
�ŽůŝŶĠĂŝƌĞ�ǀƐ�EŽŶͲĐŽůŝŶĠĂŝƌĞ

Ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ��K>/E��/Z�^�Ɛŝ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂƵǆ�ă�ƵŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐĐĂůĂŝƌĞ�ƉƌğƐ͘

�ΖĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�

^ŝ�ĐΖĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ͕�ǆ�Ğƚ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ��/Z��d/KE ;ƉĂƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ŵġŵĞ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�ŽƵ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƐĞŶƐͿ

�ŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĚĞ�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůĂ�^KDD��
WKE��Z���ĚĞƐ�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�;ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĞƐƚ�ƵŶ�ǀĞĐƚĞƵƌͿ

�ĂŶƐ�ůĞ�ƉůĂŶ�����������ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĠĐƌŝƌĞ�ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ǀĞĐƚĞƵƌ��
ĐŽŵŵĞ�ůĂ��KD�/E�/^KE�>/E��/Z��ĚĞ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�
ΗĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐΗ�͗�

EΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ǀĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ƋƵŝ�ƐΖĠĐƌŝƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ

>ĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ΗĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐΗ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚΖĠĐƌŝƌĞ�

�ŽƵƌƐ�ĚƵ�Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ
ůƵŶĚŝ͕�ϴ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ ϭϴ͗Ϯϴ



>ĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ΗĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐΗ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚΖĠĐƌŝƌĞ�
ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ǀĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�
ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞƐ͕��d�ŽŶ�ΗĂďƌğŐĞΗ�ůĂ�
ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ΗǀĞĐƚĞƵƌΗ�͗

�Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƌŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌĞ�ƋƵΖƵŶĞ�ŶŽƚĂƚŝŽŶ�ĂďƌĠŐĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�
ůŝŶĠĂŝƌĞ�͊

�ĞůĂ�ƐŽƵƐͲĞŶƚĞŶĚ�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵΖŽŶ�ĠĐƌŝƚ�ƵŶ�ǀĞĐƚĞƵƌ�ƐŽƵƐ�ĐĞƚƚĞ�ĨŽƌŵĞ͕�
ĐĞůĂ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ϭĞƌ�ǀĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ĞƐƚ����������Ğƚ�ůĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ĞƐƚ�

KŶ�Ěŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽƵƉůĞ�ĚĞ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�������������������������������ĞƐƚ�
ƵŶĞ���^��'�E�Z�dZ/�� ĚƵ�ƉůĂŶ

KŶ�ůΖĂƉƉĞůůĞ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�ůĂ�ďĂƐĞ���EKE/Yh� ĚƵ�ƉůĂŶ�ĐĂƌƚĠƐŝĞŶ͘

�ŝŐƌĞƐƐŝŽŶ�͗�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƐ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ůĞƐ�ŶŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ƚǇƉĞ

KŶ�ƉĞƵƚ�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǇŽŶƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďĂƐĞ͕�ĚŽŶĐ�
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǇŽŶƐ�ƵŶĞ��hdZ��ďĂƐĞ�ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŽŶ�ĠĐƌŝƚ�ŶŽƐ�
ǀĞĐƚĞƵƌƐ
�ĂƐĞ���с�

>Ă�ďĂƐĞ�ĞƐƚ�Ěŝƚ�ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ�Ɛŝ�dKh^�ůĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ����������
ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐΖĠĐƌŝƌĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĚĞƐ�
<�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�



ZĞƐƚƌĞŝŐŶŽŶƐ�ŶŽƵƐ�ĂƵ�ĐĂƐ�ĚĞ��������͗�ƋƵĞůůĞƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŵĂ�
ďĂƐĞ���ƉŽƵƌ�ƋƵΖĞůůĞ�ƐŽŝƚ�ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�

�ĂŶƐ� ŝů�ĨĂƵƚ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�E ǀĞĐƚĞƵƌƐ�EKEͲ�K>/E��/Z�^�
ƉŽƵƌ�ĨŽƌŵĞƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�͊

^ŝ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�Ă��y��d�D�Ed�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�EKEͲ�K>/E��/Z�^͕�ŽŶ�
Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĐΖĞƐƚ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�D/E/D�>��͊

EŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ΗĐŽůŝŶĠĂƌŝƚĠΗ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŝŵƉůŝĐŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�
ĚΖƵŶĞ�ďĂƐĞ͘

�ĞƐ�ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�W�^�ĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ͕�ƉŽƵƌƚĂŶƚ͕�ŝůƐ�ŶĞ�
ĨŽƌŵĞŶƚ�W�^�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�



sĞĐƚĞƵƌƐ�Ϯ�ă�Ϯ�ŽŶƚ�ƵŶĞ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽůŝŶĠĂƌŝƚĠ͘
hŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ΗůŝďƌĞΗ͕�Ěŝƚ�Η&ĂŵŝůůĞ�ůŝďƌĞΗ͕�ĞƐƚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů��h�hE�ĚĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĠĐƌŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�
ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ͘

&ĂŵŝůůĞ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�
Ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�сх�ůĞƐ�Ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�EKEͲĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ
ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�сх�ůĞƐ�ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�W�^�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƉůĂŶ�;ă�Ϯ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶͿ

E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�сх�ůĞƐ�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�
ΗŚǇƉĞƌͲƉůĂŶΗ�ĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�EͲϭ�͊

ϯ�͗�ĐĞƐ�ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚͲŝůƐ�ůŝďƌĞƐ

�ƵƚƌĞŵĞŶƚ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ǀĠƌŝĨŝĞƌ�Ɛŝ�ƵŶĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ĚĞ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�>/�Z��
ƐΖŝů�ŶΖĞǆŝƐƚĞ��h�hE��ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�EKEͲEh>>��ĚĞƐ�
ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞ�ǀĞĐƚĞƵƌ�Ϭ͘



hŶĞ�ďĂƐĞ�ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ��h�DK/E^�ƵŶĞ�;ƐŽƵƐͲͿĨĂŵŝůůĞ�ůŝďƌĞ�
ĚĞ�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�͊

�ĂŶƐ�Z����͕�ƚŽƵƚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĂǇĂŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�E�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�
ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�>/�Z��͊

WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉůĂŶ�Z�͕�ŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĂǀŽŝƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯ�
ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ůŝďƌĞ͘


