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WĞƌƐŽŶĞŶ�ŐĞŝŵƉŌ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ŝŶĮǌŝĞƌĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�ŵŝƚ�ƚĞŝůƐ�
ƐĐŚǁĞƌĞŵ�sĞƌůĂƵĨ�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ͘� /ĐŚ�ĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĂŚĞƌ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�Ƶŵ��ŝŶŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀĞƌŽƌĚŶĞƚĞŶ�DĂƘŶĂŚͲ
ŵĞŶ�ďŝƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ďĞƌƵŚŝŐƚ͘�/ĐŚ�ŚŽīĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƌĂƐĐŚ�ǀŽͲ
ƌĂŶƐĐŚƌĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽ�ĞŝŶĞƌ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ƵŶĚ�tĞŝƚĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ŵŝŶŝͲ
ŵŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘�EƵƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�sĞƌďƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�sŝƌƵƐ�ĞŝŶĚćŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ�ƐĐŚƺƚͲ
ǌĞŶ͘� 
�ŵ�ϮϮ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϭ�ĨĂŶĚ�ĚŝĞ� ůĞƚǌƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ƐƚĂƩ͘�,ŝĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�hŵƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�
<ĂŵĞƌĂůŝƐƟŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĚŽƉƉĞůƚĞ��ƵĐŚŚĂůƚƵŶŐ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ƵŶĚ�ĞŝŶŵĂůŝŐ�ĞŝŶĞ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ĂͲ
Ĩƺƌ�ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� ĂďƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƐĨćŚŝŐĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞĞŝŐĞŶƚƵŵ͕�ǁŝĞ� ^ƚƌĂƘĞŶ͕�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬĞ͕� 'ĞďćƵĚĞ͕� ƵƐǁ͘� ďĞͲ
ǁĞƌƚĞƚ͘�&ƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ĞĚŝĞŶƐƚĞƚĞŶ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ďĞĚĞƵƚĞƚĞ�ĚĂƐ�ĞŝŶĞŶ�ĞŶŽƌŵĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ��ƵĨǁĂŶĚ͕�
ǁŽĨƺƌ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͘��ƵŬƺŶŌŝŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�>ĂŐĞ�ĞŝŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂŶͲ
ŚĂŶĚ�ĞŝŶĞƌ�ͣ�ŝůĂŶǌ͕͞�ćŚŶůŝĐŚ�ǁŝĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ŐƌŽƘĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘��Ğƌ��ƵǁĂĐŚƐ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ǀĞƌŵƂŐĞŶƐ�ǁŝƌĚ�ĚĂŵŝƚ�ďĞŝ�ŐĞƚćƟŐƚĞŶ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶĞŶ�ĞďĞŶƐŽ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͕�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ǌĞŝƚůŝĐŚĞ�tĞƌƚŵŝŶĚĞͲ
ƌƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌŵƂŐĞŶƐ�ĚƵƌĐŚ��ďƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ͘��ŝĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�ZĞĐŚĞŶǁĞƌŬĞŶ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ƐĞŚƌ�
ŬŽŵƉůĞǆ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�>ĂŝĞŶ�ƐĐŚǁĞƌ�ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͘�/ĐŚ�ŬĂŶŶ�ĂďĞƌ�ŐĂƌĂŶƟĞƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ŚĂƵƐŚĂůƚ� ŝŵ�'ƌŝī�ŚĂďĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌ�'ĞůĚ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ƵŶĚ� ǌǁĞĐŬŵćƘŝŐ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͕� ŐĂŶǌ� ǌƵŵ�tŽŚůĞ� Ĩƺƌ�
ƵŶƐĞƌĞ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ͘ 
tĞŝƚĞƌƐ�ǁƵƌĚĞ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ϮϬϮϬ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘�tŝƌ�ŚĂďĞŶ� ŝŵ�,ĞƌďƐƚ�ĞŝŶĞŶ�
EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ŝŶĚĞŵ�ĚŝĞ�ZƺĐŬŐćŶŐĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-<ƌŝƐĞ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁƵƌĚĞ� ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ŐĞƐƉĂƌƚ͕�Ƶŵ�ƵŶƐĞƌ��ƵĚŐĞƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�
ƐĞŚƌ�ǌƵ�ďĞůĂƐƚĞŶ͘��ĂƐ�ƐĐŚůćŐƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ŶŝĞĚĞƌ͕�ĚĞƌ�ǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŝŵ�ůĞƚǌͲ
ƚĞŶ�:ĂŚƌ�ƚƌŽƚǌ��ŽƌŽŶĂ-<ƌŝƐĞ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚ�ŐĞǁŝƌƚƐĐŚĂŌĞƚ�ŚĂďĞŶ͘�/ĐŚ�ďĞĚĂŶŬĞ�ŵŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�
ǀŝĞůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ŐĞƐƉĂƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ͕�ĂďĞƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�<ƌŝƐĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚĞŶ͘�/ĐŚ�ŵƂĐŚͲ
ƚĞ�ŵŝĐŚ�ďĞŝŵ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�Ĩƺƌ�ŐƵƚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ďĞĚĂŶŬĞŶ͕�ĚĞŶŶ�ĂůůĞ�
�ĞƐĐŚůƺƐƐĞ� ŝŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŝŶƐƟŵͲ
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ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ϮϬϮϬ 
/ŵ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ƵŶĚ��ƵƐŐĂďĞŶ�ŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘�Dŝƚ�ĚĞŵ��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐůĞŐĞƌ�ĞŶƚůĂƐƚĞƚ͘��Ğƌ�WƌƺĨƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ŚĂƚ�
ĚĞŶ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ǀŽƌĂď�ŐĞƉƌƺŌ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ŝŶ�KƌĚŶƵŶŐ�ďĞĨƵŶĚĞŶ͘��Ğŝ�
ĚĞŶ�ŝŶǀĞƐƟǀĞŶ�sŽƌŚĂďĞŶ�ŐĂď�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�mďĞƌǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ǀĞƌĂŶƐĐŚůĂŐƚĞŶ�
�ĞƚƌćŐĞ͘� <ůĞŝŶĞƌĞ� �ŶƉĂƐƐƵŶŐĞŶ� ĞƌĨŽůŐƚĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� EĂĐŚͲ
ƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐĞƐ� ƵŶĚ� ĚĂŚĞƌ� Őŝďƚ� ĞƐ� ŬĂƵŵ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� �ďǁĞŝĐŚƵŶŐĞŶ� ŝŶ�
ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ͘�&ƺƌ�ĂƵƘĞƌƉůĂŶŵćƘŝŐĞ��ƵƐŐĂďĞŶ͕�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵͲ
ǌĂŚůƵŶŐ� ǌƵŵ� ^ĐŚƺůĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕� ǁƵƌĚĞŶ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ� �ĞƐĐŚůƺƐƐĞ� ŐĞͲ
ĨĂƐƐƚ͘� /ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁƵƌĚĞŶ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟǀĞŶ�'ĞďĂƌƵŶŐ�Ƶŵ�Φ�ϰϱϵ͘ϳϳϱ͕ϵϴ�ƵŶĚ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ� ŝŶͲ
ǀĞƐƟǀĞŶ�'ĞďĂƌƵŶŐ�Φ�Ϯϲϭ͘ϯϳϮ͕ϴϴ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂůƐ�ǀĞƌĂŶƐĐŚůĂŐƚ�ĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ͘�/ŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟǀĞŶ�'ĞďĂͲ
ƌƵŶŐ�ǁƵƌĚĞŶ�Φ�ϱϵ͘ϰϬϵ͕ϳϰ�ƵŶĚ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟǀĞŶ�'ĞďĂƌƵŶŐ�Φ�ϭϮϵ͘ϭϲϵ͕ϰϮ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�
ĂůƐ� ǀĞƌĂŶƐĐŚůĂŐƚ͘� �Ğƌ� ZƺĐŬŐĂŶŐ� ďĞŝ� ĚĞŶ� �ƌƚƌĂŐƐĂŶƚĞŝůĞŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� �ŽƌŽŶĂ� ǁƵƌĚĞ� ŝŵ� EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶͲ
ƐĐŚůĂŐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ͘��Ƶŵ��ƵƐŐůĞŝĐŚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ƵŶĚ�ƵŶĚ�>ĂŶĚ�,ŝůĨƐǌĂŚůƵŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�,ƂŚĞ�
ǀŽŶ�ĞƚǁĂ�Φ�Ϯϱϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�'ĞůĚ�ǁƵƌĚĞ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ƚĞŝůͲ
ǁĞŝƐĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ��ƵŶĚ�ƵŶĚ�>ĂŶĚ�ĂƵƐďĞǌĂŚůƚ͘ 
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�ĞƐĐŚůƵƐƐ�ĞƌƐƚŵĂůŝŐĞ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�;^ƟĐŚƚĂŐ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϬͿ 
�Ğƌ��ƵĐŚǁĞƌƚ�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌŵƂŐĞŶƐ�ďĞůćƵŌ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞƚǁĂ�Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘�,ŝĞƌ�ƐŝŶĚ�&ŽƌͲ
ĚĞƌƵŶŐĞŶ͕�ZƺĐŬůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŐĞƐĂŵƚĞ�ĂďƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƐĨćŚŝŐĞ��ŶůĂŐĞǀĞƌŵƂŐĞŶ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘�tĞŶŶ�ĚĞƌ��ŶͲ
ƐĐŚĂīƵŶŐƐǁĞƌƚ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͕�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ǀŽŶ�^ĐŚćƚǌŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĞŝŶ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ƌĞĂͲ
ůŝƐƟƐĐŚĞƌ�tĞƌƚ� ĞƌŵŝƩĞůƚ͘� �Ğŝ� 'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ� ĚĂďĞŝ� ĚŝĞ� EƵƚͲ
ǌƵŶŐ�ƵŶĚ�tŝĚŵƵŶŐ͕�ďĞŝ�^ƚƌĂƘĞŶ�ĚĞƌ��ƵƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌƚ�ĚĞƌ��ĞĨĞƐƟͲ
ŐƵŶŐ� ;�ƐƉŚĂůƚ͕� ^ĐŚŽƩĞƌͿ� ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� /Ŷ� ^ƵŵŵĞ� ŚĂďĞŶ�
ǁŝƌ�ĚĂŵŝƚ�ĞŝŶĞŶ�ŐƵƚĞŶ�mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ��ŶůĂŐĞǀĞƌŵƂŐĞŶ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘��ƵŬƺŶŌŝŐĞ��ŶƐĐŚĂīƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ǀĞƌďƵĐŚƚ�ƵŶĚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐƐĚĂƵĞƌ�
ĂďŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘��ĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ�&ĂŚƌǌĞƵŐ� ũĞĚĞƐ� :ĂŚƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�tĞƌƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ďĞͲ
ƐƟŵŵƚĞ�EƵƚǌƵŶŐƐĚĂƵĞƌ�ĂƵƐŐĞůĞŐƚ�ŝƐƚ͘��ŵ��ŶĚĞ�ĚĞƌ�EƵƚǌƵŶŐƐĚĂƵĞƌ�ďĞƚƌćŐƚ�ĚĞƌ�tĞƌƚ�ĚĞƐ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞƐ�Φ�Ϭ͕
-�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ŬĞŝŶ�sĞƌŵƂŐĞŶ�ŵĞŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝůĂŶǌ�ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶ͘ 

�ŝůĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ǌǁĞĐŬŐĞďƵŶĚĞŶĞ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƌƺĐŬůĂŐĞ 
�Ğƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ŚĂƚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� �ƵŐĞ� ĂƵĐŚ� ĞŝŶĞ� ǌǁĞĐŬŐĞďƵŶĚĞŶĞ� ,ĂƵƐŚĂůƚƐƌƺĐŬůĂŐĞ� ŽŚŶĞ� �ĂŚůƵŶŐƐͲ
ŵŝƩĞůƌĞƐĞƌǀĞ�–��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�ǀŽŶ�ϱϬ�й�ĚĞƐ�ĞƌƐƚŵĂůŝŐĞŶ�ƉŽƐŝƟǀĞŶ�^ĂůĚŽƐ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘�Dŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�ŬĂŶŶ�
ĞŝŶ� ŶĞŐĂƟǀĞƌ� ^ĂůĚŽ͕� ĚĞƌ� ǌ͘�͘� ĚƵƌĐŚ� ŚŽŚĞ� �ďƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞƌ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶĞŶ� ĞŶƚƐƚĞŚƚ͕�
ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğƌ�ĞƌƌĞĐŚŶĞƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�^ĂůĚŽ�ĚĞƌ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�ďĞƚƌćŐƚ�Φ�ϵ͘ϭϴϳ͘ϯϬϴ͕ϮϮ͕�ĚŝĞ�ďĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƌƺĐŬůĂŐĞ�ƐŽŵŝƚ�Φ�ϰ͘ϱϵϯ͘ϲϱϰ͕ϭϭ͘ 
�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŚĂƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�ϱ�:ĂŚƌĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ͕�ĨĂůůƐ�
ĞƚǁĂƐ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�ǁƵƌĚĞ͕�ǌƵ�ďĞƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘��ƵŬƺŶŌŝŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ƌƂīŶƵŶŐƐďŝůĂŶǌ�ĂůƐ�sĞƌŵƂŐĞŶƐƌĞĐŚŶƵŶŐ�ŝŵ�
ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ŵŝƚďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�ĞƐĐŚůƵƐƐ�WĂĐŚƚǀĞƌƚƌĂŐ�^ƵŶĮǆů-,ĞƵƌŝŐĞƌ�Ĩƺƌ�ϮϬϮϭ 
&ƌĂƵ��ƌŝŬĂ�,ŽŚů�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ŚĞƵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŵ�sĞƌĞŝŶ�ͣ^ƵŶĮǆů-'ƌĂŶĚůĂ͞�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĂĐŚƚ�ĚĞƐ�,ĞƵƌŝŐĞŶ�ďĞͲ
ǁŽƌďĞŶ͘� �Ğƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ŚĂƚ� ĚŝĞ� sĞƌƉĂĐŚƚƵŶŐ� ǀŽŵ� Ϭϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ� ďŝƐ�
ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘�tŝƌ�ŚŽīĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�,ĞƵƌŝŐĞ�ďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƂīͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�'ćƐƚĞ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ƵĐŚ�ĚŝĞ�^ƵŶĮǆů-,ƂŚůĞ�ǁŝƌĚ�ŐĞƂīͲ
ŶĞƚ�ƵŶĚ�&ƺŚƌƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ƐŽďĂůĚ�ĞƐ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ǌƵůćƐƐƚ͕�ǁŝĞĚĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͘�
EƵƚǌĞŶ� ƐŝĞ� ĚĂƐ� ŬƵůŝŶĂƌŝƐĐŚĞ� ƵŶĚ� ƚŽƵƌŝƐƟƐĐŚĞ� �ŶŐĞďŽƚ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ƵŶĚ�ƚƌĂŐĞŶ�ƐŝĞ�ĚĂŵŝƚ�ǌƵŵ��ƌŚĂůƚ�ĚŝĞƐĞƌ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ͘ 



ϯ 

 

EĞƵǀĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ�<ŽŶǌĞƐƐŝŽŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐůŝŶŝĞ 
/Ŷ�ĚĞƌ�^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�sĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ�<ŽŶǌĞƐƐŝͲ
ŽŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐůŝŶŝĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�sĞƌŬĞŚƌƐǀĞƌďƵŶĚ�
ŶĞƵ�ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘� /Ŷ�<ƺƌǌĞ�ǁŝƌĚ�ĚĂǌƵ�ĚĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͘��ĂƐ�ŚĂƚ�ĚĂǌƵ�ŐĞĨƺŚƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ŶŝĐŚƚ�
ŶƵƌ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐƐƚĂŬƚĞ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�,ĂůƚĞƐƚĞůůĞŶ�ƺďĞƌƉƌƺŌ�ǁƵƌĚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ�ĞŚĞŵ͘�',-EĞƵŚćƵƐĞů�ŝŵ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ƵŶĚ�',-^ĂƵĞƌ�ŝŵ�KƌƚƐƚĞŝů�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�ŐĂď�ĞƐ��ŝŶǁćŶͲ
ĚĞ͕� ĚĂ��ƵƐƐƟĞŐƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�hŵŬĞŚƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĨĞŚůĞŶ͘��ĞƌǌĞŝƚ�ŵƵƐƐ�ĚĞƌ��ƵƐ�
ŵŝƚ�ĚĞŶ�&ĂŚƌŐćƐƚĞŶ�ĂŶ��ŽƌĚ�ƌĞǀĞƌƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂ�ŽĸǌŝĞůůĞ��ƵƐƐƟĞŐƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�&ĂŚƌƚƌŝĐŚƚƵŶŐ�'ĂůůŵĂŶŶͲ
ƐĞŐŐ�ƵŶĚ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ� ĨĞŚůĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ� ŝƐƚ� ƌĞĐŚƚůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌůĂƵďƚ͘��ŝŶ�tĞŝƚĞƌďĞƚƌŝĞď�ĚĞƌ��ƵƐůŝŶŝĞ� ŝƐƚ�
ǌƵŬƺŶŌŝŐ�ŶƵƌ�ŵĞŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ĞŝŶĞ��ƵƐƐƟĞŐƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶͲ
ĚĞƌ�hŵŬĞŚƌƉůĂƚǌ�ŐĞƐĐŚĂīĞŶ�ǁŝƌĚ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�>ƂƐƵŶŐƐǀŽƌƐĐŚůćŐĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ŚĂƚ�ĞƌƐƚĞ�sŽƌŐĞƐƉƌćĐŚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌŶ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ďĞŝŵ�',-�
^ĂƵĞƌ�ŵƺƐƐƚĞ�ĚĂǌƵ�Ƶŵ�ϭϬϬ�ŵ�ǀĞƌůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ăŵŝƚ�ŬƂŶŶƚĞ�ĞŝŶĞ�,ĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ŵŝƚ�hŵŬĞŚƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�
ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� /ŵ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ƐŽůů�ĞŝŶĞ��ƵƐƐƟĞŐƐƐƚĞůůĞ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�EĞƵŚćƵƐů-�ƌƺĐŬĞ͕�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞ�
hŵŬĞŚƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�,ŽĨǌƵĨĂŚƌƚ� ƵŶƐĞƌĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐ� ŐĞƐĐŚĂīĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ��ƵƐƐƟĞŐƐŇćͲ
ĐŚĞŶ�ƵŶĚ�hŵŬĞŚƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ĞŝŶŐĞͲ
ŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
/ŵ��ƵŐĞ�ĚĞƌ�EĞƵǀĞƌŐĂďĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�dĂŬƚĞ�ǀĞƌĚŝĐŚƚĞƚ͕�ǁĂƐ�ƐŝĐŚ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ƉŽƐŝͲ
Ɵǀ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ůćŶĚůŝĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵƐǁŝƌŬƚ͘��ƵĐŚ�ĚŝĞ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ��ƵƐƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞƌŚƂŚƚ�ƵŶĚ�
ĚĂƐ� ŬŽŵŵƚ� ǁŝĞĚĞƌƵŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ� ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞŶ� �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ� ǌƵŐƵƚĞ͘� �ƵƌĐŚ� ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞ� 'W^-
^ǇƐƚĞŵĞ�ƐŽůů�ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ƉůĂŶŵćƘŝŐĞ��ŶŬƵŶŌ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�sĞƌƐƉćƚƵŶŐĞŶ� ŝŶ��ĐŚƚǌĞŝƚ�ĂďŐĞƌƵĨĞŶ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

�ƵǌĂŚůƵŶŐ�^ĐŚƺůĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�-�'ƌƵŶĚƐĂƚǌďĞƐĐŚůƵƐƐ 
EĂĐŚĚĞŵ�ĞƐ�ůĂŶŐĞ�ŬĞŝŶĞ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƌ�dĂƌŝĨĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ĐŚƺůĞƌ/ŶŶĞŶƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�&ŝͲ
ŶĂŶǌůĂŶĚĞƐĚŝƌĞŬƟŽŶ�ŐĞŐĞďĞŶ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ-hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ� ŬŽƐƚĞŶĚĞĐŬĞŶĚ�ǁŝƌƚͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ŝƐƚ�ĞƐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŚŝĞƌ�ĞŝŶĞ��ƵǌĂŚůƵŶŐ�ůĞŝƐƚĞƚ͘��ŶĚĞƌĞ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŶ�ǌĂŚůĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ůćŶŐĞƌ�ǌƵŵ�^ĐŚƺůĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĂǌƵ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĚĞŶ�ďĞƐƚŵƂŐůŝͲ
ĐŚĞŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǌƵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƵůĞ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ĞŶƚůĂƐƚĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�
ŚĂƚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�DĞŚƌŬŽƐƚĞŶ�ǀŽŶ�ŵĂǆŝŵĂů�Φ�ϭϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�ƉƌŽ�^ĐŚƵůũĂŚƌ�ƺďĞƌŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� >ĂŶŐĨƌŝƐƟŐ�ŵƵƐƐ� ŚŝĞƌ� ĂďĞƌ� ĞŝŶĞ� >ƂƐƵŶŐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� >ĂŶĚĞƐƉŽůŝƟŬ� ŐĞͲ
ƐĐŚĂīĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞŝŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�<ŽƐƚĞŶ�ƐŝƚǌĞŶ�ďůĞŝďĞŶ͘ 

tĞŝƚĞƌĞ�EĞƵŝŐŬĞŝƚĞŶ 

hŵďĂƵ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ďĞŝŶĂŚĞ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ 
�ŝĞ� ŝŵ� :ćŶŶĞƌ� ŐĞƐƚĂƌƚĞƚĞ� ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚĞƐ� ŝƐƚ� ďĞŝŶĂŚĞ�
ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ĂƐ�ŶĞƵĞ��ƺƌŽ�ǁƵƌĚĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞǌŽŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ƌƐĂƚǌͲ
ďƺƌŽ� ŝŵ� ^ƚĂŶĚĞƐĂŵƚ� ŬŽŶŶƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ� ŐĞƌćƵŵƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ăŵŝƚ� ŬƂŶŶĞŶ�
ĂƵĐŚ� dƌĂƵƵŶŐĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ƉůĂŶŵćƘŝŐ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘� �Ğƌ� �ƵŐĂŶŐ� ǌƵŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ŝƐƚ� ŶƵŶ�ǁŝĞĚĞƌ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ�,ĂƵƉƚĞŝŶŐĂŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ͘�tŝƌ� ďĞͲ
ĚĂŶŬĞŶ�ƵŶƐ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�&ŝƌŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ŬƺƌǌĞƐƚĞƌ��Ğŝƚ�ĚŝĞ�
ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ǀŽůůƐƚĞŶ��ƵĨƌŝĞĚĞŶŚĞŝƚ�ƵŵƐĞƚǌƚĞŶ͘ 
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ϰ 

mďĞƌǁĂĐŚƚĞ��ŽƌŽŶĂ�^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚƐ�ďĂůĚ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ 
/Ŷ�<ƺƌǌĞ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�<ĂŝŶĂĐŚ�ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌƚĞ��ŽƌŽŶĂ�^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚƐ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͘��ŝĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĚĂǌƵ�ŝƐƚ�

ďĞƌĞŝƚƐ�ĞƌĨŽůŐƚ͘�:ĞǁĞŝůƐ�Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕�DŝƩǁŽĐŚ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂŐ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ϭϴ͘ϬϬ� hŚƌ� ƵŶĚ� ϭϵ͘ϬϬ� hŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ� ƐĞŝŶ� ĞŝŶĞŶ� ŐƺůƟŐĞŶ� �ŽƌŽŶĂ� ^ĐŚŶĞůůƚĞƐƚ͕�
ĚĞƌ�ǌƵŬƺŶŌŝŐ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�ƐĞŝŶ�ǁŝƌĚ�;&ƌŝƐƂƌ͕�'ĂƐƚŚĂƵƐ͕�sĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͕� ƵƐǁ͘Ϳ͕� ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘� �ĂƐ� ŐĞŶĂƵĞ� �ĂƚƵŵ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ^ƚĂƌƚ� ĚĞƌ�

�ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ƐƚĞŚƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚ͊ 

:,&+7,*�-�:,/'%$&+%(*(+81*������ 
�Ğŝ�ĚĞƌ�tŝůĚďĂĐŚďĞŐĞŚƵŶŐ�ϮϬϮϭ�ǁƵƌĚĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚĂƐƐ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�ƵŵŐĞĨĂůůĞŶĞ��ćƵŵĞ� ŝŶ�ĚĞŶ��ćĐŚĞŶ�
ƵŶĚ�'ƌćďĞŶ�ůŝĞŐĞŶ͘��Ğŝ�,ŽĐŚǁĂƐƐĞƌ�ďĞƐƚĞŚƚ�ŚŝĞƌ�ĞŝŶĞ�ƐĞŚƌ�ŚŽŚĞ�'ĞĨĂŚƌ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�sĞƌŬůĂƵƐƵŶŐĞŶ�ďŝůĚĞŶ͘�
�ůůĞ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ĂƵĨŐĞĨŽƌĚĞƌƚ�ĚŝĞ��ćƵŵĞ�ƐĐŚŶĞůůƐƚŵƂŐůŝĐŚ�ǌƵ�ďĞƐĞŝƟŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ćͲ
ĐŚĞ�ƵŶĚ��ƂƐĐŚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ�ĨƌĞŝǌƵŵĂĐŚĞŶ͘��ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁƵƌĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ĂƵĨŐĞĨŽƌͲ
ĚĞƌƚ� ĚŝĞ� ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ŵŝƩĞůƐ� �ĞƐĐŚĞŝĚĞƐ� ǌƵ� ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ͕� Ƶŵ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ƐĐŚŶĞůůƐƚͲ
ŵƂŐůŝĐŚĞ��ƌůĞĚŝŐƵŶŐ�ǌƵ�ƐŽƌŐĞŶ͘ 
�Ɛ�ŐĞŚƚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶ�ƵŶĚ��ƌƺĐŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�
&ĂůůĞ�ǀŽŶ�sĞƌŬůĂƵƐƵŶŐĞŶ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�:ĞĚĞƌ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ŝƐƚ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�
DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ��ĞƐĞŝƟŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ćƵŵĞ�ǌƵ�ĞƌŐƌĞŝĨĞŶ͘��ŝƩĞ�ŬŽŶͲ
ƚƌŽůůŝĞƌĞŶ� ƐŝĞ� ĂƵĐŚ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ŝŚƌĞ� �ćĐŚĞ� ƵŶĚ� 'ƌćďĞŶ͕� ĚĞŶŶ�
ĚƵƌĐŚ� ĚĂƐ� �ƐĐŚĞŶƐƚĞƌďĞŶ� ŬŽŵŵĞŶ� ůĂƵĨĞŶĚ� ŶĞƵĞ� �ćƵŵĞ� ŚŝŶǌƵ͘�
/ŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ� ƐŝĞ� ĂƵĐŚ� ŝŚƌĞ� EĂĐŚďĂƌŶ� ƵŶĚ�ŵĂĐŚĞŶ� ĚŝĞƐĞ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
WƌŽďůĞŵĂƟŬ�ƵŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�DŝƐƐƐƚćŶĚĞ�ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ͘ 

s�Z�E^d�>dhE'�E 
�ď�ϭϵ͘�DĂŝ�Őŝďƚ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ�>ŽĐŬĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ͘�DĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ�dƌĂƵƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�
ǀŽŶ�ĚĞŶ�ĚĂŶĂĐŚ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�ƐƚƌĞŶŐĞŶ�ZĞŐĞůŶ�ĂƵƐŐĞŶŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
ͣ,ĂƵƐŽƌĚŶƵŶŐ͘͞� 
&ƺƌ�ǀŝĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŐĞůƚĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞ��ƵŐĂŶŐƐ-�ƵŶĚ�dĞŝůŶĂŚŵĞďĞͲ
ƐƟŵŵƵŶŐĞŶ͘��ŝƩĞ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ͘ 

 

'ŝƉĨĞůŵĞƐƐĞ�Ăŵ�ZŽƘďĂĐŚ-�WƵƐƐŽƌŬŽŐĞů�ŵŝƚ 
^ĞŐŶƵŶŐ�ĚĞƐ�ŶĞƵĞŶ�'ŝƉĨĞůŬƌĞƵǌĞƐ 
Ăŵ�WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ�Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ�Ƶŵ�ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ 

��,dhE'͊�-��ůůĞ�DĞƐƐĞƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĞŝŶĞ�&&W-Ϯ�DĂƐŬĞ�ƚƌĂŐĞŶ͊ 
�ŝĞ�ďĞƐĐŚŝůĚĞƌƚĞ��ƵĨĂŚƌƚ�ƺďĞƌ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐͬ^ĐŚůƂŐůŐƌĂďĞŶ�ďŝƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�WŝŶĞŐŐĞƌŚƂŚĞ�;WĂƌŬŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚͿ�

ŝƐƚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�dĂŐ�ŐĞƐƚĂƩĞƚ͘�'ĞŚǌĞŝƚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�'ŝƉĨĞů�ĐĂ͘�ϰϬ-ϲϬ�DŝŶƵƚĞŶ 


