
&ƌĂ͗��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ
^ĞŶĚƚ͗�ĨƌĞĚĂŐ�ϳ͘�ũƵůŝ�ϮϬϭϳ�Ŭů͘�ϮϬ͗ϭϭ
dŝů͗�<Ğƚŝů�ZĞŵŵĂŶ
<ŽƉŝ͗�ƚŝƉƐΛĂĨƚĞŶďůĂĚĞƚ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĂĚƌĞƐƐĞĂǀŝƐĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛďƚ͘ŶŽ͖�ϮϮϬϬΛǀŐ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛƚǀϮ͘ŶŽ͖�
ϬϯϬϯϬΛŶƌŬ͘ŶŽ͖�ϮϮϴϲΛĂĨƚĞŶƉŽƐƚĞŶ͘ŶŽ͖�ϮϰϬϬΛĚď͘ŶŽ͖�ŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�
ďũŽƌŐƵůǀ͘ďƌĂĂŶĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĚŶ͘ŶŽ͖�ĨƌŝĨĂŐďĞǀĞŐĞůƐĞΛůŽŵĞĚŝĂ͘ŶŽ͖�
,ĂŶŶĞ͘^ŬĂƌƚǀĞŝƚΛǀŐ͘ŶŽ͖�DĂŐŶĞ�&ƌĂĨũŽƌĚ͖�ŵĂŐŶƵƐ͘ƐƚŽŬŬĂΛŶƌŬ͘ŶŽ͖��ŶŶĞ�^ŝƌŝ�ZĞŶĊ͖�>ŝǀ��Ğƌŝƚ�'ŝůďĞƌŐ͖�
ůĞŝĨ͘ŽůĞ͘ƚŽƉŶĞƐΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�ŚĂŶƐ͘ǀŝŬΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛƌŝŬƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�^ƚĂƚƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͖�
ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛũĚ͘ĚĞƉ͘ŶŽ͖�ŵĂƌŝŬĞŶ͘ŚŽůƚĞƌΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ĞƌŝŬ͘ũŽŚŶƐƚĂĚΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�>K͖
ũĂŚΛůŽ͘ŶŽ͖�TǇǀŝŶĚ�,ĂŶƐĞŶ͖�ŚĐŚΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛǀů͘ŶŽ͖�ƌĞĚĂŬƐũŽŶĞŶΛĚĂŐĞŶ͘ŶŽ͖�'Ğŝƌ�dƆƌƌŝŶŐ
�ŵŶĞ͗�^ƉƆƌƐŵĊů�Žŵ�ĨƌĞŵĚƌŝĨƚ͕�ĂŶŵŽĚŶŝŶŐ�Žŵ�ĊƉĞŶŚĞƚ͕�ƐĂŵƚ�ƐƚĂƚƵƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƌĂ�WůŽŐ��^͕�ũƵůŝͲϮϬϭϳ

,Ğŝ͕�<Ğƚŝů͘�:ĞŐ�ǀŝů�ĞƚƚĞƌůǇƐĞ�ĞŶ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ�ŝ�ƐĂŬĞŶ�ŵŽƚ�WůŽŐ��^͘��Ğƚ�ŚĂƌ�ŶĊ�ŐĊƚƚ�ŵĞƌ�ĞŶŶ�Ϯ�Ċƌ�
ƐŝĚĞŶ�ŽƉƉƐƚĂƌƚĞŶ͘�/�ŝŶƚĞƌǀũƵ�ŵĞĚ�>KͲĂŬƚƵĞůƚ�ĂŶƚŽŬ�ĚĞƌĞ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ�ŝ�ƐĂŬĞŶ�ĨƆƌ�ƉĊƐŬĞ͘ sĞĚ�
ƉƵƌƌŝŶŐ�ůŝŬĞ�ĞƚƚĞƌ�ƉĊƐŬĞ͕�ůŽǀĞƚ�ĚƵ�ŵĞŐ�ĂǀŐũƆƌĞůƐĞ�ŝŶŶĞŶ�ϭϳ͘ŵĂŝͲƵŬĞŶ͘�&ŽƌƚƐĂƚƚ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŚĞůƚ�
ƐƚŝůůĞ͘�,Ăƌ�ĚƵ�ŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ŶĊƌ�ĞŶ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ�ǀŝů�ďůŝ�ƚĂƚƚ͍

�ĞƌƐŽŵ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŚĂƌ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞƌ�ŽŵŬƌŝŶŐ�͞ZĞƚƚĞŶ�ƚŝů�ĂƌďĞŝĚ͟�ĞůůĞƌ�ĂŶĚƌĞ�ĂƐƉĞŬƚĞƌ�Ăǀ�
ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ�ƚŝů�WůŽŐ��^͕�ďĞƌ�ũĞŐ�Žŵ�ŝŶŶƐǇŶ�ŝ�ĚŝƐƐĞ͘�:ĞŐ�ďĞŐƌƵŶŶĞƌ�ŝŶŶƐǇŶƐďĞŐũčƌŝŶŐĞŶ�ŝ�
ŽĨĨĞŶƚůŝŐŚĞƚƐůŽǀĞŶ͕�ŝ�ĚĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐŬĞ�ƉƌŝŶƐŝƉƉĞƌ͕�ƐĂŵƚ�ŝ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ�ŵĂŶŐůĞŶĚĞ�ƐǀĂƌ�ƉĊ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�
ƐƉƆƌƐŵĊů�Žŵ�ĚĞƚƚĞ͘�DĞŶ�ĚĞŶ�ǀŝŬƚŝŐƐƚĞ�ďĞŐƌƵŶŶĞůƐĞ�ĨŽƌ�ĊƉĞŶŚĞƚ�Ğƌ�ƐĞůǀƐĂŐƚ�ĚĞƚ�ŚƵŵĂŶĞ�
ĂƐƉĞŬƚĞƚ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĚĞŵ�ƐŽŵ�͞ŐĊƌ�ƉĊ�ǀĞŶƚ͟�Ċƌ�ĞƚƚĞƌ�Ċƌ͕�ŽŐ�ďƌǇƚĞƐ�ŶĞĚ�Ăǀ�ƉĂƐƐŝǀŝƚĞƚ͘�KŐƐĊ�
'ƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ΑϭϭϬ�ƉĊďƵĚ�Žŵ�ĂŬƚŝǀ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ƚŝůƐŝĞƌ�ĊƉĞŶŚĞƚ͘

WůŽŐ��^�ŚĂƌ�ŶĊ�ĨŽƌĞƚĂƚƚ�ůƆŶŶƐƵƚďĞƚĂůŝŶŐĞŶĞ�ĨŽƌ�ũƵůŝͲϮϬϭϳ�ƚŝů�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƵƚĞŶ�ƐŬĂƚƚĞŬŽƌƚ͘�^ůŝŬ�ƐĞƌ�
ƚĂůůĞŶĞ�Ƶƚ͗



�Ŷ�ůŝƚĞŶ�ŶĞĚŐĂŶŐ�ĨƌĂ�ũƵŶŝ͕�ĚĞƐƐǀĞƌƌĞ͘�DĞŶ�ǀŝ�ŚĂƌ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ůǇŬŬĞƐ�ŵĞĚ�Ċ�ĨŽƌĞƚĂ�ĨůĞƌĞ�ŶǇĞ�
ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞƌ�ŝ�ũƵůŝ͘�sŝ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƌ�ǀŝĚĞƌĞ�ǀĞŬƐƚ�ŶĊƌ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ�Ğƌ�ŽǀĞƌ͘

KŵƐĞƚŶŝŶŐĞŶ�ŝ�ǁǁǁ͘ƉďŽŬ͘ŶŽ ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ƚŝůĨƌĞĚƐƐƚŝůůĞŶĚĞ�ŚĞůƚ�ƐŝĚĞŶ�ŽƉƉƐƚĂƌƚĞŶ�ŝ�ũƵůŝͲϮϬϭϲ͕�ŵĞŶ�
ǀŝ�Ğƌ�ŶĊ�ŝ�ĨƵůů�ŐĂŶŐ�ŵĞĚ�Ċ�ĨůĞƌĚŽďůĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ďƆŬĞƌ͘�sŝ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƌ�ƚŝůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ĨůĞƌĚŽďůŝŶŐ�ŝ�
ŽŵƐĞƚŶŝŶŐĞŶ�ƵƚŽǀĞƌ�ŚƆƐƚĞŶͬǀŝŶƚĞƌĞŶ͘��ǀĞŶƚƵĞůů�ŵĞĚŝĞŽƉƉŵĞƌŬƐŽŵŚĞƚ�Žŵ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ�ǀŝů�
ŽŐƐĊ�ŚĂ�ĞŶ�ŵĂƌŬĞĚƐĨƆƌŝŶŐƐǀĞƌĚŝ�ĨŽƌ�ŶĞƚƚďƵƚŝŬŬĞŶ�ŵĞĚ�ďƌƵŬƚďƆŬĞƌ͘

dŝů�ƐŝƐƚ�ŬĂŶ�ǀŝ�ŵĞĚ�ŐůĞĚĞ�ŵĞůĚĞ�Ăƚ�/D/ͲŬŝƌŬĞŶ�ŽŐ�WůŽŐ��^�ĂƌƌĂŶŐĞƌĞƌ͗



�ĊĚĞ�ƐĂŬƐďĞŚĂŶĚůĞƌĞ�ŝ�ĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐĞŶ�ŽŐ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞƌ�Ğƌ�ŚũĞƌƚĞůŝŐ�ǀĞůŬŽŵŶĞ�ƚŝů�ĚĞŶŶĞ�
ĨĞƐƚŬǀĞůĚĞŶ͕�ĚĞƌ�ǀŝ�ƐĞƚƚĞƌ�ƐƆŬĞůǇƐĞƚ�ƉĊ�ĚĞƚ�ƚŽƚĂůƚ�ƵŚŽůĚďĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ĚĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ůĞǀĞƌ�
ƵŶĚĞƌ͘��ŝůůĞƚƚĞŶĞ�ĨŝŶŶĞƌ�ĚĞƌĞ�ƉĊ��ŝůůĞƚƚƐĞƌǀŝĐĞ ͘�dƌĞŶŐĞƌ�ŶŽĞŶ�Ăǀ�ĚĞƌĞ�ƐŽŵ�ĨĊƌ�ŬŽƉŝ�Ăǀ�ĚĞŶŶĞ�
ĞƉŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞů�ƉĂŬŬĞ�ŵĞĚ�ďŝůůĞƚƚĞƌ͕�ĨŽƌĞƐůĊƌ�ũĞŐ�Ăƚ�ĚĞƌĞ�ŬũƆƉĞƌ�ĞŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƉĂŬŬĞ͘�^Ğ�ǀĞĚůĂŐƚĞ�
ŝŶǀŝƚĂƐũŽŶ�ƚŝů�ĚĞƚ͘

DǀŚ͘��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ
нϰϳ�ϰϳϵϱϰϳϲϯ

&ƌŽŵ͗ �ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�фĂƌŶĞ͘ǀŝƐƚĞΛůǇƐĞ͘ŶĞƚх
^ĞŶƚ͗ ^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϰ͕�ϮϬϭϳ�ϭϮ͗ϱϯ͗ϰϵ�WD
dŽ͗ ŬĞƚŝů͘ƌĞŵŵĂŶΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ
�Đ͗ ƚŝƉƐΛĂĨƚĞŶďůĂĚĞƚ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĂĚƌĞƐƐĞĂǀŝƐĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛďƚ͘ŶŽ͖�ϮϮϬϬΛǀŐ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛƚǀϮ͘ŶŽ͖�
ϬϯϬϯϬΛŶƌŬ͘ŶŽ͖�ϮϮϴϲΛĂĨƚĞŶƉŽƐƚĞŶ͘ŶŽ͖�ϮϰϬϬΛĚď͘ŶŽ͖�ŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�
ďũŽƌŐƵůǀ͘ďƌĂĂŶĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĚŶ͘ŶŽ͖�ĨƌŝĨĂŐďĞǀĞŐĞůƐĞΛůŽŵĞĚŝĂ͘ŶŽ͖�
,ĂŶŶĞ͘^ŬĂƌƚǀĞŝƚΛǀŐ͘ŶŽ͖�ŵĂŐŶĞ͘ĨƌĂĨũŽƌĚΛŶƌŬ͘ŶŽ͖�ŵĂŐŶƵƐ͘ƐƚŽŬŬĂΛŶƌŬ͘ŶŽ фŵĂŐŶƵƐ͘ƐƚŽŬŬĂΛŶƌŬ͘ŶŽх͖�
EK�^�:ŽŶ�KůĞ�DĂƌƚŝŶƐĞŶ͖�EK�^��ŶŶͲDĂŐƌŝƚ��ƵƐƚĞŶĊ͖��ŶŶĞ�^ŝƌŝ�ZĞŶĊ͖�>ŝǀ��Ğƌŝƚ�'ŝůďĞƌŐ͖�dĞƌũĞ�,ƆǇůĂŶĚ͖�
dŽƌ��ĞƌŐĞƌ�:ƆƌŐĞŶƐĞŶ͖��Őŝů��ůůŝŶŐ��ůůŝŶŐƐĞŶ͖�DĂƌƚŝŶ��ĂǀĞ͖��ƌŝƚ�EƵƐƚĂĚ͖��ĞŶƚ��ŶĚƌĞƐĞŶ͖��ũƆƌŶ�/ŶŐĞ�
tĂĂŐĞ͖�ŵĂĚƐ͘ĂŶĚĞŶĂƐΛũƵƐ͘ƵŝŽ͘ŶŽ͖�ĞŝƌŝŬ͘ďũŽƌŐĞΛũĞƐƵƐ͘Žǆ͘ĂĐ͘ƵŬ͖�ŵĂůĐŽůŵ͘ůĂŶŐĨŽƌĚΛŶĐŚƌ͘ƵŝŽ͘ŶŽ͖�
ůĞŝĨ͘ŽůĞ͘ƚŽƉŶĞƐΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�ŚĂŶƐ͘ǀŝŬΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�ŵĞŶŶĞƐŬĞƌŝůŝŵďŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͖�
ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛƌŝŬƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�^ƚĂƚƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͖�ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛũĚ͘ĚĞƉ͘ŶŽ͖��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ͖�'Ğŝƌ�dƆƌƌŝŶŐ͖�
ŵĂƌŝŬĞŶ͘ŚŽůƚĞƌΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ŚĂŶƐ͘ĐŚƌŝƐƚŝĂŶ͘ŚŽůƚĞΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�
ĞƌŝŬ͘ũŽŚŶƐƚĂĚΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ůŽΛůŽ͘ŶŽ͖�ũĂŚΛůŽ͘ŶŽ͖�ŽŝǀŝŶĚ͘ŚĂŶƐĞŶΛůŽ͘ŶŽ͖�ũĞŚΛĂŶ͘ŶŽ ф�
ũĞŚΛĂŶ͘ŶŽх
^ƵďũĞĐƚ͗ ^ƚĂƚƵƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƌĂ�WůŽŐ��^



/�ƉŽůŝƚŝĂǀŚƆƌ�ĚĞŶ�Ϯϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϳ�ĨƌĂŵŬŽŵ�ĚĞƚ�Ăƚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ƆŶƐŬĞƌ�ůƆƉĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�WůŽŐ��^�
Žŵ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŶĊ�ŐĊƚƚ�Ϯ�ŵĊŶĞĚĞƌ͕�ŽŐ�ĚĞƌĨŽƌ�ŬŽŵŵĞƌ�ĞŶ�ŬŽƌƚ�ƐƚĂƚƵƐŽƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐ�
ĨƌĂ�ŽƐƐ͘�sŝ�ŚĊƉĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞƚ�Ċ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ƐƚƆƌƌĞ�ĨƌĞŵĚƌŝĨƚ�ŝ�ĞƚƚĞƌĨŽƌƐŬŶŝŶŐĞŶ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ϮϬϭϳ�ŬĂŶ�ďůŝ�Ğƚ�
ŶĊĚĞŶƐ�Ċƌ͘

x WůŽŐ��^�ŚĂƌ�Śŝƚƚŝů�;ϭ͘�ƉŝŶƐĞĚĂŐ�ϮϬϭϳͿ�ƵƚďĞƚĂůƚ�ůƆŶŶ�ƚŝů�ϮϬ�ƵůŝŬĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�
ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ�ƵƚĞŶ�ƐŬĂƚƚĞŬŽƌƚ�

x WůŽŐ��^�ŚĂƌ�ƵƚďĞƚĂůƚ�ŝ�ŽǀĞƌŬĂŶƚ�Ăǀ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ŝ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ�;ŶĞƚƚŽ�ĞƚƚĞƌ�ƐŬĂƚƚĞƚƌĞŬŬͿ�ĨŽƌ�
ĂƌďĞŝĚ�ƵƚĨƆƌƚ�ŝ�ŵĂŝ�ϮϬϭϳ�Ăǀ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ�

x ^ŬĂƚƚĞŽƉƉŬƌĞǀĞƌĞŶ�ĂŶƐĞƌ�ŝŬŬĞ�ĂƌďĞŝĚƐĨŽƌŚŽůĚĞŶĞ�ĨŽƌ�Ċ�ǀčƌĞ�ƵůŽǀůŝŐĞ͘�,ĂŶ�ůĂƌ�ŽƐƐ�ŽŐƐĊ�
ďĞƚĂůĞ�ŝŶŶ�ƐŬĂƚƚĞƚƌĞŬŬĞƚ�

x ϯ�Ăǀ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�>KͲŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘�>K�ǀĞĚƚŽŬ�ƉĊ�ŬŽŶŐƌĞƐƐĞŶ�ŝ�ŵĂŝͲϮϬϭϳ�Ăƚ�ĚĞ�ƐƚƆƚƚĞƌ�
ŽƐƐ�ŝ�ŬĂŵƉĞŶ�Žŵ�͞ZĞƚƚĞŶ�ƚŝů�ĂƌďĞŝĚ͟�ĨŽƌ�ĚĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�

x ϱ�Ăǀ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵ�ƐŝƐƚĞ�ŚĂůǀĊƌ�ĨĊƚƚ�ďĞƐƆŬ�Ăǀ�ŚĞŶŚŽůĚƐǀŝƐ�ůŽŬĂůƚ�ƉŽůŝƚŝ͕�
ĂƌďĞŝĚƐƚŝůƐǇŶ�ŽŐ�ŵĂƚƚŝůƐǇŶ�ŵĞŶƐ�ĚĞ�ǀĂƌ�ƉĊ�ũŽďď͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ŚĂƌ�ůŝŬĞǀĞů�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ƵƚĞŶ�
ŶŽĞŶ�ƐƚƌĂĨĨĞƌĞĂŬƐũŽŶĞƌ�

x �ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�ŚĂƌ�Őŝƚƚ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞƌ�ƚŝů�ŵĞƌ�ĞŶŶ�ϮϱϬ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ƐŽŵ ŶĊ�Ğƌ�ƉĊ�
ũŽďďũĂŬƚ͘�WŽůŝƚŝĞƚ�ŚĂƌ�ŝŬŬĞ�ŝŶŶǀĞŶĚŝŶŐĞƌ�ŵŽƚ�ĚŝƐƐĞ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞŶĞ�

x ϭϱ͘�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ�ĨĞŝƌĞƌ�ǀŝ�ϮͲĊƌƐ�ĚĂŐĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞŶ͊

�ĞƌƐŽŵ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ƆŶƐŬĞƌ�ŵĞƌ�ŬŽŶŬƌĞƚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ�ƉĊ�ĞŶŬĞůƚĞ�Ăǀ�ĚŝƐƐĞ�ƉƵŶŬƚĞŶĞ�Ğƌ�ĚĞƚ�
ďĂƌĞ�Ċ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ͘�^Ċ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ͕�ǀŝů�ǀŝ�ďŝƐƚĊ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŵĞĚ�Ċ�ĨƌĂŵƐŬǇŶĚĞ�ĚĞŶ�ƌĞƚƚƐůŝŐĞ�
ĂǀŬůĂƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ΑϭϭϬ͘

DĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Ğƌ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐ�ƉĊ�ǁǁǁ͘ĚǇŬƚŝŐĞ͘ŶŽ͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ĚĞ�ĚǇŬƚŝŐĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�
ƵƚĨƆƌĞƌ�Őŝƌ�ŽŐƐĊ ŐŽĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŝůŐĂŶŐĞŶ�Ăǀ�ďƌƵŬƚĞ�ďƆŬĞƌ�ƉĊ�ŶĞƚƚ͕�ƐĞ�ǁǁǁ͘ƉďŽŬ͘ŶŽ͘

W^

/ŶŶŚŽůĚĞƚ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ĞƉŽƐƚ�Ğƌ�/<<��ŬŽŶĨŝĚĞŶƐŝĞůƚ͕�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞůĞƐ�Ăǀ�ŚǀĞŵ�ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ�ŵĞĚ�ŚǀĞŵ�
ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ͘�<ŽƉŝĨĞůƚĞƚ�ǀŝƐĞƌ�ŚǀŝůŬĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞƌ�ũĞŐ�ŚĂƌ ǀĂůŐƚ�Ċ�ĚĞůĞ�ŵĞĚ͘

DǀŚ͘��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ

�ĂŐůŝŐ�ůĞĚĞƌ�ŝ�WůŽŐ��^

&Žƌ�ƐŽŵ�ũŽƌĚĞŶ�ůĂƌ�ƐƉŝƌĞŶĞ�ǀŽŬƐĞ͕



ƐŽŵ�ĞŶ�ŚĂŐĞ�ůĂƌ�ĨƌƆĞŶĞ�ŐƌŽ͕

ƐůŝŬ�ƐŬĂů�,ĞƌƌĞŶ�'ƵĚ

ůĂ�ƌĞƚƚĨĞƌĚŝŐŚĞƚ�ŽŐ�ůŽǀƐĂŶŐ

ƐƉŝƌĞ�ĨƌĂŵ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĨŽůŬĞƐůĂŐ͘

,Ğŝ

:ĞŐ�Ğƌ�ŝ�ůĂŶĚĞƚ�ĨƌĞŵ�ƚŝů�ŶĞƐƚĞ�ƐƆŶĚĂŐ�ŽŐ�Ğƌ�ŵĞĚ�ĚĞŐ�Žŵ�ŶŽĞ�ŵĞĚŝĂ�Ğ͘ů͘�ƐŬũĞƌ�ĨƆƌ�ĚĞƚ͘
�Ƶ�ŬĂŶ�ŽƉƉŐŝ�ŵŝƚƚ�ŶƵŵŵĞƌ�ŚǀŝƐ�ĚƵ�ƚƌĞŶŐĞƌ�ŶŽĞŶ�ƚŝů�Ċ�ǀčƌĞ�ďƵĨĨĞƌ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞƌ�ŚǀĂ�ĂŶŐĊƌ�
ŵĞĚŝĂ�ĞƚĐ͘�

DǀŚ�dĞƌũĞ

&Ċ�KƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝK^

&ƌŽŵ͗��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�фĂƌŶĞ͘ǀŝƐƚĞΛůǇƐĞ͘ŶĞƚх

^ĞŶƚ͗�^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϰ͕�ϮϬϭϳ�ϭϮ͗ϱϯ͗ϰϵ�WD

dŽ͗�ŬĞƚŝů͘ƌĞŵŵĂŶΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ

�Đ͗�ƚŝƉƐΛĂĨƚĞŶďůĂĚĞƚ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĂĚƌĞƐƐĞĂǀŝƐĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛďƚ͘ŶŽ͖�ϮϮϬϬΛǀŐ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛƚǀϮ͘ŶŽ͖�
ϬϯϬϯϬΛŶƌŬ͘ŶŽ͖�ϮϮϴϲΛĂĨƚĞŶƉŽƐƚĞŶ͘ŶŽ͖�ϮϰϬϬΛĚď͘ŶŽ͖�ŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�
ďũŽƌŐƵůǀ͘ďƌĂĂŶĞŶΛŬůĂƐƐĞŬĂŵƉĞŶ͘ŶŽ͖�ƚŝƉƐΛĚŶ͘ŶŽ͖�ĨƌŝĨĂŐďĞǀĞŐĞůƐĞΛůŽŵĞĚŝĂ͘ŶŽ͖�
,ĂŶŶĞ͘^ŬĂƌƚǀĞŝƚΛǀŐ͘ŶŽ͖
ŵĂŐŶĞ͘ĨƌĂĨũŽƌĚΛŶƌŬ͘ŶŽ͖�ŵĂŐŶƵƐ͘ƐƚŽŬŬĂΛŶƌŬ͘ŶŽ фŵĂŐŶƵƐ͘ƐƚŽŬŬĂΛŶƌŬ͘ŶŽх͖�EK�^�:ŽŶ�KůĞ�
DĂƌƚŝŶƐĞŶ͖�EK�^��ŶŶͲDĂŐƌŝƚ��ƵƐƚĞŶĊ͖��ŶŶĞ�^ŝƌŝ�ZĞŶĊ͖�>ŝǀ��Ğƌŝƚ�'ŝůďĞƌŐ͖�dĞƌũĞ�,ƆǇůĂŶĚ͖�dŽƌ�
�ĞƌŐĞƌ :ƆƌŐĞŶƐĞŶ͖��Őŝů��ůůŝŶŐ��ůůŝŶŐƐĞŶ͖�DĂƌƚŝŶ��ĂǀĞ͖��ƌŝƚ�EƵƐƚĂĚ͖��ĞŶƚ��ŶĚƌĞƐĞŶ͖��ũƆƌŶ
/ŶŐĞ�tĂĂŐĞ͖�ŵĂĚƐ͘ĂŶĚĞŶĂƐΛũƵƐ͘ƵŝŽ͘ŶŽ͖�ĞŝƌŝŬ͘ďũŽƌŐĞΛũĞƐƵƐ͘Žǆ͘ĂĐ͘ƵŬ͖�
ŵĂůĐŽůŵ͘ůĂŶŐĨŽƌĚΛŶĐŚƌ͘ƵŝŽ͘ŶŽ͖�ůĞŝĨ͘ŽůĞ͘ƚŽƉŶĞƐΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�ŚĂŶƐ͘ǀŝŬΛƉŽůŝƚŝĞƚ͘ŶŽ͖�
ŵĞŶŶĞƐŬĞƌŝůŝŵďŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͖�ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛƌŝŬƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�^ƚĂƚƐĂĚǀŽŬĂƚĞŶ͖�
ƉŽƐƚŵŽƚƚĂŬΛũĚ͘ĚĞƉ͘ŶŽ͖��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ͖�'Ğŝƌ



dƆƌƌŝŶŐ͖�ŵĂƌŝŬĞŶ͘ŚŽůƚĞƌΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ŚĂŶƐ͘ĐŚƌŝƐƚŝĂŶ͘ŚŽůƚĞΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�
ĞƌŝŬ͘ũŽŚŶƐƚĂĚΛƐŬĂƚƚĞĞƚĂƚĞŶ͘ŶŽ͖�ůŽΛůŽ͘ŶŽ͖�ũĂŚΛůŽ͘ŶŽ͖�ŽŝǀŝŶĚ͘ŚĂŶƐĞŶΛůŽ͘ŶŽ͖�ũĞŚΛĂŶ͘ŶŽ ф�
ũĞŚΛĂŶ͘ŶŽх

^ƵďũĞĐƚ͗�^ƚĂƚƵƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƌĂ�WůŽŐ��^

/�ƉŽůŝƚŝĂǀŚƆƌ�ĚĞŶ�Ϯϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϳ�ĨƌĂŵŬŽŵ�ĚĞƚ�Ăƚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ƆŶƐŬĞƌ�ůƆƉĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�WůŽŐ��^�
Žŵ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŶĊ�ŐĊƚƚ�Ϯ�ŵĊŶĞĚĞƌ͕�ŽŐ�ĚĞƌĨŽƌ�ŬŽŵŵĞƌ�ĞŶ�ŬŽƌƚ�ƐƚĂƚƵƐŽƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐ�
ĨƌĂ�ŽƐƐ͘�sŝ�ŚĊƉĞƌ
ŵĞĚ�ĚĞƚ�Ċ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ƐƚƆƌƌĞ�ĨƌĞŵĚƌŝĨƚ�ŝ�ĞƚƚĞƌĨŽƌƐŬŶŝŶŐĞŶ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ϮϬϭϳ�ŬĂŶ�ďůŝ�Ğƚ�ŶĊĚĞŶƐ�Ċƌ͘

WůŽŐ��^�ŚĂƌ�Śŝƚƚŝů�;ϭ͘�ƉŝŶƐĞĚĂŐ�ϮϬϭϳͿ�ƵƚďĞƚĂůƚ�ůƆŶŶ�ƚŝů�ϮϬ�ƵůŝŬĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ�ƵƚĞŶ�
ƐŬĂƚƚĞŬŽƌƚ
WůŽŐ��^�ŚĂƌ�ƵƚďĞƚĂůƚ�ŝ�ŽǀĞƌŬĂŶƚ�Ăǀ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ŝ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ�;ŶĞƚƚŽ�ĞƚƚĞƌ�ƐŬĂƚƚĞƚƌĞŬŬͿ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚ�
ƵƚĨƆƌƚ�ŝ�ŵĂŝ�ϮϬϭϳ�Ăǀ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ^ŬĂƚƚĞŽƉƉŬƌĞǀĞƌĞŶ�ĂŶƐĞƌ�ŝŬŬĞ�
ĂƌďĞŝĚƐĨŽƌŚŽůĚĞŶĞ�ĨŽƌ�Ċ�ǀčƌĞ�ƵůŽǀůŝŐĞ͘�,ĂŶ�ůĂƌ�ŽƐƐ�ŽŐƐĊ�ďĞƚĂůĞ�ŝŶŶ�ƐŬĂƚƚĞƚƌĞŬŬĞƚ
ϯ�Ăǀ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�>KͲŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘�>K�ǀĞĚƚŽŬ�ƉĊ�ŬŽŶŐƌĞƐƐĞŶ�ŝ�ŵĂŝͲϮϬϭϳ�Ăƚ�ĚĞ�ƐƚƆƚƚĞƌ�ŽƐƐ�ŝ�
ŬĂŵƉĞŶ�Žŵ�͞ZĞƚƚĞŶ�ƚŝů�ĂƌďĞŝĚ͟�ĨŽƌ�ĚĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ
ϱ�Ăǀ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵ�ƐŝƐƚĞ�ŚĂůǀĊƌ�ĨĊƚƚ�ďĞƐƆŬ�Ăǀ�ŚĞŶŚŽůĚƐǀŝƐ�ůŽŬĂůƚ�ƉŽůŝƚŝ͕�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůƐǇŶ�
ŽŐ�ŵĂƚƚŝůƐǇŶ�ŵĞŶƐ�ĚĞ�ǀĂƌ�ƉĊ�ũŽďď͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ŚĂƌ�ůŝŬĞǀĞů�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ƵƚĞŶ�ŶŽĞŶ
ƐƚƌĂĨĨĞƌĞĂŬƐũŽŶĞƌ��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�ŚĂƌ�Őŝƚƚ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞƌ�ƚŝů�ŵĞƌ�ĞŶŶ�ϮϱϬ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ƐŽŵ�ŶĊ�
Ğƌ�ƉĊ�ũŽďďũĂŬƚ͘�WŽůŝƚŝĞƚ�ŚĂƌ�ŝŬŬĞ�ŝŶŶǀĞŶĚŝŶŐĞƌ�ŵŽƚ�ĚŝƐƐĞ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞŶĞ
ϭϱ͘�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ�ĨĞŝƌĞƌ�ǀŝ�ϮͲĊƌƐ�ĚĂŐĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞŶ͊
�ĞƌƐŽŵ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ƆŶƐŬĞƌ�ŵĞƌ�ŬŽŶŬƌĞƚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ�ƉĊ�ĞŶŬĞůƚĞ�Ăǀ�ĚŝƐƐĞ�ƉƵŶŬƚĞŶĞ�Ğƌ�ĚĞƚ�
ďĂƌĞ�Ċ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ͘�^Ċ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ͕�ǀŝů�ǀŝ�ďŝƐƚĊ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŵĞĚ�Ċ�ĨƌĂŵƐŬǇŶĚĞ�ĚĞŶ�ƌĞƚƚƐůŝŐĞ�
ĂǀŬůĂƌŝŶŐĞŶ
Ăǀ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ΑϭϭϬ͘

DĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Ğƌ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐ�ƉĊ
ǁǁǁ͘ĚǇŬƚŝŐĞ͘ŶŽ͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ĚĞ�ĚǇŬƚŝŐĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ƵƚĨƆƌĞƌ�Őŝƌ�ŽŐƐĊ�ŐŽĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŝůŐĂŶŐĞŶ�Ăǀ�ďƌƵŬƚĞ�ďƆŬĞƌ�ƉĊ�ŶĞƚƚ͕�ƐĞ
ǁǁǁ͘ƉďŽŬ͘ŶŽ͘

W^
/ŶŶŚŽůĚĞƚ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ĞƉŽƐƚ�Ğƌ�/<<��ŬŽŶĨŝĚĞŶƐŝĞůƚ͕�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞůĞƐ�Ăǀ�ŚǀĞŵ�ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ�ŵĞĚ�ŚǀĞŵ�
ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ͘�<ŽƉŝĨĞůƚĞƚ�ǀŝƐĞƌ�ŚǀŝůŬĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞƌ�ũĞŐ�ŚĂƌ�ǀĂůŐƚ�Ċ�ĚĞůĞ�ŵĞĚ͘

DǀŚ͘ �ƌŶĞ�sŝƐƚĞ
�ĂŐůŝŐ�ůĞĚĞƌ�ŝ�WůŽŐ��^

&Žƌ�ƐŽŵ�ũŽƌĚĞŶ�ůĂƌ�ƐƉŝƌĞŶĞ�ǀŽŬƐĞ͕
ƐŽŵ�ĞŶ�ŚĂŐĞ�ůĂƌ�ĨƌƆĞŶĞ�ŐƌŽ͕
ƐůŝŬ�ƐŬĂů�,ĞƌƌĞŶ�'ƵĚ
ůĂ�ƌĞƚƚĨĞƌĚŝŐŚĞƚ�ŽŐ�ůŽǀƐĂŶŐ



ƐƉŝƌĞ�ĨƌĂŵ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĨŽůŬĞƐůĂŐ͘


