
Ϯϲ͘�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞƚĂŐƵŶŐ�ŝŵ�>ĂŶĚ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ�Ăŵ�ϭϮ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ 
^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ�ďĞŝ�^ƵĐŚƚĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�-�tĂƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůͲ
ůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ůĞƌŶĞŶ͍�� 
 
�ŝĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ�ŝƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�ǀŽƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�
ďĞǁĞŝƐƚ�ƐŝĞ�ŝŚƌĞ�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�ĚĂƌŝŶ͕�ZĂƚƐƵĐŚĞŶĚĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ 
�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚďĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞƚĂŐƵŶŐ�ŝŶ�
ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĂůƐ�ƌĞŝŶĞƐ�KŶůŝŶĞĨŽƌŵĂƚ�ƐƚĂƩ͘� 
�ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŵ�&ĂĐŚǀŽƌƚƌĂŐ�ǀŽŶ�,ĞƌƌŶ��ƌ͘�ZƵŵƉĨ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ͣ^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ͞ 
ƐƚĞŚƚ�/ŚŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĂƵƐĞŶ�ĞŝŶ�ǀŝƌƚƵĞůůĞƌ��ĞŐĞŐŶƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕�ĚĞŶ�
^ŝĞ�ŐĞƌŶ�ǌƵŵ��ƌĨĂŚƌƵŶŐƐĂƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŶƵƚǌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 
tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ĚĂƌƺďĞƌ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůͲ
ůĞŶ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ůĞƌŶĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ǁĞůĐŚĞ�ŶĞƵĞŶ�tĞŐĞ�ǌƵƌ��ŶƌĞŐƵŶŐ�ĚĞƌ�^ĞůďƐƚͲ
ŚĞŝůƵŶŐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͘�tŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ�,ĂƵƉƚǀŽƌƚƌĂŐ�ŝŶ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ǌƵŵ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŐĞďĞŶ͘ 
 
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�/ŚƌĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ƵŶĚ�ůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶ͕�ĚĂƐ�KŶůŝŶĞ-WŽƌƚĂů�ĂƵĐŚ�ǌƵ�
ŶƵƚǌĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ�/ŶŚĂůƚĞ͕�ĚŝĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�dĂŐƵŶŐ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�
ĂŶǌƵƐĞŚĞŶ͘ 

 
�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞ�>ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ� 

^ƵĐŚƞƌĂŐĞŶ�Ğ͘s͘� 

 
�ĞŚůĞƌƚƐƚƌĂƘĞ�ϯ�� 
,ĂƵƐ�,ϭ� 
ϭϰϰϲϳ�WŽƚƐĚĂŵ� 

 
d�½�¥ÊÄ͗� ;ϬϯϯϭͿ�ϱϴϭ�ϯϴϬ�Ϭ� 
D�®½͗�  ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐΛďůƐĞǀ͘ĚĞ� 
t��͗  ǁǁǁ͘ďůƐĞǀ͘ĚĞ� 
 

 

 
d�®½Ä�«Ã�®Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ�Ä 

hŶƚĞƌ�ĨŽůŐĞŶĚĞŵ�>ŝŶŬ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�
ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽĚĞ�Z�>^�ǌƵƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�
ĚĞƌ�dĂŐƵŶŐ�ĂŶŵĞůĚĞŶ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞǀĞŶƚ-ƉůĂƞŽƌŵ͘ŽŶůŝŶĞ 
 
^ŝĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĞŝŶĞ��ŶŵĞůĚĞͲ
ďĞƐƚćƟŐƵŶŐ͘�/ŚƌĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�dĞŝůŶĂŚͲ
ŵĞ->ŝŶŬ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�Ăŵ�ϭϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ�ƉĞƌ�
�-DĂŝů͘�/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�/ŚƌĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�
ǁćŚůĞŶ�^ŝĞ�-�ĨĂůůƐ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ�-�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ĂƵƐ͕�ĂŶ�ĚĞŵ�^ŝĞ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�
ŵƂĐŚƚĞŶ͘ 
^ŽůůƚĞŶ�^ŝĞ�ĂŶ�ŬĞŝŶĞŵ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚĞŝůŶĞŚͲ
ŵĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŐĞƌŶ�
ĚĞŶ��ĞŐĞŐŶƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
WůĂƪŽƌŵ�ŶƵƚǌĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŽƌƚ�/ŚƌĞ��ƌĨĂŚƌƵŶͲ
ŐĞŶ�ĂƵƐǌƵƚĂƵƐĐŚĞŶ͘ 

 

 

�Ƶƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ďĞŶƂƟŐĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƞćŚŝŐĞƐ�'Ğƌćƚ�;W�͕�>ĂƉƚŽƉ͕�^ŵĂƌƚƉŚŽͲ
ŶĞ�Ž͘	͘Ϳ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�
tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐŝŶĚ�DŝŬƌŽĨŽŶ�ƵŶĚ�<ĂŵĞƌĂ�
ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͘��ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶĞ��ŚĂƚ-
&ƵŶŬƟŽŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘ 

/ŵ��ŶŵĞůĚĞĨŽƌŵƵůĂƌ�ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ĂƵƘĞƌͲ
ĚĞŵ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĞŝŶ�WƐĞƵĚŽŶǇŵ�
ĞŝŶǌƵƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞŶĚĞŶ�ĚĞƌ�dĂŐƵŶŐ�ƐŝĐŚƚďĂƌ�ŝƐƚ͘ 

�Ğŝ�ZƺĐŬĨƌĂŐĞŶ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶ�ĂŶ͗ 

d�½�¥ÊÄ͗�;ϬϯϯϭͿ�ϱϴϭ�ϯϴϬ�Ϭ� 
D�®½͗�������ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐΛďůƐĞǀ͘ĚĞ� 
t��͗ �����ǁǁǁ͘ďůƐĞǀ͘ĚĞ� 

 

^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ�ďĞŝ�^ƵĐŚƚĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� 
tĂƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ůĞƌŶĞŶ͍� 

Ϯϲ͘�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞƚĂŐƵŶŐ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ 

ϭϮ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ 

D®ã�¥Ù�çÄ�½®�«�Ù�
hÄã�ÙÝãìãþçÄ¦�
�çÙ�«͗ 

�ŝŶĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ��>^ 
ŝŶ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐ�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞ� 



^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ�ďĞŝ�^ƵĐŚƚĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ 
Ϯϲ͘�^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞƚĂŐƵŶŐ�ŝŵ�>ĂŶĚ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ 

 

WÙÊ¦Ù�ÃÃ 
DÊ��Ù�ã®ÊÄ 

�Ä�Ù���,�Ù��½®Ä¦͕�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�
^ƵĐŚƞƌĂŐĞŶ�Ğ͘s͘� 

Ϭϵ͗ϰϱ�hŚƌ �Ä»ÊÃÃ�Ä 

ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ ��¦ÙìÝÝçÄ¦ 
�«Ù®Ýã®�Ä�d«ÊÃ�Ý͕�sŽƌƐƚĂŶĚƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�
ĚĞƌ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�
^ƵĐŚƞƌĂŐĞŶ�Ğ͘s͘� 

D®�«��½���Ý»�͕�DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ��ƌďĞŝƚ͕�
^ŽǌŝĂůĞƐ͕�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�sĞƌͲ
ďƌĂƵĐŚĞƌƐĐŚƵƚǌ�;D^'/sͿ 

<½�çÝ�EÊ��»͕�<ƌĞƵǌďƵŶĚ��ĞƌůŝŶ͕�DŝƚŐůŝĞĚ�
�ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ 

ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ ,ĂƵƉƚǀŽƌƚƌĂŐ 

^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ�ďĞŝ�^ƵĐŚƚĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ 
tĂƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
^ŝƚƵĂƟŽŶ�ůĞƌŶĞŶ͍ 
W���Ù͘�,�ÄÝ-:ìÙ¦�Ä�ZçÃÖ¥͕�<ůŝŶŝŬ�Ĩƺƌ�
WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ƵŶĚ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝĞ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�>ƺďĞĐŬ�͕��ĞŶƚƌƵŵ�Ĩƺƌ��ĞǀƂůŬĞͲ
ƌƵŶŐƐŵĞĚŝǌŝŶ�ƵŶĚ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ 

ϭϭ͗ϯϬ—ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌ� D®ãã�¦ÝÖ�çÝ��çÄ��
   ��®ã�¥ìÙ���¦�¦ÄçÄ¦� 
ϭϮ͗ϯϬ—ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ� tÊÙ»Ý«ÊÖÝ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϭ͗� 
 �ĐŚƚƐĂŵŬĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ 

�ŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ƐƚĞůůƚ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�
ĞŝŶĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĂƌ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĚĂǌƵ�ĂƵƐͲ
ƚĂƵƐĐŚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�
ĚŝĞ��ĐŚƚƐĂŵŬĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞ�
ŚŝĞƌďĞŝ�Ĩƺƌ�ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞ͕�ŐĞŝƐƟŐĞ�ƵŶĚ�
ƐŽǌŝĂůĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ŚĂƚ͘ 

,Ê½¦�Ù�'çÝ�͕�&ƌĞŝĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞ�
;&^,'Ϳ͕�WŽƚƐĚĂŵ 
D�Ù®�ÄÄ��<½�®ÄÝ�«Ã®�ã͕��ŝƉůŽŵ-
WƐǇĐŚŽůŽŐŝŶ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϮ͗ 
 �ŝĞůŽīĞŶĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ 

�ŝĞ�ǌŝĞůŽīĞŶĞŶ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚĞƌ�^ƵĐŚƚŚŝůĨĞ�
ŚĞůĨĞŶ�^ƵĐŚƚŐĞĨćŚƌĚĞƚĞŶ�ƵŶĚ�^ƵĐŚƚĞƌͲ
ŬƌĂŶŬƚĞŶ�ĚĂďĞŝ͕�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ǌƵƌƺĐŬǌƵŐĞͲ
ǁŝŶŶĞŶ͘��ŝĞ�^,'��ŌĞƌ�^<K>>�;�s�ĨƌĞŝĞ�
^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞ�Ğ͘s͘Ϳ�ƌĞŇĞŬƟĞƌƚ�ƵŶĚ�
ďĞƌŝĐŚƚĞƚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�WƌĂǆŝƐ͘ 

�½�ç�®��,ç«Ã�ÄÄ͕��tK��ĞǌŝƌŬƐǀĞƌͲ
ďĂŶĚ�WŽƚƐĚĂŵ�Ğ͘s͕͘�ZĞĨĞƌĂƚ��ƌŽŐĞŶͬ
^ƵĐŚƚ� 
^ã�¥«�Ä���Ù¦�Ù͕��ĂĐŚǀĞƌďĂŶĚ�&ƌĞŝĞ�
^ƵĐŚƚƐĞůďƐƚŚŝůĨĞ�Ğ͘s͘ 

 

 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϯ͗� 
 <ƌŝƐĞŶĨĞƐƚ�-�dƵƌďƵůĞŶƚĞ��ĞŝƚĞŶ�ŵĞŝƐͲ

ƚĞƌŶ 
tĞůĐŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ�ũĞĚĞΎƌ�
ƵŵƐĞƚǌĞŶ�ŬĂŶŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�<ƌŝƐĞ�ǌƵ�ŵĞŝƐͲ
ƚĞƌŶ͍�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ĞŵŝŶĂƌ�ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĚĂŵŝƚ͕�ǁĂƐ�ĞŝŶĞ�<ƌŝƐĞ�ĂƵƐŵĂĐŚƚ͕�
ǁŝĞ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ǌĞŝŐƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�
ͣ^ǇŵƉƚŽŵĞŶ͞�ǀŽŶ�<ƌŝƐĞŶ�ďĞŐĞŐŶĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘ 

D�Ùã®Ä���ÙÄ�ã-/�»�Ùã͕�&ĂĐŚǀĞƌďĂŶĚ�
�ƌŽŐĞŶ-�ƵŶĚ�^ƵĐŚƚŚŝůĨĞ�Ğ͘s͘ 
D�Ù®��E�«Ù»ÊÙÄ͕��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞ�
>ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�^ƵĐŚƞƌĂŐĞŶ�Ğ͘s͘ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϰ͗� 
 <ƌĞƵǌďƵŶĚ͗�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĂǌƵŐĞŚƂƌĞŶ͊ 

�Ğƌ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƐƚĞůůƚ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ�'ƌƵƉƉĞ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�
<ƌĞƵǌďƵŶĚ-�ŚĂƚ�ǀŽƌ�
;ǁǁǁ͘ŬƌĞƵǌďƵŶĚ͘ĚĞͬĐŚĂƚͿ͘�/ŵ�tŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ�ǁĞƌĚĞŶ��ŚĂŶĐĞŶ�ƵŶĚ�sŽƌďĞŚĂůƚĞ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�&ŽƌŵĂƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƵĐŚƚ-
^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ͘��ŝĞů�ĚĞƐ�tŽƌŬͲ
ƐŚŽƉƐ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�<ŽŵͲ
ŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĂďƐƟŶĞŶƚĞ�>ĞďĞŶƐͲ
ĨƺŚƌƵŶŐ�ŚĞƌĂƵƐǌƵĂƌďĞŝƚĞŶ͘ 

Z�®Ä«�Ù��W�ãþ͕�<ƌĞƵǌďƵŶĚ��ĂĐŚĞŶ 
<½�çÝ�EÊ��»͕�<ƌĞƵǌďƵŶĚ��ĞƌůŝŶ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϱ͗� 
 <ƌŝƐĞŶďĞǁćůƟŐƵŶŐ�ŝŶ��ŽƌŽŶĂǌĞŝƚĞŶ 

/ŵ�tŽƌŬƐŚŽƉ�-�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�&ƌĂƵĞŶ�-�ǁŽůůĞŶ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ŝŶ�
ĚŝĞƐĞƌ�,ŝŶƐŝĐŚƚ�ĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�
ŐĞƐƉĂŶŶƚ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ĚŝŐŝƚĂů�
ďĞǁćůƟŐĞŶ͘ 

ZÊÝ®�>®��»¥�½�ã͕�^ƵĐŚƚ'ĞĨćŚƌĚĞƚĞŶͲ
�ŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ��ĞƌůŝŶ-�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ�
Ğ͘s͘ 
W�ãÙ���®Ã��ÙÝ͕��ŝƉůŽŵ-WƐǇĐŚŽůŽŐŝŶ͕�
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉĞƵƟŶ�ŝ͘Z͘ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϲ͗� 
 ^ĞůďƐƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ�-�^ĞůďƐƚĞƌŬĞŶŶƚŶŝƐ�-�

^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ 
�ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�ǀŽŶ�^ƵĐŚƚŐĞĨćŚƌͲ
ĚĞƚĞŶ�ƵŶĚ�^ƺĐŚƟŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŵĞŝƐƚ�ŶŝĐŚƚďĞͲ
ƚƌŽīĞŶĞ��ĞƚƌŽīĞŶĞ͘�^ŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
^ƵĐŚƚ�ĞŝŶĞƐ�<ŝŶĚĞƐ�ŽĚĞƌ�ŶĂŚĞŶ��ŶŐĞŚƂͲ
ƌŝŐĞŶ�ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ͘�tŝƌ�ĂůƐ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�
ŵƂĐŚƚĞŶ�ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ͕�ŝŶǁŝĞĨĞƌŶ�ĚŝĞ�ǀĞƌͲ
ćŶĚĞƌƚĞ�,ĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�hŵĨĞůĚĞƐ�ďĞŝƚƌćŐƚ͕�
^ƵĐŚƚ�ǌƵ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ǁŝĐŚƟŐ�ĞƐ�
Ĩƺƌ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�ŝƐƚ͕�ƐŝĐŚ�ĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ũĞŶͲ
ƐĞŝƚƐ�ĚĞƌ�^ƵĐŚƚ�ǌƵ�ĞƌŬćŵƉĨĞŶ͘ 

^�Ä�Ù����Ù�ÊÄ�½½͕��ůƚĞƌŶŬƌĞŝƐĞ��ĞƌůŝŶ-
�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ�Ğ͘s͘� 
��Ù��Ù��,�®Äãþ�͕��ůƚĞƌŶŬƌĞŝƐĞ��ĞƌůŝŶ-
�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ�Ğ͘s͘� 

 

 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϳ͗� 
 ^ŽďĞƌŐƵŝĚĞƐ 

�ŝĞƐĞƌ�tŽƌŬƐŚŽƉ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞŶ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ�
ƵŶĚ�ƉƌĂǆŝƐŶĂŚĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�ŝŶ�ĚĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�
^ƵĐŚƚ-^ĞůďƐƚŚŝůĨĞĂŶŐĞďŽƚ�ĚĞƌ�
ͣ^ŽďĞƌ'ƵŝĚĞƐ͘͞��ĂƐ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞĂŶŐĞďŽƚ�
ŝƐƚ�ƐƵĐŚƞŽƌŵƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚ�ƵŶĚ�ƌŝĐŚƚĞƚ�
ƐŝĐŚ�ĂŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌĞŵ�ƉƌŽďůĞŵĂͲ
ƟƐĐŚĞŶ�<ŽŶƐƵŵ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ�ǁŝƌŬĞŶ�ǁŽůͲ
ůĞŶ͘ 

��Ù��Ù��,�ÄÝ�Ä͕�'ƵƩĞŵƉůĞƌ 
Z�®Ä�Ù�,�®Äþ�Ù½®Ä¦͕�^ŽďĞƌŐƵŝĚĞ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϴ͗� 
 :ƵŶŐĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ 

EĞƵĞ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�sĞƌĞŝŶͲ
ƐĂŵƵŶŐ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͕�^ĞůďƐƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ�
ŐĞǁŝŶŶĞŶ͕�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĞƌůĞďĞŶ͘��ƵĨ�
ĚĞŵ�tĞŐ�ĚĞƌ�^ĞůďƐƚŚĞŝůƵŶŐ�Őŝůƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�
ǀŽŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͘�Kď�ĚŝŐŝƚĂů͕�ŝŶƚĞƌͲ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ŽĚĞƌ�ƵŶŬŽŶǀĞŶƟŽŶĞůů͘ 

��Ä®�½���®Ý͕��tK��ĞǌŝƌŬƐǀĞƌďĂŶĚ�WŽƚƐͲ
ĚĂŵ�Ğ͘s͘� 
<½�çÝ��Ï½�®�»�͕�:ƵŶŐĞ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ�WŽƚƐͲ
ĚĂŵ� 
Z�Ö«��½���«�Ä���«͕�>ĞŝƚĞƌ�^,'��ůĞĂŶͲ
ǁĂǇƐ͕�>ŽƚƐĞ�ŝŵ�>ŽƚƐĞŶŶĞƚǌǁĞƌŬ��ƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϵ͗� 
 tŝĞ�ŬĂŶŶ�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĨƵŶŬƟͲ

ŽŶŝĞƌĞŶ͍ 
�ŝĞƐĞƌ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�
ĚĞŶ�ŶƂƟŐĞŶ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
DŝƩĞůŶ͕�ĚŝĞ�ĞƐ�ďƌĂƵĐŚƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�'ƌƵƉͲ
ƉĞŶƐŝƚǌƵŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘ 

�Ä�Ù��Ý�:�«Ä͕�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞŶůĞŝƚĞƌ͕�
>ŽƚƐĞ�ŝŵ�>ŽƚƐĞŶŶĞƚǌǁĞƌŬ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ 
D�Ùã®Ä�D�®ÝÝÄ�Ù͕��^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞŶͲ
ůĞŝƚĞƌ͕�>ŽƚƐĞ�ŝŵ�>ŽƚƐĞŶŶĞƚǌǁĞƌŬ��ƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐ 

¨ tÊÙ»Ý«ÊÖ�tϭϬ͗� 
 tĞůůĞŶŐĂŶŐ͗�Dŝƚ�ĚĞŵ�>ŽƚƐĞŶŶĞƚǌͲ

ǁĞƌŬ�ĚƵƌĐŚ�ƵŶƌƵŚŝŐĞ�'ĞǁćƐƐĞƌ 
�ŝĞ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�WĂŶĚĞͲ
ŵŝĞŐĞƐĐŚĞŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ĞŶŐĂŐŝĞƌͲ
ƚĞŶ�>ŽƚƐΎŝŶŶĞŶ�ǀŽƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�
ŐĞƐƚĞůůƚ͘�tŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ZĂƚƐƵĐŚĞŶĚĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ǁƵƌĚĞŶ�;ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶͿ�ŝƐƚ�
/ŶŚĂůƚ�ĚŝĞƐĞƐ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 

&Ù�Ä»�Z�Ä�ãçÝ͕�^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞŶůĞŝͲ
ƚĞƌ͕�>ŽƚƐĞ�ŝŵ�>ŽƚƐĞŶŶĞƚǌǁĞƌŬ��ƌĂŶĚĞŶͲ
ďƵƌŐ 
,�®�ÙçÄ��ÊÙÙ�®������ÊÄ��®��Ê͕�^ĞůďƐƚͲ
ŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞŶůĞŝƚĞƌŝŶ͕�>ŽƚƐŝŶ�ŝŵ�>ŽƚƐĞŶͲ
ŶĞƚǌǁĞƌŬ��ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ 

ϭϰ͗ϭϱ�hŚƌ ¦�Ã�®ÄÝ�Ã�Ý� 
  ��Ý�«½çÝÝ-W½�ÄçÃ 
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