
.RRUGLQDWRU�6DPNDV 
5HS�.7) 
(ULN�0XQQHFNH 
0RELO������������� 
HULN�PXQ#RXWORRN�GN 
 
 
)PG���.7) 
7RPP\�+DQVHQ 
0RELO������������ 
WRPP\#���������GN 
 
 
5HS��.7) 
-¡UJHQ�*XOODQGHU 
0RELO������������ 
*XOOHPDQG#JPDLO�FRP 
 
 
)PG��.6�� 
6¡UHQ�'\UE\�3HGHUVHQ 
0RELO������������� 
VG\#PDLO�GN 
 
 
5HS��.6 
-DQ�.¡KOHUW 
0RELO������������� 
MDQ�NRHKOHUW#KRWPDLO�FRP 
 
 
5HS��.6 
)OHPPLQJ�+ROP 
0RELO��������������M 
M�I�KROP#QDLO�GN 
 
 
)PG�.0< 
3HU�:�UW] 
0RELO������������� 
SH-PH#SRVW�WHOH�GN 
 
 
5HS��.0< 
-DNRE�6HYHULQVHQ 
0RELO������������� 
PMVHYHULQVHQ#JPDLO�FRP 
 
 
)PG�.% 
)LQQ�(ZHUW 
0RELO��������������
ILQQ�HZHUW#JPDLO�FRP� 
 
 
)PG��6$6�6HMONOXE 
6WLJ�%UHQ¡H 
0RELO�������������� 
VDVVHMONOXE#JPDLO�FRP� 
 
 
5HS��6$6 
*HUW�6FKRX�5DVPXVVHQ��
0RELO��������������
JVUDV#PDLO�GN 
 
 
)PG�.*% 
7KRPDV�.RFK 
0RELO������������� 
WNRFK�#JPDLO�FRP 
 
 
3,�6HMOVSRUWV–�RJ�.DMDNDIG�� 
5HS��-DQ�.RIRHG�1LHOVHQ 
0RELO�������������� 
EHQWHRJMDQ#JPDLO�FRP 
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) OOHVP¡GH�6DPNDV�RJ�+DYQHOHGHOVH 
 
'HOWDJHUH��0LNNHO�3HMWHUVHQ��/DVVH�1DDPDQVHQ��-HQV�/DXULGVHQ��7RPP\�
+DQVHQ��-¡UJHQ�JXOODQGHU��-DQ�.¡KOHUW��3HU�ZXUW]��-DNRE�6HYHULQVHQ��*HUW�6��
5DVPXVVHQ��-DQ�.��1LHOVHQ�RJ�(ULN�0XQQHFNH� 
dŝƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϭ͘�ŵĂƌƚƐ�ϮϬϮϮ͕�<^�Ŭů͘�ϭϯ͘ 
�  
 �ĂŐƐŽƌĚĞŶ�͗� 
ϭ͘ ,ĂǀŶĞŶƐ�ƌĞŐŶƐŬĂď͘ ^ƚĂƚƵƐ��ŽŐ�ƌĞŐŶĞĂƌŬ�ŵĞĚ�ŚŽǀĞĚƉŽƐƚĞƌ�ĨƌĂ�ƚĂůďŽŐ͘ 
 &ĂƐƚůčŐŐĞůƐĞ�ĂĨ�ŚĂǀŶĞůĞũĞ�-�ƵĚƐŝŐƚ�Ɵů�ǀŽůĚƐŽŵŵĞ�ƵĚŐŝŌĞƌ�Ɵů�ƌĞƉ͘�ĂĨ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�
 ŵŽůĞƌ͘  
Ϯ͘ sŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ 
 sĞĚůŝŐĞŚŽůĚĞůƐĞƐƉůĂŶ�-�łĞƌŶĞůƐĞ�ĂĨ�ďůĂĚĞ͕�ƌĞƉ͘�ĂĨ�ƵŶĚĞƌůĂŐ͘ 
 �ĞŚŽǀĞƚ�ƐƚĂƟǀĞƌ͕ �ƐƚƆƩĞďĞŶ�ŽŐ�ĂŶĚĞƚ�ƟůďĞŚƆƌ�ĨƌĞŵĂĚƌĞƩĞƚ 
ϯ͘ KƌĚĞŶƐƌĞŐůĞŵĞŶƚ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞŐůĞƌ�ŽŐ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ǀĞĚƚĂŐĞůƐĞƌ͘  
ϰ͘ �ů 
 ^ƚĂƚƵƐ�ŶǇĞ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƐƚĂŶĚĞƌĞ 
 �ƌƵŐ�ĂĨ�͟ŐƌĂƟƐ�Ğů͟ 
 �ƌƵŐ�ĂĨ�Ğů�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌŶĞ  
 ZĞƉ͘�ĂĨ�Ğů�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ 
ϱ͘ sĞŶƚĞůŝƐƚĞƌ 
 ^ƚĂƚƵƐ�ǀĞŶƚĞůŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ďĊĚƉůĂĚƐ�ŽŐ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐ 
ϲ͘�������ƌĞŵĊůƐŬŽŶƚƌĂŬƚĞƌ 
ϳ͘������EǇƚ�ĨƌĂ�ŚĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ 
ϴ͘ EǇƚ�ĨƌĂ��ŬůƵďďĞƌŶĞ 
ϵ͘ /ŶǀŝƚĂƟŽŶ�Ɵů�ĨǇƌĂŌĞŶƐŵƆĚĞ�-�dĊƌŶďǇ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŽŐ��'/ 
ϭϬ͘��� EčƐƚĞ�ŵƆĚĞ 
 
 
 
ϭͿ͘ /�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƌĞƉĂƌĂƟŽŶĞŶ�ĂĨ�DŝůũƆ-�ŽŐ�ƐƉŝůĚŽůŝĞƚĂŶŬĞŶĞ�ǀĞĚ�ƚĂŶŬĂŶůčŐ�
ŽŐ�ŵĂƐƚĞŬƌĂŶĞƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŬŽŶƐƚĂƚĞƌĞƚ͕�Ăƚ�ƐĞůǀĞ�ŬĂũĞŶ�Ğƌ�Ɛǀčƌƚ�ƌĊĚĚĞŶ͕�ŽŐ��ĞŶ�ĚǇƌ�
ƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�Ğƌ�ƚǀŝŶŐĞŶĚĞ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ͘�sĞĚ�ĞŌĞƌĨƆůŐĞŶĚĞ�ŬŽŶƚƌŽů�ĂĨ�ŬĂũĞŶ�ǀĞĚ�ĚĞŶ�
ŶǇĞ�ŬƌĂŶ͕�Ğƌ�ĚĞƚ�ŬŽŶƐƚĂƚĞƌĞƚ͕�Ăƚ�ǀŝ�ŚĂƌ�ƐĂŵŵĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞƌ͘  
�Ŷ�ĨŽƌƐŝŐƟŐ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐƵĚŐŝŌĞƌŶĞ�ƉĊ�ϱ-ϲ�ŵŝůŝŽŶĞƌ�Ŭƌ͘ �͕�ƐůĊƌ�ďƵŶĚĞŶ�
ƵĚ�ĂĨ�ďĊĚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŽŐ�ŚĞŶůčŐŐĞůƐĞƐŬŽŶƚŽ�-�ĚĞ�ƉĞŶŐĞ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŝŬŬĞ͘ 
WĊ�ƚƌŽĚƐ�ĂĨ�ĚĞ�ƐƚŽƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞƌ�Ɵů�<ƌĂŶ-�ŽŐ�^ƚĂƟǀƉƌŽũĞŬƚ�ŵ͘ŵ͘�ŵĞŶƚĞ�ǀŝ͕�Ăƚ�
ŚĂǀĞ�ƐƚǇƌ�ƉĊ�ǀŽƌĞƐ�ƆŬŽŶŽŵŝ�-�ƚƌŽĚƐ�ĚĞ�ŵĂŶŐĞ�ĚǇƌĞ�ƉƌŽũĞŬƚĞƌ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŝŐĂŶŐƐĂƚ�ŽŐ�
ƵĚĨƆƌƚ͕�ŚĂƌ�ǀŝ�ƉĊ�ĨĊ�Ċƌ�ďƌĂŐƚ�ŚĞŶůčŐŐĞůƐĞƐŬŽŶƚŽĞŶ�ŽƉ�ƉĊ�ϰ͕ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�Ŭƌ͘ ͕�ŚǀŽƌĂĨ�
ĐĂ͘�ϰϲϬ͘ϬϬϬ�Ŭƌ͘ �ĚŽŐ�Ğƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƌĞƚ�ŝŐĂŶŐǀčƌĞŶĚĞ�ƉƌŽũĞŬƚĞƌ͘ � 
             
             ������^ŝĚĞ�ϭ�ĂĨ�ϰ 
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sŝ�ƐƚĊƌ�ŝ�ĞŶ�ŚĞůƚ�ĞŬƐƚƌĂŽƌĚŝŶčƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŚǀŽƌ�ǀŝ�Ğƌ�ŶƆĚƐĂŐĞƚ�Ɵů�Ăƚ�ƐƆŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�Žŵ�ĞŶ�
ĞŬƐƚƌĂŽƌĚŝŶčƌ�ďĞǀŝůůŝŶŐ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĚĞƌĨŽƌ�^ĂŵŬĂƐǲƐ�ŚĊď͕�Ăƚ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǀŝů�ƚĂͲ
ŐĞ�ĞŶ�ĚĞů�ĂĨ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ďĞǀŝůůŝŶŐ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ͘ 
^Ċ�ƐŶĂƌƚ�DŝŬŬĞů�WĞũƚĞƌƐĞŶͬ>ĂƐƐĞ�EĂĂŵĂŶƐĞŶ�ŚĂƌ�Ğƚ�ůŝĚƚ�ďĞĚƌĞ�ŽǀĞƌďůŝŬ�ŽǀĞƌ�ƵĚŐŝŌĞƌŶĞ͕�ŽŐ�
ŚǀŽƌŶĊƌ�ĚĞ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�Ăƚ�ƐŬƵůůĞ�ĂĬŽůĚĞƐ͕�ŝŶĚŬĂůĚĞƐ�ϯ�ƌĞƉƌčƐĞŶƚĂŶƚĞƌ�ĨƌĂ�^�D<�^�Ɵů�Ğƚ�ŵƆͲ
ĚĞ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ƵĚŐŝŌĞƌŶĞ͘��Ŷ�ƉƌŝƐƐƟŐŶŝŶŐͬƉůĂĚƐůĞũĞ�ǀŝů�ŬŽŵŵĞ�ƉĊ�ƚĂůĞ͘�,ǀŝƐ�
ƉƌŝƐƐƟŐŶŝŶŐĞŶ�ůŝŐŐĞƌ�ƵĚ�ŽǀĞƌ�Ăů�ƌŝŵĞůŝŐŚĞĚ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĞŶ�ŶǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 
DĞĚŝŽ�ĂƉƌŝů�ƐŬĂů�ǀŝ�ŚĂǀĞ�Ğƚ�ŽǀĞƌďůŝŬ͘��ϭ͘�ŵĂũ�Ğƌ�ĂďƐŽůƵƚ�ƐŝĚƐƚĞ�ƆũĞďůŝŬ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�<ƵůƚƵƌ-�ŽŐ�
&ƌŝƟĚƐƵĚǀĂůŐĞƚƐ�ďƵĚŐĞƚŵƆĚĞ�Ɵů�ŵĂũ͘ 
 
,ĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�ǀŝů�ĨƌĞŵĂĚƌĞƩĞƚ�ŽƉĚĂƚĞƌĞ�ǀĞĚůĂŐƚĞ�ƌĞŐŶĞĂƌŬ�;ƐĞ�ďŝůĂŐ�ϭͿ͕�ƐŽŵ�ŐŝǀĞƌ�ĞŶ�ŐŽĚ�
ŽǀĞƌƐŝŐƚ�ǀĞĚƌ͘ �ĚĞ�ƐƚƆƌƐƚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ŝ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƌĞŐŶƐŬĂď͘��WĊ�ǀĞĚůĂŐƚĞ�ŽǀĞƌƐŝŐƚ͕�ǀŝů�ƚĂůůĞŶĞ�ĨŽƌ�
ϮϬϮϭ�ďůŝǀĞ�ũƵƐƚĞƌĞƚ�ŝŇŐ͘�<ŽŵŵƵŶĞŶƐ�ƚĂůďŽŐ͕�ƐŽŵ�ƵĚŬŽŵŵĞƌ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ�ŝ�ŵĂũ�ŵĊŶĞĚ͘ 
 
�ŌĞƌ�ĂŌĂůĞ�Ğƌ�ĚĞƌ�ŽǀĞƌĨƆƌƚ�ϴϬ͘ϬϬϬ�Ŭƌ͘ �ĨŽƌ�ĚƌŝŌ�ŽŐ�ǀĞĚůŝŐĞŚŽůĚ�ĂĨ�ƌĞŐŶǀĂŶĚƐƉƵŵƉĞƌ�ŽŐ�ŬĂŶĂͲ
ůĞƌ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ŽŐ�ϮϬϮϮ͘��ĞŶ�ĊƌůŝŐĞ�ŽǀĞƌĨƆƌƐĞů�ǀŝů�ŚĞƌĞŌĞƌ�ďĞůƆďĞ�ƐŝŐ�Ɵů�ϰϬ͘ϬϬϬ�Ŭƌ͘ � 
dŝů�ŽƌŝĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ğƌ�ĚĞƌ�Ϯ�ƐƚŬ͘��ϴ�Ŭǁ�ƉƵŵƉĞƌ�ŵĞĚ�ĚƌŝŌƐƟŵĞƚčůůĞƌ͘  
 
Ϯ͘Ϳ sŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ�-�/ŇŐ͘�sĞĚůŝŐĞŚŽůĚƐƉůĂŶĞŶ�ǀŝů�ŚƵůůĞƌŶĞ�ƉĊ�ƉůĂĚƐĞƌŶĞ�ďůŝǀĞ�ŽƌĚŶĞƚ�ďĊĚĞ�
ĨŽƌĊƌ�ŽŐ�ĞŌĞƌĊƌ͕ �ŝŶĚĞŶ�ĚĞƌ�ƐŬĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌĞƐ�ďĊĚĞ͘ 
&ũĞƌŶĞůƐĞ�ĂĨ�ďůĂĚĞ�Ϯ�ŐĂŶŐĞ�ĊƌůŝŐƚ�ŝŶĚĨƆƌĞƐ�ůŝŐĞůĞĚĞƐ�ŝ�ǀĞĚůŝŐĞŚŽůĚĞůƐĞƐƉůĂŶĞŶ͘ 
 
,ǀŝƐ�ĚĞƌ�ŬĂŶ�ĮŶĚĞƐ�ƉĞŶŐĞ�ŝ�ĊƌĞƚƐ�ďƵĚŐĞƚ͕�ǀŝů�ĚĞƌ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ďůŝǀĞ�ŝŶĚŬƆďƚ�ƐƚĂƟǀĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŶĞĚďƌŝŶͲ
ŐĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ƉĊ�ǀĞŶƚĞůŝƐƚĞŶ�Ɵů�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐ͘��Ğƚ�Ğƌ�ƐƚŽƌƚ�ƐĞƚ�ůǇŬŬĞƐ͕�Ăƚ�ƵĚůĊŶĞ�ƐĂŵƚůŝŐĞ�ĂĨ�ŚĂǀͲ
ŶĞŶƐ�ďĊĚƐƚĂƟǀĞƌ͕ �ŚǀŽƌǀĞĚ�ǀĞŶƚĞůŝƐƚĞ�ĂŶƐƆŐĞƌĞ�Ğƌ�ŶĞĚďƌĂŐƚ�Ɵů�ĐĂ͘�ĚĞƚ�ŚĂůǀĞ͘� 
 
ϯ͘Ϳ DĞĚ�ŵĞůůĞŵƌƵŵ�ŽƉƐƚĊƌ�ĚĞƌ�ƚǀŝǀů��Žŵ�ŐčůĚĞŶĚĞ�ƌĞŐůĞƌ�ŽŐ�ƌĞƚŶŝŶŐƐůŝŶŝũĞƌ�ĨŽƌ�ŚĂǀŶĞŶƐ�
ďƌƵŐĞƌĞ͘�>ƆďĞŶĚĞ�ǀĞĚƚĂŐĞƐ�ŽŐ�ƵĚƐĞŶĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ŽŐ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐĞƌ�-�ŶŽŐͲ
ůĞ�ŬĂŶ�ĮŶĚĞƐ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶƐ�ƵĚŐŝǀĞůƐĞƌ�ĂŶĚƌĞ�Ğƌ�ďĞŬĞŶĚƚŐũŽƌƚ�ŝ�,ĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚƐ�ƵĚŐŝǀĞůƐĞ�
͟,ĂǀŶĞ�/ŶĨŽ͕͟ �ŽŐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�ŽŐ�ĂŶǀŝƐŶŝŶŐĞƌ�ŬĂŶ�ŽŐ�ŚĂƌ�ǀčƌĞƚ�ŵĞĚĚĞůƚ�ǀŝĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵĞĚŝͲ
Ğƌ͘  
�ůůĞ�ĂŶǀŝƐŶŝŶŐĞƌ�ĨƌĂ�ŚĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�ŽŐ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐĞƌ�ƐŬĂů�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ĨƆůŐĞƐ͕�ƉƌŽͲ
ďůĞŵĞƚ�ŚĂƌ�ŝŶĚ�ŝŵĞůůĞŵ�ǀčƌĞƚ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƚ͕�ŵĞŶ�ĞŌĞƌ�Ċƌ͕ �Ğƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞƌŶĞ�ŝŬŬĞ�
ƟůŐčŶŐĞůŝŐĞ͘�,ĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�ǀ͘ �DŝŬŬĞů�WĞũƚĞƌƐĞŶ�ǀŝů�ĨƌĞŵŽǀĞƌ�ƐĂŵůĞ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƌĞŐůĞƌ�ŽŐ�
ǀĞĚƚĂŐĞůƐĞƌ͕ �ƐĊ�ĚĞ�ůƆďĞŶĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ŵĞĚ�ŝ�ƌĞǀŝƐŝŽŶĞƌŶĞ�ĂĨ�,ĂǀŶĞŶƐ�KƌĚĞŶƐƌĞŐůĞŵĞŶƚ͘�� 
� 
ϰ͘Ϳ �ů�-�&-ďƌŽĞŶ�;ϮϮ-Ϯϰ-ϮϲͿ�ŐƆƌĞƐ�ĨčƌĚŝŐ�ŵĞĚ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƐƚĂŶĚĞƌĞ͘�/�ƚĂŬƚ�ŵĞĚ�Ăƚ�ďĞƚĂůŝŶŐƐͲ
ƐƚĂŶĚĞƌŶĞ�ŽƉƐčƩĞƐ͕�łĞƌŶĞƐ�ĚĞ�ŐĂŵůĞ�ĞůŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶĞƌ͘  
 
               ^ŝĚĞ�Ϯ�ĂĨ�ϰ 
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�Ğ�͟ŐƌĂƟƐ�Ğů-ƐƟŬ͟�ƉĊ�ďƌŽĞƌ�ŽŐ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ͕ �ŚĂƌ�ĂůĚƌŝŐ�ǀčƌĞƚ�ƚčŶŬƚ�ĞůůĞƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƌĞƚ�Ɵů�
ĚĞ�Ɵů�ƟĚĞƌ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƟůƐůƵƚŶŝŶŐĞƌ�ĂĨ�ůĂĚĞƌĞ͕�Ğů-ǀĂƌŵĞƌĞ͕�ĂīƵŐƚĞƌĞ͕�Ğů-ŬƆƌĞƚƆũĞƌ�ŵ͘ŵ͘��Ğƌ�Ğƌ�
ŚĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ƵĚƚĂŐ�Ɵů�ĂůůĞ͕�ƐĊ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ŚĂƌ�ŝŶŐĞŶ�ŵĞƌĞ�ƌĞƚ�ĞŶĚ�ĂŶĚƌĞ͕�Ɵů�ďƌƵŐ�ĂĨ�ƵĚƚĂŐĞŶĞ͘ 
DĂŶŐůĞŶĚĞ�͟ŐŽĚ�ƐƟů͟�ŽŐ�ƐƵŶĚ�ĨŽƌŶƵŌ͕�ŐŝǀĞƌ�ŵĞĚ�ŵĞůůĞŵƌƵŵ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�ƐŵĊƐŬčŶĚĞƌŝĞƌ͘  
KŌĞ�ŽǀĞƌďĞůĂƐƚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶĞƌŶĞ�ƐĊ�ŝŶŐĞŶ�ŬĂŶ�ďƌƵŐĞ�ƐƚƌƆŵ͘ 
^ƵŶĚ�ĨŽƌŶƵŌ�ŐŝǀĞƌ�ǀĞů�ŚĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ăƚ�ďƌƵŐĞ�ĨŽƌ�ϱ͘ϬϬϬ͕-�Ŭƌ�ƉĊ�ǀĂƌŵĞďůčƐĞƌĞŶ�ĞůͲ
ůĞƌ�ĂŶĚĞƚ͕�ŶĊƌ�ŵĂŶ�ďĞƚĂůĞƌ�ϭ͘ϭϬϬ͕-�Ŭƌ͘ �ĨŽƌ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞŶ͘ 
�Ğƌ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ƉĞŶŐĞ�Ɵů͕�ŽŐ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŝ�ƌĞĂůŝƚĞƚĞŶ�ŚĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ͕ �ǇĚĞƌůŝŐĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶĞƌ�ƉĊ�
ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌŶĞ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞ�ďƌƵŐĞƐ�ĞŌĞƌ�ƌĞŐůĞƌŶĞͬĂŶǀŝƐŶŝŶŐĞƌŶĞ͘��Ğƌ�Ğƌ�ŵĞĚ�ũčǀŶĞ�ŵĞůůĞŵͲ
ƌƵŵ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƚ�Žŵ�ƌĞƚŶŝŶŐƐůŝŶũĞƌŶĞ�ĨŽƌ�ďƌƵŐ�ĂĨ�͟ŐƌĂƟƐ͟�Ğů-ƵĚƚĂŐĞŶĞ͘��ƚ�ĚŝƐƐĞ�ƌĞƚŶŝŶŐƐůŝŶũĞƌ�
ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŬŽŵŵĞƚ�ŵĞĚ�ŝ�,ĂǀŶĞŶƐ�KƌĚĞŶƐƌĞŐůĞŵĞŶƚ͕�Ğƌ�ŬůĂƌƚ�ĞŶ�ĨĞũů͕�ŶĊƌ�ŽƉĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ĂŶͲ
ǀŝƐŶŝŶŐĞƌ�ŵĞĚ�ŵĞůůĞŵƌƵŵ�ŝŬŬĞ�ĨƆůŐĞƐ�ŝ�ƐƚƆƌƌĞ�ŽŵĨĂŶŐ͘ 
DŝŬŬĞů�WĞũƚĞƌƐĞŶͬ>ĂƐƐĞ�ŶĂĂŵĂŶƐĞŶͬ^ĂŵŬĂƐ�ƐŬĂů�ŬŽŵŵĞ�ŵĞĚ�Ğƚ�ĨŽƌƐůĂŐ�Ɵů�Ğƚ�ŽƉĚĂƚĞƌĞƚ�ŽƌͲ
ĚĞŶƐƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ƐĊ�ƐŶĂƌƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐƚ�–�ŵĞĚ�ŚĞŶďůŝŬ�ƉĊ�ƉŽůŝƟƐŬ�ŐŽĚŬĞŶĚĞůƐĞ͘�/�ďĞĚƐƚĞ�ĨĂůĚ�
ŝŶĚĞŶ�ƐčƐŽŶĞŶ�ĨŽƌ�ĂůǀŽƌ�ŐĊƌ�ŝ�ŐĂŶŐ͘ 
�Ğƚ�ŽǀĞƌǀĞũĞƐ�ŽŐƐĊ͕�Žŵ�ǀŝ�ŬĂŶ�ƵĚůĞũĞ�ďŝŵĊůĞƌĞ�ĞůůĞƌ�ĂŶĚĞŶ�ůƆƐŶŝŶŐ͕�Ɵů�ĚĞŵ�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ƌĞĞůƚ�ďĞͲ
ŚŽǀ�ĨŽƌ�Ğƚ�ĞŬƐƚƌĂŽƌĚŝŶčƌƚ�ĞůĨŽƌďƌƵŐ͘ 
 
�Ğƌ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌĞƐ�ƐƚĂĚŝŐ�Žŵ�ƉƌŽďůĞŵĞƌ�ŵĞĚ�ƐƚƌƆŵŵĞŶ�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐ�Ϯ�ŽŐ�ϯ͘� 
/ŐĞŶ͕�ŝŐĞŶ�ƟůŬĂůĚĞƐ�ĞůĞŬƚƌŝŬĞƌ͘  
 
ϱ͘Ϳ��sĞŶƚĞůŝƐƚĞ�Ɵů�ďĊĚƉůĂĚƐ�ϰϬϬ͕�ŚĞƌĂĨ�ϭϯϳ�dĊƌŶďǇ-ďŽƌŐĞƌĞ͘ 
�������sĞŶƚĞůŝƐƚĞ�Ɵů�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐ�ĐĂ͘�ϲϱ 
 
ϲ͘Ϳ �ƌĞŵĊůƐŬŽŶƚƌĂŬƚĞƌ͗��Ğ�ŶǇĞ�ƌĞŐůĞƌ�ǀĞĚƌ͘ �ĊƌĞŵĊůƐŬŽŶƚƌĂŬƚĞƌ�ďůĞǀ�ƟůƚƌĊĚƚ�ĂĨ�<ƵůƚƵƌ-�ŽŐ�
&ƌŝƟĚƐƵĚǀĂůŐĞƚ�ĚĞŶ�Ϯϭ͘�ĨĞďƌƵĂƌ͘ �ZĞŐůĞƌŶĞ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�ĞŶĚĞůŝŐƚ�ŐŽĚŬĞŶĚƚ�ƉĊ�Ğƚ�TŬŽŶŽŵŝƵĚͲ
ǀĂůŐƐŵƆĚĞ�ĚĞŶ�ϭϲ͘�ŵĂƌƚƐ͘ 
 
ϳ͘Ϳ�EǇƚ�ĨƌĂ�ŚĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ͗�ZčŬǀčƌŬĞƚ�ƉĊ�ǇĚĞƌŵŽůĞƌŶĞ�Ğƌ�ĂĨƌĞŶƐĞƚ�ŽŐ�ǀŝů�ďůŝǀĞ�ƚƌčďĞƐŬǇƩĞƚ͘ 
 
z-͘ďƌŽ�ŽŐ�ďƌŽ�ϭϭ�ďůŝǀĞƌ�ƌĞŶŽǀĞƌĞƚ�ŵĞĚ�ŶǇĞ�ƉůĂŶŬĞƌ͘  
 
&ŽƌƚƆũŶŝŶŐƐƉčůĞ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌĞƐ�ŽŐ�ƵĚƐŬŝŌĞƐ�ĞŌĞƌ�ďĞŚŽǀ͘  
 
,ĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ƐƚĂĚŝŐ�ŵĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ĚĞƚ�ŶǇĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐŽŌǁĂƌĞ͘��Ğƚ�Ğƌ�
ƐƚĂĚŝŐ�Ğƚ�ƉƌŽďůĞŵ͕�Ăƚ�ŇĞƌĞ�ďĊĚĞũĞƌĞ�ŝŬŬĞ�ĨĊƌ�ŽƉĚĂƚĞƌĞƚ�ĂůůĞ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĚĂƚĂ͗��ĊĚƚǇƉĞ͕�
ĂĚƌĞƐƐĞ͕�ŬŽŶƚĂŬƚŽƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ŵ͘ŵ͘�<ŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŽƉůǇƐŶŝŶŐĞƌŶĞ�ǀĞĚ�ĨŽƌŶǇĞůƐĞ�ĂĨ�ŚĂǀŶĞŬŽƌƚĞƚ�
ĞůůĞƌ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŚĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�ƐŶĂƌĞƐƚ�ǀĞĚ�čŶĚƌŝŶŐĞƌ͘  
 
�����            ����������   ^ŝĚĞ�ϯ�ĂĨ�ϰ 
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<ŽŵŵƵŶĞŶ�;ŚĞƌ�ǀŝĂ�:ĞŶƐ�>ĂƵƌŝĚƐĞŶͿ�ǀŝů�ƚĂŐĞ�ĚĞůĞ�ĂĨ�sŝƐŝŽŶƐƉůĂŶĞŶ�ĨŽƌ�,ĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƚ�ŽƉ�Ɵů�
ĚƌƆŌĞůƐĞ͘��ŌĞƌ�ƵƚĂůůŝŐĞ�ŽƉĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ŝ�ƵƚĂůůŝŐĞ�Ċƌ͕ �ŽƉĨŽƌĚƌĞƌ�^ĂŵŬĂƐ�Ɵů͕�Ăƚ�ŵŝŶĚƌĞ�ƐƉŝƐĞ–�ŽŐ�
ƵĚƐŬčŶŬŶŝŶŐƐƐƚĞĚ�;Ğǀƚ͘�ƐƚƆƌƌĞ�ƉƆůƐĞǀŽŐŶͿ�ŬĂŶ�ŽƉƐƟůůĞƐ�ĐĞŶƚƌĂůƚ�ŝ�ŚĂǀŶĞŶ͘�^ĂŵŬĂƐ�ƆŶƐŬĞƌ�
ĚĞƩĞ�ƐŽŵ�ϭ͘�ƉƌŝŽƌŝƚĞƚ͘ 
^ĂŵŬĂƐ�ĨƌĂƌĊĚĞƌ�ĞƚŚǀĞƌƚ�ƐĂůŐ�ĂĨ�ďǇŐŐĞĨĞůƚĞƌ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƚ�ŽŐ�ŽƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĚĞƌĨŽƌ�Ɵů͕�Ăƚ�
ĞǀĞŶƚƵĞů�ŽƉƐƟůůŝŶŐƐƐƚĞĚ�ƐŬĞƌ�ǀĞĚ�ƵĚůĞũŶŝŶŐ�ƉĊ�ĊƌĞŵĊů͕�ŚǀŝƐ�ŝŬŬĞ�ŵŽďŝů�ƐƉŝƐĞǀŽŐŶ�ŬĂŶ�ŽƉƐƟůͲ
ůĞƐ�ƉĊ�ŵŝŶĚƌĞ�ĨŽƌƉůŝŐƟŐĞŶĚĞ�ǀŝůŬĊƌ͘ � 
 
KŵƌĊĚĞƚ�ǀĞĚ�ŵĂƐƚĞŬƌĂŶĞƌŶĞ�ďůŝǀĞƌ�ŝŬŬĞ�ĨčƌĚŝŐƚ�Ɵů�ŵĂƐƚĞƐčƐŽŶĞŶ�ƉŐĂ�ƉƌŽďůĞŵĞƌŶĞ�ŵĞĚ�
ŬĂũĞŶ�-�ĚĞƌ�ďůŝǀĞƌ�ůĂǀĞƚ�ĞŶ�ŶƆĚůƆƐŶŝŶŐ�ŵĞĚ�ƵĚůčŐŶŝŶŐ�ĂĨ�ƉůĂĚĞƌ͘  
 
�ĞŶ�ϯ͕͘�ϰ͕͘�ϱ͘�ŽŐ�ϲ͘�ĂƵŐƵƐƚ͘�ĂĬŽůĚĞƐ�Ğƚ�ƐƚƆƌƌĞ�ŵƵƐŝŬ-�ŽŐ�ŬƵůƚƵƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� 
�Ě�^ŚĞĞƌĂŶ�ƐƉŝůůĞƌ�ŬŽŶĐĞƌƚĞƌ�ŝ�TƌĞƐƵŶĚƐƉĂƌŬĞŶ�;ŽŵƌĊĚĞƚ�ŵĞůůĞŵ��ƆũůĞǀĞũ�ŽŐ��ŵĂŐĞƌ�
^ƚƌĂŶĚǀĞũͿ���ůůĞ�ϯϳ͘ϬϬϬ�ďŝůůĞƩĞƌ�Ɵů�ŚǀĞƌ�ŬŽŶĐĞƌƚ�Ğƌ�ƵĚƐŽůŐƚ͘� 
�Ğƌ�ŚĂŶ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�ŵĂŶŐĞ�ŐčƐƚĞƌ�ŽŐ�ĨĞƐƚůŝŐŚĞĚĞƌ͕ �ƐŽŵ�ĨŽƌŵŽĚĞŶƚůŝŐ�ŽŐƐĊ�ǀŝů�ďƌĞĚĞ�ƐŝŐ�Ɵů�
ŚĂǀŶĞŶ͘ 
 
ϴ͘Ϳ��ůůĞ�ŬůƵďďĞƌ�ŐůčĚĞƌ�ƐŝŐ�ŽǀĞƌ�Ăƚ��ŽƌŽŶĂ�ƌĞƐƚƌŝŬƟŽŶĞƌŶĞ�Ğƌ�ĂŇǇƐƚ͘��ůůĞ�ŚĂƌ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ĂƌƌĂŶͲ
ŐĞŵĞŶƚĞƌ͘ �&ůĂŐƐƚĂŶĚĞƌĞ�ŽŐ�ŬůƵďŚƵƐĞ�ƐƚĊƌ�ŬůĂƌŐũŽƌƚĞ�Ɵů�ĨŽƌĊƌĞƚƐ�ƌǇŬŝŶĚ͘ 
 
ϵ͘Ϳ�&ǇƌĂŌĞŶƐŵƆĚĞ�;ĨŽƌ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ĨčůůĞƐƐŬĂďĞƌͿ�ĂƌƌĂŶŐĞƌĞƚ�ĂĨ�dĊƌŶďǇ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŽŐ��'/͘ 
KŶƐĚĂŐ�Ě͘Ϯϯ͘�ŵĂƌƚƐ�Ŭů͘�ϭϳ-ϭϵ�WǇŶƚĞŶ͕�Őů͘�,ĂǀŶ͘ 
DĞŐĞƚ�ƐƉčŶĚĞŶĚĞ�ƉƌŽũĞŬƚ͕�ŚǀŽƌ�ŬůƵďďĞƌŶĞ�ŚǀĞƌ�ŝƐčƌ�ĞůůĞƌ�ŝ�ĨčůůĞƐƐŬĂď�ŬƵŶŶĞ�ƐĂŵůĞ�
ŬƌčŌĞƌŶĞ�Žŵ�ƵŶŐĚŽŵƐĂƌďĞũĚĞ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�ĨŽƌ�ƵŶŐĚŽŵƐĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌ͘  
/ŶĚĚƌĂŐ�ǀĞŶůŝŐƐƚ�:ĞƌĞƐ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞƌ�-�ĞŶ�ďƌĞĚ�ƟůƐůƵƚŶŝŶŐ�Ğƌ�ĨŽƌŵŽĚĞŶƚůŝŐ�ĞŶ�ĨŽƌƵĚƐčƚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐƚƆƌƌĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŽŐ��'/͘ 
>ŝǀůŝŐ�ŽŐ�ƉŽƐŝƟǀ�ĚĞďĂƚ͕�ŚǀŽƌ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌŶĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŝŶĚĚƌĂŐĞ�ĂůůĞ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ďĞƚĂůĞŶĚĞ�ďƌƵŐĞƌĞ�
ŽŐƐĊ�ďůĞǀ�ŶčǀŶƚ͘ 
/ŶǀŝƚĂƟŽŶĞŶ�Ğƌ�ƐĞŶĚƚ�Ɵů�ĂůůĞ�^ĂŵŬĂƐ�ƌĞƉƌčƐĞŶƚĂŶƚĞƌ͘  
 
ϭϬ͘Ϳ��EčƐƚĞ�ŵƆĚĞ�-�ĞŬƐƚƌĂŽƌĚŝŶčƌƚ�ŵƆĚĞ�Žŵ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƆŬŽŶŽŵŝ�͕�ĂĬŽůĚĞƐ�ŚƵƌƟŐƐƚ�ŵƵůŝŐƚ͘� 
^ĞŶĞƐƚ�ϭ͘�ŵĂũ͘���,ĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ�ŝŶĚŬĂůĚĞƌ 
 
KƌĚŝŶčƌ�ĨčůůĞƐŵƆĚĞ͕�dŝƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϭϯ͘�ƐĞƉ͘�Ŭů͘�ϭϯ͘�ŚŽƐ�<Dz 
 
 
ZĞĨ͘ ��͘D͘ 
��� 
 

               ��������^ŝĚĞ�ϰ�ĂĨ�ϰ 



%
LO
DJ
��

 


