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����0lU]����� 

ϭ͘�EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϬ�-�<ĞŶŶƚͲ
ŶŝƐŶĂŚŵĞ� ĚĞƐ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞƐ� ĚĞƌ� mďĞƌͲ
ƉƌƺĨƵŶŐ�ŐĞŵćƘ�������Α�ϵϵ�KP͘�'ĞŵK͖ 
 �ĂƐ� �ƌŐĞďŶŝƐ� ĚĞƌ� mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ� �ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂŌ� �ĨĞƌĚŝŶŐ�
ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶƐƟŵŵŝŐ�ǌƵƌ�<ĞŶŶƚŶŝƐ�ŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ͘ 
 

Ϯ͘�sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϭ͖ 
 �Ğƌ�sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϭ�ǁƵƌĚĞ�ŵĞŚƌŚĞŝƚͲ
ůŝĐŚ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� /ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ƐŝŶĚ�
ŶĂĐŚƐƚĞŚĞŶĚĞ�ŝŶǀĞƐƟǀĞ��ŝŶǌĞůǀŽƌŚĂďĞŶ�
ŐĞƉůĂŶƚ͗� 
· ^ƚƌĂƘĞŶďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ-hŵƌƺƐƚƵŶŐ�������
ĂƵĨ�>�� 

· ^ƚƌĂƘĞŶƐĂŶŝĞƌƵŶŐ 
· ZƺĐŬďĂƵ�ĞŚĞŵ͘���ϭϮϵ�ƵŶĚ���������������
^ƚƌĂƘĞŶƐĂŶŝĞƌƵŶŐ 

· Ws-�ŶůĂŐĞ��ŵƚƐŐĞďćƵĚĞ��������������
;ĞŝŶƐĐŚů͘��ĂƩĞƌŝĞƐƉĞŝĐŚĞƌͿ 

· Ws-�ŶůĂŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ��������������������
;ĞŝŶƐĐŚů͘��ĂƩĞƌŝĞƐƉĞŝĐŚĞƌͿ 

· Ws��ŶůĂŐĞ��ƐƉŚĂůƚƐƚŽĐŬŚĂůůĞ 
· �ĂƵŚŽĨ�-�<ŝƉƉĞƌĂŶŬĂƵĨ 
· �ŵƚƐŐĞďćƵĚĞ�-�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ 
· ^ƉŝĞůƉůĂƚǌ�tĂŐƌĞŝŶ�-�EĞƵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ 
· �ŝƐĞŶďĂŚŶŬƌĞƵǌƵŶŐ�ZŝĐŚƚĞƌ 
· ^ĐŚůƵĐŬĞƌŐƌƺŶĚĞ��ƐƉŚĂůƟĞƌƵŶŐ�����������
;ϭ͘�dĞŝůͿ 

· ^ƚƌĂƘĞŶďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ�;>ĞĞƌǀĞƌƌŽŚƌƵŶŐͿ 
· ,ŽĐŚǁĂƐƐĞƌƐĐŚƵƚǌ�WƵůǀĞƌŵƺŚůĞŶďĂĐŚ 
· ^ŽǁŝĞ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�tĂƐƐĞƌͲ
ǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ƵŶĚ��ďǁĂƐƐĞƌďĞƐĞŝƟŐƵŶŐ 

 
ϯ͘� DŝƩĞůĨƌŝƐƟŐĞ� �ƌŐĞďŶŝƐ-� ƵŶĚ� &ŝŶĂŶͲ
ǌŝĞƌƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ� ŐĞŵćƘ� Α� ϳϲĂ� KP͘��
'ĞŵK͘�ϭϵϵϬ͖� 
�ŝĞ�DŝƩĞůĨƌŝƐƟŐĞ� �ƌŐĞďŶŝƐ–� ƵŶĚ� &ŝŶĂŶͲ
ǌŝĞƌƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� :ĂŚƌĞ� ϮϬϮϭ-
ϮϬϮϱ�ǁƵƌĚĞ�ŵĞŚƌŚĞŝƚůŝĐŚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� 
 

ϰ͘� &>tWů͘� Eƌ͘� ϯ͕� 	ŶĚĞƌƵŶŐ� Eƌ͘� ϭϴ-
^ĐŚƵƚǌǌŽŶĞ� �ϭϮϵ� Ăůƚ� -� �ĞĮŶŝƟŽŶƐ-
ćŶĚĞƌƵŶŐ-�ĞƐĐŚůƵƐƐĨĂƐƐƵŶŐ͖ 
�ŝĞ� 	ŶĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� &ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐͲ
ƉůĂŶĞƐ� Eƌ͘� ϯ� 	ŶĚĞƌƵŶŐ� Eƌ͘� ϭϴ� ŝŵ� �ĞͲ
ƌĞŝĐŚ� ĚĞƐ� ŶĞƵĞŶ� 'ĞǁĞƌďĞŐĞďŝĞƚĞƐ� ďĞŝ�
ĚĞƌ� KƌƚƐĞŝŶĨĂŚƌƚ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ǁƵƌĚĞ�
ŵĞŚƌŚĞŝƚůŝĐŚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 
 

ϱ͘��ƵŌƌĂŐƐǀĞƌŐĂďĞ�Ĩƺƌ�Ws-�ŶůĂŐĞŶ͖ 
�ŝĞ��ƵŌƌĂŐƐǀĞƌŐĂďĞ�ƺďĞƌ�ϯ�Ws-�ŶůĂŐĞŶ�
ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�Ϯ��ĂƩĞƌŝĞƐƉĞŝĐŚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�
ĞŝŶƐƟŵŵŝŐ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� Ws-�ŶůĂŐĞŶ�
ƐŝŶĚ� ďĞŝŵ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞďćƵĚĞ͕� ďĞŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ƵŶĚ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� �ƐƉŚĂůƚͲ
ƐƚŽĐŬŚĂůůĞ� ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ͘� �ŝĞ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶ�
ǁŝƌĚ� ǀŽŵ� �ƵŶĚ� ŵŝƚ� ƺďĞƌ� ϴϬй� ŐĞĨƂƌͲ
ĚĞƌƚ͘ 
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'�Ã�®Ä�� 

�^ĞŝƚĞ�Ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 



>�Ä�ó®ÙãÝ�«�¥ãÝ»�ÃÃ�Ùó�«½�(කඏඍඊඖඑඛ 

tĂŚůƚĂŐ͗�^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϰ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϭ 
 
&ĂŬƚĞŶ͗ 
tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ͗�Ϯϰϭ 
�ďŐĞŐĞďĞŶĞ�^ƟŵŵĞŶ͗�ϭϭϯ�;ϰϲ͕ϴϵ�йͿ 
'ƺůƟŐĞ�^ƟŵŵĞŶ͗�ϭϭϯ 
hŶŐƺůƟŐĞ�^ƟŵŵĞŶ͗�Ϭ 
 

�ƌŐĞďŶŝƐ͗ 
KP��͗�ϵϭ�^ƟŵŵĞŶ�;ϴϬ͕ϱϯйͿ 
h�s͗ ϭϬ�^ƟŵŵĞŶ�;ϴ͕ϴϱйͿ 
&�͗�ϲ�^ƟŵŵĞŶ�;ϱ͕ϯϭйͿ 
^WP͗��Ϭ�^ƟŵŵĞŶ�;Ϭ͕Ϭ�йͿ 
'ZmE�͗�ϲ�^ƟŵŵĞŶ�;ϱ͕ϯϭйͿ 

>�E�t/Zd^�,�&d^<�DD�Zt�,>��Z'��E/^ 

&�Ù®�½¹Ê�Ý�þç�ò�Ù¦���Ä 
 

�Ƶ�ŚĂƐƚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ�&ĞƌŝĂůũŽď͍ 
 

�Ƶ�ďƌĂƵĐŚƐƚ�ŶŽĐŚ�'ĞůĚ�Ĩƺƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͍ 
 

�ĂŶŶ�ŵĞůĚĞ��ŝĐŚ�ďŝƩĞ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͊ 

�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ^ŽŵŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶ� ŝŶ� ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�
�ĞƌĞŝĐŚĞŶ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�Ăď�ϭϱ� :ĂŚƌĞŶ� ;�ĞǁĞƌďĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌďĞƌ� ĂƵƐ�
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞǀŽƌǌƵŐƚͿ͕�ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ͗ 
 
/Ŷ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚƌŝƩĞŶ�&ĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞ͗�� 
<t�Ϯϵ�н�ϯϬ�ă�ϮϬ�tŽĐŚĞŶƐƚƵŶĚĞŶ 
Þ DŝƚŚŝůĨĞ�ďĞŝŵ�'ƌŽƘƉƵƚǌ� 
 ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�ǌǁĞŝ�&ĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞŶ͗�� 
<t�Ϯϴ�н�Ϯϵ�ă�ϰϬ�tŽĐŚĞŶƐƚƵŶĚĞŶ 
Þ DŝƚŚŝůĨĞ�ŝŵ��ĂƵŚŽĨ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
  

/Ŷ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�ǌǁĞŝ�&ĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞŶ͗�� 
<t�Ϯϴ�н�Ϯϵ�ă�ϮϬ�tŽĐŚĞŶƐƚƵŶĚĞŶ 
Þ DŝƚŚŝůĨĞ�ďĞŝŵ�'ƌŽƘƉƵƚǌͬ^ƉŝĞůǌĞƵŐƌĞŝŶŝŐƵŶŐ� 
 ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

�ŝĞ��ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĂƵĞƌ� 
ĚĞƌ�dćƟŐŬĞŝƚ�;ũĞ�ŶĂĐŚ�tƵŶƐĐŚ� 

ƵŶĚ�sĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ�ϭ�ŽĚĞƌ�Ϯ�tŽĐŚĞŶͿ� 
ǁŝƌĚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ͘ 

�^ĞŝƚĞ�ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

'�Ã�®Ä�� 

ϴϬ͕ϱϯ�й 

ϴ͕ϴϱ�й 
ϱ͕ϯϭ�й ϱ͕ϯϭ�й 

Ϭ͕Ϭ�й 

KƂ��ĂƵĞƌŶďƵŶĚ�
;KP��Ϳ 

hŶĂďŚćŶŐŝŐĞƌ�
�ĂƵĞƌŶǀĞƌďĂŶĚ�KƂ͘ 

;h�sͿ 

&ƌĞŝŚĞŝƚůŝĐŚĞ� 
�ĂƵĞƌŶƐĐŚĂŌ�KƂ͘� 

;&�Ϳ 

^WP-�ĂƵĞƌŶ 
;^WPͿ 

'ZmE���ćƵĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ��ĂƵĞƌŶ�KƂ͘ 

;'ZmE�Ϳ 



  

>�Ä�Ý�«�¥ãÝÝ�ç��ÙçÄ¦ÝÝ�»ã®ÊÄ 

>Ă
ŶĚ

ƐĐ
ŚĂ
Ō
ƐƐ
ćƵ
ďĞ
ƌƵ
ŶŐ
ƐĂ
ŬƟ
ŽŶ

 �ŝŶůĂĚƵŶŐ 
>ĂŶĚƐĐŚĂŌƐƐćƵďĞƌƵŶŐƐĂŬƟŽŶ�� 

Dŝƚ�ǀĞƌĞŝŶƚĞŶ�<ƌćŌĞŶ�ŐĞŚƚ͚Ɛ�ďĞƐƐĞƌ͕�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŵĂĐŚƚ�ĂƵĐŚ�ŵĞŚƌ�^ƉĂƘ͊ 

dĞƌŵŝŶ͗� 
^ĂŵƐƚĂŐ͕� 

ϮϬ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϭ 
dƌĞīƉƵŶŬƚ͗� 

�ĂƵŚŽĨ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
;ϴ͗ϬϬ�hŚƌͿ 

 
�ƵĨ�ǀŝĞůĞ�,ĞůĨĞƌ� 
ĨƌĞƵĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ� 

hŵǁĞůƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ƵŶĚ� 
ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͊� 

:ĞĚĞƐ� :ĂŚƌ� ĚĂƐƐĞůďĞ͗� �ŝĞ�
^ĐŚŶĞĞƐĐŚŵĞůǌĞ� Őŝďƚ� ĚĞŶ� �ůŝĐŬ�
ĂƵĨ� DĂƐƐĞŶ� ǀŽŶ� �ďĨćůůĞŶ� ĂŶ�
^ƚƌĂƘĞŶƌćŶĚĞƌŶ͕� ŝŶ� WĂƌŬƐ� ƵŶĚ�
ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� WůćƚǌĞŶ� ĨƌĞŝ͘� /ŵ�
'ĞŐĞŶƐĂƚǌ� ǌƵŵ� ŽŌ� ǀĞƌďƌĞŝƚĞƚ-
ĞŶ� /ƌƌƚƵŵ� ďƌĂƵĐŚĞŶ� ĚŝĞƐĞ� �ďͲ
ĨćůůĞ�ŽŌ�:ĂŚƌĞ͕�ǁĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ�:ĂŚƌͲ
ǌĞŚŶƚĞ͕� ďŝƐ� ƐŝĞ� ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ� ĂďͲ
ŐĞďĂƵƚ�ƐŝŶĚ͘ 

�ĞƐŚĂůď�ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ĞŝŶĞ� >ĂŶĚƐĐŚĂŌƐƐćƵďĞͲ
ƌƵŶŐƐĂŬƟŽŶ�ƐƚĂƩ͘�dƌĞīƉƵŶŬƚ�ŝƐƚ�
Ăŵ��ĂƵŚŽĨ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶͲ
ǌĞŶďĂĐŚ͕� ĚŽƌƚ� ĞƌĨŽůŐƚ� ĞŝŶĞ� �ŝŶͲ
ƚĞŝůƵŶŐ� ŝŶ� 'ƌƵƉƉĞŶ͘� tĞŝƚĞƌƐ�
ǁĞƌĚĞŶ� ^ĂŵŵĞůƐćĐŬĞ� ƵŶĚ�
,ĂŶĚƐĐŚƵŚĞ�ǀĞƌƚĞŝůƚ͊ 
� 
 

�^ĞŝƚĞ�ϰ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

'�Ã�®Ä�� 

hŵ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǁŝƌĚ�ŐĞďĞƚĞŶ͗�ϬϳϮϳϮͬ�ϮϰϲϬ� 
ŽĚĞƌ��ŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚΛŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ 



�ŝĞ� ^ƚƌĂƘĞŶĨƌƺŚũĂŚƌƐƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ϮϬϮϭ�
ŝŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� dĂŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ��ĂƵŚŽĨŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘ 
 
�ŝĞ� <ĞŚƌƵŶŐͬZĞŝŶŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ŝĞĚͲ
ůƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞŶ� ǁƵƌĚĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞƐ�
:ĂŚƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĨƌĞŵĚǀĞƌŐĞďĞŶ͘� �ŝĞ�
�ƌďĞŝƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĞƌƐƚŵĂůƐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
&ŝƌŵĂ� ,ĂŝŐŶĞƌ� ĂƵƐ� DĂƌĐŚƚƌĞŶŬ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� 

ŝŶ�ĚĞƌ�<t�ϭϯ� 
 

;Ϯϵ͘�Dćƌǌ�-�Ϯ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭͿ 
 

�Ɛ�ǁŝƌĚ�ĞƌƐƵĐŚƚ͕�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�
ĚƵƌĐŚ�ƉĂƌŬĞŶĚĞ��ƵƚŽƐ�Ăŵ���������
^ƚƌĂƘĞŶƌĂŶĚ�ǌƵ�ďĞŚŝŶĚĞƌŶ͘ 

^ãÙ�ÝÝ�ÄÙ�®Ä®¦çÄ¦ 

t®Äã�Ù�®�ÄÝã 
�ŝŶĞ� �ƌďĞŝƚ� ĚŝĞ� ŵĞŝƐƚĞŶƐ� ĞƌůĞĚŝŐƚ�
ǁĞƌĚĞŶ� ŵƵƐƐ͕� ǁćŚƌĞŶĚ� ĂŶĚĞƌĞ�
ŶŽĐŚ�ƐĐŚůĂĨĞŶ͊� 
 
EĂĐŚ��:ĂŚƌĞŶ�ŚĂƩĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�
ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶŵĂů� ĞŝŶĞŶ� ͣƌŝĐŚƟŐĞŶ͞�
tŝŶƚĞƌ� ŵŝƚ� ^ĐŚŶĞĞ� ƵŶĚ� &ƌŽƐƚ͘� hŵ�
ĚĞŶ� &ĂŚƌǌĞƵŐůĞŶŬĞƌŶ� ƵŶĚ�ĚĞŶ� &ƵƘͲ
ŐćŶŐĞƌŶ� ƐŝĐŚĞƌĞ� ^ƚƌĂƘĞŶǀĞƌŚćůƚŶŝƐͲ
ƐĞ�ǌƵ�ďŝĞƚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ�
ǌƵ�ĂůůĞŶ�dĂŐĞƐ-�ƵŶĚ�EĂĐŚƚǌĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�
ĚĞŶ��ĂƵŚŽĨŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ�ďĞǁćůƟŐƚ͘ 
 
tŝƌ� ĚĂŶŬĞŶ� ĂůůĞŶ͕� ĚŝĞ� sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�
ĚĂĨƺƌ�ŚĂƩĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝͲ
ƚĞƌ� ďĞŝ� ƐƚĂƌŬĞŵ� ^ĐŚŶĞĞĨĂůů� ŶŝĐŚƚ�
ƺďĞƌĂůů�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ƐĞŝŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘���Ɛ�
ǁƵƌĚĞŶ� ŝŵŵĞƌ� ĚŝĞ� ƐƚĞŝůĞŶ� ^ƚƌĂƘĞŶͲ
ƐƚƺĐŬĞ� ǌƵĞƌƐƚ� ƵŶĚ� ĚĂŶĂĐŚ� ĚŝĞ� ^ƚƌĂͲ
ƘĞŶ�ŝŶ�ĞďĞŶĞŶ�>ĂŐĞŶ�ŐĞƌćƵŵƚ͘ 

EƵŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĂŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ͕�ĂůůĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�
Ĩƺƌ�ĚĞŶ�tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ŐĞďŝĞƚ� ǀŽŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐ�
ƐŝŶĚ� ĞŝŶ� ŐƌŽƘĞƐ� ��E<�� ĂƵƐǌƵƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶ͘ 
 
�ůůĞŶ� ǀŽƌĂŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� �ĂƵŚŽĨŵŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌŶ� dŚŽŵĂƐ� KďĞƌŵĂǇƌ͕� &ƌŝƚǌ�
>ŝŶŶĞŵĂǇĞƌ͕� DĂŶĨƌĞĚ� ^ĐŚĂƌŝŶŐĞƌ�
ƵŶĚ� �ĞƌŶŚĂƌĚ� /ůůŝďĂƵĞƌ͕� ĚŝĞ� ĚĞŶ�
tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞƐƚƌĂƘĞŶ͕�ƵŶĚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�&ůćĐŚĞŶ�
ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘� 
 
�ŝŶ� �ĂŶŬĞ� ĂƵĐŚ� ĂŶ� ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�
ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶŵĞŝƐƚĞƌĞŝ� �ĨĞƌĚŝŶŐ͕� ĚŝĞ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� >ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐ�
ƐŝŶĚ͘� 

 
�ƵĐŚ�ĂŶ�ĂůůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ/ŶŶĞŶ͕�
ĚŝĞ� ŝŚƌĞ� 'ĞŚƐƚĞŝŐĞ� ƚƌŽƚǌ� ĚĞƌ� ǀŝĞůĞŶ�
^ĐŚŶĞĞĨćůůĞ� ƉŇŝĐŚƚďĞǁƵƐƐƚ� ǀŽŵ�
^ĐŚŶĞĞ�ďĞĨƌĞŝƚ�ŚĂďĞŶ͘ 
 
�ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƌ� ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ� &ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌ� � ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ�
ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� �ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ� ĂƵĐŚ�
ŶŽĐŚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĞƌǁćŚŶĞŶ͘��ƵĐŚ�ƐŝĞ�
ŵƵƐƐƚĞŶ� ĚĂƐ� ĞŝŶ� ŽĚĞƌ� ĂŶĚĞƌĞ� ŵĂů�
ĂƵƐƌƺĐŬĞŶ͕� Ƶŵ� &ĂŚƌǌĞƵŐĞ� ǌƵ� ďĞƌͲ
ŐĞŶ͕� ǁĞůĐŚĞ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ^ĐŚŶĞĞ-�
ŽĚĞƌ��ŝƐĨĂŚƌďĂŚŶ�ǀĞƌƵŶŐůƺĐŬƚĞŶ͘ 

�^ĞŝƚĞ�ϱ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

'�Ã�®Ä�� 



^ƉƌŝŶŐĞƌĨŽƚŽ�DĂƌŝƚĂ�<ƌĂŵĞƌ 

<ĞŝŶ�^ŬŝƐƉƌƵŶŐĨĞƐƚ�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶͲ
ŐĞŶĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ŵŝƚ� ƚĂƵƐĞŶĚĞŶ� &ĂŶƐ�
ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌŚĂůƚƐĂŵĞŵ� ZĂŚŵĞŶƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĞŝŶ� ƚŽƉ-
ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚĞƐ� tĞůƚĐƵƉǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�
ƵŶƚĞƌ� ŐƌƂƘƚĞŶ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐǀŽƌŬĞŚƌƵŶͲ
ŐĞŶ͕� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ŬŽŵƉůĞƩĞŶ� &ŽŬƵƐ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞŶ�tĞƩŬĂŵƉĨ͕�ĚĂƐ�ǁĂƌ�
ĚĞƌ�sŝĞƐƐŵĂŶŶ�&/^�^Ŭŝ�:ƵŵƉŝŶŐ�tŽƌůĚ�
�ƵƉ�ĚĞƌ��ĂŵĞŶ� ŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ϮϬϮϭ͘�
ϳϬ� dŽƉ-^ƉƌŝŶŐĞƌŝŶŶĞŶ� ĂƵƐ� ϭϳ� EĂƟŽͲ
ŶĞŶ� ŐŝŶŐĞŶ� ŝŵ� �ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ� �ĞĐŬĞŶ� ĂŶ�
ĚĞŶ�^ƚĂƌƚ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚŝĞ�^ůŽǁĞŶŝŶ�
EŝŬĂ�<ƌŝǌŶĂƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ďŝƐůĂŶŐ� ƐĞĐŚƐĨĂͲ
ĐŚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ-^ŝĞŐĞƌŝŶ� ^ĂƌĂ� dĂŬĂͲ
ŶĂƐŚŝ� ĞƌůĞďƚĞŶ� ĞŝŶĞŶ� ,ƂŚĞŶŇƵŐ͘� &ƺƌ�
ĚŝĞ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�ƌĞŝĐŚƚĞ�ĞƐ�ĚŝĞƐͲ
ŵĂů�ŶŝĐŚƚ�ĨƺƌǲƐ�WŽĚĞƐƚ͘ 
 

�ƵƐŐĞƌĞĐŚŶĞƚ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕� ďĞŝŵ�
,Ğŝŵ-tĞůƚĐƵƉ� ƌŝƐƐ� ĚŝĞ� WŽĚĞƐƚ-^ĞƌŝĞ�
ǀŽŶ�DĂƌŝƚĂ�<ƌĂŵĞƌ͘�EĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�ǀŝĞƌͲ
ƚĞŶ�WůĂƚǌ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�tĞůƚͲ
ĐƵƉĨƺŚƌĞŶĚĞ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�ǁĞŐĞŶ�hŶͲ
ƌĞŐĞůŵćƘŝŐŬĞŝƚĞŶ�ďĞŝŵ��ŶǌƵŐ�ĚŝƐƋƵĂͲ
ůŝĮǌŝĞƌƚ͘� �ŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ĨĞŚůƚĞŶ� ĚĞƌ�
'ƌŽƘƐĐŚĂŶǌĞŶ-^ƉĞǌŝĂůŝƐƟŶ� ĚĂŶŶ� ŶƵƌ�
Ϭ͕Ϯ� WƵŶŬƚĞ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ĚƌŝƩĞŶ� WůĂƚǌ͘� 
�ďĞŶĨĂůůƐ� ĞŝŶ� ǀŝĞƌƚĞƌ� WůĂƚǌ� ǁĂƌ� ĚĂƐ�
ďĞƐƚĞ� �ƌŐĞďŶŝƐ� ǀŽŶ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚƐ�
^ŬŝƐƉƌƵŶŐ�WŝŽŶŝĞƌŝŶ��ĂŶŝĞůĂ� /ƌĂƐĐŚŬŽ-
^ƚŽůǌ� Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͘� &ƌĞŝƚĂŐ� ůĂŶĚĞƚĞ�
/ƌĂƐĐŚŬŽ-^ƚŽůǌ� ĂƵĨ� WůĂƚǌ� ^ĞĐŚƐ͕� Ăŵ�
�ďƐĐŚůƵƐƐƚĂŐ� ĂƵĨ� ZĂŶŐ� ϴ͘� 
�ŝĞ� ǌǁĞŝĨĂĐŚĞ�^ŝĞŐĞƌŝŶ� ĂƵƐ�ĚĞŵ�sŽƌͲ
ũĂŚƌ��ŚŝĂƌĂ�,Ƃůǌů�ŵƵƐƐƚĞ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�
ZćŶŐĞŶ�ϭϯ͕�Ϯϰ�ƵŶĚ�ϵ�ǌƵĨƌŝĞĚĞŶŐĞďĞŶ͘� 
sŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ǁĂƌ� ĂƵĐŚ� ĚĞƌ�
�ƵŌƌŝƩ�ǀŽŶ�>ŝƐĂ��ĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�WůćƚͲ
ǌĞ� ϴ͕� Ϯϯ� ƵŶĚ� ϵ� ƐƉƌĂŶŐ͘� ^ŽƉŚŝĞ�
^ŽƌƐĐŚĂŐ�ŚŽůƚĞ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ϮϬ͕�Ϯϰ�ƵŶĚ�
ϭϭ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚĞƌŝŶ� :ƵůŝĂ�
DƺŚůďĂĐŚĞƌ� ǀŽŵ� ^�� ,ƂŶŚĂƌƚ� ƐƉƌĂŶŐ�
ĂƵĨ�ĚŝĞ�ZćŶŐĞ�Ϯϰ͕�Ϯϳ�ƵŶĚ�ϮϮ�͘ 
 
dĂŬĂŶĂƐŚŝ� ŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǌƵŵ�ĂĐŚƚĞŶ�
DĂů� ŐĂŶǌ� ŽďĞŶ� Ăŵ� ^ƚŽĐŬĞƌů 
'ĞůŽŚŶƚ� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� �ŶƌĞŝƐĞ� ŶĂĐŚ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ĂƵĨ� ĂůůĞ� &ćůůĞ� Ĩƺƌ� ^ĂƌĂ�
dĂŬĂŶĂƐŚŝ͕� ĚŝĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ƐĞĐŚƐ� DĂů� ŝŶ�

,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ŚĂƚ͘�EĂĐŚĚĞŵ�
ĚŝĞ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ� mďĞƌŇŝĞŐĞƌŝŶ� ĂƵƐ� :ĂͲ
ƉĂŶ� Ăŵ� ĞƌƐƚĞŶ� tĞƩŬĂŵƉŌĂŐ� ŶŽĐŚ�
ǁĞŐĞŶ� ĞŝŶĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůćƌĞŶ� �ŶǌƵŐƐ� ĚŝƐͲ
ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ǁĂƌ͕� ƐƉƌĂŶŐ� ƐŝĞ�
ďĞŝŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚƌŝƩĞŶ�tĞƩŬĂŵƉĨ�
ŐĂŶǌ� ŽďĞŶ� ĂƵĨǲƐ� ^ŝĞŐĞƌƐƚŽĐŬĞƌů� ƵŶĚ�
ŚŽůƚĞ�ĚĂŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�ƐŝĞďƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂĐŚƚĞŶ�
^ŝĞŐ�ŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ 
 

�ƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ�^ůŽǁĞŶŝŶŶĞŶ� 
�ŝŶĞŶ� ,ƂŚĞŶŇƵŐ� ĞƌůĞďƚĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
�ŝŐŶĞƌ� ^ĐŚĂŶǌĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ^ůŽǁĞŶŝŶͲ
ŶĞŶ͘�EŝŬĂ�<ƌŝǌŶĂƌ�ƐƚĂŶĚ�ĂůůĞ�ĚƌĞŝ�dĂŐĞ�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�WŽĚĞƐƚ͘��ŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĂŐ�ŚŽůƚĞ�
<ƌŝǌŶĂƌ�'ŽůĚ͕� ĚĂŶĂĐŚ� ǌǁĞŝ�ŵĂů� ^ŝůďĞƌ�
ŚŝŶƚĞƌ� dĂŬĂŶĂƐŚŝ͘� dĞĂŵŬŽůůĞŐŝŶ� �ŵĂ�
<ůŝŶĞĐ�ŚŽůƚĞ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ�tĞƩŬĂŵƉŌĂŐ� 
^ŝůďĞƌ͘� � � �ǁĞŝ� EŽƌǁĞŐĞƌŝŶŶĞŶ� ŬŽŵͲ
ƉůĞƫĞƌƚĞŶ� ĚŝĞ� WŽĚĞƐƚĞ͘� �ŝƌŝŶ� DĂƌŝĂ�
<ǀĂŶĚĂů�ŚŽůƚĞ� ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ��ĞǁĞƌď�ĚĞŶ�
ĚƌŝƩĞŶ�WůĂƚǌ�ƐƚƺƌǌƚĞ�Ăŵ�ĚƌŝƩĞŶ�tĞƩͲ
ŬĂŵƉŌĂŐ� ĂďĞƌ� ůĞŝĚĞƌ� ƐĐŚǁĞƌ͘� dĞĂŵͲ
ŬŽůůĞŐŝŶ� ^ŝůũĞ� KƉƐĞƚŚ� ƐƚĂŶĚ� ĂŶ� ĚĞŶ�
ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� dĂŐĞŶ� ŵŝƚ� �ƌŽŶǌĞ�
Ăŵ�WŽĚĞƐƚ͘ 
 

�ƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞƐ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
hs��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
�ƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ĞŝŶĞ� ĨĞŚůĞŶĚĞ� dŽƉ-
WůĂƚǌŝĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�ĞŝŶ��ǀĞŶƚ�ŽŚŶĞ�WƵďůŝŬƵŵ�ǀŽƌ�Kƌƚ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ĞŝŶ� ŬůĞŝŶĞƌ� tĞƌƚŵƵƚƐƚƌŽƉĨĞŶ� ƐŝŶĚ͕�
ǁĂƌ�ĚĂƐ�tĞůƚĐƵƉǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ� ǀŽŵ� hs�� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
ĞŝŶ� ĞĐŚƚĞƌ� �ƌĨŽůŐĞ͘� dƌŽƚǌ� ƐƚƌĞŶŐƐƚĞƌ�
�ŽǀŝĚ-�ƵŇĂŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚĞŵ�dĞĂŵ�Ƶŵ�K<-
WƌćƐŝĚĞŶƚ� �ĞƌŶŚĂƌĚ� �ĂƵŶĞƌ� ƵŶĚ� ĚĞŶ�
ϭϴϬ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ�,ĞůĨĞƌŶ�ĞŝŶĞ�ƉĞƌͲ
ĨĞŬƚĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƵŶĚ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�
ĚĞƐ�tĞůƚĐƵƉǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞƐ�ŐĞůƵŶŐĞŶ͘ 
 

^ĞŶƐĂƟŽŶĞůůĞ� �ƵƐĐŚĂƵĞƌǌĂŚůĞŶ� ĚĂͲ
ŚĞŝŵ� ĂŶ� ĚĞŶ� &ĞƌŶƐĞŚďŝůĚƐĐŚŝƌŵĞŶ�
ǁĂƌĞŶ� ĞŝŶĞ� ŬůĞŝŶĞ� �ŶƚƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ� Ĩƺƌ�
ĚĞŶ� ŐƌŽƘĞŶ� �ƵĨǁĂŶĚ͕� ĚĞŶ� ĚŝĞ� ,ŝŶͲ
ǌĞŶďĂĐŚĞƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� DŽŶĂƚĞŶ�
Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐ� ĂƵĨ� ĚƌĞŝ� tĞƩͲ
ŬĂŵƉŌĂŐĞ� ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞŶ� tĞůƚĐƵƉ-
^ƚŽƉƉ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŶĞƌŐŝĞ��'��ƌĞŶĂ�ďĞƚƌŝĞͲ
ďĞŶ�ŚĂďĞŶ͘�Ϯϯϱ͘ϬϬϬ��ƵƐĞŚĞƌ�;Ϯϰ�WƌŽͲ
ǌĞŶƚ� DĂƌŬƚĂŶƚĞŝůͿ� Ăŵ� &ƌĞŝƚĂŐ� ďĞǌŝĞͲ
ŚƵŶŐƐǁĞŝƐĞ�ϯϳϵ͘ϬϬϬ��ƵƐĞŚĞƌ�;ϯϭ�WƌŽͲ
ǌĞŶƚ� DĂƌŬƚĂŶƚĞŝůͿ� Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ� ďĞŝŵ�
KZ&�ƐŽǁŝĞ�ƌƵŶĚ�ǌǁĞŝ�DŝůůŝŽŶĞŶ��ƵƐĞͲ
ŚĞƌ�ǀŝĂ���&�ǌĞƵŐĞŶ�ǀŽŵ�ŐƌŽƘĞŶ�/ŶƚĞͲ
ƌĞƐƐĞ� Ăŵ� �ĂŵĞŶƐŬŝƐƉƌƵŶŐ͕� ĚĞƌ� ĂƵĨ�
ĞŝŶĞŵ� ǁŝƌŬůŝĐŚ� ŚŽŚĞŶ� EŝǀĞĂƵ� ĂŶŐĞͲ
ŬŽŵŵĞŶ� ŝƐƚ͘� &ĞƌŶƐĞŚƐƚĂƟŽŶĞŶ� ĂƵƐ�
:ĂƉĂŶ�ƵŶĚ�EŽƌǁĞŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�
ǀŽƌ� Kƌƚ͘� tĞŝƚĞƌĞ� ^ĞŶĚĞƌ� ŚĂďĞŶ� ĚĂƐ�
^ŝŐŶĂů� ǀŽŵ� KZ&� ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ� ƵŶĚ�
ĚĂƐ� tĞůƚĐƵƉƐƉƌŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
ŝŶ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�tĞůƚ�ŚŝŶĂƵƐŐĞƚƌĂŐĞŶ͘ 

^</^WZhE't�>d�hW-tK�,�E�E���/E�,/E��E���,�dZKd��^dZ�E'^d�Z������
�Ks/�-�h&>�'�E�W�Z&�<d�m��Z��/���m,E��'�'�E'�E 

&ŽƚŽ͗�hs��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚͬsŝĞŚďƂĐŬ 

'�Ã�®Ä�� 

�^ĞŝƚĞ�ϲ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 



&ŽƚŽ͗�hs��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚͬsŝĞŚďƂĐŬ 

^ŝĞŐĞƌĨŽƚŽ�WŽĚŝƵŵ�ǀŽŵ�ϳ͘Ϯ͘ϮϬϮϭ�ǀ͘ů͘�EŝŬĂ�<ƌŝǌŶĂƌ͕�^ĂƌĂ�dĂŬĂŶĂƐŚŝ͕�^ŝůũĞ�KƉƐĞƚŚ 

K<-WƌćƐŝĚĞŶƚ� �ĞƌŶŚĂƌĚ� �ĂƵŶĞƌ͗�
ͣDŝĐŚ� ĨƌĞƵƚ� ĞƐ� ǁŝƌŬůŝĐŚ� ƐĞŚƌ͕� ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ� ƚƌŽƚǌ�ĚĞƌ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐŽ�ǀŝĞůĞ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�,ĞůĨĞƌ�ŚĂƩĞŶ͘�^Ž�
ǀŝĞůĞ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ƐŽŐĂƌ�ǀŝĞůĞŶ�ĂďƐĂŐĞŶ�
ŵƵƐƐƚĞ͘�tŝƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚĂƐ�ƐĞŚƌ�ĂƵĨͲ
ǁćŶĚŝŐĞ� �ŽŶĞŶŬŽŶǌĞƉƚ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�
ƵŵƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ŚĂďĞŶ� ƐŽŵŝƚ� ĞŝŶĞ�
ƚŽůůĞ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞͲ
ďƌĂĐŚƚ͘��ŝĞ��ƵƐĂŐĞ�ĚĞƌ�&/^͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�
ĚĞŶ��ĂŵĞŶ-tĞůƚĐƵƉ�ŶćĐŚƐƚĞƐ� :ĂŚƌ�
ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� KůǇŵƉŝĂĚĞ� �ŶĚĞ� &ĞďƌƵĂƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͕�ŚĂďĞŶ�
ǁŝƌ�ƐĐŚŽŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶŵĂů�ŵĞŚƌ�ĞŝŶĞ�
�ĞƐƚćƟŐƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐƵƚĞ��ƌďĞŝƚ͕�ĚŝĞ�
ŚŝĞƌ�ŐĞůĞŝƐƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͘͞ 

�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͗ 
 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϱ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϭ 
ϭ͘EŝŬĂ�<Z/�E�Z�;^>KͿ 
Ϯ͘�ŵĂ�<>/E���;^>KͿ 
ϯ͘�ŝƌŝŶ�DĂƌŝĂ�<s�E��>�;EKZͿ 
 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϲ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϭ 
ϭ͘^ĂƌĂ�d�<�E�^,/�;:WEͿ 
Ϯ͘EŝŬĂ�<Z/�E�Z�;^>KͿ 
ϯ͘^ŝůũĞ�KW^�d,�;EKZͿ 
 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϳ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϭ 
ϭ͘^ĂƌĂ�d�<�E�^,/�;:WEͿ 
Ϯ͘EŝŬĂ�<Z/�E�Z�;^>KͿ 
ϯ͘^ŝůũĞ�KW^�d,�;EKZͿ 

��Z�E�>/E 

 
 
 
 
 

 

^W�/^�E��hD���,K>�E 
 

sŽůůĞƌ�&ƌĞƵĚĞ�ĚƺƌĨĞŶ�ǁŝƌ�ǀĞƌŬƺŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂ�ďĞĚŝŶŐƚĞŶ�^ĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞ�����
ŚĂƵƐŐĞŵĂĐŚƚĞŶ�^ƉĞŝƐĞŶ�Ĩƺƌ�ĞƵĐŚ� 

ǌƵƌ��ďŚŽůƵŶŐͬ�ƵƐƚĞůůƵŶŐ�ĂŶǌƵďŝĞƚĞŶ͘ 
 

�ĞŶ�ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚ�ǁĞĐŚƐĞůŶĚĞŶ�DĞŶƺƉůĂŶ�
ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĨƌŝƐĐŚ�ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚĞŶ�^ƉĞŝƐĞŶ�ĂƵƐ�
ƌĞŝŶ�ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ�WƌŽĚƵŬƚĞŶ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�

ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ� 
ǁǁǁ͘ŐĂƐƚŚĂƵƐ-ĂĚƌĞŶĂůŝŶ͘Ăƚ� 

ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�&ĂĐĞďŽŽŬ͗� 
�ĚƌĞŶĂůŝŶ�-�'ĂƐƚŚĂƵƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ĐŚĂŶǌĞ 

 
hŶƐĞƌĞ��ďŚŽůǌĞŝƚĞŶ͗ 
DŽŶƚĂŐ�ƵŶĚ��ŝĞŶƐƚĂŐ͗ 

ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 
DŝƩǁŽĐŚ�ZƵŚĞƚĂŐ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗� 
ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 

&ƌĞŝƚĂŐ�ďŝƐ�^ŽŶŶƚĂŐ͗ 
�ϭϭ͗ϬϬ-ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 

 
>ŝĞĨĞƌƵŶŐ�Ăď�ϯϬ��ƵƌŽ��ĞƐƚĞůůƵŶŐ� 
ŝŵ�hŵŬƌĞŝƐ�ǀŽŶ�ϭϬ�Ŭŵ�ŵƂŐůŝĐŚ 

 
dĞůĞĨŽŶ�ϬϳϮϳϮͬ�ϳϬϲϳϬ 

 
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ͕�ƵŶƐ�ǁĞŶŶ�^ŝĞ�ƵŶƐĞƌ��ŶŐĞďŽƚ�ŝŶ�
�ŶƐƉƌƵĐŚ�ŶĞŚŵĞŶ͘ 

 
�ĚƌĞŶĂůŝŶ�-�'ĂƐƚŚĂƵƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ĐŚĂŶǌĞ 

�ŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ���E<��ĂŶ�ĂůůĞ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�,ĞůĨĞƌ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�tĞůƚĐƵƉǁŽĐŚĞŶͲ
ĞŶĚĞ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ĞƌƐƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŵĂĐŚƚĞŶ͊� �ĂŶŬĞ� ĂŶ� ĚŝĞ� dƌĞƚŵĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕�ĚŝĞ�^ŚƵƩůĞĨĂŚƌĞƌ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞ͕�ǀŝĞůĞ�ŵĞŚƌ͙ 

&ŽƚŽ͗�hs��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚͬsŝĞŚďƂĐŬ 

'�Ã�®Ä�� 

�^ĞŝƚĞ�ϳ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  



 

 

 
 

 

 
 
 

 

'��çÙã�Ä '��çÙãÝã�¦Ý¹ç�®½�çÃ 

dÙ�ç�Ù¥�½½ 

$XIULFKWLJH�$QWHLOQDKPH� 

0ඉඖඋඐඍඛ�ඊඍඏඑඖඖග�ඏකඩ��ඕඉඖඋඐඍඛ�ඓඔඍඑඖ�ඝඖඌ� 
ඕඉඖඋඐඕඉඔ�එඛග�ඌඉඛ�.ඔඍඑඖඛගඍ�ඌඉඛ�*කඩගඍ� 

 

DĂƌŝĂ�Dh�<�E,h�D�Z 
ϵϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 
tŽŚŶŽƌƚ͗�tĂŐƌĞŝŶ 

%LWWH�XP�,KU�9HUVWlQGQLV��GDVV�DXIJUXQG�GHU�&29,'-��� 
6LFKHUKHLWVPD�QDKPHQ�GHU]HLW�NHLQ�SHUV|QOLFKHU�%HVXFK� 

GXUFK�GHQ�%�UJHUPHLVWHU�VWDWWILQGHQ�NDQQ� 

&ƌĂƵ 
DĂƌŝĂ��ƐĐŚĂƵĞƌ 

,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
 

ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�Ϯϴ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ 
ŝŵ�ϵϰ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 

'ඉඛ�ඓඛගඊඉකඛගඍ�9ඍකඕථඋඐගඖඑඛ� 
ඍඑඖඍඛ�0ඍඖඛඋඐඍඖ�එඛග�ඌඑඍ�6ඝක�� 
ඌඑඍ�ඛඍඑඖඍ�/එඍඊඍ�එඖ�ඝඖඛඍකඍඖ� 

+ඍකජඍඖ�ඐඑඖගඍකඔථඛඛග� 

&ŽƚŽ͗�WƌŝǀĂƚ 

 

 

>�ÊÄ«�Ù� 
 

�ůƚĞƌŶ͗ 
�ůŝƐĂďĞƚŚ�^ƚƂůůŶĞƌ�ƵŶĚ� 
�ĞƌŶŚĂƌĚ�DĞŝŶĚůŚƵŵĞƌ 

 

tŽŚŶŽƌƚ͗�hŶƚĞƌƌƵĚůŝŶŐ 

 

 

>ç�� 
 

�ůƚĞƌŶ͗� 
dĂŵĂƌĂ��ƐĐŚĂƵĞƌ�ƵŶĚ� 

WĂƚƌŝĐŬ�<ƌĂƵƐƐ� 
 

tŽŚŶŽƌƚ͗�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

&ŽƚŽ͗�WƌŝǀĂƚ 

 

 

,�½�Ä� 
 

�ůƚĞƌŶ͗ 
�ŚƌŝƐƟŶĂ�>ŝŶĚĞŶďĂƵĞƌ�ƵŶĚ� 

ZĞŶĞ�<ƌŽƉĨŵƺůůĞƌ� 
 

tŽŚŶŽƌƚ͗�tĂĐŬĞƌƐďĂĐŚ 

 

 

&Ù®����D�Ù¦�Ù�ã� 
 

�ůƚĞƌŶ͗ 
�ĂƌďĂƌĂ�'ƌĂďŵĂǇƌ�ƵŶĚ� 
:ŽĂĐŚŝŵ�:ƵŶŐƌĞŝƚŚŵĞŝĞƌ 

 
 

tŽŚŶŽƌƚ͗�WŽůƐĞŶǌ 

&ƌĂƵ 
DĂƌŝĂ�'ƌĞŝŶĞĐŬĞƌ 
ͣEŝĞĚĞƌŵĞŝĞƌŝŶ͞ 

<ĂůŬƂĨĞŶ 
 

ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�Ϯϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϭ 
ŝŵ�ϵϯ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 

�»ãç�½½�Ý��çÝ���Ã�^ã�Ä��Ý�Ãã 

�^ĞŝƚĞ�ϴ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 



�»ãç�½½�Ý 

�^ĞŝƚĞ�ϵ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

^Ö�Ä��Äì��Ù¦��� 

&ĂŵŝůŝĞ�sŽƌŵƺŶĚů�
ŵƂĐŚƚĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ���������

ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�&&-�
'ĂůůƐďĂĐŚ-�ĂĐŚƐďĞƌŐ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞ�

^ƉĞŶĚĞ�ǀŽŶ�Φ�ϭϱϬϬ͕ϬϬ�
ǀŽŶ�ŐĂŶǌĞŵ�,ĞƌǌĞŶ����

ďĞĚĂŶŬĞŶ͊ 
 
 

�ƌŝĞĨ�ĚĞƌ�&&�'ĂůůƐďĂĐŚ-�ĂĐŚƐďĞƌŐ͗ 
 

EŽƌŵĂů� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ƉĞŶͲ
ĚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ͕� ĚĂ� ǁŝƌ�
ĚŝĞ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŶŽĐŚ� ŵĞŚƌ� ŝŶ�
ĚŝĞ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƌƺĐŬĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘ 
^ŽůůƚĞ� ĂďĞƌ� ĚŝĞ� &ĂŵŝůŝĞ� ĞŝŶĞŶ� �ĞͲ
ƌŝĐŚƚ� ǁƺŶƐĐŚĞŶ͕� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ǁŝƌ�
ĚŝĞƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ͘ 
 

�ŝĞ� :ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ� ĚĞƌ� &&� 'ĂůůƐͲ
ďĂĐŚ-�ĂĐŚƐďĞƌŐ� ǀĞƌƚĞŝůƚĞ� ǁŝĞ� ĨĂƐƚ�
ĂůůĞ�:ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶ�ĚĞƌ�ŽďĞƌƂƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ͕� Ăŵ�
Ϯϰ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ� ĚĂƐ� >ŝĐŚƚ� ĂƵƐ� �ĞƚŚůĞͲ
ŚĞŵ͕�ǁŽ�ǁŝƌ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞ�ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞ�
^ƉĞŶĚĞŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘ 

�ŝŶ� dĞŝů� ĚŝĞƐĞƌ� ^ƉĞŶĚĞŶ� ǁŝƌĚ� ǀŽŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ� :ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ� ƐĞůďƐƚ� ŝŶ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� &ƌĞŝǌĞŝƚĂŬƟǀŝƚćƚĞŶ�
ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ�ƵŶĚ�ĞƚǁĂ�ĚŝĞ�,ćůŌĞ�ǁŝƌĚ�
ŝŶ� ĚĞƌ� ŶćŚĞƌĞŶ� hŵŐĞďƵŶŐ� ĂŶ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ� ŽĚĞƌ�
ďĞĚƺƌŌŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͘ 
 

�Ğƌ�ƚƌĂŐŝƐĐŚĞ�^ĐŚŝĐŬƐĂůƐƐĐŚůĂŐ͕�ĚĞŶ�
ĚŝĞ� &ĂŵŝůŝĞ� sŽƌŵƺŶĚů� ŬƵƌǌ� ǀŽƌ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ� ĞƌůĞŝĚĞŶ� ŵƵƐƐƚĞ͕�
ďĞƌƺŚƌƚĞ�ƵŶƐ�ĂůůĞ͘ 
 

EŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚĂƐ�ĞŝŶ�DŝƚŐůŝĞĚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
:ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ĚĞƌ� <ŝŶͲ
ĚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ�ZŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ�

ŐŝŶŐ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�
ĚŝĞ�DƵƩĞƌ�ǌƵ�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ͕�ǀĞƌĂŶůĂƐƐͲ
ƚĞ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞƌ�
^ƉĞŶĚĞ͘ 
 

�ŝĞ� &&� 'ĂůůƐďĂĐŚ-�ĂĐŚƐďĞƌŐ� ƵŶĚ�
ŐĂŶǌ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ƵŶƐĞƌĞ� :ƵŐĞŶĚͲ
ŐƌƵƉƉĞ� ŚŽŏ� ĚĞƌ� &ĂŵŝůŝĞ� ǌƵŵŝŶͲ
ĚĞƐƚ� ĮŶĂŶǌŝĞůů� ĞƚǁĂƐ� >ĂƐƚ� ŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͘ 
 

,ĂƵƉƚďƌĂŶĚŝŶƐƉĞŬƚŽƌ 
DĂƌŬƵƐ�<ůĂīĞŶďƂĐŬ 

<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚ� 
&&�'ĂůůƐďĂĐŚ-�ĂĐŚƐďĞƌŐ� 

 

&ŽƚŽ͗�&&�'ĂůůƐďĂĐŚ��ĂĐŚƐďĞƌŐ 

^�Ä�»®Ýã�Ä�»ã®ÊÄ����� 

'ƌĂƟƐƐĂŶĚ� 
Ĩƺƌ�ĚĞŝŶĞ�^ĂŶĚŬŝƐƚĞ͊ 
 

�Ğƌ�P����,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�
ĂƵĐŚ�ŚĞƵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ� 
ĚŝĞƐĞ�ƚŽůůĞ��ŬƟŽŶ͘ 
 

 
�ƵƐůŝĞĨĞƌƵŶŐƐƚĞƌŵŝŶ͗ 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ 

ǀŽƌŵŝƩĂŐƐ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ͗� 
ďŝƐ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�� 
Ϯϱ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ 

ďĞŝ��Őŵ͘�tŽůĨŐĂŶŐ�<ƌĞŝŶĞĐŬĞƌ͗� 
Ϭϲϲϰ�ϴϮ�ϵϴ�ϮϬϯ� 

ŽĚĞƌ�:ŽŚĂŶŶ�^ƚƂďŝĐŚ͗ 
�Ϭϲϴϭ�ϮϬ�ϮϬ�ϵϰ�ϵϴ� 

 
�Ğŝ�ĚĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƩĞ� 
ĚĞŶ�ƵŶŐĞĨćŚƌĞŶ��ĞĚĂƌĨ� 
;ǌ�͘�Ϯ�^ĐŚĞŝďƚƌƵŚĞŶ�ǀŽůůͿ� 

ƵŶĚ��ĚƌĞƐƐĞ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞďĞŶ͘� 
 
 
 

�Ğŝ�ĚĞƌ��ƵƐůŝĞĨĞƌƵŶŐ�ƐŽůůƚĞ� 
ũĞŵĂŶĚ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ�ƐĞŝŶ͊� 
 

�ŝĞ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ��ŶƚƐŽƌŐƵŶŐ�ĞƵƌĞƐ�
ĂůƚĞŶ�^ĂŶĚĞƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ůĞŝĚĞƌ�
ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŶĞŚŵĞŶ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŝĞ��ŬƟŽŶ�ŝƐƚ� 
ĂƵĨ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚ͘ 



,/E��E���,͘� /ŵ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ��
ƉĂĐŬƚĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ƐŝĞďĞŶ� ^ĂĐŚĞŶ�
ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�WĨĞƌĚĞ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ƐŝĞĚĞůƚĞŶ�
ǀŽŶ�tĞůƐ� ŶĂĐŚ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕� Ƶŵ� ƵŶƐ�
ĚĞŶ� dƌĂƵŵ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� ĞŝŐĞŶĞŶ������
ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ� sĞƌĞŝŶ� ǌƵ� ĞƌĨƺůůĞŶ͘�
�ƵĨŐƌƵŶĚ� ƵŶƐĞƌĞƐ� ^ƚĂŶĚŽƌƚǁĞĐŚƐĞůƐ�
ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�^ƉŽƌƚ�
ŬƵƌǌ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͘� 
 

�Ğŝŵ� sŽůƟŐŝĞƌĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĂŬƌŽďĂƟͲ
ƐĐŚĞ� DĞŝƐƚĞƌůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞŵ�
ŐĂůŽƉƉŝĞƌĞŶĚĞŶ� WĨĞƌĚ� ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ͘�
sŽŵ� ,ĂŶĚƐƚĂŶĚ� ƺďĞƌ� ,ĞďĞĮŐƵƌĞŶ�
ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵŵ�^ĂůƚŽ�–�ƉƌŝŶǌŝƉŝĞůů�Őŝďƚ�ĞƐ�
ŬĞŝŶĞ� 'ƌĞŶǌĞŶ͘� �ŝĞƐĞ� ŐƌĞŶǌĞŶůŽƐĞ�
&ƌĞŝŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� >ŝĞďĞ� ǌƵ� ƵŶƐĞƌĞŶ�
WĨĞƌĚĞŶ� ŝƐƚ� ƐĞŝƚ� ϮϬϭϬ� ƵŶƐĞƌ� �ŶƚƌŝĞď͘�
�ĂŵĂůƐ�ĂŶŐĞĨĂŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�
dƌƵƉƉĞ� ƵŶĚ� ƵŶƐĞƌĞŵ� ŚĞƵƟŐĞŶ� ǀŝĞƌͲ
ďĞŝŶŝŐĞŶ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� >ĞŵŽŶ� dƌĞĞ͕�
ǁƵĐŚƐĞŶ� ǁŝƌ� ŝŵ� >ĂƵĨĞ� ĚĞƌ� :ĂŚƌĞ� ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ� sĞƌĞŝŶ�
ŚĞƌĂŶ͘� DŝƩůĞƌǁĞŝůĞ� ŐĞŚĞŶ� �ƌĨŽůŐĞ�
ǁŝĞ� ĚŝĞ� ǌǁĞŝŵĂůŝŐĞ� dĞŝůŶĂŚŵĞ� Ăŵ�
tĞůƞĞƐƚ� ĚĞƐ� WĨĞƌĚĞƐƉŽƌƚƐ� –� ĚĞŵ�
�,/K��ĂĐŚĞŶ�–�ĚƵƌĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�ĞŚĞŵĂͲ
ůŝŐĞ� <ĂĚĞƌĂƚŚůĞƟŶ� ƵŶĚ� ŚĞƵƟŐĞ� dƌĂŝͲ
ŶĞƌŝŶ� ^ĂƌĂŚ� <ŽĐŚ͕� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ŶĞƵŶ�
ŽďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�>ĂŶĚĞƐŵĞŝƐƚĞƌƟͲ
ƚĞů͕� ĞŝŶŝŐĞ� sŝǌĞůĂŶĚĞƐŵĞŝƐƚĞƌ-� ƵŶĚ�
ŽďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ� DĞŝƐƚĞƌƟƚĞů� ŝŶ�
ĚĞƌ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� <ůĂƐƐĞ͕� ĂƵĨ� ĚĂƐ� sĞƌͲ

ĞŝŶƐŬŽŶƚŽ͘� /ŵ� DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
sĞƌĞŝŶƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶ� ƐƚĞŚĞŶ� ŶĞďĞŶ�
ĚĞŵ�^ƉŝƚǌĞŶƐƉŽƌƚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�&ƂƌͲ
ĚĞƌƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƐ� ƚĂůĞŶƟĞƌƚĞŶ� EĂĐŚͲ
ǁƵĐŚƐĞƐ͕� ĚĞŶ�ǁŝƌ� ůŝĞďĞŶĚ� ŐĞƌŶĞ�ŵŝƚ�
ŽƌƚƐĂŶƐćƐƐŝŐĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ǀĞƌŐƌƂƘĞƌŶ�
ŵƂĐŚƚĞŶ͕� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĂƌƚŐĞƌĞĐŚƚĞ� ,ĂůͲ
ƚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĞƌĚĞ͘� 
 

tŝĞ� ŬĂŶŶ� ŵĂŶ� ƐŝĐŚ� ĂďĞƌ� ŶƵŶ� � ĚĂƐ�
sŽůƟŐŝĞƌĞƌĚĂƐĞŝŶ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͍ 
�ƵƐŵŝƐƚĞŶ͕� &ƺƩĞƌŶ� ƵŶĚ� WƵƚǌĞŶ� –�
ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞ��ŝŶŐĞ� ŚĂďĞŶ�ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ�
dƌĂŝŶŝŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� dƵƌŶŝĞƌĞ� ŚƂĐŚƐƚĞ�
WƌŝŽƌŝƚćƚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� ^ƉŽƌƚ͘� sŽƌ� ũĞĚĞƌ�
�ŝŶŚĞŝƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� �ŽǆĞŶ� ƵŶĚ� <ŽƉͲ
ƉĞůŶ�ǀŽŶ�DŝƐƚ�ďĞĨƌĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ� �WĨĞƌĚ�
Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ďĞǀŽƌƐƚĞŚĞŶĚĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĨĞƌƟŐ�
ŐĞŵĂĐŚƚ͘� hŶƚĞƌ� ĚĞƌ� �ŶůĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ�
�ƵĨƐŝĐŚƚ� ĞŝŶĞƐ� dƌĂŝŶĞƌƐ� ǁćƌŵƚ� ƐŝĐŚ�
ĚŝĞ� 'ƌƵƉƉĞ� ĚĂŶŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂƵĨ͕�
ĚĂďĞŝ�ǁŝƌĚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�tĞƌƚ�ĂƵĨ�hŶͲ
ĨĂůůƉƌŽƉŚǇůĂǆĞ� ŐĞůĞŐƚ͘� /Ɛƚ� ĚĂƐ� �ƵĨͲ
ǁćƌŵƉƌŽŐƌĂŵŵ� ĂďŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ĚŝĞ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�mďƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�
,ŽůǌƉĨĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚ�
ďĞƚƌŝĞďĞŶĞŶ� ŐĂůŽƉƉŝĞƌĞŶĚĞŶ�
mďƵŶŐƐƉĨĞƌĚ� ŬŽƌƌŝŐŝĞƌƚ͕� Ƶŵ� ĚŝĞƐĞ�
ĚĂŶŶ� ƐƉćƚĞƌ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ĞĐŚƚĞŶ� WĨĞƌĚ�
ƚƵƌŶĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �ƵĐŚ� � ŶĂĐŚ� ĚĞŵ�
dƌĂŝŶŝŶŐ� ǁŝƌĚ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ� ĚĂƐ� dŝĞƌ� ŐĞͲ
ŬƺŵŵĞƌƚ͕�ďĞǀŽƌ�ŵĂŶ�ĚĞŶ�tĞŐ�ŶĂĐŚ�
,ĂƵƐĞ�ĂŶƚƌŝƩ͘ 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ǀŽŵ�
ŐĞƐĂŵƚĞŶ�dĞĂŵ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ǌƵƌǌĞŝƚ�ĂƵƐ�
ǌǁĞŝ� dƌĂŝŶĞƌŶ� ƵŶĚ� ǌǁĞŝ� >ŽŶŐĞŶĨƺŚͲ
ƌĞƌŶ�ďĞƐƚĞŚƚ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�ŇĞŝƘŝͲ
ŐĞŶ� ,ĞůĨĞƌ� ŝŵ� ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ� ƐƚĞŚĞŶ�
ŵŝƚ�ZĂƚ�ƵŶĚ�dĂƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��ƵƌĐŚ�
ĞŝŶĞŶ� dƌĂŝŶŝŶŐƐƌĂƵŵ� ĂƵĨ� ǌǁĞŝ� �ƚĂͲ
ŐĞŶ͕� ĞŝŶĞŵ� ƚŽůůĞŶ� ZĞŝƚƉůĂƚǌ� ƵŶĚ� ĚĞŶ�
ĂůƚĞŶ� ^ƚƵĨĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ^ĐŚŝƐƉƌƵŶŐͲ
ƐĐŚĂŶǌĞ� ŝƐƚ� ƵŶƐ� ĞŝŶ� ĨŽƌĚĞƌŶĚĞƐ� dƌĂŝͲ
ŶŝŶŐ� ŵƂŐůŝĐŚ͕� ĂďĞƌ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ǁĞŝů�
ƵŶƐĞƌ� sĞƌĞŝŶ� ĂƵƐ� ƌĞŝŶĞŵ� �ŶƚŚƵƐŝĂƐͲ
ŵƵƐ��ƵŶĚ�&ƌĞƵĚĞ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�ǁƵŶĚĞƌͲ
ďĂƌĞŶ� ^ƉŽƌƚ� ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ� ǁƵƌĚĞ͕� ƐƚĞͲ
ŚĞŶ�ƐŽǁŽŚů�dƌĂŝŶĞƌ͕�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�>ŽŶŐĞŶͲ
ĨƺŚƌĞƌ� ŝŚƌĞŶ� ^ĐŚƺƚǌůŝŶŐĞŶ�ĞŚƌĞŶĂŵƚͲ
ůŝĐŚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŵŝƚ�ǀŽůůƐͲ
ƚĞƌ�mďĞƌǌĞƵŐƵŶŐ͘�dũĂ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŚĂƚ�
Ăď� ƐŽĨŽƌƚ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ƐĐŚŝƐƉƌƵŶŐƚĞĐŚͲ
ŶŝƐĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�ďŝĞƚĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�
ŚŽĐŚ�ǌƵ�ZŽƐƐ͘ 
 
tŝĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƐƚ�ĚƵ�ƵŶƐ͍ 
tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƵŶĚ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�
ƐĞŚƌ� ĂŬƟǀ͘� ^ŽůůƚĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�
dĞŝů� ƵŶƐĞƌĞƐ�sĞƌĞŝŶƐ� ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ� ƐŝŶĚ�
ǁŝƌ�ĚŽƌƚ�ũĞĚĞƌ��Ğŝƚ�Ĩƺƌ�&ƌĂŐĞŶ�ŽīĞŶ͘� 
 

�ǀŝƚĂ�'ƵŐŐĞŶďĞƌŐĞƌ 
 

tćŚƌĞŶĚ�ĚŝĞ�ĞŝŶĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ǁĞŝƚĞ�^ƉƌƺŶŐĞ�ǀŽŵ�ŚĞŝŵŝƐĐŚĞŶ�^ĐŚĂŶǌĞŶƟƐĐŚ�ƐƉƌŝŶŐĞŶ͕�ƚƵƌŶĞŶ�ǁŝƌ�–�ĚŝĞ�sŽůƟŐŝĞͲ
ƌĞƌ�ǀŽŵ�sŽůƟŐŝĞƌǀĞƌĞŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�–�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ZƺĐŬĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ǀŝĞƌďĞŝŶŝŐĞŶ�^ƉŽƌƚƉĂƌƚŶĞƌ͘��ď�ƐŽĨŽƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ� ŝŶ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ��^ĐŚŝ�ĂŶŐĞƐĐŚŶĂůůƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�'ǇŵŶĂƐƟŬƉĂƚƐĐŚĞŶ�ĂŶŐĞǌŽŐĞŶ͘� 

s�Ù�®Ä� 

�^ĞŝƚĞ�ϭϬ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

sŽůƟŐŝĞƌĞŶ͗��ŬƌŽďĂƟŬ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ZƺĐŬĞŶ�ĞŝŶĞƐ�WĨĞƌĚĞƐ 



s�Ù�®Ä� 

�^ĞŝƚĞ�ϭϭ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

 
�/E>��hE' 

 

ǌƵŵ 
K^d�Zt�' 

ŵŝƚ��ŝĞƌƐƵĐŚĞ 
Ăŵ�Ϯϴ͘�Dćƌǌ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ� 

^ƚĂƌƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�dƌĞŶĚƐƉŽƌƚĂŶůĂŐĞ 
 

�ƌŝŶŐƚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ�<Žƌď�ǌƵŵ��ŝĞƌƐĂŵŵĞůŶ�ŵŝƚ͊ 
�Ğƌ�tĞŐ�ŬĂŶŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϰ͗ϬϬ�ƵŶĚ�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ� 

ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�ďĞƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
:ĞĚĞ�&ĂŵŝůŝĞ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů͘ 

 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�^ŝĞ͕�ĚŝĞ�ǌƵŵ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐǌĞŝƚƉƵŶŬƚ� 
ĂŬƚƵĞůůĞŶ��ŽǀŝĚ��ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘ 

 

 
 

�ƵƐŬƵŶŌ�ďĞŝ�DŽŶŝŬĂ�KďĞƌŵĂŝĞƌ�ϬϲϲϰͬϲϰϲϵϬϴϰ 
�ƵĨ�ĚĞŝŶ�<ŽŵŵĞŶ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�<ŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞƚĞĂŵ͊ 

<ŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�-�KƐƚĞƌǁĞŐ 

/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ��ĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƉŝŬŝƐƵƉĞƌƐƚĂƌ�ͬ�&ƌĞĞƉŝŬ� 



Z�¦�¥ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϮ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

'ĞƉůĂŶƚ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� �ƵĩĂƵ� ĞŝŶĞƐ� �ŝƌĞŬƚ-
ǀĞƌŵĂƌŬƚĞƌ-EĞƚǌǁĞƌŬĞƐ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� �ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�
>ĂŶĚ͘� 

EĂŚĞǌƵ� ĚĞƌ� ŐĞƐĂŵƚĞ� >ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŬŽƌď� ŬĂŶŶ�
ŵŝƚ� WƌŽĚƵŬƚĞŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ŐĞĨƺůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ� -�
ŵĂŶ�ŵƵƐƐ�ŶƵƌ�ǁŝƐƐĞŶ͕�ǁŽ�ĞƐ�ƐŝĞ�Őŝďƚ͘ 

�ŝŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�WůĂƪŽƌŵ�ƵŶƚĞƌ�Η�ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�>ĂŶĚ�
-�ĚĂ�ƐƚĞĐŬƚ�'ĞŶƵƐƐ�ĚƌŝŶΗ͕�ƐŽůů�ĚĞŶ�WƌŽĚƵǌĞŶƚĞŶ�
ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞďĞŶ͕�ŝŚƌ��ŶŐĞďŽƚ�ǌƵ�ďĞǁĞƌͲ
ďĞŶ͘� 

�ƵĨ�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�^ĞŝƚĞ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ĚĂŵŝƚ�ĚĞŶ�<ŽŶͲ
ƐƵŵĞŶƚĞŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƉƌŽĚƵ-ǌŝĞƌƚĞ�
>ĞďĞŶƐŵŝƩĞů�ǌƵ�ƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘ 

�ůůĞ��ŝƌĞŬƚǀĞƌŵĂƌŬƚĞƌ͕�ĚŝĞ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ�ŝŵ��ƺͲ
ƌŽ� ĚĞƐ� ZĞŐŝŽŶĂůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǀĞƌďĂŶĚĞƐ� ŵĞůͲ
ĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ĞƚĂŝůƐ�ǌƵŵ�WƌŽũĞŬƚ�ǌƵ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘ 

<ƵůƚƵƌ͕� 'ĞŶƵƐƐ͕� &ƌĞŝǌĞŝƚ� ƵŶĚ� ŵĞŚƌ͘� �ĂƐ� �ĨĞƌͲ
ĚŝŶŐĞƌ�>ĂŶĚ� ŝƐƚ�ŶƵŶ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵϮ'Ž��ƉƉ�
ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘� EĞďĞŶ� /ŶĨŽƐ� ǌƵ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�
ŽĚĞƌ� EĞƵŝŐŬĞŝƚĞŶ� ĮŶĚĞƚ� ŵĂŶ� �ƵƐŇƵŐƐǌŝĞůĞ͕�
'ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ͕�hŶƚĞƌŬƺŶŌĞ͕�tĂŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�ZĂĚͲ
ǁĞŐĞ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞƐ�ŵĞŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƉƉ͘� 

�ŝĞ��ƉƉ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ͕�ƐŝĞ�ĞƌŝŶŶĞƌƚ�ĂƵĐŚ�
ĂŶ�ĂŬƚƵĞůůĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ƵŶĚ�EĞƵŝŐŬĞŝƚĞŶ�ƉĞƌ�WƵƐŚ
-EĂĐŚƌŝĐŚƚ͘� hŶĚ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ĚĞƌ�
ZĞŐŝŽŶ� ƐŝŶĚ�ŵŝƚ�DƺůůŬĂůĞŶĚĞƌ͕� ĚŝŐŝƚĂůĞƌ��ŵƚƐͲ
ƚĂĨĞů� ƵŶĚ� ŝŚƌĞŶ� �ŶƐƉƌĞĐŚƉĞƌƐŽŶĞŶ� ŝŶ�
'ĞŵϮ'Ž͘� 

�ŝŶĨĂĐŚ�ŚĞƌƵŶƚĞƌůĂĚĞŶ�ƵŶĚ� ůĂƵĨĞŶĚ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ƚƵƚ͊ �ŝƌĞŬƚǀĞƌŵĂƌŬƚĞƌ-EĞƚǌǁĞƌŬ 

�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵƌ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ 

tĞƌ�ŚĂƚ� /ĚĞĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ͍�tŽ�ĚƌƺĐŬƚ�ĚĞƌ�
^ĐŚƵŚ͍�tŽ�ƐĐŚƂƉĨĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌ�WŽƚĞŶƟĂů�ŶŽĐŚ�
ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐ͍� 

�ď�ĚĞŵ�Ϯ͘�,ĂůďũĂŚƌ�ϮϬϮϭ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�ĞŝŶŐĞͲ
ůĂĚĞŶ͕�ĞŝŶĞ�Η>ŽŬĂůĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞΗ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� ŬŽŵŵĞŶĚĞ� >����Z-&ƂƌĚĞƌƉĞƌŝŽĚĞ� ǌƵ� ĞƌͲ
ĂƌďĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂŶŶ� ďĞŝŵ� DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ� ĞŝŶǌƵͲ
ƌĞŝĐŚĞŶ͘ 

�ĂĚƵƌĐŚ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĂƵĐŚ�
ŝŶ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ϮϬϮϯ�-�ϮϬϮϳ�WƌŽũĞŬƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞͲ
ŐŝŽŶ� ŵŝƚ� ĮŶĂŶǌŝĞůůĞƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� �h�
ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ 

:ĞĚĞͬƌ� ŝƐƚ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕� ƐŝĐŚ� ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘� �Ğŝ�
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ďŝƩĞ�ŝŵ�>����Z-�ƺƌŽ�ŵĞůĚĞŶ͊ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶĚ�&ƌĂŐĞŶ�ĂŶ͗�ZĞŐŝŽŶĂůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ��ĨĞƌĚŝŶŐ͕�ŽĸĐĞΛƌĞŐĞĨ͘Ăƚ 

�ĂƐ��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�>ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵϮ'Ž��ƉƉ 



^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐƚƌŝĂ� ĞƌƐƚĞůůƚ� ŝŵ�ƂīĞŶƚůŝͲ
ĐŚĞŶ� �ƵŌƌĂŐ� ŚŽĐŚǁĞƌƟŐĞ� ^ƚĂƟƐƟͲ
ŬĞŶ� ƵŶĚ� �ŶĂůǇƐĞŶ͕� ĚŝĞ� ĞŝŶ� ƵŵĨĂƐͲ
ƐĞŶĚĞƐ͕�ŽďũĞŬƟǀĞƐ��ŝůĚ�ĚĞƌ�ƂƐƚĞƌƌĞŝͲ
ĐŚŝƐĐŚĞŶ� tŝƌƚƐĐŚĂŌ� ƵŶĚ� 'ĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌ�ǌĞŝĐŚŶĞŶ͘��ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�
^/>��ůŝĞĨĞƌŶ�Ĩƺƌ�WŽůŝƟŬ͕�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�
ƵŶĚ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�>ĞďĞŶƐďĞĚŝŶͲ
ŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ǀŽŶ�,ĂƵƐͲ
ŚĂůƚĞŶ� ŝŶ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĚĂďĞŝ�
ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĂƐƐ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ĂŬƚƵͲ
ĞůůĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�>ĞďĞŶƐͲ
ďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� PƐͲ
ƚĞƌƌĞŝĐŚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘� 
�ŝĞ� �ƌŚĞďƵŶŐ� ^/>�� ;^ƚĂƟƐƟĐƐ� ŽŶ�
/ŶĐŽŵĞ� ĂŶĚ� >ŝǀŝŶŐ� �ŽŶĚŝƟŽŶƐͬ
^ƚĂƟƐƟŬĞŶ� ǌƵ� �ŝŶŬŽŵŵĞŶ� ƵŶĚ� >ĞͲ
ďĞŶƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶͿ� ǁŝƌĚ� ũćŚƌůŝĐŚ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� ZĞĐŚƚƐŐƌƵŶĚůĂŐĞ� ĚĞƌ�
�ƌŚĞďƵŶŐ� ŝƐƚ� ĚŝĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ��ŝŶŬŽŵͲ
ŵĞŶƐ-� ƵŶĚ� >ĞďĞŶƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ-
^ƚĂƟƐƟŬǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐŵŝͲ
ŶŝƐƚĞƌŝƵŵƐ�Ĩƺƌ�^ŽǌŝĂůĞƐ͕�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕�
WŇĞŐĞ� ƵŶĚ� <ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�
;�>^ƚs͕��'�ů͘� //�Eƌ͘�ϮϳϳͬϮϬϭϬ� ŝĚŐ&Ϳ͕�
ĞŝŶĞ� sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�
WĂƌůĂŵĞŶƚƐ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� ZĂƚĞƐ� ;�h-
sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ϮϬϭϵͬϭϳϬϬͿ�ƐŽǁŝĞ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌĞ� ĂƵƐĨƺŚƌĞŶĚĞ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� sĞƌͲ
ŽƌĚŶƵŶŐĞŶ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� �ŝŶŬŽŵŵĞŶ�
ƵŶĚ�>ĞďĞŶƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͘ 
EĂĐŚ� ĞŝŶĞŵ� ƌĞŝŶĞŶ� �ƵĨĂůůƐƉƌŝŶǌŝƉ�
ǁĞƌĚĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� �ĞŶƚƌĂůĞŶ�DĞůĚĞͲ

ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ũĞĚĞƐ� :ĂŚƌ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ŝŶ�
ŐĂŶǌ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞĨƌĂŐƵŶŐ�
ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ͘� �ƵĐŚ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� /ŚƌĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŬƂŶŶƚĞŶ� ĚĂďĞŝ� ƐĞŝŶ͊� �ŝĞ�
ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ǁĞƌĚĞŶ�
ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� �ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐƐďƌŝĞĨ� ŝŶͲ
ĨŽƌŵŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ǀŽŶ�^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐͲ
ƚƌŝĂ� ďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ� �ƌŚĞďƵŶŐƐƉĞƌƐŽŶ�
ǁŝƌĚ� ǀŽŶ� &ĞďƌƵĂƌ� ďŝƐ� :Ƶůŝ� ϮϬϮϭ� ŵŝƚ�
ĚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚ� ĂƵĨŶĞŚͲ
ŵĞŶ͕� Ƶŵ� ĞŝŶĞŶ� dĞƌŵŝŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞͲ
ĨƌĂŐƵŶŐ� ǌƵ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͘� �ŝĞƐĞ� WĞƌͲ
ƐŽŶĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�
ĂƵƐǁĞŝƐĞŶ͘� :ĞĚĞƌ� ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞ�
,ĂƵƐŚĂůƚ� ǁŝƌĚ� ŝŶ� ǀŝĞƌ� ĂƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌͲ
ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ�ďĞĨƌĂŐƚ͕�Ƶŵ�ĂƵĐŚ�
sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� >ĞďĞŶƐďĞͲ
ĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ĞƌĨĂƐƐĞŶ͘� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ͕�
ĚŝĞ� ƐĐŚŽŶ� ĞŝŶŵĂů� Ĩƺƌ� ^/>�� ďĞĨƌĂŐƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�&ŽůŐĞũĂŚƌĞŶ�
ĂƵĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ��ƵƐŬƵŶŌ�ŐĞďĞŶ͘� 
/ŶŚĂůƚĞ� ĚĞƌ� �ĞĨƌĂŐƵŶŐ� ƐŝŶĚ� Ƶ͘Ă͘� ĚŝĞ�
tŽŚŶƐŝƚƵĂƟŽŶ͕� ĚŝĞ� dĞŝůŶĂŚŵĞ� Ăŵ�
�ƌǁĞƌďƐůĞďĞŶ͕� �ŝŶŬŽŵŵĞŶ� ƐŽǁŝĞ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ� ƵŶĚ� �ƵĨƌŝĞĚĞŶŚĞŝƚ� ŵŝƚ�
ďĞƐƟŵŵƚĞŶ� >ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ͘� &ƺƌ�
ĚŝĞ� �ƵƐƐĂŐĞŬƌĂŌ� ĚĞƌ� ŵŝƚ� ŐƌŽƘĞŵ�
�ƵĨǁĂŶĚ� ĞƌŚŽďĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ŝƐƚ� ĞƐ�
ǀŽŶ� ĞŶŽƌŵĞƌ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĐŚ�
ĂůůĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ĞŝŶĞƐ�,ĂƵƐŚĂůƚƐ�Ăď�ϭϲ�
:ĂŚƌĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ� �ƌŚĞďƵŶŐ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͘�
�ůƐ� �ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ĚŝĞ� ďĞͲ
ĨƌĂŐƚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ĞŝŶĞŶ� �ŝŶŬĂƵĨƐͲ
ŐƵƚƐĐŚĞŝŶ�ƺďĞƌ�ϭϱ͕-��ƵƌŽ͘ 

�ŝĞ�^ƚĂƟƐƟŬ͕�ĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ��ĞͲ
ĨƌĂŐƵŶŐ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ�ĞƌƐƚĞůůƚ�
ǁŝƌĚ͕� ŝƐƚ� ĞŝŶ� ƌĞƉƌćƐĞŶƚĂƟǀĞƐ��ďďŝůĚ�
ĚĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ͘��ŝŶĞ�ďĞĨƌĂŐƚĞ�WĞƌͲ
ƐŽŶ�ƐƚĞŚƚ�ĚĂƌŝŶ�Ĩƺƌ�dĂƵƐĞŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�
WĞƌƐŽŶĞŶ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ćŚŶůŝĐŚĞŶ� >ĞͲ
ďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� �ŝĞ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�
�ŶŐĂďĞŶ�ƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ĂďƐŽůƵƚĞŶ�
ƐƚĂƟƐƟƐĐŚĞŶ� 'ĞŚĞŝŵŚĂůƚƵŶŐ� ƵŶĚ�
ĚĞŵ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ŐĞŵćƘ�ĚĞŵ��ƵŶͲ
ĚĞƐƐƚĂƟƐƟŬŐĞƐĞƚǌ� ϮϬϬϬ� ΑΑϭϳ-ϭϴ͘�
^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐƚƌŝĂ�ŐĂƌĂŶƟĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
ĞƌŚŽďĞŶĞŶ� �ĂƚĞŶ� ŶƵƌ� Ĩƺƌ� ƐƚĂƟƐƟͲ
ƐĐŚĞ� �ǁĞĐŬĞ� ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ� ƵŶĚ� ƉĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚĞ� �ĂƚĞŶ� ĂŶ� ŬĞŝŶĞ� ĂŶĚĞƌĞ�
^ƚĞůůĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
/ŵ�sŽƌĂƵƐ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ� 
Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚ͊� 
 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�^/>�� 
ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƚĞƌ͗� 
^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐƚƌŝĂ 
'ƵŐůŐĂƐƐĞ�ϭϯ 
ϭϭϭϬ�tŝĞŶ 
dĞů͗͘�нϰϯ�ϭ�ϳϭϭ�Ϯϴ-ϴϯϯϴ� 
;ǁĞƌŬƚĂŐƐ�DŽ͘-&ƌ͘�ϵ͗ϬϬ-ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌͿ 
�-DĂŝů͗�ĞƌŚĞďƵŶŐƐŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌΛ�
ƐƚĂƟƐƟŬ͘Őǀ͘Ăƚ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ǁǁǁ͘ƐƚĂƟƐƟŬ͘ĂƚͬƐŝůĐŝŶĨŽ� 
 

^ã�ã®Ýã®»��çÝãÙ®��»ìÄ�®¦ã�^/>�-�Ù«��çÄ¦��Ä 

^ã�ã®Ýã®»ͬ,�®þ»ÊÝã�ÄþçÝ�«çÝÝ 

�^ĞŝƚĞ��ϭϯ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�Ğƌ�,ĞŝǌŬŽƐƚĞŶǌƵƐĐŚƵƐƐ�
ŬĂŶŶ�ŶŽĐŚ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐͲ

ƚĞŶƐ�Ϯϯ͘ϰ͘ϮϬϮϭ 
ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 
�ŶƚƌĂŐƐƚĞůůƵŶŐ͗ 

�ĂƐ��ŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌ�ŝƐƚ�Ăŵ���������
'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ďǌǁ͘�

ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ� 
ĞƌŚćůƚůŝĐŚ͘� 

 
�ŝƩĞ�ŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ǌƵƌ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůͲ
ůƵŶŐ�ĚŝĞ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐŶĂĐŚǁĞŝƐĞ�
;�ĞŝƚƌĂƵŵ�:Ƶůŝ�ďŝƐ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬͿ�
ĂůůĞƌ�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞŶ�,ĂƵƐŚĂůƚ�ǁŽŚŶĞŶ͕�ŵŝƚ͘ 

,�®þ»ÊÝã�ÄþçÝ�«çÝÝ 



�®½�çÄ¦ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϰ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 



&�Ã®½®�Ä�çÄ�þ�ÄãÙçÃ��¥�Ù�®Ä¦ 

DƵƐŝŬĨĂďƌŝŬ͗�<ƌĞĂƟǀĞƐ�ŵƵƐŝǌŝĞƌĞŶ�
ŶĂĐŚ�Kƌī-^ĐŚƵůǁĞƌŬ� 
Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�Ăď�ϱ�:ĂŚƌĞ 
&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϵ͘�Dćƌǌ�–�ϯϬ͘��Ɖƌŝů͕� 
ϭϰ͘ϯϬ-ϭϱ͘ϮϬ�hŚƌ͕�ϳ-ŵĂů 
 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϰ͘�DĂŝ�–�Ϯϱ͘�:ƵŶŝ͕� 
ϭϰ͘ϯϬ-ϭϱ͘ϮϬ�hŚƌ͕�ϳ-ŵĂů 
 
DćƌĐŚĞŶǁĞůƚ͗��ŝŶĞ�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ�ZĞŝƐĞ��
Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�Ăď�ϯ�:ĂŚƌĞŶ 
&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϮ͘�Dćƌǌ�–�ϭϲ͘��Ɖƌŝů͕� 
ϭϱ͘ϰϬ-ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ͕�ϱ-ŵĂů 
 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϯ͘��Ɖƌŝů�–�Ϯϭ͘�DĂŝ͕� 
ϭϱ͘ϰϬ-ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ͕�ϱ-ŵĂů 
 
tŝůĚ�ůŝĨĞ�ŬŝĚƐ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�Ăď�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϬ͘��Ɖƌŝů�–�ϭϱ͘�DĂŝ͕��ϱ-ŵĂů� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�^ĂŶĚƌĂ�ƵŶĚ�:ŽŶĂƐ�sŝĞŚďƂĐŬ  
  
^ĞůďƐƚǀĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ� 
Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�ǀŽŶ�ϰ�ďŝƐ�ϳ�:ĂŚƌĞŶ 
DŽŶƚĂŐ͕�ϭϮ͘��Ɖƌŝů�–�ϭϬ͘�DĂŝ͕�ϱ-ŵĂů 

<ŝŶĚĞƌďĞƚƌĞƵƵŶŐ�–�>ŽůĂ'ƌƵƉƉĞ�
ǀŽŶ�ϭ͕ϱ�-�ϰ�:ĂŚƌĞŶ� 
&ƺƌ�<ŝŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ďĞƚƌĞƵƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�ͣsŽůůǌĞŝƚ-
�ĞƚƌĞƵƵŶŐ͞� ďƌĂƵĐŚĞŶ͘� �ŝĞ� �ĞͲ
ƚƌĞƵƵŶŐ� ŝƐƚ� DŽŶƚĂŐ� ƵŶĚ� DŝƩͲ
ǁŽĐŚ͕� ũĞǁĞŝůƐ� ǀŽŶ� ϴ͗ϬϬ� ďŝƐ� ϭϭ͗ϯϬ�
hŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 
 

<ƵƌƐĞ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� ^ĐŚǁĂŶŐĞƌͲ
ƐĐŚĂŌ�Θ�'ĞďƵƌƚ�ǁŝĞĚĞƌ�Ăď�Dćƌǌ�
ŝŵ�&����ĨĞƌĚŝŶŐ 
 

^ƉŝĞůŐƌƵƉƉĞŶ� ǀŽŵ� �ĂďǇ� ďŝƐ� ǌƵŵ�
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶĂůƚĞƌ� ůĂƵĨĞŶĚ�<ƵƌƐĞ͘�
<ƵƌƐĞ�ƐƚĂƌƚĞŶ͕�ƐŽďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�
&ƌĞŝŐĂďĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�
ĞƌĨŽůŐƚ͊� 
�ůƚĞƌŶďŝůĚƵŶŐƐŐƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞŝŶŐĞͲ
ůƂƐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͊ 
 
dŽŶtĞƌŬƐƚĂƩ�ͣ�ĞŝŶ�>ŝĞďůŝŶŐƐƟĞƌ�
ŝŶ�dŽŶ͞�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�Ăď�ϲ�:ĂŚƌĞŶ 
DŽŶƚĂŐ͕�ϴ͘�Dćƌǌ͕�ϭϰ͘ϬϬ-ϭϱ͘ϯϬ�
hŚƌ͕�ŵŽĚĞůůŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ 
DŽŶƚĂŐ͕�ϮϮ͘�Dćƌǌ͕�ϭϰ͘ϬϬ-ϭϱ͘ϬϬ�
hŚƌ͕�ŐůĂƐŝĞƌĞŶ�� 

 
�ŝƌĐůĞ�^ŝŶŐŝŶŐ�–�<ƌĞĂƟǀĞƐ�^ŝŶŐĞŶ�
ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ�Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�Ăď�ϭϴ�
:ĂŚƌĞŶ 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϰ͘��Ɖƌŝů�–�ϵ͘�:ƵŶŝ͕ 
ϭϴ͘ϬϬ-ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ͕�ϱ-ŵĂů� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ĞŶŐĞů͕� 
�ůĞŵĞŶƚĂƌ�DƵƐŝŬ-�ƵŶĚ� 
dĂŶǌƉćĚĂŐŽŐŝŶ͕�^ćŶŐĞƌŝŶ 
 
ͣ/ŶƐƉŝƌĂŶƚĞ�EĂƚƵƌĂĞ͞�–� 
&ƌĞŝdĂŶǌ�Ĩƺƌ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĂƚƵƌ�
Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�Ăď�ϭϳ�:ĂŚƌĞŶ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϯ͘��Ɖƌŝů�–�ϭϭ͘�DĂŝ͕� 
ϭϴ͘ϬϬ-ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ͕�ϱ-ŵĂů 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ĞŶŐĞů͕��ůĞŵĞŶͲ
ƚĂƌ�DƵƐŝŬ-�ƵŶĚ�dĂŶǌƉćĚĂŐŽŐŝŶ͕� 
^ćŶŐĞƌŝŶ 
  
sŽƌƚƌĂŐ͗�ͣdƌŽƚǌ�ůĂƐƐ�ŶĂĐŚ͊͞� 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϳ͘��Ɖƌŝů͕� 
ϭϵ͘ϯϬ-Ϯϭ͘ϬϬ�hŚƌ 
>ĞŝƚƵŶŐ͗��ůĂƵĚŝĂ�WŽƐǌǇ͕� 
�ŝƉů͘��ůƚĞƌŶďŝůĚŶĞƌŝŶ 
�ůƚĞƌŶďŝůĚƵŶŐƐŐƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞŝŶŐĞůƂƐƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͊ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�/ŶĨŽƐ�ƵŶƚĞƌ�dĞů͘�ϬϳϮϳϮͬϱϳϬϯ 
�-DĂŝů͗�ĩǌ͘ĞĨĞƌĚŝŶŐΛŽŽĞ͘ĨĂŵŝůŝĞŶďƵŶĚ͘Ăƚ͕�� 

�ĚƌĞƐƐĞ͗�^ƚĂƌŚĞŵďĞƌŐƐƚƌĂƘĞ�ϳ͕�ϰϬϳϬ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦Ý»�½�Ä��Ù 

D	Z�ͬ�WZ/> 
ϮϬ͘Ϭϯ͘  >ĂŶĚƐĐŚĂŌƐƐćƵďĞƌƵŶŐƐĂŬƟŽŶ dƌĞīƉƵŶŬƚ͗��ĂƵŚŽĨ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϱ͘Ϭϯ͘  'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϳ͘Ϭϯ͘  ^ĂŶĚŬŝƐƚĞŶĂŬƟŽŶ�ĚĞƐ�P����,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϴ͘Ϭϯ͘  KƐƚĞƌǁĞŐ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ dƌĞīƉƵŶŬƚ͗�dƌĞŶĚƐƉŽƌƚĂŶůĂŐĞ 

Ϯϵ͘Ϭϯ-ϬϮ͘Ϭϰ͘  ̂ ƚƌĂƘĞŶŬĞŚƌƵŶŐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϱ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 



�Êò®�ϭϵ�/ÃÖ¥çÄ¦�-�Z�¦®ÝãÙ®�ÙçÄ¦ 

)RWR��g5. 

DŽŶƚĂŐ͗� Ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͗� Ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

DŝƩǁŽĐŚ͗� Ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗� Ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 

&ƌĞŝƚĂŐ͗� Ϭϳ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 

'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
�ƺƌŐĞƌƐĞƌǀŝĐĞ-PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ 

 

�»ãç�½½�Ý��Êò®�-ϭϵ 

�Êò®�ϭϵ�d�ÝãçÄ¦�Ä�®Ã���þ®Ù»��¥�Ù�®Ä¦ 

�ĂƐ� ZŽƚĞ� <ƌĞƵǌ� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŵ� >ĂŶĚ�
KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ďĞĂƵŌƌĂŐƚ�ŇćĐŚĞŶĚĞͲ
ĐŬĞŶĚĞ� ^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ĂŶǌƵďŝĞƚĞŶ͘�/ŵ��ƌŝǀĞ
-/Ŷ� ŝŶ� �ĨĞƌĚŝŶŐ͕� 'ŽůĚĞŶďĞƌŐ� ϭϲ�
;sĞƌŬĞŚƌƐƺďĞƌǁĂĐŚƵŶŐƐƉůĂƚǌ� ŶćŚĞ�
&Ă͘� tĂŶŐŐŽͿ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂŚĞƌ� ƐĞŝƚ� Ϯϱ͘�
:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϭ�ŶĞďĞŶ�ďĞŚƂƌĚůŝĐŚ�ĂŶŐĞͲ
ŽƌĚŶĞƚĞŶ W�Z-dĞƐƚƐ� Ăď� Ϯϱ͘� :ćŶŶĞƌ�
ϮϬϮϭ� ĂƵĐŚ� ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞ� �ŶƟŐĞŶ-
^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚƐ Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ��
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǁŝƌĚ� ĚĂƐ�
ZŽƚĞ�<ƌĞƵǌ�dĞƐƚ-dĞĂŵ�ĚĂďĞŝ�ǀŽŶ�DŝƚͲ
ĂƌďĞŝƚĞƌŶ� ĂůůĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŝŵ� �ĞǌŝƌŬ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ͘� 

WƌŽ� ^ƚƵŶĚĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŵ� �ƌŝǀĞ-/Ŷ� ŝŶ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ� ƌƵŶĚ� ϱϬ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ŐĞƚĞƐƚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘��Ă�ĚŝĞ�dĞƐƚ-<ĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ�ŚŝĞƌ�
ďĞŐƌĞŶǌƚ� ƐŝŶĚ� ǁŝƌĚ� ĞŝͲ
ŶĞ sŽƌĂŶŵĞůĚƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� KŶůŝŶĞ-
�ŶŵĞůĚĞƐǇƐƚĞŵ͗�  ǁǁǁ͘ŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ-
ƚĞƐƚĞƚ͘Ăƚ ƵŶďĞĚŝŶŐƚ� ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͊� &ƺƌ�
ZƺĐŬĨƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ��ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�
ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞ� ZƵĨŶƵŵŵĞƌ� ϬϴϬϬͬϮϮϬ�
ϯϯϬ� ƚćŐůŝĐŚ� ǀŽŶ� ϳ� ďŝƐ� ϮϮ�hŚƌ� Ĩƺƌ� ^ŝĞ�
ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ͘� EĞŚŵĞŶ� ^ŝĞ� ďŝƩĞ� ǌƵŵ�
dĞƐƚ� ĞŝŶĞŶ� >ŝĐŚƚďŝůĚĂƵƐǁĞŝƐ� ƵŶĚ� /ŚƌĞ�
�-�ĂƌĚ�ŵŝƚ͘� WĞƌƐŽŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ŽŚŶĞ� ǀŽƌͲ
ŚĞƌŝŐĞ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ� ŬŽŵŵĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�
ĞďĞŶĨĂůůƐ� ŐĞƚĞƐƚĞƚ� ƵŶĚ� ŵƺƐƐĞŶ� ĚĂǌƵ�

ǀŽƌ� Kƌƚ� ƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ɛ� ŝƐƚ�
ĚĂĚƵƌĐŚ�ǁŽŵƂŐůŝĐŚ�ŵŝƚ�tĂƌƚĞǌĞŝƚĞŶ�
ǌƵ�ƌĞĐŚŶĞŶ͘� 
 

EĞďĞŶ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚĂƉŽƚŚĞŬĞ� �ĨĞƌĚŝŶŐ�
;dĞů͘� ϬϳϮϳϮͬϮϮϭϳͿ� ďŝĞƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ�
�ŚƌŝƐƚŽƉŚŽƌƵƐ� �ƉŽƚŚĞŬĞ� ;dĞů͘�
ϬϳϮϳϮͬϳϲϵϱϬͿ�ŝŶ��ĨĞƌĚŝŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ƚ͘�
,ƵďĞƌƚƵƐ� �ƉŽƚŚĞŬĞ� ŝŶ� �ƐĐŚĂĐŚ� ;dĞů͘�
ϬϳϮϳϯͬϲϯϬϰͿ� ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝĞ� dĞƐƚƵŶŐĞŶ�
ĂŶ͘� �ŝŶĞ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ� dĞƌŵŝŶǀĞƌĞŝŶͲ
ďĂƌƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�ũĞǁĞŝůƐ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�
dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�
ŝƐƚ� ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�
ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘ 

�ĞƌǌĞŝƚ� ŝƐƚ� ůĞĚŝŐůŝĐŚ� ĞŝŶĞ� ZĞŐŝƐƚƌŝĞͲ
ƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ�WĞƌƐŽŶĞŶŐƌƵƉƉĞŶ�ŵƂŐͲ
ůŝĐŚ͕� ĚĂ� ĚĂƐ� ŐĞǌĞŝŐƚĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĚŝĞ�
ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ� /ŵƉĨƐƚŽīĚŽƐĞŶ� ĚĞƵƚͲ
ůŝĐŚ� ƺďĞƌƐƚĞŝŐƚ͘� �Ɛ� ǁŝƌĚ� ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͕�
ĚĂƐƐ� ƐŝĐŚ� ĂůůĞ� ĚŝĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĂŶ� ĞŝŶĞƌ�
/ŵƉĨƵŶŐ� ŚĂďĞŶ� ƵŶďĞĚŝŶŐƚ� ƌĞŐŝƐƚƌŝĞͲ
ƌĞŶ͘ 

 
Dŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ ZĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐ ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�
ĚĂŶŶ� ĂŬƚƵĞůůĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͕� ǁĂŶŶ�
ƵŶĚ�ǁŽ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�/ŵƉĨŵƂŐůŝĐŚŬĞŝͲ
ƚĞŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶ͘� 
 

&ƌĂŐĞŶ� ǌƵŵ� /ŵƉĨǌĞŝƚƉƵŶŬƚ� ŬĂŶŶ�
/ŚŶĞŶ� ĚŝĞ� ,ŽƚůŝŶĞ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ�
KP ϬϳϯϮ�ͬ�ϳϳϮϬ�ϳϴϳϬϬ ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞŶ͘ 

�Ğŝ� ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ǌƵƌ� /ŵƉĨƵŶŐ�
ŝƐƚ�ĚŝĞ�ďƵŶĚĞƐǁĞŝƚĞ�,ŽƚůŝŶĞ ϬϴϬϬ-ϱϱϱ
-ϲϮϭ͕� ƐŝĞďĞŶ� dĂŐĞ� ĚŝĞ� tŽĐŚĞ͕� ƌƵŶĚ�
Ƶŵ�ĚŝĞ�hŚƌ͕�ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ͘� 
�ƵĐŚ�ĚŝĞ�,ŽŵĞƉĂŐĞ 
�ǁǁǁ͘ŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ-ŝŵƉŌ͘Ăƚ  
ďŝĞƚĞƚ�ŚŝĞƌ�ǁĞŝƚƌĞŝĐŚĞŶĚĞ� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͘  

 

tĞƌ�ŬĞŝŶĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŚĂƚ͕� 
ĚĞŵ�ŚĞůĨĞŶ�ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� 

ŐĞƌŶĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ǌƵƌ�dĞƐƚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�/ŵƉĨ-sŽƌŵĞƌŬƵŶŐ
;^ŽǌŝĂůǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐƐŶƵŵŵĞƌ�ďĞƌĞŝƚŚĂůƚĞŶͿ͘� 

 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϳϮϳϮͬϮϰ�ϲϬ 

�ŽƌŽŶĂ��ƌŝǀĞ�/Ŷ�dĞƐƚƐƚĂƟŽŶ� 
sĞƌŬĞŚƌƐƺďĞƌǁĂĐŚƵŶŐƐƉůĂƚǌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ϭϮϵ͕� 
hŵĨĂŚƌƵŶŐ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

 
DK-&Z�ϭϮ͗ϬϬ�-�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ� 
^�ͬ^Kͬ&ĞŝĞƌƚĂŐ�Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϲ  

dĞƐƚƐƚĂƟŽŶ�ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚ� 


