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 DĞƐ�ĐŚĞƌƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ͕ 

 

 >Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�ĞƵ�ůĂ�ĚŽƵůĞƵƌ�ĚĞ�ƉĞƌĚƌĞ�ƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�
DŝĐŚĞů�ZĂǌĂƚ͘��ůƵ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϵϱ�ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ĂƐƐŝĚƵŝƚĠ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�
ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�Ϯϲ�ĂŶƐ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĞůůĞ�ƋƵ͛ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ��ŝīĂŐĞ�ĐŽŵŵĞ�ĐŚĞĨ�Ě͛ĠƋƵŝƉĞ͘ 

 

 >͛ĂƵƚƌĞ�ƐƵũĞƚ�Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ůĞ��ŽǀŝĚ͘�>Ğ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽŵŝĐƌŽŶ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƚĂͲ
ŐŝĞƵǆ�ƋƵĞ�ůĞ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ĚĞůƚĂ�ŐĂŐŶĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƉĂǇƐ͘��ƵƐƐŝ�ũĞ�ŶĞ�ƐĂƵƌĂŝƐ�ƚƌŽƉ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ă�ĐĞƵǆ�
ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ǀĂĐĐŝŶĠƐ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ĂƵƚƌƵŝ͘�:Ğ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŵĂŝƌŝĞ�ƉĞƵƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�Z�s�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ůĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ͘ 

  

 �ŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ ͗�ůĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ�ĨĞƐƟĨƐ�ƐŽŶƚ�ƐƵƐƉĞŶĚƵƐ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ůĂ�ŚĂůůĞ�Ŷ͛Ă�ƉƵ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�Ŷ͛Ă�ƉƵ�ƐĞ�
ƚĞŶŝƌ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ�Ă�ĠƚĠ�ĂŶŶƵůĠĞ͘ 

 

:Ğ�ƌĠƐƵŵĞƌĂŝ�ĚŽŶĐ�ďƌŝğǀĞŵĞŶƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƌŽũĞƚŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ͘��ƉƌğƐ�ů͛ĂĐŚğǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƵ�WŽŶƟŐŶŽů�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ĚƵ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ğƚ�ƉŽƐĞƌ�ů͛ĞŶƌŽďĠ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ZƵĞ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶƚĂŝŶĞ͘ 

WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ƐĞƌŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠƉĂƌĠƐ͘ 

 

 EŽƵƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌŽŶƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ŇĞƵƌŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĠƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠƚĠ�
ƉĂƌ�ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŇĞƵƌŝƐ�ĚĠĐĞƌŶĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů͘ 

�ŶĮŶ�ĚğƐ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞƵǆ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ǀŽŶƚ�Ɛ͛ŽƵǀƌŝƌ ͗�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�ůĂ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐƵĞ͕�ƋƵŝ�Ɛ͛ĠƚĂůĞƌĂ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ůĂ�ƉŽƐĞ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĨƌŽŶƚŽŶƐ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�
ŵĂŝƌŝĞ͕�ƉŽƐĞ�ƋƵŝ�ĂŵŽƌĐĞƌĂ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ͘ 

  

:Ğ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ůŝĞƵ�ĞŶ�Ăǀƌŝů�Ğƚ�ũƵŝŶ͘�:͛ŝŶǀŝƚĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�ă�ĂĐͲ
ĐŽŵƉůŝƌ�ůĞƵƌ�ĚĞǀŽŝƌ�ĞŶ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĕĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚĞƌ͘ 

 

:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĂĐƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĐĞƵǆ�
ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĐƟǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĐĞƵǆ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ŶĞ�ǀŽŝƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�>ǇƐŝĂŶĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŵĂŝƌŝĞ͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉŽƐƟğƌĞ�ŽƵ�&ůŽƌŝĂŶĞ�
ƋƵŝ�ƉƌŽĐğĚĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Ğƚ�ĂƵ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͘ 

 

:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ă�ƚŽƵƐ�ƵŶĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ĞŶ�ĞƐƉĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐĞƌĂ�ŵŽŝŶƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƋƵĞ�
ĐĞůůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƋƵŝƩŽŶƐ͘ 

 

dŚŝĞƌƌǇ�>ğŐƵĞǀĂƋƵĞƐ 

 

DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-
DŝĐŚĞů-ĚĞ->ĂŶğƐ 
WůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�

ϭϭϰϭϬ  
dĞů �͗�Ϭϰ�ϲϴ�ϲϬ�ϯϬ�ϴϳ 

^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗  
ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŵŝĐŚĞů-

ĚĞ-ůĂŶĞƐ͘Ĩƌ 
>ƵŶĚŝ�ϭϰŚͬϭϴŚ͕��
ŵĂƌĚŝ�ϵŚͬϭϮŚ�Ğƚ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϰŚͬϭϴŚ� 
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sŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ĞŵďĞůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ 
 

 EŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ŽďƚĞŶƵ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŇĞƵƌŝƐ�ĚĠĐĞƌŶĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘�
hŶĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĐĞ�Ɖƌŝǆ ͗�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ͕�ůĂ�ƚĂŝůůĞ�
ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ͕�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ�ă�ƉůĂŶƚĞƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐůŝŵĂƚ�ůŽĐĂů͘�>ĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�ĞŶ�ĨŽŶƚ�ůĞƵƌ�ƉƌŽĮƚ�ƉŽƵƌ�
ƉĞƌƐĠǀĠƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ͘ 

DŝĐŚĞů�Z���d 
 

 >Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�ĞƵ�ă�ĚĠƉůŽƌĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�DŝĐŚĞů�ZĂǌĂƚ͘�/ů�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĠůƵ�
ĞŶ�ϭϵϵϱ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�Ğƚ�Ă�ŽĐĐƵƉĠ�ƐŽŶ�ƐŝğŐĞ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞƌ�ƉĞŶĚĂŶƚ�Ϯϲ�ĂŶƐ͘��ŚĞĨ�Ě͛ĠƋƵŝƉĞ�ĐŚĞǌ��ŝīĂŐĞ͕�ŝů�ŶŽƵƐ�Ă�
ƋƵŝƩĠ�ďƌƵƚĂůĞŵĞŶƚ�ĨƌĂƉƉĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĐƌŝƐĞ�ĐĂƌĚŝĂƋƵĞ͘� 

 KƵƚƌĞ�ƐĂ�ĚŽƵďůĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ŽŶ�ƌĞƟĞŶĚƌĂ�ĚĞ�ůƵŝ�ƋƵ͛ŝů�ĨƵƚ�ƵŶ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠ�
ĚĞ�ĐŚĂƐƐĞ�Ğƚ�ƵŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ƐĂƵǀĂŐĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ 

>Ă��ŽǀŝĚ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ͗�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͕�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ� 
 

 >Ğ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ŵĞƚ�ů͛ĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĚŽƐĞ�ĚĞ�ǀĂĐĐŝŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂĐĐğƐ�ă�ůĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĞĕƵ�ůĞƵƌ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚŽƐĞ͘�ZĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŵĂŝƌŝĞ�ƉĞƵƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ă�ĞŶ�ƉƌĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ă�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ͘ 

 �ĮŶ�ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ͕�ůĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐƵƐƉĞŶĚƵĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŚĂůůĞ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ƐĞƌǀŝƌ�ă�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ��Ă�ĠƚĠ�ĂŶŶƵůĠĞ͘��Ğ�
ŵġŵĞ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ďŽŠƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ�ĚĞ��ůĂŶƋƵĞƩĞ�ĚĞ�>ŝͲ
ŵŽƵǆ͘ 

 >Ğ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽŵŝĐƌŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĠƚĂŶƚ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŐŝĞƵǆ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�
ůĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ ͗�ƐĞ�ůĂǀĞƌ�ůĞƐ�ŵĂŝŶƐ͕�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞ�ŵĂƐƋƵĞ͕�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘ 

 ^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ĚƵ�ϭϯ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ůĞ�ƚĂƵǆ�Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�ƵĚĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�Ϯ�ϭϮϴ�;ƐŽŝƚ�
ϯϬϬ�ĐĂƐ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ϭϬϬ�ϬϬϬ�ŚĂďͿ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞƵŝů�Ě͛ĂůĞƌƚĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱϬ�;ƐŽŝƚ�Ϭ͕ϳ�ĐĂƐ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ϭϬϬ�ϬϬϬ�ŚĂďͿ͘ 

 >Ğ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƌĞĕƵ�ƵŶĞ�ĚŽƐĞ�ĚĞ�ǀĂĐĐŝŶ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ϳϰ͕ϯй�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ϳϴ͕Ϯй͘�
�ŶĮŶ�ůĂ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ůŝƚƐ�ĚĞ�ƌĠĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ϵϰй͕�ƐŽŝƚ�ă�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĂĚŵŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

 �ĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ŝŶĐŝƚĞƌ�ŶŽƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�ă�ƐĞ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƵͲ
ƟŽŶ͘ 

   �ůĞĐƟŽŶƐ�ϮϬϮϮ 
 

 �ǀĂŶƚ�ůĂ�ƉĂƌƵƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŐĂǌĞƩĞ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ͕�ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞ�;ůĞƐ�ϭϬ�
Ğƚ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮͿ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ůĠŐŝƐůĂƟǀĞƐ�;ůĞƐ�ϭϮ�Ğƚ�ϭϵ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮͿ�ĂƵƌŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ͘� 

 EŽƵƐ�ĞŶŐĂŐĞŽŶƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĂĐƚĞ�ĚĞ�ĐŝǀŝƐŵĞ�ĞŶ�ƐĞ�ƌĞŶĚĂŶƚ�ĂƵǆ�
ƵƌŶĞƐ͘�sŽƚĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĚƌŽŝƚ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶ�ĚĞǀŽŝƌ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘� 

 ^ŝ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĨŽƵƌŶŝƌ ĚğƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�
ϮϬϮϮ ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�DĂŝƌŝĞ�ůĞ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�;ĐĞƌĨĂ�ϭϮϲϲϵΎϬϮͿ�ĚƸŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉŝğĐĞ�ĚΖŝĚĞŶƟƚĠ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀĂůŝĚŝƚĠ�Ğƚ�ĚΖƵŶ�ũƵƐƟĮĐĂƟĨ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯ�ŵŽŝƐ͘� 

dƌĂǀĂƵǆ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ� 
 

 �ĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŽŝƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ů͛ĞŶƌŽďĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶƚĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚĞƐ�KƌŵĞĂƵǆ�ƐĞƌĂ�ƉŽƐĠ͕�ůĞ�ƉŽƵƌƚŽƵƌ�ĚƵ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐĞƌĂ�ĚĠůŝŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŚĂŝŶĞƩĞ�ĚĞ�ŐĂůĞƚƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĚĠƐĂĐƟǀĠ͘ 

 hůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƚĞĂƵǆ�ĞŶ�ďĠƚŽŶ�ŝŵƉůĂŶƚĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚƵ�ĐŝŵĞƟğƌĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƐƵƉƉƌŝŵĠƐ�Ğƚ�
ƌĞŵƉůĂĐĠƐ�ƉĂƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůƵŵŝŶĂŝƌĞƐ͘�KŶ�ĂƩĞŶĚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚĠůĠĐŽŵƐ�ĞŶůğǀĞŶƚ�ůĞƐ�ĐąďůĞƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�ƉŽƐĠƐ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�
ƉŽƚĞĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ůĞƵƌ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͘��ĠůĂŝ�ĨŽƵƌŶŝ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƚĠůĠĐŽŵƐ ͗�ĞŶƚƌĞ�Ϯ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�ƵŶ�ĂŶ ͊ 

 ^ĞƌŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ůĞƐ�ƌĂĐĐŽƌĚƐ�ĚĞ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĂƌƌŝǀĂŶƚ�ă�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ��Ăŝů�Ğƚ�ĐĞůůĞ-Đŝ͘ 

 �ĞƵǆ�ĨƌŽŶƚŽŶƐ�ă�ů͛ĂƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƉŽƐĠƐ͕�ĠďĂƵĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŝƌĞ�ŵƵůƟƐƉŽƌƚ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ƚƌĂͲ
ǀĂŝůůĞƌŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 

 �ŶĮŶ͕�ĚğƐ�ĨĠǀƌŝĞƌ͕�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌĂ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐƵĞ͘ 



�ϯ 

 

 

�ĞŶƚƌĞ�^ŽĐŝĂů�Ğƚ��ƵůƚƵƌĞů�ͨ �ŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WŝğŐĞ ͩ� 
 

 EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞů�ͨ �ŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WŝğŐĞ ͩ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ�ă�ƋƵŝ�ŝů�ŽīƌĞ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů͕�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ͘ 

 /ů�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�ĞŶ�ŵĞƩĂŶƚ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�Ğƚ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ĚŝƐͲ
ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

 �ĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽŝƐ͕�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐŽĐŝĂů�Ŷ͛ĠĚŝƚĞ�ƉůƵƐ�ůĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĂƉŝĞƌ͘�>Ğ�
ͨ �ŽŵŵƵŶŝĐ͛�ĐƟĨ ͩ�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĞŶǀŽǇĠ�ƉĂƌ�ůĞ��^�/�W�ƉĂƌ�ŵĂŝů͘�sŽƵƐ�ůĞ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͕�ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ĂĐĐğƐ�ă�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĐĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĂƉŝĞƌ͕�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĐŽŶͲ
ŶĂŠƚƌĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘� 

>Ă�DĂƌğůĂ 
 

 >͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�>Ă�DĂƌğůĂ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ͕�ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĂŶƚĞ͕�ƉůƵƐ�ŝŶƐŽƵĐŝĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ�ĠĐŽƵůĠĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĞŶ�ďŽŶŶĞ�ƐĂŶƚĠ�͊ 

 DĂůŐƌĠ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐŽŶƐ�ƚŽƵƐ͕�ŶŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ ŚĞƵƌĞƵǆ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƉƵ�ƌĞĐŽŶĚƵŝƌĞ�ĚĞƵǆ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�
ƟĞŶŶĞŶƚ�ă�ĐƈƵƌ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĠĐŽƵůĠĞ�͗�ůĞ�ĨĞƐƟǀĂů�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů�ĚĞ�
ů͛�ƌƚ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ϮĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�Ă�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ƵŶ�ďĞĂƵ�
ƐƵĐĐğƐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĂŋƵĞŶĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ĚŽƵďůĠ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ů͛ĠĚŝƟŽŶ�ϮϬϮϬ͘�DĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�>Ă�'ƵŝŶŐƵĞƩĞ ĚĞ�ů͛�ƵͲ
ƚŽŵŶĞ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ă�ůĂ�ŚĂůůĞ�ĮŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ůĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂƌƟƐƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ŝŶĠĚŝƚĞ�Ě͛ƵŶ�ĐĂďĂƌĞƚ͘  

 EŽƵƐ�ĂďŽƌĚŽŶƐ�ϮϬϮϮ�ƉůƵƐ�ŵŽƟǀĠƐ�ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƟͲ
ŶƵĞƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�ǀŝǀƌĞ ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ďĞĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂͲ
ƟŽŶƐ ĨĠĚĠƌĂƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ͘  

 ^ŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ͕�>Ă�DĂƌğůĂ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ă ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�͗�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĂ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ĞŶ�ĂĚŚĠƌĂŶƚ�ŽƵ�
ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƵŶ�ĚŽŶ�ǀŝĂ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂŐĞ�,ĞůůŽ�ƐƐŽ�͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞůůŽĂƐƐŽ͘ĐŽŵͬĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐͬůĂ-ŵĂƌĞůĂ 

 DĞƌĐŝ�Ğƚ�ă�ďŝĞŶƚƀƚ�͊�>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�>Ă�DĂƌğůĂ 

  dĞƌƌĂŝŶ�ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ 
 

 EŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂĐĐƵĞŝůůĞƌĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƵŶ�ͨ ĞƐƉĂĐĞ�ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ ͩ�;ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞƌĂ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�
DĂŝƌŝĞͿ͘�hŶ�ůŝĞƵ͕�ĂƩĞŶĚƵ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ƉĞƟƚƐ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�Ɛ͛ĂŵƵƐĞƌ�ŽƵ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�
ƚŽƵƚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 

 WŽƵƌ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďĠŶĠĮĐŝĠ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĞ͕�Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�ƵĚĞ͘ 

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ 
 

 >͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ǀƈƵǆ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ͘�EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƚŽƵƐ�
ƋƵĞ�ϮϬϮϮ�ƉƵŝƐƐĞ�ġƚƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĨĞƐƟǀĞ�ƋƵĞ�ů ͚ĂŶŶĠĞ�ĠĐŽƵůĠĞ͘��ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ůĞ�ƐĂǀĞǌ͕�ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚĞ�
ůĂ�^ĂŝŶƚ-WĂƚƌŝĐŬ�ĞŶ�ŵĂƌƐ͕�ůĞ�ǀŝĚĞ-ŐƌĞŶŝĞƌƐ�ĞŶ�ŵĂŝ�Ğƚ�ůĞ�ŐŽƸƚĞƌ�ĚĞ�EŽģů�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘� 

 >Ğ�ǀŝĚĞ-ŐƌĞŶŝĞƌƐ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ�Ă�ĨĂŝƚ�ůĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ͕�ƉƵŝƐƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠƚĠ�ĐŽŵƉůĞƚƐ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͘� 

 >Ă�ĨġƚĞ�ůŽĐĂůĞ�ĮŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�Ă�ƉƵ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌ͕�ŵĂůŐƌĠ�ƵŶĞ�ŵĠƚĠŽ�ĐĂƉƌŝĐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ů͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĞ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ůĂ�ďƵǀĞƩĞ�Ğƚ�ĂƵ�ĐŚĂƉŝƚĞĂƵ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƉĂƐ͘� 

 >Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĂŝĚĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ŶŽƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ŵƵŶŝĐŝͲ
ƉĂƵǆ�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĞŶƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ŵĞƐƐŝĞƵƌƐ�DĠƌŝĐ�Ğƚ��ŶĚƵǌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŚĂŵƉƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌǀĞŶƚ�
ĚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀŝĚĞ-ŐƌĞŶŝĞƌƐ͘�EŽƵƐ�Ŷ͛ŽƵďůŝŽŶƐ�ƉĂƐ�&ƌĞĚ�Ğƚ�tŝůůŝĂŵ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

 EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ƋƵĞ�ϮϬϮϮ�ƉƵŝƐƐĞ�ġƚƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĨĞƐƟǀĞ�ƋƵĞ�ϮϬϮϭ͕�Ğƚ�ĂǀŽŶƐ�ŚąƚĞ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ĂƵƐƐŝ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�͊� 

         >Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͘ 



�ϰ 

 

 

>Ğ�ƐĂǀŝĞǌ-ǀŽƵƐ�͍ 

ZĠƐƵŵĠ�ĚĞ�ů͛ĠƉŝƐŽĚĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ 

�ŶƚƌĞ�ϭϴϱϰ�Ğƚ�ϭϴϱϱ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞƐ͘��ůůĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶĕƵĞƐ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶŶĠĞ�Ğƚ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƐĠĞ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĂŝůĞƐ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ͘ 

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƌĠǀĠůĂ�ĂƐƐĞǌ�ǀŝƚĞ�ƵŶ�ĚĠĨĂƵƚ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĚğƐ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϭϴϲϭ�ůĞƐ�ƚŽŝƚƵƌĞƐ�ĨƵǇĂŝĞŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�Ɛ͛ŝŶĮůƚƌĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďąƟŵĞŶƚ͘�hŶ�ĐƌĠĚŝƚ�ĚĞ�ϯ�ϬϬϬ�&͘�;ϱ ϵϳϬ ΦͿ�ĨƵƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĠĚŝĞƌ�ĂƵǆ�ĚĠŐąƚƐ�ĐĂƵͲ
ƐĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƐ�ŵĂůĨĂĕŽŶƐ͘� 

>ĞƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŶĞ�ĨŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵĞŶƟŽŶ�Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ĂƩĞŝŶƚĞƐ�ƐƵďŝĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ďąƟŵĞŶƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĠƐĂƐƚƌĞƵƐĞ�ĐƌƵĞ�ĐĞŶƚĞŶŶĂůĞ�ĚƵ�ϮϬ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϭϴϲϭ�ƋƵŝ�ĞŵƉŽƌƚĂ�ůĞ�ƉŽŶƚ�ƐƵƌ�ů͛,ĞƌƐ͘ 

�Ŷ�ϭϴϵϰ�ŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĞ�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĂůůĞƐ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ͕�Ğƚ�ŽŶ�ĂĐŚğƚĞ�ƵŶ�ƉŽġůĞ�ă�
ĐŚĂƌďŽŶ͕�ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ŶŽŝƌ͕�ĚĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�Ɛŝǆ�ƚĂďůĞƐ-ďĂŶĐƐ�ă�ĚĞƵǆ�ƉůĂĐĞƐ͘ 

DĂŝƐ�ůĞ�ϮϬ�Ăǀƌŝů�ϭϵϬϬ͕�ů͛ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ďąƟŵĞŶƚ�ŵĞŶĂĐĞ�ƌƵŝŶĞ�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶͲ
ƚĂůĞ͕�ĚĞŵĂŶĚĞ�ů͛ĠǀĂĐƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ͘�>Ğ�ϱ�ŵĂŝ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ŽŶ�ǀŽƚĞ�ƵŶ�ĐƌĠĚŝƚ�ĚĞ�ϰϱϬ͕ϭϬ�&͘�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ�ĐĞƩĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ďąƟͲ
ŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐĞƌŽŶƚ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚƐ�ă�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ůĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ĞŶ�Ɛ͛ĞŶ�ƟĞŶƚ�ă�
ĐĞƩĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ͘���ĐĞƚ�ĞīĞƚ�ŽŶ�ƌĂũŽƵƚĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĞĨŽƌƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ŵƵƌ�ĚƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƟƚƵƚĞƵƌ͕�ƌĞŶĨŽƌƚ�ĐůĂŝƌĞͲ
ŵĞŶƚ�ǀŝƐŝďůĞ͕�ƚŽƵƚ�ă�ŐĂƵĐŚĞ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ�ƐŝğĐůĞ͘ 

>Ğ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϭϵϬϰ�Đ͛ĞƐƚ�ĂƵ�ƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂŝůĞ�ŽƉƉŽƐĠĞ͕�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞƐ�ĮůůĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƟƚƵƚƌŝĐĞ�ĚĞ�
ƐĞ�ůĠǌĂƌĚĞƌ͘��ĂŶƐ�ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ŽŶ�ĚĠĐŝĚĞ�Ě͛ĂďĂƩƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ�ŵƵƌƐ�ĞƐƚ�Ğƚ�ƐƵĚ�ĚĞ�ĐĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƐĂĐŚĂŶƚ�ƋƵĞ�
ĐĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐĞƌŽŶƚ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚƐ͘ 

>ĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĞŶ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ůă�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ƐĞŵďůĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ƐŽŶ�ĐŽƵƌƐ�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞŶ�ϭϵϬϳ�ŽŶ�ĂĐŚğƚĞ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵͲ
ƉůĂĐĞƌ�ů͛ĞǆŝƐƚĂŶƚ͕�ǀĞƌŵŽƵůƵ͘�KŶ�ƐŝŐŶĂůĞ�ă�ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�Ě͛ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ďĂƩƵƐ�ĂƵǆ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ�ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ĚĠƐŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�Ă�ĠƚĠ�ůĂŢĐŝƐĠĞ͘ 

>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĞƐ�ĞǆƉĠĚŝĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƌŝĞŶ�ƌĠƐŽůƵ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ůĞ�ϭϲ�ũƵŝŶ�ϭϵϭϮ�ƵŶ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƐŽŵŵĞ�ĞƐƟŵĠĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭ ϬϬϬ�Ğƚ�ϭ ϱϬϬ &͘ 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨĂŝƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉĞƵ�ĞĸĐĂĐĞƐ�Ğƚ�ƉŽƐĞ�ƚƌŽŝƐ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ�ă�ů͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ ͗ 

YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ ͍ 
YƵĞů�ƐĞƌĂŝƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ă�ƉƌĠǀŽŝƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠĚŝĮĐĞ ͍ 
YƵĞů�ƐĞƌĂŝƚ�ůĞ�ĐŽƸƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŶŽƵǀĞůůĞ ͍ 
>Ă�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉŽƐĠĞ�ă�ů͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ�ŵŽŶƚƌĞ�ƋƵĞ�ů͛ŝĚĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĂŝůĞƐ�ůĂƚĠƌĂůĞƐ�ĐŽŵͲ

ŵĞŶĐĞ�ă�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ũŽƵƌ͘ 

>Ă�ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞ�ϭϰ-ϭϴ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĞŵƉġĐŚĠ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�Ě͛ĂůůĞƌ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĐĂƌ�ĞŶ�ϭϵϮϮ�ůĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�
ƐŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĠƚĂƚ͘� 

>Ğ�Ϯϱ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵϮϱ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ɛ͛ĠŵĞƵƚ�ĚƵ�ͨ ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ͩ�ƋƵĞ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƐ�ŵƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ͘�
KŶ�ĂďĂŶĚŽŶŶĞ�ĂůŽƌƐ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞƐ�ĮůůĞƐ͕�ŽŶ�ĐŽŶƐƵůƚĞ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ�ƋƵŝ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŝĞƵǆ�ƐĞƌĂŝƚ�ĚĞ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĐŽͲ
ůĂŝƌĞ͘� 

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ͕�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƐŽŵŵĞ�ĚĞ�ϭϭ�ϯϬϬ &͘� 

WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĞƐƚ-ĐĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĚĠĐŝĚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ�ůĞƐ�ŵƵƌƐ�ĞŶ�ƉŽƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ƟƌĂŶƚƐ�ĞŶ�ĨĞƌ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚŝƐƟŶͲ
ŐƵĞŶƚ�ŶĞƩĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϮϱ͘ 

/ů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵ͛ă�ĐĞƩĞ�ĚĂƚĞ�ůĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ�ĚĠůĂďƌĠƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ůĞ�ϳ�ŵĂƌƐ�
ϭϵϯϬ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶĮŶ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƐƵŐŐĠƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ ͗�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘ 

 
��ƐƵŝǀƌĞ͙ 

�ƚĂƚ�Đŝǀŝů�;ϮĞ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϭͿ 

  
EĂŝƐƐĂŶĐĞ ͗� 

DĂǆĞŶĐĞ͕�DĂģů�^�E�,���-�ůĞ�ϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

DĂƌŝĂŐĞƐ ͗� 

>ŽĞƟƟĂ�W�Z���Ğƚ�:ƵůŝĂŶ�:ŽĂƋƵŝŵ�s�>��Yh���-�ůĞ�ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

 dĂŵĂƌ�DŝůůĂŶŝ�DKZ��ZK:�^�Ğƚ��ŶƚŽŶŝŽ�dĞŽĚŽƌŽ�&�ZE�E�����K���-�ůĞ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

�ĠĐğƐ�͗� 

DŝĐŚĞů͕�WĂƵů�Z���d-�ůĞ�ϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 


