
 

 

<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�WĨĂƌƌĞŝ 

,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 

����WĨĂƌƌďƌŝĞĨ��:Ƶůŝ�ͬ��ƵŐƵƐƚ 
Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ�-�Ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ 



 

/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 

ϭϬ 

ϭϵ 

ϯϮ 

ϰϭ 

ϰϰ 

ϰϴ 

<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�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŝƐƚ�Ăŵ�ϭϮ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϲ͘ 

�ĂƐ�dŝƚĞůďŝůĚ�ƵŶƐĞƌĞƐ�^ŽŵŵĞƌ-WĨĂƌƌďƌŝĞĨĞƐ�ǌĞŝŐƚ�^ƚ͘�WŚŝůŝƉƉƵƐ�ƵŶĚ�:ĂŬŽďƵƐ�
ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͘�;&ŽƚŽ�D͘�,ĂŶŽůĚͿ 



 

 

Liebe Leserinnen  

und Leser  

unseres  Pfarrbriefes, 

ϯ 

ůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� <ŽŶƐƚĞůůĂͲ
ƟŽŶĞŶ�ƐŽ�ǁŽŚůĨƺŚůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�ĂƵĐŚ�
ŐĞƌŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵƌƺĐŬŬŽŵŵĞŶ� ŵƂĐŚͲ
ƚĞŶ͘� hŶĚ� ĚĂŶŶ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ĂƵĐŚ� Ăŵ�
hƌůĂƵďƐŽƌƚ� ƐĞůďƐƚ� ďĞŝŵ� �ďƐĐŚŝĞĚ͕�
ŶĂĐŚĚĞŵ� ƐŝĞ� ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ� ǀŝĞůĞ͕� ǀŝĞůĞ�
ƐĐŚƂŶĞ��ƌůĞďŶŝƐƐĞ�ŵĂĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͕�
ĚŝĞ� ^ŝĞ�ǁŝĞĚĞƌ� ŐĞƌŶ͕� ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ� ŶŽĐŚ�
ĞŝŶŵĂů͕� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŶ�Kƌƚ� ǌƵƌƺĐŬĨĂŚƌĞŶ�
ůĂƐƐĞŶ͘� 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǁƺŶƐĐŚĞ� ŝĐŚ� /ŚŶĞŶ�
ĂůůĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐĐŚƂŶĞ�hƌůĂƵďƐ-�ƵŶĚ�&ĞƌŝͲ
ĞŶǌĞŝƚ͘��ůĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ďĞŚƺƚĞƚ�ƵŶĚ�ͣ�ƵĨ�
tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ͊͞ 

Ihr Michael Graf,  
Pastoralreferent 

ĚĞƌ� ůĂŶĚůćƵĮŐĞ��ďƐĐŚŝĞĚƐŐƌƵƘ� ͞�ƵĨ�
tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ͟� ĚƌƺĐŬƚ� ŐĞƌĂĚĞŚĞƌĂƵƐ�
ƵŶĚ� ŽīĞŶ� ŐĞƐĂŐƚ� ǌǁĞŝ� �ŝŶŐĞ� ĂƵƐ͗�
�ĂƐƐ� ŝĐŚ� ŵŝĐŚ� ƐŽǁŽŚů� ĂŶ� ĚĞŵ� Kƌƚ͕�
ĂŶ�ĚĞŵ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ŐĞƌĂĚĞ�ďĞĮŶĚĞ͕�ĂůƐ�
ĂƵĐŚ� ďĞŝ� ĚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŵŝƚ�
ĚŝĞƐĞŵ�ŝŶ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͕�ǁŽŚůͲ
ĨƺŚůĞ� ƵŶĚ� ŝĐŚ� ƐŝĞ� ĚĞƐǁĞŐĞŶ� ŐĞƌŶĞ�
ƵŶďĞĚŝŶŐƚ� ǁŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ� ŵƂĐŚƚĞ͘� 
&ƺƌ� ĚŝĞ� hƌůĂƵďƐ-� ƵŶĚ� &ĞƌŝĞŶǌĞŝƚ�
ǁƺŶƐĐŚĞ� ŝĐŚ� /ŚŶĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ^ŝĞ� ǌǁĞŝͲ
ŵĂů�ǀŽŶ�,ĞƌǌĞŶ�ͣ�ƵĨ�tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ͞�
ƐĂŐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �ƵŶćĐŚƐƚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�
ďĞŝŵ� tĞŐĨĂŚƌĞŶ͕� ǁĞŶŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ�
ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ�ŚŝĞƌ� ŝŶ�ĚĞŶ�ŚŝĞƐŝŐĞŶ�ƂƌƚͲ

�ŝůĚ͗��ŽŵŝŶŝŬ�^ĐŚĂĂĐŬ�ŝŶ͗�WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞ 



 

����������<dh�>>�^ 

ϰ 

^ŝůďĞƌŶĞƐ�WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝůćƵŵ�
ǀŽŶ�WĨĂƌƌĞƌ� 

^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͗� 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ͊ 

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 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

>ŝĞďĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�
&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ͕ 



 

 

��<dh�>>�^ 

ϱ ϱ 
ϱ 

/ŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ŬŽŵŵƚ� ĞƐ� ǀŽƌ͕� ĚĂƐƐ�
^ŝĞ� ƐĞůƚƐĂŵĞ� DĂŝůƐ� ďĞŬŽŵŵĞŶ͕� ŝŶ�
ĚĞŶĞŶ�ĞŝŶ�ŐĞǁŝƐƐĞƌ�ͣ^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝͲ
ĚĞƌ͞� ^ŝĞ� ŝŶ� ŝƌŐĞŶĚĞŝŶĞƌ� tĞŝƐĞ� Ƶŵ�
ͣ,ŝůĨĞ͞� ďŝƩĞƚ͘ 
�ŝĞƐĞ� DĂŝůƐ� ƐŝŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽŶ� ŵŝƌ͊�
�ŝƩĞ� ďĞĂĐŚƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞƐĞ� DĂŝůƐ�
ŶŝĐŚƚ͕� ůƂƐĐŚĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞƐĞ�DĂŝůƐ� ƵŶĚ�
ďůŽĐŬŝĞƌĞŶ� Ăŵ� ďĞƐƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚĞŶ�
�ďƐĞŶĚĞƌ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ^ƉĂŵ͊ 
tĞŶŶ� ŝĐŚ� ĞŝŶĞ� DĂŝů� ĂŶ� ^ŝĞ� ƌŝĐŚƚĞ͕�
ǀĞƌǁĞŶĚĞ� ŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ZĞŐĞů� ĚŝĞ� ŝŵ�
WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞ�DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ͘�
�ŝĞƐĞ�DĂŝůƐ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶĞ�
^ŝŐŶĂƚƵƌ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƵŶƚĞŶ�ĂŶƐ��ŶĚĞ�
ĚĞƌ� DĂŝů� ŐĞŚćŶŐƚĞƌ� dĞǆƚďůŽĐŬ� ŵŝƚ�
/ŶĨŽƐ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ� �ďƐĞŶĚĞƌ� ǁŝĞ� ǌƵŵ�
�ĞŝƐƉŝĞů� ĚĞƐƐĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ͘� /Ŷ�
ŐĂŶǌ� ƐĞůƚĞŶĞŶ� &ćůůĞŶ͕�ǁĞŶŶ� ŝĐŚ� ƵŶͲ
ƚĞƌǁĞŐƐ�ďŝŶ͕�ĞƐ�ĞŝůŝŐ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�
Ƶŵ� ĞƚǁĂƐ� sĞƌƚƌĂƵůŝĐŚĞƐ� ŐĞŚƚ͕� ŶĞŚͲ
ŵĞ� ŝĐŚ� ŵĞŝŶĞ� ĂůƚĞ� 'ŵĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ͘�
�ƵĐŚ�ĚŝĞƐĞ�DĂŝůƐ�ƐŝŶĚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�^ŝŐͲ
ŶĂƚƵƌ� ǀĞƌƐĞŚĞŶ͘� ^Ž� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ĞƌͲ
ŬĞŶŶĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞ�EĂĐŚƌŝĐŚƚ�ǁŝƌŬͲ
ůŝĐŚ�ǀŽŶ�ŵŝƌ�ŝƐƚ͘��ŝĞ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞŶ�ŐĞďĞ�
ŝĐŚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŚŝĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ĂůƐ� �ďďŝůͲ
ĚƵŶŐ� ĂŶ͕� Ƶŵ� ĚĞŶ� <ƌŝŵŝŶĞůůĞŶ� ĞŝŶĞ�

��,dhE'͗� 
^ƉĂŵ-DĂŝůƐ�ŝŵ�hŵůĂƵĨ͊ 

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞƌĞ� &ćůƐĐŚƵŶŐ� ǌƵ� ĞƌͲ
ŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘ 
�ƵĐŚ� ǁĞŶŶ� /ŚƌĞ�DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞŶ� ĂƵĨ�
ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�ǀĞƌƐĐŚůĞŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͕�
ŝƐƚ�ĞƐ�ĚŽĐŚ�ƐĞŚƌ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ��ůŐŽƌŝƚŚŵƵƐ�ĚŝĞƐĞ�
�ĚƌĞƐƐĞŶ� ĂƵƐǌƵůĞƐĞŶ͘� <ƌŝŵŝŶĞůůĞ�
ŶƵƚǌĞŶ� ĚŝĞƐ� ĂƵƐ� ƵŶĚ� ǀĞƌǁĞŶĚĞŶ�
ĚŝĞ� DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞŶ� Ĩƺƌ� ŝŚƌĞ� ^ƉĂŵ-
�ƩĂĐŬĞŶ͘��ĂǌƵ�ďĞĚĂƌĨ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞƌ�</͕�
ƐŽŶĚĞƌŶ� ĞŝŶĨĂĐŚ� ŶƵƌ� ĞƚǁĂƐ� 'ĞͲ
ƐĐŚŝĐŬ� ŝŵ� WƌŽŐƌĂŵŵŝĞƌĞŶ͘� �ĂƐ� ŝƐƚ�
ŶŝĐŚƚ� ƐĐŚǁĞƌ� ƵŶĚ� ŐŝŶŐ� ƐĐŚŽŶ� ŵŝƚ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� ͣ^ƚƌŝŶŐ-
KƉĞƌĂƚŽƌĞŶ͞� ŝŶ� �ĂƐŝĐ� ĂƵĨ� ϴ-�ŝƚ-
,ŽŵĞĐŽŵƉƵƚĞƌŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ϴϬĞƌ� :ĂŚͲ
ƌĞŶ͘ 
WĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ĂƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ�'ƌƵŶĚ�ďŝƩĞ�
ŐƵƚ� ĂƵĨ� ƵŶĚ� ƐĐŚĂƵĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ�
DĂŝůƐ͕� ĚŝĞ� ^ŝĞ� ďĞŬŽŵŵĞŶ͕� ůŝĞďĞƌ�
ǌǁĞŝ-͕�ĚƌĞŝŵĂů�ĂŶ͘�<ŽŶƚƌŽůůŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�
ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚŝĞ� �ĚƌĞƐƐĞ� ĚĞƐ� �ďƐĞŶͲ
ĚĞƌƐ͘� /Ɛƚ� /ŚŶĞŶ� ĚŝĞƐĞ� �ĚƌĞƐƐĞ� ďĞͲ
ŬĂŶŶƚ͍� &ƌĂŐĞŶ� ^ŝĞ� ďŝƩĞ� ŝŵ� �ǁĞŝͲ
ĨĞůƐĨĂůů� ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�
ŵŝƌ� ;ǌ͘�͘� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ�
Ɛ͘ƐĐŚŶĞŝĚĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚͿ�
ŶĂĐŚ͘�^Ž�ƐŝŶĚ�^ŝĞ� ŝŶ� ũĞĚĞŵ�&Ăůů�ĂƵĨ�
ĚĞƌ� ƐŝĐŚĞƌĞŶ� ^ĞŝƚĞ͘ 
/Śƌ 



 

����������<dh�>>�^ 

ϲ 

DŝĐŚĞůďĂĐŚ 

PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵ�
WĂƐƐĂǀĂŶƚ�tĂůĚƐĐŚǁŝŵŵďĂĚ 

�ĐŚ͕�ǁŝĞ�ŐƵƚ͗�ĞƐ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞ�^ŽŵŵĞƌͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ͊��ĂŚĞƌ�ĨĞŝĞƌŶ�
ǁŝƌ� ĚĞŶ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ� ŵĂů� ŶŝĐŚƚ� ŐĞƚƌĞŶŶƚ� ŝŶ� ǌǁĞŝ�
<ŝƌĐŚĞŶ�–� ƐŽŶĚĞƌŶ��h^�DD�E� ŝŵ�
tĂůĚƐĐŚǁŝŵŵďĂĚ͊� >ŽƐ� ŐĞŚƚ͛Ɛ� Ăŵ�
^ŽŶŶƚĂŐ͕� ϭϮ͘� :Ƶůŝ� Ƶŵ� ϭϭ͗ϬϬ� hŚƌ͊�
�ĂƐ� ǁŝƌĚ� ĞŝŶ� ƚŽůůĞƌ� ^ƚĂƌƚ� ŝŶ� ĚĞŶ�
^ŽŶŶƚĂŐ͊��;W͘�&ĞůůŶĞƌͿ 

tŝĞ� ƐĐŚŽŶ� ŝŵ� ůĞƚǌƚĞŶ� WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�
ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚ͕�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�DŽŶĂͲ
ƚĞŶ� :Ƶůŝ� ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ� ĞŝŶĞ� ^ŽŵŵĞƌͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ� ŐĞďĞŶ͘� tŝƌ�
ǁŽůůĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐͲ
ƚĞ�ƵŶĚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ůŝƚƵƌŐŝƐĐŚĞ��ŶŐĞͲ
ďŽƚĞ� ĚŝĞ� 'ůĂƵďĞŶƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ŝŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ� WĨĂƌƌĞŝ� ƐƚćƌŬĞŶ͘� �ď� ^ĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ�ŬĞŚƌĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵƌ�ŐĞǁŽŚŶƚĞŶ�
:ĂŚƌĞƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ�ǌƵƌƺĐŬ͘� 

tĞŚĞŶ 
�Ğƌ� <ŝƌĐŚŽƌƚ� ,Ğƌǌ� DĂƌŝć� ůćĚƚ� Ăŵ�
^ŽŶŶƚĂŐ͕� ϭϲ͘� �ƵŐƵƐƚ͕� Ƶŵ� Ϭϵ͗ϯϬ�
hŚƌ�ǌƵŵ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĞŝŶ͘�
�Ğƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŝŶͲ
ĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘  

/ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ƐŝŶĚ� ĂůůĞ� ǌƵŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞĨĞƐƚ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘�
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ�ŶĞƩĞ�'ĞͲ
ƐƉƌćĐŚĞ� ďĞŝ� 'ĞŐƌŝůůƚĞŵ͕� ^ĂůĂƚĞŶ͕�
<ƵĐŚĞŶ͕� tĂīĞůŶ� ƵŶĚ� 'ĞƚƌćŶŬĞŶ͘�

^ŽŵŵĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚͲ
ŶƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ� 

:Ƶůŝ�ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ 

&ƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� Őŝďƚ� ĞƐ� ^ƉŝĞů-� ƵŶĚ�
�ĂƐƚĞůŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͘� 
;dĞǆƚ� :͘� EŝĐŬĞů͕� &ŽƚŽ� WĞƚĞƌ�tĞŝĚĞͲ
ŵĂŶŶ�ŝŶ͗�WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞͿ 



 

 

��<dh�>>�^ 

ϳ ϳ 
ϳ 

EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵ� &ƌĞŝĞŶ� ŵŝƚ� <ƌćƵͲ
ƚĞƌƐĞŐŶƵŶŐ 

�ƵĐŚ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�ĮŶĚĞƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ�ŵŝƚ�ŵƵͲ
ƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ��ŝĞƚĞƌ�
ƵŶĚ��ŽŵŝŶŝŬ� <ĂƵĞƌ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ�
ƐƚĂƩ͘��ŵ�ϭϲ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�
ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ�
ƚƌĞīĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞŝŶĞŶ� ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŵ� &ƌĞŝĞŶ�
ŵŝƚ� <ƌćƵƚĞƌƐĞŐŶƵŶŐ� ĞƌůĞďĞŶ͘� /ŵ�
�ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǁŝƌĚ� ĞƐ� <ĂīĞĞ͕� <ĂůƚŐĞͲ
ƚƌćŶŬĞ� ƵŶĚ� ^ŶĂĐŬƐ� ŐĞďĞŶ� ƵŶĚ� ǁŝƌ�
ǁƺƌĚĞŶ�ƵŶƐ�ĨƌĞƵĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ĚĂŶŶ�
ŶŽĐŚ� ĞƚǁĂƐ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ǀĞƌǁĞŝůĞŶ͘��
;<͘�<ŽƌŶͿ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
 
�ŵ� ϭϲ͘� :Ƶůŝ� ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ� �Ăŵͬŝŵ�
^ĞŶŝŽƌĞŶŚĂƵƐ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ͕�>ĂŶŐŐĂƐƐĞ�
ϴϳ͘�;W͘�&ƌĂŶǌͿ 

<ƌćƵƚĞƌǁĞŝŚĞ 

&ĂƐƚ�ƐĐŚŽŶ�ĞŝŶĞ�dƌĂĚŝƟŽŶ� ŝƐƚ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞ� <ƌćƵƚĞƌǁĞŝŚĞ͘� �ŵ� ϭϲ͘� �ƵŐƵƐƚ�

Ƶŵ� ϭϭ͗ϬϬ�
hŚƌ� ǁŝƌĚ�
ŝŶ�^ƚ͘��ŽŶŝͲ
ĨĂƟƵƐ͕�
�ĂƌďĞƌŐĞŶ�
ĚŝĞ� ,ĞŝůŝŐĞ�
DĞƐƐĞ� ǌĞͲ
ůĞďƌŝĞƌƚ͘� /Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ�
ZĂŚŵĞŶ�

ĮŶĚĞƚ�ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�<ƌćƵͲ
ƚĞƌǁĞŝŚĞ� ƐƚĂƩ͘� �ƌŝŶŐĞŶ� ^ŝĞ� ŐĞƌŶĞ�
ǁĞůĐŚĞ�ŵŝƚ͊ 

;W͘�&ĞůůŶĞƌͿ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

�ŵ�ϯϬ͘��ƵŐƵƐƚ� ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϬϬ�
hŚƌ�ĞŝŶĞ�,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ǌƵŵ�<ŝƌĐŚͲ
ǁĞŝŚĨĞƐƚ� ǀŽŶ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ� -� ďĞƐƐĞƌ�
ďĞŬĂŶŶƚ� ĂůƐ� ͣ�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ� <Ğƌď͘͞� �Ğƌ�
<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚŐĞͲ
ƐƚĂůƚĞŶ͘�;D͘�,ĂŶŽůĚͿ 



 

����������<dh�>>�^ 

ϴ 

^ŝƚǌƵŶŐĞŶ� 
ĚĞƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ͗ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭϳ͘�:Ƶůŝ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 

DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌͬŝŶ�;ŵͬǁͬĚͿ�ŝŵ�sĞƌͲ
ǁĂůƚƵŶŐƐƚĞĂŵ 

tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ǌƵŵ� Ϭϭ͘� :ĂŶƵĂƌ� ϮϬϮϳ�
ǌƵƌ� sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐ� ĚĞƐ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐͲ
ƚĞĂŵƐ� ŝŵ� �ĞŶƚƌĂůĞŶ� WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŵŝƚ�
^ŝƚǌ�ŝŶ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�ĞŝŶĞ�ǁĞŝƚĞͲ
ƌĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŬƌĂŌ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�
�ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƵŵĨĂŶŐ� ǀŽŶ� ďŝƐ� ǌƵ�
ϯϮ� ^ƚƵŶĚĞŶ�ƉƌŽ�tŽĐŚĞ͘� ��ĂƐ� ĞŶƚͲ
ƐƉƌŝĐŚƚ� ĞŝŶĞŵ� �ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƵŵͲ
ĨĂŶŐ� ǀŽŶ� ϴϮ͕Ϭϱϭй͘� ^ŝĞ� ĞƌǁĂƌƚĞƚ�
ĞŝŶĞ� ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞ� �ƵĨŐĂďĞ� ŝŶ� ĚĞŶ�
dŚĞŵĞŶĨĞůĚĞƌŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͕��ƵĐŚͲ
ŚĂůƚƵŶŐ͕� /ŵŵŽďŝůŝĞŶ͕� WĞƌƐŽŶĂů͕�
'ƌĞŵŝĞŶ�ƵŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

<ƺƐƚĞƌͬŝŶ�ŝŶ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ��ĂŝƐďĂĐŚ 

tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ǌƵŵ� Ϭϭ͘� :ĂŶƵĂƌ� ϮϬϮϳ�
ĞŝŶͬĞ� <ƺƐƚĞƌͬŝŶ͘� /Śƌ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŝƐƚ�
^ƚ͘�:ŽƐĞĨ�ŝŶ��ĂƌďĞƌŐĞŶ-�ĂŝƐďĂĐŚ͘��Ɛ�
ŚĂŶĚĞůƚ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ� ĞŝŶĞ� �ĞƐĐŚćŌŝͲ
ŐƵŶŐ� ǀŽŶ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚ� ϰ͕ϵϭ�
^ƚƵŶĚĞŶ� ƉƌŽ� tŽĐŚĞ͕� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�
ĂƵĐŚ� ĂŶ� ^ŽŶŶ–� ƵŶĚ� &ĞŝĞƌƚĂŐĞŶ͘�
�ĂƐ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ� ĞŝŶĞŵ� �ĞƐĐŚćŌŝͲ
ŐƵŶŐƐƵŵĨĂŶŐ�ǀŽŶ�ϭϮ͕ϱϵϭй͘� 

 

�ŬƚƵĞůůĞ�^ƚĞůůĞŶĂƵƐƐĐŚƌĞŝͲ
ďƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 

ZĞŝŶŝŐƵŶŐƐŬƌĂŌ� ŝŶ� ^ƚ͘� :ŽƐĞĨ� �ĂŝƐͲ
ďĂĐŚ 

tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ǌƵŵ� Ϭϭ͘� :ĂŶƵĂƌ� ϮϬϮϳ�
ĞŝŶĞ� ZĞŝŶŝŐƵŶŐƐŬƌĂŌ� Ăŵ� <ŝƌĐŚŽƌƚ�
�ĂƌďĞƌŐĞŶ-�ĂŝƐďĂĐŚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�
�ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƵŵĨĂŶŐ� ǀŽŶ� ĚƵƌĐŚͲ
ƐĐŚŶŝƩůŝĐŚ� ϰ͕ϲϯ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ƉƌŽ� tŽͲ
ĐŚĞ͘� �ĂƐ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ� ĞŝŶĞŵ� �ĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐƵŶŐƐƵŵĨĂŶŐ�ǀŽŶ�ϭϭ͕ϱϴϯй͘ 

tĞŝƚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵ� ĚĞŶ�
^ƚĞůůĞŶĂƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ�
^ŝĞ� ďĞŝ� ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐůĞŝƚĞƌ�
,ĞƌƌŶ� �ŶĚƌĞĂƐ� ,ĞŝĚůĞƌ� ƵŶƚĞƌ�
Ă͘ŚĞŝĚůĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ� ŽĚĞƌ�
ϬϲϭϮϰ-ϳϮϯϳϭϬ͘� 



 

 

��<dh�>>�^ 

ϵ ϵ 
ϵ 



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϬ ϭϬ 

 
ϭϬ 

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�

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 
  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϭϭ͘Ϭϳ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�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 <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�ZŽŵĂŶ��ƌŝƚŶĞƌ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 

^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�WƌŝĞƐƚĞƌũƵďŝůćƵŵ�ǀŽŶ� 
WĨĂƌƌĞƌ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� 
�ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ��ŝŵ�>ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ���  
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ 

DŽŶƚĂŐ�Ϭϲ͘Ϭϳ͘ Śů͘�'ŽĂƌ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕��ŝŶƐŝĞĚůĞƌ͕� 
Śů͘�DĂƌŝĂ�'ŽƌĞƫ͕�:ƵŶŐĨƌĂƵ͕�DćƌƚǇƌŝŶ 

ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϭϳ͘Ϭϳ͘ Śů͘�tŝůůŝďĂůĚ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ��ŝĐŚƐƚćƩ͕�'ůĂƵďĞŶƐďŽƚĞ 
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϭϴ͘Ϭϳ͘ Śů͘�<ŝůŝĂŶ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ͕�'ůĂƵďĞŶƐďŽƚĞŶ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϭϵ͘Ϭϳ͘ Śů͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ��ŚĂŽ�ZŽŶŐ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�

�ŚŝŶĂ 
ϭϱ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ŝŵ�<ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ���  



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϭ ϭϭ 
ϭϭ 

ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�ϭϬ͘Ϭϳ͘ Śů͘�<ŶƵĚ͕�Śů͘��ƌŝĐŚ͕�Śů͘�KůĂĨ͕�<ƂŶŝŐĞ�Ƶ͘�DćƌƚǇƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϭ͘Ϭϳ͘ Śů͘��ĞŶĞĚŝŬƚ�ǀŽŶ�EƵƌƐŝĂ͕�sĂƚĞƌ�ĚĞƐ�ĂďĞŶĚů͘�DƂŶĐŚƚƵŵƐ͕� 

^ĐŚƵƚǌƉĂƚƌŽŶ��ƵƌŽƉĂƐ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�ϭϮ͘Ϭϳ͘ ϭϱ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϯ͕�ϭ-Ϯϯ�;<&͗�ϭϯ͕�ϭ-ϵͿ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

ŝŵ�WĂƐƐĂǀĂŶƚ�^ĐŚǁŝŵŵďĂĚ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�WƌŽǀǀŝĚĞŶǌĂ�ZŝǌǌŽ 
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�ϭϯ͘Ϭϳ͘ Śů͘�,ĞŝŶƌŝĐŚ�//͘�ƵŶĚ�Śů͘�<ƵŶŝŐƵŶĚĞ͕�<ĂŝƐĞƌƉĂĂƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϰ͘Ϭϳ͘ Śů͘�<ĂŵŝůůƵƐ�ǀŽŶ�>ĞůůŝƐ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϱ͘Ϭϳ͘ Śů͘��ŽŶĂǀĞŶƚƵƌĂ͕�KƌĚĞŶƐŵĂŶŶ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ��ŝŶ�ĚĞƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞƐŝĚĞŶǌ� 

�ŵ��ŚƌĞŶŵĂů�  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϲ͘Ϭϳ͘ 'ĞĚĞŶŬƚĂŐ�hŶƐĞƌĞƌ�>ŝĞďĞŶ�&ƌĂƵ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ĞƌŐĞ�<ĂƌŵĞů 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
 



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϮ ϭϮ 

 
ϭϮ 

&ƌĞŝƚĂŐ�ϭϳ͘Ϭϳ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϴ͘Ϭϳ͘ DĂƌŝĞŶ-^ĂŵƐƚĂŐ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

�ǁĂůĚ�ZŝĞƐ͕�Ĩƺƌ�:ŽŚĂŶŶ�ƵŶĚ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ĂƌŐŽŶ͕� 
'ƺŶƚĞƌ�ƵŶĚ��ůĨƌŝĞĚĞ�dƌĂƵƚǀĞƩĞƌ͕�'ŝƐĞůĂ�ƵŶĚ�:ŽĂĐŚŝŵ�
>ĞŝĐŚƐĞŶƌŝŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ 

ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�ϭϵ͘Ϭϳ͘ ϭϲ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϯ͕�Ϯϰ-ϰϯ�;<&͗�ϭϯ͕�Ϯϰ-ϯϬͿ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϬ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ� 

ŝŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶŚĂƵƐ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ͕�>ĂŶŐŐĂƐƐĞ�ϴϳ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�:ŽĂĐŚŝŵ�ƵŶĚ�'ŝƐĞůĂ�>ĞŝĐŚƐĞŶƌŝŶŐ� 
ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 

ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�ϮϬ͘Ϭϳ͘ Śů͘�DĂƌŐĂƌĞƚĂ͕�:ƵŶŐĨƌĂƵ͕�DćƌƚǇƌŝŶ�ŝŶ��ŶƟŽĐŚŝĞŶ͕� 

Śů͘��ƉŽůůŝŶĂƌŝƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϯϭ͘Ϭϳ͘ Śů͘�>ĂƵƌĞŶƟƵƐ�ǀ͘��ƌŝŶĚŝƐŝ͕�KƌĚĞŶƐƉƌŝĞƐƚĞƌ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�� 

ŝŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�>ĞƐƐŝŶŐƐƚƌĂƘĞ�  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϮϮ͘Ϭϳ͘ Śů͘�DĂƌŝĂ�DĂŐĚĂůĞŶĂ 
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

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

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϯϯ͘Ϭϳ͘ Śů͘��ŝƌŐŝƩĂ�ǀŽŶ�^ĐŚǁĞĚĞŶ͕�DƵƩĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌŝŶ͕� 
^ĐŚƵƚǌƉĂƚƌŽŶŝŶ��ƵƌŽƉĂƐ 

ϭϱ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
ŝŵ�<ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ���  

ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�  



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϯ ϭϯ 
ϭϯ 

ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϯϰ͘Ϭϳ͘ Śů͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚŽƌƵƐ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�<ůĞŝŶĂƐŝĞŶ͕� 

Śů͘�^ĐŚĂƌďĞů�DĂŚůƵĨ͕�KƌĚĞŶƐƉƌŝĞƐƚĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ��ůĨƌĞĚ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ�ƵŶĚ�:ƺƌŐĞŶ 
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯϱ͘Ϭϳ͘ Śů͘�:ĂŬŽďƵƐ͕��ƉŽƐƚĞů 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϯϲ͘Ϭϳ͘ ϭϳ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϯ͕�ϰϰ-ϱϮ�;<&͗�ϭϯ͕�ϰϰ-ϰϲͿ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ �ƵƌŐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŝŶ�,Ğƌǌ�:ĞƐƵ��ƵƌŐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ���  
Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�,ĂŶƐ-:ƺƌŐĞŶ�>ŝƉƉ 
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
DŽŶƚĂŐ�Ϯϳ͘Ϭϳ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϯϴ͘Ϭϳ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϯϬ͘Ϭϳ͘ Śů͘�WĞƚƌƵƐ��ŚƌǇƐŽůŽŐƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�ZĂǀĞŶŶĂ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�ϯϭ͘Ϭϳ͘ Śů͘�/ŐŶĂƟƵƐ�ǀŽŶ�>ŽǇŽůĂ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϭϭ͘Ϭϴ͘ Śů͘��ůĨŽŶƐ�DĂƌŝĂ�ǀŽŶ�>ŝŐƵŽƌŝ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ͕��ŝƐĐŚŽĨ͕� 

<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�DĂŶƵĞůĂ�'ƌŽƘĞ-^ĐŚƵůƚĞ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ 
 
 



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϰ ϭϰ 

 
ϭϰ 

^ŽŶŶƚĂŐ�ϬϮ͘Ϭϴ͘ ϭϴ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϰ͕�ϭϯ-Ϯϭ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�'ĞƌƚƌĂƵĚ�:ĞƌǌĞŵďĞŬ͕�Ĩƺƌ�WƌŽǀǀŝĚĞŶǌĂ�ZŝǌǌŽ 
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�Ϭϯ͘Ϭϴ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϭϰ͘Ϭϴ͘ Śů͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�DĂƌŝĂ�sŝĂŶŶĞǇ͕�WĨĂƌƌĞƌ�ǀŽŶ��ƌƐ 
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϭϱ͘Ϭϴ͘ tĞŝŚĞ�ĚĞƌ��ĂƐŝůŝŬĂ�^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�DĂŐŐŝŽƌĞ�ŝŶ�ZŽŵ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϭϲ͘Ϭϴ͘ sĞƌŬůćƌƵŶŐ�ĚĞƐ�,ĞƌƌŶ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϭϳ͘Ϭϴ͘ Śů͘�yǇƐƚƵƐ�//͕͘�WĂƉƐƚ͕�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ͕�DćƌƚǇƌĞƌ͕� 

Śů͘�<ĂũĞƚĂŶ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ� 

ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϭϴ͘Ϭϴ͘ Śů͘��ŽŵŝŶŝŬƵƐ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 
ϭϯ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ dƌĂƵƵŶŐ� 
ϭϰ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ dĂƵĨĞ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϭϵ͘Ϭϴ͘ ϭϵ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϰ͕�ϮϮ-ϯϯ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ĩƺƌ�&ƌĂŶǌŝƐŬĂ�^ĐŚĞƵĞƌůŝŶŐ 

Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�ŵŝƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŵ�'ĂƐƚ���  
ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�:ŽĂĐŚŝŵ�Ƶ͘�'ŝƐĞůĂ�>ĞŝĐŚƐĞŶƌŝŶŐ�ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϱ ϭϱ 
ϭϱ 

ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ĩƺƌ��ĚƌŝĂŶ��ŽĐŚĞŶĞŬ 

DŽŶƚĂŐ�ϭϬ͘Ϭϴ͘ Śů͘�>ĂƵƌĞŶƟƵƐ͕��ŝĂŬŽŶ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�ZŽŵ 
Ϭϴ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�E�K^���  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�tŝĞĚďĂĐŚƐĐŚƵůĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϭ͘Ϭϴ͘ �ŽŵŬŝƌĐŚǁĞŝŚĨĞƐƚ�ŝŵ�>ŝŵďƵƌŐĞƌ��Žŵ 
Ϭϴ͗ϯϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
ϭϬ͗ϯϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϮ͘Ϭϴ͘ Śů͘�:ŽŚĂŶŶĂ�&ƌĂŶǌŝƐŬĂ�ǀŽŶ��ŚĂŶƚĂů͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌŝŶ 
Ϭϵ͗ϬϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϯ͘Ϭϴ͘ ƐĞů͘�'ĞƌƚƌƵĚ�ǀŽŶ��ůƚĞŶďĞƌŐ͕�Śů͘�WŽŶƟĂŶƵƐ͕�WĂƉƐƚ͕� 

Śů͘�,ŝƉƉŽůǇƚ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
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�ϭϰ͘Ϭϴ͘ Śů͘�DĂǆŝŵŝůŝĂŶ�DĂƌŝĂ�<ŽůďĞ͕�KƌĚĞŶƐƉƌŝĞƐƚĞƌ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�,ŝůĚĞŐĂƌĚ�<ƂŚŶ͕��ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�ŐĞĨĂůůĞŶĞŶ��ƌƵĚĞƌ 
ϭϬ͗ϬϬ <ĞŵĞů ^ĐŚƵůĂŶĨĂŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ĂŵƐƚĂŐ�ϭϱ͘Ϭϴ͘ DĂƌŝć��ƵĨŶĂŚŵĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�,ŝŵŵĞů��� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ��ůĨƌŝĞĚĞ�ƵŶĚ�'ƺŶƚĞƌ�dƌĂƵƚǀĞƩĞƌ͕�:ŽĂĐŚŝŵ�ƵŶĚ�
'ŝƐĞůĂ�>ĞŝĐŚƐĞŶƌŝŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ� 
�ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ 



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϲ ϭϲ 

 
ϭϲ 

^ŽŶŶƚĂŐ�ϭϲ͘Ϭϴ͘ ϮϬ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϱ͕�Ϯϭ-Ϯϴ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ĂůƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ�ǀŽƌ�
ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ�ŵŝƚ�<ƌćƵƚĞƌƐĞŐŶƵŶŐ�ƵŶĚ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ��ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ� 
ŵŝƚ�'ĞƚƌćŶŬĞŶ�ƵŶĚ�^ŶĂĐŬƐ���  
Ĩƺƌ�^ĐŚǁĞƐƚĞƌ�D͘��ŶĞůůĂ�WĞƚƌǇ 

Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŬŝƌĐŚĞ͖�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞĨĞƐƚ�ŵŝƚ�^ƉĞŝͲ
ƐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞƚƌćŶŬĞŶ�ƐŽǁŝĞ�<ŝŶĚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵ���  

Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�ǌƵ�DĂƌŝć�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ���  
ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�<ƌćƵƚĞƌǁĞŝŚĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�<ƌćƵƚĞƌǁĞŝŚĞ���  

Ĩƺƌ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�&ŝƐĐŚĞƌ 
DŽŶƚĂŐ�ϭϳ͘Ϭϴ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϴ͘Ϭϴ͘ Śů͘�,ĞůĞŶĂ͕�ƌƂŵŝƐĐŚĞ�<ĂŝƐĞƌŝŶ 
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�� 

ŝŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�>ĞƐƐŝŶŐƐƚƌĂƘĞ�  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϵ͘Ϭϴ͘ Śů͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ��ƵĚĞƐ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌ 
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�� 

ŝŶ�ĚĞƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞƐŝĚĞŶǌ��ŵ��ŚƌĞŶŵĂů�  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϮϬ͘Ϭϴ͘ Śů͘��ĞƌŶŚĂƌĚ�ǀŽŶ��ůĂŝƌǀĂƵǆ͕��ďƚ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϯϭ͘Ϭϴ͘ Śů͘�WŝƵƐ�y͕͘�WĂƉƐƚ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�ϮϮ͘Ϭϴ͘ DĂƌŝĂ�<ƂŶŝŐŝŶ 
ϭϰ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ dĂƵĨĞ�� 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϳ ϭϳ 
ϭϳ 

ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϯϯ͘Ϭϴ͘ Ϯϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϲ͕�ϭϯ-ϮϬ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƵƌŐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�,Ğƌǌ�:ĞƐƵ��ƵƌŐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ���  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�DĂƌŝĂ�>ĂŵŵĞů�ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ĂůƐ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�

dĂƵĨĞ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�<ŝƌĐŚĐĂĨĠ� 
DŽŶƚĂŐ�Ϯϰ͘Ϭϴ͘ Śů͘��ĂƌƚŚŽůŽŵćƵƐ͕��ƉŽƐƚĞů͕�ŝŶ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ͗�^ƚĂĚƚ-�ƵŶĚ��ŽŵƉĂƚƌŽŶ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϯϱ͘Ϭϴ͘ Śů͘�>ƵĚǁŝŐ͕�<ƂŶŝŐ�ǀŽŶ�&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ͕� 

Śů͘�:ŽƐĞĨ�ǀŽŶ��ĂůĂƐĂŶǌ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�KƌĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞ 
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�Ϯϲ͘Ϭϴ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

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

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϯϳ͘Ϭϴ͘ Śů͘�DŽŶŝŬĂ͕�DƵƩĞƌ�ĚĞƐ�Śů͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ 
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�Ϯϴ͘Ϭϴ͘ Śů͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�,ŝƉƉŽ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯϵ͘Ϭϴ͘ �ŶƚŚĂƵƉƚƵŶŐ�:ŽŚĂŶŶĞƐΖ�ĚĞƐ�dćƵĨĞƌƐ 
ϭϭ͗ϬϬ <ĞŵĞů dĂƵĨĞ� 
ϭϱ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ dƌĂƵƵŶŐ��  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
 



���������'Kdd�^�/�E^d� 

 

ϭϴ ϭϴ 

 
ϭϴ 

^ŽŶŶƚĂŐ�ϯϬ͘Ϭϴ͘ ϮϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϲ͕�Ϯϭ-Ϯϳ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 

Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϬ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�-�<ŝƌĐŚǁĞŝŚĨĞƐƚ�Η�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ�<ĞƌďΗ�

ŵŝƚ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  

Ĩƺƌ�,ĂŶƐ-:ƺƌŐĞŶ�>ŝƉƉ 
ϭϭ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŽŶƚĂŐ�ϯϭ͘Ϭϴ͘ Śů͘�WĂƵůŝŶƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�dƌŝĞƌ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
�ŝĞŶƐƚĂŐ�Ϭϭ͘Ϭϵ͘  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
DŝƩǁŽĐŚ�ϬϮ͘Ϭϵ͘  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϭϯ͘Ϭϵ͘ Śů͘�'ƌĞŐŽƌ�ĚĞƌ�'ƌŽƘĞ͕�WĂƉƐƚ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ���  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϭϰ͘Ϭϵ͘  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ� 

ŝŶ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ���  
^ĂŵƐƚĂŐ�Ϭϱ͘Ϭϵ͘ Śů͘�DƵƩĞƌ�dĞƌĞƐĂ�ǀŽŶ�<ĂůŬƵƩĂ͕�DĂƌŝĞŶ-^ĂŵƐƚĂŐ 
Ϭϯ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ^ƚĂƟŽ͕���ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ��Η'ĞůŽďƚĞŶ��ůĞŝĚĞŶƐƚćĚƚĞƌ�

tĂůůĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�EŽƚŚŐŽƩĞƐΗ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�&ƵƘͲ
ǁĂůůĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�DĂƌŝĞŶƚŚĂů�  

ϭϬ͗ϯϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŝŶ�DĂƌŝĞŶƚŚĂů�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�
Η'ĞůŽďƚĞŶ��ůĞŝĚĞŶƐƚćĚƚĞƌ�tĂůůĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�EŽƚŚͲ
ŐŽƩĞƐΗ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�<ƌĞƵǌǁĞŐ�ƵŶĚ��ĞŝĐŚƚŐĞͲ
ůĞŐĞŶŚĞŝƚ���  

ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ���  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�� 
�  



'Kdd�^�/�E^d� 

 

 
ϭϵ ϭϵ 
ϭϵ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

�ŵ� ϭϭ͘� :Ƶůŝ� ƵŶĚ�Ăŵ�Ϯϱ͘� :Ƶůŝ� � ƐŽǁŝĞ�
Ăŵ� ϮϮ͘� �ƵŐƵƐƚ�ǀŽŶ� ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ďŝƐ�
ϭϳ͗ϯϬ� hŚƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ďĞŝ� WĨĂƌƌĞƌ�

^ƚĞĨĂŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ� ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�
^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ�ŝŶ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�ĚĂƐ�
^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ� ĞŵƉͲ
ĨĂŶŐĞŶ͘�'ĞƌŶĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ� ĂƵĐŚ� ŝŵ�
ǌĞŶƚƌĂůĞŶ� WĨĂƌƌďƺƌŽ� ĞŝŶĞŶ�
�ĞŝĐŚƩĞƌŵŝŶ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͘ 
��ĂƐ� ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ�
;�ĞŝĐŚƚĞͿ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƐĐŚƂŶĞƐ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ͘�
�Ɛ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚĞ� �ƌůĞŝĐŚƚĞͲ
ƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�'ĞŝƐƚ�ƵŶĚ�^ĞĞůĞ�-�ĚĞŶŶ�ĂůůĞƐ�
ǁĂƐ� ƵŶƐ� ďĞůĂƐƚĞƚ͕� ŬƂŶŶĞŶ� ǁŝƌ� ŝŵ�
�ĞŝĐŚƚŐĞƐƉƌćĐŚ� 'ŽƩ� ƺďĞƌŐĞďĞŶ͕�
ĚĞƌ� ƵŶƐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�WƌŝĞƐƚĞƌ� ǀŽŶ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ� ^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� 

^ŽŶŶƚĂŐ�Ϭϲ͘Ϭϵ͘ Ϯϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ��Dƚ�ϭϴ͕�ϭϱ-ϮϬ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ǁĞůƚŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ĚĞƐ��ŝƐƚƵŵƐ 

Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
Ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ͕�ǀŽƌŚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶĨƌƺŚƐƚƺĐŬ� 

;Ăď�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌͿ�ŝŵ�WĨĂƌƌƐĂĂů���  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ���  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�WƌŽǀǀŝĚĞŶǌĂ�ZŝǌǌŽ 

��������������^W/Z/dh�>/d	d 



���������^W/Z/dh�>/d	d

 

ϮϬ 

�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ�ϮϬϮϲ͗� 
:ĞƐƵƐ�ďĞŐĞŐŶĞŶ�–� 

'ůĂƵďĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ĞƌůĞďĞŶ 

�Ŷ� ĚƌĞŝ� ĨĞƐƚůŝĐŚĞŶ� dĂŐĞŶ� ĚƵƌŌĞŶ�
ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϱϴ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌͲ
ƌĞŝ� ŝŚƌĞ� �ƌƐƚĞ� ,ĞŝůŝŐĞ� <ŽŵŵƵŶŝŽŶ�
ĨĞŝĞƌŶ͗� 
Ăŵ� ϯϬ͘�DĂŝ� ŝŶ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ� �ůĞŝͲ
ĚĞŶƐƚĂĚƚ͕� 
Ăŵ�ϯϭ͘�DĂŝ�ŝŶ�,Ğƌǌ�DĂƌŝć�tĞŚĞŶ�
ƵŶĚ� Ăŵ� ϭϰ͘� :ƵŶŝ� ŝŶ� ^ƚ͘� �ůŝƐĂďĞƚŚ�
�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ͘� 
 
hŶƚĞƌ� ĚĞŵ� >ĞŝƚǁŽƌƚ� ͣ/Śƌ� ƐĞŝĚ� ĚĂƐ�
^Ăůǌ� ĚĞƌ� �ƌĚĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� >ŝĐŚƚ� ĚĞƌ�
tĞůƚ͞� ŚĂďĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ƐĞŝƚ�
ĚĞŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�,ĞƌďƐƚ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ� ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ� dĂŐ�
ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘� 
 

�ĂďĞŝ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�Ƶŵ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ĚĂƌƵŵ͕�
ĞƚǁĂƐ� ƺďĞƌ� :ĞƐƵƐ� ǌƵ� ůĞƌŶĞŶ͘� �ĞŶŶ�
ǀŝĞůĞƐ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ� ůĞƌŶĞŶ͗�sŽŬĂďĞůŶ͕�
ZĞĐŚĞŶƌĞŐĞůŶ� ŽĚĞƌ� :ĂŚƌĞƐǌĂŚůĞŶ͘�
�ŝŶĞ� &ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ� ĂďĞƌ� ŬĂŶŶ� ŵĂŶ�
ŶŝĐŚƚ� ůĞƌŶĞŶ� –� ŵĂŶ�ŵƵƐƐ� ƐŝĞ� ĞƌůĞͲ
ďĞŶ͘� 
 
'ĞŶĂƵ�ĚĂƌƵŵ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐǁĞŐ� ǌƵƌ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝͲ
ŽŶ͗� :ĞƐƵƐ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĞƌŬůćƌƚ� ǌƵ� ďĞͲ
ŬŽŵŵĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ŝŚŵ� ǌƵ� ďĞŐĞŐͲ
ŶĞŶ͘� �ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ĨĞŝĞƌƚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ͕�ǁĂƌĞŶ� ŝŶ� ŝŚƌĞŶ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞŶ�
ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ͕� ďĞƐƵĐŚƚĞŶ� ^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ͕� ƐĐŚƌŝĞďĞŶ��ƌŝĞĨĞ�ŐĞͲ
ŐĞŶ� �ŝŶƐĂŵŬĞŝƚ͕� ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞŶ� ƐŝĐŚ�
Ĩƺƌ�ĂŶĚĞƌĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚĞŶ�
ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ͗��ŚƌŝƐƚƐĞŝŶ�ĮŶͲ
ĚĞƚ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� Ăŵ� ^ŽŶŶƚĂŐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ� ƐƚĂƩ͘� �ŚƌŝƐƚƐĞŝŶ� ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ�
ƺďĞƌĂůů� ĚŽƌƚ͕� ǁŽ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ĨƺƌĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ�ĚĂ�ƐŝŶĚ͘� 
 
^Ž�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ǌƵ�^Ăůǌ�
ƵŶĚ� >ŝĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĂŶĚĞƌĞ͘� ^ŝĞ�ďƌĂĐŚƚĞŶ�
&ƌĞƵĚĞ�ǌƵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�
�ĞƐƵĐŚ� ĨƌĞƵƚĞŶ͕� ƐĐŚĞŶŬƚĞŶ� �Ğŝƚ͕�
ŚƂƌƚĞŶ� ǌƵ� ƵŶĚ� ŵĂĐŚƚĞŶ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�
ĚĂƐƐ� ũĞĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ�ǁŝĐŚƟŐ� ŝƐƚ͘��ƵĨ�
ĚŝĞƐĞ� tĞŝƐĞ� ǁƵƌĚĞ� 'ůĂƵďĞ� ŐĂŶǌ�
ƉƌĂŬƟƐĐŚ�ƵŶĚ�ŝŵ��ůůƚĂŐ�ƐƉƺƌďĂƌ͘� 
 
�ŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ�,ƂŚĞƉƵŶŬƚ�ǁĂƌ�ĚĂƐ�
&ĞƐƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ͘�DĞŚƌ�ĂůƐ�ϮϬϬ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ŬĂŵĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕� Ƶŵ�
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 Ϯϭ 
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'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ǌƵ� ĞƌůĞďĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ� ǌƵ� ĨĞŝͲ
ĞƌŶ͘� &ĞƐƚĞ� Őŝďƚ� ĞƐ� ǀŝĞůĞ͘� �ŽĐŚ� ĞŝŶ�
^ĂŬƌĂŵĞŶƚ� ǌƵ� ĨĞŝĞƌŶ͕� ŝƐƚ� ĞƚǁĂƐ� �ĞͲ
ƐŽŶĚĞƌĞƐ͘� �ůƐ� ƐŝĐŚƚďĂƌĞƐ� �ĞŝĐŚĞŶ�
ĞŝŶĞƌ� ƵŶƐŝĐŚƚďĂƌĞŶ� tŝƌŬůŝĐŚŬĞŝƚ�
ŵĂĐŚƚ� ĞƐ� ĞƌĨĂŚƌďĂƌ͕� ĚĂƐƐ� 'ŽƩ�
ŵŝƩĞŶ� ƵŶƚĞƌ� ƵŶƐ�ǁŝƌŬƚ͘� 'ĞŶĂƵ� ĚĂƐ�
ǁĂƌ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ� dĂŐ� ǌƵ� ƐƉƺƌĞŶ͘� �Ɛ�
ǁƵƌĚĞ� ŐĞďĞƚĞƚ͕� ŐĞƐƉŝĞůƚ͕� ŐĞůĂĐŚƚ͕�
ŐĞďĂƐƚĞůƚ� ƵŶĚ� ƐŽŐĂƌ�ŵŝƚ� ĚĞŶ� WƌŝĞƐͲ
ƚĞƌŶ� &ƵƘďĂůů� ŐĞƐƉŝĞůƚ͘� sŽƌ� ĂůůĞŵ�
ĂďĞƌ� ǁƵƌĚĞ� ƐƉƺƌďĂƌ͕� ĚĂƐƐ� 'ŽƩ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶĨƺŚƌƚ�ƵŶĚ�'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƐĐŚĞŶŬƚ͘� 
 
/Ŷ� ĚĞŶ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶĨĞŝĞƌŶ� ƐĞůďƐƚ�
ƐƚĂŶĚ�ĚŝĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ� :ĞƐƵ� ĂŶ� ƐĞŝŶĞŶ�
dŝƐĐŚ�ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͘��Ɛ� ŝƐƚ�ĚŝĞ��ŝŶͲ
ůĂĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� &ƌĞƵŶĚĞƐ͕� ĚĞƌ� ƐĂŐƚ͗�
ͣ<Žŵŵ͕�ƐĞƚǌ�ĚŝĐŚ�ǌƵ�ŵŝƌ͘͞��ŝŶĞ��ŝŶͲ
ůĂĚƵŶŐ͕�ĚŝĞ�EćŚĞ� ƐĐŚĞŶŬƚ͕�'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ�ƐƟŌĞƚ�ƵŶĚ�ƚƌćŐƚ͘� 
 
�ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŚĂďĞŶ� ĂƵĨ� ŝŚƌĞŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐǁĞŐ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� :ĞͲ
ƐƵƐ� ŶŝĐŚƚ� ĨĞƌŶ� ŝƐƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ĂƵĨ� ŝŚƌĞŵ�>ĞďĞŶƐǁĞŐ�ďĞŐůĞŝͲ
ƚĞƚ͘� �ŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ� ŵĂĐŚƚĞ�
ĚŝĞƐĞ� EćŚĞ� ĂƵĨ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� tĞŝƐĞ�
ƐƉƺƌďĂƌ͘��ŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞŶ�'ĞͲ
ƐŝĐŚƚĞƌ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ŚĂďĞŶ� ŐĞǌĞŝŐƚ͗�
'ůĂƵďĞ�ǁćĐŚƐƚ�ĚŽƌƚ͕�ǁŽ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ŝŚŶ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĚƺƌĨĞŶ͘� tŽ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ� ŐĞůĞďƚ� ǁŝƌĚ͘� tŽ� DĞŶƐĐŚĞŶ�
ĨƺƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĚĂ� ƐŝŶĚ͘� hŶĚ�ǁŽ� :ĞƐƵƐ�

DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ŶĞƵ� ĂŶ�
ƐĞŝŶĞŶ�dŝƐĐŚ�ĞŝŶůćĚƚ͘� 
 
tŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂůůĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ͕�ĚĞŶ�ǀŝĞͲ
ůĞŶ� �ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ͕� ĚĞŶ� <ĂƚĞĐŚĞͲ
ƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂƚĞĐŚĞƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞŶ͕�
ĚŝĞ� ĚŝĞƐĞŶ� tĞŐ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ŚĂďĞŶ͘�
'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ĞƌůĞďƚ͗� <ŝƌͲ
ĐŚĞ�ǁŝƌĚ�ůĞďĞŶĚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
'ůĂƵďĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĞƌŬůćƌƚ� ďĞŬŽŵͲ
ŵĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ŝŚŶ� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĞƌͲ
ĨĂŚƌĞŶ͘� 
 
;<͘�<ĂƵůŝĐŚͿ 

hŶƐĞƌĞ� 
�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ�ϮϬϮϲ 
Dŝƚ�ŐƌŽƘĞƌ�&ƌĞƵĚĞ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ�ǁŝƌ�
ĂůůĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� WĨĂƌƌĞŝ͕� ĚŝĞ�
ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ŝŚƌĞ� �ƌƐƚĞ� ,ĞŝůŝŐĞ�
<ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͘ 
tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĞƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƵĐŚ�ĚŝĞ�
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌ� ŵŝƚ� :ĞƐƵƐ� ĞŝŶ� >ĞďĞŶ�
ůĂŶŐ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ͘� DƂŐĞ� ƐĞŝŶ� >ŝĐŚƚ�
ĞƵƌĞŶ� tĞŐ� ĞƌŚĞůůĞŶ͕� ĞƵĐŚ� <ƌĂŌ�
ƐĐŚĞŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ĞƵĐŚ� ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĚĂƌĂŶ� ĞƌŝŶŶĞƌŶ͕� ĚĂƐƐ� ŝŚƌ� ǀŽŶ�'ŽƩ�
ŐĞůŝĞďƚ�ƐĞŝĚ͘ 
,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ� 'ůƺĐŬǁƵŶƐĐŚ� ǌƵƌ� 
�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ͊ 
�ƵƌĞ�WĨĂƌƌĞŝ� 
,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ� 



���������^W/Z/dh�>/d	d

 

ϮϮ 

ϯϬ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ�–�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� 
;<ŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ͕�,ĂŚŶ�ƵŶĚ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚͿ 

&ŽƚŽ��ŚƌŝƐƟŶĂ�>ĂƵĞƌ 

�ůĂŶ�DĂƌŬŽǀŝĐ 
�ŶĂ-DĂƌŝũĂ��ĞŬĂǀĂĐ 
�ĂƌŽůŝŶĂ�ZƵƐĐŚƉůĞƌ 
�ŚƌŝƐ�DƺůůĞƌ 
�ŝŽŐŽ��ƌĂŽũŽ�WĞƌĞŝƌĂ 
&ĂďŝĂŶ��ƵĚŶŝĐŬŝ 
:ĂŶ�'ĞŝƐůĞƌ 
>ĞĂŚ�<ĂŝƐĞƌ 

>ĞŽŶŝĞ�'ĞŝƐůĞƌ 
>ŽƵ-WĂƚƌŝĐŬ�DŝĞůŬĞ 
>ƵŝƐĂ�WŽƌĞŵďĂ 
DŝůĂŶ�DŝĞůŬĞ 
EŽĂ��ƵƌŝĐ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
WĂƵůĂ�ZĂďŝŶĂů��ĞŚƌƐ 
dŝĂƌĂ�WĞƚŬŽ 
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 Ϯϯ 
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ϯϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ�–�,Ğƌǌ�DĂƌŝć�tĞŚĞŶ� 
;<ŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ�tĞŚĞŶ�ƵŶĚ�,ĂŚŶͿ 

&ŽƚŽ�&ŝŽŶĂ�,ĞůŵďŽůĚ 

�ĂǀŝĚĞ�<ŽƌǌĞĐǌĞŬ 
/ǀĂ�<ĂůĞĂ��ĂŶŽǀŝĐ 
:ĂŬŽď�,ŽīƌŝĐŚƚĞƌ� 
:ĂŬŽď��ŝĞůĂ 
:ŽŶĂ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌůĞ 
:ŽŶĂƚŚĂŶ�KƉƉĞƌŵĂŶŶ 
:ƵůŝƵƐ�'ĂďƌŝĞů 
>ĞŽŶĂƌĚ�^ƚĞƉŚĂŶ 
>ĞŽŶĂƌĚŽ��ĂƌĂĐĐŝŽ 
>ĞŽƉŚŝŶ�<ŽƉƉ 

>ƵŝƐ��ůŝĂƐ�^ĐŚůĞŝĐŚĞƌ 
DĂƵƌŽ��ĂŶĚĞŝƌĂ�,ƂŶĞ 
EŝĐŬ�hůŵƌŝĐŚ 
WĂƵů�,ĂŶŶĂƉƉĞů 
ZŝĐĐĂƌĚŽ�<ŽƌǌĞĐǌĞŬ 
ZŽŵǇ�^ƚĞŝŶ 
^ŽƉŚŝĂ��ĞŝƐůŝŶŐ 
^ǌǇŵŽŶ�^ƚƌǌĂůŬŽǁƐŬŝ 
sŝĐƚŽƌŝĂ�DĞƐƚĞů 



���������^W/Z/dh�>/d	d

 

Ϯϰ 

&ŽƚŽ�ZĂůĨ�<ĂůƚĞŶďĂĐŚ 

�ŶŐĞůŽ��ƌƵŶĂ 
�ŶŶĂďĞůůĞ�,ĂŚŶ 
�ŶƚŽŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ 
�ĞŶũĂŵŝŶ�^ĞŶŝĞƌ 
�ĂƌůĂ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ 
�ůĂƌĂ�ZĞƐƉŽŶĚĞŬ 
�ůŝƐĂ�'ƌŝĞƐƐĞƌ 
&ŝŶŶ�<ƺŚŶ 
&ƌĂŶĐĞƐĐĂ�WĂƚƌŽŶĞůůŽ 

&ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ�WƌĂŵďĂĐŚ 

/ƐĂďĞůů�ǀĂŶ�ĚĞŶ��ĞƌŐ 
:ŽƐĞĨ�DĂŐĚĂƐǇ 
:ƵŶĂ�ZŽƚŚ 
>ĂƌĂ��ďĞƌůĞŝŶ 
>ĞŽŶŝĞ�,ĞŝĚĞů 
>ƵŝƐĞ�DĂŝďĞƌŐĞƌ 
DĞůŝŶĂ��ƂƌĚŶĞƌ 
DŝůĂŶ�EĂƐŚĞďĂ 

ϭϰ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϲ�–�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ� 
;<ŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ͕�

,ĞŝĚĞŶƌŽĚ�ƵŶĚ�EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚͿ 

EŝŬůĂƐ�<ƌĂƉƉ 
WĂƵůĂ�^ĐŚǁŝĐŬĞƌƚ 
WĂƵůŝŶĂ�<ŶĂƉƉ 
ZĞďĞĐĐĂ�DƂŚŶ 
^ŽƉŚŝĂ�>ĞŝĐŚĞƌ 
sŝŬƚŽƌŝĂ�_ůĞǌŝĂŬ 
�ŽĮĂ�ZŽũĞǁƐŬĂ� 
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 Ϯϱ 
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/Ŷ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ƐĐŚƂͲ
ŶĞŶ� <ĂƉĞůůĞ� ŝŵ�
hŶƚĞƌĚŽƌĨ� ǀŽŶ�
�ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�
ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĚĞƌǌĞŝƚ�
ŵŽŶĂƚůŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͗� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘Ϭϳ͘���ϵ͗ϯϬ�hŚƌ  
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϯ͘Ϭϴ͘���ϵ͗ϯϬ�hŚƌ  
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϳ͘Ϭϵ͘��ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϭϬ͘��ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 

tĞƌ�ĚŝĞƐĞ� ƐĐŚƂŶĞ�<ĂƉĞůůĞ� ĞƌŚĂůƚĞŶ�
ŵƂĐŚƚĞ� ŬĂŶŶ� ĚĞŵŶćĐŚƐƚ� ĚĞŵ� ŶĞƵ�
ŐĞŐƌƺŶĚĞƚĞŶ� &ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ�
ͣ<ĂƉĞůůĞŶĞŶŐĞů͞� ďĞŝƚƌĞƚĞŶ͕� ŵĞŚƌ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐͲ
ƚĞŶ͘�;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ�W͘�&ƌĂŶǌͿ 

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

�ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�hŶƚĞƌĚŽƌĨ 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 
�ĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ��ďĞŶĚŐĞͲ
ďĞƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� Ğǀ͘� <ŝƌĐŚĞ� ĮŶĚĞƚ� Ăŵ�
Ϭϳ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ� Ƶŵ� ϭϵ͘ϯϬ� hŚƌ� ƐƚĂƩ͘� /Ŷ�
ĚĞƌ� &ĞƌŝĞŶǌĞŝƚ� ŝŵ� :Ƶůŝ� Ĩćůůƚ� ĚŝĞƐĞƐ�
ĂƵƐ͘�;�͘�>ĞůůŽǁͿ 

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�Ϭϳ͘�:Ƶůŝ�
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 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
tĞŐĞŶ� ĚĞƌ� ŐĞćŶĚĞƌƚĞŶ� �ĞŝƚĞŶ� ŝŵ�
^ŽŵŵĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ǁŝƌ� ŬĞŝŶ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ĨƌƺŚƐƚƺĐŬ� ĂŶďŝĞƚĞŶ͖� ǁĞƌ� >ƵƐƚ� ŚćƩĞ�
ĂƵĨ� ĞŝŶĞŶ� �ƌƵŶĐŚ� ŝŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ĂŶ�
ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ŵĞůĚĞŶ�
ďĞŝ� WĞƚƌĂ� &ƌĂŶǌ͗� ϬϲϭϮϬ-ϵϬϴϬϯϯ͕�
ďŝƩĞ�ĨƌƺŚǌĞŝƟŐ͕�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�ĂůůĞƐ�ƉůĂͲ
ŶĞŶ� ƵŶĚ� ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� 
;W͘�&ƌĂŶǌͿ 

<ŝƌĐŚĞŶĨƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŶ� 
^ƚ͘�<ůĞŵĞŶƐ�DĂƌŝĂ�,ŽĩĂƵĞƌ�

ŝŵ�:Ƶůŝ�ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ 
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Ϯϲ 

'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�ϭϯ͘� ƵŶĚ�
Ϯϳ͘� :Ƶůŝ� ƐŽǁŝĞ� Ăŵ�ϭϬ͘� ƵŶĚ�Ϯϰ͘��ƵͲ
ŐƵƐƚ� ϮϬϮϲ͘� �ŝŶĞ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ� ŝƐƚ�
ŶŝĐŚƚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘�:ĞĚĞƌ�ŝƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ�
^ŝĞ͊�;D͘�,ĂŶŽůĚͿ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ͬ� tŝĞƐďĂĚĞŶ� 
 

�ƐƐĞŶ� ďƌŝŶŐƚ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶ͕� ƐĐŚĂŏ�ZĂƵŵ� Ĩƺƌ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�
ƵŶĚ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ͘� � 'ĞƌĂĚĞ� ĚĂƐ� tŽͲ
ĐŚĞŶĞŶĚĞ� 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� �ůůƚĂŐƐ͘ 
�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� 
Ϯϳ͘Ϭϴ͘�ϭϴ� -� Ϯϭ�hŚƌ� ͬ� �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ŝŶ�

/ŶƚĞƌƌĞůŝŐŝƂƐĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ� 

ƵŶĚ�<ŽĐŚǁŽƌŬƐŚŽƉ 

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

�ŝŶĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǀŽŶ� 
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 Ϯϳ 
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�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�ͬ�DĂƌŝĞŶƚŚĂů�ͬ�
EŽƚŚŐŽƩĞƐ� 

�ŵ�ϱ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨƺŚƌĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ� tĂůůĨĂŚƌƚ� � ŶĂĐŚ�
DĂƌŝĞŶƚŚĂů�ƵŶĚ�EŽƚŚͲ
ŐŽƩĞƐ� ĞŝŶĞ� ŐƵƚ� ϯϱϬ�
:ĂŚƌĞ� ĂůƚĞ� dƌĂĚŝƟŽŶ�
ĨŽƌƚ͘� �ŝĞ�tĂůůĨĂŚƌƚ� ŝƐƚ�

ĞŝŶ� �ĞƵŐŶŝƐ͕� ĚĂƐ� �ŚƌŝƐƚĞŶ� ĂďůĞŐĞŶ͕�
Ƶŵ�ŝŚƌĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ǌƵ�ďĞǌĞƵŐĞŶ͘��Ŷ�ϱ�
^ƚĂƟŽŶĞŶ� ŚƂƌĞŶ� ǁŝƌ� dĞǆƚĞ� ǌƵ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞŵ� ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ� DŽƩŽ͗� ͣtŝƌ� ŵĂͲ
ĐŚĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�tĞŐ͘͞ 

�ŝĞ� &ƵƘƉŝůŐĞƌ� ƚƌĞīĞŶ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ�Ϭϯ͗ϬϬ�
hŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ�
^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ͘� hŵ�
ĐĂ͘�Ϭϲ͗ϬϬ� hŚƌ� Őŝďƚ�
ĞƐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�
ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ�

ĂŶǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶ͗� ĂƵĨ� ĚĞŵ� WĂƌŬƉůĂƚǌ�
ͣ&ƂƌƐƚĞƌ� �ŝƩĞƌ� �ŝĐŚĞ͞� ŽďĞƌŚĂůď� ǀŽŶ�
,ĂƵƐĞŶ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� ,ƂŚĞ͘� �Ɛ� Őŝďƚ� ĂƵĐŚ�
ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚŝĞ� tĂůůĨĂŚƌƚ� ŵŝƚ�
ĚĞŵ� &ĂŚƌƌĂĚ� ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘� dƌĞīͲ
ƉƵŶŬƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ZĂĚůĞƌ� ŝƐƚ� Ƶŵ� Ϭϳ͗ϬϬ�
hŚƌ� ĂŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ�

ŝŶ� �ĂĚ� ^ĐŚǁĂůďĂĐŚ͘� 
/Ŷ�DĂƌŝĞŶƚŚĂů�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶ� Ƶŵ� ϭϬ͗ϯϬ�
hŚƌ� ĞŝŶĞ� �ƵĐŚĂͲ
ƌŝƐƟĞĨĞŝĞƌ� ŵŝƚ� ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�
<ƌĞƵǌǁĞŐ͘� �ĂͲ
ŶĂĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�DŝƩĂŐƐƉĂƵƐĞ͘� /ŵ�
WŝůŐĞƌƐĂĂů� ĚĞƐ� <ůŽƐƚĞƌƐ� Őŝďƚ� ĞƐ� ŐĞͲ
ŐĞŶ� ĞŝŶĞ� ŬůĞŝŶĞ� ^ƉĞŶĚĞ� ĞŝŶĞŶ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� /ŵďŝƐƐ͘� �ŝĞ� tĂůůĨĂŚƌƚ�
ŶĂĐŚ� EŽƚŚŐŽƩĞƐ� ǁŝƌĚ� Ƶŵ� ϭϯ͗ϯϬ�
hŚƌ� ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ͘� �Žƌƚ� ŚĂůƚĞŶ� ǁŝƌ�
�ŶĚĂĐŚƚ� ǀŽƌ� ĚĞŵ� 'ŶĂĚĞŶďŝůĚ͘ 
�ŝĞ�&ĂŚƌƌĂĚĨĂŚƌĞƌ�ŵĞůĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�
ŝŵ� �ĞŶƚƌĂůĞŶ� WĨĂƌƌďƺƌŽ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ�
EƵŵŵĞƌ� ϬϲϭϮϰ� ͬ� ϳϮϯϳϬ͘� tŝĐŚƟŐ�
Ĩƺƌ� ĂůůĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ͗� �ŝĞ� ZƺĐŬĨĂŚƌƚ�
ŶĂĐŚ��ĂĚ� ^ĐŚǁĂůďĂĐŚ� ƵŶĚ�dĂƵŶƵƐͲ

ƐƚĞŝŶ� ŵƵƐƐ� ũĞĚĞƌ� Ĩƺƌ�
ƐŝĐŚ� ƐĞůďƐƚ� ŽƌŐĂŶŝƐŝĞͲ
ƌĞŶ͘� 'ĞŶĂƵĞƌĞ� /ŶĨŽƌͲ

ŵĂƟŽŶĞŶ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ� ^ŝĞ� ŝŵ� �ƵŐƵƐƚ�
ƺďĞƌ� �ƵƐŚćŶŐĞ� ƵŶĚ� ,ĂŶĚǌĞƩĞů� ĂŶ�
ŝŚƌĞŵ� <ŝƌĐŚŽƌƚ͘� &ƺƌ� ZƺĐŬĨƌĂŐĞŶ�
ƐƚĞŚƚ� ŝŚŶĞŶ� ĂƵĐŚ� ŐĞƌŶĞ� �ŚƌŝƐƚŽƉŚ�
�ŵƐĞƌŵĂŶŶ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� ZƵĨŶƵŵŵĞƌ�
Ϭϭϱϳ� ϴϬϯϴϴϯϱϯ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘�
;dĞǆƚ� ƵŶĚ� �ďďŝůĚƵŶŐĞŶ͕� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�
ŵŝƚ�</-hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͕�^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

ŐĞůŽďƚĞ��ůĞŝĚĞŶƐƚćĚƚĞƌ� 
tĂůůĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�DĂƌŝĞŶƚŚĂů�

ƵŶĚ�EŽƚŚŐŽƩĞƐ 
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Ϯϴ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

EĂĐŚ� ĞŝŶĞŵ� &ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� Ăŵ�
WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ͕� ĚĞƌ� ĚƵƌĐŚ� ϭϮ�
DĞƐƐĚŝĞŶĞƌ�ĨĞƐƚůŝĐŚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁƵƌͲ

ĚĞ͕� ĨĂŶĚ� Ăŵ�
WĮŶŐƐƚŵŽŶͲ
ƚĂŐ͕� ǁŝĞ� ŵŝƩͲ
ůĞƌǁĞŝůĞ�ƐĐŚŽŶ�
dƌĂĚŝƟŽŶ͕� ĞŝŶ�
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�
ƐƚĂƩ͘� �Ğƌ�

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ� WĨĂƌƌĞƌ�
>ƵĚǁŝŐ� ƵŶĚ� WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ�
tĞŝŶĞƌƚ� ŐĞŚĂůƚĞŶ͘� �ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�
ƐĂƘ�ŵĂŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�WĞƌŐŽůĂ�ďĞŝ�ĞŝͲ
ŶĞŵ� ŬůĞŝŶĞŶ� /ŵďŝƐƐ� ƵŶĚ� 'ĞƚƌćŶͲ
ŬĞŶ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘� ;dĞǆƚ�
ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�WĮŶŐƐƚĞŶ� 
ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

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�
Ϭϴ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�
ǀŽŶ�ϭϵ�ďŝƐ�ϮϬ�hŚƌ�
ŝŵ� DĞĚŝƚĂƟŽŶƐͲ
ƌĂƵŵ� ǀŽŶ� ,Ğƌǌ�
DĂƌŝĂĞ� ŝŶ�tĞŚĞŶ͘�

;dĞǆƚ� �ƌ͘� D͘� 'ƌĂĨ͕� &ŽƚŽ� DĂƌŬƵƐ�
tĞŝŶůćŶĚĞƌ� ŝŶ͗� WĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͘ĚĞͿ 

ͣ&ŽŬƵƐ��ǀĂŶŐĞůŝƵŵ͞�-
�ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚƐĂďĞŶĚ� 

ŝŶ�,Ğƌǌ�DĂƌŝĂĞ 
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 Ϯϵ 

������������������^W/Z/dh�>/d	d 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ�
ϮϬϮϲ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 

EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
/ŵ�<ŝƌĐŚŽƌƚ�^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ�EŝĞĚĞƌŐůĂĚͲ
ďĂĐŚ�ǁƵƌĚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůů� &ƌŽŶůĞŝĐŚͲ
ŶĂŵ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ͗ 

�Ğƌ� dĂŐ� ďĞŐĂŶŶ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ĨĞƐƚůŝͲ
ĐŚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ͘�
/ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǌŽŐ� ĚŝĞ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�
ĚƵƌĐŚ� ĚĂƐ� Kƌƚ� ĂŶ� ĚŝĞ� ŐĞƐĐŚŵƺĐŬͲ
ƚĞŶ��ůƚćƌĞ͕�ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ǀŽŶ�ĚĞƌ��ůĂƐͲ

ŬĂƉĞůůĞ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞŶ� ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ� EŝĞĚĞƌ-� ƵŶĚ�
KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ͕� ĚĞƌĞŶ� WƌćƐĞŶǌ�
ĚĞŵ� hŵǌƵŐ� ĞŝŶĞŶ� ǁƺƌĚĞǀŽůůĞŶ�
ZĂŚŵĞŶ�ǀĞƌůŝĞŚ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌ�WƌŽǌĞƐͲ
ƐŝŽŶ� ĨŽůŐƚĞ� ĞŝŶ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞƐ� &ĞƐƚ͘�
'ĞŐƌŝůůƚĞƐ� ǀŽŵ� ^ĐŚǁĞŶŬŐƌŝůů͕�
<ĂīĞĞ͕� <ƵĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌĨƌŝƐĐŚĞŶĚĞ�
<ĂůƚŐĞƚƌćŶŬĞ� ďŽƚĞŶ� ŝĚĞĂůĞ� 'ĞůĞͲ
ŐĞŶŚĞŝƚ� Ĩƺƌ� ĂŶŐĞƌĞŐƚĞ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞ�
ƵŶĚ� ŚĞŝƚĞƌĞ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͘� �ĂƐ�
tĞƩĞƌ�ƐƉŝĞůƚĞ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�
ŝŵŵĞƌŚŝŶ� ƚƌŽĐŬĞŶ� ǀŽŶ� ŽďĞŶ� ƵŶĚ�
ƐŽ�ďůŝĞď� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ZĂƵŵ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞ� dƌĂĚŝƟŽŶ� ǌƵ� ůĞďĞŶ� ƵŶĚ� DŝƚĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ� &ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ� ǌƵ� ĨĞŝĞƌŶ͕�
ĞŝŶ� &ĞƐƚ͕� ĚĂƐ� ƵŶƐĞƌĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ĂƵƐǌĞŝĐŚŶĞƚ͘� tŝƌ� ĚĂŶŬĞŶ� ĂůůĞŶ�
,ĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ,ĞůĨĞƌŶ͕� ĚŝĞ� ǌƵ�
ĚŝĞƐĞŵ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ�&ĞƐƚ�ďĞŝŐĞƚƌĂͲ
ŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��ďĞŶĨĂůůƐ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĂůůĞ�
'ćƐƚĞ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌ�<ŽŵŵĞŶ�ĚĂƐ�

&ĞƐƚ� ŵŝƚ�
>ĞďĞŶ� ĞƌͲ
Ĩƺůůƚ� ŚĂďĞŶ�
ǁŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�
ŶćĐŚƐƚĞ�
:ĂŚƌ͕� ǁĞŶŶ�
ǁŝƌ� ĞƌŶĞƵƚ�
ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ĨĞŝĞƌŶ͘�
;dĞǆƚ� ƵŶĚ�
&ŽƚŽƐ� <͘�
<ŽƌŶͿ 
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ϯϬ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

tŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂůůĞŶ�ĚŝĞ�ǌƵŵ�'ĞůŝŶŐĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞƐ� &ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐĨĞƐƚĞƐ� ďĞŝͲ
ŐĞƚƌĂŐĞŶ� ŚĂďĞŶ͘� >ĞŝĚĞƌ� ŬŽŶŶƚĞŶ�
ǁŝƌ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ

ĚŝĞŶƐƚ� ŶŝĐŚƚ� Ăŵ� <ƵƌƉĂƌŬ� ĨĞŝĞƌŶ͘�
�ƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ƵĬćŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�
ŐƌŽƘĞŶ�&ĂŚŶĞ͕�ĚŝĞ�ĞǆƚƌĂ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚ� ŐĞŶćŚƚ� ǁƵƌĚĞ͕�
ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ǀŽƌƐŝĐŚƚƐŚĂůďĞƌ� ůĞŝĚĞƌ�
ǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ͘� �Ƶŵ� 'ůƺĐŬ�
ŚĂƩĞ� ĚĂƐ�tĞƩĞƌ� ĞŝŶ� �ŝŶƐĞŚĞŶ͕� ƐŽ�
ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�

<ƵƌƉĂƌŬ�ŵĂĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘ 

EĂĐŚ�ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�
ǀŝĞůĞ� ŝŵ� >�,�ĞŝŶŐĞĨƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ� ŐĞĨĞŝĞƌƚ� ƵŶĚ� ƐŽ� ǁĂƌ� ĞƐ�
ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ĞŝŶ� ƐĐŚƂŶĞƐ�
&ĞƐƚ͘�DĂů�ƐĞŚĞŶ�ǁŝĞ�ĚĂƐ�tĞƩĞƌ�ŝŵ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ� :ĂŚƌ�ǁŝƌĚ͘� ;dĞǆƚ� ƵŶĚ� &ŽͲ
ƚŽƐ��͘�>ĂŵŵĞůͿ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
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 ϯϭ 

������������������^W/Z/dh�>/d	d 

�ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�ǁĂƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŬƟǀ 

�ƵĐŚ� ŶĂĐŚ� ĚĞŵ� WĨĂƌƌĨĞƐƚ� ĂŶ� &ƌŽŶͲ
ůĞŝĐŚŶĂŵ�ǁĂƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ� �ŚƌĞŶĂŵƚͲ
ůŝĐŚĞ�Ăŵ�tĞƌŬ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞ�ZĞŝͲ
ŶŝŐƵŶŐ� ĚĞƐ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵƐ� ǀŽƌŐĞͲ
ŶŽŵŵĞŶ͘� �ŝŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ� �ĂŶŬĞͲ
ƐĐŚƂŶ� ĂŶ� ĚŝĞ� &ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶ�
,ŽƌƐƚ� &ŝŶŬ͕� ĚĞƌ� ĚŝĞ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂƚ͘�;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�
^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

;&ŽƚŽƐ͗�Z͘�>ŝĞƉŽůĚͿ 

sŝĞůĞŶ� �ĂŶŬ� ĂŶ� ĂůůĞ� ,ĞůĨĞƌ͕� ĚŝĞ� ďĞŝ�
&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� ĂŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚĞŵ� WĨĂƌƌĨĞƐƚ� ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ� ǁĂͲ
ƌĞŶ͘��ƵĩĂƵ͕��ďďĂƵ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�^ĐŚŵƺͲ
ĐŬĞŶ� ĚĞƌ� �ůƚćƌĞ� ƵŶĚ� ƉĂƌĂůůĞů� ĚĂǌƵ�
ĂůůĞƐ� ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� WĨĂƌƌĨĞƐƚ͘�

�Ă� ƐŝŶĚ� ǁŝƌŬůŝĐŚ� ǀŝĞůĞ� ,ćŶĚĞ� ƵŶĚ�
ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŶƂƟŐ͊�
KŚŶĞ� ĚŝĞƐĞ� ǀŝĞůĞŶ� ,ĞůĨĞƌ� ƵŶĚ� ,ĞůͲ
ĨĞƌŝŶŶĞŶ� ǁćƌĞ� &ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ͕� ƐŽ�
ǁŝĞ�ǁŝƌ�ĞƐ�ŚĞƵƚĞ�ĨĞŝĞƌŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐͲ
ůŝĐŚ͊ 



���������'�D�/E��>���E

 

ϯϮ ϯϮ 
ϯϮ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 

�ŵ� DŝƩǁŽĐŚ͕� ϭϱ͘� :Ƶůŝ͕� Ƶŵ� ϭϵ͗ϯϬ�
hŚƌ� ůĂĚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� tĞŝŶͲ
ƉƌŽďĞ� ŵŝƚ� ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ� tĞŝŶĞŶ͕�
ƉĂƐƐĞŶĚ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� DĞŶƺ� ŬůĞŝŶĞƌ�
^ƉĞǌŝĂůŝƚćƚĞŶ� –� ŬŽŵŵĞŶ� ^ŝĞ� ŚƵŶŐͲ
ƌŝŐ͊� �Ğƌ� <ŽƐƚĞŶďĞŝƚƌĂŐ� ǀŽŶ� ϭϴ� Φ�
ĚĞĐŬƚ� ǌǁĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ĂůůĞ� <ŽƐƚĞŶ͕� ƐŽůů�
ĂďĞƌ� ĂůůĞŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ� ƚĞŝůǌƵŶĞŚͲ
ŵĞŶ͘�DĞůĚĞŶ�^ŝĞ� ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ĂŶ�ďĞŝ�
&ƌ͘� ZƺŚůĞ͗� ďŝĂŶŬĂ͘ƌƵĞŚůĞΛƚ-
ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ͘ 

/ŵ��ƵŐƵƐƚ͕�Ăŵ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϵ͘ϴ͘� Ƶŵ�
ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ͕� ĞƌǁĂƌƚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶ� ďĞͲ
ŬĂŶŶƚĞƐ� ,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶĞƌ� �ƵŽ͗� ^ĐŚƉĞƚ�
ŝŶ� ĚĞƌ� EĂĐŚƚ� ǀĞƌƐƉƌŝĐŚƚ� ƵŶƐ� ĞŝŶĞŶ�
ǌĂƵďĞƌŚĂŌĞŶ� �ďĞŶĚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� 'ŝͲ
ƚĂƌƌĞ͕�ǌǁĞŝ�^ƟŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐͲ

,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�ŚĂƚ�ǁĂƐ͗� 
tĞŝŶƉƌŽďĞ�ŝŵ�:Ƶůŝ�ƵŶĚ�
ͣ^ĐŚƉĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĂĐŚƚ͞� 

ŝŵ��ƵŐƵƐƚ 

ǁĂŚů� ǀŽŶ� >ŝĞĚĞƌŶ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞ� ^ĞĞůĞ�
ďĞƌƺŚƌĞŶ͘� 

&ƌĞƵĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�DĂƌŝŽŶ�<ƂƌŶĞƌ�
ƵŶĚ� ,ŽůŐĞƌ� WĨĂī� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� ĞƌĨƌŝͲ
ƐĐŚĞŶĚĞ�DŝƐĐŚƵŶŐ� ĂƵƐ� WŽƉ͕� &ŽůŬ͕�
DƵƐŝĐĂů� ƵŶĚ� ^ŝŶŐĞƌ-^ŽŶŐǁƌŝƚĞƌ-
^ƚƺĐŬĞŶ͘ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐŽƌƚ�ŝƐƚ�ũĞǁĞŝůƐ�ĚĞƌ�
WĨĂƌƌƐĂĂů�ĚĞƌ�ŬĂƚŚ͘�<ŝƌĐŚĞ͕��ĂĐŬͲ
ŚĂƵƐŐĂƐƐĞ�ϭϬ� 
;W͘�&ƌĂŶǌͿ 

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

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

�Ŷ� ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� dĂŐĞŶ�
ůćĚƚ�ĚĞƌ�&ĞƐƚĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�
ĚĞƐ� <ŝƌĐŚŽƌƚĞƐ� ^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ� ǌƵŵ� tĞŝŶͲ
ƐƚĂŶĚ� ŝŵ� ^ƟŌƐŚŽĨ� ƵŶͲ
ƚĞƌ�ĚĞƌ�WĞƌŐŽůĂ�ĞŝŶ͗� 

Ăŵ� ϭϳ͘� ƵŶĚ� ϭϴ͘� :Ƶůŝ͕� ǀŽŶ� ϭϳ͗ϬϬ�
hŚƌ� ďŝƐ� ϮϮ͗ϬϬ� hŚƌ͘� �ŶŐĞďŽƚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ� ZŚĞŝŶŐĂƵĞƌ� tĞŝŶĞ͘� tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� /Śƌ� <ŽŵŵĞŶ͊ 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 
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ϯϯ 
ϯϯ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

>ŝĞďĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕� ůŝĞďĞ�
&ƌĞƵŶĚĞ�ƵŶĚ�'ćƐƚĞ͕� 

ǁŝƌ�ĂůůĞ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĞŶĚůŝĐŚ�
ǁŝĞĚĞƌ�ƐŽ�ǁĞŝƚ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ďĞůŝĞďƚĞ�
tĞŝŶĨĞƐƚ� ŝŶ� �ĂĚ� ^ĐŚǁĂůďĂĐŚ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ�^ĐŚŵŝĚƚďĞƌŐƉůĂƚǌ�ǀŽŵ�ϭϲ͘�ďŝƐ�
ϮϬ͘� :Ƶůŝ� ϮϬϮϲ� ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘� �ƵĐŚ�
ǁĞŶŶ� ĚĂƐ� &ĞƐƚ� ŝŶ� ĚŝĞ� &ĞƌŝĞŶǌĞŝƚ�
Ĩćůůƚ͕� ŚŽīĞŶ� ǁŝƌ� ĚŽĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ŵƂŐͲ
ůŝĐŚƐƚ� ǀŝĞůĞ� ƵŶƐĞƌĞŶ� tĞŝŶƐƚĂŶĚ��
ͣ�Ƶŵ� ĨƌƂŚůŝĐŚĞŶ� <ŝƌĐŚďĞƌŐ͕͞� ďĞƐƵͲ
ĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶĞ� ŬůĞŝŶĞ� �ƵƐǌĞŝƚ�
ŐƂŶŶĞŶ͘� 

�ŝŶ� ŬƂƐƚůŝĐŚĞƐ� 'ůĂƐ� tĞŝŶ� ƚƌŝŶŬĞŶ�
ƵŶĚ� ďĞŝ� ŐƵƚĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ� ĚĞŶ�
�ďĞŶĚ� ĂƵƐŬůŝŶŐĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͘� EƵƚǌĞŶ�
^ŝĞ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕�ĂůƚĞ��ĞŬĂŶŶƚĞ�
ǌƵ�ƚƌĞīĞŶ͕�ŶĞƵĞ�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ǌƵ�ŬŶƺƉͲ
ĨĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƐĐŚƂŶĞ� ^ƚƵŶͲ
ĚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘ 

�Ɛ� ǁĞƌĚĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� tĞŝŶĞ�
ǀŽŶ� ĚĞŵ� ďĞŬĂŶŶƚĞŶ� tĞŝŶŐƵƚ� �ŶͲ
ŐĞůŵĂŶŶͬ^ĐŚůĞƉƉĞƌ� � ĂƵƐ� DĂƌƟŶƐ 
ƚŚĂů�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘� 

�Ğƌ��ƌůƂƐ�ŐĞŚƚ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ǌƵŵ�
ĞŝŶĞŶ� ĂŶ� ĚĂƐ� dŚĞƌĂƉŝĞǌĞŶƚƌƵŵ� ŝŶ�
<ĞƌĂůĂ�ͬ� /ŶĚŝĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ǀŽŶ�WĂƚĞƌ�

'ŝŶŽ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ� ǁŝƌĚ͘� �ŝĞ� ĂŶĚĞƌĞ�
,ćůŌĞ� ĚĞƐ� �ƌůƂƐĞƐ� ŐĞŚƚ� ĂŶ� ǌǁĞŝ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚ� ŐĞĨƺŚƌƚĞ� tĂŝƐĞŶŚćƵƐĞƌ� ŝŶ�
<ĞŐĂůůĞ�ƵŶĚ�DĂƌƚĂůĞ͕�^ƌŝ� >ĂŶŬĂ͘��ĂͲ
ďĞŝ� ŚĂŶĚĞůƚ� ĞƐ� ƐŝĐŚ� ũĞǁĞŝůƐ� Ƶŵ� ĞŝŶ�
tĂŝƐĞŶŚĂƵƐ� Ĩƺƌ�DćĚĐŚĞŶ� ;<ĞŐĂůůĞͿ�
ƵŶĚ�ĞŝŶƐ�Ĩƺƌ�:ƵŶŐĞŶ�;DĂƌƚĂůĞͿ͘� 

�ƵĐŚ�ǁƺƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�,ĞůĨĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ� ƵŶĚ� ,ĞůĨĞƌ� ĂŶ� ƵŶƐĞƌĞŵ� ^ƚĂŶĚ�
ĨƌĞƵĞŶ͘�^ŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ƵŶƚĞƌ�
ĚĞƌ� dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ� ϬϲϭϮϬ� ϴϱϬϱ�
ŵĞůĚĞŶ͘� �ŝŶĞ� ƐĐŚƂŶĞ� ^ŽŵŵĞƌǌĞŝƚ͊�
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ�<͘�ƵŶĚ�D͘�,ŽĐŚͿ 

tĞŝŶĨĞƐƚ�ǀŽŵ�ϭϲ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ�ďŝƐ�
ϮϬ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϲ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�
^ĐŚŵŝĚƚďĞƌŐƉůĂƚǌ� 



���������'�D�/E��>���E

 

ϯϰ ϯϰ 
ϯϰ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ�ͬ�tŝĞƐďĂĚĞŶ 

�ĂƐ� ŶćĐŚƐƚĞ� 'ƌŝůůĨĞƐƚ� ŝŶ� &ƌĂƵĞŶͲ
ƐƚĞŝŶ�ŝƐƚ�ŝŶ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ͗��ŽŶŶĞƌƐͲ
ƚĂŐ͕�Ϯϳ͘Ϭϴ͕͘�ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ� ŝŶ�&ƌĂƵĞŶͲ
ƐƚĞŝŶ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀ�ŝŵ�,ŽĨ�ĚĞƌ�dĞĞƐƚƵͲ

ďĞ͕� ĨĂůůƐ� ĞƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶ� 'ƌŝůůǀĞƌďŽƚ�
ŐĞďĞŶ� ƐŽůůƚĞ͘� �,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ� ĂůͲ
ůĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐĞŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ǌƵŵ�'ĞͲ
ůŝŶŐĞŶ� ĚŝĞƐĞƐ� &ĞƐƚĞƐ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ� –�
ĚƵƌĐŚ� ^ƉĞŶĚĞŶ͕� WůĂŶƵŶŐ͕� KƌŐĂŶŝͲ
ƐĂƟŽŶ͕� �ĞŐůĞŝƚƵŶŐ͕� tĞƌďƵŶŐ͕�
ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�DŝƚŚŝůĨĞ�–�ŶƵƌ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƐŽůĐŚĞƐ�&ĞƐƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͊� 

^ŽŵŵĞƌ͕ �^ŽŶŶĞ͕�'ƌŝůůĨĞƐƚ�Ĩƺƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽŚŶĞ�tŽŚŶƵŶŐ 

sŽůŬƐůŝĞĚĞƌƐŝŶŐĞŶ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
 
�Ŷ�ĚĞŶ�ĨŽůŐĞŶͲ
ĚĞŶ� ^ĂŵƐƚĂͲ
ŐĞŶ� ĮŶĚĞƚ� ũĞͲ
ǁĞŝůƐ� Ƶŵ�
ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ĚĂƐ�
ďĞůŝĞďƚĞ�
sŽůŬƐůŝĞĚĞƌƐŝŶͲ

ŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� &ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ�
dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�ƐƚĂƩ͗ 
 
Ăŵ�ϭϭ͘�:Ƶůŝ�ƵŶĚ�Ăŵ�ϴ͘��ƵŐƵƐƚ͘ 
 
tŝĞ� ŐĞǁŽŚŶƚ� ǁŝƌĚ�
ĚŝĞ� &ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ�
ƐĐŚŽŶ�Ăď�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�
Ĩƺƌ�^ƉĞŝƐ�ƵŶĚ�dƌĂŶŬ�
ŐĞƂīŶĞƚ͘� �ŚƌĞŶͲ
ĂŵƚůŝĐŚĞ� DŝƚĂƌďĞŝͲ
ƚĞƌ� ŬƺŵŵĞƌŶ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ� ŝŚƌ� ůĞŝďůŝͲ
ĐŚĞƐ� tŽŚů͘� :ŽƐĞĨ� 'ƌŽůŝŐ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ�
ŵŝƚ� ƐĞŝŶĞŵ� �ŬŬŽƌĚĞŽŶ� ĚĂƐ� ^ŝŶͲ
ŐĞŶ͘ 
�Ğƌ� <ŝƌĐŚŽƌƚ� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� ĨƌĞƵƚ�
ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�ƌĞŐĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͊ 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 
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ϯϱ 
ϯϱ 

tŝĞ� ũĞĚĞƐ� :ĂŚƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ� ^ƉĞŶͲ
ĚĞŶ� ǀŽŶ� ^ĂůĂƚĞŶ͕� <ƵĐŚĞŶ� ;ǌƵŵ�
EĂĐŚƟƐĐŚͿ͕�'ĞƚƌćŶŬĞŶ�;ĂůŬŽŚŽůĨƌĞŝͿ͕�
�ŽƐĞŶǁƵƌƐƚ� ƵŶĚ� &ŝƐĐŚĚŽƐĞŶ� ;ĂůƐ�
WƌĞŝƐĞͿ� ƵŶĚ� 'ĞůĚ� Ĩƺƌ� ^ƚĞĂŬƐ� ƵŶĚ�
tƺƌƐƚĐŚĞŶ͕� ƵŶĚ� ǁŝƌ� ďƌĂƵĐŚĞŶ�
DŝƞĂŚƌĞƌ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵƐŐĂďĞ�ƵŶĚ�
ďĞŝ�ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ�ŚĞůĨĞŶ͘� 

tĞƌ�ĞƚǁĂƐ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ǁĞŶͲ
ĚĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĂŶ�WĞƚƌĂ�&ƌĂŶǌ�;ϬϲϭϮϬ�
ϵϬϴϬϯϯͿ� ŽĚĞƌ� ĞŝŶ� ĂŶĚĞƌĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�
ĚĞƐ� KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ͘� 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ�W͘�&ƌĂŶǌͿ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� 

�ĂƐ� <ŝƌĐŚǁĞŝŚĨĞƐƚ�
�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ�<Ğƌď�ĞƌŝŶͲ
ŶĞƌƚ� ĂŶ� ĚĂƐ� ǌǁĞŝƚĞ�
tĞŝŚĞĚĂƚƵŵ� ĚĞƌ�
WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘�

&ĞƌƌƵƟƵƐ� ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϳϭϴ͘��ŝĞ��ůĞŝƐĐŚͲ
ƚĞƌ� <Ğƌď� ŝƐƚ� ĚĂƐ� ŚƂĐŚƐƚĞ� &ĞƐƚ� ĚĞƌ�
�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ� ƵŶĚ� ũćŚƌƚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ�
:ĂŚƌ�ǌƵŵ�ϰϱ͘�DĂů͘��ŵ� Ϯϴ͘Ϭϴ͘� ŝƐƚ� ĞƐ�
ǁŝĞĚĞƌ�ƐŽǁĞŝƚ͗��Ğƌ�<ĞƌďĞďĂƵŵ�ǌƵƌ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶ� �ůĞŝƐĐŚƚĞƌ� <Ğƌď� ǁŝƌĚ�

<ŝƌĐŚǁĞŝŚĨĞƐƚ�ͣ�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ�
<Ğƌď͞�ǀŽŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϴ͘Ϭϴ͘� 

ďŝƐ�DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϯϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ 

ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ͊� � �ŵ� &ƌĞŝƚĂŐĂďĞŶĚ� Ƶŵ�
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ďĞŐŝŶŶƚ�ĚŝĞ�<ĞƌďĞŶĂĐŚƚ͘�
�ŝĞ� ŽĸǌŝͲ
ĞůůĞ� �ƌƂīͲ
ŶƵŶŐ� ŝƐƚ�
ǁŝĞ� ŐĞͲ
ǁŽŚŶƚ�Ăŵ�
^ĂŵƐƚĂŐ�
Ƶŵ� ϭϭ͗ϬϬ�
hŚƌ� ŝŵ�
^ƟŌƐŚŽĨ͘�
/Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ�
:ĂŚƌ� ǁŝƌĚ�
ĚŝĞ�ŽďĞƌƐƚĞ�ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶǌ�ĚĞƌ��ůĞŝͲ
ƐĐŚƚĞƌ�<Ğƌď�ĚĞƌ�ĂƵƐ�ZĂĚŝŽ�&&,�ďĞͲ
ŬĂŶŶƚĞ� DŽĚĞƌĂƚŽƌ� DĂƌĐŽ� DĂŝĞƌ�
ƵŶƐĞƌ�<ĞƌďĞǀĂĚĚĞƌ�ƐĞŝŶ͘��ŵ�^ŽŶŶͲ
ƚĂŐ� ĞƌŝŶŶĞƌƚ� ĚĞƌ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞ� &ĞƐƚͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� Ƶŵ� ϭϭ͗ϬϬ� hŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ĂŶ�ĚĞŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝͲ
ĐŚĞŶ� <ĞƌďĞĂŶůĂƐƐ͕� ŶćŵůŝĐŚ� ĚŝĞ�
tĞŝŚĞ� ĚĞƌ� <ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ� WĨĂƌƌŬŝƌͲ
ĐŚĞ͘��Ğƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁŝƌĚ�ŵƵƐŝŬĂͲ
ůŝƐĐŚĞ� ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ� ǀŽŵ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ĐŚŽƌ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�
ǀŽŶ� �ƌŶƵůĨ� ZĞŝŶŚĂƌĚƚ͘� �ď� ϭϭ͗ϬϬ�
hŚƌ͕� ŶĂĐŚ� ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁŝƌĚ�
ǌƵŵ�&ƌƺŚƐĐŚŽƉƉĞŶ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘� /ŵ�
^ƟŌƐŚŽĨ� Őŝďƚ� ĞƐ� tĞŝƘǁƵƌƐƚĞƐƐĞŶ�
ƵŶĚ�Ƶŵ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ�ĚĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�
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ϯϲ ϯϲ 
ϯϲ 

ͣYƵĞƚƐĐŚĞŬƵĐŚĞĞƐƐĞ͞� ŝŵ�^ĂĂů�ĚĞƐ�
WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵƐ͘� � �ŵ� DŽŶƚĂŐ� Őŝďƚ�
ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ�&ƌƺŚƐĐŚŽƉƉĞŶ�ĚĂƐ�,ĂͲ
ǆĞŶ-� ƵŶĚ�,ĂƐƉĞůĨƌƺŚƐƚƺĐŬ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͘�hŵ�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ�ǁŝƌĚ�ŝŵ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐǌĞŶƚƌƵŵ� ĞŝŶ� <ŝŶͲ
ĚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘� �Ğƌ�
<ŝŶĚĞƌǌĂƵďĞƌĞƌ� DĂŶŝŽůŝ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ�
:ƺŶŐƐƚĞŶ� ďĞŐĞŝƐƚĞƌŶ͘� �ŵ� �ďĞŶĚ�
ƐƉŝĞůƚ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚďĂŶĚ� ǀŽŵ� 'ǇŵͲ
ŶĂƐŝƵŵ� dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ͕� �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�
ŝŵ� ,ŽĨ� ǀŽŶ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ͘� tŝƌ�
ďŝƩĞŶ� ^ŝĞ� ĂůůĞ� ŐĂŶǌ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� Ƶŵ�
DŝƚŚŝůĨĞ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� sĞƌŬĂƵĨƐƐƚćŶͲ
ĚĞŶ� Ăŵ� ^ƟŌƐŚŽĨ͊� �ŝĞ� �ŝŶŶĂŚŵĞŶ�
ĂƵƐ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ^ƚćŶĚĞŶ� ŇŝĞƘĞŶ� ĂŶ�
ĚĞŶ�&ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ�WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ�^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ� Ğ͘s͘� ƵŶĚ� ŬŽŵŵĞŶ� ĚĞŵ�
WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ� ǌƵŐƵƚĞ͘� tĞŶŶ� ^ŝĞ�
�Ğŝƚ�ƵŶĚ�>ƵƐƚ�ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�ǌƵ�ŚĞůĨĞŶ͕�
ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ďĞŝ�/ƌŝƐ�'ŽƚͲ
ƐĐŚĞƌ� ;dĞů͘� ϵϯϲϯϳϵϳ� ŵĞůĚĞŶ͘� /ƌŝƐ�
'ŽƚƐĐŚĞƌ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝŶƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�
,ĞůĨĞƌ� ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘� �Ğƌ� &ĞƐƚͲ
ĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟƵƐ� ĨƌĞƵƚ� ƐŝĐŚ�
ƺďĞƌ� ũĞĚĞ�,ĞůĨĞƌŝŶ�ƵŶĚ� ũĞĚĞŶ�,ĞůͲ
ĨĞƌ͕� ĚĞƌ� ǌƵŵ� 'ĞůŝŶŐĞŶ� ĚĞƌ� <Ğƌď�
ďĞŝƚƌćŐƚ͘� ^ĐŚŽŶ� ũĞƚǌƚ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ�
�ĂŶŬ�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�DŝƚŚŝůĨĞ͊ 

;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ�^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

�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� ϭϰ͘Ϭϳ͘�
ƵŶĚ� ϭϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ͘� tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ�
ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ�'ćƐƚĞ͘�EŽĐŚ�&ƌĂŐĞŶ͍�'ĞƌͲ
ůŝŶĚĞ�DĞǇĞƌ� Őŝďƚ� ŐĞƌŶĞ� �ƵƐŬƵŶŌ� -�
dĞů͗͘� ϬϲϭϮϴ-
ϲϬϵϱϳϲϳ� 
;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

<ĂīĞĞ�-�dƌĞī�ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 



�������������'�D�/E��>���E 

 

 
ϯϳ 
ϯϳ 

<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� ŬƌĞͲ

Ăƚŝǀ�ƐĞŝŶ�ǁŽůůĞŶ͕�ƐŝŶĚ�^ŝĞ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌͲ
ůŝĐŚ� ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘ 
ǁĂŶŶ͗ ŵŝƚƚǁŽĐŚƐ 

ŐĞƂĨĨŶĞƚ�ǀŽŶ�ϭϱ͗ϬϬ�–�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

ǁŽ͗�������ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ 
�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ͗��ůŬĞ�'ŽƚƐĐŚĞƌ͕�
dĞů͗�ϬϲϭϮϴ-ϰϭϲϯϯ͘��ůƐŽ�ƌĂŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�
EĂĚĞůŶ�ƵŶĚ�ůŽƐ�ŐĞŚƚ͛Ɛ͘� 
/ĐŚͬtŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͊ 
;&ŽƚŽ�ƵŶĚ�dĞǆƚ��͘�'ŽƚƐĐŚĞƌͿ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

^ĐŚŽŶ� ƐĞŝƚ� ƺďĞƌ� ϮϬ�
:ĂŚƌĞŶ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�
ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶͲ
ƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� ǀŽŶ� � ^ƚ͘�
�ůŝƐĂďĞƚŚ� ĚĞŶ�
,ĂƵƉƩĞŝů� ĚĞƌ� ŵƵƐŝŬĂͲ

ůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ƐŽŶŶƚćŐůŝͲ
ĐŚĞŶ� &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͕�
ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� 'ĞƐĂŶŐ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ� ďĞͲ
ŐůĞŝƚĞƚ� ƐŝĞ� ĚĂƐ� <ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
ĂŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ͕�ĚŝĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ĨĞŝĞƌ� ŝŵ� <ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ� ƵŶĚ�
ĚĞŶ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ� �ƌŶƚĞĚĂŶŬͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�sŝůůĂ�>ŝůůǇ� ŝŶ�>ŝŶĚͲ
ƐĐŚŝĞĚ͘��ŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ŚĂďĞŶ�zǀŽŶŶĞ�
DĞŝƘŶĞƌ͕� ZŝƚĂ� &ƂƌƐƚĞƌ� ƵŶĚ� ^ƵƐĂŶͲ
ŶĞ� 'ƌĞůů͘� tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ŬůĞŝŶĞ� ƵŶĚ�
ŐƌŽƘĞ� DŝƚƐƉŝĞůĞƌΎŝŶŶĞŶ͕� ĚŝĞ� EŽͲ
ƚĞŶ� ůĞƐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌ� /ŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚ� ƐĐŚŽŶ� ƌĞĐŚƚ� ƐŝĐŚĞƌ� ƐƉŝĞůĞŶ͘�
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ŝƐƚ� ĂƵĐŚ� ũĞĚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞ͕� ĚĞƌ� ŐĞƌŶĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ�
ĂůƐ� ,ŽďďǇŵƵƐŝŬĞƌ� ďǌǁ͘� -ƉƌŽĮ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ� ŵŝƚǌƵƐƉŝĞůĞŶ͘�
�Ğŝ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŬƂŶŶƚ� ŝŚƌͬŬƂŶŶĞŶ�
^ŝĞ� ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ďĞŝ�ƵŶƐ�
ƵŶƚĞƌ�Ϭϭϳϱ-�ϰϲϴϭϴϱϴ�ŵĞůĚĞŶ͘�tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞƵĐŚ͊ 

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

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞ� 
^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͗� 

DŝƚƐƚƌĞŝƚĞƌ�ŐĞƐƵĐŚƚ 
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ϯϴ ϯϴ 
ϯϴ 

^ƉĞŶĚĞŶĂƵĨƌƵĨ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ� 
<ŝƌĐŚĞŶŐůŽĐŬĞ�>ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ� 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�-�>ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ 
hŶƐĞƌĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐůŽͲ
ĐŬĞ� ŝƐƚ� ǀĞƌƐƚƵŵŵƚ� –�
ĞŝŶ� ǀĞƌƚƌĂƵƚĞƌ� <ůĂŶŐ�
ĨĞŚůƚ� ŝŵ� �ŽƌŇĞďĞŶ͘�
�ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ǁŝƐƐĞŶ�

ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ͕� ǁĂŶŶ� ƐŝĞ� ǌƵ� ,ĂƵƐĞ�
ƐĞŝŶ�ƐŽůůĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�ćůƚĞƌĞŶ�
'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ�ĨĞŚůƚ�ĚŝĞƐĞƌ�ǁŝĐŚƟŐĞ�
�ĞŝƚĂŶƐĂŐĞƌ͘� 

�Ăŵŝƚ� ƐŝĞ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞƌŬůŝŶŐĞŶ� ŬĂŶŶ͕�
ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� /ŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐ� ŶŽƚǁĞŶͲ
ĚŝŐ͘��ĞŶƂƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĐĂ͘�ϭ͘ϯϬϬ�Φ͘ 

ϭϮϱ-ũćŚƌŝŐĞƐ�:ƵďŝůćƵŵ�ĚĞƌ�
ͣ<ůĂŝƐ͞�KƌŐĞů�ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 

,ŝƐƚŽƌŝĞ͗��ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�KƉƵƐůŝƐƚĞ�
ĚĞƌ�&Ă͘�<ůĂŝƐ�KƌŐĞůďĂƵ͕��ŽŶŶ͗ 
ϭϵϬϭ��ƌďĂƵĞƌ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�<ůĂŝƐ�
;&ŝƌŵĞŶŐƌƺŶĚĞƌͿ�//�DĂŶͬϭϲ�ZĞŐ 
ϭϵϱϴ�ĞůĞŬƚƌŝĮǌŝĞƌƚ�ǀŽŶ�,ĂŶƐ�<ůĂŝƐ�
;^ŽŚŶ�ǀŽŶ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�<ůĂŝƐͿ 
ϭϵϲϴ�ƵŵŐĞďĂƵƚ�ǀŽŶ�,ĂŶƐ�'ĞƌĚ�
<ůĂŝƐ�;�ŶŬĞů�ǀŽŶ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�<ůĂŝƐͿ 
 
�ŝĞ� KƌŐĞů� ŚĂƚ� //�DĂŶƵĂůĞ� ƵŶĚ� WĞͲ
ĚĂůĞ� ƐŽǁŝĞ� ϭϲ� ŬůŝŶŐĞŶĚĞ� ZĞŐŝƐƚĞƌ͘�
^Ğŝƚ� ϭϵϴϱ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� KƌŐĞů� ǀŽŶ� ĚĞƌ�

�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ũĞĚĞ�hŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌƵŶŐ͘� ^ƉĞŶĚĞŶƋƵŝƩƵŶŐĞŶ�
ĨƺƌƐ� &ŝŶĂŶǌĂŵƚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĂƵĨ�
tƵŶƐĐŚ� ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ĂƵƐͲ
ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘� �ĂŶŬǀĞƌͲ
ďŝŶĚƵŶŐ͗� &ƂƌͲ
ĚĞƌŬƌĞŝƐ� <ĂƚŚ͘�
DĂƌŝĞŶ-<ŝƌĐŚĞ�
/��E͗� ��Ϭϲ�
ϱϭϬϵ� ϬϬϬϬ�
ϬϬϰϬ� ϱϭϲϴ� Ϭϴ�
YZ-�ŽĚĞ� ƐĐĂŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝƌĞŬƚ�
ƐƉĞŶĚĞŶ͗� ,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ� �ĂŶŬ� Ĩƺƌ�
/ŚƌĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͊� 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ�:͘�&ĞůĚĞͿ 
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ϯϵ 
ϯϵ 

�ŝŵďĞůƐƚĞƌŶ 

KƌŐĞůďĂƵĮƌŵĂ� DĞďŽůĚ� ĂƵƐ� ^ŝĞŐĞŶ�
ďĞƚƌĞƵƚ� ƵŶĚ� ĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌƚ͘� /ŵŵĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŵƵƐƐƚĞŶ� ŬůĞŝŶĞƌĞ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�
ŐƌƂƘĞƌĞ� ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ� ǌƵƌ� 'ĞǁćŚƌͲ
ůĞŝƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬůĂŶŐǀŽůůĞŶ�tŝĞĚĞƌŐĂͲ
ďĞ� ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŶůćƐƐͲ
ůŝĐŚ�ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ�ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞŶ�<ŝƌͲ
ĐŚĞŶƌĞŶŽǀŝĞƌƵŶŐ� ϭϵϴϯ-ϭϵϴϱ͕� ǁƵƌͲ
ĚĞŶ�ĂůůĞ�DĞŵďƌĂŶĞŶ�ƵŶĚ��ćůŐĐŚĞŶ�
ĂƵƐŐĞƚĂƵƐĐŚƚ͕� �ůĞŬƚƌŽĂƌďĞŝƚĞŶ� Ăŵ�
KƌŐĞůƐƉŝĞůƟƐĐŚ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ� �ŝŶďĂƵ�
ĞŝŶĞƐ� ͣ�ŝŵďĞůƐƚĞƌŶƐ͕͞� ĞŝŶĞƐ�DƵƐŝŬͲ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞƐ͕� ĚĂƐ� ŬůĞŝŶĞ� 'ůŽĐŬĞŶ�
ĂůƐ� �ĞŐůĞŝƚƵŶŐ� ǌƵƌ� KƌŐĞůŵƵƐŝŬ� ĂŶͲ
ƐĐŚůćŐƚ͕� ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ� ĂŶ� ϯ� KƌŐĞůͲ
ƉĨĞŝĨĞŶ͕�ƵŶĚ�ǌƵůĞƚǌƚ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĞŝͲ
ŶĞƌ�ĞůĞŬƚƌŽƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐͲ
ƉƌƺĨƵŶŐ� ĚĞƌ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ĚĞƐ�'ůĞŝĐŚͲ
ƌŝĐŚƚĞƌƐ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� 

EĂĐŚ� �ŵƉĨĞŚůƵŶŐ� ĚĞƐ� KƌŐĞůƐĂĐŚͲ
ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ� ĚĞƐ� �ŝƐƚƵŵƐ� ƐŽůůƚĞ� ŝŶ�
ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�Ϯ�:ĂŚƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ�
ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞ� ZĞŝŶŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� KƌŐĞů�
ĞƌĨŽůŐĞŶ͘�
�Ğƌ� KƌƚƐͲ
ĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�
^ƚ͘� &ĞƌƌƵƟͲ
ƵƐ� ŚĂƚ� ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�
ƵŶƐĞƌĞƌ� KƌͲ
ŐĞů� ŝŶ� ĚĞŶ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ�
DŽŶĂƚĞŶ�

ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� �ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ� ǌƵ�
ǁŝĚŵĞŶ� ƵŶĚ� ůćĚƚ� ǌƵ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� ƵŶĚ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶͲ
ŐĞŶ�ĞŝŶ͗� 

&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͗ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϯϬ͘Ϭϴ͕͘�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ǌƵƌ�
<ŝƌĐŚǁĞŝŚ�ͣ�ůĞŝƐĐŚƚĞƌ�<Ğƌď͞�ŵŝƚ�
ƵŶƐĞƌĞŵ�KƌŐĂŶŝƐƚĞŶ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�
tĞǇĂŶĚ͘��Ğƌ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�^ƚ͘�
&ĞƌƌƵƟƵƐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŵƵƐŝͲ
ŬĂůŝƐĐŚ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ� 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϭϬ͕͘�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�&ĞƐƚͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵŵ�<ŝƌĐŚĞŶƉĂƚƌŽŶ�,ů�
&ĞƌƌƵƟƵƐ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�KƌŐĂŶŝƐƚĞŶ�
�ŚƌŝƐƚŽƉŚ�tĞǇĂŶĚ͘��Ğƌ�<ŝƌĐŚĞŶͲ
ĐŚŽƌ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ� 
,ů͘�DĞƐƐĞ�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ 
<ŽŶǌĞƌƚĞ͗ 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϲ͘Ϭϵ͘�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�KƌŐĞůͲ
ŵĞůŽĚŝĞŶ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ͣ/Ŷ�ϴϬ�dĂŐĞŶ�
Ƶŵ�ĚŝĞ�tĞůƚ͕͞�ǀŽŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�KƌŐĂŶŝƐƚ�
DĂƩŚŝĂƐ�&ƌĂŶǌ�ĂƵƐ�^ƚ͘�<ůĞŵĞŶƐ�DĂͲ
ƌŝĂ�,ŽĩĂƵĞƌ͕��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
 

tĞŝƚĞƌĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�KŬƚŽͲ
ďĞƌ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ƵŶĚ��ĞǌĞŵďĞƌ�ƐŝŶĚ�
ŝŶ�WůĂŶƵŶŐ͘�EćŚĞƌĞƐ�ĚĂǌƵ�ŝŵ�ŶćĐŚƐͲ
ƚĞŶ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ͘ 
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽƐ��͘�'ŽƚƐĐŚĞƌͿ 
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ϰϬ 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗�sŽƌƚƌĂŐ� 
ͣ	ƌǌƚĞ�ŽŚŶĞ�'ƌĞŶǌĞŶ͞� 

Ăŵ�ϮϬ͘�DĂŝ�ϮϬϮϲ 

,ĂŚŶ 
�ŵ� DŝƩǁŽĐŚ͕� ĚĞŶ� ϮϬ͘� DĂŝ� ϮϬϮϲ͕�
ĨĂŶĚ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĚŝĞ� sŽƌͲ
ƚƌĂŐƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ͣ	ƌǌƚĞ� ŽŚŶĞ�
'ƌĞŶǌĞŶ͞� ƐƚĂƩ͘��Ɛ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�ŵŝƚ� ĐĂ͘�
ϲϬ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� dĞŝůŶĞŚͲ
ŵĞƌŶ� ŐƵƚ� ďĞƐƵĐŚƚĞ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ͘�
�ŝĞ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉĞƵƟŶ�ƵŶĚ�WƌŽũĞŬƚͲ
ŬŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶ� ĚĞƌ� ,ŝůĨƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
�ŝƌŐŝƚ�^ĐŚƂŶŚĂƌƟŶŐ�ŶĂŚŵ�ĚĂƐ�WƵďůŝͲ
ŬƵŵ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ŚŽĐŚŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ�
ƵŶĚ�ďĞǁĞŐĞŶĚĞŶ�sŽƌƚƌĂŐ�ŵŝƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�
tĞůƚ� ĚĞƌ� ,ŝůĨƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŵŝƚ� Ăůů�
/ŚƌĞŶ� �ƵĨŐĂďĞŶ͕� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶͲ
ŐĞŶ� ƵŶĚ� WƌŽďůĞŵĞŶ͘� �ĂďĞŝ� ďĞƌŝĐŚͲ
ƚĞƚĞ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�ĂƵƐ�ŝŚƌĞŵ�ĞŝŐĞŶĞŶ��ƌͲ
ĨĂŚƌƵŶŐƐƐĐŚĂƚǌ� ĂƵƐ� ŵĞŚƌ� ĂůƐ� ǌĞŚŶ�
�ŝŶƐćƚǌĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶͲ
ŐĞŶ� ŝŶ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� <ƌŝƐĞŶŐĞͲ
ďŝĞƚĞŶ� ǁŝĞ� mďĞƌƐĐŚǁĞŵŵƵŶŐĞŶ͕�
�ƺƌƌĞ͕� <ĂŵƉĨ� Ƶŵ� EĂŚƌƵŶŐ� ƵŶĚ�
tĂƐƐĞƌ͕� ,ƵŶŐĞƌ͕� <ƌĂŶŬŚĞŝƚ� ƵŶĚ�
<ƌŝĞŐƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ͘� �ŝĞ� WƌĞƐƐĞ�ǁĂƌ�
ĂŶǁĞƐĞŶĚ͕� ĞŝŶĞŶ� ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞŶ� �ƌͲ
ƟŬĞů� ĚĂǌƵ� ŐĂď� ĞƐ� ŝŵ� tŝĞƐďĂĚĞŶĞƌ�
<ƵƌŝĞƌ� ǀŽŵ� Ϯϯ͘� DĂŝ͘ 
;E͘��ŚĂƌǁĂƚŚͿ� 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗��ŚŽƌ-:ƵďŝůćƵŵ� 
ϯϬ�:ĂŚƌĞ�ͣYƵŝŶƚĞƐƐĞŶǌ͞�–� 
ϯϬ�:ĂŚƌĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�

ŝŶ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 

�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 

�ŝŶ�ϯϬũćŚƌŝŐĞƐ� :ƵďŝůćƵŵ�–� ŶŽĐŚ�ĚĂͲ
ǌƵ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ŐůĞŝĐŚĞŶ��ŚŽƌůĞŝƚĞƌ�-� ŝƐƚ�
ŚĞƵƚĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� <ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ� ŶŝĐŚƚ�
ŵĞŚƌ� ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͘� �ŽƌŽŶĂ�
ƵŶĚ� mďĞƌĂůƚĞƌƵŶŐ� ŚĂďĞŶ� ǀŝĞůĞ� ĂŶͲ
ĚĞƌĞ� �ŚƂƌĞ� ǌƵƌ� �ƵĨŐĂďĞ� ŐĞǌǁƵŶͲ
ŐĞŶ͘� 'ƌƵŶĚ� ŐĞŶƵŐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� :ƵďŝůćͲ

ƵŵƐŬŽŶǌĞƌƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ǀŽůů� ďĞƐĞƚǌƚĞŶ�
�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͊� 

�ĞŶ� ͣƌŽƚĞŶ� &ĂĚĞŶ͞�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ� :ƵďŝͲ
ůćƵŵƐŬŽŶǌĞƌƚ�ďŝůĚĞƚĞ�ĚĂƐ�ͣ�ǀĞ�sĞƌͲ
Ƶŵ͞� ŝŶ� ǀŝĞƌ� sĞƌƚŽŶƵŶŐĞŶ� ĂƵƐ� ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� �ƉŽĐŚĞŶ͘� �ĂǌƵ� ůŝĞƘĞŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞ�^ƚƺĐŬĞ�ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵ�ǌĞŝƚŐĞŶƂƐͲ
ƐŝƐĐŚĞŶ� <ŽŵƉŽƐŝƟŽŶĞŶ� ĚŝĞ� ŐƌŽƘĞ�
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ϰϭ 
ϰϭ 

</E��Z�-�:h'�E��-�&�D/>/� 

tĞŚĞŶ� 

�ůůĞ� <ŝŶĚĞƌ� ƐŝŶĚ�
Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕� ĚĞŶ�
Ϭϴ͘� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϮϲ͕�
Ƶŵ� ϭϬ�hŚƌ�ŵŝƚ�ŝŚͲ
ƌĞŶ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ǌƵƌ�
<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� 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�ŝŶ�,Ğƌǌ�DĂƌŝĂĞ ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ� �ĂŶĚďƌĞŝƚĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
ŚŽŚĞ� <ƂŶŶĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƐ� �ŚŽƌĞƐ� ŚƂƌͲ
ďĂƌ�ǁĞƌĚĞŶ͘�DĂƩŚŝĂƐ�&ƌĂŶǌ�ĞƌŐćŶǌͲ
ƚĞ�ĚĂƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ĂŶ�ĚĞƌ�KƌŐĞů�ŵŝƚ�
DƵƐŝŬ�ǀŽŶ��Śƌ͘�,͘�ZŝŶĐŬ͘� 

^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ŐĂď� ĞƐ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ�
�ŚŽƌ� ƵŶĚ� �ŚŽƌůĞŝƚĞƌ� �ĞƌŶĚ� KƩĞƌƐͲ
ďĂĐŚ� Ăŵ� �ŶĚĞ� ĚŝĞ� ǀĞƌĚŝĞŶƚĞŶ� ƐƚĞͲ
ŚĞŶĚĞŶ�KǀĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ŬůĞŝŶĞ�mďĞƌͲ
ƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ͘� 

/ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ǁƵƌĚĞ� ďĞŝ� ĞŝŶĞŵ�
ƌĞŝĐŚŚĂůƟŐĞŶ� �ƵīĞƚ͕� ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�
ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� �ŚŽƌ͕� ƵŶĚ� ŬƺŚůĞŶ� 'ĞͲ
ƚƌćŶŬĞŶ� ŶŽĐŚ� ůĂŶŐĞ� ŐĞĨĞŝĞƌƚ͘� �ŝĞ�
�ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ� ǀŽŶ� ǌǁĞŝ� ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�
WĨĂƌƌĞƌŶ�ƵŶĚ�WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ�:ŽƐĞĨ�
'ƌƂŶŝŶŐ� ůŝĞƘ� ĞŝŶ� ^ƚƺĐŬ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�
ůĞďĞŶĚŝŐ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ďŽƚ� ^ƚŽī� Ĩƺƌ�
ǀŝĞůĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ƵŶĚ��ŶĞŬĚŽƚĞŶ͘� 

tĞƌ� >ƵƐƚ�ďĞŬŽŵŵĞŶ�ŚĂƚ� ǌƵŵ�DŝƚͲ
ƐŝŶŐĞŶ� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ�ŵĞůĚĞŶ� ďĞŝ� �ůŝƐĂͲ
ďĞƚŚ�tĂƚǌĂů� ŝŶ��ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ͘� ;dĞǆƚ�D͘�
&ƌĂŶǌ͕�&ŽƚŽ�W͘�&ƌĂŶǌͿ 

�Ƶƌ�/ŶĨŽ͗�/ŵ�:Ƶůŝ�ŐĞŚƚ�ĚŝĞ� 
<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�ŝŶ�ĚŝĞ� 
^ŽŵŵĞƌƉĂƵƐĞ͊ 

�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
�ŵ�Ϯϯ͘��ƵŐƵƐƚ�ĮŶĚĞƚ�Ƶŵ�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�
ĚĞƌ� ŶćĐŚƐƚĞ� &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ƐƚĂƩ͘� �ƵƐ� ŐĞŐĞďĞŶĞŵ� �ŶůĂƐƐ͕� ĞƐ�
ĮŶĚĞƚ�ĞŝŶĞ�dĂƵĨĞ�ƐƚĂƩ͕� ŝƐƚ�ĚĂƐ�dŚĞͲ
ŵĂ�dĂƵĨĞ͊��ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ͕� ƐĐŚŽŶ�ŐĞͲ
ǁŽŚŶƚ͕� ƐŝŶĚ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ� ǌƵŵ�<ŝƌĐŚͲ
ĐĂĨĠ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘�;^͘�^ĞƵīĞƌƚͿ 

&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 



���������</E��Z�-�:h'�E��-�&�D/>/�

 

ϰϮ 

ϭϯ͗ϬϬ��-�ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌ��ŶŬƵŶŌ͕� 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĞƌƐƚĞ�KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ĞƐƟǀĂůŐĞůćŶĚĞ 
ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ�KD'�-��ƵŌĂŬƚǀĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐ�ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ƵŶĚ��ƺŚŶĞŶ 
ƐŚŽǁ�ĚĞƐ�/ůůƵƐŝŽŶƐŬƺŶƐƚůĞƌƐ� 
DćĚ�^ĐŚŝĐŬ 
ϭϱ͗ϬϬ�–�ϭϴ͗ϭϱ�hŚƌ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕� 
DŝƚŵĂĐŚĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ͕�sĞƌƉŇĞŐƵŶŐ�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ĞƐƟǀĂůŐĞůćŶĚĞ 
ϭϴ͗ϰϱ�hŚƌ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ� 
:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ĐĂ͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ��ŶĚĞ�ƵŶĚ��ďƌĞŝƐĞ 

�ĂƐ� ǌǁĞŝƚĞ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ� :ƵŐĞŶĚͲ
ĨĞƐƟǀĂů�ͣKD'͞�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�
ĚĞŶ�Ϯϵ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϲ͕�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�
<ŝƌĐŚĞ� ŝŶ� tĞŚĞŶ� ƐƚĂƩ͘� �Ɛ� ƌŝĐŚƚĞƚ�
ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĂůůĞ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ϭϯ�ƵŶĚ�ϭϴ�:ĂŚƌĞŶ͕�ĂůůĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊� 

/ŵ� ůĞƚǌƚĞŶ� �ƵŐƵƐƚ� ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚĞ� ĚŝĞ�
�ƵŌĂŬƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ƌƵŶĚ� ϰϬϬ� :ƵͲ
ŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ŐĂŶǌĞŶ�<ƌĞŝƐŐĞͲ
ďŝĞƚ� ŵŝƚ� ǌǁĞŝ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞŶ͕� ũĞĚĞƌ� DĞŶŐĞ� ƵŶƚĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ� �ŶŐĞďŽƚĞ� ǀŽŶ� 
hƉĐǇĐůŝŶŐ͕� ,ŝƉ� ,ŽƉ͕� /ŵƉƌŽƚŚĞĂƚĞƌ�
ƵŶĚ� ŵĞŚƌ� ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞƌ� ůĞĐŬĞƌĞŶ�
�ƐƐĞŶƐ–�ƵŶĚ�'ĞƚƌćŶŬĞĂƵƐǁĂŚů�ƵŶĚ�
ũĞĚĞƌ�DĞŶŐĞ� ^ƉĂƘ� ƵŶĚ� ŐƵƚĞƌ� >ĂƵͲ
ŶĞ͘ 

�ŶŵĞůĚĞŶ�ŬƂŶŶƚ�ŝŚƌ�ĞƵĐŚ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ�
ƺďĞƌ� ĚĂƐ� �ĞŶƚƌĂůĞ�WĨĂƌƌďƺƌŽ� ƵŶƚĞƌ�
ϬϲϭϮϰ-ϳϮϯϳϬ� ŽĚĞƌ� ƉĨĂƌͲ
ƌĞŝΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ� ďǌǁ͘�
ď͘ďĞƌŐĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ͘� ,ĞůͲ
ĨĞƌ�ƐŝŶĚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ƐĞŚƌ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�
ƵŶĚ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌŶ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŶͲ
ƐĞůďĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŵĞůͲ
ĚĞŶ͘�;�͘��ĞƌŐĞƌ�ƵŶĚ�D͘�,ĂŶŽůĚͿ 

ǌǁĞŝƚĞƐ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ� 
:ƵŐĞŶĚĨĞƐƟǀĂů�KD' 

tĞŚĞŶ 
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ϰϯ 
ϰϯ 

</E��Z�-�:h'�E��-�&�D/>/� 

�Ɛ� ŝƐƚ� ǁŝĞĚĞƌ� ƐŽǁĞŝƚ͗� Ăŵ� ϭϵ͘� ^ĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ� ĮŶĚĞƚ� ĚĞƌ� ĚŝƂǌĞƐĂŶǁĞŝƚĞ�
D/E/-dĂŐ� ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ� ĚĞƐ� WƌŝĞƐƚĞƌƐĞͲ
ŵŝŶĂƌƐ�ƵŶĚ�ŝŵ�>ŝŵďƵƌŐĞƌ��Žŵ�ƐƚĂƩ͘�
�ŝŶ� dĂŐ� ǀŽůů� ŵŝƚ� �ĐƟŽŶ͕� <ƌĞĂƟǀĞŵ͕�
�ĞƐŝŶŶůŝĐŚĞŵ�ƵŶĚ� ŐĂŶǌ͕� ŐĂŶǌ� ǀŝĞůĞŶ�
DŝŶŝƐ͘��ĞŶŶ͗�ĞŝŶ�DŝŶŝ�ŬŽŵŵƚ�ƐĞůƚĞŶ�
ĂůůĞŝŶ͊� 

�ŶŵĞůĚĞŶ�ŬƂŶŶƚ�ŝŚƌ�ĞƵĐŚ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ�
ƺďĞƌ�ĚĂƐ��ĞŶƚƌĂůĞ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ƵŶƚĞƌ�
ϬϲϭϮϰ-ϳϮϯϳϬ�ŽĚĞƌ�ƉĨĂƌͲ
ƌĞŝΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ�ďǌǁ͘�
ď͘ďĞƌŐĞƌΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚ 

�ŝƂǌĞƐĂŶǁĞŝƚĞƌ� 
D/E/dĂŐ�ϮϬϮϲ� 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗� 
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ 

,ĞŝĚĞŶƌŽĚ 
�ŵ� ϭϯ͘ϲ͘ϮϬϮϲ� ŚĂďĞŶ�
<ŝŶĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�</'K-
dĞĂŵ� WĮŶŐƐƚĞŶ͕� ĚĞŶ�
'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ�
ŶĂĐŚŐĞĨĞŝĞƌƚ͘� Dŝƚ� ĞŝͲ
ŶĞŵ� ƐĐŚƂŶĞŶ� �ĂƐƚĞůͲ

ĞƌŐĞďŶŝƐ� ƵŶĚ�
ĞŝŶĞŵ� ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵĞŶ� �ƐƐĞŶ�
ĞŶĚĞƚĞ�ĚĞƌ�sŽƌͲ
ŵŝƩĂŐ͘� �ůůĞŶ�
�ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ� ŚĂƚ�
ĞƐ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞů�
^ƉĂƘ� ďĞƌĞŝƚĞƚ�
ƵŶĚ� ƐŝĞ� ĨƌĞƵĞŶ�

ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
ŶćĐŚƐƚĞ�sĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ͘ 

;dĞǆƚ� �͘� >ĞůͲ
ůŽǁ͕� &ŽƚŽƐ�
�͘��ƌŽĐŬĞƌͿ 

ǌƵŵ� sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗� �ŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞ� <ŝŶͲ
ĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� ĮŶĚĞƚ� Ăŵ� ϭϮ͘Ϭϵ͘� ŝŵ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�
ƐƚĂƩ͘� EćŚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ŝŵ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ͘� 

>ŝŵďƵƌŐ 

WƌŽŐƌĂŵŵ͗ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ��ŶŬŽŵŵĞŶ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ�^ƚĂƌƚ�ĚĞƐ�DŝŶŝƚĂŐĞƐ 
ϭϲ͗ϭϱ�hŚƌ�'ƌŽƘĞƌ��ŝŶǌƵŐ�ŝŶ�ĚĞŶ��Žŵ 
ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ϭϴ͗ϯϬ�hŚƌ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�DŝŶŝƚĂŐĞƐ 
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ϰϰ ϰϰ 
ϰϰ 

ϱϬн��ŬƟǀ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

ϱϬ� н� ĂŬƟǀ� ͙ŝƐƚ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ^ŽŵͲ
ŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶ� ĂŬƟǀ͕� ŵĂĐŚƚ� ŬĞŝŶĞ�
WĂƵƐĞ͘�/ŵ�:Ƶůŝ�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�
'ƌŝůůƉĂƌƚǇ�ŝŵ�WĨĂƌƌŚŽĨ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ͗� Ϯϵ͘� :Ƶůŝ� Ƶŵ� ϭϲ͗ϬϬ� hŚƌ͘� �Ɛ�
ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚŝĞ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ůĞͲ
ĐŬĞƌĞŶ�'ƌŝůůǁƺƌƐƚĞ�ƵŶĚ�^ĂůĂƚĞ�ĂŶŐĞͲ

ďŽƚĞŶ͘� �ĂǌƵ� Őŝďƚ� ĞƐ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ͕�
ŵŝƚ� 'ŝƚĂƌƌĞ� ďĞŐůĞŝƚĞƚĞƐ� ^ŝŶŐĞŶ͘� ^ĂͲ
ůĂƚ-^ƉĞŶĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ƐĞŚƌ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ�–�
>ŝƐƚĞ�ĚĂǌƵ�ǁŝĞ�ĚŝĞ��ŶŵĞůĚĞůŝƐƚĞ� ŝŵ�
<ŝƌĐŚĞŶ-tŝŶĚĨĂŶŐ͖� �ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�
ƐŝŶĚ� ĂƵĐŚ� ƵŶƚĞƌ� ϬϲϭϮϰ� Ϯϭϰϲ� ŵƂŐͲ
ůŝĐŚ͘�;dĞǆƚ�<͘-W͘�,ƺůůĞŶ͕��ďďŝůĚƵŶŐ�<͘
-W͘�,ƺůůĞŶ�ŵŝƚ�</-hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐͿ 

�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 

�ŵ� ůĞƚǌƚĞŶ� DŝƩǁŽĐŚ� ŝŵ� �ƵŐƵƐƚ͕�
ĂůƐŽ�Ăŵ�Ϯϵ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ�Ƶŵ�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ��
ƚƌĞīĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� &ŝůŵǀŽƌͲ
ƚƌĂŐ� ďĞŝ� <ĂīĞĞ� ƵŶĚ� <ƵĐŚĞŶ� ŝŵ�
>ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ͘� �Ɛ� ŐĞŚƚ� Ƶŵ�

ĞŝŶĞ�KƐƚƐĞĞ-<ƌĞƵǌĨĂŚƌƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�D^�
�ƌƚĂŶŝĂ�ǌƵ�ĚĞŶ�^ƚĂƟŽŶĞŶ�<ŽƉĞŶŚĂͲ
ŐĞŶ�–�^ƚŽĐŬŚŽůŵ�–�dƵƌŬƵ�–�WĞƚĞƌƐͲ
ďƵƌŐ� –� dĂůůŝŶ� –� ZŝŐĂ� –� �ĂŶǌŝŐĞƌ�
�ƵĐŚƚ� ƵŶĚ� KƐůŽ͘� hŵ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ�
ǁŝƌĚ� ǁŝĞ� ŝŵŵĞƌ� ŐĞďĞƚĞŶ� –� �ƵƐͲ
ŚĂŶŐ� ŝŵ� <ŝƌĐŚĞŶ-tŝŶĚĨĂŶŐ� ƵŶĚ�
ĂƵĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ϬϲϭϮϰ��Ϯϭϰϲ͘�;�dĞǆƚ�<͘-
W͘� ,ƺůůĞŶ͕� �ďďŝůĚƵŶŐ� <͘-W͘� ,ƺůůĞŶ�
ŵŝƚ�</-hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐͿ 
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hŶĚ� ƐĐŚŽŶ� ǌƵŵ� sŽƌŵĞƌŬĞŶ͗�tŝĞ�
ƐĞŝƚ� ƌƵŶĚ� ϱϬ� :ĂŚƌĞŶ� Őŝďƚ� ĞƐ� ĂƵĐŚ�
ĚŝĞƐĞƐ� :ĂŚƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶƐĞƌ� ͣ,ĞƌďƐƚ-

WĨĂƌƌĨĞƐƚ͞� –� ĚĂƐ�
ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�
ͣZĞďůĂƵƐĨĞƐƚ͗͞� �ŵ�
^ĂŵƐƚĂŐ͕� Ϯϲ͘� ^ĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ� Ƶŵ� ϭϳ͗ϬϬ�
hŚƌ� ŝŵ� >ĂŶĚŐƌĂĨ-
�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ͕� ƚƌĂĚŝͲ
ƟŽŶĞůů� ŵŝƚ� ĨĞĚĞƌͲ
ǁĞŝƘĞŶ� 'ĞƚƌćŶͲ
ŬĞŶ͕� �ǁŝĞďĞůŬƵͲ
ĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ�
ƐĞŚƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ�
WƌŽŐƌĂŵŵ͘� DĞŚƌ�
/ŶĨŽƐ� ĚĂǌƵ� ŝŵ� 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ-
WĨĂƌƌďƌŝĞĨ͘� ;dĞǆƚ�<͘
-W͘�,ƺůůĞŶͿ 

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

ŝŶ�,Ğƌǌ�DĂƌŝĂĞ 

tĞŚĞŶ 
�Ğƌ� DŝƩͲ
ǁŽĐŚƐƚƌĞī�
ŐĞŚƚ� Ăď� :Ƶůŝ�
Ĩƺƌ� ƐĞĐŚƐ�
tŽĐŚĞŶ� ŝŶ�
ĚŝĞ� ^ŽŵͲ
ŵĞƌƉĂƵƐĞ͘�

Dŝƚ� ŶĞƵĞŵ� ^ĐŚǁƵŶŐ� ƐƚĂƌƚĞŶ� ǁŝƌ�
ĚĂŶŶ� ǁŝĞĚĞƌ� Ăŵ� DŝƩǁŽĐŚ͕� ĚĞŶ�
Ϯϲ͘� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϮϲ͘�tŝƌ� ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�
Ƶŵ� ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ� ǌƵŵ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ�
�ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ� ŵŝƚ� <ĂīĞĞ� ƵŶĚ�
<ƵĐŚĞŶ͘� �ĂƐ� dŚĞŵĂ� ǁŝƌĚ� ŶŽĐŚ�
ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌƌĂƚĞŶ͘�^ĞŝĞŶ�^ŝĞ�ŐĞƐƉĂŶŶƚ͊ 

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



���������^�E/KZ�E

 

ϰϲ ϰϲ 
ϰϲ 

�ĂŝƐďĂĐŚ 

ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ� 
^ĞŶŝŽƌĞŶŬĂīĞĞ 

 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ�
ǌƵŵ� ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�
^ĞŶŝŽƌĞŶŬĂīĞĞ͊�
tŝƌ� ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�ǁŝĞ�
ŝŵŵĞƌ� ŝŵ� �ĂŝƐďĂͲ
ĐŚĞƌ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ͕�

ĚŝĞƐŵĂů� Ăŵ� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕� ϭϲ͘� :Ƶůŝ͕�
Ƶŵ� ϭϱ͗ϬϬ� hŚƌ� ŝŵ� �ĂŝƐďĂĐŚĞƌ�
WĨĂƌƌŚĞŝŵ͘� 

�ƵĞƌ�<ĂīĞĞŬŽĐŚĞƌ�dĞĂŵ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�
ĂƵĨ�ĞƵĐŚ͊ 

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

/ĐŚ�ďŝŶ�ĚĞƌ�:Ƶůŝ͘�'ƌƺƘ�'ŽƩ͊ 
�ƌůĂƵďƚ�ŵŝƌ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ƐŝƚǌĞ͘ 

/ĐŚ�ďŝŶ�ĚĞƌ�:Ƶůŝ͕�ƐƉƺƌƚ�ŝŚƌ�ĚŝĞ�,ŝƚǌĞ͍ 
<ĂƵŵ�ǁĞŝƘ�ŝĐŚ�ǁĂƐ�ŝĐŚ�ŶŽĐŚ�

ƐĐŚĂīĞŶ�ƐŽůů͕ 
ĚŝĞ�	ŚƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ǌƵŵ��ĞƌƐƚĞŶ�ǀŽůů͖ 

ƌĞŝĨ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ĞĞƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ďůĂƵĞŶ�ƵŶĚ�
ƌŽƚĞŶ͕ 

ƐĂŌŝŐ�ƐŝŶĚ�ZƺďĞŶ�ƵŶĚ��ŽŚŶĞŶ�ƵŶĚ�
^ĐŚŽƚĞŶ͘ 

^Ž�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ǌŝĞŵůŝĐŚ�ǁĞŶŝŐ�ǌƵ�ƚƵŶ͕ 
ĚĂƌĨ�ŶƵŶ�ĞŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ŝŵ�^ĐŚĂƩĞŶ�

ƌƵŚŶ͘ 
;WĂƵůĂ��ĞŚŵĞůͿ 

>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-͕� �ƵƐͲ
ĚĂƵĞƌ-͕� 'ůĞŝĐŚŐĞǁŝĐŚƚƐ-� ƵŶĚ� <ŽŽƌͲ
ĚŝŶĂƟŽŶƐƺďƵŶŐĞŶ� 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 

 

 
ϰϳ 

ϰϳ 

���������������������������^�E/KZ�E 

ZƺĐŬďůŝĐŬ͗��ƵƐŇƵŐ� 
ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�dƌĞī�ϲϬн� 

/Ŷ�ĚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�:Ƶůŝ�ƵŶĚ��ƵŐƵƐƚ�
ŐĞŚƚ�ĚĞƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�dƌĞī�ϲϬн�
ŝŶ�ĚŝĞ�^ŽŵŵĞƌƉĂƵƐĞ͘ 

^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ 

�ŵ� Ϯϵ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϲ� ĞƌĨŽůŐƚĞ� ĞŝŶĞ� �ǆͲ
ŬƵƌƐŝŽŶ� ǌƵŵ� dŚĞŵĂ͗�
ͣtĂƐƐĞƌŬƌĞŝƐůĂƵĨ� ĚĞƌ� �ƌĚĞ͘͞� ,ŝĞƌǌƵ�
ďĞƐƵĐŚƚĞŶ� ϮϮ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ǌƵŶćĐŚƐƚ�
ĞŝŶĞ� dƌŝŶŬǁĂƐƐĞƌĂƵĩĞƌĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ�
ĞŝŶĞŶ� ,ŽĐŚďĞŚćůƚĞƌ� ŝŶ� ^ĐŚůĂŶŐĞŶͲ
ďĂĚ� ƵŶƚĞƌ� ĨĂĐŚŬƵŶĚŝŐĞƌ� &ƺŚƌƵŶŐ�
ĚƵƌĐŚ� ,ĞƌƌŶ� &ĂƘďĞŶĚĞƌ͕� tĂƐƐĞƌͲ
ŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƌ�ZŚĞŝŶŐĂƵǁĂƐƐĞƌ�'ŵď,͘�
�ƌ�ĞƌŬůćƌƚĞ�ƵŶƐ�ĂŶŚĂŶĚ�ĚĞƌ�ǀŽƌŚĂŶͲ
ĚĞŶĞŶ��ŶůĂŐĞŶ�ĚĂƐ�WƌŝŶǌŝƉ�ĚĞƌ�tĂƐͲ

ƐĞƌŐĞǁŝŶŶƵŶŐ� ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵŵ� �ŶĚǀĞƌͲ
ďƌĂƵĐŚĞƌ͘� 

�ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ŐŝŶŐ� ĞƐ� ƉĞƌ� &ĂŚƌŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ǌƵƌ��ďǁĂƐƐĞƌƌĞŝŶŝŐƵŶŐƐͲ

ĂŶůĂŐĞ� ŝŶ� dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ͘�
�Žƌƚ� ďĞŐƌƺƘƚĞ� ƵŶƐ� ,Ğƌƌ� �ďǁĂƐƐĞƌͲ
ŵĞŝƐƚĞƌ�,ŽůŐĞƌ�,ĂŚŶ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌƚĞ�ƉĞƌ�
sŝĚĞŽ�ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚ� ŝŶ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�tĂƐͲ
ƐĞƌŬƌĞŝƐůĂƵĨ� ĞŝŶ͘� �ŝĞ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ�
&ƺŚƌƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� ^ƚƵĨĞŶ�
ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ�ƐƟĞƘ�ĂƵĨ�ŐƌŽƘĞƐ� /ŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĞ͘� 

/ŵ� EĞƵĞŶ� ^ĐŚƺƚǌĞŶŚĂƵƐ� ĂŶ� ĚĞƌ� &ĂͲ
ƐĂŶĞƌŝĞ�ǁƵƌĚĞ�ďĞŝ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŵ��ĞŝͲ
ƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ�ĚŝĞ��ǆŬƵƌƐŝŽŶ�ďĞĞŶĚĞƚ͘�
;dĞǆƚ�ƵŶĚ�&ŽƚŽ͗��ĂƐ�KƌŐĂ-dĞĂŵ�ϲϬнͿ 

DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�Ĩƺƌ�^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 

>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 

/ŵ� :Ƶůŝ� ǁŝƌĚ� ǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƌŝĞŶǌĞŝƚ�
ŬĞŝŶ� ^ĞŶŝŽƌĞŶŵŝƩĂŐƐƟƐĐŚ� ƐƚĂƪŝŶͲ
ĚĞŶ͘� �Ğƌ� ŶćĐŚƐƚĞ� DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ� Ĩƺƌ�
^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ� ŝŵ� ĞǀĂŶͲ
ŐĞůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ� >ĂƵĨĞŶƐĞůͲ
ĚĞŶ�ŝƐƚ�Ăŵ�Ϯϰ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϲ͘��ŝŶĞ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�EƵŵͲ
ŵĞƌ�ϬϲϭϮϬ�ϵϬϰϬϰϲϵ͘�;�͘�>ĞůůŽǁͿ 



��<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�Ϯϱ͘ϴ͘ϮϬϮϲ�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ�-�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

ϰϴ 

^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�������������������������������������


