
>ĞďĞŶƐ�ĞŝĐŚĞŶ 
tƂĐŚĞŶƚůŝĐŚĞ�DŝƩĞŝůƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů�tŝĞƐďĂĚĞŶ 

�EĂĐŚĚĞŶŬ�ĞŝĐŚĞŶ 
tŝƌ�ŵĞƌŬĞŶ�ĞƐ�ĂůůĞ͗��ŝĞ��ĞŝƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ŐĞćŶĚĞƌƚ��
ƵŶĚ�ǌǁĂƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͘��ĂƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĂďĞƌ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ŵĞŚƌ�ŶŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌͲ
ĐŚĞ�ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ŚĞƵƚĞ�ŬĞŝŶ�^ĞůďƐƚůćƵĨĞƌ�ŵĞŚƌ�
ĚĂƐƐ�<ŝŶĚĞƌ�ŐĞƚĂƵŌ�ǁĞƌĚĞŶ͘�<ŝƌĐŚĞ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�
ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ŝŵ�,ŽƌŝǌŽŶƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞŶͲ
ŐƌƺŶĚƵŶŐ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŚĞƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�
ƵŶĚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�^ƚĞƌďĞĨĂůů͘�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶĞƌ�ǀŽŶ�ǀŝĞůĞŶ�
WůĂǇĞƌŶ�ƵŶĚ�ŽŌ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ͕�ĚĞƌ�ŚŝŶƚĞŶ�ĂŶƐƚĞŚĞŶ�
ŵƵƐƐ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ǌƵ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶŬŽŶŇŝŬƚĞŶ�ŵŝƚ�,ŽďďŝĞƐ�
ƵŶĚ�ĚĞŵ��ĞƌƵĨ�ŬŽŵŵƚ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�
ůĂŶŐĞ��Ğŝƚ�ǌƵ�ĨŽƌĚĞƌŶĚ�ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶ͕�ŚĂďĞŶ�ǌƵ�ƐƚƌĞŶͲ
ŐĞ�ZĞŐĞůŶ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚŝĞ�ŵĂŶ�ĂůůĞ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ƐŽůů͕�
ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ǌ͘��͘�ĞŝŶ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĞƌďŝƩĞƚ͘� 
�ŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ĂůƐ�<ŝƌĐŚĞ�ĞŵĂŶͲ
ǌŝƉŝĞƌƚ͗�tĞŶŶ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�;ǌƵ�ƵŶƐͿ�ƉĂƐƐƚ͕�ĚĂŶŶ�ůĂƐƐĞŶ�
ǁŝƌ�ĞƐ��ĞďĞŶ͘� 

�ĂƐ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ďĞŬůĂŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂďĞƌ�ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ŶĞƵĞ�
tĞŐĞ��ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĞƌŶƐƚ�
ŶĞŚŵĞŶ͘� 

/ŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŚƂƌĞ�ŝĐŚ�ŽŌ�ĚŝĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞ͗� 

tŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ŵĞŚƌ�ĚŝĞƐ�ŽĚĞƌ�ĚĂƐ͙͘ 

tŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�ŽĚĞƌ�ũĞŶĞƐ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͕�ĚĂŶŶ�ǁŝƌĚ�
ĞƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐŽ�ǁŝĞ�ĨƌƺŚĞƌ͙ 

EŽĐŚ�ŵĞŚƌ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ͙͘ 

/ĐŚ�ŚĂďĞ�ŽŌ�ĚĞŶ��ŝŶĚƌƵĐŬ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ƐŽ�ĚŝĞ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ŶŽĐŚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘��ůƐ�DƵƩĞƌ�ǀŽŶ�ǀŝĞƌ�
ĂƵĐŚ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚ�ƐŽǌŝĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�^ƂŚŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞƐĂŵƚ�
ŶŽĐŚ�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͕�ƵŶĚ�
ŝŵ��ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŚĞƵƚĞ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ�DƂŐůŝĐŚͲ

ŬĞŝƚĞŶ�ǌƵƌ�&ƌĞŝǌĞŝƚŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�Őŝďƚ�ĂůƐ�ǌƵ�ŵĞŝŶĞƌ�
<ŝŶĚŚĞŝƚ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚ͕�ŵĞŝŶĞ�ŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�&ĂŵŝͲ
ůŝĞŶ�ŵŝƚ�ŵĞŚƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ĞŶƚŐĞŐĞŶŬŽŵŵĞŶ�ƐŽůůͲ
ƚĞŶ͘��ŝĞƐĞ��Ğŝƚ�ǀĞƌůĂŶŐƚ��ůƚĞƌŶ�ĞŝŶŝŐĞƐ�Ăď͗�DĞŚƌ�
WƌćƐĞŶǌ��ŝŶ�^ĐŚƵůĞ�ƵŶĚ�ďĞŝ�&ƌĞŝǌĞŝƚĂŬƟǀŝƚćƚĞŶ͕��ĞͲ
ƌƵĨƐƚćƟŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�,Ƶƚ�ǌƵ�ďƌŝŶͲ
ŐĞŶ͕�ŵĞŚƌ��ůůĞŝŶĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞ͕�ƐƚĞŝŐĞŶĚĞ��ĂŚů�ǀĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶƐĂƵīćůůŝŐĞƌ�<ŝŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ĞŝŐĞŶĞ��ĞůĂƐƚďĂƌŬĞŝƚ�
ǁŝƌĚ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ͕�ƵŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƐĞŝŶ͙͘ 

�ĂƐ�ƐŽůůƚĞŶ�ǁŝƌ�ĂůƐ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŵ��ůŝĐŬ�ŚĂďĞŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

:ĞƐƵƐ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵŐĞǁĂŶĚƚ͕�
Ğƌ�ŚĂƚ�ŝŚŶ�ŐĞƐĞŚĞŶ�ŝŶ�ĂůůĞŵ͕�ǁĂƐ�ŝŚŶ�ƵŵƚƌĞŝďƚ͘�hŶĚ�
Ğƌ�ŚĂƚ��ŬĞŝŶĞ�ŶĞƵĞŶ�ǀĞƌƐĐŚćƌŌĞŶ�ZĞŐĞůŶ�ĂƵĨŐĞͲ
ƐƚĞůůƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ��ĞŝŶ�tŽƌƚ�ĚĞƐ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ŐĞƐĂŐƚ͕�
ĚĂƐ�ĚŝĞ�^ĞĞůĞ�ĞŶƚůĂƐƚĞƚĞ�ƵŶĚ�ŐĞƐƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ůŝĞƘ͘�� 

�ĞŐůĞŝƚƵŶŐ͕��ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ƵŶĚ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ƐƚĂƩ�
mďĞƌĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�sĞƌƵƌƚĞŝůƵŶŐ͕�� 
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŝƐƚ�ĚĂƐ��ϮϬϮϲ�ĚŝĞ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞƌĞ��ĞǀŝƐĞ͘�
'ŽƩ�Őŝďƚ�ĚĂƐ�^ĞŝŶĞ�ĚĂǌƵ͘   
DĂƌŝĂŶŶĞ��ƌĂŶƚǌĞŶ͕�WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƟŶ

 

�Ğƌ�ŶĞƵĞ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬƵƌƐ�ďĞŐŝŶŶƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ��ůƚĞƌŶĂďĞŶĚ� 

Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϴ͘�ŽĚĞƌ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϯϬ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕� 
ũĞǁĞŝůƐ�Ƶŵ�ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ��ůĨƌĞĚ-�ĞůƉ-,ĂƵƐ͘� 

tĞŶŶ�/Śƌ�<ŝŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚƌŝƩĞŶ�<ůĂƐƐĞ�ŝƐƚ͕�ŽĚĞƌ�^ŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŵ��ůƚĞƌ�ŬĞŶŶĞŶ͕�ƐĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ�
dĞƌŵŝŶ�ŐĞƌŶĞ�ǁĞŝƚĞƌ͘� 

&ƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�DŝƩĞŝůƵŶŐĞŶ�ďŝƩĞ�ƵŶƚĞƌ͗�ĞƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶΛǁŝĞƐďĂĚĞŶ͘ďŝƐƚƵŵůŝŵďƵƌŐ͘ĚĞ 

�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĞŝĐŚĞŶ 

�ƵƐŐĂďĞ�ϯϴ���� ��������Ϯϳ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϲ����������������������Ϯϲ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ 

Ξ
��ŶƚƌĂŶŝĂƐ�ĂƵĨ�ƉŝǆĂďĂǇ 



&ĂůůƐ�/ŚŶĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�DŝƩĞŝůƵŶŐƐďůĂƩ�ǁĞŝƚĞƌŐĞůĞŝƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶĚ�^ŝĞ�ĞƐ�ƐĞůďƐƚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ƉĞƌ�DĂŝů 
ŽĚĞƌ�WŽƐƚ�ďĞǌŝĞŚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕�ůĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌƚĞŝůĞƌůŝƐƚĞ�ƐĞƚǌĞŶ͘ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�/ŚƌĞ�&ƌĂŐĞŶ͕��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�tƺŶƐĐŚĞ͘ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϭϭ�ϴϵϬϰϯϵ-Ϭ��ͬͬ��DĂŝů͗�Ɛƚ͘ƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůΛǁŝĞƐďĂĚĞŶ͘ďŝƐƚƵŵůŝŵďƵƌŐ͘ĚĞ 

<ĂƚŚ͘�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů��/��E͗���ϳϬ�ϱϭϬϱ�ϬϬϭϱ�ϬϭϮϴ�Ϭϯϰϵ�ϯϱ͕��/�͗�E�^^��ϱϱyyy 
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŝ͘�^͘�Ě͘�W͗͘�WĨĂƌƌĞƌ�ZŽďĞƌƚ-:ĂŶ�'ŝŶƚĞƌ͕��ůĨƌĞĚ-^ĐŚƵŵĂŶŶ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯϵ͕�ϲϱϮϬϭ�tŝĞƐďĂĚĞŶ 

:ƵďŝůćƵŵƐ�ĞŝĐŚĞŶ 

>ŝƚƵƌŐŝĞ�ĞŝĐŚĞŶ��� 
Ϯϲ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ 

sŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞŶͬtŽƌƚŐŽƩĞƐĨĞŝĞƌŶ�Ăŵ�Ϭϯ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϲ 

ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ,Ğƌǌ�:ĞƐƵ��;,͘��ĂƵďŶĞƌͿ�tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ͖�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ�;W͘�:ŽǇͿ͖�^ƚ͘�<ůĂƌĂ�;WĨƌ͘�'ŝŶƚĞƌͿ� 

^ŽŶŶƚĂŐƐŵĞƐƐĞ�Ăŵ�Ϭϰ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϲ 

ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ� ^ƚ͘�DĂƌŝĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�WĨĂƌƌĞŝ�ǌƵŵ�ϭϱϬ�ũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵ�ǀŽŶ� 
 ^ƚ͘�DĂƌŝĞŶ͕�ŵŝƚ���ƵīƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ��-�Ƶƌ�DĞƐƐĞ�ǀŽŶ��ŶƚŽŶşŶ��ǀŽƎĄŬ�Ĩƺƌ��ŚŽƌ�ƵŶĚ�KƌĐŚĞƐƚĞƌ 

ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ� ^ƚ͘�<ŝůŝĂŶ��,ŽĐŚĂŵƚ��;ŬƌŽĂƚ͘�'ĞŵĞŝŶĚĞͿ 

 

,ĂŶĚǇŶƵŵŵĞƌ�Ĩƺƌ�<ƌĂŶŬĞŶƐĂůďƵŶŐ͗�Ϭϭϳϳ-ϰϭϭϬϳϱϯ�;�ŝĞŶƐƚĂŐ�ďŝƐ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϵ-ϭϲ�hŚƌͿ 

ϭϱϬ͘�tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ�^ƚ͘�DĂƌŝĞŶŬŝƌĐŚĞ�tŝĞƐďĂĚĞŶ-
�ŝĞďƌŝĐŚ 
Dŝƚ�ĚĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ�KŬƚŽďĞƌǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ĞŶĚĞƚ�ĚĂƐ�:ƵďŝůćͲ
ƵŵƐũĂŚƌ�ĚĞƌ�^ƚ͘�DĂƌŝĞŶŬŝƌĐŚĞ�ŝŶ�tŝĞƐďĂĚĞŶ-�ŝĞďƌŝĐŚ͘�
�ĞƌĞŝƚƐ�ĨƌĞŝƚĂŐƐ�ĂďĞŶĚƐ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ǁŝƌĚ�,Ğƌƌ��ƌ͘�
&ĂďĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƌŝĞŶŬŝƌĐŚĞ�ĞŝŶĞŶ�sŽƌƚƌĂŐ�;ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚĞŵ�hŵƚƌƵŶŬ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐͿ�ǌƵŵ�ϭϱϬ-ũćŚƌŝŐĞŶ�
�ĞƐƚĞŚĞŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ŚĂůƚĞŶ͘ 
�ŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϰ͘�KŬƚŽďĞƌ�ĨĞŝĞƌƚ�ĚĞƌ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�
<ŝƌĐŚŽƌƚ�^ƚ͘�DĂƌŝĞŶ�tŝĞƐďĂĚĞŶ-�ŝĞďƌŝĐŚ͕�Ƶŵ�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�
ĞŝŶĞŶ�&ĞƐƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵŵ�ϭϱϬ͘�tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ�DĂƌŝĞŶͲ
ŬŝƌĐŚĞ͘� 
/ŵ�,ŽĐŚĂŵƚ�ĞƌŬůŝŶŐƚ�ĚŝĞ�DĞƐƐĞ�ŝŶ��-�Ƶƌ�ǀŽŶ��ŶƚŽŶŝŶ�
�ǀŽƌĄŬ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƐƵŶŐ�Ĩƺƌ��ŚŽƌ�ƵŶĚ�KƌĐŚĞƐƚĞƌ͘�tĞŝƚĞƌ�
ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�<ŽŵƉŽƐŝƟŽŶĞŶ�ͣ�ŝŶ�,ĂƵƐ�ǀŽůů�'ůŽƌŝĞ�ƐĐŚĂƵͲ
Ğƚ͞�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ĨĞƐƚůŝĐŚĞƐ�ͣ,ĂůůĞůƵũĂ͞�ǀŽŶ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�dĂŵďͲ
ůŝŶŐ�ĞƌƚƂŶĞŶ͘ 
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