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 'ƌƵƘǁŽƌƚ�ǀŽŶ��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕ �WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ϮϬϮϰ ϰ 

 �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ ϲ 

WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ ϲ 

sŽƌƐƚĂŶĚ ϭϰ 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ ϭϲ 

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ Ϯϰ 

///͘ WƌĞƐƐĞ-�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ Ϯϴ 

/s͘  �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞŶ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚƐ ϯϮ 

 >ŝƐƚĞ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�;^ƚĂŶĚ͗�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϰͿ ϯϰ 

s/͘ tŝĞ�ĂƌďĞŝƚĞƚ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͍ ϯϴ 

s//͘ /ŵƉƌĞƐƐƵŵ ϰϬ 



ϰ 

>ŝĞďĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͕ 
ƐĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞ��ĂŵĞŶ�ƵŶĚ�,ĞƌƌĞŶ͕ 

Dŝƚ� ŐƌŽƘĞƌ�DŽƟǀĂƟŽŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ� ŬůĂƌĞŶ� �ƵŬƵŶŌƐďůŝĐŬ� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� Ăŵ�����
ϭ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϰ�ĚĞŶ�sŽƌƐŝƚǌ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ�–�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�
�Ğŝƚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚŝĞ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǁŝĐŚƟŐĞƌ�ĚĞŶŶ�
ũĞ�ŝƐƚ͘�/ĐŚ�ĚĂŶŬĞ�ŵĞŝŶĞƌ�sŽƌŐćŶŐĞƌŝŶ͕��ƌŝŐŝƩĞ�dŽƌůŽƟŶŐ͕�Ĩƺƌ�ŝŚƌ�ƐƚĂƌŬĞƐ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϯ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ�mďĞƌŐĂŶŐ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ�WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌ͘ 

ϮϬϮϰ� ƐƚĂŶĚ� Ĩƺƌ� ŵŝĐŚ� ŐĂŶǌ� ŝŵ� �ĞŝĐŚĞŶ� ĚĞƌ� tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ƵŶĚ�
hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ŬŽŶŬƌĞƚĞƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞƌ� WƌŽũĞŬƚĞ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ƵŶƚĞƌ� ĚĞŵ� mďĞƌƟƚĞů� ͨEĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚͩ͘� �ĂďĞŝ� ǁĂƌ� ĞƐ� ŵŝƌ� ĞŝŶ�
ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ� �ŶůŝĞŐĞŶ͕� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ� ǌƵ� ƐƚćƌŬĞŶ͕�
ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂƵĐŚ� ŶĞƵĞ� /ŵƉƵůƐĞ� ǌƵ� ƐĞƚǌĞŶ� –� ĞƚǁĂ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� /ŶŝƟŝĞƌƵŶŐ�
ƚŚĞŵĞŶƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞƌ� WƌŽũĞŬƚǁĞƌŬƐƚćƩĞŶ� ;EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚƐǁŽƌŬƐŚŽƉͿ�
ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� sĞƌĨŽůŐƵŶŐ� ŐĞǌŝĞůƚĞƌ� ŶĂĐŚŚĂůƟŐ� ďůĞŝďĞŶĚĞƌ� ^ƉƵƌĞŶ� ŵĞŝŶĞƐ�
WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌĞƐ͘��ůƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ŶĞŶŶĞ�ŝĐŚ�ŚŝĞƌ�ĚĂƐ�ϯ->ĂŶĚ-^ƉŝĞů�Ĩƺƌ�^ĐŚƵůĞŶ�
ŝŵ��ƌĞŝůĂŶĚ͘ 

�ŝĞ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� ZŽĂĚŵĂƉ� ŐĞƐĞƚǌƚĞŶ�
^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�  ŬŽŶŶƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ϮϬϮϰ� ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚ� ǁĞŝƚĞƌďĞĂƌďĞŝƚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞŶ� <ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ� ƵŶĚ� ŝŵ� sŽƌƐƚĂŶĚ� ǁƵƌĚĞŶ� ǌĞŶƚƌĂůĞ�
tĞŝĐŚĞŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͕�ǀŝĞůĞ�ĚĂǀŽŶ�ŵƺŶĚĞƚĞŶ� ŝŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�
ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ� ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͘ 

 

 /͘�'ƌƵƘǁŽƌƚ�ǀŽŶ��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ϮϬϮϰ 

ϱ 

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ƐƚŽůǌ� ďŝŶ� ŝĐŚ� ĚĂƌĂƵĨ͕� ŶĞƵĞ� &ŽƌŵĂƚĞ� ĚĞƐ� �ŝĂůŽŐƐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ĚĞŶ� 'ƌĞŵŝĞŶ� Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ĂŶŐĞƐƚŽƘĞŶ� ǌƵ� ŚĂďĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�>ćŶĚĞƌŐƌĞŶǌĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ�ŶŽĐŚ�ĞĸǌŝĞŶƚĞƌ�ƵŶĚ�
ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞƌ� ǌƵ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� �ƵƌĐŚ� ĚĞŶ� �ƵƐďĂƵ� ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚĨŽƌŵĂƚĞ� ƵŶĚ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ� ƚƌŝůĂƚĞƌĂůĞ� dƌĞīĞŶ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ�
WĂƌƚŶĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� WĂƌƚŶĞƌŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ�
dƌŝŶĂƟŽŶĂůĞŶ� DĞƚƌŽƉŽůƌĞŐŝŽŶ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ǁŝƌ� ^ǇŶĞƌŐŝĞŶ�
ŐĞǌŝĞůƚĞƌ�ŶƵƚǌĞŶ͘ 

DĞŝŶ� �ĂŶŬ� Őŝůƚ� ĂůůĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� Ĩƺƌ� ŝŚƌ�
ŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚĞƐ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͘�
'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŝƐƚ� ĞƐ� ƵŶƐ� ŐĞůƵŶŐĞŶ͕� ĚĞŶ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ĂƵĐŚ� ϮϬϮϰ� ĂůƐ�
ƐƚĂƌŬĞ� ^ƟŵŵĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌƵ�
ƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵŬƵŶŌƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞ� dŚĞŵĞŶ� ŵŝƚ� >ĞďĞŶ� ǌƵ� ĨƺůůĞŶ͘�
�ĞŶ� ŬƌƂŶĞŶĚĞŶ� �ďƐĐŚůƵƐƐ� ƐƚĞůůƚĞ� ŝŵ� �ĞǌĞŵďĞƌ� ĚŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�
hŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�<ůŝŵĂ-�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ƌĞŝůĂŶĚ�ĚĂƌ͘ 

/ĐŚ� ŚĂďĞ� ŵŝĐŚ� ƐĞŚƌ� ŐĞĨƌĞƵƚ͕� ĂůůĞŶ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ĚĞŶ�
<ĂŶƚŽŶ��ĂƌŐĂƵ�ĞƚǁĂƐ�ŶćŚĞƌ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘ 

Dŝƚ� &ƌĞƵĚĞ� ƵŶĚ� �ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ� ďůŝĐŬĞ� ŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚĂƐ� ŬŽŵŵĞŶĚĞ� :ĂŚƌ� –� ŝŵ�
ĨĞƐƚĞŶ� 'ůĂƵďĞŶ� ĚĂƌĂŶ͕� ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ǀŝĞů� ďĞǁĞŐĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘� /ĐŚ� ǁƺŶƐĐŚĞ� �ĞƌŶĚ� DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ� ĂůƐ� ŶĞƵĞŵ� WƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ� ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ�ƵŶĚ�ǀŝĞů��ƌĨŽůŐ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞŵ��ŵƚƐũĂŚƌ͊ 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ 
WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ϮϬϮϰ 

WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϰ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϰ�ŝŶ�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ 



ϲ 

ͳǤ������������������������������������ǣ 
��������������������������������������������� 

tŝĞ� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� <ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ� ƵŶĚ�
ŬůŝŵĂďĞĚŝŶŐƚĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ďĞƐƐĞƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚ�
ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌĞŶ͍� /Ŷ� ƐĞŝŶĞƌ� WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� Ăŵ� ϭϰ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϰ� ŝŶ�
ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ� ;�ĂƌŐĂƵͿ� ŚĂƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ�
�ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ZĞƩƵŶŐƐ-ĚŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ�<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͕�<ůŝŵĂƌĞƐŝůŝĞŶǌ�ƐŽǁŝĞ�
�ĞƌƵĨƐĞŝŶƐƟĞŐ�ǀŽŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ŐĞĨĂƐƐƚ͘� 
 
�����ò��������������������������������
����������������������������������������������¡���� 

�ŝŶĞ� ŐƵƚ� ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌĞŶĚĞ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ĚĞƌ�
ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŵ��ůůƚĂŐ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�&ĂůůĞ�ǀŽŶ�<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ƐƚĞůůƚ�
ĞŝŶĞŶ�ŐƌŽƘĞŶ�DĞŚƌǁĞƌƚ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŽƉƟŵĂůĞ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�
Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ĚĂƌ͘� Dŝƚ� ĚĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ� sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ� ŝƐƚ�
ĞŝŶĞ� ŐƵƚĞ� �ĂƐŝƐ� ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ĂƵƐ� ^ŝĐŚƚ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ǁĞŝƚĞƌ�

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 

WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�Ăŵ�ϭϰ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϰ�ŝŶ�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ 

ϳ 

ĂƵƐŐĞďĂƵƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽůůƚĞ͘� /ŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ�
ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ� ďĞƚƌŝŏ� ĚŝĞƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ�
ĚĞƵƚƐĐŚ-ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ��ďŬŽŵŵĞŶ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ĚŝĞ�<ŽƐƚĞŶƺďĞƌŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�^ĞŬƵŶĚćƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞŶ͕�
ĚŝĞ� �ŶǁĞŶĚƵŶŐ� ĚĞƐ� ͣEćĐŚƐƚĞƐ-<ƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐ-
WƌŝŶǌŝƉƐ͞� ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ� ǀŽŶ� ŶĂƟŽŶĂůĞŶ� 'ƌĞŶǌĞŶ�
ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞ� ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞ� ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ�
^ĐŚƵůƵŶŐ� ĚĞƌ� <ƌćŌĞ� ǀŽƌ�Kƌƚ͘� �ƵĚĞŵ� ĞƌŶĞƵĞƌƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ƐĞŝŶĞ�
&ŽƌĚĞƌƵŶŐ� ŶĂĐŚ� �ďƐĐŚůƵƐƐ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�
ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� <ĂŶƚŽŶĞŶ� ĚĞƌ�
EŽƌĚǁĞƐƚƐĐŚǁĞŝǌ͘ 

��������������������������������������������� 
Dŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ� <ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ� ďŝƩĞƚ� ĚĞƌ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ĚŝĞ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� /ŶŶĞŶǀĞƌǁĂůƚƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ƉƌƺĨĞŶ͕� Žď� ĚŝĞ�
^ĐŚĂīƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǀŽŶ�EŽƞĂůůŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ĞŝŶ� ǌŝĞůĨƺŚƌĞŶĚĞƐ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ǌƵƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ƐĞŝŶ� ŬƂŶŶƚĞ͘� �ŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ĚĞƐ�
ƌĂƐĐŚĞŶ� �ŶƐƟĞŐƐ� ĞǆƚƌĞŵĞƌ�tĞƩĞƌĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ� Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ƐƉƌŝĐŚƚ� Ğƌ�
ƐŝĐŚ�ĚĂĨƺƌ�ĂƵƐ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĚŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞƌĞŶ�
�ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶ͕� ĞƚǁĂ� ŵŝƩĞůƐ� ĞŝŶĞƌ� <ĂƌƟĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ�
ZŝƐŝŬŽŐĞďŝĞƚĞŶ͘ 

ͣEĂĐŚ�ĚĞŶ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ƵŶĚ�ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ�ŬƺŶŌŝŐĞƌ�<ƌŝƐĞŶƐŝͲ
ƚƵĂƟŽŶĞŶ�ŵƵƐƐ�ĞƐ�ƵŶƐĞƌ��ŶƐƉƌƵĐŚ�ƐĞŝŶ͕�ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ŐĞŵĞŝŶͲ

ƐĂŵĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞƌĞŶ��ĞǁćůƟŐƵŶŐ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘��ŝŶĞ�ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌĞŶĚĞ�ŐƌĞŶǌͲ
ƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�>ĂŐĞŶ�ŝƐƚ�ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌ͘͞ 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ϮϬϮϰ 



ϴ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 

/ŶƉƵƚǀŽƌƚƌćŐĞ 

tŝĞ� ŬĂŶŶ� ĚŝĞ� �ŝĚŐĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ� ĚŝĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŝŵ� �ƌĞŝůĂŶĚ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͍� 
�ƌ͘��ǀĂ�,ĞƌǌŽŐ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌ�^ƚćŶĚĞƌĂƚƐ� 
^ĐŚǁĞŝǌ-�h-�ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� 
^ŽŶũĂ�,ƺƌůŝŵĂŶŶ͕��ŽƚƐĐŚĂŌĞƌŝŶ͕���ŚĞĮŶ�>ćŶĚĞƌďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
ƐƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ��ďƚĞŝůƵŶŐƐĐŚĞĮŶ��ƵƌŽƉĂ�ŝŵ��ŝĚŐĞŶƂƐƐŝƐĐŚĞŶ��ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�
ĂƵƐǁćƌƟŐĞ��ŶŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚĞŶ 


��������������������������������������������
�������ò�����������������ò��������������������� 
�ŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ŐĂď� ĞƐ� ƚƌŽƚǌ� &ĂĐŚŬƌćŌĞŵĂŶŐĞůƐ� ƵŶĚ� ƵŶďĞƐĞƚǌƚĞƌ�
�ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƐƚĞůůĞŶ� �ŶĚĞ� ϮϬϮϯ� ĐĂ͘� Ϯϱ͘ϬϬϬ� ĂƌďĞŝƚƐůŽƐ� ŐĞŵĞůĚĞƚĞ�
WĞƌƐŽŶĞŶ� ƵŶƚĞƌ� Ϯϱ� :ĂŚƌĞŶ͘� �Ğƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ƐƉƌŝĐŚƚ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
&ŽƌƞƺŚƌƵŶŐ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ� &ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� <ŽŶǌĞƉƚĞŶ� ƵŶĚ�
/ŶŝƟĂƟǀĞŶ� ǌƵƌ� ^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� ƌŚĞŝŶƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ� DŽďŝůŝƚćƚ� ǀŽŶ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĂƵƐ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚƚ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞƌĞ��ĂƚĞŶďĂƐŝƐ͘ 

/Ŷ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ� ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ƐƚĂŶĚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�
ĚŝĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� ^ĐŚƵůĂƵƐƚĂƵƐĐŚƉƌŽũĞŬƚĞŶ� ŝŵ� &ŽŬƵƐ͘� �ĂƐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
WƌŽďĞƉŚĂƐĞ� ƐƚĞŚĞŶĚĞ��ƌĞŝůĂŶĚ-^ƉŝĞů͕�ǁĞůĐŚĞƐ� ŝŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ� &ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ� EŽƌĚǁĞƐƚƐĐŚǁĞŝǌ� ;&,EtͿ� ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ� ǁƵƌĚĞ͕� ƐŽůů�
^ĐŚƵůĞŶ�ŝŵ��ƌĞŝůĂŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ďĂůĚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘� 

������������������ǡ����������������������������-
�ò���������ǡ�����ͳǤ�����-��¡������������¡��� 
�ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ǁćŚůƚĞŶ� ĚĞŶ� ďĂĚĞŶ-ǁƺƌƩĞŵďĞƌŐŝƐĐŚĞŶ� �ďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ�
�ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ�;tĂŚůŬƌĞŝƐ�<ĞŚůͿ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĂůƐ�ϭ͘�sŝǌĞ-
WƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͘ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 

ϵ 

�����������������ͳͶǤ�
����ʹͲʹͶ 

�ůůĞ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ƐŝŶĚ� ŝŵ� sŽůůƚĞǆƚ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ�ĞŝŶƐĞŚďĂƌ͘� 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ĐŚŶŝƩƐƚĞůůĞ�ǀŽŶ�^ĐŚƵůĞ�
ƵŶĚ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�<ƵůƚƵƌ�-��ŝůĚƵŶŐ�-�:ƵŐĞŶĚ�-�^ƉŽƌƚ 

�ŚĂŶĐĞŶ�ĚĞƌ�ƌŚĞŝŶƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ƐƚćƌŬĞƌ�ŶƵƚǌĞŶ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�-��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ�-�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

'ƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƐ�ĂƵĨ� 
<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŶĂĐŚŚĂůƟŐ�ǀŽƌĂŶďƌŝŶŐĞŶ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�sĞƌŬĞŚƌ�-�ZĂƵŵŽƌĚŶƵŶŐ�-�<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶŚŝůĨĞ 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌƐĐŚůĂŐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĐŚĂīƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ZĞĐŚƚƐͲ
ĨŽƌŵ�Ĩƺƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ�sĞƌĞŝŶĞ 

 

sŽƌƐƚĂŶĚ 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ŐĞćŶĚĞƌƚĞŶ�sŽƌƐĐŚůĂŐƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝͲ
ƐĐŚĞŶ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐ�ǌƵƌ�mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƟǀĞƌ�,ŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚ 

 

sŽƌƐƚĂŶĚ 

�ĞŶ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ƌĂƐĐŚĞŶ��ŶƐƟĞŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƌŝƐŝŬĞŶ� 
ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�>ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�-�hŵǁĞůƚ�-�<ůŝŵĂ�-��ŶĞƌŐŝĞ 

�ŝŶǁĞŝŚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� �ĂŶŬ� Ăŵ� ZŚĞŝŶƵĨĞƌ� ǌƵŵ�
�ĂƌŐĂƵĞƌ�WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌ� 

/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚŝĞ�WůĞŶĂƌƐŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�
ǀŽŵ� ϭϰ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϰ� ǁƵƌĚĞ� ĂŶůćƐƐůŝĐŚ� ĚĞƐ� �ĂƌŐĂƵĞƌ�
WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌƐ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� Ăŵ� ZŚĞŝŶƵĨĞƌ� ĞŝŶĞ�
�ĂŶŬ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ͘ 



ϭϬ 
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WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�Ăŵ�ϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ�ŝŶ��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ 

ʹǤ������������������������������������ǣ���ǅ �� 
��������ǅ ����������������ǅ ���������������� 
��������������� ��� ���������� ���������� ��������
������������������������� 

�ŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ĚĞƌ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� <ƌŝƐĞŶ� ƵŶĚ� <ŽŶŇŝŬƚĞ� ŵƺƐƐĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ� <ƌćŌĞ� ďƺŶĚĞůŶ͕� Ƶŵ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĚŝĞ� �ƵŬƵŶŌ� ĚĞƌ�
ZĞŐŝŽŶ� ǌƵ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� �ƵĐŚ� ĚŝĞ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� <ůŝŵĂǁĂŶĚĞůƐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
KďĞƌƌŚĞŝŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ŶƵƌ� ŝŵ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ƵŶĚ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ďĞǁćůƟŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
tćŚƌĞŶĚ� ƐĞŝŶĞƌ� Ϯ͘� WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͕� Ăŵ� ϲ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϮϰ� ŝŶ� �ĂĚĞŶ-
�ĂĚĞŶ� ŝŵ�<ƵƌŚĂƵƐ�ŚĂƚ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͕�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�sŽƌƐŝƚǌ�ǀŽŶ��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�
'ƌƂƐƐƌćƟŶ� ĚĞƐ� <ĂƚŽŶƐ� �ĂƌŐĂƵ͕� ŵŝƚ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ǌƵ� ĚĞŶ� dŚĞŵĞŶ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�^ĐŚŝĞŶĞŶǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ͕�tĂƐƐĞƌŬƌĂŌ͕�ŝŶǀĂƐŝǀĞ��ŵĞŝƐĞŶ�
ƵŶĚ��ƵƌŽǀŝƐŝŽŶ�^ŽŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ�ƐĞŝŶĞ�WŽƐŝƟŽŶĞŶ�ďĞŬƌćŌŝŐƚ͘ 


��������������ǣ�����������������������������¡������

����������������� 

�Ğƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ĨĂƐƐƚĞ� ĞŝŶĞ� ZĞƐŽůƵƟŽŶ� ǌƵŵ� dŚĞŵĂ� 'ƌĞŶǌŬŽŶƚƌŽůůĞŶ͘�
'ĞĨŽƌĚĞƌƚ� ǁŝƌĚ͕� ďĞŝ� 'ƌĞŶǌŬŽŶƚƌŽůůĞŶ� ŵŝƚ� �ƵŐĞŶŵĂƘ� ǀŽƌǌƵŐĞŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
>ĞďĞŶƐƌĞĂůŝƚćƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ƌĞŶǌƌĞŐŝŽŶ� ĚĂďĞŝ� ǌƵ� ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͕� ǁŝĞ� ĞƐ� ĚĞƌ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ƐĐŚŽŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŵĞŚƌŵĂůƐ�ĨŽƌĚĞƚĞ͘��Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�
ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚƵƌĐŚůćƐƐŝŐĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ŐĞŐĞŶ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ�
'ƌĞŶǌĞŶ͕� ĚŝĞ� EĂƟŽŶĂůƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ŵĂŶŝĨĞƐƟĞƌĞŶ͕� ƵŶĚ� ŐĞŐĞŶ� ĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶĚĞŶ�
EĂƟŽŶĂůŝƐŵƵƐ͘� 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 

ϭϭ 


����ò��������������������������������������������
����������������������������������������������� 
�Ğƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ǁƺƌĚŝŐƚĞ� ĚŝĞ� &ŽƌƚƐĐŚƌŝƩĞ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ� ^ĐŚŝĞŶĞŶǀĞƌŬĞŚƌƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕� ǁŽďĞŝ� ũĞĚŽĐŚ� ,ŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞ�
ŽīĞŶďůĞŝďĞŶ͗� ĚŝĞ� sŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ŝŵ� ^ĐŚŝĞŶĞŶǀĞƌŬĞŚƌƐďĞƌĞŝĐŚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� &ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ� ƐŽůůĞŶ� ƵŶƚĞƌ� �ŝŶďĞǌƵŐ� ĚĞƌ� ^ĐŚǁĞŝǌ� ŚĂƌŵŽŶŝƐŝĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͕� Ƶŵ� ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ǌƵƌ� �ƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐ� ŬƺŶŌŝŐĞƌ� WƌŽũĞŬƚĞ�
ĂŶǌƵƐƚƌĞďĞŶ�͘� 


�����������������������������������������
���������� ��������������� �������� 
�Ğƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ĂƉƉĞůůŝĞƌƚĞ� ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ĚĞƌ� ƌĂƐĐŚĞŶ� �ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ�
�ŵĞŝƐĞŶĂƌƚ� dĂƉŝŶŽŵĂ� ŵĂŐŶƵŵ͕� ƐĐŚŶĞůů� ƵŶĚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂƵĨ� ƚƌŝŶĂƟŽŶĂůĞƌ�
�ďĞŶĞ�ĞīĞŬƟǀĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ��ŝŶĚćŵŵƵŶŐ�ĚĞƌ� ŝŶǀĂƐŝǀĞŶ�ƵŶĚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞŶ�
�ŵĞŝƐĞŶĂƌƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ĞŝŶǌƵůĞŝƚĞŶ͘� �Ɛ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ� ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĞůůĞ�
^ĐŚćĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ďĞƚƌŽīĞŶĞŶ�^ƚćĚƚĞ�ƵŶĚ�<ŽŵŵƵŶĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵĚĞŵ�ǀĞƌŵĞŚƌƚ�ƐŝĐŚ�
ĚŝĞ��ŵĞŝƐĞŶĂƌƚ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĞůů͘� 

����������������������������������ȋ���Ȍ�ʹͲʹͷ������������
�ò���������������������������������� 
�ƵƐ�ĚĞŵ��^��ϮϬϮϱ�ƐŽůů�ĞŝŶ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞƌ��ŶůĂƐƐ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƐŽ�ůĂƵƚĞƚ�ĚŝĞ�
&ŽƌĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͘� �ĂƐ� ĞŶŽƌŵĞ� WŽƚĞŶǌŝĂů� ĚĞƐ� �^�� ϮϬϮϱ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
tŝƌƚƐĐŚĂŌ� ŵƵƐƐ� ƐŽŵŝƚ� ŐĞŶƵƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ƵŶĚ� ǌǁĂƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚ� Ĩƺƌ�
,ŽƚĞůůĞƌŝĞ͕�dŽƵƌŝƐŵƵƐ�ƵƐǁ͘ 

Η/Ŷ�ĞŝŶĞƌ�tĞůƚ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�<ŽŶŇŝŬƚĞŶ�ƵŶĚ�<ƌŝƐĞŶ�ŐĞƉƌćŐƚ�ŝƐƚ͕�ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ŝŵͲ
ŵĞƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞƌ͕�ĚĂƐƐ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ��ŝĂůŽŐ�ĂƵĨ�ĂůůĞŶ��ďĞŶĞŶ�–�

ŐůŽďĂů�ǁŝĞ�ůŽŬĂů�–�ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌ�ƐŝŶĚ͘��Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ƐƚĞŚƚ�ĂůƐ�^ǇŵďŽů�
ĚĂĨƺƌ͕�ĚĂƐƐ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ƐĞůďƐƚ�ŝŵ�<ůĞŝŶĞŶ��

ŐƌŽƘĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ĞŶƞĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�sŽƌďŝůĚĐŚĂƌĂŬƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞƌĞ�ƵŶĚ�
ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞƌĞ��ƵŬƵŶŌ�ŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ůƐŽ�ůĂƐƐƚ�ƵŶƐ�ŵŝƚ��ŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶŚĞŝƚ�
ƵŶĚ�KƉƟŵŝƐŵƵƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͕�

ĚĞŶŶ�ũĞĚĞ��ƌƺĐŬĞ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ŚŝĞƌ�ƐĐŚůĂŐĞŶ͕�ƚƌćŐƚ�ǌƵƌ�mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ�ŐƌƂƘĞƌĞƌ�
'ƌćďĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�tĞůƚ�ďĞŝ͘͞� 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ϮϬϮϰ 



ϭϮ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 


������������������ò�������������������������������ǣ�
���������������������������ò������������������� 
EĞďĞŶ�ĚĞƌ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�tĂƐƐĞƌƐƚŽī�
ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ŶŶĂŚŵĞ� ĞŝŶĞƌ� ZĞƐŽůƵƟŽŶ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ� dŚĞŵĂ� ďŽƚ� ĚŝĞ�
WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕� ĚŝĞ� ĞŶŐĞŶ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ�
'ƌĞŵŝƵŵƐ� ǌƵƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ƵŶĚ� ǌƵƌ� ^ćƵůĞ� WŽůŝƟŬ� ĚĞƌ� dƌŝŶĂƟŽŶĂůĞŶ�
DĞƚƌŽƉŽůƌĞŐŝŽŶ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ǌƵ� ƵŶƚĞƌƐƚƌĞŝĐŚĞŶ͘� �ŝĞ� WůĞŶĂƌƐŝƚǌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ�
KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ĨĂŶĚĞŶ�ǌƵƌ�ƐĞůďĞŶ��Ğŝƚ�Ăŵ�ƐĞůďĞŶ�
Kƌƚ�ƐƚĂƩ͕�ƵŶĚ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŬŽŶŶƚĞ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞŝŶ� �ĞŝĐŚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� <ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ� Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ� ŐĞƐĞƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŝĞ� sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞŶ� ĚĞƌ� ĚƌĞŝ� 'ƌĞŵŝĞŶ� ƵŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ� ĞŝŶĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�
^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ĩƺƌ�<ůŝŵĂ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĞŐŝŽŶ͘ 
�������������������ò���������������¡������������ 

ϮϬϮϱ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ��ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ�ĚĞŶ�
sŽƌƐŝƚǌ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞůĞŐĂƟŽŶ�
�ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͘��ĂƐ�>ĞŝƚŵŽƟǀ�Ĩƺƌ�ƐĞŝŶ�
WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌ�ůĂƵƚĞƚ�ͣ'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚ�tĂŶĚĞů�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘͞��Ğƌ�
KZZ�ǁŝƌĚ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ĂƵĨ�
ĚƌĞŝ�dŚĞŵĞŶ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ�͗�<ůŝŵĂǁĂŶĚĞů͕�
�ĞŵŽŬƌĂƟĞ�ƵŶĚ��ƵƌŽƉĂ͘ 

/ŶƉƵƚǀŽƌƚƌćŐĞ 
�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�/ŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĞƌƌĂƚƐ�ϮϬϮϰ� 
�ƌ͘�<ĂƚƌŝŶ�ZĞŚĂŬ-EŝƚƐĐŚĞ͕�>ĂŶĚƚĂŐƐĂďŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͣ^ĐŚƵůǁĞƐĞŶ͕��ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƵůƚƵƌ͞�ĚĞƐ�
/ŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĞƌƌĂƚƐ� 
�ŝĞ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ͕�ĚĂƐ�&ŽƌƵŵ�<ƵůƚƵƌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�<ƵůƚƵƌĨŽŶĚƐ� 
EĂƚĂůŝĂ�,ƵƐĞƌ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�<ƵůƚƵƌ�ĚĞƌ�KZ<� 
�Ğƌ��ƵƌŽǀŝƐŝŽŶ�^ŽŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ��ĂƐĞů�ϮϬϮϱ� 
�ĞĂƚ�>ćƵĐŚůŝ͕�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌ��^� 
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͕�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ƵŶĚ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�
ĚĞƌ�dDK͗�<ůŝŵĂ-�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� 
dŝůů��ĞƌŐĞƌ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ��ǆƉĞƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�<ůŝŵĂ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞ�ĚĞƌ�KZ<� 
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵƌŽ-/ŶƐƟƚƵƚƐ 
:ŽƐŚĂ�&ƌĞǇ͕�<ƵƌǌŝŶƉƵƚ�ǌƵŵ��ƵƌŽ-/ŶƐƟƚƵƚ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ 

ϭϯ 

�����������������͸Ǥ����������ʹͲʹͶ 

�ůůĞ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ƐŝŶĚ� ŝŵ� sŽůůƚĞǆƚ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ�ĞŝŶƐĞŚďĂƌ͘� 

'ƌĞŶǌŬŽŶƚƌŽůůĞŶ͗�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚƵƌĐŚůćƐƐŝŐĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�
ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ� 

sŽƌƐƚĂŶĚ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�>ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�-�hŵǁĞůƚ�-�<ůŝŵĂ�-��ŶĞƌŐŝĞ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ĞŝŶĞƌ�/ŶǀĂƐŝŽŶ�ĚĞƌ��ŵĞŝƐĞŶĂƌƚ� 
dĂƉŝŶŽŵĂ�ŵĂŐŶƵŵ�ďĞŐĞŐŶĞŶ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�sĞƌŬĞŚƌ�-�ZĂƵŵŽƌĚŶƵŶŐ�-��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�-ĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ 

'ƌĞŶǌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ�^ĐŚŝĞŶĞŶǀĞƌŬĞŚƌƐƉƌŽũĞŬƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ŵĞŚƌ��ďͲ
ƐƟŵŵƵŶŐ�ƵŶĚ�,ĂƌŵŽŶŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚĞŶ 

 

�ŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ĩƺƌ�<ůŝŵĂ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�tĂƐƐĞƌƐƚŽī͕�ǁĞŝƚĞƌǀĞƌĨŽůŐĞŶ 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�>ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�-�hŵǁĞůƚ�-�<ůŝŵĂ�-��ŶĞƌŐŝĞ 

 

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�-��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ�-�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

�ĞŶ��ƵƌŽǀŝƐŝŽŶ�^ŽŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ��ĂƐĞů�ϮϬϮϱ�ĂůƐ��ŚĂŶĐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ� 
ŐĂŶǌĞ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĞŐŝŽŶ�ŶƵƚǌĞŶ 

 



ϭϰ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�sŽƌƐƚĂŶĚ 

�������� 
��¡�������������������������� 

�����������������������͵ͳǤ����������ʹͲʹͶ 

����������¡��������������������������������� 
ͩ >ŝůŝĂŶĞ�ZĞŐŝƚǌ͕��ŝƌĞŬƚŽƌŝŶ͕�dƌćŐĞƌǀĞƌĞŝŶ�Ĩƺƌ�^ĐŚƺůĞƌ-͕�:ƵŐĞŶĚ-�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌŬƵůƚƵƌ�

ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ� 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ 
'ƌŽƐƐƌćƟŶ�<ĂŶƚŽŶ��ĂƌŐĂƵ 

KƌĚĞŶƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

DĂƩŚŝĂƐ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ͕��ĂŶŝĞů��ĚƌŝĂŶ͕��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕��^ĂďŝŶĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ-
DƺůůĞƌ͕��ŶĚƌĞĂ��͘�<ŶĞůůǁŽůĨ͕�&ůŽƌŝĂŶ�DĂŝĞƌ͕��ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ͕�
WĂƐĐĂůĞ�^ĐŚŵŝĚŝŐĞƌ͕�EŝŐŐŝ��ĂŶŝĞů�ZĞĐŚƐƚĞŝŶĞƌ͕ 
�ƌ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�^ĐŚŶĂƵĚŝŐĞů͕��ƌŝŐŝƩĞ�dŽƌůŽƟŶŐ 

�ƵƌŽĚŝƐƚƌŝŬƚĞ ,ĂŶŶŽ�,ƵƌƚŚ͕�:ĞĂŶŶĞ��ĂƌƐĞŐŚŝĂŶ͕�&ƌĂŶĐŽ�DĂǌǌŝ 

sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ�Ăŵ�Ϯϲ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϰ�ŝŶ�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ 

�ƵŌĂŬƚƐŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌƐ�ϮϬϮϰ�ƵŶĚ�EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚƐ-tŽƌŬƐŚŽƉ� 

tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��ƵŌĂŬƚƐŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌćƐŝĚŝĂůũĂŚƌƐ�ǀŽŶ��ĠĂ��ŝĞďĞƌ�Ăŵ������ ���
Ϯϲ͘ :ĂŶƵĂƌ� ϮϬϮϰ� ŝŶ� ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ� ŶĂŚŵĞŶ� ĚŝĞ� sŽƌƐƚĂŶĚƐ� ŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ� EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚƐǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƚĞŝů͕� ŵŽĚĞƌŝĞƌƚ� ǀŽŶ�
ĚĞŵ��ǆƉĞƌƚĞŶ�WŝĞƌƌĞ�^ƚƌƵď͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞŶ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ƵŶĚ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ��ŝĞůĞ�
Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϰ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘ 

ϭϱ 

Ϯϲ͘Ϭϭ͘Ϯϰ͕�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ�ͮ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ dŚĞŵĂƟƐĐŚĞ�WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ 
ͩ ^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ�EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚƐƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ǀŽŵ�Ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϮ 
ͩ :ĂŚƌĞƐďĞƌŝĐŚƚ�ϮϬϮϯ 
ͩ ^ŝƚǌƵŶŐƐƚĞƌŵŝŶĞ�ϮϬϮϰ� 

��������� 

Ϯϱ͘ϭϬ͘Ϯϰ͕�KŶůŝŶĞ�ͮ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ 
 

ͩ �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞ�^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞŶ� 
ͩ �ƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƺƌĨĞ�ĚĞƌ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 
ͩ 'ƌĞŶǌŬŽŶƚƌŽůůĞŶ͗�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚƵƌĐŚůćƐƐŝŐĞ�'ƌĞŶǌĞŶ���

ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ 
ͩ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ǀŽŵ�Ϭϲ͘ϭϮ͘Ϯϰ 
ͩ �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞŶ�WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϱ 

Ϭϲ͘ϭϮ͘Ϯϰ͕��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ�ͮ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ 
 

ͩ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ 
ͩ �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�<ůŝŵĂ-�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� 
ͩ �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǌƵƌ�tĂŚů�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ�ϮϬϮϱ� 

ϭϯ͘Ϭϱ͘Ϯϰ͕�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ�ͮ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ �ŝůĚƵŶŐƐůĂŶĚƐĐŚĂŌ�ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ 
ͩ ^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ�ǀŽŵ�Ϭϭ͘ϭϮ͘Ϯϯ 
ͩ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ƵŶĚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƺƌĨĞ�ĚĞƌ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 
ͩ ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƺƌĨĞ�ǌƵ�sŽƌŚĂďĞŶ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ 
ͩ &ƌĂŐĞŶ�ǌƵƌ�'ĞƐĐŚćŌƐŽƌĚŶƵŶŐ 
ͩ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϰ͘Ϭϲ͘Ϯϰ 
ͩ �ƵĨƐŝĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ 



ϭϲ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�-�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

�����������-��������������-�
��������� 
������������������ 

�������������������������͵ͳǤ����������ʹͲʹͶ 

����������¡��������������������������������� 
ͩ �ƌ͘��ůĂƵĚŝŶĞ�ZĞŵĂŬĞů͕�^DhZ�tŝƐƐĞŵďŽƵƌŐ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƐ�

�ǆƉĞƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ZĞƩƵŶŐƐǁĞƐĞŶ�ĚĞƌ�KZ< 
ͩ >ũƵďŝƓĂ�^ƚŽũĂŶŽǀŝđ͕�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĚĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶƐ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ͕�

sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƉŽůŝƟŬ�ĚĞƌ�KZ< 
ͩ DŝĐŚĂĞů�'ƌŽƘĞƌ͕�DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ͕��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�dŽƵƌŝƐŵƵƐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�

�ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�
�ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ�ĚĞƌ�KZ< 

�ŶĚƌĞĂ��ůŝƐĂďĞƚŚ�<ŶĞůůǁŽůĨ 
'ƌŽƐƐƌćƟŶ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶƐ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 

KƌĚĞŶƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�DĂƌŝŽŶ��ĂŵŵĂŶŶ͕�<ƵŶŽ�'ĂƐƐĞƌ͕��ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�:ƵŶŐ͕�
�ŶĚƌĞĂ��͘�<ŶĞůůǁŽůĨ͕��ƌ͘�&ƌĂŶŬ�DĞŶƚƌƵƉ͕�>ĂƵƌĞŶĐĞ�DƵůůĞƌ-�ƌŽŶŶ͕�
DĂƌĐ�DƵŶĐŬ͕�EŝŐŐŝ��͘�ZĞĐŚƐƚĞŝŶĞƌ͕��ƌ͘�<ĂƚƌŝŶ�ZĞŚĂŬ-EŝƚƐĐŚĞ͕�EĂĚǇŶĞ�
^ĂŝŶƚ-�ĂƐƚ͕��ŵŝů�^ćŶǌĞ͕�WĂƐĐĂůĞ�^ĐŚŵŝĚŝŐĞƌ͕��ůĂƵĚĞ�^ƚƵƌŶŝ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ŝŵŵĞƌŵĂŶŶ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ƌ͘�&ƌŝƚǌ��ƌĞĐŚƚĞů͕��ůĞŶĂ�&ŝŶŬ-dƌĂƵƐĐŚĞů͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�'ƌĂĞĨ-�ĐŬĞƌƚ͕�:ĞĂŶ-
>ŽƵŝƐ�,ŽĞƌůĠ͕�DĂƌƟŶ�,ŽƌŶ͕�,ĂŶŶŽ�,ƵƌƚŚ͕��ƌŝŐŝƩĞ�<ůŝŶŬĞƌƚ͕�,ĞŝŶǌ�>ĞƌĨ͕�
&ůŽƌŝĂŶ�DĂŝĞƌ͕��ŚƌŝƐƚĞůůĞ�Zŝƚǌ͕��ŝĞƚŵĂƌ�^ƉćƚŚ͕�tŝůůŝ�^ƚćĐŚĞůĞ 

ϭϳ 

��������� 

Ϭϴ͘ϭϭ͘Ϯϰ͕�KŶůŝŶĞ�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ 'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ǀŽŵ�ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϰ� 
ͩ ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƵƌĨ͗��ƵƌŽǀŝƐŝŽŶ�^ŽŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ��ĂƐĞů�ϮϬϮϱ� 
ͩ dĞƌŵŝŶĞ�ϮϬϮϱ� 

ϭϴ͘Ϭϯ͘Ϯϰ͕��ĂƐĞů�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�ZĞƩƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ͗�^ƚĂƚƵƐ�YƵŽ�
ƵŶĚ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�WƌĂǆŝƐ 

ͩ sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƐ�ĂƵĨ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ�
<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ� 

ͩ &ŽůůŽǁ-hƉ͗�tŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�,ŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 
ͩ &ŽůůŽǁ-hƉ͗�ZĞƐŽůƵƟŽŶ��ǇďĞƌƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ 
ͩ �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� 



ϭϴ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

��������-�������������-�����ǅ ���������������
����–����������� 
������������������ 

 
�������������������������͵ͳǤ����������ʹͲʹͶ 

����������¡��������������������������������� 
ͩ <ůĂƵƐ�^ĐŚƺůĞ͕�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ�^ƚĂďƐƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ŶŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚĞŶ͕�ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐƉƌćƐŝĚŝƵŵ�
&ƌĞŝďƵƌŐ� 

ͩ tĞƌŶĞƌ�^ĐŚƌĞŝŶĞƌ͕��ĞĂƵŌƌĂŐƚĞƌ�ĚĞƌ�DŝŶŝƐƚĞƌƉƌćƐŝĚĞŶƟŶ�Ĩƺƌ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕�^ƚĂĂƚƐŬĂŶǌůĞŝ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ͘�
sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ����PīĞŶƚůŝĐŚĞƌ�EĂŚǀĞƌŬĞŚƌ͕�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�;KZ<Ϳ 

ͩ �ŚƌŝƐƚŽƉŚ�<ůĞŶĞƌƚ͕�>ĞŝƚĞƌ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƌŽƘƉƌŽũĞŬƚĞ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ-
�ĂƐĞů͕����EĞƚǌ��'� 

ͩ ^ǁĞƚůĂŶĂ�DĂŵŽŶŽǀĂ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�^ƚĂƟƐƟŬ�ĚĞƌ�
KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ͕�^ƚĂƟƐƟƐĐŚĞƐ�>ĂŶĚĞƐĂŵƚ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� 

ͩ ^ƚĞĨĂŶ�<ŝŶĚŽƌĨ͕�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĂƵƐďĂƵ͕�EĂŚǀĞƌŬĞŚƌƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ��ĂĚĞŶ-
tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ŵď,� 

ͩ �ĂǀŝĚ�>ŽŵďĂƌĚ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�sĞƌŬĞŚƌ�ĚĞƌ�KZ<͕��Z��>�
'ƌĂŶĚ��Ɛƚ� 

�ƌ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�^ĐŚŶĂƵĚŝŐĞů 
>ĂŶĚƌĂƚ�ĚĞƐ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 

KƌĚĞŶƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ��ŶƚĞ͕�,ĂŶƐ-WĞƚĞƌ��ĞŚƌĞŶƐ͕�ZŽŐĞƌ��ŽĞƌůŝŶ͕��ƌ͘�&ƌŝƚǌ��ƌĞĐŚƚĞů͕�
�ŚƌŝƐƟĂŶ��ĞďğǀĞ͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�'ƌĂĞĨ-�ĐŬĞƌƚ͕�^ĂďŝŶĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ-DƺůůĞƌ͕�
:ŽŶĂƐ�,ŽīŵĂŶŶ͕��ǀĞůǇŶĞ�/ƐŝŶŐĞƌ͕��ůĨŽŶƐ�<ĂƵĨŵĂŶŶ͕��ƌŝŐŝƩĞ�<ůŝŶŬĞƌƚ͕�
�ŶĚƌĞĂ��͘�<ŶĞůůǁŽůĨ͕��ůĂƵƐ-ZĞŶĠ�^ĐŚŝĐŬ͕��ƌ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�^ĐŚŶĂƵĚŝŐĞů͕�
DĂƌŝĞ-&ƌĂŶĐĞ�sĂůůĂƚ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ĠĐŝůĞ�'ĞƌŵĂŝŶ-�ĐƵĞƌ͕�DĂƌƟŶ�,ŽƌŶ͕�&ĂďŝĂŶ�:ŽƌĚĂŶ͕��ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�:ƵŶŐ͕�
�ƌ͘�DĂƌƟŶ�<ŝƐƚůĞƌ͕�ZƺĚŝŐĞƌ�<ůŽƐ͕�>ĂƵƌĞŶĐĞ�DƵůůĞƌ-�ƌŽŶŶ͕�ZĞŝŶŚŽůĚ�Wŝǆ͕�
�ƌ͘�<ĂƚƌŝŶ�ZĞŚĂŬ-EŝƚƐĐŚĞ͕��ƌŝĐ�^ƚƌĂƵŵĂŶŶ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ��ŝŵŵĞƌŵĂŶŶ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ—<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

ϭϵ 

ϭϱ͘Ϭϯ͘Ϯϰ͕�&ƌĞŝďƵƌŐ�ŝ͘�ƌ͘�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ ^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌ�ǀŽŵ�Ϭϭ͘ϭϮ͘Ϯϯ� 
ͩ �ŬƚƵĞůůĞƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ 
ͩ 'ƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĞŐŝŽŶ�ĂƵĨ�

<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ 
ͩ 'ƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐ-�ƵŶĚ��ĂŚŶǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ 
ͩ �ŬƚƵĞůůĞƌ�^ƚĂŶĚ�ĚĞƐ��ƵƐďĂƵƐ�ĚĞƌ�ZŚĞŝŶƚĂůƐƚƌĞĐŬĞ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ-�ĂƐĞů 

��������� 

ϭϯ͘Ϭϵ͘Ϯϰ͕�&ƌĞŝďƵƌŐ�ŝ͘�ƌ͘�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ �ŬƚƵĞůůĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�^ĐŚŝĞŶĞŶǀĞƌŬĞŚƌ� 
ͩ �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ͗��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�

dŚĞŵĂƟŬ� 
ͩ �ŬƚƵĞůůĞƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�� 
ͩ 'ƺƚĞƌǀĞƌŬĞŚƌ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ͗�^ƚĂƚƵƐ�YƵŽ�ƵŶĚ�,ĂŶĚůƵŶŐƐďĞĚĂƌĨĞ� 
ͩ �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ 



ϮϬ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

���������������-��������-�������-�������� 
������������������ 

�������������������������͵ͳǤ����������ʹͲʹͶ 

����������¡��������������������������������� 
ͩ sĂůĠƌŝĞ�Ěŝ��ŚŝĂƌĂ͕�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌŝŶ�ͣ^ĞƌǀŝĐĞ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�sŽŝĞ�ĚΖ�ĂƵ͞�-�

�ŝƌĞĐƟŽŶ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ�-�sŽŝĞƐ�ŶĂǀŝŐĂďůĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ 
ͩ ZƵĚŝ�'Ƃƚǌ͕�sĞƌďŝŶĚƵŶŐƐďĞĂŵƚĞƌ�ĚĞƌ�&ůƵƚŬĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ��ŚƌƚĂů� 
ͩ �ĞŶŽŠƚ�'ƌĂŶĚŵŽƵŐŝŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�tĂƐƐĞƌ͕��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ�ƵŶĚ��ůŝŵĂƚ͕�ZĠŐŝŽŶ�'ƌĂŶĚ�

�Ɛƚ� 
ͩ �ůĞǆĂŶĚƌĞ�&ŽůŵĞƌ͕�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌ�ǀŽŶ��ƋƵĂŶŽǀĂ 
ͩ WĂƵů�^ǀŽďŽĚĂ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ��ǆƉĞƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ͣtĂƐƐĞƌƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶ͞�ĚĞƌ�

KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� 
ͩ dŝůů��ĞƌŐĞƌ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ��ǆƉĞƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ͣ<ůŝŵĂ-�ŶĞƌŐŝĞ͞�ĚĞƌ�

KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� 
ͩ �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ƌƵĂ͕�WƌćƐŝĚĞŶƚ�ĚĞƌ��ůƐćƐƐŝƐĐŚĞŶ��ŶƚŽŵŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� 
ͩ DĂƌǌŝŽ�'ŝĂŵďŽŶŝ͕�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ�&ĂĐŚƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ��ŚĞŵŝĞ-�ƵŶĚ��ŝŽƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ĚĞƐ�

<ĂŶƚŽŶƐ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 
ͩ hƚĞ�<Ăƌů͕�>ĞŝƚĞƌŝŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƐ�/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�

�ŶĞƌŐŝĞĨŽƌƐĐŚƵŶŐ 

�ĂŶŝĞů��ĚƌŝĂŶ 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƌ��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 

KƌĚĞŶƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

DĂƩŚŝĂƐ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ͕��ĂŶŝĞů��ĚƌŝĂŶ͕�:ĞĂŶŶĞ��ĂƌƐĞŐŚŝĂŶ͕�DĞůĂŶŝĞ�
�ďĞƌŚĂƌĚ͕��ĠĐŝůĞ�'ĞƌŵĂŝŶ-�ĐƵĞƌ͕�WĞƚĞƌ�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�DĂƌŝĂŶŶĞ�,ŽƌŶǇ-
'ŽŶŝĞƌ͕��ƌ͘�DĂƌƟŶ�<ŝƐƚůĞƌ͕��ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ͕�EŝŬůĂƐ�EƺƐƐůĞ͕�&ƌĠĚĠƌŝĐ�
WŇŝĞŐĞƌƐĚŽĞƌīĞƌ͕�ZĞŝŶŚŽůĚ�Wŝǆ͕�'Ăďŝ�ZŽůůĂŶĚ͕�&Ğůŝǆ�tĞŚƌůŝ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

DĂƌĐĞů��ĂƵĞƌ͕�,ĂŶƐ-WĞƚĞƌ��ĞŚƌĞŶƐ͕��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕�DĂƌŝŽŶ��ĂŵŵĂŶŶ͕�
dŚŽƌƐƚĞŶ��ƌŶǇ͕��^ĂƌĂŚ�,ĂŐŵĂŶŶ͕�DĂƌĐ�,ŽīƐĞƐƐ͕�&ĂďŝĂŶ�:ŽƌĚĂŶ͕�^ǀĞŶ�
<ŽĐŚ͕��ŵŝů�^ćŶǌĞ͕�DĂƌŝĞ-&ƌĂŶĐĞ�sĂůůĂƚ͕��ŚƌŝƐƚğůĞ�tŝůůĞƌ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ—<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

Ϯϭ 

Ϭϭ͘Ϭϯ͘Ϯϰ͕��ŽůŵĂƌ�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ ZƺĐŬďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚƐǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĚĞƌ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�
sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ�Ăŵ�Ϯϲ͘�:ĂŶƵĂƌ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁƵƌĚĞ� 

ͩ WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ͣZŝƐŝŬŽŬƵůƚƵƌ�ŝŶ��ĞǌƵŐ�
ĂƵĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�tĞƩĞƌĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ͞ 

ͩ WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WƌŽũĞŬƚĞƐ�ͣ>ŝĨĞ��ŝŽĚŝǀ͛�Ɛƚ͞� 

Ϭϲ͘Ϭϱ͘Ϯϰ͕�sŝůůĂŐĞ-EĞƵĨ�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ ZƺĐŬďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�tĂƐƐĞƌƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ǀŽŵ�ϭϴ͘-Ϯϯ͘Ϭϯ͘Ϯϰ�� 
ͩ dŚĞŵĂ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ͣZŝƐŝŬŽŬƵůƚƵƌ�ŝŶ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�

tĞƩĞƌĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ͞ 
ͩ �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�ͣhŵǁĞůƚ͞�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ 
ͩ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�<ůŝŵĂ-�ŶĞƌŐŝĞ-^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĚĞƌ�dƌŝŶĂƟŽŶĂůĞŶ�

DĞƚƌŽƉŽůƌĞŐŝŽŶ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 

��������� 

ϭϰ͘ϭϬ͘Ϯϰ͕��ĂƐĞů�ͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƉƵŶŬƚ�ǌƵŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�tĂƐƐĞƌƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 
ͩ /ŶǀĂƐŝǀĞ��ŵĞŝƐĞŶ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 
ͩ tĂƐƐĞƌƐƚŽīƉƌŽũĞŬƚĞ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 

ϭϴ͘ϭϭ͘Ϯϰ͕�KŶůŝŶĞͮ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ 

ͩ ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƵƌĨ�ͣ�ŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ĩƺƌ�<ůŝŵĂ�ƵŶĚ�
�ŶĞƌŐŝĞ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�tĂƐƐĞƌƐƚŽī͕�ǁĞŝƚĞƌǀĞƌĨŽůŐĞŶ͞ 

ͩ ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƵƌĨ�ͣ'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ĞŝŶĞƌ�/ŶǀĂƐŝŽŶ�ĚĞƌ�
�ŵĞŝƐĞŶĂƌƚ�dĂƉŝŶŽŵĂ�ŵĂŐŶƵŵ�ďĞŐĞŐŶĞŶ͞ 

^ŝƚǌƵŶŐ�Ăŵ�Ϭϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϰ�ŝŶ��ŽůŵĂƌ 



ϮϮ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

�������-�
������-���������-������ 
������������������ 

�������������������������͵ͳǤ����������ʹͲʹͶ 

&ůŽƌŝĂŶ�DĂŝĞƌ 
>ĂŶĚƚĂŐƐĂďŐĞŽƌĚŶĞƚĞƌ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 

KƌĚĞŶƚůŝĐŚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ƌ͘��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ĞĐŬĞƌ͕��ŶŝƚĂ��ŝĞĚĞƌƚ͕�sŝŶĐĞŶƚ��ĞďĞƐ͕�dŚŽƌƐƚĞŶ��ƌŶǇ͕�
�ůĞŶĂ�&ŝŶŬ-dƌĂƵƐĐŚĞů͕��^ǀĞŶ�<ŽĐŚ͕�,ĞŝŶǌ�>ĞƌĨ͕�DŝĐŚğůĞ�>Ƶƚǌ͕�&ůŽƌŝĂŶ�
DĂŝĞƌ͕��ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ͕�EĂǁĞů�ZĂĮŬ-�ůŵƌŝŶŝ͕��ŚƌŝƐƚĞůůĞ�Zŝƚǌ͕��ƌ͘�
�ůďƌĞĐŚƚ�^ĐŚƺƩĞ͕�&ƌĂŶĐŝŶĞ�^ƚĞƩůĞƌ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ��ŶƚĞ͕�DĂƌĐĞů��ĂƵĞƌ͕��ĠĂ��ŝĞďĞƌ͕��ǀĞůǇŶĞ�/ƐŝŶŐĞƌ͕��ƌ͘�
�ŚƌŝƐƟĂŶ�:ƵŶŐ͕�ZƺĚŝŐĞƌ�<ůŽƐ͕��ƌ͘�&ƌĂŶŬ�DĞŶƚƌƵƉ͕�^ƚĞƉŚĂŶ�DƺůůĞƌ͕�
DĂƌĐ�DƵŶĐŬ͕�EŝŬůĂƐ�EƺƐƐůĞ͕��ůĂƵƐ-ZĞŶĠ�^ĐŚŝĐŬ͕�WĂƐĐĂůĞ�^ĐŚŵŝĚŝŐĞƌ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�—�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 

����������¡��������������������������������� 
ͩ ^ŽƉŚŝĞ�ZĞŐŶĂƵůƚ͕�ZĞŐŝŽŶĂůƌĂƚ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ� 
ͩ >ƵĐŝůůĞ�WŝĞƌƐŽŶ͕�ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�Ĩƺƌ��ŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞƐ�^ĐŚƵůŶĞƚǌǁĞƌŬƐ�ŝŶ�>ŽƚŚƌŝŶŐĞŶ� 
ͩ DĂƌůŝŶĞ�WŝŽǀĞƐĂŶ͕�>ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�ͣ^ĐŚƵůĞ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞŶ��ŚĂŶĐĞ͞�ŝŶ�&ŽƌďĂĐŚ�

;ZĞŐŝŽŶ�'ƌĂŶĚ��ƐƚͿ� 
ͩ ,ĂŶƐ�DĂƌƟŶ��ĞƌŽǁ͕�<ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĚĞƐ�/Ed�ZZ�'-'ƌŽƘƌĞŐŝŽŶ-WƌŽũĞŬƚƐ͕��ĞŶƚͲ

ƌƵŵ�Ĩƺƌ��ŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌƵĨ�^ĂĂƌ�Ő'ŵď,��ƵƌďĂĐŚ�;^ĂĂƌůĂŶĚͿ� 
ͩ �ŚƌŝƐƟĂŶ�>ƵǆĞŵ͕�WƌŽũĞŬƚŵŝƚǁŝƌŬĞŶĚĞƌ͕�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ��ŶĚĞƌŶĂĐŚ�Ő'ŵď,�

;ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌͿ� 
ͩ ^ƚĞĨĂŶ�'ĞƌƐ͕�^ĂĐŚŐĞďŝĞƚƐůĞŝƚĞƌ�:ƵŐĞŶĚƐŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚ͕��ŵƚ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚ�ƵŶĚ�

&ĂŵŝůŝĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�DĂŝŶǌ� 
ͩ ^ŝĚŶĞǇ�DĞŶŐůĞƌ͕�<ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶ�:ƵŐĞŶĚďĞƌƵĨƐĂŐĞŶƚƵƌ�WůƵƐ͕��ŵƚ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚ�

ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�DĂŝŶǌ� 
ͩ ZĞŐŝŶĂ�&ƺůďĞƌ͕�dĞĂŵůĞŝƚĞƌŝŶ��ĞƌƵĨƐďĞƌĂƚƵŶŐ�DĂŝŶǌ͕��ƵŶĚĞƐĂŐĞŶƚƵƌ�Ĩƺƌ�

�ƌďĞŝƚ� 

Ϯϯ 

ϮϮ͘Ϭϰ͘Ϯϰ͕�DĂŝŶǌ�ͮ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�/WZ-
<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͣ^ĐŚƵůǁĞƐĞŶ͕��ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƵůƚƵƌ͞� 

ͩ WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǌƵƌ��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƵŵ�ƵŶĚ�ŝŵ�
ŽďĞƌƌŚĞŝŶŝƐĐŚĞŶ�'ĞďŝĞƚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌ� 

ͩ WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǌƵƌ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ǀŽŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�
^ĐŚŶŝƩƐƚĞůůĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ŶĚĞ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůǌĞŝƚ�ƵŶĚ��ŝŶƚƌŝƩ�ŝŶ�ĚĞŶ��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ 

ͩ WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞƌ�/ŶŝƟĂƟǀĞŶ�ŝŶ�'ƌĞŶǌƌćƵŵĞŶ�ƵŶĚ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ� 
ͩ ^ĐŚƵůĞ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞŶ��ŚĂŶĐĞ�–�ĞŝŶ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞƐ�/Ed�ZZ�'-WƌŽũĞŬƚ 
ͩ <ƌĞĂsĞƌƚ�–�ĞƐƐďĂƌĞ�^ƚĂĚƚ�Θ�ƐŽǌŝĂůĞ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ� 
ͩ :ƵŐĞŶĚďĞƌƵĨƐĂŐĞŶƚƵƌ�DĂŝŶǌ�–��ĞƌĂƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ũƵŶŐĞ��

�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ŝŵ�mďĞƌŐĂŶŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�^ĐŚƵůĞ͕��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌƵĨ� 
ͩ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƵƌĨ�ͣhŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�

^ĐŚŶŝƩƐƚĞůůĞ�ǀŽŶ�^ĐŚƵůĞ�ƵŶĚ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͞� 

������� 



Ϯϰ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�—��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ 

KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�;KZ<Ϳ 


����������������������ǅ ������
���������� 
�Ƶƌ� sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ� �ůůƚĂŐƐ� Ăŵ� KďĞƌƌŚĞŝŶ�
ƐƟŵŵƚ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ;KZZͿ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ăď͘ 

Ϯϳ͘Ϭϵ͘�ͮ��Ğƌ�KZZ�ŝƐƚ�ǌƵŵ�WƌćƐŝĚŝƵŵ�ĚĞƌ�KZ<�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ 

/ŵ� ^ŝŶŶĞ� ĞŝŶĞƌ� ĞŶŐĞŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� 'ƌĞŵŝĞŶ�
ƐƚĞůůƚĞ��ĠĂ��ŝĞďĞƌ�ĚŝĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ŝŵ�WƌćƐŝĚŝƵŵ�ĚĞƌ�KZ<�
ŝŶ� �ĐŚĞƌŶ� ǀŽƌ͘� �ƵĚĞŵ� ŬŽŶŶƚĞ� �ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ� ĞŝŶĞŶ� �ƵƐďůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
ŐĞƉůĂŶƚĞŶ�WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶ�Ĩƺƌ�ƐĞŝŶĞ�WƌćƐŝĚĞŶƚƐĐŚĂŌ�ϮϬϮϱ�ŐĞďĞŶ͘ 

Ϯϲ͘Ϭϭ͘�ͮ��ŝĞ�KZ<-WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ŝƐƚ�ǌƵƌ�ϭ͘�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ϮϬϮϰ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ� 

/ŵ�^ŝŶŶĞ�ĚĞƌ�ĞŶŐĞŶ��ďƐƟŵŵƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƌĞŵŝĞŶ�ĚĞƌ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŚĂƚ��ĠĂ�
�ŝĞďĞƌ�^ǇůǀŝĂ�D͘�&ĞůĚĞƌ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƌ�KZ<͕�ǌƵƌ�
ĞƌƐƚĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ϮϬϮϰ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘� 

Ϭϳ͘Ϭϲ͘�ͮ�'ĞůĞďƚĞ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŝŵ�ZŝĐŚĂƌĚ-�� 
����������������tĂŐŶĞƌ-'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ŝŶ��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ 

�ĠĂ��ŝĞďĞƌ�ďĞƐƵĐŚƚĞ�Ăŵ�ϳ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϰ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�
ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐƉƌćƐŝĚĞŶƟŶ�^ǇůǀŝĂ�D͘�&ĞůĚĞƌ͕�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�
ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ͕�ĚĂƐ�ZŝĐŚĂƌĚ-tĂŐŶĞƌ-
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ŝŶ��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ͕�ĚĞŵ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϭ�ĚĂƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƐŝĞŐĞů�ǀĞƌůŝĞŚĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘ 

ϭϮ͘Ϭϵ͘�ͮ�KZZ�ƵŶĚ�KZ<�ŝŶƚĞŶƐŝǀŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� 
�ĠĂ��ŝĞďĞƌ�ŚĂƚ�^ǇůǀŝĂ�D͘�&ĞůĚĞƌ�Ăŵ�ϭϮ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ�
ŝŵ� �ĂƌŐĂƵ� ĞŵƉĨĂŶŐĞŶ͘� EĞďĞŶ� ĚĞŵ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ�
WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŚĞŵĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�WůĞŶĂƌƐŝƚͲ
ǌƵŶŐ� ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ� ƐƚĂŶĚĞŶ� ƵŶƚĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŵ�ĚĞƌ� �ĞƐƵĐŚ�
ĚĞƐ� ,ŝŐŚƚĞĐŚ� �ĞŶƚƌƵŵƐ� �ĂƌŐĂƵ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞƐ� ĚĞƌ� ǌĂŚůƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ��ĂƌŐĂƵĞƌ�^ƚĂƌƚ-ƵƉƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ͘ 

Ϯϱ 

dƌŝŶĂƟŽŶĂůĞ�DĞƚƌŽƉŽůƌĞŐŝŽŶ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�;dDKͿ 

�ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ 
/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�hŵǁĞůƚ͕��ŶĞƌŐŝĞ͕�sĞƌŬĞŚƌ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�
ďĞƐƚĞŚƚ�ĨŽƌƚůĂƵĨĞŶĚ�ĞŝŶ�ĨƌƵĐŚƚďĂƌĞƌ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ͘ 

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚĞŶ 
�ĂƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƐ�KZZ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƌ�
KZ<�ƐŝĐŚĞƌŶ�ĚŝĞ�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ĂƵĨ��ƌďĞŝƚƐĞďĞŶĞ͘ 

Ϭϲ͘ϭϮ͘�ͮ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�ĚĞƌ�dDK 

�ĂƐ�WƌćƐŝĚŝƵŵ�ĚĞƐ�KZZ�Ŷŝŵŵƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�ƚĞŝů͘ 

�ŝŶĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� <ůŝŵĂ-� ƵŶĚ� �ŶĞƌŐŝĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ^ćƵůĞ� WŽůŝƟŬ�
ĚĞƌ�dDK͕�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ƵŶĚ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ 

�ŝĞ�WůĞŶĂƌƐŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ĚƌĞŝ�'ƌĞŵŝĞŶ�ĨĂŶĚĞŶ�Ăŵ�
ϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ƵŶĚ�Ăŵ�ƐĞůďĞŶ�Kƌƚ�
ŝŶ��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ�ƐƚĂƩ�ƵŶĚ�ŵĂƌŬŝĞƌƚĞŶ�ĞŝŶĞ�
ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͘��ŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�
ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�<ůŝŵĂ-�ƵŶĚ�
�ŶĞƌŐŝĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�ĚĞƌ�dDK͕�

ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ƵŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶĞƚ͘��ŝŶ�ƐƚĂƌŬĞƐ�^ŝŐŶĂů�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�<ůŝŵĂ�ŝŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĞŐŝŽŶ͘� 

�ĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ƐŽůů�ĞŝŶ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞƐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚŶĞƚǌ�Ĩƺƌ�
tĂƐƐĞƌƐƚŽī�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞů�ĚĂďĞŝ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞŶ�
EĞƚǌĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ƵĩĂƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�
tĂƐƐĞƌƐƚŽĸŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�hŵƐƚĞůůƵŶŐ�
ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞƌ�'ĂƐůĞŝƚƵŶŐĞŶ�ďĞƌƵŚƚ͕�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�
ĞŝŶ�^ĐŚƌŝƩ�ǌƵƌ��KϮ�ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ǌƵƌ�
^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ��ŶĞƌŐŝĞƌĞƐŝůŝĞŶǌ͘� 

Ϭϲ͘ϭϮ͘�ͮ�Ϯ͘�WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�KZ<�ŝŶ��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ� 

�ŝĞƐĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞ�ĞƐ͕�ĚŝĞ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞͲ
ƌĞŶǌ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�^ćƵůĞ�WŽůŝƟŬ�ĚĞƌ�dƌŝŶĂƟŽŶĂůĞŶ�DĞƚƌŽƉŽůƌĞŐŝŽŶ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ǌƵ�
ƐƚćƌŬĞŶ͘ 



Ϯϲ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϯ�—��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ 

�Ğƌ�KZZ�ǀĞƌĨŽůŐƚ�ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ�ĚŝĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�Ěƚ͘-Ĩƌǌ͘��'�͘ 

ϭϲ͘Ϭϰ͘�ͮ�Ϯϭ͘ϭϬ͘�ͮ��'�-^ŝƚǌƵŶŐĞŶ 

�ƌŝŐŝƩĞ�dŽƌůŽƟŶŐ�Ŷŝŵŵƚ�ĂůƐ�sĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƚĞŝů͘ 

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚĞŶ 

�ĂƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƐ�KZZ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��'�-^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ŝŶ�<ĞŚů�ƐŝĐŚĞƌŶ�
ĚŝĞ�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ĂƵĨ��ƌďĞŝƚƐĞďĞŶĞ͘ 

�ƵƐƐĐŚƵƐƐ�Ĩƺƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�;�'�Ϳ 

/ŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞƌ�WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĞƌƌĂƚ�;/WZͿ 

Ϯϵ͘ϭϭ͘�ͮ��ĞƌŝĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�KZZ�ϮϬϮϰ 
�ŶĚƌĞĂ�<ŶĞůůǁŽůĨ�;^ĐŚǁĞŝǌͿ͕�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ĚĞƌ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͣtŝƌƚƐĐŚĂŌ�- 
�ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ�-�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕͞�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�/WZ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�
KZZ͘ 

Ϭϲ͘ϭϮ͘�ͮ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�/WZ�ϮϬϮϰ� 
�ƌ͘� <ĂƚƌŝŶ� ZĞŚĂŬ-EŝƚƐĐŚĞ͕� sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ� ĚĞƌ� <ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ͣ^ĐŚƵůǁĞƐĞŶ͕�
�ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ƵŶĚ� <ƵůƚƵƌ͞� ĚĞƐ� /WZ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚĞ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƐ�KZZ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�/WZ-�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͘ 

�Ğƌ�KZZ�ŝƐƚ�WĂƌƚŶĞƌ�ĚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵƐ�/Ed�ZZ�'�KďĞƌƌŚĞŝŶ͘ 

/Ed�ZZ�'�KďĞƌƌŚĞŝŶ 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�—��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ 

ϮϮ͘Ϭϰ͘�ͮ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�KZZ�ƵŶĚ�/WZ 
�ŝĞ� <ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� <ƵůƚƵƌ� –� :ƵŐĞŶĚ� –� �ŝůĚƵŶŐ� –� ^ƉŽƌƚ� ĚĞƐ� KZZ� ŝƐƚ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͣ^ĐŚƵůǁĞƐĞŶ͕��ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ƵŶĚ� <ƵůƚƵƌ͞� ĚĞƐ� /ŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ� WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĞƌƌĂƚƐ� ĚĞƌ� 'ƌŽƘƌĞŐŝŽŶ�
Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ�ϮϮ͘��Ɖƌŝů� ϮϬϮϰ� ŝŵ� >ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ� ŝŶ�DĂŝŶǌ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƚƌĞƚĞŶ͘� 

Ϯϳ 

����������������͵-����-��������������������������������
	����������������������������� 
 

 

 

 

 

 

�ĂƐ� ϯ->ĂŶĚ-^ƉŝĞů͕� ĚĂƐ� ĂƵĨ� /ŶŝƟĂƟǀĞ� ǀŽŶ� �ĠĂ� �ŝĞďĞƌ͕� WƌćƐŝĚĞŶƟŶ� ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͕� ŝŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� &ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ�
EŽƌĚǁĞƐƚƐĐŚǁĞŝǌ�;&,EtͿ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ƐŽůů�ƐŽ�ďĂůĚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�
ĚĞŶ�^ĐŚƵůĞŶ�ŝŵ��ƌĞŝůćŶĚĞƌĞĐŬ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�ĂƐ� ϯ->ĂŶĚ-^ƉŝĞů� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ� ĞƐ� ũƵŶŐĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕� ĚŝĞ� ZĞŐŝŽŶ� ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚǁĞŝǌ͕� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� &ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ� ŝŶƚĞƌĂŬƟǀ�
ǌƵ� ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘� �ƵƌĐŚ� �ƌŬƵŶĚƵŶŐƐďĞƐƵĐŚĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� >ƂƐĞŶ� ǀŽŶ� ZćƚƐĞůŶ�
ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ� ĚŝĞ� ^ƉŝĞůĞƌ� ĚŝĞ� <ƵůƚƵƌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ƐǇŵďŽůƚƌćĐŚƟŐĞŶ� KƌƚĞ� ĚĞƌ�
ZĞŐŝŽŶ͘ 
 
�ŝĞ� /ĚĞĞ� ĞŶƚƐƚĂŶĚ� ĂŶůćƐƐůŝĐŚ� ĚĞƐ� �ĞƐƵĐŚƐ� ǀŽŶ� �ĠĂ� �ŝĞďĞƌ͕�'ƌŽƐƐƌćƟŶ� ĚĞƐ�
<ĂŶƚŽŶƐ��ĂƌŐĂƵ�ƵŶĚ�WƌćƐŝĚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͕� ĂŶ�ĚĞƌ�^ƉƌŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�
ĚĞƌ�ZĞŐŝŽ��ĂƐŝůŝĞŶƐŝƐͬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ��ĂƐĞů�ͬ�&ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ�EŽƌĚǁĞƐƚƐĐŚǁĞŝǌ�
;&,EtͿ�ŝŵ�&ĞďƌƵĂƌ�ŝŵ�^ĐŚǁĂƌǌǁĂůĚ͘��ŝĞů�ĚĞƐ�^ƉŝĞůƐ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĂŬƚƵĞůůĞ�dŚĞŵĞŶ�
ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�ǌƵ�ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ�
ƵŶĚ� >ƂƐƵŶŐƐĂŶƐćƚǌĞ� ǌƵ� ĞƌŬƵŶĚĞŶ͘� �Ɛ� ƐŽůů� ĚĂƐ� sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� �ŝŶƐŝĐŚƚ͕� ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ƐŝĞ� ŶƵƌ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ůƂƐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ĨƂƌĚĞƌŶ͘� �ŝŶ� WƌŽƚŽƚǇƉ� ĚĞƐ� ^ƉŝĞůƐ� ŬŽŶŶƚĞ� Ăŵ�������
ϳ͘� DĂŝ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� <ůĂƐƐĞ� ĚĞƌ� <ƌĞŝƐƐĐŚƵůĞ� hŶƚĞƌĞƐ� &ƌŝĐŬƚĂů� ;<h&Ϳ� ŝŶ�
ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ� �,� ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ� ŶćĐŚƐƚĞ� sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ�
<ůĂƐƐĞ� ĚĞƐ� 'ĞŽƌŐ-�ƺĐŚŶĞƌ-'ǇŵŶĂƐŝƵŵƐ� ŝŶ� ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ� ;�ĂĚĞŶͿ� ǁƵƌĚĞ�
ĂƵĐŚ� � ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� �ĂƐ� ^ƉŝĞů� ŬŽŶŶƚĞ� ǌƵůĞƚǌƚ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� :ƵŐĞŶĚĨŽƌƵŵ� ĚĞƌ�
KZ<�Ăŵ�ϯϬ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ�ŝŶ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 



Ϯϴ 

 ///͘�WƌĞƐƐĞ-�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

�����������ǆ �������������������� 
�Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ŬŽŶŶƚĞ�ϮϬϮϰ�ƐĞŝŶĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐƌĞŝĐŚǁĞŝƚĞ�ǁĞŐĞŶ�
ĚĞƌ� sĂŬĂŶǌ� ĚĞƌ� <ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶƐƐƚĞůůĞ� ŶŝĐŚƚ� ƐŝŐŶŝĮŬĂŶƚ�ǁĞŝƚĞƌ� ĂƵƐďĂƵĞŶ͘�
dƌŽƚǌĚĞŵ� ŬŽŶŶƚĞ� ĚŝĞ� ^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ� ƐĞŝŶĞƌ� �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ� ĞƌŚƂŚƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ĚĞƌ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ŐĞǁŽƌďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�������������ǣ���������Ú������������������� 
�ŝĞ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ� ǁǁǁ͘ŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ� ͬ��
ǁǁǁ͘ĐŽŶƐĞŝůƌŚĞŶĂŶ͘ŽƌŐ� ŝƐƚ� ĚĂŶŬ� ĚĞƌ� ƐƚćŶĚŝŐĞŶ� sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ŝŚƌĞƌ�
&ƵŶŬƟŽŶƐǁĞŝƐĞ�ŶŽĐŚ�ĂƩƌĂŬƟǀĞƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚĞƌ��ŶƐƟĞŐ�ĚĞƌ��ĂŚů�ĚĞƌ�
�ŝŶǌĞůďĞƐƵĐŚĞƌ� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϮϰ� Ƶŵ� ϯϮ͕ϱй� ŝŵ� sĞƌŐůĞŝĐŚ� ǌƵŵ� sŽƌũĂŚƌ�
ďĞůĞŐƚ͘� hŵ� ĚŝĞƐĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� �ǇŶĂŵŝŬ� ĨŽƌƚǌƵƐĞƚǌĞŶ͕� ǁŝƌĚ� ĚĂƐ� ƐƚćŶĚŝŐĞ�
^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂŬƟǀ�ƉŇĞŐĞŶ͘ 

������������ǣ��������������Ú����� 
�Ğƌ� KZZ� ƐĞƚǌƚ� ĂƵĨ� ĂŬƟǀĞ� WƌĞƐƐĞĂƌďĞŝƚ͕� ŝŶĚĞŵ� Ğƌ� DĞĚŝĞŶŵŝƩĞŝůƵŶŐĞŶ�
ŚĞƌĂƵƐŐŝďƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�DĞĚŝĞŶ�ǌƵ�WƌĞƐƐĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�ĞŝŶůćĚƚ͘��ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�
ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌƚ� ĚĂƐ� ƐƚćŶĚŝŐĞ� ^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁ-� ƵŶĚ�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚĂŶĨƌĂŐĞŶ͘� ϮϬϮϰ� ǁƵƌĚĞŶ� ƐĞĐŚƐ� DĞĚŝĞŶŵŝƩĞŝůƵŶŐĞŶ�
ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ǌƵ�ϭϴ�DĞĚŝĞŶĞƌǁćŚŶƵŶŐĞŶ�ĨƺŚƌƚĞŶ͘ 

����������ǣ��ò��������������������
������������ 
�ŝĞ� sĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� ŚĂůďũćŚƌůŝĐŚĞŶ� EĞǁƐůĞƩĞƌƐ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞƐ�
ũćŚƌůŝĐŚĞŶ� dćƟŐŬĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚƐ� ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ� ĚŝĞ� dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ� ĚĞƌ� �ƌďĞŝƚ�
ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ͘�� 

 

 

 

Ϯϵ 

ZƺĐŬǌƵŐ�ĚĞƐ�^ĐŚǁĞŝǌ-<ĞŶŶĞƌƐ 
ϭϯ͘Ϭϭ͘Ϯϰ�ͮ�ďǌ�-��ĞŝƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�
�ĂƐĞů 
ͣ�ŝĞ�ĚĞƵƚƐĐŚ-ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ�
�ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ�
dŝĞĨƉƵŶŬƚ�ĂŶŐĞůĂŶŐƚ͞ 
ϭϯ͘Ϭϭ͘Ϯϰ�ͮ�KĨĨĞŶďƵƌŐĞƌ�dĂŐĞďůĂƚƚ 
EĞƵĞ�WƌćƐŝĚĞŶƚŝŶ�ŚŽůƚ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�
ŝŶƐ�&ƌŝĐŬƚĂů 
ϯϬ͘Ϭϭ͘Ϯϰ�ͮ�EĞƵĞ�&ƌŝĐŬƚĂůĞƌ��ĞŝƚƵŶŐ 
�Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ĂŬƚŝǀ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�
EĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚ�ŝŵ��ƌĞŝůĂŶĚ�-��ƌƐƚĞ�
sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ŝŶ�ϮϬϮϰ�ŝŵ�ZĂƚŚĂƵƐ�
ZŚĞŝŶĨĞůĚĞŶ�;^ĐŚǁĞŝǌͿ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ 
Ϯϵ͘Ϭϭ͘Ϯϰ�ͮ�ZĞŐŝŽdƌĞŶĚƐ 
hŵƐĞƚǌďĂƌĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ĨŝŶĚĞŶ 
ϯϬ͘Ϭϭ͘Ϯϰ�ͮ��ŝĞ�KďĞƌďĂĚŝƐĐŚĞ 
sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ďĞŐƌƺƘƚ�
DĂŶĚĂƚƐĞŶƚǁƵƌĨ�ĚĞƐ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌ�
�ƵŶĚĞƐƌĂƚƐ�Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ�
ŵŝƚ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�-�&ƺƌ�
ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�ŝŵ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ 
Ϭϲ͘ϬϮ͘Ϯϰ�ͮ�ZĞŐŝŽdƌĞŶĚƐ 
&ƺƌ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ��h 
Ϭϳ͘ϬϮ͘Ϯϰ�ͮ��ŝĞ�KďĞƌďĂĚŝƐĐŚĞ 
�ŝŶ�DĂŶŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�&ĂŝďůĞ�Ĩƺƌ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ��ƺƌŽŬƌĂƚŝĞ 
Ϭϯ͘Ϭϱ͘Ϯϰ�ͮ��ĂĚŝƐĐŚĞ��ĞŝƚƵŶŐ 
ZŚĞŝŶ͗�EĞƵĞƐ�WƌŝŶǌŝƉ�ƐŽůů�ƺďĞƌ�
'ƌĞŶǌĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ�>ĞďĞŶ�ƌĞƚƚĞŶ 
ϭϱ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ��ĂƌŐĂƵĞƌ��ĞŝƚƵŶŐ 
 

�ĞƌŶĚ�DĞƚƚĞŶůĞŝƚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶƐ�
WƌćƐŝĚŝƵŵ�ŐĞǁćŚůƚ 
ϭϴ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ��Ğƌ�'ƵůůĞƌ�-�^ƚĂĚƚĂŶǌĞŝŐĞƌ�
DĞĚŝĞŶ 
DĞƚƚĞŶůĞŝƚĞƌ�ǁŝƌĚ�sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƚ 
ϮϬ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ��ĐŚĞƌ–�ƵŶĚ��ƺŚůĞƌ��ŽƚĞ 
��ZE��D�dd�E>�/d�Z�͗�EĞƵ�ŝŵ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ 
ϮϬ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ��ĂĚŝƐĐŚĞ��ĞŝƚƵŶŐ 
dƌŝŶĂƚŝŽŶĂů�ďĞƐƐĞƌ�ĂƵĨ�
<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƚŝŽŶĞŶ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ 
ϮϬ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ��ĂĚŝƐĐŚĞ��ĞŝƚƵŶŐ 
DĞƚƚĞŶůĞŝƚĞƌ�ŝŶ�ĚĂƐ�WƌćƐŝĚŝƵŵ�
ŐĞǁćŚůƚ 
Ϯϱ͘Ϭϲ͘Ϯϰ�ͮ�KĨĨĞŶďƵƌŐĞƌ�dĂŐĞďůĂƚƚ 
�ŝĞ�<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁƺƌĚĞ�ĞƌƐĐŚǁĞƌƚ 
Ϭϲ͘Ϭϳ͘Ϯϰ�ͮ�ďǌ�-��ĞŝƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�
�ĂƐĞů 
�ĂĚĞŶ-tƺƌƚƚĞŵďĞƌŐ��Ĩ�-&ƌĂŬƚŝŽŶ�
ƐĐŚĞŝƚĞƌƚ�ŝŶ�^ƚƌĞŝƚ�Ƶŵ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ 
Ϯϰ͘Ϭϳ͘Ϯϰ�ͮ�^ƚƵƚƚŐĂƌƚĞƌ�EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ƌŚĠŶĂŶ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ�Ğƚ�ůĂ�
�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚƵ�ZŚŝŶ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�ĨŽŶƚ-ŝůƐ�
ĐĂƵƐĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͍� 
ϭϳ͘ϭϬ͘Ϯϰ�ͮ�ZŚŝŶ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ 
&ƺƌ�ŵĞŚƌ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�
<ůŝŵĂ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞ 
ϯϭ͘ϭϮ͘Ϯϰ�ͮ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ��E� 

WƌĞƐƐĞƐƉŝĞŐĞů 



ϯϬ 

 ///͘�WƌĞƐƐĞ-�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

�����������������ǣ���������������������������������� 
�ŝĞ� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ƐŽǌŝĂůĞŶ� EĞƚǌǁĞƌŬĞ� ĞƌĨŽůŐƚ� ĞƌŐćŶǌĞŶĚ� ǌƵƌ�
tĞďƐŝƚĞ͕� ĚŝĞ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ĚŝĞ� ǌĞŶƚƌĂůĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƉůĂƪŽƌŵ� ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ĚĂƌƐƚĞůůƚ͘� ^ŝĞ� ďŝĞƚĞŶ� ĞŝŶĞ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚŝĞ�
^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ� ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ǌƵ� ĞƌŚƂŚĞŶ͕� ŝŶĚĞŵ� ƐŝĞ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ĚŝĞ�
�ŝŶďŝŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŝŶ� ĚŝĞ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ� ƺďĞƌ� ŝŚƌĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ͘ 

�����������������¡���� 
^Ğŝƚ� :ƵŶŝ� ϮϬϮϯ� ǀĞƌĨƺŐƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ŶƵŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌĞŶ� ŐƌŽƘĞƌ�
EƵƚǌĞƌďĂƐŝƐ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�<ĂŶćůĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�EĞƚǌǁĞƌŬĞŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ƵŶĚ�
&ĂĐĞďŽŽŬ͘��ĞŝƚŐůĞŝĐŚ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ-�ƵŌƌŝƩ�ƌĞǀŝƚĂůŝƐŝĞƌƚ͘ 

�ŝĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ϮϬϮϰ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ�ĚƌĞŝ�<ĂŶćůĞ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚ�ƵŶĚ�
ǁŝƌĚ� ϮϬϮϱ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ŶĞƵĞƌ� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐŬŽŶǌĞƉƚĞ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ǀĞƌƐƚćƌŬƚ͘� �ŝĞ� EƵƚǌƵŶŐ� ǀŽŶ�y�ǁƵƌĚĞ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ĨĞŚůĞŶĚĞŶ�
DŽĚĞƌĂƟŽŶ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� ĞƌƐĐŚǁĞƌƚĞŵ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ǀŽŶ� ƐĂĐŚůŝĐŚĞŶ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� WůĂƪŽƌŵ� ƉĂƵƐŝĞƌƚ͘� DĂƐƚŽĚŽŶ� ǁƵƌĚĞ� ĂƵĐŚ�
ƉĂƵƐŝĞƌƚ͕� Ƶŵ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ĚƌĞŝ� <ĂŶćůĞ� ǌƵ� ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ͕� ǁĞůĐŚĞ� Ăŵ�
ŵĞŝƐƚĞŶ� �ŬƟǀŝƚćƚ� ŐĞŶĞƌŝĞƌĞŶ͘� �Ɛ� ǁŝƌĚ� ǌƵƌ� �Ğŝƚ� ŐĞƉƌƺŌ͕� Žď� �ůƵĞƐŬǇ� ĞŝŶĞ�
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘ 

���������������������� 
�ĂŶŬ�ĚĞƐ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ƵĩĂƵƐ�ǀŽŶ��ƵŌƌŝƩĞŶ�ĂƵĨ� /ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƵŶĚ�
>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ��ŶƐŝĐŚƚĞŶ�ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�
ĂƵĨ�ϭ͘ϵϳϬ�ĞƌŚƂŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

mďĞƌ�ĂůůĞ�EĞƚǌǁĞƌŬĞ�ŚŝŶǁĞŐ�ǌćŚůƚĞ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�
ϮϬϮϰ�ϳϬϬ�&ŽůůŽǁĞƌ͘ 

ϯϭ 



ϯϮ 

 /s͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞŶ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚƐ 

�������ǅ����������������������������������� 

�ĂƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ŝƐƚ�ďĞŝŵ��ƵƌŽ-/ŶƐƟƚƵƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�sŝůůĂ�ZĞŚĨƵƐ�ŝŶ�<ĞŚů�
ĂŶŐĞƐŝĞĚĞůƚ͕�ǁŽ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�/E&K��^d�<ĞŚůͬ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕��ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�
^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� ^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ� ĚĞƐ� �ĞƵƚƐĐŚ-
&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ� �ƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ� Ĩƺƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�
ŝŚƌĞŶ�^ŝƚǌ�ŚĂďĞŶ͘� 

�ƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� sŽůůǌĞŝƚƐƚĞůůĞ͕� ŝƐƚ� ĚĂƐ� ƐƚćŶĚŝŐĞ� ^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�
ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ůĂƵĨĞŶĚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ďĞƚƌĂƵƚ͕�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ĚŝĞ� WƌćƐŝĚĞŶƚƐĐŚĂŌ͕� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ĚŝĞ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ�
ƵŶĚ�ĚŝĞŶƚ�ĂůƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ͘� 

 //͘��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϮϰ�—��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ 

нϰϵ�;ϬͿ�ϳϴϱϭ�ϳϰϬϳ�ϰϮ 
ŇĞƵƌǇΛŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ 

ZĞŚĨƵƐƉůĂƚǌ�ϭϭ 
�-ϳϳϲϵϰ�<ĞŚů 

�ŵĞůŝĞ�&ůĞƵƌǇ 

<ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶ�ĚĞƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞŶ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚƐ 

ϯϯ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƐĞŝƟŐĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ 

ͩ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ� sŽƌ-� ƵŶĚ� EĂĐŚďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ�
WůĞŶĂƌ-�ƵŶĚ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐĞŶ 

ͩ �ĞƚƌĞƵƵŶŐ� ĚĞƐ� �ǆƚƌĂŶĞƚƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ĞƌĞŝƚƐƚĞůůƵŶŐ� ƵŶĚ�
�ƌĐŚŝǀŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐƐƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ 

ͩ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƵŶĚ�EĂĐŚǀĞƌĨŽůŐƵŶŐ�ĚĞƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�
ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ 

ͩ <ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĂĐŚŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ 
ͩ �ĞĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ǀŽŶ��ŶĨƌĂŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌƐĐŚĂŌ 

þ 

�����������¡����������¡������������������� 

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ŬƚĞƵƌĞŶ�Ăŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ 

ͩ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĞƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�Ăŵ�
KďĞƌƌŚĞŝŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ŶĂƟŽŶĂůĞƌ�
ƵŶĚ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ 

ͩ &ŽƌƚǁćŚƌĞŶĚĞƌ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ�Ěƚ͘-Ĩƌǌ͘��ƵƐƐĐŚƵƐƐ�Ĩƺƌ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĂƵĨ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ 

ͩ dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�'ƌĞŵŝĞŶƐŝƚǌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǌƵ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�dŚĞŵĞŶ 

þ 

<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

ͩ 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚĞ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�tĞďƐŝƚĞ�ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ĂůƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƉůĂƪŽƌŵ 

ͩ �ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ƵŶĚ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ�WƌćƐĞŶǌ�ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�EĞƚǌǁĞƌŬĞŶ 

ͩ �ŵƉĨĂŶŐ�ǀŽŶ��ĞƐƵĐŚĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�ƵŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐǀŽƌƚƌćŐĞ�ƺďĞƌ�
^ƚƌƵŬƚƵƌ�ƵŶĚ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ 

þ 



ϯϰ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

 s͘�>ŝƐƚĞ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăŵ�ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ 

�����������
�������� 
sŽƌƐŝƚǌ͗��ƌŝŐŝƩĞ�dŽƌůŽƟŶŐ 

�ĂŶŝĞů���Z/�E 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

:ĞĂŶŶĞ���Z^�',/�E 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͕�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ 
 

DĂƌĐĞů���h�Z 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�^ĠůĞƐƚĂƚ 
 

sŝŶĐĞŶƚ�����^ 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�,ŽĞŶŚĞŝŵ 
 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�����s� 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

�ĠĐŝůĞ�'�ZD�/E-��h�Z 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�'Z��&-��<�Zd 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

:ĞĂŶ->ŽƵŝƐ�,K�Z>� 
sŝǌĞ-WƌćƐ͕͘��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

DĂƌŝĂŶŶĞ�,KZEz-'KE/�Z 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

�ǀĞůǇŶĞ�/^/E'�Z 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

&ĂďŝĂŶ�:KZ��E 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕��ĞƌƌǁŝůůĞƌ 
 

�ƌŝŐŝƩĞ�<>/E<�Zd 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

DŝĐŚğůĞ�>hd� 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͕�DƵůŚŽƵƐĞ 
 

&ĂďŝĞŶŶĞ��ĞĂƵǀĂŝƐ 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
:ŽŶĂƚŚĂŶ�,�ZZz 
<ŽŵŵƵŶĂůƌĂƚ͕�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ 

DĂƌĐ�,K&&^�^^ 
<ŽŵŵƵŶĂůƌĂƚ͕�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ 

'ƵǇ-�ŽŵŝŶŝƋƵĞ�<�EE�> 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 

�ůĂƵĚĞ�<�ZE 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 

ZĞŶĠ�Z/�,�Zd 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�ZŝĞĚƐĞůƚǌ 

DŝĐŚğůĞ�^�E'�>�E��,/K��dd/ 
^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͕��ŽůŵĂƌ 

�ŵŵĂŶƵĞůůĞ�^h�Z�� 
^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͕�DƵůŚŽƵƐĞ 

WĂƐĐĂů�d^�,��E 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ� 

>ĂƵƌĞŶĐĞ�Dh>>�Z-�ZKEE 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

DĂƌĐ�DhE�< 
sŝǌĞ-WƌćƐ͕͘��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 
 

&ƌĠĚĠƌŝĐ�W&>/�'�Z^�K�Z&&�Z 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

EĂǁĞů�Z�&/<-�>DZ/E/ 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

'ĂďƌŝĞůůĞ�ZK^E�Z-�>K�, 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

�ŚƌŝƐƚĞůůĞ�Z/d� 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 

WĂƐĐĂůĞ�^�,D/�/'�Z 
sŝǌĞ-WƌćƐ͕͘��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 

�ƌŝĐ�^dZ�hD�EE 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕��ŽůŵĂƌ 

�ůĂƵĚĞ�^dhZE/ 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�,ĂŐƵĞŶĂƵ 

�ƌŝŐŝƩĞ�dKZ>Kd/E' 
sŝǌĞ-WƌćƐ͕͘�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 

 

DĂƌŝĞ-&ƌĂŶĐĞ�s�>>�d 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ě͚�ůƐĂĐĞ 

�ŚƌŝƐƚğůĞ�t/>>�Z 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͕��ƵƐĐŚǁŝůůĞƌ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ��/DD�ZD�EE 
ZĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚ͕�ZĞŐŝŽŶ��'ƌĂŶĚ��Ɛƚ 
 

ϯϱ 

�������������������������� 
sŽƌƐŝƚǌ͗�EŝŐŐŝ��ĂŶŝĞů�ZĞĐŚƐƚĞŝŶĞƌ� 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 
'ĞƌĂůĚŝŶĞ���h�,�d 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�WĂƌůĂŵĞŶƚ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶƐ�:ƵƌĂ 
DĞůĂŶŝĞ����Z,�Z� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 
WĞƚĞƌ�,�ZdD�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƌĂƚ��ĂƐĞů->ĂŶĚƐĐŚĂŌ 

 

�ĠĂ��/���Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƌŐĂƵ 
 

�ŶŝƚĂ��/���Zd 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƌĂƚ��ĂƐĞů->ĂŶĚƐĐŚĂŌ 
 

ZŽŐĞƌ��K�Z>/E 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƌĂƚ��ĂƐĞů->ĂŶĚƐĐŚĂŌ 
 

<ƵŶŽ�'�^^�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�<ĂŶƚŽŶƐƌĂƚ�^ŽůŽƚŚƵƌŶ 
 

�ůĨŽŶƐ�<�h&D�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƌŐĂƵ 
 

�ŶĚƌĞĂ��ůŝƐĂďĞƚŚ�<E�>>tK>& 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 
 

,ĞŝŶǌ�>�Z& 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƌĂƚ��ĂƐĞů->ĂŶĚƐĐŚĂŌ 
 

^ƚĞƉŚĂŶ�Dm>>�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƌŐĂƵ 
 

EŝŐŐŝ��ĂŶŝĞů�Z��,^d�/E�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 
 

&ƌĂŶĐŝŶĞ�^d�dd>�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�WĂƌůĂŵĞŶƚ�ĚĞƐ�<ĂŶƚŽŶƐ�:ƵƌĂ 
 

&Ğůŝǆ�t�,Z>/ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�'ƌŽƐƐĞƌ�ZĂƚ��ĂƐĞů-^ƚĂĚƚ 
 



ϯϲ 

 s͘�>ŝƐƚĞ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăŵ�ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ 

����������������-�ò��������� 
sŽƌƐŝƚǌ͗��ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ 

^ĞďĂƐƟĂŶ��hEz 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

^ŝůŬĞ��/^&�>� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�<ƌĞŝƐƌĂƚ��ƌĞŝƐŐĂƵ-,ŽĐŚƐĐŚǁĂƌǌǁĂůĚ 

�ĂŶŝĞůĂ��s�Z^ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�'�,Z/E' 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

dŚŽŵĂƐ�,�Ed^�,�> 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚ�,P, 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

<ůĂƵƐ�,K,�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�<�ZE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

dŚŽŵĂƐ�D�Zt�/E 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ŶƐŐĂƌ�D�zZ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ƌ͘�DŝĐŚĂĞů�WZ�h^�, 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

EŝŬŽůĂŝ�Z�/d, 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

WŚŝůŝƉƉ�^��Z 
<ƌĞŝƐƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�KƌƚĞŶĂƵŬƌĞŝƐ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�^�,D/� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�<ƌĞŝƐƚĂŐ�ZĂƐƚĂƩ 

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�^�,K�, 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ŽƌŶĞůŝĂ�sKE�>K'� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

:ŽŶĂƐ�t���Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

^ǀĞŶ�t�/'d 
<ƌĞŝƐƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ 

 s͘�>ŝƐƚĞ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăŵ�ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϰ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ��Ed� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

�ƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌ����<�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

,ĂŶƐ-WĞƚĞƌ���,Z�E^ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

DĂƌŝŽŶ���DD�EE 
>ĂŶĚƌćƟŶ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�>ƂƌƌĂĐŚ 
 

�ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ��h^�, 
>ĂŶĚƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�ZĂƐƚĂƩ 
 

dŚŽƌƐƚĞŶ��ƌŶǇ 
>ĂŶĚƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�KƌƚĞŶĂƵŬƌĞŝƐ 

�ůĞŶĂ�&/E<-dZ�h^�,�> 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

^ĂƌĂŚ�,�'D�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 

^ĂďŝŶĞ�,�ZdD�EE-Dm>>�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

:ŽŶĂƐ�,K&&D�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

DĂƌƟŶ�,KZE 
KďĞƌďƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�&ƌĞŝďƵƌŐ�ŝ͘�ƌ͘ 
 

,ĂŶŶŽ�,hZd, 
>ĂŶĚƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ��ŵŵĞŶĚŝŶŐĞŶ 
 

�ƌ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�:hE' 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ĞƌŶĚ�DĞƩĞŶůĞŝƚĞƌ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

EŝŬůĂƐ�Em^^>� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

ZĞŝŶŚŽůĚ�W/y 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

'Ăďŝ�ZK>>�E� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

EĂĚǇŶĞ�^�/Ed-��^d 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ŵŝů�^	E�� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ƌ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�^�,E�h�/'�> 
>ĂŶĚƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 
 

�ƌ͘��ůďƌĞĐŚƚ�^�,mdd� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ŝĞƚŵĂƌ�^W	d, 
KďĞƌďƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕��ĂĚĞŶ-�ĂĚĞŶ 
 

tŝůůŝ�^d	�,�>� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ƌ͘�&ƌĂŶŬ�D�EdZhW 
KďĞƌďƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 

ZƺĚŝŐĞƌ�<>K^ 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
 

�ƌ͘�DĂƌƟŶ�</^d>�Z 
>ĂŶĚƌĂƚ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�tĂůĚƐŚƵƚ 
 

ϯϳ 

��������������������-����� 
sŽƌƐŝƚǌ͗�DĂƩŚŝĂƐ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ 

DĂƩŚŝĂƐ���<�ZD�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�<ƌĞŝƐƚĂŐ�^ƺĚůŝĐŚĞ�tĞŝŶƐƚƌĂƘĞ 
 

DŝĐŚĂĞů�^d�W,�Ez 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�sĞƌƚƌĞƚĞƌ͕�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�'ĞƌŵĞƌƐŚĞŝŵ 
 

dŚĞŽ�<�hd�D�EE 
DŝƚŐůŝĞĚ͕��ĞĂƵŌƌĂŐƚĞƌ͕�>ĂŶĚĂƵ�ŝ͘Ě͘WĨ͘ 
 

&ůŽƌŝĂŶ�D�/�Z 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 
 

�ƌ͘�<ĂƚƌŝŶ�Z�,�<-E/d^�,� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 
 

&ůŽƌŝĂŶ���>>�/Z� 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 
 

�ůĂƵƐ-ZĞŶĠ�^�,/�< 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 
 

^ǀĞŶ�<K�, 
DŝƚŐůŝĞĚ͕�>ĂŶĚƚĂŐ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ 
 



ϯϴ 

 s/͘�tŝĞ�ĂƌďĞŝƚĞƚ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͍ 

ͩ tŝƌƚƐĐŚĂŌ�-��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ�-�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

ͩ sĞƌŬĞŚƌ�-�ZĂƵŵŽƌĚŶƵŶŐ�-�<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶŚŝůĨĞ 

ͩ >ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�-�hŵǁĞůƚ�-�<ůŝŵĂ�-��ŶĞƌŐŝĞ 

ͩ <ƵůƚƵƌ�-�:ƵŐĞŶĚ�-��ŝůĚƵŶŐ�-�^ƉŽƌƚ 

ͩ WƌćƐŝĚŝƵŵ 

ͩ ϰ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ 

ͩ ϭ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�ƉƌŽ�>ĂŶĚ 

ͩ sĞƌƚƌĞƚĞƌ� ĚĞƌ� ϰ� �ƵƌŽĚŝƐƚƌŝŬƚĞ��
;ďĞƌĂƚĞŶĚͿ 

dŚĞŵĂƟƐĐŚĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ sŽƌƐƚĂŶĚ 

ďŝůĚĞƚ ǁćŚůƚ 
sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�

ZĞƐŽůƵƟŽŶƐĞŶƚǁƺƌĨĞŶ 

WůĞŶĂƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƐ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ 

&ŽƌƵŵ�Ĩƺƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ƵŶĚ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ� 

^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞ�ǌƵ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�

dŚĞŵĞŶ 

sĞƌĂďƐĐŚŝĞĚƵŶŐ�ǀŽŶ�
ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ 

 

>ŽŬĂůĞ��ďĞŶĞ 

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ďĞŶĞ 

EĂƟŽŶĂůĞ��ďĞŶĞ ZĞŐŝŽŶĂůĞ��ďĞŶĞ 

'ƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ 

<ĂŶƚŽŶĂůĞ��ďĞŶĞ 

ƌŝĐŚƚĞƚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ�ĂŶ ŶĞŚŵĞŶ�^ƚĞůůƵŶŐ 

ϯϵ 

������������������������ǫ 
�ůƐ� ƚƌŝŶĂƟŽŶĂůĞƐ� WĂƌůĂŵĞŶƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĞŐŝŽŶ� Ŷŝŵŵƚ� ĚĞƌ�
KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ƐĞŝƚ�ϭϵϵϳ�^ƚĞůůƵŶŐ�ǌƵ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�dŚĞŵĞŶ͘��ƌ�
ŝƐƚ� ĞŝŶ� &ŽƌƵŵ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞ� ƉŽůŝƟƐĐŚĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƵŶĚ�
�ďƐƟŵŵƵŶŐ͕� Őŝďƚ� /ŵƉƵůƐĞ� Ĩƺƌ� ŶĞƵĞ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞŶ�
ƵŶĚ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ĚŝĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ͘ 

����������������������������������������ǫ 
�ĂŶŬ� ƐĞŝŶĞƌ� ƚƌŝŶĂƟŽŶĂůĞŶ� ^ƚƌƵŬƚƵƌ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ĚŝĞ� ŝĚĞĂůĞ�
WůĂƪŽƌŵ� ǌƵƌ� �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ� ǀŽŶ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ� dŚĞŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚĞŶ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ�
KďĞƌƌŚĞŝŶ� ďĞƚƌĞīĞŶ͘� �ŝĞů� ŝƐƚ� ĞƐ͕� ĚĂƐ� ƉŽůŝƟƐĐŚĞ�,ĂŶĚĞůŶ� ŝŵ�'ƌĞŶǌƌĂƵŵ�
ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ� ĂďǌƵƐƟŵŵĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǌƵ� ƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌĞŶ͘� �ŝĞ�
�ƌďĞŝƚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ĞƐ�ĚĞŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶ�ƐŽŵŝƚ͕�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ� ^ƟŵŵĞ� ǌƵ� ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ŐĞŐĞŶƺďĞƌ��ƌƺƐƐĞů͕�WĂƌŝƐ͕��ĞƌůŝŶ�ƵŶĚ��ĞƌŶ͘ 

���������������������������������ǫ 
�Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ� ƚƌŝƩ� ǌǁĞŝŵĂů� ũćŚƌůŝĐŚ� ǌƵ�WůĞŶĂƌƐŝƚǌƵŶŐĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘�
�ŝĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞŶ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ǌƵ�
ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ� dŚĞŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ǌƵǀŽƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� ǀŝĞƌ� ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞŶ�
<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ� ŽĚĞƌ� ŝŵ� sŽƌƐƚĂŶĚ� ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ� ǁƵƌĚĞŶ͘� EĂĐŚ�
sĞƌĂďƐĐŚŝĞĚƵŶŐ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ZĞƐŽůƵƟŽŶĞŶ� ǌƵƌ� ^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞ� ĂŶ� ĚŝĞ�
ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� ůŽŬĂůĞŶ͕� ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ͕� ŬĂŶƚŽŶĂůĞŶ� ƵŶĚ� ŶĂƟŽŶĂůĞŶ�
ZĞŐŝĞƌƵŶŐĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĂŶĚĞƌĞ� �ŬƚĞƵƌĞ� ĚĞƌ� ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ďĞŶĞ�ŐĞƌŝĐŚƚĞƚ͘� 

�������������������������ǫ 
�Ğƌ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ϳϭ�WĂƌůĂŵĞŶƚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��
'ĞǁćŚůƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶŐĞďŝĞƚƐ�ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘��ĂǀŽŶ�
ŬŽŵŵĞŶ�Ϯϲ� ĂƵƐ� ĚĞŵ��ůƐĂƐƐ͕� Ϯϲ� ĂƵƐ��ĂĚĞŶ͕� ϭϭ� ĂƵƐ�ĚĞŶ� <ĂŶƚŽŶĞŶ�ĚĞƌ�
EŽƌĚǁĞƐƚƐĐŚǁĞŝǌ�ƵŶĚ�ϴ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�^ƺĚ-�ƵŶĚ�^ƺĚǁĞƐƚƉĨĂůǌ͘� 



ϰϬ 

 s//͘�/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 

^ƚćŶĚŝŐĞƐ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ 
�ƵƌŽ-/ŶƐƟƚƵƚ 
ZĞŚĨƵƐƉůĂƚǌ�ϭϭ 
ϳϳϲϵϰ�<ĞŚů 
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ 

ŝŶĨŽΛŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ 
нϰϵ�;ϬͿ�ϳϴϱϭ�ϳϰϬϳ�ϰϮ 

 

sĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�͗�DĂŝ�ϮϬϮϱ 

 

tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ƵŶƚĞƌ͗� 

ǁǁǁ͘ŽďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ŽƌŐ 

,ĂŌƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚůƵƐƐ 

�ŝĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ� ŵŝƚ� ŐƌƂƘƚĞƌ� ^ŽƌŐĨĂůƚ� ĞƌƐƚĞůůƚ͘� �ĂƐ� ƐƚćŶĚŝŐĞ�
^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ� ĚĞƐ� KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ũĞĚŽĐŚ� ŬĞŝŶĞ� 'ĞǁćŚƌ� Ĩƺƌ� ĚĞƌĞŶ�
sŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ� ŽĚĞƌ� �ŝŐŶƵŶŐ� Ĩƺƌ� ďĞƐƟŵŵƚĞ� sĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐǌǁĞĐŬĞ͘� ^ćŵƚůŝĐŚĞ�
�ƵƐƐĂŐĞŶ�ĚŝĞŶĞŶ�ĂůůĞŝŶ�ĚĞƌ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚ͘�^ŝĞ�ƐƚĞŚĞŶ�
ƵŶƚĞƌ� ĚĞŵ� sŽƌďĞŚĂůƚ� ũĞĚĞƌǌĞŝƟŐĞƌ� 	ŶĚĞƌƵŶŐ͘� �ŝŶĞ� ,ĂŌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
sŽůůƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ͕� ZŝĐŚƟŐŬĞŝƚ� ƵŶĚ� �ŬƚƵĂůŝƚćƚ� ĚĞƌ� �ƵƐƐĂŐĞŶ� ǁŝƌĚ� ŶŝĐŚƚ�
ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ͘� 

hƌŚĞďĞƌƌĞĐŚƚĞ�ǀŽŶ��ŝůĚĞƌŶ 

^ŽĨĞƌŶ� ŶŝĐŚƚ� ĂŶĚĞƌǁĞŝƟŐ� ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͕� ůŝĞŐĞŶ� ĚŝĞ� hƌŚĞďĞƌƌĞĐŚƚĞ� ĚĞƌ�
ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�&ŽƚŽƐ�ƵŶĚ�'ƌĂĮŬĞŶ�ďĞŝŵ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚ͘ 

ϰϭ 



ϰϮ 

�ĂƐ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�^ĞŬƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĚĞƐ�KďĞƌƌŚĞŝŶƌĂƚƐ�ǁŝƌĚ�ŐĞƚƌĂŐĞŶ�ǀŽŶ͗ 


