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&ŽƚŽ�,ĂŶƐ�<ĞŝũǌĞƌ 



 

Ϯ 

hŝƚŐĂǀĞ� ǀĂŶ͗� �ŽŚĞƌĞŶƚĞ͕�DĂƌŬĂŶƚ͕�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ� Θ�DĞĞƌ͕� ,Ğƚ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ZŽĚĞ�<ƌƵŝƐ͕��ŽŶŶĞďůŽĞŵ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ͕��ŽŶŶĞďůŽĞŵ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ͘ 

Η^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐΗ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĂǀĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�'sK� 
�ĚŝƟĞ�ϴϵ 

�ĞƐƚĞ�>ĞǌĞƌ͕ 

�Ğ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ǌŝƩĞŶ�ǀŽů�ŵĞƚ�ŵŽŽŝĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�
ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐĞŶ͘��ĞǌĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ŝƐ�Ğƌ�ŽŽŬ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�
ŐĞǌŽŶĚ�ďĞǁĞŐĞŶ͗��ŽŚĞƌĞŶƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ�ĚĂĂƌŽŵ�ĞĞŶ�ǀŝƚĂůŝƚĞŝƚ�
ŽĐŚƚĞŶĚ�ŵĞƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĞŶ�Ƶŝƚ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ�ĞŶ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�
ŬƵŶƚ�Ƶ�ŵĞƚ�ĚĞ�YZ-&/d�ĂƉƉ�ŽƉ�ƐƚĂƉ͘��ŝũ�ĚĞ�ďĞŝĚĞ�͞�ŽŶŶĞďůŽĞŵĞŶ͟�
ƐƚĂĂŶ�ůĞƵŬĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘��Ŷ�ďŝũ�ĚĞ�
ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ͕�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�Θ�DĞĞƌ�ĞŶ�DĂƌŬĂŶƚ͕�ŬĂŶ�Ƶǁ�
ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ĞŶ�
ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ͘�'ĞĞŌ�Ƶ�ĚĂƚ�ĂĂŶ�ŚĞŵ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ĚŽŽƌ͍��Ăƚ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ĂůƐ�
Ƶǁ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌ�ďƵŝƚĞŶ�KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů�ǁŽŽŶƚ͘��ĞŶ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌ�
ƐƚĂĂƚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�;ďŝũ�ǀŽŽƌŬĞƵƌͿ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǁĂĂƌ�Ƶ�
ǁŽŽŶƚ͘� 

DĞƚ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬĞ�ŐƌŽĞƚ͕ 
'ĞǌĂŵĞŶůŝũŬ�sƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�KǀĞƌůĞŐ 
 
�ƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŶŝĞƵǁĞ� ĞĚŝƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-tŝũǌĞƌ͊� /Ŷ� Ěŝƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ-
ďŽĞŬũĞ� ǀŝŶĚƚ� Ƶ� ĂůůĞƌůĞŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ǀŽŽƌ� ĞŶ� ĚŽŽƌ� ƐĞŶŝŽƌĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
'ĞŵĞĞŶƚĞ� KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů͘� �ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŽǀĞƌ� ǁŽŶĞŶ͕� ǌŽƌŐ� ĞŶ�
ĮŶĂŶĐŝģŶ͘� �ĞŬŝũŬ� ǀŝĂ� ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘ŶůͬƐĞŶŝŽƌĞŶǁŝũǌĞƌ� ŽĨ� ĂĬĂůĞŶ� ŽƉ� ĚĞ�
ůŽĐĂƟĞƐ�ǀĂŶ��ŽŚĞƌĞŶƚĞ͘ 

,Ğƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŶƵŵŵĞƌ�-ŚĞƚ�ϵϬĞ-�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ�ŝŶ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϰ 
<ŽƉŝũ�ĂĂŶůĞǀĞƌĞŶ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ϭϬ�ŵĞŝ�ϮϬϮϰ 
�-ŵĂŝů͗�ƐĞŶŝŽƌĞŶŶŝĞƵǁƐΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů� 



 

ϯ 

DŽďŝĞů�ĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ͊ 
tĂƚ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĂůƐ�ƐĞŶŝŽƌ�ĚŽĞŶ�Žŵ�Ƶǁ�ǀŝƚĂůŝƚĞŝƚ�ƚĞ�ƚĞƐƚĞŶ͍��ĞŶ�ǀƌĂĂŐ�ĚŝĞ�
Ƶ� ŬƵŶƚ� ŐĂĂŶ� ƚŽĞƚƐĞŶ� ŽƉ� ůŽĐĂƟĞƐ� ŝŶ� �ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ� ĞŶ� KƵĚĞƌŬĞƌŬ͘� 
dŝũĚĞŶƐ� ĚĞ� ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ� ŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ�
ŐĞǀŽĞƌĚ�Žŵ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ǀĂůƌŝƐŝĐŽ�ƚĞ�ƐŝŐŶĂůĞƌĞŶ͘�tĂĂƌŶĂ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�Ƶ�
ǁŽƌĚƚ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŽĨ�Ƶ�ŵĂƟŐ�ŽĨ�ŚŽŽŐ�ǀĂůƌŝƐŝĐŽ�ŚĞĞŌ͘�KƵĚĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ŚŽŽŐ� ƌŝƐŝĐŽ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌǀĞƌǁĞǌĞŶ� ŶĂĂƌ� ǀĂůƌŝƐŝĐŽďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ� ĞŶ�
ďĞǁĞĞŐƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ďŝũ� ĚĞ� ĨǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚ͘� KƵĚĞƌĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŵĂƟŐ�
ƌŝƐŝĐŽ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞĂĚǀŝƐĞĞƌĚ� Žŵ� ĚĞĞů� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ĂĂŶďŽĚ� /Ŷ�
�ĂůĂŶƐ� ŽĨ� /Ŷ� �ĂůĂŶƐ� ŝŶ� �ĞǁĞŐŝŶŐ͘� �ŝƚ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ�
'ĞǌŽŶĚĞ� >ĞĞĨƐƟũů� ǀŽŽƌ� KƵĚĞƌĞŶ� ;'>ǀKͿ� ǀĂŶ� ^ƟĐŚƟŶŐ� �ŽŚĞƌĞŶƚĞ�
ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� Ž͘Ă͘� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů� ĞŶ� ĨǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚĞŶ͘��
�Ğ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ŐƌŽĞƉ�ƐĞŶŝŽƌĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ďƵƐ͘� 
^ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͗��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ�ϭϱ�ŵĂĂƌƚ�ĞŶ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ�͗�ϭϬ�ĂƉƌŝů�Ă͘Ɛ͘ 
 
�ŶĞƌŐŝĞĐŽĂĐŚ 
tŝůƚ�Ƶ�ŵĞĞƌ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ŝŶ�Ƶǁ�ĞŶĞƌŐŝĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ǁŝůƚ�Ƶ�ƟƉƐ�ŽǀĞƌ�ĞŶĞƌŐŝĞ-
ďĞƐƉĂƌŝŶŐ͍��Ğ�ĞŶĞƌŐŝĞĐŽĂĐŚĞƐ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů�ŚĞůƉĞŶ�
Ƶ�ŐƌĂĂŐ͘��ĞŶ�ĞŶĞƌŐŝĞĐŽĂĐŚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�ĚŝĞ�Ƶ�ŚĞůƉƚ�
ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŐĞƐƉƌĞŬ�ĂĂŶ�ŚƵŝƐ͘�  h�ŬƵŶƚ�ŐƌĂƟƐ�ĞŶ�
ǀƌŝũďůŝũǀĞŶĚ� ĞĞŶ� ĂĨƐƉƌĂĂŬ� ŵĂŬĞŶ� ŵĞƚ� ĠĠŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐŽĂĐŚĞƐ�
ǀŝĂ͗� ǁǁǁ͘ďĞƐƉĂĂƌĂĨƐƉƌĂĂŬ͘ŶůͬŽƵĚĞƌ-ĂŵƐƚĞů͘ 
 
^ũŽĞůĞŶ 
,ŽƵĚƚ� Ƶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƐƉĞůůĞƚũĞ� ƐũŽĞůĞŶ͍� tŝůƚ� Ƶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŵĞŶƐĞŶ�
ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ͍�<Žŵ�ĚĂŶ�ƐũŽĞůĞŶ�ŝŶ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ�ŽĨ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ͘ �ƌ�ǌŝũŶ�
ŐĞŶŽĞŐ�ƐũŽĞůďĂŬŬĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚŝũǀĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͕�ĚƵƐ�Ƶ�ŚŽĞŌ�ŶŝĞƚƐ�ŵĞĞ�ƚĞ�
ŶĞŵĞŶ͘� � h� ŬƵŶƚ� ǌĞůĨ� ŬŝĞǌĞŶ� ŵĞƚ� ǁŝĞ� Ƶ� ǁŝůƚ� ƐƉĞůĞŶ͕� ſĨ� Ƶ� ŬƵŶƚ� ǌŝĐŚ�
ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉũĞ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ŶŝĞƚ�Žŵ�ĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�Žŵ�ĚĞ�
ůŽů͊� �ůŬĞ� ǀƌŝũĚĂŐ͕� ϭϬ͘ϯϬ-ϭϭ͘ϯϬ� ƵƵƌ͕� �ŽƌƉƐŚƵŝƐ� �ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ� ĞŶ�
�ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ͕ ŬŽƐƚĞůŽŽƐ͘ 
/ŶĨŽ͗���ŶŶĞŵĂƌŝĞ ;Ă͘ďŽƵǁŵĂŶΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ ϬϲϱϭϴϮϮϬϲϴͿ� 



 ϰ� 

 

�ŽŵĞƌƵŝƚũĞƐ 
�ŝũ��ŽŚĞƌĞŶƚĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ǁĞ�ǀŽŽƌƵŝƚ�ĞŶ�ĚĂĂƌŽŵ�
ŽƌŝģŶƚĞƌĞŶ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ǀĂƐƚ�ŽƉ�ůĞƵŬĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ǌŽŵĞƌ͘�'ƌĂĂŐ�ǁŝůůĞŶ�ǁŝũ�Ƶ�
ŚŝĞƌŝŶ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ͘� 
^ĐĂŶ�ĚĞ�YZ-ĐŽĚĞ�ĞŶ�ŐĞĞĨ�ǀŝĂ�ĚĞǌĞ�ůŝŶŬ�ĂĂŶ�ǁĂƚ�
ǀŽŽƌ�ƚǇƉĞ�ƵŝƚũĞ�Ƶ�ŽƉ�ƉƌŝũƐ�ǌŽƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘� 

 
�ƵƌƐƵƐ�ƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĂĐƌǇů 
sĂŶĂĨ�ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϯ�ŵĂĂƌƚ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ǁĞ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞ�ĐƵƌƐƵƐ�ƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ�
ŵĞƚ�ĂĐƌǇů͘��Ğ�ĐƵƌƐƵƐ�ŝƐ�ǌŽǁĞů�ǀŽŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�ĂůƐ�ǀŽŽƌ�ŐĞǀŽƌĚĞƌĚĞŶ͘�
KŶƚĚĞŬ�ĚĞ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĂĐƌǇůǀĞƌĨ͗�ƵŝƚůĞŐ�
ŬůĞƵƌĞŶĐŝƌŬĞů͕�ŬůĞƵƌĞŶ�ŵĞŶŐĞŶ�ŽƉ�ƉĂůĞƚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƉ�ƉĂƉŝĞƌ͕ �ŶĂƚ�ŝŶ�ŶĂƚ�
ƐĐŚŝůĚĞƌĞŶ͕�ŬůĞƵƌǀĞƌůŽŽƉ͕�ŽƉďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƟĞ͕�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�
ŬǁĂƐƚĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ƉĂůĞƚŵĞƐ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ�ĞŶ�
ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĚŽĐĞŶƚ�ŵĞĞďƌĞŶŐƚ͕�ŽĨ�ŶĂĂƌ�ĞŝŐĞŶ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ĞŶ�
ǀŽŽƌŬĞƵƌ͘��Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶůŝũƐƚ�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�Ƶ�ǀŝĂ�Ğ-ŵĂŝů͕�ŬŽƌƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĐƵƌƐƵƐ͘� 
 
^ƚĂƌƚ͗��ŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϯ�ŵĂĂƌƚ͕�ϲ�ǁĞŬĞůŝũŬƐĞ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ 
>ŽĐĂƟĞ͗��ŽƌƉƐŚƵŝƐ͕��ŽƌƉƐƉůĞŝŶ�ŝŶ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
dŝũĚ͗�ϭϯ͗ϬϬ-ϭϱ͗ϯϬ�ƵƵƌ 
<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϴϲ͕Ϯϱ�;ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚĞ�ŝŶĐĂƐƐŽͿ 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ�ǀŝĂ�Ă͘ďŽƵǁŵĂŶΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ�ďĞů�ϬϲϱϭϴϮϮϬϲϴ 



ϱ� 

 

<ŶƵƚƐĞůĞŶ�ũŽŶŐ�ĞŶ�ŽƵĚ� 
�ĠŶ�ŬĞĞƌ� ŝŶ�ĚĞ�ŵĂĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ��ŽŚĞƌĞŶƚĞ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŬŶƵƚƐĞů-
ŬŽŶŝŶŐŝŶŶĞŶ�tŝůŵĂ�<ŽƐƚĞƌ�ĞŶ��ůůǇ�<ŽůŬ�ĞĞŶ�ůĞƵŬĞ�ŬŶƵƚƐĞůǁŽƌŬƐŚŽƉ͘� 
:ŽŶŐ�ĞŶ�ŽƵĚ͕�ƚǁĞĞ� ůŝŶŬĞƌ-�ŽĨ� ƚǁĞĞ�ƌĞĐŚƚĞƌŚĂŶĚĞŶ͕�ĂƌƟƐƟĞŬ�ŽĨ� ũƵŝƐƚ�
ŚĞůĞŵĂĂů� ŶŝĞƚ͕� ŚĞƚ� ŵĂĂŬƚ� ŶŝĞƚ� Ƶŝƚ͘� /ĞĚĞƌĞĞŶ� ŐĂĂƚ� ŵĞƚ� ŝĞƚƐ� ŵŽŽŝƐ�
ŶĂĂƌ�ŚƵŝƐ͘�� 
sƌĂĂŐ�ŽŽŬ�ǌĞŬĞƌ�ŽƉĂ͕�ŽŵĂ�ŽĨ�ũĞ�ŬůĞŝŶŬŝŶĚ�ŵĞĞ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ĂůůĞĞŶ�ďĞŶ�
ũĞ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ǁĞůŬŽŵ͘� 
�Ğ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ŝƐ� ŽƉ� ϭϱ� ŵĂĂƌƚ� ǀĂŶ� ϭϱ͘ϯϬ� ƚŽƚ� ϭϳ͘ϬϬ� ƵƵƌ� ŝŶ� ŚĞƚ�
�ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŝĞĚĞƌŝĐŬ�ǀĂŶ�,ĂĂƌůĞŵƐƚƌĂĂƚ�ϯ  ͘
<ŽƐƚĞŶ�Φ�ϰ͕ϱϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ĞŶ�ϭ�ĐŽŶƐƵŵƉƟĞͿ  ͘
DĞůĚ�ũĞ�ĂĂŶ�ǀŝĂ�Ă͘ďŽƵǁŵĂŶΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ�ďĞů�ϬϲϱϭϴϮϮϬϲϴ 
 
^ƉĞůůĞŶ 
�ĞŶ� ƉŽƚũĞ� ƌƵŵŵŝŬƵď͕� ĞĞŶ� ƌŽŶĚũĞ� ŚĂƌƚĞŶũĂŐĞŶ� ŽĨ� ŐĂĂƚ� Ƶ� ǀŽŽƌ�
ŵĂŚũŽŶŐ͍� �ƌ� ǌŝũŶ� ĂůůĞƌůĞŝ� ŐĞǌĞůƐĐŚĂƉƐƐƉĞůůĞŶ� ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘� 
tĂĂƌ͗��ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ <ŽƐƚĞŶ͗ Φ�ϭϮ͕ϱϬ ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ũĂĂƌ 
tĂŶŶĞĞƌ͗�ŵĂĂŶĚĂŐ�ǀĂŶ�ϭϬ͘ϯϬ-ϭϮ͘ϬϬ�ƵƵƌ 
 
�ŝŶŐŽ� 
�ĞƉƌŽĞĨ�Ƶǁ�ŐĞůƵŬ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ŐĞǌĞůůŝŐĞ�ŵŝĚĚĂŐ  ͊
<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϳ͕ϱϬ͘�dŝũĚ͗�ϭϰ͗ϬϬ-ϭϲ͗ϯϬ�ƵƵƌ͘ 
�ŽƌƉƐŚƵŝƐ͗�ǀƌŝũĚĂŐ��ϮϮ�ŵĂĂƌƚ͕�Ϯϲ�ĂƉƌŝů�ĞŶ�Ϯϰ�ŵĞŝ 
�ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ͗�ǁŽĞŶƐĚĂŐ�Ϯϳ�ŵĂĂƌƚ͕�Ϯϰ�ĂƉƌŝů�ĞŶ�Ϯϵ�ŵĞŝ 
 
^ĂŵĞŶ�ĞƚĞŶ� 
�Ğ�tĂǀĞƌ͗�ĞůŬĞ�ϯĞ�ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂĂŶĚ͕��Žŵ�ϭϳ͗ϬϬ�ƵƵƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�
�ƵƵƌƚŚƵŝƐ�tĂǀĞƌ͘�<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϭϭ͕ϱϬ�-�dŝŶŝ�ǀĂŶ�^ƉĞŶŐĞŶ�ϬϲϮϵϮϬϵϲϮϴ 
�ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ͗��ŽƌƉƐŚƵŝƐ͕�ǀƌŝũĚĂŐ��ϮϮ�ŵĂĂƌƚ͕�Ϯϲ�ĂƉƌŝů�ĞŶ�Ϯϰ�ŵĞŝ͘�dŝũĚ�
ϭϳ͗ϬϬ-ϭϵ͗ϬϬ�ƵƵƌ͘�<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϭϭ͕ϱϬ��-��ϬϮϬ-ϲϵϵϯϭϲϰ 
KƵĚĞƌŬĞƌŬ� ĂĂŶ� ĚĞ��ŵƐƚĞů͗� ĞůŬĞ�ĚŽŶĚĞƌĚĂŐĂǀŽŶĚ�ϭϳ͗ϬϬ-ϭϵ͗ϬϬ� � ƵƵƌ 
<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϭϭ͕ϱϬ��-��ϬϮϬ-ϰϵϲϯϲϳϯ�;ĂŶŶƵůĞƌĞŶ�Ϯϰ�ƵƵƌ�ǀĂŶ�ƚĞ�ǀŽƌĞŶͿ� 



 

ϲ 

DĞĞƌ�ďĞǁĞŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƵĚĞƌĞŶ� 
^ƉŽƌƚĞŶ� ĞŶ� ďĞǁĞŐĞŶ� ŚĞůƉĞŶ� ũĞ� Žŵ� ůŝĐŚĂŵĞůŝũŬ� ĞŶ� ŵĞŶƚĂĂů� Įƚ� ƚĞ�
ďůŝũǀĞŶ͕� ũĞ� ůŝĐŚĂĂŵ� ĞŶ� ũĞ� ďƌĞŝŶ� ĂĐƟĞĨ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ŐĞĞŌ� ĞĞŶ� ǀŽůĚĂĂŶ�
ŐĞǀŽĞů�ĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ďĞǁĞŐĞŶ�ŝƐ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ĞĞŶƐ�ŐĞǌĞůůŝŐ͘���Ğ�ŽĞĨĞŶŝŶŐĞŶ�
ǌŝũŶ� ĂĨŐĞƐƚĞŵĚ� ŽƉ� ŽƵĚĞƌĞŶ� ĞŶ� ǌŝũŶ� ŵĞĞƐƚĂů� ŽƉ� ŵƵǌŝĞŬ͘� �Ž� ŐĂĂƚ�
ďĞǁĞŐĞŶ�ǀĂŶǌĞůĨ͊��Ğ�ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ǌŝũŶ�Ăů�ďĞŐŽŶŶĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŝŶƐƚƌŽŵĞŶ�ŝƐ�
ǀĂĂŬ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘ 
· �ŽƌƉƐŚƵŝƐ͕��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ�ǁĞŬĞůŝũŬƐ�ĚŝŶƐĚĂŐ��ϭϭ͗ϬϬ�ƚŽƚ�ϭϮ͗ϬϬ�ƵƵƌ͘ 
· �ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ͕� KƵĚĞƌŬĞƌŬ� ǁĞŬĞůŝũŬƐ� ŵĂĂŶĚĂŐŽĐŚƚĞŶĚ� 

ϵ͗ϯϬ-ϭϬ͗ϯϬ�ƵƵƌ�ĞŶͬŽĨ�ǁŽĞŶƐĚĂŐŵŝĚĚĂŐ�ϭϯ͗ϬϬ-ϭϰ͗ϬϬ�ƵƵƌ 
 
<ŽƐƚĞŶ͗�Φ�ϭϮϬ͕ϳϱ�ǀŽŽƌ�ϯϱ�ůĞƐƐĞŶ͘��ĞƚĂůĞŶ�ŝŶ�Ϯ�ƚĞƌŵŝũŶĞŶ�ŝƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘�
/ŶĨŽͬĂĂŶŵĞůĚĞŶ͗�Ă͘ďŽƵǁŵĂŶΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ�ďĞů�Ϭϲ-ϱϭϴϮϮϬϲϴ 
 
YZ-&/d 
,Ğƚ� ŐƌŽƚĞ� ďĞůĂŶŐ� ǀĂŶ� ďĞǁĞŐĞŶ͊� �Ğ� YZ-&/d� ĂƉƉ� ŬĂŶ� Ƶ� ĚĂĂƌďŝũ�
ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ͘� �ĂŶŬǌŝũ� ĚĞ� ďĞǁĞĞŐƌŽƵƚĞ� ǁŽƌĚƚ� ďĞǁĞŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ďƵŝƚĞŶůƵĐŚƚ�ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬĞƌ͕�ůĞƵŬĞƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝƐ�ŐĞŚĞĞů�ŐƌĂƟƐ͘�/Ŷ�ĚĞ�ŐƌĂƟƐ�
YZ-&/d� ĂƉƉ� ǀŝŶĚƚ� Ƶ� ĞĞŶ� ƌŽƵƚĞ� ǀŝĂ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƉĂĂůƚũĞƐ� ŵĞƚ� YZ-
ĐŽĚĞƐ͘��ŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ĐŽĚĞ�ƚĞ�ƐĐĂŶŶĞŶ�ǌŝĞƚ�Ƶ ĞĞŶ�ŽĞĨĞŶŝŶŐ�ĚŝĞ�Ƶ�ŽƉ�Ƶǁ�
ĞŝŐĞŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŬƵŶƚ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ͘�KĨ�Ƶ�ŶƵ�ĞĞŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶĚĞ�ƐƉŽƌƚĞƌ�ďĞŶƚ�
ŽĨ�ĞĞŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ďĞǁĞŐĞŶ͕�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚĞ�ǁŽƌŬ-
ŽƵƚ�ǀŽŽƌ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ͘ 
· �Ğ �ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚƐĞ ƌŽƵƚĞ� ŐĂĂƚ� ǀĂŶĂĨ� ŚĞƚ� �ŽƌƉƐŚƵŝƐ� ŽǀĞƌ� ĚĞ�

<ůŽŽƐƚĞƌƐŝŶŐĞů͕� ůĂŶŐƐ� ĚĞ� ǀŽĞƚďĂůǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� �dK͛ϳϬ� ĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ�
sĞŶƐĞƌƉĂƌŬ͘��Ğ�ƌŽƵƚĞ�ŝƐ�ϯ͕ϱ�Ŭŵ͘ 

· �Ğ KƵĚĞƌŬĞƌŬƐĞ ƌŽƵƚĞ� ůŽŽƉƚ� ŽŶĚĞƌ� ĂŶĚĞƌĞ� ůĂŶŐƐ� ŚĞƚ�
ĐĂůŝƐƚŚĞŶŝĐƐƉĂƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�tĞƚŚŽƵĚĞƌ�<ŽŽůŚĂĂƐǁĞŐ͕� ͛ƚ� <ĂŵƉũĞ�ĞŶ�
WƵƌƉĞƌƌĞŝŐĞƌ�ŝŶ��ĞŶŶŝŶŐ͘��ĞǌĞ�ƌŽƵƚĞ�ŝƐ�ϱ͕ϱ�Ŭŵ�ůĂŶŐ͘ 

�ĞŬŝũŬ ĚĞ ĂůŐĞŵĞŶĞ�ďƌŽĐŚƵƌĞ�ŽƉ�YZ-Įƚ͘Ŷů 
sƌĂŐĞŶ� ŽǀĞƌ� YZ-&/d͍� EĞĞŵ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŽƉ� ŵĞƚ� ŚĞƚ� ƚĞĂŵ� 'ĞǌŽŶĚĞ�
>ĞĞĨƐƟũů�ǀŝĂ ŝŶĨŽΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů ŽĨ�ϬϮϬ-ϰϵϲϯϲϳϯ͘�  



 

ϳ 

�ŽΖƐ��ƵƵƌƚŚƵŝƐ 
,ĞĞƌůŝũŬ� ŬƌĂŶƚũĞƐ� ůĞǌĞŶ͘� �ĐƚƵĂůŝƚĞŝƚĞŶ� ďĞƐƉƌĞŬĞŶ͘� 'ĞǌĞůůŝŐ� ĂĨƐƉƌĞŬĞŶ�
ŵĞƚ� ũĞ� ƚĂĂůŵĂĂƚũĞ͘� �ĞŶ� ǀĞƌŚĂĂů� ǀĞƌƚĞůůĞŶ͘� �ĞŶ� ƐƉĞů� ƐƉĞůĞŶ͘� ^ũŽĞůĞŶ͘�
�ĞŶ�ůƵŝƐƚĞƌĞŶĚ�ŽŽƌ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�Žŵ�ŽŶƚŵŽĞƟŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ŽƵĚĞ�ĠŶ�ŶŝĞƵǁĞ�
ďĞŬĞŶĚĞŶ͊  
�ŝũ� ĚĞǌĞ� ŽĐŚƚĞŶĚ� ďĞŶƚ� Ƶ� ǀĂŶ� ŚĂƌƚĞ� ǁĞůŬŽŵ� ǌŽŶĚĞƌ� ĂĨƐƉƌĂĂŬ͘� 
tĂĂƌ� �ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ� KƵĚĞƌŬĞƌŬ͕� ŝĞĚĞƌĞ� ǀƌŝũĚĂŐ� ϭϬ͘ϬϬ-ϭϮ͘ϬϬ� ƵƵƌ͘�
�Ğ�ďĂƌ�ŝƐ�ŐĞŽƉĞŶĚ�;ĐŽŶƐƵŵƉƟĞƐ�ǀŽŽƌ�ĞŝŐĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐͿ͘� 
sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽ͗ >ŝůŝĂŶ ;ů͘ŬŽĞŶĚĞƌƐΛ�ŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ�ϬϲϱϭϴϮϮϬϲϴͿ� 
 
WƌĞǀĞŶƟĞǀĞ�,ƵŝƐďĞǌŽĞŬĞŶ 
,ĞĞŌ�Ƶ�ǌŝĐŚ�ĂĂŶŐĞŵĞůĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�WƌĞǀĞŶƟĞǀĞ�,ƵŝƐďĞǌŽĞŬ�KƵĚĞƌĞŶ͍�
�ĂŶ�ǁŽƌĚƚ�Ƶ�ďŝŶŶĞŶŬŽƌƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�ŐĞďĞůĚ�Žŵ�ĞĞŶ�ĂĨƐƉƌĂĂŬ�
ƚĞ� ŵĂŬĞŶ͘� sƵůƚ� Ƶ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ� ŝŶ͍� ^ƚƵƵƌ� ĚĞ� ǀƌĂŐĞŶůŝũƐƚ� ĚĂŶ� ƵŝƚĞƌůŝũŬ� 
Ϯϵ� ŵĂĂƌƚ� ƚĞƌƵŐ͘� sƌĂŐĞŶ͍� EĞĞŵ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŽƉ� ŵĞƚ� ŽƵĚĞƌĞŶĂĚǀŝƐĞƵƌ�
>ŝŶĚĂ�^ƚĞĞŵĂŶ�;ů͘ƐƚĞĞŵĂŶΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů�ŽĨ�Ϭϲ-ϰϮϴϬϬϵϲϮͿ͘� 
 
sƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐǁĞƌŬ 
tŝůƚ�Ƶ�Ğƌ�ŐĞǌĞůůŝŐ�ŽƉ�Ƶŝƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚŽƌƉƐŐĞŶŽŽƚ ĚŝĞ�ǁĂƚ�ŐĞǌĞůƐĐŚĂƉ�ŬĂŶ�
ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͍ >ŝũŬƚ�ŚĞƚ�Ƶ� ůĞƵŬ�ĞĞŶƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ƚĞ�ďĞůůĞŶ�ŵĞƚ� ŝĞŵĂŶĚ�Ƶŝƚ�
ŽŶǌĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ͍� <ƵŶƚ� Ƶ� ĞĞŶ� ůƵŝƐƚĞƌĞŶĚ� ŽŽƌ� ďŝĞĚĞŶ� ĂĂŶ� ŝĞŵĂŶĚ� ĚŝĞ�
;ƟũĚĞůŝũŬͿ� ǁĂƚ� ŵĞĞƌ� ĂĂŶĚĂĐŚƚ� ŶŽĚŝŐ� ŚĞĞŌ͍ DĞůĚ� Ƶ� ĚĂŶ� ĂĂŶ� ĂůƐ�
͚ŵĂĂƚũĞ͛͘ h�ǁŽƌĚƚ�ĚĂŶ�ĂůƐ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĂĂŶ� ŝĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�
ŵĂĂƚũĞ�ǌŽĞŬƚ͘� 
�ŽŚĞƌĞŶƚĞ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĂůƟũĚ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ƚĂĂůĐŽĂĐŚĞƐ͗�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�
ǀĂŶ�KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů� ĚŝĞ� ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁŬŽŵĞƌ�ǁĞŐǁŝũƐ�ǁŝůůĞŶ�ŵĂŬĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ͘��Ğ�ŬŽƉƉĞůƐ�ŽĞĨĞŶĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĞů�ĚĞ�ƚĂĂů�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ƉƌĂƚĞŶ�ŽǀĞƌ�
ĂůůĞĚĂĂŐƐĞ�ǌĂŬĞŶ͘  
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� Ğƌ� ŶŽŐ� ǀĠĠů� ŵĞĞƌ� ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐǁĞƌŬ͘� �ŽĞŬƚ� Ƶ� ĞĞŶ� ůĞƵŬĞ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐŬůƵƐ͍ <ŝũŬ� ŝŶ� ĚĞ� ǀĂĐĂƚƵƌĞďĂŶŬ� ŽƉ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ͘ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů ŽĨ� ŶĞĞŵ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŽƉ�ŵĞƚ� �ůǀĞƌĂ� dĞƚĞŶďƵƌŐ�
;Ğ͘ƚĞƚĞŶďƵƌŐΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů ŽĨ�ϬϮϬ-ϲϵϵϯϭϲϰͿ͘ 



 

ϴ 

ZŝŬŝ�Θ��ŽŚ͛Ɛ�ƚĂĨĞů�-�ǀŽŽƌ�ũŽŶŐ�Θ�ŽƵĚ͊ 
,Ğƚ� ǀŽŽƌũĂĂƌ� ƐƚĂĂƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĚĞƵƌ� ĞŶ� ŵĞƚ� Ěŝƚ�
ƐĞŝǌŽĞŶ� ǀĂŶ� ĨƌŝƐƐĞ� ŬůĞƵƌĞŶ� ĞŶ� ůĂŶŐĞƌĞ� ĚĂŐĞŶ�
ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�͚ƚĂĨĞůƐ͛�ŐĞǌĞůůŝŐŚĞŝĚ�ďƌĞŶŐĞŶ�
ŝŶ� ŚĞƚ� ĚŽƌƉ͘� tĂƚ� ǀĞƌďŝŶĚƚ� Ğƌ� ŶƵ� ďĞƚĞƌ� ĚĂŶ�
ůĞŬŬĞƌ�ĞƚĞŶ�ĞŶ�ƐĂŵĞŶǌŝũŶ͍��ĂĂƌŽŵ�ŚŽƉĞŶ�ǁŝũ�
ũƵůůŝĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ƚĞ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�
ǀĂŶ� ŚĞĞƌůŝũŬĞ� ŐĞƌĞĐŚƚĞŶ� ĞŶ� ŵŽŽŝĞ� ǀĞƌŚĂůĞŶ�
ĂĂŶ� ƚĂĨĞů͘� ��Ğ� ZŝŬŝ�Θ��ŽŚ͛Ɛ� ƚĂĨĞůƐ� ǌŝũŶ� ƐƉĞĐŝĂĂů� ǀŽŽƌ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ͕�ǁĂĂƌ�
ũŽŶŐ�ĠŶ�ŽƵĚ�ǁĞůŬŽŵ�ŝƐ͘�<ŝũŬ�ŽƉ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ŽĨ�ŽƉ�ǁǁǁ͘ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷůͬ
ƌŝŬŝĐŽŚ͘�<ŽƐƚĞŶ͗�ΦϭϬ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞŐĂŶŐĞŶŵĞŶƵ͘ 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ� ;ĂůƐ� ŐĂƐƚ� ŽĨ� ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌͿ�ŽĨ�ŵĞĞƌ� ŝŶĨŽ�ďŝũ��Ăƌƚ� ǀĂŶ�KŝũĞŶ͗��
Ϭϲ�ϮϵϬ�ϲϳϵ�Ϭϴ�ŽĨ�ŝŶĨŽΛƌŝŬŝ-ĐŽŚƐƚĂĨĞů͘Ŷů͘ 
 

ZŝŬŝ�WĂĂƐĂĐƟĞ 
�Ğ�ZŝŬŝ�^ƟĐŚƟŶŐ�ǌĞƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ůŝĞĨĚĞǀŽůůĞ�ǁĞƌĞůĚ͘� 
sŽŽƌ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ� KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ� ǁŝũ� ĞĞŶ� ůĞƵŬĞ�
ƉĂĂƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘� 'ƌĂĂŐ� ŶŽĚŝŐĞŶ�ǁŝũ� Ƶ� Ƶŝƚ� Žŵ� ŚŝĞƌ� ŶĂĂƌƚŽĞ� ƚĞ� ŬŽŵĞŶ͘�
<ŝŶĚĞƌĞŶ� Ƶŝƚ� �ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ� ;Ϯϲ� ŵĂĂƌƚ� ǀĂŶ� ϭϱ͗ϬϬ� ĞŶ� ϭϳ͗ϬϬ� ƵƵƌͿ� ĞŶ�
KƵĚĞƌŬĞƌŬ��;ϮϮ�ŵĂĂƌƚ�ǀĂŶ�ϭϬ͗ϬϬ�ĞŶ�ϭϯ͗ϬϬ�ƵƵƌͿ�ĚĂŐĞŶ�Ƶ�ĚĂŶ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�
ƐƉĞů� ŵĞƚ� ŚĞŶ� ƚĞ� ĚŽĞŶ͘� �ƌ� ƐƚĂĂƚ� ǁĂƚ� ůĞŬŬĞƌƐ� ǀŽŽƌ� Ƶ� ŬůĂĂƌ͊� 'ƌĂƟƐ�
ŝŶůŽŽƉ͘�h�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐ͘ 
 
E>-�ŽĞƚ 
KƉ� ϭϱ� ĞŶ� ϭϲ� ŵĂĂƌƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� E>� �ŽĞƚ͕� ĚĞ� ůĂŶĚĞůŝũŬĞ� ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐĚĂŐ͕�
ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� KƌĂŶũĞĨŽŶĚƐ͘� �ŽŚĞƌĞŶƚĞ� ŚĞĞŌ� ƚǁĞĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ǁĞ�ǀŽŽƌ�ϭϱ�ŵĂĂƌƚ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�ǌŽĞŬĞŶ� 
· sŝƚĂůŝƚĞŝƚƐŽĐŚƚĞŶĚ�ŝŶ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
· dƵŝŶ�ŽƉŬŶĂƉƉĞŶ�ŝŶ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ 
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ͍�<ŝũŬ�ŽƉ�ŶůĚŽĞƚ͘Ŷů�ĞŶ�ŵĞůĚ�ũĞ�ĂĂŶ�ĂůƐ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ͊ 



 

ϵ 

�ŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů 
 

tŝĞ�ŵĞƌŬƚ�ŚĞƚ�ŽƉ�ĂůƐ�Ğƌ�ŝĞƚƐ�ŵĞƚ�Ƶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ŝƐ͍ 
DĞƚ�ĚĞ�ZŽĚĞ�<ƌƵŝƐ��ŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ďůŝũŌ�Ƶ�ŶŝĞƚ�ŽŶŽƉŐĞŵĞƌŬƚ͘ 
�ĞŶ� ĚĂŐĞůŝũŬƐ� ƚĞůĞĨŽŽŶƚũĞ� ŬĂŶ� ĞĞŶ�ǁĞƌĞůĚ� ǀĂŶ� ǀĞƌƐĐŚŝů�ŵĂŬĞŶ� ďŝũ� ŽƵĚĞƌĞŶ�
ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŝĞŵĂŶĚ�ǌŝĞŶ�ŽĨ�ŚŽƌĞŶ�ŽĨ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ŐĞǀŽĞů�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ƚĞ�ŐĞƌĂŬĞŶ͘��ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�
ŝĞĚĞƌĞ� ĚĂŐ� ŽƉ� ĞĞŶ� ǌĞůĨĚĞ� ƟũĚƐƟƉ� ĞǀĞŶ� ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŵĞƚ� ĞůŬĂĂƌ�
ŚĞďďĞŶ͘ 
 

tĂƚ�ŝƐ�ĚĞ�ďĞĚŽĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů͍ 
�ĞĞůŶĂŵĞ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ŐĞĞŌ�ĞĞŶ�ǌĞŬĞƌĞ�ŵĂƚĞ�ǀĂŶ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͘ 
�Ğ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ďĞůůĞŶ�ĞůŬĂĂƌ� ŝŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ǀŽůŐŽƌĚĞ͕� ǌŽĚĂƚ� ǌĞ� ƐƚĞĞĚƐ�ĚŽŽƌ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ� ƉĞƌƐŽŽŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞďĞůĚ͘� �ŝƚ� ŬůŝŶŬƚ� ǀĞƌƚƌŽƵǁĚ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ-
ĐŝƌŬĞů�ŬĂŶ�Ğƌ�ƐŶĞů�ŚƵůƉ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ĂůƐ�ŝĞŵĂŶĚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ŝƐ�ǌĞůĨ�
ĂůĂƌŵ�ƚĞ�ƐůĂĂŶ͘��Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ǁŽƌĚƚ�ďĞŐĞůĞŝĚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ 
 

,ŽĞ�ǁĞƌŬƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů͍ 
�Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ǁĞƌŬƚ�ŝŶ�Ϯ�ƐŝƚƵĂƟĞƐ͘ 
ϭ�/Ŷ�ĞĞŶ�ŝĚĞĂůĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ĂůƐ�ĂůůĞƐ�ŐŽĞĚ�ŐĂĂƚ͘ 
Ϯ�/Ŷ�ĞĞŶ�ŶŽŽĚƐŝƚƵĂƟĞ�ĂůƐ�ŝĞŵĂŶĚ�ĚĞ�ƚĞůĞĨŽŽŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉŶĞĞŵƚ͘ 
�ůŬĞ�ĚĂŐ�ƐƚĂƌƚ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚ�ƟũĚƐƟƉ͘��Ğ�
ĞĞƌƐƚĞ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌ� ďĞůƚ� ĚĞ� ƚǁĞĞĚĞ� ƉĞƌƐŽŽŶ� ĞŶ� ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌƚ� ŽĨ� ĚĞ� ũƵŝƐƚĞ�
ƉĞƌƐŽŽŶ�ŚĞĞŌ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘��Ğ� ƚǁĞĞĚĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ďĞůƚ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌ� 
ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌƚ�ŽĨ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ŚĞĞŌ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘�sĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ďĞůůĞŶ�ĚĞ�
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞůŬĂĂƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ǀŽůŐŽƌĚĞ�ŽƉ�ĞŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ďĞůƚ�ĚĞ�
ĞĞƌƐƚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌ͘�KƉ�ĚĞǌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŝƐ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ďĞƌĞŝŬƚ�ĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ĐŝƌŬĞů�ƌŽŶĚ͘�
�ůƐ� ŝĞŵĂŶĚ�ĚĞ�ƚĞůĞĨŽŽŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉŶĞĞŵƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŐĞďĞůĚ͘��ĞǌĞ�
ŶĞĞŵƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͘ 
 
tŝĞ�ŬĂŶ�ŵĞĞĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĐŝƌŬĞů͍ 
/ĞĚĞƌĞĞŶ�ĚŝĞ�Žŵ�ǁĞůŬĞ�ƌĞĚĞŶ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ďĞŚŽĞŌĞ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ŬĂŶ� ŵĞĞĚŽĞŶ͘� h� ŬƵŶƚ� ǌŝĐŚ� ĚĂŶ� ŵĞůĚĞŶ� ďŝũ� ĚĞ� ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ͘� �ƌ� ǌŝũŶ� ŐĞĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ĚĂŶ�Ƶǁ�ĞŝŐĞŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶŬŽƐƚĞŶ͘ 
 
'ĞŐĞǀĞŶƐ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ͗ 
�ůƐ�KƵĚ�ǀĂŶ�^ƚĞĞŶ͕�ϬϮϬ-ϰϵϲϰϰϯϱ�ͬ�Ϭϲ-ϱϬϰϴϲϬϲϴ�ͬ�ƌƵƵĚĂŽƵĚΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 



 

ϭϬ 

tŝũ� ǌŝũŶ� ŚĞƚ� ũĂĂƌ� ŐĞƐƚĂƌƚ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŐĞǌĞůůŝŐĞ� �ŵƐƚĞƌĚĂŵƐĞ�
ŵƵǌŝĞŬŵŝĚĚĂŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�^ƉŽƌƚĐĂĨĠ͘�,Ğƚ�ŬŽŽƌ�ǀĂŶ�'ŽŶŶǇ�DĞĞƐƚĞƌƐ�ǁĂƐ�
ĚĂĂƌďŝũ�ĞŶ�ƐƉŽŽƌĚĞ�ŽŶƐ�ĂĂŶ�ŵĞĞ�ƚĞ�ǌŝŶŐĞŶ͘� 
KŶǌĞ� ƐůĞĐŚƚǌŝĞŶĚĞ� ŐĂƐƚĞŶ� ǌŝũŶ� ŽƉ� ďĞǌŽĞŬ� ŐĞǁĞĞƐƚ� ďŝũ� ĚĞ�
ǌĂŶĚƐĐƵůƉƚƵƌĞŶ�ŝŶ�'ĂƌĚĞƌĞŶ͘� 
/ŶŵŝĚĚĞůƐ� ŚĞĞŌ� Ƶ� ĚĞ� ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐ� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ĂĂŶŵĞůĚĞŶ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ϭŽƉϭ�ƵŝƚũĞ͘�KŶǌĞ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�ŐĂĂŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚũĞ�ŵĞƚ�Ƶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ͘�
�Ŷ�ĚĞ�ďĞŬĞŶĚĞ�ƉĂĂƐƉĂŬŬĞƚũĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZŝŬŝ� �^ƟĐŚƟŶŐ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ĂůǁĞĞƌ�
ďĞƐƚĞůĚ͘� 
 
EŝĞƵǁĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ 
KƉ� Ϯϲ� ŵĂĂƌƚ� Ă͘Ɛ͘� ŵŽŐĞŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� �ŽŶŶĞďůŽĞŵ� ŐĂƐƚĞŶ� ǁĞĞƌ�
ŚĞĞƌůŝũŬ�ǌǁĞŵŵĞŶ�ĞŶ�ůƵŶĐŚĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�&ƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�^ƉŽƌƚƐ��ĞŶƚƌĞ͘� 
KŽŬ�ƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽǀĂŬĂŶƟĞ�ŝŶ�>ƵŶƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ũƵŶŝ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��
�Ğ�ǁĞĞŬ�ŬŽƐƚ�Φ�ϴϵϱ͕-͘� 
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝŶ� ĠĠŶ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͍� �Ğů� ƐŶĞů� �ůůĞŶ� ĚĞ� tŝƚ� 
;ϬϮϬ-ϰϵϲϰϭϮϬͿ�ǁĂŶƚ�ǀŽů�ŝƐ�ǀŽů�͊ 
 
tŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐŚĂŵĞƌ 
�ŶƐ�ǀĂŶ�͛ƚ�,Žī�ŚĞĞŌ�ŶĂ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚ�ĞŶ�ŚĞĞů�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ĚĞĞů�
ƵŝƚŐĞŵĂĂŬƚ� ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ďĞƐƚƵƵƌ͕�ďĞŐŝŶ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐŚĂŵĞƌ� ŽǀĞƌ� ƚĞ� ĚƌĂŐĞŶ͘� �ŶƐ� ďůŝũŌ� ŐĞůƵŬŬŝŐ� ĂůƐ� ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�
ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ĂĨĚĞůŝŶŐ�ĂĐƟĞĨ͘�tŝũ�ĚĂŶŬĞŶ��ŶƐ�ǀŽŽƌ�ŚĂĂƌ�ŐƌŽƚĞ�ŝŶǌĞƚ͊ 
 
KŶǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŝƐ�DĂƌũŽŶ�ǀĂŶ�ZŝĞƚ-�^ŽůůĞǀĞůĚ͘� 
DĂƌũŽŶ� ŝƐ� ŽƉŐĞŐƌŽĞŝĚ� ŝŶ� KƵĚĞƌŬĞƌŬ� ĞŶ� ŚĞĞŌ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌůĞĚĞŶ� ŝŶ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƌĞŶ�ŐĞǌĞƚĞŶ͘ 
DĂƌũŽŶ�ǁĞŶƐĞŶ�ǁŝũ�ǀĞĞů�ƐƵĐĐĞƐ�ĠŶ�ƉůĞǌŝĞƌ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ƌŽů�ĂůƐ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͘� 
 
sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͗�ǁǁǁ͘ǌŽŶŶĞďůŽĞŵ͘ŶůͬŽƵĚĞƌŬĞƌŬ-Ă-Ě-ĂŵƐƚĞů 

KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůͬtĂǀĞƌ 



 

ϭϭ 

�Ğ�ůĞŶƚĞ�ŝŶ�ǌŝĐŚƚ͊ 
 
'ŝƐƚĞƌĞŶ�ǌĂŐ�ŝŬ�ŝŶ�ŵŝũŶ�ƚƵŝŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƐŶĞĞƵǁŬůŽŬũĞƐ�ŽƉŬŽŵĞŶ͘� 
�Ğ�ůĞŶƚĞ�ŝƐ�ŝŶ�ǌŝĐŚƚ͊ 
 
/Ŭ� ŐĂ� ŶŽŐ� ĞǀĞŶ� ƚĞƌƵŐ� ŶĂĂƌ� ŽŶǌĞ� ŶŝĞƵǁũĂĂƌƐďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ�
�ŽƌƉƐŚƵŝƐ�ĞŶ�ĚĞ��ĞƚĞƌŝũ͘�&ŝũŶ�ǌŽǀĞůĞŶ�ǁĞĞƌ�ƚĞ�ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ͘� 
 
'ƌĂĂŐ�ƐƚĂ�ŝŬ�ŝŶ�Ěŝƚ�ĂƌƟŬĞů�ĞǀĞŶ�ƐƟů�ďŝũ�ĞŶŬĞůĞ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ͘� 
/Ŭ� ŵŽĐŚƚ� ĂĂŶ� ĚƌŝĞ� ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ� ĞĞŶ� ƐƉĞůĚ� ĞŶ� ŽŽƌŬŽŶĚĞ� ƵŝƚƌĞŝŬĞŶ�
ǀĂŶǁĞŐĞ�ŚĞƚ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ��ŽŶŶĞďůŽĞŵ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ͘�
�ŝƚ�ǌŝũŶ��ĚƌŝĞ�ǀĂŶ�>ŽŽŶ͕��ĞĞƐ�ĚĞ�ZŽŽŝũ�ĞŶ�tŝŵ�tŽŐŶƵŵ͘ 
KŽŬ�ŶĂŵĞŶ�ǁŝũ�ŶĂ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϱ� ũĂĂƌ�ĂĨƐĐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ƚǁĞĞ�ĂŌƌĞĚĞŶĚĞ��
ĞŶ� ǌĞĞƌ� ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚĞ� ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͕� �DŝĞƐ�tŽŐŶƵŵ� ĞŶ� WŝĞƚ� ǀĂŶ�
ĚĞƌ�sĂĂƌƚ͘��ůůĞŶ�ŽŽŬ�ǀĂŶĂĨ�ĚĞǌĞ�ƉůĞŬ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ƉƌŽĮĐŝĂƚ͊ 
 
KŶǌĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ŝƐ�ĚƌƵŬ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŽŶƐ�ϰϬ-� ũĂƌŝŐĞ� ũƵďŝůĞƵŵ͘� �sĞĞů�ŬĂŶ�ĞŶ�ŵĂŐ� ŝŬ�ŶƵ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌƚĞůůĞŶ͕�
ŵĂĂƌ� ďŝũǌŽŶĚĞƌ� ǌĂů� ŚĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� ,Ğƚ� ǌĂů� ǌĞĞƌ� ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ� ŝŶ� ũƵŶŝ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǀŝĞƌĚ͘�sŝĂ�Ƶǁ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌ�ŚŽŽƌƚ�Ƶ�ŵĞĞƌ͘ 
tĞů� ŬĂŶ� ŝŬ� Ƶ� ǀĞƌƚĞůůĞŶ�ĚĂƚ� Ğƌ� ŝŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů�
ĂŶĚĞƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ŽƉ� ŚĞƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ƐƚĂĂŶ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ĞĞŶ�
ƉĂĂƐďƌƵŶĐŚ�ŽƉ�Ϯϳ�ŵĂĂƌƚ�ŝŶ�ĚĞ��ĞƚĞƌŝũ͘� 
 
>ĞƵŬĞ�ǀŽŽƌƵŝƚǌŝĐŚƚĞŶ͕�ŶĞƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ůĞŶƚĞ͊ 
 
>ƵƵŬ�ĚĞ�sƌĠ 
 
sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͗�ǁǁǁ͘ǌŽŶŶĞďůŽĞŵ͘ŶůͬĚƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
 

�ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 



 

ϭϮ 

dŚĞĂƚĞƌǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƌŽŶĚ�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ� 
KƉ�ϰ�ĞŶ�ϭϭ�ĂƉƌŝů�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�Θ�DĞĞƌ�ŝŶ�ƐĂŵĞŶ-
ǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ĞŶ�,ĂĂƌůĞŵŵĞƌŵĞĞƌ�
ƚǁĞĞ�ƚŚĞĂƚĞƌǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƌŽŶĚ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�Žŵ�ĚĞ�
ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�͚�ƌŽŽƐ͛�ǀĂŶ�DĂƚǌĞƌ�dŚĞĂƚĞƌƉƌŽĚƵĐƟĞƐ͘� 
<ǇƌĂ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĂǀŽŶƚƵƵƌůŝũŬĞ�ǀƌŽƵǁ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞůƵŬ�ŐĞďŽƌĞŶ͘�
^ĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ŵĂŶ�ŬƌŝũŐƚ�ǌĞ�ĞĞŶ�ǌŽŽŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚŽĐŚƚĞƌ͘ �ZŽŵǇ�
ŝƐ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ŵĞŝƐũĞ͘��ĞŶ�ŵĞŝƐũĞ�ĚĂƚ�ĞǆƚƌĂ�ǌŽƌŐ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ͘�
�ĂŶ�ďůŝũŬƚ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶǁŝĐŚƚ�ďƌŽŽƐ͘��ĞǌĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�
ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌƐ�ĚŝĞ�ƐƚĂĂŶ�ŝŶŐĞƐĐŚĞǀĞŶ�ďŝũ�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�Θ�DĞĞƌ� 
ŐƌĂƟƐ�ƚĞ�ďĞǌŽĞŬĞŶ͘ 

�ƵƌƐƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ 
/Ŷ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌũĂĂƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ďŝũ�DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�Θ�DĞĞƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ŐĞƐƉƌĞŬƐŐƌŽĞƉĞŶ�ǀŽŽƌ�DĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌƐ�Ƶŝƚ�
KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů͘��ĞǌĞ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂĂŬ�ŝŶ�
�ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ͕�ŵĂĂƌ�ƐŽŵƐ�ŬƵŶ�ũĞ�ŽŽŬ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�



 

ϭϯ 

ĂĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶůŝŶĞ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚ͘� 
�Ğ�ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ŐĞƐƉƌĞŬƐŐƌŽĞƉĞŶ�ŚĞůƉĞŶ�Žŵ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�
ŵĂŶŝĞƌ�ǀŽŽƌ�ũĞ�ŶĂĂƐƚĞ�ƚĞ�ǌŽƌŐĞŶ͘�:Ğ�ŬƌŝũŐƚ�ŬĞŶŶŝƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ũĞ�ŶĂĂƐƚĞ�ĞŶ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ŽǀĞƌ�ǁĂƚ�Ğƌ�ŐĞďĞƵƌƚ�ŵĞƚ�ũĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽĨ�ŬŝŶĚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ�ŬƌŝũŐ�ũĞ�ŚĂŶĚǀĂƩĞŶ�ĞŶ�ƟƉƐ�
ĞŶ�ŬƵŶ�ũĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐĞŶ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌƐ͘�,Ğƚ�
ĂĂŶďŽĚ�ŝƐ�ŬŽƐƚĞůŽŽƐ͘� 
<ŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ĂĂŶďŽĚ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�
DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�Θ�DĞĞƌ͘  
 
· ĚŝŶƐĚĂŐ�ϱ�ŵĂĂƌƚ�-�ϭϬ͘ϯϬ�ƵƵƌ 

^ƚŽĞůǇŽŐĂ�–�ďĞǁĞŐĞŶ�ĞŶ�ŽŶƚƐƉĂŶŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�
;�ŵƐƚĞůǀĞĞŶͿ� 
>ĂĂŐĚƌĞŵƉĞůŝŐ�ŽŶƚƐƉĂŶŶĞŶ�ǀŝĂ�ƐƚŽĞůǇŽŐĂ͘�'ĞƐĐŚŝŬƚ�ǀŽŽƌ�
ŝĞĚĞƌĞĞŶ͊ 

· ǁŽĞŶƐĚĂŐ�ϲ�ŵĂĂƌƚ�-�ϭϬ͘ϬϬ�ƵƵƌ 
'ĞƐƉƌĞŬƐŐƌŽĞƉ�ǀŽŽƌ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌƐ�ǀĂŶ�ŝĞŵĂŶĚ�ŵĞƚ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�
;�ŵƐƚĞůǀĞĞŶͿ� 
'ĞƐƉƌĞŬƐŐƌŽĞƉ�ǀŽŽƌ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŶĂĂƐƚĞ�ŵĞƚ�
WĂƌŬŝŶƐŽŶ͘� 

· ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ϭϰ�ŵĂĂƌƚ�-�ϭϯ͘ϭϱ�ƵƵƌ 
͚�ĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ũĞǌĞůĨ͛�–�ǁĂŶĚĞůŝŶŐ�;�ŵƐƚĞůǀĞĞŶͿ 
͚�ĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ũĞǌĞůĨ͛�ďŝĞĚƚ�ũŽƵ�ůŝĐŚĂĂŵƐďĞǁĞŐŝŶŐ�ĞŶ�
ŽŶƚƐƉĂŶŶŝŶŐƐŵŽŵĞŶƚĞŶ͘�:Ğ�ǁŝƐƐĞůƚ�ǁĂŶĚĞůĞŶ�ĂĨ�ŵĞƚ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�;ďĞǁƵƐƚǁŽƌĚŝŶŐƐͿŽĞĨĞŶŝŶŐĞŶ͘�:Ğ�ŐĞĞŌ�ĞǀĞŶ�
ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ũĞǌĞůĨ͘  

DĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŝƐ�ƚĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ŽƉ�ǁǁǁ͘ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞŶŵĞĞƌ͘Ŷů 
 

ǁǁǁ͘ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞŶŵĞĞƌ͘Ŷů��ϬϮϬ�-ϱϭϮϳϮϱϬ��ŝŶĨŽΛŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞŶŵĞĞƌ͘Ŷů 



 

ϭϰ 

�ƌǀĂĂƌ�ǌĞůĨ�ŚŽĞ�ŚĞƚ�ŝƐ�Žŵ�ŵĞƚ�ĚĞŵĞŶƟĞ�ƚĞ�ůĞǀĞŶ 
tĂƚ� ŐĂĂƚ� Ğƌ� Žŵ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŚŽŽĨĚ� ǀĂŶ� ŝĞŵĂŶĚ� ŵĞƚ� ĚĞŵĞŶƟĞ͙� 
�ůƐ�Ƶ� ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ� ŝĞŵĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞŵĞŶƟĞ�ŚĞĞŌ�Ƶ� ǌŝĐŚ�ĚĂƚ�ǀĂƐƚ�ǀĂĂŬ�
ĂĨŐĞǀƌĂĂŐĚ͘�h�ŚĞĞŌ�ŶƵ�ĚĞ�ŬĂŶƐ�Žŵ�ĞĞŶ�ƵŶŝĞŬĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐ�ŽƉ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͘�
DĞƚ� ĞĞŶ�ǀŝƌƚƵĂů� ƌĞĂůŝƚǇ� ďƌŝů� ŬƵŶƚ�Ƶ� ĞƌǀĂƌĞŶ�ŚŽĞ�ŚĞƚ� ǀŽĞůƚ� Žŵ�ŵĞƚ�
ĚĞŵĞŶƟĞ�ƚĞ�ůĞǀĞŶ͘� 
 
,Ğƚ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ĚĂƚ�Ƶ�ŽƉĚŽĞƚ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐ�ŝƐ�
ŚĞĞů� ǁĂĂƌĚĞǀŽů� ŝŶ� ŚĞƚ� ŽŵŐĂĂŶ� ŵĞƚ� Ƶǁ�
ŶĂĂƐƚĞ�ŵĞƚ�ĚĞŵĞŶƟĞ͘�,Ğƚ�ŚĞůƉƚ�Ƶ�Žŵ�ǌŝĐŚ�
ďĞƚĞƌ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ� ŝŶůĞǀĞŶ� ŝŶ�Ƶǁ�ŶĂĂƐƚĞ�ŵĞƚ�
ĚĞŵĞŶƟĞ͘��Ŷ�ƚĞ�ďĞŐƌŝũƉĞŶ�ǁĂĂƌŽŵ�Śŝũ�ŽĨ�ǌŝũ�
ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ƌĞĂŐĞĞƌƚ͘ 
 
YƵŽƚĞ� ŽƵĚ-ĚĞĞůŶĞŵĞƌ͗� Η�ŽŽƌ� ĚĞǌĞ� ĞƌǀĂƌŝŶŐ� ƌĞĂůŝƐĞĞƌ� ŝŬ� ŵĞ� ŚŽĞ�
ŐƌŽŽƚ�ĚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞŵĞŶƟĞ͘Η 
 
tĂŶŶĞĞƌ͗�tŽĞŶƐĚĂŐ�ϮϬ�ŵĂĂƌƚ�ĞŶ�ϭϬ�ĂƉƌŝů�ǀĂŶ�ϭϯ͘ϯϬ�ƚŽƚ�ϭϲ͘ϬϬ�ƵƵƌ 
tĂĂƌ͗��ŽƌƉƐŚƵŝƐ͕��ŽƌƉƐƉůĞŝŶ�ϲϬ͕�ϭϭϭϱ��y��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ͘ 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ͗�ǁǁǁ͘ŵĂƌŬĂŶƚ͘ŽƌŐͬĂŐĞŶĚĂͬ� 
<ƵŶƚ�Ƶ�ŶŝĞƚ͕�ŵĂĂƌ�ǁŝůƚ�Ƶ�ǁĞů͍�,ŽƵĚ�ŽŶǌĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĂƚĞŶ͘ 
 
�ŽƌŐƚ� Ƶ� ǀŽŽƌ� ŝĞŵĂŶĚ� ŵĞƚ� ĚĞŵĞŶƟĞ͍� �ĂŶ� ŝƐ� DĂƌŬĂŶƚ� Ğƌ� ǀŽŽƌ� Ƶ͘�
�ŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŝĞŵĂŶĚ�ŵĞƚ� ĚĞŵĞŶƟĞ� ŝƐ� ĞĞŶ� ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ� ƚĂĂŬ͘� WƌĂĂƚ�
ŚŝĞƌŽǀĞƌ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĐŽŶƐƵůĞŶƚĞŶ� ǀĂŶ�DĂƌŬĂŶƚ͘� <Žŵ� ŶĂĂƌ�
ŚĞƚ� ŝŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ� ŽƉ� ĚŽŶĚĞƌĚĂŐŽĐŚƚĞŶĚ� ǀĂŶ� ϭϬ͘ϬϬ� ƚŽƚ� ϭϮ͘ϬϬ�
ƵƵƌ�ŝŶ�ŚĞƚ��ŽƌƉƐŚƵŝƐ͘�KĨ�ďĞů�ϬϮϬ�ϴϴϲ�ϴϴ�ϬϬ͘��ůƐ�Ƶ�ǁŝůƚ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�
ŽŽŬ� ďŝũ� Ƶ� ƚŚƵŝƐ� ůĂŶŐƐŬŽŵĞŶ͘� <ŝũŬ� ǀŽŽƌ� ŵĞĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ŽƉ� ŽŶǌĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŬĂŶƚ͘ŽƌŐͬŵĂŶƚĞůǌŽƌŐŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ-ŝŶ-
ĚƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚͬ� 



ϭϱ� 

 

^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐ�ŝŶ�ĚĞ�ďƌŝĞǀĞŶďƵƐ 

,Ğƚ�^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐ�ŝƐ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ϲϬ-ƉůƵƐƐĞƌƐ�ŝŶ�KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů�
;�Ğ�tĂǀĞƌ͕��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ�ĞŶ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůͿ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ďĞǌŽƌŐĚ�ĚŽŽƌ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ͘� 

^ƟĐŚƟŶŐ��ŽŚĞƌĞŶƚĞ 
d͘Ă͘ǀ͘�^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐ 
�͘�ǀĂŶ�,ĂĂƌůĞŵƐƚƌĂĂƚ�ϯ 
ϭϭϵϭ��y��KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů 
dĞůĞĨŽŽŶ͗�ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϯϲϳϯ�ͬ�ϲϵϵ�ϯϭϲϰ 
�-ŵĂŝů͗�ƐĞŶŝŽƌĞŶŶŝĞƵǁƐΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů� 

^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐ�Θ�^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-tŝũǌĞƌ�ǀŝĂ�Ğ-ŵĂŝů 
tŝůƚ�Ƶ�ŚĞƚ�^ĞŶŝŽƌ-ĞŶ-EŝĞƵǁƐ�ĚŝŐŝƚĂĂů�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͍��Ăƚ�ŬĂŶ͊�� 
,Ğƚ�ŵŽŽŝĞ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƵŝƚŐĂǀĞ�ŽŽŬ�ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ�ĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ŬŽƐͲ
ƚĞŶ�ŶĂĂƌ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĞŶͬŽĨ�ŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞƌ�ǀĞƌƐƚƵƵƌĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�^ƚƵƵƌ�
ĞĞŶ�ŵĂŝů�ŶĂĂƌ�ƐĞŶŝŽƌĞŶŶŝĞƵǁƐΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů͘ 

�ŝŐŝƚĂůĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ��ŽŚĞƌĞŶƚĞ 
�ŽŚĞƌĞŶƚĞ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚƚ�ŵĂĂŶĚĞůŝũŬƐ�ĞĞŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�ŽǀĞƌ�Ăů�
ŚĂĂƌ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘��ĂŶŵĞůĚĞŶ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŬĂŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�Ğ-ŵĂŝů�ƚĞ�ƐƚƵƌĞŶ�
ŶĂĂƌ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟĞ 
ǁǁǁ͘ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů� 
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ͘ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů 
KĨ�ǀŽůŐ�ŽŶƐ�ŽƉ�ĨĂĐĞďŽŽŬ͗�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ^ƟĐŚƟŶŐ�ŽŚĞƌĞŶƚĞ 



 ϭϲ� 

 

   �ĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌƐ 
· �ůĂƌŵ�;ĂůůĞĞŶ�ĂůƐ�ĞůŬĞ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ƚĞůƚͿ͗�ϭϭϮ 
· WŽůŝƟĞ�ͬ��ƌĂŶĚǁĞĞƌ͗�ϬϵϬϬ�-�ϴϴϰϰ 
· 'ĞŵĞĞŶƚĞ�KƵĚĞƌ-�ŵƐƚĞů͗�ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϮϭϮϭ 
· ,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉŽƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚͬŶĂĐŚƚ͗�Ϭϴϴ�-�ϬϬϯ�Ϭϲ�ϬϬ 

 

KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů 
· ,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƟũŬ��ĞŵƐƚĞůǁŝũĐŬ͗�ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϯϲϬϬ 
· ,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉŽƐƚ��ŵƐƚĞůůĂŶĚ͗�ϬϮϬ�-�ϰϱϲ�ϮϬϬϬ 
· �ƉŽƚŚĞĞŬ��ĞŶƵ͗�ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϭϮϰϱ 

�ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ� 
· ,ƵŝƐĂƌƚƐĞŶƉƌĂŬƟũŬ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŶĚĞ�ͬ�EŝũŵĂŶ͗�ϬϮϬ�-�ϲϵϵ�ϯϮϱϳ 
· �ŝĞŵĞƌ��ƉŽƚŚĞĞŬ͗�ϬϮϬ�-�ϲϵϵ�ϴϬϳϲ 

�ŽŚĞƌĞŶƚĞ��-��ŝĞŶƐƚĞŶĐĞŶƚƌƵŵ 
�͘�ǀĂŶ�,ĂĂƌůĞŵƐƚƌĂĂƚ�ϯ 
ϭϭϵϭ��y�KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů 
ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϯϲ�ϳϯ� 
ŝŶĨŽΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů 

�ŽŚĞƌĞŶƚĞ�-���ŽƌƉƐŚƵŝƐ 
�ŽƌƉƐƉůĞŝŶ�ϲϬ 
ϭϭϱϭ��y��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
ϬϮϬ�-�ϲϵϵ�ϯϭ�ϲϰ� 
ŝŶĨŽΛĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘Ŷů 

DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�ĞŶ�DĞĞƌ 
�ƌ͘�tŝůůĞŵ��ƌĞĞƐǁĞŐ�Ϯ 
ϭϭϴϱ�s���ŵƐƚĞůǀĞĞŶ 
ϬϮϬ-ϱϭϮ�ϳϮ�ϱϬ� 
/ŶĨŽΛŵĂŶƚĞůǌŽƌŐĞŶŵĞĞƌ͘Ŷů� 

DĂƌŬĂŶƚ 
DĂŶƚĞůǌŽƌŐ�ŝŶ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
dĞů͗�ϬϮϬ�-�ϴϴϲ�ϴϴ�ϬϬ� 
ŝŶĨŽΛŵĂƌŬĂŶƚ͘ŽƌŐ� 

�ŽŶŶĞďůŽĞŵ��ƵŝǀĞŶĚƌĞĐŚƚ 
>ŝĚǇ��ŽƌŶĞůŝƐƐĞŶ 
ϬϮϬ�-��ϲϵϬ�ϵϮ�ϵϱ 

�ƵƵƌƚĚŽƌƉ�KƵĚĞƌŬĞƌŬͬsĞƌǀŽĞƌƚũĞ 
Ϭϲ�-�Ϯϱ�ϱϯ�Ϯϳ�Ϭϴ 

�ŽŶŶĞŚƵŝƐ�KŶƚŵŽĞƟŶŐƐĐĞŶƚƌƵŵ� 
dŚĞƌĞƐŝĂ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů 
ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϯϰ�ϱϭ�ͬ�Ϭϲ�-�Ϯϱ�ϰϵ�Ϯϵ�ϯϲ� 

,Ğƚ�ZŽĚĞ�<ƌƵŝƐ 
�ůƐ�KƵĚ-ǀĂŶ�^ƚĞĞŶ � 
ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϰϰ�ϯϱ� 

�ŽŶŶĞďůŽĞŵ�KƵĚĞƌŬĞƌŬ 
�ůůĞŶ�ĚĞ�tŝƚ 
:ĂŶ�sŝĐƚŽƌƐ�ϲ 
ϭϭϵϭ�t:�KƵĚĞƌŬĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞů 
ϬϮϬ�-�ϰϵϲ�ϰϭ�ϮϬ 
ǌŽŶŶĞďůŽĞŵ͘ŽĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 


