
 
 

�ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ďĞŝŵ� 
�ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů��ĂƐĞů�-�ĞŝŶ�<ƵŶĚĞ�ĞƌǌćŚůƚ 
WĞƚĞƌ�ZƵŚŶĂƵ͕��ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ�tŽŚŶĞŶ 

�ĂƐ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů��ĂƐĞů�ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�^ƉŝƚĂů�ŝŵ�ŚĞƌŬƂŵŵͲ
ůŝĐŚĞŶ�^ŝŶŶĞ͕�ǁŝĞ�ĚĂƐ�ĚĞƌ�EĂŵĞ�ǀĞƌŵƵƚĞŶ�ůŝĞƐƐĞ͘�
,ŝŶƚĞƌ�ĚĞŵ�EĂŵĞŶ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ�ƐŝĐŚ�ǀŝĞů�
ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ĞŝŶ�^ƉŝƚĂů͘� 
 
�ŝĞ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�^ƚĂĚƚ�ŚŝŶĂƵƐ�ĞŝŶ�ĂŶĞƌͲ
ŬĂŶŶƚĞƐ͕�ƐŽǌŝĂů-ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞƐ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͘�Dŝƚ�
ĚĞƌ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ǀŽŶ�ďĞƚĂŐƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚĞƌ��ĞͲ
ŐůĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞŶ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ǀŽŶ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŵĞĚŝͲ
ǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĞƌĨƺůůƚ�ĞƐ��ƵĨŐĂďĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�
ĚĞƌ�ŚĞƵƟŐĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ŝŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ�ĂŶ��ĞĚĞƵͲ
ƚƵŶŐ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘ 
 
WĞƚĞƌ�ZƵŚŶĂƵ�ŝƐƚ��ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ��ĞŐůĞŝƚĞƚĞƐ�tŽŚͲ
ŶĞŶ�ŝŵ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů��ĂƐĞů͘�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ŝŚŵ�
ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�WƌŽũĞŬƩĞĂŵƐ�ĚĞƌ��ĞƌĞŝĐŚĞ��ĞŐůĞŝƚĞͲ
ƚĞ��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ��ĞƌƵŇŝĐŚĞ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�
ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�^ŽŌǁĂƌĞ� 
Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĞŝŶĨƺŚƌĞŶ͘� 
 
EƵŶ�ǁĂƌ�,Ğƌƌ�ZƵŚŶĂƵ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ďĞƌĞŝƚ͕�
ƐĞŝŶĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐƐƉƌŽũĞŬƚ�
ǀŽŶ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ƵŶĚ�/ŚŶĞŶ�ǌƵ�ƚĞŝůĞŶ͘� 
 
 

^Ğŝƚ�ϮϬϬϮ�ĂƌďĞŝƚĞƚ�WĞƚĞƌ�ZƵŚŶĂƵ�ďĞŝŵ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů�
�ĂƐĞů�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ϰ�tŽŚŶͲ
ŚćƵƐĞƌŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ĂŵďƵůĂŶƚĞ�tŽŚŶďĞŐůĞŝƚƵŶŐ͘�/Ŷ�
ĚĞƌ�ƚćŐůŝĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚ�ƐƚĞŚĞŶ�Ĩƺƌ�ŝŚŶ�ƐƚĞƚƐ�ĚŝĞ��ĞͲ
ǁŽŚŶĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞǁŽŚŶĞƌ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�
ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͘ 

dƌŽƚǌĚĞŵ�ǁĂĐŚƐĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�
�ƵŶĚ͕�<ƵŶĚĞŶ͕�>ŝĞĨĞƌĂŶƚĞŶ�ƵŶĚ��ƵǁĞŝƐĞƌŶ�ĂŶ�/ŶƐƟͲ
ƚƵƟŽŶĞŶ�ǁŝĞ�ĚĂƐ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů�ƐƚĞƟŐ͘��ŝŶĞ�^ŽŌǁĂƌĞ�
ŵŝƚ�ŚŽŚĞŵ��ƵƚŽŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐƐŐƌĂĚ�ƵŶĚ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐͲ
ƚĞƚĞŵ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ŝƐƚ�ĚĂŚĞƌ�ŚĞƵƚĞ�ǀŽŶ�ŐƌŽƐƐĞƌ�
tŝĐŚƟŐŬĞŝƚ͘�ͨsŽƌ�ϭϱ�:ĂŚƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌͲ
ůĂƵĨƐƉƌŽƚŽŬŽůůĞ�ŶŽĐŚ�ǀŽŶ�,ĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZĞĐŚŶƵŶŐĞŶ�
ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ĐŚƌĞŝďŵĂƐĐŚŝŶĞ�ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ŚĞƵƚĞ�
ƵŶĚĞŶŬďĂƌͩ͘�͕�ĞƌǌćŚůƚ�WĞƚĞƌ�ZƵŚŶĂƵ͘ 
 
hŵ�ĚŝĞƐĞŶ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ZĞĐŚͲ
ŶƵŶŐ�ǌƵ�ƚƌĂŐĞŶ͕�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů��ŶͲ
ĨĂŶŐ�ϮϬϭϲ�ĞŝŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞ�&ĂůůĨƺŚƌƵŶŐƐƐŽŌǁĂƌĞ�
ĞŝŶǌƵĨƺŚƌĞŶ͘�EĂĐŚ�Ϯϱ�ĂŶŐĞĨƌĂŐƚĞŶ�^ŽŌǁĂƌĞĂŶďŝĞͲ
ƚĞƌŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝǀĞƌƐĞŶ�ZĞĨĞƌĞŶǌďĞƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�WƌćƐĞŶͲ
ƚĂƟŽŶĞŶ�ŚĂƚ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ƐĐŚůƵƐƐĞŶĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ� 
Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͘� 

�,ĂŐĞŶŚŽůǌƐƚƌĂƐƐĞ�ϴϭĂ�-�ϴϬϱϬ��ƺƌŝĐŚ�-�Ϭϰϰ�ϯϬϲ�ϱϲ�ϱϲ�-�ŝŶĨŽΛŝŶĨŽŐĂƚĞ͘ĐŚ 



 
 

Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ĞŝŶƚćŐŝŐĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�DŝƚͲ
ĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝǀ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŶͲ
ƐƚĞŚĞŶĚĞ�WƌŽũĞŬƚƉŚĂƐĞ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘�tćŚƌĞŶĚ�ĚĞŵ�
WƌŽũĞŬƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ǀŽƌĂď�ĚĞĮŶŝĞƌƚĞŶ� 
�ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂůƐ�ĚĂŶŶ�^ƚƺĐŬ�Ĩƺƌ�
^ƚƺĐŬ�ŝŶ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ĞŝŶŐĞďĂƵƚ͘�ZĞŐĞůŵćƐƐŝŐĞ�^ŝƚͲ
ǌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�/ŶĨŽŐĂƚĞ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�WƌŽũĞŬƩĞĂŵƐ�
ƐŽƌŐƚĞŶ�ĚĂďĞŝ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ͖�
ͨ�ŝĞ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚĂǌƵ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĞŶ�ƌŽƚĞŶ�
&ĂĚĞŶ�ŝŵ�WƌŽũĞŬƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞ��ŝĞůĞ�
ǌĞŝƚŶĂŚ�ƵŶĚ�ĞĸǌŝĞŶƚ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶͩ 

�ŝĞ�/ŶĨŽŐĂƚĞ��'�ŚĂƚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�
^ƵƉĞƌ-hƐĞƌ�ŐĞƐĐŚƵůƚ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌ�tŝƐƐĞŶ�ĂŶƐĐŚůŝĞƐƐĞŶĚ�
ĚĞŶ�ƺďĞƌ�ϭϱϬ��ŶĚĂŶǁĞŶĚĞƌŶ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĞďĞŶ�ŚĂͲ
ďĞŶ͘� 

ͨ�ůƐ�^ƵƉĞƌƵƐĞƌ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŵŝƚ�ŵĞŝŶĞŵ�WƌŽũĞŬƩĞĂŵ�
ƐĞůďĞƌ�ϭϯ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�^ĐŚƵůƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�DŝƚĂƌďĞŝͲ
ƚĞŶĚĞŶ�ĚĞƐ��ĞŐůĞŝƚĞƚĞŶ�tŽŚŶĞŶƐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�
�ĂƐ�ĞƌǁŝĞƐ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ĂůƐ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�
ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚĞƚĞ�ĂůůĞŶ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ�ǀŝĞů�^ƉĂƐƐ�ƵŶĚ�&ƌĞƵͲ
ĚĞ͘��ƌĨƌĞƵůŝĐŚ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ŶĚĂŶǁĞŶĚĞƌ�Ğ-
�ĂƐĞ͘EĞƚ�ƐŽ�ŽīĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽƌďĞŚĂůƚůŽƐ�ĂŶŶĂŚŵĞŶ�ƵŶĚ�
ƐŝĐŚ�ƌĂƐĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ĂŶĚŚĂďƵŶŐ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�^ŽŌǁĂƌĞ�
ĞŝŶĂƌďĞŝƚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͊��ƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�WƌŽũĞŬƚƉŚĂƐĞ�
ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ�ǁĂƌ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�/ŶͲ
ƚĞƌĞƐƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ŐůĞŝĐŚ�ŐƌŽƐƐ�
ŝƐƚ͕�ŚĂƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ŝĐŚƚ�ŐĞůŽŚŶƚ͘�tŝƌ�ǁĂͲ
ƌĞŶ�ĞŝŶ�ƚŽůůĞƐ�WƌŽũĞŬƩĞĂŵ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ĂůůĞ�
ďĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�ďĞƐƐĞƌ�ŬĞŶŶĞŶŐĞͲ
ůĞƌŶƚ͘�WĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ƐĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�
,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ŵŝƚ�ƐŝĐŚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�
ŚĂƚ͕�ƐĞŚƌ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ�ďŝŶͩ͘� 

 

 
�ƵĨ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ͕�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�/ŶĨŽŐĂƚĞ-
WƌŽũĞŬƚůĞŝƚƵŶŐ�ǌƵĨƌŝĞĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŵĞŝŶƚ�WĞƚĞƌ�
ZƵŚŶĂƵ͖�ͨ�ĞŶ�<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�/ŶĨŽŐĂƚĞ�ƵŶĚ�ŝŶƐďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌĞ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞŵ�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌ͕�,ĞƌƌŶ�^ĐŚćƫ͕�ŚĂďĞŶ�
ǁŝƌ�ƐƚĞƚƐ�ƐĞŚƌ�ŐĞƐĐŚćƚǌƚ͘�hŶƐĞƌĞ��ŶůŝĞŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�
ƐĞŚƌ�ĞƌŶƐƚ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�WƌŽďůĞŵĞ�ƐƉĞĚŝƟǀ�ŐĞͲ
ůƂƐƚ͘��ĂŶŬ�ĚĞƌ��ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞŶ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�
ĂƵĐŚ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞŵ�WƌŽũĞŬƚ�ǀŽŶ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚĞŶ�,ŝŶǁĞŝͲ
ƐĞŶ�ƵŶĚ�sŽƌƐĐŚůćŐĞŶ�ĚĞƌ�/ŶĨŽŐĂƚĞ�WƌŽũĞŬƚůĞŝƚƵŶŐ�
ƉƌŽĮƟĞƌĞŶͩ͘� 
 
 

�Ğƌ�^ƵƉƉŽƌƚ�ƐĞŝƚĞŶƐ�/ŶĨŽŐĂƚĞ� 
ǁĂƌ�ǀŽƌďŝůĚůŝĐŚ͘ 

 
 
�ĂƐ��ƺƌŐĞƌƐƉŝƚĂů��ĂƐĞů�ŚĂƚ�ǀŽƌ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ŵŝƚ�ĞŝŐĞͲ
ŶĞŶ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘�sŽƌ�ĂůůĞŵ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�
�ĂƚĞŶƋƵĂůŝƚćƚ�ƵŶĚ��ĂƚĞŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŬŽŶŶƚĞ� 
Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƐƐĞ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ŚĞƌďĞŝĨƺŚͲ
ƌĞŶ͘� 

ͨ�ŝĞ�ĂůƚĞŶ�^ǇƐƚĞŵĞ�ǁĂƌĞŶ�ǌǁĂƌ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�
ƐĐŚůĞĐŚƚ͕�ŬŽŶŶƚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ƵͲ
ŬƵŶŌ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�^ĐŚƌŝƩ�ŚĂůƚĞŶ͘�Dŝƚ�Ğ-�ĂƐĞ͘EĞƚ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚůƂƐƵŶŐ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ŝŵ�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ��ůůƚĂŐ�
ĞŝŶĞ�ŐƌŽƐƐĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ŝƐƚ͘� 

�ŝĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĂƚĞŶ�ďůĞŝďƚ�ƐŽ�ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵͲ
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