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�ƵďēŝĐĞ� �����DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ������ �ƵďēŝĐŬĄ��>ŚŽƚŬĂ 
 

�şƐůŽ�ϭ�ͬϮϬϭϳ 

sĄǎĞŶş� ēƚĞŶĄƎŝ͕� ĚŶĞƐ� ũƐƚĞ� ŽďĚƌǎĞůŝ� ũĂƌŶş͕� Ă� ƚĞĚǇ�

ƉƌǀŶş� ůĞƚŽƓŶş� ēşƐůŽ� ǌƉƌĂǀŽĚĂũĞ͘� s ŽďƐĂŚƵ� ũƐŽƵ͕�

ƚĂŬ� ũĂŬŽ� ŽďǀǇŬůĞ͕� ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ� Ž� ƐŽƵēĂƐŶĠŵ� ĚĢŶş�

ŶĂ�ŽďĞĐŶşŵ�ƷƎĂĚĢ�Ă�ǀ ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ�ŽďĐĞ�Ă�ƚĂŬĠ�

ŬƌĄƚŬǉ�ĞǆŬƵƌƐ�ĚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ͕�ƚĞŶƚŽŬƌĄƚ�ŽŬůŝŬŽƵ�ƉƎĞƐ�

ŶĂƓĞ� ƉƎşũŵĞŶş͘�

,ŶĞĚ� ŶĂ� ǌĂēĄƚŬƵ�

ďǇĐŚ� ƐĞ� ĂůĞ� ƌĄĚ�

ǀƌĄƟů�Ž�ƉĄƌ�ƚǉĚŶƽ�

ǌƉĢƚ͕�Ă�ƚŽ�Ŭ�ũĞĚŶĠ�

ǌ� ŶĞũůĠƉĞ� ƵĚƌǎŽͲ

ǀĂŶǉĐŚ� ƚƌĂĚŝĐ� ǀ�

ŶĂƓş� ŽďĐŝ͘� \Ğē� ũĞ�

Ž� ^ƚĂƌŽēĞƐŬĠ� ŬŽͲ

ůĞĚĢ͘� sĞůŝĐĞ� Ɛŝ�

ǀĄǎşŵ� ǀƓĞĐŚ͕� ŬƚĞƎş� ƐĞ� ŶĂ� ƚĠƚŽ� ƚƌĂĚŝĐŝ� ƉŽĚşůĞũş� Ă�

ĐŚƚĢů�ďǇĐŚ�ũŝŵ�ơŵƚŽ�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�Ă�Ɛůşďŝƚ�ƉŽĚƉŽƌƵ�

ŝ�ĚŽ�ĚĂůƓşŚŽ�ŽďĚŽďş͘�Ύ�<ĂǎĚŽƌŽēŶĢ�ƉƎĞĚ�sĞůŝŬŽͲ

ŶŽĐĞŵŝ� ƐĞ� ƐŶĂǎşŵĞ� ƵŬůŝĚŝƚ� ŽďĞĐ� Ă� ǌĞũŵĠŶĂ� ŬŽͲ

ŵƵŶŝŬĂĐĞ�ǀ ŽďĐŝ͘��Ŷŝ�ƚĞŶƚŽŬƌĄƚ�ƚŽ�ŶĞďƵĚĞ�ũŝŶĂŬ͕�

ŝŚŶĞĚ� ŶĂ� ǌĂēĄƚŬƵ� ĚƵďŶĂ� ƉƌŽǀĞĚůǇ� ƚĞĐŚŶŝĐŬĠ�

ƐůƵǎďǇ� <ĂƉůŝĐĞ� ƷŬůŝĚ� –� ǌĂŵĞƚĄŶş� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�

ǀ ŽďĐŝ͘� EĄƐůĞĚŽǀĂƚ� ďƵĚĞ� ƉƎŝƐƚĂǀĞŶş� ǀĂůŶşŬƵ� ŶĂ�

ǀĞůŬŽŽďũĞŵŽǀǉ�ŽĚƉĂĚ͘�dĂƚŽ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĄ�ĂŬĐĞ�ŵĄ�

ƉƎĞĚĞũşƚ� ƉƌŽďůĠŵƽŵ� Ɛ ŽďũĞŵŶǉŵ� ŽĚƉĂĚĞŵ� Ă�

ƉƎĞĚĞũşƚ�ũĞŚŽ�ēĞƌŶĠŵƵ�ŽĚǀŽǌƵ�ĚŽ�ŽŬŽůŶşĐŚ�ůĞƐƽ͘�

>ŝŬǀŝĚĂĐĞ� ēĞƌŶǉĐŚ� ƐŬůĄĚĞŬ� ũĞ� ƚŽƟǎ� ǀǎĚǇ� ǀǉƌĂǌŶĢ�

ŶĄŬůĂĚŶĢũƓş�ŶĞǎ�ǌĂũŝƓƚĢŶş�ŽĚǀŽǌƵ�ƚŽŚŽƚŽ�ŽĚƉĂĚƵ͘�

KďĚŽďŶĢ� ũĞ� ƚĂŬĠ� ŵŽǎŶŽƐƚ� ũĂŬ� ǀĞůŬŽŽďũĞŵŽǀǉ͕�

ƚĂŬ� ŶĞďĞǌͲ

ƉĞēŶǉ� ŶĞďŽ�

ĞůĞŬƚƌŽŽĚƉĂĚ�

ŽĚǀĄǎĞƚ� ĚŽ�

ƐďĢƌŶĠŚŽ�

ĚǀŽƌĂ�

ǀ <ĂƉůŝĐŝ�ŶĞďŽ�

ǀĞ� sĞůĞƓşŶĢ͘�

KƚĞǀşƌĂĐş� ĚŽͲ

ďƵ� ŶĂůĞǌŶĞƚĞ�

ǀ ŝŶĨŽƌŵĂĐşĐŚ͘Ύ� K� ũĞĚŶĄŶş� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ� ŽďĐĞ�

ŶĂůĞǌŶĞƚĞ��ŬƌĄƚŬĠ�ƐĚĢůĞŶş�ǀ ŶĄƐůĞĚƵũşĐşŵ�ēůĄŶŬƵ͕�

ĂůĞ� ŝ� ƚĂŬ� ďǇĐŚ� ƐĞ� ƌĄĚ� ǌŵşŶŝů� Ž� ŶĢŬŽůŝŬĂ� ǀĢĐĞĐŚ͕�

ŬƚĞƌĠ����ǀ ƐŽƵēĂƐŶĠ�ĚŽďĢ�ĂŬƚƵĄůŶĢ�ƎĞƓşŵĞ͘�EĞũƉƌͲ

ǀĞ�ŬĂƉůĞ�WĂŶŶǇ�DĂƌŝĞ�ǀ�DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ͘� �ĚĞ͕� ũĂŬ�

ũƐĞŵ� ũŝǎ� ƉƐĂů͕� ũƐŵĞ� ǌĂǎĄĚĂůŝ� Ž� ĚŽƚĂĐŝ� ŶĂ� ƌĞŬŽŶͲ

ƐƚƌƵŬĐŝ� ƚĠƚŽ� ďƵĚŽǀǇ͘� s ƉƌƽďĢŚƵ� ƉŽĚĄǀĄŶş� ǎĄͲ

ĚŽƐƟ� ŶĂ� ŬƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ� ĂůĞ� ďǇůŽ� ǌũŝƓƚĢŶŽ͕� ǎĞ� ēĄƐƚ�

ŬĂƉůĞ�ŶĞŶş�ǀĞ�ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş�ŽďĐĞ͘� 



Ϯ� 

�WŽ�ũĞĚŶĄŶş�ƐĞ�ƐŽƵēĂƐŶǉŵ�ŵĂũŝƚĞůĞŵ�ďƵĚĞ�ĐŚǇďĢͲ

ũşĐş� ēĄƐƚ� ǌĂ� ǀĐĞůŬƵ� ƌŽǌƵŵŶŽƵ� ēĄƐƚŬƵ� ŽĚŬŽƵƉĞŶĂ͘�

dŽ� ũĞ�ǀĞůŝĐĞ�ƉƎşǌŶŝǀĄ� ǌƉƌĄǀĂ͕�ŶĞďŽƛ�ĚşŬǇ� ƚŽŵƵ� ůǌĞ�

ǀǇƵǎşƚ�ĚŽƚĂĐŝ�ŶĂ�ŽƉƌĂǀƵ�ĐĞůĠ�ďƵĚŽǀǇ͕�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�

ƉƎşƐƚĂǀŬƵ͘� 

�ĂůƓş�ŶĞŵŽǀŝƚŽƐơ͕�ũĞǎ�ďǇůĂ�Ă�ƉƌĂǀĚĢƉŽĚŽďŶĢ�ũĞƓƚĢ�

ēĂƐƚŽ� ďƵĚĞ� ŶĂ� ƉƌŽŐƌĂŵƵ� ũĞĚŶĄŶş� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�

ŽďĐĞ͕�ũĞ�ŽďũĞŬƚ�ŬƵĐŚǇŶĢ�Ă�ƉƎŝůĞŚůǉĐŚ�ŐĂƌĄǎş͕�ŬƚĞƌĄ�

ũĞ� ǀ ŵĂũĞƚŬƵ� ��� EĞƚƎĞďŝĐĞ͘� dĞŶƚŽ� ŽďũĞŬƚ� ďǇů� ŶĂͲ

ďşĚŶƵƚ� ŽďĐŝ� Ŭ ŽĚŬŽƵƉĞŶş͘� ^ĂŵŽǌƎĞũŵĢ� ĚƌƵǎƐƚǀŽ�

ŵĄ�ƉƎĞĚƐƚĂǀƵ�ƵƌēŝƚĠ�ĐĞŶǇ͕� Ɛ ũşǎ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ƉĂͲ

ƚƌŶĢ�ŶĞďƵĚĞ� ƐŽƵŚůĂƐŝƚ͘�s ŬĂǎĚĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ� ũĞ� ƚĂŬĠ�

ŶƵƚŶĠ�ǌǀĄǎŝƚ�ǀǇƵǎŝơ�ƚĢĐŚƚŽ�ƉƌŽƐƚŽƌ͘�'ĂƌĄǎĞ͕�ŬĚĞ�ũĞ�

ŶǇŶş�ƉĂƌŬŽǀĄŶŽ�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ĂƵƚŽ͕�ďǇ�ƵƌēŝƚĢ�ŵŽŚůǇ�ĚŽ�

ďƵĚŽƵĐŶĂ� ƉŽƐůŽƵǎŝƚ� ũĂŬŽ� ŚĂƐŝēƐŬĄ� ǌďƌŽũŶŝĐĞ͕�

ǌĞũŵĠŶĂ�ƉŽŬƵĚ�ďǇ�ĚŽƓůŽ�Ŭ ĐĞůŬŽǀĠ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ�ǌĂ�

ƉŽĚƉŽƌǇ�ĚŽƚĂĐĞ͘�KďũĞŬƚ�ŬƵĐŚǇŶĢ�ũĞ�ĂůĞ�ƉƌŽ�ǀǇƵǎŝơ�

ŽďĐĞ� ƉŽŶĢŬƵĚ� ŶĞƉƌĂŬƟĐŬǉ͘� s ƷǀĂŚƵ� ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�

ƉƎŝƉĂĚĄ�ƉƌŽŶĄũĞŵ�ŬƵĐŚǇŶĢ�ŶĢŬƚĞƌĠŵƵ�ǌĄũĞŵĐŝ� Ž�

ƉƌŽǀŽǌŽǀĄŶş� ƐƚƌĂǀŽǀĂĐşĐŚ� ƐůƵǎĞď͕� ƉƎşƉĂĚŶĢ� ƉƌŽ�

ǀǇƵǎŝơ� ũŝŶĠŚŽ� ĚƌƵŚƵ� ƉŽĚŶŝŬĄŶş͘� s ƉŽĚŬƌŽǀş� ďǇ�

ƐŶĂĚ�ďǇůŽ�ŵŽǎŶĠ�ǀǇďƵĚŽǀĂƚ�ŵĂůŽŵĞƚƌĄǎŶş�ďǇƚǇ�Ă�

ƉŽĚŽďŶĢ͘�sǉŚŽĚŽƵ� ũĞ�ŵŽǎŶŽƐƚ� ǀǇƵǎŝơ�ŶĄƌŽĚŶşĐŚ�

ŶĞďŽ� ĞǀƌŽƉƐŬǉĐŚ� ĚŽƚĂĐş� ƉƌŽ� ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ͕� ǌĂƚĞƉͲ

ůĞŶş� ŶĞďŽ� ǀǉƐƚĂǀďƵ�ďǇƚƽ͘� dŽ� ǀƓĞ� ũĞ� ĂůĞ� ũĞŶ� ũĞĚŶĂ�

ƐƚƌĄŶŬĂ�ǀĢĐŝ͘��ƌƵŚĄ͕�Ă� ƚŽ�ƉƌŽ�ŽďĞĐ�ĚĂůĞŬŽ� ǌĄǀĂǎͲ

ŶĢũƓş͕� ũĞ�ƵĚƌǎĞƚ�ǀ�ŽďĐŝ�ƐŽƵēĂƐŶǉ�ƐƚĂǀ͘�dşŵ�ŵǇƐůşŵ�

ǌĂĐŚŽǀĄŶş�ĚŽďƌǉĐŚ�ƐŽƵƐĞĚƐŬǉĐŚ�ǀǌƚĂŚƽ�Ă�ďĞǌƉĞēͲ

ŶŽƐƟ͘�EĂĐŚĄǌşŵĞ� ƐĞ� ƚŽƟǎ� ǀ ĚŽďĢ͕� ŬĚǇ� ǀĞůŬĠ� ƉƌƽͲ

ŵǇƐůŽǀĠ�ƉŽĚŶŝŬǇ�ǀ ŽŬŽůş�ŶĂďşƌĂũş�ĚŽ�ŵĂŶƵĄůŶş�ǀǉͲ

ƌŽďǇ� ǀĞ� ǀĞůŬĠŵ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶş� ĚĢůŶşŬǇ͘� dǇ� ƚĂŬĠ�ŵƵƐş�

ŶĢŬĚĞ�ƵďǇƚŽǀĂƚ͘���ǌĚĞ�ƐĞ�ƐŬƌǉǀĄ�ƉƌŽ�ŽďĞĐ�ƌĞůĂƟǀͲ

ŶĢ�ǀĞůŬĠ�ƌŝǌŝŬŽ͘�:ĂŬ�ũƐĞŵ�Ɛŝ�ŽǀĢƎŝů͕�ũŝǎ�ŶĢŬŽůŝŬ�ĮƌĞŵ�

ēŝ�ŽƐŽď�ǀ ƚĠƚŽ�ŽďůĂƐƟ�ǌĂǀĢƚƎŝůŝ�ǀĞůŬŽƵ�ƉƎşůĞǎŝƚŽƐƚ�Ă�

ƐŶĂǎş�ƐĞ�ũŝ�ǀǇƵǎşƚ͘�EĂ�ƚƌŚƵ�ũĞ�ŶǇŶş�ƉŽƉƚĄǀŬĂ�ƉŽ�ŶĞͲ

ŵŽǀŝƚŽƐƚĞĐŚ͕� ŬƚĞƌĠ� ďǇ� ƐĞ� ĚĂůǇ� ƌǇĐŚůĞ� Ă� ƉŽŵĢƌŶĢ�

ůĞǀŶĢ� ƉƎĞďƵĚŽǀĂƚ� ŶĂ� ƵďǇƚŽǀŶǇ͘� WŽŬƵĚ� ƐĞ� ŶĄŵ�

ŶĞǌĚĄ�ƚŽƚŽ�ŶĞďĞǌƉĞēş�ǀ ƚŽŵƚŽ�ƉƎşƉĂĚĢ�ǀĞůŬĠ͕�ĚŽͲ

ƉŽƌƵēƵũŝ� ŶĂǀƓơǀŝƚ� ŶĢŬƚĞƌĠ� ƚǇƚŽ� ƵďǇƚŽǀŶǇ� ēŝ� ƐƉşƓĞ�

ŶŽĐůĞŚĄƌŶǇ� ǀ ŽŬŽůş͘� �ƵĚĞƚĞ� ƉƎĞŬǀĂƉĞŶŝ͕� Ɛ ũĂŬŽƵ�

ĨĂŶƚĂǌŝş� Ă� ŽĚŚŽĚůĄŶşŵ� ƐĞ� ŶĢŬƚĞƌĠ� ŶĞŵŽǀŝƚŽƐƟ�

ƉƌŽŵĢŶŝůǇ�ŶĂ�ĚŽŵŽǀ�ƉƌŽ�ĚĞƐşƚŬǇ�ͣŽƉĞƌĄƚŽƌƽ�ǀǉƌŽͲ

ďǇ͘͞� WƎŝ� ǌǀĄǎĞŶş� ƚŽŚŽƚŽ� ƌŝǌŝŬĂ� ǌĐĞůĂ� ũŝƐƚĢ� ĚŽƉŽƌƵͲ

ēşŵ�Ă�ďƵĚƵ�ǀ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ�ƉƌŽƐĂǌŽǀĂƚ�ŽĚŬŽƵƉĞͲ

Ŷş�ƚĠƚŽ�ŶĞŵŽǀŝƚŽƐƟ͘�dŽ�ǀƓĞ�ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�Ăǎ�ƉŽ�ĚƽͲ

ŬůĂĚŶĠ� ƉƌŽŚůşĚĐĞ� ǌŶĂůĐĞŵ� Ă� ŽĚŚĂĚĐĞŵ� ŶĞŵŽǀŝͲ

ƚŽƐơ͕�ŬƚĞƌĠ�ŶĄŵ�ƵŵŽǎŶş�ŶĂƐƚĂǀŝƚ�ŽƉƟŵĄůŶş�ĐĞŶƵ͕�

ũŝǎ�ďƵĚĞŵĞ�ŵŽĐŝ�ƉƌŽĚĄǀĂũşĐşŵƵ�ŶĂďşĚŶŽƵƚ͘Ύ 

<Ğ� ŬŽŶĐŝ� ǀ ŬƌĄƚŬŽƐƟ� ƐŚƌŶƵ� ǀĢƚƓş� ŝŶǀĞƐƟēŶş� ĂŬĐĞ͕�

ŬƚĞƌĠ�ŶĄƐ�ǀ ƚŽŵƚŽ�ƌŽĐĞ�ēĞŬĂũş͘�:ĞĚŶĄ�ƐĞ�ǌĞũŵĠŶĂ�Ž�

ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ� ǀŽǌŽǀŬǇ� ǀ ŽďĐŝ� ƐŵĢƌĞŵ� ŬĞ� ŚůĂǀŶş�

ƐŝůŶŝĐŝ͕� ǀǉŵĢŶƵ�ƉůŽƚƽ� ǌĂŚƌĂĚ� ǌĄŬůĂĚŶş�Ă�ŵĂƚĞƎƐŬĠ�

ƓŬŽůǇ͕� ǀǉƐƚĂǀďƵ� ƉŽƚƌƵďş� ƐƚŽŬǇ� ǀ �ƵďēŝĐŬĠ� >ŚŽƚĐĞ͕�

ƉƌŽƟƉŽǀŽĚŸŽǀĠ� ŽƉĂƚƎĞŶş� ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ� ŶĞďŽ�

ǀ �ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ�Ă�ĚĂůƓş�ĂŬĐĞ͕�ŶǇŶş�ƚĞƉƌǀĞ�ǀĞ�ƐƚĄͲ

ĚŝƵ�ƉƌŽũĞŬƚƽ͘�WŽŬƵĚ�ƐĞ�ŶĢŬŽŵƵ�ǌĚĄ͕�ǎĞ�Ŭ��ƌĞĂůŝǌĂĐŝ�

ĂǀŝǌŽǀĂŶǉŵ�ĂŬĐş�ƐƚĄůĞ�ŶĞĚŽĐŚĄǌş͕�ŽĚƉŽǀĢě�ũĞ�ũĞĚͲ

ŶŽĚƵĐŚĄ͘� EĂƉƌŽƐƚŽƵ� ǀĢƚƓŝŶƵ� ŝŶǀĞƐƟēŶş� ǌĄŵĢƌƽ�

ũƐŵĞ� ũĂŬŽ� ŽďĞĐ� ƐĐŚŽƉŶŝ� ƵƐŬƵƚĞēŶŝƚ� ƉŽƵǌĞ� ǌĂ� ƉŽͲ

ŵŽĐş� ĚŽƚĂĐş͘� �� ƚŽ� ũĞ� ƉƌĄǀĢ� ƚŽ͕� ŶĂ� ĐŽ� ƐĞ� ǀĢƚƓŝŶŽƵ�

ƚĂŬ� ĚůŽƵŚŽ� ēĞŬĄ͘� s ƐŽƵēĂƐŶĠ� ĚŽďĢ� ũĞ� ƉƎşůŝƓ� ǀĞůŬǉ�

ƉƎĞǀŝƐ�ǎĄĚŽƐơ�Ž�ĚŽƚĂĐĞ�ũĂŬ�ŶĂ�ŬƌĂũŝ͕�ƚĂŬ�ŝ�ŶĂ�ŵŝŶŝƐͲ

ƚĞƌƐƚǀĞĐŚ͘� sĢƎŵĞ� ƚĞĚǇ͕� ǎĞ� ůĞƚŽƐ� ďƵĚĞŵĞ�

ǀ ǌşƐŬĄǀĄŶş�ĚŽƚĂĐş�ũĞƓƚĢ�ƷƐƉĢƓŶĢũƓş�ŶĞǎ�ǀůŽŶŝ�Ă�ǀĢƚͲ

ƓŝŶƵ�ƉůĄŶŽǀĂŶǉĐŚ�ĂŬĐş�ĚŽŬĄǎĞŵĞ�ƵƐŬƵƚĞēŶŝƚ͘� 

�ĄǀĢƌĞŵ� ĐŚĐŝ� ǀƓĞŵ� ƐƉŽůƵŽďēĂŶƽŵ� ƉŽƉƎĄƚ� ŚĞǌŬĠ�

ƉƌŽǎŝơ� ũĂƌŶşĐŚ� ĚŶƽ͕� ǀĞƐĞůĠ� sĞůŝŬŽŶŽēŶş� ƐǀĄƚŬǇ� Ă�

ǀĢƎşŵ͕� ǎĞ� ƐĞ� ƐĞƚŬĄŵĞ� ŶĂ� ŶĢŬƚĞƌĠ� ĂŬĐŝ� ƉŽƎĄĚĂŶĠ�

ŽďĐş�ŶĞďŽ�ƐƉŽůŬǇ͘�Z< 



ϯ� 

<ƌĄƚĐĞ�ǌ ũĞĚŶĄŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ� 
s ƚŽŵƚŽ� ƌŽĐĞ� ƐĞ� ƵƐŬƵƚĞēŶŝůĂ� ƚƎŝ� ǌĂƐĞĚĄŶş� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůͲ

ƐƚǀĂ�Ă�ŶşǎĞ�ũĞ�ŬƌĄƚŬǉ�ǀǉƚĂŚ�ǌĞ�ǌĄƉŝƐƽ�ǌ ƚĢĐŚƚŽ�ũĞĚŶĄŶş͘�

WŽŬƵĚ� ŶĢŬĚŽ�ŵĄ� ǌĄũĞŵ͕�ŵƽǎĞ� ĚŽ� ŽǀĢƎĞŶĠŚŽ� ǌĄƉŝƐƵ�

ŶĂŚůĠĚŶŽƵƚ�ŶĂ�ŽďĞĐŶşŵ�ƷƎĂĚĢ͘ 

EĂ� ũĞĚŶĄŶş� ĚŶĞ� ϮϬ͘� ϭ͘� ϮϬϭϳ� ƐƚĂƌŽƐƚĂ� ƉƎĞĚůŽǎŝů� ŶĄǀƌŚ�

ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ƌŽǌǀŽũĞ�ŽďĐĞ�ŶĂ�ĚĂůƓş�ŽďĚŽďş͘ 

�Ă� ŶĞũĚƽůĞǎŝƚĢũƓş� ŽǌŶĂēŝů͗� ƉŽƐƚƵƉŶĄ� ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐĞ� ŬĂͲ

ŶĂůŝǌĂēŶşŚŽ�ƎĂĚƵ�Ă�ēŝƓƚĢŶş�ŽĚƉĂĚŶşĐŚ�ǀŽĚ͘�s �ƵďēŝĐşĐŚ�

Ă��ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ� ƐĞ� ũĞĚŶĄ�Ž�ǀǉƐƚĂǀďƵ�ŬĂŶĂůŝǌĂēŶşĐŚ�

ƐƚŽŬ� ĚŽ� ďŝŽůŽŐŝĐŬǉĐŚ� ƌǇďŶşŬƽ͘� s DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ� ƉĂŬ� Ž�

ǀǇƉƌŽũĞŬƚŽǀĄŶş�Ă�ǀǉƐƚĂǀďƵ�ŶŽǀĠ�ƐƉůĂƓŬŽǀĠ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�

Ă�ŬŽƎĞŶŽǀĠ�ēŝƐơƌŶǇ�ŽĚƉĂĚŶşĐŚ�ǀŽĚ͘�s��ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ�

ǀǇďƵĚŽǀĄŶş� ŽĚƉŽǀşĚĂũşĐş� Ă� ƷƐƉŽƌŶĠŚŽ� ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�

ŽƐǀĢƚůĞŶş͘� ^ƚĂǀďĂ� ũĞ� ƉůĄŶŽǀĄŶĂ� ǀ ƌĄŵĐŝ� ƵůŽǎĞŶş� ĞůĞŬͲ

ƚƌŝĐŬĠŚŽ�ǀĞĚĞŶş��KE�ƉŽĚ�ǌĞŵ͘�KƉƌĂǀĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�ǀ�

�ƵďēŝĐşĐŚ�–�ƉƎşũĞǌĚ�ŽĚ�ŚůĂǀŶş�ƐŝůŶŝĐĞ͕�ǀ �ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚͲ

ĐĞ� -� ēĄƐƚ� ŵşƐƚŶş� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ� ƐŵĢƌĞŵ� ŬĞ� ŵůǉŶƵ͘�

s DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ�ũƐŽƵ�ƚĂŬĠ�ƉůĄŶŽǀĄŶǇ�ŽƉƌĂǀǇ�ŽďĞĐŶşĐŚ�

ŵşƐƚŶşĐŚ� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş͕� ǌĚĞ� ũĞ� ǀƓĂŬ� ŶƵƚŶĠ� ƉŽēŬĂƚ� ŶĂ�

ƵũĂƐŶĢŶş�ƐŝƚƵĂĐĞ�ƉƎşƉƌĂǀǇ�ƐƚĂǀďǇ�ŬŽůĞŵ�ŶŽǀĠ�ƌǇĐŚůŽƐƚͲ

Ŷş�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ͘�>ĞƚŽƐ�ďǇ�ŵĢůĂ�ďǉƚ�ƚĂŬĠ�ǌĂŚĄũĞŶĂ�ŽƉƌĂͲ

ǀĂ� ŬĂƉůĞ� ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ� Ă� ƉƌŽǀĞĚĞŶĂ� ǀǉŵĢŶĂ� ƉůŽƚƽ�

ǌĂŚƌĂĚ�Da�Ă��a͕�ƉŽŬƌĂēƵũş�ƉƌŽũĞŬƚŽǀĠ�ƉƌĄĐĞ�ŶĂ�ǌĂũŝƓͲ

ƚĢŶş�ŽĚƉŽǀşĚĂũşĐşŚŽ�ǌĄǌĞŵş�ƉƌŽ�:^�,͘�h�ďƵĚŽǀǇ�ŽďĞĐͲ

ŶşŚŽ� ƷƎĂĚƵ� Ă� ŬƵůƚƵƌŶşŚŽ� ĚŽŵƵ� ďƵĚĞ� ƉŽƚƎĞďĂ� ǌĂũŝƐƟƚ�

ŶŽǀĠ�ĨĂƐĄĚǇ�ǀ ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ƐĞ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ŶĞƌŽǌŚŽĚͲ

ŶĞ�ƚǇƚŽ�ďƵĚŽǀǇ�ǌĂƚĞƉůŝƚ͘�KƉƌĂǀĂ�ǌĄďƌĂĚůş�Ă�ƐĐŚŽĚŝƓƚĢ�Ƶ�

ŽďĐŚŽĚƵ͘�WƌŽǀĠƐƚ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ�ŶĞďŽ�ǀǉŵĢŶƵ�ǌĄďƌĂĚůş�

Ă� ƐĐŚŽĚŝƓƚĢ� ƚĂŬ͕� ĂďǇ� ǀǇŚŽǀĢůŽ� ďĞǌƉĞēŶĠŵƵ� ƵǎşǀĄŶş͘�

�ĄůĞ�ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ�ǀĞ�ǀǇŬƵƉŽǀĄŶş�ƉŽǌĞŵŬƽ�ƉƌŽ�ƉŽƚƎĞďǇ�

ŽďĐĞ͘�:ĞĚŶĄ�ƐĞ�Ž�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�Ă�ƉƎşƉĂĚŶĢ�ƉŽǌĞŵŬǇ͕�ŶĂ�

ŶŝĐŚǎ�ůĞǎş�ŽďĞĐŶş�ƐƚĂǀďǇ͘��ĄůĞ�ďǇůŽ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶŽ�ŚŽƐƉŽͲ

ĚĂƎĞŶş�ŽďĐĞ�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϭϲ͕�ŬĚǇ�ƉƎşũŵǇ�ēŝŶŝůǇ� 

ϳ�Ϯϱϭ�ϵϱϱ͕ϯϮ�<ē͕�ǀǉĚĂũĞ�ϲ�ϲϵϱ�ϵϲϰ͕ϳϳ�<ē͘��ĄůĞ�ďǇů�ǌĂͲ

ƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ� ŽďĐĞ� ƉƎĞĚůŽǎĞŶ� ŽƉƌĂǀĞŶǉ� ŽĚƉŝƐŽǀǉ� ƉůĄŶ�

ϮϬϭϳ͕�ŶĞďŽƛ�ŶĂ�ƐĄů�<��ďǇů�ǌĂŬŽƵƉĞŶ�ŶŽǀǉ�ŽǌǀƵēŽǀĂĐş�

ƐĞƚ͘� WĂŶş� ŵşƐƚŽƐƚĂƌŽƐƚŬĂ� ƉŽƚĠ� ƐĞǌŶĄŵŝůĂ� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůͲ

ƐƚǀŽ�Ɛ�ĐŚŽĚĞŵ�ƓŬŽůǇ�Ă�ƓŬŽůŬǇ�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ͗ 

ͻ�aŬŽůĂ�ŵĢůĂ�ŬůĂĚŶǉ�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐŬǉ�ǀǉƐůĞĚĞŬ�;ϯϳ�ƟƐ͘�<ēͿ 

ͻ�^ƉŽŶǌŽƌŝŶŐ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ�ēŝŶŝů�ĐĞůŬĞŵ�ϭϮϲ�ƟƐ͘�<ē 

ͻ�WŽƎşǌĞŶş� ŽĚƉŽēŝŶŬŽǀĠ� ǌſŶǇ� ǀ� �a� Ă� �ŶŽǀǉĐŚ�ŚĞƌŶşĐŚ�

ƉƌǀŬƽ�ŶĂ�ǌĂŚƌĂĚƵ�Da͕�ŝŶǀĞƐƚŽƌĞŵ�ďǇůĂ�ŽďĞĐ��ƵďēŝĐĞ͕�

ƐƉŽůƵĮŶĂŶĐŽǀĄŶŽ�ǌ�ĚŽƚĂĐş 

ͻ�s�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ�ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĂůŽ�Da�Ϯϲ�Ă��a�ϯϴ�ĚĢơ͘� 

sĞůŝƚĞů� ũĞĚŶŽƚŬǇ� ƐďŽƌƵ� ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ� ŚĂƐŝēƽ� ŽďĐĞ�

;ũĞĚŶŽƚŬǇ� ǌƎşǌĞŶĠ� Ă� ĮŶĂŶĐŽǀĂŶĠ� ŽďĐşͿ͕� ƉĂŶ� <ĂůŝƓ͕� ƐĞͲ

ǌŶĄŵŝů�Ɛ�ĨƵŶŐŽǀĄŶşŵ�ũĞĚŶŽƚŬǇ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ͗ 

ͻ�WƌŽďĢŚůĂ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶĄ�ƓŬŽůĞŶş�ĚƌƵǎƐƚǀĂ�Ă�ǀĞůŝƚĞůƽ 

ͻ��ĞůŬĞŵ�ϵ�ǌĄƐĂŚƽ�ǀ ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ� ;ƉƎşǀĂůŽǀĠ�ĚĞƓƚĢ�ǀ��͘�

>͕͘�ƉĂĚůĠ�ƐƚƌŽŵǇ͕�ĂƐŝƐƚĞŶĐĞ�ƉƎŝ�ǎŶşĐŚͿ 

ͻ�dĂŬƟĐŬĠ�ĐǀŝēĞŶş�ƐĞ�ƵƐŬƵƚĞēŶŝůŽ�ŶĂ�ƉŝůĞ�ǀ�DŝƌŬŽǀŝĐşĐŚ 

ͻ� ZĞĂůŝǌŽǀĄŶĂ� ďǇůĂ� ŽƉƌĂǀĂ� ĂƵƚŽĐŝƐƚĞƌŶǇ� ;ĂƌŵĂƚƵƌǇ͕�

ŶĄĚƌǎĞ͕�ŶĄƐƚƎŝŬ�ĂƚĚ͘Ϳ� 

�ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ� ŽďĐĞ� �ƵďēŝĐĞ� ďǇůĂ� ƚĂŬĠ� ĚŽƌƵēĞŶĂ� ǎĄͲ

ĚŽƐƚ�Ž�ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�ŶĂ�ŶĄŬůĂĚǇ�ƐƉŽũĞŶĠ�Ɛ�ƉĠēş�Ž�ǌĚƌĂǀŽƚͲ

Ŷş�ƐƚĂǀ�ǀēĞůƐƚĞǀ͘�>ĠēĞŶş�ƐƚŽũş�ǀ�ƉƌƽŵĢƌƵ�ϭϬ-ϭϱ�ƟƐşĐ�ŬŽͲ

ƌƵŶ�ƌŽēŶĢ͘�^ƚĂƌŽƐƚĂ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞͲ

ůƽ�ƌŽǌŚŽĚů�Ž�ƉŽƐŬǇƚŶƵơ�ĚĂƌƵ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϱ�ϬϬϬ͕-�<ē�ŶĂ�ƉĠēŝ�

Ž�ǌĚƌĂǀŽƚŶş�ƐƚĂǀ�ǀēĞůƐƚĞǀ͘ 

 



ϰ� 

 EĂ� ũĞĚŶĄŶş� ĚŶĞ� ϮϮ͘Ϯ͘ϮϬϭϳ� ƐƚĂƌŽƐƚĂ� ƐĞǌŶĄŵŝů�

ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ�Ɛ�ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶşŵ�ŽďĐĞ�Ŭ�ϯϭ͘ϭ͘ϮϬϭϳ͘�WƎşͲ

ũŵǇ� ϰϴϳ� ϴϳϯ͕Ϭϱ� <ē͕� ǀǉĚĂũĞ� ϯϱϬ� ϬϯϬ͕ϭ� <ē͘� �ĢǎŶǉ�

ƷēĞƚ�Ƶ�<��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ�ēŝŶŝů�ϭ�ϯϴϲ�ϮϬϭ͕ϴϵ�<ē͕�ŶĂ�ďĢǎͲ

ŶĠŵ� ƷēƚƵ� Ƶ� �E�� ďǇů� ǌƽƐƚĂƚĞŬ� ϱϰϯ� ϳϮϲ͕ϭϱ� <ē͕� ŶĂ�

ǀŬůĂĚŽǀĠŵ�ƷēƚƵ� <�� ďǇů� ǌƽƐƚĂƚĞŬ� ϯ� ϬϬϴ� ϮϱϮ͕Ϭϵ� <ē͘�

^ƚĂƌŽƐƚĂ�ƐĞǌŶĄŵŝů�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ�ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ�Ɛ�ŝŶǀĞŶͲ

ƚĂƌŝǌĂēŶş�ǌƉƌĄǀŽƵ�ǌĂ� ƌŽŬ�ϮϬϭϲ͘��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ�ŽďĐĞ�

�ƵďēŝĐĞ�ďǇůĂ�ƉƎĞĚůŽǎĞŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�ƉƌŽũĞĚŶĄŶş�ƉƎŝƉŽͲ

ũĞŶş� ƐĞ�Ŭ�ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶş� ŬĂŵƉĂŶŝ� ͣsůĂũŬĂ�ƉƌŽ�dŝďĞƚ͕͞�

ŬĚǇ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ�ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ�ǎĄĚŽƐƚ�

Ă�ƐŽƵŚůĂƐŝůŽ�Ɛ�ƉƎŝƉŽũĞŶşŵ�ƐĞ�Ŭ�ĂŬĐŝ͕�Ă�ƚŽ�ǀǇǀĢƓĞŶşŵ�

ǀůĂũŬǇ�ĚŶĞ�ϭϬ͘�ďƎĞǌŶĂ�ŶĂ�ďƵĚŽǀĢ�ŽďĞĐŶşŚŽ�ƷƎĂĚƵ͘� 

EĂ� ũĞĚŶĄŶş� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ� ŽďĐĞ� �ƵďēŝĐĞ� ĚŶĞ�

ϮϮ͘ϯ͘ϮϬϭϳ�ďǇůǇ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶǇ�ƚǇƚŽ�ďŽĚǇ͗�ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶş�

ŽďĐĞ�ǌĂ�ƷŶŽƌ�ϮϬϭϳ�-�ƉƎşũŵǇ�ϭ�Ϭϰϭ�Ϯϯϴ͕Ϭϵ�<ē͕�ǀǉĚĂũĞ�

ϲϰϮ�ϲϱϭ͕ϭϬ�<ē͘�EĂ�ďĢǎŶĠŵ�ƷēƚƵ�ǀ�<��ũĞ�ǌƽƐƚĂƚĞŬ� 

ϭ�ϲϯϵ�ϭϰϲ͕ϵϯ�<ē͕�ŶĂ�ƷēƚƵ�ǀ��E��ũĞ�ϱϰϯ�ϳϭϲ͕ϭϱ�<ē�ŶĂ�

ǀŬůĂĚŽǀĠŵ� ƷēƚƵ� ϯ� ϬϬϴ� ϮϱϮ͕Ϭϵ� <ē͘� s ĚĂůƓşŵ� ďŽĚĢ�

ͣZŽǌƉŽēƚŽǀĠ� ŽƉĂƚƎĞŶş͞�ďǇůŽ� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ� ƉƎĞĚůŽͲ

ǎĞŶŽ� ƌŽǌƉŽēƚŽǀĠ� ŽƉĂƚƎĞŶş� ē͘� ϭ� ǌĞ� ĚŶĞ� Ϯ͘ϭ͘ϮϬϭϳ� Ă�

ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ� ďŽĚǇ� ďǇůǇ� ƐƚĂƌŽƐƚŽƵ� ƵƉƎĞƐŶĢŶǇ͘� �ĄůĞ�

ďǇůŽ�ƵƐŶĞƐĞŶşŵ�ƐĐŚǀĄůĞŶĂ�ƷēĞƚŶş�ǌĄǀĢƌŬǇ�Kj�ϮϬϭϲ�

Ă�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐŬǉ�ǀǉƐůĞĚĞŬ�ƌ͘�ϮϬϭϲ�ďĞǌ�ǀǉŚƌĂĚ�;ϭ�Ϭϵϱ�

ϮϲϮ͕ϴϳ� <ēͿ͘� dĂŬĠ� ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ƷēĞƚŶş� ǌĄǀĢƌŬƵ� ƉƎşƐƉĢǀͲ

ŬŽǀĠ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ͕� ƓŬŽůǇ� ǀ� �ƵďēŝĐşĐŚ� ǌĂ� ƌŽŬ� ϮϬϭϲ͘�

,ŽƐƉŽĚĄƎƐŬǉ�ǀǉƐůĞĚĞŬ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϯϳ�ƟƐ͘�<ē�ďƵĚĞ�ƉƎĞͲ

ǀĞĚĞŶ�ĚŽ�ƌĞǌĞƌǀŶşŚŽ�ĨŽŶĚƵ͘� 

s ĚĂůƓşŵ�ďŽĚĢ�ŵĢů�ďǉƚ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶ�ƉůĄŶ��ŝŵŶş�ƷĚƌǎͲ

ďǇ�ŶĂ�ŽďĚŽďş�ϮϬϭϳ–ϮϬϭϴ͘�dĞŶƚŽ�ďŽĚ�ďǇů�ĂůĞ�ƐƚĂǎĞŶ�

Ă�ďƵĚĞ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶ�ŶĂ�ĚĂůƓşŵ�ũĞĚŶĄŶş��K͘�s�ƌƽǌŶĠŵ�

ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŝŶĨŽƌŵŽǀĂů�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ�Ž�ƉƌƽďĢǎŶĠŵ�ĚŽƉůͲ

ŸŽǀĄŶş�ŽŬƌĂƐŶĠ�ǌĞůĞŶĢ�ŶĂ�ǀĞƎĞũŶĠ�ƉƌŽƐƚƌĂŶƐƚǀş�ŽďͲ

ĐĞ� �ƵďēŝĐĞ� Ă� ŽƐĂĚ� DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ͕� �ƵďēŝĐŬĄ� >ŚŽƚŬĂ͘�

�ĄůĞ�ďǇůĂ� ƉƎĞĚĄŶĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ� Ž�ŵŽǎŶǉĐŚ� ĚŽƚĂĐşĐŚ�

ƉƌŽ�ŚĂƐŝēĞ�ŶĞďŽ�ĚŽ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş͘��Z< 

E�:��^d :a1�W\1:D�E1�s �h��/�1�, 
�Ž�ĚŶĞƓŶşŚŽ�ēşƐůĂ�ǌƉƌĂǀŽĚĂũĞ�ũƐĞŵ�ǌĂƎĂĚŝů�ŬƌĄƚŬŽƵ�ƐƚĂƛ�ǌ ďĂŬĂůĄƎƐŬĠ�ƉƌĄĐĞ�ŶĂ�ƚĠŵĂ�ƉƎşũŵĞŶş�ǀ �ƵďēŝĐşĐŚ͕�Ă�

ƚŽ�ǌĞũŵĠŶĂ�ƉƌŽƚŽ͕�ǎĞ�ƐĞ�ēĂƐƚŽ�ƉƎşũŵĞŶş�ƉƎşŵŽ�ǀǌƚĂŚƵũĞ�Ŭ ŚŝƐƚŽƌŝŝ�ŵşƐƚĂ͕�ŬĚĞ�ǎŝũĞŵĞ͘ 

�ĞƐŬǉĐŚ�ƉƎşũŵĞŶş� ũĞ�ǀşĐĞ�ŶĞǎ�ϰϬ ϬϬϬ͕�ǌ ēĞŚŽǎ�ŶĞũēĂƐƚĢũƓşŵ�ēĞƐŬǉŵ�ƉƎşũŵĞŶşŵ�ũĞ�EŽǀĄŬ͕�ƚŽƚŽ�ƉƎşũŵĞŶş�ŶŽƐş�

ƚĠŵĢƎ�ϭ�й�ēĞƐŬĠ�ƉŽƉƵůĂĐĞ͘�s�ŽďĐŝ��ƵďēŝĐĞ�Ă�ƉƎŝůĞŚůǉĐŚ�ŽƐĂĚĄĐŚ�ǀ�ƐŽƵēĂƐŶĠ�ĚŽďĢ�ǎŝũĞ�Ɛ� ƚƌǀĂůǉŵ�ƉŽďǇƚĞŵ�

ϰϯϳ�ŽďǇǀĂƚĞů�ƐĞ�ϭϯϮ�ƌŽǌĚşůŶǉŵŝ�ƉƎşũŵĞŶşŵŝ͘�EĞũēĞƚŶĢũƓşŵ�ũĞ�WŝůƐ�Ɛ�ϭϲ�ŶŽƐŝƚĞůŝ͕�ĚĄůĞ�ƉŽƚŽŵ��ŝĐĞŬ�Ă�^ůĄŵĂ�ƐĞ�

ϭϰ�ŶŽƐŝƚĞůŝ�Ă�ĚŽ�ƚƎĞƟĐĞ�WĞƚƌĄƓ�Ɛ�ϭϯ�ŶŽƐŝƚĞůŝ͘�EĄƐůĞĚƵũş�ƉƎşũŵĞŶş�<ĂůŝƓ͕��ĂůĞŬ͕��ƺƌŐĞƌ͕��ĄēĞŬ͕�,ŽŶĞƚƐĐŚůćŐĞƌ�Ă�

EŽǎŝēŬĂ͘��ĂũşŵĂǀǉĐŚ�ǌũŝƓƚĢŶşŵ� ũĞ͕� ǎĞ�ƐĞ�ǌĚĞ�ŽďũĞǀƵũĞ�ϰϯ�ŽďǇǀĂƚĞů͕� ũǎ� ũƐŽƵ� ũĞĚŝŶǉŵŝ�ŶŽƐŝƚĞůŝ� ƐǀĠŚŽ�ƉƎşũŵĞŶş�

;ŶĂƉƎ͘��ĂƓƚǉƎ͕��ŝŶĄƚů͕�,ƽĚŽǀĄ�Ă��ůƵŶŬŽǀĄͿ͘�WŽĚůĞ�DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĂ�ǀŶŝƚƌĂ��Z�ũƐŽƵ�ϭϬ�ŶĞũēĞƚŶĢũƓşŵŝ�ƉƎşũŵĞŶşŵŝ�ǀ�

ƌŽĐĞ�ϮϬϭϲ͗�EŽǀĄŬ͕�^ǀŽďŽĚĂ͕�EŽǀŽƚŶǉ͕��ǀŽƎĄŬ͕��ĞƌŶǉ͕�WƌŽĐŚĄǌŬĂ͕�<ƵēĞƌĂ͕�sĞƐĞůǉ͕�,ŽƌĄŬ�Ă�EĢŵĞĐ͘��� ƚŽŚŽ�

ǀǇƉůǉǀĄ͕�ǎĞ�ĂŶŝ�ũĞĚŶŽ�ƉƎşũŵĞŶş�ǌ�ƉƌǀŶş�ĚĞƐşƚŬǇ�ƐĞ�ŶĞƐŚŽĚƵũĞ͘� 



ϱ� 

s�ŽďĐŝ�ƐĞ�ŶĞũǀşĐĞ�ŽďũĞǀƵũş�ƉƎşũŵĞŶş͕�ŬƚĞƌĄ� ũƐŽƵ�ŶĞũƌŽǌƓşƎĞŶĢũŝ�ǌĂƐƚŽƵƉĞŶĂ�ǀ� ũŝǎŶşĐŚ��ĞĐŚĄĐŚ͘�WƎŝ�ƐƌŽǀŶĄŶş�ƉƎşͲ

ũŵĞŶş͕�ŬƚĞƌĄ�ƐĞ�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ�ŽďũĞǀŽǀĂůĂ�ŶĂ�ƉŽēĄƚŬƵ�ϮϬ͘�ƐƚŽů͘�Ɛ�ƉƎşũŵĞŶşŵŝ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϮϬϭϱ�ǌũŝƐơŵĞ͕�ǎĞ�ϲ�ǌ�ϭϬ�ŶĞũēĂƐͲ

ƚĢũƓşĐŚ�ƉƎşũŵĞŶş�ƉƌŽ�ƌŽŬ�ϮϬϭϱ�ƐĞ�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ�ŽďũĞǀŽǀĂůĂ�ũŝǎ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϴϴϳ͗�WĞƚƌĄƓ͕�^ůĄŵĂ͕�EŽǎŝēŬĂ͕�KŶĚƎŝĐŚ͕�WŝůƐ�Ă�

�ŝĐĞŬ͘��ĂůƓş�ƐƚĂƌĄ�ƉƎşũŵĞŶş͕�ŬƚĞƌĄ�ƐĞ�ƐŚŽĚƵũş�ƐĞ�ƐŽƵēĂƐŶǉŵŝ͕�ũƐŽƵ�ŶĂƉƎşŬůĂĚ�<ĂĚŝē͕�^ŵƵƚĞŬ͕�sŽůĨ�Ă�WƵƚƐĐŚƂŐů͘�:Ğ�

ƚƵ�ĂůĞ�ŝ�ǌĐĞůĂ�ŽƉĂēŶǉ�ƉƎşƉĂĚ�ƉƎşũŵĞŶş͕�ŬƚĞƌĄ�ďǇůĂ�ŶĂ�ƐŬůŽŶŬƵ�ϭϵ͘�ƐƚŽůĞơ�ǀĞůŵŝ�ŽďůşďĞŶĄ�Ă�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ�ēĞƚŶĄ͕�ŶǇŶş�

ƐĞ�Ɛ�Ŷŝŵŝ�ǀƓĂŬ�ǀ�ŽďĐŝ�ŶĞƐĞƚŬĄŵĞ͕�ƉƌŽƚŽǎĞ�ƚǇƚŽ�ƌŽĚǇ�ǀǇŵƎĞůǇ͕�ŽĚƐƚĢŚŽǀĂůǇ�ƐĞ�ēŝ�ĞŵŝŐƌŽǀĂůǇ͗�/ƌŽ͕�WŇĠŐƌ͕�WƵƌŝƚͲ

ƐĐŚĞƌ͕��ŝǎŬĂ͕��şŶĂ͕�:ĂŬůŽǀĄ͕�>ĞƐĐĂ͕�,ŽĐŚƚďĞƌŐĞƌŽǀĄ͕�EĞƚƵƓŝů͕�'ƵďŽ͕�sĂǀƌǉŶ͕�WǇƚĞů͕�>ĞǆĂ͕�'ŽůĚĮŶŐĞƌ�Ă��ŚŽƵůĞ͘� 

�ĂƐƚǉŵ�ũĞǀĞŵ�ďǇůŽ͕�ǎĞ�ĨĂƌŶş�ƷƎĂĚǇ�ƉŽŶĢŵēŽǀĂůǇ�ēŝ�ƉŽēĞƓƛŽǀĂůǇ�ƉƎşũŵĞŶş�ǀĢƚƓŝŶŽƵ�ĚƽƐůĞĚŬĞŵ�ŶĞƉŽǌŽƌŶŽƐƟ͗�

ŶĂƉƎ͘�WĞƚƌĄƓ�ďǇůŽ�ƉƐĄŶŽ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϴϵϬ�ũĂŬŽ�WĞƚƌĂƐĐŚ͖�sŽůĨ�ƉƐĂŶǉ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϬϮ�ǀ�ƉŽĚŽďĢ�tŽůĨ͖��ƺƌŐĞƌ�ǀ�ƌŽĐĞ�ϭϵϭϳ�

ũĂŬŽ��ƵƌŐƌ�ŶĞďŽ�ŶĢŵĞĐŬĠ�ƉƎşũŵĞŶş�WƵƚƐĐŚƂŐů�ũĂŬŽ�WƵēĞũŐů͘� 

WŽƌŽǀŶĄŶş�ƉƎşũŵĞŶş�ǎĄŬƽ�ŶĂǀƓƚĢǀƵũşĐşĐŚ�ŵşƐƚŶş�ǌĄŬůĂĚŶş�ƓŬŽůƵ�ǀ�ĚŽďĢ�ϭϵϬϬ-ϭϵϬϱ�Ă�ǀ�ůĞƚĞĐŚ�ϮϬϬϬ-ϮϬϬϱ͘� 

WƎĞĚ�ϭϬϬ� ůĞƚǇ�ďǇůĂ��ƵďēŝĐŬĠ�ƓŬŽůĂ�ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĄŶĂ�ǎĄŬǇ� ƌƽǌŶŽƌŽĚĢũƓşĐŚ�ƉƎşũŵĞŶş͕�ŶĞǎ� ũĞ�ƚŽŵƵ�ǀ� ůĞƚĞĐŚ�ϮϬϬϬ�–

ϮϬϬϱ͘�aŬŽůƵ�ŶĂǀƓƚĢǀŽǀĂůŽ�ŵŶŽŚĞŵ�ǀşĐĞ�ĚĢơ͕�ŶĞǎ�ũĞ�ƚŽŵƵ�ǀ�ƐŽƵēĂƐŶŽƐƟ͕� ŝ�Ŭǀƽůŝ�ƚŽŵƵ�ũĞ�ǀ� ůĞƚĞĐŚ�ϭϵϬϬ-ϭϵϬϱ�

ŵŽǎŶĠ�ƉŽǌŽƌŽǀĂƚ�ϴϬ�ƌƽǌŶǉĐŚ�ƉƎşũŵĞŶş͕�Ă�ƉŽ�ϭϬϬ�ůĞƚĞĐŚ�ƉŽƵǌĞ�Ϯϱ�ũŝŶǉĐŚ�ƉƎşũŵĞŶş͘�s�ůĞƚĞĐŚ�ϭϵϬϬ�–�ϭϵϬϱ�ƐĞ�ŽďͲ

ũĞǀŽǀĂůĂ�ŶĂƉƎ͘�ƉƎşũŵĞŶş͗��ĂƵĞƌŽǀĄ͕� :ĂŬů͕�DĂŬŽǀŝēŬĂ͕�WĞƓů͕�^ŵƵƚŬŽǀĄ͕� :ĂŶĚĂ͕�WĞƚƌĄƓ͕�^ƚĞũƐŬĂů͕��ŝĐĞŬ͕� :ĂŶĚŽǀĄ͕�

DĂƌĐŚĂů͕�WĞƚƌĄƓŽǀĄ͕� ^ƵĐŚĂŶ͕�<ĂĚŝēŽǀĄ͕�DĂƌơŶĞŬ͕�WŇĠŐƌ͕� ^ǇƌŽǀĄƚŬĂ͕��ŽŚĚĂů͕�<ůŝŵƓŽǀĄ͕� ^ǇƌŽǀĄƚŬŽǀĄ͕�<ŵŽĐŚ͕�

DĂƚĢũŬĂ͕�WŝůƐ͕�aĞƐƚĂƵĞƌ͕�DĂƵƌĞƌ͕��ŽůĞǎĂů͕�DĞůŽƵŶĞŬ͕�dŽŵƓşŽǀĄ͕�<ŽƉƚ͕�EŽǎŝēŬĂ͕�WƌǇƓůŽǀĄ͕�&ůşŐƌŽǀĄ͕�WƵƚƐĐŚƂŐů͕��

<ŽƌĂŶĚŽǀĄ͕�KŶĚƎŝĐŚ͕�WǇƚůŽǀĄ͕� &ƌŽŸŬŽǀĄ͕� <ŽǌĞů͕� ZĞŝĐŚŵĂŶŶ͕�sĂǀƌǉŶ͕�,ĂǀůŽǀĄ͕� <ƌŶŝŶƐŬĄ͕�KƉĞůŬĂ͕�,ĞĐŚƚďĞƌŐƌ͕�

<ƎşǎŽǀĄ͕�^ůĂĚ͕�sŽůĨ͕�,ŽǀŽƌŬŽǀĄ͕�<ǇƐĞůŽǀĄ͕�WĂŶĄēŬŽǀĄ͕�^ůĂĚŽǀĄ͕�sƌǌĂů͕�,ƵďĞŶǉ͕�^ůĄŵĂ͕�>ĞƐĐŽǀĄ͕��ŝǎŬĂ�Ă�/ƌŽ͘�dĂŬĠ�

ǌĚĞ�ƐĞ�ŽďũĞǀƵũş�ƉƎşũŵĞŶş͕�ƐĞ�ŬƚĞƌǉŵŝ�ƐĞ�ŶĂ�ƉŽēĄƚŬƵ�Ϯϭ͘�ƐƚŽů͘�ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ŶĞƐĞƚŬĄŵĞ͕�ŶĂƉƎ͗͘�sĂǀƌǉŶ͕�,ĞĐŚƚďĞƌŐƌ͕�

<ǇƐĞůŽǀĄ͕�WĂŶĄēŬŽǀĄ͕�>ĞƐĐŽǀĄ͕�/ƌŽ͕��ŝǎŬĂ͕�WƵƚƐĐŚƂŐů͕�WŇĠŐƌ͕�^ǇƌŽǀĄƚŬŽǀĄ�ēŝ�DĞůŽƵŶĞŬ͘� 

�ĚƌŽũ͗� 

<�><haKs�͕�sĞƌŽŶŝŬĂ͘�EĞũēĂƐƚĢũƓş�ƉƎşũŵĞŶş�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ͘��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�ϮϬϭϲ͘�ďĂŬĂůĄƎƐŬĄ�ƉƌĄĐĞ�;�Đ͘Ϳ͘�:/,K��^Ͳ
<��hE/s�Z�/d��s���^<|�,��h� :Ks/�1�,͘�WĞĚĂŐŽŐŝĐŬĄ�ĨĂŬƵůƚĂ� 

KǌŶĄŵĞŶş͊ 
^�ƉŽƚĢƓĞŶşŵ�ŵŽŚƵ�ŽǌŶĄŵŝƚ͕�ǎĞ�ZĞƐƚĂƵƌĂĐĞ�>ĂǀŝŶĂ�ďƵĚĞ�ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ�ǀ�ƐŽƵēĂƐŶĠŵ�ƉƌŽǀŽǌƵ�ŝ�ƉŽ�
ēĞƌǀŶƵ�ϮϬϭϳ͘�sůŽŶŝ�ŽǌŶĄŵĞŶĠ�ŚůĞĚĄŶş�ŶŽǀĠŚŽ�ŶĄũĞŵĐĞ�ŵşƐƚŶş�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐĞ�ďǇůŽ�ǌƌƵƓĞŶŽ͕�ŽďĞĐ�ƐĞ�
ĚŽŵůƵǀŝůĂ�ƐĞ�ƐƚĄǀĂũşĐş�ƉƌŽǀŽǌŽǀĂƚĞůŬŽƵ�ƉĂŶş�^ůĄŵŽǀŽƵ�ŶĂ�ƷƉƌĂǀĄĐŚ�ŶĄũĞŵŶş�ƐŵůŽƵǀǇ͘�KƚĞǀşƌĂĐş�ĚŽͲ
ďĂ�ďƵĚĞ�ŶĞǌŵĢŶĢŶĂ͕�ƚĞĚǇ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝ�ŵƽǎĞŵĞ�ǀǇƵǎşǀĂƚ�ŽĚ�ƐƚƎĞĚǇ�ĚŽ�ƐŽďŽƚǇ͘�s�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝ�ũĞ�ŶĞŬƵͲ
ƎĄĐŬǉ�ƉƌŽǀŽǌ͘� 
�ĄůĞ�ƚƌǀĄ�ŵŽǎŶŽƐƚ�ƐũĞĚŶĂƚ�Ɛŝ�ƉƌŽŶĄũĞŵ�ƐĄůƵ�ŶĂ�ƌŽĚŝŶŶĠ�ŶĞďŽ�ĮƌĞŵŶş�ŽƐůĂǀǇ͊͊� 



ϲ� 

 

^WK>���E^<��Zh�Z/<� 
  
 

 sථŵĢƐşĐŝ�ĚƵďŶƵ�ϮϬϭϳ�ŽƐůĂǀş�ǎŝǀŽƚŶş�ũƵďŝůĞƵŵ�ƟƚŽ�ŽƐůĂǀĞŶĐŝ͗  
 

�,ĞƌĄůŽǀĄ��ĚĞŸŬĂ�� 

�ƺƌŐĞƌŽǀĄ�sůĂƐƚĂ� 

 

 sථŵĢƐşĐŝ�ŬǀĢƚƵ�ϮϬϭϳ�ŽƐůĂǀş�ǎŝǀŽƚŶş�ũƵďŝůĞƵŵ�ƟƚŽ�ŽƐůĂǀĞŶĐŝ͗  
   

�ƵďůşŬ�&ƌĂŶƟƓĞŬ 

<ŵŽĐŚŽǀĄ��ŽǎĞŶĂ� 

aǀĂŵďĞƌŐ�&ƌĂŶƟƓĞŬ� 

WŝůƐŽǀĄ�DĂƌŝĞ 

<ƌŶşŶƐŬĄ��ŶŶĂ 

 

 sථŵĢƐşĐŝ�ēĞƌǀŶƵ�ϮϬϭϳ�ŽƐůĂǀş�ǎŝǀŽƚŶş�ũƵďŝůĞƵŵ�ƟƚŽ�ŽƐůĂǀĞŶĐŝ͗ 

WƵƚƐĐŚƂŐůŽǀĄ�DŝůƵƓĞ 
KŶĚƎŝĐŚŽǀĄ�DĂƌŝĞ 
<ƵēĞƌŽǀĄ�WĞƚƌŽŶŝůĂ 
^ůĄŵŽǀĄ��ŽǎĞŶĂ� 

 

 ,ŽĚŶĢ�ǌĚƌĂǀş͕�ƌĂĚŽƐƟ�ǀ�ŬƌƵŚƵ�ƌŽĚŝŶŶĠŵ�Ă�ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ŽƉƟŵŝƐŵƵ�ƉƎĞũĞ�ǌĂ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŽďēĂŶǇ� 
    ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŽďĐĞ͕�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�Ă�ŽďĞĐŶş�ƷƎĂĚ͘ 
         � 

 

 

�ĄŬůĂĚŶş�Ă�ŵĂƚĞƎƐŬĄ�ƓŬŽůĂ�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ
�ĄƉŝƐ�ĚŽ�ŶĂƓş�ǌĄŬůĂĚŶş�ƓŬŽůǇ�ƐĞ�ŬŽŶĄ�Ϯϳ͘�ϰ͘�ϮϬϭϳ�ŽĚ�ϭϯ͗ϬϬ�ĚŽ�ϭϳ͗�ϬϬ�ŚŽĚŝŶ 

�ĄŬŽŶŶş�ǌĄƐƚƵƉĐŝ�ƉƎŝŶĞƐŽƵ�Ŭ�ǌĄƉŝƐƵ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�ƉƎŝũĞơ�Ŭ�ǌĄŬůĂĚŶşŵƵ�ǀǌĚĢůĄǀĄŶş�Ă�ĚŽƚĂǌŶşŬ͕�ŶĞďŽ�ũĞ�ǀǇƉůŶş�ŶĂ�

ŵşƐƚĢ͕�ĚĄůĞ�ƌŽĚŶǉ�ůŝƐƚ�ĚşƚĢƚĞ�Ă�ŽďēĂŶƐŬǉ�ƉƌƽŬĂǌ͘ 

WƎĞĚŶŽƐƚŶĢ�ďƵĚŽƵ�ƉƎŝũşŵĄŶŝ�ƵĐŚĂǌĞēŝ�ǌ�ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ͕�DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ͕�DŝƌŬŽǀŝĐĞ�Ă��ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚŬǇ͕�ŽƐƚĂƚŶş�
ǎĄĐŝ�ĚŽ�ŬĂƉĂĐŝƚǇ�ƓŬŽůǇ�ϰϰ�ǎĄŬƽ͘�WŽŬƵĚ�ďǇ�ĐŚƚĢůŝ�ǌĄŬŽŶŶş�ǌĄƐƚƵƉĐŝ�ǎĄĚĂƚ�Ž�ŽĚŬůĂĚ�ƓŬŽůŶş�ĚŽĐŚĄǌŬǇ͕�ŵƵƐş�
ƉƎŝŶĠƐƚ�ũĞƓƚĢ�ǀǇũĄĚƎĞŶş�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐŬŽ�-�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐŬĠ�ƉŽƌĂĚŶǇ�Ă�ĚĢƚƐŬĠŚŽ�ůĠŬĂƎĞ�Ŭ�ŽĚŬůĂĚƵ�ƐƉŽůƵ�ƐĞ�ǎĄͲ
ĚŽƐơ�Ž�ŽĚŬůĂĚ�ƓŬŽůŶş�ĚŽĐŚĄǌŬǇ͕�ƚƵƚŽ�ǎĄĚŽƐƚ�ůǌĞ�ƚĂŬĠ�ǀǇƉůŶŝƚ�ŶĂ�ŵşƐƚĢ͘�WŽĚƌŽďŶĢũƓş�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ�ŶĂ�
ǁǁǁ͘ǌƐǌƵďĐŝĐĞ͘Đǌ 



ϳ� 

s|�s�͊͊͊ 
^ƉŽůĞŬ� :ĞĚŶĂĚĞǀĂĚĞƐĄƚŶşĐŝ� ƉƎŝƉŽŵşŶĄ� ƉĂŵĄƚͲ

ŬƵ� Ă� ŽƐƵĚǇ� ŶĂƓŝĐŚ� ƉƌĂĚĢĚƽ�

ǌ �ĞƐŬŽďƵĚĢũŽǀŝĐŬĂ͕� �ĞƐŬŽŬƌƵŵůŽǀƐŬĂ� Ă� WƌĂͲ

ĐŚĂƟĐŬĂ͕� ŬƚĞƎş� ƉŽǌŶĂůŝ� ƉƌǀŶş� ƐǀĢƚŽǀŽƵ� ǀĄůŬƵ�

ǀ ƎĂĚĄĐŚ� Đ͘� Ă� Ŭ͘� ϵϭ͘� ƉĢƓşŚŽ� ƉůƵŬƵ͘� WŽŵŽǌƚĞ�

ŶĄŵ�ǌŵĂƉŽǀĂƚ�ďůşǎĞ�ũĞũŝĐŚ�ŽƐƵĚǇ͘�WŽŬƵĚ�ǀůĂƐƚͲ

ŶşƚĞ�ƉŽ�ƐǀǉĐŚ�ƉƎĞĚĐşĐŚ�ƐƚĂƌĠ�ĨŽƚŽŐƌĂĮĞ͕�ƉŽƓƚƵ�

ēŝ�ƐŶĂĚ�ŽƐŽďŶş�ĚĞŶşŬǇ͕�ďƵĚĞŵĞ�ƌĄĚŝ͕�ŬĚǇǎ�ŶĄŵ�

ĚŽǀŽůşƚĞ�ĚŽ�ŶŝĐŚ�ŶĂŚůĠĚŶŽƵƚ͘� 

      :ĂŶ��ŝĐĂŶ� 

dĞůĞĨŽŶ͗�ϳϯϭ ϱϵϯ ϲϭϯ 

Ğ-ŵĂŝů͗�/Z͘ϵϭΛƐĞǌŶĂŵ͘Đǌ 

�h��/���^����s1͕�ǌ͘Ɛ͘� 
 

.DOHQGiĜ�DNFt�Y�URFH����� 

 
ϭϲ͘�Ϭϰ͘� sĞůŝŬŽŶŽēŶş�ǀǉƓůĂƉ� 
ϯϬ͘�Ϭϰ͘ DĄũŬĂ  
Ϭϯ͘�Ϭϲ͘� �ĢƚƐŬǉ�ĚĞŶ 
�ĄƎş  �ƌĂŬŝĄĚĂ 
ϭϱ͘�ϭϬ͘� �ƵďēŝĐŬĠ�ƉŽƐǀşĐĞŶş 
Ϯϭ͘�ϭϬ͘� �ǇŬůŽ-ǌĄǀŽĚ��ƵďēŝĐŬĄ�ŬŽůĞēŬĂ� 
ϰ͘�ϭϭ͘� ^ƚĞǌŬĂ�ŽĚǀĂŚǇ� 
ϭϭ͘�ϭϭ͘� ^ƉŽůĞēŶĄ�ŶĂƌŽǌĞŶŝŶŽǀĄ�ŽƐůĂǀĂ� 
Ϭϵ͘�ϭϮ͘ DŝŬƵůĄƓƐŬĄ�ŶĂĚşůŬĂ 
Ϯϱ͘�ϭϮ͘� sĄŶŽēŶş�ǌĄďĂǀĂ� 
ϲ͘ϭ͘ϮϬϭϴ dƎşŬƌĄůŽǀǉ�ǀǉƓůĂƉ 
  
 
ŚƩƉ͗ͬͬǌƵďĐŝĐĞƐĞďĂǀŝ͘ǁĞďŶŽĚĞ͘ĐǌͬŬĂůĞŶĚĂƌ-ĂŬĐŝͬ� 

ΎΎΎ/E��Z���ΎΎΎ 

dĞƌŵşŶǇ�ƉůĂĐĞŶş�ƉŽƉůĂƚŬƽ͗ 

WŽƉĞůŶŝĐĞ� ĚŽ� ϯϭ͘ϱ͘ϮϬϭϳ͕� ƐƚŽēŶĠ� Ă� ǌĞ� ƉƐĂ�
ĚŽ�ϯϬ͘ϰ͘ϮϬϭϳ 

 

WŽǌŶ͗͘�<ĚŽ�ŵĄ�ǌĄũĞŵ�ǌĂƉůĂƟƚ�ƉƎĞƐ�ƷēĞƚ͕�ũĞ�
ŵŽǎŶĠ�ǌĂǎĄĚĂƚ�Ɛŝ�Ž�ƉŽƚƎĞďŶĠ�ƷĚĂũĞ�ĞŵĂŝͲ
ůĞŵ�ŶĞďŽ͕�ƚĞůĞĨŽŶĞŵ�Ă�ƚǇƚŽ�ƷĚĂũĞ�ŵƵ�ďƵͲ
ĚŽƵ� ŽďƌĂƚĞŵ� ǌĂƐůĄŶǇ͘� ^ůŽǎĞŶŬǇ� ďƵĚŽƵ�
ƌŽǌĞƐşůĄŶǇ� ũĂŬŽ� ŬĂǎĚŽƌŽēŶĢ� ŶĂ� ƉƎĞůŽŵƵ�
ŵĢƐşĐĞ�ĚƵďŶĂ�Ă�ŬǀĢƚŶĂ͘ 

>ĞƚŶş� ǀǉǀŽǌǇ� ƉŽƉĞůŶŝĐ� ǌĂēşŶĂũş� ǀ ůĞƚŽƓŶşŵ�
ƌŽĐĞ�ŽĚ�ϭ͘�ĚƵďŶĂ�Ă�ŬŽŶēş�ϯϬ͘ĚƵďŶĂ�ϮϬϭϳ͘ 



ϴ� 

sĞůŬŽŽďũĞŵŽǀǉ�ŽĚƉĂĚ�–�ǀĂůŶşŬ 

dĂŬ�ũĂŬŽ�ŬĂǎĚĠ�ũĂƌŽ�ďƵĚĞ�ŝ�ůĞƚŽƐ�ƉƌŽ�ƉŽƚƎĞďǇ�ŽďǇǀĂƚĞů�ƉƎŝƐƚĂǀĞŶ�ǀĂůŶşŬ�ƉƌŽ�ƐďĢƌ�ǀĞůŬŽŽďũĞŵŽǀĠŚŽ�
ŽĚƉĂĚƵ͘�dşŵƚŽ�ŽƉĂƚƎĞŶşŵ�ƐĞ�ƐŶĂǎş�ŽďĞĐ��ƵďēŝĐĞ�ƉƎĞĚĞũşƚ�ēĞƌŶǉŵ�ƐŬůĄĚŬĄŵ�ǀ ŽŬŽůş�ŽďĐĞ�Ă�ŽƐĂĚ͘� 

 

dĞƌŵşŶ�ƉƎŝƐƚĂǀĞŶş�ǀĂůŶşŬƵ�ŶĂ�ǀĞůŬŽŽďũĞŵŽǀǉ�ŽĚƉĂĚ�–�ƐŽďŽƚĂ�ϮϮ͘�ĚƵďŶĂ�ϮϬϭϳ͗  

ϴ͗ϬϬ�-ϭϬ͗ϬϬ�D�Z<s�Zd/���–�ŶĄǀĞƐ 

ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϭ͗ϬϬ��h��/�<��>,Kd<��–�ŶĄǀĞƐ 

ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ��h��/���–�Ƶ�ďƵĚŽǀǇ�Kj 

 KĚƉĂĚ�ďƵĚĞ�ƉƎĞďşƌĄŶ�ƉƌĂĐŽǀŶşŬĞŵ�ŽďĐĞ͕�WZK^1D��ĚŽĚƌǎƵũƚĞ�ƐƚĂŶŽǀĞŶĠ�ēĂƐǇ͕�ƉŽƚĠ�ďƵĚĞ�
ǀĂůŶşŬ�ƉƎĞǀĞǌĞŶ�ŶĂ�ĚĂůƓş�ƵƌēĞŶĠ�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĢ͘  

^ďĢƌŶǉ�Ěǀƽƌ�<ĂƉůŝĐĞ 
dĞĐŚŶŝĐŬĠ�ƐůƵǎďǇ�<ĂƉůŝĐĞ ƐƉŽů͘�Ɛ�ƌ͘�Ž͘   

ǁǁǁ͘ƚƐŬĂƉůŝĐĞ͘Đǌ 

ƚĞů͘�ϯϴϬϰϮϲϳϭϭ           

WƌŽǀŽǌŶş�ĚŽďĂ͗ 

WŽŶĚĢůş ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ 

jƚĞƌǉ  ϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϲ͗ϬϬ 

^ƚƎĞĚĂ� ǌĂǀƎĞŶŽ 

�ƚǀƌƚĞŬ ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ� ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ 

WĄƚĞŬ  ϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϯϬ ϭϯ͗ϯϬ�-�ϭϲ͗ϬϬ 

^ŽďŽƚĂ ϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ� 

EĞĚĢůĞ ǌĂǀƎĞŶŽ 

^ďĢƌŶǉ�Ěǀƽƌ�sĞůĞƓşŶ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞůĞƐŝŶ͘ĐǌͬŽƐƚĂƚŶŝ-ϮϬͬƐďĞƌŶǇ-
ĚǀƵƌͬ 

 
WĂǀĞů͘ƉĞƌŽƵƚŬĂΛĞŵĂŝů͘Đǌ 
dĞůĞĨŽŶ͗ ϳϮϱ�ϳϴϱ�ϰϮϮ͕�ϳϬϮ�ϵϵϯ�ϳϱϮ 
 

WƌŽǀŽǌŶş�ĚŽďĂ͗ 

 
ƉŽŶĚĢůş�Ăǎ�ēƚǀƌƚĞŬ ϭϮ͗ϬϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ 
ƉĄƚĞŬ    ϭϬ͗ϬϬ�-�ϭϳ͗ϬϬ 
ƐŽďŽƚĂ   Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϯ͗ϬϬ 
EĞĚĢůĞ   ǌĂǀƎĞŶŽ 
 

�h��/�<|��WZ�sK��:�–�ƉĞƌŝŽĚŝĐŬǉ�ƟƐŬ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƐĂŵŽƐƉƌĄǀŶĠŚŽ�ĐĞůŬƵ�ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ 

�ǀŝĚĞŶēŶş�ēşƐůŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŬĠŚŽ�ƟƐŬƵ�D<��Z���ϮϬϬϲϴ�sǇĚĄǀĄ�KďĞĐŶş�ƷƎĂĚ��ƵďēŝĐĞ͕��ƵďēŝĐĞ�ēƉ͘�Ϯ͕�/�͗�ϮϰϲϮϮϭ� 

KĚƉŽǀĢĚŶǉ�ƌĞĚĂŬƚŽƌ�ZĂĚĞŬ�<ĂůŬƵƓͺϳϮϰ ϭϵϬ�ϯϮϲͺƐƚĂƌŽƐƚĂΛǌƵďĐŝĐĞ͘Đǌ 


