
sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϭ�ǌ�ϱϴ�

���sǇŚŽĚŶŽĐĞŶş�ƐƚĂŶŽǀŝƐĞŬ�ĚŽƚēĞŶǉĐŚ�ŽƌŐĄŶƽ�Ă�ŬƌĂũƐŬĠŚŽ�ƷƎĂĚƵ�Ă�ƉƎŝƉŽŵşŶĞŬ�ƐŽƵƐĞĚŶşĐŚ�ŽďĐş͕�ŶĄŵŝƚĞŬ�
ƉƌŽǀŽǌŽǀĂƚĞůƽ�ƚĞĐŚŶŝĐŬĠ�Ă�ĚŽƉƌĂǀŶş�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌǇ�Ă�ŶĄŵŝƚĞŬ�Ă�ƉƎŝƉŽŵşŶĞŬ�ŽďēĂŶƽ�Ŭ�ǀĞƎĞũŶĠŵƵ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�
ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ͕�ǀ�ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞŵş�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�
,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ��

;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣjW͞Ϳ�

^d�EKs/^<���Kd��E|�,�KZ'�Ep�

�

�͘� �ƵƚŽƌ͗�
�ƵƚĞŶƚŝĐŬǉ�ƚĞǆƚ�

sǇŚŽĚŶŽĐĞŶş�
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DĂŐŝƐƚƌĄƚ�ŵĢƐƚĂ�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�
KĚďŽƌ�ŽĐŚƌĂŶǇ�
ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ƉƌŽƐƚƎĞĚş�
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^ƚĂŶŽǀŝƐŬŽ� KĚďŽƌƵ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ǎŝǀŽƚŶşŚŽ� ƉƌŽƐƚƎĞĚş� DĂŐŝƐƚƌĄƚƵ� ŵĢƐƚĂ� �ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�Ŭ�ĂŬĐŝ͗�jW�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�
,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕�>ŚŽƚŝĐĞ�
Ƶ��ĞƐŬǉĐŚ��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ��
ĞǀŝĚĞŶēŶş�ēşƐůŽ͗�ϱϵ��
sǇũĄĚƎĞŶş͗�

ϭ͘�ŽĚĚĢůĞŶş�ǀŽĚŶşŚŽ�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş��
x ǌ� ŚůĞĚŝƐŬĂ�ǀŽĚŶşŚŽ�ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş�ĚůĞ� ǌĄŬŽŶĂ�ē͘ϮϱϰͬϮϬϬϭ�^ď͕͘� Ž�ǀŽĚĄĐŚ�Ă� Ž�

ǌŵĢŶĢ�ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ�ǌĄŬŽŶƽ�ǀ�Ɖů͘�ǌŶĢŶş͗��

ŶĂǀƌŚŽǀĂŶĠ� ǌĂƐƚĂǀĢŶĠ� ƉůŽĐŚǇ� ǀĞ� ŵĢƐƚĢ� >ŝƓŽǀ� ƉŽǎĂĚƵũĞŵĞ� ǀ� ƐŽƵůĂĚƵ� ƐĞ�
ǌĄŬŽŶĞŵ��͘�ϮϳϰͬϮϬϬϭ�^ď͕͘�Ž�ǀŽĚŽǀŽĚĞĐŚ�Ă�ŬĂŶĂůŝǌĂĐşĐŚ͕�ŶĂƉŽũŝƚ�ŶĂ�ŬĂŶĂůŝǌĂēŶş�
ƐďĢƌĂē͘� s� ŶŽǀǉĐŚ� ƐŽƵǀŝƐůǉĐŚ� ǌĄƐƚĂǀďĄĐŚ� ĚŽƉŽƌƵēƵũĞŵĞ� ƵƉƎĞĚŶŽƐƚŸŽǀĂƚ�
ŬĂŶĂůŝǌĂĐŝ�ŽĚĚşůŶŽƵ͕�ĂďǇ�ŶĞĚŽĐŚĄǌĞůŽ�Ŭ�ƉƎĞƚĢǎŽǀĄŶş�ũĞĚŶŽƚŶĠ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ͕�ƚşŵ�ŝ�
ĚĞƓƛŽǀǉĐŚ�ŽĚůĞŚēŽǀĂĐşĐŚ�ŬŽŵŽƌ͘ �^ƌĄǎŬŽǀĠ�ǀŽĚǇ�ũĞ�ŶƵƚŶĠ�ůŝŬǀŝĚŽǀĂƚ�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�
ƵƐƚ͘�Α�ϱ�ǀŽĚŶşŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ�Ͳ�ǀƐĂŬŽǀĂƚ�ŶĞďŽ�ǌĂĚƌǎŽǀĂƚ�ǀ�ƌĞƚĞŶēŶşĐŚ�ŶĄĚƌǎşĐŚ�ƉƎĞĚ�
ũĞũŝĐŚ�ǀǇƉŽƵƓƚĢŶşŵ͘��

s� ŽƐĂĚĄĐŚ� ƐĞ� ŶĞũĞĚŶĄ� Ž� ǀĢƚƓş� ƐŽƵǀŝƐůŽƵ� ǌĄƐƚĂǀďƵ͕� ũĞŶ� ĚŽƐƚĂǀďƵ� ǀĢƚƓŝŶŽƵ�
ƌŽĚŝŶŶĠ�ǌĄƐƚĂǀďǇ͕�ƉŽŬƵĚ�ƐĞ� ũĞĚŶĄ�Ž�ĚŽƐƚĂǀďƵ͕� ƐŽƵŚůĂƐşŵĞ�Ɛ�ŽĚŬĂŶĂůŝǌŽǀĄŶşŵ�
ĚŽ� ǎƵŵƉ͘��ŽŵŽǀŶş� �Ks� ƐĞ�ŵƽǎŽƵ� ƉŽǀŽůŝƚ� ũĞŶ� ƚĂŵ͕� ŬĚĞ� ƚŽ�ŵşƐƚŶş� ƉŽĚŵşŶŬǇ�
ĚŽǀŽůƵũş� Ͳ� ƉƎĞĚĞǀƓşŵ� ƚĂŵ͕� ŬĚĞ� ũĞ� ǀǇďƵĚŽǀĄŶĂ� ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ� ŶĞďŽ� ũĞ� ǀ� ďůşǌŬŽƐƚŝ�
ǀŽĚŶş�ƚŽŬ�Ă�ƐƉƌĄǀĐĞ�ƚŽŬƵ�Ŭ�ǀǇƉŽƵƓƚĢŶş�ƵĚĢůş�ƐŽƵŚůĂƐ͘��

Ϯ͘�ŽĚĚĢůĞŶş�ŽĐŚƌĂŶǇ�ƉƎşƌŽĚǇ�Ă�ŬƌĂũŝŶǇ��
x ǌ� ŚůĞĚŝƐŬĂ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ƉƎşƌŽĚǇ� Ă� ŬƌĂũŝŶǇ� ĚůĞ� ǌĄŬŽŶĂ� ē͘ϭϭϰͬůϵϵϮ� ^ď͕͘� Ž�

ŽĐŚƌĂŶĢ�ƉƎşƌŽĚǇ�Ă�ŬƌĂũŝŶǇ͕�ǀĞ�ǌŶĢŶş�ƉŽǌĚ͘�ƉƎĞĚƉŝƐƽ͗��

KƌŐĄŶ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ƉƎşƌŽĚǇ� Ă� ŬƌĂũŝŶǇ� ƉƎşƐůƵƓŶǉ� ƵƉůĂƚŸŽǀĂƚ� ƐƚĂŶŽǀŝƐŬĂ� Ŭ� ƷǌĞŵŶşŵ�
ƉůĄŶƽŵ�ƉŽĚůĞ�Α�ϳϳ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ƉşƐŵŽ�ƋͿ�ǌĄŬŽŶĂ�Ă�ƉŽĚůĞ�Α�ϲϲ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϭϮϴͬϮϬϬϬ�
^ď͕͘�Ž�ŽďĐşĐŚ͕�ǀǇĚĄǀĄ�ƚŽƚŽ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ͗��
WŽǎĂĚƵũĞŵĞ� ĚŽ� ŶĞƉƎşƉƵƐƚŶĠŚŽ� ǀǇƵǎŝƚş� ƉůŽĐŚ� Ɛ� ĨƵŶŬēŶşŵ� ǀǇƵǎŝƚşŵ� WůŽĐŚǇ�
ǀĞƎĞũŶǉĐŚ� ƉƌŽƐƚƌĂŶƐƚǀş� ;sWͿ͕� WůŽĐŚǇ� ǀŽĚŶş� Ă� ǀŽĚŽŚŽƐƉŽĚĄƎƐŬĠ͕� ǌĂŵŽŬƎĞŶĠ�
ƉůŽĐŚǇ� Ă� ǀǉƚŽƉǇ� ƌǇďŶşŬƽ� ;WsͿ͕� WůŽĐŚǇ� ƉƌŽƚŝƉŽǀŽĚŸŽǀǉĐŚ� ŽƉĂƚƎĞŶş� ;WWKǀ� Ă�
WWKƚͿ͕� WůŽĐŚǇ� ǌĞůĞŶĢ� ƐşĚĞůŶş� ;�Ϳ͕� WůŽĐŚǇ� ǌĞůĞŶĢ� ŬƌĂũŝŶŶĠ� ;�<Ϳ͕� WůŽĐŚǇ� ǌĞůĞŶĢ�
ŝǌŽůĂēŶş�;�ůͿ͕�WůŽĐŚǇ�ƉƎşƌŽĚŶş�;WWͿ͕ �WůŽĐŚǇ�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠ�;�W&Ϳ͕ �WůŽĐŚǇ�ůĞƐŶş�;WhW&>Ϳ�
Ă� WůŽĐŚǇ� ƐŵşƓĞŶĠ� ŶĞǌĂƐƚĂǀĢŶĠŚŽ�ƷǌĞŵş� ;E^Ϳ� ƵǀĠƐƚ� ǀĢƚƵ͗� ΗEĞƉƎşƉƵƐƚŶĠ� ũĞ� ƚĠǎ�
ƵŵşƐƛŽǀĄŶş�ƐƚĂǀĞď�ƉŽĚůĞ�Α�ϭϴ�ŽĚƐƚ͘�ϱ�ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ͘�Η��
�ĄůĞ�ƉŽǎĂĚƵũĞŵĞ�ǀǇƉƵƐƚŝƚ�ǌ� ƚĞǆƚŽǀĠ�ēĄƐƚŝ� ǀ� ďŽĚĢ� ů͘Ğ͘Ϯ�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ƉŽĚŵşŶĢŶĢ�
ƉƎşƉƵƐƚŶĠ�ǀǇƵǎŝƚş�ďŝŽŬŽƌŝĚŽƌƽ͕�ŬƚĞƌĠ�ũĞ�ƉƎŝ�ǀǇŵĞǌŽǀĄŶş�ŶŽǀǉĐŚ�ƉůŽĐŚ�ǀ�ƌŽǌƉŽƌƵ�
ƐĞ�ǌĄŬŽŶĞŵ�Ă�ǀĞĚůŽ�ďǇ�ŬĞ�ǌŚŽƌƓĞŶş�ƐƚĄǀĂũşĐşŚŽ�ďŝŽůŽŐŝĐŬĠŚŽ�ƐƚĂǀƵ�ďŝŽŬŽƌŝĚŽƌƽ͗�
ΗƉŽĚŵşŶĢŶĢ�ƉƎşƉƵƐƚŶĠ�ũĞ� ƌĞŬƌĞĂēŶĢ� Ͳ� ƐƉŽƌƚŽǀŶş�ǀǇƵǎŝƚş�ǀ� ǌĂƐƚĂǀĢŶĠŵ�ƷǌĞŵş͘� ƐĞ�
ǌĄƐƚĂǀďŽƵ� ŶĞƉƎĞŬƌĂēƵũşĐş� ƉƎĞƌƵƓĞŶş� ďŝŽŬŽƌŝĚŽƌƵ� ǀĢƚƓş� ŶĞǎ� ϱϬ� ŵ� ǌĂƐƚĂǀĢŶŽƵ��
ƉůŽĐŚŽƵ� Ă� ƉƎşƌŽĚŶş� ǀǇƵǎŝƚş� ƐĞ� ƐĞǌſŶŶşŵ� ƉƌŽǀŽǌĞŵ� ;ƐƚĂŶŽǀĄŶş� ĂƉ͘΃͖� Ă� ƚŽ� ǌĂ�
ƉŽĚŵşŶŬǇ͕�ǎĞ�ƐĞ�ŶĞũĞĚŶĄ�Ž�ďŝŽŬŽƌŝĚŽƌǇ�ƌĞŐŝŽŶĄůŶş�Ă�ŶĂĚƌĞŐŝŽŶĄůŶşΗ͘��
h� ǌĂƐƚĂǀŝƚĞůŶǉĐŚ� ƉůŽĐŚ͕� ŬƚĞƌĠ� ƐĞ� ŶĂĐŚĄǌĞũş� ǀ� ďĞǌƉƌŽƐƚƎĞĚŶş� ďůşǌŬŽƐƚŝ�
ŝŶƚĞƌĂŬēŶşĐŚ� ƉƌǀŬƽ͕� ƉŽǎĂĚƵũĞŵĞ� ĚŽƉůŶŝƚ� ǀ� hƉƎĞƐŸƵũşĐşĐŚ� ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ� ǀǇƵǎŝƚş�
ŽďĢ� ũŝǎ� ƵǀĄĚĢŶĄ� ŽŵĞǌĞŶş� ƚĂŬƚŽ͗� ΗWƎŝ� ǀǇƵǎŝƚş� ƉůŽĐŚǇ� ũĞ� ŶƵƚŶĠ� ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĂƚ�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�Ϯ�ǌ�ϱϴ�
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ƐƚĄǀĂũşĐş�ĚƎĞǀŝŶǇ�ŝŶƚĞƌĂŬēŶşŚŽ�ƉƌǀŬƵ�j^�^�;ēşƐůŽ�/WͿ�Ă�ǌĂĐŚŽǀĂƚ�ƐƚĄǀĂũşĐş�ǀĞŐĞƚĂĐŝ�
ƉŽĚĠů� ĐĞƐƚ͕� ǀ� ƉƎşƉĂĚĢ� ŶƵƚŶŽƐƚŝ� ŬĄĐĞŶş� ƚǇƚŽ� ĚƎĞ� ǀŝŶǇ� ǀŚŽĚŶǉŵ� ǌƉƽƐŽďĞŵ�
ŶĂŚƌĂĚŝƚ͘� WƎŝ� ƎĞƓĞŶş� ǀǉũĞǌĚƽ� Ă� ŶĂǀĂǌƵũşĐşĐŚ�ŵşƐƚŶşĐŚ� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş� ǀēĞƚŶĢ� ũĞũŝĐŚ�
ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŶşŚŽ� ǀǉŚůĞĚƵ� ũĞ� ŶƵƚŶĠ� ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĂƚ� ƐƚĄǀĂũşĐş� ĚƎĞǀŝŶǇ� ƚŽŚŽƚŽ�
ŝŶƚĞƌĂŬēŶşŚŽ�ƉƌǀŬƵ�j^�^ �͘

�ĄůĞ�ƉŽǎĂĚƵũĞŵĞ�ƉůŽĐŚƵ�ǌĞůĞŶĢ� ŝǌŽůĂēŶş� ;�ůͿ� ƌŽǌƓşƎŝƚ� ŝ�ƉŽĚĠů�ƐĞǀĞƌŽǌĄƉĂĚŶşŚŽ�
ŽďǀŽĚƵ�ǀǇŵĞǌĞŶĠ�ƉůŽĐŚǇ�s^�͘ů͘ >ͬh͘��

KĚƽǀŽĚŶĢŶş͗� jǌĞŵŶş� ƉůĄŶ� ũĞ� ŬŽŶĐĞƉēŶş� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ� ƌŽǌŚŽĚƵũşĐş� Ž� ǀǇƵǎŝƚş�
ƷǌĞŵş� ŽďĐĞ͘� �� ƚŽŚŽƚŽ� ŚůĞĚŝƐŬĂ� ũĞ� ǀĞůŵŝ� ĚƽůĞǎŝƚĠ� ǌĂƉƌĂĐŽǀĂƚ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ǌĄũŵǇ�
ŽĐŚƌĂŶǇ� ƉƎşƌŽĚǇ� Ă� ŬƌĂũŝŶǇ� Ă� ƚşŵ� ǌĂũŝƐƚŝƚ� ŵŽǎŶŽƐƚ� ũĞũŝĐŚ� ĚĂůƓşŚŽ� ĨƵŶŐŽǀĄŶş� Ă�
ƌŽǌǀŽũĞ͘� �ĂĐŚŽǀĄŶş� ƉůŽĐŚ� ĐŚƌĄŶĢŶǉĐŚ� ƚşŵƚŽ� ǌĄŬŽŶĞŵ� ǌĂũŝƐƚş� ƵĚƌǎĞŶş�
ĞŬŽůŽŐŝĐŬŽͲƐƚĂďŝůŝǌĂēŶş�ĨƵŶŬĐĞ�ƷǌĞŵş�Ă�ǌĂũŝƐƚş�ƵĚƌǎĞŶş�Ă�ǌǀǇƓŽǀĄŶş�ďŝŽĚŝǀĞƌǌŝƚǇ͘�
�ĂũŝƓƚĢŶş�ŽĐŚƌĂŶǇ�ŬƌĂũŝŶŶĠŚŽ�ƌĄǌƵ�ǌĂĐŚŽǀĄ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŬŽ�Ͳ�ŬƵůƚƵƌŶş�ƌĄǌ�ŬƌĂũŝŶǇ�Ă�ƚşŵ�
ǌůĞƉƓş�ƉƌŽƐƚƎĞĚş�ƉƌŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŬĠ�Ă�ǀŽůŶŽēĂƐŽǀĠ�ǀǇǎŝƚş�ŶĄǀƓƚĢǀŶşŬƽ�Ă�ŽďēĂŶƽ�ŽďĐĞ �͘

ϯ͘�ŽĚĚĢůĞŶş�ŽĐŚƌĂŶǇ�ůĞƐĂ�Ă�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠŚŽ�ƉƽĚŶşŚŽ�ĨŽŶĚƵ��
ǌ�ŚůĞĚŝƐŬĂ�ŽĐŚƌĂŶǇ�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠŚŽ�ƉƽĚŶşŚŽ�ĨŽŶĚƵ�ĚůĞ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϯϯϰͬϭϵϵϮ�^ď͘�
Ž� ŽĐŚƌĂŶĢ�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠŚŽ�ƉƽĚŶşŚŽ� ĨŽŶĚƵ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� �W&Ϳ� ǀĞ� ǌŶĢŶş�ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ�
ƉƎĞĚƉŝƐƽ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ǌĄŬŽŶͿ͗��
� WƎşƐůƵƓŶǉŵ�ŽƌŐĄŶĞŵ�ŽĐŚƌĂŶǇ��W&�ƉƌŽ�ƵƉůĂƚŶĢŶş�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬĂ�ƉŽĚůĞ�Α�ϱ�ŽĚƐƚ͘�

Ϯ�ǌĄŬŽŶĂ�Ŭ�ŶĄǀƌŚƵ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ�ũĞ�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ƵƐƚ͘�Α�ϭϳĂ�ƉşƐŵŽ�ĂͿ�
ǌĄŬŽŶĂ� <ƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ� Ͳ� :ŝŚŽēĞƐŬǉ� ŬƌĂũ͕� ŽĚďŽƌ� ǎŝǀŽƚŶşŚŽ� ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕�
ǌĞŵĢĚĢůƐƚǀş�Ă�ůĞƐŶŝĐƚǀş�

ǌ� ŚůĞĚŝƐŬĂ� ůĞƐŶşŚŽ� ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş� ĚůĞ� ǌĄŬŽŶĂ� �͘� Ϯϴϵͬϭϵϵϱ� ^ď͕͘� Ž� ůĞƐşĐŚ� Ă� Ž�
ǌŵĢŶĢ� Ă� ĚŽƉůŶĢŶş� ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ� ǌĄŬŽŶƽ� ;ůĞƐŶş� ǌĄŬŽŶͿ͕� ǀĞ� ǌŶĢŶş� ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ�
ƉƎĞĚƉŝƐƽ�Ă�ƉƎĞĚƉŝƐƽ�ƐŽƵǀŝƐĞũşĐşĐŚ͘��
� �ƉƌĂĐŽǀĄŶş�ǌŵĢŶǇ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�ǀĞ�ǀǌƚĂŚƵ�Ŭ�ŽĐŚƌĂŶĢ�ƉŽǌĞŵŬƽ�ƵƌēĞŶǉĐŚ�

Ŭ� ƉůŶĢŶş� ĨƵŶŬĐş� ůĞƐĂ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� WhW&>Ϳ�ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀ� ƐŽƵůĂĚƵ� ƐĞ� ǌĄŬŽŶĞŵ� ē͘�
Ϯϴϵͬϭϵϵϱ�^ď͕͘�ůĞƐŶş�ǌĄŬŽŶ�ǀ�ƉůĂƚŶĠŵ�ǌŶĢŶş͘�WƌŽũĞŬƚĂŶƚŝ�ŶĞďŽ�ƉŽƎŝǌŽǀĂƚĞůĠ�
ƷǌĞŵŶĢ�ƉůĄŶŽǀĂĐş�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ͕�ŶĄǀƌŚƽ�ŶĂ�ƐƚĂŶŽǀĞŶş�ĚŽďǉǀĂĐşĐŚ�ƉƌŽƐƚŽƌƽ�
Ă�ǌƉƌĂĐŽǀĂƚĞůĠ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐş�ƐƚĂǀĞď�ũƐŽƵ�ƉŽǀŝŶŶŝ�ĚďĄƚ�ǌĂĐŚŽǀĄŶş�ůĞƐĂ�Ă�ƎşĚŝƚ�
ƐĞ� ƉƎŝƚŽŵ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵŝ� ƚŽŚŽƚŽ� ǌĄŬŽŶĂ͘� :ƐŽƵ� ƉŽǀŝŶŶŝ� ŶĂǀƌŚŶŽƵƚ� Ă�
ǌĚƽǀŽĚŶŝƚ� ƚĂŬŽǀĄ� ƎĞƓĞŶş͕� ŬƚĞƌĄ� ũƐŽƵ� ǌ� ŚůĞĚŝƐŬĂ� ǌĂĐŚŽǀĄŶş� ůĞƐĂ͕� ŽĐŚƌĂŶǇ�
ǎŝǀŽƚŶşŚŽ� ƉƌŽƐƚƎĞĚş� Ă� ŽƐƚĂƚŶşĐŚ� ĐĞůŽƐƉŽůĞēĞŶƐŬǉĐŚ� ǌĄũŵƽ� ŶĞũǀŚŽĚŶĢũƓş͖�
ƉƎŝƚŽŵ� ũƐŽƵ� ƉŽǀŝŶŶŝ� ƉƌŽǀĠƐƚ� ǀǇŚŽĚŶŽĐĞŶş� ƉƎĞĚƉŽŬůĄĚĂŶǉĐŚ� ĚƽƐůĞĚŬƽ�
ŶĂǀƌŚŽǀĂŶĠŚŽ� ƎĞƓĞŶş͕� ŶĂǀƌŚŶŽƵƚ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŶş� ƎĞƓĞŶş͕� ǌƉƽƐŽď� ŶĄƐůĞĚŶĠ�
ƌĞŬƵůƚŝǀĂĐĞ� Ă� ƵƐƉŽƎĄĚĄŶş� ƷǌĞŵş� ƉŽ� ĚŽŬŽŶēĞŶş� ƐƚĂǀďǇ͘� hƉŽǌŽƌŸƵũĞŵĞ�ŶĂ�
ƉŽǀŝŶŶŽƐƚ�ƐƚĂŶŽǀĞŶŽƵ� ǌĄŬŽŶĞŵ�Ž� ůĞƐşĐŚ� ;Α� ϭϰ� Ͳ� ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş� Ă� ƉƌŽũĞĚŶĄŶş�
ŶĄǀƌŚƽ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐşͿ͕�ƉŽĚůĞ�ŬƚĞƌĠ͕�ĚŽũĚĞͲ/ŝ�Ŭ�ĚŽƚēĞŶş�ůĞƐŶşĐŚ�ƉŽǌĞŵŬƽ�ĚŽ�
ǀǌĚĄůĞŶŽƐƚŝ� ϱϬ�ŵ�ŽĚ� ũĞũŝĐŚ� ŽŬƌĂũĞ͕� ũĞ� ŶƵƚŶǉ� ƐŽƵŚůĂƐ� ŽƌŐĄŶƵ� ƐƚĄƚŶş� ƐƉƌĄǀǇ�
ůĞƐƽ͘� dĞŶ� ũĞ� ǀǇĚĄǀĄŶ� ƉƎşƐůƵƓŶǉŵ� ŽƌŐĄŶĞŵ� ƐƚĄƚŶş� ƐƉƌĄǀǇ� ůĞƐƽ� ;DĂŐŝƐƚƌĄƚ�
ŵĢƐƚĂ� �ĞƐŬĠ� �ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕� ŽĚďŽƌ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ǎŝǀŽƚŶşŚŽ� ƉƌŽƐƚƎĞĚşͿ� ǌĄǀĂǌŶǉŵ�
ƐƚĂŶŽǀŝƐŬĞŵ� ĚůĞ� Α� ϰϴ� ŽĚƐƚ͘� Ϯ� ƉşƐŵŽ� ĐͿ� ĐŝƚŽǀĂŶĠŚŽ� ǌĄŬŽŶĂ͘� ^ƚĂǀďǇ�
ƌŽĚŝŶŶǉĐŚ�ĚŽŵƽ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ŶĞũŵĠŶĢ�ϯϬ�ŵ�ŽĚ�ŽŬƌĂũĞ� �ůĞƐĂ�Ă�ŽƐƚĂƚŶş�ĚƌŽďŶĠ�
ƐƚĂǀďǇ�ŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ƵŵşƐƚĢŶǇ�ďĞǌƉƌŽƐƚƎĞĚŶĢ�ǌĂ�ŽƉůŽĐĞŶşŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ŵƵƐş�ďǉƚ��
ŵŝŶŝŵĄůŶĢ� ϳ�ŵ� ŽĚ� ůĞƐĂ͕� ĂďǇ� ďǇů� ǌĂďĞǌƉĞēĞŶ�ƉƌƽũĞǌĚ� ůĞƐŶŝĐŬĠ� Ă� ŚĂƐŝēƐŬĠ�
ƚĞĐŚŶŝŬǇ͘�

ϰ͘�ŽĚĚĢůĞŶş�ŽĐŚƌĂŶǇ�ŽǀǌĚƵƓş�Ă�ŽĚƉĂĚƽ͗��
� ǌ� ŚůĞĚŝƐŬĂ� ŽĚƉĂĚŽǀĠŚŽ� ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş� ĚůĞ� ǌĄŬŽŶĂ� ē͘� ϭϴϱͬϮϬϬϭ� ^ď͕͘� Ž�

ŽĚƉĂĚĞĐŚ�ǀ�Ɖů͘�ǌŶĢŶş͗��
�Ğǌ�ŶĄŵŝƚĞŬ͘�
� �ǌ�ŚůĞĚŝƐŬĂ�ŽĐŚƌĂŶǇ�ŽǀǌĚƵƓş�ĚůĞ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϮϬϭͬϮϬϭϮ�^ď͕͘�Ž�ŽĐŚƌĂŶĢ�ŽǀǌĚƵƓş�

ǀ�ƉůĂƚŶĠŵ�ǌŶĢŶş͗�
s� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ�Α� ϭϭ�ŽĚƐƚ͘� Ϯ�ƉşƐŵŽ�ĂͿ� ǌĄŬŽŶĂ� Ž� ŽĐŚƌĂŶĢ�ŽǀǌĚƵƓş�
ǀǇĚĄǀĄ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ�Ŭ�ƷǌĞŵŶşŵƵ�ƉůĄŶƵ�<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�Ͳ�:ŝŚŽēĞƐŬǉ�ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ��W͕�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϯ�ǌ�ϱϴ�

�

�

�

�

ǌĞŵĢĚĢůƐƚǀş�Ă�ůĞƐŶŝĐƚǀş͘��

dŽƚŽ� ǀǇũĄĚƎĞŶş� ŶĞŶĂŚƌĂǌƵũĞ� ƌŽǌŚŽĚŶƵƚş͕� ũĞǎ� ŵĂũş� ďǉƚ� ǀĞ� ǀĢĐŝ� ǀǇĚĄŶĂ� ƉŽĚůĞ�
ǌǀůĄƓƚŶşĐŚ�ƉƌĄǀŶşĐŚ�ƉƎĞĚƉŝƐƽ�;ŶĂƉƎ͘�ǌĄŬŽŶ�Ž�ǀŽĚĄĐŚ͕�Ž�ůĞƐşĐŚ͕�Ž�ŽĐŚƌĂŶĢ�ƉƎşƌŽĚǇ�
Ă�ŬƌĂũŝŶǇ͕�Ž�ŽĐŚƌĂŶĢ�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠŚŽ�ƉƽĚŶşŚŽ�ĨŽŶĚƵ͕�Ž�ŽĚƉĂĚĞĐŚ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘�

�ĚĚϭͿ� EĂǀƌŚŽǀĂŶĠ� ǌĂƐƚĂǀĢŶĠ� ƉůŽĐŚǇ� ǀĞ� ŵĢƐƚĢ� >ŝƓŽǀ� ďƵĚŽƵ� ǀ� ƐŽƵůĂĚƵ� ƐĞ�
ǌĄŬŽŶĞŵ� ē͘�ϮϳϰͬϮϬϬϭ� ^ď͕͘� Ž� ǀŽĚŽǀŽĚĞĐŚ� Ă� ŬĂŶĂůŝǌĂĐşĐŚ͕� ŶĂƉŽũĞŶǇ� ŶĂ�
ŬĂŶĂůŝǌĂēŶş�ƐďĢƌĂē�ʹ�ƉƎĞĚŶŽƐƚŶĢ�ŶĂ�ŽĚĚşůŶŽƵ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐŝ͘�^ƌĄǎŬŽǀĠ�ǀŽĚǇ�ďƵĚŽƵ�
ƉŽĚŵşŶĢŶĠ� ůŝŬǀŝĚŽǀĂƚ� ǀ� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ� ƵƐƚ͘�Α� ϱ� ǀŽĚŶşŚŽ� ǌĄŬŽŶĂ� Ͳ� ǀƐĂŬŽǀĂƚ� ŶĞďŽ�
ǌĂĚƌǎŽǀĂƚ�ǀ�ƌĞƚĞŶēŶşĐŚ�ŶĄĚƌǎşĐŚ�ƉƎĞĚ�ũĞũŝĐŚ�ǀǇƉŽƵƓƚĢŶşŵ͘��
s� ŬĂƉŝƚŽůĞ� /͘Ě͘� ǀ�� ƉŽĚēĄƐƚĞĐŚ� ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ� ďƵĚĞ� ƉƌŽ� ũĞĚŶŽƚůŝǀĄ� ƐşĚůĂ� ďĞǌ�
ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�Ă�ŶƵƚŶŽƐƚŝ�ŶĂƉŽũŝƚ�ƐĞ�ŶĂ�Ŷş�ƐƚĂŶŽǀĞŶ�ƉŽǎĂĚĂǀĞŬ�ŶĂ�ŵŽǎŶŽƐƚ�ƌĞĂůŝǌĂĐĞ�
ŵĂǆ͘�ϭϮ�ƌŽĚ͘�ĚŽŵƽ�ŶĂ�ũşŵŬǇ�;ŶĞďŽ�ĚŽŵĄĐş��Ks�Ɛ�ŶĄƐůĞĚŶǉŵ�ǀǇƉŽƵƓƚĢŶşŵ�ĚŽ�
ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�ēŝ�ĚŽ�ƚŽŬƵ͕�ŬĚĞ�ũĞ�ƚŽ�ŵŽǎŶĠͿ�ƵǀĞĚĞŶ�ǀēĞƚŶĢ�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ�ŶĂƉŽũĞŶş�ƐĞ�
ŶĂ� ĐĞŶƚƌĄůŶş� � �Ks� ƉŽ� ũĞũş� ƚĞŽƌĞƚŝĐŬĠ� ǀǉƐƚĂǀďĢ͘� ;ŵŽǎŶŽƐƚ� ǀǇďƵĚŽǀĄŶş� ϭϮ� Z��
ƐƚĂŶŽǀĞŶ�ƉŽ�ũĞĚŶĄŶş�Ɛ�KK�W�DD��Ϳ�ʹ�ƉůĂƚş�ƉƌŽ��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕�
�ŽůŶş� DŝůĞƚşŶ͕� <ŽůŶǉ͕� >ĞǀşŶ͕� >ŚŽƚŝĐĞ� Ƶ� �͘� �ƵĚĢũŽǀŝĐ͕� sůŬŽǀŝĐĞ͕� ,ƽƌŬǇ͕� �ŽůŶş�
^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ�Ă�sĞůĞĐŚǀşŶ͘ �
,ƽƌŬǇ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ�Ă�sĞůĞĐŚǀşŶ�ŵĂũş�ĚůĞ�WZs<j<�ƉůĂƚŶĠŚŽ�
ǀ�ĚŽďĢ� ƉŽĚĄŶş� ƐƚĂŶŽǀŝƐŬĂ� KK�W� DD��� Ks,� ƉŽǎĂĚĂǀĞŬ� ŶĂ� ǀǇďƵĚŽǀĄŶş�
ĐĞŶƚƌĄůŶş� �Ks͕� ĂůĞ� ŽďĞĐ� ƉŽĚĂůĂ� ŶĂ� <j� ǎĄĚŽƐƚ� ŶĂ� ǌŵĢŶƵ� WZs<j<� ǀ�ƚĢĐŚƚŽ�
ƐşĚůĞĐŚ�Ă�<j�ǎĄĚŽƐƚ�ƉƎŝũĂů͕�ǌĂĞǀŝĚŽǀĂů�Ă�ƉůĄŶ�WZs<j<�ďǇ�ŵĢů�ďǉƚ�ƉƌŽ�ƚǇƚŽ�ƐşĚůĂ�
ǌŵĢŶĢŶ�ǀ�ƉƌǀŶş�ƉŽůŽǀŝŶĢ�ƌŽŬƵ�ϮϬϭϲ �͘
�ĄƌŽǀĞŸ�ďƵĚĞ�ǀ�ŐƌĂĨŝĐŬǉĐŚ�ēĄƐƚĞĐŚ�ƉƌŽ�ƚĂƚŽ�ũĞĚŶŽƚůŝǀĄ�ƐşĚůĂ� �ďĞǌ�ĐĞŶƚƌĄůŶş��Ks�
ƵƉƌĂǀĞŶŽ�ŵŶŽǎƐƚǀş�ǌĂƐƚĂǀŝƚĞůŶǉĐŚ�ƉůŽĐŚ�ƉƌŽ�ďǇĚůĞŶş�Ă�ƚŽ�ƚĂŬ͕�ĂďǇ�ŽďƐĄŚůǇ�ŵĂǆ͘�
ϭϮ� Z�� ŶĂ� ƉŽǌĞŵĐşĐŚ�Ž� ǀǉŵĢƎĞ� ĐĐĂ� ϭϬϬϬ� ʹ� ϭϱϬϬ�ŵϮ� ;ƚũ͘� ϭϮ�ϬϬϬ� ʹ� ϭϴ�ϬϬϬ�ŵϮ�
ƉůŽĐŚǇ� ĚŽŚƌŽŵĂĚǇͿ� ƚŽƚŽ� ƉůĂƚş� ũĞĚŶŽƚůŝǀĢ� ƉƌŽ� ŬĂǎĚĠ� ǌĞ� ƐşĚĞů� ďĞǌ� ƐƚĄǀĂũşĐş�
ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ͘�

�ĚĚϮͿ�EĄǌĞǀ�ŬĂƉŝƚŽůǇ�/͘Ĩ͘�ďƵĚĞ�ƉƎĞƉƐĄŶ�ĚůĞ�ǀǇŚůĄƓŬǇ�ϱϬϬͬϮϬϬϲ�^ď͘� s�ƉŽĚēĄƐƚŝ�
ƚĠƚŽ� ŬĂƉŝƚŽůǇ� ͣWůŽĐŚǇ� ŶĞǌĂƐƚĂǀĢŶĠŚŽ� ƷǌĞŵş� ;ǀŽůŶĄ� ŬƌĂũŝŶĂͿ͞� ďƵĚĞ� ŽĚƐƚƌĂŶĢŶ�
ƉƌǀŶş�ŽĚƐƚĂǀĞĐ�Ɛ�ƚşŵƚŽ�ƚĞǆƚĞŵ͗�
ͣ:ƐŽƵ� ŶĞǌĂƐƚĂǀŝƚĞůŶĠ͘� sĞ� ǀŽůŶĠ� ŬƌĂũŝŶĢ� ;ŶĞǌĂƐƚĂǀĢŶĠŵ� ƷǌĞŵşͿ� ũĞ� ŵŽǎŶŽ�
ƵŵŝƐƛŽǀĂƚ͕� ŶĞŶşͲůŝ� ƐƚĂŶŽǀĞŶŽ� ǀ� ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ� ƉƌŽ� ǀǇƵǎŝƚş� ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ� ƉůŽĐŚ� Ɛ�
ƌŽǌĚşůŶǉŵ�ǌƉƽƐŽďĞŵ�ǀǇƵǎŝƚş�ũŝŶĂŬ͕�ƐƚĂǀďǇ͕�ǌĂƎşǌĞŶş�Ă�ũŝŶĄ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ĚůĞ�Αϭϴ�ŽĚƐƚ͘�
ϱ�ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ͘ �͞
s�ŶĞƉƎşƉƵƐƚŶĠŵ� ǀǇƵǎŝƚş� ƉůŽĐŚ� Ɛ� ĨƵŶŬēŶşŵ� ǀǇƵǎŝƚşŵ� WůŽĐŚǇ� ǀĞƎĞũŶǉĐŚ�
ƉƌŽƐƚƌĂŶƐƚǀş� ;sWͿ͕� WůŽĐŚǇ� ǀŽĚŶş� Ă� ǀŽĚŽŚŽƐƉŽĚĄƎƐŬĠ͕� ǌĂŵŽŬƎĞŶĠ� ƉůŽĐŚǇ� Ă�
ǀǉƚŽƉǇ�ƌǇďŶşŬƽ�;WsͿ͕�WůŽĐŚǇ�ƉƌŽƚŝƉŽǀŽĚŸŽǀǉĐŚ�ŽƉĂƚƎĞŶş�;WWKǀ�Ă�WWKƚͿ͕�WůŽĐŚǇ�
ǌĞůĞŶĢ�ƐşĚĞůŶş�;�Ϳ͕�WůŽĐŚǇ�ǌĞůĞŶĢ�ŬƌĂũŝŶŶĠ�;�<Ϳ͕ �WůŽĐŚǇ�ǌĞůĞŶĢ�ŝǌŽůĂēŶş�;�ůͿ͕ �WůŽĐŚǇ�
ƉƎşƌŽĚŶş�;WWͿ͕�WůŽĐŚǇ�ǌĞŵĢĚĢůƐŬĠ�;�W&Ϳ͕�WůŽĐŚǇ�ůĞƐŶş�;WhW&>Ϳ�Ă�WůŽĐŚǇ�ƐŵşƓĞŶĠ�
ŶĞǌĂƐƚĂǀĢŶĠŚŽ�ƷǌĞŵş�;E^Ϳ�ƵǀĠƐƚ�ǀĢƚƵ�ďƵĚĞ�ƵǀĞĚĞŶĂ�ƚĂƚŽ�ǀĢƚĂ �͗
ͣEĞƉƎşƉƵƐƚŶĠ� ũĞ� ĚĄůĞ� ƵŵŝƐƛŽǀĂƚ� ƐƚĂǀďǇ� ĚůĞ� Αϭϴ� ŽĚƐƚ͘� ;ϱͿ� ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ� ǌĄŬŽŶĂ͕�
ƉŽŬƵĚ�ƚǇƚŽ�ƐƚĂǀďǇ�ŶĞũƐŽƵ�ǀǇũŵĞŶŽǀĄŶǇ�ǀ�ƉƎşƉƵƐƚŶĠŵ�ēŝ�ƉŽĚŵşŶĢŶĢ�ƉƎşƉƵƐƚŶĠŵ�
ǀǇƵǎŝƚş͘͞�
dŽŵƵƚŽ�ǌĄƐĂŚƵ�ďƵĚŽƵ�ƵǌƉƽƐŽďĞŶǇ�ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ�ǌƉƽƐŽďǇ�ǀǇƵǎŝƚş�ƚĢĐŚƚŽ�ƉůŽĐŚ�ƚĂŬ͕�
ĂďǇ�ďǇůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝŬŽǀĄŶŽ͕�ŬƚĞƌĠ�ǌĞ�ƐƚĂǀĞď�ǌ�Αϭϴ�ŽĚƐƚ͘�;ϱͿ�ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ�ũƐŽƵ�
ďƌĄŶǇ�ƉƌŽ�ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ�ƉůŽĐŚǇ�ũĂŬŽ�ƉƎşƉƵƐƚŶĠ�ēŝ�ƉŽĚŵşŶĢŶĢ�ƉƎşƉƵƐƚŶĠ �͘

�ĚĚϯͿ��Ğǌ�ĚŽƉůŸƵũşĐşĐŚ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͕�ŽďƐĂŚƵũĞ�ƉŽƵǌĞ�ƵƉŽǌŽƌŶĢŶş�Ŭ�ŶĂǀĂǌƵũşĐşŵ�
ƎşǌĞŶşŵ͘�

�ĚĚϰͿ��Ğǌ�ĚŽƉůŸƵũşĐşĐŚ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ�

Ϯ͘�
DĂŐŝƐƚƌĄƚ�ŵĢƐƚĂ�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�
KĚďŽƌ�ƉĂŵĄƚŬŽǀĠ�
ƉĠēĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϰ�ǌ�ϱϴ�

ϯ͘�
DĂŐŝƐƚƌĄƚ�ŵĢƐƚĂ�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�
KĚďŽƌ�ĚŽƉƌĂǀǇ�Ă�
ƐŝůŶŝēŶşŚŽ�
ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϰ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ƉƌŽƐƚƎĞĚş�
�Z͕�ŽĚďŽƌ�ǀǉŬŽŶƵ�
ƐƚĄƚŶş�ƐƉƌĄǀǇ�//͕�
DĄŶĞƐŽǀĂ�ϯĂ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϱ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ƉƌŽƐƚƎĞĚş�
�Z͕�WƌĂŚĂ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϲ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ƉƌƽŵǇƐůƵ�Ă�ŽďĐŚŽĚƵ͕�
EĂ�&ƌĂŶƚŝƓŬƵ�ϯϮ͕�
WƌĂŚĂ�ϭ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϳ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ĚŽƉƌĂǀǇ��Z�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϴ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�ǀŶŝƚƌĂ�
�Z�

^ƚĂŶŽǀŝƐŬŽ� Ŭ� ǀǇĚĄŶş� jǌĞŵŶşŚŽ� ƉůĄŶƵ� >ŝƓŽǀ� ǀ� Ŭ͘Ʒ͘� >ŝƓŽǀ͕� �ĞƌǀĞŶǉ� jũĞǌĚĞĐ͕�
,ƽƌŬǇ� Ƶ� >ŝƓŽǀĂ͕� �ŽůŶş� DĂůĞƚşŶ͕� ,ŽƌŶş� DĂůĞƚşŶ͕� �ŽůŶş� ^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕� ,ŽƌŶş�
^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕� <ŽůŶǉ͕� >ĞǀşŶ� Ƶ� >ŝƓŽǀĂ͕� >ŚŽƚŝĐĞ� Ƶ� �ĞƐŬǉĐŚ� �ƵĚĢũŽǀŝĐ͕� sĞůĞĐŚǀşŶ͕�
sůŬŽǀŝĐĞ�
EĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�sĂƓĞŚŽ�ŽǌŶĄŵĞŶş�ē͘�ũ͘�KjWͬϮϬϭϲͬϬͲϯϯͬ�dͲs�ǌĞ�ĚŶĞ�ϭϮ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϲ�Ă�ƉŽ��
ƉƌŽǀĢƎĞŶş� Ƶ� ŽĚďŽƌŶǉĐŚ� ŐĂƌĂŶƚƽ� DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĂ� ǀŶŝƚƌĂ� �Z͕� sĄŵ� ƐĚĢůƵũŝ͕� ǎĞ�
Ŭ�ƉƌŽũĞĚŶĄǀĂŶĠŵƵ�ǀǇĚĄŶş�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ�ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�
,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DĂůĞƚşŶ͘�,ŽƌŶş�DĂůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�
<ŽůŶǉ͕� >ĞǀşŶ� Ƶ� >ŝƓŽǀĂ͕� >ŚŽƚŝĐĞ� Ƶ� �ĞƐŬǉĐŚ� �ƵĚĢũŽǀŝĐ͕� sĞůĞĐŚǀşŶ͕� sůŬŽǀŝĐĞ�
ŶĞƵƉůĂƚŸƵũĞŵĞ�ǌ�ŚůĞĚŝƐŬĂ�ŶĂƓş�ƉƽƐŽďŶŽƐƚŝ�ǎĄĚŶĠ�ƉƎŝƉŽŵşŶŬǇ͘ �

^ŽƵŚůĂƐŶĠ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ͘�

ϵ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ǌĚƌĂǀŽƚŶŝĐƚǀş͕�ŽĚďŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚŝēŶşŚŽ�ƌŽǌǀŽũĞ͕�
WĂůĂĐŬĠŚŽ�ŶĄŵ͘�ϰ͕�
WƌĂŚĂ�Ϯ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϬ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ǌĞŵĢĚĢůƐƚǀş��Z�ʹ �
WŽǌĞŵŬŽǀǉ�ƷƎĂĚ �͕
ZƵĚŽůĨŽǀƐŬĄ�ϴϬ͕�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϭ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�ŬƵůƚƵƌǇ͕�
DĂůƚĠǌƐŬĠ�ŶĄŵ͘�
ϰϳϭͬϭ͕�WƌĂŚĂ�ϭ�ʹ �
DĂůĄ�^ƚƌĂŶĂ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϮ͘�
<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ʹ �:ē͘�
ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ�ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�
ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕�
ǌĞŵĢĚĢůƐƚǀş�Ă�
ůĞƐŶŝĐƚǀş͕�h��ŝŵŶşŚŽ�
ƐƚĂĚŝŽŶƵ�Ϯ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϯ͘�
<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ʹ �:ē͘�
ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ�ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϱ�ǌ�ϱϴ�

ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕�
ǌĞŵĢĚĢůƐƚǀş�Ă�
ůĞƐŶŝĐƚǀş͕�h��ŝŵŶşŚŽ�
ƐƚĂĚŝŽŶƵ�Ϯ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

ϭϰ͘�
<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ʹ �:ē͘�
ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ�ŬƵůƚƵƌǇ�Ă�
ƉĂŵĄƚŬŽǀĠ�ƉĠēĞ͕�h�
�ŝŵŶşŚŽ�ƐƚĂĚŝŽŶƵ�Ϯ͕�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϱ͘�
<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ʹ �:ē͘�
ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ�ĚŽƉƌĂǀǇ�
Ă�ƐŝůŶŝēŶşŚŽ�
ŚŽƐƉŽĚĄƎƐƚǀş͕�h�
�ŝŵŶşŚŽ�ƐƚĂĚŝŽŶƵ�Ϯ͕�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϲ͘�
<ƌĂũƐŬĄ�ŚǇŐŝĞŶŝĐŬĄ�
ƐƚĂŶŝĐĞ�:ē͘�ŬƌĂũĞ͕�EĂ�
^ĂĚĞĐŚ�Ϯϱ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϳ͘�
<ƌĂũƐŬĄ�ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶş�
ƐƉƌĄǀĂ�ƉƌŽ�:ŝŚŽēĞƐŬǉ�
ŬƌĂũ͕�ŝŶƐƉĞŬƚŽƌĄƚ�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�
^ĞǀĞƌŶş�ϵ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϴ͘�
KďǀŽĚŶş�ďĄŸƐŬǉ�
ƷƎĂĚ�ǀ�WƎşďƌĂŵŝ͕�
ŶĄŵ͘�d͘'͘�DĂƐĂƌǇŬĂ�
ϭϰϱ͕�WƎşďƌĂŵ�/�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϵ͘�
DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�ŽďƌĂŶǇ͕�
sŽũĞŶƐŬĄ�ƵďǇƚŽǀĂĐş�Ă�
ƐƚĂǀĞďŶş�ƐƉƌĄǀĂ�
WĂƌĚƵďŝĐĞ͕�dĞƉůĠŚŽ�
ϭϴϵϵͬ�͕�WĂƌĚƵďŝĐĞ�

sĢĐ͗�EĄǀƌŚ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ�Ͳ�ǀĞƎĞũŶĠ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶş��

:ĂŬŽ�ĚŽƚēĞŶǉ�ŽƌŐĄŶ�ƐƚĄƚŶş�ƐƉƌĄǀǇ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ǌĄŬ͘��͘�ϮϮϮͬϭϵϵϵ�^ď͕͘�Ž�ǌĂũŝƓƛŽǀĄŶş�
ŽďƌĂŶǇ��ĞƐŬĠ�ƌĞƉƵďůŝŬǇ͕�ǀǇĚĄǀĄ��ĞƐŬĄ�ƌĞƉƵďůŝŬĂ�Ͳ�DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�ŽďƌĂŶǇ͕�ũĞũşŵǎ�
ũŵĠŶĞŵ�ũĞĚŶĄ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƉŽǀĢƎĞŶş�ŵŝŶŝƐƚƌĂ�ŽďƌĂŶǇ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϭϭ͘�ǌĄƎş�ϮϬϭϱ�Ă�ǀĞ�
ƐŵǇƐůƵ� Α� ϳ͕� ŽĚƐƚ͘� Ϯ� ǌĄŬŽŶĂ� �͘� ϮϭϵͬϮϬϬϬ� ^ď͘� ǀĞĚŽƵĐş� ŽĚĚĢůĞŶş� ŽĐŚƌĂŶǇ�
ƷǌĞŵŶşĐŚ� ǌĄũŵƽ� WĂƌĚƵďŝĐĞ͕� KĚďŽƌƵ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ƷǌĞŵŶşĐŚ� ǌĄũŵƽ� Ă� ƎşǌĞŶş��
ƉƌŽŐƌĂŵƽ�ŶĞŵŽǀŝƚĠ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌǇ͕�^ĞŬĐĞ�ĞŬŽŶŽŵŝĐŬĠ�Ă�ŵĂũĞƚŬŽǀĠ͕��Đ͘�WĂǀůĂ�
,ƌŽŵĄĚŬŽǀĄ͕�ƐĞ�ƐşĚůĞŵ�dĞƉůĠŚŽ�ϭϴϵϵ͕�ϱϯϬ�ϬϮ�WĂƌĚƵďŝĐĞ͕�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�Α�ϭϳϱ�ǌĄŬ͘�
�͘� ϭϴϯͬϮϬϬϲ� ^ď͕͘� Ž� ƷǌĞŵŶşŵ� ƉůĄŶŽǀĄŶş� Ă� ƐƚĂǀĞďŶşŵ� ƎĄĚƵ� ;ƐƚĂǀĞďŶş� ǌĄŬŽŶͿ͕�
ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ�

ƎĞƓĞŶĠ�ƷǌĞŵş�ƐĞ�ŶĂĐŚĄǌş�ǀ�ŽĐŚƌĂŶŶĠŵ�ƉĄƐŵƵ�ƌĂĚŝŽůŽŬĂēŶşŚŽ�ƉƌŽƐƚƎĞĚŬƵ�Zd,��
dƎĞďŽƚŽǀŝĐĞ�Ă�ēĄƐƚ�ƷǌĞŵş�ƐĞ�ŶĂĐŚĄǌş�ǀ�ŽĐŚƌĂŶŶĠŵ�ƉĄƐŵƵ�ůĞƚĞĐŬĠŚŽ�ŬŽƌŝĚŽƌƵ�
><�dZ��ϳϴ�sĞƐĞůş͕�ƚĂŬ�ũĂŬ�ũĞ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ǀ�ƚĞǆƚŽǀĠ�ŝ�ŐƌĂĨŝĐŬĠ�ēĄƐƚŝ�ŶĄǀƌŚƵ�jW͘��

sǌŚůĞĚĞŵ�Ŭ� ƚŽŵƵ͕� ǎĞ� ƐĞ�ŶĂ� ƎĞƓĞŶĠŵ�ƷǌĞŵş� ŶĞŶĂĐŚĄǌş� ŽďũĞŬƚǇ�Ă� ǌĂƎşǌĞŶş� ǀĞ�
ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş� �ZͲ� DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĂ� ŽďƌĂŶǇ͕� ŶĞŵĄ� ^�D͕� KĚďŽƌ� ŽĐŚƌĂŶǇ� ƷǌĞŵŶşĐŚ�
ǌĄũŵƽ� Ă� ƎşǌĞŶş� ƉƌŽŐƌĂŵƽ� ŶĞŵŽǀŝƚĠ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌǇ� Ŭ� ƉƎĞĚŵĢƚŶĠ� ƷǌĞŵŶĢ�
ƉůĄŶŽǀĂĐş�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐŝ�ƉƎŝƉŽŵşŶŬǇ �͘

^ŽƵŚůĂƐŶĠ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ �͘

ϮϬ͘�
^ƚĄƚŶş�ƷƎĂĚ�ƉƌŽ�
ũĂĚĞƌŶŽƵ�
ďĞǌƉĞēŶŽƐƚ͕�
ƌĞŐŝŽŶĄůŶş�ĐĞŶƚƌƵŵ͕�
^ĐŚŶĞŝĚĞƌŽǀĂ�ϯϮ͕�
�ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϲ�ǌ�ϱϴ�

Ϯϭ͘�
,ĂƐŝēƐŬǉ�ǌĄĐŚƌĂŶŶǉ�
ƐďŽƌ�:ē͘�ŬƌĂũĞ͕�
WƌĂǎƐŬĄ�ϱϮď͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϮϮ͘�
^ƚĄƚŶş�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŬĄ�
ŝŶƐƉĞŬĐĞ͕�ƷǌĞŵŶş�
ŝŶƐƉĞŬƚŽƌĄƚ͕�
>ŝƉĞŶƐŬĄ�ϭϳ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

Ϯϯ͘�
<ƌĂũƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ʹ �:ē͘�
ŬƌĂũ͕�ŽĚďŽƌ�
ƌĞŐŝŽŶĄůŶşŚŽ�ƌŽǌǀŽũĞ͕�
ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶŽǀĄŶş͕�
ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ�ƎĄĚƵ�Ă�
ŝŶǀĞƐƚŝĐ͕�h��ŝŵŶşŚŽ�
ƐƚĂĚŝŽŶƵ�Ϯ͕��ĞƐŬĠ�
�ƵĚĢũŽǀŝĐĞ�

^ƚĂŶŽǀŝƐŬŽ�ŬƌĂũƐŬĠŚŽ�ƷƎĂĚƵ�ũĂŬŽ�ŶĂĚƎşǌĞŶĠŚŽ�ŽƌŐĄŶƵ�ƵƉůĂƚŸŽǀĂŶĠ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�
ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�ƉƌŽũĞĚŶĄŶş�ŶĄǀƌŚƵ��
<ƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ� :ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ� ŬƌĂũĞ͕� ŽĚďŽƌ� ƌĞŐŝŽŶĄůŶşŚŽ� ƌŽǌǀŽũĞ͕� ƷǌĞŵŶşŚŽ�
ƉůĄŶŽǀĄŶş͕� ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ� ƎĄĚƵ� Ă� ŝŶǀĞƐƚŝĐ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� ΗŬƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚΗͿ͕� ŽďĚƌǎĞů�
ŽǌŶĄŵĞŶş�DĂŐŝƐƚƌĄƚƵ�ŵĢƐƚĂ��ĞƐŬĠ��ƵĚĢũŽǀŝĐĞ͕�ŽĚďŽƌƵ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶŽǀĄŶş�Ă�
ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌǇ� Ž� ŬŽŶĄŶş� ǀĞƎĞũŶĠŚŽ� ƉƌŽũĞĚŶĄŶş� ŶĄǀƌŚƵ� ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƉůĄŶƵ� >ŝƓŽǀ�
;ĚĄůĞ� ũĞŶ�ΗjW�>ŝƓŽǀΗͿ�ƉŽĚůĞ�Α�ϱϮ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϭϴϯͬϮϬϬϲ�^ď͕͘�Ž�ƷǌĞŵŶşŵ�
ƉůĄŶŽǀĄŶş�Ă�ƐƚĂǀĞďŶşŵ�ƎĄĚƵ͕�ǀĞ�ǌŶĢŶş�ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ�ƉƎĞĚƉŝƐƽ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ΗƐƚĂǀĞďŶş�
ǌĄŬŽŶΗͿ͘��
<ƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ͕� ũĂŬŽǎƚŽ� ŶĂĚƎşǌĞŶǉ� ŽƌŐĄŶ͕� ƵƉůĂƚŸƵũĞ� ŶĂ� ǌĄŬůĂĚĢ� Α� ϱϮ� ŽĚƐƚ͘� ϯ�
ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ� ǌĄŬŽŶĂ� ŶĄƐůĞĚƵũşĐş� ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ�Ŭ� ēĄƐƚĞŵ�ŶĄǀƌŚƵ�jW� >ŝƓŽǀ͕� ŬƚĞƌĠ�
ďǇůǇ� ŽĚ� ƐƉŽůĞēŶĠŚŽ� ũĞĚŶĄŶş͕� ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ�ŽĚ� ǀǇĚĄŶş� ŽƉĂŬŽǀĂŶĠŚŽ�ƉŽƚǀƌǌĞŶş�
ŬƌĂũƐŬĠŚŽ�ƷƎĂĚƵ�Ž�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƽ͕�ǌŵĢŶĢŶǇ͘ ��
<ƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ� ǀĞ� ƐǀĠŵ� ƐƚĂŶŽǀŝƐŬƵ�ƉŽƐŽƵĚŝů� ǌŵĢŶĢŶĠ� ēĄƐƚŝ�ŶĄǀƌŚƵ�jW� >ŝƓŽǀ� ǌ�
ŚůĞĚŝƐĞŬ� ƵǀĄĚĢŶǉĐŚ� ǀ� Α� ϱϬ� ŽĚƐƚ͘� ϳ� ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ� ǌĄŬŽŶĂ͕� ƚũ͘� ǌ�ƉŽŚůĞĚƵ�
ŬŽŵƉĞƚĞŶĐş� ũĞŵƵ�ƐǀĢƎĞŶǉĐŚ�ƐƚĂǀĞďŶşŵ�ǌĄŬŽŶĞŵ�ǀ� ƌĄŵĐŝ� ƉŽƎŝǌŽǀĄŶş�ƷǌĞŵŶĢ��
ƉůĄŶŽǀĂĐş�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ�ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�ŽďĐĞ͘ ��
sǌŚůĞĚĞŵ� ŬĞ� ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚŝ͕� ǎĞ� ǀ� ŶĄǀƌŚƵ� jW� >ŝƓŽǀ� ŶĞĚŽƓůŽ� ŽĚ� ƐƉŽůĞēŶĠŚŽ�
ũĞĚŶĄŶş͕� ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ� ŽĚ� ǀǇĚĄŶş� ŽƉĂŬŽǀĂŶĠŚŽ� ƉŽƚǀƌǌĞŶş� ŬƌĂũƐŬĠŚŽ� ƷƎĂĚƵ� Ž�
ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş� ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƽ͕� ŬĞ� ǌŵĢŶĄŵ͕� ŬƚĞƌĠ� ŵĢůŝ� ǀůŝǀ� ŶĂ� ƉŽƐŽƵǌĞŶş� ǌĂũŝƓƚĢŶş�
ŬŽŽƌĚŝŶĂĐĞ� ǀǇƵǎşǀĄŶş� ƷǌĞŵş� Ɛ� ŽŚůĞĚĞŵ� ŶĂ� ƓŝƌƓş� ƷǌĞŵŶş� ǀǌƚĂŚǇ͕� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ�
ƉŽůŝƚŝŬŽƵ� ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƌŽǌǀŽũĞ� Ă� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ� ƷǌĞŵŶĢ� ƉůĄŶŽǀĂĐş� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐş�
ǀǇĚĂŶŽƵ� ŬƌĂũĞŵ� Ă� ĚŽƓůŽ� ƉŽƵǌĞ� Ŭ� ƉŽǎĂĚŽǀĂŶǉŵ� ƷƉƌĂǀĄŵ� ŽĚƽǀŽĚŶĢŶş͕�
ŶĞƵƉůĂƚŸƵũĞ� ŬƌĂũƐŬǉ� ƷƎĂĚ� Ŭ� ƚŽŵƵƚŽ� ŶĄǀƌŚƵ� ƷǌĞŵŶĢ�ƉůĄŶŽǀĂĐş� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ�
ƚŽƚŽ�ƐƚĂŶŽǀŝƐŬŽ�ƉŽĚůĞ�Α�ϱϮ�ŽĚƐƚ͘�ϯ�ƐƚĂǀĞďŶşŚŽ�ǌĄŬŽŶĂ͘��

<�ƉƎĞĚůŽǎĞŶĠŵƵ�ŽĚƽǀŽĚŶĢŶş�ŶĄǀƌŚƵ�jW�>ŝƓŽǀ�ƵǀĄĚşŵĞ͕�ǎĞ�ŽĚƽǀŽĚŶĢŶş�ŶĞďǇůŽ�
ƵƉƌĂǀĞŶŽ�ĚůĞ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀ�ŽƉĂŬŽǀĂŶĠŵ�ƉŽƚǀƌǌĞŶş�ŬƌĂũƐŬĠŚŽ�ƷƎĂĚƵ�
Ž� ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş� ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƽ� ǀ� ŶĄǀƌŚƵ� ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƉůĄŶƵ� >ŝƓŽǀ� ē͘� ũ͘� <h:�<��
ϴϮϲͬϮϬϭϲ�ͬKZ�'͕�ŽĚƽǀŽĚŶĢŶş�ŶĞďǇůŽ�ƵƉƌĂǀĞŶŽ�ƚĂŬ͕�ĂďǇ�ďǇůŽ�ǌƎĞũŵĠ͕�ǎĞ�ŶĄǀƌŚ�
ũĞ�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�ƐĞ��ĄƐĂĚĂŵŝ�ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƌŽǌǀŽũĞ�:ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ�ǀ�ƉůĂƚŶĠŵ�ǌŶĢŶş͕ �
ĐŽǎ� ũƐŽƵ� ǀ� ƐŽƵēĂƐŶĠ� ĚŽďĢ� �ĄƐĂĚǇ� ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƌŽǌǀŽũĞ� :ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ� ŬƌĂũĞ��
ǀĞ�ǌŶĢŶş�ϭ͕͘�Ϯ͘�Ă�ϯ͘�ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐĞ͘�KĚƽǀŽĚŶĢŶş�ũĞ�ƉŽƚƎĞďĂ�ŽƉƌĂǀŝƚ͕�ŵşƐƚŽ��ĄƐĂĚǇ�
ƷǌĞŵŶşŚŽ� ƌŽǌǀŽũĞ� :ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ� ŬƌĂũĞ� ǀĞ� ǌŶĢŶş� ϭ͘� ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐĞ� ƵǀĄĚĢƚ� �ĄƐĂĚǇ�
ƷǌĞŵŶşŚŽ�ƌŽǌǀŽũĞ�:ŝŚŽēĞƐŬĠŚŽ�ŬƌĂũĞ�ǀ�ƉůĂƚŶĠŵ�ǌŶĢŶş�

s�ƚĞǆƚŽǀĠ�ēĄƐƚŝ� ǀĞ� ǀƓĞĐŚ�ŬĂƉŝƚŽůĄĐŚ͕�ŬĚĞ� ũĞ�ŽĚŬĂǌŽǀĄŶŽ�ŶĂ�ϭ͘�ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐŝ��jZ͕�
ƉŽƉŝƐŽǀĄŶ�ƐŽƵůĂĚ�Ɛ�ϭ͘� ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐş��jZ�ēŝ� ƉƎĞũşŵĄŶǇ�ƉŽǎĂĚĂǀŬǇ�ǌ�ϭ͘� ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐĞ�
�jZ�ďƵĚĞ�ƵƉƌĂǀĞŶ͞ϭ͘�ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐĞ��jZ͞�ŶĂ�ͣ�jZ�ǀ�ƉůĂƚŶĠŵ�ǌŶĢŶş͕͞�ŬƚĞƌĠ�ŶĂďǇůŽ�
ƷēŝŶŶŽƐƚŝ�ƐǀŽƵ�ϯ͘�ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐş�ĚŶĞ�Ϭϲ͘�Ϭϭ͘�ϮϬϭϲ�

Ϯϰ͘�
^ƉƌĄǀĂ�ǎĞůĞǌŶŝēŶş�
ĚŽƉƌĂǀŶş�ĐĞƐƚǇ͕�
ƐƚĄƚŶş�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ�
�ůĄǎĚĢŶĄ�ϭϬϬϯͬϳ�
ϭϭϬ�ϬϬ�WƌĂŚĂ�ϭ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶŽ͘�

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

�
�



sĞƎĞũŶĠ�ũĞĚŶĄŶş�Ž�ŶĄǀƌŚƵ�jǌĞŵŶşŚŽ�ƉůĄŶƵ�>ŝƓŽǀ� � �
ǀ�Ŭ͘Ʒ͘�>ŝƓŽǀ͕��ĞƌǀĞŶǉ�jũĞǌĚĞĐ͕�,ƽƌŬǇ�Ƶ�>ŝƓŽǀĂ͕��ŽůŶş�DŝůĞƚşŶ͕�,ŽƌŶş�DŝůĞƚşŶ͕��ŽůŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�,ŽƌŶş�^ůŽǀĢŶŝĐĞ͕�<ŽůŶǉ͕�>ĞǀşŶ͕�
>ŚŽƚŝĐĞ�Ƶ��͘��ƵĚĢũŽǀŝĐ͕�sĞůĞĐŚǀşŶ͕�sůŬŽǀŝĐĞ  �

^ƚƌĄŶŬĂ�ϳ�ǌ�ϱϴ�

�
�

WK����s�<�K���͕�WZK�<d�ZKh�:��j��DE1�W>�E�WK\/�Ks�E�
�

�͘� �ƵƚŽƌ͗�
�ƵƚĞŶƚŝĐŬǉ�ƚĞǆƚ�

sǇŚŽĚŶŽĐĞŶş�

ϭ͘�
KďĞĐ�>ŝƓŽǀ�
ϱ͘�ŬǀĢƚŶĂ�ϭϯϵ�
ϯϳϯ�ϳϮ�>ŝƓŽǀ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶ͘�

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘��

�
�
�
�

W\/WKD1E<z�^Kh^��E1�,�K��1�
�

�͘� �ƵƚŽƌ͗�
�ƵƚĞŶƚŝĐŬǉ�ƚĞǆƚ�

sǇŚŽĚŶŽĐĞŶş�

ϭ͘�
KďĞĐ�,ŽƐşŶ�
,ŽƐşŶ�ϭϭϲ͕�ϯϳϯ�ϰϭ�
,ůƵďŽŬĄ�ŶĂĚ�sůƚĂǀŽƵ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

Ϯ͘�
KďĞĐ��ŽƌĞŬ�
WƌĂǎƐŬĄ�ϲϲ͕�ϯϳϯ�ϲϳ�
�ŽƌĞŬ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϯ͘�
KďĞĐ�>ŝďŶşē�
>ŝďŶşē�ϴϱ͕�ϯϳϯ�ϳϭ�
ZƵĚŽůĨŽǀ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϰ͘�
KďĞĐ�:ŝǀŶŽ�
:ŝǀŶŽ�ϯϰ͕�ϯϳϯ�ϳϭ�
:ŝǀŶŽ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϱ͘�
KďĞĐ��ǀşŬŽǀ�
>ŝƓŽǀƐŬĄ�ϲϬ͕�ϯϳϯ�ϳϮ�
�ǀşŬŽǀ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϲ͘�
KďĞĐ�,ǀŽǌĚĞĐ�
,ǀŽǌĚĞĐŬĄ�ϰϱ �͕
ϯϳϯ�ϳϮ�>ŝƓŽǀ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ͘�

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϳ͘�
KďĞĐ�aƚĢƉĄŶŽǀŝĐĞ�
sůŬŽǀŝĐŬĄ�ϭϱϰ͕��
ϯϳϯ�ϳϯ�aƚĢƉĄŶŽǀŝĐĞ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϴ͘�
DĢƐƚŽ�dƎĞďŽŸ�
WĂůĂĐŬĠŚŽ�ŶĄŵ͘�ϰϲͬ//�
ϯϳϵ�Ϭϭ�dƎĞďŽŸ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϵ͘�
KďĞĐ��ƵŶĂũŽǀŝĐĞ�
�ƵŶĂũŽǀŝĐĞ�ϰ �͕
ϯϳϵ�Ϭϭ�dƎĞďŽŸ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϬ͘�
KďĞĐ�^ŵƌǎŽǀ�
^ŵƌǎŽǀ�ϭϮ͘�ϯϳϵ�Ϭϭ�
dƎĞďŽŸ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�

ϭϭ͘�
KďĞĐ�DĂǌĞůŽǀ͕�
DĂǌĞůŽǀ�ϰϬ͕�ϯϳϯ�ϲϯ�
aĞǀĢƚşŶ�

EĞƵƉůĂƚŶĢŶĂ �͘

�Ğǌ�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ͘�




