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�ŽůŽĨŽŶ 
 
:ĂĂƌŐĂŶŐ�ϯϭ�Ŷƌ�ϭ͕�ŵĞŝ�ϮϬϮϮ 
 
�ĂŶ�Ěŝƚ�ŶƵŵŵĞƌ�ǁĞƌŬƚĞŶ�ŵĞĞ͗ 
tŝůůŝĂŵ��ĂůůĞǁĂĞƌƚ͕�>ŝŶĚĂ��Ğ�'ƌŽŽƚĞ͕�
:ĞĂŶ��ŽŶŶĠ͕�'ƌĞĞƚ�&ĂĞƐ͕���Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ͕�
�ĞƌŶĂƌĚ�ZŽŽƐĞ͕�ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ͕�/ǀŽ�dĞƵͲ
ǁĞŶ͕�&ĞĚĚǇ�sĂŶ�>ŽŽǇ͕��ĠĐŝůĞ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞ 
 
�ŝŶĚƌĞĚĂĐƟĞ�ĞŶ�ǀŽƌŵŐĞǀŝŶŐ͗� 
'ŽĚĞůŝĞǀĞ�DŽŶĚĞŶ 
 
�ƌƵŬǁĞƌŬ͗ 
�ƵĚŐĞƚ-�ŽƉǇ� 
 
�ŽǀĞƌ͗�&͘��ĞŶǇƐ 
 
,Ğƚ�ǀŽůŐĞŶĚ�ŶƵŵŵĞƌ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ 
ϮϳͬϬϴͬϮϬϮϮ�;ĚĞĂĚůŝŶĞ�ϮϳͬϬϳͿ 
 
KƉŵĞƌŬŝŶŐĞŶ�ŽĨ�ŝĚĞĞģŶ͍ 
^ƚƵƵƌ�ŶĂĂƌ͗�ĚĞǁŽŽƌĚĞŶĂĂƌΛŶƚƐǀ͘ĞƵ 
 
�ĞƐƚƵƵƌ�Ed^s͗ 
�ŚĂŶƚĂů�EĂĞƐƐĞŶƐ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�Θ�ǁĞďͲ
ŵĂƐƚĞƌ 
ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ͕�ŽŶĚĞƌǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
:ĂŶ�tŽƵƚĞƌƐ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ 
DĂƌƟŶĞ��ƌŝĞŐĞůŝŶĐŬ͕�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ 
�Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ͕�ƌĂĂĚƐůŝĚ 
 
ZĂŶŬŝŶŐǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞŶ͗ 
ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ͕�<Ƶƌƚ�&ĂƌĂƐǇŶ 
 
dĂĂůǌĂŬĞŶ͗ 
^ƟĐŚƟŶŐ�tŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŽƉƌŝĐŚƟŶŐ 
�ŽƂƌĚŝŶĂƟĞ�ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ 
 
EŝĞƵǁƐŇĂƐŚ͗ 
�Ğ�ŶŝĞƵǁƐŇĂƐŚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s�ŝƐ�ĞĞŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟĞŬĂŶĂĂů�ĚĂƚ�ǀŝĂ�Ğ-ŵĂŝů�ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌƐƉƌĞŝĚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ũĞ�ĚĞǌĞ�ǁŝů�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͕�
ŵĂŝů�ĚĂŶ�ŶĂĂƌ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌΛŶƚƐǀ͘ĞƵ� 
 
 
 

ǁǁǁ͘ŶƚƐǀ͘ ĞƵ 

ϯ sŽŽƌǁŽŽƌĚ 

ϰ �ŶĂůǇƐĞ�/��>ŝƩĞƌĂ�dĞƐƐĞŶĚĞƌůŽ 

ϱ ^ĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ 

ϲ-ϳ ,ƵůĚŝŐŝŶŐĞŶ�-��ĞŶ�ǁŽŽƌĚũĞ�ǀĂŶ��ĠĐŝůĞ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞ 

ϴ-ϵ tĂƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĞŝŐĞŶŶĂŵĞŶ͕�ƐŽŽƌƚŶĂŵĞŶ�ĞŶ�ĞƉŽŶŝĞͲ
ŵĞŶ� 

ϭϬ-ϭϭ �ĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƚĂĂůďĞůĞŝĚ�ƐƚĂĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞŝŐĞƌƐ�-�hŝƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ĚŽŽƐ 

ϭϮ �ŶĂůǇƐĞ�/���ůĂŶĐŽ�dŝĞůƚ 

ϭϯ /Ŷ�DƵŶƐƚĞƌ�ďĞǁĞĞŐƚ�ǁĂƚ�-�/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ� 

ϭϰ-ϭϱ EŝĞƵǁŬŽŵĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬŝũŬĞƌ�-�dŽƌŶŽŽŝ��ůĨĂďĞƚ�WƵƩĞ�ƚĞ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ 

ϭϲ� ,Ğƚ�ĂƌƟƐƟĞŬĞ�ŚŽĞŬũĞ 

ϭϳ ^ƟĞƌĞŶ� 

ϭϴ-ϭϵ ,ĞƌŚĂĂůǁŽŽƌĚĞŶ 

ϮϬ �ŶĂůǇƐĞ�Ed^s-/���ŝůǌĞŶ� 

Ϯϭ ,ŽŵŽ�>ƵĚĞŶƐ 

ϮϮ <ŽƵƐĞŶ 

Ϯϯ WƵǌǌĞůŚŽĞŬũĞ 

ϭϭͬϬϲͬϮϬϮϮ /���ůĨĂďĞƚ�WƵƩĞ�ƚĞ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ 

ϮϱͬϬϲͬϮϬϮϮ /ŶƚĞƌůĂŶĚ��ĞůŐŝģ-EĞĚĞƌůĂŶĚ�ƚĞ�DĞĐŚĞůĞŶ 

ϮϳͬϬϴͬϮϬϮϮ /���ŚŝƉŬĂ��ĂůƐƚ�ƚĞ�>ĞĚĞ 

ϮϰͬϬϵͬϮϬϮϮ /��͚ƚ�WĞŝƌƚ��ĞŶĚĞƌŵŽŶĚĞ�ƚĞ��KǀĞƌŵĞƌĞ 

ϭϵͬϭϭͬϮϬϮϮ /��,ĞƵƌĞŬĂ�DĞĐŚĞůĞŶ��;Ž͘ǀ͘Ϳ 

ϭϳͬϭϮͬϮϬϮϮ Ed^s–�ďĞŬĞƌǁĞĚƐƚƌŝũĚ��ƚĞ�dŝĞůƚ 

  

/ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ  

^ĞŝǌŽĞŶƐƉůĂŶŶŝŶŐ 



� 

 
,Žŝ�^ĐƌĂďďůĞǀƌŝĞŶĚĞŶ͕ 
 
�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�tŽŽƌĚĞŶĂĂƌ�ĚĂƚĞĞƌƚ�Ăů�ǀĂŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ĞĞŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ǀĞƌƐŝĞ͘� 
 

�ŽƌŽŶĂ� ďůŝũŌ� ŽŶƐ� ďĞƌŽĞƌĞŶ͘� �ůƵďǁĞĚƐƚƌŝũĚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ƚĞƌƵŐ� ŽƉŐĞƐƚĂƌƚ͕�
ŽƉŐĞƐĐŚŽƌƚ�ĞŶ�ƚĞƌƵŐ�ŽƉŐĞƐƚĂƌƚ͘�KĞĨ͊͊ 
 

�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƉƌĞĐŽƌŽŶĂ-ŝŶƚĞƌĐůƵď�ǁĞƌĚ�ŐĞƐƉĞĞůĚ�ŝŶ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϬ͘�WĂƐ�ŝŶ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�
ϮϬϮϭ͕�ϭ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ϴ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ůĂƚĞƌ͕�ŬŽŶ�Ğƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ĞĞŶ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� ƚŽĞŶ� ŶŽŐ� ŐĞůĚĞŶĚĞ� ĐŽƌŽŶĂŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͘� �ĞŐŝŶ� ϮϬϮϮ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŽƉŶŝĞƵǁ�Ϯ� ŐĞƉůĂŶĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ� ĂĨŐĞůĂƐƚ� ĞŶ� ŝŶ�ŵĂĂƌƚ� ϮϬϮϮ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�
ĞŝŶĚĞůŝũŬ�ǌŽǀĞƌ͗�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĐůƵď�ǌŽŶĚĞƌ�ĐŽƌŽŶĂŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͊� 
 

KƉůƵĐŚƟŶŐ� ďŝũ� ďĞƐƚƵƵƌ͕� ĐůƵďƐ� ĞŶ� ůĞĚĞŶ͗� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĐůƵďƚƌĞŝŶ� ŬŽŶ� ŽƉŶŝĞƵǁ�
ǀĞƌƚƌĞŬŬĞŶ͘��Ŷ�ŽĨ�ŚĞƚ�ĚĞƵŐĚ�ĚĞĞĚ�ǀĞůĞŶ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ŵŽŶĚŵĂƐŬĞƌ͊ 
 

DĞĞƌ�ǌĞůĨƐ͗� ŝŶ�ϮϬϮϮ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ĂĂŶ�ŽŶǌĞ�ƚŽĞƌŶŽŽŝŬĂůĞŶĚĞƌ�ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ͗�ŽƉ�ϭϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ��ůĨĂďĞƚ�WƵƩĞ�ŚĂĂƌ�ŝŶƚĞƌĐůƵď͕�ĚŝĞ�ŝŶ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ�ǌĂů�ŐĞƐƉĞĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ůůĞŶ�ĚĂĂƌŚĞĞŶ͊ 
 

,ĞůĂĂƐ�ǀĞƌĚǁŝũŶĞŶ�Ğƌ� ŝŶ�ϮϬϮϮ�ϯ� ŝŶƚĞƌĐůƵďƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂůĞŶĚĞƌ͘��ĞŶ� ŝŶƚĞƌĐůƵď�ǁŽƌĚƚ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ĂĨŐĞůĂƐƚ͗� /��ZŽŶƐĞ͘�
dǁĞĞ�/�͛Ɛ� ŝŶ�ϮϬϮϮ͗� /��^ŝŶƚ-EŝŬůĂĂƐ�ĞŶ�/��<ŽŬƐŝũĚĞ͘��Ğ�tĂƐĞ�^ŝŶƚ-EŝŬůĂĂƐ�ŚŽŽƉƚ�Ğƌ� ŝŶ�ϮϬϮϯ�ƚĞƌƵŐ�ďŝũ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘�,Ğƚ�
ďĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� �ŽǆŚǇĚĞ� <ŽŬƐŝũĚĞ� ŽŶĚĞƌŐŝŶŐ� ĞĞŶ� ŐƌŽŶĚŝŐĞ� ǀĞƌũŽŶŐŝŶŐƐŬƵƵƌ� ĞŶ�ǁŝĞ�ǁĞĞƚ� ŶĞŵĞŶ� ǌŝũ� ŽŽŬ� ŝŶ� ϮϬϮϯ�
ƚĞƌƵŐ�ĚĞ�ĚƌĂĂĚ�ŽƉ͘��ƵŝŵĞŶ�ŵĂĂƌ͊� 
 

KŽŬ�ĚĞ��s�ϮϬϮϭ�ǀĞƌůŝĞƉ�ĂŶĚĞƌƐ�ĚĂŶ�ŐĞǁŽŽŶůŝũŬ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĞ͗��ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŬĞĞƌ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�
�s�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ĚŝĞ�ƉƌŽďůĞĞŵůŽŽƐ�ǀĞƌůŝĞƉ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ĂůǀĂƐƚ�ǀĂŶ�ƉůĂŶ�Žŵ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŶŽŐ�ĚŝŐŝƚĂůĞ��s͛Ɛ�
ƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚĞŶ�Ěŝƚ�ƚŽĞůĂƚĞŶ͘ 
 

/Ŷ� ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ� ǀŽŶĚ� ŝŶ�DĞĐŚĞůĞŶ�ĞĞŶ���s�ƉůĂĂƚƐ͗� Ğƌ�ĚŝĞŶĚĞ�ŐĞƐƚĞŵĚ� ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�^ƚĂƚƵƚĞŶ�
Ŷ͘Ă͘ǀ͘�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ǀǌǁ-ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ͘�DĞƚĞĞŶ�ǁĞƌĚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�/ŶƚĞƌŶ�ZĞŐůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�^ƉŽƌƚƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�
ĚŽŽƉǀŽŶƚ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�,ƵŝƐŚŽƵĚĞůŝũŬ�ZĞŐůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�sĂĚĞŵĞĐƵŵ͘��ĞŝĚĞ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�
^ƚĂƚƵƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�Ed^s-ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
 

KƉ�ƚĂĂůŐĞďŝĞĚ�ďĞǁĞĞŐƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�ŚĞĞů�ǁĂƚ͗�ĞĞŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�tŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚ�ƐƚĂĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞŝŐĞƌƐ͕�ŶĂĚĂƚ�ŽƉ�ĚĞ���s�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�Ed^s�ĞŶ�ĚĞ��s�ǀĂŶ�ĚĞ�^�E>�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŐƌŽĞŶ�ůŝĐŚƚ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ǁĞƌĚ͘�sĞƌĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ĞĚŝƟĞ�ǀĞƌŶĞŵĞŶ�ũƵůůŝĞ�ŚŝĞƌ�
ŵĞĞƌ�ŽǀĞƌ͘�� 
 

^ƉĞĐŝĂůĞ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�:ŝůů�^ƵǇŬĞŶƐ�ĚŝĞ�ǁĞŐĞŶƐ�ďĞƌŽĞƉƐŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĚĞ�ƌĞĚĂĐƟĞ�ǀĂŶ��Ğ�tŽŽƌĚĞŶĂĂƌ�Ƶŝƚ�ŚĂŶĚĞŶ�
ĚŝĞŶĚĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘ 
 

�ĞŶ�ŽƉǀŽůŐĞƌ�ǁĞƌĚ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚŽĞĚĂŶŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�'ŽĚĞůŝĞǀĞ�DŽŶĚĞŶ͘��ĞǌĞ�ĞĚŝƟĞ�ŝƐ�ŚĂĂƌ�ĞĞƌƐƚĞůŝŶŐ͘� 
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁĞŶƐƚ�ŚĂĂƌ�ǀĞĞů�ƐƵĐĐĞƐ͊� 
 
hǁ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕ 
 
�ŚĂŶƚĂů�EĂĞƐƐĞŶƐ 

��sŽŽƌǁŽŽƌĚ  



� 

 
 
�ŶĂůǇƐĞ�/��dĞƐƐĞŶĚĞƌůŽ͕�ϭϮ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ ���������Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ 

 � � � � � & ' , / : < > D E K        

ϭ               � � � : � ^            

Ϯ                   K     d      �ĞĞůŶĞŵĞƌƐ   ͗ ϭϬϱ 

ϯ             �     E     �      �ĞƵƌƚĞŶ   ͗ Ϯϭ 

ϰ   Y Ƶ / �   >     �     <      dŽƚĂĂůƐĐŽƌĞ�   ͗ ϴϵϰ 

ϱ         K � K E ' � d   �      ^ĐƌĂďďůĞƐ   ͗ ϯ 

ϲ             �     d     E      ^ŽůŽΖƐ    ͗ ϭ 

ϳ             ^     :            ^ŽůŽƐĐƌĂďďůĞƐ   ͗ Ϭ 

ϴ       ^ � h � /   �         t  ,ŽŽŐƐƚĞ�ďĞƵƌƚƐĐŽƌĞ  ͗ ϴϬ 

ϵ     � K Ğ   �               �  EƵůƐĐŽƌĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϭ͕Ϯϵ 

ϭϬ   � Z h ^   E               '  dŽƉƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϲ͕ϳϭ 

ϭϭ , � � E             &       ^  ^ĐƌĂďďůĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϭ͕Ϯϵ 

ϭϮ K /   �             z       h  'ĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďůĂŶĐŽΖƐ  ͗ ϱ 

ϭϯ W Z / � D   , � <   >   t � &  �ĞƵƌƚĞŶ�ŵĞƚ�Y�  ͗ ϰ 

ϭϰ � E   Z   ' � d   � � s � d          

ϭϱ E     � > K y � Z � E   D � <        

                   �    
'�>�'���^�Z���>�^ 

�ĞƵƌƚ 
Ϯ ^KhE��Z��-�Kh��Z�E                           
ϯ �>K�^��E�-��K�E^�>�-��>K���E^                       
ϭϭ �KE��d:�                                 

                       
^K>KΖƐ���-����hKΖƐ���-���dZ/KΖƐ 

�ĞƵƌƚ ϰ ƐŽůŽ �Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ�ŵĞƚ�K�KE'�d 

ϭϰ ĚƵŽ tĞƐůĞǇ��ŝŬĞŶĂĂƌ�ĞŶ�,ĞƌŵĂŶ�sĂŶĂĐŬĞƌĞ�ŵĞƚ���/ZE 
                       
dKW^�-�dKWW�Z;ƐͿ 

�ĂŶƚĂů ϭϳ tĞƐůĞǇ��ŝŬĞŶĂĂƌ 

Eh>>�E�-�dKWW�Z;ƐͿ 

�ĂŶƚĂů ϱ WĂƚƌŝĐŬ��Ğ�^ŵĞƚ�-�>ŝǌĞƩĞ�:ĂŶƐƐĞŶ�-��ĂŶŝĞůůĞ��ŽĞƌũĂŶ�-�,ŝůĚĞ��ůŽŶĚĞĞů 
                       
�Zh�/�>����dd�E�ĞŶ��E��Z��t��d:�^ 

�ĞƵƌƚ 

Ϯ /Ŷ�ďĞƵƌƚ�Ϯ�ǀŽŶĚ�ϲϳй�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƉĞůĞƌƐ�ĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞ͘�dĞŐĞůŝũŬ�ǁĂƐ�Ěŝƚ�ĚĞ�ďĞƵƌƚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ϮĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ĂĂŶͲ
ƚĂů�ŶƵůůĞŶ�;ϭϲйͿ͘ 

ϯ 
�ŽŽƌ�ƚĞ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽƵƟĞǀĞ�^E�>�K���ƚƵŝŵĞůĚĞ��Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ϱϯĞ�
ƉůĂĂƚƐ͘�:ĂŶ��ŽƌŶĞƚ�ŬǁĂŵ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ĂůůĞĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ƉůĞŬ�ĚŝĞ�Śŝũ�ƚ͘Ğ͘ŵ͘�ďĞƵƌƚ�ϭϯ�ǁŝƐƚ�ǀĂƐƚ�ƚĞ�
ŚŽƵĚĞŶ͘ 

ϭϬ ^ůĞĐŚƚƐ�ϲ�ƐƉĞůĞƌƐ�ǁĂƌĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�t�'^h&ĨĞŶ�ĞŶ�ǁŝƐƚĞŶ�ǌŽ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�Ϯϭ�ƉƵŶƚĞŶ�ŵĞĞƌ�ƚĞ�ƐĐŽƌĞŶ�
ĚĂŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐǀĞůĚ͘ 

ϭϭ tŝĞ��KE��d:��ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ďĞƵƌƚďƌŝĞłĞ�ƐĐŚƌĞĞĨ͕�ŚĂĚ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ϯϱ�ǀĞƌůŝĞƐƉƵŶƚĞŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�
ďĞĞŶ͘ 

ϭϰ 
tĞƐůĞǇ�ŶĞĞŵƚ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ǀĂŶ�:ĂŶ��ŽƌŶĞƚ͕�ĚŝĞ�ƉĂƐ�ŝŶ�ďĞƵƌƚ�ϮϬ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚŽƉ-ϯ�ǀĂůƚ�ĚŽŽƌ�
ĚĞ�ĂĂŶďŽƵǁ�K�KE'�d:��ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĞŶ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�ŶƵů�ǀŽŽƌ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�ŬƌŝũŐƚ͘ 

ϭϵ 
Ϯϭ�ŶƵůůĞŶ�;ϮϬйͿ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌǁŽĞĚĞ�ƐĐƌĂďďůĞƉŽŐŝŶŐĞŶ�ŽĨ�ĂĂŶďŽƵǁĞŶ�ŵĞƚ�,��Ed͘��ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ĞŶŝŐĞ�
ďĞƵƌƚ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚŽƉǌĞƚ;ƚĞŶͿ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞƵƌƚďƌŝĞłĞ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ŬǁĂŵ;ĞŶͿ�;EK�d/�<ͬ���Ͳ
<E�/dͿ͘ 



� 

^ĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ͕�Ϯϱ-Ϯϲ�–Ϯϱ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ��������'ŽĚĞůŝĞǀĞ�DŽŶĚĞŶ 

 
tĞ�ŐĂĂŶ͕�ǁĞ�ŐĂĂŶ�ŶŝĞƚ͕�ũĂũĂ�ǁĞ�ŐĂĂŶ͙͘�ŶĞĞ�ǁĞ�ŐĂĂŶ�ƚŽĐŚ�ŶŝĞƚ͙͙�ũŽĞƉŝĞ͊�ǁĞ�ŐĂĂŶ͙͊͊͘͘�:Ă͕�ĚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ϰϰ�ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ�ĞŶ�ŚƵŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĚŝĞ�Ğƌ�ŶĂĂƌ�ƵŝƚŬĞŬĞŶ�Žŵ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƐĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ�ŝŶ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ�ĚĞĞů�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘��
,Ğƚ�ǌĂŐ�Ğƌ�ĞĞƌƐƚ�ƐŽŵďĞƌ�Ƶŝƚ͕�ǌŽ�ƐŽŵďĞƌ�ĚĂƚ��ĞƌƚƌĂŶĚ�ĚĞ��ŽƵǀĞƌĞ͕�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ƐƵƉĞƌǁĞĞŬĞŶĚ͕�Ăů�ĞĞŶ�ůĂƚĞƌĞ�
ĚĂƚƵŵ�ŚĂĚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ͙͘��DĂĂƌ�ǌŝĞĚĂĂƌ͕�ĚĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ŬůĞƵƌĚĞ�ŝŶĞĞŶƐ�ĂůƟũĚ�ŵĂĂƌ�ŚĞůĚĞƌĚĞƌ�ĞŶ�ŶĂ�ǀŝĞƌ�ŽƉͲ
ƐĐŚŽƌƟŶŐĞŶ�ŬŽŶ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĚĂŶ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŐĂĂŶ� 
tĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŚĂƌƚĞůŝũŬ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŚŽƚĞů�&ůŽƌĞĂů�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚĞĞƌůŝũŬ�ĚƌĂŶŬũĞ�ĞŶ��ĞƌƚƌĂŶĚ�ƐƚĞůĚĞ�ŽŶƐ�ĂůůĞ�ŵĞĚĞƐƉĞůĞƌƐ�
ǀŽŽƌ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌĂů�ŽŽŬ�ǌŝũŶ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ�ǌŝũŶ�ǀƌŽƵǁ�EĂĚŝŶĞ��ĞďƵĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĞĐŚƚƉĂĂƌ�EĂŶĂ�sĂŶ��ĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ�
ĞŶ�WĂƵů��Ğ��ŽƐƐĐŚĞƌ͘� ��ŝũ�ŚŝĞůƉĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŵĂĂƌ�ĚĞĚĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�
ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ƐƉĞů͘��ĞŶ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƚĞĂŵ͊ 
 

EĂ�ĞĞŶ� ůĞŬŬĞƌ�ĞŶ�ŐĞǌĞůůŝŐ�ĂǀŽŶĚŵĂĂů�ŐŝŶŐĞŶ�ǁĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƉĂƌƟũ͘� � �ĞŶ�ƐƉĞů�ŵĞƚ� � ǌŽŵĂĂƌ�ϵ� ƐĐƌĂďďůĞƐ�
ǁĂĂƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƐŽůŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�/E&�D�Z^͕�ǁĞƌĚ�ŶĞĞƌŐĞůĞŐĚ�ĚŽŽƌ�&ůŽƌŝƐ�ǀĂŶ�KƵǁĞƌŬĞƌŬ͕�ĚĂĚĞůŝũŬ�ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�
ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ�ĚŝĞ�s�Zs�Zd:��ŽƉ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ� ůŝĞƚ� ǀĞƌƐĐŚŝũŶĞŶ�ĞŶ� ŝŶ�ĚĞ� ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƵƌƚ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƐŽůŽ�ǀĂŶ�&ůŽƌŝƐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�
ǁŽŽƌĚ��hD���E�͘� �WĂƌƟũ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ĚŽŽƌ�&ůŽƌŝƐ͕�ĚŝĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϭϮϭϲ�ƉƵŶƚĞŶ�Ğƌ�ϭϭϳϱ�ǁĞŐͲ
ƐůĞĞƉƚĞ͕�ƚǁĞĞĚĞ�ǁĂƐ�,ĞƌŵĂŶ�sĂŶĂĐŬĞƌĞ�ŵĞƚ�ϭϬϱϳ�ĞŶ�ĚĞƌĚĞ�,ĞƌŵĂŶ�dŚĞǇƐ�ŵĞƚ�ϭϬϰϲ͘���ƌĂǀŽ͕�ĞĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ƐƚĂƌƚ͊ 
�ůƐ�ŬĞƌƐ�ŽƉ�ĚĞ�ƚĂĂƌƚ�ǁĞƌĚ�Ğƌ�ƟũĚĞŶƐ�ĞůŬ�ƐƉĞů�ŽŽŬ�ŐĞǌŽĐŚƚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ϭϱ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ǁĞ͕�ŶĂ�ĞůŬĞ�ǌĞƚ͕�ĞĞŶ�ŶŝĞƵͲ
ǁĞ�ůĞƩĞƌ�ŬŽŶĚĞŶ�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ͘���ƌĂǀŽ�ĂĂŶ�ZŝƚĂ�ǀĂŶ�ĚĞ�sĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ǁŽŽƌĚ����hdz�KE^h>�Ed�ǁŝƐƚ�ƚĞ�ŽŶƚĚĞŬͲ
ŬĞŶ͘� 
�ĂƚĞƌĚĂŐŵŽƌŐĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ǁĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ��>>�^��&-ƉĂƌƟũ͘��EĂ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ǁŽŽƌĚ�dK�DhhZ͕�ĚĞ�ĞŶŝŐĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ƐĐƌĂďďůĞ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞ�ůĞƩĞƌĐŽŵďŝŶĂƟĞ͕�ǀŝĞůĞŶ�Ğƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ďĞƵƌƚ�ŵĂƐƐĂĂů�ǀĞĞů�ŶƵůůĞŶ͕��ϯϮ�ƐƚƵŬƐ�;͊Ϳ�ŚŽŽĨĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŵĞƚ�
ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�ŵĞĞǀŽůŐƚ͘͘� ũĂũĂ͕� ĚĂƚ�ǁĂƐ� ǀŽŽƌ� ǀĞůĞŶ� ĞĞŶ� ǌǁĂƌĞ� ŬůĂƉ͘�,Ğƚ�ǁĞƌĚ� ĞĞŶ�ŵŽŽŝ� ƐƉĞů�ŵĞƚ�ϭϮ� ƐĐƌĂďďůĞƐ� ĞŶ� ĞĞŶ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϭϮϵϯ�ƉƵŶƚĞŶ͘� ��ĞǌĞ�ƉĂƌƟũ�ǁĞƌĚ�ŵĞƚ� ŐƌŽƚĞ� ǀŽŽƌƐƉƌŽŶŐ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ĚŽŽƌ� &ůŽƌŝƐ� ĚŝĞ�ŽƉ�ĚĞ�ϭϱ�ďĞƵƌƚĞŶ�
ƐůĞĐŚƚƐ�ϴϬ�ƉƵŶƚĞŶ�ůŝĞƚ�ůŝŐŐĞŶ͕�ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�:ĂŶ��ŽƌŶĞƚ�ŵĞƚ�ϭϬϴϭ�ƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĂůƐ�ĚĞƌĚĞ�'ƵǇ�DĂŶŐĞůƐĐŚŽƚƐ�ŵĞƚ�ϭϬϮϴ͘��
tŝĞ�ĚĞŶŬƚ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌŝĞ�ƚŽƉƉĞƌƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ϭϱ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚ�ŶĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ŬǁĂŵ͕�ǀĞƌŐŝƐƚ�ǌŝĐŚ͊��,Ğƚ�
ǁĂƐ�,ŝůĚĞ�DĂĐŚŝĞůƐ�ĚŝĞ�ĂůƐ�ĞĞƌƐƚĞ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ��Yh�Z�>d�<�E��Z�ŬŽŶ�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ͘��'ĞĞŶ�ƐŝŵƉĞůĞ�ŽƉŐĂǀĞ͘ 
 

�ĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ǌĂƚĞƌĚĂŐŶĂŵŝĚĚĂŐ�ǁĂŶĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ƉĂƌƟũƚũĞ�ŵŝŶŝŐŽůĨ�ǁĂƌĞŶ�ĞĞŶ�ǁĞůŐĞŬŽŵĞŶ�ĂĨǁŝƐƐĞůŝŶŐ�Žŵ�ŽŶǌĞ� 
ďĂƩĞƌŝũĞŶ�ǁĞĞƌ�ǁĂƚ�ŽƉ�ƚĞ�ůĂĚĞŶ͘ 
 

�Ŷ�ǌŽ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ǁĞ�ǀŽů�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂǀŽŶĚƉĂƌƟũ͕�ǁĂĂƌ� ŝŶ�ĚĞ�ǀŝũĨĚĞ�ďĞƵƌƚ�ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�KE��ZͲ
W�E��ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƐŽůŽƐĐƌĂďďůĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŶĞĞƌůĞŐĚĞ͘��&ůŽƌŝƐ�ŬǁĂŵ�ŬŽƌƚ�ĚĂĂƌŽƉ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ƐŽůŽƐĐƌĂďďůĞ�ŽƉ�
ĚĞ�ƉƌŽƉƉĞŶ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�ZK>>�Z�E�ĞŶ�ŝŶ�ďĞƵƌƚ�ϭϲ�ůĞŐĚĞ�Śŝũ�ŶŽŐ�ĞĞŶƐ�ĞĞŶ�ƐŽůŽ�ŵĞƚ�'�hZd�;ŽŽŬ�D�hZd�
ǁĂƐ�ŐŽĞĚͿ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ǌǁĂƌĞ�ƉĂƌƟũ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϭϭϰϬ�ĚŝĞ�ƚĞŶƐůŽƩĞ�–ϯ�ǆ�ƌĂĚĞŶ�-�ǁĞĞƌ�ĞĞŶƐ�ǁĞƌĚ�ŐĞǁŽŶͲ
ŶĞŶ�ĚŽŽƌ�&ůŽƌŝƐ�ĚŝĞ�ĚĂĂƌ�ϭϬϳϰ�ƉƵŶƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĂĐŚƚ�ƐůĞĞƉƚĞ͘� � :ĞĨ�tƵǇƚƐ�ǁĞƌĚ�ƚǁĞĞĚĞ�ŵĞƚ�ϵϲϭ�ĞŶ��Ŷ�sĞƌďĞŬĞ�ĚĞƌĚĞ�
ŵĞƚ�ϵϭϬ͘���ƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŬŽŶ�&ůŽƌŝƐ�Ěŝƚ�ŬĞĞƌ�ŵĞƚ���>/D�ZK�KDW>�y�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ŚĞƚ�ϭϱ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚ�ĂůƐ�ĞĞƌƐƚĞ�
ǀŝŶĚĞŶ͙͘ũĂũĂ͙͘� �EĂ�ĞĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶĚĞ�ŵĂĂƌ� ƚĞ�ŬŽƌƚĞ�ŶĂĐŚƚƌƵƐƚ�ǁĞŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚƌĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ� ǌŽŵĞƌƵƵƌ�ĞŶ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�
ŽŽŬ�ǁĞů�ǁĞŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ůĂƚĞ�ďĂƌďĞǌŽĞŬ͕�ǀůŽŐĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƉĂƌƟũ͘���ĞŶ�ďůĂŶĐŽƐƉĞů͘ 
 
,Ğƚ�ďĞŐŽŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐŽůŽ�ǀĂŶ�&ůŽƌŝƐ�ĚŝĞ�'�,�>W�ŵĂĂŬƚĞ͕�ŵĂĂƌ�ĚĞ�ũƵƌǇ�ŬŽŽƐ�ĞƌǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�'�,zW��ƚĞ�ůĞŐŐĞŶ͘��sĞƌͲ
ĚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�Ğƌ�ŝŶ�Ěŝƚ�ƐƉĞů�ŐĞĞŶ�ƐŽůŽ͛Ɛ�ŵĞĞƌ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ǀůŽƚ�ƐƉĞů�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ϭϱ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚ��^zD�K>�E>�y/Ͳ
�KE�Ěŝƚ�ŬĞĞƌ�ĚŽŽƌ�,ĞƌŵĂŶ�sĂŶĂĐŬĞƌĞ�ǁĞƌĚ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ͘��hŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ďĞƌĞŝŬƚĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�ϭϭϴϱ�ƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƉůĂĂƚƐ�
ŵĞƚ�ϭϬϳϴ�ƉƵŶƚĞŶ�ǁĞƌĚ͕�ŚŽĞ�ǌŽƵĚĞŶ�ǁĞ�Ğƌ�ŶŽŐ�ĂĂŶ�ĚƵƌǀĞŶ�ƚǁŝũĨĞůĞŶ͕�ǁĞĞƌ�ĚŽŽƌ�&ůŽƌŝƐ� ŝŶŐĞƉĂůŵĚ͘� � :ĂŶ��ŽƌŶĞƚ�ŬŽŶ�
ŵĞƚ�ϯϬ�ƉƵŶƚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝů͕�ĚƵƐ�ϭϬϰϴ͕��ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŝŶŶĞŵĞŶ�ĞŶ�&ƌĂŶŬ�:ŽůŝĞ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŵĞƚ�ϭϬϯϵ͘ 
EĂ�ĞĞŶ�ŚĞĞƌůŝũŬ�ĂƉĞƌŝƟĞłĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǌŽŶĚĂŐŵŝĚĚĂŐŵĞŶƵ�ŐŝŶŐĞŶ�ǁĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƉƌŝũƐƵŝƚƌĞŝŬŝŶŐ͘ 
tĂŶƚ�ƉƌŝũǌĞŶ�ǁĂƌĞŶ�Ğƌ�ŝŶ�ŽǀĞƌǀůŽĞĚ�ĞŶ�ǁĞů�ǀŽŽƌ�ĞůŬĞ�ƐƉĞůĞƌ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͊��dŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ϰ�ƉĂƌƟũĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăů�
ŇĞƐƐĞŶ�ǁŝũŶ�ĞŶ�ĐŚŽĐŽůĂĚĞ�ƵŝƚŐĞƌĞŝŬƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬĞ�ǁŝŶŶĂĂƌƐ͕�ŵĂĂƌ�ĚĂĂƌ�ďůĞĞĨ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ďŝũ͘���ůŬĞ�ƐƉĞůĞƌ͕�ŶĂĂƌͲ
ŐĞůĂŶŐ� ǌŝũŶ� ƵŝƚƐůĂŐ� ǁĞƌĚ� ďĞůŽŽŶĚ͘� �Ŷ� ĚĂĂƌďŽǀĞŶŽƉ� ǁĞƌĚĞŶ� Ğƌ� ŶŽŐ� ϰ�
ǁĞĞŬĞŶĚǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŚŽƚĞů�&ůŽƌĞĂů�ǀĞƌůŽŽƚ͘��ĞŶ�ƉƌŝũǌĞŶĨĞƐƟũŶ͊ 
 

�Ŷ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬĞ�ǁŝŶŶĂĂƌƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŽĞƌŶŽŽŝ͗�� 
ĂůƐ�ĞĞƌƐƚĞ�&ůŽƌŝƐ�ǀĂŶ�KƵǁĞƌŬĞƌŬ�ŵĞƚ�ϰ�ƉůĂĂƚƐƉƵŶƚĞŶ͘� 
,ŝũ�ǁĂƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƐƉĞůĞƌ� ŝŶ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ�ĚŝĞ�ĂůůĞ�ϰ�ƉĂƌƟũĞŶ�ǁŝƐƚ�ƚĞ�
ǁŝŶŶĞŶ͘���ůƐ�ƚǁĞĞĚĞ�:ĂŶ��ŽƌŶĞƚ�ŵĞƚ�ϭϯ�ƉůĂĂƚƐƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĂůƐ�ĚĞƌĚĞ� 
,ĞƌŵĂŶ�dŚĞǇƐ�ŵĞƚ�Ϯϭ�ƉůĂĂƚƐƉƵŶƚĞŶ͘� 
 

�Ŷ�ǌŽ�ŬǁĂŵ�ŚĞƚ�ƐƵƉĞƌƐĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ�ŝŶ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ�ƚŽƚ�ǌŝũŶ�ĞŝŶĚĞ͕� 
ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ĚĂŶŬ� ǀĂŶǁĞŐĞ� ĂůůĞ� ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ� ĂĂŶ� �ĞƌƚƌĂŶĚ� ĞŶ� ǌŝũŶ�
ƚĞĂŵ͙͘�ĞŶ�ǁĞ�ŬŝũŬĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�Ăů�Ƶŝƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĞĚŝƟĞ͊ 

^ĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ��ůĂŶŬĞŶďĞƌŐĞ�Ϯϱ-Ϯϲ-Ϯϳ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ�����������'ŽĚĞůŝĞǀĞ�DŽŶĚĞŶ



� 

 
 
<Žƌƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĂĂŶǀĂŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĞ� ůŝĞƚĞŶ�DĂƌĐ� ^ĞŐŚĞƌƐ� ĞŶ�DĂƌŝĂŶŶĞ�sĂŶ��ĞŶ�EĞƐƚ�ǁĞƚĞŶ� ǌŝĐŚ� ƚĞƌƵŐ� ƚĞ�

ƚƌĞŬŬĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐƚŽĞƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�DĂƌĐ͘� 

�ƵŐƵƐƚƵƐ�ϮϬϮϬ�ŶĂŵ�DĂƌĐ�^ƚĞƉŵĂŶ�ŽŶƚƐůĂŐ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘�'ĞĚƵůĚŝŐ�ǁĂĐŚƩĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�

Žŵ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�ĞŶ�ĚĂŵĞ�ƚĞ�ŚƵůĚŝŐĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�/�͘�DĂĂƌ�ĠĠŶ�ŶĂ�ĠĠŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ĂĨŐĞůĂƐƚ͘� 

,Ğƚ� ďĞƐƚƵƵƌ� ďĞƐůŝƐƚĞ� Žŵ� ŚĞƚ� ǌĞŬĞƌĞ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ŽŶǌĞŬĞƌĞ� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ� ĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ��s� ǁĞƌĚ� ŚĞŶ� ĞĞŶ� ŐĞƐĐŚĞŶŬ�

ŽǀĞƌŚĂŶĚŝŐĚ͘�sŽŽƌǌŝƩĞƌ��ŚĂŶƚĂů�ŚƵůĚŝŐĚĞ�ŚĞŶ�ŵĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚ�ƚĞŬƐƚũĞ͗� 

 

 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

�,ƵůĚŝŐŝŶŐĞŶ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ŚĂŶƚĂů�EĂĞƐƐĞŶƐ 

DĂƌĐ͕� ŝŬ� ůŝĞƚ�ŵŝũ� ǀĞƌƚĞůůĞŶ�ĚĂƚ� ũŝũ� ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�DĂƌŝĂŶŶĞ� ƐŝŶĚƐ�ϭϵϵϳ�ĂůůĞ�

Ed^s-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ǀĞƌǌŽƌŐĚĞ͗�ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐĞŶ͕�ďŽĞŬũĞƐ�ŶƵŵŵĞƌĞŶ͕�ŵĂƉͲ

ũĞƐ�ĞŶ�ŽŵƐůĂŐĞŶ�ŬůĂĂƌŵĂŬĞŶ͕�ƐƉĞůůĞŝĚŝŶŐ�ĞŶ�ũƵƌĞƌŝŶŐ͕�ŶĂĐŽŶƚƌŽůĞ͕�ƐĞůĞĐͲ

ƟĞƐ�ŝŶƚĞƌůĂŶĚ�ĞŶ�/Z<͕�ĞŶǌ͘��:ƵůůŝĞ�ĚĞĚĞŶ�Ěŝƚ�ŚĞĞů�ƐĞĐƵƵƌ͕�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬŽŶ�

ŽƉ�ďĞŝĚĞ�ŽƌĞŶ�ƐůĂƉĞŶ͗�ĂůůĞƐ�ǁĂƐ�ƟũĚŝŐ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ĞŶ�ǀĞƌůŝĞƉ�ǀůĞŬŬĞůŽŽƐ͘� 

 

hŝƚ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŵĂŐ�ŝŬ�ũƵůůŝĞ�ĚĞǌĞ�ĂƩĞŶƟĞ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ͘�� 

DĂƌĐ͕�ǁŝũ�ǁĂƌĞŶ�ŐƌŽĞŶƚũĞƐ�ƚŽĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϵ�ƚŽĞƚƌĂĚĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞŶŵĂůŝŐĞ�

Ed^s-ďĞƐƚƵƵƌ͘�'ĂĂŶĚĞǁĞŐ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŽŶƐ� ŝŶŐĞǁĞƌŬƚ� ŝŶ�ŚĞƚ� ƌĞŝůĞŶ�ĞŶ�ǌĞŝůĞŶ�

ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘���^ŝŶĚƐĚŝĞŶ�ŚĞď�ŝŬ�ũĞ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ďĞƚĞƌ�ůĞƌĞŶ�ŬĞŶŶĞŶ͘� 

:Ğ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ƚŽīĞ�ĐŽůůĞŐĂ�ĞŶ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͘�/Ŭ�ŚĞď�ǀĞĞů�ǀĂŶ�ũŽƵ�ŐĞůĞĞƌĚ͘�/Ŭ�ŚŽŽƉ�ũŽƵ�

ŶŽŐ�ĚŝŬǁŝũůƐ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĐůƵď͘�:Ğ�ŚĞďƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞůŽŽĨĚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ǀĞƌͲ

ĚĞƌ� ŽƉ� ũŽƵ� ŬŽŶĚĞŶ� ƌĞŬĞŶĞŶ� ǀŽŽƌ� ŽŶƐ� ĐŽŵƉƵƚĞƌƉĂƌŬ� ĞŶ� ƚŽĞďĞŚŽƌĞŶ͘���������������

tĞ�ǌƵůůĞŶ�ũŽƵ�ĞƌĂĂŶ�ŚŽƵĚĞŶ͕�ƌĞŬĞŶ�ŵĂĂƌ͘� 

DĂƌĐ�^ĞŐŚĞƌƐ�ĞŶ�DĂƌŝĂŶŶĞ�sĂŶ��ĞŶ�EĞƐƚ͗ 

DĂƌĐ�^ƚĞƉŵĂŶ͗ 



� 

 

dĞ�<ŽŬƐŝũĚĞ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ƐĐƌĂďďůĞŵŝĐƌŽďĞ�ŵŝũ�ŐĞďĞƚĞŶ͘ 

/Ŭ�ƐĐƌĂďďĞůĚĞ�ƌĞĞĚƐ�ůĂŶŐ�ŵĞƚ�ŵŝũŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵĂĂƌ�ĂůůĞĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�&ƌĂŶƐ͘�dŽĞŶ�ŝŬ�ƚĞ�<ŽŬƐŝũĚĞ�ŬǁĂŵ�ǁŽŶĞŶ͕�ŵĂĂŬƚĞ�
ŝŬ�ǀŝĂ�,ƵŐŽ��ĂǁǇŶĚƚ�ŬĞŶŶŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐƚĂůŝŐĞ�ƐĐƌĂďďůĞ͘� /Ŭ�ďĞŶ�ĞĞŶ�ƌĂƐĞĐŚƚĞ�sůĂŵŝŶŐ�ŵĂĂƌ�ŚĞď�ƐůĞĐŚƚƐ�
ŵŝũŶ�ůĂŐĞƌ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ�ŐĞŶŽƚĞŶ͘� 

/Ŭ� ůŝĞƚ�ŵŝũ� ŝŶƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ĐůƵď�ǀĂŶ�<ŽŬƐŝũĚĞ�ǁĂĂƌ� ŝŬ�ǁĞŬĞůŝũŬƐ�ŐŝŶŐ� ƐĐƌĂďďĞůĞŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌ� ŝŬ�ŵŝũŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ǁŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚ�ƐŶĞů�ǀĞƌŐƌŽŽƩĞ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�ŶŽĚŝŐ�ǁĂŶƚ�ƚŽĞŶ�ŝŬ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ƚŽĞŶŵĂůŝŐ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůƵď͕�'ĞƌŵĂŝŶ�^ƚƌĂŐŝĞƌ�
;ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ĂƐŝŶŽ�,ŽƚĞůͿ͕�ƚŽĞŐĂĨ�ĚĂƚ�ŵŝũŶ�ǁŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŶŝĞƚ�ŐƌŽŽƚ�ŐĞŶŽĞŐ�ǁĂƐ͕�ĂŶƚǁŽŽƌĚĚĞ�
Śŝũ�ĚĂƚ�ŝŬ�ĚĂŶ�ďĞƚĞƌ�ŶŝĞƚ�ǌŽƵ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ͘� 
�Ž� ŝĞƚƐ� ǌĞŐƚ� ŵĞŶ� ŶŝĞƚ� ƚĞŐĞŶ� �ĠĐŝůĞ� ǁĂŶƚ� ĚĂŶ� ĚŽĞƚ� ǌĞ� ŚĞƚ� ǌĞŬĞƌ� ĞŶ� ǌĞ� ǁĞƌĚ� ůŝĚ� ĞŶ� ǁĞƌĚ� ŝŶ� ϭϵϴϳ� ǌĞůĨƐ� ǀŝĐĞ-
ŬĂŵƉŝŽĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��-ƌĞĞŬƐ�ǀĂŶ��ŽǆŚǇĚĞ͘ 
 
EƵ�ďĞŶ�ŝŬ�ƐŝŶĚƐ�ϲ�ĂƉƌŝů�ϵϴ�ũĂĂƌ�ŽƵĚ�ĞŶ�ĚĂŶŬǌŝũ��Ŷ�sĞƌďĞŬĞ�ŬĂŶ�ŝŬ�ŶŽŐ�ǁĞŬĞͲ
ůŝũŬƐ�ĂĂŶ�^ŬǇƉĞ-ƐĐƌĂďďůĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�ĞŶ�ƐŽŵƐ�ŐĞďĞƵƌƚ�ŚĞƚ�ĚĂƚ�ŝŬ�ǌĞůĨƐ�ŶŽŐ�ďŝũ�
ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ϯ�ƵŝƚŬŽŵ͕�ĚƵƐ�ŶŝĞƚ�ŐĞŬůĂĂŐĚ͘ 

/Ŭ�ǁĞŶƐ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s�ŶŽŐ�ǀĞĞů�ƐĐƌĂďďůĞƉůĞǌŝĞƌ͘ 

�ĠĐŝůĞ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞ 

�ĞŶ�ǁŽŽƌĚũĞ�ǀĂŶ��ĠĐŝůĞ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞ�ǌĞůĨ͕�ĚĞ�ĚŽǇĞŶŶĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ  

�Ğ� /�� DĞĐŚĞůĞŶ� ŽƉ� ϮϬ͘ϭϭ͘Ϯϭ� ǌŽƵ� ĚĞ� ůĂĂƚƐƚĞ� ĚĞĞůŶĂŵĞ� ǀĂŶ� �ĠĐŝůĞ�

ŐĞǁĞĞƐƚ�ǌŝũŶ͕�ĞĐŚƚĞƌ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ĐŽƌŽŶĂŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĚŝĞŶͲ

ĚĞ� ǌŝũ� ĂůƐŶŽŐ� ĨŽƌĨĂŝƚ� ƚĞ� ŐĞǀĞŶ͘� sŽŽƌǌŝƩĞƌ� �ŚĂŶƚĂů� ƐĐŚƌĞĞĨ� ǀŽůŐĞŶĚĞ�

ƚĞŬƐƚ�ǀŽŽƌ�ŚĂĂƌ͗ 

,ŽŶĚĞƌĚĞŶ� ŝŶƚĞƌĐůƵďƐ� ŚĞĞŌ� �ĠĐŝůĞ� ŐĞƐƉĞĞůĚ͘� Kŵ� ũƵůůŝĞ� ĞĞŶ� ŝĚĞĞ� ƚĞ�

ŐĞǀĞŶ͗�ƐŝŶĚƐ�ϮϬϬϳ�ƚŽƚ�ŽƉ�ŚĞĚĞŶ�ŶĂŵ�ǌŝũ�ĚĞĞů�ĂĂŶ�ϭϰϰ� /�͛Ɛ͘�,ŽĞǀĞĞů�

ŚĞƚ�Ğƌ�ǌŝũŶ�ƐŝŶĚƐ�ǌĞ�ůŝĚ�ǁĞƌĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s�ǁĞĞƚ�ŝŬ�ŶŝĞƚ͕�ŽŶŐĞƚǁŝũĨĞůĚ�

ǌŝũŶ� ŚĞƚ� Ğƌ� ŶŽŐ� ǀĞůĞ� ƟĞŶƚĂůůĞŶ�ŵĞĞƌ͘� KƉ� ϵϳ-ũĂƌŝŐĞ� ůĞĞŌŝũĚ� ĂĨƐĐŚĞŝĚ�

ŵŽŐĞŶ� ŶĞŵĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŝŶƚĞƌĐůƵďƉƵďůŝĞŬ� ŝƐ� ŶŝĞƚ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ� ŐĞŐĞǀĞŶ͘������

ϱ�ũĂĂƌ�ŐĞůĞĚĞŶ�ƐŽůĞĞƌĚĞ�ǌŝũ�ŶŽŐ�ŽƉ�ĚĞ�/��^ŝŶƚ-EŝŬůĂĂƐ͘� 

sŽŽƌ�ŵŝũ� ŝƐ� ǌŝũ�ĚĞ�ŬĞŝǌĞƌŝŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ� ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ͘�hŝƚ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞď� ŝŬ�ŚĂĂƌ�ŵĞƚ�ǀĞĞů�ƉůĞǌŝĞƌ� ĞĞŶ�

ĚŽŽƐũĞ� ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͕� ŐĞǀƵůĚ�ŵĞƚ� ŚĂĂƌ� ůŝĞǀĞůŝŶŐƐĐŚŽĐŽůĂĚĞ͘� ,Ğƚ�ǁĂƐ� ŽŶƐ� ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ� ĞĞŶ� ĞĞƌ� ŚĂĂƌ� ƚĞ�ŵŽŐĞŶ�

ŬĞŶŶĞŶ͘�tĞ�ǌƵůůĞŶ�ŚĂĂƌ�ŶŽŽŝƚ�ǀĞƌŐĞƚĞŶ͘��ĠĐŝůĞ�ǁĂƐ�ŚŝĞƌ�ŚĞĞů�ďůŝũ�ŵĞĞ͘����ĞŐ�ŶŽŽŝƚ�ŶŽŽŝƚ�ůŝĞƚ�ǌŝũ�ŵŝũ�ǁĞƚĞŶ͘ 

�Ŷ�ŝŶĚĞƌĚĂĂĚ͗�ŽƉ�ĚĞ�/��dĞƐƐĞŶĚĞƌůŽ�ŽƉ�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϮ�ǁĂƐ�ǌŝũ�ƚŽĐŚ�ŶŽŐ�ĞĞŶƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ĞŶ�ǌĞƩĞ�ĞĞŶ�ŬŶĂůƉƌĞƐƚĂƟĞ�ŶĞĞƌ͗�

ǌĞ�ĞŝŶĚŝŐĚĞ�ϲϮƐƚĞ�ŽƉ�ϭϬϱ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͊͊� 

,ƵůĚŝŐŝŶŐ��ĠĐŝůĞ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞ͗ 



� 

�ŝŐĞŶŶĂŵĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĂĂů�ƚŽƚ�ƐŽŽƌƚŶĂĂŵ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ͘��Ğ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŚƵŶ�ŚŽŽĨĚůĞƩĞƌ�ĞŶ�ŬƵŶͲ
ŶĞŶ�ďŝũŐĞǀŽůŐ�ĂůƐ�ŐĞůĚŝŐĞ�ƐĐƌĂďďůĞǁŽŽƌĚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 
�Ğ�ƉůĂĂƚƐŶĂĂŵ��ŽƌĚĞĂƵǆ� ŬĂŶ� ǌŽ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ� ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐŽŽƌƚŶĂĂŵ�ďŽƌĚĞĂƵǆ͕�ǁĂĂƌŵĞĞ�
ĞĞŶ�ǁŝũŶ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞĚƵŝĚ͘ 
 
DĞƚ�ŶĂŵĞ�ǁŝũŶƐŽŽƌƚĞŶ�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ĂĨŐĞůĞŝĚ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞŽŐƌĂĮƐĐŚĞ�ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ĞŶ�ŶĂŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚƌƵŝǀĞŶ�ĞŶ�
ǁŝũŶƐƚŽŬŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŵĞƚ�ŬůĞŝŶĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ͗� 
ĞĞŶ�ďŽƌĚĞĂƵǆ͕�ďĞƌŐĞƌĂĐ͕�ďŽƵƌŐŽŐŶĞ͕�ĐĂůǀĂĚŽƐ͕�ĐŚĂďůŝƐ͕�ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ͕�ĐŽŐŶĂĐ͕�ŵĞĚŽĐ͕�ƉŽƌƚ;ŽͿ͕�ƐĂŶĐĞƌƌĞ͕�ƐŚĞƌƌǇ͕�
ǀŽƵǀƌĂǇ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�ĐĂďĞƌŶĞƚ͕�ĐŚĂƌĚŽŶŶĂǇ͕�ŐƌĞŶĂĐŚĞ͕�ŵĞƌůŽƚ͕�ƉŝŶŽƚ͕�ƌĞƚƐŝŶĂ͕�ƌŝĞƐůŝŶŐ͕�ƐĂƵǀŝŐŶŽŶ͕�ƐǇƌĂŚ͕�
ƚƌĂŵŝŶĞƌ͘ 
 
KŽŬ�ƐŽŵŵŝŐĞ�ĂĂƌĚƌŝũŬƐŬƵŶĚŝŐĞ�ŶĂŵĞŶ�ĞŶ�ŚƵŶ�ĂŇĞŝĚŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŽŵƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ůĞƩĞƌ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ĂůƐ�ǌĞ�
ĞĞŶ�ƐŽŽƌƚŶĂĂŵ�ĂĂŶĚƵŝĚĞŶ͗� 
ĂďĞƌĚĞĞŶ�;ǀŝƐŚĂĂŬͿ͕�ďĞůŐ͕�ďƌĂďĂŶĚĞƌ�;ƚƌĞŬƉĂĂƌĚͿ͕� 
ĂĨŐŚĂĂŶ͕�ůŝďĂŶŽŶ͕�ŵĂƌŽŬ͕�ŶĞƉĂů�;ƐŽŽƌƚĞŶ�ŚĂƐũͿ͕� 
ŚŽůůĂŶĚĞƌ�;ϰ-ǁŝĞůŝŐ�ǁĂŐĞŶƚũĞͿ͕�ďŽƐƚŽŶ�;ŬĂĂƌƚƐƉĞůͿ͕� 
ĐƌĞŵŽŶĂ�;ǀŝŽŽůͿ͕�ĂĨƌŝŬĂĂŶ�;�ƚƌŽƉŝƐĐŚĞ�ƉůĂŶƚͿ͕� 
ĂŵĞƌŝŬĂĂŶ�;ƐĐŚŝƉͿ͕�ƟůďƵƌǇ�;�Ϯ-ǁŝĞůŝŐ�ƌŝũƚƵŝŐͿ͕� 
ũĂǀĂ�;ƚĂďĂŬ�Ƶŝƚ�:ĂǀĂͿ͕�ĐŚŝŶĞĞƐ͕�ĐĞǇůŽŶ�;ƚŚĞĞͿ͕� 
ĐŚŝůŝ�;ƉůĂŶƚͿ͕�ũĞƌƐĞǇ�;ƚƌƵŝ͕�ŬůĞĚŝŶŐƐƚŽĨͿ͕� 
ŽǆĨŽƌĚ�;ERQW�JHNOHXUGH��NDWRHQHQ�VWRI����� 
 
WĞƌƐŽŽŶƐŶĂŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŬůĞŝŶ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ǌĞůĨ�ǀĞƌǁŝũǌĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ďĞͲ
ƉĂĂůĚĞ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ĚĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ƐŽŽƌƚŶĂĂŵ͘����� 
 
�ŶŬĞůĞ�ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ͗ 
 

-�ĞĞŶ�ďĞĚƌŝũǀŝŐĞ�ŵĂƌƚŚĂ�;ĞĞŶ�ǌŽƌŐǀŽůůĞ͕�ĚƌƵŬŬĞ�ŚƵŝƐďĞƐƟĞƌƐƚĞƌͿ 
-�ĞĞŶ�ŇƵǁĞůĞŶ�ĨƌĞĚĞƌŝŬ�;ĞĞŶ�Ăů�ƚĞ�ŐŽĞĚĞ͕�ǌĂĐŚƚĂĂƌĚŝŐĞ�ŵĂŶͿ 
-�ĞĞŶ�ǀĞƌĚŽŵĚĞ�ůŽƵŝƐ�;ŝĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ŐĞĞŶ�ŐŽĞĚ�ŬĂŶ�ĚŽĞŶ͕�ŚĞƚ�ǌǁĂƌƚĞ�ƐĐŚĂĂƉͿ 
-�ĞĞŶ�ĂƌŵĞ�ƚŽďŝĂƐ�;ĞĞŶ�ƐƵŬŬĞůͿ 
-�ĞĞŶ�ĚŽŵŵĞ�ĂƵŐƵƐƚ�;ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĚĂĂŶƚĞƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐůŽǁŶͿ 
-�ĞĞŶ�ĚŽŵŵĞ�ũŽƌŝƐ 
-�ĞĞŶ�ďĞƌĞŝƐĚĞ�ƌŽĞů�;ŝĞŵ͘�ĚŝĞ�ǀĞĞů�ŐĞƌĞŝƐĚ�ŚĞĞŌͿ 
-�ĞĞŶ�ƌĂǌĞŶĚĞ�ƌŽĞůĂŶĚ�;ǌĞĞƌ�ŽŶƐƚƵŝŵŝŐ�ĞŶ�ǁŽĞƐƚ�ƉĞƌƐŽŽŶͿ 
-�ĞĞŶ�ĚŽůůĞ�ĚƌŝĞƐ��;ŝĞŵ͘�ĚŝĞ�ŽŶďĞǌŽŶŶĞŶ�ƚĞ�ǁĞƌŬ�ŐĂĂƚͿ 
-�ĞĞŶ�ǀƌŽůŝũŬĞ�ĨƌĂŶƐ��;ĞĞŶ�ǌŽƌŐĞůŽǌĞ�ƉƌĞƚŵĂŬĞƌͿ 
-�ĞĞŶ�ďƌĂǀĞ�ŚĞŶĚƌŝŬ��;ĂůŐŽĞĚĞ�ŐĂŶǌĞŶǀŽĞƚ�с�ƉůĂŶƚͿ 
-�ĞĞŶ�ŚŽƵƚĞŶ�ͬ�ƐƟũǀĞ�ŬůĂĂƐ�;ĞĞŶ�ŽŶƚŽĞƐĐŚŝĞƚĞůŝũŬ͕�ǌŝĐŚ�ŵŽĞŝůŝũŬ�ďĞǁĞŐĞŶĚ�ƐƟũĨ�ŵĞŶƐͿ 
-�ĞĞŶ�ŬƵŝƐĞ�ƐƵǌĂŶŶĂ�;ĞĞŶ�ǌĞĞƌ�ŬƵŝƐĞ�ǀƌŽƵǁͿ 
-�ĞĞŶ�ŽŶŐĞůŽǀŝŐĞ�ƚŚŽŵĂƐ 
-�ĞĞŶ��ŶŝĞƵǁƐŐŝĞƌŝŐ�ĂĂŐũĞ��;ŶŝĞƵǁƐŐŝĞƌŝŐ;ĞͿ�ǀƌŽƵǁ�ŽĨ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŵĂŶͿ 
-�ĞĞŶ�ŚŽŶŐĞƌŝŐĞ͕�ĞĞŶ�ŚŽůůĞďŽůůĞ�ŐŝũƐ�;ĞĞŶ�ǀĞĞůǀƌĂĂƚ͖�ĞĞŶ�ĚŝŬ͕�ǌǁĂĂƌůŝũǀŝŐ�ƉĞƌƐŽŽŶͿ 
-�ĞĞŶ�ŚĂŶĚŝŐĞ�ŚĂƌƌǇ 
-�ĚĞ�ǁĂƌĞ�ũĂĐŽď�ͬ�ũŽǌĞĨ 
 
 
sĞƌĚĞƌ� ŶŽĞŵĞŶ� � ǁĞ� ĞĞŶ�ŵĂŶ� ǀĞƌǀƵůĚ� ǀĂŶ� ďƌŽĞĚĞƌůŝũŬĞ� ŶĂĂƐƚĞŶůŝĞĨĚĞ͗� ĞĞŶ� ũŽŚĂŶŶĞƐ͖� ĞĞŶ� ůĂƐƟŐĞ͕� ŚƵŵĞƵƌŝŐĞ�
ǀƌŽƵǁ͗�ĞĞŶ�ǆĂŶƟƉƉĞ͕�ĞĞŶ�ǀĞƌƌĂĚĞƌůŝũŬ�ŵĞŶƐ͗�ĞĞŶ�ũƵĚĂƐ͖�ĞĞŶ�ŐĞůŝĞĨĚĞ͗�ŝĞŵĂŶĚƐ�ƌŽŵĞŽ͖�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ͕�ƐƚĞƌŬĞ�ŵĂŶ͗�
ĞĞŶ�ƉŽƉĞǇĞ͖�ĞĞŶ�ŐĞƐƉŝĞƌĚĞ�ŵĂŶ͗�ĞĞŶ� ƚĂƌǌĂŶ͕� ĞĞŶ�ǌĞĞƌ�ƌŝũŬ�ŵĂŶ͗�ĞĞŶ�ĐƌŽĞƐƵƐ͕� ĞĞŶ�ƐĐŚĞƌƉǌŝŶŶŝŐ͕�ŚĞůĚĞƌǌŝĞŶĚĞ�
ŵĂŶ͗�ĞĞŶ�ŽĞĚŝƉƵƐ͕�ĞĞŶ�ũŽŶŐĞŵĂŶ�ǀĂŶ�ǌĞůĚǌĂŵĞ�ƐĐŚŽŽŶŚĞŝĚ͗�ĞĞŶ�ĂĚŽŶŝƐ͖�ĞĞŶ�ǀƌŽƵǁĞŶǀĞƌƐŝĞƌĚĞƌ͗�ĞĞŶ�ĐĂƐĂŶŽͲ
ǀĂ͕�ŚĞƚ�ũŽŶŐƐƚĞ�ŬŝŶĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐĞǌŝŶ͗�ĚĞ�ďĞŶũĂŵŝŶ��ĞŶ�ĞĞŶ�ĞŶŝŐƐǌŝŶƐ�ŽƌĚŝŶĂŝƌ�ŵĞŝƐũĞͬũŽŶŐĞŶ͗�ĞĞŶ�ĂŶŝƚĂ�ŽĨ�ŵĂƌŝŶĂ�ͬ�
ũŽŚŶŶǇ�ŽĨ�ƐũŽŶŶŝĞ͘ 

tĂƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĞŝŐĞŶŶĂŵĞŶ͕�ƐŽŽƌƚŶĂŵĞŶ�ĞŶ�ĞƉŽŶŝĞŵĞŶ�͘͘͘������������������ 

 �������������:ĞĂŶ��ŽŶŶĠ 



� 

 
,ŽĞǁĞů�ǁĞ� ƐŽŵƐ� ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ� ĚĂƚ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ƐƵďƐƚĂŶƟĞǀĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŚŽŽĨĚůĞƩĞƌ� ĚŝĞŶĞŶ� ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŽŵĚĂƚ�ǌĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ďĞŶŽĞŵĞŶ͕�ďůŝũŬĞŶ�ŚĞƚ�ŽŽŬ�ǁĞů�ĞĞŶƐ�ŶŝĞƚ�ĞŶŬĞů�ĞŝŐĞŶŶĂŵĞŶ�ƚĞ�ǌŝũŶ͊���Ğ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚƵƐ�ŽŽŬ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ůĞƩĞƌ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͗ 
 
-�ĂďƌĂŚĂŵ͕�ƐĂƌĂ�͗�ƉŽƉ�ǀĂŶ�Ž͘ŵ͘�ďƌŽŽĚĚĞĞŐ�ǀŽŽƌ�ϱϬƐƚĞ�ǀĞƌũĂĂƌĚĂŐ�ǀĂŶ�ŵĂŶ�ŽĨ�ǀƌŽƵǁ 
-�ĂŵĞůŝĞ͗�ŚĞƚ�ŽŶƚďƌĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽĨ�ŵĞĞƌ�ůĞĚĞŵĂƚĞŶ 
-�ĂŶŐĞůŝĐĂ͕�ĂŶŐĞůŝƋƵĞ͗�ĞŶŐĞůǁŽƌƚĞů 
-�ĂǆĞů͗�ƐƉƌŽŶŐ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŬƵŶƐƚƐĐŚĂĂƚƐĞŶ 
-�ďĂƐƟĂĂŶ͗�ǌǁĂƌƚĞ�ŽƉǌŝĐŚƚĞƌ�ŽǀĞƌ�ŵĞĚĞƐůĂǀĞŶ�ǀƌŽĞŐĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƉůĂŶƚĂŐĞ 
-�ďĂůƚŚĂǌĂƌ͗�ǁŝũŶŇĞƐ�ǀĂŶ�ϭϮ�ůŝƚĞƌ 
-�ďĞƌƚŚĞ͗�ŬĂŶƚĞŶ�ƉĞůĞƌŝŶĞ 
-�ďŽďďǇ͗��ŶŐĞůƐĞ�ƉŽůŝƟĞĂŐĞŶƚ 
-�ĐŚƌŝƐ͗�ǀĞƌŬŽƌƟŶŐ�ǀĂŶ�ĐŚƌŝƐƚƵƐƐƚĂŶĚ 
-�ĐŽŶĐŚŝƚĂ͗�ŬůĞŝŶĞ�ƚƌŽƐƚŽŵĂĂƚ 
-�ĚĂŝƐǇ͗�ŐŽĞĚŬŽƉĞ�ďŝƐĐƵŝƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŵĂĚĞůŝĞłĞ�ĞƌŝŶ�ŐĞĚƌƵŬƚ 
-�ĞĚĚǇ͗�ĚƌĂĂŝŬŽůŬ 
-�ĞƌŝĐĂ͗�ĚŽƉŚĞŝĚĞ 
-�ŝǁĂŶ͗�ŚĂůĨŽƉĞŶ�ǌƵŝůĞŶŐĂŶŐ�ǁĂĂƌĂĐŚƚĞƌ�ƉĂůĞŝƐŐĞďŽƵǁĞŶ�ǌŝĐŚ�ďĞǀŝŶĚĞŶ 
-�ũĂĐŽďƵƐ͕�ŬŽďƵƐ͗�ǀŝƐĚŝĞłĞ 
-�ŵĂƌĐ͗�ĂůĐŽŚŽůŝƐĐŚĞ�ĚƌĂŶŬ�ďĞƌĞŝĚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƐĐŚŝůůĞŶ�ĞŶ�ƉŝƩĞŶ�ǀĂŶ�ƵŝƚŐĞƉĞƌƐƚĞ�ĚƌƵŝǀĞŶ 
-�ŵĂǆŝŵ͗�ŵĂĐŚŝŶĞŐĞǁĞĞƌ 
-�ƉŝĞƚĞƌ͗�ƚƵŝŶďŽŽŶ 
-�ƌŽďĞƌƚ͗�ĞĞŶũĂƌŝŐĞ�ƉůĂŶƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐďůŽĞŵĞŶĨĂŵŝůŝĞ 
-�ǀŝĐƚŽƌŝĂ͗�Ž͘ŵ͘�ϰ-ǁŝĞůŝŐ�ƌŝũƚƵŝŐ 
-�ǀĂŶĞƐƐĂ͗�ƐŽŽƌƚ�ǀĂŶ�ĚĂŐǀůŝŶĚĞƌ 
-�ǁŝůůĞŵ͗�ŐŽƵĚĞŶ�ŚĂŶĚĞůƐŵƵŶƚ 
-�ǁŽƵƚ�͗�ďĞĚŝĞŶĚĞ͕�ƉŽůŝƟĞĂŐĞŶƚ 
 
WĞƌƐŽŽŶƐŶĂŵĞŶ�ĚŝĞ� ǌŝĐŚ�ŚĞďďĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ƚŽƚ�ƐŽŽƌƚŶĂŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞƉŽŶŝĞŵĞŶ� ŐĞŶŽĞŵĚ͗�ĞĞŶ�ǌĞƉƉĞůŝŶ͕� ŚĞƚ�
ďƌĂŝůůĞ͕�ĞĞŶ�ŬĂůĂůĂƐũŶŝŬŽǀ͕�ĞĞŶ�ĐŽůďĞƌƚ͕�ŵŽůŝğƌĞ;ƐͿ;ůĂŐĞ�ŚĞƌĞŶƐĐŚŽĞŶͿ͕�ĂůǌŚĞŝŵĞƌ͕�ďĂŬĞůŝĞƚ�͘͘͘ 
�ĞǌĞ� ƚĞƌŵ� ǁŽƌĚƚ� ŽǀĞƌŝŐĞŶƐ� ŽŽŬ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǀŽŽƌ� ĂŇĞŝĚŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ƉĞƌƐŽŽŶƐŶĂŵĞŶ� ĞŶ� ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ŵĞƚ�
ƉĞƌƐŽŽŶƐŶĂŵĞŶ� ǌŽĂůƐ͗� ĨƌĞƵĚŝĂĂŶƐĞ� ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ͕� ǀŝĐƚŽƌŝĂĂŶƐĞ� ƉƌĞƵƚƐŚĞŝĚ͕� � ĞĞŶ� ŚŽŵĞƌŝƐĐŚĞ� ůĂĐŚ͕� ƐĂĚŝƐŵĞ͕�
ŵĂƌǆŝƐŵĞ͕� ůĞŶŝŶŝƐŵĞ͕� ĞĞŶ� ĞƉŝĐƵƌŝƐƚ͕� � ĞĞŶ� ƌƵďĞŶƐĮŐƵƵƌ͕� ŚĞƚ� ĚŽƉƉůĞƌĞīĞĐƚ͕� ĞĞŶ� ƉĂǀůŽǀƌĞĂĐƟĞ͕� ŚĞƚ� ĚŽǁŶ-
ƐǇŶĚƌŽŽŵ͕�ĞĞŶ�ĂŶĚƌĞĂƐŬƌƵŝƐ͕�ĞĞŶ�ĚĂǀŝĚƐƚĞƌ͘͘͘ 
 
KŽŬ� ǀĞĞů� ŶĂƚƵƵƌŬƵŶĚŝŐĞ� ĞĞŶŚĞĚĞŶ� ǌŝũŶ� ĞƉŽŶŝĞŵĞŶ͘� �Ğ� ǁŽƌĚĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŬůĞŝŶĞ� ůĞƩĞƌ� ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͗� ĂŵƉğƌĞ͕�
ĐŽƵůŽŵď͕� ĚĂƌĐǇ͕� ĚĂůƚŽŶ͕� ĚĞĐŝďĞů͕� ĨĂƌĂĚ͕� ŐŝůďĞƌƚ͕� ŚĞŶƌǇ͕� ŚĞƌƚǌ͕� ũŽƵůĞ͕� ŬĞůǀŝŶ͕� ŶĞǁƚŽŶ͕� ŽŚŵ͕� ƉĂƐĐĂů͕� ƚĞƐůĂ͕� ǀŽůƚ͕�
ǁĂƩ͘ 
 
,Ğƚ�ůŝŐƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ǀĞƌŶŽĞŵĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ŶĂĂŵǁŽŽƌĚĞŶ�;�ďĞŚĂůǀĞ�Ž�͘ŵ͘�ŶĞƉĂů�ĞŶ�ŵĂƌŽŬͿ�ŽŽŬ�
ďĞƐĐŚŝŬŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌǀŽƵĚƐǀŽƌŵ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬůĞŝŶǀŽƌŵ͘�^ŽŵƐ�ǀĞƌŐĞŶ�ĚŝĞ�ŽŶǌĞ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ͊ 
ŵĂƌĐƐ͕�ŵĂƌĐƚũĞ;ƐͿ� -� ůŽƵŝƐƚũĞ;ƐͿ� -� ǁŝůůĞŵƐ͕� ǁŝůůĞŵƉũĞ;ƐͿ� -� ŵĂǆŝŵ;ƐͿͬ� ;-ĞŶͿ� ͕� ŵĂǆŝŵĞƚũĞ;ƐͿ� -� ĞƌŝĐĂƐ͕� ĞƌŝĐĂĂƚũĞ;ƐͿ� -�
ĐŚŝůŝƐ͕�ĐŚŝůŝĞƚũĞ;ƐͿ�-�ŽŚŵƐ͕�ŽŚŵƉũĞ;ƐͿ͘ 
������������������� 
 
������������ 



�� 

�ĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƚĂĂůďĞůĞŝĚ�ƐƚĂĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞŝŐĞƌƐ�������������������������������������ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ 

 
�ŶƋƵġƚĞ 
 

KƉ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s-ďĞƐƚƵƵƌ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ƚĂĂůĞŶƋƵġƚĞ�ŐĞƉŽůƐƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŵĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ŽǀĞƌ�
ŚĞƚ�ƚĂĂůďĞůĞŝĚ͘��Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐ�ǁĂƐ�ŐƌŽŽƚ͕�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ŐĂǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĂďƐŽůƵƵƚ�ŶŽĚŝŐ�ǁĂƐ�Žŵ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ͕�ĚĂƚ�Ăů�
ũĂƌĞŶůĂŶŐ�ǁĂƐ�ŽŶĚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ�ďŝũ�ĚĞ�KǀĞƌŬŽĞƉĞůĞŶĚĞ�dĂĂůĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;Kd�Ϳ͕�ďŝũ�ƚĞ�ƐƚƵƌĞŶ͘� 
 
'ĞƐƉƌĞŬŬĞŶ�ŵĞƚ�sĂŶ��ĂůĞ�hŝƚŐĞǀĞƌƐ� 
 

,Ğƚ�Ed^s-ďĞƐƚƵƵƌ�ůŝĐŚƩĞ�ĚĞ�ƚĂĂůǁĞƌŬŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�Ăů�ŚĂĂƌ�ĨĂĐĞƩĞŶ͕�ĞŶ�ŬǁĂŵ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ďĞƐůƵŝƚ�ĚĂƚ�ŽŵǁŝůůĞ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌͲ
ĚĞƌĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�sĂŶ��ĂůĞ�hŝƚŐĞǀĞƌƐ�;s�hͿ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ůĞĞƐƚ�ĚŝĞŶĚĞ�ŐĞƐĐŚŽĞŝĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�ƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ�ĂĂŶŐĞŬŶŽŽƉƚ�ŵĞƚ�s�h͘�sĂŶ�ďŝũ�ĂĂŶǀĂŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ĚĂƚ�s�h�ŚĞƚ�ĚĞ�ĞǀŝĚĞŶƟĞ�ǌĞůǀĞ�
ǀŽŶĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐƌĂďďůĞďŽŶĚĞŶ�ǌŽƵĚĞŶ�ƐƚƌĞǀĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ŝĚĞŶƟƚĞŝƚ͘�KŽŬ�ĂŶĚĞƌĞ�ďƌŽŶŶĞŶ�
ŵŽĐŚƚĞŶ�ĚĂĂƌďŝũ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ďĞƐƉƌĞŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂŶĚǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŚĂĚ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�
ǀŽĞƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĂƌĚĞ͘�dŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽƌŽŶĂŵĂĂŶĚĞŶ�ǁĞƌĚ�ŶĂ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ��ŽŽŵ-ŵĞĞƟŶŐƐ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƚĂĂůǁĞƌŬ�ďĞƐƚ�
ǌŽƵ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶĚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ� ŝŶ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ŽƉ�ƚĞ�ƌŝĐŚƚĞŶ�^ƟĐŚƟŶŐ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�^ĐƌĂďďůĞďŽŶĚ�
;^�E>Ϳ�ǁĂƐ�ŽŽŬ�ĚŝĞ�ŵĞŶŝŶŐ�ƚŽĞŐĞĚĂĂŶ͘�� 
��� 
�ŽĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ 
 

�Ğ�ĞĞƌƐƚĞ�ďĞƚƌĂĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ� ŝƐ�Žŵ�ĞĞŶ�ƐƚĂďŝĞů� ƚĂĂůďĞůĞŝĚ�ĂĂŶ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ�ĂĂŶ�sůĂĂŵƐĞ�ĞŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁŝĞ�ĞĞŶ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ�ĞĞŶ�ĞƐƐĞŶƟĞĞů�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ��ĚĞŶŬƐƉŽƌƚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘��Ğ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƵƉĚĂƚĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ�ĚŝĞ�ĂůƐ�ǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƐĐŚĞŝĚƐƌĞĐŚƚĞƌ�
ǁŽƌĚƚ�ĞƌǀĂƌĞŶ͕�ŝƐ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚĂĂŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚĂĂůƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŽĸĐŝģůĞ͕�ďŝŶĚĞŶĚĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�
ŝƐ�ǀĞƌǀĂƚ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ͕�ŝƐ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ͘� 
 
�ƌŽŶŶĞŶ 

 

�Ğ�^ƟĐŚƟŶŐ�ǌŽƵ�ŵŽĞƚĞŶ�ƐƚƌĞǀĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ƚǁĞĞ�ǀŽŽƌŶĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ƚĂĂůŵĂƚĞƌŝͲ
ĂĂů͕� ĞůŬ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĂƉĂƌƚĞ� ŝŶǀĂůƐŚŽĞŬ͗� ŚĞƚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ďĞĚƌŝũĨ� sĂŶ� �ĂůĞ� hŝƚŐĞǀĞƌƐ� ĞŶĞƌǌŝũĚƐ͕� ĞŶ� ŚĞƚ� ŶŝĞƚ-
ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� /ŶƐƟƚƵƵƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� dĂĂů� ;/EdͿ� ĂŶĚĞƌǌŝũĚƐ͘� ,Ğƚ� /Ed� ƐƚĞůƚ� ŐƌĂƟƐ� ǁŽŽƌĚďĞƐƚĂŶĚĞŶ� ƚĞƌ� ďĞͲ
ƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĚŽĞůĞŶ͘��ĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ǌĂů� ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞ� ŝŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
^t>�ǀĂŶ�ĚƵŝǌĞŶĚĞŶ�͚ŶŝĞƵǁĞ͕͛�ǀĂĂŬ�ǌĞĞƌ�ŐŽĞĚ�ŐĞŬĞŶĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶ͘� 
 
�ŝŐĞŶ�ǁĞƌŬ 
 

DĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ŬĂŶƐ�ŬƌŝũŐĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ĂĂŶ�ĂƉĂƌƚĞ�ƐƚƌŝŬƚ�ĂĨŐĞůŝũŶĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ǌŽĂůƐ�ďǀ͘�
ŚĞƚ�ŽƉůŝũƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƚďƌĞŬĞŶĚĞ�ŶĂŵĞŶ�ǀĂŶ�ďůŽĞŵĞŶ͕�ǀůŝŶĚĞƌƐ͕� ǀŽŐĞůƐ͕� ůĂŶĚĚŝĞƌĞŶ͕�ǀŝƐƐĞŶ͕� ǌǁĂŵŵĞŶ͕�͙� �KŽŬ�ĚŝĞ�
ǁŽŽƌĚĞŶ�ŬŽŵĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�Žŵ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�^t>͘ 
 
KƉƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ 
 

�Ğ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s�ĞŶ�ĚĞ�^ĐƌĂďďůĞďŽŶĚ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�;^�E>Ϳ�ŐĂǀĞŶ�ĞĞƌĚĞƌ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŵĞƚ�ǌĞĞƌ�
ŐƌŽƚĞ� ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ� ŐƌŽĞŶ� ůŝĐŚƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŽƉƌŝĐŚƟŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ^ƟĐŚƟŶŐ� ͞tŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚ͘͟� �ĞŝĚĞ� ďŽŶĚĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ďĞͲ
ƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĂĂŶĚƵŝĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ǌƵůůĞŶ�ŽŶƞĞƌŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƟĞ͕�ŚĞƚ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�s�h�ĞŶ�ŚĞƚ�/Ed͕�
ďŽĞŬŚŽƵĚŝŶŐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ͕�ĞŶǌ͙��/ŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ďĞŝĚĞ�ďŽŶĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĐŚ�ŝŶǌĞƩĞŶ�ĂůƐ�ƚĂĂůŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ͘�
�ŝũ�ĚŽĞŶ�ĚĂƚ�Ƶŝƚ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�ĚĂƚ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ�ǁŽƌĚƚ͘��ŝũ�ŬƵŶŶĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ�
ĞŶ�ŽƉŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ͘��ŝũ�ďĞƉĂůĞŶ�ǌĞůĨ�ŚĞƚ�ƚĞŵƉŽ�ĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ǌĞ�ŬůĂĂƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͘� 
 
/ŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ĞŶ�ŝŶƐƉƌĂĂŬ 
 

�ƌ�ǁŽƌĚƚ�ƐƚĞƌŬ�ŝŶŐĞǌĞƚ�ŽƉ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉĞŶ͕�ĂĐŚƚĞƌďĂŶ͕�ĞŶ�ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ͘��ůůĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ǌƵůͲ
ůĞŶ�Ž͘Ă͘�ĚĞ�ŬĂŶƐ�ŚĞďďĞŶ�Žŵ�ŚƵŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ŐĞƉůĂŶĚĞ�ƐĐŚƌĂƉƉŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁŽŽƌĚĞŶ͘��ŝũ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ůĂŶĐĞƌĞŶ�ŵ͘ď͘ƚ͘�ŚĞƚ�ƚĂĂůƌĞŐůĞŵĞŶƚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌĂů�ĞĞŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚĞ�ďĞƐůƵŝƚǀŽƌŵŝŶŐ�ǀŽĞͲ
ƌĞŶ͕�ĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ĂĂŶŐĞǀĞŶ�ǁĞůŬĞ�ƉůĂĂƚƐ�ĚĞ�ŝŶƐƉƌĂĂŬ�ǀĂŶ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ǌĂů�ŚĞďďĞŶ͘�� 
 



�� 

tĞƌŬŐƌŽĞƉĞŶ 
 

�Ğ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�s�h�ĨŽĐƵƐƚ�ǌŝĐŚ�ŽƉ�ďĞƐƚĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ĂŅŽŵƐƟŐ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�s�h͘�tĞƌŬŐƌŽĞƉ�/Ed�ĚĂĂƌĞŶƚĞŐĞŶ�ǌĂů�ǌŝĐŚ�ďĞǌŝŐͲ
ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƐƚĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ĂŅŽŵƐƟŐ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�/Ed͘�DĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂĂŶŐĞǀĞŶ�ŝŶ�ǁĞůŬĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ǌĞ�ĂĐƟĞĨ�
ǁŝůůĞŶ�ǌŝũŶ͘��Ğ�ƚǁĞĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ŐĂŶŐŵĂŬĞƌ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ĐŽƂƌĚŝŶĞĞƌƚ͕�ĞŶ�
ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ƚŽƚ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�^t>�ǀŽŽƌůĞŐƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ͘� 
 

 
 
 
 

tĂƚ�ĚŽĞƚ�ĞĞŶ�ŵĞŶƐ�ǌŽĂů�ĂůƐ�ũĞ�ǌŝĞŬ�ŝŶ�ũĞ�ǌĞƚĞů�ŚĂŶŐƚ�͍͍͍����ĞŶƐ�ŝŶ�ĨŽƚŽĂƌĐŚŝĞĨ�ǀĂŶ�,ŽŵĞƌƵƐ�ĚƵŝŬĞŶ͕�ĚƵƐ͘� 
DŽŽŝĞ�ŚĞƌŝŶŶĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ϯϳ�ũĂĂƌ�ƐĐƌĂďďĞůĞŶ�ŵĞƚ�ĂůƐ�ŚŽŽŐƚĞƉƵŶƚ�ǀŽŽƌ�,ŽŵĞƌƵƐ͕�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕���ĮŐƵƌĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��Įůŵ� 
͞DĂŶ�ǌŽĞŬƚ�ǀƌŽƵǁ͟�ŵĞƚ�:ĂŶ��ĞĐůĞŝƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƌŽů�͊͊͊ 

 

KƉƌŽĞƉ 

 

,Ğďƚ� Ƶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝŶ� ƚĂĂůǁĞƌŬ� ĚĂƚ� ƚĞŶ� ĚŝĞŶƐƚĞ� ƐƚĂĂƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐĐƌĂďďůĞďŽŶĚĞŶ͍� �ĞŽŽŐ� ũĞ� ĞĞŶ� ďĞͲ
ƐƚƵƵƌƐĨƵŶĐƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ͕�ŽĨ�ŚŽƵĚƚ�Ƶ�ǌŝĐŚ�ůŝĞǀĞƌ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĞĐŚƚĞ�ƚĂĂůǁĞƌŬ͍�tĞ�ŬƵŶŶĞŶ�Ƶǁ�
ŚƵůƉ� ǌĞŬĞƌ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘�<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ǌŝĐŚ�ŵĞůĚĞŶ�ďŝũ� ZŽŶŶǇ�ZƵƩĞŶ͕�ŚĞƚ�Ed^s-ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�
ĚĂƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƚĂĂůďĞůĞŝĚ͘� 
 

^ƚƵƵƌ�ǀŽŽƌ�ϭϱ�ũƵŶŝ�ĞĞŶ�ŵĂŝůƚũĞ�ŶĂĂƌ�ƌĂĂĚƐůŝĚΛŶƚƐǀ͘ĞƵ͘��^ŶĞů�ǀŽůŐƚ�ĚĂŶ�ŵĞĞƌ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞ�ŝŶĨŽ͘������ 
/Ŷ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ed^s-ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĂŶŬ�ŝŬ�ĂůǀĂƐƚ�ĚŝĞŐĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƐƚĞĞŶƚũĞ�ǁŝůůĞŶ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�
ǀĞƌǁĞǌĞŶůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ƚĂĂůďĞůĞŝĚ͘ 

hŝƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ĚŽŽƐ >ŝŶĚĂ���Ğ�'ƌŽŽƚĞ 



��  

�ŶĂůǇƐĞ�/��dŝĞůƚ͕�Ϯ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϮ��������������������������������������������������������������Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ������������������������������

                       
 � � � � � & ' , / : < > D E K        

ϭ               �     Z � ' � E        

Ϯ               / E , � > � E    �ĞĞůŶĞŵĞƌƐ   ͗ ϵϬ 

ϯ               D     ' � Z      �ĞƵƌƚĞŶ   ͗ ϮϬ 

ϰ z Ƶ < K       � � ' � Z        dŽƚĂĂůƐĐŽƌĞ�   ͗ ϭϭϮϲ 

ϱ       / E t / E � � E          ^ĐƌĂďďůĞƐ   ͗ ϱ 

ϲ               ^                ^ŽůŽΖƐ    ͗ Ϯ 

ϳ               /                ^ŽůŽƐĐƌĂďďůĞƐ   ͗ Ϭ 

ϴ s K � d � ^ : �             d  ,ŽŽŐƐƚĞ�ďĞƵƌƚƐĐŽƌĞ  ͗ ϭϱϴ 

ϵ       h                     Z  EƵůƐĐŽƌĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ Ϭ͕ϴϴ 

ϭϬ       < ^                 � �  dŽƉƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϲ͕ϴϭ 

ϭϭ       < h           & � � � E  ^ĐƌĂďďůĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϯ͕ϲϯ 

ϭϮ       � ^ W � E � > � �   � d  'ĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďůĂŶĐŽΖƐ  ͗ ϳ 

ϭϯ           K y K           D �  �ĞƵƌƚĞŶ�ŵĞƚ�Y�  ͗ Ϯ 

ϭϰ   � t � Z D       h W       >        

ϭϱ � K � d �     K E d ŝ : ^ � �        

                   �    
'�>�'���^�Z���>�^ 

�ĞƵƌƚ 

ϰ �/D�E^/��-�/E>/:D���-�/ED/:E���-�D��/�/:E�-�D�/E��/'�-�d/D/��E         
ϳ ��W�>�E��-��^W�E�>��                           

ϴ /Et�/��E�-�/Et�E�/'�-�/Et/:��E�-�/Et/E��E�-�t//�E��E           

ϭϱ 
�d�ZE/�d�-��dd�Z��E�-��dd�Z�E��-�<�dd�Z�E�-�>�dd�Z�E�-�E�dd�Z�E�-�Z�/E�dd��-�Z�E�dd�E�-�Z�d�Ed/��- 
d�Ed�Z�E�-�d�ZE�d:��-�d�dd�Z�E�-�dK�d�Z�E�-�dK�dZ����-�dZ�Ed�>��-�s�ZE�dd��-�s�dd�Z�E   

    ϭϲ KEd/:^���-�^KE��d:��-�d^:K�E���-�sKE�^d:�                 

                       
^K>KΖƐ���-����hKΖƐ���-���dZ/KΖƐ 

�ĞƵƌƚ 
ϳ ƐŽůŽ �ĂŶŶǇ��ƌĂďďĠ�ŵĞƚ��^W�E�>�� 
ϭϱ ƐŽůŽ �ƌƵŶŽ��Ğ��ŽƵǀĞƌĞ�ŵĞƚ�dZ�Ed�>� 

                       
dKW^�-�dKWW�Z;ƐͿ 

�ĂŶƚĂů ϭϱ �ƌƵŶŽ��Ğ��ŽƵǀĞƌĞ 

Eh>>�E�-�dKWW�Z;ƐͿ 
�ĂŶƚĂů ϱ WĂƚƌŝĐŬ��Ğ�^ŵĞƚ�-�ZŝŶĂ�sĂŶ�DŝĞƌůŽ 

                       
�Zh�/�>����dd�E�ĞŶ��E��Z��t��d:�^ 

�ĞƵƌƚ 

ϭ ϴϯ�ƚŽƉƐ�ĞŶ�ϳ�ŶƵůůĞŶ͘��ĞŶ�ĞĐŚƚĞ�ĂůůĞƐ-ŽĨ-ŶŝĞƚƐďĞƵƌƚ͕�ŐĞůƵŬŬŝŐ�ŵĂĂƌ�ǀĂŶ�ϭϲ�ƉƵŶƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ϳ�ŽŶŐĞůƵŬŬŝŐĞŶ͘ 

ϳ�ĞŶ�ϴ /Ŷ�ĚĞǌĞ�ďĞƵƌƚĞŶ�ǀŽŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ϴϵй�ĞŶ�ϴϲй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĂĂů�ĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞ͘ 

ϭϮ �Ğ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ƚŽƉǌĞƚ�E�K'�͕�ŝŶ�ĂĂŶďŽƵǁ�ŵĞƚ�WKDK͕�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŶŝĞŵĂŶĚ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŬǁĂŵ�&���E�
ŽƉ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ͕�ŵĞƚ�ĚĞ�E�ŽƉ�Kϭϭ͕�ǁĂƚ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ŝŶǀůŽĞĚ�ǌĂů�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚƐůĂŐ͘ 

ϭϯ �Ğ�ŐŽŬůƵƐƟŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ŵĞĞƌ�ƐƉĞĐƵůĞƌĞŶ�ǁĂƚ�Ğƌ�ĂůůĞŵĂĂů�ǀŽŽƌ�d�^:��ŵĂŐ͘� 

ϭϰ KŽŬ��KZE�'��ďƌĂĐŚƚ�ĞǀĞŶ�ǀĞĞů�ƉƵŶƚĞŶ�ŽƉ�ĂůƐ���'�Z͕�ŵĂĂƌ�ǌŽ�ďůĞĞĨ�ĚĞ�ǆϵ-ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŐĞƐƉĂĂƌĚ͘�DŝĂ�^ŵŽůͲ
ĚĞƌƐ͕�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉĂƵǌĞ�ŶŽŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ͕�ŬƌĞĞŐ�ĞĞŶ�ŶƵů�ĞŶ�ƚƵŝŵĞůĚĞ�ǌŽ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ͘ 

ϭϱ 

DĂĂƌ�ůŝĞĨƐƚ�ϵϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĂĂů�ǀŽŶĚ�ĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞ͊��ĐŚƚĞƌ͕�ƐůĞĐŚƚƐ�ϭϮ�ƐƉĞůĞƌƐ�ǀŽŶĚĞŶ�ĞĞŶ�ǆϵ͘��ůůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�
ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ϲϬ�ƉƵŶƚĞŶ�ŽƉ�Ěŝƚ�ƚǁĂĂůŌĂů͘�/Ŷ�ĚĞǌĞ�ďĞƵƌƚ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ƌĂŶŐƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ŽŽŬ�ŐƌŽŶĚŝŐ�ĚŽŽƌ�ĞůŬĂĂƌ�ŐĞƐĐŚƵĚ͗�>ƵĐ�
^ƚĞĞůƐ͕�KŵĞƌ�sĂŶ�,ŽĞĐŬĞ͕��ĂŶŶǇ��ƌĂďďĠ͕�WĂƵů��Ğ��ŽƐƐĐŚĞƌ�ĞŶ�DĂƌĐ��ůĂƵǁĂĞƌƚ�ǀĞƌĚǁĞŶĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ͘��ƌƵŶŽ�
ŶĂŵ�ŚŝĞƌ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ͘ 

ϮϬ 
/Ŷ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƵƌƚ�ǀĞƌůŽŽƌ�ZƵĚŝ�&ƌĂŶĐŬĂĞƌƚ�ŶŽŐ�ϴ�ƉƵŶƚĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�tĞƐůĞǇ��ŝŬĞŶĂĂƌ�ŶŽŐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ϯĞ�ƉůĂĂƚƐ�
ƐƉƌŽŶŐ�ĞŶ�ǌŽ�ĚĞ�ĐůĞĂŶ�ƐǁĞĞƉ�ǀĂŶ�zƉƐŝůŽŶ�,ĞŝƐƚ�ǀŽŽƌŬǁĂŵ͘ 



�� 

 
�ĞƌƐƚĞ�ďĞƵƌƚ͘��,Ğƚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ůĞƩĞƌƐ�ŬŽŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ǁĂƐ�&Khd�E͘ 
�Ăƚ�ǁĞƌĚ�ŐĞůĞŐĚ�ŽƉ�ϴ�͘��ĞŶ�͚ĞĐŚƚĞ͛�ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌ�ďĞŐŝŶƚ�ĚĂŶ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�Ăů�ƚĞ�ďĞĚĞŶŬĞŶ�ǁĂƚ�Ğƌ�ŶŽŐ�ǀſſƌ�ǌŽƵ�ŬƵŶŶĞŶ͘ 
�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĚƌŝĞůĞƩĞƌĐŽŵďŝŶĂƟĞƐ�ŬŽŵĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ͘� 
 
tĞ�ŐĞǀĞŶ�ǌĞ�ŚŝĞƌ͕�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�;ǁĂĂƌ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĂŶ��ĂůĞ�ƵŝƚĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ƐƚĂĂƚͿ͗ 

 
 
 
 
 
 
 

/Ŷ�DƵŶƐƚĞƌ�ďĞǁĞĞŐƚ�ǁĂƚ &ƌĞĚĚǇ�sĂŶ�>ŽŽǇ 

��/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ� 

 
 

�ůĨĂďĞƚ�WƵƩĞ�ŵĞůĚƚ�ŵĞƚ�ĚƌŽĞĬĞŝĚ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ� 
,ĞĞƌ�ZƵĚǇ��ĞƌďŽǀĞŶ 
�ŽƵǁŬƵŶĚŝŐ�ŝŶŐĞŶŝĞƵƌ 

�ĞĐŚƚŐĞŶŽŽƚ�ǀĂŶ�>ƵƚŐĂƌĚ�dŽƌĨƐ͘ 
 

'ĞďŽƌĞŶ�ƚĞ�WƵƩĞ�ŽƉ�ϭϮ�ĂƉƌŝů�ϭϵϰϱ�ĞŶ�ŽǀĞƌůĞĚĞŶ�ƚĞ��ƚŚĞŶĞ 
�����������������������������������������������������������ŽƉ�Ϯϭ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

����� 
������������������������,Ğƚ�Ed^s�ďŝĞĚƚ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĞ�ǌŝũŶ�ǁĞůŐĞŵĞĞŶĚ��ŵĞĚĞůĞǀĞŶ�ĂĂŶ͘ 

�ht&Khd�E ;ƐƉŽƌƚͿ�ŽǀĞƌƚƌĞĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŽŶŐĞŽŽƌůŽŽĨĚ�ĚƵǁĞŶ 
'�E&Khd�E   
>�^&Khd�E ďŝũ�ŚĞƚ�ůĂƐƐĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ĨŽƵƚ 
>�'&Khd�E   
E�d&Khd�E ;ǀŽůůĞǇďĂůͿ�ŽŶŐĞŽŽƌůŽŽĨĚĞ�ĂĂŶƌĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶĞƚ 
KK'&Khd�E   
Z�D&Khd�E   
Z/:&Khd�E   
d�>&Khd�E ďŝũ�ŚĞƚ�ƚĞůůĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ĨŽƵƚ 
d/<&Khd�E ĨŽƵƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƟŬŬĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƐĐŚƌŝũĨŵĂĐŚŝŶĞͬƚŽĞƚƐĞŶďŽƌĚ 
dzW&Khd�E с�dzW�&Khd͗�ƟŬĨŽƵƚ 
��d&Khd�E ;ĚƌƵŬŬĞƌƐƚĞƌŵͿ�ĚƌƵŬĨŽƵƚ 

KŶĚĞƌǁĞŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�͚ĂŶĚĞƌĞ͛�ƉŽŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ͕�ŵĂĂƌ�ŚĞůĂĂƐ�͙�ĚŝĞ�ǁĂƌĞŶ�ĨŽƵƚ�ĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƵƐ�ŝŶ�ĚĞ�
ŬŝĞŵ�ŐĞƐŵŽŽƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶƵů� 



�� 

 
 

EŝĞƵǁŬŽŵĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬŝũŬĞƌ  

 

tŝůůŝĂŵ��ĂůůĞǁĂĞƌƚ͕��ŚĞĞŌ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ďŝũ��ŚŝƉŬĂ��ĂůƐƚ� 
ĞŶ�ďŽĞŬƚĞ�ŝŶ��ĞŶĚĞƌŵŽŶĚĞ�ŽƉ�Ϯϯ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ǌŝũŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ŽǀĞƌǁŝŶŶŝŶŐ͕� 

ǌŝũŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ƐŽůŽƐĐƌĂďďůĞ͕�ĞŶ�ǌŝũŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ĞŶ�ƚǁĞĞĚĞ�ƐŽůŽ͘�� 

 

,ŽĞ�ůĂŶŐ�ƐƉĞĞů�ũĞ�Ăů�ƐĐƌĂďďůĞ�ĞŶ�ŚŽĞ�ďĞŶ�ũĞ�ĞƌƚŽĞ�ŐĞŬŽŵĞŶ͍ 

^ĐƌĂďďůĞ�ƐƉĞĞů�ŝŬ�Ăů�ǀĂŶ�ŬůĞŝŶƐ�ĂĨ͘�tĞůŬ�ŐĞǌŝŶ�ŚĞĞŌ�ŐĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞƐƉĞů�ŝŶ�ŚƵŝƐ͍� 
�ĐŚƚ�ǀĞĞů�ƐƉĞĞůĚĞŶ�ǁĞ�ǁĞů�ŶŝĞƚ͘�EĂ�ŵŝũŶ�ƐƚƵĚĞŶƚĞŶƟũĚ�ŝƐ�ĚĂƚ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͘�/Ŭ�ŐŝŶŐ�
ƚŽĞŶ�ŽƉ�ŬŽƚ�Žŵ�ĚŝĐŚƚĞƌ�ďŝũ�ŵŝũŶ�ǁĞƌŬ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘��ĂĂƌ�ƐƚŽŶĚ�ĠĠŶ�ƐƉĞů�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƵŬĞŶ͗�
ƐĐƌĂďďůĞ͘��Ŷ�ĚƵƐ�ƐƉĞĞůĚĞŶ�ǁĞ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ĂǀŽŶĚĞŶ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĞĞŶ�ƉŽƚũĞ�ƐĐƌĂďďůĞ͘�
DĞƚ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŝŬ�ĚĂĂƌ�ŚĞď�ůĞƌĞŶ�ŬĞŶŶĞŶ͕�ƐƉĞůĞŶ�ǁĞ�ƐŝŶĚƐĚŝĞŶ�ŶŽŐ͘ 
�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�ĚĞĞĚ�ŝŬ�ŽŽŬ�ŵĞĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ĂŵĂƚĞƵƌƚŽĞƌŶŽŽŝ�ǀĂŶ�sůĞǌĞŶďĞĞŬ͕�ĚĂƚ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ǁĞƌĚ�
ĚŽŽƌ�,Ƶď�DŽŽŶĞŶ͘�KƉ�ĚĂƚ�ƚŽĞƌŶŽŽŝ�ǁĞƌĚ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚƐĐƌĂďďůĞ�ŐĞƐƉĞĞůĚ͘ 
 
 

,ŽĞ�ůĂŶŐ�ƐƉĞĞů�ũĞ�Ăů�ŝŶ�ĐůƵďǀĞƌďĂŶĚ͍ 

sĞĞů�ƚĞ�ŬŽƌƚ͘�/Ŭ�ŚĂĚ�ŐĞĞŶ�ŝĚĞĞ�ĚĂƚ�Ğƌ�ƐĐƌĂďďůĞĐůƵďƐ�ďĞƐƚŽŶĚĞŶ�ƚŽƚ��ŶŶĞ��ŽŐĂĞƌƚƐ�ŵĞ�ĚĂƚ�ǀĞƌƚĞůĚĞ͕�ĞƌŐĞŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�
�ŝũ�ŚĂĚ�ǌŝĐŚ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ďŝũ�sůĞǌĞŶďĞĞŬ�ĞŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŽŬ�ďŝũ��ŚŝƉŬĂ��ĂůƐƚ͘�^ŝŶĚƐ�ĞƌŐĞŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƐƉĞĞů�ŝŬ�ŵĂĂŶĚĞůŝũŬƐ�
ŵĞĞ�ŵĞƚ�ƐĐƌĂďďůĞĐůƵď�sůĞǌĞŶďĞĞŬ͘ 
,Ğƚ�ŝƐ�ĞĐŚƚĞƌ�ŚĞůĞŵĂĂů�ĞĞŶ�ƉĂƐƐŝĞ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŶ�ŝŬ�ŵĞ�ŝŶ�ŵĞŝ�ϮϬϮϬ�ŽŽŬ�ĂĂŶƐůŽŽƚ�ďŝũ��ŚŝƉŬĂ��ĂůƐƚ͘��ĞƌƐƚ�ĂůƐ�ŐĞůĞͲ
ŐĞŶŚĞŝĚƐƐƉĞůĞƌ�ŵĂĂƌ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ŚĞď�ŝŬ�ŵĞ�ŽŽŬ�ĂůƐ�ůŝĚ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘�KƉ�ĚĞǌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŚĞď�ŝŬ�ǀĂĂŬ�^ŬǇƉĞ-ƐĐƌĂďďůĞ�ŬƵŶͲ
ŶĞŶ�ƐƉĞůĞŶ�Žŵ�ǌŽ�ƚŽĐŚ�ǀĞĞů�ƉůĞǌŝĞƌŝŐĞ�ĂǀŽŶĚĞŶ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�͞ŝŶ�ŵŝũŶ�ŬŽƚ͘͟ 
 
 

,ŽĞ�ǀĂĂŬ�ƐƉĞĞů�ũĞ͕�ŝŶ�ĐůƵďǀĞƌďĂŶĚ�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ƚŚƵŝƐ�ŵĞƚ�ĨĂŵŝůŝĞ�ĞŶͬŽĨ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ͍ 

dŚƵŝƐ�ƐƉĞĞů�ŝŬ�ĞĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�ŬĞĞƌ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘�tĞů�ƐƉĞĞů�ŝŬ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŵĞƚ��ŶŶĞ�ĞŶ�:ŽŚĂŶ͕�ŵŝũŶ�ƚǁĞĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽͲ
ŶĂůĞ�ŬŽƚǀƌŝĞŶĚĞŶ͘�dŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ�ŚĞď�ŝŬ�ŝŶ��ŚŝƉŬĂ�ŐĞůĞĞƌĚ�ƚĞ�ƐƉĞůĞŶ�ǀŝĂ�^ŬǇƉĞ�ĞŶ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�
�ƵƉůŽŵĂĂƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ŶƵ�ǀĞĞů�ƌĞŐĞůŵĂƟŐĞƌ�ƐƉĞůĞŶ͘ 
/Ŷ�ĐůƵďǀĞƌďĂŶĚ�ƐƉĞĞů�ŝŬ�ŵĞĞ�ŵĞƚ�sůĞǌĞŶďĞĞŬ͕��ŚŝƉŬĂ�;ŵŝũŶ�ƚŚƵŝƐĐůƵďͿ�ĞŶ�͛ƚ�WĞŝƌĚ͘ 
 
 

tĂĂƌŽŵ�ƐƉĞĞů�ũĞ�ŚĞƚ�ŽĨ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ŚĞƚ�ǌŽ�ůĞƵŬ͍ 

/Ŭ�ŚĞď�ĂůƟũĚ�ŐƌĂĂŐ�ďŽƌĚƐƉĞůĞŶ�ŐĞƐƉĞĞůĚ͘�,Ğƚ�ďƌĞŶŐƚ�ŵĞŶƐĞŶ�ďŝũ�ĞůŬĂĂƌ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ƚĂĨĞů�ĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ƉůĞǌŝĞƌ�ĠŶ�ƵŝƚĚĂͲ
ŐŝŶŐ͘�^ĐƌĂďďůĞ�;ǁĞĚƐƚƌŝũĚƐĐƌĂďďůĞͿ�ǀŽŶĚ�ŝŬ�ĂůƟũĚ�Ăů�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚĞƌĞ�ďŽƌĚƐƉĞůĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĞŝŶĚĞůŽǌĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞͲ
ĚĞŶ͘ 

 

,Ğƚ�ŝƐ�ƉĂƐ�ĞĞŶ�ĞĐŚƚĞ�ƉĂƐƐŝĞ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŶ�ŝŬ�ĚƵƉůŝĐĂĂƚ�ƐĐƌĂďďůĞ�ŽŶƚĚĞŬƚĞ͘��ůƐ�ũĞ�ĞƌŶĂĂƌ�ǀƌĂĂŐƚ͕�ǌĞŐƚ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ĚĂƚ�
ŚĞƚ�ŐƌŽƚĞ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ŝƐ�ĚĂƚ�ũĞ�ŐĞĞŶ�ƐůĞĐŚƚĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŵĞĞƌ�ŬĂŶ�ŚĞďďĞŶ͘��Ăƚ�ŝƐ�ũƵŝƐƚ͕�ŵĂĂƌ�Ğƌ�ŝƐ�ǌŽǀĞĞů�ŵĞĞƌ�ĚĂƚ�ĚƵƉůŝͲ
ĐĂĂƚ�ůĞƵŬ�ŵĂĂŬƚ͘ 

 

�Ž�ŝƐ�ĞůŬĞ�ďĞƵƌƚ�ĞĞŶ�ŵŝŶŝǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŽƉ�ǌŝĐŚ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ũĞ�ĞƌŶĂĂƌ�ƐƚƌĞĞŌ�Žŵ�ĞĞŶ�ƚŽƉǌĞƚ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ŶƵů�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�
;ĞŶ�ŚŝĞƌ�ŬƌŝũŐ�ŝŬ�Ăů�ŵŝũŶ�ĞĞƌƐƚĞ�Ϭ͕�ǁĂŶƚ�ƚŽƉǌĞƚ�ƐƚĂĂƚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�^t>Ϳ͘�KƉ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ĞůŬĞ�ďĞƵƌƚ�ŬŽŵƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ĂĨƌŽĞͲ
ƉŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƉƉŝĞ�;Ěŝƚ�ƐƚĂĂƚ�Ğƌ�ǁĞů�ŝŶ͕�ǌŝũ�ŚĞƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�/ŶĚŝƐĐŚ�ŚŽŽĨĚĚĞŬƐĞů�ďĞƚĞŬĞŶƚ�Ϳ͘��Ŷ�ĚĂŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚĞůŬĞŶƐ�ǀĂŶ�
͞ĂŵĂŝ�ĐŚŝƋƵĞ͕�ŐŽĞĚ�ŐĞǌŝĞŶ�ǌĞŐ͕͟�͞ǀĞƌĚŽƌŝĞ͕�ĚŝĞ�ŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ�ŚĞď�ŝŬ�ŶŝĞƚ�ďĞŬĞŬĞŶ͕͟�ŽĨ�͞ǁŝĞ�ŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ǁŽŽƌĚ�
ŶƵ͍͘͟�tĂŶƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ŚĂĂů�ũĞ�ŐĞĞŶ�ƚŽƉƉŝĞ�ŚŽŽƌ�;ůĂĐŚƚͿ͘ 

 

�Ŷ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŬŽŵ�ŝŬ�ĚĂŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ďŝũ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚƐĐƌĂďďůĞ͗�ŶĂ�ĞůŬĞ�ďĞƵƌƚ�ƚŽŽŶƚ�ŚĞƚ�/ŶĚŝͲ
ƐĐŚĞ�ŚŽŽĨĚĚĞŬƐĞů�ǁĂƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁĂƐ͘�:Ğ�ƐĐŚƌŝŬƚ�ũĞ�ĞĞŶ�ŽŶŐĞůƵŬ�ǁĂƚ�ũĞ�ĂůůĞŵĂĂů�ŐĞŵŝƐƚ�ŚĞďƚ͘�sŽŽƌĂů�ǀŝĂ�^ŬǇƉĞ�ĚĂŶ͕�
ǁĂŶƚ�ũĞ�ǌŝĞƚ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǌŝũŶ�ǌĞƚ͘�tĂƚ�ĚŝĞ�ĂůůĞŵĂĂů�ŐĞǌŝĞŶ�ŚĞďďĞŶ͕�ŽŶŐĞůŽĨĞůŝũŬ͊��Ŷ�ĚĂƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ǁĞĞƌ�ĞŶŽƌŵ�ůĞĞƌƌŝũŬ͘ 

 

DĂĂƌ�ŝŬ�ŬŽŵ�ŐƌĂĂŐ�ƚĞƌƵŐ�ŽƉ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƌĞĚĞŶ�ǁĂĂƌŽŵ�ŝŬ�ƐĐƌĂďďůĞ�ǌŽ�ůĞƵŬ�ǀŝŶĚ͗�ĞĐŚƚĞ�ƐĐƌĂďďĞůĂĂƌƐ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ďĞŵŝŶͲ
ŶĞůŝũŬĞ�ŵĞŶƐĞŶ͘��Ŷ�ĚĂƚ�ŵĂĂŬƚ�ŚĞƚ�ƐƵƉĞƌŐĞǌĞůůŝŐ͊ 



�� 

 
 
 

EĂ�ůĂŶŐĞ�ƟũĚ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƚŽƌŶŽŽŝ�ŝŶ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ 

tĂƚ�ǌŝũŶ�ũĞ�ĂŵďŝƟĞƐ�ŽƉ�ƐĐƌĂďďůĞŶŝǀĞĂƵ�ĞŶͬŽĨ�ǁĂĂƌ�ďĞŶ�ũĞ�ĮĞƌ�ŽƉ͍ 

/Ŭ�ǌŽƵ�ŚĞƚ�ďĞǌǁĂĂƌůŝũŬ�ĂŵďŝƟĞƐ�ǁŝůůĞŶ�ŶŽĞŵĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŝŬ�ŐĞĞĨ�ŵĞǌĞůĨ�ŐƌĂĂŐ�ĞĞŶ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐ͘�DŝũŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǁĂƐ�Žŵ�
ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�͞ƉƵǌǌĞůĞŶ͟�ǌŽŶĚĞƌ�ŐĞŚŝŶĚĞƌĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ƚǁŝũĨĞůƐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǁŽŽƌĚ�ŶƵ�ǁĞů�ŽĨ�ŶŝĞƚ�ďĞƐƚĂĂƚ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�
ƚǁŝũĨĞůĚĞ�ŝŬ�ǌĞůĨƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ϯ-�ĞŶ�ϯ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚĞŶ͘�/Ŭ�ǀŽŶĚ�ĚĂƚ�ƚŽĞŶ�ǌĞĞƌ�ŚŝŶĚĞƌůŝũŬ�Žŵ�ĞĐŚƚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞͲ
ŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƉĞů͘ 
/Ŷ�sůĞǌĞŶďĞĞŬ�ŚĞď�ŝŬ�ǀĂŶ�>ƵĐ�<ƵŵƉƐ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ƚĂĂůƟƉƐ�ŐĞŬƌĞŐĞŶ͕�ĞŶ�ŝŶ��ŚŝƉŬĂ�ŚĞď�ŝŬ�ǀĂŶ�:ŽƐ�ĞŶ��Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ�ŚĞĞů�
ǁĂƚ�ƟƉƐ�ŐĞŬƌĞŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�ůĞƌĞŶ�ǁŽŽƌĚũĞƐ͘�^ŝŶĚƐĚŝĞŶ�;ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ůĂƚĞƌͿ�ŬĂŶ�ŝŬ�ŵĞ�ŶƵ�ǀŽŽƌĂů�ǁŝũĚĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉƵƌĞ�ƉƵǌǌĞͲ
ůĞŶ͕�ǁĂƚ�ŚĞƚ�ŶŽŐ�ůĞƵŬĞƌ�ŵĂĂŬƚ͘ 
sĂŶ�:ŽƐ�ŚĞď�ŝŬ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ƉƵǌǌĞůƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ůĞƌĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŝŬ�ŵĞǌĞůĨ�ŶƵ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐ�ŬĂŶ�ĂĂŶŵĞͲ
ƚĞŶ͗�ďĞƚĞƌ�ĚŽĞŶ�ĚĂŶ�ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ͘�DĂĂƌ�ŝŬ�ŚĞď�ŶŽŐ�ǁĞƌŬ�ŚŽŽƌ͊ 
�Ŷ�ǀĞƌĚĞƌ�ŚĞď�ŝŬ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ƌŝƐƚ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌ�ŝŬ�ŶŽŐ�ǁĞƌŬ�ŵŽĞƚ�ǀĂŶ�ŵĂŬĞŶ͘�EŝĞƚƐ�ǌŽ�ƐŶĞƵ�ĂůƐ�ǀĞƌŬĞĞƌĚĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĂͲ
ƚĞŶ�ŽƉƐĐŚƌŝũǀĞŶ͕�ŽŵŐĞŬĞĞƌĚĞ�ĂĂŶďŽƵǁ͕�ďŽƌĚ�ĚĂƚ�ǀĞƌŬĞĞƌĚ�ůŝŐƚ͕�ǀĞƌŬĞĞƌĚĞ�ůĞƩĞƌ�ƚƌĞŬŬĞŶ͕�ĞĞŶ�ǁŽŽƌĚ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ�
ǀĂůƚ͕�ƚĞ�ůĂĂƚ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ŶŽƚĞƌĞŶ͘�/Ŭ�ďĞŶ�ĚĂĂƌ�ďůŝũŬďĂĂƌ�ďŝũ�ĚĞ�ĐƌĞĂƟĞǀĞůŝŶŐĞŶ͘ 
�Ŷ�ĚĂŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŽŐ�ĚĞ�ƐĐƌĂďďůĞƐ�ĚŝĞ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǌŝĞƚ͕�ŵĂĂƌ�ŝŬ�ǀĂŶ�ƟũĚ�ŐĞǁŽŽŶ�ŶŝĞƚ͘��Ŷ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŚĞď�ŝŬ�Ăů�ŵŝũŶ�ƚǁĞĞĚĞ�ŶƵů�
ŝŶ�Ěŝƚ�ĂƌƟŬĞů͕�ǁĂŶƚ�ŽŽŬ�Ěŝƚ�ǁŽŽƌĚ�ƐƚĂĂƚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�^t>͘� 

tĂƚ�ǌŝũŶ�ũĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŚŽďďǇ͛Ɛ�ĞŶ�ďĞǌŝŐŚĞĚĞŶ͍ 

,ŽďďǇ͛Ɛ�ŐĞŶŽĞŐ͕�ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ŵĞŶƐ�ŵŽĞƚ�ŬĞƵǌĞƐ�ŵĂŬĞŶ�Śğ͘ 
DŝũŶ�ǀƌŽƵǁ�ĞŶ�ŝŬ�ŐĂĂŶ�ŚĞĞů�ŐƌĂĂŐ�Ƶŝƚ�ĞƚĞŶ͕�ĞŶ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ŽŽŬ�ǁĂŶĚĞůĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ƐƉĞĞů�ŝŬ�ƚĞŶŶŝƐ�ĞŶ�ŚŽƉĞůŝũŬ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ďŝŶŶĞŶŬŽƌƚ�ƚĞƌƵŐ�ŐĂĂŶ�ƐŶŽǁďŽĂƌĚĞŶ͘��Ăƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŝƐ�ǁĞů�Ăů�ďŝũŶĂ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ŐĞůĞĚĞŶ͘�/Ŭ�ŬŝũŬ�Ğƌ�ŶĂĂƌ�Ƶŝƚ͊ 
�Ŷ�ǀĞƌĚĞƌ�ĂůůĞƐ�ǁĂƚ�ŐĞǌĞůůŝŐ�ŝƐ͘��ĂƌďĞĐƵĞģŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ǁŽƌƐƚĞŶ�ůĂƚĞŶ�ĂĂŶďƌĂŶĚĞŶ͕�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ǀĂŶ�ŵŝũŶ�ŽƵĚͲ
ƐƚĞ�ǌŽŽŶ�ŝŶ�ƐĐŚĂŬĞŶ�ŽĨ�ǀĂŶ�ŵŝũŶ�ũŽŶŐƐƚĞ�ǌŽŽŶ�ŝŶ�ďŽǁůŝŶŐ͕�͙�dĞ�ǀĞĞů�Žŵ�ŽƉ�ƚĞ�ƐŽŵŵĞŶ͊ 
 
tĂƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŝŶǀůŽĞĚ�ǀĂŶ�ĐŽƌŽŶĂ�ŽƉ�ũŽƵǁ�ůĞǀĞŶ�ĞŶ�ŚŽďďǇ͍ 

�ĞůĨ�ǌŝũŶ�ǁĞ�ŐĞůƵŬŬŝŐ�–�ĞŶ�ƚŽƚ�ŶŽŐ�ƚŽĞ�–�ŐĞƐƉĂĂƌĚ�ŐĞďůĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ĞƌŶƐƟŐĞ�ǌŝĞŬƚĞ͘��Ăƚ�ǀĂůƚ�ĚƵƐ�ĂůůĞŵĂĂů�ƌĞƵǌĞ�ŵĞĞ͘ 
/Ŭ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ǀĂŶ�ƚŚƵŝƐ�ǁĞƌŬĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŝŬ�ůĂŶŐĞƌ�ŬĂŶ�ǁĞƌŬĞŶ͕�ĂůůĞƐ�ǀĞĞů�ŵĞĞƌ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŬƌŝũŐ͕�ĞŶ�ƚŽĐŚ�ŽƉ�ƟũĚ�ƚŚƵŝƐ�
ďĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂǀŽŶĚĞƚĞŶ͘ 
�Ŷ�ǀĞƌĚĞƌ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŐĞŶŽĞŐ�ůĞƵŬĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͘�<ĂŶ�ũĞ�ŚĞƚ�ĞŶĞ�ŶŝĞƚ�ĚŽĞŶ͕�ĚĂŶ�ǁŝƐƐĞů�ũĞ�ĚĂƚ�ƚŽĐŚ�ŐĞǁŽŽŶ�ŝŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ĂŶĚĞƌ�Śğ͘� 
�ŽůĂŶŐ�ǁĞ�ŐĞƐƉĂĂƌĚ�ŵŽŐĞŶ�ďůŝũǀĞŶ͕�ŚŽŽƌ�ũĞ�ŽŶƐ�ǌĞŬĞƌ�ŶŝĞƚ�ŬůĂŐĞŶ͘��Ŷ�ĂůƐ�ĚĞ�ŚŽƌĞĐĂ�ŽƉĞŶ�ŝƐ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ŽŬ͘ 
�Ŷ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ǀĞƌŐĞƚĞŶ͗�ĐŽƌŽŶĂ�ŚĞĞŌ�ŵĞ�ŽŽŬ�ƐĐƌĂďďůĞ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ũŽĞƉŝĞ͊ 

 
 

�ŶƚǁĞƌƉĞŶ�ƐƚŽŶĚ�ůĂŶŐĞ�ƟũĚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ůŝũƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐůƵďƐ͘ 
 

�>&���d�Whdd��ŚĞĞŌ�ĚĂĂƌŽŵ�ŚĞƚ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ�ŐĞŶŽŵĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĐůƵď��ƚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ��ŝŶ�ĚĞ�ǌĂĂů�^���ŽƉ�ĚĞ�>ŝŶŬĞƌŽĞǀĞƌ�ŝŶ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ͘ 

 
,Ğƚ�ŐĂŶƐĞ�ƚĞĂŵ�ǀĂŶ��ůĨĂďĞƚ�WƵƩĞ�ŚŽŽƉƚ�ũƵůůŝĞ�ĚĂĂƌ�ĂůůĞŵĂĂů��ƚĞ�ŵŽŐĞŶ� 
�������������������������������������������ďĞŐƌŽĞƚĞŶ͊ 

������������������������������� 
������������������������������������� 

ϭϭ�ũƵŶŝ��ϮϬϮϮ��-��ϭϰ�ƵƵƌ 
ǌĂĂů�^���-��^ŝŶƚ-�ŶŶĞŬĞ��ĞŶƚƌƵŵ�� 

,ĂŶĞŐƌĂĞĨƐƚƌĂĂƚ�ϱ͕�ϮϬϱϬ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ 

dKd���E͊ 



�� 

 

�,�d��Zd/^d/�<��,K�<:�      �������������������/ǀŽ�dĞƵǁĞŶ 

 
/sK�d�ht�E͕�ŐůĂƐŬƵŶƐƚĞŶĂĂƌ�ĞŶ�ŽŶƚǁĞƌƉĞƌ�ǀĂŶ�ǌĞĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĞůĞ�
ůĂŵƉĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞůĞ�ƐĐƌĂďďůĞůĂĂƌ͕�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ůŝũƐƚ�
ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�ƚĞƌŵĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�ŶĂƵǁ�ǀĞƌďĂŶĚ�ƐƚĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐůĂƐͲ
ďůĂǌĞƌŝũ͘������������ 

 
 
 
 
 

'>�^�>���Z 
ŐůĂƐďůĂǌĞƌƐ 

ŝĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ďĞƌŽĞƉƐŵĂƟŐ�ďĞǌŝŐŚŽƵĚƚ�ŵĞƚ�ŐůĂƐďůĂǌĞŶ͕�ĚŝĞ�
ŐůĂǌĞŶ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ�ŵĂĂŬƚ 

'>�^,hd 
ŐůĂƐŚƵƩĞŶ 
  

ǀŽŽƌůŽƉĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐůĂƐĨĂďƌŝĞŬ͘ 
�Ğ�ĞĞƌƐƚǀĞƌŵĞůĚĞ�ŐůĂƐŚƵƚ�ŝŶ���ĞůŐŝģ�ƐƚĂŵƚ�Ƶŝƚ ϭϰϮϭ ĞŶ�ďĞǀŽŶĚ�ǌŝĐŚ�
ŶĂďŝũ EĂŵĞŶ͘  
 

,�Z�'>�^ 
Ő͘ŵ͘ 
  

ŐůĂƐƐŽŽƌƚ�ǀĂŶ�ŐƌŽŽƚ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚƐǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ� 
ŚĂƌĚŚĞŝĚ͕�ĚĂƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ� 
ďŝũ�ďƌĞƵŬ�ŶŝĞƚ�ƐƉůŝŶƚĞƌƚ͕�ŵĂĂƌ�ŝŶ�ŬŽƌƌĞůƐ�ƵŝƚĞĞŶǀĂůƚ  

,K>'>�^ 
Ő͘ŵ͘ 
  

ǀĞƌǌĂŵĞůŶĂĂŵ�ǀŽŽƌ�ŚŽůůĞ�ŐůĂǌĞŶ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŇĞƐƐĞŶ͕�ŐůĂǌĞŶ 
  

/E�Z�'�Z 
ŝŶĚƌĂŐĞƌƐ 

ũŽŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐůĂƐĨĂďƌŝĞŬ͕�ĚŝĞ�ĚĞ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐŵĞůƚŽǀĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŬŽĞůŽǀĞŶ�ǌĞƚ  

/E��dd�Z 
ŝŶǌĞƩĞƌƐ 
  

ĚŝĞŐĞŶĞ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǁĂƌŵĞ�ĞŝŶĚƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶĚƌĂŐĞƌ͕� 
ŝŶ�ĚĞ�ŬŽĞůŽǀĞŶ�ǌĞƚ  

<K�>Ks�E 
ŬŽĞůŽǀĞŶƐ 
  

ŽǀĞŶ�ŵĞƚ�ŐĞƌŝŶŐĞƌĞ�ŚŝƩĞ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ƐŵĞůƚŽǀĞŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŐĞďůĂǌĞŶ�
ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ĂŅŽĞůĞŶ 
  

W>�'�Z 
ƉůĞŐĞƌƐ 

ĂƌďĞŝĚĞƌ�ĚŝĞ�ĚĞ�ƉĂƐ�ŐĞďůĂǌĞŶ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬŽĞůŽǀĞŶ�ǀĞƌǌŽƌŐƚ͕�
ƌĂŶŐƐĐŚŝŬƚ 
  

^D�>d<ZK�^ 
ƐŵĞůƚŬƌŽĞǌĞŶ 

ǀƵƵƌǀĂƐƚĞ�ƉŽƚ�ǁĂĂƌŝŶ�ŚĞƚ�ŐůĂƐ�ŐĞƐŵŽůƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ 
  

h/d>�^^�E 
  

ŝŶ�ĞĞŶ�ŐůĂƐĨĂďƌŝĞŬ ŚĞƚ�ŽǀĞŶǀƵƵƌ�ďůƵƐƐĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŽǀĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǀĞƌŶŝĞƵǁĞŶ͘ 
ŽŽŬ͗��ƟũĚ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ŐůĂƐĨĂďƌŝĞŬ�ƐƟůƐƚĂĂƚ�Žŵ�ĚĞ�ŽǀĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌŶŝĞƵǁĞŶ 
  

s>�<'>�^ 
Ő͘ŵ͘ 
  

ŐůĂƐ�ŝŶ�ƉůĂƚĞŶ͕�ďǀ͘ ǀĞŶƐƚĞƌŐůĂƐ�ĞŶ�ŬĂƐŐůĂƐ 

t�EKs�E 
ǁĂŶŽǀĞŶƐ 
  

ŽǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐŵĞůƚĞŶ�ǀĂŶ�ŐůĂƐ͕�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ďĂŬ 
  

t�>^d��E 
ǁĞůƐƚĞŶĞŶ 

ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ƐƚĞĞŶ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůĞƌƐ�ŝŶ�ŐůĂƐĨĂďƌŝĞŬĞŶ� 
ŚĞƚ�ŐůĂƐ�Ăů�ďůĂǌĞŶĚ�ŚĞĞŶ�ĞŶ�ǁĞĞƌ�ƌŽůůĞŶ 

WKd�^ 
Ő͘ŵ͘ 
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������������������ 
�������������������sŽƌŝŐĞ�ǁĞĞŬ�ŚĂĚ�ŝŬ������D͕��/�ZZ���ĞŶ�,zWKy/�͙͘ 
 

�������������������������,Ğƚ�ǁĂƐ�ĚĞ�ϭƐƚĞ�ŬĞĞƌ�ĚĂƚ�ŝŬ�ǁŽŶ�ďŝũ�ƐĐƌĂďďůĞ͘ 

�67,(5(1       ������������������'ƌĞĞƚ�&ĂĞƐ 

^ƟĞƌĞŶ͕�ƐƟĞƌĞŶĚ�͙� ŝƐ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ďĞƵƌƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞŽƉŐĂǀĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉůĂĂƚƐĞůŝũŬ�ƌĞĐůĂŵĞďůĂĂĚũĞ͕�
ŐĞƉůĂĂƚƐƚ�ĚŽŽƌ�ƐĐƌĂďďůĞĐůƵď�,ĞƵƌĞŬĂ͘��^ƟĞƌĞŶ�ŝƐ�ĚƵƐ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬǁŽŽƌĚ͕�ǁŝƐƚ�ŝŬ�ǀĞĞů�ŝŶ�ϭϵϵϬ͕�ǁĂŶƚ�ǌĞŐ͕�ĚĂƚ�ŚĞď�ŝŬ�ŽƉ�
ƐĐŚŽŽů�ŶŝĞƚ�ŐĞůĞĞƌĚ͘ 
 

�ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶƚũĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚŽĞŶŵĂůŝŐĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƐƚĞƌ�ŐŝŶŐ�ŝŬ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŽĞĨĞŶĂǀŽŶĚ͕�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͕�ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ͘�tĂŶƚ�ĞĞŶƐ�ũĞ�ŚĞƚ�ƐĐƌĂďďĞůĞŶ�ƚĞ�ƉĂŬŬĞŶ�ŚĞďƚ�ůĂĂƚ�ŚĞƚ�ũĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ůŽƐ͘�
�ĞŶ�ǌŝĞŬƚĞ� ǌŽĂůƐ� ĐŽƌŽŶĂ͍�EĞĞŶ͕�ŚĞƚ� ŝƐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐŵĞƩĞůŝũŬ͕�Ğƌ�ďĞƐƚĂĂƚ�ŐĞĞŶ�ǀĂĐĐŝŶ�ǀŽŽƌ͕� ũĞ�ŐĂĂƚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĚŽŽĚ͕�
ŵĂĂƌ�ŚĞƚ� ŝƐ�ǁĞů�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚ͕�ŚĂƌĚŶĞŬŬŝŐ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚ͕� ũĞ�ŵŽĞƚ�ĞƌŵĞĞ� ůĞƌĞŶ� ůĞǀĞŶ͕�ŽŽŬ�Ăů�ŬŽƐƚ�ŚĞƚ� ũĞ�ǀĞĞů͕�ǀĞĞů͕�ŚĠĠů�
ǀĞĞů�ƟũĚ͘�� 
�ůƐ�ũĞ�ĞĐŚƚ�ďĞƐŵĞƚ�ďĞŶƚ͕�ďĞƉĂĂů�ũĞ�ǌĞůĨ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚĞ�ƟũĚ�ĚŝĞ�ũĞ�ĞƌĂĂŶ�ďĞƐƚĞĞĚƚ͕�ŶĞĞŶ͕�ƐĐƌĂďďůĞ�ďĞƉĂĂůƚ�ŚĞƚ�ǁĞů͘� 
 

EĂ�ĞŶŬĞůĞ�ũĂƌĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ŐĞǁĞĞƐƚ͕�ŬǁĂŵĞŶ�Ğƌ�ǀĂŶ�ŚĞŝŶĚĞ�ĞŶ�ǀĞƌ�ƐƚĞƌŬĞ�ƐƉĞůĞƌƐ�ŽƉĚĂŐĞŶ͕�ďŽŶĚĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƐĂͲ
ŵĞŶǁĞƌŬĞŶ͕�ƚŽƌŶŽŽŝĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐƌŽƚĞƌ�ĞŶ�ďŝũ�ĞůŬ�ƚŽƌŶŽŽŝ�ƐƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ͘��ĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ŽĨ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ƐŽůŽ�ůĞŐŐĞŶ�
ǁĞƌĚ�ĂůƐŵĂĂƌ�ǌĞůĚǌĂŵĞƌ͘� 
 

�ĞůĚǌĂŵĞƌ͍��ǀŽŽƌ�ŵŝũ�ĂůƚŚĂŶƐ͕�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ��-�ǁĂƚ�ŝŬ�ŶŽĞŵ�-��ĚĞ��-ŬůĂƐƐĞƌƐ͕�ƐƚƌĂīĞ�ŵĂŶŶĞŶ�ĞŶ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ͘���Ğ�
ĚĞŶŬĞŶ�ŝŶ�ĂŶĂŐƌĂŵŵĞŶ͕�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ŵĂƐƐĂ�ĞǌĞůƐďƌƵŐŐĞƚũĞƐ�ĞŶ�ǁĞƚĞŶ�ŚĞƚ�ŬůĞŝŶƐƚĞ�ŚŽĞŬũĞ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ŐĞŚĞƵŐĞŶ�ĂĂŶ�
ƚĞ�ďŽƌĞŶ͘��ůƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ďůĂŶĐŽ�ŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǌŝĞŶ�ǌĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŇŝƚƐ�ĞůŬĞ�ůĞƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂůĨĂďĞƚ�ƉĂƐƐĞƌĞŶ�ĞŶ�ǁĞƚĞŶ�ǌĞ�
ƉĞƌĨĞĐƚ�ǁĞůŬĞ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ŝƐ�Žŵ�ĚŝĞ�ďůĂŶĐŽ�ƚĞ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ͘ 
 

sŝũĨ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŬůŝŶŬĞƌƐ�Ă�Ğ�ŝ�Ž�Ƶ�ĞĞŶ�Ɛ�ĞŶ�ĞĞŶ�ďůĂŶĐŽ�Ğƌďŝũ͕�ŐŽĞĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐƌĂďďůĞ�^�YhK/�͘�tŝĞ�ĚŽĞƚ�ŚĞƚ�ũĞ�ŶĂ�
ŚĠ�:ĂŶƚũĞ͍� 
 

�Ğ�͚�ŝŬŬĞ�sĂŶ��ĂůĞ͛�ǁĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƟũĚ��͚�Ğ�ŚĞůĞ��ŝŬŬĞ�sĂŶ��ĂůĞ͕͛�ŚĞƚ�͚EĞĚĞƌůĂŶĚƐƚĂůŝŐ�^ĐƌĂďďůĞǀĞƌďŽŶĚ͛�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�
͚EĞĚĞƌůĂŶĚƐ-�ĞŶ�ĂŶĚĞƌƐƚĂůŝŐ�^ĐƌĂďďůĞǀĞƌďŽŶĚ͛͘��sĂŶƵŝƚ�ĂůůĞ�ǁŝŶĚƐƚƌĞŬĞŶ�ŬŽŵĞŶ�Ğƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁŽŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĂĂŝĚ͘��
DĂĂƌ�ŽŶǌĞ� ŬĂŵƉŝŽĞŶĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ� ƐƚĂŶĚ͘� �,ŽĞ�ŵĞĞƌ�ǁŽŽƌĚĞŶ� ǌĞ�ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌŐĞƐĐŚŽƚĞůĚ͕� ŚŽĞ�ŵĞĞƌ� ǌĞ�Ğƌ� ǌƵůůĞŶ�
ŽƉƐůĂĂŶ�ĞŶ�Ƶŝƚ�ŚƵŶ�ŐĞŚĞƵŐĞŶ�ŽƉǀŝƐƐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌĚŽĞƚ͘���ŽĂůƐ�ŝŬ�Ăů�ǌĞŝ͕�ƐƚƌĂīĞ�ŵĂŶŶĞŶ�ĞŶ�ǀƌŽƵͲ
ǁĞŶ͘ 
 

�ĞůĨ�ďĞŶ�ŝŬ�ŐĞĞŶ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĂƚ�͚ƐƚƌĂīĞ�ĐůƵďũĞ͕͛�ǁĂŶƚ�ǌĞŐ͕�ǌŽǀĞĞů�ǌŽƩĞ͕�ǀƌĞĞŵĚĞ͕�ŽŶƵŝƚƐƉƌĞĞŬďĂƌĞ�ĞŶ�ƐĐŚƵŶŶŝŐĞ�ǁŽŽƌͲ
ĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚĞď�ŝŬ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽŽŝƚ�ŐĞůĞĞƌĚ͙͘͘ 

,��,��,��,��͙͙͘͘��       ������������� 

>�dd�Z�Z/: 
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�,�Z,��>tKKZ��E �������������������������������������������������������ĞƌŶĂƌĚ�ZŽŽƐĞ  
tŽŽƌĚĞŶ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ƚǁĞĞ�ŐĞůŝũŬĞ�ĚĞůĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶ͕�ŶŽĞŵĞŶ�ǁĞ�ŚĞƌŚĂĂůǁŽŽƌĚĞŶ͘ 
EŝĞƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�ŚŝĞƌŶĂǀŽůŐĞŶĚĞ� ůŝũƐƚũĞ�ǌŝũŶ�ŚĞƌŚĂůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ŵĂĂƌ�Ƶŝƚ� ƚǁĞĞ� ůĞƩĞƌƐ�ďĞƐƚĂĂŶ� ;ǀĂĂŬ�Ƶŝƚ�ĚĞ�
ŬŝŶĚĞƌŬĂŵĞƌͿ͘��KŽŬ�ŐĞĞŶ�ŚĞƌŚĂůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ƚŽĞǀĂůůŝŐ�ǀŝƐƵĞĞů�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŬĞƌŬĞƌ͕�ŐĞŶĞŐĞŶĞ͕�ŝŶŐŝŶŐ͘ 
DŝƐƐĐŚŝĞŶ�ďƌĞŶŐƚ�ŚĞƚ�ũĞ�ŽƉ�ŝĚĞĞģŶ�ŝŶ�ũĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉĂƌƟũĞŶ͘ 

ĂŶŝĂŶŝ ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ƐŽŽƌƚ�ƌŝũƐƚŵĞƐũĞ 
ĂǇĞĂǇĞ ǀŝŶŐĞƌĚŝĞƌ 
ďůĂďůĂ;ďůĂͿ ŝŶŚŽƵĚƐůŽŽƐ�ŐĞƉƌĂĂƚ 
ďŽŶďŽŶ ƉƌĂůŝŶĞ͖�ůĞŬŬĞƌŶŝũ 
ĐĂŶĐĂŶ ƌĞǀƵĞĚĂŶƐ�ŵĞƚ�ǀĞƌƚŽŽŶ�ǀĂŶ�ĨƌŽƵĨƌŽƵ͖�ƉƌĂĂƚũĞƐ 
ĐŚĂĐŚĂĐŚĂ >ĂƟũŶƐ-�ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ĚĂŶƐ 
ĐŚŝĐŚŝ ŽƉǌŝĐŚƟŐ�ĐŚŝĐ͕�ǀĞƌǁĂĂŶĚ͕�ƐŶŽďŝƐƟƐĐŚ 
ĚŝŬĚŝŬ ŬůĞŝŶĞ�ĂŶƟůŽƉĞ 
ĚŽĞĚŽĞ ĚŽĚŽ�с�ƵŝƚŐĞƐƚŽƌǀĞŶ�ǀŽŐĞů 
ĨǇŽĨǇŽ ƚƌŽƉŝƐĐŚĞ�ďĞĚǁĂŶƚƐ͖�ŵĂŐŝƐĐŚĞ�ǌŝĞŬƚĞ 
ŐƌŝŐƌŝ ĂŵƵůĞƚ 
ŬŝƐŬŝƐ ƵŝƚƌŽĞƉ�Žŵ�ĚŝĞƌĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƐƉŽƌĞŶ͕�ǁĞŐ�ƚĞ�ũĂŐĞŶ͕�ƚĞ�ƌŽĞƉĞŶ 

ŬŽĚŬŽĚ ŶĂĐŚƚŬĂƚ 
ŬŽŵŬŽŵ ƐƵƐƐĞŶĚĞ�ŽĨ�ǀĞƌŐŽĞůŝũŬĞŶĚĞ�ƵŝƚƌŽĞƉ 
ŬǁŝŬǁŝ ǀŝƐ 
ŵŝĚŵŝĚ ĐĞŶƚƌĂůĞ�ŵŝĚĚĞŶǀĞůĚĞƌ 
ŶĞĞŶĞĞŶĞĞ ŽŶƚŬĞŶŶĞŶĚĞ�ƌĞĂĐƟĞ 
ŶŽŵŶŽŵ;ŶŽŵͿ ŶũĂŵŶũĂŵ 
ŶŽƵŶŽƵ ĂůƐ�ǀĞƌďĂǌŝŶŐ͖�Žŵ�ƚĞ�ŬĂůŵĞƌĞŶ 
ŶƵů-ŶƵů ĞĞŶ�ƐůĂƉƉĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ǌŽŶĚĞƌ�ĚŽĞůƉƵŶƚĞŶ 
ƉĂǁƉĂǁ ĨƌƵŝƚ;ďŽŽŵͿ 
ƉŽŵƉŽŵ ƐŶĞůǀƵƌĞŶĚ�;ůƵĐŚƚĂĨǁĞĞƌͿŬĂŶŽŶ 
ƉŽŵƉŽŵƉŽŵ ŐĞůƵŝĚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ǌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǁŝũƐũĞ�ǌŽŶĚĞƌ�ǁŽŽƌĚĞŶ 
ƉƵĨƉƵĨ ŶĂďŽŽƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ƉůŽƚƐ�ƵŝƚŐĞƐƚŽƚĞŶ�ƐƚŽŽŵ 
ƐĂŵƐĂŵ ƐĂŵĞŶ͕�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ 
ƚĂŬƚĂŬ ŬůĂŶŬŶĂďŽŽƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƵŝƐƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŚĂŶĚ�ƐƚŽŵƉƚ 
ƚĂŵƚĂŵ ŚĂŶĚƚƌŽŵŵĞů͖�ŽƉŚĞĨ͖�ŐĞƌƵĐŚƚĞŶŵĂĐŚŝŶĞ 
ƚĂƌƚĂƌ ǁŝũŶƐƚĞĞŶ 
ƟŵƟŵ ǌŝůǀĞƌ 
ƟƉƟƉ ƐůŝƉƉĞƌ 
ƚŽŝƚŽŝ;ƚŽŝͿ ŐĞůƵŬǁĞŶƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂƌƟĞƐƚ͖�ďĞǌǁĞƌŝŶŐƐĨŽƌŵƵůĞ�ďŝũ�ŚĞƚ�ĂŅůŽƉƉĞŶ 
ƚŽŬƚŽŬ ŶŝĞƚ�ŐŽĞĚ�ǁŝũƐ 
ƚŽŵƚŽŵ ƐŽĞƉ�ŵĞƚ�ďĂŶĂŶĞŶƉĂƐƚĂ͖�ĂƵƚŽŶĂǀŝŐĂƚŽƌ 
ƚƵŌƵĨ ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ŵŽƚŽƌĞŶ 
ƚƵŬƚƵŬ ĚƌŝĞǁŝĞůŝŐĞ�ďƌŽŵƚĂǆŝ 
ƚƵŵƚƵŵ ƐŶŽĞƉŐŽĞĚ 
ƚƵƩƵƚ ƵŝƚƌŽĞƉ�Žŵ�ƚŽƚ�ŬĂůŵƚĞ�ŽĨ�ƐƟůƚĞ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŵĂŶĞŶ 
ƚǁĂƚǁĂ ǀŽŐĞů 
ǁŽƵǁŽƵ ǌŝůǀĞƌŐŝďďŽŶ 
    
ĂŐĂƌĂŐĂƌ ŐĞĚƌŽŽŐĚ�ǌĞĞǁŝĞƌ 
ďĂůĞďĂůĞ ƌƵƐƚďĂŶŬ�ǀĂŶ�ŚŽƵƚ�ŽĨ�ďĂŵďŽĞ 
ďĞƌŝďĞƌŝ ĞŶĚĞŵŝƐĐŚĞ�ǌŝĞŬƚĞ�ŝŶ��ǌŝģ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚĞŬŽƌƚ�ĂĂŶ�ǀŝƚĂŵŝŶĞ��ϭ 
ďƌŽŶďƌŽŶ ŝŶ�ŚĞƚĞ�ŽůŝĞ�ŐĞďĂŬŬĞŶ�ƌŝũƐƚŬŽƌƐƚ 
ďƵƐŚďƵƐŚ ƌŝŵďŽĞ͖�ĞĞŶ�ŽŽƌĚ�ǀĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞǁŽŽŶĚĞ�ǁĞƌĞůĚ 
ĐĂƌĂĐĂƌĂ ƌŽŽĨǀŽŐĞů 
ĐŚŽƵĐŚŽƵ ůŝĞǀĞůŝŶŐ 
ĐŚŽǁĐŚŽǁ �ŚŝŶĞĞƐĞ��ŬĞĞƐŚŽŶĚ 
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ĐŽƵƐĐŽƵƐ EŽŽƌĚ-�ĨƌŝŬĂĂŶƐ�ŐĞƌĞĐŚƚ�;ŐƌŝĞƐŵĞĞů�ŵĞƚ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐĐŚĂƉĞŶǀůĞĞƐͿ 
ĚŝŶŐĚŝŶŐ ĚĞŶĚĞŶŐ�с�ŐĞĚƌŽŽŐĚ�ĞŶ�ŐĞŬƌƵŝĚ�ǀůĞĞƐ 
ĚŝǀŝĚŝǀŝ ƐƉŝƌĂĂůǀŽƌŵŝŐ�ŽƉŐĞƌŽůĚĞ�ƉĞƵůĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ďŽŽŵ 
ĚŽĞŝĚŽĞŝ ĚăăŐ 
ĨƌŽƵĨƌŽƵ ƉŽŶǇŚĂĂƌ͖�ŬŽĞŬũĞ͖�ǀĞƌƚŽŽŶ�ǀĂŶ�ƌŝƚƐĞůĞŶĚĞ�;ŬĂŶƚĞŶ�ŽĨ�ǌŝũĚĞŶͿ�ŽŶĚĞƌŬůĞƌĞŶ 
ŐĂĚŽŐĂĚŽ /ŶĚŽŶĞƐŝƐĐŚ�ŐĞƌĞĐŚƚ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�ƚĂŚŽĞ͕�ƚĞŵƉĠ�ĞŶ�Ğŝ�ŵĞƚ�ƉŝŶĚĂƐĂƵƐ 
ŚĂůĬĂůĨ ŶŝĞƚ�ĞƌŐ�ŐŽĞĚ 
ŚĞƌŝŚĞƌŝ ĞĞŶƉĂŶƐŐĞƌĞĐŚƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂƌĚǀƌƵĐŚƚ�ŵĞƚ�ŬŽŽŬďĂŶĂĂŶ�ĞŶ�ďĂŬŬĞůũĂƵǁ 
ŬŝƌĂŬŝƌĂ ŽŶŐĞǀĞĞƌ 
ŬůŽƉŬůŽƉ Ƶŝƚ�ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐĞ�ǀĞƩĞŶ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ�ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐƐŵŝĚĚĞů�ǀŽŽƌ�ƐůĂŐƌŽŽŵ 
ŬŽĞƐŬŽĞƐ ďƵŝĚĞůĚŝĞƌ͖�ŵĂƚƌŽǌĞŶŬŽƐƚ�ǀĂŶ�ŐŽƌƚĞƉĂƉ͖�ŽŶĂƉƉĞƟũƚĞůŝũŬĞ�ŵĞŶŐĞůŵŽĞƐ 
ŬŽƌĂŬŽƌĂ ǀĂĂƌƚƵŝŐ 
ŬƌĂǁŬƌĂǁ ĐŚŝƉƐ͕�ǀĂŶ�ĐĂƐƐĂǀĞ 
ŬǁĞĞŬǁĞĞ ŐĞďĂŬũĞ 
ůŽŐŽůŽŐŽ ƉĂůŝŶŐ 
ŵĂƚĂŵĂƚĂ ƐůĂŶŐĞŶŚĂůƐƐĐŚŝůĚƉĂĚ 
ŵĞŽǁŵĞŽǁ ĚĞƐŝŐŶĞƌĚƌƵŐ�;ŵĞƉŚĞĚƌŽŶĞͿ 
ŵŽŬŽŵŽŬŽ ŵŽĞƌĂƐƉůĂŶƚ 
ŶũĂŵŶũĂŵ ƵŝƚƌŽĞƉ�Žŵ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƚŽŶĞŶ�ĚĂƚ�ŵĞŶ�ŝĞƚƐ�ůĞŬŬĞƌ�ǀŝŶĚƚ 
ƉĞŐĂƉĞŐĂ ŚƵŝƐŐĞŬŬŽ 
ƉŝůŝƉŝůŝ ĞǆŽƟƐĐŚĞ�ƐƉĞĐĞƌŝũ�ǀĂŶ�ĐŚŝůŝƉĞƉĞƌ 
ƉŝŶŐƉŝŶŐ ŐĞůĚ 
ƉŝƌŝƉŝƌŝ ŐĞƌĞĐŚƚ�ŵĞƚ�ŬŝƉ�ĞŶ�^ƉĂĂŶƐĞ�ƉĞƉĞƌƐ 
ƉůĂŶƉůĂŶ ǌĂĐŚƚũĞƐĂĂŶ 
ƉŽĞŚƉŽĞŚ ŐĞůƵŝĚ�Žŵ�ŐĞƌŝŶŐƐĐŚĂƫŶŐ͕�ĂŅĞĞƌ�ŽĨ�ǀĞƌďĂǌŝŶŐ�ƚĞ�ƵŝƚĞŶ 
ƌŽĞĨƌŽĞĨ ŐĞůƵŝĚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƐŶĞůůĞ�ďĞǁĞŐŝŶŐ 
ƐĂƌĂƐĂƌĂ ŐĂƌŶĂĂů 
ƚĂĂŝƚĂĂŝ ŬŽĞŬ�ǀĂŶ�ƌŽŐŐĞŵĞĞů�ĞŶ�ƐƚƌŽŽƉ 
ƚĂŬŝƚĂŬŝ ^ƌĂŶĂŶ;ƚŽŶŐŽͿ�с�ĐƌĞŽŽůƐĞ�ƚĂĂů�ŝŶ�^ƵƌŝŶĂŵĞ 
ƚŽŶŐƚŽŶŐ ŚĂŶŐĞŶĚ�ďůŽŬ�ŚŽƵƚ�ŽĨ�ŐŽŶŐ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ƵƌĞŶ�ĞŶ�ƐĞŝŶĞŶ�ŐĞƐůĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ 
ƚƐĞĞƚƐĞĞ ƚƐĞĞƚƐĞĞǀůŝĞŐ�с�ŽǀĞƌďƌĞŶŐƐƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐůĂĂƉǌŝĞŬƚĞ�ĞŶ�ǀĞĞǌŝĞŬƚĞŶ 
ƚƵƵƩƵƵƚ ŬůĂŶŬŶĂďŽŽƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐŝŐŶĂĂůŚŽŽƌŶ�ŽĨ�-ŇƵŝƚ 
ƵĐŚĞ-ƵĐŚĞ ŬůĂŶŬŶĂďŽŽƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŚŽĞƐƚŐĞůƵŝĚ 
ǁŽĞĨǁŽĞĨ ŚŽŶĚ�;ŬŝŶĚĞƌƚĂĂůͿ 
    
ĂůĂŶŐĂůĂŶŐ ƚƌŽƉŝƐĐŚĞ�ŐƌĂƐƐŽŽƌƚ�ŵĞƚ�ůĂŶŐĞ͕�ƐŵĂůůĞ�ƉůƵŝŵĞŶ 
ĂůŽĞŶĂůŽĞŶ ƌƵŝŵ�ǀŝĞƌŬĂŶƚ�ŐƌĂƐƉůĞŝŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚĞŶ�ŽƉ�:ĂǀĂ 
ďůĂƵǁďůĂƵǁ ďůĂƵǁďůĂƵǁ�ůĂƚĞŶ�с�ĚŽĞŶ�ĂůƐŽĨ�Ğƌ�ŶŝĞƚƐ�ŐĞďĞƵƌĚ�ŝƐ 
ďůŝŶŐďůŝŶŐ ŽƉǌŝĐŚƟŐĞ�ǀĞƌƐŝĞƌŝŶŐĞŶ 
ĚǇƵŐƵĚǇƵŐƵ ĚƌƵŬƚĞ͕�ŐĞĚŽĞ͕�ŽƉŚĞĨ 
ĮŌǇĮŌǇ ǌŽ�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ĚĂƚ�ŝĞĚĞƌ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ŬƌŝũŐƚ 
ĨƵŬŬŝĞĨƵŬŬŝĞ ĚĞ�ŐĞƐůĂĐŚƚƐĚĂĂĚ 
ŐŽĞŶĂŐŽĞŶĂ ŵĂŐŝƐĐŚĞ�ƚŽǀĞƌŵŝĚĚĞůĞŶ�ŽĨ�ƐƉƌĞƵŬĞŶ 
ŚŽĞůĂŚŽĞůĂ ĚĂŶƐ�ĞŶ�ŵƵǌŝĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�,ĂǁĂŢĂĂŶƐĞ�ǀƌŽƵǁĞŶ 
ŬŝĞůĞŬŝĞůĞ ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝƉƉĞƌƚũĞ 
ŵŽŶŬŝŵŽŶŬŝ ĚŽŽĚƐŬŽƉĂĂƉũĞ 
ƐŚĂďƵƐŚĂďƵ ŐĞƌĞĐŚƚ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞŶ͕�ǀŝƐ�ĞŶ�ĚĞĞŐƐůŝĞƌƚĞŶ�ŝŶ�ďŽƵŝůůŽŶ 
ƚŽĞŬŽƚŽĞŬŽ ŬĂŵƌĂƚ 
ǇůĂŶŐǇůĂŶŐ ĞƚŚĞƌŝƐĐŚĞ�ŽůŝĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ďůŽĞƐĞŵƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐĂŶĂŶŐĂ 
    
ŬĞĚĞŶŐŬĞĚĞŶŐ ŐĞůƵŝĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌƚƌŝũĚĞŶĚĞ�ƚƌĞŝŶ 
ŬŽƉƉŝĞŬŽƉƉŝĞ ŐŽĞĚ�ǀĞƌƐƚĂŶĚ͖�ůƵŵŝŶĞƵǌĞ�ŝŶǀĂů 
ŵĂŶŶĞŶŵĂŶŶĞŶ ŵĂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ�ŵĞƚ�ŵĂŶŶĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉƐĐŚŝĞƚĞŶ 
ŵĞŶƐĞŶŵĞŶƐĞŶ ĚŝĞ�ŐƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ 
ŵŝĚĚĞŶŵŝĚĚĞŶ ĐĞŶƚƌĂůĞ�ŵŝĚĚĞŶǀĞůĚĞƌ 
ƚũŽĞŬĞƚũŽĞŬĞ ŬůĂŶŬŶĂďŽŽƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌŝũĚĞŶĚĞ�ƐƚŽŽŵƚƌĞŝŶ 
ƚƐũŽĞŬƚƐũŽĞŬ ƚĂƉŝũƚĞŶŚĂŶĚĞůĂĂƌ 
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�ŶĂůǇƐĞ�/���ŝůǌĞŶ�Ϯϯ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮ�������������������������������������������������������������Ğƌƚ�>ĞǇƐƐĞŶƐ 

 � � � � � & ' , / : < > D E K        

ϭ � � � z s � d                        

Ϯ Z     �             &          �ĞĞůŶĞŵĞƌƐ   ͗ ϴϲ 

ϯ /     E             >   �   <  �ĞƵƌƚĞŶ   ͗ ϭϳ 

ϰ Y     ' �     : K � � > � � E  dŽƚĂĂůƐĐŽƌĞ�   ͗ ϭϭϯϬ 

ϱ h       &           D   Z   K  ^ĐƌĂďďůĞƐ   ͗ ϲ 

ϲ �       ^     '   � � E �   �  ^ŽůŽΖƐ    ͗ Ϭ 

ϳ d       �     �   � Z � ^   /  ^ŽůŽƐĐƌĂďďůĞƐ   ͗ Ϭ 

ϴ ^ /   � , K K < d �   t     �  ,ŽŽŐƐƚĞ�ďĞƵƌƚƐĐŽƌĞ  ͗ ϭϰϵ 

ϵ   E     K     K   ,   /     Z  EƵůƐĐŽƌĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϭ͕Ϭϰ 

ϭϬ   ^     E     �   �   :        dŽƉƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϰ͕ϵϴ 

ϭϭ   W     �     �   E   �        ^ĐƌĂďďůĞƐ�;ŐĞŵͬ͘ĚĞĞůŶĞŵĞƌͿ ͗ ϭ͕ϵϰ 

ϭϮ s h Z � E     <       �        'ĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďůĂŶĐŽΖƐ  ͗ ϳ 

ϭϯ   t ŝ > � ^   d   D � E h      �ĞƵƌƚĞŶ�ŵĞƚ�Y�  ͗ ϭ 

ϭϰ   �                                 

ϭϱ ' � ƚ � y d                          

                   �    
'�>�'���^�Z���>�^ 

�ĞƵƌƚ 
ϰ �&^�,KE��-�&��KEE�^           ϴ E�t/:���-��t��Ed:�       
ϲ '�<K��<d                 ϭϰ �Z/Yh�d^         
ϳ <EK�/�Z                 ϭϱ /E^Wht��         

                       

^K>KΖƐ���-����hKΖƐ���-���dZ/KΖƐ 

�ĞƵƌƚ 
ϲ ƚƌŝŽ &ƌĂŶƐ�^ǇŵŽŶƐ�-�>ƵĐ�^ƚĞĞůƐ�-�,ĞƌŵĂŶ�dŚĞǇƐ�ŵĞƚ�'�<K��<d 

ϭϭ ĚƵŽ �ƌĞŶĚƐŽŽŐĚƵŽ�tĞƐůĞǇ��ŝŬĞŶĂĂƌ�ĞŶ��Ğƌƚ�sĂŶ�ĚĞƌ�>ŽŽ�ŵĞƚ���Z�^ 

ϭϱ ƚƌŝŽ ^ƚĞĨĂĂŶ�ZŽĞůƐ�-��ŝƌŬ�sĂŶ�ĚĞŶ�,ĞƌƌĞǁĞŐŚĞ�-�'ƵǇ�DĂŶŐĞůƐĐŚŽƚƐ�ŵĞƚ�/E^Wht�� 

                       

dKW^�-�dKWW�Z;ƐͿ 

�ĂŶƚĂů ϭϮ ^ƚĞĨĂĂŶ�ZŽĞůƐ 
Eh>>�E�-�dKWW�Z;ƐͿ 
�ĂŶƚĂů ϰ 'ĞĞƌƚ��ĞĐƌĞƐƐŽŶ�-�:ŽƐ��ůĂĞƐĞŶ�-�WĞĚƌŽ�dĞƌƌŽŶ�-��ĞƩǇ�&ŽŶƚĞǇŶ 

                       

�Zh�/�>����dd�E�ĞŶ��E��Z��t��d:�^ 

�ĞƵƌƚ 

ϲ tŝĞ�'�<K��<d�ŶŝĞƚ�ǀŽŶĚ͕�ǀĞƌůŽŽƌ�ŵĞƚĞĞŶ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ϯϯ�ƉƵŶƚĞŶ͘�KŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�^ƚĞĨĂĂŶ�ZŽĞůƐ�ĞŶ�:ĂŶ��ŽƌŶĞƚ�ůŝĞͲ
ƉĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ŶƵů�ĂĂŶ�ŵĞƚ�<�Ed'K��͘ 

ϳ ϲϰй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĂĂů�ǀŽŶĚ�ĞĞŶ�ƐĐƌĂďďůĞ͘�sĂŶĂĨ�ĚĞǌĞ�ďĞƵƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƵƌƚĞŶ�ŶŽŐ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ŶƵůůĞŶ�ƚŽĞͲ
ŐĞŬĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶďŽƵǁĞŶ�ŽĨ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�'�<K��<d͘ 

ϵ KŽŬ�dhZEW�<�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ϱϬ�ƉƵŶƚĞŶ͕�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ŝŶ�ĂĂŶďŽƵǁ�ŵĞƚ��&^�,KE�E͘ 

ϭϬ KŽŬ�hZ��y͕��y�E�ĞŶ�E�hD�;ŶŝĞƚ�ŐĞŵĂĂŬƚͿ�ďƌĂĐŚƚĞŶ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ϯϲ�ƉƵŶƚĞŶ�ŽƉ͘��Ğ�ũƵƌǇ�ŬŽŽƐ�ĞƌǀŽŽƌ�ŐĞĞŶ�ϮĞ�ǆϵ�
ŽƉĞŶ�ƚĞ�ůĞŐŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�y͕�ŵĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ŚĂĚ�ŶĂ�ĚĞ�ƉĂƵǌĞ�ŶŽŐ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ŽƉ�ĚĞ�D�Eh�ƐƚĂĂŶ͘ 

ϭϮ ,ĞƌŵĂŶ�dŚĞǇƐ�ǀĞƌůŽŽƌ�ǌŝũŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĂŝƌĞ�ůĞŝĚĞƌƐƉůĂĂƚƐ�ŶĂĚĂƚ�Śŝũ͕�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŶŽŐ�ĞŶŬĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ͕�ǌŝĐŚƚ�ůŝĞƚ�ǀĂŶŐĞŶ�
ĂĂŶ���s�E'͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŶŝĞƚ�ďĞǀĂŶŐĞŶ͙ 

ϭϯ ���zs�d�ǁĂƐ�ŐĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ϭϭ�ƐƉĞůĞƌƐ͘��ĂƌůĂ��ĚĞůĂĂƌ�ŬǁĂŵ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ĚŝĞ�ǌĞ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϭ�
ďĞƵƌƚ�ǌŽƵ�ďĞŬůĞĚĞŶ͘��ĞŶ�ŶƵů�ŝŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƵƌƚ�ŬŽƐƚ�ŚĂĂƌ�ĞĞŶ�ƚŽƉ�ϱ�ĞŶ�ƚŽƉ�ϭϬ�ŶŽƚĞƌŝŶŐ͘ 

ϭϰ 
�Ğ�ϭϭ�ƐƉĞůĞƌƐ�ĚŝĞ��Z/Yh�d^�ǀŽŶĚĞŶ͕�ƐĐŽŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ďĞƵƌƚ�ŵĂĂƌ�ůŝĞĨƐƚ�ϵϭ�ƉƵŶƚĞŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��Ğ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ƐĐƌĂďďůĞ�^�Yh/dhZ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŶŝĞŵĂŶĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘�:ĂŶ�sĂŶ�,ĞƌƉĞ�ǀĞƌĚǁŝũŶƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�
ƚŽƉ�ϭϬ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶƵů�ĞŶ�&ƌĂŶƐ�^ǇŵŽŶƐ�ŬŽŵƚ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ĂĂŶ�ĚĞ�ůĞŝĚŝŶŐ͘ 

ϭϱ ϯϴ�ƉƵŶƚĞŶ�ǁĞĞƚ�ŚĞƚ�ƚƌŝŽ�ŵĞĞƌ�ƚĞ�ƐĐŽƌĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ�ĚŝĞ�t�E��ŵĂĂŬƚĞ͘�^ƚĞĨĂĂŶ�ZŽĞůƐ�ǁĞĞƚ�ǌŝĐŚ�ǌŽ�
ŶŽŐ�ŬŶĂƉ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ϮĞ�ƉůĂĂƚƐ�ƚĞ�ƐƉĞůĞŶ�;ϱϳĞ�ďŝũ�ĚĞ�ƉĂƵǌĞͿ͘ 



�� 

,KDK�>h��E^������������������������������������������������������������������������������������ĞƌŶĂƌĚ�ZŽŽƐĞ 

�ŽƉĂƐ� ǀĞƌƐĐŚĞĞŶ� ŝŶ� �ŵĞƌŝŬĂ� ŚĞƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ďŽĞŬ� ͞^ĞǀĞŶ�'ĂŵĞƐ͟� ǀĂŶ�KůŝǀĞƌ� ZŽĞĚĞƌ͘� �ĂĂƌŝŶ� ďĞŚĂŶĚĞůƚ� Śŝũ� ŚĞƚ�
ŽŶƚƐƚĂĂŶ͕� ĚĞ� ďĞƚĞŬĞŶŝƐ͕� ĚĞ� ĞǀŽůƵƟĞ� ĞŶ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ǀĂŶ� ĚĂŵŵĞŶͬƐĐŚĂŬĞŶͬŐŽͬďĂĐŬŐĂŵŵŽŶͬƉŽŬĞƌͬƐĐƌĂďďůĞͬ
ďƌŝĚŐĞ͘�tĂĂƌŽŵ�ƐƉĞůĞŶ�ǁĞ͍�tĂƚ�ĚŽĞŶ�ǌĞ�ŵĞƚ�ŽŶǌĞ�ŵĞŶƐĞůŝũŬĞ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͍� 
�ĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĞ�ŽƉŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ��ƌƟĮĐŝģůĞ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƟĞ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĚĞŶŬƐƉŽƌƚĞŶ͍ 
,Ğƚ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ�ŽǀĞƌ�ƐĐƌĂďďůĞ�ǀĂƚ�ŝŬ�ŐƌĂĂŐ�ǀŽŽƌ�ũƵůůŝĞ�ƐĂŵĞŶ͘ 
 

DĞƚ�Ϯϲ�ƐŽůĚĂƚĞŶ͕ 
ǀĞƌŽǀĞƌĚĞ�ŝŬ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘� 

:͘�'ƵƚĞŶďĞƌŐ�;ǁĞůůŝĐŚƚ�ĂƉŽĐƌŝĞĨͿ����������������������� 
 

�ĞŶ�ŬŶĂƉ�ŐĞƐƉĞĞůĚ�ƐĐƌĂďďůĞƐƉĞů�ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ�ĞĞŶ�ǁĂŶŽƌĚĞůŝũŬĞ�ŐƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ϭϬϬ�ůĞƩĞƌƐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǌĂŬ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬ�ŐĞͲ
ŽƌĚĞŶĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ͘���ĞǀĞŶ�ǁŝůůĞŬĞƵƌŝŐ�ŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ůĞƩĞƌƐ�ŐĞǀĞŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϯ�ŵŝůũŽĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ͘� 
dĞƌ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϱϬƐƚĞ� ǀĞƌũĂĂƌĚĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƉĞů͕�ĚĂƚ�ĞĞƌĚĞƌ�ĂůƐ�>ĞǆŝŬŽ�ďĞŐŽŶ͕�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ƚǁĞĞ�ŵĂŶŶĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ŚŽŽĨĚǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ�ǀĂŶ�dŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ�ŵĞƚ�ϲ�–�ϯ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�͞DĂǀĞŶ͕͟�ǁĞů�ŵĞƚ�ŽŶŐĞůŝũŬĞ�
ůĞƩĞƌƐ͘�� 
 

�Ăƚ�ǁĂƐ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ� /�D�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƵƌ��͘�^ŚĞƉƉĂƌĚ͘��ŝĞ�ďĞǌĂƚ�ǌĞůĨ�ŐĞĞŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĞŶ� ƐĐŚƌĞĞĨ�ĚĞ�ĐŽĚĞ�
ŶŽŐ�ŵĞƚ�ƉŽƚůŽŽĚ�ĞŶ�ƉĂƉŝĞƌ͘�,ŝũ�ǀŽĞƌĚĞ�ŽŽŬ�ĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ�ƚŽƚ�ĂĐŚƚůĞƩĞƌǁŽŽƌĚĞŶ�ŚĂŶĚŵĂƟŐ�ŝŶ�ĞŶ�ǀŽĞŐĚĞ�Ğƌ�ŶĞͲ
ŐĞŶůĞƩĞƌǁŽŽƌĚĞŶ�Ƶŝƚ�tĞďƐƚĞƌ͛Ɛ�ĂĂŶ�ƚŽĞ͘�,ŝũ�ŶŽĞŵĚĞ�ŚĞƚ�͞DĂǀĞŶ͕͟�ĞĞŶ�:ŽŽĚƐ�ǁŽŽƌĚ�ĚĂƚ�͞ĞǆƉĞƌƚ͟�ďĞƚĞŬĞŶƚ͘�� 
,ŝũ�ůĞĞƌĚĞ�ĚĂĂƌďŝũ�ĚĂƚ�ďŝũ�ŬůĂƐƐŝĞŬĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�;ŵĞŶƐ�ƚĞŐĞŶ�ŵĞŶƐͿ�ǁŽŽƌĚĞŶƐĐŚĂƚŬĞŶŶŝƐ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ĚŝĞ�ĚĞ�
ǁŝŶƐƚŬĂŶƐĞŶ�ďĞƉĂĂůƚ͘�KŽŬ�ĚĂƚ�ũĞ�ĚĞ�ďůĂŶĐŽ�ďĞƚĞƌ�ďĞǁĂĂƌƚ�ƚŽƚ�ũĞ�ǁĂĂƌĚĞǀŽůůĞ�ůĞƩĞƌƐ�ŚĞďƚ͘��Ăƚ�ŵĞĞƌ�ůĞƩĞƌƐ�ŐĞďƌƵŝͲ
ŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ƐĐŽƌĞ�ŽƉůĞǀĞƌƚ͘�,ŝũ� ůĞĞƌĚĞ�ŚĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŽŽŬ�ĚĞĨĞŶƐŝĞĨ�ƚĞ�ƐƉĞůĞŶ͘�>ĂƚĞƌ�ĚŽĐƚŽͲ
ƌĞĞƌĚĞ�Śŝũ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟĞ�͞dŽǁĂƌĚƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƉůĂǇ�ŽĨ�ƐĐƌĂďďůĞ͘͟ 
 

/Ŷ�ϮϬϬϲ�ŽŶƚǁŝĞƌƉĞŶ�:͘�<Ăƚǌ-�ƌŽǁŶ�ĞŶ�:͘�K͛>ĂƵŐŚůŝŶ�͞YƵĂĐŬůĞ͕͟�ǌŽǁĞů�ǀŽŽƌ�DĂĐ�ĂůƐ�tŝŶĚŽǁƐ͘��Ăƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŬĞŶƚ�
ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ƚŽĞ�ĂĂŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ůĞƩĞƌŐƌŽĞƉĞŶ͘� 
DĞƚ��/� ;�ƌƟĮĐŝģůĞ� /ŶƚĞůůŝŐĞŶƟĞͿ� ŬĂŶ� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ� ŬůŽƉƉĞŶ͕� ďĞŚĂůǀĞ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�EŝŐĞů� ZŝĐŚĂƌĚƐ͕� ĚĞ� ďĞƐƚĞ�
ƐƉĞůĞƌ�ŽŽŝƚ͘���ŝĞ�ĂƐĐĞƟƐĐŚĞ�ŵĂŶ�ƐĐŚƵǁƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕�ŚĞĞŌ�ŐĞĞŶ�ƚǀ�ŶŽĐŚ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ŶŽĐŚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘�,ŝũ�ŝƐ�ĞĞŶ�EŝĞƵǁ-
�ĞĞůĂŶĚĞƌ�ĚŝĞ� ŝŶ�DĂůĞŝƐŝģ�ǁŽŽŶƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞĂĨƐƚĂŶĚƐĮĞƚƐĞƌ͘�,ŝũ�ŬĞŶƚ�ĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚ͘�KƉ�ϵ�ǁĞŬĞŶ�
ƟũĚ�ĚĞĞĚ�Śŝũ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ� ŝŶ�ŚĞƚ�&ƌĂŶƐ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�ŽŽŬ� ŝŶ�ĚŝĞ�ƚĂĂů�ǁĞƌĞůĚŬĂŵƉŝŽĞŶ�ĂůŚŽĞǁĞů�Śŝũ�ŐĞĞŶ�&ƌĂŶƐ�ƐƉƌĞĞŬƚ͘�,ŝũ�
ŐĞĞŌ�ŶŝĞƚ�Žŵ�ǁŝŶƐƚ�ŽĨ�ǀĞƌůŝĞƐ�ĞŶ�ǁĞŝŐĞƌƚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚĞ�ƐƉĞůĞŶ͘� 
 

�ů� ŝƐ� ƐĐƌĂďďůĞ� ͚ŵĂĂƌ� ĞĞŶ� ƐƉĞů͕͛� ŚĞƚ�ŽĞĨĞŶƚ� ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůƚ�ŵĞŶƐĞůŝũŬĞ� ŬĞƌŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕� ƌĂƟŽŶĞĞů� ĚĞŶŬĞŶ�ĞŶ�ŵĂĐŚƚ�
ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ͘���ŶĂŐƌĂŵŵĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐůĂǀĞŶĚĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůĞ�ƚƌĞŬƉůĞŝƐƚĞƌ͘��Ğ�ďĞƐƚĞ�ƐƉĞůĞƌƐ�ŽĞĨĞŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵĂ��ǇǌǌǇǀĂ�ĚĂƚ�ĚĞ�ϳ� ůĞƩĞƌƐ�ĂůĨĂďĞƟƐĐŚ�ŽƉŐĞĞŌ͘� dŽƉƐƉĞůĞƌƐ� ǌŝũŶ�ĞĞƌĚĞƌ�ǁŝƐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ĞŶ�ŵƵƐŝĐŝ�
ĚĂŶ�ĚŝĐŚƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚĂĂůŬƵŶĚŝŐĞŶ͘�^ĐƌĂďďĞůĞŶ�ŝƐ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚĂĂů�ůĞƌĞŶ͕�ƉĂƚƌŽŶĞŶ�ĞŶ�ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ͕�ĂůŚŽĞǁĞů�
ũĞ�ĚŝĞ� ƚĂĂů�Ăů�ŬĞŶƚ͘�DĞƚ�ƚĂĐƟĞŬ�ĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğƌďŝũ�ŽŶƚĚĞŬ� ũĞ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽŶŚĞŝĚ�ĞƌǀĂŶ͘��ĞƌƐƚ�ŵŽĞƚ� ũĞ�ǁĞů�ƐƚƵĚĞƌĞŶ͗�ĚĞ�
ƚǁĞĞ-�ĞŶ�ĚƌŝĞůĞƩĞƌǁŽŽƌĚĞŶ͕�ŚĞƚ��E��ǀĂŶ�ƐĐƌĂďďůĞ͘��Ŷ�ĚĂŶ�ĚĞ�ϰ-͕�ϱ-͕�ϲ-͕�ϳ-͕�ϴ-͕�ϵ͕�-�ĞŶǌŽǀŽŽƌƚ͘��Ğ�ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁŽŽƌĚĞŶ�ŬĞŶŶĞŶ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ŝƐ�ǁĞů�ǀĞƌƌŝũŬĞŶĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŬĂŶ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ǀĞƌƌĂƐƐĞŶĚĞ�ǀŽŶĚƐƚĞŶ͘� 
�Ğ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ��ĠƐĂƌ��Ğů�^ŽůĂƌ�ǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ��/-ƉƌŽũĞĐƚ�ƌŽŶĚ�ƐĐƌĂďďůĞ�ĚĂƚ�Śŝũ�DĂĐŽŶĚŽ�ŶŽĞŵƚ͘�EĞƚ�ǌŽĂůƐ�ďŝũ�
�ůƉŚĂŐŽ�;ŐŽͿ�ĞŶ��ůƉŚĂ��ĞƌŽ�;ƐĐŚĂŬĞŶͿ�ƐƚĂƌƚ�ŚĞƚ�ǀĂŶĂĨ�ŶƵů�ĞŶ�ůĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ƐƉĞůĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ĂůůĞƌŚŽŽŐƐƚĞ�ŶŝǀĞĂƵ͘�
�ĂĂƌĚŽŽƌ�ƐƉĞĞůƚ��/�ŶŝĞƚ�ĂůƐ�ŵĞŶƐ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ�ŶŝĞƚ�ĂůƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵĂĂƌ�ĂůƐ�ĞĞŶ�͚ĂůŝĞŶ͛͘��,Ğƚ�ǌĂů�ĞĞŶ�ŐĂŵĞĐŚĂŶŐĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝƐ�ǌŽǀĞĞů�ƐŶĞůůĞƌ�ĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ŐĞĞŶ�ĨŽƵƚĞŶ�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ŐĞĞŶ�ĞĞƌůŝũŬ�ŐĞǀĞĐŚƚ�ŝƐ͘��,Ğƚ�ŐĞǀĂĂƌ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐƌĂďͲ
ďůĞƐƉĞůĞƌ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ƐƟũů�ǀĞƌůŝĞƐƚ�ĞŶ�ŵĂĐŚŝŶĂĂů�ŐĂĂƚ�ƐƉĞůĞŶ͘ 
 

^ĐƌĂďďůĞ�ǀƌĂĂŐƚ�ŐĞŚĞƵŐĞŶ͕�ĂŶĂŐƌĂŵŵĞŶǀĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ͕�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ͕�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ�ŝŶǌŝĐŚƚ͕�ƚĂĐƟĞŬ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͕�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐƐͲ
ǀĞƌŵŽŐĞŶ͕�ďŽƌĚǀŝƐŝĞ�ĞŶ�ďŽƌĚŐĞǀŽĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉůĞŬŬĞŶ�ĚŝĞ�ĞƌƚŽĞ�ĚŽĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ŬůĂƐƐŝĞŬĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ŬŽŵƚ�Ğƌ�ŽŽŬ�ǁĂƚ�ŐĞͲ
ůƵŬ�ďŝũ�ŬŝũŬĞŶ�ŽŵĚĂƚ�ũĞ�ŵĞƚ�ŽŶŐĞůŝũŬĞ�ůĞƩĞƌƐ�ǁĞƌŬƚ͘ 
sŽůŐĞŶƐ� <͘�DĂƚƐƵŵŽƚŽ� ŝƐ� ĚĞ� ƐĐƌĂďďůĞƚŚĞŽƌŝĞ� ŶŽŐ� ŽŶĚĞƌŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ͘�,ŽĞ� ĚĞ� ďŽƌĚƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ǌŝĐŚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ�
ǀĞƌƚĂŬƚ�ĞŶ�ƵŝƚĚŝũƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŬĂŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ƚŽĞǀĂůůŝŐ�ĚĂŶ�ǁĞ�ĚĞŶŬĞŶ͘�
/Ŷ� ǌŝũŶ�ďŽĞŬ� ͞�ƌĞĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐĂŵĞ͟�ŚĞĞŌ�Śŝũ� ŚĞƚ�ŽǀĞƌ� ĞŶƚƌŽƉŝĞ͕� ƐǇŶĞƌŐŝĞ͕� ǀĞƌĂŶĚĞƌůŝũŬŚĞŝĚ͕� ŚĞƌŽƌĚĞŶŝŶŐ�ĞŶ� ƐƉŽŽŬͲ
ůĞƩĞƌƐ͘� 
 

KƉ� ƚŽƉƚŽƌŶŽŽŝĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ũĂŵŵĞƌ� ŐĞŶŽĞŐ�ŽŽŬ�ŽŶƌĞŐĞůŵĂƟŐŚĞĚĞŶ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ǀĂŶ�ŚƵůƉŵŝĚĚĞůĞŶ� ƚŽƚ� ĞŶ�ŵĞƚ�ĚŽͲ
ƉŝŶŐ͘�tĂĂƌŽŵ�ŐĞƌĂŬĞŶ�ƐƉĞůĞƌƐ�ďĞǌĞƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞŶ�ǀĞƌƐůĂĂĨĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƐƉĞů͍�tĂĂƌŽŵ�ŝƐ�ǁŝŶŶĞŶ�ǌŽ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ͕� ůĞƵŬ�ĞŶ�
ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ǌŽ�ŵŽĞŝůŝũŬ�ƚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞƌĞŶ͍�tĂĂƌŽŵ�ďĞƉĂĂůƚ�ƐƉĞůĞŶ�ŽŶƐ�ŚƵŵĞƵƌ�ĞŶ�ŽŶƐ�ĞŐŽ͍��ŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ĚĂĂƌŽƉ�ƉƌŽďĞͲ
ƌĞŶ�ĮůŽƐŽĨĞŶ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐĞŶ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ĞŶ�ŬŽŶĚĞŶ�ǁĞ�ƌĞĞĚƐ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝŶ�͞,ŽŵŽ�>ƵĚĞŶƐ͟�ǀĂŶ�:ŽŚĂŶ�,ƵŝǌŝŶŐĂ͘ 
 
 



�� 

�<Kh^�E ����������������������������������������������������������������������������������'ŽĚĞůŝĞǀĞ�DŽŶĚĞŶ 

/Ŷ� ŶŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϮϭ͕� ƟũĚĞŶƐ� ŚĞƚ� ƐĐƌĂďďůĞǁĞĞŬĞŶĚ� ŝŶ� ZŝũƐ� ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ� dǁĂŶ� ^ǁĞŶŬĞƌ͕� ŬǁĂŵ� ŚĞƚ� ǁŽŽƌĚ�
E���<Kh^�ŽƉ�ŚĞƚ�ďŽƌĚ͙͘͘�ĞĞŶ�ƐŽůŽ�ǀĂŶ��ƵƉůŽŵĂĂƚ͘���ĂĂƌ�ŬǁĂŵ�ŝŬ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŝĚĞĞ�Žŵ�ƌĞĞŬƐĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ƐĂŵĞŶͲ
ŐĞƐƚĞůĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǁŽŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ŬŽƵƐ͕�ďĞƐ͕�ĐĞů͕�ŵĞƐ͕�ĚĂů͕�ŐŽĚ͕�ďĞƌŐ͕�ǁĞŐ͕�ƌŽŬ͕�ǌĞĞ͕�ŚŽŶĚ�͙͘͘͘�
,ŝĞƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƌĞĞŬƐ�ŵĞƚ�<Kh^͕�ǁĞů�ĂůƟũĚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ŚŽŽŐƐƚĞŶƐ�ϴ-ůĞƩĞƌǁŽŽƌĚĞŶ͘���Ğ�ƌĞƐƚ�ǀŽůŐƚ͊ 
 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ZD<Kh^ Žŵ�ĚĞ�Ăƌŵ�ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ĞůĂƐƟƐĐŚĞ ŬŽƵƐ͕ ĂůƐ�ŚƵůŵŝĚĚĞů�ďŝũ�
ůǇŵĨŽĞĚĞĞŵ 

�Z�/<Kh^ ŬŽƵƐ�ǁĂĂƌĂĂŶ�ŐĞďƌĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ͕�ŐĞďƌĞŝĚĞ�ŬŽƵƐ� 
ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀƌŽƵǁ�ĚŝĞ�ŝŶ�ŐĞǌĞůƐĐŚĂƉ�ǁĞŝŶŝŐ�ǌĞŐƚ 

,�>&<Kh^ с�ŬƵŝƚŬŽƵƐ 

<E/�<Kh^ ŬŽƵƐ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŬŶŝĞ�ƌĞŝŬƚ 
ŽŽŬ͗�ĞůĂƐƟĞŬĞŶ�ŬŽƵƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƌŽŶĚŝŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŬŶŝĞ�ƉĂƐƚ͕�
ŐĞĚƌĂŐĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�ŬŶŝĞŐĞǁƌŝĐŚƚ�ƐƚĞƵŶ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ 

<h/d<Kh^ ŬŽƵƐ�ŵĞƚ�ŝŶŐĞǁĞǀĞŶ�ŬƵŝƚ 
ŽŽŬ͗�ŚĂůǀĞ�ŬŽƵƐ�ĚŝĞ�ĚĞ�ŬƵŝƚ�ďůŽŽƚ�ůĂĂƚ 

<>/W<Kh^ ƉŽƌƐĞůĞŝŶŚŽŽƌŶ�ŽĨ�ƉŽƌƐĞůĞŝŶƐůĂŬ 

>��^<Kh^�;ŐĞĞŶ�ŵǀͿ 
 

ƐĐŚĞĞƉƐŐĞƌĞĐŚƚ�ĚĂƚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ƐƚĂŵƉƉŽƚ�ǀĂŶ�ĂĂƌĚĂƉͲ
ƉĞůĞŶ͕�ƵŝĞŶ�ĞŶ�ǌŽƵƚ�ǀůĞĞƐ 

>�W<Kh^�;ŐĞĞŶ�ŵǀͿ с�ůĂďƐŬŽƵƐ 

>h><Kh^ с�ŬůĞƚƐŬŽƵƐ 

D�&<Kh^ ƐůĂĂƉŬŽƉ 

E���<Kh^ ŶǇůŽŶŬŽƵƐ�ŵĞƚ�ŶĂĂĚ�ǀĂŶ�ďŽǀĞŶ�ƚŽƚ�ŽŶĚĞƌ 

E�d<Kh^ ŬŽƵƐ�ŐĞďƌĞŝĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀŝƐŶĞƚƉĂƚƌŽŽŶ  

Ks�Z<Kh^ ŬŽƵƐ�ĚŝĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ͕�ŽŽŬ�ŽǀĞƌ�
ƐĐŚŽĞŶĞŶ�ŽĨ�ůĂĂƌǌĞŶ  

W/^<Kh^  Ž͘Ă͘�ĞĞŶ�ǀƌŽƵǁĞůŝũŬ�ŬŝŶĚ 

W��Z<Kh^ ŵĞƚĂůĞŶ͕�ŽƉĞŶ�ŽĨ�ŐĞƐůŽƚĞŶ�ƌŝŶŐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŽŽŐƐƉůŝƚƐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ůƵƐ�
ŝŶ�ĞĞŶ�ƚŽƵǁ͕�ƚŽƚ�ǀĞƌƐƚĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌƐƉůŝũƚĞŶ�-
ŽŽŬ�ŬĂďĞůŬŽƵƐ�ŐĞŶŽĞŵĚ 

WhEd<Kh^ с�ƉĞĞƌŬŽƵƐ 

ZK><Kh^ ǀƌŽĞŐĞƌ�ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ůĂŶŐĞ�ŬŽƵƐ�ĚŝĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďƌŽĞŬ�ŽƉŐĞƌŽůĚ�
ǁĞƌĚ 
ŽĨ͗�ƐĐŚĞĞƉƐƚĞƌŵ ǌǁĂƌĞ�ƌŽŶĚĞ�ŐĞǁĞůĚĞ�ŬŽƵƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǁŝũͲ
ĚĞ�ŬĞĞů͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĞĞŶ�ŚŽŽĨĚƚŽƵǁ�ŽĨ�ƐƚĂŐ�ŐĞůĞŐĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ ;ǌŽ�ŐĞŶŽĞŵĚ�ŽŵĚĂƚ�ǌĞ�Žŵ�ĚĞ�ŐĞǁŽŶĞ�ŬŽƵƐ�ŬĂŶ�
ĚƌĂĂŝĞŶ�ŽĨ�ƌŽůůĞŶͿ 

Z/:'<Kh^ ŬŽƵƐ�ĚŝĞ�ũĞ�Žŵ�ŚĞƚ�ďĞĞŶ�ĚŝĐŚƚƌŝũŐƚ�ďǀ͘�ƚĞŐĞŶ�ƐƉĂƚĂĚĞƌƐ 

^Kh<Kh^ 
;ŐĞĞŶ�ŵǀͿ 
  

ŝŶ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�ϲϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚǁŝŶƟŐƐƚĞ�ĞĞƵǁ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƌƵŵďĂ�ŽŶƚͲ
ǁŝŬŬĞůĚĞ�ŵƵǌŝĞŬƐƟũů�ŝŶ�tĞƐƚ-�ĞŶ�DŝĚĚĞŶ-�ĨƌŝŬĂ͕�ŐĞŬĞŶͲ
ŵĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ��ƵďĂĂŶƐĞ�ƌŝƚŵĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ŵĞƚ��ĨƌŝŬĂĂŶͲ
ƐĞ�ŐŝƚĂĂƌůŽŽƉũĞƐ 

^h&<Kh^  ŝĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ŽŶŚĂŶĚŝŐ�ĞŶ�ĚŽŵ�ŝƐ 

^>K�<Kh^ ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽĞŶ�ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ǀŽĞƚďĞŬůĞĞĚƐĞů�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ƐŽŬ�ǌŽŶĚĞƌ�ǌŽŽů͕��ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ĂůƐ�ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ�ƚĞŐĞŶ�
ŵŽĚĚĞƌ�ĞŶ�ǀƵŝů�ŽĨ͕�͛Ɛ�ǁŝŶƚĞƌƐ͕�ƚĞŐĞŶ�ŬŽƵĚĞ�ǀŽĞƚĞŶ 

d�>D<Kh^ ƚƌĞƵǌĞůĂĂƌ 

d��D<Kh^ с�ǌĞƵƌŬŽƵƐ 
sZ/:<Kh^ ŝĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ŐƌĂĂŐ�ǀƌŝũƚ 

��hZ<Kh^ ŝĞŵ͘�ĚŝĞ�ƐƚĞĞĚƐ�ǌĞƵƌƚͬ�ĂŶĚĞƌ�ďĞŶĂŵŝŶŐĞŶ͗ 
ǌĂŶŝŬ͕ ǌĂŶŝŬŬŽƵƐ͕ ǌĂŶŝŬƉŝĞƚ͕ ǌĂŶŝŬƉŽƚ͕ ǌĞƵƌŬŽŶƚ͕ ǌĞƵƌƉŝĞƚ 



�� 

 

�WƵǌǌĞůŚŽĞŬũĞ 

,ŽƌŝǌŽŶƚĂĂů 
 

ϱ͘��ĚĂĂƌ�ŬĂŶ�ũĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŽŵĞƌ�ĞĞŶ�ůĞŬŬĞƌŶŝũ�ŬŽƉĞŶ 
 

ϲ͘��Žŵ�ǌŝĐŚ�ǀĞŝůŝŐ�ƚĞ�ďĞǁĞŐĞŶ�ĂůƐ�ǀŽĞƚŐĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ĂůƐ�ĮĞƚƐĞƌ 
 

ϳ͘��ƌƵŝŵƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƉƌĞŬĞƌ�ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ƐƚĂĂŶ 
 

ϵ͘��ŚŝĞƌŽƉ�ŬĂŶ�ũĞ�ǌŝĞŶ�ŽĨ�ũĞ�ŵŝůũĂƌĚĂŝƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ďĞŶƚ͕�͙͘͘͘�ŽĨ�ŶŝĞƚ� 
 

ϭϮ͘�ĞĞŶ�ǀŽŐĞůƐŽŽƌƚ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƌĞŝŐĞƌƐ�ďĞŚŽŽƌƚ 

sĞƌƟŬĂĂů 
 
ϭ͘��ĞĞŶ�ŚĂƉũĞ�ďŝũ�ĞĞŶ�ďŝĞƌƚũĞ 
 

Ϯ͘��ƉƌĂŬƟƐĐŚ�ĂƩƌŝďƵƵƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƐŵƵůůĞŶ�ǀĂŶ�ŝĞƚƐ�ǀĞƌĨƌŝƐƐĞŶĚ� 
 

ϯ͘��ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ƐƚĞůƚůŽƉĞƌ 
 

ϰ͘��ŚŝĞƌŵĞĞ�ŬĂŶ�ũĞ�ǁĂƐƐĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ 
 

ϴ͘��ĂůƐ�ũĞ�ƚĞǀĞĞů�ĞĞƚ͕�ũĂ͕�ĚĂŶ�ŚĞď�ũĞ�ǌŽŝĞƚƐ�ŶŽĚŝŐ 
 

ϭϬ͘��ŝĚĞĂůĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉďĞƌŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁŝũŶĞŶ�ĞŶ�ůŝŬĞƵƌƚũĞƐ 
 

ϭϭ͘��ǌĞůĨƐ��ŵĞƚ��ĞĞŶƚũĞ�ƐůĂĂƉ�ũĞ�ĞĐŚƚ�ǁĞů�ƌƵƐƟŐ 

�ů�ƐƉĞůĞŶĚ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ǁŽŽƌĚĞŶ�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�^t>�ϮϬϮϮ�ǁĞƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ 
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KƉůŽƐƐŝŶŐ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ŽƉ�ϱͬϲͬϮϬϮϮ��ŶĂĂƌ�ĚĞǁŽŽƌĚĞŶĂĂƌΛŶƚƐǀ͘ĞƵ 
���Ğ�ǁŝŶŶĂĂƌ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞůŽŽƚ�ŽƉ�ĚĞ�/��WƵƩĞ�ƚĞ��ŶƚǁĞƌƉĞŶ 


