
 

D�,Z�/E&KZD�d/KE�E͍ 

�ŝĞ� �ŶŵĞůĚĞĨƌŝƐƚ� ĞŶĚĞƚ� Ăŵ�ϭ͘�Dćƌǌ� ĞŝŶĞƐ� ũĞĚĞŶ�
:ĂŚƌĞƐ͘��Ɛ�ŵƵƐƐ�ĞŝŶ��ƵĨŶĂŚŵĞĂŶƚƌĂŐ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ� ;ĞƌŚćůƚůŝĐŚ� ŝŵ� ^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ� ŽĚĞƌ� ŝŵ� /ŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ͗� ǁǁǁ͘ďďƐůĂŶĚĂƵ͘ĚĞͿ͕� ĂƵƘĞƌĚĞŵ� ǁŝƌĚ� ĞŝŶĞ�
<ŽƉŝĞ�ĚĞƐ�ůĞƚǌƚĞŶ��ĞƵŐŶŝƐƐĞƐ�ďĞŶƂƟŐƚ͘ 

^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƌ���^�>ĂŶĚĂƵ͕�ZĂƵŵ�sϮϯ 

�ED�>�hE' 
�Ƶ�ŚĂƐƚ�DŝƩůĞƌĞ�ZĞŝĨĞ�ƵŶĚ�ǁŝůůƐƚ�ĚĂƐ��ďŝƚƵƌ͍ 

�ĞƌƵĨůŝĐŚĞƐ�  
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ  

t/Zd^�,�&d 
 

'�^hE�,�/d� 
Θ 

^K�/�>�^ 

�ĞƌƵĨƐďŝůĚĞŶĚĞ�^ĐŚƵůĞ�>ĂŶĚĂƵ 
�ƵŐƵƐƚ-�ƌŽŝƐƐĂŶƚ-^ƚƌ͘�Ϯϳ 
ϳϲϴϮϵ�>ĂŶĚĂƵ�;WĨĂůǌͿ 

нϰϵ�ϲϯϰϭ�ϵϲϳϭ�-�Ϭ 

ƐĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚΛďďƐ-ůĂŶĚĂƵ͘ĚĞ 

ǁǁǁ͘ďďƐůĂŶĚĂƵ͘ĚĞ 

&ŽůŐĞ�ƵŶƐ͘͘͘� 

ĂƵĨ�&ĂĐĞďŽŽŬ 
 

ĂƵĨ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ 

�ĞŝŶ�tĞŐ�-�ƵŶƐĞƌ��ŝĞů 

WZK&/>^�,t�ZWhE<d� 
�Ğŝ� ƵŶƐ� ŵĂĐŚƐƚ� ĚƵ� ĞŝŶ� ĂůůŐĞŵĞŝŶŐƺůƟŐĞƐ� �ďŝƚƵƌ͕� ŚĂƐƚ�
ĂďĞƌ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ� ĚĞŶ� sŽƌƚĞŝů� ĨĂĐŚůŝĐŚĞƌ� WƌŽĮůƐĐŚǁĞƌͲ
ƉƵŶŬƚĞ͘� 

/ŵ��ŝůĚƵŶŐƐŐĂŶŐ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�͗ 

· �ĞƚƌŝĞďƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌƐůĞŚƌĞͬZĞĐŚŶƵŶŐƐǁĞƐĞŶ 

 

· sŽůŬƐǁŝƌƚƐĐŚĂŌƐůĞŚƌĞ 

· /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐǀĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ 

/ŵ��ŝůĚƵŶŐƐŐĂŶŐ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�Θ�^ŽǌŝĂůĞƐ͗ 

· 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

· WćĚĂŐŽŐŝŬ 

· WƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ 

tĞŝƚĞƌĞ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ͗� ^Ğŝƚ� ĚĞŵ�^ĐŚƵůũĂŚƌ�ϮϬϭϴͬϭϵ�ŬĂŶŶƐƚ�
ĚƵ� ďĞŝ� ƵŶƐ� ^ƉŽƌƚ� ĂůƐ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐŬƵƌƐ� ƵŶĚ� ^ƉĂŶŝƐĐŚ� ĂůƐ�
&ƌĞŵĚƐƉƌĂĐŚĞ�ǁćŚůĞŶ͘ 

�t>ͬZt� ŝƐƚ� ĂƵĐŚ�ĂůƐ� ďŝůŝŶŐƵĂůĞƌ�
>ĞŝƐƚƵŶŐƐŬƵƌƐ� ŵƂŐůŝĐŚ� ƵŶĚ� ǀĞƌͲ
ďŝŶĚĞƚ� ĞŶŐůŝƐĐŚĞ� ^ƉƌĂĐŚŬŽŵƉĞͲ
ƚĞŶǌ� ĂůƐ� ǁĞƌƚǀŽůůĞ� �ƵƐĂƚǌƋƵĂůŝĮͲ
ŬĂƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�&ĂĐŚŬŽŵƉĞƚĞŶǌ�ŝŶ�
�t>ͬZt͘ 

/ŵĂŐĞ-&ŝůŵ 



<KKW�Z�d/KE�E 
tŝƌ�ŬŽŽƉĞƌŝĞƌĞŶ�ŵŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ�ƵŶĚ�
hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĚƵ�ŝŶ�ĚĞŝŶĞŵ�WƌŽĮůƐĐŚǁĞƌͲ
ƉƵŶŬƚ�ǀŽŶ�ĚŝĞƐĞŵ�<ŶŽǁ-ŚŽǁ�ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ�ŬĂŶŶƐƚ͘� 

�ŝĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�tŽƌŵƐ�ĞƌͲ
ŵƂŐůŝĐŚƚ�Ěŝƌ�ĞŝŶĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĞŝŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůƐƚƵĚŝƵŵ�ŵŝƚ�ƐŝĐŚ�ďƌŝŶŐƚ͘��ĂƐ�ĞƌůĞŝĐŚͲ
ƚĞƌƚ�Ěŝƌ�ĚĞŶ�mďĞƌŐĂŶŐ�ǀŽŶ�^ĐŚƵůĞ�ǌƵ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ͘� 

/ŵ��ŝůĚƵŶŐƐŐĂŶŐ�Ĩƺƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�ďŝĞƚĞŶ�ǁŝƌ�<ƵƌƐĞ�ŝŶ�
ĚĞƌ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĨƺŚƌĞŶĚĞŶ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐƐŽŌǁĂƌĞ�
^�W�ĂŶ�ƵŶĚ�ǌĞƌƟĮǌŝĞƌĞŶ�ĚŝĞƐĞ�-�ĞŝŶĞ�ŝĚĞĂůĞ� 
sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ�Ĩƺƌ�^ƚƵĚŝƵŵ�ŽĚĞƌ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ͊ 

tŝƌ�ƐŝŶĚ��ĂŵƉƵƐ^ĐŚƵůĞ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�<ŽďůĞŶǌ-
>ĂŶĚĂƵ�ƵŶĚ�ŬŽŽƉĞƌŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�WƌŽũĞŬƚĞŶ�
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ 

�ƵƌĐŚ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ďĞƌƵĨƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ�WƌŽĮůĨćͲ
ĐŚĞƌŶ� ĞƌŚćůƚƐƚ� ĚƵ� ǌƵĚĞŵ� ŝĚĞĂůĞ� sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ�
ĚĞŝŶĞ� ƐƉćƚĞƌĞ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ� ŽĚĞƌ� ĚĞŝŶ� ^ƚƵĚŝƵŵ͕� ǌ͘� �͘� ŝŶ�
ŬĂƵĨŵćŶŶŝƐĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ��ĞƌƵĨĞŶ͕�
ŝŵ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŝŶ� ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ� ŽĚĞƌ�
ĞƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ� �ĞƌƵĨĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ŝŶ� ǀŝĞůĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ͘ 

�/�>^�d�hE'�hE��W�Z^W�<d/s�E 
�ĂƐ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�KďĞƌƐƚƵĨĞŶŐǇŵŶĂƐŝͲ
Ƶŵ� ;<ůĂƐƐĞ�ϭϭ� -� ϭϯͿ� ƵŶĚ� ĨƺŚƌƚ� ǌƵƌ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ� ,ŽĐŚͲ
ƐĐŚƵůƌĞŝĨĞ͘ 

Dŝƚ�ĚĞŵ��ďŝƚƵƌ�Ăŵ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞŶ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ďŝƐƚ�ĚƵ�ĂŶ�
ũĞĚĞƌ� ,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
ŝŶ�ũĞĚĞŵ�^ƚƵĚŝĞŶŐĂŶŐ�ƐƚƵĚŝĞŶďĞƌĞĐŚƟŐƚ͘ 

�h&E�,D�sKZ�h^^�d�hE'�E 
· YƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞƌ�^ĞŬƵŶĚĂƌĂďƐĐŚůƵƐƐ�/�;DŝƩůĞƌĞ�ZĞŝĨĞͿ�ŵŝƚ�

ĞŝŶĞŵ�EŽƚĞŶĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩ�ǀŽŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϯ͕Ϭ͘ 

· <ĞŝŶĞƐ�ĚĞƌ�&ćĐŚĞƌ��ĞƵƚƐĐŚ͕��ŶŐůŝƐĐŚ�ƵŶĚ�DĂƚŚĞŵĂƟŬ�
ŝƐƚ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ĂůƐ�ŵŝƚ�ͣĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ͞�ďĞǁĞƌƚĞƚ͘�� 

· �Ɛ� ůŝĞŐƚ�ĞŝŶĞ�sĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ� ŝŶ�ĚŝĞ�
:ĂŚƌŐĂŶŐƐƐƚƵĨĞ�ϭϭ�ǀŽƌ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�
/ŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞŶ�'ĞƐĂŵƚƐĐŚƵůĞ�ǌƵŵ�mďĞƌŐĂŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ŐǇŵͲ
ŶĂƐŝĂůĞ�KďĞƌƐƚƵĨĞ͘� 

KZ'�E/^�d/KE
ϭϭ͘�<ůĂƐƐĞ͗� 

�Ăŵŝƚ� ĚƵ� ĚŝĐŚ� ĞŝŶŐĞǁƂŚŶĞŶ� ŬĂŶŶƐƚ͕�ǁŝƌƐƚ� ĚƵ� ŝŵ�<ůĂƐͲ
ƐĞŶǀĞƌďĂŶĚ� ƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞƚ͘� �ĂƐ� ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƚ� Ěŝƌ� ĚŝĞ� hŵͲ
ƐƚĞůůƵŶŐ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞŶ͕� ďĞƌƵĨƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ� &ćĐŚĞƌ� ƵŶĚ�
Őŝďƚ�ƵŶƐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚŝĐŚ�ďĞƐƐĞƌ�ŬĞŶŶĞŶǌƵůĞƌŶĞŶ͘ 

ϭϮͬ͘ϭϯ͘�<ůĂƐƐĞ͗� 

�Ƶ�ǁĞĐŚƐĞůƐƚ� ŝŶ�ĞŝŶ�<ƵƌƐƐǇƐƚĞŵ͕�ĚĂƐ� ŝŶ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐŬƵƌƐĞ�
ƵŶĚ�'ƌƵŶĚŬƵƌƐĞ�ĞŝŶŐĞƚĞŝůƚ�ŝƐƚ͘� 

�Ğŝ�ƵŶƐ�ŬĂŶŶƐƚ�ĚƵ�ƵŶƚĞƌ�ĞŝŶĞƌ�ŚŽŚĞŶ��ŶǌĂŚů�ĂŶ�<ŽŵďŝͲ
ŶĂƟŽŶƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĐŚ�ƉĂƐƐĞŶĚĞŶ�<ƵƌƐĞ�ĂƵƐͲ
ƐƵĐŚĞŶ͘� 

<>�^^�E-�ͬ<hZ^&�,Zd�E 
/Ŷ� ĚĞƌ� ϭϭ͘� <ůĂƐƐĞ� ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞŶ� ǁŝƌ� /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƚĂŐĞ͗� 
�ĂďĞŝ� ůĞƌŶƐƚ� ĚƵ� ĚĞŝŶĞ� DŝƚƐĐŚƺůĞƌ� ďĞƐƐĞƌ� ŬĞŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
ǀĞƌďĞƐƐĞƌƐƚ�ĚĞŝŶĞ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞŶ�&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ͘� 

tĞŝƚĞƌĞ�<ůĂƐƐĞŶ-� ƵŶĚ�<ƵƌƐĨĂŚƌƚĞŶ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�
ϭϮ͘� <ůĂƐƐĞ� ;ŵŝƚ� ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞŵ� ŽĚĞƌ� ŬƵůƚƵƌĞůůĞŵ� ^ĐŚǁĞƌͲ
ƉƵŶŬƚͿ�ĞƌŐćŶǌĞŶ�ƵŶƐĞƌ��ŶŐĞďŽƚ͘� 


