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hŶ�ĐƌŽƋƵŝƐ�ǀĂƵƚ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵ͛ƵŶ�ůŽŶŐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ͙� 
 
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyğŵĞ� ƐŝğĐůĞ͕� ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞ� ŝŵƉůŝƋƵĂŝƚ�ƋƵĞ� ůĞ�ƐƵũĞƚ�ƉŽƐĞ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐĞĐŽŶĚĞƐ͘��WĞƵ�ă�ƉĞƵ͕�ůĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞŶƚ�͗�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ůĠŐĞƌƐ�
Ğƚ�ƉĞƟƚƐ͕�ŵŽŝŶƐ�ĐŽƸƚĞƵǆ�Ğƚ�ĚŽƚĠƐ�Ě͛ŽďũĞĐƟĨƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕�ŝůƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐůŝĐŚĠƐ�
ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠƐ�Ğƚ�ƉƌĠĐŝƐ͘�� 
>Ğ�yyğŵĞ� ƐŝğĐůĞ�ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ĐĞůƵŝ�ĚĞ� ů͛ĞƐƐŽƌ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞƐƐĞ�Ğƚ� ů͛ŝŵĂŐĞ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ͘� 
>ĞƐ�ĐůŝĐŚĠƐ�ĚĞ��ŽƌŽƚŚĞĂ�>ĂŶŐĞ�ƐƵƌ� ůĂ�'ƌĂŶĚĞ��ĠƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϯϬ�
ĂƵǆ��ƚĂƚƐ-hŶŝƐ͕�ĚĞ�ZŽďĞƌƚ��ĂƉĂ�ƐƵƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞ�,ĞŶƌŝ��ĂƌƟĞƌ-
�ĞƐƐŽŶ� ĂƵƌŽŶƚ� ƉĂƌĨŽŝƐ� ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ƉůƵƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƋƵ͛ƵŶ� ůŽŶŐ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ͘� �͛ĞƐƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ŝŵĂŐĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐƐĞ�ĐĠůğďƌĞƐ�͗�ĐĞůůĞ�ĚƵ��ŚĞ� ;ƉĂƌ��ůďĞƌƚŽ�
<ŽƌĚĂͿ͕� Ě͛�ŝŶƐƚĞŝŶ� ƟƌĂŶƚ� ůĂ� ůĂŶŐƵĞ� ƉĂƌ� �ƌƚŚƵƌ� ^ĂƐƐĞ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ƐŽŶƚ�
ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĠĞƐ͘� 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�yyğŵĞ�ƐŝğĐůĞ͕�>Ğ�ĐŝŶĠŵĂ͕�ůĂ�ƚĠůĠǀŝƐŝŽŶ͕�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ĚĞ� ů͛ŝŵĂŐĞ�ƉĂƌ� ĚĠĮŶŝƟŽŶ͕� ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ� ĞƵǆ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ� ĚĞ� ƌĂĐŽŶƚĞƌ� � ƵŶĞ�
ĠƉŽƋƵĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ĚƵ�Įůŵ�ĞŶŐĂŐĠ͕�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�ĚĞ�
<ĞŶ�>ŽĂĐŚ�ŽƵ�ĚĞ��ŽƐƚĂ�'ĂǀƌĂƐ͘�� 
 
>ĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ƐŽŝƌĠĞƐ-ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂƵ� �ŝŶĠŵĂ� >Ğ��ůƵď� ƉĞƌŵĞƩƌŽŶƚ� ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ĚĞƐ��
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�͗�'ĞŽƌŐĞƐ�&ĞĚĞƌŵĂŶŶ͕�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ�Ğƚ�ƉƐǇĐŚĂŶĂůǇƐƚĞ� �ƌĞĕŽŝƚ�
ĚĞƐ�ŐĞŶƐ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƐĞ�ĐŽŶĮĞƌ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�;>Ğ�ĚŝǀĂŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϯ�
ŶŽǀĞŵďƌĞͿ͕��ĠƌĂŶŐğƌĞ�,ĂƵĞƚ͕�ƌĠĂůŝƐĂƚƌŝĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƐƵƌ� ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ� Ğƚ� ůŽĐĂůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� �ĂƵŐĞƐ� ;�ŽƵƌƚ-ĐŝƌĐƵŝƚ͕� ŵĂƌĚŝ� ϭϰ� ŶŽǀĞŵďƌĞͿ� Ğƚ�
�ŚĂƌůŽƩĞ�WŽƵĐŚ�ĚŽŶƚ�ůĞ�Įůŵ��ĞƐ�ďŽďŝŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�;ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�
ă�ϮϬŚϯϬͿ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�
ďŝůĂŶ�ĞƐƚ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ͘� 
>͛ŝŵĂŐĞ�ĞƐƚ� ůĞ�ŵŽǇĞŶ�ƋƵŝ�ƐĞƌƚ�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ� :ĞĂŶ-:ĂĐƋƵĞƐ��ĂůŵĂŝƐ� ;�ƵƚƌĞƐ�
ƌŝǀĂŐĞƐ� ă� ůĂ� DĂƌŽƋƵŝŶĞƌŝĞ͕� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ� ϭϭ� ŶŽǀĞŵďƌĞͿ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ůĞ� DƵƐĠĞ�
�ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�Ě͛,ŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ��ĠƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŝŶ�;�ŽƌƚĂŶ͕�
ůĂ�ĐŝƚĠ�ĚƵ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ͕�ĚƵ�ϭĞƌ�ĂƵ�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞͿ͘� 
>͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� EĂŶƚƵĂ� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĐŽŵƉŽƐĠĞ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ĐŽŶĐĞƌƚƐ�
;ů͛/ŶƚĞŵƉŽƌĞůůĞ͕� ůĞ� ϱ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� Ğƚ� ĚĞ� &ƌĂŶĕŽŝƐ� �ƵīĂƵĚ� ůĞ� Ϯϵ� ŶŽǀĞŵďƌĞͿ͕� ĚĞ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ă�ůĂ�DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�DĂƌĐŚĠ�ĚĞ�ůĂ��ƌĠĂƟŽŶ�
;ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϮ�ŶŽǀĞŵďƌĞͿ͘� 
 
�Ŷ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƵŶ�ďŽŶ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕� 
 
 �������������>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ��īĂŝƌĞƐ��ƵůƚƵƌĞůůĞƐ 
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>Ğ��ŝŶĠŵĂ�ůĞ��ůƵď�͗ 
�͛ĞƐƚ� ƵŶ� ůŝĞƵ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ͘� >Ğ� �ŝŶĠŵĂ� ůĞ� �ůƵď�ƉƌŽƉŽƐĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŵŽŝƐ� ƵŶĞ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ĠĐůĞĐƟƋƵĞ�ƋƵŝ�ǀĂ�ĚƵ�ĐŝŶĠŵĂ�Ě͛ĂƵƚĞƵƌ�;ŝů�ĞƐƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�� ůĂďĞůůŝƐĠ��ŝŶĠͲ

ŵĂ�Ě͛Ăƌƚ�Ğƚ�Ě͛ĞƐƐĂŝ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐͿ�ĂƵǆ��ĮůŵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ� ƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ͕�ĚĞ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�Ě͛ƈƵǀƌĞƐ� ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�
;ĚĞƵǆ�ĐŝŶĠ-ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĐĞ�ŵŽŝƐ-ĐŝͿ�ŽƵ�ĚĞ�ĮůŵƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�>Ğ��ŝŶĠŵĂ�
>Ğ� �ůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ƐŽŝƌĠĞƐ-ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƌĠĂůŝƐĂͲ

ƚĞƵƌƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝƐƚĞƐ͕�ĞƚĐ͘���ŶƚƌĞƟĞŶ�ĂǀĞĐ��ĂƐŝŵŝƌ�DŝŐƵĞůĞǌ�͗� 
 
YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŝŶĠŵĂ�͍  
>Ğ�ĐŝŶĠŵĂ�>Ğ��ůƵď�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϱϬ͘�>Ğ�ĐŝŶĠŵĂ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĐŝŶĠŵĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�Ϯϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ�
ϮϬϬϭ͕�ůŝĞƵ�ĚΖĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂŶĐƌĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ůŽĐĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�>ΖĠƋƵŝƉĞ�ĚĠĨĞŶĚ�ƵŶ�ĐŝŶĠŵĂ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�
ĨŽŶĚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ůΖĂŶŝŵĂƟŽŶ͘�^ŽƵƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ĂŝĚĠ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��>�W�ƋƵŝ�ůΖĂŝĚĞ�ă�
ĠƚĂďůŝƌ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�Ğƚ� ůĞƵƌ�ƉƵďůŝĐ� ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĂŶƚ� ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚƵ�ĐŝŶĠŵĂ�ĐŽŵŵĞ�ŵĂƟğƌĞ�ǀŝǀĂŶƚĞ͕�
ĐŽŵƉůĞǆĞ�Ğƚ�ƌŝĐŚĞ͘ 
 
sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ŝŶǀŝƚĠ� ĚĞƐ� ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ĐŽŶŶƵƐ͘� �ĞƌƚĂŝŶƐ� ƌĞǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͘�YƵĞůůĞ� ĞƐƚ͕� Ě͛ĂƉƌğƐ-
ǀŽƵƐ͕�ůĂ�ƌĞĐĞƩĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĮĚĠůŝƚĠ�͍� 
EŽƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŶƐ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ� ĐŽŶŶƵƐ͘� >Ğ� ƉůƵƐ� ĐŽŶŶƵ�ĠƚĂŶƚ� :ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ��ŵĠƌŝƐ�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�'ŝůůĞƐ�WĞƌƌĞƚ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ŶŽƚŽƌŝĠƚĠ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ă�ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ă�EĂŶƚƵĂ͘�>͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ĐŽŵŵƵŶĂů�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ůĂƉ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ĂƚŽƵƚ�ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŝŶĠŵĂ͘�>ĞƵƌƐ�ƈƵǀƌĞƐ�
ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƐŽŶƐ�ƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐŽŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĞ͘ 
 
WĂƌůĞǌ-ŶŽƵƐ�ĚĞƐ�ƐŽŝƌĠĞƐ-ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞǌ�ĐĞ�ŵŽŝƐ-Đŝ�͗ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂĚŚĠƌĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ă�>Ğ�ŵŽŝƐ�ĚƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ũ͛ĞƐƉğƌĞ�ƐĂƵͲ
ƌŽŶƚ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞƵƌ�ƉƵďůŝĐ͘ 
EŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƐ ͗ 
-� ǀĞŶĚƌĞĚŝ� ϯ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ͗� ůĞ� ĚŽĐƚĞƵƌ� 'ĞŽƌŐĞƐ� &ĞĚĞƌŵĂŶŶ͕� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ� ĞŶŐĂŐĠ� Ğƚ� ĂƚǇƉŝƋƵĞ͕� ƉŽƵƌ� ůĞ� Įůŵ� >Ğ� ĚŝǀĂŶ� ĚƵ�
DŽŶĚĞ͘�hŶ�ŚŽŵŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞů�Ğƚ�ũ͛ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĠďĂƚ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĂŶƚ͙͘ 
-�ŵĂƌĚŝ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͗��ĠƌĂŶŐğƌĞ�,ĂƵĞƚ͕�ƌĠĂůŝƐĂƚƌŝĐĞ�Ě͛ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŝƚŽǇĞŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟǀĞƐ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�Įůŵ��ŽƵƌƚƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ƚŽƵƌŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵĂƐƐŝĨ�ŵŽŶƚĂŐŶĂƌĚ�ĚĞƐ��ĂƵŐĞƐ͘ 
-� ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ� ͗��ŚĂƌůŽƩĞ�WŽƵĐŚ͕� ƌĠĂůŝƐĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ��ĞƐ��ŽďŝŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�,ŽŵŵĞƐ� ƐƵƌ�ƵŶĞ� ů͛ƵƐŝŶĞ�
ƚĞǆƟůĞ��Ğů�DĂŝůůĞ�ŝŵƉůĂŶƚĠĞ�ă�ZŽĂŶŶĞ�Ğƚ�ĚĠŵĂŶƚĞůĠĞ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ƉĂƚƌŽŶ͘ 
-�ŵĂƌĚŝ�ϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�͗�ůĞ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ�'ƵŝůůĂƵŵĞ��ŽĚŝŶ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�Įůŵ�ĞŶŐĂŐĠ �ĠƌŽ�WŚǇƚŽ�ϭϬϬй��ŝŽ͙͘͘ 
 
YƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ŵĂƌƋƵĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�͍  
�ŝĸĐŝůĞ�ĚĞ�ĐŚŽŝƐŝƌ�͗� ůĞ�ĨĞƐƟǀĂů�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ�ĞŶ�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŵ͛ĂƵƌĂ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŵĂƌƋƵĠ͙͘�
DĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌďĞƐ�ĮůŵƐ͕�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůůĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ��ĞƌŶŝ�'ŽůĚďůĂƚ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�
Įůŵ�tĂůůĂǇ�ŽƵ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͙��ŶĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂŐƌĠĂďůĞ�Ğƚ�
ĐƵƌŝĞƵǆ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞ�ƉĞƟƚĞƐ�ƉĠƉŝƚĞƐ�ĚĞ��ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͙͊͘͘ 

1RYHPEUH 
����� 

 �������� 

EΣϮϲ 

1DQWXD��F¶HVW�DXVVL���� 

^ĠĂŶĐĞ�-�ĚĠĚŝĐĂĐĞ�Ě͛�ůĂŝŶ�ZĠŽƵƉĠŶŝĂŶ͕�ƐĂŵ͘�ϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚϯϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ�ă�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�WƌĞƐƐĞ�;ƌƵĞ�ĚƵ�
�ŽůůğŐĞͿ� ͗��� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽƌƟĞ�ĚĞ� ƐŽŶ� ůŝǀƌĞ� -� ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞ��Ğ� ĨĞƵ�Ğƚ� ĚΖĞƐƉŽŝƌ� ͗� ũŽƵƌŶĂů�ĚΖƵŶ� ƐĂƉĞƵƌ-ƉŽŵƉŝĞƌ� ƐĂǀŽǇĂƌĚ͘�
�ůĂŝŶ�ZĞŽƵƉĠŶŝĂŶ�Ă�ƉĂƐƐĠ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ�ĞŶ� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ� ƐĂƉĞƵƌ-ƉŽŵƉŝĞƌ�ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚΖŝŶĐĞŶĚŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�

ƐĞĐŽƵƌƐ�ĚĞ�^ĂǀŽŝĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ůŝǀƌĞ͕�ŝů�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƐŽŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƉŽŵƉŝĞƌ�ƐĂǀŽǇĂƌĚ͕�
ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ƐĞƐ�ĚĂŶŐĞƌƐ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĠǀŽůƵƟŽŶƐ͘��Ğ�ƐĞĐŽƵƌŝƐƚĞ�ă�
ůĂ� ůƵƩĞ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĞ� ĨĞƵ͕� �ůĂŝŶ� ZĞŽƵƉĠŶŝĂŶ� ƚĠŵŽŝŐŶĞ� ĚĞƐ� ĨĂĐĞƩĞƐ� ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�
ĚŝǀĞƌƐĞƐ� ĚΖƵŶ� ŵĠƟĞƌ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŶƚ� ƵŶĞ� ĂďŶĠŐĂƟŽŶ� ƐĂŶƐ� ĨĂŝůůĞ͘� �� ƚƌĂǀĞƌƐ� ƐĞƐ�
ĐĂƌŶĞƚƐ�ŝŶĠĚŝƚƐ�ƌĞƚƌĂĕĂŶƚ�ƐĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚĂŶƚƀƚ�ƉĠƌŝůůĞƵƐĞƐ͕�ƚĂŶƚƀƚ�ĠŵŽƵǀĂŶƚĞƐ�Ğƚ�
ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ĚƌƀůĞƐ͕� ŝů�ŶŽƵƐ�ĠĐůĂŝƌĞ�ƐƵƌ� ůĂ� ƌĠĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�
ŚŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ƌŽƵŐĞ͘� 
 

�ƚĞůŝĞƌƐ�ŚŝƉ-ŚŽƉ�͗�ŵĂƌĚŝƐ�Ϯϭ�Ğƚ�Ϯϴ�ŶŽǀ͘�ĚĞ�ϭϴŚ�ă�ϮϬŚ͘� 
�ƐƉĂĐĞ��ŶĚƌĠ�DĂůƌĂƵǆ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĂŵĞƉϬϭϭϯϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

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 

 



�Ϯ 

  0$5&+(�'(�/$�&5($7,21 
�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϮ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϴŚ 

 
 

(63$&(�$1'5(�0$/5$8; 

>Ğ�^ŽƵ�ĚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƐŽŶ�ϭϴğŵĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ͘�>͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�
ƚĂůĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ZŚƀŶĞ-�ůƉĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�,ĂƵƚ-�ƵŐĞǇ͘��ƌĠĂƟŽŶƐ�ƚĞǆƟůĞƐ͕�ƉŽƚĞƌŝĞ͕�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�ă�
ů͛ŚƵŝůĞ͕�ďŝũŽƵǆ͕�ƐƚǇůŽƐ�ĞŶ�ďŽŝƐ�ĞƚĐ͘���ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ 

ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ĂƵ�͗�Ϭϳ�ϲϵ�ϰϭϵ�ϰϭϲ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ƐŽƵ͘ŶĂŶƚƵĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  

 

&,1(0$�/(�&/8%� 

�ǀğŶĞŵĞŶƚƐ�͗� 
>Ğ��ŝǀĂŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞͿ�͗�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�'ĞŽƌŐĞƐ�&ĞĚĞƌŵĂŶŶ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 
�Ƶ�ƌĞǀŽŝƌ�ůă-ŚĂƵƚ�;ĮĐƟŽŶͿ�͗� 
�ĐŚĂƉƉĠĞ�ůŝƩĠƌĂŝƌĞ�ĂƵ�ĐŝŶĠŵĂ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�ϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϵŚ�-�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ƐƵŝǀŝĞ�Ě͛ƵŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂŶƚ�ŶŽƐ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĚƵ�ůŝǀƌĞ�ĚĞ�
WŝĞƌƌĞ�>ĞŵĂŠƚƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĐĠŶĂƌŝŽ�Ě͛�ůďĞƌƚ��ƵƉŽŶƚĞů 
�ŽƵƌƚƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞͿ�͗��ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚƌŝĐĞ��ĠƌĂŶŐğƌĞ�,ĂƵĞƚ͕�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 

�ĞƐ�ďŽďŝŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞͿ�͗� 
WƌŽũĞĐƟŽŶ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚƌŝĐĞ��ŚĂƌůŽƩĞ�WŽƵĐŚ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 
 

�ŝŶĠ�-�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�͗ 
�ĞůůĞ�ĚĞ�ũŽƵƌ�͗�ůƵŶĚŝ�ϭϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 
>Ğ�ũŽƵƌŶĂů�Ě͛ƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�ĚĞ�ĐŚĂŵďƌĞ�͗�ůƵŶĚŝ�Ϯϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 
 

�E&�Ed^� 
�ŝŶĠ-ĐŽŶĐĞƌƚ�͗� 
WŽůŝĐŚŝŶĞůůĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĂŵŝƐ�͊  :ĞƵĚŝ ϬϮ�ŶŽǀĞŵďƌĞ ă�ϭϰŚϯϬ� 
�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ϰ�ĐŽƵƌƚƐ�ŵĠƚƌĂŐĞƐ�ĞŵŵğŶĞ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŚĂƵƚ�ĞŶ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�Žƶ�ƐĞ�ŵġůĞŶƚ�ŵĂŐŝĞ�
ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞƐ�Ğƚ�ĂǀĞŶƚƵƌĞƐ�ŵĞƌǀĞŝůůĞƵƐĞƐ͘��Ƶ�ĐŽƵƌĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƐŽŶƚ�ĂƵ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂǀĞĐ�WŽůŝĐŚŝŶĞůůĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�
ĂŵŝƐ�͊ �ŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵƵƐŝĐŝĞŶ��ǇƌŝůůĞ��ƵĨĂƵƌĞ ƋƵŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌĂ�ůĞ�Įůŵ͕�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ͕�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�
ƋƵ͛ŝů�ĐŽŵƉŽƐĞ�Ğƚ�ũŽƵĞ�ĂƵ�ƉŝĂŶŽ͘� 

'ŽƸƚĞƌ�Ğƚ�ĂƚĞůŝĞƌ�ĐŝŶĠ�-�ƉŚŝůŽ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͗�ǀĞŶĚƌĞĚŝ ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ ă ϭϰŚ 

ϭϰŚ ͗�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĚƵ�Įůŵ�ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ >Ğ�sĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌŽƐĞĂƵǆ 
ϭϱŚ�͗�ŐŽƸƚĞƌ �ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ůΖĂƚĞůŝĞƌ�ĐŝŶĠ�ƉŚŝůŽ�ĂǀĞĐ�WŚŝůŽƐŽƉŚΖ�ƌƚ�ĚĞ�>ǇŽŶ   
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ  ƉůĂĐĞƐ�ůŝŵŝƚĠĞƐ͘    /ŶĨŽƐ�͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬƉŚŝůŽƐŽƉŚĂƌƚ͘Ĩƌͬ 
 

�ŝŶĠ�DĂƟŶ��ąůŝŶ�͗�>Ğ�ƉĂƌĨƵŵ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌŽƩĞ�-�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϵŚϯϬ�;ϰϱ�ŵŝŶ�-�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϯ�ĂŶƐͿ 

ϵŚϯϬ ͗�ĂĐĐƵĞŝů�ĂƵ�ĐŝŶĠŵĂ ĂǀĞĐ�ǀŝĞŶŶŽŝƐĞƌŝĞƐ�Ğƚ�ďŽŝƐƐŽŶƐ 
ϭϬŚ�͗�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĚƵ�Įůŵ >Ğ�ƉĂƌĨƵŵ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌŽƩĞ 

�Ŷ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�͗� 
�ĞƌŽ�ƉŚŝƚŽ�ϭϬϬй�ďŝŽ�͗�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ͕�ƐŽŝƌĠĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ��'ƵŝůůĂƵŵĞ��ŽĚŝŶ 
 

WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĚƵ�ĐŝŶĠŵĂ�͗�ŚƩƉ͗ͬͬĐŝŶĞŵĂůĞĐůƵďŶĂŶƚƵĂ͘ĐŝŶĞ͘ĂůůŽĐŝŶĞ͘Ĩƌͬ 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�Ϯϴ�Ϯϱ�-��ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŝŶĞŵĂůĞĐůƵďΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ 

0(',$7+(48( 
 

>ĞƐ�&ĞƌŵĞƐ�ĚƵ�ƌĞƚŽƌĚ��ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ� 
>ΖĂƵƚŽŵŶĞ� ƐΖĂŶŶŽŶĐĞ� ƐŽƵƐ� ƐĞƐ� ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ĐŽƵůĞƵƌƐ͕� ůĞƐ� &ĞƌŵĞƐ� ĚĞ� ZĞƚŽƌĚ� ƐΖĞǆƉŽƐĞŶƚ� ĚƵƌĂŶƚ� ƉƌĞƐƋƵĞ�
ƚŽƵƚĞ�ƵŶĞ�ƐĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ĂƌďŽƌĞŶƚ� ůĞƵƌƐ�ƉůƵƐ�ďĞůůĞƐ�ƚĞŝŶƚĞƐ͘��ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƌĞůŝĞĨ� ůĞƐ� ůŝĞŶƐ� �ƉƌŽĨŽŶĚƐ�
ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ZĞƚŽƌĚ�Ğƚ�EĂŶƚƵĂ͘ 
 

�Ğ�ů͛�Đƌŝƚ�ă�ů͛ĠĐƌĂŶ�;ĐĨ͘�ƉĂŐĞ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚĞͿ�͗��Ƶ�ƌĞǀŽŝƌ�ůă-ŚĂƵƚ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ��ă�ϭϵŚ�ĂƵ��ŝŶĠŵĂ�ůĞ��ůƵď 
 
>ĞƐ��ĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͗�ĚƵ�ũĞƵĚŝ�ϵ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�;ƐĠĂŶĐĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐͿ 
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ĚĞƐ��īĂŝƌĞƐ��ƵůƚƵƌĞůůĞƐ͕�ů͛�ƐƉĂĐĞ��ŶĚƌĠ�DĂůƌĂƵǆ�Ğƚ�ůĂ��DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ��
ůĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͗�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌƚ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ǀŝǀĂŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵƋƵĞů�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞ���
EĂŶƚƵĂ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƚĠ͘ 
:ĞƵĚŝ ϵ�͗�DŽŶ�ƉΖƟƚ�ũĂƌĚŝŶ��ƉĂƌ�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚƵ��ŽƌĚ�ĚĞ�ůΖ�ĂƵ 
>ƵŶĚŝ ϭϯ�Ğƚ ŵĂƌĚŝ ϭϰ�͗�<ĂďĂƌĞƚ�ĚĞ�ƉŽĐŚĞ� 
:ĞƵĚŝ ϭϲ�Ğƚ ǀĞŶĚƌĞĚŝ ϭϳ�͗�>͛KĚǇƐƐĠĞ�Ě͛�ŬĂ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�>Ğ�ZġǀĞ�ĚĞ��ŽƵŚ �͊ 
 

>Ğ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ďŽƵƚƐ�Ě͛ĐŚŽƵƐ�͗�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϬŚ 

hŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƉĂƌƚĂŐĠ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ĂůďƵŵƐ�ĂǀĞĐ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�-�:ƵƐƋƵ͛ă�ϰ�ĂŶƐ 
 

,ŽƌĂŝƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�͗� 
ŵĂƌĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϯϬ�ă�ϭϵ�Ś�-��ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚϯϬ�ă�ϭϴŚ�-�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϯϬ�ă�ϭϵŚ�-��ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚϯϬ�ă�ϭϴŚ͘� 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ĂƵ�͗�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�ϭϵ�ϰϲ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞΛŶĂŶƚƵĂ͘Ĩƌ� 

$875(6�5,9$*(6«�-�:ƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ� 
 

/$�0$5248,1(5,( 

:ĞĂŶ-:ĂĐƋƵĞƐ��ĂůŵĂŝƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƉĞŝŶƚƵƌĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĠƚŽƵƌŶĠƐ͘�WŽƌƚƐ�
ůŽŝŶƚĂŝŶƐ͕�ĞƐƉŽŝƌ�ĚΖƵŶ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƵŶ�ǀŽǇĂŐĞ�ă�ůĂ�ĐĂƌƚĞ͕�ŝŵŵŽďŝůĞ͕�ƋƵŝ�ŝŶǀŝƚĞ�ůΖŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌ�
ĂƵ� ŶŽŵĂĚŝƐŵĞ͘� >Ă� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ;ůĞ� ϭϭ� ŶŽǀĞŵďƌĞͿ� ƐĞƌĂ� ĂƐƐƵƌĠĞ� ƉĂƌ� ůΖĂƌƟƐƚĞ� ƋƵŝ� ƐĞ�
ƟĞŶƚ�ă�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů��ǁǁǁ͘ĂƌƚƐĐƌŽŝƐĞƐ-ŚĂƵƚďƵŐĞǇ͘ĐŽŵ�� 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ůĞƐ�ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ�Ğƚ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĚĞ�ϭϱŚ�ă�ϭϵŚ 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ĂƵ�͗�Ϭϲ�ϲϴ�ϲϲ�ϲϴ�ϴϯ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗��ĂƌƚƐĐƌŽŝƐĞƐ͘ŚĂƵƚďƵŐĞǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ���������������ŶƚƌĠĞ�ůŝďƌĞ 

)5$1&2,6�%8))$8'�-�DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ 

(63$&(�$1'5(�0$/5$8; 
ͨ :͛Ăŝ�ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƋƵĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĂ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ǀŝĞŶƚ�ƐŽƵƐ�ŵĞƐ�ĚŽŝŐƚƐ�ƋƵĂŶĚ�ƵŶ�ĨƌŝƐƐŽŶ�ŵĞ�
ƉĂƌĐŽƵƌƚ͘��ůŽƌƐ͕�ůĂ�ƐĐğŶĞ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ͕�ůĞƐ�ƉůĂŝƐŝƌƐ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�
ĐƌŽŝƐĞ�ƚŽƵƐ�ƵŶ�ũŽƵƌ͘��ĂŶƐ�ƵŶ�ĠĐůĂƚ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ͕�ũ͛Ǉ�ƉĂƐƐĞ�ĚƵ�ƌŝƌĞ�ĂƵǆ�ůĂƌŵĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌġǀĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚƵ�
ƋƵŽƟĚŝĞŶ͕�ƐĂŶƐ�ĂƵƚƌĞ�ƉƌĠƚĞŶƟŽŶ�ƋƵĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ũƵƐƚĞ�ŚƵŵĂŝŶ ͩ͘� 

dĂƌŝĨƐ�͗�ϭϱ�ĞƵƌŽƐ�-�ƌĠĚƵŝƚ�͗�ϱ�ĞƵƌŽƐ�;ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĠƚƵĚŝĂŶƚƐͿ� 

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

/¶,17(0325(//(�-��ŝŵĂŶĐŚĞ�ϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϲŚ 
(63$&(�$1'5(�0$/5$8; 

�ŽŶĐĞƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚŽƌĂůĞ�ůΖ/ŶƚĞŵƉŽƌĞůůĞ͘�^ĞĐŽŶĚĞ�ƉĂƌƟĞ�͗�>ĞƐ�DŽƵƐƋƵĞƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂŶƐŽŶ�;ĐŚŽĞƵƌ�
ĚΖŚŽŵŵĞƐͿ͘��hŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ƌĞǀĞƌƐĠĞ�ă�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�DĂŝŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�DĂŝŶ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ�EĂŶƚƵĂ͘�dĂƌŝĨ�͗�ϴ�ĞƵƌŽƐ�-�ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŶƐ� 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�dĞů�͗�Ϭϰ͘ϳϰ͘ϳϱ͘ϳϬ͘ϰϳ� 

Dh^������>��Z�^/^d�E����d����>����WKZd�d/KE����>͛�/E� 
�ŽƌƚĂŶ͕�ůĂ�ĐŝƚĠ�ĚƵ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ� 
 

�ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϭĞƌ�ĂƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͗�ĚĠĐŽƵǀƌĞǌ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƚĠ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ�ĚĞ�
�ŽƌƚĂŶ͕�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƉƌğƐ�ů͛ŝŶĐĞŶĚŝĞ�ĚƵ�Ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϭϵϰϰ�ă�ƐĂ�ƌĠƚƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ă�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĞŶ�
ϭϵϱϴ 
 

�ŽƌƚĂŶ͕�ĚĞƐ�ƌƵŝŶĞƐ�ĂƵ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�;ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�DŝĐŬĂģů�WĂƌƌĂĚ͕�ĠƚƵĚŝĂŶƚ�ĞŶ�,ŝƐƚŽŝƌĞ͕�DĂƐƚĞƌ�Ϯ͕�
>ǇŽŶ�ϮͿ�͗�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϮ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϱŚ�-�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ă�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚƵ�DƵƐĠĞ͘� 
 

 DƵƐĠĞ�ŽƵǀĞƌƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ƐĂƵĨ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚϯϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϴŚ� 
dĂƌŝĨƐ�͗�ϰ�ĞƵƌŽƐ�-�ƚĂƌŝĨ�ƌĠĚƵŝƚ�͗�ϯ�ĞƵƌŽƐ�-��ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�Ϯϲ�ĂŶƐ��ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�͗�dĞů�Ϭϰ�ϳϰ�ϳϱ�Ϭϳ�ϱϬ 

92<¶(//(6�-��ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϳŚϯϬ 
$%%$7,$/(�6$,17-0,&+(/ 

�ĞƉƵŝƐ�ƐĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ůĞ�ĐŚƈƵƌ�ĨĠŵŝŶŝŶ�sŽǇ͛�ůůĞƐ�Ă�ƉŽƵƌ�ĂŵďŝƟŽŶ�ĚĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƌ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂŵŝĐĂůĞ�ƵŶĞ�ŵŽƐĂŢƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶƚĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ąŐĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�Ě͛ƵŶ�
ƌĠƉĞƌƚŽŝƌĞ�ĠĐůĞĐƟƋƵĞ͘��VƵǀƌĞƐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ͕�ŵƵƐŝƋƵĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ�;&ůŽƌĞŶƚ�WĂŐŶǇ͕��ĚĞůĞ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂƵ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�͊��dĂƌŝĨ�͗�ϭϬ�ĞƵƌŽƐ�-�ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŶƐ� 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ��dĞů�͗�Ϭϲ�ϳϴ�ϲϮ�ϲϬ�ϲϵ 


