
ϭ

ϭ͘ ĨƵŶĚƵƌ�ŚƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚĂƌ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ͕�ŚĂůĚŝŶŶ�Ą�ƐŬƌŝĨƐƚŽĨƵ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�
ŵĄŶƵĚĂŐŝŶŶ��ϭϴ͘�ũƷŶş�ϮϬϭϴ Ŭů͘�Ϭϴ͗ϬϬ͘

Dčƚƚŝƌ�ǀŽƌƵ��ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ͕��ƌǇŶũĂ�:ſŶĂ�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ͕�'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ͕��ůşŶ�
'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ�ŽŐ��ŐƷƐƚĂ�'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ͘�

&ƵŶĚĂƌŐĞƌĝŝŶ�ǀĂƌ�Ĩčƌĝ�ş�ƚƂůǀƵ�ŽŐ�ŚĂŶĂ�ƌŝƚĂĝŝ�'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ͘

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ�͕�ĂůĚƵƌƐĨŽƌƐĞƚŝ͕��ƐĞƚƚŝ�ĨƵŶĚŝŶŶ ŽŐ�ďĂƵĝ�ĨƵŶĚĂƌŵĞŶŶ�ǀĞůŬŽŵŶĂ͘�^şĝĂŶ
ůĞŝƚĂĝŝ�ŚĂŶŶ�ĂĨďƌŝŐĝĂ�Ăĝ�ďčƚĂ�ǀŝĝ�ƵŶĚŝƌůŝĝƵŵ͗��<ĂƵƉ�Ą�ĨĂƌƚƂůǀƵŵ͕��ŬĂƵƉ�Ą�ƚčŬũƵŵ�ĨǇƌŝƌ�
ŬĂĨĨŝƐƚŽĨƵ�ŽŐ�ŶčƐƚŝ�ĨƵŶĚƵƌ�ŚƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚĂƌ͘

�ĂŐƐŬƌĄ�

ϭ͘ ^ŬǉƌƐůĂ�ŬũƂƌƐƚũſƌŶĂƌ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�Ƶŵ�ƷƌƐůŝƚ�ŬŽƐŶŝŶŐĂ�Ϯϲ͘ŵĂş�ϮϬϭϴ͘

<ǇŶŶƚ�ŽŐ�ƐĂŵƊǇŬŬƚ

Ϯ͘�<ũƂƌ ŽĚĚǀŝƚĂ͘

<ũƂƌŝŶŶ�ŽĚĚǀŝƚŝ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ �ƐƚĂ��͘�MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�ŵĞĝ�ϯ�ĂƚŬǀčĝƵŵ͕�Ϯ�ƐĞĝůĂƌ�ĂƵĝŝƌ͘

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�ſƐŬĂĝŝ��ƐƚƵ�ƚŝů�ŚĂŵŝŶŐũƵ ŵĞĝ�ŬŽƐŶŝŶŐƵŶĂ�ŽŐ�ďĂƵĝ�ŶǉŬũƂƌŶƵŵ�ŽĚĚǀŝƚĂ�Ăĝ�ƚĂŬĂ�ǀŝĝ�
ĨƵŶĚĂƌƐƚũſƌŶ͘ �ƐƚĂ�ƊĂŬŬĂĝŝ�ĨƌĄĨĂƌĂŶĚŝ�ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ŽŐ�ŶĞĨŶĚĂƌĨſůŬŝ͘

ϯ͘�<ũƂƌ�ǀĂƌĂŽĚĚǀŝƚĂ ͘

<ũƂƌŝŶŶ�ǀĂƌĂŽĚĚǀŝƚŝ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�ŵĞĝ ϯ�ĂƚŬǀčĝƵŵ Ğƌ��ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ͕�Ϯ�ƐĞĝůĂƌ�ĂƵĝŝƌ

ϰ͘�<ũƂƌ ƌŝƚĂƌĂ�ŚƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚĂƌ͘

<ũƂƌŝŶŶ Ğƌ�'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ�ŵĞĝ�ϯ�ĂƚŬǀčĝƵŵ͕�Ϯ�ƐĞĝůĂƌ�ĂƵĝŝƌ͘

ϱ͘�<ũƂƌ�ŶĞĨŶĚĂ�ƐĂŵŬǀčŵƚ�ƐĂŵƊǇŬŬƚƵŵ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ͘

�ƚǀŝŶŶƵͲ͕�ũĂĨŶƌĠƚƚŝƐͲ ŽŐ�ĨĞƌĝĂŵĄůĂŶĞĨŶĚ͘

�ŐƷƐƚĂ�'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ ĨŽƌŵĂĝƵƌ͕�PƌŶ�/ŶŐǀĂƌƐƐŽŶ͕�WĠƚƵƌ��ŝŶĂƌƐƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ƌůĂ��ƌŝŵĚşƐ��ŝƌŐŝƐĚſƚƚŝƌ͕ 'ƌĠƚĂƌ�'ƵĝŵƵŶĚƐƐŽŶ�ŽŐ�,ĞůŐĂ��ũƂƌŐ�,ĞůŐĂĚſƚƚŝƌ͘

�ƌƵŶĂǀĂƌŶŝƌ�ZĂŶŐĄƌǀĂůůĂƐǉƐůƵ�

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ <Ăƌů�PůǀŝƐƐŽŶ

<ŽƐŝĝ�ǀĂƌ�Ƶŵ�ǀĂƌĂŵĂŶŶ�ŽŐ�ĨĠŬŬ�<Ăƌů�ϯ�ĂƚŬǀčĝŝ�;���M͕�''͕��::�Ϳ�ĞŶ�:ĂŬŽď�^͘�XſƌĂƌŝŶƐƐŽŶ�Ϯ�
ĂƚŬǀčĝŝ�;��'͕��'�Ϳ

&ũĂůůƐŬŝůĂĚĞŝůĚ�,ŽůƚĂŵĂŶŶĂĂĨƌĠƚƚĂƌ

<Ăƌů�PůǀŝƐƐŽŶ



Ϯ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ŶĚƌŝ�>Ğſ��ŐŝůƐƐŽŶ

<ũƂƌƐƚũſƌŶ�ǀŝĝ�ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶĂƌͲ ŽŐ�ĂůƊŝŶŐŝƐŬŽƐŶŝŶŐĂƌ

<ƌŝƐƚşŶ�MƐŬ�MŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ�ĨŽƌŵĂĝƵƌ͕�<ƌŝƐƚũĂŶĂ�ZĂŐŶĂƌƐĚſƚƚŝƌ͕ �ĞŶĞĚŝŬƚ�:ſŶƐƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌ͗Ă ZĞŶĂƚĞ�,ĂŶŶĞŵĂŶ͕��ŝŶĂƌ�D͘�XſƌĂƌŝŶƐƐŽŶ͕�MŵĂƌ��ĂůĚƵƌƐƐŽŶ͘

KĚĚŝ�ďƐ͘

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

^ĂŵĞŝŐŝŶůĞŐƚ�ƊũſŶƵƐƚƵƐǀčĝŝ�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐ�ǀŝĝ�ĨĂƚůĂĝĂ Ͳ �ĞƌŐƌŝƐŝŶŶ

XĂƌ�ŚĞĨƵƌ�ǀĞƌŝĝ�ĞŝŶŶ�ĨƌĄ�DǉƌĚĂůƐŚƌĞƉƉŝ�ĞŶ�Ą�Ăĝ�ŬũſƐĂ�ŶǉũĂ�ƐƚũſƌŶ�ş�ĚĂŐ͘

&ĠůĂŐƐŵĄůĂŶĞĨŶĚ�ZĂŶŐĄƌǀĂůůĂƐǉƐůƵ�ŽŐ�sĞƐƚƵƌ�^ŬĂĨƚĂĨĞůůƐƐǉƐůƵ

<ŽƐŝĝ�ǀĂƌ�Ƶŵ�ĂĝĂůŵĂŶŶ�ŽŐ�ŚůĂƵƚ�<ƌŝƐƚşŶ�MƐŬ�MŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ�ϯ�ĂƚŬǀčĝŝ�ŽŐ��ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ�Ϯ�
ĂƚŬǀčĝŝ͘�

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ &ĂŶŶĞǇ��ũƂƌŐ�<ĂƌůƐĚſƚƚŝƌ

^ĂŵƌĄĝƐŶĞĨŶĚ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�ŽŐ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ ǇƚƌĂ

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ͕�'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ͕��ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ͕��ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ͕��ŐƷƐƚĂ
'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ͘

^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚ�ƵƉƉƐǀĞŝƚĂ

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ

<ŽƐŝĝ�ǀĂƌ�Ƶŵ�ǀĂƌĂŵĂŶŶ�ŽŐ�ŚůĂƵƚ��ƐƚĂ��͘�MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�ϯ�ĂƚŬǀčĝŝ�ŽŐ�EĂŶŶĂ�:ſŶƐĚſƚƚŝƌ�Ϯ�ĂƚŬǀčĝŝ

^ŽƌƉƐƚƂĝ�ZĂŶŐĄƌǀĂůůĂƐǉƐůƵ�ďƐ͘

�ƐƚĂ��ĞŐŐĂ�MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ͘

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ ,ĞůŐĂ��ũƂƌŐ�,ĞůŐĂĚſƚƚŝƌ͘

^ƚũſƌŶ�,ƷƐĂŬǇŶŶĂ�ďƐ͘

�ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ 'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ

^ƚũſƌŶ�&ĠůĂŐƐͲ ŽŐ�ƐŬſůĂƊũſŶƵƐƚƵ�ZĂŶŐĄƌǀͲ ŽŐ�sĞƐƚƵƌͲ ^ŬĂĨƚĂĨĞůůƐƐǉƐůƵ

�ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ ʹ ƐĂŵƊǇŬŬƚ�;��M͘��::͘ ''Ϳ�;�'�ŽŐ��'�ƐŝƚũĂ�ŚũĄͿ

<ŽƐŝĝ�ǀĂƌ�Ƶŵ�ǀĂƌĂŵĂŶŶ�ŽŐ�ĨĠŬŬ �ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ ϯ�ĂƚŬǀčĝŝ�ŽŐ�<ƌŝƐƚşŶ�MƐŬ�MŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ�Ϯ�
ĂƚŬǀčĝŝ

hŵŚǀĞƌĨŝƐŶĞĨŶĚ

dƌĂƵƐƚŝ�X͘�^ŝŐƵƌĝĂƌƐŽŶ ĨŽƌŵĂĝƵƌ͕�/ŶŐŝďũƂƌŐ�^ǀĞŝŶƐĚſƚƚŝƌ͕�sŝůďĞƌŐ�^ŬƷůĂƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ <ƌŝƐƚşŶ�MƐŬ�MŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ͕�^ŝŐƵƌĝƵƌ�ZƷŶĂƌ�^ŝŐƵƌĝĂƌƐŽŶ͕�,ƵůĚĂ��ƌǇŶũſůĨƐĚſƚƚŝƌ͘



ϯ

sĂƚŶƐǀĞŝƚĂ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ�ǇƚƌĂ�ŽŐ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ

PůĚƵŶŐĂƌĄĝ�ZĂŶŐĄƌǀĂůůĂƐǉƐůƵ

&ĂŶŶĞǇ��ũƂƌŐ�<ĂƌůƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ŐƷƐƚĂ�'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ

^ŬſŐĂƐĂĨŶ

�ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ ,ĞůŐĂ��ũƂƌŐ�,ĞůŐĂĚſƚƚŝƌ

sĂƚŶĂũƂŬƵůƐƊũſĝŐĂƌĝƵƌ

�ƌůŝŶŐƵƌ�&ƌĞǇƌ�:ĞŶƐƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ

jƚŝǀŝƐƚĂƌŶĞĨŶĚ

�ŐƷƐƚĂ��'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ ĨŽƌŵĂĝƵƌ͕��ƌůŝŶŐƵƌ�&ƌĞǇƌ�:ĞŶƐƐŽŶ͕�dƌĂƵƐƚŝ�Xſƌ�^ŝŐƵƌĝĂƌƐŽŶ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ƌŶŝ�WĄůƐƐŽŶ͕�'ƵĝƌƷŶ�>ĄƌĂ�^ǀĞŝŶƐĚſƚƚŝƌ͕�,ĞůŐĂ��ũƂƌŐ�,ĞůŐĂĚſƚƚŝƌ

>ƵŶĚƵƌ

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ �ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

,ĠƌĂĝƐŶĞĨŶĚ�

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ 'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ

�ſŬĂƐĂĨŶƐŶĞĨŶĚ

�ũƂƌŐ�<ƌ͘��ũƂƌŐǀŝŶƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ <ƌŝƐƚşŶ�,ƌĞŝŶƐĚſƚƚŝƌ

hŶŐŵĞŶŶĂƌĄĝ

,ĂůůĂ�ZƷŶ��ƌůŝŶŐƐĚſƚƚŝƌ

ƚŝů�ǀĂƌĂ͗ ^ǀĞŝŶŶ�^ŬƷůŝ�:ſŶƐƐŽŶ

ϲ͘��ƵŐůǉƐŝŶŐ ĞĨƚŝƌ�ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌĂ͘

�ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ�ſƐŬĂĝŝ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�ŵĄůŝĝ�Ǉƌĝŝ�ůĂŐƚ�ĨƌĂŵ�ƚŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ�ƊĂƌ�ƐĞŵ�ŚƷŶ�ŚĞĨĝŝ�ĞŬŬŝ�ƐĠĝ�
ŐƂŐŶ͘�DĄůŝŶƵ�ĨƌĞƐƚĂĝ�ƚŝů�ŶčƐƚĂ�ĨƵŶĚĂƌ͘

ϳ͘�^ƚǇƌŬƵŵƐſŬŶ͘



ϰ

hŵƐſŬŶ�Ƶŵ�ƐƚǇƌŬ�ĨƌĄ�<ƌŝƐƚũĄŶŝ��ƌŶĂ��ŝƌŐŝƐƐǇŶŝ ş ŚĞƐƚĂŵĂŶŶĂĨĠůĂŐŝŶƵ�'ĞǇƐŝ ƐĞŵ�ŚĞĨƵƌ�
ǀĞƌŝĝ�ǀĂůŝŶŶ ƚŝů�Ăĝ�ŬĞƉƉĂ�ĨǇƌŝƌ�1ƐůĂŶĚƐ�ŚƂŶĚ�Ą�ĂůƊũſĝůĞŐƵ�ŚĞƐƚĂşƊƌſƚƚĂŵſƚŝ�ͣ&�/&�zŽƵƚŚ�
�hW͞ ƐĞŵ�ŚĂůĚŝĝ�ǀĞƌĝƵƌ�ş��ǆĞǀĂůůĂ�ş�^ǀşƊũſĝ�Ϯϴ͘�ũƷůş�ʹ ϰ͘�ĄŐƷƐƚ�ϮϬϭϴ͘��čƚůĂĝƵƌ�
ŬŽƐƚŶĂĝƵƌ�Ğƌ�ϭϳϬ͘ϬϬϬ�ŬƌſŶƵƌ

^ĂŵƊǇŬŬƚ�ǀĂƌ�Ăĝ�ƊƂƌĨ�ǀčƌŝ�Ą�Ăĝ�ŵſƚĂ�ƌĞŐůƵƌ�ĨǇƌŝƌ�ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůĂŐŝĝ�ǀĞŐŶĂ�ƐƚǇƌŬǀĞŝƚŝŶŐĂ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ�ǀĂƌ�Ăĝ�ǀĞŝƚĂ�ŬƌſŶƵƌ�ϲϬ͘ϬϬϬ͘ �ſŬĂƐƚ�Ą�ůŝĝ�ϬϮͲϴϬ͕ ǉŵƐŝƌ�ƐƚǇƌŬŝƌ

ϴ͘�^ŬſůĂĂŬƐƚƵƌ͘

sĞŐŶĂ�ƐŬſůĂďşůƐ͕�ĞƌŝŶĚŝ�ĨƌĄ�ĨŽƌĞůĚƌƵŵ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ�Ăĝ�ĨĞůĂ�ŽĚĚǀŝƚĂ�Ăĝ�ƐǀĂƌĂ�ďƌĠĨŝ�ĨŽƌĞůĚƌĂ�ş�ƐĂŵƌčŵŝ�ǀŝĝ�ďſŬƵŶ�ĨƵŶĚĂƌŝŶƐ͘

ϮϬϭϴϬϲϭϭͺDĞŶŶƚĂ�ŽŐ�ŵĞŶŶŝŶŐĂƌŵĄůĂƌĄĝƵŶĞǇƚŝĝ͕�ƐŬſůĂĂŬƐƚƵƌ

ͣ�ƌŝŶĚŝ�ĨŽƌĞůĚƌĂ�>ĂƵŐĂůĂŶĚƐƐŬſůĂ�Ƶŵ�ƂƌǇŐŐŝƐƊčƚƚŝ ş�ƐŬſůĂďşůƵŵ�ůĂŐƚ�ĨƌĂŵ͘�^ĂŵƊ͘�ƐĂŵŚůũſĝĂ�Ăĝ�
ĨĞůĂ�ĨƌĂŵŬǀčŵĚĂƌƐƚũſƌĂ�KĚĚĂ�ďƐ͘�Ăĝ�ĨĂƌĂ�ǇĨŝƌ�ŵĄůŝŶ�ŵĞĝ�ƐŬſůĂƐƚũſƌĂ�ŽŐ�ůĞŐŐũĂ�ĨƌĂŵ�ƚŝůůƂŐƵƌ�Ą�
ŶčƐƚĂ�ĨƵŶĚŝ͞

^ĂŵƊǇŬŬƚ�ǀĂƌ�Ăĝ�ǀşƐĂ�ŵĄůŝŶƵ�ƚŝů�KĚĚĂ�ďƐ͘�ŽŐ�şƚƌĞŬĂ�Ăĝ�ŵĄůŝĝ�ǀĞƌĝŝ�ƚĞŬŝĝ�ĨǇƌŝƌ�ŽŐ�ĂĨŐƌĞŝƚƚ�ƐĞŵ�
ĂůůƌĂ�ĨǇƌƐƚ͘�

KĚĚǀŝƚĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƐǀĂƌĂ�DĞŶŶƚĂͲ ŽŐ�ŵĞŶŶŝŶŐĂƌŵĄůĂƌĄĝƵŶĞǇƚŝŶƵ�ş�ƐĂŵƌčŵŝ�ǀŝĝ�ďſŬƵŶ�
ĨƵŶĚĂƌŝŶƐ͘

ϵ͘�<ŽƐŶŝŶŐ�ĨƵůůƚƌƷĂ�Ą�ĨƵŶĚ��ĞƌŐƌŝƐĂŶƐ͘

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�ŽŐ��ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

ϭϬ͘�<ŽƐŶŝŶŐ�ĨƵůůƚƌƷĂ�Ą�ĂƵŬĂĂĝĂůĨƵŶĚ ^�^^͘

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�ŽŐ��ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

ϭϭ͘��ďƵƌĝĂƌŬĂƵƉ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ Ăĝ�ƚĂŬĂ�ƚŝůďŽĝŝ ĨƌĄ�^ůĄƚƵƌĨĠůĂŐŝ�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐ�Ą�zĂƌĂ�ĄďƵƌĝŝ͘

KĚĚǀŝƚĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ǀŝŶŶĂ�ŵĄůŝĝ�ĄĨƌĂŵ͘

ϭϮ͘ �ƌŝŶĚŝ͘

ϮϬϭϴϬϲϭϭ�>ĂŶĚƐƊŝŶŐ�1ƐůĞŶƐŬƌĂ�ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůĂŐĂ͕�<ŽƐŶŝŶŐ�ĨƵůůƚƌƷĂ Ą�ůĂŶĚƐƊŝŶŐ�^ĂŵďĂŶĚƐ�ŝƐůĞŶƐŬƌĂ�
ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůĂŐĂ�ϮŽůϴͲϮŽϮϮ

^ĂŵƊǇŬŬƚ�͗��ĝĂůŵĂĝƵƌ͗��ƐƚĂ��͘�MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�ŽŐ�ǀĂƌĂŵĂĝƵƌ͗��ƌǇŶũĂ�:͘�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ

�ŚĞƌƐůƵǀĞƌŬĞĨŶŝ�^�^^�Ͳ WůĂƐƚƉŽŬĂůĂƵƐƚ�^ƵĝƵƌůĂŶĚ

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

/ϮϬϭϴϬϲϭϭͺ^ĂŵŐƂŶŐƵͲ ŽŐ�ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶĂƌƌĄĝƵŶĞǇƚŝ͕�ĞƌŝŶĚŝ�ďǇŐŐĝĂƌƐĂŵůƂŐ��ŽŐ�Ĩů͘

KĚĚǀŝƚĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƐǀĂƌĂ�ĞƌŝŶĚŝŶƵ͘

�ĝŐĞƌĝŝƌ�ş�ŬũƂůĨĂƌ�ηDĞdŽŽ�ďǇůƚŝŶŐĂƌ�Ͳ ǀĞƌŬĞĨŶŝ�ŚũĄ�ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůƂŐƵŵ



ϱ

^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ĨĂŐŶĂƌ�ƵŵƌčĝƵŶŶŝ�ŽŐ�ŽĚĚǀŝƚĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƐǀĂƌĂ�ďƌĠĨŝŶƵ͘

^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ�ǇƚƌĂ�ʹ ϰϴ͘ ĨƵŶĚƵƌ

ͣ^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ�ǇƚƌĂ�ůĞŐŐƵƌ�ƚŝů�ǀŝĝ�ƐƚũſƌŶ�,�^�ŽŐ�ĂĝŝůĚĂƌƐǀĞŝƚĂƌĨĠůƂŐ�,�^�Ăĝ�ƚĞŬŝĝ�
ǀĞƌĝŝ�ƵƉƉ�ƚŝů�ĞĨŶŝƐůĞŐƌĂƌ�ƵŵƌčĝƵ�ŽŐ�ĂĨŐƌĞŝĝƐůƵ�ǀŝĝ�ĨǇƌƐƚĂ�ƚčŬŝĨčƌŝ�ŚǀŽƌƚ�ƐƚũſƌŶ�,�^�ƐŬƵůŝ�ƚĂŬĂ�
ůĄŶ�ƚŝů�ŐƌĞŝĝƐůƵ�Ą�ƐŬƵůĚďŝŶĚŝŶŐƵŵ�,�^�ǀĞŐŶĂ��ƌƷĂƌ�ůşĨĞǇƌŝƐƐũſĝƐ�Ăůůƚ�Ăĝ�ĨũĄƌŚčĝ�ϯϱ�ŵŝůůũſŶŝƌ�
ŬƌſŶĂ�ĞŝŶƐ�ŽŐ�ƵƉƉŚĂĨůĞŐ�ĄŬǀƂƌĝƵŶ�ǀĂƌ�ƚĞŬŝŶ�Ƶŵ�ş�ƐƚũſƌŶ�,�^�ƊĂŶŶ�Ϯϱ͘�ũĂŶƷĂƌ�ϮϬϭϴ͘͞

^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�Ąůŝƚ�^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶĂƌ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ�ǇƚƌĂ

ϭϯ͘�&ƵŶĚĂƌŐĞƌĝŝƌ͘

ϳ͘�ĨƵŶĚƵƌ�dſŶůŝƐƚĂƌƐŬſůĂ�ZĂŶŐčŝŶŐĂ

^ĂŵƊǇŬŬƚ

ϯϮ͘�ƐƚũſƌŶĂƌĨƵŶĚƵƌ�Ą�>ƵŶĚŝ�Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϭϴ͘

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

ϯϮ͘�ĨƵŶĚƵƌ�ƐƚũſƌŶĂƌ�&ĠůĂŐƐͲ ŽŐ�ƐŬſůĂƊ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ

ϭϱϳ͘�ĨƵŶĚƵƌ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ�ŽŐ�ĂĨŐƌĞŝĝƐůĂ�ďǇŐŐŝŶŐĂƌĨƵůůƚƌƷĂ�ϭϴͲϳϵ͘� ϭϱϲ͘�ĨƵŶĚƵƌ�
ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ�ůĂŐĨčƌĝƵƌ�ŽŐ�ƵŶĚŝƌƌŝƚĂĝƵƌ͘

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

ϭϱϳ͘�ĨƵŶĚƵƌ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ

DĄů�Ŷƌ͘ϭ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

<ƌſŬƵƌ�ůĂŶĚ�>ϮϬϴϰϮϯ͗�,ůşĝ͗��ƌĞǇƚƚ�ŚĞŝƚŝ�ůſĝĂƌ�Ͳ ϭϴϬϱϬϭϭ

>ĂŐƚ�ĨƌĂŵ�ďƌĠĨ�ƵŵƐčŬũĂŶĚĂ�ĚĂŐƐ͘�ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϴ�ǀĞŐŶĂ�ĨǇƌƌŝ�ƵŵƐſŬŶĂƌ�ĚĂŐƐ͘�Ϯϯ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϴ�ƊĂƌ�
ƐĞŵ�ŐĞƌĝ�Ğƌ�şƚĂƌůĞŐƌŝ�ŐƌĞŝŶ�ĨǇƌŝƌ�Ăĝ�ŶĂĨŶ�ůſĝĂƌ�<ƌſŬƵƌ�ůĂŶĚ�ůŶƌ͘�ϮϬϴϰϮϯ�ǀĞƌĝŝ�ďƌĞǇƚƚ�ş�,ůşĝ͘�
DĄůŝŶƵ�ǀĂƌ�ĨƌĞƐƚĂĝ�Ą�ƐşĝĂƐƚĂ�ĨƵŶĚŝ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ�ŽŐ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐĨƵůůƚƌƷĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƌčĝĂ�ǀŝĝ�
ƵŵƐčŬũĞŶĚƵƌ͘

^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚ�ŐĞƌŝƌ�ĞŬŬŝ�ĂƚŚƵŐĂƐĞŵĚ�ǀŝĝ�Ăĝ�ůſĝŝŶ�ĨĄŝ�ŚĞŝƚŝĝ�,ůşĝ͘�

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƐƚĂĝĨĞƐƚŝƌ�ďſŬƵŶ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ͘

DĄů�Ŷƌ͘�Ϯ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

:ĂƌĝƐƚƌĞŶŐƐůƂŐŶ�ş��ƐĂŚƌĞƉƉŝ͗�^ǀčĝŝƐŬĞƌĨŝ�ƌĂĨŽƌŬƵ�Ą�^ƵĝƵƌůĂŶĚŝ͗��ĝĂůƐŬŝƉƵůĂŐƐďƌĞǇƚŝŶŐ�ʹ ϭϴϬϱϬϭϮ

>ƂŐĝ�ĨƌĂŵ�ƚŝůůĂŐĂ��ĨůƵ�ǀĞƌŬĨƌčĝŝƐƚŽĨƵ�Ăĝ�ďƌĞǇƚŝŶŐƵ�Ą�ĂĝĂůƐŬŝƉƵůĂŐŝ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ͘��ƌĞǇƚŝŶŐ�ĨĞůƵƌ�ş�ƐĠƌ�Ăĝ�
ƐĞƚƚ�Ğƌ�ŝŶŶ�Ăůůƚ�Ăĝ�ϯ�ŚĂ�ŝĝŶĂĝĂƌƐǀčĝŝ�ĨǇƌŝƌ�ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝ�ş�ůĂŶĚŝ�>čŬũĂƌƚƷŶƐ�ĄƐĂŵƚ�ƚĞŶŐŝŶŐƵ�ǀŝĝ�
^ƵĝƵƌůĂŶĚƐǀĞŐ͘��ŝŶŶŝŐ�Ğƌ�^ĞůĨŽƐƐůşŶĂ�Ϯ�ĨĞůůĚ�Ʒƚ�ŽŐ�ŐĞƌƚ�ƌĄĝ�ĨǇƌŝƌ�ϲϲŬs�ũĂƌĝƐƚƌĞŶŐ�ş�ƐƚĂĝ�ŚĞŶŶĂƌ͘�
>ĂŐŶĂůĞŝĝ�ŝŶŶĂŶ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�Ğƌ�Ƶŵ�ϭϬ�Ŭŵ�ůƂŶŐ͘�

>ĂŐƚ�ĨƌĂŵ�ƚŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ�ƊĂƌ�ƐĞŵ�ĞŬŬŝ�ůŝŐŐƵƌ�ĞŬŬŝ�ĨǇƌŝƌ�ƐĂŵƊǇŬŬŝ�ůĂŶĚĞŝŐĞŶĚĂ͘�



ϲ

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�ďſŬƵŶ�^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ

DĄů�Ŷƌ͘�ϯ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

>čŬũĂƌƚƷŶ͗��ƐĂŚƌĞƉƉƵƌ͗�dĞŶŐŝǀŝƌŬŝ�ǀĞŐŶĂ�ũĂƌĝƐƚƌĞŶŐƐ͗�^ǀčĝŝƐŬĞƌĨŝ�ƌĂĨŽƌŬƵ�Ą�^ƵĝƵƌůĂŶĚŝ͗�
�ĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐ�Ͳ ϭϴϬϱϬϭϯ

>ƂŐĝ�Ğƌ�ĨƌĂŵ�ůǉƐŝŶŐ�ĚĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐƐ��ĨůƵ�ǀĞƌŬĨƌčĝŝƐƚŽĨƵ�ǀĞŐŶĂ�ĨǇƌŝƌŚƵŐĂĝƐ�ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝƐ�ş�>ĂŶĚŝ�
>čŬũĂƌƚƷŶƐ�ş��ƐĂŚƌĞƉƉŝ͘�&ǇƌŝƌŚƵŐƵĝ�Ğƌ�ďǇŐŐŝŶŐ�ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝƐŚƷƐƐ͕�ŶŽƌĝĂŶ�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐǀĞŐĂƌ͘�
�ĨŵƂƌŬƵĝ�ǀĞƌĝƵƌ�ůſĝ�ĨǇƌŝƌ�ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝĝ�ŽŐ�ƐĞƚƚŝƌ�ďǇŐŐŝŶŐĂƌƐŬŝůŵĄůĂƌ�ĨǇƌŝƌ�ƊĂĝ͘��ĝŬŽŵĂ�Ăĝ�
ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝŶƵ�ǀĞƌĝƵƌ�ĂĨ�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐǀĞŐŝ͕�ĂƵƐƚĂŶ�<ĄůĨŚŽůƚƐǀĞŐĂƌ�;�Ŷƌ͘�Ϯϴϴ�Ϳ�ŽŐ�Ƶŵ�ŶǉũĂŶ�
ĂĝŬŽŵƵǀĞŐ͘

>ĂŐƚ�ĨƌĂŵ�ƚŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ͘��ŬŬŝ�ůŝŐŐƵƌ�ĨǇƌŝƌ�ƐĂŵƊǇŬŬŝ�ůĂŶĚĞŝŐĂŶĚĂ͘�MƐŬĂĝ�Ğƌ�ĞĨƚŝƌ�ŶĄŶĂƌŝ�
ƵƉƉůǉƐŝŶƵŵ�Ƶŵ�ƵŵĨĂŶŐŝ�ƵŵƌčĚĚƐ�ƚĞŶŐŝǀŝƌŬŝƐ�

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�ďſŬƵŶ�^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ͘

DĄů�Ŷƌ͘�ϰ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

DŝĝŵƵŶĚĂƌŚŽůƚ�ϭͲϲ͗��ƐĂŚƌĞƉƉƵƌ͗��ƌĞǇƚƚ�ŶŽƚŬƵŶ�ůſĝĂ�ǀĞŐŶĂ�ƌĞŬƐƚƌĂƌůĞǇĨŝƐ͗�
�ĝĂůƐŬŝƉƵůĂŐƐďƌĞǇƚŝŶŐ�Ͳ ϭϴϬϰϬϬϱ

>ƂŐĝ�ĨƌĂŵ�ƚŝůůĂŐĂ��ĨůƵ�ǀĞƌŬĨƌčĝŝƐƚŽĨƵ�Ăĝ�ďƌĞǇƚŝŶŐƵ�Ą�ĂĝĂůƐŬŝƉƵůĂŐŝ�ƐĞŵ�ƚĞŬƵƌ�ƚŝů�ďƌĞǇƚƚƌĂƌ�
ŶŽƚŬƵŶĂƌ�ůſĝĂƌ�ƊĂƌ�ƐĞŵ�ŚĞŝŵŝůƵĝ�ǀĞƌĝŝ�ŚĞŝŵĂŐŝƐƚŝŶŐ�ş�ĨůŽŬŬŝ�//�Ɛďƌ͘�ƌĞŐůƵŐĞƌĝ�ϭϮϳϳͬϮϬϭϲ͕�Ą�
şďƷĝĂƌƐǀčĝŝ�1ϯ͕�Ą�DŝĝŵƵŶĚĂƌŚŽůƚŝ�ş�ůĂŶĚŝ�<ƌſŬƐ�ş��ƐĂŚƌĞƉƉŝ͘�^ǀčĝŝĝ�Ğƌ�ƐŬŝůŐƌĞŝŶƚ�ƐĞŵ�
şďƷĝĂƌƐǀčĝŝ�ş�ĚĂŐ͘�

1�ůũſƐŝ�ƵŵĨĂŶŐƐ�Ğƌ�ŵĄůŝŶƵ�ĨƌĞƐƚĂĝ�ŽŐ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐĨƵůůƚƌƷĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƌčĝĂ�ǀŝĝ�ƵŵƐčŬũĞŶĚƵƌ͘�

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�ďſŬƵŶ�^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ

DĄů�Ŷƌ͘�ϱ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

DŝĝŵƵŶĚĂƌŚŽůƚ�ϭͲϲ͗��ƐĂŚƌĞƉƉƵƌ͗��ƌĞǇƚƚ�ŶŽƚŬƵŶ�ůſĝĂ�ǀĞŐŶĂ�ƌĞŬƐƚƌĂƌůĞǇĨŝƐ͗�
�ĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐƐďƌĞǇƚŝŶŐ�Ͳ ϭϴϬϱϬϱϬ

>ƂŐĝ�Ğƌ�ĨƌĂŵ�ƚŝůůĂŐĂ��ĨůƵ�ǀĞƌŬĨƌčĝŝƐƚŽĨƵ�ĚĂŐƐ͘�ϵ͘�ŵĂş�ϮϬϭϴ�Ăĝ�ďƌĞǇƚŝŶŐƵ�Ą�ĚĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐŝ�
ĨǇƌŝƌ�DŝĝŵƵŶĚĂƌŚŽůƚ�ş��ƐĂŚƌĞƉƉŝ͘���ŚǀĞƌƌŝ�ůſĝ�ǀĞƌĝƵƌ�ŚĞŝŵŝůĂĝ�Ăĝ�ďǇŐŐũĂ�Ăůůƚ�Ăĝ�ϮϱϬ�ŵϮ�
şďƷĝĂƌŚƷƐ͘��ŝŶŶŝŐ�ǀĞƌĝƵƌ�ŚĞŝŵŝůƚ�Ăĝ�ďǇŐŐũĂ�ĂŶŶĂĝŚǀŽƌƚ�Ăůůƚ�Ăĝ�ϱϬϬŵϮ�ƐŬĞŵŵƵ�ĞĝĂ�
ϰϱϬŵϮ�ƐŬĞŵŵƵ�ŽŐ�Ăůůƚ�Ăĝ�ϴϬŵϮ�ŐĞƐƚĂŚƷƐ͘�,ĞŝŵŝůƵĝ�Ğƌ�ŐŝƐƚŝŶŐ�ĨǇƌŝƌ�Ăůůƚ�Ăĝ�ϴ�ŵĂŶŶƐ�Ą�
ŚǀĞƌƌŝ�ůſĝ͘�

1�ůũſƐŝ�ƵŵĨĂŶŐƐ�Ğƌ�ŵĄůŝŶƵ�ĨƌĞƐƚĂĝ�ŽŐ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐĨƵůůƚƌƷĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ƌčĝĂ�ǀŝĝ�ƵŵƐčŬũĞŶĚƵƌ͘�

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�ďſŬƵŶ�^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ͘



ϳ

DĄů�Ŷƌ͘�ϲ�ƊĂƌĨŶĂƐƚ�ƵŵĨũƂůůƵŶĂƌ

>ĂƵĨĄƐ�>ϮϬϭϲϲϰ͗��ƵŬŝĝ�ďǇŐŐŝŶŐĂƌŵĂŐŶ͗�&ǇƌŝƌƐƉƵƌŶ�Ͳ ϭϴϬϱϬϰϰ

>ƂŐĝ�Ğƌ�ĨƌĂŵ�ƵŵƐſŬŶ�^ƚĞŝŶƐ�>ŽŐĂ��ũƂƌŶƐƐŽŶĂƌ�ĚĂŐƐ͘�ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϴ͘�MƐŬĂĝ�Ğƌ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�ďǇŐŐũĂ�
ϮϬϬ�ŵϮ�ŚĞƐƚŚƷƐͬŐĞǇŵƐůƵ�Ą�ũƂƌĝŝŶŶŝ�>ĂƵĨĄƐ�ůŶƌ͘�ϮϬϭϲϲϰ͕�ŝŶŶĂŶ�ďǇŐŐŝŶŐĂƌĞŝƚƐ�ƐĞŵ�Ğƌ�
ƚŝůŐƌĞŝŶĚƵƌ�Ą�ƵƉƉĚƌčƚƚŝ͘�^Ŭǀ͘�ĨĂƐƚĞŝŐŶĂƐŬƌĄ�Ğƌ�ůſĝŝŶ�ƐŬƌĄĝ�ϯϳϬϱϳ�ŵϮ�Ăĝ�Ɛƚčƌĝ͘�&Ǉƌŝƌ�Ğƌ�
şďƷĝĂƌŚƷƐ�ƐĞŵ�Ğƌ�ƐŬƌĄĝ�ϭϰϳ͕ϲ�ŵϮ�Ăĝ�Ɛƚčƌĝ͘��ŬŬŝ�ůŝŐŐƵƌ�ĨǇƌŝƌ�ĚĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐ�ĂĨ�ůſĝŝŶŶŝ͘

�ĝ�ŵĂƚŝ�ƐŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ�Ğƌ�ĨŽƌƐĞŶĚĂ�ƊĞƐƐ�Ăĝ�ŚčŐƚ�ƐĠ�Ăĝ�ǀĞŝƚĂ�ďǇŐŐŝŶŐĂƌůĞǇĨŝ�ş�ƐĂŵƌčŵŝ�
ǀŝĝ�ĨǇƌŝƌƐƉƵƌŶ�Ăĝ�ƵŶŶŝĝ�ƐĠ�ĚĞŝůŝƐŬŝƉƵůĂŐ�ĨǇƌŝƌ�Ɛǀčĝŝĝ͘�

,ƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚ�ƚĞŬƵƌ�ƵŶĚŝƌ�ďſŬƵŶ�^ŬŝƉƵůĂŐƐŶĞĨŶĚĂƌ

ϭϵϲ͘�ƐƚũſƌŶĂƌĨƵŶĚƵƌ�ϭϭ͘Ϭϲ͘ϭϴͺ^ŽƌƉƐƚƂĝ�ZĂŶŐ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ

ϭϭϬϱϮϬϭϴͺƵƚƵͺƐĞǇƌƵƐƚĂĝŝƌͺĨƵŶĚĂƌŐĞƌĝ

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

ϮϬϭϴϬϲϭϭͺƐĞǇƌƵƐĂŵŶŝŶŐƵƌ

^ĂŵƊǇŬŬƚ�ĨǇƌŝƌ�ŽŬŬĂƌ�ůĞŝƚŝ

ĨƵŶĚĂƌŐĞƌĝ�ĨĠůĂŐƐŵĄůĂŶĞĨŶĚĂƌ

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

�ƌƐƌĞŝŬŶŝŶŐƵƌ &ĠůĂŐƐ�ŽŐ�ƐŬſůĂƊ�ZĂŶŐ�ŽŐ�sͺ^ŬĂĨƚ�ϮϬϭϳͺĄƌŝƚĂĝƵƌ�ϮϮͺϬϱͺϮϬϭϴ

^ĂŵƊǇŬŬƚ

ϭϴϬϲϬϬϵ,^�Ͳ ĨƵŶĚĂƌŐĞƌĝ�ϭϴϳ͘�ĨƵŶĚĂƌ�,�^�ŽŐ�ĄƌƐƐŬǉƌƐůĂ�ϮϬϭϳ

dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ

ϭϰ͘�dŝů�ŬǇŶŶŝŶŐĂƌ͘

ϱϯϮ͘�ĨƵŶĚƵƌ�ƐƚũſƌŶĂƌ�^�^^�ŚĂůĚŝŶŶ�Ą�,ſƚĞů�,ƂĨŶ�ϯ͘�ŵĂş�ϮϬϭϴ͕�Ŭů͘�ϮϬ͗ϯϬ�ʹ ϮϮ͗ϬϬ�ϰ͘�ŵĂş�ϮϬϭϴ͘

sŝĝďƵƌĝĂĚĂŐĂƚĂů�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐ�Ą�ǁǁǁ͘ƐŽƵƚŚ͘ŝƐ

hŶŐƚ�ĨſůŬ��ũĂĨŶƌĠƚƚŝƐŵĄů�ƚĂŬƚƵ�ĚĂŐŝŶŶ�ĨƌĄ͊

^ǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ZĂŶŐĄƌƊŝŶŐƐ�ǇƚƌĂ�Ͳ ϰϴ

dşĝŝŶĚŝ�Ͳ ĂĨ�ǀĞƚƚǀĂŶŐŝ�ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶŵĄůĂ

^ǀĞŝƚĂƌĨĠůƂŐŝŶ�ŽŐ��^��

^ŬǇůĚƵƌ�ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůĂŐĂ�ƐĂŵŬǀčŵƚ�ũĂĨŶƌĠƚƚŝƐůƂŐƵŵ

^ŬĂƚƚĂƌ�ϮϬϭϴ͘��ŝŶƐƚĂŬůŝŶŐĂƌ͘��ůĂŐŶŝŶŐĂƌƐŬƌĄŝŶ�ůŝŐŐƵƌ�ĨƌĂŵŵŝ�Ą�ƐŬĂƚƚƐƚŽĨƵŶŶŝ�Ą�,ĞůůƵ͘



ϴ

Eǉƌ�ŬũĂƌĂƐĂŵŶŝŶŐƵƌ�ǀŝĝ�&ĠůĂŐ�ŐƌƵŶŶƐŬſůĂŬĞŶŶĂƌĂ�ƵŶĚŝƌƌŝƚĂĝƵƌ�

<ǇŶŶŝŶŐĂƌĨƵŶĚŝƌ�ǀĞŐŶĂ�ŬũĂƌĂƐĂŵŶŝŶŐƐ�&'�Ͳ hƉƉĨčƌĝĂƌ�ƵƉƉůǉƐŝŶŐĂƌ

<ǇŶŶŝŶŐĂ�Ą�<ĞƌĨŝƐĄčƚůƵŶ�>ĂŶĚƐŶĞƚƐ�ϮϬϭϴͲϮϬϮϳ�Ͳ PƌƵŐŐ�ĞŶĚƵƌŶǉũĂŶůĞŐĂ�ŽƌŬĂ�ĨǇƌŝƌ�ƊŝŐ

<ǀĂƌĝŝŶŶ�Ͳ ĨƌĠƚƚĂďƌĠĨ�>ĂŶĚŵčůŝŶŐĂ�1ƐůĂŶĚƐ

&t�,ůũſĝĨčƌĂŐũĂůĚ�ũƷŶş�ϮϬϭϴ

&ƵŶĚĂƌŐĞƌĝ�ϴϲϬ͘�ĨƵŶĚĂƌ�ƐƚũſƌŶĂƌ�ƐĂŵďĂŶĚƐŝŶƐ

�ĝĂůĨƵŶĚĂƌďŽĝ�,ĄƐŬſůĂĨĠůĂŐƐ�^ƵĝƵƌůĂŶĚƐ�ϮϬϭϴ

&ƵŶĚĂƌŐĞƌĝ�ϯϯ͘�ĨƵŶĚĂƌ�ƐƚũſƌŶĂƌ��ĞƌŐƌŝƐĂŶƐ�ďƐ�ĨƌĄ�ϴ͘�ŵĂş�ϮϬϭϳ

&ƵŶĚĂƌďŽĝ�Ͳ ĂƵŬĂĂĝĂůĨƵŶĚĂƌ��ĞƌŐƌŝƐĂŶƐ�ϭϴ͘�ũƷŶş�ŶŬ

&ƵůůǀĞůĚŝ�1ƐůĂŶĚƐ�ϭϬϬ�ĄƌĂ�sŝĝďƵƌĝŝƌ�Ϯϯ͘�Ͳ ϯϬ͘�DĂş

&ƌčĝƐůƵͲ ŽŐ�ƵŵƌčĝƵĨƵŶĚŝƌ�Ƶŵ�ŵĞŶŶƚƵŶ�ĨǇƌŝƌ�ĂůůĂ�ŽŐ�ŵĞŶŶƚĂƐƚĞĨŶƵ�ϮϬϯϬ

&ƌĠƚƚĂƚŝůŬǇŶŶŝŶŐ�jƌƐůŝƚ�ŽŐ�ůŽŬĂŚſĨ�EǉƐŬƂƉƵŶĂƌŬĞƉƉŶŝ�ŐƌƵŶŶƐŬſůĂŶŶĂ�ϮϬϭϴ

�ƌƐƐŬǉƌƐůĂ�>ĂŶĚŵčůŝŶŐĂ�1ƐůĂŶĚƐ�ϮϬϭϳ

ϮϬϭϴϬϲϭϭͺZĄĝƐƚĞĨŶĂ�ŵĂƚ�Ą�ƐƚƵĝŶŝŶŐƐƊ͘��ĂƌŶĂ

ϱϯϯ͘�ĨƵŶĚƵƌ�ƐƚũſƌŶĂƌ�^�^^͘

ƐƚũſƌŶ�^ĂŵďĂŶĚƐ�şƐůĞŶƐŬƌĂ�ƐǀĞŝƚĂƌĨĠůĂŐĂ�ʹ ϴϲϬ

ϭϱ͘�<ĂƵƉ�Ą�ĨĂƌƚƂůǀƵŵ͘

KĚĚǀŝƚĂ�ĨĂůŝĝ�Ăĝ�ŐĂŶŐĂ�ĨƌĄ�ƐĂŵŶŝŶŐŝ�ǀŝĝ�dZ^�Ą�^ĞůĨŽƐƐŝ�Ƶŵ�ƚƂůǀƵŬĂƵƉ�ŽŐ�ƚƂƐŬƵƌ�ĨǇƌŝƌ�
ƐǀĞŝƚĂƌƐƚũſƌŶ�ʹ ϱ�ƚƂůǀƵƌ͘

ϭϲ͘�<ĂƵƉ�Ą�ƚčŬũƵŵ�Ą�ŬĂĨĨŝƐƚŽĨƵ͘

^ĂŵƊǇŬŬƚ�Ăĝ ĨĞůĂ�ŽĚĚǀŝƚĂ�Ăĝ�ŬĂƵƉĂ�ŬčůŝƐŬĄƉ͕�ŬĂĨĨŝŬƂŶŶƵ�ŽŐ�ŚŝƚĂŬƂŶŶƵ

ϭϳ͘�EčƐƚŝ�ĨƵŶĚƵƌ�ŚƌĞƉƉƐŶĞĨŶĚĂƌ ǀĞƌĝƵƌ�ŚĂůĚŝŶŶ�ƊƌŝĝũƵĚĂŐŝŶŶ��Ϯϲ͘�ũƷŶş�ŶŬ͘�Ŭů͘�Ϭϴ͗ϯϬ�Ą�
ƐŬƌŝĨƐƚŽĨƵ��ƐĂŚƌĞƉƉƐ�Ą�>ĂƵŐĂůĂŶĚŝ͘

&ƵŶĚĂƌŐĞƌĝ�ǇĨŝƌůĞƐŝŶ ŽŐ�ƐĂŵƊǇŬŬƚ͘�&ůĞŝƌĂ�ĞŬŬŝ�ŐĞƌƚ͘�&ƵŶĚŝ�Ɛůŝƚŝĝ�Ŭů͘�ϭϮ͗ϬϬ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ������� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ƐƚĂ��͘ MůĂĨƐĚſƚƚŝƌ�;ƐŝŐŶͿ �ůşŶ�'ƌĠƚĂƌƐĚſƚƚŝƌ�;ƐŝŐŶͿ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



ϵ

'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�'şƐůĂƐŽŶ�;ƐŝŐŶͿ �ŐƷƐƚĂ�'ƵĝŵĂƌƐĚſƚƚŝƌ�;ƐŝŐŶͿ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ƌǇŶũĂ :ſŶĂ�:ſŶĂƐĚſƚƚŝƌ�;ƐŝŐŶͿ


