
 

�	�������	 
WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ 

 

ϰ͘�:ĂŚƌŐĂŶŐ�ͬ��:ƵŶŝ—:Ƶůŝ�ϮϬϮϭ 

�ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ—<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ� 
DĂƌŝĂ͕�DŝƩůĞƌŝŶ� 
ĂůůĞƌ�'ŶĂĚĞŶ 

,ĞŝĚĞŶĂƵ 
^ƚ͘�'ĞŽƌŐ 

EĞƵƐƚĂĚƚ—^ĞďŶŝƚǌ��������������
^ƚ͘�'ĞƌƚƌƵĚ 

WŝƌŶĂ� 
^ƚ͘�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ 

dŚĞŵĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ��ƵƐŐĂďĞ   ��� 
  'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ��    ^ĞŝƚĞ�ϰ-ϳ 
  �ŝƐƚƵŵƐũƵďŝůćƵŵ   �  ^ĞŝƚĞ�ϵ 
  �ĚƌĞƐƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ �   ^ĞŝƚĞ�ϭϮ 
  ϳϬ�:ĂŚƌĞ��ĂƌŝƚĂƐ     ^ĞŝƚĞ�ϭϲ 

�ŝůĚ͗�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 

�ŝůĚĞƌ͗�ZĂŝŶĞƌ�&ƌĂŶŬĞ 



Ϯ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

>ŝĞďĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ͊ 
�Ɛ� ǁŝƌĚ� ƐŝĐŚ� ŵŝƩůĞƌͲ
ǁĞŝůĞ� ŚĞƌƵŵŐĞƐƉƌŽͲ
ĐŚĞŶ� ŚĂďĞŶ͕� ĚĂƐƐ�
ĂƵĐŚ�^ĞďŶŝƚǌ� ǌƵƌ�WĨĂƌͲ
ƌĞŝ� ͣ^ƚ͘� ,ĞŝŶƌŝĐŚ� ƵŶĚ�
<ƵŶŝŐƵŶĚĞ͞� ŐĞŚƂƌƚ͘�
�ďĞƌ� ĚŝĞ� ǁĞŶŝŐƐƚĞŶ�

ǁŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ� ŝŶ�^ĞďŶŝƚǌ�ĞŝŶĞ�PŬƵͲ
ŵĞŶŝƐĐŚĞ� ^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ� Őŝďƚ͘� hŶĚ�
ŶŽĐŚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ǁŝƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� WĨĂƌͲ
ƌĞŝ�ĚĞƌ�dƌćŐĞƌ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ǁĂƐ�ĚĂƐ�ďĞĚĞƵͲ
ƚĞƚ͘� �ůƐ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ� �Ğŝƚ� ĚĞƌ� tĞŶĚĞ�
ǀŽƌ� Kƌƚ� ǀŝĞůĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ� ĂƵŇƂƐƚĞŶ͕�
ŐƌƺŶĚĞƚĞ� ĚĂŵĂůƐ� ĚŝĞ� ŬĂƚŚ͘� WĨĂƌƌĞŝ�
^ĞďŶŝƚǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� Ğǀ͘� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�ŵŽďŝůĞŶ�WŇĞŐĞͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ� ^ĞďŶŝƚǌ� ƵŶĚ� hŵŐĞďƵŶŐ͘�
KŚŶĞ� ĚĂƐ� ďĞŚĞƌǌƚĞ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĚĞƌ�
ďĞŝĚĞŶ� KƌƚƐƉĨĂƌƌĞƌ� ;ĂƵĨ� ŬĂƚŚ͘� ^ĞŝƚĞ�
ǁĂƌ�ĚŝĞƐ�WĨƌ͘�WǇŬĂ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĞǀĂŶŐĞůŝͲ
ƐĐŚĞƌ�WĨƌ͘�&ƌĂƵĞŶĚŽƌĨͿ�ǁćƌĞ�ĚĂƐ�ŶŝĐŚƚ�
ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘��Ğƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐƚĂŐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�
Ϯϲ͘ϭ͘�ϭϵϵϭ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐƚŽůǌ�ĚĂͲ
ƌĂƵĨ�ƐĞŝŶ͕�ǁŝĞ�ŶĂĐŚ�ϯϬ�:ĂŚƌĞŶ�ĚŝĞ�PŬ͘�
^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ� ĚĂƐƚĞŚƚ͘� ,ĂƵƐ� ƵŶĚ�
'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ� ǁƵƌĚĞŶ� Ăŵ� �ƵƌŐŐćƐƐͲ
ĐŚĞŶ�ĞƌǁŽƌďĞŶ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�Ϯϱ�DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌΎŝŶŶĞŶ� ƐŝŶĚ� ĚĞƌǌĞŝƚ� ďĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐƚ͕� ĚĂǌƵ� ǌǁĞŝ� �ƵƐǌƵďŝůĚĞŶĚĞ͘�
ZƵŶĚ� ϮϬ� WĂƟĞŶƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ�
^ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ� � ƉƌŽ� ^ĐŚŝĐŚƚ� ŝŶ� ŝŚƌĞŶ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŽĚĞƌ� ,ćƵƐĞƌŶ� ďĞƚƌĞƵƚ͘�
^Žŵŝƚ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ�ŵŽďŝůĞŶ�WŇĞŐĞƌ�WŇĞͲ
ŐĞĚŝĞŶƐƚŬƌćŌĞ� ƵŶĚ� <ƌĂŌĨĂŚƌĞƌ� ǌƵͲ
ŐůĞŝĐŚ͘� �Ğŝ� ĞŝŶĞŵ� tŝŶƚĞƌ� ǁŝĞ� ĚĞŵ�
ůĞƚǌƚĞŶ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌͲ
ĚĞƌƵŶŐ͕� ĚĞŶŶ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ� ĚĂƐ� ďĞƌŐŝŐĞ�
^ĞďŶŝƚǌ� ŬŽŵŵƚ� ĚĂ� ĚĞƌ�tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ�
ŬĂƵŵ� ŚŝŶƚĞƌŚĞƌ� ŽĚĞƌ� ǌƵŐĞƐĐŚŽďĞŶĞ�
WĂƌŬƉůćƚǌĞ� ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ� ĞŝŶĞ� ůćŶŐĞƌĞ�
>ĂƵĨƐƚƌĞĐŬĞ͘� ^Ğŝƚ� �Ɖƌŝů� ϮϬϭϲ� ďŝĞƚĞƚ�
ĚŝĞ� PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ� ^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ� ŶĞͲ

ďĞŶ� ĚĞŵ� ĂŵďƵůĂŶƚĞŶ� WŇĞŐĞĚŝĞŶƐƚ�
ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�dĂŐĞƐƉŇĞŐĞ�ŝŵ�ĞǆƚƌĂ�ĚĂĨƺƌ�
ƵŵŐĞďĂƵƚĞŶ� ,ĂƵƐ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� �ƵƌŐͲ
ŐćƐƐĐŚĞŶ�ŝŶ�^ĞďŶŝƚǌ�ĂŶ͘��Žƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�
^ĞŶŝŽƌĞŶ� ƚĂŐƐƺďĞƌ� ďĞƚƌĞƵƚ͕� ƐŝĞ�ǁŽŚͲ
ŶĞŶ� ĂďĞƌ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ǌƵ� ,ĂƵƐĞ͘� tŝƌ�
ŬƂŶŶĞŶ� ŶĂĐŚ� ϯϬ� :ĂŚƌĞŶ� ŵŝƚ� ZĞĐŚƚ�
ƐƚŽůǌ� ĂƵĨ� ƵŶƐĞƌ� ͣ<ŝŶĚ͞� ƐĞŝŶ͘� �Ɛ� ŚĂƚ�
ƐŝĐŚ�ŐƵƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƵŶĚ�ƐƚĞŚƚ�ŐƵƚ�ĚĂ͘�
EŝĐŚƚ� ǌƵůĞƚǌƚ� ŝƐƚ� ĚĂƐ� &ƌĂƵ� ,ĞŝŬĞ�����
tŝĚƵĐŬĞů� ;'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌŝŶͿ� ƵŶĚ�����
&ƌĂƵ� <ĂƚŚƌŝŶ� �ĂŵďƵŬ�
;WŇĞŐĞĚŝĞŶƐƚůĞŝƚĞƌŝŶͿ� ǌƵ� ǀĞƌĚĂŶŬĞŶ͘� 
�ďĞƌ� ĚŝĞƐĞƐ� ͣ<ŝŶĚ͞� ǁŝƌĚ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�
ŶƵƌ�ŐĞĚĞŝŚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ� Ăŵ� ,ĞƌǌĞŶ� ůŝĞŐƚ͘� mďĞƌ� ĚŝĞ� sŽƌͲ
ƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ďĞŝĚĞŶ�
WĨĂƌƌĞƌ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚ� ǌƵ�ĚĞŶ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŶ� ŐĞŚĂůƚĞŶ͘� EĂĐŚ� ůĂŶŐĞƌ� ƐĞͲ
ŐĞŶƐƌĞŝĐŚĞƌ� �ƌďĞŝƚ� ǀŽŶ� &ƌĂƵ� WŚŝůŝƉƉ�
ĂůƐ� sŽƌƐƚĂŶĚǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ� ŚĂƚ� ,Ğƌƌ�
&ƌĂŶǌ� 'ƺŶƚŚĞƌ� ZŝĐŚƚĞƌ� ĂƵƐ� ĚĞƌ� ^ĞďͲ
ŶŝƚǌĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĚŝĞƐĞƐ� �ŵƚ� ƺďĞƌͲ
ŶŽŵŵĞŶ͘� sŝĞůĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�
ƐŝŶĚ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŝŵ� &ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ͘�
mďĞƌ� ǀŝĞůĞ� &ćĚĞŶ� ĚĞƐ� <ŽŶƚĂŬƚĞƐ� ďŝƐ�
ŚŝŶ� ǌƵŵ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ� 'ĞďĞƚ� ƚƌĂŐĞŶ�
ǁŝƌ� ĚĂĨƺƌ� ^ŽƌŐĞ͕� ĚĂƐƐ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�
EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ� ŬŽŶŬƌĞƚ� ĂŶ�ĚĞŶ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ͘� �ŝŐĞŶƚůŝĐŚ� ƐŽůůƚĞ�
ĚŝĞƐ�ĂůůĞƐ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�&ĞƐƚǁŽĐŚĞ�ŝŵ�:ƵŶŝ�
ŐƌŽƘ� ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� �ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ� ǁŝƌĚ� ŵĂŶĐŚĞƐ�
ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ŶƵƌ�ŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐ�ǌƵ�ĞŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚĞŶ� ƐĞŝŶ͘� �ƵĨ� ĂůůĞ� &ćůůĞ� ǁŽůůĞŶ�
ǁŝƌ� ďĞŝ� ĞŝŶĞŵ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ� &ĞƐƚͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� Ăŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� Ϯϳ͘�
:ƵŶŝ� Ƶŵ� ϭϰ� hŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŬĂƚŚ͘� <ŝƌĐŚĞ�
^ĞďŶŝƚǌ� 'ŽƩ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ� WŇćŶǌĐŚĞŶ�
ĚĂŶŬĞŶ͕� ĚĂƐ� ŶĂĐŚ� ϯϬ� :ĂŚƌĞŶ� ĞŝŶ� ĂŶͲ
ƐĞŚŶůŝĐŚĞƌ��ĂƵŵ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ� 

 
�������������������/Śƌ�WĨĂƌƌĞƌ�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 

'ƌƵƘǁŽƌƚ 

ϯ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌ�-��ĞŝĐŚƚĞ�-��ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 

ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
 

WŝƌŶĂ͗�ũĞĚĞŶ�ϭ͘�DŝƩǁŽĐŚ�Ƶŵ�ϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
 

,ĞŝĚĞŶĂƵ͗�ŵŝƩǁŽĐŚƐ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 
 

<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ͗�ũĞĚĞŶ�ϭ͘�&ƌĞŝƚĂŐ�ŝŵ� DŽŶĂƚ������������
Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 

 
 

�ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ 
 

WŝƌŶĂ͗�^ĂŵƐƚĂŐ�<ůŽƐƚĞƌŬŝƌĐŚĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�
�ďĞŶĚŵĞƐƐĞ�ŽĚĞƌ�ŶĂĐŚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ�����������
�ďƐƉƌĂĐŚĞ 

 
 

�ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 
 

WŝƌŶĂ͗�ũĞĚĞŶ�ϭ͘��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ŝŵ�DŽŶĂƚ��������
Ƶŵ�ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ�;WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞͿ 
,ĞŝĚĞŶĂƵ͗�ũĞĚĞŶ�ϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�DŽŶĂƚ�����
Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 

 

>ĂƵĚĞƐ 
 

WŝƌŶĂ ͗�ũĞĚĞŶ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ƶŵ�ϴ͘ϬϬ�hŚƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ 
 

^ŽŵŵĞƌƌĞŐĞůƵŶŐ 

�ŝůĚ͗�&ƌŝĞĚďĞƌƚ�^ŝŵŽŶ�;&ŽƚŽŐƌĂĮĞͿ�ͬ�
ZŽůĂŶĚ�&ƌŝĞĚĞƌŝĐŚƐĞŶ�;<ƺŶƐƚůĞƌͿ 

/Ŷ͗�WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞ� 

sŽŶ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϵ͘�:ƵŶŝ�ďŝƐ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϮϮ͘��ƵŐƵƐƚ�ǁŝƌĚ�
ĞƐ� ďĞŝ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� ĞŝŶĞ� hƌůĂƵďƐ-� ƵŶĚ� ^ŽŵŵĞƌƌĞŐĞͲ
ůƵŶŐ�ŐĞďĞŶ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ� ŝƐƚ� ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ�ĚƌĞŝ�WĨĂƌƌĞƌ�ŝŵ�
hƌůĂƵď�ƵŶĚ�ĞƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ǌǁĞŝ�
WƌŝĞƐƚĞƌ� ǌƵƌĞĐŚƚŬŽŵŵĞŶ� ƐŽůůĞŶ͘� /ŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� WŝƌŶĂ� ŚĞŝƘƚ� ĚĂƐ͗�
^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϴ�hŚƌ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ͕�^ŽŶŶƚĂŐ�ϴ͘ϯϬ�hŚƌ�,ĞŝĚĞŶĂƵ�ƵŶĚ�
ϭϬ͘ϭϱ�hŚƌ�WŝƌŶĂ͘�^Žŵŝƚ�Ĩćůůƚ�ĚŝĞ�^ĂŵƐƚĂŐƐŵĞƐƐĞ�Ƶŵ�ϭϳ�hŚƌ�ŝŶ�

WŝƌŶĂ�ǁĞŐ͘�<ĞŝŶĞ�ůĞŝĐŚƚĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ŝŵ�KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶƌĂƚ�ďĞƐƉƌŽĐŚĞŶ�
ŚĂďĞŶ͘��ŝĞ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǁćƌĞ�ŐĞǁĞƐĞŶ͕�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ�ĂƵƐĨĂůůĞŶ� ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ͘� /Ŷ�<ƂͲ
ŶŝŐƐƚĞŝŶ� ŝƐƚ�ŶƵƌ�ǀŽŶ�DĂŝ�ďŝƐ�KŬƚŽďĞƌ�,ů͘�DĞƐƐĞ͘�tƺƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ũĞƚǌƚ�ĚĂǀŽŶ�ĚŝĞ�
hƌůĂƵďƐǌĞŝƚ� ƌĂƵƐƐĐŚŶĞŝĚĞŶ͕�ďůŝĞďĞ� ŬĂƵŵ�ŶŽĐŚ�ǁĂƐ�ƺďƌŝŐ͘� /ŵ��ĞƌĞŝĐŚ� ^ĞďŶŝƚǌ�
ǁŝƌĚ�ĞƐ�ƐŽ�ĂƵƐƐĞŚĞŶ͗�^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϳ�hŚƌ�^ĞďŶŝƚǌ͖�^ŽŶŶƚĂŐ�ϭϬ͘ϭϱ�hŚƌ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚͲ
ĂƵ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŵŝƩĂŐƐ��ĞƌŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͘�Dŝƚ�,ŝůĨĞ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ZƵŚĞƐƚćŶĚůĞƌ�
WĨƌ͘�tĂŐŶĞƌ� ;ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� WĨƌ͘�tĂŶǌĞŬͿ� ŬĂŶŶ� ĂƵĐŚ� ƐŽŶŶƚĂŐƐ� ŝŶ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ďǌǁ͘�
^ƚŽůƉĞŶ�Ƶŵ�ϭϬ�hŚƌ�ĚŝĞ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ŵ�,ĞƌďƐƚ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĂƵƐǁĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ŽƉƟŵĂůĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�:ĂŚƌ�
ƐƵĐŚĞŶ͘  
�����������������������������������������������������������������������������������������������WĨĂƌƌĞƌ�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 



ϰ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

 

:ƵŶŝ EĞƵƐƚĂĚƚͬ^ƚŽůƉĞŶ ^ĞďŶŝƚǌ EĂƵŶĚŽƌĨ 
�ŝ�����������������ϭ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ����������������Ϯ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž���������������ϯ͘ϲ͘ 

&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ 
  ϭϵ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 

&ƌ�����������������ϰ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă����������������ϱ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
^Ž���������������ϲ͘ϲ͘ 
ϭϬ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϴ͗ϯϬ�^ƚŽůƉĞŶ ϭϬ͗ϭϱ 
&ĂŵŝůŝĞŶ–�'� 

ϵ͗ϬϬ 

DŽ��������������ϳ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ����������������ϴ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ���������������ϵ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž������������ϭϬ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
&ƌ��������������ϭϭ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă��������������ϭϮ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
^Ž�������������ϭϯ͘ϲ͘ 
ϭϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϴ͗ϯϬ�^ƚŽůƉĞŶ ϭϬ͗ϭϱ ϵ͗ϬϬ 

DŽ������������ϭϰ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ��������������ϭϱ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 

Dŝ�������������ϭϲ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž������������ϭϳ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
&ƌ��������������ϭϴ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 

^Ă��������������ϭϵ͘ϲ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž�������������ϮϬ͘ϲ͘ 
ϭϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�^ƚŽůƉĞŶ   ϵ͗ϬϬ 

DŽ������������Ϯϭ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ��������������ϮϮ͘ϲ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ�������������Ϯϯ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ� 

ϭϱ͘tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ�
<ĂƉĞůůĞ 

�Ž�������������Ϯϰ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 

&ƌ��������������Ϯϱ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă�������������Ϯϲ͘ϲ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž�������������Ϯϳ͘ϲ͘ 
ϭϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ ϭϰ͗ϬϬ�ƂŬƵŵ͘�
&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ϯϬ�:ĂŚƌĞ�^ŽǌŝĂůͲ

ƐƚĂƟŽŶ 

ϵ͗ϬϬ 

DŽ������������Ϯϴ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ��������������Ϯϵ͘ϲ͘ 
WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů 

  ϭϵ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 

Dŝ�������������ϯϬ͘ϲ͘     ϴ͗ϬϬ 

ϱ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

%HU

�ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵͬ<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ ,ĞŝĚĞŶĂƵ WŝƌŶĂͬ�ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 
      
    ϵ͗ϬϬ 

ϵ͗ϬϬ 
ϭϵ͗ϬϬ�tŽƌƚ–�'��ŵŝƚ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ 

ϭϬ͗ϬϬ ϭϴ͗ϬϬ�<ůŽƐƚĞƌŬŝƌĐŚĞ 
ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 
ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ   ϭϳ͗ϬϬ 

ϭϬ͗ϭϱ ϴ͗ϯϬ 
ϭϴ͗ϬϬ��ŶďĞƚƵŶŐ 

ϭϬ͗ϭϱ 
&ĂŵŝůŝĞŶ-'� 

      
ϵ͗ϬϬ     

  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 
    ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 
ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ   ϭϳ͗ϬϬ 

ϭϬ͗ϭϱ 
ϭϱ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�dƂƉĨĞƌ 

ϴ͗ϯϬ ϭϬ͗ϭϱ 

      
ϵ͗ϬϬ     

  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 
ϭϵ͗ϬϬ�tŽƌƚ-'��ŵŝƚ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ   ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐ͘t' 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 

ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ   ďŝƐ�Ϯϭ͘ϴ͘ŬĞŝŶĞ�DĞƐƐĞ 
ϭϬ͗ϭϱ ϭϬ͗ϬϬ ϭϬ͗ϬϬ�ǌƵŵ�

ϭϬϬũ͘�ŝƐƚƵŵƐũƵďŝůćƵŵ 
      

ϵ͗ϬϬ     

ϭϱ͘tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ�
  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 

ϵ͗ϬϬ   ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 
      

ϭϬ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ͖dĂƵĨĞ�ǀŽŶ�EĂƚŚĂŶ�
^ŝŵŵĞƌƚ�ƵŶĚ�:ŽŶĂƐ�ZŝĐŚƚĞƌ 

ϭϬ͗ϭϱ 
ϭϱ͗ϬϬ�>ŝůŝĞŶƐƚĞŝŶ 

ϴ͗ϯϬ ϭϬ͗ϭϱ 

      
ϵ͗ϬϬ ϭϬ͗ϬϬ ϭϴ͗ϬϬ�<ůŽƐƚĞƌŬŝƌĐŚĞ 

    ϵ͗ϬϬ 



ϲ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

:Ƶůŝ EĞƵƐƚĂĚƚͬ^ƚŽůƉĞŶ ^ĞďŶŝƚǌ EĂƵŶĚŽƌĨ �ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵͬ<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ
�Ž������������ϭ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 

&ƌ�������������Ϯ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă������������ϯ͘ϳ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž������������ϰ͘ϳ͘ 
ϭϰ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�^ƚŽůƉĞŶ 
ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ 

  ϵ͗ϬϬ 

DŽ����������ϱ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ������������ϲ͘ϳ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ�����������ϳ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž�����������ϴ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
&ƌ������������ϵ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă����������ϭϬ͘ϳ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž����������ϭϭ͘ϳ͘ 
ϭϱ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϵ͗ϬϬ 

DŽ��������ϭϮ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ�����������ϭϯ͘ϳ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ����������ϭϰ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž���������ϭϱ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 

&ƌ�����������ϭϲ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă����������ϭϳ͘ϳ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž����������ϭϴ͘ϳ͘ 
ϭϲ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�^ƚŽůƉĞŶ 
ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ 

  ϵ͗ϬϬ 

DŽ���������ϭϵ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ�����������ϮϬ͘ϳ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ�����������Ϯϭ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž����������ϮϮ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
&ƌ�����������Ϯϯ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă����������Ϯϰ͘ϳ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž���������Ϯϱ͘ϳ͘ 
ϭϳ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϵ͗ϬϬ 

DŽ���������Ϯϲ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�ŝ�����������Ϯϳ͘ϳ͘ ϭϳ͗ϯϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ   ϴ͗ϬϬ 
Dŝ����������Ϯϴ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
�Ž����������Ϯϵ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
&ƌ�����������ϯϬ͘ϳ͘     ϴ͗ϬϬ 
^Ă�����������ϯϭ͘ϳ͘   ϭϳ͗ϬϬ ϴ͗ϬϬ 
^Ž������������ϭ͘ϴ͘ 
ϭϴ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:< 

ϭϬ͗ϬϬ�^ƚŽůƉĞŶ 
ϭϬ͗ϬϬ�EĞƵƐƚĂĚƚ 

  ϵ͗ϬϬ 

ϳ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

�ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵͬ<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ ,ĞŝĚĞŶĂƵ WŝƌŶĂͬ�ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 
ϭϵ͗ϬϬ�tŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�

ŵŝƚ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ 
  ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů� 

tŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 

ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ     
ϭϬ͗ϭϱ 

ϭϱ͗ϬϬ��ĞƌŐŐ͘�dƂƉĨĞƌ 
ϴ͗ϯϬ 

ϭϴ͗ϬϬ��ŶďĞƚƵŶŐ 
ϭϬ͗ϭϱ 

      
      
  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 
    ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 
ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ     

ϭϬ͗ϭϱ 
ϭϱ͗ϬϬ�tĂůůĨĂŚƌƚƐ-�DĞƐƐĞ�

:ĂďůŽŶĞĐ 

ϴ͗ϯϬ ϭϬ͗ϭϱ 

      
      
  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 

ϭϵ͗ϬϬ�tŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ŵŝƚ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ 

  ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 

ϭϴ͗ϬϬ   ϵ͗ϬϬ 
ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ     

ϭϬ͗ϭϱ 
ϭϱ͗ϬϬ�,ŽĐŚǁĂůĚ 

ϴ͗ϯϬ ϭϬ͗ϭϱ 

      
      
  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 
    ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 
    ϵ͗ϬϬ 

ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ     
ϭϬ͗ϭϱ ϴ͗ϯϬ ϭϬ͗ϭϱ 

      
      
  ϭϴ͗ϯϬ ϵ͗ϬϬ 
    ϭϴ͗ϬϬ��ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů 
    ϵ͗ϬϬ 

ϭϴ͗ϬϬ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ     
ϭϬ͗ϭϱ ϴ͗ϯϬ 

ϭϴ͗ϬϬ��ŶďĞƚƵŶŐ 
ϭϬ͗ϭϱ 



ϴ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

��������'ƌƵƉƉĞŶ͕�<ƌĞŝƐĞ�ƵŶĚ�dĞƌŵŝŶĞ 

^Ž�ŐĞƌŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕� ŝƐƚ�ĞƐ�ďĞĚŝŶŐƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ��ŽƌŽŶĂ-sŝƌƵƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�
ĞŝŶĞ�WůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞ�ĨĞƐƚǌƵůĞŐĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ͘�
�ŝƩĞ� ĂĐŚƚĞŶ� ^ŝĞ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ƐŽŶŶƚćŐůŝĐŚĞŶ�sĞƌŵĞůĚƵŶŐĞŶ͕��ƵƐŚćŶŐĞ� ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ�
ŽĚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞŶ͘ 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ Ϯϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ ϭϵ͘ϯϬ  

tĞŶŶ�ĞƐ�ĚŝĞ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�–�ƉŝĚĞŵŝĞ�ĞƌůĂƵďĞŶ͕�ƉůĂŶĞŶ�ǁŝƌ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͗ 

ͣ:ĞƐƵƐ,ŽƵƐĞ͞� ϭϮ͘Ϭϳ͘—ϭϲ͘Ϭϳ͘   
 

,ĞŝĚĞŶĂƵ 

�ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ   

 

WŝƌŶĂ 

K<Z�WŝƌŶĂ� ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ ϮϬ͘ϬϬ  

�ůƚĞƌŶĂďĞŶĚ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ Ϯϵ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ ϭϵ͘ϯϬ  

�ƵĨ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ,ŽŵĞƉĂŐĞ� ŝƐƚ� ĞŝŶ� ĚŝŐŝƚĂůĞƌ� ͣ<ŝƌĐŚƉůĂƚǌƚƌĞī͞� ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚ͘� �ƌ� ŬĂŶŶ�
ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŬĂŶŶ�ƵŶƐ�
ŚĞůĨĞŶ� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ŝŵ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ǌƵ� ďůĞŝďĞŶ͘� ZĞŐĞůŵćƘŝŐĞƌ� dĞƌŵŝŶ� ŝƐƚ� ^ŽŶŶƚĂŐ�
ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ͘��ƌ�ƐƚĞŚƚ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞŐƌƵƉƉĞŶ�ǌƵ�dƌĞīƐ�ŽĚĞƌ��ďƐƉƌĂĐŚĞŶ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵůŽƐ�ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘ 
 

^ĞďŶŝƚǌ 

�ůƚĞƌŶĂďĞŶĚ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϭ ϭϵ͘ϯϬ  
 

'ĞƉůĂŶƚĞ��ĞƌŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ 

/Ŷ�ĚĞƌ�^ćĐŚƐŝƐĐŚĞŶ�^ĐŚǁĞŝǌ͗��ƵĨ�ĚĞŵ�>ŝůŝĞŶƐƚĞŝŶ͗�Ăŵ�Ϯϳ͘ϲͬ͘ϭϱ͘ϴ͘�ƵŶĚ�ϭϵ͘ϵ͕͘�ũĞǁĞŝůƐ�
ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ͘ 
/ŵ��ŝƩĂƵĞƌ�'ĞďŝƌŐĞ͗��ƵĨ�ĚĞŵ�,ŽĐŚǁĂůĚ͗�ϲ͘ϲͬ͘ϭϴ͘ϳ͘ƵŶĚ�ϭϮ͘ϵ͕͘�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ƵĨ� ĚĞŵdƂƉĨĞƌ͗� �ŵ� ϭϯ͘ϲͬ͘ϰ͘ϳ͘;dƌĞīĞŶ� <ŽůƉŝŶŐ͕� ZĞŐŝŽŶ� KƐƚͿͬϮϵ͘ϴ͘ƵŶĚ� ϯ͘ϭϬ͕͘� ũĞͲ
ǁĞŝůƐ�ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ�������������ƵĨ�ĚĞŵ�EŽŶŶĞŶĨĞůƐĞŶ͗�ϮϮ͘ϴ͘�ƵŶĚ�Ϯϲ͘ϵ͕͘�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĂƵĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƐŝůŝŬĂ�ĚĞƐ�
,ů͘� >ĂƵƌĞŶƟƵƐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� ,ů͘� �ĚŝƐůĂǀĂ� ǌƵ� :ĂďůŽŶŶĞ͚� ǀ� W͘� ;��Ϳ͗� � ϭϭ͘ϳ͕͘� ϭϱ͘ϬϬ� hŚƌ�
;tĂůůĨĂŚƌƚ�ĚĞƌ��ĞƵƚƐĐŚĞŶͿͬϱ͘ϵ͕͘�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�ϭϬ͘ϭϬ͕͘�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 

Kď�ĚŝĞƐĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͕� ŝƐƚ�ĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŵ�/ŶĨĞŬƟŽŶƐƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ�ĚĞƐ�
>ĂŶĚĞƐ� ^ĂĐŚƐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� ZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ� ĚĞƐ� �ŝƐƚƵŵƐ� �ƌĞƐĚĞŶ-
DĞŝƘĞŶ͘� �ŝƩĞ� ďĞĂĐŚƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚ� ĚŝĞ� ,ŽŵĞƉĂŐĞ� ĚĞƐ� hƌůĂƵďĞƌƉĨĂƌƌĞƌƐ�
ǁǁǁ͘ƵƌůĂƵďĞƌƉĨĂƌƌĞƌ͘ĐŽŵ 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶƚĂŐ ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϭ Ăď�ϭϱ͘ϬϬ EĂƚƵƌďƺŚŶĞ�DĂǆĞŶ 

ϵ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

�ŝƐƚƵŵƐũƵďŝůćƵŵ 

�ŵ� ϮϬ͘ϲ͘� ĨĞŝĞƌƚ�
ĚĂƐ��ŝƐƚƵŵ��ƌĞƐͲ
ĚĞŶ-DĞŝƘĞŶ� ƐĞŝͲ
ŶĞ� ϭϬϬũćŚƌŝŐĞ�
EĞƵŐƌƺŶĚƵŶŐ͘�
�ĂƐ� :ƵďŝůćƵŵ�
ƐŽůůƚĞ� ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�
ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ŐƌŽͲ
ƘĞŶ� &ĞƐƚŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ��ƌĞƐĚͲ
ŶĞƌ��ůďƵĨĞƌ�ŐĞĨĞŝͲ
Ğƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� hŶͲ
ƚĞƌ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�

�ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ĮŶĚĞƚ� ĞƐ� ƐƚĂƩĚĞƐƐĞŶ�
ĚŝŐŝƚĂů� Θ� ĚĞǌĞŶƚƌĂů� ƐƚĂƩ͘� /Ŷ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
WĨĂƌƌĞŝ� ƐŝĞŚƚ� ĚŝĞƐ� ĨŽůŐĞŶĚĞƌŵĂƘĞŶ�
ĂƵƐ͗� 
/Ŷ�WŝƌŶĂ�ƐĐŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂůƐ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�<ůŽƐƚĞƌŬŝƌĐŚĞ�ǌƵ͘��Ğƌ��ĞͲ
ŐŝŶŶ� ĚĞƌ� DĞƐƐĞ� ŝƐƚ� ĚĞƐŚĂůď� ϭϬ͘ϬϬ�
hŚƌ͘� sŽƌƉƌŽŐƌĂŵŵ� ŝƐƚ� Ăď� ϵ͘ϯϬ� hŚƌ�
ŐĞƉůĂŶƚ͘��ŝĞƐĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�tŽƌƚŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ǁŝƌĚ� ĂƵƐ� ĚĞƌ� <ĂƚŚĞĚƌĂůĞ� ƉĞƌ�
^ƚƌĞĂŵ� ƵŶĚ� �ĞĂŵĞƌ� ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘� �ď�
'ĂďĞŶďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ƐĐŚĂůƚĞŶ� ǁŝƌ� �ƌĞƐͲ
ĚĞŶ� ůĞŝƐĞ� ƵŶĚ� ĨĞŝĞƌŶ� ĚŝĞ� 'ĞŐĞŶǁĂƌƚ�
ĚĞƐ� ,ĞƌƌŶ� ŝŵ� �ƌŽƚ� ǀŽƌ� Kƌƚ͘� �Ƶŵ�
�ĂŶŬůŝĞĚ�ƐĐŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ�ĞƌŶĞƵƚ�ĚŝĞ�<ĂͲ
ƚŚĞĚƌĂůĞ� ǌƵ͘� �ŝŶĞ� ZƺĐŬŬŽƉƉůƵŶŐ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ� &ĞŝĞƌ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� tĞďĐĂŵ� ŝŶ�

ĚŝĞ� <ĂƚŚĞĚƌĂůĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� D�Z-
mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ� ǁŝƌĚ� ĂŶŐĞƐƚƌĞďƚ�
;�ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŐĞŬůćƌƚͿ͘� 
�ĂƐƐĞůďĞ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�^ƚŽůƉĞŶ�ŐĞƉůĂŶƚ͕�ŚŝĞƌ�
ůĂŐ� ǌƵ� ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ� ŶŽĐŚ� ŬĞŝŶĞ�
ϭϬϬйŝŐĞ� �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ� ĚĞƌ� ƚĞĐŚŶŝͲ
ƐĐŚĞŶ� DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚ� ǀŽƌ͘� �ƵĨ� ũĞĚĞŶ�
&Ăůů�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ĚŽƌƚ�ĚŝĞ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ϭϬ͘ϬϬ�
hŚƌ͘� �ĞůĞďƌĂŶƚ� ŝƐƚ� WĨƌ͘� tĂŶǌĞŬ͘� �ŝĞ�
ϴ͘ϯϬ-hŚƌ-DĞƐƐĞ�ĞŶƞćůůƚ͘� 
/Ŷ�,ĞŝĚĞŶĂƵ� ĮŶĚĞƚ� ĚŝĞ�DĞƐƐĞ� ϭϬ͘ϬϬ�
hŚƌ�ŵŝƚ� WĨƌ͘�tĂŐŶĞƌ� ƐƚĂƩ͘� �ŝĞ� ϴ͘ϯϬ-
hŚƌ-DĞƐƐĞ� ĞŶƞćůůƚ͘� ,ŝĞƌ� ǁŝƌĚ� ĂƵĨ�
ĞŝŶĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ��ƵƐĐŚĂůƚƵŶŐ�ǀĞƌǌŝĐŚͲ
ƚĞƚ͕�ĚŝĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ǌƵ�ĚĞŶ�ǌƵƌ�ƐĞůďĞŶ�
�Ğŝƚ� ďŝƐƚƵŵƐǁĞŝƚ� ĨĞŝĞƌŶĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞŶ�ǁŝƌĚ�ĂďĞƌ�ŐĞŝƐƚůŝĐŚ�ŐĞŚĂůƚĞŶ͘� 
/Ŷ� ĂůůĞŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ĮŶĚĞŶ�
ĚŝĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ� tŽͲ
ĐŚĞŶĞŶĚĞ� ŐĞŵćƘ� ĚĞƌ� ^ŽŵŵĞƌƌĞŐĞͲ
ůƵŶŐ�ƐƚĂƩ͘� 
tĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� ŝŶ�
ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŬŽŵŵĞŶ� ŬĂŶŶ� ŽĚĞƌ�
ŵƂĐŚƚĞ͕�ŚĂƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ƐŝĐŚ�ǀŽŶ�
ǌƵ� ,ĂƵƐĞ� ƺďĞƌ� �ŽŽŵ� ĞŝŶǌƵƐĐŚĂůƚĞŶ͘�
�ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁŝƌĚ� ĚĞƌ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵ�
D�Z-&ĞƌŶƐĞŚĞŶ�ůŝǀĞ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘ 
 
��������������������������������������������ĞŶŶŽ�<ŝƌƚǌĞů 



ϭϬ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

'ĞŵĞŝŶĚĞŶƚĂŐ�ϮϬϮϭ 
/ŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌ�ŵƵƐƐƚĞ�ĚĞƌ�ŐĞƉůĂŶƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶƚĂŐ�ůĞŝĚĞƌ�ĂƵƐĨĂůůĞŶ͘��ůƐ�
PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ� �ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐ� ďĞƌĞŝƚĞŶ� ǁŝƌ� ŶƵŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ� :ĂŚƌ� ŶĞƵ� ĞŝŶĞŶ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŶƚĂŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�EĂƚƵƌďƺŚŶĞ� ŝŶ�DĂǆĞŶ�ǀŽƌ͘�dĞƌŵŝŶ� ŝƐƚ�ĚĞƌ�ϭϴ͘� :Ƶůŝ�ϮϬϮϭ͘�
hŵ�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͘�'ĞƉůĂŶƚ� ŝƐƚ͕�ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ďĞŝ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͘� 
�ůůĞƌĚŝŶŐƐ� ŝƐƚ�ĚĂƐ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐĞŶ�ĂďŚćŶŐŝŐ͘�^Ž�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�
ƐƉŽŶƚĂŶ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘�^ŝĐŚĞƌ�ǁŝƌĚ�
ĂƵĐŚ�ĞŝŶ�,ǇŐŝĞŶĞŬŽŶǌĞƉƚ�ŶƂƟŐ�ƐĞŝŶ͕�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ǁŝƌ�ǀŽƌŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
dŚĞŵĂƟƐĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ^ƵĐŚĞ� ďĞŐĞďĞŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ�
^ĐŚĂƚǌƐƵĐŚĞ� ŝŶ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�
^ĐŚĂƚǌ�ŽĚĞƌ�ǁŽŵƂŐůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�^ĐŚćƚǌĞ�ǌƵ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͕�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ƐŽŐĂƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵ�
ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘�^ŽůůƚĞ�ĚĂƐ�tĞƩĞƌ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŝŵ�
&ƌĞŝĞŶ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘��ĂƐ�Őŝůƚ�ĂƵĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�
ĂƵĨ�'ƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƵŇĂŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ƐŝĐŚ�ǌƵ�ƚƌĞīĞŶ͘��ŝƩĞ�ĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�
ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĚĞƌ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶƚĂŐ͊�tŝƌ� ǁƺŶƐĐŚĞŶ� ƵŶƐ� ĞŝŶĞ� ǀŽŶ�
'ŽƩĞƐ�&ƌĞƵŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�'ƺƚĞ�ĞƌĨƺůůƚĞ��Ğŝƚ͕�ĂŶ�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ŐĞƌŶ�ǌƵƌƺĐŬĚĞŶŬĞŶ͘� 
 

������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂƐƚŽƌ�,ĂŶƐ-:ƺƌŐĞŶ�^ĐŚůĂŐ 

:Ă�–�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�–�EĞŝŶ͍͍͍�͙�����ŝŶĞ�ƐĐŚǁĞƌĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ� 
�ŝĞ�/ĚĞĞ͕�ĚĂƐ�ϯϬũćŚƌŝŐĞ��ĞƐƚĞŚĞŶ�ĚĞƌ�PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ�
^ĞďŶŝƚǌ�Ğ͘s͘�ǁƺƌĚŝŐ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĞŝŶĞƌ�&ĞƐƚǁŽĐŚĞ�ǌƵ�ďĞŐĞŚĞŶ͕�ŝƐƚ�
ƉƌŝŵĂ͘��ŝŶ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�ĂŶ�ĂůůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ͕�ƵŶƐĞƌĞ�WĂƟĞŶƚĞŶ�
ƵŶĚ� ĂůůĞ� sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŝƐƚ� ĂŶŐĞĚĂĐŚƚ͘� �Ɛ� Őŝďƚ� ƌĞŝĐŚůŝĐŚ� �ƵͲ
ƐƉƌƵĐŚ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ�sŽƌŚĂďĞŶ͘��ĂƐ�hŵƐĞƚǌĞŶ�ĚĞƌ� /ĚĞĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞ��ĞͲ
ƚĂŝů-WůĂŶƵŶŐ� ŵŝƚ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶƐƚĞŶ� �ŶŐĞďŽƚĞŶ� ŝƐƚ� ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůů�

ƵŶĚ�ŐĞůƵŶŐĞŶ�–�Įǆ�ƵŶĚ�ĨĞƌƟŐ͘ 
�Ğƌ� ŐĞƉůĂŶƚĞ�dĞƌŵŝŶ� -� ĚŝĞ�tŽĐŚĞ�ǀŽŵ�Ϯϭ͘-� Ϯϳ͘:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ�–� ƌƺĐŬƚ�ŶƵŶ� ŝŵŵĞƌ�
ŶćŚĞƌ͘��ŝĞ�ĚĂǌƵ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�>ŽĐŬĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ�
Ĩƺƌ�ƐŽůĐŚĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ũĞĚŽĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�^ŝĐŚƚ͘ 
�ĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĞƐƚǁŽĐŚĞ�ůĞŝĚĞƌ�ĞŶƞĂůůĞŶ�ŵƵƐƐ͘ 
EŝĐŚƚ�ŐĂŶǌ�͙�ĚĞŶŶ�Ăŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� 
PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƐ�ϯϬũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵƐ� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ě͘�Ϯϳ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ͕�ϭϰ͘ϬϬhŚƌ �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�^ĞďŶŝƚǌ� 
ŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ�ĨĞƐƚ�–�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ĚĂŶŶ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͘� 
�ŝƩĞ�ŵĞƌŬĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞŶ�dĞƌŵŝŶ�ǀŽƌ͘ �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ�ďǌǁ͘�<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ͊ ����������������������������������������������������������������������������������
,ĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊ 
/ŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚĞƐ͕�ĚĞƌ�WŇĞŐĞĚŝĞŶƐƚůĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ�
ĚĞƌ�PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ�^ĞďŶŝƚǌ�Ğ͘s͘  
�����������������������������������������������������������������������������������������������������&ƌĂŶǌ-'ƺŶƚŚĞƌ�ZŝĐŚƚĞƌ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������

ϭϭ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

&ĂŵŝůŝĞŶĨĞƌŝĞŶƐƚćƩĞ�^ƚ͘�hƌƐƵůĂ�EĂƵŶĚŽƌĨ� 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ 
tĞƌŬƚĂŐ͗�ϴ͘ϬϬ�hŚƌ 
^ŽŶŶƚĂŐ͗�ϵ͘ϬϬ�hŚƌ 
ǌ͘��ƚ͘ �'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ-
ƚĞŝůŶĂŚŵĞ�ŶƵƌ�ŵŝƚ��������
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ͊ 
ϬϯϱϬϮϬ-ϳϱϲ-ϭϬϬ 

>ŝĞďĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕    
ƐĞŝƚ�ϭϬ͘DĂŝ�ŝƐƚ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĂŵŝůŝĞŶĨĞƌŝĞŶƐƚćƩĞ�ŶƵŶ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�dĞƐƚǌĞŶƚƌƵŵ�ŐĞƂīŶĞƚ͊�
�ŶĚůŝĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ǁŝĞĚĞƌ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͊ 
EƵŶ�ŚŽīĞŶ�ǁŝƌ� ĂƵĨ�ǁĞŝƚĞƌĞ� >ŽĐŬĞƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ� Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�'ćƐƚĞ�ĚĂƐ�
,ĂƵƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ƂīŶĞŶ� ĚƺƌĨĞŶ͘� sŝĞůĞ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� �ŶĨƌĂŐĞŶ� ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ� ƵŶƐ�
ƵŶĚ�ƐŽ�ŐĞŚĞŶ�ǁŝƌ�ƌĞĐŚƚ�ǌƵǀĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ŽŵŵĞƌƐĂŝƐŽŶ͊��ƵĐŚ�/ŚŶĞŶ�ǁƺŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶĞŶ� ĞƌŚŽůƐĂŵĞŶ�
hƌůĂƵď� ƵŶĚ� ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ� ǁŝĞĚĞƌ�
ǀŝĞůĞ� ĨƌŽŚĞ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͊� 
 
'Ƶƚ�ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶ͗� 
 
ϮϬ͘Ϭϲͬ͘ϭϴ͘Ϭϳ͘�tĂůůĨĂŚƌƚƐŶĂĐŚͲ
ŵŝƩĂŐ�Ăď�ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ͕� 
�ŶĚĂĐŚƚ͕�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ͕��ĞŐĞŐͲ
ŶƵŶŐ�ďĞŝ�<ĂīĞĞΘ�<ƵĐŚĞŶ 
 
Dŝƚ�ĨƌŽŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ �  
^ĐŚǁĞƐƚĞƌ�D͘��ŶƚŽŶŝĂ�ƵŶĚ�
dĞĂŵ  

�ŝůĚĞƌ͗�&ĂŵŝůŝĞŶĨĞƌŝĞŶƐƚćƩĞ 



ϭϮ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

�ŶƐĐŚƌŝŌĞŶ�ǀŽŶ�ŬŝƌĐŚů͘�KƌƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ 

�ŵďƵůĂŶƚĞƌ�,ŽƐƉŝǌĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ������������
DĂůƚĞƐĞƌ�,ŝůĨƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ğ͘s͘� 

^ƚĂŶĚŽƌƚ�WŝƌŶĂ͗� 
�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌ͘�ϭď�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϭ�ϰϲ�ϳϴ�ϯϱ 
DŽďŝů�ϬϭϲϬ�ϳϴ�ϯϴ�ϵϯϬ�ͬ� 
ĐĂƌŽůĂ͘ĞƉƉĞƌůĞŝŶΛŵĂůƚĞƐĞƌ͘ŽƌŐ 

^ƚĂŶĚŽƌƚ�EĞƵƐƚĂĚƚ�ŝ͘^Ă͗͘� 
�ƌĞƐĚŶĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϯ͕�Ϭϭϴϰϰ�EĞƵƐƚĂĚƚ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϯϱϵϲ�ϱϬϴϵϳϬϱ 
DŽďŝů�Ϭϭϱϭ�ϰϲϭϯϰϳϯϲ�ͬ� 
ŬĂƌĞŶ͘ƐĐŚŽĞŶŵƵƚŚΛŵĂůƚĞƐĞƌ͘ŽƌŐ 

�ĞƌĂƚƵŶŐƐ-�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐƐƚĞůůĞ��
ŐĞŐĞŶ�ŚćƵƐůŝĐŚĞ�'ĞǁĂůƚ 

^ŽǌŝĂůĚŝĞŶƐƚ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�&ƌĂƵĞŶ�Ğ͘s͘�
;^Ŭ&Ϳ 
�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌ͘�ϭď�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϯϱϭ-ϳϵϱϱϮϮϬϱ� 
ďĞƌĂƚƵŶŐΛƐŬĨ-ƌĂĚĞďĞƵů͘ĚĞ 

�ĂƌŝƚĂƐ��ůƚĞŶƉŇĞŐĞŚĞŝŵ�^ƚ͘�:ŽƐĞƉŚ 

^ĐŚƵůďĞƌŐ�ϲ͕�Ϭϭϴϭϰ�ZĂƚŚŵĂŶŶƐĚŽƌĨ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϮϮ�ϵϮϯϬ�ͬ�ĐĂƌŝƚĂƐ-
ƌĂƚŚŵĂŶŶƐĚŽƌĨΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ 

�ĂƌŝƚĂƐ-�ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�WŝƌŶĂ 

�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌ͘�ϭĂ�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϭ�ϰϰϯϰϳϬ� 
ďĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚΛĐĂƌŝƚĂƐ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ� 

ŝŶ�^ĞďŶŝƚǌ͗� 
>ĂŶŐĞƐƚƌĂƘĞ�ϯϬ͕�Ϭϭϴϱϱ�^ĞďŶŝƚǌ 

ŝŶ�WŝƌŶĂ-^ŽŶŶĞŶƐƚĞŝŶ͗� 
sĂƌŬĂƵƐƌŝŶŐ�ϮĂ�;ϱ͘��ƚĂŐĞ�–�ŚŝŶƚĞŶ�
ƌĞĐŚƚƐͿ͕�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 

ŝŶ�,ĞŝĚĞŶĂƵ͗�^ƚĂĚƚŚĂƵƐ͕�ϭ͘��ƚĂŐĞ͕� 
�ĂŚŶŚŽĨƐƚƌĂƘĞ�ϴ͕�ϬϭϴϬϵ�,ĞŝĚĞŶĂƵ 

ŝŶ�EĞƵƐƚĂĚƚ͗��ĂŚŶŚŽĨƐƐƚƌĂƘĞ�ϯϲ͕� 
ϭ͘��ƚĂŐĞ͕�Ϭϭϴϰϰ�EĞƵƐƚĂĚƚ�ŝ͘^Ă͘ 

�ĂƌŝƚĂƐ�^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ�WŝƌŶĂ 

ZŽďĞƌƚ-<ŽĐŚ-^ƚƌĂƘĞ�ϭ͕�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
ϬϯϱϬϭ�ϱϮϴϱϵϱ� 
ǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ-ƐŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ-ƉŝƌŶĂΛĐĂƌŝƚĂƐ-
ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ 

&ĂŵŝůŝĞŶĨĞƌŝĞŶƐƚćƩĞ� 
^ƚ͘�hƌƐƵůĂ�EĂƵŶĚŽƌĨ 

^ĂŶŬƚ-hƌƐƵůĂ-tĞŐ�Ϯϰ 
Ϭϭϳϵϲ�^ƚƌƵƉƉĞŶ�ͬ�Kd�EĂƵŶĚŽƌĨ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϮϬ�ϳϱϲ�ϭϬϬ�ŽĚĞƌ� 
ϬϯϱϬϮϬ�ϳϱϲϭϱϬ� 
ůĞŝƚƵŶŐΛĨĞƌŝĞŶ-ŶĂƵŶĚŽƌĨ͘ĚĞ� 

<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŚĂƵƐ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ 

�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌ͘ϴ͕�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϮϴϰϳϬ��
<ĂƚŚ͘<ŝŶĚĞƌŚĂƵƐΛŐŵǆ͘ŶĞƚ 

PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ�^ĞďŶŝƚǌ�Ğ͘�s͘ 

�ƵƌŐŐćƐƐĐŚĞŶ�ϱ͕�Ϭϭϴϱϱ�^ĞďŶŝƚǌ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϯϱϵϳϭ�ϱϮ�ϯϴϭ� 
ŝŶĨŽΛƐŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ-ƐĞďŶŝƚǌ͘ĚĞ 

dĞůĞĨŽŶƐĞĞůƐŽƌŐĞ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ 

ϬϴϬϬ�-�ϭϭϭ�Ϭ�ϭϭϭ��ŽĚĞƌ�ϬϴϬϬ�-�ϭϭϭ�Ϭ�ϮϮϮ 
ŽĚĞƌ�ϬϴϬϬ�-�ϭϭϲ�ϭϮϯ 
ǁǁǁ͘ŽŶůŝŶĞ͘ƚĞůĞĨŽŶƐĞĞůƐŽƌŐĞ͘ĚĞ 

ϭϯ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

<ŽŶƚĂŬƟŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ 

WĨĂƌƌĞƌ�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ�;ůĞŝƚ͘�WĨĂƌƌĞƌͿ 

�ƌ͘�tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯ͕�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 

dĞů͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϮϴϱϲϰ 

�-DĂŝů͗�ƉĨĂƌƌĞƌΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 
WĨĂƌƌĞƌ�,ĞŶƌǇŬ�hůĂƚŽǁƐŬŝ 

�ƌ͘�tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯ͕�Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 

dĞů͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϳϭϬϭϲϱ͖�ϬϭϳϬ�ϯϴϱϮϳϯϳ 

�-DĂŝů͗�ŚĞŶƌǇŬ͘ƵůĂƚŽǁƐŬŝΛǁĞď͘ĚĞ 

WĨĂƌƌĞƌ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�:ŽŚŶĞ� 
hƌůĂƵďĞƌƉĨĂƌƌĞƌ 

ZƵĚŽůĨ-^ĞŶĚŝŐ-^ƚƌĂƘĞ�ϭϵ͕� 
Ϭϭϴϭϰ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ 

dĞů͗�ϬϯϱϬϮϮ�ϮϰϵϵϬϯ͖�Ϭϭϳϰ�ϵϬϵϳϲϮϮ 

�-DĂŝů͗�ũŽŚĂŶŶĞƐ͘ũŽŚŶĞΛŐŵǆ͘ĚĞ 
ǁǁǁ͘ƵƌůĂƵďĞƌƉĨĂƌƌĞƌ͘ĐŽŵ 

�ĞŶŶŽ�<ŝƌƚǌĞů 
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƚ 

�-DĂŝů͗�� 
ŐĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƚΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

dĞů͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϳϭϬϱϲϲ͖�ϬϭϱϵϬ�ϲϬϰϵϯϮϳ �ĂŶŬǀĞƌďŝŶĚƵŶŐ 

ZƂŵ͘-ŬĂƚŚ͘�WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�����
<ƵŶŝŐƵŶĚĞ 

>/'��ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ 
�/�͗�'�EK��&ϭDϬϱ 
/��E͗����ϱϱ�ϳϱϬϵ�ϬϯϬϬ�ϬϬϬϴ�ϮϯϮϯ�ϬϬ 

 

WŽƐƚĂŶƐĐŚƌŝŌ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ƵŶĚ�^ƚĂŶĚŽƌƚ�
ĚĞƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�WĨĂƌƌďƺƌŽƐ 

ZƂŵ͘-ŬĂƚŚ͘�WĨĂƌƌĞŝ� 
^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ 
�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯ-ϰ 
Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 

dĞů͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϳϭϬϭϲϰ 

�-DĂŝů͗�ƉĨĂƌƌďƵĞƌŽΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ 

&ƌĂƵ�hŶĚŝŶĞ��ƌŶŽůĚ 
,Ğƌƌ��ƌ͘�&ƵŐŐĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ZĞĐŚ 
,Ğƌƌ�^ƚĞĨĂŶ�ZĞŝŶŚĂƌĚƚ 

PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌďƺƌŽƐ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͗� ϭϯ͘ϬϬ�hŚƌ�-�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ 
DŝƩǁŽĐŚ͗ Ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ�-�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗� ϭϯ͘ϬϬ�hŚƌ�-�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ 
&ƌĞŝƚĂŐ͗ Ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ�-�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
�ŶƐƉƌĞĐŚŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ǀŽƌ�Kƌƚ�
ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĚĞŶ�ĚŽƌƟŐĞŶ��ƵƐŚćŶŐĞŶ͘ 

&Ăǆ͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϮϴϱϲϭ 

/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 

ǁǁǁ͘ŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

ǁǁǁ͘ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ-ŬŝƌĐŚĞ-ŶĞƵƐƚĂĚƚ͘ŝŶĨŽ 

ǁǁǁ͘ŐĞŽƌŐƐ-ŬŝƌĐŚĞ͘ĚĞ 

�ƌƌĞŝĐŚďĂƌŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�ZćƚĞ 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ 

KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶƌĂƚ�WŝƌŶĂ 

KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶƌĂƚ�,ĞŝĚĞŶĂƵ 

ŬŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

ŽŬƌ-ƉŝƌŶĂΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

ŽŬƌ-ŚĞŝĚĞŶĂƵΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶƌĂƚ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ ŽŬƌ-ďĂĚ-ƐĐŚĂŶĚĂƵΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ� 

KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶƌĂƚ�EĞƵƐƚĂĚƚ—^ĞďŶŝƚǌ ŽŬƌ-ŶĞƵƐƚĂĚƚ-ƐĞďŶŝƚǌΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 

WĨĂƌƌĞŝƌĂƚ ƉĨĂƌƌĞŝƌĂƚΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 



ϭϰ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

�ĂƌŝƚĂƐ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� 
�ĞŬĂŶŶƚŐĂďĞ͗� �ůůŐĞŵĞŝŶĞ� ^ŽǌŝĂůĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ^ĞŶŝŽƌĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�
ĚĞƌ� �ĂƌŝƚĂƐ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� WŝƌŶĂ� Ăď� :ƵŶŝ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ƵŶĚ�
^ĞďŶŝƚǌ� 
�ď�:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂŶ� ũĞĚĞŶ�Ϯ͘�ƵŶĚ�ϰ͘��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚ� ǌƵƌ� �ůůŐĞŵĞŝŶĞŶ� ^ŽǌŝĂůďĞƌĂƚƵŶŐͬ� ^ĞŶŝŽƌĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ� ŝŶ� EĞƵͲ
ƐƚĂĚƚ�ƵŶĚ�^ĞďŶŝƚǌ͘ 

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ΎŶƵƌ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ 
�ŝŶĞ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ� ƉĞƌ� �ŶƌƵĨ� ŽĚĞƌ�DĂŝů�ŵƵƐƐ� ǀŽƌůŝĞŐĞŶ͘� ,ĂƵƐďĞƐƵĐŚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶƚĞƌ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĞďĞĚŝŶŐƚĞŶ��ŽƌŽŶĂ-,ǇŐŝĞŶĞƌĞŐĞůƵŶŐĞŶ�ǀĞƌĞŝŶͲ
ďĂƌƚ͘� 
 
&ƌĂƵ�^ŵŽůŬĂ� ŝƐƚ�ƐĞŝƚ�ϮϬϭϳ�^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�WŝƌŶĂ�
ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ� ƵŶĚ� �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ� –� ŝŶ� ĂůůĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ĚĞƐ�
�ůƚĞƌƐ͘��ďĞƌ�ĂƵĐŚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�Ăď�ĚĞŵ�ϭϴ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ� ŝŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝͲ
ĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�WƌŽďůĞŵůĂŐĞŶ�ǌƵƌ��ĞƌĂƚƵŶŐ�ĂŶŵĞůĚĞŶ͘ 
,Ğƌƌ�^ƚĞƉŚĂŶ�'ĞŚƌŬĞ�ŝƐƚ�ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ƐĞŝƚ�ϮϬϭϴ�
ĂƵĐŚ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ��ůůŐĞŵĞŝŶ� ^ŽǌŝĂůĞŶ��ĞƌĂƚƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ�
tŽŚŶƵŶŐƐŶŽƞĂůůŚŝůĨĞ�ƚćƟŐ͘ 
�ĂƐ��ŶŐĞďŽƚ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ�ƵŶĚ�ĞƌĨŽůŐƚ�ƵŶƚĞƌ�tĂŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝŐĞƉŇŝĐŚƚ͘ 
 
�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌ͗� 
 
�ůĂƵĚŝĂ�^ŵŽůŬĂ      ^ƚĞƉŚĂŶ�'ĞŚƌŬĞ  
dĞů͗��ϬϯϱϬϭ�–�ϰϲϬ�ϴϴ�ϲϬ͕�ϬϭϳϮ�–�ϱϳ�ϱϯ�ϰϲϳ  Ϭϭϳϯ�–�ϯϱ�ϱϰϲ�ϴϵ 
DĂŝů͗�ƐŵŽůŬĂΛĐĂƌŝƚĂƐ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ   ŐĞŚƌŬĞΛĐĂƌŝƚĂƐ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ 
����������ďĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞΛĐĂƌŝƚĂƐ-ĚƌĞƐĚĞŶ͘ĚĞ 
 
^ĞŶŝŽƌĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�–�tĂƐ�ŬĂŶŶ�ƐŝĞ͍� 

Ϯͬ͘ϰ͘��ŽŶͲ
ŶĞƌƐƚĂŐ�ŝŵ 

:ƵŶŝ :Ƶůŝ �ƵŐ ^ĞƉ KŬƚ EŽǀ �Ğǌ 

EĞƵƐƚĂĚƚ ϭϬ͘ϲ͘ Ϭϴ͘Ϭϳ͘ ϭϮ͘Ϭϴ͘ Ϭϵ͘Ϭϵ͘ ϭϰ͘ϭϬ͘ ϭϭ͘ϭϭ͘ Ϭϵ͘ϭϮ͘ 

^ĞďŶŝƚǌ Ϯϰ͘ϲ͘ ϮϮ͘Ϭϳ͘ Ϯϲ͘Ϭϴ͘ Ϯϯ͘Ϭϵ͘ Ϯϴ͘ϭϬ͘ Ϯϴ͘ϭϭ͘ Ϯϯ͘ϭϮ͘Ύ 

 ǌƵ�&ƌĂŐĞŶ�ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚůŝĐŚĞƌ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ͕�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ƵŶĚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ 
 ǌƵƌ��ůůƚĂŐƐďĞǁćůƟŐƵŶŐ�ƵŶĚ�ŝŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ͕�

ŝŶ�ĂŬƵƚĞŶ�<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ 
 ĚĂŵŝƚ�^ŝĞ�ƐŽůĂŶŐĞ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ�ǁŽŚŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ 
 ƵŶĚ�sĞƌŵŝƩůƵŶŐ�ǌƵ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕�	ŵƚĞƌŶ͕��ĞŚƂƌĚĞŶ 
 ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ďĞŝŵ��ƵƐĨƺůůĞŶ�ǀŽŶ��ŶƚƌćŐĞŶ�ƵŶĚ�&ŽƌŵƵůĂƌĞŶ 
 ƵŶĚ��ĞŐůĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵĞŶǌŝĞůůĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƚĞŶ 
 ǌƵ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�WŇĞŐĞǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ 
 ǌƵ�tŽŚŶĨŽƌŵĞŶ�ŝŵ��ůƚĞƌ�ǌƵƌ�sŽƌƐŽƌŐĞǀŽůůŵĂĐŚƚ�ƵŶĚ�WĂƟĞŶƚĞŶǀĞƌĨƺŐƵŶŐ 

ϭϱ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�KƐƚĞƌĨƌĞƵĚĞ 

�ƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ǁĂƌĞŶ� ĚŝĞ� �ŚƌŝƐƚĞŶ�
ĚĞƌ� EĞƵƐƚćĚƚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ǌƵƌ� &ĞŝĞƌ� ĚĞƌ�
KƐƚĞƌŶĂĐŚƚ� ŶĂĐŚ� ^ĞďŶŝƚǌ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕� ĚĂ�
ŶƵƌ� Ăŵ� KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ� ĞŝŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ƐƚĂƪĂŶĚ͘� �ŝĞ� KƐƚĞƌŬĞƌǌĞ�
ĂƵƐ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ǁƵƌĚĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ� ĚĞƌ�
<ĞƌǌĞ�ĂƵƐ�^ĞďŶŝƚǌ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚ�ŐĞǁĞŝŚƚ͘��ĂďĞŝ�
ǁĂƌ� ƵŶƐĞƌĞ� &ƌĞƵĚĞ� ŐƌŽƘ͕� ĂůƐ� ǁŝƌ� ďĞŝĚĞ�
^ƚćŶĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�KƐƚĞƌŬĞƌǌĞŶ�ƐŽ�ĨĞƐƚůŝĐŚ�ŐĞͲ
ƐĐŚŵƺĐŬƚ� ƐĂŚĞŶ͘� �ŝŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ� �ĂŶŬĞͲ
ƐĐŚƂŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�^ĞďŶŝƚǌĞƌ� Ĩƺƌ� ŝŚƌĞ��ĞŵƺŚƵŶͲ
ŐĞŶ�ĚŝĞ�EĞƵƐƚćĚƚĞƌ�ŵŝƚĞŝŶǌƵďĞǌŝĞŚĞŶ͘��ĂƐ�
ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƐĐŚƂŶĞƐ��ĞŝĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞŝůŐĞŵĞŝŶĚĞŶ͘ 
 
��������������������������������������������&ĂŵŝůŝĞ�hŚůĞŵĂŶŶ 
���������������������������������������������������������������ŝůĚ͗��ŶĚƌĞĂƐ�hŚůĞŵĂŶŶ 

PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�dĂŐ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ƵŶĚ�hŵŐĞďƵŶŐ� 
�ŝĞ�ϯ͘��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ϮϬϬϳ�ŝŶ�^ŝďŝƵ�ŚĂƚ�ĂůůĞŶ�ĐŚƌŝƐƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ�ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͕�ĞŝŶĞŶ�dĂŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͘��ŝĞƐ�ĨŽůŐƚ�ĞŝͲ
ŶĞƌ� ůĂŶŐĞŶ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞŶ�dƌĂĚŝƟŽŶ͘��ĂŶŬďĂƌ�ƐŽůů�ĚĂŵŝƚ�'ŽƩĞƐ�tĞƌŬ�ŐĞǁƺƌĚŝŐƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ĐŚƵƚǌ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�
ĞŝŶĞƐ�ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞŶ�>ĞďĞŶƐƐƟůƐ�ŐĞďĞƚĞƚ͕�ŐĞůĞƌŶƚ�ƵŶĚ�WŽƐŝƟŽŶ�ďĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
EĂĐŚĚĞŵ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞŶ� ŝŵ� hŵǁĞůƚďĞƌĞŝĐŚ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� <ŝƌĐŚĞŶ� –�
ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚ� ƐĞŝĞŶ�ĚĞƌ�PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�tĞŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ůůŝĂŶǌ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ�
ŐĞŶĂŶŶƚ�–�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ǁŝĞ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�&ƌŝĚĂǇƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ŝƐƚ�ĞƐ�ĂŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ͕�ĚŝĞƐĞŶ�dĂŐ�ĂůůũćŚƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�^ĂĐŚƐĞŶ�ůĂŶͲ
ĚĞƐǁĞŝƚ�ǌƵ�ďĞŐĞŚĞŶ͘�&ƺƌ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ�&ƌĞŝƚĂŐ�ŝŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ĂůƐ�dĂŐ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ�ŚĞƌĂƵƐŬƌŝƐƚĂůůŝƐŝĞƌƚ͘��ŵ�ϯ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĂŵŝƚ�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ƵŶĚ�hŵŐĞďƵŶŐ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͘��ŝĞ��ŝƐĐŚƂĨĞ�ůĂĚĞŶ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ǌƵŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĞŶƚƐĞŶĚĞŶ͘  
 
�ĞŶ�,ƂŚĞƉƵŶŬƚ�ĚĞƐ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐƐƚĂŐĞƐ�ďŝůĚĞƚ�ĚŝĞƐĞƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ĂƵĨ�ĚĞŶ��ůďǁŝĞƐĞŶ�Ăŵ�ĨƌƺŚĞŶ��ďĞŶĚ�Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ͘�Dŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�ƚŚĞŵĂͲ
ƟƐĐŚĞŶ��ŶŐĞďŽƚĞŶ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ǁŝƌĚ�ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�ͣtĂƐƐĞƌ͞�ŝŶ�
ƐĞŝŶĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� &ĂĐĞƩĞŶ� ĞŝŶŐĞƐƟŵŵƚ͘� /Ŷ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� &ŽƌŵĞŶ�
ǀŽŵ�WŽĚŝƵŵ�ƺďĞƌ�WŝůŐĞƌǁĞŐĞ�ďŝƐ�ǌƵ��ǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ�ǁŝƌĚ�ĂŶ�ŵĞŚƌĞƌĞŶ��ƵƐŐĂŶŐƐͲ
ŽƌƚĞŶ� ĚĂƐ� dŚĞŵĂ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌ� �ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ� ŐĞďƌĂĐŚƚ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ĞƐ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ�ĞŝŶŇŝĞƘĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ŝŶĞ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĞƚǌƚĞ�'ƌƵƉƉĞ�ďĞƌĞŝƚĞƚ�
ĚĞŶ�dĂŐ�ǀŽƌ�ƵŶĚ� ůćĚƚ�ĂůůĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ�ĂƵƐ�WŝƌŶĂ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ŐĂŶǌĞŶ�>ĂŶĚ�ĞŝŶ͘�
�ĞƚĂŝůƐ� ǌƵŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ǁĞƌĚĞŶ� Ăď� :ƵŶŝ� ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͘�tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�ǁĞŶŶ�
^ŝĞ�ŵŝƚ�ĚĂďĞŝ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘  
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������hůƌŝĐŚ��ůĂƵƐĞŶ 
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�ŵ�ϭ͘ϲ͘ϭϵϱϭ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚĂƐ�
ĚĂŵĂůŝŐĞ� �ĞŬĂŶĂƚ� WŝƌŶĂ�
ĞŝŶĞ� ĞƌƐƚĞ� &ƺƌƐŽƌŐĞƌŝŶ�
ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ� ƵŶĚ� ĚĂŵŝƚ� ĚŝĞ�
�ĞŬĂŶĂƚƐ-�ĂƌŝƚĂƐ� ďĞŐƌƺŶͲ
ĚĞƚ͘� sŽƌ� ĂůůĞŵ�ĂƵĨ�'ƌƵŶĚ�

ĚĞƌ� ͣ&ŽůŐĞŶ� ĚĞƐ� <ƌŝĞŐƐĞŶĚĞƐ͕� ĚĞƐ�
�ƵƐĂŵŵĞŶďƌƵĐŚƐ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� ŶŝĐŚƚ� ĞŶͲ
ĚĞŶĚǁŽůůĞŶĚĞŶ� &ůƺĐŚƚůŝŶŐƐ-� ƵŶĚ� 'ĞͲ
ĨĂŶŐĞŶĞŶƐƚƌŽŵĞƐ͞� ;ǀŐů͘� �ĞƌŝĐŚƚ� �ƌͲ
ĐŚŝǀƉƌĞƐďǇƚĞƌĂƚ�ϭϵϲϭͿ�ǁĂƌ�ĚŝĞƐĞ�^ƚĞůͲ
ůĞ� ƵŶĂďĚŝŶŐďĂƌ� ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘� �ŝƐ� ĚĂŚŝŶ�
ŚĂƩĞ� ĚŝĞ� ;ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞͿ� WĨĂƌƌĐĂƌŝͲ
ƚĂƐ� ďǌǁ͘� ŚĂƩĞŶ� ĚŝĞ� KƌƚƐƉĨĂƌƌĞƌ� ǀĞƌͲ
ƐƵĐŚƚ͕� ĚĞƌ� ͣƵŶƐĂŐďĂƌĞŶ�EŽƚ�ĚĞƌ�ŚĞŝͲ
ŵĂƚ-� ƵŶĚ�ďĞƐŝƚǌůŽƐĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĂŶ�>Ğŝď�ƵŶĚ�^ĞĞůĞ�ďůƵƚĞƚĞŶ͞�,ŝůĨĞ� ǌƵ�
ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ� ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� ,ŝůĨƐͲ
ĂŶŐĞďŽƚĞ�ǁŝĞ�ͣ^ŽƌŐĞ�Ƶŵ�ĚĂƐ�ŐĞĨćŚƌͲ
ĚĞƚĞ� <ŝŶĚ͞� ;ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞ� hŶƚĞƌďƌŝŶͲ
ŐƵŶŐ� ǀŽŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ŝŶ� ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ� ,ĞŝͲ
ŵĞͿ͕��ůŝŶĚĞŶ-�ƵŶĚ�'ĞŚƂƌůŽƐĞŶĂƌďĞŝƚ͕�
&ƌŽŚĞ�,ĞƌƌŐŽƩƐƐƚƵŶĚĞŶ͕��ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�
;�ůŝƐĂďĞƚŚͿ,ĞůĨĞƌŐƌƵƉƉĞŶ� ƐŽǁŝĞ� �ŶͲ
ŐĞďŽƚĞ� Ĩƺƌ� ĂůůĞŝŶĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞ� DƺƩĞƌ͕�
ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞ� ƵŶĚ� ćůƚĞƌĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕�

^ƚƌĂĨŐĞĨĂŶŐĞŶĞ� ƵŶĚ� ,ĂŌĞŶƚůĂƐƐĞŶĞ�
ƐŽǁŝĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ� >ĞͲ
ďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͘� �ŝŶ� ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�
ǁĂƌ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ǀŽŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞŶ��ƵƐƌĞŝƐĞĂŶƚƌĂŐ�
ŝŶ� ĚŝĞ� �Z�� ŐĞƐƚĞůůƚ� ŚĂƩĞŶ� ƵŶĚ� ƚĞŝůͲ
ǁĞŝƐĞ� ƵŶƚĞƌ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� ZĞƉƌĞƐƐĂůŝĞŶ�
ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ���Z-ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�ůŝƩĞŶ͘�ϭϵϴϵ�
ĂƌďĞŝƚĞƚĞŶ� Ăŵ� ^ƚĂŶĚŽƌƚ� WŝƌŶĂ� ǌǁĞŝ�
ŚĂƵƉƚĂŵƚůŝĐŚĞ� &ƺƌƐŽƌŐĞƌ͗ŝŶŶĞŶ͘� ^ŝƚǌ�
ĚĞƌ� �ĂƌŝƚĂƐ� ǁĂƌ� ĞŝŶ� ŬůĞŝŶĞƐ� �ƺƌŽ� ŝŵ�
�ƌĚŐĞƐĐŚŽƘ� ŶĞďĞŶ� ĚĞŵ� ŚĞƵƟŐĞŶͲ
WĨĂƌƌƐĂĂů� ŝŶ� WŝƌŶĂ͕� �ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-����� 
^ƚƌĂƘĞ�Ϯ͘ 
EĂĐŚ�ĚĞƌ�ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞŶ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ϭϵϴϵ�
ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ� ĂƵĨ� /ŶŝƟĂƟǀĞ� ǀŽŶ� DĂƌŝĂ�
�ĂƌƚƐĐŚ� ǀŽƌ� Kƌƚ� ŶĞƵĞ� �ŝĞŶƐƚĞ͗� ĚŝĞ�
�ĞƌĂƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞ�<ƵƌĞŶ�ƵŶĚ��ƌŚŽůƵŶŐ͕�
ĚŝĞ�^ŽǌŝĂůƐƚĂƟŽŶ�WŝƌŶĂ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƵƐͲ
ƐŝĞĚůĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ͘� ^ƉćƚĞƌ� ĨŽůŐƚĞ� ĚŝĞ�
ĂŵďƵůĂŶƚĞ�,ŝůĨĞ�ǌƵƌ��ƌǌŝĞŚƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�
ĚŝĞ�,ŽĐŚǁĂƐƐĞƌŚŝůĨĞ͘ 
tĞŝƚĞƌŚŝŶ� ďĞƐƚĞŚĞŶ� ďůŝĞď� ĚŝĞ� �ĞƌĂͲ
ƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞ� �ůůŐĞŵĞŝŶĞ� ^ŽǌŝĂůĞ� �ĞƌĂͲ
ƚƵŶŐ�;�^�Ϳ�ŵŝƚ�ǌǁĞŝ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ͘�
�ŝŶĞƌ�ĚĞƌ� ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ǁĂƌ�ƵŶĚ� ŝƐƚ�
ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� ^ĞŶŝŽƌ͗ŝŶŶĞŶ͘� DŝƩĞ�

ĚĞƌ�ϵϬŝŐĞƌ�:ĂŚƌĞ�ǌŽŐ�ĚŝĞ��ĂƌŝͲ
ƚĂƐ� ŝŶ� ĚŝĞ� ZćƵŵĞ� ĚĞƌ� �ƌ͘-
tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�ϭĂ�Ƶŵ͘ 
/ŵ� >ĂƵĨĞ� ĚĞƌ� :ĂŚƌĞ� ĞŶƚǁŝͲ
ĐŬĞůƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ŝĞŶƐƚĞ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌ͘� ^Ğŝƚ� ϭϵϵϰ� ŐĞŚƂƌĞŶ� ĚŝĞ�
�ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� WŝƌŶĂ� ǌƵŵ�
�ĂƌŝƚĂƐǀĞƌďĂŶĚ� Ĩƺƌ� �ƌĞƐĚĞŶ�
Ğ͘s͘� �ĂƐ� �ŝŶǌƵŐƐŐĞďŝĞƚ� ĚĞƌ�
�ŝĞŶƐƚĞ� ǁƵƌĚĞ� ŝŵŵĞƌ� ŐƌƂͲ
ƘĞƌ͘� sŽƌ� ĂůůĞŵ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
<ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚƐƌĞĨŽƌŵ� ϮϬϬϴ͕� ĂůƐ�
ǌƵ� ĚĞŶ� >ĂŶĚŬƌĞŝƐĞŶ� WŝƌŶĂ�
ƵŶĚ� ^ĞďŶŝƚǌ� ĚŝĞ� ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ��ŝůĚ͗�:ĂŶĂ�^ƉůŝƩŚŽī� 
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>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞ� �ŝƉƉŽůĚŝƐǁĂůĚĞ� ƵŶĚ�
&ƌĞŝƚĂů�ĚĂǌƵ�ŬĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�
^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ� ^ĐŚǁĞŝǌ-KƐƚĞƌǌŐĞďŝƌŐĞ�
ďĞŐƌƺŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 
,ĞƵƚĞ� ĂƌďĞŝƚĞŶ� ĚŝĞ� �ĂƌŝƚĂƐ-
�ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�ĂŶ�ϱ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ�ŝŵ�
ŐĞƐĂŵƚĞŶ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ͗�ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ��ƺͲ
ƌŽ�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ƌ͘-t͘-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�
ĞŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƐ� �ƺƌŽ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ^ŽŶŶĞŶͲ
ƐƚĞŝŶ͕� ŝŶ� EĞƵƐƚĂĚƚͬ^Ă͕͘� ^ĞďŶŝƚǌ͕� ,ĞŝͲ
ĚĞŶĂƵ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂů͘�EĞďĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ĨĞƐͲ
ƚĞŶ� ^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ� Őŝďƚ� ĞƐ� ůĂŶĚŬƌĞŝƐǁĞŝƚ�
ŵŽďŝůĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� �ŝĞŶƐƚĞ͘� �ŝĞ� �ĞƌĂͲ
ƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ�ŬŶƺƉĨĞŶ�ŚĞƵƚĞ�ĂŶ�ĚŝĞ�
sŝĞůĨĂůƚ� ĚĞƌ� sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ� ĂŶ͕� ƐŝŶĚ�
ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ƵŶͲ
ƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�EĂŵĞŶ�ĨŽƌƚ͘�EĞďĞŶ�ĚĞƌ�
DŝŐƌĂƟŽŶƐĂƌďĞŝƚ�
;:ƵŐĞŶĚŵŝŐƌĂƟŽŶƐĚŝĞŶƐƚ͕� &ůƺĐŚƚůŝŶŐƐͲ
ƐŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� DŝŐƌĂƟŽŶƐďĞƌĂƚƵŶŐ�
Ĩƺƌ� �ƌǁĂĐŚƐĞŶͿ� ĮŶĚĞŶ� ƌĂƚƐƵĐŚĞŶĚĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ĞŝŶĞ� �ŶůĂƵĨƐƚĞůůĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
�ůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�^ŽǌŝĂůďĞƌĂƚƵŶŐ�ŵŝƚ�^ĞŶŝͲ
ŽƌĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ� ƵŶĚ� tŽŚŶƵŶŐƐůŽƐĞŶͲ
ŚŝůĨĞ� ŽĚĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ǌƵ� DƵƩĞƌͬ�
sĂƚĞƌ-<ŝŶĚ-� ƵŶĚ� DƺƩĞƌŬƵƌĞŶ� ďĞƌĂͲ
ƚĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͘��ĂƐ� ŐƌŽƘĞ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ǀŝĞůĞŶ� ŬůĞŝŶĞŶ�
ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞŶ�KƌƚĞŶ�ĚĞƐ�
>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ� ĮŶĚĞƚ� ŝŶ�
ĚĞƌ� �ŚƌĞŶĂŵƚƐŬŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƟŽŶ�ĞŝŶĞ��ŶƐƉƌĞĐŚͲ
ƉĂƌƚŶĞƌŝŶ͕� ĚŝĞ� ŬŝƌĐŚůŝͲ
ĐŚĞŶ� KƌƚĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞĐĂƌŝƚĂƐ͘� 
�ŝĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�
WŝƌŶĂ� ƐĐŚĂƵĞŶ� ĂƵĨ�
ǀŝĞůĞ� WƌŽũĞŬƚĞ� ǌƵƌƺĐŬ�
ƵŶĚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞƐĞ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ŵĂů�
ŐƌƂƘĞƌĞŶ�ŽĚĞƌ�ŬůĞŝŶĞͲ
ƌĞŶ� � �ćƐƵƌ� ϮϬϮϬͬϮϭ�

ĂƵĨŐƌĞŝĨĞŶ͘�^Ž�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ϭ-DŝůůŝŽŶ-
^ƚĞƌŶĞ-�ŬƟŽŶ� ŽĚĞƌ� ĚĂƐ� &ƌĂƵĞŶƚĂŐƐͲ
ďŽǁůŝŶŐ�ďŝƐ�ϮϬϮϮ�ǁĂƌƚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ĚŝĞ�
^ĐŚƵůƌĂŶǌĞŶĂŬƟŽŶ� ͣ'ůĞŝĐŚ^ƚĂƌƚ� -� ĞŝͲ
ŐĞŶĞƌ� ^ĐŚƵůƌĂŶǌĞŶ� ŵĂĐŚƚ� ^ĐŚƵůĂŶͲ
ĨćŶŐĞƌ� ŐůƺĐŬůŝĐŚ͞� ŵŝƚ� &ƌĂŶĐĞƐĐŽ�
&ƌŝĞĚƌŝĐŚ� ĂůƐ� ^ĐŚŝƌŵŚĞƌƌ� ŬůĞŝŶĞƌ� ĂƵƐͲ
ĨĂůůĞŶ͘��ďĞƌ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŬĂŶŶ�ŶŽĐŚ�ĚŝĞͲ
ƐĞƐ� :ĂŚƌ� ĚŝĞ� tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞŝĞƌ�
ͣDŝƩĞŶĚƌŝŶ͞� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ� ĚĞƌ�
�ŝĂŬŽŶŝĞ͕� ĚĞƌ� dĂƉĞƚĞŶǁĞĐŚƐĞů� ŽĚĞƌ�
ĚŝĞ� �ŚƌĞŶĂŵƚƐĨƌĞŝǌĞŝƚ� ǁŝĞĚĞƌ� ŝŶ� ŐĞͲ
ǁŽŚŶƚĞƌ�&Žƌŵ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ 
�ĞŶ� ǀŝĞůĞŶ� ĂŬƟǀĞŶ� ŚĂƵƉƚ-� ƵŶĚ� ĞŚͲ
ƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͗ŝŶŶĞŶ� ŝƐƚ�
ĞƐ� ǌƵ� ǀĞƌĚĂŶŬĞŶ͕� ĚĂƐƐ� �ĂƌŝƚĂƐ� ŝŵ�
>ĂŶĚŬƌĞŝƐ� ^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ� ^ĐŚǁĞŝǌ-
KƐƚĞƌǌŐĞďŝƌŐĞ� ĞŝŶĞŶ� EĂŵĞŶ� ŚĂƚ͘� 
 
�ŵ� ϰ͘� :ƵŶŝ� ĨĞŝĞƌŶ� ĚŝĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ� WŝƌŶĂ� ŝŚƌ� ϳϬũćŚƌŝŐĞƐ� �ĞƐƚĞͲ
ŚĞŶ͘��ĂǌƵ�ĮŶĚĞƚ�ϭϭ�hŚƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ŵŝƚ� �ŝƐĐŚŽĨ� ,ĞŝŶƌŝĐŚ� ĞŝŶ� &ĞƐƚŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ůŽƐƚĞƌŬŝƌĐŚĞ� ŝŶ� WŝƌŶĂ�
ƐƚĂƩ͘ 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶĞ�<ƂƌŶĞƌ�ƵŶĚ�^ŝůŬĞ�DĂƌĞƐĐŚ 

�ŝůĚ͗��ŝƌŬ�DŝĐŚĞŶ 



ϭϴ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

sĞƌĂďƐĐŚŝĞĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂŶŬ 
͙�ĂŶ�ĚŝĞ�>ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐďĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�WŝƌŶĂ͕�^ŝůŬĞ�DĂƌĞƐĐŚ͘ 
EĂĐŚ�ƺďĞƌ�Ϯϴ�:ĂŚƌĞŶ�ǀĞƌůćƐƐƚ�^ŝůŬĞ�DĂƌĞƐĐŚ�ǌƵŵ�ϯϭ͘DĂŝ�ϮϬϮϭ�ĚĞŶ�
�ĂƌŝƚĂƐǀĞƌďĂŶĚ͘� /ŵ� :ĂŚƌ� ϭϵϵϭ� ƺďĞƌŶĂŚŵ� ƐŝĞ� ĚŝĞ� �ƵƐƐŝĞĚůĞƌďĞƌĂͲ
ƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞ͕� ĚŝĞ� ƐƉćƚĞƌ� ŝŶ�DŝŐƌĂƟŽŶƐďĞƌĂƚƵŶŐ� ƵŵďĞŶĂŶŶƚ� ǁƵƌĚĞ͘�
/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�&ƵŶŬƟŽŶ�ďĞƌŝĞƚ�ƐŝĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ�WŝƌŶĂ͕�&ƌĞŝƚĂů͕�,ĞŝͲ
ĚĞŶĂƵ� ƵŶĚ� EĞƵƐƚĂĚƚ͘� ^Ğŝƚ� ϮϬϭϲ� ŝƐƚ� ƐŝĞ� >ĞŝƚĞƌŝŶ� ĚĞƌ� �ĂƌŝƚĂƐ� �ĞƌĂͲ

ƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�WŝƌŶĂ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ��ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůů�Ϯϭ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞͲ
ƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͘�^ŝĞ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚĞ�ŵŝƚ�ŐƌŽƘĞŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚŝĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟͲ
ŽŶƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ŝŵ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�^ćĐŚƐŝƐĐŚĞ�^ĐŚǁĞŝǌ�-�KƐƚĞƌǌŐĞďŝƌŐĞ͕�ŶĂŚŵ�ĚƵƌĐŚ�
ǀŝĞůĨćůƟŐĞ� 'ƌĞŵŝĞŶĂƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌŶ�
ƵŶĚ� �ŬƚĞƵƌĞŶ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ǀŽƌ�Kƌƚ�ǁĂŚƌ� ƵŶĚ� ŐĞƐƚĂůƚĞƚ� ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ-
�ŝĞŶƐƚĞ�ĚĞƐ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ͘ � 
^Ž� ŝƐƚ� ĞƐ� ŵĂƘŐĞďůŝĐŚ� ĚĂƐ� sĞƌĚŝĞŶƐƚ� ǀŽŶ� &ƌĂƵ� DĂƌĞƐĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ĂƌŝƚĂƐ-
�ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐ� ĂŶ� ϱ� ^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ� ŝŵ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ� >ĂŶĚŬƌĞŝƐ� -� ďĞŝ�
�ĞĚĂƌĨ�ĂƵĐŚ�ĨĂĐŚƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͘�EĞďĞŶ�ĚĞŵ��ƺƌŽ�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ƌ͘-
t͘-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ� ĂƵĨ�ĚĞŵ�^ŽŶŶĞŶƐƚĞŝŶ�ƵŶĚ� ũĞǁĞŝůƐ� ĞŝŶƐ� ŝŶ�
EĞƵƐƚĂĚƚͬ^Ă͕͘�^ĞďŶŝƚǌ͕�,ĞŝĚĞŶĂƵ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂů͘�EĞďĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ĨĞƐƚĞŶ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ�
ďŝĞƚĞŶ�ǁŝƌ� ůĂŶĚŬƌĞŝƐǁĞŝƚ�ŵŽďŝůĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
�ŝĞŶƐƚĞ�ĂŶ͘� 
&ƌĂƵ�DĂƌĞƐĐŚ�ďůŝĞď�ƐƚĞƚƐ�/ŚƌĞƌ�sŝƐŝŽŶ�ǀŽŶ�ǌĞŝƚŐĞŵćƘĞƌ��ĞƌĂƚƵŶŐƐƚćƟŐŬĞŝƚ�ƚƌĞƵ͕�
ŶĂŚ� ĂŶ� ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ŵŝƚ� ĚĞͲ
ƌĞŶ� ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐͲ
ďĞĚĂƌĨĞŶ�ǌƵ�ƐĞŝŶ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ŐůĞŝĐŚͲ
ǌĞŝƟŐ�ǌƵ�ĞŵƉŽǁĞƌŶ͘��Ğƌ�'ĂƌĂŶƚ�
ĚĂĨƺƌ�ǁĂƌ�ƵŶĚ� ŝƐƚ� ŝŚƌ�>ĞŝƚŐĞĚĂŶͲ
ŬĞ͗�ͣ�/E�dĞĂŵ�ŵŝƚ�s/�>�E�<ŽŵͲ
ƉĞƚĞŶǌĞŶ͘͞ 
'ĂŶǌ� ǁŝĐŚƟŐ� ǁĂƌ� ŝŚƌ͕� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ�
ƵŶĚ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞůů�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ǌƵ�ŚĂůͲ
ƚĞŶ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŬĂƚŚŽͲ
ůŝƐĐŚĞŶ� WĨĂƌƌĞŝĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ǌƵ�
ĂŶĚĞƌĞŶ� ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ� KƌŐĂŶŝƐĂƟͲ
ŽŶĞŶ͕� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚĞŶ͕� dƌćͲ
ŐĞƌŶ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ� sĞƌĞŝŶĞ� ƵŶĚ�
�ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕� Ƶŵ� ^ǇŶĞƌŐŝĞŶ�
ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ŶƵƚǌĞŶ͘� 
&ƌĂƵ� DĂƌĞƐĐŚ� ǁŝƌĚ� ĂůƐ� DĞŶƐĐŚ�
ƵŶĚ� ĂůƐ� >ĞŝƚĞƌŝŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ�DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞŶĚĞŶ� ŐĞƐĐŚćƚǌƚ� ƵŶĚ� ƌĞƐͲ
ƉĞŬƟĞƌƚ͘� 
 

�ŝůĚ͗�&ĂŶŶǇ�'ƌŝŵŵĞƌ� 

ϭϵ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

/ŵ�&ŽůŐĞŶĚĞŶ�ĞŝŶŝŐĞ� ^ƟŵŵĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�dĞĂŵ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞ�tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ŬŽŶͲ
ŬƌĞƟƐŝĞƌĞŶ͗  
 

 ^ŝůŬĞ�ŚĂƩĞ�ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶ�ŽīĞŶĞƐ�KŚƌ�Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ�/ĚĞĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dŚĞŵĞŶ�/ŚƌĞƌ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ƵŶĚ�ďĞƐƚćƌŬƚ�ƐŝĞ͕�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĐŚ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘� 

 /Śƌ��ƌďĞŝƚƐƐƟů�ǁĂƌ�ŐĞƉƌćŐƚ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĂƵĨ��ƵŐĞŶŚƂŚĞ͘ 
 �ƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ�ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐ�ŝƐƚ�ƐŝĞ�ĂƵƘĞƌŽƌĚĞŶƚůŝĐŚ�ŐƵƚ�

ǀĞƌŶĞƚǌƚ�ŝŵ�ŐĂŶǌĞŶ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ�WƌĂǆŝƐ�ǌƵŬƵŶŌƐŐĞǁĂŶĚƚ�
ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘ 

 ^ŝĞ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�sŝƐŝŽŶćƌŝŶ�ƵŶĚ�DĂĐŚĞƌŝŶ�ƵŶĚ�ŚĂƚ�ŝŵŵĞƌ�ŶĂĐŚ�ǀŽƌŶĞ�ƐƚĂƩ�
ŶĂĐŚ�ŚŝŶƚĞŶ�ŐĞƐĐŚĂƵƚ͘ 

 ^ŝĞ�ďƌĂŶŶƚĞ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞ��ƌďĞŝƚ͘ 
 ^ŝĞ�ƐƚĂŶĚ�ƐƚĞƚƐ�ůŽǇĂů�ŚŝŶƚĞƌ�ŝŚƌĞŶ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ͘ 
 ^ŝĞ�ŝƐƚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ͕�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚ͕�ƌĞƐŽůƵƚ͘�^ĂŐƚ͕�ǁĂƐ�ƐŝĞ�ĚĞŶŬƚ�ƵŶĚ�ƚƌŝƩ�ĚĞŶ�

>ĞƵƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŵĂů�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ƺƘĞ͘ 
 ^ŝĞ�ŬĂŶŶ�ƐĞŚƌ�ǀĞŚĞŵĞŶƚ�ƵŶĚ�ƐƚƌĞŝƚďĂƌ�ƐĞŝŶ͘ 
 ^ŝĞ�ďĞƐŝƚǌƚ�,ƵŵŽƌ͕��ƵƐĚĂƵĞƌ͕�DƵƚ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�DƵƚ͕�ƐŝĐŚ�ŝŶĨƌĂŐĞ�ƐƚĞůͲ

ůĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘���� 
 

>ŝĞďĞ�^ŝůŬĞ͕�ǁŝƌ�ƐĂŐĞŶ���E<��ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�Ěŝƌ�'ŽƩĞƐ�^ĞŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ͘� 
 

�ĞŝŶĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ĚĞƌ� �ĂƌŝƚĂƐ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� WŝƌŶĂ͕�
ďůĞŝď�ďĞŚƺƚĞƚ͊ 

�ŝĞ�tŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ��ŝƐƚƵŵƐ�DĞŝƘĞŶ 
�ŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƐ�ϭϬϬ�ũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵƐ�ĚĞƌ�tŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ�
�ŝƐƚƵŵƐ�DĞŝƘĞŶ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŝŵ��ƌĐŚŝǀ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ƌĞĐŚĞƌĐŚŝĞƌƚ�
Ƶŵ� ǌƵ� ƐĞŚĞŶ͕� ǁŝĞ� ŝŶ� WŝƌŶĂ� ĚŝĞƐĞƐ� �ƌĞŝŐŶŝƐ� ďĞŐĂŶŐĞŶ� ďǌǁ͘� ĚŝĞ�
PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚĂƌƺďĞƌ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ� ǁƵƌĚĞ͘� �Ğƌ� �ŚƌŽŶŝƐƚ� ,ĂŶƐ�
^ƚƌŽďĞů�ŚĂƚ�ĂŬƌŝďŝƐĐŚ�ĂůůĞ�ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚĞŶ�WƌĞƐƐĞŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�
WŝƌŶĂĞƌ��ŶǌĞŝŐĞƌƐ�ŚĂŶĚƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ŶŽƟĞƌƚ͘ �������������������������������������������������������������������������

^Ž�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�Ƶ͘�Ă͘�ĨŽůŐĞŶĚĞƐ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͗�����������������������������������������������������������������������������������������

WŝƌŶĂĞƌ��ŶǌĞŝŐĞƌ�Eƌ͘�ϭϰϲ�^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕�ĚĞŶ�Ϯϱ͘�:ƵŶŝ����������������������������������������������������������������������������
<ŝƌĐŚĞŶŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ͗������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞ�ǌƵ�WŝƌŶĂ͘��^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�:ƵŶŝ�ϭϵϮϭ͗��������������������������������������������������������������������
&ĞƐƚ�ĚĞƐ�ŚĞŝůŝŐĞŶ��ĞŶŶŽ͕��ŝƂǌĞƐĂŶƉĂƚƌŽŶ͘�������������������������������������������������������������������������������������
&ƌƺŚ�ϭͬϮ�ϳ�hŚƌ�Śů͘��ĞŝĐŚƚĞ͕�ϳ�hŚƌ�Śů͘�<ŽŵŵƵŶŝŽŶ͕�ϴ�hŚƌ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘���������������������������������������������������
�ŶůćƘůŝĐŚ�ĚĞƌ�tŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ��ŝƐƚƵŵƐ�DĞŝƘĞŶ͕�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ϳϬϬ�
ũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵ�ĚĞƐ��ĂƵƚǌŶĞƌ��ŽŵƐƟŌƐ͗������������������������������������������������������������������������������������
ϵ�hŚƌ�;ŶŝĐŚƚ�ϭͬϰ�ϭϬ�hŚƌͿ�ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞƐ�,ŽĐŚĂŵƚ͕�&ĞƐƚĂŶƐƉƌĂĐŚĞ͕�sĞƌůĞƐƵŶŐ�ĚĞƌ�
ƉćƉƐƚůŝĐŚĞŶ�hƌŬƵŶĚĞ͕�&ĞƐƚŐĞůćƵƚ͕dĞĚĞƵŵ͘      
EĂĐŚŵ͘�ϯ�hŚƌ�ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞƌ��ĂŶŬŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 



ϮϬ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

W͘�͘�Eƌ͘ϭϲϳ͕�ϮϬ͘�:Ƶůŝ�ϭϵϮϭ 
�Ğƌ�ŶĞƵĞ��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�^ĂĐŚƐĞŶ 
�ĂƐ�DĞŝƘŶĞƌ�ďŝƐĐŚƂŇŝĐŚĞ�<ĂƚŚĞĚƌĂůŬĂƉŝƚĞů�ǀŽŶ�^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ŝŶ��ĂƵƚǌĞŶ�ƚĞŝůƚ�ŵŝƚ͗������������������������������������������������
�Ğƌ�ƉćƉƐƚůŝĐŚĞ�^ƚƵŚů�ĞƌŶĂŶŶƚĞ�ǌƵŵ�ϰϮ͘��ŝƐĐŚŽĨ�ĚƐƌ�ǁŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚĞƚĞŶ��ŝƐƚƵŵƐ�
DĞŝƘĞŶ͕�ĚĂƐ�ĨŽƌƚĂŶ�ƐĞŝŶĞŶ�^ŝƚǌ�ŝŶ��ĂƵƚǌĞŶ�ŚĂƚ��������������������������������������������������������������������������������
�͘��ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚƌĞŝďĞƌ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ĚĞƌǌĞŝƟŐĞŶ�ZĞŐĞŶƐ�ĚĞƐ�&ƵůĚĂĞƌ�WƌŝĞƐƚĞƌƐĞŵŝŶĂƌƐ͘�����������������������������������������������������������������������������
�ƌ͘�^ĐŚƌĞŝďĞƌ�ŝƐƚ��ƂŐůŝŶŐ�ĚĞƐ��ŽůůĞŐŝƵŵƐ�'ĞƌŵĂŶŝĐƵŵ�ŝŶ�ZŽŵ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ŶĞďĞŶ�
ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌŝĞƐƚĞƌƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŝŶ�&ƵůĚĂ�ĂůƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ĩƺƌ��ŽŐŵĂƟŬ͕��ƉŽůŽͲ
ŐĞƟŬ�ƵŶĚ�,ŽŵŝůĞƟŬ�ĂŶ�ĚĞƌ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƐĐŚ-ƚŚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�>ĞŚƌĂŶƐƚĂůƚ�ƚćƟŐ 

W͘�͘�Eƌ͘�ϭϰϴ͕�Ϯϴ͘�:ƵŶŝ�ϭϵϮϭ 
&ƺƌ�ĚŝĞ�<ĂƚŚŽůŝŬĞŶ�^ĂĐŚƐĞŶƐ�ǁĂƌ�ĚĞƌ��Ϯϲ͘�:ƵŶŝ�ĞŝŶ�ĚĞŶŬǁƺƌĚŝŐĞƌ�dĂŐ͘����������������������������������������������������������
Dŝƚ�ĚĞƌ�&ĞŝĞƌ�ĚĞƐ�ϳϬϬ�ũćŚƌŝŐĞŶ��ĞƐƚĞŚĞŶƐ�ĚĞƐ��ĂƵƚǌŶĞƌ��ŽŵŬĂƉŝƚĞůƐ�ĂůƐ�ĚĞƌ�
ŽďĞƌƐƚĞŶ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶďĞŚƂƌĚĞ�^ĂĐŚƐĞŶƐ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�tŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�
ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ��ŝƐƚƵŵƐ�DĞŝƘĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�WĂƉƐƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘��Ğƌ�WĂƉƐƚ�ŚĂƩĞ�ŚŝĞƌǌƵ�
ĚĞŶ�EƵŶƟƵƐ��ƌǌďŝƐĐŚŽĨ��ƌ͘�WĂĐĞůůŝ�ŝŶ�DƺŶĐŚĞŶ�ĂďŐĞŽƌĚŶĞƚ͘�<ƂŶŝŐ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�
�ƵŐƵƐƚ�ůŝĞƘ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ĚŝĞƐĞƌ�&ĞŝĞƌ�ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͕�WƌŝŶǌĞƐƐŝŶ�DĂƚŚŝůĚĞ�ǁĂƌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�
ĂŶǁĞƐĞŶĚ͘tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�WŽŶƟĮŬĂůĂŵƚĞƐ�ĞƌŚŝĞůƚ�WƌćůĂƚ�^ŬĂůĂ�DŝƚƌĂ�ƵŶĚ��ŝͲ
ƐĐŚŽĨƐƐƚĂď�ĂƵƐŐĞŚćŶĚŝŐƚ͘��������/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚŝĞ�WƌĞĚŝŐƚ�ǀĞƌŬƺŶĚĞƚĞ�
�ǆĐĞůůĞŶǌ�WĂĐĞůůŝ�ĚŝĞ�ƉćƉƐƚůŝĐŚĞ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�tŝĞĚĞƌĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ�
�ŝƐƚƵŵƐ�DĞŝƘĞŶ͘��ŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�&ĞŝĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ��ŶǌĂŚů�ƉćƉƐƚůŝĐŚĞƌ��ƵƐǌĞŝĐŚͲ
ŶƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ͘ 

W͘�͘�Eƌ͘�ϭϱϭ͕�ϭ͘�:Ƶůŝ�ϭϵϮϭ 
EƵŶƟƵƐ�WĂĐĞůůŝ�ŚĂƚ�Ăŵ�DŝƩǁŽĐŚ�ŵŝƩĂŐ�ďĞŝ�ƐĞŝŶĞƌ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ŝŶ��ƌĞƐĚĞŶ�
ĂƵĐŚ�ĚĞŵ�DŝŶŝƐƚĞƌƉƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ĞƐƵĐŚ�ĂďŐĞƐƚĂƩĞƚ͘ 

W͘�͘�Eƌ͘ϭϱϯ͕�ϯ͘�:Ƶůŝ�ϭϵϮϭ 
�Ğƌ�ƉćƉƐƚůŝĐŚĞ�EƵŶƟƵƐ�WĂĐĞůůŝ�ŚĂƚ�ďĞŝ�ƐĞŝŶĞŵ�ŐĞůĞŐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚ�ŝŶ�
�ĂƵƚǌĞŶ�ĚĞŵ��ŽŵĚĞŬĂŶ͕�WƌćůĂƚĞŶ�^ŬĂůĂ͕�ŝŵ��ƵŌƌĂŐĞ�ĚĞƐ�WĂƉƐƚĞƐ�ϮϬ�ϬϬϬ�DŬ�
ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌŵĞŶ�^ĂĐŚƐĞŶƐ͕�ŽŚŶĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ�ĚĞƌ�<ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ͕�
ďĞƐƟŵŵƚ�ƐŝŶĚ͘���������������������������������������������������������������������������������������������������������
;mďƌŝŐĞŶƐ�ǁĂƌ�ĚĞƌ�EƵŶƟƵƐ�WĂĐĞůůŝ�ĚĞƌ�ƐƉćƚĞƌĞ�WĂƉƐƚ�WŝƵƐ�y//͘�Ϳ 

mďƌŝŐĞŶƐ͗��ŝƐĐŚŽĨ��ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚƌĞŝďĞƌ�ǁĞŝůƚĞ�ǀŽŵ�ϭϳ͘-ϭϵ͘�Dćƌǌ�ϭϵϮϮ�ǌƵŵ�
ĞƌƐƚĞŶ�DĂů�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ƵŶĚ�ƐƉĞŶĚĞƚĞ�ĚĂƐ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�&ŝƌŵƵŶŐ͘ 

          :ŽĐŚĞŶ�^ĐŚŽůǌ 

Ϯϭ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

 

�ĂŶŬĞ 
tŽůĨŐĂŶŐ��ůďƌĞĐŚƚ͕�^ƌ͘��ŶƚŽŶŝĂ͕� �hŶͲ
ĚŝŶĞ� �ƌŶŽůĚ͕� dŚŽŵĂƐ� �ƂŚŵĞ͕� WĨƌ͘�
sŝŶǌĞŶǌ� �ƌĞŶĚůĞƌ͕� �ĂƌŽůŝŶ� �ĐŬĞůƚ͕��
ZĂŝŶĞƌ� &ƌĂŶŬĞ͕� DĂƌůĞŶ� ,ĞŶƚƐĐŚĞů͕�
WĨƌ͘� :ŽŚĂŶŶĞƐ� :ŽŚŶĞ͕� DĂƌŝŽ� <ĞŐĞů͕�
�ĞŶŶŽ�<ŝƌƚǌĞů͕��ŚƌŝƐƟĂŶĞ�<ƂƌŶĞƌ͕� ^ŝůͲ
ŬĞ�DĂƌĞƐĐŚ͕�^ƚĞĨĂŶ�ZĞŝŶŚĂƌĚƚ͕�WĂƐƚŽƌ�
,ĂŶƐ-:ƺƌŐĞŶ� ^ĐŚůĂŐ͕� WĞƚƌĂ� ^ĐŚƌƂƚĞƌ͕�
:ŽĐŚĞŶ� ^ĐŚŽůǌ͕� �ŽŶƐƚĂŶĐĞ� dŚŽŵĂƐ
  
 
 

tŝƌ�ŵĂĐŚĞŶ�WůĂƚǌ͙ 
͙�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ��ŶǌĞŝŐĞ͊�hŶƐĞƌ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ�ϲ�ŵĂů�ũćŚƌůŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ��ƵŇĂŐĞ�ǀŽŶ�
ϱϬϬ��ǆĞŵƉůĂƌĞŶ͘��ƌ�ŐĞŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ǀŝĞůĞ�,ćŶĚĞ�ƵŶĚ�ůŝĞŐƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ�ĂƵƐ͘�Dŝƚ�/ŚƌĞƌ�
�ŶǌĞŝŐĞ�ŵĂĐŚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞ��ƌďĞŝƚ͘ 
 
 

^ƉƌĞĐŚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐ�ĂŶ͊ 
WĨĂƌƌĞƌ�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϮϴϱϲϰ 
DĂŝů͗�ƉĨĂƌƌďƌŝĞĨΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ � 
 

,ŝŶǁĞŝƐ 
�ŝƩĞ� ĂĐŚƚĞŶ� ^ŝĞ� ĞƌŐćŶǌĞŶĚ� ǌƵ� ĚĞŶ� ŝŵ�
WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�ĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
ƐŽŶŶƚćŐůŝĐŚĞŶ� sĞƌŵĞůĚƵŶŐĞŶ͕� �ƵƐŚćŶŐĞ�
ŝŶ� ĚĞŶ� <ŝƌĐŚĞŶ� ŽĚĞƌ� /Ŷ-ĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ĂƵĨ�
ƵŶƐĞƌĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞŶ͘ 
ǁǁǁ͘ŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ 
ǁǁǁ͘ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ-ŬŝƌĐŚĞ-ŶĞƵƐƚĂĚƚ͘ŝŶĨŽ 
ǁǁǁ͘ŐĞŽƌŐƐ-ŬŝƌĐŚĞ͘ĚĞ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ�ͬ�<ŽŶƚĂŬƚ 
WĨĂƌƌĞƌ�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 
�ƌ͘-tŝůŚĞůŵ-<ƺůǌ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯ 
Ϭϭϳϵϲ�WŝƌŶĂ 
dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϯϱϬϭ�ϱϳϭϬϭϲϰ� 
DĂŝů͗�ƉĨĂƌƌĞƌΛŬĂƚŚ-ŬŝƌĐŚĞ-ƉŝƌŶĂ͘ĚĞ� 



ϮϮ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

^ƉĞŶĚĞŶĂŬƟŽŶ 

/ĐŚ�ŚĂƩĞ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ��ĞͲ
ƐƵĐŚ�ĚĞƐ��ůƚĞŶ� ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�&ƌŝĞĚŚŽĨĞƐ�
ŝŶ� �ƌĞƐĚĞŶ� ƵŶĚ� ďĞƐƵĐŚƚĞ� ĚŝĞ� 'ƌćďĞƌ�
ǀŽŶ� ŐƵƚ� ǀĞƌƚƌĂƵƚĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌŶ͕�ǁŝĞ� WĨĂƌͲ
ƌĞƌ� ZƵĚŽůĨ� �ŝƌŶĞƌ͕� WĨĂƌƌĞƌ� �ŚƌŝƐƚŽƉŚ�
�ŝƌŬŶĞƌ͕� WĨĂƌƌĞƌ� :ŽŚĂŶŶĞƐ� WŽƐƉŝĐŚ� Ƶŵ�
ŶƵƌ� ĞŝŶŝŐĞ� ǌƵ� ŶĞŶŶĞŶ͘� ;WƌŝĞƐƚĞƌ͕� ĚŝĞ� ƐŝͲ
ĐŚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ŐƵƚ�ƵŶĚ�ǁŝĐŚƟŐ�
ǁĂƌĞŶ͘Ϳ 
�Ğŝŵ�'ĂŶŐ�ŬĂŵ� ŝĐŚ� ǌƵ�ĚĞƌ��ůƚĞŶ�WƌŝĞƐͲ
ƚĞƌŐƌƵŌ͕�ŝŶ�ĚĞƌ� ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�hƌŶĞ�ǀŽŶ��ůŽŝƐ�
�ŶĚƌŝƚǌŬŝ��ďĞŝŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĂƌ͘�^ŝĞ�ŝƐƚ�ŝŵ�ZĂŚͲ
ŵĞŶ� ĚĞƌ� ^ĞůŝŐƐƉƌĞĐŚƵŶŐ� ŝŶ� ĚŝĞ�����������
<ĂƚŚĞĚƌĂůĞ� ƺďĞƌĨƺŚƌƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞƌ�
tĂŶĚ� ƐŝŶĚ�WůĂƩĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�EĂŵĞŶ�ĚĞƌ�
ďĞŝŐĞƐĞƚǌƚĞŶ� WƌŝĞƐƚĞƌ� ĞŝŶŐĞůĂƐƐĞŶ͘� �ŝŶĞ�
WůĂƩĞ�ǁĂƌ�ŬĂƵŵ�ǌƵ�ůĞƐĞŶ͘�DƺŚƐĂŵ�ĞŶƚͲ
ǌŝīĞƌƚĞ� ŝĐŚ� ĚĞŶ� �ƌƐƚĞŶ� ĚĞƌ� ďĞŝĚĞŶ������
EĂŵĞŶ͗ 
 �>ƵĚǁŝŐ�ĚĞ�>ĂƐĂůůĞ� �
 Ϭϰ͘Ϭϴ͘ϭϵϲϯ�–�Ϯϴ͘Ϭϳ͘ϭϵϰϯ 
�ĞŶ� EĂŵĞŶ� ŬĂŶŶƚĞ� ŝĐŚ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� �ƵĨͲ
ǌĞŝĐŚŶƵŶŐĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �ŚƌŽŶŝŬ͘� WĨĂƌƌĞƌ�
ĚĞ�>ĂƐĂůůĞ�ǁĂƌ�ǀŽŵ�ϭ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϬϯ��

ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϬ͘�:ƵŶŝ�ϭϵϯϴ�ƺďĞƌ�ϯϱ�:ĂŚƌĞ�WĨĂƌƌĞƌ�ǀŽŶ�WŝƌŶĂ͘��ĂǌƵ�ŐĞŚƂƌƚĞŶ�ǌƵ�ĚĞƌ�
�Ğŝƚ� ĂƵĐŚ� �ĂĚ� � ^ĐŚĂŶĚĂƵ͕� <ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ͕� �ĞƌŐŐŝĞƘŚƺďĞů� ƵŶĚ�,ĞŝĚĞŶĂƵ͘� �ďĞŶƐŽ͕�
ǁŝĞ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ϭϴϵϳ�ďŝƐ�ϭϵϭϵ�ŝŶ�WŝƌŶĂ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�^ĐŚƵůĞ͘��Ğŝ�ƐĞŝŶĞŵ�
�ŵƚƐĂŶƚƌŝƩ� ŝŶ�WŝƌŶĂ�ǀĞƌŵŝƐƐƚĞ�WĨĂƌƌĞƌ�ĚĞ� >ĂƐĂůůĞ�ĞŝŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚƐͲ
ŐĞĨƺŚů͘��ĞƐǁĞŐĞŶ�ŐƌƺŶĚĞƚĞ�Ğƌ�ŵĞŚƌĞƌĞ�sĞƌĞŝŶĞ͘�hŶƚĞƌ�ǀŝĞůĞŶ��ŶĚĞƌĞŶ͗ � 
 
ϭϵϬϱ ^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚǀĞƌĞŝŶ͕��ƌďĞŝƚĞƌǀĞƌĞŝŶ 
ϭϵϭϬ� <ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ 
ϭϵϮϭ� :ƺŶŐůŝŶŐƐǀĞƌĞŝŶ͕�///͘�KƌĚĞŶ�ĚĞƐ�,ů͘�&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ 
ϭϵϮϬ �ƌƂīŶƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ^ƉŝĞůƐĐŚƵůĞ͕� ŐĞůĞŝƚĞƚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� 'ƌĂƵĞŶ� ^ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ͕����������� 
������������ŚĞƵƚĞ�ƵŶƐĞƌ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ 
ϭϵϮϰ� <ĂƚŚ͘��ĞŐƌćďŶŝƐďƵŶĚ�WŝƌŶĂ 
ϭϵϯϯ WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌĞŝŶ�ŵŝƚ�>ĂŝĞŶĂƉŽƐƚŽůĂƚ  
 
/Ŷ�ƐĞŝŶĞƌ��Ğŝƚ�ĂůƐ�WĨĂƌƌĞƌ�ƐĞƚǌƚĞ�Ğƌ�ƐŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶ͕�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ĨĞŝĞƌŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�DĂŶ�ŵƵƐƐ�ďĞĚĞŶŬĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǌƵ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ĂŶ��ƵƚŽǀĞƌŬĞŚƌ�ŬĂƵŵ�
ǌƵ� ĚĞŶŬĞŶ� ǁĂƌ͘� tĞƌ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŵŝƞĞŝĞƌŶ� ǁŽůůƚĞ͕� ĚĂƐ� ǁĂƌ� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ�

�ŝůĚ͗��ƌĐŚŝǀ 

Ϯϯ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

 
�ŝůĚĞƌ͗�sŝŶǌĞŶǌ��ƌĞŶĚůĞƌ 

ƐĐŚŽŶ� ĞŝŶ� dĂŐĞƐĂƵƐŇƵŐ͘� �ƵĐŚ� ĚĞƐŚĂůď� ŐĂď� ĞƐ� �ƵƘĞŶƐƚĂƟŽŶĞŶ� ŝŶ� 'ŽƩůĞƵďĂ͕�
>ŽŚŵĞŶ�ƵŶĚ�tĞŚůĞŶ�ƵŶĚ�Ăď�ϭϵϬϵ�ŝŶ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ͘��ƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�&ĞƐƚƵŶŐ�<ƂͲ
ŶŝŐƐƚĞŝŶ� ;ĂĐŚƚŵĂů� ũćŚƌůŝĐŚͿ� ƵŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ŶƐƚĂůƚƐŬŝƌĐŚĞ� ^ŽŶŶĞŶƐƚĞŝŶ� ;ǀŝĞƌŵĂů�
ũćŚƌůŝĐŚͿ͘ 
WĨĂƌƌĞƌ�ĚĞ�>ĂƐĂůůĞ�ĞƌŵƵƟŐƚĞ�ĚŝĞ�'ůćƵďŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ�ƐŝĞ�ŶĂĐŚ�<ƌćŌĞŶ͕�
ďĞŝŵ��ƵĩĂƵ�ĞŝŐĞŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�'ŽƩĞƐŚćƵƐĞƌ͘�^Ž�ǁƵƌĚĞ�ϭϵϮϬ�,ĞŝĚĞŶĂƵ�
ƵŶĚ�ϭϵϮϯ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ�ŵŝƚ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ�ĂůƐ�WĨĂƌƌĞŝ�ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ͘ 
 
/Ŷ�ĚĞƌ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝŌ͗ͣ<ƵƌǌĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�<ĂƚŚ͘�WĨĂƌƌĞŝ�<ƂŶŝŐƐƚĞŝŶ͞�ƐƚĞŚƚ�ĨŽůͲ
ŐĞŶĚĞƌ�WĂƐƐƵƐ͗ 

�ŝĞ�EĞƵŐƌƺŶĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ŬĂƚŚ͘�WĨĂƌƌĞŝ�ƐĞŝƚ�ĚĞƌ�ZĞĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌͲ
ƚĞ� ĚĞƌ� ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞ� ^ĞĞůƐŽƌŐĞƌ� ƵŶĚ� �ƉŽƐƚĞů� ĚĞƐ� �ůďƚĂůĞƐ͕� WĨƌ͘� ĚĞ�
>ĂƐĂůůĞ͕�ƐĞŝƚ�ϭϵϬϯ�WĨĂƌƌĞƌ�ŝŶ�WŝƌŶĂ͘ 
 

�Ɛ�ǁćƌĞ�ƐĐŚƂŶ͕�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ��ŶĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌ�ǁƺƌĚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�
ƐĞŝŶĞŶ�EĂŵĞŶ�ĂŶ�ƐĞŝŶĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�ZƵŚĞƐƚćƩĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐŝĐŚƚďĂƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞŶ͘�
�ŝŶ�<ŽƐƚĞŶǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ĚĞƌ�&ƌŝĞĚŚŽĨƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ďĞůćƵŌ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ϵϰϬ�Φ͘� �tĞƌ�
ĞƚǁĂƐ� ĚĂǌƵ� ďĞŝƐƚĞƵĞƌŶ� ŵƂĐŚƚĞ͕� ŬĂŶŶ� ĞƐ� ĂƵĨ� ƵŶƐĞƌ� WĨĂƌƌĞŝŬŽŶƚŽ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŵ�
^ƟĐŚǁŽƌƚ�ͣWĨ͘�ĚĞ�>ĂƐĂůůĞ͞�ƺďĞƌǁĞŝƐĞŶ͘��ƵĨ�tƵŶƐĐŚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞƌŶ�ĞŝŶĞ�^ƉĞŶͲ
ĚĞŶďĞƐĐŚĞŝŶŝŐƵŶŐ�ĂƵƐ͘ 
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������hŶĚŝŶĞ��ƌŶŽůĚ 



Ϯϰ WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�ƵŶĚ�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ�WŝƌŶĂ� 

WůĂŬĂƚ͗�&ůŽƌŝĂŶ�DƺůůĞƌ 


