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'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ 
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ͣ^ŝĞŚĞ͕�ǁŝĞ�ĨĞŝŶ�ƵŶĚ�ůŝĞďůŝĐŚ�ŝƐƚΖƐ͕� 
ǁĞŶŶ��ƌƺĚĞƌ�ĞŝŶƚƌćĐŚƟŐ�ďĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǁŽŚŶĞŶ͊͞ 
 

�ŵ�Ϯϲ͘�DĂŝ�ϮϬϭϵ�ĮŶĚĞŶ�ĚŝĞ�tĂŚůĞŶ�ǌƵŵ��ƵƌŽƉĂƉĂƌůĂŵĞŶƚ�ƐƚĂƩ͘��ŝŶ�ƉĂĂƌ�dĂŐĞ�
ǀŽƌŚĞƌ͕�Ăŵ�Ϯϯ͘�DĂŝ�ϮϬϭϵ͕� ĨĞŝĞƌƚ�ƵŶƐĞƌ�'ƌƵŶĚŐĞƐĞƚǌ�ϳϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͘��ĞŝĚĞƐ� ŝƐƚ�
ĞŝŶ�^ĞŐĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ĂůůĞ͕�ĚĞŶŶ�ǁŝƌ� ůĞďĞŶ�ŝŵ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ� ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�>ĂŶĚ�
ƵŶĚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ��ƵƌŽƉĂ�ĚĞƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌƐ͘ 
 

:Ă͕�ũĂ͕�ŝĐŚ�ǁĞŝƘ͕�ĚĂ�ůŝĞŐƚ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ǀŝĞůĞƐ�ŝŵ��ƌŐĞŶ͗�KďǁŽŚů�ǁŝƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ƌĞŝĐŚĞŶ�
>ĂŶĚ�ůĞďĞŶ͕�Őŝďƚ�ĞƐ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ǌƵ�ǀŝĞů��ƌŵƵƚ͕�ǌƵ�ǀŝĞů�DĂĐŚƚ�ƵŶĚ��ŝŶŇƵƐƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�hŵǁĞůƚƉƌŽďůĞŵĞ͙��ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��h�Őŝďƚ�ĞƐ�ǀŝĞů�ǌƵ�ŬƌŝƟƐŝĞƌĞŶ͘�/ĐŚ�ĨĂŶŐ�
ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�WƌŽďůĞŵĞ�ƵŶĚ�^ĂĐŬŐĂƐƐĞŶ�ĂƵĨǌƵǌćŚůĞŶ͘��ďĞƌ�ŶŽĐŚ� ƌĞĚĞŶ�ǁŝƌ�
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͊�EŽĐŚ� ƌŝŶŐĞŶ�ĞƌŶƐƚŚĂŌĞ�WŽůŝƟŬĞƌ� Ƶŵ�<ŽŵƉƌŽŵŝƐƐĞ� ƵŶĚ�Ƶŵ��ƵƐͲ
ŐůĞŝĐŚ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͘�EŽĐŚ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�WŽƉƵůŝƐƚĞŶ͕�ŵĞŝƐƚ�^ĐŚƌĞŝŚćůƐĞ�ŵŝƚ�ǌƵ�ĞŝŶͲ
ĨĂĐŚĞŶ� >ƂƐƵŶŐĞŶ͕� ŶŝĐŚƚ� ĚŝĞ� DĂĐŚƚ͘� >ĞŝĚĞƌ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĂŶ� ĞŝŶĞ� <ƵůƚƵƌ� ĚĞƌ�
>ĂƵƚƐƚćƌŬĞ�ƵŶĚ��ŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚ�ŐĞǁƂŚŶƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ƐĂĐŚůŝĐŚĞ͕�ǌŝĞůŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞ�^ƚƌĞŝƚĞŶ�
ƵŶĚ�ZŝŶŐĞŶ�ǀĞƌůĞƌŶƚ͘�hŶĚ�ĚĂ�ŵĞŝŶĞ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐ�^ƚĞŝŶĞƌ͕�ǁĞŶŶ�ŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�,ŝĐŬͲ
ŚĂĐŬ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ͣ^ƚĞŝŶĞƌ�<ĞŝŵǌĞůůĞ͞�ƐĞŚĞ͗�tŝĞ�ƌĞĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶŶ�ĚĂ�ƺďĞƌĞŝŶĂŶͲ
ĚĞƌ͍�tĂƐ� ŝĐŚ� ĚĂ� ǀŽŶ� sĞƌƚƌĞƚĞƌŶ� ĚĞƌ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� ͣ>ĂŐĞƌ͞� ƐŽ�ŵŝƚďĞŬŽŵŵĞ͕�
ĞƌƐĐŚƌĞĐŬƚ�ŵŝĐŚ͘�hŶĚ�ǁŝƌ�ǁƵŶĚĞƌŶ�ƵŶƐ͕� ĚĂƐƐ� ĞƐ� ŝŶ�ĚĞƌ� ŐƌŽƘĞŶ�tĞůƚƉŽůŝƟŬ� ĂŶͲ
ĚĞƌƐ�ŝƐƚ͍ 
 

�ĂǀŝĚ�ŶĞŶŶƚ�ĚĂƐ�ͣĞŝŶƚƌćĐŚƟŐ�ďĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǁŽŚŶĞŶ͞�ͣůŝĞďůŝĐŚ�ƵŶĚ�ĨĞŝŶ͞�–�ĞƚǁĂƐ�
�ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ͘�ͣ�ŝŶ-ƚƌćĐŚƟŐ͞�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ǀŽŵ�tŽƌƚƐŝŶŶ�ŚĞƌ͕�ĂŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ŝĞůĞŶ�
ĂƌďĞŝƚĞŶ͘ 
 

/ĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŵŝƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĞŝŶ�ĞŚƌůŝĐŚĞƐ�ZŝŶŐĞŶ�Ƶŵ�ƵŶƐĞƌĞ��ŝĞůĞ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ�tĞůƚ͘�hŶĚ�ŝĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŵŝƌ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉĂ-tĂŚů�ďĞͲ
ƚĞŝůŝŐĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� ƐƚĂƌŬĞƐ� �ĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƐ� ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞŶ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌƐ� ƵŶĚ� &ƺƌĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌƐ�ŶĂĐŚ��ƌƺƐƐĞů�ƐĞŶĚĞŶ͘�hŵ�ĚĞƐ�ĚĂƵĞƌŚĂŌĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶƐ�ǁŝůůĞŶ͘��ĞŶŶ͗ 
 

 
ͣ^ŝĞŚĞ͕�ǁŝĞ�ĨĞŝŶ�ƵŶĚ�ůŝĞďůŝĐŚ�ŝƐƚΖƐ͕� 
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ǁŽŚŶĞŶ͊͞�;WƐĂůŵ�ϭϯϯͿ 
      
 /Śƌ�WĨĂƌƌĞƌ� Jochen Ackermann 



Ϯ 

<s-tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ 
�ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ� <ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚĞƐ�ǁĂƌĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�
ŝŵ�Dćƌǌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ͣKĂƐĞ�^ƚĞŝŶĞƌƐŬŝƌĐŚĞŶ͘͞��ŝŶ��ŝĞů�ǁĂƌ�ĞƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ŶĞƵ�ŐĞǁćŚůƚĞ�>ĞŝͲ
ƚƵŶŐƐƚĞĂŵ� ĚĞƌ� DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĂƵƐ� ͣEĞƵĞŶ͞� ;^ƵƐĂŶŶĞ� &ƺƌĚĞƌĞƌ͕� <ĂƌŝŶ�
'ĞŝƘĞůďƌĞĐŚƚ͕�WĞƚĞƌ�'ĞƵĚĞƌ͕�:ŽŶĂƐ�,ĞƌďƐƚ͕�hůƌŝĐŚ�<ĂŶǌůĞƌͿ͕�ƵŶĚ�ͣ�ůƚĞŶ͞�;,ĂŶƐ��ĚĞů͕�
'ƺŶƚĞƌ�,ĞĐŬĞů͕�^ƵƐĂŶŶĞ�DŝƩĞƌĞƌ-�ŝƉƉŽůĚ͕��ĂďĂƌĂ�sĂůĞŶƚĂ͕�:ŽĐŚĞŶ��ŝĞŐůĞƌͿ�ǌƵƐĂŵͲ
ŵĞŶǁćĐŚƐƚ͘� sŽŵ� ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞŶ� <ƌĞŝƐ� ĚĞƐ� <s� ǁĂƌ� DŽŶŝŬĂ� WƌŽŶŽůĚ� ĚĂďĞŝ͕� tĂůƚĞƌ�
'ŽƪƌŝĞĚ�ƵŶĚ�,ƵďĞƌƚ�^ƚƌĂƵƐƐ�ǁĂƌĞŶ�ůĞŝĚĞƌ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ͘�hŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚƵƌŌĞŶ��ŝĂŬŽͲ
ŶŝŶ� �ůĂƵĚŝĂ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƌĞĐŚƚ� ƵŶĚ� sŝŬĂƌ� :ŽŶĂƚŚĂŶ� 'ĞƌďĞƌ� ďĞŝ� ĚĞŶ� <s-dĂŐĞŶ� ŶŝĐŚƚ�
ĨĞŚůĞŶ͊ 
/ŵ�ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞŶ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ�ƐƚĂŶĚĞŶ�mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚĞƌ�<s�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂƌͲ
ďĞŝƚ�ŝŶ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ�ƐƚćƌŬĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ŝĞ�/ĚĞĞ͗�;�ĂŶŬĞ�ĂŶ�sŝŬĂƌ�'ĞƌďĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�/ŵƉƵůͲ
ƐĞ͊Ϳ͗��ŵ�ďĞƐƚĞŶ�ǀŽŶ�ŝŶŶĞŶ�ŶĂĐŚ�ĂƵƘĞŶ͕�ŝŶĚĞŵ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƐĞůďƐƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌƟĞĨƵŶŐ�
ƵŶƐĞƌĞƐ�'ůĂƵďĞŶƐ�ĞƌŵƵƟŐĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͕�ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ� ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ŵŽƟǀŝĞƌĞŶ͕�
ƐŽǁŝĞ�ďĞŝ�dĂƵĨĞŶ͕�dƌĂƵƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ĞĞƌĚŝŐƵŶŐĞŶ�ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ǌƵŐĞͲ
ŚĞŶ͘��Ă�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ĚƌĂŶďůĞŝďĞŶ�–�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�ǀŝĞͲ
ůĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĂƵĨŐĂďĞŶ�ĂďĂƌďĞŝƚĞŶ͘ 
sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͗�hŶƐĞƌĞ�^ĞŬƌĞƚćƌŝŶ��ůďĞƌƟŶĞ�
^ŽŚƌ� ǁŝƌĚ� ŝŚƌĞ� �ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ� Ƶŵ� ϲ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘� �ŝĞƐĞ� ^ƚƵŶĚĞŶ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�
>ĂƵƌĂ�,ĂůŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂůƐ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŬƌĂŌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�<ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐƐƚćƩĞŶ�ƚćƟŐ�
ŝƐƚ͘ 
�ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ŵŝƚ� ĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� Ăŵ� <ŽŶǌĞƉƚ�
ĞŝŶĞƐ� ;ƚĞŝůǁĞŝƐĞ� ŽĚĞƌ� ŬŽŵƉůĞƩ͍Ϳ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨƐ� ŐĞĨĞŝůƚ͘�tŝĐŚƟŐĞ�
&ƌĂŐĞ�ĚĂďĞŝ͗��ůĞŝďƚ�ĞƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞŶ��ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐǁĞŝƐĞ�ŽĚĞƌ�ŐĞďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�
/ŶĨŽďůĂƩ�ǌǁĞŝŵŽŶĂƚůŝĐŚ�ŚĞƌĂƵƐ͍ 
 
 

�ŝŶĞ��ŝƩĞ�ĂŶ�^ŝĞ�ĂůůĞ͗� 
�ĞŐůĞŝƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚ� /ŚƌĞƐ� <ŝƌͲ
ĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚĞƐ� ŵŝƚ� /ŚƌĞŵ� 'ĞďĞƚ� –�
ƵŶĚ� ŐĞƌŶĞ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� /ŚƌĞŶ� /ĚĞĞŶ͕�
sŽƌƐĐŚůćŐĞŶ͕�>Žď�ƵŶĚ�<ƌŝƟŬ͘��ŝĞ�^ŝƚͲ
ǌƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� <s� ƐŝŶĚ� ƂīĞŶƚůŝĐŚ� ƵŶĚ�
ĚŝĞ� dĞƌŵŝŶĞ� ƐƚĞŚĞŶ� ŝŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ďƌŝĞĨ͘ 



ϯ 

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞ͗�EĞƵĞ�'ĞďƺŚƌĞŶ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŝŶ�ĚŽƉƉĞůƚĞƐ�ŚĞŝƘĞƐ��ŝƐĞŶ�–�ĚŝĞ�<ŝdĂ-'ĞďƺŚƌĞŶ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ͗ 
 

�ŝŶĞƌƐĞŝƚƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�;ǁŝĞ�ĂůůĞ�<ŝdĂƐ�ŝŶ�^ƚĞŝŶͿ�Ăď�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶďĞŝƚƌćͲ
ŐĞ�ŵĂƘǀŽůů�ĞƌŚƂŚĞŶ͕�Ƶŵ�<ŽƐƚĞŶƐƚĞŝŐĞƌƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�WĞƌƐŽŶĂů-�ƵŶĚ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ�
ĂƵĨǌƵĨĂŶŐĞŶ͘�dƌŽƚǌ�ĚĞƌ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ��ƵƐĐŚƺƐƐĞ�ĚƵƌĐŚ�^ƚĂĚƚ�^ƚĞŝŶ�ƵŶĚ�^ƚĂĂƚƐƌĞŐŝĞͲ
ƌƵŶŐ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ� ZĂŚŵĞŶ� ǌƵ� ĞŶŐ͘� �Ă�ŵƺƐƐĞŶ� ǁŝƌ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĂůƐ� <ŝdĂ-
>ŽďďǇ�ƉŽůŝƟƐĐŚ�Ƶŵ�ŵĞŚƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ŬćŵƉĨĞŶ͘ 
 

�ŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�ǁŝůů�ĚĞƌ�&ƌĞŝƐƚĂĂƚ��ĂǇĞƌŶ�Ăď�ϭ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ�ĞŝŶĞŶ��ƵƐĐŚƵƐƐ�ǌƵŵ��ůƚĞƌŶͲ
ďĞŝƚƌĂŐ�ǀŽŶ�ŵŽŶĂƚůŝĐŚ�ϭϬϬ��ƵƌŽ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ϯ-ũćŚƌŝŐĞŶ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶŬŝŶĚĞƌ�ĞŝŶĨƺŚƌĞŶ͘�
�Ğƌ��ƵƐĐŚƵƐƐ�ƐŽůů�ŝŶ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ĚĂƐ�<ŝŶĚ�ϯ�:ĂŚƌĞ�ǁŝƌĚ͕�Ăď�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ďŝƐ�ǌƵƌ�
�ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐ�ŐĞǌĂŚůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�<ŝŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϭϵ�ĚƌĞŝ�:ĂŚƌĞ�Ăůƚ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�
ƐŝŶĚ͕�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĚĞŶ��ƵƐĐŚƵƐƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�Ăď��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͘��ĂƐ�ĚĂǌƵ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞ�'ĞƐĞƚǌ�
ǁŝƌĚ�ĂďĞƌ�ĞƌƐƚ�DŝƩĞ�DĂŝ�ϮϬϭϵ� ŝŵ�>ĂŶĚƚĂŐ�ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬͲ
ǁŝƌŬĞŶĚ�ŐĞůƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵƐǌĂŚůƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞůĚĞƐ�ĂŶ�ƵŶƐ�ĂůƐ�dƌćŐĞƌ�ĞƌĨŽůŐƚ�ĞƌƐƚ�ŝŵ�^ŽŵͲ
ŵĞƌ͘��ůƐ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞƌ�dƌćŐĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�;ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ�dƌćŐĞƌ�ǌ͘�͘�ĚŝĞ�^ƚĂĚƚ�
EƺƌŶďĞƌŐͿ� ĞƌƐƚ� ĚĂŶŶ� ĚĞŶ� �ƵƐĐŚƵƐƐ� ǀŽŵ� �ůƚĞƌŶďĞŝƚƌĂŐ� ĂďǌŝĞŚĞŶ͕� ǁĞŶŶ�ǁŝƌ� ĚĂĨƺƌ�
ĞŝŶĞ� ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞ� ZĞĐŚƚƐŐƌƵŶĚůĂŐĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� 'ĞůĚ� ĂƵĐŚ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ŚĂďĞŶ͘� �ĞƐŚĂůď�
ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�Ăď�ϭ͘��Ɖƌŝů�ǌƵ�ǀŝĞů�ďĞǌĂŚůƚĞŶ��ĞŝƚƌćŐĞ�ĂƵĐŚ�ĞƌƐƚ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ�ǌƵƌƺĐŬͲ
ĞƌƐƚĂƩĞŶ͘� �ŝĞ� �ůƚĞƌŶ� ŵƺƐƐĞŶ� ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚ� ŶŝĐŚƚƐ� ǀĞƌĂŶůĂƐƐĞŶ͘� ^ŝĞ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ĚŝĞ�
ZƺĐŬĞƌƐƚĂƩƵŶŐ� ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ͘� <Ƶƌǌ͗� sŽƌĞƌƐƚ� ćŶĚĞƌƚ� ƐŝĐŚ� ĂŶ� ĚĞƌ� �ĞŝƚƌĂŐƐŚƂŚĞ� ĂůƐŽ�
ŶŝĐŚƚƐ͘ 
 

�ŝŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƐ�tŽƌƚ�ĚĂǌƵ͗�/ĐŚ�ĮŶĚĞ�ĚŝĞƐĞŶ�'ŝĞƘŬĂŶŶĞŶ-�ƵƐĐŚƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�
ǌǁĂƌ�ƐĞŚƌ�ƐĐŚƂŶ͕�ĂďĞƌ�ůĞƚǌƚůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐŝŶŶǀŽůů͕�ǁĞŝů�ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�DŝůůŝŽŶĞŶ�ůŝĞďĞƌ�ĚŝƌĞŬƚ�
ŝŶ�ĚŝĞ�ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�<ŝdĂƐ�ŇŝĞƘĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ͗�ǌ͘�͘�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ŶƐƚĞůͲ
ůƵŶŐƐƐĐŚůƺƐƐĞůƐ͕�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�WƌŽũĞŬƚĞŶ�ĚĞƌ�^ƉƌĂĐŚĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĞƚĐ͘ 
 
         :ŽĐŚĞŶ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ 



ϰ 

�ĂƐ�,ĞŝůŝŐĞ��ďĞŶĚŵĂŚů—Ĩƺƌ�ũĞĚĞŶ͍ 

ͣ<Žŵŵƚ�ŚĞƌǌƵ͕�ĞƐ�ŝƐƚ�ĂůůĞƐ�ďĞƌĞŝƚ͊͞ 
 

tĂƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ͗�'ĂƐƚ�ǌƵ�ƐĞŝŶ�Ăŵ�dŝƐĐŚ�ĚĞƐ�,ĞƌƌŶ�–�'ŽƩĞƐ�>ŝĞͲ
ďĞ͕� ƐĞŝŶĞ� >ĞďĞŶĚŝŐŬĞŝƚ� ŝŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ� ǌƵ� ĚƺƌĨĞŶ͕�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�ĚŝĞ�
^ƚćƌŬƵŶŐ�ĂŶ�>Ğŝď�ƵŶĚ�^ĞĞůĞ� ƐƉƺƌĞŶ͘͘͘��ĂƐ��ďĞŶĚŵĂŚů� ŝƐƚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ�sĞƌͲ
ŵćĐŚƚŶŝƐ�:ĞƐƵ�ĂŶ�ƵŶƐ͊�hŶĚ�ĂůůĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͊ 
 

�ĞƐŚĂůď�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�<ŝŶĚĞƌ�ŵŝƚ� ŝŚƌĞŶ��ůƚĞƌŶ�ŽĚĞƌ�'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊�DĂŶĐŚĞ�
ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŐĞƐĞŐŶĞƚ͕� ŵĂŶĐŚĞ� ďĞŬŽŵŵĞŶ� ĚŝĞ� ,ŽƐƟĞ͕� ĞŝŶŝŐĞ� ĂƵĐŚ� ǀŽŵ�
dƌĂƵďĞŶƐĂŌ�–� ďĞŝŵ� �ďĞŶĚŵĂŚů�ŵŝƚ�tĞŝŶ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ͘�tŝƌ� ďŝĞƚĞŶ�ǁĞĐŚƐĞůŶĚ�
ĚĂƐ� �ďĞŶĚŵĂŚů�ŵŝƚ�tĞŝŶ� ŽĚĞƌ� ^ĂŌ� ĂŶ�–� ĚĂƐ�ǁŝƌĚ� ǌƵ� �ĞŐŝŶŶ� ĚĞƐ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ�
ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚĞŚƚ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ͘�tĞŶŶ�tĞŝŶ�ŐĞƌĞŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶ�
�ůŬŽŚŽů� ŐĞŶŽƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽůůͬĚĂƌĨ͕� ŐĞŶƺŐƚ� ĞŝŶĞ� ŬůĞŝŶĞ� 'ĞƐƚĞ� ŽĚĞƌ� ĞŝŶ� ͣ�ĂŶŬĞ͊͞�
ƵŶĚ�ĚĞƌͬĚŝĞ��ƵƐƚĞŝůĞŶĚĞ� ŝƐƚ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ͘��ŝĞ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�Ăŵ��ďĞŶĚŵĂŚů�
ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŝŵ�<ŽŶĮ-<ƵƌƐ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�ŐƌƺŶĚůŝĐŚ�ďĞƐƉƌŽĐŚĞŶ�ƵŶĚ�
ĚƵƌĐŚĚĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘ 
 

'ĂŶǌ�ĂŬƚƵĞůů͗�&ƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�'ůƵƚĞŶ-hŶǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŐůƵƚĞŶͲ
ĨƌĞŝĞ� ,ŽƐƟĞŶ� ďĞƌĞŝƚůŝĞŐĞŶ͘�tĞŶŶ� ĚĂƐ� ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ� ǁŝƌĚ͕� ĞŝŶĨĂĐŚ� ĚĞƌ� ĂƵƐƚĞŝůĞŶĚĞŶ�
WĞƌƐŽŶ�ƐĂŐĞŶ�–�ŬĞŝŶ�WƌŽďůĞŵ͙ 
 

hŶĚ� ĚĂŶŶ� ŝƐƚ� ĚĂ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ� ^ƚƵĨĞ� ǌƵŵ� �ůƚĂƌ͙�tĞŵ� ĚĂƐ� ǌƵ� ďĞƐĐŚǁĞƌůŝĐŚ� ŝƐƚ͕� ŶĂĐŚ�
ŽďĞŶ� ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ͕� ŬĂŶŶ� ŐĞƌŶĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� ĞƌƐƚĞŶ� �ĂŶŬ� WůĂƚǌ� ŶĞŚŵĞŶ� ŽĚĞƌ� ŵŝƚ� ĚĞŵ�
ZŽůůĂƚŽƌ�ŶĂĐŚ�ǀŽƌŶĞ�ŬŽŵŵĞŶ͘��ŝĞ��ƵƐƚĞŝůĞŶĚĞŶ�ƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ŝŚŶͬƐŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�ŵŝƚ�
ĞŝŶ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞŶ�ZƺĐŬƐŝĐŚƚŶĂŚŵĞ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�&ƺƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĞŝŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ�ƐŝĐŚƚďĂƌ͘�ͣ<Žŵŵƚ�ŚĞƌǌƵ͕�ĞƐ�ŝƐƚ�ĂůůĞƐ�ďĞƌĞŝƚ͙͞ 



ϱ 

dĞĞŶĂŐĞƌ 



ϲ 

^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ 
ͣ^ĐŚŵĞƩĞƌůŝŶŐĞ͕��ůƵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�&ƌƺŚůŝŶŐƐďŽƚĞŶ͞ 
 

�ŵ� DŽŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� Ϭϲ͘� DĂŝ� ůĂĚĞŶ� ǁŝƌ� Ăď� ϭϰ͗ϬϬ� hŚƌ� ǌƵ� ĚĞŵ� ďƵŶƚĞŶ� &ƌƺŚůŝŶŐƐ-
^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ� ŝŶƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ� ĞŝŶ͘� EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ� <ĂīĞĞƌƵŶĚĞ�
ŬŽŵŵĞŶ�ĚŝĞ�sŽƌƐĐŚƵůŬŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ͣ'ƌćĮŶ�KƫůŝĞ͞�ǌƵ��ĞƐƵĐŚ͘�tĞůͲ
ĐŚĞ�&ƌƺŚůŝŶŐƐ->ŝĞĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ƐĐŚŽŶ�ĨƌƺŚĞƌ�ŐĞƐƵŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�dŝĞƌĞ�ƐŝŶĚ�
&ƌƺŚůŝŶŐƐďŽƚĞŶ�ƵŶĚ�ǁĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞŶ�ƐŝĞ�ƵŶƐ͍�mďĞƌ�ĚŝĞƐĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚͲ
ĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƌĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ĚĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ĞƌůĞͲ
ďĞŶ͘��,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ƐĂŐƚ��ŝĂŬŽŶŝŶ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚ�ƵŶĚ�dĞĂŵ 

hŵ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ� ĂŶ�ĚĞƌ�,ĂůƚĞƐƚĞůůĞ� ^ƚĞŝŶ-<ŝƌĐŚĞ� ƐƚĂƌƚĞƚ�ĚĞƌ��ƵƐ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�&ƌćŶŬŝƐĐŚĞ�
^ĐŚǁĞŝǌ͘��ĂƐ�ĞƌƐƚĞ�ZĞŝƐĞǌŝĞů�ŝƐƚ�ĚĂƐ�tĂŚƌǌĞŝĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ͣ�ŚƌĞŶďƺƌŐ͕͞�ŝŵ�sŽůŬƐŵƵŶĚ�
ͣtĂůďĞƌůĂ͞� ŐĞŶĂŶŶƚ͘� sŽŶ� ĚŽƌƚ� ŐĞŚƚ� ĞƐ�ǁĞŝƚĞƌ� ZŝĐŚƚƵŶŐ� ,ĂŝĚŚŽĨ͕�ǁŽ� ĚĂƐ�DŝƩĂŐ-
ĞƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶƐ�ǁĂƌƚĞƚ͘��Ğƌ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�ĨƺŚƌƚ�ƵŶƐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�tŝĞƐĞŶƩĂů�ǁĞŝƚĞƌ͘��Ğŝƚ�
Ĩƺƌ�<ĂīĞĞƚƌŝŶŬĞŶ�ƵŶĚ�^ƉĂǌŝĞƌŐĂŶŐ�ďůĞŝďƚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŶŽĐŚ�ƌĞŝĐŚůŝĐŚ͘ 
�ŝĞ�<ĂƌƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�Ăŵ�Ϯϵ͘�DĂŝ�ĞƌǁŽƌďĞŶ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͕�ŽĚĞƌ�^ŝĞ�ǁĞŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ĂŶ��ŝĂŬŽŶŝŶ��ůĂƵĚŝĂ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚ͕�
Ϭϵϭϭ-ϲϴϱϱϯϱ͘��ŝĞ�&ĂŚƌƚ�ŬŽƐƚĞƚ�ϮϬ͘-Φ͘ 

^ĞŶŝŽƌĞŶĨĂŚƌƚ�Ăŵ�ϲ͘�:ƵŶŝ 

�ŝĞ�&ƌĂƵĞŶŐƌƵƉƉĞ�ůćĚƚ�ĞŝŶ 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ� Ĩƺƌ�&ƌĂƵĞŶ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�^ĂŵƐƚĂŐ� �Ăŵ�Ϯϱ͘�DĂŝ͘�
dƌĞīƉƵŶŬƚ� ŝƐƚ�Ƶŵ�ϵ͗ϭϬ�hŚƌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�^ƚĞŝŶ-<ŝƌĐŚĞ͘�tŝƌ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�
ǀŽƌŵŝƩĂŐƐ� ĚĂƐ� ũƺĚŝƐĐŚĞ� DƵƐĞƵŵ� ŝŶ� &ƺƌƚŚ͕� ŝŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ŐĞŚƚ� ĞƐ� ZŝĐŚƚƵŶŐ�
^ƚĂĚƚƉĂƌŬ͖�ĚŽƌƚ�ŬĞŚƌĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�DŝƩĂŐƐĞƐƐĞŶ�ĞŝŶ͘�hŵ�ĐĂ͘�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ�ĨĂŚͲ
ƌĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵƌƺĐŬ͘ 



ϳ 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ-tĞŝƚĞƌƐĂŐĞŶ-sŽƌĂŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐ 

 

�ŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϵ͘�DĂŝ�ŝƐƚ�^ƚĞŝŶĞƌ�^ƚĂĚƞĞƐƚ 
�ƵĐŚ�ǁŝƌ�ĂůƐ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ƐŝŶĚ�ŐĞƌŶĞ�ŵŝƚ�ĚĂďĞŝ͗�<ŽŵŵĞŶ�^ŝĞ�ĚŽĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ǌƵƌ�
DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-<ŝƌĐŚĞ͘��Žƌƚ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐ͗ 
· Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĐĂĨĠ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͗�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ-ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ 
· Dŝƚ�<ŝƌĐŚƚƵƌŵĨƺŚƌƵŶŐĞŶ͗�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ-ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
· Dŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ďƵŶƚĞŶ��ƺĐŚĞƌŇŽŚŵĂƌŬƚ͗�ǀŽŶ�ϭϯ͘ϬϬ-ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ 
· Dŝƚ��ŬƟŽŶĞŶ�ĚĞƌ�^ƚĞŝŶĞƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-WůĂƚǌ͘ 
 
�ŵ�ϭ͘�:ƵŶŝ�ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�KĂƐĞ�Ĩƺƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ�ƐƚĂƩ͘ 
<ŝƌĐŚĞ� ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚ�ŶƵƌ� ŐƵƚ� ŝŵ�dĞĂŵ͘��ĂƐ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-'ĞŵĞŝŶĚĞ�ďĞͲ
ƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ǀŝĞůĞŶ�,ĂƵƉƚĂŵƚůŝĐŚĞŶ͕�ǁŝĞ�WĨĂƌƌĞƌ͕��ŝĂŬŽŶŝŶ͕�sŝŬĂƌ͕�WĞƌƐŽŶĂů�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝŶͲ
ĚĞƌƚĂŐĞƐƐƚćƩĞŶ͕�^ĞŬƌĞƚćƌŝŶ�ƵŶĚ�DĞƐŶĞƌ͕�<ŝƌĐŚĞŶŵƵƐŝŬĞƌŶ͘͘͘� 
 

hŶĚ� ŐĂŶǌ� ǀŝĞůĞ� �ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ� ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ� ƐŝĐŚ�tŽĐŚĞ� Ĩƺƌ�tŽĐŚĞ�ŚŝĞƌ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ͗�/Ŷ�'ƌƵƉƉĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞŶ͕�ďĞŝŵ��ƵƐƚƌĂŐĞŶ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨĞƐ�ƵŶĚ�ďĞŝ�
ŶŽĐŚ�ǀŝĞůĞŵ�ŵĞŚƌ͙�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĚĂŶŬďĂƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞƐĞƐ�ŐƌŽƘĂƌƟŐĞ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ 
 

�ĞƐŚĂůď�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ŚĞƵĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ-KĂƐĞ�ĞŝŶ͕�Ƶŵ�ͣ�ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ͊͞�ǌƵ�
ƐĂŐĞŶ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞŵ�DŽƩŽ�ͣ,ŝŵŵĞůƐŐĞĚĂŶŬĞŶ͞�ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞƐĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�
Ăŵ�ϭ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϭϵ�Ăď�ϭϰ�hŚƌ�ƐƚĂƩ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞƐ�ƵŶƐ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŐƵƚ�ŐĞŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͕�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ�ŬĂīĞĞƚƌŝŶŬĞŶ͕�ĚŝĞ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-<ŝƌĐŚĞ�ŶĞƵ�ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ͕�ĞŝŶĞŶ�^ƉĂǌŝĞƌͲ
ŐĂŶŐ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ĞŝŶ�WŝĐŬŶŝĐŬ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ͙͕�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĚŝĞ�^ĞĞůĞ�ďĂƵŵĞůŶ�ůĂƐƐĞŶ͘ 
 

hŶĚ�Ăŵ��ďĞŶĚ�ŐĞŚĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǌƵŵ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ;͊Ϳ�<ŽŶǌĞƌƚ͗ 
 

<ŽŶǌĞƌƚ�,ĂƌĨĞ�ƐŽůŽ� 
ŵŝƚ�DĂũĂ�dĂƵďĞ 
 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϭϵ͕�ϭϵ�hŚƌ 
DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ-<ŝƌĐŚĞ 
 
DĂũĂ�dĂƵďĞ�ƐƉŝĞůƚ�ĂƵƐ�ŝŚƌĞŶ� 
^ŽůŽƉƌŽŐƌĂŵŵĞŶ�ͣƚƌĞŝďŐƵƚ͞�ƵŶĚ�
ͣŬůĂŶŐŐĞǁĞďĞ͘͞ 
�ŝŶƚƌŝƩ�ĨƌĞŝ�–�^ƉĞŶĚĞŶ�ĞƌďĞƚĞŶ 



ϴ 

WĨĂĚĮŶĚĞƌ 
� 

WĨĂĚĮŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
Ăŵ�Ϯ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϭϵ 

Ƶŵ�ϭϲ�hŚƌ 
�ŵ�WĨĂĚĮŶĚĞƌƉůĂƚǌ͕�DƺŚůƐƚƌĂƘĞ�ϱϵ͕�^ƚĞŝŶ 

 
�ŝĞ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�ĚĞƌ�^ƚĞŝŶĞƌ�tƂůĨĞ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĞƵĐŚ�ĂůůĞ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘��ƵĐŚ�Ĩƺƌ�sĞƌƉŇĞŐƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ŐĞƐŽƌŐƚ�ƐĞŝŶ͊�tŝƌ�

ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ͊ 
'Ƶƚ�WĨĂĚ�ƵŶĚ��ůůǌĞŝƚ�ďĞƌĞŝƚ͊ 

�ĂƐ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�Ĩƺƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕�^ƚĞŝŶĞƌ�tƂůĨĞ 
 

<ŽŶƚĂŬƚ͗�:ĂŬŽď�KƩ͕�ϬϭϱϳͬϯϬϳϰϮϯϵϮ 
ǁǁǁ͘ƐƚĞŝŶĞƌǁŽĞůĨĞ͘ĚĞ� 

>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 
^ŽŶŶƚĂŐ ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�ϭϭ-hŚƌ-'ŽĚŝ�;ϭϮ͘ϱ͘Ϳ 
  ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐƐƚƵŶĚĞ�;ϱͬ͘�ϭϵͬ͘�Ϯϲ͘ϱ͘Ϳ 
  ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ŝďĞůůĞƐĞ�;ϭϮ͘ϱ͘Ϳ 
DŽŶƚĂŐ ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌƐƚƵŶĚĞ�;ϭϯ͘ϱ͘Ϳ 
  ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ��ŝďĞůůĞƐĞ�;ϭϮ͘ϱ͘Ϳ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�DćŶŶĞƌŬƌĞŝƐ�;ϳ͘ϱ͘Ϳ 
  ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�&ƌĂƵĞŶŬƌĞŝƐ�;ϭϰ͘ϱ͘Ϳ� 
DŝƩǁŽĐŚ� �ϴ͗ϬϬ��hŚƌ�'ĞďĞƚƐŬƌĞŝƐ 
  ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶŬƌĞŝƐ�;ϴ͘ϱ͘Ϳ 
  ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶĂƵƐŇƵŐ�;ϮϮ͘ϱ͘Ϳ 
  ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ 
 
 �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�dĞĞŶĂŐĞƌŬƌĞŝƐ 
 &ƌĞŝƚĂŐ ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ�WĨĂĚĮŶĚĞƌ�;dĞƌŵŝŶĞ�ƵŶƚĞƌ�ŚƩƉ͗ͬͬƐƚĞŝŶĞƌǁŽĞůĨĞ͘ĚĞͬͿ 
 
  хххх���ϭϭ͘ϱ͘�&ƌĂƵĞŶƚĂŐ�ŝŶ�'ƵŶǌĞŶŚĂƵƐĞŶ�фффф 



ϵ 

�ŝĂŬŽŶŝĞ 



ϭϬ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ 

<ƌĂďďĞůŐƌƵƉƉĞŶͬDŝŶŝĐůƵďƐ͗ <ŝŶĚĞƌ͕�ŐĞď͘�ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ�;&ƌĂƵ��ĚĞůͿ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ϭϵ͗ϯϬ�–�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 
 

<ŝŶĚĞƌ͕�ŐĞď͘�ϮϬϭϮ�;&ƌ͘��ŝůů�ƵŶĚ�&ƌ͘�,ƺŶŝŐͿ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϱ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ� 

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

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

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ� 
ϭ͘ϱ͘�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�tĂŶĚĞƌŶ�;^ƚĂƌƚ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐͿ 
ϭϰ͘ϱ͘�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�>ŽďƉƌĞŝƐ�Ăŵ�>ĂŐĞƌĨĞƵĞƌ 
Ϯϵ͘ϱ͘�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�^ƉŝĞůĞĂďĞŶĚ 

&ƌĂƵĞŶŐƌƵƉƉĞ DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϱ͘�ͣ:ƺĚŝƐĐŚĞƐ�DƵƐĞƵŵ�&ƺƌƚŚ͞�;Ɛ͘�^͘�ϲͿ 

DćŶŶĞƌƌƵŶĚĞ DŽŶƚĂŐ͕�ϲ͘ϱ͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ 
ͣ�ŚƌŝƐƚƐĞŝŶ�ƵŶĚ�WŽůŝƟŬ͞�–�ŵŝƚ�WĨĂƌƌĞƌ�ZĞĚůŝŶŐƐŚƂĨĞƌ� 

�ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ �ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϳ͘ϱ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

ͣ'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŐƚĞ͞ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϳ͘ϱ͕͘�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 

WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌƉƌŽďĞ �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

dĂŝǌĞ-'ĞďĞƚ &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϴ͗ϯϬ�hŚƌ 

ͣ�ƐƐĞŶ�ďĞŝ�&ƌĞƵŶĚĞŶ͞�-� 
DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ� 

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϱ͘�ƵŶĚ�Ϯϵ͘ϱ͕͘�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 

<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ DŽŶƚĂŐ͕�ϮϬ͘ϱ͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

�ĐƌǇůŵĂůŬƵƌƐ���� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ 

DĞĚŝƚĂƟǀĞƌ�dĂŶǌ� DŝƩǁŽĐŚ͕�ϴ͘ϱ͘�ƵŶĚ�ϮϮ͘ϱ͕͘�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�;&ƌ͘�DĂƚǌͿ 

&ƌĞƵĚ�ƵŶĚ�>ĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 

�ŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� <ĂƐƵĂůŝĞŶ� ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ� ^ŝĞ� ďŝƩĞ�
ĚĞƌ��ƌƵĐŬĂƵƐŐĂďĞ�ƵŶƐĞƌĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨƐ͘ 



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�ƵŶĚ�^ƉĞŶĚĞŶ�/��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-sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ� ^ƵƐĂŶŶĞ�DŝƩĞƌĞƌ-�ŝƉƉŽůĚ�dĞů͗�ϲϳ�ϲϮ�ϱϲ� 

<ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞ 
ͣ'ƌćĮŶ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ͞ 

EƺƌŶďĞƌŐĞƌ�^ƚƌ͘�ϭĂ͕�ŬƌŝƉƉĞ͘ŐƌĂĞĮŶ-ŬĂƚŚĂƌŝŶĂ͘ƐƚĞΛĞůŬď͘ĚĞ� 
>ĞŝƚƵŶŐ͗��ŶĚƌĞĂƐ�ZŽƐĞŵĂŶŶ�dĞů͗�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� 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŵ�DĂŝ 

ϱ͘�DĂŝ DŝƐĞƌŝŬŽƌĚŝĂƐ��ŽŵŝŶŝ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ��ŝďĞůǀĞƌďƌĞŝƚƵŶŐ�ŝŵ�/Ŷ–�ƵŶĚ��ƵƐůĂŶĚ 

ϴ͘�DĂŝ 'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͕��ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 
�ŵ�ϴ͘�ũĞĚĞƐ�DŽŶĂƚƐ�ϯϬ�DŝŶƵƚĞŶ�'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͊ 

ϭϮ͘�DĂŝ :ƵďŝůĂƚĞ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�,ĞŝůŝŐĞŵ��ďĞŶĚŵĂŚů� 
;�ŝĂŬŽŶŝŶ�DƺůůĞƌ-ZƵƉƉƌĞĐŚƚͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ 

ϭϵ͘�DĂŝ <ĂŶƚĂƚĞ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�^ƚĞŝŶĞƌ^ŽŶŶƚĂŐ^ƉĞǌŝĂů�;sŝŬĂƌ�'ĞƌďĞƌ�ƵŶĚ�dĞĂŵͿ͖ 
<ĞŝŶ�<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ͖�Ăď�ϭϯ�hŚƌ�^ƚĂĚƞĞƐƚ-'ĞŵĞŝŶĚĞĐĂĨĠ� 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞŶŵƵƐŝŬ 

Ϯϲ͘�DĂŝ ZŽŐĂƚĞ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;WĨĂƌƌĞƌ��ĐŬĞƌŵĂŶŶͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĂƌďĞŝƚ�ŝŶ�DĂƌƟŶ->ƵƚŚĞƌ 

ϯϬ͘�DĂŝ �ŚƌŝƐƟ�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�^ƚĞŝŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ŝŶ�^ƚ͘�:ĂŬŽďƵƐ�
;WĨĂƌƌĞƌŝŶ�tŝŶŬůĞƌͿ͕�DŝƞĂŚƌŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚĞŶ�ŝŵ�WĨĂƌƌĂŵƚ�ĞƌĨƌĂŐĞŶ 

Ϯ͘�:ƵŶŝ �ǆĂƵĚŝ 
ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;WƌćĚŝŬĂŶƟŶ�sĂůĞŶƚĂͿ͕�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
<ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ZƵŵŵĞůƐďĞƌŐ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůƚĞŶŚĞŝŵĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ĨƌĞŝƚĂŐƐ 
�ůďĞƌƚƵƐ-DĂŐŶƵƐ-,Ğŝŵ͗�ϯ͘ϱ͕͘�ϭϬ͘ϱ͕͘ϭϳ͘ϱ͘�;ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚůͿ͕�Ϯϰ͘ϱ͕͘�ϯϭ͘ϱ͕͘� 

ŝŵŵĞƌ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ 
'ƵƩŬŶĞĐŚƚƐŚŽĨ͗�ϯ͘ϱ͘�;ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚůͿ͕�ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 

�ĂǇĞƌŶƐƟŌ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͕��ŝƐĞŶƐƚƌĂƘĞ͗�ϭϬ͘ϱ͘�;ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚůͿ͕�ŝŵŵĞƌ�ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 


