
ƐƚƌŽŶĂ�ϭ�

�'BK^��E/��t/�Z�zd�>EK_�/�

^ǇŐŶĂƚƵƌĂ�ƐƉƌĂǁǇ� ^ǇŶĚǇŬ� KǌŶĂĐǌĞŶŝĞ�ƐČĚƵ�

hƉĂĚųǇ�;ŝŵŝħ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�ͬ�ŶĂǌǁĂͿ�

tŝĞƌǌǇĐŝĞů�
;ŝŵŝħ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�ͬ�ŶĂǌǁĂͿ�
W�^�>�ůƵď�ŶƵŵĞƌ�<Z^
�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ͕�Ă�ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ŝĐŚ�ďƌĂŬƵ�
ŝŶŶĞ�ĚĂŶĞ�ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐĞ�ũĞŐŽ�ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶČ�ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũħ�
DŝĞũƐĐĞ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂ�ĂůďŽ�ƐŝĞĚǌŝďĂ�

�ĚƌĞƐ�

�ĚƌĞƐ�ĚŽ�ĚŽƌħĐǌĞŷ�;ũĞǏĞůŝ�ũĞƐƚ�ŝŶŶǇ�ŶŝǏ�ĂĚƌĞƐ�ǁƐŬĂǌĂŶǇ�
ǁ�ƌƵďƌǇĐĞ�ƉŽǁǇǏĞũͿ�
�ĚƌĞƐ�ƉŽĐǌƚǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ�;ƉŽĚĂŶŝĞ�ƚĞũ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ŽďŽǁŝČǌŬŽǁĞͿ�
EƵŵĞƌ�ƚĞůĞĨŽŶƵ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ�;ƉŽĚĂŶŝĞ�ƚĞũ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�
ŽďŽǁŝČǌŬŽǁĞͿ�
WĞųŶŽŵŽĐŶŝŬ�

�ĚƌĞƐ�ƉĞųŶŽŵŽĐŶŝŬĂ�

EƵŵĞƌ�ƌĂĐŚƵŶŬƵ�ďĂŶŬŽǁĞŐŽ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ͕�ũĞǏĞůŝ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞů�
ƉŽƐŝĂĚĂ�ƚĂŬŝ�ƌĂĐŚƵŶĞŬ�

ϭ͘� KŬƌĞƑůĞŶŝĞ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�
<ĂƚĞŐŽƌŝĂ�ǌĂƐƉŽŬŽũĞŶŝĂ� <ǁŽƚĂͬtĂƌƚŽƑđ

 dǇƚƵų�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�

ǁ�ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ�/�

ǁ�ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ�//�

ǁ�ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ�///�

ǁ�ŬĂƚĞŐŽƌŝŝ�/s�

^ƵŵĂ�ǌŐųŽƐǌŽŶǇĐŚ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�
ǁ�ŬĂƚ͘�/±/s�

Ϯ͘� KŬƌĞƑůĞŶŝĞ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ŶŝĞďħĚČĐĞũ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝČ�ŽƐŽďŝƐƚČ�ƵƉĂĚųĞŐŽ�
<ǁŽƚĂ� hǁĂŐŝ�

ϯ͘� tƐŬĂǌĂŶŝĞ�ƐƉŽƐŽďƵ�ŽďůŝĐǌĞŶŝĂ�ŶĂůĞǏŶŽƑĐŝ�ƵďŽĐǌŶǇĐŚ�

ϰ͘� �ĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĂ�ŶĂ�ŵĂũČƚŬƵ�ƵƉĂĚųĞŐŽ�ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌĞ�ǌŐųŽƐǌŽŶČ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝČ�


 EƵŵĞƌ�ǁ�<ƌĂũŽǁǇŵ�ZĞũĞƐƚƌǌĞ�^ČĚŽǁǇŵ͘�


 t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ŶŝĞƉŝĞŶŝħǏŶĞũ�ŶĂůĞǏǇ�ǁƐŬĂǌĂđ�ũĞũ�ǁĂƌƚŽƑđ�ǌ�ĚŶŝĂ�ŽŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ƵƉĂĚųŽƑĐŝ͕�Ă�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�
ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ƉŝĞŶŝħǏŶĞũ�ʹ�ŬǁŽƚħ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ͘�



ƐƚƌŽŶĂ�Ϯ  

ϱ͘�WƌǌĞĚŵŝŽƚ�ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĂ͕�ǌ�ŬƚſƌĞŐŽ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑđ�ƉŽĚůĞŐĂ�ǌĂƐƉŽŬŽũĞŶŝƵ�
;ǁ�ƌĂǌŝĞ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ͕�ǁ�ƐƚŽƐƵŶŬƵ�ĚŽ�ŬƚſƌĞũ�ƵƉĂĚųǇ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ĚųƵǏŶŝŬŝĞŵ�ŽƐŽďŝƐƚǇŵͿ�

ϲ͘�^ƚĂŶ�ƐƉƌĂǁǇ͕�ũĞǏĞůŝ�ĐŽ�ĚŽ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ƚŽĐǌǇ�Ɛŝħ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝĞ�ƐČĚŽǁĞ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐǇũŶĞ͕�ƐČĚŽǁŽĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐǇũŶĞ�ůƵď�
ƉƌǌĞĚ�ƐČĚĞŵ�ƉŽůƵďŽǁŶǇŵ�

ϳ͘�>ŝĐǌďĂ�ƵĚǌŝĂųſǁ�ĂůďŽ�ĂŬĐũŝ�ƉŽƐŝĂĚĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ�ǁ�ƐƉſųĐĞ�ďħĚČĐĞũ�ƵƉĂĚųǇŵ�ŽƌĂǌ�ŝĐŚ�ƌŽĚǌĂũ�
;ũĞǏĞůŝ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞů�ũĞƐƚ�ǁƐƉſůŶŝŬŝĞŵ�ĂůďŽ�ĂŬĐũŽŶĂƌŝƵƐǌĞŵ�ƐƉſųŬŝ�ďħĚČĐĞũ�ƵƉĂĚųǇŵͿ�



ƐƚƌŽŶĂ�ϯ  

ϴ͘��ŽǁŽĚǇ�ƐƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞ�ŝƐƚŶŝĞŶŝĞ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ
�;ũĞǏĞůŝ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑđ�ǌŽƐƚĂųĂ�ƵǌŶĂŶĂ�ǁ�ƐƉŝƐŝĞ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ƐƉŽƌǌČĚǌŽŶǇŵ�ǁ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ�ƌĞƐƚƌƵŬƚƵƌǇǌĂĐǇũŶǇŵ͕�

ǁǇƐƚĂƌĐǌĂũČĐĞ�ũĞƐƚ�ƉŽǁŽųĂŶŝĞ�Ɛŝħ�ŶĂ�ƚħ�ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑđͿ�
ϴ͘ϭ͘�tŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ƵǌŶĂŶĞ�ǁ�ƐƉŝƐŝĞ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�

ǁ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ�ƌĞƐƚƌƵŬƚƵƌǇǌĂĐǇũŶǇŵΎ�
� d�<�
� E/��

ϴ͘Ϯ͘�tŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ͕�ŬƚſƌĞ�ŶŝĞ�ďǇųǇ�ŽďũħƚĞ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝĞŵ�ƌĞƐƚƌƵŬƚƵƌǇǌĂĐǇũŶǇŵ�ůƵď�ŶŝĞ�ǌŽƐƚĂųǇ�ƵǌŶĂŶĞ�ǁ�ƚǇŵ�
ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ�

>Ɖ͘� �ŽǁſĚ� &ĂŬƚ�ƉŽĚůĞŐĂũČĐǇ�ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝƵ�

ϵ͘��ĂųČĐǌŶŝŬŝ�
ϭͿ� ŽĚƉŝƐ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ͖�
ϮͿ� ƉĞųŶŽŵŽĐŶŝĐƚǁŽ͖



ϯͿ� ĚŽŬƵŵĞŶƚ�ůƵď�ĚŽŬƵŵĞŶƚǇ�ǁǇŬĂǌƵũČĐĞ�ƵƉŽǁĂǏŶŝĞŶŝĞ�ĚŽ�ĚǌŝĂųĂŶŝĂ�ǁ�ŝŵŝĞŶŝƵ�ǁŝĞƌǌǇĐŝĞůĂ�ŶŝĞďħĚČĐĞŐŽ�ŽƐŽďČ�
ĨŝǌǇĐǌŶČ͖ΎΎ�

ϰͿ� ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘

ϭϬ͘�/ŵŝħ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�ŽƐŽďǇ�ůƵď�ŽƐſď�ƐŬųĂĚĂũČĐǇĐŚ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĞ�ŽƌĂǌ�ƉŽĚƉŝƐ�ůƵď�ƉŽĚƉŝƐǇ� ϭϭ͘��ĂƚĂ�

WKh���E/��

ϭ͘ t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ŐĚǇ� ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ� ŶŝĞ� ŵŝĞƐǌĐǌČ� Ɛŝħ� ǁ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ� ƌƵďƌǇŬĂĐŚ͕� ŶĂůĞǏǇ� ũĞ� ƵŵŝĞƑĐŝđ� ŶĂ� ŬŽůĞũŶǇĐŚ�
ƉŽŶƵŵĞƌŽǁĂŶǇĐŚ� ŬĂƌƚĂĐŚ� ĨŽƌŵĂƚƵ� �ϰ� ǌĞ� ǁƐŬĂǌĂŶŝĞŵ� ƵǌƵƉĞųŶŝĂŶĞũ� ƌƵďƌǇŬŝ͕� Ă� ũĞǏĞůŝ� ĚŽŬƵŵĞŶƚ� ũĞƐƚ� ǁǇƉĞųŶŝĂŶǇ
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶŝĞ͕�ŶĂůĞǏǇ�ĚŽĚĂđ�ŶŝĞǌďħĚŶČ�ůŝĐǌďħ�ǁŝĞƌƐǌǇ�ǁ�ĚĂŶĞũ�ƌƵďƌǇĐĞ͘

Ϯ͘ EŝĞǁǇƉĞųŶŝŽŶĞ�ƉŽůĂ�ŶĂůĞǏǇ�ǌĂŬƌĞƑůŝđ͘�
ϯ͘ �Ž�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ŶĂůĞǏǇ�ĚŽųČĐǌǇđ�ũĞŐŽ�ŽĚƉŝƐ͘�
ϰ͘ <ĂƚĞŐŽƌŝĞ�ǌĂƐƉŽŬŽũĞŶŝĂ�ǁŝĞƌǌǇƚĞůŶŽƑĐŝ�ǌŽƐƚĂųǇ�ǌĚĞĨŝŶŝŽǁĂŶĞ�ǁ�Ăƌƚ͘�ϯϰϮ�ƵƐƚ͘�ϭ�ƵƐƚĂǁǇ�ǌ�ĚŶŝĂ�Ϯϴ�ůƵƚĞŐŽ�ϮϬϬϯ�ƌ͘�± WƌĂǁŽ

ƵƉĂĚųŽƑĐŝŽǁĞ�;�ǌ͘�h͘�ǌ�ϮϬϮϬ�ƌ͘�ƉŽǌ͘�ϭϮϮϴͿ͘�

Ύ� EĂůĞǏǇ�ǌĂŬƌĞƑůŝđ�ǁųĂƑĐŝǁǇ�ŬǁĂĚƌĂƚ͘�


 EŝĞƉŽƚƌǌĞďŶĞ�ƐŬƌĞƑůŝđ͘�


