
,Žǁ�ƚŽ�DĂŬĞ�^ĞŶƐŽƌǇͲ&ƌŝĞŶĚůǇ�
WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�Ă�ZĞĂůŝƚǇ
�ŚŝĐĂŐŽΖƐ�&ŝƌƐƚ�^ĞŶƐŽƌǇͲ&ƌŝĞŶĚůǇ��ƵůƚƵƌĂů�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�^Ƶŵŵŝƚ

dƵĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϲ�ĨƌŽŵ�ϭ͗ϬϬ�WD�ʹ�ϱ͗ϯϬ�WD�
�ŚŝĐĂŐŽ��ƵůƚƵƌĂů��ĞŶƚĞƌ�Ͳ�ϳϴ��ĂƐƚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚ

�ŚŝĐĂŐŽ͕�/>�ϲϬϲϬϮ
WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��ŚŝĐĂŐŽ��ƵůƚƵƌĂů��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ��ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ�ĂŶĚ�^W��WĂƌĞŶƚ��ŽŶĞ

d�&�^ĞƐƐŝŽŶ͗��Ϯ͗ϯϬ�WD�ʹ�ϯ͗ϰϬ�WD

ϭ

d�&�^ƉĞĂŬĞƌƐ͗��>ŝƐĂ��ĂƌůŝŶŐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�d�&��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ�;d�WͿ�Θ�>ĞĂŚ��ŝĂǌ͕�d�W��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ
d�&��ŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ͗��WŚŝůŝƉ��ĂůůŵĂŶŶ͕�DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Θ�dǇŵĂŶĚ�^ƚĂŐŐƐ͕�D/^��ŝƌĞĐƚŽƌ



Ϯ

WhZWK^��K&��d/
)DPLO\�

5HVLGHQFHV )DPLOLHV�%HQHILWLQJ�
IURP�)UHH�

7LFNHW�3URJUDP

Ύ3KRWRV�E\�$QLWD�	�6WHYH�6KHYHWW��/HDK�'LD]

5HSHDW�
)DPLOLHV

7KH�:KROH
)DPLO\



t,�Z��dK�^d�Zd�Ͳ��KE^h>d�Ed^

ϯ

%HFFD�<XUp��0�(G���%&%$��/%$
/HDG�$XWLVP�6SHFLDOLVW

+DUU\�
$XWLVP�6SHFLDOLVW

6DP�%ODQFR��D^�Ě͕�>��͕������
$XWLVP�6SHFLDOLVW

Ύ3KRWRV�E\�$QLWD�	�6WHYH�6KHYHWW��/HDK�'LD]



d�&͛^�KŶůŝŶĞ�dŝĐŬĞƚŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ
d�&��ƵƚŝƐŵͲ&ƌŝĞŶĚůǇ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ��ůĂĚĚŝŶ͕�DĂƌĐŚ�ϲ͕�ϮϬϭϲ

ϰ

$ODGGLQ��RQ�VDOH����QRRQ��-DQXDU\��������� $ODGGLQ��VROG�RXW�KRXVH



























































WZKd��d/E'��'�/E^d�^��>W�Z^

ϯϯ



WZK�h�d/KE�DK�/&/��d/KE^�
^ŽƵŶĚ͕�,ŽƵƐĞ�>ŝŐŚƚƐ͕�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�>ŝŐŚƚƐ

ϯϰΎ3KRWRV�E\�$QLWD�	�6WHYH�6KHYHWW��/HDK�'LD]��,QWHUQHW



ϯϱ

WZ�W�Z�d/KE�ʹ�Z�^KhZ���D�d�Z/�>�ʹ��,�Z��d�Z�'h/��
2QH�3LHFH���´�;��´�&KDUDFWHU�*XLGH��7')¶V�$XWLVP�)ULHQGO\�3HUIRUPDQFH�RI�$ODGGLQ



ϯϲ

WZ�W�Z�d/KE�ʹ�Z�^KhZ���D�d�Z/�>�ʹ��,��d�^,��d
2QH�3LHFH����´�;��´�IROGHG�WR��´��$ODGGLQ



ϯϳ

��^d�Θ�,Kh^��^d�&&�dZ�/E/E'^

Ύ3KRWRV�E\�$QLWD�	�6WHYH�6KHYHWW��/HDK�'LD]



ϯϴ

sK>hEd��Z^�Ͳ�hƚŝůŝǌĞ�dŚĞŝƌ�^ƚƌĞŶŐƚŚƐ

Ύ3KRWRV�E\�$QLWD�	�6WHYH�6KHYHWW��/HDK�'LD]



�s�>h�d/KE
^ƵƌǀĞǇŝŶŐ�zŽƵƌ�

�ƵĚŝĞŶĐĞƐ�Θ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ

ϯϵ



ϰϬ

�ƚƚĞŶĚŝŶŐ�Ă�ƐŚŽǁ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶŽƌŵ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ

Y͗�/Ɛ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ��ƌŽĂĚǁĂǇ�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͍
ϮϬϭϭ͗��ϴϭй�ǇĞƐ
ϮϬϭϱ͗��Ϯϭй�ǇĞƐ

Ύ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů��d/�ƐŚŽǁƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ



ϰϭ

tĞĞŬĞŶĚ�ŵĂƚŝŶĞĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ

Y͗�tŚŝĐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŝŵĞ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͍
^ĞĂƐŽŶ�ϭ͗�ϴϱй�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŵĂƚŝŶĞĞ�
^ĞĂƐŽŶ�ϱ͗�ϵϰй�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŵĂƚŝŶĞĞ

Ύ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů��d/�ƐŚŽǁƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ



ϰϮ

�ƌĞĂŬ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďďŝĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ůĞƐƐ

Y͗��ŝĚ�ǇŽƵ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͍
ϮϬϭϭ͗�ϴϬй�ǇĞƐ
ϮϬϭϱ͗�Ϯϵй�ǇĞƐ

Ύ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů��d/�ƐŚŽǁƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ



ϰϯ

sŝƐƵĂů�ŚĂŶĚŽƵƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�'ƵŝĚĞƐ͕�ĚĂǇͲŽĨ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƐ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ

Y͗��ŝĚ�ǇŽƵ�ƵƚŝůŝǌĞ�ǀŝƐƵĂů�ŚĂŶĚŽƵƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͍�
^ĞĂƐŽŶ�ϭ͗�ϱϴй��ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŐƵŝĚĞƐ
^ĞĂƐŽŶ�ϱ͗�ϳϯ�й�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŐƵŝĚĞƐ

Ύ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů��d/�ƐŚŽǁƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ



DKZ��&/E�/E'^

ϰϰ

� KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ϳϬй�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�
ŚĞůƉ͘

� DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉƌĞƉ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;ŝ͘Ğ͘�
ƉĂƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞƐ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

� Ϯϱй�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƚƚĞŶĚĞĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐŚŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�;ŝ͘Ğ͘�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐͿ͘



&hdhZ��^,Kt^͍

ϰϱ

� DƵƐŝĐ��ŽŶĐĞƌƚƐ

� �ĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ

� <ŝĚ�^ŚŽǁƐ

� �ŝƌƋƵĞ�ĚĞ�^ŽůĞŝů

� ZĂĚŝŽ��ŝƚǇ�ZŽĐŬĞƚƚĞƐ

� 'ĂǌŝůůŝŽŶ��ƵďďůĞ�^ŚŽǁ

� ^ƚŽŵƉ

� �ůƵĞ�DĂŶ�'ƌŽƵƉ

� �ĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞĂƐƚ

� WŚĂŶƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂ

� WĞƚĞƌ�WĂŶ

� dŚĞ�tŝǌ

� ,ĂŵŝůƚŽŶ



Yh�^d/KE^͍

ϰϲ


