
ϭ� 

 

�h��/�<|��WZ�sK��:� 

 

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

�şƐůŽ�ϯ�ͬϮϬϭϳ 

 

sĄǎĞŶş�ƐƉŽůƵŽďēĂŶĠ͕ 

ŽƉĢƚ� ũƐĞŵ� ƐĞ� ƉŽ� ǀşĐĞ� ũĂŬ� ēƚǀƌƚ�

ƌŽĐĞ� ĚŽƐƚĂů� Ŭ� ƐĞƉƐĄŶş� ĚĂůƓşŚŽ�

ēşƐůĂ� ǌƉƌĂǀŽĚĂũĞ͘� �� ƉƌŽƚŽǎĞ� ƐĞ�

ũŝǎ�ƌŽŬ�ƉƎĞŚŽƵƉů�ĚŽ�ƐǀĠ�ƉŽƐůĞĚŶş�

ēƚǀƌƟŶǇ͕� � ǌŚŽĚŶŽơŵ� ŶĞũƉƌǀĞ�

ƉůĄŶŽǀĂŶĠ�ŝŶǀĞƐƟēŶş�ĂŬĐĞ͘ 

s��ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ�ďǇůĂ�ǌƉƌŽǀŽǌͲ

ŶĢŶĂ�Ă�ǌŬŽůĂƵĚŽǀĄŶĂ�ŶŽǀĄ�ēĄƐƚ�

ƐƉůĂƓŬŽǀĠ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ͕�ŬƚĞƌĄ�ďǇůĂ�

ēĄƐƚĞēŶĢ�ƉŽƎşǌĞŶĂ�ǌ�ŬƌĂũƐŬĠ�ĚŽͲ

ƚĂĐĞ͘� EǇŶş� ũĞ� ŶĂ� ƎĂĚĢ� ƌĞŬŽŶͲ

ƐƚƌƵŬĐĞ� ƉƌŽƉƵƐƚŬƵ� ƉŽĚ� ƐŝůŶŝĐş͕�

ƉƌŽũĞŬƚ� ũĞ� ĚŽŬŽŶēĞŶ� Ă� ũĞ� ƉŽǎĄͲ

ĚĄŶŽ�Ž�ŽŚůĄƓĞŶş�ƐƚĂǀďǇ͘� 

s� DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ� ǌĂēĂůĂ� ŽƉƌĂǀĂ�

ŬĂƉůĞ� WĂŶŶǇ� DĂƌŝĞ͘� WƎĞƐƚŽǎĞ�

ŶĂĚĢũĞ� ŶĂ� ǌşƐŬĄŶş� ĚŽƚĂĐĞ� ďǇůǇ�

ǀĞůŵŝ�ŵĂůĠ͕� ŶĂŬŽŶĞĐ� ũƐŵĞ� ũĂŬŽ�

ŶĄŚƌĂĚŶşĐŝ� ĚŽƐƚĂůŝ� ǀşĐĞ� ŶĞǎ� ƐƚŽ�

ƟƐşĐ�ŬŽƌƵŶ͘�EǇŶş�ďƵĚĞ�ƚĞĚǇ�ƉƌŽͲ

ǀĞĚĞŶĂ�ŽƉƌĂǀĂ�ĨĂƐĄĚǇ�Ă�ŽĚǀŽĚͲ

ŶĢŶş͘� ^ŽƵēĂƐŶĢ� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�

ƌŽǌŚŽĚůŽ� Ž� ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ� ŝŶǀĞŶͲ

ƚĄƎĞ� ŬĂƉůĞ͕� ũĂŬŽ� ƉƌǀŶş� ďǇ� ŵĢůǇ�

ďǉƚ�ŽƓĞƚƎĞŶǇ�ǀĂƌŚĂŶǇ͘�WŽƐƚƵƉŶĢ�

ĚŽũĚĞ�ƚĂŬĠ�ŶĂ�ŽďƌĂǌǇ�Ă�ƉůĂƐƟŬǇ͘� 

s� �ƵďēŝĐşĐŚ� ďǇůŽ� ĚŽŬŽŶēĞŶŽ�

ŽƉůŽĐĞŶş�ǌĂŚƌĂĚ��ǌĄŬůĂĚŶş�Ă�ŵĂͲ

ƚĞƎƐŬĠ�ƓŬŽůǇ͘�EǇŶş�ŶĄƐ�ũĞƓƚĢ�ēĞŬĄ�

ĚŽŬŽŶēĞŶş�ƉŽĚĞǌĚşǀĞŬ�ƉůŽƚƽ͘�dǇ�

ďƵĚŽƵ� ǀǇƐƉƌĂǀĞŶǇ� Ă� ŽƓĞƚƎĞŶǇ�

ĐĞŵĞŶƚŽǀǉŵ�ŶĄƚĢƌĞŵ͘�WŽŬƌĂēƵͲ

ũĞ� ƚĂŬĠ� ƚǀŽƌďĂ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ͕�

ŬĚĞ� ŶĂƓĞ� ƉŽǌŝĐĞ� ĚƌƵŚĠŚŽ� ŶĄͲ

ŚƌĂĚŶşŬĂ� ǀ� ǎĞďƎşēŬƵ� ǎĂĚĂƚĞůƽ�

ƉƎŝŶĞƐůĂ� ŽǀŽĐĞ� ǀĞ� ĨŽƌŵĢ� ǀşĐĞ�

ŶĞǎ�ƐƚĂ�ƟƐşĐ͘�� 

�ŽŚƵǎĞů�Ƶ�ĚĂůƓşĐŚ� ǎĄĚŽƐơ�Ž�ĚŽͲ

ƚĂĐĞ� ũƐŵĞ� ƷƐƉĢƓŶş� ŶĞďǇůŝ͕� ŶĂ�

ŽƉƌĂǀƵ�ͣŚƌďĂƚĠ͞�ƐŝůŶŝĐĞ�ǀ��ƵďēŝͲ

ĐşĐŚ�Ă�ĂŶŝ�ŶĂ�ƐƚĂǀďƵ�ŶŽǀĠ�ŚĂƐŝēͲ

ƐŬĠ� ǌďƌŽũŶŝĐĞ� ũƐŵĞ� ƉƎşƐƉĢǀĞŬ�

ŶĞĚŽƐƚĂůŝ͘�dǇƚŽ�ĂŬĐĞ�ƐĞ�ƚĞĚǇ�ŽĚͲ

ůŽǎş� ŶĂ� ĚĂůƓş� ƌŽŬ͕� ǀ� ŶĢŵǎ� ďƵĚĞͲ

ŵĞ�ŽƉĢƚŽǀŶĢ�Ž�ĚŽƚĂĐĞ�ǎĄĚĂƚ͘� 

 �� ĚĂůƓşŚŽ� ďǇĐŚ� ƌĄĚ� ƵǀĞĚů�

ŶĢŬƚĞƌĠ�ǌŵĢŶǇ�ǀ�ĚŽƉƌĂǀŶş��ƐŝƚƵͲ

ĂĐŝ� ǀ� �ƵďēŝĐşĐŚ͘� EĂ� ǀǉũĞǌĚƵ� ŽĚ�

ŽďĞĐŶşŚŽ�ƷƎĂĚƵ�Ă�ŶĂ�ŬƎŝǎŽǀĂƚŬƵ�

ƐŵĢƌĞŵ� ǌ� sĢǎŽǀĂƚĠ� WůĄŶĢ� ďƵͲ

ĚŽƵ� ŽƐĂǌĞŶĂ� ĚŽƉƌĂǀŶş� ǌƌĐĂĚůĂ͘�

DĢůĂ� ďǇ� ƐĞ� ƚĂŬ� ǌůĞƉƓŝƚ� ďĞǌƉĞēͲ

ŶŽƐƚ� ƉƌŽǀŽǌƵ� ǀ� ŽďĐŝ͘� <� ďĞǌƉĞēͲ

ŶŽƐƟ�ďǇ�ǀƓĂŬ�ŵĢů�ƉƎŝƐƉĢƚ�ŬĂǎĚǉ�

ƎŝĚŝē� ĚŽĚƌǎŽǀĄŶşŵ� ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ�

ƉƎĞĚƉŝƐƽ͕�Ă�ƚŽ��ơŵ͕�ǎĞ�ŶĂƉƎ͘�ŶĞͲ

ďƵĚĞ�ƐƚĄƚ� ǀ� ŬƎŝǎŽǀĂƚĐĞ�Ă�ƉƎĞŬĄͲ

ǎĞƚ�ƉƌŽũşǎĚĢũşĐşŵ�ǀŽǌŝĚůƽŵ�ŶĞďŽ�

ǌĂƐƚĂǀŽǀĂƚ� ŶĂ� ŶĞƉƎĞŚůĞĚŶĠŵ�

ŚŽƌŝǌŽŶƚƵ� Ă� ŽŚƌŽǎŽǀĂƚ� ơŵ� ƉƌŽͲ

ũşǎĚĢũşĐş� ǀŽǌŝĚůĂ͘� ^ĂŵŽǌƎĞũŵŽƐơ�

ũĞ� ƚĂŬĠ� ĚŽĚƌǎŽǀĄŶş� ƉŽǀŽůĞŶĠ�

ƌǇĐŚůŽƐƟ�ǀ�ŽďĐŝ͘�:Ğ�ŶƵƚŶĠ�Ɛŝ�ƵǀĢͲ

ĚŽŵŝƚ͕��ǎĞ�ǌ�ƉƌŽƐƚŽƌŽǀǉĐŚ�ĚƽǀŽͲ

Ěƽ�ǌĚĞ�ŶĞůǌĞ�ǀǇďƵĚŽǀĂƚ�ďĞǌƉĞēͲ

ŶĠ�ĐŚŽĚŶşŬǇ�Ă�ƉƌŽƚŽ�ũĞ�ǀ�ǌſŶĢ�ǀĞ�

ƐƚƎĞĚƵ� ŽďĐĞ� � ƌǇĐŚůŽƐƚ� ŽŵĞǌĞŶĂ�

ŶĂ�ϯϬ�Ŭŵ�ǀ�ŚŽĚŝŶĢ͘�Ύ 

     

  

ZĂĚĞŬ�<ĂůŬƵƓ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŽďĐĞ 

 



Ϯ� 

<ƌĄƚĐĞ�ǌ ũĞĚŶĄŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ 

EĂ�ũĞĚŶĄŶş�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŽďĐĞ�ĚŶĞ�ϵ͘ϴ͘ϮϬϭϳ�ďǇůǇ�
ƉƌŽũĞĚŶĄŶǇ� ƚǇƚŽ�ďŽĚǇ͗�KƷ�ďǇůĂ�ĚŽƌƵēĞŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�
ŶĂ�ŽĚŬŽƵƉĞŶş�ēĄƐƟ�ƉŽǌĞŵŬƵ�Ɖ͘ē͘�ϳϱϲͬϭ�Ŭ͘Ʒ͘��ƵďͲ
ēŝĐĞ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ĐĐĂ�ϭϰϵ�ŵϮ͘�EĄƐůĞĚŶĢ�ďǇů�ǀǇǀĢƓĞŶ�
ǌĄŵĢƌ� Ž� ƉƌŽĚĞũŝ� ĚůĞ� ƵƐŶĞƐĞŶş� ē͘� ϯϮͬϮϬϭϳ� ŽĚ�
Ϯϵ͘ϲ͘ϮϬϭϳ�ĚŽ�ϭϳ͘ϳ͘ϮϬϭϳ͘�WƌŽƚŽǎĞ�ŶŝŬĚŽ�ĚĂůƓş�ŶĞͲ
ƉƌŽũĞǀŝů� Ž� ŬŽƵƉŝ� ǌĄũĞŵ͕� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ�
ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƉƌŽĚĞũ�ēĄƐƟ�ƉŽǌĞŵŬƵ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ĐĐĂ�ϭϰϵ�
ŵϮ͕�ŶĂĐŚĄǌĞũşĐşŚŽ�ƐĞ�ǀ ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞŵş��ƵďēŝͲ
ĐĞ͘� KƷ� ďǇůĂ� ĚŽƌƵēĞŶĂ� ǎĄĚŽƐƚ� Ž� ŽĚŬŽƵƉĞŶş͕� ƉƎşͲ
ƉĂĚŶĢ�ƉƌŽŶĄũĞŵ͕�ēĄƐƟ�ƉŽǌĞŵŬƵ�Ɖ͘ē͘�ϭϴϭϳͬϯ�Ŭ͘Ʒ͘�
�ƵďēŝĐĞ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ĐĐĂ�ϰϯ�ŵϮ͘�EĄƐůĞĚŶĢ�ďǇů�ǌĄŵĢƌ�
ǀǇǀĢƓĞŶ�ĚůĞ�ƵƐŶĞƐĞŶş�ē͘�ϮϭͬϮϬϭϳ�ŽĚ�Ϯϭ͘ϲ͘ 

 

WƌŽ�ƌŽŬ�ϮϬϭϴ�ũƐŽƵ�ƉůĄŶŽǀĄŶǇ�ƚǇƚŽ�ĂŬĐĞ͗ 

ĚŽ�ϵ͘ϳ͘ϮϬϭϳ�Ă� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ŽďĐĞ� ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ƉƌŽͲ
ŶĄũĞŵ� ēĄƐƟ� ƉŽǌĞŵŬƵ�Ɖ͘ē͘� ϭϴϭϳͬϯ� Ž� ǀǉŵĢƎĞ� ĐĐĂ�
ϰϯŵϮ͕�ŶĂĐŚĄǌĞũşĐş�ƐĞ�ǀ ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞŵş��ƵďēŝͲ
ĐĞ� ŶĂ� ĚŽďƵ� ŶĞƵƌēŝƚŽƵ͕� Ɛ� ƚƎşŵĢƐşēŶş� ǀǉƉŽǀĢĚŶş�
ůŚƽƚŽƵ͘� 

�ŶĞ�Ϯϲ͘ϳ͘Ϭϭϳ�ďǇůĂ�KƷ��ƵďēŝĐĞ�ĚŽƌƵēĞŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�
ƉƌŽŶĄũĞŵ� ēĄƐƟ� ŽďĞĐŶşŚŽ� ƉŽǌĞŵŬƵ� � Ϯϭϴϱͬϭ͘� �K�
ŶĞƐĐŚǀĄůŝůŽ�ǌǀĞƎĞũŶŝƚ�ǌĄŵĢƌ�Ž�ƉƌŽŶĄũŵƵ�ēĄƐƟ�ƉŽͲ
ǌĞŵŬƵ�Ɖ͘ē͘�Ϯϭϴϱͬϭ�Ž�ǀǉŵĢƎĞ�ĐĐĂ�ϭϬϬ�ŵϮ͕�ŶĂĐŚĄͲ
ǌĞũşĐş� ƐĞ� ǀ ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ� ƷǌĞŵş� �ƵďēŝĐĞ͕�
Ɛ ŽĚƽǀŽĚŶĢŶşŵ͕� ǎĞ� ͣƉŽǌĞŵĞŬ� ǌƽƐƚĂŶĞ� ŝ� ŶĂĚĄůĞ�
ǀĞƎĞũŶǉŵ� ƉƌŽƐƚƌĂŶƐƚǀşŵ͘͞� �ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ�
ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ� Ă� ƐĐŚǀĄůŝůŽ� WƌŽŐƌĂŵ� ƌŽǌǀŽũĞ� ŽďĐĞ�
;WZKͿ�ŶĂ�ƌŽŬ�ϮϬϭϴ�Ă�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ŽďĚŽďş͘ 

 

 

KƉƌĂǀĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�ǀ�ŽďĐŝ�Ă�
ŽƐĂĚĄĐŚ͘ 

KƉƌĂǀĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ��ƵďēŝĐĞ�-�ƉƎşũĞǌĚ�ŽĚ�ŚůĂǀŶş�ƐŝůŶŝĐĞ 

WƌŽƟƉŽǀŽĚŸŽǀĄ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ǀ�
�ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ 

ZĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐĞ�ƉƌŽƉƵƐƚŬƵ�ƉŽĚ�ƐŝůŶŝĐş�ĚŽ�ƐƚƌŽƵŚǇ 

KƉƌĂǀǇ�ŬĂŶĄůƽ KƉƌĂǀǇ�ŬĂŶĄůŽǀǉĐŚ�ǀƉƵƐơ�ǀ��͕��>͕�D 

WŽƐƚƵƉŶĄ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐĞ�ŬĂŶĂůŝͲ
ǌĂēŶşŚŽ�ƎĂĚƵ�Ă�ēŝƓƚĢŶş�Žǀ�-�
�ƵďēŝĐĞ 

WŽĚůĞ�ŽĚƐŽƵŚůĂƐĞŶĠ�ŬŽŶĐĞƉĐĞ�ǌĂũŝƐƟƚ�ŽĚƉŽǀşĚĂũşĐş�ŽĚŬĂŶĂůŝǌŽǀĄŶş�Ă�ēŝƓƚĢŶş�Ks�Ă�ƉƎĞĚĞͲ
ũşƚ�ƉƎşƉĂĚŶǉŵ�ƐĂŶŬĐşŵ�͘�;ǀǉƐƚĂǀďĂ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�ĚŽ�ďŝŽůŽŐŝĐŬĠŚŽ�ƌǇďŶşŬĂ�Ɛ ƉƎĞĚēŝƓƚĢŶşŵͿ 

&ĂƐĄĚĂ�ďƵĚŽǀǇ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐĞ h�ďƵĚŽǀǇ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐĞ�;ēĞůŶş�ǌĞěͿ�ǌĂũŝƐƟƚ�ŶŽǀŽƵ�ĨĂƐĄĚƵ 

KƉƌĂǀĂ�ŬĂƉůĞ�ǀ�DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ KƉƌĂǀǇ�ŽŵşƚĞŬ͕�ǌĚş�Ă�ƎşŵƐ�ŬĂƉůĞ͘�KĚŬŽƉĄŶş�Ă�ŽĚǀŽĚŶĢŶş�ŽďũĞŬƚƵ͘ 

KďŶŽǀĂ�ǌĂƎşǌĞŶş�<� sǇŵĢŶŝƚ�ēĄƐƚ�ŝŶǀĞŶƚĄƎĞ�<� 

�ǀǇƓŽǀĄŶş�ƉŽƐƉŽůŝƚŽƐƟ�ŽďǇǀĂͲ
ƚĞůƐƚǀĂ�Ă�ŽďĐş͘ 

WŽĚƉŽƌĂ�ŬƵůƚƵƌŶşĐŚ�Ă�ƐƉŽůĞēĞŶƐŬǉĐŚ�ĂŬĐş�ǀĞĚŽƵĐş�ŬĞ�ǌǀǇƓŽǀĄŶş�ƉŽƐƉŽůŝƚŽƐƟ�ŽďǇǀĂƚĞů�ǀ�
ŽďĐŝ�Ă�ŽƐĂĚĄĐŚ͘�WƌŽŚůƵďŽǀĂƚ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ�ŽďĐş�ǀ�ŵŝŬƌŽƌĞŐŝŽŶƵ͘ 

KƌŐĂŶŝǌĂĐĞ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşĐŚ�ĂŬĐş�
ƉƌŽ�ĚĢƟ�ŝ�ĚŽƐƉĢůĠ 

WŽĚƉŽƌĂ�ƐƉŽƌƚŽǀŶşĐŚ�ĂŬĐş͘ 

dĂƌĂƐ�ƓŬŽůŶş�ǌĂŚƌĂĚǇ KƉƌĂǀŝƚ�ƚĂƌĂƐ�ǌĂŚƌĂĚǇ�ǀ��a 

,ĂƐŝēƐŬĄ�ǌďƌŽũŶŝĐĞ �ĂũŝƐƟƚ�ŽĚƉŽǀşĚĂũşĐşŚŽ�ǌĄǌĞŵş�ƉƌŽ�,�:͘ 

jĚƌǎďĂ�ŽďĞĐŶş�ǌĞůĞŶĢ jĚƌǎďĂ�ǀǌƌŽƐƚůǉĐŚ�ƐƚƌŽŵƽ�ǀ ŝŶƚƌĂǀŝůĄŶƵ�ŽďĐĞ�Ă�ŽƐĂĚ 

KƉƌĂǀĂ�ǌĄďƌĂĚůş�Ă�ƐĐŚŽĚŝƓƚĢ�Ƶ�
ŽďĐŚŽĚƵ͘ 

WƌŽǀĠƐƚ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ�ŶĞďŽ�ǀǉŵĢŶƵ�ǌĄďƌĂĚůş�Ă�ƐĐŚŽĚŝƓƚĢ�ƚĂŬ͕�ĂďǇ�ǀǇŚŽǀĢůŽ�ďĞǌƉĞēŶĠŵƵ�
ƵǎşǀĄŶş͘ 

KƉƌĂǀĂ�ƉůŽƚƵ�Ƶ�ƉŽŵŶşŬƵ  WƌŽǀĠƐƚ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ�ƉůŽƚƵ�Ă�ĚůĂǎďǇ�ŽŬŽůŽ�ƉŽŵŶşŬƵ͘ 



ϯ� 

^ƚĂƌŽƐƚĂ� ĚĄůĞ� ƐĞǌŶĄŵŝů� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ� Ɛ ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶşŵ�
ŽďĐĞ�Ă�ƓŬŽůǇ�Ŭ ϯϭ͘ϳ͘ϮϬϭϳ͘ 

KďĞĐ��ƵďēŝĐĞ͗ 

WƎşũŵǇ͗ ϰ ϵϮϬ ϱϲϱ͕ϯϱ�<ē 

sǉĚĂũĞ͗ ϰϭϮϮϳϳϯ͕ϱϮ�<ē 

�ĢǎŶǉ�ƷēĞƚ�<��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ Ϯ ϬϭϬ�ϲϭϲ͕ϳϱ�<ē 

�ĢǎŶǉ�ƷēĞƚ��E��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ ϱϴϰ ϴϲϮ͕ϵϱ�<ē 

sŬůĂĚŽǀǉ�ƷēĞƚ�<��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ ϯ ϬϬϴ ϳϬϯ͕ϯϭ�<ē 

WŽŬůĂĚŶĂ ϵ�ϯϭϬ͕-�<ē 

�ĄŬůĂĚŶş�ƓŬŽůĂ 

WƎşũŵǇ͗ Ϯϯϯ�ϳϳϲ͕ϬϬ�<ē 

ĮŶĂŶēŶş�ƐƉŽŶǌŽƌƐŬĠ�ĚĂƌǇ Ϯϱ�ϬϬϬ͕ϬϬ�<ē 

WƌŽǀŽǌŶş�ĚŽƚĂĐĞ�KƷ Ϯϴϳ�ϬϬϬ͕ϬϬ�<ē 

sǉĚĂũĞ͗ ϰϮϭ�ϳϯϱ͕ϳϬ�<ē 

,s͗ ϵϵ�ϬϰϬ͕ϯϬ�<ē 

EĂ� ǌĄǀĢƌ� ũĞĚŶĄŶş� ďǇů� ƉƌŽĚŝƐŬƵƚŽǀĄŶ� ƌŽǌƉŽēĞƚ� ŽďĐĞ�
ŶĂ�ƌŽŬ��ϮϬϭϴ�Ă�ƐƚƎĞĚŶĢĚŽďǉ�ƌŽǌƉŽēƚŽǀǉ�ǀǉŚůĞĚ͘ 

EĂ� ũĞĚŶĄŶş� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ� ŽďĐĞ� ĚŶĞ� ϵ͘ϴ͘ϮϬϭϳ� ďǇůǇ�
ƉƌŽũĞĚŶĄŶǇ�ƚǇƚŽ�ďŽĚǇ͗�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ďǇůŽ�ƐĞǌŶĄŵĞͲ
ŶŽ� Ɛ ƌŽǌƉŽēƚŽǀǉŵ� ŽƉĂƚƎĞŶşŵ� ē͘� ϭϭ� Ă� ϭϮ͕� ƐƚĂƌŽƐƚĂ�
ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ�ďŽĚǇ�ǀǇƐǀĢƚůŝů͘��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀƵ�ďǇů�ƉƎĞĚůŽͲ
ǎĞŶ�ŶĄǀƌŚ�ƌŽǌƉŽēƚŽǀĠŚŽ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ē͘�ϭϯ�ŬĞ�ƐĐŚǀĄůĞͲ
Ŷş͘� ^ƚĂƌŽƐƚĂ� ŽďĞǌŶĄŵŝů� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ� Ɛ ũĞĚŶŽƚůŝǀǉŵŝ�
ƌŽǌƉŽēƚŽǀǉŵŝ� ŽƉĂƚƎĞŶşŵŝ͕� ŬĚǇ� ŶĞũǀĢƚƓş� ǌŵĢŶǇ�
ǀ ƉƎşũŵĞĐŚ�ũĞ�ĚŽƚĂĐĞ�ŶĂ�ƷǌĞŵŶş�ƉůĄŶ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϭϰϴ ƟƐ͘�
<ē�Ă�ǌşƐŬĂŶĄ�ĚŽƚĂĐĞ�ŶĂ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝ�ŶĂ�ŽƉƌĂǀƵ�ŬĂƉͲ
ůĞ�WĂŶŶǇ�DĂƌŝĞ� ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϭϮϬ ƟƐ͘�<ē͘�
sĞ� ǀǉĚĂũşĐŚ� ƐĞ� ŶĂŽƉĂŬ� ŶĂǀǇƓƵũĞ� ēĄƐƚŬĂ� ŶĂ� ŽƉƌĂǀƵ�
ĐĞƐƚǇ� ǀ �ƵďēŝĐŬĠ� >ŚŽƚĐĞ͕� ŽƉƌĂǀĂ� Ă� ƌĞƐƚĂƵƌĄƚŽƌƐŬĠ�
ƉƌĄĐĞ� ŝŶǀĞŶƚĄƎĞ�ǀ ŬĂƉůŝ�ǀ�DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ͕�ƐƉŽůƵƷēĂƐƚ�
ĮŶĂŶĐŽǀĄŶş� ƉŽƎşǌĞŶş� ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƉůĄŶƵ� Ă� ŽƉƌĂǀǇ�
ŽƉĢƌŶĠ�ǌĚŝ�ƉŽĚ�ƉůŽƚǇ͘�KƷ�ďǇů�ϭϮ͘�ϵ͘�ĚŽƌƵēĞŶ�ŶĄǀƌŚ�
ŶĄũĞŵŶş� ƐŵůŽƵǀǇ� ŽĚ� \ĞĚŝƚĞůƐƚǀş� ƐŝůŶŝĐ� Ă� ĚĄůŶŝĐ� �Z�
;\^���ZͿ�ŶĂ�ƉŽǌĞŵŬǇ�ē͘Ɖ͘�ϭϭϱϳ͕�ϮϮϬϲͬϭϮ�Ă�ϮϮϮϳͬϭ͘�
hǀĞĚĞŶĠ� ƉŽǌĞŵŬǇ� ũƐŽƵ� ƷĚĂũŶĢ� ƉŽƚƎĞďŶĠ� ƉƌŽ� ǀǉͲ
ƐƚĂǀďƵ�ͣ�ϯ�ϯϭϭͬ//�dƎĞďŽŶşŶ�–�<ĂƉůŝĐĞ�ŶĄĚƌĂǎş͘͞�EĄͲ
ǀƌŚ� ŶĄũĞŵŶş� ƐŵůŽƵǀǇ� ǌĂ� ĚŽēĂƐŶĠ� ǀǇƵǎŝơ� ēĄƐƟ� ƉŽͲ
ǌĞŵŬƵ� ēŝŶş� ϲ ϵϵϯ͕-� <ēͬƌŽŬ͘� KďǀǇŬůĠ� ŶĄũĞŵŶĠ� ďǇůŽ�
ƐƚĂŶŽǀĞŶŽ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ǌŶĂůĞĐŬĠŚŽ�ƉŽƐƵĚŬƵ͘��ĂƐƚƵƉŝͲ
ƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ� ƐĞ� ƉŽ� ĚŝƐŬƵǌŝ� ƌŽǌŚŽĚůŽ� ŶĞƵǌĂǀƎşƚ� ŶĄͲ
ũĞŵŶş� ƐŵůŽƵǀƵ͕� Ă� ƚŽ� ǌĞũŵĠŶĂ� Ŭǀƽůŝ� ƉŽǌĞŵŬƵ�
ϮϮϮϳͬϭ͘� dĞŶ� ƐĞ� ŶĂůĠǌĄ� ƉŽĚ� ŶŽǀĢ� ǀǇďƵĚŽǀĂŶŽƵ� ĂƐͲ
ĨĂůƚŽǀŽƵ� ĐĞƐƚŽƵ� Ŭ �ĄŚŽƌŽǀŝĐşŵ͕� ŬƚĞƌĄ� ďǇůĂ� ǀǇďƵĚŽͲ
ǀĄŶĂ� ƉƌŽ� ƉƎşƐƚƵƉ� ǀůĂƐƚŶşŬƽ� Ŭ ǌĞŵĢĚĢůƐŬǉŵ�ƉŽǌĞŵͲ
Ŭƽŵ� Ă� ŶĞďǇůĂ� ƵƌēĞŶĂ� ƉƌŽ� ǀǇƵǎŝơ� ƚĢǎŬĠ� ƐƚĂǀĞďŶş�
ƚĞĐŚŶŝŬǇ͘�EĂǀǉƓĞŶş� ƐƚŽēŶĠŚŽ͘� WŽĚůĞ�ĚůŽƵŚŽĚŽďĠŚŽ�

ƉůĄŶƵ� ĮŶĂŶĐŽǀĄŶş� ŽďŶŽǀǇ� ǀŽĚŽǀŽĚƽ� Ă� ŬĂŶĂůŝǌĂĐş�
ŽďĐĞ��ƵďēŝĐĞ�Ă�ƚĞŵƉĂ�ƌƽƐƚƵ�ĨŽŶĚƵ�ŽďŶŽǀǇ�s,�ŵĂͲ
ũĞƚŬƵ�ēŝŶş�ĐĞŶĂ�ƐƚŽēŶĠŚŽ�ϮϮ͕-<ē�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϭϴ�ǀǇďşƌĂͲ
ŶĄ� ǀ� ƌŽĐĞ� ϮϬϭϵ͘� WƌĂǀŝĚĞůŶĢ� ŶĂǀǇƓŽǀĂŶĄ� ēĄƐƚŬĂ�ŵĄ�
ŽĚƉŽǀşĚĂƚ� ƉŽƐƚƵƉŶĠŵƵ� ŽƉŽƚƎĞďŽǀĄŶş� ƐƚĄǀĂũşĐşĐŚ�
ŬĂŶĂůŝǌĂēŶşĐŚ�Ɛşơ�Ă�ǀǇďƌĂŶĠ�ƉĞŶşǌĞ�ǌĂ�ƐƚŽēŶĠ�ďƵĚŽƵ�
ǌƉĢƚŶĢ� ǀůŽǎĞŶǇ� ĚŽ� ŽƉƌĂǀ� ŬĂŶĂůŝǌĂĐş͘� ^ŵĢƌŶŝĐĞ�
Ŭ ǌĂĚĄǀĄŶş�ǀĞƎĞũŶǉĐŚ�ǌĂŬĄǌĞŬ�ŵĂůĠŚŽ�ƌŽǌƐĂŚƵ͘�^ƚĂͲ
ƌŽƐƚĂ�ƉƎĞĚůŽǎŝů� ŶĄǀƌŚ�ŶŽǀĠ͕� ƉŽĚůĞ�ŶŽǀǉĐŚ�ƉƎĞĚƉŝƐƽ�
ƵƉƌĂǀĞŶĠ͕�ƐŵĢƌŶŝĐĞ�Ŭ ǌĂĚĄǀĄŶş�ǌĂŬĄǌĞŬ͘�:ĞĚŶĄ�ƐĞ�Ž�
ǀĞƎĞũŶĠ�ǌĂŬĄǌŬǇ�Ă�ƐůƵǎďǇ�ƉŽĚ�Ϯ�ŵŝů�<ē�Ă�ǀĞƎĞũŶĠ�ǌĂͲ
ŬĄǌŬǇ�ŶĂ�ƐƚĂǀĞďŶş�ƉƌĄĐĞ�ĚŽ�ϲ�ŵŝů�<ē͘��s ĚĂůƓşŵ�ďŽĚƵ�
ďǇů� ƉƌŽũĞĚŶĄŶ� ƌŽǌƉŽēĞƚ� ŶĂ� ƌŽŬ� ϮϬϭϴ͕� ŶĂǀǉƓĞŶǉ� Ž�
ϮϬϬ ƟƐ͘� <ē� ǀ ƉƎşũŵĞĐŚ� ĚůĞ� ǌŵĢŶǇ� ǀ ZŽǌƉŽēƚŽǀĠŵ�
ƵƌēĞŶş�ĚĂŶş�;Zh�Ϳ�Ă�ǀĞ�ǀǉĚĂũşĐŚ�ŶĂǀǉƓĞŶǉ�ǀ ƉŽůŽǎĐĞ�
ŽƉƌĂǀǇ� ŶĞďǇƚŽǀǉĐŚ� ƉƌŽƐƚŽƌ� ;ŽƉƌĂǀǇ� ŬĂƉůĞ�
ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚͿ͘�^ƚƎĞĚŶĢĚŽďǉ�ǀǉŚůĞĚ�ƉĂŬ�ďǇů�ĂŬƚƵͲ
ĂůŝǌŽǀĄŶ�ĚůĞ�ƌŽǌƉŽēƚƵ�ϮϬϭϴ͘�� ĚƽǀŽĚƵ�ƉƎŝĚĢůĞŶş�ĚŽͲ
ƚĂĐĞ�ũĂŬŽ�Ϯ͘�ŶĄŚƌĂĚŶşŬƵ�ŶĂ�ŽƉƌĂǀĂ�ƐŽŬůƵ�Ă�ŽĚǀŽĚŶĢͲ
Ŷş� ŬĂƉůĞ� ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ� ďǇůŽ� ƉƌŽǀĞĚĞŶŽ� ǀǉďĢƌŽǀĠ�
ƎşǌĞŶş͘��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ƐĐŚǀĄůŝůŽ�ǀǉďĢƌ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ŶĂ�
ĂŬĐŝ� KƉƌĂǀĂ� ƐŽŬůƵ� Ă� ŽĚǀŽĚŶĢŶş� ŬĂƉůĞ�
ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ͘� WŽĚůĞ� ǀǉďĢƌŽǀĠŚŽ� ƎşǌĞŶş� ǌĞ� ĚŶĞ�
ϭϱ͘ϵ͘ϮϬϭϳ� ƐĐŚǀĄůŝůŽ� ĮƌŵƵ� WŽǌĞŵŶş� ƐƚĂǀďǇ� �ƵǀĞ�
Ɛ͘ƌ͘Ž͘� Ă� ƉŽǀĢƎŝůŽ� ƐƚĂƌŽƐƚƵ� ƐĞƉƐĄŶşŵ� ƐŵůŽƵǀǇ͘� ZĞͲ
ƐƚĂƵƌĄƚŽƌƐŬĠ�ƉƌĄĐĞ�ŬĂƉůĞ�ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ͘�KďĐŝ��ƵďͲ
ēŝĐĞ�ďǇůĂ�ĚŽƌƵēĞŶĂ�ŶĂďşĚŬĂ��ŶĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĄƚŽƌƐŬĠ�ƉƌĄͲ
ĐĞ�ŶĂ� ŝŶǀĞŶƚĄƎ ŬĂƉůĞ�ǀ DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ͘��K�ƉŽ�ŬƌĄƚŬĠ�
ĚŝƐŬƵǌŝ� ƌŽǌŚŽĚůŽ� ŽďũĞĚŶĂƚ� ǌƌĞƐƚĂƵƌŽǀĄŶş� ũĞĚŶŽƚůŝͲ
ǀǉĐŚ�ƉƎĞĚŵĢƚƽ�ƉŽƐƚƵƉŶĢ͕�Ă�ƚŽ�ƚĂŬ͕�ǎĞ�ǀǎĚǇ�ƉŽ�ƉƎĞͲ
ĚĄŶş�ũĞĚŶĠ�ǌƌĞƐƚĂƵƌŽǀĂŶĠ�ǀĢĐŝ�ďƵĚĞ�ƉƌŽǀĞĚĞŶĂ�ŽďͲ
ũĞĚŶĄǀŬĂ�ŶĂ�ĚĂůƓş�͘�:ĂŬŽ�ƉƌǀŶş�ďƵĚŽƵ�ǌƌĞƐƚĂƵƌŽǀĄŶǇ�
ǀĂƌŚĂŶǇ͘��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ�ƉůĄŶ�ǌŝŵŶş�ƷĚƌǎͲ
ďǇ�ǀ ŽďĐşĐŚ��ƵďēŝĐĞ͕�DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ�Ă��ƵďēŝĐŬĄ�>ŚŽƚŬĂ�
ƉƌŽ�ǌŝŵƵ�ϮϬϭϳ-ϭϴ͘� �EĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƌŽǌŚŽĚŶƵơ�ǌĂƐƚƵƉŝͲ
ƚĞůƐƚǀĂ� ďƵĚŽƵ� ƵǌĂǀƎĞŶĠ� ƐŵůŽƵǀǇ� ŶĂ� ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�
ǌŝŵŶş� ƷĚƌǎďǇ� ǀ ƉůĄŶŽǀĂŶĠŵ� ƌŽǌƐĂŚƵ͘� � EĂ� KƷ� ďǇůĂ�
ĚŽƌƵēĞŶĂ� ǎĄĚŽƐƚ� Ž� ƐŽƵŚůĂƐ� Ɛ ĚŽēĂƐŶǉŵ� ĚŽƚēĞŶşŵ�
ƉŽǌĞŵŬƵ�ƉƌŽ� ƐƚĂǀďƵ�DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ�–� ƉƎĞůŽǎŬĂ�ǀŽĚŽͲ
ǀŽĚƵ͞�ŶĂ�ǌƎşǌĞŶş�ƐƚĂǀĞŶŝƓƚĢ�–� ũĞĚŶĄ�ƐĞ�Ž�Ɖ͘ē͘�ϭϭϲϱ͕�
ǌĂƉƐĂŶĠŵ�ŶĂ�>s�ϭϬϬϬϭ�ƉƌŽ�Ŭ͘Ʒ͘��ƵďēŝĐĞ͘�EĞďŽƛ�ŵĄ�
ĂůĞ�ƚĞŶƚŽ�ƉŽǌĞŵĞŬ�ǀ ƉƌŽŶĄũŵƵ�ĮƌŵĂ��ĞŵŽƐ͘�Ɛ͘ƌ͘Ž͕͘�
ďǇůĂ� ǎĄĚŽƐƚ� ǀƌĄĐĞŶĂ� ǌƉĢƚ� Ŭ� s�<� ƉƌŽũĞŬƚ͘� Ɛ͘ƌ͘Ž͘�
Ŭ ƉƌŽũĞĚŶĄŶş� Ɛ ŶĄũĞŵĐĞŵ� ƉŽǌĞŵŬƵ͘� sǉůĞƉ� ǀŽůĞďͲ
ŶşĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĄůƽ͘��K�ƉƌŽũĞĚŶĂůŽ�ǀǉůĞƉ�ǀŽůĞďŶşĐŚ�ƉůĂͲ
ŬĄƚƽ� ƉƌŽ� ǀŽůďǇ� ĚŽ� ƐŶĢŵŽǀŶǇ͘� sǇůĞƉŽǀĄŶş� ŶĞďǇůŽ� ǀ�
ŽďĐŝ� ƐĐŚǀĄůĞŶŽ͘� �ƽǀŽĚĞŵ� ũĞ� ƉŽǀŝŶŶŽƐƚ� ǀǇďşƌĂƚ� ǌĂ�
ǀǇůĞƉĞŶĠ�ƉůĂŬĄƚǇ�ƷƉůĂƚƵ͕�ĐŽǎ�ǀ�ŶĂƓş�ŽďĐŝ�ŶĞŶş� ƚĞĐŚͲ
ŶŝĐŬǇ�ŵŽǎŶĠ͘ 

  

 



ϰ� 

��ĄǀĢƌĞŵ�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ƐĞǌŶĄŵŝů�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůĞ�Ɛ ŚŽƐƉŽĚĂƎĞŶşŵ�ŽďĐĞ�Ă�
ƓŬŽůǇ�Ŭ ϯϭ͘ϴ͘ϮϬϭϳ 

KďĞĐ��ƵďēŝĐĞ͗ 

WƎşũŵǇ͗ ϱ ϯϲϮ ϲϳϬ͕ϱϯ�<ē 

sǉĚĂũĞ͗ ϰ ϱϰϬ ϳϰϰ͕ϱϮ�<ē 

�ĢǎŶǉ�ƷēĞƚ�<��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ Ϯ ϬϯϮ ϲϮϲ͕ϵϯ�<ē 

�ĢǎŶǉ�ƷēĞƚ��E��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ ϱϴϰ ϴϱϮ͕ϵϱ�<ē 

sŬůĂĚŽǀǉ�ƷēĞƚ�<��–�ǌƽƐƚĂƚĞŬ͗ ϯ ϬϬϴ ϳϬϯ͕ϯϭ�<ē 

WŽŬůĂĚŶĂ ϭϭ�ϰϰϰ͕-�<ē 

 

aŬŽůĂ͗ 

WƎşũŵǇ͗ Ϯϯϲ�ϱϴϳ͕ϬϬ�<ē 

ǌ ƚŽŚŽ�ĮŶĂŶēŶş�ƐƉŽŶǌŽƌƐŬĠ�ĚĂƌǇ Ϯϱ�ϬϬϬ͕ϬϬ�<ē 

WƌŽǀŽǌŶş�ĚŽƚĂĐĞ�KƷ ϯϮϴ�ϬϬϬ͕ϬϬ�<ē 

sǉĚĂũĞ͗ ϰϵϲ ϯϲϯ͕ϳϬ�<ē 

,s͗ ϲϴ ϮϮϯ͕ϯϬ�<� 

 

sK>�z�ϮϬϭϳ 
WĂƌůĂŵĞŶƚŶş�ǀŽůďǇ�ƐĞ�ŬŽŶĂũş�ϮϬ͘�–�Ϯϭ͘�ƎşũŶĂ�ϮϬϭϳ͘�sŽůŝƚ�ŵƽǎĞ�ŬĂǎĚǉ�ŽďēĂŶ͕�ŬƚĞƌǉ�ĚŽǀƌƓŝů�ϭϴ�ůĞƚ͕�Ă�ƚŽ�ĂůĞͲ
ƐƉŽŸ�ĚŽ�ĚƌƵŚĠŚŽ�ĚŶĞ�ǀŽůĞď͘�sŽůş�ƐĞ�ǀĞ�ǀǇďƌĂŶǉĐŚ�ǀŽůĞďŶşĐŚ�ŵşƐƚŶŽƐƚĞĐŚ͕�ǀ��ƵďēŝĐşĐŚ�ǀ�ďƵĚŽǀĢ�ǌĄŬůĂĚͲ
Ŷş�ƓŬŽůǇ͘� :Ğ�ŵŽǎŶĠ�ŚůĂƐŽǀĂƚ� ŝ�ŵŝŵŽ�ǀŽůĞďŶş�ŵşƐƚŶŽƐƚ͕�ĂůĞ� ũĞŶ�ǀĞ�ǀǉũŝŵĞēŶǉĐŚ�ƉƎşƉĂĚĞĐŚ�ǌĞ�ǌĄǀĂǎŶǉĐŚ�
ǌĚƌĂǀŽƚŶşĐŚ�ĚƽǀŽĚƽ͘� 
 
sŽůŝēƐŬǉ�ƉƌƽŬĂǌ 
WƌŽ�ǀŽůĞŶş�ǀ ũŝŶĠŵ�ŵşƐƚĢ͕�ŶĞǎ�ũĞ�ƚƌǀĂůĠ�ďǇĚůŝƓƚĢ͕�ũĞ�ŶƵƚŶĠ�ǀēĂƐ�ǌĂǎĄĚĂƚ�Ž�ǀŽůŝēƐŬǉ�ƉƌƽŬĂǌ͕�ĚşŬǇ�ŬƚĞƌĠŵƵ�ũĞ�
ŵŽǎŶĠ�ŚůĂƐŽǀĂƚ�ǀ ũĂŬĠŵŬŽůŝ�ǀŽůĞďŶşŵ�ŽŬƌƐŬƵ͘��ĄĚŽƐƚ�Ž�ŶĢũ�ǀƓĂŬ�ŵƵƐş�ŽďƐĂŚŽǀĂƚ�ƷƎĞĚŶĢ�ŽǀĢƎĞŶǉ�ƉŽĚͲ
ƉŝƐ�Ă�ǎĄĚŽƐƚ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ĚŽƌƵēĞŶĂ�ƷƎĂĚƵ�ƚƌǀĂůĠŚŽ�ďǇĚůŝƓƚĢ�ǀŽůŝēĞ�ŶĞũĚĠůĞ�ϳ�ĚŶş�ƉƎĞĚ�ǀŽůďĂŵŝ͘�KƐŽďŶĢ�ůǌĞ�
ǎĄĚŽƐƚ�ƉŽĚĂƚ�ŶĞũƉŽǌĚĢũŝ�Ϯ�ĚŶǇ�ƉƎĞĚ�ǀŽůďĂŵŝ�Ă�ŶĞũĚƎşǀĞ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ƉƌƽŬĂǌ�ǀǇĚĂƚ�ϭϱ�ĚŶƽ�ƉƎĞĚ�ǀŽůďĂŵŝ͘�  
 
sŽůĞďŶş�ůşƐƚŬǇ�Ă�ŬƌŽƵǎŬŽǀĄŶş�ŬĂŶĚŝĚĄƚƽ 
sŽůĞďŶş� ůşƐƚŬǇ�ĚŽƐƚĂŶĞ� ǀŽůŝē� ĚŽ� ƐĐŚƌĄŶŬǇ�ŶĞũĚĠůĞ� ũĞĚĞŶ�ĚĞŶ�ƉƎĞĚ� ǌĂēĄƚŬĞŵ�ǀŽůĞď͘�,ůĂƐŽǀĂĐş� ůşƐƚĞŬ� ũĞ�
ǀǎĚǇ� ƉƌŽ� ŬĂŶĚŝĚƵũşĐş� ƐƚƌĂŶƵ� Ă� ũĞ�ŵŽǎŶŽƐƚ� ŶĂ� ŶĢŵ� ǌĂŬƌŽƵǎŬŽǀĂƚ� Ăǎ� ēƚǇƎŝ� ŬĂŶĚŝĚĄƚǇ͘�hĚĢůĞŶşŵ� ƚĢĐŚƚŽ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶēŶşĐŚ�ŚůĂƐƽ�ǌşƐŬĄǀĂũş�ŬĂŶĚŝĚĄƟ�ƓĂŶĐŝ�ƉŽƐƵŶŽƵƚ�ƐĞ�ǀǉƓĞ�Ă�ĚŽƐƚĂƚ�ƐĞ�ĚŽ�ƉŽƐůĂŶĞĐŬĠ�ƐŶĢŵŽǀŶǇ͘�
�Ž� ƵƌŶǇ� ůǌĞ� � ǀůŽǎŝƚ� ƉŽƵǌĞ� ũĞĚĞŶ� ǀŽůĞďŶş� ůşƐƚĞŬ� Ă�ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀůŽǎĞŶ� ĚŽ� ƐƉƌĄǀŶĠ� ŽďĄůŬǇ� Ŭ ƚŽŵƵ� ƵƌēĞŶĠ�
;ŶŝŬŽůŝ�ĚŽ�ŽďĄůŬǇ�ŽĚ�ǀŽůĞďŶşĐŚ�ůşƐƚŬƽͿ͘ 
 
 
sŽůďǇ�ĚŽ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚƵ��ĞƐŬĠ�ƌĞƉƵďůŝŬǇ 
<ĂŶĚŝĚŽǀĂƚ�ĚŽ�ƉŽƐůĂŶĞĐŬĠ�ƐŶĢŵŽǀŶǇ�ŵƽǎĞ�ŬĂǎĚǉ�ēĞƐŬǉ�ŽďēĂŶ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĞ�ƐƚĂƌƓş�Ϯϭ�ůĞƚ͘��Ž�ĚŽůŶş�ŬŽŵŽƌǇ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚƵ�–�ƉŽƐůĂŶĞĐŬĠ�ƐŶĢŵŽǀŶǇ͕�ƐĞ�ǀŽůş�ĐĞůŬĞŵ�ϮϬϬ�ƉŽƐůĂŶĐƽ͘�sŽůďǇ�ǀǇŚůĂƓƵũĞ�ƉƌĞǌŝĚĞŶƚ��ĞƐŬĠ�ƌĞͲ
ƉƵďůŝŬǇ�Ă�ƉŽĚůĞ�ƷƐƚĂǀǇ�ďǇ�ƐĞ�ŵĢůǇ�ŬŽŶĂƚ�ƚƎŝĐĞƚ�ĚŶş�ƉƎĞĚ�ƵƉůǇŶƵơŵ�ǀŽůĞďŶşŚŽ�ŽďĚŽďş�Ă�ǌƉƌĂǀŝĚůĂ�ǀǎĚǇ�
ǀ ƉĄƚĞŬ�Ă�ǀ ƐŽďŽƚƵ͘ 
 
 
WŽĚůĞ�ǌĚƌŽũƽ�Ds 



ϱ� 

 

^WK>���E^<��Zh�Z/<� 

  
  

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

 �ŝĐĞŬ�&ƌĂŶƟƓĞŬ�;��ϲͿ͕�<ĂůŝƓŽǀĄ��ŽǎĞŶĂ͕��ŝĐĞŬ�&ƌĂŶƟƓĞŬ�;��ϮϯͿ      � 

 

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

 ,Ƃůǌů�:ĂŶ͕��ŝĐŬŽǀĄ�>ŝďƵƓĞ             � 

 

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

 ^ůşƉŬŽǀĄ��ǀĂ͕�WĞƚƌĄƓŽǀĄ�DĂƌŝĞ͕�WşĐŚŽǀĄ��ůĞŶĂ                  � 

 

 

 

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

 

 
<ƵůƚƵƌŶş�ĂŬĐĞ�ĚŽ�ŬŽŶĐĞ�ƌŽŬƵ�ϮϬϭϳ 

 
Þ ϭϱ͘ϭϬ͘�WŽƐǀşĐĞŶş�ŽĚ�ϭϰ�ŚŽĚŝŶ�ǀ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝ�>ĂǀŝŶĂ� 
Þ ϭϭ͘ϭϭ͘�KďĞĐŶş�ĚĞŶ�ŽĚ�ϭϰ�ŚŽĚŝŶ�ǀ�ƐĄůĞ�<� 
Þ Ϯϵ͘ϭϭ͘�sşƚĄŶş�ŽďēĄŶŬƽ 
Þ ϵ͘ϭϮ͘�DŝŬƵůĄƓƐŬĄ�ďĞƐşĚŬĂ�ŽĚ�ϭϰ�ŚŽĚŝŶ�ǀ�ƐĄůĞ�<� 
Þ Ϯϱ͘ϭϮ͘�sĄŶŽēŶş�ǌĄďĂǀĂ�ŽĚ�ϮϬ�ŚŽĚŝŶ�ǀ�ƐĄůĞ�<� 



ϲ� 

aŬŽůŶş�ƌŽŬ�ϮϬϭϳ�-�ϭϴ�Ă�ŬƌĄƚŬĠ�ŽŚůĠĚŶƵơ�ĚŽ�ŵŝŶƵůŽƐƟ 
 
 >ĞƚŽƐ�ϰ͘�ǌĄƎş�ǌĂēĂů�ƓŬŽůŶş�ƌŽŬ�ϮϬϭϳ-ϭϴ�ƉƌŽ�ϯϱ�ǎĄŬƽ�ǌĄŬůĂĚŶş�ƓŬŽůǇ�Ă�Ϯϰ�ǎĄŬƽ�ŵĂƚĞƎƐŬĠ�ƓŬŽůǇ͘�dĂŬ�ũĂŬ�ƐĞ�
ũŝǎ�Ƶ�ŶĄƐ�ƐƚĄǀĄ�ƉƌĂǀŝĚůĞŵ͕�ŝ�ůĞƚŽƐ�ĚŽƓůŽ�ƉƎĞƐ�ƉƌĄǌĚŶŝŶǇ�Ŭ�ǀǇůĞƉƓĞŶş�ƓŬŽůŶşĐŚ�ďƵĚŽǀ͘�>ĞƚŽƐ�ƚŽ�ũĞ�ŶŽǀĠ�ŽƉůŽĐĞŶş�
ƓŬŽůŶşĐŚ�ǌĂŚƌĂĚ͘��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ�ƚĂŬ�ƉŽŬƌĂēƵũĞ�ǀĞ�ƐǀĠŵ�ƉƎĞĚƐĞǀǌĞơ�ĚŽĚƌǎŽǀĂƚ�ĚůŽƵŚŽůĞƚŽƵ�ƚƌĂĚŝĐŝ�Ă�ƌŽǌǀşũĞƚ�
ŽďĞĐŶş�ƓŬŽůƐƚǀş͘ 
WƌŽ�ƉŽƌŽǀŶĄŶş�Ă�ƉƌŽ�ƉƎĞĚƐƚĂǀƵ͕�ũĂŬ�ǌĂēĂůĂ�ƓŬŽůĂ�ǀ�ŵŝŶƵůŽƐƟ͕�ƵǀĄĚşŵ�ƉƎĞƉŝƐ�ēĄƐƟ�ǌĄƉŝƐƽ�ǌĞ�ƓŬŽůƐŬĠ�ŬƌŽŶŝŬǇ͕�Ă�
ƚŽ�ǌ�ůĞƚ�ϭϵϭϳ͕�ϭϵϮϳ�Ă�ϭϵϯϳ͘�DŶŽŚŽ�ƐƉŽůĞēŶĠŚŽ�ŶĞŶĂũĚĞŵĞ͕�ƐŶĂĚ�ũĞŶ�ƚŽ͕�ǎĞ�ǌĂŚĄũĞŶş�ƓŬŽůŶşŚŽ�ƌŽŬƵ�ƉƌŽďĢŚůŽ�
ǀǎĚǇ�ǀ�ŵĢƐşĐŝ�ǌĄƎş͘� 
ͣaŬŽůŶş�ƌŽŬ�ϭϵϭϳ-ϭϴ 
aŬŽůŶş�ƌŽŬ�ǌĂƉŽēĂů�ǀ�ƷƚĞƌǉ�ĚŶĞ�ϭϴ͘ǌĄƎş�ϭϵϭϳ͘�ƓŬŽůŶş�ŵƓş�ǀ�WůĄŶŝ�sĢǎŽǀĂƚĠ͘��ĂƉƐĄŶŽ�ŶĂ�ƉŽēĄƚŬƵ�ϯϰ�ŚŽĐŚƽ͕�Ϯϵ�
ĚĢǀēĂƚ͕�ĐĞůŬĞŵ�ϲϯ�ĚĢơ͘��ŶĞ�ϮϬ͘�ƎşũŶĂ�ŶĞďǇůŽ�ǀǇƵēŽǀĄŶŽ͕�ƉŽŶĢǀĂĚǎ�ďǇůĂ�ĚůĞ�ŶĂƎşǌĞŶş�Đ͘�Ŭ͘�ŽŬƌĞƐŶşŚŽ�ƓŬŽůŶşŚŽ�
ƌĂĚǇ�ǀǇŬŽŶĄŶĂ�ƐďşƌŬĂ�ƉƌĄĚůĂ�Ă�ǀůŶĢŶǉĐŚ�ŽĚƉĂĚŬƽ�ǌĂ�ƐŽƵēŝŶŶŽƐƟ�ǎĂĐƚǀĂ�ǀĞ�ƉƌŽƐƉĢĐŚ�ǀŽũĄŬƽ�ǀ�ƉŽůŝ͘�^ĞďƌĄŶŽ�ǀ�
�ƵďēŝĐşĐŚ�Ă�ǀĞ�>ŚŽƚĐĞ�ϲϰ�ŬŐ͘��ŶĞ�ϯ͘�ůŝƐƚŽƉĂĚƵ�ďǇůǇ�ŽƐůĂǀŽǀĄŶǇ�ũŵĞŶŝŶǇ�:ĞŚŽ�sĞůŝēĞŶƐƚǀĂ�ĐşƐĂƎĞ�<ĂƌůĂ�/͘�^ůĂǀͲ
ŶŽƐƚŶş�ŵƓş�Ɛǀ͘�ǀ�WůĄŶŝ�sĢǎŽǀĂƚĠ͘͞�s�ƌŽĐĞ�ϭϵϭϳ�ǀƌĐŚŽůŝůĂ�ƉƌǀŶş�ƐǀĢƚŽǀĄ�ǀĄůŬĂ�Ă�ǀ�ǌĄƉŝƐƵ�ũĞ�ƚŽ�ƉŽǌŶĂƚ͘��ƛ�Ƶǎ�ũĚĞ�
Ž�ŽƉŽǎĚĢŶĠ�ŽƚĞǀƎĞŶş�ƓŬŽůǇ͕�ƐďĢƌ�ƉƌŽ�ǀĄůĞēŶĠ�ƉŽƚƎĞďǇ�ēŝ�ŽƐůĂǀǇ�ũŵĞŶŝŶ�ĐşƐĂƎĞ�<ĂƌůĂ�/͕͘�ŬƚĞƌǉ�ƉŽ�ƐŵƌƟ�ĐşƐĂƎĞ�
&ƌĂŶƟƓŬĂ�:ŽƐĞĨĂ�;Ϯϭ͘�ůŝƐƚŽƉĂĚƵ ϭϵϭϲͿ�ŶĂƐƚŽƵƉŝů�ŶĂ�ƚƌƽŶ�ƌĂŬŽƵƐŬŽ-ƵŚĞƌƐŬĠŚŽ�ŵŽĐŶĄƎƐƚǀş͘� 
�ĂũşŵĂǀǉ� ƷĚĂũ� ũĞ� ŝ� Ž� ƉŽēƚƵ� ǎĄŬƽ� ǀ� ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ� ůĞƚĞĐŚ͕� ŶĞǌǀǇŬůĠ� ũĞ� ĚŶĞƐ� ƉƌŽ� ŶĄƐ� ƚĂŬĠ� ǀǇƉŽēşƚĄǀĂƚ� ǌǀůĄƓƚĢ�
ĐŚůĂƉĐĞ�Ă�ǌǀůĄƓƚĢ�ĚşǀŬǇ͘� 
ͣaŬŽůŶş�ƌŽŬ�ϭϵϮϳ-Ϯϴ 
aŬŽůŶş�ƌŽŬ�ǌĂēĂů�ĚŶĞ�Ϯ͘ǌĄƎş�ϭϵϮϳ͕�ǌĂƉƐĄŶŽ�ďǇůŽ�ĐĞůŬĞŵ�ϱϮ�ĚĢơ͕�ĚŽ�ƉƌǀĠ�ĐŚŽĚş�ϮϮ�ĚşƚŬǇ͕�ĚŽ�ĚƌƵŚĠ�ϯϬ�ĚşƚĞŬ͘͞ 
��ƚŽŚŽ�ƌŽŬƵ�ďǇůŽ�ǌĂŚĄũĞŶş�ƓŬŽůǇ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĄŶŽ�ƉŽƵǌĞ�ũĞĚŶŽƵ�ǀĢƚŽƵ͘�EĂ�ĚŶĞƓŶş�ĚŽďƵ�Ăǎ�ƉƎşůŝƓ�ƐƚƌƵēŶĢ͘���ƚŽ�
ƐŚŽĚŽƵ�ŽŬŽůŶŽƐơ�ǀ�ƚĠŵǎĞ�ƌŽĐĞ͕�ŬĚǇ�ƐĞ�ƐŬŽƚƐŬĠŵƵ�ǀĢĚĐŝ�:ŽŚŶƵ��ĂŝƌĚŽǀŝ�ƉŽĚĂƎŝůŽ�ƵƐŬƵƚĞēŶŝƚ�ƉƌǀŶş�ƚĞůĞǀŝǌŶş�
ƉƎĞŶŽƐ�ƚƎŝĐĞƟƎĄĚŬŽǀĠŚŽ�ŽďƌĂǌƵ�ƉŽ ƚĞůĞĨŽŶŶşĐŚ�ůŝŶŬĄĐŚ�ǌ >ŽŶĚǉŶĂ�ĚŽ 'ůĂƐŐŽǁ͘���ŽĚƐƚĂƌƚŽǀĂƚ�ƚĂŬ�ĚŽďƵ͕�ŬĚǇ�
Ŭ�ŶĄŵ�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ�ƉƌŽƵĚş�ǀƓĞŵŝ�ŬĂŶĄůǇ�Ă�ŶŝŬĚŽ�ƐĞ�ũŝǎ�ŶĞƐƉŽŬŽũş�Ɛ�ƉŽƵŚŽƵ�ũĞĚŶŽƵ�ǀĢƚŽƵ͘� 
ͣaŬŽůŶş�ƌŽŬ�ϭϵϯϳ�-�ϯϴ� 
EĂ�ǌĂēĄƚŬƵ�ƓŬŽůŶşŚŽ�ƌŽŬƵ�ǌĂƉƐĄŶŽ�ďǇůŽ�ϯϬ�ĚşƚĞŬ͗͘�ϭϰ�ĐŚůĂƉĐƽ�Ă�ϭϲ�ĚşǀĞŬ͘��Ž�ƐƚĄƚ͘�ƓŬŽůǇ�ǀ�ƉůĄŶŝ�sĢǎŽǀĂƚĠ�ŶĞŽͲ
ĚĞƓůŽ�ǎĄĚŶĠ�ĚşƚŬŽ͘ 
d͘'͘DĂƐĂƌǇŬ�-�ŵƌƚĞǀ 
�ĞŶ�^ǀŽďŽĚǇ�ŽƐůĂǀĞŶ�ŶĂ�ǌĚ͘�ƓŬŽůĞ�ĚŶĞ�Ϯϳ͘�ƎşũŶĂ�ƐůĂǀŶŽƐơ�ďĞƐşĚŬŽƵ͕�ũşǎ�ǌƷēĂƐƚŶŝůŝ�ƐĞ�ŝ�ĚŽƐƉĢůş͘�WŽ�ƉƌŽƐůŽǀƵ�ƎşĚ͘�
ƵēŝƚĞůĞ�EĂ�ƚŚĞŵĂ�ͣ�Ă�d͘'͘DĂƐĂƌǇŬĞŵ͞�ǌĂƉĢŶǇ�ƉşƐŶĢ�Ă�ƌĞĐŝƚ͘�ǀŚŽĚ͘�ďĄƐŶĢ͘�WƎşƚŽŵŶş�ŽĚĐŚĄǌĞůŝ�ƐĞ�ƐůǌǇ�ǀ�ŽēşĐŚ͘͞ 
s�ƌŽĐĞ�ϭϵϯϳ�ďǇů�ǌĂēĄƚĞŬ�ƓŬŽůŶşŚŽ�ƌŽŬƵ�ƉŽǌŶĂŵĞŶĄŶ�Ʒŵƌơŵ�ƉƌĞǌŝĚĞŶƚĂ�KƐǀŽďŽĚŝƚĞůĞ͕�ũĂŬ�ďǇů�dŽŵĄƓ�'ĂƌƌŝͲ
ŐƵĞ�DĂƐĂƌǇŬ�ďǇů�ŶĂǌǉǀĄŶ͘���ŬĚǇǎ�ϭϰ͘� ǌĄƎş�ϭϵϯϳ�ǀ�>ĄŶĞĐŚ�ǌĞŵƎĞů͕� ǌƚƌĂƟů� ƚĂŬ�ŶĄƌŽĚ�ƉŽĚůĞ�ƐŽƵĚŽďĠŚŽ�ƟƐŬƵ�
ƐǀĠŚŽ�ͣƚĂơēŬĂ͕͞�ǌĂŬůĂĚĂƚĞůĞ��ĞƐŬŽƐůŽǀĞŶƐŬĠŚŽ�ƐƚĄƚƵ͘�dĞŶƚŽ�ŵƵǎ�ďǇů�ŵŝŵŽ�ũŝŶĠ�ƉŽůŝƟŬ͕�ēĞƐŬǉ ƐƚĄƚŶşŬ͕ ĮůŽǌŽĨ͕�
ĂůĞ�ŝ�ƉĞĚĂŐŽŐ�Ă�ůĞƚŽƐ�ũŝǎ�ƵƉůǇŶƵůŽ�ŽƐŵĚĞƐĄƚ�ůĞƚ�ŽĚ�ũĞŚŽ�ƐŵƌƟ͘��Ǉů�Ă�ũĞ�ƉƌŽ�ŵŶŽŚĠ�ǌ�ŶĄƐ�ƐǇŵďŽůĞŵ�ĚĞŵŽŬƌĂͲ
ĐŝĞ͕�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�Ă�ŵƌĂǀŶŽƐƟ͘�s�ďƌǌŬĠ�ĚŽďĢ�ďƵĚĞŵĞ�ƐƚĄƚ�ƉƎĞĚ�ƌŽǌŚŽĚŶƵơŵ͕�ŬŽŚŽ�ŽƉĢƚ�ǀǇďƌĂƚ�ǀ�ůĞĚŶŽǀǉĐŚ�ǀŽůͲ
ďĄĐŚ�ĚŽ�ŶĞũǀǇƓƓşŚŽ�ƷƎĂĚƵ�ǀ�ǌĞŵŝ͘��ŽƵĨĞũŵĞ͕�ǎĞ�ƐĞ�ŶĄŵ�ƉŽĚĂƎş�ǀǇďƌĂƚ�ƚŽŚŽ�ƐƉƌĄǀŶĠŚŽ�ŬĂŶĚŝĚĄƚĂ͘�dĂŬŽǀĠŚŽ͕�
ŬƚĞƌǉ�ďƵĚĞ�ŶĂǀĂǌŽǀĂƚ�ŶĂ�ĚĞŵŽŬƌĂƟĐŬŽƵ�ƚƌĂĚŝĐŝ�ƉƌĞǌŝĚĞŶƚĂ�KƐǀŽďŽĚŝƚĞůĞ�Ă�ďƵĚĞ�ƉƌŽ�ĐĞůǉ�ŶĄƌŽĚ�ƐũĞĚŶŽĐƵũşͲ
Đşŵ�ƉƌǀŬĞŵ͘�DǇƐůşŵ͕�ǎĞ�Ɛŝ�ƚŽ�ǀƓŝĐŚŶŝ�ǌĂƐůŽƵǎşŵĞ͘�ΎZ< 



ϳ� 

�ŶĞ�ϵ͘ƐƌƉŶĂ�ǀĞ�ǀĞēĞƌŶşĐŚ�ŚŽĚŝŶĄĐŚ�ƉƌŽƓůĂ�ŶĂĚ�ŶĂƓşŵ�ƷǌĞŵşŵ�ƐŝůŶĄ�ďŽƵƎŬĂ�Ɛ�ǀŝĐŚƎŝĐş͕�ŬƚĞƌĄ�ŶĂƉĄĐŚĂůĂ�ǀ�ŶĂƓĞŵ�ŬĂͲ
ƚĂƐƚƌƵ�ŶĞŵĂůĠ�ƓŬŽĚǇ͘�EĞũǀşĐĞ�ƉŽƐƟǎĞŶǇ�ďǇůǇ�DĂƌŬǀĂƌƟĐĞ͕�ŬĚĞ�ĚŽƓůŽ�Ŭ�ƉŽƓŬŽǌĞŶş�Ă�ǀǉǀƌĂƚƽŵ�ŶĢŬŽůŝŬĂ�ƐƚƌŽŵƽ͘�WŽƓŬŽͲ
ǌĞŶǇ�ďǇůǇ�ŝ�ŶĢŬƚĞƌĠ�ŶĞŵŽǀŝƚŽƐƟ͕�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ǌĂƐƚĄǀŬǇ�ĂƵƚŽďƵƐƵ͘�EĂ�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ƓŬŽĚ�Ă�ǌƉƌƽũĞǌĚŶĢŶş�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�ďǇůĂ�
ƉŽǀŽůĄŶĂ�ŝ�ŶĂƓĞ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ŚĂƐŝēƽ͘�dşŵƚŽ�ďǇĐŚ�ĐŚƚĢů�ǌĂƐĂŚƵũşĐşŵ�ŚĂƐŝēƽŵ�ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ�Ă�ǌĄƌŽǀĞŸ�ƉƎŝŬůĄĚĄŵ�ƚĂŬĠ�ĚĢŬŽǀͲ
Ŷǉ�ĚŽƉŝƐ�ŚĞũƚŵĂŶŬǇ�:ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ͘�ΎZ< 



ϴ� 

�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 

Z�^d�hZ����>�s/E�� 

KƚĞǀşƌĂĐş�ĚŽďĂ͗� 

ƐƚƎĞĚĂ�-�ēƚǀƌƚĞŬ�ϭϳ�-�ϮϮ�ŚŽĚ͘� 

ƉĄƚĞŬ�–�ƐŽďŽƚĂ�ϭϳ�-�Ϯϰ�ŚŽĚ͘� 
DŽǎŶŽƐƚ�ƉƌŽŶĄũŵƵ�ƐĄůƵ�ŶĂ�ƌŽĚŝŶŶĠ�ŽƐůĂǀǇ͕�ƌĂƵƚǇ͕�ƐǀĂƚďǇ�Ă�ƉŽĚŽďŶĢ͘ 

�ŶĞ�ϭϰ͘ϭϬ͘ϮϬϭϳ�ďƵĚĞ�ƉƎŝƐƚĂǀĞŶ�ǀĂůŶşŬ�ŶĂ�ǀĞůŬŽŽďũĞŵŽǀǉ�ŽĚƉĂĚ�ǀ���ƵďēŝĐşĐŚ͕�DĂƌŬǀĂƌƟĐşĐŚ�Ă�
ǀ��ƵďēŝĐŬĠ�>ŚŽƚĐĞ͘ 
hƉŽǌŽƌŸƵũŝ�ŽďēĂŶǇ͕ �ǎĞ�ĚŽ�ǀĂůŶşŬƵ�ŶĞƉĂƚƎş͕�ŶĞďƵĚĞ�ƚĂŬ�ĂŶŝ�ƉƎĞďƌĄŶ͕�ŽĚƉĂĚ�ƚŽŚŽƚŽ�ĚƌƵŚƵ͗ 
* ^ƚĂǀĞďŶş�ƐƵƛ 
* �ƎĞǀŽ�Ă�ĚƎĞǀŽƚƎşƐŬĂ 
* �ĞůĞǌŶĠ�Ă�ďĂƌĞǀŶĠ�ŬŽǀǇ 
* WůĂƐƚǇ͕ �ƉĂƉşƌ͕ �ƐŬůŽ 
dǇƚŽ�ŽĚƉĂĚǇ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ŽĚǀĠǌƚ�ĚŽ�ƐďĢƌŶĠŚŽ�ĚǀŽƌĂ�ǀ�<ĂƉůŝĐŝ�ŶĞďŽ�ǀĞ�sĞůĞƓşŶĢ͘ 
WƎĞďşƌĄŶş�ďƵĚĞ�ǌĂũŝƓƚĢŶŽ�ƉƌĂĐŽǀŶşŬĞŵ�ŽďĞĐŶşŚŽ�ƷƎĂĚƵ͘�ΎZ< 

KĚƉĂĚŽǀĠ�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş�ũĞƓƚĢ�ũĞĚŶŽƵ� 
� 
EĂƓĞ�ŽďĞĐ�ǌşƐŬĂůĂ�ǀ�:ŝŚŽēĞƐŬĠŵ�ŽŬƌĞƐŶşŵ�ŽĚƉĂĚŽǀĠŵ�ƉƎĞďŽƌƵ�ĚƌƵŚĠ�ŵşƐƚŽ�ǀ�ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ�ŽďĐş�
ĚŽ�ϰϵϵ�ŽďǇǀĂƚĞů͊�hŵşƐƟůŝ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ǌĂ��ŽŚĚĂůŽǀŝĐĞŵŝ�Ă�ũĂŬŽ�ƚƎĞơ�ďǇůĂ�ŽďĞĐ�DŝƌŬŽǀŝĐĞ͘ 
s�ĐĞůŬŽǀĠŵ�ƉŽƎĂĚş�ƐŽƵƚĢǎĞ�:ŝŚŽēĞƓŝ�ƚƎşĚş�ŽĚƉĂĚǇ�ϮϬϭϳ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ƵŵşƐƟůŝ�ǀ�ŽďĐşĐŚ�ĚŽ�ϰϵϵ�ŽďǇͲ
ǀĂƚĞů�ŶĂ�Ϯϴ͘�ŵşƐƚĢ͘���ǀǉƐůĞĚŬƽ�ũĞ�ǀŝĚĢƚ͕�ǎĞ�ƐĞ�ǌǀǉƓĞŶş�ƉŽēƚƵ�ŬŽŶƚĞũŶĞƌƽ�ŶĂ�ƐĞƉĂƌŽǀĂŶǉ�ŽĚƉĂĚ�
ǀǇƉůĂƟůŽ͘�EĞŵǇƐůşŵ�ơŵ�ũĞŶ�ƵŵşƐƚĢŶş�ǀ�ƚĠƚŽ�ƐŽƵƚĢǎŝ͘�DĄŵ�ŶĂ�ŵǇƐůŝ�ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�ƚŽ͕�ǎĞ�ǌǀǉƓĞͲ
Ŷǉŵ�ƐďĢƌĞŵ�ƐĞƉĂƌŽǀĂŶĠŚŽ�ŽĚƉĂĚƵ�Ɛŝ�ƐŶŝǎƵũĞŵĞ�ƉůĂƚďǇ�ǌĂ�ŽĚƉĂĚ�ƐŵĢƐŶǉ�ŬŽŵƵŶĄůŶş͘�� 
/� ĚŽ� ďƵĚŽƵĐŶĂ� ďǇ� ƚĞĚǇ� ŽďĞĐ�ŵĢůĂ�ŵşƚ� ũĂŬŽ� ũĞĚŶƵ� ǌĞ� ƐǀǉĐŚ� ƉƌŝŽƌŝƚ� ŶĂŬůĄĚĄŶş� Ɛ� ŽĚƉĂĚĞŵ͘��
WƌŽďůĠŵ͕�ŬƚĞƌǉ�ďƵĚĞ�ŵƵƐĞƚ�ŽďĞĐ�ǀǇƎĞƓŝƚ͕�ũƐŽƵ�ŵşƐƚĂ�ŶĂ�ƵŵşƐƚĢŶş�ŬŽŶƚĞũŶĞƌƽ�ŶĂ�ƐĞƉĂƌŽǀĂŶǉ�
ŽĚƉĂĚ͘�DĄůŽŬĚŽ�Ɛŝ�ƉƎĞũĞ�ŵşƚ�ƉŽĚ�ŽŬŶǇ�ŬŽŶƚĞũŶĞƌǇ͘��ĂũŝƓƚĢŶş�ƚĢĐŚƚŽ�ŵşƐƚ�ƚĞĚǇ�ŵŽǎŶĄ�ďƵĚĞ�
ũĞĚŶĂ�ǌ�ǀĞůŬǉĐŚ�ǀǉǌĞǀ�ƉƌŽ�ƉƎşƓơ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ͘�ΎZ< 


