


h� ƐŬůŽƉƵ� ƉƌŽũĞŬƚĂ� ŬŽũŝ� ĮŶĂŶƐŝƌĂ� �ƵƌŽƉƐŬĂ� ƵŶŝũĂ� ͞WĂƌƚŶĞƌƐƚǀŽ� ǌĂ� ǀŝƓĞ�

ŽŬŽůŝƓŶĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚĞ� Ƶ� �ŝ,͞� ƐƵ� ƉƌĞĚǀŝĜĞŶĞ�ŵŝƐŝũĞ� ƵƚǀĜŝǀĂŶũĂ� ēŝŶũĞŶŝĐĂ� Ž�

ƐƚĂŶũƵ�ŽŬŽůŝƓĂ� ŝ�ŽŬŽůŝƓŶŝŚ�ƉƌĂǀĂ�ŐƌĂĜĂŶĂͬŐƌĂĜĂŶŬŝ͘�DŝƐŝũĞ�ƐƵ�ƐĞ�ƐĂƐƚŽũĂůĞ�

ŽĚ� ƚĞƌĞŶƐŬŝŚ� ƉŽƐũĞƚĂ� ĨŽŬƵƐŝƌĂŶŝŚ� ŶĂ� ƐůƵēĂũĞǀĞ� ŶĞĚŽǀŽůũŶŽŐ� ƉŽƓƟǀĂŶũĂ�

ŽŬŽůŝƓŶŝŚ�ƉƌĂǀĂ͘��

,ĞůƐŝŶƓŬŝ�ŬŽŵŝƚĞƚ�ǌĂ�ůũƵĚƐŬĂ�ƉƌĂǀĂ�Ƶ��ŝ,�ũĞ�ƐĂ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƟŵŽŵ�ƌĞĂůŝǌŝƌĂŽ�

ŵŝƐŝũĞ� ƵƚǀƌĜŝǀĂŶũĂ� ēŝŶũĞŶŝĐĂ� Ƶ� ŽƉđŝŶĂŵĂ� >ƵŬĂǀĂĐ� ŝ� �ƌŽĚ͘� dŝŵ� ŵŝƐŝũĞ� ũĞ�

ŝŵĂŽ�ǌĂ�Đŝůũ�ĚĂ�ƐĂŐůĞĚĂ�ĐũĞůŽŬƵƉŶƵ�ƐůŝŬƵ�ŽŬŽůŝƓŶŝŚ�ƉƌĂǀĂ�ŐƌĂĜĂŶĂͬŐƌĂĜĂŶŬŝ͕�

ƚũ͘ƐƚĂŶũĞ� ǌĚƌĂǀůũĂ͕� ǀĂǌĚƵŚĂ͕� ǀŽĚĞ� ŝ� ƚůĂ͕� ƚĞ� ŽĚůĂŐĂŶũĂ� ŽƚƉĂĚĂ͘� h� ƚƵ� ƐǀƌŚƵ�

ǀŽĜĞŶŝ�ƐƵ�ŶĞƉŽƐƌĞĚŶŝ�ƌĂǌŐŽǀŽƌŝ�;ŝŶƚĞƌǀũƵŝͿ�ƐĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŶŝĐŝŵĂ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ǀůĂƐ-

Ɵ͕�ƉƌŝǀƌĞĚŶŝŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂ͕�ǌĚƌĂǀƐƚǀĞŶŝŚ�ƵƐƚĂŶŽǀĂ͕�ŶĞǀůĂĚŝŶŝŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂ�ŝ�

ŵĞĚŝũĂ͘�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�Ɵŵ�ũĞ�ĚŽƓĂŽ�ĚŽ�ƐůũĞĚĞđŝŚ�ǌĂƉĂǎĂŶũĂ͗

ͻ� WƌĞĚƐƚĂǀŶŝĐŝ�ŽƉđŝŶĂ͕� ũĂǀŶŝŚ�ƵƐƚĂŶŽǀĂ� ŝ�EsKͲĂ� ŝƐƟēƵ�ĚĂ�ŽƉđŝŶĞ�Ƶ�

ƐŬůĂĚƵ� ƐĂ� ƉŽǌŝƟǀŶŝŵ� ǌĂŬŽŶƐŬŝŵ� ƉƌŽƉŝƐŝŵĂ� ŝŵĂũƵ� ǀƌůŽ�ŵĂůƵ� ŶĂĚůĞǎŶŽƐƚ͕�

ŽďĂǀĞǌĞ�ŝ�ŽĚŐŽǀŽƌŶŽƐƟ�Ƶ�ŽďůĂƐƟ�ǌĂƓƟƚĞ�ŽŬŽůŝƓĂ͘�^ŬŽƌŽ�ƐǀĂ�ŶĂĚůĞǎŶŽƐƚ�ũĞ�

Ƶ� ĞŶƟƚĞƟŵĂ� ŝ� ŬĂŶƚŽŶŝŵĂ͘� DĞĜƵƟŵ͕� ŐƌĂĜĂŶŝͬŐƌĂĜĂŶŬĞ� ŝ� EsK� ƚƌĂǎĞ� ŽĚ�

ŽƉđŝŶĂ�ďƌǎĞ�ƌũĞƓĂǀĂŶũĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŝ�ƐƚǀĂƌĂŶũĞ�ƵǀũĞƚĂ�ǌĂ�ǌĚƌĂǀŝũŝ�ǎŝǀŽƚ͖

ͻ� sĞđŝŶĂ�ŽƉđŝŶĂ�ŶĞŵĂ�ŝŶƐƉĞŬƚŽƌĞ�ǌĂ�ǌĂƓƟƚƵ�ŽŬŽůŝƓĂ͕�ƓƚŽ�ũĞ�ĚŝũĞůŽŵ�ŝ�

ƉŽƐůũĞĚŝĐĂ�ēŝŶũĞŶŝĐĞ�ĚĂ�ŶĞŵĂũƵ�ĚŽǀŽůũŶŽ�ƐƌĞĚƐƚĂǀĂ�Ƶ�ƐǀŽũŝŵ�ďƵĚǎĞƟŵĂ�ǌĂ�

ŽǀƵ�ŽďůĂƐƚ͘�̂ ǀĞ�ŽǀŽ�ĚŽƉƌŝŶŽƐŝ�ƐƚĂŶũƵ�ĚĂ�ƵƐǀŽũĞŶŝ�ƐƚƌĂƚĞƓŬŝ�ƉůĂŶŽǀŝ�ŽĚ�ƐƚƌĂŶĞ�

KƉđŝŶƐŬŽŐ�ǀŝũĞđĂ�;ŬĂŽ�ƓƚŽ�ƐƵ��>ŽŬĂůŶŝ��ŬŽůŽƓŬŝ�WůĂŶŽǀŝͲ�>��WͿ�ŽƐƚĂũƵ�ŶĞƌĞĂůŝǌŽǀĂŶŝ͗ ͖

�ͻ� WƌĞĚůŽǎĞŶŽ�ũĞ�ĚĂ�ŶĂĚůĞǎŶŝ�ŽƌŐĂŶŝ��ĞŶƟƚĞƚĂ�ŝ�ŬĂŶƚŽŶĂ�ĚŝŽ�ŶĂĚůĞǎŶŽƐƟ�

h s K �
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ŝǌ�ŽďůĂƐƟ�ǌĂƓƟƚĞ�ŽŬŽůŝƓĂ�ŝ�ĮŶĂŶĐŝũƐŬĂ�ƐƌĞĚƐƚǀĂ�ƉƌĞŶĞƐƵ�ŶĂ�ŶŝǀŽ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ǌĂ-

ũĞĚŶŝĐĂ�͕�ŬĂŬŽ�ďŝ�ƐĞ�ĞĮŬĂƐŶŝũĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟƌĂůŝ�ƵƐǀŽũĞŶŝ�>��W�ĚŽŬƵŵĞŶƟ͖

ͻ� ^ĂŐŽǀŽƌŶŝĐŝ�ƐĞ�ǌĂůĂǎƵ�ǌĂ�ƚŽ�ĚĂ�Ƶ�ƉƌŽĐĞƐƵ�ŝǌĚĂǀĂŶũĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬŝŚ�ĚŽǌ-

ǀŽůĂ�ŽĚ�ƐƚƌĂŶĞ�ĞŶƟƚĞƚĂ�ƉƌŝǀƌĞĚŶŝŵ�ƐƵďũĞŬƟŵĂ͕�ǀŽĜĞŶũĞ�ũĂǀŶŝŚ�ƌĂƐƉƌĂǀĂ�Ž�

ƐƚƵĚŝũĂŵĂ�ƵƚũĞĐĂũĂ�ŶĂ�ŽŬŽůŝƓ�ŽďĂǀĞǌƵũĞ�ŽƉđŝŶĞ�ŝ�EsK�ŶĂ�ƵēĞƓđĞ�;Ƶ�ƐŬůĂĚƵ�

ƐĂ�ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶŝŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝŵĂͿ͖

ͻ� 'ƌĂĜĂŶŝͬŐƌĂĜĂŶŬĞ�ƐƵ�ŶĞĚŽǀŽůũŶŽ�ƵƉŽǌŶĂƟ�ƐĂ�ƐǀŽũŝŵ�ƉƌĂǀŝŵĂ�ǀĞǌĂ-

Ŷŝŵ�ǌĂ�ƉƌŝƐƚƵƉ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĂŵĂ�Ž�ƐƚĂŶũƵ�ŬǀĂůŝƚĞƚĞ�ŽŬŽůŝƓĂ͕�ŝǌƌĂĚŝ�ŝ�ĚŽŶŽƓĞŶũƵ�

ďŝƚŶŝŚ�ŽĚůƵŬĂ�ŝǌ�ŽďůĂƐƟ�ŽŬŽůŝƓĂ�ŝ�ƉƌŝƐƚƵƉƵ�ƉƌĂǀŽƐƵĜƵ͖

ͻ� /ŶƚĞƌƐĞŬƚŽƌĂůŶĂ�ƐƵƌĂĚŶũĂ�Ƶ�ƉƌŝŵũĞŶŝ�ĞǀƌŽƉƐŬŝŚ�ĞŬŽůŽƓŬŝŚ�ƐƚĂŶĚĂƌ-

ĚĂ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ũĞ�ŶĞĚŽǀŽůũŶĂ͕�ƓƚŽ�ǌĂ�ƉŽƐůũĞĚŝĐƵ�ŝŵĂ�ŶĞƐŝŶŬƌŽŶŝǌŝƌĂŶĞ�ĂŬĐŝũĞ�ŝ�

ĂŬƟǀŶŽƐƟ�ǀĞǌĂŶĞ�ǌĂ�ŽŬŽůŝƓ�ŝ�ŽŬŽůŝƓŶĂ�ƉƌĂǀĂ�ŐƌĂĜĂŶĂͬŐƌĂĜĂŶŬŝ͖

ͻ� EĂĚůĞǎŶĂ�ŵŝŶŝƐƚĂƌƐƚǀĂ� ŝ� ŽƐƚĂůĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝũĞ� ŬŽũĞ� ƐĞ� ďĂǀĞ� ǌĂƓƟƚŽŵ�

ŽŬŽůŝƓĂ�ŶŝƐƵ�ŬĂĚƌŽǀƐŬŝ�ŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶŽ�ĚŽǀŽůũŶŽ�ŽƐƉŽƐŽďůũĞŶĞ�ŝ�ƌĂǌǀŝũĞŶĞ͕�

ƚĞ�Ɛ�ƚŽŐĂ�ƉŝƚĂŶũĂ�ŽŬŽůŝƓĂ�ŶĂ�ŶŝǀŽƵ�ĚƌǎĂǀĞ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ŶĞŵĂũƵ�Ŷŝ�ĚƌƵƓƚǀĞŶŝ�Ŷŝ�

ƉŽůŝƟēŬŝ�ƚƌĞƚŵĂŶ�ŬŽũŝ�ďŝ�ďŝŽ�Ƶ�ƐŬůĂĚƵ�ƐĂ�ĞǀƌŽƉƐŬŝŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝŵĂ͘�
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DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�Ɵŵ�ũĞ�Ƶ�ƌĂǌŐŽǀŽƌŝŵĂ�ƐĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŶŝĐŝŵĂ�KƉđŝŶƐŬŽŐ�ǀŝũĞđĂ�>Ƶ-

ŬĂǀĂĐ�ĚŽďŝŽ��ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĞ�ĚĂ�ũĞ�Ƶ�>ƵŬĂǀĐƵ�ƐŵũĞƓƚĞŶ�ŶĂũǀĞđŝ�ďƌŽũ�ƉƌŝǀƌĞĚŶŝŚ�

ƐƵďũĞŬĂƚĂ�ŬŽũŝ�ƐƵ�ŝ�ŵŽŐƵđŝ�ǌĂŐĂĜŝǀĂēŝ͕�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ƉƌŝƌŽĚƵ�ŝ�ŽďůŝŬ�ŶũŝŚŽǀĞ�

ĚũĞůĂƚŶŽƐƟ�;'/</>͕��ĞŵĞŶƚĂƌĂ͕�&ĂďƌŝŬĂ�ƐŽĚĞͿ͘�^�ĚƌƵŐĞ�ƐƚƌĂŶĞ͕�ƉƌŽďůĞŵ�Ƶ�

>ƵŬĂǀĐƵ� ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ� ŝ� ŶĞŽĚŐŽǀŽƌŶŽ� ƉŽŶĂƓĂŶũĞ� ŐƌĂĜĂŶĂͬŐƌĂĜĂŶŬŝ͕� ŬĂŽ�

ŝ�ŽƉđŝŶƐŬŝŚ�ǀůĂƐƟ� �Ƶ�ƉŽŐůĞĚƵ�ǌĂƓƟƚĞ�ŽŬŽůŝƓĂ͕� ēĞŵƵ�ĚŽƉƌŝŶŽƐĞ� ŝ�ƉƌŝǀƌĞĚŶŝ�

ƐƵďũĞŬƟ�ŬŽũŝ�ƐƵ�ŶĞƉŽƐƌĞĚŶŽ�ǌĂĚƵǎĞŶŝ�ǌĂ�ďƌŝŐƵ�Ž�ŽŬŽůŝƓƵ͘�KƉđŝŶĂ�>ƵŬĂǀĂĐ�

ũĞ�ŶĂũǌĂŐĂĜĞŶŝũĂ�ŵŝŶĂŵĂ�;ŽĚ�ŬƌĂũĂ� ƌĂƚĂ�ĚŽ�ĚĂŶĂƐ�ƐŵƌƚŶŽ� ũĞ�ƐƚƌĂĚĂůŽ�ϰϬ�

ŽƐŽďĂͿ͘� DŝŶŝƌĂŶĂ� ƐƵ� ŽǌƌĞŶƐŬĂ� ŶĂƐĞůũĂ� ^ŝǎũĞ͕� �ŽƌŝĐĞ͕� DŝůŝŶŽ� ƐĞůŽ͕� dƵƌŝũĂ͕�

KƌĂŚŽǀŝĐĂ͕�>ŽǌŶĂ�ŝ�:ĂƌƵƓŬĞ͕�ƚĞ�ĚŽůŝŶĂ�ƌŝũĞŬĞ�^ƉƌĞēĞ͘��ŝůŽ�ũĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟēŶŽ�

ŝĚĞŶƟĮĐŝƌĂƟ�ƌŝǌŝēŶĞ�ƉŽǀƌƓŝŶĞ�Ƶ�^ŵŽůƵđŝ͕�ũĞƌ�ŶŝƐƵ�ƉŽƐƚŽũĂůŝ�ǌĂƉŝƐŶŝĐŝ�Ž�ƉŽƐƚ-

ĂǀůũĂŶũƵ�ŵŝŶĂ�ŶĂ�ŽǀŽŵ�ƉŽĚƌƵēũƵ͘�WŽ�ŶũŝŚŽǀŝŵ�ƌŝũĞēŝŵĂ͕�Ɛǀŝ�ƉŽŵĞŶƵƟ�ƉƌŽď-

ůĞŵŝ��ĚŽƉƌŝŶŽƐĞ�ēŝŶũĞŶŝĐŝ�ĚĂ�Ƶ�ŽƉđŝŶŝ�>ƵŬĂǀĂĐ�ďŝůũĞǎŝŵŽ�ǀĞůŝŬŝ�ďƌŽũ�ƌĞƐƉŝƌĂ-

ϭ ϯ ͘ � ũ Ƶ ů ŝ � Ϯ Ϭ ϭ ϭ ͘�

K W � / E �
>h<�s���
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ƚŽƌŶŝŚ� ŝ�ƉŽǀĞđĂŶ�ďƌŽũ�ŵĂůŝŐŶŝŚ�ŽďŽůũĞŶũĂ͘�WƌĞŵĂ�ƉŽĚĂĐŝŵĂ� ŝǌ��ĂǀŽĚĂ�ǌĂ�

ũĂǀŶŽ�ǌĚƌĂǀƐƚǀŽ�<ĂŶƚŽŶĂ�dƵǌůĂ͕�ŽĚ�ƐǀŝŚ�ǀƌƐƚĂ�ŬĂƌĐŝŶŽŵĂ�Ƶ�>ƵŬĂǀĐƵ��ŶĂũǀŝƓĞ�

ũĞ�ŽďŽůũĞůŝŚ�ŽĚ�ŬĂƌĐŝŶŽŵĂ�ŬŽǎĞ�ŝ�ƉůƵđĂ͘

EĂĚůĞǎŶŽƐƚ�ŽƉđŝŶĞ͕�ŶĂƌŽēŝƚŽ�ŬĂĚ�ƐƵ�Ƶ�ƉŝƚĂŶũƵ�ŝŶƐƉĞŬĐŝũƐŬŝ�ƉŽƐůŽǀŝ͕�ƉƌĞƵƐŵ-

ũĞƌĞŶĂ�ũĞ�ŶĂ�dƵǌůĂŶƐŬŝ�ŬĂŶƚŽŶ�ŐĚũĞ�ŝŵĂ�ũĞĚĂŶ�ŝŶƐƉĞŬƚŽƌ͘ �<ĂĚĂ�ũĞ�Ƶ�ƉŝƚĂŶũƵ�

ƌĞůĞǀĂŶƚŶŽ�ǌĂŬŽŶŽĚĂǀƐƚǀŽ͕�ƉŽƐƚŽũŝ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝǌĚĂǀĂŶũĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬŝŚ�ĚŽǌǀŽůĂ�

ǌĂ�ƌĂĚ�ŬŽũĞ�ƐĞ�ŝǌĚĂũƵ�ŶĂ�ŬĂŶƚŽŶĂůŶŽŵ�ŝ�ĞŶƟƚĞƚƐŬŽŵ�ŶŝǀŽƵ�;ůŽŬĂůŶĂ�ǌĂũĞĚ-

ŶŝĐĂ�ŶŝũĞ�ƵŬůũƵēĞŶĂ�Ƶ�ŽǀĞ�ĂŬƟǀŶŽƐƟͿ͘�WƌŝŵũĞƌ�ǌĂ�ƚŽ�ũĞ�&ĂďƌŝŬĂ�ƐŽĚĞ͕�ŬĂŽ�ŝ�

d��dƵǌůĂ�ēŝũĞ�ƓůũĂēŝƓƚĞ�ƵůĂǌŝ�ŝ�ŶĂ�ƚĞƌŝƚŽƌŝũ�ŽƉđŝŶĞ�>ƵŬĂǀĂĐ�ŬŽũĂ�ǌĂ�ƚŽ�ŶŝũĞ�ĚĂůĂ�

ĚŽǌǀŽůƵ͘�h�ƉŽƐũĞƟ��ĞŵĞŶƚĂƌŝ�>ƵŬĂǀĂĐ͕�ƉƌĞĚƐƚĂǀŶŝĐŝ��ĞŵĞŶƚĂƌĞ�ƐƵ�ŶĂŐůĂƐŝůŝ�

ĚĂ�ũĞ�ƉŽ�ƉŝƚĂŶũƵ�ǌĂƓƟƚĞ�ŽŬŽůŝƓĂ�ƵƌĂĜĞŶŽ�ƐůũĞĚĞđĞ͗

ϭ͘� hŐƌĂĜĞŶŽ� ũĞ� ϰϲ� ǀƌĞđĂƐƟŚ� ĮůƚĞƌĂ� ;ƚǀƌĚĞ� ĚĂ� ũĞ� ŐƵďŝƚĂŬ� ƉƌĂƓŝŶĞ� Ƶ�

ŽŬŽůŝŶƵ�ǌĂ�ŶũŝŚ�ĮŶĂŶĐŝũƐŬŝ�ŐƵďŝƚĂŬͿ͖

Ϯ͘� h�ĨĂďƌŝŬƵ�ũĞ͕�ŽĚ�ϮϬϬϭ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ƉĂ�ĚŽ�ĚĂŶĂƐ͕� ŝŶǀĞƐƟƌĂŶŽ�ϮϬϬ�ŵŝů-

ŝŽŶĂ�<D͕�Ă�ĚŝƌĞŬƚŶŽ�ŶĂ�ƌũĞƓĂǀĂŶũĞ�ĞŬŽůŽƓŬŝŚ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƉŽƚƌŽƓĞŶŽ�ũĞ�ŽŬŽ�

ϭϱ�й�ƟŚ�ƐƌĞĚƐƚĂǀĂ͖

ϯ͘� WŽĚƵǌĞƚĞ�ĂŬƟǀŶŽƐƟ�ŶĂ�ůŽŬĂůŶŝŵ�ƉƌĞƵƌĞĜĞŶũŝŵĂ͗�ƵƌĞĜĞŶũĞ�ƉĂƌŬĂ͕�

ƵůŝĐĂ͕�ŝŶǀĞƐƟƌĂŶũĞ�Ƶ��ŽďŶŽǀƵ�ŬƌŽǀĂ�ŶĂ�ŽďĚĂŶŝƓƚƵ�;ϱϬ͘ϬϬϬ�<D�ǌĂ�ƵŬůĂŶũĂŶũĞ�

ŬƌŽǀĂ�ŽĚ�ĂǌďĞƐƚŶŝŚ�ƉůŽēĂͿ͖

ϰ͘� �Ă�ϴϬй�ƐŵĂŶũĞŶĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũƐŬĞ�ǀŽĚĞ͕�ŶĂďĂǀůũĞŶ�ďŝŽůŽƓŬŝ�

ƉƌĞēŝƐƚĂē͖

ϱ͘� ϮϬϬϳ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ƉƌĞĚĂƚ�ǌĂŚƚũĞǀ�ǌĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬƵ�ĚŽǌǀŽůƵ͕�ƚĞ�ƐĞ�ŝǌĚĂǀĂŶũĞ�

ŝƐƚĞ�ŽēĞŬƵũĞ�ƵďƌǌŽ�ũĞƌ�ũĞ�ŽĚŽďƌĞŶ�ƉůĂŶ�ĂŬƟǀŶŽƐƟ͘

aƚŽ�ƐĞ�ƟēĞ�ĨĂďƌŝŬĞ�Soda Lukavac͕�ŽŶĂ�ũĞ�ŽĚ�ϮϬϬϲ͘�ŐŽĚŝŶĞ�Ƶ�ƐĂƐƚĂǀƵ�ŬŽŵ-

ƉĂŶŝũĞ�^/^���D�ŝǌ�dƵƌƐŬĞ͘�<ŽƌŝƐƚĞ�ƐĞ�ŝƐŬůũƵēŝǀŽ�ĚŽŵĂđĞ�ƐŝƌŽǀŝŶĞ͕�Ă�ŽƐŶŽǀŶĞ�
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ƐŝƌŽǀŝŶĞ�ŶŝƐƵ�ŽƚƌŽǀŶĞ͘

EĂ� ĞŬŽůŽƓŬĞ� ƉƌŽũĞŬƚĞ� Ƶ� ŽǀŽũ� ŐŽĚŝŶŝ� ũĞ� ŝŶǀĞƐƟƌĂŶŽ� ŽŬŽ� ϰ� ŵŝůŝŽŶĂ� <D͘�

hŐƌĂĜĞŶŝ�ƐƵ�ǀƌĞđĂƐƟ�ĮůƚĞƌŝ͕�ŝǌŐƌĂĜĞŶĞ�ϯ�ŬƌĞēŶĞ�ƉĞđŝ͕�ĂŬƟǀŝƌĂŶũĞŵ�ƌĂƐŚůĂĚ-

ŶŝŚ�ƚŽƌŶũĞǀĂ�ǌĂ�ϳϬй�ũĞ�ƐŵĂŶũĞŶĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ŝǌ�ĂŬƵŵƵůĂĐŝũĞ�ũĞǌĞƌĂ�DŽĚƌĂĐ͕�

ƐŵĂŶũĞŶĂ� ũĞ� ƉŽƚƌŽƓŶũĂ� ĞůĞŬƟēŶĞ� ĞŶĞƌŐŝũĞ� ŬƌŽǌ� ƐǀĞ� ŝŶǀĞƐƟĐŝũĞ͘� EĂũǀĞđŝ�

ǌĂŐĂĜŝǀĂē� ďŝǀƓĞ� ĨĂďƌŝŬĞ͕� ƉŽŐŽŶ� ŬĂƵƐƟēŶĞ� ƐŽĚĞ͕� ƐĂĚĂ� ũĞ� ƵŐĂƓĞŶ͘� h� ƐĞƉ-

ƚĞŵďƌƵ�ϮϬϭϬ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ũĞ�ǌĂǀƌƓĞŶ�ŐĞŶĞƌĂůŶŝ�ƌĞŵŽŶƚ�ĞůĞŬƚƌŽĮůƚĞƌĂ͕�ŝ�ĞŵŝƐŝũĂ�

ƓƚĞƚŶŝŚ�ƚǀĂƌŝ�Ƶ�ŽŬŽůŝƓ� ũĞ�ĚŽǀĞĚĞŶĂ�Ƶ�ŐƌĂŶŝĐĞ�ƉƌŽƉŝƐĂŶĞ�ĞǀƌŽƉƐŬŝŵ�ƐƚĂŶĚ-

ĂƌĚŝŵĂ͘

KĚ� ĨĂďƌŝŬĞ� GIKIL� ƐĂǌŶĂũĞŵŽ� ĚĂ� ũĞ� ĨĂďƌŝŬĂ� ŬĂƚƌĂŶĂ͕� ŬŽũĂ� ũĞ� ďŝůĂ� ŶĂũǀĞđŝ�

ǌĂŐĂĜŝǀĂē͕�ǌĂƚǀŽƌĞŶĂ��ǀĞđ�ƚƌŝ�ŐŽĚŝŶĞ͕�Ă�ϮϬϬϲ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ŝǌ�ƵƉŽƚƌĞďĞ�ũĞ�ŝǌďĂēĞŶĂ�

ŬĂŶĐĞƌŽŐĞŶĂ�ƐƵƉƐƚĂŶĐĂ�ďĞŶǌĞŶ͘��EĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬƵ�ĚŽǌǀŽůƵ�ƐĞ�ēĞŬĂůŽ�ĚǀŝũĞ�ŐŽ-

ĚŝŶĞ͕�ƚĞ�ũĞ�ƉƌŝũĞ�ϯ�ŵũĞƐĞĐĂ�ŝŶƐƉĞŬĐŝũĂ�ƉƌĞŐůĞĚĂůĂ�ƉůĂŶ�ĂŬƟǀŶŽƐƟ�ŝ�ƐĂĚĂ�ƐĞ�

ŽēĞŬƵũĞ� ƉŽǌŝƟǀŶŽ� ƌũĞƓĞŶũĞ͘� &ĂďƌŝŬĂ� ŝŵĂ͕� ƉŽ� ƌŝũĞēŝŵĂ� ŶĂƓŝŚ� ƐĂŐŽǀŽƌŶŝŬĂ͕�

ĚŽďƌƵ�ƐĂƌĂĚŶũƵ�ƐĂ�ůŽŬĂůŶŽŵ�ǌĂũĞĚŶŝĐŽŵ͘�

ϭϬϬ�ŚŝůũĂĚĂ�<D�ƵůŽǎĞŶŽ�ũĞ�Ƶ�ƵƌĞĜĞŶũĞ�ƉĂƌŬĂ�ŬŽũĞŐ�ŬŽŶƐƚĂŶƚŶŽ�ŽĚƌǎĂǀĂũƵ͘�

<ĂĚĂ�ƐƵ�Ƶ�ƉŝƚĂŶũƵ�ƌĂĚŶŝĐŝ�ŝ�ŽďŽůũĞŶũĂ͕�ŬŽĚ�ŶĂũǀĞđĞŐ�ďƌŽũĂ�ƌĂĚŶŝŬĂ��ǌĂďŝůũĞǎĞŶĂ�

ƐƵ��ŬĂƌĚŝŽǀĂƐŬƵůĂƌŶĂ�ŽďŽůũĞŶũĂ͕�ǌĂƟŵ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ƐĂ�ŬŝēŵŽŵ͕�ǀŝĚŽŵ͕�ƐůƵŚŽŵ͕�

ƉĂ�ƚĞŬ�ŽŶĚĂ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŶĂ�ŽďŽůũĞŶũĂ͘
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h�ŽǀŽũ�ŽƉđŝŶŝ͕�ƉŽ�ŽĐũĞŶŝ�ƉŽůũŽƉƌŝǀƌĞĚŶŝŚ�ŝ�ĞŬŽůŽƓŬŝŚ�ŝŶƐƉĞŬƚŽƌĂ͕�ŬĂŽ�ŶĂũǀĞđŝ�

ǌĂŐĂĜŝǀĂē�ĚĞƚĞŬƟƌĂŶĂ�ũĞ�ZĂĮŶĞƌŝũĂ��ƌŽĚ�ŬŽũĂ�Ƶ�ǀƌŝũĞŵĞ�ŶĂƓĞ�ƉŽƐũĞƚĞ�ŶŝũĞ�

ŝŵĂůĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬƵ�ĚŽǌǀŽůƵ͘�ZĂĮŶĞƌŝũĂ��ƌŽĚ� ũĞ�Ϭϵ͘�ĚĞĐĞŵďƌĂ�ϮϬϭϭ͘�ŐŽĚŝŶĞ�

ĚŽďŝůĂ�ŽŬŽůŝŶƐŬƵ�ĚŽǌǀŽůƵ͘�KƚƉĂĚ�ŝǌ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ��ƌŽĚ�ƐĞ�ƌĂǌǀƌƐƚĂǀĂ͕�Ăůŝ�Ƶ�ŽǀŽũ�

ůŽŬĂůŶŽũ�ǌĂũĞĚŶŝĐŝ�ŶŝũĞ�ƉŽǌŶĂƚŽ�ŐĚũĞ�ƐĞ�ŽƚƉĂĚ�ŽĚůĂǎĞ�ũĞƌ�ŶĞ�ƉŽƐƚŽũĞ�ŝŶĚƵƐ-

ƚƌŝũƐŬĞ�ĚĞƉŽŶŝũĞ͘�<ĂŽ�ƉŽƐĞďĂŶ�ŝƐŬŽƌĂŬ�Ƶ�ŽēƵǀĂŶũƵ�ŽŬŽůŝƓĂ͕�ŝƐƚĂŬŶƵƚŽ�ũĞ�ĚĂ�

ũĞ�ŽƉđŝŶƐŬŝŵ�ƐƌĞĚƐƚǀŝŵĂ�ƵŬůŽŶũĞŶŽ�ϯϬ�ĚŝǀůũŝŚ�ĚĞƉŽŶŝũĂ͘�KƉđŝŶƐŬĂ�ĚĞƉŽŶŝũĂ�

ũĞ�Ƶ�ƉƌŝǀĂƚŶŽŵ�ƉŽƐũĞĚƵ͕�ƚĞ�ĚŽďƌŽ�ĨƵŶŬĐŝŽŶŝƌĂ͘�KƉđŝŶĂ�ŝŵĂ�ƵƐǀŽũĞŶ�>��W͕ �ƚĞ�

ƐĞ�ƐĂĚĂ�ƌĂĚŝ�ŶŽǀĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝũĂ�ƌĂǌǀŽũĂ�ŽƉđŝŶĞ͕�ŝ�Ƶ�ĨĂǌŝ�ũĞ�ƉƌŝŬƵƉůũĂŶũĂ�ŝ�ŽďƌĂĚ�

ƉŽĚĂƚĂŬĂ�ǌĂ�ŽǀĂũ�ĚŽŬƵŵĞŶƚ͘

/ĂŬŽ�ŶŝƐƵ�ƌĂĜĞŶĂ�ǌǀĂŶŝēŶĂ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ͕�ŽďŽůũĞŶũĂ�ŶĂ�ƉƌŽƐƚŽƌƵ�ŽƉđŝŶĞ��ƌŽĚ�

ŵŽŐůĂ�ďŝ� ƐĞ�ƉƌĞŵĂ�ŽƉđŽũ� ĞǀŝĚĞŶĐŝũŝ� ƵēĞƐƚĂůŽƐƟ͕� ŬŽũƵ� ǀŽĚŝ��Žŵ�ǌĚƌĂǀůũĂ�

�ƌŽĚ͕�ƌĂǌǀƌƐƚĂƟ�ŶĂ�ǀŝƐŽŬ�ƉƌŝƟƐĂŬ͕�ĚŝũĂďĞƚĞƐ͕�ďŽůĞƐƟ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŶŽŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�

ŬĂƌĐŝŶŽŵ�;ďƌ͘ �ϭ�ŬĂƌĐŝŶŽŵ�ƉůƵđĂͿ͕�ƚĞ�ŬĂƌĚŝŽǀĂƐŬƵůĂƌŶŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ͘

KƐŶŽǀŶĞ�ǌĂŵũĞƌŬĞ�ƐƵ�ĚĂ�ŝǌ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ�ŶĞŵĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĂ�Ž�Žǀŝŵ�ƉŝƚĂŶũŝŵĂ�

Ŷŝ�ƉƌĞŵĂ�ůŽŬĂůŶŽũ�ǌĂũĞĚŶŝĐŝ͕�Ă�Ŷŝ�ƉƌĞŵĂ�ŐƌĂĜĂŶŝŵĂͬŐƌĂĜĂŶŬĂŵĂ͘��ĂŵũĞƌŬĂ�

ũĞ�ŝ�ŶĂ�ēŝŶũĞŶŝĐƵ�ĚĂ�ŽǀĂũ��Žŵ�ǌĚƌĂǀůũĂ�ƉƌŝƉĂĚĂ���ĂǀŽĚƵ�ǌĂ�ũĂǀŶŽ�ǌĚƌĂǀƐƚǀŽ�Ƶ�

�ŽďŽũƵ͕�ŬŽũŝ�ƚĂŬŽĜĞƌ�ŶĞĚŽǀŽůũŶŽ�ŝŶĨŽƌŵŝƌĂ�ũĂǀŶŽƐƚ͘�

h�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŵŝƐŝũĞ�ďŝůĂ�ũĞ�ƉůĂŶŝƌĂŶĂ�ŝ�ƉŽƐũĞƚĂ�ZĂĮŶĞƌŝũŝ�ŶĂŌĞ�

�ƌŽĚ͘�hƉƌĂǀĂ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ��ƌŽĚ�ũĞ�ŽďĂǀŝũĞƐƟůĂ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�Ɵŵ�ĚĂ�ƐĞ�ŽǀĂ�ƉŽƐ-

ũĞƚĂ�ŵŽǎĞ�ƌĞĂůŝǌŝƌĂƟ�ƐĂŵŽ�Ƶǌ�ĚŽƉƵƓƚĞŶũĞ�sůĂĚĞ�ZĞƉƵďůŝŬĞ�^ƌƉƐŬĞ͘�DŽŶŝ-

ƚŽƌŝŶŐ�Ɵŵ�ũĞ�ƵƉƌĂǀŝ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ�ƉƌŽƐůŝũĞĚŝŽ�ƐůŝũĞĚĞđĂ�ƉŝƚĂŶũĂ͗

K W � / E �
�ZK��
ϭ ϰ ͘ � ũ Ƶ ů ŝ � Ϯ Ϭ ϭ ϭ ͘�
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ϭ͘� <ŽůŝŬŽ�ZĂĮŶĞƌŝũĂ��ƌŽĚ�ŬĂŽ�ũĞĚŶĂ�ƐƚƌĂƚĞƓŬŝ�ǀĂǎŶĂ�ŬŽŵƉĂŶŝũĂ�ŝ�ǌĂ�ZĞ-

ƉƵďůŝŬƵ�^ƌƉƐŬƵ�ŝ�ǌĂ��ŝ,͕�Ƶ�ŽŬǀŝƌƵ�ƐǀŽũĞ�ĚũĞůĂƚŶŽƐƟ�ƉŽƐǀĞđƵũĞ�ƉĂǎŶũƵ�ƉŝƚĂŶ-

ũŝŵĂ�ǌĂƓƟƚĞ�ǎŝǀŽƚŶĞ�ƐƌĞĚŝŶĞ͍

Ϯ͘� �Ă�ůŝ�ŽǀĂ�ŬŽŵƉĂŶŝũĂ�ŝŵĂ�ƉŽƐĞďĂŶ�ƐĞŬƚŽƌ�ŬŽũŝ�ƌĂĚŝ�ŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝũĂŵĂ�ŝ�

ƉůĂŶŽǀŝŵĂ�ǀĞǌĂŶŝŵ�ǌĂ�ǎŝǀŽƚŶƵ�ƐƌĞĚŝŶƵ͍�hŬŽůŝŬŽ�ŽǀĂũ�ƐĞŬƚŽƌ�ƉŽƐƚŽũŝ͕�ŬŽůŝŬŽ�

ŝŵĂ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŚ͍

ϯ͘� <ŽůŝŬŽ� ƐƚƌĂƚĞŐŝũĞ� ŝ� ƉůĂŶŽǀŝ� ZĂĮŶĞƌŝũĞ� ŬŽũŝ� ƐĞ� ŽĚŶŽƐĞ� ŶĂ� ƉŝƚĂŶũĂ�

ǎŝǀŽƚŶĞ�ƐƌĞĚŝŶĞ�ŬŽƌĞƐƉŽŶĚŝƌĂũƵ�ƐĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝũĂŵĂ�ŝ�ĂŬĐŝŽŶŝŵ�ƉůĂŶŽǀŝŵĂ�ZĞ-

ƉƵďůŝŬĞ�^ƌƉƐŬĞ͕�Ă�ŬŽũŝ�ƐĞ�ŽĚŶŽƐĞ�ŶĂ�ǌĂƓƟƚƵ�ǎŝǀŽƚŶĞ�ƐƌĞĚŝŶĞ͍

ϰ͘� <Žũŝ�ƉƌŽĐĞŶĂƚ�ďƵĚǎĞƚĂ�ŽǀĂ�ŬŽŵƉĂŶŝũĂ�ŐŽĚŝƓŶũĞ�ŽĚǀĂũĂ�ŶĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐ-

ŝũƵ�ƉůĂŶŽǀĂ�ǌĂ�ǌĂƓƟƚƵ�ǎŝǀŽƚŶĞ�ƐƌĞĚŝŶĞ͍

ϱ͘� <ŽůŝŬŽ� ŽǀĂ� ŬŽŵƉĂŶŝũĂ͕� ŽĚŶŽƐŶŽ� ƐĞŬƚŽƌ� ǌĂ� ƉŝƚĂŶũĂ� ǎŝǀŽƚŶĞ� ƐƌĞĚŝ-

ŶĞ�ƵŬŽůŝŬŽ� ŐĂ� ŝŵĂ͕� ƐĂƌĂĜƵũĞ� ƐĂ�ŶĞǀůĂĚŝŶŝŵ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂŵĂ�ƉŽ�ƉŝƚĂŶũŝŵĂ�

ǌĂƓƟƚĞ�ǎŝǀŽƚŶĞ�ƐƌĞĚŝŶĞ�ŝ�ŬŽůŝŬŽ�ƐƵ�ŐƌĂĜĂŶŝ�Ƶ�ůŽŬĂůŶŽũ�ǌĂũĞĚŶŝĐŝ�ŝŶĨŽƌŵŝƌĂŶŝ�Ž�

ƉƌĞǀĞŶƟǀŶŝŵ�ŵũĞƌĂŵĂ�ŝ�ĂŬĐŝũĂŵĂ�ŬŽũĞ�ƐĞ�ƟēƵ�ŽŬŽůŝƓĂ͍

ϲ͘� 'ĚũĞ�ƐĞ�ĚĞƉŽŶŝƌĂ�ŝ�ƌĂǌǀƌƐƚĂǀĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũƐŬŝ�ŽƚƉĂĚ�ŝǌ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ͍��Ă�ůŝ�

ũĞ�ĚĞƉŽŶŝũĂ�ƐĂŵŽ�Ƶ�ƐůƵǎďŝ�sĂƓĞ�ŬŽŵƉĂŶŝũĞ͕�ŝůŝ�ũĞ�ŬŽƌŝƐƚĞ�ŝ�ĚƌƵŐĞ�ŬŽŵƉĂŶŝũĞ͍

ϳ͘� �Ă� ůŝ� Ƶ� ŽŬǀŝƌƵ� ZĂĮŶĞƌŝũĞ� ƉŽƐƚŽũŝ� ũĞĚŝŶŝĐĂ� ŬŽũĂ� ƉƌĂƟ� ǌĚƌĂǀƐƚǀĞŶŽ�

ƐƚĂŶũĞ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŚ͕�ŝůŝ�ũĞ�ƚŽ�Ƶ�ŶĂĚůĞǎŶŽƐƟ��ŽŵĂ�ǌĚƌĂǀůũĂ��ƌŽĚ͍�<ŽůŝŬŽ�ƌĂĚŶŝŚ�

ƐĂƟ�ƐƵ�ƌĂĚŶŝĐŝ�Ƶ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽũ�ŐŽĚŝŶŝ�ŝƐŬŽƌŝƐƟůŝ�ǌĂ�ďŽůŽǀĂŶũĞ͍

ϴ͘� <ŽůŝŬŽ�ũĞ�ZĂĮŶĞƌŝũĂ��ƌŽĚ�ŽƚǀŽƌĞŶĂ͕�ŽƐũĞƚůũŝǀĂ�ŝ�ĚƌƵƓƚǀĞŶŽ�ŽĚŐŽǀŽƌ-

ŶĂ�ƉƌĞŵĂ�ůŽŬĂůŶŽũ�ƐƌĞĚŝŶŝ�ŝ�ƓƚĂ�ũĞ�ƵƌĂĜĞŶŽ�ŽĚ�ƐƚƌĂŶĞ�ZĂĮŶĞƌŝũĞ�ƉŽ�ƉŝƚĂŶũƵ�

ǌĂƓƟƚĞ� ŽŬŽůŝƓĂ� Ƶ� ƐŵŝƐůƵ� ƉŽŵŽđŝ� ;ďŝůŽ� ĮŶĂŶƐŝũƐŬĞ� ŝůŝ� ŶĞŬĞ� ĚƌƵŐĞͿ� ŬĂŬŽ� ďŝ�

>��W�ƉůĂŶŽǀŝ�ďŝůŝ�ƌĞĂůŝǌŽǀĂŶŝ�Ƶ�ƚŽũ�ůŽŬĂůŶŽũ�ǌĂũĞĚŶŝĐŝ͍

ϵ͘� �Ă�ůŝ�ƉŽƐǀĞđƵũĞƚĞ�ƉĂǎŶũƵ�ĞĚƵŬĂĐŝũŝ� ŝ� ŝŶĨŽƌŵŝƌĂŶũƵ�ǀĂƓŝŚ�ƌĂĚŶŝŬĂ�Ž�

ƉŝƚĂŶũŝŵĂ�ŽŬŽůŝƓĂ͍
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