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Ϯ sŽƌǁŽƌƚ͕�.ŵƉƌĞƐƐƵŵ

ϯ �ĚǀĞŶŝĂƚ

ϰ�Ͳ�ϭϱ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚƉůĂŶ�ĂůůĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ

ϭϲ�Ͳ�ϭϳ ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ

ϭϴ�Ͳ�ϭϵ ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ

ϮϬ�Ͳ�Ϯϭ ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�ŵŝƚ
^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ

ϮϮ�Ͳ�Ϯϯ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�Θ�ΧŽŶŝŬĂ

Ϯϰ�Ͳ�Ϯϲ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ

Ϯϳ WĨĂƌƌĞŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐͲ
ƉƌŽǌĞƐƐĞƐ�;ς�ςͿ

Ϯϴ 'Ƶƚ�ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶ͊

Ϯϵ dĂƵĨĞŶ͕�+ŽĐŚǌĞŝƚĞŶ͕��
&ŝƌŵǀŽƌďƌĞŝƚƵŶŐ�ϮϬϭϴ͕�
sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ

ϯϬͲϯϭ �ĚǀĞŶƚ͕��ĚǀĞŶƚ�ĞŝŶ�=ŝĐŚƚͲ
ůĞŝŶ�ďƌĞŶŶƚ͘͘͘
<ŝŶĚĞƌƐĞŝƚĞ

ϯϮ <ŽŶƚĂŬĞ͕��ŶƐĐŚƌŝŌĞŶ
ĂůůĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞŶ

/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ

Ϯ

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�.ŶŚĂůƚ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ��
ŝƐƚ�ςĨĂƌƌĞƌ��ƵƌŬŚĂƌĚ�]ĐŚŵĞůǌ͘

�ƺƌŽ͗
WĨĂƌƌĞŝ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů
<ŽƌƚĞŶƐƚƌĂƘĞ�Ϯ͕�ϰϱϱϰϵ�]ƉƌŽĐŬŚƂǀĞůͲ,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ�

hŶƐĞƌĞ�ςĨĂƌƌŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ�ĞƌƐĐŚĞŝŶĞŶ�ĂƵĐŚ���
ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ŶĞƵĞŶ�.ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ͗
ǁǁǁ͘ƉƉŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ

]Ăƚǌ�Θ�&ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͗��ůĂŶŬĂ��ĐŬĞŶƌŽƚŚ͕�σĞƩĞƌ
dŝƚĞůďŝůĚ͗�ƵŶďĞŬĂŶŶƚ͕�.Ŷ͗�ςĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞ

ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ςĨĂƌƌŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶͲ�ƵƐŐĂďĞ��
ͣ&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϴ͞�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ǌǁĞŝƚĞ��ŝĞŶƐƚĂŐ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ
:ĂŶƵĂƌ�;Ϭϵ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϴͿ�Ƶŵ�ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ͘

�ŝƩĞ�ƐĞŶĚĞŶ�]ŝĞ�.ŚƌĞ�.ŶĨŽƐ�ƵŶĚ��ĞƌŝĐŚƚĞ�ĂŶ͗
WĨĂƌƌŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶΛƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůͲŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ

⊗9ΓΠΠ�ΦΚΓ�5ςΚΝΝΓ�<ΓΚς�ΞΘΤ∆ΓΚ�ΚΥς��
���������ΨΚΤΦ∂Υ�ΧΩΕϑ�ΨΚΓΦΓΤ�ΤΩϑΚΙΓΤ≥�
>ŝĞďĞ�]ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ�ƵŶĚ��ƌƺĚĞƌ͕ �ĚŝĞƐĞƌ�]Ăƚǌ͕�ĚĞƌ�;Ăƌů�ρĂůĞŶƟŶ�ǌƵŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ�
ǁŝƌĚ͕�ŬŽŵŵƚ�ŵŝƌ�ũĞĚĞƐ�9ĂŚƌ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�]ŝŶŶ͘�σŝƌ�ƐĞŚŶĞŶ�ƵŶƐ�ũĂ�ŐĞƌĂĚĞͲ
ǌƵ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ͣ^ƟůůĞŶ�∼Ğŝƚ͞�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞŶ��ĚǀĞŶƚ͘��ŽĐŚ�
�Ğŝƚ�ǌƵƌ�ǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ��ĞƐŝŶŶƵŶŐ�ƵŶĚ�Ƶŵ�ǌƵƌ�ΨƵŚĞ�ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ŶŝĐŚƚ͘�
�ŝŶĞ��ĚǀĞŶƚƐĨĞŝĞƌ�ũĂŐƚ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞ͕�ƵŶĚ�ǀŽƌ�σĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ŵƵƐƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ƐŽ�
ǀŝĞůĞƐ�ĞƌůĞĚŝŐƚ�ƐĞŝŶ �͘�ůƐŽ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ�]ŝƚǌƵŶŐ͘��ŝĞ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�9ĂŚƌ͕ �Žď�
ĂŶ�+ĞŝůŝŐ��ďĞŶĚ�ĚŝĞ�&ĞƐĐŚćŌĞ�ŐĞƂīŶĞƚ�ŚĂďĞŶ�ƐŽůůĞŶ�ŽĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ �͕ŶƵƌ�ǁĞŝů�ĞƐ͕�
ǁŝĞ�ĂůůĞ�ƉĂĂƌ�9ĂŚƌĞ͕�ĞŝŶ�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝƐƚ͕�ŚĂůƚĞ�ŝĐŚ�Ĩƺƌ�ƺďĞƌŇƺƐƐŝŐ͘��Ɛ�ďƌĂƵĐŚƚ�ŵĞŝŶĞƐ�
�ƌĂĐŚƚĞŶƐ�ŬĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞŶ�ůŽŐŝƐƟƐĐŚĞŶ�%ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ͕�Ƶŵ�ƐĂŵƐƚĂŐƐ�Ĩƺƌ�ĚƌĞŝ�%ĞŝĞƌƚĂͲ
ŐĞ�ĞŝŶǌƵŬĂƵĨĞŶ͘
�Ğƌ��ĚǀĞŶƚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�∼Ğŝƚ͕�Ƶŵ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ŶŬƵŶŌ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ�ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͘��
�ĂƐ�ŝƐƚ�ŵĞŚƌ͕ �ĂůƐ�ĚĞƌ�]ƚƌĞƐƐ͕�ĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŵĂĐŚĞŶ͕�Ƶŵ�ƐĐŚƂŶ�σĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�
ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͘��ĂŚĞƌ�ůĂĚĞ�ŝĐŚ�]ŝĞ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�&ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�
ĚĞƌ��ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ�ĞŝŶ͘�.Ŷ�ĂůůĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�&ĞŵĞŝŶĚĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚĂǌƵ��ŶŐĞďŽƚĞ�ǁŝĞ�
ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞŶ͕�χĂŝǌĠĂŶĚĂĐŚƚ͕��ĚǀĞŶƚƐĨĞŶƐƚĞƌ͕ ��ƵƘĂŶĚĂĐŚƚ�ŽĚĞƌ�
	ŚŶůŝĐŚĞƐ͘�]ĐŚĂƵĞŶ�]ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ςĨĂƌƌŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĚƵƌĐŚ͘�]ŝĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘

EƵŶ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŬƵƌǌ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�ŵĞŝŶĞƌ�ςĞƌƐŽŶ�ƐĂŐĞŶ͘��ŶĨĂŶŐ�∆ŽǀĞŵďĞƌ�ǁƵƌĚĞ�
ĞƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�&ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ǀĞƌůĞƐĞŶ͘�∼Ƶŵ�ϭϱ͘�Χćƌǌ�ϮϬϭϴ�ǁĞƌĚĞ�ŝĐŚ�ǀŽŵ�
�ŵƚ�ĚĞƐ�ςĨĂƌƌĞƌƐ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�ŝŶ�σŝƩĞŶͲ^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞůͲtĞƩĞƌ�
ĞŶƚƉŇŝĐŚƚĞƚ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�]ĂďďĂƚǌĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ΧŝůŝƚćƌƐĞĞůƐŽƌŐĞ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͘�.Ŷ�ĚĞŶ�
ĂĐŚƚ�9ĂŚƌĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ŝĐŚ�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�ĞƌƐƚ�ĂůƐ�ςĂƐƚŽƌ�ǀŽŶ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �ĚĂŶŶ�
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ςĂƐƚŽƌ�ǀŽŶ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ�ƵŶĚ�ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ςĨĂƌƌĞƌ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ςĂƐƚŽƌ�ǀŽŶ��
^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�ŵŝƚ�]ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕�ƚćƟŐ�ǁĂƌ͕ �ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĚƵƌĐŚĂƵƐ�ĂƵĐŚ�
ǁŽŚů�ŐĞĨƺŚůƚ͘�9Ğƚǌƚ�ŝƐƚ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�∼Ğŝƚ͕�ŵĂů�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƌďĞŝƚƐĨĞůĚ�
ǌƵ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŽƌƚ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ƐĂŵŵĞůŶ͘

^Ž�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�.ŚŶĞŶ�ĞŝŶĞ�ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞ�∼Ğŝƚ�ĚĞƐ��ĚǀĞŶƚƐ͕�ĞŝŶ�ŐŶĂĚĞŶƌĞŝĐŚĞƐ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ�ƵŶĚ�&ŽƩĞƐ�ƌĞŝĐŚĞŶ�]ĞŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�9ĂŚƌ�ϮϬϭϴ͘
/Śƌ�ςĨĂƌƌĞƌ

^ĞŶĚĞŶ�]ŝĞ�ďŝƩĞ�ŶƵƌ�ƌĞĚĂŬƟŽŶĨĞƌƟŐĞ�χĞǆƚĞ�ǌƵ͊
sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ͊
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EĞƵĞ�.ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�Ăď�ĚĞŵ�ϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ŽŶůŝŶĞ
�ŝĞ�ŶĞƵĞ�.ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�ŝƐƚ�Ăď�ĚĞŵ��
ϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚ͘��ŝĞ��ĚƌĞƐƐĞ�ůĂƵƚĞƚ͗��

ǁǁǁ͘ƉƉŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ
�ŝĞƐĞ�]ĞŝƚĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ρŽƌŐćŶŐĞƌƐĞŝƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�
,ĞƌƌŶ��ĞƌĞŶƐ͕�+ĞƌƌŶ��ĞƌƌĞƚǌ͕�+ĞƌƌŶ��ƌĂƵŶ͕�+ĞƌƌŶ��ĂŵƐŬǇ͕�
,ĞƌƌŶ�+ĞŶƌŝĐŚƐ͕�+ĞƌƌŶ�ςĂĚďĞƌŐ�ƵŶĚ�+ĞƌƌŶ�]Ğůů�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘�

^ŝĞ�ƐƚĞĐŬĞŶ�ǀŝĞů�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƵŶĚ�∼Ğŝƚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞ��
�ƌďĞŝƚ͘��ŝĞƐĞŶ�ƚĂƚŬƌćŌŝŐĞŶ�ΧŝƚĐŚƌŝƐƚĞŶ�ƐĞŝ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�]ƚĞůůĞ�ĞŝŶ�

ŐĂŶǌ�ĚŝĐŬĞƐ�ͣ�ĂŶŬĞ͞�ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͊

�ƵĨƌƵĨ�ĚĞƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ��ŝƐĐŚƂĨĞ��
ǌƵƌ��ŬƟŽŶ��ĚǀĞŶŝĂƚ�ϮϬϭϳ

>ŝĞďĞ�]ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ�ƵŶĚ��ƌƺĚĞƌ͕
ŝŶ�=ĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�;ĂƌŝďŝŬ�ǁŝƌĚ�ǀŝĞůĞŶ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ͕��
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�%ƌĂƵĞŶ �͕ĞŝŶ�ŵĞŶƐĐŚĞŶǁƺƌĚŝŐĞƐ�=ĞďĞŶ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚĞŶ�
ǀĞƌǁĞŚƌƚ͘��ůƐ�χĂŐĞůƂŚŶĞƌ͕ �+ĂƵƐďĞĚŝĞŶƐƚĞƚĞ�ŽĚĞƌ�]ƚƌĂƘĞŶŚćŶĚůĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ƐŝĞ�ŽŌ�ƵŶƚĞƌ�ƐĐŚǁĞƌƐƚĞŶ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��
&ĂŵŝůŝĞŶĞŝŶŬŽŵŵĞŶ�ƐŽƌŐĞŶ͘�∼Ƶŵ�∆ƂƟŐƐƚĞŶ�ƌĞŝĐŚƚ�ĞƐ�ŚćƵĮŐ��
ĚĞŶŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ͖�ǀŝĞůĨĂĐŚ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�;ŝŶĚĞƌ�ŵŝƚĂƌďĞŝƚĞŶ͘��
�ŝĞƐĞƌ�∼ƵƐƚĂŶĚ�ŝƐƚ�ƵŶŐĞƌĞĐŚƚ�ƵŶĚ�ƵŶŚĂůƚďĂƌ͘
�ůƐ��ŚƌŝƐƚĞŶ�ǁŝƐƐĞŶ�ǁŝƌ͕ �ĚĂƐƐ�ĞƐ�ǌƵƌ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ĚĞƌ��ŝďĞů�ĞďĞŶƐŽ�
ǁŝĞ�ǌƵŵ��ƵŌƌĂŐ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�ŐĞŚƂƌƚ �͕Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞůĂŶŐĞ�ĚĞƌ��ƌŵĞŶ�
ƵŶĚ��ŶƚƌĞĐŚƚĞƚĞŶ�ĞŝŶǌƵƚƌĞƚĞŶ͘��ĂǌƵ�ǌćŚůƚ�ĂƵĐŚ͕�ŵĞŶƐĐŚĞŶǁƺƌĚŝŐĞ�
�ƌďĞŝƚƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌĞĐŚƚĞ��ŶƚůŽŚŶƵŶŐ�ĞŝŶǌƵĨŽƌĚĞƌŶ͘�
�Ğƌ�9ĂŬŽďƵƐďƌŝĞĨ�ŝŵ�ŶĞƵĞŶ�χĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĮŶĚĞƚ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞ�σŽƌƚĞ�ŚŝĞƌǌƵ͗�
ͣ�Ğƌ�=ŽŚŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞƌ͕ �΀͙΁�ĚĞŶ�ŝŚƌ�ŝŚŶĞŶ�ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ŚĂƚ͕�ƐĐŚƌĞŝƚ�
ǌƵŵ�+ŝŵŵĞů͞�;:ĂŬ�ϱ͕�ϰĂͿ͘
�ŝĞ�;ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�=ĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�;ĂƌŝďŝŬ�ůćƐƐƚ�ĚŝĞ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�
ƐŽůĐŚ�ŚŝŵŵĞůƐĐŚƌĞŝĞŶĚĞŶ�]ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞŝŶ͘�]ŝĞ�ƐƚĞŚƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�
^ĞŝƚĞ�ĚĞƌ�ĂƵƐŐĞďĞƵƚĞƚĞŶ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞƌ͕�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ƵŶǁƺƌĚŝŐĞŶ�
sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘�+ŝĞƌĂƵĨ�ŵĂĐŚƚ�ƵŶƐ�ĚŝĞ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ�
�ĚǀĞŶŝĂƚͲ�ŬƟŽŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�ΧŽƩŽ�ͣ&ĂŝƌĞ��ƌďĞŝƚ͘�σƺƌĚĞ͘�+ĞůĨĞŶ͘͞ �
ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ͘�Χŝƚ�ĚĞƌ��ĚǀĞŶŝĂƚͲ<ŽůůĞŬƚĞ�Ăŵ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ��
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘��ƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘŚĞƌǌŝŐĞ�
^ƉĞŶĚĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�]ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ͕�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƌŵĞŶ�ƵŶĚ�
�ƵƐŐĞďĞƵƚĞƚĞŶ͘��ůĞŝďĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ŝŚŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�&ĞďĞƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘
&ƵůĚĂ͕�Ϯϳ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϳ
� � � � � � �
&ƺƌ�ĚĂƐ��ŝƐƚƵŵ��ƐƐĞŶ
�ƌ͘ �%ƌĂŶǌͲ:ŽƐĞĨ�ϑǀĞƌďĞĐŬ
� � � � � � �
�ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ��ƐƐĞŶ

0∋7�
Χ∆�ΦΓΟ����&Γ∴ΓΟ

∆ΓΤ�����

ΨΨΨ�ΡΡϑΓ
Τ∆ΓΦΓ�ΦΓ

�ŝůĚĚĂƚĞŶ�ǀŽŶ�ĂĚǀĞŶŝĂƚ
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^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
,ů͘�=ƵǌŝƵƐ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƐ�%ŝŶŶ�ΧĂǆŝŵŝůŝĂŶ�]ŝŵŽŶ�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ͕�ϭ͘�9ĂŚƌĞƐŐĞĚĞŶŬĞŶ�Ĩ͘ �Ě͘�н��ŶŶĞ�ΧĂƌŝĞ�ϑƩŽ͕�Ĩ͘ �Ě͘�=Ğď͘�
Ƶ͘�нн�Ě͘�%ĂŵŝůŝĞ�ϑƩŽ�ƵŶĚ�=ĂŶŐĞ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
ϭ͘��ĚǀĞŶƚƐƐŽŶŶƚĂŐ͕�<ŽůůĞŬƚĞ͗�∼Ƶƌ�%ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐĂƌďĞŝƚ

ϰ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ
ϭϮ͘ϯϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƐ͗�=ĞŽŶ�∆ŝĐŬ�+ĂƐŬŝĐ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�;ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ƌƵƉƉĞ�ƐĂĐƌŽ�ƉŽƉ�
Ĩ͘ �н�=ŽƚŚĂƌ�σŝĞƚŚƺĐŚƚĞƌ͕�9��Ĩ͘ �н��ŐŶĞƐ�ςŝƐĂƌŝŬ͕�Ĩ͘ �нн�=ŝůůǇ�Ƶ͘�ςŚŝůŝƉƉ�]ĐŚǁĞŶŐĞƌ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �н�9ŽŚĂŶŶ�+ĂŶǌĞů͕�Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�&ƺŶǌĞů͕��
нн�ΧĂƌŐĂƌĞƚŚĂ�Ƶ͘�%ƌĂŶǌ�+ĞŝŶĞǀĞƩĞƌ͕�нн��ĂƌďĂƌĂ�Ƶ͘�ΧĂƌŝĂ�∆ĞŐŽǀĞǌ
ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ��ĚǀĞŶƚƐŬŽŶǌĞƌƚ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�χĂƵĨĞ�ĚĞƌ�;ŝŶĚĞƌ�ϑůĞ��ŝŶĂƌ�Ƶ͘��ůĂĂƐ�+ĞŶĚƌŝŬ�ΨćƚŚĞƌ
Ĩ͘ Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘�ннĚ͘�%Ăŵ͘�χƌŽƩĂ͕��ĞůĂƚŽ�ƐŽǁŝĞ�%Ăŵ͘�;ĂǌŵŝƌĞŬ�Ƶ͘�;ůƵƚĞ͕�Ĩ͘ Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘нн�Ě͘�
&Ăŵ͘��ĂŶŶĞ�Ƶ͘�%ĞůĚŵĂŶŶ͖�Ĩ͘ �н�+ĞůŵƵƚ�%ĂƵƐƚ͕�Ĩ͘�нн�+ĞŝŶƌŝĐŚ�Ƶ͘��ĂƌŽůŝŶĞ�ΧĞůĐŚĞƌ

DŽŶƚĂŐ͕�Ϭϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘��ĂƌďĂƌĂ͕�+ů͘�9ŽŚĂŶŶĞƐ�ǀŽŶ��ĂŵĂƐŬƵƐ͕�]Ğů͘��ĚŽůƉŚ�;ŽůƉŝŶŐ��

���^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϭϱ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
,ů͘��ŶŶŽ���

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
,ů͘�∆ŝŬŽůĂƵƐ������

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�DĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘н�σĞƌŶĞƌ��ƌĂŶĚĂƵ͕�Ĩ͘ Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�]ĐŚŽůǌͲDĞǇĞƌ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĂƚŚ͘�σŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�ΧĂƩŚŝĂƐͲ�ůĂƵĚŝƵƐͲ,ĂƵƐ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϰ͘ϯϬ�γŚƌ�ŬĨĚͲDĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ��ĚǀĞŶƚƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�%ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚͲDĞƐƐĞ

�����ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ
ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĞ�ŝŵ�+ĂƵƐ�ΧĂŐĚĂůĞŶĂ�

��^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�Ĩ͘ нн��ŽŶͲ�ŽƐĐŽͲ^ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ �͕ �
Ĩ͘ �Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘нн�Ě͘�%Ăŵ͘�+ƂůƐĐŚĞƌͲ^ƉŽƌŵĂŶŶ
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ϱ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϴ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
,ŽĐŚĨĞƐƚ�Ě͘�Ž͘��ƌďƐƺŶĚĞ�ĞŵƉĨĂŶŐĞŶĞŶ�9ƵŶŐĨƌĂƵ�Ƶ͘�&ŽƩĞƐŵƵƩĞƌ�ΧĂƌŝĂ�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĞ�ĚĞƌ�ŬĨĚ�ƵŶĚ�]ĞŶŝŽƌĞŶ�ǌƵƌ��ĚǀĞŶƚƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě �͘%Ăŵ͘�]ĐŚƵůƚĞ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϵ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ��

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
Ϯ͘��ĚǀĞŶƚƐƐŽŶŶƚĂŐ

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŵĞƐƐĞ͕�ρŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �н�ΧĂƌŝĂŶŶĞ�+ĞŶǌĞ͕��
Ĩ͘ �нн��ůƚĞƌŶ�9ŽƐĞĨ�Ƶ͘�ΧĂƌŝĂ�;ĂŶĚǌŝĂ�ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �нн�ΧŝĐŚĂĞů�ςĂƐƚŽŽƌƐ�Ƶ͘�нн��ůƚĞƌŶ�ΧĂƌŝĂ�Ƶ͘�ϑƩŽ͕��
>Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě �͘%Ăŵ͘�&ĞƌŵŝŶ͕�Ĩ͘ �н�9ŽŚĂŶŶ�+ĂŶǌĞů�

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘нн��ŚĞƉĂĂƌĞ��ƂŶŚŽī�Ƶ͘�ΨĞĐŬŵĂŶŶ�
ϭϮ͘ϭϱ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƌ��ůǀĂ�ςĂƵůŝŶĞ��ƌŶŽůĚ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŵĞƐƐĞ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀ͘ �;ƌĞŝƐ�Ĩ͘ �ũƵŶŐĞ�ΧƵƐŝŬ�
Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�&ƂďĞů͕�нн��ůƚĞƌŶ�&ƂďĞů�Ƶ �͘�ƌŝŶƐĂ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

DŽŶƚĂŐ͕�ϭϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘��ĂŵĂƐƵƐ�.͘�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ нн�ςƌŝĞƐƚĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϮ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
hŶƐĞƌĞƌ�=ŝĞďĞŶ�%ƌĂƵ�ǀŽŶ�&ƵĂĚĞůƵƉĞ�������

Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�%ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ���� �ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ

ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϳ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
,ů͘��ŵďƌŽƐŝƵƐ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

�ŝůĚ͗
�%ƌŝ

ĞĚď
Ğƌƚ
�]ŝ

ŵŽ
Ŷ͕
�.Ŷ
͗�ς
ĨĂ
ƌƌ
ďƌ
ŝĞ
ĨƐ
Ğ ƌ
ǀŝ
ĐĞ
͘Ě
Ğ



�

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘�ϑĚŝůŝĂ͕�+ů͘�=ƵǌŝĂ

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�&Γ∴ΓΟ∆ΓΤ

ϲ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘�9ŽŚĂŶŶĞƐ�ǀŽŵ�;ƌĞƵǌ������

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ Ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ��

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

:ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �н��ŚƌŝƐƚĂ��ƌƂĚĞ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƐ�ΧĂƚĞŽ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ςĂŶŬĞ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƐ��ůŝĂƐ��ů�;ŚŽƵƌǇ

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϱ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϳ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
ϯ͘��ĚǀĞŶƚƐƐŽŶŶƚĂŐ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŵ�;ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ͕��
ϭ �͘9ĂŚƌĞƐŐĞĚćĐŚƚŶŝƐ�Ĩ͘ �н�ΧŽŶŝŬĂ��ŝĐŬůĞƌ�Ƶ͘�Ĩ͘�нн�.ŵĞůĚĂ�ΧĞƌƚĞŶ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚ�ΧƵƐŝŬ�Ĩ͘�ρŝŽůŝŶĞ�ƵŶĚ�ϑƌŐĞů͕���
Ĩ͘ �н�&ƺŶƚĞƌ��ĂƵĞƌ�Ƶ͘��ŚĞůĞƵƚĞ�9ĂďůŽŶŬĂ͕�Ĩ͘ �нн��ƌŶƐƚ�;ĞƵƐ�Ƶ͘�ΧĂƌŝĂŶŶĞ�+ĞŶǌĞů͕� �
Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�χĂƐĐŚĞͬ<ŝƉŚĂƌĚƚ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚ�;ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ��
Ĩ͘ �нн��ŚĞů͘�9ŽƐĞĨ�Ƶ͘�ΧĂƌŝĂ�&ƺŶƚŚĞƌ͕ �н�&ĂďƌŝĞůĞ�]ƵƌŚŽī͕�нн��ŚĞů͘�%ƌĂŶǌ�Ƶ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ�
^ƵƌŚŽī͕�=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�∆ŽǁĂŬ�Ƶ͘�γůŝƚǌŬĂ͕�н�ΧĂƌŝĂ�&ƌƂƚƐĐŚĞů
ϭϮ͘ϯϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƌ�;ŝŶĚĞƌ�9ŽƐĞĮŶĞ�Ƶ͘��ĂůƚŚĂƐĂƌ��ƌĂŵďĂĐŚ �͕]ŽĮĂ�]ĂǁĐǌƵŬ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚ�;ŝŶĚĞƌŬĂƚĞĐŚĞƐĞ͖�Ϯ͘�9ĂŚƌĞƐŐĞĚĞŶŬĞŶ�Ĩ͘ �н��ƌŶƐƚ�+ĞƘŵĂŶŶ
ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ��ƵƘĂŶĚĂĐŚƚ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘�=Ğď �͘Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�]ĐŚƌŽĞƌƐͬ^ƉŝĞŐĞů

�ŝůĚ͗�
�Žƌ

ŝƐ�Ƶ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ����

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϰ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�&Γ∴ΓΟ∆ΓΤ

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϮϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘��ůďĞƌƚ�ĚĞƌ�&ƌŽƘĞ͕�+ů͘�=ĞŽƉŽůĚ�������

Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ���� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘нн�Ě͘�%Ăŵ͘�ΧĂƐĐŚŬĞ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ Ě͘нн�Ě͘�%Ăŵ͘�]ĐŚůĞŐĞůͲDĂƐĐŚŬĞ͕��
Ĩ͘ Ě͘�н��ůŝƐĂďĞƚŚ�]ĐŚƵůƚĞ�Ƶ͘�нн�Ě͘�%ĂŵŝůŝĞ����

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

Ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϮϮ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�9ĂŚƌĞƐŐĞĚĞŶŬĞŶ�Ĩ͘ �н��ĞƌƚŚŽůĚ�ΨŽƐĞ :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�,ĞƌďĞĚĞ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
,ů͘�9ŽŚĂŶŶĞƐ�ǀŽŶ�;ƌĂŬĂƵ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϳ

DŽŶƚĂŐ͕�ϭϴ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϵ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�

Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�%ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ���� �ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ

ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΨŽƌĂƚĞŵĞƐƐĞ�� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ƵŶ
Ě�Χ

ŝĐŚ
ĂĞ

ů�σ
ŝůů͕
� .Ŷ
͗�ς
ĨĂ
ƌƌ
ďƌ
ŝĞ
ĨƐ
Ğƌ
ǀŝ
ĐĞ
͘Ě
Ğ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ƂŬƵŵ͘�]ĐŚƵůŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ě͘�&ƌƵŶĚƐĐŚƵůǀĞƌďƵŶĚĞƐ��ƐďŽƌŶͬtĞŶŐĞƌŶ Ğǀ͘��ŽƌŅŝƌĐŚĞ͕�σĞŶŐĞƌŶ



�

�ŝůĚ͗�%ƌŝĞĚďĞƌƚ�]ŝŵŽŶ͕�.Ŷ͗�ςĨĂƌƌďƌŝĞĨ
ƐĞƌǀ

ŝĐĞ͘
ĚĞ�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�&Γ∴ΓΟ∆ΓΤ

DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϱ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
'ĞďƵƌƚ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ�������

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ��
ϰ͘��ĚǀĞŶƚ�ƵŶĚ�+ĞŝůŝŐĞƌ��ďĞŶĚ�

ϴ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ�Ĩ͘ �Ě͘�=Ğď͘�
Ƶ͘�нн�Ě͘�%ĂŵŝůŝĞ�+ƂůƐĐŚĞƌͬ^ƉŽƌŵĂŶŶ

:ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�+ĞƌďĞĚĞ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů
ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕ �,ĞƌďĞĚĞ ϭϱ͘ϯϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů
ϮϮ͘ϬϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�σŝĞŶĞƌƐͬ^ƚĞŝŽĨ͕ ��
Ĩ͘ �н��ĞƌƚŚŽůĚ�∆ƂƌƚŚĞŵĂŶŶ͕�Ĩ͘ �н�ΧĂƌŝĂ��ǌŝǁŝƐĐŚ͕�Ĩ͘ �н��ŶŶĞŵĂƌŝĞ�=ĂŶŐĞƌ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��Ĩ͘ �н�ΧŽŶŝŬĂ�%ƵĐŚƐ�Ƶ͘��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘�]ƚĞƉŚĂŶƵƐ

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ Ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘��ƌĂŶƐĨĞůĚ͕�∆ĞĚůĞƌ�Ƶ͘�+ĞĚǁŝŐ�ΧƺůůĞƌ͕ �Ĩ͘ �
>Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ �͘�ŽŵĂŐĂůůĂ͕�ςǇŬĂ�Ƶ͘�]ĐŚŵĞůůĂ͕�=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%Ăŵ͘�]ĐŚĂīĂƌĐǌǇŬͬ
dŚŽŵĂůůĂͬ<ŶŽƉ͕�Ĩ͘ �н�σĞƌŶĞƌ�]ĂŶƚĞ�Ƶ͘�нн��ůƚĞƌŶ�]ĂŶƚĞͬZƵŶƚĞ�

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩ͘ �н�=ĞŽ�ςŝƚŬŽǁƐŬŝ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�&Γ∴ΓΟ∆ΓΤ

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϯϳ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
,ů͘�9ŽŚĂŶŶĞƐ�������

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĂƚŚ͘�σŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ�ΧĂƩŚŝĂƐͲ�ůĂƵĚŝƵƐͲ,ĂƵƐ�
�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϴ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
hŶƐĐŚƵůĚŝŐĞ�;ŝŶĚĞƌ�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�%ĂŵŝůŝĞ�ŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ�ΧĞŝŶƵŶŐ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��Ĩ͘ �Ě͘�=Ğď͘�Ƶ͘�нн�Ě͘�%ĂŵŝůŝĞ�.ůŽĂŶǇĂ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

ϵ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϵ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
,ů͘�χŚŽŵĂƐ��ĞĐŬĞƚ�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�+ĞƌďĞĚĞ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϯϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������

ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ�χĂƵĨĞ�ĚĞƐ�;ŝŶĚĞƐ�]ŽĮĂ��ŽƐ�]ĂŶƚŽƐ�ĚĞ�ϑůŝǀĞŝƌĂ ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϯϭ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�������
,ĞŝůŝŐĞ�%ĂŵŝůŝĞ

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͖�Ĩ͘ �н��ƵŐƵƐƚ�+ĂŶƐŵĂŶŶ� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��
Ĩ͘ �Ě͘�=Ğď͘�Ƶ �͘нн�Ě͘�%ĂŵŝůŝĞ�+ƂůƐĐŚĞƌͬ^ƉŽƌŵĂŶŶ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�9ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ



�

DŽŶƚĂŐ͕�Ϭϭ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
,ŽĐŚĨĞƐƚ�ĚĞƌ�&ŽƩĞƐŵƵƩĞƌ�ΧĂƌŝĂ

���^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů� ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�9ĂŚƌĞƐĂŵƚ�Ĩ͘ �н�γƌƐƵůĂ�∆ĞĚůĞƌ͕ �Ĩ͘ �=Ğď͘�Ƶ͘��
нн�Ě͘�%Ăŵ͘�;Ăƌů��ŽŵĂŐĂůůĂ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŵ�;ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ͕�ĂŶƐĐŚů͘�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�
EĞƵũĂŚƌƐĞŵƉĨĂŶŐ�ĚĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ƵŶĚ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�Ƶ͘�ΧŽŶŝŬĂ�
ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ů͘��ĂƐŝůŝƵƐ�Ě͘�&ƌŽƘĞ͕�+ů͘�&ƌĞŐŽƌ�ǀŽŶ�∆ĂǌŝĂŶǌ�

�����ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ
ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĞ�ŝŵ�+ĂƵƐ�ΧĂŐĚĂůĞŶĂ�

��^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϯ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ĞŝůŝŐƐƚĞƌ�∆ĂŵĞ�9ĞƐƵ�

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

:ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�+ĞƌǌͲ:ĞƐƵ�ΧĞƐƐĞ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϱ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ ϭϯ͘ϯϬ�γŚƌ��ƵƐƐĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�
ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϲ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
�ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ�

ϭϬ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�%ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϳ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
dĂƵĨĞ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ��%ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŶ�ƵŶĚ��
tŝĞĚĞƌŚŽůƵŶŐ�ĚĞƐ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƐ͕�Ĩ͘ Ě͘�нн�γƌƐƵůĂ�Ƶ͘�=ĞŽ�ΨŽŐŐĞŶďƵĐŬ��

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ��]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�;ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŵĞƐƐĞ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŵĞƐƐĞ�Ĩ͘ �н�9ŽŚĂŶŶ�+ĂŶǌĞů� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŶ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

DŽŶƚĂŐ͕�Ϭϴ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ů͘�]ĞƌǀĞƌŝŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϭϵ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�%ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŵ�ςĨĂƌƌƐĂĂů ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�+ĞƌďĞĚĞ

ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ���� �ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ

ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϬ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ���� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ϯ͘�σĞŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϭ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�������

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϮ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�+ĞƌďĞĚĞ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ϯ͘�σĞŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�+ĞƌďĞĚĞ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

Ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

Őƌƺ
ŶĞ
�Χ

ĂĚ
ŽŶ
ŶĂ
͕�ǀ
ŽŶ
�σ
Ğƌ
ŶĞ
ƌ��

Ś ƌ
ĞŶ

Ɛ��
Ăů
ǀĞ

ϭϭ



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϯ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
,ů͘�+ŝůĂƌŝƵƐ�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϰ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
Ϯ͘�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�9ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ͖�Ĩ͘ �н��ƵŐƵƐƚ�+ĂŶƐŵĂŶŶ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

DŽŶƚĂŐ͕�ϭϱ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

���^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϲ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�

�����ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ

��^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϳ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ů͘��ŶƚŽŶŝƵƐ�

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ
ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ϯ͘�σĞŐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ Ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

���������������������������

ϭϮ



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϵ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�+ĞƌďĞĚĞ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϮϬ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ů͘�%ĂďŝĂŶ͕�+ů͘�]ĞďĂƐƟĂŶ�������

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϭ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�������
ϯ͘�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�9ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ
ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�&ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵƌ��ŝŶŚĞŝƚ�ĚĞƌ��ŚƌŝƐƚĞŶ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ͖�Ĩ͘ �н��ƵŐƵƐƚ�+ĂŶƐŵĂŶŶ� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

DŽŶƚĂŐ͕�ϮϮ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯϯ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
^Ğů͘�+ĞŝŶƌŝĐŚ�]ĞƵƐĞ

ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ���� �ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϯϰ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
�+ů͘�%ƌĂŶǌ�ǀŽŶ�]ĂůĞƐ�

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

���������
�������
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Ěŝ�
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ϭϯ
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)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϳ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
,ů͘��ŶŐĞůĂ�ΧĞƌşĐŝ�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϴ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
ϰ͘�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�9ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
�ĞŬĞŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�+ů͘��ƉŽƐƚĞůƐ�ςĂƵůƵƐ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ Ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

:ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϲ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
,ů͘�χŝŵŽƚŚĞƵƐ�ƵŶĚ�+ů͘�χŝƚƵƐ�

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�tĞƩĞƌ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ͖�Ĩ͘ �н��ƵŐƵƐƚ�+ĂŶƐŵĂŶŶ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϵ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ

���^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϯϬ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�

�����ǀ͘�]ƟŌƵŶŐ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�σĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ

��^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ

ϭϰ



�

)ΘςςΓΥΦΚΓΠΥςΡΝΧΠ�,ΧΠΩΧΤ

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϯϭ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ
�+ů �͘9ŽŚĂŶŶĞƐ��ŽƐĐŽ�;�ŽŶ��ŽƐĐŽͿ

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ���� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϭ͘�%ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϴ�������

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕�+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� :ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ͕�+ĞƌďĞĚĞ

ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�+ĞƌǌͲ:ĞƐǌ�ΧĞƐƐĞ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ������ ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�σĞŶŐĞƌŶ

Ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�∆ŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϬϮ͘�%ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϴ
�ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ�;DĂƌŝĂ�=ŝĐŚƚŵĞƘͿ

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϰ͘�%ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϴ
ϱ͘�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�9ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ�� ^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ͕�'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ��ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ��Ĩ͘ �н�9ŽŚĂŶŶ�+ĂŶǌĞů� ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�,ĞƌďĞĚĞ

ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ΧĞƐƐĨĞŝĞƌ� ^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϯ͘�%ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϴ�
,ů͘��ŶƐŐĂƌ͕ �+ů͘��ůĂƐŝƵƐ

ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ ^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ͕��ƵĐŚŚŽůǌ

ϭϳ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ��ĞŝĐŚƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ρŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞ�

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕�tĞŶŐĞƌŶ

ϭϱ



�
ϭϲ

5ς��,ΘΥΓΗ

Χϑ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�ΧŝƚĂƌďĞŝƚĞͲ
ƌŝŶŶĞŶƚƌĞīĞŶ͗�9ĞĚĞŶ�Ϯ͘�ΧŽŶĂƚ�
Ăŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�ΧŽŶƚĂŐ
ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŝŶĚĞƌĐŚŽƌ
ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϮϬ͘ϯϬ�γŚƌ��
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�;ϭϰͲϭϲ�9ĂŚƌĞͿ
ZŽǀĞƌ�;ϭϲͲϮϬ�9ĂŚƌĞͿ

�. ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�;ƌĞŝƐ�Ĩƺƌ�ũƵŶŐĞ�
DƵƐŝŬ�
ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�%ƌĂƵĞŶŬƌĞŝƐ͗�
:ĞĚĞŶ�ϭ͘��ŝĞŶƐƚĂŐ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ�

Χ. ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ
/Ŷ�ĚĞŶ�%ĞƌŝĞŶ�ĨĂůůĞŶ�ĂůůĞ��ŚŽƌͲ�
ƵŶĚ�&ƌƵƉƉĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�ĂƵƐ͘�
ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϮϬ͘ϬϬ�γŚƌ�:ƵŶŐͲ
ƉĨĂĚĮŶĚĞƌ�;ϭϭͲϭϰ�9ĂŚƌĞͿ�

�ϑ ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ
tƂůŇŝŶŐĞ�;ϳͲϭϭ�9ĂŚƌĞͿ�

%Ψ ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ͗�9ĞĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�%ƌĞŝƚĂŐ�
ŝŵ�ΧŽŶĂƚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŽŵƐĐŚĞŶŬĞ

ΨĞ
ŐĞ

ůŵ
ćƘ

ŝŐĞ
�χĞ

ƌŵ
ŝŶ
Ğ

σ
Ğŝ
ƚĞ
ƌĞ
�χĞ

ƌŵ
ŝŶ
Ğ

ũĞĚĞŶ�Χ. ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�
ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ZŽƌĂƚĞͲ
ŵĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�
ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ

]��Ϭϵ͘ϭϮ͘
]ϑ�ϭϬ͘ϭϮ͘

�ŝĞ��ĂĨĞƚĞƌŝĂ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚ�ǁŝƌĚ�
ǁŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ŬĨĚ�
ďĞƚƌĞƵƚ͘�tŝƌ�ďŝƩĞŶ�Ƶŵ�
<ƵĐŚĞŶƐƉĞŶĚĞŶ͘�

�ϑ�ϭϰ͘ϭϮ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚͲ�ĚǀĞŶƚƐͲ
ĨĞŝĞƌ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�

%Ψ�Ϭϱ͘Ϭϭ͘ ϭϬ͘ϭϱ�γŚƌ� �ʹϭϯ͘ϬϬ�γŚƌ
^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌƉƌŽďĞ

�.�Ϭϵ͘Ϭϭ͘ ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ͗�%ƌĂƵĞŶͲ
ŬƌĞŝƐ��ƌĂƚĂƉĨĞůĞƐƐĞŶ

Χϑ�Ϯϵ͘Ϭϭ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ���
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶͲdƌĞīĞŶ

sŽŵ�Ϯϴ͘�9Ƶůŝ�ďŝƐ�ϰ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ�ŬƂŶŶĞŶ�ΧŝŶŝƐƚƌĂŶƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ΧŝŶŝƐƚƌĂŶƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƐ�
�ŝƐƚƵŵƐ��ƐƐĞŶ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ�ΨŽŵǁĂůůĨĂŚƌƚ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘��ůƚĞƌ͗�Ăď�ϭϯ�9ĂŚƌĞ͘�

�ŶŵĞůĚĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝƐƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ͊
DĞƐƐĚŝĞŶĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ΧĞƐƐĚŝĞŶĞƌ�ĂƵƐ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͕�ΟƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕��ĞůŐŝĞŶ͕�;ƌŽĂƟĞŶ͕�
&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ͕�γŶŐĂƌŶ͕�.ƚĂůŝĞŶ͕�]ĞƌďŝĞŶ �͕]ƉĂŶŝĞŶ͕�ςŽƌƚƵŐĂů͕�=ƵǆĞŵďƵƌŐ͕�ΨƵŵćŶŝĞŶ͕�ĚĞƌ�
^ůŽǁĂŬĞŝ͕�ĚĞƌ�]ĐŚǁĞŝǌ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�=ćŶĚĞƌŶ�ŵĂĐŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�]ŽŵŵĞƌ�ϮϬϭϴ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�σĞŐ�ŶĂĐŚ�ΨŽŵ͘��ƵĐŚ�ǁŝƌ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ŝƐƚƵŵ��ƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂďĞŝ�
ƐĞŝŶ͘��ĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞ�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ςƌĞŝƐ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ŐĞďŽƚĞŶĞŶ�=ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶŵĞůĚĞŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĮŶĚĞƚ�ŝŚƌ�ŚŝĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�+ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƐ�
�ŝƐƚƵŵƐ��ƐƐĞŶ͘�ŚƩƉ͗ͬͬũƵŐĞŶĚͲŝŵͲďŝƐƚƵŵͲĞƐƐĞŶ͘ĚĞͬŵĞƐƐĚŝĞŶĞƌͬƌŽŵϮϬϭϴͬ

��

Ăŵ�Ϭϵͬ͘ϭϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ



�
ϭϳ

��������������ĚĂƐƐ�]ŝĞ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�+ŽŵĞƉĂŐĞ�ǁǁǁ͘ƐĂŶŬƚũŽƐĞĨ͘ ĚĞ� �
ƐƚĞƚƐ�ĂŬƚƵĞůůĞ�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ�ĂďͲ
ƌƵĨĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�/ŵ�ΨĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�ςĨĂƌƌĞŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞƐ�;ς�ςͿ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƌ�
,ŽŵĞƉĂŐĞĂƵŌƌŝƩ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�ςĨĂƌƌĞŝ�ͣ^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͕�σŝƩĞŶ�ʹ�]ƉƌŽĐŬŚƂͲ
ǀĞů�ʹ�σĞƩĞƌ͞�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ĂůůĞ�&ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�ŵŝƚ�
ŝŚƌĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�γŵ�ĚŝĞƐĞ�ŶĞƵĞ�+ŽŵĞƉĂŐĞƐĞŝƚĞ�ŵŝƚ�
ŝŚƌĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĞŝƚĞŶ�ĂƵĨǌƵƌƵĨĞŶ͕�ďƌĂƵĐŚĞŶ�]ŝĞ�ŝŶ�.ŚƌĞŵ��ƌŽǁƐĞƌ�ŶƵƌ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ��ĚƌĞƐƐĞ�ĞŝŶǌƵŐĞďĞŶ͗�ǁǁǁ͘ƉƉŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ͘��
;�ĞŶ�∆ĂŵĞŶ�ͣƉƉŚĞƌďĞĚĞ͞�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞǁćŚůƚ͕�ǁĞŝů�ĚĞƵƚůŝĐŚĞ�ςĨĂƌƌĞŝŶĂŵĞŶ�ǁŝĞ�
ͣWĨĂƌƌĞŝ�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů͞�ĞƚĐ͘�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀĞƌŐĞďĞŶ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌ�ρĞƌĨƺŐƵŶŐ�
ƐƚĞŚĞŶ͘Ϳ
hŶƐĞƌ�ŐĞǁćŚůƚĞƌ�∆ĂŵĞŶ�ƉƉŚĞƌďĞĚĞ�ŐĞŚƚ�ŇƺƐƐŝŐ�ǁŝĞ�ĞŝŶĞ��ůůŝƚĞƌĂƟŽŶ�ͣƺďĞƌ�ĚŝĞ�
>ŝƉƉĞŶ͕͞ �ďĞŶƂƟŐƚ�ŬĞŝŶĞ��ŝŶĚĞƐƚƌŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ƐŽŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵ�ŵĞƌŬĞŶ͘�tĞŶŶ�
^ŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�+ŽŵĞƉĂŐĞͲ^ĞŝƚĞ�ǀŽŶ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ�ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ�ĂŶƐƚĞƵĞƌŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕�ĚĂŶŶ�
ďƌĂƵĐŚĞŶ�]ŝĞ�ŝŶ�.ŚƌĞŶ��ƌŽǁƐĞƌ�ŶƵƌ�ĞŝŶǌƵƟƉƉĞŶ͗�ǁǁǁ͘ƉƉŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞͬƐƚͲũŽƐĞĨͬ�͘
,ŝĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�]ŝĞ�ŝŶ�ďĞǁćŚƌƚĞƌ��ƌƚ�ƵŶĚ�σĞŝƐĞ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĂƵƐ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�ĮŶĚĞŶ͘��������������������������������������������������������������������������D �͘�ĞƌƌĞƚǌ

EĂĐŚ�ĚĞŵ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ͕�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ĂďĞƌ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�9ĂŚƌĞƐǁĞĐŚƐĞů��
ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�%ƌĂŐĞ�ͣtŽŚŝŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĂƵŵ͍͞��Ă�ǁŝƌĚ�.ŚŶĞŶ�ŐĞŚŽůĨĞŶ͊��
hŶƐĞƌĞ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăŵ�]ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϯ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�Ăď�ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ
ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�ƐĞŝŶ͕�Ƶŵ�ĂƵĐŚ�.ŚƌĞŶ��ĂƵŵ�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞ�]ƉĞŶĚĞ�ŝŶ�+ƂŚĞ�ǀŽŶ�ϯ͕Ͳ��γΨ�ĂďǌƵŚŽͲ
ůĞŶ͘��ŝĞƐĞƌ�ƐŽ�ĞŝŶŐĞƐĂŵŵĞůƚĞ��ĞƚƌĂŐ�ǁŝƌĚ�ĚĞŵ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌĨƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƐ�]ƚĂŵŵĞƐ�
^ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �+ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ�Ĩƺƌ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ�∼ǁĞĐŬĞ�ǌƵƌ�ρĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘��

�ŝƩĞ�ŵĞůĚĞŶ�]ŝĞ�.ŚƌĞŶ�σƵŶƐĐŚ͕��
ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ĂƵŵ�ĂďŐĞŚŽůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͕�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϭϮ͘�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�

ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�χĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�;Ϭ�Ϯϯ�ϯϵͿ�ϵ�Ϭϴ�ϴϮ�Ϭϯ�ĂŶ͕�ŝŶĚĞŵ�]ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ��ŶƌƵĩĞĂŶƚǁŽƌƚĞƌͬĚŝĞ�
DĂŝůďŽǆ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�.ŚƌĞŶ�∆ĂŵĞŶ͕�.ŚƌĞ�]ƚƌĂƘĞ�ƵŶĚ�.ŚƌĞ�+ĂƵƐŶƵŵŵĞƌ�ŶĞŶŶĞŶ͘

����
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tĞŝƚĞƌĞ�χĞƌŵŝŶĞ

5ς��,ΧΠΩΧΤΚΩΥ

Χϑ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ

�. ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�Ϯϭ͘ϬϬ�γŚƌ��
<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌƉƌŽďĞ

�ϑ ŬĨĚ
:ĞĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ��
ŝŵ�ΧŽŶĂƚ�%ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ��
ŵŝƚ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ŚĞŝŵ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚŝĞ��
,ů͘�ΧĞƐƐĞ

%Ψ ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�Ϯϭ͘ϯϬ�γŚƌ��
ƐĂĐƌŽ�ƉŽƉ

]ϑ�Ϭϯ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�
ϭϱ͘ϯϬ�γŚƌ� �ʹϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�
�ŝďĞůƋƵŝǌĞ�ĚĞƌ�ςĨĂĚĮŶͲ
ĚĞƌ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů

ϭϯ͘ϭϮ͘ ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�]ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ�ŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ

]ϑ�ϭϳ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�DĞƐƐĨĞŝĞƌ�
ŵŝƚ�ΧƵƐŝŬ�Ĩƺƌ�ρŝŽůŝŶĞ�
ƵŶĚ�ϑƌŐĞů

]ϑ�ϯϭ͘ϭϮ͘ ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�;Ăď�;ŝƌĐŚĞͿ���������
^ĐŚŶĂĚĞŐĂŶŐ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�
^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů
ϮϬ͘ϬϬ�γŚƌ�^ŝůǀĞƐƚĞƌĨĞŝĞƌ�
ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ

�ƵƐďůŝĐŬ�ϮϬϭϴ
]ϑ�Ϭϳ͘Ϭϭ͘ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ

�ϑ�ϭϭ͘Ϭϭ͘ ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ�ŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ

%Ψ�ϭϮ͘Ϭϭ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ůćĚƚ�ĚŝĞ�ŬĨĚ�
ǌƵŵ�σĞůƞƌŝĞĚĞŶƐŐĞďĞƚ�
ŝŶ�ĚŝĞ�;ŝƌĐŚĞ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝͲ
ƵƐ�ĞŝŶ͘��ůůĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘

]ϑ�ϭϰ͘Ϭϭ͘ ϭϬ͘ϰϱ�γŚƌ�∆�γ9�+Ψ]Ͳ
χΨ�%%�;ŝŶ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞͿ

Χ.�ϭϳ͘Ϭϭ ϭϱ͘ϭϱ�γŚƌ�+ĞƌǌůŝĐŚĞ�
�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬĨĚ�ǌƵŵ�
&ŝůŵŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ͘��
'ĞǌĞŝŐƚ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�]ƉŝĞůͲ
Įůŵ�ͣ�ŝĞ�+ƺƩĞ͘͞ �

6ΦΚΘ∆ΓΗϑ∆Θϑ�6Ω��−∆ΘΞ∆ΥΛΞς�
tŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�9ĂŚƌĞŶ�ǁŝƌĚ�ǌƵ�]ŝůǀĞƐƚĞƌ�ĞŝŶ�]ĐŚŶĂĚĞŐĂŶŐ�ŐĞŵĂĐŚƚ͘��
�Ğƌ�χƌĞīƉƵŶŬƚ�ŝƐƚ�Ƶŵ�ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�+ĂƫŶŐĞƌ�]ƚƌĂƘĞ�
ͬ��ůƚĞ�+ĂĂƐĞ͘�
�ŵƉĨŽŚůĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�ΧŝƚŶĞŚŵĞŶ�ǀŽŶ�∆ĞƵũćŚƌĐŚĞŶ�
ƵŶĚ�ǁĂƌŵĞŶ�&ĞƚƌćŶŬĞŶ͘�
/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ�ĮŶĚĞŶ�ŚŝĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞ�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͗��
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂůƉĞŶǀĞƌĞŝŶĂŬƟǀ͘ ĐŽŵͬŵŽďŝůĞͬĚĞͬ
ƚŽƵƌͬƐƉƌŽĐŬŚŽĞǀĞůĞƌͲƐĐŚŶĂĚĞŐĂŶŐͬϭϭϭϳϬϭϯϲϴ͍ͬ
ƐŚĂƌĞсйϳ�ǌĞϰϳϰŬďĞйϮϰϰŽƐƐǇĐǌŶη�

�ŝĞ�

ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�ϭϯ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϴ��ƐƚĂƩ͘�∼Ƶƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƐĐŚƌĞŝďƚ�ŵĂŶ�
ĞŝŶĞ��ͲDĂŝů�ĂŶ�χĂŶŶĞŶďĂƵŵĂŬƟŽŶΛĚƉƐŐͲƐƚũĂŶƵĂƌŝƵƐ͘ĚĞ�
ŽĚĞƌ�ƌƵŌ�ĚŝĞ�χĞůĞĨŽŶͲEƵŵŵĞƌ�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ�ϱ�ϲϵ�ϵϴ�ϭϵ�ĂŶ͘��
�ŝĞ��ćƵŵĞ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăď�ĐĂ͘�Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŝŵ�=ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�χĂŐĞƐ�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�
'ĞďƺŚƌ�ǀŽŶ�Φ�ϯ͕ϬϬ�ĂďŐĞŚŽůƚ͘�]ŽůůƚĞ�ŵĂŶ�ǌƵ�ĚĞƌ�∼Ğŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂŚĞŝŵ�ƐĞŝŶ͕��
ŝƐƚ�ĞƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŵƂŐůŝĐŚ �͕ĚĞŶ��ĂƵŵ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�+ĂƵƐƚƺƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�γŵƐĐŚůĂŐ�
ǀĞƌƐĞŚĞŶ�ǌƵ�ĚĞƉŽŶŝĞƌĞŶ͘��
�Ğƌ��ƌůƂƐ�ŬŽŵŵƚ�ĚĞƌ�9ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌƵŐƵƚĞ͘��
�ŝĞ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐƵƚĞ�γŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ

�ĂƐ�&ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�
�

]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝ
ƵƐ�ŐĞŚƚ�ŝŶ�Ě

ŝĞ�

σĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨ
ĞƌŝĞŶ�ƵŶĚ�ŝƐ

ƚ�Ăŵ�

Ϯϴ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ
�ƵŶĚ�Ϭϰ͘Ϭϭ

͘ϮϬϭϴ��

ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ
͘�

ΨĞ
ŐĞ

ůŵ
ćƘ

ŝŐĞ
�χĞ

ƌŵ
ŝŶ
Ğ

�ŝůĚ͗ �ςĞƚĞƌ�σĞŝĚĞŵĂŶŶ͕
�.Ŷ͗

�ς Ĩ
Ăƌ
ƌď
ƌŝĞ

ĨƐ
Ğƌ
ǀŝ
ĐĞ

͘Ě

�ŚƌĞŶĂŵƚƐƚĂŐ�ŝŶ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ
�ŵ�Ϯ͘�]ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�ŐĂď�ĞƐ�ŝŶ�]ƚ �͘9ĂŶĂƌŝƵƐ�ǌƵŵ�ĞƌƐƚĞŶ�ΧĂů�ĞŝŶĞŶ��
�ĂŶŬĞƐĐŚƂŶͲdĂŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ͘�
EĂĐŚ�ĚĞƌ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ĂŶŬ�ĚƵƌĐŚ�ςĨƌ͘ �]ĐŚŵĞůǌ�Ƶŵ�ϭϱ͘ϯϬ�γŚƌ�ŐĂď�ĞƐ�ĞŝŶĞ�
ŬůĞŝŶĞ�ƌĞůŝŐŝƂƐĞ��ŝŶƐƟŵŵƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ�χćƟŐŬĞŝƚĞŶ�&ŽƩĞƐ͘�
�Ğƌ�∼ƵŬƵŶŌƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ĚĞƐ�&ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ�ŚĂƩĞ�ĞŝŶ�ςƌŽŐƌĂŵŵ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐƚĞůůƚ�
ŝŶ�ĚĞƌ�+ŽīŶƵŶŐ͕�ĚŝĞƐĞ�ǁƺƌĚĞ�9ƵŶŐ�ƵŶĚ��ůƚ�ĂŶƐƉƌĞĐŚĞŶ͘�ϑīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ŐĞůĂŶŐ�ĚŝĞƐ͘�
�ĞŶŶ�ƐŽǁŽŚů�ďĞŝŵ��ŽŐĞŶƐĐŚŝĞƘĞŶ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�;ƵŶƐƚĂŬƟŽŶ�ƐĂŚ�ŵĂŶ�ΧĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ĂůůĞƌ�&ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͘�∆ĂƚƺƌůŝĐŚ�ŬŽŶŶƚĞ�ŵĂŶ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƐŝƚǌĞŶ�ďůĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�
ŬůƂŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ�%ŝůŵ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂŶƐĐŚĂƵĞŶ͘�ρŽƌ�ĚŝĞƐĞŵ�ďƵŶƚĞŶ�
WƌŽŐƌĂŵŵ�ŐĂď�ĞƐ�ĂƵĐŚ�;ĂīĞĞ�ƵŶĚ�;ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŶĂĐŚ�ĞŝŶ�ůĞĐŬĞƌĞƐ��ƵīĞƚ͘�γŶĚ�
ǁĞŝů�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�∼Ğŝƚ�;ƵŶĚ�∆ĞƌǀĞŶͿ�ŽƉĨĞƌŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌĞŶ�
�ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ǌƵŵ��ďĞŶĚƉƌŽŐƌĂŵŵ�ŵŝƚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘��ĞŶŶ�ĚĂ�ŐĂď�ĞƐ�
ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞƐ�;ĂďĂƌĞƩ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�ςĨĂƌƌĞƌ�ΧĂƌƟŶ�%ƵŶĚĂ͘�
hŶĚ�ĚĂŶŶ�ǁĂƌ�ςĂƌƚǇͲdŝŵĞ͕�ĚŝĞ�ʹ�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ŚƂƌƚĞ�ʹ�ďŝƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ĨƌƺŚĞŶ�ΧŽƌŐĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�
ŵƺŶĚĞƚĞ͘�
ZĞĂŬƟŽŶĞŶ�ǁŝĞ�ͣ�ĐŚ�ǁĂƌ�ĚĂƐ�ƐĐŚƂŶ͕�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŶƵƌ�ŵĂů�ďĞĚŝĞŶĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͙͞�
ŽĚĞƌ� dͣŽůů͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ�σĞŝƐĞ�ŵĂů�ƐĞŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͕�ǁĞƌ�ƐŝĐŚ�ŚŝĞƌ�ĂůůĞƐ�ĞŚƌĞŶͲ
ĂŵƚůŝĐŚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ͙͞�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞŶ�;ŽŵƉůŝŵĞŶƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ϑƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ͘��Ă͘�ϳϬ�ĚĞƌ�ŐĞůĂĚĞŶĞŶ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ�ŶĂŚŵĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�χĂŐ�ƚĞŝů͘
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��������
tŝƐƐĞŶ�]ŝĞ�ƐĐŚŽŶ͕�ǁĂƐ�]ŝĞ�]ŝůǀĞƐƚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ͍�
,ĂďĞŶ�]ŝĞ�ŐƵƚĞ�=ĂƵŶĞ�ƵŶĚ�=ƵƐƚ�ĂƵĨ�%ĞŝĞƌŶ͍�
�ĂŶŶ�ƐƚĂƌƚĞŶ�]ŝĞ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ŝŶ�ĚĂƐ�9ĂŚƌ�ϮϬϭϴ͊���
�Ɛ�ŐĞŚƚ�ůŽƐ�Ăŵ�ϯϭ͘ϭϮ͘�Ƶŵ�ϮϬ͗ϬϬ�γŚƌ�ŝŵ�&ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͘��ůůĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ŵŝƚǌƵŵĂĐŚĞŶ͘��
dƌĂŐĞŶ�]ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞ�=ŝƐƚĞ�ĞŝŶ �͕�
ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�ĂƵƐůŝĞŐƚ͕�ĚĞŶŶ�ďĞŝ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂůƐ�
ϮϬ��ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞ�%ĞŝĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ƐƚĂƩ͘���

�)%��4%2.3).∋%2�+/−−%.��
Dŝƚ�ĚĞŵ�ΧŽƩŽ�ͣ'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞŐĞŶ�;ŝŶĚĞƌĂƌďĞŝƚ�ʹ�ŝŶ�.ŶĚŝĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞůƚǁĞŝƚ͞�ǌŝĞŚĞŶ��
Ăŵ�Ϭϲ͘�ƵŶĚ�Ϭϳ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϴ�ĚŝĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ǀŽŶ�+ĂƵƐ�ǌƵ�+ĂƵƐ͘�
tĞŶŶ�]ŝĞ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŶ�ďĞƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕��
ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�]ŝĞ͕�ƐŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ��ͲDĂŝůͲ�ĚƌĞƐƐĞ͗�ƐƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌͲũĂŶƵĂƌŝƵƐΛǁĞď͘ĚĞ�ǌƵ�ŵĞůĚĞŶ͘� �
�ŝĞ�%ĂŵŝůŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞƐ�9ĂŚƌ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŶ�ďĞƐƵĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ďĞƐƵĐŚƚ�
ƵŶĚ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ŵĞůĚĞŶ͘��Ŷ�ǁĞůĐŚĞŵ�χĂŐ�ĚŝĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ǌƵ�.ŚŶĞŶ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ŬĂŶŶ�
ŶŝĐŚƚ�ŐĞŶĂƵ�ŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

�ŝĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐƚƌĞīĞŶ�ĚĞƌ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ĮŶĚĞŶ��ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ�
Ăŵ�ΧŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϴ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ�Ƶŵ�ϭϲ͘ϬϬ�Ͳ�ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ƵŶĚ�
Ăŵ�%ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϭϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϴ�Ƶŵ�ϭϲ͘ϬϬ�Ͳ�ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ƐƚĂƩ͘

ϭϵ

�%∃%2��∃%2�
2%5∃%�∀%)−
��%,&%.�(!4��

)34�(%2:,)#(�7),,+/−
−%.�

&ΚΓ�#ΦΞΓΠςΥΗΓΠΥςΓΤΧΜςΚΘΠ�ǁŝƌĚ�ĂŶ�ũĞĚĞŵ��ďĞŶĚ�ĚĞƌ��ĚǀĞŶƚƐͲ
ǌĞŝƚ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ςƌŝǀĂƚǁŽŚŶƵŶŐ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŵ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�&ĞďćƵĚĞ�ƐŽǁŽŚů�ĚĞƌ�;ĂƚŚŽůŝͲ
ƐĐŚĞŶ�;ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�;ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�
�ƌĞĚĞŶƐĐŚĞŝĚͲ^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘�∆ĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞŶ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ƵŶĚ�
ĞŝŶĞŵ�=ŝĞĚ�ďĞǁŝƌƚĞŶ�ĚŝĞ�&ĂƐƚŐĞďĞƌ�ŝŚƌĞ�&ćƐƚĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�;ůĞŝŶŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ůĞƐĞŶ�ŶŽĐŚ�
ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�ǀŽƌǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞ�&ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ�&ĞĚŝĐŚƚ�ǀŽƌ͘ � �
EĂĐŚ�ĐĂ͘�ϯϬ�ΧŝŶƵƚĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ĚŝĞ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͕ �Ƶŵ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�ŶćĐŚƐͲ
ƚĞŶ�χĂŐ�Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŽƌ�ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ĚǀĞŶƚƐĨĞŶƐƚĞƌ�ŽĚĞƌ�ĂĚǀĞŶƚůŝĐŚ�
ŐĞƐƚĂůƚĞƚĞŶ�&ĂƌƚĞŶ�ĞŝŶǌƵĮŶĚĞŶ͘

]ϑ�Ϭϯ͘ϭϮ͘ �ǀ͘ �;ŝƌĐŚĞ��ƌĞĚĞŶƐĐŚĞŝĚ͕�9ŽŚĂŶŶĞƐͲ^ĞŐŶĞƌͲ^ƚƌ͘ �ϯϱ͕�+ĂƫŶŐĞŶ
Χϑ�Ϭϰ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�]ƚĞŵŵĂŶŶ͕�]ĐŚƵůƚĞŶďƌŝŶŬƐƚƌ͘ �Ϯϭ
�.�Ϭϱ͘ϭϮ͘ �ǀ͘ �;ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͕�ςĞƌƚŚĞƐͲZŝŶŐ�Ϯϯ
Χ.�Ϭϲ͘ϭϮ͘ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�;ĨĚ͗�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ͕�ǀŽŶͲ'ĂůĞŶͲ^ƚƌ͘ �ϳ
�ϑ�Ϭϳ͘ϭϮ͘ DĂƩŚŝĂƐ��ůĂƵĚŝƵƐͲ,Ğŝŵ͕�ςĞƌƚŚĞƐͲZŝŶŐ�Ϯϱ
%Ψ�Ϭϴ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�+ĞƐƐĞ͕�ςĞƌƚŚĞƐͲZŝŶŐ�Ϯϰ�Ě
]��Ϭϵ͘ϭϮ͘ ξξξ
]ϑ�ϭϬ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�ΨĞŝĐŚĞůƚ͕��ŵ�σĞƐƚĞŶ�ϯϭ
Χϑ�ϭϭ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
�.�ϭϮ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ��ĞƌĞŶƐ͕�;ƌĞƵǌƐƚƌ͘ �ϭ�Ě
Χ.�ϭϯ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
�ϑ�ϭϰ͘ϭϮ͘ ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ��;ĂƚŚ͘�;ŝƚĂ͕�;ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͕�ǀŽŶͲ'ĂůĞŶͲ^ƚƌ͘ �ϳ
%Ψ�ϭϱ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
]��ϭϲ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
]ϑ�ϭϳ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�ρŽŐƚ͕�%ƌŝƚǌͲ>ĞŚŵŚĂƵƐͲtĞŐ�ϮϬ
Χϑ�ϭϴ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�=ĞŚŵŚĂƵƐ �͕+ĂƵƉƚƐƚƌ͘ �Ϯϰ
�.�ϭϵ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
Χ.�ϮϬ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�ςŽůůŵƺůůĞƌ͕ �%ĞůĚƐƚƌ͘ �ϱϲ
�ϑ�Ϯϭ͘ϭϮ͘ ǆǆǆ
%Ψ�ϮϮ͘ϭϮ͘ &ĂŵŝůŝĞ�]ĞŝĚĞůͲ^ĐŚǁŝƌǌ͕�+ŽŚĞͲ�ŐŐĞͲhŶƚĞƌǁĞŐ�ϭϬ�ď

�ŝƩĞ�ǀŽƌŵĞƌŬĞŶ͗�
ϭϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϴ

'ĞŵĞŝŶĚĞƚĂŐ�ŝŶ��
^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ

ΖΠ�ΦΚΓΥΓΟ�,ΧϑΤ�ΗΤΓΩΓΠ�ΥΚΕϑ�ΦΚΓ�ΠΧΕϑΥςΓϑΓΠΦ��
ΙΓΠΧΠΠςΓΠ�)ΧΥςΙΓ∆ΓΤ�ΧΩΗ�ΖϑΤΓΠ�∃ΓΥΩΕϑ�
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5ς��2ΓςΓΤ�ΩΠΦ�2ΧΩΝ�ΟΚς�5ς��#ΠςΘΠΚΩΥ
σ
Ğŝ
ƚĞ
ƌĞ
�χĞ

ƌŵ
ŝŶ
Ğ .ΥΛΣΣΗΘςΣΛΗΟΗ�∆Π�+ΗΛΟΛϑ∆ΕΗΘΓ♠

�ŵ�+ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ�ϮϬϭϳ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌǁĞŝ�&ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ĩƺƌ�;ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ĂŶďŝĞƚĞŶ͗�
&ĂŵŝůŝĞŶ�ŵŝƚ�ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�;ŝŶĚĞƌŶ�;<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶĂůƚĞƌ͕ �ĐĂ͘�ϮͲϲ�9ĂŚƌĞͿ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶ͕��
Ƶŵ�ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨƐŬĂƉĞůůĞ�ĚĞƐ��ůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵƐ�ŝŶ�+ĞƌďĞĚĞ͕�ρŽĞƐƚĞŶƐƚƌ͘ �ϭϯ�
ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ǁŽ�ĞŝŶ�ŬŝŶĚŐĞƌĞĐŚƚĞƌ�σŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵƌ�σĞŝŚŶĂĐŚƚ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͕�
ĚĞƌ�ǀŽŶ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞŶ�&ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�;ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ��ƌǌŝĞŚĞƌŝŶŶĞŶ�ĚĞƐ�
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ�]ƚ͘��ĂƌďĂƌĂ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁŝƌĚ͘�

�ŝĞ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�;ŝŶĚĞƌ�;^ĐŚƵůĂůƚĞƌ͕ �ĐĂ͘�ϲͲϭϰ�9ĂŚƌĞͿ�ƐŝŶĚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�Ƶŵ�ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ǌƵŵ�
tŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�ŝŶ�+ĞƌďĞĚĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůͲ
ŬŽŵŵĞŶ͘��ĂƐ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ǁŝƌĚ�Ƶ͘Ă͘�ǀŽŶ�ΧŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚĞƐ�ρŽŬĂůĐŚŽƌĞƐ�ͣ�ĂŶƚĂŵƵƐ͞�
ƵŶĚ�ǀŝĞůĞŶ�ŬůĞŝŶĞŶ�ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞŶ�;ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�=ĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�
�ůĞǆĂŶĚƌĂ�;ƌĂŵĞƌ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘�Χŝƚ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ�χĞĐŚŶŝŬ͕�=ŝĐŚƚĞīĞŬƚĞŶ͕�ƉĞƉƉŝŐĞŶ�=ŝĞĚĞƌŶ͕�
^ĐŚĂƵƐƉŝĞů�ƵŶĚ�]ŽůŽŐĞƐĂŶŐ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�Ĩƺƌ�ćůƚĞƌĞ�;ŝŶĚĞƌ��
ƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ��
ĞŝŶƐƟŵŵĞŶ͘�
<Žŵŵƚ�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌƚ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�9ĞƐƵ�&ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͊

�ŝůĚ͗�;ŶƵƚ�9ƵŶŬĞƌ͕ �ǁǁǁ͘ďŝďĞůďŝůĚ͘ĚĞ
/Ŷ͗�ςĨĂƌƌďƌŝĞĨƐĞƌǀŝĐĞ͘ĚĞ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů

]ϑ��Ϭϯ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ��ĂŶƚĂŵƵƐ�
�ĚǀĞŶƚƐŬŽŶǌĞƌƚ

�ŝĞ͘�Ϭϱ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�%ƌĂƵĞŶͲ
ŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚͲ
ƐƚƺĐŬ�ŝŵ�ςĨĂƌƌŚĞŝŵ

Χ.�Ϭϲ͘ϭϮ͘ ϭϰ͘ϯϬ�γŚƌ�ŬĨĚ��ĚǀĞŶƚƐͲ
ĨĞŝĞƌ͕�ĚŝĞƐĞƌ�χĞƌŵŝŶ�ŝƐƚ�
Ƶŵ�ϭ�σŽĐŚĞ�ǀĞƌƐĐŚŽͲ
ďĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĞŐŝŶŶ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĞƌ�+ů͘�ΧĞƐƐĞ͘��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐĞŶ�ďŝƐ�ϯ͘��Ğǌ͘�ďĞŝ�
�ŶŶĞ�%ƌĂŚŶĞ͕��
dĞů͘�ϵϴ�ϯϯ�ϭϬϬ����

Dŝ͘ �ϭϯ͘ϭϮ͘

Dŝ͘ �ϭϯ͘ϭϮ͘

ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ��Ψ&�;�ůƚĞŶͲ
ƵŶĚ�ΨĞŶƚŶĞƌ�&ĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌͿ��ĚǀĞŶƞĞŝĞƌ�ŝŵ�
�ůƵďƌĂƵŵ
ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�ρŽƌƐƚĂŶĚƐͲ
�ĚǀĞŶƞĞŝĞƌ�ŝŵ�ςĨĂƌƌƐĂĂů

]ϑ͘�ϭϳ͘ϭϮ͘� ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŬĂƚĞĐŚĞƐĞ�ŝŶƐ�ςĨĂƌƌŚĞŝŵ�
ĞŝŶ�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌŶ�ĂŶƐĐŚů͘�
ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�
�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ͕�
ĚĂŶĂĐŚ�ŝƐƚ�;ŝƌĐŚƉůĂƚǌƚƌĞī͘

]ϑ͘�Ϯϰ͘ϭϮ͘�� ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�;ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů
:ŽƐĞĨƐŚĂƵƐ
ϭϱ͘ϯϬ�γŚƌ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�
^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů

Χϑ�Ϯϳ͘ϭϮ͘
�.�Ϯϴ͘ϭϮ͘
�ϑ�ϯϬ͘ϭϮ͘

ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�WƌŽďĞŶƐƚĂƌƚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌĂŬƟŽŶ�
ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů
ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�ǁĞŝƚĞƌĞ�
WƌŽďĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶͲ
ŐĞƌĂŬƟŽŶ

Ϭϰ͘Ϭϭ͘�ʹ�
Ϭϳ͘Ϭϭ͘

^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌĂŬƟŽŶ�

�.�Ϭϵ͘Ϭϭ͘ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�%ƌĂƵĞŶͲ
ŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚͲ
ƐƚƺĐŬ�ŝŵ�ςĨĂƌƌŚĞŝŵ

Χ.�Ϯϰ͘Ϭϭ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ��ŬĨĚ�ρŽƌͲ
ƐƚĂŶĚƐƚƌĞīĞŶ

]ϑ�Ϯϭ͘Ϭϭ͘ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�<ŝŶĚĞƌͲ
ŬĂƚĞĐŚĞƐĞ�ŝŶƐ�ςĨĂƌƌŚĞŝŵ�
ĞŝŶ�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌŶ�ĂŶƐĐŚů͘�
ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�
�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�
ĚĂŶĂĐŚ�ŝƐƚ�;ŝƌĐŚƉůĂƚǌƚƌĞī�

ZĞŐĞůŵćƘŝŐĞ�χĞƌŵŝŶĞ

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů

]ϑ :ĞĚĞŶ�ϯ͘�]ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ����
ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�

�. ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�'ǇŵŶĂƐƟŬͲ'ƌƵƉƉĞ�ŝŵ�
WĨĂƌƌƐĂĂů
:ĞĚĞŶ�ϭ͘��ŝĞŶƐƚĂŐ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ����
ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�dƌĞīĞŶ�9ƵŶŐĞƌ�%ƌĂƵĞŶ�
ŝŵ��ůƵďƌĂƵŵ

Χ. :ĞĚĞŶ�ϯ͘�ΧŝƩǁŽĐŚ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ�����
ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�dƌĞīĞŶ�ĚĞƌ��Ψ&�;�ůƚĞŶͲ�
ƵŶĚ�ΨĞŶƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌͿ�ŝŵ�
�ůƵďƌĂƵŵ

�ϑ ϭϰͲƚćŐŝŐ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ�ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�
dƌĞīĞŶ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐĨƌĂƵĞŶ
ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ��ĂŶƚĂŵƵƐͲ�ŚŽƌƉƌŽďĞ

%Ψ� ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ

ϮϬ
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hŶƐĞƌĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ďƌŝŶŐĞŶ�
ŝŚƌĞŶ�]ĞŐĞŶ�
ŝŶ�+ĞƌďĞĚĞ͕�ρŽƌŵŚŽůǌ͕��ƵƌĐŚŚŽůǌ͕��ŽŵŵĞƌŚŽůǌ�ƵŶĚ��ƵĐŚŚŽůǌ�
Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘Ϭϭ͕͘�Ăŵ�%ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϱ͘Ϭϭ͘�ƵŶĚ�Ăŵ�]ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϲ͘Ϭϭ͘
ƵŶĚ�ƐĂŵŵĞůŶ�ĚĂďĞŝ�&ĞůĚ�Ĩƺƌ�;ŝŶĚĞƌ�ŝŶ�∆Žƚ͘��ĂďĞŝ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ��]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ĚŝĞ�
&ĂŵŝůŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ��ĞƐƵĐŚ�ĚĞƌ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�ΧĂŝů�ǀŽƌŚĞƌ�ĂŶŐĞŵĞůĚĞƚ�
ŚĂďĞŶ͘��ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ǌŝĞŚĞŶ�ĚŝĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�9ĂŚƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�&ĞƐĐŚćŌĞ�ƵŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�]ƚƌĂƘĞŶ�ĚĞƌ�]ƚĂĚƚǀŝĞƌƚĞů�ƵŶĚ�ĨƺŚƌĞŶ�ĞŝŶĞ�χƺƌŬŽůůĞŬƚĞ�ĚƵƌĐŚ͘�
�ŝĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ�9ĂŶƵĂƌǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ΧĞƐƐĞŶ�ŝŶ�+ĞƌďĞĚĞ�
ƵŶĚ��ƵĐŚŚŽůǌ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�;ŽůůĞŬƚĞ�Ƶŵ�.ŚƌĞ�]ƉĞŶĚĞŶ�ďŝƩĞŶ͘��ŝĞ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ�
�ƵƐƐĞŶĚƵŶŐƐĨĞŝĞƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�Ϭϰ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϳ�Ƶŵ�ϭϬ�γŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�
WĨĂƌƌŬƌŝĐŚĞ�ŝŶ�+ĞƌďĞĚĞ�ƐƚĂƩ͘

tŝƌ�ůĂĚĞŶ�]ŝĞ�ƐĞŚƌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶ͕�ƵŶƐĞƌĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŵĞƐƐĞŶ�ŵŝƚǌƵĨĞŝĞƌŶ͘��
�ŝĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ŚĂďĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŝĞůĞ�ƚŚĞŵĂƟƐĐŚ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�=ŝĞĚĞƌ͕ �ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŬĂŶŶƚĞ�ĂƵƐ�
ĚĞŶ�ρŽƌũĂŚƌĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŶĞƵĞ͕�Ƶ͘Ă͘�ƐŽŐĂƌ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�ςŽƉŵƵƐŝŬ͕�ĞŝŶƐƚƵĚŝĞƌƚ͘�
�ůůĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ŶĞŚŵĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƐƐĞŶĚƵŶŐƐĨĞŝĞƌ�Ăŵ�Ϭϰ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϳ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĞƌ��ďͲ
ƐĐŚůƵƐƐŵĞƐƐĞ�Ăŵ�Ϭϳ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϳ�ƚĞŝů�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞŶ�ƐŝĐŚ͕�ŝŚƌ�ςƌŽŐƌĂŵŵ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ǀŽůůďĞƐĞƚǌƚĞŶ�
<ŝƌĐŚĞ�ǌƵ�&ĞŚƂƌ�ďƌŝŶŐĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĨƌĞƵĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ͕�ĚŝĞ�ƚĂŐĞůĂŶŐ�ďĞŝ�σŝŶĚ�ƵŶĚ�σĞƩĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�&ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌŝĞŚĞŶ͕�ŝŵŵĞƌ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�]ƚćƌŬƵŶŐ͕�ĚĞŶŶ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĂŶƐƚƌĞŶͲ
ŐĞŶĚ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚ�ŚƵŶŐƌŝŐ�ƵŶĚ�ĚƵƌƐƟŐ͘�σĞŶŶ�]ŝĞ�ĂůƐŽ�ĚŝĞ�]χ�Ψ∆].∆&�Ψ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�
�ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ďĞǁŝƌƚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕�ŐĞďĞŶ�]ŝĞ�ĚŝĞƐ�ďŝƩĞ�ďĞŝ�.ŚƌĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĂŶ͕�ĚĂŵŝƚ�
ǁŝƌ�ĚŝĞ�&ĂďĞŶ�ŐĞƌĞĐŚƚ�ǀĞƌƚĞŝůĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ŐĞŶƵŐ�∼Ğŝƚ�ĚĂĨƺƌ�ŶĞŚŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

,ĞŝƘ�ďĞŐĞŚƌƚ�ƐŝŶĚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�;ŝŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ƐƚĞƚƐ�ĚŝĞ�ŬůĞŝŶĞŶ�&ĂďĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ĞƐƵͲ
ĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ďĞƐƟŵŵƚ�ƐŝŶĚ͕�ƐĞŝĞŶ�ĞƐ�]ƺƘŝŐŬĞŝƚĞŶ �͕ƐĐŚƂŶĞ��ůĞŝƐƟŌĞ͕�ǁŝƚǌŝŐĞ�ΨĂĚŝĞƌŐƵŵͲ
ŵŝƐ͕��ŶƐƉŝƚǌĞƌ͕ ��ƵŅůĞďĞƌ͕ �ΨĞŐĞŶƐĐŚŝƌŵĞ͕�ŬůĞŝŶĞ�χĂƐĐŚĞŶůĂŵƉĞŶ͕�]ĐŚůƺƐƐĞůĂŶŚćŶŐĞƌ͕ �
ĐŽŽůĞ�]ĐŚƌĞŝďďůƂĐŬĞ͕�%ůƵŵŵŝƐ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ůŝĞďĞǀŽůů�ĂƵƐŐĞƐƵĐŚƚĞ�;ůĞŝŶŝŐŬĞŝƚĞŶ͘��ŝŶŝŐĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŚĂďĞŶ�ŚŝĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�9ĂŚƌĞŶ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞů�;ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�ďĞǁŝĞƐĞŶ͕�
ǁŽĨƺƌ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�]ƚĞůůĞ�ĞŝŶŵĂů�ŚĞƌǌůŝĐŚƐƚ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͊�

WƌŽďĞŶƐƚĂƌƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�;ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�+ĞůĨĞƌ�ŝƐƚ�Ăŵ�Ϯϳ͘ϭϮ͘�Ƶŵ�ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�ŝŵ�ςĨĂƌƌŚĞŝŵ͘�
tĞŝƚĞƌĞ�ςƌŽďĞŶ�ƐŝŶĚ�Ăŵ�Ϯϴ͘ϭϮ͕͘�Ϯϵ͘ϭϮ͘�ƵŶĚ�ϯϬ͘ϭϮ͘�Ƶŵ�ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ͘ ��ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ǌƵŵ�
DŝƚŵĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�+ĞůĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞƌŶĞ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͊
<ŽŶƚĂŬƚ�ĂůĞǆĂͲŬƌĂŵĞƌΛĂƌĐŽƌ͘ ĚĞ�ŽĚĞƌ�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ�ϲϴ�ϯϳ�ϵϭ͘�

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ

Χϑ ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�:ƵŶŐͲ�
ƉĨĂĚĮŶĚĞƌ

�. ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�tƂůŇŝŶŐĞ

Χ. Ăď�ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�ZŽǀĞƌ

%Ψ� ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ

ΨĞ
ŐĞ

ůŵ
ćƘ

ŝŐ
Ğ�
χĞ
ƌŵ

ŝŶ
Ğ

ZĞƉŽƌƚĞƌ�σŝůůŝ�σĞŝƚǌĞů�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�
ϮϬϭϴ�ŝŶ�.ŶĚŝĞŶ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ͘��
&ŽƚŽ͗�;ŝŶĚĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐǁĞƌŬ͘��

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ

]��ϬϮ͘ϭϮ͘ ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ρ�Χ�ǌƵŵ�
ϭ͘��ĚǀĞŶƚ�ůĂĚĞŶ�ĚŝĞ�
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�γ;�
ǌƵ�;ĂŬĂŽ͕�&ůƺŚǁĞŝŶ�ƵŶĚ�
<ĞŬƐĞŶͬ�σĂīĞůŶ�ĞŝŶ͘

%Ψ�Ϭϴ͘ϭϮ͘ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ĚǀĞŶƞĞŝͲ
Ğƌ�ĚĞƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�ƵŶĚ�ŬĨĚ

]��ϭϲ͘ϭϮ͘ Ŷ͘�Ě͘�ρ�Χ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�&ƌŝůůĞŶ�ĚĞƌ�
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�γ;�
ƐƚĂƩ͕�ĚĞƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŬƌĞŝƐ�
ƐƚĞůůƚ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶ��ƵīĞƚ͕�ĚŝĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�
ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ �͘�ŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�
WĨĂĚĮŶĚĞƌŶ�ƐĞůďƐƚŐĞƐƚĂůͲ
ƚĞƚĞƐ�γŶŝŬĂƚ�ĂŵĞƌŝŬĂͲ
ŶŝƐĐŚ�ǀĞƌƐƚĞŝŐĞƌƚ͘��
�ƵƘĞƌĚĞŵ�ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌǀĞƌƐĂŵŵͲ
ůƵŶŐ�ĚĞƐ�%ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶƐ�
ƐƚĂƩ͘

Χϑ�ϭϳ͘ϭϮ͘ ǀĞƌŬĂƵĨĞŶ�ĚŝĞ�WĨĂĚͲ
ĮŶĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚ�
;ZĞǁĞƉĂƌŬƉůĂƚǌͿ�σĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚƐďćƵŵĞ͘

%Ψ�ϮϮ͘ϭϮ͘ ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�>ĞŝƚĞƌƌƵŶͲ
ĚĞ�ĚĞƌ��ς]&�ǌƵƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�
:ĂŚƌĞƐĂŬƟŽŶ�ϮϬϭϳ�ĚĞŵ�
ͣ�ďŐƌŝůůĞŶ͞

tĞŝƚĞƌĞ�χĞƌŵŝŶĞ

�ĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞ
ŶĚĞƌ�%ŝůŵ�ƐŝĞŚĞ�

�ŽǁŶůŽĂĚ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ

͘

ƐƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ͘ Ě
ĞͬƐƚĞƌŶƐŝŶŐĞ

Ŷͬ

ƐƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌͲŵ
ĂƚĞƌŝĂůŝĞŶͬ

ƐƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌͲ
ĮůŵͲϮϬϭϴͬ

Ϯϭ



�

5ς��#ΩΙΩΥςΚΠΩΥ�	�/ΘΠΚΜΧ�ΟΚς

]ϑ ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�&ƌƺŚƐĐŚŽƉƉĞŶ
ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ
�ƺĐŚĞƌĞŝ�ŐĞƂīŶĞƚ�
ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƉƌŽďĞ

Χϑ ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�DĞƐƐĚŝĞŶĞƌƐƚƵŶĚĞ
ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�tƂůŇŝŶŐĞ�
;ϳͲϭϬ�9ĂŚƌĞͿ�ƵŶĚ��
:ƵŶŐƉĨĂĚĮŶĚĞƌ�;ϭϭͲϭϯ�9ĂŚƌĞͿ��

�. ϭϬ͘ϬϬ�γŚƌ�<ƌĂďďĞůŐƌƵƉƉĞ
ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�tĞƌŬƐƚĂƩŐĞďĞƚ��
ŝŶ�ĚĞƌ�ΧĂƌƟŶƐŬŝƌĐŚĞ
ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϮ͘ϯϬ�γŚƌ
�ƺĐŚĞƌĞŝ�ŐĞƂīŶĞƚ�
ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƉƌŽďĞ

Χ. ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϮ͘ϯϬ�γŚƌ��ĞƵƚƐĐŚͲ
ŬƵƌƐ�Ĩƺƌ�%ůƺĐŚƚůŝŶŐĞ
ϭϲ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϭϱ�γŚƌ
�ƺĐŚĞƌĞŝ�ŐĞƂīŶĞƚ�
ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�Ͳ�ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ��
ZŽǀĞƌ�;ϭϳͲϮϬ�9ĂŚƌĞͿ�

�ϑ ϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ��
WĨĂĚĮŶĚĞƌ�;ϭϰͲϭϲ�9ĂŚƌĞͿ

ΨĞ
ŐĞ

ůŵ
ćƘ

ŝŐ
Ğ�
χĞ
ƌŵ

ŝŶ
Ğ

tĞŝƚĞƌĞ�χĞƌŵŝŶĞ

ϮϮ

�ŵ�ϭϲ͘н�ϭϳ͘ϭϮ͘�ũĞǁĞŝůƐ�ǀŽŶ�ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�;ŝƌĐŚƉůĂƚǌ͘�
ZĞƐƚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�&ƌƵƉƉĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�Ăŵ�ĚĂƌĂƵĨ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�ΧŽŶƚĂŐ͕��
DŝƩǁŽĐŚ�ƵŶĚ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ƵŶĚ�ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ǀĞƌŬĂƵŌ͘�

�ŵ�ϵ͘�н�ϭϬ͘ϭϮ͘�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�σĞƩĞƌĂŶĞƌ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚ͘��
�Žƌƚ�ǀĞƌŬĂƵĨĞŶ�ƐŝĞ�σƺƌƐƚĐŚĞŶ͕�;ĞŬƐĞ�ƵŶĚ�ŬĂůƚĞ�ƵŶĚ�ŚĞŝƘĞ�&ĞƚƌćŶŬĞ͕��

ŵŝƚ�ƵŶĚ�ŽŚŶĞ��ůŬŽŚŽů͘�

�.�Ϭϱ͘ϭϮ͘ Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�&ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ŝŶ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ�ŵŝƚ�ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ
ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�χĂŐ�ĚĞƐ��ŚƌĞŶĂŵƚĞƐ͕�ςƌĞŝƐǀĞƌůĞŝŚƵŶŐ�ĚĞƐ�=ŽŝŶƐ��ůƵď͕�
tĞƩĞƌ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů

�ϑ�Ϭϳ͘ϭϮ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶŬƌĞŝƐ�]ƚ͘��͘�Ƶ�Χ͘��ĚǀĞŶƚƐĨĞŝĞƌ

]ϑ�ϭϬ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�%ĂŵŝůŝĞŶŵĞƐƐĞ�ŝŶ�]ƚ͘�� �͘Ƶ͘�Χ͕͘��
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ

�.�ϭϮ͘ϭϮ͘ Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�&ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ŝŶ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ�ŵŝƚ�ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ

Χ.�ϭϯ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϭϱͲϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞ�
ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌƚƌĞīĞŶ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů

�ϑ�ϭϰ͘ϭϮ͘ ŬĨĚ�∆ĂĐŚŵŝƩĂŐƐͲ�ƵŶĚ��ďĞŶĚŐƌƵƉƉĞ�]ƚ͘��͘�Ƶ͘�Χ͘�Śů͘DĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚů͘�
�ĚǀĞŶƚƐĨĞŝĞƌ

]ϑ�ϭϳ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϰϱ�γŚƌ�Śů͘�ΧĞƐƐĞ�ǁŝƌĚ�ǀŽŵ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ

�.�ϭϵ͘ϭϮ͘ Ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�&ƌƺŚƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ŝŶ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ�ŵŝƚ�ĂŶͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ

Χϑ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�Śů͘�ΧĞƐƐĞ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�;ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ͕�
ƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�EĞƵũĂŚƌƐĞŵƉĨĂŶŐ�Ĩƺƌ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ƵŶĚ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�
ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�&ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

�ϑ�ϭϭ͘Ϭϭ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶŬƌĞŝƐ�]ƚ͘���Ƶ�Χ͗�%ŽƚŽͲ�ƵŶĚ�%ŝůŵƌƺĐŬƐĐŚĂƵ

�ϑ�ϭϭ͘Ϭϭ͘ ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚͲdƌĞīĞŶ�ŵŝƚ�ŬůĞŝŶĞŵ�.ŵďŝƐƐ�ƵŶĚ��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ
ĚĞƐ�ŶĞƵĞŶ�ςƌŽŐƌĂŵŵƐ

]��ϭϯ͘Ϭϭ͘ �ƵƐŇƵŐ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ�ǌƵƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌͲ�
�ŽŵďĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐ�ŶĂĐŚ��ƐƐĞŶ

Χϑ�ϭϱ͘Ϭϭ͘ ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞĨŽƌƵŵ�ŝŶ�&ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů�;'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂůͿ

Χ.�ϭϳ͘Ϭϭ͘ ϭϲ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞ

�ϑ�ϭϴ͘Ϭϭ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�∆ĂĐŚŵ Ͳ͘�Ƶ͘��ďĞŶĚŐƌƵƉƉĞ�]ƚ͘��͘�Ƶ͘�Χ͕͘�
Śů͘�ΧĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�9ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ

ѱѱѱ��4��!24).�2)44�∃52#(��#(.%%�5.∃��).∃�ѱѱѱ��
�Ğŝ�ĞŝŶĞŵ�DĂƌƟŶƐŵĂƌŬƚ�ŵŝƚ�;ĂīĞĞ�ƵŶĚ�;ƵĐŚĞŶ�ďĞŐĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�9ĂŚƌ�ǁŝĞĚĞƌ��
ĚĂƐ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞ�ΧĂƌƟŶƐĨĞƐƚ͘�∆ĂĐŚ�ĚĞŵ�=ĂƚĞƌŶĞŶƵŵǌƵŐ�ŬŽŶŶƚĞ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�
Ăŵ�ΧĂƌƟŶƐĨĞƵĞƌ�ďĞŝ�ǁĂƌŵĞŶ�&ĞƚƌćŶŬĞŶ͕�]ƚŽĐŬďƌŽƚ�ƵŶĚ�&ƌŝůůǁƵƌƐƚ�ĂƵĨǁćƌŵĞŶ͘
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

ѱ�

<ĂƚŚ͘�;ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�]ƚ͘�&ĞƌǁŝŶ
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�ĞĐŬĞů�ŐĞŐĞŶ�ςŽůŝŽ
�ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�]ĂŵŵůƵŶŐ�ǀŽŶ�;ƵŶƐƚƐƚŽīĚĞĐŬĞůŶ�ĂƵƐ�ŚŽĐŚǁĞƌƟͲ
ŐĞŶ�;ƵŶƐƚƐƚŽīĞŶ�;+�ς��ƵŶĚ�ςςͿ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶͲ
ĚĞŶ�ρĞƌŬĂƵĨƐĞƌůƂƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ�ƐŽǁŝĞ�ŵŝůĚƚćƟŐĞ�
WƌŽũĞŬƚĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘�.ŵ�ĞƌƐƚĞŶ�]ĐŚƌŝƩ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ĚĞƌ�ΨŽƚĂƌǇ�
�ůƵď�ĚĂƐ�ςƌŽŐƌĂŵŵ�ͣ�ŶĚ�ςŽůŝŽ�∆Žǁ͞�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ǁĞůƚǁĞŝƚĞŶ�
sŽƌŚĂďĞŶ�ͣ�ĂƐ�ŬĞŝŶ�;ŝŶĚ�ŵĞŚƌ�ĂŶ�;ŝŶĚĞƌůćŚŵƵŶŐ�ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ�
ƐŽůů͞�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂƵƐŐĞĚƌƺĐŬƚ͕�ĚŝĞ�ǁĞůƚǁĞŝƚĞ��ƵƐƌŽƩƵŶŐ�ǀŽŶ�
WŽůŝŽ͘�YƵĞůůĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬĚĞĐŬĞůͲŐĞŐĞŶͲƉŽůŝŽ͘ĚĞ

�ůƚĞ�+ĂŶĚǇƐ�ĂƵĨĂƌďĞŝƚĞŶ
,ĂŶĚǇƐ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ�ΧĞƚĂůůĞ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĨĞƌŶĞŶ�=ćŶĚĞƌŶ�
ƵŶƚĞƌ�ŵĞŝƐƚ�ŵĞŶƐĐŚĞŶƵŶǁƺƌĚŝŐĞŶ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƌƵŵ�ŝƐƚ�ĞƐ�ƐŝŶŶǀŽůů͕�ĂůƚĞ�+ĂŶĚǇƐ�ǌƵ�ƐĂŵŵĞůŶ�ƵŶĚ�
ŝŚŶĞŶ�ĚŝĞ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ�ΧĞƚĂůůĞ�ǌƵ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ͘
^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�ŵŝƐƐŝŽͲ�ŬƟŽŶ͘�ρĞƌĂŶƚǁŽƌƚͲ
ůŝĐŚ�ŝƐƚ�%ƌĂƵ��ĂŐŵĂƌ�ςƂƐĞů͘�]ŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ�.Śƌ�ĂůƚĞƐ �͕ŬĂƉƵƩĞƐ͕�
ƺďĞƌŇƺƐƐŝŐĞƐ�&Ğƌćƚ�ĂďŐĞďĞŶ͘�ρŽƌ�ϑƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�.ŚŶĞŶ�ĂůůĞ�
&ƌĂŐĞŶ�ŐĞƌŶ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ͘

Ϯϯ

�ƌŝĞĨŵĂƌŬĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�σĞƌŬƐƚĂƩ�Ĩƺƌ�ďĞŚŝŶĚĞƌƚĞ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ
/Ŷ�ρŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ͕�ĚŝĞ��ƌŝĞĨŵĂƌŬĞŶ�ǀĞƌͲ
ĂƌďĞŝƚĞƚ͘�σćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�ΟīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�σĞƌŬƐƚĂƩ�Ĩƺƌ�ďĞŚŝŶͲ
ĚĞƌƚĞ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�=ŽƚŚĂƌͲ'ĂƵͲ^ƚƌĂƘĞ�ŝŶ�σĞƩĞƌͲsŽůŵĂƌƐƚĞŝŶ͕�
ŬƂŶŶĞŶ�]ŝĞ��ƌŝĞĨŵĂƌŬĞŶ�ĚŽƌƚ�ĂďŐĞďĞŶ͘�]ŝĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĚĂŵŝƚ��ƌďĞŝƚƐͲ
ƉůćƚǌĞ͘�

<ŽƌŬĞŶ�Ĩƺƌ�;ŽƌŬ
Dŝƚ�ĚƌĞŝ�∼ŝĞůƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ��ŬƟŽŶ�ͣ<ŽƌŬĞŶ�Ĩƺƌ�;ŽƌŬ͞�ϭϵϵϭ�
ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ
ͻ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚĞŶ��ĞǌŝĞŚƵŶŐ�ǌƵƌ�ͣ�ŝĂŬŽŶŝĞ�
<ŽƌŬ͞�ďƌŝŶŐĞŶ͘�
ͻ��ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƐĐŚĂīĞŶ�ƵŶĚ�
ƐŝĐŚĞƌŶ͘�
ͻ��ŝŶĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�ΧƺůůǀĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�σĞƌƚƐƚŽĨͲ
ĨĞƐ�ůĞŝƐƚĞŶ͘�
YƵĞůůĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŝĂŬŽŶŝĞͲŬŽƌŬ͘ĚĞ

tŝƌ�ƐĂŵŵĞůŶ͘��
EŝĐŚƚ�ũĞĚĞƌ�Χƺůů�ŝƐƚ�ǁĞƌƚůŽƐ͘

/ŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐͲƵŶĚͲDŽŶŝŬĂ͕��
�Ŷ�ĚĞƌ�σŝŶĚĞĐŬĞ�ϭϵ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶ�]ĂŵŵĞůďĞŚćůƚĞƌ͘

tŝƌ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�
����������������ĚĂƐ�ŶĞƵĞ�9ĂŚƌ�ϮϬϭϴ͊
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,ĂďĞŶ�]ŝĞ�Ăŵ�ǀŝĞƌƚĞŶ��ĚǀĞŶƚ�.ŚƌĞŶ��ĚǀĞŶƚƐŬƌĂŶǌ�ƐĐŚŽŶ�ĞŝŶŵĂů�ŵŝƚ�ĚĞŵ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ǀŽŶ��ĞƚůĞͲ
ŚĞŵ�ĂŶŐĞǌƺŶĚĞƚ͍�σĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ͕�ĚĂŶŶ�ŶƵƚǌĞŶ�]ŝĞ�ĚŽĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�9ĂŚƌ�ĚŝĞ�&ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͊�]ŝĞ�ĚƺƌĨĞŶ�
ĚĂŶŶ�ƐŝĐŚĞƌ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�%ůĂŵŵĞ͕�ĚŝĞ�ŶƵŶ�ĚŝĞ�ǀŝĞƌ�;ĞƌǌĞŶ�ĞƌůĞƵĐŚƚĞƚ͕�ĞŝŶĞŶ�ǁĞŝƚĞŶ�σĞŐ�ǌƵƌƺĐŬŐĞͲ
ůĞŐƚ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ǁĞŝƚĞŵ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�.ŚƌĞŵ�σŽŚŶǌŝŵŵĞƌ�ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞŶ�&ůĂŶǌ�ǀĞƌůĞŝŚƚ͘
^Ğŝƚ�ϭϵϴϲ�ǁŝƌĚ�ĂƵĨ�.ŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞƐ�%ĞƌŶƐĞŚƐĞŶĚĞƌƐ�ϑΨ%�ŝŵŵĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ρŽƌǁĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ��
'ĞďƵƌƚƐŐƌŽƩĞ�9ĞƐƵ�ŝŶ��ĞƚůĞŚĞŵ�ĞŝŶ�=ŝĐŚƚ�ĞŶƚǌƺŶĚĞƚ͗���]�%Ψ.���∆]=.�+χ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ŶĂĐŚ�ΟƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ƵŶĚ�Ăď�ĚĞŵ�ĚƌŝƩĞŶ��ĚǀĞŶƚƐǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�σŝĞŶ�ǀŝĞůĞ�;ĞƌǌĞŶ�ƵŶĚ�=ĂƚĞƌŶĞŶ�

Ăŵ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ĂŶŐĞǌƺŶĚĞƚ �͘]Ž�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�ĞŝŶǌĞůŶĞ�%ůĂŵŵĞ�ĂƵƐ��ĞƚůĞŚĞŵ�ƐĐŚŶĞůů�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�=ŝĐŚƚĞƌͲ
ŵĞĞƌ �͕ĚĂƐ�ŵŝƚŚŝůĨĞ�ĚĞƌ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌ�ŝŶ�ĂůůĞ�=ćŶĚĞƌ��ƵƌŽƉĂƐ�ĂůƐ�∼ĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞŶ�+ŽīŶƵŶŐ�ƵŶĚ�

ĚĞƐ�%ƌŝĞĚĞŶƐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁŝƌĚ͘��Ğŝ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ��ƵƐƐĞŶĚƵŶŐƐĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ĚĂŶŶ
� �ŝŶ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�]ƚćĚƚĞŶ�ĂŶ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�ĂƵƐŐĞƚĞŝůƚ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ŝŚŶĞŶ�ďŝƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�;ŝƌĐŚĞŶ
� �ĚĞƌ�ŐĂŶǌĞŶ�γŵŐĞďƵŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚŝĞ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�&ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŐĞͲ

ŐĞďĞŶ͘�]Ž�ǀĞƌƚĞŝůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ĞŚĞŵĂůƐ�ŬůĞŝŶĞ�=ŝĐŚƚ�ŝŶ�ďĞĂĐŚƚůŝĐŚĞƌ�σĞŝƐĞ�ŇćĐŚĞŶĚĞĐŬĞŶĚ�
ƺďĞƌ�ĚĞŶ�;ŽŶƟŶĞŶƚ͘

�
��ŝĞ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚĂŬƟŽŶ�ϮϬϭϳ�ƐƚĞŚƚ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�ΧŽƩŽ��

������������������ͣ�ƵĨ�ĚĞŵ�σĞŐ�ǌƵŵ�%ƌŝĞĚĞŶ͘͞

/Ŷ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ŚŽůĞŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůů�ĚŝĞ�ςĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĚĂƐ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�Ăŵ�ĚƌŝƩĞŶ��ĚǀĞŶƚ�ŝŶ��ƐƐĞŶ�Ăď͘��ŵ�ǀŝĞƌͲ
ƚĞŶ��ĚǀĞŶƚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ĚĂŶŶ�ŝŵ�&ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĂƵƐŐĞƚĞŝůƚ͕�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�9ĂŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ�Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ͘ ��ƌŝŶŐĞŶ�

^ŝĞ�ĂůƐŽ�ŐĞƌŶĞ�ĞŝŶ�ŬůĞŝŶĞƐ�σŝŶĚůŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĞƐƐĞ͕�ǌƺŶĚĞŶ�]ŝĞ�ĞƐ�Ăŵ�%ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ĂŶ�ƵŶĚ�ƚƌĂŐĞŶ�
^ŝĞ�ƐŽ�ĚĂƐ�∼ĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƐ�%ƌŝĞĚĞŶƐ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ĞŝŶ�]ƚƺĐŬĐŚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ͗��ŝƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ĞŝŐĞŶĞŶ�ǀŝĞƌ�σćŶĚĞ͕�ǌƵ�ĚĞŶ�∆ĂĐŚͲ
ďĂƌŶ͕�ǌƵ�%ƌĞƵŶĚĞŶ͕�ρĞƌǁĂŶĚƚĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞƌ�.ŚŶĞŶ�ƐŽŶƐƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĨćůůƚ͘
tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�.ŚŶĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐĞƐĞŐŶĞƚĞ��ĚǀĞŶƚƐͲ�ƵŶĚ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ͊��ŚƌŝƐƟŶĞ�∆ĂƵ͕��ς]&�9ĂŶƵƐǌ�;ŽƌĐǌĂŬ�σĞŶŐĞƌŶ

5ς��.Κ∆ΘΤΚΩΥ

���������������������∃.76∃7%∗∋��
0∋∃∋0�56��.+∃14+75�)∋(α..6�
�ŵ�Ϯ͘�∆ŽǀĞŵďĞƌ�ƌƺĐŬƚĞ�ĞŝŶĞ�%ĂĐŚĮƌŵĂ�ŵŝƚ�ƐĐŚǁĞƌĞŵ��
'Ğƌćƚ�ĂŶ͘��ŵ�∆ĂĐŚŵŝƩĂŐ�ƌĂŐƚĞ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ŬƵƌǌĞƌ�]ƚƵŵͲ
ƉĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��ƌĚĞ͕�ĚĞƌ�Ăŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�χĂŐĞ�ŶŽĐŚ�ďŝƐ�ĂƵĨ�ϯϬ�Đŵ�
ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ��ƌĚŽďĞƌŇćĐŚĞ�ĂďŐĞĨƌćƐƚ�ǁĂƌ͘ ��ŝĞ��ůƵƚďƵĐŚĞ͕�
ĚŝĞ�ǀŽƌ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϭϬϬ�9ĂŚƌĞŶ�ǁŽŚů�ŶĂĐŚ�%ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�]ƚ͘�
>ŝďŽƌŝƵƐ�;ŝƌĐŚĞ�ŐĞƉŇĂŶǌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌ͕ �ŐĞŚƂƌƚĞ�ĚĞƌ�&ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĂŶ͘
tĂƐ�ǁĂƌ�ǀŽƌĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶ͍��ŝĞ��ůćƩĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�]ƉŝƚǌĞ�ĚĞƐ��ĂƵŵĞƐ�ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�
:ĂŚƌĞŶ�ŬůĞŝŶĞƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĨĞŚůƚĞŶ�ŐĂŶǌ͘��
dƌŽĐŬĞŶĞ�	ƐƚĞ͕�ƐŽŐ͘�χŽƚŚŽůǌ͕�ďĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƚĞŶ�ĚŝĞ�]ĐŚƂŶŚĞŝƚ�ĚĞƐ��ĂƵŵĞƐ͘�∆ĂĐŚ�ΧĞŝŶƵŶŐ�
ĚĞƐ�]ƚĂĚƚďĞƚƌŝĞďĞƐ�σĞƩĞƌ�ǁĂƌ�ĚĞƌ��ĂƵŵ�ŬƌĂŶŬ͘��ŝŶ�ĚĂƌĂƵĬŝŶ�ŝŶ��ƵŌƌĂŐ�ŐĞŐĞďĞŶĞƐ�
'ƵƚĂĐŚƚĞŶ�ŬĂŵ�ǌƵ�ĨŽůŐĞŶĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͗�ͣ�ŝĞ��ůƵƚďƵĐŚĞ�ŝƐƚ�ŝŵ�σƵƌǌĞůƐƚŽĐŬͲ�ƵŶĚ�]ƚĂŵŵͲ
ĨƵƘďĞƌĞŝĐŚ�ƵŶŚĞŝůďĂƌ�ĂŶ�ςŝůǌĨćƵůĞ�ĞƌŬƌĂŶŬƚ͘�∆ĂĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĞŵ�&ĞǁĞďĞĂďďĂƵ�ĚƵƌĐŚ�ŚŽůǌǌĞƌͲ
ƐƚƂƌĞŶĚĞ�ςŝůǌĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ůƵƚďƵĐŚĞ�ŝŶ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŶ�ΧĂƘĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�&ĞĨĂŚƌĞŶͲ
ďĂƵŵ͘��ŝĞ�%ćůůƵŶŐ�ĚĞƌ��ůƵƚďƵĐŚĞ�ŝƐƚ�ĂƵƐ�]ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐŐƌƺŶĚĞŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘͞
�ŝĞ��ůƵƚďƵĐŚĞ�ŚĂƚ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐ�ĚĂƐ��ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�ŵĂƘŐĞďůŝĐŚ�ŵŝƚŐĞͲ
ƉƌćŐƚ͘��ŝĞ�σĞŶŐĞƌĂŶĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ůƵƚďƵĐŚĞ�ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ͘
�ŝůĚ͗�∆ĂĐŚĚĞŵ�ĚŝĞ�	ƐƚĞ�ĞŶƞĞƌŶƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�]ƚĂŵŵćƐƚĞ�ǀŽŶ�ŽďĞŶ�ŚĞƌ�ĂďŐĞƚƌĂŐĞŶ͘
&ŽƚŽ͗�%ƌĂŶǌͲ:ŽƐĞĨ�∆ƺďĞů

Ξ�ςĞƚĞƌ�σĞŝĚĞŵĂŶ
Ŷ͕�ς

ĨĂƌ

ƌƐĞ
ƌǀ
ŝĐĞ
���
�

���������������������������������

ŽŶǌĞƌƚ��
ǌƵŵ��ĚǀĞŶƚ�

Ăŵ�]ŽŶŶƚĂŐ �͕ĚĞŶ�ϯ͘ϭϮ͘ϭϳ�
Ƶŵ�ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ��

ŝŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ǀŽŵ��
DćŶŶĞƌĐŚŽƌ�ϭϴϲϭ��

ͣ'ůƺĐŬ�ĂƵĨ͘͞ �

�Ɛ�ǁŝƌŬĞŶ�ŵŝƚ͗
,ĂŶƐ��ĞƌŶĚ�]ƚĂƌŝŶŐ͕��

dĞŶŽƌ�ƵŶĚ�9ƺƌŐĞŶ�+ĂŐĞĚŽƌŶ͕�
�ĂƌŝƚŽŶ͕�&ĞƐĂŵƚůĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�

<ůĂǀŝĞƌ͗�χŚŽŵĂƐ�;ůĞŝŶ

�ŝŶƚƌŝƩ͗�ϭϬ͘ϬϬ�Φ�
��ŝŶůĂƐƐ͗�ϭϲ͘ϯϬ�γŚƌ

<

Ϯϰ

∋∆ς�)ΥΛΗΓΗΘςΟΛΦΚΩ�ΨΡΘ�%ΗΩΟΗΚΗΠ�



�

Χϑ ϭϰ͘ϯϬ�γŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶƐƉŝĞůŬƌĞŝƐ
ϮϬ͘ϬϬ�γŚƌ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ

�. ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϮϬ͘ϬϬ�γŚƌ�WĨĂĚĮŶͲ
ĚĞƌ�Ĩƺƌ�ϭϯͲϭϲ�9ćŚƌŝŐĞ

Χ. ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ��ĂƐƚĞůŐƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ�
&ƌĂƵ�;ƂůůŝŶŐ
ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�WĨĂĚĮŶͲ
ĚĞƌ��σƂůŇŝŶŐĞ�Ĩƺƌ�ϴͲϭϭ�9ćŚƌŝŐĞ
ϭϵ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϮϬ͘ϰϱ�γŚƌ�ςĨĂĚĮŶͲ
ĚĞƌ�ΨŽǀĞƌ�Ĩƺƌ�ϭϲͲϮϭ�9ćŚƌŝŐĞ

�ϑ ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�DƵƐŝŬŐƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ�
&ƌĂƵ�;ŽƌďĞů

%Ψ ϭϲ͘ϰϱ�γŚƌ��ʹϭϴ͘ϭϱ�γŚƌ�:ƵŶŐͲ
ƉĨĂĚĮŶĚĞƌ�Ĩƺƌ�ϭϭͲϭϯ�9ćŚƌŝŐĞ

ΨĞ
ŐĞ

ůŵ
ćƘ

ŝŐ
Ğ�
χĞ
ƌŵ

ŝŶ
Ğ

σ
Ğŝ
ƚĞ
ƌĞ
�χĞ

ƌŵ
ŝŶ
Ğ]ϑ <ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞůƉƌŽďĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ΧĞƐƐĞ�ƵŶĚ�Ŷ͘�ρĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ͕�.ŶĨŽƐ�ďĞŝ�9͘�ΧĞůĐŚĞƌ�ƵŶĚ��͘�+ŽƉƉĞ�χĞů͘�ϵ�ϳϱ�ϯϭ�ϱϵ

]��ϬϮ͘ϭϮ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�<ƌŝƉƉĞŶĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�ƵŶĚ��ĂǌĂƌ�ŵŝƚ�ƐĐŚƂŶĞŶ�ƐĞůďƐƚŐĞďĂƐƚĞůƚĞŶ��ŝŶŐĞŶ͘�
]ϑ�Ϭϯ͘ϭϮ͘ ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ�&ĂŵŝůŝĞŶŵĞƐƐĞ͕�ρŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ͕

ĂŶƐĐŚů͘�<ƌŝƉƉĞŶĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ďŝƐ�ϭϴ�γŚƌ͘ �%ƺƌ�ĚĂƐ�ůĞŝďůŝĐŚĞ�σŽŚů�ŝƐƚ�ŵŝƚ�;ĂīĞĞ�ƵŶĚ�;ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�&ĞƚƌćŶŬĞŶ�ŐĞƐŽƌŐƚ͘�
ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ�^ŽŶŶƚĂŐƐƚƌĞī�^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�;ŬĨĚͿ
ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�<ŽŶǌĞƌƚ�ǌƵŵ��ĚǀĞŶƚ�ŝŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ

Χϑ�Ϭϰ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞ�ŝŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ
Χ.�Ϭϲ͘ϭϮ͘ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�&ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ�ŬĨĚ͗�ΧŝƩǁŽĐŚ͕�ĂŶƐĐŚů͘�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ�
]��Ϭϵ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�<ŽůƉŝŶŐŐĞĚĞŶŬƚĂŐ͗��ĚǀĞŶƚůŝĐŚĞƌ�∆ĂĐŚŵŝƩĂŐ�ďĞŝ�;ĂīĞĞ�ƵŶĚ�;ƵĐŚĞŶ͕�ĂŶƐĐŚů͘�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ��ĞƐƵĐŚ�

ĚĞƌ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞ�Ƶŵ�ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ͘
Χ.�ϭϯ͘ϭϮ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�ƵŶĚ�]ĞŶŝŽƌĞŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�σĞŶŐĞƌŶ�ĨĞŝĞƌŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ��ĚǀĞŶƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�%ƌĂƵĞŶ�ĚĞƌ�ŬĨĚ͘�γŶƚĞƌ�

ĚĞŵ�ΧŽƩŽ͗ͣ<ĞƌǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�%ƌŝĞĚĞŶ͘͞ �Χŝƚ�ĚƵŌĞŶĚĞŵ�;ĂīĞĞ�ƵŶĚ�χĞĞ͘�=ĞƐƵŶŐĞŶ�ǀŽŵ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂŶŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶͲ
ŐĞŶ�ƵŶĚ�ŵƵƐŝǌŝĞƌĞŶ�ǌƵŵ��ĚǀĞŶƚ͘

Χ.�ϮϬ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ďŝƐ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌͲsŽƌƚƌĞīĞŶ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ�ǀŽŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ
Χϑ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�Śů͘�ΧĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ�EĞƵũĂŚƌƐĞŵƉĨĂŶŐ�Ĩƺƌ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ƵŶĚ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ��

ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů͕�&ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů
Χ.�Ϭϯ͘Ϭϭ͘ Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ͕�Śů͘�ΧĞƐƐĞ�ĂŶƐĐŚů͘�%ƌƺŚƐƚƺĐŬ
Χ.�ϭϳ͘Ϭϭ͘ ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ŬĨĚ�Śů͘�ΧĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚů͘�9ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ
Χϑ�ϭϴ͘ϭϮ͘ ϭϲ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞ
Χϑ�ϭϱ͘Ϭϭ͘ ϭϵ͘ϯϬ�γŚƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞĨŽƌƵŵ�ŝŶ�&ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů�;'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂůͿ
Χϑ�ϮϮ͘Ϭϭ͘ ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞ
]ϑ�Ϯϴ͘Ϭϭ͘ �ƵƐŇƵŐ�ĚĞƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ�ǌƵƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌͲ�ŽŵďĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐ�ŶĂĐŚ��ƐƐĞŶ

^Ğŝƚ�ĞŝŶŝŐĞŶ�9ĂŚƌĞŶ�ŚĞƌƌƐĐŚƚ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ��ĚǀĞŶƚƐǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ��
ƌĞŐĞƌ�χƌƵďĞů�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ͘��

�ŝĞ�;ƌŝƉƉĞŶďĂƵĞƌ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶ�ŐĂŶǌĞƐ�9ĂŚƌ�ůĂŶŐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ��ŶůĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�;ƌŝƉƉĞŶͲ
ďĂƵŵĞŝƐƚĞƌ�+ĂŶƐͲ:ƺƌŐĞŶ��ĂƌƚƐĐŚ�ŝŶ�ĞŝŐĞŶĞŶ�ΨćƵŵĞŶ�ŝŵ�;ĞůůĞƌ�ĚĞƐ�&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶͲ

ƚƌƵŵƐ�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞŶ�;ƌŝƉƉĞŶ�ďĂƵĞŶ �͕ƐƚĞůůĞŶ�Ăŵ�Ϯ͘�ƵŶĚ�ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ĞŝŶĞŶ�
dĞŝů�ŝŚƌĞƌ�σĞƌŬĞ�ĂƵƐ͘��ŝĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�ŝƐƚ�Ăŵ�]ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŵ�ϬϮ͘ϭϮ͕͘�

ǀŽŶ�ϭϱ͘ϬϬ�γŚƌ�ďŝƐ�ϭϴ͘ϬϬ�γŚƌ�ŐĞƂīŶĞƚ͘�&ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ��ĂƐƚĞůŐƌƵƉƉĞ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�
ŝŚƌĞ�ŚĂŶĚŐĞĨĞƌƟŐƚĞŶ͕�ŬƵŶƐƚŐĞǁĞƌďůŝĐŚĞŶ��ƌƟŬĞů�ŝŵ�;ŽůƉŝŶŐƌĂƵŵ�ǌƵŵ�ρĞƌŬĂƵĨ�ĂƵƐ͘��Ă�ĚŝĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ǁŝĞ�ďŝƐŚĞƌ�ĚĂƐ�&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ�ǀŽůů�ĮŶĂŶǌŝĞƌƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�
ǌƵŬƺŶŌŝŐ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĂƵƵŶƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�ĂƵŅŽŵŵĞŶ�ŵƵƐƐ͕�ŇŝĞƘƚ�ĚĞƌ�ρĞƌŬĂƵĨƐĞƌͲ
ůƂƐ�ĚŝĞƐŵĂů�ĚĞŵ�%ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ǌƵ �͘�
�Ŷ�ďĞŝĚĞŶ�χĂŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ĂŵĞŶ�ĚĞƌ�ŬĨĚ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�Ĩƺƌ�]ŝĞ�ŝŵ��ŝŶƐĂƚǌ͗�hŵ�]ŝĞ�ŵŝƚ�;ĂīĞĞ�
ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚŐĞďĂĐŬĞŶĞŵ�;ƵĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƌĞƵĞŶ�ƵŶĚ��ǌƵ�ĞƌĨƌŝƐĐŚĞŶ͘��ŵ�]ŽŶŶƚĂŐ�ďŝĞƚĞŶ�ƐŝĞ�
ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�&ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ǀŽŶ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ�ďĞŝŵ�ďĞůŝĞďƚĞŶ�]ŽŶŶƚĂŐƐͲ
ƚƌĞī�ĞŝŶ�ƉƌĞŝƐǁĞƌƚĞƐ͕�ƐĐŚŵĂĐŬŚĂŌĞƐ�ΧŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�ĂŶ͘

�Ɛ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ŐƵƚĞŶ��ŬƵƐƟŬ�ĚĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�;ŝƌĐŚĞ�ŐĞƐĐŚƵůĚĞƚ�ŐĞǁĞƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�
ĚĞƌ�ΧćŶŶĞƌĐŚŽƌ�ϭϴϲϭ�ͣ'ůƺĐŬ�ĂƵĨ͞�ǀŽƌ�ĞŝŶŝŐĞŶ�9ĂŚƌĞŶ�ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŚĂƚ͕�ƐĞŝŶ�ũćŚƌůŝĐŚĞƐ�
�ĚǀĞŶƚƐŬŽŶǌĞƌƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�;ŝƌĐŚĞ�ǌƵ�ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞŶ͘��ŵ�ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͕�ϭϳ͘ϬϬ�γŚƌ͕ �
ďĞŐŝŶŶƚ�ĚĂƐ�;ŽŶǌĞƌƚ�ĚĞƐ��ŚŽƌĞƐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�χŚŽŵĂƐ�;ůĞŝŶ͘��ŝĞ��ĂŵĞŶ�ĚĞƌ�
�ŚŽƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌŚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂĨĞƚĞƌŝĂ͕�ďĞƐƚĂƵŶĞŶ�ĚŝĞ�;ƌŝƉƉĞŶĞǆƉŽŶĂƚĞ�ƵŶĚ�
ƐƚƂďĞƌŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ĚǀĞŶƚƐďĂƐĂƌ͘
�

�ŝůĚ͗�;ƌŝƉƉĞŶďĂƵŵĞŝƐƚĞƌ�+ĂŶƐͲ:ƺƌŐĞŶ��ĂƌƚƐĐŚ�
&ŽƚŽ͗�σĞƌŶĞƌͲ'ĞŽƌŐ�;ƂůůŝŶŐ

Ϯϱ



�

%Ψ�Ϭϭ͘ϭϮ͘ �ǀ͘ �;ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ͕ �;&ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐͿ�χƌŝĞŶĞŶĚŽƌĨĞƌ�]ƚƌ͘ �Ϯϰ
]��ϬϮ͘ϭϮ͘ ĨƌĞŝ
]ϑ�Ϭϯ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ��ƂǀŝŶŐ �͕+ƂůƚŬĞŶƐƚƌ͘ �ϮϲΧϑ�Ϭϰ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ��ƌĂĐŚƚ͕�ΧĞŝƐĞŶǁĞŐ�ϯ�.�Ϭϱ͘ϭϮ͘ �ǀ͘ �;ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�σĞŶŐĞƌŶ͕�+ĞŶƌŝĞƩĞͲ�ĂǀŝĚŝƐͲσĞŐ�ϳΧ.�Ϭϲ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�;ƌŝŶŐƐ͕�ΧĂŐĞůůĂŶƐƚƌĂƘĞ�ϭϬ�ϑ�Ϭϳ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�]ĂƵĞƌͲσĞďĞƌ͕ �+ƂůƚŬĞŶƐƚƌ͘ �ϰϰĂ%Ψ�Ϭϴ͘ϭϮ͘ %ƌĂƵ��ĂŶǌ�ͬ�%ƌĂƵ��ĂƌƚƐĐŚ͕�ρĂƌŶĞǇƐƚƌĂƘĞ�ϯϭ]��Ϭϵ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�χƌĞŝĐŚĞů �͕+ƂŚĞŶƐƚƌ͘ �ϯϬ]ϑ�ϭϬ͘ϭϮ͘ ĨƌĞŝ

Χϑ�ϭϭ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�;ůĞī�ƵŶĚ�∆ĂĐŚďĂƌŶ͕�ΨŽƐĞŶƐƚƌ͘ �ϲĚ�.�ϭϮ͘ϭϮ͘ &ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐŐƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ��ůďƐĐŚĞďĂĐŚ͕���ƐďŽƌŶ��ůďƌŝŶŐŚĂƵƐĞƌ�]ƚƌ͘ �ϭϯϲΧ.�ϭϯ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�ΧŝĐŚĞůƐ͕�]ƺĚƐƚƌ͘ �ϯϮ�ϑ�ϭϰ͘ϭϮ͘ &ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐŐƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ��ůďƐĐŚĞďĂĐŚ �͕�]ƚĂŶĚŽƌƚ͗�σĞŶŐĞƌŶ͕�]ƚŽůůĞŶǁĞŐ�ϰ%Ψ��ϭϱ͘ϭϮ͘ %Ăŵ͘��ƌĞŵƐŚĞǇͲ+ĂŵƉĞů͕�]ƺĚƐƚƌ͘ �Ϯϴ]��ϭϲ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�=ƵĚǁŝŐͲχĞŶͲ�ĂƚĞ �͕�ŵƵŶĚƐĞŶƐƚƌĂƘĞ�ϱ]ϑ�ϭϳ͘ϭϮ͘ ;ĞŝŶ��ĚǀĞŶƚƐĨĞŶƐƚĞƌ͕ �ςŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞΧϑ�ϭϴ͘ϭϮ͘ ;ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�]ƚ �͘=ŝďŽƌŝƵƐ�Ƶ͘�]ƚ͘ ��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�Ƶ͘�ΧŽŶŝŬĂ&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ͕��ŵ�=ĞŝůŽŚ�ϵ�.�ϭϵ͘ϭϮ͘ �ǀ͘ �;ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ��ƐďŽƌŶ͕��ƵĐŚĞŶƐƚƌ͘ �ϰΧ.�ϮϬ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�∆ćƐĐŚĞƌͬΨŽƚĂƌǇͲ�ůƵď �͕ϑƐƚĞƌĨĞůĚƐƚƌ͘ �ϲϭ�ϑ�Ϯϭ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�]ƚƵŵƉĨ͕ �]ĐŚŵŝĞĚĞƐƚƌ͘ �ϱ%Ψ�ϮϮ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�ΧƂĞƌƐ͕�ΨƵŚƌŚƂŚĞŶǁĞŐ�ϭϰϯĂ]��Ϯϯ͘ϭϮ͘ %ĂŵŝůŝĞ�;ƵƌǌŚĂůƐ�н�%ƌĞƵŶĚĞ �͕]ĐŚŵŝĞĚĞƐƚƌ͘ �ϱϭ

φΜΩΟΓΠΚΥΕϑΓΤ�#ΦΞΓΠςΥΗΓΠΥςΓΤΜΧΝΓΠΦΓΤ���9ΓΠΙΓΤΠ�����

5ς��.Κ∆ΘΤΚΩΥ

Ϯϲ

sŽŵ�Ϭϭ͘�ďŝƐ�Ϯϯ͘��Ğǌ͘�ϮϬϭϳ�ǀĞƌƐĂŵŵĞůŶ�ƐŝĐŚ�
ďĞŝĚĞ�;ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŽƌ�ĞŝŶĞŵ�
ŐĞƐĐŚŵƺĐŬƚĞŶ�%ĞŶƐƚĞƌ͘ �σĞŶŶ�Ƶŵ�ϭϴ͘ϯϬ�γŚƌ�
ĚŝĞ�ρĞƌŚƺůůƵŶŐ�Ĩćůůƚ͕�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�σĞƌŬ�ďĞǁƵŶͲ
ĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĂůůĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐƚĂƵŶĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ�
ĞŝŶĞŵ�&ůĂƐ�χĞĞ�ŽĚĞƌ�&ůƺŚǁĞŝŶ�;ďŝƩĞ�ĞŝŐĞŶĞ�
dĂƐƐĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶͿ�ƵŶĚ�ĞƚǁĂƐ�&ĞďćĐŬ�ŝŶƐ�
'ĞƐƉƌćĐŚ�ŬŽŵŵĞŶ͘��
DĂŶĐŚŵĂů�ĞƌŬůŝŶŐƚ�ĂƵĐŚ�ΧƵƐŝŬ͘�%ŽůŐĞŶĚĞ�
WĞƌƐŽŶĞŶ�Ƶ͘�&ƌƵƉƉĞŶ�ůĂĚĞŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶ͗

�ĂůĚ�ŝƐƚ�ĞƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐŽ�ǁĞŝƚ͘��ŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌĂŬƟŽŶ�ŬĂŶŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͘��
^ŝĞ�ƐƚĞŚƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�ΧŽƩŽ�ͣ'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞŐĞŶ�;ŝŶĚĞƌĂƌďĞŝƚ�ʹ�ŝŶ�.ŶĚŝĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞůƚǁĞŝƚ͞
͘͘͘�ŝŶ�σĞŶŐĞƌŶ�ƵŶĚ��ƐďŽƌŶ�]ĂŵƐƚĂŐ͕�ϲ͘ϭ͘ϮϬϭϴ�Ăď�ϭϯ͘ϭϱ�γŚƌ�ƵŶĚ�]ŽŶŶƚĂŐ͕�ϳ͘ϭ͘ϮϬϭϴ�Ăď�ϭϭ͘ϭϱ�γŚƌ
'ĞŚƐƚ�ĚƵ�ŵŝƚ͍�ΧƂĐŚƚĞƐƚ�ĚƵ�ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ͕�ǁĞŶŶ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�ŝŶ�ŐĂŶǌ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĚĞŶ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ��
ĚĞŶ�]ĞŐĞŶ�ďƌŝŶŐĞŶ͍�ΧƂĐŚƚĞƐƚ�ĚƵ�ŵŝƚŚĞůĨĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�;ŝŶĚĞƌŶ�ŝŶ�∆Žƚ�ƺďĞƌĂůů�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƌĚĞ�ďĞƐƐĞƌ�ŐĞŚƚ͍
<Žŵŵ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚ�ŵŝƚ͊

tŝƌ�ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�ĞŝŶŵĂů�ǀŽƌŚĞƌ͘
sŽƌƚƌĞīĞŶ͗�ΧŝƩǁŽĐŚ͕�ϮϬ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ͕�ϭϲ�ďŝƐ�ϭϴ�γŚƌ �͕ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŶƚƌƵŵ�ǀŽŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ŝŶ�σĞŶŐĞƌŶ

&ƌĂŐĞŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĂƐ�]ƚĞƌŶƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞŶ�ŐĞƌŶĞ�
�ĞĂƚĞ�;ĂŵƉůĂĚĞ�χĞů͗͘�;Ϭ�Ϯϯ�ϬϮͿ�ϵϳ�ϮϬ�ϰϳ�ƵŶĚ�&ĞƌŚĂƌĚ�]ĐŚŵŝĚƚ�χĞů͗͘�;Ϭ�Ϯϯ�ϯϱͿ�ϳ�ϭϳ�ϲϱ�



�

2ΗΧΤΤΓΠςΨΚΕΜΝΩΠΙΥΡΤΘ∴ΓΥΥ

Ϯϳ



�Ϯϴ

�)Ως�∴Ω�9ΚΥΥΓΠ�

2ΚΝΙΓΤΗΧϑΤς�ΧΩΗ�ΦΓΠ�5ΡΩΤΓΠ��
ΦΓΥ�∗Ν��6ϑΘΟΧΥ�/ΘΤΩΥ�ΠΧΕϑ�.ΘΠΦΘΠ�
ΩΠΦ�%ΧΠςΓΤ∆ΩΤ[
sŽŵ�ϭϰ͘ϭϬ͘ϭϴ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϮϬ͘ϭϬ͘ϭϴ�ďŝĞƚĞŶ�ςƌŽƉƐƚ�∆ŽƌďĞƌƚ��ƵĚĞŬ�ƵŶĚ��
WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ��ĞƌŶĚ�%ĂůůďƌƺŐŐĞ�ĞŝŶĞ�ςŝůŐĞƌĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�=ŽŶĚŽŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�]ƉƵƌĞŶ�
ĚĞƐ�+ů͘�χŚŽŵĂƐ�ΧŽƌƵƐ�ĂŶ͘�σĞƌ�ŶĞƵŐŝĞƌŝŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ�%ĂŚƌƚ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ŐĞƌŶĞ�ŵĞŚƌ� �
ĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�.ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶͲ>ŝƐƚĞ�ĞŝŶƚƌĂŐĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͕��
ĚŝĞ�ŝŵ�ςĨĂƌƌďƺƌŽ�ǀŽŶ�]ƚ͘�ΧĂƌŝĞŶ�]ĐŚǁĞůŵ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ǁŝƌĚ�;dĞů͗͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϲͬϮϭ�ϳϭͿ͘��
^ŽďĂůĚ�ŵĞŚƌ�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ�ρĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ �͕ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐĞƌ�;ƌĞŝƐ�ǀŽŶ�.ŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĞŶƚĞŶ�ŝŶ�;ĞŶŶƚŶŝƐ�ŐĞƐĞƚǌƚ͘

^ŝĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌĞŶ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĞƌĨƺůůĞŶĚĞ�ĞŚƌĞŶͲ
ĂŵƚůŝĐŚĞ�χćƟŐŬĞŝƚ͍�]ŝĞ�ƐŝŶĚ�ŐĞƌŶĞ�ŵŝƚ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�
ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶĚĞŶ�]ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͍�

�ď�9ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϴ�ďŝĞƚĞƚ�ĚĞƌ�ĂŵďƵůĂŶƚĞ�ƂŬƵŵĞͲ
ŶŝƐĐŚĞ�+ŽƐƉŝǌĚŝĞŶƐƚ��ŵŵĂƵƐ�ŝŶ�&ĞǀĞůƐďĞƌŐ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ΞƵĂůŝĮǌŝĞƌƵŶŐƐŬƵƌƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�ΧŝƚĂƌďĞŝƚ�ĂůƐ�=ĞďĞŶƐͲ�ƵŶĚ�
^ƚĞƌďĞďĞŐůĞŝƚĞƌͬͲŝŶŶĞŶ�ĂŶ͘

tĞƌ�∼Ğŝƚ�ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ǀĞƌƐĐŚĞŶŬĞŶ�ǁŝůů͕�ďĞƌĞŝƚ�ŝƐƚ͕�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�
dŚĞŵĞŶ�]ƚĞƌďĞŶ͕�χŽĚ�ƵŶĚ�ρĞƌůƵƐƚĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͕�ĞŝŐĞŶĞ�
�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ςƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚćƚ�ŝŵ�γŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ��ĞƚƌŽīĞŶĞŶ�
ĞƌůĂŶŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ŝƐƚ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ŐĞŶĂƵ�ƌŝĐŚƟŐ͘�

�ŝƩĞ�ŵĞůĚĞŶ�]ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�.ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ŝŵ�+ŽƐƉŝǌďƺƌŽ�ƵŶƚĞƌ��
Ϭ�Ϯϯ�ϯϮ�ͬ�ϲ�ϭϬ�Ϯϭ�ŽĚĞƌ�ƵŶƚĞƌ�ŝŶĨŽΛŚŽƐƉŝǌͲĞŵŵĂƵƐ͘ĚĞ

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂƌĂƵĨ�]ŝĞ�ŬĞŶŶĞŶǌƵůĞƌŶĞŶ͘

7ΙΡ�ΣΥΧΗΕΝ�3ΙΕ� �ĞǌĞŵďĞƌ
]ƚĞƌŶǌĞŝĐŚĞŶ��
]ĐŚƺƚǌĞ͗
�ĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞƐĞŵ�
]ƚĞƌŶǌĞŝĐŚĞŶ�&ĞͲ
ďŽƌĞŶĞŶ�ƐĂŐƚ�ŵĂŶ�
ŶĂĐŚ͕�ƐŝĞ�ƐĞŝĞŶ�ĨƌƂŚͲ

ůŝĐŚĞ�=ĞƵƚĞ͕�ŵĂĐŚƚĞŶ�ŐĞƌŶĞ�ΨĞŝƐĞŶ͕�ƐĂŐͲ
ƚĞŶ�ŝŚƌĞ�ΧĞŝŶƵŶŐ�ŽīĞŶ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ŬƂŶŶƚĞŶ�
ĂƵĐŚ�ŵĂů�ǁƺƚĞŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁƺƌĚĞŶ�
ǀŽŶ�ĚĞŶ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƐĐŚćƚǌƚ͘�
.ŵ�ƺďƌŝŐĞŶ�ďƌĂƵĐŚĞ�ĚĞƌ�]ĐŚƺƚǌĞ�ƐĞŝŶĞ�
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�%ƌĞŝŚĞŝƚ͘�ʹ�.Śƌ�]ƚĞŝŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�
ƟĞĨƌŽƚĞ�ŽĚĞƌ�ŽƌĂŶŐĞĨĂƌďĞŶĞ�+ǇĂǌŝŶƚŚ͘�
�ƌ�ƐŽůů�ŐĞŐĞŶ�%ĞŝŶĚƐĐŚĂŌ�ŚĞůĨĞŶ�ƵŶĚ��
ǌƵ�ĨƌŝƐĐŚĞƌ�=ĞďĞŶƐůƵƐƚ�ĞƌǁĞĐŬĞŶ͘

:ĂŶƵĂƌ�]ƚĞƌŶǌĞŝĐŚĞŶ��
^ƚĞŝŶďŽĐŬ͗
�ĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞƐĞŵ�

^ƚĞƌŶǌĞŝĐŚĞŶ�&ĞďŽƌĞŶĞŶ�ƐĂŐƚ�ŵĂŶ�
ŶĂĐŚ͕�ƐŝĞ�ƐĞŝĞŶ�ůĂŶŐƐĂŵĞ͕�ĂďĞƌ�ŐƌƺŶĚͲ
ůŝĐŚĞ�ΧĞŶƐĐŚĞŶ͘�ʹ�.Śƌ�]ƚĞŝŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�
ĂƉĨĞůŐƌƺŶĞ��ŚƌǇƐŽƉƌĂƐ͕�ĚĞƌ�ĚŝĞ��ŶŐƐƚ�
ďĞƐŝĞŐƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�+ŽīŶƵŶŐ�ůĞďĞŶĚŝŐ�
Śćůƚ͘�

&ŽƚŽƐ͗�ςƌŝǀĂƚ͕��ŝůĚ�ŽďĞŶ͗�&ĞĚĞŶŬƚĂĨĞů�Ăŵ�&ĞďƵƌƚƐŚĂƵƐ͕�%ĞŶƐƚĞƌďŝůĚ�ŵŝƚ�χŚŽŵĂƐ�ΧŽƌƵƐ͕��ĂŶƚĞƌďƵƌƌǇ͕�=ŽŶĚŽŶ͕�+ĂŵƉƚŽŶ��ŽƵƌƚ



�Ϯϵ

∗ΓΤΤ��ΙΚ∆�ΚϑΠΓΠ�ΦΚΓ�ΓΨΚΙΓ�4ΩϑΓ�ΩΠΦ�ΦΓΠ�
#ΠΙΓϑ•ΤΚΙΓΠ�−ΤΧΗς�ΚΟ�)ΝΧΩ∆ΓΠ��
ΧΠ�ΦΚΓ�#ΩΗΓΤΥςΓϑΩΠΙ�

tŝůŚĞůŵ��ƌƵŶƐ�ĂƵƐ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ͘

DŝĐŚĂĞů�ΞƵŽŝƐƚ

∃/Χ43<

�ŝůĚ͗�ΧŝĐŚĂĞů��ŽŐĞĚ
ĂŝŶ͕

�ςĨ
Ăƌƌ

ďƌ
ŝĞ Ĩ
ƐĞ
ƌ ǀ
ŝĐ
Ğ͘
Ě Ğ

(Τ�ΩΠΥΓΤΓ�8ΓΤΥςΘΤ∆ΓΠΓΠ�ΚΟ�0ΘΞΓΟ∆ΓΤ

9ƵůĞ�;ƌĂŝŶƐŬŝ͕�=Ğǀŝ�;ŽůĞŬ
��

ŐĞƚĂƵŌ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞŵĞŝŶĚĞ��

]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů

�ĂƌůŽƩĂ��ŶƚŽŶŝŶĂ��ƵƚĞŶ
ĞƵĞƌ͕ �ΧĂƌŝƐĂ��ĂƵď͕��

�ůĂƌĂ�ρŝĐƚŽƌŝĂ�σĂƌƌŝŶŐ͕�ΧĂƚĞŽ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ςĂŶŬĞ͕�
�

9ŽƐĞĮŶĞ�ƵŶĚ��ĂůƚŚĂƐĂƌ��
ƌĂŵďĂĐŚ͕�]ŽĮĂ�]ĂǁĐǌƵŬ

ŐĞƚĂƵŌ�ŝŶ�ĚĞƌ�]ƚ͘�9ŽƐĞĨ͕ �

%ŝŶŶ�ΧĂǆŝŵŝůŝĂŶ�]ŝŵŽŶ��ŐĞƚĂƵŌ�ŝŶ�]ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵ
Ɛ͕

��Ăƌů�ςŝĞůŽƚ�ŐĞƚĂƵŌ�ŝŶ�]ƚ �͘
�ƵŐƵƐƟŶƵƐ�ƵŶĚ�ΧŽŶŝŬĂ

σŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ŝŚŶĞŶ͕�ĚĞŶ��
ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ��

ςĂƚĞŶ�ŵŝƚ�&ŽƩĞƐ�]ĞŐĞŶ��

ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ�∼ƵŬƵŶŌ͘

∗ΘΕϑ∴ΓΚςΓΠ
�ĞŶŝƐĞ�&ŽƩŚĂƌĚƚ�ƵŶĚ�]ƚĞƉŚĂŶ�+ĞŝŬĂŵƉ�ŝŶ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�Θ�ΧŽŶŝŬĂ
∗ΓΤ∴ΝΚΕϑΓΠ�)Ν�ΕΜΨΩΠΥΕϑ�

tĞƌ�ĚĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ůŝĞďƚ͕��
ůćƘƚ�ŝŚŶ�ŐĞůƚĞŶ͕�ƐŽ�ǁŝĞ�Ğƌ�ŝƐƚ͕��

ǁŝĞ�Ğƌ�ŐĞǁĞƐĞŶ�ŝƐƚ�ƵŶĚ��
ǁŝĞ�Ğƌ�ƐĞŝŶ�ǁŝƌĚ͘�

)͈͕͎͈͓͔͍͑͌͑́̈́͑̈́͆�
��������
/Ŷ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�Θ�ςĂƵů�σŝƩĞŶ͕�
^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů�ƵŶĚ�σĞƩĞƌ�ĮŶĚĞŶ�ŝŵ�
�ĞǌĞŵďĞƌ�ĞƌƐƚĞ�.ŶĨŽͲdƌĞīĞŶ�ǌƵƌ�%ŝƌŵͲ
ǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�9ĂŚƌ�ƐƚĂƩ͘�
:ĞĚĞƌ͕ �ĚĞƌ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�ϯϭ͘Ϭϴ͘ϮϬϬϯ�ŐĞďŽƌĞŶ�
ǁƵƌĚĞ͕�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚ͕�ǌƵƌ�;ŽŵŵƵŶŝŽŶ�
ŐĞŐĂŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞĮƌŵƚ�ŝƐƚ͕�
ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�.ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐͲ
ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�%ŝƌŵǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�
ĂŶŵĞůĚĞŶ͗��
�ŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϬϮ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ͕��
Ƶŵ�ϭϱ�γŚƌ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�ǀŽŶ�
^ƚ͘:ŽƐĞĨ͕ �;ŽƌƚĞŶƐƚƌ͘ �ϴ͕�ŝŶ�ϰϱϱϰϵ
^ƉƌŽĐŬŚƂǀĞůͬ,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ�ŽĚĞƌ�Ăŵ�
^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϳ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ͕�Ƶŵ�ϭϱ�γŚƌ�
ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵ�ǀŽŶ�]ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ͕��
�ŵ�=ĞŝůŽŚ�ϵ͕�ŝŶ�ϱϴϯϬϬ�σĞƩĞƌͲtĞŶŐĞƌŶ͘

dĂƵĨͲ�ƵŶĚ�ςĂƚĞŶďĞƐĐŚĞŝŶŝŐƵŶŐĞŶ��
ĞƌŚĂůƚĞŶ�]ŝĞ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ςĨĂƌƌďƺƌŽ��
^ƚ͘�9ŽƐĞĨͲ,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ͘��
hŶƐĞƌĞ�]ĞŬƌĞƚćƌŝŶ�%ƌĂƵ��ƵƚĞŶĞƵĞƌ��
ƐĞŶĚĞƚ�.ŚŶĞŶ�ĚŝĞ��ĞƐĐŚĞŝŶŝŐƵŶŐĞŶ��
ŐĞƌŶĞ�ǌƵ͘



�

#ΦΞΓΠς��#ΦΞΓΠς����

ϯϬ

�Ɛ�ǁĂƌ�ŶŽĐŚ�;ƌŝĞŐƐǌĞŝƚ͘��Ğŝ�ƵŶƐ�ŐĂď�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�σĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚƐŵćƌŬƚĞ͘��Ɛ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�ƐƟůůĞ�∼Ğŝƚ͕�ĚĞƌ��ĚǀĞŶƚ͘��ďĞƌ�ĞƐ�ǁĂƌ�
Ĩƺƌ�ƵŶƐ�;ŝŶĚĞƌ�ĞŝŶĞ�∼Ğŝƚ�ǀŽůůĞƌ��ƌǁĂƌƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ρŽƌĨƌĞƵĚĞ͘
�ŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ��ĚǀĞŶƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�χĂŐ�ĚĞƐ�ŚĞŝůŝŐĞŶ�
�ŶĚƌĞĂƐ͘��Ă�ŐĂď�ĞƐ�ĚĂƐ�ͣ'ůƺĐŬŚĞďĞŶ͘͞��ƌĞŝ�ŐůĞŝĐŚĞ�χĂƐƐĞŶ�
ǁƵƌĚĞŶ�ƵŵŐĞĚƌĞŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�χŝƐĐŚ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘�γŶƚĞƌ�ĞŝŶĞ�ŬĂŵ�
ĞŝŶ�ŬůĞŝŶĞƌ�∼ǁĞŝŐ͗�ͣĚĂƐ�&ůƺĐŬ͕͞ �ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝƚĞ�ĞŝŶ�]ƚƺĐŬ�
<ŽŚůĞͲͣĚĂƐ�ςĞĐŚ͞�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�ĚƌŝƩĞ�ĞŝŶ�]ƚƺĐŬ��ƌŽƚͲͣĚĂƐ�
ǁĂƌ�ͣĚĂƐ�σŽŚůĞƌŐĞŚĞŶ͘͞ �γŶĚ�ĚĂŶŶ�ŵƵƐƐƚĞ�ŵĂŶ�ĞŝŶĞ�χĂƐƐĞ�
ŚŽĐŚŚĞďĞŶ�ƵŶĚ�ǁƵƐƐƚĞ͕�ǁĂƐ�ƵŶƐ�ĚĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�9ĂŚƌ�ďƌĂĐŚƚĞ͘�
:Ğƚǌƚ�ĚĂƵĞƌƚ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ůĂŶŐĞ͕�ďŝƐ�ĚĂƐ��ŚƌŝƐƚŬŝŶĚ�ŬŽŵŵƚ
tŝƌ͕ �ĚĂƐ�ǁĂƌĞŶ�ŵĞŝŶĞ�Ϯ�9ĂŚƌĞ�ćůƚĞƌĞ�]ĐŚǁĞƐƚĞƌ�γƌƐĞů͕�ŵĞŝŶ�
ϯ�9ĂŚƌĞ�ćůƚĞƌĞƌ��ƌƵĚĞƌ�+ĞŝŶǌ͕�ΧĂƌŝĂ�ǁĂƌ�ϭϭ�9ĂŚƌĞ�ćůƚĞƌ�ƵŶĚ�
:ŽƐĞů�ϭϮ�9ĂŚƌĞ�ćůƚĞƌ�ĂůƐ�ŝĐŚ͘��Ğƌ�9ŽƐĞů�ǁĂƌ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵ�;ƌŝĞŐ͘�
/ĐŚ�ƐĞŚĞ�ŵĞŝŶĞ�ΧƵƩĞƌ�ŶŽĐŚ͕�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ǌƵŵ�σćƐĐŚĞƐĐŚƌĂŶŬ�
ŐĞŚƚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ĚǀĞŶƚƐŬĂůĞŶĚĞƌ�ǌƵ�ŚŽůĞŶ͘�σŝƌ�ďĞŬĂŵĞŶ�ŶŝĐŚƚ�
ũĞĚĞƐ�9ĂŚƌ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ�;ĂůĞŶĚĞƌ͕ �ŶĞŝŶ �͕ĚĂ�ǁƵƌĚĞŶ�ŶĂĐŚ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ�χƺƌĐŚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĨĞŝŶ�ǀĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�ƵŶĚ�
ĚĂŶŶ�ŵƵƐƐƚĞ�ĚŝĞ�ƐĐŚǁĞƌĞ��ĞƩǁćƐĐŚĞ�ĚŝĞ�χƺƌĐŚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�
ďŝƐ�ǌƵŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�9ĂŚƌ�ĨĞƐƚĚƌƺĐŬĞŶ͘�9Ă͕�ĚĂ�ǁĂƌĞŶ�ƐŝĞ͕�ĚŝĞ�
<ĂůĞŶĚĞƌ͘ ��ƵĨ�ĚĞŵ�ĞŝŶĞŶ�ǁĂƌ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƌ��ĚǀĞŶƚƐŬƌĂŶǌ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ�Ϯϰ�χƺƌĐŚĞŶ͕�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ǌĞŝŐƚĞ�ĞŝŶĞ�σŝŶƚĞƌůĂŶĚƐĐŚĂŌ͘�
tĂƐ�ĞƐ�ĚĂ�ĂůůĞƐ�ŐĂď͗�.ŐĞů�ƵŶĚ�ρƂŐĞů͕�ΨĞŚĞ�ƵŶĚ�+ćƐĐŚĞŶ͕�ĞŝŶ�
DĂƵůǁƵƌĨ�ůƵŐƚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�]ĐŚŶĞĞ͕�;ŝŶĚĞƌ͕ �ŬůĞŝŶĞ�]ĐŚŶĞĞͲ
ŵćŶŶĞƌ�ƵŶĚ�Ϯϰ�χƺƌĐŚĞŶ͕�ŐĂŶǌ�ǀĞƌƐƚĞĐŬƚ͘�σĂƐ�ĚĂ�ǁŽŚů�ĂůůĞƐ�
ĚĂŚŝŶƚĞƌ�ǁĂƌ͍��ĐŚ͕�ŝĐŚ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞƐ�ŬĂƵŵ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ͕�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�
dƺƌĐŚĞŶ�ǌƵ�ƂīŶĞŶ͘
/Ŷ�ƵŶƐĞƌĞƌ�σŽŚŶŬƺĐŚĞ�ƐƚĂŶĚ�ĞŝŶ�ůĂŶŐĞƌ�χŝƐĐŚ͕�ƵŶĚ�ĚĂŚŝŶƚĞƌ�
ǁĂƌ�ĞŝŶĞ��ĂŶŬ͕�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĞƌ�σĂŶĚ�ĚĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶŐĞŶ�ŶƵŶ�ĚŝĞ�
<ĂůĞŶĚĞƌ͘ �.ĐŚ�ŬŽŶŶƚĞ�ŶĂĐŚ�+ĞƌǌĞŶƐůƵƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĂŶŬ�ƐŝŶŐĞŶ�
ƵŶĚ�ŚƺƉĨĞŶ͘�ʹ�ͣ^ĞŚƚ�ĞƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�]ƉŝůůŝŐƌŝƩĞ�ĂŶ͕͞ �ƐĂŐƚĞ�ŵĞŝͲ
ŶĞ�ΧƵƩĞƌ�ĚĂŶŶ͘�;͞^ƉŝůůŝŐƌŝƩĞ͕͞ �ƐĂŐƚĞ�ŵĂŶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ǌƵ�ŬůĞŝŶĞŶ�
ĚƺŶŶĞŶ�ΧćĚĐŚĞŶ͘Ϳ
/ŵ��ĚǀĞŶƚ�ŐĂď�ĞƐ�ũĞĚĞŶ�ΧŽƌŐĞŶ�ĚŝĞ�ΨŽƌĂƚĞͲDĞƐƐĞ͘�tĂƐ�
ŚĂď͚�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĚĂƌĂƵĨ�ŐĞĨƌĞƵƚ͕�ŵŽƌŐĞŶƐ�ĨƌƺŚ�Ƶŵ�ƐĞĐŚƐ�γŚƌ�
ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ǌƵƌ�;ŝƌĐŚĞ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͘��Ă�ǁĂƌ�ĞƐ�ũĂ�
ŶŽĐŚ�ĚƵŶŬĞů�ƵŶĚ�ďŝƩĞƌŬĂůƚ͘��Ğƌ�]ĐŚŶĞĞ�ŬŶŝƌƐĐŚƚĞ�ƵŶƚĞƌ�
ƵŶƐĞƌĞŶ�%ƺƘĞŶ͘�ΧĂŶĐŚŵĂů�ƚĂŶǌƚĞŶ�ĂƵĐŚ�]ĐŚŶĞĞŇŽĐŬĞŶ�ǀŽŵ�
,ŝŵŵĞů�ĂƵĨ�ƵŶƐ�ŚĞƌĂď͕�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ďŝŶ�ĚĂŶŶ�ŐĂŶǌ�ǀŽƌƐŝĐŚƟŐ�
ŐĞŐĂŶŐĞŶ͕�ĚĞŶŶ�ƐŝĞ�ƐŽůůƚĞŶ�ũĂ�ĂůůĞ�ĂƵĨ�ŵŝƌ�ůŝĞŐĞŶ�ďůĞŝďĞŶ͘�.ĐŚ�
ĨĂŶĚ�ĞƐ�ƐŽ�ƐĐŚƂŶ͕�ĞŝŶ�ůĞďĞŶĚŝŐĞƌ�]ĐŚŶĞĞŵĂŶŶ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͘��ĂƐ�
'ĂŶǌĞ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ƐŽ�ĂďĞŶƚĞƵĞƌůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŐĞŚĞŝŵŶŝƐǀŽůů͘
/Ŷ�ĚĞƌ�;ŝƌĐŚĞ�ǁĂƌ�ĞƐ�ǌŝĞŵůŝĐŚ�ĚƵŶŬĞů͕�ĂďĞƌ�ĚĂƐ�ŵƵƐƐƚĞ�ũĂ�

ƐŽ�ƐĞŝŶ͕�ĚĞŶŶ�ĚĂƐ�ŐƌŽƘĞ�=ŝĐŚƚ�ŬĂŵ�ũĂ�ĞƌƐƚ�σĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�
ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŚƌŝƐƚŬŝŶĚ͘�σŝĞ�ůŝĞďƚĞ�ŝĐŚ�ĚŝĞ�&ĞƐćŶŐĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�
>ŝĞĚĞƌŶ͗�χĂƵĞƚ�+ŝŵŵĞů�ĚĞŶ�&ĞƌĞĐŚƚĞŶ͙͘͘DŽƌŐĞŶƐƚĞƌŶ�ĚĞƌ�
ĮŶƐƚƌĞŶ�∆ĂĐŚƚ͙͕͘��Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ΨŽƐ�ĞŶƚƐƉƌƵŶŐĞŶ�͘͘͘�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�
ĚĂƐ�=ŝĞĚ͕�ĚĞŵ�ŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĞŶƚŐĞŐĞŶŐĞĮĞďĞƌƚ�ŚĂďĞ�ͣ�ĐĐĞ�
�ŽŵŝŶƵƐ��ǀĞŶŝĞƚ͘͞ ͘͘ �͕ĚĂƐ�ŝƐƚ�=ĂƚĞŝŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ĚƌĞŝŵĂů�ŐĞͲ
ƐƵŶŐĞŶ͕�ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶĞŶ�χŽŶ�ŚƂŚĞƌ͘ ��Ă�ĨƺŚůƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ǁŝĞ�ŝŵ�
,ŝŵŵĞů͘��ĞŶ�χĞǆƚ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�ůŝĞďĞ�&ŽƩ�ǁŽŚů�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘
tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ǁĂƌ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞ�∼Ğŝƚ�ĚĞƐ��ĂĐŬĞŶƐ͘�%ƺƌ�
ĚŝĞ��ćĐŬĞƌĞŝ�ǁĂƌ�ŵĞŝŶĞ�]ĐŚǁĞƐƚĞƌ�ΧĂƌŝĂ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐ͘�σŝƌ�
ŵƵƐƐƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ�ďĂĐŬĞŶ͕�ǁŝƌ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�ςćĐŬĐŚĞŶ�ŐĞďĂĐŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ĂŶ�ĚŝĞ�%ƌŽŶƚ�
ŐĞƐĐŚŝĐŬƚ�ŚĂďĞŶ͘�.ĐŚ�ŚĂďĞ�ƐŽ�ŐĞƌŶĞ�ŐĞŚŽůĨĞŶ͘��Ă�ǁŝƌ�ũĂ�ŶŽĐŚ�
ŬĞŝŶĞŶ�ΨƺŚƌĮǆ�ŚĂƩĞŶ͕�ŵƵƐƐƚĞ�ĂůůĞƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�]ĐŚŶĞĞďĞƐĞŶ�
ŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ĚƵƌŌĞ�ĚŝĞ�]ĐŚƺƐƐĞů�ĨĞƐƚŚĂůƚĞŶ͘�
tŝĞ�ƐĐŚƂŶ�ǁĂƌ�ĞƐ͕�ǁĞŶŶ�ĚĞƌ��ĂƵŵĞŶ�ŵĂů�ĂďƌƵƚƐĐŚƚĞ͘��ĂŶŶ�
ĚƵƌŌĞ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ůĞĐŬĞŶ͘�∆ĞďĞŶ�ĚĞŶ�ςůćƚǌĐŚĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ďĞŝ�ƵŶƐ�
ƐĞŚƌ�ǀŝĞů�ςĨĞīĞƌŬƵĐŚĞŶ�ŐĞďĂĐŬĞŶ͘�σŝƌ�ŚĂƩĞŶ�ĞŝŶĞ�ǌŝĞŵůŝĐŚ�
ŐƌŽƘĞ�%Žƌŵ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�∆ŝŬŽůĂƵƐ͘��ŝĞ�ŐĞďĂĐŬĞŶĞŶ�∆ŝŬŽůćƵƐĞ�
ŚĂƚ�ŵĞŝŶĞ�ΧĂŵĂ�ŵŝƚ�∼ƵĐŬĞƌŐƵƐƐ�ǀĞƌǌŝĞƌƚ͘�σŝƌ�ŚĂƩĞŶ�ĚĞŶ�
ƐĐŚƂŶƐƚĞŶ�∆ŝŬŽůĂƵƐ͘
�ŝŶ�+ƂŚĞƉƵŶŬƚ�ǁĂƌ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚĞƌ�∆ŝŬŽůĂƵƐƚĂŐ͘�.ĐŚ�ŚĂƩĞ�
ƐĐŚŽŶ�ĚŝĞ�χĂŐĞ�ǀŽƌŚĞƌ�ŵĞŝŶĞ�+ĂƵƐĂƵĨŐĂďĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ƐĞŚƌ�
ŽƌĚĞŶƚůŝĐŚ�ŐĞŵĂĐŚƚ͕�ŵĞŝŶ�&ĞĚŝĐŚƚĐŚĞŶ�ŐĞůĞƌŶƚ͕�ƵŶĚ�ŵĞŝŶ�
>ŝĞĚĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ƐŝŶŐĞŶ͘�χƌŽƚǌĚĞŵ�ŚĂƩĞ�ŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�
ŵćĐŚƟŐĞƐ�+ĞƌǌŬůŽƉĨĞŶ͘��ďĞƌ�ŐĂŶǌ�ĂŶĚćĐŚƟŐ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ĚŝĞ�
ůĞƚǌƚĞ�]ƚƌŽƉŚĞ͗�͞'ĞŚƐƚ�ĚƵ�ŝŶ�ĚĞŶ�+ŝŵŵĞů�ĞŝŶ͕�ŐƌƺƘĞ�ĚĂƐ�
ůŝĞďĞ��ŚƌŝƐƚŬŝŶĚůĞŝŶ͞�ŐĞƐƵŶŐĞŶ͘��Ğƌ�∆ŝŬŽůĂƵƐ�ƐĐŚůŝĐŚ�ƂŌĞƌ�
Ƶŵ�ƵŶƐĞƌ�+ĂƵƐ͘��Ɛ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐĐŚŽŶ�ŵĂů�ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ�ʹ�ǁŝƌ�ǁĂƌĞŶ�
ǀĞƌƟĞŌ�ŝŶ�ŝƌŐĞŶĚǁĞůĐŚĞ�χćƟŐŬĞŝƚĞŶ� �ʹĚĂƐƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶŵĂů�∆ƺƐƐĞ�
ǀŽŶ�ĚĞƌ�χƺƌ�ŽĚĞƌ�ǀŽŵ�%ĞŶƐƚĞƌ�ƉƌĂƐƐĞůƚĞŶ͘��ĂƐ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŽĐŚ�
ŶƵƌ�ĚĞƌ�∆ŝŬŽůĂƵƐ�ƐĞŝŶ͘�σĞŶŶ�ǁŝƌ�ĞŝĨƌŝŐ�ďĞŝŵ��ƵĨƐĂŵŵĞůŶ�
ĚĞƌ�∆ƺƐƐĞ�ǁĂƌĞŶ͕�ŬĂŵ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝƚĞ�=ĂĚƵŶŐ͘��ƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ŵĞŝŶ�
�ƌƵĚĞƌ�ƐĐŚŶĞůů�ŶĂĐŚ�ĚƌĂƵƘĞŶ�ůŝĞĨ͕ �ĚĞŶ�∆ŝŬŽůĂƵƐ�ŬŽŶŶƚĞ�Ğƌ�
ŶŝĞ�ƐĞŚĞŶ͘�γŶĚ�%ĞŶƐƚĞƌ�ƵŶĚ�χƺƌĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŬĂƉƵƩ͘��Ă�
ŵƵƐƐƚĞŶ�ŚŝŵŵůŝƐĐŚĞ�;ƌćŌĞ�ĚĂŚŝŶƚĞƌ�ƐƚĞĐŬĞŶ͘
�ŝŶ�ƉĂĂƌ�χĂŐĞ�ǀŽƌ�+ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ�ǁĂƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ŐƵƚĞ�]ƚƵďĞ�
ǀĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��Ɛ�ŬĞŝŵƚĞ�ŝŶ�ŵŝƌ�ĚŝĞ�+ŽīŶƵŶŐ͕�ĞƐ�ŬƂŶŶƚĞ�ĚĂƐ�
�ŚƌŝƐƚŬŝŶĚ�ƐĞŝŶ �͘.ĐŚ�ďŝŶ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ŵŝƚ�+ĞƌǌŬůŽƉĨĞŶ�ƵŶĚ��ĂƵĨ�
�ĞŚĞŶƐƉŝƚǌĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�χƺƌ�ǀŽƌďĞŝŐĞŐĂŶŐĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĞƐ�ũĂ�ŶŝĐŚƚ�
ŐĞƐƚƂƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘��ďĞƌ�ŝĐŚ�ŵĞŝŶĞ͕�ŝĐŚ�ŚćƩĞ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶ�ΨĂƐĐŚĞůŶ�
ŐĞŚƂƌƚ͊͊͊͊

ǀŽŶ�&ĞƌĚĂ�ρĞŝƐŵĂŶŶ�ĂƵƐ�σĞƩĞƌͲ'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů

���).∃(%)43%2)..%25.∋%.�!.�∃%.��∃6%.4��
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����ΓΚΠ�.ΚΕϑςΝΓΚΠ�∆ΤΓΠΠς����

ϯϭ

(ΤΧΙΓΠ!�

(ΤΧΙΓΠ!�
(ΤΧΙΓΠ!�

tĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ��ĚǀĞŶƚ͍
�Ğƌ��ĞŐƌŝī��ĚǀĞŶƚ�ŬŽŵŵƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ůĂƚĞŝŶŝƐĐŚĞŶ�Ͳ�ͣĂĚǀĞŶƚƵƐ͞�ďĞͲ
ĚĞƵƚĞƚ�ͣ �ŶŬƵŶŌ͘͞ ��ĂƐ��ŚƌŝƐƚĞŶƚƵŵ�ďĞƌĞŝƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
�ŶŬƵŶŌ�ĚĞƐ�+ĞƌƌŶ�;'ĞďƵƌƚ�9ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕�σĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶͿ�ǀŽƌ͘

tĞƌ�ŚĂƚ�ĚĞŶ��ĚǀĞŶƚƐŬƌĂŶǌ�ĞƌĨƵŶĚĞŶ͍
�Ğƌ��ƌĮŶĚĞƌ�ĚĞƐ��ĚǀĞŶƚƐŬƌĂŶǌĞƐ�ŝƐƚ�9ŽŚĂŶŶ�+ĞŝŶƌŝĐŚ�σŝĐŚĞƌŶ͘��
�ƌ�ŚĂƚ�ǀŽƌ�ƌƵŶĚ�ϭϰϬ�9ĂŚƌĞŶ�ĞŝŶ�σĂŝƐĞŶŚĂƵƐ�ŐĞůĞŝƚĞƚ͘�.Ŷ�ĚĞƌ� �
�ĚǀĞŶƚƐǌĞŝƚ�ǁŽůůƚĞ�Ğƌ�ĚĞŶ�;ŝŶĚĞƌŶ�ĞŝŶĞ�%ƌĞƵĚĞ�ŵĂĐŚĞŶ͘��
�ĂŚĞƌ�ŚćŶŐƚĞ�Ğƌ�ĞŝŶĞŶ�ŐƌŽƘĞŶ�ΨĞŝĨĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶĚ�ďĞĨĞƐƟŐƚĞ�ĚĂƌĂƵĨ�Ĩƺƌ�
ũĞĚĞŶ�χĂŐ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�ĞŝŶĞ�;ĞƌǌĞ͕�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ĂůƐŽ�Ϯϰ�]ƚƺĐŬ͘��
&ƺƌ�ĚŝĞ�]ŽŶŶƚĂŐĞ�ƐƚĞůůƚĞ�Ğƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐƌŽƘĞ�;ĞƌǌĞŶ�ďĞƌĞŝƚ͘
�Ŷ�ĚŝĞƐĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ��ĚǀĞŶƚƐŬƌĂŶǌ�ĞƌŝŶŶĞƌŶ�ŚĞƵƚĞ�ŶŽĐŚ��ĚǀĞŶƚƐƐƉŝƌĂͲ
ůĞŶ͘�]ŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ŵĞŝƐƚ�ĂƵƐ�+Žůǌ�ƵŶĚ�ƚƌĂŐĞŶ�ǁŝĞ�ĚĂŵĂůƐ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ�
<ƌĂŶǌ�Ϯϰ�;ĞƌǌĞŶ͘��ŝŶ�ƐĐŚƂŶĞƌ��ƌĂƵĐŚ�ŝƐƚ�ĞƐ �͕ĂŶ�ũĞĚĞŵ��ĚǀĞŶƚƐͲ
ĂďĞŶĚ�ĞŝŶĞ�;ĞƌǌĞ�ŵĞŚƌ�ĂŶǌƵǌƺŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŵ�=ŝĐŚƚƐĐŚĞŝŶ�ĞŝŶ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐůŝĞĚ�ǌƵ�ƐŝŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞ�&ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ǀŽƌǌƵůĞƐĞŶ͘��

tŽŚĞƌ�ŬŽŵŵƚ�ĚĞƌ��ƌĂƵĐŚ�ĚĞƐ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵĞƐ͍
�ŝŶ�ŐƌƺŶĞƌ�∼ǁĞŝŐ�ŵŝƩĞŶ�ŝŵ�σŝŶƚĞƌ͗��ĂƐ�ǁĂƌ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵ�ΧŝƩĞůĂůƚĞƌ�
ĞŝŶ�∼ĞŝĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�+ŽīŶƵŶŐ�ƵŶĚ�ŶĞƵĞƐ�=ĞďĞŶ͘�ΧĂŶ�ŚćŶŐƚĞ�ΧŝƐƚĞůŶ͕�
dĂŶŶĞŶͲ�ŽĚĞƌ��ŝďĞŶǌǁĞŝŐĞ�ĂƵĨ͕ �Ƶŵ�ĚŝĞ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ�ʹ�
ƵŶĚ�ĂƵĐŚ͕�Ƶŵ�ďƂƐĞ�&ĞŝƐƚĞƌ�ǌƵ�ǀĞƌƚƌĞŝďĞŶ͘
�ƌƐƚ�ϭϰϭϵ�ǁƵƌĚĞ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ĞŝŶ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵ�ĞƌǁćŚŶƚ͘��
�ƌ�ƐƚĂŶĚ͕�ŵŝƚ�	ƉĨĞůŶ͕�∆ƺƐƐĞŶ�ƵŶĚ�=ĞďŬƵĐŚĞŶ�ďĞŚćŶŐƚ͕�ŝŵ�%ƌĞŝďƵƌͲ
ŐĞƌ�+ĞŝůŝŐͲ'ĞŝƐƚͲ^ƉŝƚĂů�ƵŶĚ�ĚƵƌŌĞ�ĂŶ�∆ĞƵũĂŚƌ�ŐĞƉůƺŶĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘
�ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐďćƵŵĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ŝŵ�ΧŝƩĞůĂůƚĞƌ͕ �ćŚŶůŝĐŚ�ǁŝĞ�
DĂŝďćƵŵĞ͕�ŝŵ�%ƌĞŝĞŶ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ�ʹ�ƐŝĞ�ŚŝĞƘĞŶ�ĂƵĐŚ�ͣtĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ŵĂŝĞŶ͘͞
�ƌƐƚ�Ƶŵ�ϭϴϬϬ�ƐĞƚǌƚĞ�ĚŝĞ�ΧŽĚĞ�ĞŝŶ͕�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ�χĂŶŶĞŶďĂƵŵ�ŝŶƐ�
tŽŚŶǌŝŵŵĞƌ�ǌƵ�ŚŽůĞŶ�ʹ�ƵŶĚ�ǌǁĂƌ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƟƐĐŚĞŶ�
&ĂŵŝůŝĞŶ͘�%ƺƌ�;ĂƚŚŽůŝŬĞŶ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�;ƌŝƉƉĞ�ĚĂƐ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ƌĞƋƵŝƐŝƚ͘
�ĂŵĂůƐ�ŚŝŶŐ�ĚĞƌ��ĂƵŵ�ƺďƌŝŐĞŶƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞĐŬĞ�ŚĞƌƵŶƚĞƌ͘ �γŶĚ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵŬĞƌǌĞŶ�ŐĂď�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ͕�ĚĞŶŶ�σĂĐŚƐ�ǁĂƌ�
ƚĞƵĞƌ͘ ��ƌƐƚ�ŝŵ�ϭϵ͘�9ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ďƌĂĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ��ƌƐĂƚǌƐƚŽīĞ�]ƚĞĂƌŝŶ�ƵŶĚ�
WĂƌĂĸŶ�;ĞƌǌĞŶůŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ŐůćŶǌĞŶĚĞ�;ŝŶĚĞƌĂƵŐĞŶ�ŝŶ�ũĞĚĞŶ�+ĂƵƐŚĂůƚ͘

�ŵ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵ�ĂƵĨŐĞŚćŶŐƚ͕�ůĞƵĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚƌĞŚĞŶ�ƐŝĐŚ�
ĚŝĞƐĞ�ŬůĞŝŶĞŶ��ŶŐĞůĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�ĂƵƐƐƚƌĂŚůĞŶĚĞ�;ĞƌǌĞŶůŝĐŚƚ͘

DĂƚĞƌŝĂů͗
ϭ͘�&ŽůĚͲ�ŽĚĞƌ�]ŝůďĞƌĨŽůŝĞ��
ŽĚĞƌ�%ŽƚŽŬĂƌƚŽŶ�ŝŶ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞƌ�%ĂƌďĞ
Ϯ͘�∼ŝƌŬĞů
ϯ͘�∼ǁŝƌŶ�ŵŝƚ�∆ćŚŶĂĚĞů

Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�∼ŝƌŬĞů�ǌŝĞŚƐƚ�ĚƵ�ĞŝŶĞŶ�;ƌĞŝƐ�ǀŽŶ�ϵ�Đŵ�ϑ�ĂƵĨ�ĚĞŝŶ�
WĂƉŝĞƌ͘ �ρŽŶ�ĚĞƌ�ΧŝƩĞ�ĂƵƐ�ŶŽĐŚŵĂůƐ�ǌǁĞŝ�ǁĞŝƚĞƌĞ�;ƌĞŝƐĞ�
;�ĞŝĐŚƵŶŐ�ŐĞŶĂƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶͿ͘��Ğƌ�ŝŶŶĞƌĞƌ�;ƌĞŝƐ�ǀŽŶ�ϭ͕ϱ�Đŵ�ϑ�
ŝƐƚ�ĚĞƌ�;ŽƉĨ͘ ��Ğƌ�ćƵƘĞƌĞƌ�;ƌĞŝƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌŵĞ�ƵŶĚ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞŶ�
ϑ�ǀŽŶ�ϯ�Đŵ͘

EƵŶ�ƐĐŚŶĞŝĚĞƐƚ�ĚƵ�ďŝƐ�ǌƵŵ��ƌŵŬƌĞŝƐ�ĚŝĞ�=ŝŶŝĞ�ǀŽŶ�ϯ�Đŵ�
ĞŝŶ �͘ρŽŶ�ŚŝĞƌ�ĂƵƐ�ďĞŐŝŶŶƐƚ�ĚƵ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌŵŬƌĞŝƐ͕�ĚĞŶ�ĚƵ�
ďŝƐ�ǌƵŵ�;ƂƌƉĞƌ�ĞŝŶƐĐŚŶĞŝĚĞƐƚ͘��ĂƐ�ŐůĞŝĐŚĞ�ŵĂĐŚƐƚ�ĚƵ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ�;ŽƉŅƌĞŝƐ͘��ĞŶ��ƌŵŬƌĞŝƐ�ƐĐŚŶĞŝĚĞƐƚ�ĚƵ�ŝŶ�ĚĞƌ�ΧŝƩĞ�
ĚƵƌĐŚ�ƵŶĚ�ƐĐŚŶĞŝĚĞƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�]ĐŚĞƌĞ�ĚŝĞ�%Žƌŵ�ĞŝŶĞƌ�
,ĂŶĚ͘�∆ƵŶ�ŵƵƐƐƚ�ĚƵ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ŝŶƐĐŚŶŝƩ�ǀŽŶ�ϭ͕ϱ�Đŵ�
>ćŶŐĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ƵƘĞŶƐĞŝƚĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƘĞŶ�;ƌĞŝƐĞƐ�ƵŶĚ�ĞŝŶŵĂů�
ǀŽŶ�ĚĞƌ�.ŶŶĞŶƐĞŝƚĞ�ŵĂĐŚĞŶ͘
�ĂŶŶ�ƐƚĞĐŬƐƚ�ĚƵ�ĚŝĞ�ĞŝŶŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶĞŶ�%ůƺŐĞů �͕ĚŝĞ�ĚƵ�ǀŽƌͲ
ŚĞƌ�ĞƚǁĂƐ�ƐĐŚƌćŐ�ĂďŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶ�ŚĂƐƚ͕�ŝŶĞŝŶĂŶĚĞƌ͘
�Ƶŵ�]ĐŚůƵƐƐ�ǌŝĞŚƐƚ�ĚƵ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�∆ĂĚĞů�ĞŝŶĞŶ�%ĂĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�ΧŝƩĞ�ĚĞƐ�;ŽƉĨĞƐ͘�

sŝĞůĞ�ĚŝĞƐĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�
�ŶŐĞůĐŚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŶƵŶ�Ƶŵ�
ĚĞŝŶĞŶ�σĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƵŵ�
ƐĐŚǁĞďĞŶ �͘

&ƌŽŚĞ�σĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ͊



�

^ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�
DĞĞƐŵĂŶŶƐƚƌĂƘĞ�ϵϳ�ͻ�ϱϴϰϱϲ�σŝƩĞŶͲ,ĞƌďĞĚĞ
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ �Ϯ�ϬϮ�Ϯϲ�ϳϬ�ͻ�%Ăǆ�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ �Ϯ�ϬϮ�Ϯϲ�ϴϱ
Ɛƚ͘ƉĞƚĞƌͲƵŶĚͲƉĂƵů͘ ǁŝƩĞŶͲŚĞƌďĞĚĞΛďŝƐƚƵŵͲĞƐƐĞŶ͘ĚĞ
WĨĂƌƌĞƌ͗��ƵƌŬŚĂƌĚ�]ĐŚŵĞůǌ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�Ϯϯ�ϭϱ
WĨĂƌƌƐĞŬƌĞƚćƌŝŶ͗�ΧŽŶŝŬĂ��ƵƚĞŶĞƵĞƌ
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ŝŵ�&ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ͗�
�ŝĞŶƐƚĂŐ͗�ϴ͘ϬϬ�ʹ �ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ͕ �%ƌĞŝƚĂŐ͗�ϭϬ͘ϬϬ�ʹ�ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ��
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͗��ŶŐĞůĂ�+ŽƉƉĞ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ �ϵ�ϳϱ�ϯϭ�ϱϵ
'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů�ρĞƌŵŝĞƚƵŶŐ͗�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ�Ϯ�ϬϮ�Ϯϲ�ϳϬ�Ž͘�ςĨĂƌƌďƺƌŽ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�Ϯϯ�ϭϱ
<ƺƐƚĞƌ͗�&ĞƌĚ�.ƐĞŵĂŶŶ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ�ϳ�ϱϱ�ϴϳ�
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�]ƚ͘��ĂƌďĂƌĂ͗��ůĂƵĚŝĂ��ůƐĐŚĞ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ�ϳ�ϯϳ�ϲϲ

−ΘΠςΧΜςΓ�ΦΓΤ�)ΓΟΓΚΠΦΓΠ

^ƚ͘��ŶƚŽŶŝƵƐ
�ŵ�%ƌŝĞĚŚŽĨ�ϭϮ�ͻ�ϱϴϰϱϲ�σŝƩĞŶͲ�ƵĐŚŚŽůǌ
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ƐŝĞŚĞ�;ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵůWĨĂƌƌĞŝ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ςĂƵů�

tŝƩĞŶ�Ͳ�]ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů�Ͳ�σĞƩĞƌ
<ŽƌƚĞŶƐƚƌ͘�Ϯ�ͻ�ϰϱϱϰϵ�]ƉƌŽĐŬŚƂǀĞů
dĞů͘ �Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�Ϯϯ�ϭϱ�ͻ�%Ăǆ�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�ϯϭ�ϴϴ
�ͲDĂŝů �͗ŝŶĨŽ;ĂƚͿƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůͲŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ
ǁǁǁ͘ƉƉŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ

^ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐ�Θ�ΧŽŶŝŬĂ�
�Ŷ�ĚĞƌ�σŝŶĚĞĐŬĞ�ϮϬ͕��ϱϴϯϬϬ�σĞƩĞƌͲ'ƌƵŶĚƐĐŚƂƩĞů
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϳ�ϵϯ�ͻ�]ƚ͘��ƵŐƵƐƟŶƵƐͲƵŶĚͲDŽŶŝŬĂ͘ǁĞƩĞƌΛďŝƐƚƵŵͲĞƐƐĞŶ͘ĚĞ
WĂƐƚŽƌ�σŝĞůĂŶĚ�]ĐŚŵŝĚƚ͗�dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϳ�ϵϯ
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ΟīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�ΧŽŶƚĂŐ͗�ϴ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϭ͘ϯϬ�γŚƌ
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ��ŶŐĞůĂ�+ŽƉƉĞ
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϭ�ϱϵ�ͻ�ŚŽƉƉĞΛƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůͲŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ
^ƉƌĞĐŚǌĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ρĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ��ƺĐŚĞƌĞŝ͗�
�ŝĞŶƐƚĂŐ͗�ϭϭ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ �ϭϮ͘ϯϬ�γŚƌ͕ �ΧŝƩǁŽĐŚ͗�ϭϲ͘ϭϱ�γŚƌ�ʹ�ϭϳ͘ϭϱ�γŚƌ͕��
^ŽŶŶƚĂŐ͗�ϭϬ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϮ͘ϬϬ�γŚƌ
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϵ�ϯϱ
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�]ƚ͘�&ĞƌǁŝŶ͗�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ �ϲ�ϭϬ�ϭϬ
<ƺƐƚĞƌŝŶ͗�&ƌĂƵ��ĚĞůŚĞŝĚ�ςƵƐĐǌ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϳϯ�ϵϲ�ϰϰ
sĞƌŵŝĞƚƵŶŐ�&ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů͗�+͘�σĂƚĞƌŬĂŵƉ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ �ϲ�ϬϮ�ϱϬ

^ƚ͘�9ĂŶƵĂƌŝƵƐ
sŽŶͲ'ĂůĞŶͲ^ƚƌĂƐƐĞ�ϳ͕�ϰϱϱϰϵ�]ƉƌŽĐŬŚƂǀĞůͲEŝĞĚĞƌƐƉƌŽĐŬŚƂǀĞů
^ƚ͘:ĂŶƵĂƌŝƵƐ͘^ƉƌŽĐŬŚŽĞǀĞůΛďŝƐƚƵŵͲĞƐƐĞŶ͘ĚĞ
WĨĂƌƌĞƌ͗��ƵƌŬŚĂƌĚ�]ĐŚŵĞůǌ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �Ϯϯ�ϭϱ
WĨĂƌƌƐĞŬƌĞƚćƌŝŶ͗�9ŽůĂŶƚĂ�∆ƺůůŝŐ �͕χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ �ϳϲ�Ϭϲ
�ƺƌŽǌĞŝƚĞŶ͗��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗�Ϭϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϯ͘ϬϬ�γŚƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͗�ςĞƚƌĂ�&ĞǁĞƌƚ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �ϭ�ϮϬ�ϴϯ�ϱϵ
<ƺƐƚĞƌŝŶ�Θ�+ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌŝŶ͗��ŽǌĞŶĂ��ŚǁĂůĞŬ �͕χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ �ϵϬ�Ϭϲ�ϯϮ���
;ĂƵĐŚ�ρĞƌŵŝĞƚƵŶŐ�Ƶ͘��ĞůĞŐƵŶŐ�ĚĞƐ�&ĞŵĞŝŶĚĞŚĞŝŵƐͿ
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͗�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ �ϳ�ϴϮ�Ϯϱ

^ƚ͘�=ŝďŽƌŝƵƐ
�ŵ�=ĞŝůŽŚ�ϵ�ͻ�σĞƩĞƌͲtĞŶŐĞƌŶ
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϳ�ϬϮ�Ϯϵ��ͻ��%Ăǆ͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϳ�ϭϬ�ϳϳ
�ƵĞƌŽ͘Ɛƚ͘ůŝďŽƌŝƵƐͲǁĞŶŐĞƌŶΛƚͲŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ
WĂƐƚŽƌ�σŝĞůĂŶĚ�]ĐŚŵŝĚƚ͕��Ŷ�ĚĞƌ�σŝŶĚĞĐŬĞ�ϮϬ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϳ�ϵϯ
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ��ŶŐĞůĂ�+ŽƉƉĞ͗�dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϭ�ϱϵ��
ŚŽƉƉĞΛƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůͲŚĞƌďĞĚĞ͘ĚĞ�ͻ�]ƉƌĞĐŚǌĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ρĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�ΟīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗�ϭ͘�ΧŝƩǁŽĐŚ�ŝŵ�ΧŽŶĂƚ͗�ϵ͘ϰϱ�γŚƌ�ʹ �ϭϭ͘ϰϱ�γŚƌ

^ƚ͘�9ŽƐĞĨ
<ŽƌƚĞŶƐƚƌĂƘĞ�Ϯ͕�]ƉƌŽĐŬŚƂǀĞůͲ,ĂƘůŝŶŐŚĂƵƐĞŶ�
^ƚ͘:ŽƐĞĨ͘ ^ƉƌŽĐŬŚŽĞǀĞůΛďŝƐƚƵŵͲĞƐƐĞŶ͘ĚĞ
WĨĂƌƌĞƌ͗��ƵƌŬŚĂƌĚ�]ĐŚŵĞůǌ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �Ϯϯ�ϭϱ
WĨĂƌƌƐĞŬƌĞƚćƌŝŶ͗�ΧŽŶŝŬĂ��ƵƚĞŶĞƵĞƌ͕ �χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �Ϯϯ�ϭϱ
�ƺƌŽǌĞŝƚĞŶ͗�ΧŽŶƚĂŐ͕�ΧŝƩǁŽĐŚ�Ƶ͘�%ƌĞŝƚĂŐ͗�ϵ͘ϬϬ�γŚƌ�ʹ �ϭϯ͘ϬϬ�γŚƌ
DŽŶƚĂŐ͕�ϭϯ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ�ϭϲ͘ϬϬ�γŚƌ͕ ��ŝĞŶƐƚĂŐ�Ƶ͘�ΧŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϰ͘ϯϬ�γŚƌ�ʹ �ϭϳ͘ϯϬ�γŚƌ
'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͗�ςĞƚƌĂ�&ĞǁĞƌƚ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�ϭ�ϮϬ�ϴϯ�ϱϵ
<ƺƐƚĞƌŝŶ͗�9ƵůŝĂ��ƐĂŬĂƐ͕�χĞů͘�ĚŝĞŶƐƚůŝĐŚ�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �ϭ�ϮϬ�ϴϯ�ϵϴ�;̂ ĂŬƌŝƐƚĞŝͿ
,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌ͗��ŚĞů͘��ĞƌŶŚĂƌĚ�Ƶ͘�.ŶŐƌŝĚ�;ůŝŵĞŬ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�ϭϮ�Ϭϴ�ϯϵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞďƵƐ͗��ĞƌŶŚĂƌĚ�;ůŝŵĞŬ͕�;ŽƌƚĞŶƐƚƌ͘ �ϴ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ�ϭ�ϮϬ�ϴϯ�ϵϵ

WĨĂƌƌĞƌ͗��ƵƌŬŚĂƌĚ�]ĐŚŵĞůǌ �͕χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �Ϯϯ�ϭϱ
WĂƐƚŽƌ�σŝĞůĂŶĚ�]ĐŚŵŝĚƚ͗�dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϱ�ϯϳ�ϵϯ
WĂƐƚŽƌ��ŽŵŝŶŝĐ��ŬǁĞĂƌŝƌŝ�dĞů͘�Ϭϭ�ϱϮͬϭϳ�Ϭϯ�ϲϲ�ϵϲ
�ŝĂŬŽŶ�χŚŽŵĂƐ��ĞĐŬĞƌ�dĞů͘�Ϭϭ�ϳϳͬϱ�Ϭϯ�Ϯϭ�ϰϴ
�ͲDĂŝů͗ �ƚďĞĐŬĞƌͲďŽĐŚƵŵ;ĂƚͿƚͲŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ

^ĞĞůƐŽƌŐĞƌͬWƌŝĞƐƚĞƌ�ŝŵ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ��ŝĞŶƐƚ�
ŽĚĞƌ�ŝŵ�ΨƵŚĞƐƚĂŶĚ͗
WĂƐƚŽƌ�9ŽĐŚĞŶ�+ĞƐƐĞ͕�dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�Ϯϰ�ͬ�ϲ�ϳϴ�ϳϱ
WĂƐƚŽƌ�ŝŵ�ďĞƐ͘��ŝĞŶƐƚ��ĞƌŶŚĂƌĚ��ůƐŚƵƚ͕�
dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ�ϴ�ϳϴ�ϰϬ�Ϯϲ�ͻ�%Ăǆ�Ϭ�Ϯϯ�ϬϮ�ͬ�ϵ�ϲϮ�ϴϭ�Ϭϰ
�ͲDĂŝů͗ ��ĞƌŶŚĂƌĚ͘�ůƐŚƵƚ;ĂƚͿŐŵǆ͘ĚĞ
WĂƐƚŽƌ�ŝ͘�Ψ͘�∆ŽƌďĞƌƚ�]ĐŚƌŽĞƌƐ͕�dĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϱ�ͬ�ϵ�ϳϭ�ϱϬ�ϱϰ

WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƚ͗��ĞƌŶĚ�%ĂůůďƌƺŐŐĞ͕�χĞů͘�Ϭ�Ϯϯ�ϯϵ�ͬ �ϭ�Ϯϳ�Ϭϳ�Ϭϳ��
ĨĂůůďƌƵĞŐŐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ

�ƺƌŽ�Ĩƺƌ�.ŶŬůƵƐŝŽŶ�Θ�χĞŝůŚĂďĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ςĨĂƌƌĞŝ�]ƚ͘�ςĞƚĞƌ�Θ�ςĂƵů
DĞĞƐŵĂŶŶƐƚƌĂƘĞ�ϵϳ�ͻ�ϱϴϰϱϲ�σŝƩĞŶ�ŽīĞŶ�Ŷ͘�ρĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ��
�ŽƌŽƚŚĞĞ�9ĂŶƐƐĞŶ �͕χĞů͘�Ϭϭ�ϱϮ�ͬ�ϱϭ�ϲϳ�ϭϬ�ϯϰ


