
 

 

 

  E< ^WMB �/ > �z t D^� �KEKt/  

 D B  / E/ �BK�KE  /E^dzdh :  E/ EKdKt E  ;^E  EKd >/^d  Ϳ 

 

            �ĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶŽ͗ 

          hĐŚǁĂųĂ Ŷƌ ϴϱͬ�ͬϮϬϮϰ ǌ ĚŶ͘ϮϭͲϬϲͲϮϬϮϰƌ͘ 

          hĐŚǁĂųĂ Ŷƌ ϰϯͬZEͬϮϬϮϰ ǌ ĚŶ͘ ϮϰͲϬϲͲϮϬϮϯƌ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

hũĂǁŶŝĞŶŝĞ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ 
ŬĂƉŝƚĂųŽǁĞũ  ŽƌĂǌ  ŝŶŶǇĐŚ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ   ĂŶŬƵ 
^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ  ǁ  DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ƉŽĚůĞŐĂũČĐǇĐŚ 
ŽŐųĂƐǌĂŶŝƵ ǁĞĚųƵŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  Ϯ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

 

tƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ 

ZĂƉŽƌƚ  ͣhũĂǁŶŝĞŶŝĞ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ  ŬĂƉŝƚĂųŽǁĞũ  ŽƌĂǌ  ŝŶŶǇĐŚ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ   ĂŶŬƵ 
^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ  ǁ  DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ƉŽĚůĞŐĂũČĐǇĐŚ  ŽŐųĂƐǌĂŶŝƵ  ǁĞĚųƵŐ  ƐƚĂŶƵ  ŶĂ  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯƌ͕͟  ǌǁĂŶǇ  ĚĂůĞũ 
ͣZĂƉŽƌƚĞŵ͕͟  ǌŽƐƚĂų  ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶǇ  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞŵ  WĂƌůĂŵĞŶƚƵ   ƵƌŽƉĞũƐŬŝĞŐŽ  ŝ  ZĂĚǇ  ;h Ϳ  Ŷƌ 
ϱϳϱͬϮϬϭϯ ǌ Ϯϲ ĐǌĞƌǁĐĂ ϮϬϭϯ ƌŽŬƵ ǁ ƐƉƌĂǁŝĞ ǁǇŵŽŐſǁ ŽƐƚƌŽǏŶŽƑĐŝŽǁǇĐŚ ĚůĂ ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ ŬƌĞĚǇƚŽǁǇĐŚ ŝ Ĩŝƌŵ 
ŝŶǁĞƐƚǇĐǇũŶǇĐŚ͕ ǌǁĂŶǇŵ ĚĂůĞũ ͣZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞŵ  ZZ͟ ŽƌĂǌ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞŵ WĂƌůĂŵĞŶƚƵ  ƵƌŽƉĞũƐŬŝĞŐŽ ŝ 
ZĂĚǇ ;h Ϳ ϮϬϭϵͬϴϳϲ ǌ ĚŶŝĂ ϮϬ ŵĂũĂ ϮϬϭϵ ƌŽŬƵ ǌŵŝĞŶŝĂũČĐǇŵ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ  ZZ͕ ǌ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ ĂŬƚſǁ 
ǁǇŬŽŶĂǁĐǌǇĐŚ  ĚŽ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ͕  Ă  ƚĂŬǏĞ  ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũŝ  ǁǇĚĂŶǇĐŚ  ƉƌǌĞǌ  <ŽŵŝƐũħ  EĂĚǌŽƌƵ 
&ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ͕ ǌǁĂŶČ ĚĂůĞũ ͣ<E&͘͟ 

tǇŵŽŐŝ  ĚŽƚǇĐǌČĐĞ  ƵũĂǁŶŝĂŶŝĂ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ  ŶĂ  ŵŽĐǇ   ǌħƑĐŝ  MƐŵĞũ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ  ŽŬƌĞƑůŽŶĞ  ǌŽƐƚĂųǇ 
ǁ Ăƌƚ͘ ϰϯϭ  ʹ  ϰϱϱ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ͘   ĂŶŬ  ďħĚČĐ  ŵĂųČ  ŝ  ŶŝĞǌųŽǏŽŶČ  ŝŶƐƚǇƚƵĐũČ  ŶŝĞŶŽƚŽǁĂŶČ  ƵũĂǁŶŝĂ 
ǁ ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ  ZĂƉŽƌĐŝĞ͕  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ŽĚƐƚħƉƐƚǁĞŵ  ǁǇŶŝŬĂũČĐǇŵ  ǌ  Ăƌƚ͘  ϰϯϯď  ƵƐƚ͘  Ϯ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ͕ 
ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ  ĚŽƚǇĐǌČĐĞ  ŶĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌǇĐŚ  ǁƐŬĂǍŶŝŬſǁ͕  Ž  ŬƚſƌǇĐŚ  ŵŽǁĂ  ǁ  Ăƌƚ͘  ϰϰϳ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ͘ 
hƐƚĂůĂũČĐ  ǌĂŬƌĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ  ƉŽĚůĞŐĂũČĐǇĐŚ  ƵũĂǁŶŝĞŶŝƵ   ĂŶŬ  ŶŝĞ  ƐŬŽƌǌǇƐƚĂų    ǌ  ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ  ƉŽŵŝŶŝħĐŝĂ 
ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ŶŝĞŝƐƚŽƚŶǇĐŚ͕ ǌĂƐƚƌǌĞǏŽŶǇĐŚ ůƵď ƉŽƵĨŶǇĐŚ͕ Ž ŬƚſƌĞũ ŵŽǁĂ ǁ Ăƌƚ͘ ϰϯϮ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ  ZZ͘  

t  ĐĞůƵ  ƐƉĞųŶŝĞŶŝĂ  ƉŽǁǇǏƐǌĞŐŽ  ǁǇŵŽŐƵ   ĂŶŬ  ƐƚŽƐƵũĞ  ũĞĚŶŽůŝƚĞ  ĨŽƌŵĂƚǇ  ƵũĂǁŶŝĞŷ  ŽŬƌĞƑůŽŶĞ 
ǁ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝƵ  tǇŬŽŶĂǁĐǌǇŵ  <ŽŵŝƐũŝ  ; hͿ  ϮϬϮϭͬϲϯϳ  ǌ  ĚŶŝĂ  ϭϱ  ŵĂƌĐĂ  ϮϬϮϭ  ƌŽŬƵ  ƵƐƚĂŶĂǁŝĂũČĐǇŵ 
ǁǇŬŽŶĂǁĐǌĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚǇ ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞ ǁ ŽĚŶŝĞƐŝĞŶŝƵ ĚŽ ƉƵďůŝĐǌŶĞŐŽ ƵũĂǁŶŝĂŶŝĂ ƉƌǌĞǌ ŝŶƐƚǇƚƵĐũĞ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ͕ Ž 
ŬƚſƌǇĐŚ  ŵŽǁĂ  ǁ  ĐǌħƑĐŝ  ſƐŵĞũ  ƚǇƚƵųǇ  //  ŝ  ///  ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ  WĂƌůĂŵĞŶƚƵ   ƵƌŽƉĞũƐŬŝĞŐŽ  ŝ  ZĂĚǇ  ;h Ϳ  Ŷƌ 
ϱϳϱͬϮϬϭϯ͕  ŽƌĂǌ  ƵĐŚǇůĂũČĐǇŵ  ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ  ǁǇŬŽŶĂǁĐǌĞ  <ŽŵŝƐũŝ  ;h Ϳ  Ŷƌ  ϭϰϮϯͬϮϬϭϯ͕  ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ 
ĚĞůĞŐŽǁĂŶĞ <ŽŵŝƐũŝ ;h Ϳ ϮϬϭϱͬϭϱϱϱ͕ ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ ǁǇŬŽŶĂǁĐǌĞ <ŽŵŝƐũŝ ;h Ϳ ϮϬϭϲͬϮϬϬ ŝ ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ 
ĚĞůĞŐŽǁĂŶĞ <ŽŵŝƐũŝ ;h Ϳ ϮϬϭϳͬϮϮϵϱ͕ ǌǁĂŶǇŵ ĚĂůĞũ ͣZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞŵ ϮϬϮϭͬϲϯϳ͘͟ 

 

ZĂƉŽƌƚ  ǌŽƐƚĂų  ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶǇ  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ǌĂƐĂĚĂŵŝ    ͣWŽůŝƚǇŬŝ  ŝŶĨŽƌŵĂĐǇũŶĞũ   ĂŶŬƵ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ  ǁ 
DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ͕͟ ǌĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶǇŵŝ ƉƌǌĞǌ �ĂƌǌČĚ  ĂŶŬƵ ŝ ZĂĚħ EĂĚǌŽƌĐǌČ  ĂŶŬƵ͘ 

EŝŶŝĞũƐǌǇ  ZĂƉŽƌƚ  ďǇų  ƉƌǌĞĚŵŝŽƚĞŵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ  ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞũ  ƉƌǌĞǌ  ŬŝĞƌƵũČĐĞŐŽ  ŬŽŵſƌŬČ 
ĚƐ͘ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ͕ ŬƚſƌĂ ǌǁĞƌǇĨŝŬŽǁĂųĂ ƉŽƉƌĂǁŶŽƑđ ƐƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ ZĂƉŽƌƚƵ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂĐũĞ  ǌĂǁĂƌƚĞ  ǁ  ZĂƉŽƌĐŝĞ  ǌŽƐƚĂųǇ  ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶĞ  ŶĂ  ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ  ĚĂŶǇĐŚ  ŽďĞũŵƵũČĐǇĐŚ  ŽŬƌĞƐ  ϭϮ 
ŵŝĞƐŝħĐǇ͕ ǌĂŬŽŷĐǌŽŶǇ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯ ƌŽŬƵ͕ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇŵŝ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯƌ͘ 

EŝŶŝĞũƐǌǇ ZĂƉŽƌƚ ƉŽĚůĞŐĂ ƉƵďůŝŬĂĐũŝ ŶĂ ƐƚƌŽŶŝĞ ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ  ĂŶŬƵ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƐŵƐǌĐǌŽŶŽǁ͘Ɖů 

 

 

 

 

 

 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϯ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

EŽƚĂ͗ 

�ŐŽĚŶŝĞ ǌ Ăƌƚ͘ ϭϵ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ ϮϬϮϭͬϲϯϳ  ĂŶŬ ŝŶĨŽƌŵƵũĞ͕ ǏĞ͗ 

ϭͿ ƉĞųŶĂ ŶĂǌǁĂ  ĂŶŬƵ ƚŽ͗  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ Ƶů͘ tĂƌƐǌĂǁƐŬĂ  ϱ͕ϵϲͲϯϮϬ DƐǌĐǌŽŶſǁ 
ϮͿ ŬŽĚ > /  ĂŶŬƵ ƚŽ͗ ϵϴϰϱϬϬϵϬϭϰ ϳϯ ϲϵϯ ϴϲ 
ϯͿ tĂƌƚŽƑĐŝ  ůŝĐǌďŽǁĞ  ƉŽĚůĞŐĂũČĐĞ  ƵũĂǁŶŝĞŶŝŽŵ  ƉŽĚĂǁĂŶĞ  ƐČ  ǁ  ƚǇƐŝČĐĂĐŚ  ǌųŽƚǇĐŚ͘   ĂŶĞ  ŝůŽƑĐŝŽǁĞ 

ƵũĂǁŶŝĂŶĞ  ǁ  ĨŽƌŵŝĞ  ŽĚƐĞƚŬĂ  ǁǇƌĂǏŽŶĞ  ǌŽƐƚĂųǇ  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ ũĞĚŶŽƐƚŬČ͕  ǌ  ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞŵ  ŵŝŶŝŵĂůŶĞũ 
ĚŽŬųĂĚŶŽƑĐŝ ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐĞũ ĐǌǁĂƌƚĞŵƵ ŵŝĞũƐĐƵ ƉŽ ƉƌǌĞĐŝŶŬƵ  

ϰͿ  ĂŶŬ ƐƚŽƐƵũĞ WŽůƐŬŝĞ ^ƚĂŶĚĂƌĚǇ ZĂĐŚƵŶŬŽǁŽƑĐŝ 
ϱͿ  ĂŶŬ ŶŝĞ ƉŽƐŝĂĚĂ ũĞĚŶŽƐƚĞŬ ǌĂůĞǏŶǇĐŚ ŝ ŶŝĞ ƉŽĚůĞŐĂ ŬŽŶƐŽůŝĚĂĐũŝ ĚůĂ ĐĞůſǁ ŬƐŝħŐŽǁǇĐŚ ĂŶŝ ŬŽŶƐŽůŝĚĂĐũŝ 

ŽƐƚƌŽǏŶŽƑĐŝŽǁĞũ ʹ ŵĂũČĐ ƉŽǁǇǏƐǌĞ ŶĂ ƵǁĂĚǌĞ ĚĂŶĞ ǌĂǁĂƌƚĞ ǁ ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ ZĂƉŽƌĐŝĞ ƐƉŽƌǌČĚǌŽŶĞ ƐČ ŶĂ 
ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ĚĂŶǇĐŚ ũĞĚŶŽƐƚŬŽǁǇĐŚ  

 

^W/^ dZ _ / 

ϭ͘ KŐſůŶĞ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ Ž  ĂŶŬƵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ 

Ϯ͘ dĂďĞůĂ  h <Dϭ ʹ EĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬŝ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ 

ϯ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ƌǇǌǇŬĂ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ ʹ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ D <E& ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ 

ϰ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ʹ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ W <E& ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ 

ϱ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũŝ � <E& ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ 

�ĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ 

DĂŬƐǇŵĂůŶǇ  ƐƚŽƐƵŶĞŬ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ   ǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ 
ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ   ĂŶŬƵ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ 
ƌŽĐǌŶǇŵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ 

ϲ͘ KƉŝƐ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ 

ϳ͘  /ŶĨŽƌŵĂĐũĞ Ž ƐƉĞųŶŝĂŶŝƵ ƉƌǌĞǌ  ǌųŽŶŬſǁ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ  ŝ �ĂƌǌČĚƵ ǁǇŵŽŐſǁ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ Ăƌƚ͘ ϮϮĂĂ 
hƐƚĂǁǇ WƌĂǁŽ ďĂŶŬŽǁĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ 

ϴ͘ KƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ǁ  DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ 

   



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϰ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϭ͘ KŐſůŶĞ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ Ž  ĂŶŬƵ 

ϭ͘   ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ ũĞƐƚ hĐǌĞƐƚŶŝŬŝĞŵ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͕ ŬƚſƌĞŐŽ ŐųſǁŶǇŵ ĐĞůĞŵ 
ũĞƐƚ ǌĂƉĞǁŶŝĂŶŝĞ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ŝ ǁǇƉųĂĐĂůŶŽƑĐŝ͘ � ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĂ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ ǁǇŶŝŬĂũČ ŬŽƌǌǇƑĐŝ  ʹ ŵŝħĚǌǇ ŝŶŶǇŵŝ 
ĚŽƐƚħƉ ĚŽ ƑƌŽĚŬſǁ ƉŽŵŽĐŽǁǇĐŚ ǁ ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ ǌĂŐƌŽǏĞŶŝĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ůƵď ǁǇƉųĂĐĂůŶŽƑĐŝ͕ ŽƌĂǌ ŽďŽǁŝČǌŬŝ͕ ĚŽ 
ŬƚſƌǇĐŚ ŶĂůĞǏǇ ŵ͘ŝŶ͘ ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ ƐǇƐƚĞŵƵ ůŝŵŝƚſǁ ƵƐƚĂůŽŶǇĐŚ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ ŽƌĂǌ ƉŽĚĚĂǁĂŶŝĞ Ɛŝħ ĚǌŝĂųĂŶŝŽŵ 
ƉƌĞǁĞŶĐǇũŶǇŵ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶǇŵ ƉƌǌĞǌ ũĞĚŶŽƐƚŬħ ǌĂƌǌČĚǌĂũČĐČ ^ǇƐƚĞŵĞŵ͘ 

Ϯ͘   ĂŶŬ ƉƌŽǁĂĚǌŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ ďĂŶŬŽǁČ ƐŬŝĞƌŽǁĂŶČ ĚŽ ŽƐſď ĨŝǌǇĐǌŶǇĐŚ͕ ƌŽůŶŝŬſǁ ŝ ŽƐſď ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇĐŚ 
ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌČ͕ ŽƐſď ƉƌĂǁŶǇĐŚ  ŝ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ  ƐĂŵŽƌǌČĚƵ  ƚĞƌǇƚŽƌŝĂůŶĞŐŽ͘ tƑƌſĚ ŽĨĞƌƚǇ ŬƌĞĚǇƚŽǁĞũ 
ǌŶĂũĚƵũČ  Ɛŝħ  ŬƌĞĚǇƚǇ  ŽďƌŽƚŽǁĞ͕  ŝŶǁĞƐƚǇĐǇũŶĞ  ƵĚǌŝĞůĂŶĞ  ŶĂ  ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ  ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ  ƉƌǌĞǌ   ĂŶŬ  ǁ 
ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ ƌĞŐƵůĂŵŝŶĂĐŚ ŽƌĂǌ ŬƌĞĚǇƚǇ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐǇũŶĞ ŽďƌŽƚŽǁĞ ŝ ŝŶǁĞƐƚǇĐǇũŶĞ ǌ ĚŽƉųĂƚĂŵŝ͗ 

ͻ  ǌĞ ƑƌŽĚŬſǁ  ZŝDZ ŶĂ ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ ƑĐŝƑůĞ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ  ŐĞŶĐũħ͕  

ͻ  ǌĞ ƑƌŽĚŬſǁ t&K_ŝ't ǁ tĂƌƐǌĂǁŝĞ͕ ŶĂ ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ &ƵŶĚƵƐǌ͕ 

ͻ  ǌĞ ƑƌŽĚŬſǁ E&K_ŝ't ǁ tĂƌƐǌĂǁŝĞ͕ ŶĂ ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ &ƵŶĚƵƐǌ͕ 

        ĂŶŬ  ƵĚǌŝĞůĂ  ƌſǁŶŝĞǏ  ŬƌĞĚǇƚǇ  ŬŽŶƐƵŵĞŶĐŬŝĞ  ŐŽƚſǁŬŽǁĞ͕  ŬƌĞĚǇƚǇ  ǁ  ƌĂĐŚƵŶŬĂĐŚ    ŽƐǌĐǌħĚŶŽƑĐŝŽǁŽͲ
ƌŽǌůŝĐǌĞŶŝŽǁǇĐŚ͕  ŬƌĞĚǇƚǇ  ŵŝĞƐǌŬĂŶŝŽǁĞ  ŽƌĂǌ  ŬƌĞĚǇƚǇ  ǁ  ƌĂĐŚƵŶŬĂĐŚ  ďŝĞǏČĐǇĐŚ  ƉƌǌĞĚƐŝħďŝŽƌĐŽŵ͕ 
ƉƌǌĞĚƐŝħďŝŽƌƐƚǁŽŵ͕  ƐƉſųĚǌŝĞůŶŝŽŵ  ŝ  ƐƉſųŬŽŵ͘  t  ŽďůŝŐƵ  ŬƌĞĚǇƚŽǁǇŵ  ƉƌǌĞǁĂǏĂũČ  ŬƌĞĚǇƚǇ  ĚůĂ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ 
ƐĂŵŽƌǌČĚƵ ƚĞƌǇƚŽƌŝĂůŶĞŐŽ͘ 

ϯ͘  'ųſǁŶǇŵ  ǍƌſĚųĞŵ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ    ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ   ĂŶŬƵ    ƐČ  ĚĞƉŽǌǇƚǇ  ǌŐƌŽŵĂĚǌŽŶĞ  ŶĂ  ƌĂĐŚƵŶŬĂĐŚ 
ďŝĞǏČĐǇĐŚ  ŝ  ƚĞƌŵŝŶŽǁǇĐŚ  ŽƐſď  ĨŝǌǇĐǌŶǇĐŚ͕  ƌŽůŶŝŬſǁ  ŝ  ŽƐſď  ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇĐŚ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ  ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌČ͕ 
ƐƉſųĚǌŝĞůŶŝ ŝ ƐƉſųĞŬ͕  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ ƉŽĚŵŝŽƚſǁ ŶŝĞĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕ ũĞĚŶŽƐƚĞŬ ƐĂŵŽƌǌČĚƵ ƚĞƌǇƚŽƌŝĂůŶĞŐŽ͘ 

ϰ͘  t  ϮϬϮϯ  ƌŽŬƵ   ĂŶŬ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ  ǁ  DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ƉƌŽǁĂĚǌŝų  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ  ǁ  ŶŝǏĞũ  ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ 
ƉůĂĐſǁŬĂĐŚ͗ 

ϭ͘   ĞŶƚƌĂůĂ  ĂŶŬƵ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ͖ ϵϲͲϯϮϬ DƐǌĐǌŽŶſǁ͕ Ƶů͘ tĂƌƐǌĂǁƐŬĂ ϱ͕ 

Ϯ͘  KĚĚǌŝĂų  ĂŶŬƵ ǁ ZĂĚǌŝĞũŽǁŝĐĂĐŚ͖ ϵϲͲϯϮϱ ZĂĚǌŝĞũŽǁŝĐĞ͕ Ƶů͘ ^ųŽŶĞĐǌŶĂ ϭ͕ 

ϯ͘  KĚĚǌŝĂų  ĂŶŬƵ ǁ ZĂǁŝĞ DĂǌŽǁŝĞĐŬŝĞũ͖ ϵϲͲϮϬϬ ZĂǁĂ DĂǌŽǁŝĞĐŬĂ͕ Ƶů͘ <ƌĂŬŽǁƐŬĂ ϲ͕ 

ϰ͘   ĂŶŬŽǁǇ WƵŶŬƚ KďƐųƵŐŝ ǁ  ŝĂųĞũ ZĂǁƐŬŝĞũ͖ ϵϲͲϮϯϬ  ŝĂųĂ ZĂǁƐŬĂ͕ Ƶů͘ :ĂŶĂ WĂǁųĂ // ϭϭ 

ϱ͘   ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ ŶĂ ĚǌŝĞŷ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯ  ƌŽŬƵ ŶŝĞ ƉŽƐŝĂĚĂų  ƵĚǌŝĂųſǁ ǁ ƉŽĚŵŝŽƚĂĐŚ 
ǌĂůĞǏŶǇĐŚ ŶŝĞ ŽďũħƚǇĐŚ ŬŽŶƐŽůŝĚĂĐũČ͘  

ϲ͘   ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ũĞƐƚ ǌƌǌĞƐǌŽŶǇ ǁ ^' Ͳ ĂŶŬƵ  ^͘ ͘ ǁ WŽǌŶĂŶŝƵ͕ ǌ ŬƚſƌǇŵ ƉŽƐŝĂĚĂ 
ǌĂǁĂƌƚČ  ƵŵŽǁħ  ǌƌǌĞƐǌĞŶŝĂ  ǌ  ĚŶŝĂ  ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϭƌ͘   ůĂ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ  ƐƉƌĂǁŶĞŐŽ  ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ  ǌƌǌĞƐǌĞŶŝĂ 
ƐƚƌŽŶǇ ƵŵŽǁǇ ǌŽďŽǁŝČǌƵũČ Ɛŝħ ĚŽ ǁƐƉſųĚǌŝĂųĂŶŝĂ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ͗ 

         ϭ͘ ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇ͕ ďĂŶŬŽŵ ƐƉſųĚǌŝĞůĐǌǇŵ ŬŽŵƉůĞŬƐŽǁǇĐŚ ƵƐųƵŐ  ǌĂƉĞǁŶŝĂũČĐǇĐŚ 
ũĂŬ  ŶĂũůĞƉƐǌČ  ŽďƐųƵŐħ  ŝĐŚ  ŬůŝĞŶƚſǁ  ŽƌĂǌ  ǌǁŝħŬƐǌĞŶŝĞ  ƌŽůŝ  ǌƌǌĞƐǌŽŶǇĐŚ  ďĂŶŬſǁ ǁĞ  ǁƐƉŝĞƌĂŶŝƵ  ůŽŬĂůŶĞŐŽ  ŝ 
ƌĞŐŝŽŶĂůŶĞŐŽ ǁǌƌŽƐƚƵ ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌĞŐŽ͕ 

        Ϯ͘  ƚǁŽƌǌĞŶŝĂ  ǌŝŶƚĞŐƌŽǁĂŶĞũ͕  ďĞǌƉŝĞĐǌŶĞũ  ŝ  ƐŝůŶĞũ  ĞŬŽŶŽŵŝĐǌŶŝĞ  ŐƌƵƉǇ  ďĂŶŬŽǁĞũ͕  ĚǇƐƉŽŶƵũČĐĞũ 
ŶŽǁŽĐǌĞƐŶǇŵŝ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĂŵŝ͕  ŬŽŶŬƵƌĞŶĐǇũŶĞũ  ǁŽďĞĐ  ŝŶŶǇĐŚ  ďĂŶŬſǁ͕  ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐĞũ  ǁ  ŽƉĂƌĐŝƵ  Ž 
ǌĂųŽǏĞŶŝĞ͕ ŝǏ ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇŵ ũĞũ ŽŐŶŝǁĞŵ ũĞƐƚ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ͕  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϱ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

        ϯ͘ ǁǌĂũĞŵŶČ ƉŽŵŽĐ  ŝ ǁƐƉſųƉƌĂĐħ ǁ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ǌĂĚĂŷ  ƐƚĂƚƵƚŽǁǇĐŚ͕  ƌŽǌǁſũ  ŝ ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĞ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ 
ďĂŶŬŽǁĞũ ŽƌĂǌ ŽĐŚƌŽŶħ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ĞŬŽŶŽŵŝĐǌŶǇĐŚ ŝ ƉƌĂǁŶǇĐŚ �ƌǌĞƐǌĞŶŝĂ͕ 

       ϰ͘  ŬƐǌƚĂųƚŽǁĂŶŝĞ  ŝ  ƉƌŽŵŽǁĂŶŝĞ  ǁŝǌĞƌƵŶŬƵ  �ƌǌĞƐǌĞŶŝĂ͕  ũĂŬŽ  ũĞĚŶŽůŝƚĞũ  ƐƚƌƵŬƚƵƌǇ  ĚǌŝĂųĂũČĐĞũ  ŶĂ  ƌǇŶŬƵ 
ƵƐųƵŐ ďĂŶŬŽǁǇĐŚ͕ 

        ϱ͘   ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĞ ƐƚĂďŝůŶŽƑĐŝ ĨŝŶĂŶƐŽǁĞũ ŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ �ƌǌĞƐǌĞŶŝĂ͕ 

        ϲ͘  ĞĨĞŬƚǇǁŶĞŐŽ ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ ƑƌŽĚŬſǁ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ ǌŐƌŽŵĂĚǌŽŶǇĐŚ ǁ �ƌǌĞƐǌĞŶŝƵ͕ 

         ϳ͘ ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ  ƉƌǌĞǌ  ďĂŶŬ  ǌƌǌĞƐǌĂũČĐǇ  ƵƐųƵŐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚǇĐǌŶǇĐŚ͕  ǁĚƌĂǏĂŶŝĂ  ŶŽǁǇĐŚ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝŝ      
ďĂŶŬŽǁǇĐŚ ŽƌĂǌ ƵƐųƵŐ ŬŽŶƐƵůƚĂĐǇũŶŽ Ͳ ĚŽƌĂĚĐǌǇĐŚ͕ 

ϳ͘hŵŽǁĂ  ǌƌǌĞƐǌĞŶŝĂ  ǌĞ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌČ  'ƌƵƉČ   ĂŶŬŽǁČ  ^͘ ͘  ǁ  WŽǌŶĂŶŝƵ  ƵŵŽǏůŝǁŝųĂ  ǁǌĂũĞŵŶČ  ƉŽŵŽĐ      ŝ 
ǁƐƉſųƉƌĂĐħ ǁ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ǌĂĚĂŷ  ƐƚĂƚƵƚŽǁǇĐŚ  ŽƌĂǌ  ƉŽƚƌǌĞďħ  ƌŽǌǁŽũƵ  ŝ  ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĂ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ďĂŶŬŽǁĞũ͘ 
^ƚǁŽƌǌǇųĂ ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ ŬƐǌƚĂųƚŽǁĂŶŝĂ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ ǁĂƌƵŶŬſǁ ŽďƐųƵŐŝ ďĂŶŬŽǁĞũ͕ ǁ ƚǇŵ ǌǁųĂƐǌĐǌĂ ƌŽůŶŝĐƚǁĂ 
ŝ ŽďƐǌĂƌſǁ ǁŝĞũƐŬŝĐŚ͘  

ϴ͘ ĂŶŬ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇ ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ ũĞƐƚ ŵ͘ ŝŶ͘ ĚŽ͗ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ ƌĂĐŚƵŶŬƵ ďŝĞǏČĐĞŐŽ  ĂŶŬƵ͕ ǌĂ ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ 
ŬƚſƌĞŐŽ  ĚŽŬŽŶǇǁĂŶĞ  ƐČ  ƌŽǌůŝĐǌĞŶŝĂ  ƉŝĞŶŝħǏŶĞ͕  ǁǇƉĞųŶŝĂŶŝĂ  ǌĂ   ĂŶŬ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ  ŽďŽǁŝČǌŬſǁ 
ŝŶĨŽƌŵĂĐǇũŶǇĐŚ  ǁŽďĞĐ  EĂƌŽĚŽǁĞŐŽ   ĂŶŬƵ  WŽůƐŬŝĞŐŽ  ŽƌĂǌ   ĂŶŬŽǁĞŐŽ  &ƵŶĚƵƐǌƵ  'ǁĂƌĂŶĐǇũŶĞŐŽ͕ 
ŬŽŶƚƌŽůŽǁĂŶŝĂ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ǌ ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂŵŝ ƵŵŽǁǇ ǌƌǌĞƐǌĞŶŝĂ ŝ  ŝŶŶǇŵŝ 
ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ ƉƌĂǁĂ͘ 

ϵ͘ ĂŶŬ  ǁƉŝƐĂŶǇ  ũĞƐƚ  ĚŽ  ƌĞũĞƐƚƌƵ  ƉƌǌĞĚƐŝħďŝŽƌĐſǁ  ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞŐŽ  ƉƌǌĞǌ  ^ČĚ  ZĞũŽŶŽǁǇ  ĚůĂ  DŝĂƐƚĂ  BŽĚǌŝ 
_ƌſĚŵŝĞƑĐŝĞ  ǁ  BŽĚǌŝ  yy  tǇĚǌŝĂų  'ŽƐƉŽĚĂƌĐǌǇ  <ƌĂũŽǁĞŐŽ  ZĞũĞƐƚƌƵ  ^ČĚŽǁĞŐŽ͕  ƉŽĚ  ŶƵŵĞƌĞŵ  <Z^ 
ϬϬϬϬϬϱϬϯϯϭ͘   ĂŶŬŽǁŝ  ŶĂĚĂŶŽ  ŶƵŵĞƌ  ƐƚĂƚǇƐƚǇĐǌŶǇ  Z 'KE  ϬϬϬϱϬϴϮϯϬ  ŽƌĂǌ  E/W  ϴϯϴͲϬϬϬͲϱϭͲϳϭ͘  WŽƐŝĂĚĂ 
ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ  ƵƉƌĂǁŶŝĞŷ  ĚŽ  ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ďĂŶŬŽǁĞũ  ǁǇĚĂŶĞ  ƉƌǌĞǌ  <ŽŵŝƐũħ  EĂĚǌŽƌƵ 
&ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ͘   

ϭϬ͘�  ĚŶŝĞŵ  Ϯϯ  ůŝƐƚŽƉĂĚĂ  ϮϬϭϱƌ͘  ŶĂ  ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ  ƵĐŚǁĂųǇ  �ĞďƌĂŶŝĂ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ͕   ĂŶŬ  ƉƌǌǇƐƚČƉŝų  ĚŽ 
^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^'  ƉŽĚƉŝƐƵũČĐ ƐƚŽƐŽǁŶČ hŵŽǁħ͘ 

ϭϭ͘   �ĂŬƌĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĞũ ǌŽƐƚĂų ĚŽƐƚŽƐŽǁĂŶǇ ĚŽ ƐƉĞĐǇĨŝŬŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ͕ ƉŽƉƌǌĞǌ ƉƌǌǇũħĐŝĞ 
ŶĂƐƚħƉƵũČĐǇĐŚ ǌĂųŽǏĞŷ͗ 

ϭͿ   ĂŶŬ ƐƚŽƐƵũĞ ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ ŵĞƚŽĚǇ ǁǇůŝĐǌĂŶŝĂ ǁǇŵŽŐſǁ ŬĂƉŝƚĂųŽǁǇĐŚ͗ 

ĂͿ  ŵĞƚŽĚħ ƐƚĂŶĚĂƌĚŽǁČ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ƌǇǌǇŬĂ ŬƌĞĚǇƚŽǁĞŐŽ͕ 

ďͿ  ŵĞƚŽĚħ ƉŽĚƐƚĂǁŽǁĞŐŽ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ƌǇǌǇŬĂ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ͖ 

ϮͿ   ĂŶŬ ŶŝĞ ƉƌŽǁĂĚǌŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ŚĂŶĚůŽǁĞũ͖ 

ϯͿ   ĂŶŬ ƉƌŽǁĂĚǌŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ ǁ ǁĂůƵƚĂĐŚ ŽďĐǇĐŚ͖ 

ϰͿ   ĂŶŬ  ŶŝĞ ŬŽƌǌǇƐƚĂ ǌ ƚĞĐŚŶŝŬ ƌĞĚƵŬĐũŝ ƌǇǌǇŬĂ ŬƌĞĚǇƚŽǁĞŐŽ͘ 

ϭϮ͘  hĚǌŝĂųŽǁĐĂŵŝ  ĂŶŬƵ ƐČ ŽƐŽďǇ ĨŝǌǇĐǌŶĞ͘   



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϲ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

Ϯ͘ dĂďĞůĂ  h <Dϭ ʹ EĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬŝ 

 

 h <Dϭ ʹ EĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬŝ ΀ǁ ƚǇƐ͘ǌų΁ 

    Ă  Đ 
      ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯ  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ 
    ŽƐƚħƉŶĞ ĨƵŶĚƵƐǌĞ ǁųĂƐŶĞ ;ŬǁŽƚǇͿ 

ϭ  <ĂƉŝƚĂų ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇ dŝĞƌ /   ϭϵ ϱϲϵ  ϭϱ ϲϭϳ 
Ϯ  <ĂƉŝƚĂų dŝĞƌ /   ϭϵ ϱϲϵ  ϭϱ ϲϭϳ 
ϯ  BČĐǌŶǇ ŬĂƉŝƚĂų   ϭϵ ϱϲϵ  ϭϱ ϲϭϳ 
   <ǁŽƚǇ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ǁĂǏŽŶǇĐŚ ƌǇǌǇŬŝĞŵ 
ϰ  BČĐǌŶĂ ŬǁŽƚĂ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ŶĂ ƌǇǌǇŬŽ  ϳϮ ϱϮϬ  ϲϭ ϰϵϰ 
   tƐƉſųĐǌǇŶŶŝŬŝ ŬĂƉŝƚĂųŽǁĞ ;ũĂŬŽ ŽĚƐĞƚĞŬ ŬǁŽƚǇ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ǁĂǏŽŶĞũ ƌǇǌǇŬŝĞŵͿ 
ϱ  tƐƉſųĐǌǇŶŶŝŬ ŬĂƉŝƚĂųƵ ƉŽĚƐƚĂǁŽǁĞŐŽ dŝĞƌ / ;йͿ  Ϯϲ͕ϵϵй  Ϯϱ͕ϰϬй 
ϲ  tƐƉſųĐǌǇŶŶŝŬ ŬĂƉŝƚĂųƵ dŝĞƌ / ;йͿ  Ϯϲ͕ϵϵй  Ϯϱ͕ϰϬй 
ϳ  BČĐǌŶǇ ǁƐƉſųĐǌǇŶŶŝŬ ŬĂƉŝƚĂųŽǁǇ ;йͿ  Ϯϲ͕ϵϵй  Ϯϱ͕ϰϬй 

    ŽĚĂƚŬŽǁĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĂ ƌǇǌǇŬĂ ŝŶŶĞŐŽ ŶŝǏ ƌǇǌǇŬŽ 
ŶĂĚŵŝĞƌŶĞũ ĚǍǁŝŐŶŝ ;ũĂŬŽ ŽĚƐĞƚĞŬ ŬǁŽƚǇ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ǁĂǏŽŶĞũ ƌǇǌǇŬŝĞŵͿ 

 hͲϳĂ   ŽĚĂƚŬŽǁĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ 
ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĂ ƌǇǌǇŬĂ ŝŶŶĞŐŽ ŶŝǏ ƌǇǌǇŬŽ ŶĂĚŵŝĞƌŶĞũ ĚǍǁŝŐŶŝ ;йͿ   Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 

 hͲϳď       t ƚǇŵ͗ ŽďĞũŵƵũČĐĞ ŬĂƉŝƚĂų ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇ dŝĞƌ / ;ƉƵŶŬƚǇ 
ƉƌŽĐĞŶƚŽǁĞͿ  Ϭ͕ϬϬ  Ϭ͕ϬϬ 

 hͲϳĐ       t ƚǇŵ͗ ŽďĞũŵƵũČĐĞ ŬĂƉŝƚĂų dŝĞƌ / ;ƉƵŶŬƚǇ ƉƌŽĐĞŶƚŽǁĞͿ  Ϭ͕ϬϬ  Ϭ͕ϬϬ 
 hͲϳĚ  BČĐǌŶĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ^Z W ;йͿ  ϴ͕ϬϬй  ϴ͕ϬϬй 

   tǇŵſŐ ƉŽųČĐǌŽŶĞŐŽ ďƵĨŽƌĂ ŝ ųČĐǌŶĞ ǁǇŵŽŐŝ ŬĂƉŝƚĂųŽǁĞ ;ũĂŬŽ ŽĚƐĞƚĞŬ ŬǁŽƚǇ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ǁĂǏŽŶĞũ 
ƌǇǌǇŬŝĞŵͿ 

ϴ   ƵĨŽƌ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĂũČĐǇ ;йͿ  Ϯ͕ϱϬй  Ϯ͕ϱϬй 

 hͲϴĂ 
 ƵĨŽƌ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĂũČĐǇ ǁǇŶŝŬĂũČĐǇ ǌ ƌǇǌǇŬĂ ŵĂŬƌŽŽƐƚƌŽǏŶŽƑĐŝŽǁĞŐŽ 
ůƵď ƌǇǌǇŬĂ ƐǇƐƚĞŵŽǁĞŐŽ ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶĞŐŽ ŶĂ ƉŽǌŝŽŵŝĞ ƉĂŷƐƚǁĂ 
ĐǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĞŐŽ ;йͿ 

Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 

ϵ  ^ƉĞĐǇĨŝĐǌŶǇ ĚůĂ ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ ďƵĨŽƌ ĂŶƚǇĐǇŬůŝĐǌŶǇ ;йͿ  Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 
 hͲϵĂ   ƵĨŽƌ ƌǇǌǇŬĂ ƐǇƐƚĞŵŽǁĞŐŽ ;йͿ  Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 
ϭϬ   ƵĨŽƌ ŐůŽďĂůŶǇĐŚ ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ Ž ǌŶĂĐǌĞŶŝƵ ƐǇƐƚĞŵŽǁǇŵ ;йͿ  Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 

 hͲϭϬĂ   ƵĨŽƌ ŝŶŶǇĐŚ ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ Ž ǌŶĂĐǌĞŶŝƵ ƐǇƐƚĞŵŽǁǇŵ ;йͿ  Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 
ϭϭ  tǇŵſŐ ƉŽųČĐǌŽŶĞŐŽ ďƵĨŽƌĂ ;йͿ  Ϯ͕ϱϬй  Ϯ͕ϱϬй 

 hͲϭϭĂ  BČĐǌŶĞ ǁǇŵŽŐŝ ŬĂƉŝƚĂųŽǁĞ ;йͿ  ϭϬ͕ϱϬй  ϭϬ͕ϱϬй 

ϭϮ  <ĂƉŝƚĂų ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇ dŝĞƌ / ĚŽƐƚħƉŶǇ ƉŽ ƐƉĞųŶŝĞŶŝƵ ųČĐǌŶǇĐŚ 
ǁǇŵŽŐſǁ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ^Z W ;йͿ  ϭϴ͕ϵϲй  ϭϴ͕ϴϰй 

   tƐŬĂǍŶŝŬ ĚǍǁŝŐŶŝ 
ϭϯ  DŝĂƌĂ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ĐĂųŬŽǁŝƚĞũ  ϭϵϳ ϭϭϭ  ϭϲϲ Ϭϴϱ 
ϭϰ  tƐŬĂǍŶŝŬ ĚǍǁŝŐŶŝ ;йͿ  ϵ͕ϵϰй  ϵ͕ϰϬй 

    ŽĚĂƚŬŽǁĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĂ ƌǇǌǇŬĂ ŶĂĚŵŝĞƌŶĞũ 
ĚǍǁŝŐŶŝ ĨŝŶĂŶƐŽǁĞũ ;ũĂŬŽ ŽĚƐĞƚĞŬ ŵŝĂƌǇ ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ĐĂųŬŽǁŝƚĞũͿ 

 hͲϭϰĂ   ŽĚĂƚŬŽǁĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ĨƵŶĚƵƐǌǇ ǁųĂƐŶǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ 
ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĂ ƌǇǌǇŬĂ ŶĂĚŵŝĞƌŶĞũ ĚǍǁŝŐŶŝ ĨŝŶĂŶƐŽǁĞũ ;йͿ   Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϳ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

 hͲϭϰď       t ƚǇŵ͗ ŽďĞũŵƵũČĐĞ ŬĂƉŝƚĂų ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇ dŝĞƌ / ;ƉƵŶŬƚǇ 
ƉƌŽĐĞŶƚŽǁĞͿ  Ϭ͕ϬϬ  Ϭ͕ϬϬ 

 hͲϭϰĐ  BČĐǌŶĞ ǁǇŵŽŐŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ĚǍǁŝŐŶŝ ^Z W ;йͿ  ϯ͕ϬϬй  ϯ͕ϬϬй 

    ƵĨŽƌ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ĚǍǁŝŐŶŝ ŝ ųČĐǌŶǇ ǁǇŵſŐ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ĚǍǁŝŐŶŝ ;ũĂŬŽ ŽĚƐĞƚĞŬ ŵŝĂƌǇ 
ĞŬƐƉŽǌǇĐũŝ ĐĂųŬŽǁŝƚĞũͿ 

 hͲϭϰĚ  tǇŵſŐ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ďƵĨŽƌĂ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ĚǍǁŝŐŶŝ ;йͿ  Ϭ͕ϬϬй  Ϭ͕ϬϬй 
 hͲϭϰĞ  BČĐǌŶǇ ǁǇŵſŐ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ ĚǍǁŝŐŶŝ ;йͿ  ϯ͕ϬϬй  ϯ͕ϬϬй 

   tƐŬĂǍŶŝŬ ƉŽŬƌǇĐŝĂ ǁǇƉųǇǁſǁ ŶĞƚƚŽ 

ϭϱ   ŬƚǇǁĂ  ƉųǇŶŶĞ ǁǇƐŽŬŝĞũ  ũĂŬŽƑĐŝ  ;,Y> Ϳ  ŽŐſųĞŵ  ;ǁĂƌƚŽƑđ ǁĂǏŽŶĂ  ʹ 
ƑƌĞĚŶŝĂͿ  ϯϯ ϰϮϵ ϵϭϭ  Ϯϵ ϯϲϲ ϴϮϴ 

 hͲϭϲĂ  tǇƉųǇǁǇ ƑƌŽĚŬſǁ ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ʹ  ĂųŬŽǁŝƚĂ ǁĂƌƚŽƑđ ǁĂǏŽŶĂ   ϵ ϲϱϳ ϮϮϵ  ϭϬ ϲϵϮ ϱϲϭ 
 hͲϭϲď  tƉųǇǁǇ ƑƌŽĚŬſǁ ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ʹ  ĂųŬŽǁŝƚĂ ǁĂƌƚŽƑđ ǁĂǏŽŶĂ   ϭ ϴϳϮ ϰϬϱ  Ϯ ϮϮϬ Ϯϰϲ 

ϭϲ  tǇƉųǇǁǇ ƑƌŽĚŬſǁ ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ŶĞƚƚŽ ŽŐſųĞŵ ;ǁĂƌƚŽƑđ ƐŬŽƌǇŐŽǁĂŶĂͿ  ϴ ϰϴϳ ϰϭϵ  ϵ ϭϳϵ ϵϳϰ 

ϭϳ  tƐŬĂǍŶŝŬ ƉŽŬƌǇĐŝĂ ǁǇƉųǇǁſǁ ŶĞƚƚŽ ;йͿ  ϯϵϰй  ϯϮϬй 
   tƐŬĂǍŶŝŬ ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ŶĞƚƚŽ 
ϭϴ   ŽƐƚħƉŶĞ ƐƚĂďŝůŶĞ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĞ ŽŐſųĞŵ  ϲϲ ϰϬϲ ϱϳϵ  ϱϳ ϳϰϭ ϯϵϵ 
ϭϵ  tǇŵĂŐĂŶĞ ƐƚĂďŝůŶĞ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĞ ŽŐſųĞŵ  ϯϳ ϱϬϴ ϭϵϬ  ϯϮ ϲϯϬ ϰϵϭ 
ϮϬ  tƐŬĂǍŶŝŬ ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ŶĞƚƚŽ ;йͿ  ϭϳϳй  ϭϳϳй 

tŝĞƌƐǌĞ ŽĚ Ŷƌ ϭϱ ĚŽ ϮϬ ƉƌĞǌĞŶƚƵũČ ĚĂŶĞ ĚŽƚ͘ ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶĞŐŽ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ > Z ŝ E^&Z͘   
EĂ ŵŽĐǇ ĚĞĐǇǌũŝ <E&  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǌŽƐƚĂų ǌǁŽůŶŝŽŶǇ ǌ ŽďŽǁŝČǌŬƵ ƐƉĞųŶŝĂŶŝĂ ŶĂ ǌĂƐĂĚǌŝĞ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ ŶŽƌŵǇ 
ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ > Z ŝ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ E^&Z͘ :ĞĚŶŽĐǌĞƑŶŝĞ ^' Ͳ ĂŶŬ ^͘ ͘ ŶĂ ŵŽĐǇ ƚǇĐŚ ƐĂŵǇĐŚ ĚĞĐǇǌũŝ ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ ǌŽƐƚĂų ĚŽ 
ǁǇƉĞųŶŝĂŶŝĂ ŶŽƌŵ > Z ŝ E^&Z ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ƐŬŽŶƐŽůŝĚŽǁĂŶĞũ ƐǇƚƵĂĐũŝ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ ďĂŶŬſǁ ďħĚČĐǇĐŚ ƵĐǌĞƐƚŶŝŬĂŵŝ 
^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͘ 
   

ϯ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ƌǇǌǇŬĂ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ ʹ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ 
D <E& 

t  ϮϬϮϯ  ƌŽŬƵ  ǁ   ĂŶŬƵ  ǌŽƐƚĂųǇ  ƵũĂǁŶŝŽŶĞ  ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ  ƌǇǌǇŬĂ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ͕  ŬƚſƌĞ  ŽďĞũŵŽǁĂųǇ  ƐƚƌĂƚǇ 
ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞ͕ ǌĂƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶĞ ǁ ƉŽŶŝǏƐǌĞũ ƚĂďĞůŝ͕ ŶĂ ųČĐǌŶČ ŬǁŽƚħ ϱ͕Ϯϳ W>E ďƌƵƚƚŽ ŝ Ϭ͕ϬϬ W>E ŶĞƚƚŽ͘ 

EĂũŝƐƚŽƚŶŝĞũƐǌĞ ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞ ǌŽƐƚĂųǇ ƵũĂǁŶŝŽŶĞ ǁ ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ͗  �ĂŬųſĐĞŶŝĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌĞũ ŝ 
ĂǁĂƌŝĞ ƐǇƐƚĞŵƵ ŝ ĚŽƚǇĐǌǇųǇ ƐǇƐƚĞŵſǁ ͕ŬůħƐŬŝ ǏǇǁŝŽųŽǁĞ ŝ ŝŶŶĞ ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ͘ 

< d 'KZ/  �  Z� F  ϮϬϮϯ ZK< 

<ĂƚĞŐŽƌŝĂ ŽŐſůŶĂ  <ĂƚĞŐŽƌŝĂ ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĂ  ^ƚƌĂƚǇ 
ďƌƵƚƚŽΎ 

^ƚƌĂƚǇ 
ŶĞƚƚŽΎΎ 

KƐǌƵƐƚǁŽ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ 
 ǌŝĂųĂŶŝĂ ŶŝĞƵƉƌĂǁŶŝŽŶĞ       

<ƌĂĚǌŝĞǏ ŝ ŽƐǌƵƐƚǁŽ       

KƐǌƵƐƚǁŽ ǌĞǁŶħƚƌǌŶĞ 
<ƌĂĚǌŝĞǏ ŝ ŽƐǌƵƐƚǁŽ       

 ĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁŽ ƐǇƐƚĞŵſǁ       

�ĂƐĂĚǇ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ǌĂƚƌƵĚŶŝĞŶŝĂ ŽƌĂǌ 
ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁŽ ǁ ŵŝĞũƐĐƵ ƉƌĂĐǇ 

^ƚŽƐƵŶŬŝ ƉƌĂĐŽǁŶŝĐǌĞ       

 ĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁŽ ƑƌŽĚŽǁŝƐŬĂ ƉƌĂĐǇ       

WŽĚǌŝĂųǇ ŝ ĚǇƐŬƌǇŵŝŶĂĐũĂ       



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϴ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

<ůŝĞŶĐŝ͕ ƉƌŽĚƵŬƚǇ ŝ ŶŽƌŵǇ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ 
ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ 

KďƐųƵŐĂ ŬůŝĞŶƚſǁ͕ ƵũĂǁŶŝĂŶŝĞ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ Ž ŬůŝĞŶƚĂĐŚ͕ 
ǌŽďŽǁŝČǌĂŶŝĂ ǁǌŐůħĚĞŵ <ůŝĞŶƚſǁ       

EŝĞǁųĂƑĐŝǁĞ ƉƌĂŬƚǇŬŝ ďŝǌŶĞƐŽǁĞ ůƵď ƌǇŶŬŽǁĞ       

tĂĚǇ ƉƌŽĚƵŬƚſǁ       

<ůĂƐǇĨŝŬĂĐũĂ <ůŝĞŶƚĂ ŝ ĞŬƐƉŽǌǇĐũĞ       

hƐųƵŐŝ ĚŽƌĂĚĐǌĞ       

^ǌŬŽĚǇ ǁ ƌǌĞĐǌŽǁǇĐŚ ĂŬƚǇǁĂĐŚ ƚƌǁĂųǇĐŚ   <ůħƐŬŝ ǏǇǁŝŽųŽǁĞ ŝ ŝŶŶĞ ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ       

�ĂŬųſĐĞŶŝĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌĞũ ŝ ĂǁĂƌŝĞ 
ƐǇƐƚĞŵƵ 

^ǇƐƚĞŵǇ 
            ϱ͕Ϯϳ        

<ůħƐŬŝ ǏǇǁŝŽųŽǁĞ ŝ ŝŶŶĞ ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ                    

tǇŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ͕ ĚŽƐƚĂǁĂ ŝ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ 
ƉƌŽĐĞƐĂŵŝ  

tƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĞ ĚŽ ƐǇƐƚĞŵƵ͕ ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĞ͕ ƌŽǌůŝĐǌĂŶŝĞ ŝ 
ŽďƐųƵŐĂ ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ       

DŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ŝ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂǁĐǌŽƑđ       

EĂƉųǇǁ ŝ ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐũĂ ŬůŝĞŶƚſǁ       

�ĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ƌĂĐŚƵŶŬĂŵŝ ŬůŝĞŶƚſǁ       

<ŽŶƚƌĂŚĞŶĐŝ ŶŝĞďħĚČĐǇ <ůŝĞŶƚĂŵŝ  ĂŶŬƵ ;ŶƉ͘ ŝǌďǇ 
ƌŽǌůŝĐǌĞŶŝŽǁĞͿ       

^ƉƌǌĞĚĂǁĐǇ ŝ ĚŽƐƚĂǁĐǇ       

ZĂǌĞŵ              ϱ͕Ϯϳ                     Ͳ       
Ύ^ƚƌĂƚǇ  ďƌƵƚƚŽ  ǁĞĚųƵŐ  ƐƚĂŶƵ  ŶĂ  ;͙Ϳ  ŽďĞũŵƵũČ  ƐƚƌĂƚǇ  ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶĞ  ;ŶƉ͘  ƌĞǌĞƌǁǇ͕  ŽĚƉŝƐǇ͕  ŬŽƐǌƚǇͿ͕  ũĂŬ  ŝ  ƐƚƌĂƚǇ͕  ŬƚſƌĞ  ŶŝĞ  ǌŽƐƚĂųǇ  ũĞƐǌĐǌĞ 
ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶĞ͕ ŶŝĞ ƵǁǌŐůħĚŶŝĂũČ ǌ ŬŽůĞŝ ŽĚǌǇƐŬſǁ ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝĐŚ ĂŶŝ ŽĚǌǇƐŬſǁ ǌ ƚǇƚƵųƵ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ƚƌĂŶƐĨĞƌƵ ƌǇǌǇŬĂ 

ΎΎ^ƚƌĂƚǇ ŶĞƚƚŽ ǁĞĚųƵŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ;͙Ϳ ŽďĞũŵƵũČ ƐƚƌĂƚǇ ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶĞ ;ŶƉ͘ ƌĞǌĞƌǁǇ͕ ŽĚƉŝƐǇ͕ ŬŽƐǌƚǇͿ ƉŽ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝƵ ŽĚǌǇƐŬſǁ ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝĐŚ ŽƌĂǌ 
ŽĚǌǇƐŬſǁ ǌ ƚǇƚƵųƵ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ƚƌĂŶƐĨĞƌƵ ƌǇǌǇŬĂ 

t  ĐĞůƵ  ŽŐƌĂŶŝĐǌĂŶŝĂ  ƐƚƌĂƚ  ǌ  ƚǇƚƵųƵ  ƌǇǌǇŬĂ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ   ĂŶŬ  ƉŽĚĞũŵƵũĞ  ƐǌĞƌĞŐ  ĚǌŝĂųĂŷ  ǌĂƌǌČĚĐǌǇĐŚ͕ 
ǌĂƌſǁŶŽ Ž ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ ĚŽƌĂǍŶǇŵ͕ ũĂŬ ŝ ƐǇƐƚĞŵŽǁǇŵ͘ 

 ǌŝĂųĂŶŝĂ  Ž  ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ  ĚŽƌĂǍŶǇŵ  ŽďĞũŵƵũČ    ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝĞ  ƌĞĂŐŽǁĂŶŝĞ  ŶĂ  ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶĞ  ǌĂŐƌŽǏĞŶŝĂ͕ 
ŶŝǁĞůŽǁĂŶŝĞ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ Ž ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ ŽĚǁƌĂĐĂůŶǇŵ ŝ ŽĚǌǇƐŬŝǁĂŶŝĞ ƑƌŽĚŬſǁ ƵƚƌĂĐŽŶǇĐŚ ǁ ǁǇŶŝŬƵ 
ǌĚĂƌǌĞŷ ŽƉĞƌĂĐǇũŶǇĐŚ͘  

 ǌŝĂųĂŶŝĂ Ž ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ ƐǇƐƚĞŵŽǁǇŵ ŽďĞũŵƵũČ   ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŷ ƐǇƐƚĞŵſǁ / d͕ ǁƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĞ ͬ 
ƵĚŽƐŬŽŶĂůĂŶŝĞ  ƐǇƐƚĞŵſǁ  ĂƵƚŽƌǇǌĂĐũŝ  ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ  ƉųĂƚŶŝĐǌǇĐŚ͕  ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĞ  ƉƌŽĐĞƐſǁ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶǇĐŚ͕ 
ƐǌŬŽůĞŶŝĂ͕  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ  ƚƌĂŶƐĨĞƌƵ  ƌǇǌǇŬĂ  ;ƵďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĂ  ͬ  ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐͿ͕  ǁĚƌĂǏĂŶŝĞ  ͬ 
ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĞ ƐǇƐƚĞŵſǁ ĂŶƚǇĨƌĂƵĚŽǁǇĐŚ ŝ  D>ͬ &d͕ ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĞ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ͘ 

 

ϰ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ʹ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ W 
<E& 

�ŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ  W  <E&  Ŷƌ  ϭϴ   ĂŶŬ  ƵũĂǁŶŝĂ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ͕  ŬƚſƌĞ  ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČ  ƵĐǌĞƐƚŶŝŬŽŵ  ƌǇŶŬƵ 
ƌǌĞƚĞůŶČ ŽĐĞŶħ ƐǇƐƚĞŵƵ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ ũĞŐŽ ƉŽǌǇĐũŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͘ 

 ĂŶŬ ĚĞĨŝŶŝƵũĞ ƌǇǌǇŬŽ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ũĂŬŽ ǌĂŐƌŽǏĞŶŝĞ ƵƚƌĂƚǇ ǌĚŽůŶŽƑĐŝ ĚŽ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ĂŬƚǇǁſǁ ŝ ƚĞƌŵŝŶŽǁĞŐŽ 
ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ǁ  ƚŽŬƵ  ŶŽƌŵĂůŶĞũ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ   ĂŶŬƵ  ůƵď  ǁ  ŝŶŶǇĐŚ  ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ͕  ŬƚſƌĞ  ŵŽǏŶĂ 
ƉƌǌĞǁŝĚǌŝĞđ͕  ƉŽǁŽĚƵũČĐĞ  ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑđ  ƉŽŶŝĞƐŝĞŶŝĂ  ŶŝĞĂŬĐĞƉƚŽǁĂůŶǇĐŚ  ƐƚƌĂƚ͘  t  ƌĂŵĂĐŚ  ƌǇǌǇŬĂ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ 
 ĂŶŬ  ŝĚĞŶƚǇĨŝŬƵũĞ  ƌǇǌǇŬŽ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͕  ƌŽǌƵŵŝĂŶĞ  ũĂŬŽ  ŶŝĞĚŽƐƚĂƚĞŬ  ƐƚĂďŝůŶǇĐŚ  ǍƌſĚĞų  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ  ǁ 
ƉĞƌƐƉĞŬƚǇǁŝĞ  ƑƌĞĚŶŝŽ  ŝ  ĚųƵŐŽƚĞƌŵŝŶŽǁĞũ͕  ƐŬƵƚŬƵũČĐĞ  ƌǌĞĐǌǇǁŝƐƚǇŵ  ůƵď  ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇŵ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ 
ŶŝĞǁǇǁŝČǌĂŶŝĂ Ɛŝħ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ ǌĞ ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ ǁ ŵŽŵĞŶĐŝĞ ŝĐŚ ǁǇŵĂŐĂůŶŽƑĐŝ ǁ ƉĞƌƐƉĞŬƚǇǁŝĞ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϵ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ƑƌĞĚŶŝŽ ŝ ĚųƵŐŽƚĞƌŵŝŶŽǁĞũ͕ ďČĚǍ ǁ ĐĂųŽƑĐŝ͕ ďČĚǍ ǌǁŝČǌĂŶǇŵ ǌ ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑĐŝČ ƉŽŶŝĞƐŝĞŶŝĂ ŶŝĞĂŬĐĞƉƚŽǁĂůŶǇĐŚ 
ŬŽƐǌƚſǁ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͘ 

 ĂŶŬ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ  ǁ  DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ũĞƐƚ  ĐǌųŽŶŬŝĞŵ  �ƌǌĞƐǌĞŶŝĂ  ^' ͕  ŬƚſƌĞ  ƚǁŽƌǌǇ  ^' Ͳ  E<  ^͘ ͘  ; ĂŶŬ 
�ƌǌĞƐǌĂũČĐǇͿ  ŝ ǌƌǌĞƐǌŽŶĞ  ǌ Ŷŝŵ  ĂŶŬŝ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞ͘  ĂŶŬ  ũĞƐƚ  ƌſǁŶŝĞǏ hĐǌĞƐƚŶŝŬŝĞŵ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͕ 
ďħĚČĐĞŐŽ  ŝŶƐƚǇƚƵĐũŽŶĂůŶǇŵ  ƐǇƐƚĞŵĞŵ  ŽĐŚƌŽŶǇ  ƵƚǁŽƌǌŽŶǇŵ  ǁ  ĐĞůƵ  ŽĐŚƌŽŶǇ  ƵĐǌĞƐƚŶŝŬſǁ͕  Ă  ǁ 
ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ  ǁ  ĐĞůƵ  ǌĂŐǁĂƌĂŶƚŽǁĂŶŝĂ  ŝĐŚ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ŝ  ǁǇƉųĂĐĂůŶŽƑĐŝ  ǁ  ĐĞůƵ  ƵŶŝŬŶŝħĐŝĂ  ƵƉĂĚųŽƑĐŝ͕  ŐĚǇďǇ 
ŽŬĂǌĂųĂ  Ɛŝħ  ŽŶĂ  ŬŽŶŝĞĐǌŶĂ͘ 
t ƌĂŵĂĐŚ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^'  hĐǌĞƐƚŶŝĐǇ ƵƚǁŽƌǌǇůŝ͕ ĚǌŝĂųĂũČĐČ ǁ ĨŽƌŵŝĞ ƐƉſųĚǌŝĞůŶŝ ŽƐſď ƉƌĂǁŶǇĐŚ͕ ƚǌǁ͘ 
ũĞĚŶŽƐƚŬħ  ǌĂƌǌČĚǌĂũČĐČ  ƐǇƐƚĞŵĞŵ  ŽĐŚƌŽŶǇ  ;ĚĂůĞũ  ͣ^ƉſųĚǌŝĞůŶŝĂ͟Ϳ͕  ŬƚſƌĂ  ũĞƐƚ  ƵŵŽĐŽǁĂŶŝĂ  ĚŽ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ 
^ǇƐƚĞŵĞŵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͘ 

t  ǌǁŝČǌŬƵ  ǌ  ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĞŵ   ĂŶŬƵ  ǁ  �ƌǌĞƐǌĞŶŝƵ  ^'   ŝ  ^ǇƐƚĞŵŝĞ  KĐŚƌŽŶǇ  ^'   ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ 
ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ǁ  ĂŶŬƵ  ŽĚďǇǁĂ  Ɛŝħ  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ǌĂƐĂĚĂŵŝ  ƵƐƚĂůŽŶǇŵŝ ǁ  �ƌǌĞƐǌĞŶŝƵ  ŝ  ^ǇƐƚĞŵŝĞ͘ t  ƌĂŵĂĐŚ  ƚǇĐŚ 
ƉƌŽĐĞƐſǁ͗ 

ϭͿ  ĂŶŬ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇ ƌĞĂůŝǌƵũĞ ŵ͘ŝŶ͘ ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ ǌĂĚĂŶŝĂ͗ 
ĂͿ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ƌŽǌůŝĐǌĞŷ ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ  ĂŶŬſǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇĐŚ͖ 
ďͿ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĂŶŝĞ  ĂŶŬſǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇĐŚ ƉƌǌĞĚ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ǌǁŝČǌĂŶǇŵ ǌ ǌĂŬųſĐĞŶŝĂŵŝ ǁ ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ 

ƌŽǌůŝĐǌĞŷ ŵŝħĚǌǇďĂŶŬŽǁǇĐŚ͖ 
ĐͿ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĂŶŝĞ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƑƌſĚĚǌŝĞŶŶĞũ ĚůĂ  ĂŶŬſǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇĐŚ͖ 
ĚͿ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ƌĂĐŚƵŶŬſǁ ďŝĞǏČĐǇĐŚ  ĂŶŬſǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇĐŚ͖ 
ĞͿ ƵĚǌŝĞůĂŶŝĞ  ŬƌĞĚǇƚſǁ  ;ǁ  ƚǇŵ  ǁ  ƌĂĐŚƵŶŬƵ  ďŝĞǏČĐǇŵͿ   ĂŶŬŽŵ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇŵ  ǌŐŽĚŶŝĞ 

ǌ ƌĞŐƵůĂĐũĂŵŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇŵŝ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐĞŐŽ͖ 
ĨͿ ŐƌŽŵĂĚǌĞŶŝĞ ŶĂĚǁǇǏĞŬ ƑƌŽĚŬſǁ  ĂŶŬſǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇĐŚ͖ 
ŐͿ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ƌĂĐŚƵŶŬſǁ DŝŶŝŵƵŵ  ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽ͖ 
ŚͿ ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ ĂŬƚǇǁſǁ ƉųǇŶŶǇĐŚ ƐƚĂŶŽǁŝČĐǇĐŚ ƉŽŬƌǇĐŝĞ ƑƌŽĚŬſǁ DŝŶŝŵƵŵ  ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽ͖ 
ŝͿ ǁǇǌŶĂĐǌĂŶŝĞ ŝ ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶĞŐŽ ǁǇŵŽŐƵ ƉŽŬƌǇĐŝĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ;> ZͿ͖ 
ũͿ ǁǇǌŶĂĐǌĂŶŝĞ  ŝ  ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ  ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶĞŐŽ  ǁǇŵŽŐƵ  ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ  ŶĞƚƚŽ 

;E^&ZͿ͖ 
ŬͿ ƉŽƑƌĞĚŶŝĐǌĞŶŝĞ  ǁ  ǌĂŬƵƉŝĞ  ƉƌǌĞǌ   ĂŶŬŝ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞ  ƉĂƉŝĞƌſǁ  ǁĂƌƚŽƑĐŝŽǁǇĐŚ  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ 

ůŝŵŝƚſǁ ƵƐƚĂůŽŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ ^ƉſųĚǌŝĞůŶŝħ͖ 
ϮͿ ^ƉſųĚǌŝĞůŶŝĂ ƌĞĂůŝǌƵũĞ ŵ͘ŝŶ͘ ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ ǌĂĚĂŶŝĂ͗ 

ĂͿ ƵĚǌŝĞůĂŶŝĞ  ƉŽŵŽĐǇ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞũ  hĐǌĞƐƚŶŝŬŽŵ͕  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ  ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇŵŝ 
ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͖ 

ďͿ ǁǇǌŶĂĐǌĂŶŝĞ  ŵŝŶŝŵĂůŶĞŐŽ  ǌĂƐŽďƵ  ĂŬƚǇǁſǁ  ƉųǇŶŶǇĐŚ  ǁ  ^ǇƐƚĞŵŝĞ  KĐŚƌŽŶǇ  ^'   ;ŵ͘ŝŶ͘ 
ƉŽƉƌǌĞǌ ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐũħ ŬǁŽƚǇ DŝŶŝŵƵŵ  ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽͿ͖ 

ĐͿ ƵƐƚĂůĂŶŝĞ ůŝŵŝƚſǁ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͖ 
ĚͿ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ƉŽǌŝŽŵƵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ hĐǌĞƐƚŶŝŬſǁ ŶĂ ǌĂƐĂĚǌŝĞ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ ŝ ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶĞũ͖ 
ĞͿ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ǁǇŵŝĂŶǇ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ Ž ƌǇǌǇŬƵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƉŽŵŝħĚǌǇ hĐǌĞƐƚŶŝŬĂŵŝ͖ 
ĨͿ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĞ  ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶǇĐŚ  ƚĞƐƚſǁ  ǁĂƌƵŶŬſǁ  ƐŬƌĂũŶǇĐŚ  ǁĞĚųƵŐ  ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌǇ 

ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ 'ƌƵƉŽǁǇŵ WůĂŶŝĞ EĂƉƌĂǁǇ͖ 
ŐͿ ŽƉƌĂĐŽǁĂŶŝĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌ ǁǌŽƌĐŽǁǇĐŚ ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͘ 

 �ĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁ  ĂŶŬƵ ǌŽƐƚĂųŽ ƉŽĚǌŝĞůŽŶĞ ŶĂ ĚǁĂ ƉŽǌŝŽŵǇ͗ 

ϭͿ ƉŽǌŝŽŵ  ƉŝĞƌǁƐǌǇ  ;ƉŝĞƌǁƐǌĂ  ůŝŶŝĂ  ŽďƌŽŶǇ  ƉƌǌĞĚ  ƌǇǌǇŬŝĞŵͿ  ʹ  ǁ  ƉŽƐƚĂĐŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ 
ǁ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞũ͕ ǁ ƌĂŵĂĐŚ ŬƚſƌĞŐŽ͗ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϬ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ĂͿ <ŽŵſƌŬĂ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ͣǁŽůŶǇŵŝ  ƑƌŽĚŬĂŵŝ͟  ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ  ǌĂ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝČ 
ŬƌſƚŬŽƚĞƌŵŝŶŽǁČ͖ 

ďͿ KĚĚǌŝĂųǇ  ŽƌĂǌ WƵŶŬƚ  ĂŶŬŽǁǇ ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČ  ǌĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ ŽƉĞƌĂĐǇũŶČ͕ ǁ ƚǇŵ ŐƌŽŵĂĚǌĞŶŝĞ 
ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ŝ ƵĚǌŝĞůĂŶŝĞ ŬƌĞĚǇƚſǁ͖ 

ϮͿ ƉŽǌŝŽŵ  ĚƌƵŐŝ  ;ĚƌƵŐĂ  ůŝŶŝĂ  ŽďƌŽŶǇ  ƉƌǌĞĚ  ƌǇǌǇŬŝĞŵͿ  ʹ  ŽďĞũŵƵũČĐǇ  ǁǇƐƉĞĐũĂůŝǌŽǁĂŶĞ  ŬŽŵſƌŬŝ 
ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐĞ  ǌĂ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ͕  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ŬƚſƌĞŐŽ  <ŽŵſƌŬĂ  ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬĂ 
ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ ǌĂ ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũħ͕ ƉŽŵŝĂƌ͕ ŬŽŶƚƌŽůħ ŝ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂǁĂŶŝĞ͘ 

 

'ųſǁŶǇŵŝ  ƉŽũħĐŝĂŵŝ  ƐƚŽƐŽǁĂŶǇŵŝ  ǁ  ƉŽŵŝĂƌǌĞ  ƉŽǌǇĐũŝ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞũ   ĂŶŬƵ  ŝ  ǁ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝƵ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ 
ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƐČ͗ 

ϭͿ ďĂǌĂ  ĚĞƉŽǌǇƚŽǁĂ  ʹ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŶŝĂ  ƚĞƌŵŝŶŽǁĞ  ŝ  ďŝĞǏČĐĞ  ǁŽďĞĐ  ƉŽĚŵŝŽƚſǁ  ŶŝĞĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ  ŝ 
ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ ƌǌČĚŽǁǇĐŚ ůƵď ƐĂŵŽƌǌČĚŽǁǇĐŚ͖ 

ϮͿ ĚĞƉŽǌǇƚǇ  ʹ  ďĂǌĂ  ĚĞƉŽǌǇƚŽǁĂ  ŽƌĂǌ  ĚĞƉŽǌǇƚǇ  ƉŽĚŵŝŽƚſǁ  ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕  ǌ  ǁǇųČĐǌĞŶŝĞŵ  ĚĞƉŽǌǇƚſǁ 
ďĂŶŬſǁ͖ 

ϯͿ ƉųǇŶŶŽƑđ  ƑƌſĚĚǌŝĞŶŶĂ  ʹ  ǌĚŽůŶŽƑđ  ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ  ǁ  ƚƌĂŬĐŝĞ 
ďŝĞǏČĐĞŐŽ ĚŶŝĂ͖ 

ϰͿ ƉųǇŶŶŽƑđ ĚǌŝĞŶŶĂ ʹ ǌĚŽůŶŽƑđ ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ŶĂ ǌĂŵŬŶŝħĐŝĞ ĚŶŝĂ͖ 
ϱͿ ƉųǇŶŶŽƑđ  ďŝĞǏČĐĂ  ʹ  ǌĚŽůŶŽƑđ ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ǁ  ƚĞƌŵŝŶŝĞ  ƉųĂƚŶŽƑĐŝ 

ƉƌǌǇƉĂĚĂũČĐǇŵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ϳ ŬŽůĞũŶǇĐŚ ĚŶŝ͖ 
ϲͿ ƉųǇŶŶŽƑđ  ŬƌſƚŬŽƚĞƌŵŝŶŽǁĂ  ʹ  ǌĚŽůŶŽƑđ ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ǁ  ƚĞƌŵŝŶŝĞ 

ƉųĂƚŶŽƑĐŝ ƉƌǌǇƉĂĚĂũČĐǇŵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ϯϬ ŬŽůĞũŶǇĐŚ ĚŶŝ͖ 
ϳͿ ƉųǇŶŶŽƑđ  ƑƌĞĚŶŝŽƚĞƌŵŝŶŽǁĂ  ʹ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ  ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ 

ǁ ƚĞƌŵŝŶŝĞ ƉųĂƚŶŽƑĐŝ ƉƌǌǇƉĂĚĂũČĐǇŵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ƉŽǁǇǏĞũ ϭ ŵŝĞƐŝČĐĂ ŝ ĚŽ ϭϮ ŵŝĞƐŝħĐǇ͖ 
ϴͿ ƉųǇŶŶŽƑđ  ĚųƵŐŽƚĞƌŵŝŶŽǁĂ  ʹ  ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ  ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ  ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ 

ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ ǁ ƚĞƌŵŝŶŝĞ ƉųĂƚŶŽƑĐŝ ƉƌǌǇƉĂĚĂũČĐǇŵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ƉŽǁǇǏĞũ ϭϮ ŵŝĞƐŝħĐǇ͖ 
ϵͿ ďƵĨŽƌ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ʹ  ŽƐǌĂĐŽǁĂŶĂ  ƉƌǌĞǌ   ĂŶŬ  ǁǇƐŽŬŽƑđ  ƉŽƚƌǌĞďŶǇĐŚ  ĂŬƚǇǁſǁ  ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶǇĐŚ͕ 

ƐƚĂŶŽǁŝČĐĂ  ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĞ  ŶĂ  ǁǇƉĂĚĞŬ  ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶŝĂ  Ɛŝħ  ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌǇ  ǁĂƌƵŶŬſǁ  ƐŬƌĂũŶǇĐŚ 
ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ǁ  ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵ͕  ǁ  ŽďŽǁŝČǌƵũČĐĞũ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƐƚƌĂƚĞŐŝŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ͕  ͣŚŽƌǇǌŽŶĐŝĞ 
ƉƌǌĞǏǇĐŝĂ͟ ǁǇŶŽƐǌČĐǇŵ ϯϬ ĚŶŝ͖ 

ϭϬͿ ƚŽůĞƌĂŶĐũĂ  ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ʹ ƉŽǌŝŽŵ ƌǇǌǇŬĂ  ũĂŬŝĞ  ǌĂŵŝĞƌǌĂ ƉŽŶŽƐŝđ  ĂŶŬ͖  ĂŶŬ ŽŬƌĞƑůĂ  ƚŽůĞƌĂŶĐũħ 
ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁ ƌĂŵĂĐŚ ŽďŽǁŝČǌƵũČĐĞũ ǁ  ĂŶŬƵ ƐƚƌĂƚĞŐŝŝ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ͘ 

t  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ƐƚƌĂƚĞŐŝŝ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ  ƐǁŽũĞũ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ   ĂŶŬ  ƐƚŽƐƵũĞ  ƉŽĚĞũƑĐŝĞ  ŽƉĂƌƚĞ  ŶĂ  ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝƵ 
ƐƚĂďŝůŶĞũ  ĐǌħƑĐŝ  ďĂǌǇ  ĚĞƉŽǌǇƚŽǁĞũ  ũĂŬŽ  ƉŽĚƐƚĂǁŽǁĞŐŽ  ǍƌſĚųĂ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͘  'ųſǁŶǇŵ  ǍƌſĚųĞŵ 
ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ   ĂŶŬƵ  ƐČ  ĚĞƉŽǌǇƚǇ  ƉŽĚŵŝŽƚſǁ  ŶŝĞĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͘   ĂŶŬ  ƉŽƐŝĂĚĂ  ŝ  ĂŬƚƵĂůŝǌƵũĞ  ǁ 
ŽŬƌĞƐĂĐŚ  ƌŽĐǌŶǇĐŚ  ƉůĂŶ  ƉŽǌǇƐŬŝǁĂŶŝĂ  ŝ  ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĂ  ƑƌŽĚŬſǁ  ƵǌŶĂǁĂŶǇĐŚ  ǌĂ  ƐƚĂďŝůŶĞ  ǍƌſĚųŽ 
ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͘ EĂĚǁǇǏŬŝ ǌŐƌŽŵĂĚǌŽŶǇĐŚ ƑƌŽĚŬſǁ͕ ŬƚſƌǇĐŚ  ĂŶŬ ŶŝĞ ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂ ŶĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ŬƌĞĚǇƚŽǁČ 
ůƵď ŶŝĞ  ƉƌǌĞǌŶĂĐǌŽŶǇĐŚ  ŶĂ  ǌĂŬƵƉ  ŝŶŶǇĐŚ  ĂŬƚǇǁſǁ  ;ǁ  ƚǇŵ  ĂŬƚǇǁſǁ  ƉųǇŶŶǇĐŚͿ͕  ŐƌŽŵĂĚǌŽŶĞ  ƐČ ǁ   ĂŶŬƵ 
�ƌǌĞƐǌĂũČĐǇŵ͘   ĂŶŬ  ŵŽǏĞ  ǌĂŐŽƐƉŽĚĂƌŽǁĂđ  ŶĂĚǁǇǏŬħ  ƑƌŽĚŬſǁ  ǁ  ŝŶŶǇ  ƐƉŽƐſď  ƚǇůŬŽ  ǌĂ  ǌŐŽĚČ   ĂŶŬƵ 
�ƌǌĞƐǌĂũČĐĞŐŽ͘ 

 ĂŶŬ  ĚŽƐƚŽƐŽǁƵũĞ  ƐŬĂůħ  ĚǌŝĂųĂŶŝĂ  ĚŽ  ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ  ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͘   ĂŶŬ  ǌĂŬųĂĚĂ 
ŵŽǏůŝǁŽƑđ ƉŽǌǇƐŬŝǁĂŶŝĂ ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ ǍƌſĚĞų ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ǌ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐĞŐŽ͕ ŶĂ ǌĂƐĂĚĂĐŚ ŝ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ 
ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ   ĂŶŬƵ  �ƌǌĞƐǌĂũČĐĞŐŽ  ;ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĞ  ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌŽŶĞͿ͘  t  ƐǇƚƵĂĐũŝ  ĂǁĂƌǇũŶĞũ͕  ĚŽĚĂƚŬŽǁǇŵ 
ǍƌſĚųĞŵ  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ŵŽŐČ  ďǇđ  ƌſǁŶŝĞǏ  ƑƌŽĚŬŝ  ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶĞ  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ DŝŶŝŵƵŵ   ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽ  ŽƌĂǌ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϭ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ǁƐƉĂƌĐŝĞ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞ  ǌ  &ƵŶĚƵƐǌƵ WŽŵŽĐŽǁĞŐŽ ŶĂ  ǌĂƐĂĚĂĐŚ  ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ hŵŽǁŝĞ  ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ 
^' ͕ Ă ƚĂŬǏĞ ƉŽǌǇƐŬĂŶŝĞ ŬƌĞĚǇƚƵ ƌĞĨŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ ǌ E W͘ 

t  ĐĞůƵ  ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬĂ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ŶĂ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŵ  ƉŽǌŝŽŵŝĞ  ŽƌĂǌ  ƐƉƌŽƐƚĂŶŝĂ  ǌĂƉŽƚƌǌĞďŽǁĂŶŝƵ  ŶĂ 
ƑƌŽĚŬŝ  ƉųǇŶŶĞ  ǁ  ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ  ŬƌǇǌǇƐŽǁǇĐŚ   ĂŶŬ  ƵƚƌǌǇŵƵũĞ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝČ  ǁŝĞůŬŽƑđ  ŶĂĚǁǇǏŬŝ  ĂŬƚǇǁſǁ 
ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶǇĐŚ ;ŶĂĚǁǇǏŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝͿ͕ ŬƚſƌĞ ŵŽŐČ ďǇđ ŶĂƚǇĐŚŵŝĂƐƚ ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶĞ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ ũĂŬŽ ǍƌſĚųŽ 
ƑƌŽĚŬſǁ ƉųǇŶŶǇĐŚ͘ �Ă ĂŬƚǇǁĂ ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶĞ  ĂŶŬ ƵǌŶĂũĞ ĂŬƚǇǁĂ͕  ŬƚſƌĞ  ƐƉĞųŶŝĂũČ  ųČĐǌŶŝĞ ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ  ǌ ŶŝǏĞũ 
ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ ŬƌǇƚĞƌŝſǁ͗ 

ϭͿ ďƌĂŬ ŽďĐŝČǏĞŷ͖ 
ϮͿ ǁǇƐŽŬĂ ũĂŬŽƑđ ŬƌĞĚǇƚŽǁĂ͖ 
ϯͿ ųĂƚǁĂ ǌďǇǁĂůŶŽƑđ͖ 
ϰͿ ďƌĂŬ  ƉƌĂǁŶǇĐŚ͕  ƌĞŐƵůĂĐǇũŶǇĐŚ  ŝ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶǇĐŚ  ƉƌǌĞƐǌŬſĚ  ĚŽ  ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ  ĂŬƚǇǁſǁ  ǁ  ĐĞůƵ 

ƉŽǌǇƐŬĂŶŝĂ ƑƌŽĚŬſǁ͖ 
ϱͿ ƐƉƌǌĞĚĂǏ ĂŬƚǇǁĂ ŶŝĞ ŽǌŶĂĐǌĂ ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑĐŝ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ ŶĂĚǌǁǇĐǌĂũŶǇĐŚ ĚǌŝĂųĂŷ͘ 

 ĂŶŬ ƵƚƌǌǇŵƵũĞ ĂŬƚǇǁĂ ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶĞ ŶĂ ƉŽǌŝŽŵŝĞ ƌſǁŶǇŵ ůƵď ǁǇǏƐǌǇŵ ŽĚ ǁǇŵĂŐĂŶĞŐŽ ďƵĨŽƌĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͕ 
ŬƚſƌǇ ǁǇǌŶĂĐǌĂŶǇ ũĞƐƚ ǁ ŽƉĂƌĐŝƵ Ž ĂǁĂƌǇũŶĞ ƉƌǌĞƉųǇǁǇ ƉŝĞŶŝħǏŶĞ ƐƉŽƌǌČĚǌŽŶĞ ĚůĂ ƐǇƚƵĂĐũŝ ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶŝĂ Ɛŝħ 
ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌǇ ƐŬƌĂũŶǇĐŚ ǌĂŬųĂĚĂũČĐǇĐŚ ŶĂŐųǇ ǁǇƉųǇǁ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ǌ  ĂŶŬƵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ĚŽ ϯϬ ĚŶŝ͘ 

WŽŶŝǏƐǌĂ ƚĂďĞůĂ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ ŶĂĚǁǇǏŬħ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ ǁĞĚųƵŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯ ƌŽŬƵ͘ 

 

WŽǌǇĐũĂ 
ϮϬϮϯ ZK< 

ĚŽ ϳ ĚŶŝ  ĚŽ ϯϬ ĚŶŝ 

WŽǌŝŽŵ ďƵĨŽƌĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ϭϭϮ ϴϱϬ  ϭϮϰ ϰϯϬ 

 ŬƚǇǁĂ ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶĞ ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĂũČĐĞ ďƵĨŽƌ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ϳϳ ϱϭϬ  ϴϲ ϱϭϬ 

EĂĚǁǇǏŬĂ ͬ ŶŝĞĚŽďſƌ ĂŬƚǇǁſǁ ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶǇĐŚ  Ͳϯϱ ϯϰϬ  Ͳϯϳ ϵϮϬ  

WŽǌǇĐũĞ ĂŬƚǇǁſǁ ƉųǇŶŶǇĐŚ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ŶĂĚǁǇǏŬŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁĞĚųƵŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯ ƌŽŬƵ 
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ ǁ ƉŽŶŝǏƐǌĞũ ƚĂďĞůŝ͘ 

WŽǌǇĐũĂ  ϮϬϮϯ ZK< 

_ƌŽĚŬŝ ǁ ŬĂƐŝĞ ƉŽŶĂĚ ůŝŵŝƚ ƉŽŐŽƚŽǁŝĂ ŬĂƐŽǁĞŐŽ  ϭ ϭϮϴ 

_ƌŽĚŬŝ ŶĂ ƌĂĐŚƵŶŬĂĐŚ ďŝĞǏČĐǇĐŚ ǁ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇŵ  ϲϮϳ 

 ŽŶǇ ƉŝĞŶŝħǏŶĞ E W  ϭϮ ϬϬϬ 

KďůŝŐĂĐũĞ ŝ ŝŶŶĞ ƉųǇŶŶĞ ƐŬĂƌďŽǁĞ ƉĂƉŝĞƌǇ ǁĂƌƚŽƑĐŝŽǁĞ  ϮϮ ϬϬϬ 
KďůŝŐĂĐũĞ ŝ ŝŶŶĞ ƉųǇŶŶĞ ƉĂƉŝĞƌǇ ǁĂƌƚŽƑĐŝŽǁĞ ŐǁĂƌĂŶƚŽǁĂŶĞ ƉƌǌĞǌ ^ŬĂƌď 
WĂŷƐƚǁĂ  ǆ 

>ŽŬĂƚǇ ǁ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇŵ  ϰϱ ϰϴϭ 

_ƌŽĚŬŝ ŶĂ ƌĂĐŚƵŶŬƵ DŝŶŝŵƵŵ  ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽ  ϭϬ ϯϳϰ 

 

tŝĞůŬŽƑđ ǁŝČǏČĐǇĐŚ  ĂŶŬ ŶŽƌŵ ĚŽƉƵƐǌĐǌĂůŶĞŐŽ ƌǇǌǇŬĂ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ŽŬƌĞƑůŽŶĂ ũĞƐƚ ŵ͘ŝŶ͘ ǁ ƉŽƐƚĂĐŝ 
ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ > Z ŝ E^&Z͘  

EĂ ŵŽĐǇ  ĞĐǇǌũŝ <ŽŵŝƐũŝ EĂĚǌŽƌƵ &ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ͕ ǁǇĚĂŶǇĐŚ ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ Ăƌƚ͘ ϴ ƵƐƚ͘ Ϯ ǁ ǌǁŝČǌŬƵ ǌ ƵƐƚ͘ ϰ ŽƌĂǌ 
ƵƐƚ͘ ϲ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ  ZZ͕  ĂŶŬ ũĂŬŽ hĐǌĞƐƚŶŝŬ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^'  ŽƚƌǌǇŵĂų ǌĞǌǁŽůĞŶŝĞ ŶĂ ŽĚƐƚħƉƐƚǁŽ 
ŽĚ  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ  ǁǇŵŽŐſǁ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ŶĂ  ǌĂƐĂĚǌŝĞ  ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ 
ƉƌǌĞƉŝƐſǁ  ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ   ZZ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  > Z  ŽƌĂǌ  E^&Z͘  :ĞĚŶŽĐǌĞƑŶŝĞ  ^' Ͳ  E<  ^͘ ͕͘  ũĂŬŽ   ĂŶŬ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϮ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

�ƌǌĞƐǌĂũČĐǇ͕  ǌŽƐƚĂų  ƵƉŽǁĂǏŶŝŽŶǇ  ĚŽ  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ  ǁǇŵŽŐſǁ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  > Z  ŝ  E^&Z  ŶĂ  ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ 
ƐŬŽŶƐŽůŝĚŽǁĂŶĞũ ƐǇƚƵĂĐũŝ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ ďĂŶŬſǁ ďħĚČĐǇĐŚ hĐǌĞƐƚŶŝŬĂŵŝ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͕ ŬƚſƌĞ ƚŽ ďĂŶŬŝ 
ŽƚƌǌǇŵĂųǇ  ǌĞǌǁŽůĞŶŝĞ  <E&  ŶĂ  ŽĚƐƚħƉƐƚǁŽ  ŽĚ  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ  ǁǇŵŽŐſǁ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ŶĂ  ǌĂƐĂĚǌŝĞ 
ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ > Z ŝ E^&Z͘ 

t  ƉŽŶŝǏƐǌĞũ  ƚĂďĞůŝ  ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ  Ž  ƉŽǌŝŽŵŝĞ ǁŝČǏČĐǇĐŚ ŵŝĂƌ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  > Z  ŝ  E^&Z  ŶĂ  ďĂǌŝĞ 
ƐŬŽŶƐŽůŝĚŽǁĂŶĞũ ƐǇƚƵĂĐũŝ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ hĐǌĞƐƚŶŝŬſǁ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^'  ǁŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯƌ͘ 

DŝĂƌĂ Ͳ ƐǇƚƵĂĐũĂ ƐŬŽŶƐŽůŝĚŽǁĂŶĂ  ϮϬϮϯ ZK< 

KďŽǁŝČǌƵũČĐǇ ůŝŵŝƚ  tĂƌƚŽƑđ 

> Z Ͳ ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶǇ  ϭϬϬ͕ϬϬй  ϯϵϰ͕ϬϬй 

E^&Z Ͳ ǌĂŐƌĞŐŽǁĂŶǇ  ϭϬϬ͕ϬϬй  ϭϳϳ͕ϬϬй 

 

EĂ ƉŽƚƌǌĞďǇ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^'  ^ƉſųĚǌŝĞůŶŝĂ ƵƐƚĂůŝųĂ 
ƌſǁŶŝĞǏ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ  ůŝŵŝƚǇ  ǁ  ŽĚŶŝĞƐŝĞŶŝƵ  ĚŽ  ŵŝĂƌǇ  > Z  ŝ  E^&Z͕  ŬƚſƌǇĐŚ   ĂŶŬŝ  hĐǌĞƐƚŶŝĐǇ  ƉŽǁŝŶŶǇ 
ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂđ ŶĂ ďĂǌŝĞ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ͕ ŶĂ ŵŽĐǇ ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŷ hŵŽǁǇ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͘ 

t ƉŽŶŝǏƐǌĞũ ƚĂďĞůŝ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ Ž ƉŽǌŝŽŵŝĞ ǁŝČǏČĐǇĐŚ ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ ŵŝĂƌ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ > Z ŝ 
E^&Z ŶĂ ďĂǌŝĞ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ ǁŐ ƐƚĂŶƵ ŶĂ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯƌ͘ 

DŝĂƌĂ Ͳ ůŝŵŝƚǇ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ  ϮϬϮϯ ZK< 

KďŽǁŝČǌƵũČĐǇ ůŝŵŝƚ  tĂƌƚŽƑđ 

> Z Ͳ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ  ϴϬ͕ϬϬй  Ϯϴϭ͕Ϯϰй 

E^&Z Ͳ ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ  ϭϬϬ͕ϬϬй  ϭϱϵ͕Ϭϳй 

 

WŽŶŝǏĞũ  ǌĂƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶŽ  ƵƌĞĂůŶŝŽŶĞ  ǌĞƐƚĂǁŝĞŶŝĞ  ůƵŬŝ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ǌĂǁŝĞƌĂũČĐĞ  ǌĞƐƚĂǁŝĞŶŝĞ  ǌĂƉĂĚĂũČĐǇĐŚ 
ĂŬƚǇǁſǁ  ŝ  ǁǇŵĂŐĂůŶǇĐŚ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ͕  ŬƚſƌĞ  ĚŽĚĂƚŬŽǁŽ  ǌŽƐƚĂųǇ  ƵƌĞĂůŶŝŽŶĞ ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ŶŝĞŬƚſƌǇĐŚ ƉŽǌǇĐũŝ 
ďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ ŽƌĂǌ ƉŽǌĂďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞŐŽ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĂ ƉŽǌǇĐũŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞũ  ĂŶŬƵ͘ 

EĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞ ƵƌĞĂůŶŝĞŶŝĂ ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶĞ ƉƌǌǇ ƐƉŽƌǌČĚǌĂŶŝƵ ƵƌĞĂůŶŝŽŶĞŐŽ ǌĞƐƚĂǁŝĞŶŝĂ ůƵŬŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ĚŽƚǇĐǌČ͗ 

ϭͿ ŽƐĂĚƵ  ĚĞƉŽǌǇƚſǁ  ŝ  ŝĐŚ  ǁǇŵĂŐĂůŶŽƑĐŝ  ʹ  ǁ  ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ƑƌŽĚŬſǁ  ƉŽǌǇƐŬĂŶǇĐŚ  ŽĚ 
ŐŽƐƉŽĚĂƌƐƚǁ ĚŽŵŽǁǇĐŚ͕ ŬƚſƌĞ ĐĞĐŚƵũČ ŚŝƐƚŽƌǇĐǌŶŝĞ ǁŝħŬƐǌČ ƐƚĂďŝůŶŽƑĐŝČ ŶŝǏ ĚĞƉŽǌǇƚǇ ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ 
ƉŽĚŵŝŽƚſǁ ŶŝĞĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ ŝ ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ ƌǌČĚŽǁǇĐŚ ŝ ƐĂŵŽƌǌČĚŽǁǇĐŚ͖ 

ϮͿ ŬƌĞĚǇƚſǁ ǁ ƌĂĐŚƵŶŬĂĐŚ ďŝĞǏČĐǇĐŚ ŝ ZKZ ŽƌĂǌ ŝĐŚ ƚĞƌŵŝŶſǁ ǌĂƉĂĚĂůŶŽƑĐŝ ʹ ŽĐǌĞŬŝǁĂŶĞ ƉƌǌĞƉųǇǁǇ͕ 
ĚŽƚǇĐǌČĐĞ  ƐƉųĂƚ  ƚǇĐŚ  ŬƌĞĚǇƚſǁ  ŽƌĂǌ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ  ƉŽǌĂďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ƚǇĐŚ 
ŬƌĞĚǇƚſǁ  ŬǁĂůŝĨŝŬŽǁĂŶĞ  ƐČ  ĚŽ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ  ƉƌǌĞĚǌŝĂųſǁ  ĐǌĂƐŽǁǇĐŚ͕  ǌ  ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ 
ƐƉųĂĐĂůŶŽƑĐŝ ŝ ŽĚŶĂǁŝĂůŶŽƑĐŝ ƚǇĐŚ ƉŽǌǇĐũŝ͗ 

ϮϬϮϯZK<  ĚŽ ϭ ŵͲĐĂ 
х ϭ ŵͲĐ 

фс ϯ ŵͲĐĞ 
х ϯ ŵͲĐĞ 
фс ϲ ŵͲĐǇ 

х ϲ ŵͲĐǇ 
фс ϭ ƌŽŬ 

 х ϭ ƌŽŬ 
фс Ϯ ůĂƚĂ 

х Ϯ ůĂƚĂ 
фс ϱ ůĂƚ 

х ϱ ůĂƚ 

>ƵŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƵƌĞĂůŶŝŽŶĂ  ϭ͕ϴϰ  Ϭ͕Ϯϴ  Ϭ͕Ϯϭ  ϭ͕ϮϬ  Ϭ͕ϲϯ  ϭ͕Ϯϲ  ϭ͕Ϯϵ 
>ƵŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ 
ƐŬƵŵƵůŽǁĂŶĂ 

ϭ͕ϴϬ  ϭ͕ϰϳ  ϭ͕Ϭϴ  ϭ͕Ϭϵ  Ϭ͕ϵϴ  ϭ͕Ϭϰ  Ϭ͕͕ϵϱ 

 

�ŐŽĚŶŝĞ ǌ ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝĂŵŝ ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐǇŵŝ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^'  ŽƌĂǌ ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ ƵƐƚĂůĞŷ 
ƵŵŽǁŶǇĐŚ  ĂŶŬ ƉŽƐŝĂĚĂ ŵŽǏůŝǁŽƑđ ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ ǌ ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ ǍƌſĚĞų ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ͕ ŬƚſƌǇĐŚ ǁĂƌƚŽƑđ ŶĂ 
ĚǌŝĞŷ ϯϭ ŐƌƵĚŶŝĂ ϮϬϮϯƌ͘  ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ ǁ ƉŽŶŝǏƐǌĞũ ƚĂďĞůŝ͘  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϯ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ZŽĚǌĂũ  <ǁŽƚĂ  tĂƌƵŶŬŝ ĚŽƐƚħƉƵ 

ŽƚǁĂƌƚĞ͕ ŶŝĞǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶĞ ůŝŵŝƚǇ ŬƌĞĚǇƚƵ ǁ ƌĂĐŚƵŶŬƵ 
ďŝĞǏČĐǇŵ ǁ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇŵ  ǆ  ϭ ĚǌŝĞŷ 

ƉŽǏǇĐǌŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĂ ǌ &ƵŶĚƵƐǌƵ WŽŵŽĐŽǁĞŐŽ  ϴϰ ϴϰϰ  ǁ ƐǇƚƵĂĐũŝ 
ĂǁĂƌǇũŶĞũ 

ƉŽǏǇĐǌŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĂ ǌ  ǌħƑĐŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞũ &ƵŶĚƵƐǌƵ 
WŽŵŽĐŽǁĞŐŽ  Ϯϯϯ ϵϱϭ  ǁ ƐǇƚƵĂĐũŝ 

ĂǁĂƌǇũŶĞũ 
ŬƌĞĚǇƚ ƌĞĨŝŶĂŶƐŽǁǇ ǌ E W  ǆ  ϮϬ ĚŶŝ 
;͙Ϳ  ǆ    
 

WƌǌǇĐǌǇŶǇ͕ ŬƚſƌĞ ŵŽŐČ ƐƉŽǁŽĚŽǁĂđ ŶĂƌĂǏĞŶŝĞ  ĂŶŬƵ ŶĂ ƌǇǌǇŬŽ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƚŽ͗ 

ϭͿ ŶŝĞĚŽƉĂƐŽǁĂŶŝĞ ƚĞƌŵŝŶſǁ ǌĂƉĂĚĂůŶŽƑĐŝ ĂŬƚǇǁſǁ ĚŽ ƚĞƌŵŝŶſǁ ǁǇŵĂŐĂůŶŽƑĐŝ ƉĂƐǇǁſǁ ŝ  ŝƐƚŶŝĞŶŝĞ 
ŶŝĞŬŽƌǌǇƐƚŶĞũ ƐŬƵŵƵůŽǁĂŶĞũ ůƵŬŝ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǁ ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ ƉƌǌĞĚǌŝĂųĂĐŚ͖ 

ϮͿ ƉƌǌĞĚƚĞƌŵŝŶŽǁĞ  ǁǇĐŽĨǇǁĂŶŝĞ  ĚĞƉŽǌǇƚſǁ  ƉƌǌĞǌ  ŬůŝĞŶƚſǁ  ǌĂďƵƌǌĂũČĐĞ  ƉƌŽŐŶŽǌǇ  ƉƌǌǇƉųǇǁſǁ 
ƉŝĞŶŝħǏŶǇĐŚ  ĂŶŬƵ͖ 

ϯͿ ŶĂĚŵŝĞƌŶĂ ŬŽŶĐĞŶƚƌĂĐũĂ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ƉŽĚ ǁǌŐůħĚĞŵ ĚƵǏǇĐŚ ŬŽŶƚƌĂŚĞŶƚſǁ͖ 
ϰͿ ǌŶĂĐǌČĐĞ ǌĂĂŶŐĂǏŽǁĂŶŝĞ ĚĞƉŽǌǇƚŽǁĞ ŽƐſď ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ  ĂŶŬ͖ 
ϱͿ ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑđ ƉŽǌǇƐŬŝǁĂŶŝĂ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ƉŽ ǁǇƐŽŬŝŵ ŬŽƐǌĐŝĞ ǁ ƐǇƚƵĂĐũŝ ŶĂŐųĞŐŽ ǌĂƉŽƚƌǌĞďŽǁĂŶŝĂ ŶĂ 

ƑƌŽĚŬŝ͖ 
ϲͿ ǁĂĚůŝǁĞ ƉůĂŶǇ ĂǁĂƌǇũŶĞ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͕ ŶŝĞ ƵǁǌŐůħĚŶŝĂũČĐĞ ƐǌŽŬŽǁǇĐŚ ǌĂĐŚŽǁĂŷ ŬůŝĞŶƚſǁ͖ 
ϳͿ ŶŝƐŬŝ ƐƚŽƐƵŶĞŬ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ͕ ǁ ƚǇŵ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ƐƚĂďŝůŶǇĐŚ ĚŽ ĂŬĐũŝ ŬƌĞĚǇƚŽǁĞũ  ĂŶŬƵ͖ 
ϴͿ ŶŝĞǁǇƐƚĂƌĐǌĂũČĐĞ ĨƵŶĚƵƐǌĞ ǁųĂƐŶĞ ĚŽ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ĂŬƚǇǁſǁ ƐƚƌƵŬƚƵƌĂůŶŝĞ ŶŝĞƉųǇŶŶǇĐŚ͖ 
ϵͿ ƌǇǌǇŬŽ ƌĞƉƵƚĂĐũŝ͘ 

 ĂŶŬ ŽŐƌĂŶŝĐǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŽ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ƉŽƉƌǌĞǌ͗ 

ϭͿ ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ  ůŝŵŝƚſǁ  ŽŐƌĂŶŝĐǌĂũČĐǇĐŚ  ƌǇǌǇŬŽ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͕  ǁ  ƚǇŵ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ  ůŝŵŝƚſǁ  ^ǇƐƚĞŵƵ 
KĐŚƌŽŶǇ ^' ͖ 

ϮͿ ƐǇƐƚĞŵĂƚǇĐǌŶĞ ƚĞƐƚŽǁĂŶŝĞ ƉůĂŶƵ ĂǁĂƌǇũŶĞŐŽ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͕ ǌĂƉĞǁŶŝĂũČĐĞŐŽ ŶŝĞǌĂŬųſĐŽŶĞ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ 
ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĂ ƐǇƚƵĂĐũŝ ŬƌǇǌǇƐŽǁǇĐŚ͖ 

ϯͿ ůŽŬŽǁĂŶŝĞ ŶĂĚǁǇǏĞŬ ǁ ĂŬƚǇǁĂ ƉųǇŶŶĞ͕ ŬƚſƌĞ ŵĂũČ ǌĂ ǌĂĚĂŶŝĞ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ ƉƌǌĞƚƌǁĂŶŝĂ ǁ ƐǇƚƵĂĐũŝ 
ƐŬƌĂũŶĞũ͖ 

ϰͿ ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁŽ  ǁ  ^ǇƐƚĞŵŝĞ  KĐŚƌŽŶǇ  ^' ͕  ŬƚſƌĞ  ǌĂƉĞǁŶŝĂ  ǁ  ƵǌĂƐĂĚŶŝŽŶǇĐŚ  ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ  ƉŽŵŽĐ 
ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁČ ǌ &ƵŶĚƵƐǌƵ WŽŵŽĐŽǁĞŐŽ͖ 

ϱͿ ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ DŝŶŝŵƵŵ  ĞƉŽǌǇƚŽǁĞŐŽ ǁ  ĂŶŬƵ �ƌǌĞƐǌĂũČĐǇŵ͖ 
ϲͿ ŽŬƌĞƑůĂŶŝĞ ƉƌŽŐŶŽǌ ŶĂĚǁǇǏŬŝ ǌ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ ĚŽĚĂƚŬŽǁĞŐŽ ďƵĨŽƌĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͖ 

 

 ĂŶŬ ĚǇǁĞƌƐǇĨŝŬƵũĞ ǍƌſĚųĂ ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ƉŽƉƌǌĞǌ͗ 

ϭͿ ŽŐƌĂŶŝĐǌĂŶŝĞ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ ĚƵǏǇĐŚ ĚĞƉŽŶĞŶƚſǁ͖ 
ϮͿ ƌſǏŶĞ ƚĞƌŵŝŶǇ ǁǇŵĂŐĂůŶŽƑĐŝ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ͖ 
ϯͿ ƌſǏŶǇ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ͗ ĚĞƉŽǌǇƚǇ ƚĞƌŵŝŶŽǁĞ ŝ ďŝĞǏČĐĞ͖ 

 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϰ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

t ƌĂŵĂĐŚ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ĂŶŬ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂ  ƚĞƐƚǇ ǁĂƌƵŶŬſǁ ƐŬƌĂũŶǇĐŚ͕  ŬƚſƌǇĐŚ ǁǇŶŝŬŝ 
ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶĞ  ƐČ  ĚŽ  ƉůĂŶŽǁĂŶŝĂ  ĂǁĂƌǇũŶĞŐŽ͕  ǁǇǌŶĂĐǌĂŶŝĂ  ƉŽǌŝŽŵƵ  ůŝŵŝƚſǁ͕  ĚŽŬŽŶǇǁĂŶŝĂ  ǌŵŝĂŶ 
ǁ ƉŽůŝƚǇĐĞ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁĞũ  ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ ƐǌĂĐŽǁĂŶŝĂ ŬĂƉŝƚĂųƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ͘ 

dĞƐƚǇ ǁĂƌƵŶŬſǁ  ƐŬƌĂũŶǇĐŚ  ǌŽƐƚĂųǇ  ǌŝŶƚĞŐƌŽǁĂŶĞ  ǌ  ĂǁĂƌǇũŶǇŵŝ  ƉůĂŶĂŵŝ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ƉŽƉƌǌĞǌ ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĞ 
ƚĞƐƚſǁ ũĂŬŽ ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌǇ ƵƌƵĐŚĂŵŝĂũČĐǇĐŚ ĂǁĂƌǇũŶǇ ƉůĂŶ ƉųǇŶŶŽƑĐŝŽǁǇ͘ t ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ͕ ǁ ŬƚſƌǇĐŚ ǁǇŶŝŬŝ 
ƚĞƐƚƵ ǁƐŬĂǌƵũČ͕  ǏĞ  ƌĞĂůŝǌĂĐũĂ  ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌĂ ƉŽǁŽĚƵũĞ ŽďŶŝǏĞŶŝĞ ǁƐŬĂǍŶŝŬſǁ > Z  ůƵď E^&Z ƉŽŶŝǏĞũ ǁĂƌƚŽƑĐŝ 
ŽƐƚƌǌĞŐĂǁĐǌĞũ  ;ŽŬƌĞƑůŽŶĞũ  ǁ   ǁĂƌǇũŶǇŵ  WůĂŶŝĞ  WųǇŶŶŽƑĐŝͿ   ĂŶŬ  ŽĐĞŶŝĂ  ĐǌǇ  ĚǇƐƉŽŶƵũĞ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŵŝ 
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂŵŝ  ŶŝǁĞůƵũČĐǇŵŝ  ŶĞŐĂƚǇǁŶĞ  ƐŬƵƚŬŝ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌĂ  ;ƚũ͘   ĂŶŬ  ŽĐĞŶŝĂ͕  ĐǌǇ  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ 
ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ ǁ  ǁĂƌǇũŶǇŵ WůĂŶŝĞ WųǇŶŶŽƑĐŝ ŽƉĐũŝ ŶĂƉƌĂǁǇ͕ ĚŽƉƌŽǁĂĚǌŝųďǇ ĚŽ ƉŽƉƌĂǁǇ ǁƐŬĂǍŶŝŬĂ > ZͬE^&Z 
ĚŽ ƉŽǌŝŽŵƵ ƉŽǁǇǏĞũ ǁĂƌƚŽƑĐŝ ŽƐƚƌǌĞŐĂǁĐǌĞũͿ ůƵď ƉŽĚĞũŵƵũĞ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ ŽŐƌĂŶŝĐǌĂũČĐĞ ƌǇǌǇŬŽ ;ũĞǏĞůŝ ŶŝĞ ďǇųďǇ 
ǁ ƐƚĂŶŝĞ ŶĂƉƌĂǁŝđ ƐǇƚƵĂĐũŝͿ͘  

�  ǌĂŬƌĞƐƵ  ƌǇǌǇŬĂ  ƉųǇŶŶŽƑĐŝ  ǁ   ĂŶŬƵ  ĨƵŶŬĐũŽŶƵũĞ  ƐǇƐƚĞŵ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ  ǌĂƌǌČĚĐǌĞũ͕  ŬƚſƌǇ  ƉŽǌǁĂůĂ  �ĂƌǌČĚŽǁŝ 
 ĂŶŬƵ ŝ ZĂĚǌŝĞ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ŶĂ ŵ͘ŝŶ͗͘  

ϭͿ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ƉŽǌŝŽŵƵ ƌǇǌǇŬĂ͕ ǁ ƚǇŵ ƉƌǌǇũħƚǇĐŚ ůŝŵŝƚſǁ͖ 
ϮͿ ŬŽŶƚƌŽůħ ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ ĐĞůſǁ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐǌŶǇĐŚ ǁ ǌĂŬƌĞƐŝĞ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͖ 
ϯͿ ŽĐĞŶħ ƐŬƵƚŬſǁ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶǇĐŚ ĚĞĐǇǌũŝ͖ 
ϰͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ ĚǌŝĂųĂŷ ǁ ĐĞůƵ ŽŐƌĂŶŝĐǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬĂ͘ 

ZĂƉŽƌƚǇ  ǌ  ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ĚůĂ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ƐƉŽƌǌČĚǌĂŶĞ  ƐČ  ǌ  ĐǌħƐƚŽƚůŝǁŽƑĐŝČ ƉƌǌǇŶĂũŵŶŝĞũ ŵŝĞƐŝħĐǌŶČ͕ 
Ă ĚůĂ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ǌ ĐǌħƐƚŽƚůŝǁŽƑĐŝČ ƉƌǌǇŶĂũŵŶŝĞũ ŬǁĂƌƚĂůŶČ͘ 

^ǇƐƚĞŵ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ǌĂƌǌČĚĐǌĞũ ǌ ǌĂŬƌĞƐƵ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ ǌĂǁŝĞƌĂ ŵ͘ŝŶ͘ ĚĂŶĞ ŶĂ ƚĞŵĂƚ͗ 

ϭͿ ƐƚƌƵŬƚƵƌǇ ǍƌſĚĞų ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ͕ ǌĞ ƐǌĐǌĞŐſůŶǇŵ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ ĚĞƉŽǌǇƚſǁ͖ 
ϮͿ ƐƚĂďŝůŶŽƑĐŝ ǍƌſĚĞų  ĨŝŶĂŶƐŽǁĂŶŝĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ͕ ǁ ƚǇŵ ŽĐĞŶǇ ǌĂŐƌŽǏĞŷ ǁǇŶŝŬĂũČĐǇĐŚ ǌ ŶĂŐųĞŐŽ 

ǁǇĐŽĨĂŶŝĂ  ĚĞƉŽǌǇƚſǁ  ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁǇĐŚ  ŝ  ŵŽďŝůŶǇĐŚ͕  Ă  ƚĂŬǏĞ  ĚĞƉŽǌǇƚſǁ  ĚůĂ  ŬƚſƌǇĐŚ   ĂŶŬ  ƐƚŽƐƵũĞ 
ƉŽŶĂĚƉƌǌĞĐŝħƚŶĞ ƐƚĂǁŬŝ ŽƉƌŽĐĞŶƚŽǁĂŶŝĂ͖ 

ϯͿ ƐƚŽƉŶŝĂ ŶŝĞĚŽƉĂƐŽǁĂŶŝĂ ƚĞƌŵŝŶſǁ ƉųĂƚŶŽƑĐŝ ƉŽǌǇĐũŝ ďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ ŝ ƉŽǌĂďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ͖ 
ϰͿ ǁƉųǇǁƵ ƉŽǌǇĐũŝ ƉŽǌĂďŝůĂŶƐŽǁǇĐŚ ŶĂ ƉŽǌŝŽŵ ƌǇǌǇŬĂ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͖ 
ϱͿ ƉŽǌŝŽŵƵ ĂŬƚǇǁſǁ ŶŝĞŽďĐŝČǏŽŶǇĐŚ͖ 
ϲͿ ĂŶĂůŝǌǇ ǁƐŬĂǍŶŝŬſǁ ƉųǇŶŶŽƑĐŝ͖ 
ϳͿ ǁǇŶŝŬſǁ ƚĞƐƚſǁ ǁĂƌƵŶŬſǁ ƐŬƌĂũŶǇĐŚ͖ 
ϴͿ ƌǇǌǇŬĂ ǌǁŝČǌĂŶĞŐŽ ǌ ƉųǇŶŶŽƑĐŝČ ĚųƵŐŽƚĞƌŵŝŶŽǁČ͖ 
ϵͿ ǁǇŶŝŬſǁ ƚĞƐƚſǁ ǁĂƌƵŶŬſǁ ƐŬƌĂũŶǇĐŚ͖ 
ϭϬͿ ƐƚŽƉŶŝĂ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ůŝŵŝƚſǁ͘ 

ϱ͘hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũŝ � <E&  

t ŶŝŶŝĞũƐǌĞũ ĐǌħƑĐŝ ZĂƉŽƌƚƵ  ĂŶŬ ƵũĂǁŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ͗ 

ϭͿ ƉƌǌǇũħƚĞũ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƉŽůŝƚǇŬŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕  ŝƐƚŽƚŶǇĐŚ  ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶǇĐŚ 
ŝ ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇĐŚ  ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ŽƌĂǌ  ƐƉŽƐŽďƵ  Ŷŝŵŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ͕  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌ  ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ  � 
Ŷƌ ϭϯ͘ϲ͖ 

ϮͿ ŽŬƌĞƑůŽŶĞŐŽ ǁ ǌĂƐĂĚĂĐŚ ǁǇŶĂŐƌĂĚǌĂŶŝĂ ǁ  ĂŶŬƵ͕ ŵĂŬƐǇŵĂůŶĞŐŽ ƐƚŽƐƵŶŬƵ ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ 
ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ĐǌųŽŶŬſǁ  ǌĂƌǌČĚƵ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ 
ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ  ďĂŶŬƵ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ͕  ǌŐŽĚŶŝĞ 
ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ � Ŷƌ ϯϬ͘ϭ͘ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϱ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

�ĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ 

ϱ͘ hũĂǁŶŝĞŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ŶĂ ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũŝ � <E&  

t ŶŝŶŝĞũƐǌĞũ ĐǌħƑĐŝ ZĂƉŽƌƚƵ  ĂŶŬ ƵũĂǁŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ͗ 

ϭͿ  ƉƌǌǇũħƚĞũ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƉŽůŝƚǇŬŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕  ŝƐƚŽƚŶǇĐŚ  ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶǇĐŚ  ŝ 
ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇĐŚ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŽƌĂǌ ƐƉŽƐŽďƵ Ŷŝŵŝ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ͕ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ � Ŷƌ ϭϯ͘ϲ͖ 

ϮͿ  ŽŬƌĞƑůŽŶĞŐŽ ǁ ǌĂƐĂĚĂĐŚ ǁǇŶĂŐƌĂĚǌĂŶŝĂ ǁ  ĂŶŬƵ͕ ŵĂŬƐǇŵĂůŶĞŐŽ ƐƚŽƐƵŶŬƵ ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ 
ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ĐǌųŽŶŬſǁ  ǌĂƌǌČĚƵ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ 
ďƌƵƚƚŽ ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ ďĂŶŬƵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ƌŽĐǌŶǇŵ͕ ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ZĞŬŽŵĞŶĚĂĐũČ � Ŷƌ ϯϬ͘ϭ͘ 

�ĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ 

 ĂŶŬ  ƌĞĂůŝǌƵũĞ  ŝ  ǌĂƌǌČĚǌĂ  ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ǌŐŽĚŶŝĞ  ǌĞ  ƐǌĐǌĞŐſųŽǁǇŵ  ŽƉŝƐĞŵ  ŽďƐǌĂƌƵ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ 
ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ǁ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇŵ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ͕ ƐƚĂŶŽǁŝČĐǇŵ ǌĂųČĐǌŶŝŬ ĚŽ ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ 
�ĂƐĂĚ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ďƌĂŬƵ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ǁ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇŵ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ͘   

 ĂŶŬ ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂų͕ ǏĞ ŬŽŶĨůŝŬƚǇ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ǁ  ĂŶŬƵ ŵŽŐČ ǁǇƐƚČƉŝđ ǁ ƌĞůĂĐũĂĐŚ ƉŽŵŝħĚǌǇ͗ 

ϭͿ   ĂŶŬŝĞŵ Ă ŬůŝĞŶƚĞŵͬŬůŝĞŶƚĂŵŝ͖ 

ϮͿ  ŬůŝĞŶƚĞŵͬŬůŝĞŶƚĂŵŝ Ă ŽƐŽďČ ƉŽǁŝČǌĂŶČ ůƵď ŽƐŽďČ ũĞũ ďůŝƐŬČ͖ 

ϯͿ  ŽƐŽďČ ƉŽǁŝČǌĂŶČ ůƵď ŽƐŽďČ ũĞũ ďůŝƐŬČ Ă  ĂŶŬŝĞŵ͖ 

ϰͿ  ŬůŝĞŶƚĂŵŝ  ĂŶŬƵ͘ 

<ŽŶĨůŝŬƚ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŵŽǏĞ ƉŽǁƐƚĂđ ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ͕ ŐĚǇ  ĂŶŬ ůƵď ŽƐŽďĂ ƉŽǁŝČǌĂŶĂ͗ 

ϭͿ  ŵŽǏĞ ƵǌǇƐŬĂđ ŬŽƌǌǇƑđ ůƵď ƵŶŝŬŶČđ ƐƚƌĂƚǇ ǁƐŬƵƚĞŬ ƉŽŶŝĞƐŝĞŶŝĂ ƐƚƌĂƚǇ ůƵď ŶŝĞƵǌǇƐŬĂŶŝĂ ŬŽƌǌǇƑĐŝ ƉƌǌĞǌ 
ŬůŝĞŶƚĂͬŬůŝĞŶƚſǁ͖ 

ϮͿ  ƉŽƐŝĂĚĂ ƉŽǁſĚ ŶĂƚƵƌǇ ĨŝŶĂŶƐŽǁĞũ ůƵď ŝŶŶĞũ͕ ĂďǇ ƉƌĞĨĞƌŽǁĂđ ŬůŝĞŶƚĂͬŬůŝĞŶƚſǁ ǁ ƐƚŽƐƵŶŬƵ ĚŽ ŝŶŶĞŐŽ 
ŬůŝĞŶƚĂͬŬůŝĞŶƚſǁ͖ 

ϯͿ  ƉŽƐŝĂĚĂ  ƉŽǁſĚ͕  ĂďǇ  ƉƌĞĨĞƌŽǁĂđ  ŝŶƚĞƌĞƐ  ǁųĂƐŶǇ  ůƵď  ŽƐŽďǇ  ƚƌǌĞĐŝĞũ  ǁ  ƐƚŽƐƵŶŬƵ  ĚŽ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ 
ŬůŝĞŶƚĂͬŬůŝĞŶƚſǁ͖ 

ϰͿ  ŵĂ ŝŶƚĞƌĞƐ͕ ƌŽǌďŝĞǏŶǇ ǌ ŝŶƚĞƌĞƐĞŵ ŬůŝĞŶƚĂ͕ ǁ ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵ ǁǇŶŝŬƵ ƵƐųƵŐŝ ƑǁŝĂĚĐǌŽŶĞũ ŶĂ ƌǌĞĐǌ ŬůŝĞŶƚĂ 
ůƵď ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂŶĞũ ǁ ŝŵŝĞŶŝƵ ŬůŝĞŶƚĂ͖ 

ϱͿ  ƉƌŽǁĂĚǌŝ ƚĂŬČ ƐĂŵČ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ ũĂŬ ŬůŝĞŶƚ͖ 

ϲͿ  ŽƚƌǌǇŵĂ  ŽĚ  ŽƐŽďǇ  ŝŶŶĞũ  ŶŝǏ  ŬůŝĞŶƚ  ŬŽƌǌǇƑđ  ŵĂũČƚŬŽǁČ  ŝŶŶČ  ŶŝǏ  ƐƚĂŶĚĂƌĚŽǁĞ  ƉƌŽǁŝǌũĞ  ŝ  ŽƉųĂƚǇ  ǁ 
ǌǁŝČǌŬƵ ǌĞ ƑǁŝĂĚĐǌŽŶČ ŶĂ ƌǌĞĐǌ ŬůŝĞŶƚĂ ƵƐųƵŐČ͘ 

<ŽŶĨůŝŬƚ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŵŽǏĞ  ƚĂŬǏĞ ƉŽǁƐƚĂđ͕  ŐĚǇ ǁƐŬƵƚĞŬ ĚǌŝĂųĂŷ  ůƵď  ǌĂŶŝĞĐŚĂŷ ŽƐŽďǇ ƉŽǁŝČǌĂŶĞũ ǁǌŐůħĚĞŵ 
ŬůŝĞŶƚĂ  ǁ  ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑĐŝĂĐŚ  ƉŽĚŽďŶǇĐŚ  ĚŽ ǁƐŬĂǌĂŶǇĐŚ ǁ  ǌĚĂŶŝƵ  ƉŽƉƌǌĞĚŶŝŵ͕    ŽƐŽďĂ  ďůŝƐŬĂ  ĚůĂ  ƚĞũ  ŽƐŽďǇ 
ƉŽǁŝČǌĂŶĞũ ŵŽǏĞ ƵǌǇƐŬĂđ ŬŽƌǌǇƑđ ůƵď ƵŶŝŬŶČđ ƐƚƌĂƚǇ͘ 

<ŽŶĨůŝŬƚ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ŵŽǏĞ  ƚĂŬǏĞ  ƉŽǁƐƚĂđ͕  ŐĚǇ  ŽƐŽďĂ  ƉŽǁŝČǌĂŶĂ  ůƵď  ŽƐŽďĂ  ďůŝƐŬĂ  ĚůĂ  ŶŝĞũ  ŵŽǏĞ  ƵǌǇƐŬĂđ 
ŬŽƌǌǇƑđ ůƵď ƵŶŝŬŶČđ ƐƚƌĂƚ ŬŽƐǌƚĞŵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ĂŶŬƵ͘ 

 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϲ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

KďŽǁŝČǌƵũČĐĞ ǁ   ĂŶŬƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ  ĂŬƚǇ  ƉƌĂǁŶĞ  ŽƌĂǌ  ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝĂ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞ ŵĂũČ  ŶĂ  ĐĞůƵ  ƉŽĚũħĐŝĞ 
ǁƐǌĞůŬŝĐŚ  ŶŝĞǌďħĚŶǇĐŚ  ŬƌŽŬſǁ  ƐųƵǏČĐǇĐŚ  ƵŶŝŬĂŶŝƵ  ŬŽŶĨůŝŬƚŽŵ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ŽƌĂǌ ǁųĂƑĐŝǁĞ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ  ƚǇŵŝ 
ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕ ŬƚſƌǇĐŚ ŶŝĞ ƵĚĂųŽ Ɛŝħ ƵŶŝŬŶČđ͘ 

WƌǌĞĐŝǁĚǌŝĂųĂũČĐ ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇŵ ŬŽŶĨůŝŬƚŽŵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕ ǁ  ĂŶŬƵ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶĞ ƐČ ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ͗ 

ϭͿ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇ  ƉŽĚǌŝĂų  ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑĐŝ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ǌĂ  ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶĞ  ŽďƐǌĂƌǇ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ 
 ĂŶŬƵ  ĚŽŬŽŶǇǁĂŶǇ  ũĞƐƚ  ǁ  ƐƉŽƐſď  ƉƌǌĞũƌǌǇƐƚǇ  ŝ  ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶǇ͕  ĐŽ  ǌŶĂũĚƵũĞ  ŽĚǌǁŝĞƌĐŝĞĚůĞŶŝĞ  ǁ 
ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ ĂŬƚĂĐŚ ƉƌĂǁŶǇĐŚ  ĂŶŬƵ͖ 

ϮͿ  ĐǌųŽŶŬŽǁŝĞ  �ĂƌǌČĚƵ   ĂŶŬƵ  ŽƌĂǌ  ĐǌųŽŶŬŽǁŝĞ  ZĂĚǇ  EĂĚǌŽƌĐǌĞũ  ƉŽǁŝŶŶŝ  ƉŽǁƐƚƌǌǇŵǇǁĂđ  Ɛŝħ  ŽĚ 
ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ  ĂŬƚǇǁŶŽƑĐŝ  ǌĂǁŽĚŽǁĞũ  ůƵď  ƉŽǌĂǌĂǁŽĚŽǁĞũ͕  ŬƚſƌĂ  ŵŽŐųĂďǇ  ƉƌŽǁĂĚǌŝđ  ĚŽ  ƉŽǁƐƚĂǁĂŶŝĂ 
ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϯͿ  ƉůĂŶƵũČĐ  ƌĞĂůŝǌĂĐũħ  ǌĂĚĂŷ  ƉƌǌĞǌ  ŽƐŽďǇ  ƉŽǁŝČǌĂŶĞ͕  ŬŝĞƌŽǁŶŝĐǇ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ   ĂŶŬƵ 
ƉŽǁŝŶŶŝ  ǌĂĚďĂđ͕  ĂďǇ  ǁƐŬĂǌĂŶǇ  ĐǌĂƐ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ŽƌĂǌ  ŝƐƚŽƚĂ  ƚǇĐŚ  ǌĂĚĂŷ  ŶŝĞ  ƉŽǁŽĚŽǁĂųǇ  ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ 
ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĂ ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϰͿ  ƉĂƌƚŶĞƌǌǇ ďŝǌŶĞƐŽǁŝ  ĂŶŬƵ ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ͗  ĂŶŬŝ ƵĐǌĞƐƚŶŝĐǌČĐĞ ǁ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞũ 'ƌƵƉŝĞ  ĂŶŬŽǁĞũ 
ŽĐĞŶŝĂŶŝ  ƐČ  ƉŽĚ  ŬČƚĞŵ  ǁǇǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ  Ɛŝħ  ǌ  ŽďŽǁŝČǌŬƵ  ǌĂƉŽďŝĞŐĂŶŝĂ  ŬŽŶĨůŝŬƚŽŵ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ŽƌĂǌ  ǁ 
ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ ǌĂŝƐƚŶŝĞŶŝĂ ƚĂŬŝĞũ ƉŽƚƌǌĞďǇ ǁĞƌǇĨŝŬŽǁĂŶĂ ũĞƐƚ ƌĞĂůŝǌĂĐũĂ ƚĞŐŽ ŽďŽǁŝČǌŬƵ͖ 

ϱͿ  ǁ  ƌĂǌŝĞ  ƵǌĂƐĂĚŶŝŽŶĞũ  ƉŽƚƌǌĞďǇ  ĚŽ  ƉĂƌƚŶĞƌſǁ  ďŝǌŶĞƐŽǁǇĐŚ   ĂŶŬƵ  ǁǇƐƚŽƐŽǁǇǁĂŶĞ  ƐČ  ǌĂƉǇƚĂŶŝĂ 
ĚŽƚǇĐǌČĐĞ ĚŽƐƚƌǌĞǏŽŶǇĐŚ ůƵď ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇĐŚ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϲͿ  ǌŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶĞ  ŬŽŶĨůŝŬƚǇ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕  ǁ  ŬƚſƌǇĐŚ  ƵĐǌĞƐƚŶŝĐǌǇ   ĂŶŬ  ŝ  ŬƚſƌǇŵŝ  ŶŝĞ  ŵŽǏĞ  ĞĨĞŬƚǇǁŶŝĞ 
ǌĂƌǌČĚǌĂđ  ;ƚũ͘  ǁ  ƚĂŬŝ  ƐƉŽƐſď͕  ĂďǇ  ǌĂƉĞǁŶŝđ͕  ǏĞ  ŶŝĞ  ĚŽũĚǌŝĞ  ĚŽ  ŶĂƌƵƐǌĞŶŝĂ  ŝŶƚĞƌĞƐƵ  ŬůŝĞŶƚĂͿ  ƵũĂǁŶŝĂŶĞ  ƐČ 
ŬůŝĞŶƚŽŵ͕ ŬƚſƌǇĐŚ ƚĞŶ ŬŽŶĨůŝŬƚ ĚŽƚǇĐǌǇ͖ 

ϳͿ  ũĞǏĞůŝ  ĂŶŬ  ũĞƐƚ  ũƵǏ ǌĂĂŶŐĂǏŽǁĂŶǇ ǁ ŽŬƌĞƑůŽŶĞ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ ŶĂ  ƌǌĞĐǌ  ũĞĚŶĞŐŽ ŬůŝĞŶƚĂ  ;ƑǁŝĂĚĐǌǇ ƵƐųƵŐŝ 
ůƵď ƉŽĚũČų ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ ǁ ĐĞůƵ ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ ƚĂŬŝĐŚ ƵƐųƵŐͿ͕ ƉŽĚũħĐŝĞ ĚǌŝĂųĂŷ ŶĂ ƌǌĞĐǌ ŝŶŶĞŐŽ ŬůŝĞŶƚĂ ŵŽǏĞ ǌŽƐƚĂđ 
ƵǌŶĂŶĞ ǌĂ ŶŝĞƉŽǏČĚĂŶĞ͕ ũĞǏĞůŝ ŶŝĞ ũĞƐƚ ŵŽǏůŝǁĞ ƉƌĂǁŝĚųŽǁĞ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ŬŽŶĨůŝŬƚĞŵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ǌǁŝČǌĂŶǇŵ ǌĞ 
ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞŵ  ƵƐųƵŐ  ůƵď  ũĞǏĞůŝ  ƚĂŬŝĞ  ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĞ  ǁǇŶŝŬĂ  ǌ  ƉƌǌĞƉŝƐſǁ  ƉƌĂǁĂ͖  ǁ  ƚĂŬŝŵ  ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ  ŬůŝĞŶƚ 
ŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶǇ  ũĞƐƚ  Ž  ƉƌǌǇĐǌǇŶĂĐŚ  ŶŝĞƉŽĚũħĐŝĂ  ĚǌŝĂųĂŷ  ŶĂ  ũĞŐŽ  ƌǌĞĐǌ  ǁƌĂǌ  ǌ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũČ  Ž  ŝƐƚŽĐŝĞ  ŝ  ǍƌſĚůĞ 
ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϴͿ  ŬĂǏĚǇ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬ  ĂŶŬƵ ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ ũĞƐƚ ĚŽ ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũŝ ŝ ǌŐųĂƐǌĂŶŝĂ Ž ƌǇǌǇŬƵ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ 
ŝ  ĚŽ  ǌųŽǏĞŶŝĂ  ƐƚŽƐŽǁŶĞŐŽ  ƉŝƐĞŵŶĞŐŽ    ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ  Ž  ǌĂƉŽǌŶĂŶŝƵ  Ɛŝħ  ŝ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝƵ  ǁ   ĂŶŬƵ 
ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ ǌĂƐĂĚ ǌĂƌǌĂĚǌĂŶŝĂ ƌǇŬŝĞŵ  ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͘  

t ĐĞůƵ ǌĂƉŽďŝĞǏĞŶŝĂ ŬŽŶĨůŝŬƚŽǁŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕ ŬĂǏĚǇ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬ ;ůƵď ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽ ŝŶŶĂ ŽƐŽďĂ ƉŽǁŝČǌĂŶĂͿ ũĞƐƚ 
ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ ĚŽ͗  

ϭͿ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ ĂŬƚſǁ ƉƌĂǁŶǇĐŚ  ĂŶŬƵ͕ ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ ǌǁŝČǌĂŶǇĐŚ 
ǌ ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϮͿ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ  ƉƌǌĞƉŝƐſǁ  ƉƌĂǁĂ͕  ǁ  ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ŽďŽǁŝČǌŬƵ  ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĂ  ƚĂũĞŵŶŝĐǇ 
ďĂŶŬŽǁĞũ͕ ŽĐŚƌŽŶŝĞ ĚĂŶǇĐŚ ŽƐŽďŽǁǇĐŚ ŽƌĂǌ ƚĂũĞŵŶŝĐǇ ƉƌǌĞĚƐŝħďŝŽƌƐƚǁĂ͖ 

ϯͿ  ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĂ ƉŽƚĞŶĐũĂůŶĞŐŽ ůƵď ƌǌĞĐǌǇǁŝƐƚĞŐŽ ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͗ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϳ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ĂͿ  ƉŽǁƐƚƌǌǇŵĂŶŝĂ Ɛŝħ ŽĚ ĚĞĐǇĚŽǁĂŶŝĂ ůƵď ǌĂďŝĞƌĂŶŝĂ ŐųŽƐƵ ǁ ĚĂŶĞũ ƐƉƌĂǁŝĞ ŽƌĂǌ ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝĂ ŽƐſď͕ 
ŬƚſƌĞ ƵƉƌĂǁŶŝŽŶĞ ƐČ ĚŽ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ ĚĞĐǇǌũŝ͕  

ďͿ  ƐƉƌĂǁĚǌĞŶŝĂ ǁ ƵĚŽƐƚħƉŶŝŽŶǇŵ ŵƵ ƌĞũĞƐƚƌǌĞ ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇĐŚ ůƵď ƌǌĞĐǌǇǁŝƐƚǇĐŚ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕ 
ǁ ũĂŬŝ ƐƉŽƐſď ƉŽǁŝŶŝĞŶ ǁ ƚĂŬŝŵ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ ǌĂĐŚŽǁĂđ Ɛŝħ͖  

ϰͿ  ǁ  ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ͕  ŐĚǇďǇ  ĚĂŶĂ  ƐǇƚƵĂĐũĂ  ŬŽŶĨůŝŬƚŽǁĂ  ŶŝĞ  ǌŽƐƚĂųĂ  ǌĂŵŝĞƐǌĐǌŽŶĂ  ǁ  ƌĞũĞƐƚƌǌĞ  ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ͕ 
ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ ŽƐŽďŝĞ ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶĞũ ǌĂ ƌǇǌǇŬŽ ďƌĂŬƵ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ĚŽƐƚƌǌĞǏŽŶǇĐŚ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϱͿ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ǌĂůĞĐĞŷ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ ǁǇŶŝŬſǁ ŬŽŶƚƌŽůŝ ŝ ĂƵĚǇƚƵ͘  

WƌĂĐŽǁŶŝĐǇ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ   ĂŶŬƵ  ǌŽďŽǁŝČǌĂŶŝ  ƐČ  ĚŽ  ŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶŝĂ  ǁƐǌĞůŬŝĐŚ  ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑĐŝ͕ 
ŬƚſƌĞ ŵŽŐČ ƐƉŽǁŽĚŽǁĂđ ƉŽǁƐƚĂŶŝĞ ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŽƌĂǌ ĚŽ ŝĐŚ ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶĞŐŽ ǌŐųĂƐǌĂŶŝĂ ĚŽ ŬŽŵſƌŬŝ ͬ 
ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ ĚƐ͘ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ǁ ĐĞůƵ ŽĚŶŽƚŽǁĂŶŝĂ ŝĐŚ ǁ ƌĞũĞƐƚƌǌĞ ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŽƌĂǌ ƵƐƚĂůĞŶŝĂ ŝ ƉŽĚũħĐŝĂ 
ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ ĚǌŝĂųĂŷ ǌĂƌĂĚĐǌǇĐŚ͘ 

<ĂǏĚĂ ǌŐųŽƐǌŽŶĂ ĚŽ ŬŽŵſƌŬŝͬƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ ĚƐ͘ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͕ ƐǇƚƵĂĐũĂ ŬŽŶĨůŝŬƚŽǁĂ ƉŽĚůĞŐĂ ŽĐĞŶŝĞ ƉŽĚ ŬČƚĞŵ ũĞũ 
ǌĂƐĂĚŶŽƑĐŝ  ŝ  ƉŽĚĚĂǁĂŶĂ  ũĞƐƚ  ĂŶĂůŝǌŝĞ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑĐŝ  ƉŽǁŽĚƵũČĐǇĐŚ  ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĞ  ŬŽŶĨůŝŬƚƵ 
ŝŶƚĞƌĞƐſǁ ŝ ĚǌŝĂųĂŷ ǌŵŝĞƌǌĂũČĐǇĐŚ ĚŽ͗ 

ϭͿ  ǁǇĞůŝŵŝŶŽǁĂŶŝĂ ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͖ 

ϮͿ  ƉƌǌĞĐŝǁĚǌŝĂųĂŶŝĂ ůƵď ŽŐƌĂŶŝĐǌĂŶŝĂ ŶĞŐĂƚǇǁŶǇĐŚ ƐŬƵƚŬſǁ ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĂ ŬŽŶĨůŝŬƚƵ ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͘ 

<ŽŵſƌŬĂͬƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ  ĚƐ͘  ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ  ǁƐƉŝĞƌĂ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ  ũĞĚŶŽƐƚŬŝ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞ   ĂŶŬƵ  ǁ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝƵ 
ŬŽŶĨůŝŬƚĂŵŝ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ͕  ƉƌŽǁĂĚǌŝ  ƌĞũĞƐƚƌ  ƉŽƚĞŶĐũĂůŶǇĐŚ  ŝ  ƌǌĞĐǌǇǁŝƐƚǇĐŚ  ŬŽŶĨůŝŬƚſǁ  ŝŶƚĞƌĞƐſǁ  ŝ  Ž  ŝĐŚ 
ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝƵ ƌĂƉŽƌƚƵũĞ  ĚŽ �ĂƌǌČĚƵ ŝ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ǌ ĐǌħƐƚŽƚůŝǁŽƑĐŝČ ǁƌĂǌ ǌ ƌĂƉŽƌƚĞŵ Ž ƉŽǌŝŽŵŝĞ ƌǇǌǇŬĂ 
ďƌĂŬƵ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͘ 

DĂŬƐǇŵĂůŶǇ  ƐƚŽƐƵŶĞŬ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ   ǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ǁ 
ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ 
 ĂŶŬƵ ǁ ŽŬƌĞƐŝĞ ƌŽĐǌŶǇŵ  

ZĂĚĂ  EĂĚǌŽƌĐǌĂ  ƵƐƚĂůŝųĂ  ǁ  ZĞŐƵůĂŵŝŶŝĞ  ǁǇŶĂŐƌĂĚǌĂŶŝĂ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ   ĂŶŬƵ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ  ǁ 
DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ ŵĂŬƐǇŵĂůŶǇ  ƐƚŽƐƵŶĞŬ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ   ǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ǁ 
ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ 
ƌŽĐǌŶǇŵ ŶĂ ƉŽǌŝŽŵŝĞ с Ϯϱ͕ϬϬй 

^ƚŽƐƵŶĞŬ  ƚĞŶ  ǌŽƐƚĂų  ƵƐƚĂůŽŶǇ  ŶĂ  ƉŽǌŝŽŵŝĞ  ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐǇŵ  ƐŬƵƚĞĐǌŶĞ  ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĞ  ǌĂĚĂŷ  ƉƌǌĞǌ 
ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ   ĂŶŬƵ͕  ǌ  ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ  ƉŽƚƌǌĞďǇ  ŽƐƚƌŽǏŶĞŐŽ  ŝ  ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ   ĂŶŬŝĞŵ  ŝ  ŵĂ 
ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ ƉŽĐǌČǁƐǌǇ ŽĚ  Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ ƌ͘ 

EĂ  ĚĂƚħ  ϯϭ  ŐƌƵĚŶŝĂ  ϮϬϮϯƌ͘  ƐƚŽƐƵŶĞŬ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ   ǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ǁ 
ŽŬƌĞƐŝĞ  ƌŽĐǌŶǇŵ  ĚŽ  ƑƌĞĚŶŝĞŐŽ  ĐĂųŬŽǁŝƚĞŐŽ  ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ  ďƌƵƚƚŽ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ  ǁ  ŽŬƌĞƐŝĞ 
ƌŽĐǌŶǇŵ ǁǇŶŽƐŝų  ϮϮ͕ϱϬй 

ϲ͘KƉŝƐ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ  

^ǇƐƚĞŵ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ  ŽďĞũŵƵũĞ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ  ũĞĚŶŽƐƚŬŝ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞ   ĂŶŬƵ  ŝ  ũĞƐƚ  ĚŽƐƚŽƐŽǁĂŶǇ  ĚŽ 
ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ ŝ ƉƌŽĨŝůƵ ƌǇǌǇŬĂ ŝ ƐŬĂůŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ͘ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϴ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

�ĂƌǌČĚ   ĂŶŬƵ  ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ  ǌĂ    ǌĂƉƌŽũĞŬƚŽǁĂŶŝĞ͕  ǁƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ  ŽƌĂǌ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ  ǁĞ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ 
ũĞĚŶŽƐƚŬĂĐŚͬŬŽŵſƌŬĂĐŚͬƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂĐŚ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ   ĂŶŬƵ͕  ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĞ  ĂĚĞŬǁĂƚŶĞŐŽ  ŝ 
ƐŬƵƚĞĐǌŶĞŐŽ  ƐǇƐƚĞŵƵ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͕  ŬƚſƌǇ  ŽďĞũŵƵũĞ  ĨƵŶŬĐũħ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ŝ  <ŽŵſƌŬħ  ĚŽ  ƐƉƌĂǁ 
ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͘ 

ZĂĚĂ  EĂĚǌŽƌĐǌĂ  ƐƉƌĂǁƵũĞ  ŶĂĚǌſƌ  ŶĂĚ  ǁƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞŵ  ŝ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞŵ  ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ  ĂĚĞŬǁĂƚŶĞŐŽ 
ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ŽƌĂǌ ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶĂ ũĞƐƚ ǌĂ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ũĞŐŽ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ͘ 

&ƵŶŬĐũŽŶƵũČĐǇ ǁ  ĂŶŬƵ ƐǇƐƚĞŵ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ŝ ƐǇƐƚĞŵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ  ƐČ ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĞ ŶĂ 
ƚƌǌĞĐŚ͕ ŶŝĞǌĂůĞǏŶǇĐŚ ŝ ǁǌĂũĞŵŶŝĞ ƵǌƵƉĞųŶŝĂũČĐǇĐŚ Ɛŝħ ůŝŶŝĂĐŚ ŽďƌŽŶǇ ;ƉŽǌŝŽŵĂĐŚͿ͘  

EĂ ƉŝĞƌǁƐǌČ ůŝŶŝħ ŽďƌŽŶǇ ƐŬųĂĚĂ Ɛŝħ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ƌǇǌǇŬŝĞŵ͕ ƉŽǁƐƚĂųǇŵ ǁ ǌǁŝČǌŬƵ ǌ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ 
ƉƌŽǁĂĚǌŽŶČ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ͘ <ŽŵſƌŬŝ ƉŝĞƌǁƐǌĞŐŽ ƉŽǌŝŽŵƵ ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶĞ ƐČ ŵ͘ŝŶ͘ ǌĂ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ 
ǁǇŬŽŶǇǁĂŶǇĐŚ  ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ  ǌ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĂŵŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇŵŝ͕  Ă  ƚĂŬǏĞ  ďŝĞǏČĐĞ  ƌĞĂŐŽǁĂŶŝĞ  ŶĂ  ƐƚǁŝĞƌĚǌŽŶĞ 
ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ŽƌĂǌ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ͘ 

EĂ ĚƌƵŐŝ ƉŽǌŝŽŵ ƐŬųĂĚĂ Ɛŝħ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ƉƌǌĞǌ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ ŶĂ ƐƉĞĐũĂůŶŝĞ ƉŽǁŽųĂŶǇĐŚ ĚŽ ƚĞŐŽ ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂĐŚ 
ŝ  ŬŽŵſƌŬĂĐŚ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ  ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞ  ŽĚ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ  ŶĂ  ƉŝĞƌǁƐǌǇŵ  ƉŽǌŝŽŵŝĞ͘ 
 ƌƵŐĂ  ůŝŶŝĂ  ŽďƌŽŶǇ  ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶĂ  ũĞƐƚ  ŵ͘ŝŶ͘  ǌĂ  ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ  ďŝĞǏČĐĞ  ƉƌǌǇũħƚǇĐŚ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ 
ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ͕  ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĞ  ƉŝŽŶŽǁǇĐŚ  ƚĞƐƚſǁ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ  ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ͕  ŽĐĞŶħ  ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ 
ŝ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ͕ ŵĂƚƌǇĐĞ ĨƵŶŬĐũŝ ŬŽŶƚƌŽůŝ͕ ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ƌĞũĞƐƚƌƵ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ 
ǌŶĂĐǌČĐǇĐŚ ŝ ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ ŽƌĂǌ ƌĂƉŽƌƚŽǁĂŶŝĞ Ž ƚǇĐŚ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝĂĐŚ͘ 

dƌǌĞĐŝ  ƉŽǌŝŽŵ  ƐƚĂŶŽǁŝ  ĂƵĚǇƚ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇ  ƌĞĂůŝǌŽǁĂŶǇ  ƉƌǌĞǌ  ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ  ^ǇƐƚĞŵ  KĐŚƌŽŶǇ  ^' ͘   ƵĚǇƚ 
ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇ  ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶǇ  ũĞƐƚ  ǌĂ  ďĂĚĂŶŝĞ  ŽƌĂǌ  ŽĐĞŶħ  ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ  ŝ  ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ 
ŬŽŶƚƌŽůŝ  ŝ  ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞŐŽ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ  ŝĐŚ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽ ǁ  ƌĂŵĂĐŚ ƉŝĞƌǁƐǌĞũ  ŝ  ĚƌƵŐŝĞũ  ůŝŶŝŝ 
ŽďƌŽŶǇ͕ ǌĂƌſǁŶŽ ǁ ŽĚŶŝĞƐŝĞŶŝƵ ĚŽ ƐǇƐƚĞŵƵ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ͕ ũĂŬ ŝ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͘    

 ĞůĞŵ  ƐǇƐƚĞŵƵ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ   ĂŶŬƵ  ũĞƐƚ  ǁƐƉŽŵĂŐĂŶŝĞ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ   ĂŶŬŝĞŵ͕  ƌĞĂůŝǌĂĐũĂ 
ǁǇǌŶĂĐǌŽŶǇĐŚ  ĐĞůſǁ͕  ǁ  ƚǇŵ  ƵƐƉƌĂǁŶŝĂŶŝĞ  ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ  ǌĂĚĂŷ   ĂŶŬƵ  ŽƌĂǌ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ  ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ  ŝ 
ƐƚĂďŝůŶĞŐŽ ũĞŐŽ ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ͕ ƉƌǌǇĐǌǇŶŝĂũČĐĞ Ɛŝħ ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ ĚŽ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ͗ 

ϭͿ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ ŝ ĞĨĞŬƚǇǁŶŽƑĐŝ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ  ĂŶŬƵ͖ 

ϮͿ ǁŝĂƌǇŐŽĚŶŽƑĐŝ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂǁĐǌŽƑĐŝ ĨŝŶĂŶƐŽǁĞũ͖ 

ϯͿ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ǌĂƐĂĚ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ǁ  ĂŶŬƵ͖ 

ϰͿ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ  ĂŶŬƵ ǌ ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ ƉƌĂǁĂ͕ ƌĞŐƵůĂĐũĂŵŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇŵŝ ŝ ƐƚĂŶĚĂƌĚĂŵŝ ƌǇŶŬŽǁǇŵŝ͘  

t ƌĂŵĂĐŚ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ǁ  ĂŶŬƵ ǁǇŽĚƌħďŶŝŽŶĂ ũĞƐƚ͗ 

ϭͿ ĨƵŶŬĐũĂ ŬŽŶƚƌŽůŝ͕ ŶĂ ŬƚſƌČ  ƐŬųĂĚĂũČ  Ɛŝħ ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵǇ ŬŽŶƚƌŽůŶĞ ǁ ƉƌŽĐĞƐĂĐŚ  ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐǇĐŚ 
ǁ  ĂŶŬƵ͕ ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ƚǇĐŚ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ ŽƌĂǌ ƌĂƉŽƌƚŽǁĂŶŝĞ 
ǁ ƌĂŵĂĐŚ ĨƵŶŬĐũŝ ŬŽŶƚƌŽůŝ͖ 

ϮͿ <ŽŵſƌŬĂ  ĚŽ  ƐƉƌĂǁ  ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͕  ŬƚſƌĞũ  ǌĂĚĂŶŝĞŵ  ũĞƐƚ  ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũĂ͕  ŽĐĞŶĂ͕  ŬŽŶƚƌŽůĂ  ŝ  ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ 
ƌǇǌǇŬĂ  ďƌĂŬƵ  ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ďĂŶŬƵ  ǌ  ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ  ǌĞǁŶħƚƌǌŶǇŵŝ͕  ƌĞŐƵůĂĐũĂŵŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇŵŝ  ŝ 
ƐƚĂŶĚĂƌĚĂŵŝ ƌǇŶŬŽǁǇŵŝ ŽƌĂǌ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂŶŝĞ ƌĂƉŽƌƚſǁ ǁ ƚǇŵ ǌĂŬƌĞƐŝĞ͖  

ϯͿ ŶŝĞǌĂůĞǏŶĂ  ŬŽŵſƌŬĂ  ĂƵĚǇƚƵ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ  ʹ  ŬŽŵſƌŬĂ  ^ƉſųĚǌŝĞůŶŝ  ǁǇŬŽŶƵũČĐĂ  ǌĂĚĂŶŝĂ  ǌǁŝČǌĂŶĞ 
ǌ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĞŵ ĂƵĚǇƚƵ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͘ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϭϵ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

EĂ  ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ƉŽǌŝŽŵĂĐŚ͕  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ƐǇƐƚĞŵƵ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ  ŝ  ƐǇƐƚĞŵƵ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ 
ƐƚŽƐŽǁĂŶĞ͕ ƐČ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵǇ ŬŽŶƚƌŽůŶĞ ůƵď ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ ŝĐŚ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ͘  

DĞĐŚĂŶŝǌŵǇ ŬŽŶƚƌŽůŶĞ ƉƌǌǇũħƚĞ ǁ  ĂŶŬƵ ǁďƵĚŽǁĂŶĞ ƐČ ǁ ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐĞ ƉƌŽĐĞƐǇ͕ ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ͕ ǁ ĐŽĚǌŝĞŶŶČ 
ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ  ŽƉĞƌĂĐǇũŶČ   ĂŶŬƵ͘  WƌŽĐĞƐ  ƉƌŽũĞŬƚŽǁĂŶŝĂ͕  ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂŶŝĂ  ŝ  ǁƉƌŽǁĂĚǌĂŶŝĂ  ǁ   ĂŶŬƵ 
ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ  ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ  ũĞƐƚ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽ  ƵĚŽŬƵŵĞŶƚŽǁĂŶǇ  ŝ  ƵŵŽǏůŝǁŝĂ  ƉƌǌǇƉŝƐĂŶŝĞ  ŬŽŵſƌŬŽŵ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇŵ ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑĐŝ ǌĂ ƌĞĂůŝǌĂĐũħ ǌĂĚĂŷ ǁ ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ ĞƚĂƉĂĐŚ ƚĞŐŽ ƉƌŽĐĞƐƵ͘  

t  ĂŶŬƵ ǌĂƉĞǁŶŝŽŶĂ  ũĞƐƚ ŶŝĞǌĂůĞǏŶŽƑđ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ ƉŝŽŶŽǁĞŐŽ ƉŽƉƌǌĞǌ  ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶĞ ǁǇŽĚƌħďŶŝĞŶŝĞ 
ůŝŶŝŝ  ŽďƌŽŶǇ  ŽƌĂǌ  ƉŽǌŝŽŵĞŐŽ  ƉŽƉƌǌĞǌ  ƌŽǌĚǌŝĞůĞŶŝĞ  ǌĂĚĂŷ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ  ĚĂŶĞŐŽ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵƵ 
ŬŽŶƚƌŽůŶĞŐŽ  ŝ  ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞŐŽ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ  ũĞŐŽ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ĚĂŶĞũ  ůŝŶŝŝ͘  �Ă ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ 
ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽ͗  

ϭͿ ƉŽǌŝŽŵĞ  ;ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũĂ  ďŝĞǏČĐĂ͕  ƚĞƐƚŽǁĂŶŝĞͿ  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ĚĂŶĞũ  ůŝŶŝŝ  ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŝ  ƐČ  ǁǇǌŶĂĐǌĞŶŝ 
ƉƌĂĐŽǁŶŝĐǇ͕ ǁ ƚǇŵ ŬŝĞƌŽǁŶŝĐǇ ũĞĚŶŽƐƚĞŬͬŬŽŵſƌĞŬ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ͖ 

ϮͿ ƉŝŽŶŽǁĞ  ƉŝĞƌǁƐǌĞũ  ůŝŶŝŝ  ŽďƌŽŶǇ  ƉƌǌĞǌ  ĚƌƵŐČ  ůŝŶŝħ  ŽďƌŽŶǇ  ʹ  ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ  <ŽŵſƌŬĂ  ŬŽŶƚƌŽůŝ 
ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũͬĚƐ͘ ƚĞƐƚŽǁĂŶŝĂ ƉŝŽŶŽǁĞŐŽͬ ͙͘͘ ŽƌĂǌ <ŽŵſƌŬĂ ĚŽ ƐƉƌĂǁ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͘  

DŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ  ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ  ŽďĞũŵƵũĞ  ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũħ  ďŝĞǏČĐČ  ŝ  ƚĞƐƚŽǁĂŶŝĞ 
ǁ ƌĂŵĂĐŚ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ ƉŝŽŶŽǁĞŐŽ ŝ ƉŽǌŝŽŵĞŐŽ ǌ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ͗ 

ĂͿ ĐĞůſǁ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͖ 

ďͿ ǌųŽǏŽŶŽƑĐŝ ƉƌŽĐĞƐſǁ͕ ǁ ƚǇŵ ǌǁųĂƐǌĐǌĂ ƉƌŽĐĞƐſǁ ŝƐƚŽƚŶǇĐŚ͖ 

ĐͿ ůŝĐǌďǇ͕ ƌŽĚǌĂũƵ ŝ ƐƚŽƉŶŝĂ ǌųŽǏŽŶŽƑĐŝ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ͖ 

ĚͿ ƌǇǌǇŬĂ ǌĂŝƐƚŶŝĞŶŝĂ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ͖ 

ĞͿ ǌĂƐŽďſǁ ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ ůŝŶŝŝ ŽďƌŽŶǇ͕ ǁ ƚǇŵ ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ͕ ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ ŝ ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ 
ƚǇĐŚ ůŝŶŝŝ͖ 

ĨͿ ǌĂƐĂĚǇ ƉƌŽƉŽƌĐũŽŶĂůŶŽƑĐŝ͘ 

WŽĚƐƚĂǁŽǁǇŵ ŶĂƌǌħĚǌŝĞŵ ĚŽ ŽƉĞƌĂĐǇũŶĞŐŽ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƐǇƐƚĞŵĞŵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁ  ĂŶŬƵ  ũĞƐƚ ŵĂƚƌǇĐĂ ĨƵŶŬĐũŝ 
ŬŽŶƚƌŽůŝ͕ ǁ ŬƚſƌĞũ ƉŽǁŝČǌĂŶŽ ĐĞůĞ ŽŐſůŶĞ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ ŝ ǁǇŽĚƌħďŶŝŽŶĞ ǁ ŝĐŚ ƌĂŵĂĐŚ ĐĞůĞ 
ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĞ ǌ ƉƌŽĐĞƐĂŵŝ ŝƐƚŽƚŶǇŵŝ ǁƌĂǌ ǌ ǁƉŝƐĂŶǇŵŝ ǁ ƚĞ ƉƌŽĐĞƐǇ ŬůƵĐǌŽǁǇŵŝ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵĂŵŝ ŬŽŶƚƌŽůŶǇŵŝ 
ŝ ŶŝĞǌĂůĞǏŶǇŵ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞŵ ƚǇĐŚ ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ͘  

 ĂŶŬ ŽŬƌĞƑůŝų ŬĂƚĞŐŽƌŝĞ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ǁǇŬƌǇƚǇĐŚ ƉƌǌĞǌ ƐǇƐƚĞŵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͕ ďŝŽƌČĐ ƉŽĚ ƵǁĂŐħ 
ŝĐŚ ŶĞŐĂƚǇǁŶǇ ǁƉųǇǁ ŶĂ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ ŽƐŝČŐĂŶŝĂ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ĐĞůſǁ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͘ EĂĚĂŶŝĞ 
ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ƐƚǁŝĞƌĚǌŽŶĞũ͕ ǁ ƌĂŵĂĐŚ ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞŐŽ ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĂ͕ ƉŽůĞŐĂ ŶĂ 
ŽƐǌĂĐŽǁĂŶŝƵ  ƉŽǌŝŽŵƵ  ƌǇǌǇŬĂ  ǌǁŝČǌĂŶĞŐŽ  ǌ  ƚČ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝČ͘  t   ĂŶŬƵ  ƉƌŽǁĂĚǌŽŶǇ  ũĞƐƚ  ƌĞũĞƐƚƌ 
ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ  ǌŶĂĐǌČĐǇĐŚ  ŝ  ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ͘  tǇŬƌǇƚĞ  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ƉŝĞƌǁƐǌĞũ  ůŝŶŝŝ  ŽďƌŽŶǇ 
ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ǌŶĂĐǌČĐĞ ůƵď ŬƌǇƚǇĐǌŶĞ͕ ƐČ ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ ƌĂƉŽƌƚŽǁĂŶĞ ĚŽ ŬŽŵſƌŬŝ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞũ ĚƌƵŐŝĞũ 
ůŝŶŝŝ  ŽďƌŽŶǇ͕  ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶĞũ  ǌĂ  ŶŝĞǌĂůĞǏŶĞ  ŵŽŶŝƚŽƌŽǁĂŶŝĞ  ƉƌŽĐĞƐƵ͕  ǁ  ƌĂŵĂĐŚ  ŬƚſƌĞŐŽ  ǌĂŝƐƚŶŝĂųĂ  ĚĂŶĂ 
ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑđ ǌŶĂĐǌČĐĂ ůƵď ŬƌǇƚǇĐǌŶĂ͕ Ă ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ ƌſǁŶŝĞǏ ĚŽ �ĂƌǌČĚƵ 
 ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ <ŽŵſƌŬŝ ĂƵĚǇƚƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ͘ ^ƚǁŝĞƌĚǌŽŶĞ ǁ ƌĂŵĂĐŚ ĚƌƵŐŝĞũ  ůŝŶŝŝ ŽďƌŽŶǇ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ 
ǌŶĂĐǌČĐĞ ůƵď ŬƌǇƚǇĐǌŶĞ͕ ƐČ ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ ƌĂƉŽƌƚŽǁĂŶĞ ĚŽ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ŝ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ͕ Ă ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ 
ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ ƌſǁŶŝĞǏ ĚŽ <ŽŵſƌŬŝ ĂƵĚǇƚƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ͘ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϮϬ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

�ĂƌǌČĚ ŝ ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĂ ŽƚƌǌǇŵƵũĞ ǁ ŽŬƌĞƐĂĐŚ ƉſųƌŽĐǌŶǇĐŚ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ Ž ǁǇŶŝŬĂĐŚ ƚĞƐƚŽǁĂŶŝĂ ƉŝŽŶŽǁĞŐŽ 
ŝ ƉŽǌŝŽŵĞŐŽ  ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ  ŬůƵĐǌŽǁǇĐŚ  ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ  ŬŽŶƚƌŽůŶǇĐŚ  ǌ  ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ  ŵ͘ŝŶ͘  ǌĞƐƚĂǁŝĞŶŝĂ 
ǁǇŬƌǇƚǇĐŚ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ  ǌŶĂĐǌČĐǇĐŚ  ŝ  ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ  ŽƌĂǌ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ  ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ  ĞĨĞŬƚſǁ  ĚǌŝĂųĂŷ 
ƉŽĚũħƚǇĐŚ ǁ ĐĞůƵ ƵƐƵŶŝħĐŝĂ ƚǇĐŚ ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ͘  

�ŐŽĚŶŝĞ ǌ hŵŽǁČ ^ǇƐƚĞŵƵ KĐŚƌŽŶǇ ŬŽŵſƌŬĂ ĂƵĚǇƚƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ ƉƌǌǇŐŽƚŽǁƵũĞ ƐǇŶƚĞƚǇĐǌŶČ ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ 
Ž ŶĂũŝƐƚŽƚŶŝĞũƐǌǇĐŚ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝĂĐŚ͕  ƐƚǁŝĞƌĚǌĂŶǇĐŚ  ǁ  ƚƌĂŬĐŝĞ  ĂƵĚǇƚſǁ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ  ŝ  ǁ  ŽŬƌĞƐĂĐŚ 
ƉſųƌŽĐǌŶǇĐŚ  ƉƌǌĞŬĂǌƵũĞ  ĚŽ   ĂŶŬƵ͘   ĂŶŬ  ǁǇŬŽƌǌǇƐƚƵũĞ  ǁǁ͘  ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ  ǁ  ĐĞůƵ  ƉŽƉƌĂǁǇ  ũĂŬŽƑĐŝ 
ǁǇŬŽŶǇǁĂŶǇĐŚ ƵƐųƵŐ ŝ ŽďŶŝǏĞŶŝĂ ƉŽǌŝŽŵƵ ƌǇǌǇŬĂ ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞũ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ͘ 

ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĂ ĚŽŬŽŶƵũĞ ĐŽƌŽĐǌŶĞũ ŽĐĞŶǇ ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ  ŝ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͕ ǁ 
ƚǇŵ ĨƵŶŬĐũŝ ŬŽŶƚƌŽůŝ͕ <ŽŵſƌŬŝ ĚŽ ƐƉƌĂǁ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ŽƌĂǌ ǁǇŶŝŬſǁ ĂƵĚǇƚƵ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞŐŽ ƉƌǌĞǌ <ŽŵſƌŬħ 
ĂƵĚǇƚƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ͘  ŽŬŽŶƵũČĐ ŽĐĞŶǇ͕ ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ďŝĞƌǌĞ ƉŽĚ ƵǁĂŐħ ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĞ ƉƌǌĞǌ 
�ĂƌǌČĚ Ž ƐƉŽƐŽďŝĞ ǁǇƉĞųŶŝĂŶŝĂ ǌĂĚĂŷ ƉƌǌĞǌ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ  ĂŶŬƵ ǁ ƌĂŵĂĐŚ ĨƵŶŬĐũŝ ŬŽŶƚƌŽůŝ ŽƌĂǌ <ŽŵſƌŬŝ ĚŽ 
ƐƉƌĂǁ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ ǌĞ ƐǌĐǌĞŐſůŶǇŵ ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ͗ 

ϭͿ ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ  ŝ  ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ  ƐǇƐƚĞŵƵ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ  ǁ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝƵ  ŽƐŝČŐĂŶŝĂ  ŬĂǏĚĞŐŽ  ǌ 
ĐĞůſǁ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͖ 

ϮͿ ƐŬĂůŝ  ŝ  ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ  ǌŶĂĐǌČĐǇĐŚ  ŝ  ŬƌǇƚǇĐǌŶǇĐŚ  ŽƌĂǌ  ŶĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌǇĐŚ  ĚǌŝĂųĂŷ 
ǌŵŝĞƌǌĂũČĐǇĐŚ  ĚŽ  ƵƐƵŶŝħĐŝĂ  ƚǇĐŚ  ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ͕  ǁ  ƚǇŵ  Ž  ƉŽĚũħƚǇĐŚ  ƑƌŽĚŬĂĐŚ  ŶĂƉƌĂǁĐǌǇĐŚ 
ŝ ĚǇƐĐǇƉůŝŶƵũČĐǇĐŚ͕ 

ϯͿ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ ŶŝĞǌĂůĞǏŶŽƑĐŝ <ŽŵſƌĐĞ ĚŽ ƐƉƌĂǁ ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͕ 

ϰͿ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ ƑƌŽĚŬſǁ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ ŶŝĞǌďħĚŶǇĐŚ ĚŽ ƐŬƵƚĞĐǌŶĞŐŽ ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ ƉƌǌĞǌ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ 
<ŽŵſƌŬŝ  ĚŽ  ƐƉƌĂǁ  ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ͕  ƐǇƐƚĞŵĂƚǇĐǌŶĞŐŽ  ƉŽĚŶŽƐǌĞŶŝĂ  ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ  ŽƌĂǌ  ǌĚŽďǇǁĂŶŝĂ 
ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ ŝ ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ ƉƌǌĞǌ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ ƚĞũ ŬŽŵſƌŬŝ͘ 

 

ϱ͘ /ŶĨŽƌŵĂĐũĞ  Ž  ƐƉĞųŶŝĂŶŝƵ  ƉƌǌĞǌ   ǌųŽŶŬſǁ  ZĂĚǇ  EĂĚǌŽƌĐǌĞũ  ŝ  �ĂƌǌČĚƵ  ǁǇŵŽŐſǁ 
ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ Ăƌƚ͘ ϮϮĂĂ hƐƚĂǁǇ WƌĂǁŽ ďĂŶŬŽǁĞ  

 ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ  ŝŶĨŽƌŵƵũĞ͕  ǏĞ  ǌųŽŶŬŽǁŝĞ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ  ŝ �ĂƌǌČĚƵ ƐƉĞųŶŝĂũČ ǁǇŵŽŐŝ 
ŽŬƌĞƑůŽŶĞ ǁ Ăƌƚ͘ ϮϮĂĂ͘ hƐƚĂǁǇ WƌĂǁŽ ďĂŶŬŽǁĞ Ă ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ͕ ǏĞ  ǌųŽŶŬŽǁŝĞ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ŝ �ĂƌǌČĚƵ 
ƉŽƐŝĂĚĂũČ  ǁŝĞĚǌħ͕  ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ  ŝ  ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ  ĚŽ  ƉĞųŶŝŽŶǇĐŚ  ƉƌǌĞǌ  ŶŝĐŚ  ĨƵŶŬĐũŝ  ŝ 
ƉŽǁŝĞƌǌŽŶǇĐŚ ŽďŽǁŝČǌŬſǁ ŽƌĂǌ͕ ǏĞ ĚĂũČ ƌħŬŽũŵŝħ ŶĂůĞǏǇƚĞŐŽ ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ ƚǇĐŚ ŽďŽǁŝČǌŬſǁ͘  

  

�ĂƌǌČĚ 

WŽůŝƚǇŬĂ ǁǇďŽƌƵ͗ 

 ϭ͘ �ĂƌǌČĚ ŬŝĞƌƵũĞ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ  ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ ƌĞƉƌĞǌĞŶƚƵũĞ  ĂŶŬ ŶĂ ǌĞǁŶČƚƌǌ͘  

 Ϯ͘ �ĂƌǌČĚ  ĂŶŬƵ ƐŬųĂĚĂ Ɛŝħ ŽĚ ϯ ;ƚƌǌĞĐŚͿ ĚŽ ϱ ;ƉŝħĐŝƵͿ ŽƐſď ǁ ƚǇŵ WƌĞǌĞƐĂ͕ tŝĐĞƉƌĞǌĞƐ ;ĂͬſǁͿ ŝ  ǌųŽŶŬſǁ 
�ĂƌǌČĚƵ͘  

ϯ͘  >ŝĐǌďĂ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇĐŚ  ŵĂŶĚĂƚǇ  ǁ  ĚĂŶǇŵ  ĐǌĂƐŝĞ  ŵƵƐŝ  ŽĚƉŽǁŝĂĚĂđ  ůŝĐǌďŝĞ  ĐǌųŽŶŬſǁ 
�ĂƌǌČĚƵ ŽŬƌĞƑůŽŶĞũ ǁ ƐƚƌƵŬƚƵƌǌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞũ͘  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  Ϯϭ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϰ͘   ǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ƉŽǁŽųƵũĞ  ŝ  ŽĚǁŽųƵũĞ  ZĂĚĂ  ǁ  ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ  ƚĂũŶǇŵ  ǌ  ƵǁǌŐůħĚŶŝĞŶŝĞŵ  ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞũ 
ŽĐĞŶǇ  ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ  ŬĂŶĚǇĚĂƚſǁ  ŶĂ  ĐǌųŽŶŬſǁ  ŽƌĂǌ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ƉŽůĞŐĂũČĐĞũ  ŶĂ  ŽĐĞŶŝĞ  ǁŝĞĚǌǇ͕ 
ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ  ŝ  ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ͕  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞŐŽ  ĚŽ  ƉĞųŶŝŽŶǇĐŚ  ĨƵŶŬĐũŝ  ŝ  ƉŽǁŝĞƌǌŽŶǇĐŚ  ŽďŽǁŝČǌŬſǁ  ŽƌĂǌ 
ĚĂǁĂŶŝĂ ƌħŬŽũŵŝ ŶĂůĞǏǇƚĞŐŽ ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ ŽďŽǁŝČǌŬſǁ͘   

ϱ͘ WŽǁŽųĂŶŝĞ WƌĞǌĞƐĂ ŶĂƐƚħƉƵũĞ ǌĂ ǌŐŽĚČ <ŽŵŝƐũŝ EĂĚǌŽƌƵ &ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ ǁ ƚƌǇďŝĞ ƉƌǌĞǁŝĚǌŝĂŶǇŵ ǁ WƌĂǁŝĞ 
ďĂŶŬŽǁǇŵ͘ � ǁŶŝŽƐŬŝĞŵ Ž ǁǇƌĂǏĞŶŝĞ ǌŐŽĚǇ ǁǇƐƚħƉƵũĞ ZĂĚĂ͘  

ϲ͘   ǌųŽŶŬŽǁŝĞ  �ĂƌǌČĚƵ  ƉŽǁŝŶŶŝ  ƉŽƐŝĂĚĂđ  ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũĞ  ŝ  ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ  ǌĂǁŽĚŽǁĞ  ĚĂũČĐĞ  ƌħŬŽũŵŝħ 
ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ ǌ ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĞŵ ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ ǁŬųĂĚſǁ ŝ  ůŽŬĂƚ     ǁ Ŷŝŵ ǌŐƌŽŵĂĚǌŽŶǇĐŚ 
ŽƌĂǌ ƉŽǌŽƐƚĂǁĂđ ǌ  ĂŶŬŝĞŵ ǁ ƐƚŽƐƵŶŬƵ ƉƌĂĐǇ ǌǁŝČǌĂŶǇŵ ǌ ƉĞųŶŝŽŶČ ĨƵŶŬĐũČ͘  

ϳ͘  WĞųŶŝĞŶŝĞ  ĨƵŶŬĐũŝ ǁ  �ĂƌǌČĚǌŝĞ   ĂŶŬƵ ƉŽǁŝŶŶŽ  ƐƚĂŶŽǁŝđ  ŐųſǁŶǇ ŽďƐǌĂƌ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ǌĂǁŽĚŽǁĞũ  ĐǌųŽŶŬĂ 
�ĂƌǌČĚƵ͘ ^ƉĞųŶŝĞŶŝĞ  ƚĞŐŽ  ŬƌǇƚĞƌŝƵŵ ƉŽĚůĞŐĂ ŽĐĞŶŝĞ ZĂĚǇ ǁ  ƌĂŵĂĐŚ WƌŽĐĞĚƵƌǇ ŽĐĞŶǇ  ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ  ĐǌųŽŶŬĂ 
�ĂƌǌČĚƵ͘ 

ϴ͘ ZĂĚĂ ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ ƉŽ ƉŽǁŽųĂŶŝƵ �ĂƌǌČĚƵ ŝ ƉŽ ĚŽŬŽŶĂŶŝƵ ǌŵŝĂŶǇ ũĞũ ƐŬųĂĚƵ ƉƌǌĞŬĂǌƵũĞ <ŽŵŝƐũŝ EĂĚǌŽƌƵ 
&ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ  Ž  ƐŬųĂĚǌŝĞ  �ĂƌǌČĚƵ  ŝ  ǌŵŝĂŶŝĞ  ũĞŐŽ  ƐŬųĂĚƵ  ŽƌĂǌ  ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ  Ž  ŽĐĞŶŝĞ  ǁŝĞĚǌǇ͕ 
ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ ŝ ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ ĐǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ͕ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞŐŽ  ĚŽ ƉĞųŶŝŽŶǇĐŚ ĨƵŶŬĐũŝ ŝ ƉŽǁŝĞƌǌŽŶǇĐŚ ŝŵ 
ŽďŽǁŝČǌŬſǁ  ŽƌĂǌ  ĚĂǁĂŶŝĂ  ƌħŬŽũŵŝ  ŶĂůĞǏǇƚĞŐŽ  ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ  ŽďŽǁŝČǌŬſǁ͘  ZĂĚĂ  ŝŶĨŽƌŵƵũĞ  <ŽŵŝƐũħ 
EĂĚǌŽƌƵ &ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ ƚĂŬǏĞ   Ž ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝƵ  ŝ ǌŵŝĂŶŝĞ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ ƉŽĚǌŝĂųƵ ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ ǁ �ĂƌǌČĚǌŝĞ 
 ĂŶŬƵ͘  

  

KĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑđ͗  

ϭ͘  Ž  ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ  �ĂƌǌČĚƵ ŶĂůĞǏǇ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ĚĞĐǇǌũŝ  ŶŝĞ  ǌĂƐƚƌǌĞǏŽŶǇĐŚ ǁ ƵƐƚĂǁĂĐŚ    ůƵď  ^ƚĂƚƵĐŝĞ ĚŽ 
ĚĞĐǇǌũŝ ŝŶŶǇĐŚ ŽƌŐĂŶſǁ͕ Ă ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ͗  

ϭͿ KƉƌĂĐŽǁǇǁĂŶŝĞ ƉƌŽũĞŬƚſǁ ƉůĂŶſǁ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ĂŶŬƵ͕ 

ϮͿ ZĞĂůŝǌŽǁĂŶŝĞ ǌĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶǇĐŚ ƉůĂŶſǁ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ ŝ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ ƐƉŽųĞĐǌŶĞũ ŝ ŬƵůƚƵƌĂůŶĞũ͕  

ϯͿ WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ĨĂŬƚǇĐǌŶǇĐŚ ŝ ƉƌĂǁŶǇĐŚ ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ ǌǁŝČǌĂŶǇĐŚ ǌ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ  ĂŶŬƵ͕  

ϰͿ WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ĚĞĐǇǌũŝ ǁ ƐƉƌĂǁĂĐŚ ŽƐŽďŽǁǇĐŚ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ  ĂŶŬƵ͕  

ϱͿ  KŬƌĞƑůĂŶŝĞ  ǌĂĚĂŷ  ŽƌĂǌ  ƐƉƌĂǁŽǁĂŶŝĞ  ŬŽŶƚƌŽůŝ  ŝ  ŶĂĚǌŽƌƵ  ŶĂĚ  ŝĐŚ  ǁǇŬŽŶǇǁĂŶŝĞŵ  ƉƌǌĞǌ  ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ 
 ĂŶŬƵ͕  

ϲͿ  WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ  ĚĞĐǇǌũŝ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ƵƌƵĐŚĂŵŝĂŶŝĂ  ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇĐŚ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ   ĂŶŬƵ͕  ϳͿ 
�ǁŽųǇǁĂŶŝĞ �ĞďƌĂŶŝĂ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ŽƌĂǌ �ĞďƌĂŷ 'ƌƵƉ  ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ͕  

ϴͿ  WƌǌǇŐŽƚŽǁǇǁĂŶŝĞ  ƉƌŽũĞŬƚſǁ  ƵĐŚǁĂų  ŶĂ  ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝĞ  ZĂĚǇ͕  �ĞďƌĂŷ  'ƌƵƉ   ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ    ŝ  �ĞďƌĂŶŝĂ 
WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ͕  

ϵͿ tǇŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ƵĐŚǁĂų �ĞďƌĂŶŝĂ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ŝ ZĂĚǇ͕  

ϭϬͿ  ^ŬųĂĚĂŶŝĞ  ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ  ǌ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ   ĂŶŬƵ  ZĂĚǌŝĞ͕  �ĞďƌĂŶŝƵ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ    ŝ  �ĞďƌĂŶŝŽŵ  'ƌƵƉ   
 ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ͕ 

 ϭϭͿ �ŐųĂƐǌĂŶŝĞ ĚŽ ŬƌĂũŽǁĞŐŽ ƌĞũĞƐƚƌƵ ^ČĚŽǁĞŐŽ ǌŵŝĂŶ ^ƚĂƚƵƚƵ ŽƌĂǌ ŝŶŶǇĐŚ ĚĂŶǇĐŚ ǁǇŵĂŐĂũČĐǇĐŚ ǌŵŝĂŶ ǁ 
ƌĞũĞƐƚƌǌĞ  ĂŶŬƵ͕  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  ϮϮ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϭϮͿ hĐŚǁĂůĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂŵŝŶƵ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞŐŽ͕  

ϭϯͿ hĐŚǁĂůĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂŵŝŶƵ ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͘  

 

 WƌĞǌĞƐ �ĂƌǌČĚƵ͗  

ϭͿ KĚƉŽǁŝĂĚĂ ǌĂ ĞĨĞŬƚǇǁŶĞ ŬŝĞƌŽǁĂŶŝĞ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ  ĂŶŬƵ͕   

ϮͿ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌǇ �ĂƌǌČĚŽǁŝ  ĂŶŬƵ͕  

ϯͿ  tǇĚĂũĞ  ǌĂƌǌČĚǌĞŶŝĂ  ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ  ƌĞŐƵůƵũČĐĞ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ   ĂŶŬƵ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ŶŝĞ  ǌĂƐƚƌǌĞǏŽŶǇŵ  ĚŽ 
ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ �ĂƌǌČĚƵ ůƵď ŝŶŶǇĐŚ ŽƌŐĂŶſǁ  ĂŶŬƵ͕  

ϰͿ   ĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝŽ  ŶĂĚǌŽƌƵũĞ  ƉƌĂĐħ  ƉŽĚƉŽƌǌČĚŬŽǁĂŶǇĐŚ ŵƵ  ũĞĚŶŽƐƚĞŬ  ŝ  ŬŽŵſƌĞŬ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ͕  ǁ  ƚǇŵ 
ŬŽŵſƌĞŬ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ  ;ĂƵĚǇƚƵ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽͿ͕   

ϱͿ <ŽŽƌĚǇŶƵũĞ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ ƌǇǌǇŬĂŵŝ ǁǇŶŝŬĂũČĐǇŵŝ ǌ ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞũ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ͕  

ϲͿ ƐƉƌĂǁƵũĞ ŶĂĚǌſƌ ŶĂĚ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞŵ ƌǇǌǇŬŝĞŵ ŝƐƚŽƚŶǇŵ͘  

 

 Ž  ŽďŽǁŝČǌŬſǁ  WƌĞǌĞƐĂ  �ĂƌǌČĚƵ  ŝ  ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ   ĂŶŬƵ͕  ŶĂůĞǏǇ  ƉŽǁŝĂĚĂŵŝĂŶŝĞ  ZĂĚǇ  Ž 
ƚŽĐǌČĐǇŵ  Ɛŝħ  ƉƌǌĞĐŝǁŬŽ  ŶŝĞŵƵ  ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ  ŬĂƌŶǇŵ  ůƵď  ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ  ǁ  ƐƉƌĂǁŝĞ  Ž  ƉƌǌĞƐƚħƉƐƚǁŽ 
ƐŬĂƌďŽǁĞ ŽƌĂǌ Ž ƐŬĂǌĂŶŝƵ ƉƌĂǁŽŵŽĐŶǇŵ ǁǇƌŽŬŝĞŵ ǁ ƚǇĐŚ ƐƉƌĂǁĂĐŚ͘  

  

ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĂ  

WŽůŝƚǇŬĂ ǁǇďŽƌƵ͗  

ϭ͘  ZĂĚĂ  ƐƉƌĂǁƵũĞ  ŬŽŶƚƌŽůĞ  ŝ  ŶĂĚǌſƌ  ŶĂĚ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ   ĂŶŬƵ͕  ǁ  ƚǇŵ  ƐƉƌĂǁƵũĞ  ŶĂĚǌſƌ  ŶĂĚ  ƐǇƐƚĞŵĞŵ 
ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ͘  

Ϯ͘ ZĂĚĂ ƐŬųĂĚĂ Ɛŝħ ŽĚ ϱ ;ƉŝħĐŝƵͿ ĚŽ ϭϮ ;ĚǁƵŶĂƐƚƵͿ ŽƐſď͘  

ϯ͘  Ž ZĂĚǇ ŵŽǏĞ ďǇđ ǁǇďƌĂŶǇ ǁǇųČĐǌŶŝĞ ĐǌųŽŶĞŬ  ĂŶŬƵ͕ ǌ ǁǇųČĐǌĞŶŝĞŵ ĐǌųŽŶŬſǁ ďħĚČĐǇĐŚ ƉƌĂĐŽǁŶŝŬĂŵŝ 
 ĂŶŬƵ͘    

ϰ͘  :ĞǏĞůŝ  ĐǌųŽŶŬŝĞŵ   ĂŶŬƵ  ũĞƐƚ  ŽƐŽďĂ  ƉƌĂǁŶĂ  ĚŽ  ZĂĚǇ  ŵŽǏĞ  ďǇđ  ǁǇďƌĂŶĂ  ŽƐŽďĂ  ŶŝĞ  ďħĚČĐĂ  ĐǌųŽŶŬŝĞŵ 
 ĂŶŬƵ ǁƐŬĂǌĂŶĂ ƉƌǌĞǌ ŽƐŽďħ ƉƌĂǁŶČ͘  

ϱ͘ <ĂĚĞŶĐũĂ ZĂĚǇ ƚƌǁĂ ϰ ůĂƚĂ͘  

ϲ͘  WƌǌĞĚ ƵƉųǇǁĞŵ ŬĂĚĞŶĐũŝ  ĐǌųŽŶĞŬ ZĂĚǇ ŵŽǏĞ ďǇđ ŽĚǁŽųĂŶǇ ǁŝħŬƐǌŽƑĐŝČ  Ϯͬϯ  ŐųŽƐſǁ ƉƌǌĞǌ ŽƌŐĂŶ͕  ŬƚſƌǇ 
ĚŽŬŽŶĂų ǁǇďŽƌƵ͘  

ϳ͘  ǌųŽŶŬſǁ ZĂĚǇ ǁǇďŝĞƌĂ ŝ ŽĚǁŽųƵũĞ �ĞďƌĂŶŝĞ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ƐƉŽƑƌſĚ ŶŝĞŽŐƌĂŶŝĐǌŽŶĞũ ůŝĐǌďǇ ŬĂŶĚǇĚĂƚſǁ 
ǌŐųŽƐǌŽŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ͘  

ϴ͘  WŝĞƌǁƐǌĞ  ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝĞ  ZĂĚǇ  ƉŽ  ĚŽŬŽŶĂŶŝƵ  ǁǇďŽƌƵ  ĐǌųŽŶŬſǁ  ZĂĚǇ  ǌǁŽųƵũĞ  WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ  �ĞďƌĂŶŝĂ 
WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ  ŶĂ  ŬƚſƌǇŵ  ĚŽŬŽŶĂŶŽ  ǁǇďŽƌƵ  ǁ  ƚĞƌŵŝŶŝĞ  ŶŝĞ  ƉƌǌĞŬƌĂĐǌĂũČĐǇŵ  ϳ  ĚŶŝ  ŽĚ  ĚŶŝĂ  ŽĚďǇĐŝĂ 
ǌĞďƌĂŶŝĂ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ĚŽŬŽŶƵũČĐĞŐŽ ǁǇďŽƌƵ ĐǌųŽŶŬſǁ ZĂĚǇ͘  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  Ϯϯ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϵ͘ t  ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ  ǁǇŐĂƑŶŝħĐŝĂ ŵĂŶĚĂƚƵ  ĐǌųŽŶŬĂ  ZĂĚǇ ǁ  ƚƌĂŬĐŝĞ  ŬĂĚĞŶĐũŝ͕  ƵǌƵƉĞųŶŝĞŶŝĞ  ůŝĐǌďŽǁĞŐŽ  ƐŬųĂĚƵ 
ZĂĚǇ ŶĂƐƚħƉƵũĞ ƉŽƉƌǌĞǌ ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ ǁǇďŽƌſǁ ƵǌƵƉĞųŶŝĂũČĐǇĐŚ͘  

  

KĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑđ͗ 

ϭ͘  Ž ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ ZĂĚǇ ŶĂůĞǏǇ͗  

ϭͿ  hĐŚǁĂůĂŶŝĞ  ƐƚƌĂƚĞŐŝŝ  ĚǌŝĂųĂŶŝĂ   ĂŶŬƵ͕  ƉůĂŶſǁ  ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ  ŝ  ƉƌŽŐƌĂŵſǁ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ  ƐƉŽųĞĐǌŶĞũ  ŝ 
ŬƵůƚƵƌĂůŶĞũ  ĂŶŬƵ͕  

ϮͿ  hƐƚĂůĂŶŝĞ  ůŝĐǌďǇ  'ƌƵƉ   ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ  ŝ  ƉƌǌǇŶĂůĞǏŶŽƑĐŝ  ĐǌųŽŶŬſǁ   ĂŶŬƵ    ĚŽ  ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ  'ƌƵƉ 
 ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ ŶĂ ǌĂƐĂĚĂĐŚ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ ^ƚĂƚƵĐŝĞ͕  

ϯͿ  hƐƚĂůĞŶŝĞ  ůŝĐǌďǇ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ  ǁǇďŝĞƌĂŶǇĐŚ  ŶĂ  �ĞďƌĂŶŝĞ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ  ƉƌǌĞǌ  ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶĞ  'ƌƵƉǇ 
 ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĞ ǌĂ ǌĂƐĂĚĂĐŚ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ ǁ ^ƚĂƚƵĐŝĞ͕  

ϰͿ hĐŚǁĂůĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂŵŝŶƵ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ �ĞďƌĂŷ 'ƌƵƉ  ǌųŽŶŬŽǁƐŬŝĐŚ͕  

ϱͿ WŽǁŽųǇǁĂŶŝĞ ŝ ŽĚǁŽųǇǁĂŶŝĞ WƌĞǌĞƐĂ �ĂƌǌČĚƵ ŽƌĂǌ ƉŽǌŽƐƚĂųǇĐŚ ĐǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϲͿ hĐŚǁĂůĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂŵŝŶƵ ĚǌŝĂųĂŶŝĂ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϳͿ �ĂƚǁŝĞƌĚǌĂŶŝĞ ƐƚƌƵŬƚƵƌǇ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞũ  ĂŶŬƵ͕  

ϴͿ  tǇďŝĞƌĂŶŝĞ͕  ǁ  ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ  ƚĂũŶǇŵ͕  ƉĞųŶŽŵŽĐŶŝŬĂ  ŶĂ  tĂůŶĞ  �ŐƌŽŵĂĚǌĞŶŝĞ   ŬĐũŽŶĂƌŝƵƐǌǇ   ĂŶŬƵ 
�ƌǌĞƐǌĂũČĐĞŐŽ͕  

ϵͿ  ŽŬŽŶĂŶŝĞ ǁǇďŽƌƵ ƉŽĚŵŝŽƚƵ ĚŽ ďĂĚĂŶŝĂ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕  

ϭϬͿ  EĂĚǌſƌ  ŝ  ŬŽŶƚƌŽůĂ  ŶĂĚ  ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ   ĂŶŬƵ  ǁ  ƚǇŵ  ƉŽůŝƚǇŬČ   ĂŶŬƵ  ǁ  ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶǇĐŚ  ƌǇǌǇŬ 
ƉŽƉƌǌĞǌ͗  

ĂͿ  ĂĚĂŶŝĞ ŽŬƌĞƐŽǁǇĐŚ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ �ĂƌǌČĚƵ ŽƌĂǌ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕  

ďͿ  ŶĂůŝǌŽǁĂŶŝĞ ƉƌǌĞďŝĞŐƵ ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ ƉůĂŶſǁ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕  

ĐͿ KŬƌĞƑůĞŶŝĞ ǌĂƐĂĚ ƐƉƌĂǁŽǁĂŶŝĂ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͕  

ĚͿ  ŽŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ŽĐĞŶǇ ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ ŝ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ ƐǇƐƚĞŵƵ ŬŽŶƚƌŽůŝ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ͕ 

ĞͿ <ŽŶƚƌŽůħ ŶĂĚ ƐƉŽƐŽďĞŵ ǌĂųĂƚǁŝĂŶŝĂ ƉƌǌĞǌ �ĂƌǌČĚ ǁŶŝŽƐŬſǁ͕ ŽƌŐĂŶſǁ  ĂŶŬƵ ŽƌĂǌ ǁŶŝŽƐŬſǁ ǌŐųĂƐǌĂŶǇĐŚ 
ƉƌǌĞǌ ĐǌųŽŶŬſǁ͕  

ĨͿ  ŽŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ŽĐĞŶǇ ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑĐŝ ŝ ƐŬƵƚĞĐǌŶŽƑĐŝ ƐǇƐƚĞŵƵ ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ ƌǇǌǇŬŝĞŵ͘  

ϭϭͿ WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ƵĐŚǁĂų ǁ  ƐƉƌĂǁŝĞ ŶĂďǇĐŝĂ  ŝ  ŽďĐŝČǏĞŶŝĂ ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ  ŽƌĂǌ ŶĂďǇĐŝĂ  ǌĂŬųĂĚƵ  ůƵď  ŝŶŶĞũ 
ũĞĚŶŽƐƚŬŝ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞũ͕  

ϭϮͿ  WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ  ƵĐŚǁĂų  ǁ  ƐƉƌĂǁŝĞ  ƉƌǌǇƐƚħƉŽǁĂŶŝĂ  ĚŽ  ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ  ƐƉŽųĞĐǌŶǇĐŚ  ŽƌĂǌ  ǁǇƐƚħƉŽǁĂŶŝĂ  ǌ 
ŶŝĐŚ͕  

ϭϯͿ ZŽǌƉĂƚƌǇǁĂŶŝĞ ƐŬĂƌŐ ŶĂ ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϭϰͿ ^ŬųĂĚĂŶŝĞ �ĞďƌĂŶŝƵ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ ǌĂǁŝĞƌĂũČĐǇĐŚ ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ ǁǇŶŝŬŝ ŬŽŶƚƌŽůŝ  ŝ ŽĐĞŶħ 
ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ ĨŝŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕  



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  Ϯϰ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϭϱͿ WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ƵĐŚǁĂų ǁ ƐƉƌĂǁĂĐŚ ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ ƉƌĂǁŶǇĐŚ ĚŽŬŽŶǇǁĂŶǇĐŚ ƉŽŵŝħĚǌǇ  ĂŶŬŝĞŵ Ă ĐǌųŽŶŬĂŵŝ 
�ĂƌǌČĚƵ ůƵď ĚŽŬŽŶǇǁĂŶǇĐŚ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ ǁ ŝŶƚĞƌĞƐŝĞ ĐǌųŽŶŬĂ �ĂƌǌČĚƵ ŽƌĂǌ ƌĞƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶŝĂ  ĂŶŬƵ ƉƌǌǇ ƚǇĐŚ 
ĐǌǇŶŶŽƑĐŝĂĐŚ͕  

ϭϲͿ  WŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ  ƵĐŚǁĂų  ǁ  ƐƉƌĂǁŝĞ  ǌĂǁŝĞƐǌĞŶŝĂ  ĐǌųŽŶŬĂ  ZĂĚǇ  ŝ  ǁǇƐƚħƉŽǁĂŶŝĞ    ǌ  ǁŶŝŽƐŬŝĞŵ  Ž  ũĞŐŽ 
ŽĚǁŽųĂŶŝĞ ĚŽ ŽƌŐĂŶƵ͕ ŬƚſƌǇ ŐŽ ǁǇďƌĂų ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ  ǁ ^ƚĂƚƵĐŝĞ͕  

ϭϳͿ  tǇďſƌ  ĚĞůĞŐĂƚĂ  ŶĂ  ǌũĂǌĚ  ǌǁŝČǌŬƵ  ƌĞǁŝǌǇũŶĞŐŽ͕  ǁ  ŬƚſƌǇŵ   ĂŶŬ  ũĞƐƚ  ǌƌǌĞƐǌŽŶǇ  ŽƌĂǌ  ĚĞůĞŐĂƚſǁ  ŶĂ 
<ŽŶŐƌĞƐ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌŽƑĐŝ͘  

ϭϴͿ ƵĐŚǁĂůĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂĐũŝ ĚŽƚ͘ ŽĐĞŶǇ ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ ĐǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ ŽƌĂǌ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϭϵͿ ĚŽŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ŽĐĞŶǇ ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ ĐǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ ŽƌĂǌ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϮϬͿ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĞ �ĞďƌĂŶŝƵ WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ ǁŶŝŽƐŬſǁ ƉŽ ůƵƐƚƌĂĐǇũŶǇĐŚ͕ 

ϮϭͿ ƉŽǁŝĂĚĂŵŝĂŶŝĞ <ŽŵŝƐũŝ EĂĚǌŽƌƵ &ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ Ž ǌŵŝĂŶĂĐŚ ǁ ƐŬųĂĚǌŝĞ �ĂƌǌČĚƵ͕  

ϮϮͿ ǁǇƌĂǏĂŶŝĞ ǌŐŽĚǇ ŶĂ ǌĂǁĂƌĐŝĞ ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ ǌ ƉŽĚŵŝŽƚĂŵŝ ƉŽǁŝČǌĂŶǇŵŝ͕ ŬƚſƌĞ ǁ ŝƐƚŽƚŶǇ ƐƉŽƐſď ǁƉųǇǁĂũČ 
ŶĂ ƐǇƚƵĂĐũħ ĨŝŶĂŶƐŽǁČ ůƵď ƉƌĂǁŶČ  ĂŶŬƵ ůƵď ƉƌŽǁĂĚǌČ ĚŽ ŶĂďǇĐŝĂ ůƵď ǌďǇĐŝĂ ĂůďŽ ŝŶŶĞŐŽ ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ 
ǌŶĂĐǌŶǇŵ ŵĂũČƚŬŝĞŵ͕  

ϮϯͿ ĚŽŬŽŶǇǁĂŶŝĞ ƌĞŐƵůĂƌŶĞũ ŽĐĞŶǇ ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ ƉƌǌĞǌ  ĂŶŬ �ĂƐĂĚ BĂĚƵ <ŽƌƉŽƌĂĐǇũŶĞŐŽ͕  

ϮϰͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ƵĐŚǁĂų  ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇĐŚ  ƌĞŐƵůĂĐũĞ ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞ  ĂŶŬƵ͕ Ž  ŝůĞ ŽďŽǁŝČǌĞŬ  ƚĂŬŝ ǁǇŶŝŬĂ  ǌ 
ƉƌǌĞƉŝƐſǁ ƉƌĂǁĂ͕ ƌĞŬŽŵĞŶĚĂĐũŝ ůƵď ǌĂůĞĐĞŷ <ŽŵŝƐũŝ EĂĚǌŽƌƵ &ŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ͕  

ϮϱͿ ƉƌǌǇũħĐŝĞ ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ tǇŬŽŶǇǁĂŶŝĂ  ƵĚǇƚƵ tĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^'    ŝ �ĂƐĂĚ ĂƵĚǇƚƵ 
ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞŐŽ ǁ ^ǇƐƚĞŵŝĞ KĐŚƌŽŶǇ ^' ͕  

ϮϲͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ ƵĐŚǁĂų ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇĐŚ WŽůŝƚǇŬħ ǁǇŶĂŐƌĂĚǌĂŶŝĂ͘  

Ϯ͘  ZĂĚĂ  ĐŽƌŽĐǌŶŝĞ  ƐŬųĂĚĂ  �ĞďƌĂŶŝƵ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ  ƌĂƉŽƌƚ  ǌ  ŽĐĞŶǇ  ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƉŽůŝƚǇŬŝ   
ǁǇŶĂŐƌĂĚǌĂŶŝĂ ǌĂ ƌŽŬ ƉŽĚůĞŐĂũČĐǇ ŽĐĞŶŝĞ ;ƉŽƉƌǌĞĚŶŝ ƌŽŬ ŽďƌŽƚŽǁǇͿ͘ 

KĐĞŶǇ  ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽƑĐŝ  ŬĂŶĚǇĚĂƚſǁ  ŶĂ  ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ͕ĐǌųŽŶŬſǁ  �ĂƌǌČĚƵ  ŽƌĂǌ  �ĂƌǌČĚƵ  ũĂŬŽ  ŽƌŐĂŶƵ 
ĚǌŝĂųĂũČĐĞŐŽ ǌďŝŽƌŽǁŽ ĚŽŬŽŶƵũĞ ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĂ ͘EĂ ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝƵ ǁ ĚŶŝƵ Ϭϵ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϰƌ͘ ZĂĚĂ EĂĚǌŽƌĐǌĂ ƉŽ 
ƌĂǌ ŬŽůĞũŶǇ ĚŽŬŽŶĂųĂ ƉŽǌǇƚǇǁŶĞũ  ŽĐĞŶǇ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽƑĐŝ  ǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ ͘ 

KĐĞŶǇ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽƑĐŝ ĐǌųŽŶŬſǁ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ŽƌĂǌ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ũĂŬŽ ŽƌŐĂŶƵ ĚǌŝĂųĂũČĐĞŐŽ ǌďŝŽƌŽǁŽ 
ĚŽŬŽŶƵũĞ  �ĞďƌĂŶŝĞ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ  ͘�ĞďƌĂŶŝĞ  WƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ    ǁ  ĚŶŝƵ    Ϯϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϰƌ͘  ĚŽŬŽŶĂųĂ  ƉŽǌǇƚǇǁŶĞũ 
ǁƚſƌĞũ ŽĐĞŶǇ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŽƑĐŝ ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ ĐǌųŽŶŬſǁ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ ŝ ZĂĚǇ EĂĚǌŽƌĐǌĞũ͘ 



h: tE/ E/   /E&KZD  :/   Kdz �  z ,     <t dEK_ /  < W/d BKt :  KZ �  /EEz ,  /E&KZD  :/    E<h  ^WMB �/ > � 'K  t 

D^� �KEKt/  WK > ' :  z , K'B ^� E/h t  Bh' ^d Eh E  ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯZ͘   

 

  Ϯϱ  ĂŶŬ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌǇ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

ϲ͘ KƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

�ĂƌǌČĚ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ͗ 

ϭͿ ŽƑǁŝĂĚĐǌĂ͕  ǏĞ  ǁĞĚųƵŐ  ũĞŐŽ  ŶĂũůĞƉƐǌĞũ  ǁŝĞĚǌǇ͕  ŶŝŶŝĞũƐǌǇ  ZĂƉŽƌƚ  ǌŽƐƚĂų  ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶǇ  ǌŐŽĚŶŝĞ 
ǌĞ ƐĨŽƌŵĂůŝǌŽǁĂŶǇŵŝ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĂŵŝ  ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇŵŝ  ǁ  ĂŶŬƵ͕  ƐųƵǏČĐǇŵŝ  ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝƵ  ǌŐŽĚŶŽƑĐŝ 
ǌ ǁǇŵŽŐĂŵŝ ĚŽƚǇĐǌČĐǇŵŝ ƵũĂǁŶŝĂŶŝĂ ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ ǁǇŶŝŬĂũČĐǇŵŝ ǌ  ǌħƑĐŝ MƐŵĞũ ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ  ZZ 

ϮͿ ŽƑǁŝĂĚĐǌĂ͕  ǏĞ  ǁĞĚųƵŐ  ũĞŐŽ  ŶĂũůĞƉƐǌĞũ  ǁŝĞĚǌǇ͕  ĂĚĞŬǁĂƚŶŽƑđ  ƉƌǌǇũħƚǇĐŚ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƌŽǌǁŝČǌĂŷ  ǁ 
ǌĂŬƌĞƐŝĞ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ  ĚĂũĞ  ƉĞǁŶŽƑđ͕  ǏĞ ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐǇ  ǁ   ĂŶŬƵ  ƐǇƐƚĞŵ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ 
ƌǇǌǇŬŝĞŵ ũĞƐƚ ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝ ǌ ƉƵŶŬƚƵ ǁŝĚǌĞŶŝĂ ƉƌŽĨŝůƵ ƌǇǌǇŬĂ ŝ ƐƚƌĂƚĞŐŝŝ  ĂŶŬƵ 

ϯͿ ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂ  ŶŝŶŝĞũƐǌǇ  ZĂƉŽƌƚ͕  ǌĂǁŝĞƌĂũČĐǇ  ŬůƵĐǌŽǁĞ  ǁƐŬĂǍŶŝŬŝ  ŝ  ĚĂŶĞ  ůŝĐǌďŽǁĞ  ǌĂƉĞǁŶŝĂũČĐĞ 
ǌĞǁŶħƚƌǌŶǇŵ  ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŶǇŵ  ƐƚƌŽŶŽŵ  ĐĂųŽƑĐŝŽǁǇ  ŽďƌĂǌ  ƉƌŽĐĞƐƵ  ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ  ƌǇǌǇŬŝĞŵ  ƉƌǌĞǌ 
 ĂŶŬ͕ ǁ ƚǇŵ ŝŶƚĞƌĂŬĐũŝ ŵŝħĚǌǇ ƉƌŽĨŝůĞŵ ƌǇǌǇŬĂ  ĂŶŬƵ Ă ƚŽůĞƌĂŶĐũČ ŶĂ ƌǇǌǇŬŽ  

WŽĚƉŝƐǇ ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ  ǌųŽŶŬſǁ �ĂƌǌČĚƵ  ĂŶŬƵ ^ƉſųĚǌŝĞůĐǌĞŐŽ ǁ DƐǌĐǌŽŶŽǁŝĞ 

 

  d   /D/% / E �t/^<K  ^d EKt/^<K  WK W/^ 

Ϯϱ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϰƌ͘  DĂųŐŽƌǌĂƚĂ tŽũƚĐǌĂŬ  WƌĞǌĞƐĂ �ĂƌǌČĚƵ   

Ϯϱ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϰƌ͘   ǁĂ  ƌƵǍĚǌŝĂŬ   �ĂƐƚħƉĐĂ WƌĞǌĞƐĂ 
�ĂƌǌČĚƵ 

 

Ϯϱ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϰƌ͘   ůĞŬƐĂŶĚƌĂ tŝƚĐǌĂŬ  �ĂƐƚħƉĐĂ WƌĞǌĞƐĂ 
�ĂƌǌČĚƵ 

 

 

 

 

 

 

     


