
 

ϭ 

9RONVKRFKVFKXOH�� 
-HYHQVWHGW 

<ƵƌƐƉƌŽŐƌĂŵŵ 

&ƌƺŚũĂŚƌ�ϮϬϮϭ 

ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ 



 

Ϯ 

�ĂŶŬǀĞƌďŝŶĚƵŶŐ͗ 
 
&ƂƌĚĞ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ   
/��E͗� ��ϭϵ�ϮϭϬϱ�ϬϭϳϬ�ϬϬϬϭ�ϯϮϱϳ�ϭϭ�  
�/�͗ EK>���Ϯϭ</� 
 
sZ��ĂŶŬ�^ĐŚůĞƐǁŝŐ-DŝƩĞůŚŽůƐƚĞŝŶ�Ğ' 
/��E͗� ��ϱϰ�Ϯϭϲϵ�ϬϬϮϬ�ϬϬϬϰ�Ϯϭϰϲ�ϵϮ  
�/�͗� '�EK��&ϭ^>t 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗ 
�ƵŇĂŐĞ͗�ϮϵϬϬ�ͻ��,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌͬ'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͗�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͘��ͻ��sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�s,^ 
s͘ŝ͘^͘Ě͘W͗�DĂƌŝŶĂ�^ŝĞǀĞƌƐ�ͻ���ƌƵĐŬ͗�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨĚƌƵĐŬĞƌĞŝ� 
�ŝůĚƌĞĐŚƚĞ͗� tŝůŬŽŵŵĞŶ��ŝůĚ�ǀŽŶ�dƵŵŝƐƵ�ĂƵĨ�WŝǆĂďĂǇ�-�<ƵŐĞů��ŝůĚ�ǀŽŶ�'ĞƌĚ��ůƚŵĂŶŶ�ĂƵĨ�WŝǆĂďĂǇ� 

>ŝĞďĞ�&ƌĞƵŶĚĞ�ĚĞƌ�sŽůŬƐŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ  ͕
 
ĂƵĐŚ�ǁŝƌ�ŵƵƐƐƚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ƵƐďƌƵĐŚ�ĚĞƐ��ŽƌŽŶĂ-sŝƌƵƐ�ĞŝŶĞ��ǁĂŶŐƐƉĂƵƐĞ�ĞŝŶůĞŐĞŶ�ƵŶĚ� 
ŬƂŶŶĞŶ�ũĞƚǌƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞ�<ƵƌƐĞ�ƵŶĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͘��ĂĨƺƌ�ŚŽīĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�/Śƌ� 
sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͘��ŝĞƐĞƐ�^ĞŵĞƐƚĞƌ�ĮŶĚĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ŬĞŝŶĞ�<ŽĐŚŬƵƌƐĞ�ƐƚĂƩ  ͘
 

�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�ĂŶŐĞƉĂƐƐƚĞŶ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌĞŶ  ͘
 

sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚŝĞ�ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ 
^ĐŚƵůĞ�ŶƵƚǌĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘�tĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĚĂŶŬĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ͕��ŽǌĞŶƚĞŶ͕��ŶǌĞŝŐĞŶŬƵŶĚĞŶ͕� 
ĚĞŵ�,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞŶ�,ĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ͕�ŽŚŶĞ�ĚĞƌĞŶ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌďĂƌĞ� 
WƌŽŐƌĂŵŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁćƌĞ  ͘
 
/ŚƌĞ�s,^ 

 
ͣEŝĞŵĂŶĚ�ǁĞŝƘ͕�ǁĂƐ�Ğƌ�ŬĂŶŶ͕�

ďĞǀŽƌ�ĞƌΖƐ�ǀĞƌƐƵĐŚƚ͞ 

 

WƵďůŝůŝƵƐ�^ǇƌƵƐ 
ƌƂŵŝƐĐŚĞƌ�DŝŵĞŶ-�ƵƚŽƌ� 
ŝŵ�ϭ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ǀ͘��Śƌ� 

 

'ĞƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ͗ 
� 
�ŵ�ZŝŶŐ�ϰϳ� 
ϮϰϴϬϴ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϰϯϯϳ-ϵϭϯϳϴϰ 
sŽƌƐƚĂŶĚΛs,^-:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ 

�ŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 

sŽƌƐƚĂŶĚ͗ 
ϭ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ  DĂƌŝŶĂ�^ŝĞǀĞƌƐ 
Ϯ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ  �ŶŐĞůŝŬĂ�,ĂĂƐĞ 
<ĂƐƐĞŶǁĂƌƟŶ  WĞƚƌĂ�DĂƚǌĞŶ 
^ĐŚƌŝŌĨƺŚƌĞƌŝŶ  <ĂƚƌŝŶ�,ƵƐĞŶ 
�ĞŝƐŝƚǌĞƌ  �ŶŬĞ�^ƵŚƌ 
   �ŝƌƚĞ�^ŽŚƌďĞĐŬ 

ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϰϯϯϳ-ϭϬϱϵ� 
DŽ-�Ž�Ϭϵ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�ͬϭϱ͗ϬϬ-ϭϳ͗ϯϬ�hŚƌ 
�ŶŐĞůŝŬĂ�,ĂĂƐĞ�DĂƐƐĂŐĞ�WƌĂǆŝƐ 
EĞƵĞ�^ĐŚƵůƐƚƌĂƘĞ�Ϯ�͕�ϮϰϴϬϴ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 
<ŽŶƚĂŬƚ͗��ŶŵĞůĚƵŶŐΛs,^-:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ 
 

ŽŶůŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ͗� 
ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞͬĂůůĞ-ŬƵƌƐĞ 

&ĞƌŝĞŶǌĞŝƚĞŶ͗ 
 

KƐƚĞƌĨĞƌŝĞŶ ����� Ϭϭ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϭ�-�ϭϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϭ 
WĮŶŐƐƞĞƌŝĞŶ  ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ�-�ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ 
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ  Ϯϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϭ�-�ϯϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϭ 
 
�ůƵƚƐƉĞŶĚĞŶ ����� Ϭϱ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ� 



 

ϯ 

�ŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 

tŝĐŚƟŐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǌƵŵ�<ƵƌƐƐƚĂƌƚ͗ 
 
hŶƐĞƌĞ�ŶĞƵĞŶ�<ƵƌƐĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�&ƌƺŚũĂŚƌƐƐĞŵĞƐƚĞƌ�ƐŝŶĚ�Ăď�ĚĞŵ�ϭϴ͘ϬϮ͘ϮϬϮϭ�ŽŶůŝŶĞ�ƵŶĚ�
ŬƂŶŶĞŶ�ŐĞďƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ �ŝƩĞ�ƺďĞƌǁĞŝƐĞŶ�^ŝĞ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌĞŶ͕�ĚĂ�ǁŝƌ� 
ĂŬƚƵĞůů�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝƐƐĞŶ͕�ǁĂŶŶ�ĚŝĞ�<ƵƌƐĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�ŝƐƚ�ĂďŚćŶŐŝŐ�
ǀŽŶ�ĚĞƌ�ŐƺůƟŐĞŶ�>ĂŶĚĞƐǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ǌƵƌ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ�WĂŶĚĞŵŝĞ͘ 
 
^ŽďĂůĚ�ĞŝŶ�^ƚĂƌƚ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŝƐƚ͕�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�tĞďƐĞŝƚĞ 
 

ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ� 
 
ƺďĞƌ�ĚĞŶ�<ƵƌƐďĞŐŝŶŶ͕�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�dĞƌŵŝŶĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ĨćůůŝŐĞ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌ͘� 
 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�^ŝĞ͕�ƐŝĐŚ�ĚŽƌƚ�ǌƵ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘ 
 
,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�/ŚƌĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ�/Śƌ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͊ 
 
�ůĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ŐĞƐƵŶĚ͘� 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ�'ƌƺƘĞ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŚŝĞƌ�ďĞŝ�ƵŶƐ͕ 
 
/Śƌ�s,^-dĞĂŵ 

�ŝůĚ�ǀŽŶ�WĞƚĞ�>ŝŶĨŽƌƚŚ�ĂƵĨ�WŝǆĂďĂǇ� 



 

ϰ 

tĂƐĐŚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌ�<ƵƌƐďĞŐŝŶŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ��ĞĚĂƌĨ�ĚŝĞ�,ćŶĚĞ�ŵŝƚ�&ůƺƐƐŝŐƐĞŝĨĞ�Ĩƺƌ�
ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϮϬ-ϯϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŶƵƚǌĞŶ�^ŝĞ��ŝŶŵĂůŚĂŶĚƚƺĐŚĞƌ͘� 
�ŝƩĞ�ĚĞƐŝŶĮǌŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�,ćŶĚĞ͘ 

�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�,ǇŐŝĞŶĞƌĞŐĞůŶ͗ 

,ĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĚŝĞ�,ƵƐƚ-�ƵŶĚ�EŝĞƐ-�ƟŬĞƩĞ�ĞŝŶ͘��,ƵƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĞƐĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ� 

ĚŝĞ��ƌŵďĞƵŐĞ͘� 

dƌĞƚĞŶ�^ŝĞ�ŶƵƌ�ĞŝŶǌĞůŶ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ϭ͕ϱ�ŵ��ďƐƚĂŶĚ͘� 

sŽůŬƐŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ� 

:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͘ 

dƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĞŝŶĞ�DƵŶĚ-EĂƐĞŶ-�ĞĚĞĐŬƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�sŽƌŐĂďĞŶ͕� 
ďŝƐ�^ŝĞ�/ŚƌĞŶ�ǌƵŐĞǁŝĞƐĞŶĞŶ�WůĂƚǌ�ĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂďĞŶ͘� 

,ĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ϭ͕ϱ�ŵ��ďƐƚĂŶĚ͕�ŬĞŝŶĞ��ĞƌƺŚƌƵŶŐĞŶ͕�hŵĂƌŵƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶ� 

,ćŶĚĞƐĐŚƺƩĞůŶ͘�EƵƚǌĞŶ�^ŝĞ�ŬĞŝŶĞ�DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘ 

dƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ǀŽƌ���ĞŐŝŶŶ�ǀŽŶ�^ƉŽƌƚŬƵƌƐĞŶ�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�

ŝŶ�ĚĞƌ�hŵŬůĞŝĚĞ�ŐĞǁĞĐŚƐĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŶƵƌ�ϭ�WĞƌƐŽŶ�ǌĞŝƚŐůĞŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�hŵŬůĞŝĚĞ͘�

�ĞŶƵƚǌĞŶ�^ŝĞ�ŶƵƌ�ĞŝŐĞŶĞ�^ƉŽƌƚŵĂƩĞŶ͘��ĞŶƵƚǌƚĞ�^ƉŽƌƚŐĞƌćƚĞ�ƐŝŶĚ�ǀŽƌ�ƵŶĚ�

WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵŝƚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐƐǇŵƉƚŽŵĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�ĚŝĞ�ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ� 

ďĞƚƌĞƚĞŶ͘ y 

�ŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 



 

ϱ 

^ƉŽƌƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

dĂŶǌ�ĚŝĐŚ�Įƚ�ŵŝƚ��hD��Ξ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ Ăď� Ϭϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ �ƵŵďĂΞ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ůĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚ�ŝŶƐƉŝƌŝĞƌƚĞƐ� 

dĂŶǌ-�ƵŶĚ�&ŝƚŶĞƐƐ-tŽƌŬŽƵƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚ͕� 
ŵŽƟǀŝĞƌĞŶĚ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚ�ZŝĞƐĞŶƐƉĂƘ͘��Ɛ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ�ŐƌƵŶĚůĞͲ
ŐĞŶĚĞ��ůĞŵĞŶƚĞ�ĂƵƐ��ĞƌŽďŝĐ͕�<ƌĂŌƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�/ŶƚĞƌǀĂůůƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƵŶĚ�dĂŶǌ͕�Ƶŵ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŝŶ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ�<ĂůŽƌŝͲ
ĞŶǀĞƌďƌĞŶŶƵŶŐ͕��ƵƐĚĂƵĞƌ�ƐŽǁŝĞ�&ŽƌŵƵŶŐ�ĚĞƌ�&ŝŐƵƌ�ǌƵ�
ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘��ŝĞ�dĂŶǌďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�-ƐĐŚƌŝƩĞ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ũĞͲ
ĚĞƌŵĂŶŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƵŶĚ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞƌůĞƌŶĞŶ͘��Ğƌ�^ƉĂƘ�ƐƚĞŚƚ�
ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕� 
tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϭϭ ǆ�ϭϵ͗ϬϬ-ϮϬ͗ϬϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϰ͕ϬϬ�Φ 
   

  

  

dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϱ 
Kƌƚ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ �ŶŶĞŬĞ��ŝĐŚůĞƌ 
      

^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 

 

WŝůĂƚĞƐ�-�ŐƵƚ�Ĩƺƌ�&ŝŐƵƌ�ƵŶĚ�,ĂůƚƵŶŐ 
DŽŶƚĂŐ Ăď� Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ WŝůĂƚĞƐ�ŬƌćŌŝŐƚ͕�ĞŶƚƐƉĂŶŶƚ�ƵŶĚ�ĚĞŚŶƚ�ĂƵĨ�ƐĂŶŌĞ�tĞŝƐĞ�ĚŝĞ�

ƟĞĨĞŶ�DƵƐŬĞůŶ͘��Ğƌ�<ƂƌƉĞƌ�ǁŝƌĚ�ƐƚƌĂī�ƵŶĚ� 
ŐĞƐĐŚŵĞŝĚŝŐ͕��ĚŝĞ�,ĂůƚƵŶŐ�ĂƵĨƌĞĐŚƚ͘�/ŵ��ĞŶƚƌƵŵ�ƐƚĞŚĞŶ�
�ĂƵĐŚ͕�,ƺŌĞŶ͕��WŽ�ƵŶĚ�ZƺĐŬĞŶ͕�ĚŝĞ�<ƂƌƉĞƌŵŝƩĞ͕�ŝŵ�WŝůĂƚĞƐ�
ĂƵĐŚ�ͣWŽǁĞƌŚŽƵƐĞ͞�ŐĞŶĂŶŶƚ͘��ŝĞ�mďƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ƐĞŚƌ�ĞīĞŬͲ
Ɵǀ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐĞŶ�ƌĂƐĐŚ��ƌĨŽůŐĞ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�DĂƩĞ� 
  

<ƵƌƐ�/ ϭϭ ǆ��ϭϳ͗ϬϬ-ϭϴ͗ϬϬ 
<ƵƌƐ�// ϭϭ ǆ��ϭϴ͗ϬϬ-ϭϵ͗ϬϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϰ͕ϬϬ�Φ 
   
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϱ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ ^ĂŶĚƌĂ�&ƺƌƐƚ 



 

ϲ 

^ƉŽƌƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

ZƺĐŬĞŶ�ƵŶĚ�'ĂŶǌŬƂƌƉĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ 
DŝƩǁŽĐŚ Ăď�ϭϬ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ �ĞŶ�ZƺĐŬĞŶ�ƐƚćƌŬĞŶ�ŝƐƚ��ŝĞů�ĚŝĞƐĞƐ�<ƵƌƐĞƐ͘�Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĂŶǌͲ

ŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ��ĞǁĞŐƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚ�ǌƵƌ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ZƺͲ
ĐŬĞŶŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ƵŶĚ�sĞƌŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ� 
�ŚƌŽŶŝĮǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZƺĐŬĞŶƐĐŚŵĞƌǌĞŶ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϭϬ ǆ��ϭϵ͗ϬϬ-ϮϬ͗ϬϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϬ͕ϬϬ�Φ 
   
   
 
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϰ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ ,ĞůŐĂ�:ĞƐƐĞŶ� 

 

&ŝƚ�Ăď�ϱϬ 
DŝƩǁŽĐŚ Ăď�ϭϬ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ &ŝƚŶĞƐƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞƌ��ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů�ĚĞƌ� 

ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ͘��ŝĞů�ĚĞƐ�<ƵƌƐĞƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐĞ�
>ĞŝƐƚƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘�� 
Dŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ĞĂŶƐƉƌƵĐŚƵŶŐĞŶ�ǁŝĞ�ǌ͘��͘� 
�ĞǁĞŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕��ƵƐĚĂƵĞƌ͕�<ƌĂŌ͕�<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƵŶĚ� 
^ĐŚŶĞůůŝŐŬĞŝƚ�ƐŽůů�ĚŝĞƐĞƐ��ŝĞů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ĞƌƌĞŝĐŚƚ� 
ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 
 

<ƵƌƐ�/ ϴ ǆ��ϭϴ͗ϬϬ-ϭϵ͗ϬϬ� 
'ĞďƺŚƌ͗ ϯϮ͕ϬϬ�Φ 
  
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ �ŶĚƌĞĂ�DƂůůĞƌ 
    

ŵĂǆ͘�ϭϱ 



 

ϳ 

^ƉŽƌƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

�ĞŶ�ZƺĐŬĞŶ�ƐƚćƌŬĞŶ�-��ď�ĂƵĨ�ĚŝĞ�DĂƩĞ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ Ăď ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ 'Ƶƚ�ĚƵƌĐŚƚƌĂŝŶŝĞƌƚ͕�ĞŶƚƐƉĂŶŶƚ͕�ƐĐŚŵĞƌǌĨƌĞŝ� 

–�ǁĞƌ�ŵƂĐŚƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƺďĞƌ�ƐĞŝŶĞŶ�ZƺĐŬĞŶ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ� 
ŬƂŶŶĞŶ͍�dĂƚƐĂĐŚĞ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ͗�sŽŶ�ĂůůĞŝŶ�ǁŝƌĚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�
ƚƌĂƵŵŚĂŌĞ��ƵƐƚĂŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ͘ 
�ŝĞƐĞƌ�<ƵƌƐ�ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ�&ƵŶŬƟŽŶƐ-ŐǇŵŶĂƐƟŬ�
ƐŽǁŝĞ�mďƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ��ĞŚŶƵŶŐ͕�<ƌćŌŝŐƵŶŐ�ƵŶĚ� 
�ĞǁĞŐůŝĐŚŬĞŝƚ͘� 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϭϭ ǆ��ϭϳ͗ϯϬ-ϭϴ͗ϯϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϰ͕ϬϬ�Φ 
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ �ƌŝŬĂ�<ƌƺŐĞƌ 
    

ŵĂǆ͘�ϭϱ 

sŝĞůƐĞŝƟŐĞƐ�&ŝƚŶĞƐƐ-WƌŽŐƌĂŵŵ 
DŝƩǁŽĐŚ Ăď ϭϬ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ �ŝŶ�'ĂŶǌŬƂƌƉĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ͕�ĚŝĞ�DƵƐͲ

ŬĞůŬƌĂŌ�ƵŶĚ�DƵƐŬĞůĂƵƐĚĂƵĞƌ�ƐƉĞǌŝĞůů�ǀŽŶ��ĂƵĐŚ͕��ĞŝŶĞ͕�
WŽ�ƵŶĚ�KďĞƌŬƂƌƉĞƌ�;�ƌŵĞ͕��ƌƵƐƚ͕�ZƺĐŬĞŶͿ�ǌƵ�ƚƌĂŝŶŝĞƌĞŶ͘�
EŝĐŚƚ�ǌƵ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�sĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ĚĞƌ�WƌŽďůĞŵǌŽŶĞŶ�
ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵŶĂŚŵĞ�ĂŶ�DƵƐŬĞůŵĂƐƐĞ͕�ĞŝŶĞ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƌ�
DƵƐŬĞůƐƉĂŶŶƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĂƐ� 
ƐƚƌĂīĞƌĞ��ƵƐƐĞŚĞŶ�ĚĞƐ�<ƂƌƉĞƌƐ͘��ĂƐ�ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞ� 
&ŝƚŶĞƐƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƌĚ�ĂďǁĞĐŚƐĞůŶĚ�ŵŝƚ�dƵďĞƐ͕�,ĂŶƚĞůŶ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ�^ƚĞƉƉ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘ 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϵ ǆ��ϮϬ͗ϬϬ-Ϯϭ͗ϬϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϯϲ͕ϬϬ�Φ 
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϱ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ DĞůĂŶŝĞ�,ĂƐƐĞůŵĂŶŶ 
    



 

ϴ 

^ƉŽƌƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 

WŝůĂƚĞƐ�Ĩƺƌ��ŶĨćŶŐĞƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ Ăď ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ �Ğŝŵ�WŝůĂƚĞƐ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ� 

<ƂƌƉĞƌŚĂůƚƵŶŐ͕�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƵĐŚ-�ƵŶĚ� 
ZƺĐŬĞŶŵƵƐŬƵůĂƚƵƌ�ƐŽǁŝĞ�Ƶŵ�ŵĞŚƌ�&ůĞǆŝďŝůŝƚćƚ�ĚĞƌ� 
'ĞůĞŶŬĞ�ƵŶĚ�DƵƐŬĞůŶ͘��ŝĞ�mďƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƵŶĚ� 
ĞīĞŬƟǀ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵŝƚ�ďĞǁƵƐƐƚĞƌ��ƚŵƵŶŐ�ƵŶĚ� 
WƌćǌŝƐŝŽŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��tŝƌ�ƐƚĞŝŐĞƌŶ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ƵŶƐĞƌ� 
<ƂƌƉĞƌďĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ͕�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ��ĞǁĞŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ��ĂůĂŶĐĞ�
ƵŶĚ�^ƚćƌŬĞŶ�ĚĞŶ��ĞĐŬĞŶďŽĚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ� 
ŐĞƐĂŵƚĞ�<ƂƌƉĞƌŵƵƐŬƵůĂƚƵƌ͘� 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϭϭ ǆ��ϭϴ͗ϭϱ-ϭϵ͗ϯϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϰ͕ϬϬ�Φ 
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϴ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�DĞŶƐĂ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ hƚĂ�tŝĞŶĞŬĞ 
    

&ŝƚ�ĨŽƌ�&ƵŶ�-�'ĂŶǌŬƂƌƉĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ Ăď ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ��ƌǁćƌŵƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ǌƵ�ŵŝƚƌĞŝƘĞŶĚĞƌ�DƵƐŝŬ� 

ŬƵƌďĞůŶ�ǁŝƌ�ŝŵ�^ƚĞƉ-�ĞƌŽďŝĐ-dĞŝů�;ŬĞŝŶĞ�ĂƵĩĂƵĞŶĚĞŶ� 
�ŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚŝĞŶ͊Ϳ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĞƩǀĞƌďƌĞŶŶƵŶŐ ĂŶ�ƵŶĚ� 
ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ƵŶƐĞƌĞ�<ŽŶĚŝƟŽŶ͘ /ŵ�<ƌćŌŝŐƵŶŐƐƚĞŝů� 
ǁĞƌĚĞŶ�DƵƐŬĞůŶ�ĂŶ��ĂƵĐŚ͕��ĞŝŶĞŶ͕�WŽ�ƵŶĚ�ZƺĐŬĞŶ�ďĞĂŶͲ
ƐƉƌƵĐŚƚ͘��ĂǌƵ�ǀĞƌǁĞŶĚĞŶ�ǁŝƌ��ƵƐĂƚǌŐĞƌćƚĞ�ǁŝĞ�dƵďĞƐ͕� 
,ĂŶƚĞůŶ͕��ćůůĞ�ƵŶĚ��ƌĂƐŝůƐ͘��Ƶŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƌ�^ƚƵŶĚĞ�ĨŽůŐƚ�
ĞŝŶĞ��ĞŚŶƉŚĂƐĞ͘� 
 
�ŝƩĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͗�^ƉŽƌƚŬůĞŝĚƵŶŐ͕�ĞŝŐĞŶĞ�DĂƩĞ͕� 
^ƉŽƌƚƐĐŚƵŚĞ͕�tĂƐƐĞƌ͕�,ĂŶĚƚƵĐŚ 

<ƵƌƐ�/ ϴ ǆ��ϭϴ͗ϯϬ-ϭϵ͗ϯϬ 
'ĞďƺŚƌ͗ ϯϮ͕ϬϬ�Φ 
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ�ͬ�ŬůĞŝŶĞ�,ĂůůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ DĞůĂŶŝĞ�,ĂƐƐĞůŵĂŶŶ 

    

ŵĂǆ͘�ϭϱ 



 

ϵ 

^ƉŽƌƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ 



 

ϭϬ 

 

�ĞŝƚƌŝƩƐĞƌŬůćƌƵŶŐ 
�ŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘�s͘�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶĞƌ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞƌ�sĞƌĞŝŶ͕�ĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͕� 
�ŝŶƐĂƚǌďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ƐĞŝŶĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ�ŝƐƚ͘��Ğƌ�:ĂŚƌĞƐďĞŝƚƌĂŐ�ǀŽŶ�ϭϬ͕ϱϬ�
Φ�ǁŝƌĚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�<ƵƌƐ�/ŚƌĞƌ�tĂŚů�ĂŶŐĞƌĞĐŚŶĞƚ  ͘

EĂŵĞ͗�             

sŽƌŶĂŵĞ͗            

^ƚƌĂƘĞ͗�             

W>�ͬKƌƚ͗�            

dĞůĞĨŽŶ͗�            

�-DĂŝů͗             

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  ͅ

�ĂƚƵŵ͕�Kƌƚ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌ� 

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�^ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚ͊ 

/ĐŚ�ƺďĞƌǁĞŝƐĞ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞƐďĞŝƚƌĂŐ�ŝŶ�,ƂŚĞ�ǀŽŶ�ϭϬ͕ϱϬ�Φ�ŶĂĐŚ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐĞƌŚĂůƚ͘ 

/ĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ��ĂŶŬĞŝŶǌƵŐ 

s,^�-�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͕͘��ŵ�ZŝŶŐ�ϰϳ͕�ϮϰϴϬϴ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 

'ůćƵďŝŐĞƌ-/ĚĞŶƟĮŬĂƟŽŶƐŶƵŵŵĞƌ���ϰϰ���ϬϬϬϬϬϭϭϰϴϬ 

^�W�->ĂƐƚƐĐŚƌŝŌŵĂŶĚĂƚ 

/ĐŚͬtŝƌ�ĞƌŵćĐŚƟŐĞ;ŶͿ�ĚŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͕͘��ĂŚůƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ŵĞŝŶĞŵͬƵŶƐĞƌĞŵ�<ŽŶƚŽ�ŵŝƩĞůƐ�>ĂƐƚͲ
ƐĐŚƌŝŌ�ĞŝŶǌƵǌŝĞŚĞŶ͘��ƵŐůĞŝĐŚ�ǁĞŝƐĞ;ŶͿ�ŝĐŚͬǁŝƌ�ŵĞŝŶͬƵŶƐĞƌ�<ƌĞĚŝƟŶƐƟƚƵƚ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�
Ğ͘s͘�ĂƵĨ�ŵĞŝŶͬƵŶƐĞƌ�<ŽŶƚŽ�ŐĞǌŽŐĞŶĞŶ�>ĂƐƚƐĐŚƌŝŌĞŶ�ĞŝŶǌƵůƂƐĞŶ͘ 

,ŝŶǁĞŝƐ͗�/ĐŚ�ŬĂŶŶͬtŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ĂĐŚƚ�tŽĐŚĞŶ͕�ďĞŐŝŶŶĞŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞůĂƐƚƵŶŐƐĚĂƚƵŵ͕�ĚŝĞ�
�ƌƐƚĂƩƵŶŐ�ĚĞƐ�ďĞůĂƐƚĞƚĞŶ��ĞƚƌĂŐƐ�ǀĞƌůĂŶŐĞŶ͘��Ɛ�ŐĞůƚĞŶ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ŵĞŝŶĞŵͬƵŶƐĞƌĞŵ�<ƌĞĚŝƟŶƐƟƚƵƚ�
ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞŶ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͘ 

 

<ƌĞĚŝƟŶƐƟƚƵƚ��� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 
/��E�  ���ͺ�ͺ�/�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�/ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ/  

�ĞŝƚƌŝƩƐĞƌŬůćƌƵŶŐ 



 

ϭϭ 

�ĂƵĞƌĂŶŵĞůĚƵŶŐ 

 
<ƵƌƐ��      ������tŽĐŚĞŶƚĂŐ��     

EĂŵĞͬsŽƌŶĂŵĞ͗           

^ƚƌĂƘĞ͗�             

W>�ͬKƌƚ͗�            

dĞůĞĨŽŶ͗�            

�-DĂŝů͗             

�ŝĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ�^ŝĞ�ǌƵƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞŵ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ŐĞǁćŚůƚĞŶ�<ƵƌƐ͘��ŝĞ�sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐ�

ĞŶĚĞƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŵƺŶĚůŝĐŚĞŶ�<ƺŶĚŝŐƵŶŐ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ��ĞĞŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�<ƵƌƐĂŶŐĞďŽƚĞƐ��ǀŽŶ�^ĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�s,^�
:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͘͘ 
 

        

 �ĂƚƵŵ͕�hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌ��� 

 

-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�--�-�-�-�-� 

^�W�->ĂƐƚƐĐŚƌŝŌŵĂŶĚĂƚ 

 

/ĐŚͬtŝƌ�ĞƌŵćĐŚƟŐĞ;ŶͿ�ĚŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͕͘��ĂŚůƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ŵĞŝŶĞŵͬƵŶƐĞƌĞŵ�<ŽŶƚŽ�ŵŝƩĞůƐ�>ĂƐƚƐĐŚƌŝŌ�ĞŝŶǌƵǌŝĞͲ

ŚĞŶ͘��ƵŐůĞŝĐŚ�ǁĞŝƐĞ;ŶͿ�ŝĐŚͬǁŝƌ�ŵĞŝŶͬƵŶƐĞƌ�<ƌĞĚŝƟŶƐƟƚƵƚ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ� 

s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ�Ğ͘s͘�ĂƵĨ�ŵĞŝŶͬƵŶƐĞƌ�<ŽŶƚŽ�ŐĞǌŽŐĞŶĞŶ�>ĂƐƚƐĐŚƌŝŌĞŶ�ĞŝŶǌƵůƂƐĞŶ͘ 

 

<ƌĞĚŝƟŶƐƟƚƵƚ��� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

/��E�  ���ͺ�ͺ�/�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�/ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ�ͺ/  

 

 

 

 

        

 �ĂƚƵŵ͕�hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌ��� 

�ĂƵĞƌĂŶŵĞůĚƵŶŐ 



 

ϭϮ 



 

ϭϯ 

'ĞŶƵƐƐ 

'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ 

�ŶŐůŝƐĐŚ�ǌƵŵ��ƵīƌŝƐĐŚĞŶ 
DŽŶƚĂŐ Ăď�� �ŝĞƐĞƌ�<ƵƌƐ�ƌŝĐŚƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌĞ� 

�ŶŐůŝƐĐŚŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ĂƵīƌŝƐĐŚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͘� 
^ƉƌĂĐŚŚĞŵŵƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂďŐĞďĂƵƚ͕�ĚĞƌ�tŽƌƚƐĐŚĂƚǌ�ǁŝƌĚ�
ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ�ďǌǁ͘�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŬƟǀŝĞƌƚ͘��ŝĞ��ĞƚŽŶƵŶŐ�ůŝĞŐƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�
^ƉƌĞĐŚĞŶ͕�'ƌĂŵŵĂƟŬ�ƐƉŝĞůƚ�ĞŝŶĞ� 
ƵŶƚĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�ZŽůůĞ͘� 
 
Η�ŝĞ�<ƵƌƐƐƉƌĂĐŚĞ�ŝƐƚ�ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ��ŶŐůŝƐĐŚ͞ 

<ƵƌƐ�/ ϭϬ ǆ��ϭϴ͗ϯϬ-ϮϬ͗ϬϬ 

'ĞďƺŚƌ͗ ϰϬ͕ϬϬ�Φ 

    

dĞŝůŶĞŚŵĞƌ 

Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ 

<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ �ćƌďĞů�DĞŵŵĞƌ 

  dŚŽŵĂƐ��ƵĐŬ� 

    

ŵĂǆ͘�ϭϬ 

Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ 



 

ϭϰ 

�ŽƌĨƐƚƌĂƘĞ�ϭϭ 
ϮϰϴϬϴ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 
dĞů͗͘�Ϭϰϯϯϳ�ͬ�ϯϯϴ 

'ĞŽĐĂƚĐŚŝŶŐ 
^ĂŵƐƚĂŐ  Ϭϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϭ� 'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ 

'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�^ĐŚĂƚǌƐƵĐŚĞ� 
ďǌǁ͘�^ĐŚŶŝƚǌĞůũĂŐĚ͘��ƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�'W^� 
;'ůŽďĂů�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵͿ-�ŵƉĨćŶŐĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞŶ� 
<ŽŽƌĚŝŶĂƚĞŶ�ĞŝŶĞƐ�ͣ^ĐŚĂƚǌĞƐ͞�ĂƵƐ�ĚĞŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�
ĚŝĞ�^ĐŚćƚǌĞ�ĮŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ũĞŵĂŶĚ�ĂŶĚĞƌĞƐ�ĂŶ�ƵŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ�
WůćƚǌĞŶ�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ�ŚĂƚ͘�,ŝĞƌ�ǁŝƌĚ�ĞƌŬůćƌƚ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ĚŝĞƐĞ�ƐŽŐ͘�
ͣ�ĂĐŚĞƐ͞�ĮŶĚĞƚ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ĞŝŐĞŶĞŶ�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�
Őŝďƚ�ĞƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�ĂƵĨƌĞŐĞŶĚĞŶ�
ƵŶĚ�ůƵƐƟŐĞŶ�,ŽďďǇ�ĂŶĨćŶŐƚ͘ 
 
 tĂƐ�ŝƐƚ�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ͍ 
�Ɛ�Őŝďƚ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ��ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ͕�ǁĂƐ�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ŝƐƚ͘�
:ĞĚĞŶĨĂůůƐ�ŵĂĐŚƚ�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ͕�ŵŝƚƵŶƚĞƌ�ŵĂĐŚƚ�ĞƐ�
ĂƵĐŚ�ƐƺĐŚƟŐ͘�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ŝƐƚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�Ĩƺƌ�:ƵŶŐ�ƵŶĚ��ůƚ͕�ŵĂŶ�
ŬĂŶŶ�ĞƐ�ǌƵ�ũĞĚĞƌ�:ĂŚƌĞƐǌĞŝƚ�ŵĂĐŚĞŶ͕��'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĂƵĨ�
ĚĞƌ�ŐĂŶǌĞŶ�tĞůƚ͕�ĞƐ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ�EĂƚƵƌ�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŝŬ͕�'ĞŽͲ
ĐĂĐŚŝŶŐ�ŬĂŶŶ�ůĞŚƌƌĞŝĐŚ�ƐĞŝŶ͕�ŝƐƚ�ƐƉĂŶŶĞŶĚ�ƵŶĚ�ĞŶƚƐƉĂŶͲ
ŶĞŶĚ͘�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ĨĂƐǌŝŶŝĞƌƚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƵŶĚ�ďŝĞƚĞƚ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞŶ�
ĞƚǁĂƐ͘��Ğŝŵ�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ĚĂƌƵŵ͕��ŽƐĞŶͬ�ĞŚćůƚĞƌ�
;�ĂĐŚĞƐ�ŐĞŶĂŶŶƚͿ͕�ĚŝĞ 
ĂŶĚĞƌĞ�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ�ŚĂďĞŶ͕�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘�  
/ŶŚĂůƚĞ͗ 
ͻ�tĂƐ�ŝƐƚ�'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ͍ 
ͻ�tŝĞ�ĞƌĨćŚƌƚ�ŵĂŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ��ĂĐŚĞƐ͍ 
ͻ�tŝĞ�ďĞŬŽŵŵĞ�ŝĐŚ�ĚĂƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ƵŶĚ�ƌŝĐŚƚĞ�ĞƐ�ĞŝŶ͍ 
ͻ�tĞůĐŚĞ��ĂĐŚĞ-�ƌƚĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ͍ 
ͻ�tĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�DŝĐƌŽ��ͬd-�ĞǁĞƌƚƵŶŐ͍ 
ͻ�tŝƌ�ŐĞŚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚƌĂƵƘĞŶ�ƵŶĚ�ĮŶĚĞŶ��ĂĐŚĞƐ� 

   
   
'ĞďƺŚƌ͗ ϰϮ͕ϬϬ�Φ 
   
   
   
  
    
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϱ 
Kƌƚ ^ĐŚƵůĞ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ :ƂƌŐĞŶ�:ŽŚĂŶŶƐĞŶ� 
  

  

'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ 



 

ϭϱ 

DƵƐŝŬƐĐŚƵůĞ 

�ůŽĐŬŇƂƚĞ͕�^ŽƉƌĂŶ͕��ůƚ͕�dĞŶŽƌ�ƵŶĚ�<ůĂǀŝĞƌ�� 
Ĩƺƌ��ŶĨćŶŐĞƌ�ƵŶĚ�&ŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝƩĞŶĞ͕��ŝĞŶƐƚĂŐ�ƵŶĚ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗��Ğŝƚ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ͘ 

�ŝŶ�&ůƂƚĞŶŬƌĞŝƐ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ĞǆŝƐƟĞƌƚ͘���Ğŝ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ďŝƩĞ�ĂŶĨƌĂŐĞŶ͘ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƩĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌŝŶ͗�hůƌŝŬĞ�<Ăůǌ͕�Ϭϰϯϯϭ-ϮϲϮϲϳ 
 

�ŬŬŽƌĚĞŽŶ�ͬ�<ĞǇďŽĂƌĚ 
DŽŶƚĂŐ͕�Ăď�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ͕��Ğŝƚ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƩĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝŵ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗�<ůĂƵƐ��ƵƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�ϬϰϯϮϭ-ϱϮϵϮϬϲ 
 

<ůĂǀŝĞƌ 
DŽŶƚĂŐ͕�Ăď�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ͕��Ğŝƚ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƩĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝŵ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗�<ůĂƵƐ��ƵƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�ϬϰϯϮϭ-ϱϮϵϮϬϲ 
 

<ůĂƌŝŶĞƩĞ�ͬ�^ĂǆŽƉŚŽŶ 
DŽŶƚĂŐ͕�Ăď�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ͕��Ğŝƚ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƩĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝŵ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗�<ůĂƵƐ��ƵƌŵĞŝƐƚĞƌ͕�ϬϰϯϮϭ-ϱϮϵϮϬϲ 
 

^ĐŚůĂŐǌĞƵŐ 

�ŝŶǌĞůƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�;ϲϬ�DŝŶƵƚĞŶͿ��Ğŝƚ�ƵŶĚ�dĂŐ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ͕��>ĞŝŚŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝŵ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗�,ĞŝŬŽ�WĞƚĞƌƐĞŶ�Ϭϰϯϯϭ-ϳϱϱϰϬ 



 

ϭϲ 

:ƵŶŐĞ�s,^ �ŝĞ�s,^�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 

<ƵƌƐůĞŝƚĞƌͬŝŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�sŽůŬƐŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ�ǁĞƌĚĞŶ 

 

,ĂďĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶ�,ŽďďǇ͕�ĞŝŶ�ƐƉĞǌŝĞůůĞƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ͕�dĂůĞŶƚ�ŽĚĞƌ�tŝƐƐĞŶ͕� 

ĚĂƐ�^ŝĞ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƚĞŝůĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͍� 

�ƌďĞŝƚĞŶ�^ŝĞ�ŐĞƌŶ�ŵŝƚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ƐƵĐŚĞŶ�ŶĂĐŚ� 

ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŵ�EĞďĞŶǀĞƌĚŝĞŶƐƚ͍� 

<ƂŶŶƚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�sŽƌƚƌĂŐ͕�ĞŝŶĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�
<ƵƌƐ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͍� 

� 

�ĂŶŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�^ŝĞ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ�ŽĚĞƌ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌŝŶ�ĂŶ�/ŚƌĞƌ� 

sŽůŬƐŚŽĐŚƐĐŚƵůĞ͘� 

 

 sĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚƐƚĞƌŵŝŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ǀŽƌ�Kƌƚ͘ 

 tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�^ŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�WůĂŶƵŶŐ�ĚĞƐ�<ƵƌƐĞƐ͘� 

 

 



 

ϭϳ 

�ƵƌĐŚ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�:ćŐĞƌŶ� 
^ĂŵƐƚĂŐ͗ dĞƌŵŝŶ�ǁŝƌĚ�ŶŽĐŚ�

ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ� 
tĞďƐĞŝƚĞ� 
ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�<ƵƌƐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�Ăď�ϭϰ�:ĂŚƌĞŶ�ĚŝĞ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ďŝĞƚĞŶ͕�ĚŝĞ�EĂƚƵƌ�ŶĞƵ�ǌƵ��ĞƌĨŽƌƐĐŚĞŶ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�
ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ƵŶĚ�dćƟŐŬĞŝƚĞŶ�ĞŝŶĞƐ�:ćŐĞƌƐ� 
ŬĞŶŶĞŶ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ďĞŝ�ZĞǀŝĞƌŐćŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ� 
'ĞŵĂƌŬƵŶŐ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͕�ĚŝĞ�tŝůĚƟĞƌĞ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�>ĞďĞŶƐƌćƵŵĞ� 
ĞƌŬůćƌĞŶ͕�^ƉƵƌĞŶ�ƵŶĚ�&ćŚƌƚĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͕� 
tŝůĚćĐŬĞƌ�ĂŶůĞŐĞŶ͕��ŶƐŝƚǌĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ��ĂƵƐďĞƐƐĞƌŶ͕� 
<ŝƚǌĞ�ƌĞƩĞŶ͕�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�:ĂŐĚŚƵŶĚĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ� 
�ŶƐŝƚǌĞŶ�ƵŶĚ�:ĂŐĚĞŶ�ĚĂƐ�tŝůĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�:ĂŐĚ�ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ͘ 
� 
hŵ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ďŝƐŚĞƌ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�ŽĚĞƌ�ǁĞŶŝŐ� 
�ĞƌƺŚƌƵŶŐƐƉƵŶŬƚĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�:ĂŐĚ�ŚĂƩĞŶ͕�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ǌƵ�
ŐĞďĞŶ�ĂŶ�ĚĞŵ�<ƵƌƐ�ƚĞŝůǌƵŶĞŚŵĞŶ͕�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƌƵŵ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�
ŬĞŝŶĞ�<ŝŶĚĞƌ�ǀŽŶ�:ćŐĞƌŶ�ĂŶŵĞůĚĞŶ͘� 
 
�ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚů�ŝƐƚ�ďĞŐƌĞŶǌƚ�ĂƵĨ�ϭϬ�WĞƌƐŽŶĞŶ�Ăď� 
ϭϰ�:ĂŚƌĞŶ͘���ŝŶ�ŐĞŶĂƵĞƌ�^ƚĂƌƩĞƌŵŝŶ�ǁŝƌĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�
ĚĞƌ�s,^�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘� 
tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĚĂŶŶ�ŐĞƌŶĞ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŵ�DŽŶĂƚ�ĞŝŶ�
dƌĞīĞŶ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ�^ĂŵƐƚĂŐƐ�ǀŽŶ�ĞƚǁĂ�ϵ-ϭϮ�hŚƌ� 
ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞŶ͘��ŝĞ�ŐĞŶĂƵĞŶ�&ŽůŐĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁĞƌĚĞŶ� 
ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ��ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘� 
 
�Ğƌ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌďĞŝƚƌĂŐ�ďĞƚƌćŐƚ�ϱϬ�Φ 
 
�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĚĂƐ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�'ƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ� 
�ĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ŬĞŝŶĞŶ�^ƚĂƌƩĞƌŵŝŶ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞďĞŶ� 
ŬƂŶŶĞŶ͘�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞŶ�<ƵƌƐ�ďƵĐŚĞŶ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ� 
ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ĞŝŶĞ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ��-DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ�
ĂŶǌƵŐĞďĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ƐŝĞ�ƺďĞƌ�Kƌƚ�ƵŶĚ��Ğŝƚ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

  
'ĞďƺŚƌ͗ ϱϬ͕ϬϬ�Φ 
   
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŵĂǆ͘�ϭϬ 
Kƌƚ EĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ� 

ŵŝƚ�ĚĞƌ�:ćŐĞƌƐĐŚĂŌ 
<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͗ hůƌŝŬĞ� 

<ĂƚŚ-WĞƚĞƌƐĞŶ � 

  
�ůƚĞƌ͗ Ăď�ϭϰ�:ĂŚƌĞŶ 
   
 

   

:ƵŶŐĞ�s,^ 

�ŝŶ��ŶŐĞďŽƚ�ĚĞƌ�:ćŐĞƌƐĐŚĂŌ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ 



 

ϭϴ 



 

ϭϵ 

�ĞŶ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�tŽƌƚůĂƵƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶƚĞƌ��
ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ͗��ŝƩĞ�ŵĞůĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ�ĂŶ͘��Ɛ�ŝƐƚ�
ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ĞŝŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ͕�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�ŽĚĞƌ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘�/ŚƌĞ��ŶͲ
ŵĞůĚƵŶŐ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ�^ŝĞ�ǌƵƌ��ĂŚůƵŶŐ�ĚĞƌ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌ͘��ŝŶĞ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚĞ�ŽĚĞƌ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ��ĞͲ
ƐƚćƟŐƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ŶŝĐŚƚ͕�ŶƵƌ�ďĞŝ�/ŶƚĞƌŶĞƚ-�ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĐŬĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ZƺĐŬďĞƐƚćƟŐƵŶŐ͘�
�ŝĞ�<ƵƌƐĞ�ĮŶĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ZćƵŵĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�Ăŵ�KĐŚƐĞŶǁĞŐ͕�
EĞƵĞ�^ĐŚƵůƐƚƌ͘�ϭϯ�ͬ��ŵ�^ƉŽƌƚƉůĂƚǌ͕�ϮϰϴϬϴ�:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͕�ƐƚĂƩ  ͘

dĞŝůŶĂŚŵĞŐĞďƺŚƌ͗��ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞŐĞďƺŚƌ�ŝƐƚ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ�<ƵƌƐƚĂŐ�ǌƵ�ǌĂŚůĞŶ͘�^ŽůůƚĞŶ�^ŝĞ�Ăŵ��ϭ͘�
<ƵƌƐƚĂŐ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ƐĞŝŶ͕�ƺďĞƌǁĞŝƐĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�ĚŝĞ�'ĞďƺŚƌ͘�sĞƌĞŝŶƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ďĞŬŽŵŵĞŶ�ŝŚƌĞŶ�
DŝƚŐůŝĞĚƐďĞŝƚƌĂŐ�;ϭϬ͕ϱϬ�Φ�ƉƌŽ�:ĂŚƌͿ�ĂůƐ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌ͕�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�<ƵƌƐ�ƉƌŽ�:ĂŚƌ͕�ĂŶŐĞƌĞĐŚŶĞƚ͘��ŝŶĞ�
�ƌƐƚĂƩƵŶŐ�ŽĚĞƌ�dĞŝůƌƺĐŬĞƌƐƚĂƩƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƵƌƐŐĞďƺŚƌĞŶ�ŝƐƚ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ  ͘

ZƺĐŬƚƌŝƩ�ǀŽŶ�s,^-<ƵƌƐĞŶ͗��Ğƌ�ZƺĐŬƚƌŝƩ�ŵƵƐƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ��Ϯ�tĞƌŬƚĂŐĞ�ǀŽƌ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƐ�ĞƌƐƚĞŶ�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐƚĞƌŵŝŶƐ͕�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ŽĚĞƌ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�s,^�;Ϭϰϯϯϳ-ϭϬϱϵͿ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘�EŝĐŚƚ�
ďĞŝŵ�<ƵƌƐůĞŝƚĞƌ͘��ĂƐ�tŝĚĞƌƌƵĨƐĨŽƌŵƵůĂƌ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ǀŚƐ-ũĞǀĞŶƐƚĞĚƚ͘ĚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ZƵďƌŝŬ�ͣ/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͞�ŽĚĞƌ�ͣ�ŽǁŶůŽĂĚƐ͘�^ŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶƵƌ�ĂŶŐĞƌƵĨĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚĞƌ�<ƵƌƐƵƐ�ŶŝĐŚƚ�
ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘ 

dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚůĞŶ͗��ŝĞ�DŝŶĚĞƐƚǌĂŚů�ĚĞƌ�<ƵƌƐƚĞŝůŶĞŚŵĞƌͬŝŶŶĞŶ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ͘�^ŝĞ�ďĞƚƌćŐƚ�ŵĂŶŐĞůƐ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽůĐŚĞŶ��ŶŐĂďĞ�ϭϬ�WĞƌƐŽŶĞŶ͘�mďĞƌ��ƵƐͲ
ŶĂŚŵĞŶ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚ�ĚŝĞ�s,^->ĞŝƚƵŶŐ͘� 

,ĂŌƵŶŐ�ďĞŝ��ĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ�ƵƐǁ͗͘�&ƺƌ�Ğǀƚů͘�^ĐŚćĚĞŶ͕�hŶĨćůůĞ�ŽĚĞƌ�sĞƌůƵƐƚĞ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ���s,^�
:ĞǀĞŶƐƚĞĚƚ��ŬĞŝŶĞƌůĞŝ�,ĂŌƵŶŐ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘��ŝĞ�^ĐŚćĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�������hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐ�ĂŶ�
ĨƌĞŵĚĞŶ�^ĂĐŚĞŶ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕�ŵƵƐƐ�ĚĞƌ�ũĞǁĞŝůŝŐĞ�<ƵƌƐƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘� 

�ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞŶ��'� 



 

ϮϬ 


