
�ϭ 

^K>/�/dh�����W�^�^��KE���^�h�EdK�W�Z��D�zKZ�^�K�
W�Z^KE�^��KE��/^��W��/��� 

'ƌĂĐŝĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉĂƐĞƐ�ĐŽŶ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ͘��ƐƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ŽĨƌĞĐĞ�ƵŶĂ�

ƚĂƌŝĨĂ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ĞůĞŐŝďůĞƐ͘��ƐƚĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌͲ

ƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϲϱ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͘�^ŝ�ĞƐ�ĞůĞŐŝďůĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƐĞ�ůĞ�ĞŵŝƟƌĄ�ƵŶĂ�ŝĚĞŶͲ

ƟĮĐĂĐŝſŶ͘�>Ă�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƟƌĄ�ĐŽŵƉƌĂƌ�ƉĂƐĞƐ�Ă�ƵŶĂ�ƚĂƌŝĨĂ�ĐŽŶ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ͘ 

�>�WZK��^K����^K>/�/dh� 

ϭ͘����WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƐƵ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĮƌŵĂ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ 

Ϯ͘ ^ŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�ƉşĚĂůĞ�Ă�ƐƵ�ŵĠĚŝĐŽ�Ž�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůƵĚ�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůŽ�ĞƐƚĠ�
ƚƌĂƚĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĐĂůŝĮĐĂĚĂ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϯ�Ǉ�ϰ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘ 

ϯ͘����ŶǀşĞ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�Ǉ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ�Ă͗ 
 

sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ��ĞŶƚĞƌ 
ϰϮϱ���KĂŬ��ǀĞ͘� 
sŝƐĂůŝĂ����ϵϯϮϵϭ 

 
ϰ͘��^ŝ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĞƐ�ĞŶǀŝĂĚĂ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ͕�ƐĞ�ĂƐŝŐŶĂƌĄ�ƵŶĂ�ĐŝƚĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĨŽƚŽ͕�ĚĞƐƉƵĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌ�����
 ĂƉƌŽďĂĚŽ 

EKd/&/���/ME�����WZK���/KE 

sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ůĞ�ŶŽƟĮĐĂƌĄ�Ɛŝ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĞƐ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ϭϱ�ĚşĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�

ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘�^ŝ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĂ͕�ƐĞ�ůĞ�ĞŶǀŝĂƌĄ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ͘ 

,ĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĞ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ůŽƐ�ƉĂƐĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌĂŶ�Ă�ƚĂƌŝĨĂ�ƌĞŐƵůĂƌ͘ 

sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĮŶĂů�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ͘�>ĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�
ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ǉ�ŶŽ�ĞƐƚĂƌĄŶ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͘�^ŝ�ƐĞ�ƌĞĐŚĂǌĂ�ƵŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂƌ�ƵŶĂ�ĂƉĞůĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�Ž�ƉƵĞĚĞ�ǀŽůǀĞƌ�Ă�ĞŶǀŝĂƌ�ŽƚƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂ�Ž�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�Ğů�ŶŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ�Ž�ůĂ�ŝŵͲ
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƌ�ůĂ�ĐĞƌƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĠĚŝĐŽ�ͬ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞͲ
ƐƵůƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƐĐĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ϭϱ�ĚşĂƐ͘ 



�Ϯ 

��:��K��E��>�E�K�/Ed�E�/KE���D�Ed� 
�KEd/Ej����>��W�'/E��ϯ 

ї 



�ϯ 

sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ůĞ�ŶŽƟĮĐĂƌĄ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ɛŝ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ϭϱ�ĚşĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�
ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĮŶĂů�ĚĞ�ĞůĞŐŝͲ
ďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ͘�>ĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ǉ�ŶŽ�
ĞƐƚĂƌĄŶ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͘�^ŝ�ƐĞ�ƌĞĐŚĂǌĂ�ƵŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ĂƉĞůĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�sŝƐĂůŝĂ�
dƌĂŶƐŝƚ�Ž�Ğů�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ǀŽůǀĞƌ�Ă�ĞŶǀŝĂƌ�ŽƚƌĂ͘�hŶ�ƉĂĚƌĞ�Ž�ƚƵƚŽƌ�ůĞŐĂů�ĚĞďĞ�ĮƌŵĂƌ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŹŽƐ͘ 

^K>/�/dh�����W�^�^��KE���^Ͳ
�h�EdK�W�Z��D�zKZ�^�K 
W�Z^KE�^��KE��/^��W��/��� 

&KZ�K&&/���h^��KE>z 

ZĞĐĞŝǀĞĚ��ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͬͺͺͺͺ�ͬͺͺͺͺ 

ZĞǀŝĞǁĞĚ��ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͬͺͺͺͺ�ͬͺͺͺͺ 

�ĞŶŝĞĚ��ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͬͺͺͺͺ�ͬͺͺͺͺͺ 

�ƉƉƌŽǀĞĚ��͗��ͺͺͺͺͬͺͺͺͺ�ͬͺͺͺͺͺ 

�ǆƉŝƌĂƟŽŶ��ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͬͺͺͺͺ�ͬͺͺͺͺͺ 

�ŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�>ŽŐ����������������ĐĐĞƐƐ� 

 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ͺͺͺͺͺͬͺͺͺͺͺͬͺͺͺͺͺ 
�WƌŝŵĞƌ�EŽŵďƌĞ        �����ƉĞůůŝĚŽ   �������������������������������   ���^ĞŐƵŶĚŽ�EŽŵďƌĞ����������&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ 
 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ����ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ����ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ŝƌĞĐĐŝſŶ     ������������         �ŝƵĚĂĚ  ������������   �����ƐƚĂĚŽ ����������������ſĚŝŐŽ�WŽƐƚĂů 
 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�����������;ͺͺͺͺͺͺͿͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
��ŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ      ��         ��EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƚĞůĠĨŽŶŽ� 

;���Ϳ���Eh�s��-�/ĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ͗��ƐŽůŝĐŝƚĂŶĚŽ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ͘��^ŝ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
 ��ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ͕�ƉşĚĂůĞ�Ă�ƐƵ�ŵĠĚŝĐŽ�Ž�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ǉ�ĮƌŵĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϯ�Ǉ�ϰ͘  

;���Ϳ���Eh�s���-�/ĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͗��ƐŽůŝĐŝƚĂŶĚŽ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ��������������
 dƌĂŶƐŝƚ͘ 

;���Ϳ���Z�EKs��/ME��-�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ͗��Ɛŝ�ƐƵ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ĞƐƚĄ�ǀĞŶĐŝĚĂ͘��^ŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ͕�
 ƉşĚĂůĞ�Ă�ƐƵ�ŵĠĚŝĐŽ�Ž�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ǉ�ĮƌŵĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϯ�Ǉ�ϰ͘�;^ŝ�ĞƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽͿ 

;���Ϳ���Z��DW>��K�-�^ŝ�ƉĞƌĚŝſ�Ž�ůĞ�ƌŽďĂƌŽŶ�ƐƵ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ͘��ů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞ�ƌĞĞŵƉůĂǌŽ�ĞƐ�ĚĞ�Ψ�Ϯ͘ϬϬ͘ 

ϭ͘��DĂƌƋƵĞ�ůĂ�ĐĂƐŝůůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ 

�;���Ϳ���dĞŶŐŽ�ϲϱ�ĂŹŽƐ�Ž�ŵĄƐ͘�;�ĞďĞ�ŵŽƐƚƌĂƌ�ƵŶĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĨŽƚŽ�ǀĄůŝĚĂ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƋƵĞ�ŵƵĞƐƚƌĞ�ƐƵ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽͿ͘��EK�ƐĞ�
 ���ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�;,�'��hE��&KdK�KW/�����>��/�Ϳ� 

�;���Ϳ����ƐƚŽǇ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶĚŽ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�ĂĐƚƵĂů�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�sĞƚĞƌĂŶŽƐ�ƉŽƌ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�Ăů�ŵĞŶŽƐ�Ğů� ����
 ���ϰϬй��EK�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�;,�'��hE��&KdK�KW/�����>��d�Z:�d�Ϳ 

�;���Ϳ���WƌĞƐĞŶƚŽ�ƵŶĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�DĞĚŝĐĂƌĞ�ǀĄůŝĚĂ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ĞŐƵƌŽ�^ŽĐŝĂů͘��EK�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ� �
 ���ůĂ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�;,�'��hE��&KdK�KW/�����>��d�Z:�d�Ϳ 
 
�;���Ϳ����ƐƚŽǇ�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ�ĐĞƌƟĮĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵĠĚŝĐŽ͕�ƉƐŝƋƵŝĂƚƌĂ͕�ƉƐŝĐſůŽŐŽ�;WŚ͘�͘Ϳ͕�ĂƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŵĠĚŝĐŽ�;W͘�͘Ϳ͕�ĞŶĨĞƌŵĞƌŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� �
 ���ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�;�͘Z͘E͘W͘Ϳ�Ž�ĂƵĚŝſůŽŐŽ͕�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘��sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌƐĞ�ĐŽŶ�
 ���ƐƵ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ͘ 

Ϯ͘�^ŽůŝĐŝƚŽ�ƵŶĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͘�;WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ŵĂƌƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉůŝƋƵĞŶ͘Ϳ 

^K>/�/d�Ed� 

>ĂƐƚ�E
Ăŵ

Ğ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�&ŝƌƐƚ�E
Ăŵ

Ğͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ����ǆƉŝƌĂƟŽŶ͗�ͺͺͺͺͬͺͺͺͺͬͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

��� ��� 

� ����������EƵĞǀŽ������ ZĞŶŽǀĂĐŝŽŶ�������������������� WŚŽƚŽ � � 

�ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�͗��ĂƚĞ��ͺͺͺͺͬͺͺͺͺͬͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕����������������������dŝŵĞ�ͺͺ�ͺͺ�͗�ͺͺ�ͺͺ���D�ͬ�WD 



�ϰ 

ϰ͘�ZĞŐƌĞƐĞ�ĞƐƚĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� 

,ĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĐŝƚĂ͗               hďŝĐĂĐŝŽŶ�ĚĞ�ĐŝƚĂ͗ 

     ����������sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶŝƐƚ                sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶŝƐƚ��ĞŶƚĞƌ 

     ���������;ϱϱϵͿ�ϳϭϯ-ϰϭϬϬ               ����ϰϮϱ��͘�KĂŬ��ǀĞ͘�^ƵŝƚĞ�ϯϬϭ 

                          �����sŝƐĂůŝĂ͕�����ϵϯϮϵϭ 

ϯ͘��>ĞĞƌ͕�ĮƌŵĂƌ͕�Ǉ�ĨĞĐŚĂƌ 

�ĞƌƟĮĐſ�Ă�ŵŝ�ůĞĂů�ƐĂďĞƌ�Ǉ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĞƐ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�Ǉ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ͘���ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨĂůƐĂ�Ž�ĞŶŐĂŹŽƐĂ�ƉŽĚƌşĂ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂŶĐĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ͘ 

�ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ŵŝ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ŶŽ�ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝďůĞ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƋƵĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�
ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂƐ�ĐĂůŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞŵŝƟƌ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƵŵĞƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝͲ
ƚƵĚ͘���ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ŵŝ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ĞƐ�ǀĄůŝĚĂ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ŝŵƉƌĞƐĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�
Ǉ�ƋƵĞ�ĚĞďŽ�ǀŽůǀĞƌ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ƉĂƌĂ�ƌĞŶŽǀĂƌ�ŵŝ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ͘���ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�Ăů�ĂďŽƌĚĂƌ�Ğů�ĂƵƚŽďƷƐ͕�ĚĞďŽ�ŵŽƐƚƌĂƌ�ŵŝ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟͲ
ĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�Ăů�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ͘ 

�ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�ŵĂŶƚĞŶĚƌĄŶ�ůĂ�ĐŽŶĮĚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘���ŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�
sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌƐĞ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĠĚŝĐŽ�Ž�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ăů�ĚŽƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĮĐĂƌ�ŵŝ�
ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĐĂůŝĮĐĂĚĂ͘���ƵƚŽƌŝǌŽ�Ăů�ŵĠĚŝĐŽ�ĐĞƌƟĮĐĂĚŽƌ�Ž�Ăů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�Ă�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ă�sŝƐĂůŝĂ�
dƌĂŶƐŝƚ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ŵŝ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ��ŝƐĂďůĞĚ�/�͘ 

Ύ�,Ğ�ůĞşĚŽ�Ǉ�ĞŶƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĞ�ŵŝ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ͕�ƚĞŶĚƌĠ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĂƌ�ůĂ�ƚĂƌŝĨĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂƌĂ�ĂĚƵůƚŽƐ͘�hŶ�ƉĂĚƌĞ�Ž�
ƚƵƚŽƌ�ůĞŐĂů�ĚĞďĞ�ĮƌŵĂƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ŵĞŶŽƌ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŹŽƐ͘ 
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�&ŝƌŵĂ�;EK�ƐĞ�ĐŽƉŝĂƐ�Ž�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĂǆͿ����������������������������������������������������������������������������������&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĮƌŵĂ 

����� 

   



�ϱ 

���>�Z��/ME�����>�'/�/>/����WKZ��/^��W��/����D��/�����>�WZK&�^/KE�>��KE�>/��E�/� 

��ƐĐƌŝďĞ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

WĂƌĂ�ĐĂůŝĮĐĂƌ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�sŝƐĂůŝĂ�dƌĂŶƐŝƚ͕�ƐƵ�ĐůŝĞŶƚĞ�ͬ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĨƌĞŶƚĞ�
ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞďĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�İƐŝĐĂ�Ž�ŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�ŵĠĚŝĐĂ�ĞŶƵͲ
ŵĞƌĂĚŽƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůŝŵŝƚĂŶ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶŽ�ŵŝƐŵŽ͕�ĐĂŵŝŶĂƌ͕�
ǀĞƌ͕�Žşƌ͕�ŚĂďůĂƌ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƌ͕�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ž�ƚƌĂďĂũĂƌ͘�>ĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐĂůŝĮĐĂŶ�ƐŽŶ͗�ĞŵďĂƌĂǌŽ͕�ŽďĞƐŝĚĂĚ͕�ĂůĐŽŚŽůŝƐŵŽ�ĂŐƵĚŽ�Ž�
ĐƌſŶŝĐŽ�Ž�ĂĚŝĐĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĚƌŽŐĂƐ�Ǉ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƐĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶ�ƉĞůŝŐƌŽ�ƉĂƌĂ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂƐĂũĞƌŽƐ͘ 

�^d��^���/ME������^�Z��KDW>�d����WKZ�hEK����>K^�^/'h/�Ed�^͗ 

;���Ϳ�DĞĚŝĐŽ�  ;���Ϳ�YƵŝƌŽƉƌĄĐƟĐŽ   ;���Ϳ�WƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ  ;���Ϳ�&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂ 

;���Ϳ��ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ  ;���Ϳ�KƚƌŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�ůŝĐĞŶĐŝĂ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 

�;���Ϳ� ^ŝ 

�;���Ϳ� �Ŷ�ĐĂƐŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�͎�h�EdK�d/�DWK�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ�ĚƵƌĞ�ůĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 ������Ύ�EKd��Ɛŝ�ƵŶĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĚĞďĞ�ĚƵƌĂƌ�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ϵϬ�ĚşĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĞůĞŐŝďůĞ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƚĂƌŝĨĂ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ͘ 

 

�;���Ϳ ���sĞƚĞƌĂŶŽ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ 

�;���Ϳ ���EK��D�h>�dKZ/K͗�hŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ĐĂŵŝŶĂƌ�Ǉ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝůůĂ�ĚĞ�ƌƵĞĚĂƐ�Ƶ�ŽƚƌŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ĚĞ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ͘ 

�;���Ϳ���^�D/�D�h>�dKZ/K͗�hŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĐƌſŶŝĐĂ�ƋƵĞ�ůŝŵŝƚĂ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐĂŵŝŶĂƌ͕�Ž�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ĐĂŵŝ-
 ���ŶĂƌ�ƐŝŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂƉĂƌĂƚŽ�ŽƌƚŽƉĠĚŝĐŽ͕�ĂŶĚĂĚŽƌ�Ž�ŵƵůĞƚĂƐ͘ 

�;���Ϳ����DWhd��/ME͗�hŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĂŵƉƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�Ž�ĂŵďĂƐ�ŵĂŶŽƐ͕�ďƌĂǌŽƐ͕�ƉŝĞƐ�Ž�ƉŝĞƌŶĂƐ͘ 
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