
ϭ

&�h�

>ƵŶĚĞŚĂƵŐĞŶ�ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ�
dƌŝŶĞ�sŽƐ͕�ƌĞĨĞƌĞŶƚ�

5HIHUDW�
)$8�P¡WH

��PDUV ����



Ϯ

6DNVOLVWH�RJ�UHIHUDW�
dŝƌƐĚĂŐ�ϯ͘ŵĂƌƐ ϮϬϮϬ
ϭϵ͗ϬϬ�ʹ ϮϬ͗ϬϬ�
WĞƌƐŽŶĂůƌŽŵŵĞƚ�ƉĊ�>ƵŶĚĞŚĂƵŐĞŶ�ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ�

�ĞůƚĂŬĞƌĞ
ϴ� ϴ� ϴ� ϴ� ϴ� ϴ& ϴ'
dƌŝŶĞ�>ĂŶŐƆĞŶ�
sŽƐ

ŝŬŬĞ�ŵƆƚƚ dŚŽƌ�DĂŐŶĞ�
^ĞůĂŶĚ�

>ŝƐĂ��ŶŐĞůů <ũĞƚŝů�^ǀŝŚƵƐ� 'ƵŶŶŚŝůĚ�
�ũĞƌŐĂ�;ǀĂƌĂͿ

�ůŝŶ�ZĞŵŵĞ
;ǀĂƌĂͿ

ϵ� ϵ� ϵ� ϵ� ϵ� ϵ&
�ŶŶ��ůŝŶ�^ĂƵƌĚĂů �ůĂŝŶĞ�,ĂŶƐĞŶ�

WĞƚƚĞƌƐĞŶ
dŽǀĞ�
�ĞƌŐŬǀĂŵ�
^ŬũĞůďƌĞĚ

dǀĞŝƚ͕�DĊůĨƌŝĚ�
sŝŐŶĞƐ

'ũĞƐƚĞůĂŶĚ͕�
DŽŶĂ

�ŶŶĞ��ƌŝƚ�
TŐůĞŶĚ�

ϭϬ� ϭϬ� ϭϬ� ϭϬ� ϭϬ� ϭϬ& ϭϬ'
<ƌŝƐƚŝŶ�KǁĞ �ƐŚŝůĚ�,ŽůŵĞŶ�

;ǀĂƌĂͿ
DĂƌĞŶ�
KƐŵƵŶĚƐĞŶ�
;ǀĂƌĂͿ

^ǀĞŝŶ��ƌŶĞ�
hƐŬĞŶ

^ŝƌŝ�ZƵŐůĂŶĚ�
ZĞĞ�;ǀĂƌĂͿ

/ŶƐƚĞďƆ͕�
�ŶĚĞƌƐ

�ƐďũƆƌŶ�
dŽŶƐƚĂĚ�

ZĞŬƚŽƌ� �ůĞǀƌĊĚĞƚ� �ŶĚƌĞ
:ŽŶĞ�^ŝƋǀĞůĂŶĚ� �ĞĐŝůŝĞ�>ŽƵŝƐĞ�

&ĂůŬĞŝĚ
^ŽŶŝĂ�>ŝĞ͕�
ĂǀĚĞůŝŶŐƐůĞĚĞƌ�
ϴ�ƚƌŝŶŶ

^ĂŬƐŶƌ�
ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�

^ĂŬ� ZĞĨĞƌĂƚ�

ϭ �ŬƚƵĞůƚ ZĞĨĞƌĂƚ�ĨƌĂ�ŵƆƚĞƚ�Ϭϳ͘Ϭϭ͘ϮϬ ŐŽĚŬũĞŶƚ�ƵƚĞŶ�ŵĞƌŬŶĂĚĞƌ͘
/ŶŶŬĂůůŝŶŐ�ŐŽĚŬũĞŶƚ͘

,ǀŽƌĚĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞƌĞƌ�&�h�ĨŽƌƐƚĞƌŬĞƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ͍
&ŽƌƐůĂŐ�ƚŝů�ǀĞĚƚĂŬ͗�hƚǀŝĚĞ�&�h�ŵĞĚ�ϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚ�
ŽŐ�ǀĂƌĂ ĨƌĂ�ŚƆƐƚ�ϮϬϮϬ͘� &ŽƌƐƚĞƌŬĞƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ŵĊ�ŝŶŬůƵĚĞƌĞƐ�ŝ�
ƉůĂŶůĞŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ĞǀĞŶƚƵĞůů�WŽůĞŶ�ƚƵƌ

sĂůŐ�Ăǀ�ŶǇ�ŶĞƐƚůĞĚĞƌ�&�h͘
^ǀĞŝŶ��ƌŶĞ�hƐŬĞŶ�ǀĂůŐƚ͘

Ϯ ZĞŬƚŽƌ�ŚĂƌ�ŽƌĚĞƚ� �ŽŐĂĨũĞůů�ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ͘�
/ŶŐĞŶ�ŶǇĞ�ŽƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐ͕�ĐŝƌŬĂ�ϯϬ�ĞůĞǀĞƌ�ƐŽŵ�ƐŬĂů�ŽǀĞƌ�ƚŝů�ŶǇ�
ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ͘�EĞƐƚĞ�Ċƌ�ƉĊ�>h^͕�ϭϮϬ�ĞůĞǀĞƌ�ŶŽĞ�ƐŽŵ�ďĞƚǇƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�
ďůŝƌ�ŶŽŬ�ϱ�ŬůĂƐƐĞƌ�ƉĊ�ϴ�ƚƌŝŶŶ�ƚŝů�ŚƆƐƚĞŶ͘

�ǇƐůĞŬƐŝǀĞŶŶůŝŐ�ƐŬŽůĞ͘
ϯ�ĚǇƐůĞŬƐŝǀĞŶŶůŝŐĞ�ƐŬŽůĞƌ�ŝ�ZŽŐĂůĂŶĚ�ƐĊ�ůĂŶŐƚ͘��ƐƉĞƌǀŝŬĂ�ŽŐ�^ŬĞŝĞŶĞ�
Ğƌ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŵĞĚ�ŐŽĚŬũĞŶŶŝŶŐ͘ �ĞƚƚĞ�ďĞƚǇƌ�Ăƚ�ƐŬŽůĞŶ�ƐŬĂů�ĨŽƌƉůŝŬƚĞ�ƐĞŐ�
ƚŝů�ƚŝĚůŝŐĞ�ƚŝůƚĂŬ�ŝĨƚ�ĚǇƐůĞŬƐŝ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶĞŶ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŚĂƌ�
ŵǇĞ�Ăǀ�ĚĞƚƚĞ�ƉĊ�ƉůĂƐƐ͘��&Žƌ�Ċ�ĨĊ�ŐŽĚŬũĞŶŶŝŶŐ�Ğƌ�ĚĞƚƚĞ�ĞŶ�ŬŽƐƚŶĂĚ�
ƉĊ�ϮϬ ϬϬϬ͕�ŵĊ�ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�ŐĊ�ƉĊ�ƐƉĞƐŝĨŝŬŬĞ�ŬƵƌƐ͘�^ƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�>h^�ƉĞƌ�
ŶĊ͗ ^ĂƚƐĞƌ�ŚĞůůĞƌ�ƉĊ�ĂŶĚƌĞ�ƚŝůƚĂŬ�ĨŽƌĞůƆƉŝŐ͕�ƐŽŵ�ĨŽƌ�ĞŬƐĞŵƉĞů�
ZK�h^d͘��ZĞŬƚŽƌ�ƐũĞŬŬĞƌ�ĚĞƚƚĞ�ŵĞĚ�^ŬĞŝĞŶĞ�ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ͘

dŝůďĂŬĞŵĞůĚŝŶŐ�ĨƌĂ�ĨŽƌĞůĚƌĞ͗�ǀĂƌŝĞƌĞŶĚĞ�ĞƌĨĂƌŝŶŐĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŶŶĞ�
ƚǇƉĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝŬŬ͘��sŝŬƚŝŐ�ŵĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĚĞƚƚĞ�ďĊĚĞ�ƉĊ�
ďĂƌŶĞƐŬŽůĞ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵƐƐŬŽůĞ͘��ĞƚƚĞ�ďƵƌĚĞ�ƐĂƚƐĞƐ�ƉĊ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ĨƌĂ�
ďĂƌŶĞƐŬŽůĞŶ͘

DŝůũƆƵƚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ϴ͘ƚƌŝŶŶ͕�ƚŝůƚĂŬ�ŽŐ�ƉůĂŶůĂŐƚ�ĨŽƌĞůĚƌĞŵƆƚĞ



ϯ

^ĂŬƐŶƌ�
ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�

^ĂŬ� ZĞĨĞƌĂƚ�

^ŽŶŝĂ�>ŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƌ͗��ŬƐƚƌĂ�ĨŽƌĞůĚƌĞŵƆƚĞ�ĨŽƌ�ϴ�ƚƌŝŶŶ Ϯϱ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ͘�
hŶŐĚŽŵƐƚĞĂŵĞƚ͕�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŽŐ�'ĂŶĚĚĂů�ĨƌŝƚŝĚƐŬůƵďď ĚĞůƚĂƌ͘ ��Ğƚ�Ğƌ�
ĨůĞƌĞ�ƵƚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ƐƉĞƌƌĞƌ�ĨŽƌ�ůčƌŝŶŐ͕�ƆŶƐŬĞƌ�Ċ�ŚĂ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�
ĚĞƚƚĞ͘��^ĂŵůŝŶŐ�ŝ�ĂƵůĂĞŶ�ĨƆƌƐƚ͕�ĞƚƚĞƌƉĊ�ǀŝů�ĚĞƚ�ďůŝ�ŬůĂƐƐĞǀŝƐĞ�
ƐĂŵůŝŶŐĞƌ͘ ��dĞŵĂ͗�ƐŽƐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĞƌ͕ �ƐƉƌĊŬďƌƵŬ͕�ĞůĞǀĞƌ�ĚĞůĞƌ�ŝŬŬĞ�ĚĞƚ�
ĚĞ�ǀĞƚ�Ăǀ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ͘��ůĞǀĞŶĞ�ďĞƐŬǇƚƚĞƌ�ŚǀĞƌĂŶĚƌĞ�ŝ�ůĂŶŐƚ�ƐƚƆƌƌĞ�
ŐƌĂĚ�ĞŶŶ�ĨƆƌ͕ �ƌĞĚĚĞ�ĨŽƌ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞŶĞ ŚǀŝƐ�ĚĞ�ͨƐŶŝƚĐŚĞƌͩ͘

^ƚĞŶŐŝŶŐ�Ăǀ�>h^�ϬϮ͘Ϭϯ͘ϮϬ
^ŝŬƌŝŶŐƐƐŬĂƉ�ƐŬŝĨƚĞƚ�ƉĊ�ŚĞůĞ�ƐŬŽůĞŶ͘�/ŶŐĞŶ�ǀĂƌŵĞ�ŽŐ�ǀĞŶƚŝůĂƐũŽŶ�ƉĊ�
ƐŬŽůĞŶ�ŵĂŶĚĂŐ�ϬϮ͘Ϭϯ͘ϮϬ͕�ĞůĞǀĞŶĞ�ŵĊƚƚĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞƌĞƐ͘�dƌĂŶƐƉŽŶĚĞƌ�
ŬƵŶŶĞ�ŵĞĚ�ŚĞůů�ďůŝƚƚ�ďƌƵŬƚ�ƚŝů�ǀĂƌƐůŝŶŐ͘

<ŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ
WĊ�ŚũĞŵŵĞƐŝĚĞŶ�Ğƌ�ĚĞƚ�ůĂŐƚ�Ƶƚ�ĞŶ�ĚĞů�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ͕�ďĊĚĞ�ĨƌĂ�
^ĂŶĚŶĞƐ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŽŐ�ĨƌĂ�&,/͘�&ƆůŐĞƌ�ƌĊĚ�ĨƌĂ�&,/͘��sĞĚ�ƵƚďƌƵĚĚ�
ŬŽŶƚĂŬƚĞƌ�ŵĂŶ�ŬŽŵŵƵŶĞŽǀĞƌůĞŐĞŶ�ŝ�^ĂŶĚŶĞƐ�ŬŽŵŵƵŶĞ͘

/ŶŶƐƉŝůů͗ /�^ƚĂǀĂŶŐĞƌ�ŬŽŵŵƵŶĞ�Ğƌ�ĚĞƚ�ĨŽƌďĞƌĞĚƚ�ĞŶ�ͨĨŝƌƐƚ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚͩ�ƐŽŵ�ŬŽŵŵĞƌ�ƚŝů�Ċ�ďůŝ�ƐĞŶĚƚ�Ƶƚ�ĨƌĂ�ĂůůĞ�ƌĞŬƚŽƌĞŶĞ�ƉĊ�ĂůůĞ�
ƐŬŽůĞŶĞ͘ �ƵƌĚĞ�ĚĞƚƚĞ�ŽŐƐĊ�ďůŝ�ŐũŽƌƚ�ŝ�^ĂŶĚŶĞƐ͍�ZĞŬƚŽƌ�ĞƚƚĞƌƐƉƆƌ�ǀĞĚ�
ďĞŚŽǀ͘

ϯ KƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐĞƌ

x EĂƚƚĞƌĂǀŶ� /ŶŐĞŶ�ŶǇĞ�ŽƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐĞƌ͘

x :ƵůĞďĂůů� ZĞŐŶƐŬĂƉ�:ƵůĞďĂůů�>h^�ϮϬϭϵ
/ŶŶƚĞŬƚĞƌ�ϴϴ�ϲϭϰ�Ŭƌ�Ͳ ϰϱϬ�ƉĊŵĞůĚƚĞ�Ă�ϮϬϬ�;ŵŝŶƵƐ�s/WW^ͲŐĞďǇƌͿ
<ŽƐƚŶĂĚĞƌ�ϲϭ�ϭϭϲ�ͲŬƌ�����������
^ƉĂƌĞďĂŶŬϭ�'ƌƵƉƉĞŶ�ϵ�ϵϰϯ�ͲŬƌ��������������
/ŶƚĞƌŬƌĞĚŝƚƚ�<ĂƉŝƚĂů��^�ϭϳ�ϵϳϲ�ͲŬƌ�����������
�ƵƌŽƉƌŝƐ��ƵƚŝŬŬĚƌŝĨƚ��^�ϲ�ϭϱϱ�ͲŬƌ�������������
>ƵŶĚĞŚĂƵŐĞŶ�DĂƚ��^�ϭϮ�ϭϲϳ�ͲŬƌ�����������
�ǀĞŶƚŝ��^�ϭϰ�ϴϳϱ�ͲŬƌ������������
KǀĞƌƐŬƵĚĚ�Ϯϳ�ϰϵϴ

x ,ũĞŵ�ŽŐ�ƐŬŽůĞ ϭϲ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ͘���ƵůĂĞŶ Ğƌ�ďŽŽŬĞƚ͘�WůĂŬĂƚĞƌ�Ğƌ�ƉƌŽĚƵƐĞƌƚ͕�ůĂŐƚ Ƶƚ�ƉĊ�
ĂůůĞ�&�ͲƐŝĚĞŶĞ͘ ZĞŬƚŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞƌ�ŵŝŬƌŽĨŽŶ͕�ƐŬŽůĞŶ�ůĂŐĞƌ�ŬĂĨĨĞ�ŽŐ�
ĨŽƌĞůĚƌĞ�ůĂŐĞƌ�ŬĂŬĞƌͬŐũčƌďĂŬƐƚ͘��KƉƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĂůůĞ�&�h�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ�ƚŝů�Ċ�ůĞŐŐĞ�Ƶƚ�ŽƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐ�Žŵ�ĚĞƚƚĞ�ƉĊ�ƐŽƐŝĂůĞ�
ŵĞĚŝĞƌ�ƐŽŵ�ďĞŶǇƚƚĞƐ�;&�͕�^ƉŽŶĚͿ͘�

ϰ KƌŝĞŶƚĞƌŝŶŐĞƌ�ĨƌĂ�ĞůĞǀƌĊĚ ,Ăƌ�ŚĂƚƚ�Ğƚƚ�ŵƆƚĞ�ƐŝĚĞŶ�ƐŝƐƚ͕�ĚŝƐŬƵƐũŽŶ�ƌƵŶĚƚ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵĂŶ�ƐŬĂů�
ĨĞŝƌĞ�Ăƚ�ƐŬŽůĞŶ�Ğƌ�ϭϬ�Ċƌ͕�ƐŶĂŬŬĞƚ�Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĨŽƌƐƚĞƌŬĞƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�
ŬĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞƐ�ďĞĚƌĞ�ƉĊ�ƐŬŽůĞŶ͘

ϭϬ�ƚƌŝŶŶ�ƆŶƐŬĞƌ�ƐŽŵŵĞƌďĂůů͕�ĚĞƚƚĞ�ŵĊ�ƉůĂŶůĞŐŐĞƐ͘��&�h�ƐƚŝůůĞƌ�
ƚƌĂĚŝƐũŽŶĞůƚ�ŵĞĚ�ǀĂŬƚĞƌ͕�ϭϬ�ƚƌŝŶŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞƌ�ƌĞƐƚĞŶ�ƐĞůǀ͘��
KƌŐĂŶŝƐĞƌĞƐ�ŽĨƚĞ�ŝ�ŐǇŵƐĂůĞŶ�ŚĞƌ�ƉĊ�ƐŬŽůĞŶ͘���Ğƚ�ŵĊ�ƐũĞŬŬĞƐ�ĨƌĂ�
ĨũŽƌĊƌĞƚƐ�ƌĞŐŶƐŬĂƉ�Žŵ�&�h�ƐƚƆƚƚĞƚ�ĚĞƚƚĞ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬ͘��^ĞƚƚĞƐ�ƉĊ�
ĂŐĞŶĚĂĞŶ�ƚŝů�ŵƆƚĞƚ�ŝ�ŵĂŝ͘

ϱ �ǀĞŶƚƵĞůƚ /ŶŐĞŶ�ƐĂŬĞƌ�ŵĞůĚƚ͘

EĞƐƚĞ�ŵƆƚĞ͗�ƚŝƌƐĚĂŐ�Ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬ�ĨƌĂ�Ŭů�ϭϵ͗ϬϬ�ʹ ϮϬ͗ϬϬ


