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�Ğƌ� ^ĐŚƵůƐƚĂƌƚ� ŝƐƚ� ƚƌŽƚǌ� ĚĞƌ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� �ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ� ǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂ->ĂŐĞ�ŐĞŐůƺĐŬƚ͘�KďǁŽŚů�ĞƐ�Ĩƺƌ��ůƚĞƌŶ͕�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�>ĞŚƌƉĞƌƐŽŶĂů�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ǁĂƌ�ďǌǁ͘�
ŝƐƚ͕� ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�WƌćƐĞŶǌƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ŬůĞŝŶĞƌĞŶ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘� >ĂŶŐƐĂŵ�
ŬŽŵŵƚ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŶ�&ĂŚƌƚ͘�sĞƌĞŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�
ĂďŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶƐĞƌ�>ĞďĞŶ͘��ƵĐŚ�ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�
<ĂŝŶĂĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�EĂĐŚĚĞŵ�ĚĂƐ��ŽƌīĞƐƚ�ŝŵ��ƵŐƵƐƚ�ůĞŝͲ
ĚĞƌ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͕�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�^ćŶŐĞƌ–�ƵŶĚ�DƵƐŝŬĂŶƚĞŶƚƌĞīĞŶ�Ăŵ�
Ϭϵ͘�KŬƚŽďĞƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŵŝƚ�WƵďůŝŬƵŵ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞ��ƵĨǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�Ăŵ�ϮϬ͘�KŬƚŽďĞƌ�ĂƵĨ�
KZ&-ZĂĚŝŽ-^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ�ĂƵƐŐĞƐƚƌĂŚůƚ�ƵŶĚ�ŬĂŶŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�KZ&-ZĂĚŝŽƚŚĞŬ�ŶĂĐŚŐĞŚƂƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

tŝƌ�ŚŽīĞŶ�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ͕�ǁŝĞ�ƵŶƐĞƌ�ďĞůŝĞďƚĞƌ��ĚͲ
ǀĞŶƚŵĂƌŬƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĂƌďĂƌĂĨĞŝĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƵŶĮǆů-,ƂŚůĞ͕�ƵŶƚĞƌ��ŝŶŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ��ŽƌŽŶĂ-
�ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �ŝĞ� ƐŽǌŝĂůĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ƐŝŶĚ�ǁŝĐŚƟŐ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŝƐƚ�ŵŝƌ�ĞŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ��ŶůŝĞŐĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ǌƵ�ƉŇĞͲ
ŐĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ůĞďĞŶ͘� 

�ƵĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ� ŝĐŚ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ��ƵƐŐĂďĞ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƩ�ƵŶƐĞƌĞƌ�sŽƌŚĂďĞŶ�ϮϬϮϭ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͘�
�ŝŶŝŐĞ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞ��ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂƵŚŽĨƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚĞƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ�ŐćŶǌůŝĐŚ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĮŶĂůĞŶ�WŚĂƐĞ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�<ƺƌǌĞ�
ĨĞƌƟŐŐĞƐƚĞůůƚ͘ 

tĞŝƚĞƌƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ĞŝŶŝŐĞ�ǁŝĐŚƟŐĞ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�ŐĞĨĂƐƐƚ͘� ^Ž�ǁŝƌĚ�ŚĞƵĞƌ�
ƐŽǁŽŚů�ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͕�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ�ĞŝŶĞ�EĂĐŚŵŝƩĂŐƐďĞƚƌĞƵƵŶŐ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘�
tŝƌ�ŶĞŚŵĞŶ�ĚŝĞ��ŶůŝĞŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ĞƌŶƐƚ�ƵŶĚ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĚĞŶ�ďĞƌƵĨƐƚćƟŐĞŶ��ůƚĞƌŶ�ďĞƐƚͲ
ŵƂŐůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ��ƌŵĞ�ŐƌĞŝĨĞŶ͘� 

 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ĂůůĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌŶ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚƂͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�ƌƵŚŝŐĞŶ�,ĞƌďƐƚ�ƵŶĚ�ŚŽīĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�ďĂůĚŝŐĞƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƐ�tŝĞĚĞƌƐĞŚĞŶ 

 

�ƵĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ 

��������Ͷ�–���������ʹͲʹͳ�� 
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>ŝĞďĞ�<ĂŝŶĂĐŚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŝŶĂĐŚĞƌ͕ �ůŝĞďĞ�:ƵŐĞŶĚ͊ 



 

 

Ϯ 

�ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϰ͘ϭϬ͘ϮϬϮϭ 

ϭ͘�EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϭ 

�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŚĂƚ� ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĞŝŶƐƟŵŵŝŐ�ĚĞŶ�ϭ͘�EĂĐŚƚƌĂŐƐǀŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ϮϬϮϭ�ďĞƐĐŚůŽƐͲ
ƐĞŶ͘�,ŝĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ��ŶĚƐƚćŶĚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ϮϬϮϬ�ĞŝŶŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘�
�ƵƘĞƌĚĞŵ�ĨĂůůĞŶ�ĚŝĞ�WƌŽŐŶŽƐĞŶ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�&ŝŶĂŶǌĂƵƐŐůĞŝĐŚ�ďĞƐƐĞƌ�ĂůƐ�ǀŽƌĞƌƐƚ�
ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ĂƵƐ͘��ŝĞƐĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ͘�tĞŝƚĞƌƐ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌƵƐćƚǌͲ
ůŝĐŚĞ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ĂƵƐ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬǀĞƌŬćƵĨĞŶ�;�ĂƵŐƌƺŶĚĞ�ZƂƐƐůǁŝĞƐĞͿ�ůƵŬƌŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĨ�/ŶǀĞƐƟͲ
ƟŽŶƐǀŽƌŚĂďĞŶ� ǀĞƌďƵĐŚƚ͘�tĞŝƚĞƌĞ� �ŶƉĂƐƐƵŶŐĞŶ� ďĞƚƌĂĨĞŶ� ĚŝĞ� ůĂƵĨĞŶĚĞŶ� �ƵƐŐĂďĞŶ� ƵŶĚ� �ŝŶŶĂŚͲ
ŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĞƌƐƚ� ŝŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ŝŵ��ĞƚĂŝů�ĂďǌĞŝĐŚŶĞŶ�ƵŶĚ�ŝŵ�sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐ�ŶƵƌ�ĂŶŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �ƵĐŚ� ĚŝĞ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ� �ŝŶŶĂŚŵĞŶ� ƵŶĚ� �ƵƐŐĂďĞŶ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ŝŶǀĞƐƟǀĞŶ�
sŽƌŚĂďĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ͘��ŝĞ��ƵƐŐĂďĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĂŶǌƚĂŐĞƐͲ
ƐĐŚƵůĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�hŶƐĞƌ��ƵĚŐĞƚ�ǁŝƌĚ�ƐƚĞƚƐ�ŵŝƚ�ďĞĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�tĞŝƚďůŝĐŬ�ĞƌͲ
ƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶǀŽƌŚĞƌŐĞƐĞŚĞŶĞ��ƌĞŝŐŶŝƐƐĞ�ƌĂƐĐŚ�ƵŶĚ�ŽŚŶĞ�ŝŶ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ�EƂƚĞŶ�
ǌƵ�ŐĞƌĂƚĞŶ�ƌĞĂŐŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

)LQDQ]LHUXQJVYRUDQVFKODJ 

 
  $��2SHUDWLYH�*HEDUXQJ��2+�    %��,QYHVWLYH�*HEDUXQJ���$2+� 

&��)LQDQ]LHUXQJVWlWLJNHLW 
 

 
 

(UJHEQLVYRUDQVFKODJ 
 

 
 

 
+DXVKDOWVU�FNODJHQ 

 

 
 
 

6XPPH�GHU�$XV]DKOXQJHQ ¼ ��������� 

6XPPH�GHU�(UWUlJH ¼ ������������ 
6XPPH�GHU�$XIZHQGXQJHQ ¼ ������������ 
6$/'2 ¼ ���������� 

6XPPH�GHU�(QWQDKPHQ ¼ ��������� 
6XPPH�GHU�=XZHLVXQJHQ ¼ ���������� 
6$/'2 ¼ -���������� 

6XPPH�GHU�(UWUlJH ¼ ϯ͘ϯϲϱ͘ϯϬϬ͕ϬϬ 
6XPPH�GHU�$XIZHQGXQJHQ ¼ Ϯ͘ϲϮϭ͘ϱϬϬ͕ϬϬ 
6$/'2 ¼ ���������� 

6XPPH�GHU�(UWUlJH ¼ ϯϯϳ͘ϵϬϬ͕ϬϬ 
6XPPH�GHU�$XIZHQGXQJHQ ¼ ϴϵϵ͘ϱϬϬ͕ϬϬ 
6$/'2 ¼ -���������� 

	ŶĚĞƌƵŶŐ�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ�ϭ͘ϬϮ 
�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂƌƚ�ŚĂƚ�ĂƵĨ��ŶƐƵĐŚĞŶ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐŐĞƐƚƺƚƐ�WŝďĞƌ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶŇćĐŚŝŐĞŶ�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�&ůćĐŚĞŶͲ
ǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ZĞŝŶƚŚĂůĞƌŚŽĨ�ǌƵŐĞƐƟŵŵƚ͘��ŝĞ�ďĞƚƌŽīĞŶĞ�&ůćĐŚĞ�ŝŵ��ƵƐŵĂƘ�ǀŽŶ�ĞƚǁĂ�Ϯ͘ϭϱϬ�
ŵϮ�ǁŝƌĚ�ƐƚĂƩ�ďŝƐŚĞƌ�&ƌĞŝůĂŶĚ�ďǌǁ͘�tĂůĚ͕�ĂůƐ��&ƌĞŝůĂŶĚ�ŵŝƚ�^ŽŶĚĞƌŶƵƚǌƵŶŐ�ZĞŝƚƐƉŽƌƚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ  ͘



ϯ 

�ĞƐĐŚůƵƐƐ�'ĂŶǌƚĂŐĞƐƐĐŚƵůĞ�ƵŶĚ�EĂĐŚŵŝƩĂŐƐďĞƚƌĞƵƵŶŐ�ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ 

�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŚĂƚ� ĚĞŶ��ĞƐĐŚůƵƐƐ� ǌƵƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�EĂĐŚŵŝƩĂŐƐďĞƚƌĞƵƵŶŐ� ŝŵ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŐĂƌƚĞŶ� ǀŽŶ� ϭϯ͘ϬϬ—ϭϱ͘ϬϬ� hŚƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ� 'ĂŶǌƚĂŐĞƐƐĐŚƵůĞ� ǀŽŶ� ϭϮ͘ϱϬ—ϭϳ͘ϬϬ� hŚƌ� ŐĞĨĂƐƐƚ͘� �ĞŶ�
'ƌŽƘƚĞŝů�ĚĞƌ�<ŽƐƚĞŶ�ƚƌćŐƚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘��ŝĞ��ůƚĞƌŶ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞŶ�<ŽƐƚĞŶ�ƺďĞƌ��ĞŝͲ
ƚƌćŐĞ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ�ĨƂƌĚĞƌƚ�ĚŝĞƐĞ�ďĞŝĚĞŶ��ĞƚƌĞƵƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ͘��ŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EĂĐŚͲ
ŵŝƩĂŐƐďĞƚƌĞƵƵŶŐ�ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ďĞƚƌƵŐĞŶ�ŝŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌ�ĞƚǁĂ�Φ�ϭϰ͘ϱϬϬ͕ϬϬ�ǁŽǀŽŶ�ϭϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĮŶĂŶǌŝĞƌƚĞ͘� &ƺƌ�ĚŝĞ�'ĂŶǌƚĂŐĞƐƐĐŚƵůĞ�ǁƵƌĚĞŶ��ƵƐŐĂďĞŶ�ƺďĞƌ�Φ�Ϯϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�ǀĞƌĂŶͲ
ƐĐŚůĂŐƚ͘��ŝŶŶĂŚŵĞŶƐĞŝƟŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŝŶŚĞďƵŶŐ�ǀŽŶ��ůƚĞƌŶďĞŝƚƌćͲ
ŐĞŶ͘�tŝƌ�ŚŽīĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƌƵĨƐƚćƟŐĞ��ůƚĞƌŶ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ 

/ŶǀĞƐƟǀĞ�sŽƌŚĂďĞŶ�ϮϬϮϭ 

EĞƵďĂƵ��ƌƺĐŬĞ�ŝŵ�^ĐŚůŽƐƐĞƌŐƌĂďĞŶ 

�ŝĞ�ĞƌƐƚĞ��ƌƺĐŬĞ� ŝŵ�^ĐŚůŽƐƐĞƌŐƌĂďĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĂďŐĞƌŝƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞͲ
ŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ�tĞůůďůĞĐŚĚƵƌĐŚůĂƐƐ�ĞƌƐĞƚǌƚ͘��ĂďĞŝ�ǁƵƌĚĞ�ĂƵĐŚ�
ĚŝĞ� &ůŝĞƘƌŝĐŚƚƵŶŐ� ĞƚǁĂƐ� ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ͘� �ƵƌĐŚ� ĚĞŶ� ŐƌƂƘĞƌĞŶ� YƵĞƌͲ
ƐĐŚŶŝƩ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ĂĚĂƉƟĞƌƚĞ�&ůŝĞƘƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞƌĨƺůůƚ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞ��ƵƌĐŚͲ
ůĂƐƐ� ĂůůĞ� �ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�hŶǁĞƩĞƌĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ͘� &ƺƌ�
ĚŝĞ�&ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ� ĨĞŚůĞŶ�ŶŽĐŚ�ŬůĞŝŶĞƌĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�hĨĞƌďƂͲ
ƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�Ăŵ�'ĞůćŶĚĞƌ͘��ŝĞ��ƐƉŚĂůƟĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ďƐĐŚŶŝƩƐ�ǁŝƌĚ�
ŝŵ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�&ƌƺŚũĂŚƌ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ 

�ƌĞŝƚďĂŶĚĂƵƐďĂƵ 

�ŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌůĞŐƵŶŐ�ĚĞƐ��ƌĞŝƚďĂŶĚŬĂďĞůƐ�ŝŶ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ƵŶĚ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�
ďĞĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ� ŝŶ�ĚĞƌ�ĮŶĂůĞŶ�WŚĂƐĞ͘� /Ŷ�<ƺƌǌĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞŶ�sĞƌƚĞŝůĞƌ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�^ƉŽƌƚƉůĂƚǌͬ
^ĐŚƵƐƚĞƌŚĂƵƐ͕��ƐŽǁŝĞ�ďĞŝŵ�ǀƵůŐŽ�tŽůĮ�ƵŶĚ��ŶǁĞƐĞŶ�dŝƉƉůĞƌ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌĞŶ�/ŶďĞƚƌŝĞďŶĂŚͲ
ŵĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂůůĞ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ�sĞƌƚĞŝůĞƌŶ�ĂŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ŝŵ�hŵŬƌĞŝƐ� ǀŽŶ�ĞƚǁĂ�ϭ͕Ϯ�Ŭŵ�
ƺďĞƌ� ĞŝŶĞ� ŐƌƂƘĞƌĞ� �ĂŶĚďƌĞŝƚĞ� ǀĞƌĨƺŐĞŶ͘�tĞƌ� ĚĂŶĂĐŚ� ŶŽĐŚ� ƐĐŚŶĞůůĞƌĞƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ŚĂďĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ�
ŵƺƐƐƚĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ�ĚĂƐ�'ůĂƐĨĂƐĞƌŶĞƚǌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘��Ğƌ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ƵƐďĂƵ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ϮϬϮϮ�ŐĞƉůĂŶƚ͘ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ 

^ƚĞŝƌŝƐĐŚĞƐ�^ćŶŐĞƌ–�ƵŶĚ�DƵƐŝŬĂŶƚĞŶƚƌĞīĞŶ�ŝŶ�<ĂŝŶĂĐŚ 

�ŵ� Ϭϵ͘� KŬƚŽďĞƌ� ŚĂƚ� ĚĂƐ� ^ƚĞŝƌŝƐĐŚĞ� ^ćŶŐĞƌ–� ƵŶĚ�DƵƐŝŬĂŶƚĞŶƚƌĞīĞŶ� ŝŵ�
dƵƌŶƐĂĂů� ĚĞƌ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ� <ĂŝŶĂĐŚ� ƐƚĂƩŐĞĨƵŶĚĞŶ͘� �Ğŝ� ĚŝĞƐĞƌ� sĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�WƵďůŝŬƵŵ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ͘�DƵƐŝŬďĞŐĞŝƐƚĞƌƚĞ�ĂƵƐ�ŶĂŚ�
ƵŶĚ�ĨĞƌŶ�ƐŝŶĚ�ĚĞƌ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ŐĞĨŽůŐƚ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ĚĞƌ��ƵĨǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
KZ&-ZĂĚŝŽ-^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ� ^ĞŶĚƵŶŐ� <ůŝŶŐĞŶĚĞ� ^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ� ďĞŝŐĞǁŽŚŶƚ͘� hŶͲ
ƐĞƌ��ŽƌĨǁŝƌƚ–��ŽũĞƌ�ŚĂƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ůĞŝďůŝĐŚĞ�tŽŚů�ŐĞƐŽƌŐƚ͘� 

KůĚƟŵĞƌ-'ĞŶƵƐƐ-�ůĂƐƐŝŬ 

�ŝĞ� tĞŝǌĞƌ� KůĚƟŵĞƌ� 'ĞŶƵƐƐ� �ůĂƐƐŝŬ� ďĞƐƵĐŚƚĞ� Ăŵ�
Ϯϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϭ�<ĂŝŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ƐĞŚƌ�ĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ůŝĞďĞͲ
ǀŽůů� ŐĞƉŇĞŐƚĞŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞ�ĂďƐŽůǀŝĞƌƚĞŶ�Ăŵ��ŽƌĨƉůĂƚǌ�ĞŝŶĞ�
^ŽŶĚĞƌƉƌƺĨƵŶŐ͘� �Ă͘� ϭϬϬ� &ĂŚƌǌĞƵŐĞ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ĚĂďĞŝ� ďĞŝ�
ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞŵ�tĞƩĞƌ�ďĞƐƚĂƵŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
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ϰ 

&ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌ-mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�&&-<ĂŝŶĂĐŚ 
�ŝĞ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�<ĂŝŶĂĐŚ�ďŝĞƚĞƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�ǀŽŶ�,ĂŶĚĨĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌŶ�ĂŶ͗ 

�ďŐĂďĞ�Ăŵ�ϬϮ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϲ�ƵŶĚ�ϭϴ�hŚƌ�ŝŵ�ZƺƐƚŚĂƵƐ�<ĂŝŶĂĐŚ� 

�ďŚŽůƵŶŐ�Ăŵ�Ϭϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϲ�ƵŶĚ�ϭϴ�hŚƌ�ŝŵ�ZƺƐƚŚĂƵƐ�<ĂŝŶĂĐŚ 

��,dhE'͊�'ĞƉůĂŶƚĞ�dKd�>^W�ZZ��ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ�ŝŶ��ŇŝŶŐ 
 

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�>-ϯϰϭ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�dŽƚĂůƐƉĞƌƌĞ�ĂŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�dĂŐĞŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͗ 
:ĞǁĞŝůƐ�ŝŵ��ĞŝƚƌĂƵŵ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϵ͘ϬϬ�ƵŶĚ�Ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 

Ϯϳ͘ϭϬ�ďŝƐ�Ϯϵ͘ϭϬ͘ϮϬϮϭ 
ϬϮ͘ϭϭ͘�ďŝƐ�Ϭϱ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ 
Ϭϴ͘ϭϭ͘�ďŝƐ�ϭϵ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ 

�ŝĞ�hŵůĞŝƚƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ƺďĞƌ͗ 
tĞŝŶŐĂƌƚƐďĞƌŐ—�ĞƌŐƐƚƌĂƘĞ—^ĐŚƌŽƩ—WŽĐŬůŽĐŚŐƌĂďĞŶ 

 

�ĚǀĞŶƚŵĂƌŬƚ�Ăŵ�Ϯϴ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ�-�ϭ͘��ĚǀĞŶƚƐŽŶŶƚĂŐ 
�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�<ĂŝŶĂĐŚ�ďŝĞƚĞƚ�'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝďĞŶĚĞŶ͕�,ŽďďǇŬƺŶƐƚůĞƌŶ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶĞŶ�ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ŝŚƌĞ�tĂƌĞŶ͕�ŚĂŶĚǁĞƌŬůŝĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ďćƵĞƌůŝĐŚĞ�WƌŽĚƵŬƚĞ�ĂŶ�ĚŝĞͲ
ƐĞŵ�dĂŐ�Ăŵ�<ĂŝŶĂĐŚĞƌ��ŽƌĨƉůĂƚǌ�ǌƵ�ƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͘��ŝĞ�ǌƵŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�
�ŽƌŽŶĂ��ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�^ƚĂŶĚďĞƚƌĞŝďĞƌŶ�ƵŶĚ��ĞƐƵĐŚĞƌͬŝŶŶĞŶ�ĞŝŶǌƵŚĂůƚĞŶ͊ 
 
�Ğŝ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�^ƚĂŶĚƉůĂƚǌ�ďŝƩĞ�Ƶŵ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ƵŶƚĞƌ�dĞů͗͘�ϬϯϭϰϴͬϮϯϲ 

�ŶŵĞůĚĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝƐƚ�DŝƩǁŽĐŚ�Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ͕�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ 
 
�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ƐƚĞůůƚ� ^ĐŚŝƌŵĞ� ƵŶĚ� dŝƐĐŚĞ� ŬŽƐƚĞŶůŽƐ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘� ^ŽůůƚĞ� ĞƐ� ǁŝƩĞƌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƚ� ;ƐƚĂƌŬĞƌ�
^ĐŚŶĞĞĨĂůůͿ� ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ� ƐĞŝŶ�ĚŝĞ� ^ĐŚŝƌŵĞ�ĂƵĨǌƵƐƚĞůůĞŶ͕� ŝƐƚ� ũĞĚĞƌ��ƵƐƐƚĞůůĞƌ� ƐĞůďƐƚ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�
ƐĞŝŶĞƐ�^ƚĂŶĚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘�tĞŝƚĞƌƐ�ďĞŶƂƟŐĞŶ�^ŝĞ�sĞƌůćŶŐĞƌƵŶŐƐŬĂďĞů�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ��ĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ͘ 
 

�Ğƌ�^ƚĂŶĚĂƵĩĂƵ� ŝƐƚ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŵ�Ϯϴ͘ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ�hŚƌ�ďŝƐ�ϭϰ͘ϯϬ�hŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ� ;ŶŝĐŚƚ� ĨƌƺŚĞƌ͊Ϳ͘�
�Ğƌ��ŽƌĨƉůĂƚǌ� ŝƐƚ�Ăď�ϭϰ͘ϯϬ�hŚƌ�Ĩƺƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞ�ŐĞƐƉĞƌƌƚ͘��ŝĞ�^ƚĂŶĚĞŝŶƚĞŝͲ
ůƵŶŐ�ƵŶĚ�WůĂƚǌǌƵǁĞŝƐƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ƵŶĚ�
ǁŝƌĚ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ďĞŬĂŶŶƚŐĞŐĞďĞŶ͘ 


