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>Ğ�ŵŽŝƐ�ĚĞƐ�ĠĐŚĂƉƉĠĞƐ 
 
 
WĂƌŵŝ� ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ǀƈƵǆ� ƌĞĕƵƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ǀŝůůĞ� ĚĠďƵƚ� ũĂŶǀŝĞƌ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ĐĞƵǆ� ĚƵ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƵƌ-ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞ� :ĞĂŶ->ŽƵŝƐ� �ƵďĞƌƚ� ƋƵŝ� ĞǆƉƌŝŵĂŝƚ� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ� ƐŽŶ�
ƉƌŽũĞƚ� Ě͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĐŚĂŶƐŽŶ� ƐƵƌ� EĂŶƚƵĂ͘� �͛ĞƐƚ� ůĞ� ĚĞƵǆŝğŵĞ� ĂƌƟƐƚĞ� ŶĠ� ĚĂŶƐ�
ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĞ�ă�ƉƵŝƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐĂŐĞ�ĐĂƚŚŽůĂƌĚ�ĚĞƐ�ŵŽƟĨƐ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĂƉƌğƐ�'ƵǇ-
ZĂĐŚĞů�'ƌĂƚĂůŽƵƉ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ͕�ŶŽƚƌĞ�ůĂĐ�ƐŽŶƚ�ĞǆƉŽƐĠĞƐ�ă�
WĂƌŝƐ� ;'ĂůĞƌŝĞ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ� Ğƚ� ă� ůĂ� �ĠĨĞŶƐĞͿ͕� ĂƵ� >ƵǆĞŵďŽƵƌŐ� ;�ĞǆŝĂ� �ŝůͿ� ŽƵ� ă�
>ĞǀĞƌŬƵƌƐĞŶ͕�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͘� 
 
&ĠǀƌŝĞƌ�ĞƐƚ�ůĞ�ŵŽŝƐ��ĚĞƐ�ĠĐŚĂƉƉĠĞƐ͘���ĐŚĂƉƉĠĞƐ�ƉŝĐƚƵƌĂůĞƐ�ƚŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƵǆ�
ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƟŶƵĞŶƚ�͗�ĐĞůůĞ�ĚĞ�DŝƌĞŢ�>͘Z͘��;ůĂ�DĂƌŽƋƵŝŶĞƌŝĞͿ͕�ĐĞůůĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŬ�
ZŝƚǌĞŶ� ;ůĂ� DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞͿ� Ğƚ� ĐĞůůĞ� ĚĞ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ� ĚƵ� �ĂŵƉŝŶŐ� ƐƵ� ^ŝŐŶĂů͘�
�ĐŚĂƉƉĠĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂŶƐŽŶƐ�͗���ůĂƵĚŝŶĞ�>ĞďğŐƵĞ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƚĠĞ�ƉĂƌ��ĞƐ�ŶŽƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽƚƐ�
ƉŽƵƌ� ƵŶ� ƌĠĐŝƚĂů� ĂƵƚŽƵƌ� ĚƵ� ƚŚğŵĞ� ĚĞ� ů͛ŝƟŶĠƌĂŶĐĞ� ;hŶ� ĐĂŵŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŶƵŝƚ͕� ůĞ�
ŵĞƌĐƌĞĚŝ� ϭϱ� ĨĠǀƌŝĞƌͿ͘� >Ă� ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĚĞƵǆ� ĠĐŚĂƉƉĠĞƐ� ůŝƩĠƌĂŝƌĞƐ� ͗�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ-ƉĂƌƚĂŐĞ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞƐ� ůŝǀƌĞƐ� ŽƵǀĞƌƚĞ� ă� ƚŽƵƐ� ;ůĞ� ǀĞŶĚƌĞĚŝ� ϯ� ĨĠǀƌŝĞƌͿ� Ğƚ�
ĂƚĞůŝĞƌ� Ě͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� �ĂƌŽůŝŶĞ� DŽƌĞƫ� ůĞ� ϭϳ͘� � >Ă� DĂŝƐŽŶ� ĚƵ� dŚĠąƚƌĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƚŚğŵĞ�DĂƌĐŚĞƌ�;ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�
ĂƵ�ĚŽƐͿ͘�>Ğ�ĐŝŶĠŵĂ�ůĞ��ůƵď͕�ƋƵĂŶƚ�ă�ůƵŝ͕�ƌĞĕŽŝƚ�ůĞ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ��:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů��ĞƚƌĂŶĚ�
Ğƚ� ůĞ�ŵŽŶƚĞƵƌ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�WŝĞƌƌŽƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞƵǆ�ƐŽŝƌĠĞƐ-ĚĠďĂƚƐ͕� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ� >Ă� sĂůůĠĞ� ĚĞƐ� ůŽƵƉƐ� ;ƋƵĂŶĚ� :ĞĂŶ-DŝĐŚĞů� �ĞƌƚƌĂŶĚ� ĨĂŝƚ� ůĞ� ƉĂƌŝ� ĚĞ�
Ɛ͛ĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�Ğƚ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĚĞƐ�ůŽƵƉƐ�ƐĂƵǀĂŐĞƐͿ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�>Ă�^ŽĐŝĂůĞ�
ĚŽŶƚ�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ĞƐƚ�ůĂ�^ĠĐƵƌŝƚĠ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�� 
�ŶĮŶ͕� ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ŽƵďůŝĠƐ� ͗� ŝůƐ� ƐŽŶƚ� ŝŶǀŝƚĠƐ�ă� ůĂ�&ġƚĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�
ů͛�ƐƉĂĐĞ� �ŶĚƌĠ� DĂůƌĂƵǆ� ůĞ� ϮϮ� &ĠǀƌŝĞƌ� Ğƚ� ƉŽƵƌƌŽŶƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ůĂ� ĐŚĂƐƐĞ� ĂƵǆ�
ƚƌĠƐŽƌƐ�ă�ů͛,ƀƚĞů�ĚĞ�sŝůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ůĞ�Ϯϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ͘� 
��ŶĚƌĠ�^ƵĂƌğƐ�ĠĐƌŝǀĂŝƚ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyğŵĞ�ƐŝğĐůĞ�͗�ͨ ůĞ�ǀŽǇĂŐĞƵƌ�ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ŝŵƉŽƌƚĞ� ůĞ� ƉůƵƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ǀŽǇĂŐĞ ͩ� ;sŽǇĂŐĞ� ĚƵ� ĐŽŶĚŽƫğƌĞͿ͘� 
����� 
�ƌĞĨ͕�ďĞůůĞƐ�ĠĐŚĂƉƉĠĞƐ�͊ 
 

�����������������������������>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ��īĂŝƌĞƐ��ƵůƚƵƌĞůůĞƐ 
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/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�͗��ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ 
�ĞƉƵŝƐ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ǀŝŶŐƚ�ĂŶƐ͕� ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�ƈƵǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�ŝŶ�
ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ĚĞƐ�ĚƌĂŵĂƚƵƌŐĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶƐ͘��ŶƚƌĞƟĞŶ�͊ 
 
>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ďŝĞŶƚƀƚ�ǀŝŶŐƚ�ĂŶƐ͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�
ůĂ� ǀŽůŽŶƚĠ� ĚĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞ� ƉƵďůŝĐ� ĚĞ� ů͛�ŝŶ� ĂƵ� ƚŚĠąƚƌĞ� Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ƐŽƵƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ƐĞƐ�
ĨŽƌŵĞƐ͘�YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ǀŽƚƌĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ă-ƚ-ĞůůĞ�ĠǀŽůƵĠ ͍ 
>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�Ă�ĠƚĠ�ŝŶĂƵŐƵƌĠĞ�ĞŶ�ϭϵϵϴ͘��ůůĞ�ĨĂŝƐĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƉĂƌƟĞ�ŝŶƚĠŐƌĂŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�

�ŽŵƉĂŐŶŝĞ��ƌŝĂĚŶĞ͕�ŵĞŶĠĞ�ƉĂƌ��ŶŶĞ��ŽƵƌĞů͕�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĂŝƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϵϯ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ů͛�ŝŶ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĠŵĞƌŐĞƌ�ĚĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�Ě͛ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐƌĠĂƟŽŶƐ͘��Ŷ�ϮϬϬϯ͕�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ��ƌŝĂĚŶĞ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵ�ƚŚĠąƚƌĞ�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ� ůĞ�ŵĞƩĞƵƌ�ĞŶ�ƐĐğŶĞ�
KůŝǀŝĞƌ�DĂƵƌŝŶ�Ă�ĂƐƐƵƌĠ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂƌƟƐƟƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϲ�ĂŶŶĠĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐƵŝǀŝ͘� 
�Ŷ�ϮϬϭϬ͕� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ� ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ� ĨĂŝƚ� ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƐƐŽĐŝĞƌ�ă�ƵŶ�ĂƌƟƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ĚĞ�ϯ�
ĂŶŶĠĞƐ͘��Ğ�ƚĞŵƉƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĂƵǆ�ĂƌƟƐƚĞƐ�ĚĞ�Ɛ͛ŝŵƉůĂŶƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵͲ
ǀĞůĞƌ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƌƟƐƟƋƵĞ�ĚĞ�>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ��ŵŝůŝĞ�&ůĂĐŚĞƌ͕� ůĂ�
ŵĞƩĞƵƌĞ� ĞŶ� ƐĐğŶĞ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƉĂŐŶŝĞ� �ƌŶŝĐĂ� ;ƚŚĠąƚƌĞ� ĚĞ�ŵĂƌŝŽŶŶĞƩĞƐ� Ğƚ� Ě͛ŽďũĞƚƐͿ� ĚĞ� ϮϬϭϭ� ă� ϮϬϭϰ͘� �� ƐŽŶ� ĚĠƉĂƌƚ͕�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĠƚĂƉĞ�ĞŶ�ůĂŶĕĂŶƚ�ƐŽŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂƉƉĞů�ă�ƉƌŽũĞƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĠƋƵŝƉĞ�
Ě͛ĂƌƟƐƚĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ��ĂŶĚĞ�Ě͛�ƌƚ�Ğƚ�Ě͛hƌŐĞŶĐĞ͕�ŵĞŶĠĞ�ƉĂƌ��ŽƌŝŶŶĞ�DĠƌŝĐ͕�Ă�ƌĞƚĞŶƵ�ŶŽƚƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ 
 
YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�Ă�ƉůƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ��ĂŶĚĞ�Ě͛�ƌƚ�Ğƚ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ ͍ 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂƉƉĞů�ă�ƉƌŽũĞƚ͕�>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�Ă�ƌĠĂĸƌŵĠ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĞƌ� ů͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ�
Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ĚŽŶĐ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ĐĞƐ�ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕� ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ� ƌƵƌĂƵǆ�ĂŵğŶĞŶƚ� ůĞƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ�ă�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ĂƵǆ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚŝƐƉŽͲ
ŶŝďůĞƐ͘� /ů�ŶŽƵƐ� ĨĂůůĂŝƚ� ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ� ũŽƵĞƌ�ĐŚĞǌ� ů͛ŚĂďŝƚĂŶƚ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ ͊�
�ŽƌŝŶŶĞ�DĠƌŝĐ�Ă�ĐĞ�ŐŽƸƚ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐƟŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ� ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�Ğƚ� ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĞƐƚ�
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŵĂƌƋƵĠ�ƉĂƌ�ů͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ͕�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĠƚƌŽŝƚĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ŶŽƵƐ�Ă�
ƉůƵ� ĐĂƌ� ŝů� ƋƵĞƐƟŽŶŶĞ� ůĞƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ůŝĠĞƐ�ă� ů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͕� ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĨĂŝƚ�ĚĞ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĞ� ƌġǀĞƐ�Ğƚ�Ě͛ĞƌͲ
ƌĂŶĐĞ͘� /ů�ŽƵǀƌĞ�ĚŽŶĐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐŚĞŵŝŶ�Ě͛ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂƌƟƐƟƋƵĞ�ă�>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ƚƌğƐ�ǀĂƐƚĞ�ĚƵ�
ƚŚĠąƚƌĞ�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��ŶĮŶ͕��ŽƌŝŶŶĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƐĞƐ�ĐƌĠĂƟŽŶƐ�ƵŶ�ƵŶŝǀĞƌƐ�ǀŝƐƵĞů�Ğƚ�ƐŽŶŽƌĞ�ƋƵŝ�Ă�ĮŶŝ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�
ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ͘ 
 
WŽƵǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌůĞƌ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�DĂƌĐŚĞƌ ͍ 
>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�DĂƌĐŚĞƌ�ĞƐƚ�ů͛ĂďŽƵƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ��ŽƌŝŶŶĞ�DĠƌŝĐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĞŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ�
ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƚŚğŵĞ�ZġǀĞƌ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƋƵĞů�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ůĂŶĐĠ�ƵŶ�ĂƉƉĞů�ă�ƚĞǆƚĞƐ�ŝŶĠĚŝƚƐ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ĨƌĂŶĐŽƉŚŽŶĞƐ͘�ϲ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƌĞĕƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ă�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�ă�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�
ĚĞ�ů͛�ŝŶ͘��ƉƌğƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�ϯ�ƚĞǆƚĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĞŵƉĂƌĠƐ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�
ƵŶĞ� ůĞĐƚƵƌĞ-ƐƉĞĐƚĂĐůĞ͕�ƋƵŝ� Ă�ĞŶƐƵŝƚĞ� ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ůŝĞƵǆ�Žƶ� ƐĞ� ƐŽŶƚ�ĚĠƌŽƵůĠƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŝƚĠƐ� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ͘�
>͛ĂŶŶĠĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞůĂŶĐĠ�ĐĞ�ĐŽŵŝƚĠ͕�ĐĞƩĞ�ĨŽŝƐ-Đŝ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƚŚğŵĞ��ŚŽŝƐŝƌ͘�dƌŽŝƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƚĞǆƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠƐ�ƉƵŝƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚŽŶŶĠƐ�ă�ĞŶƚĞŶĚƌĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ͘ 
DĂƌĐŚĞƌ�Đůƀƚ�ĐĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�Ğƚ�ĨŽƌŵĞ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶĞ�ƐŽƌƚĞ�ĚĞ�ƚƌŝůŽŐŝĞ͘��ƉƌğƐ�ZġǀĞƌ�Ğƚ��ŚŽŝƐŝƌ͕�DĂƌĐŚĞƌ�
ĂŵğŶĞ�Ğƚ�ƐƵŐŐğƌĞ�ƵŶĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ͘��ŽƌŝŶŶĞ�DĠƌŝĐ�ǀŽƵůĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĠƚĂƉĞ�ĐŽůůĂďŽƌĞƌ�ĂǀĞĐ� ů͛ĂƵƚĞƵƌ�^ŝŵŽŶ�
'ƌĂŶŐĞĂƚ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĂŶƚ�ĚƵ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŝŶƟŵĞ�ă�ůĂ�ĨƌĂƚƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĚĠĐŽƵůĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞůŝĞƌ�ă�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂͲ
ƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ͕�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��Ğ�ƋƵĞůůĞ�ĨĂĕŽŶ�ŶŽƐ�ĐŚŽŝǆ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞŶƚ-ŝůƐ�
ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŝŵƉƌŝŵĞƌ�ƐƵƌ�ĞůůĞ�ŶŽƐ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞƐ͍�WŽƵƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞƵǆ�ƚǇƉĞƐ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ůŝĞƵǆ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘�YƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƉĞƵƚ�ĂŝŶƐŝ�Ɛ͛ĞƐƐĂǇĞƌ�ă�ů͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ�ĂǀĞĐ�
^ŝŵŽŶ�'ƌĂŶŐĞĂƚ�ŽƵ�ĂƵ�ũĞƵ�ƚŚĠąƚƌĂů�ĂǀĞĐ��ŽƌŝŶŶĞ�DĠƌŝĐ�ŽƵ�EĂĚŝŶĞ��ŵŝŶ-DĂĚƌŝĚ͘ 
^ŝŵŽŶ�ĠĐƌŝƌĂ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϭϳ�Ğƚ�ƐĞ�ŶŽƵƌƌŝƌĂ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ĠƚĠ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ�ĞŶ�
ĂƚĞůŝĞƌ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��ĞƵǆ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ� ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ ͗�ŶŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶ�ĐŚƈƵƌ�Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĂďŽƵƟƌ�ă�ƵŶ�

Įůŵ�ƋƵŝ�ĨĞƌĂ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĮŶĂů͘ 
 
�ĞƩĞ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ƐĞƌĂ� ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ� ĞŶ�
ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϴ�ĂƵ�ƚŚĠąƚƌĞ�ĚĞ��ŽƵƌŐ-ĞŶ-
�ƌĞƐƐĞ͕� ƉƵŝƐ� ă� ů͛KĸĐĞ� �ƵůƚƵƌĞů� ĚĞ�
DŝƌŝďĞů�-�ů͛�ůůĞŐƌŽ͘ 
 

WŽƵƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�EĂŶƚƵ�ƌƚ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů͕� 
ǀĞƵŝůůĞǌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�͗�� 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 
 

�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ZĠĚĂĐƟŽŶ�͗��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ��īĂŝƌĞƐ��ƵůƚƵƌĞůůĞƐ 
ZĠĚĂĐƟŽŶ͗�^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ��ƵůƚƵƌĞůůĞ 
�ĚŝƟŽŶ͗�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 

EƵŵĠƌŽ�ŐƌĂƚƵŝƚ͘��EĞ�ƉĂƐ�ũĞƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂŶƚƵĂ͘ĨƌͬŶĂŶƚƵ-Ăƌƚ 

�)pYULHU 

������������ 

EΣϭϵ 



�Ϯ 

 

�E&�Ed^͗� 
 

�ŝŶĠ�-�ŵĂƟŶ�-��ąůŝŶ�͗�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϵŚϯϬ�͗�>Ğ�ƌġǀĞ�ĚĞ�'ĂůŝůĞŽ͘��ŝŶƋ�ĐŽƵƌƚ-ŵĠƚƌĂŐĞƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂͲ
ƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĐŝĞů�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ͘���ĐĐƵĞŝů�ĂǀĞĐ�ǀŝĞŶŶŽŝƐĞƌŝĞƐ�Ğƚ�ďŽŝƐƐŽŶƐ͘� 
dĂƌŝĨ�ƵŶŝƋƵĞ�͗�ϰ�ĞƵƌŽƐ͘�ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƵ��ŝŶĠŵĂ�ůĞ��ůƵď�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�Ϯϴ�Ϯϱ�-��
ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŝŶĞŵĂůĞĐůƵďΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 
 

&ġƚĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͗�DĞƌĐƌĞĚŝ�ϮϮ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĚĞ�ϭϰŚϯϬ�ă�ϭϳŚ͘��ƐƉĂĐĞ��ŶĚƌĠ�DĂůƌĂƵǆ͘��Ğ�ϯ�ă�ϭϮ�ĂŶƐ͘�sĞŶĞǌ�
ĚĠŐƵŝƐĠƐ�͊��ƉƌğƐ-ŵŝĚŝ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞƐ�ZĞƐƚŽƐ�ĚƵ��ƈƵƌ͘��ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ 
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�����������&,1(0$�/(�&/8%� 
&,1(0$�/(�&/8% 
 
 

^ŽŝƌĠĞ�-�ĚĠďĂƚ�>Ă�ǀĂůůĠĞ�ĚĞƐ�ůŽƵƉƐ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ϳ�͗�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϬ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϮϬŚϯϬ͘��Ŷ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ƌĠĂůŝƐĂͲ
ƚĞƵƌ�:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů��ĞƚƌĂŶĚ͘�>Ă�ǀĂůůĠĞ�ĚĞƐ�ůŽƵƉƐ�ĞƐƚ�ƉĂƌƟ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌŝ�͗�ĐĞůƵŝ�ĚƵ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ�Ě͛ĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�Ğƚ�Ě͛ŽďͲ
ƐĞƌǀĞƌ�ƵŶĞ�ŵĞƵƚĞ�ĚĞ�ůŽƵƉƐ�ƐĂƵǀĂŐĞƐ͘� 

 

^ŽŝƌĠĞ�-�ĚĠďĂƚ�>Ă�ƐŽĐŝĂůĞ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞͿ� ͗�ŵĂƌĚŝ�ϳ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϮϬŚϯϬ͘��Ŷ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ŵŽŶͲ
ƚĞƵƌ�ĚƵ�Įůŵ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�WĞƌƌŝŽƚ͘��Ŷ�ƌĂĐŽŶƚĂŶƚ�ů͛ĠƚŽŶŶĂŶƚĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ĠĐƵ͕�ůĂ�^ŽĐŝĂůĞ�ƌĞŶĚ�
ũƵƐƟĐĞ� ă� ƐĞƐ� ŚĠƌŽƐ� ŽƵďůŝĠƐ�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ă� ƵŶĞ� ƵƚŽƉŝĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĞ� Ğƚ� ĚŽŶƚ� ďĠŶĠĮĐŝĞ� ϲϲ�ŵŝůůŝŽŶƐ� ĚĞ�
ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘� 
 

�ŝŶƋƵĂŶƚĞ� ŶƵĂŶĐĞƐ� ƉůƵƐ� ƐŽŵďƌĞƐ� ;ĮĐƟŽŶͿ� ͗� ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ă�ϮϬŚϯϬ� -� � ƐŽŝƌĠĞ�ĞŶƚƌĞ� ĮůůĞƐ͘�YƵĂŶĚ�ƵŶĞ�ŽŵďƌĞ�
ƐƵƌŐŝƚ�ĚƵ�ƉĂƐƐĠ�ĚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�'ƌĞǇ͙� 

 

ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�Ϯϴ�Ϯϱ�-��ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŝŶĞŵĂůĞĐůƵďΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 
WƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�͗�ŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ� 

1DQWXD��F¶HVW�DXVVL���� 
 
 

 

�ĂĨĠ�-�ůĞĐƚƵƌĞƐ�͗�ů͛ĠƌŽƟƐŵĞ�ĞŶ�ůŝƩĠƌĂƚƵƌĞ��ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϲ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϭϲŚ͕��ĂĨĠ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�;ƌƵĞ�ĚƵ�ĚŽĐƚĞƵƌ�DĞƌĐŝĞƌͿ͘� 
�ǀĞĐ��ŽŶƐƚĂŶƟŶ�sŝĂůůĞ�;ƌĠĐŝƚĂŶƚͿ�Ğƚ��ĂƚŚŝĂ�>ĂƌĚĞĂƵ�;ĐŚĂŶƚ�Ğƚ�ƉŝĂŶŽͿ͘��ŶƚƌĠĞ�ĂǀĞĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĨƌĂŝƐ 

 

�ƚĞůŝĞƌƐ�ŚŝƉ-ŚŽƉ�͗�ŵĂƌĚŝƐ�ϭϰ�Ğƚ�Ϯϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĚĞ�ϭϴŚ�ă�ϮϬŚ͘��ƐƉĂĐĞ��ŶĚƌĠ�DĂůƌĂƵǆ͘� 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�͗�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĂŵĞƉϬϭϭϯϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

 

 /$�0$,621�'8�7+($75(��0$5&+(5� 
 

����������������$WHOLHUV�-�WKpkWUH 

6$//(�'(�/¶('(1 
 

�ƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ�͗� 
· ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϴŚ 
· ^ĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ŵĂƌƐ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϴŚ 
· ^ĂŵĞĚŝ�ϴ�Ăǀƌŝů�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϴŚ 
· ^ĂŵĞĚŝ�ϭϯ�Ğƚ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϰ�ŵĂŝ�͗�ǁĞĞŬ-ĞŶĚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ͕�sĂů- 
 ZĞǀĞƌŵŽŶƚ�Ğƚ�&ĂƌĞŝŶƐ͘�ZĞƐƟƚƵƟŽŶ�ůĞ�ϭϰ�ŵĂŝ�ă�ϭϴŚ 
������� 
>ĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ�ƐŽŶƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ă�ƚŽƵƐ͕�ĐŽŶĮƌŵĠƐ�ŽƵ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĚğƐ�ϭϰ�ĂŶƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĚĞ�ϱϬ�ĞƵƌŽƐ�н�ϭϬ�ĞƵƌŽƐ�Ě͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ă�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚƵ�dŚĠąƚƌĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ͘� 
 

ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϰϳ�ϭϬ�ϭϳ�͖�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŽŶƚĂĐƚΛůĂŵĂŝƐŽŶĚƵƚŚĞĂƚƌĞ͘Ĩƌ��� 

 

&/$8',1(�/(%(*8(���81�&$0,21�'$16�/$�18,7�DĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϮϬŚϯϬ 
 
 

(63$&(�$1'5(�0$/5$8; 
 

hŶ�ĐĂŵŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŽĚĞ�ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ͕�ƵŶĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ă�ů͛ŝƟŶĠƌĂŶĐĞ͕�ƵŶ�ƉŽŝĚƐ�ůŽƵƌĚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƉŽƌĐĞůĂŝŶĞ�ĚƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ͕�ĂīƌĠƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂŶƐŽŶƐ�ă�ŵŽƌĚƌĞ�ă�ůĂ�ůŝŐŶĞ�ďůĂŶĐŚĞ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ĚƵ�
ǀŽǇĂŐĞ͙��dĂƌŝĨƐ�͗�ϭϱ�ĞƵƌŽƐ͘�dĂƌŝĨ�ƌĠĚƵŝƚ�͗�ϱ�ĞƵƌŽƐ�;ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĠƚƵĚŝĂŶƚƐͿ� 
 

ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϲ�ϲϴ�ϲϲ�ϲϴ�ϴϯ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĂƌƚƐĐƌŽŝƐĞƐ͘ŚĂƵƚďƵŐĞǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

)5$1&.�5,7=(1�-��:ƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ 
0(',$7+(48( 

KƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ͕�&ƌĂŶŬ�ZŝƚǌĞŶ�Ă�Ě͛ĂďŽƌĚ�ĠƚƵĚŝĠ�ůĂ�ŐƌĂǀƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ůŝƚŚŽŐƌĂƉŚŝĞ�ƉƵŝƐ�ŝů�Ă�ƐƵŝǀŝ�ů͛�ĐŽůĞ�ĚĞƐ�
ďĞĂƵǆ-�ƌƚƐ�ĚĞ��ĂƌĐĞůŽŶĞ͘�>ĞƐ�ƚĂďůĞĂƵǆ�ƋƵ͛ŝů�ĞǆƉŽƐĞ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƐ�ƌĞĐƵĞŝůůŝƐ�ŝĐŝ�Ğƚ�ůă͕�ĞŶ�
&ƌĂŶĐĞ�ŽƵ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞƐ͘� 
������������������������������ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ�-�ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�ϭϵ�ϰϲ�-��ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ������ 

0,5(Í�/�5��-�:ƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ 
/$�0$5248,1(5,( 

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ�Ğƚ�ĨƌĂŐŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ͘�>Ă�ǀĂůŝƐĞ͕�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘�KďũĞƚƐ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ǀŝĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�͗�
ůĞ�ǀŽǇĂŐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐĠĚĞŶƚĂƌŝƚĠ͘��ĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚΖĂĚƵůƚĞ͘���Ǉ�ƌĞŐĂƌĚĞƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ͕�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĞƐƚ�
ǀŝĚĞ͕�ůĂ�ǀĂůŝƐĞ�ƉůĞŝŶĞ�͊� �WĂƌƟƌ�͍�ZĞƐƚĞƌ�͍��ĞŵĞƵƌĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ƉĂƌƚ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ďĂŐĂŐĞ͕�ƐŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�
ŝĚĞŶƟƚĠ͘�>ğĐŚĞ�ǀŝƚƌŝŶĞƐ�ĂŶŶŽŶĕĂŶƚ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ͕�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ă�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘� 
    ����������ŶƚƌĠĞ� ůŝďƌĞ� -� KƵǀĞƌƚƵƌĞ� ůĞƐ� ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ� Ğƚ� ƐĂŵĞĚŝƐ� ĚĞ� ϭϱŚ� ă�

%$//(76�$8�&,1(0$ 
 

&,1(0$�/(�&/8% 
 

EKdZ����D�����W�Z/^�ůƵŶĚŝ�ϲ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϭϱŚ�͗�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŚŽƌĠŐƌĂƉŚŝĞ�ƋƵĞ�ZŽůĂŶĚ�WĞƟƚ�Ă�ĐƌĠĠĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞ�ďĂůůĞƚ�ĚĞ�ůΖKƉĠƌĂ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ĞŶ�ϭϵϲϱ͘�dƌğƐ�ƚŚĠąƚƌĂůĞ͕�ĞůůĞ�ƌĞĐĞŶƚƌĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƐƵƌ�ƐĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĂŐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�Ğƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ƌĞƐƐŽƌƟƌ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ƋƵĞ�ůΖĂƐƉĞĐƚ�ĚƌĂŵĂƟƋƵĞ͘�>Ă�ŵƵƐŝƋƵĞ�ĚĞ�
DĂƵƌŝĐĞ�:ĂƌƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĂĚŵŝƌĂďůĞŵĞŶƚ�ĐĞƩĞ�ŝŵƉŽƐĂŶƚĞ�ĨƌĞƐƋƵĞ�ŵŽǇĞŶąŐĞƵƐĞ͘�hŶ�ďĂůůĞƚ�ŚĂƵƚ�ĞŶ�
ĐŽƵůĞƵƌƐ�Žƶ�ƚŽƵƚ� ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶŶĞ͕�ĚĞƐ�ĚĠĐŽƌƐ� ŝŵƉŽƐĂŶƚƐ�ĂƵǆ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ĠďůŽƵŝƐƐĂŶƚƐ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ� ůĂ�
ůĠŐğƌĞƚĠ�ĚĞƐ�ƐŽůŽƐ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚŽƌĠŐƌĂƉŚŝĞ����ĂůůĞƚ�ĚĞ�ůĂ�^ĐĂůĂ�ĚĞ�DŝůĂŶ� 

��dĂƌŝĨƐ�͗�ϭϮ�ĞƵƌŽƐ�-�ƚĂƌŝĨ�ƌĠĚƵŝƚ�͗�ϴ�ĞƵƌŽƐ 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�Ϯϴ�Ϯϱ�-��ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŝŶĞŵĂůĞĐůƵďΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 

)$81(�(7�)/25(�/2&$/(6�-�3+272*5$3+,(6��Ƶ�ƐĂŵĞĚŝ�ϰ�ĂƵ�ŵĂƌĚŝ�Ϯϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ 
&$03,1*�'8�6,*1$/ 

�͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚĞůůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ůĂ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�,ĂƵƚ-�ƵŐĞǇ͘�
YƵĂƚƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƐ�͗��ŝĚŝĞƌ��ĞŐĂŶĚ͕��ŽůĞƩĞ��ŚĞŶĞǀŽǇ͕�:ĞĂŶ-WĂƵů��ŚĂŶƵƚ�Ğƚ�EŝĐŽůĞ�WƌŽƐƉĞƌ�ƉƌĠƐĞŶͲ
ƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ŝŶƐƉŝƌĠĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ďĂůůĂĚĞƐ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƉŽƌƚĠ�ƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ŝŶĮŶŝŵĞŶƚ�ƉĞƟƚ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�
ů͛ŝŶĮŶŝŵĞŶƚ�ŐƌĂŶĚ͘�sĞƌŶŝƐƐĂŐĞ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϰ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϱŚ͘� 

    �����������������������������ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ�-�KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϵŚ 

0(',$7+(48( 

�ĐŚĂƉƉĠĞ�ůŝƩĠƌĂŝƌĞ�-��ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϮϬŚ�͗��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ͕�ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�
ůŝǀƌĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂŝŵŽŶƐ͘�EŽƵƐ�ĞŶ�ƉĂƌůŽŶƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐƵŐŐĠƌŽŶƐ�ĚĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ƉĂƌͲ
ƚĂŐĞŽŶƐ�ŶŽƐ�ƉůĂŝƐŝƌƐ�ĚĞ�ůŝƌĞ͘� 

�ŝƐ-ŵŽŝ�Ěŝǆ�ŵŽƚƐ�-��ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĚĞ�ϭϴŚ�ă�ϮϬŚ�͗��ĞƵǆŝğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ě͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ��ĂƌŽůŝŶĞ�DŽͲ
ƌĞƫ͘��ŚĂĐƵŶ�ĞƐƚ� ŝŶǀŝƚĠ�ă�ĠĐƌŝƌĞ�Ěŝǆ�ŵŽƚƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�ƵŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ũŽƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ� ůĂŶŐƵĞ͙�
�ŵŽƵƌĞƵǆ�ĚĞƐ�ŵŽƚƐ͕�ă�ǀŽƐ�ƐƚǇůŽƐ�͊�WƵďůŝĐ�ĂĚƵůƚĞ�ƐƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ 
      ������������ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ 


