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�»ãç�½½�Ý 

�^ĞŝƚĞ�Ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

�ÝÝ�Ä��ç¥�Z���Ù 

sÊ½»Ý��¦�«Ù�Ä 

�ŵ�DŽŶƚĂŐ͕�ϮϬ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�ďĞŐŝŶŶƚ�ĚĞƌ�
�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� sŽůŬƐďĞͲ
ŐĞŚƌĞŶ͗  
 

Þ ZƺĐŬƚƌŝƩ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ 
Þ <ĞŝŶĞ�/ŵƉĨƉŇŝĐŚƚ 
 

�ŝĞ�^ƟŵŵďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶ�ũĞĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŝŶ�ĚĞŶ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�dĞǆƚ�ƐĂŵƚ�
�ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ� ĚĞƐ� sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶƐ� �ŝŶͲ
ƐŝĐŚƚ�ŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ƵƐƟŵŵƵŶŐ�ǌƵ�
ĚŝĞƐĞŵ� sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌĞ� hŶͲ
ƚĞƌƐĐŚƌŝŌ�ŝŵ��ŝŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌ�ĞƌŬůćƌĞŶ͘ 
WĞƌƐŽŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĞŝŶĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ�sŽůŬƐďĞŐĞŚͲ
ƌĞŶ� ĂďŐĞŐĞďĞŶ� ŚĂďĞŶ͕� ŬƂŶŶĞŶ� ŬĞŝŶĞ�
�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ŵĞŚƌ� ǀŽƌŶĞŚŵĞŶ͕� ĚĂ� ĞŝŶĞ�
ŐĞƚćƟŐƚĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐ� ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ�ĂůƐ�ŐƺůƟŐĞ��ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ǌćŚůƚ͘ 
^ƟŵŵďĞƌĞĐŚƟŐƚ� ŝƐƚ͕� ǁĞƌ� Ăŵ� ůĞƚǌƚĞŶ�
dĂŐ� ĚĞƐ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵĞƐ� ĚĂƐ�
tĂŚůƌĞĐŚƚ� ǌƵŵ� EĂƟŽŶĂůƌĂƚ� ďĞͲ
Ɛŝƚǌƚ�  ;ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ� ^ƚĂĂƚƐďƺƌŐĞƌͲ
ƐĐŚĂŌ͕� sŽůůĞŶĚƵŶŐ� ĚĞƐ� ϭϲ͘� >ĞďĞŶƐũĂŚͲ
ƌĞƐ͕� ŬĞŝŶ� �ƵƐƐĐŚůƵƐƐ� ǀŽŵ� tĂŚůƌĞĐŚƚͿ�
ƵŶĚ� ǌƵŵ� ^ƟĐŚƚĂŐ�ϭϲ͘�DĂŝ� ϮϬϮϮ� ŝŶ� ĚĞƌ�
tćŚůĞƌĞǀŝĚĞŶǌ�  ĞŝŶĞƌ�  'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĞŝŶͲ
ŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŝƐƚ͘ 
 
 

 

�ŝĞ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ŵƵƐƐ� ŶŝĐŚƚ� ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�
ŽŶůŝŶĞ�ŵŝƚ��ƺƌŐĞƌŬĂƌƚĞ�ŽĚĞƌ�,ĂŶĚǇƐŝŐͲ
ŶĂƚƵƌ�ŐĞƚćƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͗� 
ǁǁǁ͘ďŵŝ͘Őǀ͘ĂƚͬǀŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ  

�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐͬ�ƵŇĂŐĞ� 
sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ 

KŶůŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞ��ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ďŝƐ�
DŽ͘�Ϯϳ͘Ϭϲ͕͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘ 

dĂŐ �ĂƚƵŵ hŚƌǌĞŝƚ 

DŽ͘ ϮϬ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�ŝ͘ Ϯϭ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

Dŝ͘ ϮϮ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�Ž͘ Ϯϯ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

&ƌ͘ Ϯϰ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

^Ă͘ Ϯϱ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

^Ž͘ Ϯϲ͘Ϭϲ͘ '�^�,>K^^�E 

DŽ͘ Ϯϳ͘Ϭϲ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� 
Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͗� 

�ŵƚůŝĐŚĞŶ�>ŝĐŚƚďŝůĚĂƵƐǁĞŝƐ  
ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͊ 

/Śƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐƚ�ŐĞĨƌĂŐƚ͊ 
 

�ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ��ƵƐƚĞůůĞƌΎ/ŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�^ŽǌŝĂůĚŝĞŶƐƚ�
ͣ�ƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ZćĚĞƌŶ͞�ŐĞƐƵĐŚƚ͘ 
 
&ĂůůƐ�^ŝĞ�ďĞƌĞŝƚ�ƐŝŶĚ͕�ƐŝĐŚ�ƐŽǌŝĂů�ǌƵ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ� 
ĂŶ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ĞŝŶĞŵ�dĂŐ�ƉƌŽ�tŽĐŚĞ� 
Ĩƺƌ��ƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ZćĚĞƌŶ�ǌƵ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͕� 
ŵĞůĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� 
&ƌĂŚĂŵ���нϰϯ�ϳϮϳϮ�Ϯϯ�ϭϱ�ŽĚĞƌ� 
ƉĞƌ��-DĂŝů�ŐĞŵĞŝŶĚĞΛĨƌĂŚĂŵ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ 
sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ͗�&ƺŚƌĞƌƐĐŚĞŝŶ��� 



�^ĞŝƚĞ�ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

tÊ«ÄçÄ¦�Ä 

tÊ«ÄçÄ¦�Ä 

^ƟůǀŽůůĞ͕�ŶĞƵƌĞŶŽǀŝĞƌƚĞ�^ƚĂƌƚĞƌͬ^ŝŶŐůĞ��ĂĐŚŐĞƐĐŚŽƐƐǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ϭ͘K'� 
ŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ-tĂŐƌĞŝŶ�ŝŶŬů͘�ŶĞƵĞƌ�<ƺĐŚĞ�Ăď�&ƌƺŚƐŽŵŵĞƌ�ϮϬϮϮ�ǌƵ�ǀĞƌŵŝĞƚĞŶ͘ 
 

ZƵŚŝŐĞ�^ŝĞĚůƵŶŐƐůĂŐĞ͕�ŐƵƚĞ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�sĞƌŬĞŚƌƐĂŶďŝŶĚƵŶŐ��ƵŐ͕��ƵƐ�-� 
ϵ�'ĞŚŵŝŶƵƚĞŶ͕��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�^ƚĂĚƚǌĞŶƚƌƵŵ�–�ϭϱ�'ĞŚŵŝŶƵƚĞŶ͘ 

 

t'�ϭ�--�ϰϱŵϸ�<ƺĐŚĞ͕�tŽŚŶǌŝŵŵĞƌ͕ �^ĐŚůĂĨǌŝŵŵĞƌ͕ �sŽƌƌĂƵŵ͕��ĂĚͬt� 
 

t'�Ϯ�--�ϰϯŵϸ�tŽŚŶŬƺĐŚĞ͕�^ĐŚůĂĨǌŝŵŵĞƌ͕ �sŽƌƌĂƵŵ͕��ĂĚͬt�͕� 
 

�ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǌƵ�ũĞĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ�ŐĞŚƂƌƚ�ĞŝŶ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ĞŝŐĞŶĞƌ��ďƐƚĞůůƌĂƵŵ�;&ĂŚƌƌćĚĞƌ͕�DŽƉĞĚ͙Ϳ� 
,ĞŝǌƵŶŐ->ƵŌ-tćƌŵĞƉƵŵƉĞͬ&ƵƘďŽĚĞŶŚĞŝǌƵŶŐ 
 

�Ğŝ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĂŶ�нϰϯ�ϲϴϬ�Ϯϯϭϭϵϵϰ�ŽĚĞƌ�нϰϯ�ϲϲϬ�ϰϬϬϳϰϱϬ�;WƌŝǀĂƚǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐͿ 

 

tŽŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�EĞƵĞŶ�,ĞŝŵĂƚ 
ŝŶ�^ƟĞŐůŚƂĨĞŶ͕�ϰϬϳϬ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�;ŐĞŐĞŶƺďĞƌ��ĂŚŶŚŽĨ��ĨĞƌĚŝŶŐͿ 
 

ϭ͘�^ƚŽĐŬ͕�ϯϴ͕ϱϵ�ŵϸ͕��ŝŵŵĞƌĂŶǌĂŚů͗�ϭ 
ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ�DŝĞƚĞ͗�Φ�ϭϵϲ͕ϴϴ͕�ĞŝŶŵĂůŝŐĞ�<ĂƵƟŽŶ�Φ�ϲϬϬ͕ϬϬ 

�ĞǌŝĞŚďĂƌ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ͕��ĞĨƌŝƐƚĞƚ�ĂƵĨ�ϯ�:ĂŚƌĞ� 
sĞƌŵŝĞƚĞƌ͗�EĞƵĞ�,ĞŝŵĂƚ͖�sĞƌŐĂďĞ�ĚƵƌĐŚ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
 

tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�s>t 
 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŶƚŽŶ-'ůĂƐ-^ƚƌĂƘĞ�ƐŝŶĚ�ϯ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶŝŐƚĞŶ�>ŝŶǌĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐŐĞŶŽƐƐĞŶͲ
ƐĐŚĂŌ�ĨƌĞŝ͘�'ĞƌŶĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚĂǌƵ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͘ 

WÙ®ò�ãò�ÙÃ®�ãçÄ¦ 

�Ğŝ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ďǌǁ͘�Ĩƺƌ�ŐĞŶĂƵĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĂŶ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͗��нϰϯ�ϳϮϳϮ�ͬ�Ϯϰ�ϲϬ-ϭϬϴ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ��-DĂŝů͗�ŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚΛŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ 

'�ÄÊÝÝ�ÄÝ�«�¥ãÝóÊ«ÄçÄ¦�Ä 



�^ĞŝƚĞ�ϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

�»ãç�½½�Ý 

 

<½®Ã��«�½½�Ä¦�� 

>ĞŝĚĞƌ�ŬĂŵ�ĞƐ�ŝŶ�ůĞƚǌƚĞƌ��Ğŝƚ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ǌƵ� ^ĐŚŵŝĞƌĂŬƟŽŶĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞŶ� ^ƉŝĞůƉůćƚǌĞŶ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶͲ
ďĂĐŚ͘� �ŝĞƐ� ƐŝŶĚ� ŬĞŝŶĞ� <ĂǀĂůŝĞƌƐͲ
ĚĞůŝŬƚĞ͊ 
 
tĞŶŶ� ^ŝĞ� ĞƚǁĂƐ� ďĞŽďĂĐŚƚĞŶ͕�
ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĚŝĞ�WŽůŝǌĞŝ�
ŽĚĞƌ�ŵĞůĚĞŶ� ƐŝĞ� ĚŝĞƐĞŶ� sĂŶĚĂͲ
ůŝƐŵƵƐ� Ăŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ,ŝŶͲ
ǌĞŶďĂĐŚ͘� 
 

/Ä¥Ê� 
s�Ù»�«ÙÝò�Ù�çÄ� 

 
 

 

KPss�^ĐŚƺůĞƌ-�ƵŶĚ���� 
>ĞŚƌůŝŶŐƐĨƌĞŝĨĂŚƌƚ�

ϮϬϮϮͬϮϯ 
� 

�ď� ϳ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϮ� ƐƚĞŚƚ� ĚĞƌ�tĞďƐŚŽƉ�
ĚĞƐ� KƂ͘� sĞƌŬĞŚƌƐǀĞƌďƵŶĚĞƐ� ǌƵƌ� �ŶͲ
ƚƌĂŐƐƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ� KPss� ^ĐŚƺůĞƌĨƌĞŝͲ
ĨĂŚƌƚ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� ^ĐŚƵůũĂŚƌ� ϮϬϮϮͬϮϯ� Ĩƺƌ�
KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺͲ
ŐƵŶŐ͊� 

&çÄ�¦�¦�ÄÝã�Ä�� 

^ƚĞůů�Ěŝƌ�ǀŽƌ͕��h�ďŝƐƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŝŵ�
>ĂŶĚ�KƂ͕� ĚĂƐ� �ŝĞů� ĚĞƌ� <ůŝŵĂŶĞƵƚƌĂůŝƚćƚ�
ϮϬϰϬ� ;ŝŶŬů͘��h-sŽƌŐĂďĞ�-�ϱϱйďŝƐ�ϮϬϯϬͿ�
ƐŝĐŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘� 
 

tĞůĐŚĞ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ǁƺƌĚĞƐƚ� ĚƵ�
ƚƌĞīĞŶ� ƵŶĚ�ǁŝĞ� ĂƵƐŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞͲ
ƐĞƐ��ŝĞů�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͍ 
 

^ĐŚŝĐŬĞ� ƵŶƐ� ďŝƐ� ϭϱ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϮ� ĚĞŝŶĞŶ�
ŵƂŐůŝĐŚƐƚ� ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞŶ� WůĂŶ͊� ;ĚŝĞ� ďĞƐͲ
ƚĞŶ��ŝŶƐĞŶĚƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƉƌćŵŝĞƌƚͿ 
 

�ǁǁǁ͘ŬůŝŵĂĂůůŝĂŶǌ-ŽŽĞ͘Ăƚ 
 Λ<ůŝŵĂ-�ůůŝĂŶǌ�KP 
 Λ�ŬůŝŵĂĂůůŝĂŶǌŽŽĞ 

 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗� 
sĞƌĞŝŶ�<ůŝŵĂ-�ůůŝĂŶǌ�KP͕� 

�sZ�ϭϯϳϭϴϲϭϱϱϲ͕�� 
ŝŶĨŽΛŬůŝŵĂĂůůŝĂŶǌ-ŽŽĞ͘Ăƚ 

,���E�^/���dt�^�s�Z>KZ�E͍ 
 
�ŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŶĂĐŚ- 
ĨŽůŐĞŶĚĞ�&ƵŶĚŐĞŐĞŶƐƚćŶĚĞ�ĂƵĩĞǁĂŚƌƚ͗ 
 
Þ /W,KE� 
Þ ^ĐŚůƺƐƐĞů�ŵŝƚ��ŶŚćŶŐĞƌ�;ƌŽƚͿ 
Þ <ůĞŝŶŐĞůĚ 
Þ ^ĐŚůƺƐƐĞů�ŵŝƚ�^ĐŚůƺƐƐĞůďĂŶĚ 
Þ ,ĂŶĚǇ�>' 
Þ ,ĂŶĚǇ�^ĂŵƐƵŶŐ 
 
 
^ŽůůƚĞŶ� ^ŝĞ� ĞŝŶĞŶ� 'ĞŐĞŶƐƚĂŶĚ� ǁŝĞĚĞƌĞƌŬĞŶŶĞŶ͕� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ŵŝƚ� ĞŝͲ
ŶĞŵ�>ŝĐŚƚďŝůĚĂƵƐǁĞŝƐ� ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌ�EĂĐŚǁĞŝƐ� ĚĞƐ� �ŝŐĞŶƚƵŵƐƌĞĐŚƚƐ� ŝŚƌ�
ǀĞƌůŽƌĞŶĞƐ��ŝŐĞŶƚƵŵ�Ăŵ�&ƵŶĚĂŵƚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ƺďĞƌͲ
ŶĞŚŵĞŶ͘� 

s�Ä��½®ÝÃçÝ��ç¥�^Ö®�½Ö½�ãþ�Ä 



�^ĞŝƚĞ�ϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

^�«ç½� 

sÊ½»ÝÝ�«ç½��ZÊ�»�ÙÝ��Ù¦ 

��Ý�ó�Ù�½ÊÝ�®Ä���Ù��^�«ç½�͘͘͘ 

ϭ͘<ůĂƐƐĞ͗��^ĐŚŶƵƉƉĞƌŬƵƌƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�dĞŶŶŝƐǀĞƌĞŝŶ 

Ϯ͘�<ůĂƐƐĞ͗�/ŵ�tĂůĚ ϯ͘�<ůĂƐƐĞ͗�Dŝƚ�ĚĞŵ�ΗtŝůĚĞŶ�DĂŶŶΗ�ŝŶ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

ϰ͘<ůĂƐƐĞ͗��>ŝŶǌ-dŽƵƌ�ƵŶĚ�ZĂĚĨĂŚƌƉƌƺĨƵŶŐ 

DĞŚƌ�&ŽƚŽƐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ǁǁǁ͘ǀƐ-ƌŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ͘Ăƚ 



�»ãç�½½�Ý�^ã�Ä��Ý-�çÄ��D�½���Ããͬ�D�®�Ä���«ã 

 
�^ĞŝƚĞ�ϲ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

 

 

^ã�Ù��¥�½½� 

:ç�®½��Ä 

�ƌŶƐƚ�'ƌƵďĞƌ 
ĞŚĞŵ͘�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ 

ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�Ϯϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ 
ŝŵ��ůƚĞƌ�ǀŽŶ�ϵϬ�:ĂŚƌĞŶ 

>ŝŵďĞƌŐ 

D�½��-�çÄ��^ã�Ä��Ý�Ãã 

�«�Ý�«½®�ÝÝçÄ¦ 

 

�ŶŶĂ�WŝĐŚůĞƌ 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 

tŽŚŶŽƌƚ͗�KďĞƌƌƵĚůŝŶŐ 

DĂƌŝĂ�ZĂĂď 
�ůƚďćƵĞƌŝŶ�Ăŵ�'ŽĚůŚŽĨ 
'ĞďŽƌĞŶĞ�<ƌĞŝŶƂĐŬĞƌ 

ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ 
ŝŵ�ϴϳ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 

>ŝŵďĞƌŐ 

Aufrichtige  
Anteilnahme! 

… und wir glaubten, wir hätten noch so viel Zeit... 

ϱ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 
DĞůĂŶŝĞ�;ŐĞď͘�DŽƐĞƌͿ�Θ��ůďŝŶ��ĚŐĂƌ��/��E��Z'�Z 

 

tŽŚŶŽƌƚ͗�,ŽĨǁĞŐ� 

 

:ŽŚĂŶŶ��ŝĐŚŝŶŐĞƌ 
ϵϵ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 
tŽŚŶŽƌƚ͗�'ƐƚŽĐŬĞƚ 

 

,ĞŝĚĞ�<ĞƉƉůŝŶŐĞƌ 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 

tŽŚŶŽƌƚ͗�^ƟĞŐůŚƂĨĞŶ 



,®Äþ�Ä���«�Ù��^�½�ÝãÝã�Ä�®¦� 

�^ĞŝƚĞ�ϳ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

Z�¦®Ä��t®�Ý®Ä¦�Ù�-���«Ê�Ã�»Ê�«Ä 

PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�ƚćŐůŝĐŚ�ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ� 
 

�Ğŝ�^ĐŚůĞĐŚƚǁĞƩĞƌ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�&ƌĞŝďĂĚ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͊� 
 

 

^ŽůůƚĞŶ�ĚŝĞ�tĞƩĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ƵŶŬůĂƌ�ƐĞŝŶ͕�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�Ƶŵ�
ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ��<ŽŶƚĂŬƚĂƵĨŶĂŚŵĞ�ǀŽƌ�/ŚƌĞŵ��ĞƐƵĐŚ͕�Ƶŵ�/ŚŶĞŶ�

ƵŶŶƂƟŐĞ�tĞŐĞ�ǌƵ��ĞƌƐƉĂƌĞŶ͗�нϰϯ�ϲϲϰ�ϴϴ�Ϯϰ�ϭϴ�ϳϬ 
 

�ĚƌĞƐƐĞ͗�� 
>ƵĚůŐĂƐƐĞ�ϭϭ͕�ϰϬϳϬ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

^�½�ÝãÝã�Ä�®¦��,®Äþ�Ä���«�Ù�Ýã�½½�Ä�Ý®�«�òÊÙ͘͘͘ 

�ůƐ�ůĞŝĚĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�<ƂĐŚŝŶ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ĚĂǀŽŶ�ƺďĞƌǌĞƵŐƚ͕�ĚĂƐƐ�
ŐƵƚĞƐ� �ƐƐĞŶ�ĚĂƐ� >ĞďĞŶ� ƐĐŚƂŶĞƌ�ŵĂĐŚƚ͘� /Ŷ�ƉƌŝǀĂƚĞŶ�<ŽĐŚͲ
ŬƵƌƐĞŶ�–�ĞŶƚǁĞĚĞƌ�ďĞŝ�/ŚŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞŝ�ŵŝƌ�ĚĂŚĞŝŵ–�ŵƂĐŚͲ
ƚĞ�ŝĐŚ�/ŚŶĞŶ�ĚŝĞ�<ƵŶƐƚ�ĚĞƐ�<ŽĐŚůƂīĞůƐ�ŶćŚĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘��ĂďĞŝ�
ƐŽůůƚĞ�ĚĂƐ�<ŽĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ďůŽƘ�ĂůƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞƐ�mďĞů�
ŐĞƐĞŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ƐŝĐŚ�ǌƵƌ�ŐĞŶƵƐƐǀŽůůĞŶ��ĞƐĐŚćŌŝͲ
ŐƵŶŐ�ǁĂŶĚĞůŶ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŵĂŶ�ŵŝƚ�&ƌĞƵĚĞ�ƵŶĚ�^ƉĂƘ�Ăŵ�,ĞƌĚ�
ƐƚĞŚƚ͘�KďǁŽŚů�ŝĐŚ�ďĞǀŽƌǌƵŐƚ�ďĞŝ�ƐĂŝƐŽŶĂůĞŶ�'ĞŵƺƐĞǀĂƌŝĂͲ
ƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ŝƚĂůŝĞŶŝƐĐŚĞŶ�<ƺĐŚĞ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ďŝŶ͕�ƌŝĐŚƚĞ�ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ� ŐĂŶǌ� ŶĂĐŚ� /ŚƌĞŶ� �ƌŶćŚƌƵŶŐƐǀŽƌůŝĞďĞŶ͘� �Ğƌ� &ŽŬƵƐ�
ůŝĞŐƚ�ĚĂďĞŝ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĨ�ƐĐŚŶĞůůĞŶ͕�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĨĂĐŚĞŶ�
ZĞǌĞƉƚĞŶ͘� 
 

�Ăŵŝƚ�ũĞĚĞƌ�ĚĞŶ�<ŽĐŚůƂīĞů�ƐĐŚǁŝŶŐĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ĚĂƌĨ͕�ƐŽůůͲ
ƚĞ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞ�ƐĞĐŚƐ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌƐƚĞŝŐĞŶ͘� 

tĞŶŶ� ^ŝĞ� >ƵƐƚ� ďĞŬŽŵŵĞŶ� ŚĂďĞŶ͕� ƌƵĨĞŶ� ^ŝĞ� ŵŝĐŚ� ĂŶ͕�
ƐĐŚƌĞŝďĞŶ� ^ŝĞ�ŵŝƌ� ĞŝŶĞ� �-DĂŝů� ŽĚĞƌ� ŬŽŵŵĞŶ� ^ŝĞ� ĞŝŶĨĂĐŚ�
ďĞŝ�ŵŝƌ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ǀŽƌďĞŝ͘� 

dĞƌŵŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�<ŽĐŚŬƵƌƐĞ͗ 
 

ϭ͘<ƵƌƐ��ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϰ͘ϲ͘ϮϬϮϮ͕�ϭϴ�hŚƌ�� 
 � ^ŽŵŵĞƌůŝĐŚĞ�'ĞŵƺƐĞŐĞƌŝĐŚƚĞ�-�ƐĐŚŶĞůů�ƵŶĚ�ŐĞƐƵŶĚ 
Ϯ͘<ƵƌƐ�DŽŶƚĂŐ�ϮϬ͘ϲ͘ϮϬϮϮ͕�ϭϴ�hŚƌ 
 � ^ŽŵŵĞƌůŝĐŚĞ�'ĞŵƺƐĞŐĞƌŝĐŚƚĞ�-�ƐĐŚŶĞůů�ƵŶĚ�ŐĞƐƵŶĚ 
ϯ͘<ƵƌƐ��ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϮ͘ϳ͘ϮϬϮϮ͕�ϭϴ�hŚƌ 
 � �ƵŶƚĞ�sŝĞůĨĂůƚ�Ĩƺƌ�WŝĐŬŶŝĐŬ ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ 
ϰ͘<ƵƌƐ�Ϯϲ͘ϳ͘ϮϬϮϮ͕�ϭϴ�hŚƌ 
 � �ƵŶƚĞ�sŝĞůĨĂůƚ�Ĩƺƌ�WŝĐŬŶŝĐŬ ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ 

�ŝŶĞ�ŐƵƚĞ�<ƺĐŚĞ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚ�ĂůůĞŶ�'ůƺĐŬƐ͘� 

&Ù�®�����¥�Ù�®Ä¦ 

�ŝĞ��ĂĚĞƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϮ�ŝŵ�&ƌĞŝďĂĚ�ŚĂƚ�Ăŵ�Ϯϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͘ 



�ÖÊã«�»� 

�^ĞŝƚĞ�ϴ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�ÖÊã«�»�Ä-��Ù�®ãÝ�«�¥ã�Ϯ͘�,¹͘�ϮϬϮϮ 



	Ùþã� 

�^ĞŝƚĞ�ϵ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

^ÊÄÄ-�çÄ��&�®�Ùã�¦Ý�®�ÄÝã�d®�Ù�Ùþã�� 

,çÄ��-^��«»çÄ�� 

 
:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ        
Ϭϰ͘�Ƶ͘�Ϭϱ͘Ϭϲ  �ƌ͘�'ƺŶƚŚĞƌ�^ĐŚƵƐƚĞƌĞĚĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬϭ�ϱϱ� 
Ϭϲ͘Ϭϲ͘  �ƌ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�dƌĂƵŶŵƺůůĞƌ-tƵƌŵ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϰϵ�ϰϳϭ�Ϭϭ 
ϭϭ͘�Ƶ͘�ϭϮ͘Ϭϲ͘  �ƌ͘�WĞƚĞƌ�,ŝŵŵĞůĨƌĞƵŶĚƉŽŝŶƚŶĞƌ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϰ�ϬϬ 
ϭϲ͘Ϭϲ͘  �ƌ͘�^ƚĞƉŚĂŶ�DŝƩĞƌŚĂƵƐĞƌ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬ�ϭϱϰ 
ϭϴ͘�Ƶ͘�ϭϵ͘Ϭϲ͘  �ƌ͘�'ƌƵďĞƌ�K' нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϯ�Ϯϵ 
Ϯϱ͘�Ƶ͘�Ϯϲ͘Ϭϲ͘ �ƌ͘�^ƚĞƉŚĂŶ�DŝƩĞƌŚĂƵƐĞƌ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬ�ϭϱϰ 
 

:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ            
ϬϮ͘�Ƶ͘�Ϭϯ͘Ϭϳ͘�  �ƌ͘�EĞƐŝŚĞ�^ĂƌĚĞƐƚ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬϭ�ϱϱ 
Ϭϵ͘�Ƶ͘�ϭϬ͘Ϭϳ͘�  �ƌ͘�^ƚĞƉŚĂŶ�DŝƩĞƌŚĂƵƐĞƌ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬ�ϭϱϰ 
ϭϲ͘�Ƶ͘�ϭϳ͘Ϭϳ  �ƌ͘��ůŬĞ�sŽŐůƐĂŵ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�Ϯϯ�ϯϲϬ� 
Ϯϯ͘�Ƶ͘�Ϯϰ͘Ϭϳ͘  �ƌ͘�'ƺŶƚŚĞƌ�^ĐŚƵƐƚĞƌĞĚĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬϭ�ϱϱ� 
ϯϬ͘�Ƶ͘�ϯϭ͘Ϭϳ͘  �ƌ͘�'ƌƵďĞƌ�K' нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϯ�Ϯϵ 
Ϯϯ͘�Ƶ͘�Ϯϰ͘Ϭϳ͘  �ƌ͘�'ƺŶƚŚĞƌ�^ĐŚƵƐƚĞƌĞĚĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬϭ�ϱϱ� 
ϯϬ͘�Ƶ͘�ϯϭ͘Ϭϳ͘  �ƌ͘�'ƌƵďĞƌ�K' нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϯ�Ϯϵ 
 

�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ           
Ϭϲ͘�Ƶ͘�Ϭϳ͘Ϭϴ͘�  �ƌ͘�'ƌƵďĞƌ�K'� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϯ�Ϯϵ 
ϭϯ͘�Ƶ͘�ϭϰ͘Ϭϴ͘�  �ƌ͘�'ƌƵďĞƌ�K'� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϯ�Ϯϵ 
ϭϱ͘Ϭϴ  �ƌ͘�ZĞŐŝŶĂ��ƌǌƚ� нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�Ϯϯ�ϯϲϬ� 
ϮϬ͘�Ƶ͘�Ϯϭ͘Ϭϴ͘  �ƌ͘�EĞƐŝŚĞ�^ĂƌĚĞƐƚ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϬϭ�ϱϱ 
Ϯϳ͘�Ƶ͘�Ϯϴ͘Ϭϴ͘  �ƌ͘�WĞƚĞƌ�,ŝŵŵĞůĨƌĞƵŶĚƉŽŝŶƚŶĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϮ�ϲϰ�ϬϬ 

,�çÝ�Ùþã½®�«�Ù�EÊã�®�ÄÝã 

KƌĚŝŶĂƟŽŶƐĚŝĞŶƐƚ� ũĞǁĞŝůƐ�
ǀŽŶ�Ϭϵ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ� 
 

�ƵƘĞƌŚĂůď� ĚŝĞƐĞƌ� �ĞŝƚĞŶ� ŝƐƚ� ĚĞƌ�
,ĂƵƐćƌǌƚůŝĐŚĞ�EŽƚĚŝĞŶƐƚ�ƵŶƚĞƌ� 
ĚĞƌ�dĞů͘�ϭϰϭ�ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ͊ 

:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ    
Ϭϱ͘Ϭϲ͘ DĂŐ͘�WĂůŵĞƚǌŚŽĨĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϵϵ�ϭϭ�ϯϱ�ϯϰ�ϰϵ 
Ϭϲ͘Ϭϲ͘ DĂŐ͘�WĂůŵĞƚǌŚŽĨĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϵϵ�ϭϭ�ϯϱ�ϯϰ�ϰϵ 
ϭϮ͘Ϭϲ͘ DĂŐ͘��ƌƚŚŽĨĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϳ�ϭϭ� 
 DĂŐ͘�tŝƌƚŚ�;ŶƵƌ�'ƌŽƘƟĞƌĞͿ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϲϰ�ϭϳ�ϳϱ�ϯϲϭ 
ϭϲ͘Ϭϲ͘ DĂŐ͘�WĂůŵĞƚǌŚŽĨĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϵϵ�ϭϭ�ϯϱ�ϯϰ�ϰϵ 
ϭϵ͘Ϭϲ͘� DĂŐ͘��ƌƚŚŽĨĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϳϮϳϯ�ϲϳ�ϭϭ� 
 DĂŐ͘�tŝƌƚŚ�;ŶƵƌ�'ƌŽƘƟĞƌĞͿ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϲϰ�ϭϳ�ϳϱ�ϯϲϭ 
Ϯϲ͘Ϭϲ͘ DĂŐ͘�>ĞƵƚŐƂď-KǌůďĞƌŐĞƌ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϲϰ�ϱϭ�ϱϯ�ϬϮϵ� 
 �ƌ͘�^ĐŚƂŶďĞƌŐ�;ŶƵƌ�WĨĞƌĚĞͿ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϲϰ�ϯϰϲϬϰϲϮ 
 DĂŐ͘�tŝƌƚŚ�;ŶƵƌ�'ƌŽƘƟĞƌĞͿ нϰϯ�;ϬͿ�ϲϲϰ�ϭϳ�ϳϱ�ϯϲϭ 
 
tĞŝƚĞƌĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ƐƚĂŶĚĞŶ�ůĞŝĚĞƌ�ǌƵ�ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚ͘ 
�ŝĞƐĞ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ǁǁǁ͘ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ͘ 
 

dĞƌŵŝŶ 
^ĂĐŚŬƵŶĚĞŶĂĐŚǁĞŝƐ� 
Ĩƺƌ�,ƵŶĚĞŚĂůƚĞƌ͗ 
 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϲ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ͕� 
ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�–�ϮϮ͗ϬϬ�hŚƌ� 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϳ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ͕� 
ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�–�ϮϮ͗ϬϬ�hŚƌ� 
 

�Ɛ�ŵƺƐƐĞŶ�ďĞŝĚĞ��ďĞŶĚĞ�ĂďƐŽůǀŝĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘�KŶůŝŶĞ�ƺďĞƌ��ŽŽŵ 
;ũĞǁĞŝůƐ�ŵĂǆ͘�ϯϬ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌͿ 
 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͗ 
dK'�d,�Z�,ƵŶĚĞƚƌĂŝŶŝŶŐ 
DĂŐ͘ �ƌŝƚĂ�KƌƚďĂƵĞƌ 
sŽƌƚƌĂŐĞŶĚĞ͗ 
dŝĞƌĂƌǌƚ �ƌ͘ �ůĞǆĂŶĚĞƌ�WĞƚĞƌĞŬ 
,ƵŶĚĞƚƌĂŝŶĞƌŝŶ DĂŐ͘ KƌƚďĂƵĞƌ 
<ŽƐƚĞŶ͗�ϳϱ��ƵƌŽ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ ƵŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
dĞůĞĨŽŶ͗ ϬϲϱϬ�ͬ�ϵϬϬ�ϲ�ϴϬϬ 
�-DĂŝů͗ ƚŽŐĞƚŚĞƌΛŚƵŶĚĞƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ĐĐ 
ǁǁǁ͘ŚƵŶĚĞƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ĐĐ 

	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ 



ZÊã�Ý�<Ù�çþ���¥�Ù�®Ä¦ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϬ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

KÙãÝÝã�½½�Äò�ÙÝ�ÃÃ½çÄ¦ 

�ŝŶ� ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚĞƌ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞͲ
ƌŝĐŚƚ͕� ĚŝĞ� EĞƵǁĂŚů� ĚĞƐ� KƌƚƐƐƚĞůͲ
ůĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ͕� �ŚƌƵŶŐĞŶ͕� �ƵƐͲ
ǌĞŝĐŚŶƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� ůĂŶŐĞƌƐĞŚŶͲ
ƚĞ� ŐĞƐĞůůŝŐĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶŬŽŵŵĞŶ�
ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ĚĞƌ�KƌƚƐͲ
ƐƚĞůůĞŶǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ĚĞƐ� ZŽƚĞŶ�
<ƌĞƵǌĞƐ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� Ăŵ� Ϯϱ͘� �Ɖƌŝů͘�
ͣdƌŽƚǌ� Ăůů� ĚĞƌ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ĂŶ�ĚŝĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�
ĚĞƌ� �ĞůĂƐƚďĂƌŬĞŝƚ� ŐĞŚĞŶĚĞŶ� �ŝŶ-
ƐćƚǌĞ� ƐŝŶĚ� ƵŶƐĞƌĞ� >ĞƵƚĞ� ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�
ǀŽƌ� ŚƂĐŚƐƚ� ŵŽƟǀŝĞƌƚ͕� ƐƚĞƚƐ� ǌƵŵ�
tŽŚůĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ͕͞� ďĞͲ
ƌŝĐŚƚĞƚ� ĚĞƌ� ǁŝĞĚĞƌŐĞǁćŚůƚĞ� KƌƚƐͲ
ƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌ� /ŶŐ͘� :ƺƌŐĞŶ� ^ƉŝƚǌĞŶͲ
ďĞƌŐĞƌ�ƐƚŽůǌ͘ 
 

�ŝĞ� &ƌĞƵĚĞ� ǁĂƌ� ƐƉƺƌďĂƌ� ŐƌŽƘ͕� ĂůƐ�
ŶĂĐŚ� ǌǁĞŝũćŚƌŝŐĞƌ� �ŽƌŽŶĂ-
�ďƐƟŶĞŶǌ� ƐŝĐŚ� ŚĞƵĞƌ� ĚŝĞ� ,ĞůĨĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�,ĞůĨĞƌ�ĚĞƐ�ZŽƚĞŶ�<ƌĞƵǌĞƐ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ�ĞŶĚůŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�
ďĞŝ� ŝŚƌĞƌ� ũćŚƌůŝĐŚĞŶ�KƌƚƐƐƚĞůůĞŶǀĞƌͲ
ƐĂŵŵůƵŶŐ�ƚƌĞīĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞŶ͘ 
 

EĞďĞŶ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� ZŽƚŬƌĞƵǌ-
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌΎ/ŶŶĞŶ�ďĞƐƵĐŚƚĞŶ�ĂƵĐŚ�
ŵĞŚƌĞƌĞ� <ŽŵŵĂŶĚĂŶƚĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� �ŝŶƐĂƚǌŐĞďŝĞƚ͕�
ĚŝĞ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�
�ƐĐŚĂĐŚ͕� ^ƚƌŽŚĞŝŵ͕� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
ƵŶĚ� WƵƉƉŝŶŐ͕� ƐŽǁŝĞ� sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ĚĞƌ�
^ƚĂĚƚŐĞŵĞŝŶĚĞ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ĚŝĞ� KƌƚƐͲ
ƐƚĞůůĞŶǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŝŵ��ƌćƵŚĂƵƐ͘� 
�Ŷ� ĚĞƌ� ^ƉŝƚǌĞ� ĚĞƌ� �ĞŐƌƺƘƵŶŐƐůŝƐƚĞ�
ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�
KP͘�ZŽƚĞŶ�<ƌĞƵǌĞƐ�ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�
�ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƞƌĂƵ� ƵŶĚ� ZŽƚ-
<ƌĞƵǌ� �ĞǌŝƌŬƐƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞͲ
ƌŝŶ� ǀŽŶ�ZŽŚƌďĂĐŚ�,ŽĨƌćƟŶ�
�ƌ͘� tŝůďŝƌŐ� DŝƩĞƌůĞŚŶĞƌ�
ƐŽǁŝĞ� �ĨĞƌĚŝŶŐƐ� �ĞǌŝƌŬƐͲ
ƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌŝŶ�DĂŐ͘�DŝĐŚĂͲ
ĞůĂ� ^ĐŚǁŝŶŐŚĂŵŵĞƌ-
,ĂƵƐůĞŝƚŚŶĞƌ͘ 
 

/ŵ� �ƵŐĞ� ĚĞƌ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ƐƚĂŶĚ�
ŶĂĐŚ��ďůĂƵĨ�ƐĞŝŶĞƌ�&ƵŶŬƟŽŶƐƉĞƌŝŽͲ
ĚĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�EĞƵǁĂŚů�ĚĞƐ�KƌƚƐƐƚĞůͲ
ůĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� dĂŐĞƐŽƌĚͲ
ŶƵŶŐ͘� �Ğƌ� ĚĂďĞŝ� ǁŝĞĚĞƌŐĞǁćŚůƚĞ�
KƌƚƐƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌ� /ŶŐ͘� :ƺƌŐĞŶ� ^ƉŝƚͲ
ǌĞŶďĞƌŐĞƌ� ǌĞŝŐƚĞ� ƐŝĐŚ�ŵŽƟǀŝĞƌƚ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� :ĂŚƌĞ͗� ͣtŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ�
ĂƵĐŚ� ŝŶ� �ƵŬƵŶŌ� ŝŵŵĞƌ� ĚĂŶŶ� ǌƵƌ�
^ƚĞůůĞ� ƐĞŝŶ͕� ǁĞŶŶ� ƵŶƐĞƌĞ� ,ŝůĨĞ� ŐĞͲ
ďƌĂƵĐŚƚ� ǁŝƌĚ͘� ,ŽīĞŶ� ĂďĞƌ� ŶĂƚƺƌͲ
ůŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞ� �Ğŝƚ� ĚŽĐŚ�
ĞƚǁĂƐ� ƌƵŚŝŐĞƌ� ǁŝƌĚ� ƵŶĚ� ǁŝƌ� ĂƵĐŚ�
ǁŝĞĚĞƌ� Ĩƺƌ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐĨƂƌĚĞƌŶͲ
ĚĞ�dŚĞŵĞŶ��Ğŝƚ�ĮŶĚĞŶ͘͞ 
 

�ŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� ,ĂƵƉƚƉƵŶŬƚ� ĚĞƌ� sĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ǁĂƌĞŶ� ĚĞƌ� ũćŚƌůŝĐŚĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚ͕� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� �ĞĨƂƌͲ
ĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ƵƐǌĞŝĐŚŶƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�
ǀĞƌĚŝĞŶƚĞŶ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ͘ 
<ŶĂƉƉ� ϴϬ͘ϬϬϬ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ŝŵ� �ŝĞŶƐƚĞ�
Ăŵ�EćĐŚƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ϯϬϬ͘ϬϬϬ�<ŝůŽŵĞͲ
ƚĞƌ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞ� ƐŝŶĚ� ŶƵƌ� ǌǁĞŝ�
�ĐŬǌĂŚůĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ�
:ĂŚƌĞƐďĞƌŝĐŚƚ͕�ĚĞƌ�ĚĞŶ�'ćƐƚĞŶ�ƉƌćͲ
ƐĞŶƟĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘ � 
ͣdƌŽƚǌ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂ-^ŝƚƵĂƟŽŶ� ƵŶĚ�
ĚĞƌ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ� �ƌͲ
ĞŝŐŶŝƐƐĞŶ� ǁŝƌĚ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĚĞƌ�
�ŝĞŶƐƚďĞƚƌŝĞď� ĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ͕�
ƐŽŶĚĞƌŶ� ǁĞŝƚ� ĚĂƌƺďĞƌ� ŚŝŶĂƵƐ� ŐƌŽͲ
ƘĞƐ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŐĞǌĞŝŐƚ� ƵŶĚ� ŐĞͲ
ůĞďƚ͕͞�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ��ĞǌŝƌŬƐƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞͲ
ƌŝŶ�DĂŐ͘�DŝĐŚĂĞůĂ�^ĐŚǁŝŶŐŚĂŵŵĞƌ
-,ĂƵƐůĞŝƚŚŶĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�
ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚĞŶ��ĂŚůĞŶ͘ 
 

&ƺƌ�ŝŚƌ�ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞƐ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ��ŶŐĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚ͗ 

 

sĞƌĚŝĞŶƐƚŵĞĚĂŝůůĞŶ͗ 
'ŽůĚ 

<Ăƌů��ĐŬŵĂǇƌ 
 

^ŝůďĞƌ 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚ��ƵŐĞŶĞĚĞƌ-&ůĞĐŬ͕� 

�ŶŝƚĂ��ĞƌŶƐƚĞŝŶĞƌ͕�&ƌĂŶǌ�tĂƌĞǇŬĂ 
 

�ƌŽŶǌĞ 
DĂƌƟŶĂ��ƵŐĞŶĞĚĞƌ-&ůĞĐŬ͕�/ŶŐĞďŽƌŐ�
�ŐŐĞƌ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�,ĞůůŵĂǇƌ͕�DŝĐŚĂĞůĂ�

^ĐŚǁŝŶŐŚĂŵŵĞƌ-,ĂƵƐůĞŝƚŚŶĞƌ͕� 
:ƺƌŐĞŶ�^ƉŝƚǌĞŶďĞƌŐĞƌ͕��ƌ͘��ůŬĞ�sŽŐůƐĂŵ 

 

hƌŬƵŶĚĞ�Ĩƺƌ��ĂŶŬ�ƵŶĚ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͗ 
DŽŶŝŬĂ�DĂŝƌ͕�,ĞƌƚĂ�ZƵŵƉĬƵďĞƌ͕� 

ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�^ĐŚƵůƚĞƐ͕��ĞŶũĂŵŝŶ�^ƚĂƌǌĞƌ 
 

�ŝĞŶƐƚũĂŚƌĞƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ͗ 
'ŽůĚ�Ĩƺƌ�ϰϬ�:ĂŚƌĞ 

&ƌŝĞĚƌŝĐŚ��ŝƩĞŶĞĐŬĞƌ͕� 
�ƌ͘�,ĞŝŶǌ�dƵŵƉĂĐŚ 

 

'ŽůĚ�Ĩƺƌ�ϯϬ�:ĂŚƌĞ 
�ƌ͘��ŶŐĞůďĞƌƚ�<ĂůƚƐĞŝƐ͕��ůĞǆĂŶĚƌĂ�DĂǇƌ͕�
^ĂďŝŶĞ�WĞƚƌŽǀŝƚƐĐŚ͕��ǀĂ-DĂƌŝĂ�tĞůůĞŬ 

 

'ŽůĚ�Ĩƺƌ�ϮϬ�:ĂŚƌĞ 
sĞƌŽŶŝŬĂ�,ĂůůǁŝƌƚŚ͕��ƌ͘�dŚŽŵĂƐ�,ƂƌƚĞŶͲ
ŚƵďĞƌ͕��ůĂƵĚŝĂ�>ŽŝŵĂǇƌ͕�DŝƩĞƌŚĂƵƐĞƌ�
DĂƌŬƵƐ-:ŽŚĂŶŶĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͕��ƌ͘�,ĂƌĂůĚ�
WĂŶĂŬĞƌ͕�'ĞƌƚƌĂƵĚ�WĞƚĞƌ͕��ĞƌŶŚĂƌĚ��

WĞƚƌŽǀŝƚƐĐŚ͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ�WŽƌŽĚ 
 

^ŝůďĞƌ�Ĩƺƌ�ϭϱ�:ĂŚƌĞ 
^ĞǀĞƌŝŶ�&ƌĂŶǌ�&ƵĐŚƐ͕�^ƵƐĂŶŶĞ�,ŽĮŶŐĞƌ͕�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�:ĂŶ�<ƌŽŶůĂĐŚŶĞƌ͕�DĂŐ͘�>ĂƵƌĂ�
<ƌŽŶůĂĐŚŶĞƌ͕�:ƵůŝĂŶĞ�WƌŽŚĂƐŬĂ͕�'ĞŽƌŐ�

^ĐŚƺƌǌ͕�KůĂĨ�^ƚĞƉŚĂŶǇ͕�^ŝůŬĞ�dĞŝĐŚĞƌ͕��ƌ͘�
�ǀĂ�dƌĂƵŶŵƺůůĞƌ͕�WŚŝůŝƉƉ�tŝĂƚƐĐŚŬĂ 

 

�ƌŽŶǌĞ�Ĩƺƌ�ϭϬ�:ĂŚƌĞ 
/ŶŐƌŝĚ��ůƚĞŶƐƚƌĂƘĞƌ͕��ĚŝƚŚ��ĞƌŐĞƌ͕� 

�ĞĐŝůŝĂ��ƌĂŶĚů͕�/ŶŐƌŝĚ��ŝŶũĞƌ͕��ŶĚƌĞĂ�
�ŝĐŚůďĞƌŐĞƌ͕�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�,ĂƵƉƚ�;ϮϬϮϭͿ͕�
,ĂŶŶĂŚ�,ĞŚĞŶďĞƌŐĞƌ͕�DĞůĂŶŝĞ�<ŽƌŬƵƚ͕�
hƌƐƵůĂ�<ƌŝĞĐŚďĂƵŵ-,ĂƐǌŬŽ͕�>ƵŝƐĞ�DĂƌŝĂ�
DĞŵĞƌƐŚĞŝŵĞƌ͕�'ĞƌƚƌƵĚĞ�DŝĞĚůĞƌ͕�
'ĞƌŚĂƌĚ�DŝŶŝďĞƌŐĞƌ͕�WĂƚƌŝĐŝĂ�EŽƉƉ͕�

�ŚƌŝƐƟŶĞ�KƌƚŶĞƌ͕�'ƺŶƚŚĞƌ�WĞŚĞƌƐƚŽƌĨĞƌ͕�
>ǇĚŝĂ�WĞŝƚů͕�,ĞĚǁŝŐ�WŝůůŝŶŐĞƌ͕� 

,ĞƌďĞƌƚ�^ĐŚĂƚǌ͕�>ĞŽƉŽůĚŝŶĞ�^ĐŚŵŝĞĚ͕�
�ŚƌŝƐƟĂŶ�^ƚƂďŝĐŚ͕�^ŝŵŽŶ�tĂŐŶĞƌ͕� 

^ƚĞĨĂŶŝĞ�tĞůůĞŬ͕��ǀĂ�DĂƌŝĂ�tƵƌǌŝŶŐĞƌ 

�ŝůĂŶǌ�ϮϬϮϭ�-�Dŝƚ�ϴϬ͘ϬϬϬ�^ƚƵŶĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ�WĂŶĚĞŵŝĞũĂŚƌ 



ZÊã�Ý�<Ù�çþ��¥�Ù�®Ä¦ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϭ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

<Ê�«�Ä�¥ìÙ�dÙ�ç�ÙÄ���®Ä��¥�Ù�®Ä¦ 

�Ğƌ�sĞƌůƵƐƚ�ĞŝŶĞƐ�ŶĂŚĞŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�
ŽĚĞƌ� ĞŝŶĞƐ� ŐĞůŝĞďƚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ůƂƐƚ�
ǀŝĞůĞ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� ƵŶĚ� ƐĞŚƌ� ƐƚĂƌŬĞ�
'ĞĨƺŚůĞ� ĂƵƐ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ƐŽ� ďŝƐŚĞƌ� ŶŝĐŚƚ�
ŬĂŶŶƚĞŶ͘� �Ğƌ� dƌĂƵĞƌŶĚĞ� ŬĂŶŶ� ŶŝĐŚƚ�
ĨĂƐƐĞŶ͕� ǁĂƐ� ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ� ŝƐƚ� ƵŶĚ� ĨƺŚůƚ�
ƐŝĐŚ�ǁŝĞ�ĞƌƐƚĂƌƌƚ͘ 
 

Dŝƚ� ĚĞŵ� dŽĚ� ĞŝŶĞƐ� ŐĞůŝĞďƚĞŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ŽŌ�ĂƵĐŚ�ǁŝĐŚƟŐĞ�ZŝƚƵĂůĞ�
ǀĞƌůŽƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ� /ŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĞ͕� ŐƵƚ� Ĩƺƌ� ƐŝĐŚ� ƐĞůďƐƚ� ǌƵ� ƐŽƌŐĞŶ͘�sŝĞͲ
ůĞŶ�ĨĞŚůƚ�ĚŝĞ�<ƌĂŌ͕�ĚŝĞ�DŽƟǀĂƟŽŶ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ�>ƵƐƚ�Ăŵ�<ŽĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ƐƐĞŶ͘ 
 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŬŽĐŚĞŶ� ƵŶĚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ĞƐƐĞŶ� ƐƚĞŚƚ� ďĞŝ� ĚŝĞƐĞŵ� dƌĞīĞŶ� ŝŵ�
DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͘ 
�ƵƐĂŵŵĞŶ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕�
ĚĞŶĞŶ� ĞŝŶ� ćŚŶůŝĐŚĞƐ� ^ĐŚŝĐŬƐĂů� ǁŝĚĞƌͲ
ĨĂŚƌĞŶ� ŝƐƚ͕� ǌƵ� ŬŽĐŚĞŶ͕� ĚĞƌ� ^ĞĞůĞ� ƵŶĚ�
ĂƵĐŚ� ĚĞŵ� <ƂƌƉĞƌ� ĞƚǁĂƐ� 'ƵƚĞƐ� ƚƵŶ͕�
ĚĂƐ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞƐĐŚƵůƚĞŶ� dƌĂƵĞƌͲ
ďĞŐůĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ĚĞƐ� ZŽƚĞŶ� <ƌĞƵǌĞƐ� �Ͳ
ĨĞƌĚŝŶŐ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͘ 
�ƵƌĐŚ�ĚĂƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�<ŽĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�
dƌĂƵĞƌŶĚĞ� ĚŝĞ� 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ� ǌƵŵ� �ƌͲ
ǌćŚůĞŶ͕� ǌƵŵ� �ƵŚƂƌĞŶ͕� ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ĞŝŶͲ
ĨĂĐŚ� ĞŝŶŵĂů� ǌƵŵ� �ďƐĐŚĂůƚĞŶ͘� �ĂƐ� �ƌͲ

ǌćŚůĞŶ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ� ǀŽŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌůƵƐƚĞƐ�
ƚĞŝůĞŶ͕� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ� ĞŝŶĞ� ǁŝĐŚƟŐĞ� �ƌͲ
ĨĂŚƌƵŶŐ� ƵŶĚ� ŬĂŶŶ� ĞŝŶĞ� ŐƌŽƘĞ� ,ŝůĨĞ�
ƐĞŝŶ͕� ŶĞƵĞŶ� >ĞďĞŶƐŵƵƚ� ǌƵ� ƐĐŚƂƉĨĞŶ͘�
tŝƌ� ŵƂĐŚƚĞŶ� dƌĂƵĞƌŶĚĞ� ŵŽƟǀŝĞƌĞŶ͕�
ƐŝĐŚ� ƐĞůďƐƚ� ǁŝĞĚĞƌ� ŵĞŚƌ� �ĞĂĐŚƚƵŶŐ�
ƵŶĚ��ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ǌƵ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ͘ 
tĂƐ� ŐĞŬŽĐŚƚ� ǁŝƌĚ� ƐƚĞŚƚ� ŶŽĐŚ� ŶŝĐŚƚ�
ĨĞƐƚ� ͣtŝƌ� ŬŽĐŚĞŶ� ĞŝŶĨĂĐŚĞ� ^ƉĞŝƐĞŶ͕�
ĚŝĞ� ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� EŝĐŚƚ-<ƂĐŚĞ� ŐĞĞŝŐŶĞƚ�
ƐŝŶĚ͕�ŐĞƌŶĞ�ĂƵĐŚ�^ƉĞŝƐĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞƌ�ŽĚĞƌ�
ĚŝĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ�ŐĞƌŶĞ�ŐĞŐĞƐƐĞŶ�ŚĂƚ͘͞�
ƐĂŐƚ� �ĨĞƌĚŝŶŐƐ� ,ŽƐƉŝǌŬŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶ�
�ŶĚƌĞĂ�<ĂƚǌůďĞƌŐĞƌ͘ 
 
tĂŶŶ͗�ϭϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�Ƶŵ�ϭϬ͗ϬϬ�
hŚƌ�ŝŵ�ͣ,ĂƵƐ��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�>ĂŶĚ͞ 
<ŽƐƚĞŶ͗�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�^ƉĞŶĚĞ 
 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ͗ 
�ŶĚƌĞĂ�<ĂƚǌůďĞƌŐĞƌ͕� 
,ŽƐƉŝǌŬŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶ 
ϬϲϲϰͬϴϮϯ�ϰϯ�ϳϲ 
 
 

&ŽƚŽ͗�KPZ< 

ͣtŝĞĚĞƌ�'ĞƐĐŚŵĂĐŬ�Ăŵ�>ĞďĞŶ�ĮŶĚĞŶ͞ 

�>hd^W�E��- 
�<d/KE 

 

ďĞŝŵ�P�Dd�-
^ƚƺƚǌƉƵŶŬƚ� 
�ĨĞƌĚŝŶŐ�

;�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐƐƌĂƵŵ� 
ϭ͘�KďĞƌŐĞƐĐŚŽƘͿ� 

 
Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕� 

ϮϬ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕� 
ϭϱ͗ϬϬ�–�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ 

 
DĞŚƌ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵŵ�
�ůƵƚƐƉĞŶĚĞŶ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ďůƵƚ͘Ăƚ� ŽĚĞƌ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ�
ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞŶ� ,ŽƚůŝŶĞ� ϬϴϬϬ�
ϭϵϬ ϭϵϬ͘ 

�ŝĞ� �ůƵƚƐƉĞŶĚĞ-�ƉƉ� ͣD�/E�
�>hd͞� ŵĂĐŚƚ� ĚĂƐ� �ůƵƚƐƉĞŶͲ
ĚĞŶ� ŶŽĐŚ� ĞŝŶĨĂĐŚĞƌ͕� ŬŽŵĨŽƌͲ
ƚĂďůĞƌ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚĞƌĞƌ͘� ^ŝĞ� ĞƌͲ
ŵƂŐůŝĐŚƚ� ĚĞŶ� �ĞŶƵƚͲ
ǌĞƌΎ/ŶŶĞŶ� ĞŝŶĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� ƵŶĚ�
ǌĞŝƚŐĞŵćƘĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĂƵĨ�
ĚŝĞ� �ůƵƚƐƉĞŶĚĞ͕� ƐŽǁŝĞ� ŶĂĐŚ�
&ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ� >ĂďŽƌƵŶͲ
ƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ� ĚĞŶ� ĚŝƌĞŬƚĞŶ�
�ƵŐƌŝī� ĂƵĨ� ĚŝĞ� dĞƐƚĞƌŐĞďŶŝƐͲ
ƐĞ͘� EćŚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�
ĮŶĚĞŶ� ^ŝĞ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ƌŽƚĞƐŬƌĞƵǌ͘Ăƚͬ
ďůƵƚƐƉĞŶĚĞŶͬĂƉƉ-ŵĞŝŶ-ďůƵƚ͘ 

�½çãÝÖ�Ä��Ä 

&ŽƚŽ͗�PZ< 



&&�,®Äþ�Ä���« 

�^ĞŝƚĞ�ϭϮ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�ŵ� &ƌĞŝƚĂŐ� ĚĞŶ� ϮϬ͘�DĂŝ� ϮϬϮϮ� ĨĂŶĚ�
ĚĞƌ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ��ĞǁĞƌď�Ƶŵ�ĚĂƐ�>ĂŶͲ
ĚĞƐ-tĂƐƐĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ�
ŝŶ�'ŽůĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ŽŶĂƵ�ŝŶ�>ŝŶǌ�ƐƚĂƩ͘ 
 
�ŝĞ�<ƂŶŝŐƐĚŝƐǌŝƉůŝŶ�-�ǁŝĞ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ŐĞͲ
ŶĂŶŶƚ�ǁŝƌĚ�-�ƐƚĞůůƚĞ�Ăŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�
&ƌĞŝƚĂŐ� ĚĞƌ� �ŝůůĞŶďĞǁĞƌď� Ƶŵ� ĚĂƐ�
tĂƐƐĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶƐ� ŝŶ� 'ŽůĚ�
ŝŵ� >ŝŶǌĞƌ� ,ĂĨĞŶ� ĚĂƌ͘� ,ŝĞƌ� ŵƵƐƐƚĞŶ�
ŶĞďĞŶ� ϭϴϬ� dŚĞŽƌŝĞĨƌĂŐĞŶ� ƵŶĚ� <ŶŽͲ
ƚĞŶŬƵŶĚĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� WƌĂǆŝƐ� ŝŵ� �ŝůůĞŶͲ
ĨĂŚƌĞŶ� ƵŶƚĞƌ� �ĞǁĞŝƐ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞŶ�Ϯϲ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ�ǁĂƌ�
ƵŶƐĞƌĞ� <ĂŵĞƌĂĚ� 'ĞƌĂůĚ� WĞƌŶĚŽƌĨĞƌ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ��ŝůůĞŶƉĂƌƚŶĞƌ�
DĂƌƟŶ� ^ĐŚĂƉŇ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
WƵƉƉŝŶŐ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌͲ

ĚĞƌƵŶŐĞŶ� ǁŝĞ� ^ĐŚǁĞŵŵĞƌďĂůŬĞŶ͕�
^ĐŚǁĞŵŵĞƌŐĂƐƐĞ�ƵŶĚ��ŝůůĞŶůĂŶĚƵŶŐ�
ƐƚĞůůƚĞŶ͘� tŝƌ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚƐƚ�
ǌƵŵ�t>��'ŽůĚ͘ 
 

EĂĐŚ� ĚĞŵ� �ďǌĞŝĐŚĞŶ-�ĞǁĞƌď� ŬŽŶŶͲ
ƚĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� ďĞƐƚĞŶ� �ŝůůĞŶĨĂŚƌĞƌ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ� ŐůĞŝĐŚĞŶ� WĂƌĐŽƵƌƐ� ĚŝĞ� ,ćŶĚĞ�
ƌĞŝĐŚĞŶ͘� �ƵĐŚ� ŚŝĞƌ� ǁĂƌĞŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ�
ĞŝŶŝŐĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌĨĂŚƌĞŶĞŶ�
�ŝůůĞŶĨĂŚƌĞƌŶ�Ăŵ�^ƚĂƌƚ͘ 
tŝƌ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ �ŚƌŝƐƚŽƉŚ� �ƵŶǌŝŶͲ
ŐĞƌ ;&&� ,ĂŝǌŝŶŐ͕� ϵ͘� WůĂƚǌͿ͕ 'ĞƌĂůĚ�
WĞƌŶĚŽƌĨĞƌ ;&&� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕� ϭϬ͘�
WůĂƚǌͿ͕ DĂŶƵĞů�ZĞŝƐŝŶŐĞƌ ;&&�,ĂŝǌŝŶŐ͕�
ϭϯ͘� WůĂƚǌͿ͕ DĂƌƟŶ� ^ĐŚĂƉŇ ;&&� WƵƉͲ
ƉŝŶŐ͕� ϭϰ͘� WůĂƚǌͿ� ƵŶĚ ^ƚĞĨĂŶ�������������
,ƵŵĞƌ ;&&� �ƐĐŚĂĐŚ͕� ϭϲ͘� WůĂƚǌͿ� ǌƵ�
/ŚƌĞƌ�ƚŽůůĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐ͘ 

�ŵ� &ƌĞŝƚĂŐ͕� ĚĞŶ� Ϯϳ͘�DĂŝ� ϮϬϮϮ�ǁĂƌ�
ĞƐ� ĞŶĚůŝĐŚ� ǁŝĞĚĞƌ� ƐŽ� ǁĞŝƚ͘� EĂĐŚ�
ƺďĞƌ�Ϯ�:ĂŚƌĞŶ�WĂƵƐĞ�ĨƺŚƌƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
:ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
tĞŚƌ�ĚƵƌĐŚ͘ 
 
 

EĂĐŚ� ĚĞƌ� �ĞŐƌƺƘƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ�
<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚĞŶ�:ĂƵƐĞ�ǁƵƌĚĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǀĞƌŐĂŶͲ
ŐĞŶĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� :ĂŚƌĞ� ǌƵƌƺĐŬŐĞďůŝĐŬƚ͘�
�ĞŐŝŶŶĞŶĚ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� �ĞƌŝĐŚƚĞŶ� ĚĞƐ�
^ĐŚƌŝŌĨƺŚƌĞƌƐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�
ĚĞƌ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌĞ͕�ĚĞƐ�<ĂƐƐŝĞƌƐ�
ƺďĞƌ�ĚŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶƐĞͲ

ƌĞƌ� &ŝŶĂŶǌĞŶ�ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵŵ� :ƵŐĞŶĚďĞͲ
ƚƌĞƵĞƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� �ĞƌŝĐŚƚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶ͘� 
/ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǁƵƌĚĞŶ� ŶŽĐŚ� ĞƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� Ĩƺƌ� /ŚƌĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ĂƵƐͲ
ŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚ�ƵŶĚ�ŐĞĞŚƌƚ͕�ƐŽǁŝĞ��ĞĨƂƌͲ
ĚĞƌƵŶŐĞŶ� ǀĞƌůŝĞŚĞŶ͘� tĞŝƚĞƌƐ� ǁƵƌͲ
ĚĞŶ� ϯ� ŶĞƵĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƌ� :ƵŐĞŶĚͲ
ŐƌƵƉƉĞ� ĂŶŐĞůŽďƚ͘� tŝƌ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ�
ŶŽĐŚŵĂůƐ�ƐĞŚƌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͊ 
�ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ĨŽůŐƚĞ� ĚĞƌ� �ĞƌŝĐŚƚ� ĚĞƐ�
<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚĞŶ� ďǌǁ͘� ĚĞƐ� <ŽŵŵĂŶͲ
ĚĂŶƚ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌƐ�ƐŽǁŝĞ�'ƌƵƘǁŽƌͲ
ƚĞ� ƐĞŝƚĞŶƐ� �ĞǌŝƌŬƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌŬŽŵͲ

ŵĂŶĚĂŶƚ͕� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ƵŶĚ� ĚĞƌ�
sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ĚĞƌ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� �ůĂƵůŝĐŚƚŽƌͲ
ŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ͘ 

:�«Ù�Ý«�çÖãò�ÙÝ�ÃÃ½çÄ¦�ϮϬϮϮ� 

t�ÝÝ�Ù½�®ÝãçÄ¦Ý��þ�®�«�Ä-'Ê½��®Ä�>®Äþ� 



&&�,®Äþ�Ä���« 

�^ĞŝƚĞ�ϭϯ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�ŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ� ĚĞŶ� ϭϰ͘� DĂŝ� ĨĂŶĚ�
ĚĞƌ� ĞƌƐƚĞ� �ĞǁĞƌď� ŝŵ� ŚĞƵƌŝŐĞŶ�
:ĂŚƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� �ĞͲ
ǁĞƌďƐŐƌƵƉƉĞ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ƵŶĚ�WƵƉƉŝŶŐ�ƐƚĂƩ͘ 
 
�ŵ� ^ƉŽƌƚƉůĂƚǌ� ŝŶ� &ƌĂŚĂŵ� ƚƌĂĨĞŶ�
ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐ�ƵŶĚ�
ĞƚůŝĐŚĞ� 'ćƐƚĞŐƌƵƉƉĞŶ� ǌƵŵ� ĞƌƐƚĞŶ�
sĞƌŐůĞŝĐŚ͘�hŶƐĞƌĞ��ĞǁĞƌďƐŐƌƵƉƉĞ�
ŶĂŚŵ� ũĞǁĞŝůƐ� ŵŝƚ� Ϯ� 'ƌƵƉƉĞŶ� ŝŶ�
�ƌŽŶǌĞ� ƵŶĚ� ŝŶ� ^ŝůďĞƌ� Ăŵ� �ĞǁĞƌď�
ƚĞŝů͘ 
dƌŽƚǌ�ĚĞƌ� ƐƵƉĞƌ� �ĞŝƚĞŶ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌͲ
ƚĞŶ� ĚŝĞ� &ĞŚůĞƌƉƵŶŬƚĞ� ŝŶ� �ƌŽŶǌĞ�
ůĞŝĚĞƌ� ĞŝŶĞŶ� WŽĚĞƐƚ-WůĂƚǌ� ƵŶĚ� ƐŽͲ
ŵŝƚ�ďĞůĞŐƚĞ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ϱ�ƵŶĚ�
ϴ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�^ŝůďĞƌ�ƐƉŝĞŐĞůƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�
ƌĞůĂƟǀ� ŬƵƌǌĞ� dƌĂŝŶŝŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� ŝŶ�
ĚĞƌ� �Ğŝƚ� ďǌǁ͘� ŝŶ� &ĞŚůĞƌƉƵŶŬƚĞŶ�
ǁŝĞĚĞƌ� –� ƚƌŽƚǌ� ĂůůĞŵ� ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ�
WůćƚǌĞ�ϲ�ƵŶĚ�ϳ� ŝŵ��ŶĚŬůĂƐƐĞŵĞŶƚ�

ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘� WŽƐŝƟǀ� ŚĞƌǀŽƌǌƵŚĞďĞŶ�
ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� ƐĐŚŶĞůůĞŶ� >ĂƵĨǌĞŝƚĞŶ� Ăŵ�
^ƚĂīĞůůĂƵĨ� ǁŽ�ŵĂŶ�ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶŝŐĞ�
WƵŶŬƚĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�<ŽŶŬƵƌƌĞŶǌ�ĂƵĬŽͲ
ůĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ� ƵŶĚ� ƐŽǁŽŚů� ŝŶ��ƌŽŶǌĞ�
ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ^ŝůďĞƌ� ĚŝĞ� �ĞƐƚǌĞŝƚ� ŝŵ�
�ĞǌŝƌŬ�ĂƵĨƐƚĞůůƚĞ͘ 
 
�ůůĞƐ�ŝŶ�ĂůůĞŵ�ĞŝŶ�ƐĞŚƌ�ůĞŚƌƌĞŝĐŚĞƌ�
�ĞǁĞƌď�ĚĞƌ�
ƉŽƐŝƟǀ�ĂƵĨ�
ĚŝĞ�ĂŶƐƚĞͲ
ŚĞŶĚĞŶ�
�ĞǁĞƌďĞ�
ďůŝĐŬĞŶ�
ůćƐƐƚ͘ 

�ŵ� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ĚĞŶ� ϭϮ͘� DĂŝ�
ϮϬϮϮ� ŬŽŶŶƚĞ� ǌƵŵ� ĞƌƐƚĞŶ�DĂů� ŝŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� ĚŝĞ� �ďŶĂŚͲ
ŵĞ�ĚĞƌ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌƺĨƵŶŐ��ƌĂŶĚͲ
ĚŝĞŶƐƚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 
�ŝĞů� ĚŝĞƐĞƌ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌƺĨƵŶŐ� ŝƐƚ�
ĞƐ� ĚĞŶ� �ďůĂƵĨ� ďĞŝ� ĞŝŶĞŵ� �ƌĂŶĚͲ
ĞŝŶƐĂƚǌ� ;,ĞĐŬĞŶďƌĂŶĚ͕� �ŝŵŵĞƌͲ
ďƌĂŶĚ͕� &ůƺƐƐŝŐŬĞŝƚƐďƌĂŶĚͿ� ŐĞǌŝĞůƚ�
ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ�ďǌǁ͘�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚŐƌŝīĞ�ǌƵ�
ǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ƐƉćƚĞƌĞ��ŝŶƐćƚͲ
ǌĞ͘� EĂĐŚ� ǁŽĐŚĞŶůĂŶŐĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĞƌ�
sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ� ƵŶƐĞƌ� �ƵƐͲ
ďŝůĚŶĞƌ-dĞĂŵ� ƚƌĂƚĞŶ� ƐĐŚůƵƐƐĞŶĚͲ
ůŝĐŚ� Ϯ�'ƌƵƉƉĞŶ� ǌƵ� ũĞ� ϳ�WĞƌƐŽŶĞŶ�
Ăŵ�'ĞůćŶĚĞ�ĚĞƌ�&Ă͘��&<K�ǌƵƌ��ďͲ
ŶĂŚŵĞ�ĂŶ͘� 
hŶƚĞƌ� ĚĞŶ� ƐƚƌĞŶŐĞŶ� �ƵŐĞŶ� ĚĞƐ�
�ĞǁĞƌƚĞƌ-dĞĂŵƐ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐ��ĨĞƌͲ
ĚŝŶŐ�ĂďƐŽůǀŝĞƌƚĞŶ�ďĞŝĚĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�
ĚŝĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌƺĨƵŶŐ� ƐŽƵǀĞƌćŶ�

ƵŶĚ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ^ĐŚůƵƐƐǀĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĂƐ� �ďǌĞŝĐŚĞŶ� ŝŶ�
�ƌŽŶǌĞ� ǀŽŶ� �ĞǌŝƌŬƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌ-
<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚ� dŚŽŵĂƐ� WŝĐŚůĞƌ� ŝŶ�
�ŵƉĨĂŶŐ�ŶĞŚŵĞŶ͘ 
 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ�'ƌĂƚƵůĂƟŽŶ͊ 

��Ý�«Ä®ããÝ��ó�Ù��:ç¦�Ä��®Ä�&Ù�«�Ã� 

>�®ÝãçÄ¦ÝÖÙì¥çÄ¦��Ù�Ä��®�ÄÝã� 



&ÏÙ��ÙçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

^�,h>^d�Zd,/>&����^��hE��^ 

hŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŵ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĂůůĞ��ůƚĞƌŶ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞƐ�
ƐĐŚƵůƉŇŝĐŚƟŐĞ�<ŝŶĚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϲ͘�ƵŶĚ�ϭϱ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ�ϭϬϬ��ƵͲ
ƌŽ͘��ŝĞ��ƵƐǌĂŚůƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ǀŽŵ�&ŝŶĂŶǌĂŵƚ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞŶďĞŝŚŝůĨĞ�ŝŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘��ŝĞ��ůƚĞƌŶ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞƐĞ��ƵƐĂƚǌĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ŬĞŝŶĞŶ��ŶƚƌĂŐ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

�ůůĞ��ŶŐĂďĞŶ�ƐŝŶĚ�ŽŚŶĞ�'ĞǁćŚƌ� 

^�,h>^��,�E�&mZ�^�,h>�E&	EͲ
'�Z 
:ĞĚĞƐ� :ĂŚƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĂŶ� ĚŝĞ� ^ĐŚƵůĂŶͲ
ĨćŶŐĞƌ� ǀŽŵ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ƉĞƌƐƂŶͲ
ůŝĐŚ� ^ĐŚƵůĂŶĨćŶŐĞƌƐĞƚƐ� ĂƵƐŐĞƚĞŝůƚ͘�
tĞŝƚĞƌƐ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ĚŝĞ�&ĂŚƌƚŬŽƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
^ĐŚǁŝŵŵƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� sŽůŬƐͲ
ƐĐŚƵůĞ� ZŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ� ƵŶĚ� ƐƚĞƵĞƌƚ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� ͣ>ŝŶǌƚĂŐĞ͞� ĚĞƌ�
sŽůŬƐƐĐŚƵůĞŶ�ZŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ�ƵŶĚ��ĨĞƌͲ
ĚŝŶŐ�Φ�ϮϬ͕ϬϬ� ũĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�^ĐŚƺͲ
ůĞƌ�ďĞŝ͘ 
 
��/,/>&��&mZ�^�,h>s�Z�E^d�>Ͳ
dhE'�E�;D/E�͘�ϱ�d�'�Ϳ 
�Ğŝ� hŶƚĞƌƐĐŚƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŝŶŬŽŵͲ
ŵĞŶƐŐƌĞŶǌĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ� Φ�
ϴϬ͕ϬϬ� ũćŚƌůŝĐŚ� ŐĞǁćŚƌƚ�
;�ƵƐďĞǌĂŚůƵŶŐ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶͿ͘�
hŵ� 'ĞǁćŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ĞŝŚŝůĨĞ� ƐŽůůƚĞ 
ŵƂŐůŝĐŚƐƚ� ŝŶŶĞƌŚĂůď� ǀŽŶ� ϰ�tŽĐŚĞŶ�
ŶĂĐŚ��ďŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐ͕� ƵŶďĞĚŝŶŐƚ� ũĞĚŽĐŚ� ǀŽƌ� �ŶĚĞ�
ĚĞƐ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� ^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ� ĂŶŐĞͲ
ƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 
�h^�,h^^��hD�^�,h>'�>� 
�Ğŝ� hŶƚĞƌƐĐŚƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŝŶŬŽŵͲ
ŵĞŶƐŐƌĞŶǌĞ� ďĞƚƌćŐƚ� ĚŝĞ� ũćŚƌůŝĐŚĞ�
�ĞŝŚŝůĨĞ� ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ� Φ� ϮϰϬ͕ϬϬ� ƉƌŽ�
<ŝŶĚ� ŝŵ� WŇŝĐŚƚƐĐŚƵůĂůƚĞƌ͕� Ĩƺƌ� ǁĞůͲ
ĐŚĞƐ� ^ĐŚƵůŐĞůĚ� ǌƵ� ďĞǌĂŚůĞŶ� ŝƐƚ͘� hŵ�
'ĞǁćŚƌƵŶŐ� ŬĂŶŶ� ŶĂĐŚ� �ďůĂƵĨ� ĚĞƐ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� ^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ� ďŝƐ� ǀŽƌ� �ĞͲ
ŐŝŶŶ�ĚĞƐ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ�ĂŶŐĞͲ
ƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�h^�,h^^��hD�^�D�^d�Zd/�<�d 
�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ŐĞǁćŚƌƚ�
ĂůůĞŶ� ^ƚƵĚĞŶƟŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ƚƵĚĞŶƚĞŶ�
ŵŝƚ� ,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕�
ĚŝĞ�ĞŝŶ�^ƚƵĚŝƵŵ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝͲ
ƐĐŚĞŶ� 
 

ΎhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� 
Ύ,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ� 
Ύ&ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ������������������
ΎWćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ 
 

ĂďƐŽůǀŝĞƌĞŶ͕� ĞŝŶĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ�
ŵĂǆ͘�Φ�ϳϱ͕--�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ��ƂīĞŶƚͲ
ůŝĐŚĞƌ�sĞƌŬĞŚƌƐŵŝƩĞů�ǌƵŵ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ�
Ăŵ�^ƚƵĚŝĞŶŽƌƚ͘ 
 
�Ğŵ��ŶƚƌĂŐ�ďĞŝǌƵůĞŐĞŶ�ƐŝŶĚ͗� 
/ŶƐŬƌŝƉƟŽŶƐďĞƐƚćƟŐƵŶŐ�ƵŶĚ 
�ĂŚůƵŶŐƐŶĂĐŚǁĞŝƐĞ� ĚĞƌ� &ĂŚƌ-
ƟĐŬĞƚƐ� Ĩƺƌ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ� sĞƌŬĞŚƌƐͲ
ŵŝƩĞů� ;^ĞŵĞƐƚĞƌƟĐŬĞƚ͕� &ĂŚƌŬĂƌƚĞŶ�
ĚĞƐ�KƂ͘�sĞƌŬĞŚƌƐǀĞƌďƵŶĚĞƐ͕�ĞŝŶǌĞůͲ
ŶĞ�&ĂŚƌƐĐŚĞŝŶĞ͙Ϳ 
 
^ŽůůƚĞŶ�ĚŝĞ�EĂĐŚǁĞŝƐĞ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂůƐ�Φ�
ϳϱ͕--� ďĞƚƌĂŐĞŶ͕� ǁŝƌĚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŶƵƌ�
ĚŝĞƐĞƌ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌƚĞ� �ĞƚƌĂŐ� ĂƵƐďĞͲ
ǌĂŚůƚ͘ 
 
�ĂƐ� &ŽƌŵƵůĂƌ� ͣ�ŶƐƵĐŚĞŶ� ǌƵƌ� <ŽƐͲ
ƚĞŶƌƺĐŬĞƌƐƚĂƩƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� � �ŶŬĂƵĨ�
ĞŝŶĞƐ� ^ĞŵĞƐƚĞƌƟĐŬĞƚƐ͞� � ĮŶĚĞŶ� ^ŝĞ�
ĂƵĨ� ĚĞƌ� ,ŽŵĞƉĂŐĞ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� �ƺƌŐĞƌƐĞƌͲ
ǀŝĐĞͬ&ŽƌŵƵůĂƌĞ͊������ 
�� 
 

ϱϬй��ZD	Ƙ/'hE'���/D�<�h&��
�/E�Z�:�,Z�^<�Zd���KK�������������
^�,D/�/E' 
<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽŽ� 
^ĐŚŵŝĚŝŶŐ�Ăď�ϭ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͗ 
 
<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞ�:ĂŚƌĞƐŬĂƌƚĞ��ŽŽ�Θ�
�ƋƵĂǌŽŽ͗ 
�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞƌ͗  
Φ�ϯϴ͕ϬϬ�ƐƚĂƩ�Φ�ϳϲ͕ϬϬ 
<ŝŶĚĞƌ�ǀŽŶ�ϲ�ďŝƐ�ϭϱ  
Φ�ϭϵ͕ϬϬ�ƐƚĂƩ�Φ�ϯϴ͕ϬϬ 
<ŝŶĚĞƌ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϲ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ� 
ĨƌĞŝĞƌ��ŝŶƚƌŝƩ�͊ 
 
�ůůĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ��ƺƌŐĞƌΎ/ŶŶĞŶ�ŵŝƚ�
,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ��ŶŐĞͲ
ďŽƚ�ŶƵƚǌĞŶ͘� 
 
^Ž�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŐĞŚƚ͛Ɛ͗ 
�ĞƐƚćƟŐƵŶŐ� ďĞŝ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ����
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�PīŶƵŶŐƐͲ
ǌĞŝƚĞŶ� ĂďŚŽůĞŶ͕� &ŽƚŽͬWĂƐƐďŝůĚ� ŵŝƚͲ
ŶĞŚŵĞŶ͕� �ŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
<ĂƐƐĞ� ŝŵ� �ŽŽ� ^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� ĂƵƐĨƺůůĞŶ�
ƵŶĚ�ĂďŐĞďĞŶ 
 
 
 

'�Ã�®Ä��¥ÏÙ��ÙçÄ¦�Ä 

�çÄ��Ý¥ÏÙ��ÙçÄ¦ 



&ÏÙ��ÙçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�ĂƐ� >ĂŶĚ� KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ƵŶƚĞƌͲ
Ɛƚƺƚǌƚ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�
ǌƵ� ĚĞŶ� <ŽƐƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŵ� �ƵƐĂŵŵĞŶͲ
ŚĂŶŐ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ� ĂƵƘĞƌͲ
ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ;EĂĐŚŚŝůĨĞͿ�
ĂŶĨĂůůĞŶ͘��ŝĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ƐŽůů� ǀŽƌ� ĂůͲ
ůĞŵ� ĚĂǌƵ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ^ĐŚƺůĞƌ�
ĂƵĐŚ� ŝŶ� ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ� �ĞŝƚĞŶ�
ŐƵƚĞ� >ĞƌŶĞƌĨŽůŐĞ� ĞƌǌŝĞůĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘� sŽƌ� ĂůůĞŵ�
ƐŽůůĞŶ� >ĞƌŶĚĞĮǌŝƚĞ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ǀŽƌ� WƌƺĨƵŶŐĞŶ͕� >ĞƌŶǌŝĞůŬŽŶƚƌŽůůĞŶ�
ƵŶĚ� ^ĐŚƵůĂƌďĞŝƚĞŶ� ďǌǁ͘� ŝŵ� &ĂůůĞ�
ĞŝŶĞƌ� EĂĐŚƉƌƺĨƵŶŐ� ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ�
ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞ� ĚƌŽŚĞŶĚĞ� ŶĞŐĂƟǀĞ� �ďͲ
ƐĐŚůƵƐƐŶŽƚĞ� ĂďŐĞǁĞŶĚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŝĞ� &ƂƌĚĞƌŚƂŚĞ� ďĞƚƌćŐƚ� ϭϱϬ� �ƵƌŽ�
ƉƌŽ� ^ĐŚƺůĞƌ� ƵŶĚ� ^ĞŵĞƐƚĞƌ�
;tŝŶƚĞƌƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶŬů͘�^ĞŵĞƐƚĞƌĨĞƌŝͲ
ĞŶ� ďǌǁ͘� ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ� ŝŶŬů͘� ^ŽŵͲ
ŵĞƌĨĞƌŝĞŶͿ� ƵŶĚ�ǁŝƌĚ� ŝŶ� &Žƌŵ�ĞŝŶĞƐ�
'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞƐ�ĞŝŶŐĞůƂƐƚ͘ 

 ͣhŵ��ĞĮǌŝƚĞ�ĂƵƐǌƵŐůĞŝĐŚĞŶ͕�ƐŽůůĞŶ�
ĚŝĞ� ^ĐŚƺůĞƌ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ŐĞĨƂƌĚĞƌƚĞŶ�
EĂĐŚŚŝůĨĞƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ�'ƌƵŶĚ�ŚĂƚ�ĚĂƐ�
>ĂŶĚ� KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ĞŝŶĞŶ� &ƂƌĚĞƌͲ
ƚŽƉĨ�ŵŝƚ�Ϯ�DŝůůŝŽŶĞŶ��ƵƌŽ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ� ĂƵƘĞƌƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶ�
EĂĐŚŚŝůĨĞƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚ͕͞�
ƐŽ�ĚĞƌ�/ŶŝƟĂƚŽƌ�ĚĞƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�&ĂŵŝͲ
ůŝĞŶƌĞĨĞƌĞŶƚ� >ĂŶĚĞƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶ-^ƚǀ͘�
�ƌ͘�DĂŶĨƌĞĚ�,ĂŝŵďƵĐŚŶĞƌ͘ 
 
�ŝĞůĞ�ĚĞƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ 
· &ĂŵŝůŝĞŶ� ƐŽůůĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� �ĞŝͲ
ƚƌĂŐ�ǌƵ�ĚĞŶ�<ŽƐƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ��ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĂŶŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�EĂĐŚŚŝůĨĞƵŶͲ

ƚĞƌƌŝĐŚƚ� ĂŶĨĂůůĞŶ͕� ĮŶĂŶǌŝĞůů� ƵŶƚĞƌͲ
Ɛƚƺƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

· �ŝĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ƐŽůů� ĚĂǌƵ� ďĞŝƚƌĂͲ
ŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�^ĐŚƺůĞƌ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�ŚĞƌĂƵƐͲ
ĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ��ĞŝƚĞŶ�ŐƵƚĞ�>ĞƌŶĞƌĨŽůͲ
ŐĞ� ĞƌǌŝĞůĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�
ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘ 

· sŽƌ�ĂůůĞŵ�ƐŽůůĞŶ�>ĞƌŶĚĞĮǌŝƚĞ͕� ŝŶƐͲ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ǀŽƌ� WƌƺĨƵŶŐĞŶ͕� >ĞƌŶͲ
ǌŝĞůŬŽŶƚƌŽůůĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƵůĂƌďĞŝƚĞŶ�
ďǌǁ͘� ŝŵ� &ĂůůĞ� ĞŝŶĞƌ� EĂĐŚƉƌƺĨƵŶŐ�
ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞ� ĚƌŽŚĞŶͲ
ĚĞ� ŶĞŐĂƟǀĞ� �ďƐĐŚůƵƐƐŶŽƚĞ� ĂďŐĞͲ
ǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 
&ƂƌĚĞƌŬƌŝƚĞƌŝĞŶ�ƵŶĚ�&ƂƌĚĞƌĂďůĂƵĨ 
· �ŝĞ�&ƂƌĚĞƌŚƂŚĞ�ďĞƚƌćŐƚ�ϭϱϬ��ƵƌŽ�
ƉƌŽ� ^ĐŚƺůĞƌ� ƵŶĚ� ^ĞŵĞƐƚĞƌ�
;tŝŶƚĞƌƐĞŵĞƐƚĞƌ� ŝŶŬů͘� ^ĞŵĞƐƚĞƌͲ
ĨĞƌŝĞŶ�ďǌǁ͘�^ŽŵŵĞƌƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶŬů͘�
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶͿ�ŝŶ�&Žƌŵ�ĞŝŶĞƐ�'ƵƚͲ
ƐĐŚĞŝŶĞƐ͘ 

· ,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ� ĚĞƐ� ^ĐŚƺůĞƌƐͬĚĞƌ�
^ĐŚƺůĞƌŝŶ�ŝŶ�KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ 

· 'ĞĨƂƌĚĞƌƚĞ� EĂĐŚŚŝůĨĞ� ďĞƐĐŚƌćŶŬƚ�
ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ,ĂƵƉƚŐĞŐĞŶƐƚćŶĚĞ�
�ĞƵƚƐĐŚ͕� DĂƚŚĞŵĂƟŬ͕� �ŶŐůŝƐĐŚ�
ďǌǁ͘�ĞŝŶĞ� ǌǁĞŝƚĞ� ůĞďĞŶĚĞ�&ƌĞŵĚͲ
ƐƉƌĂĐŚĞ͘�tŝƌĚ� ĂŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĞ� &ƂƌͲ
ĚĞƌƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͕� ŝƐƚ� ĚŝĞͲ
ƐĞƌ� ǀŽŵ�^ĐŚƺůĞƌ� ǌǁŝŶŐĞŶĚ� ǌƵ�ďĞͲ
ƐƵĐŚĞŶ͘  

· �Ğƌ�EĂĐŚŚŝůĨĞƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ŵƵƐƐ� ďĞŝ�
ĞŝŶĞƌ�ĚĞŬůĂƌŝĞƌƚĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞŶ�
EĂĐŚŚŝůĨĞĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ� ŝŶ� �ŶƐƉƌƵĐŚ�
ŐĞŶŽŵŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞƐĞ� �ŝŶͲ
ƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ�
KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶͲ
ĚĞ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͘ 

· �Ğƌ� ĂŶ� ĚŝĞ� �ůƚĞƌŶ� ƺďĞƌŵŝƩĞůƚĞ�
'ƵƚƐĐŚĞŝŶ� ŝƐƚ� ďĞŝ� ĞŝŶĞƌ� ĚĞŬůĂƌŝĞƌͲ
ƚĞŶ� EĂĐŚŚŝůĨĞĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ� ĞŝŶǌƵůƂͲ
ƐĞŶ͘�  

· �ŝĞ�EĂĐŚŚŝůĨĞĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǀĞƌƌĞĐŚͲ
ŶĞƚ� ĚŝĞ� ĞŝŶŐĞůƂƐƚĞŶ� 'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�
ŵŝƚ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ�KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘ 

· �ŶƚƌćŐĞ� ƐŝŶĚ� ƐĞŝƚĞŶƐ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĞ�

Ĩƺƌ� ^ĐŚƺůĞƌ� ŝŵ� WŇŝĐŚƚƐĐŚƵůĂůƚĞƌ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� ϭ͘� ďŝƐ� ϵ͘� ^ĐŚƵůƐƚƵĨĞ� ;ĂůůĞ�
^ĐŚƵůƚǇƉĞŶͿ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

 
�Ğŝ� &ƌĂŐĞŶ� ǁĞŶĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ďŝƩĞ�
ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ� ĂŶ� ĚŝĞ� ^ĞƌǀŝĐĞ-,ŽƚůŝŶĞ�
ĚĞƐ� KP� &ĂŵŝůŝĞŶƌĞĨĞƌĂƚĞƐ͗�
ϬϳϯϮͬϳϳϮϬ-ϭϴϳϳϮ� ŽĚĞƌ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ĨĂŵŝůŝĞŶŬĂƌƚĞ͘Ăƚ� 

E�h͊�&/E�E�/�>>��hEd�Z^dmd�hE'�&mZ��h^	d�>/�,���hƘ�Z^�,h>/^�,��&PZ��ZhE' 

�ŝĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� Η^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂů-
ƚƵŶŐƐŚŝůĨĞΗ�ǁƵƌĚĞ�Ƶŵ�Ϯϱ�й�ĞƌŚƂŚƚ�
ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� �ŝŶŬŽŵŵĞŶƐŐƌĞŶǌĞ�
ƐŽǁĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ŽďĞŶ�ŐĞƐĐŚƌĂƵďƚ͕�ĚĂƐƐ�
ĚŽƉƉĞůƚ� ƐŽ� ǀŝĞůĞ� �ůƚĞƌŶ� ĚŝĞ� ^ĐŚƵůͲ
ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŚŝůĨĞ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ� ďĞͲ
ĂŶƐƉƌƵĐŚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

'ĞĨƂƌĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ��ůƚĞƌŶ�ŵŝƚ�ƐĐŚƵůͲ
ƉŇŝĐŚƟŐĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ŝŶ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�
WŇŝĐŚƚƐĐŚƵůĞŶ� ;s^͕� D^͕� Wd^Ϳ� ƵŶĚ�
ůĂŶĚǁ͘�&ĂĐŚƐĐŚƵůĞŶ͘�tĞŶŶ�ŵŝŶĚĞƐͲ
ƚĞŶƐ� ĞŝŶ� <ŝŶĚ� ŝŵ� >ĂƵĨĞ� ĚĞƐ� ^ĐŚƵůͲ
ũĂŚƌĞƐ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ϰ-ƚćŐŝŐĞŶ�^ĐŚƵůǀĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ƚĞŝůŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂƚ�ŽĚĞƌ�
ŵĞŚƌĞƌĞ� <ŝŶĚĞƌ� ĂŶ� ŵĞŚƌƚćŐŝŐĞŶ�
^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ� ĂƵƘĞƌŚĂůď�
ĚĞƐ�^ĐŚƵůƐƚĂŶĚŽƌƚĞƐ�ƚĞŝůŐĞŶŽŵŵĞŶ�
ŚĂďĞŶ͕� ŬĂŶŶ�ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� �ĞƌƺĐŬƐŝĐŚͲ
ƟŐƵŶŐ� ĚĞƐ� &ĂŵŝůŝĞŶĞŝŶŬŽŵŵĞŶƐ�
ĚŝĞ� ^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŚŝůĨĞ� ĚĞƐ�
KP� &ĂŵŝůŝĞŶƌĞĨĞƌĂƚĞƐ� ďĞĂŶƐƉƌƵĐŚƚ�
ǁĞƌĚĞŶ� ;ϱϬ� �ƵƌŽ� Ĩƺƌ� Ϯ-ƚćŐŝŐĞ͕� ϳϱ�
�ƵƌŽ� Ĩƺƌ� ϯ-ƚćŐŝŐĞ� ^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐĞŶ͕� ϭϬϬ� �ƵƌŽ� Ĩƺƌ� ϰ-ƚćŐŝŐĞ�
^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ϭϮϱ��ƵƌŽ�
Ĩƺƌ�ϱƚćŐŝŐĞ�^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶͿ͘ 

tŝĐŚƟŐ͗ �Ğƌ��ŶƚƌĂŐ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ��ƵƌĐŚͲ
ĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐͬĞŶ͕�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚŝĞ��ĞŝŚŝůĨĞ�ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ǁŝƌĚ͕�
ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ĂďĞƌ� ϯ� DŽŶĂƚĞ� ŶĂĐŚ�
�ŶĚĞ� ĚĞƐ� ůĂƵĨĞŶĚĞŶ� ^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ�
;ϯϭ͘ϭϬ͘Ϳ͕�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

^�,h>s�Z�E^d�>dhE'^,/>&�� 
��^�>�E��^�KP͘ 

>�Ä��Ý¥ÏÙ��ÙçÄ¦�Ä 



 �^ĞŝƚĞ�ϭϲ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

KÏ͘�>�Ä��Ý¹�¦�ò�Ù��Ä� 

/Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ�KÏ͘�>�Ä��Ý¹�¦�ò�Ù��Ä� 

�Ğƌ�DĂŝ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�'ĞďƵƌƚƐŵŽŶĂƚ�ǀŝĞůĞƌ�
ŚĞŝŵŝƐĐŚĞƌ�tŝůĚƟĞƌĞ�ǁŝĞ� ǌ͘�͘� &ĞůĚͲ
ŚĂƐĞŶ͕� &ĂƐĂŶĞ͕� ZĞďŚƺŚŶĞƌ� ŽĚĞƌ�
ZĞŚŬŝƚǌĞ͘� �Ƶƌ� ^ĞƚǌǌĞŝƚ� ƐƵĐŚĞŶ� ƐŝĐŚ�
ĚŝĞ� DƵƩĞƌƟĞƌĞ� ƌƵŚŝŐĞ� WůćƚǌĞ͕� Ƶ͘Ă͘�
ŝŶ� ĚĞŶ�tŝĞƐĞŶ͘� �ĂƐ� ŚŽŚĞ� 'ƌĂƐ� ƐŽůů�
ĚĞŶ� :ƵŶŐƟĞƌĞŶ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ� ^ĐŚƵƚǌ�
ďŝĞƚĞŶ͘� tĂƐ� ǀŽƌ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞŶ� &ĞŝŶͲ
ĚĞŶ� ƐĐŚƺƚǌƚ͕� ŝƐƚ� ũĞĚŽĐŚ� ůĞŝĚĞƌ� ŶŝĐŚƚ�
ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͕� ƐŽďĂůĚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶ� DćŚǁĞƌŬ�
ĚĞŵ�sĞƌƐƚĞĐŬ�ŶćŚĞƌƚ͘��Ğŝ�>ćƌŵ�ŽĚĞƌ�
'ĞĨĂŚƌ� ŇŝĞŚĞŶ� ĚŝĞ� ũƵŶŐĞŶ� dŝĞƌĞ�
ŶćŵůŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ͘� �Ğƌ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ�
^ĐŚƵƚǌƌĞŇĞǆ� ƐŽƌŐƚ� ĚĂĨƺƌ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĞ�
ƐŝĐŚ� ŶŽĐŚ� ƟĞĨĞƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� �ŽĚĞŶ� ĚƌƺͲ
ĐŬĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞǁĞŐĞŶ͘� 
 

'ƵƚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ĞƌƐƉĂƌƚ� ƵŶͲ
ŶƂƟŐĞƐ�dŝĞƌůĞŝĚ 
sŝĞůĞ�:ćŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�:ćŐĞƌ�ƐŝŶĚ�ŝŶƐͲ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŵ�DĂŝ�ƵŶĚ��ŶĨĂŶŐ� :ƵŶŝ�
ďĞŝŶĂŚĞ� ƚćŐůŝĐŚ� ŝŵ� �ŝŶƐĂƚǌ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ�
>ĂŶĚǁŝƌƚĞ� ďĞŝ� ĚĞƌ� <ŝƚǌƌĞƩƵŶŐ� ǌƵ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ůĞŝƐƚĞŶ� ĚĂŵŝƚ� ĞŝͲ
ŶĞŶ�ǁĞƌƚǀŽůůĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵŵ�ĂŬƟǀĞŶ�
^ĐŚƵƚǌ�ǀŽŶ�tŝůĚƟĞƌĞŶ͘ 
sŽŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ŐƵƚĞŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�
ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�tŝůĚͲ
ƟĞƌĞ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� >ĂŶĚǁŝƌƚĞ�
ƐĞůďƐƚ͕� ĚĞŶŶ� ĞƐ� ǀĞƌƌŝŶŐĞƌƚ� ƐŝĐŚ�
ĚĂĚƵƌĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�'ĞĨĂŚƌ�ǀŽŶ��ŽƚƵͲ
ůŝƐŵƵƐ� ďĞŝ� ZŝŶĚĞƌŶ͕� ĚĞƌ� ĚƵƌĐŚ� dŝĞƌͲ
ŬĂĚĂǀĞƌ� ŝŵ� &ƵƩĞƌ� ŚĞƌǀŽƌŐĞƌƵĨĞŶ�
ǁŝƌĚ͘ 
 

'ĞǌŝĞůƚĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ǌƵƌ�<ŝƚǌƌĞƩƵŶŐ� 
Dŝƚ� ŐĞǌŝĞůƚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ǀŽƌ� ƵŶĚ�
ĂƵĐŚ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� DĂŚĚ� ŬƂŶŶĞŶ�
ũćŚƌůŝĐŚ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ� :ƵŶŐƟĞƌĞ� ŐĞͲ
ƌĞƩĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝŶŐĞƐĞƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĂŶ�^ƚĂŶŐĞŶ�ŇĂƩĞƌŶͲ
ĚĞ�<ƵŶƐƚƐƚŽīƐćĐŬĞ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ� ƚĞĐŚͲ
ŶŝƐĐŚĞ� tŝůĚƌĞƩĞƌ͕� ǁĞůĐŚĞ� ĂŶ� ĚĞŶ�
dƌĂŬƚŽƌĞŶ� ďĞĨĞƐƟŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ�
ŵŝƩĞůƐ�/ŶĨƌĂƌŽƚƐĞŶƐŽƌĞŶ�ŽĚĞƌ�^ĐŚĂůů�
ĚŝĞ� dŝĞƌĞ� ĂƵĨƐƉƺƌĞŶ͘� /ŵŵĞƌ� ƐƚćƌŬĞƌ�
ŶĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚ� ǁŝƌĚ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌ� ǀŽŶ�

�ƌŽŚŶĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ƺďĞƌŇŝĞŐĞŶ� ĨĞƌŶŐĞͲ
ƐƚĞƵĞƌƚ� ĚŝĞ� tŝĞƐĞŶ� ƵŶĚ� ŵŝƩĞůƐ�
tćƌŵĞďŝůĚ�ǁŝƌĚ�ĂŶŐĞǌĞŝŐƚ͕�ǁŽ� ƐŝĐŚ�
<ŝƚǌĞ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ďƌƺƚĞŶĚĞ� &ĂƐĂŶͲ
ŚĞŶŶĞŶ� ŽĚĞƌ� ũƵŶŐĞ� &ĞůĚŚĂƐĞŶ� ǀĞƌͲ
ƐƚĞĐŬĞŶ͘� �ŝĞ� :ƵŶŐǁŝůĚƌĞƩƵŶŐ� ŵŝƚ�
�ŽƉƚĞƌŶ� ŝƐƚ� ƐĞŝƚ� ĞŝŶŝŐĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǌƵƌ�
ŵŽĚĞƌŶĞŶ� <ƂŶŝŐƐĚŝƐǌŝƉůŝŶ� ŚĞƌĂŶŐĞͲ
ǁĂĐŚƐĞŶ͘� Dŝƚ� ŬĂƵŵ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ�
DĞƚŚŽĚĞ� ŬƂŶŶĞŶ� :ƵŶŐƟĞƌĞ� ĚĞƌĂƌƚ�
ƐĐŚŶĞůů� ƵŶĚ� ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ� ůŽŬĂůŝƐŝĞƌƚ�
ƵŶĚ� ŝŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
tŝĐŚƟŐ� ŝƐƚ� ĚĂďĞŝ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� dŝĞƌĞ�
ŶŝĐŚƚ� ĚĞŶ� ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� 'ĞƌƵĐŚ�
ĂŶŶĞŚŵĞŶ͘� �ĞƐŚĂůď� ƚƌĂŐĞŶ� ĚŝĞ�
ZĞƩĞƌ� ,ĂŶĚƐĐŚƵŚĞ� ŽĚĞƌ� ŶƵƚǌĞŶ�
'ƌćƐĞƌ� ƵŶĚ� �ůćƩĞƌ͕� Ƶŵ� ŝŚƌĞŶ� 'ĞͲ
ƌƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�:ƵŶŐƟĞƌĞ�ǁŝĞ�ĚĂƐ�
ZĞŚŬŝƚǌ�ǌƵ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘ 
 

�ŝƩĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶŐƌĞŝĨĞŶ 
�Ğŝ�ĚĞŶ�ZĞƩƵŶŐƐĂŬƟŽŶĞŶ�ůĞŐĞŶ�ĚŝĞ�
:ćŐĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� :ćŐĞƌ� ĚŝĞ� :ƵŶŐƟĞƌĞ�
ŝŶ� ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞƌ� EćŚĞ� ǌƵ� ŝŚƌĞŵ�
&ƵŶĚŽƌƚ� ǁŝĞĚĞƌ� Ăď͘� �Ăŵŝƚ� ƐƚĞůůĞŶ�
ƐŝĞ� ƐŝĐŚĞƌ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ůƚĞƌŶƟĞƌĞ� ŝŚƌĞ�
:ƵŶŐĞŶ� ƐĐŚŶĞůů� ǁŝĞĚĞƌ� ĮŶĚĞŶ͘� �ŶͲ
ƐŽŶƐƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞƐĞ� ŝŶ� ZƵŚĞ� ŐĞͲ
ůĂƐƐĞŶ͕� Ƶŵ� ƐŝĞ� ŶŝĐŚƚ� ƵŶŶƂƟŐĞŶ�
^ƚƌĞƐƐ� ĂƵƐǌƵƐĞƚǌĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞŵ� �ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĂŶŐ�ĂƉƉĞůůŝĞƌƚ�ĚĞƌ�KP�>ĂŶĚĞƐͲ
ũĂŐĚǀĞƌďĂŶĚ� :ƵŶŐƟĞƌĞ� ŝŶ�ĚĞƌ� ĨƌĞŝĞŶ�
tŝůĚďĂŚŶ� ŶŝĐŚƚ� ĂŶǌƵŐƌĞŝĨĞŶ͊� �ƵĐŚ�
ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�ŬůĞŝŶĞŶ�'ĞƐĐŚƂƉĨĞ�ƐĐŚĞŝŶͲ
ďĂƌ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞŝŶĞ�ǁŝƌŬĞŶ͕�ƐŽ�
ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� �ůƚĞƌŶƟĞƌĞ� ŵĞŝƐƚ� ŝŶ� ƵŶͲ
ŵŝƩĞůďĂƌĞƌ� EćŚĞ͘� tĞŶŶ� ŵĂŶ� ƐŝĐŚ�
ŶŝĐŚƚ� ƐŝĐŚĞƌ� ŝƐƚ� ŽĚĞƌ� ĚĂƐ� dŝĞƌ� ǀĞƌͲ
ůĞƚǌƚ� ŝƐƚ͕� ƐŽůůƚĞ� ĚĞƌ� ƂƌƚůŝĐŚĞ� :ćŐĞƌ�
ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ƌ� ǁĞŝƘ� Ăŵ�
ďĞƐƚĞŶ͕�ǁŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ƵŵǌƵͲ
ŐĞŚĞŶ� ŝƐƚ͘� �ŝĞ� EĂƚƵƌ� ƐĂŐƚ� tĞŝĚͲ
ŵĂŶŶƐĚĂŶŬ͊ 
KP͘� >ĂŶĚĞƐũĂŐĚǀĞƌďĂŶĚ�–� /ŚƌĞ� KP͘�
:ćŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�:ćŐĞƌ� 
 
 

:ƵŶŐǁŝůĚƌĞƩƵŶŐ�ǌƵƌ�DćŚǌĞŝƚ�-�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ�:ćŐĞƌ�ƵŶĚ�>ĂŶĚǁŝƌƚĞ�ĚĞŶ�tŝůĚŶĂĐŚǁƵĐŚƐ 

&ŽƚŽ͗�D͘�^ĐŚŽƐƐĞƌ 

^Ğŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�KP�:ćŐĞƌƐĐŚĂŌ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� >ĂŶĚǁŝƌƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ�
^ĐŚƵƚǌ� ĚĞƌ� ũƵŶŐĞŶ� tŝůĚƟĞƌĞ͕� Ƶŵ� ƵŶŶƂƟŐĞƐ�
dŝĞƌůĞŝĚ�ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘ 

�ƵĨ�ĚĞƌ�tĞďƐŝƚĞ� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƌĂŐĞŶ-ǌƵƌ-ũĂŐĚ͘Ăƚ� ĞƌƂīŶĞƚ�
ĚĞƌ� KP� >ĂŶĚĞƐũĂŐĚǀĞƌďĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�
�ŝŶďůŝĐŬĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� tĞůƚ� ĚĞƌ� :ćŐĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
:ćŐĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ŚĞŝŵŝƐĐŚĞŶ� tćůĚĞƌ�
ƵŶĚ�tŝůĚƟĞƌĞ͘ 
/ŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ��ŝŶďůŝĐŬĞ�ǌƵƌ�:ƵŶŐǁŝůĚƌĞƩƵŶŐ�
Őŝďƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞŵ�zŽƵdƵďĞ�<ĂŶĂů͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬǇŶƐWϳEϬ:Ɛyǁ 

&ŽƚŽ͗�D͘�^ĐŚŽƐƐĞƌ 



�^ĞŝƚĞ�ϭϳ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

&��,®Äþ�Ä���« 

Ϯ�^ĂŝƐŽŶĞŶ�ůĂŶŐ�ŵƵƐƐƚĞ�ŵĂŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��^'->ŝŐĂ�
�ŽƌŽŶĂ-ďĞĚŝŶŐƚ� ĂƵĨ� ^ƉŝĞůĞ� ŝŵ� &ƌƺŚũĂŚƌ� ǀĞƌͲ
ǌŝĐŚƚĞŶ͘�ϮϬϮϮ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŶƵŶ�ĞŶĚůŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵƂŐͲ
ůŝĐŚ� ĚŝĞ� ,ŽďďǇ-&ƵƘďĂůůŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ� ĂƵĨ�
ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞŵ�tĞŐ� ǌƵ� �ŶĚĞ� ǌƵ� ďƌŝŶŐĞŶ͘� EĂĐŚ�
ĞŝŶĞƌ� ǀĞƌŬŽƌŬƐƚĞŶ� ,ŝŶƌƵŶĚĞ� ŝŵ� ,ĞƌďƐƚ� ŚĂƩĞ�
ĚĞƌ�&��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ǁŝĞĚĞƌŐƵƚǌƵͲ
ŵĂĐŚĞŶ͘� Dŝƚ� ŶƵƌ� ϰ� WƵŶŬƚĞŶ� ƺďĞƌǁŝŶƚĞƌƚĞ�
ŵĂŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ǀŽƌůĞƚǌƚĞŶ�WůĂƚǌ�ƵŶĚ�ĞƐ�ĚƌŽŚƚĞ�
ĞŝŶ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ��ďƐƟĞŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ŽďĞƌƐƚĞŶ��^'-
>ŝŐĂ͘� 
dƌŽƚǌ� ĞŝŶĞƐ� ǀĞƌƉĂƚǌƚĞŶ� ZƺĐŬƌƵŶĚĞŶĂƵŌĂŬƚƐ�
ůŝĞƘĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� ^ƉŝĞůĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ŶĞƌǀƂƐ�ŵĂĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ� ǀŽŶ� dŽƉƚŽƌũćŐĞƌ� ZŽůĂŶĚ�
DĞŝŶĚůŚƵŵĞƌ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ĚŝĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ� ŝŶ�
ĚĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ�ĞŝŶŝŐĞ��ƵƐƌƵĨĞǌĞŝĐŚĞŶ�
ƐĞƚǌĞŶ͘�^Ž�ǁƵƌĚĞ�ĞƚǁĂ�ŐůĞŝĐŚ�ǌǁĞŝŵĂů�ĞŝŶ�ϲ͗ϭ�
<ĂŶƚĞƌƐŝĞŐ� ŝŵ� &ƌƺŚũĂŚƌ� ŐĞĨĞŝĞƌƚ͘� hŶĚ� ĚĞŵ�
ŶŝĐŚƚ� ŐĞŶƵŐ͕� ŬŽŶŶƚĞŶ� ĚŝĞ� ǀŽŶ� ^ƚĞĨĂŶ� �ŚĂŵͲ
ŵĞƌ�ďĞƚƌĞƵƚĞŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�ĚĂƐ�^ĂŝƐŽŶŚŝŐŚͲ
ůŝŐŚƚ� ŬƺƌǌůŝĐŚ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�ϭϮ͗ϯ;͊Ϳ� dŽƌƐƉĞŬƚĂŬĞů�
ĨĞŝĞƌŶ͘� 
:Ğƚǌƚ�Őŝůƚ�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�Ϯ�WĂƌƟĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�
^ĐŚǁƵŶŐ� ŵŝƚǌƵŶĞŚŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ZƺĐŬƌƵŶĚĞ�
ƐŽŵŝƚ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĂďǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶ�–� ĚĞƌǌĞŝƚ� ŝƐƚ�
ŶŽĐŚ�WůĂƚǌ�ϱ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĂďĞůůĞ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 
 
�ŬƚƵĞůůĞ�/ŶĨŽƐ�ǌƵŵ�sĞƌĞŝŶ�ŝŵŵĞƌ�ĂďƌƵĩĂƌ�

ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ĨĐ-ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ 

&��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŵŝƚ�ŽƌĚĞŶƚůŝĐŚĞƌ�ZƺĐŬƌƵŶĚĞ �ƵƐďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĂƐ 
 

D^��^�����«�-�Zì�»�½®�» 

sŽůůĞƌ��ƌĨŽůŐ͊�DŽƚŽƌƌĂĚǁĞŝŚĞ�ϮϬϮϮ�ƵŶĚ�ϰϱ�:ĂŚƌ�&ĞŝĞƌ�ŵŝƚ�&ƌƺŚƐĐŚŽƉƉĞŶ�Ăŵ�ϭϱ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 

�Ğŝ� ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞŵ� ^ŽŶŶĞŶƐĐŚĞŝŶ�
ǁƵƌĚĞŶ�ϮϮϰ�DŽƚŽƌƌćĚĞƌ�ŐĞǌćŚůƚ͘��
�ĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŚŝĞůƚ�WĂƐƚŽƌŝĂůͲ
ĂƐƐŝƐƚĞŶƟŶ� DĂƌŝĂ� dƌĂƵŶŵƺůůĞƌ͕�
ĚŝĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ�DŽƚŽƌƌćĚĞƌ� ƐĞŐŶĞͲ
ƚĞ͘� /ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǁƵƌĚĞŶ� ůĂŶŐͲ
ũćŚƌŝŐĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŐĞĞŚƌƚ͘� �ĂͲ
ŶĂĐŚ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ǌƵ�^ƉĞŝƐ�ƵŶĚ�dƌĂŶŬ�
ďĞŝ� � ƐƟŵŵƵŶŐƐǀŽůůĞƌ� DƵƐŝŬ͘� �Ɛ�
ǁĂƌ�ĞŝŶ�ƐĐŚƂŶĞƐ�ƵŶĚ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞƐ�
&ĞƐƚ͘� 

tŝƌ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ƵŶƐ�ďĞŝ� ĂůůĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĚŝĞƐĞŶ� dĂŐ� ƐŽ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ� ƵŶĚ�ŵŝƚ� ƵŶƐ� ŐĞĨĞŝĞƌƚ� ŚĂͲ
ďĞŶ͘ 
 
 
 
 

�Ğƌ�D^��^ĞĞďĂĐŚ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ũĞͲ
ĚĞŶ�&ƌĞŝƚĂŐ�ŝŵ��ůƵďůŽŬĂů͕� 

'ƌŽƘƐƚƌŽŚĞŝŵ�ϲ͕�ϰϬϳϰ�^ƚƌŽŚĞŝŵ͘ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϴ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

&�Ù®�Äò�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä�ϮϬϮϮ-�<®Ä��Ù¥Ù�çÄ�� 

ŵŝƚ�&ĂĐŬĞůǌƵŐ͕��>ĂŐĞƌĨĞƵĞƌ͕�^ĐŚŶŝƚǌĞůũĂŐĚ͘͘�͘ 
 
tŽ͗� ^ƉŝĞůƉůĂƚǌ�tĂŐƌĞŝŶ 
 

�ĞŐŝŶŶ͗� &ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮ�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ���������� 
�ŶĚĞ͗�� ^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϬ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮ��ϭϭ͘ϯϬ�hŚƌ��� 
 

<ŽƐƚĞŶ͗�� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ��Φ�ϰϱ͕ϬϬ��EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Φ�ϱϱ͕ϬϬ� 
 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ�  ďŝƐ�Ϭϰ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮ� 
��������������������  ďĞŝ�DĂŶƵĞůĂ�tĂĐŚƐŵĂŶŶ�ϬϲϲϬͬϱϳϭϮϲϵϰ�ŽĚĞƌ�DŽŶŝŬĂ�KďĞƌŵĂŝĞƌ�ϬϲϲϰͬϲϰϲϵϬϴϰ�Ăď�ϭϰ�hŚƌ 
��������������������  ŬŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ-ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚΛŐŵǆ͘Ăƚ 
 
 

�ď�ϭϬ�:ĂŚƌĞ 
<ĂŶƵ�ĨĂŚƌĞŶ͕��ďĞŶƚĞƵĞƌŶĂĐŚŵŝƩĂŐ͕�^ƉŝĞůĞ�ŝŵ�tĂůĚ͙͙ 
�Ɛ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞŶ�<ůĞƩĞƌŐĂƌƚĞŶ�hůƌŝĐŚƐďĞƌŐ�ǌƵ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ��ŽŐĞŶǌƵƐĐŚŝĞƘĞŶ͘ 
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĐĂ͘�Φ�ϭϲ͕ϬϬ 
 
�ĞŐŝŶŶ͗� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘Ϭϴ͘ϮϮ��Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŶĚĞ͗���� ^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϳ͘Ϭϴ͘ϮϮ��ĐĂ͘�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ďĨĂŚƌƚ͗� 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ��Ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 
 

<ŽƐƚĞŶ͗� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗�Φ�ϭϭϱ͕ϬϬ�EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗�Φ�ϭϯϱ͕ϬϬ 
 ;ŝŶŬů͘�dƌĂŶƐĨĞƌ�Ƶ͘�sŽůůǀĞƌƉŇĞŐƵŶŐͿ 
 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ͗� ďŝƐ�ϮϬ͘Ϭϳ͘ϮϮ 
��������������������������DŽŶŝŬĂ�KďĞƌŵĂŝĞƌ�ϬϲϲϰͬϲϰϲϵϬϴϰ�ŽĚĞƌ� 
 DĂŶƵĞůĂ�tĂĐŚƐŵĂŶŶ�ϬϲϲϬͬϱϳϭϮϲϵϰ 
 ŬŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ-ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚΛŐŵǆ͘Ăƚ 
 

�ĂƐ��ƌůĞďŶŝƐ�Ĩƺƌ�:ƵŶŐ�ƵŶĚ��ůƚ�� 
 
tŽ͗�^ƉŝĞůƉůĂƚǌ�tĂŐƌĞŝŶ 
�ĞŐŝŶŶ͗�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�-�&ĂŵŝůŝĞŶĂĐƟŽŶ 
��������������ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ�'ƌŽƘŐƌƵƉƉĞŶƐƉŝĞůĞ�ͣ^ƉŝĞůĞ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ͞�� 
��������������ϭϲ͘ϬϬ��hŚƌ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ďƐĐŚůƵƐƐĚŝƐĐŽ 
 
tĞŝƚĞƌĞƐ�ŝŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ͗�,ƺƉĩƵƌŐ͕�<ŝŶĚĞƌƐĐŚŵŝŶŬĞŶ͕��ƌĞƩƐƉŝĞůĞ͘͘ 
�Ƶŵ�sĞƌŬĂƵĨ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�WŝĐŬŶŝĐŬũĂƵƐĞ͕� 
&ƌƺĐŚƚĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ĐŚŽŬŽďƌƵŶŶĞŶ͕�'ĞƚƌćŶŬĞ͘ 
&ĂůůƐ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ďŝƩĞ�WŝĐŬŶŝĐŬĚĞĐŬĞ�ŵŝƚŶĞŚŵĞŶ͘ 
� 
�ƵƐŬƵŶŌ�DŽŶŝŬĂ�KďĞƌŵĂŝĞƌ�����ϬϲϲϰͬϲϰϲϵϬϴϰ 

��½ã½�¦�Ù�òÊÄ�Ϭϴ͘-�ϭϬ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϮ 

���Äã�ç�Ù½�¦�Ù�®Ã�Dì«½¥çÄò®�Ùã�½�<½�¥¥�Ù�Ϭϰ͘-Ϭϳ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϮ 

&�Ã®½®�ÄÖ®�»Ä®�»��Ã�ϭϴ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Äͬ^ÊÄÝã®¦�Ý 

�^ĞŝƚĞ�ϭϵ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

&�Ù®�Äò�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�-�^®��½�Ùò�Ù�®Ä 

t�>>E�^^-&�,Zd 
/E��/��d,�ZD����d��-^>Kt�E/�E� 

ΎΎΎ�,Kd�>�d,�ZD��ΎΎΎ 
 

Ϯϭ͘��/^�Ϯϴ͘��h'h^d�ϮϬϮϮ 

^�Ä�ÝÖ®�½þ�ç¦� 
¥ìÙ�^Ö®�½Ö½�ãþ� 

 

^ƉŝĞůƉůćƚǌĞ�ƐŝŶĚ�;ĂƵĨ-Ϳ
ŐĞƌƺƐƚĞƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ� 
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ͊ 

 

�ŝĞ� ^ĂŶĚŬŝƐƚĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ^ƉŝĞůƉůćƚͲ
ǌĞŶ�ŝŶ�tĂŐƌĞŝŶ͕�^ĞĞďĂĐŚ�ƵŶĚ�tĂͲ
ĐŬĞƌƐďĂĐŚ� ǁƵƌĚĞŶ� ŶƵŶ͕� ǁŝĞ� ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ� ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚ͕� ŵŝƚ� ^ĐŚĂƵĨĞůŶ͕�
<ƺďĞůŶ͕� ƵƐǁ͘� ǀŽŵ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
ƐĞůďƐƚ�ĂƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚ͘� 
 

�ŝƩĞ�ŐĞŚƚ�ƐŽƌŐƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ƉŝĞůͲ
ǌĞƵŐ� Ƶŵ� ƵŶĚ� ĂĐŚƚĞƚ� ĚĂƌĂƵĨ͕� ĚĂƐƐ�
ďĞŝŵ� ŶĂĐŚ� ,ĂƵƐĞ� ŐĞŚĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ�
ĂůůĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĂŶĚŬŝƐƚĞ�ůĂŶĚĞƚ͘ 
 

tŝƌ� ŚŽīĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞƐ� �ŶŐĞďŽƚ�
ŐƵƚ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁŝƌĚ͘� 

 
 
 
 

>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͗� 
�Ŷ� -�ƵŶĚ� �ZƺĐŬƌĞŝƐĞ�ŵŝƚ�ZĞŝƐĞͲ
ďƵƐ͕�ϰΎ�,ŽƚĞů͕��ŝŵŵĞƌ�ŵŝƚ�DŝͲ
ŶŝďĂƌ͕� ^ĂĨĞ͕� ^Ăƚ-dǀ͕� dĞůĞĨŽŶ͕�
�ĂĚ͕� t�͕� &ƂŚŶ͕� tĞůĐŽŵĞ�
�ƌŝŶŬ͕� ƚćŐůŝĐŚ� ,ĂůďƉĞŶƐŝŽŶ�
ǀŽŵ� �ƺīĞƚ͕� ĨƌĞŝĞ� �ĞŶƺƚǌƵŶŐ�
ĚĞƐ� dŚĞƌŵĂůďĂĚĞƐ͕� ĚĞƌ� ƚƺƌŬŝͲ
ƐĐŚĞŶ-� ƵŶĚ� ĮŶŶŝƐĐŚĞŶ� ^ĂƵŶĂ͕�
ƐŽǁŝĞ� &ŝƚŶĞƐƐƐƚƵĚŝŽ͕� Ϯ� ĨƌĞŝĞ�
ƵŶďĞŐƌĞŶǌƚĞ� �ŝŶƚƌŝƩĞ� ƉƌŽ� dĂŐ�
ŝŶ� ĚŝĞ� tŝŶƚĞƌ-� ŽĚĞƌ� ^ŽŵͲ
ŵĞƌƚŚĞƌŵĂůƌŝǀŝĞƌĂ͕� �ĂĚĞŵĂŶͲ
ƚĞů� ŐƌĂƟƐ͕� ƚćŐůŝĐŚ� �ŶŝŵĂƟŽŶƐͲ
ƉƌŽŐƌĂŵŵ͘� <hZd�y�� ƉƌŽ� dĂŐ�
Ϯ͕ϱϬ� �ƵƌŽ͊� �ŝĞ� ƐĐŚƂŶĞ� >ĂŶĚͲ
ƐĐŚĂŌ� ůćĚƚ� ǌƵŵ�tĂŶĚĞƌŶ� ƵŶĚ�
^ƉĂǌŝĞƌŐćŶŐĞŶ� ĞŝŶ͕� �ƵƐŇƺŐĞ�
ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͊ 
 

<ŝŶĚĞƌ�ďŝƐ�ϱ͕ϵϵ� :ĂŚƌĞ�ŐƌĂƟƐ� ŝŵ�
�ŝŵŵĞƌ� ŵŝƚ� Ϯ� �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�
;ŽŚŶĞ� �ƵƐĂƚǌďĞƩͿ͕� ϲ� ďŝƐ� ϭϯ͕ϵϵ�
:ĂŚƌĞ� ϱϬ� й� EĂĐŚůĂƐƐ� ;�ƵƐĂƚǌ-
ďĞƩͿ� ŝŵ� ��� ŵŝƚ� Ϯ� �ƌǁĂĐŚƐĞͲ
ŶĞŶ͕� <ŝŶĚĞƌ� ǀŽŶ� ϲ� ďŝƐ� ϭϭ͕ϵϵ�
:ĂŚƌĞ� ϱϬ�й� �ƌŵćƘŝŐƵŶŐ� ŝŵ����
ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ͕� <ŝŶͲ
ĚĞƌ� ŝŵ� ƐĞƉĂƌĂƚĞŵ� ��͕� ϭ͘� <ŝŶĚ�
ϭϬϬ� й� ƵŶĚ� Ϯ͘� <ŝŶĚ� ƵŶƚĞƌ� ϭϮ�
:ĂŚƌĞ� ŚĂƚ� ϱϬ� й� EĂĐŚůĂƐƐ͕� ϯ͘�
WĞƌƐŽŶ� ŝŵ� ��� ŵŝƚ� �ƵƐĂƚǌďĞƩ�
ŚĂƚ� ϭϱ� й� EĂĐŚůĂƐƐ͊� <ƵƌƚĂǆĞ�
ƵŶĚ��ƵƐĨĂŚƌƚ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ� 

 
 
 
 
 

ĞǆƚƌĂ�ǌƵ�ďĞǌĂŚůĞŶ͊ 
ZŽĂĚƉƌŝĐŝŶŐ� ƵŶĚ� dƌŝŶŬŐĞůĚ� Ĩƺƌ�
�ƵƐĨĂŚƌĞƌ� ŝƐƚ� ŝŵ� WƌĞŝƐ� ŝŶďĞͲ
ŐƌŝīĞŶ͘� 'ƺůƟŐĞƌ� ZĞŝƐĞƉĂƐƐ� ĞƌͲ
ĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͊��-�ĂƌĚ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐͲ
ƐĞŶ͊� �ŝŶ� �ĂĚĞƚƵĐŚ� ƉƌŽ� WĞƌƐŽŶ�
ǁŝƌĚ�ĞŵƉĨŽŚůĞŶ�ŵŝƚǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ 
�Ɛ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� �ŽƌŽŶĂͲ
ǀŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ĞŝŶǌƵŚĂůƚĞŶΎΎΎ�
dĞŝůŶĂŚŵĞ� ŶƵƌ� ŵŝƚ� /ŵƉĨŶĂĐŚͲ
ǁĞŝƐ� ŵƂŐůŝĐŚ͕� ǁŝƌĚ� ǀŽŶ� ƵŶƐ�
ƵŶĚ� ǀŽŵ� ,ŽƚĞů� ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌƚ͊�
�ŝƩĞ� &&W-Ϯ�DĂƐŬĞŶ�ŵŝƚǌƵŶĞŚͲ
ŵĞŶ͊ 
 

'ĞƐĂŵƚƉƌĞŝƐ͗�Φ�ϰϱϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�
ŽďĞŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� 
Φ�ϵϱ͕ϬϬ��ŝŶǌĞůǌŝŵŵĞƌǌƵƐĐŚůĂŐ 

 

�ŝĞ� �ŶǌĂŚůƵŶŐ� ďĞŝ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ�
ďĞƚƌćŐƚ� ƉƌŽ� WĞƌƐŽŶ� Φ� ϭϱϬ͕ϬϬ�
�Ğƌ� ZĞƐƚďĞƚƌĂŐ� ǀŽŶ� Φ� ϯϬϬ͕ϬϬ�
�ƵƌŽ�ŝƐƚ�ďŝƐ�ϭ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ�ĂƵĨ�
ĚĂƐ� <ŽŶƚŽ͗� /��E� �dϵϱ� ϯϰϭϴ�
ϬϬϬϬ� ϬϭϵϮ� Ϭϵϳϰ�ŵŝƚ� sĞƌǁĞŶͲ
ĚƵŶŐƐǌǁĞĐŬ� �ĂƚĞǌ� Ϯϭ͘� –�
Ϯϴ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϮ� ĞŝŶǌƵǌĂŚůĞŶ͘� &ŝǆĞ�
dĞŝůŶĂŚŵĞ�ŶƵƌ�ŶĂĐŚ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝͲ
ŐĞƌ��ĂŚůƵŶŐ͊ 
 

�ďĨĂŚƌƚ͗�hŚƌǌĞŝƚ͕�Kƌƚ�ƵŶĚ��ŝŶͲ
ƐƟĞŐƐƚĞůůĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ďĞŬĂŶŶƚͲ
ŐĞŐĞďĞŶ͊ 
 
 

�ED�>�hE'͗�:ŽŚĂŶŶ� 
�ƐĐŚĂƵĞƌ�Ϭϲϲϰ�ͬ�ϯϱϭϴϬϬϳ 

ZĞŝƐĞ�ƵŶĚ�^ƚŽƌŶŽǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶŬůƵĚŝĞƌƚ� 



�^ĞŝƚĞ�Ϯϰ  

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

 �ůůĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƐŐĂďĞ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŵŝƚ�sŽƌďĞŚĂůƚ͊ �^ĞŝƚĞ�ϮϬ 

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦Ý»�½�Ä��Ù �ƌƵĐŬĨĞŚůĞƌ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͊� 
	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͊ 

'ĞŶĂƵĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĮŶĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�
ǁǁǁ͘ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ�ŽĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƉƉ͗�'ĞŵϮ'Ž�ŝŵŵĞƌ�Ăŵ�ŶĞƵĞƐƚĞŶ�^ƚĂŶĚ 

:ƵŶŝ 

ϭϱ͘Ϭϲ͘ ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ <ŽĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�dƌĂƵĞƌŶĚĞ�  ͣ,ĂƵƐ��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ�>ĂŶĚ͞  

ϭϴ͘-ϭϵ͘Ϭϲ͘ �ĞǌŝƌŬƐŵƵƐŝŬĨĞƐƚ�ĚĞƐ�DƵƐŝŬǀĞƌĞŝŶƐ��ĨĞƌĚŝŶŐ   >ŝůŽ-�ĂŚŶŚŽĨ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

ϭϴ͘Ϭϲ͘ ϭϬ-ϭϭ͗ϯϬ�hŚƌ DƺŚůǀŝĞƌƚĞů��ůĂƐƐŝĐ�ͣ^ŽŶĚĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�^Ŭŝ-�ƌĞŶĂ-�ĨĞƌĚŝŶŐ͞ 

ϮϬ͘-Ϯϳ͘Ϭϲ͘ �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ   'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϱ͘Ϭϲ͘ Ăď�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ^ŽŶŶǁĞŶĚĨĞƵĞƌ�ĚĞƐ�&�-EŝďĞůƵŶŐĞŶ  ^ƉŽƌƚƉůĂƚǌ�tƂƌƚŚ 

ϮϬ͘Ϭϲ͘ ϭϱ-ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ �ůƵƚƐƉĞŶĚĞŶĂŬƟŽŶ�   P�Dd�-�ĨĞƌĚŝŶŐ  

ϭϳ͘Ϭϲ͘  ZŝƉƉĞƌů�ǀŽŵ�&ĞŝŶƐƚĞŶ�ǀŽŶ��ǀĂ͚Ɛ�^ƚƺďĞƌů  ^ĞŶŝŽƌĞŶďƵŶĚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

:Ƶůŝ 

Ϭϲ͘Ƶ͘Ϭϳ͘Ϭϳ͘ ^ĂĐŚŬƵŶĚĞŶĂĐŚǁĞŝƐ�Ĩƺƌ�,ƵŶĚĞŚĂůƚĞƌ   KŶůŝŶĞ�ƺďĞƌ��ŽŽŵ 

Ϭϴ͘-ϭϬ͘Ϭϳ͘ �ĞůƚůĂŐĞƌ�Ăŵ�^ƉŝĞůƉůĂƚǌ�tĂŐƌĞŝŶ  <ŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ  

Ϭϵ͘Ϭϳ͘  �ĞƌŐƚŽƵƌ�'ƌŝŵŵŝŶŐ͖�͘�   EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƐ�ϭ͘ϳ͘ ďĞŝ�^ƚĞĨĂŶ��ƌĂŶĚŶĞƌ�нϰϯ�ϲϴϭ�ϮϬ�ϯϭ�ϳϯ�ϰϴ�ŽĚĞƌ�ƐďƌĂŶĚŶĞƌΛŐŵǆ͘ŶĞƚ  

ϭϳ͘Ϭϳ͘  tŝůĚĞƌĞƌǁĞŐ�WŚǇƌŶ-WƌŝĞů�;&ĂŵŝůŝĞŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐͿ͖�͘�  EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƐ�ϵ͘ϳ͘ ďĞŝ��ǀĂ��ƌĂŶĚŶĞƌ�нϰϯ�ϲϲϰ�ϰϰ�ϮϮ�ϭϭϵ�ŽĚĞƌ�ĞǀĂ͘ĨŽŚƌŝŶŐĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

Ϯϯ͘Ϭϳ͘  <ůĞŝŶĞƌ�WǇŚƌƌŐĂƐ�ƺďĞƌ�'ŽǁŝĂůŵ   EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƐ�ϭϬ͘ϳ͘ ďĞŝ�^ƚĞĨĂŶ��ƌĂŶĚŶĞƌ�нϰϯ�ϲϴϭ�ϮϬ�ϯϭ�ϳϯ�ϰϴ�ŽĚĞƌ�ƐďƌĂŶĚŶĞƌΛŐŵǆ͘ŶĞƚ 

�ƵŐƵƐƚ 

Ϭϰ͘-Ϭϳ͘Ϭϴ͘ �ďĞŶƚĞƵĞƌůĂŐĞƌ�ŝŵ�DƺŚůĨƵŶǀŝĞƌƚĞů�<ůĂīĞƌ   <ŝŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ  

Ϭϲ͘Ϭϴ͘ ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌ ^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ�ŵŝƚ�<ĂƐƚĞŶŬŝĐŬĞŶ�ŝŶ�hŶƚĞƌƌƵĚůŝŶŐ�Ϯ  &��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϭ͘-Ϯϴ͘ϴ͘  tĞůůŶĞƐƐ-&ĂŚƌƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�dŚĞƌŵĞ��ĂƚĞǌ-^ůŽǁĞŶŝĞŶ  ^ŝĞĚůĞƌǀĞƌĞŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

ϭϵ͘Ϭϴ͘  ^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ�ŵŝƚ�'ƌŝůůŚĞŶĚů�  ^ĞŶŝŽƌĞŶďƵŶĚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

ϮϬ͘Ϭϴ͘  �ĞƌŐĞƌůĞďŶŝƐ�>ŽƐĞƌ-�ůƚĂƵƐĞĞ  EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƐ�ϮϬ͘ϴ͘ ďĞŝ��ůƚĞŶƐƚƌĂƐƐĞƌ�&ƌĂŶǌ�нϰϯ�ϲϳϲ�ϰϭ�ϭϵ�ϱϳϰ 

'�Ã�®Ä���Ãã�,®Äþ�Ä���« 
�ìÙ¦�ÙÝ�Ùò®��-P¥¥ÄçÄ¦Ýþ�®ã�Ä 
 

/Ä���Ä�^ÊÃÃ�Ù¥�Ù®�Ä�ϮϬϮϮ�¦�½ã�Ä�Ä���ÄÝã�«�Ä��� 
�®Ä¦�Ý�«Ù�Ä»ã��P¥¥ÄçÄ¦Ýþ�®ã�Ä 

DŽŶƚĂŐ͗� Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͗� Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 

DŝƩǁŽĐŚ͗� Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗� Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ�ƵŶĚ�ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

&ƌĞŝƚĂŐ͗� Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 

'ĞƌŶĞ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ŶĂĐŚ�dĞƌŵŝŶǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�ĂƵĐŚ�ĂƵƘĞƌŚĂůď��ĚŝĞƐĞƌ�PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�^ŝĞ�ĚĂ͊ 


