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����������������������������������������������ǡ 
ĚŝĞ�ZƺĐŬƌƵŶĚĞ�ϮϬϭϲͬϮϬϭϳ�ŚĂƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶ�dd��/ŶĨŽ�ĚĂ͊�^ŽƌƌǇ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌƐƉćƚƵŶŐ�ƵŶĚ�
ǀŝĞů�^ƉĂƘ�ďĞŝŵ�>ĞƐĞŶ�ĚĞƌ�ŚĞƵƟŐĞŶ��ƵƐŐĂďĞ͘ 

EĂĐŚƚƌćŐůŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ǀŝĞů�'ůƺĐŬ͕��ƌĨŽůŐ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŶ��ŝŶŐĞŶ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϳ͘ 

�ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�DĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ƐŝŶĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�sŽƌƌƵŶĚĞ�ĞƚǁĂƐ�ĚƵƌĐŚǁĂĐŚƐĞŶ͕�ŽĚĞƌ�ďĞƐƐĞƌ�
ŐĞƐĂŐƚ͕�ƐŝĞ�ŬƂŶŶƚĞŶ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ďĞƐƐĞƌ�ƐĞŝŶ͘� 

�ŝŶĞ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ĚĞƐ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ĚŝĞƐĞ�ZƵŶĚĞ�ŬĂƵŵ�ŐĞďĞŶ͊� 

�ƵƐ�ĚĞŵ�:ƵŐĞŶĚďĞƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�,ĞƌƌĞŶďĞƌĞŝĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƺďĞƌ��ƌĨŽůŐĞ�ǌƵ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͗ 

�ĞǌŝƌŬƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ϮϬϭϲ�Ăŵ�ϭϮ͘ϭϭ͘ϭϲ�ƵŶĚ�ϭϯ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ��ŝŶ�DĞŝƘĞŶŚĞŝŵ͗ 

:ƵŶŐĞŶ��ŽƉƉĞů�h�ϭϯ͗   � ϯ͘��EŽĂŚ�'ĞŝŐĞƌͬ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�,ĂĂƐ� 

:ƵŶŐĞŶ-�ŽƉƉĞů�h�ϭϱ͗  ������������ Ϯ͘��DŽƌŝƚǌ�ZŽƚŚ�ͬ�>ƵŬĂƐ��ĞŶǌ� 

,ĞƌƌĞŶ����;ďŝƐ�ϭϱϬϬ�WƵŶŬƚĞͿ͗  �� ϭ͘�DĂƌŝƵƐ�^ĐŚǁƂƌĞƌ 

 

�Ƶ�ĚĞŶ�DŝŶŝŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�Ăŵ�Ϭϵ͘ϭϬ͘ϮϬϭϲ� ŝŶ�ĚĞƌ� dƵƌŶŚĂůůĞ� ŝŶ� ^ƚĞŝŶĂĐŚ� ĨĂŶĚĞŶ� ƐŝĐŚ� ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ϴ�<ŝŶĚĞƌ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ǌǁĞŝ��ůƚĞƌƐŐƌƵƉƉĞ�ďŝƐ�ϴ�:ĂŚƌĞ�ƵŶĚ�ϵ�ďŝƐ�ϭϮ�:ĂŚƌĞ�ĞŝŶ͘ 

^ŝĞŐĞƌ�ďĞŝ�ĚĞŶ�:ƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�:ƺŶŐĞƌĞŶ�ǁƵƌĚĞ��ĂǀŝĚ�^ĐŚƂŶĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�	ůƚĞƌĞŶ�:ĂŶͲ
ŶŝƐ��ŽůĚ͕�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�DćĚĐŚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�>ŽƌĞŶĂ�'ƌĂī�ƵŶĚ�>ĞŶĂ�sƂŐĞůĞ�^ŝĞŐĞƌ͘� 

 

�ĂƐ��ǁĂůĚ-ZŽƐĞƌ-dƵƌŶŝĞƌ�ĨĂŶĚ�Ăŵ�ϭϭ͘�ƵŶĚ�ϭϮ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ�Ĩƺƌ�,ŽďďǇŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ƐƚĂƩ͘�dĞŝůŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ϳ�,ĞƌƌĞŶ-�ƵŶĚ�ϰ��ĂŵĞŶŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ͘ 

�ŝĞ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�^ƉŝĞůĞ�ĂŶ�ďĞŝĚĞŶ�dĂŐĞŶ�ŝŵ�DŽĚƵƐ�ũĞĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ�ũĞĚĞŶ�ĞƌŐĂď�ĨŽůŐĞŶĚĞ�^ŝĞŐĞƌ͗� 

�ĂŵĞŶ͗�WůĂƚǌ�ϭ��ŝ�ǁŽ�ŐĞǁŝŶŶĞ�ǁĞůůĞ�/� WůĂƚǌ�Ϯ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ��ƵŶĚ��WůĂƚǌ�ϯ��ŝ�ǁŽ�ŐĞǁŝŶŶĞ�ǁĞůůĞ�// 

,ĞƌƌĞŶ͗�WůĂƚǌ�ϭ��:<�tΖ^ƚĞŝŶĂĐŚ� WůĂƚǌ�Ϯ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ�ƵŶĚ��WůĂƚǌ�ϯ��Dŝƌ�ƐŝŶ�ĚŝĞ�ǁŽ�ŐĞǁŝŶŶĞ�ǁĞůůĞ 

 

�ŝĞ�ŐĞƌĂĚĞ�Ăŵ�ϭϰ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϳ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞ��ŚƌŝƐƚďĂƵŵƐĂŵŵůƵŶŐ�ǁĂƌ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶ�ǀŽůůĞƌ��ƌĨŽůŐ͘��Ƶŵ�
�ďƐĐŚůƵƐƐ�ǁƵƌĚĞŶ�Ăŵ�>ĂŐĞƌĨĞƵĞƌ�ŶŽĐŚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�tƺƌƐƚĞ�ŐĞŐƌŝůůƚ� 

/ĐŚ�ĚĂƌĨ�ĂƵĐŚ�ũĞƚǌƚ�ƐĐŚŽŶ�ĂůůĞ�ĂŬƟǀĞŶ�ƵŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞŶ�sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ĞŶĞƌĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŝŵ�
�ůƵďŚĂƵƐ�ĚĞƐ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ�Ăŵ�&ƌ͘�Ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϳ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘��Ɛ�ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĚŝĞ�EĞƵǁĂŚůĞŶ�ĂŶ͘ 

mďĞƌ�ĞŝŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞƐ��ƌƐĐŚĞŝŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǁƺƌĚĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�sŽƌƐƚĂŶĚƐĐŚĂŌ�ĨƌĞƵĞŶ͘ 

EĂĐŚĚĞŵ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ϮϬϭϭ� ǌƵŵ�ϮϬ͘� ũćŚƌŝŐĞŶ�sĞƌĞŝŶƐũƵďŝůćƵŵ�ĚĞƐ� dd�� ^ƚĞŝŶĂĐŚ�ϭϵϵϭ�Ğ͘s�ŶĞƵ�ĞŝŶŐĞŬůĞŝĚĞƚ�
ŚĂƩĞŶ͕�ǁĂƌ�ĞƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵĂů�ĂŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ŶĞƵĞ�dƌŝŬŽƚƐ�ƵŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐƐĂŶǌƺŐĞ�ĂŶǌƵƐĐŚĂīĞŶ͘��ŝĞƐ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�
ůĞƚǌƚĞƐ�:ĂŚƌ�ŶƵŶ�ŐĞƚĂŶ͘��Ğŝ�ĚĞƌ��ŶƐĐŚĂīƵŶŐ�ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�&ŝŶĂŶǌŝĞůů�ĚŝĞ�&Ă͘��ĞĐŬĞƌ�Θ�DƺůůĞƌ�;ŽŚŶĞ�tĞƌďƵŶŐͿ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�&Ă͘�hŚů�^ĐŚŽƩĞƌǁĞƌŬ��;ŵŝƚ�tĞƌďƵŶŐͿ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘ 

�Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�ĞŝŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�ĂŶ�ďĞŝĚĞ�&ŝƌŵĞŶ͘� 

�ĂŶŬ�ƐĂŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�ǀŝĞůĞŶ��ůƚƉĂƉŝĞƌƐĂŵŵůĞƌŶ͘� 

DĂĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ƐŽ͕�ĚĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ƵŶƐĞƌ�sĞƌĞŝŶ�ǁŝƌĚ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ĮŶĂŶǌŝĞůů�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͕�ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ŝƐƚ�ĞƐ�
ĞŝŶ�ǁŝĐŚƟŐĞƌ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵŵ�hŵǁĞůƚƐĐŚƵƚǌ͘�/ŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϳ�ƐŝŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ϯ�^ĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ŐĞƉůĂŶƚ͗��ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϳ� �ͬ
Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϳ�ƵŶĚ�ϭϭ͘ϭϭ͘ϮϬϭϳ� 
�ƵĞƌ�ϭ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ 
yĂǀĞƌ�^ĐŚǁĞŶĚĞŵĂŶŶ 
 



�ǁĂůĚ�ZŽƐĞƌ�:ĞĚĞƌŵĂŶŶƐ�dƵƌŶŝĞƌ�ϮϬϭϲ 

�Ŷ� ĚŝĞ� WůĂƩĞŶ͕� ĨĞƌƟŐ� ůŽƐ� ŚŝĞƘ� ĞƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶŵĂů� Ăŵ� &ƌĞŝƚĂŐ͕� ĚĞŶ� ϭϭ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ� ƵŶĚ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕� ĚĞŶ�
ϭϮ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƚĞŝŶĂĐŚĞƌ�^ƉŽƌƚŚĂůůĞ͕�ĚĂ�ĚŝĞ�Ϯϵ-ƐƚĞ��ƵŇĂŐĞ�ĚĞƐ��ǁĂůĚ-ZŽƐĞƌ-dŝƐĐŚƚĞŶŶŝƐƚƵƌŶŝĞƌƐ�Ĩƺƌ�
,ŽďďǇŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ� ƐƚĂƪĂŶĚ͘� �Ɛ� ĨĂŶĚĞŶ� ƐŝĐŚ� ƐŝĞďĞŶ� ,ĞƌƌĞŶŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ� ƵŶĚ� ǀŝĞƌ� �ĂŵĞŶŵĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵĞƌƐƚ�ŝŶ�'ƌƵƉƉĞŶ�ŝŵ�^ǇƐƚĞŵ�ͣ:ĞĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ�:ĞĚĞŶ͞�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�ŵŝƩĞůƐ�WůĂƚǌŝĞƌƵŶŐƐƐƉŝĞͲ
ůĞŶ� ĚĞŶ� dƵƌŶŝĞƌƐŝĞŐĞƌ� ĞƌŵŝƩĞůƚĞŶ͘� �Ğŝ� ĚĞŶ��ĂŵĞŶ� ƐŝĞŐƚĞ� ͞�ŝ�ǁŽ�ŵŝƚŵĂĐŚĞ�ǁĞůůĞ� /͟� ǀŽƌ� ĚĞƌ�DĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌ�ĚĞƐ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�͞�ŝ�ǁŽ�ŵŝƚŵĂĐŚĞ�ǁĞůůĞ�//͘͟�ZĂŶŐ�ϰ�ŐŝŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�͞�ĂƐ�ŇŝŶŬĞ�
�ƵŽ͘͟��Ğŝ�ĚĞŶ�,ĞƌƌĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ��:<�tĞůƐĐŚĞŶƐƚĞŝŶĂĐŚ�/ŚƌĞŶ�dŝƚĞů�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ďĞŝĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĞƌͲ
ŶĞƵƚ�ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ͘� /ŵ�^ƉŝĞůŵŽĚƵƐ�͞:ĞĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ� :ĞĚĞŶ͟�ŚĂƩĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞ��ƵƐďĞƵƚĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�DĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌ�ĚĞƐ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ƐŽŵŝƚ�ĚĞŶ�Ϯ͘�WůĂƚǌ�ƐŝĐŚĞƌŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘��ƌŝƩĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�͞Dŝƌ�
ƐŝŶ�ĚŝĞ�ǁŽ�ŐǁŝŶŶĞ�ǁĞůůĞ͟� ǀŽƌ�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ� ͞�ĞŵďŝƐ� ^�� /͘� ZĂŶŐ�ϱ� ŐŝŶŐ� ĂŶ� ͞�ĞŵďŝƐ� ^�� //͕͟� ĚŝĞ�ĚŝĞ�
͞^ƵƉĞƌ�^ŵĂƐŚ��ƌŽƚŚĞƌƐ͟�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ƐĞĐŚƐƚĞŶ�WůĂƚǌ�ǀĞƌǁŝĞƐĞŶ͘�^ŝĞďƚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�͞^ĐŚŶŝƉƉĞů�ĚŝĞ�ϭϬ഼͘ 

�ĞƐƚĞ��ŝŶǌĞůƐƉŝĞůĞƌŝŶŶ�ǁĂƌ�>ĞŶĂ�sƂŐĞůĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�͞�ŝ�ǁŽ�ŵŝƚŵĂĐŚĞ�ǁĞůůĞ�/͕͟�ĚŝĞ�ŝŵ�ŐĞƐĂŵͲ
ƚĞŶ�dƵƌŶŝĞƌ�ŬĞŝŶ�^ƉŝĞů�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŚĂƚ͘ 

�ĞƐƚĞƌ��ŝŶǌĞůƐƉŝĞůĞƌ�ǁĂƌ�DĂŶĨƌĞĚ�ZŽƐĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�͞�:<�tĞůƐĐŚĞŶƐƚĞŝŶĂĐŚ͕͟�ĚĞƌ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŝŵ�
dƵƌŶŝĞƌ�ƵŶŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�ďůŝĞď͘ 

�Ğƌ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ďĞĚĂŶŬƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ�DĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ͕�ƐŽͲ
ǁŝĞ� ĚĞŶ� ĂŬƟǀĞŶ� ^ƉŝĞůĞƌŶ� Ĩƺƌ� /ŚƌĞŶ� �ƌďĞŝƚƐĞŝŶƐĂƚǌ͕� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� ŐƵƚĞ� 'ĞůŝŶŐĞŶ� ĚĞƐ� dƵƌŶŝĞƌƐ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ƌĞŝͲ
ďƵŶŐƐůŽƐĞŶ��ďůĂƵĨ͘ 

�Ğƌ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ƐĐŚŽŶ�ũĞƚǌƚ�ƺďĞƌ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�dƵƌŶŝĞƌ�ϮϬϭϳ�ƵŶĚ�ŚŽŏ͕�
ĚĂƐ�ĂůůĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ĞƌŶĞƵƚ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘�'ĞƌŶĞ�ĨƌĞƵĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ͘ 

 



�DĂƌŝƵƐ�^ĐŚǁƂƌĞƌ�ŶĞƵĞƌ��ĞǌŝƌŬƐŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƌ�,ĞƌƌĞŶ���<ůĂƐƐĞ 

�Ğŝ� ĚĞŶ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ��ĞǌŝƌŬƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐ�KƌƚĞŶĂƵ� ŝŶ�DĞŝƘĞŶŚĞŝŵ�ŶĂŚŵĞŶ�ϲ�,ĞƌƌĞŶ�ĚĞƐ�
dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ� ƚĞŝů͘��ĂƌůŽ�^ƚƂŚƌ͕��ĞŶũĂŵŝŶ�'ĂůůƵƐ͕��ůĨƌĞĚ�tŝůůŵĂŶŶ�ƵŶĚ�dŽďŝĂƐ�,ĂĂƐ� ƐƚĂƌƚĞƚĞŶ� ŝŵ�tĞƩďĞͲ
ǁĞƌď��ĂŵĞŶͬ,ĞƌƌĞŶ���ďŝƐ� ϭϯϱϬ�ddZ-WƵŶŬƚĞ͕� ^ĞďĂƐƟĂŶ� <ŝĞŶǌůĞƌ� ƵŶĚ�DĂƌŝƵƐ� ^ĐŚǁƂƌĞƌ� ďĞŝ� ĚĞŶ��ĂŵĞŶͬ
,ĞƌƌĞŶ���ďŝƐ�ϭϱϬϬ�ddZ-WƵŶŬƚĞ͘�'ĂůůƵƐ͕�tŝůůŵĂŶŶ�ƵŶĚ�,ĂĂƐ�ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŵ�tĞƩďĞǁĞƌď�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
�ŶĚƌƵŶĚĞ͕�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ŝŵ�sŝĞƌƚĞůĮŶĂůĞ�ǁĂƌ�ũĞĚŽĐŚ�ŐĞŐĞŶ�ƐƚĂƌŬĞ͕�ũƵŶŐĞ�'ĞŐĞŶƐƉŝĞůĞƌͬŝŶŶĞŶ�^ĐŚůƵƐƐ͘ 

/Ŷ�ĚĞŵ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ƐƚĂƌŬĞŶ�DŝƐĐŚƵŶŐ�ĂƵƐ�ũƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌĨĂŚƌĞŶĞŶ�^ƉŝĞůĞƌŶ�ďĞƐĞƚǌƚĞŶ�&ĞůĚ�ĚĞƌ��ĂŵĞŶͬ,ĞƌƌĞŶ�
��ĞƌƐƉŝĞůƚĞŶ�ƐŝĐŚ�^ĞďĂƐƟĂŶ�<ŝĞŶǌůĞƌ�ƵŶĚ�DĂƌŝƵƐ�^ĐŚǁƂƌĞƌ�ŵŝƚ�ƺďĞƌǌĞƵŐĞŶĚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ĞŝŶĞ�ϯ͗ϭ�
�ŝůĂŶǌ�ƵŶĚ�ǌŽŐĞŶ�ŝŶƐ�sŝĞƌƚĞůĮŶĂůĞ�ĞŝŶ͘�^ĞďĂƐƟĂŶ�<ŝĞŶǌůĞƌ�ƵŶƚĞƌůĂŐ�ĚŽƌƚ�ŬŶĂƉƉ�ŝŵ�ĨƺŶŌĞŶ�^Ăƚǌ�ĚĞŵ�ĞƌĨĂŚƌĞͲ
ŶĞŶ�DĂƚĞƌŝĂůƐƉŝĞůĞƌ��ďĞƌŚĂƌĚ�^ƉŽƚŚĞůĨĞƌ�ĂƵƐ�DĞŝƘĞŶŚĞŝŵ͕�ĚĞƌ�ǌƵǀŽƌ�ĂƵĐŚ�ŐĞŐĞŶ�DĂƌŝƵƐ�^ĐŚǁƂƌĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�
'ƌƵƉƉĞ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ƵŶĚ�ĞƌƐƚ�ŝŵ�,ĂůďĮŶĂůĞ�ŬŶĂƉƉ�ƐĐŚĞŝƚĞƌŶ�ƐŽůůƚĞ͘ 

DĂƌŝƵƐ� ^ĐŚǁƂƌĞƌ� ƐƉŝĞůƚĞ� ƐŝĐŚ�ŵŝƚ� ŐƵƚĞŶ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ǌǁĞŝ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� ^ŝĞŐĞŶ� ďŝƐ� ŝŶƐ� &ŝŶĂůĞ� ŐĞŐĞŶ� ĚĂƐ�
KīĞŶďƵƌŐĞƌ�:ƵŶŐ-dĂůĞŶƚ�^ĂŵƵĞů�^ĐŚƺƌůĞŝŶ͕�ĚĞƌ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�dĂŐ�ďćƌĞŶƐƚĂƌŬ�ĂƵĨƐƉŝĞůƚĞ͘ 

/Ŷ�ĞŝŶĞŵ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŚŽĐŚŬůĂƐƐŝŐĞŶ��ŶĚƐƉŝĞů�ŵƵƐƐƚĞ�ĚĂŶŶ�ĚĞƌ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐƐĂƚǌ�ĚĞŶ�^ŝĞŐĞƌ�ďƌŝŶŐĞŶ͘�
DĂƌŝƵƐ�^ĐŚǁƂƌĞƌ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ŶĂĐŚ�ĨƌƺŚĞŵ�ZƺĐŬƐƚĂŶĚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ŬĂŵƉĨƐƚĂƌŬ�ƵŶĚ�ŐĞǁĂŶŶ�ĚĂƐ�^ƉŝĞů�ŵŝƚ�
ĐůĞǀĞƌĞŶ�ƵŶĚ� ƐƚĂƌŬ� ŐĞƐƉŝĞůƚĞŶ��ćůůĞŶ� Ăŵ��ŶĚĞ� ŬŶĂƉƉ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ƵŶǀĞƌĚŝĞŶƚ�ŵŝƚ�ϴ͗ϭϭ͕�ϭϭ͗ϰ͕� ϭϮ͗ϭϬ͕� ϳ͗ϭϭ͕�
ϭϭ͗ϵ͘ 

�ƌ�ŝƐƚ�ĚĂŵŝƚ�ŶĞƵĞƌ��ŝŶǌĞů-�ĞǌŝƌŬƐŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐ�KƌƚĞŶĂƵ�ŝŵ�tĞƩďĞǁĞƌď��ĂŵĞŶͬ,ĞƌƌĞŶ��͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EĞƵŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ďĞŝŵ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ 

�Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ŶĞƵĞŶ�sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǀŽƌ͘��ŝĞƐĞ�ƐŝŶĚ͗ 

¨ >ŽƌĞŶĂ�'ƌĂī�ďĞŝ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ� 

¨ �ŽŵŝŶŝŬ��ŽĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�,ĞƌƌĞŶ 

 

,ĞƌǌůŝĐŚ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ�ďĞŝŵ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ĂůůǌĞŝƚ�ŐƵƚĞ�^ƉŝĞůĞ͊ 



ZĞŐĞůĞĐŬĞ 

�Ăůů�ǀĞƌĨćŶŐƚ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�EĞƚǌ�–�ǁŝĞ�ŐĞŚƚΖƐǁĞŝƚĞƌ͍ 

EŝĐŚƚ� ŝŵŵĞƌ� ƐŝŶĚ� dŝƐĐŚĞ� ƵŶĚ� EĞƚǌĞ� ŝŶ� ĂůůĞŶ� ,ĂůůĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ŶĞƵĞƐƚĞŶ�
^ƚĂŶĚ͕�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ƐŽŐĂƌ�ŝŶ�ŵĂŶĐŚĞŶ�&ćůůĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ĞƚǁĂƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞ�ŐĞŬŽŵͲ
ŵĞŶ͘��ŝŶ�&Ăůů͕�ĚĞƌ�ĂƵŌƌĞƚĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚĂƐ�EĞƚǌ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚĂƐ�ŶĞƵĞƐƚĞ�
ŝƐƚ͕� ƐŽůů� ƵŶƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� �ƵƐŐĂďĞ� ĚĞƌ� ZĞŐĞůĞĐŬĞ� ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ͘� �ĞŶŶ�
ƐƚĞůůĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌ͕�ĚĞƌ��Ăůů�ďůĞŝďƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĞƚǌŐĂƌŶŝƚƵƌ�ŚćŶŐĞŶ͘�tŝĞ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�
ĚĂŶŶ�ǁĞŝƚĞƌ͍ 

�Ğƌ��Ăůů�ďůĞŝďƚ�ďĞŝŵ�^ƉŝĞůƐƚĂŶĚ�ǀŽŶ�ϳ͗ϲ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĞƚǌŐĂƌŶŝƚƵƌ�ŚćŶŐĞŶ͘�tĂƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌƚ͍ 

Ă͘ �Ğƌ��Ăůů�ŚĂƚ�ĚĞŶ�dŝƐĐŚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌƺŚƌƚ͕�ďǌǁ͘�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶƐ��ƵƐ�ŐĞĨĂůůĞŶ͘��ĂŚĞƌ�ĚĂƵĞƌƚ�ĚĞƌ�
�ĂůůǁĞĐŚƐĞů�ŶŽĐŚ�ĂŶ͕�ďŝƐ�ĚŝĞ�tĞĐŚƐĞůŵĞƚŚŽĚĞ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ƚƌŝƩ͘ 
 

ď͘ �Ğƌ�WƵŶŬƚ�ŐĞŚƚ�ĂŶ�ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞƌ͕�ĚĞƌ�ĚĞŶ��Ăůů�ŶŝĐŚƚ�ŝŶƐ�EĞƚǌ�ŐĞƐƉŝĞůƚ�ŚĂƚ͘ 
 

Đ͘ �Ğƌ��ĂůůǁĞĐŚƐĞů�ǁŝƌĚ�ǁŝĞĚĞƌŚŽůƚ͘ 

>ƂƐƵŶŐ͗�ƐŝĞŚĞ�ůĞƚǌƚĞ�^ĞŝƚĞ 

�dd�-�ƵŶĚĞƐƚĂŐ͗�EĞƵĞ�tĞƩƐƉŝĞůŽƌĚŶƵŶŐ�ŐĞŶĞŚͲ
ŵŝŐƚͬWůĂƐƟŬďĂůůƉŇŝĐŚƚ�Ăď�ĚĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ϭϵͬϮϬ 

�ď�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�^ĂŝƐŽŶ�ƚƌŝƩ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�tĞƩƐƉŝĞůŽƌĚŶƵŶŐ�;tKͿ�ŝŶ�<ƌĂŌ͘��Ğƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ŶƚƌĂŐ�ǁƵƌĚĞ�
ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞŐĞŶƐƟŵŵĞ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞƐ�sĞƌďĂŶĚĞƐ�ŵĞŚƌŚĞŝƚůŝĐŚ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ŝĞů�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�tK�ŝƐƚ�ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ�
sĞƌĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚƵŶŐ�ĂƵĨ��ƵŶĚĞƐ-�ƵŶĚ�>ĂŶĚĞƐĞďĞŶĞ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚĂƐ�^ƉŝĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ�DĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ�ŝŶ��ĞŝƚĞŶ�ƌƺĐŬůćƵĮŐĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǌĂŚůĞŶ�ǌƵ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ͘��ŝŶ�ǌĞŶƚƌĂůĞƌ�WƵŶŬƚ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ǌƵŬƺŶŌŝŐ�
ŬĞŝŶĞ��ĞŐƌĞŶǌƵŶŐĞŶ�ŵĞŚƌ�Ĩƺƌ��ŝŶƐćƚǌĞ�ĂůƐ��ƌƐĂƚǌƐƉŝĞůĞƌ�ŐĞďĞŶ�ǁŝƌĚ͘�ZĞĚƵǌŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�^ƉŝĞůƐǇƐͲ
ƚĞŵĞ͘��ƵŶĚĞƐǁĞŝƚ� Őŝďƚ�ĞƐ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ� ƐĞĐŚƐ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ͕�ǁŽďĞŝ��dd��ƵŶĚ� >ĂŶĚĞƐǀĞƌďćŶĚĞ�ŶŽĐŚ� ũĞ�ĞŝŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞƐ�^ƉŝĞůƐǇƐƚĞŵ�Ĩƺƌ��ƌĞŝĞƌ-�ƵŶĚ�sŝĞƌĞƌ-DĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ĨĞƐƚůĞŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

:Ă�ǌƵƌ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĂƐƟŬďĂůůƉŇŝĐŚƚ�–�Ăď�ϮϬϭϵ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ƵŶƚĞƌĞ�^ƉŝĞůŬůĂƐƐĞŶ͊ 

�ĂƐ��dd�-WƌćƐŝĚŝƵŵ�ŚĂƩĞ�ĞŝŶĞŶ��ƌŝŶŐůŝĐŚŬĞŝƚƐĂŶƚƌĂŐ�ǌƵŵ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞŶĚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ǀŽŶ�WůĂƐƟŬďćůůĞŶ�ĞŝŶͲ
ŐĞƌĞŝĐŚƚ͘� ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ� ŝƐƚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚĞƌ� ,ŝŶǁĞŝƐ� ĚĞƌ� dŝƐĐŚƚĞŶŶŝƐ-,ĞƌƐƚĞůůĞƌ͕� ǌƵŬƺŶŌŝŐ� ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�
ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ��ĞůůƵůŽŝĚ-�ćůůĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ŇćĐŚĞŶĚĞĐŬĞŶĚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌďćŶĚĞ�ƐƚĂŶĚĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ƐĐŚŶĞůůĞŶ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĂƐƟŬďĂůůĨƉůŝĐŚƚ�ŵŝƚ�,ŝŶǁĞŝƐ�ĂƵĨ�ŶŽĐŚ�ǀŽƌͲ
ŚĂŶĚĞŶĞ� �ĞůůƵůŽŝĚ-�Ăůů-sŽƌƌćƚĞ� ĚĞƌ� sĞƌĞŝŶĞ� ĞŚĞƌ� ƐŬĞƉƟƐĐŚ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ͘� �Ğƌ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ� <ŽŵƉƌŽŵŝƐƐ͗�
�Ğƌ�WůĂƐƟŬďĂůů�ǁŝƌĚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŶĚĞƐƐƉŝĞůŬůĂƐƐĞŶ͕�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�&Ăůů�ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶĂů-�ƵŶĚ�KďĞƌůŝͲ
ŐĞŶ͕�Ăď�ŶćĐŚƐƚĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞŶĚ͘�&ƺƌ�ĂůůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�>ŝŐĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�ϭ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϵ�
ĚĞƌ�^ƟĐŚƚĂŐ�ƐĞŝŶ͕�Ăď�ĚĞŵ�ŬĞŝŶĞ��ĞůůƵůŽŝĚďćůůĞ�ŵĞŚƌ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘ 



�ĞǌŝƌŬƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ϮϬϭϲ�hϭϭ�–�hϭϴ�ŝŶ�DĞŝƘĞŶŚĞŝŵ 
�ůĨ� :ƵŐĞŶĚƐƉŝĞůĞƌ�ĚĞƐ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ǁĂƌĞŶ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�ďĞŝ�ĚĞŶ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐ�KƌƚĞŶĂƵ� ŝŶ�
DĞŝƘĞŶŚĞŝŵ�Ăŵ�^ƚĂƌƚ͘��ŵ�sŽƌŵŝƩĂŐ�ŬćŵƉŌĞŶ�ĚŝĞ�:ƺŶŐĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞŶ�h�ϭϭ�ďŝƐ�h�ϭϱ�ŝŶ�'ƌƵƉͲ
ƉĞŶ�Ƶŵ�ĚĞŶ��ŝŶǌƵŐ�ŝŶ�ĚŝĞ��ŶĚƌƵŶĚĞ�ƵŶĚ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�	ůƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌƐŐƌƵƉƉĞ�hϭϴ��ƵŶĚ�
hϭϴ�� ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘� /Ŷ� ĚĞƌ� �ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞ�hϭϭ�ǁĂƌĞŶ�ŵŝƚ� ,ĂŶŶĞƐ� WĂůƟŶĂƚ� ƵŶĚ� WĂƐĂ�DƺůůĞƌ� ǌǁĞŝ� ^ƉŝĞůĞƌ� Ăŵ�
^ƚĂƌƚ͘�dƌŽƚǌ�ŚĂƌƚĞŶ�<ĂŵƉĨĞƐ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ďĞŝĚĞ�^ƉŝĞůĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶƉŚĂƐĞ�ĂůƐ�'ƌƵƉƉĞŶǀŝĞƌƚĞ�ĚĂƐ��ŝŶǌĞůƚƵƌͲ
ŶŝĞƌ�ůĞŝĚĞƌ�ǌƵ��ŶĚĞ͘ 

/ŵ�tĞƩďĞǁĞƌď�hϭϯ�ƚƌĂƚĞŶ�ŵŝƚ� >ŽƌĞŶǌŽ�^ƚƂŚƌ͕�EŽĂŚ�'ĞŝŐĞƌ͕� :ŽŶĂƚŚĂŶ�,ĂĂƐ�ƵŶĚ�dŽďŝĂƐ�KŚŶĞŵƵƐ�ǀŝĞƌ�
^ƉŝĞůĞƌ�ĚĞƐ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ĂŶ͘�EŽĂŚ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ�ƵŶĚ�dŽďŝĂƐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ŝŶ�/ŚƌĞƌ�ϰĞƌ-'ƌƵƉƉĞŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ĞŝŶ�^ƉŝĞů�
ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌƉĂƐƐƚĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ĂůƐ�'ƌƵƉƉĞŶĚƌŝƩĞ�ĚŝĞ�<K-ZƵŶĚĞ͘�>ŽƌĞŶǌŽ�ŵƵƐƐƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĂŐĞŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�
'ƌƵƉƉĞ�ŶƵƌ�&Ğůŝǆ�'ƌĂĨ�;dd'�hůŵͿ�ŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�ŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ǌŽŐ�ĂůƐ�'ƌƵƉƉĞŶǌǁĞŝƚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�<K-ZƵŶĚĞ�ĞŝŶ͕�ǁŽ�
Ğƌ�ƐŝĐŚ�ůĞŝĚĞƌ�ƐĞŝŶĞŵ�'ĞŐŶĞƌ�:ŽŶĂƐ�ZŽƚŚŵĂŶŶ�;dd��&ƌŝĞƐĞŶŚĞŝŵͿ�ŝŶ�ĨƺŶĨ�ŚĂƌƚ�ƵŵŬćŵƉŌĞŶ�^ćƚǌĞŶ�ŵŝƚ�Ϯ͗ϯ�
ŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�ŐĞďĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ͘�^Žŵŝƚ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�hϭϯ-^ƉŝĞůĞƌ�ĚĞƌ��ŝŶǌĞůǁĞƩďĞǁĞƌď�ďĞĞŶĚĞƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽƉƉĞůͲ
ǁĞƩďĞǁĞƌď�ƐƚĂŶĚ�ĂŶ͘��ĂƐ�^ƚĞŝŶĂĐŚĞƌ��ŽƉƉĞů�'ĞŝŐĞƌ�Eͬ͘,ĂĂƐ� :͘�ŬŽŶŶƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚŽƌƚ� ŝŶƐ�,ĂůďĮŶĂůĞ�ƐƉŝĞůĞŶ�
ƵŶĚ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĞŝŶĞŶ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚĞŶ�ϯ͘�WůĂƚǌ͘�/Ŷ�ĚĞƌ��ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞ�hϭϱ�ƐƚĂƌƚĞƚĞŶ�ŵŝƚ�DŽƌŝƚǌ�ZŽƚŚ͕�>ƵͲ
ŬĂƐ��ĞŶǌ͕�'ŝĂŶ->ƵĐĂ�^ƚƂŚƌ�ƵŶĚ�:ŽŶĂƐ�,ŽĐŚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǀŝĞƌ�^ƉŝĞůĞƌ�ĚĞƐ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ͘�&ƺƌ�'ŝĂŶ->ƵĐĂ�^ƚƂŚƌ�
ƵŶĚ�:ŽŶĂƐ�,ŽĐŚ�ǁĂƌ�ĚĂďĞŝ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�^ƉŝĞů�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞƐĐŚůƵƐƐ͘ 

DŽƌŝƚǌ�ZŽƚŚ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ƐĞŝŶĞ�'ƌƵƉƉĞ�ƐŽƵǀĞƌćŶ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�>ƵŬĂƐ��ĞŶǌ�ƐĐŚůŽƐƐ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞŶƉŚĂͲ
ƐĞ�ŵŝƚ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞƌ�EŝĞĚĞƌůĂŐĞ�ĂůƐ��ǁĞŝƚĞƌ�Ăď͘�/Ŷ�ĚĞƌ�<K-WŚĂƐĞ�ůŝĞĨ�ĞƐ�ĚĂŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĂŶǌ�ǁŝĞ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ͘�&ƺƌ�
ďĞŝĚĞ�ǁĂƌ�ůĞŝĚĞƌ�ŝŵ��ĐŚƚĞůĮŶĂůĞ��ŶĚƐƚĂƟŽŶ͘�DŽƌŝƚǌ�ƵŶĚ�>ƵŬĂƐ�ůŝĞƘĞŶ�ƐŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶ�ƵŶĚ�
ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�ŝŵ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ��ŽƉƉĞůǁĞƩďĞǁĞƌď�ĚƵƌĐŚ�ĚƌĞŝ͕�ƚĞŝůƐ�ŬŶĂƉƉĞ͕�^ŝĞŐĞ�ĚĂƐ�&ŝŶĂůĞ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ƐŝĞ�
ůĞŝĚĞƌ�ŵŝƚ�Ϭ͗ϯ�ĂďŐĞďĞŶ�ŵƵƐƐƚĞŶ͘�EŝĐŚƚƐĚĞƐƚŽƚƌŽƚǌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�dŝƚĞů�ĚĞƐ�sŝǌĞŵĞŝƐƚĞƌƐ�ĂůůĞ��ĐŚƚƵŶŐ�ǁĞƌƚ͘ 

>ƵŬĂƐ��ůůŐĂŝĞƌ�ŵƵƐƐƚĞ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ�ĂŬƟǀĞŶ�:ĂŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌŬůĂƐƐĞ�hϭϴ��ĂŶƚƌĞƚĞŶ�ƵŶĚ�
ŬŽŶŶƚĞ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�ϱĞƌ-'ƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞƌ�ƌƵŚŝŐĞŶ�^ƉŝĞůǁĞŝƐĞ�ĞŝŶ�^ƉŝĞů�ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘��ŵ��ŶĚĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�Ğƌ�ĚĂͲ
ŚĞƌ�ĚĞŶ�ϰ͘�WůĂƚǌ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ͘ 

 



dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ϮϬϭϳ 
�ŵ� �ƌĞŝŬƂŶŝŐƐƚĂŐ� ĞƌŵŝƩĞůƚĞ� ĚĞƌ� dd�� ^ƚĞŝŶĂĐŚ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůů� ƐĞŝŶĞ� sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌ�
ϮϬϭϳ͘��ď�ϵ�hŚƌ�ŵŽƌŐĞŶƐ�ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ϮϮ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ŝŶ�ǀŝĞƌ�'ƌƵƉͲ
ƉĞŶ�:ĞĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ�:ĞĚĞŶ�ƐƉŝĞůƚĞŶ͘��ŝĞ��ƌƐƚƉůĂƚǌŝĞƌƚĞŶ�ĂƵƐ�ũĞĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ƐƉŝĞůƚĞŶ�ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ϭ-ϰ͕�ĚŝĞ��ǁĞŝƚƉůĂƚǌŝĞƌƚĞŶ�Ƶŵ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ϱ�–�ϴ�ƵƐǁ͘��ŵ��ŶͲ
ĚĞ� ǁƵƌĚĞ� ,ĞŝŬŽ� �ŽůĚ� ƵŶŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ� ŶĞƵĞƌ� sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌ� ϮϬϭϳ͘� �ǁĞŝƚĞƌ� ǁƵƌĚĞ�
dŚŽŵĂƐ� sƂŐĞůĞ� ƵŶĚ� �ƌŝƩĞƌ� sŝƚŽ�DĞƐƐƵƟ͘� ,ĞŝŬŽ� �ŽůĚ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚĂŵŝƚ͕� ďĞƌĞŝƚƐ�
ǌƵŵ�&ƺŶŌĞŶ�DĂů�ŝŶ�ĚŝĞ�^ŝĞŐĞƌůŝƐƚĞ�ŝŵ��ŝŶǌĞůǁĞƩďĞǁĞƌď�ĞŝŶƚƌĂŐĞŶ͘ 

/ŵ� �ŽƉƉĞůǁĞƩďĞǁĞƌď͕� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ĚŝĞ� WĂĂƌĞ� ĂƵƐŐĞůŽƐƚ� ǁƵƌĚĞŶ͕� ĞƌƐƉŝĞůƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� WĂĂƌƵŶŐ� sŝƚŽ�
DĞƐƐƵƟͬ,ĞƌďĞƌƚ�,ĞŝǌŵĂŶŶ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƟƚĞů͘ 

  

 

 

 

 

�Ğŝ� ĚĞŶ��ĂŵĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĚƌĞŝ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ� Ăŵ� ^ƚĂƌƚ͘� :ĂŶĂ�EĞƵŵĂŝĞƌ� ƐĞƚǌƚĞ� ƐŝĐŚ�ĚĂďĞŝ� ƵŶŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�
ŐĞŐĞŶ�^ĂƌĂŚ�>ĂƵďůĞ�ƵŶĚ�dĂƚũĂŶĂ�>ĂƵďůĞ�ĚƵƌĐŚ͘ 

/ŵ�DŝǆĞĚǁĞƩďĞǁĞƌď�ŬŽŶŶƚĞ�:ĂŶĂ�EĞƵŵĂŝĞƌ�ŵŝƚ� /ŚƌĞŵ�ǌƵŐĞůŽƐƚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌ�dŽďŝĂƐ�'ƌĂůůĞƌƚ�ĚĞŶ�ǌǁĞŝƚĞŶ�
dŝƚĞů�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�dĂŐ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘�^ŝĞ�ƐĞƚǌĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ƵŶŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŝĚĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�WĂĂƌƵŶŐĞŶ�
ĚƵƌĐŚ͘��ŵ��ŶĚĞ�ĚŝĞƐĞƐ�DĂŵŵƵƚĂŐĞƐ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚĞŶ�dŽďŝĂƐ�'ƌĂůůĞƌƚ�ĂůƐ�:ƵŐĞŶĚůĞŝƚĞƌ�ƵŶĚ�yĂǀĞƌ�^ĐŚǁĞŶĚĞͲ
ŵĂŶŶ�ĂůƐ�ĞƌƐƚĞƌ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌŶ�ĚĞƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ƵŶĚ� :ƵŐĞŶĚ�ƵŶĚ�
ůŝĞƘĞŶ�ĚĞŶ�dĂŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�^ĐŚŶŝƚǌĞůĞƐƐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ůƚĞƌŶ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĂƵƐŬůŝŶŐĞŶ͘ 

 

 

 



tŝĐŚƟŐĞ�sĞƌĞŝŶƐƚĞƌŵŝŶĞ�Ĩƺƌ�ϮϬϭϳ͗ 
Ϭϲ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϳ �     sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ 

ϭϰ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϳ �     �ŚƌŝƐƚďĂƵŵƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƌ�dd��:ƵŐĞŶĚ 

ϭϰ͘:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϳ     ZƺĐŬƌƵŶĚĞŶƐƚĂƌƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�dd��^ƚĞŝŶĂĐŚ 

ϭϴ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϳ      �ůƚƉĂƉŝĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�/ 

Ϭϱ͘�DĂŝ�ϮϬϭϳ �      'ĞŶĞƌĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ��ůƵďŚĂƵƐ�^s�^ƚĞŝŶĂĐŚ 

Ϭϴ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϳ      �ůƚƉĂƉŝĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�// 

Ϭϲ͘�ƵŶĚ�Ϭϳ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ  �   �ǁĂůĚ�ZŽƐĞƌ�dƵƌŶŝĞƌ 

Ϭϴ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ  �     DŝŶŝ-DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ 

ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ �    �ůƚƉĂƉŝĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�/// 

 

ZŝĐŚƟŐĞ�>ƂƐƵŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ZĞŐĞůĞĐŬĞ͗��ŶƚǁŽƌƚ�� 
�Ğƌ��Ăůů�ŚĂƚ�ĚĞŶ�dŝƐĐŚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌƺŚƌƚ͕�ďǌǁ͘�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶƐ��ƵƐ�ŐĞĨĂůůĞŶ͘��ĂŚĞƌ�ĚĂƵĞƌƚ�ĚĞƌ��ĂůůͲ
ǁĞĐŚƐĞů�ŶŽĐŚ�ĂŶ͕�ďŝƐ�ĚŝĞ�tĞĐŚƐĞůŵĞƚŚŽĚĞ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ƚƌŝƩ͘� 

�ĂƐ�'ĂŶǌĞ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŵ�<ůĂƌƚĞǆƚ͗��ŝĞ�tĞĐŚƐĞůŵĞƚŚŽĚĞ�;�ĞŝƚƐƉŝĞůƌĞŐĞůͿ�ǁƺƌĚĞ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƌ��Ğŝƚ�ĞŝŶͲ
ƚƌĞƚĞŶ͕� ĚĞƌ��ĂůůǁĞĐŚƐĞů�ƵŶƚĞƌďƌŽĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ� ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƌ� ^ƉŝĞůĞƌ� ĂƵĨƐĐŚůĂŐĞŶ͕� ĚĞƌ� ŐĞƌĂĚĞ�
�ƵĨƐĐŚůćŐĞƌ�ǁĂƌ͘ 

�ůƐ�,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ�ĚĂĨƺƌ�ĚŝĞŶĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ZĞŐĞůƉĂƌĂŐƌĂƉŚĞŶ͗� 
Α���ϱ͘ϭ��ŝŶ��ĂůůǁĞĐŚƐĞů�ŝƐƚ�ĚŝĞ��Ğŝƚ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��Ăůů�ŝŵ�^ƉŝĞů�ŝƐƚ͘ 
Α���ϭϱ͘ϭ�Dŝƚ��ƵƐŶĂŚŵĞ�ĚĞƌ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ŝŶ�ϭϱ͘Ϯ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�tĞĐŚƐĞůŵĞƚŚŽĚĞ�ŶĂĐŚ�ϭϬ�DŝŶƵƚĞŶ�^ƉŝĞůǌĞŝƚ�ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ�^Ăƚǌ�ŽĚĞƌ͕�ĂƵĨ�sĞƌůĂŶŐĞŶ�ďĞŝĚĞƌ�^ƉŝĞůĞƌ�ŽĚĞƌ�WĂĂƌĞ͕�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ďĞůŝĞďŝŐĞŶ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘ 
Α���ϭϱ͘ϯ�/Ɛƚ�ĚĞƌ��Ăůů�ďĞŝ��ƌƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ��ĞŝƚŐƌĞŶǌĞ�ŝŵ�^ƉŝĞů͕�ƐŽ�ƵŶƚĞƌďƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ�^Z�ĚĂƐ�^ƉŝĞů͘��ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�
ƐĐŚůćŐƚ�ĚĞƌƐĞůďĞ�^ƉŝĞůĞƌ�ĂƵĨ͕�ĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞŵ�ƵŶƚĞƌďƌŽĐŚĞŶĞŶ��ĂůůǁĞĐŚƐĞů��ƵĨƐĐŚůćŐĞƌ�ǁĂƌ͘� 

�� 
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