
 

 

<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�WĨĂƌƌĞŝ 

,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 

����WĨĂƌƌďƌŝĞĨ��:ƵŶŝ 
Ϭϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ�-�Ϭϱ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ 



 

/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ 

^W/Z/dh�>/d	d 

'Kdd�^�/�E^d� 

'�D�/E��>���E

</E��Z�-�:h'�E��-�&�D/>/� 

^�E/KZ�E

�<dh�>>�^ 

<KEd�<d� 

 

 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

^ĞŝƚĞ 

Ϯ 

ϰ 

ϳ 

ϭϯ 

ϮϬ 

Ϯϱ 

Ϯϵ 

ϯϮ 

<ŽŶƚŽ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ 

�ŵƉĨćŶŐĞƌ͗�<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 

tŝĞƐďĂĚĞŶĞƌ�sŽůŬƐďĂŶŬ� 

/��E͗���ϲϳ�ϱϭϬϵ�ϬϬϬϬ�ϬϬϰϬ�ϯϴϲϳ�ϬϬ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗��s͘ŝ͘^͘Ě͘W͗͘�WĨƌ͘�^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕�<ŝƌĐŚƐƚƌ͘�ϳ͕� 
������������������������������������������ϲϱϯϬϳ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

�Ğƌ�ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�:Ƶůŝ�ͬ��ƵŐƵƐƚ�ŝƐƚ�Ăŵ�ϭϮ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ͘ 



 

 

Liebe Leserinnen  

und Leser  

unseres  Pfarrbriefes, 

ϯ 

ƵŶĚ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� �ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�
ƵŶƐĞƌĞƐ� ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ� 'ůĂƵďĞŶƐ͘� �ůƐ�
ƐŽůĐŚĞƐ�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ŚĞƵͲ
ƚĞ͘ 
 
hŵ�ĚŝĞƐĞ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ĞƌǌŝĞͲ
ůĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ� ďĞĚƺƌĨĞŶ� ǁŝƌ� ŶĂƚƺƌͲ
ůŝĐŚ�ŶŽĐŚ�<ŝƌĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶͲ
ĚĞ� ZćƵŵĞ͕� ĂďĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ŝŶ� &Žƌŵ�
ǀŽŶ� /ŵŵŽďŝůŝĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂƵĐŚ� ĂůƐ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ� ZćƵŵĞ� ǌƵŵ�
>ĞďĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵƌ� �ŶƞĂůƚƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƐ�
'ůĂƵďĞŶƐ͘ 
 
�ŝĞƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�Ăŵ��ĞƐƚĞŶ� ƚƵŶ͕� ŝŶͲ
ĚĞŵ�ǁŝƌ��ĞƵŐŶŝƐ�ŐĞďĞŶ�–�ĞŶƚǁĞĚĞƌ�
ŝŵ� ^ŝŶŶĞ� ĚĞƐ� :ŽŚĂŶŶĞƐ-
�ǀĂŶŐĞůŝƵŵƐ͕� ŝŶĚĞŵ� :ĞƐƵƐ� ƵŶƐ� ĚĞŶ�
�ƵŌƌĂŐ� Őŝďƚ͕� ĚĂƐƐ� ŵĂŶ� ƵŶƐ� ĂŶ� ĚĞƌ�
>ŝĞďĞ� ĞƌŬĞŶŶĞŶ� ƐŽůů� ŽĚĞƌ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
ƵƌŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ� hŵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
�ƉŽƐƚĞůŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� 'ůćƵďŝͲ
ŐĞŶ�ĞŝŶ�,Ğƌǌ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�^ĞĞůĞ�ƐĞŝĞŶ͘ 
 

�Ăŵŝƚ� ƵŶƐ� ĚŝĞƐ� ŐĞůŝŶŐƚ͕� ĚĂǌƵ� ǁƺŶͲ
ƐĐŚĞ� ŝĐŚ�ƵŶƐ�'ŽƩĞƐ�'ĞŝƐƚ�ƵŶĚ�<ƌĂŌ�
ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�>ŝĞďĞ�ĞƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�
<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ͊ 

�ůĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ďĞŚƺƚĞƚ͊ 

 
������������Ihr Michael Graf 

ĚŝĞ� �ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ� ǁĂƌ� ǀŽŶ� �ŶĨĂŶŐ� ĂŶ�
ĞŝŶ� ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞƌ� �ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů�
ĚĞƐ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͘��ƵͲ
ŶćĐŚƐƚ� ŶŽĐŚ� ŝŶ� &Žƌŵ� ǀŽŶ� ƌŝĐŚƟŐĞŶ�
^ćƫŐƵŶŐƐŵćŚůĞƌŶ͕� ĚĂŶŶ� ŝŵŵĞƌ�
ŵĞŚƌ� ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ� ƵŶĚ� ƐƟůŝƐŝĞƌƚ͕� ďŝƐ�
ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ŶĂĐŚ�ǀŝĞůĞŶ�ŚƵŶĚĞƌƚ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚ� ŐƌŽƘĞŶ� ^ƚƌĞŝƚĞƌĞŝĞŶ�
Ƶŵ� ĚŝĞ� �ďĞŶĚŵĂŚůƐůĞŚƌĞ� ĚĂƐ� &ĞƐƚ�
&ƌŽŚŶůĞŝĐŚŶĂŵ� ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ� ǁƵƌĚĞ͘�
�Ɛ�ŝƐƚ�ďŝƐ�ŚĞƵƚĞ�ĚĂƐ�&ĞƐƚ�ĚĞƌ�ŐƌŽƘĞŶ�

�ŝůĚ͗�^ǇůǀŝŽ�<ƌƺŐĞƌ�ŝŶ͗�WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞ� 



 

����������<dh�>>�^ 

ϰ 

^ŝůďĞƌŶĞƐ�WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝůćƵŵ�
ǀŽŶ�WĨĂƌƌĞƌ� 

^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͗� 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ͊ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
>ŝĞďĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�
&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ͕ 

Ăŵ� ϯϬ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϬϭ� ǁƵƌĚĞ� ŝĐŚ� ǀŽŶ�
�ŝƐĐŚŽĨ�&ƌĂŶǌ�<ĂŵƉŚĂƵƐ�ŝŵ��Žŵ�ǌƵ�
>ŝŵďƵƌŐ� ǌƵŵ� WƌŝĞƐƚĞƌ� ŐĞǁĞŝŚƚ͕� ĞŝͲ
ŶĞŶ� dĂŐ� ƐƉćƚĞƌ� ĨĞŝĞƌƚĞ� ŝĐŚ� ŵĞŝŶĞ�
Wƌŝŵŝǌ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� WĞƚĞƌ� ƵŶĚ�
WĂƵů�ŝŶ��ůƚǀŝůůĞ͘ 

Dŝƚ� �ĂŶŬďĂƌŬĞŝƚ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� 'ŽƩ�
ƵŶĚ� ĂůůĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕� ĚĞŶĞŶ� ŝĐŚ� ŝŶ�
ŵĞŝŶĞŵ� ƉƌŝĞƐƚĞƌůŝĐŚĞŶ� �ŝĞŶƐƚ� ďĞͲ
ŐĞŐŶĞŶ�ĚƵƌŌĞ͕�ůĂĚĞ�ŝĐŚ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ĞŝŶ͕� ŵĞŝŶ� ^ŝůďĞƌŶĞƐ� WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝůćͲ
Ƶŵ�ŵŝƚ�ŵŝƌ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͗ 

�ŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� Ϭϱ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ� ŝƐƚ�
Ƶŵ�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ� ĞŝŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ�
ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� �ůŝƐĂďĞƚŚ͘� �ŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ŵƂĐŚƚĞ� ŝĐŚ� ŐĞƌŶĞ� ŵŝƚ�
/ŚŶĞŶ� ŝŵ� >ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ� ĂƵĨ�
ĚĂƐ�:ƵďŝůćƵŵ�ĂŶƐƚŽƘĞŶ͘ 

/ĐŚ� ĨƌĞƵĞ� ŵŝĐŚ� ƐĞŚƌ� ĂƵĨ� /Śƌ� <ŽŵͲ
ŵĞŶ͊�/Śƌ� 

 

&ŽƚŽ͗�ƉƌŝǀĂƚ 

tŝĐŚƟŐ� ǌƵ� ǁŝƐƐĞŶ͗� 
tĞŐĞŶ�ĚĞƐ�^ŝůďĞƌŶĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝͲ
ůćƵŵƐ� ǀŽŶ� ,ĞƌƌŶ� WĨĂƌƌĞƌ� ^ĐŚŶĞŝͲ
ĚĞƌ�ĮŶĚĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�WĨĂƌƌĞŝ�
,ĞŝůŝŐĞ� &ĂŵŝůŝĞ� hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ� Ăŵ�
^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϭϱ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϮϲ͕�ŶƵƌ�ŝŶ�
^ƚ͘� �ůŝƐĂďĞƚŚ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�ĞŝͲ
ŶĞ� ,ĞŝůŝŐĞ� DĞƐƐĞ� ƐƚĂƩ͘� �ůůĞ� ĂŶͲ
ĚĞƌĞŶ� DĞƐƐĞŶ� ĞŶƞĂůůĞŶ� ĂŶ� ĚŝĞͲ
ƐĞŵ�dĂŐ͊ 



 

 

��<dh�>>�^ 

ϱ ϱ 
ϱ 

tŝĐŚƟŐ�ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶ͗� 
�ĂƐ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŝƐƚ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�
ĚĞŶ�Ϭϱ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ͕�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�
;dĂŐ�ŶĂĐŚ�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵͿ͘ 

�Ƶŵ�sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗�/ŵ�:Ƶůŝ�ƵŶĚ�
�ƵŐƵƐƚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ�
�ŽƉƉĞůĂƵƐŐĂďĞ� ĚĞƐ� WĨĂƌƌͲ
ďƌŝĞĨĞƐ�ŐĞďĞŶ͗��Ğƌ�^ŽŵŵĞƌͲ
ƉĨĂƌƌďƌŝĞĨ� ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ� ĂůƐŽ�
ǌǁĞŝ� �ƵƐŐĂďĞŶ� ƵŶĚ� ǁŝƌĚ�
ĚĞŶ� �ĞŝƚƌĂƵŵ� ǀŽŶ� Ϯϴ͘� :ƵŶŝ�
ďŝƐ� Ϭϲ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ƵŵĨĂƐͲ
ƐĞŶ͘�ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�ǁŝƌĚ�
ĚĞƌ�ϭϮ͘�:ƵŶŝ�ƐĞŝŶ͘ 

^ŝƚǌƵŶŐĞŶ� 
ĚĞƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ͗ 

EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ͕ 
^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ͕� 
ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�,ĂƵƐ�	ŐŝĚŝƵƐ 

,ĞŝĚĞŶƌŽĚ͕� 
^ƚ͘�WŚŝůŝƉƉƵƐ�ƵŶĚ�:ĂŬŽďƵƐ͕�
ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ͕�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�WĨĂƌƌƐĂĂů 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ͕ 
^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 
Ϯϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�&ĞƌƌƵƟƵƐƐƚƵͲ
ďĞ 

 

�Ğƌ�>ŝƚƵƌŐŝĞĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ͗� 

&ƌĞƵĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ^ŽŵŵĞƌͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞŶ� DŽŶĂͲ
ƚĞŶ� :Ƶůŝ� ƵŶĚ� �ƵŐƵƐƚ͊� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ�
ĚƵƌĐŚ� ǌĞŶƚƌĂůĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ƵŶĚ�
ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ůŝƚƵƌŐŝƐĐŚĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚŝĞ�
'ůĂƵďĞŶƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
WĨĂƌƌĞŝ�ƐƚćƌŬĞŶ͘� 

�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ŚŝĞƌǌƵ�ĚŝĞ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŵ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�
^ŽŵŵĞƌƉĨĂƌƌďƌŝĞĨ�:Ƶůŝ�ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ͘� 

�ŝƩĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌǁĞĐŚƐĞůŶ͗� /ŵ�:ƵŶŝ�Őŝůƚ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĚŝĞ�ƌĞŐƵůćƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚͲ
ŽƌĚŶƵŶŐ͕�ƵŶĚ�Ăď�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŬĞŚƌĞŶ�
ǁŝƌ� ĞďĞŶĨĂůůƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵƌ� ƺďůŝĐŚĞŶ�
:ĂŚƌĞƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ�ǌƵƌƺĐŬ͘� 

;:͘�EŝĐŬĞůͿ 

^ŽŵŵĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ�
ŝŶ�ĚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ� 
:Ƶůŝ�ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ 



 

����������<dh�>>�^ 

ϲ 



 

 

��<dh�>>�^ 

ϳ ϳ 
ϳ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 
  
 
 
 
DŽŶƚĂŐ�Ϭϭ͘Ϭϲ͘ Śů͘�:ƵƐƟŶ͕�WŚŝůŽƐŽƉŚ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
ϭϬ͗ϯϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ĂůƐ��ĂŶŬŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϬϮ͘Ϭϲ͘ Śů͘�DĂƌĐĞůůŝŶƵƐ�ƵŶĚ�Śů͘�WĞƚƌƵƐ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�ZŽŵ 
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϭϯ͘Ϭϲ͘ Śů͘�<Ăƌů�>ǁĂŶŐĂ�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�hŐĂŶĚĂ 
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�Ăŵ�sŽƌĂďĞŶĚ 

ǌƵ�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ���  

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϭϰ͘Ϭϲ͘ ,ŽĐŚĨĞƐƚ�ĚĞƐ�>ĞŝďĞƐ�ƵŶĚ��ůƵƚĞƐ��ŚƌŝƐƟ�-�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ�� 
:ŽŚ�ϲ͕�ϱϭ-ϱϴ�<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ǌƵƌ�<ŝƌĐŚĞ͕� 
�ĞŐŝŶŶ�Ăŵ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�^ƉŽƌƚ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚǌĞŶƚͲ
ƌƵŵ͕�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ůćƐĞƌŐƌƵƉƉĞ�^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƌĐŚ��ůĞŝͲ
ĚĞŶƐƚĂĚƚ�ǌƵ�ϯ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ůƚćƌĞŶ͕�ǌƵŵ�^ĐŚůƵƐƐͲ
ƐĞŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚ�WĨĂƌƌĨĞƐƚ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌĨĞƐƚ�  

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�� 
WĨĂƌƌĨĞƐƚ�ŝŵ�,ĂƵƐ�	ŐŝĚŝƵƐ�  

Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ���  
ϭϬ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ƵŶĚ� 

ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�WĨĂƌƌĨĞƐƚ�ŝŵ�WĨĂƌƌŚŽĨ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϭϱ͘Ϭϲ͘ Śů͘��ŽŶŝĨĂƟƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕�'ůĂƵďĞŶƐďŽƚĞ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͕� 

DćƌƚǇƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ� 

ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ���  

'Kdd�^�/�E^d� 
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ϴ ϴ 

 
ϴ 

ŝŵ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞƐĂĂů� ũĞĚĞŶ� DŝƚƚǁŽĐŚ� ǀŽŶ�

�ĂƐ� �ŝůĚ� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ�
mďƵŶŐƐƐƚƵŶĚĞ�ĞƌƐƚĞůůƚ͘�EĂĐŚ�ĞƌĨŽůŐͲ

WůĂƚƚĞŶ� ZĞƉĂƌĂƚƵƌ� ƐƚĞŚĞŶ�
ũĞƚǌƚ� ǁŝĞĚĞƌ� ϯ� WůĂƚƚĞŶ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺͲ
ŐƵŶŐ͘� � tĞƌ� ^ƉĂƘ� Ăŵ� dŝƐĐŚƚĞŶŶŝƐ�
ƐƉŝĞůĞŶ�ŚĂƚ͕�ŬĂŶŶ�ŐĞƌŶĞ�ƵŶǀĞƌďŝŶĚͲ
ůŝĐŚ�ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�

^ĂŵƐƚĂŐ�Ϭϲ͘Ϭϲ͘ Śů͘�EŽƌďĞƌƚ�ǀŽŶ�yĂŶƚĞŶ͕�DĂƌŝĞŶ-^ĂŵƐƚĂŐ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϭϳ͘Ϭϲ͘ ϭϬ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ���<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�>ĞďĞŶĚĞ�ƵŶĚ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�WŚŝůŝƉƉ�
ƵŶĚ�Ĩƺƌ��ůŝƐĂďĞƚŚ�WĞƚƌǇ 

Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�KůŐĂ�>ĂŵŵĞů�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ͕� 
Ĩƺƌ�WƌŽǀǀŝĚĞŶǌĂ�ZŝǌǌŽ 

ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ͕�ǀŽƌŚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶĨƌƺŚƐƚƺĐŬ� 
;Ăď�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌͿ�ŝŵ�WĨĂƌƌƐĂĂů���  

ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�Ϭϴ͘Ϭϲ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϭϵ͘Ϭϲ͘ Śů͘��ƉŚƌćŵ�ĚĞƌ�^ǇƌĞƌ͕��ŝĂŬŽŶ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϬ͘Ϭϲ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϭ͘Ϭϲ͘ Śů͘��ĂƌŶĂďĂƐ͕��ƉŽƐƚĞů 
ϭϱ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ŝŵ�<ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ���  
ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
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ϵ ϵ 
ϵ 

&ƌĞŝƚĂŐ�ϭϮ͘Ϭϲ͘ ,ĞŝůŝŐƐƚĞƐ�,Ğƌǌ�:ĞƐƵ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�WĞƚĞƌ�&ŝƐĐŚĞƌ 
ϭϴ͗ϬϬ KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϯ͘Ϭϲ͘ hŶďĞŇĞĐŬƚĞƐ�,Ğƌǌ�DĂƌŝć���<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ dĂƵĨĞ� 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�ϭϰ͘Ϭϲ͘ ϭϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϵ͕ϯϲ�-�ϭϬ͕� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 

Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�/ƌŵŐĂƌĚ�>ĂƵĨĞƌ 
ϭϬ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�&ĞŝĞƌ�ĚĞƌ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�ϭϱ͘Ϭϲ͘ Śů͘�sŝƚƵƐ�;sĞŝƚͿ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�^ŝǌŝůŝĞŶ 
ϭϬ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ĂůƐ��ĂŶŬŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϲ͘Ϭϲ͘ Śů͘��ĞŶŶŽ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�DĞŝƘĞŶ 
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�� 

ŝŶ�ĚĞŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�>ĞƐƐŝŶŐƐƚƌĂƘĞ�  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϳ͘Ϭϲ͘  
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ��ŝŶ�ĚĞƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞƐŝĚĞŶǌ�

�ŵ��ŚƌĞŶŵĂů�  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϴ͘Ϭϲ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ��� 
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ϭϬ ϭϬ 

 
ϭϬ 

&ƌĞŝƚĂŐ�ϭϵ͘Ϭϲ͘ Śů͘��ůŝƐĂďĞƚŚ�ǀŽŶ�^ĐŚƂŶĂƵ͕�KƌĚĞŶƐĨƌĂƵ͕�DǇƐƟŬĞƌŝŶ͕� 
Śů͘�ZŽŵƵĂůĚ͕��ďƚ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 

Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�ϮϬ͘Ϭϲ͘  
ϭϲ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ��ƌƺŚů�ǌƵƌ�^ŽŶŶͲ

ǁĞŶĚĨĞŝĞƌ͕�ĂƵĐŚ�ǌƵŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƐ�:ŽŚĂŶͲ
ŶŝƐƉŝůŐĞƌƚĂŐĞƐ 

ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ���  
ϭϴ͗ϬϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ĐŚǁĞƐƚĞƌ�DĂƌŝĂ��ŶĞůůĂ�WĞƚƌǇ 
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϯϭ͘Ϭϲ͘ ϭϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϬ͕�Ϯϲ-ϯϯ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ŽŵĚĞŬĂŶ��ŽƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�&ĂŵŝůŝĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ĂůƐ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�<ŝƌĐŚĐĂĨĠ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�ϮϮ͘Ϭϲ͘ Śů͘�WĂƵůŝŶƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕�Śů͘�:ŽŚŶ�&ŝƐŚĞƌ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕� 

Śů͘�dŚŽŵĂƐ�DŽƌƵƐ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϯϯ͘Ϭϲ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϯϰ͘Ϭϲ͘ 'ĞďƵƌƚ�ĚĞƐ�Śů͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�ĚĞƐ�dćƵĨĞƌƐ 
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�,ŝůĚĞ�ƵŶĚ�:ŽƐĞĨ�&ŽĐŬĞ͕�,ĞƌƚĂ�>ĂŶŐĞƌ͕� 
�ůĂƵƐ�<ĞƐƉĞůŚĞƌ�ƵŶĚ��ĞƌŶŚĂƌĚƚ�&ĞůĚĞ 
 
 
 



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϭ ϭϭ 
ϭϭ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϯϱ͘Ϭϲ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ �ďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�ϰ͘�<ůĂƐƐĞŶ�ĚĞƌ�

'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ���  
ϭϱ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ŝŵ�<ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ���  
ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϯϲ͘Ϭϲ͘ Śů͘�:ŽƐĞĨŵĂƌŝĂ��ƐĐƌŝǀĄ�ĚĞ��ĂůĂŐƵĞƌ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�^ĐŚŵŝĚƚ 
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯϳ͘Ϭϲ͘ Śů͘�,ĞŵŵĂ�ǀŽŶ�'ƵƌŬ͕�^ƟŌĞƌŝŶ͕� 

Śů͘��Ǉƌŝůů�ǀŽŶ��ůĞǆĂŶĚƌŝĞŶ͕��ŝƐĐŚŽĨ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϯϴ͘Ϭϲ͘ ϭϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϬ͕�ϯϳ-ϰϮ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ���  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�DŝƚŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ŚŽƌ�

YƵŝŶƚĞƐƐĞŶǌ�ĂƵƐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�  
Ĩƺƌ��ŐŶĞƐ�EŝŵĨƺŚƌ͕��ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ͕� 
Ĩƺƌ�,ĂŶƐ-:ƺƌŐĞŶ�>ŝƉƉ 

ϭϰ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ dĂƵĨĞ� 
DŽŶƚĂŐ�Ϯϵ͘Ϭϲ͘ Śů͘�WĞƚƌƵƐ�ƵŶĚ�Śů͘�WĂƵůƵƐ͕��ƉŽƐƚĞů 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϭϭ͘Ϭϳ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�� 
�  



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϮ ϭϮ 

 
ϭϮ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϬϮ͘Ϭϳ͘ DĂƌŝć�,ĞŝŵƐƵĐŚƵŶŐ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϭϯ͘Ϭϳ͘ Śů͘�dŚŽŵĂƐ͕��ƉŽƐƚĞů 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ� 

ŝŶ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϭϰ͘Ϭϳ͘ Śů͘�hůƌŝĐŚ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ��ƵŐƐďƵƌŐ͕�Śů͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͕�DĂƌŝĞŶ-^ĂŵƐƚĂŐ 
ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ dĂƵĨĞ�� 
ϭϰ͗ϬϬ ,ĂŚŶ dƌĂƵƵŶŐ�� 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�ZŽŵĂŶ��ƌŝƚŶĞƌ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϭϱ͘Ϭϳ͘ ϭϰ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϭ͕�Ϯϱ-ϯϬ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ĚĞƐ�WĂƉƐƚĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�tĞůƚŬŝƌĐŚĞ 

ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ǌƵŵ�^ŝůďĞƌŶĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝůćƵŵ�
ǀŽŶ�WĨĂƌƌĞƌ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ��ĞŝƐĂŵͲ
ŵĞŶƐĞŝŶ�ŝŵ�>ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ��� 
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ 



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϯ ϭϯ 
ϭϯ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

�ŵ� Ϭϲ͘� :ƵŶŝ� ƵŶĚ� Ăŵ�ϮϬ͘� :ƵŶŝ� �ǀŽŶ�
ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ďŝƐ� ϭϳ͗ϯϬ� hŚƌ� ŬƂŶŶĞŶ�
^ŝĞ� ďĞŝ� WĨĂƌƌĞƌ� ^ƚĞĨĂŶ� ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ� ŝŶ�
ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ� ŝŶ��ĂĚ�
^ĐŚǁĂůďĂĐŚ� ĚĂƐ� ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ�
sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ� ĞŵƉĨĂŶŐĞŶ͘� 'ĞƌŶĞ�
ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ĂƵĐŚ� ŝŵ� ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�
WĨĂƌƌďƺƌŽ� ĞŝŶĞŶ� �ĞŝĐŚƩĞƌŵŝŶ� ǀĞƌͲ
ĞŝŶďĂƌĞŶ͘ 
� 

�ĂƐ� ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ�
;�ĞŝĐŚƚĞͿ� ŝƐƚ� ĞŝŶ� ƐĐŚƂŶĞƐ� ^ĂŬƌĂͲ
ŵĞŶƚ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚĞ� �ƌͲ
ůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� 'ĞŝƐƚ� ƵŶĚ� ^ĞĞůĞ� -�

ĚĞŶŶ�ĂůůĞƐ�ǁĂƐ�ƵŶƐ�ďĞůĂƐƚĞƚ͕�ŬƂŶŶĞŶ�
ǁŝƌ�ŝŵ��ĞŝĐŚƚŐĞƐƉƌćĐŚ�'ŽƩ�ƺďĞƌŐĞͲ
ďĞŶ͕�ĚĞƌ�ƵŶƐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌ�ǀŽŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƵůĚ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�^ƺŶĚĞŶ�
ůŽƐƐƉƌŝĐŚƚ͘� <ĞŝŶĞ� DĂĐŚƚ� ĚĞƌ� tĞůƚ�
ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�ĂƵƘĞƌ�'ŽƩ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ŐƌŽͲ
ƘĞƐ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�'ŽƩĞƐ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ͘� 

/ĐŚ�ůĂĚĞ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶ͊� 

/Śƌ 

^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ� 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

�ŵ�Ϭϰ͘�:ƵŶŝ�Ƶŵ�ϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ĨĞŝĞƌƚ�^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ� ĞŝŶ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞƐ� ,ŽĐŚĂŵƚ�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�ĚĞƐ�^ƉŽƌƚ-�ƵŶĚ�
:ƵŐĞŶĚǌĞŶƚƌƵŵƐ͘� Dŝƚ� ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�

&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ�ϮϬϮϲ� 
ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 

��������������^W/Z/dh�>/d	d 



���������^W/Z/dh�>/d	d

 

ϭϰ 

EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
 
�Ŷ� &ƌŽŶůĞŝĐŚͲ
ŶĂŵ�;Ϭϰ͘�:ƵŶŝͿ�
ůĂĚĞŶ� ǁŝƌ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ� ǌƵŵ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶ�
&ƌŽŶůĞŝĐŚͲ
ŶĂŵƐĨĞƐƚ� ĞŝŶ͘�
�ĞŐŝŶŶ� ŝƐƚ� Ƶŵ�
Ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĞŵ� ĨĞŝĞƌůŝͲ
ĐŚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ

ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�,ŽĐŚĂŵƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ůćƐĞƌͲ
ŐƌƵƉƉĞ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ͘� �ŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚ� ĮŶĚĞƚ� ĚŝĞ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ� ŵŝƚ�
^ƚĂƟŽŶĞŶ�ĂŶ�ĚƌĞŝ��ůƚćƌĞŶ�ǌƵƌ�<ŝƌͲ
ĐŚĞ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ� ƐƚĂƩ͘� ,ŝĞƌ� ǁŝƌĚ�
ĚĞƌ� ^ĐŚůƵƐƐƐĞŐĞŶ� ĞƌƚĞŝůƚ͘� tćŚͲ
ƌĞŶĚ�ĚĞƌ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�<ŝŶͲ
ĚĞƌ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ� �ůƵŵĞŶ� ǌƵ� ƐƚƌĞƵͲ
ĞŶ͘� �ŝĞ� �ŶǁŽŚŶĞƌ� ĚĞƐ� WƌŽǌĞƐƐŝͲ
ŽŶǁĞŐĞƐ� ǁĞƌĚĞŶ� ŐĞďĞƚĞŶ͕� ŝŚƌĞ�
,ćƵƐĞƌ�ǌƵ�ƐĐŚŵƺĐŬĞŶ͘� 

/ŵ� ^ƟŌƐŚŽĨ� ĮŶĚĞƚ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�
ƵŶƐĞƌ� ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞƐ�WĨĂƌƌĨĞƐƚ� ƐƚĂƩ͘�
&ƺƌ�ĚĂƐ� ůĞŝďůŝĐŚĞ�KŚů� ŝƐƚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�
ŐĞƐŽƌŐƚ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� <ƵĐŚĞŶƚŚĞŬĞ�
ďŝƩĞŶ� ǁŝƌ� ŐĂŶǌ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� Ƶŵ� <ƵͲ
ĐŚĞŶƐƉĞŶĚĞŶ͘� ,ŝĞƌǌƵ� ƚƌĂŐĞŶ� ^ŝĞ�
ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�>ŝƐƚĞ�ŝŵ�dƵƌŵ�ǀŽŶ�
^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ�ĞŝŶ͘�tĞŶŶ�^ŝĞ�ƵŶƐĞƌ�
ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞƐ� dĞĂŵ�ďĞŝ� ĚĞƌ� �ƐͲ
ƐĞŶƐ-� ƵŶĚ� 'ĞƚƌćŶŬĞĂƵƐŐĂďĞ� ƵŶͲ

ƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŽůůĞŶ͕�ǁĞŶĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ�
ďŝƩĞ� ĂŶ͗� ĨŽĞƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ-
Ɛƚ͘ĨĞƌƌƵƟƵƐΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĚĞ� ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ�
ŐĞƌŶĞ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ� ĂŶ͗� ^ƚĞĨĂŶ�
^ĞƵīĞƌƚ�ϬϲϭϮϴ�ϰϰϵϲϵ͘� 

�ƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞͲ
ƐĞŵ�:ĂŚƌ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐŝĞƌĞŶ� ĚŝĞ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�
ǀŽŶ� ^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ� ĞŝŶ�

<ŝŶĚĞƌĨĞƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tŝĞƐĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�
>ŝŶĚĞŶ�ŝŵ�^ĐŚǁĞƐƚĞƌŶŚŽĨ͘��ĂƐ�ďƵŶͲ
ƚĞ� dƌĞŝďĞŶ� ĮŶĚĞƚ� ǀŽŶ� ϭϯ-ϭϲ� hŚƌ�
ƐƚĂƩ͘� ^ĐŚŽŶ� ũĞƚǌƚ� ĞŝŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ�
�ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ� ĂŶ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͕�
ĚŝĞ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǌƵŵ�'ĞͲ
ůŝŶŐĞŶ� ĚĞƐ� WĨĂƌƌĨĞƐƚĞƐ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘�
;dĞǆƚ� ƵŶĚ� &ŽƚŽƐ� ^͘� ^ĞƵīĞƌƚ͖� �ŝůĚ� </�
ŐĞŶĞƌŝĞƌƚͿ� 
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 ϭϱ 

������������������^W/Z/dh�>/d	d 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ� 

&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐĨĞƐƚ� Ăŵ� &ĞŝĞƌƚĂŐ�
ŵŝƚ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ� –� ĚĂƐ� ŚĂƩĞŶ� ǁŝƌ�

ǌƵůĞƚǌƚ�ϮϬϭϳ͕�ƵŶĚ�ǁĞƌ�ǁĞŝƘ͕�ǁĂƐ�ŝŶ�
ĚƌĞŝ� :ĂŚƌĞŶ� ǁŝƌĚ͙� <Žŵŵƚ� ĚŝĞƐĞƐ�
:ĂŚƌ͊� ,ĞůŌ�ŵŝƚ͕� ůĞŐƚ� ĞŝŶĞŶ� �ůƺƚĞŶͲ
ƚĞƉƉŝĐŚ͊� ^ƉĞŶĚĞƚ� �ůƵŵĞŶ͕� ďƌŝŶŐƚ�
ĞƵƌĞ�<ŝŶĚĞƌ͕�>ĞďĞŶ�ŝƐƚ�ũĞƚǌƚ͘�&ĞŝĞƌŶ�
ǁŝƌ�'ŽƩ͕�ĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƂŶŚĞŝƚ�
ƐĞŝŶĞƌ� ^ĐŚƂƉĨƵŶŐ� ǌĞŝŐƚ͘� �ůƵŵĞŶͲ
ƐƉĞŶĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ŐĞƌŶĞ� Ăŵ� WĨĂƌƌ- 
ƐĂĂů�ĂďŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘Ϭϲ͘�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ��ƌĞŝƚͲ
ŚĂƌĚƚ͕� ^ƚ͘� <ůĞŵĞŶƐ-DĂƌŝĂ-
,ŽĩĂƵĞƌ͕� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ� ǌƵŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ͘� <ŝŶĚĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ�
�ůƺƚĞŶ� ƐƚƌĞƵĞŶ͕� ďŝƩĞ� ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͊�
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�W͘�&ƌĂŶǌͿ 

ĚŝĞŶƐƚ͘� /ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǌŝĞŚƚ� ĚŝĞ� WƌŽͲ
ǌĞƐƐŝŽŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� Kƌƚ�
ǌƵ�ĚĞŶ� ĨĞƐƚůŝĐŚ� ŐĞƐĐŚŵƺĐŬƚĞŶ��ůƚćͲ
ƌĞŶ͘� �ĞŐůĞŝƚĞƚ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ůĂƐŬĂƉĞůůĞ� 'ůĂĚďĂĐŚƚĂů�
ƐŽǁŝĞ� ĚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ� ĂƵƐ� KďĞƌ-�
ƵŶĚ� EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ͕� ĚŝĞ� ĚĞŵ� &ĞƐƚ�
ĞŝŶĞŶ�ǁƺƌĚŝŐĞŶ�ZĂŚŵĞŶ�ǀĞƌůĞŝŚĞŶ͘�
EĂĐŚ�ĚĞƌ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ��ĞƐƵͲ
ĐŚĞƌͬŝŶŶĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ�
�ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ� ǀŽƌ�ĚĞŵ�,ĂƵƐ�	ŐŝͲ
ĚŝƵƐ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘� &ƺƌ� ĚĂƐ� ůĞŝďůŝĐŚĞ�
tŽŚů� ŝƐƚ� ďĞƐƚĞŶƐ� ŐĞƐŽƌŐƚ͗� EĞďĞŶ�
tƺƌƐƚĐŚĞŶ�ǀŽŵ�'ƌŝůů�Őŝďƚ�ĞƐ�<ĂīĞĞ͕�
<ƵĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ŬƺŚůĞ� 'ĞƚƌćŶŬĞ͘� �ĂƐ�
&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐĨĞƐƚ� ďŝĞƚĞƚ� 'ĞůĞŐĞŶͲ
ŚĞŝƚ� Ĩƺƌ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͕� 'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�ƐĐŚƂŶĞ�^ƚƵŶĚĞŶ�ŝŶ�ŐĞƐĞůͲ
ůŝŐĞƌ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ͘��ůůĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͊� 
;<͘�<ŽƌŶͿ 
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ϭϲ 

�ƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ�
&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ŵŝƚ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ� ƵŶĚ� � ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ� WĨĂƌƌĨĞƐƚ͘� �Ğƌ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ďĞŐŝŶŶƚ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ�
ŝŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ͘� �ŝĞ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�
ĨƺŚƌƚ� ƵŶƐ� ǌƵŵ� <ƵƌƉĂƌŬǁĞŝŚĞƌ͕� ǁŽ�
ǁŝƌ�ĚĞŶ�,ĂƵƉƩĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐͲ
ƚĞƐ� ĨĞŝĞƌŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tĞƌ�ŶŝĐŚƚ� ŐĂŶǌ�
ƐŽ�ŐƵƚ�ǌƵ�&ƵƘ�ŝƐƚ͕�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝƌĞŬƚ�
ǌƵŵ�WůĂƚǌ� Ăŵ�<ƵƌǁĞŝŚĞƌ� ŬŽŵŵĞŶ͘�
/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ŝŵ�WĨĂƌƌŚŽĨ�
ƵŶƐĞƌ� WĨĂƌƌĨĞƐƚ͕� ǌƵ� ĚĞŵ� ĂůůĞ� ŚĞƌǌͲ
ůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�&ƺƌ�ĚĂƐ� ůĞŝďůŝͲ
ĐŚĞ�tŽŚů� ŝƐƚ� ŐĞƐŽƌŐƚ͘�tĞƌ�ĞŝŶĞŶ�<ƵͲ
ĐŚĞŶ� ƐƉĞŶĚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌͲ
ŶĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� >ŝƐƚĞ͕� ĚŝĞ� ŝŵ�tŝŶĚĨĂŶŐ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ� ĂƵƐŚćŶŐƚ͕� ĞŝŶƚƌĂŐĞŶ͘ 
�ŝĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ůĂƵĨĞŶ�ƐĐŚŽŶ͕�ŶƵŶ�
ĨĞŚůƚ� ŶƵƌ� ŶŽĐŚ� ĚĂƐ� ƉĂƐƐĞŶĚĞ�tĞƩĞƌ͘�

;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ��͘�>ĂŵŵĞůͿ 

tĞŚĞŶ 
WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ� �ƌ͘� DŝĐŚĂĞů� 'ƌĂĨ�
ůćĚƚ� ǌƵŵ� ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞŶ� �ŝďĞůŐĞͲ
ƐƉƌćĐŚƐĂďĞŶĚ�ĞŝŶ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞŵ�dŝƚĞů�
ͣ&ŽŬƵƐ��ǀĂŶŐĞůŝƵŵ͞�ƐŽůů�ũĞǁĞŝůƐ�ĞŝŶ�
ĂŬƚƵĞůůĞƐ� ^ŽŶŶƚĂŐƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ� ŝŵ�
DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ƐƚĞŚĞŶ͘� EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ�
ĞǆĞŐĞƟƐĐŚĞŶ� WĞƌŝŬŽƉĞŶĞƌŬůćƌƵŶŐ�
ƐŽůůĞŶ� ĚĞŶ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ� ƐŽǁŽŚů�
ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ� ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�
�ƵƐůĞŐƵŶŐƐƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚ�

ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ğƌ�
ŶćĐŚƐƚĞ�dĞƌŵŝŶ�ŝƐƚ�
Ăŵ� �ŝĞŶƐƚĂŐ͕� ĚĞŶ�
Ϭϵ͘� :ƵŶŝ͕� ǀŽŶ� ϭϵ�
ďŝƐ�ϮϬ�hŚƌ�ŝŵ�DĞͲ
ĚŝƚĂƟŽŶƐƌĂƵŵ� ǀŽŶ�
,Ğƌǌ� DĂƌŝĂĞ� ŝŶ�
tĞŚĞŶ͘� ;dĞǆƚ� �ƌ͘�

D͘� 'ƌĂĨ͕� &ŽƚŽ�DĂƌŬƵƐ�tĞŝŶůćŶĚĞƌ�
ŝŶ͗�WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞͿ 

ͣ&ŽŬƵƐ��ǀĂŶŐĞůŝƵŵ͞�-
�ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚƐĂďĞŶĚ� 

ŝŶ�,Ğƌǌ�DĂƌŝĂĞ 

ǌƵŵ�sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗ 

�ŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� �ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚƐͲ
ĂďĞŶĚĞ� ƐŝŶĚ� Ăŵ� Ϭϴ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƵŶĚ�Ăŵ�ϮϬ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϲ͘ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
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ϭϳ 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ŝďĞůdĞŝůĞŶ� 
ŝŶ�^ƚ͘��ŽŶŝĨĂƟƵƐ 

DŝĐŚĞůďĂĐŚ 
,ĞƌǌůŝĐŚ� tŝůůͲ
ŬŽŵŵĞŶ͊� :ĞĚĞŶ�
Ϯ͘� �ŝĞŶƐƚĂŐ� ŝŵ�
DŽŶĂƚ� ĮŶĚĞƚ�
ĚĂƐ� ƂŬƵŵĞŶŝͲ
ƐĐŚĞ� �ŝďĞůdĞŝůĞŶ�
ƐƚĂƩ͘��ĂƐ�ŶćĐŚƐͲ

ƚĞ�DĂů�ƚƌĞīĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�Ăŵ�Ϭϵ͘�:ƵŶŝ�
ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ� ŝŵ�'ƌƵƉƉĞŶͲ
ƌĂƵŵ�ĚĞƌ� ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚĞ� ŝŶ�
�ĂƌďĞƌŐĞŶ-� DŝĐŚĞůďĂĐŚ͘� �ŝŶĞ� �ŶͲ
ŵĞůĚƵŶŐ� ŝƐƚ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘��
^ĞŝĞŶ� ^ŝĞ� ŐĞƐƉĂŶŶƚ� –� 
ǁŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ^ŝĞ͊ 
;W͘�&ĞůůŶĞƌͿ 

�ŶĚůŝĐŚ� ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�DĞƐƐĞ� ŝŶ�
�ƵƌŐ-
,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ͊
tŝĞ� ĂƵĐŚ� ŝŵ�
ůĞƚǌƚĞŶ� :ĂŚƌ�
ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ�
ŵŽŶĂƚůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ƐĐŚƂŶĞŶ� <ĂƉĞůůĞ� ŝŵ� hŶƚĞƌĚŽƌĨ� ǀŽŶ�
�ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ͕� ŝŵŵĞƌ� Ăŵ� ǀŝĞƌͲ
ƚĞŶ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ŝŵ� DŽŶĂƚ͘� �ĂƐ� ƐŝŶĚ�
ĚĞƌ� Ϯϴ͘ϲ͕͘� Ϯϲ͘ϳ͕͘� Ϯϯ͘ϴ͕͘� Ϯϳ͘ϵ͘� ƵŶĚ�
Ϯϱ͘ϭϬ͘��ĞŐŝŶŶ� ŝƐƚ� ŝŵ� :ƵŶŝ͕� ^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ�ƵŶĚ�KŬƚŽďĞƌ�Ƶŵ�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ͕�ŝŵ�
:Ƶůŝ� ƵŶĚ� �ƵŐƵƐƚ� Ƶŵ� Ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ͘�
DŝƞĂŚƌŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ� ǀŽŶ� �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ�
ĂƵƐ� ǁŝƌĚ� ŐĞƌŶĞ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͖� ďŝƩĞ�
ǁĞŶĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂŶ� &ƌĂƵ� ZƺŚůĞ�
;ϬϲϭϮϬ� ϰϳϰϰͿ͘� 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ�W͘�&ƌĂŶǌͿ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ� 
,Ğƌǌ-:ĞƐƵ-<ĂƉĞůůĞ� 

�ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�hŶƚĞƌĚŽƌĨ 

ǌƵŵ�sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗� 
ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� 

ŝŶ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ�ƵŶĚ� 
EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 

 
�ŵ� ϭϲ͘Ϭϳ͘� ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� Ƶŵ� ϭϬ͗ϬϬ� hŚƌ� Ăŵͬ
ŝŵ� ^ĞŶŝŽƌĞŶŚĂƵƐ� �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ͕�
>ĂŶŐŐĂƐƐĞ�ϴϳ͘� 
�ŵ� ϭϲ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ� ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵ� &ƌĞŝĞŶ�ŵŝƚ�ŵƵƐŝͲ
ŬĂůŝƐĐŚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ��ŝĞƚĞƌ�
ƵŶĚ��ŽŵŝŶŝŬ�<ĂƵĞƌ͘��ĞŐŝŶŶ�ŝƐƚ�Ƶŵ�
Ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ͘� 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 
�ŵ�Ϭϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ� �ďĞŶĚŐĞďĞƚ� ƐƚĂƩ͘� 
�ĞŐŝŶŶ� ŝƐƚ� Ƶŵ� ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚĞ� ŝŶ� >ĂƵĨĞŶƐĞůͲ
ĚĞŶ͘��;�͘�>ĞůůŽǁͿ 
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ϭϴ 

�ĂƌďĞƌŐĞŶ 
�ŝŶ� :ĂŚƌ� ŝƐƚ� ƐĐŚŽŶ�ǁŝĞĚĞƌ�Ƶŵ͘��ůůĞ͕�
ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŵŝƚ�ŐĞƉŝůͲ
ŐĞƌƚ� ƐŝŶĚ͕� ǁĞƌĚĞŶ� ƐŝĐŚ� ĞƌŝŶŶĞƌŶ͗�
hŵ� ĚĞŶ� :ŽŚĂŶŶŝƐƚĂŐ� ŚĞƌƵŵ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ĂůůĞ��ĂƌďĞƌŐĞŶĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶ�ĂŶŐĞͲ
ƐƚĞƵĞƌƚ͊�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĂƐ�Ăŵ�ϮϬ͘� :ƵŶŝ� ƚƵŶ͕� ŬƵƌǌ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�
:ŽŚĂŶŶŝƐƚĂŐ͘� ,ŝĞƌǌƵ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�
ƐŝŶĚ��ůůĞ͕�ĚŝĞ�^ƉĂƘ�ĂŶ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�
ŽĚĞƌͬƵŶĚ� Ăŵ� >ĂƵĨĞŶ� ŚĂďĞŶ͕� ĚŝĞ�
ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� �ĂƌďĞƌŐĞŶĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶ� ŝŶƚĞͲ
ƌĞƐƐŝĞƌĞŶ� ŽĚĞƌ� ĂŶ� KƌŐĞůŶ͕� ĚŝĞ� ĞŝŶĞ�
;ďĞƐŽŶĚĞƌĞͿ� sĞƌďŝŶĚƵŶŐ� ǌƵ� :ŽŚĂŶͲ
ŶŝƐ�ŚĂďĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŶƵƌ�ͣĚĂďĞŝ͞�
ƐĞŝŶ� ǁŽůůĞŶ͘� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ƺďĞƌ�
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞ� ĂƵƐ� ĂŶĚĞƌĞŶ� 'ĞͲ

ŵĞŝŶĚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� �ĂƌďĞƌŐĞŶĞƌ�
ͣhŵůĂŶĚ͞�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶͲ
ŚĞŝƚ�ŶƵƚǌĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝͲ
ŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�ŶćŚĞƌ�ǌƵƐĂŵŵĞŶƌƺĐŬĞŶ�
ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘ 
�Ŷ� ĚĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� KƌƚĞŶ� ĞƌǁĂƌƚĞƚ�
ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ� ĞŝŶ� ĂďǁĞĐŚƐͲ
ůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ŽĚĞƌ�ĞƚǁĂƐ�
ZƵŚĞ� ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŵĂů� ĞƚǁĂƐ� ǌƵŵ�
^ŶĂĐŬĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚŶĂĐŬĞŶ͘� tŝĞ� ŝŶ�
ĚĞŶ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǁŝĚŵĞŶ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶŽƌŐĞů� –� ĞƐ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ�
WĂŶƌŽĞĚĞƌ� KƌŐĞů� ƐĞŝŶ͘� /ŶƐŐĞƐĂŵƚ�
ĞƌŐŝďƚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶĞ� tĞŐƐƚƌĞĐŬĞ� ǀŽŶ�
ĞƚǁĂ� ϭϳ� Ŭŵ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ŵƂŐůŝĐŚ͕� ĂƵĐŚ�
ŶƵƌ�dĞŝůĂďƐĐŚŶŝƩĞ�ŵŝƚǌƵŐĞŚĞŶ͘��ŝŶ�
^ŚƵƩůĞďƵƐ�ƐƚĞŚƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕�Ƶŵ�
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞ� ŇĞǆŝďĞů� ĂďǌƵŚŽůĞŶ�
ŽĚĞƌ�ǌƵƌƺĐŬǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘��ŝŶĞ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ� ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘� &ƺƌ�sĞƌͲ
ƉŇĞŐƵŶŐ�ƐŽƌŐƚ�ũĞĚĞƌ�ƐĞůďƐƚ͘�tĂƐƐĞƌ�
ŬĂŶŶ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�ĂƵĨŐĞĨƺůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
<ŽŶƚĂŬƚ� Ĩƺƌ� ZƺĐŬĨƌĂŐĞŶ͗� dŽŶŝ�DƺůͲ
ůĞƌ�-�ϬϲϭϮϬ�ϱϬϴϱϲϳ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�
ĂƵĨ� ĞŝŶĞŶ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ͕� ďĞǁĞŐƚĞŶ�
ƵŶĚ� ďĞǁĞŐĞŶĚĞŶ� dĂŐ� ŝŶ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ� ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� ďĞŬĂŶŶƚĞŶ� ƵŶĚ�
ŶĞƵĞŶ� 'ĞƐŝĐŚƚĞƌŶ͘� ,ĞƌǌůŝĐŚ� tŝůůͲ
ŬŽŵŵĞŶ͊ 
�ĂƐ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐƚĞĂŵ� ĂůůĞƌ�
�ĂƌďĞƌŐĞŶĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ�
ďĞŝĚĞƌ�<ŽŶĨĞƐƐŝŽŶĞŶ 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ��ŝůĚ͗�WĞƚƌĂ�&ĞůůŶĞƌͿ 

:ŽŚĂŶŶŝƐƉŝůŐĞƌŶ� 



��������������^W/Z/dh�>/d	d 

 

 

'ĞďĞƚƐŬƌĞŝƐ� 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
 
�ůůĞ�ϭϰ�dĂŐĞ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ǀŽŶ�ϭϱ͗ϯϬ�ďŝƐ�
ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ĚĞƌ� 'ĞďĞƚƐŬƌĞŝƐ� ŝŵ� &ĂͲ
ŵŝůŝĞŶƌĂƵŵ�ǀŽŶ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͕�<ŝƌĐŚͲ
ƐƚƌĂƘĞ� ϳ͘� �Ɛ� ǁŝƌĚ� ĚĞƌ� �ĂƌŵŚĞƌǌŝŐͲ
ŬĞŝƚƐ-ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌ� ŐĞďĞƚĞƚ͕� ŐĞƐƵŶͲ
ŐĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ� �ŝďĞůƐƚĞůůĞ� ŝŶ� ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌĞ� �ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ� ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� �ƵͲ
ĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ��ƌůĞďƚĞƐ�ĂƵƐŐĞͲ
ƚĂƵƐĐŚƚ͕� ǁĂƐ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ŝŵ�
ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ� ^ŝŶŶ� ďĞǁĞŐƚ͘� �ŝĞ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ� dƌĞīĞŶ� ƐŝŶĚ� Ăŵ� Ϭϭ͕͘� ϭϱ͘�
ƵŶĚ� Ϯϵ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϲ͘� �ŝŶĞ� �ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘�:ĞĚĞƌ�ŝƐƚ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ� ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ�ĂƵĨ�^ŝĞ͊�;D͘�,ĂŶŽůĚͿ 

^W/Z/dh�>/d	d 

ϭϵ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ͬ� tŝĞƐďĂĚĞŶ� 
�ƐƐĞŶ�ďƌŝŶŐƚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕�
ƐĐŚĂŏ� ZĂƵŵ� Ĩƺƌ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐ� ƵŶĚ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ͘��'ĞƌĂĚĞ�ĚĂƐ�tŽĐŚĞŶĞŶͲ
ĚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ũƺĚŝƐĐŚĞŶ� ^ĐŚĂďďĂƚ�
ƵŶĚ� ĚĞŵ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ůćĚƚ�
ĚĂǌƵ� ĞŝŶ͕� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǌƵƌ� ZƵŚĞ� ǌƵ�
ŬŽŵŵĞŶ͗� ďĞŝ� ŐƵƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ͕�
ďĞǁƵƐƐƚĞŵ� 'ĞŶƵƐƐ� ƵŶĚ� ͣ^ůŽǁ�
&ŽŽĚ͞� ĨĞƌŶĂď� ĚĞƌ� ,ĞŬƟŬ� ĚĞƐ� �ůůͲ
ƚĂŐƐ͘ 
�ŽĐŚ�ǁŝĞ� ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ŵĂŶ� ĞŝŶĞŶ� ZƵͲ
ŚĞƚĂŐ͕� ĂŶ� ĚĞŵ� Ăŵ� ^ĐŚĂďďĂƚ� ƐŽŐĂƌ�
ĚŝĞ� <ƺĐŚĞ� ƐƟůůƐƚĞŚƚ͍� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ŵŝƚ��ŶĂƚ�<ŽǌůŽǀ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
<ƵŶƐƚ� ĚĞƌ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ƚĂƵͲ
ĐŚĞŶ�ĞŝŶ� ŝŶ�ĚŝĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ĚĞƌ�ƐĞƉŚĂƌͲ
ĚŝƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĂƐĐŚŬĞŶĂƐŝƐĐŚĞŶ� <ƺͲ
ĐŚĞ͘� �Ğŝŵ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� <ŽĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� �ƐƐĞŶ� ƐƉƌĞĐŚĞŶ� ǁŝƌ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕� dƌĂĚŝƟŽŶ� ƵŶĚ� �ĞĚĞƵͲ
ƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ZƵŚĞƚĂŐƐ�–�
ƵŶĚ� ǁŝƌ� ĞƌůĞďĞŶ͕� ǁŝĞ� �ƐƐĞŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ƐĞŝƚ� ũĞŚĞƌ� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌͲ
ďŝŶĚĞƚ͘ 
hŶŬŽƐƚĞŶďĞŝƚƌĂŐ� ϭϬ� Φ͘� �ŝĞ� WůćƚǌĞ�
ƐŝŶĚ� ďĞŐƌĞŶǌƚ͘� tŝƌ� ďŝƩĞŶ� Ƶŵ� �ŶͲ
ŵĞůĚƵŶŐ͗� 
Ϯϴ͘Ϭϲ͘� ϭϮ� -� ϭϱ� hŚƌ� ͬ� :ƺĚŝƐĐŚĞ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ� tŝĞƐďĂĚĞŶ� ďĞŝ� ŝŶĨŽΛũŐ-
ǁŝ͘ĚĞ� ŽĚĞƌ� Ϭϲϭϭ-� ϵϯϯϯϬϯϬ� ŽĚĞƌ�
Ϯϳ͘Ϭϴ͘�ϭϴ�-�Ϯϭ�hŚƌ�ͬ��ǀ͘�<ŝƌĐŚĞŶŐĞͲ

/ŶƚĞƌƌĞůŝŐŝƂƐĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ� 

ƵŶĚ�<ŽĐŚǁŽƌŬƐŚŽƉ 

ŵĞŝŶĚĞ� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ŝŶ�
dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ�ďĞŝ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�<ƌĂƵĐŚ�
ŝŶĨŽΛĂďƌĂŚĂŵŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ͘�
;,͘��ĞĐŬͿ 

�ŝŶĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǀŽŶ� 



���������'�D�/E��>���E

 

ϮϬ ϮϬ 
ϮϬ 

^ĐŚŽŶ� ƐĞŝƚ�
ƺďĞƌ�ϮϬ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ� ƺďĞƌͲ
Ŷŝŵŵƚ� ĞŝŶĞ�
ŬůĞŝŶĞ� /ŶͲ
ƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ-
ŐƌƵƉƉĞ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞŶŐĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ� ^ƚ͘�
�ůŝƐĂďĞƚŚ�

ĚĞŶ� ,ĂƵƉƩĞŝů� ĚĞƌ� ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞŶ�
'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ƐŽŶŶƚćŐůŝĐŚĞŶ� &ĂͲ
ŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͕� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ�
'ĞƐĂŶŐ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ĚŝĞ�
/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� ĚĂƐ� <ŝŶĚĞƌͲ
ŬƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů� ĂŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ͕� ĚŝĞ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞŝĞƌ� ŝŵ� <ƌĞŝƐĂůƚĞŶͲ
ǌĞŶƚƌƵŵ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�
�ƌŶƚĞĚĂŶŬŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ĚĞƌ� sŝůůĂ�
>ŝůůǇ� ŝŶ� >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ͘� &ƺƌ� EĞƵŚŝŶǌƵͲ
ŐĞŬŽŵŵĞŶĞ� ǁĞƌĚĞŶ� WƌŽďĞŶ� ĂŶͲ
ŐĞďŽƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŵ� >ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-
,ĂƵƐ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘�
�ŶĨĂŶŐƐ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶͲ
ŐƌƵƉƉĞ�ŐĞĨƺŚƌƚ� ǀŽŶ�ǌǁĞŝ�DƺƩĞƌŶ�
ǀŽŶ� ĞŚĞŵĂůŝŐĞƌ� <ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶͲ
ĚĞƌŶ͘�ZĞĐŚƚ�ĨƌƺŚ�ƐƟĞƘ�<ƌŝƐƚŽĨ�tŝŶͲ
ĚŽůĨ�ŵŝƚ� ƐĞŝŶĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ĚĂǌƵ͕�ĚĞƌ�
ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ƐĐŚŶĞůů�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� ƺďĞƌŶĂŚŵ͘�
/ŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƌ�:ĂŚƌĞ�ǁĞĐŚƐĞůƚĞŶ�ĚŝĞ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ƵŶĚ� ĂƵĐŚ�
ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚŝĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚͲ
ǌƵŶŐ� ĚĞƌ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞ͘� �ƵƐ� ŵŝƚͲ
ƐƉŝĞůĞŶĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ǁƵƌĚĞŶ� ũƵŶŐĞ�
�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͕� ĚŝĞ� ǁĞŐĞŶ� �ƵƐďŝůͲ
ĚƵŶŐ� ŽĚĞƌ� ^ƚƵĚŝƵŵ� ĚŝĞ� 'ƌƵƉƉĞ�
ǀĞƌůŝĞƘĞŶ͘� Dŝƚ� <ƌŝƐƚŽĨ� tŝŶĚŽůĨƐ�
tĞŝŚĞ�ǌƵŵ��ŝĂŬŽŶ�ŐĂď�Ğƌ�ĚŝĞ�>ĞŝͲ
ƚƵŶŐ� ĚĞƌ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ-ŐƌƵƉƉĞ�
ƵŶĚ� ĚĞƌ� WƌŽďĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ƵŌƌŝƩĞ�
zǀŽŶŶĞ�DĞŝƘŶĞƌ͕�ZŝƚĂ�&ƂƌƐƚĞƌ�ƵŶĚ�
^ƵƐĂŶŶĞ�'ƌĞůů�Ăď͘�EƵŶ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ǁŝƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŐĂŶǌ�ůĂŶŐƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WƌŽͲ
ďĞŶĂƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� ƐƵĐŚĞŶ� ŬůĞŝŶĞ� ƵŶĚ�
ŐƌŽƘĞ�DŝƚƐƉŝĞůĞƌΎŝŶŶĞŶ͕�ĚŝĞ�EŽƚĞŶ�
ůĞƐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�
ƐĐŚŽŶ�ƌĞĐŚƚ�ƐŝĐŚĞƌ�ƐƉŝĞůĞŶ͘�^ĞůďƐƚͲ
ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ũĞĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ͕�
ĚĞƌ� ŐĞƌŶĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ĂůƐ�,ŽďͲ
ďǇŵƵƐŝŬĞƌ�ďǌǁ͘�-ƉƌŽĮ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶͲ
ŐĞůĂĚĞŶ�ŵŝƚǌƵƐƉŝĞůĞŶ͘�tŝƌ� ƚƌĞīĞŶ�
ƵŶƐ� ĂƵƘĞƌĚĞŵ� ŝŵŵĞƌ� ǀŽƌ� ĚĞŵ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ��ƵŌƌŝƩ�ĐĂ͘�ϯϬ�DŝŶƵƚĞŶ�
ǌǁĞĐŬƐ� �ŝŶƐƉŝĞůĞŶƐ͘� DŽŵĞŶƚĂŶ�
ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� zǀŽŶŶĞ�
DĞŝƘŶĞƌ͕� ZŝƚĂ� &ƂƌƐƚĞƌ� ƵŶĚ� ^ƵƐĂŶͲ
ŶĞ� 'ƌĞůů͘� �Ğŝ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŬƂŶŶƚ� ŝŚƌͬ
ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌŶĞ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�
ďĞŝ�ƵŶƐ�ƵŶƚĞƌ�Ϭϭϳϱ-�ϰϲϴϭϴϱϴ�ŵĞůͲ
ĚĞŶ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞƵĐŚ͊ 

zǀŽŶŶĞ�DĞŝƘŶĞƌ͕�ZŝƚĂ�&ƂƌƐƚĞƌ�ƵŶĚ�
^ƵƐĂŶŶĞ�'ƌĞůů 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� 
^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͗� 

DŝƚƐƚƌĞŝƚĞƌ�ŐĞƐƵĐŚƚ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 



�������������'�D�/E��>���E 

 

 
Ϯϭ 
Ϯϭ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 

,ĞŝůƉƌĂŬƟŬĞƌŝŶ� �ůĞǆƐĂŶĚƌĂ� ,ŽͲ
ĚŐƐŽŶ�ĂƵƐ��ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�ĞƌŬůćƌƚ�
ƵŶĚ� ǌĞŝŐƚ͕�ǁŝĞ� �ĞǁĞŐƵŶŐĞŶ� ƵŶƐĞƌ�
tŽŚůďĞĮŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�>ĞďĞŶƐͲ
ĞŶĞƌŐŝĞ�ĨƂƌĚĞƌŶ͘� 

DŝƩǁŽĐŚ͕� ϭϳ͘� :ƵŶŝ� � ϮϬϮϲ͕� ϭϵ͗ϯϬ�
hŚƌ͕� WĨĂƌƌƐĂĂů� ĚĞƌ� ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�
<ŝƌĐŚĞ͕� �ĂĐŬŚĂƵƐŐĂƐƐĞ� ϭϬ͘� ^ŶĂĐŬƐ�
ƵŶĚ�'ĞƚƌćŶŬĞ�ǁĞƌĚĞŶ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͖�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͗� <ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ŐĞŵĞŝŶĚĞ�;W͘�&ƌĂŶǌͿ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ͗� 
dĂŝ��Śŝ�ƵŶĚ�Yŝ�'ŽŶŐ 

<ŝƌĐŚĞŶŬĂīĞĞ 
ďŽŶŝ͘<ĂīĞĞ 

DŝĐŚĞůďĂĐŚ 

�ĂƐ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ŬĂīĞĞ� ŝŶ� ^ƚ͘�
�ŽŶŝĨĂƟƵƐ͙�
ǀĞƌƐĐŚŝĞďĞŶ�
ǁŝƌ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
WŝůŐĞƌƚĂŐ͘�

'ĞƌŶĞ� ǀŽƌďĞŝŬŽŵŵĞŶ� Ăŵ�ϮϬ͘� :ƵŶŝ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�WŝůŐĞƌŶĚĞŶ�ďĞŝ� <ĂīĞĞ� ƵŶĚ�
<ƵĐŚĞŶ� ͣƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘͞��ŝĞ� WŝůŐĞƌͲ
ŐƌƵƉƉĞ� ǁŝƌĚ� ĐĂ͘� Ƶŵ� ϭϱ͗ϯϬ� hŚƌ� ŝŶ�
^ƚ͘� �ŽŶŝĨĂƟƵƐ� ƐĞŝŶ͘� 
;W͘�&ĞůůŶĞƌͿ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
hŶƐĞƌĞ� ,Ğƌǌ-:ĞƐƵ-<ĂƉĞůůĞ� ŚĂƚ� ũĞƚǌƚ�
ĞŝŶĞŶ�&ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ͕�ƐŽďĂůĚ�ĚŝĞƐĞƌ�ŝŵ�
sĞƌĞŝŶƐƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŝƐƚ͕�ǁŝƌĚ�
ĞƐ�ĂƵĐŚ�&ůǇĞƌ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽͲ
ŶĞŶ�ŐĞďĞŶ͘�;W͘�&ƌĂŶǌͿ 

EĞƵĞƌ�&ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ͗�
ͣ<ĂƉĞůůĞŶĞŶŐĞů� 

�ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ͞ 



���������'�D�/E��>���E

 

ϮϮ ϮϮ 
ϮϮ 

DŝĐŚĞůďĂĐŚ 

�ƚǁĂƐ� ŐĂŶǌ� �ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ� ŬŽŵŵƚ� ǌƵ�
ƵŶƐ� ŝŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�–�ĚŝĞ�dĂƵŶƵƐďƺŚͲ
ŶĞ� �ĂĚ� ^ĐŚǁĂůďĂĐŚ� Ğ͘s͘� ŐĞŚƚ� ĂƵĨ�
dŽƵƌŶĞĞ� ƵŶĚ� ŵĂĐŚƚ� Ăŵ� ϭϰ͘� :ƵŶŝ�
ϮϬϮϲ� Ƶŵ� ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ^ƚĂƟŽŶ� ŝŶ� ^ƚ͘�
�ŽŶŝĨĂƟƵƐ͘�tĞƌ� ĞƐ� ƐŝĐŚ� ĂŶƐĐŚĂƵĞŶ�
ŵƂĐŚƚĞ͕� ŝƐƚ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊�
/ŵ��ŝŶƚƌŝƩƐƉƌĞŝƐ�ǀŽŶ�ϭϱ��ƵƌŽ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�
&ƌĞŝŐĞƚƌćŶŬ� ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘� tĞƌ� ĞƐ� ĞƚͲ
ǁĂƐ� ŐƺŶƐƟŐĞƌ� ůŝĞďƚ� –� ŐĞƌŶĞ� ĞŝŶĞ�
<ĂƌƚĞ� Ĩƺƌ� ϭϮ� �ƵƌŽ� ŝŵ� sŽƌǀĞƌŬĂƵĨ�
ƐŝĐŚĞƌŶ͊� ;�ĂƐ�'ĞƚƌćŶŬ� ŝƐƚ� ƚƌŽƚǌĚĞŵ�
ĚĂďĞŝ͘Ϳ 

ͣ&ĂƐƚ�&ĂƵƐƚ͞�ĚĞƌ�dĂƵŶƵƐďƺŚͲ
ŶĞ�ŝŶ�^ƚ͘��ŽŶŝĨĂƟƵƐ 

&ĞƌƌǇ͚Ɛ�tĞŝŶƐƚĂŶĚ�ŝŵ� 
^ƟŌƐŚŽĨ��^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

�Ğƌ�sŽƌǀĞƌŬĂƵĨ�ĮŶĚĞƚ�ƐƚĂƩ 
-�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ� 
���^ƚ͘���ŽŶŝĨĂƟƵƐ 
-��ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ� 
���ďŽŶŝĨĂƟƵƐΛĂŶƚŽŶŝƵƐŵƵĞůůĞƌ͘ĐŽŵ 
-���ćĐŬĞƌĞŝ�^ŝĞĨĞƌ�͕�DŝĐŚĞůďĂĐŚ 
�-�,ĂƵƐƚĞĐŚŶŝŬ�<ŝƌĐŚĞƌ͕�<ĞƩĞŶďĂĐŚ 
;dĞǆƚ�W͘�&ĞůůŶĞƌ͕�WůĂŬĂƚ�dĂƵŶƵƐďƺŚŶĞ�
Ğ͘s͘Ϳ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

�Ŷ� ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� dĂŐĞŶ�
ůćĚƚ� ĚĞƌ� &ĞƐƚĂƵƐͲ
ƐĐŚƵƐƐ� ĚĞƐ� <ŝƌĐŚŽƌƚĞƐ�
^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ� ǌƵŵ�
tĞŝŶƐƚĂŶĚ� ŝŵ� ^ƟŌƐͲ
ŚŽĨ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�WĞƌŐŽůĂ�
ĞŝŶ͗� 

ϱ͘�ƵŶĚ�ϲ͘�:ƵŶŝ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ǀŽŶ�ϭϳ͗ϬϬ�
hŚƌ�ďŝƐ�ϮϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ� 

Ăŵ�ϭϳ͘�ƵŶĚ�ϭϴ͘�:Ƶůŝ͕�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǀŽŶ�
ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ďŝƐ� ϮϮ͗ϬϬ� hŚƌ͘� �ŶŐĞͲ
ďŽƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ZŚĞŝŶŐĂƵĞƌ� tĞŝͲ
ŶĞ͘�tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ� ĂƵĨ� /Śƌ� <ŽŵͲ
ŵĞŶ͊ 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 



�������������'�D�/E��>���E 

 

 
Ϯϯ 
Ϯϯ 

sŽůŬƐůŝĞĚĞƌƐŝŶŐĞŶ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
�ŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕�
ĚĞŶ� Ϭϵ͘� DĂŝ�
ϮϬϮϲ͕� Ƶŵ� ϮϬ�
hŚƌ� � ĮŶĚĞƚ�
ĚĂƐ� ŶćĐŚƐƚĞ�
sŽůŬƐůŝĞĚĞƌƐŝŶͲ
ŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ�
&ĞƌƌƵƟƵƐ-

^ƚƵďĞ� dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�
ƐƚĂƩ͘� 
 
tŝĞ� ŐĞǁŽŚŶƚ� ǁŝƌĚ�
ĚŝĞ� &ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ�
Ăď� ϭϵ� hŚƌ� Ĩƺƌ�^ƉĞŝƐ�
ƵŶĚ� dƌĂŶŬ� ŐĞƂīŶĞƚ͘�
�ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ� DŝƚͲ
ĂƌďĞŝƚĞƌ� ŬƺŵŵĞƌŶ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ� ŝŚƌ�
ůĞŝďůŝĐŚĞƐ� tŽŚů͘� :ŽƐĞĨ� 'ƌŽůŝŐ� ďĞͲ
ŐůĞŝƚĞƚ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ��ŬŬŽƌĚĞŽŶ�ĚĂƐ�
^ŝŶŐĞŶ͘� 
 
�Ğƌ� <ŝƌĐŚŽƌƚ� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ĨƌĞƵƚ�
ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ƌĞŐĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͊ 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

/ŵ� DĂŝ� ǁƵƌĚĞ� ĚĞƌ� ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ� ^ƚ͘� WĞƚĞƌ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� �ĞƌŐ�
ŝŶ� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ĚĂƐ� ^ŝĞŐĞů� ͣ&ĂŝƌĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ͞�ĞƌƚĞŝůƚ͘�EĞďĞŶ�ĚĞŵ��ŶͲ
ŐĞďŽƚ�ǀŽŶ�ĨĂŝƌĞŵ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞͲ
ƌĞŶ�WƌŽĚƵŬƚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ĨĂŝƌĞŶ�,ĂŶͲ
ĚĞů� ŵƺƐƐĞŶ� ĚƌĞŝ� ǁĞŝƚĞƌĞ� <ƌŝƚĞƌŝĞŶ�
ǁŝĞ� ǌƵŵ� �ĞŝƐƉŝĞů� DƺůůǀĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�
ĞƌĨƺůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞƐĞƐ� ^ŝĞŐĞů� ŚĂƚ�
ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�'ƺůƟŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�
�ĞŝƚƌĂƵŵ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ�DĂƘŶĂŚͲ
ŵĞŶ� ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� 
;dĞǆƚ�^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

EĞƵĞƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ� 
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�<ůŝŵĂŐƌƵƉƉĞ� 
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Ϯϰ 

ŶĞƵ͗�<ƌĞĂƟǀ-dƌĞī�ŝŶ� 
^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
^ƚƌŝĐŬĞŶ͕� ŚćŬĞůŶ͕� ƐƚŝĐŬĞŶ� ƵŶĚ� ͙͕͘�
ũĞĚĞƌ� ƐŽ� ǁŝĞ� ƐŝĞͬĞƌ� ǁŝůů� ƵŶĚ� ǁĂƐ�
^ƉĂƐƐ�ŵĂĐŚƚ͘�/ĚĞĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�&ĂŶƚĂͲ
ƐŝĞ� ƐŝŶĚ� ŬĞŝŶĞ� 'ƌĞŶǌĞŶ� ŐĞƐĞƚǌƚ͘�

tĞŶŶ� ^ŝĞ�
ƐŝĐŚ� ĂŶŐĞͲ
ƐƉƌŽĐŚĞŶ�
ĨƺŚůĞŶ� ƵŶĚ�
ŐĞƌŶĞ� ŝŶ�
ĨƌƂŚůŝĐŚĞƌ�
ZƵŶĚĞ� ŵŝƚ�
'ůĞŝĐŚŐĞͲ
ƐŝŶŶƚĞŶ�
ŬƌĞĂƚŝǀ�

ƐĞŝŶ�ǁŽůůĞŶ͕� ƐŝŶĚ� ^ŝĞ� ŐĂŶǌ� ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘ 
ǁĂŶŶ͗ ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ 

ŐĞƂĨĨŶĞƚ�ǀŽŶ�ϭϱ͗ϬϬ�–�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

ǁŽ͗�������ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ 

 �ĂƐ�ĞƌƐƚĞ�ͣ^ĐŚŶƵƉƉĞƌ͞-dƌĞīĞŶ�ŝƐƚ�
Ăŵ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϯ͘�:ƵŶŝ͘� 
�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ͗��ůŬĞ�'ŽƚƐĐŚĞƌ͕�
dĞů͗�ϬϲϭϮϴ-ϰϭϲϯϯ͘��ůƐŽ�ƌĂŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�
EĂĚĞůŶ�ƵŶĚ�ůŽƐ�ŐĞŚƚ͛Ɛ͘� 
/ĐŚͬtŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͊ 
;&ŽƚŽ�ƵŶĚ�dĞǆƚ͗��͘�'ŽƚƐĐŚĞƌͿ 

<ĂīĞĞ�-�dƌĞī�ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
 

 
EĞƵĞƌ� EĂŵĞ͕�
ŶĞƵĞƐ��ŶŐĞďŽƚ͊ 
 
 
 

Dŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŵ� ŶĞƵĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚ� ǁŽůͲ
ůĞŶ�ǁŝƌ� ĂůůĞ� 'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ� ǌƵŵ� ŐĞͲ
ŵƺƚůŝĐŚĞŶ� �ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ� ďĞŝ�
<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘ 
�Ŷ� ũĞĚĞŵ� Ϯ͘� �ŝĞŶƐƚĂŐ� ŝŵ� DŽŶĂƚ͕�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ϭϱ͗ϬϬ� ƵŶĚ� ϭϲ͗ϯϬ� hŚƌ͕�
ƚƌĞīĞŶ� ƐŝĐŚ� ŶĞƩĞ� >ĞƵƚĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
&ĞƌƌƵƟƵƐƐƚƵďĞ� ŝŵ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ�
�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ǌƵŵ� <ĂīĞĞƉůĂƵƐĐŚ͘�
�Ğŝ� ĚƵŌĞŶĚĞŵ� <ĂīĞĞ� ŽĚĞƌ� dĞĞ�
ƵŶĚ� ůĞĐŬĞƌĞŵ͕�ŚĂƵƐŐĞŵĂĐŚƚĞŶ�<ƵͲ
ĐŚĞŶ�ƐŝƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚ� ŝŶ�ŐĞƐĞůͲ
ůŝŐĞƌ�ZƵŶĚĞ�ďĞŝƐĂŵŵĞŶ͕�ďĞŐĞŐŶĞŶ�
ŶĞƩĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĨƺŚƌĞŶ�ŐƵƚĞ�'ĞͲ
ƐƉƌćĐŚĞ� ƵŶĚ� ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ� ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ� ĞŝŶĞ� ĞŶƚƐƉĂŶŶƚĞ� �Ğŝƚ͘� �ŝĞ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ� dĞƌŵŝŶĞ� ƐŝŶĚ� Ăŵ� Ϭϵ͘Ϭϲ͘�
ƵŶĚ� ϭϰ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ͘� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ�
ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ�'ćƐƚĞ͘�EŽĐŚ�&ƌĂŐĞŶ͍�'ĞƌͲ
ůŝŶĚĞ�DĞǇĞƌ� Őŝďƚ� ŐĞƌŶĞ� �ƵƐŬƵŶŌ� -�
dĞů͗͘� ϬϲϭϮϴ-
ϲϬϵϱϳϲϳ� 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 
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tĞŚĞŶ� 

�ůůĞ� <ŝŶĚĞƌ� ƐŝŶĚ�
Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕� ĚĞŶ�
ϭϯ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϲ� Ƶŵ�
ϭϬ� hŚƌ� ŵŝƚ� ŝŚƌĞŶ�
&ĂŵŝůŝĞŶ� ǌƵƌ� <ŝŶͲ
ĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� ŝŶ� ,Ğƌǌ�

DĂƌŝć�tĞŚĞŶ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘� 
EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ŬƵƌǌĞŶ� ĂůƚĞƌƐŐĞŵćƘĞŶ�
�ŶĚĂĐŚƚ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ďĂƐƚĞůŶ͕� ƐƉŝĞůĞŶ� ƵŶĚ� ďĞŝ� <ĂīĞĞ�
ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ďĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƐŝƚǌĞŶ͘� 
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞƵĐŚ͊� 
 
�ĂƐ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ 
 
<ŝŶŐĂ� &ĂůƟŶ͕� ZĞďĞĐĐĂ� ,ĞƌŵĞƐ͕� 
DŝĐŚĂĞůĂ� <ĂůŬĞƌ͕� �ĂƌŽůŝŶĞ� WŽŚů� Θ� 
WĞƚƌĂ�dĞƌŵĞĞƌ 

<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� 

�Ƶŵ�sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗ 
/ŵ�:Ƶůŝ�ƉĂƵƐŝĞƌƚ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ͘�
tŝƌ�ƐĞŚĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂŶĂĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŵ�
�ƵŐƵƐƚ͊ 

�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵƌ� 
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ 

,ĞŝĚĞŶƌŽĚ 
,ĞƌǌůŝĐŚ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�
–� ĚĂƐ� <ŝŶĚĞƌͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƩĞĂŵ�
ĚĞƌ� ŬĂƚŚ͘� ƵŶĚ�
ĞǀĂŶŐ͘� <ŝƌĐŚĞ� –�
ĂůůĞ� <ŝŶĚĞƌ� Ăď� ϯ�
:ĂŚƌĞŶ�ǌƵƌ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŬŝƌĐŚĞ�ĞŝŶ͘ 

tŝƌ� ƚƌĞīĞŶ� ƵŶƐ�
Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕� ĚĞŶ� ϭϯ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϲ�
ǀŽŶ�ϭϬ͗ϬϬ�–�ϭϯ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�ŬĂƚŚŽůŝͲ
ƐĐŚĞŶ�WĨĂƌƌƐĂĂů�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͘ 

ͣ'ŽƩĞƐ� 'ĞŝƐƚ� ůćƐƐƚ� ƵŶƐ� ĨƌĞŝ� ŇŝĞͲ
ŐĞŶ͞� –� �ĂƐ� WĮŶŐƐƞĞƐƚ� ƐŽůů� ŝŵ�
DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ƐƚĞŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ƚŽůůĞ�
�ĞŐĞŝƐƚĞƌƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ĞƐ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ďĞŝ� ƵŶƐ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ĂƵƐůƂƐĞŶ�
ŵƂĐŚƚĞ͘�tŝƌ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ĞƵĐŚ� ĂƵĐŚ�
ǁŝĞ� ŝŵŵĞƌ� ďĞŐĞŝƐƚĞƌŶ� ŵŝƚ� 'ĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞŶ͕� >ŝĞĚĞƌŶ͕� ^ƉŝĞůĞŶ� ƵŶĚ�
�ĂƐƚĞůĞŝĞŶ͘� WĮŶŐƐƚĞŶ� ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ�
ŶƵƌ� ŶŽĐŚ� ƐŽ� ǁĞŶŝŐĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕�
ƵŶĚ�ĚŽĐŚ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�&ĞƐƚ�ǀŽůůĞƌ�>ĞͲ
ďĞŶƐĨƌĞƵĚĞ� ƵŶĚ� �ĞŐĞŝƐƚĞƌƵŶŐ͘�
�ĂƐƐ� ĚĂǀŽŶ� ĞƚǁĂƐ� ĂƵĐŚ� ĂƵĨ� ĞƵĐŚ�
ƺďĞƌƐƉƌŝŶŐƚ͕� ĚĂƐ� ŚŽīĞŶ� ǁŝƌ͘� tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞƵĐŚ͘�EĂƚƺƌůŝĐŚ� ŝƐƚ�
ĂƵĐŚ� ĞŝŶ� ƚŽůůĞƐ� DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ� ŐĞͲ
ƉůĂŶƚ͘�;&ŽƌƚƐĞƚǌƵŶŐ�ŶćĐŚƐƚĞ�^ĞŝƚĞͿ 
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Ϯϲ 

�Ăŵŝƚ�ǁŝƌ�ďĞƐƐĞƌ�ƉůĂŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�
ŵĞůĚĞŶ� ^ŝĞ� /Śƌ� <ŝŶĚͬ� /ŚƌĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ďŝƩĞ� ďĞŝ� &ƌĂƵ� WĨĂƌƌĞƌŝŶ� EŝŬŽůĂ�
�ƺůƐ͕� Ğǀ͘� WĨĂƌƌďƺƌŽ� dĞů͗͘�
ϬϲϭϮϬͬϵϬϰϬϰϲϵ͕� ŽĚĞƌ� ƵŶƚĞƌ�
ϬϭϲϱϲϳϬϯϮϲϴ� ŽĚĞƌ� ƵŶƚĞƌ� ŶŝŬŝͲ
ǌƵĞůƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĚĞ� ĂŶ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚƂŶĞŶ�dĂŐ͊ 

�ƵĞƌ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞŶƚĞĂŵ 

�ŝĞ�'ƌƵƉƉĞ� ƌĞŝƐƚĞ� Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ-
ŵŽƌŐĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ĂŶ�ƵŶĚ� ƐƚĂƌƚĞͲ
ƚĞ�ĞŶƚƐƉĂŶŶƚ�ŵŝƚ��ŝŵŵĞƌďĞǌƵŐ�ƵŶĚ�
ŬůĞŝŶĞƌĞŶ� 'ƌƵƉƉĞŶƐƉŝĞůĞŶ� ŝŶ� ĚĂƐ�
tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ͘ 

�Ğƌ� &ƌĞŝƚĂŐ� ǁƵƌĚĞ� ŬƌĞĂƟǀ� ďĞŐŽŶͲ
ŶĞŶ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� 'ĞƐƚĂůƚĞŶ� ǀŽŶ� dĞĞͲ
ůŝĐŚƚŐůćƐĞƌ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�
ǀŽŶ�dĞĂŵŇĂŐŐĞŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�
dĂŐ͘� EĂĐŚŵŝƩĂŐƐ� ǁƵƌĚĞ� ĚĂŶŶ� ĚĂƐ�
ϳϱ-WƵŶŬƚĞ-^ƉŝĞů� ŐĞƐƉŝĞůƚ͘� �ŝŶĞ� ^ƵͲ
ĐŚĞ� ǀŽŶ� ǀĞƌƐƚĞĐŬƚĞŶ� <ůĞďĞǌĞƩĞůŶ�
ŝŵ� ,ĂƵƉƚŚĂƵƐ͘� �ŵ� �ďĞŶĚ� ĚƵƌŌĞŶ�
ĚŝĞ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶ� ZƵŶĚĞŶ� tĞƌͲ
ǁŽůĨ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞŚůĞŶ͘ 

�Ğƌ� ^ĂŵƐƚĂŐ� ďŽƚ� ĞŝŶĞ� ƚĂŬƟƐĐŚĞ�
�ĂƐƚĞůĂƵĨŐĂďĞ͕�Ƶŵ�ĞŝŶ�<ŽŶƐƚƌƵŬƚ�ǌƵ�
ďĂƵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞŶ�&Ăůů�ĞŝŶĞƐ��ŝǲƐ�ĂƵƐ�
ĚĞŵ�KďĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘��ĂͲ
ŶĂĐŚ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ŶĂĐŚ��ƌĂƵƘĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
Ăŵ� sŽƌƚĂŐ� ŐĞďĂƐƚĞůƚĞŶ� &ůĂŐŐĞŶ�
ǁƵƌĚĞŶ� ďĞŝ� �ĂƉƚƵƌĞ-dŚĞ-&ůĂŐ� ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ�&ĂŶŐƐƉŝĞů�ǀĞƌƚĞŝĚŝŐƚ�ƵŶĚ�ĞƌŽͲ
ďĞƌƚ͘��Ğƌ��ďĞŶĚ�ƐĐŚůŽƐƐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�
ŬůĂƌĞŶ� ,ŝŐŚůŝŐŚƚ� ĚĞƌ� &ĂŚƌƚ͗� ĚŝĞ�
KůǇŵƉŝĂĚĞ͘� �Ğŝ� ϭϮ� ŬůĞŝŶĞŶ� ^ƉŝĞůĞŶ�
ƚƌĂƚĞŶ� ĚŝĞ� DŝŶŝƐ� ŝŶ� <ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶ�
ŐĞŐĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĂŶ͘ 

EĂĐŚ�ĚĞŵ��ŝŵŵĞƌƌćƵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
^ŝĞŐĞƌĞŚƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ƉŝĞů-
ĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĚĞƌ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� dĂŐĞ͕�
ŐŝŶŐ� ĞƐ� ĚĂŶŶ� Ăŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ǌƵƌƺĐŬ�
ŶĂĐŚ�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ͘ 

sŝĞƌ� dĂŐĞ� ǀŽůůĞƌ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�
^ƉĂƘ�ƵŶĚ�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ͘��ĂŶŬĞ�ĂŶ�ĂůůĞ͕�

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�DŝŶŝ-&ƌĞŝǌĞŝƚ�
ϮϬϮϲ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

�ŝĞ� DŝŶŝƐƚƌĂŶƟŶŶĞŶ� ƵŶĚ� DŝŶŝƐƚͲ
ƌĂŶƚĞŶ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞƐ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�
ǁĂƌĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƺďĞƌ� �ŚƌŝƐƟ�
,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ� ĂƵĨ� DŝŶŝ-&ƌĞŝǌĞŝƚ͘�
�ŝĞƐĞ�&ƌĞŝǌĞŝƚ�ĮŶĚĞƚ�ƐĐŚŽŶ�ƐĞŝƚ�ǀŝĞͲ
ůĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ƐƚĂƩ� ƵŶĚ� ĞƌĨƌĞƵƚ� ƐŝĐŚ�
ŐƌŽƘĞƌ��ĞůŝĞďƚŚĞŝƚ͘��ĂƐ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ�
�ŝĞů� ǁĂƌ� ĚĂƐ� :ƵŶŐĞŶĚŚĂƵƐ� DĂƌŝĂ�
�ŝŶƐŝĞĚĞů� ŝŶ� ĚĞƌ� EćŚĞ� ǀŽŶ� �ĂƌŵͲ
ƐƚĂĚƚ͘ 
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'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐǁĞŐ�ǌƵƌ� 
�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ͗�tĞŶŶ� 

'ůĂƵďĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�&ĂŵŝůŝĞ�
ůĞďĞŶĚŝŐ�ǁŝƌĚ 

ĚŝĞ� ĚĂďĞŝ� ǁĂƌĞŶ͘� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ�
ĂƵĨ�ŶćĐŚƐƚĞƐ�:ĂŚƌ͊ 

�ŝŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ� �ĂŶŬƐĐŚƂŶ� ĂŶ� �ŶͲ
ĚƌĞĂ��ĂŚŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐ�ĚŝĞƐĞƐ�'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌƐĞƌůĞďŶŝƐ� ƐĞŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� :ĂŚƌĞŶ�
ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘ 

�ďĞŶƐŽ� ĞŝŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ� �ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�
ĂŶ� ĚŝĞ� ^ƉĞŶĚĞƌ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ŶĞƵĞŶ� d-
^ŚŝƌƚƐ͘� 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�:͘�<ŶĂƵīͿ 

<Ƶƌǌ� ǀŽƌ� ĚĞŶ� �ƌƐƚͲ
ŬŽŵŵƵŶŝŽŶĨĞŝĞƌŶ�
ĞƌůĞďƚĞŶ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ƵŶĚ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ĚĞƌ�
WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�
hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ� ŶŽĐŚ�

ĞŝŶŵĂů� ǌǁĞŝ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞ��ŬƟŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĚƌƵĐŬƐǀŽůů�ǌĞŝŐͲ
ƚĞŶ͕�ǁŝĞ�ǀŝĞůĨćůƟŐ�ƵŶĚ�ůĞďĞŶĚŝŐ��ƌƐƚͲ
ŬŽŵŵƵŶŝŽŶǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ŚĞƵƚĞ�

ĂƵƐƐĞŚĞŶ� ŬĂŶŶ͘� ZƵŶĚ� ϲϬ� &ĂŵŝůŝĞŶ�
ŬĂŵĞŶ�ǌƵŵ�ͣ&ĞƐƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ͞�
ƌƵŶĚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞ� ,Ğƌǌ�DĂƌŝć� ŝŶ�
dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-tĞŚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘�/ŵ�
DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ƐƚĂŶĚ� ĚĂďĞŝ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ�
&ĞŝĞƌ� ĚĞƐ� ^ĂŬƌĂŵĞŶƚƐ� ĚĞƌ� sĞƌƐƂŚͲ
ŶƵŶŐ͗� �ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŚĂƩĞŶ� ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ŝŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ��ƚŵŽƐƉŚćͲ
ƌĞ�ǌƵƌ��ĞŝĐŚƚĞ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌŐĞͲ
ďƵŶŐ� ŐĂŶǌ� ŬŽŶŬƌĞƚ� ǌƵ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘�
�ĂďĞŝ�ǁƵƌĚĞ� ƐƉƺƌďĂƌ͗� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ�
ŝƐƚ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĞŝŶ� ƚŚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ�'ĞͲ
ĚĂŶŬĞ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĞƚǁĂƐ͕� ĚĂƐ�ŵŝƩĞŶ�
ŝŵ� >ĞďĞŶ� ĞƌĨĂŚƌďĂƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͘�
�ƵĐŚ� ĚĂƐ� ZĂŚŵĞŶƉƌŽŐƌĂŵŵ� Őƌŝī�
ĚŝĞƐĞƐ� dŚĞŵĂ� ĂƵĨ� ŬƌĞĂƟǀĞ� tĞŝƐĞ�
ĂƵĨ� –� ĞƚǁĂ� ďĞŝŵ� &ƵƘďĂůůƐƉŝĞů�
ͣ<ŝŶĚĞƌ� ŐĞŐĞŶ� �ůƚĞƌŶ͞� ŽĚĞƌ� ďĞŝŵ�
dŚĞĂƚĞƌƐƚƺĐŬ� ǀŽŵ� ͣ'ƵƚĞŶ� ,ŝƌƚĞŶ͕͞�
ĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚ�ǀŽŵ�'Ăůůŝ�dŚĞĂƚĞƌ�tŝĞƐͲ
ďĂĚĞŶ͘� �ƵĚĞŵ� ǁƵƌĚĞŶ� ^ƉĞŶĚĞŶ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� dĂĨĞů� ŐĞƐĂŵŵĞůƚ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ� ĚĞŵ� dĂĨĞůͲ
ŵŽďŝů� ǀĞƌůƵĚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� ŐĂŶǌ� ƉƌĂŬͲ
ƟƐĐŚ� EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ� ĞƌůĞďĞŶ� ŬŽŶŶͲ
ƚĞŶ͘� 

tĞŶŝŐĞ�dĂŐĞ�ƐƉćͲ
ƚĞƌ� ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞŶ�
ƐŝĐŚ� ƌƵŶĚ� ϱϬ� <ŝŶͲ
ĚĞƌ� ƵŶĚ� �ůƚĞƌŶ�
ďĞŝ� ĞŝŶĞƌ� ǁĞŝƚĞͲ
ƌĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞŶ� �ŬƟŽŶ� ŝŵ�
^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚĞƌ�
tĂůĚ͘� 'ĞŵĞŝŶͲ

ƐĂŵ� ŵŝƚ� ,ĞƌƌŶ� �ƌĞƚŚĂƵĞƌ� ƵŶĚ�
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Ϯϴ Ϯϴ 
Ϯϴ 

���������</E��Z�-�:h'�E��-�&�D/>/�

EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
�Ğŝŵ� ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ� DƵƩĞƌƚĂŐƐͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ƐƚĂŶĚ� ĚŝĞ� tĞƌƚƐĐŚćƚͲ
ǌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ� DƺƩĞƌ� ƵŶĚ� &ĂŵŝůŝĞŶ�
ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͘� /Ŷ�ĞŝŶĞƌ�ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ� �ƚŵŽƐƉŚćƌĞ�ǁƵƌĚĞ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞďĞƚĞƚ͕�ŐĞƐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
ŝŶŶĞŐĞŚĂůƚĞŶ͘� /ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ǁĂƌĞŶ� ĂůůĞ� �ĞƐƵĐŚĞͲ
ƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ǌƵ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�
<ƵĐŚĞŶ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘�
�Ğŝ� ƐĐŚƂŶĞŵ�&ƌƺŚůŝŶŐƐǁĞƩĞƌ� ŶƵƚǌͲ
ƚĞŶ�ǀŝĞůĞ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕�ŶŽĐŚ�ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶǌƵďůĞŝďĞŶ͕�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ŝŶƐ�
'ĞƐƉƌćĐŚ� ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ǌƵ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘��ŝĞ�ƐŽŶŶŝͲ
ŐĞ� �ƚŵŽƐƉŚćƌĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ŐƵƚĞŶ� �ĞͲ
ŐĞŐŶƵŶŐĞŶ�ŵĂĐŚƚĞŶ�ĚĞŶ�DƵƩĞƌƚĂŐ�
ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ�ƵŶĚ�ŚĂƌŵŽŶŝͲ
ƐĐŚĞŶ�sŽƌŵŝƩĂŐ͘� ;dĞǆƚ�<͘�<ŽƌŶ͕�&ŽͲ
ƚŽ��͘�<ĂŝƐĞƌͿ 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�DƵƩĞƌƚĂŐƐͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ 

,ĞƌƌŶ� ^ĐŚƌƂƚĞƌ� ǀŽŵ� &ŽƌƐƚĂŵƚ�
^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ� ƉŇĂŶǌƚĞŶ� ƐŝĞ� ƌƵŶĚ�
ϮϬϬ� ũƵŶŐĞ��ćƵŵĞ�ƵŶĚ�ƐĞƚǌƚĞŶ�ĚĂͲ
ŵŝƚ� ĞŝŶ� ƐŝĐŚƚďĂƌĞƐ� �ĞŝĐŚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
�ĞǁĂŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ͘��ĞƐŽŶͲ
ĚĞƌƐ� ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚ͗� �ŝŶĞ� 'ƌƵƉƉĞ�
ƐĐŚĂŏĞ�ĚĂďĞŝ�ĂůůĞŝŶĞ�ϰϬ��ćƵŵĞ�–�
ƐŽ�ǀŝĞůĞ�ǁŝĞ�ŶŽĐŚ�ŶŝĞ�ǌƵǀŽƌ�ďĞŝ�ĞŝͲ
ŶĞƌ� ƐŽůĐŚĞŶ� �ŬƟŽŶ͘� �Ğŝ� ďĞŝĚĞŶ�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ� ǁƵƌĚĞ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�
ǁŽƌĂƵĨ� ĚŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶǀŽƌďĞͲ
ƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌĞŝ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�
tĞƌƚ� ůĞŐƚ͗� 'ůĂƵďĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ǌƵ�
ĞƌŬůćƌĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞƌͲ
ĨĂŚƌďĂƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵ� ůĂƐƐĞŶ�–� ŝŶ�'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�ŝŵ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ�,ĂŶĚĞůŶ�
ƵŶĚ� ŝŵ� �ůůƚĂŐ͘� �ŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝͲ
ŽŶǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ďĞŐŝŶŶƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�
KŬƚŽďĞƌ� ƵŶĚ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ƵŶĚ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ƺďĞƌ� ǀŝĞůĞ� DŽŶĂƚĞ�
ŚŝŶǁĞŐ� ďŝƐ� ǌƵ� ĚĞŶ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝͲ
ŽŶĨĞŝĞƌŶ� ŝŵ�DĂŝ�ďǌǁ͘� :ƵŶŝ͘�EĞďĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� ƵŶĚ� 'ƌƵƉƉĞŶͲ
ƚƌĞīĞŶ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĚĂďĞŝ�ĂƵĐŚ�ŬƌĞĂƟͲ
ǀĞ͕�ƐŽǌŝĂůĞ�ƵŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ��ŶŐĞďŽͲ
ƚĞ� ǌƵŵ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� tĞŐ͘� 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�<͘�<ĂƵůŝĐŚͿ 
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Ϯϵ Ϯϵ 

Ϯϵ 
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DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�Ĩƺƌ�^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 

�Ğƌ� ŶćĐŚƐƚĞ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ-DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�
ŝƐƚ�Ăŵ�ϭϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ͘�
,ŝĞƌǌƵ� ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�–� ĞŝŶĞ� <ŽŽƉĞƌĂƟͲ
ŽŶ� ǀŽŶ� EĞƚǌ-,ĞŝĚĞŶƌŽĚ� Ğ͘s͕͘� ĚĞŶ�
<ŝƌĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� ^ĞŶŝŽƌĞŶďƺƌŽ� –�
ǌƵŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ� ŝŶƐ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͕� ,ŽůǌͲ
ŚćƵƐĞƌ�tĞŐ�ϯ͕�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ�ĞŝŶ͘ 

�dƌĂĚŝƟŽŶĞůů�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�ϯ-'ĂŶŐ�DĞŶƺ�
ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚ͘� ,ŝĞƌǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐͲ
ƐŝĞƌƚĞ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ�ŐĞƌŶĞ�ďĞŝ� ĚĞŶ�sŽƌͲ
ďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ŚĞůĨĞŶ͘� 

�Ƶŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�^ĐŚŶŝƉƉĞůŶ�ƵŶĚ�
^ĐŚǁćƚǌĞŶ� ƚƌĞīĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ďĞƌĞŝƚƐ�
Ƶŵ� Ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ͘� /Ŷ� ĞŝŶĞƌ� ĨƌƂŚůŝĐŚĞŶ�
�ƚŵŽƐƉŚćƌĞ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�ůĞĐŬĞƌĞ�DĞŶƺ�
ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ǀŝĞů�ŐĞůĂĐŚƚ͘ 

�ŝƩĞ� ŵĞůĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌŶĞ� ƵŶƚĞƌ�
ĚĞƌ�dĞů͘�Eƌ͘�ϬϲϭϮϬ-ϵϬϰϬϰϲϵ�ĂŶ͘� 

;�͘�>ĞůůŽǁͿ 

DŝƩǁŽĐŚƐƚƌĞī�ĚĞƌ� 
^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�ŝŶ�

,Ğƌǌ�DĂƌŝĂĞ 

tĞŚĞŶ 
�ŵ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�
ϭϬ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ͕�ƵŶĚ�
Ăŵ�DŝƩǁŽĐŚ͕� ĚĞŶ�
Ϯϰ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϲ͕�
ƚƌĞīĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�Ƶŵ�
ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ� ǌƵŵ�

ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ� �ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ� ŵŝƚ�
<ĂīĞĞ� ƵŶĚ� <ƵĐŚĞŶ͘� dŚĞŵĞŶ� ƐƚĞͲ
ŚĞŶ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚ͘� 

;�ŵ�Ϭϯ͘� :ƵŶŝ� Ĩćůůƚ�ĚĂƐ�dƌĞīĞŶ�ĂƵƐ͕�
ĚĂ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ� dĂŐ� ĚĞƌ� ͣtĞŚĞŶĞƌ�
DĂƌŬƚ͞�ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘Ϳ 

�ůůĞ�^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�ƐŝŶĚ�
ŚĞƌǌůŝĐŚĞ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͊� 
;�͘�>ŝĞďůͿ 

�Ƶŵ�sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗ 

sŽŶ�:Ƶůŝ�ďŝƐ�ǀŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚůŝĐŚ��ŶĨĂŶŐ�
�ƵŐƵƐƚ�ŵĂĐŚƚ� ĚĞƌ�DŝƩǁŽĐŚƐƚƌĞī�
ƐĞŝŶĞ�^ŽŵŵĞƌƉĂƵƐĞ͘� 
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ϯϬ ϯϬ 
ϯϬ 

�ĂŝƐďĂĐŚ 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ� 
^ĞŶŝŽƌĞŶŬĂīĞĞ 

 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�
ǌƵŵ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�
^ĞŶŝŽƌĞŶŬĂīĞĞ͊� �ƌ�
ĮŶĚĞƚ�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐͲ
ƚĂŐ͕� ϭϴ͘Ϭϲ͕͘� Ƶŵ�
ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ� ǁŝĞ� ŐĞͲ

ǁŽŚŶƚ� ŝŵ� �ĂŝƐďĂĐŚĞƌ� WĨĂƌƌŚĞŝŵ�
ƐƚĂƩ͘��ůůĞƐ�ZŽƵƟŶĞ͍ 

 

�ƵĞƌ�<ĂīĞĞŬŽĐŚĞƌ�dĞĂŵ� 

^ŝŐƌŝĚ� ƵŶĚ� DĂƌŝŽŶ� 
;dĞǆƚ�ǀŽŶ�D͘��ƵĚĂͿ 

EĂŶƵ͕�ǁĂƐ�ŝƐƚ�ĚĞŶŶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ůŽƐ͍�
�ǁĞƌŐĞ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ͍�–� 

�ŝĞ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĚŽĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�tŝŶƚĞƌǌĞŝƚ͊�
�ůůĞƐ�ǀŽůůĞƌ�tŝĐŚƚĞů�;ŶͿ͍� 
�Ɛ�ŝƐƚ�ŬĂƵŵ�ǌƵ�ŐůĂƵďĞŶ͕� 

ĂďĞƌ�ĞƐ�ŝƐƚ�ƐŽ͊� 
�ĂƐ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�^ƉĂƘ͕�ĨƌĞƵƚ�ĞƵĐŚ�ĚƌĂƵĨ͊� 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 

�ŝĞ� ^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ�
ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăď�ϭϰ͗ϯϬ� hŚƌ�ǁƂĐŚĞŶƚͲ
ůŝĐŚ�–� ƵŶĚ� ǌǁĂƌ� ŝŵŵĞƌ�ŵŝƩǁŽĐŚƐ� -�
ŝŵ� ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ� ŝŶ�
>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͘� �ĂƐ� dƌĞīĞŶ� ŝƐƚ� ŽīĞŶ�
Ĩƺƌ� ĂůůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ͘��ŝĞ�
'ƌƵƉƉĞ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞ�dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌ͊�;��͘�>ĞůůŽǁͿ 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ�dƌĞīĞŶ� 
mϲϬ�ĚĞƌ� 

^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 
 
/Ŷ� ĚĞŶ� ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� ŬĂƚŚŽůŝͲ
ƐĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� WŚŝůŝƉƉƵƐ� Θ� :ĂŬŽͲ
ďƵƐ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͕�'ƌŽŶĂƵĞƌ�tĞŐ�
ϭ͕� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞŶƐƚĂŐƐ� ƵŶĚ� ĨƌĞŝƚĂŐƐ�
Ĩƺƌ�ďĞƚĂŐƚĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�ŽŚͲ
ŶĞ�,ĂŶĚŝĐĂƉ�ŐĞǌŝĞůƚĞ�mďƵŶŐĞŶ�ǀĞƌͲ
ŵŝƩĞůƚ͘� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐŝŶŚĂůƚĞ� ƐŝŶĚ�
<ƌĂŌ-͕� �ƵƐĚĂƵĞƌ-͕� 'ůĞŝĐŚŐĞǁŝĐŚƚƐ-�
ƵŶĚ� <ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶƐƺďƵŶŐĞŶ� ƐŽǁŝĞ�
�ŶĚĞƌĞƐ͘� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ�
mďƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ�'ĞƌćƚĞ�ƵŶĚ�DƵƐŝŬ͘�
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ƵŶĚ� �ŶůĞŝƚƵŶŐ� ǁĞƌĚĞŶ�
ǀŽŶ�ǌǁĞŝ�mďƵŶŐƐůĞŝƚĞƌŶ�ǀĞƌŵŝƩĞůƚ͘� 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƐ�ƐŽǁŝĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ�
/ŶŐƌŝĚ� <ƌĂƵƐĞ� dĞů͘� ϬϭϲϬ-ϵϬϮϲϴϴϵϯ�
ŽĚĞƌ�<Ƶƌƚ�<ƌĂŚ�dĞů͘�Ϭϭϳϲ-ϰϳϱϴϭϭϯϭ͘�
;/͘�<ƌĂƵƐĞͿ 

^ƉŽƌƚ�Ĩƺƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 



��������������������^�E/KZ�E 

 

 
ϯϭ ϯϭ 

ϯϭ 

���������������������������^�E/KZ�E 

PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�dƌĞī�ϲϬн� 

^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ 

�ŵ� Ϯϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϲ� ĮŶĚĞƚ� ĞŝŶ� �ƵƐŇƵŐ�
ŶĂĐŚ� &ƌĂŶŬĨƵƌƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� �ĞƐƵĐŚ�
ŝŵ� ^ƚćĚĞů� DƵƐĞƵŵ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ�
ͣdŚĞŵĞŶ�&ƺŚƌƵŶŐ�>ŝĐŚƚĞīĞŬƚĞ�ƵŶĚ�
&ĞůƐĞŶŵĂŐŝĞ͗� �ƚƌĂƚĂƚ� ĨĂƐǌŝŶŝĞƌƚ�
<ƺŶƐƚůĞƌ�ǁŝĞ�DŽŶĞƚ͞�ƐƚĂƩ͘� 

�ĐŚƚƵŶŐ͗� &ƺƌ� ĚŝĞƐĞ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�
ŝƐƚ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚů� ĂƵĨ� Ϯϱ� WĞƌͲ
ƐŽŶĞŶ�ďĞŐƌĞŶǌƚ͊� /ŶĨŽƐ�ƵŶĚ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶͲ
ŐĞůŝƐĐŚĞŶ� ,ŽīŶƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶĚĞ� ƵŶͲ
ƚĞƌ� ĚĞŵ� ^ƟĐŚǁŽƌƚ� ͣƂŬƵŵ͘� dƌĞī�
ϲϬн� ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ͕͞� dĞů͗͘� ϬϲϭϮϰ� ͬ�
ϳϬϮϳϭϯ� ŽĚĞƌ� DĂŝů͗� 
ZŽƐĞŵĂƌŝĞ͘�ŽĞƌŶĞƌΛĞŬŚŶ͘ĚĞ� 
;�ĂƐ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ-dĞĂŵ�ϲϬнͿ 

ϱϬн��ŬƟǀ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ 

�ŵ� ůĞƚǌƚĞŶ�DŝƩǁŽĐŚ� ŝŵ�:ƵŶŝ�–�Ăŵ�
Ϯϰ͘Ϭϲ͘� -�ƐƚĞŚƚ�ĚĞƌ��ĞƐƵĐŚ�ďĞŝ��ůƉĂͲ
ŬĂƐ�ƵŶĚ�>ĂŵĂƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ͘�
�ƵĨ� ĚĞƌ� �ůƉĂŬĂ� �ĚǀĞŶƚƵƌĞ� &Ăƌŵ�
ŝŶ�&ŝƐĐŚďĂĐŚ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞƌͲ
ŚĂŶĚ�tŝƐƐĞŶƐǁĞƌƚĞƐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞͲ
ƐĞ� ĞŝŶĨƺŚůƐĂŵĞŶ͕� ĂƵĨŵĞƌŬƐĂͲ
ŵĞŶ� ƵŶĚ� ƐƚŽůǌĞŶ� dŝĞƌĞ͘� �Ğŝ� ĞŝͲ
ŶĞŵ� WŝĐŬŶŝĐŬ� ŵŝƚ� 'ƌŝůůǁƵƌƐƚ� ƵŶĚ�
<ĂůƚŐĞƚƌćŶŬĞŶ� ůĞƌŶĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ�

ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƐĂŶŌĞŶ� �ůƉĂŬĂƐ�
ŬĞŶŶĞŶ͘� �ĂǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĐŚ�
ŶŽĐŚ� ŶĞƵŐŝĞƌŝŐĞ� >ĂŵĂƐ� ŐĞƐĞůůĞŶ͙
�ŝĞ�&ĂŚƌƚ�ĚŽƌƚŚŝŶ�ĞƌĨŽůŐƚ�ŝŶ�&ĂŚƌŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ� –� dƌĞīƉƵŶŬƚ� ϭϰ͗ϯϬ�
hŚƌ� ŚŝŶƚĞƌŵ�<ƵƌŚĂƵƐ͘�hŵ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ǁŝƌĚ� ŐĞďĞƚĞŶ͘� ;dĞǆƚ͗� <ůĂƵƐ-W͘�
,ƺůůĞŶ͖� �ďďŝůĚƵŶŐ͗� <ůĂƵƐ-W͘� ,ƺůůĞŶ�
ŵŝƚ�</-hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐͿ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 



��<KEd�<d� 

W�^dKZ�>d��D 

��EdZ�>�^�W&�ZZ�mZK� 

<ŝƌĐŚƐƚƌĂƘĞ�ϳ͕�ϲϱϯϬϳ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ��������������dĞůĞĨŽŶ͗�ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϬ 
DĂŝů͗�ƉĨĂƌƌĞŝΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ�����������������������,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 
 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗ 
Ϭϵ͗ϬϬ—ϭϮ͗ϬϬ�DŽŶƚĂŐ͕��ŝĞŶƐƚĂŐ͕�DŝƩǁŽĐŚ͕�&ƌĞŝƚĂŐ 
ϭϲ͗ϬϬ—ϭϴ͗ϬϬ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ 
 

<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞŶ͗ 
,ĂŚŶ�ƵŶĚ�tĞŚĞŶ͗���������������ǁĞŐĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ 
�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ͗�������������������������ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯϯ͘ϲ͘ϮϬϮϲ�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ�-�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϯϮ 

^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ >ĞŝƚĞŶĚĞƌ�WĨĂƌƌĞƌ 
ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϭϮ������������������������� 

Ɛ͘ƐĐŚŶĞŝĚĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

'ŝŶŽ�'ĞŽƌŐĞ <ŽŽƉĞƌĂƚŽƌ͕�WĂƚĞƌ��D/ 
Ϭϭϱϳ�ϳϭϴϭϴϰϮϬ������������������������������ 

Ő͘ŐŝŶŽΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

:ŝŶŽŽ�sŝŶƐĞŶƚ WĨĂƌƌǀŝŬĂƌ͕�WĂƚĞƌ��D/ 
Ϭϭϳϴ�ϳϯϬϵϰϳϮ���������������������������������� 

ũ͘ǀŝŶƐĞŶƚΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

WĞƚĞƌ�:ŽƐĞƉŚ� 
�ƌĂŶũĂŶŝǇŝů 

WĨĂƌƌǀŝŬĂƌ͕�WĂƚĞƌ�/^ĐŚ 
Ϭϭϱϱ�ϭϬϱϭϲϱϯϲ���������������������������������������������� 

����������ũ͘ĂƌĂŶũĂŶŝǇŝů-
WĞƚĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

<ƌŝƐƚŽĨ�tŝŶĚŽůĨ �ŝĂŬŽŶ 
Ϭϭϱϳ�ϴϴϮϯϬϱϰϵ��������������������������� 

Ŭ͘ǁŝŶĚŽůĨΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

�ĞŶĞĚŝŬƚ��ĞƌŐĞƌ WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ 
Ϭϭϳϱ�ϴϱϭϭϯϵϵ������������������������������� 

ď͘ďĞƌŐĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ� 

�ƌ͘�DŝĐŚĂĞů�'ƌĂĨ WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ 

Ϭϭϳϭ�ϱϰϮϬϮϱϲ����������������������������������� 

ŵ͘ŐƌĂĨΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ� 

dŚŽŵĂƐ�tĞŝŶĞƌƚ WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ 
ϬϲϭϮϰ-ϳϮϯϳϬ 

ƚ͘ǁĞŝŶĞƌƚΛďŝƐƚƵŵůŝŵďƵƌŐ͘ĚĞ 

<ĂƚŚƌŝŶ�<ĂƵůŝĐŚ WĂƐƚŽƌĂůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ 
Ϭϭϳϲ�ϴϰϳϭϮϴϯϭ���������������������������� 

Ŭ͘ŬĂƵůŝĐŚΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ���� 

EŽƞĂůůŶƵŵŵĞƌ� ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϬϵ���� Ĩƺƌ�ƐĞĞůƐŽƌŐůŝĐŚĞ�EŽƞćůůĞ�������������������������������������


