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-DDUJDQJ��   QXPPHU��   DSULO����� 

-DDUJDQJ���   QXPPHU�� ������������������MXQL����� 

0DDQGHOLMNV�1LHXZVEODG�YRRU�2QGHUGHQGDP�HQ�2PVWUHNHQ 

/Ŷ�Ěŝƚ�ŶƵŵŵĞƌ�Ž͘Ă͘ 
 
-��ĞŶ�ĂĐƟĞǀĞ�
ĚŽƌƉƐŐĞŶŽŽƚ 
 
 
-�sĞƌǌŽĂŵĞůƐƚĞĞ�ŶŝĞƵǁƐ 
 
 
-�sĞƌŬĞĞƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ 
 
 
-��ǆƉŽƐŝƟĞ�ŝŶ��Ğ�<ĞƌŬ 
 
 
-�EŽŽĚŬƌĞĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�^�K͊ 
 
 
-��>s�ĞŶ��ŽŽƌƐƚĂƌƚ�ssK 
 
 
-�^sK�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂĂŶĚ�ŵĞŝ 
 
 
-�dĞƌƌĂ�>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ 
 
 
-��ĂďĞƌĞƚ�ŽƉ�KƵĚĞďŽƐĐŚ 
 
 

<ůĂĂƐ�sĞůĚŬĂŵƉ͗��ĐƟĞĨ�ĞŶ�ǀŽů�ŝĚĞĞģŶ 

�'ĞďŽƌĞŶ�ĞŶ�ŐĞƚŽŐĞŶ�ŝŶ��ĞĚƵŵ�
ŬǁĂŵ�<ůĂĂƐ�ŝŶ�ϭϵϴϬ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝũŶ�
ǀƌŽƵǁ�<ůĂĂƌƚũĞ�ŶĂĂƌ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͕�
ǌĞ�ŐŝŶŐĞŶ�ǁŽŶĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ZŽĚĞǁĞŐ͘�
�ĂĂƌǁĞƌĚĞŶ�ƚǁĞĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�
ŐĞďŽƌĞŶ͘�,Ğƚ�ŬůĞŝŶĞ�ŚƵŝƐũĞ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�
ϭϵϴϰ�ŝŶŐĞƌƵŝůĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŚƵŝƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�
tĂƌĨƵŵĞƌǁĞŐ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ŝŶŐĂŶŐ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ďŽƐ͘�sĂŶ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŐ�ĞĞŶ�
ďŽĞƌĚĞƌŝũ�ĚŝĞ�ĂůƐ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞǁŽŶĞƌ�
ĞĞŶ�ǌĂŶĚͬƐƚƌŽ�ŚĂŶĚĞůĂĂƌ͕�
ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŐĞďŽƵǁĚ�ŝŶ�ϭϴϳϬ͘�
,Ğƚ�ďĞƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǁŽŶŝŶŐ�
ŚĂĚ�ŶŽŐ�ǁĞů�ǁĂƚ�ǀŽĞƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĂƌĚĞ�
ǁĂŶƚ�ŚĞƚ�ƉĂŶĚ�ǁĞƌĚ�ƉƵďůŝĞŬ�
ŐĞǀĞŝůĚ͘�hŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ŚĞŶ�
ŐĞŐƵŶĚ�ĞŶ�ŬŽŶ�Ğƌ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌďŽƵǁŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŚƵŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƐĐŚƵƵƌ͘ 
�ĂŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶŐĂŶŐ�
ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďŽƐ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĞ�
ŽƉƐůĂŐƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ��ŽǀĞƌŚŽĨ�

ĂĨŐĞďƌĂŶĚ�ĞŶ�ŶĂ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ƟũĚ�ǁŝůĚĞ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĚĂĂƌ�ƚǁĞĞ�ŚƵŝǌĞŶ�ŽƉ�
ǌĞƩĞŶ͘��ĐŚƚĞƌ�ŚĞƚ�ďůĞĞŬ�ĚĂƚ�ĚĂƚ�ŽŽŬ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�<ůĂĂƐ�ĞŶ�
<ůĂĂƌƚũĞ�ǁĂƐ͘�KŽŬ�ŵŽĞƐƚĞŶ�ǌŝũ�ƌĞĐŚƚ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌƉĂĚ�ǀĞƌůĞŶĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�
ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďŽƐ�ǁŝůĚĞ͘�KƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�<ůĂĂƐ�ŵĞƚ�^ƚĂĂƚƐďŽƐďĞŚĞĞƌ�ŝŶ�ŐĞƐƉƌĞŬ�
ŐŝŶŐ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ůĞǀĞƌĚĞ�ĚĂƚ�ŶŝŬƐ�ŽƉ�ŵĂĂƌ�ƚŽĞŶ�ĚĞ�'ĞŵĞĞŶƚĞ��ĞĚƵŵ�ŝŶ�ďĞĞůĚ�
ŬǁĂŵ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ƐŶĞů�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�Ğƌ�ŐƌŽŶĚ�ŐĞƌƵŝůĚ͘��ĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĂŶƚ�
ǁŽŽŶĚĞ��ƉƉĞůŽ�ĞŶ�ŽŽŬ�ĚĂĂƌ�ďůĞĞŬ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�<ĂĚĂƐƚĞƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŐƌĞŶƐ�ĂĂŶŐĂĨ�
ĚĂŶ�ŵĞŶ�ŐĞĚĂĐŚƚ�ŚĂĚ͘�KŽŬ�Ěŝƚ�ǁĞƌĚ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ĞŶ�ŶƵ�ĂůůĞƐ�ŶĞƚũĞƐ�ŝŶ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�
ǁĂƐ�ŬŽŶ�Ğƌ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĞƌďŽƵǁĚ�ĞŶ�ŽƉŐĞŬŶĂƉƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�<ůĂĂƐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�



� 

ŽƉůĞŝĚŝŶŐ͕�ǁĞƌŬƚƵŝŐďŽƵǁŬƵŶĚĞ�ĞŶ�ŚĞĞŌ�ǌŝũŶ�ŚĞůĞ�
ǁĞƌŬǌĂŵĞ�ůĞǀĞŶ�ďŝũ�ĚĞ��KDK�;&ƌŝĞƐůĂŶĚ��ĂŵƉŝŶĂͿ�
ĚŽŽƌŐĞďƌĂĐŚƚ�ĂůƐ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ĚŝĞŶƐƚ͕�ĞĞƌƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�DĞůŬƉŽĞĚĞƌ�ůĂƚĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�<ĂĂƐ͘�EĂ�
ŚŝĞƌ�ǀĞĞƌƟŐ�ũĂĂƌ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ŬůĂĂƌ͕�ĚĞ�
;ĚŝŐŝƚĂůĞͿ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞŶĂŵĞ�
ǀĂŶ�Ăů�ŚĞƚ�ƉĂƉŝĞƌǁĞƌŬ�ǁĂƐ�ŶŝĞƚ�ůĞƵŬ�ŵĞĞƌ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�
ĮũŶ�Žŵ�Ğƌ�ŵĞĞ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƐƚŽƉƉĞŶ͘��Ğ�ĚƌƵŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŵŽĞƚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ĚƌƵŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚŽƌŝŶŐƐĚŝĞŶƐƚ�ǀŝĞůĞŶ�ǁĞŐ�ĞŶ�<ůĂĂƐ�ŐŝŶŐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŵĞƚ�Ăů�
ǌŝũŶ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ŬůƵƐƐĞŶ͘ 

 
,Ğƚ�ŚƵŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƚƵŝŶ�ǀƌĂŐĞŶ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ͕�ĚĞ�ǌĞǀĞŶ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǌŝũŶ�ƵŝƚŐĞǀůŽŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŶŽŐ�ǁĞů�ĞĞŶƐ�
ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ŚƵŝƐ�ĞŶ�ĚƵƐ�ǁĂƚ�ŬůƵƐũĞƐ͕�ŚĞƚ�ŐƌĂƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŽƐ�
ŵŽĞƚ�ŐĞŵĂĂŝĚ͕�ĚĞ�ďŽŵĞŶ�ǀĂŶ�>ĂŶĚƐĐŚĂƉƐďĞŚĞĞƌ�
'ƌŽŶŝŶŐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂŬƚ�;ĚĞ�ǁŝůŐĞŶŬŶŽƚďƌŝŐĂĚĞ�
ĞŶ�ĚĞ�ĨƌƵŝƚďŽŵĞŶ-ƐŶŽĞŝďƌŝŐĂĚĞͿ�Ăů�ŚĞƚ�ŬĂĐŚĞůŚŽƵƚ�
ŵŽĞƚ�ŐĞǌĂĂŐĚ�ĞŶ�ŐĞŬůŽŽĨĚ�;ŽŽŬ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŚŽƵƚŬĂĐŚĞůƐ͊͘͘Ϳ��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�<ůĂĂƐ�Ăů�
ƌƵŝŵ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ĚĞ�ŬůƵƐũĞƐŵĂŶ�ǀĂŶ�͚ĚĞ�^ƉƌĂŶŬ͛�ĞĞŶ�
ǁŽŽŶǀŽƌŵ�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�
ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ƐŶŽĞŝƚ�Śŝũ�ĚĂĂƌ�ĚĞ�ŚĞĞů�ůĂŶŐĞ�ŚĞŐ͊�
EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŝƐ�Śŝũ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ďĞƌŽĞƌĚ�Žŵ�ŚĂŶĚ�ĞŶ�
ƐƉĂŶĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ƚĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ͘�sƌŽĞŐĞƌ�
ǀĞƌǀƵůĚĞ�Śŝũ�ďĞƐƚƵƵƌƐĨƵŶĐƟĞƐ�ďŝũ�^sK͕��ŽƌƉƐďĞůĂŶŐĞŶ�

ĞŶ�ŚĞƚ��ŽƌƉƐŚƵŝƐ�ŶƵ�ŝƐ�ĚĂƚ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ĚŽƌƉƐŐĞŶŽŽƚ�ǁĂƚ�ƐƚĂŵŵĞŶ�ƚĞ�ŬůŽǀĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝũŶ�
ŵŽďŝĞůĞ͕�ŚĂŶĚŝŐĞ�ǌĞůĨŐĞďŽƵǁĚĞ�ŬůŽŽĨŵĂĐŚŝŶĞ�ŽƉ�
ŽůŝĞĚƌƵŬ͕�ŚĞƚ�ŚĞůƉĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŽŵŐĞǀĂůůĞŶ�ďŽŽŵ�ŽĨ�
ĞĞŶ�ƌĞƵǌĞ�ŚŽŐĞ�ŚĞŐ͘�^ĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝũŶ�ǌŽŽŶ�ǌŽƌŐƚ�Śŝũ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŶƩĂŬĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŚƵŝƐũĞ�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ǁĞĞƌ�
ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĞůĞ�ƐƚĂĂƚ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘͘�ŬŽƌƚŽŵ�
ĂůƟũĚ�ďĞǌŝŐ͊ 
 
KŽŬ�DŽůĞŶ�ĚĞ��ŝůǀĞƌŵĞĞƵǁ�ĚŽĞƚ�Śŝũ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ĂĂŶ͕�
Śŝũ�ŵĂĂŝƚ�ĞŶ�ďƌĞŶŐƚ�ĚĞ�ďĞƉůĂŶƟŶŐ�ĂĂŶ�ǌŽĂůƐ�
ŐĞǁĞŶƐƚ͗�ďĞƐƐĞŶƐƚƌƵŝŬĞŶ͕�ĨƌƵŝƚďŽŵĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ďůŽĞŵĞŶǁĞŝĚĞ͘͘�<ůĂĂƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ǌĞƐƟŐĞƌ�ĚŝĞ�
ŐĞŶŝĞƚ�ǀĂŶ�ĂůůĞƐ�ǁĂƚ�ĚĞ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ƚĞ�
ďŝĞĚĞŶ�ŚĞĞŌ͘�^ĂŵĞŶ�ŵĞƚ�<ůĂĂƌƚũĞ�ĚŝĞ�ŽŽŬ�ĂĐƟĞĨ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐǁĞƌŬ�ŝƐ͕�ǀĂƌŝģƌĞŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
<ƌŝŶŐůŽŽƉǁŝŶŬĞů��ŽƌĐĂƐ�ŝŶ�tŝŶƐƵŵ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŽƉƉĂƐƐĞŶ�
ŽƉ�ĚĞ�ŬůĞŝŶŬŝŶĚĞƌĞŶ�;ŚĞƚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ϭϱ�ĞŶ�ĚĞ�ǌĞƐƟĞŶĚĞ�ŝƐ�
ŽŶĚĞƌǁĞŐ͘͘Ϳ�^ĂŵĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ǌĞ�ŐƌĂĂŐ�ƌĞŝǌĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǀĞƌƌĞ�ŽŽƌĚĞŶ�ĚƌĂĂŝĞŶ�ǌĞ�ŚƵŶ�ŚĂŶĚ�ŶŝĞƚ�Žŵ͘�DĞƚ�ĚĞ�
ĂƵƚŽ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĚŽĐŚƚĞƌ�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐůĂŐ�ŐŝŶŐ�ŝŶ�
DŽůĚĂǀŝģ͕�ŽƉ�ƌĞŝƐ�ŶĂĂƌ�dĂƐŵĂŶŝģ�ĞŶ�ĚĂŶ�ǀŝĂ�
�ƵƐƚƌĂůŝģ�ƚĞƌƵŐ͕�ĞĞŶ�ƚƵƐƐĞŶƐƚŽƉ�ŝŶ�^ǇĚŶĞǇ͍͍͘�
EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ĞǀĞŶ�ĞĞŶ�ŝũƐũĞ�ĞƚĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǁĂŶĚĞůŝŶŐ�
ƌŽŶĚ�ŚĞƚ�KƉĞƌĂ-ŚŽƵƐĞ͘��ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ŬŝŶĚ�ŝŶ�/ĞƌůĂŶĚ͕�
ǀĂŶǌĞůĨ�ĞǀĞŶ�ŽƉ�ďĞǌŽĞŬ͕�ĨĂŵŝůŝĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘͘͘�
ŬŽƌƚŽŵ͍��ĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ƐƚĞů�ĚĂƚ�ũĞ�ŵĞĞƐƚĂů�ŽƉ�ĚĞ�ĮĞƚƐ�
ƚĞŐĞŶŬŽŵƚ͊ 
 
EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŐĞďĞƵƌƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�ǁĞůĞĞŶƐ�ĞĞŶ�ŽŶŐĞůƵŬũĞ͕�
<ůĂĂƐ�ďƌĞĞŬƚ�ǌŝũŶ�ƌƵŐ�ŽƉ�ƐŬŝ-ǀĂŬĂŶƟĞ�ŝŶ�&ƌĂŶŬƌŝũŬ�
ŵĂĂƌ�ŚĞƌƐƚĞůƚ�ŚŝĞƌ�ŐŽĞĚ�ǀĂŶ�;ŐĞůƵŬŬŝŐ͊Ϳ�ĞŶ�ǌŝũŶ�
ǀĞƌƐƚŽƉƚĞ�ĂĚĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ƐƚĞŶƚ�ǁĞĞƌ�ŐĞŽƉĞŶĚ͘͘�,Ğƚ�ǌŝũŶ�ǌĂŬĞŶ�ĚŝĞ�<ůĂĂƐ�
ǀĞƌŵĞůĚ�ŵĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĂƚ͕�ĞĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘�,Ğƚ�
ůĞǀĞŶ�ŝƐ�ŐŽĞĚ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǌĞĞƌ�ĂĐƟĞĨ�ŐĞůĞĞĨĚ�ŵĞƚ�
ŽŶǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐůĞǀĞŶ͘�
�ůŽĞŝĞŶĚĞ�ďŽůůĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�͚ǀĂůƐĞ�Ɵů͛�ŝŶ�ĚĞ�
tĂƌĨƵŵĞƌǁĞŐ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐƉŝĞŐĞů�ŽƉ�ĚĞ�
ŚŽĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZŽĚĞǁĞŐ�ĞŶ�ĚĞ�tŝŶƐƵŵĞƌǁĞŐ͘͘��ŝũ�ŚĞƚ�
ůĂĂƚƐƚĞ�ŝĚĞĞ�ƐƚĂ�ŝŬ�ƚĞ�ũƵŝĐŚĞŶ�ǁĂŶƚ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌƐƚĞŬĞŶ�
ŵĞƚ�ŵŝũŶ�ŚŽŶĚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďŽƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂĂƌ�ĞĐŚƚ�ĞĞŶ�
ƐƚƵŬ�ŵĂŬŬĞůŝũŬĞƌ�ǀĂŶ͊�,Ğƚ�ĂůůĞƌŵŽŽŝƐƚ�ǌŽƵ�ŶƵ�ǌŝũŶ͗�
sĞƌŬĞĞƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĂĂƌĚĞĞƌ�Ěŝƚ�ŝĚĞĞ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�
͚ďŽůůĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐƐƉŝĞŐĞů͛�ĂĂŶ�ƚĞ�ƐĐŚĂīĞŶ�ĞŶ�ŝŬ�ĚĞŶŬ�
ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ǁĞů�ĂĂŶ�<ůĂĂƐ�ŽǀĞƌŐĞůĂƚĞŶ�ŬĂŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͊ 
 
 

�ŶŶĞŵŝĞŬĞ��͘t͘�EĞƵƚĞďŽŽŵ 
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WZK'Z�DD� � :hE/�ϮϬϮϯ 
 
:H�]LMQ�WRH�DDQ�GH�ODDWVWH�����ELMHHQNRPVWHQ���
YDQ�GLW�VHL]RHQ��:DDU�LV�GH�WLMG�
JHEOHYHQ��������PDDU�QRJ�QLHW�KHOHPDDO� 
� � � � � � � � � � � � � � � � 
��MXQL  2S �EH]RHN � �RS�0DDUKXL]HQ� 
 � � � � � :H�EH]RHNHQ�YDQGDDJ�GH�(QQH� ��
  -DQVKHHUG ��RS�PDDUKXL]HQ�� 
   :H�]LMQ�YDQ�KDUWH�XLWJHQRGLJG�GRRU� 
  0DD\NH�=DQGVWUD��EHZRRQVWHU�YDQ�GH 
  (QQH�-DQVKHHUG��=LM�YHUWHOW�RQV�RYHU� 
  GLW�PRRLH�SDQG��HQ�OHLGW�RQV�URQG� 
  9HHO�YHU]RDPHOVWHHVWHUV�KHEEHQ�]LFK�
  LQPLGGHOV�RSJHJHYHQ�RP�PHH�WH�JDDQ� 
  :LH�PHW�GH�DXWR�JDDW��URQG������XXU� 
  YHU]DPHOHQ�ELM�KHW�GRUSVKXLV� 
  'H�ILHWVHUV�JDDQ�ZHOOLFKW�LHWV�HHUGHU� 
  ZHJ� 
  .RVWHQ�������HXUR�YRRU�GH�NRIILH�� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
��MXQL $IVOXLWLQJ�YDQ� KHW�VHL]RHQ 
  0HW�NRIILH�HQ�ZDW�OHNNHUV��ZDW�  
  QDSUDWHQ���HQ�PLVVFKLHQ�HHQ�VWXNMH� 
  ILOP�NLMNHQ XLW���%LM�GH�EHHVWHQ�DI���YDQ�
  %HUW�+DDQVWUD� 
  'DDUQD�HHQ�JODDVMH�HQ�PDNHQ�(WW\�HQ�
  $QQH�5LHPHUVPD�SDWDW�YRRU�RQV� 
  0LFKLHO�Y�G��0HHU�KHHIW�KHHUOLMNH� 
  JHKDNWEDOOHQ�JHPDDNW��GLH�OLJJHQ�LQ�GH 
  GLHSYULHV�DO�RS�RQV�WH�ZDFKWHQ��(HQ� 
  LMVMH�WRH� 
  .RUWRP�ZH�PDNHQ�HU�HHQ�PRRLH� 
  RFKWHQG�YDQ� 
  .RVWHQ�LQFOXVLHI�NRIILH����HXUR� 
 
:H�ZHQVHQ�LHGHUHHQ�HHQ�PRRLH�]RPHU�WRH 
HQ�WRW�LQ�VHSWHPEHU�� 
tĞƌŬŐƌŽĞƉ�sĞƌǌŽĂŵĞůƐƚĞĞ 

�ŽĂůƐ�ũƵůůŝĞ�ĂůůĞŵĂĂů �ŚĞďďĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĞŶ͕�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ǁĞŐǀĞƌƐŵĂůůŝŶŐĞŶ�ǌŽǁĞů�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ �ĂůƐ�ĚĞ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ͘��ŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�ǀĂŶ�ǁĂƚ�ŽƉ�
Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ�;ŐĞĞŶ�ƌŽŶĚǁĞŐͿ�ǌŽĞŬĞŶ�ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ�ŶĂĂƌ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�
ǀĞůĞ�ǀĞƌŬĞĞƌ�ƌƵƐƟŐĞƌ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ƌŝũĚĞŶ  ͘
,ŽƉĞůŝũŬ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ǁĞŐǀĞƌƐŵĂůůŝŶŐĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�
ƐŶĞůŚĞŝĚƐǀĞƌůĂŐĞŶĚĞ�ĞīĞĐƚ�ŐĞǀĞŶ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ŶĂũĂĂƌ�ǌĂů�
ŚĞƚ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞŐǀĞƌƐŵĂůůŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞģǀĂůƵĞĞƌĚ͘�/Ŷ�ǁĞůŬĞ�ǀŽƌŵ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ �Ğƌ�Ƶŝƚ�
ŬŽŵƚ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŽŶĚƵŝĚĞůŝũŬ͕�ĚĂĂƌŽǀĞƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ůĂƚĞƌ�EŝũƐũŽĂŐĞƌƚũĞ �ŵĞĞƌ͘� 

 

 

 

tĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ �ǀĂŶĂĨ �ϭϱ�ũƵŶŝ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�
�ŝũůǀĞƐƚĞƌďƌƵŐ �ƚƵƐƐĞŶ�Ϭϳ͘ϬϬ�ĞŶ�ϭϴ�͘ϬϬ�ƵƵƌ�ŽƉ�
ĚŽŽƌĚĞǁĞĞŬƐĞ�ĚĂŐĞŶ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǀƌĂĐŚƚǀĞƌŬĞĞƌ͘�sƌĂĐŚƚǀĞƌŬĞĞƌ �ǌĂů�Ăů�ǀŽŽƌ�tŝŶƐƵŵͬ�
�ĞĚƵŵ�ͬ�DŝĚĚĞůƐƚƵŵ �Ăů�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ĂĨƐůƵŝƟŶŐ �ŐĞǁĞǌĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� 
dŽƚ�ƐůŽƚ�ǁŽƌĚƚ�ǌŽĂůƐ�ŽŽŬ�Ăů�ĞĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ�
ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞŐ�ŶĂĂƌ�tŝŶƐƵŵ�
ǁŽƌĚĞŶ �ĂĂŶŐĞůĞŐĚ͕�ǁĂŶŶĞĞƌ �Ěŝƚ�ŐĂĂƚ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ �ŝƐ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ͘  

 
 
 
 

EŝĞƵǁƐ �ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� 



� 

KƉ�ϳ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϯ͕�ǀĂŶ�ϭϬ͘ϬϬ�ƚŽƚ�ϭϴ͘ϬϬ�ƵƵƌ͕ �ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�
ǀĞƌǀŽůŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƵĐĐĞƐǀŽůůĞ�dĞƌƌĂ�
>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ�ǀĂŶ�ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ͘ �>ĂŶĚŐŽĞĚ�KƵĚĞďŽƐĐŚ�
ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ĚĂŐ�ǁĞĞƌ�ŽŵŐĞƚŽǀĞƌĚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ĨĂŝƌƚĞƌƌĞŝŶ͘�<Žŵ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚĞŶ͕�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝĞƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĞŶ�ďĞǌŽĞŬ�ĚĞ�ǀĞůĞ�
ƐƚĂŶĚƐ�ŵĞƚ�ŵŽŽŝĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘�^ĐŽŽƌ�ďŝũ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŐĞǌĞůůŝŐĞ�ĨŽŽĚƚƌƵĐŬƐ�ĞĞŶ�ĚƌĂŶŬũĞ�ŽĨ�;ŚͿĞĞƌůŝũŬĞ�
ůĞŬŬĞƌŶŝũ͘ 

>ĂŶĚŐŽĞĚ�KƵĚĞďŽƐĐŚ 
�Ğ�dĞƌƌĂ�>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ�ǀŝŶĚƚ�ƉůĂĂƚƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĞ�tĞĞŐĞŶĂĂƌ͕ �ďĞƚĞƌ�ďĞŬĞŶĚ�ĂůƐ�
>ĂŶĚŐŽĞĚ�KƵĚĞďŽƐĐŚ͕�ĂĂŶ�ĚĞ�KƵĚĞŶ��ŽƐĐŚ�ϭ�ƚĞ�
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�;ĐĂ͘�ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ƌŝũĚĞŶ�ǀĂŶĂĨ�tŝŶƐƵŵͿ͘�
sŽŽƌ�ďĞǌŽĞŬĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�dĞƌƌĂ�>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŽŬ�
ŵŽŐĞůŝũŬ�Žŵ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĞŶĚĞůĚŝĞŶƐƚ�
ĚŝĞ�ŵĞƚ�ƌĞŐĞůŵĂĂƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ƐƚĂƚŝŽŶ�tŝŶƐƵŵ�ĞŶ�ŚĞƚ�
>ĂŶĚŐŽĞĚ�ǌĂů�ƌŝũĚĞŶ͘ 
'ĞǀĂƌŝĞĞƌĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ  

 
>ĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�dĞƌƌĂ�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�ďĞǌŽĞŬĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŐƌĂƚŝƐ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘��ĞŶŬ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ďŽŽŐƐĐŚŝĞƚĞŶ�ŽĨ�
ƐĐŚĂƉĞŶ�ĚƌŝũǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ�ŚĞƌĚĞƌ͘ �KŽŬ�
ĚĞ�ŐĞƐůĂĂŐĚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŬŽŬĞŶ�ŵĞƚ�ǁŝůĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ǀĂŶ�
ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ǁĞĞƌ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ĐƌĞĂƚŝĞǀĞůŝŶŐ�ŬƵŶŶĞŶ�Ğƌ�ĚŝĞƌĞŶǀŽƌŵĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚŽŽŝ͘��ŝƚ�ŝƐ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĞĞŶ�ŽƉƐŽŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĂůůĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁĂĂƌ�ĂĂŶ�ũĞ�ŬƵŶƚ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ͘� 
 
>ĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�dĞƌƌĂ�ŵŽŐĞŶ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŽŽŬ�ŚƵŶ�;ŚƵŝƐͿ
ĚŝĞƌĞŶ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ĚŽŽƌ�ĞƌŬĞŶĚĞ�
ŬĞƵƌŵĞĞƐƚĞƌƐ�ůĂƚĞŶ�ŬĞƵƌĞŶ͘��Ğ�ŵŽŽŝƐƚĞ͕�ďĞƐƚ�
ǀĞƌǌŽƌŐĚĞ�ĚŝĞƌĞŶ�ǀĂůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŝũǌĞŶ͘�EĂĂƐƚ�ĚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝĞƌĞŶŬĞƵƌŝŶŐĞŶ͕�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŽŐ�ĂůůĞƌůĞŝ�
ĂŶĚĞƌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ͘��ĞŶŬ�ŚŝĞƌ�ĂĂŶ͗ 
· ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ŵĂƌŬƚ 
· ĞĞŶ�ŬůĞĞĚũĞƐŵĂƌŬƚ 
· ĞĞŶ�ƐŚŽǁ�ǀĂŶ�ƚƌĂĐƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ 
· ĚĞ�ŵŝŶŝĂƚƵƌĞŶ�ƚĞŶƚŽŽŶƐƚĞůůŝŶŐ 
· ĞĞŶ�ƚĂĂƌƚĞŶďĂŬǁĞĚƐƚƌŝũĚ 
· ĞĞŶ�ĚƌĞƐƐƵƵƌ-�ĞŶ�ƐƉƌŝŶŐƐŚŽǁ�ŵĞƚ�ƉĂĂƌĚĞŶ͕�ĞŶ 
ŚŽŶĚĞŶďĞŚĞŶĚŝŐŚĞŝĚƐƉƌŽĞǀĞŶ 
<ŽƌƚŽŵ͕�Ğƌ�ŝƐ�ŽŶƚǌĞƚƚĞŶĚ�ǀĞĞů�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ĞŶ�ďĞůĞǀĞŶ͘ 
 

ϳ�ũƵŶŝ�dĞƌƌĂ�>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ�ŝŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ  
>ĞƵŬ�ǀŽŽƌ�ũŽŶŐ�ĞŶ�ŽƵĚ͊ 



� 

 

 
 

'ĂĂƚ�^ƚ͘�^�K�Ƶŝƚ�KŶĚĞƌĚĂŵ�ǀĞƌůŽƌĞŶ͍ 
 
sĞƌůŝĞƐƚ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ǌ͛Ŷ�ĞŝŐĞŶ�ǁŽŶŝŶŐƐƟĐŚƟŶŐ͍� 
�ŽĂůƐ�ŚĞƚ�ŶƵ�ůŝũŬƚ�ŝƐ�ĚŝĞ�ŬĂŶƐ�ĞƌŐ�ŐƌŽŽƚ͘��ŽŽƌ�ƉƌŝǀĠ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�Žŵ�ƉĞƌ�ĞŝŶĚ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞǌĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ƚĞ�ǁŝůůĞŶ�ďĞģŝŶĚŝŐĞŶ͘�
�ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶĚ�ĚĂƚ�ǁŝũ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ǌŝũŶ�ŶĂĂƌ�ϱ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͘ 

� 
�ĞǌĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŶƵ�ďĞŚĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌ͕�ĂůůĞŶ�ǌŝũŶ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ͕�ďŝũǀŽŽƌŬĞƵƌ�ǁŽŶĞŶĚ�ŝŶ�
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ďůŝũǀĞŶ�ĚĞ�ůŝũŶĞŶ�ŬŽƌƚ�ĞŶ�ǁĞĞƚ�ŵĞŶ�ǁĂƚ�Ğƌ�ƐƉĞĞůƚ�ŝŶ�ŽŶƐ�ĚŽƌƉ͘�tĞ�ŐĞǀĞŶ�Ğƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�
ǀŽŽƌŬĞƵƌ�ĂĂŶ�Žŵ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵƵƌĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŽŶƐ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘ 
 
�ůƐ�ŚĞƚ�ŽŶƐ�ŶŝĞƚ�ůƵŬƚ�Žŵ�ŶŝĞƵǁĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ƚĞ�ǁĞƌǀĞŶ�ǌŝĞŶ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ŐĞŶŽŽĚǌĂĂŬƚ�Žŵ�ŽŶǌĞ�ϭϭ�ůĞƵŬĞ�
ƐƚĂƌƚĞƌƐǁŽŶŝŶŐĞŶ͕�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ŬĞŶŶŝƐ�ŽŶĚĞƌ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�;ŐƌŽƚĞƌĞͿ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ŽĨ�-
ƐƟĐŚƟŶŐ͕�ŵĞƚ�ĂůůĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶ�;/Ŷ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ͗�ĞĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬĞ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵƵƌ�ďŝũ�
ŚĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ďĞǁŽŶĞƌͿ͘�tŝũ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ǌŽƵĚĞŶ�ĚĂƚ�ŽŶǌĞƩĞŶĚ�ũĂŵŵĞƌ�ǀŝŶĚĞŶ͕�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�
ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁĞůǌŝũŶ�ǀĂŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ĚĂŶ�ǀŽŽƌŐŽĞĚ�ǌĂů�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ͘ 
 
tŝũ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌĂů�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ͗ 

KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ĞĞŶ�ǁĂƌŵ�ŚĂƌƚ�ƚŽĞ�ĚƌĂŐĞŶ͖ 
�ŝĐŚ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǀŽĞůĞŶ�ĞŶ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ǁŝůůĞŶ�ǌĞƩĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͖ 
�ŝĐŚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƟũĚ�ǁŝůůĞŶ�ĐŽŵŵŝƚĞƌĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ͖ 
�ŝĐŚ�ďĞƐĞīĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁƐƟĐŚƟŶŐ�ŝƐ͕�ĚƵƐ�ǁĞů�ŵĞĞƌ�ŝŶǌĞƚ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ�ĚĂŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĞĞŶ�

ďƵƵƌƚǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͖ 
,Ğƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁƐƟĐŚƟŶŐ�ŝŶ�ŽŶƐ�ŵŽŽŝĞ�ĚŽƌƉ�ĂůƐ�ǁĂĂƌĚĞǀŽů�ďĞƐĐŚŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ǌŝĐŚ�

ǁŝůůĞŶ�ŝŶǌĞƩĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞŚŽƵĚƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ͘� 
 
,Ğƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌĂů�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŶŽŐ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�
ůĂƚĞŶ�ǀŽĞƌĞŶ�Žŵ�ŽŶǌĞ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ǌŽ�ŐŽĞĚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĂĐŚƚĞƌ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ͘� 
 
,ĞĞŌ�Ƶ�ǀƌĂŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞ͛Ɛ��ĚĂŶ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŝŶǁŝŶŶĞŶ�ďŝũ�ŽŶǌĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͘��;ƚƵƐƐĞŶϭϵ͗ϬϬ�ĞŶ�
ϮϬ͗ϬϬ�ƵƵƌͿ 
 
/ŶĚŝĞŶ�Ƶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŚĞĞŌ�ǀƌĂŐĞŶ�ǁŝũ�Ƶ�ǌ͘Ɛ͘ŵ͘�ƚĞ�ǁŝůůĞŶ�ƌĞĂŐĞƌĞŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�Ğƌ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƟũĚ�ŽǀĞƌ�Žŵ��
ŽǀĞƌ�ƚĞ�ĚƌĂŐĞŶ�ĞŶ�ŐŽĞĚ�ŝŶ�ƚĞ�ǁĞƌŬĞŶ͘� 
 
��� 
 
 

 
�ĂƐƉĞƌ�,ŽŵŵĞƐ� 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�^ƚ͘�^�K 
dĞů͘�Ϭϲϱϱϯϴϯϱϳϱ� 
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͘ƐďŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

6%2 
6WLFKWLQJ�6RFLDOH�%RXZ�2QGHUGHQGDP 



� 

 
 
 
 
 
 
 
 

hŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐ��ůŐĞŵĞŶĞ�>ĞĚĞŶǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ssK 
 
/Ŷ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌƐƚĂƌƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�
sŽůŬƐǀĞƌŵĂŬĞŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͕�ďĞŶƚ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�
ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�Žŵ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�>ĞĚĞŶǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďŝũ�ƚĞ�
ǁŽŶĞŶ͘��ŝƚ�ŐĞůĚƚ�ŽŽŬ�ĂůƐ�Ƶ�;ŶŽŐͿ�ŐĞĞŶ�ůŝĚ�ďĞŶƚ͊ 
 
dŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďůŝŬŬĞŶ�ǁŝũ�ƚĞƌƵŐ�ŽƉ�ĚĞ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂƌĞŶ�;ϮϬϭϵ-ŚĞĚĞŶͿ͕�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģŶ�ĂĂŶ�
ďŽĚ�ŬŽŵĞŶ�ĞŶ�ǌĂů�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘ 
 
�Ğ�;ǀŽŽƌůŽƉŝŐĞͿ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗ 

KƉĞŶŝŶŐ� 
sĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ĂŐĞŶĚĂ 
/ŶŐĞŬŽŵĞŶ�ƐƚƵŬŬĞŶ�ĞŶ�ŵĞĚĞĚĞůŝŶŐĞŶ� 
sĞƌƐůĂŐ��>s�ϮϬϭϵ 
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ϮϬϭϵ-ŚĞĚĞŶ 
<ĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� 
�ĞŶŽĞŵŝŶŐ�ŶŝĞƵǁĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ 

sŽŽƌƐƚĞů͗ 
DĂƌŐŽƚ�sŽĐŚƚĞůŽŽ 
DĂǇƌĂ�ǀŽŶ�ZŽƚǌ 
:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�,ĞůŵŚŽůƚ 
EŝŶĂ�<ŽŽŬĞ 
�ŶũĞ�ZĞŝŶŝŶŐ 

sŽŽƌƐƚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟĞ 
ZŽŶĚǀƌĂĂŐ 
^ůƵŝƟŶŐ 

 
�Ğ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůĞĚĞŶǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀŝŶĚƚ�ƉůĂĂƚƐ�
ŽƉ�ǁŽĞŶƐĚĂŐ�ϭϰ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϯ�Žŵ�ϮϬ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ŝŶ�
ŚĞƚ��ŽƌƉƐŚƵŝƐ��ŝũůǀĞƐƚĞƌŚŽĞŬ͘ 
 
DĞƚ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬĞ�ŐƌŽĞƚ͕ 
 
EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ssK 
�ĚǁŝŶ��ŽŬƚĞƌ 

 
�Ğ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�sŽůŬƐǀĞƌŵĂŬĞŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͕�ŚĞƚ�
ǁĂƐ�ĞĞŶ�ďĞŬĞŶĚĞ�ŶĂĂŵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ͊�,Ğƚ�ssK�ŚĂĚ�
ĂůƟũĚ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌƚƌĞŬŬĞƌƐƌŽů�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶŬǁĂŵ�ŽƉ�
ŚĞƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŬƵŶ�
ũĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�^ŝŶƚĞƌŬůĂĂƐŝŶƚŽĐŚƚ͕�EĞƵƚ͛Ŷ�
ƐĐŚĂŝƚĞŶ͕�ŬĂĂƌƚ-�ĞŶ�ƐũŽĞůĂǀŽŶĚĞŶ͕�ƉƵǌǌĞůƚŽĐŚƚĞŶ�ĞŶ�
KƵĚŚŽůůĂŶĚƐĞ�ƐƉĞůĞŶ�ŵĞƚ�;ƚŽĞŶ�ŶŽŐͿ�
<ŽŶŝŶŐŝŶŶĞĚĂŐ͘� 
�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ŚĞůĂĂƐ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ƐůĂƉĞŶĚĞ�ƚŽĞƐƚĂŶĚ�ŐĞƌĂĂŬƚ͘��ŝƚ�ŚĂĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ͕�
ǁĂĂƌǀĂŶ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ĞĞŶ�
ŐĞďƌĞŬ�ĂĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ǁĂƐ͘� 
tŝũ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉũĞ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞůŝŶŐĞŶ�
ƐĂŵĞŶŐĞďƌĂĐŚƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ssK�ŶŝĞƵǁ�ůĞǀĞŶ�ǁŝů�
ŝŶďůĂǌĞŶ͘�^ĂŵĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ǁŝũ�ǁĞĞƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ŐĂĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͘�
/ĚĞĞģŶ�ǀŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŝŶŵŝĚĚĞůƐ�ƚĞ�ŽǀĞƌ͊�
�ŝƚ�ůŽŽƉƚ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƚŽƚ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀŽŽƌ�
;ũŽŶŐͿǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ͘�hŝƚĞƌĂĂƌĚ�ŚŽƉĞŶ�ǁĞ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�
ŝĚĞĞģŶ�ŽŽŬ�ďŝũ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ŝŶ�ĚĞ�ƐŵĂĂŬ�ǌƵůůĞŶ�ŐĂĂŶ�
ǀĂůůĞŶ͘� 
DĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǌŽǀĞƌ�ŝƐ͕�ǌƵůůĞŶ�ǁŝũ�ĞĞƌƐƚ�ĞĞŶ�
ĚŽŽƌƐƚĂƌƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ssK�ŵŽĞƚĞŶ�ƌĞŐĞůĞŶ͘�tĞ�ǌƵůůĞŶ�
ƚŽƚ�ŶŝĞƵǁ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
�ůŐĞŵĞŶĞ�>ĞĚĞŶǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�;ǌŝĞ�ĚĞ�ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐ�
ĞůĚĞƌƐ�ŝŶ�Ěŝƚ�EŝũƐũŽĂŐĞƌƚũĞ͊Ϳ�ĞŶ�ǁĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�
ǁĞĞƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŝŶ�ŬĂĂƌƚ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�tĂƐ�Ƶ�ůŝĚ�ĞŶ�ǁŝůƚ�Ƶ�
ŐƌĂĂŐ�ůŝĚ�ďůŝũǀĞŶ͍�,ĞůƉ�ŽŶƐ�ĚĂŶ�ŵĞĞ�ĚŽŽƌ�ĞǀĞŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƉ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͊��ŝƚ�ŬĂŶ�ƉĞƌ�Ğ-ŵĂŝů�ŽƉ�
ǀŽůŬƐǀĞƌŵĂŬĞŶŽŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘� 
 
'ƌŽĞƚ͕ 
DĂƌŐŽƚ͕�DĂǇƌĂ͕�:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ͕�EŝŶĂ�ĞŶ��ŶũĞ 

ssK�ŵĂĂŬƚ�ĚŽŽƌƐƚĂƌƚ 



� 

�Ğ�ŵĂĂŶĚ�ŵĞŝ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂĂů�ŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�
ǀŽĞƚďĂůŵĂĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĞŝǌŽĞŶ͘��Ăƚ�ŐĞůĚƚ�ĂůůĞĞŶ�ŶŝĞƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ϭĞ�ĞůŌĂů͘��ŝũ�ǌƵůůĞŶ�ϯ�ũƵŶŝ�
ŶŽŐ�ŵŽĞƚĞŶ�ĂĂŶƚƌĞĚĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ϮĞ�ĞůŌĂů�ǀĂŶ����͘�
DĂĂƌ�ĚĂŶ�ǌŝƚ�ŚĞƚ�ƐĞŝǌŽĞŶ�Ğƌ�ĞĐŚƚ�ŽƉ͘ 
 
sŽŽƌ�ϭϳ�ũƵŶŝ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�>ƵƚũĞ�ůƵď�dŽĞƌŶŽŽŝ�ŐĞƉůĂŶĚ͘�
,Ğƚ�ďĞůŽŽĨĚ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ĚĂŐ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�Ϯϴ�
ƚĞĂŵƐ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�ϰ�ǀƌŽƵǁĞŶƚĞĂŵƐ͘�Kŵ�ϭϮ�ƵƵƌ�ŐĂĂƚ�
ĚĞ�ďĂů�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚ�ƌŽůůĞŶ͘��ƌ�ǌƵůůĞŶ�Ϯ�
ƐƉƌŝŶŐŬƵƐƐĞŶƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬůĞŝŶƚũĞƐ͘��ůƐ�ĚĞ�
ǀŽĞƚďĂůůĞƌƐ�ĚĂŶ�ŚŽŶŐĞƌ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǌĂů�Ğƌ�
ĞĞŶ�ĨƌŝĞƚŬƌĂĂŵ�ŬůĂĂƌ�ƐƚĂĂŶ�Žŵ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǀĂŶ�ĞƚĞŶ�ƚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘�͛^��ǀŽŶĚƐ�ǌĂů�tĂƚ��ĂŶƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĨĞĞƐƚũĞ�ǀĂŶ�
ŵĂŬĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ��:��ĂŶŶǇ͘ 
 
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ϭ 
�ƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂĂŶĚ�ŵĞŝ�ŵĂĂƌ�Ϯ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚĞŶ�
ŐĞƐƉĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵŵĞƌƐ͘��Ğ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�
ƚĞŐĞŶ�DĞĞĚŚƵŝǌĞŶ�ŐŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌ�ĞŶ�ǁŽƵĚĞŶ�ĚĞ�
ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶŚĂůĞŶ͘��ĂĂƌŽŵ�ǁŝŶƚ�
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŵĞƚ�ϯ-Ϭ͘��Ğ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚĞŶ�
ƚĞŐĞŶ�ǀǀ�tŝŶƐƵŵ�ĞŶ��ŽƌĞŶŽƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁĞů�ŐĞƐƉĞĞůĚ͘�
dĞŐĞŶ�tŝŶƐƵŵ�ƐƉĞĞůĚĞŶ�ĚĞ�ũŽŶŐĞ�ŵĂŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ŚĞůĞ�
ŐŽĞĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŽŶƚǌĞƩĞŶĚ�ŚĞĞƚ�ŬƵŶƐƚŐƌĂƐ�
ǀĞůĚ͘�EĂ�ĞĞŶ�ǀƌŽĞŐĞ�Ϭ-ϭ�ĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁĂƌĞŶ�ŚĞƚ�/ǀĂƌ�
ĞŶ��ĂĂŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ŐŽĂůƐ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŶĂŵĞŶ�ĞŶ�
ĚƵƐ�ϯ�ƉƵŶƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶŚĂĂůĚĞŶ͘��Ğ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ƚĞŐĞŶ�
�ŽƌĞŶŽƐ�ŐŝŶŐ�ŵĞƚ�Ϯ-Ϭ�ǀĞƌůŽƌĞŶ͘��ŽƌĞŶŽƐ�ǁĂƐ�ĚĞ�
ŬĂŵƉŝŽĞŶ�Ƶŝƚ�ŽŶǌĞ�ŬůĂƐƐĞ�ĞŶ�ǁĂƐ�ĚƵƐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�
ŵĂĂƚũĞ�ƚĞ�ŐƌŽŽƚ͘�,ĞůĂĂƐ͕�ŵĂĂƌ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŚŽŽƌƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�
ďŝũ͘�,Ğƚ�ďŝĞƌƚũĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐŚƵŝƐ�ƐŵĂĂŬƚ�Ğƌ�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�
ŵŝŶĚĞƌ�Žŵ͘ 
 
��ŝũ�^sK�ϭ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŬĂŵƉŝŽĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŶƵŵŵĞƌ�ůĂĂƚƐƚ�Ăů�
ďĞŬĞŶĚ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŶŽŐ�ǁĞů�ĞƌŐ�ƐƉĂŶŶĞŶĚ�ŝŶ�ĚĞ�
ŵŝĚĚĞŶŵŽŽƚ͘�ϲ�ƚĞĂŵƐ�ƐƚƌŝũĚĞŶ�ŶŽŐ�Žŵ�ĞĞŶ�ƉůĞŬũĞ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ĚĞŶŬďĞĞůĚŝŐĞ�ůŝŶŬĞ�ƌŝũƚũĞ͘�^sK�ŬĂŶ�ŵĞƚ�ŶŽŐ�ϭ�
ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŶŽŐ�ϱĞ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ϭϬĞ͘�
^ƉĂŶŶĞŶĚ�ĚƵƐ͊ 
 
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�Ϯ 
^sK�Ϯ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ǌǁĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞůĚĞƌŬůĂƐƐĞ͘�DĞƚ�ŵĂĂƌ�
ϭϮ�ƉƵŶƚĞŶ�ƐƚĂĂƚ�^sK�Ϯ�ƐƟũĨ�ŽŶĚĞƌĂĂŶ͘��ĨŐĞůŽƉĞŶ�
ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ϮĞ�ŚĞƚ�ƐĞŝǌŽĞŶ�ŝŶ�
ƐƟũů�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘�KƉ�ĞĞŶ�ǌŽŶŽǀĞƌŐŽƚĞŶ�^ƉŽƌƚƉĂƌŬ�
,ĂƌƌǇ�sŝƐƐĞƌ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�Ϭ-ϵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�Ƶŝƚ�
�ƉƉŝŶŐĞĚĂŵ͘��ŝŐĞŶůŝũŬ�ǁĂƐ�ĚĞǌĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŝŶŐĞƉůĂŶĚ�
ĂůƐ�ƵŝƚǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŝŶ��ƉƉŝŶŐĞĚĂŵ�ŵĂĂƌ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�

ĚĞ�ĚĂŵƐƚĞƌƐ�ŬŽŶ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŝŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ͘�DĞƚ�ŚĞƚ�ŝĚĞĞ�Žŵ�ĚĞ�ŵŝŶƵƵƚƐƟůƚĞ�
ǀŽŽƌ�ŽǀĞƌůĞĚĞŶ�ŽƵĚ-ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ��ŶƚŽŶ�<ŽŽŵĂŶ�ƚĞ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ�ŝŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ  ͘
 
KŶĚĂŶŬƐ�ĚĞ�ĮŬƐĞ�ŶĞĚĞƌůĂĂŐ�ďůŝũŌ�ŚĞƚ�ĂůƟũĚ�ŐĞǌĞůůŝŐ�
ďŝũ�Ɛǀ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͘�DĞƚ�ĞĞŶ���Y�ǁĂƌĞŶ�ĚĞ�
ŚŽŶŐĞƌŝŐĞ�ǀĞƚĞƌĂŶĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĂǀŽŶĚĞƚĞŶ͘� 
 
��D�^sK�d��>�ϳǆϳ�ϭϴн 
KŽŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚĂŵĞƐ�ǀĂŶ�^sK�ǌŝƚ�ŚĞƚ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞ�
ƐĞŝǌŽĞŶ�Ğƌ�ŽƉ͘��Ğ�ŵĞŝĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂůƌĞĞƉ�ĚĞ�
ϰĞ�ƉůĞŬ�ďŝŶŶĞŶ�ǁĞƚĞŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ͘�EĂĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƐůĞĐŚƚĞ�
ƚŽĞƌŶŽŽŝĂǀŽŶĚ�ŝŶ�&ĂƌŵƐƵŵ�ǁĂƐ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ�ϯ�
ǀĞƌůŝĞƐƉĂƌƟũĞŶ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ĞƌŐ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�Žŵ�ŝŶ�
KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƉƵŶƚĞŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ͘� 

�Ğ�ĞĞƌƐƚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ǁĂƐ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�Ƶŝƚ�
tŽůĚĞŶĚŽƌƉ͕�ĚĞ�ĚƌƵŬ�ƐƚŽŶĚ�Ğƌ�ĚƵƐ�ŐĞůŝũŬ�ǀŽů�ŽƉ͘�,Ğƚ�
ƐĨĞĞƌƚĞĂŵ�ǀĂŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ŚĂĚ�ŇŝŶŬ�ƵŝƚŐĞƉĂŬƚ�
ŵĞƚ�ǀƵƵƌǁĞƌŬ͘��Ăƚ�ŚĂĚ�ŚĞƚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�
ƐƉĞĞůƐƚĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ŚĞƚ�ƐƚŽŶĚ�ďŝŶŶĞŶ�ŶŽƟŵĞ�Ϯ-Ϭ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�^sK͛ĞƌƐ͘�:ĞƐŬĂ�ĞŶ�:ĂƐŵŝũŶ�ƐĐŽŽƌĚĞ�ĚĞ�ŐŽĂůƐ͘��Ğ�ϮĞ�
ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ǁĂƐ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŬĞƌƐǀĞƌƐĞ�ŬĂŵƉŝŽĞŶ�Ƶŝƚ�

^sK�DĂĂŶĚŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŵĞŝ͊ 



� 

ǁĂŐĞŶďŽƌŐĞƌ͘��ĞǌĞ�ǁŝƐƚĞŶ�ĚĞ�ŵĞŝĚĞŶ�ŬŶĂƉ�ŽƉ�Ϭ-Ϭ�
ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ͘� 

�Ğ�ϯĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ƐƉĞĞůĚĞ�^sK�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĚĂŵĞƐ�Ƶŝƚ�
&ĂƌŵƐƵŵ͘�KŽŬ�ŚŝĞƌ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌƌĂƐƐĞŶĚ�ŵĂĂƌ�ƚĞƌĞĐŚƚ�
ǀĂŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘�DĂƌŝũŶ�ƐĐŚŽŽƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ǀŽůůĞǇ�
ĚĞ�ϭ-Ϭ�ďŝŶŶĞŶ�ĞŶ�:ĂƐŵŝũŶ�ƐĐŽŽƌĚĞ�ĚĞ�ϮĞ�ŐŽĂů͘��Ğ�
ůĂĂƚƐƚĞ�ƉŽƚ�ƚĞŐĞŶ�����ŐŝŶŐ�ǁĞů�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�
ŚŝĞƌ�ǁĞƌĚ�ĞƌŐ�ŐŽĞĚ�ŐĞƐƉĞĞůĚ͘�dƌĂŝŶĞƌƐ�/ǀĂƌ�ĞŶ�<ĞǀŝŶ�
ǁĂƌĞŶ�ĞƌŐ�ƚƌŽƚƐ�ŽƉ�ŚƵŶ�ĚĂŵĞƐ�ĞŶ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ƉƵďůŝĞŬ�
ǁĂƐ�ƚĞǀƌĞĚĞŶ͘��Ğ�ŵĞŝĚĞŶ�ŬƌĞŐĞŶ�ŶĂ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�
ŇƵŝƚƐŝŐŶĂĂů�ĞĞŶ�ƐƚĂĂŶĚĞ�ŽǀĂƟĞ͘�,Ğƚ�ďůĞĞĨ�ŶŽŐ�ůĂŶŐ�
ŐĞǌĞůůŝŐ�ŝŶ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͙͘͘ 
 
hŝƚƐůĂŐĞŶ�ŵĂĂŶĚ�ŵĞŝ͗ 
^sK�ϭ�–�ǀǀ�tŝŶƐƵŵ�ϰ� ͮ�Ϯ-ϭ 
^sK�ϭ�–��ŽƌĞŶŽƐ�Ϯ� ͮ�Ϭ-Ϯ 
^sK�ϭ�–�DĞĞĚŚƵŝǌĞŶ�Ϯ ͮ�ϯ-Ϭ 
 

^sK�Ϯ�–�^/K^�ϯ�  ͮ�ϭ-ϯ 
^sK�Ϯ�–��ǌŝŶŐĞ�Ϯ� ͮ �Ϭ-ϰ 
^sK�Ϯ�–�'�K�Ϯ�  ͮ�ϭ-ϰ 
^sK�Ϯ�–�<Z��Ϯ�  ͮ�Ϯ-ϰ 
^sK�Ϯ�–��ƉƉŝŶŐĞĚĂŵ ͮ�Ϭ-ϵ 

EĂƟŽŶĂůĞ�DŽůĞŶĚĂŐ�ϭϯ�ŵĞŝ 
 
KƉ�ϭϯ�ŵĞŝ�ũ͘ů͘�ǁĂƐ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�DŽůĞŶĚĂŐ͕�ǁĂƚ�ĞŝŐĞŶůŝũŬ�
ĞĞŶ�ŚĞĞů�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŝƐ͘��Ğ�ŵŽůĞŶ�,ƵŶƐŝŶŐŽ�ǁĞƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ĞĞƌƐƚĞ�ŬĞĞƌ�ŶĂ�ůĂŶŐĞ�ƟũĚ�ǁĞĞƌ�ŐĞƌĞĞĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�ƚĞ�
ĚƌĂĂŝĞŶ�ĚŽŽƌ��ĂƚƌŝĞŶƵƐ�ZŽƵǁĠ͕�ŵĞƚ�ĞŶŝŐĞ�ŚƵůƉ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�
ǀĂŶ�ĚĞƌ�,Ğůŵ�ŵĂĂŬƚĞ�ĚĞǌĞ�ĨŽƚŽ͛Ɛ 



� 

�yWK^/d/��ŝŶ����<�Z< 
 
sĂŶ�ϭϵ�ŵĞŝ�ƚͬŵ�ϭϭ�ũƵŶŝ�ĞǆƉŽƐĞƌĞŶ�ϱ�ƉůĂĂƚƐĞůŝũŬĞ�
ŬƵŶƐƚĞŶĂĂƌƐ��ŝŶ����<�Z<͘ 
�ĞĚƵŵĞƌǁĞŐ�ϯϰ�ƚĞ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ͘ 
'ĞŽƉĞŶĚ�ŽƉ�ǀƌŝũĚĂŐ͕�ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ĞŶ�ǌŽŶĚĂŐ�ǀĂŶ�ϭϭ͘ϬϬ-�
ϭϳ͘ϬϬ�ƵƵƌ͘��dŽĞŐĂŶŐ�ŐƌĂƟƐ͘ 
 
dŽŽƐ��ƵŝƐŵĂŶ 

 
Kŵ�ǁĂƚ�ŵĞĞƌ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĞŶ �ŵŝũǌĞůĨ�
ŵĞĞƌ�ƚĞ�ďĞŬǁĂŵĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ�ďĞŶ�ŝŬ�
ůĞƐƐĞŶ�ŐĂĂŶ�ǀŽůŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�<ůĂƐƐŝĞŬĞ�
�ĐĂĚĞŵŝĞ�ŝŶ�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ͘�sŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ŚĞď�ŝŬ�
ůĞƐƐĞŶ�ŐĞǀŽůŐĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉŽƌƚƌĞƚƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ�ďŝũ�
DĂƌĐĞů��ƵƌĂŶ͘�KŽŬ�ƐĐŚŝůĚĞƌ�ŝŬ�ŐƌĂĂŐ�
ƐƚƌĂŶĚƚĂĨƌĞůĞŶ͕�ĚŽƌƉƐŐĞǌŝĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ƐƟůůĞǀĞŶƐ͘�
�ĞŶ�ŝŬ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ŵĞƚ�ǌŽ�ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚ�ĚĞ�

ǁĞƌŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǁĞĞƌ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ƐƚĞĞĚƐ�ŵĞĞƌ�
ƉƌŽďĞĞƌ�ŝŬ�ΗůŽƐƐĞƌΗ�ƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ͘� 
 
DĂƌŝŽŶ��ŽƐ 

 
�ŝũ�ƚĞŬĞŶƚ�ĞŶ�ƐĐŚŝůĚĞƌƚ�Ăů�ŚĂĂƌ�ŚĞůĞ�ůĞǀĞŶ�ĞŶ�
ŚĞĞŌ�ĂůƟũĚ�ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŐĞǀŽůŐĚ͘�
�Ğ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ��ũĂƌĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�<ůĂƐƐŝĞŬĞ�
�ĐĂĚĞŵŝĞ�ŝŶ�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ͕�ǁĂĂƌ�ǌŝũ�ǌŝĐŚ�ƌŝĐŚƩĞ�
ŽƉ�ŵŽĚĞů-�ĞŶ�ƉŽƌƚƌĞƚƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ͘� 
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŚĞĞŌ�ǌŝũ�ǀĞĞů�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ŐĞŵĂĂŬƚ͕�ǀĂĂŬ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�'ƌŽŶŝŶŐĞƌ�ůĂŶĚ�ĂůƐ�
ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ͘ 
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�Ğƌ�ǁĞƌŬ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ǀĂŶ�EŝĞŶŬĞ�
sĞĞŶůĂŶĚ͕��ŅĞ�>ĂŶƟŶŐ�ĞŶ�:ĂĐŽď�<ŽƵǁ͘� 



�� 

 
 

 
 
 

KWWSV���ZZZ�QRZRQOLQHWLFNHWV�QO�6KRS�(YHQW'HWDLOV��&$�'$�����($)�)����&�&(�$&&'���� 
 

6WLFKWLQJ�:$*�SUHVHQWHHUW 

7(*(1*$6 
��'ƌŽŶŝŶŐĞƌƐ�ERYHQ�*DV 

7KHDWHU�RYHU�GH�EL]DUUH�EXUHDXFUDWLH�URQG�VFKDGH�HQ�YHUVWHUNHQ�HQ�KHW�OHYHQ�YDQ�
GH�JHZRQH�PDQ 

�  
���MXQL������LQ�JURWH�WHQW��/DQGJRHG�2XGHERVFK�WH�2QGHUGHQGDP� 

 

������XXU�2SHQVWHOOLQJ�WXLQ������������������������XXU�$DQYDQJ�FDEDUHW 
 
%RHN�QX�GRRU�IRWR�WH�QHPHQ�YDQ�GH�45�FRGH�RI�JD�QDDU�GH�RQGHUVWDDQGH�OLQN 

   �� � 



�� 

<ĞƌŬĚŝĞŶƐƚĞŶ��,ĞƌǀŽƌŵĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ 

 

�ĂƚƵŵ ƵƵƌ  ǀŽŽƌŐĂŶŐĞƌ 

ϰ-ϲ-ϮϬϮϯ ϭϵ͘ϬϬ   ĚƐ͘�&͘�WŝĞƌŝŬ͕��ƌĂĐŚƚĞŶ 

ϭϭ-ϲ-ϮϬϮϯ ϭϵ͘ϬϬ   ĚƐ͘�&͘�WŝĞƌŝŬ͕��ƌĂĐŚƚĞŶ 

ϭϴ-ϲ-ϮϬϮϯ ϭϵ͘ϬϬ   ĚŚƌ͘�&͘ �sĞƌŬĂĚĞ͕��ŵƐƚĞƌĚĂŵ 

Ϯϱ-ϲ-ϮϬϮϯ ϭϵ͘ϬϬ   ĚƐ͘�D͘�<ƌŽŽŶĞŵĂŶ͕�EŽŽƌĚŚŽƌŶ 

�ĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌƐ� 
,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉŽƐƚ 
EĂ�ϭϳ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ϴ͘ϬϬ�ƵƵƌ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉ�
ĨĞĞƐƚĚĂŐĞŶ͘�dĞů͗�ϬϵϬϬ�-�ϵϮϮϵ 
dĂŶĚĂƌƚƐ 
/Ŷ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŝƐ�Ğƌ�Žŵ�ϭϭ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ĞŶ�ϭϳ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ĞĞŶ�
ƐƉƌĞĞŬƵƵƌ͘��ƵŝƚĞŶ�ĚĞǌĞ�ƐƉƌĞĞŬƵƌĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ƚĂŶĚĂƌƚƐ�ŶĂ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ŽǀĞƌůĞŐ�ƚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĞƌĞŶ͘�EĂĂŵ�ĞŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŝĞŶƐƚĚŽĞŶĚĞ�ƚĂŶĚĂƌƚƐ�ŝƐ�ƚĞ�ďĞůƵŝƐƚĞƌĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ƚĞůĞĨŽŽŶďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞƌ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ĞŝŐĞŶ�ƚĂŶĚĂƌƚƐ͘ 
�ƉŽƚŚĞĞŬ� 
�Ğ�sůŝũƚ�ϰ�ƚĞ��ĞĚƵŵ�ƚĞů͘�ϬϱϬ-�ϯϬϭ�ϱϮ�ϳϮ 
/Ŷ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉ�ĨĞĞƐƚĚĂŐĞŶ�ŐĞƐůŽƚĞŶ͘��ƵŝƚĞŶ�
ŽƉĞŶŝŶŐƐƟũĚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐƉŽĞĚŐĞǀĂůůĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƉŶĞŵĞŶ�
ŵĞƚ͗�DĂƌƟŶŝ��ƉŽƚŚĞĞŬ�;Ϯϰ�ƵƵƌ�ŐĞŽƉĞŶĚͿ 
sĂŶ�^ǁŝĞƚĞŶƉůĞŝŶ�ϭ͕�ϵϳϮϴ�Ed�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ 
dĞů͗�;ϬϱϬͿ�ϱϮϰ�ϱϳ�ϬϬ 
EĂ�Ϯϯ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ŵĞůĚĞŶ�ďŝũ�ďĂůŝĞ�ƐƉŽĞĚŝŶŐĂŶŐ 
hŝƚǀĂĂƌƚǀĞƌǌŽƌŐĞƌ� 
$DOGHUW�WHQ�+DYH��6FKRROVWUDDW��������%-�0LGGHOVWXP 
7HO����-�������� 
HPDLO��LQIR#XLWYDDUWWHQKDYHPLGGHOVWXP�QO 
�ŝĞƌĞŶĂƌƚƐĞŶ 
�ŝĞƌĞŶĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƟũŬ�sĂŶ�^ƚĂĚ�ƚŽƚ�tĂĚ͕��ĞĚƵŵ�sŽŽƌ�
ŐĞǌĞůƐĐŚĂƉƐĚŝĞƌĞŶ͗�ϬϱϬ-ϯϬϭϰϮϲϬ� 
sŽŽƌ�ůĂŶĚďŽƵǁŚƵŝƐĚŝĞƌĞŶ͗�Ϭϱϵϲ-ϱϭϴϮϰϮ� 
�ŝĞƌĞŶĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƟũŬ�EŽŽƌĚ�tĞƐƚ�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ͕�tŝŶƐƵŵ�
dĞů͗�Ϭϱϵϱ-ϰϰϭϴϬϬ 
WŽůŝƟĞ�ͬ��ƌĂŶĚǁĞĞƌ�ͬ��ŵďƵůĂŶĐĞ͗ 
�ůĂƌŵŶƵŵŵĞƌ�ĚƌŝŶŐĞŶĚĞ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ�ϬϵϬϬ-ϴϴ�ϰϰ 

'ƌŽƚĞ�ƌĂŵƉĞŶ�ĞŶ�ƉĂŶŝĞŬ�ďĞů͗�ϭϭϮ 



�� 

<ŽƉŝũ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ǁĞůŬŽŵ  ͊
 
,ĞĞŌ�Ƶ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁƐďĞƌŝĐŚƚ͕�ĞĞŶ�ŽƉƌŽĞƉũĞ͕�ĞĞŶ�ƌĞĐĞƉƚ͕�
ƐĐŚƌŝũŌ�Ƶ�ŬŽƌƚĞ�ǀĞƌŚĂůĞŶ�ŽĨ�ŐĞĚŝĐŚƚĞŶ͕�ŚĞĞŌ�Ƶ�ĞĞŶ�ĐůƵď�
ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ĞŶ�ǌŽĞŬƚ�Ƶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͕�ǁŝůƚ�Ƶ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ŽĨ�
ŝĞŵĂŶĚ�ĂŶĚĞƌƐ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ŽĨ�ǁŝůƚ�Ƶ�ŽƉƌŽĞƉĞŶ�ƚŽƚ�ĂĐƟĞ͍� 
 
^ƚƵƵƌ�Ƶǁ�ŬŽƉŝũ�ŝŶ�ǁŽƌĚ�ƉĞƌ�Ğ-ŵĂŝů͕� 
ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ǌŽŶĚĂŐ�Ϯϱ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϯ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƌĞĚĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ� 
EŝũƐũŽĂŐĞƌƚũĞ͗�ŶŝũƐũŽĂŐĞƌƚũĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
ZĞĚĂĐƟĞ͗��ƌĞŶĚĂ�^ƚĂǀĂƐƚ͕��ƌŝŬĂ�tŝƚƐĞŶďŽĞƌ��ŝůĂŶĚĞƌ͕�
�ŶŶĞŵŝĞŬĞ�EĞƵƚĞďŽŽŵ͕��ĞƚŚŵĞƌ�:ŽŶŬŚŽī�ĞŶ��ĚĚǇ�
�ƵŝƐŵĂŶ͘ 
 
�ŝũĚƌĂŐĞŶ�Ž͘Ă͘�ǀĂŶ͗��ŶŶĞŵŝĞŬĞ�EĞƵƚĞďŽŽŵ͕�,ĂŶŶĞŬĞ�
ĚĞ�sƌŝĞƐ�Ğ͘Ă͘ 
�ŝŶĚƌĞĚĂĐƟĞ�н�ŽƉŵĂĂŬ�ĚĞǌĞ�ŵĂĂŶĚ͗��ĞƚŚŵĞƌ�:ŽŶŬŚŽī 
� 
�ŽŶĂƟĞƐ͗�ZŝĐŚƚďĞĚƌĂŐ�Φ�ϭϬ͕ϬϬ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘�'ƌĂĂŐ�ŽƉ�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ͗�E>ϳϴ/E'�ϬϬϬϵϬϭϰϮϴϭ�ƚ͘Ŷ͘ǀ͘�͚ƚ�EŝũƐũŽĂŐĞƌƚũĞ 

�ŐĞŶĚĂ͗� 
 
/ĞĚĞƌĞ�ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ϭϳ͘ϬϬ�ĞŶ�ϮϬ͘ϬϬ�Ƶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐŚƵŝƐ�
ŐĞŽƉĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ůĞŬŬĞƌĞ�ƐŶĂĐŬƐ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚƌĂŶŬũĞ͘��ĞƐƚĞůůĞŶ�
ŬĂŶ�ǀŝĂ�ϬϱϬ-ϯϬϰϵϭϰϬ͘ 
 
/ĞĚĞƌĞ�ǁŽĞŶƐĚĂŐ�Žŵ�ϭϵ͘ϬϬ�ƵƵƌ�͗ 
tĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐŚƵŝƐ�;ĐĂ͘�ϭ�ƵƵƌͿ�ĞŶ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�
ũŽŶŐĞƌĞŶ�ĞŶ�ŵĂŶŶĞŶ͊ 
 
dŽƚ�ϭϭ�ũƵŶŝ�    �ǆƉŽƐŝƟĞ�ƐĐŚŝůĚĞƌƐ� 
     KŶĚĞƌĚĞŶĚĂŵ�ŝŶ��Ğ�<ĞƌŬ 
 
ϳ�ũƵŶŝ��ϭϬ͘ϬϬ�ƵƵƌ   dĞƌƌĂ�>ĂŶĚŐŽĞĚĨĂŝƌ�ŽƉ� 
     >ĂŶĚŐŽĞĚ�KƵĚĞďŽƐĐŚ 
 
ϴ�ũƵŶŝ ǀĂŶĂĨ�ϭϵ͘ϭϱ�ƵƵƌ  �ĂďĞƌĞƚ�͞dĞŐĞŶŐĂƐ͟ 
     ŽƉ�>ĂŶĚŐŽĞĚ�KƵĚĞďŽƐĐŚ 
 
ϭϰ�ũƵŶŝ�ϮϬ͘ϬϬ�ƵƵƌ   �>s�ǀĂŶ�ĚĞ�ssK 
     /Ŷ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐŚƵŝƐ 
 
ϭϳ�ũƵŶŝ�ŚĞůĞ�ĚĂŐ   >ƵƚũĞĐůƵďƚŽĞƌŶŽŽŝ 
     KƉ�ĚĞ�sĞůĚĞŶ�^sK 
 
sĂŶĂĨ�sƌŝũĚĂŐ��ϯϬ�ũƵŶŝ��  ϭϵ͘ϬϬ�Ƶ͗�Kh��W�W/�Z 
 

$XWHXUVUHFKW�IRWR¶V�1LMVMDJHUWMH 
 
+HHIW�X�EHHOGPDWHULDDO�ELM�XZ�NRSLM�YRRU�RQV�NUDQWMH"�=RUJ�GDQ�GDW�X�]HNHU�ZHHW�GDW�X�GH�IRWR�RI�GH�DIEHHOGLQJ�PDJ�
JHEUXLNHQ�� 
 
(U�UXVW�DOWLMG�DXWHXUVUHFKW�RS�IRWR
V��RRN�DOV�]H�RS�LQWHUQHW�VWDDQ��(HQ�DDQWDO�DGYRFDWHQNDQWRUHQ�KHHIW�]LFK�LQPLGGHOV�
JHVSHFLDOLVHHUG�LQ�KHW�RSVSRUHQ�YDQ�RQMXLVW�JHEUXLNWH�IRWR
V��+LHUWRH�]LMQ�VSHFLDOH�]RHNPDFKLQHV�RQWZLNNHOG��2PGDW�KHW�
1LMVMRDJHUWMH�RRN�RQOLQH�VWDDW��]LMQ�LOOHJDDO�JHEUXLNWH�IRWR
V�JHPDNNHOLMN�WH�YLQGHQ��'XV�RP�ERHWHV�WH�YRRUNRPHQ��JHEUXLN�
DOOHHQ�HLJHQ�IRWR
V��EHHOGHQ�ZDDUYRRU�X�WRHVWHPPLQJ�KHEW�JHNUHJHQ�YDQ�GH�PDNHU�RI�IRWR¶V�ZDDURS�JHHQ�FRS\ULJKW�UXVW� 


