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Ϭϯ͘��ƵƐŐĂďĞ�ϮϬϮϯ�ͻ�ĂŵƚůŝĐŚĞ�DŝƩĞŝůƵŶŐ�ͻ�ǌƵŐĞƐƚĞůůƚ�ĚƵƌĐŚ�ƉŽƐƚ͘Ăƚ�ͻ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ŐƌŝīĞŶ͘Ăƚ�ͻ�ĚĞƵƚƐĐŚ-ŐƌŝīĞŶΛŬƚŶ͘ŐĚĞ͘Ăƚ 

hƚĞŶďĂĐŚ ϭ 

:ƵǁĞůĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
<ƵůƚƵƌůĂŶĚƐĐŚĂŌ Ϯ 

:ƵŶŐĨĂŵŝůŝĞŶ-
ĨƂƌĚĞƌƵŶŐ ϯ 

Dƺůů-�Θ�WůĂƐƟŬ-
ĂďĨƵŚƌ 

ϯ 

<ĂƉĞůůŵĞŝƐƚĞƌ ϰ 

^ĐŚƵůďƵƐƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ϰ 

dŝƚĞůǀĞƌůĞŝŚƵŶŐ�
PŬŽŶŽŵŝĞƌĂƚ 

ϰ 

sĞƌĞŝŶ�ϭ͘�<ćƌŶƚŶĞƌ�
sŽŐĞůƐĐŚƵƚǌ-
ŐĞŵĞŝŶĚĞ 

ϱ 

<ŝŶĚĞƌŵĂůƐĐŚƵůĞ ϲ 

'K-DŽďŝů ϲ 

EĂŵĞŶƐƉƌŽũĞŬƚ 
<ćƌŶƚŶĞƌ� 
�ŝůĚƵŶŐƐǁĞƌŬ 

ϳ 

<ĂƚǌĞŶŬĂƐƚƌĂƟŽŶƐ-
ƉŇŝĐŚƚ ϴ 

hƌůĂƵď��ƌ͘�<ƂŇĞƌ-
WƌŽƘŶŝŐŐ ϴ 

hƌůĂƵď��ƌ͘�ZŽŵ-
,ƂĨĞƌŶŝŐ ϴ 

DƵƐŝŬƐĐŚƵů-
ĞŝŶƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ ϵ 

,ŽĐŚƌŝŶĚůĞƌ� 
�ůŵŬŝƌĐŚƚĂŐ ϭϬ 

:ƵďŝůćƵŵ�ŝŶ�hƚĞŶďĂĐŚ 

sŽŶ� Ϭϵ͘� ďŝƐ� ϭϭ͘� :ƵŶŝ� ĨĞŝĞƌƚĞŶ� ǁŝƌ� ϯϬ� :ĂŚƌĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ� ŵŝƚ� 

hƚĞŶďĂĐŚ͘� �Ƶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ƵďŝůćƵŵ� ƌĞŝƐƚĞŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ϱϬ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞ� WĂƌƚŶĞƌ-
ŐĞŵĞŝŶĚĞ�Ƶŵ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͕�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞŶ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌĞŶ�ǌƵ�ƉŇĞŐĞŶ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�

ĚŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� �ƵŬƵŶŌ� ǌƵ� ĨĞƐƟŐĞŶ͘� dƌŽƚǌ� ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞŶ� dĂŐĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�
ďůŝĞď�ŐĞŶƺŐĞŶĚ��Ğŝƚ�Ĩƺƌ�ŐĞƐĞůůŝŐĞ�^ƚƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ͘ 

 

tŝƌ� ďĞĚĂŶŬĞŶ� ƵŶƐ� ďĞŝ� ƵŶƐĞƌĞƌ� WĂƌƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶĚĞ� hƚĞŶďĂĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� 'ĂƐƚ-
ĨƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͕� ďĞŝ� ĂůůĞŶ� DŝƚƌĞŝƐĞŶĚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĂŚŵĞ� ƵŶĚ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� 

ďĞŝ� ĚĞŶ� sĞƌĞŝŶĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ� ƵŶƐĞƌĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŬƵůƚƵƌĞůů� ǌƵ� 
ƌĞƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͘� 



&�,Z�E/�,d�&KZd͕ 
<�h&�/D�KZd͊� 
ϬϲϲϰͬϲϬϯ�ϲϬϯ�ϵϱϳϮ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 
sĞƌůĞŐĞƌ͕�,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͕�
DĞĚŝĞŶŝŶŚĂďĞƌ 
'ĞŵĞŝŶĚĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ͕ 
ϵϱϳϮ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ�Ϯϯ 
&ƺƌ�ĚĞŶ�/ŶŚĂůƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ 
�Őŵ͘�>�ďŐ͘��ŝƉů͘-/ŶŐ͘� 
DŝĐŚĂĞů�ZĞŝŶĞƌ 

Ϯ 



:ƵŶŐĨĂŵŝůŝĞŶĨƂƌĚĞƌƵŶŐ ϯ 

:ƵŶŐĨĂŵŝůŝĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�ZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ�ĞƌĨƺůůĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ƵƐĐŚƺƐƐĞ�ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ͗ 

ϭͿ DŝĞƚŬŽƐƚĞŶǌƵƐĐŚƵƐƐ�-�ũćŚƌůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�DŽŶĂƚƐŵŝĞƚĞ�;EĞƚƚŽŵŝĞƚĞ�ŽŚŶĞ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶͿ 

ϮͿ �ĂƵŬŽƐƚĞŶǌƵƐĐŚƵƐƐ�ŝŶ�,ƂŚĞ�ǀŽŶ�ĞŝŶŵĂůŝŐ�Φ�ϯ͘ϱϬϬ͕ϬϬ�-�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ďǌǁ͘�ĚĞŶ��ƌǁĞƌď�ĞŝŶĞƐ�tŽŚŶͲ
ŚĂƵƐĞƐ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ĚĞƌ�:ƵŶŐĨĂŵŝůŝĞ�ĂůƐ��,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ�ĚŝĞŶĞŶ�ŵƵƐƐ͘ 

ϯͿ &ĂŚƌƚŬŽƐƚĞŶǌƵƐĐŚƵƐƐ� 
 

�Ğŝ�ĂůůĞŶ�ŽďĞŶ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ũĞĚĞŵ�&Ăůů�ĚŝĞ�ǀŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�
ƵŶĚ�ZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͕�ĚĂ�ĂŶĚĞƌŶĨĂůůƐ�ĞŝŶĞ�'ĞǁćŚƌƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘ 

^ƉćƚĞƐƚĞƌ�dĞƌŵŝŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ϯϬ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ͘ 

EćŚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ� ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝĨĨĞŶ�ďǌǁ͘�ĨŝŶĚĞŶ�
^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ŐƌŝĨĨĞŶ͘Ăƚ͊ 

Dƺůů-�ƵŶĚ�WůĂƐƟŬĂďĨƵŚƌ 

/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ŬĂŵ�ĞƐ�ǀĞƌŵĞŚƌƚ�ǌƵ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�ĚĞƌ��ďŚŽůƵŶŐ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�ǀŝĞů�ǌƵ�
ĨƌƺŚĞŶ��ĞƌĞŝƚƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�Dƺůů–�ƵŶĚ�WůĂƐƟŬƐćĐŬĞŶ͘� 

�ĂŚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�ŚŝĞƌŵŝƚ�ĚĂƌĂƵĨ�ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�dŽŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ćĐŬĞ�Ăŵ�dĂŐ�ǀŽƌ�
ĚĞƌ� �ďĨƵŚƌ� ďĞƌĞŝƚǌƵƐƚĞůůĞŶ� ƐŝŶĚ͘� � �Ăŵŝƚ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� �ďŚŽůƵŶŐ� ŐĂƌĂŶƟĞƌƚ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ� 
�ĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�^ćĐŬĞ�ĚƵƌĐŚ�dŝĞƌĞ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ�ǀĞƌŵŝĞĚĞŶ͘� 

^ŽůůƚĞŶ�Dƺůů–� ŽĚĞƌ� WůĂƐƟŬƐćĐŬĞ� ĞŝŶŝŐĞ� dĂŐĞ� ŽĚĞƌ� ŐĂƌ�tŽĐŚĞŶ� ǌƵ� ĨƌƺŚ� ŚŝŶĂƵƐŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� 
'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ� ĚŝĞ� DƺůůƐćĐŬĞ� ĞŶƚƐŽƌŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� sĞƌƵƌƐĂĐŚĞƌ� ĚŝĞ� ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞŶ� <ŽƐƚĞŶ�
;�ƌďĞŝƚĞƌƐƚƵŶĚĞŶ͕�&ĂŚƌǌĞƵŐŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ďǌǁ͘�dƌĂŬƚŽƌƐƚƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ��ŶƚƐŽƌŐƵŶŐͿ�ŝŶ�ZĞĐŚŶƵŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 



ϰ tŽůĨŐĂŶŐ�dƌĂŶĂĐŚĞƌ�-�<ĂƉĞůůŵĞŝƐƚĞƌ 

tŝƌ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ� ,ĞƌƌŶ� tŽůĨŐĂŶŐ� dƌĂŶĂĐŚĞƌ� ǌƵƌ� ďĞƐƚĂŶĚĞŶĞŶ� ƉƌĂŬƚŝƐĐŚĞŶ� 
<ĂƉĞůůŵĞŝƐƚĞƌƉƌƺĨƵŶŐ͘� ^Ğŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ŝƐƚ�Ğƌ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĂŬƚŝǀĞƌ�DƵƐŝŬĞƌ�ĚĞƌ�
dƌĂĐŚƚĞŶŬĂƉĞůůĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝĨĨĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĞŝŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞƐ͕�ŐĞƐƚĂůƚĞŶĚĞƐ�ƵŶĚ�
ĂƵĨŽƉĨĞƌƵŶŐƐǀŽůůĞƐ� DŝƚŐůŝĞĚ͕� ĚĂƐ� ƐŝĐŚ� ƺďĞƌ� ĂůůĞ� DĂƘĞŶ� Ƶŵ� ĞŝŶ� ŚŽŚĞƐ� 
ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƐ�EŝǀĞĂƵ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ� ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌĞŶĚĞ�<ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂĨƚ� ƵŶĚ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�
ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ďĞŵƺŚƚ͘ 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝĨĨĞŶ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚ� ǌƵƌ� ďĞƐƚĂŶĚĞŶĞŶ� �ďƐĐŚůƵƐƐƉƌƺĨƵŶŐ�
ƵŶĚ� ƐĂŐƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ� ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ� sĞƌĞŝŶƐĂƌďĞŝƚ� ĞŝŶ� ĂƵĨƌŝĐŚƚŝŐĞƐ� 
�ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ͘� 

^ĐŚƵůďƵƐƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 

�ŝŶ� ŐƌŽƘĞƐ� �ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ� ŐĞŚƚ� ĂŶ� �ůŝƐĂďĞƚŚ� ƵŶĚ� :ŽƐĞĨ� ^ƚĂƌŬ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵůďƵƐͲ
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� ŶĞƵŶ� :ĂŚƌĞŶ͘� /ŚŶĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ^ĐŚƵů-� ƵŶĚ� <ŝŶĚĞƌ-
ŐĂƌƚĞŶŬŝŶĚĞƌ�ǌƵŵ�ƐŝĐŚĞƌĞŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶǀĞƌƚƌĂƵƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�
ƐŝĐŚĞƌĞ͕�ŐĞǁŝƐƐĞŶŚĂĨƚĞ�ƵŶĚ�ƉƺŶŬƚůŝĐŚĞ��ĞĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶ�-��ĂŶŬĞ͘ 

�ď�,ĞƌďƐƚ�ĨćŚƌƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŵ�^ƚĂŶĚ�ůĞŝĚĞƌ�ŬĞŝŶ�^ĐŚƵůďƵƐ�ŵĞŚƌ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞŶ�
ŵĞŚƌĞƌĞ� sĂƌŝĂŶƚĞŶ� ĚŝƐŬƵƚŝĞƌƚ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ� mďĞƌŶĂŚŵĞ� ĚĞƐ� ^ĐŚƺůĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�
ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶ��ƵƐƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŝƐƚ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ŶŝĐŚƚ�ŵĂĐŚďĂƌ͘ 

^ŽůůƚĞ� ƐŝĐŚ� ũĞĚŽĐŚ� ũĞŵĂŶĚ�ĚĂĨƺƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌĞŶ� ĚĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ǌƵ� ƺďĞƌͲ
ŶĞŚŵĞŶ͕� ƐŽ� ďŝƚƚĞŶ� ǁŝƌ� Ƶŵ� <ŽŶƚĂŬƚĂƵĨŶĂŚŵĞ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� Ƶŵ� ĚŝĞ� 
ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ� sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞŶ� ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� 
ďĞƐƉƌĞĐŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

/ŶŐ͘�tĞƌŶĞƌ�DĂƩĞƌƐĚŽƌĨĞƌ�-�dŝƚĞůǀĞƌůĞŝŚƵŶŐ�PŬŽŶŽŵŝĞƌĂƚ� 

,ĞƌƌŶ� /ŶŐ͘� tĞƌŶĞƌ� DĂƚƚĞƌƐĚŽƌĨĞƌ� 
ǁƵƌĚĞ� Ăŵ� Ϭϱ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϯ� 
ĚƵƌĐŚ� �ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌ� EŽƌďĞƌƚ� 
dŽƚƐĐŚŶŝŐ�  ŝŵ� DĂƌŵŽƌƐĂĂů� ĚĞƐ� 
ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŐĞďćƵĚĞƐ� ŝŶ� tŝĞŶ� 
ĚĞƌ� �ĞƌƵĨƐƚŝƚĞů� PŬŽŶŽŵŝĞƌĂƚ� 
ǀĞƌůŝĞŚĞŶ͘ 

�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝĨĨĞŶ� 
ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚ� ǌƵ� � ĚŝĞƐĞŵ� dŝƚĞů� ƵŶĚ�
ǁƺŶƐĐŚƚ� ,ĞƌƌŶ� DĂƚƚĞƌƐĚŽƌĨĞƌ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ͘ 

&ŽƚŽ͗��D>ͬZĞŶĞ�,ĞŵĞƌŬĂ� 



sĞƌĞŝŶ�ϭ͘�<ćƌŶƚŶĞƌ�sŽŐĞůƐĐŚƵƚǌŐĞŵĞŝŶĚĞ ϱ 

�ŵ�Ϯϲ͘�DĂŝ� ůƵĚ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶ�ϭ͘�<ćƌŶƚŶĞƌ�sŽŐĞůƐĐŚƵƚǌŐĞŵĞŝŶĚĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ�ǌƵƌ�'ĞŶĞƌĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͘�

KďŵĂŶŶ�tĞƌŶĞƌ�dĂŵĞŐŐĞƌ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�tĞƌĚĞŐĂŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌĞŝŶƐ�ƐĞŝƚ�ĚĞƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐ͘� 
 

�Ğŝ�ĚĞŶ�EĞƵǁĂŚůĞŶ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚĞƐ�ǁƵƌĚĞŶ�tĞƌŶĞƌ�dĂŵĞŐŐĞƌ�ĂůƐ�KďŵĂŶŶ�ƵŶĚ�,ĂƌĂůĚ�,ƵďĞƌ�ĂůƐ�<ĂƐƐŝĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌŐĞǁćŚůƚ͘� �ŝĞ� ŶĞƵĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�DĞůĂŶŝĞ� dƌĂƩŶŝŐ� ĂůƐ�KďŵĂŶŶ-^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ�ƵŶĚ� ^ĂƌĂŚ�

ZĞŝŶĞƌ�ĂůƐ� ^ĐŚƌŝŌĨƺŚƌĞƌŝŶ� ůƂƐĞŶ��ƌƵŶŽ�WƌŽĚŝŶŐĞƌ�ƵŶĚ�'ĞƌŚĂƌĚ��ůůĞƐĐŚ� ŝŶ� /ŚƌĞƌ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞŶ� &ƵŶŬƟŽŶ�Ăď͘�

sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ�dćƟŐŬĞŝƚ�ŝŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ͊ 
 

�ŝŶ�&ĂĐŚǀŽƌƚƌĂŐ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�EŝƐƚŬĂƐƚĞŶƉŇĞŐĞ�ĨĂŶĚ�Ăŵ�ϯϬ͘� :ƵŶŝ�ďĞŝŵ�,ĞŝŵĂƚŵƵƐĞƵŵ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĐŚƺůĞƌ�ĚĞƌ�
s^��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ�ƐƚĂƩ͘�tĞƌŶĞƌ�dĂŵĞŐŐĞƌ�ĞƌŬůćƌƚĞ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ͕�ǁĂƌƵŵ�ĞƐ�ƐŽ�ǁŝĐŚƟŐ�ŝƐƚ͕�ĚŝĞ�ŚĞŝŵŝƐĐŚĞŶ�

sŽŐĞůĂƌƚĞŶ�ŵŝƚ�&ƵƩĞƌƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�EŝƐƚŬćƐƚĞŶ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĞ�ĂůƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ�^ĐŚćĚůŝŶŐƐďĞŬćŵƉĨĞƌ�
ǌƵ�ĨƂƌĚĞƌŶ͘��ŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�dŝĞƌƉƌćƉĂƌĂƚĞ�ƵŶĚ��ŶƐĐŚĂƵƵŶŐƐŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝĞ�sŽŐĞůŶĞƐƚĞƌ͕��ĂƵŵƐƚĂŵŵ�ŵŝƚ�^ƉĞĐŚƚͲ

ŚƂŚůĞ͕��ĂƵŵƌŝŶĚĞ�ŵŝƚ��ŽƌŬĞŶŬćĨĞƌůĂƌǀĞŶ�ƵƐǁ͘�ŐĞĮĞůĞŶ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ͘� 

sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�s^��ŝƌĞŬƚŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�'ƌƵďĞƌ͕� >ĞŚƌĞƌŝŶ�<ŝƌƐƚĞŶ�dƌĂƩůĞƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ� ^ĐŚƺůĞƌŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĞƐƵĐŚ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ͊ 

 
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ 
 

�ůůĞ� sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕� ĚŝĞ� /ŚƌĞ� �ĂƚĞŶ� ;�ĚƌĞƐƐĞͿ� ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌĞŶ� 

ŵƂĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ăŵ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ƺďĞƌ�sŽŐĞůƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶͲ

ƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶ� ;�-DĂŝů͕� tŚĂƚƐ�ƉƉͿ� ŚĂďĞŶ͕� ŐĞďĞŶ� ĚŝĞƐ� ďŝƩĞ� ďĞŝ� 
^ĂƌĂŚ�ZĞŝŶĞƌ�ďĞŬĂŶŶƚ͘� 

�-DĂŝů͗�ǀŽŐĞůƐĐŚƵƚǌ͘ĚĞƵƚƐĐŚŐƌŝīĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
dĞů͗͘�ϬϲϲϰͬϭϮϮϱϬϬϴ 



ϲ DĂůƐĐŚƵůĞ 

�ŵ� ϭϭ͘� DĂŝ� ĨĂŶĚ� ĚŝĞ� �ďƐĐŚůƵƐƐƉƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞƌ� ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ� DĂůƐĐŚƵů-
<ƵŶƐƚǁĞƌŬĞ� ƐƚĂƩ͘� �ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ǁƵƌĚĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞƐ� :ĂŚƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ǀŽŶ� &ƌĂƵ� 
DŽŶŝŬĂ� WĂĐŚĞƌ� ŝŶ� ŝŚƌĞŵ� ^ĐŚĂīĞŶƐƉƌŽǌĞƐƐ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ƵŶĚ� ŚĂƩĞŶ� ǀŝĞů� ^ƉĂƘ� ŝŶ�
ĚĞƌ��ƵƐĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ŝŚƌĞƌ��ŝůĚĞƌ͘ 

�ĂŶĂĐŚ�ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ�tĞƌŬĞ� ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ�
ĂƵƐŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ďƌĂĐŚƚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ĂŶ�&ĂƌďĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ŝŶŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ͘ 

tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĂůůĞŶ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ͕�ƐƉĞǌŝĞůů�ĚĞƌ�DĂůďĞŐůĞŝƚĞƌŝŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�
sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ͕�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�
DĂůŬƵƌƐĞƐ� ĂƵƐƐƉƌĞĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞ� &ŽƌƚƐĞƚǌƵŶŐ� ŝŵ� ŶćĐŚƐƚĞŶ�
:ĂŚƌ͘ 

�ŝĞ��ŝůĚĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂďŐĞŚŽůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

'K-DŽďŝů�-�ŶĞƵĞƐ��ůůƌĂĚĂƵƚŽ 

DŝƩĞ� :Ƶůŝ� ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� ŶĞƵĞ� �ƵƚŽ�

ŵŝƚ� �ůůƌĂĚĂŶƚƌŝĞď� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� 
'K-DŽďŝů� ĂƵƐŐĞůŝĞĨĞƌƚ͘� �ĂƐ� ĂůƚĞ�

&ĂŚƌǌĞƵŐ� ŚĂƩĞ� ŵŝƚ� ƐĞŝŶĞŶ� ǁĞŝƚ�
ƺďĞƌ� ϯϬϬ͘ϬϬϬ� ƵŶĨĂůůĨƌĞŝĞŶ� 

<ŝůŽŵĞƚĞƌŶ� ĂƵƐŐĞĚŝĞŶƚ͘� ͣtŝƌ� 

ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ� &ĂŚƌĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�
&ĂŚƌĞƌŶ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ĞŝŶĞ� ƵŶĨĂůůͲ

ĨƌĞŝĞ�&ĂŚƌƚ�ƵŶĚ�ĚĂŶŬĞŶ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞŶ� 
�ŝŶƐĂƚǌ͕͞� ƐĂŐƚĞ�KďŵĂŶŶ�sǌďŐŵ͘�

DĂƌŬƵƐ�WƌŝĞƘ͘ 



 

 
�ŝŶůĂĚƵŶŐ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ĞƵƚƐĐŚ-'ƌŝīĞŶ 

 
KīĞŶĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͗� 

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϰ͘ϭϬ͘�-�ϭϴ͘ϭϬ͘ϮϬϮϯ�ǌƵ�ĚĞŶ��ŵƚƐǌĞŝƚĞŶ 
 

EĂŵĞŶƐǁĞƌŬƐƚćƩĞ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͗� 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϴ͘ϭϬ͘ϮϬϮϯ�Ăď�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

 



ϴ <ĂƚǌĞŶŬĂƐƚƌĂƟŽŶƐƉŇŝĐŚƚ 

'ĞƐĐŚćƚǌƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ͊�'ĞƐĐŚćƚǌƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ͊ 
 

<ĂƚǌĞŶ�ƐŝŶĚ�ĞǆƚƌĞŵ�ǀĞƌŵĞŚƌƵŶŐƐĨƌĞƵĚŝŐĞ�dŝĞƌĞ͘��ŝŶĞ�<ĂƚǌĞ�ŬĂŶŶ͕�ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚ͕�
ŝŶ�ϱ�:ĂŚƌĞŶ�ϭϮ͘ϲϴϬ�EĂĐŚŬŽŵŵĞŶ�ĞƌǌĞƵŐĞŶ͊ 
�ŝŶĞ�ƵŶŐĞďƌĞŵƐƚĞ�sĞƌŵĞŚƌƵŶŐ�ĨƺŚƌƚ�ǌƵ�WƌŽďůĞŵĞŶ�–�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ĂƚǌĞŶ�ƐĞůďƐƚ͕�Ĩƺƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hŵǁĞůƚ͘�DƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ŬĞŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ��ŶďůŝĐŬ�ǀŽŶ�ŬƌĂŶͲ
ŬĞŶ͕� ŝŶǌƵĐŚƚŐĞƐĐŚćĚŝŐƚĞŶ� <ĂƚǌĞŶ͘� <ĂƚǌĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌ� sĞƌŚĂůƚĞŶ͕� ŝŚƌĞ�
�ƵƐƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ͕�ĚƵƌĐŚ�'ĞƌƵĐŚ-�ƵŶĚ�>ćƌŵĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƐƚƂƌĞŶ͘�<ĂƚǌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�
ĂƵĐŚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ĂƵĨ�dŝĞƌĞ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘ 
 

�ƵƐ�ĚŝĞƐĞŶ�'ƌƺŶĚĞŶ�Őŝůƚ�ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ĞŝŶĞ�<ĂƚǌĞŶŬĂƐƚƌĂƟŽŶƐƉŇŝĐŚƚ͊ 
 

:ĞĚĞƌ�dŝĞƌŚĂůƚĞƌ�ŵƵƐƐ�ƐĞŝŶĞ�<ĂƚǌĞ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�dŝĞƌĂƌǌƚ�ŬĂƐƚƌŝĞƌĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŽĚĞƌ�
ĞŝŶĞ� �ƵĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ� dŝĞƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� �ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂŌ� 
ŵĞůĚĞŶ� ŽĚĞƌ� ďĞǁŝůůŝŐĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͘�;hŶƚĞƌ� �ƵĐŚƚ� ǁŝƌĚ� ĞŝŶĞ� &ŽƌƚƉŇĂŶǌƵŶŐ� ǀŽŶ�
dŝĞƌĞŶ͕�ĚƵƌĐŚ�Ƶ͘Ă͘�ĞŝŶĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚĞ��ŶƉĂĂƌƵŶŐ͕�ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘Ϳ 
 

�ŝĞ��ƵĐŚƚŵĞůĚƵŶŐ�ŚĂƚ�ĚĞŶ�EĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶƐĐŚƌŝŌ�ĚĞƐ�dŝĞƌŚĂůƚĞƌƐ͕�ĚĞŶ�Kƌƚ�
ĚĞƌ�dŝĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�,ƂĐŚƐƚǌĂŚů�ĚĞƌ�ŐĞŚĂůƚĞŶĞŶ�<ĂƚǌĞŶ�ǌƵ�ďĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘��Ƶ�
ŵĞůĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�Ğǀ͘�ŶƂƟŐĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�Ƶŵ�ͣYƵĂůǌƵĐŚƚ͞�ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘�
:ƵŶŐƟĞƌĞ͕� ĚŝĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ƵĐŚƚ� ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽůůĞŶ͕� ƐŝŶĚ� ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ǀŽƌ� 
�ƵƐďŝůĚƵŶŐ� ĚĞƌ� ďůĞŝďĞŶĚĞŶ� �ĐŬǌćŚŶĞ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� DŝŬƌŽĐŚŝƉ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� 
dŝĞƌĂƌǌƚ�ǌƵ�ŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞŶ͘��Ğƌ�dŝĞƌŚĂůƚĞƌ�ĞŝŶĞƌ��ƵĐŚƚŬĂƚǌĞ�ŵƵƐƐ͕�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� ,ƵŶĚĞ� ǀŽƌŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕� ĞŝŶĞ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ƐĞŝŶĞƐ� dŝĞƌĞƐ� ŝŶ� ĚŝĞ� 
ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�,ĞŝŵƟĞƌĚĂƚĞŶďĂŶŬ�ǀĞƌĂŶůĂƐƐĞŶ͘� 
 

�Ğŝ� EŝĐŚƚďĞĂĐŚƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ƐŝĞŚƚ� ĚĂƐ� dŝĞƌƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ�
ďŝƐ�ǌƵ�Φ�ϯ͘ϳϱϬ�^ƚƌĂĨĞ�ǀŽƌ͘ 
 

DĂŐ͘��ƌ͘�:ƵƩĂ�tĂŐŶĞƌ͕ 
dŝĞƌƐĐŚƵƚǌŽŵďƵĚƐĨƌĂƵ�ŝŵ�:Ƶůŝ�ϮϬϮϯ 

hƌůĂƵď��ƌ͘ �<ƂŇĞƌ-WƌŽƘŶŝŐŐ 

�ŝĞ� KƌĚŝŶĂƟŽŶ� ǀŽŶ� &ƌĂƵ� �ƌ͘� <ƂŇĞƌ-WƌŽƘŶŝŐŐ� ŝƐƚ� ǀŽŵ� Ϯϭ͘Ϭϴ͘� ďŝƐ� Ϯϱ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϯ� 
ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ  ͘

sĞƌƚƌĞƚƵŶŐ͗��ƌ͘�ZŽŵ-,ƂĨĞƌŶŝŐ���� 

EćĐŚƐƚĞ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ͗�Ϯϴ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϯ 

hƌůĂƵď��ƌ͘ �ZŽŵ-,ƂĨĞƌŶŝŐ 

�ŝĞ� KƌĚŝŶĂƟŽŶ� ǀŽŶ� &ƌĂƵ� �ƌ͘� ZŽŵ-,ƂĨĞƌŶŝŐ� ŝƐƚ� ǀŽŵ� Ϯϴ͘Ϭϴ͘� ďŝƐ� ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϯ� 
ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 

sĞƌƚƌĞƚƵŶŐ͗�ĂůůĞ�	ƌǌƚĞ�ĚĞƌ�hŵŐĞďƵŶŐ 
EćĐŚƐƚĞ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ͗�ϭϴ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϯ 






