


 

Ϯ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ       Ϯ 

DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶĚ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂŶĚ    ϯ 

 DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂƟƐƟŬ     ϯ 

�ŝŶƐĂƚǌŐĞƐĐŚĞŚĞŶ      ϰ 

�ŝŶƐĂƚǌƐƚĂƟƐƟŬ      ϭϬ 

�ŝŶƐĂƚǌƐƚĂƟƐƟŬ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ    ϭϭ 

�ƵƐďŝůĚƵŶŐ       ϭϮ 

sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞƌ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌ    ϭϰ 

�ƵƐ�ĚĞŶ�^ĂĐŚŐĞďŝĞƚĞŶ�     ϭϱ 

 EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶĚŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ��ĞƵŐŵĞŝƐƚĞƌ  ϭϱ 

WƌĞƐƐĞƐƉŝĞŐĞů      ϭϲ 

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ     ϭϴ 

 ^ĂĐŚŐĞďŝĞƚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞͬDƵƐĞƵŵ ϭϴ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚ      ϭϵ 

 &ĂŚƌǌĞƵŐ�ƵŶĚ�'ĞƌćƚĞĚŝĞŶƐƚ   ϭϵ 

KĸǌŝĞůůĞ�dĞƌŵŝŶĞ      ϮϬ 

 &ĞƵĞƌǁĞŚƌƉĂƟŶŶĞŶ    ϮϬ 

EĞƵĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ     Ϯϭ 

dƌĂĚŝƟŽŶ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ    ϮϮ 

 �ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ     ϮϮ 

<ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌ      Ϯϯ 

<ŝƌĐŚůŝĐŚĞ��ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ     Ϯϰ 

�ŝůĚĞƌ�ĂƵƐ�ϮϬϭϵ      Ϯϱ 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ      Ϯϲ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐƉůĂŶ      Ϯϳ 

^ĐŚůƵƐƐǁŽƌƚĞ�ĚĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬŽŵŵĂŶĚĂŶƚĞŶ Ϯϴ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ 
&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ 
 
&ƺƌ�ĚĞŶ�/ŶŚĂůƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ 
,�/�dŚŽŵĂƐ�tƵƚǌů͕�<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚ 
 
'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͕��ƵƐĂŵŵĞŶƐƚĞůůƵŶŐ͕��ƌƵĐŬĨĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ 
s�DĂƌŝŽ�^ƚƵƌŵůĞĐŚŶĞƌ 
 
>ĞŬƚŽƌĂƚ 
K�/�/ŶŐ͘��ĂŶŝĞů�,ćƵƐůĞƌ 
 
dĞǆƚĞ�ƵŶĚ��ĞƌŝĐŚƚĞ�ǀŽŶ 
:ƵůŝĂŶ��ĂƵĞƌ͕�DŝĐŚĂĞů�&ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ͕��ƌŝĐŚ�'ŽŶĂƵƐ͕�tĂůƚĞƌ�
'ƌĂƐŵĂŶŶ͕�/ŶŐ͘��ĂŶŝĞů�,ćƵƐůĞƌ͕�EŝĐŽůĞ�,ćƵƐůĞƌ͕�WĂƚƌŝĐŬ�
WĨĞīĞƌ͕�DĂƌŝŽ�^ƚƵƌŵůĞĐŚŶĞƌ͕�tĞƌŶĞƌ�^ǁĂƚĞŬ͕�&ƌĂŶǌ�ZƵƘͲ
ǁƵƌŵ͕��ƌƚŚƵƌ�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ͕�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�tĞŝŶǌĞƩů͕�WĞƚĞƌ�
tŝŶƚĞƌ͕�dŚŽŵĂƐ�tƵƚǌů� 
 
&ŽƚŽƐ 
Ξ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͕�ƐŽǁĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĚĞƌƐ�
ĂŶŐĞŐĞďĞŶ 
 
<ŽŶƚĂŬƚ 
&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ 
DĂƌŬƚ�ϲϱ� 
ϯϮϭϯ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ 
EŽƚƌƵĨ͗  ϭϮϮ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗  ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 
^ŽǌŝĂůĞ�DĞĚŝĞŶ͗ 

/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϯ 

�ŝŶ� ďƌĞŝƚ� ŐĞĨćĐŚĞƌƚĞƐ� �ƵĨŐĂďĞŶŐĞďŝĞƚ͕� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ� �ŬƟǀŝƚćͲ
ƚĞŶ� ŝŵ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ͕� ƐŽǁŝĞ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶͲ
ŐĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ǌƵƌ� DŝƩĞůďĞƐĐŚĂīƵŶŐ͕� ďĞĚƺƌĨĞŶ� ĞŝŶĞƐ� ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂŶĚĞƐ͘��ŝĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�ƉĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ǁĞŝƚƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ� sĞƌǌŝĐŚƚ�
ĂƵĨ� WƌŝǀĂƚůĞďĞŶ� ƵŶĚ� &ƌĞŝǌĞŝƚ� ďĞĚĞƵƚĞŶ͕� ƐŝŶĚ� ŶƵƌ� ŵƂŐůŝĐŚ͕�

ǁĞŝů� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� ĚĞƌ� /ĚĞĂůŝƐŵƵƐ� ŚŽĐŚŐĞŚĂůƚĞŶ�
ǁŝƌĚ͘� EƵƌ� ĚƵƌĐŚ� ŚĞƌĂƵƐƌĂŐĞŶĚĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ�
ŵŽƟǀŝĞƌƚĞŶ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟͲ
ŽŶ� ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ďĞǁćůƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� �ƵŬƵŶŌ�
ǁŝƌĚ� ĞƐ� ǁŝĐŚƟŐ� ƐĞŝŶ͕� ĚŝĞ� ŐƵƚĞ� dĂŐĞƐĞŝŶƐĂƚǌďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ� ǌƵ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ�ďǌǁ͘�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐǌƵďĂƵĞŶ͘ 

�ƌƚ�ĚĞƌ�dćƟŐŬĞŝƚ �ŶǌĂŚů 
�ŝŶƐćƚǌĞ ϭ͘ϭϱϴ�^ƚƵŶĚĞŶ 
�ƵƐďŝůĚƵŶŐ ϭ͘ϳϲϬ�^ƚƵŶĚĞŶ 
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�DŝƩĞůďĞͲ
ƐĐŚĂīƵŶŐ�;&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ͕�,ĂƵƐ-
ƐĂŵŵůƵŶŐͿ 

Ϯ͘ϴϵϭ�^ƚƵŶĚĞŶ 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ ϭ͘ϯϰϴ�^ƚƵŶĚĞŶ 
ƐŽŶƐƟŐĞ�dćƟŐŬĞŝƚĞŶ�ǁŝĞ��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶͲ
ŐĞŶ͕��ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ͕�tĂƌƚƵŶŐĞŶ͕�/ŶͲ
ƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐ͕�ƵƐǁ͘ 

ϱ͘ϳϬϮ�^ƚƵŶĚĞŶ 

'ĞƐĂŵƚ ϭϮ͘ϴϱϵ�^ƚƵŶĚĞŶ 

^ƚƵŶĚĞŶƐƚĂƟƐƟŬ 

 

�ƵŐćŶŐĞ͗ �ŝŶƚƌŝƩ�ŝŶ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ͗ Ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ
Ϭϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϵ
Ϭϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ 

ZŽďŝŶ�DƺůůĂƵĞƌ�����������������������������������������������������������������������������
�ƌŵŝŶ�'ĂŵƐũćŐĞƌ͕�:ƵůŝĂŶ�dƵĚĞƌ����������������������������������������������������
:ƵůŝĂŶ��ŽƉƉůĞƌ͕�<ŝůŝĂŶ�&ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ͕�ZŽďŝŶ�'ƌŝĞƐĂƵĞƌ͕�ZĂƉŚĂĞů�
<ĂƌŶĞƌ͕�KƐĐĂƌ�<ůĞŝŶ͕�WŚŝůŝƉƉ�tĂĐŚƚĞƌ� 

  mďĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&:�ŝŶ�ĚĞŶ��ŬƟǀƐƚĂŶĚ͗ Ϭϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϵ �ĂŶŝĞů�,ƂƐů͕�DĂƩŚŝĂƐ�tƵƚǌů 
        
 �ďŐćŶŐĞ͗ �ƵƐƚƌŝƩĞ͗ Ϭϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϵ

Ϭϭ͘ϭϬ͘ϮϬϭϵ 
^ĂŵƵĞů��ĂƚǌƌĞŝƚĞƌ�;&:Ϳ͕�DĂƌĐŽ�^ĐŚŝŋŚƵďĞƌ�;&:Ϳ�����������������������
tĞƌŶĞƌ�WŝĞďĞƌ 

  mďĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ZĞƐĞƌǀĞƐƚĂŶĚ͗ Ϭϲ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ
Ϯϱ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ 

�ůŽŝƐ�<ĂƌŶĞƌ��������������������������������������������������������������������������������������������
<Ăƌů�,ŽĐŚĮůǌĞƌ 

sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�DĂŶŶƐĐŚĂŌƐƐƚĂŶĚ 
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bis 15 bis 25 bis 35 bis 45 bis 55 bis 65 über 65

�Ğƌ��ůƚĞƌƐĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩ�
ďĞƚƌćŐƚ�ϯϱ͕ϲ�:ĂŚƌĞ 

�ůƚĞƌƐƐƚƌƵŬƚƵƌͬ�ůƚĞƌƐƐĐŚŶŝƩ 

DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂŶĚ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ 

Jugend (+5) 12 Aktive (-1) 57 Reserve (+2) 8

0 10 20 30 40 50 60 70

'ĞƐĂŵƚ�ϳϴ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�;нϲͿ�ĚĂǀŽŶ͗ 

DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕ �DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂŶĚ 



 

ϰ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

Ϭϳ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ���>ϱϮϮϲ 
hŵ�ϭϴ͗ϱϯ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞƌĞŝĐŚͲ
ƐĂůĂƌŵǌĞŶƚƌĂůĞ� ^ƚ͘� WƂůƚĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ� ,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐ� -�
�ćƵŵĞ� ƺďĞƌ� ^ƚƌĂƘĞ� ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘� �Ă� ďĞƌĞŝƚƐ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� �ůĂƌŵŝĞͲ
ƌƵŶŐƐƚĞǆƚ� ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ǁĂƌ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŶŝĐŚƚ� ŝŵ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ďĞĮŶĚĞƚ͕�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ůĂƌŵǌĞŶƚƌĂůĞ�
ZƺĐŬƐƉƌĂĐŚĞ� ŐĞŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� dĞǆŝŶŐ�
ǌƵƌ�^ĐŚĂĚĞŶƐƐƚĞůůĞ�EćŚĞ�WůĂŶŬĞŶƐƚĞŝŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ͘ 

ϭϮ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ���&ĂůŬĞŶƐƚĞŝŶƌŽƩĞ 
�ŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǁƵƌĚĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐ�ŐĞƌƵͲ
ĨĞŶ͘��Ğŝ� ĞŝŶĞƌ��ĞŐƵƚĂĐŚƚƵŶŐ�Ăŵ�sŽƌƚĂŐ�ǁƵƌĚĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕� ĚĂƐƐ�
ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�ůĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�KďũĞŬƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂůŬĞŶƐƚĞŝŶƌŽƩĞ�ĚĞƌ�
^ĐŚŶĞĞĚƌƵĐŬ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŽŶ�tŝŶĚǀĞƌĨƌĂĐŚƚƵŶŐĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞĚĞŶŬͲ
ůŝĐŚĞ��ƵƐŵĂƘĞ�ĂŶŶĂŚŵ͕�ǁĞƐŚĂůď�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ�ǁƵƌĚĞ͕�ĚĞŶ�^ĐŚŶĞĞ�
ǌƵ�ĞŶƞĞƌŶĞŶ͘ 

 

�ŝŶƐĂƚǌŐĞƐĐŚĞŚĞŶ 

ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϭϵ���DĂƌŬƚ 
hŵ� Ϭϴ͘ϭϴ� hŚƌ� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� &&� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ���� ^ƚ͘� WƂůͲ
ƚĞŶ �ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�KƌƚƐŬĞƌŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ͘ �sĞƌŵƵƚͲ
ůŝĐŚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĞŝŶĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ��ĞĨĞŬƚĞƐ�ŵĂĐŚƚĞ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶ�ŐĞƉĂƌŬͲ
ƚĞƐ� <ƌĂŌĨĂŚƌǌĞƵŐ � ĂƵĨ� ĞŝŶĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƐƚƌĂƘĞ� ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐ͕� ƌŽůůƚĞ�
ĚŝĞ� ^ƚƌĂƘĞ� ƌƺĐŬǁćƌƚƐ͕� ƋƵĞƌƚĞ� ŚĞƌƌĞŶůŽƐ� ĚŝĞ� �ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ� ƐŽǁŝĞ�
ĞŝŶĞŶ� 'ĞŚƐƚĞŝŐ� ƵŶĚ� ƐƟĞƘ� ƐĐŚůƵƐƐĞŶĚůŝĐŚ� ŝŶ� ĞŝŶĞ� ,ĂƵƐŵĂƵĞƌ͘�
EĂĐŚĚĞŵ� ĚĞƌ� W<t� ǀĞƌƐƉĞƌƌƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�
ďůŽĐŬŝĞƌƚ�ǁĂƌ͕ �ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ� ǌǁĞĐŬƐ��ŶƞĞƌŶƵŶŐ�ĚĞƐƐĞůͲ
ďĞŶ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘  

�Ă� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŶƵƌ� ǁĞŶŝŐĞ� DĞƚĞƌ� ǀŽŵ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�
ĞŶƞĞƌŶƚ� ďĞĨĂŶĚ͕� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ� ĞŝŶŝŐĞŶ� ŚĞƌĂŶĞŝůĞŶĚĞŶ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ�
ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ĚŝĞ��ďƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�hŶĨĂůůƐƚĞůůĞ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ � /Ŷ�
ĚĞƌ��ǁŝƐĐŚĞŶǌĞŝƚ�ŬĂŵ�ĚĞƌ�>ĞŶŬĞƌ�ǌƵ�ƐĞŝŶĞŵ�&ĂŚƌǌĞƵŐ �ƵŶĚ�ŬŽŶŶͲ
ƚĞ�ĚŝĞƐĞƐ �ŽƌƚƐǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘ ��ĂĚƵƌĐŚ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ��ƵƐĨĂŚƌƚ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌ� ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕� ĞƐ� ǁƵƌĚĞŶ� ůĞĚŝŐůŝĐŚ� ŶŽĐŚ� ^ćƵďĞͲ
ƌƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ 

ϭϮ͘ϬϮ͘ϮϬϭϵ���ZŽƐĞŶďƺŚĞůƌŽƩĞ 
hŵ�ϭϯ͘ϱϱ�hŚƌ �ǁƵƌĚĞ�ŝŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�ĨĞƌŶŵƺŶĚůŝĐŚ�Ƶŵ�,ŝůĨĞ�
Ĩƺƌ� ĞŝŶ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞƌ� ƐĐŚŶĞĞďĞĚĞĐŬƚĞŶ� �ĞƌŐƐƚƌĂƘĞ � ŝŶ� ĚĞƌ� ZŽƐĞŶďƺͲ
ŚĞůƌŽƩĞ� ŚćŶŐĞŶŐĞďůŝĞďĞŶĞƐ� &ĂŚƌǌĞƵŐ͕� ďĞƐĞƚǌƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ�
ĨƺŶŅƂƉĮŐĞŶ� &ĂŵŝůŝĞ͕� ĞƌƐƵĐŚƚ͘� �ŝŶ� ǌƵĨćůůŝŐ� ĂŶǁĞƐĞŶĚĞƐ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĞŶ��ŶƌƵĨ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ�ŶĞŚŵĞŶ͘� 

�Ă�ĚŝĞ�,ŝůĨĞƐƵĐŚĞŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞŶĂƵĞ��ŝŶƐĂƚǌƂƌƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶŐĞͲ
ďĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͕ �ǁƵƌĚĞ�ǀŽƌĞƌƐƚ�ĞŝŶ�sŽƌĂƵƐƚƌƵƉƉ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�>&���ĂƵĨ�
�ƌŬƵŶĚƵŶŐ�ĞŶƚƐĂŶĚƚ͘��ŝĞ�&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƐĂƚǌƵŶŐ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞ͕�
ĚŝĞ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� �ůƚĞƌŶ� ƵŶĚ� ĚƌĞŝ� <ůĞŝŶŬŝŶĚĞƌŶ� ďĞƐƚĂŶĚ͕� Ăŵ� &ƌĂŶŬĞŶͲ
ĨĞůƐďĞƌŐ�ĂƵĸŶĚĞŶ͘��Ğƌ�dƌƵƉƉ�ĚĞƌ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐĐŚŶĞůů�
ƵŶĚ�ƵŶďƺƌŽŬƌĂƟƐĐŚ�ŚĞůĨĞŶ͕�ĚŝĞ�DƵƩĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�
ĚĂƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŝŶƐĂƚǌĨĂŚƌǌĞƵŐ�ǀĞƌůĂĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�W<t�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵĂŶŶ�ŐĞǁĞŶĚĞƚ�ƵŶĚ�ŝŶƐ�dĂů�ŐĞĨĂŚƌĞŶ͘ � 

EŽĐŚ�ŵĞŚƌ� ĂůƐ� ĚĞƌ� �ĂŶŬ� ĚĞƌ� �ůƚĞƌŶ� ǌćŚůƚĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ŝŶƐĂƚǌŬƌćŌĞ�
ĚĂƐ� ƐƚƌĂŚůĞŶĚĞ� >ćĐŚĞůŶ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ŝŵ� dĂů� ŶƵŶ� ǁŝĞĚĞƌ�
ŐĂŶǌ�ƐŝĐŚĞƌ�ĨƺŚůƚĞŶ͘ 

Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ���>ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�ϭϰ͗ϮϬ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� &&� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� �ƌĂŶĚŵĞůĚĞƌͲ
ĂƵƐůƂƐƵŶŐ�Ăŵ��ĂŚŶŚŽĨ�>ĂƵďĞŶďĂĐŚŵƺŚůĞ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘ ��ŝŶŶĞŶ�ŬƵƌͲ
ǌĞƌ��Ğŝƚ�ǁĂƌĞŶ�ĚƌĞŝ��ŝŶƐĂƚǌĨĂŚƌǌĞƵŐĞ�ŵŝƚ�ϭϰ�DĂŶŶ�Ăŵ��ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ�
ĞŝŶŐĞůĂŶŐƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ŝŶƐĂƚǌǌĞŶƚƌĂůĞ� ŝŵ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ� ďĞƐĞƚǌƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� 

'ůƺĐŬůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ� ƐƚĞůůƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� �ůĂƌŵ� ĂůƐ� &ĞŚůĂůĂƌŵ� ŝŵ� �ƵŐĞ�
ĞŝŶĞƌ��ŶůĂŐĞŶƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŚĞƌĂƵƐ͘�EĂĐŚ�<ŽŶƚĂŬƚĂƵĨŶĂŚŵĞ�ƵŶĚ�<ŽŶͲ
ƚƌŽůůĞ� ĚĞƌ� �ƵƌƺĐŬƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ� �D�� ;�ƌĂŶĚŵĞůĚĞĂŶůĂŐĞͿ� ŬŽŶŶƚĞ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶŐĞƌƺĐŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϱ 

Ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϵ���>ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�Ϭϭ͗ϯϴ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞƌĞŝĐŚͲ
ƐĂůĂƌŵǌĞŶƚƌĂůĞ� ^ƚ͘� WƂůƚĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ�sĞƌŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů� ĂƵĨ� ĚŝĞ� >�ϯϵ�
ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��ŝŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐůĞŶŬĞƌ�ŬĂŵ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�W<t ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ĂŚƌͲ
ďĂŚŶ�Ăď͕�ƐĐŚůŝƩĞƌƚĞ�ŝŶ�ĞŝŶ�'ĞƌŝŶŶĞ�ƵŶĚ�ƉƌĂůůƚĞ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĨƌŽŶͲ
ƚĂů�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�tĂƐƐĞƌĚƵƌĐŚůĂƐƐ͘ 

�Ğƌ� >ĞŶŬĞƌ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐŝĐŚ� ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� ƐĐŚǁĞƌ� ďĞƐĐŚćĚŝŐͲ
ƚĞŶ�hŶĨĂůůǁƌĂĐŬ�ďĞĨƌĞŝĞŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��^�P &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�
ŝŶ�ĚĂƐ� ><, ^ĐŚĞŝďďƐ� ǀĞƌďƌĂĐŚƚ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌ�hŶĨĂůůĂƵĨŶĂŚŵĞ�ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�WŽůŝǌĞŝ�ĨƺŚƌƚĞ�ĚŝĞ�&& &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ĚŝĞ�&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
^ĞŝůǁŝŶĚĞ�ĚĞƐ�d>&�-ϰϬϬϬ�ĚƵƌĐŚ͘��ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ��ƵŶĚĞƐͲ
ƐƚƌĂƘĞ� ǀŽŶ�ĂƵƐŐĞŇŽƐƐĞŶĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐŵŝƩĞůŶ�ƵŶĚ�ŚĞƌƵŵůŝĞŐĞŶĚĞŶ�
&ĂŚƌǌĞƵŐƚĞŝůĞŶ�ŐĞƌĞŝŶŝŐƚ͘ 

 

 

ϭϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϵ���'ƌĂƐƐĞƌƌŽƩĞ 
hŵ�ϭϰ͗ϯϵ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ� ŝŶ�ĚŝĞ�'ƌĂƐƐĞƌƌŽƩĞ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��ƵĨ� ĞŝŶĞŵ�
�ĞƌŐďĂƵĞƌŶŐĞŚƂŌ� ŐĞƌŝĞƚ� ĞŝŶ� ĂďŐĞƐƚĞůůƚĞƌ� ><t� ĂƵƐ� ƵŶďĞŬĂŶŶƚĞƌ�
hƌƐĂĐŚĞ�ŝŶƐ�ZŽůůĞŶ͕�ƌƵƚƐĐŚƚĞ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�^ƚĞŝŶǁƵƌĨŵĂƵĞƌ�ƵŶĚ�ďůŝĞď�
ĚŽƌƚ�ĂďƐƚƵƌǌŐĞĨćŚƌĚĞƚ�ŚćŶŐĞŶ͘ 

�Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�ĚĞƌ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͕�ǁĞůĐŚĞ�ŵŝƚ�ĚƌĞŝ��ŝŶƐĂƚǌĨĂŚƌͲ
ǌĞƵŐĞŶ�ƵŶĚ�ϭϳ�DĂŶŶ�ǀŽƌ�Kƌƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĞƌƚĞ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ� ><t�ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� dƌĂŬƚŽƌ� ǀŽƌ� ĞŝŶĞŵ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� �ďƌƵƚƐĐŚĞŶ� ŐĞƐŝͲ
ĐŚĞƌƚ͘� EĂĐŚ� ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞŶ� ^ŝĐŚĞƌƵŶŐƐ-� ƵŶĚ� �ŶƐĐŚůĂŐŵĂƘŶĂŚͲ
ŵĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�ǀŽƌĚĞƌĞ�dĞŝů�ĚĞƐ�ĂďŐĞƐƚƺƌǌƚĞŶ�><tƐ�ŵŝƩĞůƐ��ĂŐͲ
ŐĞƌ�ĂŶŐĞŚŽďĞŶ�ƵŶĚ�ǌĞŝƚŐůĞŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ĞŝůǁŝŶĚĞ�ĚĞƐ�d>&��ĚĞƌ�&&�
&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǌƵƌƺĐŬŐĞǌŽŐĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞƐĞ�ƐĐŚŽŶĞŶĚĞ�DĂƘŶĂŚŵĞ͕�
ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ�^ĐŚćĚĞŶ�Ăŵ�hŶĨĂůůĨĂŚƌǌĞƵŐ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ�&ĂŚƌǌĞƵŐ�ƐŝĐŚĞƌ�ŐĞďŽƌŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ �ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁƵƌĚĞ�
ŶŽĐŚ�ĚĞƌ� dƌĞŝďƐƚŽī�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ďĞƐĐŚćĚŝŐƚĞŶ� dĂŶŬ�ĚĞƐ� ><t�ĂďŐĞͲ
ƐĂƵŐƚ͘ 

 

ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϵ���,ŽĨƐƚĂĚƚŐĞŐĞŶĚ 
�ŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�sĞƌͲ
ŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů� ĂƵĨ�ĚŝĞ� >�ϯϵ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��ŝŶ�DŽƚŽƌƌĂĚĨĂŚƌĞƌ� ŐĞƌŝĞƚ� ŝŶ�
ĞŝŶĞƌ�>ŝŶŬƐŬƵƌǀĞ�ƐĞŝƚůŝĐŚ�ǌƵ�ǁĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ�ƵŶĚ�ƐƟĞƘ�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞ�
&ĞůƐǁĂŶĚ͘��Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�ĚĞƌ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�ƐĐŚǁĞƌͲ
ǀĞƌůĞƚǌƚĞ�>ĞŶŬĞƌ�ǀŽŵ�ZĞƩƵŶŐƐ-ͬ&ĞƵĞƌǁĞŚƌĂƌǌƚ͕�ĞŝŶĞŵ�dĞĂŵ�ĚĞƐ�
�^�P�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞƐĂƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�EŽƚĂƌǌƚŚƵďƐĐŚƌĂƵͲ
ďĞƌƐ��ϭϱ͕�ĞƌƐƚǀĞƌƐŽƌŐƚ͘��ŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�ƺďĞƌŶĂŚŵ�ĚŝĞ�sĞƌŬĞŚƌƐƌĞͲ
ŐĞůƵŶŐ͕� ƐƚĞůůƚĞ� ĚĞŶ� �ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌ� ƐŝĐŚĞƌ͕� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ� ĚŝĞ� sĞƌůĂͲ
ĚƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌůĞƚǌƚĞŶ�ƵŶĚ�ƐƉĞƌƌƚĞ�ĚŝĞ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�,ƵďͲ
ƐĐŚƌĂƵďĞƌĂďƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� EĂĐŚ� ĚĞƌ� �ĞƌŐƵŶŐ� ĚĞƐ� ǀĞƌƵŶĨĂůůƚĞŶ� DŽͲ
ƚŽƌƌĂĚĞƐ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&ĂŚƌďĂŚŶ�ŐĞƌĞŝŶŝŐƚ͘ 

 

ϮϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ���DƺŚůďŽĚĞŶ 
hŵ�Ϯϭ͘ϯϮ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�&ƌĞŝǁ͘�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͕�tĞŝͲ
ƘĞŶďƵƌŐ�ƵŶĚ�^ĐŚǁĂƌǌĞŶďĂĐŚͬWŝĞů͘�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞƩƵŶŐ�dϮ�
Η�ƵƚŽ�Ăŵ�DƺŚůďŽĚĞŶ�ŝŶ��ĂĐŚ�ŐĞƐƚƺƌǌƚ�Η�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��Ă�ŝŵ�&ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŚĂƵƐ�ŬƵƌǌ�ǌƵǀŽƌ�ĞŝŶĞ�^ŝƚǌƵŶŐ�ďĞĞŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞ�ďĞĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�
ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ��ŶǌĂŚů�ǀŽŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ŝŵ�'ĞƌćƚĞŚĂƵƐ�ƵŶĚ�
ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ĂƵƐƌƺĐŬĞŶ͘� 

�ŵ��ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂůŬĞŶƐƚĞŝŶƌŽƩĞ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞŝŶ�ƐĐŚǁĞƌ�ďĞƐĐŚćͲ
ĚŝŐƚĞƐ� <&�� ŝŶ� ĚĞƌ� WŝĞůĂĐŚ� ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �Ğƌ� >ĞŶŬĞƌ�
ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ� ǌǁĞŝ� DŝƞĂŚƌĞƌ� ŚĂƩĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĂƵƐ� ĞŝŐĞŶĞƌ� <ƌĂŌ� ĚĂƐ�
tƌĂĐŬ� ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞƌ� �ƌƐƚƉŚĂƐĞ� ůĂŐ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌƐĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�
ĂƵĨ� ĚĞƌ� sĞƌůĞƚǌƚĞŶǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ͕� ǁĞůĐŚĞ� ǀŽŶ� ZĞƩƵŶŐƐŬƌćŌĞŶ� ĂƵƐ�
&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ;�^�PͿ͕� <ŝƌĐŚďĞƌŐͬWŝĞů� ;ZŽƚĞƐ� <ƌĞƵǌͿ� ƵŶĚ� ZĂďĞŶͲ
ƐƚĞŝŶͬWŝĞů͘�;�^�PͿ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĂƌǌƚ�ĂƵƐ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƵŶĚ�
EŽƚĂƌǌƚ� ĂƵƐ� ^ĐŚĞŝďďƐ� ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ� ǁƵƌĚĞ͘� �ůůĞ� ĚƌĞŝ� sĞƌůĞƚǌƚĞŶ�
ǁƵƌĚĞŶ� ŝŶ� ĞŝŶ� >ĂŶĚĞƐŬƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƟĞƌƚ͘� EĂĐŚ� ƉŽůŝǌĞŝůŝͲ
ĐŚĞƌ� &ƌĞŝŐĂďĞ� ĚĞƌ� hŶĨĂůůƐƚĞůůĞ� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� �ĞƌŐƵŶŐ� ĚĞƐ� hŶĨĂůůͲ
ǁƌĂĐŬƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�WŝĞůĂĐŚ�ŵŝƩĞůƐ�ĞŝŶĞƐ�WƌŝǀĂƚŬƌĂŶĞƐ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�
EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�&ĂŚƌďĂŚŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂƚǌŬƌćŌĞ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶƌƺĐŬĞŶ͘������������������������������������������������������������������������������������������������� 

 



 

ϲ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

�ŝŶƐĂƚǌŐĞƐĐŚĞŚĞŶ 

Ϯϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϵ����tĞŝƘĞŶďƵƌŐŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�ϭϱ͘Ϯϳ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&&�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�
ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� �ƌĂŶĚǀĞƌĚĂĐŚƚ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ZƵŝŶĞ� tĞŝƘĞŶďƵƌŐ� ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘�
'ůƺĐŬůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ� ƐƚĞůůƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞƐĞƌ� �ƌĂŶĚǀĞƌĚĂĐŚƚ� ĂůƐ� ĞŝŶĞ�
^ƚĂƵďͬďǌǁ͘� ZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŝŵ� �ƵŐĞ� ǀŽŶ� ^ƉƌĞŶŐĂƌďĞŝƚĞŶ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞŶ�&ŽƌƐƚǁĞŐ�ĚĞƌ�PƐƚĞƌƌ͘��ƵŶĚĞƐĨŽƌƐƚĞ��'�ŚĞƌĂƵƐ͘ 

EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞŵĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ��ƌŬƵŶĚƵŶŐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂƚǌͲ
ŬƌćŌĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶƌƺĐŬĞŶ͘ 

Ϭϲ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϵ���dĞǆŝŶŐ 
�ŵ�Ϭϲ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�
ǌƵ� ĞŝŶĞƌ�DŽƚŽƌƌĂĚďĞƌŐƵŶŐ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� >ϱϮϮϲ� ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘� �Ğŝ� ĚĞƌ� �ŶͲ
ĨĂŚƌƚ� ǌƵŵ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŬŽŶŶƚĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĚĞƌ� EŽƚĂƌǌƚŚƵďƐĐŚƌĂƵďĞƌ�
�ϭϱ� ŝŵ� >ĂŶĚĞĂŶŇƵŐ�ŐĞƐŝĐŚƚĞƚ�ƵŶĚ� ŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ� &ŽůŐĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ� ƐŝĐŚ�ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŝŵ��ŝŶƐĂƚǌŐĞďŝĞƚ�ĚĞƌ� &&�dĞǆŝŶŐ�
ďĞĨĂŶĚ͘��ŝĞ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ĚĞƌ� &&�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�ǁĂƌĞŶ͕� ĞďĞŶƐŽ�ǁŝĞ�
ĞŝŶ�Zdt�ǀŽŵ��^�P�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌƚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ��ƌƐƚͲ
ǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĚƵƌĐŚ͘�WĂƌĂůůĞů�ĚĂǌƵ�ǁƵƌĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞŶ�
^ƚƌĞŝĨĞŶŬƌĂŌǁĂŐĞŶ�ĚĞƌ�WŽůŝǌĞŝ�<ŝƌĐŚďĞƌŐͬWŝĞůĂĐŚ�ĚŝĞ��ďƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�
ĚĞƌ� hŶĨĂůůƐƚĞůůĞ� ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� �ŝĞ� �ĞƐĂƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� d>&�� ϰϬϬϬ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ�ĚŝĞ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ĂƵƐ�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ͕� ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�WŽůŝǌĞŝ͕�
ďĞŝ�ĚĞŶ��ďƐŝĐŚĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sĞƌͲ
ůĞƚǌƚĞŶďĞƚƌĞƵƵŶŐ͘� �ƵƌĐŚ� ĚĞŶ� EŽƚĂƌǌƚ� ĚĞƐ� ZĞƩƵŶŐƐŚƵďƐĐŚƌĂƵͲ
ďĞƌƐ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚĞŵ�ZĞƩƵŶŐƐ-ͬ&ĞƵĞƌǁĞŚƌĂƌǌƚ��ƌ͘��ƌĂĐŚŝŶŐĞƌ�ǁƵƌĚĞ�
ĚĞƌ� DŽƚŽƌƌĂĚůĞŶŬĞƌ� ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚ� ǁĞŝƚĞƌ� ǀĞƌƐŽƌŐƚ͕� Ƶŵ� ŝŚŶ� ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ZĞƩƵŶŐƐŚƵďƐĐŚƌĂƵďĞƌ� ŝŶ� ĞŝŶ� >ĂŶĚĞƐŬƌĂŶͲ
ŬĞŶŚĂƵƐ�ǌƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟĞƌĞŶ͘�  

 

^ŽŵŵĞƌ�ϮϬϭϵ���&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ 
�ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞŶ� dƌŽĐŬĞŶŚĞŝƚ� ŵƵƐƐƚĞ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� EƵƚǌǁĂƐƐĞƌ� ǌƵ� �ĞƌŐďĂƵĞƌŶŚƂĨĞŶ� ǌƵĨƺŚƌĞŶ� Ƶŵ� ĞŝŶĞ�
sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ� ǀŽŶ� DĞŶƐĐŚ� ƵŶĚ� dŝĞƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ŬŽƐƚďĂƌĞŶ� EĂƐƐ� ǌƵ�
ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͘� /ŶƐŐĞƐĂŵƚ� ǁƵƌĚĞŶ� ϯϰϬ͘ϬϬϬ� >ŝƚĞƌ� EƵƚǌǁĂƐƐĞƌ� ǌƵ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ŶǁĞƐĞŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟĞƌƚ͘ 

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĞǆƚƌĞŵĞŶ�dƌŽĐŬĞŶŚĞŝƚ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ǌŽŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�
tĂƐƐĞƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĨĂƐƚ�ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�:ĂŚƌ�ĚƵƌĐŚ͘ 

ϮϮ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϵ����WĞƌŶĂƌŽƩĞ 
hŵ�ϭϲ͗Ϭϳ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ� &&� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌƵ�ĞŝŶĞƌ� dŝĞƌƌĞƩƵŶŐ� ŝŶ�
ĚĞŶ�KƌƚƐƚĞŝů��ŽĚŝŶŐ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌͲ
ŬƌćŌĞ�ǁƵƌĚĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ĐĂ͘�ϳϬϬ�ŬŐ�ƐĐŚǁĞƌĞƐ�ZŝŶĚ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ� ,ŝŶƚĞƌƚĞŝů� Ăŵ� ,ĞƵďŽĚĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� ,ŽůǌǀĞƌƐĐŚĂůƵŶŐ� Ăŵ�
�ŽĚĞŶ�ĞŝŶŐĞďƌŽĐŚĞŶ�ǁĂƌ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĚĂƌƵŶƚĞƌ�ůŝĞŐĞŶĚĞŶ�^ƚĂůů�ǌƵ�
ƐƚƺƌǌĞŶ�ĚƌŽŚƚĞ͘��ůƐ��ƌƐƚŵĂƘŶĂŚŵĞ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĞƌ�ĂŶǁĞƐĞŶĚĞ�>ĂŶĚͲ
ǁŝƌƚ�ĚŝĞ�<ƵŚ�ŵŝƚ�'ƵƌƚĞŶ�ǀŽƌ�ĞŝŶĞŵ�<ŽŵƉůĞƩĚƵƌĐŚďƌƵĐŚ�ƐŝĐŚĞƌŶ͘�
�ďĞŶƐŽ� ďĞĨĂŶĚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƐ� ĂƵĨŐĞǁƺŚůƚĞƐ� ZŝŶĚ� ŝŵ� ŶĂŚĞŶ�
hŵĨĞůĚ�ĚĞƌ��ŝŶďƌƵĐŚƐƚĞůůĞ͘� 

tćŚƌĞŶĚ�ĚŝĞ�ZĞƩƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ĞŝŶŐĞƐƚƺƌǌƚĞ�dŝĞƌ�ǀŽƌͲ
ďĞƌĞŝƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ďĞƚƌĞƵƚĞŶ�ǌǁĞŝ�&&�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�
>ĂŶĚǁŝƌƚĞ�ƐŝŶĚ͕�ĚĂƐ�ǌǁĞŝƚĞ�dŝĞƌ͘�Dŝƚ�ĞŝŶĞƌ�hŵůĞŶŬƌŽůůĞ͕�ĚĞƌ�^ĞŝůͲ
ǁŝŶĚĞ� ǀŽŵ� d>&�� ϰϬϬϬ� ƵŶĚ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� �ŶƐĐŚůĂŐŵŝƩĞůŶ͕�
ŬŽŶŶƚĞ�ĚĂƐ�dŝĞƌ� ƐĐŚŶĞůůƐƚŵƂŐůŝĐŚ�ĂƵƐ� ƐĞŝŶĞƌ�ŵŝƐƐůŝĐŚĞŶ�>ĂŐĞ�ďĞͲ
ĨƌĞŝƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� �ŝŶďƌƵĐŚƐƚĞůůĞ� ŵŝƚ� ,ŽůǌͲ
ƉĨŽƐƚĞŶ�ĂďŐĞĚĞĐŬƚ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�ďĞŝĚĞŶ�ZŝŶĚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶƐ�&ƌĞŝĞ�ŐĞͲ
ůĞŝƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘ � 

 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϳ 

 
Ϯϱ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϵ����>ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�Ϯϭ͗Ϯϵ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ�&ůƵƌďƌĂŶĚ� ŝŶ�ĚŝĞ�>ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��ƵƐ�ƵŶďĞͲ
ŬĂŶŶƚĞƌ� hƌƐĂĐŚĞ� ŬĂŵ� ĞƐ� ǌƵŵ� ZŝƐƐ� ĞŝŶĞƌ� ^ƚƌŽŵůĞŝƚƵŶŐ͕� ǁĞůĐŚĞ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĞŝŶĞ�ƐƚĞŝůĞ��ĞƌŐǁŝĞƐĞ�ŝŶ��ƌĂŶĚ�ƐĞƚǌƚĞ͘��ŝŶ�ĂƵĨŵĞƌŬͲ
ƐĂŵĞƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐůĞŶŬĞƌ�ďĞŵĞƌŬƚĞ�ĚĞŶ��ƌĂŶĚ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚĞ�ĚŝĞ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͘� 

�Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�ĚĞƌ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƐƚĂŶĚ�ĚŝĞ�
tŝĞƐĞ�ĂŶ�ŵĞŚƌĞƌĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ŝŶ��ƌĂŶĚ�ƵŶĚ�ďƌĞŝƚĞƚĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�
ĞŝŶĞƐ� tĂůĚĞƐ� ĂƵƐ͘� �ůƐ� �ƌƐƚŵĂƘŶĂŚŵĞ� ǁƵƌĚĞ� ĞŝŶ� >ƂƐĐŚĂŶŐƌŝī�
ŵŝƩĞůƐ��-ZŽŚƌ�ĂƵƐ�ƐŝĐŚĞƌĞƌ��ŶƞĞƌŶƵŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĂďĞŝ�ǁƵƌͲ
ĚĞŶ� ĚŝĞ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� �ƌĂŶĚŚĞƌĚĞ� ĂďŐĞůƂƐĐŚƚ͘� EĂĐŚ� ĚĞŵ� �ŝŶͲ
ƚƌĞīĞŶ�ĚĞƐ� �sE-^ƚƂƌĚŝĞŶƐƚĞƐ�ƵŶĚ� &ƌĞŝŐĂďĞ�ĚĞƌ� ^ƚƌŽŵůĞŝƚƵŶŐ�ĞƌͲ
ĨŽůŐƚĞ� ĞŝŶĞ� <ŽŶƚƌŽůůĞ� ŵŝƩĞůƐ� tćƌŵĞďŝůĚŬĂŵĞƌĂ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� �ďůƂͲ
ƐĐŚĞŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� �ƌĂŶĚƐƚĞůůĞŶ͕� ǁĞůĐŚĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƌƐƚƉŚĂƐĞ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌͲ
ƌĞŝĐŚƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ͘� EĂĐŚ� ĐĂ͘� ϭ͕ϱ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ� Η�ƌĂŶĚ�
�ƵƐΗ�ŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

 

ϮϬ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϵ����DĂƌŬĞŶƐĐŚůĂŐƌŽƩĞ 
hŵ�ϱ͗ϯϯ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ� <ůĞŝŶďƌĂŶĚ� ŝŶ� ĚŝĞ� DĂƌŬĞŶƐĐŚůĂŐƌŽƩĞ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ƵƐĂƚǌŝŶĨŽ�
͞�ƌĂŶĚ�ĂƵĨ� ><t͞�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘ ��ďŐĞůƂƐĐŚƚĞƐ�>ĂĚĞŐƵƚ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�Ăŵ�
sŽƌƚĂŐ� ŝŶ��ƌĂŶĚ�ŐĞƌŝĞƚ͕� ĨĂĐŚƚĞ�ĞƌŶĞƵƚ� ĂƵĨ͘�  �ŝĞ� &ŝƌŵĞŶŝŶŚĂďĞƌŝŶ�
ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĨƌƺŚĞŶ�DŽƌŐĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞŶ��ƌĂŶĚͲ
ĂƵƐďƌƵĐŚ� ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ� ƵŶĚ� ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚĞ� ƺďĞƌ� EŽƚƌƵĨ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌ͘� �Ğŝŵ� �ŝŶƚƌĞīĞŶ� ĚĞƌ� &ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�
ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�ZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ� >ĂĚĞŇćĐŚĞ� ƐŝĐŚƚďĂƌ͕�ďĞŝ�ŶćͲ
ŚĞƌĞƌ� �ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ� ŬŽŶŶƚĞŶ� 'ůƵƚŚĞƌĚĞ� ĂƵƐĮŶĚŝŐ� ŐĞŵĂĐŚƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘��ůƐ��ƌƐƚŵĂƘŶĂŚŵĞ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶƚĞƌ�ƐĐŚǁĞƌĞŵ��ƚĞŵƐĐŚƵƚǌ�ĞŝŶ�
>ƂƐĐŚĂŶŐƌŝī�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�,�-ZŽŚƌ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�EĂĐŚ�ĐĂ͘�ϰϱ�DŝŶƵͲ
ƚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�Η�ƌĂŶĚ��ƵƐΗ�ŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

 

Ϯϱ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϵ����DĂƌŬĞŶƐĐŚůĂŐƌŽƩĞ 
hŵ�Ϭϲ͗Ϯϲ�hŚƌ� �ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ� &&� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞǌŝƌŬƐĂůĂƌŵͲ
ǌĞŶƚƌĂůĞ� ǌƵ� EĂĐŚůƂƐĐŚĂƌďĞŝƚĞŶ� ŶĂĐŚ� ĞŝŶĞŵ� <ůĞŝŶďƌĂŶĚ� ǀŽŵ� ϮϬ͘�
�ƵŐƵƐƚ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ� 'ĞǁĞƌďĞďĞƚƌŝĞď� ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘� �ŝĞ�
ŐůŽƐĞŶĚĞŶ� DĂƚĞƌŝĂůƌĞƐƚĞ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌŵĂŶŶƐĐŚĂŌ�
ǌĞƌƚĞŝůƚ�ƵŶĚ�ƐĐŚŶĞůů�ĂďŐĞůƂƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

 

Ϯϳ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϵ����tĞŝƘĞŶďƵƌŐŐĞŐĞŶĚ 
�ŵ�Ϯϳ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞŶ�ŬƵƌǌ�ŶĂĐŚ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ� ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚͲ
ƌĞŶ� tĞŝƘĞŶďƵƌŐ� ƵŶĚ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ŝŶ� ĚŝĞ� tĞŝƘĞŶďƵƌŐŐĞŐĞŶĚ� ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ�<ůĞŝŶďƌĂŶĚ�ŶĂĐŚ��ůŝƚǌƐĐŚůĂŐ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘� 

hŶƐĞƌĞ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ĚĞƌ� &&� tĞŝƘĞŶďƵƌŐ� ŚĂďĞŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ƵĨĂŚƌƚ�ƐƚŽƌŶŝĞƌƚ͕�ĚĂ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�Ƶŵ�ĞŝŶ�ŬůĞŝͲ
ŶĞƐ�^ĐŚĂĚĞŶƐĞƌĞŝŐŶŝƐ�ŚĂŶĚĞůƚĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞƐ�ƐŽĨŽƌƚ�ƵŶƚĞƌ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�
ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘�;�ŝůĚ�&&�tĞŝƘĞŶďƵƌŐͿ 

 



 

ϴ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

�ŝŶƐĂƚǌŐĞƐĐŚĞŚĞŶ 
ϬϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϵ����>ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�ϭϭ͗ϰϬ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�&& &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ���� ^ƚ͘�WƂůƚĞŶ ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ� sĞƌŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů ŝŶ� ĚŝĞ� >ĂƵďĞŶďĂĐŚŐĞŐĞŶĚ� ŐĞƌƵĨĞŶ͘� �ŝŶĞ�
W<t >ĞŶŬĞƌŝŶ�ŬĂŵ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�WŝĞůĂĐŚƚĂůďƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ�>��ϯϵ�ĂƵƐ�ƵŶͲ
ďĞŬĂŶŶƚĞƌ� hƌƐĂĐŚĞ� ŝŶƐ� ^ĐŚůĞƵĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ƉƌĂůůƚĞ� ŐĞŐĞŶ� ĞŝŶĞŶ�
�ĂƵŵ͘�'ůƺĐŬůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ǁƵƌĚĞ�ƐŝĞ�ďĞŝ�ĚĞŵ�hŶĨĂůů�ŶƵƌ�ůĞŝĐŚƚ�ǀĞƌͲ
ůĞƚǌƚ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ƐĐŚǁĞƌ�ďĞƐĐŚćĚŝŐƚĞŶ�&ĂŚƌͲ
ǌĞƵŐ�ĂƵƐƐƚĞŝŐĞŶ͘ 

EĂĐŚ� ĚĞƌ� hŶĨĂůůĂƵĨŶĂŚŵĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �ǆĞŬƵƟǀĞ� ĨƺŚƌƚĞ� ĚŝĞ�
&& &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ĚŝĞ� &ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ͘� �ƵƐŐĞŇŽƐƐĞŶĞ� �ĞͲ
ƚƌŝĞďƐŵŝƩĞů� ǁƵƌĚĞŶ� ŐĞďƵŶĚĞŶ͕� ŚĞƌƵŵůŝĞŐĞŶĚĞ� &ĂŚƌǌĞƵŐƚĞŝůĞ�
ĞŶƞĞƌŶƚ͘� EĂĐŚĚĞŵ� ĚŝĞ� &ĂŚƌďĂŚŶ� ŐĞƌĞŝŶŝŐƚ� ǁƵƌĚĞ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ĚŝĞ�
�ŝŶƐĂƚǌŬƌćŌĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�ĞŝŶƌƺĐŬĞŶ͘� 

 

ϮϬ͘ϭϬ͘ϮϬϭϵ����&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐďĞƌŐ 
/Ŷ� ĚĞŶ� sŽƌŵŝƩĂŐƐƐƚƵŶĚĞŶ�ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ�ŝŵ�ƵŶǁĞŐƐĂŵĞŶ�'ĞůćŶĚĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ���� ^ƚ͘�
WƂůƚĞŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ͘ �ŝŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐůĞŶŬĞƌ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�W<t�ĂƵĨ�
ĞŝŶĞŵ� ƐƚĞŝůĞŶ�&ŽƌƐƚǁĞŐ� ĨƵŚƌ͕� ŬŽŶŶƚĞ� ƐĞŝŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĞŝͲ
ŶĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ��ĞĨĞŬƚĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ďĞǁĞŐĞŶ�ƵŶĚ�ŬĂŵ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�
ŵŝƐƐůŝĐŚĞŶ�>ĂŐĞ�ǌƵŵ�^ƟůůƐƚĂŶĚ͘� 

�ŝĞ� �ŝŶƐĂƚǌƂƌƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ďĞĨĂŶĚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌĂƌƚ� ĞǆƉŽŶŝĞƌƚĞŶ�
>ĂŐĞ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ƵĨĂŚƌƚ� ŶƵƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ŐĞůćŶĚĞŐćŶŐŝŐĞŶ� sĞƌƐŽƌͲ
ŐƵŶŐƐĨĂŚƌǌĞƵŐ� >ĂŶĚ� ZŽǀĞƌ� �ĞĨĞŶĚĞƌ� ŵƂŐůŝĐŚ� ǁĂƌ͘� �ŝĞ� ƌĞƐƚůŝĐŚĞ�
�ŝŶƐĂƚǌŵĂŶŶƐĐŚĂŌ� ŵƵƐƐƚĞ� ǌƵ� &ƵƘ� ǌƵƌ� �ŝŶƐĂƚǌƂƌƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ŐĞŚĞŶ͘�
�Žƌƚ�ĞŝŶŐĞƚƌŽīĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŽǁŽŚů�ĚŝĞ�<ƵƉƉůƵŶŐ�
ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� �ƌĞŵƐĞ� ĚĞƐ� &ĂŚƌǌĞƵŐĞƐ� ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ� ĨƵŶŬƟŽŶƐĨćŚŝŐ�
ǁĂƌĞŶ͘��Ğƌ�W<t ǁƵƌĚĞ�ŚćŶĚŝƐĐŚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�&ŽƌƐƚǁĞŐ�ŐĞƐĐŚŽďĞŶ�
ƵŶĚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�-�ƵŶƚĞƌ�^ŝĐŚĞƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�^Ğŝů�-�ƚĂůǁćƌƚƐ�ŐĞͲ
ĨĂŚƌĞŶ͘� 

 

Ϭϴ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ���DĂƌŬĞŶƐĐŚůĂŐƌŽƩĞ 
hŵ� Ϭϳ͘Ϭϰ� hŚƌ� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� dŝĞƌͲ
ƌĞƩƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŝŶƐĂƚǌǁŽƌƚůĂƵƚ�ͣZŝŶĚ�ŝŶ�'ƺůůĞŐƌƵďĞ͞�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘�
�Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�Ăŵ��ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ�ďŽƚ� ƐŝĐŚ� ĨŽůŐĞŶĚĞ� >ĂŐĞ͗� /Ŷ� ĞŝŶĞŵ�
ZŝŶĚĞƌƐƚĂůů� ĚƺƌŌĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� ƐĐŚĂĚŚĂŌĞ� PīŶƵŶŐ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ�
^ƉĂůƚĞŶďŽĚĞŶ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ĚƌĞŝ� :ƵŶŐƌŝŶĚĞƌ�ŵŝƚ� ũĞ�ĐĂ͘�ϰϬϬŬŐ� ŝŶ�ĚĞŶ�
ĚĂƌƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ�'ƺůůĞŬĞůůĞƌ�ŐĞƐƚƺƌǌƚ�ƐĞŝŶ͘� 

hŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ǁƵƌĚĞ� ǀŽŵ� �ŝŶƐĂƚǌůĞŝƚĞƌ� ĞŝŶ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌƚƌƵƉƉ� ĚĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌƵƌ� �ƌŬƵŶĚƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ƺůůĞŬĞůůĞƌ� ĞŶƚͲ
ƐĂŶĚƚ͕�ƉĂƌĂůůĞů�ĚĂǌƵ�ĞŝŶĞ��ĞůƺŌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ƺůůĞŬĞůůĞƌƐ�ŵŝƩĞůƐ�,ŽĐŚͲ
ĚƌƵĐŬůƺŌĞƌ� ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� �Ğƌ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌƚƌƵƉƉ� ďĞƐƚĂŶĚ� ĂƵƐ�
>ĂŶĚǁŝƌƚĞŶ�ĚĞƌ�ƂƌƚůŝĐŚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͘� 

�Ğƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌƚƌƵƉƉ� ŬŽŶŶƚĞ� ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ĚƌĞŝ� ZŝŶĚĞƌ�
ǁŽŚůĂƵĨ�ǁĂƌĞŶ͕� ũĞĚŽĐŚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�KďĞƌŬƂƌƉĞƌ� ŝŵ�ĨĞƐƚĞŶ�ZŝŶĚĞƌŬŽƚ�
ƐƚĂŶĚĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ƐĞŚƌ�ǌćŚŇƺƐƐŝŐĞ�'ƺůůĞ�ƐƚĞůůƚĞ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ�,ŝŶĚĞƌŶŝƐ�
ĚĂƌ͕� ĞŝŶ� &ŽƌƚďĞǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ� DćŶŶĞƌ� ǁĂƌ� ŬĂƵŵ� ŵƂŐůŝĐŚ� ĞďĞŶƐŽ�
ƐĐŚĞŝƚĞƌƚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ĚŝĞ�'ƺůůĞ�ĂďǌƵƐĂƵŐĞŶ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�
ZŝŶĚĞƌ�ćƵƘĞƌƐƚ�ĂŶŐĞƐƉĂŶŶƚ�ƵŶĚ�ŶĞƌǀƂƐ͕�ǁĂƐ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�'ĞͲ
ƌćƵƐĐŚĞ�ĚĞƌ��ƚĞŵƐĐŚƵƚǌŐĞƌćƚĞ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZŝŶĚĞƌ�ĂŐͲ
ŐƌĞƐƐŝǀ�ǁŝƌŬĞŶĚĞŶ�ŚĞůůĞŶ�,ĞůŵĞ�ĚĞƌ��ŝŶƐĂƚǌŬƌćŌĞ�ĞƌŚƂŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘�
^Žŵŝƚ�ǁĂƌ�ŽŚŶĞ�'ĞĨćŚƌĚƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵćŶŶĞƌ�ĞŝŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�
ŶĞďĞŶ� ĚĞŶ� dŝĞƌĞŶ� ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͘� �ĂŚĞƌ�ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� dĂŬƟŬ� ŐĞćŶͲ
ĚĞƌƚ͕� ĚĞƌ� ^ƉĂůƚĞŶďŽĚĞŶ�ŐĞƂīŶĞƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ��ĞůƺŌƵŶŐ� ǀŽƌŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ͘� �ƵƘĞƌĚĞŵ� ǁƵƌĚĞ� ĞŝŶĞ� dŝĞƌćƌǌƟŶ� ďĞŝŐĞǌŽŐĞŶ͕� ĞďĞŶƐŽ� ĚŝĞ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ� <ŝƌĐŚďĞƌŐͬWŝĞůĂĐŚ� ƵŶĚ�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ� ǌƵƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌƵŶŐ� ŵŝƚ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌ-ZĞƐĞƌǀĞƚƌƵƉƉƐ� ĂŶŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘ 
�ŝŶ�>ĂŶĚǁŝƌƚ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ƉĂƐƐĞŶĚ�ŐƌŽƘĞŶ�dƌĂŬƚŽƌ�ƐĂŵƚ�&ŽƌͲ
ƐƚĂŶŚćŶŐĞƌ�ŵŝƚ�<ƌĂŶ�ŶĂĐŚďĞŽƌĚĞƌƚ͕�ĚĂ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŬŽŵƉĂŬƚĞŶ�
&ĂŚƌǌĞƵŐ�ĞŝŶĞ��ŝŶĨĂŚƌƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ƚĂůů�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĂƌ͘��ŝŶ�ƐƉĞǌŝĞůů�ĂƵƐͲ
ŐĞďŝůĚĞƚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵĂŶŶ�ĂƵƐ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�EĂƌͲ
ŬŽƐĞŵŝƩĞůƐƉƌŝƚǌĞ� ĚĞƌ� dŝĞƌćƌǌƟŶ� ŵŝƩĞůƐ� <ƌĂŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ƺůůĞŬĞůůĞƌ�
ŚŝŶĂďŐĞůĂƐƐĞŶ͘� �ƵĨ� ĚŝĞ� sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ� ǀŽŶ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌ� ƵŶĚ� ,Ğůŵ�
ǁƵƌĚĞ� ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞŶ� dŝĞƌĞ� ŶŝĐŚƚ� ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ� ǌƵ�
ĞƌƐĐŚƌĞĐŬĞŶ͘� ��ŝĞƐĞƐ�EĂƌŬŽƐĞŵŝƩĞů�ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ�ĚĞƌ� dŝĞƌćƌǌƟŶ� ƐŽ�
ĚŽƐŝĞƌƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚĂƐ� :ƵŶŐƌŝŶĚ� ŶƵƌ� ďĞƌƵŚŝŐƚ� ǁƵƌĚĞ͘� tćƌĞ� ĚĂƐ� ZŝŶĚ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĂĐŬƚ͕� ŚćƩĞ� ĚŝĞƐ� ƵŶǁĞŝŐĞƌůŝĐŚ� ǌƵŵ� dŽĚ� ĚĞƐ� dŝĞƌĞƐ�
ŐĞĨƺŚƌƚ͘ 
�ůƐ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�ZŝŶĚ�ďĞƌƵŚŝŐƚĞ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ��ŶďƌŝŶŐĞŶ�ǀŽŶ�,ĞͲ
ďĞŐƵƌƚĞŶ�ŝŶ��ŶŐƌŝī�ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌďĞŝƚƐƐĐŚƌŝƩ�ǁƵƌĚĞ�
ǌƵƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ĚĂ�ŵĂŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ćŚŚĞŝƚ�ĚĞƐ�<ŽƚƐ�ŶƵƌ�
ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ǌƵǀŽƌ�ƐƉĞǌŝĞůů�ĂŶŐĞĨĞƌƟŐƚĞŶ�DĞƚĂůůŚĂŬĞŶ�ĚŝĞ�^ĐŚůŝŶŐĞŶ�
ƵŶƚĞƌ� ĚĞŶ� <ƂƌƉĞƌ� ĚĞƐ� dŝĞƌĞƐ� ďƌĂĐŚƚĞ͘� EĂĐŚ�ŵĞŚƌĞƌĞŶ� �ŶůćƵĨĞŶ�
ŐĞůĂŶŐ� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞƐ� hŶƚĞƌĨĂŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� ZŝŶĚ� ŬŽŶŶƚĞ�
ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ƵŶǀĞƌůĞƚǌƚ� ĂƵƐ� ƐĞŝŶĞƌ� ŵŝƐƐůŝĐŚĞŶ� >ĂŐĞ� ŵŝƩĞůƐ� <ƌĂŶ�
ďĞĨƌĞŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞƐĞ��ŝŶƐĂƚǌƚĂŬƟŬ�ǁƵƌĚĞ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ǌǁĞŝ�ZŝŶͲ
ĚĞƌŶ�ĂŶŐĞǁĂŶĚƚ͕�ǁŽďĞŝ�ŐĞƌĂĚĞ�ĚĂƐ� ůĞƚǌƚĞ�dŝĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ǁŝĚĞƌͲ
ƐƉĞŶƐƟŐ� ǁĂƌ͘� EĂĐŚ� ĚƌĞŝ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ĚĂƐ� ůĞƚǌƚĞ�
:ƵŶŐƌŝŶĚ�ŐĞƌĞƩĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��;�ŝůĚ͗�^ĞŝƚĞŶƟƚĞůͿ 

 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϵ 

Ϯϱ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ���tĞŝƘĞŶďƵƌŐŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�ϭϱ͗ϰϲ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�ƵŶĚ� &ƌĂŶͲ
ŬĞŶĨĞůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ���� ^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�&ůƵƌďƌĂŶĚ�ŝŶ�ĚŝĞ�tĞŝƘĞŶͲ
ďƵƌŐŐĞŐĞŶĚ�ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘��Ğŝŵ��ŝŶƚƌĞīĞŶ�Ăŵ��ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ͕�ƐƚĞůůƚĞ�ƐŝĐŚ�
ŚĞƌĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ��ƂƐĐŚƵŶŐ�ŝŶ��ƌĂŶĚ�ŐĞƌĂƚĞŶ�ǁĂƌ͘ � 

�ŝĞ�&& tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�ĨƺŚƌƚĞ�ĂůƐ��ƌƐƚŵĂƘŶĂŚŵĞ�ĞŝŶĞ��ƌĂŶĚďĞŬćŵƉͲ
ĨƵŶŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�,ŽĐŚĚƌƵĐŬƌŽŚƌ�ĚƵƌĐŚ͘��ĂƐ�dĂŶŬůƂƐĐŚĨĂŚƌǌĞƵŐ�ĚĞƌ�
&& &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ƐƚĞůůƚĞ� ĚŝĞ� tĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ� ƐŝĐŚĞƌ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ�
ŶĂŚŵ�ĚŝĞ��ĞƐĂƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�d>&�-ϰϬϬϬ�ĞŝŶ��-ZŽŚƌ�ǀŽƌ͘�Dŝƚ�ĚĞƌ�tćƌͲ
ŵĞďŝůĚŬĂŵĞƌĂ�ŬŽŶŶƚĞŶ�'ůƵƚŶĞƐƚĞƌ�ĂƵƐĮŶĚŝŐ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ŐĞǌŝĞůƚ�
ĂďŐĞůƂƐĐŚƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� EĂĐŚ� ĐĂ͘� ϭ� ^ƚƵŶĚĞ� ǁĂƌ� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
&& &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ďĞĞŶĚĞƚ͘� 

 

ϭϰ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ����WŝĞůĂĐŚůĞŝƚĞŶŐĞŐĞŶĚ 
hŵ�ϭϳ͗ϮϮ�hŚƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŶ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƵŶĚ�^ĐŚǁĂƌͲ
ǌĞŶďĂĐŚͬWŝĞůĂĐŚ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ĂůĂƌŵŝĞƌƚ͘� �Ğŝŵ�
�ŝŶƚƌĞīĞŶ� Ăŵ� �ŝŶƐĂƚǌŽƌƚ� ŬŽŶŶƚĞ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĞŝŶĞ�
�ƐĐŚĞ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ�ƐƚĞŝůĞŶ��ĞƌŐŚĂŶŐ�ĂďƌƵƚƐĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ŝŵ�dĂů�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
'ůĞŝƐĞ�ĚĞƌ�DĂƌŝǌĞůůĞƌďĂŚŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�>�ϯϵ�ƐƚƺƌǌƚĞ͘��ĂďĞŝ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�
ǀŽƌďĞŝĨĂŚƌĞŶĚĞƐ� &ĂŚƌǌĞƵŐ� ƐĐŚǁĞƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƐ� &ĂŚƌǌĞƵŐ�
ďĞƐĐŚćĚŝŐƚ͘�'ůƺĐŬůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ǀĞƌůĞƚǌƚ͘   

�ŝŶĞ� �ŶƞĞƌŶƵŶŐ� ĚĞƌ� hŶĨĂůůĨĂŚƌǌĞƵŐĞ� ǁĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕� ĚĂ�
ĚŝĞƐĞ�ĨĂŚƌĨćŚŝŐ�ǁĂƌĞŶ͘��ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ĂƵŵƌĞƐƚĞ�ǀŽŶ�
ĚĞƌ�&ĂŚƌďĂŚŶ�ĞŶƞĞƌŶƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�sĞƌŬĞŚƌ�ŬŽŶŶƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĨƌĞŝŐĞŐĞͲ
ďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ĚĞƐ�'ůĞŝƐďĞƌĞŝĐŚĞƐ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŵ�&ĂĐŚͲ
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƌ�EPsK'�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� 

 

 

Ϭϴ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ���DĂƌŬĞŶƐĐŚůĂŐƌŽƩĞ�;�ŝůĚͿ 
 



 

ϭϬ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 
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Anderes Einsatzgebiet 11

�Ƶƌ� �ůĂƌŵŝĞƌƵŶŐ� ƐƚĞŚĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ǌǁĞŝ�
^ŝƌĞŶĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�ƐŝŶĚ�Ăŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�&ƌĂŶͲ
ŬĞŶĨĞůƐ�ƵŶĚ�Ăŵ�'ĂƐƚŚĂƵƐ�>ŝĐŚƚĞŶƐƚĞŐ� ƐƚĂƟŽŶŝĞƌƚ͘��Ɛ�ƐĞŝ� ũĞͲ
ĚŽĐŚ�ĞƌǁćŚŶƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ��ŝŶƐćƚǌĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
ƐƟůůĞŶ� �ůĂƌŵŝĞƌƵŶŐ� ŵŝƩĞůƐ� &ƵŶŬŵĞůĚĞĞŵƉĨćŶŐĞƌ� ;WĂŐĞƌͿ�

ƵŶĚ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŵŝƩĞůƐ�^D^��ůĂƌŵŝĞƌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁŝƌĚ͘ 

�ŝĞ�ϭϰϲ� �ŝŶƐćƚǌĞ� ŝŵ� <ĂůĞŶĚĞƌũĂŚƌ� ϮϬϭϵ�ǁĂƌĞŶ�ŶƵƌ�ĞƌĨŽůŐͲ
ƌĞŝĐŚ�ǌƵ�ŵĞŝƐƚĞƌŶ͕�ǁĞŝů�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�'ĞƌćƚĞ�ƵŶĚ�&ĂŚƌǌĞƵͲ
ŐĞ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ� ƐƚĂŶĚĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞƐĐŚƵůƚĞ� �ŝŶƐĂƚǌŬƌćŌĞ� ďĞͲ
ƌĞŝƚ�ǁĂƌĞŶ�ǌƵ�ŚĞůĨĞŶ͘ 

�ŶǌĂŚů�ĚĞƌ��ŝŶƐćƚǌĞ 

9 5

132

Brandeinsätze

Brandsicherheitswachen

Technische Einsätze

mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂƚǌƂƌƚůŝĐŚŬĞŝƚ͗ 

�ŝŶƐĂƚǌĂƌƚ <ůĞŝŶ DŝƩĞů 'ƌŽƘ 

  �ƌĂŶĚ͗�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�<ůĞŝŶůƂƐĐŚͲ
ŐĞƌćƚ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŵ�^ƚƌĂŚůƌŽŚƌ�
ŐĞůƂƐĐŚƚ͕�<ĂŵŝŶďƌĂŶĚ͕�&ĞŚůͲ
ĂůĂƌŵ͕��^t 

dĞĐŚŶ͗͘��ƵƐƉƵŵƉĂƌďĞŝƚ͕�tĂƐͲ
ƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐ͕͘�/ŶƐĞŬƚĞŶĞŝŶƐĂƚǌ͕�
�ƵƐůĂƵĨĞŶ�DŝŶĞƌĂůƂů͕�hŶĨĂůů�
ŽŚŶĞ�WĞƌƐŽŶĞŶƐĐŚćĚĞŶ͕�&ĂŚƌͲ
ǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐ 

�ƌĂŶĚ͗�ŵŝƚ�ǌǁĞŝ�ŽĚĞƌ�ĚƌĞŝ�
^ƚƌĂŚůƌŽŚƌĞŶ�ŐĞůƂƐĐŚƚ 

dĞĐŚŶ͗͘�hŶĨĂůů�ŵŝƚ�WĞƌƐŽŶĞŶͲ
ƐĐŚćĚĞŶ�ďŝƐ�ϱ�sĞƌůĞƚǌƚĞ͕�DĂƐͲ
ƐĞŶŬĂƌĂŵďŽůĂŐĞ͕�sĞƌŬĞŚƌƐƵŶͲ
ĨĂůů�ŵŝƚ�><t͕�hŶĨĂůů�ŵŝƚ�
^ĐŚĂĚƐƚŽīĞŶ 

�ƌĂŶĚ͗�ŵŝƚ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ĚƌĞŝ�
^ƚƌĂŚůƌŽŚƌĞŶ�ŐĞůƂƐĐŚƚ 

dĞĐŚŶ͗͘�hŵĨĂůů�ŵŝƚ�WĞƌƐŽŶĞŶͲ
ƐĐŚćĚĞŶ�;ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϱ�sĞƌůĞƚǌƚĞ�
ŽĚĞƌ�dŽƚĞŶͿ 

�ƌĂŶĚ͗ ϭϭ Ϭ Ϭ 

dĞĐŚŶŝƐĐŚ͗ ϭϭϲ ϳ Ϭ 

tĞƌƚƵŶŐ�;�ĞĚĞƵƚƵŶŐͿ�ĚĞƌ�^ĐŚĂĚĞŶƐĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�EP�&�s�ϮϬϭϭ͗����������������
�Ƶƌ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶƐćƚǌĞ�ŝŵ�ĞŝŐĞŶĞŶ��ŝŶƐĂƚǌŐĞďŝĞƚ�ŚĞƌĂŶŐĞǌŽŐĞŶ 

^ĐŚĂĚĞŶƐŐƌƂƘĞ 

�ŝŶƐĂƚǌƐƚĂƟƐƟŬ 

'�^�Dd͗�ϭϰϲ��/E^	d�� 
ĚĂǀŽŶ͗ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϭϭ 

�ŝŶƐĂƚǌƐƚĂƟƐƟŬ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ϮϬϭϵ 

Eƌ͘� EĂŵĞ 'ĞƐĂŵƚ ^ƚĚ͘ �Z �^t d�  Eƌ͘� EĂŵĞ 'ĞƐĂŵƚ ^ƚĚ͘ �Z �^t d� 
ϭ ^ǁĂƚĞŬ�tĞƌŶĞƌ͕��D ϲϴ ϴϳ ϳ Ϯ ϱϵ  Ϯϭ WĨĞīĞƌ�DĂƌƟŶ͕�^� ϭϯ ϭϴ ϯ Ϭ ϭϬ 
Ϯ tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ�ZŽůĂŶĚ͕�&D ϰϮ ϲϲ ϰ ϭ ϯϳ  ϮϮ <ƂŶŝŐ�&ƌĂŶǌ͕�,&D ϭϮ ϮϬ Ϯ ϭ ϵ 
ϯ &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ�DŝĐŚĂĞů͕�^� ϯϯ ϲϯ ϰ Ϯ Ϯϳ  Ϯϯ �ƂĐŚůŝŶŐ�ZĞŝŶŚĂƌĚ͕�&D ϭϮ ϮϬ ϰ Ϭ ϴ 
ϰ sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ��ƌƚŚƵƌ͕�Ks ϯϮ ϱϲ ϳ ϭ Ϯϰ  Ϯϰ 'ŽŶĂƵƐ��ƌŝĐŚ͕��Ks ϭϮ ϭϮ ϯ Ϭ ϵ 
ϱ WĨĞīĞƌ�WĂƚƌŝĐŬ͕��D ϯϮ ϱϰ ϰ ϭ Ϯϳ  Ϯϱ 'ƌŝĞƐĂƵĞƌ�,ĞŝŶƌŝĐŚ͕�K>D ϭϭ ϮϮ Ϯ ϭ ϴ 
ϲ �ĂƵĞƌ�:ƵůŝĂŶ͕�sD Ϯϳ ϲϵ ϯ Ϯ ϮϮ  Ϯϲ tŝŶƚĞƌ�DĂŶƵĞůĂ͕�,&D ϭϬ ϭϬ ϯ Ϭ ϳ 
ϳ &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ͕�&D Ϯϳ ϰϯ ϯ Ϭ Ϯϰ  Ϯϳ WƌĂŵŵĞƌ�,ĞŝŶƌŝĐŚ͕�K&D ϵ ϭϰ ϰ Ϭ ϱ 
ϴ ZƵƘǁƵƌŵ�&ƌĂŶǌ͕���Z Ϯϲ ϰϳ ϳ ϭ ϭϴ  Ϯϴ dƵĚĞƌ�,ĞƌŵĂŶŶ͕�&D ϵ ϭϯ Ϯ Ϭ ϳ 
ϵ ,ćƵƐůĞƌ��ĂŶŝĞů͕�K�/ Ϯϯ ϲϴ ϱ ϯ ϭϱ  Ϯϵ sŽŐůĞƌ�,ĂƌƌǇ͕�,�D ϴ ϭϳ ϯ Ϭ ϱ 
ϭϬ tĞŝŶǌĞƩů�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ͕�^� Ϯϯ ϯϭ ϰ ϭ ϭϴ  ϯϬ tƵƚǌů�DĂƩŚŝĂƐ͕�W&D ϴ ϴ ϭ Ϭ ϳ 
ϭϭ <ĂƌŶĞƌ�<ŝůŝĂŶ͕�&D Ϯϯ Ϯϲ ϯ ϭ ϭϵ  ϯϭ tƵƚǌů��ůŝƐĂ͕�&D ϳ ϭϭ ϯ Ϭ ϰ 
ϭϮ �ƵƌŵĞƚůĞƌ��ƌŶƐƚ͕�,>D Ϯϭ ϯϲ ϳ ϭ ϭϯ  ϯϮ tŝŶƚĞƌ��ŶƚŽŶ͕�&D ϳ ϵ Ϯ Ϭ ϱ 
ϭϯ ,ćƵƐůĞƌ�EŝĐŽůĞ͕�^� ϮϬ ϲϬ Ϯ ϯ ϭϱ  ϯϯ �ŝŐĞůƐƌĞŝƚĞƌ�,ĞƌŵĂŶŶ͕�&D ϳ ϳ Ϯ Ϭ ϱ 
ϭϰ tƵƚǌů�dŚŽŵĂƐ͕�,�/ ϮϬ ϯϯ ϱ ϯ ϭϮ  ϯϰ ,ƂƐů��ĂŶŝĞů͕�W&D ϳ ϳ Ϯ Ϭ ϱ 
ϭϱ 'ƌĂƐŵĂŶŶ�tĂůƚĞƌ͕�^� ϭϵ Ϯϲ ϱ Ϭ ϭϰ  ϯϱ WŝĞďĞƌ�DĂŶƵĞů͕�&D ϱ ϴ ϭ Ϭ ϰ 
ϭϲ ^ǁĂƚĞŬ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ͕��,>D ϭϵ ϮϮ ϲ Ϭ ϭϯ  ϯϲ 'ĂŵƐũćŐĞƌ�DĂƩŚŝĂƐ͕�>D ϰ Ϯϯ Ϭ Ϯ Ϯ 
ϭϳ ,ŽĐŚĮůǌĞƌ�<Ăƌů͕��,�/ ϭϱ ϭϵ ϳ Ϭ ϴ  ϯϳ &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ�WĂƵů͕�K&D ϯ ϳ Ϭ Ϭ ϯ 
ϭϴ sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ�DĂƌĐ͕�&D ϭϱ ϭϵ ϰ Ϭ ϭϭ  ϯϴ �ƌĂĐŚŝŶŐĞƌ�DĂƌƟŶ͕�&�Z�d ϯ ϰ Ϭ Ϭ ϯ 
ϭϵ ,ŽĨĞŐŐĞƌ�>ƵŬĂƐ͕�K&D ϭϰ ϮϬ ϭ Ϭ ϭϯ  ϯϵ 'ĂŵƐũćŐĞƌ�dŚŽŵĂƐ͕�&D ϯ ϯ Ϭ Ϭ ϯ 
ϮϬ ^ǁĂƚĞŬ�<ŽŶƌĂĚ͕��,�D ϭϰ ϭϯ ϰ Ϭ ϭϬ  ϰϬ WĨĞīĞƌ�DĂƌƟŶ͕�&D�;DĂƌŬƚͿ ϯ ϯ ϭ Ϭ Ϯ 
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>ĞŐĞŶĚĞ͗ 'ĞƐĂŵƚ �ŶǌĂŚů��ŝŶƐćƚǌĞ   �Z�  �ŶǌĂŚů��ƌĂŶĚĞŝŶƐćƚǌĞ 
  ^ƚĚ͘  ^ƵŵŵĞ�^ƚƵŶĚĞŶ   d�  �ŶǌĂŚů�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ��ŝŶƐćƚǌĞ 
  �^t  �ŶǌĂŚů��ƌĂŶĚƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐǁĂĐŚĞŶ 



 

ϭϮ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

 

/ŵ� ůĞƚǌƚĞŶ� :ĂŚƌ� ǁƵƌĚĞŶ� ďĞŝ� ϰϳ� mďƵŶŐĞŶ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ϭ͘ϭϬϵ�
^ƚƵŶĚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ĚĞƌ� &ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŐĞůĞŝƐƚĞƚ͘��ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�DŝƚŐůŝĞͲ
ĚĞƌ�ŝŵ��ďƐĐŚŶŝƩ͕��ĞǌŝƌŬ͕�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ƐĐŚƵůĞ� ĨŽƌƚŐĞďŝůĚĞƚ� ƵŶĚ� ďĞŝ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ϯϬ� <ƵƌƐƚĞŝůŶĂŚŵĞŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞ� ϲϰϵ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ĞƌďƌĂĐŚƚ͘� ^Žŵŝƚ� ĞƌŐŝďƚ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ�
:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ĞŝŶĞ�ŐĞƐĂŵƚĞ�^ƚƵŶĚĞŶĂŶǌĂŚů�ǀŽŶ� 

ϭ͘ϳϱϴ�^ƚƵŶĚĞŶ 

ĚŝĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� Ăŵ�
^ĞŬƚŽƌ�ĚĞƌ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ƌĞŝǌĞŝƚ�ĂďƐŽůǀŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘� 

 

�ŵ� ϴ͘� Dćƌǌ� ϮϬϭϵ� ĂďƐŽůǀŝĞƌƚĞŶ� &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ� DŝĐŚĂĞů� ƵŶĚ���
tĞŝŶǌĞƩů�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ƐĐŚƵůĞ� ŝŶ� dƵůůŶ� ŵŝƚ� �ƌĨŽůŐ� ĚĞŶ� �ĞǁĞƌď� Ƶŵ�
ĚĂƐ�ϮϬ͘�EP�&ƵŶŬůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ�ŝŶ�'ŽůĚ͘ 

 

�ŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŶĂŚŵ�ŝŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�ĂŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌďĞŶ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ� ƚĞŝů͘�EĞͲ
ďĞŶ�ĚĞŵ��ďƐĐŚŶŝƩƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌď�ŝŶ�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�
-� ^ƚ͘� 'ĞŽƌŐĞŶ͕� ŬŽŶŶƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ďĞŝŵ� WĂƌĂůůĞůďĞǁĞƌď� ĚĞƌ� &&�
^ĐŚǁĂƌǌĞŶďĂĐŚ͕�ĚĞŶ�EĂƐƐůƂƐĐŚďĞǁĞƌďĞŶ�ĚĞƌ�&&�<ŝƌĐŚďĞƌŐ͕�
ǁŝĞ� ĂƵĐŚ� ^ƚ͘� 'ŽƩŚĂƌĚ� ƚŽůůĞ� �ĞǁĞƌďƐǌĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂŵŝƚ� ĚŝĞ�
�ĞǁĞƌďƐǌŝĞůĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�Ğŝŵ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌď�ŝŶ�dƌĂŝƐĞŶ͕�ŬŽŶŶƚĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞ� ũƵŶŐĞŶ��ĞǁĞƌďƐĂƚŚůĞƚĞŶ�<ĂƌŶĞƌ� <ŝůŝĂŶ͕�WŝĞďĞƌ�DĂͲ
ŶƵĞů͕�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ�DĂƌĐ�ƵŶĚ�tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ� ZŽůĂŶĚ�ĚĂƐ�
ďĞŐĞŚƌƚĞ� ƐŝůďĞƌŶĞ� >ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ� ĞƌͲ
ƌĞŝĐŚĞŶ͘� �ŶůćƐƐůŝĐŚ� ĚĞƌ� mďĞƌƐƚĞůůƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞŶ� ZĞƐĞƌǀĞƐƚĂŶĚ͕�
ďĞƐƚƌŝƩĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� ,ŽĐŚĮůǌĞƌ� <Ăƌů� ƵŶĚ� <ĂƌŶĞƌ�
�ůŽŝƐ�ŝŚƌĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌď�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�ĂŬƟͲ
ǀĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬĂƌƌŝĞƌĞ͘� 

sŽŐůĞƌ�,ĂƌƌǇ�ƵŶĚ�tŝŶƚĞƌ�WĞƚĞƌ�ŶĂŚŵĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�
ĂŶ� ĚĞŶ� >ĂŶĚĞƐǁĂƐƐĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌďĞŶ� ŝŶ� EŝĞĚĞƌƂƐͲ
ƚĞƌƌĞŝĐŚ͕�KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ�ƚĞŝů͘ 
 
&ŽƚŽƐ͗� �&>�� ^ƚ͘� WƂůƚĞŶ-^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞŶ� ;ŽďĞŶͿ͖� >ĞƚǌƚĞ� &>�� dĞŝůŶĂŚŵĞ�
,ŽĐŚĮůǌĞƌ� ƵŶĚ� <ĂƌŶĞƌ� dƌĂŝƐĞŶ� ;ŵŝƩĞ-ůŝŶŬƐͿ͖� &>�� 'ŽůĚ� dĞŝůŶĂŚŵĞ�
dƵůůŶ�;ŵŝƩĞ-ƌĞĐŚƚƐͿ�ͬ>tt>��EP�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�,͘�sŽŐůĞƌ͕�W͘�tŝŶƚĞƌ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

&ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ� &ůŽƌŝĂŶ�ƵŶĚ�,ćƵƐůĞƌ� EŝĐŽůĞ�
ŬŽŶŶƚĞŶ� Ăŵ�ϭϭ͘�DĂŝ� ϮϬϭϵ� ďĞŝŵ�ϲϮ͘� �ĞͲ
ǁĞƌď� Ƶŵ� ĚĂƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝͲ
ĐŚĞŶ� ŝŶ� 'ŽůĚ͕� ĚĞƌ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŵĂƚƵƌĂ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� >ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ƐĐŚƵůĞ� ŝŶ� dƵůůŶ� ŝŚƌ� ĨĞƵĞƌǁĞŚƌĨĂĐŚůŝĐŚĞƐ�
<ƂŶŶĞŶ�ƵŶƚĞƌ��ĞǁĞŝƐ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

^ƚĂƟƐƟŬ 

&ƵŶŬůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ 

>ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌďĞ 

�ƵƐďŝůĚƵŶŐ 

>ĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ�ŝŶ�'ŽůĚ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϭϯ 

 

�ƵĐŚ� ϮϬϭϵ� ŬŽŶŶƚĞŶ�ŵŝƚ�,ƂƐů� �ĂŶŝĞů� ƵŶĚ�tƵƚǌů� DĂƩŚŝĂƐ�
ǌǁĞŝ�ũƵŶŐĞ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�dĞŝů� ŝŚƌĞƌ�ĂŬƟǀĞŶ�&ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌĂƵƐďŝůĚƵŶŐ͕� ĚĞƌ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� �ĂƐŝƐĂƵƐďŝůĚƵŶŐ͕� ĂďͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ďĞƌĞŝƚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ǁĞŝƚĞƌĞ�ǁŝĐŚƟŐĞ�
�ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƚŚĞŵĞŶ�ǌƵ�ĂďƐŽůǀŝĞƌĞŶ͘ 

�ĞŶ�&ŽůŐĞƐĐŚƌŝƩ�ƐĞƚǌƚĞŶ�'ĂŵƐũćŐĞƌ�dŚŽŵĂƐ͕�'ĂŶƐĐŚ�&ůŽƌŝͲ
ĂŶ͕�<ĂƌŶĞƌ� <ŝůŝĂŶ͕�EŽǀŽƐĂĚ� �ĂŶŝĞů͕�WĨĞīĞƌ�DĂƌƟŶ͕�WŝĞďĞƌ�
DĂŶƵĞů͕� sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ� DĂƌĐ͕� tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ� ZŽůĂŶĚ͕�
tƵƚǌů��ůŝƐĂ�ƵŶĚ��ƂĐŚůŝŶŐ�ZĞŝŶŚĂƌĚ͕�ǁĞůĐŚĞ�ŝŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�
:ĂŚƌ�ĚĞŶ�Η&ƵŶŬůĞŚƌŐĂŶŐΗ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ŵĞŝƐƚĞƌƚĞŶ͘ 

EĞďĞŶ� ĚĞŶ� ǌĞŚŶ� ŶĞƵĞŶ� &ƵŶŬĞƌŶ� ŝƐƚ� ĞƐ� ĞďĞŶƐŽ� ĞƌĨƌĞƵůŝĐŚ͕�
ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�'ĂŶƐĐŚ�&ůŽƌŝĂŶ͕�<ĂƌŶĞƌ�<ŝůŝĂŶ͕�WĨĞīĞƌ�DĂƌƟŶ͕�
WŝĞďĞƌ� DĂŶƵĞů͕� sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ� DĂƌĐ͕�tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ� ZŽͲ
ůĂŶĚ͕�tƵƚǌů� �ůŝƐĂ�ƵŶĚ��ƂĐŚůŝŶŐ� ZĞŝŶŚĂƌĚ� ĂĐŚƚ�ŶĞƵĞ��ƚĞŵͲ
ƐĐŚƵƚǌŐĞƌćƚĞƚƌćŐĞƌ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� �ƌŶƐƞĂůů� ŐĞǁŝŶŶĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ͘�
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǀĞƌĨƺŐƚ�ĚŝĞ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƺďĞƌ�Ϯϲ�'ĞƌćƚĞƚƌćŐĞƌ͘ 

�Ğƌ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ĞƌƐƚƌĞĐŬƚ�ƐŝĐŚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�
ĚĞƐ� KƌƚƐŐĞďŝĞƚĞƐ͕� ŝŵ� �ďƐĐŚŶŝƩ� ƵŶĚ� �ĞǌŝƌŬ͕� ǁŽďĞŝ� ĞŝŶŝŐĞ�
<ĂŵĞƌĂĚĞŶ͕�ǁŝĞ�^ǁĂƚĞŬ�tĞƌŶĞƌ͕�sŽŐůĞƌ�,ĂƌƌǇ͕�tŝŶƚĞƌ�WĞͲ
ƚĞƌ� ŝŶ� ĚŝǀĞƌƐĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ� ĂůƐ� �ƵƐďŝůĚĞƌ� ĨƵŶŐŝĞƌĞŶ͕� ƐŽǁŝĞ�
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ� ŵŝƚ� ^ƚƵƌŵůĞĐŚŶĞƌ� DĂƌŝŽ� ĂůƐ� �ĞǁĞƌƚĞƌ� ďĞŝ� ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǁĞƌďĞŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� ŐĞƌĞͲ
ŐĞůƚĞŶ��ďůĂƵĨ�ƐŽƌŐƚĞŶ͘� 

�Ğƌ��ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƐĞŬƚŽƌ�ǌĞŝŐƚ�ĞŝŶĞŶ�ŬůĞŝŶĞŶ͕�
ĂďĞƌ�ćƵƘĞƌƐƚ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�dĞŝů͕�ǁĞůĐŚĞƌ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ� ŝƐƚ͕�Ƶŵ�
ĚŝĞ�ŽŌŵĂůƐ�ĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ��ŝŶƐćƚǌĞ�ďĞǁćůƟŐĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ĂͲ
ďĞŝ�ŵƵƐƐ͕� ŶĞďĞŶ� ĚĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ� ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ� ^ĐŚĂĚĞŶƐĞƌĞŝŐͲ
ŶŝƐƐĞŶ͕�ĞƌƐƚƌĂŶŐŝŐ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĞŝŐĞŶĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ďĞĚĂĐŚƚ�
ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŬĂŶŶ�ŶƵƌ�ĚƵƌĐŚ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�ƵŶĚ�ĞŶƚͲ
ƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ� tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐƐ� -� ƵŶĚ� ^ĐŚƵůƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ƐĞŝ�ĞƐ�ŝŶƚĞƌŶ͕�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŵ��ďƐĐŚŶŝƩ͕��ĞǌŝƌŬ͕�ďǌǁ͘�
ĂŶ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƐĐŚƵůĞ�ŝŶ�dƵůůŶ͘� 

�ƵĐŚ�ŝŵ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐũĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĞƌ�mďƵŶŐƐƉůĂŶ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�dŚĞŵĞŶ�ǁŝĞ͗�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
�ŝŶƐĂƚǌƺďƵŶŐ� -�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞƩƵŶŐ�ĂƵƐ�<Ĩǌ͕�hŶƚĞƌĂďƐĐŚŶŝƩƐ-
�ƚĞŵƐĐŚƵƚǌƺďƵŶŐ� ŝŶ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͕� ^ĐŚĂĚƐƚŽīƺďƵŶŐ͕� �ƌĂŶĚͲ
ĚŝĞŶƐƚƺďƵŶŐ� Ăŵ� ^ĐŚůĂŐĞƌďŽĚĞŶ͕� �ĞǁĞƌďƐƺďƵŶŐĞŶ͕� <ĂƚĂͲ
ƐƚƌŽƉŚĞŶŚŝůĨƐĚŝĞŶƐƚ� tĂůĚďƌĂŶĚƺďƵŶŐ� ŝŶ� ^ĐŚǁĂƌǌĞŶďĂĐŚ͕�
:ćŚƌůŝĐŚĞƌ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐƚĞƐƚ� Ĩƺƌ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌŐĞƌćƚĞƚƌćŐĞƌ͕� Ƶǀŵ͘�
ƐƚĂŶĚĞŶ�ĚĂďĞŝ�Ăŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ͘� 

�ŝĞƐ�ŬŽŶŶƚĞ�ŶƵƌ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ǀŝĞůĞƌ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�
ŐĞůŝŶŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞŶ�ĚĂĨƺƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ��ĂŶŬ�ŐĞďƺŚƌƚ͘� 

�ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ĚĂƌĨ� ŶŽĐŚŵĂůƐ� ĂůůĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ͕� ǁĞůĐŚĞ�
ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌĞŶ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ� �ŚƌŐĞŝǌ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ� ŝŶ�
�ŵƉĨĂŶŐ�ŶĞŚŵĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͕�ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

&ŽƚŽƐ͗� �ƌĂŶĚĚŝĞŶƐƚƺďƵŶŐ� ^ĐŚůĂŐĞƌďŽĚĞŶ� Ăŵ� ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϵ� ;ůŝŶŬƐͿ͖�
hŶƚĞƌĂďƐĐŚŶŝƩƐ-�ƚĞŵƐĐŚƵƚǌƺďƵŶŐ� ŝŶ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� Ăŵ�ϭϮ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϵ�
;ϭ͘� ŽďĞŶͿ͖� dĞŝůŶĂŚŵĞ� &ƵŶŬůĞŚƌŐĂŶŐ� Ϯϲ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ� ŝŶ� ^ƚ͘� WƂůƚĞŶ� ;Ϯ͘�
ŽďĞŶͿ͖� EĞƵĞ� �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌŐĞƌćƚĞƚƌćŐĞƌ� ;ϯ͘� ŽďĞŶͿ͖� <,�� mďƵŶŐ� ŝŶ�
^ĐŚǁĂƌǌĞŶďĂĐŚͬWŝĞůĂĐŚ�Ăŵ�ϭϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϵ�;ϰ͘�ŽďĞŶͿ 

�ƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶ 



 

ϭϰ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

�sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞƌ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌ����͘��

 

�ŝŶĞ� sŝĞůǌĂŚů� ǀŽŶ� ďƵŶĚĞƐ-� ƵŶĚ� ůĂŶĚĞƐŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ� sŽƌͲ
ƐĐŚƌŝŌĞŶ� ďĞŝŶŚĂůƚĞŶ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞŶ�
�ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌĞƐ͕� ƵĂ͘� ĚĂƐ� EP� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞƐĞƚǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� EP�
�ĂƵŽƌĚŶƵŶŐ͘� 

�Ğƌ�sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌ�ŵƵƐƐ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝͲ
ĐŚĞ��ƌĂŶĚƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ĞŝŶĞƐ��ĞƚƌŝĞďĞƐ�ŽĚĞƌ�ƐŽŶƐƟŐĞƌ�KďũĞŬƚĞ�
ƐĞŝŶ͘� dƌĞƚĞŶ� ŐƌŽƘĞ� �ƌĂŶĚƐĐŚćĚĞŶ� ĂƵĨ͕� ƐŽ� ůćƐƐƚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ�
ZĞŐĞů� ŝŵŵĞƌ� ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĞƐ� ͣ>ƂĐŚĞƌ͞� ŝŵ�ƉƌĂŬƟǌŝĞƌƚĞŶ�
^ǇƐƚĞŵ�ĚĞƐ�sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞŶ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌĞƐ�ŐĂď͘ 

�ŝĞůĞ�ĚĞƐ�sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞŶ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌĞƐ�ƐŝŶĚ͗ 

· sĞƌŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ƌĂŶĚĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐ 

· �ĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ƌĂŶĚĂƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ 

· ^ŝĐŚĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�&ůƵĐŚƚ-�ƵŶĚ�ZĞƩƵŶŐƐǁĞŐĞŶ 

· ^ĐŚĂīƵŶŐ�ŽƉƟŵĂůĞƌ�sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ĞŝŶƐĂƚǌ�;WĞƌƐŽŶĞŶƌĞƩƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌĂŶĚďĞŬćŵƉĨƵŶŐ 

 
 

�ƵĨ�ĚĞŵ�'ĞďŝĞƚ�ĚĞƐ�sŽƌďĞƵŐĞŶĚĞŶ��ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌĞƐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�
ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͗� 

· �ŝŶďƌŝŶŐƵŶŐ� ǀŽŶ� ǀŽƌďĞƵŐĞŶĚĞŶ� �ƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚͲ
ŵĞŶ� ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ�ϮϮ�ďĂƵďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞŶ��ĞǁŝůůŝŐƵŶŐƐǀĞƌͲ
ĨĂŚƌĞŶ� ŝŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�ĚĞƌ�
DĂƌŬƚŐĞŵĞŝŶĚĞ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ĂůƐ� �ĂƵďĞŚƂƌĚĞ� ϭ͘� /ŶƐƚĂŶǌ�
ƵŶĚ�ĚĞŵ��ĂƵƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 

· DĞŚƌĞƌĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ� ŝŵ� �ƵŐĞ� ĚĞƌ� �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ� ǀŽŶ� 'ĞͲ
ďćƵĚĞŶ�ƵŶĚ�ďĂƵůŝĐŚĞŶ��ŶůĂŐĞŶ 

· �ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ� ďĞŝŵ� �ŶŬĂƵĨ� ǀŽŶ� ,ĂŶĚĨĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌŶ� ƵŶĚ�
ZĂƵĐŚŵĞůĚĞƌŶ 

· �ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ĨƺŶĨ��ƌĂŶĚƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐǁĂĐŚĞŶ 

· �ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌƉŽůŝǌĞŝůŝĐŚĞŶ� �ĞƐĐŚĂƵ� ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ŵŝƚ� ZĂƵĐŚĨĂŶŐŬĞŚƌĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� �ŶĚƌĞĂƐ� ^ĐŚƂůůďĂƵĞƌ�
ďĞŝ� ĂůůĞŶ� ůĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ� KďũĞŬƚĞŶ� ƵŶĚ� 'ĞǁĞƌďĞͲ
ďĞƚƌŝĞďĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� KƌƚƐƚĞŝůĞŶ� &ŝƐĐŚďĂĐŚŐƌĂďĞŶ� ƵŶĚ�
�ŽĚŝŶŐ͘ 

· KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌƺďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ� ŵŝƚ� ŝŶƐŐ͘�
ϳϳϵ�ƺďĞƌƉƌƺŌĞŶ�&ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌŶ 

· KďũĞŬƚďĞŐĞŚƵŶŐĞŶ͗� DŝƩĞůƐĐŚƵůĞ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͕� 'ĂƐƚͲ
ŚĂƵƐͬ&ůƺĐŚƚůŝŶŐƐƵŶƚĞƌŬƵŶŌ�>ŝĐŚƚĞŶƐƚĞŐ 

· PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ� ǌƵƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ� ƵŶĚ� ǌƵŵ� :ĂŚͲ
ƌĞƐǁĞĐŚƐĞů�;�ŚƌŝƐƚďĂƵŵďƌćŶĚĞ͕�^ŝůǀĞƐƚĞƌĨĞƵĞƌǁĞƌŬͿ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ŽƚŽƐ͗� &ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌƺďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ� ;ŽďĞŶͿ͖� �ĞŐĞŚƵŶŐ� sŽůŬƐ–� ƵŶĚ�
DŝƩĞůƐĐŚƵůĞ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�;ƵŶƚĞŶͿ 

'ĞƐĞƚǌůŝĐŚĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ 

�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ϮϬϭϵ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϭϱ 

�ƵƐ�ĚĞŶ�^ĂĐŚŐĞďŝĞƚĞŶ 

· �ŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϮϬ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ� �ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ� ŝŶƚĞƌŶĞ�sŽƌďĞƌĞŝͲ
ƚƵŶŐ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�>ĞŚƌŐĂŶŐ�ͣ�ƌďĞŝƚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŶƐĂƚǌůĞŝƚƵŶŐ͞�
ŵŝƚ�ĚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�dŚŽŵĂƐ�'ĂŵƐũćŐĞƌ͕��ĂͲ
ŶŝĞů� EŽǀŽƐĂĚ͕� ZŽůĂŶĚ� tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ͕� DĂƌƟŶ� WĨĞīĞƌ͕�
&ůŽƌŝĂŶ�'ĂŶƐĐŚ͕� � � � � � � � � �<ŝůŝĂŶ�<ĂƌŶĞƌ͕�ZĞŝŶŚĂƌĚ��ƂĐŚůŝŶŐ͕�
DĂŶƵĞů� WŝĞďĞƌ͕� DĂƌĐ� sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ� ƵŶĚ� �ůŝƐĂ� tƵƚǌů�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� �ůůĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ĂďƐŽůǀŝĞƌƚĞŶ� ĚĞŶ� Ăŵ�
Ϯϲ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ�ďǌǁ͘�Ăŵ�ϭϰ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϵ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶĞŶ�>ĞŚƌŐĂŶŐ�
ƉŽƐŝƟǀ͘ 

· �ŵ� DŝƩǁŽĐŚ͕� ϯϬ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ� ĂďƐŽůǀŝĞƌƚĞ� ĚĞƌ� <ĂŵĞƌĂĚ�
&ƌŝĞĚƌŝĐŚ� tĞŝŶǌĞƩů� ĚĞŶ� >ĞŚƌŐĂŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� dćƟŐŬĞŝƚ� ĂůƐ�
ͣ^ĂĐŚďĞĂƌďĞŝƚĞƌ�EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶĚŝĞŶƐƚ͞�ŝŶ�ĚĞƌ�>&^�dƵůůŶ͘� 

· �ŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶͲ
ŬĞŶĨĞůƐ� ĞŝŶĞ� &ƵŶŬƺďƵŶŐ� ŝŵ� ^ƚĂƟŽŶƐďĞƚƌŝĞď� ĚƵƌĐŚŐĞͲ
ĨƺŚƌƚ͘�;'ĞƌćƚĞĞƌŬůćƌƵŶŐ͕�ƌŝĐŚƟŐĞ�,ĂŶĚŚĂďƵŶŐ�ĚĞƌ�&ƵŶŬͲ
ŐĞƌćƚĞ͕�DĞůĚƵŶŐƐƚĞǆƚĞ�ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ�ďǌǁ͘�ĂďƐĞƚǌĞŶ͘Ϳ 

· �ŝĞ� <ĂŵĞƌĂĚĞŶ� DŝĐŚĂĞů� &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ� ƵŶĚ� &ƌŝĞĚƌŝĐŚ�
tĞŝŶǌĞƩů�ďĞƐƵĐŚƚĞŶ�ĚĞŶ�>ĞŚƌŐĂŶŐ�ͣ&ƵůĂ-sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ͞�
Ăŵ�ϭϯ͘ϬϮ͕͘�ϮϬ͘ϬϮ͕͘�Ϯϳ͘ϬϮ͕͘�ƵŶĚ�Ϭϲ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ�ŝŶ�ĚĞƌ�����^ƚ͘�
WƂůƚĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌǁĂƌďĞŶ� Ăŵ� Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ� ĚĂƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ-
&ƵŶŬůĞŝƐƚƵŶŐƐĂďǌĞŝĐŚĞŶ͘ 

· &ƺƌ�ĚĞŶ��ďƌŝƐƐ�ďǌǁ͘�EĞƵďĂƵ�ĚĞƐ�&t-,ĂƵƐĞƐ�ŐĂď�ĞƐ�Ăŵ�
Ϯϴ͘ϬϮ͘ϮϬϭϵ��ĞŝŶĞ��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�DŝͲ
ĐŚĂĞů�WĨĂĸŶŐĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ƵŶŬǁĞƌŬƐƚćƩĞ�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�ĚĞŵ�
�ď–�ƵŶĚ�hŵďĂƵ�ƵŶĚ�EĞƵƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶƚĞŶŶĞŶ͕�
^ŝƌĞŶĞ�ƵŶĚ�&ƵŶŬĂŶůĂŐĞ͘ 

· /ŵ�ĞƌƐƚĞŶ�,ĂůďũĂŚƌĞƐ�ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϭϯ�ĂŶĂůŽͲ
ŐĞŶ�WĂŐĞƌ�ĂƵƐŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ŶĞƵĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�'ĞƌćͲ
ƚĞ�ĚĞƌ�dǇƉĞ�DŽƚŽƌŽůůĂ�^ǁŝƐƐƉŚŽŶĞ�ϵϭϱ����ĞƌƐĞƚǌƚ͘�� 

· /ŵ� �ĞŝƚƌĂƵŵ� ǀŽŵ� Ϯϯ͘Ϭϵ͘� ďŝƐ� Ϭϰ͘ϭϬ͘� ϮϬϭϵ� ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ�
sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� hŵďĂƵ� ĚĞƌ� ^ŝƌĞŶĞͬ
�ŶƚĞŶŶĞŶ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�;�ŝŶĞ�ŶĞƵĞ�,ĂůƚĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�^ŝƌĞͲ
ŶĞ� ƵŶĚ� �ŶƚĞŶŶĞ� ŐĞƐĐŚǁĞŝƘƚ͕� DŽŶƚĂŐĞŐĞƌƺƐƚ� ĂƵĨŐĞͲ
ƐƚĞůůƚͿ 

· �ŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϱ͘ϭϬ͘�ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ĚĞƐ�<ƌĂŶǁĂͲ
ŐĞŶƐ�ĚĞƌ�&&�<ŝĐŚďĞƌŐ�Ă͘Ě͘�WŝĞůĂĐŚ�ĚŝĞ�^ŝƌĞŶĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶͲ
ƚĞŶŶĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ZŝĐŚƚ͘-� ƵŶĚ� �ŝŐŝƚĂůĨƵŶŬ� ǀŽŵ� �ĂĐŚ� ĚĞƐ�
ĂůƚĞŶ�&&-,ĂƵƐĞƐ�ĚĞŵŽŶƟĞƌƚ�ƵŶĚ�Ăŵ��ĂĐŚ͕�ŝŵ�ĂůƚĞŶ�^ŝƌĞͲ
ŶĞŶƐĐŚĂĐŚƚ͕�ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐƚĂĚůǲƐ�DĂƌŬƚ�ϭϬ�ŵŽŶͲ
ƟĞƌƚ͘� �ŝĞ� ĂŶĂůŽŐĞ� �ŶƚĞŶŶĞ� ǁƵƌĚĞ� ĚĞŵŽŶƟĞƌƚ� ƵŶĚ� ŝŵ�
�ƵŐĞ�ĚĞƌ�hŵƐƚĞůůƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�WĂŐĞƌƐǇƐƚĞŵ�ĂƵƐͲ
ŐĞŵƵƐƚĞƌƚ͘�EĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�dĞƐƚ�ĚĞƌ�&ƵŶŬĂŶůĂŐĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�
WƌŽďĞĂůĂƌŵ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ���� ^ƚ͘� WƂůƚĞŶ�ǁƵƌĚĞ� Ƶŵ� ϭϳ͗ϬϬ�
hŚƌ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂƚǌďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ�ǁŝĞĚĞƌŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ 

/ŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ƂŚĞŶĂƵƐƌƺƐƚƵŶŐ�ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ͘��ŝĞ�
ŝŶ�ůĞƚǌƚĞƌ��Ğŝƚ�ŚćƵĮŐĞƌ�ĂƵŌƌĞƚĞŶĚĞŶ��ŝŶƐćƚǌĞ�ŝŵ�ƐƚĞŝůĞŶ�ĂďͲ
ǁĞŐŝŐĞŶ� 'ĞůćŶĚĞ� ǌĞŝŐƚĞ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� ďĞƐƚ͘� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐĂƵƐƌƺƐͲ
ƚƵŶŐ� ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ͕� ĚĂ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� ŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞ� ^ǇƐƚĞŵĞ�
ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�DĂƚĞƌŝĂů�ǀŽƌŚĂŶͲ
ĚĞŶ�ǁĂƌ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ǁƵƌĚĞŶ�ũĞƚǌƚ�ƐĞĐŚƐ�ŶĞƵĞ�^ŝĐŚĞƌƵŶŐƐŐƵƌƚĞ�
ŝŶ� ǌǁĞŝ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� 'ƌƂƘĞŶ� ŵŝƚ� Ěŝǀ͘� �ƵƐƌƺƐƚƵŶŐ� ;^Ğŝů͕�
<ĂƌĂďŝŶĞƌ͕��ďƐĞŝůŐĞƌćƚĞ�ĚĞƌ�&Ă͘�WĞƚǌůͿ�ĂŶŐĞŬĂƵŌ͘��ďĞŶƐŽ�ǌƵƌ�
ŶĞƵĞŶ� �ƵƐƌƺƐƚƵŶŐ� ŐĞŚƂƌĞŶ� ƐĞĐŚƐ� ŶĞƵĞ� ,ĞůŵĞ͕� ĚĂ� ĚŝĞ� ďĞͲ
ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĞůŵĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞ� dćƟŐŬĞŝƚ� ƵŶĂŶŐĞͲ

ďƌĂĐŚƚ� ƐŝŶĚ͘��ŝĞƐĞ�DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ� ďĞĮŶĚĞƚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ǌǁĞŝ� ŐůĞŝĐŚ�
ĂƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚĞŶ�ZƵĐŬƐćĐŬĞŶ�ďǌǁ͘�ŝŶ�ĚĞŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞŶ͘ 
tĞŝƚĞƌƐ�ǁƵƌĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŬƟǀŵĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŶĞƵĞ�d-^ŚŝƌƚƐ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ�>ŽŐŽ�ĚĞƌ�&&-&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ĂŶŐĞŬĂƵŌ͘��Ă�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ƌĞŝͲ
ǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƐĞŝƚ�ĞŝŶŝŐĞƌ��Ğŝƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ�
ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ� ͣ�ĞǁĞƌďƐŐƌƵƉƉĞ͞� ĨƵƐŝŽŶŝĞƌƚ� ŚĂƚ͕� ǁƵƌĚĞŶ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞƐĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ��ĞǁĞƌďƐůĞŝďĞƌů� ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ͘� &ŝŶĂŶǌŝĞƌƚ�ǁƵƌͲ
ĚĞ� ĚŝĞƐ� ĚƵƌĐŚ� ƵŶƐĞƌĞ� ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞŶ� ^ƉŽŶƐŽƌĞŶ� �ůĨƌĞĚ� >Ğď�
ƵŶĚ�ZĂŝŬĂ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘ 

EŽƟǌĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶĚŝĞŶƐƚ EŽƟǌĞŶ�ǀŽŵ��ĞƵŐŵĞŝƐƚĞƌ 



 

ϭϲ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

WƌĞƐƐĞƐƉŝĞŐĞů 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϭϳ 



 

ϭϴ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

�ŝĞ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�&ĂĐŚďĞƌĞŝĐŚ�ŝŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ǁĞƐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�ĞƌďƌĂĐŚƚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĞŝŶĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
ĚĞƌ� ďƌĞŝƚĞŶ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ĂƵŐĞŶƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ� ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ� ƐŽůů͘�
tĂƐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ� /ŵĂŐĞ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�ĞŶŽƌŵ�ǁŝĐŚƟŐ� ŝƐƚ͕�ŬĂŶŶ�
Ĩƺƌ��ĞƚƌŽīĞŶĞ�ǀŽŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŝŶƐćƚǌĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ĂƵĐŚ�ƵŶĂŶͲ
ŐĞŶĞŚŵ�ƐĞŝŶ͘��ĂŚĞƌ� ŝƐƚ�ĞƐ�ǁŝĐŚƟŐ� ŝŶ�ĚĞƌ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌͲ
ďĞŝƚ�ŵŝƚ�&ŝŶŐĞƌƐƉŝƚǌĞŶŐĞĨƺŚů�ǀŽƌǌƵŐĞŚĞŶ͘�hŶƐĞƌ�PīĞŶƚůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚƐƚĞĂŵ� ǀĞƌƐƵĐŚƚ� ĚŝĞƐĞŶ� ^ƉĂŐĂƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌ-�ƵŶĚ�WƌŝǀĂƟŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ƐŽ�ŐƵƚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǌƵ�ďĞǁćůƟͲ
ŐĞŶ͘� 

 

�ŝĞ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ĚĞƌ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ͗ 

PīĞŶƚůŝĐŚĞƐ��ƵŌƌĞƚĞŶ 

�ŝŶĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ǁŝĐŚƟŐĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ� ŝƐƚ�
ĚĂƐ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� �ƵŌƌĞƚĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ǌƵ�
&ůŽƌŝĂŶŝ͕�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ�ƵŶĚ��ůůĞƌŚĞŝůŝŐĞŶ͘� 

,ŽŵĞƉĂŐĞŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ 

ϲϳϵ͘Ϭϯϱ� �ĞƐƵĐŚĞƌ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ,ŽŵĞƉĂŐĞ� ǁǁǁ͘ī-
ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϭϬ͕ϱ�:ĂŚƌĞŶ� 

&ĂĐĞďŽŽŬ 

�ŝŶŶĞŶ�ŬƺƌǌĞƐƚĞƌ��Ğŝƚ�ŬƂŶŶĞŶ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�DĞĚŝƵŵ�dĂƵƐĞŶͲ
ĚĞ�hƐĞƌ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ƐŽ�ƵŶƐĞƌĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

^ĐŚĂƵŬĂƐƚĞŶŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ 

/ŵ� sŽƌũĂŚƌ�ǁƵƌĚĞŶ� ϯϰ� �ĞŝƚƌćŐĞ� ;hŵĨĂŶŐ͗� ϱϱ� ǆ� �ϰ� ^ĞŝƚĞŶͿ�
ĚĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ 

,ĂůďũćŚƌůŝĐŚ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ�ͣhŶƐĞƌĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕͞�ĞŝŶĞ�ŵĞŚƌƐĞŝƟͲ
ŐĞ� &ĂƌďƉƵďůŝŬĂƟŽŶ͕� ŝŶ� ǁĞůĐŚĞƌ� ĚŝĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌ� ĚĞƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ� �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ� ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ƵĐŚ� ĚĞƌ� ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞ� :ĂŚƌĞƐďĞƌĞŝĐŚ� ůŝĞŐƚ� ŝŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
'ĂƐƚƐƚćƩĞŶ͕�KƌĚŝŶĂƟŽŶĞŶ͕�ĞƚĐ͘�ǌƵƌ��ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ�ĂƵĨ͘ 

�ĞŝƚƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚĞ�ͬ�ZĂĚŝŽ-�ƵŶĚ�&ĞƌŶƐĞŚĞŶ    

WƌĞƐƐĞďĞƌŝĐŚƚĞ� ƐŝŶĚ� ĞďĞŶĨĂůůƐ� ĞŝŶĞ� ĞŶŽƌŵĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞͲ
ƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� sĞƌĨĂƐƐĞƌ͘� 'ĞŵćƘ� ĚĞŵ� ^Ăƚǌ� ͣǁĂƐ�
ůŝĞŐƚ͕� ĚĞƐ� ƉŝĐŬƚ͞� ŬĂŶŶ�ŵĂŶ� ĂƵƐŐĞƐĞŶĚĞƚĞ� WƌĞƐƐĞŵŝƩĞŝůƵŶͲ
ŐĞŶ�ŽĚĞƌ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŶƵƌ�ŵĞŚƌ�ƐĐŚǁĞƌ�ƌƺĐŬŐćŶŐŝŐ�ŵĂĐŚĞŶ͘�
�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ďĞŝ�ƐĞŚƌ�ƐƉĞŬƚĂŬƵůćƌĞŶ��ŝŶƐćƚǌĞŶ�ůĂƵĨĞŶ�ĚŝĞ�,ĂŶͲ
ĚǇƐ�ĚĞƌ��ŝŶƐĂƚǌůĞŝƚĞƌ�ŚĞŝƘ͘� 

�ŶĨƌĂŐĞŶ�ǀŽŶ�ZĂĚŝŽƐĞŶĚĞƌŶ͕�ĚĞŵ�KZ&�ŽĚĞƌ�ǀŽŶ��ĞŝƚƵŶŐƐƌĞͲ
ƉŽƌƚĞƌŶ�ƐŝŶĚ�ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�ƺďůŝĐŚ͘� 

/ŵ� :ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ŬŽŶŶƚĞŶ�KZ&�ZĂĚŝŽ-�ĞŝƚƌćŐĞ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ��ĞŝͲ
ƚƌćŐĞ�ƉƌŝǀĂƚĞƌ�ZĂĚŝŽƐĞŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ĞŝŶŝŐĞ��ƌƟŬĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�<ƌŽŶĞŶ�
�ĞŝƚƵŶŐ͕�EPE�ƵŶĚ��ĞǌŝƌŬƐďůćƩĞƌ�ƵŶĚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ĂĐŚŵĂŐĂͲ
ǌŝŶĞŶ�ǀĞƌǌĞŝĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�ďĞƌ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŝƚƵŶŐ� ĞƌƐĐŚĞŝͲ
ŶĞŶ�ůĂƵĨĞŶĚ��ĞƌŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕�ǁĞůĐŚĞ�ǀŽŵ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�
PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ�ǀĞƌĨĂƐƐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�� 

 

�ŝĞ� ǀŽƌƌĂŶŐŝŐĞ� dćƟŐŬĞŝƚ� ĚĞƐ� ^ĂĐŚŐĞďŝĞƚĞƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ůĂƵĨĞŶĚĞ͕�ƌŽƵƟŶĞŵćƘŝŐĞ��ŬƚĞŶĂƌĐŚŝǀŝĞƌƵŶŐ͕�
&ƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŚƌŽŶŝŬ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĂƐ�DĞŶƺ�,ŝƐͲ
ƚŽƌǇ�ǌƵ�ǁĂƌƚĞŶ͘� 

�ŝŶĞ� ZĞŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ� ĚĞƌ� sĞƌĞŝŶƐƐƚĂƚƵƚĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� :ĂŚƌĞ�
ϭϴϴϯ�ŝƐƚ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ĚĞƐ�sĞƌĞŝŶƐ�Η&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚŝƐƚŽƌŝŬĞƌ�ŝŶ�EŝĞͲ
ĚĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚΗ�Ăŵ�ϭϰ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϵ�ŐĞůƵŶŐĞŶ͘ 

�ŝĞ��ƌĐŚŝǀĞ� ŝŵ�ϭ͘�^ƚŽĐŬ�;�ŬƚĞŶͿ�ƵŶĚ� ŝŵ�<ĞůůĞƌ�;ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ�
DƵƐĞƵŵƐƐƚƺĐŬĞͿ�ǁƵƌĚĞŶ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞŵ�ďĞǀŽƌƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�&,-
�ďƌŝƐƐ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ�ĂƵƐŐĞƌćƵŵƚ͘��ŝĞƐĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ďĞĂŶƐƉƌƵĐŚͲ
ƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�^ƚƵŶĚĞŶ͘� 

DĞŚƌŵĂůƐ� ĞƌĨŽůŐƚĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ� ZĞŝŶŝŐƵŶŐ� ĚĞƐ�
ZĂƵŵĞƐ�ƵŶĚ�ĂůůĞƌ�DƵƐĞƵŵƐŐĞŐĞŶƐƚćŶĚĞ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ͘� 

&ƺƌ� ĚŝĞ� ^ĂƵďĞƌŬĞŝƚ� ĚĞƐ� ŐƌŽƘĞŶ� ^ŝĐŚƞĞŶƐƚĞƌƐ͕� ĚĞŶ��ůƵŵĞŶͲ
ƐĐŚŵƵĐŬ�Ăŵ�tĞƌďĞƚƌćŐĞƌ�ΗdƌĂŐŬƌĂŌƐƉƌŝƚǌĞŶĂŶŚćŶŐĞƌΗ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ� WŇĞŐĞ� ĚĞƌ� �ĞƉŇĂŶǌƵŶŐ� ǀŽƌ� ĚĞŵ� ^ŝĐŚƞĞŶƐƚĞƌ� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ�
ƵŶƐĞƌĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌƉĂƟŶ�,ŝůĚĂ�EŝĞĚĞƌĞƌ� ƐĞŝŶĞƌǌĞŝƚ� ďĞƌĞŝƚĞƌͲ
Ŭůćƌƚ�ƵŶĚ�ĞƌůĞĚŝŐƚ�ĚŝĞƐ�ŵŝƚ�ŐƌŽƘĞƌ�^ŽƌŐĨĂůƚ͘��ŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ�
�ĂŶŬ�ǁŝƌĚ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ĂƵƐŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͘�� 

DƵƐĞŵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ͗ 

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ 

DĞĚŝĞŶŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŶĂĐŚ��ŝŶƐćƚǌĞŶ 

�ƌĞŝŐŶŝƐ 
�ƵŐƌ͘�
,ŽŵĞƉĂŐĞ 

�ƵŐƌ͘�&ĂĐĞ-
ďŽŽŬ 

ϬϮ͘Ϭϵ͘�sĞƌŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů�ŵŝƚ�WĞƌƐŽŶĞŶͲ
ƐĐŚĂĚĞŶ 

ϭ͘ϳϬϭ ϭ͘ϰϮϬ 

Ϭϴ͘ϭϭ͘��ƌĞŝ�:ƵŶŐƌŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ�'ƺůůĞŬĞůͲ
ůĞƌ 

ϲ͘ϭϳϳ ϲ͘ϭϴϬ 

ϮϮ͘Ϭϯ͘�^ĐŚǁĞƌĞƌ�sĞƌŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů�
>ϭϬϮ 

ϱ͘ϰϱϬ ϱ͘ϰϱϬ 

Ϭϯ͘Ϭϱ͘�sĞƌŬĞŚƌƐƵŶĨĂůů�ŵŝƚ�WĞƌƐŽŶĞŶͲ
ƐĐŚĂĚĞŶ�>��ϯϵ 

ϯ͘ϰϮϴ ϯ͘ϰϮϴ 

Ϭϭ͘Ϭϵ͘&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ�&ŽƚŽƐ ϭ͘ϳϰϮ ϭ͘ϭϰϬ 

^ĂĐŚŐĞďŝĞƚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

DƵƐĞƵŵƐďĞƚƌŝĞď 

'ƌƵƉƉĞ 
�Ŷǌ͘�
WĞƌƐ͘ �ĂƚƵŵ 

ŐĞĨƺŚƌƚ�
ǀŽŶ 

&Ăŵ͘�WŝĞĐǌĂƌĂ͕�tŝĞŶ ϰ ϭϭ͘Ϭϳ͘ �͘'ŽŶĂƵƐ 
^ĐŚƺůĞƌ�tĂůĚƐĐŚƵůĞ�tƌ͘�EĞƵƐƚĂĚƚ ϯ Ϯϳ͘Ϭϴ͘ &͘ZƵƘǁƵƌŵ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ ϭϵ 

�ŝĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͕� ĞŝŶĞƌ� ĞŝŶƐĂƚǌƐƚĂƌŬĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ͕� ǁĞůĐŚĞ�
ŶŽĐŚ�ĚĂǌƵ�ƟĞĨ� ŝŵ�ƂƌƚůŝĐŚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ�ǀĞƌǁƵƌǌĞůƚ� ŝƐƚ͕��
ĞƌĨŽƌĚĞƌƚ� ĞŝŶĞŶ� ĞŶŽƌŵĞŶ� �ĞŝƚĂƵĨǁĂŶĚ͘� /Ŷ� ũĞĚĞŵ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌƚŚĞŵĞŶďĞƌĞŝĐŚ� ĨĂůůĞŶ� ǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚůŝĐŚĞ� �ƵĨŐĂͲ
ďĞŶ� ĂŶ͕� ǁĞƐŚĂůď� ĚŝĞƐĞƌ� dćƟŐŬĞŝƚƐďĞƌĞŝĐŚ�ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ� ĚĞŶ�
ŐƌƂƘƚĞŶ��ĞŝƚĂƵĨǁĂŶĚ�ŝŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĚŝĞŶƐƚ�ĚĂƌƐƚĞůůƚ͘ 

 

EĂĐŚƐƚĞŚĞŶĚĞƌ��ƵƐǌƵŐ�ĚĞƌ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŝƐͲ
ƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚĞƐ�ƐŽůů�ĚĂƐ�^ĂĐŚŐĞďŝĞƚ�ĞƚǁĂƐ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞƌ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘� 

hŵ� ĞŝŶĞŶ� ƌĞŝďƵŶŐƐůŽƐĞŶ� �ŝĞŶƐƚďĞƚƌŝĞď� ǌƵ� ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ�
ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ��ŶǌĂŚů�ǀŽŶ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ŝĞŶƐƚďĞƐƉƌĞͲ
ĐŚƵŶŐĞŶ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ͘��Ğƌ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ĚŝĞ�
WƌŽƚŽŬŽůůĨƺŚƌƵŶŐ�ďǌǁ͘�ĂƵĐŚ� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ĚŝĞ��ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ�
�ĞƐĐŚůƺƐƐĞ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ŵƵƐƐƚĞŶ� ŝŵ� �ĞƌŝĐŚƚƐũĂŚƌ� ϮϬϭϵ� ǀŽŵ� � <ĂƐƐĞŶǀĞƌͲ
ǁĂůƚĞƌ�ƌƵŶĚ�ϲϯϳ���ĞůĞŐĞ�ǀĞƌďƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�hŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚ�ŝƐƚ�
ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� &ŝŶĂŶǌǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ� ďĞŝŵ� ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ĨĞƐƚ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ� ǌƵ� ĚĞŶ� ĂůůƚćŐůŝĐŚĞŶ� <ĂƐƐĞŶŐĞƐĐŚćŌĞŶ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�,ĂƵƐͲ
ƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ĂďŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�ZĞĐŚͲ
ŶƵŶŐƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ĞƌƐƚĞůůƚ͘ 

 

�ŝĞ�&�/^<��ŝŶŐĂďĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĞŶŽƌŵĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĂƵĨͲ
ǁĂŶĚ� ĚĂƌ͘� EŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĚŝĞ� ŬŽŵƉůĞƩĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ͕�
ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ��ƌĨĂƐƐĞŶ�ĚĞƌ��ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�
ĞŝŶĞ� ŐĞŶĂƵĞ� �ŝŶƐĂƚǌĚŽŬƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƐƚĞůůƚ� ĚŝĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�
ǀŽƌ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͘ 

 

�ŝĞ� <ĂŶƟŶĞŶǀĞƌǁĂůƚĞƌ� ƐŽƌŐĞŶ� ĚĂĨƺƌ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� � &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ŝŵ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ� ǁŽŚů� ĨƺŚůĞŶ͘� � EĞďĞŶ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� 'ĞƚƌćŶŬĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ĂƵĐŚ� ŬůĞŝŶĞ� ^ŶĂĐŬƐ͕� ^ƺͲ
ƘŝŐŬĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�<ŶĂďďĞƌĞŝĞŶ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘ 

 

ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞŶ�Ĩƺƌ�&ĂŚƌǌĞƵŐƺďĞƌƉƌƺĨƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ZĞƉĂƌĂƚƵƌĂƌͲ
ďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞŶ�ϵϱ�^ƚƵŶĚĞŶ�ĂƵĨŐĞďƌĂĐŚƚ͘ 

ϮϬϭϵ�ŚĂƩĞŶ�ǁŝƌ�ϯϱϬ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ͘��ĂďĞŝ�ƐŝŶĚ�ϭϭ͘ϮϱϮ�Ŭŵ�ŐĞͲ
ĨĂŚƌĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

&ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ�ŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�d>&�-ϰϬϬϬ�ƵŶĚ�>&�-��ĞŝŶŐĞͲ
ƐĐŚƵůƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

'ƌƂƘĞƌĞ� ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ĂƵĨ� ŬƵƌǌ� ŽĚĞƌ� ůĂŶŐ� ďĞŝŵ�
d>&�-ϰϬϬϬ� ;DŽƚŽƌ-Pů-sĞƌůƵƐƚͿ� ƵŶĚ� ďĞŝŵ� >&�-�� ĚĂƐ� 'ĞƚƌŝĞͲ
ďĞ͘ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƩćƟŐŬĞŝƚĞŶ 

�ƌƚ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐͬ�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ �ŶǌĂŚů 
DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ ϭ 
DŽŶĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐĞŶ�ͬ�/ŶĨŽĂďĞŶĚĞ ϱ 
<ŽŵŵĂŶĚŽĚŝĞŶƐƚďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�ĞŝŶƐĐŚů͘�ĞƌǁĞŝƚ͘�<ŽŵͲ
ŵĂŶĚŽĚŝĞŶƐƚďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ 

ϰ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�;ĞŝŶƐĐŚů͘�<ĂƐƐĞŶƉƌƺͲ
ĨƵŶŐͿ 

ϯ 

�ƵƐďŝůĚƵŶŐƐďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ Ϯ 
&ĞƐƚďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ ϯ 
^ŽŶƐƚ͘�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐƐƐŝƚǌƵŶŐĞŶ ϴ 
�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐďĂƵ Ϯϴ 
'ĞƐĂŵƚ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ͗ ϱϰ 

�ƌƚ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐͬ�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ �ŶǌĂŚů 

�ĞǌŝƌŬƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƚĂŐ� ϭ 
�ďƐĐŚŶŝƩƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƚĂŐ� ϭ 
<ŽŵŵĂŶĚĂŶƚĞŶƐŝƚǌƵŶŐĞŶ� ϰ 
�ŝĞŶƐƚďĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�^ĂĐŚŐĞďŝĞƚĞ�ĂƵĨ��ďƐĐŚŶŝƩƐĞďĞͲ
ŶĞ�;�d^ͬEĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶĚŝĞŶƐƚͬ�ƵƐďŝůĚƵŶŐͿ 

ϯ 

�ĞůƚŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐƐŝƚǌƵŶŐ ϭ 
^ŝƚǌƵŶŐ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�&ƌĂŶŬ͘��ƵƉƐ ϭ 
'ĞƐĂŵƚ�ƐŽŶƐƚ͘�^ŝƚǌƵŶŐĞŶͬ�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ͗ ϭϭ 

<ĂƐƐĞŶǀĞƌǁĂůƚƵŶŐͬ&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ 

&�/^<��ŝŶŐĂďĞŶ 

<ĂŶƟŶĞŶǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ 

&ĂŚƌǌĞƵŐ�ƵŶĚ�'ĞƌćƚĞĚŝĞŶƐƚ 

&ĂŚƌǌĞƵŐ �ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ 'ĞĨĂŚƌĞŶĞ�Ŭŵ sĞƌŐůĞŝĐŚ�ϮϬϭϴ 

<�K&-� ϭϭϱ ϱ͘ϵϲϱ ϰ͘ϲϲϭ 

s& ϭϬϲ Ϯ͘ϵϵϰ ϯ͘ϰϴϰ 

d>&-� ϳϵ ϭ͘ϱϲϰ ϭ͘ϱϯϴ 

>&�-� ϱϬ ϳϮϵ ϭ͘ϮϰϮ 

'ĞƐĂŵƚ ϯϱϬ ϭϭ͘ϮϱϮ ϭϬ͘ϵϮϱ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĚŝĞŶƐƚ 



 

ϮϬ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

 

�Ğŝŵ��ďƐĐŚŶŝƩƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƚĂŐ�ŝŶ�dƌĂĚŝŐŝƐƚ�ƵŶĚ�ďĞŝŵ��ĞǌŝƌŬƐͲ
ĨĞƵĞƌǁĞŚƌƚĂŐ� ŝŶ� �ůƚůĞŶŐďĂĐŚ� ǁƵƌĚĞŶ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ� ďǌǁ͘� ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌƐ� ǀĞƌĚŝĞŶƚĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� EP� >ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌǀĞƌďĂŶĚ� ŐĞĞŚƌƚ͘� �ƵƌĐŚ� ĚŝĞ� sĞƌůĞŝŚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŚƌĞŶǌĞŝͲ
ĐŚĞŶ�ǁŝƌĚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ��ůůŐĞŵĞŝŶͲ
ŚĞŝƚ�ĂƵƐŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͘��ŝĞ��ŚƌƵŶŐĞŶ�ŶĂŚŵ��ĞǌŝƌŬƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ŬŽŵŵĂŶĚĂŶƚ�K�Z�'ĞŽƌŐ�^ĐŚƌƂĚĞƌ�ǀŽƌ͘ 

�ŚƌĞŶǌĞŝĐŚĞŶ� Ĩƺƌ� ǀŝĞůũćŚƌŝŐĞ� ǀĞƌĚŝĞŶƐƚǀŽůůĞ� dćƟŐŬĞŝƚ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ� 'ĞďŝĞƚĞ� ĚĞƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ-� ƵŶĚ� ZĞƩƵŶŐƐǁĞƐĞŶƐ�
;EP >ĂŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐͿ͗� ,&D� ZŝĐŚĂƌĚ� �ƺĐŚů� ;Ϯϱ:Ϳ͕� �&�Z�d�
�ƌ͘��ŶƚŽŶ��ƌĂĐŚŝŶŐĞƌ�;ϰϬ:Ϳ͕��,>D�<ŽŶƌĂĚ�^ǁĂƚĞŬ�;ϱϬ:Ϳ 

�ƵƐďŝůĚĞƌǀĞƌĚŝĞŶƐƚĂďǌĞŝĐŚĞŶ�ŝŶ�^ŝůďĞƌ͗�&d��/�WĞƚĞƌ�tŝŶƚĞƌ 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
�ĂƐ� <ŽŵŵĂŶĚŽ� ŐƌĂƚƵůŝĞƌƚĞ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ� ŝŵ�EĂŵĞŶ� ĂůůĞƌ� <ĂͲ
ŵĞƌĂĚĞŶ�ǌƵŵ�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗ 
ϱϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗��ƌƚŚƵƌ�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ 
ϲϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗�&ƌĂŶǌ�<ƂŶŝŐ 
ϲϱ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗��ůŽŝƐ�<ĂƌŶĞƌ͕�<Ăƌů�,ŽĐŚĮůǌĞƌ 
ϳϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗�&ĞƵĞƌǁĞŚƌƉĂƟŶ��ŶŶĞŵĂƌŝĞ�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ 
ϳϱ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�,ŝŶƚĞƌĞŐŐĞƌ 
ϵϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗�&ƌĂƵ�ZŽƐĂ�^ǁĂƚĞŬ 
ϵϴ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗�&ĞƵĞƌǁĞŚƌƉĂƟŶ�,ĞĚǁŝŐ�WŝůŐĞƌ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�Ğŝ�ĚĞƌ�ŽĸǌŝĞůůĞŶ�/ŶďĞƚƌŝĞďŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞͲ
ƌćƚĞŶ� ŝƐƚ� ĞƐ� ƺďůŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ĞŝŶĞ� ŽĚĞƌ�ŵĞŚƌĞƌĞ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ĚŝĞ�
WĂƚĞŶƐĐŚĂŌ� ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘� hŶƐĞƌĞ� WĂƟŶŶĞŶ� ĨƵŶŐŝĞƌĞŶ� ĂůƐ�
�ŝŶĚĞŐůŝĞĚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�ƵŶĚ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ͘� 

· WŝůŐĞƌ�,ĞĚǁŝŐ�;Ϭϰ͘Ϭϴ͘ϭϵϳϰ͕�ZƺƐƞĂŚƌǌĞƵŐ�–�hŶŝŵŽŐͿ͕� 
· 'ƌƂƘďĂĐŚĞƌ�:ŽƐĞĨĂ�;Ϯϴ͘Ϭϴ͘ϭϵϳϵ͕�d>&��ϮϬϬϬ�–�DĞƌĐĞĚĞƐͿ͕� 
· <ĂƌŶĞƌ�&ƌŝĞĚĂ�;Ϯϴ͘Ϭϴ͘ϭϵϴϯ͕�<>&�–�st�>dϯϱͿ͕� 
· DĂǇĞƌ�'ĞƌƚƌƵĚĞ�;ϭϭ͘Ϭϲ͘ϭϵϴϵ͕�<>&��ĚĞƌ�&t�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�

–�DĞƌĐĞĚĞƐ�>ϯϭϬͿ͕� 
· <ĂƌŶĞƌ�DĂƌŝĂ�;ϭϬ͘Ϭϲ͘ϭϵϵϬ͕�d^�ϭϮ�ĚĞƌ�&t�tĞŝƘĞŶďƵƌŐ�–�

�ŝĞŐůĞƌͿ͕� 
· sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ� �ŶŶĞŵĂƌŝĞ� ;Ϯϵ͘Ϭϴ͘ϭϵϵϯ͕� <�K&�� –� st�

�ĂƌĂǀĞůůĞ�^ǇŶĐƌŽͿ͕� 
· �ŝĞĚĞƌ�DĂƌŝĂ� ;Ϭϵ͘Ϭϲ͘ϭϵϵϲ͕� d>&�� ϭϬϬϬ� ĚĞƌ� &t�tĞŝƘĞŶͲ

ďƵƌŐ�–�hŶŝŵŽŐͿ͕� 
· 'ƌŝĞƐĂƵĞƌ�:ŽŚĂŶŶĂ�;Ϭϯ͘Ϭϱ͘ϭϵϵϴ͕�d^�ϭϮ�–�&Žǆ�//Ϳ͕� 
· EŝĞĚĞƌĞƌ�,ŝůĚĂ�;ϯϬ͘Ϭϰ͘ϮϬϬϲ͕�>&�-��–�D�EͿ͕� 
· >Ğď�&ƌĂŶǌŝƐŬĂ�;Ϯϲ͘Ϭϴ͘ϮϬϬϳ͕�s&��–�>ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ��ĞĨĞŶĚĞƌͿ͕ 
· 'ƌƂƘďĂĐŚĞƌ� �ƌƵŶŚŝůĚĞ� ;Ϭϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ͕� Dd&�� –� DĞƌĐĞĚĞƐ�

sŝƚŽ�ϰǆϰͿ͕� 
· DŝƩĞƌĞƌ� �ŚƌŝƐƟĂŶĞ� ;ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϮ͕� <>&�� ĚĞƌ� &t�tĞŝƘĞŶͲ

ďƵƌŐ�–�DĞƌĐĞĚĞƐ�^ƉƌŝŶƚĞƌͿ�ƵŶĚ� 
· �ŽƉƉůĞƌ�>ƵŝƐĞ�;ϭϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϲ�d^�&Ky�///͕�&t�tďŐͿ 

�ŚƌƵŶŐĞŶ 

'ĞďƵƌƚƐƚĂŐĞ 

hŶƐĞƌĞ�WĂƟŶŶĞŶ 

KĸǌŝĞůůĞ�dĞƌŵŝŶĞͬWĂƟŶŶĞŶ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ Ϯϭ 

'Ƶƚ��ŝŶŐ�ďƌĂƵĐŚƚ�tĞŝůĞ͕�ĚĞƌ�ůĂŶŐĞ�tĞŐ�ǌƵŵ�ŶĞƵĞŶ�&ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŚĂƵƐ͊ 

�Ɛ�ŝƐƚ�ŶƵŶ�ƐŽǁĞŝƚ͕�ŶĂĐŚ�:ĂŚƌĞŶ�ĚĞƌ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ͕�ǀŝĞůĞƌ��ĞͲ
ƐƉƌĞĐŚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ŶŽĐŚ� ŵĞŚƌ� mďĞƌůĞŐƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ͕� ŬŽŶŶƚĞ�
ŶŽĐŚ�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ďǌǁ͘�ŝŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ϮϬϭϵ�ĚŝĞ�
ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐͲ
ŶĞƵďĂƵƐ�ŝŵ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŐĞƚƌŽīĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

EĂĐŚ�ĚĞŵ�ĞŝŶƐƟŵŵŝŐĞŶ���ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�Ăŵ�ϭϮ͘�
�ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϭϴ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� EĞƵďĂƵ� Ăŵ� ^ƚĂŶĚŽƌƚ�DĂƌŬƚ� ϲϱ�
ĞƌĨŽůŐƚĞ�Ăŵ��ϭϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϭϵ�ĚŝĞ��ƵŌƌĂŐƐǀĞƌŐĂďĞ�ĂŶ�ĚĂƐ��ĂƵͲ
ƉůĂŶƵŶŐƐďƺƌŽ� ^ĐŚĂƵƉƉ� ǌƵƌ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� 'ƌŽƘƉƌŽũĞŬƚĞƐ͘��
�Ɛ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŝŶŐĞŚĞŶĚĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ŶƌĂŝŶĞƌŶ�ŐĞŚĂůͲ
ƚĞŶ͕�ǁŽ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ĞŶƚŐĞŐĞŶŐĞďƌĂĐŚƚĞ��sĞƌͲ
ƐƚćŶĚŶŝƐ� ďĞĚĂŶŬĞŶ� ǁŽůůĞŶ͘� �ŵ� ϳ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϭϵ� ĞƌĨŽůŐƚĞ� ĚŝĞ�
ďĂƵďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞ� �ĞǁŝůůŝŐƵŶŐ� ǌƵƌ� �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� �ŝŶͲ
ƐĂƚǌǌĞŶƚƌĂůĞ͘� 

/Ŷ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ǁƵƌĚĞ�
ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ� ŐƌŽƘĞ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐǀĞƌŐĂďĞ� ǌƵŵ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞŶ�dĞŝů�
ĂŶ� &ŝƌŵĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ďǌǁ͘� ZĞŐŝŽŶ� ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�
�Ăŵŝƚ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�tĞŐ�ĨƌĞŝ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵďĞŐŝŶŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ǌƵƌ�
hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ��ŝŶƐĂƚǌǌĞŶƚƌĂůĞ͘� 

�ŝŶŝŐĞ��ĐŬĚĂƚĞŶ�ǌƵŵ�ŶĞƵĞŶ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ͗ 

· ĚŝĞ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ� �ŽƉƉĞůŐĂƌĂŐĞ� ;><t� 'ĂƌĂŐĞͿ� ďůĞŝďƚ� ďĞͲ
ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝƌĚ�ƐĂŶŝĞƌƚ 

· �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞƵĞŶ�'ĂƌĂŐĞŶƚƌĂŬƚĞƐ͕� ĚĞƌ� ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�
ĂůƐ�tĂƐĐŚďŽǆ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ĮŶĚĞƚ 

· 'ĂƌĚĞƌŽďĞŶ� Ĩƺƌ� DćŶŶĞƌ� ƵŶĚ� &ƌĂƵĞŶ� ŝŵ� �ƌĚŐĞƐĐŚŽƐƐ͕�
ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�^ĂŶŝƚćƌďĞƌĞŝĐŚĞŶ 

· EĞďĞŶƌćƵŵĞ�ŝŵ��ƌĚŐĞƐĐŚŽƐƐ͕�ǁŝĞ�dƌŽĐŬĞŶƌĂƵŵ͕��ŝŶƐĂƚǌͲ
ŵŝƩĞůůĂŐĞƌ͕� tĞƌŬƐƚćƩĞ͕� tĂƐĐŚŬƺĐŚĞ͕� DƺůůƌĂƵŵ͕� dĞĐŚͲ
ŶŝŬƌĂƵŵ͕� >ĂŐĞƌƌĂƵŵ� ƐŽǁŝĞ� ĨĞƵĞƌǁĞŚƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞƌ�
^ĐŚĂƵƌĂƵŵ 

· �ƚĞŵƐĐŚƵƚǌƌĂƵŵ�ƐĂŵƚ��ƚĞŵůƵŌŬŽŵƉƌĞƐƐŽƌ 

· ĞŝŶĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ��ŝŶƐĂƚǌůĞŝƚƐƚĞůůĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�DĂŶŶƐĐŚĂŌƐƌĂƵŵ�
ďĞĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ��ŝŵ��ƌĚŐĞƐĐŚŽƐƐ� 

· ^ĐŚƵůƵŶŐƐƌĂƵŵ͕� t�͕� �ďƐƚĞůůƌĂƵŵ͕� �ƌĐŚŝǀ� ƵŶĚ� �ƺƌŽ� ŝŵ�
KďĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐ 

· :ƵŐĞŶĚƌĂƵŵ͕��ĞƵŐŵĞŝƐƚĞƌƌĂƵŵ�ƵŶĚ�ǌǁĞŝ�>ĂŐĞƌƌćƵŵĞ�ŝŵ�
�ĂĐŚŐĞƐĐŚŽƐƐ 

· WĂƌŬƉůćƚǌĞ�ĂƵĨ��ŝŐĞŶŐƌƵŶĚ 

· EŽƚƐƚƌŽŵǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�;ĂƵĐŚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĚĞƐ�<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶƐĐŚƵƚǌĞƐ�
ǌƵƌ��ƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌĨćŚŝŐŬĞŝƚͿ 

^ĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ĂƵƉůĂŶƵŶŐƐͲ
ďƺƌŽ� ^ĐŚĂƵƉƉ� ƐƚĂŶĚĞŶ� <ŽŵƉĂŬƚŚĞŝƚ� ƵŶĚ� �ĸǌŝĞŶǌ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
WůĂŶƵŶŐ�ĚĞƐ�ŶĞƵĞŶ�,ĂƵƐĞƐ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͘� 

�ŵ�Ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� ĞƌĨŽůŐƚĞ� ĚŝĞ�DĞůĚƵŶŐ� ĚĞƌ� �ĂƵĮƌŵĂ�
�ŶǌĞŶďĞƌŐĞƌ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ� �ĞŐŝŶŶ� ĚĞƌ� �ďďƌƵĐŚĂƌďĞŝƚĞŶ� Ăŵ�
^ƚĂŶĚŽƌƚ�DĂƌŬƚ�ϲϱ͕�ǁŽďĞŝ�ďĞƌĞŝƚƐ�tŽĐŚĞŶ�ǌƵǀŽƌ�ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�
KďũĞŬƚ�DĂƌŬƚ�ϲϱ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ͣĞŶƚŬĞƌŶƚ͞�
ǁƵƌĚĞ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�&ŝƌŵĂ�dŚŝƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�ĂůƚĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�
ŶŽĐŚ�ǀŽƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ĂďŐĞƚƌĂŐĞŶ͘ 

/ŵ� :ĂŚƌ�ϮϬϮϬ�ƐŽůů�ƵŶƚĞƌ�DŝƚŚŝůĨĞ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�
ƵŶĚ� ǀŝĞůĞƌ� ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞƌ� ,ĞůĨĞƌ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŝŶƐĂƚǌͲ
ǌĞŶƚƌĂůĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ�&ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘ 

EĞƵĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ 

DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐĞƐ 



 

ϮϮ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

Ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϵ����&ůŽƌŝĂŶŝĨĞŝĞƌ 
�ůůũćŚƌůŝĐŚ� ǀĞƌƐĂŵŵĞůŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ�
ĚĞŶ�ϱ͘�DĂŝ͕�Ƶŵ�ƵŶƐĞƌĞŶ� ^ĐŚƵƚǌƉĂƚƌŽŶ�–�ĚĞŵ�,ů͘� &ůŽƌŝĂŶ͕� ǌƵ�ŐĞͲ
ĚĞŶŬĞŶ͘� �ƵĐŚ� ŝŶ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ� �ĞŝƚĞŶ� ǌƵ� ƐĞŝŶĞƌ� mďĞƌǌĞƵŐƵŶŐ� ǌƵ�
ƐƚĞŚĞŶ͕��ŝǀŝůĐŽƵƌĂŐĞ�ǌƵ�ǌĞŝŐĞŶ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�EŽƚ�ďĞŝǌƵƐƚĞŚĞŶ͕�
ĚĂƐ� ƐŝŶĚ� �ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ,ĞŝůŝŐĞŶ� &ůŽƌŝĂŶ� ĂƵĐŚ�
ǀŝĞůĞ� :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ� ŶĂĐŚ� ƐĞŝŶĞŵ� ŐĞǁĂůƚƐĂŵĞŶ� dŽĚ� ƚĞŝůĞŶ͘� �Ğŝŵ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ� Ƶŵ�'ŽƩĞƐ� ^ĞŐĞŶ͕� ƐŽͲ
ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ǀŽŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� �ŝŶƐćƚǌĞŶ� ƵŶĚ� �ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ŐĞͲ
ƐƵŶĚ�ŚĞŝŵŬĞŚƌĞŶ͘� 

 

&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐƉƌŽǌĞƐƐŝŽŶ 
�ŵ�ϮϬ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϭϵ� ĨĂŶĚ�ĚŝĞ� ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞ� &ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐƉƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�
ƐƚĂƩ͘� �ŝĞ� &&� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ĨƺŚƌƚĞ� ŚŝĞƌĨƺƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚŝĞ� ^ŝĐŚĞƌƵŶŐƐͲ
ŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ� hŵǌƵŐ� ĚƵƌĐŚ͘� ϱ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ŵćŶŶĞƌ� ƐŝĐŚĞƌƚĞŶ�ĚĞŶ�WƌŽǌĞƐƐŝŽŶƐǌƵŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�Kƌƚ͕�ǁŽďĞŝ�ĞŝŶ�
dĞŝů�ĚĞƌ�^ƚƌĞĐŬĞ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞ�ϯϵ�ĨƺŚƌƚĞ͕�ƵŶĚ�ŬƵƌǌͲ
ĨƌŝƐƟŐĞ� sĞƌŬĞŚƌƐĂŶŚĂůƚƵŶŐĞŶ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ� ǁĂƌĞŶ͘� �ďĞƌ� ĂƵĐŚ� ĂŶ�
ĚĞƌ� ƚƌĂĚŝƟŽŶƐƌĞŝĐŚĞŶ� WƌŽǌĞƐƐŝŽŶ� ƐĞůďƐƚ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ŐƌŽƘĞŶ�
�ďŽƌĚŶƵŶŐ�ƚĞŝůŐĞŶŽŵŵĞŶ͘� /ŶƐŐ͘�ƐƚĂŶĚĞŶ�Ϯϯ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�&ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ŝŵ��ŝĞŶƐƚĞ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ 

 

hŶƚĞƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�ǀĞƌƐƚĞŚƚ�ŵĂŶ�ĚĞŶ��ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĂůƚ�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ŝŶ-�ƵŶĚ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�ĚĞƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĚŝĞŶƐͲ
ƚĞƐ͘��Ă� ƐŝĐŚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌůĞƵƚĞ� ŝŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ďůŝŶĚ�ĂƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǀĞƌůĂƐͲ
ƐĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌ�hŵƐƚćŶĚĞŶ�ĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŚƌ�>ĞďĞŶ�ĂŶǀĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶ͕� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞ� <ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌ� ƵŶƵŵŐćŶŐůŝĐŚ͘� /Ŷ� ĚĞƌ�

&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ŬŽŶŶƚĞ� ĞŝŶĞ� >ŝŶŝĞ� ŐĞĨƵŶĚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŽ�:ƵŶŐ�ƵŶĚ��ůƚ�ŐĞƌŶĞ�ǌƵƐĂŵŵĞŶǌƵŚĂůƚĞŶ͘ � 
hŶƐĞƌĞ�<ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌ�ǁŝƌĚ�ĚƵƌĐŚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ŬƟͲ
ǀŝƚćƚĞŶ͕� ǁŝĞ� �ƵƐŇƺŐĞ͕� ^ƉŽƌƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝǀĞƌƐĞ� &ĞŝĞƌŶ�
ŐĞƉŇĞŐƚ͘ 

�ŝůĚ͗��ĞƐƵĐŚ�,ĞƌŵĂŶŶ�tĞŝĚŝŶŐĞƌ �ŝůĚ͗�ϭϯϲ͘�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�Ăŵ�Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ� 

dƌĂĚŝƟŽŶ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ Ϯϯ 

<ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌ 

^ĐŚŝƚĂŐ�ŝŵ�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϵ 

&ƌƺŚůŝŶŐƐďĂůů�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĂďƐĐŚŶŝƩ�<ŝƌĐŚďĞƌŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�WŝĞůĂĐŚ 

ϳϱ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ�ǀŽŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬĂŵĞƌĂĚ�&ƌŝƚǌ�,ŝŶƚĞƌĞŐŐĞƌ ,ŽĐŚǌĞŝƚ�ZŽŵĂŶĂ�ƵŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ��ƺĐŚů 

�ƵŐƐćŐĞŶďĞǁĞƌď�ďĞŝŵ�tĞŝƘĞŶďĂĐŚůĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ 

&&�/ŶƚĞƌŶĞƌ�dĂŶǌŬƵƌƐ 



 

Ϯϰ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

hŶƐĞƌĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚĞŶ�'ƂŶŶĞƌ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�
ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ� ŝŚƌĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�tĞŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘�^Ž�
ŝƐƚ� ĞƐ� ƵŶƐ� ĞŝŶ� �ŶůŝĞŐĞŶ͕� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŬĂŵĞƌĂĚĞŶ� ƵŶĚ� hŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌĞƌ͕�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�tĞŐ�ǌƵ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͘� 

�ƵĨ� ŝŚƌĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�tĞŐ�ďĞŐůĞŝƚĞƚĞŶ�ǁŝƌ�ϮϬϭϵ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌƉĂƟŶŶĞŶ͗ 
· >ĞŽƉŽůĚŝŶĞ��ƌĂŶĚƐƚĞƩĞƌ�ƵŶĚ 
· /ŶŐĞ�>ĂŶŐƚŚĂůĞƌ 
&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵćŶŶĞƌ�ŝŵ��ďƐĐŚŶŝƩ�ƵŶĚ��ĞǌŝƌŬ͗ 
· ,,>D�>ĞŽƉŽůĚ��ĞƵŶĞƌ͕�&&�^ĐŚǁĂƌǌĞŶďĂĐŚͬWŝĞůĂĐŚ 
· K�/�tŝůůŝďĂůĚ�,Ƃƌ͕�&&�ZĂďĞŶƐƚĞŝŶͬWŝĞůĂĐŚ 
· >D��ŶƚŽŶ�>ĞŝƚŶĞƌ͕�&&�>ŽŝĐŚ 
· �,�/�tŽůĨŐĂŶŐ�,Ğůŵ͕�&&�^ƚ͘WƂůƚĞŶ-hŶƚĞƌƌĂĚĞůďĞƌŐ 
ƐŽǁŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�&ƂƌĚĞƌĞƌ͗ 
�:ŽƐĞĨ�EŝĞĚĞƌĞƌ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�,ƵĞŵĞƌ͕�^ƚĞĨĂŶŝĞ��ŶŶĞƌ͕�>ĞŽƉŽůĚ�
ZĂƵĐŚďĞƌŐĞƌ͕��ŶŐůďĞƌƚ��ŽƌƌĞƌ͕� :ŽƐĞĨ�<ƌŝĐŬů͕��ĂƌďĂƌĂ�<ĂƌŶĞƌ͕�
,ĞƌƚŚĂ� ^ƚƂĐŬů͕� :ŽŚĂŶŶ�tŝŶƚĞƌ͕� WƌŽĨ͘� &ƌĂŶǌ� EŝĞĚĞƌĞƌ͕� �ŶŶĂ�
^ĐŚĂŐĞƌů͕� ,ĞƌŵĂŶŶ� �ŶŶĞ͕� >ĞŽƉŽůĚ� DƺůůĞƌ� ƵŶĚ� >ĞŽƉŽůĚŝŶĞ�
'ŶĂĚĞŶďĞƌŐĞƌ 
 
hŶƐĞƌ� dĞĂŵ� ŝƐƚ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ϭϵ�DĂů� ĂƵƐŐĞƌƺĐŬƚ͘� ϴϱ� <ĂŵĞƌĂͲ
ĚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚĂďĞŝ�Ϯϴϭ�^ƚƵŶĚĞŶ�ĂƵĨŐĞǁĞŶĚĞƚ͘ 

'ĞƌŶĞ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�&ĞƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ƚĞŝů͘� 

�Ŷ�ĚĞŶ�&ĞŝĞƌůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǌƵŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ�&ůŽƌŝĂŶ�ŶĂŚŵĞŶ�ϰϭ�<ĂͲ
ŵĞƌĂĚĞŶ�ƚĞŝů͘��Ğŝŵ�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵƐŬŝƌĐŚŐĂŶŐ�ǁĂƌĞŶ�Ϯϰ�DŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ůůĞƌŚĞŝůŝŐĞŶĂƵƐƌƺĐŬƵŶŐ�ǁĂƌĞŶ�Ϯϳ�DŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�&&�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŐĞƌŶĞ�ĚĂďĞŝ͘� 

&ŽƚŽ͗� �ŶŐĞůŽďƵŶŐ� ďĞŝ� ĚĞƌ� &ůŽƌŝĂŶŝĨĞŝĞƌ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƌ� �ŬƟǀͲ
ŵĂŶŶƐĐŚĂŌ�;DĂƌĐ�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ͕�<ŝůŝĂŶ�<ĂƌŶĞƌ͕�&ůŽƌŝĂŶ�'ĂŶƐĐŚ͕�ZŽůĂŶĚ�
tƵƌǌĞŶďĞƌŐĞƌ͕��ůŝƐĂ�tƵƚǌůͿ 

�ĞŐƌćďŶŝƐƐĞ <ŝƌĐŚůŝĐŚĞ�&ĞƐƚĞ 

<ŝƌĐŚůŝĐŚĞ��ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ Ϯϱ 

�ŝůĚĞƌ�ĂƵƐ�ϮϬϭϵ 

�Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͗�ZĞŝŶŝŐƵŶŐƐǀŽƌŵŝƩĂŐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ 

:ćŶŶĞƌ�ϮϬϭϵ͗�tŝŶƚĞƌĨĂŚƌƺďƵŶŐĞŶ�ŝŵ�^ĐŚŶĞĞ�ƵŶĚ�^ĐŚĞĞŬŽŶƚƌŽůůĞŶ 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�Ăŵ�ϯϭ͘Ϭϴ͘�ƵŶĚ�ϭ͘ϵ͘�;�ŝĞƌĂŶƐƟĐŚ͕�'ƌŝůůŚĞŶĚĞƌů͕�<ĂīĞƐƚƵďĞͿ 

Dćƌǌ�ϮϬϭϵ͗��ďƐĐŚŶŝƩƐƐĐŚĂĚƐƚŽīƺďƵŶŐ 

>ĞƚǌƚĞ��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ�ŝŵ�ͣĂůƚĞŶ͞�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�;KŬƚ͘Ϳ EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͗��ďƌŝƐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ͣĂůƚĞƐ͞�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ� 



 

Ϯϲ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

�ĐŚƚ�EĞƵĞŝŶƚƌŝƩĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�&:�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ &ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ�tĞƌďĞƚĂŐ 

tŝƐƐĞŶƐƚĞƐƚ��ďǌĞŝĐŚĞŶƺďĞƌŐĂďĞ &:>��ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĞǁĞƌďƐďĂŚŶ�;>ƂƐĐŚĂŶŐƌŝīͿ mďƵŶŐ�ŵŝƚ�ŚǇĚƌĂƵůŝƐĐŚĞŵ�ZĞƩƵŶŐƐŐĞƌćƚ 

&ĞƵĞƌůƂƐĐŚĞƌ�^ĐŚƵůƵŶŐ &:�^ĐŚŝďĞǁĞƌď &:�tŝƐƐĞŶƐƚĞƐƚ�ŝŶ�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ 

&:�&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ��ŬƟŽŶ 

�ŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ� ŶĂŚŵ� ϮϬϭϵ� ƵŶƚĞƌ� ĂŶͲ
ĚĞƌĞŵ�dĞŝů�ďǌǁ͘�ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƚ͗ 
· >ĂŶĚĞƐƐĐŚŝďĞǁĞƌď͗�/Ŷ�ĚĞƌ�<ůĂƐƐĞ�Η^ƚ͘WƂůƚĞŶ�^ĐŚŝ�
ϭΗ� ŐĞǁĂŶŶ� �ĂŶŝĞů� ,ƂƐů� ͮ� �ĞƌŶŽůĚ� >ƵŬĂƐ�ǁƵƌĚĞ�
�ƌŝƩĞƌ͘� �ďĞŶĨĂůůƐ� � � � � � � � � � ĞŝŶĞŶ�ϯ͘�WůĂƚǌ� ƐŝĐŚĞƌƚĞ�
ƐŝĐŚ�<ĂƌŶĞƌ�>ĞŽŶ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�<ůĂƐƐĞ͘� 

· �ƌƉƌŽďƵŶŐ�;ϯ͘ϯͿ�ŝŶ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ǁŽ�ĂůůĞ�ϵ�:ƵŐĞŶůŝͲ
ĐŚĞ�ĚĂƐ��ŝĞů�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͘ 

· tŝƐƐĞŶƐƚĞƐƚ� ŝŶ� ^ƚ͘�WƂůƚĞŶ� � ;ϭϲ͘ϯ͘Ϳ� ��ƌŽŶǌĞ�^ƉŝĞů͗�
DƺůůĂƵĞƌ�ZŽďŝŶ�ͮ�^ŝůďĞƌ�^ƉŝĞů͗�>ĞŽŶ�<ĂƌŶĞƌ͕�tŝƐͲ
ƐĞŶƐƚĞƐƚ� �ƌŽŶǌĞ͗� :ƵůŝĂŶ� ^ĐŚŝŋŚƵďĞƌ� ͮ� ^ŝďĞƌ͗�
�ĞƌŶŽůĚ�>ƵŬĂƐ� 

· ϰ͘-ϳ͘�:Ƶůŝ�>ĂŶĚĞƐůĂŐĞƌ�ŝŶ�DĂŶŬ͗���ĂƐ��ĞǁĞƌďƐǌŝĞů�
ŝŶ�hϭϮ��ƌŽŶǌĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�ZŽďŝŶ�DƺůůĂƵĞƌ͕�'ĂŵƐͲ
ũćŐĞƌ��ƌŵŝŶ͕�dƵĚĞƌ�:ƵůŝĂŶ͘�>ĞŽŶ�<ĂƌŶĞƌ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�
ĚĂƐ��ďǌĞŝĐŚĞŶ�ŝŶ��ƌŽŶǌĞ͘ 

· tĞƌďĞƚĂŐ� Ăŵ� ϬϮ͘ϭϭ͗͘�ŵŝƚ� ϭϭ� �ĞǁŽƌďĞŶĞŶ� �ƵƌͲ
ƐĐŚĞŶ͕�ǁŽǀŽŶ�ϴ�ĚĞƌ�&:��ĞŝŐĞƚƌĞƩĞŶ�ƐŝŶĚ͘�;��ŽƉƉͲ
ůĞƌ� :͕� &ĂŚƌŶŐƌƵďĞƌ� <͕� 'ƌŝĞƐĂƵĞƌ� Z͕� <ĂƉĞůůĞƌ� W͕�
<ĂƌŶĞƌ�Z͕�<ůĞŝŶ�K͕�^ĐŚŝŋŚƵďĞƌ�:͕�tĂĐŚƚĞƌ�W͕Ϳ 

· �ŵ� Ϯϰ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� &ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ� ĂŶ�
ƵŶƐĞƌĞ�&&�WĂƟŶĞŶ�ƵŶĚ�ZĞƐĞƌǀŝƐƚĞŶ�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ͘� 

· �ůƚĞƌŶĂďĞŶĚ�Ϯϯ͘ϬϮ͘�ŝŵ�&&�,ĂƵƐ� 
· �ŝǀĞƌƐĞ�mďƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĐŚƚ 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ 



 

 ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ Ϯϳ 

dŚŽŵĂƐ�tƵƚǌů 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬŽŵŵĂŶĚĂŶƚ 

/ŶŐ͘��ĂŶŝĞů�,ćƵƐůĞƌ 

&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬŽŵŵĂŶĚĂŶƚ
–�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ 

�ƌƚŚƵƌ�sŽƌĚĞƌďƌƵŶŶĞƌ 

>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƐ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞƐ 

�ĂƐ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŬŽŵŵĂŶĚŽ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐƉůĂŶ 



 

Ϯϴ ǁǁǁ͘ī-ĨƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ͘Ăƚ 

ϭϰϲ�DĂů� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌ� &ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ� ŝŵ� ĂďŐĞůĂƵĨĞŶĞŶ�
:ĂŚƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐ�ŐĞƌƵĨĞŶ͕�ǁĂƐ� ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�
�ŝŶƐĂƚǌǌĂŚůĞŶ� ĚĞƌ� sŽƌũĂŚƌĞ� ĞŝŶĞƌ� ^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ͕� ĚŝĞ�
ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞ� �ŶǌĂŚů� ĚĞƌ� tĂƐƐĞƌƚƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĞ�ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚƌĞŶ�ŝƐƚ͘��ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞŶ�dƌŽĐŬĞŶͲ
ŚĞŝƚ�ŵƵƐƐƚĞŶ�ĚŝĞ�tĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ǁŝĞ�ƐŽŶƐƚ�ƺďͲ
ůŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ^ŽŵŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�
ĞƌƐƚƌĞĐŬƚĞŶ� ĚŝĞƐĞ� ƐŝĐŚ� ƐŽŐĂƌ� ďŝƐ� ŝŶ� ĚĞŶ� tŝŶƚĞƌ͕� ǁŽĚƵƌĐŚ�
ƐĐŚůƵƐƐĞŶĚůŝĐŚ� ĚĞƌ� dƌĂŶƐƉŽƌƚ� ǀŽŶ� ϯϰϬ͘ϬϬϬ� >ŝƚĞƌ� EƵƚǌǁĂƐƐĞƌ�
ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ� ǁĂƌ͕� Ƶŵ� DĞŶƐĐŚ� ƵŶĚ� dŝĞƌ� ǌƵ� ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ͘� �ŝĞƐĞ�
DĞŶŐĞ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ� ǌƵŵ� ŽŚŶĞŚŝŶ� ƐĐŚŽŶ� ƐƚĂƌŬĞŶ� sŽƌũĂŚƌ� ŶŽĐŚͲ
ŵĂůƐ�ĞŝŶĞƌ�^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ĐĂ͘�ϱϬй͘��ĂƐ�ƐŽŶƐƟŐĞ��ŝŶƐĂƚǌƐƉĞŬƚͲ
ƌƵŵ� ƐƉŝĞŐĞůƚĞ� ĚŝĞ� �ƌĞŝƚĞ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĂƵĨŐĂďĞŶ� ǁŝĚĞƌ� ƵŶĚ�
ƌĞŝĐŚƚĞ� ǀŽŶ� ^ĐŚŶĞĞĞŝŶƐćƚǌĞŶ� ǌƵ� :ĂŚƌĞƐďĞŐŝŶŶ͕� �ƌćŶĚĞŶ͕� sĞƌͲ
ŬĞŚƌƐƵŶĨćůůĞŶ� ŵŝƚ� WĞƌƐŽŶĞŶƐĐŚĂĚĞŶ͕� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞƩƵŶŐĞŶ͕�
&ĂŚƌǌĞƵŐďĞƌŐƵŶŐĞŶ͕� ^ƚƵƌŵĞŝŶƐćƚǌĞŶ͕�tĞƐƉĞŶƉůĂŐĞŶ͕� ĚĞŶ� ĂŶͲ
ŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�tĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐĞŶ� ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵ� dŝĞƌƌĞƩƵŶŐĞŶ͘� �ůůĞ�
�ŝŶƐćƚǌĞ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůů� ŐĞŵĞŝƐƚĞƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ǁĞŝů� ŵŽͲ
ĚĞƌŶĞ�dĞĐŚŶŝŬ�ƵŶĚ�ŐƵƚ�ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�
ƐƚĞŚĞŶ͘�tƂĐŚĞŶƚůŝĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�mďƵŶŐĞŶ�ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ͕�Ƶŵ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�
�ŝŶƐĂƚǌƐǌĞŶĂƌŝĞŶ� ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ� ŐĞƌƺƐƚĞƚ� ǌƵ� ƐĞŝŶ͘� �Ƶ� ĚŝĞƐĞŵ�
�ǁĞĐŬ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŵ��ďƐĐŚŶŝƩ͕� ŝŵ�
�ĞǌŝƌŬ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌƐĐŚƵůĞ�ĨŽƌƚŐĞďŝůĚĞƚ͘ 
Dŝƚ��ĂŶŝĞů�,ƂƐů� ƵŶĚ�DĂƩŚŝĂƐ�tƵƚǌů�ǁƵƌĚĞŶ� ǌǁĞŝ� ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ� ŝŶ�ĚĞŶ��ŬƟǀƐƚĂŶĚ�ƺďĞƌͲ
ƐƚĞůůƚ͘�^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚĂƵƐďŝůĚƵŶŐ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐͲ
ƐĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝŶĚ� ŵŝƚ� ŐƌŽƘĞŵ� �ŝĨĞƌ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ,ŝůĨƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ƚćƟŐ͘� �ƵƌĐŚ� ĚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ĂůůƚćŐůŝĐŚĞŶ� �ƵǁĂĐŚƐ� ǀŽŶ� ĂĐŚƚ� ŶĞƵĞŶ�
�ƚĞŵƐĐŚƵƚǌŐĞƌćƚĞƚƌćŐĞƌŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂƚǌďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ�tĞŚƌ� ŶŽĐŚŵĂůƐ� ĚĞƵƚůŝĐŚ� ŐĞƐƚćƌŬƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĞƌͲ
ĨƌĞƵůŝĐŚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĞƵͲ
ĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ͘��ŝĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�&ƌĂŶŬĞŶĨĞůƐ�ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ�ƐĞŝƚ�ϭϵϵϮ�
ǀŝĞů��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�,ĞƌǌďůƵƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚĂƵƐďŝůĚƵŶŐ͕�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŵŝƚ�
�ƌĨŽůŐ͘� �ŝŶ� 'ƌŽƘƚĞŝů� ĚĞƌ� ŚĞƵƟŐĞŶ� �ŬƟǀ-� ƵŶĚ� &ƺŚƌƵŶŐƐŵĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌ� ƐƚĂŵŵƚ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� ZĞŝŚĞŶ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ͘� Dŝƚ�
^ƉŝĞů͕� ^ƉĂƘ͕� &ƌĞƵĚĞ� ƵŶĚ� <ĂŵĞƌĂĚƐĐŚĂŌ�ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� :ƺŶŐƐƚĞŶ�
ĂŶ� ĚĞŶ� �ŬƟǀĚŝĞŶƐƚ� ŚĞƌĂŶŐĞĨƺŚƌƚ͘� ,ŝĞƌ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ� &ƌĞƵŶĚͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ� ĨƺƌƐ� >ĞďĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� ͣŶĞďĞŶďĞŝ͞� ǁŝƌĚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞ� ŐƵƚĞ� ^ĂĐŚĞ� ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘� hŵƐŽ� ŵĞŚƌ� ĨƌĞƵƚ� ĞƐ� ŵŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ�
ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ�tĞƌďĞĂŬƟŽŶ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ�ĂĐŚƚ�
�ƵƌƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� tĞŐ� ǌƵ� ƵŶƐĞƌĞƌ� :ƵŐĞŶĚ� ŐĞĨƵŶĚĞŶ� ŚĂďĞŶ͘� �Ŷ�
ĚŝĞƐĞƌ� ^ƚĞůůĞ� ƐĞŝ� :ƵŐĞŶĚďĞƚƌĞƵĞƌ�tĞƌŶĞƌ� ^ǁĂƚĞŬ� ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞŵ�
dĞĂŵ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞ��ƌďĞŝƚ�ŐĞĚĂŶŬƚ͘ 
�Ɛ�ŐĂď�ƐĐŚƂŶĞ�&ĞƐƚĞ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͕�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�ǌƵ�'ĞďƵƌƚƐũƵďŝůćĞŶ�
ǌƵ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ͕�ĞŝŶĞ�,ŽĐŚǌĞŝƚ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͕�ĂďĞƌ�ůĞŝĚĞƌ�ŐĂůƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�
ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌƉĂƟŶŶĞŶ�>ĞŽƉŽůĚŝŶĞ��ƌĂŶĚƐƚĞƩĞƌ�ƵŶĚ�

/ŶŐĞ�>ĂŶŐƚŚĂůĞƌ��ďƐĐŚŝĞĚ�ǌƵ�ŶĞŚŵĞŶ͘� 
�ŝĞ� �ďŚĂůƚƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƐ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚĞƐ͕� ĚŝĞ� �ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�
ĞŝŶĞƌ�,ĂƵƐƐĂŵŵůƵŶŐ͕�ƵŶƐĞƌ�&ůŽƌŝĂŶŝŬŝƌĐŚŐĂŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĂŚͲ
ŵĞ� Ăŵ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� >ĞďĞŶ� ǁŝĞ� ĚĞŶ� �ƵƐƌƺĐŬƵŶŐĞŶ� ǌƵ� &ƌŽŶͲ
ůĞŝĐŚŶĂŵ� ƵŶĚ� �ůůĞƌŚĞŝůŝŐĞŶ� ƌƵŶĚĞŶ� ĚĂƐ� 'ĞƐĂŵƚďŝůĚ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�Ăď͘ 
sŝĞůĞ�^ƚƵŶĚĞŶ�ĚĞƌ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�'ƌŽƘͲ
ƉƌŽũĞŬƚ� &ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐďĂƵ� ĂƵĨŐĞǁĞŶĚĞƚ͘� ^Žůů� ĚŽĐŚ� Ăŵ� ũĞƚǌŝͲ
ŐĞŶ�^ƚĂŶĚŽƌƚ�DĂƌŬƚ�ϲϱ�ĞŝŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕�ĚĂƐ�ĚĞŶ�
ŚĞƵƟŐĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵŬƺŶŌŝŐĞŶ� �ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ͘� EĂĐŚ�
ƵŶǌćŚůŝŐĞŶ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ĚĞƌ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ� WůĂŶƵŶŐ� ŬŽŶŶƚĞ�
�ŶĚĞ�ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ�ϮϬϭϵ�ŵŝƚ� ĚĞŶ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ďĞŐŽŶͲ
ŶĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞ� �ƵƐƌćƵŵ-� ƵŶĚ� �ďďƌƵĐŚĂƌďĞŝƚĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ�
�ďƌŝƐƐ�ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ�'ĞďćƵĚĞƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ĂďŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ĚĞƌ�ĞƌƐĞŚŶƚĞ�EĞƵďĂƵ�ƐŽůů�ũĞ�ŶĂĐŚ�tĞƩĞƌůĂŐĞ͕�ŐůĞŝĐŚ�
ŝŵ� ŶĞƵĞŶ� :ĂŚƌ� ďĞŐŽŶŶĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� hŶƚĞƌ�DŝƚŚŝůĨĞ� ĚĞƌ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƵŶĚ� ǀŝĞůĞƌ� ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞƌ� ,ĞůĨĞƌ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌĞŝŶƐĂƚǌǌĞŶƚƌĂůĞ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘� /ĐŚ� ŵƂĐŚƚĞ� ŵŝĐŚ� ũĞƚǌƚ�
ƐĐŚŽŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚĞ�DŝƚŚŝůĨĞ� ďĞŝ�
ĚŝĞƐĞŵ�'ƌŽƘƉƌŽũĞŬƚ�ďĞĚĂŶŬĞŶ͘� 
DĞŝŶ��ĂŶŬ�Őŝůƚ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞŶ��ĞƐƵĐŚĞƌŶ�ƵŶĚ�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐĞƌ�
&ĞƵĞƌǁĞŚƌĨĞƐƚ�ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� �ƌĨŽůŐ� ǁĞƌĚĞŶ� ůŝĞƘĞŶ͕� ƐŽǁŝĞ�
ďĞŝ� ĂůůĞŶ� WĞƌƐŽŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ƵŶƐ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ,ĂƵƐƐĂŵŵůƵŶŐ�ŵŝƚ� ŝŚƌĞƌ�
^ƉĞŶĚĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞŶ͘� 
�ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ďĞŝŵ�ƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞŶ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐͲ
ƚĞƌ�&ƌĂŶǌ�'ƌƂƘďĂĐŚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�,ĂŶĚƐĐŚůĂŐƋƵĂůŝƚćƚ�ŝŶ�Ăůů�ĚĞŶ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ� ĚĞƌ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ƌĞĐŚƚ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ďĞĚĂŶŬĞŶ͘� /ĐŚ� ďŝŶ�
ƺďĞƌǌĞƵŐƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞƌ� tĞŐ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� ŶĞƵĞŶ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
,ĞŝŶǌ� WƵƚǌĞŶůĞĐŚŶĞƌ� ŐĞŶĂƵƐŽ� ǀĞƌƚƌĂƵĞŶƐǀŽůů� ƵŶĚ� ƐĂĐŚŽƌŝĞŶͲ
ƟĞƌƚ�ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ�ǁŝƌĚ͘ 
�ůůĞŶ��ĂŵĞŶ�ƵŶĚ�,ĞƌƌĞŶ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ�ĚĂŶŬĞ�ŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ĞŝŶƐƟŵŵŝŐĞŶ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ͕�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ŶĞƵͲ
ĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐĞƐ͘� 
�ŝŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�Őŝůƚ�ĂƵĐŚ�ĚĞŵ��ďƐĐŚŶŝƩƐĨĞƵĞƌǁĞŚƌͲ
ŬŽŵŵĂŶĚŽ͕� ƐŽǁŝĞ� �^�P-KďŵĂŶŶ� DĂŶĨƌĞĚ� ,ƂƘů� Ĩƺƌ� ĚĂƐ�
ĨƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ZĞƩƵŶŐ�ƵŶĚ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�
ƵŶĚ�ƐƉĞǌŝĞůů�&ĞƵĞƌǁĞŚƌĂƌǌƚ��ƌ͘�DĂƌƟŶ��ƌĂĐŚŝŶŐĞƌ͕�ĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƐŽƌŐƚ͘ 
�Ğƌ� ŐƌƂƘƚĞ� �ĂŶŬ� ŐĞďƺŚƌƚ� ĂďĞƌ� �ƵĐŚ͕� ŵĞŝŶĞŶ� ůŝĞďĞŶ� &ĞƵĞƌͲ
ǁĞŚƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ͘� EƵƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ� ĚŝĞ� ĂŶ� ƵŶƐ� ŐĞͲ
ƐƚĞůůƚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ŵĞŝƐƚĞƌŶ͊��ƵĞƌ 
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