
DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ͕�^ƚĞŝŶ� 

'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ� 
KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ 

DŽŶĂƚƐƐƉƌƵĐŚ�KŬƚŽďĞƌ͗ 
,Ğƌƌ͕�Ăůů�ŵĞŝŶ�^ĞŚŶĞŶ�ůŝĞŐƚ�ŽīĞŶ�ǀŽƌ�Ěŝƌ͕� 
ŵĞŝŶ�^ĞƵĨǌĞŶ�ǁĂƌ�Ěŝƌ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌďŽƌŐĞŶ͘ 
   WƐĂůŵ��ϯϴ͕ϭϬ� 
   

�Ɛ�ŝƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ 
 

�Ɛ�ďůŝĞď�ŶƵƌ�ĚĂƐ�<ƌĞƵǌ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ĞŝŶǌŝŐĞ�^ƉƵƌ 
sŽŶ�ĚĞŝŶĞŵ�>ĞďĞŶ͕�ĚŽĐŚ�ŚƂƌΖ�ŵĞŝŶĞŶ�^ĐŚǁƵƌ 
&ƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ�ǌƵ�ŬćŵƉĨĞŶ�ƵŶĚ�ǁĂĐŚƐĂŵ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͗ 
&ćůůƚ�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚŚĞŝƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ĂƵĨ�>ƺŐĞŶ�ŚĞƌĞŝŶ 
�ĂŶŶ�ŬĂŶŶ�ĞƐ�ŐĞƐĐŚĞŚΖŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĂůĚ�ŶŝĞŵĂŶĚ�ŵĞŚƌ�ůĞďƚ 
EŝĞŵĂŶĚ͕�ĚĞƌ�ĚŝĞ�DŝůůŝĂƌĚĞŶ�ǀŽŶ�dŽƚĞŶ�ďĞŐƌćďƚ͘ 
�ŽĐŚ�ůćŶŐƐƚ�ĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŵĞŚƌ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƌĞŝƚ 
�ŝĞƐĞŶ�<ƌŝĞŐ�ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕�ĞƐ�ŝƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ͘ 
 

:Ă͕�ĂƵĐŚ�ĚŝĐŚ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĞ�ƐĐŚŽŶ�ŐĞŶĂƵƐŽ�ďĞůŽŐĞŶ 
^Ž�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ĞƐ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ŚĞƵƚĞ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ƚƵŶ 
hŶĚ�ĚƵ�ŚĂƐƚ�ŝŚŶĞŶ�ĂůůĞƐ�ŐĞŐĞďĞŶ͗ 
�ĞŝŶĞ�<ƌĂŌ͕�ĚĞŝŶĞ�:ƵŐĞŶĚ͕�ĚĞŝŶ�>ĞďĞŶ͘ 
;,ĂŶŶĞƐ�tĂĚĞƌͿ 
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^ŽůĚĂƚĞŶĨƌŝĞĚŚŽĨ͕�^ĞĚĂŶ͕�&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ�;&ŽƚŽ͗��͘�ZƵƉƉƌĞĐŚƚͿ 

&ŽƚŽ͗��͘�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚ 



Ϯ 

ͣ�ƵƐŬůĂŶŐ͞�-�ĞŝŶĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ǌƵŵ��ďƐĐŚŝĞĚŶĞŚŵĞŶ 
 

�ŵ�ϲ͘�KŬƚŽďĞƌ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ��ƌƵŶŶĞŶƉůĂƚǌ�^ĐŚĞƌďĞƌƐŚŽĨ�ǀŽŶ�ϭϬ�ďŝƐ�ϭϲ�hŚƌ�ĞŝŶ�dĂŐ�ǌƵ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� dŚĞŵĞŶ� ƌŝŶŐƐ� Ƶŵ� ĚĂƐ� �ďƐĐŚŝĞĚŶĞŚŵĞŶ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� ůŝĞďĞŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ƐƚĂƩ͗� ^ĞĞůƐŽƌŐĞ͕� /ŶĨŽƐ� ǌƵƌ� sŽƌƐŽƌŐĞ͕� ,ŽƐƉŝǌ� ;ϭϭ͗ϯϬ� hŚƌͿ͕� �ůƵŵĞŶƐĐŚŵƵĐŬ͕�
�ĞƐƚĂƩƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ�;ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌͿ͕��ůƚĞƌ�&ƌŝĞĚŚŽĨ�ŝŶ�^ƚĞŝŶ͕�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ǀŽŶ�'ĞĚĞŶŬďŝůͲ
ĚĞƌŶ͙�tŝƌ� ůĂĚĞŶ�ĞŝŶ�ǌƵ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ͕�sŽƌƚƌĂŐ͕�'ĞƐƉƌćĐŚ͕�&ŝůŵ�ͣEŽŬĂŶ�–�ĚŝĞ�<ƵŶƐƚ�
ĚĞƐ��ƵƐŬůĂŶŐƐ͞�;ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌͿ͘ 
 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�/ŚƌĞŶ��ĞƐƵĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ŵŝƚ�/ŚŶĞŶ͊ 

 
 

ͣ�Ğƌ��ƉĨĞů�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŐůĞŝĐŚ�Ăŵ��ĂƵŵ͙͞�ĚŝĐŚƚĞƚ�
,ĞƌŵĂŶŶ��ůĂƵĚŝƵƐ�–�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ĨĞŝĞƌŶ�Ăŵ�ϳ͘�KŬƚŽͲ
ďĞƌ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ĞŝŶĞŶ�ďƵŶƚĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ�ǌƵŵ��ƌŶƚĞĚĂŶŬ�ƌŝŶŐƐ�Ƶŵ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ��ƉĨĞů͘�
<ŝŶĚĞƌ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ�ͣ'ƌćĮŶ�KƫůŝĞ͞�ŐĞƐƚĂůͲ
ƚĞŶ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ͘ 
 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ��ƌŶƚĞĚĂŶŬŐĂďĞŶ�ĂƵƐ�/ŚƌĞŵ�
'ĂƌƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�>ĂĚĞŶ͘�tŝƌ�ŐĞďĞŶ�ĚŝĞ�
'ĂďĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�^ƚĞŝŶĞƌ�dĂĨĞů�ǁĞŝƚĞƌ͘�^Ž�ĨƌĞƵĞŶ�ƐŝĐŚ�
ǀŝĞůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ͊ 
 

�ŝƩĞ�ďƌŝŶŐĞŶ�^ŝĞ�/ŚƌĞ�'ĂďĞŶ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ 
ϲ͘�KŬƚŽďĞƌ͕�Ăď�ϭϭ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ŽĚĞƌ� 
ŐĞďĞŶ�ƐŝĞ�ĚŝĞƐĞ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϱ͘�KŬƚŽďĞƌ�ŝŵ�
WĨĂƌƌĂŵƚ�;ϭϬ�–�ϭϮ�hŚƌͿ�Ăď͘ 
 
 

�ĂŶŬďĂƌ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ�ŝŶ�<ŝdĂƐ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�ĚŝĞ�ƐĞŝƚ�
ϮϬϭϲ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝŚƌĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ŚĂďĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƐŝĞ�ŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ƐĞŐŶĞŶ͘ 
 

EĂĐŚ�ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶ�ǌƵŵ�<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ�ŵŝƚ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ� 
<ĂŶĚŝĚĂƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ǌƵŵ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�Ăŵ� 
Ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ͘�>ĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞ�ĞŶƚŐĞŚĞŶ͕�ŵŝƚ�ĚĞŶ� 
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌ� 

<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ďĞǁĞƌďĞŶ͘ 
 
 

ͣ�ƉĨĞů-&ĞƐƚ͞�ǌƵŵ��ƌŶƚĞĚĂŶŬ 



ϯ 

ͣ�Ƶ͕�'ŽƩ͕�ǌĞŝŐƐƚ�ŵŝƌ�ĚĞŶ�tĞŐ͕�ĚĞƌ�ǌƵŵ�>ĞďĞŶ�ĨƺŚƌƚ͘��Ƶ�ďĞƐĐŚĞŶŬƐƚ�ŵŝĐŚ�ŵŝƚ�&ƌĞƵͲ
ĚĞ͕�ĚĞŶŶ�ĚƵ�ďŝƐƚ�ďĞŝ�ŵŝƌ͖�ĂƵƐ�ĚĞŝŶĞƌ�,ĂŶĚ�ĞŵƉĨĂŶŐĞ� ŝĐŚ�ƵŶĞŶĚůŝĐŚĞƐ�'ůƺĐŬ͘͞�^Ž�
ƐĂŐƚ�ĚĞƌ��ĞƚĞƌ�ĚĞƐ�ϭϲ͘�WƐĂůŵƐ�ǀŽůůĞƌ��ĂŶŬďĂƌŬĞŝƚ͘ 
hŶƚĞƌ�ĚŝĞƐĞŵ�>ĞŝƚǁŽƌƚ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐũĂŚƌŐćŶŐĞ�ϭϵϲϴ�;'ŽůĚĞŶĞ�<ŽŶĮƌŵĂƟͲ
ŽŶͿ͕� ϭϵϱϴ� ;�ŝĂŵĂŶƚĞŶĞ� <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶͿ͕� ϭϵϱϯ� ;�ŝƐĞƌŶĞ� <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶͿ� ƵŶĚ� Ăď�ϭϵϰϴ�
;'ŶĂĚĞŶ-<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶͿ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕�ZƺĐŬƐĐŚĂƵ�ĂƵĨ�'ůĂƵďĞŶ�ƵŶĚ�>ĞďĞŶ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͗�
tŽĨƺƌ�ŬĂŶŶ� ŝĐŚ�ĚĂŶŬĞŶ͍�tŽ�ŚĂďĞ� ŝĐŚ��ƌƺĐŚĞ� ŝŵ�>ĞďĞŶ�ǌƵ�ďĞŬůĂŐĞŶ͍�tŽ�ǁƵƌĚĞ�
ŝĐŚ�ƐĐŚƵůĚŝŐ͕�ǁŽ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂŶ�ŵŝƌ͍�tŽŚŝŶ�ĨƺŚƌƚ�ŵĞŝŶ�tĞŐ�ŶƵŶ͍ 
�ŵ�ϭϰ͘�KŬƚŽďĞƌ�Ăď�ϴ͗ϯϬ�hŚƌ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�:ƵďŝůĂƌĞ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͘�hŵ�ϵ͗ϭϱ�
hŚƌ�ĚĂŶŶ�dŽƚĞŶŐĞĚĞŶŬĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ�ƵŶĚ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ďĞŐŝŶŶƚ�ĚĞƌ�ĨĞƐƚůŝĐŚĞ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘� /ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ� ĂŶ� ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ƚƌĞīĞŶ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶǌĞůŶĞ� :ĂŚƌŐćŶŐĞ͕�
Ƶŵ� ďĞŝ� ĞŝŶĞŵ� <ůĂƐƐĞŶƚƌĞīĞŶ� >ĞďĞŶƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ͣĚĂƐ� EĞƵĞƐƚĞ͞� ĂƵƐǌƵƚĂƵͲ
ƐĐŚĞŶ͘ 
'ĞƌŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĐŚ� :ƵďŝůĂƌĞ� ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ� ŝŶ�^ƚĞŝŶ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�
ŚĂďĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ĂďĞƌ�ĚĞƌ�ƂƌƚůŝĐŚĞŶ�&ĞŝĞƌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘��ŝƩĞ�ŝŵ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ĂŶŵĞůͲ
ĚĞŶ͊ 

:ƵďĞůŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ 

��,dhE'͊�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϵ͘�KŬƚŽďĞƌ͕�ƐŝŶĚ�ĚĂƐ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�<ŝdĂƐ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƐ�
ũćŚƌůŝĐŚĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐĂƵƐŇƵŐĞƐ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘��ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ĨĂŚƌĞŶ�ŶĂĐŚ�ZƵŵͲ
ŵĞůƐďĞƌŐ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚƐĨĞůĚĞƌ�ĚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ŬĞŶŶĞŶ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͘�EĂƚƺƌůŝĐŚ�ŬŽŵŵƚ�
ĚĂďĞŝ�ĚĂƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ƵŶĚ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ŬƵƌǌ͘ 

<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů 
ͣ�ĂƐ�tƵŶĚĞƌ͕�ĚĂƐ�ƵŶƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚ�ŵĂĐŚƚ͞�-�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐƐƉŝĞů�Ăŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ 
 

tŝƌ�ƐƵĐŚĞŶ�<ŝŶĚĞƌ�;Ăď�ϱ�:ĂŚƌĞŶͿ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�;ďŝƐ�ϭϱ�:ĂŚƌĞŶͿ͕�ĚŝĞ�>ƵƐƚ�ŚĂďĞŶ͕�
ďĞŝŵ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐƐƉŝĞů�ŵŝƚǌƵǁŝƌŬĞŶ͕�ƐĞŝ�ĞƐ� ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ŬůĞŝŶĞŶ��ŚŽƌ�ŵŝƚ�'ĞƐĂŶŐ͕�ĂůƐ�
^ĐŚĂƵƐƉŝĞůĞƌͬŝŶ�ŽĚĞƌ�ĂůƐ�^ƉƌĞĐŚĞƌͬŝŶ͘ 
�ŝĞ� WƌŽďĞŶ� ďĞŐŝŶŶĞŶ� ŶĂĐŚ� ĚĞŶ�,ĞƌďƐƞĞƌŝĞŶ� ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵĞŝƐƚ� Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐͲ
ŶĂĐŚŵŝƩĂŐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ϭϳ͗ϬϬ� hŚƌ� ƵŶĚ� ϭϴ͗ϯϬ� hŚƌ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘� �ƵĨŐĞĨƺŚƌƚ� ǁŝƌĚ� ĚĂƐ�
<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ĚĂŶŶ�ŝŵ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ�Ƶŵ�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ͘ 
�ŝƩĞ�ŝŵ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ŵĞůĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�DĂŝů�ĂŶ�ŚĂŶƐ-ũŽĂĐŚŝŵ͘ĂĐŬĞƌŵĂŶŶΛĞůŬď͘ĚĞ 



ϰ 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚƐǁĂŚů 

 

ͣ>ĞƚǌƚĞƌ��ƵĨƌƵĨ͊͞�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ǌƵƌ�tĂŚů�ǌƵŵ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ϮϬϭϴ�–�ϮϬϮϰ͊ 
/ŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�tĂŚůƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ƉĞƌ�WŽƐƚ�ǌƵŐĞƐƚĞůůƚ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͘�^ŝĞ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ŶƵŶ�ŽŚŶĞ��ŶƚƌĂŐ�ƉĞƌ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ĂďƐƟŵŵĞŶ�;ŵĂǆŝŵĂů�ϴ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�^ŝĞ�
ĂŶŬƌĞƵǌĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ͕�ǁĞŶŝŐĞƌ�ƐĐŚŽŶ͊Ϳ�ƵŶĚ�/ŚƌĞŶ�tĂŚůƵŵƐĐŚůĂŐ�ŝŵ�WĨĂƌƌĂŵƚ�;ďŝƐ�
ϮϬ͘ϭϬ͘Ϳ�ĞŝŶǁĞƌĨĞŶ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ�WŽƐƚ�ƐĐŚŝĐŬĞŶ͘�^ŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ�Ăŵ�Ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�/ŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ĂďŐĞďĞŶ͘��ŝĞ�PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ĂƵĨ�
/ŚƌĞŶ�tĂŚůƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ͘ 
 

>ĞƌŶĞŶ�^ŝĞ�/ŚƌĞ�<s-<ĂŶĚŝĚĂƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŬĞŶŶĞŶ�ďĞŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ�ŝŵ�
�ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚĞŶ��ƌŶƚĞĚĂŶŬŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϳ͘�KŬƚŽďĞƌ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�
EĂŵĞŶ�ƵŶĚ��ŝůĚĞƌ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚ�ƐŝŶĚ�ǌƵƌ�<ĂŶĚŝĚĂƚƵƌ͕�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ďƌŝĞĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�-�ŚŝĞƌ�ŶŽĐŚŵĂů�ŝŶ�ĂůƉŚĂďĞƟƐĐŚĞƌ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ͗�,ĂŶƐ��ĚĞů͕�^ƵƐĂŶŶĞ�
&ƺƌĚĞƌĞƌ͕�<ĂƌŝŶ�'ĞŝƐĞůďƌĞĐŚƚ͕�WĞƚĞƌ�'ĞƵĚĞƌ͕�tĂůƚĞƌ�'ŽƪƌŝĞĚ͕�'ƺŶƚĞƌ�,ĞĐŬĞů͕�:ŽŶĂƐ�
,ĞƌďƐƚ͕�hůƌŝĐŚ�<ĂŶǌůĞƌ͕�^ƵƐĂŶŶĞ�DŝƩĞƌĞƌ-�ŝƉƉŽůĚ͕�DŽŶŝŬĂ�WƌŽŶŽůĚ͕�,ƵďĞƌƚ�^ƚƌĂƵƐƐ͕�
�ĂƌďĂƌĂ�sĂůĞŶƚĂ͕�:ŽĐŚĞŶ��ŝĞŐůĞƌ͘ 
 

�ŝƩĞ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�tĂŚů͕�ĚĂŵŝƚ�
ĚŝĞ�ĚĂŶŶ�ŐĞǁćŚůƚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚĞƐ�
ĞŝŶĞ�ďƌĞŝƚĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŚĂďĞŶ͊� 

�ŵ�ϵ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ǁƵƌĚĞ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�^ƚƌĂƵƘ�ĂůƐ�ŶĞƵĞƌ�DĞƐŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-
<ŝƌĐŚĞ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘�sŝĞůĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ�Ğƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂůƐ�dƵďĂ-
^ƉŝĞůĞƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ�ďĞŬĂŶŶƚ͘�tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�/Śŵ�Ĩƺƌ�ƐĞŝŶĞ�dćƟŐŬĞŝƚ�
ǀŝĞů�&ƌĞƵĚĞ͕�'ŽƩĞƐ�^ĞŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ZƺĐŬŚĂůƚ�ĚĞƌ�ŐĂŶǌĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ 

 
�ƉƌŽƉŽƐ�ZƺĐŬŚĂůƚ͗�tĞŶŶ�,Ğƌƌ�^ƚƌĂƵƘ�ŵŝƚ�ĚĞŵ� 
WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�ŝƐƚ�ŽĚĞƌ�ŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ƐƉŝĞůƚ͕�ŬĂŶŶ�Ğƌ�ŶŝĐŚƚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ĚĞŶ�DĞƐŶĞƌĚŝĞŶƐƚ�
ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�ƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�
ŐĞůĞŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚĞŶ�DĞƐŶĞƌĚŝĞŶƐƚ�;ŶĂĐŚ�ŐƌƺŶĚůŝĐŚĞƌ�

�ŝŶǁĞŝƐƵŶŐͿ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�
;�ĞŝƚďĞĚĂƌĨ�ϰϱ�DŝŶ͘�ǀŽƌ�ƵŶĚ�ϯϬ�DŝŶ͘�ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚͿ͘ 

EĞƵĞƌ�DĞƐŶĞƌ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�^ƚƌĂƵƘ 



ϱ 

�ŶŐĞďŽƚĞ�Ĩƺƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 

^ĞŶŝŽƌĞŶĨĂŚƌƚ�Ăŵ�ϭϭ͘�KŬƚŽďĞƌ 
 

�ŝĞ�KŬƚŽďĞƌĨĂŚƌƚ� ŐĞŚƚ� ŶĂĐŚ� <ŽƚǌĞŶďĂĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞ�KďĞƌƉĨĂůǌ͘� �Žƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ĞŝŶĞ�
^ƚƌĂƵƘĞŶĨĂƌŵ�ďĞƐŝĐŚƟŐĞŶ͘��ŝĞ�ǁƵƌĚĞ�ϮϬϬϭ�ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ͕�ǀŽƌŚĞƌ�ŐĂď�ĞƐ�ĚŽƌƚ�^ĐŚĂĨĞ�
ƵŶĚ� ^ĐŚǁĞŝŶĞ͘� /ŵ� ƵŵŐĞďĂƵƚĞŶ� ^ĐŚǁĞŝŶĞƐƚĂůů� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ŝŶ� ŐĞ-
ŵƺƚůŝĐŚĞƌ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ͣ>ŝǀĞ͞�ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚĞƐ�^ƚƌĂƵƘĞŶĞŝ�
ǌƵ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘��Ğƌ��ĞƐŝƚǌĞƌ�ǁŝƌĚ�ƵŶƐ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚ�ƐĞŝŶĞ�^ƚƌćƵƘĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ƵŶĚ� ŝŵ�,ŽĨ-
ůĂĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�WƌŽĚƵŬƚĞ�ĞƌǁŽƌďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 

tŝƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�KďĞƌƉĨĂůǌ͕�ŬĞŚƌĞŶ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�ǌƵ�DŝƩĂŐ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�
ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ĚĞŶ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĞƚǁĂƐ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ͣ&ĞĚĞƌǀŝĞŚ͘͞ 
 

�Ğƌ�<ĂƌƚĞŶǀĞƌŬĂƵĨ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϴ͘ϭϬ͘�ǀŽŶ�ϭϲ�ďŝƐ�ϭϲ͗ϯϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�Ăŵ�DŝƩͲ
ǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�ϭϬ͘ϭϬ͘�ǀŽŶ�ϭϯ�ďŝƐ�ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�ƐƚĂƩ͘��ŝĞ��ƵƐĨĂŚƌƚ�ŬŽƐƚĞƚ�
ϭϴ͘-�¼͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�&Ăƌŵ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�'ĞůĚ�;ĐĂ͘�ϲ͘-�¼Ϳ�ŝŵ��ƵƐ�ŬĂƐƐŝĞƌƚ͘ 

^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�Ăŵ�ϴ͘�KŬƚŽďĞƌ�ͣ�ƌŶƚĞĚĂŶŬ—�ĂŶŬĞ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĨƺƌƐ��ƐƐĞŶ͘͘͘͘͞ 
 

�ŵ�DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϴ͘�KŬƚŽďĞƌ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǀŽŶ�ϭϰ͗ϬϬ—ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ�ǌƵ� 
ƵŶƐĞƌĞŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�ŝŶƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�ĞŝŶ͘��ŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ�
ͣ'ƌćĮŶ�KƫůŝĞ͞�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐ�Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ��ƌŶƚĞͲ
ĚĂŶŬĨĞƐƚ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ŬůĞŝŶĞ�tŽƌƚ�ͣ�ĂŶŬĞ͞�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŬŽŵŵĞŶ͘� 
�ĂǌǁŝƐĐŚĞŶ�ƐƚćƌŬĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŵŝƚ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ� 
�ŶĚĂĐŚƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�^ŝĞ 
/ŚƌĞ��ŝĂŬŽŶŝŶ��ůĂƵĚŝĂ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚ�ƵŶĚ�dĞĂŵ 
 



ϲ 

'ŽƐƉĞůŬŽŶǌĞƌƚ 



ϳ 

�ĂƐ�tK�,�E�E�� 

ηďŽĐŬĂƵĨŶŐĞŝůĞƐǁĞ�–�ͣ��^�tK�,�E�E��͞ 
 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ� ǌƵƌ� :ƵŐĞŶĚĨƌĞŝǌĞŝƚ�
ͣ��^� tK�,�E�E��͞� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ,ĞƐƐĞůͲ
ďĞƌŐ͘�tŝƌ� ǁŽůůĞŶ�ŵŝƚ� ĂůůĞŶ� ũƵŶŐĞŶ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ^ƚĞŝŶ� ĞŝŶ� ŐĞŝůĞƐ� tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�
ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘� Dŝƚ� ĂŶ� �ŽƌĚ͗� ^ƉĂƘ͕� ^ƉŝĞůĞ͕�
^ŝŶŐĞŶ͕� �ĞƚĞŶ� ƵŶĚ� ǀŝĞů� �ƐƐĞŶ;͊Ϳ͘� ^Ğŝ� ĚĂͲ
ďĞŝ͊� 
 
 

tĂƐ͍  :ƵŐĞŶĚĨƌĞŝǌĞŝƚ͊�&ƺƌ�ĂůůĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϯ�ƵŶĚ�ϭϳ͊ 
tĂŶŶ͍ ϭϲ͘�-�ϭϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ� 
<ŽƐƚĞŶ͍ ϲϱΦ�;ďŝƩĞ�ďĂƌ�ďĞŝ��ďĨĂŚƌƚ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶͿ 
��������������������������tĞŶŶ�ĚĂƐ�ǌƵ�ǀŝĞů�ŝƐƚ͕�ŵĞůĚĞ�ĚŝĐŚ�ďŝƩĞ�ďĞŝ�ƵŶƐ͊ 
��������������������������;sŝŬĂƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�'ĞƌďĞƌ͕�dĞů͗͘�ϳϭϱϰϰϱϬϮͿ 
 
tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚŝĐŚ͊ 
�ŝƩĞ�ŝŵ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ŽĚĞƌ�ďĞŝŵ�dĞĂŵ�ĚĞƐ�dĞĞŶĂŐĞƌ-<ƌĞŝƐĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�><'�ĂŶŵĞůĚĞŶ͊ 

>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 

^ŽŶŶƚĂŐ ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;ϭϰ͘ϭϬ͘Ϳ 
  ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐƐƚƵŶĚĞ�;ϳͬ͘�Ϯϭͬ͘�Ϯϴ͘ϭϬ͘Ϳ 
  ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ�;ϭϰ͘ϭϬ͘Ϳ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ�DćŶŶĞƌŬƌĞŝƐ�;Ϯͬ͘ϭϲ͘ϭϬ͘Ϳ 
  ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ�&ƌĂƵĞŶƐƚƵŶĚĞ�;ϵͬ͘Ϯϯ͘ϭϬ͘Ϳ� 
DŝƩǁŽĐŚ� �ϴ͘ϬϬ��hŚƌ�'ĞďĞƚƐŬƌĞŝƐ 
  ϭϰ͘ϯϬ�hŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶŬƌĞŝƐ�;ϭϬͬ͘�Ϯϰ͘ϭϬ͘Ϳ 
  ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ�dĞĞŶĂŐĞƌŬƌĞŝƐ 
  ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ�>ĞŝƚƵŶŐƐƚĞĂŵ�;ϭϭ͘ϭϬ͘Ϳ 
&ƌĞŝƚĂŐ ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�;dĞƌŵŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ�ŚƩƉ͗ͬͬƐƚĞŝŶĞƌǁŽĞůĨĞ͘ĚĞͬͿ 
 

DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌƐĐŚƵůƵŶŐ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϳ͘ϭϬ͘ 
dĂŐĞƐĂƵƐŇƵŐ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϴ͘ϭϬ͘ 



ϴ 

�ĂŶŬĞ� Ĩƺƌ� /Śƌ�<ŝƌĐŚŐĞůĚ�ϮϬϭϴ͊͊͊��ĂƐ�'ĞůĚ�ǁŝƌĚ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ� Ĩƺƌ�ƐŽǌŝĂůĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�
ǁŝĞ�ĚĞŶ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�ͣ�ƐƐĞŶ�ďĞŝ�&ƌĞƵŶĚĞŶ͕͞�ƵŶƐĞƌ�DƵƐŝŬƉƌŽũĞŬƚ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ƵŶĚ�DƵƐŝŬƐĐŚƵůĞ�^ƚĞŝŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ��ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�^ƚĞŝŶ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘ 
 
�ƵƘĞƌĚĞŵ�ďŝƩĞƚ�–�ǁŝĞ�ũĞĚĞŶ�,ĞƌďƐƚ�–�ĚŝĞ��ŝĂŬŽŶŝĞ�Ƶŵ�/ŚƌĞ�^ƉĞŶĚĞ͙ 
�ĂƐƐ�/Śƌ�'ĞůĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ŐƵƚ�ĂŶŐĞůĞŐƚ�ŝƐƚ͕�
ǌĞŝŐƚ� ĚŝĞ� ͣ�ĞƐƚŶŽƚĞ� ϭ͕͞�ŵŝƚ� ĚĞƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ƚĞŝŶĞƌ�
�ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƟŽŶ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϴ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�DĞĚŝǌŝͲ
ŶŝƐĐŚĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚ�ǁƵƌĚĞ͊�/ŚƌĞ�ŚćƵƐͲ
ůŝĐŚĞ�<ƌĂŶŬĞŶƉŇĞŐĞ�ŝƐƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�^ƚĞŝŶ�ŝŶ�
ŐƵƚĞŶ�,ćŶĚĞŶ͘�tŝƌ� ĚĂŶŬĞŶ� ĂůůĞŶ� �ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ� ŝŶ�
WŇĞŐĞ�ƵŶĚ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ͊ 
<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�^ƚĞŝŶ�ƐŝĞŚĞ�ǀŽƌůĞƚǌƚĞ�^ĞŝƚĞ͊ 
 

�ƵƘĞƌĚĞŵ�ŚŝůŌ�ĚŝĞ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ƺďĞƌƌĞŐŝŽŶĂů͘��ŝĞ�,ŝůĨƐĂŶŐĞďŽƚĞ�ƐŝŶĚ�ǀŝĞůĨćůƟŐ�ƵŶĚ�ƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶƐŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚ� ƺďĞƌ� dĂŐĞƐĂƵĨĞŶƚŚĂůƚĞ͕� ^ĐŚƵƚǌƌćƵŵĞ�ƵŶĚ�mďĞƌͲ
ŶĂĐŚƚƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵ� ĂŵďƵůĂŶƚ� ƵŶĚ� ŝŶƚĞŶƐŝǀ� ďĞƚƌĞƵƚĞŶ� ƐƚĂƟŽŶćƌĞŶ�
tŽŚŶĨŽƌŵĞŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞƐĞ� �ŶŐĞďŽƚĞ� Ĩƺƌ� tŽŚŶƵŶŐƐůŽƐĞ� ƵŶĚ� ĂůůĞ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ĚŝĂŬŽŶŝͲ
ƐĐŚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ďŝƩĞƚ�ĚĂƐ��ŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞ�tĞƌŬ��ĂǇĞƌŶ�ĂŶůćƐƐůŝĐŚ�ĚĞƌ�,ĞƌďƐƚƐĂŵŵͲ
ůƵŶŐ�ǀŽŵ�ϭϱ͘�ďŝƐ�Ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ�Ƶŵ�/ŚƌĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘ 
 

ϳϬй� ĚĞƌ� ^ƉĞŶĚĞŶ� ĂŶ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ� ǀĞƌďůĞŝďĞŶ� ĚŝƌĞŬƚ� ŝŵ��ĞŬĂŶĂƚƐďĞǌŝƌŬ�
ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚ�ǀŽƌ�Kƌƚ͘ 
ϯϬй�ĚĞƌ�^ƉĞŶĚĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŵ��ŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞŶ�tĞƌŬ��ĂǇͲ
ĞƌŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WƌŽũĞŬƞƂƌĚĞƌƵŶŐ�ŝŶ�ŐĂŶǌ��ĂǇĞƌŶ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘ 
 

tĞŝƚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵŵ� ^ĂŵŵůƵŶŐƐƚŚĞŵĂ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ^ŝĞ� ŝŵ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ĚŝĂŬŽŶŝĞ-ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞ͕� ƵŶĚ� ďĞŝŵ� �ŝĂŬŽŶŝƐĐŚĞŶ� tĞƌŬ� �ĂǇĞƌŶ͕� &ƌĂƵ� ,ĞŝĚŝ� KƩ͕�
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϵϭϭͬϵϯϱϰ-ϰϯϵ͕�ŽƩΛĚŝĂŬŽŶŝĞ-ďĂǇĞƌŶ͘ĚĞ 
 
 
 
 
 
 

�ŝĞ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ŚŝůŌ͘�,ĞůĨĞŶ�^ŝĞ�ŵŝƚ͘ 
^ƉĞŶĚĞŶŬŽŶƚŽ͗���ϮϬ�ϱϮϬϲ�ϬϰϭϬ�ϬϬϬϱ�ϮϮϮϮ�ϮϮ͕� 
�ǀĂŶŐ͘��ĂŶŬ�;'�EK��&ϭ�<ϭͿ͕�,ĞƌďƐƚƐĂŵŵůƵŶŐ�ϮϬϭϴ 
^ƉĞŶĚĞŶŚŽƚůŝŶĞ͗�ϬϴϬϬ�ϳϬϬ�ϱϬ�ϴϬΎ� 

;ΎĚĞƌ��ŶƌƵĨ�ŝƐƚ�ŐĞďƺŚƌĞŶĨƌĞŝ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�&ĞƐƚŶĞƚǌͿ 

<ŝƌĐŚŐĞůĚ�ϮϬϭϴ 



ϵ 

ͣWŝůŐĞƌǁĞŐĞ͞�–�^ƚĞŝŶĞƌ��ŝďĞůǁŽĐŚĞ�ϮϬϭϴ�ǀŽŵ�ϲ͘—ϴ͘EŽǀĞŵďĞƌ͕�Ƶŵ�ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�ŝŶ�^ƚ͘�:ĂŬŽďƵƐ͕�^ƚĞŝŶ͕�KďĞƌǁĞŝŚĞƌƐďƵĐŚ͕�WĨĂƌƌǁĞŐ�ϭϴ 
 

�Ŷ�ĚƌĞŝ� �ďĞŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ^ƉƵƌ� ĚĞƌĞƌ� ƐĞƚǌĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŵ�WŝůŐĞƌŶ� ŶĞƵĞ�
�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�'ŽƩ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͘ 
 

ϭ͘� �ďĞŶĚ͗� �ŝĞŶƐƚĂŐ͕� ϲ͘ϭϭ͗͘� WŝůŐĞƌǁĞŐĞ—�ƵĨ� ĚĞŶ� ^ƉƵͲ
ƌĞŶ�ĚĞƐ�:ĂŬŽďƵƐ͘��Ğƌ��ďĞŶĚ�ĞƌǌćŚůƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ďŝďůŝƐĐŚĞŶ 
'ĞƐƚĂůƚ�ĚĞƐ�:ĂŬŽďƵƐ͘ 
ZĞĨĞƌĞŶƚ͗�WĨĂƌƌĞƌ�KůŝǀĞƌ�'ƵƘŵĂŶŶ͕�ZĞĨĞƌĞŶƚ�ǌƵŵ 
dŚĞŵĂ�WŝůŐĞƌŶ�Ăŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƟŶƐƟƚƵƚ 
Ϯ͘� �ďĞŶĚ͗� DŝƩǁŽĐŚ͕� ϳ͘ϭϭ͗͘� �ŝŐĞŶĞ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ� WŝůŐĞƌǁĞŐ͘�DĞŶƐĐŚĞŶ� ĂƵƐ� ^ƚ͘� :ĂŬŽďƵƐ� ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�
ǀŽŶ�ŝŚƌĞŶ�WŝůŐĞƌ-�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�tĞŐ�ŶĂĐŚ�^ĂŶƟͲ
ĂŐŽ�ĚĞ��ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͘ 
ϯ͘� �ďĞŶĚ͗� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕� ϴ͘ϭϭ͗͘� tĂŚƌŶĞŚŵĞŶ—
tƺƌĚŝŐĞŶ—tĞŝƚĞƌŐĞŚĞŶ͘��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ŝŶŶĞƌĞ�ƵŶĚ�
ćƵƘĞƌĞ�WŝůŐĞƌǁĞŐĞ�ŝŵ��ůůƚĂŐ 
ZĞĨĞƌĞŶƟŶ͗� �ĂƌďĂƌĂ� ,ĂƵĐŬ͕� �ŝƚǇƐĞĞůƐŽƌŐĞ͕� ^ƚ͘� :ĂŬŽď͕�
EƺƌŶďĞƌŐ 
 

�ƌƂīŶĞƚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ŝďĞůǁŽĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ 
^ƚĞŝŶĞƌ^ŽŶŶƚĂŐ^ƉĞǌŝĂů-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͗�ͣhŶƚĞƌǁĞŐƐ�ŵŝƚ�'ŽƩ͞ 
 
 
�Ğƌ�WĞůǌŵćƌƚĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-'ĞŵĞŝŶĚĞ 
>ĂƚĞƌŶĞŶĨĞƐƚ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕� 
ĚĞŶ�ϵ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�ϭϳ�hŚƌ͘ 
 
 
�ĞƐƵĐŚ�ďĞŝ�DĂƌƟŶ͕�ĚĞŵ�^ĐŚƵƐƚĞƌ 
�ŝŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

sŽƌƐĐŚĂƵ 



ϭϬ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ 

<ƌĂďďĞůŐƌƵƉƉĞŶͬDŝŶŝĐůƵďƐ͗ <ŝŶĚĞƌ͕�ŐĞď͘�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϲ�;&ƌ͘��ĚĞůͿ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ǀŽŶ�Ϭϵ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 
<ŝŶĚĞƌ͕�ŐĞď͘�ϮϬϭϮ�;&ƌ͘��ŝůů�ƵŶĚ�&ƌ͘�,ƺŶŝŐͿ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ǀŽŶ�ϭϱ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ� 

dĞĞŶĂŐĞƌƚƌĞī ƐŝĞŚĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� 

͞�ŽŶŶĞĐƚĞĚ͞�-� 
dƌĞī�Ĩƺƌ�ũƵŶŐĞ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯ͘ϭϬ͕͘�ϭϲ͘ϭϬ͕͘�ϯϬ͘ϭϬ͕͘��ũĞǁĞŝůƐ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ� 

&ƌĂƵĞŶŐƌƵƉƉĞ DŽŶƚĂŐ͕�ϮϮ͘ϭϬ͕͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ͣ�ŝŶĞ�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ�ZĞŝƐĞ͞ 

DćŶŶĞƌƌƵŶĚĞ DŽŶƚĂŐ͕��ϴ͘ϭϬ͕͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ͕�ͣDĞĚŝĞŶ—&ĂŬĞ�EĞǁƐ—
�ĞŵŽŬƌĂƟĞ͞ 

�ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ �ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϵ͘ϭϬ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

ͣ'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŐƚĞ͞ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϮ͘ϭϬ͕͘��ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 

WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌƉƌŽďĞ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

dĂŝǌĞ-'ĞďĞƚ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϴ͗ϯϬ�hŚƌ� 

ͣ�ƐƐĞŶ�ďĞŝ�&ƌĞƵŶĚĞŶ͞�-� 
DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ� 

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϬ͘ϭϬ͘�ƵŶĚ�Ϯϰ͘ϭϬ͕͘�ϭϮ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌ� 

ͣ�ŝĞ�tŽůůŬŶćƵůĞƌ͞�- 
,ĂŶĚĂƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐ 

DŝƩǁŽĐŚ�ǀŽŶ�ϭϰ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϱ͗ϯϬ�hŚƌ 
'ĞƌŶĞ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ��ĞƐƚĞůůƵŶŐ�ŐĞƐƚƌŝĐŬƚ͊� 

�ŶŽŶǇŵĞ��ůŬŽŚŽůŝŬĞƌ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϬϬ�ďŝƐ�Ϯϭ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�hŶƚĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐ 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚƐƐŝƚǌƵŶŐ DŽŶƚĂŐ͕�ϭϱ͘ϭϬ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

DĞĚŝƚĂƟǀĞƌ�dĂŶǌ� DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϬ͘ϭϬ͘�ƵŶĚ�Ϯϰ͘ϭϬ͘�͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�;&ƌ͘�DĂƚǌͿ 

�ĐƌǇůŵĂůŬƵƌƐ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ăď�ϰ͘ϭϬ͕͘�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ 

 
 
 
 
 

�ŝƩĞ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�<ĂƐƵĂůŝĞŶ�ĚĞƌ��ƌƵĐŬͲ
ĂƵƐŐĂďĞ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨƐ͘ 
  

&ƌĞƵĚ�ƵŶĚ�>ĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 



ϭϭ 

�ŝĞŶƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 

WĨĂƌƌĂŵƚ� ĚĞƌ��ǀĂŶŐ͘-ůƵƚŚ͘�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ƚĞŝŶ 
DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-<ŝƌĐŚĞ 
DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-WůĂƚǌ�ϯ͕�ϵϬϱϰϳ�^ƚĞŝŶ 
dĞů͗�Ϭϵϭϭ�-�ϲϳ�ϲϭ�ϵϳ�&Ăǆ͗�Ϭϵϭϭ�-�ϲϴ�ϴϭ�ϭϬ 
ǁǁǁ͘ƐƚĞŝŶ-ŵĂƌƟŶ-ůƵƚŚĞƌ͘ĚĞ� 
ƉĨĂƌƌĂŵƚ͘ŵĂƌƟŶůƵƚŚĞƌ͘ƐƚĞŝŶΛĞůŬď͘ĚĞ 

WĨĂƌƌĞƌ :ŽĐŚĞŶ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ� 
dĞů͗�Ϯϱ�ϱϲ�ϵϱ�ϵϬ͖�ŚĂŶƐ-ũŽĂĐŚŝŵ͘ĂĐŬĞƌŵĂŶŶΛĞůŬď͘ĚĞ 

�ŝĂŬŽŶŝŶ �ůĂƵĚŝĂ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚ 
dĞů͗�ϲϴ�ϱϱ�ϯϱ͖��ĐůĂƵĚŝĂ͘ƵƉƐΛŐŵǆ͘ĚĞ 

WĨĂƌƌĂŵƚƐƐĞŬƌĞƚćƌŝŶͬ
&ƌŝĞĚŚŽĨƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ 

�ůďĞƌƟŶĞ�^ŽŚƌ� 
�ƺƌŽƐƚƵŶĚĞŶ͗�DŽŶƚĂŐ�ϭϲ͗ϬϬ—ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�&ƌĞŝƚĂŐ͗�ϭϬ͗ϬϬ—ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ĂŶŬǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�sZ-�ĂŶŬ�^ƚĞŝŶ 
Ĩƺƌ�'ĂďĞŶ�/��E͗���ϲϰ�ϳϲϬϲ�Ϭϲϭϴ�ϬϬϬϬ�ϰϭϯϬ�Ϭϯ 
Ĩƺƌ��ĂŚůƵŶŐĞŶ�/��E͗���ϳϲ�ϳϲϬϲ�Ϭϲϭϴ�ϬϬϬϬ�ϰϮϬϰ�ϱϬ 
Ĩƺƌ�<ŝƌĐŚŐĞůĚ�/��E͗���Ϯϯ�ϳϲϬϲ�Ϭϲϭϴ�ϬϭϬϬ�ϰϮϬϰ�ϱϬ 

DĞƐŶĞƌ� :ŽŚĂŶŶĞƐ�^ƚƌĂƵƘ�dĞů͗�ϲϰϮ�ϳϰ�ϴϮ� 

<s-sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵĂŶŶ� :ƂƌŐ�WĞƚǌŽůĚƚ�dĞů͗�ϲϳ�ϴϱ�ϭϴ 

<ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞ 
ͣ'ƌćĮŶ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ͞ 

EƺƌŶďĞƌŐĞƌ�^ƚƌ͘�ϭĂ͕�ŬƌŝƉƉĞ͘ŐƌĂĞĮŶ-ŬĂƚŚĂƌŝŶĂ͘ƐƚĞΛĞůŬď͘ĚĞ� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗��ŶĚƌĞĂƐ�ZŽƐĞŵĂŶŶ�dĞů͘�ϲϴ�ϵϬ�ϵϬ�Ϯϱ��� 

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ� 
ͣ'ƌćĮŶ�KƫůŝĞ͞ 

KƫůŝĞŶƐƚƌ͘�ϭ͕�dĞů͘�ϲϳ�ϰϳ�Ϭϰ͖�ǁǁǁ͘ĚĞƌ-ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ-ŝŶ-ƐƚĞŝŶ͘ĚĞ� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�<ĂƌŝŶ�<ŽƉƉ�ŬŝƚĂ͘ŵĂƌƟŶ-ůƵƚŚĞƌ͘ƐƚĞŝŶΛĞůŬď͘ĚĞ 

�ŝĂŬŽŶŝĞƐƚĂƟŽŶ DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-WůĂƚǌ�ϭ͕�dĞů͗�ϲϴ�ϯϭ�Ϭϯ� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗�^ƌ͘��ŶĚƌĞĂ��ƵƌŝĐ 

EćĐŚƐƚĞŶŚŝůĨĞ ZĞŶĂƚĞ�,ĞŝůŵĂŶŶ͕�dĞů͗�ϲϴ�ϱϱ�ϯϳ� 

>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ� 
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 

WƌĞĚŝŐĞƌ�tŝůĨƌŝĞĚ��ƺƩŶĞƌ͕�dĞů͗�ϱϲ�ϴϯ�ϳϭ�Ϯϭ 
:ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�&ƵĐŚƐ 

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ 
>ĂǇŽƵƚ 
�ƌƵĐŬ 

WĨĂƌƌĞƌ�:ŽĐŚĞŶ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ 
�ŶĚƌĞĂ�WĞƚǌŽůĚƚ 
'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨĚƌƵĐŬĞƌĞŝ͘ĚĞ 

'ĞŝƐƚůŝĐŚĞ��ĞŐůĞŝƚƵŶŐ �ĂƌďĂƌĂ�sĂůĞŶƚĂ��dĞů͗�ϲϲ�Ϯϵ�ϯϭ 

sŝŬĂƌ :ŽŶĂƚŚĂŶ�'ĞƌďĞƌ�dĞů͗�ϳϭϱϰϰϱϬϮ͖�:ŽŶĂƚŚĂŶ͘ŐĞƌďĞƌΛĞůŬď͘ĚĞ� 



�ŬƚƵĞůůĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ͗�ǁǁǁ͘ƐƚĞŝŶ-ŵĂƌƟŶ-ůƵƚŚĞƌ͘ĚĞ� 

ϳ͘�KŬƚŽďĞƌ ϭϵ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ͕��ƌŶƚĞĚĂŶŬ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�,ĞŝůŝŐĞŵ��ďĞŶĚŵĂŚů 
;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ͣDŝƐƐŝŽŶ�ĞŝŶĞ�tĞůƚ͞ 

ϴ͘�KŬƚŽďĞƌ 'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͕�DŽŶƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ 
�ĂƐ�'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ�ƵŶƐ�ǌƵƌ��Ğŝƚ�
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ǁŝĐŚƟŐ͘�:ĞŶƐĞŝƚƐ�ǀŽŶ�ƉŽƉƵůŝƐƟƐĐŚĞŵ�'ĞƚƂƐĞ�ďƌŝŶŐƚ�ĞƐ�
^ŽƌŐĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŚŶƐƵĐŚƚ�ŽīĞŶ�ǀŽƌ�'ŽƩ͘�<ŽŵŵĞŶ�^ŝĞ�Ăŵ�ϴ͘�ũĞĚĞƐ�
DŽŶĂƚƐ�ǌƵ�ϯϬ�DŝŶƵƚĞŶ�'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ͊ 

ϭϰ͘�KŬƚŽďĞƌ ϮϬ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ͕�:ƵďĞůŬŽŶĮƌŵĂƟŽŶ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�,ĞŝůŝŐĞŵ��ďĞŶĚŵĂŚů� 
;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ 

Ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ Ϯϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞ 

Ϯϴ͘�KŬƚŽďĞƌ ϮϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ 
ϵ͗ϯϬ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;sŝŬĂƌ�'ĞƌďĞƌͿ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�,ĞŝǌƵŶŐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�<ŝƌĐŚĞ 

ϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ Ϯϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŶĂĐŚ�dƌŝŶŝƚĂƟƐ͕�ZĞĨŽƌŵĂƟŽŶƐĨĞƐƚ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�,ĞŝůŝŐĞŵ��ďĞŶĚŵĂŚů 
;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĂƌďĞŝƚ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŵ�KŬƚŽďĞƌ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůƚĞŶŚĞŝŵĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ĨƌĞŝƚĂŐƐ 
�ůďĞƌƚƵƐ-DĂŐŶƵƐ-,Ğŝŵ��ϱ͘ϭϬ͕͘�ϭϮ͘ϭϬ͕͘�ϭϴ͘ϭϬ͘�;ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚůͿ͕�Ϯϱ͘ϭϬ͕͘�Ϯ͘ϭϭ͕͘�

ũĞǁĞŝůƐ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ� 
'ƵƩŬŶĞĐŚƚƐŚŽĨ��ϱ͘ϭϬ͕͘�Ϯ͘ϭϭ͕͘�ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů 

�ĂǇĞƌŶƐƟŌ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͕��ŝƐĞŶƐƚƌĂƘĞ͗�ϭϮ͘ϭϬ͕͘�ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ͕�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů� 


