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�Ä���«ã þçÃDÊÄ�ãÝÝÖÙç�« ��þ�Ã��Ù
�ƵŶŬĞů ŝƐƚ ĞƐ ƵŶĚ ŬĂůƚ͘ �Ğƌ EŝĞƐĞůƌĞŐĞŶ ŬƌŝĞĐŚƚ ŵŝƌ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ <ƌĂŐĞŶ͕ ŝĐŚ
ƐƉƺƌĞ ŵĞŝŶĞ KŚƌĞŶ ƐĐŚŽŶ ĨĂƐƚ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ƵŶĚ ŵĞŝŶĞ &ŝŶŐĞƌ ŬůĂŵŵĞƌŶ ƐŝĐŚ
ƐƚĞŝĨ ĂŶ ĚŝĞ 'ƌŝīĞ ŵĞŝŶĞƐ &ĂŚƌƌĂĚĞƐ͘ /ĐŚ ŚĂďĞ ƐĐŚŽŶ ǁŝĞĚĞƌ ĚŝĞ ,ĂŶĚƐĐŚƵͲ
ŚĞ ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͙ hŶĚ ǁŽ ŝƐƚ ŶƵƌ ĚŝĞƐĞƐ ,ĂƵƐ͍͊
tŝĞĚĞƌ ĞŝŶŵĂů ŝƌƌĞ ŝĐŚ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ^ƵƌŚĞŝĚĞ͘ �ŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŵƺƐƐƚĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ ĚŽĐŚ
ůĂŶŐƐĂŵ ŵĂů ĂƵƐŬĞŶŶĞŶ͙ �ŽĐŚ ĚĂŶŶ͗ ĞŝŶ ŚĞůůĞƐ &ĞŶƐƚĞƌ ůĞƵĐŚƚĞƚ ŵŝƌ ĚĞŶ
tĞŐ ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ tĂůĚ͘ �ŝŶĞ dƺƌ ǁŝƌĚ ŵŝƌ ŐĞƂīŶĞƚ͕ ĞŝŶ ^ĐŚǁĂůů ǁĂƌŵĞƌ >ƵŌ
ƵŵŚƺůůƚ ŵŝĐŚ͘ ͣKŚ͕ ^ŝĞ ƐŝŶĚ ũĂ ŐĂŶǌ ĚƵƌĐŚŐĞĨƌŽƌĞŶ͘ <ŽŵŵĞŶ ^ŝĞ ƐĐŚŶĞůů
ŚĞƌĞŝŶ͘͞ �ĂůĚ ƚĂƵĞŶ ŵĞŝŶĞ &ŝŶŐĞƌ ĂŶ ĞŝŶĞƌ ŚĞŝƘĞŶ dĂƐƐĞ dĞĞ ĂƵĨ͘ ͣDƂĐŚƚĞŶ
^ŝĞ ĞŝŶ ƉĂĂƌ WůćƚǌĐŚĞŶ͍ WƌŽďŝĞƌĞŶ ^ŝĞ ďŝƩĞ͘ /ĐŚ ŚĂď ƐŝĞ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞƌ �ŶŬĞůͲ
ƚŽĐŚƚĞƌ ŐĞďĂĐŬĞŶ͘ hŶĚ ĚŝĞ ƐĂŐƚ ŝŵŵĞƌ͗ ŐĞƚĞŝůƚĞ <ĞŬƐĞ ƐĐŚŵĞĐŬĞŶ ŶŽĐŚ
ĞŝŶŵĂů ƐŽ ŐƵƚ͘͞
�Ɛ ŝƐƚ ƐĐŚƂŶ͕ �ĞƐƵĐŚĞ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͕ ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ ŐĞŚĞŝƘĞŶ ǌƵ ǁĞƌĚĞŶ͘ WůćƚǌͲ
ĐŚĞŶ͕ dĞĞ ƵŶĚ <ĞƌǌĞŶůŝĐŚƚ ǌƵ ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘ hŶĚ ǌƵ ƚĞŝůĞŶ͘

ͣ�ƌŝĐŚ ĚĞŵ ,ƵŶŐƌŝŐĞŶ ĚĞŝŶ �ƌŽƚ͕ ƵŶĚ ĚŝĞ ŝŵ �ůĞŶĚ ŽŚŶĞ KďĚĂĐŚ
ƐŝŶĚ͕ ĨƺŚƌĞ ŝŶƐ ,ĂƵƐ͊ tĞŶŶ ĚƵ ĞŝŶĞŶ ŶĂĐŬƚ ƐŝĞŚƐƚ͕ ƐŽ ŬůĞŝĚĞ ŝŚŶ͕
ƵŶĚ ĞŶƚǌŝĞŚ ĚŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ĚĞŝŶĞŵ &ůĞŝƐĐŚ ƵŶĚ �ůƵƚ͊͞ ;:ĞƐĂũĂ ϱϴ͕ϳͿ
/Ŷ ĚĞƌ ZĞŐĞů ŚĞŝƘƚ ŵĂŶ ŵŝĐŚ ŐĞƌŶ ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘ �ďĞƌ ǁŝĞ ŝƐƚ ĞƐ ŵŝƚ ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ͍ �ŝĞ ǀŽƌ ŵĞŝŶĞƌ dƺƌ ƐƚĞŚĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŬĞŶŶĞ͍ >ĂƐƐĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ
ďĞƌƺŚƌĞŶ ǀŽŶ ĚĞŵ �ůĞŶĚ ĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶ͍ ^ĐŚĂƵĞ ŝĐŚ ŚŝŶ ǌƵ ĚĞŶ KďĚĂĐŚůŽƐĞŶ
ŝŶ ĚĞƌ �ƌĞŵĞƌ /ŶŶĞŶƐƚĂĚƚ ǀŽƌ ĚĞŶ 'ĞƐĐŚćŌĞŶ͍ /Ŷ ĚŝĞ 'ĞƐŝĐŚƚĞƌ ĚĞƌ ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ ďĞŝ �ŽĚĞŶŚŽĨ͍
tŝƌ ĞƌǌćŚůĞŶ ũĞĚĞƐ :ĂŚƌ ǁŝĞĚĞƌ ĚŝĞ ĂůƚĞŶ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ǀŽŶ 'ŽƩ͕ ĚĞƌ ƐĞŝŶ tŝƐͲ
ƐĞŶ͕ ƐĞŝŶĞ �ůůŵĂĐŚƚ͕ ƐĞŝŶĞŶ ZĞŝĐŚƚƵŵ ĂƵĨŐĂď͕ Ƶŵ ĂůƐ ĞŝŶĨĂĐŚĞƌ DĞŶƐĐŚ
ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ ǌƵ ůĞďĞŶ͘ �Ğƌ ĂƵĨ ĨƌĞŝĞŵ &ĞůĚ ŝŶ ĞŝŶĞƌ ^ĐŚƵƚǌŚƺƩĞ ŐĞďŽƌĞŶ ǁƵƌͲ
ĚĞ͘ <Ăůƚ ƵŶĚ ĚƵŶŬĞů ǁĂƌ ĞƐ͘ �ŽĐŚ ŐĞƌĂĚĞ ŚŝĞƌ ŐĂď ĞƐ DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ŐĞƚĞŝůƚ
ŚĂďĞŶ͕ ǁĂƐ ƐŝĞ ŚĂƩĞŶ͗ ĞŝŶĞŶ DĂŶƚĞů͕ ĞŝŶ �ƌŽƚ͕ ĞŝŶĞ <ĞƌǌĞ͘ �ŝŶ �ĂĐŚ ƺďĞƌ
ĚĞŵ <ŽƉĨ͘
tŝƌ ĨĞŝĞƌŶ ,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ ĂƵĨ ĚĞƌ tŝĞƐĞ͕ ƵŶďĞŚĂƵƐƚ ŶĞďĞŶ ĚĞƌ ƐĐŚƂŶĞŶ <ŝƌͲ
ĐŚĞ – ĞŝŶ ďŝƐƐĐŚĞŶ ǁŝĞ ĚĂŵĂůƐ ŵŝƚ ĚĞŵ 'ƌĂƐ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ &ƺƘĞŶ ŶĞďĞŶ ĚĞŶ
ŐĞŵĂƵĞƌƚĞŶ ,ćƵƐĞƌŶ͘ /ŵ �ƵŶŬĞů ĞŝŶ >ŝĐŚƚ͘
DĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ tćƌŵĞ ŝŶ ŬĂůƚĞŶ �ĞŝƚĞŶ͘ �ŝŶĞ ŚĞůĨĞŶĚĞ ,ĂŶĚ͘
�ŝŶ 'ŽƩ͕ ĚĞƌ ƐŝĐŚ ŵŝƚ ĚĞƌ �ƵŶŬĞůŚĞŝƚ ĚĞƐ >ĞďĞŶƐ ĂƵƐŬĞŶŶƚ ƵŶĚ ŵŝƌ ŶĂŚĞ 'ƌĂĮŬ͗ WĨĞīĞƌ

ŬŽŵŵƚ͘ KŚŶĞ ŐƌŽƘĞ mďĞƌǌĞƵŐƵŶŐƐŬƌĂŌ͕ ŶƵƌ ŵŝƚ ƐĞŝŶĞƌ >ŝĞďĞ͘ �ŝĞ ƵŶƚĞƌ
ƵŶƐ ůĞďĞŶĚŝŐ ďůĞŝďƚ͕ ǁĞŶŶ ǁŝƌ ƐŝĞ ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ͘ �ƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ 'ƌƵƘ͕ ĞŝŶĞ dĂƐͲ
ƐĞ dĞĞ͕ ĞŝŶĞ &ƌĂŐĞ͕ ĞŝŶ ƐĞůďƐƚŐĞďĂĐŬĞŶĞƐ WůćƚǌĐŚĞŶ͘ DƂŐĞ ĚĞƌ �ĚǀĞŶƚ ^ŝĞ
ĂƵĨ ĚŝĞ ƌŝĐŚƟŐĞ ^ƉƵƌ ďƌŝŶŐĞŶ͘ DƂŐĞŶ ^ŝĞ ĂŶ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ƐƉƺƌĞŶ͕ ĚĂƐƐ 'ŽƩ
/ŚŶĞŶ ĚŝĞ �ƌŵĞ ĞŶƚŐĞŐĞŶƐƚƌĞĐŬƚ͘ DƂŐĞ ƐĞŝŶ ,ĞŝůŝŐĞƌ 'ĞŝƐƚ ^ŝĞ ƐŝĐŚĞƌ ŝŵ
EĞƵĞŶ :ĂŚƌ ĨƺŚƌĞŶ͘ �Ăŵŝƚ ǁŝƌ ĂƵĐŚ ŝŶ ŬĂůƚĞŶ �ĞŝƚĞŶ ĨƺƌĞŝŶĂŶĚĞƌ ĞŝŶƐƚĞŚĞŶ
ƵŶĚ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ĞŝŶ >ŝĐŚƚ ĂƵĨ ĚĞŵtĞŐ ǁĞƌĚĞŶ͘
/ĐŚ ǁƺŶƐĐŚĞ /ŚŶĞŶ ĞŝŶĞ ŐĞƐĞŐŶĞƚĞ �ĚǀĞŶƚƐ- ƵŶĚ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ
ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ ŐƵƚĞŶ ^ƚĂƌƚ ŝŶƐ EĞƵĞ :ĂŚƌ͘

/ŚƌĞ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ



Ϯϰ͘ ��þ�Ã��Ù – d�¦ ��Ù '�Ý�«�Ä»�͍
tŝůůƐƚ ĚƵ �ĞŝŶĞ <ŝŶĚĞƌ ǌƵ ƵŶŐůƺĐŬůŝĐŚĞŶ �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ ŵĂĐŚĞŶ͕

ƐŽ ĞƌĨƺůůĞ ŝŚŶĞŶ ũĞĚĞŶ tƵŶƐĐŚ͘
^ƉćƚĞƐƚĞŶƐ ŝŵ KŬƚŽďĞƌ͕ ŵĂŶĐŚŵĂů ƐŽŐĂƌ ŶŽĐŚ ĨƌƺŚĞƌ͕ ƺďĞƌĨćůůƚ ƐŝĞ ƵŶƐ͕ ĚŝĞ
'ůŝƚǌĞƌǁĞůƚ ĚĞƌ 'ĞƐĐŚĞŶŬĞ͘ �ŶŐĞďŽƚĞ͕ tĞƌďĞƐƉŽƚƐ ŝŶ &ƵŶŬ ƵŶĚ &ĞƌŶƐĞŚĞŶ͕
ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĚŝĞ ƐĐŚƂŶĞŶ ďƵŶƚĞŶ �ĞŝůĂŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ �ĞŝƚƵŶŐ͕ ďĞŝ <ŝŶĚĞƌŶ ƐĞŚƌ
ďĞůŝĞďƚ͕ ƐƵŐŐĞƌŝĞƌƚ ƵŶƐ <ŽŶƐƵŵ Ƶŵ ũĞĚĞŶ WƌĞŝƐ͘
�ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ ǁĞƌĚĞŶ ŐĞǁĞĐŬƚ͕ ĚĞƌ tƵŶƐĐŚ ĂůůĞƐ ŚĂďĞŶ ǌƵ ǁŽůůĞŶ͕ ǁŝƌĚ
ƺďĞƌŵćĐŚƟŐ͘ /Ŷ ĚĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ ŬŽŵŵƚ ĞƐ ǌƵ �ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ ǌǁŝƐĐŚĞŶ �ůƚĞƌŶ͕
'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ͕ WĂƚĞŶ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ ŵŝƚ ĚĞƌ &ƌĂŐĞ͗
ͣtĂƐ ďƌŝŶŐƚ ĚĂƐ �ŚƌŝƐƚŬŝŶĚ ŽĚĞƌ ĚĞƌ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂŶŶ͍͟
�ůůĞ ŵĞŝŶĞŶ ĞƐ ŶƵƌ ǌƵ ŐƵƚ͕ ƵŶĚ ƐŽ Őŝďƚ ĞƐ ĚƌĞŝ �ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ ǌƵŵ ϭ͘ �ĞͲ
ǌĞŵďĞƌ͘ �Ƶŵ &ĞƐƚ Őŝďƚ ĞƐ ĚĂŶŶ 'ĞƐĐŚĞŶŬĞ ĂůůĞƌŽƌƚĞŶ͕ WƵƉƉĞŶ͕ ĚŝĞ ŶĂĐŚ
ŬƵƌǌĞƌ �Ğŝƚ ƌƵŵůŝĞŐĞŶ͕ ŶĂŵĞŶůŽƐ͕ ďĞǌŝĞŚƵŶŐƐůŽƐ͕ ĞŝŶ 'ĞƐĐŚĞŶŬ ͣŽŚŶĞ
tĞƌƚ͞ Ĩƺƌ ĚĂƐ <ŝŶĚ͘
tĂƌ ĞƐ ŶŝĐŚƚ ƐĐŚƂŶ͕ ĂůƐ ͣĚĂŵĂůƐ͞ ĚŝĞ 'ƌŽƘŵƺƩĞƌ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŐĞůŝĞďƚĞ WƵƉƉĞ
ĚĂƐ <ůĞŝĚ ƐƚƌŝĐŬƚĞŶ ŽĚĞƌ ĚŝĞ DƺƚǌĞ͍
�Ɛ ŐĂď ǁĂƌŵĞ ^ŽĐŬĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶĞƵĞŶ ^ƟĞĨĞů ƵŶĚ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ǁĂƌ ĂƵĐŚ ĞŝŶ 'ĞͲ
ƐĐŚĞŶŬ ĚĂďĞŝ͕ ĂƵĨ ĚĂƐ ŵĂŶ ůĂŶŐĞ ŐĞǁĂƌƚĞƚ ŚĂƩĞ͘
WƵƉƉĞŶ ǁĂƌĞŶ ďĞƐĞĞůƚ͕ ƐŝĞ ǁƵƌĚĞŶ ƵŵŚĞŐƚ ƵŶĚ ŐĞŚćƚƐĐŚĞůƚ͕ ĚĞŶŶ͕ ŽŚ
tƵŶĚĞƌ͕ ŚćƵĮŐ ŚĂƩĞŶ ǁŝƌ ŶƵƌ ĞŝŶĞ WƵƉƉĞ͘ ,ĞƵƚĞ ŚĂďĞŶ <ŝŶĚĞƌ ƵŶƚĞƌ hŵͲ
ƐƚćŶĚĞŶ ĨƺŶĨ WƵƉƉĞŶ͕ ĂůůĞ ŽŚŶĞ EĂŵĞŶ͘ WƵƉƉĞŶ͕ ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶ ĞůĞŬƚƌŽŶŝͲ
ƐĐŚĞƐ �ĂƵƚĞŝů ǌƵŵ �ćƵĞƌĐŚĞŶ ŐĞďƌĂĐŚƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ĚŝĞ ŬƺŶƐƚůŝĐŚ ůĂĐŚĞŶ ŽĚĞƌ
ŐĂƌ DĂŵĂ ƐĂŐĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
�ŝĞ ĞŝŐĞŶĞ WŚĂŶƚĂƐŝĞ ĚĞƐ <ŝŶĚĞƐ͕ ĚŝĞƐĞƐ ^ƉŝĞůǌĞƵŐ ǌƵŵ >ĞďĞŶ ǌƵ ĞƌǁĞĐŬĞŶ͕
ďůĞŝďƚ ĂƵĨ ĚĞƌ ^ƚƌĞĐŬĞ͘
�ďĞƌ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ĚĂƐ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ ǁŝƌĚ ŬŽŵŵĞƌǌŝĞůů ŐĞŶƵƚǌƚ͕ ŶĞŝŶ͕ ǌƵŵ
EŝŬŽůĂƵƐ ƐĐŚŽŶ Őŝďƚ ĞƐ 'ĞƐĐŚĞŶŬĞ͕ ĚŝĞ ŝŶ ŬĞŝŶĞŶ ^ƟĞĨĞů ƉĂƐƐĞŶ͘ �ĂďĞŝ ŚĂƚ
ĚŽĐŚ ĚĞƌ ,ů͘ �ŝƐĐŚŽĨ EŝŬŽůĂƵƐ ŶƵƌ �ƉĨĞů͕ EƵƐƐ ƵŶĚ DĂŶĚĞůŬĞƌŶ ŐĞďƌĂĐŚƚ͊
hŶĚ ĞƌƐƚ ĚĞƌ ĂƌŵĞ KƐƚĞƌŚĂƐĞ͕ ǀĞƌŐĞďůŝĐŚ ďĞŵƺŚƚ Ğƌ ƐŝĐŚ͕ ĚŝĞ ŶĞƵĞŶ &ĂŚƌ-
ƌćĚĞƌ ŝŶ ĚŝĞ KƐƚĞƌŶĞƐƚĞƌ ǌƵ ĨƺůůĞŶ͘
tĂƌ ĞƐ ŶƵŶ ĚŝĞ �ƌĮŶĚƵŶŐ ĚĞƌ �ĂŚŶćƌǌƚĞ ŽĚĞƌ ĞŚĞƌ ĚĞƌ ^ƉŝĞůǁĂƌĞŶŝŶĚƵƐƚͲ
ƌŝĞ͕ ĚĂƐƐ DŝůĐŚǌćŚŶĞ͕ ĚŝĞ ǁĂĐŬĞůŶ ƵŶĚ ƌĂƵƐĨĂůůĞŶ͕ ƵŶƚĞƌ ĚĂƐ <ŽƉŅŝƐƐĞŶ ŐĞͲ
ůĞŐƚ ǁĞƌĚĞŶ ŵƺƐƐĞŶ͕ Ƶŵ ǀŽŶ ĚĞƌ ͣ�ĂŚŶĨĞĞ ͞ ĂďŐĞŚŽůƚ ǁĞƌĚĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͍

EĂƚƺƌůŝĐŚ Őŝďƚ ĞƐ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞƐ �ƌĞŝŐŶŝƐ ĚĂƐ ƉĂƐƐĞŶĚĞ 'ĞƐĐŚĞŶŬ͘ �ůůĞ ŚĂͲ
ďĞŶ ǁŝƌ ŚĂďĞŶ ĚĞŶ �ĂŚŶǁĞĐŚƐĞů ĞƌůĞďƚ͕ ĂďĞƌ ŐĂď ĞƐ ĞƚǁĂƐ ĚĂĨƺƌ͍
�Ğƌ dĂŐ ĚĞƌ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐ ŚĂƚ ĨĂƐƚ ͣ�ǀĞŶƚĐŚĂƌĂŬƚĞƌ ͕͞ ĚŝĞ ^ĐŚƵůƚƺƚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ
ǀŽŶ ĚĞŶ sćƚĞƌŶ ŐĞƚƌĂŐĞŶ͕ ǁĞŝů ƐŝĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ǀŝĞů ǌƵ ŐƌŽƘ ƵŶĚ ǌƵ ƐĐŚǁĞƌ
ƐŝŶĚ͘ hŶĚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ 'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌŬŝŶĚĞƌ ǁĞƌĚĞŶ ŵŝƚ ŬůĞŝŶĞŶ dƺƚĞŶ ďĞĚĂĐŚƚ͘
�ďǁĂƌƚĞŶ͕ ŐĞĚƵůĚŝŐ ƐĞŝŶ͕ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ŚĞƌďĞŝƐĞŚŶĞŶ͕ ĚŝĞƐĞ ƵŶďĞƐĐŚƌĞŝďͲ
ůŝĐŚĞŶ 'ĞĨƺŚůĞ ŬĞŶŶĞŶ <ŝŶĚĞƌ ŚĞƵƚĞ ŬĂƵŵ ŶŽĐŚ͘
�Ɛ ŐĞŚƚ ĚĂďĞŝ ǀŽŶ ĚĞƌ �ĞǌŝĞŚƵŶŐ ĚĞƐ 'ĞďĞŶĚĞŶ ǌƵŵ EĞŚŵĞŶĚĞŶ ƐŽǀŝĞů
ǀĞƌůŽƌĞŶ͘
�ŝĞ ^ƉŝĞůǌŝŵŵĞƌ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝŶĚĞƌ ƐŝŶĚ ǀŽůů ǀŽŶ ^ƉŝĞůƐĂĐŚĞŶ͕ ĂďĞƌ ƐŝŶĚ ĚĂƐ
ĂƵĐŚ ^ĂĐŚĞŶ ǌƵŵ ^ƉŝĞůĞŶ͍
/Ŷ ƵŶƐĞƌĞŵ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ŐĞŚƂƌĞŶ ĚŝĞ 'ůćƐĞƌ ŵŝƚ ĚĞŶ ĂůƚĞŶ ŐĞƐĂŵŵĞůƚĞŶ
<ŶƂƉĨĞŶ ǌƵ ĚĞŶ ďĞůŝĞďƚĞƐƚĞŶ ^ƉŝĞůƐĂĐŚĞŶ͘
^Ž ǁĞƌĚĞŶ ǁŝƌ ĂƵĐŚ ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŵ �ŶŐĞďŽƚ ŶĂĐŚ ĚĞƌ �ĞǀŝƐĞ ŚĂŶͲ
ĚĞůŶ ͣtĞŶŝŐĞƌ ŝƐƚ ŵĞŚƌ͘͞
tŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ǁŝƌ ŚĂďĞŶ ^ŝĞ ĂůƐ >ĞƐĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ >ĞƐĞƌ ĞƚǁĂƐ ŶĂĐŚĚĞŶŬůŝĐŚ
ŐĞŵĂĐŚƚ ƵŶĚ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ĂůůĞŶ ͣ&ƌŽŚĞ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶ ŐůƺĐŬůŝĐŚĞƐ
ŶĞƵĞƐ :ĂŚƌ͘͞

�ĂƐ <ŝŐĂ – dĞĂŵ ĚĞƐ �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ

�Ŷ ĚŝĞƐĞƌ ^ƚĞůůĞ ƐŽůůƚĞ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ĞŝŶ �ƌƟŬĞů ƺďĞƌ ĚŝĞ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ ŝŵ
�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ƐƚĞŚĞŶ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ĚĂŐĞŐĞŶ ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕
ĚĞŶŶ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŝƐƚ ƐĞŝƚ Dćƌǌ ŶŝĐŚƚƐ ŵĞŚƌ ƐŽ͕ ǁŝĞ ĞƐ ǁĂƌ͘
�ĞƐŚĂůď ůĞƐĞŶ ^ŝĞ ĚĞŶ �ƌƟŬĞů ĂƵƐ ĚĞŵ :ĂŚƌ ϮϬϬϯ ǌƵŵ dŚĞŵĂ ͣtƺŶƐĐŚĞ͕͞
ĚĞƌ Ĩƺƌ ƵŶƐ ŶŝĐŚƚƐ ǀŽŶ ƐĞŝŶĞƌ �ƵƐƐĂŐĞ ǀĞƌůŽƌĞŶ ŚĂƚ͘
tŝƌ ǁĞƌĚĞŶ ĚĞŶ �ĚǀĞŶƚ ŵŝƚ ƵŶƐĞƌĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŝŶ ŐƌŽƘĞƌ ZƵŚĞ ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͕
�ŝĞŶĞŶǁĂĐŚƐŬĞƌǌĞŶ ǌŝĞŚĞŶ͕ ĚŝĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ǀŽŶ ĚĞƌ 'ĞďƵƌƚ ĚĞƐ :ĞƐƵƐŬŝŶĚĞƐ
ĞƌǌćŚůĞŶ͕ ƵŶĚ ǁŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ͕ ŝŵŵĞƌ ĞŶŐ Ăŵ /ŶĨĞŬƟŽŶƐŐĞƐĐŚĞŚĞŶ͕
ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-ZĞŐĞůďĞƚƌŝĞď ĂƵĨƌĞĐŚƚ ĞƌŚĂůƚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘

tŝƌ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ĂůůĞŶ ĞŝŶĞ ŐĞƐƵŶĚĞ �ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ
ƵŶĚ ĞŝŶ ƌƵŚŝŐĞƐ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ͘

�ĂƐ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-dĞĂŵ ĚĞƐ �ǀ͘ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ



/ŵ ůĞƚǌƚĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ ǁƵƌĚĞ ƐĐŚŽŶ ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕ ǁĂƐ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ
ĂůůĞƐ ĂŶĚĞƌƐ ǁĂƌ͘ �ŝĞ ĂŬƚƵĞůůĞ >ĂŐĞ ŚĂƚ ĚŝĞ ůĂŶŐĞŶ dƌĂĚŝƟŽŶĞŶ ŵŝƚ ĨĞƐƚŐĞͲ
ůĞŐƚĞŶ �ƵĨŐĂďĞŶ ƵŶĚ ďĞǁćŚƌƚĞŶ �ďůćƵĨĞŶ͕ ĚŝĞ ĞƐ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ
&ĞŝĞƌ ĚĞƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ Őŝďƚ͕ ĂƵĨ ĚŝĞ WƌŽďĞ ŐĞƐƚĞůůƚ͘
�ŝŶĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶŐƌƵƉƉĞ ŝƐƚ ǁŝĞ ĞŝŶĞ :ƵŐĞŶĚŐĞŵĞŝŶĚĞ ĂƵĨ �Ğŝƚ͘ �ŝĞ <ŽŶͲ
ĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ǁĂĐŚƐĞŶ ƺďĞƌ ĞŝŶĞŶ ůćŶŐĞƌĞŶ �ĞŝƚƌĂƵŵ
ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕ ŝŶĚĞŵ ƐŝĞ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ƐŝŶŐĞŶ ƵŶĚ ďĞƚĞŶ͕ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĨĞŝĞƌŶ
ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ƺďĞƌ 'ůĂƵďĞŶƐŝŶŚĂůƚĞ ƵŶĚ >ĞďĞŶƐĨƌĂŐĞŶ ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ ƵŶĚ ĚĂďĞŝ
ĞŝŐĞŶĞ tĞƌƚĞ- ƵŶĚ 'ůĂƵďĞŶƐǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ ƵŶĚ ĚĂƌĂŶ ǁĂĐŚƐĞŶ͘
�ůůĞ ĨƌĞƵĞŶ ƐŝĐŚ Ăŵ �ŶĚĞ ĚŝĞƐĞƌ �Ğŝƚ ĂƵĨ ĚŝĞ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͕ ŵŝƚ
ĚĞƌ ƐŝĞ ŝŵ �ĞŝƐĞŝŶ ǀŽŶ &ĂŵŝůŝĞ͕ WĂƚĞŶ ƵŶĚ &ƌĞƵŶĚĞŶ ĂůƐ DŝƚŐůŝĞĚĞƌ ĚĞƌ 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ ĨĞŝĞƌůŝĐŚ ďĞƐƚćƟŐƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ �ƵĐŚ ŝŶ ĚĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ ŚĂƚ ĚŝĞƐĞƐ &ĞƐƚ
ĞŝŶĞ ďĞƐŽŶĚĞƌĞ �ĞĚĞƵƚƵŶŐ ƵŶĚ ǁŝƌĚ ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ ŐĞĨĞŝĞƌƚ͘
tŝĞ ŬŽŶŶƚĞ ĚŝĞƐ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŐĞůŝŶŐĞŶ͍
�ŝĞ ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŵƺƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ƐĞŝƚ ǀŝĞͲ
ůĞŶ DŽŶĂƚĞŶ ŝŶ ^ĐŚƵůĞ͕ &ƌĞŝǌĞŝƚ ƵŶĚ &ĂŵŝůŝĞŶůĞďĞŶ ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨ EĞƵͲ

<ÊÄ¥®ÙÃ�ã®ÊÄ ®Ä &®Ý�«�Ù«ç�� – t�Ý ¥ìÙ �®Ä d�¦͊
�ĂƐ ŚĂďĞŶ ǁŽŚů ǀŝĞůĞ ǀŽŶ ƵŶƐ ŐĞĚĂĐŚƚ͕ ĂůƐ Ăŵ Ϯϳ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ĚŝĞ ǌǁƂůĨ
<ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ŝŶ ĞŝŶĞŵ
ĨĞƐƚůŝĐŚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĂƵĨ ĚĞƌ �ŽƌĨǁŝĞƐĞ ŝŚƌĞŶ 'ůĂƵďĞŶ ďĞŬƌćŌŝŐƚ ŚĂďĞŶ
ƵŶĚ ĞŝŶŐĞƐĞŐŶĞƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘

ĞƐ ƵŶĚ hŶďĞƋƵĞŵĞƐ ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ͘ /Ŷ ĚĞƌ �Ğŝƚ͕ ŝŶ ĚĞƌ ƐŝĞ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŝŵ DĂŝ
<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ŚćƩĞŶ͕ ǁĂƌĞŶ ƐŝĞ ƐĞŝƚ tŽĐŚĞŶ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ŝŶ ĚĞƌ
^ĐŚƵůĞ͕ ŝŵ ^ƉŽƌƚǀĞƌĞŝŶ͕ ďĞŝŵ DƵƐŝŬƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ƵŶĚ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ &ƌĞƵŶĚĞŶ ƵŶĚ
ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ĂƵĐŚ 'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ŐĞǁĞƐĞŶ͘ <ůĂƐƐĞŶĨĂŚƌƚĞŶ͕ �ƵƐŇƺŐĞ͕
&ĞƌŝĞŶĐĂŵƉ͕ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĨĞŝĞƌŶ – ĂůůĞƐ ĂďŐĞƐĂŐƚ͘ �ŝĞ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ƚƌĂŐĞŶ
ĚŝĞƐĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ĚĞƌ hŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ƵŶĚ �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ŐƌŽƘĞƌ �ƌŶƐƚͲ
ŚĂŌŝŐŬĞŝƚ ŵŝƚ ƵŶĚ ǀĞƌƐĐŚŝĞďĞŶ ŝŚƌĞ /ĚĞĞŶ ǀŽŵ >ĞďĞŶ ŐĞĚƵůĚŝŐ ĂƵĨ ƐƉćƚĞƌ͘
&ƺƌ ƐŝĞ ƐƚĞŚƚ ĚŝĞ �Ğŝƚ ŝŶ ĂŶĚĞƌĞƌ tĞŝƐĞ ƐƟůů ĂůƐ Ĩƺƌ ƵŶƐ �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͕ ŝŚƌ >ĞͲ
ďĞŶ ĨŽƌŵƚ ƐŝĐŚ ŶŽĐŚ͘
/Ŷ ĚŝĞƐĞƌ �Ğŝƚ ĚĞƐ ^ƟůůƐƚĂŶĚĞƐ ƵŶĚ ĚĞƌ sĞƌĞŝŶǌĞůƵŶŐ ŝƐƚ ďĞŝ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶͲ
ĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ĚĞƌ tƵŶƐĐŚ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞŵ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ <ŽŶĮƌͲ
ŵĂƟŽŶƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ ƵŶĚ ƐƚĂƌŬ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ŝƐƚ Ĩƺƌ
ƐŝĞ ďĞĚĞƵƚƐĂŵ͘ ^ŝĞ Őŝďƚ ,Ăůƚ ŝŶ ĞŝŶĞƌ �Ğŝƚ͕ ĚŝĞ ŵĞŚƌ &ƌĂŐĞŶ ĂůƐ �ŶƚǁŽƌƚĞŶ
ďĞƌĞŝƚŚćůƚ͘ �ŝŶĞ ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚĞ ,ĂůƚƵŶŐ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ ĚĂ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ
Ĩƺƌ ĚŝĞ ƐŝĞ ĞŝŶƚƌĞƚĞŶ – ĨĂŶĚĞŶ ǁŝƌ �ůƚĞƌŶ͘ hŶĚ ƐŽ ƐŝŶĚ ĂƵĐŚ ǁŝƌ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ �Ğŝƚ
ǌƵ ĞŝŶĞƌ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƌƺĐŬƚ͕ Ƶŵ ĚŝĞƐĞƐ &ĞƐƚ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞ <ŝŶͲ
ĚĞƌ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ ǀŝĞůĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ ǌƵ ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘
hŶƐĞƌĞ WĂƐƚŽƌŝŶ͕ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĞŚĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĞŚĞƌ͕ ǀŝĞůĞ
ĂŶĚĞƌĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞƌ ƵŶĚ ǁŝƌ �ůƚĞƌŶ ŚĂďĞŶ ŵŝƚ �ŶͲ
ŐĂŐĞŵĞŶƚ͕ ,Ğƌǌ ƵŶĚ ,ĂŶĚ ĞŝŶĞŶ ĞŝŶŵĂůŝŐĞŶ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĂƵĨ
ĚĞƌ �ŽƌĨǁŝĞƐĞ ŵƂŐůŝĐŚ ǁĞƌĚĞŶ ůĂƐƐĞŶ͘
Dŝƚ �ĂŶŬďĂƌŬĞŝƚ ďůŝĐŬĞŶ ǁŝƌ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞƐ &ĞƐƚ ǀŽůůĞƌ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕ &ƌĞƵĚĞ
ƵŶĚ EćŚĞ ;ŵŝƚ DŝŶĚĞƐƚĂďƐƚĂŶĚ JͿ ǌƵƌƺĐŬ͘ �Ɛ ůĞŶŬƚ ĂƵĐŚ tŽĐŚĞŶ ƐƉćƚĞƌ
ŶŽĐŚ ƵŶƐĞƌĞŶ �ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚĂƐ͕ ǁĂƐ ŐĞŚƚ͘ �ƵĨ ĚĞŵ >ŝĞĚĞƌǌĞƩĞů ǁĂƌ ĞŝŶ �ŶŬĞƌ
ĂďŐĞďŝůĚĞƚ͘ �ŶŬĞƌ ŚĂůƚĞŶ ^ĐŚŝīĞ ĨĞƐƚ͕ ǁĞŶŶ ƐŝĞ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ ĂŶŚĂůƚĞŶ ƵŶĚ
ǁĂƌƚĞŶ ŵƺƐƐĞŶ ŽĚĞƌ ĚŝĞ &ĂŚƌƚ ƵŶƐŝĐŚĞƌ ǁŝƌĚ͘ �ŶŬĞƌ ŐĞďĞŶ ,Ăůƚ͘ �ŝĞƐĞƌ
<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁĂƌ ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ ĞŝŶ �ŶŬĞƌ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞ <ŽŶĮƌŵĂŶͲ
ĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ �Ğŝƚ͕ ĚĞƌ ƐŝĞ ƺďĞƌ ĚŝĞƐĞŶ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ
dĂŐ ŚŝŶǁĞŐ ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ ƵŶĚ ŵŝƚ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ǀĞƌďŝŶĚĞƚ͘
tŝƌ �ůƚĞƌŶ ƐĂŐĞŶ ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ �ĂŶŬ ĂŶ ĂůůĞ͕ ĚŝĞ ĚŝĞƐ ŵŝƚ DƵƚ ƵŶĚ &ƌĞƵĚĞ
ƚĂƚŬƌćŌŝŐ ďĞŐůĞŝƚĞƚ ŚĂďĞŶ͊

�ŶŬĞ <ĂƐƚĞŶƐĐŚŵŝĚƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ-�ůƚĞƌŶ
&ŽƚŽƐ͗ ^͘ KŚůƌŽŐŐĞ



tŝƌ <ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ďĞĚĂŶŬĞŶ ƵŶƐ ŚĞƌǌůŝĐŚ
Ĩƺƌ ĞŝŶĞŶ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ

ƵŶĚ ĚŝĞ ǀŝĞůĞŶ 'ůƺĐŬ- ƵŶĚ ^ĞŐĞŶƐǁƺŶƐĐŚĞ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ĞƌƌĞŝĐŚƚ ŚĂďĞŶ͊
tŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ƐĞŚƌ ĚĂƌƺďĞƌ ŐĞĨƌĞƵƚ͕

ĚĂƐƐ ƐŽ ǀŝĞůĞ ŵŝƚŐĞŚŽůĨĞŶ ƵŶĚ ĂŶ ƵŶƐ ŐĞĚĂĐŚƚ ŚĂďĞŶ͘

��Ä»�͊

�ƌŝŬ �ĂĞŐĞƌ͕ �ŵĞůŝĞ �ƺĐŚƚŵĂŶŶ͕ �ŵŵĂ 'ŝĞƐĐŚĞŶ͕ tŝůŬĞŶ 'ŝĞƐĐŚĞŶ͕
>ŝŶƵƐ <ĂƐƚĞŶƐĐŚŵŝĚƚ͕ &ŝŶŶ <ƌƺŐĞƌ͕ &ĂďŝĂŶ DĞŚƌůĞ͕ EŝĐůĂƐ KŚůƌŽŐŐĞ͕
,ĞŶƌŝ ^ĐŚŵŝĚƚ͕ DĂƌŝĞ ^ĐŚŵŝĚƚ͕ <ĂƚŚĂƌŝŶĂ ^ĐŚǁŝŶŐ͕ DŝůĂ �ĂďŝĞůƐŬĂ

��ãÊ
�Ƶŵ ϭϬϬ͘ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ ĚĞƌ tŝĚĞƌƐƚĂŶĚƐŬćŵƉĨĞƌŝŶ �ĂƚŽ �ŽŶƚũĞƐ ǀĂŶ �ĞĞŬ͕
ĚŝĞ ϭϵϮϬ ŝŶ �ƌĞŵĞŶ ŐĞďŽƌĞŶ ǁƵƌĚĞ ƵŶĚ ŚŝĞƌ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ĂƵĨǁƵĐŚƐ͕
ǁƵƌĚĞ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ >ŝĞďĨƌĂƵĞŶŬŝƌĐŚĞ ĂůƐ tƺƌĚŝŐƵŶŐ ĞŝŶ ĂƵĨǁćŶĚŝŐĞƌ <ŽŶͲ
ǌĞƌƞŝůŵ ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ �ĂďĞŝ ƐƉƌŝĐŚƚ ĚŝĞ ^ĐŚĂƵƐƉŝĞůĞƌŝŶ :ƵůŝĂ :ĞŶƚƐĐŚ͕ ĚŝĞ
ǀŽƌ ϭϱ :ĂŚƌĞŶ ŝŵ <ŝŶŽĮůŵ ĂƵĐŚ ^ŽƉŚŝĞ ^ĐŚŽůů ŐĞƐƉŝĞůƚ ŚĂƩĞ͕ ĚŝĞ dĞǆƚĞ ĂƵƐ
ĚĞŶ ďĞƌƺŚƌĞŶĚĞŶ �ƌŝĞĨĞŶ ǀŽŶ �ĂƚŽ͘ >ŽƌĞŶǌ DĞǇďŽĚĞŶ ĨƺŚƌƚ ĂůƐ �ƌǌćŚůĞƌ
ĚƵƌĐŚ ĚĂƐ <ŽŶǌĞƌƚ͕ ƵŶĚ ĚŝĞ ŬƺŶƐƚůĞƌŝƐĐŚĞ >ĞŝƚƵŶŐ ĚĞƐ 'ĂŶǌĞŶ ůĂŐ ŝŶ ĚĞŶ
,ćŶĚĞŶ ĚĞƐ <ŽŵƉŽŶŝƐƚĞŶ ,ĞůŐĞ �ƵƌŐŐƌĂďĞ ĂƵƐ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ �ƌ ŚĂƩĞ
Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞŶ �ŶůĂƐƐ ĂƵĐŚ ĞŝŶŝŐĞ dĞǆƚĞ͕ ĚŝĞ �ĂƚŽ ǀŝĞů ďĞĚĞƵƚĞƚĞŶ͕ ŶĞƵ ǀĞƌƚŽŶƚ͕
ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĚĞŶ ĞƌŵƵƟŐĞŶĚĞŶ �ŝďĞůƚĞǆƚ͕ ĚĞƌ ĂƵĐŚ ŝŵ 'ĞĚĞŶŬďƵĐŚ ŝŶ
ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ĂƵĨ �ĂƚŽ͛Ɛ ^ĞŝƚĞ ƐƚĞŚƚ͗ ͣ&ƵƌĐŚƚ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ŝŶ ĚĞƌ >ŝĞďĞ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĚŝĞ
ǀŽůůŬŽŵŵĞŶĞ >ŝĞďĞ ƚƌĞŝďƚ ĚŝĞ &ƵƌĐŚƚ ĂƵƐ͘Η
�ŝĞ ŶĞƵĞŶ <ŽŵƉŽƐŝƟŽŶĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŶĞďĞŶ DƵƐŝŬ ǀŽŶ :ŽŚĂŶŶ ^ĞďĂƐƟĂŶ
�ĂĐŚ͕ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ǌǁĞŝ ^ĐŚůĂŐĞƌŶ ĂƵƐ ĚĞŶ ϯϬ-ŝŐĞƌŶ ;ͣ�Ğŝ ŵŝƌ ďŝƐƚ ĚƵ ƐĐŚƂŶ͞Ϳ
ǀŽŶ ĚĞŵ &ƌĂƵĞŶĞŶƐĞŵďůĞ ^ũĂĞůůĂ ŐĞƐƵŶŐĞŶ͘ �ŝĞƐĞƌ ϴϬ-ŵŝŶƺƟŐĞ <ŽŶͲ
ǌĞƌƞŝůŵ͕ ĚĞƌ ǀŽŶ ĞŝŶĞŵ dĞĐŚŶŝŬƚĞĂŵ ŵŝƚ :ĂŶŶŝĐŬ DĂǇŶƚǌ ;sŝĚĞŽͿ ƵŶĚ �ŚƌŝƐͲ
ƟĂŶ DĂǇŶƚǌ ;dŽŶͿ ĂƵƐ KƩĞƌƐďĞƌŐ ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚ ǁƵƌĚĞ͕ ŬĂŶŶ ŝŵ /ŶƚĞƌŶĞƚ ĂŶŐĞͲ
ƐĐŚĂƵƚ ǁĞƌĚĞŶ ĂƵĨ ĨŽůŐĞŶĚĞƌ ^ĞŝƚĞ͗ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬŵƵƐŝĐĂŝŶŶŽǀĂ͘
�ƵƘĞƌĚĞŵ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝƌĐŚĞ DƵƐŝŬĂƵĨŶĂŚŵĞŶ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ĚƌĞŝƐƚƺŶĚŝͲ
ŐĞ ZĂĚŝŽƐĞŶĚƵŶŐ ĚĞƐ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚĨƵŶŬƐ ƺďĞƌ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ǀŽŶ �ĂƚŽ ŐĞŵĂĐŚƚ͘
�ŝĞƐĞ ZĂĚŝŽƐĞŶĚƵŶŐ ǀŽŶ ,ĞƌŵĂŶŶ sŝŶŬĞ ;�ƵƚŽƌͿ͕ �ĂŶŝĞůĂ ,ĞƌǌďĞƌŐ ;ZĞŐŝĞͿ
ƵŶĚ ,ĞůŐĞ �ƵƌŐŐƌĂďĞ ;DƵƐŝŬͿ ŬĂŶŶ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ŶĂĐŚ ĚĞƌ �ƵƐƐƚƌĂŚůƵŶŐ
ĂŶ �ĂƚŽ͛Ɛ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ Ăŵ ϭϰ͘ EŽǀĞŵďĞƌ ŝŶ ĚĞƌ DĞĚŝĂƚŚĞŬ ĚĞƐ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚͲ
ĨƵŶŬƐ ĂŶŚƂƌĞŶ͘
DŝƚĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ ŚĂďĞŶ ĚŝĞƐĞƐ 'ĞĚĞŶŬ-WƌŽũĞŬƚ ĂůƐ dƌćŐĞƌ ĚĞƌ &ůĞĐŬĞŶ KƩĞƌƐͲ
ďĞƌŐ͕ ĚŝĞ �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ƵŶĚ ĚĞƌ <ƵůƚƵƌǀĞƌĞŝŶ ŵƵƐŝĐĂ
ŝŶŶŽǀĂ Ğ͘s͕͘ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ ǁƵƌĚĞ ĞƐ ǀŽŵ >ĂŶĚƐĐŚĂŌƐǀĞƌďĂŶĚ ^ƚĂĚĞ͕ ǀŽŵ
tĞƐĞƌ-�ůůĞƌ-�ƺŶĚŶŝƐ Ĩƺƌ �ĞŵŽŬƌĂƟĞ ƵŶĚ �ŝǀŝůĐŽƵƌĂŐĞ ;tĂďĞ Ğ͘s͘Ϳ͕ ǀŽŶ
�ƌƺŶŝŶŐ͛Ɛ ^ĐŚĞƵŶĞ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͕ ǀŽŶ ĚĞƌ ^ƚĂĚƚ �ĐŚŝŵ͕ ǀŽŵ EĞƚǌǁĞƌŬ
�ƌŝŶŶĞƌƵŶŐƐŬƵůƚƵƌ ŝŵ >ĂŶĚŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ ƵŶĚ ǀŽŶ ĚĞƌ /ŶŝƟĂƟǀĞ ĨƌĂƵĞŶKZd�
EŝĞĚĞƌƐĂĐŚƐĞŶ͘ �ĂďĞŝ ǁŝƌĚ ĞŝŶŵĂů ŵĞŚƌ ĚĞƵƚůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ �ĂƚŽ �ŽŶƚũĞƐ ǀĂŶ
�ĞĞŬ ŵŝƚ ŝŚƌĞŵ DƵƚ͕ ŝŚƌĞƌ >ĞďĞŶƐĨƌĞƵĚĞ ƵŶĚ ŝŚƌĞƌ ƟĞĨĞŶ DĞŶƐĐŚůŝĐŚŬĞŝƚ
ĞŝŶ ǌĞŝƚůŽƐĞƐ sŽƌďŝůĚ ŝƐƚ͘ ,ĞůŐĞ �ƵƌŐŐƌĂďĞ



&Ù®���ÄÝ½®�«ã �çÝ ��ã«½�«�Ã
�ŶĨĂŶŐ �ĞǌĞŵďĞƌ ǁŝƌĚ ŝŶ ĚĞƌ 'ĞďƵƌƚƐŐƌŽƩĞ ĚĞƌ 'ĞďƵƌƚƐŬŝƌĐŚĞ ŝŶ
�ĞƚŚůĞŚĞŵ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶ <ŝŶĚ ĞŝŶĞ
<ĞƌǌĞ ĞŶƚǌƺŶĚĞƚ͘ �ŝĞƐĞ <ĞƌǌĞ ƐŽůů
>ŝĐŚƚ ŝŶƐ �ƵŶŬĞů ďƌŝŶŐĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶ
^ǇŵďŽů ĚĞƐ &ƌŝĞĚĞŶƐ ƐĞŝŶ͘ �ĂŶĂĐŚ
ǁŝƌĚ ĞƐ ǀŽŶ WĨĂĚĮŶĚĞƌŶ ƉĞƌ &ůƵŐͲ
ǌĞƵŐ ŝŶ ĂůůĞ tĞůƚ ǀĞƌƐĐŚŝĐŬƚ͘
/ŵŵĞƌ ǁŝƌĚ ĚŝĞ &ůĂŵŵĞ Ăŵ >ĞďĞŶ
ŐĞŚĂůƚĞŶ͕ ǀŽŶ <ĞƌǌĞ ǌƵ <ĞƌǌĞ ƺďĞƌͲ
ƚƌĂŐĞŶ͘ ^Ž ǌŝĞŚƚ ƐŝĐŚ ĚŝĞƐĞ ĞŝŶ
&ůĂŵŵĞ͕ ŝŶ ƵŶǌćŚůŝŐĞ ŐĞƚĞŝůƚ͕ Ƶŵ
ĚŝĞ �ƌĚĞ͘
�ŝĞ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ >ŝĐŚƚƐƉƵƌ ďƌĞŝƚĞƚ ƐŝĐŚ ǀŽŶ tŝĞŶ ƺďĞƌ �ƌĞŵĞŶ ďŝƐ ŶĂĐŚ &ŝͲ
ƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ĂƵƐ͘ sŝĞůĞ ŶĞŚŵĞŶ ĞƐ ŵŝƚ ŶĂĐŚ ,ĂƵƐĞ͘ tĞŶŶ ^ŝĞ ŵƂŐĞŶ͕ ŬƂŶŶĞŶ
^ŝĞ ƐŝĐŚ ĚĂƐ >ŝĐŚƚ ŐĞƌŶ ĂƵƐ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ;Ăŵ �ůƚĂƌ ƐƚĞŚƚ ĞŝŶ ŐƌŽƘĞƐ tŝŶĚůŝĐŚƚͿ
ŽĚĞƌ Ăŵ WĨĂƌƌŚĂƵƐ ;WĞƚƌŽůĞƵŵůĂŵƉĞͿ ŚŽůĞŶ͘ �Žƌƚ ǁĞƌĚĞŶ ^ŝĞ ďŝƐ ŝŶƐ EĞƵĞ
:ĂŚƌ ďƌĞŶŶĞŶ͘ KĚĞƌ ^ŝĞ ďƌŝŶŐĞŶ ĚĂƐ &ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ ĚĂŚŝŶ͕ ǁŽ ĞƐ ŐĞďƌĂƵĐŚƚ
ǁŝƌĚ͗ ŝŶ ,ćƵƐĞƌ͕ <ŝŶĚĞƌŐćƌƚĞŶ͕ ǌƵ <ƌĂŶŬĞŶ ŽĚĞƌ �ůƚĞŶ͘ �ŝƩĞ ďĞŶƵƚǌĞŶ ^ŝĞ
ĞŝŶĞ <ĞƌǌĞ͕ Ƶŵ ĚŝĞ &ůĂŵŵĞ ǌƵ ŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ /Śƌ >ŝĐŚƚ ĚĂƌĂŶ ǌƵ ĞŶƚǌƺŶĚĞŶ͘
/ŵ ,ƺƚĞŶ ĞŝŶĞƌ ďƌĞŶŶĞŶĚĞŶ <ĞƌǌĞ ǁŝƌĚ ƐƉƺƌďĂƌ͗ &ƌŝĞĚĞ ŝƐƚ ǌĞƌďƌĞĐŚůŝĐŚ͕ Ğƌ
ŵƵƐƐ ŐĞŚƺƚĞƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ŵĂŶ ŵƵƐƐ ƐŝĐŚ ĚĂƌƵŵ ŬƺŵŵĞƌŶ͕ ƐĞůďƐƚ ĞƚǁĂƐ ƚƵŶ͘
�ĂƌĂƵĨ ĂĐŚƚĞŶ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ŶŝĐŚƚ ǀĞƌůƂƐĐŚƚ͘ DƂŐĞ ƐŝĐŚ ĚĞƌ &ƌŝĞĚĞ ŝŶŶĞƌůŝĐŚ ƵŶĚ
ćƵƘĞƌůŝĐŚ ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ ĂƵƐďƌĞŝƚĞŶ ǁŝĞ ĚŝĞ ŬůĞŝŶĞ &ůĂŵŵĞ͕ ĚŝĞ ^ŝĞ ƐĞŚĞŶ ƵŶĚ
ŵŝƚ ŶĂĐŚ ,ĂƵƐĞ ďƌŝŶŐĞŶ͘
�ŝĞ WĨĂĚĮŶĚĞƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ &ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ >ćŶͲ
ĚĞƌŐƌĞŶǌĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ĚĂƐ �ŽƌŽŶĂ-sŝƌƵƐ ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ ŐĞǁŽƌĚĞͲ
ŶĞŶ �ďƐƚćŶĚĞ ĂůƐ ^ǇŵďŽů ĚĞƌ EćŚĞ ƵŶĚ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ƺďĞƌǁŝŶĚĞƚ͘ 'ĞƌĂĚĞ
ŝŶ �ĞŝƚĞŶ ǁŝĞ ĚŝĞƐĞŶ͕ ŝƐƚ ĚĂƐ &ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ ĂůƐ �ĞŝĐŚĞŶ ĚĞƌ sĞƌďƵŶĚĞŶŚĞŝƚ
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ǁŝĐŚƟŐ͘ >ĂƐƐƚ ƵŶƐ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ĚĂƐ �ĞƐƚĞ ĚĂƌĂƵƐ ŵĂĐŚĞŶ͘

^ã®½½�-D��®ã�ã®ÊÄ
ĂŶ ũĞĚĞŵ Ϯ͘ ƵŶĚ ůĞƚǌƚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ ĚĞƐ DŽŶĂƚƐ ǀŽŶ ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͕
ŝŵ tŝŶƚĞƌŚĂůďũĂŚƌ ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͕ ŝŵ ^ŽŵŵĞƌŚĂůďũĂŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͘

<ŽŶƚĂŬƚ͗ �ŚƌŝƐƟĂŶ �ĞŶĞŬĞƌ͗ ϬϰϮϵϯͬ ϳϴ ϲϴ Ϯϰ ŽĚĞƌ ϬϭϳϬͬ ϰϬ ϱϱ ϭϯϱ
ŽĚĞƌ ĐŚƌŝƐƟĂŶ͘ďĞŶĞŬĞƌΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ

>®�«ã�Ù¦Êãã�Ý�®�ÄÝã�
tĂƌŵĞƐ >ŝĐŚƚ Ĩćůůƚ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ŐƌŽƘĞŶ &ĞŶƐƚĞƌ ŶĂĐŚ ĂƵƘĞŶ͕ ǁćŚƌĞŶĚ ƌƵŶĚͲ
ŚĞƌƵŵ ƵŶƐĞƌ �ŽƌĨ ŝŶ ĚĂƐ �ƵŶŬĞů ĚĞƌ EĂĐŚƚ ŐĞƚĂƵĐŚƚ ǁŝƌĚ͘ >ĞŝƐĞ dƂŶĞ ƉĞƌͲ
ůĞŶ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ >ƵŌ͙ �ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ ƐŝŶĚ ĞƚǁĂƐ �ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ͕ ŵŝƚ ŝŚƌĞŵ
<ůĂŶŐ͕ ŝŚƌĞŵ >ŝĐŚƚ͕ ŝŚƌĞƌ ^ƟŵŵƵŶŐ͘
/Ŷ ĚĞƌ �ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ ŚĂůƚĞŶ ǁŝƌ ŵŝƩǁŽĐŚƐ Ƶŵ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ŐƵƚĞ ŚĂůďĞ
^ƚƵŶĚĞ ŝŶŶĞ͕ ŚƂƌĞŶ ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ dĞǆƚĞ ƵŶĚ ŵĂĐŚĞŶ ƵŶƐ ŝŶŶĞƌůŝĐŚ ĂƵĨ ĚĞŶ
ůĂŶŐĞŶ tĞŐ ǌƵƌ <ƌŝƉƉĞ͘ tĞŝů ǁŝƌ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŶŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ĂďƐĞŚĞŶ ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͕ Žď ƵŶĚ ǁĞŶŶ ũĂ ǁŝĞ ǁŝƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ŝŵ �ĚǀĞŶƚ ĂƵĐŚ ƐĞůďƐƚ ƐŝŶŐĞŶ
ŬƂŶŶĞŶ͕ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ Ĩƺƌ ũĞĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ ĞŐĂů Žď ŵŝƩǁŽĐŚĂďĞŶĚƐ ŽĚĞƌ
ƐŽŶŶƚĂŐƐ ĨƌƺŚ DƵƐŝŬĞƌ/ŶŶĞŶ ĂŶŐĞĨƌĂŐƚ͕ ĚŝĞ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ ǌƵƌ KƌŐĞů ǌƵ 'ĞŚƂƌ
ŬŽŵŵĞŶ͘ &ůƂƚĞŶƚƂŶĞ͕ 'ŝƚĂƌƌĞŶŬůćŶŐĞ ŽĚĞƌ 'ĞƐĂŶŐƐĞŝŶůĂŐĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ �ŵƉŽͲ
ƌĞ – Ĩƺƌ ũĞĚĞŶ 'ĞƐĐŚŵĂĐŬ ŝƐƚ ĞƚǁĂƐ ĚĂďĞŝ͘
tŝĞ ŝŵŵĞƌ Őŝůƚ͗ ^ŝĞ ƐŝŶĚ ŚĞƌǌůŝĐŚ ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕ ŵŝƚǌƵĨĞŝĞƌŶ͘
�ŝƩĞ ŚĂůƚĞŶ ^ŝĞ �ďƐƚĂŶĚ ƵŶĚ ƚƌĂŐĞŶ ^ŝĞ ĞŝŶĞ DƵŶĚ-EĂƐĞ-�ĞĚĞĐŬƵŶŐ͘ �ŝƩĞ
ďĞĂĐŚƚĞŶ ^ŝĞ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚů ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ĂƵĨ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ϱϬ WĞƌͲ
ƐŽŶĞŶ ďĞŐƌĞŶǌƚ ŝƐƚ͘ tĞŝƚĞƌĞ WĞƌƐŽŶĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ŐĞƌŶ ƌƵŶĚ Ƶŵ ĚŝĞ ŐĞƂīŶĞƚĞŶ
dƺƌĞŶ ĚƌĂƵƘĞŶ ǀĞƌǁĞŝůĞŶ͘

��ò�ÄãÝ¥�ÄÝã�Ù ϮϬϮϬ
�ƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶ �ŽƌŽŶĂ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ
ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŬĞŝŶĞ �ĚǀĞŶƚƐĨĞŶƐƚĞƌ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘
�Ăŵŝƚ ǁŝƌ ƵŶƐ ĂďĞƌ ĂůůĞ ŶŽĐŚ ĞŝŶŵĂů ŝŶ ĚĞƌ sŽƌǁĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ ƚƌĞīĞŶ ƵŶĚ
ƵŶƐ ĂƵĨ ĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞŶ �ďĞŶĚ ĞŝŶƐƟŵŵĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕ ďĞƌĞŝƚĞŶ ǁŝƌ Ăŵ
DŽŶƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϭ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ ϮϬϮϬ Ƶŵ ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ͕ ŶĞďĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ĞŝŶ
ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞƐ �ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ ǀŽƌ͕ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ƵŶƚĞƌ �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ ĚĞƌ �ďƐƚĂŶĚƐ-
ƵŶĚ ,ǇŐŝĞŶĞŵĂƘŶĂŚŵĞŶ ƵŶĚ ďŝƩĞ ŵŝƚ DƵŶĚͬEĂƐĞŶƐĐŚƵƚǌ͘
>ĂƐƐƚ �ƵĐŚ ƺďĞƌƌĂƐĐŚĞŶ͊

sŽŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞďĞŝƌĂƚ ͗hůƌŝŬĞ dǁĞůŵĞǇĞƌ ƵŶĚ �ůŬĞ <ĂůůŚĂƌĚƚ

/Äã�ÙÄ�ãÝ�®ã�
�ď ƐŽĨŽƌƚ ƐŝŶĚ dĞƌŵŝŶĞ ƵŶĚ EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ ĂƵĐŚ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨ ƵŶƐĞƌĞƌ

ŚŽŵĞƉĂŐĞ ĂŬƚƵĞůů ǌƵ ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘ tŝƌ ƐŝŶĚ ĚĂŶŬďĂƌ͕
ĚĂƐƐ ǁŝƌ ŚŝĞƌ ĞŝŶĞ ŐƵƚĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ ŐĞĨƵŶĚĞŶ ŚĂďĞŶ͘



,�®½®¦���Ä�
ͣ�Ɛ ďĞŐĂď ƐŝĐŚ ĂďĞƌ ǌƵ ĚĞƌ �Ğŝƚ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶ 'ĞďŽƚ ǀŽŶ ĚĞŵ <ĂŝƐĞƌ �ƵŐƵƐƚƵƐ
ĂƵƐŐŝŶŐ͕ ĚĂƐƐ ĂůůĞ tĞůƚ ŐĞƐĐŚćƚǌƚ ǁƺƌĚĞ͙͘͞
�ŝĞ ĞƌƐƚĞŶ ^ćƚǌĞ ĚĞƌ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĂƵƐ ĚĞŵ >ƵŬĂƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ ƐŝŶĚ
ǀŝĞůĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ŐĞůćƵĮŐ – ƐŝĞ ŐĞŚƂƌĞŶ ĞŝŶĨĂĐŚ ǌƵŵ ,ĞŝůŝŐĞŶ �ďĞŶĚ ĚĂǌƵ͘
hŶĚ Ĩƺƌ ǀŝĞůĞ ĂƵĐŚ ĚĞƌ �ĞƐƵĐŚ ĚĞƐ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƐ ŽĚĞƌ ĚĞƐ sĞƐƉĞƌŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞƐ͘
tŝƌ ŚĂďĞŶ ůĂŶŐĞ ƺďĞƌůĞŐƚ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ ƵŶĚ ƌƺĐŬƐŝĐŚƚƐǀŽůů ŝŶ ĚŝĞƐĞŶ
�ĞŝƚĞŶ ,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ ƵŶĚ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ŬŝƌĐŚůŝĐŚ ďĞŐĞŚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
tŝƌ ǁĞƌĚĞŶ ĚƌĞŝ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ Ăŵ ,ĞŝůŝŐĞŶ �ďĞŶĚ ĨĞŝĞƌŶ͗ ǌǁĞŝ <ƌŝƉƉĞŶͲ
ƐƉŝĞůĞ ŵŝƚ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶŐƌƵƉƉĞŶ ;ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ ŵŝƚ ĚĞŶ sŽƌŬŽŶĮƌŵĂŶͲ
ĚĞŶ͕ ϭϲ͘ϬϬ hŚƌ ŵŝƚ ĚĞŶ ,ĂƵƉƚŬŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶͿ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ WƌĞĚŝŐƚŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ ;sĞƐƉĞƌͿ Ƶŵ ϭϳ͘ϯϬ hŚƌ͘
tŝƌ ƐŝŶĚ ƐĞŚƌ ĚĂŶŬďĂƌ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ^ƟŌƵŶŐ ,ĞŝŵĂƚŚĂƵƐ /ƌŵŝŶƚƌĂƵƚ ƵŶƐ ǁŝĞĚĞƌ
ĚŝĞ &ĞƐƚǁŝĞƐĞ ǌƵƌ sĞƌĨƺŐƵŶŐ ƐƚĞůůƚ͘ ^Ž ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ďĞŝ ŐƌƂƘĞƌĞŶ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶŵĞŶŐĞŶ ;ũĞ ŶĂĐŚĚĞŵ͕ ǁĂƐ ŐĞƐƚĂƩĞƚ ƐĞŝŶ ǁŝƌĚͿ ĚŝĞ ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ �ďͲ
ƐƚćŶĚĞ ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘
hŵ ĚŝĞ �ŬƵƐƟŬ ƵŶĚ ĞŝŶ sĞƌĨŽůŐĞŶ ĚĞƐ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƐ ƐŝĐŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͕ ŚĂďĞŶ
ǁŝƌ Ĩƺƌ ĚĞŶ dĂŐ ĞŝŶĞ �ƺŚŶĞ ƵŶĚ dĞĐŚŶŝŬ ŝŶ �ĐŚŝŵ ŐĞŵŝĞƚĞƚ͘ ^Ž ŬƂŶŶĞŶ ^ŝĞ
ƐŝĐŚĞƌ ƐĞŝŶ͕ ĚĂƐƐ ^ŝĞ ĂůůĞƐ ŐƵƚ ŚƂƌĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
�ƵĨ ĚĞƌ tŝĞƐĞ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ;ůĂƵƚ ĂŬƚƵĞůůĞƌ �ŶŐĂďĞŶͿ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ DƵŶĚ-EĂƐĞ-
�ĞĚĞĐŬƵŶŐ ĂƵĐŚ ƐŝŶŐĞŶ – ƵŶĚ ĚĂƐ ŝƐƚ ƵŶƐ ŐĞƌĂĚĞ ǌƵ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ǁŝĐŚƟŐ͘
tŝƌ ŚŽīĞŶ ƐĞŚƌ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ ǁĞŝƚĞƌ ĞƌůĂƵďƚ ƐĞŝŶ ǁŝƌĚ͘
tĞŶŶ ^ŝĞ ƺďĞƌ ĞŝŶĞŶ /ŶƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ �ƌƵĐŬĞƌ ǀĞƌĨƺŐĞŶ͕ ŬƂŶŶĞŶ
^ŝĞ Ăď �ŶĨĂŶŐ �ĞǌĞŵďĞƌ ĚĞŶ >ŝĞĚĞƌǌĞƩĞů Ĩƺƌ ĚŝĞ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůĞ ŽĚĞƌ ĚŝĞ
sĞƐƉĞƌ ŚĞƌƵŶƚĞƌůĂĚĞŶ ƵŶĚ ĂƵƐĚƌƵĐŬĞŶ͘
KĚĞƌ ^ŝĞ ďƌŝŶŐĞŶ ĞŝŶ 'ĞƐĂŶŐďƵĐŚ ŵŝƚ – ǁŝƌ ƐĂŐĞŶ ĚŝĞ >ŝĞĚĞƌ ĂŶ͘ ,ŝůĨƌĞŝĐŚ ŝƐƚ
ĚĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ĞŝŶĞ dĂƐĐŚĞŶůĂŵƉĞ ;ŽĚĞƌ ĞŝŶ ,ĂŶĚǇͿ ŵŝƚǌƵďƌŝŶŐĞŶ͕ Ƶŵ ĚŝĞ
dĞǆƚĞ ůĞƐĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͕ ƵŶĚ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞ ͣ^ŝƚǌŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕͞ ǁĞŶŶ ^ŝĞ ŶŝĐŚƚ ƐŽ
ůĂŶŐĞ ƐƚĞŚĞŶ ŵƂĐŚƚĞŶ͘
mďĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ ǁŝƌ ƺďĞƌ ĚŝĞ ůŽŬĂůĞ WƌĞƐƐĞ͕ ĚĞŶ
^ĐŚĂƵŬĂƐƚĞŶ ŽĚĞƌ ƵŶƐĞƌĞ ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚĞ ŚŽŵĞƉĂŐĞ ŬŝƌĐŚĞ-ĮƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ

�®� t�®«Ä��«ãÝ¦�Ý�«®�«ã�
�Ɛ ďĞŐĂď ƐŝĐŚ ĂďĞƌരǌƵ ĚĞƌ �Ğŝƚ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶ 'ĞďŽƚ ǀŽŶ ĚĞŵ <ĂŝƐĞƌ �ƵŐƵƐƚƵƐ
ĂƵƐŐŝŶŐ͕ ĚĂƐƐ ĂůůĞ tĞůƚ ŐĞƐĐŚćƚǌƚ ǁƺƌĚĞ͘ hŶĚ ĚŝĞƐĞ ^ĐŚćƚǌƵŶŐ ǁĂƌ ĚŝĞ ĂůͲ
ůĞƌĞƌƐƚĞ ƵŶĚ ŐĞƐĐŚĂŚ ǌƵƌ �Ğŝƚ͕ ĚĂ YƵŝƌŝŶŝƵƐ ^ƚĂƩŚĂůƚĞƌ ŝŶ ^ǇƌŝĞŶ ǁĂƌ͘ hŶĚ
ũĞĚĞƌŵĂŶŶ ŐŝŶŐ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ƐŝĐŚ ƐĐŚćƚǌĞŶ ůŝĞƘĞ͕ ĞŝŶ ũĞĚĞƌ ŝŶ ƐĞŝŶĞ ^ƚĂĚƚ͘
�Ă ŵĂĐŚƚĞ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ĂƵĐŚ :ŽƐĞĨ ĂƵƐ 'ĂůŝůćĂ͕ ĂƵƐ ĚĞƌ ^ƚĂĚƚ EĂǌĂƌĞƚŚ͕ ŝŶ ĚĂƐ
ũƺĚŝƐĐŚĞ >ĂŶĚ ǌƵƌ ^ƚĂĚƚ �ĂǀŝĚƐ͕ ĚŝĞ ĚĂ ŚĞŝƘƚ �ĞƚŚůĞŚĞŵ͕ ǁĞŝů Ğƌ ĂƵƐ ĚĞŵ
,ĂƵƐĞ ƵŶĚ 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ �ĂǀŝĚƐ ǁĂƌ͕ ĚĂŵŝƚ Ğƌ ƐŝĐŚ ƐĐŚćƚǌĞŶ ůŝĞƘĞ ŵŝƚ DĂƌŝĂ͕
ƐĞŝŶĞŵ ǀĞƌƚƌĂƵƚĞŶ tĞŝďĞ͖ ĚŝĞ ǁĂƌ ƐĐŚǁĂŶŐĞƌ͘ hŶĚ ĂůƐ ƐŝĞ ĚŽƌƚ ǁĂƌĞŶ͕ ŬĂŵ
ĚŝĞ �Ğŝƚ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĞ ŐĞďćƌĞŶ ƐŽůůƚĞ͘ hŶĚ ƐŝĞ ŐĞďĂƌ ŝŚƌĞŶ ĞƌƐƚĞŶ ^ŽŚŶ ƵŶĚ ǁŝͲ
ĐŬĞůƚĞ ŝŚŶ ŝŶ tŝŶĚĞůŶ ƵŶĚ ůĞŐƚĞ ŝŚŶ ŝŶ ĞŝŶĞ <ƌŝƉƉĞ͖ ĚĞŶŶ ƐŝĞ ŚĂƩĞŶ ƐŽŶƐƚ
ŬĞŝŶĞŶ ZĂƵŵ ŝŶ ĚĞƌ ,ĞƌďĞƌŐĞ͘
hŶĚ ĞƐ ǁĂƌĞŶ ,ŝƌƚĞŶ ŝŶ ĚĞƌƐĞůďĞŶ 'ĞŐĞŶĚ ĂƵĨ ĚĞŵ &ĞůĚĞ ďĞŝ ĚĞŶ ,ƺƌĚĞŶ͕
ĚŝĞ ŚƺƚĞƚĞŶ ĚĞƐ EĂĐŚƚƐ ŝŚƌĞ ,ĞƌĚĞ͘ hŶĚ ĚĞƌ �ŶŐĞů ĚĞƐ ,ĞƌƌŶ ƚƌĂƚ ǌƵ ŝŚŶĞŶ͕
ƵŶĚ ĚŝĞ <ůĂƌŚĞŝƚ ĚĞƐ ,ĞƌƌŶ ůĞƵĐŚƚĞƚĞ Ƶŵ ƐŝĞ͖ ƵŶĚ ƐŝĞ ĨƺƌĐŚƚĞƚĞŶ ƐŝĐŚ ƐĞŚƌ͘
hŶĚ ĚĞƌ �ŶŐĞů ƐƉƌĂĐŚ ǌƵ ŝŚŶĞŶ͗ &ƺƌĐŚƚĞƚ ĞƵĐŚ ŶŝĐŚƚ͊ ^ŝĞŚĞ͕ ŝĐŚ ǀĞƌŬƺŶĚŝŐĞ
ĞƵĐŚ ŐƌŽƘĞ &ƌĞƵĚĞ͕ ĚŝĞ ĂůůĞŵ sŽůŬ ǁŝĚĞƌĨĂŚƌĞŶ ǁŝƌĚ͖ ĚĞŶŶ ĞƵĐŚ ŝƐƚ ŚĞƵƚĞ
ĚĞƌ ,ĞŝůĂŶĚ ŐĞďŽƌĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞƌ ŝƐƚ �ŚƌŝƐƚƵƐ͕ ĚĞƌ ,Ğƌƌ͕ ŝŶ ĚĞƌ ^ƚĂĚƚ �ĂǀŝĚƐ͘
hŶĚ ĚĂƐ ŚĂďƚ ǌƵŵ �ĞŝĐŚĞŶ͗ /Śƌ ǁĞƌĚĞƚ ĮŶĚĞŶ ĚĂƐ <ŝŶĚ ŝŶ tŝŶĚĞůŶ ŐĞǁŝͲ
ĐŬĞůƚ ƵŶĚ ŝŶ ĞŝŶĞƌ <ƌŝƉƉĞ ůŝĞŐĞŶ͘
hŶĚ ĂůƐďĂůĚ ǁĂƌ ĚĂ ďĞŝ ĚĞŵ �ŶŐĞů ĚŝĞ DĞŶŐĞ ĚĞƌ ŚŝŵŵůŝƐĐŚĞŶ ,ĞĞƌƐĐŚĂͲ
ƌĞŶ͕ ĚŝĞ ůŽďƚĞŶ 'ŽƩ ƵŶĚ ƐƉƌĂĐŚĞŶ͗ �ŚƌĞ ƐĞŝ 'ŽƩ ŝŶ ĚĞƌ ,ƂŚĞ ƵŶĚ &ƌŝĞĚĞ
ĂƵĨ �ƌĚĞŶ ďĞŝ ĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƐĞŝŶĞƐ tŽŚůŐĞĨĂůůĞŶƐ͘
hŶĚ ĂůƐ ĚŝĞ �ŶŐĞů ǀŽŶ ŝŚŶĞŶ ŐĞŶ ,ŝŵŵĞů ĨƵŚƌĞŶ͕ ƐƉƌĂĐŚĞŶ ĚŝĞ ,ŝƌƚĞŶ ƵŶƚĞƌͲ
ĞŝŶĂŶĚĞƌ͗ >ĂƐƐƚ ƵŶƐ ŶƵŶ ŐĞŚĞŶ ŶĂĐŚ �ĞƚŚůĞŚĞŵ ƵŶĚ ĚŝĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƐĞŚĞŶ͕
ĚŝĞ ĚĂ ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ ŝƐƚ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ĚĞƌ ,Ğƌƌ ŬƵŶĚŐĞƚĂŶ ŚĂƚ͘
hŶĚ ƐŝĞ ŬĂŵĞŶ ĞŝůĞŶĚ ƵŶĚ ĨĂŶĚĞŶ ďĞŝĚĞ͕ DĂƌŝĂ ƵŶĚ :ŽƐĞĨ͕ ĚĂǌƵ ĚĂƐ <ŝŶĚ ŝŶ
ĚĞƌ <ƌŝƉƉĞ ůŝĞŐĞŶ͘ �ůƐ ƐŝĞ ĞƐ ĂďĞƌ ŐĞƐĞŚĞŶ ŚĂƩĞŶ͕ ďƌĞŝƚĞƚĞŶ ƐŝĞ ĚĂƐ tŽƌƚ
ĂƵƐ͕ ĚĂƐ ǌƵ ŝŚŶĞŶ ǀŽŶ ĚŝĞƐĞŵ <ŝŶĚĞ ŐĞƐĂŐƚ ǁĂƌ͘ hŶĚ ĂůůĞ͕ ǀŽƌ ĚŝĞ ĞƐ ŬĂŵ͕
ǁƵŶĚĞƌƚĞŶ ƐŝĐŚ ƺďĞƌ ĚĂƐ͕ ǁĂƐ ŝŚŶĞŶ ĚŝĞ ,ŝƌƚĞŶ ŐĞƐĂŐƚ ŚĂƩĞŶ͘
DĂƌŝĂ ĂďĞƌ ďĞŚŝĞůƚ ĂůůĞ ĚŝĞƐĞ tŽƌƚĞ ƵŶĚ ďĞǁĞŐƚĞ ƐŝĞ ŝŶ ŝŚƌĞŵ ,ĞƌǌĞŶ͘ hŶĚ
ĚŝĞ ,ŝƌƚĞŶ ŬĞŚƌƚĞŶ ǁŝĞĚĞƌ Ƶŵ͕ ƉƌŝĞƐĞŶ ƵŶĚ ůŽďƚĞŶ 'ŽƩ Ĩƺƌ ĂůůĞƐ͕ ǁĂƐ ƐŝĞ
ŐĞŚƂƌƚ ƵŶĚ ŐĞƐĞŚĞŶ ŚĂƩĞŶ͕ ǁŝĞ ĚĞŶŶ ǌƵ ŝŚŶĞŶ ŐĞƐĂŐƚ ǁĂƌ͘

�ǀĂŶŐĞůŝƵŵ ŶĂĐŚ >ƵŬĂƐ͕ <ĂƉŝƚĞů Ϯ͕ sĞƌƐĞ ϭ–ϮϬ



E�ç ��®Ã �®��½»®�Ý-d��Ã
�ůƐ ǀŽƌ ĞŝŶŝŐĞƌ �Ğŝƚ ĂďŐĞŬƺŶĚŝŐƚ ǁƵƌĚĞ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ �ŝďĞůŬŝĚƐ-dĞĂŵ ĚƌŝŶŐĞŶĚ

sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐ ďƌĂƵĐŚƚ͕ ǁĞŝů ƐŽŶƐƚ ĚŝĞ ŐĂŶǌĞ
�ƌďĞŝƚ ĂƵĨŐĞŐĞďĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŵƵƐƐ͕ ĨƺŚůƚĞ ŝĐŚ
ŵŝĐŚ ŐůĞŝĐŚ ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͘
�ŝĞ �ŝďĞůŬŝĚƐ ƐŝŶĚ ĚŽĐŚ ƐŽ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚĂƐ ĚĂƌĨ ĚŽĐŚ
ŶŝĐŚƚ ǁĞŐĨĂůůĞŶ͊
EƵŶ ĚƺƌĨĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ũĂ ǌƵƌ �Ğŝƚ ŶŝĐŚƚ ŵŝƚ ĚĞŶ <ŝŶͲ
ĚĞƌŶ ƚƌĞīĞŶ͕ ĂďĞƌ ǁŝĞ ŝŵ ^ŽŵŵĞƌ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ
ƐĐŚŽŶ WůćŶĞ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ĞŝŶĞ &ƌĞƵĚĞ
ŵĂĐŚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
/ĐŚ ŵƂĐŚƚĞ ŵŝĐŚ ďĞŝ ĚŝĞƐĞŵ dĞĂŵ ŵŝƚ ĞŝŶďƌŝŶͲ
ŐĞŶ͕ ƵŶĚ ǁĞŶŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ǁŝĞĚĞƌ ƚƌĞīĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕
ĚĂŶŶ ŵƂĐŚƚĞ ŝĐŚ ŐĞƌŶ ŵŝƚ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ƐŝŶŐĞŶ͕
ďĂƐƚĞůŶ͕ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ ĂƵƐ ĚĞƌ �ŝďĞů ĞƌǌćŚůĞŶ –
ĚĂƌĂƵĨ ĨƌĞƵĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ ƐĐŚŽŶ͘

�ŚƌŝƐƚĂ �ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ

�ÄÃ�½�çÄ¦ <®Ä��Ù¦�Ùã�Ä
�ŝĞ �ŶŵĞůĚƵŶŐ Ĩƺƌ ĚĂƐ ŶĞƵĞ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶũĂŚƌ ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ ŶĞŚŵĞŶ ǁŝƌ
ǀŽŶ DŽŶƚĂŐ͕ ĚĞŵ ϰ͘ :ĂŶƵĂƌ ϮϬϮϭ͕ ďŝƐ &ƌĞŝƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϵ͘ :ĂŶƵĂƌ ϮϬϮϭ͕
ĞŶƚŐĞŐĞŶ͘ �ƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ ǁĞƌĚĞŶ <ŝŶĚĞƌ ĂƵƐ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ƵŶĚ YƵĞůŬŚŽƌŶ͕
ĚŝĞ ďŝƐ ǌƵŵ ϯϭ͘ :Ƶůŝ ϮϬϮϭ ǌǁĞŝ :ĂŚƌĞ Ăůƚ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ďĞƚƌĞƵƚ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽůůĞŶ͘ >ŝĞŐĞŶ ŵĞŚƌ �ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ ǀŽƌ ĂůƐ
WůćƚǌĞ ǌƵƌ sĞƌĨƺŐƵŶŐ ƐƚĞŚĞŶ͕ ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚ ĞŝŶ �ƵĨŶĂŚŵĞ-�ƵƐƐĐŚƵƐƐ ƺďĞƌ
ĚŝĞ sĞƌŐĂďĞ ĚĞƌ ĨƌĞŝĞŶ WůćƚǌĞ͘
^ŽůůƚĞŶ ^ŝĞ ƐŝĐŚ ŝŶ /ŚƌĞƌ �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ ŶŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ƐŝĐŚĞƌ ƐĞŝŶ͕ ƐƚĞŚĞ ŝĐŚ
/ŚŶĞŶ ŐĞƌŶĞ Ĩƺƌ ĞŝŶ ƵŶǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞƐ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŐĞƐƉƌćĐŚ ǌƵƌ sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘

tŝĐŚƚŝŐ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ^ŝĞ ĞŝŶĞŶ 'ĞƐƉƌćĐŚƐƚĞƌŵŝŶ ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ
ƵŶƚĞƌ dĞůĞĨŽŶ ϳϴϵϮϰϮ͘ �ŚƌŝƐƚĂ >ĞĐŚƚůĞŝƚŶĞƌ

�çÝ çÄÝ�Ù�Ù W�ÙãÄ�ÙÝ�«�¥ã
�ŶĚĞ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ŚĂƩĞ ŝĐŚ &ŽƚŽƐ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ �ƌŝĞĨ ĂŶ ƵŶƐĞƌĞ WĂƌƚŶĞƌ ŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŬƚ͖ ĚŝĞ �ŶƚǁŽƌƚ ŬĂŵ ĞƌƐƚ ũĞƚǌƚ͕ ǁĞŝů dŚĂŶĚŝ DĐŚƵŶƵ WƌŽďůĞŵĞ ŵŝƚ
ŝŚƌĞŵ W� ŚĂƩĞ͗
�ĂŶŬĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ &ŽƚŽƐ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ĞŝŶĞŶ �ŝŶĚƌƵĐŬ ǀŽŶ ĞƵƌĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ ŐĞͲ
ďĞŶ͊ ^Ğŝƚ Dćƌǌ ůĞďĞŶ ǁŝƌ ŵŝƚ ĚĞŵ >ŽĐŬĚŽǁŶ͕ ƵŶĚ ĂůůĞ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ �ŬƟǀŝƚćͲ
ƚĞŶ ǁĂƌĞŶ ĂďŐĞƐĂŐƚ͘ sŝĞůĞ &ĂŵŝůŝĞŶ ŚĂďĞŶ �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ ǀĞƌůŽƌĞŶ͕ ĂďĞƌ ǁŝƌ
ĚĂŶŬĞŶ 'ŽƩ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ƵŶƐ ĂƵĨƌĞĐŚƚ Śćůƚ͊ �ƵĐŚ Ĩƺƌ ĚŝĞ �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ
�ŝƂǌĞƐĞ ƐŝŶĚ ǁŝƌ ĚĂŶŬďĂƌ͊ WĂƐƚŽƌ DǇĂŬĂ ǁƵƌĚĞ ǌƵ ƵŶƐĞƌĞŵ �ŝƐĐŚŽĨ ŐĞͲ
ǁćŚůƚ͕ ƵŶĚ ĞƐ ůŝĞŐƚ ŶŽĐŚ ĞŝŶŝŐĞƐ ŝŵ �ƌŐĞŶ͕ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ŚŝĞƌ ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ ǁŝƌ ĂƵĨ
'ŽƩĞƐ �ĞŝƐƚĂŶĚ͊
/ŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĞŝŶĞŶ ŶĞƵĞŶ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞŶ͕ �ĂďĂ EĚůŽǀƵ͕ ĚĞƌ
WĂƐƚŽƌ ŝŶ �ƵŶĚĞĞ ŝƐƚ͘ tŝƌ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ŝŚŵ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ŵŝƚ 'ŽƩĞƐ ,ŝůĨĞ ĞŝŶ ŐƵƚĞƌ
,ŝƌƚĞ Ĩƺƌ ĂůůĞ ƐĞŝŶ ŬĂŶŶ͘ �ĂďĂ �ƵŵĂ ǁŝƌĚ ĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ŝŵ :ĂŶƵĂƌ ǀĞƌůĂƐͲ
ƐĞŶ͖ ǁŝƌ ƐĐŚćƚǌĞŶ ƐĞŚƌ͕ ǁĂƐ Ğƌ ŐĞůĞŝƐƚĞƚ ŚĂƚ͗ �ƌ ŚĂƚ �ĞŝĐŚĞŶ ŚŝŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ͕ ĚŝĞ
ƵŶƐ ŶŽĐŚ ůĂŶŐĞ ĂŶ ŝŚŶ ĞƌŝŶŶĞƌŶ ǁĞƌĚĞŶ͘
�ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ ŚĂƚ Ăŵ ^ŽŶŶƚĂŐ ǌƵŵ ĞƌƐƚĞŶ DĂů 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŐĞĨĞŝĞƌƚ͕ ƵŶĚ
ǁŝƌ ĚĞŶŬĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ ŶćĐŚƐƚĞ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŶ �ŵƐĞŶŝ ƐĞŝŶ ŬĂŶŶ͘ hŶƐĞƌĞ ćůͲ
ƚĞƌĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŐůŝĞĚĞƌ ŚĂďĞŶ ĞƐ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ �Ğŝƚ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ƐĐŚǁĞƌ͕ ǁĞŝů ƐŝĞ
ĂůƐ ZŝƐŝŬŽŐƌƵƉƉĞ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ ŬŽŵŵĞŶ ĚƺƌĨĞŶ͕ ƵŶĚ ǁŝƌ ǀŽŵ
<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ŵƺƐƐĞŶ WůćŶĞ ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ŝŚŶĞŶ ŚĞůĨĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
tŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ũĞƚǌƚ ŵŝƚ �ƚŚŽůĞŶŝ ǁĞŝƚĞƌŬŽŵŵĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ �ŝŶǁĞŝŚƵŶŐ
ďĂůĚ ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͊ �Ɛ ǁćƌĞ ǌƵ ƐĐŚƂŶ͕ ǁĞŶŶ ǌƵ ĚĞŵ �ƌĞŝŐŶŝƐ �ĞƐƵĐŚ ĂƵƐ
&ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ŬŽŵŵƚ͘
tŝƌ ďĞƚĞŶ Ĩƺƌ �ŝƐĐŚŽĨ DǇĂŬĞ ƵŶĚ ZĞǀĞƌĞŶĚ EĚůŽǀƵ͊
tŝƌ ůŝĞďĞŶ ƵŶƐĞƌĞ WĂƌƚŶĞƌ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ƵŶĚ ďĞƚĞŶ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĞƵĐŚ͊
/ŵ EĂŵĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ �ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ

dŚĂŶĚŝ DĐŚƵŶƵ
>ĞŝĚĞƌ ǁŝƌĚ ǁŽŚů �ŽƌŽŶĂ ĞŝŶĞŶ �ĞƐƵĐŚ ǀŽŶ ƵŶƐ ŝŶ �ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ ǀĞƌŚŝŶͲ
ĚĞƌŶ͕ ĂďĞƌ ĞŝŶ �ĞŝĐŚĞŶ ĚĞƌ sĞƌďƵŶĚĞŶŚĞŝƚ ǁŝƌĚ ƵŶƐĞƌĞ WĂƌƚŶĞƌ ǌƵ tĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚĞŶ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͗ /ĐŚ ĚĂŶŬĞ ŐĂŶǌ ŚĞƌǌůŝĐŚ ĂůůĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ĂŶ ĚĞƌ ͣ&ŽŽĚ
,ĂŵƉĞƌ-�ŬƟŽŶ͞ ďĞƚĞŝůŝŐƚ ŚĂďĞŶ͊

�ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ
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tÊÙì��Ù ��Ý �«Ù®Ýã»®Ä� ½��«�½Ä ÃçÝÝã�
<Ăƌů ,ĞŝŶƌŝĐŚ tĂŐŐĞƌů

�ůƐ :ŽƐĞĨ ŵŝƚ DĂƌŝĂ ǀŽŶ EĂǌĂƌĞƚŚ ŚĞƌ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ ǁĂƌ͕ Ƶŵ ŝŶ �ĞƚŚůĞŚĞŵ
ĂŶǌƵŐĞďĞŶ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ǀŽŶ �ĂǀŝĚ ĂďƐƚĂŵŵĞ - ǁĂƐ ĚŝĞ KďƌŝŐŬĞŝƚ ƐŽ ŐƵƚ ǁŝĞ
ƵŶƐĞƌĞŝŶƐ ŚćƩĞ ǁŝƐƐĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕ ǁĞŝů ĞƐ ũĂ ůćŶŐƐƚ ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ ƐƚĂŶĚ - Ƶŵ
ũĞŶĞ �Ğŝƚ ĂůƐŽ ŬĂŵ ĚĞƌ �ŶŐĞů 'ĂďƌŝĞů ŚĞŝŵůŝĐŚ ŶŽĐŚ ĞŝŶŵĂů ǀŽŵ ,ŝŵŵĞů
ŚĞƌĂď͕ Ƶŵ ŝŵ ^ƚĂůůĞ ŶĂĐŚ ĚĞŵ ZĞĐŚƚĞŶ ǌƵ ƐĞŚĞŶ͘
�Ɛ ǁĂƌ ũĂ ƐŽŐĂƌ Ĩƺƌ ĞŝŶĞŶ �ƌǌĞŶŐĞů ŝŶ ƐĞŝŶĞƌ �ƌůĞƵĐŚƚƵŶŐ ƐĐŚǁĞƌ ǌƵ ďĞŐƌĞŝͲ
ĨĞŶ͕ ǁĂƌƵŵ ĞƐ ŶƵŶ ĚĞƌ ĂůůĞƌĞƌďćƌŵůŝĐŚƐƚĞ ^ƚĂůů ƐĞŝŶ ŵƵƐƐƚĞ͕ ŝŶ ĚĞŵ ĚĞƌ
,Ğƌƌ ǌƵ tĞůƚ ŬŽŵŵĞŶ
ƐŽůůƚĞ͕ ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ tŝĞŐĞ
ŶŝĐŚƚƐ ǁĞŝƚĞƌ ĂůƐ ĞŝŶĞ
&ƵƩĞƌŬƌŝƉƉĞ͘ �ďĞƌ 'ĂďͲ
ƌŝĞů ǁŽůůƚĞ ǁĞŶŝŐƐƚĞŶƐ
ŶŽĐŚ ĚĞŶ tŝŶĚĞŶ ŐĞďŝĞͲ
ƚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĞ ŶŝĐŚƚ ŐĂƌ ǌƵ
ŐƌŽď ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ZŝƚǌĞŶ
ƉĮīĞŶ͕ ƵŶĚ ĚŝĞ tŽůŬĞŶ
Ăŵ ,ŝŵŵĞů ƐŽůůƚĞŶ ŶŝĐŚƚ
ŐůĞŝĐŚ ǁŝĞĚĞƌ ŝŶ ZƺŚͲ
ƌƵŶŐ ǌĞƌŇŝĞƘĞŶ ƵŶĚ ĚĂƐ
<ŝŶĚ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ dƌćŶĞŶ
ƺďĞƌƐĐŚƺƩĞŶ͕ ƵŶĚ ǁĂƐ
ĚĂƐ >ŝĐŚƚ ŝŶ ĚĞƌ >ĂƚĞƌŶĞ
ďĞƚƌĂĨ͕ ƐŽ ŵƵƐƐƚĞ ŵĂŶ ŝŚŵ ŶŽĐŚ ĞŝŶŵĂů ĞŝŶƐĐŚćƌĨĞŶ͕ ŶƵƌ ďĞƐĐŚĞŝĚĞŶ ǌƵ
ůĞƵĐŚƚĞŶ ƵŶĚ ŶŝĐŚƚ ĞƚǁĂ ǌƵ ďůĞŶĚĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ŐůćŶǌĞŶ ǁŝĞ ĚĞƌ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ƐƚĞƌŶ͘
�Ğƌ �ƌǌĞŶŐĞů ƐƚƂďĞƌƚĞ ĂƵĐŚ ĂůůĞƐ ŬůĞŝŶĞ 'ĞƟĞƌ ĂƵƐ ĚĞŵ ^ƚĂůů͕ ĚŝĞ �ŵĞŝƐĞŶ
ƵŶĚ ^ƉŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ DćƵƐĞ͕ ĞƐ ǁĂƌ ŶŝĐŚƚ ĂƵƐǌƵĚĞŶŬĞŶ͕ ǁĂƐ ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ
ŬŽŶŶƚĞ͕ ǁĞŶŶ ƐŝĞ ĚŝĞ DƵƩĞƌ DĂƌŝĂ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ǀŽƌǌĞŝƟŐ ƺďĞƌ ĞŝŶĞ DĂƵƐ ĞŶƚͲ
ƐĞƚǌƚĞ͊ EƵƌ �ƐĞů ƵŶĚ KĐŚƐ ĚƵƌŌĞŶ ďůĞŝďĞŶ͕ ĚĞƌ �ƐĞů͕ ǁĞŝů ŵĂŶ ŝŚŶ ƐƉćƚĞƌ
ŽŚŶĞŚŝŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ &ůƵĐŚƚ ŶĂĐŚ 	ŐǇƉƚĞŶ ǌƵ ,ĂŶĚ ŚĂďĞŶ ŵƵƐƐƚĞ͕ ƵŶĚ ĚĞƌ KĐŚƐ͕
ǁĞŝů Ğƌ ƐŽ ƌŝĞƐĞŶŐƌŽƘ ƵŶĚ ƐŽ ĨĂƵů ǁĂƌ͕ ĚĂƐƐ ŝŚŶ ĂůůĞ ,ĞĞƌƐĐŚĂƌĞŶ ĚĞƐ ,ŝŵͲ
ŵĞůƐ ŶŝĐŚƚ ŚćƩĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ ^ƚĞůůĞ ďƌŝŶŐĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘

�ƵůĞƚǌƚ ǀĞƌƚĞŝůƚĞ 'ĂďƌŝĞů ŶŽĐŚ ĞŝŶĞ ^ĐŚĂƌ �ŶŐĞůĐŚĞŶ ŝŵ ^ƚĂůů ŚĞƌƵŵ ĂƵĨ ĚĞŶ
�ĂĐŚƐƉĂƌƌĞŶ͕ ĞƐ ǁĂƌĞŶ ƐŽůĐŚĞ ǀŽŶ ĚĞƌ ŬůĞŝŶĞŶ �ƌƚ͕ ĚŝĞ ĨĂƐƚ ŶƵƌ ĂƵƐ <ŽƉĨ
ƵŶĚ &ůƺŐĞůŶ ďĞƐƚĞŚĞŶ͘ ^ŝĞ ƐŽůůƚĞŶ ĂƵĐŚ ďůŽƘ ƐƟůů ƐŝƚǌĞŶ ƵŶĚ �ĐŚƚ ŚĂďĞŶ ƵŶĚ
ƐŽŐůĞŝĐŚ �ĞƐĐŚĞŝĚ ŐĞďĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĚĞŵ <ŝŶĚ ŝŶ ƐĞŝŶĞƌ ŶĂĐŬƚĞŶ �ƌŵƵƚ ĞƚǁĂƐ
�ƂƐĞƐ ĚƌŽŚƚĞ͘ EŽĐŚ ĞŝŶ �ůŝĐŬ ŝŶ ĚŝĞ ZƵŶĚĞ͕ ĚĂŶŶ ĞƌŚŽď ĚĞƌ DćĐŚƟŐĞ ƐĞŝŶĞ
^ĐŚǁŝŶŐĞŶ ƵŶĚ ƌĂƵƐĐŚƚĞ ĚĂǀŽŶ͘
'Ƶƚ ƐŽ͘ �ďĞƌ ŶŝĐŚƚ ŐĂŶǌ ŐƵƚ͕ ĚĞŶŶ ĞƐ ƐĂƘ ŶŽĐŚ ĞŝŶ &ůŽŚ ĂƵĨ ĚĞŵ �ŽĚĞŶ ĚĞƌ
<ƌŝƉƉĞ ŝŶ ĚĞƌ ^ƚƌĞƵ ƵŶĚ ƐĐŚůŝĞĨ͘ �ŝĞƐĞƐ ǁŝŶǌŝŐĞ ^ĐŚĞƵƐĂů ǁĂƌ ĚĞŵ �ŶŐĞů
'ĂďƌŝĞů ĞŶƚŐĂŶŐĞŶ͕ ǀĞƌƐƚĞŚƚ ƐŝĐŚ͕ ǁĂŶŶ ŚĂƩĞ ĂƵĐŚ ĞŝŶ �ƌǌĞŶŐĞů ũĞ ŵŝƚ &ůƂͲ
ŚĞŶ ǌƵ ƚƵŶ͊
�ůƐ ŶƵŶ ĚĂƐ tƵŶĚĞƌ ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ ǁĂƌ͕ ƵŶĚ ĚĂƐ <ŝŶĚ ůĂŐ ůĞŝďŚĂŌŝŐ ĂƵĨ ĚĞŵ
^ƚƌŽŚ͕ ƐŽ ǀŽůůĞƌ >ŝĞďƌĞŝǌ ƵŶĚ ƐŽ ƌƺŚƌĞŶĚ Ăƌŵ͕ ĚĂ ŚŝĞůƚĞŶ ĞƐ ĚŝĞ �ŶŐĞů ƵŶͲ
ƚĞƌŵ �ĂĐŚ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ĂƵƐ ǀŽƌ �ŶƚǌƺĐŬĞŶ͕ ƐŝĞ ƵŵƐĐŚǁŝƌƌƚĞŶ ĚŝĞ <ƌŝƉƉĞ ǁŝĞ
ĞŝŶ &ůƵŐ dĂƵďĞŶ͘ �ƚůŝĐŚĞ ĨćĐŚĞůƚĞŶ ĚĞŵ <ŶĂďĞŶ ďĂůƐĂŵŝƐĐŚĞ �ƺŌĞ ǌƵ ƵŶĚ
ĚŝĞ ĂŶĚĞƌĞŶ ǌƵƉŌĞŶ ƵŶĚ ǌŽŐĞŶ ĚĂƐ ^ƚƌŽŚ ǌƵƌĞĐŚƚ͕ ĚĂŵŝƚ ŝŚŶ ũĂ ŬĞŝŶ ,ćůŵͲ
ĐŚĞŶ ĚƌƺĐŬĞŶ ŽĚĞƌ ǌǁŝĐŬĞŶ ŵƂĐŚƚĞ͘
�Ğŝ ĚŝĞƐĞŵ 'ĞƌĂƐĐŚĞů ĞƌǁĂĐŚƚĞ ĂďĞƌ ĚĞƌ &ůŽŚ ŝŶ ĚĞƌ ^ƚƌĞƵ͘ �Ɛ ǁƵƌĚĞ ŝŚŵ
ŐůĞŝĐŚ ŚŝŵŵĞůĂŶŐƐƚ͕ ǁĞŝů Ğƌ ĚĂĐŚƚĞ͕ ĞƐ ƐĞŝ ũĞŵĂŶĚ ŚŝŶƚĞƌ ŝŚŵ ŚĞƌ͕ ǁŝĞ ŐĞͲ
ǁƂŚŶůŝĐŚ͘ �ƌ ĨƵŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ƌŝƉƉĞ ŚĞƌƵŵ ƵŶĚ ǀĞƌƐƵĐŚƚĞ ĂůůĞ ƐĞŝŶĞ <ƺŶƐƚĞ ƵŶĚ
ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ͕ ŝŶ ĚĞƌ ćƵƘĞƌƐƚĞŶ EŽƚ͕ ƐĐŚůƺƉŌĞ Ğƌ ĚĞŵ ŐƂƩůŝĐŚĞŶ <ŝŶĚĞ ŝŶƐ
KŚƌ͘
ͣsĞƌŐŝď ŵŝƌ͊Η͕ ŇƺƐƚĞƌƚĞ ĚĞƌ ĂƚĞŵůŽƐĞ &ůŽŚ͕ ͣĂďĞƌ ŝĐŚ ŬĂŶŶ ŶŝĐŚƚ ĂŶĚĞƌƐ͕ ƐŝĞ
ďƌŝŶŐĞŶ ŵŝĐŚ Ƶŵ͕ ǁĞŶŶ ƐŝĞ ŵŝĐŚ ĞƌǁŝƐĐŚĞŶ͘ /ĐŚ ǀĞƌƐĐŚǁŝŶĚĞ ŐůĞŝĐŚ ǁŝĞĚĞƌ͕
ŐƂƩůŝĐŚĞ 'ŶĂĚĞŶ͕ ůĂƐƐ ŵŝĐŚ ŶƵƌ ƐĞŚĞŶ͕ ǁŝĞ͊Η
�ƌ ćƵŐƚĞ ĂůƐŽ ƵŵŚĞƌ ƵŶĚ ŚĂƩĞ ĂƵĐŚ ŐůĞŝĐŚ ƐĞŝŶĞŶ WůĂŶ͘ ͣ,ƂƌĞ ǌƵΗ͕ ƐĂŐƚĞ Ğƌ͕
ͣǁĞŶŶ ŝĐŚ ĂůůĞ <ƌĂŌ ǌƵƐĂŵŵĞŶŶĞŚŵĞ͕ ƵŶĚ ǁĞŶŶ ĚƵ ƐƟůů ŚćůƚƐƚ͕ ĚĂŶŶ ŬƂŶŶͲ
ƚĞ ŝĐŚ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ĚŝĞ 'ůĂƚǌĞ ĚĞƐ ,ĞŝůŝŐĞŶ :ŽƐĞĨ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕ ƵŶĚ ǀŽŶ ĚŽƌƚ ǁĞŐ
ŬƌŝĞŐĞ ŝĐŚ ĚĂƐ &ĞŶƐƚĞƌŬƌĞƵǌ ƵŶĚ ĚŝĞ dƺƌ͘͘͘ Η
ͣ^ƉƌŝŶŐ ŶƵƌ͊Η͕ ƐĂŐƚĞ ĚĂƐ :ĞƐƵƐŬŝŶĚ ƵŶŚƂƌďĂƌ͕ ͣŝĐŚ ŚĂůƚĞ ƐƟůů͊Η
hŶĚ ĚĂ ƐƉƌĂŶŐ ĚĞƌ &ůŽŚ͘ �ďĞƌ ĞƐ ůŝĞƘ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ Ğƌ ĚĂƐ <ŝŶĚ
ĞŝŶ ǁĞŶŝŐ ŬŝƚǌĞůƚĞ͕ ĂůƐ Ğƌ ƐŝĐŚ ǌƵƌĞĐŚƚƌƺĐŬƚĞ ƵŶĚ ĚŝĞ �ĞŝŶĞ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ �ĂƵĐŚ
ǌŽŐ͘
/Ŷ ĚŝĞƐĞŵ �ƵŐĞŶďůŝĐŬ ƌƺƩĞůƚĞ ĚŝĞ DƵƩĞƌ 'ŽƩĞƐ ŝŚƌĞŶ 'ĞŵĂŚů ĂƵƐ ĚĞŵ
^ĐŚůĂĨ͘ ͣ�ĐŚ͕ ƐŝĞŚ ĚŽĐŚ͊Η͕ ƐĂŐƚĞ DĂƌŝĂ ƐĞůŝŐ͕ ͣĞƐ ůćĐŚĞůƚ ƐĐŚŽŶ͊Η

�ƵƐ ͣhŶĚ ĞƐ ďĞŐĂď ƐŝĐŚ͕͘͘͘͞ ^ĂůǌďƵƌŐ ϭϵϱϯ͕ ,ŽůǌƐƟĐŚ �ƌŶƐƚ ǀŽŶ �ŽŵďƌŽǁƐŬŝ



^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕
ϵ͘ϬϬ hŚƌ

Ϯϴ͘ EŽǀĞŵďĞƌ
>ĂƵď- ƵŶĚ ^ƚĂƵďƚĂŐ ďĞŝ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

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

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

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

DŝƩǁŽĐŚ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ

Ϯ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƚ-dƌĞīĞŶ
ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ
>ŝĐŚƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϭ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ^ĞŚƚ ĂƵĨ ƵŶĚ ĞƌŚĞďƚ ĞƵƌĞ ,ćƵƉƚĞƌ͕
ǁĞŝů ƐŝĐŚ ĞƵƌĞ �ƌůƂƐƵŶŐ ŶĂŚƚ͘͞
>ƵŬĂƐ Ϯϭ͕ Ϯϴ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϲ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ - Ϯ͘ �ĚǀĞŶƚ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌ ŝ͘ Z͘ :ŽĂĐŚŝŵ �ĂůůŵĞǇĞƌ͘

DŝƩǁŽĐŚ͕
ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ

ϵ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
>ŝĐŚƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϭ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϯ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ - ϯ͘ �ĚǀĞŶƚ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

DŝƩǁŽĐŚ͕
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ
ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ

ϭϲ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ
>ŝĐŚƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϭ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗
ͣ�ĞƌĞŝƚĞƚ ĚĞŵ ,ĞƌƌŶ ĚĞŶtĞŐ͖
ĚĞŶŶ ƐŝĞŚĞ͕ ĚĞƌ ,Ğƌƌ ŬŽŵŵƚ ŐĞǁĂůƟŐ͘͞
:ĞƐĂũĂ ϰϬ͕ ϯ͘ϭϬ

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

ͣ&ƌĞƵĞƚ ĞƵĐŚ ŝŶ ĚĞŵ ,ĞƌƌŶ ĂůůĞǁĞŐĞ͕ ƵŶĚ ĂďĞƌŵĂůƐ ƐĂŐĞ ŝĐŚ͗
&ƌĞƵĞƚ ĞƵĐŚ͊ �Ğƌ ,Ğƌƌ ŝƐƚ ŶĂŚĞ͊͞ WŚŝůŝƉƉĞƌ ϰ͕ ϰ-ϱ

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

ϮϬ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

DŽŶƚĂŐ
�ĚǀĞŶƚƐĨĞŶƐƚĞƌ ŶĞďĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϭ

Ϯϭ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ - ,ĞŝůŝŐ �ďĞŶĚ
<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů / ŵŝƚ ĚĞŶ sŽƌŬŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ

ĂƵĨ ĚĞƌ &ĞƐƚǁŝĞƐĞ
<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů // ŵŝƚ ĚĞŶ ,ĂƵƉƚŬŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ

ĂƵĨ ĚĞƌ &ĞƐƚǁŝĞƐĞ
�ŚƌŝƐƚǀĞƐƉĞƌ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

ĂƵĨ ĚĞƌ &ĞƐƚǁŝĞƐĞ ͕Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϮ

Ϯϰ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

ϭϲ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϳ͘ϯϬ hŚƌ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ
ͣ�ĂƐ tŽƌƚ ǁĂƌĚ &ůĞŝƐĐŚ ƵŶĚ ǁŽŚŶƚĞ ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ͕

ƵŶĚ ǁŝƌ ƐĂŚĞŶ ƐĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ͘͞ :ŽŚĂŶŶĞƐ ϭ͕ϭϰ

&ƌĞŝƚĂŐ - ϭ͘ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐƚĂŐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

Ϯϱ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

Ϯϲ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ͗ ŬĞŝŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ

ϭ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

Ϯϳ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ - ^ŝůǀĞƐƚĞƌ
:ĂŚƌĞƐƐĐŚůƵƐƐĂŶĚĂĐŚƚ ŵŝƚ �ďĞŶĚŵĂŚů͕

WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

ϯϭ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣhŶĚ ǁŝƌ ƐĂŚĞŶ ƐĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ͕
ĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ ĂůƐ ĚĞƐ ĞŝŶŐĞďŽƌĞŶĞŶ ^ŽŚŶĞƐ ǀŽŵ sĂƚĞƌ͕

ǀŽůůĞƌ 'ŶĂĚĞ ƵŶĚ tĂŚƌŚĞŝƚ͘Η :ŽŚ ϭ͕ϭϰď

DŝƩǁŽĐŚ
>ŝĐŚƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϭ

Ϯϯ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ
ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ

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



�Ä���«ã þçÙ :�«Ù�Ý½ÊÝçÄ¦ ϮϬϮϭ
�Ğƌ ƵŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚƐƚĞ :ĂŚƌĞƐǁĞĐŚƐĞů ƐĞŝƚ >ĂŶŐĞŵ͘ �ŝŶ ǀĞƌƌƺĐŬƚĞƐ :ĂŚƌ ůŝĞŐƚ
ŚŝŶƚĞƌ ƵŶƐ͕ ƐĞŝƚĚĞŵ ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ ƺďĞƌ ƵŶƐ ŚĞƌĞŝŶďƌĂĐŚ͘ hŶĚ ŶŽĐŚ
ŵĞŚƌ ĂůƐ ǌƵ ũĞĚĞŵ :ĂŚƌĞƐďĞŐŝŶŶ ůŝĞŐƚ ĚŝĞ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ ƵŶĚ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ
�ƵŬƵŶŌ ŝŵ hŶŐĞǁŝƐƐĞŶ͘ �ĞŶŶ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ůćƵŌ ĞďĞŶ ĚĞƌǌĞŝƚ ƐŽ ŐĂƌ ŶŝĐŚƚ ŝŶ
ǀĞƌƚƌĂƵƚĞŶ �ĂŚŶĞŶ͘
tĞƌĚĞŶ ǁŝƌ ǌƵƌ EŽƌŵĂůŝƚćƚ ǌƵƌƺĐŬĮŶĚĞŶ͕ ŽĚĞƌ ďůĞŝďƚ ĂůůĞƐ ŐĂŶǌ ĂŶĚĞƌƐ͍
�ŝĞ �ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ ŚĂƚ ǀŝĞůĞ ǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞ 'ĞǁŝƐƐŚĞŝƚĞŶ ĞƌƐĐŚƺƩĞƌƚ͕
ĚĞŶŶ ƐŝĞ ŚĂƚ ŐĞǌĞŝŐƚ͕ ǁŝĞ ǀĞƌůĞƚǌůŝĐŚ ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ŝƐƚ ƵŶĚ ďůĞŝďƚ͘ ^Ž ƐĐŚĂƵĞŶ
ǀŝĞůĞ ǀŽŶ ƵŶƐ ĂƵĐŚ ŵŝƚ ďĂŶŐĞŵ �ůŝĐŬ ŝŶ ĚĂƐ ŶĞƵĞ :ĂŚƌ͘
/Ŷ ĚŝĞƐĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ƐƉƌŝĐŚƚ ĚŝĞ ďŝďůŝƐĐŚĞ :ĂŚƌĞƐůŽƐƵŶŐ Ĩƺƌ ĚĂƐ :ĂŚƌ ϮϬϮϭ Ĩƺƌ
ŵŝĐŚ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ͘ ^ŝĞ ƐƚĂŵŵƚ ĂƵƐ ĚĞƌ ͣ&ĞůĚƌĞĚĞ͞ ďĞŝ >ƵŬĂƐ͕ ĚĞƌ WĂƌĂůůĞůĞ ǌƵƌ
ďĞŬĂŶŶƚĞŶ �ĞƌŐƉƌĞĚŝŐƚ ďĞŝ DĂƩŚćƵƐ͘ :ĞƐƵƐ ƐƉƌŝĐŚƚ ĂƵĨ ĞŝŶĞŵ &ĞůĚ ǌƵ ĞŝŶĞƌ
ŐƌŽƘĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶƐĐŚĂƌ͘ ͣhŶĚ ĂůůĞƐ sŽůŬ ƐƵĐŚƚĞ ŝŚŶ ĂŶǌƵƌƺŚƌĞŶ͕ ĚĞŶŶ ĞƐ
ŐŝŶŐ <ƌĂŌ ǀŽŶ ŝŚŵ ĂƵƐ ƵŶĚ ŚĞŝůƚĞ ƐŝĞ ĂůůĞ͘͞ ;sĞƌƐ ϭϵͿ ,ĞŝůƵŶŐ ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ ŚŝĞƌ
ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ <ƌĂŌ͕ ĚŝĞ :ĞƐƵƐ ǀĞƌƐƚƌƂŵƚ͘ tŽ DĞŶƐĐŚĞŶ 'ŽƩ ďĞŐĞŐŶĞŶ ƵŶĚ
ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ͕ ĚĂ ĞƌĨĂŚƌĞŶ ƐŝĞ ĞŝŶĞ ƐŽůĐŚĞ ŚĞŝůƐĂŵĞ͕ ůĞďĞŶƐĨƂƌĚĞƌůŝĐŚĞ �ŶĞƌŐŝĞ
'ŽƩĞƐ͘ tŝĞ ĚƌŝŶŐĞŶĚ ďƌĂƵĐŚĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ͕ ŐĞƌĂĚĞ ŝŶ ĚŝĞƐĞŶ �ĞŝƚĞŶ͘
�ŝĞƐĞ �ŶĞƌŐŝĞ ǁŝƌĚ ĚĂŶŶ ŶćŚĞƌ ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘ �Ɛ ŝƐƚ ĚŝĞ <ƌĂŌ ĚĞƌ >ŝĞďĞ͗
ͣ^ĞŝĚ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ͕ ǁŝĞ ĂƵĐŚ ĞƵĞƌ sĂƚĞƌ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ ŝƐƚ͊͞ �ŝĞ �ŶĞƌŐŝĞ ĚĞƌ
�ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ – ƐŝĞ ŬĂŶŶ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘ hŶĚ ĚĂƐ ďƌĂƵĐŚĞŶ ǁŝƌ͘
ͣtŝƌ ǁĞƌĚĞŶ ŝŶ ĞŝŶ ƉĂĂƌ DŽŶĂƚĞŶ ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ ǀŝĞů ĞŝŶĂŶĚĞƌ ǀĞƌǌĞŝŚĞŶ
ŵƺƐƐĞŶ͘͞ �ĂƐ ŚĂƚ �ƵŶĚĞƐŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ :ĞŶƐ ^ƉĂŚŶ Ăŵ �ĞŐŝŶŶ ĚĞƐ
�ŽƌŽŶĂ-�ƵƐďƌƵĐŚƐ ŐĞƐĂŐƚ͘ �ĂƐ ƐƟŵŵƚ͘ �Ɛ ƐƟŵŵƚ ŝŵŵĞƌ͕ ƵŶĚ ĞƐ ƐƟŵŵƚ
ĚĞƌǌĞŝƚ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ͘
>ĞŝĚĞƌ ŝƐƚ ĚĂƐ ŐĂƌ ŶŝĐŚƚ ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͘ �Ɛ ŚĞƌƌƐĐŚƚ ĂůůĞƌŽƌƚĞŶ ͣĚŝĞ ŐƌŽƘĞ
'ĞƌĞŝǌƚŚĞŝƚ͞ ;�ĞƌŶŚĂƌĚ WƂƌŬƐĞŶͿ͘ �ĂƐƐ ďĞŝ ŵĂŶĐŚĞŶ ŶĂĐŚ DŽŶĂƚĞŶ ŝŵ �ƵƐͲ
ŶĂŚŵĞǌƵƐƚĂŶĚ ĚŝĞ EĞƌǀĞŶ ĂŶŐĞƐƉĂŶŶƚ ƐŝŶĚ͕ ŬĂŶŶ ŵĂŶ – ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ͊ - ǀĞƌͲ
ƐƚĞŚĞŶ͘ EŝĐŚƚ ĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶ ŬĂŶŶ ŝĐŚ ĂďĞƌ͕ ǁĞŶŶ DĞĚŝĞŶ͕ ĚŝĞ ĂůƐ ͣƐŽǌŝĂůĞ
DĞĚŝĞŶ͞ ĚŽĐŚ ĚĞŵ DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ĚŝĞŶĞŶ ƐŽůůĞŶ͕ ǌƵ dƵŵŵĞůƉůćƚǌĞŶ Ĩƺƌ ,ĂƐƐͲ
ƌĞĚĞŶ͕ �ĞůĞŝĚŝŐƵŶŐĞŶ ƵŶĚ sĞƌƐĐŚǁƂƌƵŶŐĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘
ZĞĐŚƚŚĂďĞƌĞŝ ƵŶĚ hŶďĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬĞŝŶĞ ,ĞŝůƵŶŐ ŝŶ <ƌŝƐĞŶ ďĞǁŝƌͲ
ŬĞŶ͘ tŝƌ ĚƺƌĨĞŶ ƵŶƐ ĂŶ ĚŝĞƐĞŶ dŽŶ ŶŝĐŚƚ ŐĞǁƂŚŶĞŶ͘ ͣ^ĞŝĚ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ͕ ǁŝĞ

ĂƵĐŚ ĞƵĞƌ sĂƚĞƌ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ ŝƐƚ͊͞ :ĞƐƵƐ ǀĞƌďŝŶĚĞƚ ĚĞŶ ZƵĨ ǌƵƌ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐͲ
ŬĞŝƚ ŵŝƚ ĚĞƌ ƐĐŚůŝĐŚƚĞŶ DĂŚŶƵŶŐ͗ ͣZŝĐŚƚĞƚ ŶŝĐŚƚ͕͞ ƵŶĚ ĚĂƐ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ĂůůĞ
ŝŵ �ůůƚĂŐ dĂŐ Ĩƺƌ dĂŐ ƵŵƐĞƚǌĞŶ͘
tŝƌ ĚƺƌĨĞŶ ƵŶƐ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ĚŝĞ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ǀĞƌƌƺĐŬĞŶ ůĂƐƐĞŶ͘ �ĂƌŵŚĞƌͲ
ǌŝŐŬĞŝƚ ŚĂďĞŶ ŐĞƌĂĚĞ ŝŶ ĚĞƌ <ƌŝƐĞ sŝĞůĞ ŐĞǌĞŝŐƚ͗ ŝŶ ĚĞƌ WŇĞŐĞ ŝŶ �ůƚĞŶŚĞŝͲ
ŵĞŶ ƵŶĚ <ƌĂŶŬĞŶŚćƵƐĞƌŶ͘ �ďĞƌ ĂƵĐŚ ŝŶĚĞŵ ǁŝƌ ĂŶĚĞƌĞ ƐĐŚƺƚǌƚĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŶ
EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂŌĞŶ ƵŶĚ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ ƐƉŽŶƚĂŶ ƵŶĚ ŬƌĞĂƟǀ ,ŝůĨĞŶ ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞŶ͘
tĞŝƚ Ăď ǀŽŶ ŵĂŶĐŚĞŶ ƐĐŚƌŝůůĞŶ dƂŶĞŶ ŝƐƚ ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ-�Ğŝƚ ůćŶŐƐƚ ǌƵ ĞŝŶĞƌ
�ƌĨĂŚƌƵŶŐƐǌĞŝƚ ŐĞůĞďƚĞƌ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘
ͣ^ĞŝĚ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ͕ ǁŝĞ ĂƵĐŚ ĞƵĞƌ sĂƚĞƌ ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ ŝƐƚ͊͞ �Ɛ ŝƐƚ ŬĞŝŶ ŵŽƌĂůŝͲ
ƐĐŚĞƌ �ƉƉĞůů͕ ĚĞŶ :ĞƐƵƐ ĂŶ ƐĞŝŶĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ƌŝĐŚƚĞƚ͘ �ƌ ĞƌŝŶŶĞƌƚ ƵŶƐ ǀŝĞůͲ
ŵĞŚƌ ĚĂƌĂŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĂůůĞ ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ ƵŶĚ 'ŶĂĚĞ ĞƌĨĂŚͲ
ƌĞŶ ŚĂďĞŶ͘ �ƵƐ ĚŝĞƐĞƌ <ƌĂŌ ůĞďĞŶ ǁŝƌ͘ tĞŝů 'ŽƩ ĚŝĞ >ŝĞďĞ ŝƐƚ͘
hŶĚ ĞďĞŶ ĚĞƐŚĂůď͕ ǁĞŝů ǁŝƌ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ ǌƵĞƌƐƚ ƐĞůďƐƚ ĞƌĨĂŚƌĞŶ ƵŶĚ 'ŽƩ
ͣsĂƚĞƌ͞ ŶĞŶŶĞŶ ĚƺƌĨĞŶ͕ ĚĞƐŚĂůď ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ĂƵĐŚ ǀŽŶ ĚŝĞƐĞƌ <ƌĂŌ ǁĞŝƚĞƌͲ
ŐĞďĞŶ͘ �Ğŝ Ăůů ĚĞŶ ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͕ ǀŽƌ ĚŝĞ ǁŝƌ ŝŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϭ ŐĞƐƚĞůůƚ
ƐŝŶĚ͕ ďƌĂƵĐŚĞŶ ǁŝƌ <ƌćŌĞ͕ ĚŝĞ ŚĞŝůĞŶ͘ EĂƚƺƌůŝĐŚ ŚŽīĞŶ ǁŝƌ ƐĞŚƌ ĂƵĨ ĞŝŶĞŶ
ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚ ǁŝƌŬƐĂŵĞŶ /ŵƉĨƐƚŽī͕ ƵŶďĞĚŝŶŐƚ͘ �ďĞƌ ǁŝƌ ďƌĂƵĐŚĞŶ ĂƵĐŚ ,ĞŝͲ
ůƵŶŐ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌ DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ �ĂƌĨ ŵĂŶ ĚĂƐ ƐĂŐĞŶ͗ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ – ĚĂƐ ŝƐƚ
ĞŝŶ /ŵƉĨƐƚŽī Ĩƺƌ ĚŝĞ ^ĞĞůĞ͍ /ĐŚ ũĞĚĞŶĨĂůůƐ ŐůĂƵďĞ ĚĂƌĂŶ͘

�ŝŶ ŐĞƐĞŐŶĞƚĞƐ :ĂŚƌ ϮϬϮϭ͊

/Śƌ �ƌ͘ ,ĂŶƐ �ŚƌŝƐƟĂŶ �ƌĂŶĚǇ
ZĞŐŝŽŶĂůďŝƐĐŚŽĨ Ĩƺƌ ĚĞŶ ^ƉƌĞŶŐĞů ^ƚĂĚĞ

:�«Ù�Ý½ÊÝçÄ¦ ϮϬϮϭ

ͣ:�ÝçÝ �«Ù®ÝãçÝ ÝÖÙ®�«ã͗ ^�®� ��ÙÃ«�Ùþ®¦͕
ó®� �ç�« �ç�Ù s�ã�Ù ��ÙÃ«�Ùþ®¦ ®Ýã͊͞

>ç»�Ý ϲ͕ϯϲ



tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣhŶĚ ǁŝƌ ƐĂŚĞŶ ƐĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ͕
ĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ ĂůƐ ĚĞƐ ĞŝŶŐĞďŽƌĞŶĞŶ ^ŽŚŶĞƐ ǀŽŵ sĂƚĞƌ͕
ǀŽůůĞƌ 'ŶĂĚĞ ƵŶĚ tĂŚƌŚĞŝƚ͘Η :ŽŚ ϭ͕ϭϰď

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϯ͘ :ĂŶƵĂƌ - Ϯ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ ĚĞŵ �ŚƌŝƐƞĞƐƚ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣtĞůĐŚĞ ĚĞƌ 'ĞŝƐƚ 'ŽƩĞƐ ƚƌĞŝďƚ͕
ĚŝĞ ƐŝŶĚ 'ŽƩĞƐ <ŝŶĚĞƌ͘͞ ZƂŵĞƌ ϴ͕ ϭϰ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϬ͘ :ĂŶƵĂƌ - ϭ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ �ƉŝƉŚĂŶŝĂƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣsŽŶ ƐĞŝŶĞƌ &ƺůůĞ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĂůůĞ ŐĞŶŽŵŵĞŶ
'ŶĂĚĞ Ƶŵ 'ŶĂĚĞ͘͞ :ŽŚĂŶŶĞƐ ϭ͕ ϭϲ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϳ͘ :ĂŶƵĂƌ - Ϯ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ �ƉŝƉŚĂŶŝĂƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌ �ŚƌŝƐƚŽƉŚ DĂĂƘ͕ �ĐŚŝŵ

DŝƩǁŽĐŚ͕
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

ϮϬ͘ :ĂŶƵĂƌ
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ�Ɛ ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŵŵĞŶ ǀŽŶ KƐƚĞŶ ƵŶĚ ǀŽŶ tĞƐƚĞŶ͕
ǀŽŶ EŽƌĚĞŶ ƵŶĚ ǀŽŶ ^ƺĚĞŶ͕ ĚŝĞ ǌƵ dŝƐĐŚĞ ƐŝƚǌĞŶ ǁĞƌĚĞŶ
ŝŵ ZĞŝĐŚ 'ŽƩĞƐ͘͞ >ƵŬĂƐ ϭϯ͕ Ϯϵ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

Ϯϰ͘ :ĂŶƵĂƌ - ϯ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ �ƉŝƉŚĂŶŝĂƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϯϭ͘ :ĂŶƵĂƌ - >ĞƚǌƚĞƌ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ �ƉŝƉŚĂŶŝĂƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗
mďĞƌ Ěŝƌ ŐĞŚƚ ĂƵĨ ĚĞƌ ,�ZZ͕
ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ ƺďĞƌ Ěŝƌ͘ :ĞƐ ϲϬ͕Ϯ

͙ çÄ� ®Ã :�Äç�Ù ϮϬϮϭ

DÊÄ�ãÝÝÖÙç�« :�Äç�Ù ϮϬϮϭ

s®�½� Ý�¦�Ä͗
ͣt�Ù ó®Ù� çÄÝ 'çã�Ý Ý�«�Ä ½�ÝÝ�Ä͍͞

,�ZZ͕ ½�ÝÝ ½�ç�«ã�Ä ì��Ù çÄÝ
��Ý >®�«ã ��®Ä�Ý �Äã½®ãþ�Ý͊

WÝ�½Ã ϰ͕ϳ

�®Ä Ä�ç�Ù <ÏÄ®¦ ®Ýã ¦��ÊÙ�Ä
'ĞĚĂŶŬĞŶ ǌƵŵ DŽŶĂƚƐƐƉƌƵĐŚ :ĂŶƵĂƌ ǀŽŶ �ĞƚůĞĨ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ

/Ŷ ĚĞƌ ĚƵŶŬĞůƐƚĞŶ �Ğŝƚ ĚĞƐ :ĂŚƌĞƐ ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ ĞŝŶ ^ƚĞƌŶ Ăŵ ,ŝŵŵĞů͘ �ƌ ůĞƵĐŚͲ
ƚĞƚ ƐŽ ŚĞůů͕ ǁŝĞ ĞƐ ^ƚĞƌŶĚĞƵƚĞƌ ĂƵƐ ĚĞŵ KƐƚĞŶ ŶŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ŐĞƐĞŚĞŶ ŚĂďĞŶ͘
^ŝĞ ĨŽůŐĞŶ ŝŚŵ͘ �Ğƌ ^ƚĞƌŶ ĨƺŚƌƚ ƐŝĞ ŶĂĐŚ �ĞƚŚůĞŚĞŵ͕ ǁŽ ƐŝĞ ĚĞŶ ŶĞƵ ŐĞďŽͲ
ƌĞŶĞŶ :ĞƐƵƐ ĮŶĚĞŶ͘ �ŝĞ ^ƚĞƌŶĚĞƵƚĞƌ ďĞƚĞŶ ŝŚŶ ĂŶ ƵŶĚ ďĞƐĐŚĞŶŬĞŶ ŝŚŶ
ƌĞŝĐŚ͘ �Ğƌ ŚĞůůĞ ^ƚĞƌŶ͕ ĚĞƌ ŝŶ ĚĞƌ &ŝŶƐƚĞƌŶŝƐ ĂƵĨŐĞŚƚ͕ ǌĞŝŐƚ ĂŶ͗ Dŝƚ :ĞƐƵƐ ŝƐƚ
ĞŝŶ ŶĞƵĞƌ <ƂŶŝŐ ŐĞďŽƌĞŶ͘
�ĂƐ >ŝĐŚƚ ŝƐƚ ŝŶ ĚĞƌ �ŝďĞů ĞŝŶĞ tĞƐĞŶƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ 'ŽƩĞƐ͘ �Ğŵ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ
ƐƚĞŚƚ ĚŝĞ �ƵŶŬĞůŚĞŝƚ Ĩƺƌ ĂůůĞƐ͕ ǁĂƐ ǀŽŶ 'ŽƩ ĨĞƌŶ ŝƐƚ͘ >ŝĐŚƚ ƐƚĞŚƚ ŵŝƚ tćƌŵĞ͕
,ŽīŶƵŶŐ ƵŶĚ �ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ ŝŶ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ͕ ĞƐ Őŝďƚ ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ƵŶĚ KƌŝĞŶƟĞͲ
ƌƵŶŐ͘ �ƌƐƚ ŵŝƚ ĚĞŵ >ŝĐŚƚ ŝƐƚ >ĞďĞŶ ƺďĞƌŚĂƵƉƚ ŵƂŐůŝĐŚ – Ĩƺƌ DĞŶƐĐŚĞŶ͕
dŝĞƌĞ ƵŶĚ WŇĂŶǌĞŶ͘ ͣ/ĐŚ ďŝŶ ĚĂƐ >ŝĐŚƚ ĚĞƌ tĞůƚ͕͞ ƐĂŐƚ :ĞƐƵƐ ŝŵ :ŽŚĂŶŶĞƐͲ
ĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ͘ ^ĞŝŶ >ŝĐŚƚ ƐƚĞŚƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ ,ŽīŶƵŶŐ ĂƵĨ ĚĂƐ ĞǁŝŐĞ >ĞďĞŶ ďĞŝ 'ŽƩ͘
/Ŷ ŝŚŵ ŚĂƚ ĚĞƌ dŽĚ ƐĞŝŶĞ ůĞďĞŶƐďĞĚƌŽŚĞŶĚĞ DĂĐŚƚ ǀĞƌůŽƌĞŶ͘
ͣ,�ZZ͕ ůĂƐƐ ůĞƵĐŚƚĞŶ ƺďĞƌ ƵŶƐ ĚĂƐ >ŝĐŚƚ ĚĞŝŶĞƐ �ŶƚůŝƚǌĞƐ͊͞ �ĂƌƵŵ ďŝƩĞƚ ĚĞƌ
�ĞƚĞƌ ŝŵ ǀŝĞƌƚĞŶ WƐĂůŵ͘ Dŝƚ ĚĞŵ >ĞƵĐŚƚĞŶ ƐĞŝŶĞƐ �ŶƚůŝƚǌĞƐ ǁĞŶĚĞƚ ƐŝĐŚ
'ŽƩ ũĞĚĞŵ ĞŝŶǌĞůŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ ǌƵ͘ &ƺƌ �ŚƌŝƐƟŶŶĞŶ ƵŶĚ �ŚƌŝƐͲ
ƚĞŶ ŝƐƚ ĚĂƐ ĞŝŶ ƐƚĂƌŬĞƌ �ƵƐƉƌƵĐŚ͕ ĚĞƌ ƐŝĞ ŝŶ ŝŚƌĞŵ >ĞďĞŶ ƐƚćƌŬƚ͘ �ƵĐŚ Ăŵ
�ŶĚĞ ũĞĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ ĞƌĨĂŚƌĞŶ ƐŝĞ ŝŚŶ ŝŶ &Žƌŵ ĚĞƐ �ĂƌŽŶŝƟƐĐŚĞŶ ^ĞͲ
ŐĞŶƐ͘ ͣ�Ğƌ ,�ZZ ƐĞŐŶĞ ĚŝĐŚ ƵŶĚ ďĞŚƺƚĞ ĚŝĐŚ͖ ĚĞƌ ,�ZZ ůĂƐƐĞ ƐĞŝŶ �ŶŐĞͲ
ƐŝĐŚƚ ůĞƵĐŚƚĞŶ ƺďĞƌ Ěŝƌ ƵŶĚ ƐĞŝ Ěŝƌ ŐŶćĚŝŐ͖ ĚĞƌ ,�ZZ ŚĞďĞ ƐĞŝŶ �ŶŐĞƐŝĐŚƚ
ƺďĞƌ ĚŝĐŚ ƵŶĚ ŐĞďĞ Ěŝƌ &ƌŝĞĚĞŶ͘͞



ϲϮ͘ �»ã®ÊÄ �ÙÊã ¥ìÙ �®� t�½ã

ͣ<®Ä��ÙÄ �ç»çÄ¥ã Ý�«�Ä»�Ä͞
&ƺƌ ǀŝĞůĞ <ŝŶĚĞƌ ŝƐƚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ĚŝĞ �ƵŬƵŶŌ ƵŶƐŝĐŚĞƌ ŐĞǁŽƌĚĞŶ – Ĩƺƌ ĚŝĞ
<ŝŶĚĞƌ ŚŝĞƌ͕ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĂďĞƌ Ĩƺƌ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ŝŶ ǀŝĞůĞŶ >ćŶĚĞƌŶ ĚĞƐ ^ƺĚĞŶƐ͘ ^ŝĞ
ůĞŝĚĞŶ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ ŝŶĚŝƌĞŬƚĞŶ &ŽůŐĞŶ ĚĞƌ WĂŶĚĞŵŝĞ͘ ^Ğŝƚ �ƵƐͲ
ďƌƵĐŚ ĚĞƌ <ƌŝƐĞ ĨĞŚůƚ DŝůůŝŽŶĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ĚŝĞ �ŚĂŶĐĞ ǌƵŵ >ĞƌŶĞŶ͘ ^ŝĞ ůĞŝĚĞŶ
Ăŵ �ŝŶŐĞƐƉĞƌƌƚƐĞŝŶ͕ ĂŶ ŚćƵƐůŝĐŚĞƌ 'ĞǁĂůƚ͘ ^ŝĞ ůĞŝĚĞŶ ƵŶƚĞƌ ŐƌŽƘĞƌ ǁŝƌƚͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ EŽƚ ƵŶĚ ,ƵŶŐĞƌ͕ ǁĞŝů ŝŚƌĞŶ �ůƚĞƌŶ ĚĂƐ �ŝŶŬŽŵŵĞŶ ǁĞŐŐĞďƌŽͲ
ĐŚĞŶ ŝƐƚ͘ hŶĚ ĚĂƐ ǁŝƌĚ ƐŽ ƐĐŚŶĞůů ŶŝĐŚƚ ǀŽƌďĞŝŐĞŚĞŶ – ĚŝĞ &ŽůŐĞŶ ǀŽŶ
�ŽƌŽŶĂ ƚƌĞīĞŶ ĚŝĞ 	ƌŵƐƚĞŶ Ăŵ ůćŶŐƐƚĞŶ ƵŶĚ Ăŵ ŚćƌƚĞƐƚĞŶ͘
�ƌŽƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ WĂƌƚŶĞƌ ŬĞŶŶĞŶ ĚŝĞ >ĂŐĞ ǀŽŶ
DćĚĐŚĞŶ ƵŶĚ :ƵŶŐĞŶ ŝŶ ǀŝĞůĞŶ >ćŶĚĞƌŶ ƐĞŚƌ ŐĞŶĂƵ͗ �Ă ƐŝŶĚ <ŝŶĚĞƌ͕ ĚŝĞ Ăŵ
ZĂŶĚĞ ĚĞƌ ,ĂƵƉƚƐƚĂĚƚ ǀŽŶ WĂƌĂŐƵĂǇ Dƺůů ƐĂŵŵĞůŶ͕ Ƶŵ 'ĞůĚ ǌƵ ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ͘
�Ă ƐŝŶĚ <ŝŶĚĞƌ͕ ĚŝĞ ĂƵĨ ĚĞŶ WŚŝůŝƉƉŝŶĞŶ ŝŶ �ƵĐŬĞƌƌŽŚƌƉůĂŶƚĂŐĞŶ ĂƌďĞŝƚĞŶ͕
Ƶŵ ŝŚƌĞ &ĂŵŝůŝĞŶ ǌƵ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ hŶĚ ĚĂ ƐŝŶĚ <ŝŶĚĞƌ͕ ĚŝĞ ŝŶ ^ŝĞƌƌĂ >ĞŽŶĞ
ĚĞŶ ŐĂŶǌĞŶ dĂŐ ĂƵĨ ĚĞŵ DĂƌŬƚ ŵŝƚĂƌďĞŝƚĞŶ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ŬĞŝŶĞ �Ğŝƚ ŵĞŚƌ ďůĞŝďƚ
Ĩƺƌ ĚĞŶ ^ĐŚƵůďĞƐƵĐŚ͘
ͣ<ŝŶĚĞƌŶ �ƵŬƵŶŌ ƐĐŚĞŶŬĞŶ͞ – ŵŝƚ ƵŶƐĞƌĞŶ 'ĂďĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚ ƵŶƐĞƌĞŶ 'ĞďĞͲ
ƚĞŶ ŝŵ �ĚǀĞŶƚ͗ 'ŽƩ ŚĂƚ ƵŶƐ ƐĞŝŶĞŶ ^ŽŚŶ ŝŶ ĚŝĞ <ƌŝƉƉĞ ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞ
DŝƩĞ ƵŶĚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞ ,ĞƌǌĞŶ ŐĞůĞŐƚ͘ /Śŵ ƵŶĚ ŵŝƚ ŝŚŵ ũĞĚĞŵ <ŝŶĚ ƐŽůů ƵŶƐĞͲ
ƌĞ >ŝĞďĞ ƵŶĚ &ƺƌƐŽƌŐĞ ŐĞůƚĞŶ͘
�ƌŽƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ ďƌĂƵĐŚƚ /ŚƌĞ ,ŝůĨĞ͊
�ŝĞƐĞƐ :ĂŚƌ ǁĞƌĚĞŶ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ ǁĞŶŝŐĞƌ DĞŶƐĐŚĞŶ ĂůƐ ƐŽŶƐƚ ĚŝĞ 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ ǌƵ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ďĞƐƵĐŚĞŶ͘ �ĂƐ ďĞĚĞƵƚĞƚ ŐĞƌŝŶŐĞƌĞ <ŽůůĞŬƚĞŶ Ĩƺƌ
�ƌŽƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ͘ �ŝĞƐĞ �ƵƐĨćůůĞ ŚĂďĞŶ ŵĂƐƐŝǀĞ �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ĂƵĨ Ăůů ũĞŶĞ
DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ŵŝƚ ƵŶƐĞƌĞŶ WƌŽũĞŬƚĞŶ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ ,ĞůĨĞŶ ^ŝĞ ĚĞƐŚĂůď
ũĞƚǌƚ ŵŝƚ /ŚƌĞƌ ^ƉĞŶĚĞ͊

,ĞůĨĞŶ ^ŝĞ ŚĞůĨĞŶ͊
^ƉĞŶĚĞŶŬŽŶƚŽ �ĂŶŬ Ĩƺƌ <ŝƌĐŚĞ ƵŶĚ �ŝĂŬŽŶŝĞ

/��E ͗ �� ϭϬ ϭϬϬϲ ϭϬϬϲ ϬϱϬϬ ϱϬϬϱ ϬϬ
�/� ͗ '�EK���ϭ<��

�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ :ƵŐĞŶĚ ZĞŐŝŽŶ EŽƌĚ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ
<ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ͕ ZĞŐŝŽŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ

'ƌƺŶĞ ^ƚƌĂƘĞ ϭϴ
ϮϴϴϳϬ KƩĞƌƐďĞƌŐ

dĞůĞĨŽŶ �ƺƌŽ͗ ϬϰϮϬϱ - ϯϭ ϵϬ ϵϬ
ŵŽďŝů͗ ϬϭϲϬ - ϭϱ ϯϮ ϭϮϳ

DĂŝů͗ <ĞƌƐƟŶ͘>ĂƐĐŚĂƚΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ
ŚƩƉ͗ͬͬƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞ

,ĞƌǌůŝĐŚĞ �ŝŶůĂĚƵŶŐ ǌƵƌ :ƵŐĞŶĚĨƌĞŝǌĞŝƚ ŶĂĐŚ ^ĐŚǁĞĚĞŶ͊
�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ :ƵŐĞŶĚ ͣŽŶ ƚŽƵƌ͘͘͘͞
/Ŷ ĚĞƌ ,ŽīŶƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ϮϬϮϭ ǁŝĞĚĞƌ ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ ƐĞŝŶ ŬƂŶŶĞŶ͕ ƐŽůů ĞƐ
�ŶĚĞ ĚĞƌ ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ ŶĂĐŚ DŝƩĞůƐĐŚǁĞͲ
ĚĞŶ ŐĞŚĞŶ͘
sćŐƐũƂĨŽƌƐ ,ĞƌƌŐĊƌĚ ůŝĞŐƚ ƌƵŚŝŐ ĞŝŶŐĞďĞƩĞƚ

ŝŶ ĚŝĞ EĂƚƵƌ ĚĞƌ WƌŽǀŝŶǌ sćƌŵůĂŶĚ Ăŵ &ƵƘ ĚĞƐ ,ŽǀłćůůĞƚ͕ ŵŝƚ �ƵƐƐŝĐŚƚ ƺďĞƌ
ĚŝĞ �ƌŽĐŬĞŶƐĞĞŶ͘ ,ŝĞƌ ŝƐƚ ^ĐŚǁĞĚĞŶ ƐŽ ƚǇƉŝƐĐŚ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ĞƐ ƵŶƐ ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͗
^ĞĞŶ ƵŶĚ tćůĚĞƌ͕ ZĂƵŵ Ĩƺƌ tĂŶĚĞƌƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ^ƉŝĞůĞ͘ ͣ,Ğƌǌ͕ ǁĂƐ ǁŝůůƐƚ ĚƵ
ŵĞŚƌ͍Η &ƺƌ ĂůůĞ ŝƐƚ ĞƚǁĂƐ ĚĂďĞŝ͗ ŐƌŽƘĞ ^ƉŝĞůǁŝĞƐĞ ĂƵĨ ƌŝĞƐŝŐĞŵ 'ĞůćŶĚĞ͕
�ĂĚĞƐƚĞůůĞ͕ <ĂŶƵƐ͕ sŽůůĞǇďĂůů͕ �ĞĂĐŚǀŽůůĞǇďĂůů͕ &ƵƘďĂůů͕ 'ƌŝůůƉůćƚǌĞ͘
�ĂƐ :ƵŐĞŶĚ-dĞĂŵ ǁŝƌĚ ĞŝŶ ĂďǁĞĐŚƐͲůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ WƌŽŐƌĂŵŵ ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ͘
�Ă Őŝďƚ ĞƐ ^ƉŝĞů ƵŶĚ ^ƉŽƌƚ ŐĞŶĂƵƐŽ ǁŝĞ <ƌĞĂƟǀĞƐ ƵŶĚ hŶƚĞƌŶĞŚŵƵŶŐĞŶ͕
ǌ͘�͘ ĞŝŶĞ &ĂŚƌƚ ŶĂĐŚ KƐůŽ͕ ŝŶ ĚŝĞ ,ĂƵƉƚƐƚĂĚƚ EŽƌǁĞŐĞŶƐ͘ hŶƐĞƌ ZĞŝƐĞďƵƐ
ďůĞŝďƚ ǀŽƌ Kƌƚ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ƐĞŚƌ ŇĞǆŝďĞů ƐŝŶĚ͘ �ŝŶ ĞƌĨĂŚƌĞŶĞƐ <ŽĐŚƚĞĂŵ ǁŝƌĚ
ƐŝĐŚ Ƶŵ ƵŶƐĞƌ ůĞŝďůŝĐŚĞƐ tŽŚů ŬƺŵŵĞƌŶ͘ tŝƌ ǁŽůůĞŶ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ĞƌůĞͲ
ďĞŶ͕ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ĨĞŝĞƌŶ͕ ƵŶƐ ƵŶĚ 'ŽƩ ŬĞŶŶĞŶ ůĞƌŶĞŶ ƵŶĚ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ǀŝĞů
^ƉĂƘ ŚĂďĞŶ͊
�ůůĞ ǁŝĐŚƟŐĞŶ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ĂƵĨ ĞŝŶĞŶ �ůŝĐŬ͗
tĂƐ ƵŶĚ ǁĞƌ͍ ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶĨĂŚƌƚ Ĩƺƌ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ ǀŽŶ ϭϯ – ϭϲ :ĂŚƌĞŶ
tĂŶŶ͍ ϭϰ͘ - Ϯϴ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϭ
tŽ͍ sćŐƐũƂĨŽƌƐ ,ĞƌƌŐĊƌĚ ͬ DŝƩĞůƐĐŚǁĞĚĞŶ ͬ ŝŶ ĨĞƐƚĞŵ ,ĂƵƐ
WƌĞŝƐ͍ ϱϭϱ Φ ;ϱϰϱ Φ Ĩƺƌ EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞƌ ĐŚƌŝƐƚů͘ <ŝƌĐŚĞͿ
�ŶŵĞůĚĞƐĐŚůƵƐƐ͍ ϯϬ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϭ ;ďĞŐƌĞŶǌƚĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚůͿ
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͍ <ƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ sĞƌĚĞŶ͕

;�ǀ͘ :ƵŐĞŶĚ ŝŶ ĚĞŶ ZĞŐŝŽŶĞŶ EŽƌĚ ƵŶĚ ͣ<ŝtŝ͞Ϳ
/ŶĨŽƐ ƵŶĚ
�ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ͗ ZĞŐŝŽŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ <ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ

ŚƩƉ͗ͬͬƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞ



t�½� ¥ìÙ �®� t�½ã ͘͘͘
͘͘͘ŝƐƚ ĞŝŶ ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞƌ sĞƌĞŝŶ͕ ŵŝƚ ^ŝƚǌ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ
ĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ǀŽƌ Kƌƚ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ĞƚǁĂƐ ǌƵŵ <ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ ƵŶĚ ĚĞŵ ^ĐŚƵƚǌ
ĚĞƌ �ƌƚĞŶǀŝĞůĨĂůƚ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘
tćůĚĞƌ ůĞŝƐƚĞŶ ĞŝŶĞŶ ǁŝĐŚƟŐĞŶ �ĞŝƚƌĂŐ ǌƵŵ <ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ͕ ƐŽǁŽŚů ĂƵĨ ŐůŽďĂͲ
ůĞƌ ĂůƐ ĂƵĐŚ ĂƵĨ ůŽŬĂůĞƌ �ďĞŶĞ͘ �Ă tćůĚĞƌ ĂƵĨ ĚĞŵ &ĞƐƚůĂŶĚ ĚĞƌ ŐƌƂƘƚĞ <ŽŚͲ
ůĞŶƐƚŽīƐƉĞŝĐŚĞƌ ĚĞƌ �ƌĚĞ ƐŝŶĚ͕ ůĞŝƐƚĞŶ ƐŝĞ ĞŝŶĞŶ ǁŝĐŚƟŐĞŶ �ĞŝƚƌĂŐ͕ Ƶŵ ĚĞŵ
ǁĞůƚǁĞŝƚĞŶ <ůŝŵĂǁĂŶĚĞů ĞŶƚŐĞŐĞŶ ǌƵ ǁŝƌŬĞŶ͘ /ŶƚĂŬƚĞ tćůĚĞƌ ƐŝŶĚ ŝŶ
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ǌƵĚĞŵ ĚĞƌ 'ĂƌĂŶƚ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ŚŽŚĞ �ƌƚĞŶǀŝĞůĨĂůƚ͘ /ŵ �ƵŶĚĞƐͲ
ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƌƵŶĚ ϯϮ й tĂůĚ͘ /Ŷ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ KƩĞƌƐďĞƌŐ ůŝĞͲ
ŐĞŶ ǁŝƌ ďĞŝ ϲй͘ 'ƌƵŶĚ ŐĞŶƵŐ͕ ƵŶƐĞƌ ĞƌƐƚĞƐ WƌŽũĞŬƚ ŝŶ KƩĞƌƐďĞƌŐ ǌƵ ƐƚĂƌƚĞŶ͘
�ůƐŽ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ &ůćĐŚĞ ŐĞƐƵĐŚƚ ƵŶĚ ƐŝĞ ŝŶ ĚĞƌ 'ĞͲ
ŵĂƌŬƵŶŐ YƵĞůŬŚŽƌŶ ŐĞĨƵŶĚĞŶ͘ �ŝĞ
&ůćĐŚĞ ŚĂƚ ĞŝŶĞ 'ƌƂƘĞ ǀŽŶ ĨĂƐƚ ϭϯ
ŚĂ͖ ĚĂƌŝŶ ĞŶƚŚĂůƚĞŶ ƐŝŶĚ ĞŝŶĞ
�ĐŬĞƌŇćĐŚĞ͕ ĞŝŶ ƉŽƚĞŶƟĞůůĞƐ
DŽŽƌ͕ �ƌĂĐŚůĂŶĚ͕ ƐŽǁŝĞ ĞŝŶĞ DŽͲ
ŶŽŬƵůƚƵƌ EĂĚĞůǁĂůĚ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ
ĞŝŶ EŝĞƘďƌĂƵĐŚƌĞĐŚƚ ŵŝƚ sŽƌŬĂƵĨƐͲ
ƌĞĐŚƚ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ &ůćĐŚĞ ĞƌŚĂůƚĞŶ͘
�ŝĞů ŝƐƚ ĞƐ͕ ŝŶ ĚŝĞƐĞŶ ǌǁƂůĨ :ĂŚƌĞŶ
ĚŝĞ &ůćĐŚĞ ĂƵĨǌƵĨŽƌƐƚĞŶ͕ ǌƵ ƌĞŶĂƚƵͲ
ƌŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚŚŝůĨĞ ǀŽŶ ^ƉĞŶĚĞŶ
ǌƵ ĞƌǁĞƌďĞŶ͘
�ƵƐĂŵŵĞŶ ŵŝƚ /ŬĞŽ Ğ͘s͕͘ ĚĞƌ EĂͲ
ƚƵƌƐĐŚƵƚǌďĞŚƂƌĚĞ͕ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ
ƵŶĚ ǁĞŝƚĞƌĞŶ &ĂĐŚůĞƵƚĞŶ ŚĂďĞŶ
ǁŝƌ ĚŝĞ &ůćĐŚĞ ĞƌŬƵŶĚĞƚ ƵŶĚ ĚŝĞ
ĞƌƐƚĞŶ DĂƘŶĂŚŵĞŶ ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ
;�h-ZĞŐŝƐƚƌŝĞƌŶƵŵŵĞƌ ďĞĂŶƚƌĂŐƚ͕ �ƵīŽƌƐƚƵŶŐƐŐĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐĞŶ ĞŝŶŐĞŚŽůƚ͕
�ďŇƵƐƐŐƌćďĞŶ ŝŶ ĚĞƌ DŽŽƌŇćĐŚĞ ŐĞƐƵĐŚƚ ƵŶĚ ǀĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕ �ŽĚĞŶŐƵƚĂĐŚͲ
ƚĞŶ ŝŶ �ƵŌƌĂŐ ŐĞŐĞďĞŶ Ƶǀŵ͘Ϳ͘
tŝƌ ƉůĂŶĞŶ ŝŵ :ĂŶƵĂƌ ĚŝĞ ĞƌƐƚĞŶ �ćƵŵĞ ǌƵ ƉŇĂŶǌĞŶ͘ �ŝŶ ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞƌ EĂͲ
ĚĞůǁĂůĚ ƐŽůů ŝŶ ĞŝŶĞŶ ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ DŝƐĐŚǁĂŶĚĞů ŐĞǁĂŶĚĞůƚ ǁĞƌĚĞŶ͘
tŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚŝĞ ŶƂƟŐĞŶ tĂůĚĂƌďĞŝƚĞŶ ŵŝƚŚŝůĨĞ ǀŽŶ ZƺĐŬĞƉĨĞƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚĨƺŚͲ

ƌĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͘ �ŝĞ WĨĞƌĚĞ ǌŝĞŚĞŶ ĚŝĞ ^ƚćŵŵĞ ĂƵƐ ĚĞŵ tĂůĚ ŽŚŶĞ ĚĞŶ �ŽͲ
ĚĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ƵŵƐƚĞŚĞŶĚĞŶ �ćƵŵĞ ǌƵ ǌĞƌƐƚƂƌĞŶ͘
'ĞƉůĂŶƚ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶŝŐĞ �ƌďĞŝƚĞŶ ŝŵ tĂůĚ ŝŵ ZĂŚŵĞŶ ǀŽŶ WƌŽũĞŬƚĞŶ ŵŝƚ
ĚĞŶ ^ĐŚƵůĞŶ ĚĞƌ hŵŐĞďƵŶŐ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ ^Ž ŬƂŶŶĞŶ ĚŝĞ ^ĐŚƺůĞƌ ŝŚƌ tĂůĚͲ
ǁŝƐƐĞŶ ĞƌǁĞŝƚĞƌŶ ƵŶĚ ůĞƌŶĞŶ͕ ǁŝĞ ǁŝĐŚƟŐ ĞƐ ŝƐƚ͕ ŵŝƚ ĚĞŵ tĂůĚ ƵŶĚ ƵŶƐĞͲ
ƌĞŶ ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ ƐĐŚŽŶĞŶĚ ƵŵǌƵŐĞŚĞŶ͘ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ ^ŝĞ ƵŶƐ ƵŶĚ ǁĞƌĚĞŶ
^ŝĞ tĂůĚƉĂƚĞ͗ Dŝƚ ĞŝŶĞŵ �ĞŝƚƌĂŐ ǀŽŶ Ϯϱ Φ ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ ^ŝĞ ĚĞŶ <ĂƵĨ͕ ĚŝĞ
�ƵīŽƌƐƚƵŶŐ͕ ĚŝĞ WŇĞŐĞ ƵŶĚ ĚĞŶ ĚĂƵĞƌŚĂŌĞŶ �ƌŚĂůƚ ǀŽŶ ĞŝŶĞŵ YƵĂĚƌĂƚŵĞͲ
ƚĞƌ tĂůĚ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ 'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͘
�ĂĚƵƌĐŚ ŶćŵůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĚŝĞ &ůćĐŚĞŶ ĂůƐ sĞƌĞŝŶ ĂƵŅĂƵĨĞŶ ƵŶĚ ŶĂĐŚ �ďͲ
ƐĐŚůƵƐƐ ƵŶƐĞƌĞƐ ĞƌƐƚĞŶ WƌŽũĞŬƚĞƐ ŝŶ ĞŝŶĞ ^ƟŌƵŶŐ ƺďĞƌĨƺŚƌĞŶ ǁŽůůĞŶ͕ ǁĞƌͲ
ĚĞŶ ĚĞƌ �ƌŚĂůƚ ƵŶĚ ĚĞƌ ^ĐŚƵƚǌ ĚĞƌ &ůćĐŚĞ ĚĂƵĞƌŚĂŌ ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ͘
�Ǉƌŝů �ŝŽŶ ;WƌŽĚƵǌĞŶƚ ĚĞƐ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƌĮůŵƐ ƚŽŵŽƌƌŽǁͿ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ ĂƵĨ ĚĞŶ
�ŝŶǁĂŶĚ͕ ǁĂƐ ŬĂŶŶ ĞŝŶ �ŝŶǌĞůŶĞƌ ƐĐŚŽŶ ĂƵƐƌŝĐŚƚĞŶ͕ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ĂůƚĞŶ ŝŶĚŝĂŶŝͲ
ƐĐŚĞŶ >ĞŐĞŶĚĞ͗ �ŝŶĞƐ dĂŐĞƐ ŐĂď ĞƐ ĞŝŶĞŶ ŐƌŽƘĞŶ tĂůĚďƌĂŶĚ͘ �ůůĞ dŝĞƌĞ
ďůŝĐŬƚĞŶ ǀĞƌćŶŐƐƟŐƚ͕ ĞŶƚƐĞƚǌƚ ƵŶĚ ŵĂĐŚƚůŽƐ ĂƵĨ ĚŝĞ <ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ͘ EƵƌ ĚĞƌ
ŬůĞŝŶĞ <Žůŝďƌŝ ǁƵƌĚĞ ĂŬƟǀ ƵŶĚ ƚƌƵŐ ŵŝƚ ƐĞŝŶĞŵ ^ĐŚŶĂďĞů ĞŝŶŝŐĞ tĂƐƐĞƌƚƌŽƉͲ

ĨĞŶ ŚĞƌďĞŝ͕ Ƶŵ ƐŝĞ ĂƵĨ ĚĂƐ &ĞƵĞƌ ǌƵ ǁĞƌĨĞŶ͘
EĂĐŚ ĞŝŶĞƌ tĞŝůĞ ƐƉƌĂĐŚ ĚĂƐ ǀŽŶ ĚŝĞƐĞŵ dƌĞŝͲ
ďĞŶ ŐĞŶĞƌǀƚĞ 'ƺƌƚĞůƟĞƌ ǌƵ ŝŚŵ͗ ͣ<Žůŝďƌŝ͊ �ŝƐƚ
ĚƵ ĚĞŶŶ ǀĞƌƌƺĐŬƚ͍ Dŝƚ ĚŝĞƐĞŶ ǁĞŶŝŐĞŶ dƌŽƉĨĞŶ
tĂƐƐĞƌ ǁŝƌƐƚ ĚƵ ĚĂƐ &ĞƵĞƌ ĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ůƂƐĐŚĞŶ͊͞
hŶĚ ĚĞƌ <Žůŝďƌŝ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ ŝŚŵ͗ ͣ�ĂƐ ǁĞŝƘ ŝĐŚ͕
ĂďĞƌ ŝĐŚ ůĞŝƐƚĞ ŵĞŝŶĞŶ �ĞŝƚƌĂŐ͘͞
:ĞĚĞƌ YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ ǌćŚůƚ͕ ũĞ ŵĞŚƌ tĂůĚƉĂƚĞŶ
ƐŝĐŚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶ͕ ƵŵƐŽ ŵĞŚƌ tĂůĚ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ
ƉŇĂŶǌĞŶ ƵŶĚ ĞƌŚĂůƚĞŶ͘

DĞŚƌ ƺďĞƌ ƵŶƐ ĞƌĨĂŚƌĞŶ ^ŝĞ ŚŝĞƌ͗ ǁǁǁ͘ǁĂůĚ-ĨƵĞƌ-ĚŝĞ-tĞůƚ͘ĚĞ
tĞŶŶ ^ŝĞ <ŽŶƚĂŬƚ ǌƵ ƵŶƐ ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ ǁŽůůĞŶ͗ ŝŶĨŽΛǁĂůĚ-ĨƵĞƌ-ĚŝĞ-ǁĞůƚ͘ĚĞ
tĞŶŶ ^ŝĞ ƐƉĞŶĚĞŶ ǁŽůůĞŶ͗ tĂůĚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ '>^ �ĂŶŬ͕
/��E͗ ��ϲϵ ϰϯϬϲ Ϭϵϲϳ ϭϬϭϬ ϰϴϲϲ Ϭ

�ĞƫŶĂ ^ĐŚǁŝŶŐ Ĩƺƌ tĂůĚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ Ğ͘s͘
W^͗ �ŝŶĞ tĂůĚƉĂƚĞŶƐĐŚĂŌ ůćƐƐƚ ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ŐƵƚ ǀĞƌƐĐŚĞŶŬĞŶ͕ ǌƵ tĞŝŚŶĂĐŚͲ
ƚĞŶ͕ ǌƵŵ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ ŽĚĞƌ ǌƵ ũĞĚĞŵ ĂŶĚĞƌĞŶ �ŶůĂƐƐ͘
'ĞƌŶĞ ƐĞŶĚĞŶ ǁŝƌ /ŚŶĞŶ ĂƵĨ tƵŶƐĐŚ ĞŝŶĞ hƌŬƵŶĚĞ ǌƵ͘ tĞŶŶ ^ŝĞ ŵƂĐŚƚĞŶ
ĂƵĐŚ ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚ͘



&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
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐŵŽŶĂƚů͘ 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
�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƚ-�'͗ dƌĞĨĨĞŶ ƐŝĞŚĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŬĂůĞŶĚĞƌ͖

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

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

<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 ,ĞůůǁŝŐ͕ �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

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͕ ZĞĚĂŬƚŝŽŶ͗ �ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ͕ dĞů͘ ϮϬϯ
�-DĂŝů ĞǀĞŵĂƌŝĞΛŬŽĞƉŬĞ͘ŶĂŵĞ͖ ^ƉĞŶĚĞŶŬŽŶƚŽ͗ <^< sĞƌĚĞŶ͕ /��E ��ϵϬϮϵϭϱϮϲϳϬϬϬϭϬϬϯϮϱϲϯ͕
sŽůŬƐďĂŶŬ ^ŽƚƚƌƵŵ͕ /��E͗ ��ϱϳϮϵϭϲϱϲϴϭϬϬϴϬϮϰϱϬϬϬ͕ ^ƚŝĐŚǁŽƌƚ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ͕ �ŶǌĞŝŐĞŶƐĐŚůƵƐƐ
ŝƐƚ ĚĞƌ ϭϬ͘ ĞŝŶĞƐ ũĞĚĞŶ DŽŶĂƚƐ͖ �ƌƵĐŬ͗ ^dmZ<�E WƌŝŶƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ

�ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƟŽŶ KƩĞƌƐďĞƌŐ͗
dĞů͗͘ ϬϰϮϬϱ-ϯϭϵϲϭϯϭ

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 ƵŶĚǁǁǁ͘ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-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



K I N D E R S E I T E
t�®Ƙã �ç͕ ó®� ò®�½ ^ã�ÙÄ½�®Ä Ýã�«�Ä͘͘͘

&ĂƐƚ ĂůůĞ ^ƚĞƌŶĞ ŬŽŵŵĞŶ ŵĞŚƌĨĂĐŚ ǀŽƌ͕ ĂďĞƌ ŶƵƌ ĞŝŶĞƌ ŝƐƚ
ĞŝŶ ͣ�ŝŶǌĞůƐƚƺĐŬ͟ - ǁĞůĐŚĞƌ͍ ^ŝĐŚĞƌ ĮŶĚĞƚ ŝŚƌ ŝŚŶ͊
&ƌŽŚĞ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ͊

�ƵƌĞ Evemarie Köpke


