
�ŵůƵǀĂ�Ž ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ƐůƵǎďǇ
ƵǌĂǀƌĞƚĄ�ǀ�ǌŵǇƐůĞ�Α�Ϯϲϵ�ŽĚƐ͘�Ϯ�KďĐŚŽĚŶĠŚŽ�ǌĄŬŽŶŶşŬĂ�ē͘�ϱϭϯͬϭϵϵϭ��ď͘�ǀ�ǌŶĞŶş�ŶĞƐŬŽƌƓşĐŚ�ƉƌĞĚƉŝƐŽǀ

�ŽĚĄǀĂƚĞű͗ DĞƐƚƐŬĠ�ŬƵůƚƷƌŶĞ�ƐƚƌĞĚŝƐŬŽ͕�ƐƉŽů͘�Ɛ ƌ͘Ž͘��ĄŶŽǀĐĞ�ŶĂĚ��ĞďƌĂǀŽƵ
ƐŽ�ƐşĚůŽŵ͗� Ƶů͘�:͘�DĂƚƵƓŬƵ�ϳϲϲͬϭϵ͕�ϵϱϳ�Ϭϭ��ĄŶŽǀĐĞ�ŶĂĚ��ĞďƌĂǀŽƵ
/�K͗� ϯϰ ϭϬϯ ϳϳϱ
�/�͗� ϮϬϮϭϭϬϭϴϰϭ
/���W,͗� ^<ϮϬϮϭϭϬϭϴϰϭ
ǌĂƐƚƷƉĞŶǉ͗� DŐƌ͘��ƵǌĂŶŽƵ�:ĂŶĄēŽǀŽƵ͕�ŬŽŶĂƚĞűŬŽƵ
�ĂŶŬŽǀĠ�ƐƉŽũĞŶŝĞ͗� sƓĞŽďĞĐŶĄ�ƷǀĞƌŽǀĄ�ďĂŶŬĂ͕�Ă͘Ɛ͘
ēşƐůŽ�ƷēƚƵ ;/��EͿ͗ ^<ϳϭ�ϬϮϬϬ�ϬϬϬϬ�ϬϬϰϯϰϱϳϰ�ϬϭϵϮ

;ěĂůĞũ�ůĞŶ�ĂŬŽ�ͣ�ŽĚĄǀĂƚĞű͞Ϳ

Ă

KďũĞĚŶĄǀĂƚĞű͗ KďĞĐ �ŝƚŶĄ�Ͳ ZĂĚŝƓĂ
ƐŽ�ƐşĚůŽŵ͗� KďĞĐŶǉ�ƷƌĂĚ��ŝƚŶĄ�ʹ ZĂĚŝƓĂ�ϭϬϱ͕�ϵϱϲ�ϰϭ�hŚƌŽǀĞĐ
/�K͗� ϯϭϭϯϴϯ
�/�͗� ϮϬϮϭϬϱϰϯϲϳ
ǌĂƐƚƷƉĞŶĄ͗� /ŶŐ͘�ZƵĚŽůĨŽŵ��ŽƚŬŽŵ͕�ƐƚĂƌŽƐƚŽŵ ŽďĐĞ

;ěĂůĞũ�ůĞŶ�ĂŬŽ�ͣKďũĞĚŶĄǀĂƚĞű͞Ϳ

�ůĄŶŽŬ�/͘
WƌĞĚŵĞƚ�ǌŵůƵǀǇ

WƌĞĚŵĞƚŽŵ�ǌŵůƵǀǇ�ũĞ�ǌĄǀćǌŽŬ��ŽĚĄǀĂƚĞűĂ�ƉŽƐŬǇƚŶƷƛ�ƉƌĞ�KďũĞĚŶĄǀĂƚĞűĂ�ƐůƵǎďƵ͗
ǌĂďĞǌƉĞēĞŶŝĞ�ƚůĂēĞ�Ă ĚŽĚĂŶŝĂ�ƉĞƌŝŽĚŝŬĂ��ĄŶŽǀƐŬĠ�ŶŽǀŝŶǇͲ ƌĞŐŝŽŶĄůŶĞ�ŶŽǀŝŶǇ�ŽďēĂŶŽǀ�ŵĞƐƚĂ�Ă�ŽŬƌĞƐƵ�
�ĄŶŽǀĐĞ�ŶĂĚ��ĞďƌĂǀŽƵ ;ěĂůĞũ�ůĞŶ��ĄŶŽǀƐŬĠ�ŶŽǀŝŶǇͿ͘

�ůĄŶŽŬ�//͘
WƌĄǀĂ�Ă�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ�ǌŵůƵǀŶǉĐŚ�ƐƚƌĄŶ

ϭ͘ �ŽĚĄǀĂƚĞű�ƐĂ�ǌĂǀćǌƵũĞ
ĂͿ ǌĂďĞǌƉĞēŝƛ� ƚůĂē� Ă ĚŽǀŽǌ� ƉĞƌŝŽĚŝŬĂ� �ĄŶŽǀƐŬĠ� ŶŽǀŝŶǇ� ĚŽ� ƌĞĚĂŬĐŝĞ� �ĄŶŽǀƐŬǉĐŚ� ŶŽǀşŶ�

ǀ ŽďũĞŵĞ�ƐƚĂŶŽǀĞŶŽŵ�ǀ ƚĞũƚŽ�ǌŵůƵǀĞ ǀ ŽďĚŽďş�ŽĚ�Ϯ͘ϯ͘ϮϬϮϬ�ĚŽ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ͕
ďͿ ǌĂďĞǌƉĞēŝƛ� ƐƉƌĂĐŽǀĂŶŝĞ� Ă� ǌǀĞƌĞũŶĞŶŝĞ� ƚĞǆƚƵ� Ă ĨŽƚŽŐƌĂĨŝş� KďũĞĚŶĄǀĂƚĞűĂ� ǀ �ĄŶŽǀƐŬǉĐŚ

ŶŽǀŝŶĄĐŚ�ǀ ŽďũĞŵĞ�Ă�ƉŽĚűĂ�ĚŽŚŽĚŶƵƚĠŚŽ�ŚĂƌŵŽŶŽŐƌĂŵƵ͘
Ϯ͘ KďũĞĚŶĄǀĂƚĞű�ƐĂ�ǌĂǀćǌƵũĞ͗

ĂͿ ĚŽĚĂƛ� ƚĞǆƚŽǀĠ� Ă ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐŬĠ� ƉŽĚŬůĂĚǇ͕� ŬƚŽƌĠ� ŵĂũƷ� ďǇƛ� ƵǀĞƌĞũŶĞŶĠ� ǀ �ĄŶŽǀƐŬǉĐŚ�
ŶŽǀŝŶĄĐŚ�Ă ƚŽ�ǀŽ�ĨŽƌŵĞ�ƵǀĞĚĞŶĞũ�ǀ ƉƌşůŽŚĞ�ƚĞũƚŽ�ǌŵůƵǀǇ�Ă�ǀ ƚĞƌŵşŶĞ�ǀǎĚǇ�ĚŽ�ƐƚƌĞĚǇ�Ɛ�ƚǉŵ͕
ǎĞ�ƉƌşƐƉĞǀŽŬ�ďƵĚĞ�ƵǀĞƌĞũŶĞŶǉ�ŶĂƐůĞĚƵũƷĐŝ�ƉŽŶĚĞůŽŬ

ďͿ ŽĚŽďĞƌĂƛ��ĄŶŽǀƐŬĠ�ŶŽǀŝŶǇ�ǀ ŶĂƐůĞĚŽǀŶŽŵ�ŵŝŶŝŵĄůŶŽŵ�ŽďũĞŵĞ͗
ďĂͿ ƉŽēĞƚ�ǀǇĚĂŶş�ǀ ƌŽŬƵ�ϮϬϮϬ͗ ϯϲ͕
ďďͿ ƉŽēĞƚ�ǀǉƚůĂēŬŽǀ�ǀ ũĞĚŶŽŵ�ǀǇĚĂŶş͗ ϱϬ͕

ĐͿ ǌĂďĞǌƉĞēŝƛ ŽĚďĞƌ�ŶŽǀşŶ�ǌ ƌĞĚĂŬĐŝĞ��ĄŶŽǀƐŬǉĐŚ�ŶŽǀşŶ�ǀǎĚǇ�ǀ ƵƚŽƌŽŬ�Ă ŶĄƐůĞĚŶƷ�ĚŝƐƚƌŝďƷĐŝƵ�
ŶŽǀşŶ�ǀ ŽďĐŝ͘



�ůĄŶŽŬ�///͘
�ŽŚŽĚŶƵƚĄ�ĐĞŶĂ

ϭ͘ �ŵůƵǀŶĠ� ƐƚƌĂŶǇ� ƐĂ� ĚŽŚŽĚůŝ͕� ǎĞ� ŽďũĞĚŶĄǀĂƚĞű� ǌĂƉůĂƚş� ĐĞŶƵ� Ϭ͕Ϭϳ� Φ ďĞǌ� �W, ǌĂ� ũĞĚĞŶ� ǀǉƚůĂēŽŬ�
�ĄŶŽǀƐŬǉĐŚ�ŶŽǀşŶ͘��ĞůŬŽǀĄ�ĐĞŶĂ�ŽďũĞĚŶĂŶĞũ�ƐůƵǎďǇ�ũĞ ϭϱϭ͕ϮϬ Φ�ǀƌĄƚĂŶĞ��W, ;ϭϮϲ͕Ͳ Φ�ďĞǌ��W,͕�
Ϯϱ͕ϮϬ Φ��W,�ϮϬ йͿ Ă ũĞ�ƐƉůĂƚŶĄ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĞ�ĨĂŬƚƷƌǇ�ǀǇƐƚĂǀĞŶĞũ��ŽĚĄǀĂƚĞűŽŵ͘

Ϯ͘ �ĞŶĂ�ũĞ�ĚŽŚŽĚŶƵƚĄ�ŶĂ�ŽďĚŽďŝĞ�ŽĚ�Ϯ͘ϯ͘ϮϬϮϬ ĚŽ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ͘
ϯ͘ �ŵůƵǀŶĠ�ƐƚƌĂŶǇ�ƐĂ�ĚŽŚŽĚůŝ�ŶĂ�ƐƉůĂƚŶŽƐƚŝ�ĨĂŬƚƷƌǇ ϭϰ�ĚŶş ŽĚ�ĚŽƌƵēĞŶŝĂ�KďũĞĚŶĄǀĂƚĞűŽǀŝ͘
ϰ͘ &ĂŬƚƷƌĂ� ŵƵƐş� ŽďƐĂŚŽǀĂƛ� ǀƓĞƚŬǇ� ŶĄůĞǎŝƚŽƐƚŝ� ĚĂŸŽǀĠŚŽ� ĚŽŬůĂĚƵ� ƉŽĚűĂ� ǌĄŬŽŶĂ� EZ� ^Z�

ē͘ ϮϮϮͬϮϬϬϰ �͘ǌ͘��Ž ĚĂŶŝ�ǌ ƉƌŝĚĂŶĞũ�ŚŽĚŶŽƚǇ�ǀ ǌŶĞŶş�ŶĞƐŬŽƌƓşĐŚ�ƉƌĞĚƉŝƐŽǀ͘

�ůĄŶŽŬ�/s͘
WůĂƚŶŽƐƛ�ǌŵůƵǀǇ

ϭ͘ dĄƚŽ�ǌŵůƵǀĂ�ŶĂĚŽďƷĚĂ�ƉůĂƚŶŽƐƛ�ĚŸŽŵ� ũĞũ� ƉŽĚƉşƐĂŶŝĂ�ŽďŽŵĂ�ǌŵůƵǀŶǉŵŝ�ƐƚƌĂŶĂŵŝ͘��ŵůƵǀĂ�ƐĂ�
ƵǌĂƚǀĄƌĂ�ŶĂ�ĚŽďƵ�ƵƌēŝƚƷ͗�ŽĚŽ�ĚŸĂ�ƉŽĚƉşƐĂŶŝĂ�ǌŵůƵǀǇ�ŽďŽŵĂ�ƐƚƌĂŶĂŵŝ�ĚŽ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ͘�

Ϯ͘ <ƚŽƌĄŬŽűǀĞŬ�ǌŽ�ǌŵůƵǀŶǉĐŚ�ƐƚƌĄŶ�ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĞŶĄ�ŽĚ�ǌŵůƵǀǇ�ŽĚƐƚƷƉŝƛ�Ɛ�ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƛŽƵ͕�ĂŬ
ĚƌƵŚĄ� ǌŵůƵǀŶĄ� ƐƚƌĂŶĂ� ǀĄǎŶĞ� ĂůĞďŽ� ŽƉćƚŽǀŶĞ� ƉŽƌƵƓƵũĞ� ŬƚŽƌƷŬŽűǀĞŬ� ǌŵůƵǀŶƷ� ƉŽǀŝŶŶŽƐƛ�
ǀǇƉůǉǀĂũƷĐƵ�ǌ�ƚĞũƚŽ�ǌŵůƵǀǇ͘

�ůĄŶŽŬ�s͘
�ĄǀĞƌĞēŶĠ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶŝĂ

ϭ͘ �ŵůƵǀŶĠ�ƐƚƌĂŶǇ�ƉƌĞŚůĂƐƵũƷ͕�ǎĞ�ƐƷŚůĂƐŝĂ�Ɛ�ŽďƐĂŚŽŵ�ƚĞũƚŽ�ǌŵůƵǀǇ͕�Ă�ǎĞ�ƚĄƚŽ�ǌŵůƵǀĂ�ďŽůĂ�ƐƉşƐĂŶĄ�
ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĞ�ŝĐŚ�ƐůŽďŽĚŶĞũ�ǀƀůĞ͕�ŽďƐĂŚƵ�ǌŵůƵǀǇ�ƉŽƌŽǌƵŵĞůŝ͘�

Ϯ͘ dĄƚŽ�ǌŵůƵǀĂ� ũĞ�ǀǇŚŽƚŽǀĞŶĄ�ǀ Ϯ�ĞǆĞŵƉůĄƌŽĐŚ͕�ǌ�ŬƚŽƌǉĐŚ�ϭ�ĞǆĞŵƉůĄƌ�ĚŽƐƚĂŶĞ�KďũĞĚŶĄǀĂƚĞű�Ă ϭ�
�ŽĚĄǀĂƚĞű͘

ϯ͘ �ŵĞŶǇ�Ă�ĚŽƉůŶŬǇ�Ŭ�ƚĞũƚŽ�ǌŵůƵǀĞ�Ž�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ�ŵƵƐŝĂ�ďǇƛ�ēşƐůŽǀĂŶĠ͕�ǀǇŚŽƚŽǀĞŶĠ�ƉşƐŽŵŶĞ�Ă�ŵƵƐŝĂ�
ďǇƛ�ƉŽĚƉşƐĂŶĠ�ƓƚĂƚƵƚĄƌŶǇŵŝ�ǌĄƐƚƵƉĐĂŵŝ�ŽďŽĐŚ�ǌŵůƵǀŶǉĐŚ�ƐƚƌĄŶ͘�

ϰ͘ sǌƛĂŚǇ� ǌŵůƵǀŶǉĐŚ� ƐƚƌĄŶ͕� ŬƚŽƌĠ� ŶŝĞ� ƐƷ� ƵƉƌĂǀĞŶĠ� ǀ� ƚĞũƚŽ� ǌŵůƵǀĞ� Ž� ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ� ƐĂ� ƌŝĂĚŝĂ�
ƵƐƚĂŶŽǀĞŶŝĂŵŝ�KďĐŚŽĚŶĠŚŽ�ǌĄŬŽŶŶşŬĂ�ē͘ ϱϭϯͬϭϵϵϭ �ď͘�ǀ�ǌŶĞŶş�ŶĞƐŬŽƌƓşĐŚ�ǌŵŝĞŶ�Ă�ĚŽƉůŶŬŽǀ͘

ϱ͘ dĄƚŽ�ǌŵůƵǀĂ�ŶĂĚŽďƷĚĂ�ƉůĂƚŶŽƐƛ�ĚŸŽŵ�ũĞũ�ƉŽĚƉŝƐƵ�ŽďŽŵĂ�ǌŵůƵǀŶǉŵŝ�ƐƚƌĂŶĂŵŝ�Ă ƷēŝŶŶŽƐƛ�ĚŸŽŵ�
ũĞũ� ǌǀĞƌĞũŶĞŶŝĂ� ŶĂ�ǁĞďŽǀŽŵ� ƐşĚůĞ�KďũĞĚŶĄǀĂƚĞűĂ� ƉŽĚűĂ� Α ϰϳĂ͕� ŽĚƐ͘ ϭ�KďēŝĂŶƐŬĞŚŽ� ǌĄŬŽŶŶşŬĂ�
ē͘ ϰϬͬϭϵϲϰ �ď͘� ǀ ǌŶĞŶş� ŶĞƐŬŽƌƓşĐŚ� ƉƌĞĚƉŝƐŽǀ͕� ǀ ŶĂĚǀćǌŶŽƐƚŝ� ŶĂ� Α ϱĂ� ǌĄŬŽŶĂ� ē͘ ϮϭϭͬϮϬϬϬ �͘ǌ͘�
Ž ƐůŽďŽĚŶŽŵ� ƉƌşƐƚƵƉĞ� Ŭ ŝŶĨŽƌŵĄĐŝĄŵ� Ă Ž ǌŵĞŶĞ� Ă ĚŽƉůŶĞŶş� ŶŝĞŬƚŽƌǉĐŚ� ǌĄŬŽŶŽǀ͕� ǀ ǌŶĞŶş�
ŶĞƐŬŽƌƓşĐŚ�ƉƌĞĚƉŝƐŽǀ͘

s��ĄŶŽǀĐŝĂĐŚ�ŶĂĚ��ĞďƌĂǀŽƵ͕�ĚŸĂ͗�Ϯ͘ϯ͘ϮϬϮϬ

ǌĂ��ŽĚĄǀĂƚĞűĂ͗ ǌĂ KďũĞĚŶĄǀĂƚĞűĂ͗

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘
DŐƌ͘��ƵǌĂŶĂ :ĂŶĄēŽǀĄ /ŶŐ͘�ZƵĚŽůĨ��ŽƚŬĂ
ŬŽŶĂƚĞűŬĂ ƐƉŽůŽēŶŽƐƚŝ ƐƚĂƌŽƐƚĂ�ŽďĐĞ


