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�Ä���«ã þçÃDÊÄ�ãÝÝÖÙç�«
tŝĞ ǀŝĞů ŝƐƚ ĞŝŶ DĞŶƐĐŚĞŶůĞďĞŶ ǁĞƌƚ͍
/ŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ŬŽŵŵƚ ĚŝĞƐĞ &ƌĂŐĞ ĂƵĨ͘ �Ğŝ �ŶƚƐĐŚćĚŝŐƵŶŐĞŶ ŶĂĐŚ hŶĨćůůĞŶ͕
,ĂŶĚůƵŶŐĞŶ ŵŝƚ dŽĚĞƐĨŽůŐĞ ŽĚĞƌ ďĞŝ &ŝƌŵĞŶĂďǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ͘ DĞŶƐĐŚĞŶ ǀĞƌͲ
ŐůĞŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ďĞǁĞƌƚĞŶ ŐĞƌŶ͘ hŶĚ ŵĞƐƐĞŶ ĚĞƐŚĂůď ĂƵĐŚ DĞŶƐĐŚĞŶ ĞŝŶĞŶ
tĞƌƚ ǌƵ͘ �ďĞƌ ŝƐƚ ĞŝŶ �ĂŶŬĂŶŐĞƐƚĞůůƚĞƌ ŵĞŚƌ ǁĞƌƚ ĂůƐ ĞŝŶĞ ,ĂƵƐĨƌĂƵ͍
�ŝŶĞ WŝůŽƟŶ ŵĞŚƌ ĂůƐ ĞŝŶ �ƌŝĞŌƌćŐĞƌ͍
tŝĞ ǀŝĞů ŵĞŚƌ ĂůƐ ƵŶƐĞƌ �ĞƌƵĨ ŵĂĐŚĞŶ ƵŶƐ ƵŶƐĞƌĞ �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ ǌƵ ĚĞŵ
ŽĚĞƌ ĚĞƌ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ƐŝŶĚ͘ tŝĞ ŐĞŚĞ ŝĐŚ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞŶDŝƚŵĞŶƐĐŚĞŶ Ƶŵ͍tŽĨƺƌ
ƐĞƚǌĞ ŝĐŚ ŵŝĐŚ ĞŝŶ͍ tĞŵ ƐĐŚĞŶŬĞ ŝĐŚ ŵĞŝŶĞ �ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ͍
'ŽƩ ŚĂƚ ƵŶƐ ĂůůĞ ŐůĞŝĐŚ ĂŶ tƺƌĚĞ ŐĞƐĐŚĂīĞŶ͕ ǌƵ ƐĞŝŶĞŵ �ďĞŶďŝůĚ͘ hŶĂďͲ
ŚćŶŐŝŐ ǀŽŶ ƵŶƐĞƌĞŵ 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ ƵŶĚ ƵŶƐĞƌĞŵ �ĂŶŬŬŽŶƚŽ͕ ƵŶƐĞƌĞŵ �ůƚĞƌ
ŽĚĞƌ ƵŶƐĞƌĞŶ �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ͘ �ƌ ǀĞƌůŝĞŚ ƵŶƐ ĚĞŶ ĨƌĞŝĞŶ tŝůůĞŶ ƵŶĚ ƐƚĞůůƚĞ ƵŶƐ
ŝŶ ĚŝĞ &ƌĞŝŚĞŝƚ ƵŶĚ ǀŽƌ ĚŝĞ �ƵĨŐĂďĞ͕ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ǌƵ
ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘ �ĂƌĂŶ ǁĞƌĚĞŶ ǁŝƌ Ăŵ �ŶĚĞ ƵŶƐĞƌĞƐ >ĞďĞŶƐ ŐĞŵĞƐƐĞŶ͘ �Ğƌ
�ŶŐĞů ǁŝƌĚ ĨƌĂŐĞŶ͗ ,ĂƐƚ ĚƵ ĚĞŝŶ >ĞďĞŶ ŐĞůĞďƚ͍
:ĞƐƵƐ ŐĂď ƐĞŝŶ >ĞďĞŶ͕ Ƶŵ ƵŶƐ ǀŽŶ ĂůůĞŶ DćĐŚƚĞŶ ƵŶĚ �ŶƐƉƌƺĐŚĞŶ ĚĞƌ tĞůƚ
ǌƵ ďĞĨƌĞŝĞŶ͘ �ĞƐŚĂůď ƐŝŶĚ ǁŝƌ ĂůƐ �ŚƌŝƐƚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ EĂĐŚĨŽůŐĞ :ĞƐƵ ĂƵĨŐĞĨŽƌͲ
ĚĞƌƚ͕ <ůĂƌŚĞŝƚ ŝŶ ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ǌƵ ďƌŝŶŐĞŶ͗ ŶŝĞŵĂŶĚĞŵ ŶĂĐŚ ĚĞŵ DƵŶĚ ǌƵ
ƌĞĚĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ƵŶƐĞƌĞ DĞŝŶƵŶŐ ǌƵ ďŝůĚĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘ /Ŷ ũĞĚĞŵDĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ 'ŽƩĞƐ �ďĞŶďŝůĚ ǌƵ ĞƌŬĞŶŶĞŶ ƵŶĚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tƺƌĚĞ ũĞĚĞƐ DĞŶƐĐŚĞŶ
ĞŝŶǌƵƚƌĞƚĞŶ͘ EŝĞŵĂŶĚĞŶ ŬůĞŝŶ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ Ĩƺƌ ĞŝŶ DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ǌƵ
ǁĞƌďĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŵ ũĞĚĞƌ ƵŶĚ ũĞĚĞ ŝŚƌĞŶ WůĂƚǌ ŚĂƚ͘
/Śƌ ƐĞŝĚ ƚĞƵĞƌ ĞƌŬĂƵŌ͖ ǁĞƌĚĞƚ ŶŝĐŚƚ ĚĞƌ DĞŶƐĐŚĞŶ <ŶĞĐŚƚĞ͘ �ĂƐ Ĩćůůƚ ŵĂŶĐŚͲ
ŵĂů ůĞŝĐŚƚ ƵŶĚ ŵĂŶĐŚŵĂů ƐĐŚǁĞƌ͘ �ďĞƌ ĞƐ ǁŝƌĚ ƵŶƐĞƌĞŵ ^ĞŝŶ ŐĞƌĞĐŚƚ͘
hŶĚ 'ŽƩ ŝƐƚ ĂŶ ƵŶƐĞƌĞƌ ^ĞŝƚĞ͘

/ĐŚ ǁƺŶƐĐŚĞ /ŚŶĞŶ ĞŝŶĞ ŐĞƐĞŐŶĞƚĞ �Ğŝƚ͘
/ŚƌĞ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

DÊÄ�ãÝÝÖÙç�« &��Ùç�Ù ϮϬϮϬ

/«Ù Ý�®� ã�ç�Ù �Ù»�ç¥ã͖
ó�Ù��ã Ä®�«ã ��Ù D�ÄÝ�«�Ä <Ä��«ã�͘

ϭ͘ <ÊÙ®Äã«�Ù ϳ͕Ϯϯ

/�« óìÄÝ�«� �®Ù͕

��ÝÝ �®Ù ¦çã� tÊÙã� ��¦�¦Ä�Ä͗
�®Ä >Ê�͕
��Ý �®�« �ç¥Ù®�«ã�ã͘
�®Ä tçÄÝ�«͕
��Ù �®Ù &½ì¦�½ ò�Ù½�®«ã͘
�®Ä� &Ù�¦�͕
�®� Ä�ç� t�¦� Ï¥¥Ä�ã͘
�®Ä ,®Äó�®Ý͕
��Ù �®�« ó�®ã�Ù�Ù®Ä¦ã͘
�®Ä ��Ä»͕
ó�®½ �ç �� �®Ýã͘
�®Ä ^�¦�Ä͕
��Ù ì��Ù �®Ù ½�ç�«ã�ã͘
/�« óìÄÝ�«� �®Ù͕
��ÝÝ �ç ó�®ã�ÙÝ�¦Ýã͗
>Ê� çÄ� tçÄÝ�«͕
&Ù�¦� çÄ� ,®Äó�®Ý͕
��Ä» çÄ� ^�¦�Ä͘

dŝŶĂ tŝůůŵƐ



Zì�»�½®�»͗ �®Ä ¦ÙÊƘ�Ý ��Ä»�Ý�«ÏÄ
�ŝĞ �Ğŝƚ ͣǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ :ĂŚƌĞŶ͞ ƵŶĚ �ŶĨĂŶŐ :ĂŶƵĂƌ ǁĂƌ ƌƵŚŝŐ – ƐŽ ĚĂƐƐ ŝĐŚ
ĚĂǌƵ ŐĞŬŽŵŵĞŶ ďŝŶ͕ ZƺĐŬƐĐŚĂƵ ǌƵ ŚĂůƚĞŶ͘
�Ɛ ǁĂƌ ĞŝŶĨĂĐŚ ĞŝŶĞ ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ �Ğŝƚ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ŐĞĨĞŝĞƌƚ ŚĂďĞŶ͘
�Ğƌ �ĚǀĞŶƚ ǁĂƌ ĞƌĨƺůůƚ ǀŽŶ >ŝĐŚƚ ƵŶĚ DƵƐŝŬ͕ ĞŝŶĞŵDŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ƵŶĚ ĞŝŶĞŵ
�ĂƵďĞƌ͘ �ĂŶŬĞ ĂŶ ĂůůĞ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚ ŚĂďĞŶ͊ �ĂŶŶ ǁƵƌĚĞ ĞƐ ŝŶ ĚĞƌ
<ŝƌĐŚĞ ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚ͘ �ĂƐ ďĞǁćŚƌƚĞ dĞĂŵ ͣĂůƚĞƌ ,ĂƐĞŶ͞ ŵŝƚ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ
ĚĞƌ ͣŶĞƵĞŶ ,ĞůĨĞƌ͞ ĨćůůƚĞ ĚĞŶ ŐĞƐƟŌĞƚĞŶ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵ͕ ƚƌĂŶƐƉŽƌƟĞƌƚĞ
ŝŚŶ ǌƵƌ <ŝƌĐŚĞ͕ ƐƚĞůůƚĞ ŝŚŶ ĚŽƌƚ ĂƵĨ ;ƵŶĚ ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚĞ ŝŚŶ ŝŵ :ĂŶƵĂƌ ĂƵĐŚ
ǁŝĞĚĞƌͿ ƵŶĚ ƐĐŚŵƺĐŬƚĞ ŝŚŶ ŵŝƚ ,ŝůĨĞ ĚĞƌ <ƺƐƚĞƌŝŶ͘ �ĂŶŬĞ ĂŶ ĂůůĞ DćŶŶĞƌ͕
ĚŝĞ ŚŝĞƌ ĂŶŐĞƉĂĐŬƚ ŚĂďĞŶ͘ /ŵ �ǁĞƌŐĞŶͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁƵƌĚĞ ĚŝĞ <ƌŝƉƉĞ ĂƵĨŐĞͲ
ƐƚĞůůƚ͕ ůĂŶŐĞ ĞƌůĞƵĐŚƚĞƚ ǀŽŵ
ͣ&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ ĂƵƐ �ĞƚŚůĞŚĞŵ͕͞ ĚĂƐ ƐĞŝƚ
ĚĞŵ ϯ͘ �ĚǀĞŶƚ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ůĞƵĐŚƚĞƚĞ͘
�ŝĞ <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌĐŚŽƌ
ĞƌĨƌĞƵƚĞŶ ƵŶƐ ĞƌƐƚ ďĞŝ ĚĞŶ 'ĞŶĞƌĂůƉƌŽͲ
ďĞŶ ƵŶĚ ĚĂŶŶ Ăŵ ,ĞŝůŝŐĞŶ �ďĞŶĚ ŵŝƚ
ǌĂƵďĞƌŚĂŌĞŶ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůĞŶ͕ ŬůĂƌĞŶ
ƵŶĚ ĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ dĞǆƚĞŶ ƵŶĚ >ŝĞĚĞƌŶ͘
�ĂŶŬĞ ĂŶ ĂůůĞ͕ ĚŝĞ ŚŝĞƌ ŐĞƺďƚ͕ ŐĞŶćŚƚ͕
ǀĞƌŬůĞŝĚĞƚ ƵŶĚ ŵŝƚŐĞŵĂĐŚƚ ŚĂďĞŶ͘ �ŝĞ ǀŝĞůĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ ǁĂƌĞŶ ǀŽůůĞƌ
DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ďĞƌƺŚƌƚ ŶĂĐŚ ,ĂƵƐĞ ŐŝŶŐĞŶ – ƵŶĚ ŝŚƌĞŵ tƵŶƐĐŚ ŶĂĐŚ
ĞŝŶĞŵ ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞŶ DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ĂƵĐŚ ĂƵĨ ďĞƐŽŶĚĞƌĞ tĞŝƐĞ �ƵƐĚƌƵĐŬ ǀĞƌůŝĞͲ

ŚĞŶ͗ ŝŶ ĂůůĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŵ ϭ͘ �ĚǀĞŶƚ ƵŶĚ ĚĞŵ ϱ͘ :ĂŶƵĂƌ
ŚĂďĞŶ ǁŝƌ Ĩƺƌ �ƌŽƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ tĞůƚ ŐĞƐĂŵŵĞůƚ – ƵŶĚ ĞƐ ŬĂŵĞŶ ƺďĞƌ ϱ͘ϬϬϬ Φ
ǌƵƐĂŵŵĞŶ͊ 'ŽƩ ƐĞŐŶĞ ĂůůĞ 'ĞďĞƌ ƵŶĚ 'ĂďĞŶ͊ /ĐŚ ďŝŶ ƺďĞƌǁćůƟŐƚ͘
�ĂŶŬĞ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĂůůĞƐ �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ͕ ŝŵ ,ŝŶƚĞƌ-
ƵŶĚ sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͕ ďĞŝ �ĞƐƵĐŚĞŶ ƵŶĚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ͕ &ĞƐƚĞŶ ƵŶĚ �ŬƟŽŶĞŶ͕
ŝŶ sĞƌǁĂůƚƵŶŐ ƵŶĚ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘ �ĂŶŬĞ Ĩƺƌ ĂůůĞ ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐĞŶ ǌƵ 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞŶ ƵŶĚ ŵĞŝŶĞƌ �ƌďĞŝƚ – ĚŝĞ ŝƐƚ ǁŝĐŚƟŐ͘ �ĞŶŶ ƐŽ ůĞďĞ ŝĐŚ ŵĞŝŶĞŶ �ĞͲ
ƌƵĨ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ hŶĚ ŝĐŚ ǌŝĞŚĞ ǀŝĞů
<ƌĂŌ ĂƵƐ ĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ ƵŶĚ ŚŽīĞ͕ ^ŝĞ ĂƵĐŚ͘ �ĞƐŚĂůď Őŝůƚ ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ͗
ƐƉƌĞĐŚĞŶ ^ŝĞ ŵŝĐŚ ŽĚĞƌ ĚĞŶ <s ĂŶ͕ ǁĞŶŶ ^ŝĞ &ƌĂŐĞŶ͕ �ŝƩĞŶ ŽĚĞƌ �ŶƌĞŐƵŶͲ
ŐĞŶ ŚĂďĞŶ͘ hŶĚ ǀĞƌďƌĞŝƚĞŶ ^ŝĞ &ƌĞƵĚĞ ƵŶĚ �ĂŶŬ͘ �Ăŵŝƚ ǁŝƌ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ
'ŽƩ ŵŝƩĞŶ ƵŶƚĞƌ ƵŶƐ ĨĞŝĞƌŶ ŬƂŶŶĞŶ͘

�®Ä� ÝÖ�ÄÄ�Ä�� Z�®Ý� Ã®ã D�Ù®� çÄ� :ÊÝ�¥
�ŝŶ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů ŵŝƚ 'ƌƵŶĚƐĐŚƵůŬŝŶĚĞƌŶ͕ ĚĂƐ ǁĂƌ ĚŝĞ /ĚĞĞ ǀŽŶ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůͲ
ŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͘ &ƺƌ ƵŶƐĞƌĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞ ĞƚǁĂƐ ŐĂŶǌ EĞƵĞƐ͘ dƌŽƚǌĚĞŵ ŽĚĞƌ ŐĞͲ
ƌĂĚĞ ĚĞƐŚĂůď ŚĂƚ ƐŝĞ ŵŝĐŚ ŵŝƚ ĚŝĞƐĞƌ /ĚĞĞ ƐŽĨŽƌƚ ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚ͕ ƵŶĚ ƐŽ ǌŽŐĞŶ
&ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ ŝĐŚ ǀŽƌ ĚĞŶ ,ĞƌďƐƞĞƌŝĞŶ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ͣtĞƌďĞƚŽƵƌΗ ĚƵƌĐŚ
ĚŝĞ 'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ͕ Ƶŵ <ŝŶĚĞƌ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌ ^ƚƺĐŬ ǌƵ ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘ ^ŽŐĂƌ ďŝƐ ŝŶ ĚĞŶ
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ƐƉƌĂĐŚ ƐŝĐŚ ƵŶƐĞƌ sŽƌŚĂďĞŶ ŚĞƌƵŵ͘
sŽƌ ƵŶƐĞƌĞŵ ĞƌƐƚĞŶ dƌĞīĞŶ ǁĂƌĞŶ ǁŝƌ ƚƌŽƚǌĚĞŵ ĞƚǁĂƐ ĂƵĨŐĞƌĞŐƚ͘ tƺƌĚĞŶ
ƺďĞƌŚĂƵƉƚ ŐĞŶƵŐ <ŝŶĚĞƌ ŬŽŵŵĞŶ͍ ^ŝĞ ŬĂŵĞŶ͊ hŶĚ ƐŽ ŵĂĐŚƚĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ƐƉĂŶͲ
ŶĞŶĚĞ ZĞŝƐĞ͕ ŝŶ ĚĞƌ ǁŝƌ
ƐĐŚŶĞůů ŵĞƌŬƚĞŶ͕ ǁŝĞ ǀŝĞůĞ
DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ĂƵĐŚ dŝĞƌĞ ĂŶ
ĚŝĞƐĞƌ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ďĞƚĞŝůŝŐƚ
ǁĂƌĞŶ ƵŶĚ ǁŝĞ ǁŝĐŚƟŐ ũĞĚĞƌ
�ŝŶǌĞůŶĞ ǀŽŶ ŝŚŶĞŶ ŝƐƚ͘ �Ɛ
ǁƵƌĚĞŶ ǀŝĞůĞ >ŝĞĚĞƌ ŐĞůĞƌŶƚ͕
ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ŵƵƐƐƚĞŶ ƐŝĐŚ ŽŌ
ƐĞŚƌ ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ĂƵĐŚ
ĚŝĞ �ůƚĞƌŶ ƵŶĚ ŐƌŽƘĞŶ 'ĞͲ
ƐĐŚǁŝƐƚĞƌ ŵƵƐƐƚĞŶ ŵŝƚ ƌĂŶ
ƵŶĚ ďĞŝŵ mďĞŶ ǌƵŚĂƵƐĞ Ĩƺƌ
ĚŝĞ ǀŝĞůĞ ^ŽůŽƌŽůůĞŶ ŚĞůĨĞŶ͘



tŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ƐĞŚƌ ŐĞĨƌĞƵƚ͕ ĚĂƐƐ :ŽŚĂŶŶĂ WŝĞŚůĞƌ ĚĞŶ WĂƌƚ ĚĞƐ �ƌǌćŚůĞƌƐ
ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ ŚĂƚ͘
<ŽƐƚƺŵĞ ďƌĂƵĐŚƚĞŶ ǁŝƌ ĂƵĐŚ͘ KďǁŽŚů &ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ũĂ ĞŝŶĞ ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚĞ
EćŚĞƌŝŶ ŝƐƚ͕ ǁćƌĞ ĚĂƐ Ĩƺƌ ƐŝĞ ĂůůĞŝŶ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ƐĐŚĂīĞŶ ŐĞǁĞƐĞŶ͘ tŝĞ ŐƵƚ͕
ĚĂƐƐ ĞƐ ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ Őŝďƚ͕ ĂůůĞŶ ǀŽƌĂŶ /ŶŐĞ <ŶŽŽƉ͕ ĚŝĞ
ǀŝĞůĞ ^ƚƵŶĚĞŶ ĂŶ ĚĞƌ EćŚŵĂƐĐŚŝŶĞ ŐĞƐĞƐƐĞŶ ŚĂƚ͘
:Ğ ŶćŚĞƌ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ƌƺĐŬƚĞ͕ ĚĞƐƚŽ ŵĞŚƌ ƐƟĞŐ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ^ƉĂŶŶƵŶŐ͘ �Ă ǁĂƌ
ĞƐ ƐĐŚŽŶ Ăď ƵŶĚ ǌƵ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ͕ ĚĞŶ mďĞƌďůŝĐŬ ǌƵ ďĞŚĂůƚĞŶ͘ ^ĐŚƂŶ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ
,ĞŝĚƌƵŶ ^ĐŚǁĂƌǌ Őŝďƚ͕ ĚŝĞ ƐŽ ǀŝĞůĞ <ŝŶĚĞƌ ŶŽĐŚ ĂƵƐ ĚĞŵ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ŬĞŶͲ
ŶĞŶ͘ ^ŝĞ ďĞŚćůƚ ĂƵƐ ũĂŚƌĞůĂŶŐĞƌ �ƌĨĂŚƌƵŶŐ ŝŵŵĞƌ ĚĞŶ mďĞƌďůŝĐŬ ƵŶĚ ĚĂƌĨ
ĂƵĐŚ ŵĂů ƐƚƌĞŶŐ ƐĞŝŶ͕ ŽŚŶĞ ĚĂƐƐ ĞƐ ŝŚƌ ũĞŵĂŶĚ ƺďĞůŶŝŵŵƚ͘ 'ůĞŝĐŚĨĂůůƐ ŶŝĞ
ĂƵƐ ĚĞƌ ZƵŚĞ ďƌŝŶŐĞŶ ůĂƐƐĞŶ ŚĂƚ ƐŝĐŚ ^ĂďƌŝŶĂ KďĞŶůƺŶĞƐĐŚůŽƐƐ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ Ăŵ
<ůĂǀŝĞƌ ďĞŐůĞŝƚĞƚĞ͕ ǁĂƐ ďĞŝ <ŝŶĚĞƌŶ ŶŝĐŚƚ ŝŵŵĞƌ ŐĂŶǌ ĞŝŶĨĂĐŚ ŝƐƚ͘
,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ ǁĂƌ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ĚĂŶŶ ǀŽůů ŐĞƐƉĂŶŶƚĞƌ DĞŶƐĐŚĞŶ – ƵŶƐ ĂůůĞ ĞŝŶͲ
ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 'ƌŽƘĞ ƵŶĚ <ůĞŝŶĞ ĚƌćŶŐƚĞŶ ƐŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ �ćŶŬĞŶ ƵŶĚ ďŝƐ ǀŽƌŶĞ
ĂƵĨ ĚĞŶ dĞƉƉŝĐŚ͘ �Ă ǁĂƌ ĞƐ ŐƵƚ͕ ĚĂƐƐ ,ĞŝŬŽ ƵŶĚ 'ƌĞƚũĞ �ƂŚůŝŶŐ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ŐƵͲ
ƚĞ mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ ƐŽƌŐƚĞŶ͕ ĚĂŵŝƚ ĂƵĐŚ ĂůůĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ĚŝĞ dĞǆƚĞ
ĚĞƌ >ŝĞĚĞƌ ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘ DƵĐŬƐŵćƵƐĐŚĞŶƐƟůů ǁĂƌ ĞƐ͕ ǁćŚƌĞŶĚ ĚŝĞ
<ŝŶĚĞƌ ƐŝŶŐĞŶĚ ƵŶĚ ĞƌǌćŚůĞŶĚ ĚŝĞ tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ǀŽƌƚƌƵŐĞŶ͘
/ĐŚ ŚĂƩĞ ǀŝĞůĞ DĂůĞ dƌćŶĞŶ ŝŶ ĚĞŶ �ƵŐĞŶ͕ ǁĞŝů ͣƵŶƐĞƌĞΗ <ŝŶĚĞƌ ŵŝĐŚ ƐŽ
ŐĞƌƺŚƌƚ ŚĂďĞŶ͕ ƵŶĚ ŝĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ĚĞŶ �ƵƐĐŚĂƵĞƌŶ ŐŝŶŐ ĞƐ ŐĞŶĂƵƐŽ͘ tĂƌĞŶ
ǀŽƌŚĞƌ ĂƵĐŚ ĂůůĞ ĨƵƌĐŚƚďĂƌ ŶĞƌǀƂƐ͕ ŝĐŚ ŐůĂƵďĞ ŬĞŝŶĞƐ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌ ǁŝƌĚ ĚĞŶ
DŽŵĞŶƚ ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͕ ĂŶ ĚĞŵ ǁŝƌ ƵŶƚĞƌ �ƉƉůĂƵƐ ĂƵƐ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ĂƵƐǌŽŐĞŶ͘
hŶĚ &ƌĂƵ <ƵŚůŵĂŶŶ ƵŶĚ ŝĐŚ ƐŝĐŚĞƌ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ͊ :ĂŶŝŶĂ /ůůŝŶŐ

>®�«ã�Ùþ�ç��Ù ϮϬϭϵ ®Ä ��Ù Z�¦®ÊÄ EÊÙ�
tĞŶŶ ĞƐ �ŶĚĞ EŽǀĞŵďĞƌ ƐĐŚŽŶ ĨƌƺŚ ĚƵŶŬĞů ǁŝƌĚ ƵŶĚ ĚŝĞ �ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ ŬƵƌǌ

ďĞǀŽƌƐƚĞŚƚ͕ ĚĂŶŶ ŝƐƚ ĞƐ ŐĞŶĂƵ ĚŝĞ ƌŝĐŚƟŐĞ
�Ğŝƚ͕ Ƶŵ >ŝĐŚƚĞƌ ůĞƵĐŚƚĞŶ ǌƵ ůĂƐƐĞŶ ƵŶĚ
ĚŝĞ �ƵŶŬĞůŚĞŝƚ ǌƵ ǀĞƌƚƌĞŝďĞŶ͊
�Ğƌ DĞŝŶƵŶŐ ǁĂƌĞŶ ĂƵĐŚ :ƵŐĞŶĚƚĞĂŵĞͲ
ƌŝŶŶĞŶ ĂƵƐ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ EŽƌĚ ƵŶĚ ZĞŐŝŽͲ
ŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ <ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ͕ ĂůƐ ƐŝĞ ĚŝĞ
�ŬƟŽŶ Ĩƺƌ <ŝŶĚĞƌ Ăď ĨƺŶĨ :ĂŚƌĞŶ ƉůĂŶƚĞŶ͘
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ Ϯϱ <ŝŶĚĞƌ ;ŵĞŚƌ͕ ĂůƐ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ
WůćƚǌĞ ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ ǁĂƌĞŶ ͘͘͘Ϳ ǁĂƌĞŶ ĚĞƌ
�ŝŶůĂĚƵŶŐ ŐĞĨŽůŐƚ ƵŶĚ ǁŽůůƚĞŶ ƐŝĐŚ ǀŽŶ
ĚĞŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ >ŝĐŚƚĞƌŶ ǀĞƌǌĂƵďĞƌŶ
ůĂƐƐĞŶ͗
�Ă ǁĂƌĞŶ ǌƵŵ ĞŝŶĞŶ ĚŝĞ ͣsŝĞƌ >ŝĐŚƚĞƌ
ĚĞƐ ,ŝƌƚĞŶ ^ŝŵŽŶΗ - ĞŝŶĞƌ �ŝůĚĞƌŐĞƐĐŚŝĐŚͲ
ƚĞ ĞŶƚƐƉƌƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ĚŝĞ dĞĂŵĞƌŝŶŶĞŶ

ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŝŶ ǀĞƌƚĞŝůƚĞŶ ZŽůůĞŶ ĞƌǌćŚůƚĞŶ͘ >ŝĐŚƚĞƌ͕ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ ĚĞŶ
ŬůĞŝŶĞŶ ,ŝƌƚĞŶũƵŶŐĞŶ ^ŝŵŽŶ ĂƵĨ ƐĞŝŶĞŵtĞŐ ďĞŐůĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ǌƵŵ <ŝŶĚ ŝŶ ĚĞƌ
<ƌŝƉƉĞ ĨƺŚƌĞŶ͘
�ƵĐŚ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ŬŽŶŶƚĞŶ
ƐŝĐŚ ĞŝŶ >ŝĐŚƚ ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕
ĚĂƐ ŝŚŶĞŶ ĚĞŶ tĞŐ
ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ �ĚǀĞŶƚ ďŝƐ ŚŝŶ
ǌƵ tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ
'ĞďƵƌƚ ĚĞƐ :ĞƐƵƐ - <ŝŶĚĞƐ
ĞƌŚĞůůĞŶ ƐŽůůƚĞ͘
hŶĚ ĂůůĞ <ŝŶĚĞƌ͕ ĚŝĞ ŐĞƌĂͲ
ĚĞ ŶŝĐŚƚ ďĞŝŵ �ĂƐƚĞůŶ
ŽĚĞƌ ^ƉŝĞůĞŶ ǁĂƌĞŶ͕
ĚƵƌŌĞŶ ƐŝĐŚ ĞŝŶĞŶ ůĞĐŬĞͲ
ƌĞŶ �ƌĂƚĂƉĨĞů ƺďĞƌ ĚĞŵ
>ĂŐĞƌĨĞƵĞƌ ƌƂƐƚĞŶ ƵŶĚ
ŝŚŶ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ ŵŝƚ
�ƵĐŬĞƌ ƵŶĚ �ŝŵƚ ǀĞƌĨĞŝͲ
ŶĞƌƚ ǀĞƌƐƉĞŝƐĞŶ͘



/Ŷ ĚĞƌ ůĞƚǌƚĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ ZƵŶĚĞ ŵŝƚ ĂůůĞŶ <ŝŶĚĞƌ ǁƵƌĚĞ ĚĂƐ ŐƌŽƘĞ >ŝĐŚƚ
ŐĞůƂƐĐŚƚ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ŶƵƌ ŶŽĐŚ ĚŝĞ >ŝĐŚƚĞƌ ĚĞƌ <ŝŶĚĞƌ ůĞƵĐŚƚĞƚĞŶ͕ ĞŝŶ ǁĂŚƌĞƌ
>ŝĐŚƚĞƌǌĂƵďĞƌ͊
�ŝĞ ǌǁĞŝ ^ƚƵŶĚĞŶ WƌŽŐƌĂŵŵ ǁĂƌĞŶ ŝŵ EƵ ǀĞƌŇŽŐĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ tƵŶƐĐŚ ŶĂĐŚ
ǁĞŝƚĞƌĞŶ �ŬƟŽŶĞŶ ĨĂŶĚ ƐĐŚŶĞůů 'ĞŚƂƌ ŝŶ ĚĞƌ DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌƌƵŶĚĞ͘ �ĞƌĞŝƚƐ �ŶͲ
ĚĞ :ĂŶƵĂƌ ƐŽůů ĞƐ ĞŝŶ ŶćĐŚƐƚĞƐ ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ �ŶŐĞďŽƚ Ĩƺƌ <ŝŶĚĞƌ ŐĞďĞŶ͘ �ĂŶŶ
ǁĞƌĚĞŶ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ĚŝĞ ĞƚǁĂƐ ćůƚĞƌĞŶ <ŝŶĚĞƌ ;ϵ ďŝƐ ϭϮ :ĂŚƌĞͿ ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ĞŝŶĞŶ ǌĂƵďĞƌŚĂŌĞŶ EĂĐŚŵŝƩĂŐ ǌƵ ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘ EćŚĞƌĞ /ŶĨŽƐ
ŬŽŵŵĞŶ ĚĂŶŶ ƺďĞƌ ĚŝĞ dĂŐĞƐǌĞŝƚƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ,ŽŵĞƉĂŐĞ ;ǁǁǁ͘ƌĞŐŝŽŶ-
ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞͿ͕ &ůǇĞƌ ƵŶĚ WůĂŬĂƚĞ͘

<ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ

^«®ù�Ä�-W�ÙãÄ�ÙÝ�«�¥ã
��½�¦�ã®ÊÄÝÙ�®Ý� ϮϮ͘ ϵ͘ �®Ý ϭ͘ ϭϬ͘ ϮϬϭϵ

&ƺƌ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ &ƵůŬŽ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ ǁĂƌ ĚŝĞ ZĞŝƐĞ ŝŶ ĚĞŶ WĂƌƚŶĞƌ-
<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ^ŚŝǇĂŶĞ ĞŝŶĞ ǁŝĐŚƟŐĞ 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕ ĚŽƌƚ ĞƌƐƚĞ <ŽŶƚĂŬƚĞ ǌƵ
ŬŶƺƉĨĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ĞƌůĞďĞŶ͕ ǁŝĞ ĚŝĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ ĚŽƌƚ ƵŶĚ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ
^ŚŝǇĂŶĞ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ ƐŝŶĚ͘ WĂƐƚŽƌ ZŽůĨ 'ƂƌŶĂŶĚƚ ĂƵƐ �ƂƌǀĞƌĚĞŶ
ƵŶĚ hƌƚĞ dƌƵƚǌĞŶďĞƌŐĞƌ ĂƵƐ sĞƌĚĞŶ ^ƚ͘ :ŽŚĂŶŶŝƐ ǁĂƌĞŶ ƐĐŚŽŶ ŵĞŚƌŵĂůƐ
ĚŽƌƚ ƵŶĚ ŚĂďĞŶ ĂƵĐŚ ƐĐŚŽŶ ĂĨƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞ �ĞůĞŐĂƟŽŶĞŶ ďĞŝ �ĞƐƵĐŚĞŶ ŝŵ
<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ ďĞŐůĞŝƚĞƚ͘ /ŶŶĞƌŚĂůď ǀŽŶ ŬŶĂƉƉ ǌĞŚŶ dĂŐĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ
ĚŝĞ ĚƌĞŝ ŵĞŚƌĞƌĞ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ ƵŶĚ sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ ŵŝƚĞƌůĞďĞŶ ƵŶĚ ǁŝĐŚͲ
ƟŐĞ 'ĞƐƉƌćĐŚĞ ƺďĞƌ ĚŝĞ �ƵŬƵŶŌ ĚĞƌ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ ĨƺŚƌĞŶ͘
ͣtŝƌ ŚĂďĞŶ ĞƌůĞďƚ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ WĂƚĞŶŬŝŶĚĞƌ-WƌŽũĞŬƚ ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ ƐĞŚƌ ǁŝĐŚƟŐ ŝƐƚ͕
ǁĞŝů ĞƐ Ĩƺƌ ŵĂŶĐŚĞ &ĂŵŝůŝĞŶ ƐŽŶƐƚ ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ƵŶŵƂŐůŝĐŚ ǁćƌĞ͕ ĚŝĞ
^ĐŚƵůƵŶŝĨŽƌŵ ǌƵ ŬĂƵĨĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ Ĩƺƌ ĚŝĞ ^ĐŚƵůĞ ŵŝƚ DĂƚĞƌŝĂů ĂƵƐǌƵͲ
ƐƚĂƩĞŶ͕͞ ďĞƌŝĐŚƚĞƚ ZŽůĨ 'ƂƌŶĂŶĚƚ͘
�ƵĐŚ ĚŝĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ ŵŝƚ >ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ Ĩƺƌ ĞŝŶǌĞůŶĞ &ĂŵŝůŝĞŶ ǁŝƌĚ ŝŵͲ
ŵĞƌ ŶŽĐŚ ĚƌŝŶŐĞŶĚ ďĞŶƂƟŐƚ͘ �ĂƐ tŽƌƚ ͣhŚĂŵďŝƐǁĂŶŽ͞ ǁƵƌĚĞ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ
�ƌƚ ĚĞƌ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ ŐĞĨƵŶĚĞŶ͘ ͣ�Ɛ ďĞĚĞƵƚĞƚ͕ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ
ƐĞŝŶ͕͞ ƐĂŐƚ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ͘ ͣtŝƌ ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ ĞƚǁĂƐ
ǌƵ ŐĞďĞŶ͘ sŽŶ ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ ^ĞŝƚĞ ŝƐƚ ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ ŵƂŐůŝĐŚ͕ ƵŶĚ
ǁŝƌ ŬƂŶŶĞŶ ƵŶƐ ĂŶƐƚĞĐŬĞŶ ůĂƐƐĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ &ƌƂŚůŝĐŚŬĞŝƚ ƵŶĚ /ŶƚĞŶƐŝƚćƚ͕ ŵŝƚ
ĚĞƌ ĚŝĞ �ŚƌŝƐƚĞŶ ŝŶ ^ŚŝǇĂŶĞ ŝŚƌĞŶ 'ůĂƵďĞŶ ůĞďĞŶ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ƚƌŽƚǌ ĚĞƌ ƐĐŚǁŝĞͲ
ƌŝŐĞŶ sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ ŝŚƌĞ �ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ ďĞǁĂŚƌĞŶ͊ hŶƐ ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ ǀŽŶ ƵŶƐĞƌĞŵ
'ůĂƵďĞŶ ĞƌǌćŚůĞŶ ƵŶĚ ŝŚŶ ŝŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ �ŶĚĂĐŚƚĞŶ ƵŶĚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ

ǌƵ ĨĞŝĞƌŶ͕ ǁĞŶŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ĂůůĞ ǌǁĞŝ :ĂŚƌĞ ƚƌĞīĞŶ - ĚĂǀŽŶ ůĞďƚ ĚŝĞ WĂƌƚŶĞƌͲ
ƐĐŚĂŌ Ăŵ ŵĞŝƐƚĞŶ͊͞
/ŵ ,ĞƌďƐƚ ϮϬϮϬ ƐŽůů ĚĞƌ ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ ZŚǇƚŚŵƵƐ ĚĞƌ �ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ ǁŝĞĚĞƌ
ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞ ŐƌƂƘĞƌĞ �ĞůĞŐĂƟŽŶ ǀŽŶ sĞƌĚĞŶ ŶĂĐŚ ^ƺĚͲ

ĂĨƌŝŬĂ ƌĞŝƐĞŶ͘ �ĂŶŶ ƐŽůů ĚĂƐ dŚĞŵĂ
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ ĂƵĨ ĚĞƌ dĂŐĞƐŽƌĚŶƵŶŐ
ƐƚĞŚĞŶ͘ tŝĞ ŬĂŶŶ ĚĞƌ <ŽŶƚĂŬƚ ǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶ ĚĞŶ ZĞŝƐĞŶ ĂƵƐƐĞŚĞŶ͍
tŚĂƚƐ�ƉƉ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞ ĚŝŐŝƚĂůĞ DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ŬƂŶŶƚĞŶ ĚĞŶ ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞŶ
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ
ĚĞƌ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌƐ-�ƵƐƐĐŚƺƐƐĞ ĞƌůĞŝĐŚͲ
ƚĞƌŶ͘ �ŝŶǌĞůŶĞ 'ĞŵĞŝŶĚĞƉĂƌƚŶĞƌͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ ŚĂďĞŶ ǌƵƌǌĞŝƚ ŐƌŽƘĞ DƺŚĞ͕
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ŝŶ <ŽŶƚĂŬƚ ǌƵ ƐĞŝŶ͘ ͣ�ůůĞŝŶ

ĚŝĞ �ŶƞĞƌŶƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ tĞŐƐƚƌĞĐŬĞŶ ƐŝŶĚ ĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ ,ĞƌͲ
ĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ Ĩƺƌ ĚŝĞ �ƌďĞŝƚ ĚĞƐ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞƐ ĚŽƌƚ͘ DĞŝŶ <ŽůůĞŐĞ �ĞĂŶ
�ƵŵĂ ŵƵƐƐ ǁĞŝƚĞ ^ƚƌĞĐŬĞŶ ǌƵƌƺĐŬůĞŐĞŶ͕ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ͕ ǁĞŝů ĞŝŶŝŐĞ 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŶ ŬĞŝŶĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶ ŚĂďĞŶ ƵŶĚ Ğƌ ĂůƐ ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ Ĩƺƌ ŝŚƌĞ ƉĂƐƚŽͲ
ƌĂůĞ sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ ǌƵƐƚćŶĚŝŐ ŝƐƚ͕͞ ĞƌůćƵƚĞƌƚ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ͘
hƌƚĞ dƌƵƚǌĞŶďĞƌŐĞƌ ŚĂƚ ƐŝĐŚ ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ǀŝĞů �Ğŝƚ ŐĞŶŽŵŵĞŶ Ĩƺƌ ĚĞŶ �ĞƐƵĐŚ
ŝŵ �ŵƐĞŶŝ KůĚ �ŐĞ ,ŽŵĞ͕ ǌƵ ĚĞŵ ĞƐ ƐĞŝƚ ůćŶŐĞƌĞŵ ĞŝŶĞ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ ŵŝƚ
ĚĞŵ ^ƚ͘ :ŽŚĂŶŶŝƐ-,Ğŝŵ Őŝďƚ͘ ͣ&ƺƌ ŵŝĐŚ ǁĂƌ ĞƐ ƚŽůů ǌƵ ĞƌůĞďĞŶ͕ ĚĂƐƐ ŵŝĐŚ
ĚŽƌƚ ŵĞŚƌĞƌĞ �ĞǁŽŚŶĞƌ ǁŝĞĚĞƌĞƌŬĂŶŶƚ ŚĂďĞŶ ƵŶĚ ŝĐŚ ƐŝĞ ĂƵĐŚ͕͞ ďĞƌŝĐŚƚĞƚ
hƌƚĞ dƌƵƚǌĞŶďĞƌŐĞƌ͕ ͣŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ŝƐƚ ĞƐ ũĞĚŽĐŚ ƐĐŚǁĞƌ͕ ǌƵ ƐĞŚĞŶ͕ ƵŶƚĞƌ
ǁĞůĐŚ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ �ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ĚŝĞ �ƌďĞŝƚ ĚŽƌƚ ůćƵŌ͗ ĞƐ Őŝďƚ ǌƵƌǌĞŝƚ ŬĞŝŶ
tĂƐƐĞƌ ƵŶĚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ �ƌƵŶŶĞŶ ƐŝŶĚ ĨĂƐƚ ůĞĞƌ͘ �ĂĚƵƌĐŚ ŵƵƐƐ ǀŝĞů 'ĞŵƺƐĞ
ŐĞŬĂƵŌ ǁĞƌĚĞŶ͕ ĚĂƐ ƐŽŶƐƚ ŝŵ 'ĂƌƚĞŶ ĂŶŐĞďĂƵƚ ǁƵƌĚĞ͘ �Ɛ ŐĂď 'ĞůĚĞƌ ĂƵƐ
ĞŝŶĞƌ >ŽƩĞƌŝĞ͕ ŵŝƚ ĚĞƌ ĞŝŶ ŶĞƵĞƐ �ƵƚŽ ĂŶŐĞƐĐŚĂŏ ƵŶĚ ĞŝŶŝŐĞ ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ
ŐĞŵĂĐŚƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬŽŶŶƚĞŶ͘ �ůůĞƌĚŝŶŐƐ ĚĂƌĨ ĚŽƌƚ ĞƌƐƚ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ WĂƵƐĞ ǁŝĞͲ
ĚĞƌ 'ĞůĚ ďĞĂŶƚƌĂŐƚ ǁĞƌĚĞŶ͘͞
�ŝŶ ǁĞŝƚĞƌĞƌ ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ ĚĞƐ �ĞƐƵĐŚĞƐ ǁĂƌĞŶ dƌĞīĞŶ ŵŝƚ ĚĞŶ WĂƚĞŶŬŝŶͲ
ĚĞƌŶ ŝŶ ĚĞŶ ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͘ �Žƌƚ ŬŽŶŶƚĞŶ �ƌŝĞĨĞ ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ ƵŶĚ
ŵŝƚŐĞŐĞďĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͕ ƵŶĚ ĞƐ ǁƵƌĚĞŶ ĂŬƚƵĞůůĞ &ŽƚŽƐ ǀŽŶ ĚĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ͘
�ŝĞ �ŽƚƐĐŚĂŌ͕ ĚŝĞ ǀŽŶ ĚĞƌ ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ �ĞůĞŐĂƟŽŶ ŝŶ ĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ǌƵͲ
ƌƺĐŬŬŽŵŵƚ͗ ͣ�Ɛ ŝƐƚ ŐƵƚ͕ ǁĞŶŶ ǁŝƌ ĚƌĂŶ ďůĞŝďĞŶ ĂŶ ĚŝĞƐĞƌ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌƐĂƌͲ
ďĞŝƚ – ƐŽǁŽŚů ŝŶ ĚĞŶ ĞŝŶǌĞůŶĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŶĞŶ WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌĞŶ ďĞͲ

^ƵƉ͘ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ ƵŶĚ �ĞĂŶ �ƵŵĂ



ƐƚĞŚĞŶ͕ ĂůƐ ĂƵĐŚ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ͘ mďĞƌ ĚŝĞ ǀŝĞůĞŶ :ĂŚƌĞ ŝƐƚ ĞŝŶĞ
ŐƵƚĞ �ĂƐŝƐ ĚĂ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĚŝĞ 'ĞƐƉƌćĐŚĞ ĂůƐ ƐĞŚƌ ŽīĞŶ ƵŶĚ ǀĞƌƚƌĂƵƚ ĞƌůĞďƚ
ŚĂďĞŶ͘ tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ĂƵĨ ĚŝĞ �ĞůĞŐĂƟŽŶƐƌĞŝƐĞ ŝŵ ŶćĐŚƐƚĞŶ :ĂŚƌ͘͞

�çÝ �»çã«Ê»Êþ�Ä®
/ŵ 'ĞďĞƚƐŚĂƵƐ ŝŶ ĞdŚŽůĞŶŝ ƐŝŶĚ ũĞƚǌƚ ĂƵĐŚ �ůƚĂƌ͕ >ĞƐĞƉƵůƚ ƵŶĚ dĂƵĨƐƚĞŝŶ

ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ͘ �Žƌƚ ƚƌĂĨ ƐŝĐŚ ĚĞƌ
WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌƐ-�ƵƐƐĐŚƵƐƐ ǌƵŵ
ůĞƚǌƚĞŶ DĂů ŝŶ ͣĂůƚĞƌ �ĞƐĞƚͲ
ǌƵŶŐ͞ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ >ĞŝƚƵŶŐ ǀŽŶ
WƌŝŶĐĞƐƐ dǇůĞƌ͘ �Ŷ ĂůůĞ 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŶ ǁƵƌĚĞ 'ĞůĚ Ĩƺƌ &ŽŽĚ
-,ĂŵƉĞƌ ƵŶĚ WĂƚĞŶŬŝŶĚĞƌ-
dƌĞīĞŶ ĂƵƐďĞǌĂŚůƚ͖ ĚĂƐ 'ĞůĚ
Ĩƺƌ ĚŝĞ WĂƚĞŶŬŝŶĚĞƌ ǁŝƌĚ ĞƚǁĂ
DŝƩĞ :ĂŶƵĂƌ ĚĞŶ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚͲ

ůŝĐŚĞŶ ƺďĞƌŐĞďĞŶ͕ ĚĂŵŝƚ ƐŝĞ ^ĐŚƵůƵŶŝĨŽƌŵĞŶ ƵŶĚ -ŵĂƚĞƌŝĂů ŬĂƵĨĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘
dŚĂŶĚŝ DĐŚƵŶƵ ƐĐŚƌĞŝďƚ ;ϭϳ͘ ϭϮ͘Ϳ͗ ͣ/ĐŚ ŐƌƺƘĞ ĞƵĐŚ ŝŵ EĂŵĞŶ ƵŶƐĞƌĞƐ
�ƌůƂƐĞƌƐ :ĞƐƵƐ �ŚƌŝƐƚƵƐ͊ /ŵ �ƵŌƌĂŐ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ĚĂŶŬĞ ŝĐŚ ĞƵĐŚ
ŐĂŶǌ ŚĞƌǌůŝĐŚ Ĩƺƌ ĚŝĞ 'ĞůĚĞƌ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ŐĞƐƚĞƌŶ ŐĞŐĞďĞŶ ǁƵƌĚĞŶ͘ �ŵ DŝƩͲ
ǁŽĐŚ ǁĞƌĚĞ ŝĐŚ ŶĂĐŚ ĚĞƌ �ĞĞƌĚŝŐƵŶŐ ǀŽŶ 'ŽŽĚŶĞƐƐ DůĂŵďŽ ;'ƌŽƘŵƵƩĞƌ
ĞŝŶĞƐ WĂƚĞŶŬŝŶĚĞƐͿ ĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘ �Ğƌ dĂƵĨƐƚĞŝŶ ŝƐƚ ǁƵŶͲ
ĚĞƌƐĐŚƂŶ͕ ŝĐŚ ŚŽīĞ͕ ĚƵ ŬĂŶŶƐƚ ŝŚŶ ďĂůĚ ƐĞůďƐƚ ďĞǁƵŶĚĞƌŶ͊͞
�ŵ Ϯϯ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ ǁƵƌĚĞŶ ĚŝĞ >ĞͲ
ďĞŶƐŵŝƩĞů ǀĞƌƚĞŝůƚ͗ ͣtŝƌ ŬŽŶŶƚĞŶ
Ĩƺƌ ϯϮ &ĂŵŝůŝĞŶ ĞŝŶŬĂƵĨĞŶ͕ ǁŝĞĚĞƌ
ŝŵ �ŝŶŬĂƵĨƐǌĞŶƚƌƵŵ ŝŶ �ŵƐĞŶŝ͘ �ůůĞ
ǁĂƌĞŶ ƐĞŚƌ ĚĂŶŬďĂƌ͘ �ŝĞ �ĞůĞŐĞ
ƐĐŚŝĐŬĞ ŝĐŚ ŵŝƚ ĚĞŶ �ƌŝĞĨĞŶ ĚĞƌ WĂͲ
ƚĞŶŬŝŶĚĞƌ͘ 'ŽŐŽ ;KŵĂͿ DĂƚŚŽŶƐŝ
ŚĂƚ ŵŝƌ ĞŝŶĞ DĂƩĞ ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ ĂůƐ
�ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘ ͙ ,ĞƵƚĞ ;ϵ͘ :ĂŶƵĂƌͿ
ǁĂƌ ŝŶ �ŵƐĞŶŝ ĚĂƐ WŝĐŬŶŝĐŬ Ĩƺƌ ĚŝĞ
WĂƚĞŶŬŝŶĚĞƌ ƵŶĚ ƐĞŚƌ ǀŝĞůĞ ŚĂďĞŶ
ƚĞŝůŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ŐĞŐƌŝůůƚ
ƵŶĚ ĂƵĐŚ ǀŝĞůĞ ^ƺƘŝŐŬĞŝƚĞŶ ǀĞƌƚĞŝůƚ͘
>ĞŝĚĞƌ ŚĂďĞ ŝĐŚ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞ ƚƌĂƵƌŝŐĞ
EĂĐŚƌŝĐŚƚ͕ ĚŝĞ 'ƌŽƘŵƵƩĞƌ ǀŽŶ �ǇĂŶĚĂ ;ĞŚĞŵ͘ WĂƚĞŶŬŝŶĚͿ ŝƐƚ ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶ͘

�ůƐ ŝĐŚ ŝŚƌ ĚŝĞ >ĞͲ
ďĞŶƐŵŝƩĞů ďƌĂĐŚƚĞ͕
ǁĂƌ ƐŝĞ ƐĐŚŽŶ ƐĞŚƌ
ŬƌĂŶŬ͕ ĚĞƐŚĂůď ŚĂďĞ
ŝĐŚ ƐŝĞ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ
ĨŽƚŽŐƌĂĮĞƌƚ͘ ^ŝĞ ŚĂƚ
ǀŝĞůĞ :ĂŚƌĞ >ĞďĞŶƐͲ
ŵŝƩĞů ďĞŬŽŵŵĞŶ͕
ǁĞŝů ŝŚƌĞ ŐĂŶǌĞ &ĂͲ
ŵŝůŝĞ ŶƵƌ ǀŽŶ ŝŚƌĞƌ
ZĞŶƚĞ ůĞďƚĞ͘͞
>ĂƐƐĞŶ ^ŝĞ ƐŝĐŚ ŶŝĐŚƚ
ǀŽŵ EĂŵĞŶ �ŵƐĞŶŝ

ǀĞƌǁŝƌƌĞŶ͕ Ğƌ ďĞĚĞƵƚĞƚ ͣĂůƚ͞ ƵŶĚ ĚĞƐŚĂůď ĚŝĞ EĂŵĞŶƐŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ ŵŝƚ ĚĞŵ
�ůƚĞƌƐŚĞŝŵ͕ ĚĂƐ &ƌĂƵ dƌƵƚǌĞŶďĞƌŐĞƌ ďĞƐƵĐŚƚ ŚĂƚ͘ hŶĚ ĞdŚŽůĞŶŝ ŚĞŝƘƚ
ͣǁĂĐŚƐĞŶĚĞƐ <Ăůď͕͞ ƚƌĞīĞŶĚ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ dĞŝůŐĞŵĞŝŶĚĞ͊
,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ �ĂŶŬ ƐĂŐĞ ŝĐŚ ĂůůĞŶ ƉƌŝǀĂƚĞŶ ^ƉĞŶĚĞƌŶ Ĩƺƌ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ϮϱϬ Φ͊

�ǀĞŵĂƌŝĞ <ƂƉŬĞ

�½ã»½�®��ÙÝ�ÃÃ½çÄ¦
�ŝĞ ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ �ůƚŬůĞŝĚĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ ǁŝƌĚ ǀŽŵ Ϯϳ͘ &ĞďƌƵĂƌ ďŝƐ ϰ͘ Dćƌǌ ϮϬϮϬ
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ <ůĞŝĚĞƌƐƉĞŶĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ŝŶ ĚĞŵ ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞŶ �ĞŝƚƌĂƵŵ
· ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ďĞŝ ^ƚĞĨĂŶ �ƌƺŶŝŶŐ͕ DŽůŬĞƌĞŝƐƚƌĂƘĞ ϲ͕
· ŝŶ YƵĞůŬŚŽƌŶ ďĞŝ �ůŽŚŵ͕ �ŵ DƺŚůĞŶďĞƌŐ Ϯ͕
ĂďŐĞŐĞďĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘ <ůĞŝĚĞƌƐćĐŬĞ ŵŝƚ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌĞƚƚĞůŶ ƐŝŶĚ ŝŶ ĚĞŶ ƂƌƚͲ
ůŝĐŚĞŶ 'ĞƐĐŚćĨƚĞŶ ƐŽǁŝĞ ŝŵ dƵƌŵ-ZĂƵŵ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ ǌƵ ŚĂďĞŶ͘
tĂƐ ŬĂŶŶ ŝŶ ĚŝĞ <ůĞŝĚĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͍
'Ƶƚ ĞƌŚĂůƚĞŶĞ <ůĞŝĚƵŶŐ ƵŶĚ tćƐĐŚĞ͕ ^ĐŚƵŚĞ͕ ,ĂŶĚƚĂƐĐŚĞŶ͕ WůƺƐĐŚƟĞƌĞ
ƵŶĚ &ĞĚĞƌďĞƩĞŶ – ũĞǁĞŝůƐ ŐƵƚ ǀĞƌƉĂĐŬƚ ;^ĐŚƵŚĞ ďŝƩĞ ƉĂĂƌǁĞŝƐĞ ďƺŶĚĞůŶͿ͘
EŝĐŚƚ ŝŶ ĚŝĞ <ůĞŝĚĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ ŐĞŚƂƌĞŶ͗
>ƵŵƉĞŶ͕ ŶĂƐƐĞ͕ ƐƚĂƌŬ ǀĞƌƐĐŚŵƵƚǌƚĞ ŽĚĞƌ ƐƚĂƌŬ ďĞƐĐŚćĚŝŐƚĞ <ůĞŝĚƵŶŐ ƵŶĚ
tćƐĐŚĞ͕ dĞǆƟůƌĞƐƚĞ͕ ĂďŐĞƚƌĂŐĞŶĞ ^ĐŚƵŚĞ͕ �ŝŶǌĞůƐĐŚƵŚĞ͕ 'ƵŵŵŝƐƟĞĨĞů͕
^ŬŝƐĐŚƵŚĞ͕ <ůĞŝŶ- ƵŶĚ �ůĞŬƚƌŽŐĞƌćƚĞ͘

tŝƌ ďĞĚĂŶŬĞŶ ƵŶƐ Ĩƺƌ /ŚƌĞ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͊
ǀ͘ �ŽĚĞůƐĐŚǁŝŶŐŚƐĐŚĞ ^ƟŌƵŶŐĞŶ �ĞƚŚĞů͕

^ƟŌƵŶŐ �ĞƚŚĞů �ƌŽĐŬĞŶƐĂŵŵůƵŶŐ



hÄ®ã��ϰZ�Ý�ç�
�ŵ ϯ͘ �ĞǌĞŵďĞƌ ϮϬϭϵ ǁƵƌĚĞ ŝŶ ,ĂŵďƵƌŐ ĚĂƐ �ŬƟŽŶƐďƺŶĚŶŝƐ
ͣhŶŝƚĞĚϰZĞƐĐƵĞ – 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ ƌĞƩĞŶ͊͞ ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ͘ �ĂƐ �ƺŶĚŶŝƐ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ
ĚŝĞ ǌŝǀŝůĞŶ ZĞƩƵŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŵ DŝƩĞůŵĞĞƌ ĚĞŵ �ƌƚƌŝŶŬĞŶ ǀŽŶ
DĞŶƐĐŚĞŶ ĂƵĨ ĚĞƌ &ůƵĐŚƚ ŶŝĐŚƚ ƚĂƚĞŶůŽƐ ǌƵƐĞŚĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ DĞŶƐĐŚĞŶůĞďĞŶ
ƌĞƩĞŶ͕ ǁŽ ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ ^ĞĞŶŽƚƌĞƩƵŶŐ ĨĞŚůƚ͘
�ŵ ŐůĞŝĐŚĞŶ dĂŐ ŚĂƚ ĚĂƐ >ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞŶĂŵƚ ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ >ĂŶĚĞƐͲ
ŬŝƌĐŚĞ ĚĞŵ �ŬƟŽŶƐďƺŶĚŶŝƐ ďĞŝƚƌŝƩ͕ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ ƵŶĚ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞ
ĞďĞŶĨĂůůƐ ǌƵŵ �ĞŝƚƌŝƩ ĞŝŶůćĚƚ ƵŶĚ �ŚƌŝƐƟŶŶĞŶ ƵŶĚ �ŚƌŝƐƚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ >ĂŶĚĞƐͲ
ŬŝƌĐŚĞ ďŝƩĞƚ͕ ĚĂƐ �ƺŶĚŶŝƐ ŵŝƚ ^ƉĞŶĚĞŶ ǌƵ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘
�ŝĞƐĞ �ŬƟŽŶ͕ ĚŝĞ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ /ŶŝƟĂƟǀĞ ďĞŝŵ <ŝƌĐŚĞŶƚĂŐ ŝŶ �ŽƌƚŵƵŶĚ ǀŽŵ
ZĂƚ ĚĞƌ �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ <ŝƌĐŚĞ ŝŶ �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ ǁƵƌĚĞ͕ ŝƐƚ ŝŶ ĚĞƌ
<ŝƌĐŚĞ ŶŝĐŚƚ ƵŶƵŵƐƚƌŝƩĞŶ͘ �ĂǌƵ ƐĂŐƚĞ >ĂŶĚĞƐďŝƐĐŚŽĨ DĞŝƐƚĞƌ ŝŶ ƐĞŝŶĞŵ
�ĞƌŝĐŚƚ ǀŽƌ ĚĞƌ >ĂŶĚĞƐƐǇŶŽĚĞ͗
�ŝĞ <ŝƌĐŚĞŶ ŚĂďĞŶ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ĞŝŶ ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞƐ ƉƌĂŬƟƐĐŚĞƐ ,ŝůĨƐĂŶŐĞďŽƚ
ŵŝƚ ĂƵĨŐĞďĂƵƚ ƵŶĚ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ ŝŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͕ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞŶ ŽĚĞƌ ŝŶ ĚĞƌ
WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌƐĂƌďĞŝƚ͕ ƐŝĞ ǁĂƌĞŶ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞ ŬƌŝƟƐĐŚĞ ^ƟŵŵĞ ďĞŝ ĚĞƌ ƵŶŐĞƌĞͲ
ŐĞůƚĞŶ͕ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ �ƵĨŶĂŚŵĞƉŽůŝƟŬ͘
/ĐŚ ǁƺŶƐĐŚĞ ŵŝƌ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞƐĞƐ �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ŐĞƐĞŚĞŶ ǁŝƌĚ͕ ďĞǀŽƌ ŵĂŶ ĚŝĞ
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ /ŶŝƟĂƟǀĞ ĚĞƌ ^ĞĞŶŽƚƌĞƩƵŶŐ ŬƌŝƟƐŝĞƌƚ͘ �Ɛ ŝƐƚ ĚŝĞ /ŶŝƟĂƟǀĞ ĞŝŶĞƌ
^ƉĞŶĚĞŶƐĂŵŵůƵŶŐ͕ ĚŝĞ ĚĂƐ ĨŽƌƚǁćŚƌĞŶĚĞ hŶƌĞĐŚƚ ĂŶŬůĂŐƚ ƵŶĚ ŵŝƚ ĚŝĞƐĞŵ
^ĐŚŝī ŚĞůĨĞŶ ƐŽůů͕ >ĞďĞŶ ǌƵ ƌĞƩĞŶ͘ EŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ƵŶĚ ŶŝĐŚƚ ǁĞŶŝŐĞƌ͘ :ĞĚĞŵ ŝƐƚ
ĞŝŶƐŝĐŚƟŐ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞƐĞƐ ^ĐŚŝī ǁĞĚĞƌ ĚŝĞ DŝŐƌĂƟŽŶƐďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ ĂƵĬĂůƚĞŶ
ǁŝƌĚ ŶŽĐŚ ĚŝĞ ĨĞŚůĞŶĚĞŶ ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ ZĞŐĞůƵŶŐĞŶ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ �ŝŶͲ
ǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐƉŽůŝƟŬ ŽĚĞƌ ĚŝĞ sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ ĚĞƌ >ĞďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶ ĚĞƌ ŇƺĐŚͲ
ƚĞŶĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ůƂƐĞŶ ǁŝƌĚ͘
�ƵŐůĞŝĐŚ ƐŽůůƚĞŶ ǁŝƌ ǀŽƌƐŝĐŚƟŐ ƐĞŝŶ ŵŝƚ ƉĂƵƐĐŚĂůĞŶ �ĞŚĂƵƉƚƵŶŐĞŶ ŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌ ĚĞŶũĞŶŝŐĞŶ͕ ĚŝĞ ĚŝĞƐĞƐ WƌŽũĞŬƚ ŬƌŝƟƐŝĞƌĞŶ ŽĚĞƌ ĚŝĞ 'ƌƵŶĚĨƌĂŐĞŶ ĂŶ ĚŝĞ
ǌŝǀŝůĞ ^ĞĞŶŽƚƌĞƩƵŶŐ ƐƚĞůůĞŶ͘ �ƵĐŚ ƐŝĞ ǁŽůůĞŶ ŬĞŝŶĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĞƌƚƌŝŶŬĞŶ
ůĂƐƐĞŶ͘
>ĂŶĚĞƐƐǇŶŽĚĞ ƵŶĚ >ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞŶĂŵƚ ƐŝŶĚ ƐŝĐŚ ĞŝŶŝŐ ĚĂƌŝŶ͗ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞƐ WƌŽͲ
ũĞŬƚ ǁĞƌĚĞŶ ŬĞŝŶĞ <ŝƌĐŚĞŶƐƚĞƵĞƌŵŝƩĞů ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘ �ďĞƌ ǁŝƌ ƌƵĨĞŶ ǌƵ ^ƉĞŶͲ
ĚĞŶ ĂƵĨ͊ �Ğŝŵ �ƌƂīŶƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ĚĞƌ >ĂŶĚĞƐƐǇŶŽĚĞ ǁƵƌĚĞ ŐĞƐĂŵͲ
ŵĞůƚ͕ ƵŶĚ ďĞŝŵ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǌƵŵ :ĂŚƌĞƐďĞŐŝŶŶ Ĩƺƌ ĚĂƐ >ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞŶĂŵƚ
ƵŶĚ ĚŝĞ ůĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ �ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ŝŶ ,ĂŶŶŽǀĞƌ ŝƐƚ ĚŝĞ <ŽůůĞŬƚĞ ĞďĞŶͲ
ĨĂůůƐ Ĩƺƌ ĚĂƐ �ŬƟŽŶƐďƺŶĚŶŝƐ ďĞƐƟŵŵƚ͘

Dŝƚ ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ 'ƌƺƘĞŶ ĂƵƐ ĚĞŵ >ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞŶĂŵƚ
�ƌĞŶĚ ĚĞ sƌŝĞƐ͕ 'ĞŝƐƚůŝĐŚĞƌ sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƚ

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶŝƚĞĚϰƌĞƐĐƵĞ͘ĐŽŵͬ

t�Ý ®Ýã �®¦�Äã½®�« ��Ù �ó�Ù¦�Ä¦Êãã�Ý�®�ÄÝã͍
Dŝƚ ŬůĞŝŶĞŶ <ŝŶĚĞƌŶ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ŐĞŚĞŶ͍ :Ă͕ ŐĞƌŶ͊ :ĞĚĞŶ DŽŶĂƚ ůĂĚĞŶ ǁŝƌ
ĂůůĞ <ŝŶĚĞƌ ǌǁŝƐĐŚĞŶ Ϭ ƵŶĚ ϲ :ĂŚƌĞŶŵŝƚ �ůƚĞƌŶ͕ 'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌŶ͕ WĂƚĞŶ ŽĚĞƌ
'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ ǌƵ ĞŝŶĞŵ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ �ůůĞƌŬůĞŝŶƐƚĞŶ ĞŝŶ͘ �ŵ ^ĂŵƐƚĂŐͲ
ŶĂĐŚŵŝƩĂŐ Ƶŵ ϭϱ͘ϯϬ hŚƌ ŐĞŚƚ ĞƐ ůŽƐ͕ ǁŝƌ ƐŝŶŐĞŶ ĚƌĞŝ >ŝĞĚĞƌ͕ ^ĐŚŶĞĐŬĞ
&ƌŝĞĚĂ ĞƌǌćŚůƚ ĞŝŶĞ ďŝďůŝƐĐŚĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ ĚŝĞ ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ �ŬƟŽŶ ĞƌŐćŶǌƚ ǁŝƌĚ͘
EĂĐŚ ĞŝŶĞƌ ŚĂůďĞŶ ^ƚƵŶĚĞ ďĞĞŶĚĞŶ sĂƚĞƌƵŶƐĞƌ ƵŶĚ ^ĞŐĞŶ ĚŝĞ &ĞŝĞƌ ƵŶĚ
ĂůůĞ ŬůƂŶĞŶ ƵŶĚ ƐƉŝĞůĞŶ ďĞŝ <ĂīĞĞ ƵŶĚ <ƵĐŚĞŶ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ ŶŽĐŚ
ĞŝŶ ďŝƐƐĐŚĞŶ͘ �ĂďĞŝ ŝƐƚ ƵŶƐ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚĂƐƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ĚĞŶ <ŝƌĐŚĞŶƌĂƵŵ ĂůƐ
ͣ>ĞďĞŶƐƌĂƵŵ͞ ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͕ ĚĞƌ ŵŝƚ &ƌĞƵĚĞ ƵŶĚ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚ
ǁŝƌĚ͘ �ŝĞ ďŝďůŝƐĐŚĞŶ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ ǌćŚůĞŶ ǌƵŵ 'ƌƵŶĚƐƚŽĐŬ ƵŶƐĞƌĞƐ ƌĞůŝŐŝƂƐĞŶ
�ƌďĞƐ͕ ŝŶ ĚĞŶĞŶ ƟĞĨĞ tĂŚƌŚĞŝƚĞŶ ƺďĞƌ ĚĂƐ DĞŶƐĐŚƐĞŝŶ ƵŶĚ >ĞďĞŶ ƐƚĞĐŬĞŶ
ƵŶĚ ĚŝĞ ǁŝƌ ĚĞƐŚĂůď ŬŝŶĚŐĞƌĞĐŚƚ ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ ǁŽůůĞŶ͘ �ĂƐ ŶćĐŚƐƚĞ DĂů ŝƐƚ
ĞƐ Ăŵ ϭϱ͘ &ĞďƌƵĂƌ ƐŽǁĞŝƚ͘ ,ĞƌǌůŝĐŚ ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊

<ƌŝƐƟŶ �ƵƚŚŵĂŶŶ͕ �ŶũĂ 'ĞņĞŶ͕ :ƵƐƚƵƐ <ĂƐƚĞŶƐĐŚŵŝĚƚ͕
^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕ <ĂƚŚĂƌŝŶĂ dŝĞƚũĞŶ͕ �ŶŶĞ sŝŽŚů͕ :ŽŽƐƚ tŝůŬĞŶƐ

d�ç¥�Ù®ÄÄ�ÙçÄ¦Ý¦Êãã�Ý�®�ÄÝã
/ĐŚ ŚŽīĞ͕ ĚŝĞ �ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ Ĩƺƌ ĚĞŶ dĂƵĨĞƌŝŶŶĞƌƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ƐŝŶĚ ďĞŝ
ĂůůĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶ ĂŶŐĞŬŽŵŵĞŶ͕ ĚĞƌĞŶ <ŝŶĚĞƌ ϮϬϭϰ ƵŶĚ ϮϬϭϱ ŐĞƚĂƵŌ ǁŽƌĚĞŶ
ƐŝŶĚ͘ �ůůĞ ĂŶĚĞƌĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ĂŶ ŝŚƌĞ dĂƵĨĞ ĞƌŝŶŶĞƌŶ ŵƂĐŚƚĞŶ͕ ƐŝŶĚ ĞďĞŶĨĂůůƐ
ŚĞƌǌůŝĐŚ ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ dĂƵŅĞƌǌĞŶ Ăŵ ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ĚĞŵ ϵ͘ &ĞďƌƵĂƌ Ƶŵ
ϭϬ hŚƌ ǌƵŵ &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŶ ĚŝĞ <ŝƌĐŚĞ ǌƵ ŬŽŵŵĞŶ ƵŶĚ ƐŝĐŚ ƐĞŐͲ
ŶĞŶ ǌƵ ůĂƐƐĞŶ͘ tŝƌ ďŝƩĞŶ Ƶŵ �ŶŵĞůĚƵŶŐ ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ͘

t®Ù ��ãÙ�ç�Ä <®Ä��Ù
ǀŽŶ ϲ DŽŶĂƚĞŶ ďŝƐ ϯ :ĂŚƌĞ

ǌǁŝƐĐŚĞŶ ϴ͘ϬϬ hŚƌ ƵŶĚ ϭϯ͘ϬϬ hŚƌ
ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ ϭϯ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘

D�½�Ä®� çÄ� ��Ä®�½�
dĞůĞĨŽŶ͗ �ĂŶŝĞůĂ͗ Ϭϭϳϲͬϱϲϳϵϯϰϴϰ

DĞůĂŶŝĞ͗ ϬϭϳϮͬϱϮϵϰϱϮϱ
ǁǁǁ͘ǌǁĞƌŐĞŶƐƚƵďĞ-ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ



ͣ/¥ z� >Êò� D�͞
�Ƶ ĞŝŶĞƌ ŬůĞŝŶĞŶ �ďĞŶĚŵƵƐŝŬ ŝŶ ĚĞƌ >ŝĞďĨƌĂƵĞŶŬŝƌĐŚĞ ŝŶ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ůćĚƚ
ĚĂƐ ϭϮ-ŬƂƉĮŐĞ �-ĐĂƉƉĞůůĂ-�ŶƐĞŵďůĞ ͣ�ŽƌŽ ^ĐĂůŝŶŽ͞ ĂƵƐ �ƌĞŵĞŶ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ
>ĞŝƚƵŶŐ ǀŽŶ ^ǁĂŶƚũĞ dĂŵƐ &ƌĞŝĞƌ ĞŝŶ͘ hŶƚĞƌ ĚĞŵ dŝƚĞů ͣ/Ĩ zĞ >ŽǀĞ DĞ͞ ƚƌŝŏ
ďĞŬĂŶŶƚĞ ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ- ƵŶĚ �ĂƌŽĐŬŵƵƐŝŬ ǀŽŶ dĂůůŝƐ͕ DŽŶƚĞǀĞƌĚŝ͕ tĞĞůŬĞƐ
ƵŶĚ �ĂĐŚ ĂƵĨ ŵŽĚĞƌŶĞ <ŽŵƉŽƐŝƟŽŶĞŶ ǀŽŶ ^ƚĂŶĨŽƌĚ͕ EǇƐƚĞĚƚ ƵŶĚ 'ũĞŝůŽ͘
�ŝŶ ĨĂƐǌŝŶŝĞƌĞŶĚĞƌ Dŝǆ͕ ĚĞƌ ĚŝĞ �ƵŚƂƌĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ �ƵŚƂƌĞƌ ŝŶ ǌǁĞŝ ƌƵŶĚ ϰϬϬ
:ĂŚƌĞ ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞ <ůĂŶŐ- ƵŶĚ 'ĞŝƐƚĞƐǁĞůƚĞŶ ǀĞƌƐĞƚǌƚ͘ hŶĚ ĚŽĐŚ
Őŝďƚ ĞƐ ƵŶŐĞĂŚŶƚĞ 	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ƵŶĚ WĂƌĂůůĞůĞŶ ǌƵ ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘
�ĂƐ <ŽŶǌĞƌƚ ĮŶĚĞƚ Ăŵ ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ĚĞŵ ϭϲ͘ &ĞďƌƵĂƌ ϮϬϮϬ͕ ƐƚĂƩ͕ ĞƐ ďĞŐŝŶŶƚ
Ƶŵ ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ͕ ĚĞƌ �ŝŶƚƌŝƩ ŝƐƚ ĨƌĞŝ͘

>®�«ã�½®�»� ®Ä ��Ù �çÄ»�½«�®ã
�Ƶŵ �ŶĚĞ ĚĞƌ ĚƵŶŬůĞŶ :ĂŚƌĞƐǌĞŝƚ ďƌŝŶŐƚ ĚĂƐ KƩĞƌƐďĞƌŐĞƌ <ĂŵŵĞƌŽƌĐŚĞƐͲ
ƚĞƌ ŵŝƚ ƐĞŝŶĞŵ WƌŽŐƌĂŵŵ ƐĐŚŽŶ ĞŝŶĞŶ >ŝĐŚƚƐĐŚĞŝŶ ĚĞƌ ďĞǀŽƌƐƚĞŚĞŶĚĞŶ
ŚĞůůĞŶ �Ğŝƚ͘ �Ƶ �ĞŐŝŶŶ ĞƌŬůŝŶŐƚ ĚŝĞ ĨĞƐƚůŝĐŚĞ KƵǀĞƌƚƺƌĞ ǌƵ >Ă �ůĞŵĞŶǌĂ Ěŝ
dŝƚŽ ǀŽŶ t͘�͘ DŽǌĂƌƚ͘ �͘ ^ƚĂŵŝƚǌ ŬŽŵƉŽŶŝĞƌƚĞ ĚŝĞ ĨƌƂŚůŝĐŚĞ ^ŝŶĨŽŶŝĂ �ŽŶͲ
ĐĞƌƚĂŶƚĞ �-�Ƶƌ Eƌ͘ ϭϭ͕ ŝŶ ĚĞƌ ĞŝŶ dƌŝŽ ĂƵƐ sŝŽůŝŶĞ͕ sŝŽůĂ ƵŶĚ sŝŽůŽŶĐĞůůŽ ĞŝͲ
ŶĞŶ ƐŽůŝƐƟƐĐŚĞŶ WĂƌƚ ƺďĞƌŶŝŵŵƚ͘ �Ğƌ �ŝŶŐĂŶŐƐƐĂƚǌ ĚĞƌ ^ƚƌĞŝĐŚĞƌƐĞƌĞŶĂĚĞ Ğ
-ŵŽůů ǀŽŶ �͘ �ůŐĂƌ ǁĂƌ ǀŽŵ <ŽŵƉŽŶŝƐƚĞŶ ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ ĂůƐ ͣ^ƉƌŝŶŐ
^ŽŶŐ͞ ;&ƌƺŚůŝŶŐƐůŝĞĚͿ ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ ǁŽƌĚĞŶ͕ ĞƐ ĨŽůŐƚ ĞŝŶ ĞůĞŐŝƐĐŚĞƌ ^Ăƚǌ͕ ĚĂƐ
&ŝŶĂůĞ ůćƐƐƚ ĚŝĞ ^ĞƌĞŶĂĚĞ ŚĞŝƚĞƌ ĂƵƐŬůŝŶŐĞŶ͘ �ŝĞ ZƵŵćŶŝƐĐŚĞŶ dćŶǌĞ ǀŽŶ �͘
�ĂƌƚſŬ ǀĞƌďƌĞŝƚĞŶ ǀŽůŬƐƚƺŵůŝĐŚĞ &ƌƂŚůŝĐŚŬĞŝƚ͘ �ĞŶ ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞŶ �ďƐĐŚůƵƐƐ
ĚĞƐ WƌŽŐƌĂŵŵƐ ďŝůĚĞƚ ĚŝĞ ^ŝŶĨŽŶŝĞ �-�Ƶƌ Eƌ͘ Ϯ ĚĞƐ ŚĞƵƚĞ ǁĞŶŝŐ ďĞŬĂŶŶƚĞŶ
&͘�͘ &ĞƐĐĂ͕ ĞŝŶĞƐ �ĞŝƚŐĞŶŽƐƐĞŶ �ĞĞƚŚŽǀĞŶƐ͘ &ĞƐĐĂ ƐƚĂŵŵƚ ĂƵƐ ĞŝŶĞƌ ŵƵƐŝŬͲ
ůŝĞďĞŶĚĞŶ DĂŐĚĞďƵƌŐĞƌ �ĞĂŵƚĞŶĨĂŵŝůŝĞ ƵŶĚ ǌĞŝĐŚŶĞƚĞ ƐŝĐŚ ƐĐŚŽŶ ĨƌƺŚ ĂůƐ
ďĞŐĂďƚĞƌ sŝŽůŝŶŝƐƚ ƵŶĚ <ŽŵƉŽŶŝƐƚ ĂƵƐ͘ ^ĞŝŶĞ ďĞƌƵŇŝĐŚĞ >ĂƵĩĂŚŶ ĨƺŚƌƚĞ ŝŚŶ
ŶĂĐŚ >ĞŝƉǌŝŐ͕ KůĚĞŶďƵƌŐ͕ <ĂƐƐĞů ƵŶĚ <ĂƌůƐƌƵŚĞ
�ĂƐ <ŽŶǌĞƌƚ ĮŶĚĞƚ Ăŵ ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϵ͘ &ĞďƌƵĂƌ ϮϬϮϬ͕ ŝŶ ĚĞƌ >ŝĞďĨƌĂƵĞŶͲ
ŬŝƌĐŚĞ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ ƐƚĂƩ͘ �ĞŐŝŶŶ ŝƐƚ Ƶŵ ϮϬ͘ϬϬ hŚƌ͘
�Ğƌ �ŝŶƚƌŝƩ ŝƐƚ ĨƌĞŝ͘ hŵ ^ƉĞŶĚĞŶ Ăŵ �ƵƐŐĂŶŐ ǁŝƌĚ ŐĞďĞƚĞŶ͘

E®ÃÃ �®Ù ��®ã ¥ìÙ Ä�ç� '���Ä»�Ä͊
tŝƌ ĂůůĞ ƐŝŶĚ ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ ĂƵĨ ƵŶƐĞƌĞƌ >ĞďĞŶƐƌĞŝƐĞ͘ /Ŷ ƌƵŚŝŐĞƌĞŶ �ĞŝƚĞŶ –
ǁĞŶŶ ƵŶƐ ĚĞƌ �ůůƚĂŐ ŶŝĐŚƚ ůćŶŐĞƌ ǀŽŵ EĂĐŚĚĞŶŬĞŶ ĂďŚćůƚ – ƐƚĞůůƚ ƐŝĐŚ ďĞŝ
ƵŶƐ ĞŝŶ 'ĞĨƺŚů ĚĞƌ ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ ĞŝŶ͘ tŽƌĂƵƐ ďĞƐƚĞŚƚ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŐƵƚĞƐ >ĞďĞŶ
ƵŶĚ ǁŝĞ ŬŽŵŵĞŶ ǁŝƌ ĚĂŚŝŶ͍ tĂƐ ŽĚĞƌ ǁĞƌ ǀŝƚĂůŝƐŝĞƌƚ ƵŶƐĞƌĞŶ �ůůƚĂŐ͍ tĂƐ
ŵĂĐŚƚ ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ďĞĚĞƵƚƵŶŐƐǀŽůů͍ tĂƐ ŝƐƚ ƵŶƐ ŚĞŝůŝŐ͍ �ƵƌĐŚ ǁĞůĐŚĞ dƺͲ
ƌĞŶ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ŝŶ �ƵŬƵŶŌ ŐĞŚĞŶ͍ tĞůĐŚĞ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ŚŝŶƚĞƌ ƵŶƐ ůĂƐƐĞŶ͍
tŝƌ ĂůůĞ ŚĂďĞŶ ĚĞŶ tƵŶƐĐŚ͕ ƵŶƐĞƌĞŵ >ĞďĞŶ �ĞĚĞƵƚƵŶŐ ǌƵ ŐĞďĞŶ͘ �Ğƌ DǇͲ
>ŝĨĞ-tŽƌŬƐŚŽƉ ďĞůĞƵĐŚƚĞƚ ƵŶƐĞƌĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ ƵŶƐĞƌĞ �ŝŶǌŝŐĂƌƟŐŬĞŝƚ͕ ƵŶƐĞƌ
sĞƌůĂŶŐĞŶ͘ mďĞƌƌĂƐĐŚĞŶĚĞ �ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ ŬŽŵŵĞŶ ĚĂďĞŝ ĂŶƐ >ŝĐŚƚ͘ tĂƐ
ŚĂƚ ŵŝĐŚ ǌƵ ĚĞŵ ŐĞŵĂĐŚƚ͕ ǁĞƌ ŝĐŚ ŚĞƵƚĞ ďŝŶ͍ tĂƐ ŝƐƚ ŵĞŝŶ ŐƌƂƘƚĞƌ
tƵŶƐĐŚ͍ /ŶǁŝĞĨĞƌŶ ŝƐƚ ĚŝĞ &ƌĂŐĞ ŶĂĐŚ 'ŽƩ ƌĞůĞǀĂŶƚ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ͍ tŝĞ ƐŽůů ŵĞŝͲ
ŶĞ >ĞďĞŶƐƌĞŝƐĞ ǁĞŝƚĞƌŐĞŚĞŶ͍
Dŝƚ ĚĞŵ DǇ>ŝĨĞ-tŽƌŬƐŚŽƉ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ĞƚǁĂƐ EĞƵĞƐ ĂƵƐƉƌŽďŝĞƌĞŶ͗ tŝƌ ƂīͲ
ŶĞŶ ĞŝŶĞŶ ŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ ZĂƵŵ͕ ŝŶ ĚĞŵ ǁŝƌ ƵŶƐ �ŶƚĞŝů ŐĞďĞŶ ĂŶ ĚĞŵ͕ ǁĂƐ ǁŝƌ
Ĩƺƌ ƵŶƐ ĂůƐ ǁĞŐǁĞŝƐĞŶĚ ĞƌŬĂŶŶƚ ŚĂďĞŶ͘ hŵ ĚĂŶŶ ŵƵƟŐ ǁĞŝƚĞƌǌƵŐĞŚĞŶ ƵŶĚ
ŝŶ ĚŝĞ dĂƚ ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͕ ǁĂƐ ƵŶƐ ǁŝĐŚƟŐ ŝƐƚ͘
�Ğƌ tŽƌŬƐŚŽƉ ďĞƐƚĞŚƚ ĂƵƐ ƐĞĐŚƐ �ďĞŶĚĞŶ͘ �ƵĨ ŬƵƌǌĞ /ŵƉƵůƐĞ ƵŶĚ &ƌĂŐĞŶ
ĚĞƌ <ƵƌƐůĞŝƚĞƌŝŶ ĨŽůŐƚ ĚĞƌ �ĞǌƵŐ ǌƵŵ ĞŝŐĞŶĞŶ >ĞďĞŶ ƵŶĚ ĚĂŶŶ ĚĞƌ �ƵƐͲ
ƚĂƵƐĐŚ ŵŝƚ ĂŶĚĞƌŶ͘ ^Ž ŬĂŶŶƐƚ ĚƵ ĞŝŐĞŶĞ �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŵŝƩĞŝůĞŶ ƵŶĚ ĚƵƌĐŚ
ĂŶĚĞƌĞ ŶĞƵĞ ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞŶ ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘ �Ğƌ tŽƌŬƐŚŽƉ ŝƐƚ ĞŝŶ >ĞďĞŶƐŬƵƌƐ͕ ĚĞƌ
ƐŝĐŚ ǀŽŶ DĂů ǌƵ DĂů ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘ �ĂƐ �ƌŐĞďŶŝƐ ĚĞƐ <ƵƌƐĞƐ ŝƐƚ ŽīĞŶ –
ƐŽ ƵŶǀŽƌŚĞƌƐĞŚďĂƌ ǁŝĞ ĚĂƐ >ĞďĞŶ ƐĞůďƐƚ͘
tŝƌ ƚƌĞīĞŶ ƵŶƐ ŝŶ ĚĞŶ ŽďĞƌĞŶ ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ǀŽŵ d^s YƵĞůŬŚŽƌŶ Ăŵ
DƵƐůƺƩĞŶƐ �Ăŵŵ Ϯ͘ ,ŝĞƌ ůĞƌŶĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ŝŶ ĞŶƚƐƉĂŶŶƚĞƌ �ƚŵŽƐƉŚćƌĞ ďĞŝ
&ŝŶŐĞƌĨŽŽĚ͕ 'ĞƚƌćŶŬĞŶ ƵŶĚ DƵƐŝŬ ŬĞŶŶĞŶ ƵŶĚ ŐĞŚĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ŐĞĚĂŶŬͲ
ůŝĐŚ ĂƵĨ ĚŝĞ ZĞŝƐĞ͘ �ŶŵĞůĚƵŶŐ ŽŶůŝŶĞ ƺďĞƌ͗ ǁǁǁ͘ŵǇ-ůŝĨĞ-ŝŶĨŽ͘ĚĞ
tŝƌ ĨƌĞƵĞŶ ƵŶƐ ĂƵĨ ĞƵĐŚ͊

ZĂďĞĂ DĞĚĞďĂĐŚ͕ &ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ EŽůƚĞ ƵŶĚ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ

^ã®½½�-D��®ã�ã®ÊÄ͗
�Ŷ ũĞĚĞŵ Ϯ͘ ƵŶĚ Ăŵ ůĞƚǌƚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ ĚĞƐ DŽŶĂƚƐ

ǀŽŶ ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ ďŝƐ ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ ŝŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞ͘
<ŽŶƚĂŬƚ͗ �ŚƌŝƐƚŝĂŶ �ĞŶĞŬĞƌ͕ ϬϰϮϵϯͬ ϳϴ ϲϴ Ϯϰ ŽĚĞƌ ϬϭϳϬͬ ϰϬ ϱϱ ϭϯϱ

ĐŚƌŝƐƚŝĂŶ͘ďĞŶĞŬĞƌΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ



WÙÊ¹�»ã – <®Ä��Ù�«ÊÙ
��Ù Z�¦®ÊÄ EÊÙ� ÖÙÊ�ã ó®���Ù
�ůůĞ <ŝŶĚĞƌ Ăď ĨƺŶĨ :ĂŚƌĞŶ͕ ĚŝĞ ŐĞƌŶĞ ƐŝŶŐĞŶ͕
ŚĂďĞŶ Ăď ĚĞŵ Ϯϳ͘ &ĞďƌƵĂƌ ǁŝĞĚĞƌ ĚŝĞ DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚ͕ ďĞŝŵ WƌŽũĞŬƚ – <ŝŶĚĞƌĐŚŽƌ ĚĞƌ �ǀ͘ :ƵŐĞŶĚ
ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ EŽƌĚ ŵŝƚǌƵŵĂĐŚĞŶ͘ 'ĞƉƌŽďƚ ǁŝƌĚ
ŝŵ ĂŬƚƵĞůůĞŶ WƌŽũĞŬƚ – �ĞŝƚƌĂƵŵ ǀŽŵ Ϯϳ͘ϬϮ͘ -
ϭϯ͘Ϭϰ͘ ŝŵŵĞƌ ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ ǀŽŶ ϭϲ͘ϬϬ – ϭϲ͘ϰϱ

hŚƌ ŝŵ �ǀ͘ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ KƩĞƌƐďĞƌŐ ;WŽƐƚǁĞŐ ϮͿ͘
�Ɛ ǁĞƌĚĞŶ Ĩƺƌ <ŝŶĚĞƌ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞ͕ ĨĞƚǌŝŐĞ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ƌƵŚŝŐĞ ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ >ŝĞĚĞƌ
ŐĞƐƵŶŐĞŶ͕ ŵĞŝƐƚĞŶƐ ŵŝƚ ǀŝĞů �ĞǁĞŐƵŶŐ͕ ƵŶĚ ǌǁŝƐĐŚĞŶĚƌŝŶ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ĂƵĐŚ
^ƉŝĞů- ƵŶĚ ^ƉĂƘůŝĞĚĞƌ͘ �ĂƐ 'ĞƺďƚĞ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ĚĂŶŶ ďĞŝŵ &ĂŵŝůŝĞŶͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ Ăŵ ϭϯ͘Ϭϰ͘ ŝŶ KƩĞƌƐďĞƌŐ ǌƵ 'ĞŚƂƌ ďƌŝŶŐĞŶ͘
�ƵĨ ĚĞƌ ŚŽŵĞƉĂŐĞ
ǁǁǁ͘ƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞͬ<ŝŶĚĞƌĐŚŽƌEŽƌĚ
Őŝďƚ ĞƐ ǁĞŝƚĞƌĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ŽŶůŝŶĞ ĂŶǌƵͲ
ŵĞůĚĞŶ͘ tĞŝƚĞƌĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ĞƌƚĞŝůƚ ĂƵĐŚ ŐĞƌŶĞ �ŝĂŬŽŶŝŶ <ĞƌƐƟŶ
>ĂƐĐŚĂƚ͕ ϬϰϮϬϱ – ϯϭϵϬϵϬ ŽĚĞƌ <ĞƌƐƟŶ͘>ĂƐĐŚĂƚΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ͘

,�Ùþ½®�«� �®Ä½��çÄ¦ þçÙ ͣt®Äã�ÙÝãç��͕͞
ĞŝŶĞ �ŬƟŽŶ Ĩƺƌ <ŝŶĚĞƌ Ăď ϱ :ĂŚƌĞŶ͊

· �ŵ &ƌĞŝƚĂŐ͕ ĚĞŵ Ϯϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϬ
· sŽŶ ϭϲ͘ϬϬ –ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ
· /ŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ KƩĞƌƐďĞƌŐ ;WŽƐƚǁĞŐ ϮͿ
· /Ŷ ĚĞƌ ŬĂůƚĞŶ :ĂŚƌĞƐǌĞŝƚ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ ĞƐ ƵŶƐ ŵŝƚ >ŝĞĚĞƌŶ

ƵŶĚ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ ĂƵƐ ĚĞƌ �ŝďĞů ŐĞŵƺƚůŝĐŚ ŵĂĐŚĞŶ͕
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ƐƉŝĞůĞŶ ƵŶĚ ŬƌĞĂƟǀ ǁĞƌĚĞŶ͘

· �Ɛ ǁćƌĞ ƐĐŚƂŶ͕ ǁĞŶŶ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ ,ĂƵƐƐĐŚƵŚĞ ĚĂďĞŝŚćƩĞŶ͊
�ŝĞ WůćƚǌĞ ƐŝŶĚ ďĞŐƌĞŶǌƚ͕ ĚĞƐŚĂůď ǁŝƌĚ Ƶŵ �ŶŵĞůĚƵŶŐ ŐĞďĞƚĞŶ ƵŶƚĞƌ
ǁǁǁ͘ƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞͬtŝŶƚĞƌƐƚƵďĞ
tĞŝƚĞƌĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ĞƌƚĞŝůƚ ŐĞƌŶĞ ZĞŐŝŽŶĂůĚŝĂŬŽŶŝŶ <ĞƌƐƟŶ >ĂƐĐŚĂƚ͕
ϬϰϮϬϱ –ϯϭϵϬϵϬ ŽĚĞƌ <ĞƌƐƟŶ͘>ĂƐĐŚĂƚΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ

,ĞƌǌůŝĐŚĞ �ŝŶůĂĚƵŶŐ ǌƵƌ :ƵŐĞŶĚĨƌĞŝǌĞŝƚ ŶĂĐŚ ^ĐŚǁĞĚĞŶ͊
�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ :ƵŐĞŶĚ ͣŽŶ ƚŽƵƌ͘͘͘͞
tŝƌ ŵĂĐŚĞŶ ƵŶƐ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨ͕ ĚŝĞƐŵĂů ŶĂĐŚ
DŝƚƚĞůƐĐŚǁĞĚĞŶ͘ sćŐƐũƂĨŽƌƐ ,ĞƌƌŐĊƌĚ ůŝĞŐƚ
ƌƵŚŝŐ ĞŝŶŐĞďĞƚƚĞƚ ŝŶ ĚŝĞ EĂƚƵƌ ĚĞƌ WƌŽǀŝŶǌ
sćƌŵůĂŶĚ Ăŵ &ƵƘ ĚĞƐ ,ŽǀĨũćůůĞƚ ƵŶĚ 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 �ĂĚĞͲ
ƐƚĞůůĞ͕ <ĂŶƵƐ͕ sŽůůĞǇďĂůů͕ �ĞĂĐŚǀŽůůĞǇďĂůů͕ &ƵƘďĂůů͕ 'ƌŝůůƉůćƚǌĞ͘
�ĂƐ :ƵŐĞŶĚ-dĞĂŵ ǁŝƌĚ ĞŝŶ ĂďǁĞĐŚƐĞůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ WƌŽŐƌĂŵŵ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ �Ğŝƚ ŝŶ ^ĐŚǁĞĚĞŶ ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ͘ �ĂďĞŝ ǁĞƌĚĞŶ ^ƉŝĞů ƵŶĚ
^ƉŽƌƚ ŐĞŶĂƵƐŽ ĂƵĨ ĚĞŵ WƌŽŐƌĂŵŵ ƐƚĞŚĞŶ ǁŝĞ <ƌĞĂƚŝǀĞƐ ƵŶĚ hŶƚĞƌŶĞŚͲ
ŵƵŶŐĞŶ͕ ǌ͘ �͘ ĞŝŶĞ &ĂŚƌƚ ŶĂĐŚ KƐůŽ͕ ŝŶ ĚŝĞ ,ĂƵƉƚƐƚĂĚƚ EŽƌǁĞŐĞŶƐ͘
hŶƐĞƌ ZĞŝƐĞďƵƐ ďůĞŝďƚ ǀŽƌ Kƌƚ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ƐĞŚƌ ĨůĞǆŝďĞů ƐŝŶĚ͘
�ŝŶ ĞƌĨĂŚƌĞŶĞƐ <ŽĐŚƚĞĂŵ ǁŝƌĚ ƐŝĐŚ Ƶŵ ƵŶƐĞƌ ůĞŝďůŝĐŚĞƐ tŽŚů ŬƺŵŵĞƌŶ͘
tŝƌ ǁŽůůĞŶ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ ĞƌůĞďĞŶ͕ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ĨĞŝĞƌŶ͕ ƵŶƐ ƵŶĚ 'Žƚƚ
ŬĞŶŶĞŶ ůĞƌŶĞŶ ƵŶĚ ŶĂƚƺƌůŝĐŚ ǀŝĞů ^ƉĂƘ ŚĂďĞŶ͊
�ůůĞ ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ ĂƵĨ ĞŝŶĞŶ �ůŝĐŬ͗
tĂƐ ƵŶĚ ǁĞƌ͍ ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶĨĂŚƌƚ Ĩƺƌ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ ǀŽŶ ϭϯ – ϭϲ :ĂŚƌĞŶ
tĂŶŶ͍ ϭϴ͘Ϭϳ͘ - Ϭϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϬ
tŽ͍ sćŐƐũƂĨŽƌƐ ,ĞƌƌŐĊƌĚ ͬ DŝƚƚĞůƐĐŚǁĞĚĞŶ ͬ ŝŶ ĨĞƐƚĞŵ ,ĂƵƐ
WƌĞŝƐ͍ ϱϭϱ͕- Φ ;ϱϰϱ͕-Φ Ĩƺƌ EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ ĞŝŶĞƌ ĐŚƌŝƐƚů͘ <ŝƌĐŚĞͿ
�ŶŵĞůĚĞƐĐŚůƵƐƐ͍ ϯϬ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϬ ;ďĞŐƌĞŶǌƚĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚůͿ
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͍ <ƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ sĞƌĚĞŶ

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

ŚƚƚƉ͗ͬͬƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞ

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

'ƌƺŶĞ ^ƚƌĂƘĞ ϭϴ
ϮϴϴϳϬ KƚƚĞƌƐďĞƌŐ

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

DĂŝů͗ <ĞƌƐƚŝŶ͘>ĂƐĐŚĂƚΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬƌĞŐŝŽŶ-ŶŽƌĚ͘ŬƌĞŝƐũƵŐĞŶĚĚŝĞŶƐƚ͘ĚĞ



'Êãã�Ý�®�ÄÝã� çÄ� s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä &��Ùç�Ù ϮϬϮϬ
tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣmďĞƌ Ěŝƌ ŐĞŚƚ ĂƵĨ ĚĞƌ ,�ZZ͕
ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ ,ĞƌƌůŝĐŚŬĞŝƚ ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ ƺďĞƌ Ěŝƌ͘͞ :ĞƐĂũĂ ϲϬ͕Ϯ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

Ϯ͘ &ĞďƌƵĂƌ - >ĞƚǌƚĞƌ ^ŽŶŶƚĂŐ ŶĂĐŚ �ƉŝƉŚĂŶŝĂƐ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌ ŝ͘ Z͘ <ůĂƵƐ �ŝĞďĞƌ

DŝƩǁŽĐŚ͕
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

ϱ͘ &ĞďƌƵĂƌ
^ĞŶŝŽƌĞŶ- ƵŶĚ &ƌĂƵĞŶŬƌĞŝƐ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͕
dŚĞŵĂ͗ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ - ^ŝŵďĂďǁĞ

^ĂŵƐƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ ďŝƐ
ϭϮ͘ϬϬ hŚƌ
ϭϱ͘ϬϬ hŚƌ

ϴ͘ &ĞďƌƵĂƌ
�ŝďĞůŬŝĚƐ ŵŝƚ &ŝƉƐ ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ

EĂĚĞůƐƉŝĞůĞƌĞŝĞŶ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ

^ŽŶŶƚĂŐ͕
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

ϵ͘ &ĞďƌƵĂƌ - ^ĞƉƚƵĂŐĞƐŝŵć
dĂƵĨĞƌŝŶŶĞƌƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͕
Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϯ͘

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣtŝƌ ůŝĞŐĞŶ ǀŽƌ Ěŝƌ ŵŝƚ ƵŶƐĞƌŵ 'ĞďĞƚ
ƵŶĚ ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ ŶŝĐŚƚ ĂƵĨ ƵŶƐƌĞ 'ĞƌĞĐŚƚŝŐŬĞŝƚ͕
ƐŽŶĚĞƌŶ ĂƵĨ ĚĞŝŶĞ ŐƌŽƘĞ �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚ͘͞
�ĂŶŝĞů ϵ͕ ϭϴ

:��� tÊ�«� ãÙ®¥¥ã Ý®�« �Ã ͘͘͘͘͘͘͘

 
DŽŶƚĂŐ͕ ϭϳ͘ϬϬ hŚƌ͗ �ůŽĐŬĨůƂƚĞŶŬƌĞŝƐ

ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͗ <ůĞŝŶĞƌ �ŚŽƌ &ŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕ ϭϲ͘ϯϬ hŚƌ͗ ,ĂƵƉƚŬŽŶĨŝƌŵĂŶĚĞŶ

 ϭϵ͘ϭϱ hŚƌ͗ WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ
DŝƚƚǁŽĐŚ͕ ϮϬ͘ϬϬ hŚƌ͗ >ŝǀŝŶŐ sŽŝĐĞƐ
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕ ϭϲ͘ϯϬ hŚƌ͗ sŽƌŬŽŶĨŝƌŵĂŶĚĞŶ

ϭϵ͘ϯϬ hŚƌ͗ 'ĞŵŝƐĐŚƚĞƌ �ŚŽƌ

'Êãã�Ý�®�ÄÝã� çÄ� s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä &��Ùç�Ù ϮϬϮϬ
DŝƩǁŽĐŚ͕

�ĞƐƵĐŚƐĚŝĞŶƐƩƌĞīĞŶ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ
ϭϮ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

^ĂŵƐƚĂŐ͕
�ǁĞƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϯ

ϭϱ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϭϱ͘ϯϬ hŚƌ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗

ͣ,ĞƵƚĞ͕ ǁĞŶŶ ŝŚƌ ƐĞŝŶĞ ^ƟŵŵĞ ŚƂƌĞŶ ǁĞƌĚĞƚ͕
ƐŽ ǀĞƌƐƚŽĐŬƚ ĞƵƌĞ ,ĞƌǌĞŶ ŶŝĐŚƚ͘͞ ,ĞďƌćĞƌ ϯ͕ ϭϱ

^ŽŶŶƚĂŐ - ^ĞǆĂŐĞƐŝŵĂĞ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌŝŶ ^ŝůŬĞ <ƵŚůŵĂŶŶ͘

<ŽŶǌĞƌƚ ͣ/Ĩ zĞ >ŽǀĞ DĞ͞ Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϰ͘

ϭϲ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ
ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ

DŝƩǁŽĐŚ͕
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ ŝŵ �ůƚĞŶ WĂƐƚŽƌĞŶŚĂƵƐ͕

dŚĞŵĂ͗ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ - ^ŝŵďĂďǁĞ

ϭϵ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϭϰ͘ϯϬ hŚƌ

tŽĐŚĞŶƐƉƌƵĐŚ͗
ͣ^ĞŚƚ͕ ǁŝƌ ŐĞŚĞŶ ŚŝŶĂƵĨ ŶĂĐŚ :ĞƌƵƐĂůĞŵ͕

ƵŶĚ ĞƐ ǁŝƌĚ ĂůůĞƐ ǀŽůůĞŶĚĞƚ ǁĞƌĚĞŶ͕
ǁĂƐ ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ WƌŽƉŚĞƚĞŶ

ǀŽŶ ĚĞŵDĞŶƐĐŚĞŶƐŽŚŶ͘͞
>ƵŬĂƐ ϭϴ͕ ϯϭ

^ŽŶŶƚĂŐ - �ƐƚŽŵŝŚŝ
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŵŝƚ WĂƐƚŽƌ �ŚƌŝƐƚŽƉŚ DĂĂƘ͕ �ĐŚŝŵ

Ϯϯ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ

^ĂŵƐƚĂŐ͕
<ŽŶǌĞƌƚ ͣ>ŝĐŚƚďůŝĐŬĞ ŝŶ ĚĞƌ �ƵŶŬĞůŚĞŝƚ͕͞

Ɛ͘ ^ĞŝƚĞ ϭϰ͘

Ϯϵ͘ &ĞďƌƵĂƌ
ϮϬ͘ϬϬ hŚƌ

tĞŶŶ ^ŝĞ ĞŝŶĞ WƌĞĚŝŐƚ ŶĂĐŚůĞƐĞŶ ŵƂĐŚƚĞŶ͕
ƐƉƌĞĐŚĞŶ ^ŝĞ &ƌĂƵ WĂƐƚŽƌŝŶ <ƵŚůŵĂŶŶ ĂŶ͖

ƐŝĞ Őŝďƚ /ŚŶĞŶ ŐĞƌŶĞ ĚĞŶ dĞǆƚ͊



�Ä¦��Êã� çÄÝ�Ù�Ý WÊÖ»�ÄãÊÙÝ͊
tŽƌŬƐŚŽƉ ͣ>ŝĞĚďĞŐůĞŝƚƵŶŐ ĂŶ ĚĞƌ 'ŝƚĂƌƌĞ͞
�Ğŝŵ 'ŝƚĂƌƌĞŶ-tŽƌŬƐŚŽƉ ŬĂŶŶ ũĞĚĞƌŵĂŶŶ ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͕ ƐŽǁŽŚů �ŶĨćŶŐĞƌ
ĂůƐ ĂƵĐŚ &ŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝƩĞŶĞ͘ tŝƌ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ 'ƌƵƉƉĞ ƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ŝŶ ĚĞƌ ĞƌƐƚĞŶ
'ƌƵƉƉĞ ĞŝŶĨĂĐŚĞ �ŬŬŽƌĚĞ ƵŶĚ ^ĐŚůĂŐŵƵƐƚĞƌ ůĞƌŶĞŶ͘ /Ŷ ĚĞƌ ǌǁĞŝƚĞŶ 'ƌƵƉƉĞ
ŐĞŚƚ ĞƐ Ƶŵ ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞ �ŬŬŽƌĚĞ͕ ZŝīƐ ƵŶĚ ^ĐŚůĂŐŵƵƐƚĞƌ͘
· ^ĂŵƐƚĂŐ͕ Ϭϴ͘ϬϮ͘ϮϬϮϬ ǀŽŶ ϭϰ͘ϬϬ – ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ͕
· ^ƚĂĚƚŬŝƌĐŚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ ^ƚ͘ :ŽŚĂŶŶŝƐ͕ ,ŝŶƚĞƌ ĚĞƌ DĂƵĞƌ ϯϮ͕

�ŝŶŐĂŶŐ Ăŵ �Ăƌů-,ĂƚǌŬǇ-tĞŐ͕ ϮϳϮϴϯ sĞƌĚĞŶ
· dĞŝůŶĂŚŵĞďĞŝƚƌĂŐ͗ ϭϬ͕ϬϬ Φ
�ŶŵĞůĚƵŶŐ ƵŶƚĞƌ͗ ŵŝĐŚĂ͘ŬĞĚŝŶŐΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ

�ŚŽƌůĞŝƚƵŶŐ ŝŶ :ĂǌǌͬZŽĐŬͬWŽƉ
&ƺƌ ĂůůĞ �ŚŽƌůĞŝƚĞƌͬŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ͕ ĚŝĞ ĞƐ ǁĞƌĚĞŶ ǁŽůůĞŶ Őŝďƚ ĚĞƌ tŽƌŬƐŚŽƉ
�ŝŶďůŝĐŬĞ ŝŶ ĚŝĞ WƌŽďĞŶĂƌďĞŝƚ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ WŽƉ- ŽĚĞƌ 'ŽƐƉĞůĐŚŽƌ͘ �Ğƌ ŝŶŚĂůƚůŝͲ
ĐŚĞ dĞŝů Ăŵ sŽƌŵŝƩĂŐ ŐĞŚƚ ƺďĞƌ ŝŶ ĞŝŶĞŶ 'ŽƐƉĞůǁŽƌŬƐŚŽƉ͕ ŝŶ ĚĞŵ ĚŝĞ ďĞͲ
ƐƉƌŽĐŚĞŶĞŶ dŚĞŵĞŶ ƉƌĂŬƟƐĐŚ ĂŶŐĞǁĂŶĚƚ ǁĞƌĚĞŶ͘
dŚĞŵĞŶ͗
· �ŝŶƐŝŶŐĞŶ ŵŝƚ ŶĞƵĞŶ WŽƉ-mďƵŶŐĞŶ
· WƌŽďĞŶŵĞƚŚŽĚŝŬ
· WŽƉƵůĂƌŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƐ �ŝƌŝŐĂƚ
· �ƌďĞŝƚ ĂŶ 'ƌŽŽǀĞ͕ ^ŽƵŶĚ ƵŶĚ �ƵƐĚƌƵĐŬ

'ŽƐƉĞůǁŽƌŬƐŚŽƉ
�ŝĞƐĞƌ tŽƌŬƐŚŽƉ ŝƐƚ Ĩƺƌ ĞƌĨĂŚƌĞŶĞ ƵŶĚ ƵŶĞƌĨĂŚƌĞŶĞ ^ćŶŐĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ^ćŶͲ
ŐĞƌ ŐĞĞŝŐŶĞƚ͕ ĚĞŶŶ ŶŝĐŚƚ ĚŝĞ ƉĞƌĨĞŬƚĞ �ƵīƺŚƌƵŶŐ ƐƚĞŚƚ ŝŵ sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͕
ƐŽŶĚĞƌŶ ĚĂƐ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ �ƌůĞƌŶĞŶ ĚĞƌ ^ŽŶŐƐ ƵŶĚ ĚĞƌ ^ƉĂƘ Ăŵ ^ŝŶŐĞŶ͘
�Ğƌ tŽƌŬƐŚŽƉĐŚŽƌ ĚŝĞŶƚ ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ ĂůƐ ͣůĞďĞŶĚŝŐĞƐ �ĞŝƐƉŝĞů͞ Ĩƺƌ ĚĞŶ
�ŚŽƌůĞŝƚĞƌǁŽƌŬƐŚŽƉ ǀŽŵ sŽƌŵŝƩĂŐ͘
· ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ϭϰ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϬ
· ϭϬ͘ϬϬ – ϭϴ͘ϯϬ hŚƌ �ŚŽƌůĞŝƚĞƌǁŽƌŬƐŚŽƉ
· ϭϰ͘ϬϬ – ϭϴ͘ϬϬ hŚƌ 'ŽƐƉĞůǁŽƌŬƐŚŽƉ
· �Žŵ'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞŶƚƌƵŵ͕ >ƵŐĞŶƐƚĞŝŶ ϭϬ – ϭϮ͕ ϮϳϮϴϯ sĞƌĚĞŶ
· dĞŝůŶĂŚŵĞďĞŝƚƌĂŐ͗ ϭϬ͕ϬϬ Φ
�ŶŵĞůĚƵŶŐ ƵŶƚĞƌ͗ ŵŝĐŚĂ͘ŬĞĚŝŶŐΛĞǀůŬĂ͘ĚĞ

tĞŝƚĞƌĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ƵŶƚĞƌ͗ ƉŽƉŬĂŶƚŽƌ-ǀĞƌĚĞŶ͘ĚĞ

<®Ù�«�Ä»Ù�®Ý¦Êãã�Ý�®�ÄÝã ®Ã �ÊÃ þç s�Ù��Ä
sŝƐŝƚĂƟŽŶ Őŝďƚ ĞƐ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ Ĩƺƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĂƵĐŚ Ĩƺƌ ĚĞŶ
<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ ĂůůĞ ƐĞĐŚƐ :ĂŚƌĞ͘ /ŵ Dćƌǌ ϮϬϮϬ ǁŝƌĚ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ
ǀŽŶ >ĂŶĚĞƐƐƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ �ƌĂŶĚǇ ǀŝƐŝƟĞƌƚ͘ �ƵƐ ĚŝĞƐĞŵ �ŶůĂƐƐ ǁŝƌĚ ĚĞƌ
ũćŚƌůŝĐŚĞ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǀŽŶ ƐĞŝŶĞŵ ƺďůŝĐŚĞŶ dĞƌŵŝŶ ǀŽƌ ĚĞŶ
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ ǀŽƌǀĞƌůĞŐƚ ĂƵĨ ĚĞŶ ^ŽŶŶƚĂŐ >ćƚĂƌĞ͕ ĚĞŶ ϮϮ͘ Dćƌǌ ϮϬϮϬ͘
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ ^ƚĞŝŶŚĂƵƐĞŶ ǁŝƌĚ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ dĞĂŵ ĂƵƐ ĚĞŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ
ĚĞŶ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘ �Ŷ ĚĞƌ ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞŶ 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ ǁĞƌĚĞŶ ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞ �ŚƂƌĞ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ >ĞŝƚƵŶŐ ǀŽŶ dŝůůŵĂŶŶ �ĞŶĨĞƌ͕ ZĞŐŝŶĞ WŽƉƉ ƵŶĚ
DŝĐŚĂ <ĞĚŝŶŐ ďĞƚĞŝůŝŐƚ ƐĞŝŶ͘

�ĞŐŝŶŶ ŝƐƚ Ƶŵ ϭϬ͘ϬϬ hŚƌ͕ ŚĞƌǌůŝĐŚĞ �ŝŶůĂĚƵŶŐ͊

��Ý <ÊÄþ�Ùã�Ù½��Ä®Ý Ã®ã Z�&>�y
ZĞŇĞǆ ǌćŚůƚ ǌƵ ĚĞŶ dŽƉ-'ŽƐƉĞůĐŚƂƌĞŶ �ƵƌŽƉĂƐ ƵŶĚ ŬŽŵŵƚ ĂƵƐ KƐůŽ ŝŶ EŽƌͲ
ǁĞŐĞŶ͘ �ŝĞ &ŽƌŵĂƟŽŶ ŵŝƚ ŝŚƌĞŶ ϭϲ ũƵŶŐĞŶ ^ćŶŐĞƌŝŶŶĞŶ ƵŶĚ ^ćŶŐĞƌŶ ŵĂͲ
ĐŚĞŶ ĂƵĨ ŝŚƌĞƌ ͣdŚĞ 'ŽƐƉĞů �ĞůĞďƌĂƟŽŶ dŽƵƌ͟ ĞŝŶĞŶ �ǁŝƐĐŚĞŶŚĂůƚ ŝŶ �ĐŚŝŵ
ƵŶĚ ŐĞďĞŶ ĞŝŶ <ŽŶǌĞƌƚ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ŵŝƚ ͣDŝĐŚĂ <ĞĚŝŶŐ͛Ɛ 'ŽƐƉĞů �ŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶ͘͞ 'ĞůĞŝƚĞƚ ǁŝƌĚ ĚĞƌ �ŚŽƌ ǀŽŶDĂƌƟŶ �ůĨƐĞŶ͕ ĚĞƌ ĚŝĞ ŵĞŝƐƚĞŶ dŝƚĞů ĚĞƐ
�ŚŽƌĞƐ ƐĞůďƐƚ ƐĐŚƌĞŝďƚ͘ �ŝĞƐ ǀĞƌůĞŝŚƚ ĚĞŶ ^ŽŶŐƐ ĂƵĐŚ ĞŝŶĞŶ ĞŝŐĞŶĞŶ͕ ƵŶǀĞƌͲ
ǁĞĐŚƐĞůďĂƌĞŶ ^Ɵů͘ �ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ ƵŶĚ �ŚŽƌƐŽƵŶĚ ƐŝŶĚ ǌǁĂƌ ƚǇƉŝƐĐŚ Ĩƺƌ ĚĞŶ
ŵĞůŽĚŝƂƐĞŶ͕ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ŚĞŬƟƐĐŚĞŶ ƐŬĂŶĚŝŶĂǀŝƐĐŚĞŶ 'ŽƐƉĞů͕ ĚĞŶŶŽĐŚ ŵŝƚ ĞŝͲ
ŶĞƌ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ &ćƌďƵŶŐ ĚƵƌĐŚ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟƐĐŚĞ ,ĂƌŵŽŶŝĞŶ ƵŶĚ dĞǆƚǀĞƌͲ
ƚĞŝůƵŶŐĞŶ͕ ǁŝĞ ĚŝĞ �ĂĚŝƐĐŚĞ �ĞŝƚƵŶŐ ŝŵ KŬƚŽďĞƌ ϮϬϬϯ ƐĐŚƌŝĞď͗ ͣǌǁŝƐĐŚĞŶ
�ĂĐŚ ƵŶĚ �ďďĂΗ͘
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ ĚĞƐ <ŽŶǌĞƌƚĞƐ ŝƐƚ ĚĞƌ WŽƉŬĂŶƚŽƌ ŝŵ <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ sĞƌĚĞŶ
DŝĐŚĂ <ĞĚŝŶŐ͘
· ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ϭ͘ Dćƌǌ ϮϬϮϬ Ƶŵ ϭϳ͘ϬϬ hŚƌ
· ^ƚ͘ >ĂƵƌĞŶƟƵƐŬŝƌĐŚĞ͕ WĨĂƌƌƐƚƌ͘ ϯ͕ ϮϴϴϯϮ �ĐŚŝŵ
· �ŝŶƚƌŝƩ͗ ϭϮ͕- Φ

/ŶĨŽƐ ƵŶĚ dŝĐŬĞƚǀŽƌǀĞƌŬĂƵĨ͗ ǁǁǁ͘ƉŽƉŬĂŶƚŽƌ-ǀĞƌĚĞŶ͘ĚĞ
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&ƌĂƵĞŶ ĂƵƐ ^ŝŵďĂďǁĞ ŚĂďĞŶ Ĩƺƌ ĚĞŶ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ Ăŵ ϲ͘ Dćƌǌ ϮϬϮϬ ĚĞŶ
�ŝďĞůƚĞǆƚ ĂƵƐ :ŽŚĂŶŶĞƐ ϱ ǌƵƌ ,ĞŝůƵŶŐ ĞŝŶĞƐ <ƌĂŶŬĞŶ ĂƵƐŐĞůĞŐƚ͗ ͣ^ƚĞŚ ĂƵĨ͊
Eŝŵŵ ĚĞŝŶĞ DĂƩĞ ƵŶĚ ŐĞŚ͕͊͞ ƐĂŐƚ :ĞƐƵƐ ĚĂƌŝŶ ǌƵ ĞŝŶĞŵ <ƌĂŶŬĞŶ͘ /Ŷ ŝŚƌĞŵ
tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐƐ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ǁŽůůĞŶ ĚŝĞ ^ŝŵďĂďǁĞƌŝŶŶĞŶ ĂůůĞ DŝƚǁŝƌŬĞŶͲ
ĚĞŶ ƐƉƺƌĞŶ ůĂƐƐĞŶ͗ �ŝĞƐĞ �ƵīŽƌĚĞƌƵŶŐ Őŝůƚ ĂůůĞŶ͕ 'ŽƩ ƂīŶĞƚ ĚĂŵŝƚ tĞŐĞ
ǌƵ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ ƵŶĚ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ͘
�ŝĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ŝŶ ĚĞŵ ŬƌŝƐĞŶŐĞƉůĂŐƚĞŶ >ĂŶĚ ŝŵ ƐƺĚůŝĐŚĞŶ �ĨƌŝŬĂ ŝƐƚ ĂůůĞƐ ĂŶͲ
ĚĞƌĞ ĂůƐ ŐƵƚ͗ mďĞƌƚĞƵĞƌƚĞ >ĞďĞŶƐŵŝƩĞů͕ �ĞŶǌŝŶƉƌĞŝƐĞ ŝŶ ƵŶĞƌŵĞƐƐůŝĐŚĞŶ
,ƂŚĞŶ ƵŶĚ ƐƚĞŝŐĞŶĚĞ /ŶŇĂƟŽŶ ƐŝŶĚ Ĩƺƌ ƐŝĞ �ůůƚĂŐ ƵŶĚ ŶƵƌ ĞŝŶŝŐĞ ĚĞƌ
^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ ǌƵ ďĞǁćůƟŐĞŶ ŚĂďĞŶ͘
�ŝĞ 'ƌƺŶĚĞ Ĩƺƌ ĚĞŶ �ƵƐĂŵŵĞŶďƌƵĐŚ ĚĞƌ tŝƌƚƐĐŚĂŌ ƐŝŶĚ ũĂŚƌĞůĂŶŐĞ <ŽƌͲ
ƌƵƉƟŽŶ ƵŶĚ DŝƐƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌ
ƵŶĚ ǀŽŵ /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ
tćŚƌƵŶŐƐĨŽŶĚƐ ĂƵĨĞƌůĞŐƚĞ͕
ĂďĞƌ ǀĞƌĨĞŚůƚĞ ZĞĨŽƌŵĞŶ͘
�ŽĚĞŶƐĐŚćƚǌĞ ŬƂŶŶƚĞŶ ^ŝŵͲ
ďĂďǁĞ ƌĞŝĐŚ ŵĂĐŚĞŶ͕ ĚŽĐŚ
ĚĂǀŽŶ ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ ĂŶĚĞƌĞ͘
�ĂƐƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ ^ŝŵďĂďǁĞ
ĂƵĨƐƚĞŚĞŶ ƵŶĚ Ĩƺƌ ŝŚƌĞ ZĞĐŚͲ
ƚĞ ŬćŵƉĨĞŶ͕ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ŶĞƵ͗
sŝĞůĞ :ĂŚƌĞ ŬćŵƉŌĞ ĚŝĞ �ĞͲ
ǀƂůŬĞƌƵŶŐ Ĩƺƌ ĚŝĞ hŶĂďŚćŶͲ
ŐŝŐŬĞŝƚ ǀŽŶ 'ƌŽƘďƌŝƚĂŶŶŝĞŶ͕ ďŝƐ ƐŝĞ ĚĂƐ �ŝĞů ϭϵϴϬ ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ͘ �ŽĐŚ ĚĞƌ ĞƌƐƚĞ
ƐĐŚǁĂƌǌĞ WƌćƐŝĚĞŶƚ͕ ZŽďĞƌƚ DƵŐĂďĞ͕ ƌĞŐŝĞƌƚĞ ĚĂƐ >ĂŶĚ ϯϳ :ĂŚƌĞ ƵŶĚ ǌƵͲ
ŶĞŚŵĞŶĚ ĂƵƚŽƌŝƚćƌ͘ EŽĐŚ ŚĞƵƚĞ ƐŝŶĚ &ƌĂƵĞŶ ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚ͘ KŌ ǁĞƌĚĞŶ ƐŝĞ
ŶĂĐŚ ĚĞŵ dŽĚ ŝŚƌĞƐ DĂŶŶĞƐ ǀŽŶ ĚĞƐƐĞŶ &ĂŵŝůŝĞ ǀĞƌƚƌŝĞďĞŶ͕ ǁĞŝů ƐŝĞ ŶĂĐŚ
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŵ ZĞĐŚƚ ŬĞŝŶĞŶ �ŶƐƉƌƵĐŚ ĂƵĨ ĚĂƐ �ƌďĞ ŚĂďĞŶ͕ ĂƵĐŚ ǁĞŶŶ ĚŝĞ
ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ 'ĞƐĞƚǌĞ ĚĂƐ ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ ǀŽƌƐĞŚĞŶ͘
�ŝĞ &ƌĂƵĞŶ ĂƵƐ ^ŝŵďĂďǁĞ ŚĂďĞŶ ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ :ĞƐƵ �ƵīŽƌĚĞƌƵŶŐ ĂůůĞŶ
Őŝůƚ͕ ƵŶĚ ŶĞŚŵĞŶ ũĞĚĞŶ dĂŐ ŝŚƌĞ DĂƩĞ ƵŶĚ ŐĞŚĞŶ͘ Dŝƚ ƐĞŝŶĞƌ WƌŽũĞŬƚĂƌďĞŝƚ

ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ ĚĞƌ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ &ƌĂƵĞŶ ƵŶĚ DćĚĐŚĞŶ ǁĞůƚǁĞŝƚ ŝŶ ŝŚƌĞŵ �ŶͲ
ŐĂŐĞŵĞŶƚ͗ ǌƵŵ �ĞŝƐƉŝĞů ŝŶ ^ŝŵďĂďǁĞ͕ ǁŽ DćĚĐŚĞŶ ƵŶĚ &ƌĂƵĞŶ ĚĞŶ hŵͲ
ŐĂŶŐ ŵŝƚ ƐŽǌŝĂůĞŶ DĞĚŝĞŶ ĞŝŶƺďĞŶ͕ Ƶŵ ŝŚƌĞƌ ^ƟŵŵĞ 'ĞŚƂƌ ǌƵ ǀĞƌƐĐŚĂīĞŶ͖
ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ <ĂŵƉĂŐŶĞ ŝŶ DĂůŝ͕ ĚŝĞ Ĩƺƌ ĚĞŶ ^ĐŚƵůďĞƐƵĐŚ ǀŽŶ DćĚĐŚĞŶ ǁŝƌďƚ͘
KĚĞƌ ŵŝƚ ĚĞƌ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ ǀŽŶ tĂƐƐĞƌƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚĞŶ ŝŶ �ů ^ĂůǀĂĚŽƌ͕ ǀĞƌͲ
ďƵŶĚĞŶ ŵŝƚ >ŽďďǇĂƌďĞŝƚ ǌƵŵ DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚ ĂƵĨ tĂƐƐĞƌ͘
�ƵƐćƚǌůŝĐŚ ŵƂĐŚƚĞ ĚĞƌ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ ĚĂƐ ŚŽĐŚ ǀĞƌƐĐŚƵůĚĞƚĞ ^ŝŵďĂďǁĞ
ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ƚĞŝůǁĞŝƐĞ �ŶƚƐĐŚƵůĚƵŶŐ ĞŶƚůĂƐƚĞŶ͘ �ĞƐŚĂůď ƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝĐŚ ĚĞƌ tĞůƚͲ
ŐĞďĞƚƐƚĂŐ͕ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ŵŝƚ ƐĞŝŶĞŶ DŝƚŐůŝĞĚƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ͕ ĚĞŵ �ƺŶĚŶŝƐ
ĞƌůĂƐƐũĂŚƌ͘ĚĞ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞŶ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌĞŶĂŬƟŽŶ ĂŶ ĚŝĞ �ƵŶĚĞƐƌĞͲ
ŐŝĞƌƵŶŐ͘ �ĂƐ 'ĞůĚ ƐŽůů ^ŝŵďĂďǁĞ ƐƚĂƩĚĞƐƐĞŶ ŝŶ 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞ
ŝŶǀĞƐƟĞƌĞŶ͕ ĚŝĞ ĚĞƌ �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ ǌƵŐƵƚĞŬŽŵŵĞŶ͘ hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌĞŶ ƐŝŶĚ ĂƵĨ
ĞŝŶĞƌ hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌĞŶůŝƐƚĞ Ăŵ tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ ŽĚĞƌ ŽŶůŝŶĞ͗
;ǁǁǁ͘ǁĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ͘ĚĞͬĂŬƟŽŶĞŶͿ ŵƂŐůŝĐŚ͘

'ĂƐƚŐĞďĞƌ Ĩƺƌ ƵŶƐĞƌĞ ZĞŐŝŽŶ ƐŝŶĚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ :ĂŚƌ
&ƌĂƵĞŶ ĚĞƌ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ KǇƚĞŶ͘

^ŝĞ ůĂĚĞŶ ŚĞƌǌůŝĐŚ ǌƵŵ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕ ĚĞƌ Ƶŵ ϭϵ͘ϬϬ hŚƌ
ŝŶ ĚĞƌ ^ƚ͘ WĞƚƌŝ-<ŝƌĐŚĞ ďĞŐŝŶŶƚ͕ ƵŶĚ ǌƵŵ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ
ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ �ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ ŝŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ ĞŝŶ͘

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

/ŵŵĞƌ ĂŬƚƵĞůů - /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ ƺďĞƌ ƵŶƐĞƌĞ <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ ƵŶƚĞƌ
ǁǁǁ͘ŬŝƌĐŚĞ-ĨŝƐĐŚĞƌŚƵĚĞ͘ĚĞ ƵŶĚ ǁǁǁ͘ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-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



<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 �ƂŚůŝŶŐ hůƌŝŬĞ �ĞůůĞƌƚ͕

�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

&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
&ƌĂƵĞŶŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ ƵŶĚ &ƌĂƵĞŶŬƌĞŝƐŵŽŶĂƚů͘ 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
^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƚƚĂŐ ĞŝŶŵĂů ŵŽŶĂƚů͘ ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ͕ ƐŝĞŚĞ dĞƌŵŝŶƺďĞƌƐŝĐŚƚ
�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

/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 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



K I N D E R S E I T E
<½�®Ä�Ù <ÙÊ»çÝ
<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ůŝůĂ͕ ďůĂƵ͕
ŬŽŵŵ ĚŽĐŚ ŚĞƌ͕ DĂƌƟŶĂ͕ ƐĐŚĂƵ͊

<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ŐĞůď ƵŶĚ ǁĞŝƘ͕
ŵŝƩĞŶĚƌŝŶ ŝŶ ^ĐŚŶĞĞ ƵŶĚ �ŝƐ͘

<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ǌǁŝĞďĞůƐƚĂƌŬ͕
>ĞďĞŶ ŬŽŵŵƚ ũĞƚǌƚ ŝŶ ĚĞŶ WĂƌŬ͘

tĂƌƐƚ ůĂŶŐĞ͕ ůĂŶŐĞ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ �ƌĚĞ -
ŵƵƐƐ ŬĂůƚ ŐĞǁĞƐĞŶ ƐĞŝŶ͕
ũĞƚǌƚ ƐĐŚĂƵƐƚ ĚƵ ŚĞƌĂƵƐ͕
ǀŽůůĞƌ &ĂƌďĞ ƵŶĚ ǁŝŶǌŝŐ ŬůĞŝŶ͘

<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ǀŽůůĞƌ <ƌĂŌ
ŚĂƐƚ ĂƵƐ ĚĞƌ �ǁŝĞďĞů ĚƵΖƐ ŐĞƐĐŚĂŏ͘

<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶ
ŝŶ ĂůůĞŶ &ĂƌďĞŶ ĂŶǌƵƐĞŚŶ͘

<ůĞŝŶĞƌ <ƌŽŬƵƐ - ďƌŝŶŐƐƚ ŵŝƌ 'ůƺĐŬ͕
ďĂůĚ ŬŽŵŵƚ ĚŝĞ ^ŽŶŶĞ ŶƵŶ ǌƵƌƺĐŬ͘

tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ ǁĞƌĚĞŶ ũĂ ĚŝĞ ĞƌƐƚĞŶ <ƌŽŬƵƐƐĞ ƐĐŚŽŶ ŝŵ &ĞďƌƵĂƌ
ďůƺŚĞŶ͊ hŶĚ ǁĞŶŶ ĚĂŶŶ ĂƵĐŚ ŶŽĐŚ ĚŝĞ ^ŽŶŶĞ ƐĐŚĞŝŶƚ͕ ŬƂŶŶƚ ŝŚƌ

ĚŝĞ �ŝĞŶĞŶ ƐĞŚĞŶ ƵŶĚ ŚƂƌĞŶ͘ &ƌĞƵƚ ĞƵĐŚ ĚĂƌĂŶ͊

Eure Evemarie Köpke


