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 -Ϯ- 

/Ŷ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�Ϯϰ�DŽŶĂƚĞŶ�ǀĞƌͲ
ďƌĂĐŚƚĞŶ�ǀŝĞůĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞͲ
ŐĞŶ� ŝŚƌĞ��ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ� ǌƵ�,ĂƵƐĞ� ŝŶ�ŵŽͲ
ďŝůĞƌ��ƌďĞŝƚ͘�sŝĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�
ƐŝŶĚ�ŝŶ�<ƵƌǌĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ��
ŝŶ� ǁĞĐŚƐĞůŶĚĞŶ� �ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚŵŽĚĞůůĞŶ�
Ƶŵ� ĚĂƐ� �ŶƐƚĞĐŬƵŶŐƐƌŝƐŝŬŽ� ǌƵ� ŵŝŶŝͲ
ŵŝĞƌĞŶ͘� �ƵƐĂŵŵĞŶŬƺŶŌĞ� ŐƌƂƘĞƌĞƌ�
'ƌƵƉƉĞŶ� ƐŝŶĚ� ƵŶƚĞƌƐĂŐƚ͘� �ŝĞ� �ƌďĞŝƚ�
ůŝĞĨ� ŝŶ� ǀŝĞůĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ� ǁĞŝƚĞƌ͕� ĂŶͲ
ĚĞƌƐ�ĂůƐ�ďŝƐŚĞƌ͕�ĂďĞƌ�ƐŝĞ�ůŝĞĨ͘� 
Kď� Ϯϱ-� ŽĚĞƌ� ϯϱ-� ũćŚƌŝŐĞƐ� :ƵďŝůćƵŵ͕�
ǀŝĞůĞ�ǀŽŶ�ĞƵĐŚ�ŚĂƩĞŶ�ŝŚƌ�:ƵďŝůćƵŵ�ŝŶ�
ĚĞŶ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� Ϯϰ� DŽŶĂƚĞŶ͘� �ŝĞ�
ŐƌŽƘĞŶ� &ĞŝĞƌƐƚƵŶĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ĞƐ� ŽŚŶĞ�
�ŽƌŽŶĂ� ŐĞŐĞďĞŶ� ŚćƩĞ͕� ĨĂŶĚĞŶ� ŶŝĐŚƚ�
ƐƚĂƩ͘� :ĞĚĞƌ� ǀŽŶ� ƵŶƐ� ŚĂƚ� ĚĂĨƺƌ� sĞƌͲ
ƐƚćŶĚŶŝƐ͘� sŝĞůĞ� ǀŽŶ� ƵŶƐ� ŵƂĐŚƚĞŶ�
ĂƵĐŚ� ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ŝŶ� ŐƌŽƘĞƌ� ZƵŶĚĞ� ĨĞŝͲ
ĞƌŶ͘��ƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ZĞĚĞ�ŝŚƌĞƐ�sŽƌŐĞƐĞƚǌͲ
ƚĞŶ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĐŚƟŐ͘��ĂƐƐ�ĞƐ�
ĂďĞƌ��ĞƌĞŝĐŚĞ�Őŝďƚ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�ĚĂƐ�:ƵďŝͲ
ůćƵŵ� ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ� ǁƵƌĚĞ͕� ďǌǁ͘� ŝŶ� ĚĞͲ
ŶĞŶ�ĞƐ�ƵŶƚĞƌ�ŬĂƵŵ�ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌĞŶ�
'ƌƺŶĚĞŶ�ŶŝĐŚƚ� ƐƚĂƩŐĞĨƵŶĚĞŶ�ŚĂƚ͕� ŝƐƚ�
ƐĞŚƌ�ǀĞƌǁƵŶĚĞƌůŝĐŚ͘�:ĞĚĞƌ�sŽƌŐĞƐĞƚǌͲ
ƚĞ�ŚĂƚ� ƚƌŽƚǌ�ŵŽďŝůĞƌ��ƌďĞŝƚ� ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĞŝŶĞŶ� dĞƌŵŝŶ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ŬůĞŝͲ
ŶĞŶ�ZĂŚŵĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
:ƵďŝůĂƌŝŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞŵ�:ƵďŝůĂƌ�ǁĞƌƚƐĐŚćƚͲ
ǌĞŶĚ� ǌƵ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� 'ĞƐĐŚĞŶŬ�
ĚĞƌ� �ďƚĞŝůƵŶŐ� ǌƵ� ƺďĞƌƌĞŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ�
ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ĞŝŶĞŶ� �ůƵŵĞŶͲ
ƐƚƌĂƵƘ͘� �ĂƐ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͕�
ĚŝĞ� ŝŚƌ�ĞƵĐŚ�ĂůƐ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůͲ

ůĞŐĞŶ� ǀĞƌĚŝĞŶƚ� ŚĂďƚ͘� ^ŝĐŚ� ĚŝĞƐĞ� ϯϬ�
DŝŶƵƚĞŶ� �Ğŝƚ� ǌƵ� ŶĞŚŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂĨƺƌ�
ĂƵƐ� ĚĞƌ� ŵŽďŝůĞŶ� �ƌďĞŝƚ� ŚĞƌĂƵƐ� ǌƵƌ�
�ƌďĞŝƚ� ǌƵ� ĨĂŚƌĞŶ͕� ƐŽůůƚĞ� ĞŝŶĞ� ^ĞůďƐƚͲ
ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƐĞŝŶ͘� 
>ĞŝĚĞƌ� ŬŽŵŵĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞ� ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐĞŶ͗� DĂů� ǁƵƌĚĞ�
ĞŝŶ� dĞƌŵŝŶ� ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ� ƵŶĚ� ĞƐ� ŐĂď�
ĞŝŶĞ� ĂďŐĞƐƉĞĐŬƚĞ� &ĞŝĞƌƐƚƵŶĚĞ͘� DĂů�
ŬĂŵ�ĚĞƌ�sŽƌŐĞƐĞƚǌƚĞ�ŬƵƌǌ�ǀŽƌďĞŝ�ƵŶĚ�
ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚĞ� ƵŶĚ� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ǁƵƌĚĞŶ� :ƵͲ
ďŝůćĞŶ�ĂƵĐŚ�ŐĂŶǌ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͘� 
tƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�:ƵďŝůćĞŶ��ŽƌŽŶĂ-�ďĞĚŝŶŐƚ�
ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͍�/Ɛƚ�ĞƐ�ĚŝĞ��ŶŐƐƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�
ŵŽŵĞŶƚĂŶĞŶ� �ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ĞŝŶ� :ƵďŝͲ

ůćƵŵ� ŝŵ� ŬůĞŝŶĞŶ� <ƌĞŝƐ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ� ǌƵ�
ůĂƐƐĞŶ͍�tŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŵŵĞƌ͘�hŶƐĞƌĞ�<ŽůͲ
ůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐĞŝƚ� ƐŽ�
ǀŝĞůĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� � ŐĞƌŶ� Ĩƺƌ� sŽůŬǁĂŐĞŶ�
ĂƌďĞŝƚĞŶ͕� ŚĂďĞŶ� ĚŝĞ� tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ�
ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ�
dĂŐ� ǀĞƌĚŝĞŶƚ͘� �ŐĂů� Žď� ŐƌŽƘĞ� &ĞŝĞƌͲ
ƐƚƵŶĚĞ� ŵŝƚ� �ƐƐĞŶ� ƵŶĚ� 'ĞƚƌćŶŬĞŶ��
ŽĚĞƌ� ĚŝĞ� ŬůĞŝŶĞ� sĂƌŝĂŶƚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŵ�

sŽƌŐĞƐĞƚǌƚĞŶ͕�ĚĞƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐƉĞƌƐŽŶ͕�
ĚĞŵ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŬŽůͲ
ůĞŐŝŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞŵ��ƌďĞŝƚƐŬŽůůĞŐĞŶ͘�'ƵƚĞ�
sŽƌŐĞƐĞƚǌƚĞ� ĮŶĚĞŶ� tĞŐĞ� ƵŶĚ� DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕� ĚŝĞƐĞ� �ŚƌƵŶŐ� ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚͲ
ƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�
ǌƵ� ĞŚƌĞŶ͘� � �ŝĞ� ĮŶĂŶǌŝĞůůĞŶ� DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚĞŶ� ƐŝŶĚ� ƐĞŝƚ� :ĂŚƌĞŶ� ŐĞƌĞŐĞůƚ� ƵŶĚ�
ũĞĚĞ��ďƚĞŝůƵŶŐ�ŚĂƚ�ĞŝŶ��ƵĚŐĞƚ͘ 
�ŝĞ� s<>� ĨŽƌĚĞƌƚ� ĚĂŚĞƌ� ĂůůĞ� �ĞƌĞŝĐŚĞ�
ĂƵĨ͗� ,Žůƚ� ďŝƩĞ� ĚŝĞ� ĞŶƞĂůůĞŶĞŶ� � �ŚͲ
ƌƵŶŐĞŶ�ŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ďƌŝŶŐƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�<ŽůͲ
ůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ĚŝĞ� ŶƂƟŐĞ�
tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ͘� 
�ĂƐ� ŚƂĐŚƐƚĞ� <ĂƉŝƚĂů� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ�hŶƚĞƌͲ
ŶĞŚŵĞŶ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ��
ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͘� ^ŝĞ� ƐŝŶĚ�ĞƐ͕� ĚŝĞ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�WƌŽĚƵŬƚĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ƵŶĚ�ƉƌŽĚƵͲ
ǌŝĞƌĞŶ͘� ^ŝĞ� ƐŝŶĚ� ĞƐ͕� ĚŝĞ�ŵŝƚ� �ĞŐĞŝƐƚĞͲ
ƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ĂƌďĞŝͲ
ƚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĚĂŵŝƚ� ŝĚĞŶƟĮǌŝĞƌĞŶ͘�^ŝĞ�
ƐŝŶĚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ� ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� :ĂŚͲ
ƌĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĐŬ� ƵŶĚ� ĚƺŶŶ� ŐĞŐĂŶŐĞŶ�
ƐŝŶĚ� ƵŶĚ�ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� ZƺĐŬƐĐŚůćŐĞŶ� ǌƵ�
ŬćŵƉĨĞŶ�ŚĂƩĞŶ͘ 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> �ŝĞŶƐƚũƵďŝůćĞŶ-�ĞŝŶ��ŽƌŽŶĂ-�KƉĨĞƌ͍ 

tŝĞ�ŬŽŵŵƚ�ĚĞƌ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ�ǌƵ 

�ŵĞŝŶĞŵ��ŝĞŶƐƚũƵďŝůćƵŵ͍� 

/ŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ƚĂƵĐŚƚ� ĚŝĞ� &ƌĂŐĞ� ĂƵĨ͗�
tĂƌƵŵ�ǁĂƌ�ĚĞƌ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝ�
ŵĞŝŶĞƌ� &ĞŝĞƌ͕� ŚĂƚ�ŵŝƌ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚ� ƵŶĚ�
ĞŝŶ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ͍�'ƌƵŶĚƐćƚǌͲ
ůŝĐŚ�ƐŽůůƚĞŶ�ĚŝĞ��ĞƚƌŝĞďƐƌćƚĞ�ĚŝĞ�/ŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƺďĞƌ�ĞŝŶ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞƐ� :ƵďŝůćͲ
Ƶŵ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ďƚĞŝůƵŶŐ� ĞƌŚĂůƚĞŶ͘� /Ŷ�
ǀŝĞůĞŶ� &ćůůĞŶ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞƐĞ� /ŶĨŽ� ĂďĞƌ�
ŶŝĐŚƚ� ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĞďĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ĞͲ

ƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ĞƌĨćŚƌƚ� ĞƌƐƚ� ƐƉćƚ� ŽĚĞƌ� ŐĂƌ�
ŶŝĐŚƚ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ��ŝĞŶƐƚũƵďŝůćƵŵ͘� 

�ŝĞƐĞƌ� DŝƐƐƐƚĂŶĚ� ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ZƺĐŬͲ
ƐƉƌĂĐŚĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ƵŶĚ�
�ďƚĞŝůƵŶŐ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĂŶŐĞƐƉƌŽͲ
ĐŚĞŶ͘� >ĞŝĚĞƌ� ŬŽŵŵƚ� ĞƐ� ƚƌŽƚǌ� ĂůůĞŵ�
ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚĂǌƵ͕�ĚĂƐƐ��ĞƚƌŝĞďƐƌćͲ
ƚĞ� ĚŝĞƐĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� ĚĂƐ� 'ĞƐĐŚĞŶŬ� ĞƌƐƚ� ƐƉćƚ�
ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�� 

/Ŷ�ĚĞƌ�WĞƌƐŽŶĂů-�DŝƩĞŝůƵŶŐ�;WD�Eƌ͘�
ϬϭͬϭϵͿ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� �ƵƐŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ǀŽŶ�
:ƵďŝůćƵŵƐĨĞŝĞƌŶ��ŐĞƌĞŐĞůƚ͗� 
�ŝĞ� ZĞŐĞůƵŶŐ� ďĞƐĂŐƚ� Ƶ͘Ă͕͘� ĚĂƐƐ� ĞƐ�
ƐŽǁŽŚů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�:ƵďŝůćƵŵƐĨĞŝĞƌŶ�
ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ƐƚĂŶĚŽƌƚďĞǌŽŐĞŶĞ� :ƵďŝůćͲ
ƵŵƐĨĞŝĞƌŶ� ŐĞďĞŶ� ŬĂŶŶ͘� �ƵĨ� ũĞĚĞŶ�
&Ăůů� ƐƚĞŚƚ� ĞŝŶ� ďĞƐƟŵŵƚĞƐ� �ƵĚŐĞƚ�
ƉƌŽ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ďǌǁ͘� ĞŝŶĞ� ŵĂǆ͘�
^ƵŵŵĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ĞŝĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘�
�Ɛ� ĚƺƌĨĞŶ� ĂƵĐŚ� ŵĞŚƌĞƌĞ� :ƵďŝůćĞŶ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ�ƵŶĚ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�&ĞŝͲ
Ğƌ�ďĞŐĂŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵĐŚ� �ĚŝĞ�:ƵͲ
ďŝůćƵŵƐŐĂďĞŶ�ƐŝŶĚ�ŬůĂƌ�ŐĞƌĞŐĞůƚ͘� 

YƵĞůůĞ�WŝǆĂďĂǇ 



 
-ϯ- 

 'ƵƚĞ�'ƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�>ŝƐƚĞ�ϰ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů 

 
· �ƵĨƐƚŽĐŬƵŶŐ�ĚĞƐ�<ƵƌǌĂƌďĞŝƚĞƌŐĞůĚĞƐ�ĂƵĨ�ϭϬϬй 
 
 
· �ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ďŝƐ�ϮϬϮϵ�;ƐŽ�ǁŝĐŚƟŐ�ǁŝĞ� 
 ŶŝĞ�ǌƵǀŽƌ͊Ϳ 
 
· &ĞƐƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ��ŶǌĂŚů�ĂŶ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƉůćƚǌĞŶ�ďŝƐ�ϮϬϮϱ 
 
 
· �ĞƚƌŝĞďůŝĐŚĞ��ůƚĞƌƐǀŽƌƐŽƌŐĞ�ǀŽŶ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚ�Ϯϳ�Φ͕�ǌƵŵ�ϭ͘�:Ƶůŝ�

ϮϬϭϵ�ĂƵĨ�ϵϬ�Φ��ƵŶĚ�Ăď�ϭ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϬ�ĂƵĨ�ϵϴ�Φ 
 
· d�-��hs͗�Ϯϳ͕ϱй�ĞŝŶĞƐ�DŽŶĂƚƐĞŶƚŐĞůƚĞƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�

ĂƵƐŐĞǌĂŚůƚ�ŽĚĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ũĞ�ŶĂĐŚ��ĞƐĐŚćŌŝŐƚĞŶŐƌƵƉƉĞ�ŝŶ�ďŝƐ�
ǌƵ�ƐĞĐŚƐ�ĨƌĞŝĞ�dĂŐĞ�ŐĞǁĂŶĚĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ 

 
· >Ks͗�DĂǆŝŵĂůĞ�sĞƌŐƺƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ϭϱϬ�Φ�ĂůƐ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞƌ�&ĞƐƚďĞͲ

ƚƌĂŐ 
 
· �ĞƚƌŝĞďƐǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐ�ĂůƐ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ�

ƵŶĚ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌďƌŝŶŐĞŶ 

tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ�tĂŚů�ĮŶĚĞƚ�/Śƌ�ƵŶƚĞƌ�
ĚĞŵ�>ŝŶŬ�ŽĚĞƌ�ĚĞŵ�YZ–��ŽĚĞ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ǌƵƌ�tĂŚů�͗͗�/'�DĞƚĂůů�'ĞƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ�tŽůĨƐďƵƌŐ�;ŝŐŵĞƚĂůů-ǁŽď͘ĚĞͿ� 



 -ϰ- 

�ŝĞ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǁĂŚůĞŶ�
ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ� ĚŝĞ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌͲ
ůĞŝƚƵŶŐ� ƐĐŚŽŶ� ƐĞŝƚ� ĞŝŶŝŐĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ͘�
'ĞƐƉƌćĐŚĞ� ƵŶĚ� /ĚĞĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŚĞŝƘĞ�
WŚĂƐĞ� ĚĞƐ� tĂŚůŬĂŵƉĨĞƐ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ�
ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌ� ůćŶŐĞƌĞƌ��Ğŝƚ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞͲ
ƐĞ� �ŝŶŐĞ� ƐƚĞŚĞŶ� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ĂůůĞ�
ǀŝĞƌ� :ĂŚƌĞ� ĂŶ͘� /Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ŝƐƚ� ĚĞƌ�
tĂŚůŬĂŵƉĨ� -ŐĞƉƌćŐƚ� ĚƵƌĐŚ� �ŽƌŽŶĂ-�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ĞŝŶ� ŐĂŶǌ� ĂŶĚĞƌĞƌ͘� �Ɛ� Őŝďƚ�
ƐĞŝƚ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ŵŝƚ�ĚĞŶ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůͲ
ůĞŐĞŶ� ŝŵ� ŝŶĚŝƌĞŬƚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞ�
ďŝƐŚĞƌ� ƚǇƉŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞ� ǀŽƌ� Kƌƚ�
ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ͘� sŝĞůĞ� �ŝŶŐĞ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ŝŶ�
ĚĞƌ�sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ĚŝƌĞŬƚ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ĂŶͲ
ŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ� ƵŶĚ� �ĞƚƌŝĞďƐƌćƚĞ� ŐƌĞŝͲ
ĨĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�
ǌƵƌƺĐŬ͘��ŝĞƐĞ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ� ŝŶ�ĚĞŶ� ůĞƚǌͲ

ƚĞŶ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞŶ�ƐƚĂƌŬ�ďĞǁćŚƌƚ͘�<ƵƌǌͲ
ĂƌďĞŝƚ� ŵĂĐŚƚ� ĚŝĞ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ� ŝŵ� ĚŝƌĞŬͲ
ƚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ��ƌƚ�ƵŶĚ�
tĞŝƐĞ� ƐĐŚǁĞƌ͘� �ĂĚƵƌĐŚ� ĨĞŚůƚ� ƐĞŚƌ�
ŚćƵĮŐ� ŝŵ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ� ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ� ĞŝŶĞƐ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞŶ� �ƵƐƚĂƵͲ
ƐĐŚĞƐ͘��� 
�ŝĞ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐƐƉŝƚǌĞ�ŚĂƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌͲ
ŐĂŶŐĞŶĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ĞŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ǀŽŶ�
�ŝĂůŽŐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�
ƵŶĚ�ĨĂƐƚ� ũĞĚĞƌ�ŚĂƩĞ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�
ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞ� �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ� ĞŝŶǌƵƐĐŚĂůͲ
ƚĞŶ͘� �ĂŶŝĞůĂ� �ĂǀĂůůŽ� ĂůƐ� sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�
ĚĞƐ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚĞƐ� ƵŶĚ�'ĞƌĂƌĚŽ� ^ĐĂƌͲ
ƉŝŶŽ� ĂůƐ� ƐƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ� sŽƌƐŝƚǌĞŶͲ
ĚĞƌ� ŚĂďĞŶ� ǀŝĞůĞ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞ� ŐĞĨƺŚƌƚ�
ƵŶĚ� ǁĂƌĞŶ� ŝŵ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ŵŝƚ� �ƵĐŚ͘�
�ƵĐŚ� ĚŝĞ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ͕�
ĂůůĞŶ� ǀŽƌĂŶ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚĞƌ�
&ůŽƌŝĂŶ� ,ŝƌƐĐŚ͕� ŝƐƚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞŶ�

&ŽƌŵĂƚĞ� ƐĞŚƌ� ƉƌćƐĞŶƚ� ƵŶĚ� Őŝďƚ� ǌƵ�
ǀŝĞůĞŶ�dŚĞŵĞŶ��ƵƐŬƵŶŌ͘ 
^ŽǁŽŚů�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘/'D-
ďĞŝ-st͘ĚĞ� ƵŶĚ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ^ŽĐŝĂů-�
DĞĚŝĂ��ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�s<>�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ĞƚƌŝĞďƐͲ
ƌĂƚ�ĂŬƟǀ�ƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ͘ 
&ƺƌ� ĚĞŶ� ŬƵƌǌĞŶ� ĚŝƌĞŬƚĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�
ĞƌƌĞŝĐŚƚ� ŝŚƌ� ĚŝĞ� s<>� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ�
DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ͗� YNO#LJP-EHL-YZ�GH  
 
DĞůĚĞƚ� ĞƵĐŚ� ďĞŝ� &ƌĂŐĞŶ� ƵŶĚ� �ŶƌĞͲ
ŐƵŶŐĞŶ͘� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
<ŽŶƚĂŬƚ�ŵŝƚ�ĞƵĐŚ͘� 

WŽĚĐĂƐƚ�ŵŝƚ��ĂŶŝĞůĂ�ƵŶĚ�&ůŽƌŝĂŶ 
 

�ƌƐƚĞ�&ŽůŐĞ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�ZĞŝŚĞ�ŵŝƚ�s<–�>ĞŝƚĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ�,ŝƌƐĐŚ 

EĞƵĞ� tĞŐĞ� ŵƺƐƐĞŶ� ďĞƐĐŚƌŝƩĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĞƵĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ƌĞĐŚƚǌĞŝͲ
ƟŐ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ŶĞƵƐƚĞŶ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽͲ
ŶĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ͘��ĂǌƵ�ďŝĞƚĞŶ�ĚŝĞ��
ĚŝŐŝƚĂůĞŶ� DĞĚŝĞŶ� ŚĞƵƚĞ� ŝŵŵĞƌ�
ďĞƐƐĞƌĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͘� �Ğƌ� �ĞͲ
ƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕�
ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ĞŝŐĞŶĞŶ� WŽĚĐĂƐƚ-� ^ĞƌŝĞ�
ĂŶ� ĚĞŶ� ^ƚĂƌƚ� ǌƵ� ŐĞŚĞŶ͘� ͣ�ĂŶŝĞůĂ�
ŝŵ� �ŝĂůŽŐ͞� ŚĞŝƘƚ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞ� WŽͲ
ĚĐĂƐƚ͘� � ,ŝĞƌ� ĞƌůćƵƚĞƌƚ� �ĂŶŝĞůĂ�
�ĂǀĂůůŽ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�'ćƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵͲ

ĞůůĞŶ� 'ĞƐĐŚĞŚŶŝƐƐĞ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ� ĚŝĞ�
�ƌďĞŝƚ� � ďĞŝ� sŽůŬƐǁĂŐĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞƌ�
ĞƌƐƚĞŶ� &ŽůŐĞ� ǁĂƌ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌͲ
ƉĞƌůĞŝƚĞƌ� &ůŽƌŝĂŶ� ,ŝƌƐĐŚ� ǌƵ� 'ĂƐƚ͘�
�ĞŝĚĞ�ĞƌůćƵƚĞƌƚĞŶ� Ƶ͘Ă͘� ĚŝĞ� ^ŝƚƵĂƟͲ
ŽŶ�Ƶŵ�,ĂůďůĞŝƚĞƌ͕��ŽƌŽŶĂ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
�ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƐŝĐŚĞƌƵŶŐ͘� EĂƚƺƌͲ
ůŝĐŚ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ďĞǀŽƌƐƚĞͲ
ŚĞŶĚĞ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǁĂŚů͘ 
^ĐĂŶŶƚ� ĚĞŶ� YZ-� �ŽĚĞ� ƵŶĚ� ŚƂƌƚ�
ĞƵĐŚ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�&ŽůŐĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ͘� 
/Ŷ�ĚĞƌ��ǁŝƐĐŚĞŶǌĞŝƚ�ƐŝŶĚ�ŶŽĐŚ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� &ŽůŐĞŶ� ĚĂǌƵŐĞ-������
ŬŽŵŵĞŶ͘ 
 
 
 
� 

s<>�ĂŬƟǀ 

�ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

YƵĞůůĞ͗��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ 



 -ϱ- 

^Đ
ĂŶ

ŶĞ
Ŷ�
ƵŶ

Ě�
ĚĂ

ďĞ
ŝ�Ɛ
Ğŝ
Ŷ͊

 

s<>�ĂŬƟǀ 

�ĞƌĞŝƚƐ�Ăŵ�Ϯϴ͘Ϭϭ͘ϮϮ�ƵŶĚ�Ăŵ�ϭϰ͘ϬϮ͘ϮϮ�ďĞŐƌƺƘͲ
ƚĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌ�Kůůŝ�WŽŵŵĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌͲ
ƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�^ĞŶĚƵŶŐ͘�
/Ŷ� ĚĞŶ� ũĞǁĞŝůƐ� ĚƌĞŝ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ŬĂŵĞŶ� ĚŝĞ� DŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ĚĂǌƵ͕�Ƶŵ�
ŝŚƌĞ� �ƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� �ƵĨŐĂďĞŶ� ǌƵ� ĞƌůćƵƚĞƌŶ͘� &ƌĂͲ
ŐĞŶ͕� ĚŝĞ� � ŝŵ� sŽƌĨĞůĚ� ƵŶĚ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ^ĞŶͲ
ĚƵŶŐ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁƵƌĚĞŶ͕� ŬŽŶŶƚĞŶ� ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� �ďŐĞƌƵŶĚĞƚ� ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� WƌŽŐƌĂŵŵ�
ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ǀŝĞůĞŶ�DƵƐŝŬǁƺŶƐĐŚĞ͕� ĚŝĞ� Kůůŝ� ĂůůĞ�
ŐĞƌŶ�ĞƌĨƺůůƚĞ͘� �ŝĞ�s<>�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ 

�/'�DĞƚĂůů�tŽůĨƐďƵƌŐ 

 
>ŝĞďĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ͕ 

 
ƵŶƐĞƌ�ZĂĚŝŽƟƉƉ�Ĩƺƌ��ƵĐŚ͗� 

 
 

�ŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ďĞŝ�st� 

� 
ǌƵ�'ĂƐƚ�ďĞŝ�,ǇĚĞ�-�ZĂĚŝŽ͘ 

 
 

�ŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ 
 

Ϯϱ͘ϬϮ͘�ƵŶĚ�Ϭϰ͘Ϭϯ͘��ŝŶ��ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽŶ�ϴ�-�ϭϭ�hŚƌ͘  
 

�ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ĞŶĚƵŶŐ�ĨƺŚƌƚ�ĞƵĐŚ�Kůůŝ�WŽŵŵĞƌ 
 

�ǀŽŶ�,ǇĚĞ�-�ZĂĚŝŽ 

�ƵƌĞ�&ƌĂŐĞŶ͕�DƵƐŝŬǁƺŶƐĐŚĞ�ŽĚĞƌ�'ƌƺƘĞ�ƐĐŚŝĐŬƚ�ďŝƩĞ�ǀŽƌĂď� 
 

�ƺďĞƌ�tŚĂƚƐ�ƉƉ�ĂŶ�Ϭϭϱϭ-ϮϬϱϰϳϯϰϱ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�DĂŝů�ĂŶ���� 
ŚǇĚĞƌĂĚŝŽΛǁĞď͘ĚĞ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�K͘�WŽŵŵĞƌ 



 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ďƌŝŶŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂŬƟǀ�ĞŝŶ� 
 

�ŝŶĚĞŐůŝĞĚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�/'�DĞƚĂůů�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ 

�Ğƌ�tĂŚůŬĂŵƉĨ�ŝƐƚ�ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌ�ŵĞŚƌĞͲ
ƌĞŶ�tŽĐŚĞŶ�ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͘�^ŽǁŽŚů�ŝŶ�ĚĞŶ�
WƌŝŶƚ-� DĞĚŝĞŶ� ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ�
^ŽĐŝĂů-�DĞĚŝĂ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƌĞŝĐŚůŝĐŚ��ŝƐŬƵƐͲ
ƐŝŽŶƐďĞĚĂƌĨ͘� �ĂďĞŝ� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� dŽŶͲ
Ăƌƚ� ĚĞƵƚůŝĐŚ� ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘� <ƌŝƟŬ� ŝƐƚ� ĚŝĞ�
ĞŝŶĞ� ^ĂĐŚĞ͕�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ��ŶŐƌŝīĞ�ƵŶĚ�
hŶƚĞƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ� ĞŝŶĞ� ŐĂŶǌ� ĂŶĚĞƌĞ͘�
�ŐĂů�Žď�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�tĂŚůƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ�ŐĞŚƚ�ŽĚĞƌ�Ƶŵ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐƐͲ
ƐƚćŶĚĞ� ƵŶĚ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĂƵƐ� ĚĞƌ� sĞƌͲ
ŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ͘� �ůůĞƐ� ǁŝƌĚ� ŬƌŝƟƐŝĞƌƚ� ƵŶĚ�
ƐĞůďƐƚ��ƌĨŽůŐĞ�ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘� 
,ŝĞƌ� ŝƐƚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚĂƌĂƵĨ� ŚŝŶǌƵǁĞŝͲ
ƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŐĞƌĂĚĞ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ� DĂŶͲ
ĚĂƚƐƚƌćŐĞƌ� ĂƵƐ� ĚĞƌ� sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�
ƉůƂƚǌůŝĐŚ� ƐĞŚƌ� ĂŬƟǀ� ƐŝŶĚ͘�tĞƌ�ŵĞŝŶƚ͕�
Ğƌ� ŵƺƐƐĞ� �ƌŝĞĨĞ� ĂŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ�
�ƵĨƐŝĐŚƚƐƌĂƚĞƐ� ƵŶĚ� ĂŶ� ĚŝĞ� &ĂŵŝůŝĞŶ�
ƐĐŚƌĞŝďĞŶ͕�ĚĞƌ�ŚĂƚ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞ�ĞŝŶĞƌ�
/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ� ŝŶ� Ăůů� ĚĞŶ� :ĂŚͲ
ƌĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ǁŝƌŬůŝĐŚ� ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘� tĞƌ�
ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ĂŶŐƌĞŝŌ�ƵŶĚ�ĂůƐ�
�ůĂƋƵĞƵƌĞ� ;DĞŶƐĐŚĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞŐĞŶ� �ĞͲ
ǌĂŚůƵŶŐ� ĂƉƉůĂƵĚŝĞƌĞŶͿ� ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ͕�

ĚĞƌ� ŚĂƚ� ŶŝĐŚƚ� ĚĂƐ� ZĞĐŚƚ͕� ƐŝĐŚ� ĂůƐ�
^ƉƌĂĐŚƌŽŚƌ� ĚĞƌ� �ĞůĞŐƐĐŚĂŌ� ǌƵ� ďĞͲ
ǌĞŝĐŚŶĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ĚĞƌ� /'�
DĞƚĂůů�ůĞŝƐƚĞŶ�ŝŵ��ĞƚƌŝĞď�ĞŝŶĞŶ�ĞŶŽƌͲ
ŵĞŶ� �ĞŝƚƌĂŐ� ǌƵƌ�DŝƚďĞƐƟŵŵƵŶŐ� ďĞŝ�
sŽůŬƐǁĂŐĞŶ͘� ^ŝĞ� ŶĞŚŵĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ�
WƌŽďůĞŵĞ� ŝŶ� ĚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ� ĂŶ͘� ^ŝĞ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� >ƂƐƵŶŐ� ǀŽŶ�
WƌŽďůĞŵĞŶ͘�^ŝĞ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�
ĂƵƘĞƌŚĂůď� ĚĞƐ� �ĞƚƌŝĞďĞƐ͘� �ŚƌĞŶĂŵƚͲ
ůŝĐŚ� ƵŶĚ� ƐŽŵŝƚ� ŝŶ� ŝŚƌĞƌ� &ƌĞŝǌĞŝƚ͕� ƐŝŶĚ�
ƐŝĞ� ĂŬƟǀ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� ƚćƟŐ͘�
'ĞŶĂƵ� ŚŝĞƌ� ůŝĞŐƚ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ƚćƌŬĞ͕� ǁŝƌ�
ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ�ƵŶƐ�ƵŶĚ�ďƌŝŶŐĞŶ�ƵŶƐ�ĞŝŶ͘�
tŝƌ� ůĂƐƐĞŶ� dĂƚĞŶ� ĨŽůŐĞŶ� ƵŶĚ� ďůŝĐŬĞŶ�
ŝŶ� ĚŝĞ� �ƵŬƵŶŌ͘� �ƵƌĐŚ� ƵŶƐĞƌĞ�tŽŚŶͲ
ďĞǌŝƌŬƐĂƌďĞŝƚ� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ũĞĚĞƌ� ƐŽǁŽŚů�
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ƉŽůŝƟƐĐŚ�ƵŶĚ�
ƺďĞƌďĞƚƌŝĞďůŝĐŚ� ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ͘� DĂŶ�
ŵƵƐƐ�ŶƵƌ�ďĞƌĞŝƚ�ĚĂĨƺƌ�ƐĞŝŶ͘�� 
�Ğŝ� ƵŶƐ� ƐƚĞŚĞŶ� ŬĞŝŶĞ�tŽƌƚŚƺůƐĞŶ� ŝŵ�
ZĂƵŵ� ƵŶĚ� ǁŝƌ� ƚćƵƐĐŚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŵŝƚ�
ůĞĞƌĞŶ�tŽƌƚĞŶ͘�sŽƌ�ĂůůĞŵ�ǁŝƐƐĞŶ�ǁŝƌ͕�
ǁŽ� ǁŝƌ� ŚĞƌŬŽŵŵĞŶ͘� �ĂƐ� ŝƐƚ� ůĞŝĚĞƌ�
ǀŝĞůĞŶ� ĂďŚĂŶĚĞŶŐĞŬŽŵŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ�
ƐĞůďƐƚ� ĂŬƚƵĞůů� ŶŽĐŚ� ĂůƐ� /'� DĞƚĂůůĞƌ�

ďĞǌĞŝĐŚŶĞŶ͘� 
ͣtĞŶŶ� ŵĂŶ� ĂŶ� ŐĞǁŝƐƐĞŶ� ^ƚĞůůĞŶ�
ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ŬŽŵŵƚ͕�ĚĂŶŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�
&ƌĂŐĞ� ĚĞƐ� �ŚĂƌĂŬƚĞƌƐ͕� Žď� ŵĂŶ� ĚĂƐ�
ĂŬǌĞƉƟĞƌƚ� ŽĚĞƌ� Žď� ŵĂŶ� ƐŝĐŚ� ǀĞƌͲ
ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐƚ͘� � Dŝƚ� ĚĞŶ� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�
ƐĐŚĞŝŶŚĞŝůŝŐĞŶ� �ƵƐƐĂŐĞŶ͕� ŝĐŚ� ŬĞŶŶĞ�
ŵĞŝŶĞŶ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ŶŝĐŚƚ� ĞŝŶŵĂů͕�
ŬĂŶŶ� ŵĂŶ� ƐŽůĐŚĞ� ^ĐŚƌŝƩĞ� ũĞĚĞŶĨĂůůƐ�
ŶŝĐŚƚ� ǁŝƌŬůŝĐŚ� ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͘� �ĞŶŶ� ĂůƐ�
ĂŬƟǀĞƌ� /'� DĞƚĂůůĞƌ� ŬĞŶŶĞ� ŝĐŚ� ĚŝĞ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ǁĞŝƘ� ĂŶ� ǁĞŶ� ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ� ǁĞŶĚĞŶ� ŵƵƐƐ͕� ǁĞŶŶ� ŝĐŚ� ĞƐ�
ŵƂĐŚƚĞ͕͞�ƐŽ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝͲ
ƚƵŶŐ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�^ƚĞůůƵŶŐͲ
ŶĂŚŵĞ͘�� 

&ůĂǀŝŽ��ĞŶŝƚĞƐ�ƐƚĞůůƚ�ŬůĂƌ 
 

�ƌŝĞĨǁĂŚů�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƚŽůůĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ 

�Ğŝ�ƵŶƐĞƌĞŵ�EŽŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�
ǁĂƌ� ŝĐŚ�ǀŽƌŚĞƌ�ďĞƐŽƌŐƚ͕�ǁŝĞ�ĚĂƐ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů� ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚ͘� tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ĚĂ�
ƐĞŚƌ� ǀŝĞů� �Ğŝƚ� ƵŶĚ� ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�
ĂƵĨŐĞǁĂŶĚƚ͘�:Ğƚǌƚ�ǁĞŝƘ�ŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�
ĞƐ� ŐĞŚƚ͘� �ĞƐŚĂůď� ďŝŶ� ŝĐŚ� ĚĂǀŽŶ�
ƺďĞƌǌĞƵŐƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ƌŝĞĨǁĂŚů�
ĞŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ŝƐƚ͕�ĚŝĞ��ĞƚĞŝůŝͲ
ŐƵŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǁĂŚů�ǌƵ�
ĞƌŚƂŚĞŶ͘� 
�ĂƐƐ� ĞƐ� ũĞƚǌƚ� ŵĞŚƌ� >ŝƐƚĞŶ� Őŝďƚ͕�
ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�tŽůĨƐďƵƌŐĞƌ�WŚćŶŽŵĞŶ͘�

�Ɛ� ƐƉŝĞŐĞůƚ� ŶƵƌ� ĚŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞ� dĞŶĚĞŶǌ�
ǁŝĚĞƌ͕� ĚĂƐƐ� ĞƐ� ŝŵŵĞƌ� ŵĞŚƌ� ^ƉĂůͲ

ƚƵŶŐƐŬƌćŌĞ� Őŝďƚ͘� �ĂƐ� ŬŽŵŵƚ� ŶŝĐŚƚ�
ƺďĞƌƌĂƐĐŚĞŶĚ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� ŵĂĐŚƚ� ŵŝƌ�

ĂƵĐŚ�ŬĞŝŶĞ��ŶŐƐƚ͕�ĚĞŶŶ�ǁŝƌ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ĚĞŶ�&ŝŶŐĞƌ�Ăŵ�WƵůƐ�ĚĞƌ��ĞͲ
ůĞŐƐĐŚĂŌ͘� �ŝĞ� <ŽůůĞŐĞŶͬŝŶŶĞŶ͕�
ĚŝĞ� ũĞƚǌƚ� ĂůƐ�DĞƚĂůůĞƌ� ĂƵĨ� ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ� >ŝƐƚĞŶ� ŬĂŶĚŝĚŝĞƌĞŶ� ŚćƩĞŶ�
ƐŝĐŚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�EŽŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐǀĞƌͲ
ĨĂŚƌĞŶ� ƐƚĞůůĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ� ŝŚƌĞ�
�ƌŐƵŵĞŶƚĞ� ĚŽƌƚ� ǀŽƌďƌŝŶŐĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘� �ĂƌĂƵĨ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĞ� ǀĞƌͲ
ǌŝĐŚƚĞƚ͘ 

-ϲ- 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�/'�DĞƚĂůů 



 

�Z-�tĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

sŝĞůĞ� ǀŽŶ� ĞƵĐŚ� ĨƌĂŐĞŶ� ^ŝĐŚ͕�ǁĂƌƵŵ�
ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶͲ
ĨĂĐŚ� ŽĚĞƌ� ǀŽƌƐŽƌŐůŝĐŚ� �ƌŝĞĨǁĂŚů� Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ� ĂŶŐĞŽƌĚŶĞƚ�
ǁŝƌĚ͘ 

�Ğƌ� tĂŚůǀŽƌƐƚĂŶĚ� ŚĂƚ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚƵŶŐ� ĚĂƌƺďĞƌ͕� ǁĞůĐŚĞ� �ĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐƚĞŶ�ŽŚŶĞ��ƵīŽƌĚĞƌƵŶŐ��ƌŝĞĨͲ
ǁĂŚů� ĞƌŚĂůƚĞŶ͕� ĚŝĞ� sŽƌŐĂďĞŶ� ĚĞƐ�
�ĞƚƌŝĞďƐǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌĞƐ� ƵŶĚ�
ĚĞƌ�tĂŚůŽƌĚŶƵŶŐ� ǌƵ� ďĞĂĐŚƚĞŶ͘��ŝĞͲ
ƐĞ� ƐĞŚĞŶ� Ƶ͘Ă͘� ǀŽƌ͕� ĚĂƐƐ� ĚĞƌ� hƌŶĞŶͲ
ǁĂŚů� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞƌ� �ƌŝĞĨǁĂŚů� ĚĞƌ�
sŽƌƌĂŶŐ� ĞŝŶǌƵƌćƵŵĞŶ� ŝƐƚ� ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚ�
ƵŶǌƵůćƐƐŝŐ� ǀŝĞůĞ� �ĞƐĐŚćŌŝŐƚĞ� ŝŶ� ĚŝĞ�
�ƌŝĞĨǁĂŚů� ŐĞŶŽŵŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚƺƌͲ
ĨĞŶ͘ 

^ŽǁĞŝƚ� �ĞƐĐŚćŌŝŐƚĞ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ŝŚƌĞƌ�
ŐĞŶĞƌĞůůĞŶ� �ƌďĞŝƚƐƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŝŵ� �ĞͲ
ƚƌŝĞď�ƚćƟŐ�ƐŝŶĚ͕�ǌ͘�͘�ŝŵ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ�WƌŽͲ
ĚƵŬƟŽŶƐďĞƌĞŝĐŚ͕� ƐĐŚĞŝĚĞƚ� ĚĂŚĞƌ� ĞŝͲ
ŶĞ� �ƌŝĞĨǁĂŚů� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ĂƵƐ͘� �ƵĨ�
ĚŝĞ� �ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐ-� ƵŶĚ� �ŽƌŽŶĂ-
^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŵ�ŝŶĚŝƌĞŬƚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ǁƵƌͲ
ĚĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�
�ƌŝĞĨǁĂŚů� Ĩƺƌ� tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ͕� ĚŝĞ�
ŶĂĐŚ� ĂŬƚƵĞůůĞŵ� ^ƚĂŶĚ� ŵŽďŝů� ĂƌďĞŝͲ
ƚĞŶ͕�ƌĞĂŐŝĞƌƚ͘� 

^Ž� ůĂŶŐĞ� ŝŚƌ� ŝŵ� �ĞƚƌŝĞď� ĂŶǁĞƐĞŶĚ�
ƐĞŝĚ͕� ŬĂŶŶ� ĚĞƌ� tĂŚůǀŽƌƐƚĂŶĚ� ĞƵĐŚ�
ĚĞƐŚĂůď�ůĞŝĚĞƌ�ŬĞŝŶĞ��ƌŝĞĨǁĂŚůƵŶƚĞƌͲ
ůĂŐĞŶ�ǌƵŬŽŵŵĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘ 

�ĞƐŚĂůď�ďŝƩĞŶ�ĂƵĐŚ�ǁŝƌ�ĂůƐ�s<>�ĞƵĐŚ�
ŝŶ� ĞŝŶĞƐ� ĚĞƌ� ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ�tĂŚůůŽͲ

ŬĂůĞ�ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĞƵĞƌ�ĚĞŵŽŬƌĂͲ
ƟƐĐŚĞƐ� tĂŚůƌĞĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ƐƚĂƌŬĞ�
>ŝƐƚĞ� ϰ� ǌƵ� ŶƵƚǌĞŶ͘� &ƺƌ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵƚǌ�
ĞƵƌĞƌ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŶ� ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌĞŶ� WĂŶĚĞŵŝĞďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ǁŝƌĚ�
ĚĞƌ�tĂŚůǀŽƌƐƚĂŶĚ�ĚƵƌĐŚ� ƵŵĨĂŶŐƌĞŝͲ
ĐŚĞ�,ǇŐŝĞŶĞŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ƐŽƌŐĞŶ͘ 

� 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

 

,ŝĞƌ�ŬƂŶŶƚ�ŝŚƌ�ĞƵĞƌ�<ƌĞƵǌ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ŵĂĐŚĞŶ 

/Śƌ�ŬƂŶŶƚ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ǁćŚůĞŶ�ǀŽŶ�DŽŶƚĂŐ�ĚĞŶ�
ϭϰ͘Ϭϯ͘ϮϮ�ďŝƐ�&ƌĞŝƚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϮ� 

 
�ŝĞ�tĂŚůůŽŬĂůĞ�ƐĐŚůŝĞƘĞŶ�Ăŵ�ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϮ�Ƶŵ�ϳ�
hŚƌ�ƵŶĚ�ŝŶ�^ĞŬƚŽƌ�ϭϯ�Ƶŵ�ϴ�hŚƌ�ŵŽƌŐĞŶƐ͘� 

 
�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞƚ�ĚŝĞƐĞƐ�ŝŶ�ĞƵƌĞŶ� 

WůĂŶƵŶŐĞŶ͊ 

-ϳ- 

�ŝĞ�/'�DĞƚĂůů�ĞƌŬůćƌƚ�
ĚŝĞ��ƌŝĞĨǁĂŚů͊ 

YƵĞůůĞ͗�ϯϲϬΣ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�EĞƚ 
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�ŵ�ϯϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ�ŚĂƚ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚǀĞƌͲ
ƚƌĞƚƵŶŐ� � tŽůĨƐďƵƌŐ� ŝŚƌĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ�
:ƵŐĞŶĚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ŝŵ� tĞƌŬĨŽͲ
ƌƵŵ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞŵ�DŽƩŽ�
ͣ/ĐŚ� 'ĞŚ�DĂů�t	,>�E͞� ƐƚĂŶĚ� ĚŝĞ�
�Z-tĂŚů� ŝŵ� Dćƌǌ� ŝŵ�
sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�
ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� ƐƚĂƌŬĞ� dĂůŬͲ
ƌƵŶĚĞ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ĞƚƌŝĞďƐͲ
ƌĂƚƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞŶ� �ĂŶŝĞͲ
ůĂ� �ĂǀĂůůŽ� ƵŶĚ� ĚĞŵ�
ƐƚĞůůǀ͘� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǀŽƌͲ
ƐŝƚǌĞŶĚĞŶ� 'ĞƌĂƌĚŽ� ^ĐĂƌͲ
ƉŝŶŽ� ƵŶƚĞƌŵĂƵĞƌƚ͘� ,ŝĞƌͲ
ďĞŝ�ǁƵƌĚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ŬŽŵͲ
ŵĞŶĚĞ� tĂŚů� ŐĞƐƉƌŽͲ
ĐŚĞŶ͕� ǁĞůĐŚĞ� ǁŝĐŚƟŐĞŶ�
�ŝĞůĞ� ĚŝĞ� /'� DĞƚĂůů� ǀĞƌͲ
ĨŽůŐƚ� ƵŶĚ� ǁĞůĐŚĞ� ,ĞƌͲ
ĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĂƐ�hŶͲ
ƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ŝŶ� �ƵŬƵŶŌ� ďĞǁćůƟŐĞŶ�
ǁŝůů͘� �ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ŚĂďĞŶ� �ĚƌŝĂŶĂ�

'ŝůďŽ� ;sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ� ĚĞƌ� :�sͿ� ƵŶĚ�
�ƵƌĐƵ� ^ŝĐŝůŝĂ� ;sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ� ĚĞƐ� �ŝůͲ
ĚƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐͿ� ĚŝĞ� dćƟŐŬĞŝƚƐͲ
ďĞƌŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�:�s�ƵŶĚ�ĚĞƐ��ĞƚƌŝĞďƐͲ
ƌĂƚĞƐ�ŐĞŚĂůƚĞŶ͘�/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĨŽůŐƚĞ�

�ĂŶŝĞů� ^ƚĞƉĂŶŽǀ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� �ĞƌŝĐŚƚ�
ĚĞƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ͘� &ůĂͲ

ǀŝŽ��ĞŶŝƚĞƐ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĂŬͲ
ƚƵĞůůĞŶ� dćƟŐŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� /'� DĞƚĂůů͘�
�ƵĚĞŵ� ĚƵƌŌĞ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚǀĞƌƚƌĞͲ
ƚƵŶŐ� ,ĞƌƌŶ� �ƌ͘� ZŝƚŐĞŶ͕� tĞƌŬƐĂƌǌƚ�
ďĞŝ� st� ďĞŐƌƺƘĞŶ͘� ,Ğƌƌ� �ƌ͘� ZŝƚŐĞŶ�

ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ� ĚŝĞ� &ƌĂŐĞŶ�
ĚĞƌ� �ƵƐǌƵďŝůĚĞŶĚĞŶ� ƵŶĚ�
�ƵĂů� ^ƚƵĚŝĞƌĞŶĚĞŶ� ƌƵŶĚ�
Ƶŵ� ĚĂƐ� dŚĞŵĂ� �ŽƌŽŶĂ�
ƵŶĚ� /ŵƉĨƵŶŐĞŶ͘� tŝĞ� ŝŶ�
ũĞĚĞƌ� :ƵŐĞŶĚǀĞƌƐĂŵŵͲ
ůƵŶŐ� Ăŵ� �ŶĨĂŶŐ� ĚĞƐ� :ĂŚͲ
ƌĞƐ� ŚĂƚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚƐͲ
ŽƌĚŶƵŶŐ� ŝŚƌĞ� dŚĞŵĞŶ�
ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚĞ� ĚŝĞ� �ƵŚƂƌĞƌ�
ƺďĞƌ� ĚĂƐ� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚĞ�
&ĞŚůǀĞƌŚĂůƚĞŶ�Ăŵ��ƌďĞŝƚƐͲ
ƉůĂƚǌ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ĞŝŶĞ�ƐĞŚƌ�
ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ� ƵŶĚ� ƐƉĂŶͲ

ŶĞŶĚĞ� ĞƌƐƚĞ� :ƵŐĞŶĚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�
ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϮ͘ 

�ĞƌĞŝƚƐ��ŶĨĂŶŐ��EŽǀĞŵďĞƌ�ďĞŐƌƺƘͲ
ƚĞ�ĚĞƌ�ƐƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐͲ
ŬƂƌƉĞƌůĞŝƚĞƌ�ƵŶĚ�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ�DŝŐƌĂŶͲ
ƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� 'ŝĂŶĐŚŝŶŽ�
ĞŝŶŝŐĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ�
ĂƵƐ� ĚĞŵ� DŝŐƌĂƟŽŶƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ĚĞƌ�
'ĞƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�^ƚƵƩͲ
ŐĂƌƚ͘� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� ŐŝŶŐ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞŶ� �ƵƐͲ
ĨƺŚƌƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ� ĚĞƌ�
DŝŐƌĂŶƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ� �ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂͲ
ŐĞŶ�ĞŝŶ͘��ƵĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶͲ
ĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� tŽůĨƐďƵƌŐĞƌ� 'ĞͲ
ƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŝŵ�DŝŐͲ
ƌĂƟŽŶƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞ� 'ŝƵͲ
ƐĞƉƉĞ͘� ͣ�ŝĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞͲ
ŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ƐĞŚƌ�ĂŶŐĞƚĂŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ� ƵŶĚ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �ƌͲ
ďĞŝƚ͕͞�ƐŽ�'ŝƵƐĞƉƉĞ͘��ƵĐŚ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝͲ
ƚĞ� �ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞ� �ŚƌŝƐƟĂŶ� DĂƚͲ
ǌĞĚĚĂ͕�s<-�>ĞŝƚĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ�,ŝƌƐĐŚ�ƵŶĚ�
<ŽůůĞŐĞŶ� ĚĞƌ� DŝŐƌĂŶƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�
ŶĂŚŵĞŶ� ĂŶ� ĚĞƌ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ƚĞŝů͘��
�Ğŝ� ĞŝŶĞŵ� ŬůĞŝŶĞŶ� ŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ�

ZƺĐŬďůŝĐŬ� ƐƚĞůůƚĞ� ƐŝĐŚ� ŚĞƌĂƵƐ͕� ĚĂƐƐ�
ĞŝŶ� <ŽůůĞŐĞ� ĂƵƐ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ĨƌƺŚĞŶ� tŽůĨƐďƵƌŐĞƌ� :ĂŚƌĞŶ� ďĞŝ�
sŽůŬƐǁĂŐĞŶ� ĂƌďĞŝƚĞƚĞ͘� � EĂĐŚ� ĞŝŶŝͲ
ŐĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǌŽŐ� ĞƐ� ŝŚŶ� ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�
ǌƵƌƺĐŬ� ŶĂĐŚ� /ƚĂůŝĞŶ͘� DŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�
ůĞďƚ� Ğƌ� ŝŶ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ƵŶĚ� ĂƌďĞŝƚĞƚĞ�
ďĞŝ��ĂŝŵůĞƌ͕�ďĞǀŽƌ�Ğƌ� ŝŶ�ĚĞŶ�ZƵŚĞͲ
ƐƚĂŶĚ�ŐĞŐĂŶŐĞŶ�ŝƐƚ͘� 
�ƵĨ� ĚĞŵ� WƌŽŐƌĂŵŵ� ƐƚĂŶĚ� ĞŝŶ� �ĞͲ
ƐƵĐŚ�ĚĞƐ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�'ĞďćƵĚĞƐ�ĚĞƐ�
�ĞŶƚƌŽ-� /ƚĂůŝĂŶŽ� ƵŶĚ� ĚĞƐ�
>ǲ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘� �Žƌƚ� ŚĂƩĞ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ�
ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�
ĚĞƌ��ŶŬƵŶŌ�ĚĞƌ�/ƚĂůŝĞŶĞƌ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�
ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ŝŚƌ� ϲϬ-� ũćŚƌŝŐĞƐ�
�ĂƐĞŝŶ� ĨĞŝĞƌŶ͕� ǌƵ�ĞƌǌćŚůĞŶ͘��ĂͲ
ŶĂĐŚ� ŐŝŶŐ� ĞƐ� ǌƵ�ĞŝŶĞŵ� ůĂŶŐĞŵ�
^ƉĂǌŝĞƌŐĂŶŐ� ZŝĐŚƚƵŶŐ� �ĞƌůŝŶĞƌ�
�ƌƺĐŬĞ͕�ǁŽ�ĚĞŶ�'ćƐƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�
st-� �ƌĞŶĂ͕� ĚĞƌ� ^ƚĂŶĚŽƌƚ� ĚĞƌ�
ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ��ĂƌĂĐŬĞŶ� ;ĚŝĞ�ƐƉĞͲ
ǌŝĞůů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ĂƐƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĞƌƌŝĐŚͲ

ƚĞƚ� ǁƵƌĚĞŶͿ� ŐĞǌĞŝŐƚ� ǁƵƌĚĞ͘� �Ƶŵ�
�ďƐĐŚůƵƐƐ� ĚĞƐ� dĂŐĞƐ� ŐĂď� ĞƐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
�ƵƚŽƐƚĂĚƚ� ĞŝŶĞŶ� ZƵŶĚŐĂŶŐ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�tĞůƚ͘� 
�ƵĐŚ�,ĂƵƉƚĂŵƚůŝĐŚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ƵŶͲ
ĚĞƐŵŝŐƌĂƟŽŶƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ĚĞƌ�/'�DĞͲ
ƚĂůů� ĂƵƐ� &ƌĂŶŬĨƵƌƚ� ŶĂŚŵĞŶ� ĂŶ� ĚĞŵ�
�ĞƐƵĐŚ�ƚĞŝů͘� 
ͣ�ŝŶ� 'ĞŐĞŶďĞƐƵĐŚ� ŝŶ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ŝƐƚ�
ŐĞƉůĂŶƚ� ƵŶĚ� ŬĂŶŶ� ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ� ŝŶ�
ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͕� Ƶŵ� ĚĂƐ�
EĞƚǌǁĞƌŬ� ǁĞŝƚĞƌ� ĂƵƐǌƵďĂƵĞŶ͞� ƐŽ�
'ŝƵƐĞƉƉĞ�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ͘��� 

�ƌƐƚĞ�:ƵŐĞŶĚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ϮϬϮϮ 

�ƵƐ�ĚĞƌ�DŝŐƌĂŶƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗�/'�DĞƚĂůů͕�tŝůŚĞůŵ->ĞƵƐĐŚŶĞƌ-^ƚƌ͘�ϳϵ͕�ϲϬϯϮϵ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ 
sĞƌƚƌĞƚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚ͕�ϭ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ͗�:ƂƌŐ�,ŽĨŵĂŶŶ 
s͘ŝ͘^͘Ě͘Wͬ͘sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϴ��ďƐ͘�Ϯ�D^ƚs͗�&ůĂǀŝŽ��ĞŶŝƚĞƐ͕��ƌƐƚĞƌ��ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞƌ�ƵŶĚ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ͕ 
�/'�DĞƚĂůů�tŽůĨƐďƵƌŐ͕�^ŝĞŐĨƌŝĞĚ-�ŚůĞƌƐ-^ƚƌ͘�Ϯ͕�ϯϴϰϰϬ�tŽůĨƐďƵƌŐ͕�<ŽŶƚĂŬƚ͗�ǁŽůĨƐďƵƌŐΛŝŐŵĞƚĂůů͘ĚĞ 

YƵĞůůĞ͗�DŝŐƌĂŶƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ 

YƵĞůůĞ͗��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ 


