŬĞƌů͗ 

DĞŚů͕�^Ăůǌ͕�DŝůĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŝĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ǁĞŝĐŚĞŶ�dĞŝŐ�ǀĞƌƌƺŚƌĞŶ͘�Dŝƚ�
ĞŝŶĞŵ� >ƂīĞů� EŽĐŬĞƌů� ĨŽƌŵĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶ� ^ĂůǌǁĂƐƐĞƌ� ĐĂ͘� ƐĞĐŚƐ�DŝŶƵƚĞŶ�
ŬŽĐŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘��ŝĞ�EŽĐŬĞƌů�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƉĨĞůŵĂƐƐĞ�ǀĞƌŵŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�
�ĞůŝĞďĞŶ�ǌ͘�͘�ŵŝƚ�ĞƚǁĂƐ��ŝŵƚ�ƵŶĚ��ƵĐŬĞƌ�ĂďƐĐŚŵĞĐŬĞŶ 

'ĞƐƵŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�Ϯϭ 

 

hŵǁĞůƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ 

�Ğƌ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌ�hŵͲ
ǁĞůƞŽŶĚƐ 
 
Dŝƚ� ƐĞŝŶĞƌ� ĞƌƐƚĞŶ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
ŶĞƵĞŶ� WĞƌŝŽĚĞ� ŚĂƚ� ĚĞƌ� hŵǁĞůƚͲ
ĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ĚĞƌ� DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�
^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕� ĞŝŶĞŶ�
&ŽŶĚƐ� ǌƵƌ� &ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� hŵͲ
ǁĞůƚƐĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ�,ĞŝŵĂƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�ŝŶƐ�>ĞďĞŶ�ǌƵ�
ƌƵĨĞŶ͘ 

^Ž�ŬƂŶŶĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�sĞƌĞŝŶĞ�
ƵŶĚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ĂƵĐŚ� WƌŝǀĂƚƉĞƌƐŽͲ
ŶĞŶ� ĚĂǌƵ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕� hŵǁĞůƚƉƌŽͲ
ũĞŬƚĞ� ǌƵ� ĮŶĂŶǌŝĞƌĞŶ͕� Ƶŵ�
^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ� ŝŶ� ZŝĐŚƚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ�
ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŵŝƚ� sŽƌͲ
ďŝůĚǁŝƌŬƵŶŐ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ  ͘

 
�ĂƐ�ĞƌƐƚĞ�WƌŽũĞŬƚ�ĚĞƐ�hŵͲ
ǁĞůƞŽŶĚƐ͗��Ğƌ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�
KďƐƚŐĂƌƚĞŶ 
 
Dŝƚ� ĚĞŵ� ŐĞƐĂŵŵĞůƚĞŶ� 'ĞůĚ� ƐŽůů�
ϮϬϮϮ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�WƌŽũĞŬƚ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͗� ĞŝŶ� ƂīĞŶƚůŝĐŚ� ŶƵƚǌďĂƌĞƌ�
KďƐƚŐĂƌƚĞŶ͘� �ŝĞƐĞƌ� ƐŽůů� ĨŽůŐĞŶĚĞ�
EƵƚǌĞŶ�ŚĂďĞŶ͗ 

 
· >ĞďĞŶƐƌĂƵŵ� Ĩƺƌ� /ŶƐĞŬƚĞŶ� ƵŶĚ�

sƂŐĞů 
· �ŶƌĞŐƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�WŇĂŶǌĞŶ�ǀŽŶ�

KďƐƚďćƵŵĞŶ� ƵŶĚ� –ƐƚƌćƵĐŚĞƌŶ�
ŝŵ�ĞŝŐĞŶĞŶ�'ĂƌƚĞŶ 

· >ĞŚƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�^ĐŚƵůĞŶ 
· EƵƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ�KďƐƚĞƐ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�

�ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ǀĞƌĂŶƚͲ
ǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůůĞŶ��ƵƐŵĂƘ 

 
�Ğƌ� ^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐĞƌ� KďƐƚŐĂƌƚĞŶ�
ǁŝƌĚ� ŵŝƚ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� KďƐƚƐŽƌͲ
ƚĞŶ� ƵŶĚ� -ĂƌƚĞŶ� ĂŶŐĞůĞŐƚ� –� ĚĂŵŝƚ�
Ĩƺƌ�ũĞĚĞŶ�ĞƚǁĂƐ�ĚĂďĞŝ�ŝƐƚ  ͘

tŝƌ� ŚŽīĞŶ� ĂƵĨ� ĞƵƌĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌƵŶŐ͕�ĚŝĞƐĞƐ�WƌŽũĞŬƚ� ŝŵ�ŬŽŵŵĞŶͲ

ĚĞŶ�:ĂŚƌ�ƵŵƐĞƚǌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�
ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ũĞĚĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ͘ 

�Ğƌ� &ŽŶĚƐ� ƐŽůů� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ŬŽŵͲ
ŵĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǌƵƌ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ�
ĚŝǀĞƌƐĞƌ� WƌŽũĞŬƚĞ� ǁĞŝƚĞƌŐĞĨƺŚƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 
hŵǁĞůƞŽŶĚƐ�ĚĞƌ�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�
^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ 
/��E͗��dϴϯ�ϯϰϰϱ�ϱϴϬϴ�Ϭϰϲϭ�ϬϮϯϰ 
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐǌǁĞĐŬ͗�hŵǁĞůƞŽŶĚƐ 
 
^ŝůǀĞƐƚĞƌŬŶĂůůĞƌĞŝ� ƵŶĚ� tĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚƐďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ͗ 
hŵǁĞůƞƌĞƵŶĚůŝĐŚ�ŝŶƐ�ŶĞƵĞ�:ĂŚƌ 
 
�Ƶ�ũĞĚĞŵ�:ĂŚƌĞƐĞŶĚĞ�ĞŶƞůĂŵŵĞŶ�
ĂƵĨƐ� EĞƵĞ� ǌǁĞŝ� �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ͗�
�Ƶŵ� ĞŝŶĞŶ� ĚŝĞ� ĚĞƌ� >ŝĐŚƚǀĞƌͲ
ƐĐŚŵƵƚǌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĞͲ
ůĞƵĐŚƚƵŶŐ͕� ǌƵŵ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ĚŝĞ� ĚĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞƌŬĞ� ƵŶĚ� <ŶĂůůĞƌ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ�
^ŝůǀĞƐƚĞƌ͘�/Ŷ�ĞŝŶĞƌ��Ğŝƚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌͲ
ďŽƚĞ�ƵŶĚ��ƵŇĂŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ůůƚĂŐ�
ďĞƐĐŚƌćŶŬĞŶ͕� ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ŶŝĞͲ
ŵĂŶĚĞŵ� ĚŝĞ� ͣŬůĞŝŶĞŶ� &ƌĞƵĚĞŶ͞�
ǀĞƌǁĞŚƌĞŶ͘� � �ĞŶŶŽĐŚ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ�
ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐ� ĞŝŶŝŐĞ� �ŶƌĞŐƵŶͲ
ŐĞŶ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� dŚĞŵĞŶ�
ďĞƌĞŝƚƐƚĞůůĞŶ͗ 

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ǌƵƌ� tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ�
ĞƌƐƚƌĂŚůĞŶ� ĚŝĞ� �ŝŶŬĂƵĨƐƐƚƌĂƘĞŶ͕�
'ĞƐĐŚćŌĞ� ƵŶĚ� 'ćƌƚĞŶ� ŝŶ� ŚĞůůĞŵ�
>ŝĐŚƚ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ǁŝƌĚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚĞƌ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ� EĂĐŚƚŚŝŵŵĞů� ĂƵĨŐĞͲ
ŚĞůůƚ� ;>ŝĐŚƚǀĞƌƐĐŚŵƵƚǌƵŶŐͿ͕� ĂƵĐŚ�
Ĩƺƌ� ĚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŚĂƚ� ĚŝĞƐ� ĞŝŶĞ�
ďĞůĂƐƚĞŶĚĞ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ� ;^ĐŚůĂĨƐƚƂƌƵŶŐ� ƵƐǁ͘Ϳ�
ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dŝĞƌ-�ƵŶĚ�WŇĂŶǌĞŶǁĞůƚ�
ŝƐƚ�ĞƐ�ƐĞŚƌ�ŝƌƌŝƟĞƌĞŶĚ͘� 

�Ğƌ� �ŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌĂƵĐŚ� ŝŶ� PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĞůĞƵĐŚͲ
ƚƵŶŐ�ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ� ůĂƵƚ�ŽďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝͲ
ĐŚŝƐĐŚĞŵ� �ŶĞƌŐŝĞƐƉĂƌǀĞƌďĂŶĚ�
ĚĞŵ� :ĂŚƌĞƐǀĞƌďƌĂƵĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ^ƚĂĚƚ�
ŵŝƚ� ĐĂ͘� ϭϬ͘ϬϬϬ� �ŝŶǁŽŚŶĞƌΎŝŶŶĞŶ͘�

'ĂŶǌ� ZŝĞĚ� ǁƺƌĚĞ� ĂůƐŽ� ŵŝƚ� ĚŝĞƐĞƌ�
^ƚƌŽŵŵĞŶŐĞ� ĞŝŶ� :ĂŚƌ� ůĂŶŐ� ĂƵƐͲ
ŬŽŵŵĞŶ͘ 

�ŶĞƌŐŝĞ-^ƉĂƌƟƉƉƐ͗ 

· ^Ž�ǁĞŶŝŐ� ƵŶĚ� ƐƉĂƌƐĂŵĞ�ĞůĞŬƚͲ
ƌŝƐĐŚĞ� >ĞƵĐŚƚĞůĞŵĞŶƚĞ� ǁŝĞ�
ŵƂŐůŝĐŚ 

· /Ŷ� ĚĞƌ� EĂĐŚƚ� �ĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ� ĂďͲ
ƐĐŚĂůƚĞŶ�;�ĞŝƚƐĐŚĂůƚƵŚƌͿ 

· ^ĐŚŵƵĐŬ� ŵŝƚ� >��->ĞƵĐŚƚĞŶ�
ŵŽŶƟĞƌĞŶ� ŽĚĞƌ� ƐŽůĂƌďĞƚƌŝĞďĞͲ
ŶĞ��ĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ 

· �ŝĞ� tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ�
ŝŵ�ŶĞƵĞŶ�:ĂŚƌ�ǌĞŝƚŐĞƌĞĐŚƚ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�ǁĞŐƌćƵŵĞŶ 

· <ĞŝŶĞ� <ĂďĞů� ĚƵƌĐŚ� ŐĞŬŝƉƉƚĞ�
&ĞŶƐƚĞƌ�ůĞŐĞŶ͕�ƐŽ�ŐĞŚƚ�ǀŝĞů�,ĞŝͲ
ǌĞŶĞƌŐŝĞ�ǀĞƌůŽƌĞŶ 

 
^ŝůǀĞƐƚĞƌŬŶĂůůĞƌĞŝ 
 
&ĞƵĞƌǁĞƌŬĞ� ƵŶĚ� <ŶĂůůĞƌ� ďĞůĂƐƚĞŶ�
ĂƵĨ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞ��ƌƚ�ƵŶĚ�tĞŝƐĞ͗ 
 
· &ĞŝŶƐƚĂƵďďĞůĂƐƚƵŶŐ� ƐƚĞůůƚ� ĞŝŶ�

ĞŶŽƌŵĞƐ�ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚůŝĐŚĞƐ�ZŝƐŝͲ
ŬŽ�ĚĂƌ 

· sĞƌćŶŐƐƟŐƵŶŐ� ǀŽŶ� tŝůĚ–� ƵŶĚ�
EƵƚǌƟĞƌĞŶ 

· Dƺůů� ŝŶ� tŝĞƐĞŶ� ƵŶĚ� tćůĚĞƌŶ�
ĚƵƌĐŚ�ZĂŬĞƚĞŶ 

 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ�ŐĞƐĂŵƚĞ��ĞͲ
ǀƂůŬĞƌƵŶŐ͕�ĚĂƐ�^ĐŚŝĞƘĞŶ�ǌƵ�^ŝůǀĞƐͲ
ƚĞƌ� ƐŽǁĞŝƚ� ĞƐ� ŐĞŚƚ� ǌƵ� ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ�
ŽĚĞƌ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�DŝŶŝŵƵŵ�
ǌƵ� ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘� tŝƌ� ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͕�
ĚĂƐƐ� ŐĞƌĂĚĞ� ďĞŝ� <ŝŶĚĞƌŶ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞƌŬĞ� &ĂƐǌŝŶĂƟŽŶ� ŚĞƌǀŽƌƌƵĨĞŶ�
ƵŶĚ� ĚĂŚĞƌ� ŽŌ� ŶŝĐŚƚ� ŐćŶǌůŝĐŚ� ǌƵ�
ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƐŽůůƚĞŶ�
ǁŝƌ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂďǁćŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌ�
ĚĂŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞ� hŵǁĞůƚ� ďĞĞŝŶŇƵƐͲ
ƐĞŶ͘� 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�ϮϮ 

 

 

�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞŐĞŶ 
�ćŵŵĞƌƵŶŐƐĞŝŶďƌƺĐŚĞ 
tĞŶŶ�ĚŝĞ�dĂŐĞ�ŬƺƌǌĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵŶŬĞůŚĞŝƚ�ĨƌƺŚĞƌ�ŚĞƌĞŝŶďƌŝĐŚƚ͕�ŬŽŵŵƚ�ĞƐ�ǀĞƌŵĞŚƌƚ�ǌƵ��ŝŶďƌƺĐŚĞŶ͘�/Ŷ�
ĚĞƌ��ćŵŵĞƌƵŶŐ�ĨƺŚůĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�dćƚĞƌ�ƐŝĐŚĞƌ͕�ĚŽĐŚ�ǁŝƌ�ƐŝŶĚ�ŐƵƚ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ŐĞŚĞŶ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞƐĞ�
<ƌŝŵŝŶĂůŝƚćƚƐĨŽƌŵ�ǀŽƌ͘�tŝƌ�ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ�ĂƵĨ�/ŚƌĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ  ͗

,ĞůĨĞŶ�^ŝĞ�ŵŝƚ͕�/ŚƌĞ�EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂŌ�ƐŝĐŚĞƌ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ  ͊

tĞŝƚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�<ƌŝŵŝŶĂůƉƌćǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐŬƌŝŵŝŶĂůĂŵƚĞƐ�ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ďƵŶĚĞƐŬƌŝŵŝŶĂůĂŵƚ͘Ăƚ͕�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�Ϭϱϵ�ϭϯϯ-Ϭ�ƵŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĨ�ũĞĚĞƌ�WŽůŝǌĞŝŝŶƐƉĞŬƟŽŶ͘ 



  �ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ������������������ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ǁǁǁ͘ƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ ^ĞŝƚĞ�Ϯϯ 

 

DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͗ 

DŽŶƚĂŐ ϳ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ ϳ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͘ϬϬ�–�ϭϴ͘ϬϬ�
hŚƌ 
DŝƩǁŽĐŚ ϳ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ ϳ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
&ƌĞŝƚĂŐ ϳ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 

WĨĂƌƌďƺĐŚĞƌĞŝ�;ŝŵ�WĨĂƌƌŚĞŝŵͿ͗ 

^ŽŶŶƚĂŐ� ϭϬ͘ϬϬ�-�ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ϭϱ͘ϬϬ�–�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 
  

dƌŽĂĚŬĂƐƚĞŶ�;,ĞŝŵĂƚŚĂƵƐͿ͗ 
EĂĐŚ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ�&ƌĂƵ���͘��ŽƉƉĞƌŵĂŶŶ� 
;dĞů͗͘�ϬϳϳϭϯͬϲϱϭϴͿ 

 

PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ 

9HUDQVWDOWXQJVNDOHQGHU 
 

$XIJUXQG�GHU�DNWXHOOHQ�6LWXDWLRQ�E]Z��GHU�8QJHZLVVKHLW�YRQ�9HUDQVWDOWXQJVWHUPLQHQ�ZHUGHQ�GLHVH 
GHU]HLW�QXU�RQOLQH�DXI�ZZZ�VFKDUGHQEHUJ�DW�EHNDQQWJHJHEHQ��1XU�VR�LVW�HV�P|JOLFK��7HUPLQH�NXU]IULVWLJ� 

HLQ]XWUDJHQ�E]Z��JHJHEHQHQIDOOV�]X�lQGHUQ�� 

	ƌǌƚĞ 

KƌĚŝŶĂƟŽŶ��ƌƐ͘�'ƌƺŶďĞƌŐĞƌ 
 
�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŶĚĂƵĞƌŶĚĞŶ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�sŽƌƐŝĐŚƚƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĂŬƚƵĞůů͘�
�ůůĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�ŶĂĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞƌ�dĞƌŵŝŶǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ  ͘

KŶůŝŶĞŵĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶďĞƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�ŵĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͘Ěƌ͘ŐƌƵĞŶďĞƌŐĞƌΛĂŽŶ͘Ăƚ�  ďĞŝ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϯ�WĂĐŬƵŶŐĞŶ�ĞƌͲ
ǁƺŶƐĐŚƚ͕�Ƶŵ�ĚĞŶ�KƌĚŝŶĂƟŽŶƐĂďůĂƵĨ�ǌƵ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ  ͘

�ŝĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŶĚ�Ăŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dĂŐ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĂďǌƵŚŽůĞŶ  ͘

�ĂŶŬĞ�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�DŝƚŚŝůĨĞ͊ 

KƌĚŝŶĂƟŽŶƐƚĞĂŵ��ƌƐ͘�'ƌƺŶďĞƌŐĞƌ 

hƌůĂƵď 

Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ—ϯ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ 

KƌĚŝŶĂƟŽŶ��ƌ͘ �'ŽƩŚĂƌĚ 
 
>ŝĞďĞ�WĂƟĞŶƚĞŶ͕ 

hŶƐĞƌĞ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŝƐƚ�ǀŽŶ�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ—ϳ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ�ǁĞŐĞŶ�hƌůĂƵď�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 

tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĨƌŽŚĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ 

�ƌ͘�'ŽƩŚĂƌĚ�ŵŝƚ�dĞĂŵ 

,QIRUPDWLRQHQ��EHU�lU]WOLFKH�6RQQ-�XQG�)HLHUWDJVGLHQVWH� 
HUIDKUHQ�6LH�XQWHU�GHU�7HOHIRQQXPPHU������ 

/ŶĨŽƌŵĂƟǀĞƐ 



 �ŵƚůŝĐŚĞ�DŝƩĞŝůƵŶŐ��������������������������������������������
PƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�WŽƐƚ��'�/ŶĨŽ͘WŽƐƚ�-��ŶƚŐĞůƚ�ďĞǌĂŚůƚ 

 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͕ 
^ĐŚćƌĚŝŶŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϰ͕�ϰϳϴϰ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͕�dĞů͗͘�нϰϯ�ϳϳϭϯ�ϳϬϱϱ  ͕
�-DĂŝů͗�ŽĸĐĞΛƐĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͘Ăƚ 

ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�:ŽƐĞĨ��ĂĐŚŵĂŝƌ͕��ŶĚƌĞĂ��ŝƌŵŚŝƌŶ͕�DĞůĂŶŝĞ�&ƌŝĞĚů͕�ZŽƐĂ�,ŽĨŵĂŶŶ͕�^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ͕�'ĞŽƌŐ�EĞŝƘů�͕�hƌƐƵůĂ�^ĐŚǁĂƌǌ͕� 
<ůĂƵƐ�^ĞůŐƌĂĚ͕�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕�'ŽůĚŚĂƵďĞŶ͕�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͕�<ƌĂďďĞůƐƚƵďĞ͕�DƵƐŝŬǀĞƌĞŝŶ͕�hŵǁĞůƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ͕�sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ 

>ĂǇŽƵƚ͗��ŽƌŶĞůŝĂ�&ĂƐĐŚŝŶŐ 

&ƺƌ�ĚĞŶ�/ŶŚĂůƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͗�^ƚĞĨĂŶ�<ƌĞŶŶďĂƵĞƌ�;�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌͿ 

�ƌƵĐŬ͗�tĂŵďĂĐŚĞƌ-sĞĞƐ͕�^ĐŚćƌĚŝŶŐ 

�ŝůĚŶĂĐŚǁĞŝƐ͗�WŝǆĂďĂǇ͕�&ŽƚŽĐůƵď�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ͕�DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ĐŚĂƌĚĞŶďĞƌŐ 

 

Ϯϭ 
 

<ŝŶĚĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ŐĞďŽƌĞŶ 

ϭϴ 
�ŚĞƐĐŚůŝĞƘƵŶŐĞŶ 

tŝƌ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͊ 

<ŽŽƌĚŝŶĂƚĞŶ 

ϰϴΣ�ϯϭ͚E͕�ϭϯΣ�ϯϬ͚K 

ϭϰ 
KƌƚƐĐŚĂŌĞŶ 

DĂƌŬƚĞƌŚĞďƵŶŐ�ϮϬϬϵ 

Ϯϰϵϲ�,t^ 

tŝƌ�ŐĞĚĞŶŬĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ůŝĞďĞŶ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ 

ϭϴ 

Et^�ϰϰϰ 

ϰϳϴϰ 
WŽƐƚůĞŝƚǌĂŚů 

ϱϰϯ 
,ƂŚĞŶŵĞƚĞƌ 

�ĂŚůĞŶ�ƵŶĚ�&ĂŬƚĞŶ 

ϯϮ 
<DϮ�&ůćĐŚĞ 

'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐĞŶ 

ϲ 


