
�Ğƌ�ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� 
ϮϬϮϯ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ 
 

'ƺůƟŐ�ǀŽŵ�Ϭϭ͘ϭϬ͘ϮϬϮϯ�ďŝƐ�ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϱ 



Ϯ 



/ŶŚĂůƚƐƺďĞƌƐŝĐŚƚ 
 

ϭ sŽƌǁŽƌƚ� �ϰ 

Ϯ �ůůŐĞŵĞŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ �ϱ 

 Ϯ͘ϭ DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůĞƌƐƚĞůůƵŶŐ �ϱ 

 Ϯ͘Ϯ &ƵŶŬƟŽŶ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ �ϲ 

 Ϯ͘ϯ EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ƵŶĚ�EĞďĞŶŬŽƐƚĞŶ �ϳ 

 Ϯ͘ϰ �ĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ�;dĞŝů-Ϳ/ŶŬůƵƐŝǀŵŝĞƚĞŶ �ϳ 

ϯ �ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ �ϴ 

 ϯ͘ϭ ^ĐŚƌŝƩ�ϭ͗��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƐ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ�DŝĞƚŶŝǀĞĂƵƐ�ŶĂĐŚ� 
tŽŚŶƵŶŐƐŐƌƂƘĞ �ϴ 

 ϯ͘Ϯ ^ĐŚƌŝƩ�Ϯ͗��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ǀŽŶ��Ƶ-ͬ�ďƐĐŚůćŐĞŶ�ũĞ�ŶĂĐŚ�tŽŚŶƵŶŐƐĂƌƚ͕� 
�ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕��ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ�ƵŶĚ�tŽŚŶůĂŐĞ �ϵ 

 ϯ͘ϯ ^ĐŚƌŝƩ�ϯ͗��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƌ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ ϭϮ 

 ϯ͘ϰ DŝĞƚƉƌĞŝƐƐƉĂŶŶĞŶ ϭϯ 

ϰ �ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞŝƐƉŝĞů ϭϰ 

ϱ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶĚ��ĞƌĂƚƵŶŐ ϭϱ 

 

ϯ 

 
 
 
 
 
 
 
'LHVHU�TXDOLIL]LHUWH�0LHWVSLHJHO�ZXUGH�JHI|UGHUW�GXUFK�GDV�0LQLVWHULXP�I�U� 
/DQGHVHQWZLFNOXQJ�XQG�:RKQHQ�%DGHQ-:�UWWHPEHUJ��'LH�0LWWHO�VWDPPHQ�DXV�GHP� 
EDGHQ-Z�UWWHPEHUJLVFKHQ�6WDDWVKDXVKDOW��GHQ�GHU�/DQGWDJ�YRQ�%DGHQ-:�UWWHPEHUJ� 
EHVFKORVVHQ�KDW� 



ϭ� sŽƌǁŽƌƚ� 
 

 
>ŝĞďĞ�DŝƚďƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ůŝĞďĞ�DŝƚďƺƌŐĞƌ͕ 
 
ĚĞƌ� DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ůƚďĂĐŚ� ŝƐƚ� ƐĞŝƚ� ĚĞƌ���������
�ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϭ�ĞŝŶ��ƌĨŽůŐ͘�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǁƵƌĚĞ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ůƚďĂĐŚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ĞŝǌŝƐĂƵ� ƵŶĚ�
ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ� WůŽĐŚŝŶŐĞŶ� ĞŝŶ� ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞƌ� DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ĞƌͲ
ƐƚĞůůƚ͘� 

Dŝƚ�ĚĞƌ�&ŽƌƚƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ�ǁŝƌĚ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐͲ
ƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚĞ�DŝĞƚƉƌĞŝƐĞ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞƐ�ŚŝůŌ�ƐŽǁŽŚů�ĚĞŶ�sĞƌŵŝĞƚĞƌŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ� ĚĞƐ� DŝĞƚƉƌĞŝƐĞƐ� ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ĚĞŶ� DŝĞƚĞƌŶ͕� ĚĂƐƐ�
ĚŝĞƐĞ�ĞŝŶĞŶ��ŶŚĂůƚƐƉƵŶŬƚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ĨĂŝƌĞŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐ�ŚĂͲ
ďĞŶ͘�� 

EĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�tŽŚŶĞŶ�ĞŝŶĞƐ�ĚĞƌ�ďĞƐƟŵŵĞŶĚĞŶ�dŚĞŵĞŶ�ĚĞƌ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ĞďĂƩĞŶ͘�
�ůƐ�tŽŚŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ��ůƚďĂĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƐĞŚƌ�ŐĞĨƌĂŐƚ͘�,ŝĞƌĨƺƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ǀŝĞůĞƌůĞŝ�'ƌƺŶĚĞ͘��ŝĞƐĞ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞƌ�EĂƚƵƌ�ƐĞŝŶ͕�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŐƵƚĞŶ�sĞƌŬĞŚƌƐǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌďĞŝƚƐƉůĂƚǌ�ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶ͘��ŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ďĞǌŝĞŚƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ��ŝŐĞŶƚƵŵ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�
ŝƐƚ�ĨĞƐƚǌƵƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ŐĞŵŝĞƚĞƚĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ�ŝŶ��ůƚďĂĐŚ�ƵŶƵŶƚĞƌďƌŽĐŚĞŶ�ŐƌŽƘ�
ŝƐƚ͘� 

Dŝƚ�ĚĞƌ�&ŽƌƚƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�,ƂĐŚƐƚŵĂƘ�ĂŶ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�ƵŶĚ�ZĞĐŚƚƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�
ďĞŝ�ĚĞƌ�sĞƌŵŝĞƚƵŶŐ�ǀŽŶ�tŽŚŶƌĂƵŵ�ŐĞďŽƚĞŶ͘�^Ğŝ�ĞƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�EĞƵǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ͕�Žď�ĚŝĞ�
ĂŬƚƵĞůůĞ�DŝĞƚŚƂŚĞ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ŝƐƚ͘� 

�ĂƐ� �ƵŇĞŐĞŶ� ĞŝŶĞƐ� ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞŶ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ�ŵĂĐŚƚ� ĞƐ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞƌ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ĂůůĞ�
ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�ƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ǌƵŐƌƵŶĚĞůŝĞŐĞŶĚĞŶ��ĂƚĞŶ�ĞƌƵŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

Dŝƚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� �D�-/ŶƐƟƚƵƚƐ� Ĩƺƌ� ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞ�DĂƌŬƚĂŶĂůǇƐĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ� �ĂƚĞŶ� ĞƌŚŽďĞŶ�
ƵŶĚ� ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ůƚďĂĐŚ� ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ͘� �ĞŝƚŐůĞŝĐŚ� ǁƵƌĚĞ� ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ƚĂĚƚ�
WůŽĐŚŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ĞŝǌŝƐĂƵ�ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘� 

tŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ�ƵŶĚ�ďŝƐůĂŶŐ�ŐƵƚ�ŶĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚ͕�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ϮϬϮϯ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�KŶůŝŶĞ-ZĞĐŚŶĞƌ�
ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘ 

/ĐŚ� ďŝŶ�ŵŝƌ� ƐŝĐŚĞƌ͕� ĚĂƐƐ�ǁŝƌ� /ŚŶĞŶ� ŚŝĞƌŵŝƚ� ŶĂĐŚ�ǁŝĞ� ǀŽƌ� ĚŝĞ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
DŝĞƚƉƌĞŝƐďĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ďŝĞƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

 
Dŝƚ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ 
 

ϰ 

DĂƌƟŶ�&ƵŶŬ 
�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ 



Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 

Ϯ �ůůŐĞŵĞŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ 

 

Ϯ͘ϭ DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůĞƌƐƚĞůůƵŶŐ 
�ŝĞƐĞƌ� ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ǁƵƌĚĞ� ŝŵ��ƵŌƌĂŐ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƚ�WůŽĐŚŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ� ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ��ůƚͲ
ďĂĐŚ�ƵŶĚ��ĞŝǌŝƐĂƵ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĞŝŶĞƌ�ƌĞƉƌćƐĞŶƚĂƟǀĞŶ�DŝĞƚĞƌƵŵĨƌĂŐĞ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ͘��ƌ�ďĂƐŝĞƌƚ�
ĂƵĨ�ϰϮϱ��ĂƚĞŶƐćƚǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ��ĞŝƚƌĂƵŵ�:ƵŶŝ�ďŝƐ�:Ƶůŝ�ϮϬϮϯ�ďĞŝ�ǌƵĨćůůŝŐ�ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ�ŵŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƌĞůĞͲ
ǀĂŶƚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞŶ� ŝŵ� WƌŽũĞŬƚŐĞďŝĞƚ� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ� ĞƌŚŽďĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ͘� �ŝĞ� DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůĨŽƌƚƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�
ĞƌĨŽůŐƚĞ�ŝŶ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�<ŽŵŵƵŶĞŶ�WůŽĐŚŝŶŐĞŶ͕��ůƚďĂĐŚ�ƵŶĚ��ĞŝǌŝƐĂƵ�ƵŶĚ�Őŝůƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�
<ŽŵŵƵŶĞŶ͘ 

�ŝĞ��ĞĨƌĂŐƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞƌŚŽďĞŶĞŶ��ĂƚĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ��D�-/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�ĞŵƉŝƌŝͲ
ƐĐŚĞ�DĂƌŬƚĂŶĂůǇƐĞŶ͕�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��Ğƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ǁƵƌĚĞ�ŶĂĐŚ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞŶ�ǁŝƐƐĞŶͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚƐćƚǌĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǀŽŵ��D�-/ŶƐƟƚƵƚ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘ 

�Ŷ�ĚĞƌ��ƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ�ŚĂƚ�ĞŝŶ�ďĞŐůĞŝƚĞŶĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐ�ĂƵƐ�tŽŚŶƵŶŐƐŵĂƌŬƚĞǆƉĞƌƚĞŶ�
ĚĞƌ�ĚƌĞŝ�<ŽŵŵƵŶĞŶ�ŵŝƚŐĞǁŝƌŬƚ͘ 

�Ğƌ� ĨŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� <ŽŵŵƵŶĂůǀĞƌǁĂůƚƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ� �ĞƐĐŚůƵƐƐ� ĚĞƌ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ�ŝŵ�,ĞƌďƐƚ�ϮϬϮϯ�ĂůƐ�ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ŐĞŵćƘ�Α�ϱϱϴĚ��ƺƌŐĞƌůŝĐŚĞƐ�
'ĞƐĞƚǌďƵĐŚ�;�'�Ϳ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚ͘��ƌ�ƚƌŝƩ�Ăŵ�Ϭϭ͘ϭϬ͘ϮϬϮϯ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ƵŶĚ�Őŝůƚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϱ͘ 

ϱ 



Ϯ͘Ϯ &ƵŶŬƟŽŶ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ 

�Ğƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ŝƐƚ� ŐĞŵćƘ�ΑΑ�ϱϱϴĐ�ƵŶĚ�ϱϱϴĚ��'��
ĞŝŶĞ� mďĞƌƐŝĐŚƚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� �ůƚďĂĐŚ�
ŐĞǌĂŚůƚĞŶ� DŝĞƚĞŶ� Ĩƺƌ� ŶŝĐŚƚ� ƉƌĞŝƐŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ�
tŽŚŶƌĂƵŵ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞƌ��ƌƚ͕�'ƌƂƘĞ͕��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕�
�ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ�ƵŶĚ�>ĂŐĞ�;с�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ� sĞƌŐůĞŝĐŚƐͲ
ŵŝĞƚĞͿ� ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ĞŶĞƌŐĞƟƐĐŚĞƌ� �ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ�
ƵŶĚ��ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ͘��ŝĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞͲ
ƚĞ�ƐĞƚǌƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�DŝĞƚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌͲ
ƚĞŶ� ƐĞĐŚƐ� :ĂŚƌĞŶ� ŶĞƵ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ� ŽĚĞƌ͕� ǀŽŶ� �ĞͲ
ƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶĞƌŚƂŚƵŶŐĞŶ� ĂďŐĞƐĞŚĞŶ͕� ŐĞćŶĚĞƌƚ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 

�Ğƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ƚƌćŐƚ�ĚĂǌƵ�ďĞŝ͕�ĚĂƐ�DŝĞƚƉƌĞŝƐŐĞĨƺŐĞ�ŝŵ�ŶŝĐŚƚ�ƉƌĞŝƐŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ�tŽŚŶƵŶŐƐďĞƐƚĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ǌƵ� ŵĂĐŚĞŶ͘� ^ƚƌĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� DŝĞƚǀĞƌƚƌĂŐƐƉĂƌƚĞŝĞŶ� ĂƵƐ� hŶŬĞŶŶƚŶŝƐ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ�
DŝĞƚŶŝǀĞĂƵ� ƐŽůůĞŶ� ǀĞƌŵŝĞĚĞŶ͕� <ŽƐƚĞŶ� ĚĞƌ� �ĞƐĐŚĂīƵŶŐ� ƵŶĚ� �ĞǁĞƌƚƵŶŐ� ǀŽŶ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ƺďĞƌ�
sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞŶ�ŝŵ��ŝŶǌĞůĨĂůů�ǀĞƌƌŝŶŐĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĞŶ�'ĞƌŝĐŚƚĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ŝŶ�^ƚƌĞŝƞćůͲ
ůĞŶ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƚ͘ 

�Ğƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ�ĚĞƌ� ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐƐĂůƚĞƌŶĂƟǀĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŶƉĂƐƐƵŶŐ� ĚĞƌ�DŝĞƚ- 
ŚƂŚĞ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ�DŝĞƚǀĞƌƚƌĂŐƐƉĂƌƚŶĞƌŶ͘� �Ğŝ� EĞƵǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐĞŶ� ŬĂŶŶ� ĚŝĞ�DŝĞƚĞ� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�
ĨƌĞŝ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞ� sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐƐĨƌĞŝŚĞŝƚ� ĞŶĚĞƚ͕� ǁĞŶŶ� ĞŝŶĞ� ƺďĞƌŚƂŚƚĞ� DŝĞƚĞ� ǀĞƌůĂŶŐƚ�
ǁŝƌĚ�;Α�ϱ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƐƚƌĂĨŐĞƐĞƚǌͿ͘ 

�ŝĞƐĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�Őŝůƚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌŵŝĞƚĞƚĞ�,ćƵƐĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ŶŝĐŚƚ�ƉƌĞŝƐŐĞďƵŶͲ
ĚĞŶĞŶ�tŽŚŶƵŶŐƐŵĂƌŬƚ�ŝŵ�tŽŚŶŇćĐŚĞŶďĞƌĞŝĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϯϱ�ŵϸ�ƵŶĚ�ϭϯϱ�ŵϸ͘ 

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞƌ��ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ�ĨĂůůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ͗ 

· tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ƐĞůďƐƚŐĞŶƵƚǌƚĞƐ��ŝŐĞŶƚƵŵ�ŚĂŶĚĞůƚ͖ 

· tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ� dĞŝů� ĞŝŶĞƐ�tŽŚŶŚĞŝŵĞƐ͕�ĞŝŶĞƌ� ƐŽǌŝĂůĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ŽĚĞƌ� ĞŝŶĞƌ� ^ĂŵŵĞůƵŶͲ
ƚĞƌŬƵŶŌ�ƐŝŶĚ�;ǌ͘�͘�^ƚƵĚĞŶƚĞŶ-͕�:ƵŐĞŶĚ-͕��ůƚĞŶ-͕�WŇĞŐĞ-͕�WĞƌƐŽŶĂůǁŽŚŶŚĞŝŵ͕�ǀŽƌůćƵĮŐĞ�hŶƚĞƌͲ
ďƌŝŶŐƵŶŐͬ�ŶƐĐŚůƵƐƐƵŶƚĞƌďƌŝŶŐƵŶŐ� ;'ĞŇƺĐŚƚĞƚĞͿ͕� �ĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ͕� ͣ�ĞƚƌĞƵƚĞƐ� 
tŽŚŶĞŶ͕͞�ƐŽǌŝĂůĞ�tŽŚŶŐƌƵƉƉĞͿ͖ 

· ƉƌĞŝƐŐĞďƵŶĚĞŶĞ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕� ĚĞƌĞŶ� EĞƩŽŵŝĞƚĞ� ĂŶ� ,ƂĐŚƐƚďĞƚƌćŐĞ� ŐĞďƵŶĚĞŶ� ŝƐƚ� ;ǌ͘�͘� ďĞŝ��
^ŽǌŝĂůǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĞŝŶ�tŽŚŶďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐƐƐĐŚĞŝŶ�ǀŽƌůŝĞŐƚͿ͖ 

ͻ tŽŚŶƌĂƵŵ͕�ĚĞƌ�ŐĞǁĞƌďůŝĐŚ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�ŬƵƌǌǌĞŝƟŐ�ǀĞƌŵŝĞƚĞƚ�ǁŝƌĚ�;ǌ͘�͘�ŵĂǆ͘�ĚƌĞŝ�DŽŶĂͲ
ƚĞ͕�tŽĐŚĞŶĞŶĚŚćƵƐĞƌͿ͖ 

· tŽŚŶƌĂƵŵ͕�ĚĞƌ�ŵŝĞƞƌĞŝ� ŽĚĞƌ� ǀĞƌďŝůůŝŐƚ�ƺďĞƌůĂƐƐĞŶ�ǁŝƌĚ� ;ǌ͘�͘��ŝĞŶƐƚ-� ŽĚĞƌ�tĞƌŬƐǁŽŚŶƵŶŐ͕�
tŽŚŶƵŶŐ�ŐĞŚƂƌƚ�sĞƌǁĂŶĚƚĞŶͿ͘ 

 

EŝĐŚƚ�ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ�ĂŶǁĞŶĚďĂƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ĂƵĨ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚ�ĂƵĨŐĞůŝƐƚĞƚĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�tŽŚŶͲ
ƌĂƵŵǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶĞƌŚĞďƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌĨĂƐƐƚ�ǁƵƌĚĞŶ͗ 

· tŽŚŶƌĂƵŵ͕� ĚĞƌ� ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ� ŵƂďůŝĞƌƚ� ǀĞƌŵŝĞƚĞƚ� ǁŝƌĚ� ;�ŝŶďĂƵŬƺĐŚĞ� ƵŶĚ� �ŝŶďĂƵƐĐŚƌćŶŬĞ�
ǌćŚůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ�DƂďůŝĞƌƵŶŐͿ͘� 

ϲ 



Ϯ͘ϯ EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ƵŶĚ�EĞďĞŶŬŽƐƚĞŶ 

�Ğŝ�ĚĞŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐĂŶŐĂďĞŶ�ŝŵ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ŚĂŶĚĞůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ�EĞƩŽŵŝĞƚĞŶ�ŝŶ��ƵƌŽ�ƉƌŽ�
YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�;�ƵƌŽͬŵϸͿ͘ 

hŶƚĞƌ�ĚĞƌ�EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ǀĞƌƐƚĞŚƚ�ŵĂŶ�ĚĂƐ��ŶƚŐĞůƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�mďĞƌůĂƐƐƵŶŐ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ�ŽŚŶĞ�ƐćŵƚůŝĐŚĞ�
�ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ�ŐĞŵćƘ�Α�Ϯ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ͘ 

EŝĐŚƚ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ͗�ůĂƵĨĞŶĚĞ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�>ĂƐƚĞŶ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚͲ
ƐƚƺĐŬƐ�;'ƌƵŶĚƐƚĞƵĞƌͿ͕�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�tĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ƵŶĚ��ŶƚǁćƐƐĞƌƵŶŐ͕�ĚĞƌ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�,ĞŝǌƵŶŐ�ƵŶĚ�
tĂƌŵǁĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ͕� ĚĞƐ� �ƵĨǌƵŐƐ͕� ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ͕� ĚĞƌ�DƺůůĂďĨƵŚƌ͕� ĚĞƐ� ,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌƐ͕�
ĚĞƌ�,ĂƵƐƌĞŝŶŝŐƵŶŐ͕�ĚĞƌ�'ĂƌƚĞŶƉŇĞŐĞ͕�ĚĞƌ�,ĂƵƐďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ͕�ĚĞƌ�^ĐŚŽƌŶƐƚĞŝŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ͕�ĚĞƌ�ŚĂƵƐďĞͲ
ǌŽŐĞŶĞŶ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ůĂƵĨĞŶĚĞŶ�<ŽƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�<ĂďĞůĨĞƌŶƐĞŚĞŶ�ďǌǁ͘�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐĂŶƚĞŶͲ
ŶĞ͘ 

sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐ-�ƵŶĚ�/ŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�ŶĂĐŚ�Α�ϭ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�
DŝĞƚĞƌ�ƵŵŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�ŝĞ�DŝĞƚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�'ĂƌĂŐĞ͕�^ƚĞůůƉůĂƚǌ͕�<ƺĐŚĞ͕��ƵƐĐŚůćŐĞ�Ĩƺƌ�DƂďůŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�
�ŶƚĞŝůĞ�Ĩƺƌ�^ĐŚƂŶŚĞŝƚƐƌĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŶŝĐŚƚ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘ 

 

Ϯ͘ϰ �ĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ�;dĞŝů-Ϳ/ŶŬůƵƐŝǀŵŝĞƚĞŶ 

^ŝŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� DŝĞƚǌĂŚůƵŶŐ� �ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ͕� <ƺĐŚĞŶ-͕� ^ƚĞůůƉůĂƚǌ-ͬ'ĂƌĂŐĞŶŵŝĞƚĞŶ͕� �ƵƐĐŚůćŐĞ� Ĩƺƌ� 
DƂďůŝĞƌƵŶŐ� ŽĚĞƌ� hŶƚĞƌǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐ͕� �ŶƚĞŝůĞ� Ĩƺƌ� ^ĐŚƂŶŚĞŝƚƐƌĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶ� ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͕� ŵƵƐƐ� ĚƵƌĐŚ����
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ďǌƺŐĞ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ĚŝĞ�,ƂŚĞ�ĚĞƌ�EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ĞƌŵŝƩĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 

ϳ 



ϯ �ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ 

 

�ŝĞ� �ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ� ĚĞƌ� ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ� sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ŬŽŶŬƌĞƚĞ� tŽŚŶƵŶŐ� ĞƌĨŽůŐƚ� ŝŵ����������
DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ŝŶ�ĚƌĞŝ�^ĐŚƌŝƩĞŶ͗ 

ϭ͘� �Ɛ�ǁŝƌĚ� ĚĂƐ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� EĞƩŽŵŝĞƚŶŝǀĞĂƵ� ;с��ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞͿ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ�tŽŚŶƵŶŐ� ũĞ�
ŶĂĐŚ�tŽŚŶƵŶŐƐŐƌƂƘĞ�ďĞƐƟŵŵƚ�;dĂďĞůůĞ�ϭͿ͘ 

Ϯ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕� ĚĞƌ� �ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ͕� ĚĞƌ� �ƌƚ� ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ�
tŽŚŶůĂŐĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ƺďĞƌ� ƉƌŽǌĞŶƚƵĂůĞ� �Ƶ-� ďǌǁ͘� �ďƐĐŚůćŐĞ� ĂƵĨ� ĚĂƐ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ������������
DŝĞƚŶŝǀĞĂƵ�ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�ϭ�WƵŶŬƚǁĞƌƚĞ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ�;dĂďĞůůĞ�ϮͿ͘ 

ϯ͘� �ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�ϭ�ƵŶĚ�Ϯ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ͕�Ƶŵ�ĚĂƌĂƵƐ�ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĚŝĞ�
ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌŵŝƩĞůŶ�;dĂďĞůůĞ�ϯͿ͘ 

 

ϯ͘ϭ ^ĐŚƌŝƩ�ϭ͗��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƐ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ�DŝĞƚŶŝǀĞĂƵƐ�ŶĂĐŚ�tŽŚŶƵŶŐƐŐƌƂƘĞ 
dĂďĞůůĞ� ϭ� ďŝůĚĞƚ� ĚŝĞ� �ĂƐŝƐ� ĚĞƐ� DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ͘� ^ŝĞ� Őŝďƚ� ĚĂƐ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� EĞƩŽŵŝĞƚŶŝǀĞĂƵ� Ĩƺƌ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŵŝƩůĞƌĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƵŶĚ�ŵŝƩůĞƌĞƌ�tŽŚŶůĂŐĞ�;с��ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞͿ�ŝŶ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�
ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐŐƌƂƘĞ� ŝŶ��ƵƌŽͬŵϸ�ƵŶĚ�ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�ǁŝĞĚĞƌ͘��Ğŝ�ĚĞƌ��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ƐŝŶĚ�
ĚŝĞ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ��ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞŶǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘ 

�ŶǁĞŶĚƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�dĂďĞůůĞ�ϭ͗ 

KƌĚŶĞŶ�^ŝĞ�/ŚƌĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ǌƵƚƌĞīĞŶĚĞ��ĞŝůĞ�ĞŝŶ͘ 

�Ƶƌ�ƐƉćƚĞƌĞŶ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ�ĂďŐĞůĞͲ
ƐĞŶĞŶ�tĞƌƚ�ŝŶ��ĞŝůĞ���ĚĞƌ�dĂďĞůůĞ�ϯ͘ 

dĂďĞůůĞ�ϭ͗��ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ĞŝŶĞƌ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ�tŽŚŶƵŶŐ�ŝŶ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ 

tŽŚŶŇćĐŚĞ�ŵϸ �ĂƐŝƐŵŝĞƚĞ��ƵƌŽͬŵϸ 

ϯϱ-ϯϵ ϭϬ͕ϬϮ 

ϰϬ-ϰϰ ϵ͕ϳϵ 

ϰϱ-ϰϵ ϵ͕ϲϭ 

ϱϬ-ϱϵ ϵ͕ϰϭ 

ϲϬ-ϲϵ ϵ͕ϮϬ 

ϳϬ-ϳϵ ϵ͕Ϭϱ 

ϴϬ-ϴϵ ϴ͕ϵϯ 

ϵϬ-ϵϵ ϴ͕ϴϰ 

ϭϬϬ-ϭϬϵ ϴ͕ϳϳ 

ϭϭϬ-ϭϭϵ ϴ͕ϳϭ 

ϭϮϬ-ϭϯϱ ϴ͕ϲϰ 

�ŝĞ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� EĞƩŽŵŝĞƚĞ� ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ� ǀŽŶ� ĂůůĞŶ� tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞŶ� ďĞƚƌćŐƚ� ŝŶ�� 
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ�ǌƵŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶĞƌŚĞďƵŶŐ�ϵ͕Ϯϰ��ƵƌŽͬŵϸ͘ 

ϴ 



Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 

ϯ͘Ϯ ^ĐŚƌŝƩ� Ϯ͗� �ƌŵŝƩůƵŶŐ� ǀŽŶ� �Ƶ-ͬ�ďƐĐŚůćŐĞŶ� ũĞ�
ŶĂĐŚ� tŽŚŶƵŶŐƐĂƌƚ͕� �ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕� �ĞƐĐŚĂīĞŶͲ
ŚĞŝƚ�ƵŶĚ�tŽŚŶůĂŐĞ 

EĞďĞŶ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶ�ĂƵĐŚ��ĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ�ďĞŝ�
ĚĞƌ� �ƌƚ� ĚĞƐ� 'ĞďćƵĚĞƐ� ďǌǁ͘� ĚĞƌ� tŽŚŶƵŶŐ͕� ĚĞƌ����������������
�ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕� ĚĞƌ� �ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� tŽŚŶůĂŐĞ� ĚĞŶ�
DŝĞƚƉƌĞŝƐ�ĞŝŶĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ͘�dĂďĞůůĞ�Ϯ�ǁĞŝƐƚ�WƵŶŬƚǁĞƌƚĞ�Ĩƺƌ�
ĚĂƐ� sŽƌŚĂŶĚĞŶƐĞŝŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ͕� ŶŝĐŚƚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŐĞŵćƘĞƌ�
tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ� ĂƵƐ͘� dĂďĞůůĞ� Ϯ� ĞŶƚŚćůƚ� ŶƵƌ����������
tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ���������������
�ƵƐǁĞƌƚƵŶŐĞŶ� ĂůƐ� ŵŝĞƚƉƌĞŝƐďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶĚ� ŚĞƌĂƵƐŐĞƐƚĞůůƚ�
ŚĂďĞŶ͘� DĂƘŐĞďůŝĐŚ� ƐŝŶĚ� ŶƵƌ� DĞƌŬŵĂůĞ͕� ĚŝĞ� ǀŽŵ�����������
sĞƌŵŝĞƚĞƌ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� ,Ăƚ� ĞŝŶ� DŝĞƚĞƌ� ĞŝŶǌĞůŶĞ�������
�ƵƐƐƚĂƩƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞ� ƐĞůďƐƚ� ŐĞƐĐŚĂīĞŶ� -� ŽŚŶĞ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
<ŽƐƚĞŶ�ŚŝĞƌĨƺƌ� ǀŽŵ�sĞƌŵŝĞƚĞƌ� ĞƌƐƚĂƩĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ� -� ƐŽ� ŐĞůͲ
ƚĞŶ�ĚŝĞƐĞ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͘��Ğŝ�
ĚĞŶ� ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶĞŶ� �Ƶ-� ƵŶĚ� �ďƐĐŚůćŐĞŶ� ŚĂŶĚĞůƚ� ĞƐ� ƐŝĐŚ�
ũĞǁĞŝůƐ� Ƶŵ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� WƵŶŬƚǁĞƌƚĞ� ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ��
YƵĂůŝƚćƚ�ƵŶĚ��ƵƐƚĂŶĚ͊ 

ϵ 



dĂďĞůůĞ�Ϯ͗�tĞŝƚĞƌĞ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶƚ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶ� 

�Ƶ-ͬ�ďƐĐŚůćŐĞ�Ĩƺƌ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ ;ŝŶ�йͿ mďĞƌƚƌĂŐ 

 �ƵƐĐŚůĂŐ �ďƐĐŚůĂŐ �ƵƐĐŚůĂŐ �ďƐĐŚůĂŐ 

�ĂƵũĂŚƌ�ϭͿ 

ďŝƐ�ϭϵϭϴ   ϴ     

ϭϵϭϵ�ďŝƐ�ϭϵϰϴ   ϵ     

ϭϵϰϵ�ďŝƐ�ϭϵϳϰ   ϴ     

ϭϵϳϱ�ďŝƐ�ϭϵϴϰ   ϰ     

ϭϵϴϱ�ďŝƐ�ϭϵϵϱ   Ϭ     

ϭϵϵϲ�ďŝƐ�ϮϬϬϱ ϰ       

ϮϬϭϰ�ďŝƐ�ϮϬϭϳ ϭϭ       

ϮϬϭϴ�ďŝƐ�ϮϬϮϯ ϭϰ       

DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ 

tŽŚŶƵŶŐ�ůŝĞŐƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ǀŽůůƐĂŶŝĞƌƚĞŶ�'ĞďćƵĚĞ�ŵŝƚ� 
�ĂƵũĂŚƌ�ǀŽƌ�ϭϵϴϬ�;ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŶĞƵǁĞƌƟŐĞŶ�
�ƵƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ�ǌƵŵ�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐǌĞŝƚƉƵŶŬƚͿ 

ϭϭ       

tŽŚŶƵŶŐ�ůŝĞŐƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ƚĞŝůŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚĞŶ�'ĞďćƵĚĞ� 
ŵŝƚ��ĂƵũĂŚƌ�ǀŽƌ�ϭϵϴϬ�;ŵŝŶĚ͘�ϯ��ŝŶǌĞůŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐͲ
ŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕�ƐĞŝƚ�ϮϬϬϱ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚͿ�ϮͿ 

ϰ       

tŽŚŶƵŶŐ�ůŝĞŐƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�'ĞďćƵĚĞ�ŵŝƚ��ĂƵũĂŚƌ�ǀŽƌ�ϭϵϲϱ�
ŽŚŶĞ�ũĞŐůŝĐŚĞ�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ƐĞŝƚ�ϮϬϬϱ   ϳ     

ϮϬϬϲ�ďŝƐ�ϮϬϭϯ ϴ    

Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 

�ŶǁĞŶĚƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�dĂďĞůůĞ�Ϯ͗ 

ϭ͘ mďĞƌƉƌƺĨĞŶ�^ŝĞ͕�Žď�ĚŝĞ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�ŵŝĞƚƉƌĞŝƐďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶĚĞŶ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂͲ
ůĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ǌƵƚƌĞīĞŶ͘�&ĂůůƐ�ũĂ͕�ƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�WƵŶŬƚǁĞƌƚĞ�
ŝŶ�ĚŝĞ�ŐƌĂƵĞŶ�&ĞůĚĞƌ�ĚĞƌ�^ƉĂůƚĞ�ͣmďĞƌƚƌĂŐ͞�Ăŵ�ƌĞĐŚƚĞŶ�ZĂŶĚ�ǀŽŶ�dĂďĞůůĞ�Ϯ�ĞŝŶ͘ 

Ϯ͘ �ŝůĚĞŶ� ^ŝĞ� Ăŵ� �ŶĚĞ� ĚĞƌ� dĂďĞůůĞ� Ϯ� ũĞǁĞŝůƐ� ĚŝĞ� WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ� ĚĞƌ� 
�Ƶ-�ďǌǁ͘��ďƐĐŚůćŐĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƉĂůƚĞ�ͣmďĞƌƚƌĂŐ͘͞ 

ϯ͘ mďĞƌƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŝŶ��ĞŝůĞ���ǀŽŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ͘ 

ϭϬ 



�ĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ�ďĞŝ��ƌƚ�ƵŶĚ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ 
'ƌƵŶĚŚĞŝǌƵŶŐ�ŶƵƌ�ƺďĞƌ��ŝŶǌĞůƂĨĞŶ�;ŝŶƐď͘�Pů͕�'ĂƐ͕�,Žůǌ͕�<ŽŚůĞ͕� 
^ƚƌŽŵƐƉĞŝĐŚĞƌ�Ƶ͘ć͘Ϳ 

  
 ϲ     

�ŝŶďĂƵŬƺĐŚĞ�ŵŝƚ�ŵŝŶĚ͘�ǌǁĞŝ��ŝŶďĂƵĞůĞŬƚƌŽŐĞƌćƚĞŶ�;ǌ͘�͘�,ĞƌĚ͕� 
<ƺŚůƐĐŚƌĂŶŬ͕�^ƉƺůŵĂƐĐŚŝŶĞͿ͕�^ƉƺůďĞĐŬĞŶ�ŵŝƚ�hŶƚĞƌƐĐŚƌĂŶŬ�ƵŶĚ� 
ŵŝƚ�<ƺĐŚĞŶĞŝŶďĂƵƐĐŚƌćŶŬĞŶ�ǁŝƌĚ�ǀŽŵ�sĞƌŵŝĞƚĞƌ�ŽŚŶĞ� 
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ�DŝĞƚǌƵƐĐŚůĂŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ 

ϱ 
 
     

ĞŝŶĨĂĐŚĞƌ�&ƵƘďŽĚĞŶďĞůĂŐ�;ǀ͘Ă͘�Ws�-͕�dĞƉƉŝĐŚ-͕�>ŝŶŽůĞƵŵďƂĚĞŶͿ 
 
 ϵ     

&ƵƘďŽĚĞŶŚĞŝǌƵŶŐ�ŝŵ��ĂĚĞǌŝŵŵĞƌ ϯ  
     

�ǁĞŝƚĞ�dŽŝůĞƩĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ ϯ  
     

tĂƌŵǁĂƐƐĞƌǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌĞŶƚƌĂů�;ǌ͘�͘�ŵĞŚƌĞƌĞ� 
�ŝŶǌĞůŐĞƌćƚĞ͕�<ůĞŝŶ-�ŽŝůĞƌͿ 

  
 ϯ     

ďĂƌƌŝĞƌĞĂƌŵĞ�tŽŚŶƵŶŐ�;DŝŶĚĞƐƚǀŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ͗�ƐĐŚǁĞůůĞŶĨƌĞŝ͕� 
ƐƚƵĨĞŶůŽƐĞƌ��ƵŐĂŶŐ͕�ďŽĚĞŶŐůĞŝĐŚĞ��ƵƐĐŚĞͿ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ ϯ   

     

�ƌƐƟŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�;ǌ͘�͘�^ƚƌŽŵ͕�tĂƐƐĞƌ͕�'ĂƐͿ�ĨƌĞŝůŝĞŐĞŶĚ�ƐŝĐŚƚďĂƌ�
ƺďĞƌ�WƵƚǌ 

  
 ϯ     

�ƵĨǌƵŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�'ĞďćƵĚĞ�ŵŝƚ�ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ�ϰ�KďĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐĞŶ� 
ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ ϯ  

     

DŝĞƚǀĞƌƚƌĂŐ�ƐĐŚůŝĞƘƚ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĞŝŐĞŶĞ�'ĂƌƚĞŶŶƵƚǌƵŶŐ�ĞŝŶ ϳ  
     

ǁĞĚĞƌ�<ĞůůĞƌ-�ŶŽĐŚ�^ƉĞŝĐŚĞƌĂŶƚĞŝů�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ 
 
 ϯ     

tŽŚŶůĂŐĞ� 
>ćƌŵďĞůćƐƟŐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�^ƚƌĂƘĞŶ-�ŽĚĞƌ��ĂŚŶǀĞƌŬĞŚƌ͕�'ĂƐƚƐƚćƩĞŶͲ
ůćƌŵ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�>ćƌŵƋƵĞůůĞŶ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŝŶŐ Ϯ   

     

DĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�;ǌ͘�͘�,ĂƵƐĂƌǌƚ͕��ƉŽƚŚĞŬĞͿ� 
ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ϱϬϬ�ŵ�ĨƵƘůćƵĮŐ�ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ Ϯ   

     

&ƌĞŝǌĞŝƚĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�;ǌ͘�͘�<ŝŶŽ͕�'ĞŵĞŝŶĚĞ-ͬ^ƚĂĚƚŚĂůůĞ͕� 
^ĐŚǁŝŵŵďĂĚͿ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ϱϬϬ�ŵ�ĨƵƘůćƵĮŐ�ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ Ϯ   

     

>ćƌŵďĞůćƐƟŐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�^ƚƌĂƘĞŶ-�ŽĚĞƌ��ĂŚŶǀĞƌŬĞŚƌ͕�'ĂƐƚ- 
ƐƚćƩĞŶůćƌŵ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�>ćƌŵƋƵĞůůĞŶ�ƐĞŚƌ�ŚŽĐŚ 

 
 Ϯ     

ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ��ĞďĂƵƵŶŐ 
 
 Ϯ     

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ŽĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ�ƺďĞƌ�ϭ͘ϬϬϬ�ŵ�ĨƵƘůćƵĮŐ�ĞŶƞĞƌŶƚ 
 
 Ϯ     

WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ�ĚĞƌ��ƵƐĐŚůćŐĞ͗  
 
 
 
 WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ�ĚĞƌ��ďƐĐŚůćŐĞ͗� 

ϭͿ� DĂƘŐĞďĞŶĚ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ĚĞƌ��ĞǌƵŐƐĨĞƌƟŐŬĞŝƚ͘�tĂƌ�ĚŝĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ŝŵ�<ƌŝĞŐ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ͕�Őŝůƚ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ĚĞƐ�tŝĞĚĞƌĂƵĩĂƵƐ͘�
>ŝĞŐƚ�ĚŝĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ĂƵĨŐĞƐƚŽĐŬƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂŶŐĞďĂƵƚĞŶ�'ĞďćƵĚĞƚĞŝůƐ͕�Őŝůƚ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ĚĞƌ��ƵĨƐƚŽĐŬƵŶŐ�ďǌǁ͘�ĚĞƐ�
�ŶďĂƵƐ͖�ďĞŝ��ƵƐďĂƵ�ĚĞƐ��ĂĐŚŐĞƐĐŚŽƐƐĞƐ�Őŝůƚ�ĚĂƐ�:ĂŚƌ�ĚĞƐ��ƵƐďĂƵƐ͘�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐͬ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�
ĚĂƐ��ĂƵũĂŚƌ͊ 

 

ϮͿ �ůƐ� �ŝŶǌĞůŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ŐĞůƚĞŶ� ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚ� ĂƵĨŐĞůŝƐƚĞƚĞ� ϭϮ�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐĞŝƚ�
ϮϬϬϱ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐĞŝŶ�ŵƺƐƐĞŶ͗�^ĂŶŝƚćƌďĞƌĞŝĐŚ�;ŵŝŶĚ͘�&ůŝĞƐĞŶ͕�tĂŶŶĞͬ��ƵƐĐŚǁĂŶŶĞ͕�tĂƐĐŚďĞĐŬĞŶͿ�ŵŽͲ
ĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚ͕� �ƌŶĞƵĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ�tćƌŵĞĞƌǌĞƵŐĞƌƐ� ;ǌ͘�͘�,ĞŝǌŬĞƐƐĞů͕� 'ĂƐƚŚĞƌŵĞ͕�tćƌŵĞƉƵŵƉĞͿ͕�tŽŚŶƵŶŐƐďƂĚĞŶ� ŐĂŶǌ�
ĞƌŶĞƵĞƌƚ͕� �ůĞŬƚƌŽŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ǌĞŝƚŐĞŵćƘ� ĞƌŶĞƵĞƌƚ� ;ĂƵĨ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� ŐĞďƌĂĐŚƚͿ͕� dƌĞƉƉĞŶŚĂƵƐ� ƐĂŵƚ�
�ŝŶŐĂŶŐƐƚƺƌ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚ͕� ŐĂŶǌĞ��ƵƘĞŶǁĂŶĚ� ŐĞĚćŵŵƚ͕��ĂĐŚͬŽďĞƌƐƚĞ�'ĞƐĐŚŽƐƐĚĞĐŬĞ� ŐĞĚćŵŵƚ͕� <ĞůůĞƌĚĞĐŬĞ� ŐĞͲ
Ěćŵŵƚ͕�/ŶŶĞŶ-�ƵŶĚ�tŽŚŶƵŶŐƐƚƺƌĞŶ�ĞƌŶĞƵĞƌƚ͕�&ĞŶƐƚĞƌĞƌŶĞƵĞƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ŚŽĐŚǁĞƌƟŐĞŵ�DĂƚĞƌŝĂů�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�/ƐŽůŝĞƌĨĞŶƐͲ
ƚĞƌ͕�;dƌŝƩ-Ϳ^ĐŚĂůůƐĐŚƵƚǌ�ĞŝŶŐĞďĂƵƚ͕�ƐŽŶƐƟŐĞ�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞ͘ 

ϭϭ 



�ĞŝůĞ �ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌŐĂŶŐƐ �ƌŐĞďŶŝƐ 

� ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�ϭ 
�ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ŝŶ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ŝŶ��ƵƌŽͬŵϸ �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

    

� ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�Ϯ 
WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ��ƵƐĐŚůćŐĞ – WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ��ďƐĐŚůćŐĞ�����������с �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

  – ������������������������������������������������������с   

� hŵƌĞĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�WƵŶŬƚĞĚŝīĞƌĞŶǌ�ĚĞƌ� 
�Ƶ-ͬ�ďƐĐŚůćŐĞ�ŝŶ��ƵƌŽͬŵϸ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ��ǆ��ƌŐĞďŶŝƐ��   �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

  ��ǆ��      ���͗ �����ϭϬϬ�����с   

� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� 
ƉƌŽ�ŵϸ�;�ƵƌŽͬŵϸͿ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ���ц����ƌŐĞďŶŝƐ�� �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

  ���ц ����������������с   

� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� 
ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�;�ƵƌŽͿ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ���ǆ��tŽŚŶŇćĐŚĞ �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

  ���ǆ ����������������с   

ϯ͘ϯ ^ĐŚƌŝƩ�ϯ͗��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƌ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ 

�ŶŚĂŶĚ�ĚĞƐ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐƐƐĐŚĞŵĂƐ�ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ�ǁŝƌĚ�ĂƵƐ�ĚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĚĞƌ�dĂďĞůůĞŶ�ϭ�ƵŶĚ�Ϯ�ĚŝĞ�
ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ĞƌŵŝƩĞůƚ͘ 

 
dĂďĞůůĞ�ϯ͗��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐƐƐĐŚĞŵĂ�ǌƵƌ��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƌ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ 

�ĞŝůĞ��͗� tćŚůĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ��ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϭ�ĂƵƐ�ƵŶĚ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ͘ 

�ĞŝůĞ��͗� �ƌŵŝƩĞůŶ� ^ŝĞ� ũĞǁĞŝůƐ� ŐĞƚƌĞŶŶƚ�ĚŝĞ� WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ�ĂůůĞƌ� �Ƶ-� ďǌǁ͘��ďƐĐŚůćŐĞ� ŝŶ� dĂďĞůůĞ� Ϯ�
ƵŶĚ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ� ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ͘��ŝĞŚĞŶ�^ŝĞ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ�
ĚĞƌ� �ƵƐĐŚůćŐĞ� ĚŝĞ� WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ� ĚĞƌ� �ďƐĐŚůćŐĞ� Ăď͘� �ŝĞ� WƵŶŬƚĞĚŝīĞƌĞŶǌ� ;�ƌŐĞďŶŝƐ� �Ϳ�
ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞŐĂƟǀĞŶ�tĞƌƚ�ĂŶŶĞŚŵĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ďƐĐŚůćŐĞ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶ͘ 

�ĞŝůĞ��͗� ZĞĐŚŶĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� WƵŶŬƚĞĚŝīĞƌĞŶǌ� ŝŶ� �ƵƌŽͬŵϸ� Ƶŵ͕� ŝŶĚĞŵ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� �ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�
;�ƌŐĞďŶŝƐ� �Ϳ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� WƵŶŬƚĞĚŝīĞƌĞŶǌ� ;�ƌŐĞďŶŝƐ� �Ϳ� ŵƵůƟƉůŝǌŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�
ĚƵƌĐŚ� ϭϬϬ� ƚĞŝůĞŶ͘� /Ɛƚ� ĚĞƌ� ƌĞƐƵůƟĞƌĞŶĚĞ� �ĞƚƌĂŐ� ƉŽƐŝƟǀ͕� ĞƌŐŝďƚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶ� �ƵƐĐŚůĂŐ� ǌƵƌ������
DŝĞƚĞ͕�ŝƐƚ�Ğƌ�ŶĞŐĂƟǀ�ĞŝŶ��ďƐĐŚůĂŐ͘ 

�ĞŝůĞ��͗ �ĞƌĞĐŚŶĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ� ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ� sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� ƉƌŽ� ŵϸ�
;�ƌŐĞďŶŝƐ� �Ϳ͕� ŝŶĚĞŵ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� ^ƵŵŵĞ� ĂƵƐ� �ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ� ;�ƌŐĞďŶŝƐ� �Ϳ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� 
�ƵƐĐŚůĂŐƐďĞƚƌĂŐ�;�ƌŐĞďŶŝƐ��Ϳ�ďǌǁ͘�ĚŝĞ��ŝīĞƌĞŶǌ�ĂƵƐ��ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�;�ƌŐĞďŶŝƐ��Ϳ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ��ďƐĐŚůĂŐƐďĞƚƌĂŐ�;�ƌŐĞďŶŝƐ��Ϳ�ďŝůĚĞŶ͘ 

�ĞŝůĞ��͗� �ĞƌĞĐŚŶĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ƉƌŽ�DŽŶĂƚ� ;�ƌŐĞďŶŝƐ�
�Ϳ͕� ŝŶĚĞŵ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ� ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ� sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� ƉƌŽ� ŵϸ� ƵŶĚ� DŽŶĂƚ�
;�ƌŐĞďŶŝƐ��Ϳ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ�ŵƵůƟƉůŝǌŝĞƌĞŶ͘ 

�Ƶŵ��ĞƌĞĐŚŶĞŶ�ĚĞƌ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�
ŝŵ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĞŝŶĞŶ� KŶůŝŶĞ-DŝĞƚĞŶďĞƌĞĐŚŶĞƌ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ͘ 

ϭϮ 



ϯ͘ϰ DŝĞƚƉƌĞŝƐƐƉĂŶŶĞŶ 

�Ğŝ� ĚĞŵ� ŝŶ� dĂďĞůůĞ� ϯ� ;�ĞŝůĞ� �Ϳ� ĞƌŵŝƩĞůƚĞŶ� ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ����
sĞƌŐůĞŝĐŚƐǁĞƌƚ�ŚĂŶĚĞůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�
ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ͕�ĚŝĞ� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ďĞͲ
ƐƟŵŵƚĞƌ� 'ƌƂƘĞ͕� �ƌƚ͕� �ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ͕� �ĞƐĐŚĂīĞŶŚĞŝƚ� ƵŶĚ�
>ĂŐĞ�ŝŵ�^ĐŚŶŝƩ�ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�ŐĞǌĂŚůƚ�ǁŝƌĚ͘��ŝĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�
ǌĞŝŐƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� DŝĞƚƉƌĞŝƐĞ� ǀŽŶ� ŐůĞŝĐŚĞŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ����
ĞƌŚĞďůŝĐŚ� ĚŝīĞƌŝĞƌĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �Ğƌ� DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ŬĂŶŶ����
ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ� DŝĞƚƉƌĞŝƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ� ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�dĂďĞůůĞŶ�ϭ�ďŝƐ�Ϯ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬͲ
ŵĂůĞ�ĞƌŬůćƌĞŶ͘� dƌŽƚǌĚĞŵ�ǀĞƌďůĞŝďƚ� ĞŝŶ� ^ƚƌĞƵďĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�
EĞƩŽŵŝĞƚĞŶ� Ĩƺƌ� ŐůĞŝĐŚĂƌƟŐĞ� tŽŚŶƵŶŐƐƚǇƉĞŶ͕� ĚĞƌ�
ƐƚĂƟƐƟƐĐŚ�ŶŝĐŚƚ� ĞƌŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͘��ŝĞƐ� ůŝĞŐƚ� ƐŽͲ
ǁŽŚů�ĂŶ�ĚĞƌ�sĞƌƚƌĂŐƐĨƌĞŝŚĞŝƚ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĂŶ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞŶ�
hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ� ǀŽŶ� ŝŵ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů� ĞŶƚŚĂůƚĞŶĞŶ� tŽŚŶͲ
ǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞŶ͕� ƐŽǁŝĞ� ĂŶ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌĨĂƐƐƚĞŶ� tŽŚŶǁĞƌƚͲ
ŵĞƌŬŵĂůĞŶ͘ 

�ŝĞ�DŝĞƚĞ�ĞŝŶĞƌ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ�tŽŚŶƵŶŐ�Őŝůƚ� ŝŵ��ůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�ĂůƐ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ� ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĞŝŶĞƌ�
^ƉĂŶŶďƌĞŝƚĞ� ǀŽŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐĞŶ� ůŝĞŐƚ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� ƐŝĐŚ� ǌǁĞŝ� �ƌŝƩĞů� ĂůůĞƌ�DŝĞƚĞŶ� ĚŝĞƐĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐŬůĂƐƐĞ��
ďĞĮŶĚĞŶ͘��ŝĞƐĞ��ǁĞŝĚƌŝƩĞů-^ƉĂŶŶĞ�ďĞůćƵŌ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�WůŽĐŚŝŶŐĞŶ͕��ůƚďĂĐŚ�ƵŶĚ��ĞŝǌŝƐĂƵ�ŝŵ�^ĐŚŶŝƩ�ĂƵĨ�
ц ϭϳ�WƌŽǌĞŶƚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ĞƌŵŝƩĞůƚĞ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ�;�ĞŝůĞ��Ϳ͘ 

�ďǁĞŝĐŚƵŶŐĞŶ�ŶĂĐŚ�ŽďĞŶ�ŽĚĞƌ�ƵŶƚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ĞƌƌĞĐŚŶĞƚĞŶ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝͲ
ĐŚĞŶ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ�ƐŝŶĚ�ŐĞŵćƘ��',�-�s///��Z�ϮϮϳͬϭϬ�-�ǌƵ�ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͘��Ƶƌ��ĞŐƌƺŶͲ
ĚƵŶŐ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŶŝĐŚƚ� ŝŵ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶĞ�DĞƌŬŵĂůĞ�ŚĞƌĂŶŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ĂďĞŝ�ŝƐƚ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŝĞůĞ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ�ĞƌŚŽďĞŶ�ƵŶĚ�
ĂƵĨ�ĚĞƌĞŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐĞŝŶŇƵƐƐ�ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĚĞƵƟŐ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌĞŵ�
ƐŝŐŶŝĮŬĂŶƚĞŵ� �ŝŶŇƵƐƐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� DŝĞƚƉƌĞŝƐ� ƐŝŶĚ� ŝŶ� ĚĞŶ� dĂďĞůůĞŶ� ϭ� ďŝƐ� Ϯ� ũĞǁĞŝůƐ� ŵŝƚ� ŝŚƌĞŵ��������������
ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ�tĞƌƚ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘ 

tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĞƌŚŽďĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐŐĞǁĞƌƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŝŵ�
DŝƩĞů�ŬĞŝŶĞŶ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶƚĞŶ�DŝĞƚƉƌĞŝƐĞŝŶŇƵƐƐ�ŚĂƩĞŶ͕�ƐŝŶĚ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞƌ��ƵŇŝƐƚƵŶŐ�ǌƵ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ͗ 

· �ƌƚ�ĚĞƐ�'ĞďćƵĚĞƐ͕�'ĞƐĐŚŽƐƐůĂŐĞ 

· WĂƌŬĞƩ-͕��ŝĞůĞŶ-͕�sŝŶǇů-͕�^ƚĞŝŶ-͕�<ĂĐŚĞů-ͬ&ůŝĞƐĞŶďŽĚĞŶ 

· �ƌƚ�ĚĞƌ�&ĞŶƐƚĞƌǀĞƌŐůĂƐƵŶŐ 

· �ĂůŬŽŶ͕�>ŽŐŐŝĂ 

· DŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ĞŝŶ�ZĂƵŵ�ŽŚŶĞ�ĨĞƐƚ�ŝŶƐƚĂůůŝĞƌƚĞ�,ĞŝǌƵŶŐ 

· 'ĞŐĞŶƐƉƌĞĐŚĂŶůĂŐĞͬdƺƌƂīŶĞƌ 

· &ůŝĞƐĞŶƐƉŝĞŐĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�<ƺĐŚĞ 

· EƵƚǌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�WĂƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�;'ĂƌĂŐĞ͕�^ƚĞůůƉůĂƚǌ͙Ϳ�ŝŵ�DŝĞƚǀĞƌƚƌĂŐ�ĞŝŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ 

· >ĂŐĞ�ƵŶĚ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�,ĂƵƉƚǁŽŚŶƵŶŐ 

· KīĞŶĞ��ĞďĂƵƵŶŐ�;ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ��ŝŶ-ͬ�ǁĞŝĨĂŵŝůŝĞŶŚćƵƐĞƌ͕�ZĞŝŚĞŶŚćƵƐĞƌͿ 

· EćŚĞ�ǀŽŶ��ŝŶŬĂƵĨƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͘ 

�ŝĞƐĞ�tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ŽďĞŶ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� ^ƉĂŶŶďƌĞŝƚĞŶĂƵƐĨƺůůƵŶŐ�ŶƵƌ�
ŵŝƚ��ƵƐŶĂŚŵĞďĞŐƌƺŶĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ŝŶ�ƐĞŚƌ�ďĞŐƌĞŶǌƚĞŵ�hŵĨĂŶŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

Ξ&ŽͲ

ϭϯ 



ϰ �ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞŝƐƉŝĞů 
�Ƶƌ�sĞƌĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ĮŬƟǀĞŶ�tŽŚŶƵŶŐ�ŝůůƵƐƚƌŝĞƌƚ͗ 

^ĐŚƌŝƩ tŽŚŶǁĞƌƚŵĞƌŬŵĂůĞ <ŽŶŬƌĞƚĞ��ŶŐĂďĞŶ dĂďĞůůĞŶǁĞƌƚĞ 

dĂďĞůůĞ�ϭ tŽŚŶŇćĐŚĞ ϴϰ�ŵϮ ϴ͕ϵϯ��ƵƌŽͬŵϮ 

  �ƵƐĐŚůĂŐ �ďƐĐŚůĂŐ 

dĂďĞůůĞ�Ϯ �ĂƵũĂŚƌ ϭϵϴϬ   ϰ 

  DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ƐĞŝƚ�ϮϬϬϱ ,ĞŝǌƵŶŐ�ĞƌŶĞƵĞƌƚ -- -- 

  �ƌƚ�ƵŶĚ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ�ĚĞƌ� 
tŽŚŶƵŶŐ 

ŬŽŵƉůĞƩĞ��ŝŶďĂƵŬƺĐŚĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ 

�ǁĞŝƚĞ�dŽŝůĞƩĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ 

ǁĞĚĞƌ�<ĞůůĞƌ-�ŶŽĐŚ�^ƉĞŝĐŚĞƌĂďƚĞŝů�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ 

ϱ 

ϯ 

 

  

  

ϯ 

  tŽŚŶůĂŐĞ 

>ćƌŵďĞůćƐƟŐƵŶŐ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŝŶŐ 

�ƌǌƚ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ϱϬϬ�ŵ�ĨƵƘůćƵĮŐ�ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ 

ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ��ĞďĂƵƵŶŐ 

Ϯ 

Ϯ 

 

  

  

Ϯ 

WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ�ĚĞƌ��ƵƐĐŚůćŐĞ�ďǌǁ͘��ďƐĐŚůćŐĞ͗ ϭϮ ϵ 

�ǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚĞ��ƌŵŝƩůƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞŶ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞŶ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ͗ 

�ĞŝůĞ �ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌŐĂŶŐƐ �ƌŐĞďŶŝƐ 

� ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�ϭ 
�ĂƐŝƐ-EĞƩŽŵŝĞƚĞ�ŝŶ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶŇćĐŚĞ�ŝŶ��ƵƌŽͬŵϸ �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

   ϴ͕ϵϯ 

� ĂƵƐ�dĂďĞůůĞ�Ϯ 
WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ��ƵƐĐŚůćŐĞ – WƵŶŬƚƐƵŵŵĞ��ďƐĐŚůćŐĞ�����������с �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

 ϭϮ – ������������������������ϵ������������������������������с  нϯ 

� hŵƌĞĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�WƵŶŬƚĞĚŝīĞƌĞŶǌ�ĚĞƌ� 
�Ƶ-ͬ�ďƐĐŚůćŐĞ�ŝŶ��ƵƌŽͬŵϸ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ��ǆ��ƌŐĞďŶŝƐ��   �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

 ϴ͕ϵϯ ��ǆ�������нϯ ���͗ �����ϭϬϬ�����с  нϬ͕Ϯϳ 

� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� 
ƉƌŽ�ŵϸ�;�ƵƌŽͬŵϸͿ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ���ц����ƌŐĞďŶŝƐ�� �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

 ϴ͕ϵϯ ���ц нϬ͕Ϯϳ����с  ϵ͕ϮϬ 

� ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�ŽƌƚƐƺďůŝĐŚĞ�sĞƌŐůĞŝĐŚƐŵŝĞƚĞ� 
ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�;�ƵƌŽͿ 

�ƌŐĞďŶŝƐ�� ���ǆ��tŽŚŶŇćĐŚĞ �ƌŐĞďŶŝƐ�� 

ϵ͕ϮϬ  ���ǆ �������ϴϰ�����с  ϳϳϮ͕ϴϬ 

ϭϰ 



ϱ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶĚ��ĞƌĂƚƵŶŐ 
 

'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ� 
�ƐƐůŝŶŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϲϱ 
ϳϯϳϳϲ��ůƚďĂĐŚ 

 

dĞů͗�Ϭϳϭϱϯ�ͬ�ϳϬϬϳ-Ϭ 
�-DĂŝů͗�ƉŽƐƚΛĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ 

 

�ŝĞ�<ŽŵŵƵŶĂůǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŬĂŶŶ�ŶƵƌ�ŬƵƌǌĞ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞ��ƵƐŬƺŶŌĞ�ƵŶĚ�,ŝŶǁĞŝƐĞ�ǌƵŵ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞů�
ŐĞďĞŶ͘��ŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ŝŶǌĞůĨĂůů�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞ�ZĞĐŚƚƐďĞƌĂƚƵŶŐ�ŬĂŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘������������������������������������
�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞŶ�KŶůŝŶĞ-DŝĞƚĞŶďĞƌĞĐŚŶĞƌ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

<ŽŶǌĞƉƟŽŶ͕��ĂƚĞŶĞƌŚĞďƵŶŐ͕�������������������
�ĂƚĞŶĂŶĂůǇƐĞ�ƵŶĚ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ͗ 

 

 

 

 

 

 

�D�-/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞ�DĂƌŬƚĂŶĂůǇƐĞŶ 
/ŵ�'ĞǁĞƌďĞƉĂƌŬ���Ϯϱ 
ϵϯϬϱϵ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ 
ǁǁǁ͘ĞŵĂ-ŝŶƐƟƚƵƚ͘ĚĞ 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 

 

Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 

ϭϱ 



,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗� 

'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ�ͮ��ƐƐůŝŶŐĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�ϲϱ�ͮ�ϳϯϳϳϲ��ůƚďĂĐŚ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϳϭϱϯ�ͬ�ϳϬϬϳ-Ϭ�ͮ��-DĂŝů͗�ƉŽƐƚΛĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ�ͮ�ǁǁǁ͘ĂůƚďĂĐŚ͘ĚĞ 

 

>ĂǇŽƵƚ�ƵŶĚ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͗�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ 
dŝƚĞůďŝůĚ͗�Ξ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ 

 

^ƚĂŶĚ͗�ϭϬͬϮϯ 

 

�ĂƐ�hƌŚĞďĞƌƌĞĐŚƚ�ůŝĞŐƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ��ůƚďĂĐŚ͘��ůůĞ�ZĞĐŚƚĞ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
ŶŝĐŚƚ�ŐĞƐƚĂƩĞƚ͕�ŽŚŶĞ�ĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚĞ�'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌŝŶ�ĚŝĞ��ĂƚĞŶ�ĚĞƐ�DŝĞƚƐƉŝĞŐĞůƐ�
ŽĚĞƌ�dĞŝůĞ�ĚĂƌĂƵƐ�ǌƵ�ǀĞƌǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�^ǇƐƚĞŵĞŶ�ǌƵ�ƐƉĞŝĐŚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĂŶǌƵďŝĞƚĞŶ͘ 

Ξ&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ 


