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DĞŝŶ�ũƺŶŐƐƚ�ĞƌůĞďƚĞƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ǌƵƌ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ�ĚŝĞ�ϭϬ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ĚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�ʹ�>ĞďĞŶ�ŽĚĞƌ�^ĐŚĞŝŶ͍

ŚĞďƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�<ŽŶĨŽƌŵŝƚćƚ�ĚĞƌ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ϭϬ�Ͳ�<ŽƌƌƵƉƚŝŽŶƐďĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ƵŶĚ�ϰ�Ͳ��ďƐĐŚĂĨĨƵŶŐ�ũĞĚĞƌ��ƌƚ�ǀŽŶ�

�ǁĂŶŐƐĂƌďĞŝƚ� Ăď͘� �ŝĞ� ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚďĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌ� WŽƐŝƚŝŽŶ�

ǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ͘�
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/ĐŚ� ďŝŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐďĞƌĂƚĞƌŝŶ� ƵŶĚ� ďĞƐĐŚćĨƚŝŐĞ�ŵŝĐŚ� ƐĞŝƚ� ϮϬ� :ĂŚƌĞŶ�ŵŝƚ� ĚĞƌ� ZĞĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚ�

ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞƌ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐ�ďŝĞƚĞ�ŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ĚĞŵ�:ĂŚƌĞ�ϮϬϬϮ�ĂůƐ�ĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞ�

hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐďĞƌĂƚĞƌŝŶ͘�DĞŝŶ��ĞƌƵĨ�ŝƐƚ��ĞƌĂƚĞŶĚĞ��ĞƚƌŝĞďƐǁŝƌƚŝŶ�ŵŝƚ�ĚŝǀĞƌƐĞŶ��ƵƐĂƚǌƋƵĂůŝĨŝŬĂƚŝŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�

ŵĞŝŶĞŶ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�ʹ�ĚŝĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ʹ�ĚŝĞ� Ɛ͘Ő͘�,ĂƌĚͲ&ĂĐƚƐ� ŝŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ƐƚƺƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƌ�

ĚĂƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�tĞƌŬǌĞƵŐ�ďŝĞƚĞŶ͕�ŽƉƚŝŵĂůĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌƵ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘��

/ĐŚ� ďĞǁĂƌď� ŵŝĐŚ� ĂůƐŽ� ĂůƐ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ĚŝĞƐĞƐ� >ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞ� hŶƚĞƌŶĞŚŵƵŶŐ͕� Ƶŵ� ŵĞŝŶ�

tŝƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ŵĞŝŶĞ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ� �ƌƚ� ʹ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� WŽƐŝƚŝŽŶ� ĚĞƌ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ʹ�

ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘� /ŵ� ĞƌƐƚĞŶ� ^ĐŚƌŝƚƚ� ĞƌŚŝĞůƚ� ŝĐŚ� ĞŝŶĞ� �ďƐĂŐĞ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ŝƚƚĞ� Ƶŵ� ŵĞŝŶĞ� �ƵƐƚŝŵŵƵŶŐ� ǌƵƌ�

tĞŝƚĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ŵĞŝŶĞƌ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ĂŶ� ĚŝĞ� ǀŽƌŐĞƐĐŚĂůƚĞƚĞ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕� ĚĂ�ŵĞŝŶĞ� <ĞŶŶƚŶŝƐƐĞ͕� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�

ƵŶĚ� YƵĂůŝĨŝŬĂƚŝŽŶĞŶ� ŚŝĞƌ� ĞŝŶĨĂĐŚ� ďĞƐƐĞƌ� ƉĂƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ĚŽƌƚ� ĞŝŶĞ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ŐĞƐƵĐŚƚ� ǁŝƌĚ͘�

�ŝĞƐĞƌ��ŝƚƚĞ�ĞŶƚƐƉƌĂĐŚ�ŝĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ƌĞƵĚĞ�ǁĂƌ�ŐƌŽƘ͕�ĚĞŶŶ�ŬƵƌǌ�ĚĂƌĂƵĨ�ĞƌŚŝĞůƚ�ŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�

�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵ�ŵĞŝŶĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚ͘��

/ĐŚ�ĨƵŚƌ�ĂůƐŽ�ǌƵŵ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƚĞƌŵŝŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�ĞŶƚĨĞƌŶƚ�ŐĞůĞŐĞŶĞ�'ƌŽƘƐƚĂĚƚ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌƚĞ�ŵĞŝŶ�ĞƌƐƚĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�

ǌƵƌ� ďĞŶĂŶŶƚĞŶ� WŽƐŝƚŝŽŶ� ʹ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ĚŝĞƐĞƐ� >ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘� <ůĂƐƐĞ͕� ŝĐŚ� ǁĂƌ�

ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ�ƵŶĚ�ŚĂƚƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ǀŽŶ�ŵĞŝŶĞƌ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌŝŶ�ĞŝŶĞŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞŶ��ŝŶĚƌƵĐŬ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŵŝƌ�
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ŐĞĨŝĞů�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�ŵŝƚ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚĞ�<ŽŶǌĞƉƚ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�

hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŶŽĐŚ�ƌĞĐŚƚ� ũƵŶŐ�ǁĂƌĞŶ͕�ĂůƐŽ�ŐĞƌĂĚĞ�ĞŝŶ�:ĂŚƌ� ŝŵ�DĂƌŬƚ�ƐŝŶĚ͘��ĂƐ�ƐĐŚƌĞĐŬƚĞ�ŵŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵ�

'ĞƌŝŶŐƐƚĞŶ͕� ĚĞŶŶ� ĂůƐ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌŝŶ� ƵŶĚ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐďĞƌĂƚĞƌŝŶ� Ĩƺƌ� ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�

hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ŐĞƌĞƚƚĞƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂƵĐŚ� ĞŝŶŝŐĞ� ŵŝƚ�

ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘��

�ĂƐ�ŵŝƌ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚĞ�<ŽŶǌĞƉƚ�ƐƉƌĂĐŚ�ŵŝĐŚ�ĂŶ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ǁĂƌ�&ĞƵĞƌ�ƵŶĚ�&ůĂŵŵĞ͕�ĚĞŶŶ�ŐĞŶĂƵ�ĚŝĞƐĞƐ�ŚĂƚ�ŝŶ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŶŽĐŚ� ŝŵŵĞƌ�ŐĞĨĞŚůƚ�ƵŶĚ�ƐƉƌĂĐŚ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŵĞŝŶĞ�sŽƌůŝĞďĞ� Ĩƺƌ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚ�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞͲ

'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĂŶ͘��ŝĞ�tĞŝƚĞƌŐĂďĞ�ŵĞŝŶĞƌ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ǁĂƌ�ĂůƐŽ�ĞŝŶ�ǀŽůůĞƌ��ƌĨŽůŐ�Ĩƺƌ�ďĞŝĚĞ�^ĞŝƚĞŶ͘�

���� �������� ���� ������������ ���� ���������������� ������������ �ò�� ���� ���� ����

����¡����ò��������¡�����������������ǣ�
�Ɛ� ŐĞŚƚ� Ƶŵ� ĚĞŶ� �ƵĨďĂƵ� ďƌĂŶĐŚĞŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞƌ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐǌĞŶƚƌĞŶ͕� ĚŝĞ� ĞŝŶĞ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀ� ŚŽĐŚǁĞƌƚŝŐĞ�

�ĞƌĂƚƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ĚŝĞƐĞƐ� >ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ĂŶďŝĞƚĞƚ͘� 'ĞƐƚƺƚǌƚ� ǁŝƌĚ� ĚĂƐ� �ŶŐĞďŽƚ�

ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� WŽŽů� ǀŽŶ� ^ƉĞǌŝĂůŝƐƚĞŶ͕� ĚŝĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞŶ� &ƌĂŐĞͲ� ƵŶĚ� �ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ� ǌƵƌ�

sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ƐĐŚŶĞůůĞ�ƵŶĚ�ŚŽĐŚǁĞƌƚŝŐĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ďŝĞƚĞŶ͘��

�ŝĞ�ĞƌƐƚĞ��ƵĨŐĂďĞ�ĂůƐ�'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ�ŝƐƚ�ĂůƐŽ͕�ĚŝĞƐĞƐ��ŶŐĞďŽƚ�ŝŵ�DĂƌŬƚ�ǌƵ�ƉůĂƚǌŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ŝŵ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�

^ĐŚƌŝƚƚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌͬŝŶŶĞŶ�ĂƵĨǌƵďĂƵĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞŶ�sĞƌƚƌŝĞďͬsĞƌŬĂƵĨ� ĚŝĞƐĞƌ��ĞƌĂƚƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐ�

ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘�/ŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�^ĐŚƌŝƚƚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�Ɛ͘Ő͘��ĂĐŬͲKĨĨŝĐĞ�ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͕�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�/ŶŶĞŶĚŝĞŶƐƚͲDĂŶŶƐĐŚĂĨƚ͕�ĚŝĞ�

ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌͬŝŶŶĞŶ�ŝŵ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞŶ�sĞƌƚƌŝĞďͬsĞƌŬĂƵĨ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�

�ŝĞ�ǌǁĞŝƚĞ��ƵĨŐĂďĞ�ĂůƐ�'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ZĞƉƌćƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚŝĞƐĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚĞƐ�ʹ�ĚĞƌ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƵŶĚ�

ĂŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ʹ� ŝŶ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� &ĂĐŚŬƌĞŝƐĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽůů� ŝŶ� ĚĞƌ� ďƌĂĐŚĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ�

>ŽďďǇĂƌďĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞƐ�>ĂŶĚ�ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŵƺŶĚĞŶ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ǁƺƌĚĞ�ĞŝŶĞ�ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚĞ�

sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ͕� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ� ƵŶĚ� dĞĐŚŶŝŬ� ǌƵ�

hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ƐŽǁŝĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ʹ�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�

ĂůůĞ�ŐĞƌĂĚĞ�ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ǌƵƌ�ƐŝŶŶǀŽůůĞŶ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�

WƌŽĚƵŬƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ͘��

�ŝŶĞ� ƐĐŚƂŶĞ�ƵŶĚ� ŐƵƚĞ� /ĚĞĞ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�<ƌćĨƚĞ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞƐ� >ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŵĞŚƌ�'ĞǁŝĐŚƚ� ǌƵ�

ǀĞƌůĞŝŚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� ŐƌƂƘĞƌĞƐ� DŝƚƐƉƌĂĐŚĞƌĞĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ǌƵŬƺŶĨƚŝŐĞŶ� ĂƵĐŚ� ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ� ǌƵ�

ŐĞŶĞƌŝĞƌĞŶ͘��

�Ă�ŝĐŚ�ǁĞĚĞƌ�ƐĐŚĞƵ�ŶŽĐŚ�ŬŽŶĨƌŽŶƚĂƚŝŽŶƐćŶŐƐƚůŝĐŚ�ďŝŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ�Ĩƺƌ�'ĞƌĞĐŚƚŝŐŬĞŝƚ͕�t/EͲt/E�ƵŶĚ�

ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ƐƚĞŚĞ� ŚĂƚ� ŵŝĐŚ� ĚŝĞƐĞ� ǌǁĞŝƚĞ� �ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ� ŝŶ� ŝŚƌĞŶ� �ĂŶŶ�

ŐĞǌŽŐĞŶ͘�<ůĂƐƐĞ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ� Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ�ĚŝĞƐĞƐ�>ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ĞƚǁĂƐ�

ƌŝĐŚƚŝŐ�'ƵƚĞƐ�ƚƵŶ�ƵŶĚ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶ�ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůůĞƐ�EĞƚǌǁĞƌŬ�ĂŶ�ĚŝĞ�,ĂŶĚ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͕�ŐĞŶŝĂů͊�

^Žŵŝƚ�ŬĂŵĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƐ�ĞƌƐƚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ĨƵŚƌ�ŝŶ�ŵĞŝŶ�,ŽŵĞͲKĨĨŝĐĞ�ǌƵƌƺĐŬ͘�'ůĞŝĐŚ�

ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ĞƌŚŝĞůƚ� ŝĐŚ�ǀŝĞůĞ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ǌƵ�ĚĞŵ�'ĞŚƂƌƚĞŶ�ƵŶĚ��ĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ǁŝĞĚĞƌƵŵ�

ĞŝŶ� ǁĞŶŝŐ� ƐƉćƚĞƌ� ĚŝĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ� ǌƵ� ŵĞŝŶĞŵ� ǌǁĞŝƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� /ŶƐƚŝƚƵƚƐůĞŝƚĞƌ� ĚŝĞƐĞƌ� 'ĞƐĂŵƚͲ

sĞƌďŝŶĚƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŝĐŚ� ĂůƐ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ĚŝĞƐĞƐ� ďƌĂŶĐŚĞŶďĞǌŽŐĞŶĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐͲ�ĞŶƚƌƵŵ� ĂƵĨďĂƵĞŶ�

ƐŽůůƚĞ͘��

/ĐŚ� ǁƺŶƐĐŚƚĞ� ŵŝƌ� ĚŝĞ� �ƌĂŶĐŚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ǀĞƌĞŝŶĞŶĚĞŶ� �ĞŐƌŝĨĨ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� ŵŝƚ� � Ăůů� ĚĞŶ� ĚĂƌƵŶƚĞƌ�

ŐĞďƺŶĚĞůƚĞŶ�^ƉĞǌŝĂůͲ�ƵŶĚ��ŝŶǌĞůďĞƌĞŝĐŚĞŶ͘�tĞƌ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĞŝŶĞ�^ƵĐŚŵĂƐĐŚŝŶĞ�ďĞŵƺŚƚ͕�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�ůĂŶŐĞ�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϯ�

ƵŶĚ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞ�>ŝƐƚĞ�ŚŝĞƌǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͘�<ůĂƐƐĞ͕�ŵĞŝŶĞŶ�>ŝĞďůŝŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ�ƐƚƺƚǌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�

ǁĂƐ�ǁŝůů�ŝĐŚ�ŵĞŚƌ͍�

&ƺƌ� ĚŝĞ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ŵĞŝŶĞƐ� ǌǁĞŝƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ� ŚĂƚƚĞ� ŝĐŚ� ǁĞŶŝŐ� �Ğŝƚ͘� �ĂƐ� ǁĂƌ� ĂƵĐŚ� ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ�

ĚƌĂŵĂƚŝƐĐŚ͕� ĚĞŶŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ŵĞŝŶĞƌ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞŶ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐ� ƌĞŝĐŚƚĞ� ŵŝƌ� ĞŝŶ� ŬƵƌǌĞƌ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�

WůĂŶƌĞĐŚŶƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ŵŝƌ� ǌĞŝŐƚĞ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞ� ƉůĂƵƐŝďĞů� ƐŝŶĚ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŶ� ƚƌĂŐĨćŚŝŐĞŶ� �ŶƐĐŚĞŝŶ� ŵĂĐŚĞŶ͘�

^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ŚĂƚƚĞ� ŝĐŚ� ĞŝŶŝŐĞ� &ƌĂŐĞŶ� ĚĂǌƵ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ŬƵƌǌĞŶ� �ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ� ŝŶ� ĚŝĞ�

hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ĞƌŐĂďĞŶ͘��ĂƐ�ƌĞŝĐŚƚĞ� Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�ǌǁĞŝƚĞ�'ĞƐƉƌćĐŚ͕�ĚĞŶŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�ǁĂƌ�ŵŝƌ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�

ĚŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ƵŶĚ� �ƵƐƐĂŐĞŶ� ŵĞŝŶĞƌ� 'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌŝŶ� ĚĞƐ� ĞƌƐƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ� ďĞƐƚćƚŝŐƚ� ǌƵ�

ďĞŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŵ�/ŶƐƚŝƚƵƚƐůĞŝƚĞƌ�ƵŶĚ�ŵŝƌ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͘��

^Ž�ĨƵŚƌ�ŝĐŚ�ĂůƐŽ�ĞŝŶŝŐĞ�dĂŐĞ�ƐƉćƚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�ĞŶƚĨĞƌŶƚĞ�'ƌŽƘƐƚĂĚƚ�ǌƵ�ŵĞŝŶĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ƵŶĚ�

ǁĂƌ�ŐĂŶǌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ�ǁĂƐ�ŵŝĐŚ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ�ƵŶĚ�Žď�ƐŝĐŚ�ŵĞŝŶ�ĞƌƐƚĞƌ�ŐƵƚĞƌ��ŝŶĚƌƵĐŬ�ďĞƐƚćƚŝŐƚ͘��

^Ž�ǁĂƌ�ĞƐ͘�DĞŝŶ�ĞƌƐƚĞƌ� ŐƵƚĞƌ� �ŝŶĚƌƵĐŬ�ǁƵƌĚĞ�ďĞƐƚćƚŝŐƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ� ŝŵ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞ� � �ŝĞůĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�

ǁƵƌĚĞ� ďĞƐƚćƚŝŐƚ͘� �Ğƌ� /ŶƐƚŝƚƵƚƐůĞŝƚĞƌ͕� ĚŝĞ� KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ƵŶĚ� ŝĐŚ� ŚĂƚƚĞŶ� ĂůƐŽ� ĚĂƐ� ŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞ� �ŝĞů͘�

�ʹ� ĚŝĞ� ĚŝĞƐĞƐ� >ĂŶĚ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ� <ƌćĨƚĞ� ǌƵ� ƐƚƺƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ĚƵƌĐŚ� ƐŝŶŶǀŽůů� ƵŶĚ� ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůůĞ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ǌƵ�

ƐƚćƌŬĞŶ� ʹ� � �ŝŶĞ� sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� �ƌďĞŝƚ͕� ĚŝĞ� ũĂ� ŶŽĐŚ� ƐĞŚƌ� ƐƚĂƌŬ� ǀŽŶ� �ƵĨďĂƵĂƌďĞŝƚ�

ŐĞƉƌćŐƚ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĚĂ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�ǌǁŝŶŐĞŶĚĞ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ĂůůĞ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ĞŝŶ�ŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞƐ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�

ǀŽŶ�ĚĞŶ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ��ŝĞůĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��

/ŵ�sĞƌůĂƵĨ� ĚĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ� ƐƚŝĞŐĞŶ�ǁŝƌ� ĚĂŶŶ� ^ƚƺĐŬ� Ĩƺƌ� ^ƚƺĐŬ�ǁĞŝƚĞƌ� ŝŶ� ĚŝĞ� dŝĞĨĞ� ĚŝĞƐĞƐ� <ŽŶǌĞƉƚĞƐ� ƵŶĚ�

sŽƌŚĂďĞŶƐ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ŬĂŵĞŶ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǀĞƌƚƌĂŐůŝĐŚĞŶ�DŽĚĂůŝƚćƚĞŶ�ǌƵ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕�ǁŽďĞŝ�

ĂŶǌƵŵĞƌŬĞŶ� ŝƐƚ͕� ĚĂƐƐ� ŐĞǌŝĞůƚĞ� &ƌĂŐĞŶ� ǌƵ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ� ZŝƐŝŬĞŶ� ŝŶŶĞƌŚĂůď� ĚŝĞƐĞƐ� <ŽŶƐƚƌƵŬƚĞƐ� ĂƵƐŐĞǁŝĐŚĞŶ�

ǁƵƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ƵŶďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ďůŝĞďĞŶ͘�

��������������������������
/ŶŶĞƌŚĂůď�ĚŝĞƐĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚĞƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƚƌĂŐĞŶĚĞƐ��ůĞŵĞŶƚ�ĚŝĞ�'ƌƺŶĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�

ĞŝŶĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐĨŽƌŵ�ƵŶĚ�ĚĞƌ� ĚĂƌŝŶ� ĞŶƚŚĂůƚĞŶĞŶ��ĞƐƚĞůůƵŶŐ� ǌƵƌ�'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ͘� � /Ŷ�

ĚŝĞƐĞŵ� <ŽŶǌĞƉƚ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŝŶ� ĚĞŵ� ŽďĞŶ� ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ�

ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůůĞŶ� ƵŶĚ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞŶ� EĞƚǌǁĞƌŬ͕� ǁĞůĐŚĞƐ� ŝŶ� ĞƌƐƚĞƌ� >ŝŶŝĞ� ĚĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ĚŝĞƐĞƐ�

EĞƚǌǁĞƌŬǀĞƌďƵŶĚĞƐ�ǌƵŐƵƚĞŬŽŵŵƚ͘�

/ĐŚ�ŐƌƺŶĚĞ�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ďŝŶ�ĞŝŶĞ�ǀŽŶ�ǌǁĞŝ�ĚĂǌƵ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŶ͘�

�ŚĂƌŵĂŶƚ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ϵϵй�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐĂŶƚĞŝůĞ�ŚĂůƚĞ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ƐŽǁŽŚů�Ĩƺƌ�'ĞǁŝŶŶ�ƐŽǁŝĞ�Ĩƺƌ�sĞƌůƵƐƚ�

ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ďŝŶ͘�^ŽǁĞŝƚ�ƐŽ�ŐƵƚ� Ͳ� ŝĐŚ�ďŝŶ�ŐƵƚ�ƵŶĚ�ĚĞŶŬĞ�ĂŶ�ĚĂƐ�WŽƐŝƚŝǀĞ͘�Dŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞŶ�

EĞƚǌǁĞƌŬ�ŝŵ�ZƺĐŬĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ƐĞŚƌ�ŐƌŽƘ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐ�ƺďĞƌ�'ĞǁŝŶŶĞ�ĂŶƐƚĞůůĞ�ƺďĞƌ�

sĞƌůƵƐƚĞ�ƌĞĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ǁĞƌĚĞ� ŝĐŚ� ĂůƐ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ŶĞƵĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ďĞƐƚĞůůƚ� ƵŶĚ� ĨƺŚƌĞ� ĂůƐŽ� ĚŝĞ�

'ĞƐĐŚŝĐŬĞ�ĚŝĞƐĞƐ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐ͘��

tĂƐ�ƐŽůů�ĚĂ�ƐĐŚŝĞĨ�ŐĞŚĞŶ�ʹ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ�ǀŽŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌͬŝŶŶĞŶ�ĂƵƐ�ŵĞŝŶĞƌ�sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ǌĞŝŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�

ŶƵƌ� ĞŝŶŵĂů͕� ĚĂƐƐ� ŝĐŚ� ĂůƐ� ͣǁĞůƚďĞƐƚĞ� �ŚĞĨŝŶ͞� ĚĞŬůĂƌŝĞƌƚ� ǁƵƌĚĞ� ƵŶĚ� ŵŝĐŚ� ǀŝĞůĞ� ʹ� ǌ͘�͘� ŝŶ� ǀĞƌŵŝƚƚĞůƚĞŶ�

WƌŽũĞŬƚƚćƚŝŐŬĞŝƚĞŶ�ʹ�ŐĞƌŶĞ�ůćŶŐĞƌ�ďĞŚĂůƚĞŶ�ŚćƚƚĞŶ͘�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϰ�

/ĐŚ� ďŝŶ� ĂůƐŽ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŝŶ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞƵĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐ� ŵŝƚ� ϵϵйŝŐĞŵ� �ŶƚĞŝů� ƵŶĚ�

ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ĚŝĞƐĞƐ͘� /ĐŚ� ŚĂďĞ� ĚŝĞ� �ƵĨŐĂďĞ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� sĞƌŵĂƌŬƚƵŶŐ� ĚŝĞƐĞƐ�

<ŽŶǌĞƉƚĞƐ�ĂƵƐǌƵďŝůĚĞŶ͕�ĞŝŶ��ĂĐŬͲKĨĨŝĐĞ�ǌƵ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ�ƵŶĚ�ďƌĂŶĐŚĞŶďĞǌŽŐĞŶ�>ŽďďǇĂƌďĞŝƚ�ǌƵ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘��

K<͕� ƐŽǁĞŝƚ� ŝƐƚ� ĂůůĞƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ͕� ĚĞŶ� ŝĐŚ� ŐĞǁŝůůƚ� ďŝŶ� ǌƵ� ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚ� �ŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ� ŵĞŝŶĞƌ�

&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ͕� &ĞƌƚŝŐŬĞŝƚĞŶ͕� <ĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ƵŶĚ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ĂƵĐŚ�ŵŝƚ� ĚŝĞƐĞŵ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞŶ�EĞƚǌǁĞƌŬ� ŝŵ�

ZƺĐŬĞŶ͕�ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ�ŬĂŶŶ͘�

�ŝĞƐĞƐ�ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞ�EĞƚǌǁĞƌŬ�ƐƚĞŚƚ�ŵŝƌ�ũĂ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ŵĞŝŶĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�&ŝƌŵĞŶŐƌƺŶĚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ� ŝĐŚ�

ϵϵйŝŐĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŝŶ� ďŝŶ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕� ƐŽŵŝƚ� ŬĂŶŶ� ũĂ� ŶŝĐŚƚƐ� ƐĐŚŝĞĨŐĞŚĞŶ͘� ^ŽůůƚĞ� ŝĐŚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�

ďĞŶƂƚŝŐĞŶ͕�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ� ƐŝĐŚ� ƐƚĂƌŬ�ǀĞƌĞŶŐĞŶĚĞŶ�DĂƌŬƚƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ĞƌŚƂŚƚĞƌ�<ĂŵƉĨďĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ� ƐŽŐĂƌ�

ĂŶŐĞŐƌŝĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕� ŝƐƚ� ũĂ�ĚĂƐ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞ�EĞƚǌǁĞƌŬ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚ�ǀĞƌƚƌĞƚĞŶĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�

ĚĂ͕�Ƶŵ�ŵŝƌ�ĚĞŶ�ZƺĐŬĞŶ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͘�^Ž�ũĂ�ĂƵĐŚ�ŵĞŝŶĞ�sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐ�ĚŝĞƐĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ͕�ƐŽůůƚĞ�

ĞƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�ƐĞŝŶ͘��ŝĞ��ŝůĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ƐƚĂƌŬĞŶ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ͕�ŬůĂƐƐĞ͘�

����������
/ŵ� �ƵŐĞ� ĚĞƌ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĞŝŶ� ŽĚĞƌ� ǌǁĞŝ� ŝŶƚŝƚƵƚŝŽŶƐŐĞďƵŶĚĞŶĞ�

sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ� ďĞƌƵĨĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶůĂŐĞ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ� ǌƵ� ƐĐŚƺƚǌĞŶͬŐĞǁćŚƌĞŶ͘� �ŝŶĞƐ�

ĚŝĞƐĞƌ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ� sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ� ƐƚĞŚƚ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ĂůƐ� ďĞƌĂƚĞŶĚĞƌ� �ŽĂĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�

'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ŶĞƵŐĞŐƌƺŶĚĞƚĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��

�ŝŶ� ŐƵƚĞƐ� ƵŶĚ� ƐǇŶĞƌŐĞƚŝƐĐŚĞƐ� <ŽŶƐƚƌƵŬƚ͕� ĚĞŶŶ� ĚŝĞ� ƌĞĐŚƚƐͲ� ƵŶĚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚŝĞ� ƐƚĞƵĞƌƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�

'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ƐŝŶĚ�ŵŝƌ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ� ŐĂŶǌ� ŐĞůćƵĨŝŐ͕� ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ŚĂďĞ� ŝĐŚ�

ŵŝƚ�ĚĞŶ�ŽďĞŶ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ĂůƐ�ŐĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞŶĚĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŝŶ�ĞƌƐƚ�ŵĂů�ŐĞŶƵŐ�ǌƵ�

ƚƵŶ͕�Ƶŵ�ĂůůĞƐ�ƐĂƵďĞƌ�ƵŶĚ�ĨƵŶŬƚŝŽŶĂů�ŝŶƐ�>ĂƵĨĞŶ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘�^ĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ũĂ�ǌƵ�ϵϵй�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚŝĐŬĞ

ĚĞƐ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐ͕�ĚĞƐ�'ĞǁŝŶŶƐ�ƵŶĚ�sĞƌůƵƐƚĞƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘��

�ŝĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ� sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ� ǁĞƌĚĞŶ� Ĩƺƌ� /ŚƌĞ� �ĞƐƚĞůůƵŶŐ� ƵŶĚ� dćƚŝŐŬĞŝƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�

ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞŶ�&ĞƐƚŚŽŶŽƌĂƌ�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞƌ�ĂŶƚĞŝůŝŐĞŶ�hŵƐĂƚǌƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞŶƚůŽŚŶƚ͘�^ŽǁĞŝƚ͕�ƐŽ�ŐƵƚ�ʹ�ǁĞƌ�ĂƌďĞŝƚĞƚ�

ƐŽůů�ĂƵĐŚ�'ĞůĚ�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ�ǀŝĞůĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�DŽĚĞůů�ƵŶĚ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ͘��

'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞƐ�ĚŝĞƐĞƌ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ�ĞŝŶĞŶ�^ƚŝŵŵĞŶĂŶƚĞŝů�ǀŽŶ�ϯ�^ƚŝŵŵĞŶ� ŝŶ�

ĚĞƌ�ŵŝƚŐůŝĞĚĞƌďĂƐŝĞƌƚĞŶ�<ůĞŝŶĞŝŶŚĞŝƚ�ĚĞƐ�ŐƌŽƘĞŶ�ƵŶĚ�ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞŶ�EĞƚǌǁĞƌŬǀĞƌďƵŶĚĞƐ͘��

�ƵĐŚ� ĞŝŶ� ĞƌŚƂŚƚĞƌ� ^ƚŝŵŵĞŶĂŶƚĞŝů� ǀŽŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ� sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞŶ� ĚĞƌ� 'ĞƐĂŵƚĞŝŶŚĞŝƚ� ŝƐƚ� ŬĞŝŶ�

ƵŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞƐ�<ŽŶƐƚƌƵŬƚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ĞŝŶĞƐ�sĞƌďƵŶĚĞƐ�ǌƵ�ǁĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ŐĞǁćŚƌĞŶ�ďĞĚĂƌĨ�ĞƐ�

ĂƵĐŚ�ŵĂů�ĞŝŶĞƌ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞŶĚĞŶ��ŝŶŐƌŝĨĨŶĂŚŵĞ�ŝŶ�ŬůĞŝŶĞ��ŝŶŚĞŝƚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚĂƐ�ĞƌŚƂŚƚĞ�^ƚŝŵŵƌĞĐŚƚ�ĞŝŶĞƐ�ĚĞƌ�

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐĞƐ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ͘�

�ůůĞƐ�ŝŶ��ůůĞŵ�ƐĐŚĞŝŶƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�ǁĂŚƌĞƌ�'ůƺĐŬƐŐƌŝĨĨ�ƵŶĚ�ŐůƺĐŬůŝĐŚĞƌ��ƵĨĂůů�ŐĞǁĞƐĞŶ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕�ĚŝĞƐĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�

ƵŶĚ� ĚĞƌĞŶ� ĂŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ� ǌƵ� ĚƺƌĨĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ� WŽƐŝƚŝŽŶ� ĚĞƌ��

'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ� ĞŝŶĞƐ� ĚĞƌ� ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ� ^ćƵůĞŶ� ƵŶĚ� �ůĞŵĞŶƚĞ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� <ŽŶǌĞƉƚ� ƵŶĚ� 'ĞƐĂŵƚͲ^ǇƐƚĞŵ�

ĂŶŐĞďŽƚĞŶ� ǌƵ� ďĞŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ� ŶĂĐŚ� sĞƌƚƌĂŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ� ǌƵ� ƐĞŝŶ͘� �ŝĞ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ� ŶŽĐŚ� ŽĨĨĞŶĞŶ�

ŽĚĞƌ� ďĞƐƐĞƌ� ŶŽĐŚ� ŽĨĨĞŶĞŶ� ŐĞďůŝĞďĞŶĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ƐŽůůĞŶ� ŝŵ� tĞŝƚĞƌĞŶ� ŐĞŬůćƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌŐĞďĞŶ� ƐŝĐŚ�

ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�sĞƌƚƌĂŐƐͲ<ŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶ͘�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϱ�

�Ɛ�ǁŝƌĚ� ĞŝŶ� ĚƌŝƚƚĞƐ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ͕� ŝŶĚĞŵ�ŵĂŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĚŝĞ� sĞƌƚƌćŐĞ� ƵŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�

'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ� ŵƂĐŚƚĞ͘� �Ƶƌ� 'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ŝƐƚ� ĞŝŶ� �hͲWĂƌƚŶĞƌ�

ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕� ĚĞƌͬĚŝĞ� ĂůƐ� ǌǁĞŝƚĞƌ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌͬŝŶ� ǌƵ� ĚĞƌ� ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐŐƌƺŶĚƵŶŐ͕� ĚĞƌ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ͕� ĚĞŶ� ĨĞŚůĞŶĚĞŶ� ϭйŝŐĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐĂŶƚĞŝů� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ƵŶĚ� ƐŽŵŝƚ� ĚŝĞƐĞƐ�

'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐͲ<ŽŶƐƚƌƵŬƚ�ĞƌƐƚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘��ŝĞ�^ƚĞůůƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐǁĂŚů�ĚŝĞƐĞƐ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�

ĚĞƌ� ǀŽƌŐĞůĂŐĞƌƚĞŶ� ƵŶĚ� ƌŝĐŚƚƵŶŐƐǁĞŝƐĞŶĚĞŶ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ͕� ĚĂĨƺƌ� ŚĂƚƚĞŶ� ǁŝƌ� ũĂ� ďĞƌĞŝƚƐ� ǌǁĞŝ�

'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ŐĞĨƺŚƌƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ƵƐǁĂŚů� ĞŝŶĞƐ� ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐƉĂƌƚŶĞƌƐ� ŝƐƚ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ�

ĚĞƐƐĞŶ�ĞŝŶ�ůĞŝĐŚƚĞƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ͘�

�Ƶ� �ĞŐŝŶŶ� ĚĞƐ� ĚƌŝƚƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ� ƐŽůůĞŶ� ĂůůĞ� ŶŽĐŚ� ĂƵĨŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ŐĞŬůćƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĂůůĞ�

�ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚĂƐ�ZĞĐŚƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚĂŶŶ�ŶŽĐŚ�ǌƵƌƺĐŬǌƵǌŝĞŚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ĞŝŶ�ƵŶŐƵƚĞƐ�

'ĞĨƺŚů� ďĞŝ� ĚĞŵ�sŽƌŚĂďĞŶ� ŚĂƚ͘� ^ƚŝŵŵĞŶ� ĂůůĞ� ǌƵ͕� ĚĂŶŶ� ŐĞŚƚ� ĞƐ� ŝŶ� ĚŝĞ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ŵŝƚ� ĚĞƌ�

hŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĂůůĞƌ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�sĞƌƚƌćŐĞ͘�

,Ƃƌƚ�ƐŝĐŚ�ĚŽĐŚ�ŐƵƚ�ĂŶ�ƵŶĚ�ďŝĞƚĞƚ�ĞŝŶĞ�ƌŝĞƐŝŐĞ��ŚĂŶĐĞ͕�ŽĚĞƌ͍�

����������������
�ƵƐ� ĞŝŶĞƌ� ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ� ĂŶŐĞƐƚĞůůƚĞŶ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌ� WŽƐŝƚŝŽŶ� ǁƵƌĚĞ� ĞŝŶĞ� ŐĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞŶĚĞ�

'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌ� WŽƐŝƚŝŽŶ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ŶĞƵ� ǌƵ� ŐƌƺŶĚĞŶĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŵŝƚ� ϵϵйŝŐĞŵ�

sĞƌƚĞŝůƵŶŐƐĂŶƚĞŝů͘� �ŝĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐĨŽƌŵ� ĚĞƌ� ŶĞƵ� ǌƵ� ŐƌƺŶĚĞŶĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ� ĞŝŶĞ� ϭϬϬйŝŐĞ�

ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ͕�ĂůƐŽ�ĂƵĐŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�,ĂĨƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ďĞŝĚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌ͘��ŝŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�hŶďĞŬĂŶŶƚĞƌ͕�

ĚĞƌ�ĚĞŶ�ϭйŝŐĞŶ�ĨĞŚůĞŶĚĞŶ��ŶƚĞŝů�ǌƵ�ĚĞƌ�ŶĞƵ�ǌƵ�ŐƌƺŶĚĞŶĚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƐƚĞůůƚ͘��

�Ğŝ� ĚĞƌ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞ� sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ�

ďĞƐƚĞůůƚ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ� ĚĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ� 'ĞƐĂŵƚͲsĞƌďƵŶĚĞƐ� ǁĂŚƌĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ� ƐŽůůĞŶ͘�

�ŝĞƐĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ϯ�^ƚŝŵŵĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�ŶĞƵ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶĚĞŶ��ŝŶŚĞŝƚ͘�

�ĂƐ� ĂƵƐ� ĚĞŵ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌďƵŶĚ� ƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶĚĞ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞ� EĞƚǌǁĞƌŬ� ƐƚĞŚƚ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�

ƵŶĚ� ƐŽŵŝƚ� ŶĞƵĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚƐ� ĚĞƐ� 'ĞƐĂŵƚͲsĞƌďƵŶĚĞƐ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘� /Ŷ� ǁĞůĐŚĞƌ� &Žƌŵ� ƵŶĚ� ǌƵ� ǁĞůĐŚĞŶ�

<ŽŶĚŝƚŝŽŶĞŶ�ďůĞŝďƚ�ďŝƐ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ƵŶďĞŬĂŶŶƚ͘��ƵĐŚ�ĂƵĨ�ŵĞŚƌĨĂĐŚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ǁŝƌĚ�ŚŝĞƌǌƵ�ŬĞŝŶĞ�

�ŶƚǁŽƌƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘��

�ŝĞ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŬŽƐƚĞƚ� 'ĞůĚ͕� ƐŽǁŝĞ� ũĞĚĞ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐŐƌƺŶĚƵŶŐ� 'ĞůĚ�

ŬŽƐƚĞƚ͘� 'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ǁŝƌĚ� ĞŝŶ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐͲ� ƵŶĚ� 'ƌƺŶĚƵŶŐƐŚŽŶŽƌĂƌ� ǌƵƌ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� �hͲZŝĐŚƚůŝŶŝĞ� ǌƵƌ�

'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĚŝĞƐĞƌ� ŶĞƵĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŝŶ� ŶĂŚĞǌƵ� ŵŝƚƚŝŐĞƌ� ϰƐƚĞůůŝŐĞƌ� ,ƂŚĞ� Ăŵ� dĂŐĞ� ĚĞƌ�

'ƌƺŶĚƵŶŐ͕�ĂůƐŽ�ǌƵƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐͲsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĨćůůŝŐ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ƐŽĨŽƌƚ�ǌĂŚůďĂƌ͘��

�ŝĞ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ŶĞƵĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ� ǌƵƌ� �ĞƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ�

'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ�WŽƐŝƚŝŽŶ͘�

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌͲǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ�sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ǌƵ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ŝŶƐĂƚǌ�

ǀŽŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ� ůĞŝƐƚƵŶŐƐƐƚĂƌŬĞŶ�EĞƚǌǁĞƌŬ� ŬŽƐƚĞŶƉĨůŝĐŚƚŝŐ� ŝƐƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ŝƐƚ� ĞƐ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ͕�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϲ�

ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƵĨďĂƵ�ǀŽŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶͬŝŶŶĞŶ�ŝŵ�ŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĂďůćƵĨƚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĞŝŶĞ�ZĞĨŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�

ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐŐƌƺŶĚƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ƐŽůů�ʹ�ĂůƐŽ�ĞŝŶ��ƵĨďĂƵ�ǀŽŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŝŵ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͘��

/ĐŚ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ďŝŶ�Ĩƺƌ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌͬŝŶŶĞŶ�ŝŵ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͘��

�����������
����¡���
&ƺƌ� ĚĂƐ� ĚƌŝƚƚĞ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� ĚĂŵŝƚ� ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐŐƌƺŶĚƵŶŐ� ƐĐŚĂƵƚĞ� ŝĐŚ� ŶŽĐŚŵĂů� ĞŝŶ�

ǁĞŶŝŐ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�ŵŝƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚĞƚĞ�ŵŝĐŚ�ŵŝƚ�^ĐŚĂƵďŝůĚĞƌŶ�ƵŶĚ

ǁĞŝƚĞƌĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ǀŽƌ͘� �ŝĞ� ^ĐŚĂƵďŝůĚĞƌ� ǌĞŝŐƚĞŶ� ŵĞŚƌĞƌĞ� sĞƌƐŝŽŶĞŶ� ǀŽŶ� Ɛ͘Ő͘� ^ĐŚŶĞĞďĂůůƐǇƐƚĞŵĞŶ�

ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŵŝƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�sĞƌƚƌĂŐƐƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ͘��ŝĞƐĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ĚŝĞŶƚĞŶ�

ĚĂǌƵ�ŚĞƌĂƵƐǌƵĨŝŶĚĞŶ͕�Žď�ĞŝŶ�ƐŽůĐŚ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞƐ�^ǇƐƚĞŵ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ǌƵ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂ�ĚŝĞ�ĞŝŶŐĂŶŐƐ�

ĞƌŚĂůƚĞŶĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ŐĞŶĂƵ�ĚĂƐ�'ĞŐĞŶƚĞŝů�ĂƵƐƐĂŐƚĞŶ͘��ŝŶ�ƐƚĂƌŬĞƌ�sĞƌďƵŶĚ�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶ�^ĐŚŶĞĞďĂůůͲ

^ǇƐƚĞŵ͘��ŽĐŚ� ũĞ� ƚŝĞĨĞƌ�ƵŶĚ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ� ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƚĞ�ƵŶĚ� ŝŵ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�

ƌĞĐŚĞƌĐŚŝĞƌƚĞ� ǀĞƌĨĞƐƚŝŐƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞƐĞƌ� �ŝŶĚƌƵĐŬ͘� 'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ƐƚĞůůƚĞ� ŝĐŚ� ŵĞŝŶĞ� sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ� ǌƵ� ĚĞƌ� ŵŝƌ�

ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞ�ĚĂƌ�ƵŶĚ�ŐŽƐƐ� ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ� ŝŶ�ĞŝŶ�^ĐŚĂƵďŝůĚ͕�Ƶŵ�ŚĞƌĂƵƐǌƵĨŝŶĚĞŶ͕�ǁĂƐ�ŐĞŶĂƵ�ŶƵŶ�ĚŝĞ�

ǁŝƌŬůŝĐŚĞ�DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ� ŝƐƚ� ƵŶĚ�ǁĂƐ� ŶƵŶ�ǁŝƌŬůŝĐŚ� ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽůů͘� �ŝŶ�'ĞĨĂŚƌĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂů� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ũĂ�

ĚĂŵŝƚ� ŬůĂƌ� ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ� ʹ� ĚŝĞ� WĞŶĞƚƌĂƚŝŽŶ� ĞŝŶĞƐ� ŐƵƚĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚĞƐ� ĂƵĨ� �ĂƐŝƐ� ĞŝŶĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�

ǁĞůĐŚĞƐ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ^ĐŚŶĞĞďĂůůͲ^ǇƐƚĞŵ� ĞŶĚĞŶ� ŬƂŶŶƚĞ͕� ƐŽĨĞƌŶ� ĚŝĞ� sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ƌĞĐŚƚǌĞŝƚŝŐ�

ƌĞŐƵůŝĞƌĞŶĚ�ĞŝŶŐƌĞŝĨĞŶ͘�

Dŝƚ� ĚŝĞƐĞƌ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ĨƵŚƌ� ǌƵ� ŵĞŝŶĞŵ� ĚƌŝƚƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞ� ĞŶƚĨĞƌŶƚĞ� 'ƌŽƘƐƚĂĚƚ� ǌƵ� ŵĞŝŶĞŶ�

'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌŶ� ƵŶĚ� ǁĂƌ� ŐĂŶǌ� ŐĞƐƉĂŶŶƚ͕� ǁĞůĐŚĞƐ� �ƌŐĞďŶŝƐ� ƐŝĐŚ� ǌĞŝŐƚ͘� tŝƌ� ŚĂƚƚĞŶ� ĞŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƐ�

ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ͕�ĚŝĞƐĞƐ�DĂů� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ĚƌĞŝĞƌ�ZƵŶĚĞ�ʹ�ŵĞŝŶĞ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌŝŶ�ĂƵƐ�ŵĞŝŶĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ�

'ĞƐƉƌćĐŚ͕�ŵĞŝŶ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌ� ĂƵƐ�ŵĞŝŶĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ƵŶĚ� ŝĐŚ͘� �tŝƌ� ƐƉƌĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚƌĞŚƚĞŶ�

ƵŶƐ�ŝŶ�ƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĂƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĂŐƐŵŽĚĂůŝƚćƚĞŶ͘�tŝƌ�ďĞůĞƵĐŚƚĞƚĞŶ�ĂůůĞƐ�ǀŽŶ�ĂůůĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�Ăŵ�

�ŶĚĞ�ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ�ǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ĚĞŶŶŽĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ͘� 'Ƶƚ� ŐĞƐĐŚƵůƚĞƐ� WĞƌƐŽŶĂů� ŬƂŶŶƚĞ�ŵĂŶ�

ũĞƚǌƚ� ƐĂŐĞŶ͕� ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŶƵƌ� ʹ� ŝƐƚ� ĚŽĐŚ� ŬůĂƌ͕�ǁŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŐƵƚĞ� �ďƐŝĐŚƚĞŶ� ƵŶĚ� ŬŽŵŵĞŶ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞŶ� ƐŽůĐŚĞŶ�

'ĞĚĂŶŬĞŶ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ͘�

��������������
�ŐĂů�ǁŝĞ�ƵŶĚ�ǁĂƐ� ʹ�ĚĂƐ�ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚĞ�'ĞĨĂŚƌĞŶƉŽƚĞŶǌŝĂů� ďůŝĞď� ŝŵ�ZĂƵŵĞ� ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ� ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŶŝĐŚƚ� ĂƵƐŐĞƌćƵŵƚ͘��Ƶŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ�ďĂƚ� ŝĐŚ�Ƶŵ�

ĚŝĞ� mďĞƌƐĞŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŶƚǁŽƌƚĞŶ� ĚĞƌ� ǀŽŶ�ŵŝƌ� ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ͕� ĚŝĞ� Ƶ͘Ă͘� ĞŝŶĞŶ� �ƵƐƐĐŚůƵƐƐ� ĚĞƐ� ZŝƐŝŬŽͲ

WŽƚĞŶƚŝĂůƐ͕�ĚĞŵ��ƵĨďĂƵ�ĞŝŶĞƐ�^ĐŚŶĞĞďĂůůͲ^ǇƐƚĞŵƐ͕�ďĞŝŶŚĂůƚĞƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�ŬŽŶǌĞƉƚͲƚŝĞĨĞƌŐĞŚĞŶĚĞƌ�

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͘� 'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞ�ŵĂŶ� ĞŝŶ� ϰ͘� ƵŶĚ� ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƐ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ŽĚĞƌ� ďĞƐƐĞƌ� ĞŝŶĞŶ�

ĨĞƐƚĞŶ�dĞƌŵŝŶ�ǌƵƌ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐŐƌƺŶĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�dĂŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞŶ�

,ćůĨƚĞ�ĚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�tŽĐŚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĂůůƐĞŝƚƐ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�tŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ďŝƐ�ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ǌƵƌ�DŝƚƚĞ�

ĚĞƌ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� tŽĐŚĞ� ƚĞƌŵŝŶůŝĐŚ� ŐĞďƵŶĚĞŶ� ďŝŶ͘� �ŝĞ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐŐƌƺŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�

'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƐŽůůƚĞ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĚĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ�ŵŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�dĂŐ�ĚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�tŽĐŚĞ�

ĞƌĨŽůŐĞŶ͘�^ŽǁĞŝƚ�ƐŽ�ŐƵƚ�ʹ��ƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶƚĞƌ��ĂŵƉĨ�ŝƐƚ�ũĂ�ŶŝĐŚƚƐ�^ĐŚůŝŵŵĞƐ͘�

^Ž� ĨƵŚƌ� ŝĐŚ� ĂůƐŽ� ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵƌƺĐŬ� ŝŶ� ŵĞŝŶ� ,ŽŵĞͲKĨĨŝĐĞ� ƵŶĚ� ĞƌŚŝĞůƚ� ĚŝĞ� ǌƵŐĞƐĂŐƚĞŶ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� Ăŵ�

ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� dĂŐ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŵƵƐƐ� ŝĐŚ� ŚŝĞƌ� ĞƌǁćŚŶĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŝĐŚ� ĨƌƺŚ� Ăŵ�DŽƌŐĞŶ� ĚŝĞƐĞƐ� dĂŐĞƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ�

�ƌďĞŝƚƐƚƌĞĨĨĞŶ�ĂƵƘĞƌŚĂůď��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ƌĞŝƐƚĞ�ƵŶĚ�ůĞŝĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞ�ŐĞĚĂĐŚƚ�ĞŝŶĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ�ŚĂƚƚĞ͘�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϳ�

^Žŵŝƚ� ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�ŵŝĐŚ� ĚŝĞƐĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ĞƌƐƚ� ǌƵŵ� �ŶĚĞ� ĚĞƐ� dĂŐĞƐ� ĚĞƌ� ĞƌƐƚĞŶ�,ćůĨƚĞ� ĚĞƌ� ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�

tŽĐŚĞ�ƵŶĚ�ůƂƐƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�EĂĐŚƚƐĐŚŝĐŚƚ�ďĞŝ�ŵŝƌ�ĂƵƐ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dĂŐ�ƵŶĚ�

ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ� DĂŝůͲ<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ� sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ĞƌƐƚƌĞĐŬƚĞ͘� �ŵ�

�ďĞŶĚ� ĚŝĞƐĞƐ� dĂŐĞƐ� ŚĂƚƚĞ� ŝĐŚ� ĞŝŶ� ZĞƐƵůƚĂƚ� ƵŶĚ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚĞ� ĚŝĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ� sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ƺďĞƌ� ŵĞŝŶĞ�

�ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͘��

tŽŚů�ŐĞŵĞƌŬƚ͕�ĚŝĞ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĂůůĞƌ�

ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�sĞƌƚƌćŐĞ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�dĂŐ�ĂƵĨ�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ĨŝǆŝĞƌƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ŶƌĞŝƐĞ͕�ĚŝĞ�

ŵŝĐŚ�Ăŵ�ĨƌƺŚĞŶ�sŽƌŵŝƚƚĂŐ�ŚćƚƚĞŶ�ĂƵĨďƌĞĐŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘��

/ĐŚ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚĞ�ĂůƐŽ�ĚŝĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ƺďĞƌ�ŵĞŝŶĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ʹ�DĂŝůͲ�ƵƐǌƵŐ�ʹ�ŝŶ

ďůĂƵĞƌ�^ĐŚƌŝĨƚ�ŵŝƚ�ƐĐŚǁĂƌǌĞŶ�ŬůĞŝŶĞŶ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�EĞƵƚƌĂůŝƚćƚ�ĚŝĞƐĞƌ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǌƵ�ǁĂŚƌĞŶ͘�

^ĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞƌ�,Ğƌƌ�͙͕�

ůŝĞďĞ�&ƌĂƵ�͙͕�

ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ũĞƚǌƚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ�ƐĞŚƌ͕�ƐĞŚƌ�ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ�ǀŽƌ�

ƵŶƐĞƌĞŵ�ŐĞƉůĂŶƚĞŶ�dĞƌŵŝŶ�ŵĞůĚĞ͕�ŐĞŚĞ�ŝĐŚ�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĞŝŶĞ�^ƉƌĂĐŚĞ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ǌƵ�sŽƌŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŝĞůĞƌƌĞŝĐŚƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͘��

/ĐŚ�ƐĂŐĞ�ƵŶƐĞƌĞŶ�dĞƌŵŝŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŵŽƌŐŝŐĞŶ�dĂŐ�Ăď͕�ĚĂ�ŝĐŚ�ŶĂĐŚ�

ĞŝŶŐĞŚĞŶĚĞƌ�WƌƺĨƵŶŐ�ǌƵ�ĚĞŵ�^ĐŚůƵƐƐ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ�ďŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ĂŶŐĞĚĂĐŚƚĞ�<ŽŶƐƚƌƵŬƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞƌ��ĂƐŝƐ�

ĞŝŶĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚƐŐƌƺŶĚƵŶŐ�ŬĞŝŶ�ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶĞƐ�^ǇƐƚĞŵ�ĚĂƌƐƚĞůůƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ďŝĞƚĞ�ŝĐŚ�/ŚŶĞŶ�ŵĞŝŶĞ�

DŝƚĂƌďĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ƌƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ĚĂƌŐĞůĞŐƚĞŶ��ŝĞůĞŶ�ĂůƐ�ĂŶŐĞƐƚĞůůƚĞ��ĞƌĞŝĐŚͲͬ'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶ�

ĚĞƌ�͙��ŵŝƚ�ďĞŬĂŶŶƚĞƌ��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ�ĂŶ�Ͳ�ĚĞƌ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ�͙>ĞŝƐƚƵŶŐƐͲ�ĞŶƚƌƵŵ�ǌƵ�

ĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ�͙ͲsĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ǌƵ�ƉƌŽŵŽƚĞŶ͕�ǌƵ�ǀĞƌŵĂƌŬƚĞŶ�ƵŶĚ�

ďĞƌĂƚƵŶŐƐƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝǀ�ǌƵ�ĂŐŝĞƌĞŶ͘�/ŚƌĞŵ�ĚĞĨŝŶŝĞƌƚĞŶ��ŝĞů�ƐƚĞŚĞ�ŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ƉŽƐŝƚŝǀ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ͘�/ĐŚ�

ŶĞŚŵĞ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ��ďƐƚĂŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚǀŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ǌƵ�ŐƌƺŶĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŝĐŚ�ĂůƐ�

'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŝŶ�ǌƵ�ϭϬϬй�ƉƌŝǀĂƚͬƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ŚĂĨƚĞŶĚ�ďŝŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ƐƚĂƌŬ�ĞŝŶƐĞŝƚŝŐĞ�ůĂŶŐďŝŶĚĞŶĚĞ�

<ŽƐƚĞŶǀĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐ�ƵŶĚ�mďĞƌƐƚŝŵŵƵŶŐ�;ĚƵƌĐŚ�ϯ�^ƚŝŵŵĞŶ�ĚĞƌ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞͿ�

ĞŝŶŐĞŚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�Ƶŵ�ĞŝŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ��ƵĨďĂƵͲ�ƌŐĞďŶŝƐ�ǌƵ�ĞƌǌŝĞůĞŶ͘��

/ĐŚ�ĚĂŶŬĞ�/ŚŶĞŶ�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞŶ��ƌŬůćƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�/ŚŶĞŶ�

ƵŶĚ�/ŚƌĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞŶŶ�ŝĐŚ�ƐĐŚćƚǌĞ�ĚĂƐ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ĚĞĨŝŶŝĞƌƚĞ��ŝĞů�ʹ�ĚŝĞ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƐ�ĚŝĞƐĞƐ�>ĂŶĚ�

ƚƌĂŐĞŶĚĞŶ�<ƌćĨƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ŚƂĐŚƐƚͲŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞ��ĞƌĂƚƵŶŐ�ďĞŝ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�sĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ�ƐĞŚƌ�

ŐƵƚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�Ͳ�ƵŶĚ�ďŝĞƚĞ�/ŚŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝĞůĞƌƌĞŝĐŚƵŶŐ�ŵĞŝŶĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐŬƌĂĨƚ�ƵŶĚ�ŵĞŝŶĞŶ�

dćƚŝŐŬĞŝƚƐĞŝŶƐĂƚǌ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŝŵ�'ĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌǀĞƌƚƌĂŐ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�<ŽŶĚŝƚŝŽŶĞŶ�ĂŶ͘�

�ŝĞ�/ŚŶĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ�'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ŵĞŝŶĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ĞƌƐƚ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�

ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŝƚƚĞ�Ƶŵ�/Śƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ�

<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�,ĂŶĚůƵŶŐƐĂŬƚŝǀŝƚćƚĞŶ͘�mďĞƌ�ĞŝŶĞ�ŬƵƌǌĞ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ�ǁƺƌĚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ĨƌĞƵĞŶ�

ƵŶĚ�ǀĞƌďůĞŝďĞ�

ŵŝƚ�ĚĞŶ�ďĞƐƚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ��

^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�



ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚ�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϮ�������������������������������������������������������������������^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ�
'�ZD�Ez͕�Ϯϭϰϲϱ�ZĞŝŶďĞŬ�

ϴ�

�ŝƐ� ǌƵŵ� ŚĞƵƚŝŐĞŶ� dĂŐĞ� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ŬĞŝŶĞ� ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ� ǀŽŶ� ŵĞŝŶĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚƐƉĂƌƚŶĞƌŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ�

ƺďĞƌůĂƐƐĞ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ũĞĚĞŵͬƌ��ŝŶǌĞůŶĞŶ�ĚŝĞ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ͕�Žď�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ŚŝĞƌ�Ƶŵ�ĞŝŶ�ƐĞƌŝƂƐĞƐ�

�ŶŐĞďŽƚ�ƵŶĚ�sŽƌŐĞŚĞŶ�ŚĂŶĚĞůƚ͘��

/ĐŚ� Ĩƺƌ� ŵĞŝŶĞŶ� dĞŝů� ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞ� ŵŝĐŚ� ǁĞŝƚĞƌ� ĂƵĨ� ŵĞŝŶ� <ĞƌŶͲ� ƵŶĚ� ^ƉĞǌŝĂůŐĞďŝĞƚ� ʹ� ĚĞƌ� ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚ�

ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶĚ�ďŝĞƚĞ�ŵĞŝŶĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂůƐ�ĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞ�ƵŶŐĞďƵŶĚĞŶĞ�

^ƉĞǌŝĂůŝƐƚŝŶ�ĂŶ͘��

�ŝĞƐĞƐ� �ĞŝƐƉŝĞů� ǌĞŝŐƚ� /ŚŶĞŶ� ĂƵĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ŵŝƚ� ĚĞŵ� �ƌŬĞŶŶĞŶ� ǀŽŶ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ� ďĞŐŝŶŶƚ�

ďĞǀŽƌ�ĞŝŶĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ĂǌƵ�ŶƵƚǌĞ�ŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ĚĂƐ�ǀŽŶ�ŵŝƌ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�

ĚĞƌ� KƌŐĂŶƐĐŚĂĨƚƐͲ�ŶĂůǇƐĞ͘� tŝĞ� ƐĐŚŶĞůů� ƵŶĚ� ǁŝƌŬƐĂŵ� ĚŝĞƐĞƐ� ŝƐƚ͕� ǌĞŝŐƚ� ĚŝĞƐĞƐ� ƌĞĂůĞ� �ĞŝƐƉŝĞů͘� tĞŝƚĞƌĞ�

WƌŽũĞŬƚͲ�ƵŶĚ��ŝŶƐĂƚǌďĞŝƐƉŝĞůĞ�ĨŝŶĚĞŶ�^ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ŵĞŝŶĞƌ�tĞďƐŝƚĞ�ƵŶƚĞƌ�^ƉĞǌŝĂůĂŶŐĞďŽƚ͕�WƌŽũĞŬƚďĞŝƐƉŝĞů͘�

ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŶĚƌĂͲŬůŝŶŬĞŶďĞƌŐ͘ĚĞͬƉƌŽũĞŬƚďĞŝƐƉŝĞů͘Śƚŵů

sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĨƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌĂĚĞ�Ͳ�ǁĂƐ�ŚĂƚ�ĚŝĞƐĞƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ũĞƚǌƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ϭϬ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ͕�ĚĞƌ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ϰ�ƵŶĚ�

ϭϬ͕�ĚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�ǌƵ�ƚƵŶ͍�

/Ŷ�ǁĞůĐŚĞƌ�&Žƌŵ�ƵŶĚ�ǁĂƐ�ĚŝĞƐĞƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ŵŝƚ�ĚĞƌ�<ŽŶĨŽƌŵŝƚćƚ�ĚĞƌ�ϭϬ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ĚĞƌ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�ǌƵ�ƚƵŶ�

ŚĂƚ�ďŝƚƚĞ�ŝĐŚ�^ŝĞ�ƐĞůďĞƌ�ǌƵ�ďĞƵƌƚĞŝůĞŶ͘�>ĞƐĞŶ�ŚŝĞƌǌƵ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŝŶ�ŵĞŝŶĞƌ��ďŚĂŶĚůƵŶŐ�ǌƵ�ĚĞŶ�ϭϬ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ʹ

>ĞďĞŶ�ŽĚĞƌ� ^ĐŚĞŝŶ͍� ĚĞŶ� dĞǆƚ� ǌƵŵ�WƌŝŶǌŝƉ� ϰ�ʹ� �ďƐĐŚĂĨĨƵŶŐ� ũĞĚĞƌ� &Žƌŵ�ĚĞƌ� �ǁĂŶŐƐĂƌďĞŝƚ� ŝŵ�<ĂƉŝƚĞů� //͘�

�ƌďĞŝƚƐŶŽƌŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� dĞǆƚ� ǌƵŵ� WƌŝŶǌŝƉ� ϭϬ� ʹ� <ŽƌƌƵƉƚŝŽŶƐďĞŬćŵƉĨƵŶŐ� ŝŵ� �ďƐĂƚǌ� /s͘� <ŽƌƌƵƉƚŝŽŶƐďĞͲ

ŬćŵƉĨƵŶŐ͘��

�Ƶ� ĨŝŶĚĞŶ� ŝƐƚ� ĚŝĞƐĞƌ� dĞǆƚ� ĂƵĨ�ŵĞŝŶĞƌ�tĞďƐĞŝƚĞ� ƵŶƚĞƌ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ʹ�tĂƌƵŵ� ŝĐŚ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůĞƌŝŶ�

ďŝŶ͊�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŶĚƌĂͲŬůŝŶŬĞŶďĞƌŐ͘ĚĞͬŵĞĚŝĂƉŽŽůͬϭϬϳͬϭϬϳϲϱϳϳͬĚĂƚĂͬϭϬWƌŝŶǌŝƉŝĞŶͲŝŶͲ�ŶǁĞŶĚƵŶŐ͘ƉĚĨ

/ĐŚ�ĚĂŶŬĞ� /ŚŶĞŶ�Ĩƺƌ� /Śƌ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�/ŚŶĞŶ�ǀŽŶ�,ĞƌǌĞŶ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ͕�ǀŝĞů��ƌĨŽůŐ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐ�

ǁŝƌŬƐĂŵĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ͘�

/ŚƌĞ��

���^ĂŶĚƌĂ�<ůŝŶŬĞŶďĞƌŐ��

^�E�Z��<>/E<�E��Z'�
^ƉĞǌŝĂůŝƐƚŝŶ�ŝŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�
hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐďĞƌĂƚĞƌŝŶ�Θ�WƌŽũĞŬƚͲ�ŽĂĐŚ�

�ĞƌĂƚĞŶĚĞ��ĞƚƌŝĞďƐǁŝƌƚŝŶ�;ĞƋ͘�D��ͬ�ĐŽŶŽŵŝĐƐͿ�
ͼ��KY��^ZͲ�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƵŶĚ�EĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚƐŵĂŶĂŐĞƌŝŶ��
ͼ��&YD��ǆĐĞůůĞŶĐĞ��ƐƐĞƐƐŽƌŝŶ�ƵŶĚ�sĂůŝĚĂƚŽƌŝŶ�
ͼ��'Y�YƵĂůŝƚćƚƐŵĂŶĂŐĞƌŝŶ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌŶĞ��ƵĚŝƚŽƌŝŶ�
ͼ��ŝƉůŽŵ�;�ŝƐƚĂŶĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐͿ�ZĂƵŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ͬ�/ŶŶĞŶĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�
ͼ��ƵƐďŝůĚĞƌƉƌƺĨƵŶŐ���sK�ŐĞǁĞƌďůŝĐŚĞ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ��
ͼ�<ĂƵĨĨƌĂƵ�ŝŵ�,ĂŶĚĞů��
ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐŬĞŝƚƐƺďĞƌƉƌƺĨƚ�ŶĂĐŚ�ΑϭϮď��ƚ'�


