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:�,Z�^��Z/�,d�ϮϬϭϳ 

ϭϭϲ͘��ĞůĞŐŝĞƌƚĞŶǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ 
&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϴ 

ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�;dƺƌƂīŶƵŶŐ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌͿ 
ŝŶ�DƺŶƐŝŶŐĞŶ 

ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ��ćƌĞŶ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͗��Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ 
ǁǁǁ͘ƐǁŝƐƐ-ĐǇĐůŝŶŐ-ďĞƌŶ͘ĐŚ 



Ϯ 

dƌĂŬƚĂŶĚĞŶ 

ϭ͘ �ĞŐƌƺƐƐƵŶŐ 

Ϯ͘ tĂŚů�ĚĞƌ�^ƟŵŵĞŶǌćŚůĞƌ 

ϯ͘ dŽƚĞŶĞŚƌƵŶŐ 

ϰ͘ WƌŽƚŽŬŽůů�ĚĞƌ�ϭϭϱ͘��s�ǀŽŵ�ϯ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϳ 

ϱ͘ 'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐďĞƌŝĐŚƚĞƐ��ϮϬϭϳ 

ϲ͘ 'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�:ĂŚƌĞƐƌĞĐŚŶƵŶŐ�ϮϬϭϳ 

ϳ͘ &ĞƐƚƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌďĞŝƚƌĂŐĞƐ�ϮϬϭϴ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƐƉĂƵƐĐŚĂůĞ�ϭϴͬϭϵ 
�ŶƚƌĂŐ�ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ͗ 
-�ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ��,&�ϭ͘ϬϬͬDŝƚŐůŝĞĚ 
-�ZĞĚƵŬƟŽŶ�ĂƵĨ�ϱϬ�й�;sĞƌĞŝŶĞ�ďŝƐ�ϭϬϬ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ��,&�ϭϬϬ͕�Ăď�ϭϬϭ��,&�ϭϱϬͿ 

ϴ͘ 'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌĂŶƐĐŚůĂŐĞƐ�ϮϬϭϴ 

ϵ͘ �ŶƚƌćŐĞ 
Ă͘ ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ͗��ŬĞŝŶĞ 
ď͘ ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶĂůǀĞƌďćŶĚĞ͗��ŬĞŝŶĞ 
Đ͘ ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶĞ͗��ŬĞŝŶĞ 
Ě͘ ĚĞƌ��ŚƌĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͗��ŬĞŝŶĞ 

ϭϬ͘ tĂŚůĞŶ 
Ă͘ tŝĞĚĞƌǁĂŚů͗�DŝĐŚĂĞů��ŽŚŶĞŶďůƵƐƚ�;sŝǌĞ-WƌćƐŝĚĞŶƚͿ 
ď͘ tŝĞĚĞƌǁĂŚů͗�DĂƌůŝƐĞ�EǇĚĞŐŐĞƌ�;&ŝŶĂŶǌĞŶͿ 
Đ͘ ZĞǀŝƐŽƌĞŶ͗�- 

ϭϭ͘ <ĞŶŶƚŶŝƐŶĂŚŵĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ϮϬϭϴ 

ϭϮ͘ �ĞƐƟŵŵĞŶ�ĚĞƐ�KƌƚĞƐ�ĚĞƌ��ĞůĞŐŝĞƌƚĞŶǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϵ 

ϭϯ͘ �ŚƌƵŶŐĞŶ 

ϭϰ͘ sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƐ 
 

 

KďĞƌǁĂŶŐĞŶ͕�ϭϴ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ 



ϯ 

:ĂŚƌĞƐďĞƌŝĐŚƚ�<ĂŶƚŽŶĂůƉƌćƐŝĚĞŶƚ�ϮϬϭϳ 
�ƵĐŚ�ŝŵ�^ƉŽƌƚũĂŚƌ�ϮϬϭϳ�ŚĂďĞŶ��ĞƌŶĞƌ�ZĂĚƐƉŽƌƚůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ZĂĚƐƉŽƌƚůĞƌ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞŶ�^ƉĂƌƚĞŶ�
ƵŶĚ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĞƌǌŝĞůƚ�ƵŶĚ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĞƌďƌĂĐŚƚ͘��ŝĞ�
sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚ�ĂůůĞŶ��ƚŚůĞƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƚŚůĞƚĞŶ͕�ĂƵĐŚ�Ăůů�ĚĞŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵ�ZĂŵͲ
ƉĞŶůŝĐŚƚ�ƐƚĂŶĚĞŶ͕�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞ�ŐƌŽƐƐĂƌƟŐĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕�ŝŚƌ�ǀŽƌďŝůĚůŝĐŚĞƐ�sĞƌŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞŶ�ŐƌŽƐͲ
ƐĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŶ��ĂŶŬ�ƐŝŶĚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĂůůĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ŝŵ�,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ�
ŵŝƚǁŝƌŬƚĞŶ�;�ůƚĞƌŶ͕�>ĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ͕�dƌĂŝŶĞƌ͕�^ƚƌĞĐŬĞŶƉŽƐƚĞŶ͕�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵŝƚ�ĞŝŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 

<ŝŶĚĞƌ�ĨĂŚƌĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�sĞůŽ�–�DŝŐƌĂƟŽŶ 
�ŝĞƐĞƐ�dŚĞŵĂ�ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ�ĚŝĞ�DĞĚŝĞŶ�ǁŝĞ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵ�sŽƌũĂŚƌ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ͘�tŝƌ�ĂůƐ�ͣWƌŽĮƐ͞�
ĚĞƐ�sĞůŽĨĂŚƌĞŶƐ�ƐŝŶĚ�ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ�–�ŶĞďƐƚ��ůƚĞƌŶ͕�sĞƌŬĞŚƌƐƉůĂŶĞƌŶ͕�>ĞŚƌĞƌŶ͘ 
�ŝĞ�ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶĚĞ�DŝŐƌĂƟŽŶ�ďŝĞƚĞƚ�ĚĞŶ��ůƵďƐ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞ͕�ǀĞůŽďĞŐĞŝƐƚĞƌƚĞ��ƐǇůƐƵͲ
ĐŚĞŶĚĞ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂƵĨǌƵŶĞŚŵĞŶ͕�ĂƵƐǌƵďŝůĚĞŶ͕�ǌƵ�ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ƐŽ�ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ĚŝĞ�/ŶͲ
ƚĞŐƌĂƟŽŶ�ǀŽŶ�&ůƺĐŚƚůŝŶŐĞŶ�ǌƵ�ďĞŐƺŶƐƟŐĞŶ͘�/ŵ�^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŵĞŚƌĞƌĞ�
�ůƵďƐ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌďŝůĚůŝĐŚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐĐŚŽŶ�ĞƌƐƚĞ�&ƌƺĐŚƚĞ�ƚƌćŐƚ͘ 

^ƚĂƚƵƚĂƌŝƐĐŚĞ�'ĞƐĐŚćŌĞ 
�ŝĞ��ĞůĞŐŝĞƌƚĞŶ�ƚƌĂĨĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�ϯ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϳ�ǌƵƌ�ϭϭϱ͘��ĞůĞŐŝĞƌƚĞŶǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŝŵ�ZĞƐƚ͘�<ƌĞƵǌ�
ŝŶ�>ŽďƐŝŐĞŶ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ǀŽŵ�Z��KůǇŵƉŝĂ��ŝĞů͘��Ğŵ�sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐƐƉƌŽƚŽŬŽůů�ŬƂŶŶĞŶ�ĂůůĞ��ĞͲ
ƚĂŝůƐ�ĞŶƚŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ƚƌĂĨ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�ĂďŐĞůĂƵĨĞŶĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐũĂŚƌ�ǌƵ�ǌǁĞŝ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ͘��ĂǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ǁƵƌĚĞ�ǀŝĂ�DĂŝůǀĞƌŬĞŚƌ�ƵŶĚ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ǀŽŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶŬƺŶŌĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�
ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŬŽŵŵƵŶŝǌŝĞƌƚ͘��ŝĞ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�'ĞƐĐŚćŌĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ƐĂĐŚůŝĐŚ͕�ƐƉĞĚŝƟǀ�ƵŶĚ�ǌŝĞůͲ
ŽƌŝĞŶƟĞƌƚ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǌƵŵ�ŐƌƂƐƐƚĞŶ�dĞŝů�ĞƌůĞĚŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞ�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝƐĐŚ�ǀŽƌŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ�WƌćƐŝĚĞŶƚĞŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ĨĂŶĚ�Ăŵ�ϮϮ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�ŝŶ�
ZƺĚƚůŝŐĞŶ-�ůĐŚĞŶŇƺŚ�ƐƚĂƩ͘�tŝƌ�ĚƵƌŌĞŶ�ǌƵŵ��ƵŌĂŬƚ�ĂůƐ�'ćƐƚĞĨĂŚƌĞƌ�ĚŝĞ��Dy-�ŶůĂŐĞ�ƵŶƐĞƌĞƐ�
DŝƚŐůŝĞĚƐ��Dy-�ŵŵĞŶƚĂů�ďĞŶƵƚǌĞŶ͘��ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ZĞƐ�:ĂŬŽď�ĨĂĐŚŬƵŶĚŝŐ�ŝŶ�
ĚŝĞ��Dy-DĂƚĞƌŝĞ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĞƚĂŝůƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚĞŵ�WƌŽƚŽŬŽůů�ĞŶƚŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

KŚŶĞ�ĚŝĞ�ƐƟůůĞ͕�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ��ƌďĞŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƐ�^ĞŬƌĞƚćƌƐ͕��ĞĂƚ�<Ƶƌƚ͕�ŬƂŶŶƚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�
'ĞƐĐŚćŌĞ�;�ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ͕�WƌŽƚŽŬŽůůĞ͕��ĚƌĞƐƐůŝƐƚĞŶͿ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌůĞĚŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ĐŚ�ĚĂŶŬĞ��ĞĂƚ�ĂŶ�
ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ƐĞŝŶĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ͘��ĂƐ�ŐůĞŝĐŚĞ�Őŝůƚ�Ĩƺƌ�DĂƌůŝƐĞ�EǇĚĞŐŐĞƌ͕�ƵŶƐĞƌĞ�
ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ�<ĂƐƐŝĞƌĞƌŝŶ͖�ƐŝĞ�ďĞĚŝĞŶƚĞ�ƵŶƐ�ƐƚĞƚƐ�ŵŝƚ�ĂŬƚƵĞůůĞŵ��ĂŚůĞŶŵĂƚĞƌŝĂů͘ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ 
�ĂƐ�ŬŽŵƉƌŝŵŝĞƌƚĞ�:ĂŚƌĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�–�ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĚĂŶŬ�ƵŶƐĞƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌĞŝŶĞŶ�-�ďĞŝŶͲ
ŚĂůƚĞƚĞ�ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ĞŝŶ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞƐ�ƵŶĚ�ĂƩƌĂŬƟǀĞƐ��ŶŐĞďŽƚ͘�EĞďƐƚ�ĚĞƌ�sŝĞůǌĂŚů�ǀŽŶ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�
ZĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞŝŶĞ�ŶĂŵŚĂŌĞ��ŶǌĂŚů�ŶĂƟŽŶĂůĞƌ�ƵŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƌ�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�sĞƌďĂŶĚƐŐĞďŝĞƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂŶŬ�ĚĞŵ�Z^��
�ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐƌĞŶŶĞŶ�ŶƵŶ�ŝŶ�<ŝĞƐĞŶ�ƐƚĂƩ͘ 
 

�ŝĞ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ĚĂŶŬƚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ĂůůĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌŶ͕�KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝͲ
ŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞŶ�ƵŶĞŝŐĞŶŶƺƚǌŝŐĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ŐĞůĞŝƐƚĞƚĞ�ƐĞƌŝƂƐĞ��ƌďĞŝƚ�
ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͘�KŚŶĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ�ŐćďĞ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�ZĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵǌƵĨŽůŐĞ�ĂƵĐŚ�ŬĞŝŶĞ�^ƚĂƌƚͲ
ŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ZĂĚƐƉŽƌƚůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ZĂĚƐƉŽƌƚůĞƌ͘ 



ϰ 

^ƉŽƌƚďĞƚƌŝĞď 
�Ɛ�ǁŝƌĚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ��ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƐ�ŶĞƵĞŶ�^ƉŽƌƚĐŚĞĨƐ͕�WŝĞƌŝŶŽ�ZŽƐƐŝ͕�ǀĞƌǁŝĞƐĞŶ͘��ƵĐŚ�ŝŵ�ϮϬϭϳ�ĨĂŶĚ�
ĞŝŶĞ�<ĂŶƚŽŶĂůŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�Ĩƺƌ�,ŽďďǇ�ƐƚĂƩ͘ 

tĞďƐĞŝƚĞ 
�ŝĞ�tĞďƐĞŝƚĞ�ǁŝƌĚ�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚ�ĚƵƌĐŚ�DŝĐŚĂĞů��ŽŚŶĞŶďůƵƐƚ�ďĞƚƌĞƵƚ͘�/ĐŚ�ĚĂŶŬĞ�
ŝŚŵ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͘��ŝĞ�tĞďƐĞŝƚĞ�ĚŝĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ĂůƐ�ǁŝĐŚƟŐĞƐ�<ŽŵͲ
ŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐŵŝƩĞů�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ͘��ĂŶŬ�ĚĞƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�tĞďŵĂƐƚĞƌƐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞ�/ŶŚĂůƚĞ�ĂŬƚƵĞůů�ƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘ 

�ƵƐƐĞŶĚŝĞŶƐƚ 
�ŝĞ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ŝŵ�sĞƌůĂƵĨĞ�ĚĞƐ�sĞƌďĂŶĚƐũĂŚƌĞƐ�ŵŝƚ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ��ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ�
ďĞĞŚƌƚ͘��ŝŶĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞ��ƵĨŐĂďĞ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚĞŶ�<ĂŶƚŽŶĂůǀĞƌďĂŶĚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĚĞŶ��ĞƌŶĞƌ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�
ŶĂĐŚ�ĂƵƐƐĞŶ͕�ĚĂƐ�ŚĞŝƐƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ǌƵ�ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ƌĞƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͘��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ũĞͲ
ǁĞŝůƐ�ŵŝƚ�ǀŝĞů�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ƵŶĚ�WƌćƐĞŶǌ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌďĂŶĚƐůĞŝƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐĞƌ�
ĂŶŐĞŶĞŚŵĞŶ�sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐ͕�ƐŽǁĞŝƚ�ĞƐ�ĚŝĞ�ƉĞƌƐŽŶĞůůĞŶ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�ǌƵůŝĞƐƐĞŶ͕�ŶĂĐŚŐĞŬŽŵŵĞŶ͘�
�ŝŶ�&ĞƌŶďůĞŝďĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ�ĞŶƚƐĐŚƵůĚŝŐƚ͘��ůƐ�ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ǁŝƌ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ũĞĚĞƐ�s>-DŝƚŐůŝĞĚ�ϭ-Ϯ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ďĞƐƵĐŚƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ƵŶƐ�ĞŝŶ��ŶůŝĞͲ
ŐĞŶ͕�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�&ƌŽŶƚ�ĚĞƐ�'ĞƐĐŚĞŚĞŶƐ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĞŶ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�ǌƵ�ǌĞŝŐĞŶ͘�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ƐĞůďĞƌ�ĂůƐ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ�ĚĞƐ�ďĞůŝĞďƚĞŶ�dƌĂŝŶŝŶŐƐůĂŐĞƌƐ�ŝŶ�dĞŶĞƌŽ�ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶ͘ 

&ŝŶĂŶǌŝĞůůĞƐ 
mďĞƌ�ĚŝĞ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶĂůǀĞƌďĂŶĚĞƐ�ŐĞďĞŶ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞƐƌĞĐŚŶƵŶŐ�ϮϬϭϳ�ĞŝŶĞƌͲ
ƐĞŝƚƐ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ��ƵƐŬƵŶŌ͘��ŝĞ�:ĂŚƌĞƐƌĞĐŚŶƵŶŐ�ƐĐŚůŝĞƐƐƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�
sĞƌůƵƐƚ�ǀŽŶ��,&�ϯ͚ϱϰϰ͘ϱϭ�Ăď͘��ƵĚŐĞƟĞƌƚ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ϮϬϭϴ�ĞŝŶ�sĞƌůƵƐƚ�ǀŽŶ��,&�Ϯ͚ϯϲϬ͘ϬϬ͘�,ĂƵƉƚͲ
ƐćĐŚůŝĐŚĞƌ�'ƌƵŶĚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ZĞĚƵŬƟŽŶ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƐƉĂƵƐĐŚĂůĞ�ŝŵ�ϮϬϭϲ͘�/ŵ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�
'W�ZƺĞďůŝůĂŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ƵŶĚ��ŝŶƐćƚǌĞ�ǀŽŶ�EĂĐŚǁƵĐŚƐĨĂŚƌĞƌŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬƌƵŶĚĨĂŚƌƚ�
ƵŶĚ�Ăŵ�'W�ZƺĞďůŝůĂŶĚ͘��Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŐĞŚƚ�ŵĞŝŶ�ŐĂŶǌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ��ĂŶŬ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞ�<ĂƐƐĞŶͲ
ǁĂƌƟŶ͕�DĂƌůŝƐĞ�EǇĚĞŐŐĞƌ�;Z��KůǇŵƉŝĂ��ŝĞůͿ͘� 

EĂĐŚǁƵĐŚƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ 
tŝƌ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŐůƺĐŬůŝĐŚĞŶ�>ĂŐĞ͕�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�Ϯ�dƌĂŝŶŝŶŐƐƐƚƺƚǌƉƵŶŬƚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌĨƺŐĞŶ͗�
ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ�ǌĞŝĐŚŶĞƚ�DĂƌĐŽ��ŝĞƌŝ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�d^W�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ�ŝŶ�^ƉŝĞǌ͕�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�DŝĐŚĂĞů�
tƺƌŵůŝ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�d^W�sĞůŽĚƌŽŵĞ�'ƌĞŶĐŚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘��Ăŵŝƚ�ŬĂŶŶ�ƚĂůĞŶƟĞƌƚĞŶ�:ƵŐĞŶĚůŝͲ
ĐŚĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂĚćƋƵĂƚĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ŝŵ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌĂůů�ŝŵ�
<ĂŶƚŽŶƐŐĞďŝĞƚ�ĂƵĨ��ůƵďĞďĞŶĞ�ĮŶĚĞŶ͘� 

�ŝĞ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�:ƵŐĞŶĚ�н�^ƉŽƌƚ�ƐƚĞŚƚ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶĞŶ͕�ĚĞŶ�ZĞŐŝŽŶĂůǀĞƌďćŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�<ĂŶƚŽŶĂůͲ
ǀĞƌďćŶĚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ďŝĞƚĞƚ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ĚĞƌ�
�ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ǀŽŶ�:н^->ĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�-ůĞŝƚĞƌŶ�ĂŶ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůƚ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ĚĞƌ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��Ğƌ�ŬĂŶƚŽŶĂůĞ�:н^-�ŽĂĐŚ�DĂŶĨƌĞĚ�<ƵƉĨĞƌƐĐŚŵŝĞĚ�ƐƚĞŚƚ�Ĩƺƌ�&ƌĂͲ
ŐĞŶ�ƵŶĚ��ƵƐŬƺŶŌĞ�ŐĞƌŶĞ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘ 

WƌĞƐƐĞ 
/ĐŚ�ŚĂďĞ�ŵŝƌ�ĚŝĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ�WŽƐŝƟŽŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞƌŶĞƌ�ZĂĚƐƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�;WƌŝŶƚ-Ϳ�
DĞĚŝĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ǌƵŵ��ŝĞů�ŐĞƐĞƚǌƚ͘�tŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ƵŶƐ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ďĞǁƵƐƐƚ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�WƌŽĮƌĂĚͲ
ƐƉŽƌƚ�ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�ƵŶƚĞƌ�ĞƌŚƂŚƚĞƌ��ĞĂĐŚƚƵŶŐ�ƐƚĞŚƚ͘�WŽƐŝƟǀĞ�^ĐŚůĂŐǌĞŝůĞŶ�ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�
ŝŶ�,ƺůůĞ�ƵŶĚ�&ƺůůĞ�ŵŝƚ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞŶ�ZĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ůŝĞĨĞƌŶ͘ 



ϱ 

/Ŷ�ĚĞƌ�&ƺůůĞ�ĚĞƌ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚƺƌĨĞŶ�ŬĞŝŶĞ�tƵŶĚĞƌ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ƵŶĚ�
ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�KƉƟŬ�ĚĞƐ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�^ƉŽƌƚůĞƌƐ�ĞŝŶĞ�
ǀĞƌŵĞŚƌƚĞ�WƌĞƐƐĞ-WƌćƐĞŶǌ͕�ƐŽĨĞƌŶ�ĚŝĞƐĞ�ƉŽƐŝƟǀ�ĂƵƐĨćůůƚ͕�ĞƌǁƺŶƐĐŚƚ�ƵŶĚ�ĞƌŚŽŏ�ǁŝƌĚ͘�/ŵ�hŵͲ
ŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĞŶ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ�<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ZĞĚĂŬƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�:ŽƵƌŶĂůŝƐͲ
ƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�:ŽƵƌŶĂůŝƐƚĞŶ�ǌƵ�ƐƵĐŚĞŶ͘�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĞƌĨŽůŐƐǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ĞƌŝĐŚƚĞƌͲ
ƐƚĂƩƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ��ĞĚŝĞŶĞŶ�ĚĞƌ�DĞĚŝĞŶ�ŵŝƚ�ĂƵƐƐĂŐĞŬƌćŌŝŐĞŶ͕�ŬƵƌǌĞŶ�ƵŶĚ�ƐĂƵďĞƌĞŶ�sŽƌůĂŐĞŶ�
ƵŶĚ��ĞƌŝĐŚƚĞŶ͘ 

DƵƚĂƟŽŶĞŶ 
�ŝŶƚƌŝƩĞ͗�-��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŝƌƐĞϮϰ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶ�ZĂĚƋƵĞƌ��ĞƌŶ 
�ƵƐƚƌŝƩĞ͗�- 

<ĂŶƚŽŶĂůĞƌ�^ƉŽƌƞŽŶĚƐ 
�ůƐ�<ĂŶƚŽŶĂůƉƌćƐŝĚĞŶƚ�ƵŶĚ�^ƉŽƌƞŽŶĚƐǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞƌ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ�ĚƵƌŌĞ�ŝĐŚ�ŝŵ�
ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌ�ǀŽŶ��ƵƐĂŐĞŶ�ĂŶ�ĂŬƟǀĞ�sĞƌĞŝŶĞ�Ĩƺƌ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�DĂƚĞƌŝĂů�ƺďĞƌ��,&�
Ϯϲ͚ϱϬϬ�<ĞŶŶƚŶŝƐ�ŶĞŚŵĞŶ͘ 

,ŝŶǁĞŝƐ�ĂŶ�ĂůůĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͗��ŝŶŐĂďĞĨƌŝƐƚĞŶ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͕��ĞƐƚćƟŐƵŶŐĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ƉĞƌ�
�-DĂŝů͕�Ě͘�Ś͘�DĂŝůƐ�ĐŚĞĐŬĞŶ͊��ď�Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϭϴ�ƐŝŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�&ŽƌŵƵůĂƌĞ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ͘� 

�Ŷ�ĚŝĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ��ďƚĞŝͲ
ůƵŶŐ�&ŽŶĚƐ�ƵŶĚ��ĞǁŝůůŝŐƵŶŐĞŶ�ŐĞŚƚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ��ƌďĞŝƚ�ĞŝŶ�
ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ͘ 

^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ 
�ĞĂƚ�EǇĚĞŐŐĞƌ͕��/�KƐƚĞƌŵƵŶĚŝŐĞŶ͕�ŝƐƚ�DŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ�;&ŝŶĂŶǌĐŚĞĨͿ͘ 

�Ğƌ�<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�ĚĞŶ�<ĂŶƚŽŶĂůǀĞƌďćŶĚĞŶ�ǁƵƌĚĞ�Ƶ͘Ă͘�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝƐĐŚ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶĚĞŶ�sĞƌͲ
ďĂŶĚƐƌĂƚƐ-^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�;<ĂŶƚŽŶĂůƉƌćƐŝĚŝĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƉƌćƐŝĚŝĞŶͿ�ƐŝĐŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�
ƵŶƐ�ƌĞŐĞůŵćƐƐŝŐ�ďĞƐƵĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘ 

�ŶƚŽŶ�,ćŶŶŝ 

:ĂŚƌĞƐďĞƌŝĐŚƚ�^ƉŽƌƚĐŚĞĨ�ϮϬϭϳ 
�ƵĐŚ�ϮϬϭϳ�ŚĂƩĞ�^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŝĞů�'ƌƵŶĚ�ǌƵƌ�&ƌĞƵĚĞ͘�/Ŷ��ƌŝŶŶĞƌƵŶŐ�ďůĞŝͲ
ďĞŶ�ĚŝĞ�ƚŽůůĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌďĂŶĚƐŐĞďŝĞƚ͘�ZĞŐŝŽŶĂů�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�EĂƟŽŶĂů�ǁŝĞ�
ĚŝĞ�EĂƟŽŶĂůĞŶ�&ƌƺŚũĂŚƌƐƌĞŶŶĞŶ�ŝŶ�,ŝŶĚĞůďĂŶŬ͕�ĚĞƌ�'W�DŽďŝůŝĂƌ�ŝŶ�<ŝĞƐĞŶ͕�ĚĂƐ��ŝŶǌĞůǌĞŝƞĂŚͲ
ƌĞŶ�ŝŶ��ŵƐŽůĚŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ��ĞƌŶĞƌ�ZƵŶĚĨĂŚƌƚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�^ƚƌĂƐƐĞ͕�ĚĂƐƐ��<���ƌŽƐƐ�ŝŶ��ĞƌŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ��ŝƐǌŝƉůŝŶ�ZĂĚƋƵĞƌ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�^ŶŽǁ��ŝŬĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŝŶ�'ƐƚĂĂĚ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ŝŐĞƌ��ŝŬĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�
'ƌŝŶĚĞůǁĂůĚ�Ĩƺƌ�Dd��ŚĂďĞŶ�ĚĂǌƵ�ŐĞĨƺŚƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ƚŚůĞƚĞŶ�ŝŶ�/ŚƌĞŶ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�ƵŶĚ�
<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�:ĂŚƌĞƐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌďĂŶĚƐŐĞďŝĞƚ�ĂƵĐŚ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�^ƚĂƌƚͲ
ŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘� 

�Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĂůůĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƐƐĞŶ�,ĞůĨĞƌ͘ 



ϲ 

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĞƌĨƌĞƵůŝĐŚ�ƐŝŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƐŚćŶŐĞƐĐŚŝůĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ƚƌĂƐƐĞ-�ƵŶĚ�
�ĂŚŶ�ŵŝƚ 

¨ DĂƌĐ�,ŝƌƐĐŚŝ�ZZ���ĞƌŶ�;hϮϯͿ�Ƶ͘Ă͘�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƌŽŶǌĞŵĞĚĂŝůůĞ�ŝŵ�^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�
ĂĐŚƚĞŶ�ZĂŶŐ�ŝŵ��ŝŶǌĞůǌĞŝƞĂŚƌĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉĂŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ŝŶ�,ĞƌŶŝŶŐ�;�ćŶĞŵĂƌŬͿ͕�ĚĞŵ�
^ŝĞŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�dŽƵƌ�ĚƵ�:ƵƌĂ͕�ĚĞƌ�ƐĞĐŚƐƚĞ�ZĂŶŐ�Ăŵ�ϴϵΣ�WŝĐĐŽůŽ�'ŝƌŽ�Ěŝ�>ŽŵďĂƌĚŝĂ�;/Ϳ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�
ǀŝĞƌǌĞŚŶƚĞŶ�'ĞƐĂŵƚƌĂŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�dŽƵƌ�ĚĞ�ů͛�ǀĞŶŝƌ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞŵ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƟƚĞů�ŝŵ�
�ŝŶǌĞůǌĞŝƞĂŚƌĞŶ�ŝŶ�>ƺƚĞƌŬŽĨĞŶ͘��ďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĂŚŶ�ŚĂƚ�DĂƌĐ�ƐĞŝŶĞ�YƵĂůŝƚćƚĞŶ͕�ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶ�ŵŝƚ�ZĞƚŽ�DƺůůĞƌ�ĨƵŚƌĞŶ�ƐŝĞ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞŵ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ�dƌĂĐŬ��ǇĐůŝŶŐ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŵ�
dŝƐƐŽƚ�sĞůŽĚƌŽŵĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĐŚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ZĂŶŐ͘ 

¨ 'ŝŶŽ�DćĚĞƌ�s��tŝĞĚůŝƐďĂĐŚ�ƌĞƐƉ͘�Ăď�ϮϬϭϳ�ďĞŝŵ�s��DĞŶĚƌŝƐŝŽ�;hϮϯͿ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĚƌŝƩĞŶ�ZĂŶŐ�
Ăŵ�ϴϵΣ�WŝĐĐŽůŽ�'ŝƌŽ�Ěŝ�>ŽŵďĂƌĚŝĂ�;/Ϳ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ƐĞĐŚǌĞŚŶƚĞŶ�'ĞƐĂŵƚƌĂŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�dŽƵƌ�ĚĞ�
ů͛�ǀĞŶŝƌ͘��ďĞƌ�ĂƵĐŚ�'ŝŶŽ͚Ɛ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞ��ĂŚŶƋƵĂůŝƚćƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚĂǌƵ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
Ğƌ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�EŝĐŽ�^ĞůĞŶĂƟ�ĚĂƐ�DĂĚŝƐŽŶƌĞŶŶĞŶ�Ăŵ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ�dƌĂĐŬ��ǇĐůŝŶŐ�
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŵ�dŝƐƐŽƚ�sĞůŽĚƌŽŵĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĐŚĞŶ�ŐĞǁĂŶŶ͘ 

¨ dƌŝƐƚĂŶ�DĂƌŐƵĞƚ�Z��KůǇŵƉŝĂ��ŝĞů�;�ůŝƚĞͿ�ďĞŬĂŶŶƚ�ĚƵƌĐŚ�ƐĞŝŶĞ�ĂƩƌĂŬƟǀĞ�&ĂŚƌǁĞŝƐĞ�ƵŶĚ�
�ŶĚƐĐŚŶĞůůŝŐŬĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�mďĞƌŶĂŵĞŶ�ͣZŽĐŬĞƚ�DĂŶ͞�ƌĞƐƉ͘�ͣdŝƟ͞�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ZĂŶŐ�
Ăŵ�^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�ŝŶ�KďĞƌǁĂŶŐĞŶ͕�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ƐĞŝŶĞ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
�ĂŚŶ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�ǀŝĞƌƚĞ�ZĂŶŐ�ŝŵ�DĂĚŝƐŽŶ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ��ĂŚŶ-�ƵƌŽƉĂŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�;�Ϳ͕�ĚĞƌ�
ĨƺŶŌĞ�ZĂŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�DĂĚŝƐŽŶ�tĞůƚŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�;,<'Ϳ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƟƚĞů�ŝŵ�
DĂĚŝƐŽŶ�ƵŶĚ�KŵŶŝƵŵ͘��ďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�DĂĚŝƐŽŶ-WĂƌƚŶĞƌ��ůĂƵĚŝŽ�/ŵŚŽĨ�ƵŶĚ�
ͣtĂŚůďĞƌŶĞƌ͞�;tŽŚŶŚĂŌ�ŝŶ�/ƉƐĂĐŚͿ�ŬŽŶŶƚĞ�ŵĂŶ�Ăŵ�ds�ŝŚƌĞ�ĂƩƌĂŬƟǀĞ�&ĂŚƌǁĞŝƐĞ�ƵŶĚ�
ŐƵƚĞŶ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĚĞƌ�^ŝǆĚĂǇƐ�ŵŝƚǀĞƌĨŽůŐĞŶ͘ 

 

ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŬĞ-^ǌĞŶĞ�ŵŝƚ 

¨ >ƵŬĂƐ�&ůƺĐŬŝŐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ�;�ůŝƚĞͿ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ǀŝĞƌƚĞŶ�ZĂŶŐ�ŝŵ�ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůůĞŶ�DŽƵŶƚĂŝŶďŝŬĞ
->ĂŶŐĚŝƐƚĂŶǌƌĞŶŶĞŶ�'ƌĂŶĚ�ZĂŝĚ͕�ĚĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ZĂŶŐ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƐ��ƌŐŽǀŝĂ��ƵƉ�ŝŶ�>ĂŶŐĞŶͲ
ĚŽƌĨ͕�ĚĞŵ�ĚƌŝƩĞŶ�ZĂŶŐ�ŝŵ�WZK&&/y�^ǁŝƐƐ��ŝŬĞ��ƵƉ�ŝŶ�>ƵŐĂŶŽ-�ĂƌŽŶĂ͘ 

¨ DĂƚŚŝĂƐ�&ůƺĐŬŝŐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ�;�ůŝƚĞͿ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ďĞŝĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�ZćŶŐĞŶ�ŝŵ�'ŽůĚƚƌŽƉŚǇ�,��ŝŶ�
�ĂĚ�^ćĐŬŝŶŐĞŶ�;'�ZͿ�ƵŶĚ��ŝŬĞ�dŚĞ�ZŽĐŬ�,��ŝŶ�,ĞƵďĂĐŚ�;'�ZͿ͕�ĚĞŶ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ZćŶŐĞŶ�ŝŵ�
tŽƌůĚ��ƵƉ��ŶĚŽƌĂ͕�ĚĞŵ�WZK&&/y�^ǁŝƐƐ��ŝŬĞ��ƵƉ�,��^ŽůŽƚŚƵƌŶ�ƵŶĚ�^��^ĞƌŝĞƐ�,��ŝŶ�WĂĂƌů�
ƐŽǁŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�'ĞǁŝŶŶ�ĚĞƌ�^ŝůďĞƌŵĞĚĂŝůůĞ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ŝŶ�DŽŶͲ
ƐĞǀĞůŝĞƌ͘ 

¨ <ƵƉĨĞƌƐĐŚŵŝĞĚ�ZĂŵŽŶĂ��ŝŬĞ��ůƵƉ�^ƉŝĞǌ�;hϮϯ�ͬ��ůŝƚĞͿ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉĂͲ
ŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ŝŶ��ĂƌĨŽ���ŽĂƌŝŽ�dĞƌŵĞ͕�ZĂŶŐ�ĨƺŶĨƵŶĚǌǁĂŶǌŝŐ�Ăŵ�h�/�Dd��tŽƌůĚ��ƵƉ�ŝŶ�
DŽŶƚ-^ĂŝŶƚĞ-�ŶŶĞ�;��EͿ�ƵŶĚ�h�/�Dd��tŽƌůĚ��ƵƉ�ŝŶ��ůďƐƚĂĚƚ�;��Ϳ�ƐŽǁŝĞ�ZĂŶŐ�ǀŝĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�



ϳ 

EĂƟŽŶĂůĞŶ�^ĞƌŝĞ�ŝŶ�^ŽůŽƚŚƵƌŶ�ƵŶĚ�DƵƩĞŶǌ͕�ĚĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�ZĂŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�EĂƟŽŶĂůĞŶ�^ĞƌŝĞ�ŝŶ�
>ƵŐĂŶŽ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ĚƌŝƩĞŶ�ZĂŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐĂŵƚǁĞƌƚƵŶŐ�EĂƟŽŶĂůĞ�^ĞƌŝĞ͘ 

ŝŵ��Dy�ŵŝƚ 

¨ ǀŽŶ�EŝĞĚĞƌŚćƵƐĞƌŶ��ŚƌŝƐƚĂ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ�;hϮϯ�ͬ��ůŝƚĞ�tŽŵĞŶͿ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ƐĞĐŚƐƚĞŶ�
ƵŶĚ�ĂĐŚƚĞŶ�ZĂŶŐ�ŝŶ��ŽůĚĞƌ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�^ĞůĞŬƟŽŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƌŽƉĂŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ-�ƵŶĚ�tĞůƚͲ
ŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ͕�ĂŶ�ǁĞůĐŚĞƌ��ŚƌŝƐƚĂ�ůĞŝĚĞƌ�ǀĞƌůĞƚǌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƚ�ŶŝĐŚƚ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘ 

�ĂŶŬ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�^ĂŝƐŽŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ƚŚůĞƚĞŶ�
ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌďĂŶĚƐŐĞďŝĞƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ĂĚĞƌůŝƐƚĞ�ϮϬϭϴ�ǀŽŶ�^ǁŝƐƐ-�ǇĐůŝŶŐ�ƐĞůĞŬƟŽŶŝĞƌĞŶ͗ 

^ƚƌĂƐƐĞ͗ 

�-<ĂĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ DĂƌůĞŶ�ZĞƵƐƐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ 
hϮϯ DĂƌĐ�,ŝƌƐĐŚŝ�ZZ���ĞƌŶ͕�'ŝŶŽ�DćĚĞƌ�s��:ƵƌĂ�tŝĞĚůŝƐďĂĐŚ�ƵŶĚ�:ŽĂď� 
 ^ĐŚŶĞŝƚĞƌ��/�KƐƚĞƌŵƵŶĚŝŐĞŶ 
hϭϵ ZƵďĞŶ��ŐŐĞŶďĞƌŐ�Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ͕�^ŝŵŽŶ�/ŵďŽĚĞŶ�ZZ��dŚƵŶ 
hϭϳ�;WŽůŝĐǇĐůŝĚͿ EŝůƐ��ĞďĞƌƐŽůĚ�Z��^ƚĞĸƐďƵƌŐ͕�:ĂŶŶŝŬ��ƐĐŚůĞƌ��ŝŬĞ��ůƵď�^ƉŝĞǌ 

Dd�͗ 

EĂƟŽŶĂůƚĞĂŵ�,ĞƌƌĞŶ DĂƚŚŝĂƐ�&ůƺĐŬŝŐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ 
�-<ĂĚĞƌ  >ƵŬĂƐ�&ůƺĐŬŝŐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ 
<ĂĚĞƌ�hϭϵ  EŝůƐ��ƌƵŶ��ŝŬĞ��ůƵď�^ƉŝĞǌ 
<ĂĚĞƌ�hϭϵ�&ƌĂƵĞŶ EŽģůůĞ��Ƶƌŝ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ  

�Dy͗ 

Ϯϯ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ŚƌŝƐƚĂ�ǀŽŶ�EŝĞĚĞƌŚćƵƐĞƌŶ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
hϭϵ  EŝůƐ�ǀŽŶ�EŝĞĚĞƌŚćƵƐĞƌŶ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
hϭϳ  �ĞďĞƌŚĂƌĚ�EĂĚŝŶĞ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ� 

�ďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƚŚůĞƚĞŶ�ǀŽŶ�^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ�<ƚ͘��ĞƌŶ�ŚĂďĞŶ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�ƵŶĚ�
<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�:ĂŚƌĞƐ�ƵŶĞƌŵƺĚůŝĐŚ�ŐĞŬćŵƉŌ�ƵŶĚ�ĞƌĨƌĞƵƚĞŶ�ƵŶƐ�ŝŵŵĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͘� 

�Ɛ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞƐ�ĂƵĨ�ŶĂƟŽŶĂůĞƌ��ďĞŶĞ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ƚŚůĞƚĞŶ͗ 

�ĂŚŶǀŝĞƌĞƌ͗ 

dƌŝƐƚĂŶ�DĂƌŐƵĞƚ͕�'ŝŶŽ�DćĚĞƌ͕�DĂƌĐ�,ŝƌƐĐŚŝ͕�:ŽĂď�^ĐŚŶĞŝƚĞƌ�ĞƌŬćŵƉĨĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ƌŽŶǌĞ-
DĞĚĂŝůůĞ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌƐǀĞƌĨŽůŐƵŶŐ�ŝŵ�dŝƐƐŽƚ�sĞůŽĚƌŽŵĞ�
ŝŶ�'ƌĞŶĐŚĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ŽƉƟƐĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�sĞƌďĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞŶ�;ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůͲ
ůĞŶ��&-�ŽĚǇƐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�sĞƌďĂŶĚĞƐ�ǁĂƌĞŶ�ůĞŝĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZĞƐĞƌǀĞŶ�ǁĂƌĞŶ�Ĩƺƌ�
ƵŶƐĞƌĞ��ƚŚůĞƚĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ǌƵ�ŐƌŽƐƐͿ͘ 



ϴ 

^ƚƌĂƐƐĞ�ͬ�ZĂĚƋƵĞƌ͗ 

>ƵŬĂƐ�:ĂƵŶ�ZZ��DĂŐŐůŝŶŐĞŶ�;�ůŝƚĞͿ͕�:ŽĂď�^ĐŚŶĞŝƚĞƌ��/K�;hϮϯͿ͕�EŽĂŚ�^ĐŚƌŝďĞƌ�Z^���ĂƌĞƚĂů�
DƺŶƐŝŶŐĞŶ�;hϮϯͿ͕�DŝĐĂŚ�'ƌŽƐƐ�Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�;ǌǁĞŝƚĞƌ�ZĂŶŐ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂƚ�
�ĞŝƞĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚƌŝƩĞƌ�ZĂŶŐ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�^ƚƌĂƐƐĞ�<Ăƚ͘�DĂƐƚĞƌͿ�ƐŽǁŝĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ�&ƌĂƵͲ
ĞŶ�DĂƌůĞŶ�ZĞƵƐƐĞƌ�Zs��ƌƐŝŐĞŶ�;&ƌĂƵĞŶ��ůŝƚĞͿ͕�:ƵůŝĂ�^ĐŚĞŝĚĞŐŐĞƌ�Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�
;&ƌĂƵĞŶ��ůŝƚĞͿ͕��ŝŶĂ��ĂƌŚŽƵŶŝ�ƵŶĚ�&ůƵƌŝŶĂ�'ůĂƵƐ�Z^���ƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�;&ƌĂƵĞŶ��ůŝƚĞ�ZĂĚƋƵĞƌͿ� 

Dd�͗ 

WŚŝůŝƉƉ�'ĞƌďĞƌ�Z��^ƚĞĸƐďƵƌŐ�;DĂƐƚĞƌͿ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�^ĂƵƐĞƌ�Z��^ƚĞĸƐďƵƌŐ�;�ůŝƚĞͿ͕�:ĂŶ�^ĐŚćƌ�Z��
^ƚĞĸƐďƵƌŐ�;�ůŝƚĞͿ͕�DĂƌĐ�^ƚƵƚǌŵĂŶŶ�Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�;�ůŝƚĞͿ͕��ĚƌŝĂŶ��ĞƌŐĞƌ�sD���ĂƌͲ
ǁĂŶŐĞŶ�;DĂƐƚĞƌͿ͕�^ĞďĂƐƟĂŶ�'ǇŐĂǆ�Z^���ĂƌĞƚĂů�DƺŶƐŝŶŐĞŶ�;�ŵĂƚĞƵƌͿ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�&ƌĂƵĞŶ�
�ƌŝĂŶĞ�>ƺƚŚŝ�Z��^ƚĞĸƐďƵƌŐ�;�ůŝƚĞͿ͕��ŽƌŶĞůŝĂ�,ƵŐ�Z��^ƚĞĸƐďƵƌŐ͕�;�ůŝƚĞͿ͕�<ĂƟĂ�DŽŶƚĂŶŝ�'ƌĞĞŶͲ
ŚŝůůďŝŬĞƌƐ�WĠƌǇ�;�ŵĂƚĞƵƌͿ� 

�Dy͗ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�'ƌĞƵď�DϯϬн��Dy��ŵŵĞŶƚĂů͕��ŶĚƌĠ��ĞƌŐĞƌ�DϯϬн��Dy��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ͕�DĂƌŬƵƐ�'ƌƺŶŝŐ�
DϯϬн��Dy��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ͕�&Ğůŝǆ�:ĂŬŽď��ůŝƚĞ��Dy��ŵŵĞŶƚĂů͕�dŚŽŵĂƐ�ǀŽŶ�EŝĞĚĞƌŚćƵƐĞƌŶ��Dy�
�ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ�DϯϬн 

EĞďĞŶ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĂƵĨ�ŶĂƟŽŶĂůĞƌ��ďĞŶĞ�Ăŵ��Dy�^ǁŝƐƐ��ƵƉ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
KƉĞŶ�ϯϬн�ǀŝĞƌ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƺďƌŝŐĞŶ�<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ�ŶĞƵŶ��ǀĞŶƚƐ�ƵŵĨĂƐƐƚĞ͕�ĞƌĨƌĞƵƚĞŶ�ƵŶƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�
ĚŝĞ�WŽĚĞƐƚƉůćƚǌĞ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ϮϬϭϳ�ǀŽŶ�tŝŶƚĞƌƚŚƵƌ͕�ĂŶ�ǁĞůĐŚĞƌ�
ďĞŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚĞ�ϭϴϮ�'ĞƐĂŵƞĂŚƌĞƌ�ƚĞŝůŶĂŚŵĞŶ͘ 

WŽĚĞƐƚƉůćƚǌĞ�ĞƌŬćŵƉŌĞŶ�ƐŝĐŚ 

�ŽǇƐ�ϱ-ϴ ϭ͘�ZĂŶŐ��ĞŶ�>ƺƚŚŝ��Dy��ůƵď��ŵŵĞŶƚĂů 
'ŝƌůƐ�ϵ-ϭϮ ϭ͘�ZĂŶŐ��ŶũĂ��ĞƌŐĞƌ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
�ŽǇƐ�ϭϬ ϭ͘�ZĂŶŐ�DĂƌŬ�>ƺƚŚŝ��Dy��ůƵď��ŵŵĞŶƚĂů 
�ŽǇƐ�ϭϰ ϯ͘�ZĂŶŐ�>ĞǀŝŶ�'ƌƺŶŝŐ��Dy��ůƵď��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
DĞŶƐ�ϯϬн ϯ͘�ZĂŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�'ƌĞƵď��Dy��ůƵď��ŵŵĞŶƚĂů 

�ŝĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĚĞƐ��Dy�^ǁŝƐƐ��ƵƉ�ŝŶŬů͘�ĚĞƐƐĞŶ�'ĞƐĂŵƚǁĞƌƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞ�WĂŐĞ�ǀŽŶ�
^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ�ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ͘ 

EĂĐŚǁƵĐŚƐ͗ 

/Ŷ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌďĂŶĚƐŐĞďŝĞƚ�Őŝďƚ�ĞƐ͕�ǁŝĞ�ůĞŝĚĞƌ�ŐĞŶĞƌĞůů�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌ͕�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ŝŶ�ĚĞŶ��ŝƐͲ
ǌŝƉůŝŶĞŶ�^ƚƌĂƐƐĞ�ƵŶĚ��ĂŚŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�EĂĐŚǁƵĐŚƐ͘��ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĞƌĨƌĞƵůŝĐŚ͕�ŶĞďĞŶ�ĚĞŶ��ƌĨŽůͲ
ŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƐŚćŶŐĞƐĐŚŝůĚĞƌ͕�ƐŝŶĚ�ĚĂŚĞƌ�ũĞǁĞŝůƐ�ĚŝĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ĚĞƌ�EĂĐŚǁƵĐŚƐĨĂŚƌĞƌ͘�'ĞͲ
ƐƉĂŶŶƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ǀŝĞů�&ƌĞƵĚĞ�ďĞŽďĂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ŝŚƌĞ�ZĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ůĂƐƐĞŶ�ƵŶƐ�ŵŝƚ��ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�
ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞ��ƵŬƵŶŌ�ƐĐŚĂƵĞŶ͘� 



ϵ 

EŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�,ŽďďǇĨĂŚƌĞƌ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ϮϬϭϳ�ŬŽŶŶƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ�
,ŽďďǇŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝŶĞ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ͕�ǁĞůĐŚĞ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ũĞĚĞŶ�
sĞƌďĂŶĚ�ǀŽŶ�^ǁŝƐƐ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ�ǁŝƌĚ͘��ďĞƌ�ŽŌ�ŬĂŶŶ�ŚĞƵƚĞ�ĞŝŶĞ�ZĂĚƐƉŽƌƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�
ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ĚĂŶŬ�ĞƵĐŚ�ͣ,ƂďďĞůĞƌ͞�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚůĞŶ�ĚĞƌ�>ŝǌĞŶǌŝĞƌƚĞŶ�
ŝƐƚ�ŽŌ�ƐŽ�ŐĞƌŝŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ŽŚŶĞ�ĚŝĞ�<Ăƚ͘�,ŽďďǇ�ĚĞƌ��ƵĨǁĂŶĚ�ǌƵ�ŐƌŽƐƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ƵŶĂƩƌĂŬƟǀ�ŝƐƚ͘��ĂŚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ďĞƐƚĞŶ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ĞƵƌĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞŶ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�,ŽīŶƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ŝŚƌ�ĂƵĐŚ�ĞƵƌĞŶ�EĂĐŚǁƵĐŚƐ�ĚĂǌƵ�ĞƌŵƵŶƚĞƌŶ�ŬƂŶŶƚ͕�ĂŬƟǀ�Ăŵ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�
ƚĞŝůǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ 

�ďƐĐŚŝĞĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ZĞŶŶƐǌĞŶĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝƐǌŝƉůŝŶ�^ƚƌĂƐƐĞ�<Ăƚ͘��ůŝƚĞ͗ 

Dŝƚ�ZŝĐĐĂƌĚĂ�DĂǌǌŽƩĂ�Z��KůǇŵƉŝĂ��ŝĞů�;&ƌĂƵĞŶ��ůŝƚĞͿ�ƵŶĚ�>ƵŬĂƐ�:ĂƵŶ�ZZ��DĂŐŐůŝŶŐĞŶ�;�ůŝƚĞͿ�
Őŝďƚ�ĞƐ�ůĞŝĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ǌǁĞŝ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƐĐŚĞ�ZĂĚƐƉŽƌƚůĞƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sĞƌďĂŶĚ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƐŝĐŚ�ƉĞƌ��ŶĚĞ�
ϮϬϭϳ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ZĞŶŶƐǌĞŶĞ�ŝŵ�^ƚƌĂƐƐĞŶƌĂĚƐƉŽƌƚ�ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ�ŚĂďĞŶ͘��Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ďĞƐƚĞŶ�
�ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ĞƵƌĞŶ�ƵŶĞƌŵƺĚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�,ŽīŶƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ŝŚƌ�ĞƵƌĞ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞŶ��ƌĨĂŚƌƵŶͲ
ŐĞŶ�ŝŶ�ŝƌŐĞŶĚĞŝŶĞƌ�&Žƌŵ�ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ�ŬƂŶŶƚ͘� 

EĞďĞŶ�Ăůů�ĚĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞĚĂŶŬƚ�ŚĂďĞ͕�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĂůůĞŶ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ƵŶĞƌŵƺĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
ZĂĚƐƉŽƌƚ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂďĞŝ�ŶŝĞŵĂůƐ�ĚŝĞ��ŝĞůĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ��ƵŐĞŶ�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ͕�ŵĞŝŶĞŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ�
�ĂŶŬ�ĂƵƐƐƉƌĞĐŚĞŶ͘��ďƐĐŚůŝĞƐƐĞŶĚ�ĚĂŶŬĞ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�
ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�:ĂŚƌ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ�ƵŶĚ�>ĞŝĚĞŶƐĐŚĂŌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ZĂĚƐƉŽƌƚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͘ 
 

^ƉŽƌƚůŝĐŚĞ�'ƌƺƐƐĞ 
WŝĞƌŝŶŽ�ZŽƐƐŝ 



ϭϬ 



ϭϭ 



ϭϮ 

ZĞŶŶĞŶ�ŝŵ�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ��-��^ĂŝƐŽŶ�ϮϬϭϴ 
ΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎ 

^ƚƌĂƐƐĞ͗ 

Ϭϯ͘Ϭϯ͘ &ƌƺŚůŝŶŐƐƌĞŶŶĞŶ�,ŝŶĚĞůďĂŶŬ 
ϭϬ͘Ϭϯ͘ &ƌƺŚůŝŶŐƐƌĞŶŶĞŶ�,ŝŶĚĞůďĂŶŬ 
ϭϳ͘Ϭϯ͘ &ƌƺŚůŝŶŐƐƌĞŶŶĞŶ�,ŝŶĚĞůďĂŶŬ 
Ϯϰ͘Ϭϯ͘ �K�-^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�,ŝŶĚĞůďĂŶŬ 
ϬϮ͘Ϭϰ͘ 'W�DŽďŝůŝĂƌ�<ŝĞƐĞŶ 
Ϭϳ͘Ϭϰ͘ ^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�DĞƐƐĞŶ 
Ϭϭ͘Ϭϱ͘ �K�-^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�ZŝĞĚďĂĐŚ 
Ϭϱ͘Ϭϱ͘ �ŝŶǌĞůǌĞŝƞĂŚƌĞŶ��ŵƐŽůĚŝŶŐĞŶ 
Ϭϵ͘Ϭϱ͘ �K�-�ĞŝƞĂŚƌĞŶ�>ĂŶŐŶĂƵ-�ćǌŝǁŝů 
ϮϮ͘Ϭϱ͘ �K�-^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ��ĞŝƐƐǁŝů 
Ϭϱ͘Ϭϲ͘ �K�-�ĞƌŐƌĞŶŶĞŶ�^ƚĞƩůĞŶ-�ĂŶƟŐĞƌ 
Ϭϴ͘Ϭϴ͘ �ĞŝƞĂŚƌĞŶ�DĞƐƐĞŶ 
ϭϱ͘Ϭϴ͘ �K�-^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�DƺŚůĞƚŚƵƌŶĞŶ 
Ϯϵ͘Ϭϴ͘ ^ƚƌĂƐƐĞŶƌĞŶŶĞŶ�DĞƐƐĞŶ 
ϭϱ͘Ϭϵ͘ �K�-�ĞƌŐƌĞŶŶĞŶ��ƌŝĞŶǌ-�ǆĂůƉ 
ϮϮ͘Ϭϵ͘ �K�-�ĞƌŐƌĞŶŶĞŶ�'ƵŶƚĞŶ-^ĐŚǁĂŶĚĞŶ 
Ϯϵ͘Ϭϵ͘ WĂĂƌǌĞŝƞĂŚƌĞŶ�DĞƐƐĞŶ 
 

dŽƵƌ�ĚĞ�^ƵŝƐƐĞ�ŝŵ�<ĂŶƚŽŶ��ĞƌŶ͗ 

ϭϮ͘Ϭϲ͘ �ƚĂƉƉĞŶĂŶŬƵŶŌ�'ƐƚĂĂĚ�;ϰ͘��ƚĂƉƉĞͿ 
ϭϯ͘Ϭϲ͘ �ƚĂƉƉĞŶƐƚĂƌƚ�'ƐƚĂĂĚ�;ϱ͘��ƚĂƉƉĞͿ 

 

�ŝŬĞ͗ 

Ϯϲ͘Ϭϱ͘ �K�-�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�'ĂĚŵĞŶ 
ϯϬ͘Ϭϱ͘ �K�-�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�<ŝĞƐĞŶ 
ϭϯ͘Ϭϲ͘ �K�-,ŝůů��ůŝŵď�DĞƌůŝŐĞŶ-^ŝŐƌŝƐǁŝů 
Ϯϯ͘Ϭϲ͘ �K�-�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�KďĞƌďƵƌŐ 
ϭϭ͘Ϭϴ͘ �ŝŐĞƌ-�ŝŬĞ�'ƌŝŶĚĞůǁĂůĚ 

 

 

 

 

 

^ƚƂĐŬůŝ�<ŝĚƐ-�ŝŬĞ-�ƵƉ͗ 

ϮϮ͘Ϭϰ͘ �ďĨĂŚƌƚͬ^ůĂůŽŵ�,ŽŵďĞƌŐ 
Ϯϲ͘Ϭϱ͘ �ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�'ĂĚŵĞŶ 
ϯϬ͘Ϭϱ͘ �ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�<ŝĞƐĞŶ 
ϭϵ͘Ϭϲ͘ �ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^ĐŚǁĂŶĚĞŶ�ď͘��ƌŝĞŶǌ 
Ϯϯ͘Ϭϲ͘ �ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�KďĞƌďƵƌŐ 
ϭϭ͘Ϭϴ͘ <ŝĚƐ�ZĂĐĞ�ZĂīĞŝƐĞŶͬ^ŽƵƌĐĞ 
 'ƌŝŶĚĞůǁĂůĚ 
ϭ͘Ϭϵ͘ ^ĐŽƩ��ƌĂǌǇ�ZĂĐĞ�:ĂƐƐďĂĐŚ 

�Dy͗ 

Ϭϱ͘Ϭϱ͘ �Z��Ϯ��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
Ϭϲ͘Ϭϱ͘ �Z��Ϯ��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
Ϯϰ͘Ϭϱ͘ �ĞƌŶĞƌ��ƵƉ�>ĂƵĨ�ϭ��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
Ϯϭ͘Ϭϲ͘ �ĞƌŶĞƌ��ƵƉ�>ĂƵĨ�Ϯ��ůĐŚĞŶŇƺŚ 
ϭϲ͘Ϭϴ͘ �ĞƌŶĞƌ��ƵƉ�>ĂƵĨ�ϯ��ůƵŵĞŶƐƚĞŝŶ 
ϭϴ͘ϭϬ͘ �ĞƌŶĞƌ��ƵƉ�>ĂƵĨ�ϰ��ůĐŚĞŶŇƺŚ 

 

�ŝǀĞƌƐĞƐ͗ 

Ϯϲ͘Ϭϱ͘ ,ŝŐŚǁĂǇ�ƚŽ�^ŬǇ� 
Ϯϭͬ͘ϮϮ͘Ϭϲ͘ �ŵŵĞŶƚĂů-ZƵŶĚĨĂŚƌƚ 
ϭϮ͘Ϭϴ͘ ŐƵƌŶŝŐĞů-ƉĂŶŽƌĂŵĂ-ĐůĂƐƐŝĐ 
Ϯϱ͘Ϭϴ͘ �ůƉĞŶďƌĞǀĞƚ 

 

�ŝĞ�ZĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĂƚĞŶ�ĚĞƌ� 
�ĞƌŶĞƌ�,ŽďďǇŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ϮϬϭϴ 
ĨŽůŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tĞďƐŝƚĞ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶĂůǀĞƌďĂŶĚĞƐ͗ 
ǁǁǁ͘ƐǁŝƐƐ-ĐǇĐůŝŶŐ-ďĞƌŶ͘ĐŚ 

 

�ůůĞ��ĂƚĞŶ�ƵŶĚ�dĞƌŵŝŶĞ�ŽŚŶĞ�'ĞǁćŚƌ 
^ƚĂŶĚ�Ϯϳ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϴ� 


