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 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

Ϯ 

ϲ͘�ϱ͘�
ϮϬϭϳ͘ 

EĂƐƚƵƉ�ŶĂ��ƵƉĂŶŝũƐŬŽũ�ƐŵŽƚƌŝ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�sĂƌĂǎĚŝŶƐŬĞ�ǎƵƉĂŶŝũĞ�
;sĂƌĂǎĚŝŶ͕�&ƌĂŶũĞǀĂēŬŝ�ƚƌŐͿ 

hēĞŶŝĐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌŝƌĂũƵ�ŝǌƌĂĚƵ��ŝŶŬƵƓĂ� 

;�ŝŶŬƵƓ�–�ƐƵǀĞŶŝƌ͕ �ƉƌŽŝǌǀŽĚ�ǌĂĚƌƵŐĞ͕�ŝŶƐƉŝƌŝƌĂŶ�ƚƌĂĚŝĐŝũŽŵͿ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϯ 

EĞǀĞŶŬĂ�sƵŬĂƓŝŶŽǀŝđ͕�ǀŽĚŝƚĞůũŝĐĂ�ǀŝƓĞ�ƐĞŬĐŝũĂ�ƵēĞŶŝēŬĞ�ǌĂĚƌƵŐĞ�ŝ�aƚĞĮĐĂ��ƌĚĞĐ͕�
ǀŽĚŝƚĞůũŝĐĂ�ƵēĞŶŝēŬĞ�ǌĂĚƌƵŐĞ�ƚĞ�ƉƐŝŚŽůŽŐŝŶũĂ��ŶĚƌĞũĂ�sŝŶĐĞŬ�ŶĂ�ƐƚƌƵēŶŽŵ�ƐŬƵƉƵ�

�ŬŽůŽƓŬŽ�ǀŽđĂƌƐƚǀŽ�ŝ�ƉēĞůĂƌƐƚǀŽ�Ƶ�WĞƚƌŝŶũŝ 

;^a�WĞƚƌŝŶũĂ�ƚĞ�ĞŬŽůŽƓŬŝ�ǀŽđŶũĂŬ�ŝ�ƉēĞůŝŶũĂŬ�Ƶ�ŽďůŝǎŶũĞŵ�ƐĞůƵ�<ůŝŶĂĐͿ 

Ϯϭ͘�ϲ͘�
ϮϬϭϳ͘ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϰ 

�ƌǎĂǀŶĂ�ƐŵŽƚƌĂ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�Z, 

EĂƐƚƵƉ�ŶĂƓĞ�ǌĂĚƌƵŐĞ�Ɛ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂēŬŝŵ�ƌĂĚŽŵ 

;�ĂĚĂƌͿ 

ϰ͘-ϱ͘�ϭϬ͘�
ϮϬϭϳ͘ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϱ 

Ϯ͘�ϭϮ͘�
ϮϬϭϳ͘ 

DĞĜƵǎƵƉĂŶŝũƐŬŝ�ƐƵƐƌĞƚ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�sĂƌĂǎĚŝŶƐŬĞ�ŝ�<ŽƉƌŝǀŶŝēŬŽ�–�
<ƌŝǎĞǀĂēŬĞ�ǎƵƉĂŶŝũĞ͕�Ka��ŶĚƌŝũĞ�<ĂēŝđĂ�DŝŽēŝđĂ͕��ŽŶũĂ�sŽđĂ 

;�ŽŶũĂ�sŽđĂͿ 

�ĂĚƌƵŐĂƌŬĞ�ŝ�ǀŽĚŝƚĞůũŝĐĞ�ƐĞŬĐŝũĂ�ǌĂĚƌƵŐĞ�ŶĂ�ŽĚƌǎĂŶŽũ�ƌĂĚŝŽŶŝĐŝ�ŝǌƌĂĚĞ�
ƵŬƌĂƐŶŝŚ�ǀƌĞđŝĐĂ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϲ 

WƌŝŐŽĚŶĂ�ƉƌŽĚĂũĂ�ŶĂƓŝŚ�ƉƌŽŝǌǀŽĚĂ�
ǌĂ��Žǎŝđ�ϮϬϭϳ͘�ŐŽĚŝŶĞ͕� 

'ƌĂĚƐŬĂ�ƚƌǎŶŝĐĂ�sĂƌĂǎĚŝŶ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϳ 

�ŽďƌŽ�ƌĂƐƉŽůŽǎĞŶũĞ�ŶĂ�ƉůĂĐƵ�͗Ϳ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϴ 

WƌŝŐŽĚŶĂ�ƉƌŽĚĂũĂ�ƉƌŽŝǌǀŽĚĂ�
ǌĂĚƌƵŐĞ�Ƶ�ƓŬŽůŝ� 

ƉƌĞĚ��Žǎŝđ�ϮϬϭϳ͘�ŐŽĚŝŶĞ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϵ 

ZĂĚŝŽŶŝĐĞ�ǌĂ�ŐŽƐƚĞ�ƓŬŽůĞ�Ƶ�ƐŬůŽƉƵ�ƉƌŽũĞŬƚĂ�ͣ�ƚƌĞǀĞƚĞ�Ă�ĞŵƉƌĞŶĚĞƌ͞�ēŝũŝ�ũĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝ�
ŶĂƓĂ�ƓŬŽůĂ 

ZĂĚŶĂ�ĂƚŵŽƐĨĞƌĂ�ƐĂ�ƌĂĚŝŽŶŝĐĂ͙ 

Ϯ͘�Ϯ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϬ 

ZĂĚŝŽŶŝĐĂ�ŝǌƌĂĚĞ�ŽƐǀũĞǎŝǀĂēĂ�ǌƌĂŬĂ�ŝ�ŬƌƵƟŚ�ƉĂƌĨĞŵĂ�Ƶ�ƐŬůŽƉƵ�ƉƌŽũĞŬƚĂ�Wƌŝ�ƌƵ�ŝ�ƐĞ�
;ēůĂŶŽǀŝ�ǌĂĚƌƵŐĞ�ƐƵĚũĞůƵũƵ�Ƶ�ŝŵĞ�ŶĂƓĞ�ƓŬŽůĞ�ŬĂŽ�ũĞĚŶŽŐ�ŽĚ�ƉĂƌƚŶĞƌĂ�ŶĂ�ƉƌŽũĞŬƚƵͿ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϭ 

Ϯϯ͘�Ϯ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϮ 

^ŬƵƉ�ǀŽĚŝƚĞůũĂ�ŝ�ƐƵƌĂĚŶŝŬĂ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�WŽĚƌƵǎŶŝĐĞ�,hh�-Ă�sĂƌĂǎĚŝŶƐŬĞ�
ǎƵƉĂŶŝũĞ͕�Ka�/ǀĂŶĂ�<ƵŬƵůũĞǀŝđĂ�^ĂŬĐŝŶƐŬŽŐ�/ǀĂŶĞĐ 

'ŽƚŽǀŝ�ƵƌĂƚĐŝ�Ɛ�ƌĂĚŝŽŶŝĐĂ��������� 

Ϯϳ͘�ϯ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϯ 

WƌĞĚ�hƐŬƌƐ͙͘ 

WƵŶĞ�ƐĞ�ƉŽůŝĐĞ�Ɛ�ŐŽƚŽǀŝŵ�ƉŝƐĂŶŝĐĂŵĂ͙�;ŝůŝƟ�ƉƌŝƉƌĞŵĞ�ǌĂ�ƵƐŬƌƓŶũƵ�ƉƌŽĚĂũƵͿ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϰ 

WƌŝŐŽĚŶĂ�ƉƌŽĚĂũĂ�ǌĂ�hƐŬƌƐ�ŶĂ�'ƌĂĚƐŬŽũ�ƚƌǎŶŝĐŝ�sĂƌĂǎĚŝŶ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϱ 

^ĂũĂŵ�ǀũĞǎďĞŶŝēŬŝŚ�ƚǀƌƚŬŝ�ŝ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�Ƶ�ŶĂƓŽũ�ƓŬŽůŝ� 

EĂƓ�ŶĂƐƚƵƉ͙ 

ϭϬ͘�ϰ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϲ 

��h<�d/sE���<^<hZ�/:�����h��E/<��^h�/KE/<��WZK:�<d��Wƌŝ�ƌƵ�ŝ�ƐĞ�-�
ƉƌŝƌŽĚŽƐůŽǀŶŽ͕�ĚƌƵƓƚǀĞŶŽ͕�ǎŝǀŽƚŶŽ 

;WĞƚƌŝŶũĂͿ 
 
 

WŽŶŽƐŝŵŽ� ƐĞ� ƐƵĚũĞůŽǀĂŶũĞŵ� Ƶ� ĂŬƟǀŶŽƐƟŵĂ� ƉƌŽũĞŬƚĂ� Wƌŝ�ƌƵ�ŝ� ƐĞ� -� ƉƌŝƌŽĚŽƐůŽǀŶŽ͕�
ĚƌƵƓƚǀĞŶŽ͕� ǎŝǀŽƚŶŽ� Ƶ� ŬŽũĞŵ� ƐŵŽ� ƐƵĚũĞůŽǀĂůŝ� Ƶ� ŝŵĞ� ŶĂƓĞ� ƓŬŽůĞ� ;ŬĂŽ� ƵēĞŶŝēŬĂ�
ǌĂĚƌƵŐĂͿ͘� 
 
EŽƐŝƚĞůũ� ƉƌŽũĞŬƚĂ� ũĞ� ƵĚƌƵŐĂ� hZ/W� -� hĚƌƵŐĂ� ǌĂ� ƌĂǌǀŽũ� ŐƌĂĜĂŶƐŬŽŐ� ĚƌƵƓƚǀĂ� ŝ�
ƉŽĚƵǌĞƚŶŝƓƚǀĂ͕�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌŝ�ŶĂ�ƉƌŽũĞŬƚƵ�ƐƵ�ŶĂƓĂ�ƓŬŽůĂ��ŝ�sĂƌĂǎĚŝŶƐŬĂ�ǎƵƉĂŶŝũĂ͘�WƌŽũĞŬƚ�
ũĞ� ƐƵĮŶĂŶĐŝƌĂŶ� ŽĚ� ƐƚƌĂŶĞ� DŝŶŝƐƚĂƌƐƚǀĂ� ǌŶĂŶŽƐƟ� ŝ� ŽďƌĂǌŽǀĂŶũĂ� Ƶ� ƉŽĚƌƵēũƵ�
ŝǌǀĂŶŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŶŽŐ� ŽĚŐŽũĂ� ŝ� ŽďƌĂǌŽǀĂŶũĂ� ĚũĞĐĞ� ŝ� ŵůĂĚŝŚ� Ƶ� ƓŬŽůƐŬŽũ� ŐŽĚŝŶŝ�
ϮϬϭϳͬ͘ϮϬϭϴ͘� 
 
:ĞĚŶĂ�ŽĚ�ĂŬƟǀŶŽƐƟ�ŬŽũĂ�ŶĂƐ�ũĞ�ƉŽƐĞďŶŽ�ƌĂǌǀĞƐĞůŝůĂ�ŝ�ƐŚǀĂƟůŝ�ƐŵŽ�ũĞ�ŝ�ŬĂŽ�ŶĂŐƌĂĚƵ�ǌĂ�
ŶĂƓĞ� ƐƵĚũĞůŽǀĂŶũĞ� Ƶ� ƉƌŽũĞŬƚƵ� ũĞ� ĞĚƵŬĂƟǀŶĂ� ĞŬƐŬƵƌǌŝũĂ� Ƶ� ƐŬůŽƉƵ� ŬŽũĞ� ƐŵŽ�ƉŽƐũĞƟůŝ�
^ƌĞĚŶũƵ�ƓŬŽůƵ�WĞƚƌŝŶũĂ�;ŬŽũĂ�ũĞ�ďŽŐĂƚŽ�ŽƉƌĞŵůũĞŶĂ�ƌĂǌůŝēŝƟŵ�ƉƌĂŬƟŬƵŵŝŵĂ�ŝ�ĚŽďĂƌ�ũĞ�
ƉƌŝŵũĞƌ�ƉŽĚƵǌĞƚŶŝƓƚǀĂ�ŶĂ�ĚũĞůƵͿ�ƚĞ�ƐŵŽ�ŽďŝƓůŝ�ŝ��ƵƉĂŶŝũƐŬƵ�ƐŵŽƚƌƵ�ƵēĞŶŝēŬŝŚ�ǌĂĚƌƵŐĂ�
^ŝƐĂēŬŽ-ŵŽƐůĂǀĂēŬĞ�ǎƵƉĂŶŝũĞ�ŬŽũĂ�ƐĞ�ŽĚƌǎĂǀĂůĂ�Ƶ�ƉĂƌŬƵ�Ƶ�ďůŝǌŝŶŝ�ƓŬŽůĞ͘� 
 
dĂŬŽĜĞƌ� ũĞ� ďŝůŽ� ǌĂŶŝŵůũŝǀŽ� ƉŽƐũĞƟƟ� ŝ� ůŽŶēĂƌƐƚǀŽ�sĂů� Ƶ� ǀůĂƐŶŝƓƚǀƵ�sĂůĞŶƟŶĂ�sĂůĞŶƚĂ�
;ƉŽũĞĚŝŶŝ�ƵēĞŶŝĐŝ� ŝ�ŶĂƐƚĂǀŶŝĐŝ�ŽŬƵƓĂůŝ� ƐƵ� ƐĞ�Ƶ� ƌĂĚƵ�ŶĂ� ůŽŶēĂƌƐŬŽŵ�ŬŽůƵ͙Ϳ͘�EĂ�ŬƌĂũƵ�
ƐŵŽ�ƉŽƐũĞƟůŝ�ŝ�KW'�DĂƌēŝŶŬŽ�ŬŽũŝ�ƐĞ�ďĂǀŝ�ƵǌŐŽũĞŵ�ŝ�ƉƌĞƌĂĚŽŵ�ĂƌŽŶŝũĞ͘� 
 
KǀĂ�ĞŬƐŬƵƌǌŝũĂ�ďŝůĂ�ũĞ�ƐƚǀĂƌŶŽ�ũĞĚŶŽ�ĚŽďƌŽ�ŝƐŬƵƐƚǀŽ�;Ă�ŝ�ĚŽďƌŽ�ƐŵŽ�ƐĞ�ǌĂďĂǀŝůŝ͊Ϳ͘ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϳ 

ϭϴ͘�ϱ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϴ 

 

^DKdZ��h��E/�</,����Zh'��
s�Z���/E^<���hW�E/:�� 

 

;/s�E��Ϳ 

 

WƌĞĚƐƚĂǀŝůŝ�ƐŵŽ�ŶĂƓƵ�ǌĂĚƌƵŐƵ�Ɛ�
ŵŝƌŝƐŶŝŵ͕�ƐǀũĞǎŝŵ͕�ƉƌŝƌŽĚŶŝŵ�ŝ�
ƌƵēŶŽ�ƌĂĜĞŶŝŵ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŝŵĂ�–�

ƐĂƉƵŶŝŵĂ͕�ďĂůǌĂŵŝŵĂ͕�
ŽƐǀũĞǎŝǀĂēŝŵĂ͕�ŬƌĞŵĂŵĂ͘͘͘ 

Ϯϱ͘�ϱ͘�
ϮϬϭϴ͘ 



>ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϭϵ 



 >ũĞƚŽƉŝƐ—�ƓŬ͘�ŐŽĚ͘�ϮϬϭϳ͘�ͬϮϬϭϴ͘ 

ϮϬ 

 

  

 


