
sŽŶ͗�d͘^ŽŵŵĞƌŬŽƌŶΛ�ŵƚͲ/ƚǌƐƚĞĚƚ͘ĚĞ
'ĞƐĞŶĚĞƚ͗�DŝƚƚǁŽĐŚ͕�Ϯϰ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗ϭϵ
�Ŷ͗�ůĂŶĚůĞďĞŶ͘ŶĂŚĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
�Đ͗�ĨŝƐĐŚĞƌͲŶĂŚĞΛƚͲŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ͖�ŵĂƌĐͲĂŶĚƌĞ͘ĞŚůĞƌƐΛǁĞď͘ĚĞ͖�ĚĂŶŝĞůĂ͘ĞŚůĞƌƐ͘ŶĂŚĞΛƚͲŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ͖�ƉĞƚĞƌͲ
ũŽŽƐƚΛƚͲŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ͖�ƐŽĞŶŬĞ͘ŐĂƚĞƌŵĂŶŶΛŐŵǆ͘ĚĞ͖�ũŽĞƌŐƐĂŚůŵĂŶŶΛǁĞď͘ĚĞ͖�ǀŽŶͲďŽƌƐƚĞůΛŵĂŝů͘ĚĞ͖�
ŬĂƚũĂŵĂŶĨƌĞĚϱΛĂŽů͘ĐŽŵ͖�ŬŝŽŶŐĞŽƚĞĐΛĂŽů͘ĐŽŵ͖�ũƵůŝĂ͘ůĂŶĚƐĐŚŽŽĨΛŐŵǆ͘ĚĞ͖��͘,ĞŵƉĞůΛ�ŵƚͲ
/ƚǌƐƚĞĚƚ͘ĚĞ͖��͘&ƌŝĞĚĞƌŝĐŚΛ�ŵƚͲ/ƚǌƐƚĞĚƚ͘ĚĞ
�ĞƚƌĞĨĨ͗�t'͗�KƌƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ͳ ,ĞƌĂƵƐŐĂďĞ�ĚĞƌ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�ͬEŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ

^ĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞƌ�,Ğƌƌ��ƌĞůĂ͕

^ŝĞ�ďŝƚƚĞŶ�Ƶŵ��ƵƐŚćŶĚŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ�WƌŽƚŽŬŽůůĞŶ�;EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶͿ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�
>ĞŶŬƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ǌƵŵ�K�<�ƵŶĚ�ǀĞƌǁĞŝƐĞŶ�ŚŝĞƌǌƵ�ĂƵĨ�ZĞŐĞůƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�/�'Ͳ^,�ƐŽǁŝĞ�
ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�;'KͿ͘

�ŝŶ��ƵƐŬƵŶĨƚƐƌĞĐŚƚ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌƵŐĂŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ�;/�'Ͳ
^,Ϳ� ƐŽǁŝĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ�;'KͿ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ŵƂŐůŝĐŚ͘�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�^ƚĞůůĞ�ŐĞŵćƘ�Α�Ϯ��ďƐ͘�ϯ��ŝ͘�ϭ�/�'Ͳ^,�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ĂƵƐŬƵŶĨƚƐĞƌƚĞŝůĞŶĚĞƐ�KƌŐĂŶ�ŶĂĐŚ�
Α�ϯϬ��ďƐ͘�ϰ�'K�ŝƐƚ�ĨŽƌŵĂů�ĚĞƌ��ŵƚƐǀŽƌƐƚĞŚĞƌ�ĚĞƐ��ŵƚĞƐ�/ƚǌƐƚĞĚƚ�;ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�WĞƌƐŽŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŝŶ�
&ƵŶŬƚŝŽŶͿ͘

/ŚƌĞ��ŶĨƌĂŐĞ�ǁƵƌĚĞ�ŵŝƌ�ĚĂŚĞƌ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚƐŚĂůďĞƌ�ǀŽŵ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�&ŝƐĐŚĞƌ�ǌƵŐĞůĞŝƚĞƚ͘

,ŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƐ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�Α�ϰϭ�'K�;EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶͿ�ĞƌůĂƵďĞ�ŝĐŚ�ŵŝƌ�ĚĞŶ�,ŝŶǁĞŝƐ͕�ĚĂƐƐ�
ĚŝĞƐĞ�ZĞŐĞůƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ�ŐĞůƚĞŶ�;ďǌǁ͘�ƺďĞƌ�Α�ϰϲ��ďƐ͘�ϭϮ�'K�ĂƵĐŚ�
Ĩƺƌ��ƵƐƐĐŚƺƐƐĞͿ͘��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ͕�>ĞŶŬƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ƵƐĂŵŵĞŶŬƺŶĨƚĞ�ƐŝŶĚ�ŬĞŝŶĞ�
ŬŽŵŵƵŶĂůƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�'ƌĞŵŝĞŶ�ƵŶĚ�ĨĂůůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŚŝĞƌƵŶƚĞƌ͘�sŽŶ�ĚĂŚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�sŽƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ĚĞƌ�'K�
ŚŝĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶƐĐŚůćŐŝŐ͘

�ůƐ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ŐĞůƚĞŶĚ�ŐĞŵĂĐŚƚĞŶ��ƵƐŬƵŶĨƚƐĂŶƐƉƌƵĐŚ�ŬƂŶŶƚĞ�Α�ϯ�^Ăƚǌ�ϭ�/�'Ͳ^,�ŝŶ�
�ĞƚƌĂĐŚƚ�ŬŽŵŵĞŶ͘��ĂŶĂĐŚ�ŚĂƚ�ũĞĚĞ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ�ŽĚĞƌ�ũƵƌŝƐƚŝƐĐŚĞ�WĞƌƐŽŶ�ĞŝŶ�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ�ĨƌĞŝĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�
ĚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�^ƚĞůůĞ�ǀĞƌĨƺŐƚ͘�Α�ϯ�^Ăƚǌ�ϭ�/�'Ͳ^,�ŐĞǁćŚƌƚ�ĚĞŶ�
�ŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�ĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞŚƂƌĚĞ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�
ǀŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐƐůŽƐ͘��Ğƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌƵŐĂŶŐ�ŝƐƚ�ũĞĚŽĐŚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ƐŽůĐŚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵ�ŐĞǁćŚƌĞŶ͕�
ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĚŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�^ƚĞůůĞ�ǀĞƌĨƺŐƚ͘�EĂĐŚ�Α�Ϯ��ďƐ͘�ϱ�/�'^,�ǀĞƌĨƺŐƚ�ĞŝŶĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�^ƚĞůůĞ�ĚĂŶŶ�ƺďĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞƐĞ�ďĞŝ�ŝŚƌ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ƐŝŶĚ�;Α�Ϯ��ďƐ͘�ϱ�
^Ăƚǌ�ϭ��ůƚ͘�ϭ�/�'Ͳ^,Ϳ�ŽĚĞƌ�ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞƌ�^ƚĞůůĞ�Ĩƺƌ ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�;Α�Ϯ��ďƐ͘�ϱ�^Ăƚǌ�ϭ��ůƚ͘�Ϯ�/�'Ͳ
^,Ϳ͘��ŝŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�^ƚĞůůĞ�ƚƌŝĨĨƚ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ŬĞŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐďĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐƐƉĨůŝĐŚƚ͘�

�Ğƌ��ŵƚƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ůŝĞŐĞŶ�ŬĞŝŶĞ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ͕�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐĐŚƌŝĨƚůŝĐŚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�
ǌƵŵ�/ŶŚĂůƚ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶŬƵŶĨƚ�ĞŝŶĞƐ�ͣ>ĞŶŬƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ǌƵŵ�K�<͞�ŝŶ�EĂŚĞ�ǀŽƌ͘�&ĞƌŶĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�
ĚŝĞƐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŵƚƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞƌ�^ƚĞůůĞ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌĞŝƚŐĞŚĂůƚĞŶ͘�

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĨĂŬƚŝƐĐŚĞƌ�hŶŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�/ŚƌĞŵ��ƵƐŬƵŶĨƚƐďĞŐĞŚƌĞŶ�ůĞŝĚĞƌ�ŶĂĐŚǌƵŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�
/ŚŶĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŐĞŚƌƚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ͘�

Dŝƚ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ
/ŵ��ƵĨƚƌĂŐ

dŽƌŐĞ�^ŽŵŵĞƌŬŽƌŶ
>ĞŝƚĞŶĚĞƌ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐďĞĂŵƚĞƌ



$PW�,W]VWHGW
'HU�$PWVYRUVWHKHU

6HJHEHUJHU�6WUD�H���
������,W]VWHGW

7HOHIRQ���������������
7HOHID[����������������

(�0DLO��W�VRPPHUNRUQ#DPW�LW]VWHGW�GH

*HVHQGHW PLW�GHU�7HOHNRP�0DLO�$SS

��� 2ULJLQDO�1DFKULFKW����
9RQ��/DQGOHEHQ�1DKH�
%HWUHII��2UWVHQWZLFNOXQJVNRQ]HSW�� +HUDXVJDEH�GHU�3URWRNROOH���1LHGHUVFKULIWHQ�
'DWXP������0lU]�������������
$Q��ILVFKHU�QDKH#W�RQOLQH�GH��0DQIUHG�+RIIPDQQ��PDUF�DQGUH�HKOHUV#ZHE�GH��
GDQLHOD�HKOHUV�QDKH#W�RQOLQH�GH��3HWHU�-RRVW��$[HO�.LRQ��MXOLD�ODQGVFKRRI#JP[�GH��6|QNH�
*DWHUPDQQ��MRHUJVDKOPDQQ#ZHE�GH��YRQ�ERUVWHO#PDLO�GH

^ĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞƌ�,Ğƌƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ͕
ƐĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚĞƌΎŝŶŶĞŶ͕

ƵŶƚĞƌ��ĞƌƵĨƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�^,�ƐŽǁŝĞ�ĚĂƐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌƵŐĂŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�
^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ�;/�'Ͳ^,Ϳ͕�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�^ŝĞ
ŶŽĐŚŵĂůƐ�ďŝƚƚĞŶ�ĚŝĞ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�;EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶͿ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�>ĞŶŬƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ĚĞƐ�K�<�ĚĞƌ�
PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘�
;^ŝĞŚĞ��ŶƚƌĂŐ�ŐĞŵćƘ�Αϰ�ĚĞƐ�/�'Ͳ^,Ϳ

,ŝŶǁĞŝƐ͗�
tŝĞ�ĚĞƌ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚ�ĚĞƌ�'sͲ^ŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ�ǌƵ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�ŝƐƚ͕�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�Ϯϰ͘ϭϭ͘�ŐĂŶǌ�
ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ�>ĞŶŬƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ǌƵ�
ƐĞŝŶĞƌ�ĞƌƐƚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨƵŶĚĞŶ͘�
�ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'s�ǀŽŵ�ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ͗�Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϬ��ƵĨƚĂŬƚŐĞƐƉƌćĐŚ�ĚĞƐ�K�<�ŵŝƚ�
ũĞǁĞŝůƐ�ĞŝŶĞŵ &ƌĂŬƚŝŽŶƐǀĞƌƚƌĞƚĞƌ

'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ�ŵĞŝŶĞƐ��ĞŐĞŚƌĞŶƐ͗�

'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�^ĐŚůĞƐǁŝŐ�,ŽůƐƚĞŝŶ�
Α�ϰϭ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚ
;ϭͿ�mďĞƌ�ũĞĚĞ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚ�ĂƵĨǌƵŶĞŚŵĞŶ͘�
�ŝĞ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚ�ŵƵƐƐ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�͙͙͙͙͙
͘
͘
;ϯͿ��ŝĞ��ŝŶƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�EŝĞĚĞƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚĞŶ��ŝŶǁŽŚŶĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ��ŝŶǁŽŚŶĞƌŶ�ǌƵ�ŐĞƐƚĂƚƚĞŶ͘
͘͘͘͘

�ŶŵĞƌŬƵŶŐ͗�



�ĂƐ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ŵĞŝŶĞƐ��ƌĂĐŚƚĞŶƐ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞ�^ŝƚǌƵŶŐ�ŐĞŚĂŶĚĞůƚ�ŚĂƚ͕�ǁĂƐ�ŬĂƵŵ�ŝŶ��ǁĞŝĨĞů�ǌƵ�
ǌŝĞŚĞŶ�ŝƐƚ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŽĐŚ�ĂůůĞ�ŬŽŵŵĞƌǌŝĞůůĞŶ�
�ĞůĂŶŐĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�sŽƌĨĞůĚ͕�ŶŝĐŚƚƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞƌ�dĞŝů�ĚĞƌ�'s�ǀŽŵ�ϭϯ͘Ϭϴ͘ϮϬϮϬ͕�ĂďŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘�

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌƵŐĂŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�^ĐŚůĞƐǁŝŐ�,ŽůƐƚĞŝŶ�
Αϯ �ŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�
:ĞĚĞ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ�ŽĚĞƌ�ũƵƌŝƐƚŝƐĐŚĞ�WĞƌƐŽŶ�ŚĂƚ�ĞŝŶ�ZĞĐŚƚ�ĂƵĨ�ĨƌĞŝĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�ĚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ƺďĞƌ�
ĚŝĞ�ĞŝŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ
^ƚĞůůĞ�ǀĞƌĨƺŐƚ͘�ZĞĐŚƚĞ�ĂƵĨ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂŶĚĞƌĞ�'ĞƐĞƚǌĞ�ĞŝŶƌćƵŵĞŶ͕�ďůĞŝďĞŶ�
ƵŶďĞƌƺŚƌƚ͘

DĞŝŶ�ĨŽƌŵůŽƐĞƌ��ŶƚƌĂŐ�ŐĞŵćƘ�Αϰ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůůƵŶŐ�
�ĞƌĞŝƚƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�ĚĞƌ�^ŝƚǌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�>ĞŶŬƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ĂƵƐ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ƵŶĚ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ͘
�ŝĞ�ǁŝĞĚĞƌŚŽůƚĞ͕�ƐƚƌŝŬƚĞ��ďůĞŚŶƵŶŐ�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌƐ�ĚĞŶ��ƺƌŐĞƌŶ�ĚŝĞ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚ�
ǌƵŵĂĐŚĞŶ͕�ǌƵůĞƚǌƚ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ǀĞƌƚƌĞƚĞƌƐŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϴ͘ϬϮ͘ϮϬϮϭ͕�ŝƐƚ�ŝŶĂŬǌĞƉƚĂďĞů͘��Ğƌ�,ŝŶǁĞŝƐ͕�ĚĂƐ�ĚĞƌ��ƵĨƚƌĂŐŶĞŚŵĞƌ͕�&Ă͘��/D�͕�
ĚŝĞ�,ĞƌĂƵƐŐĂďĞ�ǀĞƌǁĞŝŐĞƌƚ͕�ǁŝĚĞƌƐƉƌŝĐŚƚ
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞŵ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐǌƵŐĂŶŐƐŐĞƐĞƚǌ͘�
�ŝŶĞ��ƵƐŚĞďĞůƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŽƌĚŶƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŚĂůƚĞ�ŝĐŚ�Ĩƺƌ�
ĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘

hŵ�ĞŝŶĞ�sŽůůƵŵĨćŶŐůŝĐŚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ƉĞƌƐŽŶĞůůĞ��ƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�
>ĞŶŬƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�;^ŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϬͿ�
ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ�ǌƵŵ�ĚĞƐ�K�<�ǌƵ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�WƌŽƚŽŬŽůůĞ�ĚĞŶ�
�ƺƌŐĞƌŶ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘
�Ğƌ�ĂŶ�ĚŝĞ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ�ǀĞƌƚĞŝůƚĞ�&ůǇĞƌ�ǌƵŵ�K�<�ŝƐƚ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ůĞŝĚĞƌ�
ǀƂůůŝŐ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ͕�ĚŝĞ�ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚĞ
tĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŽĞŬͲŶĂŚĞ͘ĚĞ ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĨƌĞŝŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ͕�ƚƌćŐƚ�ƐŽŵŝƚ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌ�
�ƵĨŬůćƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ƺƌŐĞƌ�ďĞŝ͘

,ŝŶǁĞŝƐ͘�
�ŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ�ďǌǁ͘�ĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ďůĂƵĨ�ƌĞŐĞůƚ�ĚĂƐ�/�'Ͳ^,�ŝŵ�tĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�
Αϱ͕�Αϲ�ƵŶĚ�Αϳ�
Αϱ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�&ƌŝƐƚ ;ϮͿ�͙͘ ƐŽďĂůĚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ũĞĚŽĐŚ�ŵŝƚ��ďůĂƵĨ�ĞŝŶĞƐ�DŽŶĂƚƐ͙͘͘

Αϲ��ďůĞŚŶƵŶŐ�ĚĞƐ��ŶƚƌĂŐĞƐ
;ϭͿ�͙͘��Ğƌ�ĂŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞŶĚĞŶ�WĞƌƐŽŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�'ƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ďůĞŚŶƵŶŐ�ŵŝƚǌƵƚĞŝůĞŶ͖͙͙͙�
;ϰͿ��ŝĞ�ĂŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞŶĚĞ�WĞƌƐŽŶ�ŝƐƚ�ŝŵ�&ĂůůĞ�ĚĞƌ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞŶ��ďůĞŚŶƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ŶƚƌĂŐƐ�
ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ZĞĐŚƚƐƐĐŚƵƚǌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�
ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĚĂƌƺďĞƌ�ǌƵ�ďĞůĞŚƌĞŶ͕�ďĞŝ�ǁĞůĐŚĞƌ�^ƚĞůůĞ�ƵŶĚ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǁĞůĐŚĞƌ�&ƌŝƐƚ�Ƶŵ�
ZĞĐŚƚƐƐĐŚƵƚǌ�ŶĂĐŚŐĞƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�

Αϳ�ZĞĐŚƚƐƐĐŚƵƚǌ�

/ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�^ŝĞ�ďŝƚƚĞŶ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŽŚŶĞ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�DĂŝůĂĚƌĞƐƐĞ�;�ŶĚƌĞĂƐ�DƺŐŐĞ͕�
WĞƚĞƌ�^ĐŚĂƌďĂƵͿ�ǌƵ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘

�ĞƐƚĞ�'ƌƺƘĞ
ZĂŝŶĞƌ��ƌĞůĂ




