
^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϮϭ ϰϮ͘ :ĂŚƌŐĂŶŐ ͬ �ƵƐŐĂďĞ ϯϳϴ

&ŽƚŽ͗ >ĞŚŵĂŶŶ



^�«ÄÝç�«ã Ä��« 'Êãã�Ý E�«�
'ĞĚĂŶŬĞŶ ǌƵŵ DŽŶĂƚƐƐƉƌƵĐŚ

ͣtĞŶŶ ĚƵ ĞŝŶ ^ĐŚŝī ďĂƵĞŶ ǁŝůůƐƚ͕ ĚĂŶŶ ƚƌŽŵŵĞůĞ ŶŝĐŚƚ DćŶŶĞƌ ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶ͕ Ƶŵ ,Žůǌ ǌƵ ďĞƐĐŚĂīĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ůĞŚƌĞ ƐŝĞ ĚŝĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ ĚĞŵ
ǁĞŝƚĞŶ͕ ĞŶĚůŽƐĞŶ DĞĞƌ͘͞ sŽŵ ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ ^ĐŚƌŝŌƐƚĞůůĞƌ �ŶƚŽŝŶĞ ĚĞ ^ĂŝŶƚ
-�ǆƵƉĠƌǇ ƐƚĂŵŵƚ ĚŝĞƐĞƐ �ŝƚĂƚ͘ �ŝĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ƐĞƚǌƚ Ğƌ ĂŶ ĚĞŶ �ŶĨĂŶŐ ũĞĚĞƐ
dƵŶƐ͘ &ƺƌ ^ĂŝŶƚ-�ǆƵƉĠƌǇ ŝƐƚ ƐŝĞ sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ Ĩƺƌ ĚĂƐ 'ĞůŝŶŐĞŶ ĞŝŶĞƐ sŽƌŚĂͲ
ďĞŶƐ ƵŶĚ ǌƵŐůĞŝĐŚ DŽƟǀĂƟŽŶ͘
�ŝĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŬĂŶŶ ĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ,ŽīŶƵŶŐ ǀĞƌůĞŝŚĞŶ ƵŶĚ Őŝďƚ ŝŚƌĞŵ dƵŶ
ĞŝŶĞŶ ^ŝŶŶ͘ /ŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ĂůƐ <ŝƌĐŚĞ >ƵƐƚ ĂƵĨ 'ŽƩ ŵĂĐŚĞŶ͕ ĚĞŶŶ
ĂƵĨ ƵŶƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ďĞƐĐŚƌćŶŬƚĞƐ >ĞďĞŶ ŬŽŵŵƚ ĂŶ 'ƌĞŶǌĞŶ͗
/ŵ �ůƚĞŶ dĞƐƚĂŵĞŶƚ ďĞƐĐŚƌĞŝďƚ ĚĞƌ WƌŽƉŚĞƚ ,ĂŐŐĂŝ ĞƚǁĂƐ ćŚŶůŝĐŚĞƐ͘ ͣ/Śƌ
Ɛćƚ ǀŝĞů ƵŶĚ ďƌŝŶŐƚ ǁĞŶŝŐ ĞŝŶ͖ ŝŚƌ ĞƐƐƚ ƵŶĚ ǁĞƌĚĞƚ ĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ƐĂƩ͖ ŝŚƌ ƚƌŝŶŬƚ
ƵŶĚ ďůĞŝďƚ ĚŽĐŚ ĚƵƌƐƟŐ͘͞
>ĂŶŐĞ :ĂŚƌĞ ŚĂďĞŶ ĚŝĞ /ƐƌĂĞůŝƚĞŶ ŝŵ �ǆŝů ǀĞƌďƌĂĐŚƚ͘ �ƵƌƺĐŬ ŝŶ ĚĞƌ ,ĞŝŵĂƚ͕
ĞƌŵƵƟŐƚ ,ĂŐŐĂŝ ĚĂƐ sŽůŬ ĚĂǌƵ͕ 'ŽƩĞƐ dĞŵƉĞů ŝŶ :ĞƌƵƐĂůĞŵ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨǌƵͲ
ďĂƵĞŶ͘ �ĞŶŶ ĚĞƌ ĂůƚĞ dĞŵƉĞů ǁĂƌ ǌĞƌƐƚƂƌƚ ǁŽƌĚĞŶ͘ hŶĚ ĚŝĞ /ƐƌĂĞůŝƚĞŶ
ŚĂƩĞŶ ǌƵĞƌƐƚ ŝŚƌĞ ĞŝŐĞŶĞŶ ,ćƵƐĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨŐĞďĂƵƚ – ĚĂƐ ǁĂƌ ĞƌƐƚ ŵĂů
ǁŝĐŚƟŐĞƌ͘ hŶĚ ĚĞŶŶŽĐŚ ĨĞŚůƚ ĞƚǁĂƐ͘
EĂĐŚ ĚĞŶ �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ &ĞƌŶĞ ďĞƐĐŚƌĞŝďƚ ,ĂŐŐĂŝ ĚŝĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ
ĚĞƌ EćŚĞ ǌƵ 'ŽƩ͕ ƐĞŝŶĞŵ &ƌŝĞĚĞŶ ƵŶĚ ƐĞŝŶĞƌ 'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͘ 'ŽƩĞƐ dĞŵƉĞů

DÊÄ�ãÝÝÖÙç�« ^�Öã�Ã��Ù ϮϬϮϭ

/«Ù Ý�ã ò®�½ çÄ� �Ù®Ä¦ã ó�Ä®¦ �®Ä͖
®«Ù �ÝÝã çÄ� ó�Ù��ã �Ê�« Ä®�«ã Ý�ãã͖
®«Ù ãÙ®Ä»ã çÄ� �½�®�ã �Ê�« �çÙÝã®¦͖

®«Ù »½�®��ã �ç�«͕ çÄ� »�®Ä�Ã ó®Ù� ó�ÙÃ͖
çÄ� ó�Ù '�½� ò�Ù�®�Äã͕

��Ù ½�¦ã͛Ý ®Ä �®Ä�Ä ½Ï�«Ù®¦�Ä ��çã�½͘
,�¦¦�® ϭ͕ϲ

ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨǌƵďĂƵĞŶ – ĚĂƐ ƐƚĞŚƚ ĚĂĨƺƌ͕ ĚĂƐƐ 'ŽƩ ďĞŝ ĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ǁŽŚŶƚ͘
�Ɛ ŐĞŚƚ ,ĂŐŐĂŝ Ƶŵ ĚŝĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ŵŝƚ 'ŽƩ ƵŶĚ ŝŚŵ ŝŵ ĞŝŐĞŶĞŶ >ĞďĞŶ
ĞŝŶĞŶ ĨĞƐƚĞŶ WůĂƚǌ ǌƵ ŐĞďĞŶ͘ �ĞƚůĞĨ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ

tŝƌ ĨĞŝĞƌŶ ŝŵ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ - ŐƌƺŶĞ ƵŶĚ ŐŽůĚĞŶĞ - ƵŶĚ ďĞŐƌƺͲ
ƘĞŶ ĚŝĞ ŶĞƵĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚ/ŶŶĞŶ͘ �ŽŶĮƌŵĂƌĞ - ĚĂƐ ŚĞŝƘƚ ͣďĞƐƚćƟŐĞŶΗ͕ �ĞͲ
ƐƚćƟŐƵŶŐ ĚĞƐƐĞŶ͕ ǁŽƌĂŶ ǁŝƌ ŐůĂƵďĞŶ͕ ǁŽŚŝŶ ǁŝƌ ŐĞŚƂƌĞŶ ;ǁŽůůĞŶͿ͘
/ŵŵĞƌ ŐĞŚƚ ĞƐ Ƶŵ ĚŝĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ ,ĞŝŵĂƚ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ͕ ŝŶŶĞŶ ƵŶĚ
ĂƵƘĞŶ͕ ĂŶ ĚĞŵ ŵĞŝŶĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ ^ŝŶŶ ĞŝŶ �ŝĞů ŚĂƚ ƵŶĚ ŝĐŚ ƐĂƩ ǁĞƌĚĞ
ĂŶ <ƂƌƉĞƌ ƵŶĚ ^ĞĞůĞ͘ �Ğŝ 'ŽƩ ŝƐƚ ĚŝĞƐĞƌ Kƌƚ͕ ĚŝĞ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ
ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ ĚŝĞƐĞŶ Kƌƚ ƐĐŚŽŶ ĂƵĨ ĚĞƌ �ƌĚĞ ǌƵ ƐĐŚĂīĞŶ - ĂůƐ ŬůĞŝŶĞƐ ^ƚƺĐŬ ,ŝŵͲ
ŵĞů ĂƵĨ �ƌĚĞŶ͘
&ĞŝĞƌŶ ^ŝĞ ŵŝƚ͕ ďƌŝŶŐĞŶ ^ŝĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ĚŝĞƐĞƌ dƌĂƵŵ͕ ĚĞŶ ƐĐŚŽŶ ,ĂŐŐĂŝ
ǀŽƌ ϮϱϬϬ :ĂŚƌĞŶ ŐĞƚƌćƵŵƚ ŚĂƚ͕ ĚƵƌĐŚ ƵŶƐ ŚŝĞƌ ǀŽƌ Kƌƚ ZĞĂůŝƚćƚ ǁŝƌĚ͗
'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͕ ^ŝŶŶ ƵŶĚ 'ůƺĐŬ Ĩƺƌ ĚŝĞ DĞŶƐĐŚĞŶ͘ Dŝƚ 'ŽƩ͕ ĚĞƌ ƵŶƐ ŶĂŚĞ ŝƐƚ͘
�Ğŝ ĚĞŵ ƵŶƐĞƌĞ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ĂŶƐ �ŝĞů ŬŽŵŵƚ͘

/ŚƌĞ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

ϮϬ͘ ^�Öã�Ã��Ù - t�½ã»®Ä��Ùã�¦



<®Ä��Ù»®Ù�«�Äã�¦ ϮϬϮϭ

ͣ/�« ½�ÝÝ Ã®�« �Ê�« Ä®�«ã çÄã�Ù»Ù®�¦�Ä͊͞
/Ŷ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ŬŽŶŶƚĞŶ ǁŝƌ ĚĞŶ ϭϬ͘ <ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞŶƚĂŐ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ EŽƌĚ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ĨĞŝĞƌŶ͊ �ƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ŚĂďĞŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞ DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ ĂƵƐ ĚĞŵ �ĞƌĞŝĐŚ ͣ<ŝƌĐŚĞ ŵŝƚ <ŝŶĚĞƌŶ͞ ƵŶĚ ZĞŐŝŽŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ
<ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ĚŝŐŝƚĂůĞ sĞƌƐŝŽŶ ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ ƵŶĚ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ĞŝŶ
sŝĚĞŽ ĂƵƐ ǀŝĞůĞŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ sŝĚĞŽĐůŝƉƐ ŐĞĚƌĞŚƚ ƵŶĚ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞͲ
ƐƚĞůůƚ͘
ZƵŶĚ Ƶŵ ĚŝĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ǀŽŶ WĂƵůƵƐ ƵŶĚ ^ŝůĂƐ ŝŵ 'ĞĨćŶŐŶŝƐ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ
ƵŶƚĞƌ ĚĞŵ DŽƩŽ ͣ/ĐŚ ůĂƐƐ ŵŝĐŚ ĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ƵŶƚĞƌŬƌŝĞŐĞŶ͊͞ >ŝĞĚĞƌ ŵŝƚ ƵŶĚ
ŽŚŶĞ �ĞǁĞŐƵŶŐĞŶ͕ <ƌĞĂƟǀ- ƵŶĚ ^ĞŐĞŶƐĂŬƟŽŶĞŶ͘ EĂƚƺƌůŝĐŚ ǁƵƌĚĞ ĂƵĐŚ ĚŝĞ
ďŝďůŝƐĐŚĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ŐĞǌĞŝŐƚ͕ ĞƌǌćŚůƚ ƵŶĚ ŬŽŵŵĞŶƟĞƌƚ͘
ZƵŶĚŚĞƌƵŵ ŝƐƚ ĞŝŶ ǀŝĞůĨćůƟŐĞƐ ƵŶĚ ŝŶŚĂůƚƐƌĞŝĐŚĞƐ sŝĚĞŽ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ͘ �ŝĞ
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ ŚĂďĞŶ ƐŝĐŚ ďĞŝ ĚĞƌ �ƌƐƚĞůůƵŶŐ ƐĞŚƌ ƉŚĂŶƚĂƐŝĞǀŽůů ĞŝŶŐĞͲ
ďƌĂĐŚƚ ƵŶĚ ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ ĚŝĞ ǌƵŵ sŝĚĞŽ ŐĞŚƂƌŝŐĞ ͣ�ŬƟŽŶƐƚƺƚĞ͞ ŵŝƚ DĂƚĞƌŝĂů
ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞŵ ĂŶ ŬŶĂƉƉ ϭϱϬ <ŝŶĚĞƌ ĂƵƐ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘

<ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ

/«Ù ½®���Ä �®��½»®�Ý͊
EƵŶ ďĞŬŽŵŵƚ ŝŚƌ ǀŽƌĞƌƐƚ ĚĞŶ ůĞƚǌƚĞŶ �ƌŝĞĨ ǀŽŶ ƵŶƐ͕ ĚĞŶŶ ǁŝƌ ǁŽůůĞŶ ƵŶƐ
ŶĂĐŚ ĚĞŶ &ĞƌŝĞŶ ǁŝĞĚĞƌ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ ƚƌĞīĞŶ͘ sŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚůŝĐŚ
ǁŝƌĚ ĚĂƐ Ăŵ ǌǁĞŝƚĞŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ-tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ ƐĞŝŶ͘ 'ĞŶĂƵĞƌĞƐ ǁĞƌĚĞƚ ŝŚƌ
ĚĂŶŶ͕ ǁŝĞ ŐĞǁŽŚŶƚ͕ ŬƵƌǌ ǀŽƌŚĞƌ ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘
:Ğƚǌƚ ĂďĞƌ ǌƵ ƵŶƐĞƌĞƌ ŚĞƵƟŐĞŶ WŽƐƚ͘ tŝƌ ŵƂĐŚƚĞŶ ŵŝƚ ĞƵĐŚ ŶŽĐŚŵĂů ĞŝŶĞ
ŬůĞŝŶĞ ZĂůůǇĞ ŵĂĐŚĞŶ͘ �ŶƐƚĞůůĞ ĞŝŶĞƐ ^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚĞƐ͕ ǁĞůĐŚĞƐ ǁŝƌ ŝŵŵĞƌ
ŵŝƚ ĞƵĐŚ ǌƵŵ �ďƐĐŚůƵƐƐ ĚĞƐ ^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ŚĂďĞŶ͘
�ŝĞ ZĂůůǇĞ ŬƂŶŶƚ ŝŚƌ ĂŶ ǌǁĞŝ dĂŐĞŶ ƐƚĂƌƚĞŶ͘ ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϰ͘Ϭϳ͘Ϯϭ ŽĚĞƌ
Ăŵ ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϱ͘Ϭϳ͘Ϯϭ͘ �ŝƩĞ ƐƚĂƌƚĞƚ ŶŝĐŚƚ ǀŽƌ ϭϮ͘ϬϬ hŚƌ͕ ƐŽŶƐƚ ŬƂŶŶƚ
ŝŚƌ ĚĞŶ �ďƐĐŚůƵƐƐ ŶŝĐŚƚ ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘ /Śƌ ƐŽůůƚĞƚ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ ŵŝƚ
ĚĞŵ ZĂĚ ŽĚĞƌ ǌƵ &ƵƘ ƐƚĂƌƚĞŶ͕ ĚĂ ĚĞƌ tĞŐ ĞƚǁĂƐ �Ğŝƚ ďĞŶƂƟŐƚ͘ �ŵ ďĞƐƚĞŶ
ŝŚƌ ŵĂĐŚƚ ŐůĞŝĐŚ ĞŝŶĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶĂƵƐŇƵŐ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ ŬůĞŝŶĞŶ WŝĐŬŶŝĐŬ ĚĂƌĂƵƐ͘

tĞŶŶ ŝŚƌ ŐĞŶĂƵ ƐĐŚĂƵƚ ƵŶĚ ŚŝŶŚƂƌƚ ĂƵĨ ĞƵƌĞŵ tĞŐ͕ ǁĞƌĚĞƚ ŝŚƌ ŝŶ ǀŝĞůĞŶ
�ŝŶŐĞŶ 'ŽƩĞƐ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ /Śƌ ǁĞƌĚĞƚ ŵĞŚƌĞƌĞ WƵŶŬƚĞ
ĂŶůĂƵĨĞŶ ƵŶĚ ĚŽƌƚ ŬůĞŝŶĞ �ƵĨŐĂďĞŶ ĞƌůĞĚŝŐĞŶ ŵƺƐƐĞŶ͘ /ŵ �ƌŝĞĨ ďĞĮŶĚĞƚ
ƐŝĐŚ ĞŝŶĞ <ĂƌƚĞ͕ ĚŝĞ ŝŚƌ ĞƵĐŚ Ƶŵ ĚĞŶ ,ĂůƐ ŚćŶŐĞŶ ŬƂŶŶƚ ƵŶĚ ĂƵĨ ĚŝĞ ĂŶ ũĞͲ
ĚĞƌ ^ƚĂƟŽŶ ĞŝŶ �ƵŅůĞďĞƌ ŐĞŬůĞďƚ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽůů͘ EĞŚŵƚ ĂƵĐŚ ďŝƩĞ ĞŝŶĞŶ ^ƟŌ
ŵŝƚ͘ EĂ͕ ŶĞƵŐŝĞƌŝŐ͍͍͍
�ƵĞƌ ĞƌƐƚĞƌ ,ŝŶǁĞŝƐ ďĞĮŶĚĞƚ ƐŝĐŚ ĂŶ ĚĞƌ DćƌĐŚĞŶƚĂŶŶĞ ŝŶ ĚĞƌ ^ƵƌŚĞŝĚĞ
;dƌŝŌĞ YƵĞůŬŚŽƌŶ ƌƵŶƚĞƌ͕ ďŝƐ ĂƵĨ ĚĞƌ ůŝŶŬĞŶ ^ĞŝƚĞ ĞŝŶĞ ,ŽůǌďĂŶŬ ƐƚĞŚƚͿ
^Ž͕ ŝŚƌ >ŝĞďĞŶ͕ ǁŝƌ ŚŽīĞŶ ŝŚƌ ŚĂďƚ ǀŝĞů ^ƉĂƘ ĚĂďĞŝ͘ tŝƌ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ĞƵĐŚ ŐĂŶǌ
ƐĐŚƂŶĞ &ĞƌŝĞŶ͘
�ŝĞƐĞŶ �ƌŝĞĨ ďĞŬĂŵĞŶ ƵŶƐĞƌĞ <ŝĚƐ Ăŵ �ŶĨĂŶŐ ĚĞƌ &ĞƌŝĞŶ͘

�ŝĞ ZĂůůǇĞ ŝƐƚ ǀŽƌďĞŝ͕ ĚŝĞ <ŝĚƐ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ ŐĞŵĂĐŚƚ ŚĂďĞŶ ;ƵŶĚ ĚĞƌĞŶ �ůƚĞƌŶͿ
ŚĂƩĞŶ ǀŝĞů ^ƉĂƘ͊
tŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ŶĂĐŚ ĚĞŶ ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ ǁŝĞĚĞƌ ŐĂŶǌ ŶŽƌŵĂů <ŝŶĚĞƌͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĨĞŝĞƌŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ �ŝƐ ĚĂŚŝŶ ǁƺŶƐĐŚĞŶ ǁŝƌ ĂůůĞŶ ĞŝŶĞ ƐĐŚƂŶĞ
^ŽŵŵĞƌǌĞŝƚ͘

�ƵĞƌ &ŝƉƐ ƵŶĚ ĚĂƐ dĞĂŵ ĚĞƌ �ŝďĞůŬŝĚƐ



sÊÙÝã�½½çÄ¦Ý¦Êãã�Ý�®�ÄÝã
ĚĞƌ ,ĂƵƉƚŬŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ Ăŵ ϮϬ͘ :ƵŶŝ ϮϬϮϭ

�Ɛ ŝƐƚ ũĞĚĞƐ DĂů ǁŝĞĚĞƌ ĞƌƐƚ ĞŝŶ �ŶŐĂŶŐ ƵŶĚ ĚĂŶŶ ĞŝŶĞ ƐĐŚƂŶĞ mďĞƌƌĂͲ
ƐĐŚƵŶŐ͕ ǁĂƐ ĚŝĞ ,ĂƵƉƚŬŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ŝŚƌĞŶ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͘ /Ŷ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ǁĂƌ ĚŝĞ 'ƌƵƉƉĞ ǀŽƌ ďĞƐŽŶĚĞƌĞ ,ĞƌĂƵƐͲ
ĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ ŐĞƐƚĞůůƚ͘ �ƵƌĐŚ ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ ǁĂƌ ůĂŶŐĞ �Ğŝƚ ŬĞŝŶ ŶŽƌͲ
ŵĂůĞƌ hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ŵƂŐůŝĐŚ – ĞƌƐƚ ƐĞŝƚ KƐƚĞƌŶ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ĚĂŶŶ ǁŝĞĚĞƌ ŝŶ
ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ŐĞƚƌŽīĞŶ – ŵŝƚ �ďƐƚĂŶĚ ƵŶĚ DĂƐŬĞŶ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ͘
�ďĞƌ ^ŝŶŐĞŶ͕ ^ƉŝĞůĞ ƵŶĚ 'ƌƵƉƉĞŶĂƌďĞŝƚ ĮĞůĞŶ ĂƵƐ͘ �Ğƌ �ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚ ĚĞƌ
'ƌƵƉƉĞ ůƂƐƚĞ ƐŝĐŚ͘ hŶĚ ƐŽ ǀĞƌĂďƌĞĚĞƚĞŶ ǁŝƌ ĞŝŶ �ŬƟŽŶƐǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ͘ Dŝƚ
<ƌĂŌĞŝŶƐĂƚǌ ǌƵŵ 'ƌĂďƐƚĞŝŶ-^ĐŚƌƵďďĞŶ Ăŵ ŚĞŝƘĞƐƚĞŶ dĂŐ ĚĞƐ :ĂŚƌĞƐ͕ ŵŝƚ
^ĐŚǁŝŵŵĞŶ ŝŶ ĚĞƌ tƺŵŵĞ͕ �ďĞŶĚŵĂŚůƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ mďĞƌͲ
ŶĂĐŚƚƵŶŐ ŝŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ ƵŶĚ <ŝƌĐŚĞ ƵŶĚ ĚĂŶŶ ĚĞƌ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ ĚĞƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͘ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ ƺďĞƌůĞŐƚĞŶ ǁŝƌ͕ ǁĞůĐŚĞ dŚĞŵĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ :ƵͲ
ŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ǌĞŶƚƌĂů ƐŝŶĚ – ƵŶĚ ƐŽ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ �ŽůůĂŐĞŶ ǌƵ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͕ >ŝĞͲ
ďĞ ƵŶĚ 'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͘ �ŝĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚ/ŶŶĞŶ ƐĐŚƌŝĞďĞŶ ƵŶĚ ŬůĞďƚĞŶ ǌƵƌ >ŝĞͲ
ďĞ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͕ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ŝŶ ĚĞƌ &ĂŵŝůŝĞ ǀĞƌďƵŶĚĞŶ Śćůƚ ƵŶĚ ĚŝĞ
ŝŚƌĞ &ƺŚůĞƌ ĂƵƐƐƚƌĞĐŬƚ ǌƵ ĚĞŵ͕ ǁĂƐ ŶŽĐŚ ŬŽŵŵƚ͘ �Ƶŵ tĞƌƚ ĚĞƌ &ƌĞƵŶĚͲ
ƐĐŚĂŌ ǌƵ DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŚŶĞŶ ƺďĞƌ ĚŝĞ &ĂŵŝůŝĞ ŚŝŶĂƵƐ ǁŝĐŚƟŐ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ŵŝƚ
ĚĞŶĞŶ ƐŝĞ ZĞƐƉĞŬƚ ƵŶĚ sĞƌƚƌĂƵĞŶ ůĞƌŶĞŶ͘ hŶĚ ǀĞƌƐƵĐŚƚĞŶ ĚĞƵƚůŝĐŚ ǌƵ ŵĂͲ
ĐŚĞŶ͕ ǁŝĞ ƐĞŚƌ ƐŝĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶ ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞƐ �ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ ǀŽŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ
dŝĞƌĞŶ ĂƵĨ ĚĞƌ tĞůƚ͕ ŝŶ ĚĞƌ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ ǁƺŶƐĐŚĞŶ͘ /Ŷ ZĞƐƉĞŬƚ ƵŶĚ �ŶƚĞŝůͲ
ŶĂŚŵĞ͕ ŵŝƚ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ Ăŵ �ŶĚĞƌĞŶ͘ KŚŶĞ <ƌŝĞŐ ƵŶĚ 'ĞǁĂůƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ Ĩƺƌ
ĞŝŶĞ �ƵŬƵŶŌ͕ Ĩƺƌ ĚŝĞ ĞƐ ƐŝĐŚ ǌƵ ŬćŵƉĨĞŶ ůŽŚŶƚ͘ hŶĚ ƐŝĞ ŚĂƩĞŶ �ƌĨŽůŐ͘
�Ɛ ŝƐƚ �ƌďĞŝƚ͕ ĞŝŶĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͘ �Ɛ ŬŽƐƚĞƚ mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ͕
ƐŝĐŚ ǌƵ ǌĞŝŐĞŶ͘ �ďĞƌ ǁŝĞ ƐĞŚƌ ĞƐ ƐŝĐŚ ůŽŚŶƚ͕ ŬŽŶŶƚĞŶ ĚŝĞ ǀŝĞůĞŶ �ĞƐƵĐŚĞƌ/ŶͲ
ŶĞŶ͕ �ůƚĞƌŶ͕ 'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ ƵŶĚ &ƌĞƵŶĚĞ Ăŵ ϮϬ͘ :ƵŶŝ ĞƌůĞďĞŶ͘
�Ɛ ǁĂƌ ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚ͘

�Ù��®ãÝ¦ÙçÖÖ� &Ù�çÄ�Ý�«�¥ã͗
�ŝďĞůĐŽůůĂŐĞ͗ /ŵ �ƵĐŚ ĚĞƌ ^ƉƌƺĐŚĞ ŚĞŝƘƚ ĞƐ͗ �ƵĨ ĞŝŶĞŶ &ƌĞƵŶĚ ŬĂŶŶƐƚ ĚƵ
ĚŝĐŚ ŝŵŵĞƌ ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͘ ;^ƉƌƺĐŚĞ ϭϳ͕ϭϳͿ hŶĚ ĚĞƌ WƌĞĚŝŐĞƌ ĞƌŐćŶǌƚ͗ �ǁĞŝ ƐŝŶĚ
ĂůůĞŵĂů ďĞƐƐĞƌ ĚƌĂŶ ĂůƐ ĞŝŶĞƌ ĂůůĞŝŶ͕ ĚĞŶŶ ǁĞŶŶ ǌǁĞŝ ǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚĞŶ͕
ďƌŝŶŐĞŶ ƐŝĞ ĞƐ ĞŚĞƌ ǌƵ ĞƚǁĂƐ͘ tĞŶŶ ǌǁĞŝ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ŚŝŶĨĂůůĞŶ͕
ĚĂŶŶ ŚĞůĨĞŶ ƐŝĞ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨ ĚŝĞ �ĞŝŶĞ͘ ;WƌĞĚŝŐĞƌ ϰ͕ϵĨ͘Ϳ hŶĚ :ĞƐƵƐ

ĨĂƐƐƚ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͗ EŝĞŵĂŶĚ ǌĞŝŐƚ ŐƌƂƘĞƌĞ >ŝĞďĞ ĂůƐ ĚĞƌ͕ ĚĞƌ ƐĞŝŶ >ĞďĞŶ Őŝďƚ
Ĩƺƌ ƐĞŝŶĞ &ƌĞƵŶĚĞ͘ ;:ŽŚĂŶŶĞƐ ϭϱ͕ϭϰͿ͘ �ƵĐŚ �ŝƐĐŚŽĨ �ƵŐƵƐƟŶƵƐ ďĞƚŽŶƚ ĚĞŶ
tĞƌƚ ĚĞƌ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͗ EƵƌ ĂƵĨ ĚĞŵ tĞŐ ĚĞƌ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŬĂŶŶ ŵĂŶ ĞŝͲ
ŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƌŝĐŚƟŐ ĞƌŬĞŶŶĞŶ͘ ;DŝĞŬĞ tŝƐĐŚĞƌͿ
tĂƐ ŝƐƚ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͍ Dŝƚ ĚŝĞƐĞŵ dŚĞŵĂ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŝŶ ĚĞŶ
ůĞƚǌƚĞŶ tŽĐŚĞŶ ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͘ hŵ ƵŶƐ ŵŝƚ ĚĞŵ dŚĞŵĂ ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͕
ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĞŝŶĞ �ŽůůĂŐĞ ĞƌƐƚĞůůƚ ƵŶĚ ĚĂƌĂƵĨ ^ĂĐŚĞŶ ŐĞƐĂŵŵĞůƚ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ŵŝƚ
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ǀĞƌďŝŶĚĞŶ͘ �ĂǌƵ ŐĞŚƂƌĞŶ ^ƟĐŚǁƂƌƚĞƌ ǁŝĞ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͕
^ƉĂƘ ƵŶĚ ĨĂƌďĞŶĨƌŽŚ͘ �Ƶŵ ^ƟĐŚǁŽƌƚ ĨĂƌďĞŶĨƌŽŚ ĮĞů ƵŶƐ ĚĂŶŶ ĞŝŶ ZĞŐĞŶďŽͲ
ŐĞŶ ĞŝŶ͘ &ƺƌ ƵŶƐ ƐƚĞůůƚ ĚŝĞƐĞƌ ZĞŐĞŶďŽŐĞŶ ĚŝĞ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚćƚ ƵŶĚ sŝĞůĨĂůƚ
ũĞĚĞƌ ĞŝŶǌĞůŶĞŶ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ĚĂƌĨ͘ �ƌ ƐŽůů ĂƵƘĞƌĚĞŵ ĂƵƐĚƌƺĐŬĞŶ͕ ĚĂƐƐ ũĞĚĞ
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ďƵŶƚ ƵŶĚ ĂƵĨ ũĞĚĞ �ƌƚ ƵŶĚ tĞŝƐĞ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ŝƐƚ͘
/Ŷ ũĞĚĞƌ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ Őŝďƚ ĞƐ ǀŝĞůĞ �ƌůĞďŶŝƐƐĞ ƐŽǁŝĞ 'ĞĨƺŚůĞ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞŶ ǀĞƌͲ
ďŝŶĚĞŶ͘ �Ɛ Őŝďƚ ƐĐŚƂŶĞ ƵŶĚ ĂƵĐŚ ƐĐŚǁĞƌĞ �ĞŝƚĞŶ ŝŶ ĞŝŶĞƌ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ͘
dƌŽƚǌĚĞŵ ŝƐƚ ĞƐ ŝŵŵĞƌ ǁŝĐŚƟŐ͕ ƚƌĞƵ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ĚĂ ǌƵ ƐĞŝŶ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ŐĞŐĞŶƐĞŝͲ
ƟŐ ǌƵ ĂĐŚƚĞŶ͘ DĂŶ ƐŽůůƚĞ ƐŝĐŚ ĚĞƐŚĂůď ĂƵĨ ĚŝĞ ŐƵƚĞŶ �ŝŶŐĞ ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ
ƵŶĚ ĚŝĞ ƐĐŚůĞĐŚƚĞŶ �ŝŶŐĞ ŚŝŶƚĞƌ ƐŝĐŚ ůĂƐƐĞŶ͘ �ĞŶŶ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ďĞĚĞƵƚĞƚ
�ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚ͕ ĞŐĂů ŝŶ ǁĞůĐŚĞƌ ^ŝƚƵĂƟŽŶ͘
tŝĞ ǁŝƌ ĞďĞŶ ƐĐŚŽŶ ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ ŚĂďĞŶ͕ ŝƐƚ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ŝŵͲ
ŵĞƌ ůĞŝĐŚƚ͘ �Ɛ Őŝďƚ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ WŚĂƐĞŶ͕ ĚŝĞ ŵĂŶ ŝŶ ĞŝŶĞƌ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ
ĚƵƌĐŚůĞďĞŶ ŵƵƐƐ͘ ^Ğŝ ĞƐ ^ƚƌĞŝƚ ŽĚĞƌ ĞŝŶĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶ͕ ŝŶ ĚĞƌ ŵĂŶ ƐĞŝŶĞŶ
&ƌĞƵŶĚ ŽĚĞƌ ƐĞŝŶĞ &ƌĞƵŶĚŝŶ ŶŝĐŚƚ ŽŌ ƐŝĞŚƚ͘ tĞŶŶ ĚŝĞƐ ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ͕ ƐƚĞŚƚ
ŵĂŶ ǀŽƌ ĚĞƌ ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕ ĚŝĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŶŝĐŚƚ ǌĞƌďƌĞĐŚĞŶ ǌƵ ůĂƐƐĞŶ
ƵŶĚ ĚĂƐ WƌŽďůĞŵ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ǌƵ ůƂƐĞŶ͘ �Ɛ ƐŝŶĚ ĚŝĞƐĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŶ
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŶŽĐŚ ŵĞŚƌ ƐƚćƌŬĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶǁĂĐŚƐĞŶ ůĂƐƐĞŶ͘
�ĞƐƚŽ ůćŶŐĞƌ ĚŝĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŝƐƚ ƵŶĚ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ŬĞŶŶƚ ƵŵƐŽ ŵĞŚƌ ĨƺŚůƚ ĞƐ
ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ŶĂĐŚ ,ĞŝŵĂƚ ĂŶ͘ hŶĚ ŐĞƌĂĚĞ ĚŝĞƐ ƐƉŝĞůƚ ǁŝƌŬůŝĐŚ ĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ ZŽůůĞ͘
�Ăŵŝƚ ĞŝŶĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŐƵƚ ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚĞŶ ŬĂŶŶ͕ ƐŽůůƚĞ ŵĂŶ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ĚĞŶ
ĂŶĚĞƌĞŶ �Ğŝƚ ŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ƐŝĞ ŽĚĞƌ ŝŚŶ ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘- �ďĞƌ ĂƵĐŚ �ŚƌͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ ƵŶĚ sĞƌƚƌĂƵĞŶ ƐŝŶĚ ŶŝĐŚƚ ǁĞŐǌƵĚĞŶŬĞŶ͘ �ĞŶŶ ŽŚŶĞ 'ƌƵŶĚǀĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶ ŝƐƚ ĞƐ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ͕ ĞŝŶĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ǌƵ ĞƌŚĂůƚĞŶ͘ 'ĞŶĂƵƐŽ ŝƐƚ ĞƐ ŵŝƚ ĚĞƌ
�ŚƌůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ĚĞŶŶ ǁĞŶŶ ŵĂŶ ŶŝĐŚƚ ĞŚƌůŝĐŚ ǌƵĞŝŶĂŶĚĞƌ ŝƐƚ͕ ŬĂŶŶ ĞƐ ůĞŝĐŚƚĞƌ
ǌƵ ŐƌƂƘĞƌĞŵ ^ƚƌĞŝƚ ŬŽŵŵĞŶ͘ ^ƚƌĞŝƚ ŵĂŐ ĚŽĐŚ ŬĞŝŶĞƌ ŐĞƌŶĞ͕ ĞƐ ŝƐƚ ǀŝĞů ƐĐŚƂͲ
ŶĞƌ͕ ŵŝƚ ĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶ WĞƌƐŽŶ ^ƉĂƘ ǌƵ ŚĂďĞŶ͕ ƐŝĐŚ ĂŶ ƐŝĞ ǁĞŶĚĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ
ƵŶĚ ĚŝĞ ƐĐŚƂŶĞŶ �ŝŶŐĞ ĚĞƐ >ĞďĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ ŐĞŶŝĞƘĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͘



:ĞĚĞƌ ǀĞƌƐƚĞŚƚ ƵŶƚĞƌ ƐĐŚƂŶĞŶ �ŝŶŐĞŶ ĞƚǁĂƐ ĂŶĚĞƌĞƐ͕ Žď ĞƐ ƐĐŚƂŶĞ dĂŐĞ
ƐŝŶĚ͕ ĚŝĞ ŵĂŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ǀĞƌďƌŝŶŐƚ ŽĚĞƌ ĞŝŶ �ďĞŶƚĞƵĞƌ ŐĂŶǌ ǁĞŝƚ ǁĞŐ ǀŽŶ
ǌƵŚĂƵƐĞ͘ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŝƐƚ Ĩƺƌ ƵŶƐ ĞŝŶĞƐ ĚĞƌ ƐĐŚƂŶƐƚĞŶ �ŝŶŐĞ ŝŵ >ĞďĞŶ͘
�ĞŶŶ ŬĞŝŶĞƌ ĮŶĚĞƚ ĞƐ ǁŝƌŬůŝĐŚ ƐĐŚƂŶ͕ ĂůůĞŝŶĞ ǌƵ ƐĞŝŶ͕ ĚĞƐŚĂůď ŝƐƚ ĞƐ ƐĞŚƌ
ǁŝĐŚƟŐ ĂƵĨ ĚŝĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ĂƵĨǌƵƉĂƐƐĞŶ ƵŶĚ ƐŝĞ ŶŝĐŚƚ ĂůƐ ĞƚǁĂƐ ƐĞůďƐƚǀĞƌͲ
ƐƚćŶĚůŝĐŚĞƐ ǌƵ ƐĞŚĞŶ͘ �ĞŶŶ ŐƵƚĞ &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ ŵĂĐŚƚ ĞŝŶĞŶ ŐůƺĐŬůŝĐŚ͘

;'ƌĞƚũĞ �ƂŚůŝŶŐ͕ /ĚĂ >ŽƌŬ͕ DŝŬĂ DĞǇĞƌĚŝĞƌŬƐͿ

�ŵ ϯ͘ :Ƶůŝ ϮϬϮϭ ǁĂƌ ǀŽŶ ŶĞƵŶ ďŝƐ ĞůĨ hŚƌ 'ƌĂďƐƚĞŝŶƉƵƚǌĞŶ ĂŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͘
tŝƌ ŚĂďĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ 'ĞŵŝƐĐŚ ĂƵƐ tĂƐƐĞƌ ƵŶĚ �ƐƐŝŐ ĚŝĞ 'ƌĂďͲ
ƐƚĞŝŶĞ ƵŶĚ ĚŝĞ DĂƵĞƌ ǀŽŶ DŽŽƐ͕ �ƌĞĐŬ ƵŶĚ &ůĞĐŚƚĞŶ ďĞĨƌĞŝƚ͘ EƵŶ ŬĂŶŶ
ŵĂŶ ǁŝĞĚĞƌ ůĞƐĞŶ ǁĞƌ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ŐĞůĞďƚ ŚĂƚ͕ ŐĞďŽƌĞŶ ƵŶĚ ŐĞƐƚŽƌďĞŶ
ŝƐƚ͘ �ƵĨ ĚĞŶ 'ƌĂďƐƚĞŝŶĞŶ ƐƚĂŶĚĞŶ ŝŶ ĂůƚĞƌ ^ĐŚƌŝŌ ĚŝĞ EĂŵĞŶ͕ 'ĞďƵƌƚƐ- ƵŶĚ
^ƚĞƌďĞĚĂƚĞŶ͘ �ƵƘĞƌĚĞŵ ŐĂď ĞƐ �ŶŐĞůƐŐĞƐŝĐŚƚĞƌ ǌƵƌ sĞƌǌŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ^ƚĞŝŶĞ͘
�Ɛ ŐĂď ĂƵĐŚ ^ƚĞŝŶĞ͕ ĂƵĨ ĚĞŶĞŶ ŇĂĐŚĞ YƵĂĚƌĂƚĞ ǌƵ ƐĞŚĞŶ ǁĂƌĞŶ͘ hŶƐ ǁƵƌĚĞ
ĞƌŬůćƌƚ͕ ǁĂƐ ĚŝĞƐĞ ǌƵ ďĞĚĞƵƚĞŶ ŚĂďĞŶ͘ �Ɛ ƐƚĞŚƚ ǌ͘�͘ Ĩƺƌ ĞŝŶ ^ƚĞƌďĞĚĂƚƵŵ͕
ǁĂƐ ƐƉćƚĞƌ ŚŝŶǌƵŐĞĨƺŐƚ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽůůƚĞ͕ ĂďĞƌ ĂƵƐ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ 'ƌƺŶĚĞŶ
ŶŝĐŚƚ ĞŝŶŐĞŵĞŝƘĞůƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŶŶƚĞ͘ �ŵ ŵĞŝƐƚĞŶ ^ƉĂƘ ŚĂƚ ŵŝƌ ĚĂƐ WƵƚǌĞŶ
ŵŝƚ ĚĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ >ĞƵƚĞŶ ŐĞŵĂĐŚƚ͘ tŝƌ ǁĂƌĞŶ ŶćŵůŝĐŚ ĂůůĞ ŵŝƚ ŐƌŽƘĞŵ �ůĂŶ
ĚĂďĞŝ͘ EĂĐŚ ǌǁĞŝ ^ƚƵŶĚĞŶ �ƌďĞŝƚ ŐĂď ĞƐ �ŝƐ Ĩƺƌ ĂůůĞ ,ĞůĨĞƌ͘

/ŵ EĂŵĞŶ ĂůůĞƌ ,ĞůĨĞƌ͗ DĂůĞŶĂ

s�Ù½�®«çÄ¦ ��Ý /ÄÄÊò�ã®ÊÄÝÖÙ�®Ý�Ý
�ZK^^Ks�Z ®Ã <®Ù�«�Ä»Ù�®Ý s�Ù��Ä

ͣ�ŝĞ <ŝƌĐŚĞ ůĞďƚ ĚĂǀŽŶ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĞ ƐŝĐŚ ǀĞƌćŶĚĞƌƚ ƵŶĚ ŝŶ ŶĞƵĞŶ &ŽƌŵĞŶ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ Ĩƺƌ ĚĂƐ �ǀĂŶŐĞůŝƵŵ ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚ͘͞ ^Ž ŚĞŝƘƚ ĞƐ ŝŶ ĚĞƌ �ƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ
ǌƵŵ /ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ-WƌĞŝƐ �ZK^^Ks�Z͕ ĚĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ ǌƵ �ĞŐŝŶŶ
ĚĞƐ :ĂŚƌĞƐ ϮϬϮϬ ĞƌƐƚŵĂůƐ ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ ŚĂƩĞ͘ 'ĞƐƵĐŚƚ ǁƵƌĚĞŶ WƌŽũĞŬƚĞ
ǀŽŶ 'ƌƵƉƉĞŶ ŽĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ͕ ĚŝĞ Ĩƺƌ �ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ ŽĚĞƌ :ƵŐĞŶĚůŝͲ
ĐŚĞ ŶĞƵĞ tĞŐĞ ďĞƐĐŚƌĞŝƚĞŶ͕ Ƶŵ ĚŝĞ �ŽƚƐĐŚĂŌ ĚĞƌ >ŝĞďĞ 'ŽƩĞƐ ĞƌůĞďďĂƌ ǌƵ
ŵĂĐŚĞŶ͘ �ƵƌĐŚ �ŽƌŽŶĂ ǀĞƌƐƉćƚĞƚ ǁƵƌĚĞ ĚĞƌ WƌĞŝƐ ĞƌƐƚ ũĞƚǌƚ ǀĞƌůŝĞŚĞŶ͗ �ƌ
ŐĞŚƚ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ Ĩƺƌ ŝŚƌ ^ƚĞŝŶŽĨĞŶ-WƌŽũĞŬƚ ŝŵ
WĨĂƌƌŐĂƌƚĞŶ͘

�Ğŝ ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞŵ ^ŽŵŵĞƌǁĞƩĞƌ ŚĂƩĞ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ Ăŵ sŽƌͲ
ŵŝƩĂŐ ĚĞŶ KĨĞŶ ĂŶŐĞŚĞŝǌƚ͕ ĚĂŵŝƚ Ăŵ EĂĐŚŵŝƩĂŐ �ƌŽƚĞ ƵŶĚ �ƌƂƚĐŚĞŶ ŐĞͲ
ďĂĐŬĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘ �Ŷ ĚĞŶ �ĂĐŬƚĂŐĞŶ ǁŝƌĚ ĂƵĐŚ ǌƵŵ DŝƚďĂĐŬĞŶ ǀŽŶ
ŵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚĞŵ dĞŝŐ ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘ �ŝĞ /ĚĞĞ ŐĞŚƂƌƚ ǌƵŵ WƌŽũĞŬƚ͗ ͣ tŝƌ ďĂĐŬĞŶ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ƵŶĚ ĞƐƐĞŶ ƐƉćƚĞƌ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕͞ ďĞƌŝĐŚƚĞƚ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͘ ͣ�Ɛ
ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ 'ĞƐƉƌćĐŚĞ͕ ĚŝĞ ƺďĞƌ ĚĂƐ �ůůƚćŐůŝĐŚĞ ǁŝĞ ǌƵŵ �ĞŝƐƉŝĞů ĚĂƐ �ĂĐŬĞŶ
ŚŝŶĂƵƐŐĞŚĞŶ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ŚŝĞƌ Ăŵ KĨĞŶ ĂƵĐŚ ƐĐŚŽŶ �ƌŽƚ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ ŐĞͲ
ĨĞŝĞƌƚ͘͞



t�½�¦Êãã�Ý�®�ÄÝã �Ã ϭϴ͘ :ç½® ϮϬϮϭ
�ůƐ ŝĐŚ ĂŶ ĚŝĞƐĞŵ ^ŽŶŶƚĂŐ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞƌ ŬůĞŝŶĞŶ dŽĐŚƚĞƌ ŐĞŐĞŶ ϴ͘ϯϬ hŚƌ ǀŽŵ
�ƉƉĞůŚŽī ŝŶ ĚŝĞ ^ƵƌŚĞŝĚĞ ƌĂĚĞůƚĞ͕ ǁĂƌĞŶ ǁŝƌ ƐĐŚŽŶ ǀŽůůĞƌ sŽƌĨƌĞƵĚĞ ĂƵĨ
ĞŝŶĞŶ ƐĐŚƂŶĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ƵŶƚĞƌ ĚĞŵ �ůćƩĞƌĚĂĐŚ ƵŶĚ ĚĂƌĂƵĨ ǀŝĞůĞ ůŝĞďĞ
DĞŶƐĐŚĞŶ ĂƵƐ ĚĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ǌƵ ƚƌĞīĞŶ͘ hŶĚ ƚƌŽƚǌ ĞŝŶĞƐ &ĂŚƌƌĂĚƵŶĨĂůůƐ
ǁƵƌĚĞŶ ƵŶƐĞƌĞ ,ŽīŶƵŶŐĞŶ ŶŝĐŚƚ ĞŶƩćƵƐĐŚƚ͘ �ůƐ ǁŝƌ ĂƵĨ ĚŝĞ >ŝĐŚƚƵŶŐ ŬĂͲ
ŵĞŶ͕ ǁĂƌ ĚĞƌ WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ ƐĐŚŽŶ ĚĂ ƵŶĚ ĞŝŶŝŐĞ ĂŶĚĞƌĞ ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ �ŬͲ
ƟǀĞ͘ Dŝƚ ǀĞƌĞŝŶƚĞŶ <ƌćŌĞŶ ǁĂƌ ƐĐŚŶĞůů ĂůůĞƐ Ĩƺƌ ĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĂƵĨŐĞͲ
ďĂƵƚ͘ �ŝĞ dĂƵīĂŵŝůŝĞŶ ŬĂŵĞŶ ĚĂǌƵ ƵŶĚ ǁĞŝƚĞƌĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ ƐƵĐŚͲ
ƚĞŶ ƐŝĐŚ ĞŝŶĞŶ WůĂƚǌ ŝŶ ĚĞƌ ƐĐŚƂŶĞŶ EĂƚƵƌ͘ ^ĐŚŶĞůů ŶŽĐŚ ĞŝŶ ƉĂĂƌ ^ƚƺŚůĞ ĚĂͲ
ǌƵ ŐĞƐƚĞůůƚ ƵŶĚ ĚĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŬŽŶŶƚĞ ďĞŐŝŶŶĞŶ͘

�ŝĞƐĞ /ĚĞĞ ŚĂƚ ĚŝĞ :ƵƌǇ ƺďĞƌǌĞƵŐƚ͘ �ƵƐ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ǌĞŚŶ �ĞǁĞƌďƵŶŐĞŶ ǁƵƌͲ
ĚĞ ĚĂƐ �ĂĐŬŽĨĞŶƉƌŽũĞŬƚ ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ͘ �ĞǁŽƌďĞŶ ŚĂƩĞŶ ƐŝĐŚ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ
WƌŽũĞŬƚĞ ŵŝƚ tŽƌŬƐŚŽƉ- �ŶŐĞďŽƚĞŶ Ĩƺƌ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ͕ ŵŝƚ ŶĞƵĞŵ �ƌůĞďĞŶ
ĞŝŶĞƐ <ŝƌĐŚĞŶƌĂƵŵĞƐ ŽŚŶĞ �ćŶŬĞ ŽĚĞƌ ĚĂƐ WŇĂŶǌĞŶ ǀŽŶ �ćƵŵĞŶ ĂŶůćƐƐůŝĐŚ
ǀŽŶ dĂƵĨĞ ŽĚĞƌ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͕ ĚŝĞ ƐƉćƚĞƌ ĞŝŶ tĂůĚ ǁĞƌĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
ͣ�ƌŽƐƐŽǀĞƌ ƐŽůů WƌŽũĞŬƚĞ ƐŝĐŚƚďĂƌ ŵĂĐŚĞŶ ƵŶĚ ĚĂďĞŝ ŝƐƚ ũĂ ŬĞŝŶ �ŽƉǇƌŝŐŚƚ
ĂƵĨ ĚĞŶ WƌŽũĞŬƚĞŶ͕͞ ƐŽ ƐĂŐƚĞ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ >ĂƵĚĂƟŽ͕
ͣŝŵ 'ĞŐĞŶƚĞŝů - ǌƵŵ <ŽƉŝĞƌĞŶ ƵŶĚ EĂĐŚŵĂĐŚĞŶ ƐŽůů ĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚ ĂŶŐĞƌĞŐƚ
ǁĞƌĚĞŶ͊͞ �ĞƐŚĂůď ǁĞƌĚĞŶ ďĂůĚ ĂůůĞ WƌŽũĞŬƚĞ ĂƵĨ ĚĞƌ tĞďƐŝƚĞ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶͲ
ŬƌĞŝƐĞƐ ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ �Ğƌ ϭ͘ WůĂƚǌ ŝƐƚ ŵŝƚ ϭϬϬϬ �ƵƌŽ ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͗ ͣ�ƵĨ
ŶŝĞĚƌŝŐƐĐŚǁĞůůŝŐĞ tĞŝƐĞ ǁŝƌĚ ŚŝĞƌ Ăŵ �ĂĐŬŽĨĞŶ ĚĞƌ �ůůƚĂŐ ŵŝƚ 'ůĂƵďĞŶƐͲ
ƚŚĞŵĞŶ ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘ �ĂƐ WƌŽũĞŬƚ ŚĂƚ DŽĚĞůůĐŚĂƌĂŬƚĞƌ͕ ĞƐ ǀĞƌďŝŶĚĞƚ ĚŝĞ 'ĞͲ
ŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͕ ĞƐ ǁŝƌĚ ŝŶ ĚŝŐŝƚĂůĞŶ DĞĚŝĞŶ ǀĞƌďƌĞŝƚĞƚ ƵŶĚ ĞƐ ŝƐƚ ĞŝŶĞƌ ŶĂĐŚŚĂůͲ
ƟŐĞŶ >ĞďĞŶƐǁĞŝƐĞ ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͘͞
/ŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϮ ƐŽůů ĚĞƌ ŶćĐŚƐƚĞ �ZK^^Ks�Z-WƌĞŝƐ ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘

<ĞƌƐƟŶ �ŝĞƌŽůĨ

^ĞŝĚ ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚ ƵŶĚ ŚŝůĨƐďĞƌĞŝƚ ǌƵĞŝŶĂŶĚĞƌ
ƵŶĚ ǀĞƌŐĞďƚ ĞƵĐŚ ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ͕ ǁĂƐ ŝŚƌ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ĂŶŐĞƚĂŶ ŚĂďƚ͘

�ƉŚĞƐĞƌ ϰ͕ϯϮ
/ĐŚ ŚĂďĞ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ŐĞŶŽŵŵĞŶ͕ ĚĂ ŝĐŚ ŵŝĐŚ ĨƌĞƵĞ͕
ǁĞŶŶ ĂŶĚĞƌĞ ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚ ƵŶĚ ŚŝůĨƐďĞƌĞŝƚ ǌƵ ŵŝƌ ƐŝŶĚ͘

�ƵƘĞƌĚĞŵ ĮŶĚĞ ŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ŵĂŶ ĞŝŶĂŶĚĞƌ &ĞŚůĞƌ ǀĞƌǌĞŝŚĞŶ ƐŽůůƚĞ͘
DŝĞŬĞ

tŝĞ ŝƐƚ ĚĂƐ͕ ǁĞŶŶ ŵĂŶ ĞƚǁĂƐ ĂďŐŝďƚ ƵŶĚ ĞƚǁĂƐ ƚĞŝůƚ͕ ŵŝƚ DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ
ŵĂŶ ŶŝĐŚƚ ŬĞŶŶƚ͍ ,ĂďĞŶ ĚŝĞ ĞƐ ǀĞƌĚŝĞŶƚ͍
tŝƌ ŬĞŶŶĞŶ ƵŶƐ ĨĂƐƚ ĂůůĞ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ �Ŷ ĚŝĞƐĞŵ ^ŽŶŶƚĂŐ ĨƺŚůƚĞ
ĞƐ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ ƐŽŐĂƌ ƐŽ ĂŶ͕ ĂůƐ ƐĞŝĞŶ ǁŝƌ ŚŝĞƌ ŝŵ tĂůĚ ĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ &ĂŵŝůŝĞ͘
�Ă ŝƐƚ dĞŝůĞŶ ŐĞĨƺŚůƚ ŬĞŝŶ WƌŽďůĞŵ͘
�Ğŝ ĚĞŵ �ƌŽƚǁƵŶĚĞƌ͕ ǀŽŶ ĚĞŵ ƵŶƐ ĂƵƐ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌďŝďĞů ǀŽƌŐĞůĞƐĞŶ ǁƵƌĚĞ͕
ǁĂƌ ĞƐ ǌƵŶćĐŚƐƚ ĂŶĚĞƌƐ͘ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ ĞƌǌćŚůƚĞ ŝŶ /ŚƌĞƌ WƌĞĚŝŐƚ Ƶ͘Ă͘ ĚĂͲ
ǀŽŶ͕ ǁŝĞ ƐĐŚǁĞƌ ĞƐ ĚĞŶ :ƺŶŐĞƌŶ ĂŶĨĂŶŐƐ ĮĞů͕ /ŚƌĞ �Ğŝƚ ŵŝƚ :ĞƐƵƐ͕ ƐĞŝŶĞ 'ĞͲ
ƐĞůůƐĐŚĂŌ ǌƵ ƚĞŝůĞŶ͘ hŶĚ ĚŽĐŚ ǁĂƌ ĞŝŶ tƵŶĚĞƌ ŵƂŐůŝĐŚ͕ ĚĂĚƵƌĐŚ ĚĂƐƐ :ĞƐƵƐ
ďĞŚĂƌƌůŝĐŚ ƚĞŝůƚĞ͘ �ƌŽƚ͕ &ŝƐĐŚĞ͕ ƐĞŝŶĞ �Ğŝƚ͘͘͘ ƵŶĚ ĂůůĞ ǁƵƌĚĞŶ ƐĂƩ͘
EĂĐŚǌƵůĞƐĞŶ ŝƐƚ ĚŝĞ ŐĂŶǌĞ �ŶƐƉƌĂĐŚĞ ƺďƌŝŐĞŶƐ ŚŝĞƌ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŝƌĐŚĞ-ĮƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞͬhŶƐĞƌĞ-'ĞŵĞŝŶĚĞ
�ĞŐůĞŝƚĞƚ ǀŽŶ ĚĞŶ ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞŶ <ůćŶŐĞŶ ĚĞƌ �ůĂƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ &ƌĞƵĚĞ ŐĞƐƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ĞƐ ǁƵƌĚĞŶ ĚƌĞŝ ŬůĞŝŶĞ <ŝŶĚĞƌ ŝŵ <ƌĞŝͲ
ƐĞ /ŚƌĞƌ ůŝĞďĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ ŐĞƚĂƵŌ͘ 'ƌŽƘĞŶ ƵŶĚ ŬůĞŝŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ŐŝŶŐ ŚŝĞƌ
ĚĂƐ ,Ğƌǌ ĂƵĨ͘
�ŐĂů Žď �ƌŽƚ͕ &ŝƐĐŚĞ͕ dƌŽƐƚ͕ >ŝĞďĞ ŽĚĞƌ ƐĐŚƂŶĞ DŽŵĞŶƚĞ ǁŝĞ ĚŝĞƐĞ͕ ĂůůĞƐ
ǁŝƌĚ ǀŝĞů ŵĞŚƌ͕ ǁĞŶŶ ŵĂŶ ĞƐ ƚĞŝůƚ͘ EŝĐŽůĞ ^ŝĞŵĞƌ

�ĂƐ ůĞƚǌƚĞ ^ƚćŶĚĐŚĞŶ ĚĞƐ WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌĞƐ ǀŽƌ ĚĞƌ ^ŽŵŵĞƌƉĂƵƐĞ ǁĂƌ ŝŵ
'ĂƌƚĞŶ ǀŽŶ ,ĞŝŶǌ ƵŶĚ DĂƌŝĂ sŽƐƐ͕ ĚŝĞ ŝŶ ƐŽŵŵĞƌůŝĐŚĞƌ ZƵŶĚĞ ĚĂƐ ^ƉŝĞů ĚĞƌ
�ůćƐĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ �ůćƐĞƌ ŐĞŶŝĞƘĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ƐĞŚƌ ŚĞƌǌůŝĐŚ ĚĂĨƺƌ ďĞͲ
ĚĂŶŬĞŶ͘



^ã®½½�-D��®ã�ã®ÊÄ
ĂŶ ũĞĚĞŵ ǌǁĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ůĞƚǌƚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ ĚĞƐ DŽŶĂƚƐ ǀŽŶ ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͘

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

D®ã 'Êãã þç D®ãã�¦ �ÝÝ�Ä
�Ɛ ǁĂƌ ĞŝŶŵĂů ĞŝŶ ŬůĞŝŶĞƌ :ƵŶŐĞ͕ ĚĞƌ ƵŶďĞĚŝŶŐƚ 'ŽƩ ƚƌĞīĞŶ ǁŽůůƚĞ͘ �ƌ ǁĂƌ
ƐŝĐŚ ĚĂƌƺďĞƌ ďĞǁƵƐƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ tĞŐ ǌƵ ĚĞŵ Kƌƚ͕ ĂŶ ĚĞŵ 'ŽƩ ůĞďƚĞ͕ ĞŝŶ
ƐĞŚƌ ůĂŶŐĞƌ ǁĂƌ͘ �ůƐŽ ƉĂĐŬƚĞ Ğƌ ƐŝĐŚ ĞŝŶĞŶ ZƵĐŬƐĂĐŬ ǀŽůů ŵŝƚ ĞŝŶŝŐĞŶ �ŽůĂͲ
ĚŽƐĞŶ ƵŶĚ ŵĞŚƌĞƌĞŶ ^ĐŚŽŬŽůĂĚĞŶƌŝĞŐĞůŶ ƵŶĚ ŵĂĐŚƚĞ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ĚŝĞ ZĞŝƐĞ͘
�ƌ ůŝĞĨ ĞŝŶĞ ŐĂŶǌĞ tĞŝůĞ ƵŶĚ ŬĂŵ ŝŶ ĞŝŶĞŶ ŬůĞŝŶĞŶ WĂƌŬ͘ �Žƌƚ ƐĂŚ Ğƌ ĞŝŶĞ
ĂůƚĞ &ƌĂƵ͕ ĚŝĞ ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ �ĂŶŬ ƐĂƘ ƵŶĚ ĚĞŶ dĂƵďĞŶ ǌƵƐĐŚĂƵƚĞ͕ ĚŝĞ ǀŽƌ ŝŚƌ
ŶĂĐŚ &ƵƩĞƌ ĂƵĨ ĚĞŵ �ŽĚĞŶ ƐƵĐŚƚĞŶ͘
�Ğƌ ŬůĞŝŶĞ :ƵŶŐĞ ƐĞƚǌƚĞ ƐŝĐŚ ǌƵ ĚĞƌ &ƌĂƵ ĂƵĨ ĚŝĞ �ĂŶŬ ƵŶĚ ƂīŶĞƚĞ ƐĞŝŶĞŶ
ZƵĐŬƐĂĐŬ͘ �ƌ ǁŽůůƚĞ ƐŝĐŚ ŐĞƌĂĚĞ ĞŝŶĞ �ŽůĂ ŚĞƌĂƵƐŚŽůĞŶ͕ ĂůƐ Ğƌ ĚĞŶ ŚƵŶŐƌŝͲ
ŐĞŶ �ůŝĐŬ ĚĞƌ ĂůƚĞŶ &ƌĂƵ ƐĂŚ͘ �ůƐŽ Őƌŝī Ğƌ ǌƵ ĞŝŶĞŵ ^ĐŚŽŬŽƌŝĞŐĞů ƵŶĚ ƌĞŝĐŚƚĞ
ŝŚŶ ĚĞƌ &ƌĂƵ͘ �ĂŶŬďĂƌ ŶĂŚŵ ƐŝĞ ĚŝĞ ^ƺƘŝŐŬĞŝƚ ƵŶĚ ůćĐŚĞůƚĞ ŝŚŶ ĂŶ͘ hŶĚ ĞƐ
ǁĂƌ ĞŝŶ ǁƵŶĚĞƌǀŽůůĞƐ >ćĐŚĞůŶ͊ �Ğƌ ŬůĞŝŶĞ :ƵŶŐĞ ǁŽůůƚĞ ĚŝĞƐĞƐ >ćĐŚĞůŶ ŶŽĐŚ
ĞŝŶŵĂů ƐĞŚĞŶ ƵŶĚ ďŽƚ ŝŚƌ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞ �ŽůĂ ĂŶ͘ hŶĚ ƐŝĞ ŶĂŚŵ ĚŝĞ �ŽůĂ ƵŶĚ
ůćĐŚĞůƚĞ ǁŝĞĚĞƌ - ŶŽĐŚ ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞƌ ĂůƐ ǌƵǀŽƌ͘ �Ğƌ ŬůĞŝŶĞ :ƵŶŐĞ ǁĂƌ ƐĞůŝŐ͘
�ŝĞ ďĞŝĚĞŶ ƐĂƘĞŶ ĚĞŶ ŐĂŶǌĞŶ EĂĐŚŵŝƩĂŐ ůĂŶŐ ĂƵĨ ĚĞƌ �ĂŶŬ ŝŵ WĂƌŬ͕ ĂƘĞŶ
^ĐŚŽŬŽƌŝĞŐĞů ƵŶĚ ƚƌĂŶŬĞŶ �ŽůĂ - ĂďĞƌ ƐƉƌĂĐŚĞŶ ŬĞŝŶ tŽƌƚ͘
�ůƐ ĞƐ ĚƵŶŬĞů ǁƵƌĚĞ͕ ƐƉƺƌƚĞ ĚĞƌ :ƵŶŐĞ͕ ǁŝĞ ŵƺĚĞ Ğƌ ǁĂƌ ƵŶĚ Ğƌ ďĞƐĐŚůŽƐƐ͕
ǌƵƌƺĐŬ ŶĂĐŚ ,ĂƵƐĞ ǌƵ ŐĞŚĞŶ͘ EĂĐŚ ĞŝŶŝŐĞŶ ^ĐŚƌŝƩĞŶ ŚŝĞůƚ Ğƌ ŝŶŶĞ ƵŶĚ ĚƌĞŚͲ
ƚĞ ƐŝĐŚ Ƶŵ͘ �ƌ ŐŝŶŐ ǌƵƌƺĐŬ ǌƵ ĚĞƌ &ƌĂƵ ƵŶĚ ƵŵĂƌŵƚĞ ƐŝĞ͘
�ŝĞ ĂůƚĞ &ƌĂƵ ƐĐŚĞŶŬƚĞ ŝŚŵ ĚĂĨƺƌ ŝŚƌ ĂůůĞƌƐĐŚƂŶƐƚĞƐ >ćĐŚĞůŶ͘
�Ƶ ,ĂƵƐĞ ƐĂŚ ƐĞŝŶĞ DƵƩĞƌ ĚŝĞ &ƌĞƵĚĞ ĂƵĨ ƐĞŝŶĞŵ 'ĞƐŝĐŚƚ ƵŶĚ ĨƌĂŐƚĞ͗ ͣtĂƐ
ŚĂƐƚ ĚƵ ĚĞŶŶ ŚĞƵƚĞ ^ĐŚƂŶĞƐ ŐĞŵĂĐŚƚ͕ ĚĂƐƐ ĚƵ ƐŽ ĨƌƂŚůŝĐŚ ĂƵƐƐŝĞŚƐƚ͍Η
hŶĚ ĚĞƌ ŬůĞŝŶĞ :ƵŶŐĞ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ͗ ͣ/ĐŚ ŚĂďĞ ŵŝƚ 'ŽƩ ǌƵ DŝƩĂŐ ŐĞŐĞƐƐĞŶ -
ƵŶĚ ƐŝĞ ŚĂƚ ĞŝŶ ǁƵŶĚĞƌǀŽůůĞƐ >ćĐŚĞůŶ͊Η
�ƵĐŚ ĚŝĞ ĂůƚĞ &ƌĂƵ ǁĂƌ ŶĂĐŚ ,ĂƵƐĞ ŐĞŐĂŶŐĞŶ͕ ǁŽ ŝŚƌ ^ŽŚŶ ƐĐŚŽŶ ĂƵĨ ƐŝĞ
ǁĂƌƚĞƚĞ͘ �ƵĐŚ Ğƌ ĨƌĂŐƚĞ ƐŝĞ͕ ǁĂƌƵŵ ƐŝĞ ƐŽ ĨƌƂŚůŝĐŚ ĂƵƐƐĂŚ͘
hŶĚ ƐŝĞ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ͗ ͣ/ĐŚ ŚĂďĞ ŵŝƚ 'ŽƩ ǌƵ DŝƩĂŐ ŐĞŐĞƐƐĞŶ - ƵŶĚ Ğƌ ŝƐƚ ǀŝĞů
ũƺŶŐĞƌ͕ ĂůƐ ŝĐŚ ŐĞĚĂĐŚƚ ŚĂďĞ͘Η

t®���Ù ò�ÙÝ�«Ê��Ä͊
�ŝĞ 'ƌƵƘǁŽƌƚĞ ǌƵƌ �ŝŶǁĞŝŚƵŶŐ ĚĞƐ 'ĞďĞƚƐŚĂƵƐĞƐ ŝŶ ĞdŚŽůĞŶŝ ǁĂƌĞŶ ǀĞƌͲ
ĨĂƐƐƚ ƵŶĚ ǀĞƌƐĐŚŝĐŬƚ͕ ĚĂ ŬĂŵ ĚŝĞ EĂĐŚƌŝĐŚƚ ǀŽŶ ƵŶƐĞƌĞŶ WĂƌƚŶĞƌŶ͗ �ŝĞ ^ĐŚƵͲ
ůĞŶ ƐŝŶĚ ǁŝĞĚĞƌ ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ �ŽƌŽŶĂ-DĂƘŶĂŚŵĞŶ ĞƌůĂƵďĞŶ ŶƵƌ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ ŵŝƚ ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ ϱϬ WĞƌƐŽŶĞŶ͊ ͣ�ŝƐĐŚŽĨ EŬŽƐŝŶĂƚŚŝ DǇĂŬĂ ŚĂƚ
ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕ ĚŝĞ �ŝŶǁĞŝŚƵŶŐ ǌƵ ǀĞƌƐĐŚŝĞďĞŶ͕ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ ǁŝƌĚ ƐŝĞ ĨƌƺŚĞƐƚĞŶƐ
Ăŵ �ŶĚĞ ĚĞƐ :ĂŚƌĞƐ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ �ƵŶćĐŚƐƚ ǁĂƌĞŶ ǁŝƌ ƐĞŚƌ
ĞŶƩćƵƐĐŚƚ͕ ĂďĞƌ ǁŝƌ ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ ĚŝĞƐĞ �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͕ ĚĞŶŶ ĚĂŵŝƚ ƐƚĞůůƚ ƐŝĐŚ
ĚĞƌ �ŝƐĐŚŽĨ ŶŝĐŚƚ ƺďĞƌ ƵŶƐĞƌĞŶ WƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ͘ ͙ :Ğƚǌƚ ǁĞƌĚĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ ZĞŶŽǀŝĞͲ
ƌƵŶŐ ĚĞƐ WĨĂƌƌŚĂƵƐĞƐ ŝŶ �ŶŐƌŝī ŶĞŚŵĞŶ͕ ĚĂƐ ŚĂƚ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ Ăŵ
^ŽŶŶƚĂŐ ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ �Ğƌ sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ ǁŝƌĚ <ŽƐƚĞŶǀŽƌĂŶƐĐŚůćŐĞ ĞŝŶŚŽůĞŶ͕
ĚĂŵŝƚ ǁŝƌ ďĂůĚ ĂŶĨĂŶŐĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘͞ ^ƚĂƩ ĚĞƌ �ŝŶǁĞŝŚƵŶŐ ŬŽŶŶƚĞŶ ƵŶƐĞƌĞ
WĂƌƚŶĞƌ ĞŝŶĞŶ ͣŶŽƌŵĂůĞŶ͞ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ ĚĞŵ �ŝƐĐŚŽĨ ĨĞŝĞƌŶ͕ ĂďĞƌ ŝŶ
�ŬƵƚŚŽŬŽǌĞŶŝ͘ ^ĞŝŶĞ WƌĞĚŝŐƚ ǁĂƌ ͣƐĞŚƌ ŬƌĂŌǀŽůů͕͞ ƵŶĚ ŶĂĐŚ ĚĞŵ 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ ŐĂď ĞƐ DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ ŝŵ ŬůĞŝŶĞŶ͕ ƉƌŝǀĂƚĞŶ <ƌĞŝƐ͘

�ŶĚĞ :Ƶůŝ ƐĐŚƌŝĞď dŚĂŶĚŝ DĐŚƵŶƵ͗ ͣ�ŝĞ ĚƌŝƩĞ tĞůůĞ ŚĂƚ ŝŚƌĞŶ ,ƂŚĞƉƵŶŬƚ
ĞƌƌĞŝĐŚƚ͕ ƵŶĚ ĚŝĞ hŶƌƵŚĞŶ ƐŝŶĚ ƐĞŚƌ ŐƌŽƘ͘ �ďĞƌ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞŶ ƐŝŶĚ ŐĞƂīŶĞƚ
ƵŶĚ ǁŝƌ ŬƂŶŶĞŶ ďĞƚĞŶ͕ ĂůƐ Žď ĞƐ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶ dĂŐĞ ǁćƌĞŶ - 'ŽƩ ŝƐƚ ƵŶƐĞƌĞ
,ŽīŶƵŶŐ͕ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚĞŶ ĚƵŶŬůĞŶ �ĞŝƚĞŶ͊͞
�ŝŶĞ ŐƵƚĞ EĂĐŚƌŝĐŚƚ ǌƵŵ ^ĐŚůƵƐƐ͗ �ůůĞ <ŝŶĚĞƌ ŚĂďĞŶ WĂƚĞŶ ŐĞĨƵŶĚĞŶ͊

�ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ

�ŝƐĐŚŽĨ DǇĂŬĂ ŵŝƚ �ůĂƌĂŚ ^ŝƚŚŽůĞ ;ůŝŶŬĞƐ &ŽƚŽͿ ƵŶĚ dŚĂŶĚŝ DĐŚƵŶƵ



�>>D	�,d/'�Z 'Kdd͕
ůŝĞďĞƌ ŚŝŵŵůŝƐĐŚĞƌ sĂƚĞƌ͕

ŵĂŶĐŚŵĂů ďůćƐƚ ŵŝƌ ĚĞƌ tŝŶĚ ŚĞŌŝŐ ŝŶƐ 'ĞƐŝĐŚƚ͕
ƵŶĚ ŝĐŚ ďŝŶ ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ ŵŝĐŚ ǁĞŐ ǌƵ ĚƵĐŬĞŶ͘

,ŝůĨ ŵŝƌ͕ ƐƚĞŚĞŶ ǌƵ ďůĞŝďĞŶ͕
ǁĞŶŶ ^ƚƺƌŵĞ ĚĞƐ >ĞďĞŶƐ

ŵŝĐŚ ĂƵƐ ĚĞƌ �ĂŚŶ
ǌƵ ǁĞƌĨĞŶ ĚƌŽŚĞŶ͕

ƐĐŚĞŶŬĞ ŵŝƌ
ĚŝĞ ^ƚĂŶĚŚĂŌŝŐŬĞŝƚ͕
ĂŶ �ŝƌ ĨĞƐƚǌƵŚĂůƚĞŶ͕

ĂƵĐŚ ŐĞŐĞŶ �ǁĞŝĨĞů ƵŶĚ �ŶƩćƵƐĐŚƵŶŐĞŶ͘
Dŝƚ ĚĞŵ ^ƚƌŽŵ ƐĐŚǁŝŵŵƚ ĞƐ ƐŝĐŚ ůĞŝĐŚƚĞƌ͘

sŝĞůůĞŝĐŚƚ ŵƵƐƐ ŝĐŚ ĂďĞƌ ŐĞŐĞŶ ĚĞŶ ^ƚƌŽŵ ƐĐŚǁŝŵŵĞŶ͕
ǁĞŶŶ ŝĐŚ ďĞŝ Ěŝƌ ďůĞŝďĞŶ ǁŝůů͘

�ĂƌŵĞŶ :ćŐĞƌ

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

<ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϭĂ͕ ϮϴϴϳϬ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ
&Ăǆ͗ ϬϰϮϵϯ ͬ ϳϴϵϱϰϲ ͻ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯ ͬ ϯϱϮ

�-DĂŝů͗ ŬŐ͘ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ

E�h͗ ^Ö�Ä��Ä»ÊÄã�Ä ÄçÙ ��®Ã <®Ù�«�Ä�Ãã s�Ù��Ä͗
/��E ��ϵϬ Ϯϵϭϱ ϮϲϳϬ ϬϬϭϬ ϬϯϮϱ ϲϯ <^< sĞƌĚĞŶ

s�Ùó�Ä�çÄ¦Ýþó��» ;çÄ���®Ä¦ã �Ä¦���Ä͊Ϳ͗
<®Ù�«�Ä¦�Ã�®Ä�� &®Ý�«�Ù«ç��

<ÊÄãÊÄçÃÃ�Ù ͣ^ã®¥ãçÄ¦ ��Ù >®��¥Ù�ç�Ä»®Ù�«� &®Ý�«�Ù«ç��͞
<^< sĞƌĚĞŶ͕ /��E͗ ��ϭϵ Ϯϵϭϱ ϮϲϳϬ ϬϬϭϮ ϯϴϳϲ ϰϯ �/�͗ �Z>���Ϯϭs�Z

�ÊÄ«Ê�¥¥�Ù-'Êãã�Ý�®�ÄÝã
'ĞƉůĂŶƚ ǁĂƌ ĚŝĞƐĞƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ Ăŵ 'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕ ŵƵƐƐƚĞ ĂďĞƌ͕ ǁŝĞ ƐŽ
ǀŝĞůĞƐ͕ ĂďŐĞƐĂŐƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ :Ğƚǌƚ ĮŶĚĞƚ Ğƌ Ăŵ ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ϭϴ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ Ƶŵ
ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ƐƚĂƩ͗ �ŵ ůĞƚǌƚĞŶ �ďĞŶĚ ǀĞƌƐĂŵŵĞůƚĞ :ĞƐƵƐ ƐĞŝŶĞ
&ƌĞƵŶĚĞ Ĩƺƌ ĞŝŶ ůĞƚǌƚĞƐ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ �ƐƐĞŶ Ƶŵ ƐŝĐŚ͘ tŝƌ ĚĞŶŬĞŶ ĂŶ ĚŝĞƐĞƐ
ůĞƚǌƚĞ dƌĞīĞŶ͘ �ŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ :ĞƐƵ �ďƐĐŚŝĞĚ ƐƚĞŚƚ ŝŵ DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ
ĂƵĐŚ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ƵŶĚ tŝƌŬĞŶ �ŝĞƚƌŝĐŚ �ŽŶŚŽĞīĞƌƐ͘
�ŝĞ DĞǌǌŽƐŽƉƌĂŶŝƐƟŶ ^ƚĞĨĂŶŝĞ 'ŽůŝƐĐŚ ǁŝƌĚ dĞǆƚĞ ǀŽŶ ƵŶĚ ƺďĞƌ �ŽŶŚŽĞīĞƌ
ůĞƐĞŶ ƵŶĚ ĚĂǌǁŝƐĐŚĞŶ ƉĂƐƐĞŶĚĞ �ƌŝĞŶ ƵŶĚ �ŚŽƌćůĞ ďĞŬĂŶŶƚĞƌ <ŽŵƉŽŶŝƐͲ
ƚĞŶ ƐŝŶŐĞŶ͘ ^ŝĞ ƐŝŶĚ ŚĞƌǌůŝĐŚ ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞŶ ŐĞŝƐƚůŝĐŚĞŶ >ŝĞĚĞƌͲ
ĂďĞŶĚ ĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ͘ �ŵ �ŶĚĞ ƚĞŝůĞŶ ǁŝƌ - ǁĞŶŶ ĞƌůĂƵďƚ - �ƌŽƚ ƵŶĚ dƌĂƵďĞŶ
ŝŶ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ŵŝƚ 'ŽƩ ƵŶĚ Ăůů ĚĞŶĞŶ͕ ĚŝĞ ǌƵ ŝŚŵ ŐĞŚƂƌĞŶ͕ Ƶŵ ƵŶƐ Ĩƺƌ
ĚĂƐ >ĞďĞŶ ƐƚćƌŬĞŶ ǌƵ ůĂƐƐĞŶ͘

<ç�«�ÄÝÖ�Ä��Ä ¦�Ýç�«ã͊
/Ŷ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ǁĞƌĚĞŶ Ăŵ ϭϭ͘ ƵŶĚ ϭϮ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ Ƶŵ ĚĞŶ �ƵƚŚŵĂŶŶƐŚŽĨ
ŚĞƌƵŵ ǁŝĞĚĞƌ ĚŝĞ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞƌ <ĞƌĂŵŝŬƚĂŐĞ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ �ƵĐŚ ĚĞƌ 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞďĞŝƌĂƚ ŵƂĐŚƚĞ ǁŝĞĚĞƌ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ <ƵĐŚĞŶǀĞƌŬĂƵĨƐƐƚĂŶĚ ĚĂďĞŝ ƐĞŝŶ͘
tŝƌ ďŝƩĞŶ ŚŝĞƌŵŝƚ Ƶŵ <ƵĐŚĞŶƐƉĞŶĚĞŶ͘ hŵ ZƺĐŬƐƉƌĂĐŚĞ ǁŝƌĚ ǀŽƌŚĞƌ ŐĞďĞͲ
ƚĞŶ͕ Ƶŵ ĚŝĞ WĞƌƐŽŶĂůŝĞŶ ĂƵĨǌƵŶĞŚŵĞŶ͕ ĨĂůůƐ ĚŝĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ ĚŽĐŚ ĂďŐĞͲ
ƐĂŐƚ ǁĞƌĚĞŶ ŵƵƐƐ͘
tĞƌ <ƵĐŚĞŶ Ĩƺƌ ƵŶƐ ďĂĐŬĞŶ ŵƂĐŚƚĞ͕ ŵĞůĚĞ ƐŝĐŚ ďŝƩĞ ďĞŝ

hůƌŝŬĞ dǁĞůŵĞǇĞƌ͕ dĞů͘ ϳϲϴϮ
KĚĞƌ �ůŬĞ <ĂůůŚĂƌĚƚ͕ dĞů͘ ϳϯϵϵ

tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ĂƵĨ DŝƚŚŝůĨĞ ƵŶĚ ďĞĚĂŶŬĞŶ ƵŶƐ ƐĐŚŽŶ ŵĂů͊
&ƺƌ ĚĞŶ �ĞŝƌĂƚ hůƌŝŬĞ dǁĞůŵĞǇĞƌ ƵŶĚ �ůŬĞ <ĂůůŚĂƌĚƚ

tĞƌŌ ĞƵĞƌ sĞƌƚƌĂƵĞŶ ŶŝĐŚƚ ǁĞŐ͕
ǁĞůĐŚĞƐ ĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ �ĞůŽŚŶƵŶŐ ŚĂƚ͘

,ĞďƌćĞƌ ϭϬ͕Ϯϰ

/ĐŚ ŚĂďĞ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ŐĞǁćŚůƚ͕
ǁĞŝů ŵĂŶ sĞƌƚƌĂƵĞŶ ǌƵ ĂŶĚĞƌĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ŚĂďĞŶ ƐŽůůƚĞ͘

DĂƌĐŽ



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

ZƂŵĞƌ ϭϮ͕Ϯϭ
/ĐŚ ŚĂďĞ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ŐĞǁćŚůƚ͕ ǁĞŝů ŝĐŚ ĂƵĐŚ ƐŽŶƐƚ

ŵŝƚ ĚŝĞƐĞƌ �ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ ĚƵƌĐŚ ŵĞŝŶ >ĞďĞŶ ŐĞŚĞ
ƵŶĚ ǁĞŝů ŝĐŚ ĨŝŶĚĞ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ ĞŝŶĞ ŐƵƚĞ �ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ ŝƐƚ͕
ĚŝĞ ũĞĚĞƌ ĂƵĨ ĚĞƌ tĞůƚ ƐŝĐŚ ǌƵ ,ĞƌǌĞŶ ŶĞŚŵĞŶ ƐŽůůƚĞ͘
�ĂŶŶ ŐćďĞ ĞƐ ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ ĨĂƐƚ ŶƵƌ ŶŽĐŚ &ƌŝĞĚĞŶ

ŽĚĞƌ ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ ǁĞŶŝŐĞƌ ^ƚƌĞŝƚ ƵŶĚ <ƌŝĞŐ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞƌ tĞůƚ͘
:ĂŶŶĞ

ͣ>���Ä�®¦�Ý t�ÝÝ�Ù͞
�Ğƌ ͣPŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ dĂŐ ĚĞƌ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ͞ ƐƚĞŚƚ ŝŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϭ ƵŶƚĞƌ ĚĞŵ
DŽƩŽ ͣ�Ăŵŝƚ ^ƚƌƂŵĞ ůĞďĞŶĚŝŐĞŶ tĂƐƐĞƌƐ ŇŝĞƘĞŶ͘͞ Dŝƚ ĚĞŵ �ŝďĞůƚĞǆƚ ĂƵƐ
ĚĞŵ :ŽŚĂŶŶĞƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ ϳ͕Ϯϴ ǁŝůů ĚŝĞ �ƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ �ŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ
<ŝƌĐŚĞŶ ŝŶ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ;��<Ϳ ĞŝŶ ƐŝĐŚƚďĂƌĞƐ �ĞŝĐŚĞŶ Ĩƺƌ ĞŝŶĞŶ ƐŽƌŐƐĂŵĞŶ
hŵŐĂŶŐ ŵŝƚ ĚĞƌ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ ƐĞƚǌĞŶ ƵŶĚ ĚĂǌƵ ĞƌŵƵƟŐĞŶ͕ ŬŽŶŬƌĞƚĞ ^ĐŚƌŝƩĞ
ǌƵ ŝŚƌĞƌ �ĞǁĂŚƌƵŶŐ ĞŝŶǌƵůĞŝƚĞŶ͘ tĂƐƐĞƌŵĂŶŐĞů ƐĞŝ ĞŝŶĞ ĚĞƌ ƐĐŚůŝŵŵƐƚĞŶ

�ĞĚƌŽŚƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ŚĞƵƟŐĞŶ �Ğŝƚ͕ ƐŽ ĚŝĞ ��<͘ �Ğƌ PŬƵͲ
ŵĞŶŝƐĐŚĞ ZĂƚ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶ ŝŶ PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ ;PZ<PͿ͕ ĚŝĞ
�ƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ �ŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ
^ĐŚǁĞŝǌ ;�'�<Ϳ ƵŶĚ ĚŝĞ ��< ŝŶ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ůĂĚĞŶ
ĞƌƐƚŵĂůƐ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŵŝƚ ǀŝĞůĞŶ ůŽŬĂůĞŶ WĂƌƚŶĞƌŝŶŶĞŶ
ƵŶĚ WĂƌƚŶĞƌŶ ǌƵ ĚĞŵ dĂŐ ĚĞƌ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ Ăŵ ^ĂŵƐƚĂŐ͕

ĚĞŵ ϰ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϮϭ ĂŶ ĚĞŶ �ŽĚĞŶƐĞĞ ĞŝŶ͘ /Ŷ ĚĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ ŬĂŶŶ ĚĞƌ
ͣPŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ dĂŐ ĚĞƌ ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ͞ ĂƵĐŚ ĂŶ ĞŝŶĞŵ ĂŶĚĞƌĞŶ dĂŐ ŝŶ ĚĞƌ �Ğŝƚ
ǀŽŵ ϭ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ďŝƐ ϰ͘ KŬƚŽďĞƌ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘

ͣ/ĐŚ ŚĂůƚĞ ŽŌ ŝŶŶĞ͕ ǁĞŶŶ ŝĐŚ ĞŝŶ 'ůĂƐ ŐĂŶǌ ŶŽƌŵĂůĞƐ >ĞŝƚƵŶŐƐǁĂƐƐĞƌ ƚƌŝŶŬĞ
ƵŶĚ ĚĞŶŬĞ ŵŝƌ͕ ǁŝĞ ŬŽƐƚďĂƌ ĞƐ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚ ĂŶĚĞƌƐ ĂůƐ ǀŝĞů ǌƵ ǀŝĞůĞ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ ŝŶ ƐŽ ŵĂŶĐŚ ĂŶĚĞƌĞŵ >ĂŶĚ ŝŵŵĞƌ ŐĞŶƵŐ ĚĂǀŽŶ ŚĂďĞ͘
hŶĚ ĚĂŶŶ ƐƉƺƌĞ ŝĐŚ͕ ǁŝĞ ǁƵŶĚĞƌďĂƌ ĚŝĞ �ƵƐĂŐĞ ŝƐƚ͕ ĚŝĞ :ĞƐƵƐ ŵŝƚ ƐĞŝŶĞŵ
tŽƌƚ ƺďĞƌ ĚĂƐ tĂƐƐĞƌ ŵĂĐŚƚ͗ /ĐŚ ǁŝůů ĚĞŵ �ƵƌƐƟŐĞŶ ŐĞďĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ
YƵĞůůĞ ĚĞƐ ůĞďĞŶĚŝŐĞŶ tĂƐƐĞƌƐ ƵŵƐŽŶƐƚ͘͞

WƌŽĨ͘ �ƌ͘ ,ĞŝŶƌŝĐŚ �ĞĚĨŽƌĚ-^ƚƌŽŚŵ

�ÙÄã�-��Ä»͗ sÊÙ��Ù�®ãçÄ¦�Ä
tĞŝǌĞŶ͕ 'ĞƌƐƚĞ͕ ZŽŐŐĞŶ͕ ,ĂĨĞƌ ƵŶĚ dƌŝƟĐĂůĞ – ĂůůĞ 'ĞƚƌĞŝĚĞƐŽƌƚĞŶ͕ ĚŝĞ
>ĂŶĚǁŝƌƚĞ ĂƵƐ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ƵŶĚ YƵĞůŬŚŽƌŶ ŚŝĞƌ ĂŶďĂƵĞŶ ƐŽůůĞŶ dĞŝů ĚĞƌ
ŶĞƵĞŶ �ƌŶƚĞŬƌŽŶĞ ǁĞƌĚĞŶ͕ ĚŝĞ Ăŵ ϯ͘ KŬƚŽďĞƌ ŝŵ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ
ŚćŶŐĞŶ ƐŽůů͘ 'ĞƐĐŚŶŝƩĞŶ ƐŝŶĚ ĚŝĞ 'ĂƌďĞŶ ƐĐŚŽŶ͕ ŶƵŶ ŵƺƐƐĞŶ ƐŝĞ ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŐĞďƵŶĚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘ �ŝĞ <ƌŽŶĞ ŝƐƚ ŐƌŽƘ ƵŶĚ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ŵĂĐŚƚ ĞƐ ŵĞŚƌ
^ƉĂƘ – ǁŝƌ ďƌĂƵĐŚĞŶ ĂůƐŽ ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ ,ĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ,ĞůĨĞƌ͕ ĚŝĞ Ăŵ
DŝƩǁŽĐŚ͕ ĚĞŵ Ϯϵ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ Ƶŵ ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ ǌƵ �ƵƚŚŵĂŶŶƐ ĂƵĨ ĚĞŶ ,ŽĨ
;DŽůŬĞƌĞŝƐƚƌĂƘĞ ϱͿ ŬŽŵŵĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚŚĞůĨĞŶ͘ �ŝƩĞ ĞŝŶĞ ŬƌćŌŝŐĞ 'ĂƌƚĞŶ- ŽĚĞƌ
<ƺĐŚĞŶƐĐŚĞƌĞ ƐŽǁŝĞ ,ĂŶĚƐĐŚƵŚĞ ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͘ �ůůĞ ŚĞůĨĞŶĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶͲ
Ě/ŶŶĞŶ ďĞŬŽŵŵĞŶ ĞŝŶĞ hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌ͘
�Ăŵŝƚ ĞƐ ĂƵĐŚ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ <ƌŽŶĞ ƐĐŚƂŶ ĂƵƐƐŝĞŚƚ͕ ďŝƩĞŶ ǁŝƌ Ƶŵ ^ĐŚćƚǌĞ ĂƵƐ
ĚĞŶ ŚŝĞƐŝŐĞŶ 'ćƌƚĞŶ͗ �ƌŶƚĞŐĂďĞŶ ǁŝĞ <ƺƌďŝƐ ŽĚĞƌ �ƵĐĐŚŝŶŝ͕ 'ƵƌŬĞŶ͕ <ĂƌͲ
ƚŽīĞůŶ͕ DƂŚƌĞŶ ŽĚĞƌ 	ƉĨĞů͕ tĞŝŶƚƌĂƵďĞŶ ŽĚĞƌ <ŽŚů ƐŝŶĚ ŚĞƌǌůŝĐŚ ǁŝůůŬŽŵͲ
ŵĞŶ – ǁĞƌ ĞƚǁĂƐ ƐƉĞŶĚĞŶ ŵƂĐŚƚĞ͕ ĚĂƌĨ ĞƐ ŐĞƌŶ Ăŵ ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯ͘ KŬͲ
ƚŽďĞƌ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ďƌŝŶŐĞŶ ƵŶĚ ŐĞƌŶ ĂƵĐŚ Ƶŵ ϭϰ͘ϬϬ hŚƌ ďĞŝŵ ^ĐŚŵƺĐŬĞŶ
ŚĞůĨĞŶ͘ �Ɛ ŝƐƚ ũĞĚĞƐ :ĂŚƌ ǁŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞ &ƌĞƵĚĞ ǌƵ ƐĞŚĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞ WƌĂĐŚƚ ŝŵ
'ĂƌƚĞŶ ǁćĐŚƐƚ͊

�Ŷ ĞƚůŝĐŚĞŶ �ďĞŶĚĞŶ ŚĂďĞŶ ƐŝĐŚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ >ĂŶĚǁŝƌƚĞ ĂƵĨ ǀĞƌƐĐŚŝĞͲ
ĚĞŶĞŶ &ĞůĚĞƌŶ ŐĞƚƌŽīĞŶĞŶ ƵŶĚ 'ĞƚƌĞŝĚĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ �ƌŶƚĞŬƌŽŶĞ ŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶ͘
,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ �ĂŶŬ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞŶ �ŝŶƐĂƚǌ͊ EƵŶ ŚćŶŐĞŶ ĚŝĞ 	ŚƌĞŶ ŐĞďƺŶĚĞůƚ ŝŶ
ĚĞƌ �ŝĞůĞ ƵŶĚ ǁĂƌƚĞŶ ĂƵĨ ĚĂƐ �ŝŶĚĞŶ͘͘



'�Ã�®ÄÝ�Ã͘Ýã�Ù»�Ù
ͣ<ĞŝŶĞ ^ĐŚƂŶĨćƌďĞƌĞŝ͕ ďŝƩĞ͕͊͞ ƐĂŐƚ ŵŝƌ ĞŝŶ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĞŚĞƌ ďĞŝ ĞŝŶĞŵ �ĞͲ
ƐƵĐŚ ŝŵ ZĂŚŵĞŶ ĚĞƌ ĚĞƌǌĞŝƟŐĞŶ WůĂŶƵŶŐƐƌƵŶĚĞ͘ ͣWůĂŶƵŶŐƐƌƵŶĚĞ͞ – ŵŝƚ
ĚŝĞƐĞŵ tŽƌƚ ŐĞŚƚ ũĂ ĞƐ ƐĐŚŽŶ ůŽƐ͘ �ĞŶŶ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŝƐƚ ĞƐ ĞŝŶĞ ͣ^ƉĂƌƌƵŶĚĞ͕͞
ĚŝĞ ĚĂ Ĩƺƌ ĚŝĞ :ĂŚƌĞ ϮϬϮϯ-Ϯϴ ĂŶƐƚĞŚƚ͘ :ĞĚĞƐ :ĂŚƌ ƐƚĞŝŐƚ ĚĞƌ ĞŝŶǌƵƐƉĂƌĞŶĚĞ
�ĞƚƌĂŐ ĂŶ͘ ϮϬϮϴ ŵƺƐƐĞŶ ǁŝƌ ĚĂŶŶ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ŵŝƚ ϳϭϮ͘ϬϬϬ Φ ǁĞŶŝŐĞƌ
ĂƵƐŬŽŵŵĞŶ ĂůƐ ũĞƚǌƚ͘ ,ŝĞƌ ƐĐŚůĂŐĞŶ ĚŝĞ ƐŝŶŬĞŶĚĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŐůŝĞĚĞƌǌĂŚůĞŶ
ǀŽůů ĚƵƌĐŚ͘ /Ŷ ĂĐŚƚ :ĂŚƌĞŶ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ǌŝĞŵůŝĐŚ ŐĞŶĂƵ ϭϬ͘ϬϬϬ
ďǌǁ͘ ϭϰй ƵŶƐĞƌĞƌ DŝƚŐůŝĞĚĞƌ ǀĞƌůŽƌĞŶ͘ �ŝĞ ,ćůŌĞ ĚĂǀŽŶ ƐŝŶĚ �ƵƐƚƌŝƩĞ͘ �Ğŝ
ĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶ ,ćůŌĞ ŵĂĐŚƚ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞ tĂŶĚĞů ďĞŵĞƌŬďĂƌ͗
:ĂŚƌ Ĩƺƌ :ĂŚƌ ƚƌĂŐĞŶ ǁŝƌ ĞƚǁĂ ĚŽƉƉĞůƚ ƐŽ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ǌƵ 'ƌĂďĞ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ
<ŝŶĚĞƌ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ dĂƵĨĞ ŝŶ ĚŝĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ͘
<ĞŝŶĞ ƐĐŚƂŶĞŶ �ĂŚůĞŶ͘ �ĂƐƐ ƐŝĞ ŶŝĐŚƚ ŽŚŶĞ &ŽůŐĞŶ ďůĞŝďĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕ ǀĞƌƐƚĞŚƚ
ƐŝĐŚ ǀŽŶ ƐĞůďƐƚ͘ /ŵ &ŝŶĂŶǌ- ƵŶĚ ^ƚĞůůĞŶƉůĂŶƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ũĞĚĞŶ
^ƚĞŝŶ ŝŵ ,ĂƵƐŚĂůƚ ƵŵŐĞĚƌĞŚƚ ƵŶĚ ĂůůĞƐ ĂƵĨ ĚĞŶ WƌƺĨƐƚĂŶĚ ŐĞƐƚĞůůƚ͘ �Ğƌ �ŶƚͲ
ǁƵƌĨ ĚĞƐ &ŝŶĂŶǌ- ƵŶĚ ^ƚĞůůĞŶƉůĂŶƐ͕ ǁŝĞ Ğƌ ũĞƚǌƚ ŝŶ ĚĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ ƵŶĚ ZĞŐŝͲ
ŽŶĞŶ ďĞƌĂƚĞŶ ǁŝƌĚ͕ ƐŝĞŚƚ ĞŝŶĞ <ƺƌǌƵŶŐ Ƶŵ Ϯ͕Ϯϱ WĂƐƚŽƌΎŝŶŶĞŶƐƚĞůůĞŶ ǀŽƌ͘
�ĂǌƵ ŬŽŵŵĞŶ �ŝŶƐƉĂƌƵŶŐĞŶ ŝŵ ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞŶ hŵĨĂŶŐ ďĞŝ ƵŶƐĞƌĞŶ ƐŽŶƐƟͲ
ŐĞŶ DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ͕ ǁŽďĞŝ ŝŶ ĚĞƌ ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ <ŝŶĚĞƌ- ƵŶĚ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ
ŬĞŝŶĞ <ƺƌǌƵŶŐĞŶ ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ ƐŝŶĚ͘ �ůů ĚŝĞƐĞ ƉĞƌƐŽŶĞůůĞŶ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ
ǁĞƌĚĞŶ ŝŵ �ƵŐĞ ǀŽŶ ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ WĞŶƐŝŽŶŝĞƌƵŶŐĞŶ ŽĚĞƌ ^ƚĞůůĞŶǁĞĐŚƐĞůŶ
ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ /ŵ �ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ ^ĂĐŚŵŝƩĞů ǁĞƌĚĞŶ ĞŝŶŝŐĞ WŽƐŝͲ
ƟŽŶĞŶ ŐĂŶǌ ŐĞƐƚƌŝĐŚĞŶ͕ ĂŶĚĞƌĞ ŐĞŬƺƌǌƚ͘ �ƵƐĂŵŵĞŶ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚͲ
ďĂƌĞŶ ZƺĐŬůĂŐĞŶĞŶƚŶĂŚŵĞ ŐůĂƵďĞŶ ǁŝƌ͕ ƐŽ ĚĞŶ ĮŶĂŶǌŝĞůůĞŶ ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞͲ
ƌƵŶŐĞŶ ďŝƐ ŝŶƐ :ĂŚƌ ϮϬϮϴ ďĞŐĞŐŶĞŶ ǌƵ ŬƂŶŶĞŶ͘
ͣ^ĐŚƂŶĨćƌďĞŶ͞ ŵƂĐŚƚĞ ŝĐŚ ĚĂƐ ŐĞŵćƘ ĚĞƌ �ŝƩĞ ĚĞƐ ŽďĞŶ ǌŝƟĞƌƚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶͲ
ǀŽƌƐƚĞŚĞƌƐ ŶŝĐŚƚ͗ �ĂƐ ƐŝŶĚ ƐĐŚŵĞƌǌŚĂŌĞ �ŝŶƐĐŚŶŝƩĞ͕ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ĚŝĞ ŝŵ ƉĞƌͲ
ƐŽŶĞůůĞŶ �ĞƌĞŝĐŚ͘ Dŝƚ ũĞĚĞƌ ŐĞŬƺƌǌƚĞŶ ŽĚĞƌ ŐĞƐƚƌŝĐŚĞŶĞŶ ^ƚĞůůĞ ŐĞŚƚ ƵŶƐ
^ĐŚĂīĞŶƐŬƌĂŌ ƵŶĚ ĚŝĞ ĚĂŵŝƚ ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ǀĞƌůŽƌĞŶ͘ sƂůůŝŐ
ŬůĂƌ ŝƐƚ͗ �ŝĞ �ƵĨŐĂďĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ŶŝĐŚƚ ĞŝŶĨĂĐŚ ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ ĂƵĨ ĚŝĞ ǀĞƌďůĞŝͲ
ďĞŶĚĞŶ ^ĐŚƵůƚĞƌŶ ǀĞƌƚĞŝůƚ ǁĞƌĚĞŶ͊ hŶĚ ũĞƚǌƚ͕ ũĞƚǌƚ ŬŽŵŵĞ ŝĐŚ ǌƵ ĚĞŵ
WƵŶŬƚ͕ ǁĞƐŚĂůď ŝĐŚ ŝŶ ĚĞŵ ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶ WƌŽǌĞƐƐ - ŐĂŶǌ ŽŚŶĞ ^ĐŚƂŶĨćƌďĞͲ
ƌĞŝ - ĚŽĐŚ ĞŝŶĞ �ŚĂŶĐĞ ƐĞŚĞ͘ �ŝŶĞ ĚŽƉƉĞůƚĞ ƐŽŐĂƌ͗
�Ƶŵ ĞŝŶĞŶ ŝƐƚ ĞƐ ĚŝĞ �ŚĂŶĐĞ͕ ŶŽĐŚ ƐƚćƌŬĞƌ ĂůƐ ďŝƐŚĞƌ ŶĂĐŚ ƵŶƐĞƌĞŵ �ƵŌƌĂŐ
ǌƵ ĨƌĂŐĞŶ͗ tĞŶŶ ǁŝƌ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ĂůůĞƐ ƚƵŶ ŬƂŶŶĞŶ - ǁĂƐ ŵƂĐŚƚĞ 'ŽƩ͕ ĚĂƐƐ

ǁŝƌ ĞƐ ŚŝĞƌ ǀŽƌ Kƌƚ ƵŶĚ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ ƚƵŶ͍ - �Ɛ ŝƐƚ ŐƵƚ͕ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ &ƌĂŐĞ
�Ğŝƚ ǌƵ ŶĞŚŵĞŶ͘ �ŝŶĞ ƐĐŚŶĞůůĞ �ŶƚǁŽƌƚ ĚĂƌĂƵĨ ƐƉŝĞŐĞůƚ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐĞů ŶƵƌ ƵŶͲ
ƐĞƌĞ DĞŝŶƵŶŐ ǁŝĚĞƌ͘ tŝƌŬůŝĐŚ ǁŝĐŚƟŐ ŝƐƚ ĂďĞƌ͕ ǁĂƐ 'ŽƩĞƐ 'ĞŝƐƚ ƵŶƐ ĚĂǌƵ
ƐĂŐƚ͘ hŶĚ ĚĂƐ ĞƌƐĐŚůŝĞƘƚ ƐŝĐŚ ŶƵƌ ĚĞŵ͕ ĚĞƌ ƐŽƌŐĨćůƟŐ ŚŝŶŚƂƌƚ͘
�Ƶŵ ĂŶĚĞƌĞŶ ŝƐƚ ũĞƚǌƚ ĚŝĞ �ŚĂŶĐĞ͕ ǌƵŬƵŶŌƐĨćŚŝŐĞ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ǌƵ
ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘ �ĂƐ ŐĞŚƚ ũĂ ŶŝĞ ŽŚŶĞ ĞŝŶĞŶ ŐĞǁŝƐƐĞŶ �ƌƵĐŬ ƵŶĚ ŐĞŶĂƵ ĚĞŶ ŚĂͲ
ďĞŶ ǁŝƌ ũĞƚǌƚ͘ hŶĚ ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ ŝƐƚ ĚĞƌ �ƌƵĐŬ 'ŽƩ ƐĞŝ �ĂŶŬ ŶŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ƐŽ
ŐƌŽƘ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ũĞƚǌƚ ŝŵ ,ĂƵ-ZƵĐŬ-sĞƌĨĂŚƌĞŶ ĂůůĞƐ ƵŵƐĐŚŵĞŝƘĞŶ ŵƺƐƐƚĞŶ͘
�ĞŶŶ ĚĂďĞŝ ŬŽŵŵƚ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐĞů ŶŝĐŚƚƐ �ƌĂƵĐŚďĂƌĞƐ ŚĞƌĂƵƐ͘
ͣŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘ƐƚćƌŬĞƌ͞ ŝƐƚ ĚĂƐ DŽƩŽ͕ ĚĂƐ ǁŝƌ ƐĞŝƚĞŶƐ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞƐ Ĩƺƌ
ĚŝĞ ũĞƚǌƚ ǌƵ ƉůĂŶĞŶĚĞŶ :ĂŚƌĞ ϮϬϮϯ-Ϯϴ ŐĞǁćŚůƚ ŚĂďĞŶ͘ /ŵ ͣŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͞
ƐĐŚĞŝŶƚ ŵŝƌ ĞŝŶ ǁŝĐŚƟŐĞƌ ^ĐŚůƺƐƐĞů ǌƵ ůŝĞŐĞŶ͘ /ĐŚ ďĞŚĂƵƉƚĞ͗ tĞŶŶ ĞƐ ŬůƵŐ
ƵŶĚ ĂŶ ĚĞŶ ƌŝĐŚƟŐĞŶ ^ƚĞůůĞŶ ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ ǁŝƌĚ͕ ŬĂŶŶ ĞŝŶ ͣŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͞ ŶŝĐŚƚ
ŶƵƌ ĚĂďĞŝ ŚĞůĨĞŶ͕ ĚĞŶ WĞƌƐŽŶĂůĂďďĂƵ ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĚĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ
ĂƵĐŚ �ŶŐĞďŽƚĞ ĂƩƌĂŬƟǀĞƌ ŵĂĐŚĞŶ͘ tŽ ĚŝĞƐĞ ƌŝĐŚƟŐĞŶ ^ƚĞůůĞŶ ƐŝŶĚ͕ ĚĂƐ
ŬĂŶŶ ŶƵƌ ǀŽƌ Kƌƚ ŚĞƌĂƵƐŐĞĨƵŶĚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘ sŝĞůůĞŝĐŚƚ ŝƐƚ ĞƐ ĚŝĞ <ŽŶĮƌͲ
ŵĂŶĚĞŶĂƌďĞŝƚ ŽĚĞƌ ĚŝĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽƐ ŽĚĞƌ ĂƵĐŚ ĚĂƐ ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚůŝĐŚĞ
�ŶŐĞďŽƚ ŝŶ ĞŝŶĞƌ ZĞŐŝŽŶ͘
EƵƚǌĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ �Ğŝƚ͕ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŶĂĐŚ ĚĞŵ ͣƐƚćƌŬĞƌ͞ ǌƵ ƐƵĐŚĞŶ͘ /ŵ ĨĞƐƚĞŶ
sĞƌƚƌĂƵĞŶ ĚĂƌĂƵĨ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ <ŝƌĐŚĞ 'ŽƩĞƐ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ŝŶ ĚĞƌ �ŝŶĚƵŶŐ ĂŶ ŝŚŶ
ƵŶƐĞƌĞ ^ƚćƌŬĞ ŚĂďĞŶ ;:ŽŚĂŶŶĞƐ ϭϱ͕ϱͿ͘ sƂůůŝŐ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ ǀŽŶ ƵŶƐĞƌĞƌ ĮŶĂŶͲ
ǌŝĞůůĞŶ >ĂŐĞ͘ hŶĚ ĚĂƐ ŝƐƚ ŬĞŝŶĞ ^ĐŚƂŶĨćƌďĞƌĞŝ͘
/Śƌ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ

EćŚŵĞ ŝĐŚ &ůƺŐĞů ĚĞƌ DŽƌŐĞŶƌƂƚĞ ƵŶĚ ďůŝĞďĞ Ăŵ ćƵƘĞƌƐƚĞŶ DĞĞƌ͕
ƐŽ ǁƺƌĚĞ ĂƵĐŚ ĚŽƌƚ ĚĞŝŶĞ ,ĂŶĚ ŵŝĐŚ ĨƺŚƌĞŶ

ƵŶĚ ĚĞŝŶĞ ZĞĐŚƚĞ ŵŝĐŚ ŚĂůƚĞŶ͘
WƐĂůŵ ϭϯϵ͕ϵнϭϬ

/ĐŚ ŚĂďĞ ŵŝƌ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ĂƵƐŐĞƐƵĐŚƚ͕
ǁĞŝů ŝĐŚ ĚŝĞ &ŽƌŵƵůŝĞƌƵŶŐ ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶ ĨŝŶĚĞ͕

ƵŶĚ ĚĂďĞŝ ĞŝŶ ŐĂŶǌ ďĞƐƚŝŵŵƚĞƐ �ŝůĚ ŝŵ <ŽƉĨ ŚĂďĞ͘
>ŝŶŶĞĂ



'Êãã�Ý�®�ÄÝã� çÄ� s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä ^�Öã�Ã��Ù ϮϬϮϭ
^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕
ϵ͘ϬϬ hŚƌ

ϰ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
�ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕
ͣ�Ƶ ƐƚĞůůƐƚ ŵĞŝŶĞ &ƺƘĞ ĂƵĨ ǁĞŝƚĞŶ ZĂƵŵ͕͞
ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ>ŽďĞ ĚĞŶ ,ĞƌƌŶ͕ ŵĞŝŶĞ ^ĞĞůĞ͕
ƵŶĚ ǀĞƌŐŝƐƐ ŶŝĐŚƚ͕ ǁĂƐ Ğƌ Ěŝƌ 'ƵƚĞƐ ŐĞƚĂŶ ŚĂƚ͘͞
WƐĂůŵ ϭϬϯ͕ Ϯ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϱ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ - ϭϰ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ dƌŝŶŝƚĂƟƐ
�ĞŐƌƺƘƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶĞƵĞŶ <ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ
ƵŶĚ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕
ϭϬ͘ϬϬ - ϭϮ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϭ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
�ŝďĞůŬŝĚƐ ŵŝƚ &ŝƉƐ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͕
Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϰͬϱ͘

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ�ůůĞ ĞƵƌĞ ^ŽƌŐĞŶ ǁĞƌĨƚ ĂƵĨ ŝŚŶ͖
ĚĞŶŶ Ğƌ ƐŽƌŐƚ Ĩƺƌ ĞƵĐŚ͘͞
ϭ͘ WĞƚƌƵƐ ϱ͕ ϳ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϭϮ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ - ϭϱ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ dƌŝŶŝƚĂƟƐ
&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĂŶůćƐƐůŝĐŚ
ĚĞƌ 'ŽůĚĞŶĞŶ ƵŶĚ �ŝĂŵĂŶƚĞŶĞŶ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͕
WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͘

'Žƚƚ ƐƉƌŝĐŚƚ͗ /ĐŚ ǁŝůů ĚŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ǀĞƌůĂƐƐĞŶ ŶŽĐŚ ǀŽŶ Ěŝƌ ǁĞŝĐŚĞŶ͘
:ŽƐƵĂ ϭ͕ϱ

/ĐŚ ŚĂďĞ ŵŝƌ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ĂƵƐŐĞƐƵĐŚƚ͕
ǁĞŝů ŝĐŚ ŵŝĐŚ ŝŶ 'Žƚƚ ŐĞďŽƌŐĞŶ ĨƺŚůĞ͘

hŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĨƺŚůĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ ƐĞŚƌ ƐŝĐŚĞƌ ƵŶĚ ďĞƌƵŚŝŐƚ͕
ĚĂƐƐ Ğƌ ŝŵŵĞƌ ďĞŝ ŵŝƌ ďůĞŝďƚ͕ ĂƵĐŚ ǁĞŶŶ ŝĐŚ ƚŽƚ ďŝŶ͘

&ƌĞĚĞƌŝĐ

'Êãã�Ý�®�ÄÝã� çÄ� s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä ^�Öã�Ã��Ù ϮϬϮϭ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ�ŚƌŝƐƚƵƐ :ĞƐƵƐ ŚĂƚ ĚĞŵ dŽĚĞ ĚŝĞ DĂĐŚƚ ŐĞŶŽŵŵĞŶ
ƵŶĚ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶ ƵŶǀĞƌŐćŶŐůŝĐŚĞƐ tĞƐĞŶ

ĂŶƐ >ŝĐŚƚ ŐĞďƌĂĐŚƚ ĚƵƌĐŚ ĚĂƐ �ǀĂŶŐĞůŝƵŵ͘͞
Ϯ͘ dŝŵŽƚŚĞƵƐ ϭ͕ ϭϬ

^ŽŶŶƚĂŐ - ϭϲ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ dƌŝŶŝƚĂƟƐ
<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ / ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕

ĞƐ ƐŝŶŐƚ ĚĞƌ �ŚŽƌ �ĂŶƚĞŵƵƐ

ϭϵ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣhŶƐĞƌ 'ůĂƵďĞ ŝƐƚ ĚĞƌ ^ŝĞŐ͕ ĚĞƌ ĚŝĞ tĞůƚ ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ ŚĂƚ͘͞
ϭ͘ :ŽŚĂŶŶĞƐ ϱ͕ϰ

^ŽŶŶƚĂŐ - ϭϳ͘ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ dƌŝŶŝƚĂƟƐ
<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ //

ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕

Ϯϲ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

^ŽŶŶĂďĞŶĚ͕
�ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ

ŵŝƚ dĞǆƚĞŶ ǀŽŶ �͘ �ŽŶŚŽĞīĞƌ
ƵŶĚ 'ĞƐĂŶŐ ǀŽŶ ^ƚĞƉŚĂŶŝĞ 'ŽůŝƐĐŚ͕

ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϱ͘

ϭϴ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ

DŝƩǁŽĐŚ͕
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ

ϭϱ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

DŝƩǁŽĐŚ͕
�ŝŶĚĞŶ ĚĞƌ �ƌŶƚĞŬƌŽŶĞ ďĞŝ �ƵƚŚŵĂŶŶƐ͕

DŽůŬĞƌĞŝƐƚƌĂƘĞ ϱ͕ ƐŝĞŚĞ ^ĞŝƚĞ ϭϳ͘

Ϯϵ͘ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ

'ŽƩ ŚĂƚ ƐĞŝŶĞŶ �ŶŐĞůŶ ďĞĨŽŚůĞŶ͕
ĚĂƐƐ ƐŝĞ ĚŝĐŚ ďĞŚƺƚĞŶ ĂƵĨ ĂůůĞŶ ĚĞŝŶĞŶ tĞŐĞŶ͘

WƐĂůŵ ϵϭ͕ϭϭ
/ĐŚ ŚĂďĞ ĚŝĞƐĞŶ ^ƉƌƵĐŚ ŐĞǁćŚůƚ͕ ǁĞŝů Ğƌ ŵŝƌ ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ Őŝďƚ͘

hŶĚ ǁĞŝů Ğƌ ĞŝŶĨĂĐŚ ƐĐŚƂŶ ŝƐƚ ƵŶĚ ŵŝĐŚ ŐĞƌƺŚƌƚ ŚĂƚ
:ŽŚĂŶŶĂ



/Ã ^�Öã�Ã��Ù
��®Ã �½®�» ®Ä ��Ä ^Ö®�¦�½
�®Ä >��«�½Ä ÖÙÊ�®�Ù�Ä͘
�Ä��Ù� Ï¥ã�Ù Ã�½ ½Ê��Ä

çÄ� ��¥ìÙ Ý�½ã�Ä�Ù »Ù®ã®Ý®�Ù�Ä͘
�ç¥ ��®Ä�Ã '½ì�»Ý»ÊÄãÊ

ò®�½�Ý ®Ã ͣ,���Ä͞ ò�Ù�ç�«�Ä
çÄ� ®Ä ��®Ä�Ã �½½ã�¦
��Ä &Ù®���Ä Ýç�«�Ä͘
/�« óìÄÝ�«� �®Ù

�®Ä� ò�ÙÝÏ«Ä½®�«� ,�½ãçÄ¦
®Ã �½®�» �ç¥ �®�« Ý�½�Ýã͕

�Ä��Ù� D�ÄÝ�«�Ä͕
�®� t�½ã͘

dŝŶĂ tŝůůŵ

�çÝ ��ã�ÄÝ�«çãþ¦ÙìÄ��Ä
ó�Ù��Ä '��çÙãÝã�¦�͕

�«�¹ç�®½��Ä çÄ� �ÃãÝ«�Ä�½çÄ¦�Ä
Ä®�«ã ò�ÙÏ¥¥�Äã½®�«ã͘

D®ãã�®½çÄ¦ �çÝ ��Ù >�Ä��Ý»®Ù�«�
�ŝĞ �ŽƌŽŶĂ-WĂŶĚĞŵŝĞ ŚĂƚ ŝŵ :ĂŚƌ ϮϬϮϬ ƵŶƐĞƌ �ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ ŝŶ ĨĂƐƚ ĂůůĞŶ
�ĞƌĞŝĐŚĞŶ ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘ �ĂƐ Őŝůƚ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĚĂƐ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ >ĞďĞŶ͘
sŝĞůĞƐ 'ĞǁŽŚŶƚĞ ǁĂƌ ŶŝĐŚƚ ŵƂŐůŝĐŚ͕ Ƶŵ >ĞďĞŶ ǌƵ ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘ �ŽĐŚ ŝŶ ĚŝĞƐĞƌ
�Ğŝƚ ƐŝŶĚ ƵŶǌćŚůŝŐĞ ŶĞƵĞ /ŶŝƟĂƟǀĞŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŶ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ ƵŶĚ ŝŵ
<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ͕ Ƶŵ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚĞƌ WĂŶĚĞŵŝĞ ĂůƐ <ŝƌĐŚĞ ďĞŝ ĚĞŶ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ ǌƵ ƐĞŝŶ͘
�ŝĞ ŐĂŶǌĞŶ ŶĞƵ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞŶ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ǁŝƌ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ ^ƚĂƟƐƟŬ
ŶŝĐŚƚ ĞƌĨĂƐƐĞŶ͘ �ŝĞ ŶƺĐŚƚĞƌŶĞŶ �ĂŚůĞŶ ĂůůĞŝŶ ƐƚĞůůĞŶ ƵŶƐ ǀŽƌ ŐƌŽƘĞ ,ĞƌĂƵƐͲ
ĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͘ tŝĞĚĞƌ ƐŝŶĚ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĂƵƐ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝƌĐŚĞ ĂƵƐŐĞƚƌĞƚĞŶ
ƵŶĚ ĚĞƌ 'ĞƐĂŵƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌůƵƐƚ ŚĂƚ ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ͘
�ůƐ <ŝƌĐŚĞ ƐŝŶĚ ƐĞŚƌ ƐƚĂƌŬ ĚĂŶŶ ŐĞĨƌĂŐƚ͕ ǁĞŶŶ ĞƐ Ƶŵ �ĞŐůĞŝƚƵŶŐ ŝŶ ďĞƐŽŶĚĞͲ
ƌĞŶ >ĞďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶ ŐĞŚƚ ŽĚĞƌ Ƶŵ mďĞƌŐĂŶŐƐƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͘ /Ŷ ĚĞƌ �ŽƌŽŶĂ-
WĂŶĚĞŵŝĞ ŚĂďĞŶ ƵŶƐĞƌĞ DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ ŝŶ ĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ ƵŶĚ
�ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ŝŶ ŬƺƌǌĞƐƚĞƌ �Ğŝƚ ĚŝŐŝƚĂůĞ ǁŝĞ ĂŶĂůŽŐĞ &ŽƌŵĂƚĞ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕
Ƶŵ DĞŶƐĐŚĞŶ ĂƵĐŚ ƵŶƚĞƌ ĚĞŶ ǀƂůůŝŐ ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞŶ �ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ǌƵ ďĞŐůĞŝͲ
ƚĞŶ͘ 'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ ŝƐƚ ĞƐ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ƐŽ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ďĞŝ dĂƵĨĞŶ͕ dƌĂƵƵŶŐĞŶ ƵŶĚ



<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ ĞŝŶĞŶ ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ĚƌĂŵĂƟƐĐŚĞŶ ZƺĐŬŐĂŶŐ ŝŵ ůĞƚǌƚĞŶ :ĂŚƌ
ĞƌůĞďƚ ŚĂďĞŶ͘ sĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ ŚĂďĞŶ ǀŝĞůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĚŝĞƐĞ &ĞƐƚĞ͕ ĚŝĞ
ǁŝƌ ŐĞƌŶĞ ŵŝƚ &ĂŵŝůŝĞ ƵŶĚ &ƌĞƵŶĚŝŶŶĞŶ ƵŶĚ &ƌĞƵŶĚĞŶ ĨĞŝĞƌŶ͕ ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ͘
�Ğŝ ĚĞŶ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ ƐŝŶĚ ďĞƌĞŝƚƐ ǀŝĞůĞ ŬƌĞĂƟǀĞ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ĞŶƚǁŝͲ
ĐŬĞůƚ ǁŽƌĚĞŶ͕ Ƶŵ ŝŶ ŬůĞŝŶĞŶ ƵŶĚ ŐƌƂƘĞƌĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ͕ KƉĞŶ �ŝƌ ŽĚĞƌ
ŝŶ <ŝƌĐŚĞŶ ŽĚĞƌ ĂƵĐŚ ŝŵ ŚĞŝŵŝƐĐŚĞŶ 'ĂƌƚĞŶ ĚŝĞ &ĞŝĞƌ ǌĞŝƚŶĂŚ ŶĂĐŚǌƵŚŽůĞŶ͘
hŶĚ ŐĞƌĂĚĞ ĮŶĚĞŶ ĂƵĐŚ ƐĐŚŽŶ ǁŝĞĚĞƌ ǀŝĞůĞ dĂƵĨĞŶ ƵŶĚ dƌĂƵƵŶŐĞŶ ƐƚĂƩ͘
dƌŽƚǌĚĞŵ ŝƐƚ ĞƐ ĞŝŶĞ ǁŝĐŚƟŐĞ �ƵĨŐĂďĞ ĚĞƌ ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ DŽŶĂƚĞ ƵŶĚ :ĂŚƌĞ
ĚŝĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĞŝŶǌƵůĂĚĞŶ͕ ƐŝĐŚ ŬŝƌĐŚůŝĐŚ ƚƌĂƵĞŶ ǌƵ ůĂƐƐĞŶ ƵŶĚ dĂƵĨĞŶ ǌƵ
ĨĞŝĞƌŶ͘ sŝĞůĞ ĚĞƌ ŶĞƵĞŶ /ĚĞĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŶ ĚĞŶ ůĞƚǌƚĞŶ DŽŶĂƚĞŶ ĚŝŐŝƚĂů ǁŝĞ ĂŶĂͲ
ůŽŐ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ ƐŝŶĚ͕ Ƶŵ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ ǁŝĐŚƟŐĞŶ >ĞďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ ǌƵ ďĞͲ
ŐůĞŝƚĞŶ͕ ǁĞƌĚĞŶ ĂƵĐŚ ŬƺŶŌŝŐ ŝŚƌĞŶ ĨĞƐƚĞŶ WůĂƚǌ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝƌĐŚĞ ŚĂďĞŶ͘

E®�«ã �®� '½ì�»½®�«�Ä Ý®Ä� ��Ä»��Ù͘
�Ý Ý®Ä� �®� ��Ä»��Ù�Ä͕ �®� ¦½ì�»½®�« Ý®Ä��

&ƌĂŶĐŝƐ �ĂĐŽŶ

��Ý '�ãÙ�®��
^ǇŵďŽů ĚĞƌ &ƌƵĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ ƵŶĚ ĚĞƐ >ĞďĞŶƐ

/ŵ �ĐŬĞƌďĂƵ ƐƉŝĞŐĞůƚ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ĞǁŝŐĞ <ƌĞŝƐůĂƵĨ ǀŽŶ >ĞďĞŶ͕ dŽĚ
ƵŶĚ tŝĞĚĞƌŐĞďƵƌƚ ǁŝĚĞƌ͘ ,ƂŚĞƌĞ DćĐŚƚĞ ŵƵƐƐƚĞŶ ĚĞŶ DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ ĚŝĞƐĞ &ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ ŐĞůĞŚƌƚ ŚĂďĞŶ͘ &ƺƌ ĚŝĞ 'ƌŝĞĐŚĞŶ ǁĂƌ
ĚŝĞƐ ĞŝŶƐƚ �ĞŵĞƚĞƌ – ĞŝŶ EĂŵĞ͕ ĚĞƌ ŚĞƵƚĞ ĂůƐ ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ
DĂƌŬĞŶĂƌƟŬĞů Ĩƺƌ ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ ƵŶĚ ŐĞƐƵŶĚĞ �ƌŶćŚƌƵŶŐ ƐƚĞŚƚ͘
>ĂŐ ĚĞƌ ^ĞŐĞŶ ĚĞƌ 'ƂƩĞƌ ĂƵĨ ĚĞŵ sŽůŬ͕ ǁĂƌ ŵŝƚ ŐƵƚĞŵ �ƌƚƌĂŐ
ĂƵĨ ĚĞŵ &ĞůĚ ǌƵ ƌĞĐŚŶĞŶ͘ �ĂƐ 'ĞƚƌĞŝĚĞ ƐǇŵďŽůŝƐŝĞƌƚ ŵŝƚ ƐĞŝͲ
ŶĞŶ 	ŚƌĞŶ ĚŝĞ &ƌƵĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ ƵŶĚ ĚĞŶ ZĞŝĐŚƚƵŵ͘ sŽŶ ĚĞƌ �ŶƟͲ
ŬĞ ďŝƐ ǌƵƌ DŽĚĞƌŶĞ ƐŝŶĚ ǌĞŝĐŚĞŶŚĂŌ 	ŚƌĞŶ ƵŶĚ <ƂƌŶĞƌ ĂƵĨ
DƺŶǌĞŶ ǌƵ ĮŶĚĞŶ͘
�ŝĞ ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ ZĞůŝŐŝŽŶ ŶĂŚŵ ĚĂƐ 'ĞƚƌĞŝĚĞ ƐŝŶŶďŝůĚůŝĐŚ ĂůƐ
ͣ�ƌŽƚ ĚĞƐ >ĞďĞŶƐ͞ ĂƵĨ͘ �ůƚĂƌƚƺĐŚĞƌ ƵŶĚ <ĞůĐŚĞ ƐŝŶĚ ŵŝƚ 	ŚƌĞŶ
ǀĞƌǌŝĞƌƚ͘ �ůƐ ͣDĂĚŽŶŶĂ ŝŵ 	ŚƌĞŶŬůĞŝĚ͞ ǁƵƌĚĞ ĚŝĞ �ƌĚŵƵƩĞƌ
DĂƌŝĂ ǀĞƌĞŚƌƚ͘ �ŚƌŝƐƚƵƐ ƐĞůďƐƚ ďƌĂĐŚ ďĞŝŵ �ďĞŶĚŵĂŚů ĚĂƐ
�ƌŽƚ ƵŶĚ ƐĂŐƚĞ͗ ͣ/ĐŚ ďŝŶ ĚĂƐ ůĞďĞŶĚŝŐĞ �ƌŽƚ͕ ĚĂƐ ǀŽŵ ,ŝŵŵĞů
ŐĞŬŽŵŵĞŶ ŝƐƚ͘ tĞƌ ǀŽŶ ĚŝĞƐĞŵ �ƌŽƚ ŝƐƐƚ͕ ĚĞƌ ǁŝƌĚ ůĞďĞŶ ŝŶ
�ǁŝŐŬĞŝƚ͘͞
�ŝĞ ĞƌƐƚĞŶ &ĞůĚĨƌƺĐŚƚĞ ǁĂƌĞŶ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ ĂƵƐ ĚĞŵ EĂŚĞŶ KƐͲ
ƚĞŶ ƐƚĂŵŵĞŶĚĞ tŝůĚŐƌćƐĞƌ͘ tĂŶĚĞƌŶĚĞ sƂůŬĞƌ ŶĂŚŵĞŶ ŝŚƌĞ
'ĞƚƌĞŝĚĞ ŵŝƚ͘ �ŝĞ ćůƚĞƐƚĞŶ &ƵŶĚĞ ƐƚĂŵŵĞŶ ĂƵƐ ĚĞŵ EŝůĚĞůƚĂ
;Ƶŵ ϰ͘ϬϬϬ ǀ͘ �Śƌ͘Ϳ͘ /Ŷ �ƵƌŽƉĂ ƐŝŶĚ Ƶŵ ϯ͘ϬϬϬ ǀŽƌ �ŚƌŝƐƚƵƐ 'ĞƌƐͲ
ƚĞ ƵŶĚ �ŵŵĞƌ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͘
�ŝĞ �ƵďĞƌĞŝƚƵŶŐ ĚĞƐ ŶćŚƌƐƚŽīƌĞŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ƐĐŚŵĂĐŬŚĂŌĞŶ
EĂŚƌƵŶŐƐŵŝƩĞůƐ ŚĂƚ ĞďĞŶĨĂůůƐ ĞŝŶĞŶ ǁĞŝƚĞŶ tĞŐ ŚŝŶƚĞƌ ƐŝĐŚ͗
hƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ ǁƵƌĚĞ 'ĞƚƌĞŝĚĞ ĂůƐ �ƵĨŐƵƐƐ ǀŽŶ ƌŽŚĞŶ ŽĚĞƌ ŐĞͲ
ƌƂƐƚĞƚĞŶ <ƂƌŶĞƌŶ ŐĞŶŽƐƐĞŶ͕ ƐƉćƚĞƌ ĂůƐ �ƌĞŝ ĂƵƐ ŐĞƐƚŽƘĞŶĞŶ
ƵŶĚ ŐĞŵĂŚůĞŶĞŶ <ƂƌŶĞƌŶ͘ �ƵƐ ƵŶŐĞŐŽƌĞŶĞŵ dĞŝŐ ǁŝƌĚ ĚĂƐ
ďƌŽƚĂƌƟŐĞ &ůĂĚĞŶŐĞďćĐŬ ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ �ůƐ ĨĞŝŶŬƂƌŶŝŐĞƐ͕ ƉƵůǀĞƌŝͲ
ŐĞƐ DĞŚů ŵŝƚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ DŝŶĞƌĂůƐƚŽīŐĞŚĂůƚĞŶ ŝƐƚ ĞƐ
'ƌƵŶĚůĂŐĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ǀŝĞůĨćůƟŐƐƚĞŶ �ƌŽƚƌĞǌĞƉƚĞ͘ ͙͘ ^ƚĞĨĂŶ >Žƚǌ



ĞŝŶ ŬůĞŝŶ ǁĞŶŝŐ ǌƵĨƌŝĞĚĞŶ ƐĞŝŶ
ŝŵ ĨƌŝĞĚĞŶ ƐĞŝŶ
ĂůůƚćŐůŝĐŚĞƐ ƐĐŚćƚǌĞŶ ůĞƌŶĞŶ
ǀŽŵ ΗŐĞŵĞŝŶĞŶΗ ŶŝĐŚƚ ĞŶƞĞƌŶĞŶ
ǁĞĚĞƌ ƐĞŚƌ ŐƵƚ ŶŽĐŚ ƐĞŚƌ ƐĐŚůĞĐŚƚ
ĞŝŶĨĂĐŚ ŐĞƌĂĚĞ ƌĞĐŚƚ ǌƵŵ ůĞďĞŶ
ĞŝŶ ŬůĞŝŶĞƐ ůĂĐŚĞŶ ĞŝŶ ŬůĞŝŶĞƐ ĚĂŶŬĞ
ĞŝŶĞ ŬůĞŝŶĞ ŐĞƐƚĞ ĚĞƌ ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ĞŝŶ ŬůĞŝŶ ǁĞŶŝŐ
Ĩƺƌ ŵĞŚƌ ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚŬĞŝƚ
EǇƌĞĞ ,ĞĐŬŵĂŶŶ

<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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

WĞƚĞƌ ,ĞŶŶŝŶŐĞƌ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϮͬϰϬϭϲϯ
^ƚŝůůĞ DĞĚŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶ ũĞĚĞŵ Ϯ͘ ƵŶĚ Ăŵ ůĞƚǌƚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ ĚĞƐ DŽŶĂƚƐ ǀŽŶ ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ

ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͕ �ŚƌŝƐƚŝĂŶ �ĞŶĞŬĞƌ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯͬϳϴ ϲϴ Ϯϰ
�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƚ-�'͗ dƌĞĨĨĞŶ ƐŝĞŚĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŬĂůĞŶĚĞƌ͖

DĂƌŐƌĞƚ <ŽůůŵĞŝĞƌ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯͬϭϯϴϮ͕ ƵŶĚ /ůƐĞ �ĞƌůĞŵĂŶŶ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯͬϲϵϵ
KĨĨĞŶĞ DƵůƚŝƉůĞ ^ŬůĞƌŽƐĞ 'ĞƐƉƌćĐŚƐŐƌƵƉƉĞ͗ ĂŶ ũĞĚĞŵ ϯ͘ DŝƚƚǁŽĐŚ ŝŵ DŽŶĂƚ

ǀŽŶ ϭϳ͘ϬϬ ďŝƐ ϭϵ͘ϬϬ hŚƌ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͕
DĞŝŬĞ tŝůůĞŶďƌŽĐŬ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϬϱͬϮϵϰϱ͕ 'ƺŶƚŚĞƌ �ŽƌĚĞƐ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯͬϳϲϯϬ

�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



'LDNRQLHVWDWLRQ 2WWHUVEHUJ�
7HO�� �����-�������

/Ŷ ƵŶƐĞƌĞŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ ǁĞƌĚĞŶ ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐĞ ǀŽŶ
'ĞŵĞŝŶĚĞŐůŝĞĚĞƌŶ͕ ĚŝĞ ϳϬ :ĂŚƌĞ ƵŶĚ ćůƚĞƌ ƐŝŶĚ͕ ƐŽǁŝĞ �ŚĞũƵďŝůćĞŶ ƵŶĚ

ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ �ŵƚƐŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ ;dĂƵĨĞŶ͕ <ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ
dƌĂƵƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ �ĞƐƚĂƚƚƵŶŐĞŶͿ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ͘

<ŝƌĐŚĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕ ĚŝĞ ĚŝĞƐĞƐ ŶŝĐŚƚ ǁƺŶƐĐŚĞŶ͕
ŬƂŶŶĞŶ ĚĂƐ ĚĞŵ WĨĂƌƌĂŵƚ ƐĐŚƌŝĨƚůŝĐŚ ŵŝƚƚĞŝůĞŶ͘

�ŝĞ DŝƚƚĞŝůƵŶŐ ŵƵƐƐ ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ ďŝƐ ǌƵŵ ϭϬ͘ ĚĞƐ sŽƌŵŽŶĂƚƐ ǀŽƌůŝĞŐĞŶ͘

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͕
ZĞĚĂŬƚŝŽŶ͗ �ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ͕ dĞů͗͘ ϬϰϮϵϯͬϮϬϯ͕ �-DĂŝů͗ ĞǀĞŵĂƌŝĞΛŬŽĞƉŬĞ͘ŶĂŵĞ͖
�ŶǌĞŝŐĞŶƐĐŚůƵƐƐ ŝƐƚ ĚĞƌ ϭϬ͘ ĞŝŶĞƐ ũĞĚĞŶ DŽŶĂƚƐ͖
�ƌƵĐŬ͗ ^dmZ<�E WƌŝŶƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ

K I N D E R S E I T E
�®� �Ù�® »½�®Ä�Ä ^�«ó�®Ä�«�Ä

�Ɛ ǁĂƌ ĞŝŶŵĂů ĞŝŶĞ ^ĐŚǁĞŝŶĞŵƵƩĞƌ͕ ĚŝĞ ůĞďƚĞ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ ĚƌĞŝ ŬůĞŝŶĞŶ
^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ŐůƺĐŬůŝĐŚ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ �ďĞƌ ĞŝŶĞƐ dĂŐĞƐ ǁĂƌĞŶ ĚŝĞ ĚƌĞŝ
^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ŐƌŽƘ͘ �Ă ƐĂŐƚĞ ĚŝĞ DƵƩĞƌ͗ ͣ/Śƌ ƐĞŝĚ ũĞƚǌƚ ŐƌŽƘ͘ :ĞĚĞƌ ŵƵƐƐ ĞŝŶ
,ĂƵƐ Ĩƺƌ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ďĂƵĞŶ͘͞
�ĂƐ ĞƌƐƚĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ďĂƵƚĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶ ,ĂƵƐ ĂƵƐ ^ƚƌŽŚ͘ �ĂƐ ǁĂƌ ĞŝŶĨĂĐŚ͕ ƵŶĚ
ĚĂƐ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ďĂƵƚĞ ƐĐŚŶĞůů͘ �Ɛ ǁĂƌ ŐůƺĐŬůŝĐŚ ƵŶĚ ĚĂĐŚƚĞ͗ ͣ,ŝĞƌ ŬŽŵŵƚ
ĚĞƌ tŽůĨ ŶŝĐŚƚ ŚĞƌĞŝŶ͘͞
�ĂƐ ǌǁĞŝƚĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ďĂƵƚĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶ ,ĂƵƐ ĂƵƐ ,Žůǌ͘ �ĂƐ ǁĂƌ ĂƵĐŚ ĞŝŶͲ
ĨĂĐŚ ƵŶĚ ŐŝŶŐ ƐĐŚŶĞůů͘ �ƵĐŚ ĚŝĞƐĞƐ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ǁĂƌ ŐůƺĐŬůŝĐŚ ƵŶĚ ĚĂĐŚƚĞ͗
ͣ,ŝĞƌ ŬŽŵŵƚ ĚĞƌ tŽůĨ ŶŝĐŚƚ ŚĞƌĞŝŶ͘͞
�ĂƐ ĚƌŝƩĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ďĂƵƚĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶ ,ĂƵƐ ĂƵƐ ^ƚĞŝŶ͘ �ĂƐ ǁĂƌ ƐĐŚǁĞƌ ƵŶĚ
ůĂŶŐƐĂŵ͘ �Ɛ ďĂƵƚĞ ĞŝŶĞ ůĂŶŐĞ �Ğŝƚ͘ �ĂŶŶ ƐĂŐƚĞ ĚĂƐ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͗ ͣ/Ŷ ŵĞŝŶ
,ĂƵƐ ŬŽŵŵƚ ĚĞƌ tŽůĨ ŶŝĞŵĂůƐ ŚĞƌĞŝŶ͘͞
>ĂŶŐĞ �Ğŝƚ ůĞďƚĞŶ ĚŝĞ ĚƌĞŝ ŬůĞŝŶĞŶ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ŐůƺĐŬůŝĐŚ͘
�ŽĐŚ ĞŝŶĞƐ dĂŐĞƐ ŚƂƌƚĞŶ ƐŝĞ ĚĞŶ tŽůĨ͘ �ĂƐ ĞƌƐƚĞ ƵŶĚ ǌǁĞŝƚĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ
ŚĂƩĞŶ ŐƌŽƘĞ �ŶŐƐƚ ƵŶĚ ǌŝƩĞƌƚĞŶ ŝŶ ŝŚƌĞŶ ,ćƵƐĞƌŶ͘ �Ğƌ tŽůĨ ŐŝŶŐ ǌƵŵ
^ƚƌŽŚŚĂƵƐ ƵŶĚ ƌŝĞĨ͗ ͣ<ůĞŝŶĞƐ ^ĐŚǁĞŝŶ͕ ůĂƐƐ ŵŝĐŚ ŚĞƌĞŝŶ͊͞ ͣEĞŝŶ͊ /ĐŚ ůĂƐƐ ĚŝĐŚ
ŶŝĐŚƚ ŝŶƐ ,ĂƵƐ ŚĞƌĞŝŶ͕͊͞ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ ĚĂƐ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͘ ͣ�ĂŶŶ ƚƌĂŵƉůĞ ƵŶĚ
ƉƵƐƚĞ ŝĐŚ͊͞ hŶĚ ĚĞƌ tŽůĨ ƉƵƐƚĞƚĞ ĚĂƐ ^ƚƌŽŚŚĂƵƐ ǁĞŐ͘ �ĂƐ ĞƌƐƚĞ ^ĐŚǁĞŝŶͲ
ĐŚĞŶ ƌĂŶŶƚĞ ƐŽ ƐĐŚŶĞůů ĞƐ ŬŽŶŶƚĞ ǌƵŵ ,ŽůǌŚĂƵƐ͘ tŝĞĚĞƌ ƌŝĞĨ ĚĞƌ tŽůĨ͗
ͣ<ůĞŝŶĞƐ ^ĐŚǁĞŝŶ͕ ůĂƐƐ ŵŝĐŚ ŚĞƌĞŝŶ͊͞ ͣEĞŝŶ͊ tŝƌ ůĂƐƐĞŶ ĚŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŝŶƐ ,ĂƵƐ
ŚĞƌĞŝŶ͕͊͞ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞŶ ĚŝĞ ďĞŝĚĞŶ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͘ ͣ�ĂŶŶ ƚƌĂŵƉůĞ ƵŶĚ ƉƵƐƚĞ
ŝĐŚ͊͞ hŶĚ ĚĞƌ tŽůĨ ƉƵƐƚĞƚĞ ĚĂƐ ,ŽůǌŚĂƵƐ ǁĞŐ͘ �ŝĞ ďĞŝĚĞŶ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ
ƌĂŶŶƚĞŶ ƐŽ ƐĐŚŶĞůů ƐŝĞ ŬŽŶŶƚĞŶ ǌƵŵ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐ͘ tŝĞĚĞƌ ƌŝĞĨ ĚĞƌ tŽůĨ͗
ͣ<ůĞŝŶĞƐ ^ĐŚǁĞŝŶ͕ ůĂƐƐ ŵŝĐŚ ŚĞƌĞŝŶ͊͞ ͣEĞŝŶ͊ tŝƌ ůĂƐƐĞŶ ĚŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŝŶƐ ,ĂƵƐ
ŚĞƌĞŝŶ͕͊͞ ĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞŶ ĚŝĞ ĚƌĞŝ ŬůĞŝŶĞŶ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͘
ͣ�ĂŶŶ ƚƌĂŵƉůĞ ƵŶĚ ƉƵƐƚĞ ŝĐŚ͊͞ hŶĚ ĚĞƌ tŽůĨ ƉƵƐƚĞƚĞ͘ �ďĞƌ ĚĂƐ ,ĂƵƐ ĂƵƐ
^ƚĞŝŶ ŬŽŶŶƚĞ Ğƌ ŶŝĐŚƚ ǁĞŐ ƉƵƐƚĞŶ͘ �Ă ŚĂƩĞ ĚĞƌ tŽůĨ ĞŝŶĞ /ĚĞĞ͘ �ƌ ŶĂŚŵ
ĞŝŶĞ ůĂŶŐĞ >ĞŝƚĞƌ ƵŶĚ ǁŽůůƚĞ ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ <ĂŵŝŶ ƐƚĞŝŐĞŶ͘
�ĂƐ ĚƌŝƩĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ĂďĞƌ ŚćŶŐƚĞ ĞŝŶĞŶ <ĞƐƐĞů ŵŝƚ tĂƐƐĞƌ ƺďĞƌ ĚĂƐ
&ĞƵĞƌ͕ ďŝƐ ĞƐ ŬŽĐŚƚĞ͘ �Ğƌ tŽůĨ ŬĂŵ ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ <ĂŵŝŶ ƵŶĚ ĮĞů ŝŶ ĚĂƐ ŚĞŝƘĞ
tĂƐƐĞƌ͘ �ŝĞ ^ĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ ŵĂĐŚƚĞŶ ĚĞŶ �ĞĐŬĞů ĂƵĨ ĚĞŶ <ĞƐƐĞů ƵŶĚ ƐĂŶŐĞŶ͗
ͣ�Ğƌ tŽůĨ ŝƐƚ ƚŽƚ͊ �Ğƌ tŽůĨ ŝƐƚ ƚŽƚ͊͞
hŶĚ ĂůůĞ ůĞďƚĞŶ ŐůƺĐŬůŝĐŚ ďŝƐ ĂŶ ŝŚƌ �ŶĚĞ͘ ;�ŶŐůŝƐĐŚĞƐ DćƌĐŚĞŶͿ


