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�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE� 

<s����-��Z���� 

�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE�ŶΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�Ϯϵ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ 

��E^�����h>>�d/E͗� 
�ǀĂŶƚ-ƉƌŽƉŽƐ           WĂŐ͘�Ϯ 
>Ă�ĐŚĂƐƐĞ�ă�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƉĂƐƐĞ�ă�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ      WĂŐ͘�ϯ-ϰ 
�ƌǇƉƚŽ�͗�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ-ĞůůĞƐ�;ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌͿ�ĮĂƚ͍     WĂŐ͘�ϱ-ϲ 
�Ğ�ă�ƋƵŽŝ�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ġƚƌĞ�ĂƩĞŶƟĨ�ůŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ƵŶĞ�ĐĂƵƟŽŶ͍  WĂŐ͘�ϳ 
&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�ĞŶ�ďĞůŐŝƋƵĞ�͗�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ    WĂŐ͘�ϴ-ϵ 
>Ğ�ůŽǇĞƌ�ƉĞƵƚ-ŝů�ġƚƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ďĂŝů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�͍�   WĂŐ�ϭϬ 
�ŽŶŐĠ�ĚĞ�ĚĞƵŝů�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�       WĂŐ�ϭϬ-ϭϭ 
sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŵĂƌŝĠ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ůĂŶĐĞƌ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵ͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ    WĂŐ�ϭϮ-ϭϯ 
�ƉĞƌĕƵ�ĚĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ϮϬϮϮ�         WĂŐ͘ϭϰ-ϭϱ 
E�t͗�>Ă��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��Z����        WĂŐ͘�ϭϲ 
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�s�Ed-WZKWK^ 
>ΖŝŶǀĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖhŬƌĂŝŶĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ�ĮŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�Ă�ĚĞƐ�
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŵĂũĞƵƌĞƐ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉĂǇƐ͕�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůΖĠĐŽŶŽŵŝĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͘�>ĞƐ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�
ŵŽŶĚŝĂůĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƐƵƌ�
ůΖĠĐŽŶŽŵŝĞ�ďĞůŐĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͘  
 
>ΖhŬƌĂŝŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ůŽŝŶ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌƌŝŽŶƐ�ĚŝƌĞ�͗�Η�ΖĞƐƚ�ůŽŝŶ�
ĚĞ�ŵŽŶ�ůŝƚΗ͕�ŵĂŝƐ�ƌŝĞŶ�ŶΖĞƐƚ�ŵŽŝŶƐ�ǀƌĂŝ͘�sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĠũă�ƌĞŵĂƌƋƵĠ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ͕�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŚĂƵƐƐĞ�ĚĞƐ�
ĐŽƸƚƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�>ĞƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞŶƌĠĞƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ŶĞ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ͘�/ůƐ�ǀĞƵůĞŶƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ďĠŶĠĮĐĞƐ�Ğƚ�ƐĞ�ĐĂĐŚĞŶƚ�
ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚΖĂĐŚĂƚ͘�/ůƐ�ƐĞ�ĐĂĐŚĞŶƚ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĞƵƌ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚŝĞŶ�
ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚΖĂĐŚĂƚ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�
ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ͕�ŵĂŝƐ�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ŝůƐ�ǀŽŶƚ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƋƵΖŝůƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĐŚŽŝǆ͘�>ΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ƉĞƵƚ-
ġƚƌĞ�ĐƌĠĞƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ĞůůĞ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ĚĠũă�ă�ƉĞƟƚĞ�ĠĐŚĞůůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ΗĚƵ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĂƵ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌΗ͘ 
 
>Ă��ĂŶƋƵĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ�ĐŽŶĮƌŵĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĞŶ�hŬƌĂŝŶĞ�Ă�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƵƌ�
ŶŽƚƌĞ�ĠĐŽŶŽŵŝĞ͘�^ƚĞǀĞŶ�sĂŶĂĐŬĞƌĞ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ĚĠůĠŐƵĠ�Ğƚ�ǀŝĐĞ-ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ��ĂŶƋƵĞ�
ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ͕�ĚĠĐůĂƌĞ�͗�Η>ĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�
ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͘��ƚ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�Ă�ƉƌŝƐ�ƵŶ�ĐŽƵƉ͕�ĚŽŶĐ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ƌĂůĞŶƟƚ�ƵŶ�ƉĞƵ͘�>Ă�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�
ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�Ă�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞΗ͘ 
/ů�ƉĂƌůĞ�ĚΖƵŶĞ�ΗƌĠĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚŽĐΗ�͗�Η�ĞƩĞ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ƉğƐĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞŶƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶŶƵ�ƵŶ�ƉůŽŶŐĞŽŶ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ĚĞ��ŽƌŽŶĂ͘��ůůĞ�ƐΖĞƐƚ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƌĞĚƌĞƐƐĠĞ�ĚğƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨĂŵĞƵǆ�ΗƐƚĂďŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�
ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞƐΗ͕�ƋƵŝ�ŵĂŝŶƟĞŶŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ�ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ͕�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝĞŶƚ͘��ŽŶĐ�ƋƵĂŶĚ�ůĞƐ�
ŐĞŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĞŶƚ�ĕĂ͕�ŝůƐ�ƌĞƉƌĞŶŶĞŶƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ͘Η��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�
ũĞ�ŶĞ�ƐƵŝƐ�ƉĂƐ�ĚΖĂĐĐŽƌĚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĂĸƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�^ƚĞǀĞŶ�sĂŶĂĐŬĞƌĞ͘��ŽƌŽŶĂ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�
ƐǇŶŽŶǇŵĞ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĞ͘�>Ğ�ĨĂŝƚ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ĚĞǀƌĂ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕�ƋƵŝ�
ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ƐŽƵƐ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĠŐƵŝƐĠĞ͘ 
 
YƵΖĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�Ă�ă�ǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�͍��Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�
ĂŝĚĞƌĂ�ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�WD�͘�DĂŝƐ�ĐĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�WD��ĂƵƌŽŶƚ-ĞůůĞƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ůΖĂƌŐĞŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�
ƉĂǇĞƌ�͍  
>ΖŝŶƐƟƚƵƚ�Ă-ƚ-ŝů�ĚĠũă�ƌĠĚŝŐĠ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ůĠŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶƟ-ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�
ĚΖĂƌŐĞŶƚ͘�KŶƚ-ŝůƐ�ĚŽŶŶĠ�ĚĞƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĐŽŵƉƚĞƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�͍  
>ĞƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖh�K�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŶŽŵƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƋƵŝ�
ĐŽŽƉğƌĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƌƵƐƐĞƐ͘�DĂŝƐ�Žƶ�ůĞƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�͍��ĞůĂ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�
ĚŽŶŶĠ�ĚĞ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͘�sŽƵƐ�ƐĂǀĞǌ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�ĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĐƚĞƐ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ĂǀŽĐĂƚƐ�ƐΖĞŶ�ƟƌĞŶƚ�ă�ďŽŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ůĠŐŝƐůĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�ĚΖĂƌŐĞŶƚ͘�>ĞƐ�
ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉĞůĠƐ�ůĞƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞƐ�ĚƵ�ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�ĚΖĂƌŐĞŶƚ͘  
>Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƵƟůĞƐ͘�>ĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ǀŝĐƟŵĞƐ�
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ďŝĞŶ�ġƚƌĞ�ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ŐĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�WD�͘�>Ă�ZƵƐƐŝĞ�ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵĞƩƌĞ�ă�
ŐĞŶŽƵǆ͘�>ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŝƐĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŽƵƌŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ͘�
/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽƵƉĠƐ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŵŽŶĠƚĂŝƌĞ͘�EΖŽƵďůŝĞǌ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŠůĞƐ�ƉĂƌĂĚŝƐŝĂƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĞů͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƉƌŝƐ�ă�ƉĂƌƟĞ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŝŵƉůŝƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�ĚΖĂƌŐĞŶƚ͘� 
 
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŶĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ�ƉĂƐ͘�EŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�
WD�͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐĐĂďůĞƌ�ĚΖĂŵĞŶĚĞƐ�ůŽƌƐƋƵΖĞůůĞƐ�ŶĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ͘�WŽƵƌƋƵŽŝ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�
ŶĞ�ĨĂŝƚ-ĞůůĞ�ƉĂƐ�ůΖĞīŽƌƚ�ĚΖĂƩƌĂƉĞƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ŐĠĂŶƚƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�WD�͍  
/ů�ĞƐƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ŵŝŶŝƐƚƌĞƐ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĚĞ�ĐƀƚĠ�ůĞƵƌƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ůΖŝŶƚĠƌġƚ�ŐĠŶĠƌĂů�ĚƵ�ƉĂǇƐ͘  
 
:ΖĞƐƉğƌĞ͕�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͕�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ĮŶ͘��ΖĞƐƚ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĨĂĕŽŶ�
ĚΖĠǀŝƚĞƌ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ǀŝĐƟŵĞƐ�ŶĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ǀŝĐƟŵĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶƐĞŶƐĠĞ�ĐƌĠĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�&ŽƌĐĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�hŬƌĂŝŶŝĞŶƐ͘  
 
>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�<s����-��Z���� 

�K>KW,KE 
 
<s����-��Z���� 
�ǀĞŶƵĞ��ŝƐĐŚŽīƐŚĞŝŵ�ϯϯ 
ϭϬϬϬ��Zhy�>>�^ 
ϬϵϬϬ�ϭϬ�ϰϲϱ 
ŝŶĨŽΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ 
 
s͘h͘�>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ 

ǁǁǁ͘ĐƌĞĐĐď͘ďĞ 
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�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϯ 

 

L Ğ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĚĞƐ�&ŝŶĂŶĐĞƐ͕�sŝŶĐĞŶƚ�ǀĂŶ�
WĞƚĞŐŚĞŵ͕�Ă�ĂŶŶŽŶĐĠ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�

ƉŽůŝƟƋƵĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϬ�ƋƵΖŝů�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ�ĮƐĐĂƵǆ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĞŶƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�
ĚĞ�ĨƌĂƵĚĞϭ͘�hŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĚƵ�ϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�
ƉƌĠǀŽŝƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ƉĂƌƚ�ă�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ�ĚΖĞŶƋƵġƚĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ͕�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠĞƐ�DKd�D^Ϯ͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĞƐƚ�
ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĂƵ�WĂƌůĞŵĞŶƚ͘�EŽƵƐ�ƌĠƐƵŵŽŶƐ�Đŝ-
ĚĞƐƐŽƵƐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ŝŵƉůŝƋƵĞŶƚ�ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ͘ 
 
�ƋƵŝƉĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ�;DKd�D^Ϳ�͍ 
>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϰ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�
ͨ ĠƋƵŝƉĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ�ĚΖĞŶƋƵġƚĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƚĞĐƟŽŶ�Ğƚ�
ůΖŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�Ğƚ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚĠ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͘��ĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ�
ĚΖĞŶƋƵġƚĞ�ŽƵ�DKd�D^�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞƐ�
ĚΖĞŶƋƵġƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�ĨĠĚĠƌĂůĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƵŶĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ͘�WĂƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�DKd�D�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĐůƵ�ůĞ�ϭϮ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ�
ĨĠĚĠƌĂůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƚĞĐƟŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ĮƐĐ�ŶĞ�ƐΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĠĞ�
ƉŽƵƌ�ůΖŝŶƐƚĂŶƚ͘ 

�ŽŶŇŝƚ�ĂǀĞĐ�ůΖŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂĐƟǀĞ�
ĚƵ�ĮƐĐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ƉĠŶĂůĞƐ 
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�͚ϴϬ͕�ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ĮƐĐ�ŽŶƚ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĠ�ůĞƵƌ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ă�ĚĞƐ�
ĞŶƋƵġƚĞƐ�ĐƌŝŵŝŶĞůůĞƐ͘�>Ă�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�
ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĂƌƋƵĞƚƐ�ĂǇĂŶƚ�ĚŽŶŶĠ�
ůŝĞƵ�ă�ĚĞƐ�ĂďƵƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƐ͕�ůĂ��ŚĂƌƚĞ�ĚƵ�

ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�Ă�ĠƚĠ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ůŽŝ�ĚƵ�ϰ�ĂŽƸƚ�
ϭϵϴϲ͘��ĞƩĞ��ŚĂƌƚĞ�ŐĂƌĂŶƟƐƐĂŝƚ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ĮƐĐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ƉůƵƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉĠŶĂůĞ͕�ƐĂƵĨ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�
ƚĠŵŽŝŶƐ͕�ƐŽƵƐ�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�ŶƵůůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂĐƚĞ͘�>Ă�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂĐƟǀĞ�ĚΖƵŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĮƐĐĂů͕�ůŽƌƐ�
ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĠƚĂŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ͘ 
�ĞƩĞ�ŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϰϲϯ�ĚƵ��ŽĚĞ�
ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ϭϵϵϮ�Ğƚ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϳϰďŝƐ�
ĚƵ��ŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ds�͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ĐĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ă�ůΖŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�
ƐƵƐŵĞŶƟŽŶŶĠĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͕�ůĞƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĚĠƚĂĐŚĠƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�
ƉĂƌƋƵĞƚ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ�ĨĠĚĠƌĂůĞ�Ğƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ƵŶĂ�
ǀŝĂ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉĂƌƋƵĞƚ�Ğƚ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ�;Ăƌƚ͘�Ϯϵ͕�Αϯ�Ğƚ�ϰ��͘ŝ͘�
Đƌ͕͘�ǀŽŝƌ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽůůğŐƵĞ��͘�
sĂŶ�ŚŽƵƚĞ�ĚƵ�ϳ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬͿ͕�ĐΖĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ůĂ�
ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�Ɛŝ�
ƵŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ͨ ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ŐƌĂǀĞ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ŽƵ�ŶŽŶ ͩ�
ĞƐƚ�ŵŝĞƵǆ�ƚƌĂŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ŽƵ�
ƉĠŶĂůĞ͘ 
 
WƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĚƵ�ϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�͗�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ă�
ůΖŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ 
>Ğ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĚĞƐ�&ŝŶĂŶĐĞƐ�Ă�ĚŽŶĐ�ǀŽƵůƵ�ĂũŽƵƚĞƌ�ƵŶĞ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�
ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�DKd�D^͘�hŶĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůŽŝ�ĠƚĂŝƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĚƵ�ϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�
ϮϬϮϮ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĮƐĐĂůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ă�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�
Ϯϱ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚΖŽĸĐŝĞƌ�ĚĞ�
ƉŽůŝĐĞ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ͘��ĞůĂ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
Ğƚ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ƉƵďůŝĐ͕�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ůĞƵƌ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ĐƌŝŵŝŶĞůůĞƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĞŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉĞƌƋƵŝƐŝƟŽŶƐ͕�ĂƵǆ�
ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚŽŝƌĞƐ�ŽƵ�ă�ůΖĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐĂŝƐŝĞƐ͘�
�ŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĞƐƚ�ĂƐƐŝŐŶĠĞ�-�ĂƵ�
ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�-�ĚĞ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�
ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ͕�ůΖ/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůĞ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ĞƐƚ�ůĞ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ůŽŐŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ƉĂƌƚ�ă�ƵŶ�DKd�D�ůŽƌƐƋƵ͛ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ŝŵƉůŝƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ĞŶƋƵġƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�
ůΖĞŶƋƵġƚĞ�ƉĠŶĂůĞ�;ŵĞŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�DKd�DͿ�ƐĞ�
ƌĂƉƉŽƌƚĞ͘ 

>���,�^^����>��&Z�h���&/^��>��W�^^����>��s/d�^^��^hW�Z/�hZ��͗�
>��&/^��s/�Ed��E�Z�E&KZd���>��WK>/���&���Z�>����E^���^�
�Yh/W�^��Ζ�EYh�d��D/yd�^ 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϰ 

 

>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĂǆĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�
DKd�D�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗ 
· >Ă�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƐΖĠƚĞŶĚ�ă�
ůĂ�ĚĠƚĞĐƟŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�
ŵĂƟğƌĞ�ĚΖŝŵƉƀƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ds��ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�
ĨĂŝƚƐ�ĚĞ�ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�ĚΖĂƌŐĞŶƚ͘�>Ă�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĞƐƚ�
ĚŽŶŶĠĞ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ůĂ�ͨ ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�
ŐƌĂǀĞ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ŽƵ�ŶŽŶ ͩ�Ğƚ�ă�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�
ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ͘ 

· �ΖĞƐƚ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ƋƵŝ�ĚĠĐŝĚĞ�ĚĞ�
ůΖŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚΖƵƟůŝƐĞƌ�ƵŶ�DKd�D�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉĠŶĂůĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ͘�>Ă�
ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�DKd�D�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĚŝƐĐƵƚĠĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ƵŶĂ�ǀŝĂ�ŵĞŶƟŽŶŶĠĞ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ͘ 

· >Ă�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�
ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�DKd�D^�ƐĞƌĂŝƚ�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ�Ğƚ�
ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĂĚ�ŚŽĐ͘�>ΖŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚΖĞŶǀŽǇĞƌ�
ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�ƵŶ�DKd�D�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ůĞ�
ƉůƵƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ͕�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�
ůΖĞŶƋƵġƚĞ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�
ĐƌŝŵŝŶĞůůĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĐĂƌƌŽƵƐĞů�ds�͕�ƵŶ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ds��ƉĂƌƟĐŝƉĞƌĂŝƚ͘ 

/ů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ƉƌĠǀŽŝƚ�
ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌĞƵǀĞƐ�ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚΖƵŶ�
DKd�D�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠĞƐ�ƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůΖĞŶƋƵġƚĞ�
ƉĠŶĂůĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƩĞ�ĮƐĐĂůĞ͘�
'ƌąĐĞ�ă�ůΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�DKd�D^͕�ŝů�ƐĞƌĂ�ă�ůΖĂǀĞŶŝƌ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĐŽŵďŝŶĞƌ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ƉƌĞƵǀĞƐ�ĮƐĐĂůĞƐ�
Ğƚ�ƉĠŶĂůĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĠůĠŵĞŶƚ�
ǀĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ůĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ƵŶĂ�ǀŝĂ͘��ƉƌğƐ�ƚŽƵƚ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƌ�
ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ůΖĞŶƋƵġƚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Ğƚ�ůΖĞŶƋƵġƚĞ�ƉĠŶĂůĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŵĞƐƵƌĞ�ĚƵ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ġƚƌĞ�ůŝĠĞƐ�ůΖƵŶĞ�ă�ůΖĂƵƚƌĞ͘�ZĞƐƚĞ�
ă�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�-�ă�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐĞ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�ƐƵƐŵĞŶƟŽŶŶĠĞ�-�
ĂďŽƵƟƌĂ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƉƌĂƟƋƵĞ͘�>Ğ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚŽŝƚ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�

ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚΖƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�
ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ƉĠŶĂů�ă�ĚĞƐ�ĮŶƐ�ĮƐĐĂůĞƐ�;ĂƌƟĐůĞ�
Ϯϵ��͘ŝ͘�Đƌ͘Ϳ͘ 
 
>Ă��ŚĂƌƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�Ɛ͛ĠƌŽĚĞ 
/ů�ǀĂ�ĚĞ�ƐŽŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�
ů͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ĮƐĐĂůĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĐĞƩĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĠƌŽĚĞ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůĂ�
�ŚĂƌƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�;ĚĠũă�ĂīĂŝďůŝĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ůĠŐĂůĞƐͿ�Ğƚ�ǀĂ�ă�ůΖĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ͘�>Ă�ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚĞƐ�ĂďƵƐ�-�ƉŽƵƌ�
ůĂƋƵĞůůĞͬă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞƐƋƵĞůƐ�ůĂ��ŚĂƌƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�
Ă�ĠƚĠ�ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ�-�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ĚΖĂĐƚƵĂůŝƚĠ͘�/ů�ƐΖĂŐŝƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞƌ�ůĂ�
ůĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌĞƵǀĞƐ�Ğƚ�ůΖŽďũĞĐƟǀŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĂƋƵĞůůĞ�
ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ͘�>Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ϰϲϯ�ĚƵ�
�ŽĚĞ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ϭϵϵϮ�Ğƚ�ϳϰďŝƐ�ĚƵ�
�ŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ds��ƌĞƐƚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƚĞ�ă�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�
ŶƵůůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂĐƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ͘ 
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ďŝĞŶ�
ŝŶĨŽƌŵĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĚΖƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ͘ 
 
ϭ��ŽĐ͘�WĂƌů͕͘�ůĂ��ŚĂŵďƌĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͕�ŶΣ�ϱϱ-ϭϲϭϬͬϵ͕�ϴ-ϵ͖�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƟũĚ͘ďĞͬƉŽůŝƟĞŬ-
ĞĐŽŶŽŵŝĞͬďĞůŐŝĞͬĨĞĚĞƌĂĂůͬďĞůĂƐƟŶŐŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ-ŐĂĂŶ-ŶĂ-ĚĞĐĞŶŶŝĂ-
ǁĞĞƌ-ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶ-ŵĞƚ-ƉŽůŝƟĞƐƉĞƵƌĚĞƌƐͬϭϬϮϴϰϵϳϬ͘Śƚŵů͖�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǀĂŶƉĞƚĞŐŚĞŵ͘ďĞůŐŝƵŵ͘ďĞͬŶůͬďĞůĂƐƟŶŐŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ-ĞŶ-
ƉŽůŝƟĞƐƉĞƵƌĚĞƌƐ-ŐĂĂŶ-ǁĞĞƌ-ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶ-ĂĂŶ-ŐƌŽƚĞ-ĨƌĂƵĚĞĚŽƐƐŝĞƌƐ͘ 

Ϯ��ŽĐ͘�WĂƌů͕͘�ůĂ��ŚĂŵďƌĞ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͕�ŶΣ�ϱϱ-ϮϰϳϮͬϭ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂǀŽĐĂƚƐ 
�ĞŶ�sĂŶ�sůŝĞƌĚĞŶ�–�WĂƌƚŶĞƌ�;ďĞŶ͘ǀĂŶǀůŝĞƌĚĞŶΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
sŝŶĐĞŶƚ�sĞƌĐĂƵƚĞƌĞŶ�–�WĂƌƚŶĞƌ�;ǀŝŶĐĞŶƚ͘ǀĞƌĐĂƵƚĞƌĞŶΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŝůůĞŶ�–��ŽƵŶƐĞů�;ĐŚƌŝƐƚŽƉŚĞ͘ĚŝůůĞŶΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
�ůůĞŶ�sĂŶĚŝŶŐĞŶĞŶ�–�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
;ĞůůĞŶ͘ǀĂŶĚŝŶŐĞŶĞŶΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
DĂƚŚŝĞƵ�dĂǀĞƌŶĞ�–�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
;ŵĂƚŚŝĞƵ͘ƚĂǀĞƌŶĞΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
^ƚĞǀŽ�'ĂƚƐŽƐ�–��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�;ƐƚĞǀŽ͘ŐĂƚƐŽƐΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
�ŶĂ�>ĂƵƌĂ��ůĂĞƐ�–��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�;ĂŶĂůĂƵƌĂ͘ĐůĂĞƐΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
 

 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϱ 

 

R ĠĐĞŵŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŵĠĚŝĂƐ�ŽŶƚ�
ƌĂƉƉŽƌƚĠ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞƵƌƐ�ĞŶ�ĐƌǇƉƚŽ-

ŵŽŶŶĂŝĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�
ŐĂŝŶƐ�ĞŶ�ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞƐ͕�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƟƐ�ĞŶ�ĮĂƚ͕�
ĚĞ�ůĂ�ďŽƵƌƐĞ�ă�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ͘��͛ĞƐƚ�
ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƐƚĂƚŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĐĂƐ͘�>ĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĐƌǇƉƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐŽŶƚƌƀůĠƐ͕�
ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟĨƐ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ŵġŵĞ�
ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ĂƵ�ŐĞů�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͘ 
 
DĂŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ůĂ�ďŽƵƌƐĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ďĂŶƋƵĞ�
ΗƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞΗ�͍�YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƋƵĞ�
ǀŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞǌ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĚŽŶƚ�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ġƚƌĞ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ͕�ŵġŵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĚĞ�
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͍ 
YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�
ĚĞŵĂŶĚĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�
ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ�ŽƵ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�ĚĞƐ�ďĠŶĠĮĐĞƐ�ĚĞ�
ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞƐ�;ĞŶ�ĞƵƌŽƐͿ�ǀĞƌƐ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�
ďĂŶĐĂŝƌĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ ͍�>͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ�
ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ĐůĠƐ�ŝĐŝ͘� 
 
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ 
�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�;ŐƌĂŶĚĞƐͿ�ďĂŶƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĂďůŝ�
ƵŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶĚŝƋƵĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞůůĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ƉĞƵƚ�
ũƵŐĞƌ�Ɛŝ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂĚŵŝƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ůĠŐĂů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘��ƉƌğƐ�
ƚŽƵƚ͕�ĐŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂǀĞƌƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�;ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐͿ�Ğƚ�ĚƵ�
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƌĠĐĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ůĠŐŝƐůĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�
ďůĂŶĐŚŝŵĞŶƚ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�ǀĞƵůĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�
ƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƐƵĸƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƌĠĞůůĞ�ĚƵ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�
ƚƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ͘ 
�ĂŶƐ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƐƚĂƚŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͗ 
· >�͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͖ 
· >ĞƐ�ƉŝğĐĞƐͬƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŶǀĞƐƟƐ�ĚĞĚĂŶƐ͖ 
· >ĞƐ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ƵƟůŝƐĠƐ͖ 
>Ă�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĮƐĐĂůĞ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ŽďƚĞŶƵƐ͖ 
/ů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�;ĞŶĐŽƌĞͿ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ƵŶĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĞŶ�

ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶĐĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ͘�^ŝ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�ĠǀŝƚĞŶƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ƉŝğĐĞƐ�ĚĞ�ŵŽŶŶĂŝĞ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�Ŷ͛ĂĐĐĞƉƚĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ƉŝğĐĞƐ�ΗĐůĂƐƐŝƋƵĞƐΗ�ďŝĞŶ�
ĚĠĮŶŝĞƐ�;ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ďŝƚĐŽŝŶ�Ğƚ�ůΖĞƚŚĞƌĞƵŵͿ͘�
�͛ĂƵƚƌĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ͕�ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ƐĞ�ƉĞŶĐŚĞŶƚ�
ŵĠƟĐƵůĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨĂŝƚƐ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�
ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĐŽŶĐƌğƚĞ�Ğƚ�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�
ĚĞ�ů͛ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ŽƵ�ŶŽŶ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĚŽŶĐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�
ĂƫƚƵĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ŝĐŝ�ůă͘ 
 
sŽŝƌ�Ě͛ĂďŽƌĚ͕�ĐƌŽŝƌĞ�ĞŶƐƵŝƚĞ 

�ŝĞŶ�ƐƸƌ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�Ě͛ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�Ě͛ĠĐƌĂŶ�ĚĞ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ�ŶĞ�
ƐƵĸƐĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ͘��Ŷ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�ŶŽƵƐ�
ĐŽŶƐƚĂƚŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĠƚĂŝůůĠ�ŶŽŶ�
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ�ƵƟůŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĞǀŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ŝŶǀĞƐƟ͘ 
hŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĐŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĮƐĐĂůĞ�ĚĞƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ͗�ƉŽƵǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ũƵƐƟĮĞƌ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�
ĚŽŶƚ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ďĠŶĠĮĐŝĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚƸ�
ġƚƌĞ�ĚĠĐůĂƌĠƐ͍�>Ğ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ͕�ĐĞ�ƉĂƐƐĠ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ƌĞĐƟĮĠ�ĂƵ�ŵŽǇĞŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ͘�^ŝ�ůĞ�
ƌĞǀĞŶƵ�ĚŽŝƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ġƚƌĞ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŵƉƀƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĞǀĞŶƵ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐĂƐ͕�ƵŶĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�ĞƐƚ�
ƉƌĠƐƵƉƉŽƐĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝďŝůŝƚĠ͘� 
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�Ŷ�ĞīĞƚ͕�ƵŶ�ƌƵůŝŶŐ�ĮƐĐĂůĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƉĂƌ�
ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞ�^W&�&ŝŶĂŶĐĞƐ�ŝŶĚŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�
ĮƐĐĂůĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ�ă�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ĂƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�-�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƵǆ�ďĂŶƋƵĞƐ�-�ƵŶĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĮƐĐĂůĞ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ͘��ŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͕�ĐĞůĂ�
ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚ�ă�ůΖĂǀĂŶĐĞ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƐĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘ 
 
dƌĂŶƐĨĞƌƚ�ƐƉŽŶƚĂŶĠ 
^ŽƵǀĞŶƚ͕�ůĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞƵƌƐ�ĞŶ�ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞƐ�
ĞƐƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�ůĞƵƌ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĞ�
ďĂŶĐĂŝƌĞ�ďĞůŐĞ�ƐĂŶƐ�ĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĂ�ďĂŶƋƵĞ͘�/ů�ƐΖĂŐŝƚ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ǀĞƌƐ�ůΖŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ƐƵƌ�
ůĂ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ͘�>ΖŝĚĠĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ƚĞůƐ�ĐĂƐ͕�ŝů�ŶĞ�
ƉĞƵƚ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƵƌ�ůΖĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĚƐ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ůĂ�ďĂŶƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ŽƌŝŐŝŶĞ͘ 
/ů�ĞƐƚ�ĞŶ�ĞīĞƚ�ĞǆĂĐƚ�ƋƵΖŝĐŝ�ĚĠũă�-�ƐΖŝů�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�
ĚĠŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞƚƌĂĐĠƐ�
ũƵƐƋƵΖĂƵ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ŝŶŝƟĂů�-�ĂƵĐƵŶĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�
ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ƐƵƌ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚƵ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĚĠĐƌŝƚ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ�ŶΖŽŶƚ�
ƉĂƐ�ĠƚĠ�ǀĠƌŝĮĠƐ͘�>ĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƌŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ă�
ĞŶƋƵġƚĞƌ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 
^ŝ�ƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞ�ŵŽŶƚƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ŶĞ�
ƌĞŶƚƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ůĞƐ�ďĂŶƋƵĞƐ�
ŶΖŚĠƐŝƚĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ă�ďůŽƋƵĞƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ůŝĠ�ă�ĐĞƐ�ĨŽŶĚƐ�
Ğƚ�ă�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă�ůĂ��d/&�;�ĞůůƵůĞ�ĚĞ�
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐͿ͘�/ŶƵƟůĞ�ĚĞ�
ĚŝƌĞ�ƋƵΖŝů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚƌğƐ�ŝŶĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ�
ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�ĠǀŝƚĞƌ�ă�ƚŽƵƚ�Ɖƌŝǆ͘ 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ 
�ǀĂŶƚ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�ůĞƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ
-ŵŽŶŶĂŝĞƐ�ƐƵƌ�
ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�
ďĂŶĐĂŝƌĞ�ďĞůŐĞ͕�ŝů�
ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ǀŽƚƌĞ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞŶ�ŽƌĚƌĞ͘�
�Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƋƵĞ�Ɛŝ�
ǀŽƚƌĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƌğŐůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ďĂŶƋƵĞ�ƉŽƵƌƌĂ�
ǀŽƵƐ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ͘�>ΖĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ�ă�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�
ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ�ĨĞƌŵĠƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĠƌĂŶƚ�ƋƵΖĂƵĐƵŶĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉŽƐĠĞ͕�ĞƐƚ�ă�ĠǀŝƚĞƌ�ă�ƚŽƵƚ�Ɖƌŝǆ͕�ĐĂƌ�ŝů�
ŶΖǇ�Ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĐĞƌƟƚƵĚĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůΖĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�ĮŶĂůĞ�
ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ŶΖŚĠƐŝƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ďůŽƋƵĞƌ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ�
ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉƌŽƵǀĞƌ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�
ůΖŝŵƉƀƚ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂǀŽĐĂƚƐ 
WŝĞƚĞƌ�^ŽƵīƌŝĂƵ�-�WĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�;ƉŝĞƚĞƌ͘ƐŽƵīƌŝĂƵΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
DŝƚĐŚĞůů�,ŽĞĨŵĂŶ�-��ƐƐŽĐŝĠ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
;ŵŝƚĐŚĞůů͘ŚŽĞĨŵĂŶΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 
�ŵŵĂ�>ĞƌŵǇƚĞ�-��ƐƐŽĐŝĠ�;ĞŵŵĂ͘ůĞƌŵǇƚĞΛƟďĞƌŐŚŝĞŶ͘ĐŽŵͿ 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϳ 

 

L ŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞǌ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ͕�ǀŽƵƐ�ĐŽƵƌĞǌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ŶĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂǇĠĞƐ͘�WŽƵƌ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ŶŽŶ-ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐůŝĞŶƚ͕�ƚŽƵƚĞ�ƵŶĞ�
ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ůΖĞǆŝŐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ĐĂƵƟŽŶ͘� 
 
YƵΖĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵΖƵŶĞ�ĐĂƵƟŽŶ�͍� 
hŶĞ�ĐĂƵƟŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠ�ƉĂƌ� ůĞƋƵĞů�ƵŶ�ƟĞƌƐ� ƐΖĞŶŐĂŐĞ�ĞŶǀĞƌƐ� ǀŽƵƐ͕� ůĞ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ͕� ă�
ƉĂǇĞƌ� ůĂ�ĚĞƩĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĚĠďŝƚĞƵƌ�Ɛŝ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŶĞ� ůĞ� ĨĂŝƐĂŝƚ�ƉĂƐ� ůƵŝ-ŵġŵĞ͘�>Ă�ŐĂƌĂŶƟĞ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞ� ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�
ƚĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ɛŝ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽƉƌĞ�ĚĠďŝƚĞƵƌ�ŶĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�ƉĂƐ�ƐĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ͘� 
 
YƵŝ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ŐĂƌĂŶƚ�͍� 
�Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ƚŽƵƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂǇĂŶƚ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĚΖĂŐŝƌ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ŐĂƌĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĚΖƵŶĞ�
ĂƵƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕� ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŶƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ� ƐĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ĐĂƵƟŽŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͘ 
 
WŽƵƌ�ƋƵĞů�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĐĂƵƟŽŶ�ƉĞƵƚ-ĞůůĞ�ġƚƌĞ�ĠƚĂďůŝĞ�͍ 
�ŽŵŵĞ�ůĂ�ĐĂƵƟŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�;с�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĞǆŝƐƚĞƌ�ƉĂƌ�ůƵŝ-
ŵġŵĞ͕�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůͿ͕�ĞůůĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĐůƵĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĠďŝƚĞƵƌ�
ĚŽŝƚ͘� 
 
�Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ͕ �ă�ƋƵŽŝ�ĚĞǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉƌġƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�͍� 
�Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ǀĠƌŝĮĞƌ�Ɛŝ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉŽƌƚĞ�ŐĂƌĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĚĠďŝƚĞƵƌ�
Ă�ŽƵ�ŶŽŶ�ƵŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞƌ�ůĞ�ĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�^ŝ�ƚĞů�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ůĠŐŝƐůĂƚĞƵƌ�Ă�ƉƌĠǀƵ�ƵŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂůŝƚĠƐ�ƉůƵƐ�ƐƚƌŝĐƚĞƐ�ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ůĞ�ŐĂƌĂŶƚ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�
ΗĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚΗ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵƟůŝƐĠ͘� 
>Ğ�ĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĞƐƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂůŝƚĠƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�͗ 
Þ /ů�ĨĂƵƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ĠĐƌŝƚ�ƐĠƉĂƌĠ͘ 
Þ >Ă� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ� ƐƵŝǀĂŶƚĞ� ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ŝŶĐůƵƐĞ� ĚĂŶƐ� ĐĞƚ� ĠĐƌŝƚ� ͗� ͨĐĂƵƟŽŶ�

ƉŽƵƌ�͘͘͘͘�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�͘͘͘�Φ͘�WŽƵƌ�ĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�Ğƚ�
ĚĞƐ� ŝŶƚĠƌġƚƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ� ͘͘͘͘� ũĞ�ŵΖĞŶŐĂŐĞ�ă� ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ� ĂƵ�
ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�͘͘͘�ůĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚƵĞƐ�ƐƵƌ�ŵĞƐ�ďŝĞŶƐ�Ğƚ�ƌĞǀĞŶƵƐ͕�Ɛŝ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŵĞƐƵƌĞ�Žƶ�͘͘͘�ŶĞ�ůĞƐ�Ă�ƉĂƐ�ƉĂǇĠĞƐ�ůƵŝ-ŵġŵĞ ͩ͘ 

hŶ�ĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĞƐƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƋƵĂŶƚ�ă�ƐĂ�ĚƵƌĠĞ�
Ğƚ�ă�ƐĂ�ƉŽƌƚĠĞ�͗� 
Þ >Ă�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ� ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŐĂƌĂŶƟ�ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ŝŶĚŝƋƵĠĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�

ĐŽŶƚƌĂƚ� ůƵŝ-ŵġŵĞ͘� dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕� Ɛŝ� ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĞƐƚ� ă� ĚƵƌĠĞ�
ŝŶĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ͕�ůĞ�ĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ĐŝŶƋ�ĂŶƐ͘� 

Þ >Ğ� ŵŽŶƚĂŶƚ� ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ůŝŵŝƚĠ� ă� ůĂ� ƐŽŵŵĞ� ŝŶĚŝƋƵĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐŽŶƚƌĂƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�ƉůƵƐ�ůĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ϱϬй�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘ 

 

�ŶĮŶ͕�ĐĂƵƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚ͕�ă�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�ŶƵůůŝƚĠ͕�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĐůƵ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶŶĠ�
ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ă� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĠ� ĚĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ŐĂƌĂŶƚ͕� ĐĞƩĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĠ� ĚĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ� ĚĞǀĂŶƚ� ġƚƌĞ�
ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚĂŶƚ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚƵ�ŐĂƌĂŶƚ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗�DĂǆŝŵĞ�'hzKd—�ĚǀŝƐĞƵƌ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ—^E/ 

�����YhK/�sKh^���s����dZ���dd�Ed/&�>KZ^Yh��sKdZ���>/�Ed�
&KhZE/d�hE����hd/KE͍ 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϴ 

 

 &Z�/^����^�:KhZ��E���>'/Yh��͗�DKEd�Ed^���W�Zd/Z��h�ϭ�Z�
&�sZ/�Z�ϮϬϮϮ 

dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĮƐĐĂů� 
 

A Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĮƐĐĂů͕�ĐĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŝŵƉŽƐĂďůĞƐ�Ɛŝ�ůĞƵƌ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĞƐƚ�ĠƚĂďůŝ�ĞŶ�
ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĞīĞĐƟĨƐ�Ğƚ�Ɛŝ�ůĞƵƌ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ŶĞ�ĚĠƉĂƐƐĞ�ƉĂƐ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�

ĚĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ�ƋƵĞ�ůΖ�ƚĂƚ�ĂůůŽƵĞ�ă�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͘ 
 
&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ 
 
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ĞŶ�
�ĞůŐŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ͕�ƵŶĞ�
ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�ĞƐƚ�
ĂĐĐŽƌĚĠĞ͘ 
�ĞƩĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�Ɛŝ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƌĞŵƉůŝĞƐ�͗ 
Þ ůĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ă�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ŵŝŶŝŵĂůĞ�ĚĞ�ϲ�ŚĞƵƌĞƐ͘�>Ă�ĚƵƌĠĞ�

ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ůŝĞƵ�
ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ă�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
ĚĠƉĂƌƚ�Ăŝƚ�ůŝĞƵ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ŽƵ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�Ăŝƚ�ůŝĞƵ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�͖ 

Þ ůĞ�ƌĞƉĂƐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƟĞƌƐ�;ĞǆĞŵƉůĞƐ�͗�ƌĞƉĂƐ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ŽīĞƌƚ�ƉĂƌ�
ƵŶ�ĐůŝĞŶƚ�ŽƵ�ƵŶ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ŽƵ�ă�ƵŶ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�Žƶ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĞƐƚ�ŽīĞƌƚ�ŽƵ�
ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶͿ�͖ 

Þ ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽƵǀƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�;ĞǆĞŵƉůĞ�͗�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŶ�ƌĞƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞͿ͘ 

 
&ŽŶĐƟŽŶƐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ 
 
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ͕�ƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ŽĐƚƌŽǇĠĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�
ƉĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĠƋƵŝǀĂƵƚ�ĂůŽƌƐ�ă�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĨŽŝƐ�
ů͛ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞ�;ŵĂǆŝŵƵŵ�ϭϲ�ĨŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶͿ͘ 
�Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƐƚ�ĮǆĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘ 
 

ZĞŵĂƌƋƵĞ�͗�ůΖŽĐƚƌŽŝ�ĚĞ�ůΖŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ�
ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ͘�hŶ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ƉĞƵƚ�ĚŽŶĐ�ŽƉƚĞƌ�
ƉŽƵƌ�ůΖŽĐƚƌŽŝ�ĚĞ�ůΖŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞ͕�Ɛŝ�ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞŵƉůŝĞƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƋƵΖƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞ�ƐŽŝƚ�
ŽĐƚƌŽǇĠĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϲ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ͘ 
>Ğ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ƉĂƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ůŝĞƵ�ă�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�
ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƟĞƌƐ�ĚƵ�ĐŽƸƚ�ĚƵ�ƌĞƉĂƐ�
Ğƚ�ŝů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ŶŽŶ�ƉůƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ůŝĞƵ�ă�ĂƵĐƵŶ�ĂƵƚƌĞ�
ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ͘ 
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&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ 
 
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ůŽŐĞƌ�ĞŶ�
�ĞůŐŝƋƵĞ�ŚŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�
ƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ͕�ƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�
ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ͘ 
�ĞƩĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�Ɛŝ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƌĞŵƉůŝĞƐ�͗ 
Þ ůĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ŽƵ�

ƉĂƌ�ƵŶ�ƟĞƌƐ�͖ 
Þ ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽƵǀƌĂŶƚ�

ĐĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�;ĞǆĞŵƉůĞ�͗�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚͿ͘ 
 

DŽŶƚĂŶƚƐ 
 
>ĞƐ�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�͗ 

 
>͛KE^^�ƵƟůŝƐĞ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĨŽƌĨĂŝƚƐ� 
 
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ůŽŐĞƌ͕�ůΖK͘E͘^͘^͘�ĂĐĐĞƉƚĞ�ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ�ŽĐƚƌŽǇĠ�͗ 
Þ ƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�ϭϬ�ĞƵƌŽƐ�͖ 
Þ ƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ϳ�ĞƵƌŽƐ�ă�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�Ɛŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĞŵƉŽƌƚĞƌ�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ŵĂŶŐĞƌ͘�

�ĞƩĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ŽĐƚƌŽǇĠĞ�Ɛŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ƌĞĕŽŝƚ�ĚĠũă�ĚĞƐ�ƟƚƌĞƐ-ƌĞƉĂƐ�ĂǀĞĐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƉĂƚƌŽŶĂůĞ͘��ĞƩĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĚĞǀƌĂ�ĂůŽƌƐ�ġƚƌĞ�ĚĠĚƵŝƚĞ�ĚƵ�ĨŽƌĨĂŝƚ͘ 

Þ >ΖK͘E͘^͘^͘�ĂĐĐĞƉƚĞ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϯϱ�ĞƵƌŽƐ�ůŽƌƐƋƵΖŝů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ŶƵŝƚĠĞ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�WŚŝůŝƉƉĞ�Zh�>�E^�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�-�^E/ 

 DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ďĂƐĞ� 1SRXERX�MRHI\ʤ�ʛ�TEVXMV�HY��IV� 
JʤZVMIV������ 

&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�;ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ� 
ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞͿ� 

ϭϬ�ĞƵƌŽƐͬũŽƵƌ� ϭϴ͕ϭϭ�ĞƵƌŽƐͬũŽƵƌ� 

&ŽŶĐƟŽŶƐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ�;ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�
ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ� 
ŵĞŶƐƵĞůůĞͿ� 

DĂǆ͘�ϭϲ�п�ϭϬ ĞƵƌŽƐͬŵŽŝƐ 
;ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶͿ� 

DĂǆ͘�ϭϲ�п�ϭϴ͕ϭϭ�ĞƵƌŽƐͬŵŽŝƐ 
;ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶͿ� 

&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ ϳϱ ĞƵƌŽƐͬŶƵŝƚ� ϭϯϱ͕ϴϱ�ĞƵƌŽƐͬŶƵŝƚ� 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϭϬ 

 

  

L ŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ďĂŝů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ůĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ƉĞƵƚ-ŝů�ĚĠĐŝĚĞƌ�Ě͛ĞŶ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�

ůŽǇĞƌ�͍ 
 
>Ă�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ďĂŝů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ɛŝ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�
ƉĂƐ�ĐŽŶǀĞŶƵ�ĚĞ�ĐĠĚĞƌ�ůĞ�ďĂŝů�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ͘ 
 
>Ă�ůŽŝ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ƋƵ͛ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ďĂŝů�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�
ůĞ�ĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ƐŽƵƐ-ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ůĞ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�
ĚŝƌĞĐƚ�ĚƵ�ďĂŝůůĞƵƌ͘�^ĂƵĨ�Ɛŝ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�;ůĞ�ďĂŝůůĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞͿ�Ǉ�ĚĠƌŽŐĞŶƚ͕�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚƵ�
ďĂŝů�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶƚ͘ 
 
>Ă�ĐĞƐƐŝŽŶ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĞīĞƚƐ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�ĚΖƵŶ�
ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ďĂŝů�͗�ŝů�ƐΖĂŐŝƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ͘�>Ğ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƌĂ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ďĂŝů�
ŽƌŝŐŝŶĂů͕��ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘� 
 
>Ğ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĚĠĐŝĚĞƌ�ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�
ůŽǇĞƌ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ďĂŝů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘ 

 
>Ğ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ŶŽŶ�
ƉůƵƐ�ŝŶĐůƵƌĞ�ƵŶĞ�ĐůĂƵƐĞ͕�ƵŶĞ�
ƐƟƉƵůĂƟŽŶ�ŽƵ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ƵŶ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�
ƉŽƵƌ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ůŽǇĞƌ͘ 
 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞƉƌĞŶĞǌ�ůĞ�ďĂŝů�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͕�ǀŽƵƐ�ůĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀĞǌ�
ĚŽŶĐ�ĂƵǆ�ŵġŵĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�;ůŽǇĞƌ͕�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�
ƌĞůĂƟǀĞƐ�ă�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƋƵĞ�ůĞ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͘� 
 
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ� 
 
>Ğ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ůŽǇĞƌ�
ĚƵ�ďĂŝů͘��ĞůĂ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ƉĂƐ�ŶŽŶ�
ƉůƵƐ�ůĞ�ƌĞŶĠŐŽĐŝĞƌ͘�EĞ�ƌĞƉƌĞŶĞǌ�ĚŽŶĐ�ƵŶ�ďĂŝů�
ĞǆŝƐƚĂŶƚ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ůĞ�ůŽǇĞƌ�ƋƵŝ�Ǉ�ĞƐƚ�ƐƟƉƵůĠ�ǀŽƵƐ�
ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ͘� 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�^ŽƉŚŝĞ���DKh—:ƵƌŝĚŝƐĐŚ�ĂĚǀŝƐĞƵƌ�^E/ 

>��>Kz�Z�W�hd-/>��dZ���h'D�Ed��>KZ^��͛hE����^^/KE������/>�
�KDD�Z�/�>�͍� 

�KE'�������h/>�WKhZ�>�^�/E��W�E��Ed^� 

>͛�ƌƌġƚĠ�ƌŽǇĂů�ĚƵ�ϮϬͬϭϮͬϮϬϮϭ�;DŽŶŝƚĞƵƌ��ĞůŐĞ�ĚƵ�
ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭͿ�ĂĐĐŽƌĚĞ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�
ƵŶ�ĐŽŶŐĠ�ĚĞ�ĚĞƵŝů�ĞŶ�ĐĂƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�
ĂƉƌğƐ�ůĞ�ϮϱͬϬϳͬϮϬϮϭ�;ůĞ�ĚĠĐğƐ�ĠƚĂŶƚ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ă�
ĐĞƩĞ�ĚĂƚĞͿ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ�Ě͛ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĨĂŵŝůůĞ͘ 
 
YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŶŐĠ�ĚĞ�ĚĞƵŝů�͍ 
 
/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƋƵ͛ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ƉĞƵƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�Ɛ͛ŝů�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƚ�ƐŽŶ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͕�ƐƵŝƚĞ�ĂƵ�ĚĠĐğƐ�Ě͛ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ�
ĚĞ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ�;ĐŽŶũŽŝŶƚͬƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĐŽŚĂďŝƚĂŶƚ͕�
ĞŶĨĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĞů�ŽƵ�ĂĚŽƉƟĨ͕�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĞů�ŽƵ�
ĂĚŽƉƟĨ�ĚƵ�ĐŽŶũŽŝŶƚͬƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĐŽŚĂďŝƚĂŶƚ͕�ƵŶ�
ĞŶĨĂŶƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞͿ͘ 
�ĞƩĞ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϭϬ�ũŽƵƌƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�Ğƚ�ĚŽŝƚ�
ĚĠďƵƚĞƌ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚƀƚ�ĂƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ�Ğƚ�ƉƌĞŶĚ�ĮŶ�
ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŶ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ĚĠĐğƐ͘��ĞƐ�ũŽƵƌƐ�
ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�

ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞ͘ 
 
��ĐŽŵďŝĞŶ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ͍ 
 
WŽƵƌ�ƵŶ�ũŽƵƌ�Ě͛ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ͕�ǀŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌĞǌ�ϴϰ͕Ϭϵ�Φ�
;ďĂƌğŵĞ�ĚƵ�ϮϱͬϬϳͬϮϬϮϭ�ĂƵ�ϯϭͬϬϴͬϮϬϮϭͿ�ŽƵ�ϴϱ͕ϳϳ�Φ�
;ďĂƌğŵĞ�ĚƵ�ϬϭͬϬϵͬϮϬϮϭ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭͿ�ŽƵ�ϴϳ͕ϰϵ�Φ�
;ďĂƌğŵĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϮͿ͘ 
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YƵŝ�ƉĞƵƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ͍ 
 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�
ƌĞŵƉůŝƐƐĞǌ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗ 
· ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ��ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽƵ�

ĐŽŶũŽŝŶƚ-ĂŝĚĂŶƚ 
· ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ĂƐƐƵũĞƫ�ă�ƟƚƌĞ�

ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ǀŽƐ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ĂƵǆ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�ĚƵĞƐ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ă�ƟƚƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů 

· ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĂƩĞŝŶƚ�ů͛ąŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ�;Ğƚ�ŶĞ�
ƉĞƌĐĞǀĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶͿ�Ğƚ�ǀŽƐ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�
ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ĂƵǆ�
ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�ĚƵĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ă�ƟƚƌĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů 

· ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ƐƚĂƌƚĞƌ 
· ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĐĞƩĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�

ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠĐğĚĞŶƚ�ĐĞůƵŝ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ�Ğƚ�
ĚƵƌĂŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐƋƵĞůƐ�
ǀŽƵƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�
ĚĠĐğƐ�;ΎͿ 

;ΎͿ�WŽƵƌ�ůĞƐ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ�͗�Ɛŝ�ůĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�
ĂĐƋƵŝƐ�ĞŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ƵŶ�ŽƵ�ĚĞƵǆ�
ĚĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠĐğĚĞŶƚ�ůĞ�ĚĠĐğƐ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�
ǀŽƵƐ�ĂǇĞǌ�ĠƚĠ�ĂƐƐƵũĞƫ�ă�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ďĞůŐĞ�;ƐĂůĂƌŝĠ͕�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ͕�ŝŶǀĂůŝĚŝƚĠ͕�
ĐŚƀŵĞƵƌͿ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ͘ 
 

ZĞŵĂƌƋƵĞ�͗�^ŝ�ǀŽƵƐ�ďĠŶĠĮĐŝĞǌ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ�
ͨ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚƐ�ͩ�;ƉŝůŝĞƌƐ�ϭ͕�Ϯ�ŽƵ�ϰͿ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƵŶ�
ŽƵ�ĚĞƵǆ�ĚĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠĐğĚĞŶƚ�ůĞ�ĚĠĐğƐ�ŽƵ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ͕�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉĂƐ�
ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ͘�WĂƌ�ĐŽŶƚƌĞ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�
ďĠŶĠĮĐŝĞǌ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ�ͨ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ĨŽƌĐĠĞ�
ͩ�;ƉŝůŝĞƌ�ϯͿ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ĚĞƵŝů͘ 
,ŽƌŵŝƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ĂƐƐƵũĞƫƐƐĞŵĞŶƚ�ĐŝƚĠĞƐ�Đŝ-
ĚĞƐƐƵƐ͕ 
· ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ġƚƌĞ�ĞŶ�ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�

ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠĐğĚĞŶƚ�ĐĞůƵŝ�ĚƵ�
ĚĠĐğƐ 

· ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƌĞ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ�ĚƵ�
ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

 
�ĞŵĂŶĚĞ�Ğƚ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ 
 
>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌ�ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�
ĐĂŝƐƐĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�
ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ͕�ƐŽŝƚ�ĞŶ�ůĞ�ĚĠƉŽƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ�;ƵŶ�
ĂĐĐƵƐĠ�ĚĞ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ĠƚĂďůŝͿ͕�ƐŽŝƚ�ĞŶ�ů͛ĞŶǀŽǇĂŶƚ�
ƉĂƌ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ� 
>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ�ĞŶĚĠĂŶƐ�ƵŶ�ĚĠůĂŝ�
Ě͛ƵŶ�ĂŶ�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĚĠĐğƐ͘ 
hŶ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ŐůŽďĂů�ƐĞƌĂ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƉĂƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐĂŝƐƐĞ�ă�
ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�Đŝǀŝů�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ũŽƵƌ�ĚĞ�
ů͛ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ͘�� 
>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ďƌƵƚ�
ĂǀĂŶƚ�ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ͘�/ů�ƐĞƌĂ�ƚĂǆĠ�ĂƵ�ŵġŵĞ�ƟƚƌĞ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌƌĂ�ĨĂŝƌĞ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�
ƌĠĚƵĐƟŽŶ�Ě͛ŝŵƉƀƚ�ƉŽƵƌ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 
hŶĞ�ĮĐŚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƐĞƌĂ�ĠƚĂďůŝĞ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ĮĐŚĞ�
Ϯϴϭ͘ϭϴͿ͘ 
 

^ŽƵƌĐĞ͗�WŚŝůŝƉƉĞ�Zh�>�E^�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�^E/ 
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sKh^��d�^�D�Z/���d�sKh^�^Kh,�/d���>�E��Z��E�d�Ed�Yh͛�EdZ�Ͳ
WZ�E�hZ�-�WK/Ed^��͛�dd�Ed/KE��h�Z�'�Z���h��ZK/d���^�Z�Ͳ
'/D�^�D�dZ/DKE/�hy 

hŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵĂƌŝĠĞ�ƐŽƵƐ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ͕�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�
ŵĂƌŝĂŐĞ͕�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘� 
 

Q ƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ă�ĐĞƚ�ĠŐĂƌĚ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĂƩĞŶƟŽŶ͍�>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ-ŝů�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽŵďĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐŽŵŵƵŶ�ŽƵ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�
ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ů͛ĠƉŽƵǆ-ĐŽŶƐƟƚƵĂŶƚ ͍ 
�ĂŶƐ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĐĂƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞƌ͕�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ�ĞŶ�ůĞ�ŵĞŶƟŽŶŶĂŶƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ůƵŝ-ŵġŵĞ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƟƚƵĠĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͕�ĚĞ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽďƚĞŶƵĞƐ�ĞŶ�
ĠĐŚĂŶŐĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉƌĞƐ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĞŶ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂŶƚ�ů͛ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ŝŶĚŝƋƵĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĨŽŶĚƐ�ĂƉƉŽƌƚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀĞƌƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚΖƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĠƚĞŶƵ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�
ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ů͛ĠƉŽƵǆ-ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ͘�/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƋƵĞ�ĐĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ŶĞ�ĐŽŶƟĞŶŶĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͕�
ĐΖĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ŽƵ�
ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ƉĂƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�
ŽƵ�ƉĂƌ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ͕�ŽƵ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�
ďŝĞŶƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͘�>Ğ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�
ĚΖƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�ƐŽŶƚ�ƉĞƌĕƵƐ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ƉĞƵƚ�ĚŽŶŶĞƌ�ůŝĞƵ�ă�ĚĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
ƐƵƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�Ğƚ�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�
ŽďƚĞŶƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ͕�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƐ�
ĚƵĞƐ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�
ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ŵĂƌŝĂŐĞ͘� 
YƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ�ĂƵ�ƐĞƵů�ŶŽŵ�Ě͛ƵŶ�
ĚĞƐ�ĠƉŽƵǆ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ͘��ĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�
ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ�ĂƵ�ŶŽŵ�Ě͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ĐŽŵŵƵŶƐ͘ 
^Ƶĸƚ-ŝů�ĚĞ�ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƚĞ�ĂƵƚŚĞŶƟƋƵĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďŝĞŶƐ͕�ĞŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�
ĚĞƐƋƵĞůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƩƌŝďƵĠĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�
ďŝĞŶƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ƵŶ�ƐĞƵů�ĠƉŽƵǆ ͍�>Ă�ŵĞŶƟŽŶ�ǀĂƵƚ�
ũƵƐƋƵ͛ă�ƉƌĞƵǀĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͘�^ŝ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ĠƉŽƵǆ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŽŶĮƌŵĞƌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƚĞ͕�ĐĞůĂ�
ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�
ƌĞŶĚĂŶƚ�ĂůŽƌƐ�ůĂ�ƉƌĞƵǀĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ƉůƵƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ă�
ĨŽƵƌŶŝƌ͘�>͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ĠƉŽƵǆ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ĐĞ�
Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠǀŝĚĞŶƚ�ĞŶ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�ƉĞƵƚ�ĚŽŶĐ�
ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 
EŽƚĞǌ�ďŝĞŶ͕�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�;ŝŶƚĠƌġƚƐ�Ğƚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞƐͿ�ĚĞƐ�

ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƚŽŵďĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶ�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ů͛ĠƉŽƵǆ-ĐŽŶƐƟƚƵĂŶƚ�ĞƐƚ�ŵĂƌŝĠ�
ƐŽƵƐ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ 
�ĞůĂ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ ͍�>ĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�
ĐŽŶǀĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ�Ŷ͛ĂƉƉĂƌƟĞŶĚƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶ͕�ŵĂŝƐ�ďŝĞŶ�ĂƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ƉƌŽƉƌĞ�ĚĞ�
ů͛ĠƉŽƵǆ-ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘ 
 

E͛ĞƐƚ-ŝů�ƉĂƐ�ƉƌĠĨĠƌĂďůĞ�Ě͛ŽƉƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�
ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ͍ 
 
�ĂŶƐ�ƵŶ�ƚĞů�ƌĠŐŝŵĞ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐŽŵŵƵŶ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ƋƵĂŶĚ�ŵġŵĞ�ƌĞƐƚĞƌ�
ĂƩĞŶƟĨ͘��ĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ŵĂƌŝĠƐ�ƐŽƵƐ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�
ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŝŶĚŝǀŝƐ͘�^ŝ�ůĞƐ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐŽŶƚ�ĮŶĂŶĐĠĞƐ�ĂƵ�ŵŽǇĞŶ�
ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�ĚĠƉŽƐĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ŝŶĚŝǀŝƐ͕�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�
ƌĞĕƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ�ĂƉƉĂƌƟĞŶĚƌŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͕�
ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĠƉŽƵǆ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�
ŵŽŝƟĠ�ŝŶĚŝǀŝƐĞ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĂũŽƵƚĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ůŝŵŝƚĠĞ�ă�ůĞƵƌ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�
ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ͕�ƐŽƵŵŝƐĞ�ĂƵǆ�ŵġŵĞƐ�ƌğŐůĞƐ�
ƋƵ͛ƵŶĞ�ͨ ǀƌĂŝĞ ͩ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�>͛ĠƚĞŶĚƵĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞǀƌĂ�ġƚƌĞ�ƉƌĠĐŝƐĠĞ�Ğƚ�ĚĞǀƌĂ͕�ĚĞ�
ƉƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĚĠĐƌŝƚĞ�ƚƌŽƉ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ͘�^ŝ͕�
ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďŝĞŶƐ�ĂĐƋƵŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĠƉŽƵǆ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĠƉƵƚĠƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŝƌ�ă�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ůŝŵŝƚĠĞ͕�ƐĂƵĨ�ƉƌĞƵǀĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�ůĂ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ƉƌĠĐŝƚĠĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�ƉƌĞƵǀĞ�ƉŽƵƌƌĂ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƉŽƐĞƌ͘ 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϭϯ 

 

YƵ͛ĞŶ�ĞƐƚ-ŝů�ĚĞƐ�ĐĞƐƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�
ĠƉŽƵǆ͍ 
/ů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƌĂƌĞ�ƋƵĞ͕�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͕�ĚĞƐ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ƐŽŝĞŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ�
ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ƐĂŶƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŽƵƐ-
ũĂĐĞŶƚĞ͕�ƉĂƌ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞ�ĚĞƐ�
ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͘�hŶĞ�ƚĞůůĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�
ƵŶĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ĠƉŽƵǆ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĂůŽƌƐ�ġƚƌĞ�
ƌĠǀŽƋƵĠĞ�ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ŚŽƌƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͘�/ů�ƉĞƵƚ�ĞŶ�ŽƵƚƌĞ�ġƚƌĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĠ�
ƋƵ͛ƵŶĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ŶŽŵŝŶĂƟǀĞƐ�ƉĂƌ�
ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĞƐƚ�
ŶƵůůĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĚŽŶĐ�Ɛ͛ĞŶ�ŵĠĮĞƌ�Ɛŝ�ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶũŽŝŶƚ�ƵŶ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ĐĞƌƚĂŝŶ͘ 
hŶ�ĠƉŽƵǆ�ƉĞƵƚ-ŝů�͚ƚŚĠƐĂƵƌŝƐĞƌ͛�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�
ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͍ 
WŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĮƐĐĂůĞƐ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�
ġƚƌĞ�ũƵƐƟĮĠ�ƋƵĞ�ƐĞƵů�ƵŶ�ƌĞǀĞŶƵ�ůŝŵŝƚĠ�ƐŽŝƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ă�ů͛ĠƉŽƵǆ-ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘�>͛ĂƵƚƌĞ�ĐŽŶũŽŝŶƚ�
ƉĞƵƚ-ŝů�Ɛ͛Ǉ�ŽƉƉŽƐĞƌ�͍ 
�Ŷ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ͕�ů͛ĠƉŽƵǆ�ƋƵŝ�
ĞǆĞƌĐĞ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ůƵŝ�ĂƉƉĂƌƟĞŶŶĞŶƚ͕�ĚŽŝƚ�ĂƵ�
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐŽŵŵƵŶ�ƵŶĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�

ƌĞǀĞŶƵƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ŶĞƚƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƉĞƌĕƵƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƌĂŝƚ�ƉƵ�
ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞŵĞŶƚ�ƉĞƌĐĞǀŽŝƌ�Ɛŝ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�Ŷ͛ĂǀĂŝƚ�
ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĞǆĞƌĐĠĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘�>͛ĂƵƚƌĞ�
ĐŽŶũŽŝŶƚ�ƉĞƵƚ�ĂŝŶƐŝ͕�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ŵĂƌŝĂŐĞ͕�ƉĞƌĐĞƌ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘ 
>Ğ�ĐŚŽŝǆ�Ě͛ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ƉĞƵƚ�ă�
ĐĞƚ�ĠŐĂƌĚ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉĂƌƟĞůůĞ͕�ƉƵŝƐƋƵ͛ŝů�
Ŷ͛ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ƉĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ĞǆĂŵŝŶĞƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞ�
ů͛ĠƉŽƵǆ-ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘ 
EŽƚĞǌ�ďŝĞŶ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�
ĂƉƌğƐ�ĚŝǀŽƌĐĞ͕�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞƐ�ĠƉŽƵǆ�ƐĞƌĂ�
ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ͕�ĞŶ�ĐĞ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ůĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůƐ�
ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽƵ�ĐŽƸƚƐ�ĮŶĂŶĐĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�Ğƚ�ĐĞ�
ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ƐŽƵƐ�ůĞƋƵĞů�ůΖĠƉŽƵǆ-
ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ŵĂƌŝĠ͘ 
/ů�Ǉ�Ă�ĚŽŶĐ�ďŝĞŶ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚΖĂƩĞŶƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŵĂƌŝĠƐ͘�hŶ�ĐŚŽŝǆ�ƌĠŇĠĐŚŝ�ĚƵ�ƌĠŐŝŵĞ�
ŵĂƚƌŝŵŽŶŝĂů�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŽŝŐŶĞƵƐĞ�ĚĞƐ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�ĚΖĂĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͘  
 
^ŽƵƌĐĞ͗��ŽŵŝŶŝƋƵĞ��Ğ��ŝĞ�-��ŽƵŶƐĞů�-�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂǀŽĐĂƚƐ 
sŝĐƚŽƌŝĂ��ŽůŵĂŶƚ�–��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�-�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂǀŽĐĂƚƐ 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϭϰ 

 

�W�Z�h�t��/E�/Z�^�ϮϬϮϮ 

��d� ^h:�d KZ�d�hZ 

Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ �ŽŶƚƌŽůĞ�ĮƐĐĂů�Ğƚ�ƌĞĐƟĮĐĂƟŽŶ͕�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚƵ� 
ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ 

DŝŬĂģů�'K^^/�hy 

Ϭϳ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ĂƵĚŽƵŝŶ�W�YhKd 

ϮϮ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ /d���ƌĞǀƵĞ�ƋƵĂůŝƚĂ >ƵĐ�&�/: 

ϭϰ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ sŽǇĂŐĞ�ĂƵ�ĐƈƵƌ ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ǀĂůƵĞƐ� WŝĞƌƌĞ-&ƌĂŶĕŽŝƐ��KWW�E^ 

ϭϲ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůŝƚĠ�ƐƵƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞƐ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ dĞƐƚƐ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠ :ĞĂŶ-'ƵǇ��/�/�Z 

Ϯϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ �ŽŵƉĂƌĂƟĨ�ĮƐĐĂůŝƚĠ�ǀŽŝƚƵƌĞ�;ds�-�E�Ϳ �ĂǀŝĚ�������<�Z 

ϭϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ �ĐƚƵĂůŝƚĠƐ�/^K��;Ϭϵ͘ϬϬŚ͘—ϭϮ͘ϬϬŚ͘Ϳ KůŝǀŝĞƌ��sZ�Z� 

Ϯϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ �ĐƵƚĂůŝƚĠƐ�/WW�;Ϭϵ͘ϬϬŚ͘—ϭϮ͘ϬϬŚ͘Ϳ KůŝǀŝĞƌ��sZ�Z� 

ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ ^ĐŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĂƌƟĞůůĞƐ�Ğƚ�ůŝƋƵŝĚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ WŝĞƌƌĞ-&ƌĂŶĕŽŝƐ��KWW�E^ 

Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ �ŽŶƚƌĂƚƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů :ĞĂŶ-EŽģů�,�EZ�Z� 

Ϯϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ ds��ƐƵƌ�ůĂ�ŵĂƌŐĞ�;ŐůŽďĂůͿ�-�ds��ƐƵƌ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ sŝŶĐĞŶƚ�^�Wh>�,Z� 

Ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�Ğƚ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ :ĞĂŶ-DĂƌŝĞ��KEd�Z 

ϭϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ >Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�WZ: WŚŝůŝƉƉĞ�DK�E^ 

ϭϱ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ sĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ—ƉĂƌƟĞ�ϭ-ϯ�;ϭϯ͘ϬϬŚ͘—ϭϲ͘ϬϬŚ͘Ϳ ^ĠďĂƐƟĞŶ�W�h>�d 

ϭϲ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ sĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ—ƉĂƌƟĞ�Ϯ-ϯ�;ϭϯ͘ϬϬŚ͘—ϭϲ͘ϬϬŚ͘Ϳ ^ĠďĂƐƟĞŶ�W�h>�d 
&ĂďƌŝĐĞ�'ZK'E�Z� 

ϭϳ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ sĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ—ƉĂƌƟĞ�ϯ-ϯ�;ϭϯ͘ϬϬŚ͘—ϭϲ͘ϬϬŚ͘Ϳ �ŝĚŝĞƌ�>��>�Z�Y 

ϮϮ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

Ϭϴ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĐŽŵŵƵŶ�-�>Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐŝŵƉůĞ >ƵĐ�,�Zs� 

ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ hƐƵĨƌƵŝƚ sŝŶĐĞŶƚ�^�Wh>�,Z� 



�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��Z�����-��EΣ�Ϭϯ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐĞ�ϭϱ 

 

 

��d� ^h:�d KZ�d�hZ 

Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϭͿ͗�/^K��-�/ŵƉƀƚ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

ϯϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϮͿ͗�/WW�-�/ŵƉƀƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϯͿ͗�ds��-�dĂǆĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĂũŽƵƚĠĞ <ŝŵ���Z 

ϭϱ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϰͿ͗��ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ƉĂƌƟĞ�ϭ :ĞĂŶ-'ƵǇ��/�/�Z 

Ϯϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϱͿ͗��ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ƉĂƌƟĞ�Ϯ :ĞĂŶ-'ƵǇ��/�/�Z 

Ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϲͿ͗��ĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ :ĞĂŶ-DĂƌŝĞ��KEd�Z 

Ϭϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϳͿ͗��ƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ WĂƚƌŝĐŬ����tK>& 

Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϴͿ͗�WƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĮƐĐĂůĞ :ƵůŝĞŶ��hz 

��d� ^h:�d KZ�d�hZ 

Ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϭͿ͗�/^K��-�/ŵƉƀƚ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

ϭϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϮͿ͗�/WW�-�/ŵƉƀƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

ϭϵ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϯͿ͗�ds��-�dĂǆĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĂũŽƵƚĠĞ <ŝŵ���Z 

Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϰͿ͗��ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ƉĂƌƟĞ�ϭ :ĞĂŶ-'ƵǇ��/�/�Z 

Ϭϯ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϱͿ͗��ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ƉĂƌƟĞ�Ϯ :ĞĂŶ-'ƵǇ��/�/�Z 

ϭϭ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϲͿ͗��ĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ :ĞĂŶ-DĂƌŝĞ��KEd�Z 

ϭϴ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϳͿ͗��ƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ WĂƚƌŝĐŬ����tK>& 

Ϯϰ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;ϴͿ͗�WƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĮƐĐĂůĞ :ƵůŝĞŶ��hz 

�W�Z�h�t��/E�/Z�^�WKhZ�>�^�^d�'/�/Z�^�/d�� 

�ĞƩĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ůĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�/d���
ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ă�ůΖĞǆĂŵĞŶ�ĚΖĂƉƟƚƵĚĞ�/d��͘� 
 
�ŽƸƚ͗ 
ϭ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ͗�ϴϬ�ĞƵƌŽ 
^ĠƌŝĞ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĚĞ�ϴ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ͗�ϲϰϬ�ĞƵƌŽ 
 
ǁǁǁ͘ĐƌĞĐĐď͘ďĞ�-��ĞǀĞŶĞǌ�ŵĞŵďƌĞ-ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��Z����͊ 
ǁǁǁ͘ŝƚĂĂƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ͘ďĞ 

^�Z/�����t��/E�/Z�^�ϭ�;Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ�-�Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮͿ 

^�Z/�����t��/E�/Z�^�Ϯ�;Ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ�-�Ϯϰ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮͿ 
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D ĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ůĂ�<s����–��Z�����ĞƐƚ�ĐŽŶŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͘��ĞůĂ�
Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĐŚĂŶŐĠ�ĚƵ�ƚŽƵƚ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��Ğ�ƋƵŝ�Ă�ĐŚĂŶŐĠ͕�ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚŽŶƚ�

ůĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐƋƵŝƐĞƐ͘����ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĚĞ�ĐŽƌŽŶĂ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚŽƵƚ�ĞŶƟĞƌ�Ɛ͛ĞƐƚ�
ĂĐĐĠůĠƌĠ͘�>ĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ŽŵŶŝƉƌĠƐĞŶƚƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƐƵŝǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ��/'/d�>�^͘��ƚ�
ƉŽƵƌƚĂŶƚ͕�ĐĞůĂ�ŶĞ�ƐƵĸƚ�ƉĂƐ�ă�ĐŽƵǀƌŝƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ͕�ůĂ��Z�����ƌĞĕŽŝƚ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ĚĞ�ƌĞŐĂƌĚĞƌ�ĚĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĠƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�;ƌĞͿǀŽŝƌ�ů͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ͘� 
 
>Ă��Z�����Ă�ĐƌĠĠ�ƵŶĞ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�Žƶ�ŝů�ƐĞƌĂ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵǆ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ͘�DĂŝƐ�ǀŽƵƐ�Ǉ�
ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƐǇůůĂďƵƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��Z�����Ă�
ŝŶǀĞƐƟ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚŝŐŝƚĂů͕�Ğƚ�ĞƐƉğƌĞ�ĂŝŶƐŝ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐƵŝǀƌĞ�ů͛ĂƵƚŽƌŽƵƚĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ͘� 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŶŽŵŵĠ�ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ͕�ĞŶ�ďƌĞĨ�ůĂ��/��ĚĞ�ůĂ��Z�����ŽƵ�ůĂ�
�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��Z����͘ 
 
WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͕�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂƵĚŝŽ�Ğƚ�ǀŝĚĠŽ͕�ĐŽŵŵĞ�Ɛŝ�
ǀŽƵƐ�ƌĞŐĂƌĚŝĞǌ�ůĞ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ͘� 
>Ă�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ĞƐƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝď͘ŬǀĂďď͘ŽƌŐ 
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ă�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͕�ǀŽƵƐ�ǀĞƌƌĞǌ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĂǇĂŶƚƐ�
;ŐƌąĐĞ�ă�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�͚͛ĐƌĠĚŝƚƐ͛͛Ϳ͘� 
 
>Ă��Z�����ŽīƌĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ă�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ ͗�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ�ƉĂǇĂŶƚ�;ϯϵϱ͘ϬϬ�Φ�ĚĞ�
ĐŽƟƐĂƟŽŶͿ�ƌĞĕŽŝƚ�ϮϱϬ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ͘� 
 

 
 

/ŶƐĐƌŝǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ǀŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝď͘ŬǀĂďď͘ŽƌŐͬŶůͬƌĞŐŝƐƚĞƌ 
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ŝŶƐĐƌŝƚ͕�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƐĞƌĂ�ǀĠƌŝĮĠ͘��Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵ͛ĂƉƌğƐ�ǀĠƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�
ƉƌŽĮƚĞƌ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ĂƉƌğƐ�ǀĠƌŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ͕�ǀŽƵƐ�ǀĞƌƌĞǌ�ůĞƐ�ƚĂƵǆ�
ƌĠĚƵŝƚƐ͘� 
sĞƵŝůůĞǌ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƐŽŝƚ�ǀĠƌŝĮĠ�ĂǀĂŶƚ�ĚΖĞīĞĐƚƵĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�͊ 
 
>ĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐƵŝǀĞǌ�ǀŝĂ�ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��Z�����ĚŽŶŶĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ă�ƵŶĞ�
ĂƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĚĞ�ƌĞŵƉůŝƌ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƚĞƐƚ�ĮŶĂů͘ 
 

�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ ͍�sĞƵŝůůĞǌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ƉĂƌ�ďŝďΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ͘ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��Z����͘ 
 

�ƌƟĐůĞ η��ƌĠĚŝƚƐ�ŵĞŵďƌĞ-�Z���� η��ƌĠĚŝƚƐ�EŽŶ-ŵĞŵďƌĞ 
^ǇůůĂďƵƐ ϮϬ�ĐƌĠĚŝƚƐ ϮϬ�ĐƌĠĚŝƚƐ 
�ƵĚŝŽ ϯϬ�ĐƌĠĚŝƚƐ ϰϱ�ĐƌĠĚŝƚƐ 
sŝĚĠŽ ϰϬ�ĐƌĠĚŝƚƐ ϲϱ�ĐƌĠĚŝƚƐ 

�/�>/Kd,�Yh�� 
���>���Z���� 
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�Z����–��ŽƵůĞǀĂƌĚ��ŝƐĐŚŽīƐŚĞŝŵ�ϯϯ�-�ϭϬϬϬ��Zhy�>>�^ 

ϬϵϬϬ�ϭϬ�ϰϲϱ��-�ŝŶĨŽΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ 

������� 

�͘Z͘�<s����-��Z�����-�>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ 
WŚŽƚŽƐ�͗�ǁǁǁ͘ƉĞǆĞůƐ͘ĐŽŵ�-�ǁǁǁ͘ƉŝǆĂďĂǇ͘ĐŽŵ 

YhK/�͍ D�D�Z�^ D�D�Z�^-
^d�'/�/Z�^ 

EKE-
D�D�Z�^ 

�ŽƟƐĂƟŽŶ 
WĠƌŝŽĚĞ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ�-�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ 

ϯϵϱ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ -� 

^ĠŵŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐŽŝƌĠĞ�;ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ϯŚ͘Ϳ 
tĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐŽŝƌĠĞ�;ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ϯŚ͘Ϳ� 

'ƌĂƚƵŝƚ� ϯϬ�ĞƵƌŽ ϭϮϱ�ĞƵƌŽ 

^ĠŵŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ũŽƵƌŶĠĞ�;ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ϲŚ͘Ϳ 
^ĠŵŝŶĂŝƌĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ŽƵ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ 

ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϮϱϬ�ĞƵƌŽ 

&ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞǆĂŵĞŶ�
Ě͛ĂƉƟƚƵĚĞ�/d���;ƉĂƌ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞͿ 

ϴϬ�ĞƵƌŽ ϴϬ�ĞƵƌŽ ϴϬ�ĞƵƌŽ 

�ŽƸƚ�ŶŽŶ-ĂŶŶƵůĂƟŽŶ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐŽŝƌĠĞ 
�ŶŶƵůĂƟŽŶ�ƚĂƌĚŝǀĞ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐŽŝƌĠĞ 

ϯϬ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ 

�ŽƸƚ�ŶŽŶ-ĂŶŶƵůĂƟŽŶ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ũŽƵƌŶĠĞ 
�ŶŶƵůĂƟŽŶ�ƚĂƌĚŝǀĞ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ�ĞŶ�ũŽƵƌŶĠĞ 

ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϮϱϬ�ĞƵƌŽ 

 &27,6$7,21�(7�7$5,)6����� 


