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�Ä���«ã þçÃDÊÄ�ãÝÝÖÙç�«
�ůƐ �ďŝƚƵƌŝĞŶƟŶ ǁƵƌĚĞ ŝĐŚ ĞŝŶŵĂů ǀŽŶ ĞŝŶĞŵ ćůƚĞƌĞŶ ,ĞƌƌŶ ŐĞĨƌĂŐƚ͕ ǁĂƌƵŵ
ŵĞŝŶĞ 'ĞŶĞƌĂƟŽŶ ŶŝĐŚƚ ĂƵĨ ĚŝĞ ^ƚƌĂƘĞ ŐĞŚƚ ƵŶĚ ƉƌŽƚĞƐƟĞƌĞŶ ǁƺƌĚĞ͘ �ƌ
ŚćƩĞ ŝŶ ĚĞŶ ϲϴĞƌŶ ŽƌĚĞŶƚůŝĐŚ ŵŝƚŐĞŵŝƐĐŚƚ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ �ĐŚƚǌŝŐĞƌ :ĂŚƌĞŶ
ďĞŝ ĚĞƌ &ƌŝĞĚĞŶƐďĞǁĞŐƵŶŐ ďĞƚĞŝůŝŐƚ͕ <ĞƌǌĞŶ ĂŶŐĞǌƺŶĚĞƚ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ĚĂŶŶ
ƺďĞƌ ĚĞŶ DĂƵĞƌĨĂůů ƵŶĚ ĚŝĞ tŝĞĚĞƌǀĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ ŐĞĨƌĞƵƚ͘ hŶĚ ǁŝƌ ǁćƌĞŶ ƐŽ
͙ ƵŶƉŽůŝƟƐĐŚ͘ �Ɛ ǁĂƌ ϮϬϬϭ͕ ƵŶĚ ŝĐŚ ƐƚĂŶĚ ǀŽƌ ĚĞƌ �ƵĨŐĂďĞ͕ ĚĞŶ ϵ͘ ^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ ǌƵ ĨĂƐƐĞŶ͕ ĚŝĞ �ŝŵĞŶƐŝŽŶ ĚŝĞƐĞƐ dĞƌƌŽƌĂŬƚĞƐ͕ ĚĞƌ 'ĞǁĂůƚ͕ ĚŝĞ ŝŵ EĂŵĞŶ
ĞŝŶĞƐ 'ŽƩĞƐ ǀĞƌƺďƚ ǁƵƌĚĞ͕ ǌƵ ĞƌŵĞƐƐĞŶ͘ ,ĞƵƚĞ ŬĂŶŶ ŵĂŶ ƐĂŐĞŶ͕ ƵŶƐĞƌ
ŐĂŶǌĞƐ >ĞďĞŶ ƵŶĚ �ĞŶŬĞŶ ŝƐƚ ƐĞŝƚĚĞŵ ĂŶĚĞƌƐ͘ �ŽĐŚ ďŝƐ ĚĂŚŝŶ ŬĂŵ ŝĐŚ ŶŝĐŚƚ
ĂƵĨ ĚŝĞ /ĚĞĞ ǌƵ ĚĞŵŽŶƐƚƌŝĞƌĞŶ͘ tŽŐĞŐĞŶ ĂƵĐŚ͍ �ĞŚƺƚĞƚ ƵŶĚ ŝŶ ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ
ĂƵĨŐĞǁĂĐŚƐĞŶ ƐĐŚŝĞŶ ĚŝĞ tĞůƚ ŐƌŽƘ ƵŶĚ ŐƵƚ͘ hŶƌĞĐŚƚ ƺďĞƌƐĐŚĂƵďĂƌ͘ �ĂƐ ŝƐƚ
ŚĞƵƚĞ ĂŶĚĞƌƐ͕ ƐŽ ŵĞŝŶ �ŝŶĚƌƵĐŬ͘ mďĞƌĂůů ĂƵĨ ĚĞƌ tĞůƚ ŐĞŚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ͕
ũƵŶŐĞ ƵŶĚ ĂůƚĞ͕ ĂƵĨ ĚŝĞ ^ƚƌĂƘĞ ƵŶĚ ďƌŝŶŐĞŶ ŝŚƌĞ ^ŽƌŐĞŶ͕ ŝŚƌĞ tƵƚ͕ ŝŚƌĞŶ
tƵŶƐĐŚ ŶĂĐŚ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ ǌƵŵ �ƵƐĚƌƵĐŬ͘ &ƺƌ ĞŝŶĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ hŵŐĂŶŐ ŵŝƚ
ĚĞƌ EĂƚƵƌ͕ Ĩƺƌ ĂŶĚĞƌĞ &ƺŚƌƵŶŐƐŬƌćŌĞ͕ Ĩƺƌ ĞŝŶ ŶĞƵĞƐ DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͘
'ĞƚƌŝĞďĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ ŐƵƚĞŶ ƵŶĚ ŚĞŝůĞŶ tĞůƚ͕ ŝŶ ĚĞƌ ũĞͲ
ĚĞƌ DĞŶƐĐŚ ůĞďĞŶ ŬĂŶŶ ƵŶĚ ĚĂƌĨ͘ sŽůůĞƌ ,ŽīŶƵŶŐ ĂƵĨ sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ ƵŶĚ ĞŝͲ
ŶĞŵ WůĂƚǌ Ĩƺƌ ũĞĚĞŶ͘ �Ƶ ǀŝĞů >ĞŝĚ ƵŶĚ �ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ ƐĐŚůćŐƚ ƵŶƐ dĂŐ Ĩƺƌ dĂŐ
ĂƵƐ ĚĞŶ EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ĞŶƚŐĞŐĞŶ͘
:Ă͕ ũĞƚǌƚ ŝƐƚ ǁŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞ �Ğŝƚ ĚĂ͕ ŝŶ ĚĞƌ ǁŝƌ ĂƵĨ ĚŝĞ ^ƚƌĂƘĞŶ ŐĞŚĞŶ ƵŶĚ ƉƌŽͲ
ƚĞƐƟĞƌĞŶ͘ �ƵĐŚ �ŚƌŝƐƟŶŶĞŶ ƵŶĚ �ŚƌŝƐƚĞŶ ƌƵĨĞŶ ĚĂǌƵ ĂƵĨ͕ ĚĞŶŶ ǁŝƌ ůĞďĞŶ͕
ǁŝĞ ƵŶƐĞƌĞ ũƺĚŝƐĐŚĞŶ 'ůĂƵďĞŶƐŐĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ͕ ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ ŐƌŽƘĞŶ ,ŽīŶƵŶŐ͗
ĚĂƐƐ 'ŽƩ ƐĞŝŶ ZĞŝĐŚ ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ ďĂƵƚ͘ �ĂƐƐ 'ŽƩ ƵŶƐ ƚƌƂƐƚĞŶ ƵŶĚ ůĞŝƚĞŶ ǁŝůů͘
:ĞƌĞŵŝĂ ĞƌǌćŚůƚ ǀŽŶ 'ŽƩ͕ ĚĞƌ ƐĂŐƚ͗ ͣ^ŝĞ ǁĞƌĚĞŶ ǁĞŝŶĞŶĚ ŬŽŵŵĞŶ͕ ĂďĞƌ ŝĐŚ
ǁŝůů ƐŝĞ ƚƌƂƐƚĞŶ ƵŶĚ ůĞŝƚĞŶ͘͞ ;:Ğƌ ϯϭ͕ϵͿ͘
�ƵĞƌƐƚ ǁŝƌĚ ĚĞƌ ^ĐŚŵĞƌǌ ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͗ ĞƐ ŝƐƚ ŶŽĐŚ ůćŶŐƐƚ ŶŝĐŚƚ ĂůůĞƐ ŐƵƚ͕
ǀŝĞůĞƐ ŝƐƚ ƐĐŚƌĞĐŬůŝĐŚ͕ ďƌŝŶŐƚ ƵŶƐ ǌƵŵ tĞŝŶĞŶ͘ �ĂŶŶ ŬŽŵŵƚ ĚĞƌ dƌŽƐƚ͗
tŝĞ ĞŝŶĞ DƵƩĞƌ ǌƵ ŝŚƌĞŵ <ŝŶĚ ƐƉƌŝĐŚƚ 'ŽƩ͗ /ĐŚ ďŝŶ ĚĂ͕ ŝĐŚ ŚĂůƚĞ ĚŝĐŚ͕ ŝĐŚ
ǁŝƐĐŚĞ ĚĞŝŶĞ dƌćŶĞŶ ǀŽŶ ĚĞŝŶĞŶ �ƵŐĞŶ͘
hŶĚ ǁĞŶŶ ĚƵ ǁŝĞĚĞƌ ƐĞŚĞŶ ŬĂŶŶƐƚ͕ ĚĂŶŶ ǌĞŝŐĞ ŝĐŚ Ěŝƌ ŵĞŝŶĞ tĞŐĞ ƵŶĚ
ĨƺŚƌĞ ĚŝĐŚ ĂƵĨ ĚĞŶ tĞŐ͕ ĚĞƌ ǌƵŵ ^ĞŐĞŶ ǁŝƌĚ͘
'ŽƩ ǁŽŚŶƚ ƐĐŚŽŶ ũĞƚǌƚ ŵŝƩĞŶ ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ͘ �ƌ ƐƚćƌŬĞ ƵŶƐĞƌĞŶ �ŝŶƐĂƚǌ ƵŶĚ ƵŶͲ
ƐĞƌĞ ,ŽīŶƵŶŐ ĂƵĨ &ƌŝĞĚĞŶ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ŝŶ ƵŶƐ͘
�ůĞŝďĞŶ ^ŝĞ ďĞŚƺƚĞƚ͊

/ŚƌĞ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

EÊò�Ã��Ù-WÝ�½Ã
�Ğƌ tŝŶĚ ǌĞƌƌƚ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ �ůćƩĞƌ
ǀŽŶ ĚĞŶ �ćƵŵĞŶ͘
DĞŝŶ 'ŽƩ͕
ǁŝĞ ƵŶŐĞŵƺƚůŝĐŚ ƐŝŶĚ ĚŝĞƐĞ dĂŐĞ͘
�Ƶ ďŝƐƚ ĞŝŶ 'ŽƩ ĚĞƐ &ƌŝĞĚĞŶƐ͕
ĚŽĐŚ ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ
Őŝďƚ ĞƐ <ƌŝĞŐ ƵŶĚ ^ƚƌĞŝƚ͘
�Ğƌ tŝŶĚ ǌĞƌƌƚ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ �ůćƩĞƌ
ǀŽŶ ĚĞŶ �ćƵŵĞŶ͘
,�ZZ͕ ŵĞŝŶ 'ŽƩ͕
ŝĐŚ ďŝŶ ŚŝĞƌ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ,ĂƵƐĞ͘
sŝĞůĞ ďĞƐƵĐŚĞŶ ĚŝĞ 'ƌćďĞƌ
ŝŚƌĞƌ sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ͘
�ŝĞ �ĞŝŶĞŶ ƌƵŚĞŶ͕
,�ZZ͕ ŝŶ �ĞŝŶĞƌ ,ĂŶĚ͘
�Ğƌ tŝŶĚ ǌĞƌƌƚ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ �ůćƩĞƌ
ǀŽŶ ĚĞŶ �ćƵŵĞŶ͘
�Ğŝ �ŝƌ ƐƵĐŚĞ ŝĐŚ ^ĐŚƵƚǌ ƵŶĚ ,Ăůƚ͘
tĂƐ ŝƐƚ ŵĞŝŶ >ĞďĞŶ ǁĞƌƚ͍
DĞŝŶ 'ŽƩ͕
ĞŝŶĞƐ dĂŐĞƐ ǌŝĞŚƐƚ �Ƶ �ŝůĂŶǌ͘
�Ğƌ tŝŶĚ ǌĞƌƌƚ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ �ůćƩĞƌ
ǀŽŶ ĚĞŶ �ćƵŵĞŶ͘
�ĞŝŶĞ 'ŶĂĚĞ͕ ,�ZZ͕ ƚƌćŐƚ ŵŝĐŚ͘
ZĞŝŶŚĂƌĚ �ůůƐĞů



�®Ä ¦�Äþ ÄÊÙÃ�½�Ù <®Ä��Ù¦�Ùã�Äã�¦ &Ê½¦� ϭϴ
EŽǀĞŵďĞƌƐƟŵŵƵŶŐ ŵŝƚ EĞďĞů͕ ĞƐ ŝƐƚ ŬƺŚů ĂďĞƌ ĚŝĞ ^ŽŶŶĞ ŝƐƚ ƐĐŚŽŶ ǌƵ ĞƌͲ
ĂŚŶĞŶ͘ /Ŷ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŬĂŶŶ ŝĐŚ /ŚŶĞŶ ŬĞŝŶĞŶ ůƵƐƟŐĞŶ �ƌƟŬĞů ƺďĞƌ ƵŶƐĞƌ
>ĞďĞŶ ŵŝƚ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŝŵ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͘
^Ğŝƚ Dćƌǌ ϮϬϮϬ ǁŝƌĚ ƵŶƐĞƌ �ůůƚĂŐ ǀŽŶ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ ZĞŐĞůŶ ƵŶĚ sĞƌŽƌĚŶƵŶͲ
ŐĞŶ ƵŶĚ ĚĂĚƵƌĐŚ ĂƵĐŚ ǀŽŶ ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ ƵŶƐĞƌĞƌ �ƌďĞŝƚ
ďĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƚ͘ �ůůĞ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ ďŝƐ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŶĞƵ ŐĞĚĂĐŚƚ͕ ǀĞƌͲ
ćŶĚĞƌƚ ŽĚĞƌ ĮŶĚĞŶ ŶŝĐŚƚ ƐƚĂƩ͘
,ćŶĚĞ ǁĂƐĐŚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ĂůůĞ ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ ƉĞƌĨĞŬƚ͕ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ǁŝƐƐĞŶ ǁĂƐ
�ĞƐŝŶĨĞŬƟŽŶ ŝƐƚ ƵŶĚ ǁĂŶŶ ŵĂŶ ĚŝĞƐĞƐ ͣŬŽŵŝƐĐŚĞ �ĞƵŐƐ͞ ďĞŶƵƚǌƚ͘ ^ŽůůƚĞ
ĚŝĞ EŝĞƐĞƟŬĞƩĞ ŵĂů ǀĞƌŶĂĐŚůćƐƐŝŐƚ ǁĞƌĚĞŶ ƵŶĚ ĞƐ ǁŝƌĚ ĨƌĞŝ ŝŶ ĚĞŶ ZĂƵŵ
ŐĞŶŝĞƐƚ͕ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ ͣ�ĞƌŽƐŽůĞ͞ ŵŝƚ ĚĞƌ >ƵƉĞ ŐĞƐƵĐŚƚ͘ �ŝĞ �ĞĮŶŝƟŽŶ ǀŽŶ
sŝƌĞŶ ƵŶĚ �ĂŬƚĞƌŝĞŶ ŝƐƚ ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ ĂůůĞŶ ŬůĂƌ͘ �Ğŝ ƵŶƐ Őŝďƚ ĞƐ ĚĞŶ �ĞŐƌŝī
�ŽƌŽŶĂ͕ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ �ŽƌĚŽďĂ ǁŝƌĚ ǀŽŶ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŐĞƌŶ ŐĞŶĂŶŶƚ͘ EĂĐŚ ĚĞŶ
&ĞƌŝĞŶ ǁĂƌ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ϭϰ-ƚćŐŝŐĞ tĂƐƐĞƌŐĞǁƂŚŶƵŶŐ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ŵƂŐůŝĐŚ͕ ĚĂ
ĚĂƐ KƩĞƌďĂĚ ƌĞŶŽǀŝĞƌƚ ǁŝƌĚ͘ &ƺƌ ĚĂƐ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ
ĂƵĐŚ ĞŝŶĞ &ŽůŐĞ ǀŽŶ �ŽƌŽŶĂ͕ ĚĞŶŶ ŶƵŶ ŵƵƐƐ ĂůůĞƐ ŐƌƺŶĚůŝĐŚƐƚ ŐĞƉƵƚǌƚ ƵŶĚ
ƌĞŶŽǀŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ hŶƐĞƌĞ ƚƌĞƵĞŶ ƵŶĚ ŇĞŝƘŝŐĞŶ ^ĞŶŝŽƌĞŶ͕ ǁŝĞ ^ƟĐŬ-ZŝƚĂ
ƵŶĚ ƵŶƐĞƌĞŶ >ĞƐĞ-WĂƚĞŶ ZŽůĨ 'ƵůŵĞƌƚ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƐĞŝƚ Dćƌǌ ϮϬϮϬ ŶŝĐŚƚ
ŵĞŚƌ ďĞŐƌƺƘƚ͘ �ŝĞ <ŝŶĚĞƌ ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ ƐŝĞ ƐĞŚƌ ƵŶĚ ǁĂƌƚĞŶ ĂƵĨ ĚĞŶ dĂŐ͕ ǁŽ
ĂůůĞ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ ǁŝĞĚĞƌ ŐĂŶǌ ŶŽƌŵĂů ŵƂŐůŝĐŚ ƐŝŶĚ͘
dƌŽƚǌ ĂůůĞƌ tŝĚƌŝŐŬĞŝƚĞŶ ůĂƐƐĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ƐĞŚƌ ǀŽŵ sŝƌƵƐ ďĞĞŝŶĚƌƵͲ
ĐŬĞŶ͘ /ŵ KŬƚŽďĞƌ ďĞŐĂŶŶĞŶ ĚŝĞ �ƌďĞŝƚĞŶ ǌƵƌ ŶĂƚƵƌŶĂŚĞŶ hŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ
ƵŶƐĞƌĞƐ �ƵƘĞŶŐĞůćŶĚĞƐ ;Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϳͿ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ĞŝŶĞ �ƌŶƚĞ-�ĂŶŬ-^ƵƉƉĞ ŐĞͲ
ŬŽĐŚƚ ƵŶĚ ŵŝƚ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ǀĞƌƐƉĞŝƐƚ͕ ŵŝƚ <ĂƌƚŽīĞůŶ ĂƵƐ ƵŶƐĞƌĞŵ 'ĞŵƺƐĞͲ
ŐĂƌƚĞŶ͘ �ĂŶŬ 'ĂƌƚĞŶ-hƌƐĞů ƵŶĚ 'ĂƌƚĞŶ-<ůĂƵƐ͕ ƐŝĞ ŚĂďĞŶ ĞƐ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŶĞŚͲ
ŵĞŶ ůĂƐƐĞŶ͕ ĂƵĐŚ ŝŶ �ŽƌŽŶĂ �ĞŝƚĞŶ ǌƵ ƵŶƐ ǌƵ ŬŽŵŵĞŶ ƵŶĚ ĚĞŶ 'ĞŵƺƐĞͲ
ŐĂƌƚĞŶ ǌƵ ďĞƚƌĞƵĞŶ͘ �ĂŶŬĞ ĚĂĨƺƌ͘ ^ƚ͘ DĂƌƟŶ ǁŝƌĚ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ Ăŵ
ϭϭ͘ϭϭ͘ϮϬ ĚĞŶ tĞŐ ŶĂĐŚ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ĮŶĚĞŶ͕ ǁŝƌ ƐƚĂƌƚĞŶ ĞŝŶ DƵƐŝŬƉƌŽũĞŬƚ
ǌƵŵ dŚĞŵĂ ͣ�ĂƵĞƌŶŚŽĨ͞ ƵŶĚ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ǁĂƌƚĞŶ ǁŝƌ͕ ǁŝĞ ŝŶ ũĞĚĞŵ :ĂŚƌ͕ ĂƵĨ
ĚŝĞ 'ĞďƵƌƚ ǀŽŵ :ĞƐƵƐŬŝŶĚ͘
tŝƌ ǁŽůůĞŶ͕ ƐŽ ŐƵƚ ĞƐ ŐĞŚƚ ƵŶĚ ŝŵŵĞƌ ĞŶŐ Ăŵ /ŶĨĞŬƟŽŶƐŐĞƐĐŚĞŚĞŶ ŽƌŝĞŶͲ
ƟĞƌƚ͕ ZŝƚƵĂůĞ ƵŶĚ dƌĂĚŝƟŽŶĞŶ ĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ͕ ǁĞŝů ǁŝƌ ĂůůĞ ǁŝƐƐĞŶ͕ ǁŝĞ
ǁŝĐŚƟŐ ƐŝĞ Ĩƺƌ ƵŶƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ƐŝŶĚ͊
�ůƐŽ ůŝĞďĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕ ďůĞŝďĞŶ ^ŝĞ ĨƌŽŚ ƵŶĚ ŐĞƐƵŶĚ͊

�ŚƌŝƐƚĂ >ĞĐŚƚůĞŝƚŶĞƌ

,çÙÙ� – �Ä�½®�« ¦®Ä¦ �Ý ½ÊÝ͊
�ŝŶ dĞŝů ƵŶƐĞƌĞƐ �ƵƘĞŶŐĞůćŶĚĞƐ ǁĂƌ ŝŶ ĚŝĞ :ĂŚƌĞ ŐĞŬŽŵŵĞŶ͘ �Ɛ ďƌƂƐĞůƚĞ ĂŶ
ĂůůĞŶ �ĐŬĞŶ ƵŶĚ �ŶĚĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ŬŽŶŶƚĞ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ
ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ �ƵƘĞƌĚĞŵ ďƌĂƵĐŚƚĞŶ ĚŝĞ <ůĞŝŶƐƚĞŶ ĞŶĚůŝĐŚ ĞŝŶĞŶ
ĞŝŐĞŶĞŶ �ĞƌĞŝĐŚ Ĩƺƌ ƐŝĐŚ͘
^Ž ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŝŵ :ĂŶƵĂƌ ĂƵĨ ĚĞŶ tĞŐ ŐĞŵĂĐŚƚ ƵŶĚ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ
ĚĞŵ WůĂŶĞƌ dŚŽŵĂƐ �ĞŶũĞƐ ǀŽŵ WůĂŶƵŶŐƐďƺƌŽ ,ŽůƵŶĚĞƌƐĐŚƵůĞ ĂƵƐ ZŽƚĞŶͲ
ďƵƌŐ ĂŶ ĞŝŶĞŵ ^ƚƵĚŝĞŶƚĂŐ /ĚĞĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶĂƚƵƌŶĂŚĞ hŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ ĚĞƐ �ƵͲ
ƘĞŶŐĞůćŶĚĞƐ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƚƌĂŐĞŶ͘ �ĂƌĂƵƐ ǁƵƌĚĞ ĞŝŶ WůĂŶ͕ ĚĞƌ ŝŵ KŬƚŽďĞƌ
ƉƌĂŬƟƐĐŚ 'ĞƐƚĂůƚ ĂŶŶĂŚŵ͘
EĂƚƺƌůŝĐŚ ďƌĂƵĐŚƚĞ ĞƐ ĂƵĐŚ ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ DŝƩĞů Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞƐ WƌŽũĞŬƚ ƵŶĚ ƐŽ ŚĂͲ
ďĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ :ĂŚƌĞ ƐƉĂƌƐĂŵ ŐĞǁŝƌƚƐĐŚĂŌĞƚ ƵŶĚ ĂůůĞ ^ƉĞŶĚĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞͲ
ƐĞƐ WƌŽũĞŬƚ ǌƵƌƺĐŬŐĞůĞŐƚ͘
sŽŵ &ůĞĐŬĞŶ KƩĞƌƐďĞƌŐ ŬĂŵ ĞŝŶ ĞƌŚĞďůŝĐŚĞƌ �ŶƚĞŝů ĚƵƌĐŚ ƵŶƐĞƌĞŶ ,ĂƵƐͲ
ŚĂůƚ ƵŶĚ ĚƵƌĐŚ &ƂƌĚĞƌŵŝƩĞů ĚĞƌ EŝĞĚĞƌƐćĐŚƐŝƐĐŚĞŶ �ŝŶŐŽ hŵǁĞůƚƐƟŌƵŶŐ͕
^ƟŌƵŶŐ ĚĞƌ <ƌĞŝƐƐƉĂƌŬĂƐƐĞ sĞƌĚĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ �ĞĂƚƌŝĐĞ EŽůƚĞ ^ƟŌƵŶŐ Ĩƺƌ
EĂƚƵƌ ƵŶĚ hŵǁĞůƚƐĐŚƵƚǌ ŬŽŶŶƚĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞƐĞƐ WƌŽũĞŬƚ ƵŵƐĞƚǌĞŶ͘ �ƵƌĐŚ
ŶĞƵĞ �ĞƉŇĂŶǌƵŶŐ ŝŵ EŽǀĞŵďĞƌ ĂŶ ĞŝŶĞŵ �ŬƟŽŶƐƚĂŐ ŵŝƚ �ůƚĞƌŶ ƵŶĚ <ŝŶͲ
ĚĞƌŶ ƌƵŶĚĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐĞƌĞ hŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ Ăď ƵŶĚ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ĂƵĨ ĚĞŶ &ƌƺŚůŝŶŐ
ϮϬϮϭ͕ ǁĞŶŶ ^ĐŚŵĞƩĞƌůŝŶŐĞ ƵŶĚ �ŝĞŶĞŶ ƵŶƐ ǌĂŚůƌĞŝĐŚ ďĞƐƵĐŚĞŶ͘

�ŚƌŝƐƚĂ >ĞĐŚƚůĞŝƚŶĞƌ



,�½½®«�½½Ê͕ ó®Ù Ý®Ä� ó®���Ù ��͊
�Ɛ ŝƐƚ ƐŽŽŽŽ ƐĐŚƂŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ƵŶƐ ǁŝĞĚĞƌ ƚƌĞīĞŶ͊
:ĞĚĞŶ ǌǁĞŝƚĞŶ ^ĂŵƐƚĂŐ ŝŵ DŽŶĂƚ ƚƌĞīĞŶ ǁŝƌ - ĚŝĞ �ŝďĞůŬŝĚƐ ŵŝƚ &ŝƉƐ - ƵŶƐ
ŶƵŶ ǁŝĞĚĞƌ ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ ǀŽŶ ϭϬ͘ϬϬ ďŝƐ ϭϮ͘ϬϬ hŚƌ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͘
�ŵ ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ĚĞŵ ϭϮ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞŵ ŚĂůďĞŶ :ĂŚƌ ŶƵƌ ŵŝƚ
�ƌŝĞŅŽŶƚĂŬƚ͕ ĚƵƌŌĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŶƵŶ ǁŝĞĚĞƌ ƌŝĐŚƟŐ ƚƌĞīĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĨĞŝĞƌŶ͘
�ƚǁĂƐ ĂŶĚĞƌƐ ĂůƐ ŐĞǁƂŚŶůŝĐŚ͕ ĂďĞƌ
ĚĞŶŶŽĐŚ ǁĂƌ ĞƐ Ĩƺƌ ƵŶƐ͕ ĚĂƐ
dĞĂŵ͕ ĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ &ƌĞƵĚĞ ĞƵĐŚ
ǁŝĞĚĞƌǌƵƐĞŚĞŶ͘ ,ĞƌǌůŝĐŚ ǁŝůůŬŽŵͲ
ŵĞŶ ǁĂƌĞŶ ƵŶĚ ƐŝŶĚ ƵŶƐ ĂƵĐŚ ĂůůĞ
ͣŶĞƵĞŶ͞ �ŝďĞůŬŝĚƐ͕ ĚŝĞ ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ
ŵŝƚ ǀŝĞů EĞƵŐŝĞƌ ǌƵ ƵŶƐ ŐĞŬŽŵͲ
ŵĞŶ ƐŝŶĚ͘
�Ƶ �ĞŐŝŶŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŵ �ŶĨĂŶŐƐͲ
ŬƌĞŝƐ͕ ůĞŐƚĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞŶ
�ƵƘĞŶĂůƚĂƌ ĞŝŶ <ƌĞƵǌ ĂƵƐ 	ƐƚĞŶ͘
EĂĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ ůĞŐƚĞ ũĞĚĞƐ <ŝŶĚ
ĞŝŶĞŶ �Ɛƚ ĚĂǌƵ ƵŶĚ ĞƐ ĞŶƚƐƚĂŶĚ ĞŝŶ

ŐƌŽƘĞƐ <ƌĞƵǌ͘ tĞŶŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŚŝŶƐƚĞůůĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ
�ƌŵĞ ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ ďƌĞŝƚĞŶ͕ ďŝůĚĞŶ ĂƵĐŚ ǁŝƌ ĞŝŶ
<ƌĞƵǌ͕ ƐŽ ƐƚĞůůƚĞŶ ǁŝƌ ĨĞƐƚ͘
hŵ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ǌƵ ǌĞŝŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ǁŝĞͲ
ĚĞƌ ĚĂ ƐŝŶĚ͕ ǁŽůůƚĞŶ ǁŝƌ ŝŚƌ ĞƚǁĂƐ ŚŝŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ
ƵŶĚ ƐŽ ŵĂůƚĞ ũĞĚĞƐ <ŝŶĚ ĞŝŶ �ŝůĚ Ĩƺƌ ĞƵĐŚ͊ ^ŝĞ
ŚŝŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ĂŶ ĞŝŶĞƌ ŐƌŽƘĞŶ >ĞŝƚĞƌ͘
<ůĂƐƐĞ͊͊͊
tŝƌ ŚƂƌĞŶ ǀŽŶ :ĞƐƵƐ͕ ĚĞƌ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ ŝŚͲ
ƌĞŶ ,ćƵƐĞƌŶ ďĞƐƵĐŚƚĞ͕ Ƶŵ ǀŽŶ 'ŽƩ ǌƵ ĞƌǌćŚůĞŶ͘
�ƵĐŚ ǁŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ͣ,ćƵƐĞƌ͞ ŐĞďĂƵƚ͕ ŝŵŵĞƌ
ǌǁĞŝ ďŝƐ ǀŝĞƌ <ŝŶĚĞƌ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕ ƵŶĚ ďĞƐƵĐŚĞŶ
ƵŶƐ ŶĂĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ͕ ĂďĞƌ ĞƌƐƚ ǁĞŶŶ ŬĞŝŶĞƌ ǌƵ
,ĂƵƐĞ ŝƐƚJ ;�ďƐƚĂŶĚͿ͘
tŝƌ ƚĂƵƐĐŚĞŶ ĞŝŶĨĂĐŚ ƵŶƐĞƌ ǌƵ ,ĂƵƐĞ͊

:ĞĚĞƐ ,ĂƵƐ ŚĂƚ ĞŝŶ dŝƐĐŚƚƵĐŚ ƵŶĚ ĞŝŶ >ĞŐĞďŝůĚ ĂƵƐ ĚĞƌ EĂƚƵƌ ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘
�ŝŶ 'ŽŶŐ ĞƌƚƂŶƚ ƵŶĚ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ǁĞĐŚƐĞůŶ ŝŵ hŚƌǌĞŝŐĞƌƐŝŶŶ ĚĂƐ ,ĂƵƐ͘ �Žƌƚ
ƐĐŚĂƵĞŶ ƐŝĞ ƐŝĐŚ ĚĂƐ >ĞŐĞďŝůĚ ĚĞƐ EĂĐŚďĂƌŶ ĂŶ ƵŶĚ ĚƺƌĨĞŶ ĞƐ ǀĞƌćŶĚĞƌŶ
ŽĚĞƌ ĂƵĐŚ ĞƌǁĞŝƚĞƌŶ͘

EĂĐŚ ƐĞĐŚƐ 'ŽŶŐƐĐŚůćŐĞŶ ƐŝŶĚ ǁŝƌ ǁŝĞĚĞƌ ŝŵ ĞŝŐĞŶĞŶ ,ĂƵƐ͕ ƵŶĚ ƐŽ ĞŶƚͲ
ƐƚĂŶĚĞŶ ƐĞĐŚƐ ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ >ĞŐĞďŝůĚĞƌ͘ ^ĞŚƚ ƐĞůďƐƚ͊ DĂŶĐŚŵĂů ŬĂŶŶ ĞƚǁĂƐ
&ĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞƐ ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕ ĂƵĐŚ ǁĞŶŶ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ǁŝƌŬůŝĐŚ ƐŽ ŶĂŚ ƐĞŝŶ
ŬĂŶŶ͘ /Ŷ ĚŝĞƐĞŵ ^ŝŶŶĞ ͘͘͘͘ tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ĂƵĨ ũĞĚĞƐ dƌĞīĞŶ ŵŝƚ ĞƵĐŚ͊

�ĂƐ dĞĂŵ ĚĞƌ �ŝďĞůŬŝĚƐ ƵŶĚ &ŝƉƐ



ͣ,�çã� Ý�«ÊÄ ¦�¥ì«½ã͍͞
�ŝĞƐĞƐ :ĂŚƌ ǁĂƌ ,ĞůĞŶĂ ,ĞƌǌůŝĐŚ ďĞŝ ĚĞŶ <ƵŶƚĞƌďƵŶƚĞŶ &ĞƌŝĞŶƚĂŐĞŶ ǌƵ �ĞͲ
ƐƵĐŚ͘ �ŽĐŚ ƐŝĞ ǁŽůůƚĞ ůŝĞďĞƌ ,ĞůĞŶĂ ,ĞƌǌůŽƐ ŐĞŶĂŶŶƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ǁĞŝů ƐŝĞ 'ĞͲ
ĨƺŚůĞ ĚŽŽĨ ĨĂŶĚ ƵŶĚ ŬĞŝŶĞ 'ĞĨƺŚůĞ ǌĞŝŐĞŶ ŵŽĐŚƚĞ͘ DŝƚŚŝůĨĞ ĚĞƌ ǀŝĞůĞŶ <ŝŶͲ
ĚĞƌ͕ ŝŵ �ůƚĞƌ ǀŽŶ ƐĞĐŚƐ ďŝƐ ĞůĨ :ĂŚƌĞŶ͕ ůĞƌŶƚĞ ,ĞůĞŶĂ ũĞĚŽĐŚ͕ ĚĂƐƐ 'ĞĨƺŚůĞ
ƐŽŐĂƌ ŐĂŶǌ ƚŽůů ƵŶĚ ǁŝĐŚƟŐ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ĚĂƐƐ ĞƐ ŐƵƚ ŝƐƚ͕ ƐŝĞ ǌƵ ǌĞŝŐĞŶ͘
ZƵŶĚ ϵϱ <ŝŶĚĞƌ ŚĂďĞŶ ŝŶ ĚĞƌ ůĞƚǌƚĞŶ ǀŽůůĞŶ ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞ ŵŝƚ Ϯϱ
dĞĂŵĞƌŶ ĞŝŶĞ DĞŶŐĞ ^ƉĂƘ ŐĞŚĂďƚ͘
/ŚŶĞŶ ǁƵƌĚĞ ĞŝŶ ŬƵŶƚĞƌďƵŶƚĞƐ WƌŽŐƌĂŵŵ ŵŝƚ ǀŝĞůĞŶ �ĂƐƚĞůŝĚĞĞŶ ŐĞďŽƚĞŶ͕
ĚŝĞ ũĞĚĞŶ dĂŐ ĞŝŶĞŶ �ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ŵŝƚ ĚĞƌ ŵŽƌŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ďŝďůŝƐĐŚĞŶ �ŽƚͲ
ƐĐŚĂŌ ĚĂƌƐƚĞůůƚĞ͘ /Ŷ ĚĞŶ �ƌǌćŚůƵŶŐĞŶ ŐŝŶŐ ĞƐ Ƶŵ ĚŝĞƐĞ 'ĞĨƺŚůĞ͗ sĞƌƚƌĂƵĞŶ͕
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕ tƵƚ ƵŶĚ 	ƌŐĞƌ͕
dƌĂƵĞƌ ƵŶĚ 'ůƺĐŬ͘ �ƵĚĞŵ
ǁƵƌĚĞ ĂƵĐŚ ŐĞǌĞŝŐƚ͕ ǁŝĞ
ŵĂŶ ƐĞŝŶĞŶ EćĐŚƐƚĞŶ
ǀĞƌŐŝďƚ ƵŶĚ ůŝĞďĞŶ ŬĂŶŶ͘
�Ƶŵ DŝƩĂŐ ǁƵƌĚĞŶ ĚŝĞ ŝŶƐͲ
ŐĞƐĂŵƚ ĞůĨ <ůĞĐŬƐŐƌƵƉƉĞŶ
ŚĂůďŝĞƌƚ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ
^ĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚŵĞŶ ĂƵĐŚ
ďĞŝŵ ƚćŐůŝĐŚĞŶ DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ
ĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ ƵŶĚ ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ
ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘ �ƵĐŚ ĚŝĞͲ
ƐĞŶ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ �ƵĨǁĂŶĚ ŚĂďĞŶ ĚŝĞ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ ŐƵƚ ŵĞŝƐƚĞƌŶ ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘ �ƵĐŚ ŶĂĐŚŵŝƩĂŐƐ ŬŽŶŶƚĞŶ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ƐŝĐŚ ŝŶ tŽƌŬƐŚŽƉƐ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚͲ
ůŝĐŚ ŬƌĞĂƟǀ ĞŶƞĂůƚĞŶ͘ �ƵƐćƚǌůŝĐŚ ŐĂď ĞƐ ĂŶ ĞŝŶĞŵ EĂĐŚŵŝƩĂŐ ĞŝŶ 'ĞůćŶĚĞͲ
ƐƉŝĞů͕ ŝŶĚĞŵ ĂůůĞ <ŝŶĚĞƌ ŝŶ ŝŚƌĞŶ <ůĞĐŬƐŐƌƵƉƉĞŶ ^ƚĂƟŽŶĞŶ ĚƵƌĐŚůŝĞĨĞŶ ƵŶĚ
ƐŽ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ĚŝĞ dŝĞƌĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ �ƌĐŚĞ EŽĂŚ ƐĂŵŵĞůŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘
�ŵ ůĞƚǌƚĞŶ dĂŐ ĨĞŝĞƌƚĞŶ ǁŝƌ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ĞŝŶĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ ĚĞƌ
ƺďĞƌ ĚŝĞ ƐŽǌŝĂůĞŶ DĞĚŝĞŶ ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ ǁƵƌĚĞ ƵŶĚ ƐŽŵŝƚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ �ůƚĞƌŶ ĚĞƌ
<ŝŶĚĞƌ ĚĂŚĞŝŵ ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ͘
/Ŷ ĚĞŵ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁƵƌĚĞŶ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ dĂŐĞ ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ ŶŽĐŚ ĞŝŶŵĂů
ǀŽŶ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ͘ �Ɛ ǁƵƌĚĞ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŐĞƐƵŶŐĞŶ ƵŶĚ
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĂƵƐ ĚĞŶ <ůĞĐŬƐŐƌƵƉƉĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ͘ ^Ž ĞŶĚĞƚĞ ĞŝŶĞ
ŬƵŶƚĞƌďƵŶƚĞ &ĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞ ĂƵĨ ĚĞŵ 'ĞůćŶĚĞ ĚĞƐ ^ĂĐŚƐĞŶŚĂŝŶĞƐ ŝŶ sĞƌĚĞŶ
ŵŝƚ ŐůƺĐŬůŝĐŚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞƌ ĚŽĐŚ ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ ,ĞůĞŶĂ͘

^ĂƐŬŝĂ tƌĞĚĞ

�ƵƐ ĚĞƌ ^ŝĐŚƚ ĞŝŶĞƌ DƵƩĞƌ
ϭϰ dĂŐĞ ůĂŶŐ͕ ŐĞĨƺŚůƚ ũĞĚĞ ^ƚƵŶĚĞ͕ ĚĞŶ tĞƩĞƌĚŝĞŶƐƚ ŝŵ ,ĂŶĚǇ ĂƵĨƌƵĨĞŶ͗
tĂƐ ƐĂŐƚ ĚŝĞ �ƉƉ͕ ǁĂƐ ƐƚĞŚƚ ĚĂ Ăŵ Ϯϳ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͍ DĂŶ ĨƌĞƵƚ ƐŝĐŚ͕ ǁĞŶŶ
ĚĂ ŶƵƌ ŶŽĐŚ ĞŝŶ ZĞŐĞŶƚƌŽƉĨĞŶ ƐƚĂŶĚ͕ ĚĂŶŶ ǁĂƌ ƐŽŐĂƌ ŵĂů ĞŝŶĞ ^ŽŶŶĞ ǌƵ
ƐĞŚĞŶ͕ ĞƚǁĂƐ ƐƉćƚĞƌ ǁĂƌĞŶ ĞƐ ǁŝĞĚĞƌ ǌǁĞŝ dƌŽƉĨĞŶ͘ �ĂŶŶ ƐĐŚĂƵƚ ŵĂŶ ŶŽĐŚ
ŵĂů ĂƵĨ ǌǁĞŝ ǁĞŝƚĞƌĞ �ƉƉƐ ƵŶĚ ƌĞĚĞƚ ƐŝĐŚ ƐĞůďĞƌ ŝŵŵĞƌ ŐƵƚ ǌƵ͘ �Ɛ ŬŽŵŵĞŶ
ĚŝĞ mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ͕ ǁĂƌ ĞƐ ĚŝĞ ƌŝĐŚƟŐĞ �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ ĞƐ ũĞƚǌƚ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͕ ĞƐ
ƐŽ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͍
�ŝŶĞƐ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ũĞƚǌƚ ĂůƐ �ůƚĞƌŶ ƐĂŐĞŶ͗ ͣ:�͕͞ ĞƐ ǁĂƌ ĚŝĞ ƌŝĐŚƟŐĞ �ŶƚƐĐŚĞŝͲ
ĚƵŶŐ͕ ƵŶĚ ĞƐ ǁĂƌ ƚŽůů͊
�Ɛ ǁĂƌ ĂŶĚĞƌƐ ĂůƐ ĂůůĞ :ĂŚƌĞ ĚĂǀŽƌ͕ ĂďĞƌ ǁĂƐ ŝƐƚ ĚŝĞƐĞƐ :ĂŚƌ ĂƵĐŚ ƐĐŚŽŶ ǁŝĞ
ŝŵŵĞƌ͘ �ůƐ ƵŶƐĞƌĞ <ŝŶĚĞƌ ƐŝĐŚ ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ ŚĂďĞŶ͕ ƐŝĞ ŵƂĐŚƚĞŶ ŬŽŶĮƌŵŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͕ ǁĂƌ ĞƐ ǁŝĞ ŝŵŵĞƌ͘ ^ŝĞ ǁƵƌĚĞŶ ĂŶŐĞŵĞůĚĞƚ͕ ĞƐ ŐĂď ĞŝŶĞŶ �ĞŐƌƺͲ
ƘƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ƵŶĚ ĞƐ ďĞŐĂŶŶ ĚŝĞ ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚĞ ZŽƵƟŶĞ͘ �ŝĞŶƐƚĂŐƐ
ŐĞŚƚ ĞƐ ǌƵŵ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ƵŶĚ ƐŽŶŶƚĂŐƐ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ͘ /ŵ Dćƌǌ
ƐƚĂŶĚ ĚŝĞ <ŽŶĨƵƐ-&ƌĞŝǌĞŝƚ ĂŶ͘ EƵƌ ĚŝĞƐĞ ŬůĞŝŶĞ 'ƌƵƉƉĞ ǀŽŶ ǌǁƂůĨ <ŽŶĮƌŵĂŶͲ
ĚĞŶ͕ &ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ �ĞƚƌĞƵĞƌŶ͘ �Ğŝ ĚŝĞƐĞƌ &ƌĞŝǌĞŝƚ ǁŽůůƚĞŶ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ
ŝŚƌĞŶ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ͘ �ĂŶŶ ŬĂŵ �ŽǀŝĚϭϵ͕ ĞƐ ƐĐŚůƵŐ
ĞŝŶ ǁŝĞ ĞŝŶĞ �ŽŵďĞ �ŝĞ ^ĐŚƵůĞŶ ƐŽůůƚĞŶ Ăď DŽŶƚĂŐ ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͕
ĂďĞƌ ƵŶƐĞƌĞ ŬůĞŝŶĞ dƌƵƉƉĞ ŝƐƚ ŶŽĐŚ ŐĞĨĂŚƌĞŶ ƵŶĚ ŚĂƚ ǁŝĞ ŝŶ ĞŝŶĞƌ ^ĞŝĨĞŶͲ
ďůĂƐĞ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ĞŝŶ ƚŽůůĞƐ tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ ĞƌůĞďƚ͘
tĂƐ ĚĂŶŶ ŬĂŵ͕ ǁŝƐƐĞŶ ǁŝƌ ĂůůĞ͕ ĚĞƌ >ŽĐŬĚŽǁŶ͕ ƵŶĚ ĚŝĞ tĞůƚ ĚƌĞŚƚĞ ƐŝĐŚ
ůĂŶŐƐĂŵĞƌ͘ hŶƐĞƌĞ <ŝŶĚĞƌ ŚĂƩĞŶ ŬĞŝŶĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ŵĞŚƌ
ƵŶĚ ƐŝĞ ǀĞƌůŽƌĞŶ ƐŝĐŚ ĂůůĞ ĞŝŶ ǁĞŶŝŐ ĂƵƐ ĚĞŶ �ƵŐĞŶ͘ EĂĐŚ ĞŝŶŝŐĞƌ �Ğŝƚ ǁĂƌ
ŬůĂƌ͕ ĞŝŶĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ƐŝĞ ŬĞŶŶĞŶ͕ ǁŝƌĚ ĞƐ ĚŝĞƐĞƐ :ĂŚƌ ŶŝĐŚƚ ŐĞͲ
ďĞŶ͘ &ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƐƚĞůůƚĞ �ŝůĚĞƌ ǀŽŶ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ĂƵĨ ĚŝĞ �ćŶŬĞ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌͲ

ĐŚĞ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ĚŝĞ
'ĞŵĞŝŶĚĞ ĂƵĐŚ
ŶŝĐŚƚ ǀĞƌŐĂƘ͕ ǁĞƌ
ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ <ŽŶĮƌͲ
ŵĂƟŽŶ ŐĞŚĂďƚ
ŚćƩĞ͘ �Ɛ ŐĂď ŽŌ
ĞƚǁĂƐ hŶƌƵŚĞ ŝŶ
ĚĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ͕ ŵŝƚ
&ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ

ƵŶĚ ĚĞŵ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ͘ �ŝĞ &ƌĂŐĞ ǁĂƌ͗ tĂƐ ŝƐƚ ;ŶŝĐŚƚͿ ŵĂĐŚďĂƌ͍



<ĞŝŶĞƌ ǁĂƌ ƐŝĐŚ ƐŝĐŚĞƌ͕ ǁŝĞ ĞƐ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽůů͘ ^Ž ǁƵƌĚĞ ĞŝŶ ŶĞƵĞƌ dĞƌŵŝŶ ŐĞͲ
ƐƵĐŚƚ͕ ƵŶĚ ĞƐ ǁƵƌĚĞ ĚĞƌ Ϯϳ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ �Ğƌ ĞƌƐƚĞ 'ĞĚĂŶŬĞ͗ ͣKŚ͕ ĚĂƐ ŝƐƚ
ůĂŶŐĞ ŚŝŶ͊͘͞ �ďĞƌ ĞƐ ǁƵƌĚĞ ĂƵĨ ĂůůĞ tƺŶƐĐŚĞ ĞŝŶŐĞŐĂŶŐĞŶ͘ ^Ž ƐŽůůƚĞ ĞƐ ĞŝŶ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁĞƌĚĞŶ ĂƵĨ ĚĞƌ &ĞƐƚǁŝĞƐĞ ŵŝƚ �ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ͘ �Žƌƚ ŬƂŶŶͲ
ƚĞ ŵĂŶ ŐĞŶƺŐĞŶĚ �ďƐƚĂŶĚ ŚĂůƚĞŶ ƵŶĚ ŽŚŶĞ �ĞĚĞŶŬĞŶ ƐŝŶŐĞŶ͘ �Ɛ ƐĂŚ ƉĞƌͲ
ĨĞŬƚ ĂƵƐ͕ ƵŶĚ ŵŝƚ ĂůůĞŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ǁƵƌĚĞ ĞƐ ŐĞƐĐŚĂŏ͊
�Ɛ ǁĂƌ ƐŽ ǁĞŝƚ͕ ĚĞƌ ŐƌŽƘĞ dĂŐ͊ �ŝĞ ^ƉĂŶŶƵŶŐ ĚĞƌ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ƐƟĞŐ͕ ƐŽ
ĨĞƐƚůŝĐŚ ǁĂƌĞŶ ƐŝĞ ŶŽĐŚ ŶŝĞ ŐĞŬůĞŝĚĞƚ ƵŶĚ ƐŝĞ ƐĂŚĞŶ ĂůůĞ ƚŽůů ĂƵƐ͘ �Ğƌ <ŝƌͲ
ĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ŚĂƩĞ ďůĂƵĞ DƺƚǌĞŶ ĂƵĨ ;ĚĂŵŝƚ ŵĂŶ ƐŝĞ ĞƌŬĞŶŶĞŶ ŬŽŶŶƚĞͿ
ƵŶĚ ĚŝƌŝŐŝĞƌƚĞ ĂůůĞ 'ćƐƚĞ͕ ďĞŐůĞŝƚĞƚ ǀŽŵ WŽƐĂƵŶĞŶ �ŚŽƌ͕ ǌƵ ŝŚƌĞŶ WůćƚǌĞŶ͘
tŝƌ ƐĐŚĂƵƚĞŶ ĂƵĨ ĚĞŶ �ůƚĂƌ͕ ŝŵ ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ ǁĂƌ ƵŶƐĞƌĞ >ŝĞďĨƌĂƵĞŶŬŝƌĐŚĞ͕
ĚŝĞ ĚĂƐ ŐĂŶǌĞ �ŝůĚ ĂďƐĐŚůŽƐƐ͘ hŶƐĞƌĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŬĂŵĞŶ͕ ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ ǀŽŶ

ĚĞŵ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ͕
ĚƵƌĐŚ ĚĂƐ ^ƉĂůŝĞƌ ƵŶĚ
ŵĂŶ ŬŽŶŶƚĞ ƐĞŚĞŶ
ǁŝĞ ŐůƺĐŬůŝĐŚ ƵŶĚ
ƐƚŽůǌ ƐŝĞ ǁĂƌĞŶ͘ :ĞĚĞƌ
ƐĞƚǌƚĞ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ƐĞŝŶĞŶ
WůĂƚǌ͕ ƵŶĚ ŚŝŶƚĞƌ ũĞͲ
ĚĞŵ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ
ƐĂƘĞŶ ƐĞŝŶĞ &ĂŵŝůŝĞ
ƵŶĚ &ƌĞƵŶĚĞ͘
&ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ŚĂƚ
ĚĂƐ dŚĞŵĂ ͣ�ŶŬĞƌ ŝŶ
ĚĞƌ �Ğŝƚ͞ ŐĞǁćŚůƚ ƵŶĚ
ďĞŐĂŶŶ ŝŚƌĞ WƌĞĚŝŐƚ
ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ �ŝƚĂƚ ĚĞƌ

WƵŶŬ-�ĂŶĚ �ŝĞ 	ƌǌƚĞ͗ ͣ>ĂƐƐ ƐŝĞ ƌĞĚĞŶ͘͞ �Ăŵŝƚ ŵĂĐŚƚĞ ƐŝĞ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶͲ
ĚĞŶ͕ ǁŝĞ ĂƵĐŚ ĂůůĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ 'ćƐƚĞŶ͕ ŶŽĐŚ ĞŝŶŵĂů ŬůĂƌ͗ �ŐĂů͕ ǁĂƐ ĂůůĞ ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ ƌĞĚĞŶ ŽĚĞƌ ǁŝĞ ƐŝĞ ƐŝĐŚ ǀĞƌŚĂůƚĞŶ - ƐĞŝ ĚƵ ƐĞůďƐƚ͕ ĚĞŶŶ ĚƵ ďŝƐƚ ŐƵƚ͕ ǁŝĞ
ĚƵ ďŝƐƚ͕ ƵŶĚ ĚƵ ďŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ĂůůĞŝŶ͘ 'ŽƩ Śćůƚ ǌƵ Ěŝƌ͕ ǁĂƐ ĂƵĐŚ ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ͘ hŶĚ
ǁĞŶŶ ĞƐ ǌƵ ǁŝůĚ ǁŝƌĚ͕ ǁŝƌĨ ĞŝŶĞŶ �ŶŬĞƌ͕ ĚĞƌ Őŝďƚ ,Ăůƚ ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ ,ŽīŶƵŶŐ
ƵŶĚ �ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ͘ 'ŽƩ ŝƐƚ ƵŶƐĞƌ �ŶŬĞƌ͘ �Ɛ ǁĂƌ ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶ ƵŶĚ ƐŽ ǌƵͲ
ƚƌĞīĞŶĚ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞ ũƵŶŐĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ͘ &ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ :ĂŶŝŶĂ
^ĐŚǁĂƌǌ ŚĂďĞŶ ŶŽĐŚ ǌǁĞŝ >ŝĞĚĞƌ ŐĞƐƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ƐĞŚƌ ďĞƌƺŚƌƚĞŶ͘ �ƵĐŚ
ǁŝƌ ĂůƐ �ůƚĞƌŶ ǁŽůůƚĞŶ ƵŶƐĞƌĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ĞƚǁĂƐ ŵŝƚ ĂƵĨ ĚĞŶ tĞŐ ŐĞďĞŶ ƵŶĚ
ƐĂŶŐĞŶ ǌǁĞŝ >ŝĞĚĞƌ Ĩƺƌ ƐŝĞ͗ tĞŶŶ ĚƵ ,ŝůĨĞ ďƌĂƵĐŚƐƚ͕ ƐŝŶĚ ǁŝƌ ĚĂ͕ ǁŝƌ ƐŝŶĚ
ĂƵĐŚ ĞƵĞƌ �ŶŬĞƌ͕ ĚĞƌ ,Ăůƚ Őŝďƚ͕ ĚĞƌ ďĞŝ ũĞĚĞŵ ^ƚƵƌŵ ĂŶ ĞƵƌĞƌ ^ĞŝƚĞ ƐƚĞŚƚ͘

�Ğŝ ĚĞƌ ^ĞŐŶƵŶŐ ĚĞƌ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ĮŶŐ ĞƐ ůĞŝĐŚƚ ƵŶĚ ŬƵƌǌ ĂŶ ǌƵ ƌĞŐŶĞŶ͕
ĂďĞƌ ĚĂƐ ǁĂƌ ŵĞŚƌ ǁŝĞ ĞŝŶĞ ŬůĞŝŶĞ �ĞƐƚćƟŐƵŶŐ ǀŽŶ ŽďĞŶ͘ �Ğƌ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌͲ
ƐƚĂŶĚ ďĞŐƌƺƘƚĞ ĚŝĞ ŶĞƵĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ ŚĞƌǌůŝĐŚ ƵŶĚ ǌĞŝŐƚĞ ĂƵĨ͕ ǁĂƐ
ƐŽ ĞŝŶĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ĂůůĞƐ ǌƵƐƚĂŶĚĞ ďƌŝŶŐƚ͘ �Ğŝŵ �ƵƐǌƵŐ ŚĂƩĞŶ ǁŝƌ ĚĂƐ
'ĞĨƺŚů͕ ĚĂƐƐ ƵŶƐĞƌĞ <ŝŶĚĞƌ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ ĞŝŶĞŶ ^ƚƵŶĚĞ ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ ƐŝŶĚ͘ ^ŝĞ ŐŝŶͲ
ŐĞŶ ŐĞƌĂĚĞ ƵŶĚ ƐƚŽůǌ͕ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ >ćĐŚĞůŶ ǀŽŵ WůĂƚǌ͕ ƐŽ ƐĞůďƐƚƐŝĐŚĞƌ͕ ĂďĞƌ
ĂƵĐŚ ŵŝƚ ĚĞŵ tŝƐƐĞŶ͕ ƐŝĞ ƐŝŶĚ ŶŝĞ ĂůůĞŝŶ͘
/ŵ EĂĐŚŚŝŶĞŝŶ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ƐŽ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͕ ǁĂƐ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ
ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞ ƵŶĚ ŚĞƌǌůŝĐŚĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ĚĂƐ ǁĂƌ͘ �Ɛ ǁƵƌĚĞ ŐĞƐƵŶŐĞŶ͕
ŐĞǁĞŝŶƚ ƵŶĚ ŐĞͲ
ůĂĐŚƚ ƵŶĚ ĂůůĞƐ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŝŶ ĞŝͲ
ŶĞƌ �ŶƐĂŵŵůƵŶŐ
ǀŽŶ DĞŶƐĐŚĞŶ͕
ĚŝĞ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŬĞŶͲ
ŶĞŶ͕ ĂďĞƌ ĚŝĞƐĞŶ
DŽŵĞŶƚ ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ ĞƌůĞďƚĞŶ͘ �Ɛ
ǁĂƌ ĞƚǁĂƐ �ĞƐŽŶͲ
ĚĞƌĞƐ͕ ǁĂƐ ĞƐ ƐŽ
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ŶŝĞ ǁŝĞͲ
ĚĞƌ ŐĞďĞŶ ǁŝƌĚ͘ �ŵ �ŶĨĂŶŐ ŬĂŵ ĚŝĞ &ƌĂŐĞ ͣ�ŝŶĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ŝŶ ĚĞƌ WĂŶͲ
ĚĞŵŝĞ͕ ŐĞŚƚ ĚĂƐ͍͞ tŝƌ ŬƂŶŶĞŶ ƐĂŐĞŶ͗ :Ă͕ ĞƐ ŐĞŚƚ͊ EŝĐŚƚ ĂůůĞŝŶĞ͕ ĂďĞƌ ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶ͕ ĂůƐ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ ^Ž ŵƂĐŚƚĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ĂůƐ �ůƚĞƌŶ ŐĂŶǌ ŚĞƌǌůŝĐŚ ďĞŝ
&ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ ĚĞŵ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ďĞĚĂŶŬĞŶ͕ ĚĂƐƐ ƵŶƐĞƌĞ <ŝŶĚĞƌ
ƵŶĚ ǁŝƌ ĚŝĞ �ŚĂŶĐĞ ŚĂƩĞŶ͕ ƐŽ ĞƚǁĂƐ �ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ ǌƵ ĞƌůĞďĞŶ͘

dĞǆƚ ƵŶĚ &ŽƚŽƐ͗ ^ŽŶũĂ KŚůƌŽŐŐĞ

�ƵƐ ĚĞƌ ^ŝĐŚƚ ĞŝŶĞƌ <ŽŶĮƌŵŝĞƌƚĞŶ
�ŵ Ϯϳ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϬ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĂƵĨ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞǁŝĞƐĞ ƵŶƐĞƌĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ
ŐĞĨĞŝĞƌƚ͘ �ŝŐĞŶƚůŝĐŚ ƐŽůůƚĞ ĚŝĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ŝŵ DĂŝ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͕ ĂƵĨŐƌƵŶĚ
ĚĞƌ �ŽƌŽŶĂ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ŵƵƐƐƚĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ďŝƐ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ŐĞĚƵůĚĞŶ͘
&ĂƐƚ ŚćƩĞŶ ǁŝƌ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐŬůĞŝĚĞƌ- ƵŶĚ �ŶǌƺŐĞ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ
ŚŝŶĞŝŶ ŐĞƉĂƐƐƚ͘
EĂĐŚĚĞŵ ǁŝƌ ĚŝĞ tŽĐŚĞŶ ǌƵǀŽƌ ƐŽŶŶŝŐĞƐ tĞƩĞƌ ŚĂƩĞŶ͕ ǁƵƌĚĞ Ĩƺƌ ĚĞŶ
Ϯϳ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ZĞŐĞŶ ǀŽƌĂƵƐŐĞƐĂŐƚ͘ /Ŷ ĞŝŶĞŵ ƐŽůĐŚĞŶ &Ăůů ƐŽůůƚĞ ĚŝĞ ŬŝƌĐŚůŝͲ
ĐŚĞ &ĞŝĞƌ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŝƚŚĂůůĞ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ĂůůĞ ƐĞŚƌ ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ͕
ĚŝĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ĚƌĂƵƘĞŶ ĨĞŝĞƌŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ - ƵŶĚ ǁŝƌ ŚĂƩĞŶ 'ůƺĐŬ͊



�Ɛ ǁĂƌ ĞŝŶĞ ŐĂŶǌ ďĞƐŽŶĚĞƌĞ &ĞŝĞƌ͘ Dŝƚ �ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ďĞŝ ^ŽŶŶĞŶͲ
ƐĐŚĞŝŶ ŝŶŵŝƩĞŶ ĞŝŶĞƌ ŵĂůĞƌŝƐĐŚĞŶ �ŽƌŅƵůŝƐƐĞ͘
�ƵĐŚ ŽŚŶĞ KƌŐĞů ŚĂƩĞŶ ǁŝƌ ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ �ĞŐůĞŝƚƵŶŐ͘
�ŝĞ �ůƚĞƌŶ ĚĞƌ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŚĂďĞŶ Ĩƺƌ ƵŶƐ ǌǁĞŝ ^ƚćŶĚĐŚĞŶ ŐĞďƌĂĐŚƚ͕ &ƌĂƵ
<ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ &ƌĂƵ /ůůŝŶŐ ŚĂďĞŶ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞŶ ^ƟŵŵĞŶ ĚĞŵ
'ĂŶǌĞŶ ĞŝŶ /-dƺƉĨĞůĐŚĞŶ ĂƵĨŐĞƐĞƚǌƚ͘
�ŝŶĞŶ ŬůĞŝŶĞŶ ^ĐŚĂƵĞƌ ŐĂď ĞƐ Ăŵ �ŶĚĞ ĚŽĐŚ ŶŽĐŚ͘ �ďĞƌ ĚĂƐ ǁĂƌ ŐĂƌ ŶŝĐŚƚ
ƐĐŚůŝŵŵ͘
tŝƌ ǁĂƌĞŶ ĞŝŶĞ ƚŽůůĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶŐƌƵƉƉĞ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ƐĐŚƂŶĞŶ 'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ͘ ^Ž ƐĐŚƂŶ ĚŝĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ǁĂƌ͕ ǁĞƌĚĞŶ ǁŝƌ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ƐŽŐĂƌ ĞŝŶ ǁĞͲ
ŶŝŐ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ͘ <ĂƚŚĂƌŝŶĂ ^ĐŚǁŝŶŐ

P¥¥ÄçÄ¦Ýþ�®ã�Ä W¥�ÙÙ�ìÙÊ͗
DŝƚƚǁŽĐŚ ǀŽŶ ϭϳ͘ϬϬ - ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ ͬ &ƌĞŝƚĂŐ ǀŽŶ ϵ͘ϬϬ - ϭϬ͘ϯϬ hŚƌ

<ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϭĂ͕ ϮϴϴϳϬ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͕ dĞů͗ ϬϰϮϵϯͬϯϱϮ
&Ăǆ͗ ϬϰϮϵϯ ͬ ϳϴϵϱϰϲ ͻ �-DĂŝů͗ ŬŐ͘ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ

/ŵŵĞƌ ĂŬƚƵĞůů - /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ ƺďĞƌ ƵŶƐĞƌĞ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ƵŶƚĞƌ
ǁǁǁ͘ŬŝƌĐŚĞ-ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ ƵŶĚ ǁǁǁ͘ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ

<ÊÄãÊÄçÃÃ�ÙÄ ��Ù <®Ù�«�Ä¦�Ã�®Ä�� &®Ý�«�Ù«ç��
sŽůŬƐďĂŶŬ ^ŽƚƚƌƵŵ /��E͗ ��ϱϳϮϵϭϲϱϲϴϭϬϬϴϬϮϰϱϬϬϬ �/�͗ '�EK��&ϭ^hD
<ƌĞŝƐƐƉĂƌŬĂƐƐĞ sĞƌĚĞŶ /��E͗ ��ϱϭϮϵϭϱϮϲϳϬϬϬϭϮϬϬϯϭϰϭ �/�͗ �Z>���Ϯϭs�Z

<ÊÄãÊÄçÃÃ�Ù ͣ^ã®¥ãçÄ¦ ��Ù >®��¥Ù�ç�Ä»®Ù�«� &®Ý�«�Ù«ç��͞
<ƌĞŝƐƐƉĂƌŬĂƐƐĞ sĞƌĚĞŶ

/��E͗ ��ϭϵϮϵϭϱϮϲϳϬϬϬϭϮϯϴϳϲϰϯ �/�͗ �Z>���Ϯϭs�Z

�Ğŝŵ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͗ ͣ>ŽƌĚ͕ / ůŝŌ ǇŽƵƌ ŶĂŵĞ ŽŶ ŚŝŐŚ ͙͞

��Ä»�͕ ��Ä»�͕ ��Ä»�͕ ��Ä»�͕
Ĩƺƌ ĚĞŶ ƐŽ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ ĂƵƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ �Ğŝƚ͕ ĞŶƚͲ
ŐĞŐĞŶ ĂůůĞƌ tŝĚƌŝŐŬĞŝƚĞŶ͕ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ �ůƚĞƌŶ Ĩƺƌ ,ĂƌƚŶćͲ
ĐŬŝŐŬĞŝƚ͕ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͕ ŶĞƵĞ /ĚĞĞŶ͕ ĮŶĂŶǌŝĞůůĞƐ �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ƵŶĚ ůŝĞďĞǀŽůůĞ
�ĞŐůĞŝƚƵŶŐ͕ ĚĞŵ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ Ĩƺƌ ĚĞŶ ƵŶĞƌŵƺĚůŝͲ
ĐŚĞŶ͕ ƐĞůďƐƚůŽƐĞŶ �ŝŶƐĂƚǌ͕ ĂůůĞƐ ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ͕ ĚĞŶ DŝƚǁŝƌŬĞŶĚĞŶ ƵŶĚ ,ĞůͲ
ĨĞƌŶ͕ ĚŝĞ ĚŝĞƐĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ƵŶĚ ƐŽŶƐƟŐĞŶ �ŶůŝĞŐĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ
ŵĞŝƐƚ ǁŽŚůǁŽůůĞŶĚ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ ŚĂďĞŶ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞƌ &ĂŵŝůŝĞ ĚĂďĞŝ
ƐĞŝŶ ĚƵƌŌĞ ƵŶĚ ŬŽŶŶƚĞ͊
DĂĐŚƚ ǁĞŝƚĞƌ ƐŽ͕ ůĂƐƐƚ �ƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ĞŶƚŵƵƟŐĞŶ͕ ůĂƐƐƚ �ƵĐŚ ďĞŝ �ŶĨĞŝŶĚƵŶŐĞŶ
ŶŝĐŚƚ ďĞŝƌƌĞŶ͕ /Śƌ ŵĂĐŚƚ ĚĂƐ ŐƌŽƘĂƌƟŐ͕ ũĞĚĞƌ ŝŶ ƐĞŝŶĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ �ƌƚ ŵŝƚ ƐĞŝͲ
ŶĞŶ 'ĂďĞŶ ƵŶĚ &ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ͊ 'Ğďƚ ŶŝĐŚƚ ĂƵĨ͊
,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ 'ůƺĐŬǁƵŶƐĐŚ ǌƵŵ /ŶŶŽǀĂƟŽŶƐƉƌĞŝƐ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞƐ͊
�ĂǌƵ ĞŝŶ ^ƉƌƵĐŚ ǀŽŶ dŚŽƌŶƚŽŶ tŝůĚĞƌ͗ �ĂƐ ŝƐƚ ĂůůĞƐ͕ ǁĂƐ ǁŝƌ ƚƵŶ ŬƂŶŶĞŶ͗
ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ǀŽŶ EĞƵĞŵ ĂŶĨĂŶŐĞŶ͕ ŝŵŵĞƌ ƵŶĚ ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ͘
�ƵƌƺĐŬƐĐŚĂƵĞŶĚ ŬĂŶŶ ŝĐŚ ŵŝƚ ǀŝĞůĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ ƐĂŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ŵŝƚ ^ŝůŬĞ <ƵŚůͲ
ŵĂŶŶ ĂůƐ ƵŶƐĞƌĞ WĂƐƚŽƌŝŶ ĞŝŶĞ ƐĞŚƌ ŐƵƚĞ͕ ƌŝĐŚƟŐĞ tĂŚů ŐĞƚƌŽīĞŶ ŚĂďĞŶ͘
^ŽƌŐĞ �Ƶ ĂƵĐŚ ŐƵƚ Ĩƺƌ �ŝĐŚ͕ ůŝĞďĞ ^ŝůŬĞ͘
&ƺƌ ũĞĚĞ �ůƚĞƌƐŐƌƵƉƉĞ ƐŝŶĚ ǀŝĞůĨćůƟŐĞ �ŶŐĞďŽƚĞ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͕ ĞƐ ůŝĞŐƚ ĂŶ ŵŝƌ ƐĞůďƐƚ͕ ƐŝĞ ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ �ŽƌŽŶĂ
ďĞĚŝŶŐƚ ŵƵƐƐƚĞŶ ůĞŝĚĞƌ ĞŝŶŝŐĞ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘
^ĐŚƂŶ͕ ĚŝĞ ƐŽŶŶƚćŐůŝĐŚĞ WƌĞĚŝŐƚ ŝƐƚ ĂƵĨ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶƐĞŝƚĞ ŝŵ /ŶƚĞƌŶĞƚ ǌƵ ůĞͲ
ƐĞŶ͘ tĞƌ ƐŝĞ ƐŽŶƐƚ ŶŽĐŚ ŚĂďĞŶ ŵƂĐŚƚĞ͕ ŚĂƚ ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ ĚŝĞ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ƐŝĐŚ
ĂŶ ĚĂƐ <ŝƌĐŚĞŶďƺƌŽ ǌƵ ǁĞŶĚĞŶ͘ sŝĞůůĞŝĐŚƚ ĮŶĚĞƚ ƐŝĐŚ ďĂůĚ ũĞŵĂŶĚ͕ ĚĞƌ ĚŝĞ
/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ ĨŽƌƚůĂƵĨĞŶĚ ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ͘
DĞŝŶĞ �ƌĨĂŚƌƵŶŐ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ Ĩƺƌ ƐĂĐŚĚŝĞŶůŝĐŚĞ ,ŝŶǁĞŝƐĞ
ƵŶĚ �ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ ũĞŐůŝĐŚĞƌ �ƌƚ ŝŵŵĞƌ ĞŝŶ ŽīĞŶĞƐ KŚƌ ŚĂƚ͘ �ďĞƌ ĚŝĞ �ĞŝƚĞŶ
ćŶĚĞƌŶ ƐŝĐŚ ĞďĞŶ͘ /ĐŚ 	ůƚĞƌĞ ǀĞƌŐĞƐƐĞ ůĞŝĚĞƌ ŶƵƌ ŵĂŶĐŚŵĂů͕ ǁŝĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ
ǀĞƌŚĂůƚĞŶ ŚĂďĞ͕ ĂůƐ ŝĐŚ ũƵŶŐ ǁĂƌ͘ sŝĞůĞƐ ǁŝĞĚĞƌŚŽůƚ ƐŝĐŚ͊
�Ğŝ ƐŽ ǀŝĞůĞŶ ǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐǀŽůůĞŶ͕ ŚŝůĨƐďĞƌĞŝƚĞŶ DŝƚŵĞŶƐĐŚĞŶ ŝƐƚ ŵŝƌ Ƶŵ ƵŶͲ
ƐĞƌĞ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ŶŝĐŚƚ ďĂŶŐĞ ŝŶ ĚĞƌ �ƵŬƵŶŌ͕ ďĞŝ ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞŵ ZĞƐͲ
ƉĞŬƚ ƵŶĚ tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͘
�ĂǌƵ ĞŝŶ ^ƉƌƵĐŚ ǀŽŶ DĂƌŝĞ ǀŽŶ �ďĞƌ-�ƐĐŚĞŶďĂĐŚ͗DĂŶ ďůĞŝďƚ ũƵŶŐ͕ ƐŽůĂŶŐĞ
ŵĂŶ ŶŽĐŚ ůĞƌŶĞŶ͕ ŶĞƵĞ 'ĞǁŽŚŶŚĞŝƚĞŶ ĂŶŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ tŝĚĞƌƐƉƌƵĐŚ
ĞƌƚƌĂŐĞŶ ŬĂŶŶ͘

tŝůŵĂ sŝĞďƌŽĐŬ ;ĞŚĞŵ͘ ϭ͘ sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚĞƐͿ



sÊ½»ÝãÙ�ç�Ùã�¦
�Ɛ ǁŝƌĚ ǌƵ ǀŝĞů ŐĞƐƚŽƌďĞŶ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞƌ tĞůƚ͕ ǌƵ ǁĞŶŝŐ &ƌŝĞĚĞ ŚĞƌƌƐĐŚƚ ŝŶ <ƂƉͲ
ĨĞŶ ƵŶĚ ,ĞƌǌĞŶ – ƐŽůĐŚĞ 'ĞĚĂŶŬĞŶ ŬŽŵŵĞŶ ŵŝƌ ďĞŝŵ ,ƂƌĞŶ ƵŶĚ ^ĞŚĞŶ
ĚĞƌ EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ͘ 'ĞǁĂůƚ ĞƌǌĞƵŐƚ 'ĞŐĞŶŐĞǁĂůƚ͘ �ŽĐŚ ǁŝĞ ŬĂŶŶ &ƌŝĞĚĞ ŐĞůŝŶͲ
ŐĞŶ͍ tŝƌ ƐĐŚĂƵĞŶ ĂƵĨ ĚŝĞ <ƌŝĞŐĞ ĚĞƌ tĞůƚ͕ ĚĞƌ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ƵŶĚ 'ĞŐĞŶͲ
ǁĂƌƚ ƵŶĚ ďĞĚĞŶŬĞŶ ǁĂƐ ǁŝƌ Ĩƺƌ >ĞŚƌĞŶ ĂƵƐ ĚĞƌ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ǌŝĞŚĞŶ ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘ �ƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ >ĂŐĞ ƚƌĞīĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ Ăŵ ϭϱ͘ EŽǀĞŵďĞƌ ŶŝĐŚƚ
ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ Ƶŵ ϭϬ hŚƌ Ăŵ �ĞŶŬŵĂů ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ƵŶĚ Ƶŵ ϭϭ
hŚƌ Ăŵ �ĞŶŬŵĂů ŝŶ YƵĞůŬŚŽƌŶ ǌƵ �ŶĚĂĐŚƚĞŶ ŵŝƚ &ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕ sĞƌĞŝŶĞŶ
ƵŶĚ ĚĞŵ KƌƚƐďƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͘

>�ç� çÄ� ^ã�ç�ã�¦ �Ã Ϯϴ͘ϭϭ͘
&ƺƌ ĚŝĞ �ĚǀĞŶƚƐ- ƵŶĚ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ƐĐŚƂŶ ŵĂĐŚĞŶ͘
�ĂǌƵ ƚƌĞīĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ͕ ǁŝĞ ŝŶ ũĞĚĞŵ :ĂŚƌ͕ Ăŵ ^ĂŵƐƚĂŐ ǀŽƌ ĚĞŵ ϭ͘ �ĚǀĞŶƚ͕
ĚĞŵ Ϯϵ͘ EŽǀĞŵďĞƌ͕ ǀŽŶ ϵ͘ϬϬ ďŝƐ ϭϭ͘ϬϬ hŚƌ ĂŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͘
�ƌĂƵƘĞŶ ǁŝƌĚ >ĂƵď ŐĞŚĂƌŬƚ͕ ĚŝĞ �ĞĞƚĞ ĂŶ ĚĞŶ DĂƵĞƌŶ ŵƺƐƐĞŶ ĞŶƚŬƵƐƐĞůƚ
ƵŶĚ 'ĞćƐƚ ǀĞƌƌćƵŵƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ /Ŷ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ŵƺƐƐĞŶ ^ƉŝŶŶǁĞďĞŶ ĞŶƞĞƌŶƚ͕
'ůƺŚďŝƌŶĞŶ ĂƵƐŐĞƚĂƵƐĐŚƚ ƵŶĚ ĂůůĞƐ ŐĞƉƵƚǌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘
tĞƌ �Ğŝƚ ƵŶĚ >ƵƐƚ ŚĂƚ͕ ŵŝƚ ĂŶǌƵƉĂĐŬĞŶ͕ ĚĂƌĨ ŐĞƌŶ ŵŝƚ WƵƚǌĞŝŵĞƌ͕ tŝƐĐŚůĂƉͲ
ƉĞŶ͕ ,ĂƌŬĞ͕ ZŽƐĞŶƐĐŚĞƌĞ ƵŶĚ ,ĂŶĚƐĐŚƵŚĞŶ ŐĞƌƺƐƚĞƚ ĚĂďĞŝ ŚĞůĨĞŶ͘
/ŵ ůĞƚǌƚĞŶ :ĂŚƌ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚ ǀŝĞů ŐĞƐĐŚĂŏ͕ ĚŝĞƐŵĂů ǁŝƌĚ ĞƐ ĞŝŶ
ďŝƐƐĐŚĞŶ ƌƵŚŝŐĞƌ͘ &ƺƌ ĞŝŶĞŶ ŬůĞŝŶĞŶ /ŵďŝƐƐ ŝƐƚ ŐĞƐŽƌŐƚ͘ tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ƺďĞƌ
ƚĂƚŬƌćŌŝŐĞ ,ĞůĨĞƌΎŝŶŶĞŶ͘

�çƘ- çÄ� ��ãã�¦
͙ͣ ĚĂƐƐ ĚĂƐ ŐĂŶǌĞ >ĞďĞŶ �ƵƘĞ ƐĞŝ͞ ƐĐŚƌŝĞď DĂƌƟŶ >ƵƚŚĞƌ͕ ƵŶĚ ŵĂĐŚƚ ĚĂͲ
ŵŝƚ DƵƚ͕ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ŝŶ 'ćŶǌĞ ĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ �ĞŶ ŬƌŝƟƐĐŚĞŶ �ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚŝĞ ĞŝͲ
ŐĞŶĞ hŶǌƵůćŶŐůŝĐŚŬĞŝƚ ǌƵ ƌŝĐŚƚĞŶ͕ ƐŝĞ ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ ĂŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ –
ƵŶĚ ĚĂŶŶ ǀŽƌ 'ŽƩ ĂďǌƵůĞŐĞŶ͘ �Ăŵŝƚ ǁŝƌ ĂƵƐ ĚĞŶ ƵŶƐĞůŝŐĞŶ sĞƌƐƚƌŝĐŬƵŶŐĞŶ
ŐĞůƂƐƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ŵŝƚ ĚĞŶĞŶ ǁŝƌ ĂŶĚĞƌĞ ĂŶ ƵŶƐ ƵŶĚ ƵŶƐ ĂŶ ĂŶĚĞƌĞ ďŝŶĚĞŶ͘ tŝƌ
ĨĞŝĞƌŶ ŚĞŝůƐĂŵĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ ƵŶĚ ŵŝƚ 'ŽƩ͕ ĚĞƌ ƵŶƐ ŝŵŵĞƌ
ǁŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞŶ ŶĞƵĞŶ �ŶĨĂŶŐ ƐĐŚĞŶŬƚ͘ tŝƌ ƚĞŝůĞŶ ĚŝĞ &ƌĞƵĚĞ Ăŵ >ĞͲ ďĞŶ ƵŶĚ
ůĂƐƐĞŶ ƵŶƐ ƐƚćƌŬĞŶ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞŶ tĞŐ – ŝŵ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ Ăŵ �ƵƘ-
ƵŶĚ �ĞƩĂŐ͕ ĚĞŵ ϭϭϭϴϴϴ͘͘͘ EŽǀĞŵďĞƌ Ƶŵ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ

�ó®¦»�®ãÝÝÊÄÄã�¦
ͣ'ŽƩ ǁŝƌĚ ĂďǁŝƐĐŚĞŶ ĂůůĞ dƌćŶĞŶ ǀŽŶ ƵŶƐĞƌĞŶ �ƵŐĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ dŽĚ ǁŝƌĚ
ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ƐĞŝŶ͙͞ ĚĂƐ ŝƐƚ ƵŶƐĞƌĞ ,ŽīŶƵŶŐ Ĩƺƌ ĚĂƐ ĞǁŝŐĞ >ĞďĞŶ ďĞŝ 'ŽƩ͘
�ŝŶ tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ ŵŝƚ Ăůů ƵŶƐĞƌĞŶ >ŝĞďƐƚĞŶ͕ ĞŝŶ �ŶĚĞ ǀŽŶ ^ĐŚŵĞƌǌ͕ dƌĞŶͲ
ŶƵŶŐ ƵŶĚ DŝƐƐǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞŶ͘ sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ͕ &ƌŝĞĚĞ͘ >ĞďĞŶ ŝŵ >ŝĐŚƚ͘
tŝƌ ǁŽůůĞŶ ƵŶƐ ĞƌŝŶŶĞƌŶ ĂŶ ĚŝĞ sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ĚĞƐ ǀĞƌͲ
ŐĞŚĞŶĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶũĂŚƌĞƐ͘ tŝƌ ƚƵŶ ĚŝĞƐ Ăŵ ϮϮ͘ EŽǀĞŵďĞƌ͘ tŝƌ ŚŽůĞŶ ƐŝĞ ŝŶ
'ĞĚĂŶŬĞŶ ŵŝƚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕ ůĂƐƐĞŶ ƵŶƐ ƐƚćƌŬĞŶ ǀŽŶ 'ŽƩĞƐ
tŽƌƚ͕ DƵƐŝŬ͕ ĞŝŶĞŵ ^ƚƺĐŬ �ƌŽƚ ƵŶĚ ĞŝŶ ƉĂĂƌ dƌĂƵďĞŶ͕ ŚŽůĞŶ ƐŝĞ ŝŶ 'ĞĚĂŶͲ
ŬĞŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕ ĞŶƚǌƺŶĚĞŶ <ĞƌǌĞŶ ƵŶĚ ĨĞŝĞƌŶ ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ŝŶ
'ŽƩĞƐ �ǁŝŐŬĞŝƚ͘ &ĞŝĞƌŶ ^ŝĞ ŵŝƚ͊
�ƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ �ĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ ďŝĞƚĞŶ ǁŝƌ ŵŽƌŐĞŶƐ ǌǁĞŝ 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ ĂŶ͗ ĞŝŶĞŶ Ƶŵ ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ Ƶŵ ϭϭ͘ϯϬ hŚƌ͘ tŝƌ ƐĐŚƌĞŝďĞŶ
ĂůůĞ �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ ĂŶ ƵŶĚ ƚĞŝůĞŶ ŝŚŶĞŶ ĞŝŶĞ hŚƌǌĞŝƚ ŵŝƚ͘ tŝƌ ďŝƩĞŶ ĚĂƌƵŵ͕
ĚĂƐƐ ĂƵƐ ũĞĚĞƌ &ĂŵŝůŝĞ ŶƵƌ ŵĂǆŝŵĂů ĚƌĞŝ WĞƌƐŽŶĞŶ ǌƵƌ <ŝƌĐŚĞ ŬŽŵŵĞŶ͕ Ƶŵ
ĚŝĞ ,ǇŐŝĞŶĞďĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ ĞŝŶŚĂůƚĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͘
EĂĐŚŵŝƩĂŐƐ ƚƌĞīĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ Ƶŵ ϭϱ͘ϬϬ hŚƌ ƵŶĚ Ƶŵ ϭϲ͘ϬϬ hŚƌ ǌƵ �ŶĚĂĐŚͲ
ƚĞŶ ĂƵĨ ĚĞŶ &ƌŝĞĚŚƂĨĞŶ͘ ^ŝĞ ǁĞƌĚĞŶ ǀŽŵ WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ ďĞŐůĞŝƚĞƚ͘

t�Ù ÝÖ�Ä��ã �®Ä�Ä d�ÄÄ�Ä��çÃ ¥ìÙ �®� <®Ù�«�͍
tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ǁŝƌĚ ĂŶĚĞƌƐ͘ ^Ž ǀŝĞů ƐƚĞŚƚ ƐĐŚŽŶ ĨĞƐƚ͘ �Ğƌ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ŝƐƚ
ŵŝƚ ǀŝĞůĞŶ WĞƌƐŽŶĞŶ ŝŵ 'ĞƐƉƌćĐŚ ƵŶĚ ŝŶ ĂůůĞ ZŝĐŚƚƵŶŐĞŶ Ăŵ mďĞƌůĞŐĞŶ͕
ǁŝĞ �ĚǀĞŶƚ ƵŶĚ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘ sŝĞů DƵƐŝŬ͕ ǁĞŶŝŐĞƌ 'ĞƐĂŶŐ͕ ĚĂĨƺƌ ĂŶĚĞƌƐ͘ �ƵĨ ũĞĚĞŶ &Ăůů ĨĞƐƚůŝĐŚ͘ <ƌĞͲ
ĂƟǀ͘ �ƌĂƵƘĞŶ͘ &ĞƵĞƌ͘
�ƵĨ ũĞĚĞŶ &Ăůů ĂďĞƌ ŵŝƚ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵ͘ �ŝŶ ĞƚǁĂƐ ŬůĞŝŶĞƌĞƌ ĂůƐ ƐŽŶƐƚ ŝŶ
ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ĂďĞƌ ĞŝŶ ŐƌŽƘĞƌ ĚĂĨƺƌ ĂƵĨ ĚĞƌ tŝĞƐĞ ŶĞďĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ĂƵĨ ĚĞƌ
ǁŝƌ ĚĞŶ ŐĂŶǌĞŶ ^ŽŵŵĞƌ ƺďĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ŚĂďĞŶ͘ sŝĞůůĞŝĐŚƚ ƐƚĞůͲ
ůĞŶ ǁŝƌ ŵŝƚ ĚĞƌ ^ƟŌƵŶŐ ,ĞŝŵĂƚŚĂƵƐ ƵŶĚ ĚĞŵ ,ĞŝŵĂƚďƵŶĚ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞŶ ĂƵĨ
ĚĞƌ �ŽƌĨǁĞŝĚĞ ĂƵĨ͍͊ tĞŝů ǁŝƌ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ĚŽƌƚ ĨĞŝĞƌŶ͍ �ƵĨ ũĞĚĞŶ &Ăůů
ďƌĂƵĐŚĞŶ ǁŝƌ ĚĂĨƺƌ �ćƵŵĞ͘
tĞŶŶ ^ŝĞ ĞŝŶĞ ;ǌƵ ŐƌŽƘ ŐĞǁŽƌĚĞŶĞͿ dĂŶŶĞ ŝŵ 'ĂƌƚĞŶ ŚĂďĞŶ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ŚĂďĞŶ
ĚƺƌĨĞŶ͕ ŵĞůĚĞŶ ^ŝĞ ƐŝĐŚ ĚŽĐŚ ďŝƩĞ ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ ƵŶĚ ǁŝƌ ŵĞůĚĞŶ ƵŶƐ
ĚĂŶŶ ďĞŝ /ŚŶĞŶ͘



�� 

�ó�Ù¦�Ä-'Êãã�Ý�®�ÄÝã 
ͣtĞƌ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�^ĐŚŝƌŵ�ĚĞƐ�ŚƂĐŚƐƚĞŶ�'ŽƩĞƐ�Ɛŝƚǌƚ͕�ĚĞƌ�ƐƉƌŝĐŚƚ͗�'ŽƩ�ŝƐƚ�ŵĞŝͲ
ŶĞ��ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ�ƵŶĚ�^ƚćƌŬĞ͞�–�ƐŽ�ŚĞŝƘƚ�ĞƐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�WƐĂůŵ�ϵϭ͕�ĚĞŵ�WƐĂůŵ͕�ĚĞƌ�
ĂƵĐŚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� ďĞŐůĞŝƚĞŶĚĞŶ� �ŶŐĞůŶ� ĞƌǌćŚůƚ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĞŵ� ŶĂĐŚŐĞŚĞŶ͕�
ǁŝĞ�ĚĂƐ� ŝƐƚ͕�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�^ĐŚŝƌŵ�ďĞŚƺƚĞƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�WĨƺƚǌĞŶ�ǌƵ�ƐƉƌŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
ĂƵĨ�'ŽƩ�ǌƵ�ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ͘� 
^ĐŚŶĞĐŬĞ� &ƌŝĞĚĂ� ĞƌǌćŚůƚ� ǀŽŶ� ĞŝŐĞŶĞŶ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ŵƂĐŚƚĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ�
<ŝŶĚĞƌŶ� ǁŝƐƐĞŶ͕� ǁŽ� ƐŝĞ� ďĞŚƺƚĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ƐŝŶĚ͘� �ƌĞŝ� �ĞǁĞŐƵŶŐƐůŝĞĚĞƌ� ƵŶĚ�
ĚĂƐ�sĂƚĞƌƵŶƐĞƌ�ƌƵŶĚĞŶ�ĚĞŶ�ŬƵŶƚĞƌďƵŶƚĞŶ��ǁĞƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăď͕�ĚĞƌ�Ăŵ�
Ϯϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘��ŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�
<ŝŶĚĞƌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŶƵůů�ƵŶĚ�ĨƺŶĨ�:ĂŚƌĞŶ�ŵŝƚ��ĞŐůĞŝƚƉĞƌƐŽŶĞŶ͘� 

E���½ÝÖ®�½�Ù�®�çÄ��ͣ�«�Ù®ãù�^�«�½͞ 
,ĞƌďƐƚůŝĐŚĞƐ� ZĞŐĞŶǁĞƩĞƌ� ĚƌĂƵƘĞŶ͕� ĚƌŝŶŶĞŶ� ĞŝŶĞ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞ� ZƵŶĚĞ� ŵŝƚ�
dĞĞ�ŽĚĞƌ�<ĂīĞĞ͕�ĚĂǌƵ�ĚĂƐ�<ůĂƉƉĞƌŶ�ǀŽŶ�^ƚƌŝĐŬŶĂĚĞůŶ͕�ĚĂƐ�^ĐŚŶƵƌƌĞŶ�ĞŝŶĞƐ�
^ƉŝŶŶƌĂĚĞƐ͕� ZĂƩĞƌŶ� ĞŝŶĞƌ� EćŚŵĂƐĐŚŝŶĞ� ŽĚĞƌ� ůĞŝƐĞƐ� <ůŝŵƉĞƌŶ� ǀŽŶ� <ůƂƉͲ
ƉĞůŶ͙�ƵŶĚ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ƺďĞƌ�'ŽƩ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�tĞůƚ͙��ĂƐ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�EĂĚĞůƐƉŝĞůĞͲ
ƌĞŝĞŶ͙�:ĞĚĞͬƌ�ŝƐƚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�ĚĞƌ�>ƵƐƚ�Ăŵ�,ĂŶĚĂƌďĞŝƚĞŶ�ŚĂƚ  ͘
tŝƌ�ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�Ăŵ�Ϯϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ� Ăď� ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ� ŝŵ��ůƚĞŶ�WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͘�
hŶĚ�ǁĞƌ�ŵĂŐ͕� ŝƐƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕� ĚĞŶ� ͣ^ĐŚĂů� ĨƺƌƐ� >ĞďĞŶ͞� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌͲ
ŚŝůĨƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ͣ^ĂǀĞ� ƚŚĞ� �ŚŝůĚƌĞŶ͞� ƵŶĚ�ĚĞƌ� �ĞŝƚƐĐŚƌŝŌ� ͣ�ƌŝŐŝƩĞ͞�ŵŝƚǌƵͲ
ƐƚƌŝĐŬĞŶ͘�:ĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăď�KŬƚŽďĞƌ�^ĐŚĂůƐ�ŝŶ�ďĞƐƟŵŵƚĞŶ�&ĂƌďĞŶ�ŶĂĐŚ�
ĞŝŶĞŵ�ďĞƐƟŵŵƚĞŶ�DƵƐƚĞƌ�ŐĞƐƚƌŝĐŬƚ�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�Ăŵ�ϭϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͕�ĚĞŵ�dĂŐ�
ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ͕� ƂīĞŶƚůŝĐŚ� ŐĞƚƌĂŐĞŶ͘�tŽůůƉĂŬĞƚĞ�ŵŝƚ� �ŶůĞŝƚƵŶŐ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�^ƉŝŶŶƐƚƵďĞ�ŝŶ�&ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ�ďĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�;'ĂŶǌ�ƵŶĂďŚćŶͲ
ŐŝŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞͿ͘��ŝŶ�dĞŝů�ĚĞƐ�sĞƌŬĂƵĨƐǁĞƌƚĞƐ�ŬŽŵŵƚ�ĚŝƌĞŬƚ�
ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ŝŶ�^ǇƌŝĞŶ�ǌƵŐƵƚĞ͕�ĚŝĞ�ƐĞŝƚ�ƺďĞƌ�ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ��ƺƌŐĞƌͲ
ŬƌŝĞŐ�ĚŽƌƚ�ůĞŝĚĞŶ͘� 
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ƐŝŶĚ� ĂůůĞ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ŶćŚĞŶ͕� ŚćŬĞůŶ͕� ƐƟĐŬĞŶ͕� ďĂƐͲ
ƚĞůŶ� ŽĚĞƌ� ĞƚǁĂƐ� ĂŶĚĞƌĞƐ� ƐƚƌŝĐŬĞŶ� ŽĚĞƌ� ŝƌŐĞŶĚĞƚǁĂƐ� ůĞƌŶĞŶ� ǁŽůůĞŶ͘� tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ũĞĚĞŶ͕�ĚĞƌ�ŝŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�EĂĐŚŵŝƩĂŐƐ�ĚĂǌƵŬŽŵŵƚ͘ 

^ã®½½�-D��®ã�ã®ÊÄ͗� 
�Ŷ�ũĞĚĞŵ�Ϯ͘�ƵŶĚ�Ăŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�^ŽŶŶƚĂŐ�ĚĞƐ�DŽŶĂƚƐ� 

ǀŽŶ�ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ�ďŝƐ�ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘� 
<ŽŶƚĂŬƚ͗��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĞŶĞŬĞƌ͕�ϬϰϮϵϯͬ�ϳϴ�ϲϴ�Ϯϰ�ŽĚĞƌ�ϬϭϳϬͬ�ϰϬ�ϱϱ�ϭϯϱ 

ĐŚƌŝƐƟĂŶ͘ďĞŶĞŬĞƌΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ 

�� 

Z�çÃ�¥ìÙ���ã«�½-^�ÃÃ½çÄ¦�¦�Ýç�«ã 
:ĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ůĞŐĞŶ�ǁŝƌ�ďůĂƵ-ǁĞŝƘĞ�^ćĐŬĞ�ĂƵƐ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�ŐƵƚ�ĞƌŚĂůƚĞŶĞ�tćƐĐŚĞ�
ŐĞƐĂŵŵĞůƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͕� ĚŝĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ƺďĞƌĂůů� ĂƵĨ� ĚĞƌ� tĞůƚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�
ͣ�ƌŽĐŬĞŶƐĂŵŵůƵŶŐ͞�ĚĞƌ�ǀ͘��ŽĚĞůƐĐŚǁŝŶŐŚƐĐŚĞŶ�^ƟŌƵŶŐĞŶ��ĞƚŚĞů� ǌƵŐƵƚĞ�
ŬŽŵŵƚ͘� /Ŷ�ĚĞƌ��ĞŶƚƌĂůĞ� ŝŶ��ŝĞůĞĨĞůĚ� ŝƐƚ�ƐŽ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ�ŐƌƂƘƚĞŶ�^ĞĐŽŶĚŚĂŶĚͲ
ŵćƌŬĞ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ͘� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĚĂǌƵ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶƚĞƌ͗� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽĐŬĞŶƐĂŵŵůƵŶŐ-ďĞƚŚĞů͘ĚĞͬŬůĞŝĚĞƌƐƉĞŶĚĞŶ 
tŝƌ� ďƌĂƵĐŚĞŶ� ĚƌŝŶŐĞŶĚ� ĞŝŶĞŶ� &ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ͕� ĚĞƌ� ƵŶƐ� �ŶĚĞ� &ĞďƌƵĂƌͬ�ŶĨĂŶŐ�
Dćƌǌ�ϮϬϮϭ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ�tŽĐŚĞ�ĞŝŶĞŶ� ƚƌŽĐŬĞŶĞŶ�ŐƌŽƘĞŶ�ZĂƵŵ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�
ƐƚĞůůĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ǁŽ�ĚŝĞ�^ćĐŬĞ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŬŽŵŵĞŶ͘� 
tĞƌ�ŚĂƚ�WůĂƚǌ͍��Ğƌ�ŵĞůĚĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�;ϬϰϮϵϯ-ϯϱϮͿ͘ 

<®Ù�«¦�½��Ù®�¥ 
�ŽƌŽŶĂ�–�ƵŶĚ�ĂůůĞƐ�ŝƐƚ�ĂŶĚĞƌƐ�͙ 
^Ž�ǀŝĞůĞƐ�ƐĐŚĂīĞŶ�ǁŝƌ͗�ŶĞƵĞ��ćŶŬĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ͕�
mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ�ǌƵ�sŝĚĞŽďŽƚƐĐŚĂŌĞŶ͕�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tŝĞƐĞ͕��ƌŚĂůƚ�ĚĞƌ�
ŐĂŶǌĞŶ�WĨĂƌƌƐƚĞůůĞ͘ 
�ďĞƌ͗�^Ğŝƚ�Dćƌǌ�ŐĂď�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�<ŽůůĞŬƚĞ�ŵĞŚƌ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ�–�
Ĩƺƌ�ĚĂƐ͕�ǁĂƐ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĐŚ� ůĂƵĨĞŶ�ƐŽůů͕� ͣĚŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�
ĚĞƌ�ĞŝŐĞŶĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘͞��ĞƐŚĂůď�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�Ƶŵ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞƐ�<ŝƌĐŚŐĞůĚ͕�ĚĂͲ
ŵŝƚ� Ĩƺƌ� ŐƌŽƘĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶĞ� dŽŶĂŶůĂŐĞ� ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͕� ĚĂŵŝƚ� 
,ǇŐŝĞŶĞŬŽŶǌĞƉƚĞ͕� ĚĂŵŝƚ� 'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ� –� ĚĂŵŝƚ� /ŚƌĞ� /ĚĞĞŶ� ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�tŝĞ�ŬĂŶŶ͕�ƐŽůů�/ŚƌĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ƐĞŝŶ͍� 
�ŽƌŽŶĂ�ŚĞŝƘƚ�ĂƵĐŚ͗�'ĂŶǌ�ǀŝĞů�EĞƵĞƐ�ŝƐƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͗�KŶůŝŶĞƉƌćƐĞŶǌ�ǀŽŶ�WĂƐƚŽͲ
ƌŝŶŶĞŶ͕�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ƉĞƌ��ƌŝĞĨ�ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tŝĞƐĞ͕�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŝŵ�ŬŽŵŵĞŶͲ
ĚĞŶ�:ĂŚƌ�ĂƵĐŚ�ŵĂů�ĂŶ�ĚĞŵ�ĞŝŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�Kƌƚ�;ĞŝŶĞ�&ĂŵŝůŝĞ�ŚĂƚ�ƐĐŚŽŶ�
ŝŚƌĞŶ�,ŽĨ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͊Ϳ͘ 
Dŝƚ� ĚŝĞƐĞŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚĞŶ� ͣ<ŝƌĐŚŐĞůĚďƌŝĞĨ͖͞� ǁŝƌ� 
ǁƺŶƐĐŚĞŶ� ƵŶƐ͕� ĚĂƐƐ� Ğƌ� /ŚƌĞ� �ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ� ĮŶĚĞƚ� ƵŶĚ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� ^ƉĞŶĚĞ�
ŵŽƟǀŝĞƌƚ͊ 

/Śƌ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ 



tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗ 

ͣ>ĂƐƐ�ĚŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽŵ��ƂƐĞŶ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͕� 
ƐŽŶĚĞƌŶ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞ�ĚĂƐ��ƂƐĞ�ŵŝƚ�'ƵƚĞŵ͘� 
ZƂŵĞƌ�ϭϮ͕Ϯϭ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕ 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�-�Ϯϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�WĂƐƚŽƌŝŶ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ 

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗ 

ͣ^ĞůŝŐ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƐƟŌĞŶ͖� 
ĚĞŶŶ�ƐŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�'ŽƩĞƐ�<ŝŶĚĞƌ�ŚĞŝƘĞŶ͘͞����� 
DĂƩŚćƵƐ�ϱ͕ϵ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕ 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�-��ƌŝƩůĞƚǌƚĞƌ�^ŽŶŶƚĂŐ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚĞŶũĂŚƌĞƐ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�WĂƐƚŽƌ�ŝ͘�Z͘�:ƺƌŐĞŶ�^ŽŶŶĞŶďĞƌŐ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕� 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ�ďŝƐ� 
ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϭϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
�ŝďĞůŬŝĚƐ�ŵŝƚ�&ŝƉƐ� 
ŝŵ��ůƚĞŶ�WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕� 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 
 
ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϭϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�-�sŽůŬƐƚƌĂƵĞƌƚĂŐ 
�ŶĚĂĐŚƚ�ŵŝƚ�<ƌĂŶǌŶŝĞĚĞƌůĞŐƵŶŐ� 
Ăŵ��ŚƌĞŶŵĂů�&ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ 
�ŶĚĂĐŚƚ�ŵŝƚ�<ƌĂŶǌŶŝĞĚĞƌůĞŐƵŶŐ�Ăŵ� 
�ŚƌĞŶŵĂů�YƵĞůŬŚŽƌŶ͕�Ɛ͘�^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗ 

ͣtŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂůůĞ�ŽĨĨĞŶďĂƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�ZŝĐŚƚĞƌƐƚƵŚů��ŚƌŝƐƚŝ͘͞������� 
Ϯ͘�<ŽƌŝŶƚŚĞƌ�ϱ͕ϭϬ 

 'Êãã�Ý�®�ÄÝã��çÄ��s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä�EÊò�Ã��Ù�ϮϬϮϬ

:����tÊ�«��ãÙ®¥¥ã�Ý®�«��Ã�͘͘͘͘͘͘͘ 
DŽŶƚĂŐ͕�   ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌ͗��ůŽĐŬĨůƂƚĞŶŬƌĞŝƐ 
   ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ͗�<ůĞŝŶĞƌ��ŚŽƌ�&ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ� 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�   ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ͗�,ĂƵƉƚŬŽŶĨŝƌŵĂŶĚĞŶ 
   ϭϵ͘ϭϱ�hŚƌ͗�WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ� 
DŝƚƚǁŽĐŚ͕�   ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ͗�>ŝǀŝŶŐ�sŽŝĐĞƐ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕         ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ͗�sŽƌŬŽŶĨŝƌŵĂŶĚĞŶ 
                     ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ͗�'ĞŵŝƐĐŚƚĞƌ��ŚŽƌ 

'Êãã�Ý�®�ÄÝã��çÄ��s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä�EÊò�Ã��Ù�ϮϬϮϬ 
>ŽƐƵŶŐ�ǌƵŵ��ƵƘ-�ƵŶĚ��ĞƩĂŐ 

ͣ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ�ĞƌŚƂŚƚ�ĞŝŶ�sŽůŬ͖�ĂďĞƌ�ĚŝĞ�^ƺŶĚĞ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�>ĞƵƚĞ�sĞƌĚĞƌďĞŶ͘͞ 
^ƉƌƺĐŚĞ�ϭϰ͕ϯϰ 

DŝƩǁŽĐŚ�-��ƵƘ-�ƵŶĚ��ĞƩĂŐ͕ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�WĂƐƚŽƌŝŶ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ͕�Ɛ͘�^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

ϭϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕ 
EĂĚĞůƐƉŝĞůĞƌĞŝĞŶ�ŝŵ��ůƚĞŶ�WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͕�ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϴ 

�ǁĞƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϴ 

Ϯϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ 

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗ 

ͣ>ĂƐƐƚ�ĞƵƌĞ�>ĞŶĚĞŶ�ƵŵŐƺƌƚĞƚ�ƐĞŝŶ�ƵŶĚ�ĞƵƌĞ�>ŝĐŚƚĞƌ�ďƌĞŶŶĞŶ͘͞ 
>ƵŬĂƐ�ϭϮ͕�ϯϱ 

^ŽŶŶƚĂŐ�-��ǁŝŐŬĞŝƚƐƐŽŶŶƚĂŐ͕ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�-�WĂƐƚŽƌŝŶ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ͕ 

ŵŝƚ�'ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�ŝŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌ� 
sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ͕�Ɛ͘�^ĞŝƚĞ�ϭϳ 

�ŶĚĂĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞƌ�&ƌŝĞĚŚŽĨ 
�ŶĚĂĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�YƵĞůŬŚŽƌŶĞƌ�&ƌŝĞĚŚŽĨ 

ϮϮ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ� 

ƵŶĚ�ϭϭ͘ϯϬ�hŚƌ 
 

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ 

^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕ 
>ĂƵď-�ƵŶĚ�^ƚĂƵďƚĂŐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

Ϯϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϵ͘ϬϬ�hŚƌ 

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗ 

ͣ^ŝĞŚĞ͕�ĚĞŝŶ�<ƂŶŝŐ�ŬŽŵŵƚ�ǌƵ�Ěŝƌ͕�ĞŝŶ�'ĞƌĞĐŚƚĞƌ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�,ĞůĨĞƌ͘͞ 
^ĂĐŚĂƌũĂ�ϵ͕�ϵ 

^ŽŶŶƚĂŐ�-�ϭ͘��ĚǀĞŶƚ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�WĂƐƚŽƌŝŶ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ 

Ϯϵ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

DŝƩǁŽĐŚ͕ 
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ�ŝŵ��ůƚĞŶ�WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ 

Ϯϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 
ϭϰ͘ϯϬ�hŚƌ 

DÊÄ�ãÝÝÖÙç�«�EÊò�Ã��Ù�ϮϬϮϬ 

'Êãã�ÝÖÙ®�«ã͗�^®��ó�Ù��Ä�ó�®Ä�Ä��»ÊÃÃ�Ä͕� 
���Ù�®�«�ó®½½�Ý®��ãÙÏÝã�Ä�çÄ��½�®ã�Ä͘� 

:�Ù�Ã®��ϯϭ͕ϵ 



tĂƐ ƐŝŶĚ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ �ŽƌĬĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ͍

hÄÝ�Ù� �Ä¦�½ òÊÙ KÙã͊
�KZ&,�>&�Z/EE�E hEd�Z^dmd��E &�D/>/�E /E EKd^/dh�d/KE�E

�ĂƐ �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ �ŽƌĬĞůĨĞƌŝŶŶĞŶǁĞƌŬ EŝĞĚĞƌƐĂĐŚƐĞŶ Ğ͘ s͘ ďŝĞƚĞƚ /ŚŶĞŶ ŝŶ
ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ EŽƚƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ ĚƵƌĐŚ ĂƵƐͲ
ŐĞďŝůĚĞƚĞ ,ĂƵƐŚĂůƚƐŚŝůĨĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůů ƵŶĚ ŇĞǆŝďĞů ĂƵĨ ĚŝĞ
�ƌďĞŝƚƐ- ƵŶĚ dĂŐĞƐĂďůćƵĨĞ ďĞŝ /ŚŶĞŶ ĚĂŚĞŝŵ ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ͘ sƂůůŝŐ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ
ǀŽŶ /ŚƌĞƌ <ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ ŽĚĞƌ tĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐ͕ ǀĞƌƐƚĞŚƚ ƐŝĐŚ͘
tĂƐ ƐŝŶĚ EŽƚƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͍
· ǁĞŐĞŶ ĞŝŶĞƌ <ƌĂŶŬŚĞŝƚ ŽĚĞƌ ĞŝŶĞƐ hŶĨĂůůƐ
· ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƐ <ƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐĂƵĨĞŶƚŚĂůƚƐ
· ǁćŚƌĞŶĚ ĂŵďƵůĂŶƚĞƌ �ĞŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ
· ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƌ ^ĐŚǁĂŶŐĞƌƐĐŚĂŌ
· ŶĂĐŚ ĚĞƌ 'ĞďƵƌƚ
· ǁĞŐĞŶ ĞŝŶĞƌ ZĞŚĂ-DĂƘŶĂŚŵĞ
tŝĞ ƐŝĞŚƚ ĚŝĞ ,ŝůĨĞ ĂƵƐ͍
· ŵŝƚ ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞƌ ,ĂƵƐŚĂůƚƐŚŝůĨĞ
· ďĞŝŵ <ŽĐŚĞŶ͕ tĂƐĐŚĞŶ ƵŶĚ WƵƚǌĞŶ
· ŵŝƚ �ĞƚƌĞƵƵŶŐ ƵŶĚ WŇĞŐĞ
· ďĞŝ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌ-�ĞƚƌĞƵƵŶŐ
· ŵŝƚ ĚĞŵtŝĐŬĞůŶ͕ &ƺƩĞƌŶ ƵŶĚ ^ƉŝĞůĞŶ
· ďĞŝŵ �ŝŶŬĂƵĨ ƵŶĚ ďĞŝ ĚƌŝŶŐĞŶĚĞŶ &ĂŚƌƚĞŶ
<ĂŶŶ ĚĂƐ :ĞĚĞƌ͍
^ŝĞ ƐŝŶĚ Ăŵ ůŝĞďƐƚĞŶ ŵŝƚ DĞŶƐĐŚĞŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕ ŵŝƚ ĚĞŶ ŐƌŽƘĞŶ ǁŝĞ ĚĞŶ
ŬůĞŝŶĞŶ͍ �ĂŶŶ ƐŝŶĚ ^ŝĞ ŝŵ �,t ŐĞŶĂƵ ƌŝĐŚƟŐ͗ ^ƉƌĞĐŚĞŶ ǁŝƌ ĚĂƌƺďĞƌ͕ ǁŝĞ
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ ĞŝŶĞ �ƵƐ- ďǌǁ͘ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐ ǌƵƌ �ŽƌĬĞůĨĞƌ/Ŷ ŝŶ >ŽĐĐƵŵ Ĩƺƌ
^ŝĞ ŝƐƚ͘ 'ĞŶĂƵ ŐĞŶŽŵŵĞŶ ŝƐƚ ĚŝĞ �ƵƐďŝůĚƵŶŐ ǌƵƌ �ŽƌĬĞůĨĞƌ/Ŷ ĞŝŶĞ ďĞƌƵŇŝͲ
ĐŚĞ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐ͕ ĚĞŶŶ ƐŝĞ ƐĞƚǌƚ ĞŝŶĞ ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ �ƵƐďŝůĚƵŶŐ ǌƵŵͬƌ
,ĂƵƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌĞƌ/Ŷ͕ tŝƌƚƐĐŚĂŌĞƌ/Ŷ ŽĚĞƌ ŚĂƵƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ �ĞƚƌŝĞďƐͲ
ůĞŝƚĞƌͬ/Ŷ ǀŽƌĂƵƐ͘ �ŽĐŚ ĂƵĐŚ ǁĞŶŶ ^ŝĞ ĂƵĨ ĚĞŶ ĞƌƐƚĞŶ �ůŝĐŬ ĚŝĞƐĞ sŽƌĂƵƐƐĞƚͲ
ǌƵŶŐ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ŶŝĐŚƚ ĞƌĨƺůůĞŶ͕ ĮŶĚĞƚ ƐŝĐŚ ŽŌ ŶŽĐŚ ĞŝŶ tĞŐ͕ ǁŝĞ ^ŝĞ /Śƌ �ŝĞů
ĚĞŶŶŽĐŚ ĂůƐ YƵĞƌĞŝŶƐƚĞŝŐĞƌ/Ŷ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ �ŝƩĞ ƐƉƌĞĐŚĞŶ ^ŝĞ ƵŶƐ
ĚĂǌƵ ĞŝŶĨĂĐŚ ĂŶ͗ tŝƌ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ ^ŝĞ͕ ǁĞŶŶ ŵƂŐůŝĐŚ͕ WƌƺĨƵŶŐƐǀŽƌĂƵƐƐĞƚͲ
ǌƵŶŐĞŶ ĂƵĨ ǀĞƌŬƺƌǌƚĞŵtĞŐ ŶĂĐŚǌƵŚŽůĞŶ͊

�çÝ çÄÝ�Ù�Ù W�ÙãÄ�ÙÝ�«�¥ã
EĂĐŚ ĨĂƐƚ ǀŝĞƌ :ĂŚƌĞŶ ŚĂƚ ĚŝĞ ^ƺĚ-KƐƚ-�ŝƂǌĞƐĞ͕ ǌƵ ĚĞƌ ƵŶƐĞƌ WĂƌƚŶĞƌŬƌĞŝƐ
^ŚŝǇĂŶĞ ŐĞŚƂƌƚ͕ ĞŶĚůŝĐŚ ǁŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞŶ �ŝƐĐŚŽĨ͊ �ŵ Ϯϴ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ǁƵƌĚĞ
EŬŽƐŝŶĂƚŚŝ DƐĂǁĞŶŬŽƐŝ DǇĂŬĂ ŝŶ ƐĞŝŶ �ŵƚ ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘ �ŝĞ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ
Ĩƺƌ ĚĞŶ ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁĂƌĞŶ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ͕ ǁĞŝů ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ-
�ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŵƵƐƐƚĞŶ͖ ŶƵƌ ŐĞůĂĚĞŶĞ 'ćƐƚĞ ŬŽŶŶƚĞŶ
ĚĞƌ �ĞƌĞŵŽŶŝĞ ďĞŝǁŽŚŶĞŶ͘
�ƵĐŚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŶ WĂƌƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶĚĞŶ ĚƺƌĨĞŶ ĞŶĚůŝĐŚ ǁŝĞĚĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ
ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĞŝŶ ,ǇŐŝĞŶĞŬŽŶǌĞƉƚ ǀŽƌůŝĞŐƚ͘ ^ĐŚƵůďĞƚƌĞŝď ĮŶĚĞƚ ŶƵƌ ŵŝƚ
�ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ ƐƚĂƩ͕ ĞƐ Őŝďƚ ĚŽƌƚ ĂďĞƌ ŶŽĐŚ ŬĞŝŶĞ DĂŚůǌĞŝƚĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ
^ĐŚƺůĞƌ͘ �ƵƌĐŚ ĚŝĞ �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ ŝƐƚ ĞƐ Ĩƺƌ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĨĂƐƚ ƵŶŵƂŐͲ
ůŝĐŚ͕ ĞƚǁĂƐ 'ĞůĚ ǌƵ ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ &ĂŵŝůŝĞŶ ǌƵ ĞƌŶćŚƌĞŶ͘
�ĞƐŚĂůď ŝƐƚ ĞƐ ŵŝƌ ƐĞŚƌ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚŝĞ ͣdƌĂĚŝƟŽŶ ĚĞƌ &ŽŽĚ-,ĂŵƉĞƌ-�ŬƟŽŶ͞
ďĞŝǌƵďĞŚĂůƚĞŶ͘ /ŵ ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ �ĞǌĞŵďĞƌ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶ �ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ͕ ǁŝĞ
ĂƵĐŚ ďĞŝ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ-�ŬƟŽŶ ŝŵ DĂŝ͕ ϯϮ &ĂŵŝůŝĞŶ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͖ ĞƐ ǁƵƌĚĞ
ĂŶ ƐŝĞ ŬĞŝŶ �ĂƌŐĞůĚ ĂƵƐŐĞǌĂŚůƚ͕ Ƶŵ DŝƐƐďƌĂƵĐŚ ǌƵ ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘
tĞŶŶ ^ŝĞ ƐŝĐŚ ĂŶ ĚŝĞƐĞƌ �ŬƟŽŶ ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ ŵƂĐŚƚĞŶ͕ ŐĞďĞŶ ^ŝĞ ďŝƩĞ ďŝƐ
ǌƵŵ ϭϭ͘ EŽǀĞŵďĞƌ ĞŝŶĞŶ ĂŶ ŵŝĐŚ ĂĚƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ hŵƐĐŚůĂŐ ŵŝƚ /ŚƌĞƌ ^ƉĞŶĚĞ
ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ Ăď͖ ^ŝĞ ĞƌŚĂůƚĞŶ ĞŝŶĞ ^ƉĞŶĚĞŶďĞƐĐŚĞŝŶŝŐƵŶŐ͘
^ŝĞ ŬƂŶŶĞŶ /ŚƌĞ ^ƉĞŶĚĞ ĂƵĐŚ ďŝƐ ǌƵŵ ϭϬ͘ EŽǀĞŵďĞƌ ĚŝƌĞŬƚ ƺďĞƌǁĞŝƐĞŶ ĂƵĨ
ĚĂƐ <ŽŶƚŽ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶĂŵƚĞƐ͗

<^< sĞƌĚĞŶ͕ �/� �Z>���Ϯϭs�Z͕ /��E ��ϵϬϮϵϭϱϮϲϳϬϬϬϭϬϬϯϮϱϲϯ͕
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐǌǁĞĐŬ &ŽŽĚŚĂŵƉĞƌ �ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ͘

�ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ

/ŶƚĞƌĞƐƐĞ ŐĞǁĞĐŬƚ͍
^ŝĞ ŚĂďĞŶ ǁĞŝƚĞƌĞ &ƌĂŐĞŶ ǌƵŵ <ƵƌƐ ƵŶĚ ǌƵ ĚĞŶ <ŽŶĚŝƟŽŶĞŶ͍ ZƵĨĞŶ ^ŝĞ ƵŶƐ
ĂŶ ŽĚĞƌ ƐĐŚƌĞŝďĞŶ ^ŝĞ ƵŶƐ͊ tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ƺďĞƌ /Śƌ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ ĂŶ ĚĞƌ tĞŝͲ
ƚĞƌďŝůĚƵŶŐ ǌƵƌ �ŽƌĬĞůĨĞƌ/Ŷ ƵŶĚ ŬůćƌĞŶ /ŚƌĞ �ŶůŝĞŐĞŶ ŐĞƌŶĞ͘
<ŽŶƚĂŬƚ͗ �ǀ͘ �ŽƌĬĞůĨĞƌŝŶŶĞŶƐĞŵŝŶĂƌ

,ŽƌŵĂŶŶƐŚĂƵƐĞŶ ϴ
ϯϭϱϰϳ ZĞŚďƵƌŐ->ŽĐĐƵŵ
dĞů͗͘ Ϭϱϳϲϲ-ϳϮϳϰ͕ &Ăǆ͗ Ϭϱϳϲϲ-ϵϰϭϰϬϰ
�-DĂŝů͗ ĚŚǁ͘ƐĞŵŝŶĂƌ͘ůŽĐĐƵŵΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ



t�®«Ä��«ãÝÖ�»�ã�
«®Äã�Ù '®ãã�ÙÄ Ý�«®�»�Ä

tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ǌćŚůƚ Ĩƺƌ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŵ 'ĞĨćŶŐŶŝƐ ǌƵ ĚĞŶ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐƐƚĞŶ �ĞŝͲ
ƚĞŶ ŝŵ :ĂŚƌ͘ DĞŚƌ ĚĞŶŶ ũĞ ƐƉƺƌĞŶ ƐŝĞ͕ ǁŝĞ ĂƵƐŐĞŐƌĞŶǌƚ ƐŝĞ ƐŝŶĚ͘ tćŚƌĞŶĚ
ǀŽƌ ĚĞŶ 'ĞĨćŶŐŶŝƐŵĂƵĞƌŶ ĂůůĞƐ ĨĞŝĞƌƚ͕ ŚĂďĞŶ ƐŝĞ ŚćƵĨŝŐ ŶŝĐŚƚ ĞŝŶŵĂů ũĞŵĂŶͲ
ĚĞŶ͕ ĚĞƌ ĂŶ ƐŝĞ ĚĞŶŬƚ͘ hŶĚ ƐĞůďƐƚ ǁĞŶŶ͕ ƐŽ ŝƐƚ ĞŝŶ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐƉćĐŬĐŚĞŶ Ĩƺƌ
ƐŝĞ ĂƵƐ ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐŐƌƺŶĚĞŶ ŶŝĐŚƚ ĞƌůĂƵďƚ͘
�ŝĞ ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ ^ƚƌĂĨĨćůůŝŐĞŶŚŝůĨĞ ^ĐŚǁĂƌǌĞƐ <ƌĞƵǌ ŝŶ �ĞůůĞ ŵƂĐŚƚĞ ĚŝĞƐĞ /ƐŽͲ
ůĂƚŝŽŶ ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ ŶĂĐŚ ͣĚƌĂƵƘĞŶ͞ ŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͘ �ůƐ
ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŚĂƚ ƐŝĞ ĚŝĞ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ WĂŬĞƚĞ ǀŽŶ ^ƉĞŶĚĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ ƵŶĚ ^ƉĞŶĚĞƌŶ ĂŶ ĚŝĞ :ƵƐƚŝǌǀŽůůǌƵŐƐĂŶƐƚĂůƚĞŶ ǌƵ ƐĐŚŝĐŬĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ ŝŚƌĞƌͲ
ƐĞŝƚƐ ĂŶ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ďĞĚƺƌĨƚŝŐĞ 'ĞĨĂŶŐĞŶĞ ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ͘
�ĂƌƵŵ ƐƵĐŚƚ ĚĂƐ ^ĐŚǁĂƌǌĞ <ƌĞƵǌ DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ďĞƌĞŝƚ ƐŝŶĚ͕ ĞŝŶĞŵ /ŶŚĂĨͲ
ƚŝĞƌƚĞŶ ǌƵ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ĞŝŶ WĂŬĞƚ ǌƵ ƉĂĐŬĞŶ͘ �ŝŶŐĞ ǁŝĞ <ĂĨĨĞĞ͕ ^ĐŚŽŬŽůĂĚĞ
ƵŶĚ ĞŝŶ <ĂƌƚĞŶŐƌƵƘ ĚƺƌĨĞŶ ŚŝŶĞŝŶ͘ tĂƐ ũĞŵĂŶĚ ŚŝŶƚĞƌ 'ŝƚƚĞƌŶ ĚĂŵŝƚ ĞŵƉͲ
ĨćŶŐƚ͕ ŝƐƚ ĂďĞƌ ǁĞŝƚ ŵĞŚƌ ĂůƐ ĚĂƐ͗ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĚŝĞ �ƌŵƵƚŝŐƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶ ĂŶĚĞͲ
ƌĞƌ DĞŶƐĐŚ ĂŶ ŝŚŶ ĚĞŶŬƚ ƵŶĚ ŝŚŵ 'ƵƚĞƐ ǁƺŶƐĐŚƚ͘
DĂƌƚŝŶ <ƺŚŶ͕ ^ĞĞůƐŽƌŐĞƌ ŝŶ ĚĞƌ :s� tĂůĚĞĐŬ͕ ďĞĚĂŶŬƚĞ ƐŝĐŚ ďĞŝ ĚĞŶ ^ƉĞŶͲ
ĚĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ^ƉĞŶĚĞƌŶ ǀŽŵ ůĞƚǌƚĞŶ :ĂŚƌ͗ ͣ^ŝĞ ŚĂďĞŶ ĞŝŶ �ĞŝĐŚĞŶ ŐĞƐĞƚǌƚ͕
ĚĂƐƐ ĚŝĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŵ 'ĞĨćŶŐŶŝƐ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ ĨƺŚůĞŶ͕ ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ
ĚŝĞ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďŽƚƐĐŚĂĨƚ ĂƵĐŚ ĂŶ ĚŝĞƐĞŵ Kƌƚ ƐƉƺƌďĂƌ ǁĞƌĚĞŶ ůĂƐƐĞŶ͘͞
DƂĐŚƚĞŶ ^ŝĞ ŵŝƚƉĂĐŬĞŶ͍
tĞŝƚĞƌĞ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͗ ^ĐŚǁĂƌǌĞƐ <ƌĞƵǌ �ŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ ^ƚƌĂĨĨćůůŝŐĞŶŚŝůĨĞ Ğ͘s͕͘
:ćŐĞƌƐƚƌĂƘĞ Ϯϱ Ă͕ ϮϵϮϮϭ �ĞůůĞ͕ dĞů͘ Ϭϱϭϰϭ ϵϰϲϭϲϬ͕
ǁǁǁ͘ŶĂĞĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ-ďĞĨƌĞŝƚ͘ĚĞͬƉĂŬĞƚĂŬƚŝŽŶ ͘
�ŶŵĞůĚƵŶŐ ďŝƚƚĞ ďŝƐ ǌƵŵ ϲ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ ϮϬϮϬ͘

hƚĞ WĂƐƐĂƌŐĞ
PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ

�ŝĞ ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ ^ƚƌĂĨĨćůůŝŐĞŶŚŝůĨĞ ^ĐŚǁĂƌǌĞƐ <ƌĞƵǌ ŚŝůĨƚ ƐĞŝƚ ϭϵϮϱ ďƵŶĚĞƐǁĞŝƚ
^ƚƌĂĨĨćůůŝŐĞŶ ƵŶĚ ŝŚƌĞŶ �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ ĚƵƌĐŚ ĞŚƌĞŶ- ƵŶĚ ŚĂƵƉƚĂŵƚůŝĐŚĞ DŝƚͲ
ĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͘ ^ŝĞ ŝƐƚ ĚĞƌ �ŝĂŬŽŶŝĞ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ĂŶŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ ƵŶĚ DŝƚŐůŝĞĚ Ƶ͘Ă͘ ŝŶ ĚĞŶ �ŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞŶ tĞƌŬĞŶ ,ĂŶŶŽǀĞƌ ƵŶĚ
^ĂĐŚƐĞŶ͘ &ŝŶĂŶǌŝĞƌƚ ǁŝƌĚ ĚŝĞ �ƌďĞŝƚ ĚƵƌĐŚ ^ƉĞŶĚĞŶ͘

E�ç�Ý �çÝ ��Ã <®Ù�«�Ä»Ù�®Ý
�ZK^^Ks�Z

hŶƚĞƌ ĚŝĞƐĞŵ dŝƚĞů ŚĂƚ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ ŝŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϬ ĞƌƐƚŵĂůƐ
ĞŝŶĞŶ ͣ/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐƉƌĞŝƐ͞ ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘ 'ĞƐƵĐŚƚ ǁƵƌĚĞŶ WƌŽũĞŬƚĞ͕ ĚŝĞ

ͣĂƵĨ ŝŶƐƉŝƌŝĞƌĞŶĚĞ tĞŝƐĞ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ ŵŝƚ ĚĞŵ ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ 'ůĂƵͲ
ďĞŶ ŝŶ �ĞƌƺŚƌƵŶŐ ďƌŝŶŐĞŶ͞ ;ĂƵƐ
ĚĞƌ �ƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐͿ͘ /ŶƐŐĞƐĂŵƚ
ǌĞŚŶ ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ WƌŽũĞŬƚĞ ŚĂďĞŶ
ƐŝĐŚ ďĞƚĞŝůŝŐƚ ƵŶĚ ĚŝĞ :ƵƌǇ ŚĂƚƚĞ ĞƐ
ǁŝƌŬůŝĐŚ ƐĐŚǁĞƌ͕ ĞŝŶĞ �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ
ǌƵ ƚƌĞĨĨĞŶ͘
�ĞŶ WƌĞŝƐ ;ƵŶĚ ϭϬϬϬ ΦͿ ĞƌŚćůƚ ŝŶ
ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ĚĂƐ ͣ^ƚĞŝŶŽĨĞŶ-
WƌŽũĞŬƚ͞ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ �Žƌƚ ǁƵƌͲ
ĚĞ ŝŵ 'ĂƌƚĞŶ ĚĞƐ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐĞƐ
ĞŝŶ ^ƚĞŝŶŽĨĞŶ ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ͕ ŝŶ ĚĞŵ ĂŶ
�ĂĐŬƚĂŐĞŶ ŝŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ �ĂĐŬͲ
ŐćŶŐĞŶ ǀŽŶ WŝǌǌĂ ƺďĞƌ �ƌŽƚ ďŝƐ <ƵͲ
ĐŚĞŶ ƵŶĚ <ĞŬƐĞ ŐĞďĂĐŬĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘

�ĂǌƵ Őŝďƚ ĞƐ ͣ�ƌŽƚ-'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͞ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ ƌƵŶĚ Ƶŵ
ĚĞŶ KĨĞŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞŶ ůĞŝĐŚƚĞŶ <ŽŶƚĂŬƚ ǌƵ <ŝƌĐŚĞ ŵƂŐůŝĐŚ ŵĂĐŚĞŶ ƵŶĚ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ ƺďĞƌ ͣ>Ğŝď ƵŶĚ ^ĞĞůĞ͞ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘ �Ğƌ dĞƌŵŝŶ ĚĞƌ WƌĞŝƐǀĞƌůĞŝŚƵŶŐ
ƐƚĞŚƚ ďĞŝ ZĞĚĂŬƚŝŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ ŶŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ĨĞƐƚ͘ /ŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϭ ǁŝƌĚ ĚĞƌ �ƌŽƐƐŽͲ
ǀĞƌ-WƌĞŝƐ ĞƌŶĞƵƚ ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘

<ĞƌƐƚŝŶ �ŝĞƌŽůĨ͕ PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ

t®Ù ��ãÙ�ç�Ä <®Ä��Ù
ǀŽŶ ϲ DŽŶĂƚĞŶ ďŝƐ ϯ :ĂŚƌĞ

ǌǁŝƐĐŚĞŶ ϴ͘ϬϬ hŚƌ ƵŶĚ ϭϯ͘ϬϬ hŚƌ
ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϯ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘

D�½�Ä®� çÄ� ��Ä®�½�
dĞůĞĨŽŶ͗ �ĂŶŝĞůĂ͗ Ϭϭϳϲͬϱϲϳϵϯϰϴϰ

DĞůĂŶŝĞ͗ ϬϭϳϮͬϱϮϵϰϱϮϱ
ǁǁǁ͘ǌǁĞƌŐĞŶƐƚƵďĞ-ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ





<ŝƌĐŚůŝĐŚĞ �ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ
WĨĂƌƌĂŵƚ͗ &ƌĂƵ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕ dĞů͘ ϬϰϮϵϯͬϯϱϮ͕ �-DĂŝů͗ ^ŝůŬĞ͘<ƵŚůŵĂŶŶΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ
<ƺƐƚĞƌŝŶ͗ &ƌĂƵ D͘ tŝŶŬĞůŵĂŶŶ͕ dĞů͘ ϭϯϵϯ
WĨĂƌƌďƺƌŽ͗ &ƌĂƵ ,ĞƌŵŝŶĞ 'ƌćƚƐĐŚ-ZŽŚĚĞ͕ <ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϭĂ͕ dĞů͘ ϬϰϮϵϯͬϯϱϮ͕

ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ ϭϳ͘ϬϬ - ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ͕ ĨƌĞŝƚĂŐƐ ϵ͘ϬϬ - ϭϬ͘ϯϬ hŚƌ
<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ͗DĂƌůŝƐ ^ĞĞŐĞƌ - sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ͕ :ŽĂĐŚŝŵ �ĞƚŬĞƌ͕ ,ĞŝŬŽ �ƂŚůŝŶŐ͕ hůƌŝŬĞ �ĞůůĞƌƚ͕

:ŝůů �ƌůĂĐŚ͕ �Ăŝ ,ŝůĚĞďƌĂŶĚ͕ ZƺĚŝŐĞƌ DĞǇĞƌ͕ EŝĐŽůĞ ^ŝĞŵĞƌƐ͘
'ĞŵĞŝŶĚĞ-�ĞŝƌĂƚ͗ WĞƚƌĂ �ĂĞŐĞƌ͕ /ŶŐĞ <ŶŽŽƉ͕ �ůŬĞ <ĂůůŚĂƌĚƚ͕ �ůŬĞ >ŽƉƉ͕ hůƌŝŬĞ dǁĞůŵĞǇĞƌ͘
KƌŐĂŶŝƐƚŝŶŶĞŶ͗ &ƌĂƵ h͘ :ĂŶƘĞŶ-sŽŐƚ͕ dĞů͘ ϬϰϮϵϯͬϳϴϵϵϴϯ

&ƌĂƵ ^͘ KďĞŶůƺŶĞƐĐŚůŽƐƐ͕ dĞů͘ ϬϰϮϬϮͬϴϴϴϳϰϴ
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͗ >ĞŝƚĞƌŝŶ &ƌĂƵ �Ś͘ >ĞĐŚƚůĞŝƚŶĞƌ͕ dĞů͘ ϳϴϵϮϰϮ͕

^ƉƌĞĐŚǌĞŝƚ ĚŝĞŶƐƚĂŐƐ ϴ͘ϬϬ-ϭϮ͘ϬϬ hŚƌ
�ǁĞƌŐĞŶƐƚƵďĞ͗ <ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϯ͕ dĞů͘ Ϭϭϳϲͬϱϲϳϵϯϰϴϰ ŽĚĞƌ ϬϭϳϮͬϱϮϵϰϱϮϱ
�ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƚŝŽŶ KƚƚĞƌƐďĞƌŐ-KǇƚĞŶ͗ �ƺƌŽ KǇƚĞŶ dĞů͘ ϬϰϮϬϳͬϰϮϰϲ͕ &Ăǆ ϬϰϮϬϳͬϳϭϬϲ͖

KƚƚĞƌƐďĞƌŐ ϬϰϮϬϱ ͬ ϯϵϲϰϮϯ͖ WĨůĞŐĞƌƵĨďĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ ϳ͘ϬϬ-ϮϮ͘ϬϬ hŚƌ dĞů͘ Ϭϭϳϯ ͬ ϲϬϳϮϱϭϬ
�ŽƌĨŚĞůĨĞƌŝŶŶĞŶƐƚĂƚŝŽŶ͗ �ŝŶƐĂƚǌůĞŝƚƵŶŐ �͘ DƺůůĞƌ͕ dĞů͗͘ϬϭϲϬ ϱϯϴ ϭϲϲϬ͕

D͘ DĞǇĞƌ͕ ϬϰϮϵϳ ϴϭ ϳϵ ϬϮϮ
�ŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞƐ tĞƌŬ͗ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐƐŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ ,ĞŝŬĞ tĂůƚĞƌ͕

,ŝŶƚĞƌ ĚĞƌ DĂƵĞƌ ϯϮ͕ ϮϳϮϴϯ sĞƌĚĞŶ͕ dĞů͘ ϬϰϮϯϭ-ϴϬϬϰϯϬ͕ &Ăǆ ϬϰϮϯϭ-ϵϯϱϲϮϵ͕
�-DĂŝů Ěǁ͘ǀĞƌĚĞŶΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ͕ dĞƌŵŝŶĞ ŶĂĐŚ ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞƌ sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ

�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ :ƵŐĞŶĚ ZĞŐŝŽŶ EŽƌĚ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ͗ <ĞƌƐƚŝŶ >ĂƐĐŚĂƚ͕
ZĞŐŝŽŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ͕ 'ƌƺŶĞ ^ƚƌĂƘĞ ϭϴ͕ ϮϴϴϳϬ KƚƚĞƌƐďĞƌŐ
dĞůĞĨŽŶ �ƺƌŽ͗ ϬϰϮϬϱ - ϯϭ ϵϬ ϵϬ͕ ŵŽďŝů͗ ϬϭϲϬ - ϭϱ ϯϮ ϭϮϳ
�-DĂŝů͗ <ĞƌƐƚŝŶ͘>ĂƐĐŚĂƚΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ͕ ŚƚƚƉ͗ͬͬƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞ

<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ Ĩƺƌ ^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ͗ ,ĞŝŬĞ ,ĂŶƐŵĂŶŶ͕ ,ŝŶƚĞƌ ĚĞƌ DĂƵĞƌ ϯϮ͕ ϮϳϮϴϯ sĞƌĚĞŶ
dĞůĞĨŽŶ ϬϰϮϯϭ ͬ ϵϯϳϵϳϰ͕ dĞůĞĨĂǆ ϬϰϮϯϭ ͬ ϵϯϱϲϮϵ͕
�-DĂŝů ƐĞůďƐƚŚŝůĨĞ͘ǀĞƌĚĞŶΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ͕ dĞƌŵŝŶĞ ŶĂĐŚ ƚĞů͘ sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ

dĞůĞĨŽŶƐĞĞůƐŽƌŐĞ͗ dĞů͘ ϬϴϬϬͬϭϭϭϬϭϭϭ ;ƌƵŶĚ Ƶŵ ĚŝĞ hŚƌ ďĞƐĞƚǌƚͿ
^ŽƌŐĞŶƚĞůĞĨŽŶ Ĩƺƌ ůĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚů͘ &ĂŵŝůŝĞŶ ŵŽŶƚĂŐƐ ϴ͘ϬϬ - ϭϯ͘ϬϬ hŚƌ͕ dĞů͘ ϬϰϮϰϱͬϭϭϭϬϭ
^ƵĐŚƚďĞƌĂƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞ ŝŵ >ĂŶĚŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ �ĐŚŝŵ͕ &ĞůĚƐƚƌ͘Ϯ͕ dĞů͘ ϬϰϮϬϮͬϴϳϵϴ

&ŽůŐĞŶĚĞ 'ƌƵƉƉĞŶ ƚƌĞĨĨĞŶ ƐŝĐŚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ
�ůŽĐŬĨůƂƚĞŶŬƌĞŝƐŵŽŶƚĂŐƐ͕ ϭϲ͘ϯϬ hŚƌ͕ &ƌĂƵ �͘ <ĂƵƘůĞƌ͕ dĞů͘ ϬϰϮϬϱͬϳϵϭϳϵϭ
WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ ĚŝĞŶƐƚĂŐƐ͕ ϭϵ͘ϭϱ hŚƌ͕ ,Ğƌƌ ^ƚĞĨĂŶ �ƌƺŶŝŶŐ͕ dĞů͘ ϳϬϱϴ
'ŝƚĂƌƌĞŶŐƌƵƉƉĞ͕ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ͕ ϮϬ͘ϬϬ hŚƌ ďŝƐ Ϯϭ͘ϯϬ hŚƌ͕ �ůŵĂ ZŝŶŐŵĂŶŶ͕ dĞů͘ ϬϰϮϵϯ-ϳϴϲϴϯϰ
'ŽƐƉĞůĐŚŽƌ ͣ>ŝǀŝŶŐ sŽŝĐĞƐ͕͞ ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ ϮϬ͘ϬϬ hŚƌ͕ �ůŬĞ <ĂůůŚĂƌĚƚ͕ dĞů͘ ϬϰϮϵϯͬϳϯϵϵ
'ĞŵŝƐĐŚƚĞƌ �ŚŽƌ ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͕ &ƌĂƵ ^͘ :ŽŶĚĂ͕ dĞů͘ ϬϰϮϴϯͬϵϴϮϬϱϰ
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐŵŽŶĂƚůŝĐŚĞƐ dƌĞĨĨĞŶ ƐŝĞŚĞ dĞƌŵŝŶƺďĞƌƐŝĐŚƚ
<ůĞŝŶĞƌ �ŚŽƌ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͗ŵŽŶƚĂŐƐ ϭϵ͗ϯϬ hŚƌ ďŝƐ Ϯϭ͘ϯϬ hŚƌ͕

WĞƚĞƌ ,ĞŶŶŝŶŐĞƌ͕ ϬϰϮϵϮ-ϰϬϭϲϯ
^ƚŝůůĞ DĞĚŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶ ũĞĚĞŵ Ϯ͘ ƵŶĚ Ăŵ ůĞƚǌƚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ ĚĞƐ DŽŶĂƚƐ ǀŽŶ ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ

ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ �ŚƌŝƐƚŝĂŶ �ĞŶĞŬĞƌ͕ ϬϰϮϵϯͬ ϳϴ ϲϴ Ϯϰ
'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚŵŝƚƚĂŐ ĞŝŶŵĂů ŵŽŶĂƚůŝĐŚ ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ͕ ƐŝĞŚĞ dĞƌŵŝŶƺďĞƌƐŝĐŚƚ
�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƚ-�'͗ dƌĞĨĨĞŶ ƐŝĞŚĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŬĂůĞŶĚĞƌ͖

DĂƌŐƌĞƚ <ŽůůŵĞŝĞƌ͕ dĞů͘ ϭϯϴϮ͕ ƵŶĚ /ůƐĞ �ĞƌůĞŵĂŶŶ͕ dĞů͘ ϲϵϵ
�ŶŽŶǇŵĞ �ůŬŽŚŽůŝŬĞƌ͗ ĨƌĞŝƚĂŐƐ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͕ ũĞĚĞŶ ůĞƚǌƚĞŶ &ƌĞŝƚĂŐ ŝŵ DŽŶĂƚ DĞĞƚŝŶŐ

Ĩƺƌ /ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ͖ <ŽŶƚĂŬƚƚĞůĞĨŽŶ ϬϰϮϭͬϰϱϰϱϴϱ ƵŶĚ ϬϰϮϵϯͬϮϵϰ
<ŽŶĨŝƌŵĂŶĚĞŶ- hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ͗ ĚŝĞŶƐƚĂŐƐ ƵŶĚ ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ ǀŽŶ ϭϲ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ

�ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƟŽŶ KƩĞƌƐďĞƌŐ͗
dĞů͗͘ ϬϰϮϬϱ-ϯϭϵϲϭϯϭ
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�ŝĞ �ŵĞŝƐĞ ŝƐƚ ƐĞŚƌ ƐƉćƚ ĚƌĂŶ͘ �ĞǀŽƌ ĞƐ ǌƵ ŬĂůƚ ǁŝƌĚ͕ ŵƂĐŚƚĞ ƐŝĞ ĚĞŶ
�ŝŶŐĂŶŐ ŝŶ ĚĞŶ �ĂƵ ŽďĞŶ ĂƵĨ ĚĞŵ ,ƺŐĞů ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕ ĂďĞƌ ƐŝĞ ĚĂƌĨ ŬĞŝͲ
ŶĞ dĂŶŶĞŶŶĂĚĞů ďĞƌƺŚƌĞŶ͘ &ŝŶĚĞƚ ŝŚƌ ĚĞŶ tĞŐ͕ ĚĞŶ ƐŝĞ ŶĞŚŵĞŶ
ŵƵƐƐ͍

�ƵƌĞ Evemarie Köpke


