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$XVJDEH�������� 

t/Z�'�^d�>d�E�<KDDhE�>WK>/d/<� 
$XVJDEH�-DQXDU����� 

�ƌĞŝŐŶŝƐƌĞŝĐŚĞƐ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϳ� Ĩƺƌ�
DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ 
�ŝĞ� <ŽŵŵƵŶĂůƉŽůŝƟŬ� ǁŝƌĚ�
ƐŝĐŚƚďĂƌ͊��ŶŐĞƐƚŽƘĞŶĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�
ƵŶĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞŶ�ŶĞŚŵĞŶ�'ĞƐƚĂůƚ�
ĂŶ͘� 
EĞďĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƐ�
EĞƵďĂƵŐĞďŝĞƚĞƐ� DĞĞĚĞŶƐĚŽƌĨ�
ŵŝƚ� EĞƵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŶƂƌĚůŝͲ
ĐŚĞŶ� KƌƚƐǌƵĨĂŚƌƚ� ŝƐƚ� ǁŽŚů� ĚŝĞ�
�ĂƵƚćƟŐŬĞŝƚ� Ăŵ� ĂůƚĞŶ� WĞŶŶǇ-
DĂƌŬƚ�ĚŝĞ�ŽīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚƐƚĞ��ŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐ� Ĩƺƌ� DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ͘�
EĂƚƺƌůŝĐŚ�ƐƚĞůůƚ�ŚŝĞƌ�<ŽŵŵƵŶĂůͲ
ƉŽůŝƟŬ�ŶƵƌ�tĞŝĐŚĞŶ͘� 
 
&ƺƌ� ĚĂƐ�'ĞǁĞƌďĞŐĞďŝĞƚ� DĞŵͲ
ŵĞůƐĚŽƌĨ�KƐƚ�ĞƌŐĞďĞŶ�ƐŝĐŚ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ďͲ
ƌƵŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘� �ƌͲ
ĨƌĞƵůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�&ŝƌŵĂ�
&ƂƐĞů͕�ƚƌŽƚǌ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌŬůĞŝŶĞƌƵŶŐ�
ĚĞƐ� �ĂƵŚŽĨĞƐ͕� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�
ŐĞŐĞďĞŶ� ǁƵƌĚĞ͕� ŽƌƚƐĂŶƐćƐƐŝŐ�
�ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘� �Ğƌ� ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ� �ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůĂŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ŵƂŐůŝĐŚĞ�
tŽŚŶďĞďĂƵƵŶŐ� ǁƵƌĚĞ� ĞŶƚͲ
ƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ� ƵŶĚ� ĂƵĨ�
ĞŝŶĞ� ǁĞŝƚĞƌĞ� sĞƌĚŝĐŚƚƵŶŐ� ĚĞƌ�

�ĞďĂƵƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ͘� 
�Ğƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌďĞĚĂƌĨƐƉůĂŶ�ďĞͲ
ĮŶĚĞƚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞƌ�
hŵƐĞƚǌƵŶŐ͘� �ŝĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌͲ
ďĞŝƚ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ƂƌƚůŝĐŚĞŶ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌĞŶ� ŝƐƚ� ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚ� ďĞŝͲ
ƐƉŝĞůŚĂŌ͘ 
� 
��ŝĞ� &ŽƌƞƺŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŬƟǀŝƚćͲ
ƚĞŶ� ǌƵŵ� �ŶĞƌŐŝĞŶƵƚǌƵŶŐƐƉůĂŶ�
ŝƐƚ� ůĞŝĚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ� ŝŵ� �ĞŝƚͲ
ƉůĂŶ͕�ĂďĞƌ�ĚŝĞ�ĞŶĞƌŐĞƟƐĐŚĞ�^ĂͲ
ŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĞĞŚŽĬĂůůĞ�ŬŽŶŶƚĞ�
ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞ�
hŵƌƺƐƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶďĞͲ
ůĞƵĐŚƚƵŶŐ� ĂƵĨ� >��� ĞƌĨŽůŐƚ�
^ĐŚƌŝƩ�Ĩƺƌ�^ĐŚƌŝƩ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘ 
 
�ŝĞ�sŝĞůǌĂŚů�ĚĞƌ�WƌŽũĞŬƚĞ�ďĞůĂƐͲ
ƚĞƚĞ� ĂƵĐŚ� ĚĂƐ� ƵŶƚĞƌďĞƐĞƚǌƚĞ�
�ĂƵĂŵƚ͘�Dŝƚ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�>ĞŝƚƵŶŐ�
ƵŶƚĞƌ�^ƚĞƉŚĂŶ�tĂůǌ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞͲ
ƌĞƌ� ƉĞƌƐŽŶĞůůĞƌ� sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐ�
ŚŽīĞŶ�ǁŝƌ�ŚŝĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚĞŶ��ŶͲ
ƐĐŚůƵƐƐ� ǌƵ� ĮŶĚĞŶ͘� �ƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ�
'ĞƐĐŚćŌƐůĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ� ǁŝƌĚ� ƐŝĐŚ� Ăď�
ϮϬϭϴ� ĞŝŶŝŐĞƐ� ƚƵŶ͘� tŝƌ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
^W��ďĞĨƺƌǁŽƌƚĞŶ�ĚŝĞ��ƵŌĞŝůƵŶŐ�
ĚĞƌ� ďĞŝĚĞŶ� ZĞƐƐŽƌƚƐ� <ćŵŵĞƌĞŝ�

ƵŶĚ� 'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ŵŝƚ��
,ĞƌƌŶ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ƌŶĞƚŚ�ĂůƐ�ŶĞƵͲ
Ğŵ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ�ǌƵŵ�Ϭϭ͘ϬϮ͘�
ϮϬϭϴ� ďĞƐĞƚǌƚ� ǁŝƌĚ͘� �ŝĞƐ� ǁŝƌĚ�
ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ŝŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞŶ�
<ŽŵŵƵŶĞŶ� ćŚŶůŝĐŚ� ŐĞŚĂŶĚͲ
ŚĂďƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƉƌŝĐŚƚ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞͲ
ƌĞ� ƵŶĚ� ƐĐŚŶĞůůĞƌĞ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ���
ŐĞĨĂƐƐƚĞƌ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ͘�� 
� 
/ŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�>ŝĐŚƚĞŶĞŝĐŚĞ� ŝƐƚ�
ŵŝƚ� ĚĞŶ� WůĂŶƵŶŐĞŶ� ǌƵŵ� EĞƵͲ
ďĂƵ�ĚĞƌ�<ƌĞŝƐƐƚƌĂƘĞ����ϰ�ĚƵƌĐŚ�
ĚĞŶ� >ĂŶĚŬƌĞŝƐ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ƌĂƚƐďĞƐĐŚůƵƐƐ� ǌƵƌ� sŽƌǌŝĞŚƵŶŐ�
ĚĞƌ� �ƌŶĞƵĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� tĂƐƐĞƌ-�
ƵŶĚ� �ďǁĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ� ƵŵͲ
ŐĞƐĞƚǌƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 
:ƵƐƚ� ǀŽƌ� tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ�
ĚŝĞ�'ƵŶĚĞůƐŚĞŝŵĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� sĞƌŬĞŚƌ� ĨƌĞŝŐĞŐĞͲ
ďĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ůůĞƌĚŝŶŐƐ� ůćƐƐƚ�
ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶĂƵƐďĂƵ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ��
�ĂƵůĂƐƩƌćŐĞƌ� ŶŽĐŚ� ůćŶŐĞƌ� ĂƵĨ�
ƐŝĐŚ� ǁĂƌƚĞŶ͘� ,ŝĞƌ� ƐĞƚǌƚ� ĚĞƌ�
>ĂŶĚŬƌĞŝƐ� ƐĞŝŶĞ� WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶ͘�
tŝƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ŶƵƌ� ĂŶ� ĚĞŶ� ƂƌƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�<ƌĞŝƐƌĂƚ�ĂƉƉĞůůŝĞƌĞŶ� � ƐŝĐŚ�
Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ZĞŝŚƵŶŐ�ĞŝŶǌƵͲ
ƐĞƚǌĞŶ͘ 
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ZZZ�VSG-PHPPHOVGRUI�GH 

Ϯ 

sŝƐŝŽŶĞŶ� ĂƵƐ� ϮϬϭϲͬϭϳ�ǁĞƌĚĞŶ�
ŝŶ�ĚŝĞ�dĂƚ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͊ 

�ŝĞ� sĞƌůĞŐƵŶŐ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌƚĂͲ
ŐĞƐƐƚćƩĞ� ĞƌƂīŶĞƚ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝͲ
ƚĞŶ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŝŶ�ĚĞƌ�
KƌƚƐŵŝƩĞ 

�Ğƌ� ƐƚĂƌŬ� ƐĂŶŝĞƌƵŶŐƐďĞĚƺƌŌŝŐĞ�
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ� ;�ĞƐŝƚǌ� ĚĞƐ� KƌƚƐ-
ĐĂƌŝƚĂƐ-sĞƌďĂŶĚĞƐͿ� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ�
ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĞƌǁŽƌďĞŶ� ƵŶĚ�
ĚĞƌ� EĞƵďĂƵ� ĞŝŶĞƌ� ϳ-ŐƌƵƉƉŝŐĞŶ�
<ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐƐƚćƩĞ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ�
ŶĞƵĞŶ� ^ƚĂŶĚŽƌƚ� ďŝĞƚĞƚ� ĚĞƌ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĞŝŶĞ�
ŶĞƵĞ�KƌƚƐŵŝƩĞ� ŝŵ�hŵŐƌŝī� ĚĞƐ�
ĂůƚĞŶ� &ƌŝĞĚŚŽĨĞƐ͕� ĚĞƐ� <ƌŝĞŐĞƌͲ
ĞŚƌĞŶŵĂůƐ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� ZĂƚŚĂƵƐĞƐ�
ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘� �ƵĨ� /ŶŝƟĂƟǀĞ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƐ� &ƌĂŬƟŽŶƐƐƉƌĞĐŚĞƌƐ� ,ĂͲ
ƌĂůĚ�,ƵŐĞů�ǁĂƌĞŶ�ĚĞŵ��ĞŶŬĞŶ�
ŬĞŝŶĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�ŐĞƐĞƚǌƚ� ƵŶĚ�ĚĞƌ�
^ƚĂŶĚŽƌƚ�Ăŵ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�ĚĞƌ�^ĞĞͲ
ŚŽĬĂůůĞ� ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ŚĂƚ�

ĚŝĞ� DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ� ĚĞƌ�
ŶĞƵĞŶ� <ŝdĂ� ŝŵ� :ƵŶŝ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶ�
�ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌďƺƌŽ� ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ�ďĞͲ
ŬŽŵŵĞŶ� ƵŶĚ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�
�ĞƐĐŚůƺƐƐĞ� ǌƵƌ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� WůĂͲ
ŶƵŶŐ�ŐĞĨĂƐƐƚ͘��Ğƌ�EĞƵďĂƵ�ŬŽƐͲ
ƚĞƚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ǌǁĂƌ� ǀŝĞů�
'ĞůĚ͕� ĞƌƐƉĂƌƚ� ĂďĞƌ� ^ĂŶŝĞƌƵŶŐƐͲ
ŬŽƐƚĞŶ� ĚĞƐ� �ůƚďĞƐƚĂŶĚĞƐ͘� �ƵͲ
ƘĞƌĚĞŵ� ďŝĞƚĞƚ� ĚĞƌ� EĞƵďĂƵ� ĞŝͲ
ŶĞƌ�<ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐƐƚćƩĞ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ŶĂĐŚ� ĚĞŶ� ŶĞƵĞƐƚĞŶ�
�ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞŶ� ĚĞƌ� WćĚĂŐŽŐŝŬ�
ƵŶĚ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌĞƌǌŝĞŚƵŶŐ� ǌƵ�
ďĂƵĞŶ͘� ,ŝĞƌďĞŝ� ŝƐƚ� ƐƉĞǌŝĞůů� ĚĂƐ�
ŇĞǆŝďůĞ� ZĂƵŵŬŽŶǌĞƉƚ� ǌƵ� ĞƌͲ
ǁćŚŶĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ĂƵĨ�ďĞƐŽŶĚĞͲ
ƌĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞ� ĚĞƌ� >ĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ�
<ŝdĂ�ŝŶ�ĚĞƌ�WůĂŶƵŶŐ��ĞƌƺĐŬƐŝĐŚͲ
ƟŐƵŶŐ� ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ŚĂƚ͘� sĞƌƐĐŚŝĞͲ
ĚĞŶĞ� WůĂŶǀĂƌŝĂŶƚĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ�
ďĞƌĞŝƚƐ� ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ� ƵŶĚ� ĨĂǀŽƌŝͲ
ƐŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ��ƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ�ŵŝƚ�
�ůŝĐŬ� ŶĂĐŚ� ^ĐŚůŽƐƐ� ^ĞĞŚŽĨ� ŚŝŶ͘�
�ŝĞ� �ŶŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƌ� <ŝdĂ-� 'ĞͲ
ďćƵĚĞ� ǁĞƌƚĞƚ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ� ĚŝĞ�
^ĞĞŚŽĬĂůůĞ� ĂƵĨ� ƵŶĚ� Őŝďƚ� ŝŚƌ�
ŝŶĚŝƌĞŬƚ� ĞŝŶĞŶ� ŶĞƵ� ŐĞƐƚĂůƚĞƚĞŶ�
�ŝŶŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ͘� �Ă� ĞŝŶ� 'ƌŽƘͲ
ƚĞŝů�ĚĞƌ�WĂƌŬŇćĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĞĞͲ
ŚŽĬĂůůĞ� ĞŶƞćůůƚ͕� ǁƵƌĚĞ� ŚŝĞƌ�

ĂƵĐŚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�WĂƌŬƐŝƚƵͲ
ĂƟŽŶ� ŝŶ�DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ�ŶĂĐŚŐĞͲ
ĚĂĐŚƚ͗�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚŝƌĞŬƚ�
ĂƵĨ� ĚĞŵ� ^ƉŽƌƚŐĞůćŶĚĞ� WĂƌŬͲ
ƉůćƚǌĞ� ǌƵ� ƐĐŚĂīĞŶ͘��ŝĞ� �ƵĨĂŚƌƚ�
ĚĞƐ� ŶĞƵĞŶ� WĂƌŬƉůĂƚǌĞƐ� ǁŝƌĚ�
ƺďĞƌ�ĚŝĞ�<ƌĞŝƐƐƚƌĂƘĞ����ϱ� �ŚĞƌͲ
ŐĞƐƚĞůůƚ͘��ƵƌĐŚ�ƐŝŶŶǀŽůůĞ�hŵŐĞͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ^ĐŚƌćŐƉůĂƚǌĞƐ�
ŬĂŶŶ�ĚŝĞƐ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞŵ�WĂƌŬͲ
ƉůĂƚǌ�ǀŽŶ�^ĐŚůŽƐƐ�^ĞĞŚŽĨ�ƵŵŐĞͲ
ƐĞƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ŽŚŶĞ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞŶ�
dƌĂŝŶŝŶŐƐƉůĂƚǌ� ǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ� ǌƵ�
ŵƺƐƐĞŶ͘� �Ğƌ� WĂƌŬƉůĂƚǌ� ĚĞĐŬƚ�
ĚĂŶŶ� ĚĞŶ� �ĞĚĂƌĨ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ĞĞͲ
ŚŽĬĂůůĞ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�^ƉŽƌƚŐĞůćŶĚĞ͘�
�ŝĞ� ǀĞƌďůĞŝďĞŶĚĞŶ� WĂƌŬƉůćƚǌĞ�
ĂŶ� ĚĞƌ� WƂĚĞůĚŽƌĨĞƌ� ^ƚƌĂƘĞ� ƐƚĞͲ
ŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ƌŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ďŚŽͲ
ůĞŶ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘������������������������������
�Ƶŵ� �ŶĚĞ� ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ� ŚĂƚ� ĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ� ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ƺďĞƌ�ĞŝŶ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚĞƐ�
WƌŽŐƌĂŵŵ� ;/^�<Ϳ� ĚŝĞ� �ŶƚǁŝĐŬͲ
ůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� Ĩƺƌ� DĞŵͲ
ŵĞůƐĚŽƌĨ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ďĞǁĞƌƚĞŶ�
ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ͘� �ŝĞ� ^W�� ĞƌŚŽŏ� ƐŝĐŚ�
ŚŝĞƌǀŽŶ� ĂƵĐŚ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕�
ĚĂƐ� hŵĨĞůĚ� ǀŽŵ� ZĂƚŚĂƵƐ� ŶĞƵ�
ƵŶĚ�ĂƩƌĂŬƟǀ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘� 

3DUNSOlW]H�
.L7D 

%DXIHQVWHU�
QHXH�.L7D 

%DXIHQVWHU�
QHXH�3DUN�
SOlW]H 
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 ����ϯ 

EĞƵďĂƵŐĞďŝĞƚ� DĞĞĚĞŶƐĚŽƌĨ�
KƐƚ 

�ŝĞ��ƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ĚĞƐ�ŶĞƵĞŶ�
tŽŚŶŐĞďŝĞƚĞƐ�ŝŶ�DĞĞĚĞŶƐĚŽƌĨ�
ŝƐƚ�ĨĂƐƚ�ĨĞƌƟŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ�-�ĚŝĞ�

'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐǀĞƌŐĂďĞŶ�ƐŝŶĚ�
ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�>ŽƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĞƌͲ
ĨŽůŐƚ͘��ĂƵŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŵ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞďĞƌĞŝĐŚ�ƐŝŶĚ�ƌĂƌ�ŐĞƐćƚ�
ƵŶĚ�ƐŽ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ĞƌĨƌĞƵͲ
ůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ĞŝŶŚĞŝŵŝƐĐŚĞ�
ũƵŶŐĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ŚĂƩĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĐŚ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ǌƵ�ďĞǁĞƌďĞŶ͘��
ϴϬ�й�ĚĞƌ��ĂƵƉůćƚǌĞ�ƐŝŶĚ�ƐŽŵŝƚ�
�ĞǁĞƌďĞƌŶ�ǌƵŐĞŬŽŵŵĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĞŝŶĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ��ĞǌƵŐ�ǌƵƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ�DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ�ŚĂͲ
ďĞŶ͘��ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁŝůů�ŶĂƚƺƌͲ
ůŝĐŚ�ŝŚƌĞ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶ�ŝŶ�ĚŝĞ��ƵͲ
ŬƵŶŌ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǀĞƌͲ

ǁŝƌŬůŝĐŚƚ�ƐĞŚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŽƌƚ�
tŽŚŶĞŝŐĞŶƚƵŵ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ�ƵŶĚ�
ŬĞŝŶĞ�^ƉĞŬƵůĂƟŽŶƐŽďũĞŬƚĞ͘��ŝĞ�
�ĂƵǁĞƌďĞƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ��ĞŝƚŚŽƌŝǌŽŶƚ�ǀŽŶ�ϱ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐĞůďƐƚŐĞŶƵƚǌƚĞ�/ŵŵŽͲ
ďŝůŝĞ�ŶĂĐŚǁĞŝƐĞŶ͘�/ŵ�'ĞŐĞŶǌƵŐ�
ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵŵ�ĞŝŶĞŶ�ŶĂƚƵƌŶĂŚĞƐ�
tŽŚŶĞŶ͕�ǌƵŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ĞŝŶ�
ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ��ŶƐĂƚǌ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�
�ĞďĂƵƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ�ŵŝƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�
ǀĞƌďĂƵƚĞŶ��ŝƐƚĞƌŶĞŶ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞƐ�
'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ŐĞďŽƚĞŶ͘��ďĞŶƐŽ��
ǁŝŶŬƚ�ũĞĚĞŵ��ŶǁŽŚŶĞƌ�ĞŝŶ�
ƐĐŚŶĞůůĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�
'ůĂƐĨĂƐĞƌĂŶƐĐŚůƵƐƐ͘� 

sĞƌĞŝŶƐĨƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ� ƵŶĚ�
/ŶǀĞƐƟƟŽŶƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ 
EĞďĞŶ� ĂŬƟǀĞƌ� :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�
ƺďĞƌ� ďĞǁćŚƌƚĞ� dƌćŐĞƌ� ǁŝĞ� ŝŵ�
/^K�ďǌǁ͘�:�D�WƌŽŐƌĂŵŵ͕�ƺďĞƌͲ
ŶĞŚŵĞŶ� sĞƌĞŝŶĞ� ĞŝŶĞŶ� ǁŝĐŚƟͲ
ŐĞŶ� �ĞŝƚƌĂŐ� ǌƵƌ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͘�
EĞďĞŶ� ĚĞƌ� sĞƌŵŝƩůƵŶŐ� ǀŽŶ�
dƌĂŝŶŝŶŐƐ-� ƵŶĚ� mďƵŶŐƐŝŶŚĂůƚĞŶ�
ĚƵƌĐŚ� ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ� �ĞƚƌĞƵĞƌ�
ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝĐŚƟŐĞ� ^ŽǌŝĂůŬŽŵƉĞͲ
ƚĞŶǌĞŶ� ǀĞƌŵŝƩĞůƚ͘� sĞƌĂŶƚǁŽƌͲ
ƚƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�

'ƌƵƉƉĞ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� WĞƌƐƂŶůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚͲ
ďĂƌ͘ 
�ƵĨ��ŶƚƌĂŐ�ĚĞƌ�^W�� ŝƐƚ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ� ǌƵƌ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ�
sĞƌĞŝŶĞŶ�ŝŵ�,ĂƵƉƚ-�ƵŶĚ�WĞƌƐŽͲ
ŶĂůĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ� ƵŶĚ�
ŝŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� �ŶĚĞ� ϮϬϭϲ�
ĞŝŶƐƟŵŵŝŐ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ǁŽƌͲ
ĚĞŶ͘�EĞďĞŶ� ƌĞĚĂŬƟŽŶĞůůĞŶ�	ŶͲ
ĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ƺďĞƌĂůƚĞƌƚĞŶ�
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ� ƐŝŶĚ� ŚŝĞƌ� ĚŝĞ� �ƌŚƂͲ
ŚƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵƐĐŚƵƐƐĞƐ�Ĩƺƌ�ĂŬƟǀĞ�
:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ� ǀŽŶ� ϱ� ĂƵĨ� ϭϬΦ� ũĞ�

:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞ�
ǌǁĞĐŬŐĞďƵŶĚĞŶĞ� �ƌŚƂŚƵŶŐ�
ĚĞƌ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� Ĩƺƌ�DƵƐŝŬƉŇĞŐĞ�
ŚĞƌǀŽƌǌƵŚĞďĞŶ͘� �Ă� ĞƐ� ƐŝĐŚ� ĂůͲ
ůĞƌĚŝŶŐƐ� Ƶŵ� ĞŝŶĞ� ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐ� ŚĂŶĚĞůƚ͕� ďĞƐƚĞŚƚ� ŬĞŝŶ�
ZĞĐŚƚƐĂŶƐƉƌƵĐŚ͘� 

�ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǁŝůů�ĚŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�
ǌĞŝƚŶĂŚ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�
ƐŽƌŐĞŶ͘��ƵĐŚ�ŝƐƚ�ƐŝĞ�ďĞͲ
ĂƵŌƌĂŐƚ͕�ĞŝŶĞ��ŶƉĂƐƐƵŶŐ�ĚĞƌ�
/ŶǀĞƐƟƟŽŶƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǀŽƌǌƵďĞͲ
ƌĞŝƚĞŶ͘ 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�&ƌƂƐĐŚŐƌĂďĞŶ 
/ŵ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ�ǁƵƌĚĞ�ƐĞŝƚĞŶƐ�
ĚĞƌ�&Ă͘�&ƂƐĞů�ĚŝĞ��ĞďĂƵƵŶŐƐͲ
ƉůĂŶćŶĚĞƌƵŶŐ͕�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�
:ĂŚƌĞ�ϮϬϬϰ�ŐƺƟŐĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐͲ
ƉůĂŶ�ͣtŽŚŶƉĂƌŬ�&ƌƂƐĐŚŐƌĂďĞŶ͞�
ďĞĂŶƚƌĂŐƚ͘��ŝĞƐĞƌ�ďĞŝŶŚĂůƚĞƚĞ�
ĞŝŶĞŶ�ǀĞƌŬůĞŝŶĞƌƚĞŶ��ĂƵŚŽĨ͕�
Ƶŵ�ĚĞŶ�&ŽƌƚďĞƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�&Ă͘�
&ƂƐĞů�ǌƵ�ƐŝĐŚĞƌŶ͕�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ� 

ďĞĚŝŶŐƚ�ŚŝĞƌĚƵƌĐŚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�
sĞƌŬůĞŝŶĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂƵŐĞďŝĞƚĞƐ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�DĂƘŐĂďĞ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌͲ
ĚŝĐŚƚƵŶŐ͘��/Ŷ�ĚĞŵ�ǀĞƌŬůĞŝŶĞƌƚĞŶ�
�ƌĞĂů�ǁŽůůƚĞ�ĚŝĞ�'ĞtŽ�ĂƵ�
�ĂŵďĞƌŐ�ĞŝŶĞŶ�tŽŚŶƉĂƌŬ�ŵŝƚ�
'ĞƐĐŚŽƐƐǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ďŝƐ�ǌƵ�
ϭϱϬ�tŽŚŶĞŝŶŚĞŝƚĞŶ�ƐĂŵƚ�WĂƌŬͲ
ƉĂůĞƩĞŶ�ĞƌƌŝĐŚƚĞŶ͘��Dŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�
'ĞĚĂŶŬĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĨƌĞƵŶĚĞŶ͕� 

ĚĂ�ĚŝĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�
ƐĐŚŵĂů�ĂƵƐŐĞďĂƵƚĞŶ�^ƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�
ĚŝĞƐĞŵ�'ĞďŝĞƚ�ƐŽǁŝĞƐŽ�ƐĞŚƌ�
ĞŝŶŐĞĞŶŐƚ�ŝƐƚ͘��ŝĞƐ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�
ǁĞŝƚĞƌĞ�WůĂŶƵŶŐĞŶ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚͲ
ƟŐƚ͘��Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ĞŶƚͲ
ƐĐŚŝĞĚ�ƐŝĐŚ�ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
	ŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂͲ
ŶĞƐ�ǁŝĞ��ĂƵĨ�ĚĞƌ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�^ĞŝƚĞ�
ǌƵ�ƐĞŚĞŶ�ŝƐƚ͊ 
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ZZZ�VSG-PHPPHOVGRUI�GH 

>ćƌŵƐĐŚƵƚǌ�>ŝĐŚƚĞŶĞŝĐŚĞ 
'ƵƚĞ�EĂĐŚƌŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�>ŝĐŚƚĞŶͲ
ĞŝĐŚĞ�ĂůůŐĞŵĞŝŶ͕�ǁĂƐ�ĚĞŶ�>ćƌŵͲ
ƐĐŚƵƚǌ� ďĞƚƌŝŏ͘� �ŝĞ� mďĞƌƉƌƺͲ
ĨƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵƚŽďĂŚŶĚŝƌĞŬͲ
ƟŽŶ�EŽƌĚďĂǇĞƌŶ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞ�ĚĞƵƚͲ
ůŝĐŚ� ŚƂŚĞƌĞ� �ĞůĂƐƚƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ�

ĚŝĞ� �ƵƚŽďĂŚŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ŶǁŽŚͲ
ŶĞƌ� ĞƌŵŝƩĞůƚ͘� �ŝĞƐ� ŝƐƚ� ŝŶ� ĞƌƐƚĞƌ�
>ŝŶŝĞ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶ� ĚĞƵƚůŝĐŚ� ŚƂŚĞͲ
ƌĞƐ� sĞƌŬĞŚƌƐĂƵŅŽŵŵĞŶ� ďĞͲ
ŐƌƺŶĚĞƚ� ƵŶĚ� ďĞĚŝŶŐƚ� ĚĂŚĞƌ�
ĂƵĐŚ� ĞŝŶĞ� sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ�
ŚĞƵƚĞ�ǀĞƌĂůƚĞƚĞŶ�>ćƌŵƐĐŚƵƚǌĞƐ͘�

DŝƩĞ� ϮϬϭϳ� ǁƵƌĚĞŶ� ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚĞ� WůĂŶƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ� �ƵƚŽďĂŚŶĚŝƌĞŬƟŽŶ� EŽƌĚͲ
ďĂǇĞƌŶ� ďĞŝ� ĚĞŶ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�
�ĞŚƂƌĚĞŶ� ǌƵƌ� 'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�
ǀŽƌŐĞůĞŐƚ͘� 
 

WĂƌŬƌĂƵŵ�<ŽŶǌĞƉƚ� 
&ƺƌ��ƌŽƐĞŶĚŽƌĨ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ŶĞƵͲ
ĞƐ�WĂƌŬƌĂƵŵŬŽŶǌĞƉƚ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ�
ƵŶĚ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� /ŵ� sŽƌĨĞůĚ�
ŚĂďĞŶ� ƐŝĐŚ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ� ƵŶĚ�
sŽƌƐƚćŶĚĞ� ĚĞƌ� �ƌŽƐĞŶĚŽƌĨĞƌ�
KƌƚƐǀĞƌĞŝŶĞ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĞƚǌƚ�
ƵŶĚ� sŽƌƐĐŚůćŐĞ� Ĩƺƌ� ŵƂŐůŝĐŚĞ�
WĂƌŬƌćƵŵĞ� ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘� �ŝĞƐĞ�
ǁƵƌĚĞŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌƵƌ�WƌƺͲ
ĨƵŶŐ� ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ĚĞƌ�DĂĐŚďĂƌͲ
ŬĞŝƚ� ǌƵŐĞƐƚĞůůƚ͘� �ƵƐ� ĚĞŶ� ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� sŽƌƐĐŚůćŐĞŶ� ŚĂƚ�
ƐŝĐŚ� ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ� ĞŝŶ� ĞŝŶǌŝŐĞƌ� ĞƌͲ
ŚćƌƚĞƚ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ĂůƐ� ĚŝĞ� ďĞƐƚĞ�
>ƂƐƵŶŐ�ŚĞƌĂƵƐŬƌŝƐƚĂůůŝƐŝĞƌƚ͘� 
�Ğƌ� &ĞƐƚƉůĂƚǌ� ǁŝƌĚ� ĚĂĨƺƌ� ǀĞƌͲ
ŬůĞŝŶĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞŶƚ�ĚĂŶŶ�ŬƺŶŌŝŐ� 

ĂůƐ� WĂƌŬŇćĐŚĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐƚĞŶ� ĚĞƐ� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ͕�
ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶďĞƐƵĐŚĞƌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
^ƉŽƌƚůĞƌ͘� �ŝĞƐĞ� ŚĂďĞŶ� ĞƐ� ĚĂŶŶ�
ĂƵĐŚ� ŶćŚĞƌ� ǌƵŵ� ^ƉŽƌƚƉůĂƚǌ͘�
tŝƌ� ŚŽīĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŬƺŶŌŝŐ� ĚŝĞ�

'ĞŚǁĞŐĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� dƌĂƵƚŵĂŶŶͲ
ƐƚƌĂƘĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂůƐ�'ĞŚǁĞŐĞ�ďĞͲ
ŶƵƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
DƺƩĞƌ� ŽĚĞƌ� sćƚĞƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ�
<ŝŶĚĞƌǁĂŐĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ� ĂƵĨ�
ĚŝĞ�^ƚƌĂƘĞ�ĂƵƐǁĞŝĐŚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘ 

ϰ 
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^ĞŶŝŽƌĞŶĂƌďĞŝƚ͗ 
�ƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞƐ�^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ͊ 
�ĂƐ� ^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ� ŝŵ� DŝƩĞŶĚƌŝŶ��
ǁĂƌ� ĞŝŶ� ƚŽůůĞƌ� �ƌĨŽůŐ͊� ^ĞŶŝŽƌĞŶďĞͲ
ĂƵŌƌĂŐƚĞ� ĚĞƐ� >ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ� �ĂŵͲ
ďĞƌŐ� ^ŝŶĂ� KƩ� ƵŶĚ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
'ĞƌĚ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ�ďĞŐƌƺƘƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�
^ĞŶŝŽƌĞŶ͕� ĚŝĞ� ďĞŝ� <ĂīĞĞ͕� ŚĂƵƐŐĞͲ
ŵĂĐŚƚĞŶ� <ƵĐŚĞŶ͕� ^ĂůĂƚďƵīĞƚ� ƵŶĚ�
'ĞŐƌŝůůƚĞŵ� ĞŝŶĞŶ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ�
EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ǀĞƌďƌĂĐŚƚĞŶ͘� 
�ĂƌƌŝĞƌĞĨƌĞŝĞƐ�DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ͗� 
�ƌƐƚĞ� ^ĐŚƌŝƩĞ� ǁƵƌĚĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ�
ϮϬϭϲ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� �ĞŐĞŚƵŶŐ� ŝŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞƚĞŝů� >ŝĐŚƚĞŶĞŝĐŚĞ� ŐĞƚĂŶ͘� /Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ǁĂƌ� ĚĞƌ� ,ĂƵƉƚŽƌƚ�
DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ� ĂŶ� ĚĞƌ� ZĞŝŚĞ͘� �Ŷ�

ĚŝĞƐĞƌ� �ĞŐĞŚƵŶŐ� ŶĂŚŵĞŶ� ĂƵĐŚ�
sŽƌƐƚćŶĚĞ� ǀŽŶ� KƌƚƐǀĞƌĞŝŶĞŶ� ƚĞŝů͘�
'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ��ĂƌƌŝĞƌĞŶ�
ĂŶ� ĚĞƌ� ^ĞĞŚŽĬĂůůĞ� ƵŶĚ� �ƺƌŐĞƌͲ
ŚĂƵƐ� ĞƌŬĞŶŶĞŶ͘� �ŝĞƐĞ� ƐŽůůĞŶ� ŝŵ�
>ĂƵĨĞ� ĚĞƐ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� ďĞƐŝĐŚƟŐƚ�
:ĂŚƌĞƐ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
^ƉŽƌƚůŝĐŚĞƐ͗ 
hŶƐĞƌ� m-ϲϬн� ^ƉŽƌƚĂŶŐĞďŽƚ� ĮŶĚĞƚ�
ϭϰ-ƚćŐŝŐ�^ĂŵƐƚĂŐ�ǀŽŶ�ϵ͗ϯϬ�-�ϭϭ͗ϬϬ�
hŚƌ� ƐƚĂƩ� ƵŶĚ� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ŵŝƩůĞƌͲ
ǁĞŝůĞ� ƺďĞƌ� ĞŝŶĞ� ƌĞŐĞ� dĞŝůŶĂŚŵĞ�
ĨƌĞƵĞŶ͘��ŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�^ƉŽƌƚͲ
ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ƌŽƘŐĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ͘� 
�ĞƌĂƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ͗ 
DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ��ƵƘĞŶƐƚĞůůĞ�
ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕�ĨŽůŐůŝĐŚ�
ĮŶĚĞƚ� ǌǁĞŝŵĂů� ũćŚƌůŝĐŚ� ŝŵ� &ƌƺŚͲ

ũĂŚƌ� ƵŶĚ� ,ĞƌďƐƚ� ĞŝŶ� ƌƵŶĚĞƌ� dŝƐĐŚ�
Ĩƺƌ� �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ� ǌƵ� ĚĞŵ� dŚĞŵĂ�
�ĞŵĞŶǌ� ƐƚĂƩ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� �ĞƌĂͲ
ƚƵŶŐƐƚĞƌŵŝŶĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ǀĞƌĂďƌĞĚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� 
,ŝĞƌĨƺƌ� ƐƚĞŚĞŶ��ůƚĞƌƐďĞƌĂƚĞƌŝŶŶĞŶ�
&ƌ͘��ĂŵĂƌŝƐ�DĂƌƟŶ͕�&ƌ͘��ůǀŝƌĂ�<ĂƌͲ
ŵĂŶŶ� ƵŶĚ� &ƌ͘� �ĞƫŶĂ� �ƂƌŝŶŐ� ǌƵƌ�
sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘ 
KŚŶĞ� ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞƐ� �ŶŐĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ� ǁćƌĞ� ĚŝĞƐĞ� �ƌďĞŝƚ� ŶŝĐŚƚ�
ŵƂŐůŝĐŚ͘� �ĞƐŚĂůď� Őŝůƚ� ŵĞŝŶ� ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌĞƌ� �ĂŶŬ� Ăůů� ĚŝĞƐĞŶ� ,ĞůͲ
ĨĞƌŶͬŝŶŶĞŶ� Ĩƺƌ� ŝŚƌĞŶ� ƚŽůůĞŶ� �ŝŶͲ
ƐĂƚǌ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� ĂƵĨŽƉĨĞƌƵŶŐƐǀŽůůĞ�
hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘� 
^ĞŶŝŽƌĞŶďĞĂƵŌƌĂŐƚĞƌ� 
,ƵŐŽ��ƌƵĐŬ   

<ŽŵŵĞŶƚĂƌ�ǀŽŶ��ŶĚƌĞĂƐ�tĂůƚĞƌ 

^ĐŚŽŶ� ĂůƐ� Ăŵ� tĂŚůĂďĞŶĚ� DĂƌƟŶ�
^ĐŚƵůǌ�ǀĞƌŬƺŶĚĞƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�
KƉƉŽƐŝƟŽŶ� ŐĞŚĞŶ͕� ŬĂŵĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ�
dĂůŬƐŚŽǁƐ� ĚŝĞ� hŶŬĞŶƌƵĨĞ� ǀŽŶ�
'ƌƺŶĞŶ� ƵŶĚ� >ŝďĞƌĂůĞŶ͘� tŝĞ� ŬĂŶŶ�
ŵĂŶ�ŶƵƌ͕�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�tĂŚů�ǀĞƌͲ
ůŝĞƌƚ͕� ŝŶ� ĚŝĞ� KƉƉŽƐŝƟŽŶ� ŐĞŚĞŶ͍�
�ĂŶŶ� ŶĂĐŚ� ǁŽĐŚĞŶůĂŶŐĞŵ� 'ƌƵƉͲ
ƉĞŶďŝůĚ� ŵŝƚ� �ĂůŬŽŶ͗� ĚŝĞ� &W�� ǁŝůů�
ŶŝĐŚƚ� ƌĞŐŝĞƌĞŶ͕�ǁĞŝů� ŬĞŝŶ� sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐ� ĚĂ� ŝƐƚ͘� tĂƐ� ƐŽůůĞŶ�
ǁŝƌ�ŶƵƌ�ĚĂǌƵ�ƐĂŐĞŶ͍��Ɛ�ŐĂď�ďĞƌĞŝƚƐ�
ϮϬϭϭ�ĞŝŶĞ��ŝŶŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ�hŶŝŽŶ�ƵŶĚ�
^W�� ƺďĞƌ� ĞŝŶĞ� �h-ǁĞŝƚĞ� &ŝŶĂŶǌͲ
ƚƌĂŶƐĂŬƟŽŶƐƐƚĞƵĞƌ͕� ďŝƐ� ŚĞƵƚĞ� ŝƐƚ�
ƐŝĞ� ŶŝĐŚƚ� ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͕� ĚŝĞ� ǀĞƌďĂůĞŶ�
�ŶŐƌŝīĞ�ĚĞƌ��^h�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ� ŝŵ� <ŽĂůŝƟŽŶƐǀĞƌƚƌĂŐ� ǀĞƌĞŝŶͲ
ďĂƌƚĞŶ� ƵŶĚ� ŝŵ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐ� ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ͕� ŇćĐŚĞŶĚĞĐŬĞŶĚĞŶ�
DŝŶĚĞƐƚůŽŚŶ�ǁĂƌĞŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚ͕�ĚĂƐ�
ŝŵ� <ŽĂůŝƟŽŶƐǀĞƌƚƌĂŐ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞ�
ZƺĐŬŬĞŚƌƌĞĐŚƚ�ǀŽŶ�dĞŝůǌĞŝƚ�ŝŶ�sŽůůͲ
ǌĞŝƚ� ǁƵƌĚĞ� ŶŝĐŚƚ� ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͕� ĚŝĞ�
�ŚĞ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ� ǁƵƌĚĞ� ũĂŚƌĞůĂŶŐ� ĂƵĨ�
ĚŝĞ� ůĂŶŐĞ� �ĂŶŬ� ŐĞƐĐŚŽďĞŶ� ƵŶĚ�

ĞƌƐƚ�ŬƵƌǌ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƚĂŐƐǁĂŚů͕�
ƋƵĂƐŝ� ŝŵ� tĂŚůŬĂŵƉĨ͕� ďĞŚĂŶĚĞůƚ͘�
hŵ�ĚĞƌ�^W��ĞŝŶ�dŚĞŵĂ�ǌƵ�ŬůĂƵĞŶ͕�
ǁŝĞ�ĞŝŶŝŐĞ�<ŽŵŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ŵĞŝŶͲ
ƚĞŶ͘� �Ğƌ� 'ůǇƉŚŽƐĂƚ-�ůůĞŝŶŐĂŶŐ�
ǌĞŝŐƚ� ĚŽĐŚ� ŐĂŶǌ� ŽīĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĂƵĐŚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^W��ĨƌĂŐůŝĐŚ� ŝƐƚ͕�Žď�ĞŝŶ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞ� <ŽĂůŝƟŽŶ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞƐ�sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐ� ďĞƐƚĞŚƚ͘� �ĂƐ�
tĂŚůĞƌŐĞďŶŝƐ� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� ũĞĚĞŶĨĂůůƐ�
ŶŝĐŚƚ� ŐĞćŶĚĞƌƚ͖� ĚŝĞ� 'ƌŽ<Ž� ŝƐƚ� ĂďͲ
ŐĞǁćŚůƚ͘� �Ɛ� ŬĂŶŶ� ŶŝĐŚƚ� ƐĞŝŶ͕� ĚĂƐƐ�
ĞƐ�ũĞƚǌƚ�ŚĞŝƘƚ͗��ŝĞ�'ƌŽ<Ž�ŝƐƚ�ƚŽƚ͕�ĞƐ�
ůĞďĞ� ĚŝĞ� 'ƌŽ<Ž͊� /Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ�tĂŚůͲ
ũĂŚƌ�ŚĂƩĞŶ�ǁŝƌ�ŶĂĐŚ�ǌǁĞŝ��ƌĞŝŐŶŝƐͲ
ƐĞŶ� ŐƌŽƘĞ� EĞƵĞŝŶƚƌŝƩƐǁĞůůĞŶ͗�
ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� <ĂŶĚŝĚĂƚĞŶŶŽŵŝŶŝĞƌƵŶŐ�
ǀŽŶ� DĂƌƟŶ� ^ĐŚƵůǌ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
�ƵŶĚĞƐƚĂŐƐǁĂŚů͘� ^ŝŶĚ� ƐŝĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
'ƌŽ<Ž�ĞŝŶŐĞƚƌĞƚĞŶ͍�DĂƌƟŶ�^ĐŚƵůǌ�
ŬůĂƌĞ� tŽƌƚĞ� ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ� ,ĂůƚƵŶŐ͕�
ĚŝĞ� ŽŚŶĞ� ,ŝŶƚĞƌƚƺƌĐŚĞŶ͕� ŽŚŶĞ�
,ĞƌƵŵůĂŵĞŶƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŽƉƉĞůƚĞŶ�
�ŽĚĞŶ�ĂƵƐŬŽŵŵƚ͕�ŚĂďĞŶ�ǁĞƐĞŶƚͲ
ůŝĐŚ� ǌƵ� ƐĞŝŶĞŵ� �ŚĂƌŝƐŵĂ� ƵŶĚ� ƐĞŝͲ
ŶĞƌ� 'ůĂƵďǁƺƌĚŝŐŬĞŝƚ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘�
�ƵĨ�ĚĞŵ�:ƵƐŽ-�ƵŶĚĞƐŬŽŶŐƌĞƐƐ�ŚĂƚ� 

Ğƌ� ŐĞƐĂŐƚ� ͣ/ĐŚ� ƌŝŶŐĞ� ũĂ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ�
ŵŝƌ͘͞� :Ă͕� ƵŶƐĞƌĞ� WĂƌƚĞŝ� ŝƐƚ� ŚŝĞƌ� ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ� �ŝůĞŵŵĂ͕� ĂďĞƌ� ĞƐ� ŝƐƚ� ĞŝŶ�
ƐŽǌŝĂůĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƐ� �ŝůĞŵŵĂ͕�
ĚĞŶŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� >ŝŶŬĞŶ� ǁƺƌĚĞ� ŶŝĞͲ
ŵĂŶĚ� ƐƚĂĂƚƐƉŽůŝƟƐĐŚĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌͲ
ƚƵŶŐ�ĨŽƌĚĞƌŶ͘� 

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐƐͲ
ǁĂŚů� ĚĞŶ� ^ĐŚůƵƐƐ� ŐĞǌŽŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ�ĚŝĞ�WĂƌƚĞŝ�ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ƉĞƌƐŽͲ
ŶĞůů�ĞƌŶĞƵĞƌŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘�<ƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�
ƵŶƐ� ĚĞŶŶ� ƺďĞƌŚĂƵƉƚ� ĞƌŶĞƵĞƌŶ͕�
ǁĞŶŶ�ǁŝƌ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�'ƌŽƘĞŶ�<ŽĂůŝƟͲ
ŽŶ�ͣƐŽ�ǁĞŝƚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ͍͞�tĂƐ� ƐŽůů�
ĚĞŶŶ� ƐŽ� ƐĐŚůĞĐŚƚ� ƐĞŝŶ� ĂŶ� ĞŝŶĞƌ�
ŐĞĚƵůĚĞƚĞŶ� DŝŶĚĞƌŚĞŝƚƐƌĞŐŝĞͲ
ƌƵŶŐ͍� hŶƐĞƌ� 'ƌƵŶĚŐĞƐĞƚǌ� ŬĞŶŶƚ�
ŬĞŝŶĞŶ� &ƌĂŬƟŽŶƐǌǁĂŶŐ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ�
ŬĞŝŶĞ� <ŽĂůŝƟŽŶƐǀĞƌƚƌćŐĞ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�
ŶƵƌ� ĚĂƐ� ĨƌĞŝĞ� DĂŶĚĂƚ͊� /ĐŚ� ŚĂďĞ�
ďĞŝ� ĚĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌďĞĨƌĂŐƵŶŐ� ǌƵƌ�
'ƌŽ<Ž� ϮϬϭϯ� ĚĂĨƺƌ� ŐĞƐƟŵŵƚ͕� ĂůƐ�
mďĞƌŐĂŶŐƐůƂƐƵŶŐ͕� ĂďĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ĂůƐ�
�ĂƵĞƌǌƵƐƚĂŶĚ͘ 

:Ă͕�KƉƉŽƐŝƟŽŶ� ŝƐƚ�DŝƐƚ͕� ĂďĞƌ�'ƌŽͲ
<Ž�ĂƵĨ��ĂƵĞƌ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�DŝƐƚ͊ 

^ƚƌĂƘĞŶĂƵƐďĂƵďĞŝƚƌĂŐƐƐĂƚǌƵŶŐ 
<Ƶƌǌ� ŐĞŵĞůĚĞƚ͗� /ŵ�EŽǀĞŵďĞƌ� ŚĂƚ�
ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ĞŝŶĞ� ƌĞĚĂŬƟŽͲ
ŶĞůůĞ� 	ŶĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĂƚǌƵŶŐ� ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ŝĞƐ� ŐĞƐĐŚĂŚ� ĂƵĨ� �ŵƉͲ
ĨĞŚůƵŶŐ� ĚĞƌ� ƺďĞƌƂƌƚůŝĐŚĞŶ� �ĞŚƂƌͲ

ĚĞŶ� ƵŶĚ� ŚĂƚ� ŬĞŝŶĞŶ� �ŝŶŇƵƐƐ� ĂƵĨ�
ĚŝĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ďǌǁ͘�ĚŝĞ�,ƂŚĞ�ĚĞƌ�
hŵůĂŐĞŶ͘� �ŬƚƵĞůů� ĞǆŝƐƟĞƌĞŶ� �ĞͲ
ƐƚƌĞďƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�>ĂŶĚĞƐĞďĞŶĞ͕�ĚŝĞͲ
ƐĞƐ� hŵůĂŐĞǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ǌƵ� ŬŝƉƉĞŶ͘�
�ŝŶĞ� �ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ǀŽŶ� �ŶůŝĞŐĞƌŶ�

ďĞŝŵ� ^ƚƌĂƘĞŶĂƵƐďĂƵ� ĚĂƌĨ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
DĞŝŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞǆŝƐƚĞŶǌŐĞͲ
ĨćŚƌĚĞŶĚĞŶ� �ĞŝƚƌćŐĞŶ� ĨƺŚƌĞŶ͘��
mďƌŝŐĞŶƐ͗� ǁŝƌ� ǁĂƌĞŶ� ǀŽŶ� �ŶĨĂŶŐ�
ĂŶ� ŐĞŐĞŶ� ĚŝĞ� �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ�
^ĂƚǌƵŶŐ͊ 
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sŽŶ�,ĂŶƐ�dŚŝĞƌĂƵĨ 
�ŝŶ� ,ƂŚĞƉƵŶŬƚ� ĚĞƌ� ũƺŶŐƐƚĞŶ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ĚĞƐ�
^W�� -� KƌƚƐǀĞƌĞŝŶƐ� DĞŵŵĞůƐͲ
ĚŽƌĨ�ǁĂƌ�ĚŝĞ��ŚƌƵŶŐ� ůĂŶŐũćŚƌŝͲ
ŐĞƌ� ĂŬƟǀĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚƵƌĐŚ�
ĚĞŶ� ĨƌƺŚĞƌĞŶ� WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝͲ
ƐĐŚĞŶ�^ƚĂĂƚƐƐĞŬƌĞƚćƌ�ƵŶĚ�DĚ��
�ƌ͘�,ĂŶƐ�ĚĞ�tŝƚŚ͘�'ĞĞŚƌƚ�ǁƵƌͲ
ĚĞŶ� ZƵĚŝ� ZĂŝƚŚĞů͕� DĞŵŵĞůƐͲ
ĚŽƌĨ� Ĩƺƌ� ϰϱ� :ĂŚƌĞ͕� :ŽŚĂŶŶĞƐ�
tĂůƚĞƌ� ƵŶĚ� ZĂŝŶĞƌ� <ƌŽĂĐŬ͕�
DĞƌŬĞŶĚŽƌĨ͕� Ĩƺƌ�ϯϱ� :ĂŚƌĞ�DŝƚͲ
ŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ͘ 
,ĂŶƐ� ĚĞ� tŝƚŚ� ŐŝŶŐ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞƌ�
&ĞƐƚƌĞĚĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�>ĂŐĞ�
ǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐďŝůĚƵŶŐ�
ŝŶ� �ĞƌůŝŶ� ĞŝŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� ^W�� ŐĂůƚ�
ŝŶ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ� ŝŵͲ
ŵĞƌ� ĚĞƌ� 'ƌƵŶĚƐĂƚǌ͕� ƐŽ� ĚĞ�
tŝƚŚ͕� ͣǌƵĞƌƐƚ� ĚĂƐ� >ĂŶĚ͕� ĚĂŶŶ�
ĚŝĞ�WĂƌƚĞŝ͘͞��ƌ�ĞƌŝŶŶĞƌƚĞ�ĂŶ�ĚĂƐ�
:ĂŚƌ�ϭϵϯϯ͕�ĂůƐ�ŝŵ�ZĞŝĐŚƐƚĂŐ�ďĞŝ�
ĚĞƌ� �ďƐƟŵŵƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� �ƌͲ
ŵćĐŚƟŐƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�ĚŝĞ�^W��ĂůƐ�
ĞŝŶǌŝŐĞ� WĂƌƚĞŝ� ĚĂŐĞŐĞŶ� ŐĞͲ
ƐƟŵŵƚ�ŚĂƩĞ͘ 
�ŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ĚĞƌ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ�

ĂƵƘĞŶƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ� >ĂŐĞ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
ƐŝĐŚ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� �ƵƌŽƉĂ�
ďĞĮŶĚĞŶ� ;ǌ͘�͘� DĂĐƌŽŶƐ� ZƵĨĞ�
ŶĂĐŚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ�
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͕� ĚĞƐ� �ƌĞǆŝƚƐ͕� ĚĞƌ�
^ĐŚǁćĐŚƵŶŐ� �ƵƌŽƉĂƐ� ĚƵƌĐŚ�
ŽƐƚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� DŝƚŐůŝĞĚƐůćŶͲ
ĚĞƌ͕�ĚƵƌĐŚ�dƌƵŵƉ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ǀĞƌͲ
ǌǁŝĐŬƚĞ� >ĂŐĞ� ŝŶ�EĂŚŽƐƚͿ� ĚƺƌĨĞ�
ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�^W��ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌǁĞŝŐĞƌŶ͕�

Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ƐƚĂƌŬĞ� ĚĞƵƚƐĐŚĞ� ZĞͲ
ŐŝĞƌƵŶŐ� ǌƵ� ƐŽƌŐĞŶ͘� �ǁĂƌ� ŚĂďĞ�
ĚŝĞ� ^W��ŶĂĐŚ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� ďĞŝͲ
ĚĞŶ� 'ƌŽƘĞŶ� <ŽĂůŝƟŽŶĞŶ� ďĞŝ�
ĚĞŶ� tĂŚůĞŶ� ŬĞŝŶĞ� ^ƟŵŵĞŶͲ
ǀŽƌƚĞŝůĞ� ĞƌǌŝĞůƚ͕� ĂďĞƌ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
ĞƌƐƚĞŶ� 'ƌŽƘĞŶ� <ŽĂůŝƟŽŶ� ϭϵϲϲ�
ďŝƐ� ϭϵϲϵ� ƐĞŝ� ƐŝĞ� ĂůƐ� ĨƺŚƌĞŶĚĞ�
ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐƉĂƌƚĞŝ� ŚĞƌǀŽƌŐĞͲ
ŐĂŶŐĞŶ͕�ƐŽ�,ĂŶƐ�ĚĞ�tŝƚŚ͘ 

Y͘ů͘Ŷ͘Z͘�ƐƚĞůůǀ͘�sŽƌƐ͘�^ƚ͘�^ƚĂƌŽƐƚ͕�:ƵďŝůĂƌ�:͘�tĂůƚĞƌ͕��ƌ͘�ũƵƌ͘�,͘ĚĞ�tŝƚŚ͕�
:ƵďŝůĂƌ�Z͘�ZĂŝƚŚĞů͕�sŽƌƐ͘�D͘�^ĐŚƌĂƵĚĞƌ͘�E͘�ŝ͘��ŝůĚ�:ƵďŝůĂƌ�Z͘�<ƌŽĂĐŬ͘ 

�ŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�^W��KƌƚƐǀĞƌĞŝŶƐ�DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ 

�ŝŶ� ŐĞƐƵŶĚĞƐ� ƵŶĚ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝͲ
ĐŚĞƐ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϴ� ǁƺŶƐĐŚƚ�
/ŚŶĞŶ�ĚŝĞ�^W�-&ƌĂŬƟŽŶ��� 
 

,ƵŐŽ� �ƌƵĐŬ͕� 'ĞƌĚ� ^ĐŚŶĞŝͲ
ĚĞƌ͕� DĂŶĨƌĞĚ� ^ĐŚƌĂƵĚĞƌ͕�
^ƚĞƉŚĂŶ� ^ƚĂƌŽƐƚ� ƵŶĚ� ƵŶƐĞƌ�
&ƌĂŬƟŽŶƐƐƉƌĞĐŚĞƌ� ,ĂƌĂůĚ�
,ƵŐĞů͘ 

ϲ 

:ĂŚƌĞƐƚĞƌŵŝŶĞ�ϮϬϭϴ͗ 
ϭϰ͘Ϭϭ͘ tŝŶƚĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐ 
ϭϲ͘Ϭϯ͘ :,s�^W��DĞŵŵĞůƐĚŽƌĨ 
Ϯϳ͘Ϭϰ ,ćŝƐĚ͛Ŷ�ĚćƐĚ�ǀŽŵ�ŵĞĞ 
Ϯϭ͘Ϭϵ͘� DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ 
ϯϬ͘ϭϭ͘ DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗ 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗�^W��DĞŵŵĞůƐͲ
ĚŽƌĨ͕�DĂŶĨƌĞĚ�^ĐŚƌĂƵĚĞƌ�
^ƚƵŚůďƌƺĚĞƌǁĞŐ�ϱ͘� 
ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�^ƚ͘�^ƚĂƌŽƐƚ͕� 
D͘�^ĐŚƌĂƵĚĞƌ͕�,͘�dŚŝĞƌĂƵĨ 
,͘��ƌƵĐŬ͕��͘�tĂůƚĞƌ 

,ćŝƐĚ͛Ŷ�ĚćƐĚ�ǀŽŵ�ŵĞĞ� 


