
WƌĞǌǌŝ�Ğ�/ŶĨŽ� 

dĞů͗͘��ϯϱϭ�ϭϬϭ͘ϯϭϭϬ����dĞů͗͘��ϯϯϭ�ϲϬϮ͘ϲϮϯϰ����dĞů͗͘�ϯϵϮ�ϱϬϰ͘ϳϰϳϰ 
D�/>dK͗����ĂƐƐŽŝĚĞĂƉǌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�--��W͘�͘�͗͘��ĂƐƐŽŝĚĞĂƉǌΛƉĞĐ͘ŝƚ 

¨ /�D�>d�^/�—�͟/E��/Z��/KE��K^d/E�d�����KEdZ�Z/�͟����dƌŝďƵƚŽ�Ă�
&ĂďƌŝǌŝŽ��Ğ��ŶĚƌğ�����������    
  �������������������������������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϬ͕ϬϬ�Φ 

¨ �Z���D��/E��—�͞^�/L�>/s��dKhZ�ϮϬϮϰ͟��'ůŝ��ŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌ�WŝŶŽ��ĂͲ
ŶŝĞůĞ�����������������������������������    
  �������������������������������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϮ͕ϬϬ�Φ 

¨ &/>/WWK�'Z��/�E/���E��͞�W�Z�'>/��D/�/͟��&ŝůŝƉƉŽ�ĐĂŶƚĂ�/ǀĂŶ�'ƌĂǌŝĂŶŝ͟�����������������������
      �����������������������������
   �����������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱ͕ϬϬ�Φ 

¨ /�W�Z^/&�>�—�͞�,/�&�ZD�Z��>��Dh^/��͟��ůĂ�ǀĞƌĂ�dƌŝďƵƚĞ��ĂŶĚ�ĚĞŝ�
WŽŽŚ͘���������������������������������    ������������������������������������������������
   �����������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϮ͕ϬϬ�Φ 

¨ D��/d�ZZ�E�K�D�E'K�dZ/�hd����E��—�͞�E�>>��D/���/dd�͟��dƌŝͲ
ďƵƚŽ�Ă�WŝŶŽ�DĂŶŐŽ����    ������������������������������������������������
   �����������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϬ͕ϬϬ�Φ 

¨ Z/EK�'��d�EK���E��—�͞�/>��/�>K��͛�^�DWZ��W/h͛��>h͟���ůĞƐƐĂŶĚƌŽ�
'ĂĞƚĂŶŽ�ĐĂŶƚĂ�ZŝŶŽ�'ĂĞƚĂŶŽ�    
 ���������  �����������������ƉŽƐƚŽ�ƵŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϮ͕ϬϬ�Φ�� 

WƌĞƐĞŶƚĂŶŽ 

>͛ �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ��ƵůƚƵƌĂůĞ� /����WŽƚĞŶǌĂ�� �dŽ�Ğ�ZĂĚŝŽ 

���Z 

�ŽŶ�ŝů�WĂƚƌŽĐŝŶŝŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�
WŽƚĞŶǌĂ 

� 

'ůŝ�ƐƉĞƩĂĐŽůŝ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ͕�Ğ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŝŶĚŝͲ
ĐĂƟ�ƐƵŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƟ�Ğ�ůŽĐĂŶĚŝŶĞ�ĂĸƐƐŝ�ŝŶ�ĐŝƩă�Ğ�ǌŽŶĞ�ůŝŵŝƚƌŽĨĞ�Ğ�

ƉƵďďůŝĐĂƟ�ƐƵŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ĐĂŶĂůŝ�ƐŽĐŝĂů�&ĂĐĞ�ŽŽŬ�Ğ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ 
ǁǁǁ͘ƚŽďĞƌĂĚŝŽ͘ĐŽŵ� B � � ¯ � � V � Ø ã Â � Ø  

� ŝ ƌĞ ǌ ŝŽŶĞ ��ƌ ƚ ŝ Ɛ ƚ ŝ Đ Ă � Ě ŝ �DĂƐƐ ŝŵŽ �� ƌĂŶĐĂ ƚ ŝ  

�ŽŶ � ŝ ů � Ɛ Ž Ɛ ƚ ĞŐŶŽ � ĚĞ ů � &ŽŶĚŽ � � ƚ ŝ ĐŽ  



� ŽŶĐĞ ƌ ƚ ŝ � 

&/>/WWK�'Z��/�E/���E���͞&ŝůŝƉƉŽ�ĐĂŶƚĂ�/ǀĂŶ͟ 

�Ăů�ϮϬϭϵ�Ă�ŽŐŐŝ͕�&ŝůŝƉƉŽ͕�ƐĞĐŽŶĚŽŐĞŶŝƚŽ�ĚĞů�ĐĂŶƚĂƵƚŽƌĞ͕�ğ�ŝŵƉĞͲ
ŐŶĂƚŽ�Ă�ĚŝǀƵůŐĂƌĞ�ŝů�ŵĞƌĂǀŝŐůŝŽƐŽ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞů�ƉĂĚƌĞ�/ǀĂŶ�'ƌĂͲ

ǌŝĂŶŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ĐŽŶ� ďƌĂŶŝ� ŝŶĞĚŝƟ͕�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ƐƉĞƩĂĐŽůŝ� ͞ůŝǀĞ͟� ĐŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ� Ă� ĨĂƌ� ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�
ĂůůĞ� ŶƵŽǀĞ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� ƵŶ� ĂƌƟͲ
ƐƚĂ� ĐŚĞ� ŚĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ƵŶĂ�
ƐǀŽůƚĂ�ŶĞů�ƌŽĐŬ�ŝƚĂůŝĂŶŽ͘ 
EĂƚŽ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝƵƚŽ�Ă�ZŝŵŝŶŝ͕�&ŝůŝƉͲ
ƉŽ�'ƌĂǌŝĂŶŝ� ŝŶŝǌŝĂ� ůĂ� ƐƵĂ�Ăƫǀŝƚă�
ŵƵƐŝĐĂůĞ� ĂƉƉĞŶĂ� ŵĂŐŐŝŽƌĞŶŶĞ͕�
ŝŶƐŝĞŵĞ� Ăů� ĨƌĂƚĞůůŽ� ďĂƩĞƌŝƐƚĂ�

dŽŵŵǇ͕�ŐŝƌĂŶĚŽ�ƉĞƌ�ŝ�ĐůƵď�Ğ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�/ƚĂůŝĂ͕�ĮŶŽ�ĂĚ�ĂƉƌŝƌĞ�ŝ�
ĐŽŶĐĞƌƟ�Ěŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ŐƌƵƉƉŝ�Ğ�ĂƌƟƐƟ�ĐŽŵĞ�ZĞŶĂƚŽ��ĞƌŽ͕�EĞŐƌĂͲ
ŵĂƌŽ͕�DŽƌŐĂŶ͕� EŝĐĐŽůž� &Ăďŝ� Ğ�DĂǆ�'Ăǌǌğ͘� EĞů� ϮϬϬϴ� ĨŽƌŵĂ� ƵŶ�
ŐƌƵƉƉŽ�ƌŽĐŬ�ĐŚŝĂŵĂƚŽ�^ƚŽŶĞƌ-ƌŽĐŬ��ĂƌŶĞƌĂ͕�ĐŚĞ�ĚĞďƵƩĂ�ĐŽŶ�ůΖ�W�
͚&ŝƌƐƚ�ZŽƵŶĚ͛�Ğ�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ĂƉƌĞ� ŝů� ĐŽŶĐĞƌƚŽ� ŝƚĂůŝĂŶŽ�Ěŝ��ĂŬŬ�tǇůĚĞ͘�
^ƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƐĐĞ�ŶĞŐůŝ�^ƚĂƟ�hŶŝƟ͕�ĚŽǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ůĂ�
ƐƵĂ�Ăƫǀŝƚă�ŵƵƐŝĐĂůĞ͘�dŽƌŶĂƚŽ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�ŶĞů�ϮϬϬϵ͕�ĂǀǀŝĂ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�
͞sŝĂŐŐŝ�Ğ�ŝŶƚĞŵƉĞƌŝĞ͕͟�ĐŚĞ�ŽŵĂŐŐŝĂ�ŝů�ƉĂĚƌĞ�/ǀĂŶ�'ƌĂǌŝĂŶŝ�Ğ�ĐŚĞ�
ĐŽŶŇƵŝƐĐĞ� ŶĞůůΖĂůďƵŵ� ĚĂů� ǀŝǀŽ� ͞&ŝůŝƉƉŽ� ĐĂŶƚĂ� /ǀĂŶ� 'ƌĂǌŝĂŶŝ͕͟�
ĚĞĚŝĐĂƚŽ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂůůĞ� Ɖŝƶ� ĐĞůĞďƌŝ� ĐĂŶǌŽŶŝ� ĚĞů� ƉĂĚƌĞ͘�
�ŽƉŽ� ǀĂƌŝĞ� ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ� ŵƵƐŝĐĂůŝ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕� Ɛŝ� ĚĞĚŝĐĂ� ŝŶ� ŵŽĚŽ�
ĞƐĐůƵƐŝǀŽ�Ă�ƚƌŝďƵƟ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ŽŶŽƌĞ�ĚĞů�ƉĂĚƌĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ďĂŶĚ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĨĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ĨƌĂƚĞůůŽ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ͕�dŽŵŵǇ͕�ďĂƩĞƌŝƐƚĂ͘� 

D��/d�ZZ�E�K�D�E'K�dZ/�hd����E�� 

hŶĂ�ďĂŶĚ�ƚƵƩĂ� ůƵĐĂŶĂ͕�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ĐŝŶƋƵĞ�ŵĞŵďƌŝ�Ğ�ƵŶĂ�ƐƉĞͲ
ĐŝĂů� ŐƵĞƐƚ͕� ^ŝŵŽŶĞ� DĂŶŐŽ͕� ŐƌĂŶĚĞ� ĐŚŝƚĂƌƌŝƐƚĂ� Ğ� ŶŝƉŽƚĞ� Ěŝ� WŝŶŽ�

DĂŶŐŽ͘� >Ă� ďĂŶĚ� ŶĂƐĐĞ� ŶĞů� ϮϬϭϱ�
ĞĚ� ğ� ĨŽƌŵĂƚĂ� ĚĂ�ŵƵƐŝĐŝƐƟ� Ğ� ĐĂŶͲ
ƚĂŶƟ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ�ĞĚ�ĞƐƉĞͲ
ƌŝĞŶǌĂ� ŶĞů� ƉĂŶŽƌĂŵĂ� ŵƵƐŝĐĂůĞ͘�
^ĐŽƉŽ�ĚĞůůĂ�ďĂŶĚ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƌĞŶĚĞͲ
ƌĞ� ŽŵĂŐŐŝŽ� Ă� ƵŶŽ� ĚĞŝ� Ɖŝƶ� ŐƌĂŶĚŝ�
ĐĂŶƚĂƵƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĂ�Ěŝ��ĂƐŝůŝĐĂͲ
ƚĂ� ŚĂ� ŐĞŶĞƌĂƚŽ͕� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ� ŝ�
ďƌĂŶŝ� Ɖŝƶ� ĨĂŵŽƐŝ� ĚĞů� ĐĂŶƚĂŶƚĞ�

ůƵĐĂŶŽ͕� ĐŽŶ� ĂƌƌĂŶŐŝĂŵĞŶƟ� Ğ� ƐŽŶŽƌŝƚă� ůŝǀĞ͕� ĐŚĞ� � ƌŝƉƌŽƉŽŶŐŽŶŽ� ŝů�
ƐŽƵŶĚ�ĚĞŝ�ĐŽŶĐĞƌƟ�ĚĞůů͛ĂƌƟƐƚĂ͘ 

�������Z/EK�'��d�EK���E���͞dƌŝďƵƚŽ�hĸĐŝĂůĞ͟ 

�����Z���D��/E���ŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌ�W/EK���E/�>�� 
��/�W�Z^/&�>��ůĂ�ǀĞƌĂ�dƌŝďƵƚĞ��ĂŶĚ�ĚĞŝ�WŽŽŚ� 

��/�W�Z^/&�>�ƐŽŶŽ�ů͛ƵŶŝĐĂ�ĐŽǀĞƌ�ďĂŶĚ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�ĚĂŝ�WKK,͕�ƉĞƌ�
ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ǀŽĐĞ͕� ƐƚƌƵŵĞŶƟ� Ğ� ŵƵƐŝĐĂ͘� >Ă� ďĂŶĚ� ŶĂƐĐĞ� ŶĞů�

ƐĞƩĞŵďƌĞ� ĚĞů� ϭϵϵϵ� Ğ� ƐĐĞŐůŝĞ� ŝů�
ŶŽŵĞ�W�Z^/&�>͕�ŝƐƉŝƌĂŶĚŽƐŝ�Ă�ƵŶ�
ĂůďƵŵ� ŝŵŵŽƌƚĂůĞ� ĚĞŝ� WŽŽŚ� ĚĞů�
ϭϵϳϯ͘� � /ŐŽƌ� WĂƉĂůĞ� ;ďĂƩĞƌŝĂ� Ğ�
ǀŽĐĞͿ�-^ĂůǀŽ�'ƵĂƌŶĞƌĂ�;ĐŚŝƚĂƌƌĂ�Ğ�
ǀŽĐĞͿ� -� ZĂƵů� 'ŝĂŶůƵĐĂ� �ŽůĂĐŝŶŽ�
;ďĂƐƐŽ� Ğ� ǀŽĐĞͿ� -� �ůĞƐƐŝŽ� �ŝƚĞůůŽ�
;ƚĂƐƟĞƌĞ� Ğ� ǀŽĐĞͿ͗� ƵŶ� ƋƵĂƌƚĞƩŽ�
ĂĐĐůĂŵĂƚŽ�ĚĂů�ŐƌƵƉƉŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�Ğ�
ĚĂŝ� ĨĂŶ� Ěŝ� ƚƵƩĂ� /ƚĂůŝĂ͘� �ƌƟƐƟĐĂͲ
ŵĞŶƚĞ� ŶĂƐĐŽŶŽ� Ă� DĞĚŝĂƐĞƚ� ŶĞů�

ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�DŽŵĞŶƟ�Ěŝ�ŐůŽƌŝĂ�ŝŶ�ĐƵŝ͕�ĐŽŶ�ŝů�ďƌĂŶŽ��Śŝ�ĨĞƌŵĞƌă�ůĂ�
ŵƵƐŝĐĂ͕� ŽƩĞŶŐŽŶŽ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐŽ͕� ŝŶĂƌƌĞƐƚĂďŝůĞ� ĚĂ� ƋƵĞů�
ŵŽŵĞŶƚŽ�͘ 

 
ǲ/Ŷ��ŝƌĞǌŝŽŶĞ�KƐƟŶĂƚĂ�Ğ��ŽŶƚƌĂƌŝĂ͟�-�dƌŝďƵƚŽ�Ă�&ĂďƌŝǌŝŽ��Ğ��ŶĚƌĠ�
ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ϯϱ�ĂŶŶŝ�ĚĂůůĂ�ƐĐŽŵƉĂƌƐĂ�ĚĞů��ĂŶƚĂŶƚĞ�WŽĞƚĂ͘ 
>ΖŝĚĞĂ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶ�ƚƌŝďƵƚŽ�Ă &ĂďƌŝǌŝŽ��Ğ��ŶĚƌĠ ŶĂƐĐĞ�ƉĞƌ�ĐĂƐŽ͕�

Ěŝ� ƐŝĐƵƌŽ� ƉĞƌ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ƉĂƐƐŝŽŶĞ�
ĐŚĞ� ůĞŐĂ� ƚƵƫ� ŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ� ĚĞůůĂ�
�ĂŶĚ� ĂůůĂ� ŵƵƐŝĐĂ� ĚĞů� ĐĂŶƚĂƵƚŽƌĞ�
ŐĞŶŽǀĞƐĞ͘� >Ă� ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ƐŽŵŝͲ
ŐůŝĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ǀŽĐĞ�Ěŝ �ĂƌŝŽ� �ŝ� ^ƚĞͲ
ĨĂŶŽ ğ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� ĂŐŐŝƵŶƚŽ� ƉĞƌ� ƵŶ�
ĞŶƐĞŵďůĞ� ĐŚĞ� ƌŝƉƌŽƉŽŶĞ� ĨĞĚĞůͲ
ŵĞŶƚĞ� Őůŝ� ĂƌƌĂŶŐŝĂŵĞŶƟ� ŽƌŝŐŝŶĂůŝ͕�
ŶŽŶĐŚĠ� ƋƵĞůůŝ� ĚĞůůΖƵůƟŵŽ� ƚŽƵƌ� Ěŝ�
�Ğ��ŶĚƌĠ͘ 
/ů�ŐƌƵƉƉŽ�ďĂƌĞƐĞ͕�ŶĂƚŽ�Ă�ĮŶĞ�ϮϬϬϵ͕�

ğ� ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ͕� ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĚĂůůĂ� ǀŽĐĞ� ƐŽůŝƐƚĂ͕� ĚĂ� Ăůƚƌŝ�
ŐŝŽǀĂŶŝ� ŵƵƐŝĐŝƐƟ� ƉƵŐůŝĞƐŝ� ĐŚĞ͕� Ăů� ĐŽŵƉůĞƚŽ͕� ƌĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽ� ŝ� ĚŝĞͲ
Đŝ ĞůĞŵĞŶƟ͘� >Ă� ďĂŶĚ� ǀĂŶƚĂ� Őŝă� ŽůƚƌĞ ϮϬϬ� ĐŽŶĐĞƌƟ� ŝŶ� ƚƵƩĂ� /ƚĂͲ
ůŝĂ͕ ƌŝƐĐŽŶƚƌĂŶĚŽ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ƚƌĂ�ŝů�ƉƵďďůŝĐŽ͘�>ΖĞƐŽƌĚŝŽ�ƚĞĂƚƌĂͲ
ůĞ�ĂǀǀŝĞŶĞ ůΖϭϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϮ͕ Ă�ϭϯ�ĂŶŶŝ�ĚĂůůĂ�ŵŽƌƚĞ�Ěŝ�&ĂďĞƌ͕�ƐƵů�
ƉĂůĐŽ�ĚĞů dĞĂƚƌŽ�ĚĞŝ�>ŝŵŽŶŝ�Ěŝ�&ŽŐŐŝĂ͗ ĐŽŶĐĞƌƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�
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