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DŽƚ�ĚĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�ĚƵ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů       ����ϯ 
tĞůŬŽŵƐƚǁŽŽƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů      ����ϱ  
/ŶǀŝƚĠ�Ě͛,ŽŶŶĞƵƌ�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ�����      ����ϳ 
�ƌĞŐĂƐƚ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ        ����ϴ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ ŶĂƟŽŶĂůĞ   �   � �    ����ϵ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�  �         ��ϭϬ  
EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ǀŽŝǆ�ƉĂƌ�ĐůƵď- �ĂŶƚĂů�ƐƚĞŵŵĞŶ�ƉĞƌ�ĐůƵď         ��ϭϭ � 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�          ��ϭϳ 
WƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ          ��ϭϴ  
�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂƐďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƵǆŝůŝĂŝƌĞ         ��ϮϬ 
�ůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀǌǁ��ŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�          ��ϮϮ �� 
�ƵĚŐĞƚ�ĂƐďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƵǆŝůŝĂŝƌĞ           ��Ϯϱ 
�ƵĚŐĞƚ�ǀǌǁ��ŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ             ��Ϯϳ 
�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂƐďů�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ          ��ϯϮ  
�ůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀǌǁ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ         ��ϯϰ 
�ƵĚŐĞƚ�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�            ��ϯϳ 
�ƵĚŐĞƚ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ   ���������������������������       ��ϯϴ 
�ĂŶĚŝĚĂƚƐ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ          ��ϰϭ 
<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ          ��ϰϭ  
�ŝůĂŶ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�ϮϬϭϮ          ��ϰϵ 
�ĂůĂŶƐ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ��ƌƵƐƐĞů�ϮϬϭϮ           ��ϰϵ 
ZĂƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ           ��ϱϭ  
sĞƌƐůĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ          ��ϱϮ  
sǌǁ-ĂƐďů�DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝƵŵ           ��ϵϱ ���� 
WůĂŶ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ-dŽĞŐĂŶŐƐƉůĂŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ      ϭϬϲ 
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�ŚğƌĞƐ� ĂŵŝĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ�>ŝŽŶƐ͕ 
 
 
�Ƶ�ŶŽŵ�ĚƵ�DƵůƟ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ͕�ŝů�ŵĞ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ů͛ŝŵŵĞŶƐĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶǀŝĞƌ�ă�ŶŽƚƌĞ�
ϲϱŝğŵĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͘ 
�ĞůůĞ-Đŝ�ƐĞ�ƟĞŶĚƌĂ��ůĞ�ϭϱ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϯ�ĂƵ�WĂůĂŝƐ�ĚĞƐ��ŽŶŐƌğƐ͕��ƐƉůĂŶĂĚĞ�ĚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ�ϰϬϮϬ�ă�>ŝğŐĞ͘ 
EŽƵƐ�ĂƵƌŽŶƐ� ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ�Ě͛Ǉ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ� ůĂ��ĞůŐŝƋƵĞ͕�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�
ƉĂǇƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕� :ŽĞ�WƌĞƐƚŽŶ͘�EŽƵƐ�ĂƵƌŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ� ůĂ�ƉƌŝͲ
ŵĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƋƵĂŶƚ�ă�ƐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕� ĨŽŶĐƟŽŶ�ƋƵ͛ŝů�
ĞǆĞƌĐĞƌĂ�ĚğƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϰ͘ 
 
�ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ů͛ĂǀŽŶƐ� ǀĠĐƵĞ� ƐŽƵƐ� ůĂ� ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ĚĞ�tĂǇŶĞ�DĂĚĚĞŶ�ĚŽŶƚ� ůĞ� ƐůŽŐĂŶ� ĞƐƚ� ͨ /Ŷ� Ă�
tŽƌůĚ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ ͩ͘��ĞƩĞ�ĚĞǀŝƐĞ͕�ŶŽƵƐ�ĞƐƐĂǇŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕�
ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞīŽƌĕŽŶƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ŶŽƵƐ͘ 
�͛ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ĐĞƚ� ĞƐƉƌŝƚ� ƋƵĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŵƉůŝƋƵĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
Ě͛ĂůƉŚĂďĠƟƐĂƟŽŶ�ƉƌƀŶĠ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͕�ƐĂĐŚĂŶƚ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůĞ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĂǀĞŶŝƌ�Ğƚ�ůĂ�ƉĠƌĞŶŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕�ů͛ŚŝǀĞƌ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůŽŶŐ�Ğƚ�ƌŝŐŽƵƌĞƵǆ͘�>Ă�ĐƌŝƐĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ŶĞ�
ĨĂŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐƌŽŠƚƌĞ͕�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�
ƉƌĠĐĂŝƌĞƐ͕�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŵƉƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ŶŽƵƐ�Ğƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƌĠͲ
ĐŽŶĨŽƌƚ�Ğƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ͘� /ů�ŶĞ� ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ƉĞƌĚƌĞ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŶŽƵƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚŽŶƐ� ƌĠĞůůĞͲ
ŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ďŽƵĠĞ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞƚĂŐĞ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚĞƌ�ƚƌğƐ�ǀŝŐŝůĂŶƚƐ ͊ 
 
�ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ǀĠĐƵ� ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ� ŝŶŽƵďůŝĂďůĞƐ� Ğƚ� ĐĞůĂ� Ă� ĐŽŵŵĞŶĐĠ� ĂǀĞĐ� ůĞ�
&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞŶƵ�ĚƵ�ϱ�ĂƵ�ϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ͘ 
�ƉƌğƐ� ƚƌŽŝƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ĚĞ� ƉƌĠƉĂƌĂƟĨƐ͕� ŶŽƚƌĞ� WĂƐƚ� �ŝƌĞĐƚĞƵƌ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕� WŚŝůŝƉƉĞ� 'ĞƌŽŶĚĂů� ĂƐƐŝƐƚĠ�
Ě͛ƵŶĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ĐŚŽĐ� ĚŽŶƚ� ũĞ� ŶĞ� ĐŝƚĞƌĂŝ� ƉĂƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ŶŽŵƐ� ĐĂƌ� ŝůƐ� ƐŽŶƚ� ƚƌŽƉ� ŶŽŵďƌĞƵǆ͕� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ�
ŽīĞƌƚ�ƵŶ�&ŽƌƵŵ�ĂƵƋƵĞů�ŽŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĠ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϱϬϬ�>ŝŽŶƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ�Ğƚ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͘�DŽŵĞŶƚƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůƐ ͊�DĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĞůůĞ�ĮĞƌƚĠ�ĠƉƌŽƵǀĠĞ�ƉĂƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ƉĂƐƐĠƐ�ƐŽƵƐ͙�ƵŶ�ƐŽůĞŝů�ƌĂĚŝĞƵǆ ͊ 
 
�ŚĞƌƐ� ĂŵŝƐ͕� ũĞ�ƉƌŽĮƚĞ�ĂƵƐƐŝ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƋƵŝ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�
ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵĞ�ϰϱϬ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŵĞƵƌĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ǀĂĐĐŝŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ůĞƐ� ƐĂƵǀĞƌ͕� ũĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ƐƵƌ� ǀŽƵƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ͨ KŶĞ� ƐŚŽƚ͕� ŽŶĞ� ůŝĨĞ ͩ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ�
Ě͛ĠƌĂĚŝƋƵĞƌ�ůĂ�ƌŽƵŐĞŽůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘ 
:Ğ�ĐŽŵƉƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ�Ğƚ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ͕�
Ŷ͛ŽƵďůŝŽŶƐ�ƉĂƐ�DĞĚŝĐŽ�Ğƚ�ƚĂŶƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƵ�ƉĂŝŶ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉůĂŶĐŚĞ�ŵĂŝƐ� ũĞ�ƟĞŶƐ�ă�
ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵ͛ƵŶ�ŵŽǇĞŶ�ƚƌğƐ�ƐŝŵƉůĞ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌĂŝƚ�ă�ƐƵďǀĞŶŝƌ�ă�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ďĞƐŽŝŶƐ ͗� ůĂ�sŝƐĂ��ĸŶŝƚǇ�
�ĂƌĚ ͊�WĞŶƐĞǌ-Ǉ͕�ŝŶĨŽƌŵĞǌ-ǀŽƵƐ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƌĠĂůŝƐĞƌĞǌ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ-Đŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƐĂŶƐ�
ƚƌŽƉ�Ě͛ĞīŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘ 
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�ŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕�ůĞ�ϭϱ�ũƵŝŶ͕�ũ͛ĞƐƉğƌĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă�>ŝğŐĞ͕�ũ͛ ĞŶ�ƉƌŽĮƚĞ�ĚĠũă�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�
ŶŽƚƌĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů�Ğƚ�ƐŽŶ�ĂĚũŽŝŶƚ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ�>ĞĐůĞĨ�Ğƚ��ŝŵĠ��͛,ĞůŌ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƐ�ĚĞƵǆ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞƐ��ůŝƐĂďĞƚŚ�Ğƚ�DŝƌĞŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĂŝĚĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�
ŵĞƌĐŝ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ă�tŝŵ�ZŽďďƌĞĐŚƚƐ͕�ũ͛ĞŶ�ƉƌŽĮƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ŵŽŶ�ĐůƵď͕�>ŝğŐĞ�WƌŝŶĐŝͲ
ƉĂƵƚĠ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ͕�ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ�ƋƵĂŶĚ�ŵġŵĞ�ĐŝƚĞƌ�ŵŽŶ�ĂŵŝĞ�ZŽƐĞ�WĂƚǇ�ƐƵƌ�
ůĂƋƵĞůůĞ� ũ͛Ăŝ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƵ� �ŵĞ�ƌĞƉŽƐĞƌ͘�DĞƌĐŝ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�ĂƵǆ�ϰ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ă� ůĞƵƌƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ͕�ŵĞƌĐŝ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ƉƵŝƐ�ŵĞƌĐŝ�ă�ǀŽƵƐ� ƚŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĞĸĐĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ 
 
�ĂŶƐ�ŵĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ͕�ũ͛Ăŝ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�Ě͛�ŵďŽƵƌŐ�ă�,ĂŵďŽƵƌŐ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ůŽŶŐ�ƉĂƐ�
ă�ĨƌĂŶĐŚŝƌ͕�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ĞƐƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ĨƌĂŶĐŚŝ�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚ�ŵŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ŵŽŶ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ƚĞŶƚĠ�ĚĞ�
ǀŽƵƐ�ĂŵĞŶĞƌ�ă�ďŽŶ�ƉŽƌƚ͘ 
�͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĂǀĞĐ�ŐƌĂŶĚĞ�ũŽŝĞ�Ğƚ�ƐĠƌĠŶŝƚĠ�ƋƵĞ�ũ͛ĂƵƌĂŝ�ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ůĞ�ϵ�ũƵŝůůĞƚ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ă�,ĂŵͲ
ďŽƵƌŐ͕�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ďĞůŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶͲ
ƟĞƌ͕� ĚĞ� ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ� ă� ŵŽŶ� ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌ� Ğƚ� Ăŵŝ� >ŝŽŶƐ͕� >ƵĐ� ^ƚĞĞŶŚĂƵƚ͕� ůĂ� ĐůĠ� ĚĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͕�
Ě͛ĂǀĂŶĐĞ�ũĞ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ă�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ďŽŶŶĞ�ĐŚĂŶĐĞ�Ğƚ�ďŽŶŶĞ�ƌŽƵƚĞ ͊ 
 
sŝǀĞ�ůĞ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůŽŶŐƵĞ�ǀŝĞ�ĂƵ�D��ϭϭϮ 
 
�ǀĞĐ�ƚŽƵƚĞ�ŵŽŶ�ĂŵŝƟĠ͕ 
 
�ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
�ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ 



�� 

 

 
�ĞƐƚĞ��>ŝŽŶƐǀƌŝĞŶĚĞŶ͕ 
 
'ƌĂĂŐ�ŶŽĚŝŐ�ŝŬ�ũƵůůŝĞ�Ƶŝƚ�ŽƉ�ĚĞ�ϲϱĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�D��ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ͘ 
�ĞǌĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ŐĂĂƚ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ϭϱ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ��ŝŶ�ŚĞƚ�WĂůĂŝƐ�ĚĞƐ��ŽŶŐƌğƐ͕��ƐƉůĂŶĂĚĞ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ƚĞ�>ƵŝŬ͘ 
tĞ� ŚĞďďĞŶ� ĚĞ� ĞĞƌ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŐĞŶŽĞŐĞŶ� Žŵ� >ŝŽŶƐ� Ƶŝƚ� ŚĞƚ� ŐĂŶƐĞ� ůĂŶĚ͕� ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ďƵƵƌůĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�ƚǁĞĞĚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ� :ŽĞ�WƌĞƐƚŽŶ�ƚĞ�ŵŽŐĞŶ�ǀĞƌǁĞůŬŽŵĞŶ͘�,ŝũ�
ǌĂů� ǌĞŬĞƌ�ĞĞŶ�ƟƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐůƵŝĞƌ� ůŝĐŚƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ǌŝũŶ� ŝŶƚĞŶƟĞƐ�ĂůƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĞĞŶ�ŵĂŶĚĂĂƚ�
ĚĂƚ�Śŝũ�ŽƉŶĞĞŵƚ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũƵůŝ�ϮϬϭϰ͘ 

 
tĞ� ďĞůĞĞĨĚĞŶ� Ěŝƚ� ũĂĂƌ� ŽŶĚĞƌ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐĐŚĂƉ� ǀĂŶ� /W�tĂǇŶĞ�DĂĚĚĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ŚĞƚ� ŵŽƩŽ� ͞/Ŷ� Ă�
tŽƌůĚ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ͘͟��ŝƚ�ŵŽƩŽ͕�ŚƵůƉ�ďŝĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ǁŝĞ�ĚĂĂƌ�ŶŽŽĚ�ĂĂŶ�ŚĞĞŌ͕�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ�ĂůƐ�
>ŝŽŶ�ŶĂ�ƚĞ�ƐƚƌĞǀĞŶ͘ 
�ĞǌĞ� ǀŝƐŝĞ� ŚĞĞŌ� ƐŽŵŵŝŐĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ŽŶƐ� ĞƌƚŽĞ� ĂĂŶŐĞǌĞƚ� Žŵ� ĚĞĞů� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
ĂůĨĂďĞƟƐĞƌŝŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘���ŝƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǁĞƌĚ�ďĞƉůĞŝƚ�ĚŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĞŶ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂĂů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ĞŶ�ĚĞ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ďĞƐĐŚĂǀŝŶŐ͘� 
 
�ĞƐƚĞ� ǀƌŝĞŶĚĞŶ͕� ĚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĂƐ� ŽƉŶŝĞƵǁ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ� ůĂŶŐ� ĞŶ� ƐƚƌĞŶŐ͘��Ğ�ĂĂŶŚŽƵĚĞŶĚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĐƌŝƐŝƐ�ĞŝƐƚ�ǌŝũŶ�ƚŽů͕�ƐƚĞĞĚƐ�ŵĞĞƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŚĞƚ�ŵŽĞŝůŝũŬ�Žŵ�ĚĞ�ĞŝŶĚũĞƐ�ĂĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ƚĞ�ŬŶŽƉĞŶ͕�ǌŝũ�
ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ŽƉ�ŽŶƐ�ĞŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ďŝũ�ŽŶƐ�ƚƌŽŽƐƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞǀŽĞů�ǀĂŶ�ǁĞůďĞŚĂŐĞŶ͘�tĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ŶŝĞƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�
ŽŽŐ� ǀĞƌůŝĞǌĞŶ� ĚĂƚ� ǁĞ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ŽŶĚĞƌ� ŚĞŶ� ĞĐŚƚ� ĞĞŶ� ƌĞĚĚĞƌ� ŝŶ� ŶŽŽĚ� ǌŝũŶ͕� ǁĞ�ŵŽĞƚĞŶ� ĞĐŚƚ�
ǁĂĂŬǌĂĂŵ�ďůŝũǀĞŶ͊ 
 
�ŝƚ�ũĂĂƌ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŽŽŬ�ŐĞůƵŬŬŝŐĞ�ŵŽŵĞŶƚĞŶ�ŐĞŬĞŶĚ͕�ŽŶǀĞƌŐĞƚĞůŝũŬĞ�ŵŽŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŽŶ�ŵĞƚ�
ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ͕�ĚĂƚ�ǁĞƌĚ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ϱ�ƚŽƚ�ϵ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞů͘ 
EĂ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ǀĂŶ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ͕�ŚĞĞŌ�W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů͕�ďŝũŐĞƐƚĂĂŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŝũǌĞƌƐƚĞƌŬ�ƚĞĂŵ�ĚŝĞ�
ŝŬ� ŶŝĞƚ� ďŝũ� ŶĂĂŵ� ǌĂů� ŶŽĞŵĞŶ� ŽŵĚĂƚ� ǌĞ� ƚĞ� ƚĂůƌŝũŬ� ǌŝũŶ͕� � ĞĞŶ� ĨĂŶƚĂƐƟƐĐŚ� ĨŽƌƵŵ�ŽƉ� ƉŽƚĞŶ� ŐĞǌĞƚ͕� ĚĂƚ�
ďŝũŐĞǁŽŽŶĚ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϱϬϬ�>ŝŽŶƐ�Ƶŝƚ��ĞůŐŝģ͕��ƵƌŽƉĂ�ĞŶ�Ƶŝƚ�ĂůůĞ�ŚŽĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘��ŝƚ�
ŝƐ� ĞĞŶ� ŽŶǀĞƌŐĞƚĞůŝũŬ� ŵŽŵĞŶƚ͊� �Ğ� �ĞůŐŝƐĐŚĞ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ� ǁĂƌĞŶ� ƚƌŽƚƐ� ĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ĚĞǌĞ� ŵŽŵĞŶƚĞŶ�
ĞĞƵǁŝŐ�ďůŝũǀĞŶ�ŬŽĞƐƚĞƌĞŶ͘� 
 
�ĞƐƚĞ� ǀƌŝĞŶĚĞŶ͕� ǀĞƌŐĞƚĞŶ� ǁĞ� ǀŽŽƌĂů� ĚĞ� ϰϱϬ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ŶŝĞƚ� ĚŝĞ� ĚĂŐĞůŝũŬƐ� ƐƚĞƌǀĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŵĞĞƐƚ�
ĚŽĚĞůŝũŬĞ�ǌŝĞŬƚĞ�ƚĞƌ�ǁĞƌĞůĚ͘�DĂǌĞůĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐ�ǀĂĐĐŝŶ�ŐĞŶĞǌĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 
�Ğ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�͞KŶĞ�ƐŚŽƚ͕�ŽŶĞ�ůŝĨĞ͟�ǌĂů�ŽŶƐ�ŚĞůƉĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŵĂǌĞůĞŶ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƌŽĞŝĞŶ͘� 
/Ŭ�ƌĞŬĞŶ�ŽƉ�ũƵůůŝĞ�ǀƌŝũŐĞǀŝŐŚĞŝĚ�ĞŶ�ũƵůůŝĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶŚĞŝĚ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ͘��sĞƌŐĞƚĞŶ�ǁĞ�ŽŽŬ�
DĞĚŝĐŽ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŐŽĞĚĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ŶŝĞƚ͘�� 
�ƌ�ƐƚĂĂŶ�ŶŽŐ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ŽƉ�Ɵů͕�ŵĂĂƌ�ƚŽĐŚ�ǁŝů�ŝŬ�ũƵůůŝĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ĞƌŽƉ�ǀĞƐƟŐĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ǌĞĞƌ�
ĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ďĞƐƚĂĂƚ� Žŵ� ƚĂů� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ƚĞ� ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ� ĞŶ� Ěŝƚ� ŬĂŶ� ĚĂŶŬǌŝũ� ĚĞ� sŝƐĂ�
�ĸŶŝƚǇ��ĂƌĚ͊ 
�ĞŶŬ� ĞƌŽǀĞƌ� ŶĂ͕� ŝŶĨŽƌŵĞĞƌ� ũĞ� ĞŶ� ũĞ� ǌĂů� ǌŝĞŶ� ĚĂƚ�ǁĞ� ĚĂŶŬǌŝũ� ĚĞǌĞ� ŬĂĂƌƚ͕� ǌŽŶĚĞƌ� Ăů� ƚĞ� ǀĞĞů�ŵŽĞŝƚĞ�
ƚĂůƌŝũŬĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĂĐƟĞƐ�ǌƵůůĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ƐƚĞƵŶĞŶ͘ 
 
,ĂƌƚĞůŝũŬ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝĞƌ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ͕� ŝŬ�ĚĞŶŬ�ĚĂŶ�
ŽŽŬ�ĂĂŶ�ŽŶǌĞ�ŽƉǀŽůŐĞƌƐ͕�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͕�ĂůůĞŵĂĂů�ďĞĚĂŶŬƚ͘ 
� 
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�ĞƐƚĞ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ͕�ŝŬ�ŚŽŽƉ�ũƵůůŝĞ�ŽƉ�ϭϱ�ũƵŶŝ�ƚĂůƌŝũŬ�ƚĞ�ŵŽŐĞŶ�ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ͕�ŝŬ�ǁŝů�ŽŶǌĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů�
ĞŶ� ǌŝũŶ� ĂĚũƵŶĐƚ͕� �ŚƌŝƐƟĂŶ� >ĞĐůĞĨ� ĞŶ� �ŝŵĠ� �Ζ,ĞůŌ͕� ŵĂĂƌ� ŽŽŬ� ŽŶǌĞ� ƚǁĞĞ� ŶŝĞƵǁĞ� ƐĞĐƌĞƚĂƌĞƐƐĞƐ�
�ůŝƐĂďĞƚŚ�ĞŶ�DŝƌĞŝůůĞ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ŚƵůƉ�ďŝũ� ĚĞ� ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ� ĐŽŶǀĞŶƟĞ͕�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�
tŝŵ�ZŽďďƌĞĐŚƚƐ͕�ŝŬ�ǁŝů�ŽŽŬ�ŵŝũŶ�ĐůƵď�>ŝğŐĞ�WƌŝŶĐŝƉĂƵƚĠ�ĚĂŶŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ƐƚĞƵŶ�ǀĂŶ�ƌƵŝŵ�ϯϬ�ũĂĂƌ͘��/Ŭ�
ǌŽƵ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ŵŝũŶ�ǀƌŝĞŶĚŝŶ�ZŽƐĞ�WĂƚǇ�ŝŶ�ĚĞ�ďůŽĞŵĞƚũĞƐ�ǁŝůůĞŶ�ǌĞƩĞŶ�ŽƉ�ǁŝĞ�ŝŬ�ĂůƟũĚ�ŬŽŶ�ƌĞŬĞŶĞŶ͘� 
 
,ĂƌƚĞůŝũŬ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ� ƚĞĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝĞƌ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ͕� ŝŬ�ĚĞŶŬ�ĚĂŶ�
ŽŽŬ�ĂĂŶ�ŽŶǌĞ�ŽƉǀŽůŐĞƌƐ͕�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͕�ĂůůĞŵĂĂů�ďĞĚĂŶŬƚ�͊��ĞĚĂŶŬƚ�ǀŽŽƌ�ũƵůůŝĞ�
ŝŶǌĞƚ�ŝŶ�ũƵůůŝĞ�ĐůƵďƐ�ĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ͘ 
 
/Ŷ�ŵŝũŶ� ďĞƚŽŽŐ� ǀĂŶ� ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ� ǌĞŝ� ŝŬ� ĚĂƚ� ĚĞ�ǁĞŐ� ǀĂŶ� �ŵďŽƵƌŐ� ŶĂĂƌ� ,ĂŵďƵƌŐ� ůĂŶŐ� ŝƐ͕� ŝŬ� ŚĞď�ŵŝũŶ�
ĞŝŶĚďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ďŝũŶĂ�ďĞƌĞŝŬƚ͘� � /Ŭ�ŚĞď�ŵĞ�ŵĞƚ�ŚĂƌƚ�ĞŶ�ǌŝĞů� ŝŶŐĞǌĞƚ�ĞŶ�ŝŬ�ŚĞď�ŐĞƉƌŽďĞĞƌĚ�Žŵ�ũƵůůŝĞ�
ŶĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ĞŝŶĚďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƚĞ�ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ͘� 
,Ğƚ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŵŝũ�ĞĞŶ�ĞĞƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌ�ŐĞŶŽĞŐĞŶ�Žŵ�Ěŝƚ�ŵĂŶĚĂĂƚ�ĂĂŶ�ŵŝũŶ�>ŝŽŶǀƌŝĞŶĚ͕�>ƵĐ�^ƚĞĞŶŚĂƵƚ͕�
ŽǀĞƌ� ƚĞ� ŵŽŐĞŶ� ĚƌĂŐĞŶ� ŽƉ� ϵ� ũƵůŝ� ŝŶ� ,ĂŵďƵƌŐ͕� ŽŵƌŝŶŐĚ� ĚŽŽƌ� ĞĞŶ� ŚŽŶĚĞƌĚƚĂů� �ĞůŐŝƐĐŚĞ� >ŝŽŶƐ� ĞŶ�
ĚƵŝǌĞŶĚĞŶ�>ŝŽŶƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞůĞ�ǁĞƌĞůĚ͘� 
/Ŭ�ǁĞŶƐ�ŚĞŵ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ƚĞĂŵ�ǀĞĞů�ƐƵĐĐĞƐ�ĞŶ�ŐĞůƵŬ�ƚŽĞ͊ 
 
>ĞǀĞ�ŚĞƚ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ĞŶ�ůĂŶŐ�ůĞǀĞ�ŚĞƚ�D��ϭϭϮ͘ 
 
DĞƚ�ǀƌŝĞŶĚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�>ŝŽŶƐŐƌŽĞƚĞŶ͕ 
 
�ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
sŽŽƌǌŝƚƐƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ� 
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,19,7(�'¶+211(85 
-26(3+�35(6721 

�qPH�9LFH-3UpVLGHQW�,QWHUQDWLRQDO� 
/,216�&/8%6�,17(51$7,21$/ 

:ŽƐĞƉŚ�Η:ŽĞΗ�WƌĞƐƚŽŶ͕�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚĞ��ĞǁĞǇ͕�ĚĂŶƐ�ůΖ�ƌŝǌŽŶĂ͕��ƚĂƚƐ-hŶŝƐ͕�Ă�ĠƚĠ�ĠůƵ�ĂƵ�ƉŽƐƚĞ�
ĚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ͕�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ϵϱğŵĞ��ŽŶǀĞŶͲ
ƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚĞŶƵĞ�ă��ƵƐĂŶ͕��ŽƌĠĞ͕�ĚƵ�ϮϮ�ĂƵ�Ϯϲ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ  ͘
 
>Ğ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ĞƐƚ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚΖƵŶ�ƉĂƌĐ�ĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ͘ 
 
DĞŵďƌĞ� ĚƵ� >ŝŽŶƐ� ĐůƵď� ĚĞ��ƌĂĚƐŚĂǁ�DŽƵŶƚĂŝŶ͕� :ŽĞ�WƌĞƐƚŽŶ�ĞƐƚ� >ŝŽŶ� ĚĞƉƵŝƐ� ϭϵϳϰ͘� /ů� Ă�ŽĐĐƵƉĠ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ��ĚĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ĐůƵď͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ͕�ŐŽƵͲ
ǀĞƌŶĞƵƌ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�Ğƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů͘� /ů�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĠƚĠ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�
ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�>ŝŽŶƐ�YƵĞƐƚ�Ğƚ�Z�D&͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�ă�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ϭϵϵϰ�ă�WŚŽĞŶŝǆ͕��ƌŝǌŽŶĂ͖�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ��ƚĂƚƐ-hŶŝƐͬ�ĂŶĂĚĂ�ă�WŽƌƚůĂŶĚ͕�KƌĞŐŽŶ�Ğƚ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ĂŵƉĂŐŶĞ�^ŝŐŚƚ&ŝƌƐƚ�//͘� 
 
�Ŷ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ă� ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� ůĞ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�Ă�ƌĞĕƵ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƌĠͲ
ĐŽŵƉĞŶƐĞƐ͕�ĚŽŶƚ� ůĂ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĚĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ϭϬϬ�й�ĚĞ�ĐůƵď͕� ůĂ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ϭϬϬй�
ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƵŶĞ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ĚĞ�ŵĠƌŝƚĞ͕�Ɛŝǆ�ŵĠĚĂŝůůĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ĚΖ�ŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ�ĚĞ�
ďŽŶŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ͕� ůĂ�ƉůƵƐ�ƉƌĞƐƟŐŝĞƵƐĞ�ƋƵŝ�ƐŽŝƚ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ƉĂƌ� ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ă� ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘� /ů� ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�
�ŽŵƉĂŐŶŽŶ�ĚĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ͨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ͩ͘ 
 
�Ŷ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ͕�ůĞ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ĞƐƚ�ĂŶĐŝĞŶ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�ĚƵ� ĐŽŵƚĠ� ĚĞ�zĂǀĂƉĂŝ� Ğƚ� ĂŶĐŝĞŶ�ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ĚΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ� ĨŽŶĚĂƟŽŶ�
>ŝŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ƌŝǌŽŶĂ͘ 
 
>Ğ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�Ğƚ�ƐĂ�ĨĞŵŵĞ͕�:ŽŶŝ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�>ŝŽŶ�Ğƚ�ĐŽŵƉĂŐŶŽŶ�ĚĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ͕�
ŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ĮůƐ͕�ƵŶĞ�ĮůůĞ�Ğƚ�ĐŝŶƋ�ƉĞƟƚƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 
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(5(*$67 

-26(3+�35(6721 
�GH�,QWHUQDWLRQDOH�9LFHSUHVLGHQW� 
/,216�&/8%6�,17(51$7,21$/ 

 
 

:ŽƐĞƉŚ� Η:ŽĞΗ� WƌĞƐƚŽŶ͕� ŬŽŵƚ� Ƶŝƚ� �ĞǁĞǇ͕� �ƌŝǌŽŶĂ͕� sĞƌĞŶŝŐĚĞ� ^ƚĂƚĞŶ͘� � ,ŝũ� ǁĞƌĚ� ƟũĚĞŶƐ� ĚĞ� ϵϱĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ĐŽŶǀĞŶƟĞ� ǀĂŶ� �ƵƐĂŶ͕� <ŽƌĞĂ͕� ĚŝĞ� ǀĂŶ� ϮϮ� ƚŽƚ� Ϯϲ� ũƵŶŝ� ϮϬϭϮ� ƉůĂĂƚƐǀŽŶĚ͕� ĂůƐ� ƚǁĞĞĚĞ�
sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ǀĞƌŬŽǌĞŶ͘ 
  
sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǁĂŐĞŶƉĂƌŬ͘  
 
sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝƐ� ůŝĚ�ǀĂŶ�>ŝŽŶƐ��ůƵď���ƌĂĚƐŚĂǁ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƐŝŶĚƐ�ϭϵϳϰ͘�,ŝũ�ŚĞĞŌ�ƚĂůƌŝũŬĞ�
ĨƵŶĐƟĞƐ� ǀĞƌǀƵůĚ� ŝŶ� ĚĞ� ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͕� Ž͘Ă͘� ĐůƵďǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕� ǌŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� ĞŶ�
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ͘� 
,ŝũ� ǁĂƐ� ŽŽŬ� ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŽƉůĞŝĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ� YƵĞƐƚ� ĞŶ� Z�D&͘� � ,ŝũ� ǁĂƐ�
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚĐŽŵŝƚĠ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ϭϵϵϰ�ƚĞ�WŚŽĞŶŝǆ͕��ƌŝǌŽŶĂ͕�
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� ǀĂŶ�ŚĞƚ� &ŽƌƵŵ�sĞƌĞŶŝŐĚĞ�^ƚĂƚĞŶͬ�ĂŶĂĚĂ� ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�KƌĞŐŽŶ�ĞŶ�ŶĂƟŽŶĂĂů� ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ǀĂŶ�ĚĞ�^ŝŐŚƚ&ŝƌƐƚ�//�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͘ 
  
�ůƐ� ĚĂŶŬďĞƚƵŝŐŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ǌŝũŶ� ĚŝĞŶƐƚĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ŽŶƚǀŝŶŐ� sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ� WƌĞƐƚŽŶ� ƚĂůƌŝũŬĞ�
ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚŝŶŐĞŶ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ĚĞǌĞ� ǀĂŶ� � ĐůƵďǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� ϭϬϬ� й͕� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� ϭϬϬ� й͕� � ĞĞŶ�
ŵĞĚĂŝůůĞ�ǀĂŶ�ǀĞƌĚŝĞŶƐƚĞůŝũŬŚĞŝĚ͕�ǌĞƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƟģůĞ�ŵĞĚĂŝůůĞƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ĂůƐ��ŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ�
ǀĂŶ� ŐŽĞĚĞ� ǁŝů͕� ĚĞ� ŐƌŽŽƚƐƚĞ� ĞĞƌ� ĚŝĞ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ĂĂŶ� ŚĂĂƌ� ůĞĚĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ͘� � ,ŝũ� ŝƐ�
ƚĞǀĞŶƐ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�&ĞůůŽǁ͘ 
  
EĂĂƐƚ� ǌŝũŶ� >ŝŽŶƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ŝƐ�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�zĂǀĂƉĂŝ�
�ŽƵŶƚǇ�ĞŶ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ƌŝǌŽŶĂ͘�� 
  
sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ĞĐŚƚŐĞŶŽƚĞ͕�:ŽŶŝ͕�ĚŝĞ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�>ŝŽŶ�ĞŶ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�&ĞůůŽǁ�ŝƐ͕�ŚĞďďĞŶ�
ƚǁĞĞ�ǌŽŶĞŶ͕�ĞĞŶ�ĚŽĐŚƚĞƌ�ĞŶ�ǀŝũĨ�ŬůĞŝŶŬŝŶĚĞƌĞŶ͘ 
  



�� 

 
 
 
 
 
35(&,6,216�&21&(51$17�/¶25*$1,6$7,21� 

'(�/$� 
&219(17,21�1$7,21$/(�'(�/,(*(�'8����-8,1����� 

 
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĐůƵď͗ 
/ů�ĞƐƚ� ŝŶƐƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĂƵ�ĐůƵď�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ůĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĂǀĞĐ� ůĞ� ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�ĐůƵď�ĂƵ�ƉůƵƐ� ƚĂƌĚ�
ƉŽƵƌ�ůĞ�ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�Ě͛ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ůĞ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ŶĂƟŽŶĂů͗ 

ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ ͗�Ăǀ͘�,ŽƵďĂ-ĚĞ�^ƚƌŽŽƉĞƌ�ϵϬ�-�ϭϬϮϬ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
ƉĂƌ�ĨĂǆ  ͗�ϬϮ�ϰϳϴ�ϭϰ�ϳϮ 
ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů ͗�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚΛůŝŽŶƐ͘ďĞ 
 

dŽƵƚ�ŵĞŵďƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ĚĞǀƌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ� Ɛ͛ĂĐƋƵŝƩĞƌ�ĚĞ�ϮϬ��hZ͕�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͕�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�͗ 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�͗����ϴϰ�ϯϭϬϭ�ϲϰϱϳ�ϳϮϱϵ 
ĞŶ�ƐƟƉƵůĂŶƚ�ůĞ��ůƵď�Ğƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘ 
�ĞƩĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞ�ϮϬ��hZ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�͗ 

· >͛ĂĐĐƵĞŝů�ĂǀĞĐ�ĐĂĨĠ�Ğƚ�ďŽŝƐƐŽŶƐ�ƌĂĨƌĂŠĐŚŝƐƐĂŶƚĞƐ͖ 
· >Ğ�ďƌĞĂŬ�ĐĂĨĠ 
· >Ğ�ǀĞƌƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƟĠ 

 
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ǀŝĐĞ-ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͗ 
/ůƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝĠƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ůĞƵƌ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ă�ƟƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� 
 
>Ğ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͕�ůĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƐĞƌŽŶƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ĚĞ�ϳ͗ϯϬ�ă�ϵ͗ϬϬ͘��Ƶ-ĚĞůă�
ĚĞ�ϵ͗ϬϬ�ůĞƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƌĞŵŝƐ͘ 
 
>ĞƐ�ǀŽƚĞƐ͗ 
/ů�ĞƐƚ�ƌĂƉƉĞůĠ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ��^�>͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ĐůƵď�ƋƵŝ�ǀŽƚĞ�ŽƵ�ƐŽŶ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ�ĂƵ�ƉƌŽƌĂƚĂ�ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ZD��ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϯ͘ 
dŽƵƚ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ĚŝƐƉŽƐĞ�Ě͛ϭ�ǀŽŝǆ͘ 
;�Ĩƌ�ů͛ĞǆƉůŝĐĂƟĨ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨĞƵŝůůĞƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶͿ͘ 
 
WŽƵƌ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞ�&Ăŝƚ� ;ǀŽƚĞ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱͿ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĚƵ�
ĐůƵď�ƋƵŝ�ǀŽƚĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽƌĂƚĂ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ZD��ĚƵ�ŵŽŝƐ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϯ͗� 

��ϭ�ă�ϭϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�ϭ�ǀŽŝǆ 
ϭϱ�ă�Ϯϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�Ϯ�ǀŽŝǆ 
Ϯϱ�ă�ϯϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�ϯ�ǀŽŝǆ 
ϯϱ�ă�ϰϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�ϰ�ǀŽŝǆ 
ϰϱ�ă�ϱϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�ϱ�ǀŽŝǆ 
ϱϱ�ă�ϲϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�͗�ϲ�ǀŽŝǆ 
 

dŽƵƚ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ĚŝƐƉŽƐĞ�Ě͛ϭ�ǀŽŝǆ͘ 
 

^ŝ�ůĞ�ĐůƵď�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ϰ�ǀŽŝǆ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƋƵĞ�Ϯ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͗�Ϯ�ǀŽŝǆ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞƐ͘ 
^ŝ�ůĞ�ĐůƵď�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ϰ�ǀŽŝǆ�Ğƚ�ƋƵĞ�ϭϬ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͗�ϰ�ǀŽŝǆ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞƐ͘ 

 
/ů�Ŷ͛Ǉ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞ�&Ăŝƚ�ĚƵ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�D��ϭϭϮ͘ 
 
>ƵŶĐŚ͗ 
>Ğ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ůƵŶĐŚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϲϱ��hZ�ă�ĂĐƋƵŝƩĞƌ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�͗ 
 

/&,�FRQYHQWLRQ�QDWLRQDOH������ϴϰ�ϯϭϬϭ�ϲϰϱϳ�ϳϮϱϵ 
 

 



��� 

 
 
 

25*$1,6$7,(�9$1�'(��� 
1$7,21$/(�&219(17,(�7(�/,(*(�9$1����-81,����� 

 
/ŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ĐůƵď͗ 
�Ğ�ĐůƵďƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǌŽĐŚƚ�ŚƵŶ�ůĞĚĞŶ�ƚĞŶ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŽƉ�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĐůƵďĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ŝŶ�ƚĞ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�
ĞŶ�Ěŝƚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŶĂƟŽŶĂĂů�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�ƚĞ�ǌĞŶĚĞŶ͗ 

ƉĞƌ�ďƌŝĞĨ ͗�,ŽƵďĂ-ĚĞ�^ƚƌŽŽƉĞƌůĂĂŶ�ϵϬ�-�ϭϬϮϬ��ƌƵƐƐĞů 
ƉĞƌ�ĨĂǆ  ͗�ϬϮ�ϰϳϴ�ϭϰ�ϳϮ 
ƉĞƌ�Ğ-ŵĂŝů ͗�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚΛůŝŽŶƐ͘ďĞ 
 

�ůŬ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ůŝĚ�ǌĂů�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ϮϬ��hZ�ďĞƚĂůĞŶ�ǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ĚĞĞůŶĂŵĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ͕�ŽƉ�
ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ͗ 

EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞ͗����ϴϰ�ϯϭϬϭ�ϲϰϱϳ�ϳϮϱϵ 
ŵĞƚ�ǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ůƵď�ĞŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘� 
�ĞǌĞ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ϮϬ��hZ�ďĞŚĞůƐƚ͗ 

· ,Ğƚ�ŽŶƚŚĂĂů�ŵĞƚ�ŬŽĸĞ�ĞŶ�ĨƌŝƐĚƌĂŶŬĞŶ� 
· <ŽĸĞďƌĞĂŬ 
· �ƌŝŶŬ�ŽƉ�ĚĞ�ǀƌŝĞŶĚƐĐŚĂƉ 

 
/ŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐĞŶ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĞŶ�ǀŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͗ 
�ŝũ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǌŽĐŚƚ�ŚƵŶ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚƵƌĞŶ͘� 
 
KƉ�ĚĞ�ĚĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂƟĞďƵƌĞĂƵƐ�ŽƉĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ��ϳ͗ϯϬ�ƚŽƚ�ϵ͗ϬϬ͘�EĂ�
ϵ͗ϬϬ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ƐƚĞŵďƌŝĞłĞƐ�ŵĞĞƌ�ƵŝƚŐĞƌĞŝŬƚ͘� 
 
^ƚĞŵŵŝŶŐ͗ 
sŽŽƌ�ĚĞ�s�t͛Ɛ�ƐƚĞŵƚ�ĚĞ�ĐůƵďǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŽĨ�ǌŝũŶ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝƐ�ƉƌŽƌĂƚĂ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�D�Z�ǀĂŶ�
ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϯ͘� 
�ůŬĞ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ϭ�ƐƚĞŵ͘ 
;�Ĩƌ�ƵŝƚůĞŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀŽůŵĂĐŚƚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶͿ͘ 
 
sŽŽƌ� ĚĞ� &ĞŝƚĞůŝũŬĞ� sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ;ƐƚĞŵŵŝŶŐ� �ŽƵŶĐŝů� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱͿ� ǌŝũŶ� ŚĞƚ� ĚĞ� ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�
ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůƵď�ĚŝĞ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ŶĂĂƌŐĞůĂŶŐ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�D�Z�ǀĂŶ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϯ͗ 
� 

��ϭ�ƚŽƚ�ϭϰ�ůĞĚĞŶ�͗�ϭ�ƐƚĞŵ 
ϭϱ�ƚŽƚ�Ϯϰ�ůĞĚĞŶ�͗�Ϯ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
Ϯϱ�ƚŽƚ�ϯϰ�ůĞĚĞŶ�͗�ϯ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
ϯϱ�ƚŽƚ�ϰϰ�ůĞĚĞŶ�͗�ϰ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
ϰϱ�ƚŽƚ�ϱϰ�ůĞĚĞŶ�͗�ϱ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
ϱϱ�ƚŽƚ�ϲϰ�ůĞĚĞŶ�͗�ϲ�ƐƚĞŵŵĞŶ 

�ůŬĞ�ƉĂƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ϭ�ƐƚĞŵ͘ 
 
/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĐůƵď�ŽǀĞƌ�ϰ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ĞŶ�Ğƌ�ǌŝũŶ�ƐůĞĐŚƚƐ�Ϯ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞŶ͕�ǌƵůůĞŶ�Ϯ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƚĞůĚ͘ 
/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĐůƵď�ŽǀĞƌ�ϰ� ƐƚĞŵŵĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ĞŶ�Ğƌ�ϭϬ� ůĞĚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ� ǌŝũŶ͕� ǌƵůůĞŶ�ϰ� ƐƚĞŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƚĞůĚ͘� 
�ƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ǀŽůŵĂĐŚƚĞŶ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�&ĞŝƚĞůŝũŬĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
D��ϭϭϮ͘ 
>ƵŶĐŚ͗ 
�Ğ�ƉƌŝũƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůƵŶĐŚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϲϱ��hZ͕�ƚĞ�ďĞƚĂůĞŶ�ŽƉ�ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ͗ 
 

>�/�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ͗�����ϴϰ�ϯϭϬϭ�ϲϰϱϳ�ϳϮϱϵ 
 



��� 
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��qPH�&219(17,21�1$7,21$/(� 

^ĂŵĞĚŝ�ϭϱ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϯ 
WĂůĂŝƐ�ĚĞƐ��ŽŶŐƌğƐ 

>/�'� 
 

Ϭϳ͗ϯϬ�–�Ϭϵ͗ϬϬ� /ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�Ğƚ�ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� 
Ϭϵ͗ϬϬ�   �ůƀƚƵƌĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� 
 
WZ�D/�Z��W�Zd/�� 
�ĐĐƵĞŝů�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� 
�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂƐďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƵǆŝůŝĂŝƌĞ� 
- ĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�ϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ� 
- ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
- ƋƵĞƐƟŽŶƐ� 
�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂƐďů�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ� 
- ĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�ϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ� 
- ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
- ƋƵĞƐƟŽŶƐ 
 
��hy/�D��W�Zd/�� 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶǀŝƚĠƐ 
,ǇŵŶĞƐ�ŶĂƟŽŶĂƵǆ� 
/Ŷ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ 
�ůůŽĐƵƟŽŶ�ĚƵ��^ĠŶĂƚĞƵƌ-�ŽƵƌŐŵĞƐƚƌĞ�ĚĞ�>ŝğŐĞ͕�tŝůůǇ��ĞŵĞǇĞƌ 
W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ� 
�ůůŽĐƵƟŽŶ�ĚƵ�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ��ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ��ƌƵǆĞůůĞƐ�ϮϬϭϮ 
�ŶĚŽƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů 
�ĠƉƀƚ�ĚĞƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚĞ� 
 
WĂƵƐĞ 
 
�^�>�DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ĞůŐŝƵŵ-WƌŽƚŽƐ-,ĂŢƟ 
>ŝŽŶƐ�WĞĂĐĞ�WŽƐƚĞƌ��ŽŶƚĞƐƚ 
>ŝŽŶƐ�zŽƵŶŐ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ��ǁĂƌĚ 
�ĞƵǆŝğŵĞ�ƚŽƵƌ�Ě͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚƵ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ�;Ɛŝ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƚŽƵƌͿ 
�ĠƉƀƚ�ĚƵ�ďƵůůĞƟŶ�ĚĞ�ǀŽƚĞ� 
>ŝŽŶƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�DƵƐŝĐĂů��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 
>ŝŽŶƐ�Wƌŝǆ�ĚĞ�ů͛KĞƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ� 
�ůůŽĐƵƟŽŶ�ĚƵ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ůĞĐƚ�>ƵĐ�^ƚĞĞŶŚĂƵƚ 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
�ůůŽĐƵƟŽŶ�ĚƵ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
,ǇŵŶĞ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ 
sĞƌƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƟĠ� 
 
ϭϰ͘ϬϬ� >ƵŶĐŚ 

  
������������������������������������������������  
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��VWH�1$7,21$/(�&219(17,( 
�ĂƚĞƌĚĂŐ�ϭϱ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ 
WĂůĂŝƐ�ĚĞƐ��ŽŶŐƌğƐ 

>/�'� 
 

Ϭϳ͗ϯϬ�–�Ϭϵ͗ϬϬ� /ŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ĞŶ�ŽŶƚďŝũƚ 
Ϭϵ͗ϬϬ�   ^ůƵŝƟŶŐ�ǀĂůŝĚĂƟĞ 
 
��Z^d�����> 
sĞƌǁĞůŬŽŵŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ 
�ůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀǌǁ��ŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ 
- ŐŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĞƌƐůĂŐ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ��ƌƵƐƐĞů�ŽƉ�ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ 
- ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
- ǀƌĂŐĞŶƌŽŶĚĞ 
�ůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀǌǁ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ 
- ŐŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĞƌƐůĂŐ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ��ƌƵƐƐĞů�ŽƉ�ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ� 
- ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
- ǀƌĂŐĞŶƌŽŶĚĞ 
 
dt��������> 
sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞŶŽĚŝŐĚĞŶ� 
EĂƟŽŶĂůĞ�ŚǇŵŶĞŶ 
/Ŷ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ 
dŽĞƐƉƌĂĂŬ��^ĞŶĂƚŽƌ-�ƵƌŐĞŵĞĞƐƚĞƌ�ǀĂŶ�>ŝğŐĞ͕�tŝůůǇ��ĞŵĞǇĞƌ 
W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů�ƐƚĞůƚ�ϮĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ�ǀŽŽƌ 
dŽĞƐƉƌĂĂŬ�ϮĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ 
sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ���ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ 
�ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ϮĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sŝĐĞ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ĂůĂŶƐ���ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ��ƌƵƐƐĞů�ϮϬϭϮ 
^ƚĞŵďŝůũĞƩĞŶ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ 
 
WĂƵǌĞ 
s�t�DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ĞůŐŝƵŵ-WƌŽƚŽƐ-,ĂŝƟ 
>ŝŽŶƐ�WĞĂĐĞ�WŽƐƚĞƌ��ŽŶƚĞƐƚ 
>ŝŽŶƐ�zŽƵŶŐ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ��ǁĂƌĚ 
dǁĞĞĚĞ�ƌŽŶĚĞ�ǀŽŽƌ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ 
^ƚĞŵďŝůũĞƩĞŶ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ 
>ŝŽŶƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�DƵƐŝĐĂů��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 
>ŝŽŶƐ�WƌŝũƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ 
dŽĞƐƉƌĂĂŬ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ůĞĐƚ�>ƵĐ�^ƚĞĞŶŚĂƵƚ 
sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
dŽĞƐƉƌĂĂŬ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
�ƵƌŽƉĞƐĞ�ŚǇŵŶĞ 
�ƌŝŶŬ�ŽƉ�ĚĞ�ǀƌŝĞŶĚƐĐŚĂƉ 
 
ϭϰ͘ϬϬ� � >ƵŶĐŚ 
  
������������������������������������������������ 



��� 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

$66(0%/((�*(1(5$/(�'(�/¶$6%/�$662&,$7,21� 
$8;,/,$,5(�'(6�/,216�&/8%6�'(�%(/*,48(�08/7,3/(�',675,&7�

����%(/*,80 
 
 

 
 

$/*(0(1(�9(5*$'(5,1*�9$1�'(�9=:�%,-9(5(1,*,1*�9$1�'(�
/,216�&/8%6�9$1�%(/*,(�08/7,3/(�',675,&7�����%(/*,80 
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WZK��^-s�Z��> 
�^^�D�>���'�E�Z�>�����>͛�^�>��^^K�/�d/KE��hy/>/�/Z����^�>/KE^��>h�^������>'/Yh��Dh>d/W>���/^Ͳ

dZ/�d�ϭϭϮ���>'/hD 
ϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�-�ϭϬ,ϯϬ 

 �ƌƵƐƐĞůƐ��ǆƉŽ-�ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ϱϬϬ 
�ǀĞŶƵĞ�DŝƌĂŵĂƌ 
ϭϬϮϬ��Zhy�>>�^ 

 
>ĞƐ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĚƌĞƐƐĠĞƐ�ĂƵǆ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ğƚ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�
�ůƵď͕�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ͕�ĂǀĂŶƚ�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͘ 
   

KZ�Z���h�:KhZ 
�ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�Ws�ĚĞ�ů͛�'�ĚƵ�Ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ�ă�DĞĐŚĞůĞŶ 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ 
ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�� 
ZĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ 
�ĠĐŚĂƌŐĞ�ĂƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ 
EŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ 

  
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ ͗ 
��ϭ��WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 
��ϯ��'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
Ϯϳ��WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
��ϴ��sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
ϭϳ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
Ϯϯ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϭϰ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϱϭ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 

��ϭϬϱ���ůƵďƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ŽƵ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�Ϯϴϯ��ůƵďƐ͘ 
 
>Ă�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� �ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛�Ɛďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ �ƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ�DƵůͲ
ƟƉůĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ϭϭϮ� �ĞůŐŝƵŵ͕� �ŽƌŝŶŶĞ� �ůŽĞŵĞŶĚĂů͕� ŽƵǀƌĞ� ůĂ� ƐĠĂŶĐĞ� ă� ϭϬ,ϯϬ� Ğƚ� ĚŽŶŶĞ� ůĞĐƚƵƌĞ� ĚĞ� ů͛ŽƌĚƌĞ� ĚƵ�
ũŽƵƌ ͗�  
ϭ͘���ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚĞ�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�Ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ�ă�DĞĐŚĞůĞŶ͘� 

>Ğ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĞƐƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶ͘ 
Ϯ͘��WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͘ 

>Ğ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĠƚĂŝůůĞ�ůĞ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƉƌĠĐŝƚĠ͘� 
ϯ͘��ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ 

>Ğ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĚŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 
ϰ͘��>Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ 

�Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ƉƵďůŝĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƌĞŵŝƐ�ĂƵǆ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ 
ϱ͘��ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͕�ĚĠĐŚĂƌŐĞ�ĂƵǆ�

ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ͘��ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ǀŽƚĞ�ƐĞĐƌĞƚ͘ 
���>Ğ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚƵ�ǀŽƚĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƟƚ�ĞŶ ͗ 
�sŽƚĞƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ  ͗�ϯϭϴ 
�sŽƚĞƐ�ŶĠŐĂƟĨƐ  ͗�����ϭ 
��ďƐƚĞŶƟŽŶƐ  ͗�����ϭ 

����^Ƶƌ�ϯϮϬ�ǀŽƚĞƐ�ĠŵŝƐ͘ 



��� 

����>ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘  
 
 
 

 
 

ϲ͘���ůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 
�ĞƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ͗�WĞƚĞƌ��Ğ�WŽŽƌƚĞƌ�Ğƚ�>ĞŽ�sĂŶ�^ƚĞĞŶďĞƌŐĞ͘ 
>ĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ƐŽŶƚ�ĠůƵƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶ͘ 

 
>Ă�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ůğǀĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐďů�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ă�ϭϬ,ϱϬ͘ 

 
 
 
 
 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�>��>�&��������������������������������������������������������������������������ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ��ŐĠŶĠƌĂů���������������������������������������������������������������������WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



��� 
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WZK��^-s�Z���> 
�>'�D�E��s�Z'���Z/E'�s�E����s�t��/:s�Z�E/'/E'�s�E����>/KE^��>h�^�s�E���>'/!�

Dh>d/W>���/^dZ/�d�ϭϭϮ���>'/hD 
ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�-�ϭϬƵϯϬ 

 �ƌƵƐƐĞůƐ��ǆƉŽ-�ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ϱϬϬ 
DŝƌĂŵĂƌůĂĂŶ 
ϭϬϮϬ��Zh^^�> 

  
�Ğ�ŽƉƌŽĞƉĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ�ǌŝũŶĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞ�ƐĐŚŝŬŬŝŶŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�WĂƐƚ�
'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĞŶ��ůƵďǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ�ŐĞǌŽŶĚĞŶ�ǀſſƌ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ͕�ƐĂŵĞŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-
ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘ 
  

�'�E�� 
'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ws�ǀĂŶ�ĚĞ��s�ǀĂŶ�Ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ƚĞ�DĞĐŚĞůĞŶ 
sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ 
ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�� 
sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ�� 
sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ 
<ǁŝũƟŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ� 
�ĞŶŽĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ 

  
�Ğ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗ 
��ϭ���sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ� 
��ϯ���'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
Ϯϳ���WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
��ϴ���sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
ϭϳ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
Ϯϯ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϭϰ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϱϭ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 

��ϭϬϱ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ϯϴϯ��ůƵďƐ͕�ĚŽŽƌ�ŚƵŶ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝƐ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ͘ 
 
�Ğ� sŽŽƌǌŝƩĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ZĂĂĚ� ǀĂŶ� �ĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀǌǁ� �ŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� ǀĂŶ� �ĞůŐŝģ�
DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ͕��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů͕�ŽƉĞŶƚ�ĚĞ�ǌŝƫŶŐ�Žŵ�ϭϬƵϯϬ�ĞŶ�ŐĞĞŌ�ůĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͗� 
ϭ͘��'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�Ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ƚĞ�DĞĐŚĞůĞŶ͘�

,Ğƚ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�ǁŽƌĚƚ�ƵŶĂŶŝĞŵ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ�ŵŝŶƵƐ�ĞĞŶ�ŽŶƚŚŽƵĚŝŶŐ͘ 
Ϯ͘��sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ�

ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘ 
�Ğ�WĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ-'ĞŶĞƌĂĂů�ĚĞƚĂŝůůĞĞƌƚ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŶŽĞŵĚĞ�
ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ͘� 

ϯ͘��sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ 
�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ�ŐĞĞŌ�ůĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 

ϰ͘��,Ğƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ 
������ŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ŝƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞŶ�ŽǀĞƌŚĂŶĚŝŐĚ͕�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘� 
ϱ͘�'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ�

ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͕�ŬǁŝũƟŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ͘� 
�ĞŶ� ŐĞŚĞŝŵĞ� ƐƚĞŵŵŝŶŐ� ǀŽůŐƚ� ĞŶ� ĚĞ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƚĞƌ� ƐƚĞŵŵŝŶŐ� ŐĞďƌĂĐŚƚĞ� ƉƵŶƚĞŶ� ŐĞǀĞŶ� ŚĞƚ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͗ 

 



��� 

 
 
 
 

:Ă   ͗�ϯϭϴ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
EĞĞŶ  ͗������ϭ�^ƚĞŵ 
KŶƚŚŽƵĚŝŶŐ ͗������ϭ�ƐƚĞŵ 
ϯϮϬ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚ͘ 

������Ğ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ͘� 
 
ϲ͘��sĞƌŬŝĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 

dǁĞĞ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ͗�WĞƚĞƌ��Ğ�WŽŽƌƚĞƌ�ĞŶ�>ĞŽ�sĂŶ�^ƚĞĞŶďĞƌŐĞ͘ 
�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ� ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ� ǁŽƌĚĞŶ� ƵŶĂŶŝĞŵ� ǀĞƌŬŽǌĞŶ� ŵŝŶƵƐ� ĞĞŶ�
ŽŶƚŚŽƵĚŝŶŐ͘� 

 
�Ğ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ�ŚĞŌ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀǌǁ��ďŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�Žŵ�
ϭϬƵϱϬ͘� 

 
 
 
 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�>��>�&�����������������������������������������������������������������������������������ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�-ŐĞŶĞƌĂĂů����������������������������������������������������������������������������sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ� 
 
 
 
 
 
 
 
����������� 
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%8'*(7� 
����-���� 

 
 
 
 

$6%/�$8;,/,$,5( 
9=:�%,-9(5(1,*,1* 
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127(�(;3/,&$7,9(�'8�%8'*(7�'(�/¶$6%/�$662&,$7,21�$8;,/,$,5(� 

����-���� 
 
�� ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ͕� ũĞ� ũŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ŶŽƚĞ�ĞǆƉůŝĐĂƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ͘��ĞĐŝ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ͘ 
:Ğ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƟğƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘ 
 

���������������>ƵĐ�^�,K�d�Z  ̂
�����������ŽƵŶĐŝů�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�D�ϭϭϮ 

 
Z���dd�^ 
 
ϭ͘ >Ğ� �ŽŶƐĞŝů� ĚĞƐ� 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ� Ɛ͛ĞƐƚ� ďĂƐĠ͕� ůŽƌƐ� ĚĞ� ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ďƵĚŐĞƚ͕� ƐƵƌ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ�

ŵĞŵďƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƐ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϭϮ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ϯϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌŝƐƚŽƵƌŶĠĞ�ĂƵǆ��ůƵďƐ͘ 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ůĂ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ĚƵ�D��ă�ϱϱ��hZ�ƉĂƌ�
ŵĞŵďƌĞ͘� 
 

Ϯ͘� >ĞƐ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚĞ�ϯϰ͘ϬϬϬ��hZ�ƋƵĞ� ůĞ�D��ƉĞƌĕŽŝƚ�ĚƵ�>�/�ƉŽƵƌ� ůĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ͨ>ŝŽŶ ͩ�
ƐŽŶƚ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͘� 

 
ϯ͘��>ĞƐ�ƚĂƵǆ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƚƌğƐ�ďĂƐ�ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�

ĚĞ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ĚĞ�Ϯ͘ϬϬϬ��hZ�ă�ϭ͘ϱϬϬ��hZ͘ 
 
ϰ͘�>ĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�>ŝŽŶ�;ϱ͘ϬϬϬ��hZͿ�Ğƚ�ĚƵ�ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ;ϭϬ͘ϬϬϬ�

�hZͿ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞƐ͘ 
 
��W�E^�^ 
 
ϭ͘ hŶ�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�ƐĂůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞͲ

ŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ŶĂƟŽŶĂů͘�>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ĚĞ�ϲ͘ϬϬϬ��hZ�Ğƚ�
ƉĂƐƐĞ�ă�ϭϭϲ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
>Ğ� ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ� ŶĂƟŽŶĂů� ƉŽƵƌƐƵŝƚ� ƐĂ� ƉŽůŝƟƋƵĞ� ĚĞ� ƌĠĚƵĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ĨƌĂŝƐ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ��
;ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕�ĨĂǆ�Ğƚ��ƉŽƌƚͿ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĠƚĂďůŝƐ͘� 
^ƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ǁĞď�ĚƵ�
D��ϭϭϮ͕�>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ϮϬ͘ϬϬϬ��hZ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ͘ 

 
Ϯ͘�>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůůŽƵĠ�ĂƵ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�>ŝŽŶ�ĞƐƚ�ƌĠĚƵŝƚ�ĚĞ�ϱ͘ϬϬϬ��hZ�Ğƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ϲϬ͘ϬϬϬ��hZ͘�>Ğ�ĐŽƸƚ�Ě͛ŝŵͲ

ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�ĞƐƚ�ĚŝŵŝŶƵĠ�ĚĞ�ϭ͘ϱϬϬ��hZ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͕�ƐƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ŶĠͲ
ŐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ů͛ŝŵƉƌŝŵĞƵƌ͘�� 

 
ϯ͘�>ĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ;dŽƌŽŶƚŽ-�ĂŶĂĚĂͿ͕� ůĞ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�;/ƐƚĂŶďƵůͿ�

ƐŽŶƚ�ĚĠĮŶŝƟǀĞŵĞŶƚ�ĮǆĠĞƐ�ă�ϭϯ͘ϬϬϬ��hZ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ϱϬϬ��hZ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�Ğƚ�ϭϬ͘ϬϬϬ��hZ�ƉŽƵƌ�ůĞ�&ŽƌƵŵ͕�ĐĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƌĞƐƚĞ�ŝŶĐŚĂŶŐĠ͘ 
>ĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞƐ�ĂƐďů�ĚĞ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϰ�ĐƌŽŝƐƐĞŶƚ�ĚĞ�ϯ͘ϬϬϬ��hZ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϭϱ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
� 

ϰ͘� >Ğ� ďƵĚŐĞƚ� ĚĞƐ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŶĂƟŽŶĂůĞƐ� ĞƐƚ� ŵĂŝŶƚĞŶƵ� ă� ϱ͘ϬϬϬ� �hZ͕� ƚŽƵƚ� ĐŽŵŵĞ� ůĞ� ďƵĚŐĞƚ� ĚĞ�
zŽƵŶŐ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ��ǁĂƌĚ�;ϭ͘ϮϱϬ��hZͿ͕�WŚŽƚŽ��ŽŶƚĞƐƚ�;ϭ͘ϬϬϬ��hZͿ͕�ůĞ��ŽŶĐŽƵƌƐ�DƵƐŝĐĂů�;ϰ͘ϮϱϬ�
�hZͿ�Ğƚ�ůĞƐ��ĸĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WĂŝǆ�;ϯ͘ϬϬϬ��hZͿ͘ 



��� 

 
�͘� >Ă� ĚŽƚĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĞ� &ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ� ;VƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ͕� >�/&͕� ůĞ� ĨŽŶĚƐ� Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ� Ğƚ�DĞĚŝĐŽͿ�

ƌĞƐƚĞ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞ�ă�ϴϳ͘ϱϬϬ��hZ͘�>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀƵ�ƉŽƵƌ�zŽƵƚŚ��ĂŵƉ�Ğƚ�zŽƵƚŚ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶƵ�ă�Ϯϲ͘ϬϬϬ��hZ͘� 

 
ϲ͘� >Ğ��ŽŶƐĞŝů� ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ĂƩĂĐŚĞ�ƵŶĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ� ă� ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚƵ�

>ŝŽŶŝƐŵĞ͕�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĞƐƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ϭ͘ϬϬϬ��hZ�ƉŽƵƌ�
ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϲ͘ϬϬϬ��hZ͘� 



��� 

 
%(*(/(,'(1'(�127$�%,-�+(7�%8'*(7�9=:�%,-9(5(1,*,1*� 

����-���� 
 
KƉ�ǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ďĞǌŽƌŐ�ŝŬ�Ƶ�ŚŝĞƌďŝũ�ĞŶŬĞůĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďƵĚŐĞƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�s�t�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�D��ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ͘�,ŽƉĞůŝũŬ�
ŚĞĞŌ�h�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌ�ďĞĞůĚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽƉŐĞŵĂĂŬƚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ͘� 
EĂƚƵƵƌůŝũŬ� ďůŝũĨ� ŝŬ� ŐƌĂĂŐ� ƚĞƌ� ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ďŝũŬŽŵĞŶĚĞ� ǀƌĂŐĞŶ� ĞŶ��
ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐĞŶ͘� 
 

���������������/XF�6&+2(7(56 
����������&RXQFLO�7UHDVXUHU�0'��� 

 
2179$1*67(1 

 
ϭ͘���ŝũ�ĚĞ�ŽƉŵĂĂŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝĚŐĞůĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ��ǌŝĐŚ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�

ůĞĚĞŶĂĂŶƚĂů�ƉĞƌ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϮ�ĞŶ�ŚŝĞƌďŝũ�ŽŽŬ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ĐůƵďƐ�ĚŝĞŶĞŶ�ƚĞƌƵŐďĞƚĂĂůĚ�;-�ϯϱ�ũĂƌŝŐĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�>ŝŽŶƐͿ͘ 
�Ğ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ƐƚĞůƚ�ǀŽŽƌ�Žŵ�ŚĞƚ�ůŝĚŐĞůĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�D��ƚĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϱϱ��hZ�ƉĞƌ�
ůŝĚ͘ 

 
Ϯ͘� �Ğ� ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚĞŶ� ĚŝĞ� ŽŶƐ�D�� ǀĞƌŬƌŝũŐƚ� ǀĂŶ� >�/� ƚĞƌ� ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ŽŶƐ� ŵĂŐĂǌŝŶĞ� ͞>/KE͟�

ďůŝũǀĞŶ�ŽŶŐĞǁŝũǌŝŐĚ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽƌŝŐĞ�ďƵĚŐĞƚũĂĂƌ�ĞŶ��ďĞĚƌĂŐĞŶ�ϯϰ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
 
ϯ͘� �ŽŽƌ� ŚĞƚ� ĂĂŶŚŽƵĚĞŶĚ� ůĂĂŐ� ŶŝǀĞĂƵ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶƚƌĞƐƚǀŽĞƚĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ�

ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ŝŶƚƌĞƐƚĞŶ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ǀĂŶ�Ϯ͘ϬϬϬ��hZ��ŶĂĂƌ�ϭ͘ϱϬϬ��hZ͘� 
 
ϰ͘��Ğ�ǀŽŽƌƵŝƚǌŝĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĞŝƚƐŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ƟũĚƐĐŚƌŝŌ�͞>/KE͟�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ�ďůŝũǀĞŶ�

ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ϱ͘ϬϬϬ�ĞŶ�ϭϬ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
 
 
h/d'�s�E 
 
ϭ͘� �ĞŶ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ� ƉŽƐƚ� ŽƉ� ĚĞ� ƵŝƚŐĂǀĞŶǌŝũĚĞ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ůŽŽŶŬŽƐƚĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ�

ŶĂƟŽŶĂĂů� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ͘�,Ğƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŵĞƚ�ϲ͘ϬϬϬ��hZ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�
Žŵ� ƚĞŐĞŵŽĞƚ� ƚĞ� ŬŽŵĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ƐƟũŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ůŽŽŶŬŽƐƚ͘� ,Ğƚ� ƚŽƚĂůĞ� ďƵĚŐĞƚ� ďĞĚƌĂĂŐƚ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ�
ϭϭϲ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
,Ğƚ� ŶĂƟŽŶĂĂů� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ� ďůŝũŌ� ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚ� ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐĞŶ� ůĞǀĞƌĞŶ� Žŵ� ƚĞ� ďĞƐƉĂƌĞŶ� ŽƉ� � ĚĞ�
ǁĞƌŬŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ� ;ǌŽĂůƐ� � ƚĞůĞĨŽŽŶ͕�ďƵƌĞĞůŵĂƚĞƌŝĂĂů͕�ĞŶĞƌŐŝĞŬŽƐƚĞŶͿ�ǌŽĚĂƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ďƵĚŐĞƩĞŶ�
ǀŽŽƌ�ůŽŬĂĂů-�ĞŶ�ǁĞƌŬŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ďůŝũǀĞŶ͘ 
dĞŶĞŝŶĚĞ�ƚĞŐĞŵŽĞƚ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�ƚŽƚ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐĂƚŽŽůƐ�ĞŶ�
ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�D�ϭϭϮ�ďůŝũŌ�ŚĞƚ�/�d�ďƵĚŐĞƚ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϮϬ͘ϬϬϬ��hZ� 
 

Ϯ͘�,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƟũĚƐĐŚƌŝŌ�͞>/KE͟�ĚĂĂůƚ�ŵĞƚ�ϱ͘ϬϬϬ��hZ�ĞŶ�ŝƐ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŽƉ�ϲϬ͘ϬϬϬ��hZ͘��ŽŽƌ�
ŚĞƌŽŶĚĞƌŚĂŶĚĞůŝŶŐ� ŵĞƚ� ĚĞ� ĚƌƵŬŬĞƌŝũ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ũĂĂƌďŽĞŬ� ŬĂŶ� ĚĞ� ũĂĂƌŬŽƐƚ� ǀĞƌůĂĂŐĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ƚŽƚ�
ϭϳ͘ϱϬϬ��hZ�ŽĨ�ϭ͘ϱϬϬ��hZ�ŵŝŶĚĞƌ�ĚĂŶ�ǀŽƌŝŐ�ǁĞƌŬũĂĂƌ͘�� 

 
ϯ͘��Ğ�ďƵĚŐĞƩĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞ�;dŽƌŽŶƚŽ�;�ĂŶĂĚĂͿͿ�ĞŶ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�;/ƐƚĂŶďƵů�

;dƵƌŬŝũĞͿͿ�ǁŽƌĚĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŽƉ�ϭϯ͘ϬϬϬ��hZ�;н�ϱϬϬ��hZͿ�ĞŶ�ϭϬ͘ϬϬϬ��hZ�
;ŽŶŐĞǁŝũǌŝŐĚͿ͘� 
,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ŝŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�
ĞŶ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ŝŶ�ũƵŶŝ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ƚŽƚ�ϭϱ͘ϬϬϬ��hZ��;н�ϯ͘ϬϬϬ��hZͿ͘ 

 
 



��� 

 
ϰ͘�,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϱ͘ϬϬϬ��hZ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�

ĚĞ�ďƵĚŐĞƩĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�zŽƵŶŐ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ��ǁĂƌĚ�;ϭ͘ϮϱϬ��hZͿ͕�ĚĞ�WŚŽƚŽ��ŽŶƚĞƐƚ�;ϭ͘ϬϬϬ��hZͿ͕�ĚĞ�
ŵƵǌŝĞŬǁĞĚƐƚƌŝũĚ�;ϰ͘ϮϱϬ��hZͿ�ĞŶ�ĚĞ�sƌĞĚĞƐƉŽƐƚĞƌ�;ϯ͘ϬϬϬ��hZͿ͘� 

 
ϱ͘��Ğ�ĚŽƚĂƟĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ�;Ž͘Ă͘�WƌŝũƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ͕�>�/&͕�ŚĞƚ�EŽŽĚĨŽŶĚƐ�ĞŶ�

DĞĚŝĐŽͿ�ďůŝũŌ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϴϳ͘ϱϬϬ��hZ͘�,Ğƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ďƵĚŐĞƚ� ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� zŽƵƚŚ��ĂŵƉ�ĞŶ�zŽƵƚŚ�
�ǆĐŚĂŶŐĞ�ďůŝũŌ�ŽŶŐĞǁŝũǌŝŐĚ�ŽƉ�Ϯϲ͘ϬϬϬ��hZ͘ 

 
ϲ͘�sĞƌĚĞƌ�ďůŝũŌ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ďĞƐƚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�

>ŝŽŶŝƐŵĞ͘�sĂŶĚĂĂƌ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ�ŽƉ�ƌŝũ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�
ŵĞƚ�ϭ͘ϬϬϬ��hZ�ƚŽƚ�ϲ͘ϬϬϬ��hZ͘ 

 
 
� 
 
 



��� 

 

$SSRLQWHPHQWV�FKDUJHV�VRFLDOHV ���������� ���������� :HGGHQ�HQ�VRFLDOH�ODVWHQ 

)UDLV�ORFDX[��HDX��pOHFWULFLWp ��������� ��������� .RVWHQ�ORNDOHQ��ZDWHU��HOHFWULFLWHLW 

6HFUpWDULDW� ��������� ��������� 6HFUHWDULDDW 
7UpVRUHULH�$XGLW �������� �������� )LQDQFLsQ�$XGLW 

$VVXUDQFHV �������� �������� 9HU]HNHULQJHQ 

)UDLV�GH�SRUW �������� �������� 3RUWNRVWHQ 

)UDLV�GH�WpOpSKRQH�	�ID[ �������� �������� .RVWHQ�WHOHIRRQ�HQ�ID[ 

(QWUHWLHQ�PDWpULHO�GH�EXUHDX �������� ���� 2QGHUKRXG�NDQWRRUPDWHULDDO 

,QIRUPDWLTXH��VRIWZDUH�HW�KRVWLQJ ��������� ��������� ,QIRUPDWLFD��VRIWZDUH��KRVWLQJ 

7D[HV�HW�LPS{WV��SUpFRPSWHV �������� �������� 7DNVHQ�HQ�EHODVWLQJHQ��YRRUKHIILQJHQ 
&KDUJHV�ILQDQFLqUHV ������ ������ )LQDQFLsOH�NRVWHQ 

3XEOLFDWLRQV�OpJDOHV ������ ������ :HWWHOLMNH�EHNHQGPDNLQJHQ 

7RWDO�IRQFWLRQQHPHQW ���������� ���������� 7RWDDO�ZHUNLQJVNRVWHQ 

$QQXDLUHV�HW�SRUW ��������� ��������� -DDUERHNMHV�HQ�YHUYRHU 
5HYXH ��������� ��������� 7LMGVFKULIW 

7RWDO ��������� ��������� 7RWDDO 

&RQYHQWLRQ�,QWHUQDWLRQDOH ��������� ��������� ,QWHUQDWLRQDOH�&RQYHQWLH 

&RQYHQWLRQV�1DWLRQDOHV ��������� ��������� 1DWLRQDOH�&RQYHQWLHV 

)RUXP�(XURSpHQ ��������� ��������� (XURSD�)RUXP� 
&RQFRXUV�(XURSpHQ�GH�0XVLTXH �������� �������� (XURSHVH�PX]LHNZHGVWULMG 

$IILFKH�SRXU�OD�3DL[ �������� �������� 9UHGHVSRVWHU 

<RXQJ�$PEDVVDGRU�$ZDUG �������� �������� <RXQJ�$PEDVVDGRU�$ZDUG 

3KRWR�&RQWHVW �������� �������� 3KRWR�&RQWHVW 

5HSUpVHQWDWLRQV �������� �������� 5HSUHVHQWDWLHV� 

9LVLWHV�GLJQLWDLUHV�/&,�2DN�%URRN �������� �������� %H]RHN�GLJQLWDULVVHQ�/&,�2DN�%URRN 

&RQVHLO�GHV�*RXYHUQHXUV �������� �������� *RXYHUQHXUVUDDG 
3URPRWLRQ�GX�/LRQLVPH �������� �������� 3URPRWLH�YDQ�KHW��/LRQLVPH 

5HODWLRQV�LQWHUQHV�0'���� �������� �������� ,QWHUQH�5HODWLHV�0'���� 

&RPPLVVLRQV�1DWLRQDOHV �������� �������� 1DWLRQDOH�&RPPLVVLHV 

/(2�1$62& �������� �������� /(2�1$62& 

7RWDO�IRQFWLRQQHPHQW ��������� ��������� 7RWDDO�ZHUNLQJVNRVWHQ 

'RWDWLRQ�)RQGV�+XPDQLWDLUH�DVEO ��������� ��������� 'RWDWLH�+XPDQLWDLU�)RQGV�Y]Z 

<RXWK�([FKDQJH�	�<RXWK�&DPS ��������� ��������� <RXWK�([FKDQJH�	�<RXWK�&DPS 

7RWDO ���������� ���������� 7RWDDO 

$PRUWLVVHPHQWV ��������� ��������� $IVFKULMYLQJHQ 

7RWDO ��������� ��������� 7RWDDO 

    

7RWDO�GHV�GpSHQVHV ���������� ���������� 7RWDDO�YDQ�GH�XLWJDYHQ 

%8'*(7������-����� 
'(3(16(6-8,7*$9(1 

3267( %8'*(7 
����-���� 

%8'*(7 
����-���� 3267 



��� 

 

%8'*(7������-����� 
5(&(77(6-,1.2067(1 

3267( %8'*(7 
����-���� 

%8'*(7 
����-���� 3267 

&RWLVDWLRQV�&OXEV ���������� ���������� %LMGUDJHQ�&OXEV 

3URGXLWV�ILQDQFLHUV �������� �������� )LQDQFLsOH�RSEUHQJVWHQ 

3XEOLFLWpV�DQQXDLUHV ��������� ��������� 3XEOLFLWHLW�MDDUERHNMHV 

    

6XEVLGHV�/&,�2DN�%URRN��UHYXH� ��������� ��������� 6XEVLGLHV�/&,�2DN�%URRN��WLMGVFKULIW� 

3XEOLFLWpV�UHYXH�7KH�/LRQ �������� �������� 3XEOLFLWHLW�WLMGVFKULIW�7KH�/LRQ 

7RWDO�GHV�UHFHWWHV ���������� ���������� 7RWDDO�YDQ�GH�LQNRPVWHQ 

    

%RQXV�PDOXV ���� ���� %RQXV�PDOXV 
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WZK��^-s�Z��> 
�^^�D�>���'�E�Z�>�����>͛�^�>�&KE�^�,hD�E/d�/Z�����^�>/KE^��>h�^������>'/Yh��Dh>Ͳ

d/W>���/^dZ/�d�ϭϭϮ���>'/hD 
ϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�-�ϭϬ,ϱϬ 

 �ƌƵƐƐĞůƐ��ǆƉŽ-�ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ϱϬϬ 
�ǀĞŶƵĞ�DŝƌĂŵĂƌ 
ϭϬϮϬ��Zhy�>>�^ 

 
>ĞƐ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĚƌĞƐƐĠĞƐ�ĂƵǆ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ğƚ�WƌĠƐŝͲ
ĚĞŶƚƐ� ĚĞ� �ůƵď͕� � ƐĞůŽŶ� ůĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ� ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞƐ� ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ͕� � ĂǀĂŶƚ� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ͕� � ĂǀĞĐ�
ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ĐůƀͲ
ƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͘ 
   

KZ�Z���h�:KhZ 
�ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�Ws�ĚĞ�ů͛�'�ĚƵ�Ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ��ă�DĞĐŚĞůĞŶ 
WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ 
ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�� 
ZĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ 
�ĠĐŚĂƌŐĞ�ĂƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ 
EŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ 

  
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ ͗ 
��ϭ��WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 
��ϯ��'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
Ϯϳ��WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
��ϴ��sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
ϭϳ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
Ϯϯ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϭϰ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϱϭ���ůƵďƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 

��ϭϬϱ���ůƵďƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ŽƵ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�Ϯϴϯ��ůƵďƐ͘ 
 
>Ă�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� � ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛�Ɛďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ �ƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ĚĞƐ� >ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ĚĞ��ĞůͲ
ŐŝƋƵĞ�DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ͕��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů͕�ŽƵǀƌĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ă�ϭϬ,ϱϬ�Ğƚ�ĚŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�
ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ ͗�  
ϭ͘���ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚĞ�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�Ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ�ă�DĞĐŚĞůĞŶ͘� 

>Ğ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĞƐƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘ 
Ϯ͘��WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�ĐůƀƚƵƌĠ�ĂƵ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͘ 

>Ğ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĠƚĂŝůůĞ�ůĞ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƉƌĠĐŝƚĠ�Ğƚ�ƌĠƉŽŶĚ�ĂƵǆ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ͘ 

ϯ͘��ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ 
>Ğ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĚŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 

ϰ͘��>Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ 
�Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ƉƵďůŝĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƌĞŵŝƐ�ĂƵǆ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ 

ϱ͘� �ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ� ďŝůĂŶ� Ğƚ� ĚƵ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕� ĐůƀƚƵƌĠ� ĂƵ� ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ͕�
ĚĠĐŚĂƌŐĞ�ĂƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ͘��ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ǀŽƚĞ�ƐĞĐƌĞƚ 

 
 
 
 

 



��� 

���>Ğ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚƵ�ǀŽƚĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƟƚ�ĞŶ ͗ 
�sŽƚĞƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ  ͗�ϯϭϴ 
�sŽƚĞƐ�ŶĠŐĂƟĨƐ  ͗�����Ϭ 
��ďƐƚĞŶƟŽŶƐ  ͗�����ϭ 

����^Ƶƌ�ϯϭϵ�ǀŽƚĞƐ�ĠŵŝƐ͘ 
����>ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘  
ϲ͘���ůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 

�ĞƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ ͗�>ƵĐ��ĂĐƋ��Ğƚ�WŝĞƌƌĞ�sĞƌŵĂƵƚ͘ 
>ĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ƐŽŶƚ�ĠůƵƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶ͘ 

 
>Ă�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ůğǀĞ� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ� ů͛ĂƐďů�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ă�
ϭϭ,ϭϬ͘ 

 
 
 
 
 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�>��>�&��������������������������������������������������������������������������ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ��ŐĠŶĠƌĂů���������������������������������������������������������������������WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 
 
 
 

 
 



��� 

 
 

WZK��^-s�Z���> 
�>'�D�E��s�Z'���Z/E'�s�E����s�t�,hD�E/d�/Z�&KE�^�s�E����>/KE^��>h�^�s�E���>'/!�

Dh>d/W>���/^dZ/�d�ϭϭϮ���>'/hD 
ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�-�ϭϬƵϱϬ 

 �ƌƵƐƐĞůƐ��ǆƉŽ-�ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ϱϬϬ 
DŝƌĂŵĂƌůĂĂŶ 
ϭϬϮϬ��Zh^^�> 

  
�Ğ�ŽƉƌŽĞƉĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ�ǌŝũŶĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞ�ƐĐŚŝŬŬŝŶŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�WĂƐƚ�
'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĞŶ��ůƵďǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ�ŐĞǌŽŶĚĞŶ�ǀſſƌ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ͕�ƐĂŵĞŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-
ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘ 
  

�'�E�� 
'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Ws�ǀĂŶ�ĚĞ��s�ǀĂŶ�Ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ƚĞ�DĞĐŚĞůĞŶ 
sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ 
ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ 
sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ�� 
sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ 
<ǁŝũƟŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ� 
�ĞŶŽĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ 

  
�Ğ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗ 
��ϭ���sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ� 
��ϯ���'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
Ϯϳ���WĂƐƚ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
��ϴ���sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ 
ϭϳ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
Ϯϯ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϭϰ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 
ϱϭ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ-� 

���ϭϬϱ���ůƵďƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ϯϴϯ��ůƵďƐ͕�ĚŽŽƌ�ŚƵŶ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝƐ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ͘ 
 
�Ğ� sŽŽƌǌŝƩĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ZĂĂĚ� ǀĂŶ� �ĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀǌǁ� �ŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� ǀĂŶ� �ĞůŐŝģ�
DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ͕��ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů͕�ŽƉĞŶƚ�ĚĞ�ǌŝƫŶŐ�Žŵ�ϭϬƵϱϬ�ĞŶ�ŐĞĞŌ�ůĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͗� 
ϭ͘��'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�Ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ƚĞ�DĞĐŚĞůĞŶ͘�

,Ğƚ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�ǁŽƌĚƚ�ƵŶĂŶŝĞŵ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ͘� 
Ϯ͘��sŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-ϭϮ�

ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘ 
�Ğ�WĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ-'ĞŶĞƌĂĂů�ĚĞƚĂŝůůĞĞƌƚ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŶŽĞŵĚĞ�
ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘ 

ϯ͘��sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ 
�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ�ŐĞĞŌ�ůĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 

ϰ͘��,Ğƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌ 
�ŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ŝƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞŶ�ŽǀĞƌŚĂŶĚŝŐĚ͕�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘� 

 
 
 



��� 

�����ϱ͘�'ŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͕�ŽƉ�ϯϬ-Ϭϲ-
ϭϮ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ĞŶ�ŬǁŝũƟŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ͘� 
�ĞŶ�ŐĞŚĞŝŵĞ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀŽůŐƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƚĞƌ� ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ŚĞƚ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͗ 
:Ă  ͗�ϯϭϴ�ƐƚĞŵŵĞŶ 
EĞĞŶ  ͗�����Ϭ 
KŶƚŚŽƵĚŝŶŐ ͗�����ϭ�ƐƚĞŵ 
ϯϭϵ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚ͘ 
��Ğ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ͘� 

 
ϲ͘��sĞƌŬŝĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 

dǁĞĞ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ͗�>ƵĐ��ĂĐƋ�ĞŶ�WŝĞƌƌĞ�sĞƌŵĂƵƚ͘ 
�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ĚŝĞŶƐƚũĂĂƌ� ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ� ǁŽƌĚĞŶ� ƵŶĂŶŝĞŵ� ǀĞƌŬŽǌĞŶ� ŵŝŶƵƐ� ĞĞŶ�
ŽŶƚŚŽƵĚŝŶŐ͘� 

 
�Ğ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞŌ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀǌǁ��,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ�
Žŵ�ϭϭƵϭϬ͘� 

 
 
 
 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�>��>�&�����������������������������������������������������������������������������������ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů����������������������������������������������������������������������������sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌ� 



��� 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

%8'*(7� 
����-���� 

 
 
 
 

$6%/�)21'6�+80$1,7$,5( 
9=:�+80$1,7$,5�)21'6 

 
 



��� 

 
EKd���yW>/��d/s���h��h�'�d����>͛�^�>�&KE�^�,hD�E/d�/Z� 

ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
 
 
 
�� ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ͕� ũĞ� ũŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ŶŽƚĞ�ĞǆƉůŝĐĂƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ͘��ĞĐŝ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ͘ 
:Ğ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƟğƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘ 
 
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������>ƵĐ�^�,K�d�Z^ 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ŽƵŶĐŝů�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�D�ϭϭϮ 
 
Z���dd�^ 
 
ϭ͘ >Ă�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐďů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ĂƵ�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞ�ă�ϴϳ͘ϱϬϬ��hZ͘ 
� 
Ϯ͘�>ĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ϭ͘ϮϱϬ��hZ͘ 
 
ϯ͘�WĂƌ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ͕�ŶŽƵƐ�ƉƵďůŝŽŶƐ�ůĂ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƉƌŽďĂďůĞƐ�ĚĞ�ů͛�ĸŶŝƚǇ��ĂƌĚ�ă�

ϯ͘ϬϬϬ��hZ͘ 
 
��W�E^�^ 
 
ϭ͘ �ŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕� ůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚƵ�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ů͛VƵǀƌĞ�EĂƟŽͲ

ŶĂůĞ� Ğƚ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͘� >Ă� ĚŽƚĂƟŽŶ� ĂƵ�Wƌŝǆ� ĚĞ� ů͛VƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ� ƌĞƐƚĞ� ŝŶĐŚĂŶŐĠĞ� ă�
ϲϬ͘ϬϬϬ��hZ͘�>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�Ă�ƉƌŝƐ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ě͛ĂůůŽƵĞƌ�Ϯ͘ϱϬϬ��hZ�ă�DĞͲ
ĚŝĐŽ�Ğƚ�ϱ͘ϬϬϬ��hZ�ă�ůĂ�>�/&͘�hŶĞ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůĞ�ĞƐƚ�ĂƩƌŝďƵĠĞ�ă�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�,�W�ĚĞ�ϱ͘ϬϬϬ�
�hZ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ͘ 

 
Ϯ͘� >ĞƐ� ĨƌĂŝƐ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ;ĂƵĚŝƚ� ĞǆƚĞƌŶĞ͕� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ůĠŐĂůĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ� ďĂŶĐĂŝƌĞƐͿ� ƐŽŶƚ� ŝŶͲ

ĐŚĂŶŐĠƐ͘ 
 
ϯ͘�>͛ĂƩƌŝďƵƟŽŶ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞůůĞ�ϯ͘ϬϬϬ��hZ�ĚĞ�ů͛ĂĸŶŝƚǇ�ĐĂƌĚ͘ 
 
 



��� 

 
��'�>�/��E���EKd���/:�,�d��h�'�d�s�t�,hD�E/d�/Z�&KE�^ 

ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ 
 
KƉ�ǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ďĞǌŽƌŐ�ŝŬ�Ƶ�ŚŝĞƌďŝũ�ĞŶŬĞůĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďƵĚŐĞƚ�
ǀĂŶ� ĚĞ� s�t� ,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ� &ŽŶĚƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� ǀĂŶ� �ĞůŐŝģ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ� ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ͘�
,ŽƉĞůŝũŬ�ŚĞĞŌ�h�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌ�ďĞĞůĚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽƉŐĞŵĂĂŬƚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ͘� 
EĂƚƵƵƌůŝũŬ� ďůŝũĨ� ŝŬ� ŐƌĂĂŐ� ƚĞƌ� ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ďŝũŬŽŵĞŶĚĞ� ǀƌĂŐĞŶ� ĞŶ��
ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐĞŶ͘� 
 
 
�����������������������������������������������������������������������������>ƵĐ�^�,K�d�Z^ 
������������������������������������������������������������������������������������������������������ŽƵŶĐŝů�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�D�ϭϭϮ 
 
KEds�E'^d�E 
 
ϭ͘� �Ğ� ĚŽƚĂƟĞ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ� ďŝũǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ;s�t� >ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� D�� ϭϭϮ� �ĞůŐŝƵŵͿ� ďůŝũǀĞŶ�

ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϴϳ͘ϱϬϬ��hZ͘ 
 
Ϯ͘��Ğ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĂĂŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŽƉ�ϭ͘ϮϱϬ��hZ͘� 
 
ϯ͘�DĞƚ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ŽƉ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ƚĞŶŐĞǀŽůŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�

ůĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ĸŶŝƚǇ� �ĂƌĚ� ;sŝƐĂͿ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘� sŽŽƌǌŝĐŚƟŐŚĞŝĚƐŚĂůǀĞ�ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞǌĞ� ŐĞƌĂĂŵĚ�ŽƉ�
ϯ͘ϬϬϬ��hZ͘� 

 
h/d'�s�E 

 
ϭ͘��ŽĂůƐ�ĚĞ�ǀŽŽƌďŝũĞ�ũĂƌĞŶ�ůŝŐƚ�ĚĞ�ŬůĞŵƚŽŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ�ŽƉ�ĚĞ�WƌŝũƐ�ǀĂŶ�

ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͘��Ğ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�WƌŝũƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ�
ďůŝũŌ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϲϬ͘ϬϬϬ��hZ͘�KŽŬ�ĚĞ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�EŽŽĚĨŽŶĚƐ�ďůŝũŌ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ϮϬ͘ϬϬϬ�
�hZ͘��Ğ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ƐƚĞůƚ�ǀŽŽƌ�Žŵ�Ϯ͘ϱϬϬ��hZ�ƚŽĞ�ƚĞ�ŬĞŶŶĞŶ�ĂĂŶ�DĞĚŝĐŽ�ĞŶ�ϱϬϬϬ�
�hZ�ĂĂŶ�>�/&͘��ĞŶ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ϱ͘ϬϬϬ��hZ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀŽŽƌ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�,�W�
ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽŶƩƌĞŬŬŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘� 

 
Ϯ͘� �Ğ� ǁĞƌŬŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ� ;ĞǆƚĞƌŶĞ� ĂƵĚŝƚ͕� ǁĞƩĞůŝũŬĞ� ƉƵďůŝĐĂƟĞƐͿ� ĞŶ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ůĂƐƚĞŶ� ;ďĂŶŬŬŽƐƚĞŶͿ�

ďůŝũǀĞŶ�ďĞŚŽƵĚĞŶ͘ 
 

ϯ͘�KŽŬ� ĚĞ� ƚŽĞǁŝũǌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐĞƌĂĂŵĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ĸŶŝƚǇ� �ĂƌĚ� ;sŝƐĂͿ�ǁŽƌĚƚ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ƚĞŶ�
ďĞůŽƉĞ�ǀĂŶ�ϯ͘ϬϬϬ��hZ͘� 



��� 

 

    

    
    

&KDUJHV�ILQDQFLqUHV ������ ������ )LQDQFLsOH�NRVWHQ 

7UpVRUHULH�$XGLW ������ ������ %RHNKRXGLQJ�$XGLW 

3XEOLFDWLRQV�OpJDOHV ������ ������ :HWWHOLMNH�EHNHQGPDNLQJHQ 

/&,) ������� ������� /&,) 

3UL[�GH�O
¯XYUH�1DWLRQDOH �������� �������� 3ULMV�YDQ�KHW�1DWLRQDDO�:HUN 

)RQGV�G¶XUJHQFH �������� �������� 1RRGIRQGV 

    

7RWDO�GHV�GpSHQVHV ��������� ��������� 7RWDDO�YDQ�GH�XLWJDYHQ 

    

'RWDWLRQ�$6%/�/&,�0'���� ��������� ��������� 'RWDWLH�9=:�/&,�0'���� 

3URGXLWV�ILQDQFLHUV �������� �������� )LQDQFLsOH�RSEUHQJVWHQ 
    

7RWDO�GHV�UHFHWWHV� ��������� ��������� 7RWDDO�YDQ�GH�LQNRPVWHQ 

    
5HSULVH�UpVHUYHV��IRQGV�SURSUHV� �������� �������� $IQDPH�UHVHUYHV��HLJHQ�YHUPRJHQ� 

    

%RQXV ���� ���� %RQXV 

    

6SHFLDO�2O\PSLFV�/LRQV�+$3 �������� �������� 6SHFLDO�2O\PSLFV�/LRQV�+$3 

0HGLFR �������� �������� 0HGLFR 

$IIHFWDWLRQ�$IILQLW\�&DUG ���� �������� 7RHZLM]LQJ�$IILQLW\�&DUG 

$IILQLW\�&DUG ���� �������� $IILQLW\�&DUG 

%8'*(7�����-���� 

3267( %8'*(7 
����-���� 

%8'*(7 
����-���� 3267 
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�hZZ/�h>hD�s/d�� 
EĠ�ă  ͗�ǆǆ 
�ƚĂƚ�Đŝǀŝů ͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐƐĞ ͗�ǆǆ 
dĠů  ͗�ǆǆ 
 
�dh��^ 
^ĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ��ƚŚĞŶĠĞ�Ě͛�ŶĚĞƌůĞĐŚƚ 
�ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�/ŶŐĠŶŝĞƵƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�^ŽůǀĂǇ 
'ƌĂĚƵĠ�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ 
^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶͬĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉŝĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ƚŚĠƌĂƉŝĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉůĞƐ 
�ŝƉůƀŵĠ�ĚĞ�ů͛/ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�^ĞǆƵĂůŝƚĠ͕�>ŽƵǀĂŝŶ-ůĂ-EĞƵǀĞ 
&ŽƌŵĂƚĞƵƌ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ƉĂƌ�ůĞ�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ďĞůŐĞ�ĚĞƐ�&ŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĠƌĂƉĞƵƚĞƐ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ 
 
�yW�Z/�E���WZK&�^^/KEE�>>� 
�ĚƵĐĂƚĞƵƌ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĚĞ�ƉŽƐƚ-ĐƵƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ 
�ŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�ă�ƟƚƌĞ�Ě͛ĞǆƉĞƌƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚ�ĚĞ�^ĞǆŽůŽŐŝĞ��ůŝŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛h�>�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ă�ůĂ�
,ĂƵƚĞ��ĐŽůĞ�>ƵĐŝĂ�ĚĞ��ƌŽƵĐŬğƌĞ 
&ŽƌŵĂƚĞƵƌ�ĞŶ�ƚŚĠƌĂƉŝĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞĂŶ�&ĂŵŝůǇ�dŚĞƌĂƉǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�Ğƚ�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ďĞůŐĞƐ�Ğƚ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐĞǆŽůŽŐŝĞ 
�ŝƌŝŐĞ�ůĞ�ƉĞŶƐŝŽŶŶĂƚ�,ĞŶƌŝ�:ĂƐƉĂƌ�;ƵŶĞ�ŵĂŝƐŽŶ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉůĂĐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŽƵ�ůĞ�:ƵŐĞ�ĚĞ�ůĂ�:ĞƵŶĞƐƐĞͿ 

�yW�Z/�E���>/KE^ 
ϮϬϬϯ-ϮϬϭϬ�͗�DĞŵďƌĞ�Ğƚ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞƐ�ͨ �ĐƟŽŶƐ�:ĞƵŶĞƐƐĞ ͩ�ĚƵ�>ŝŽŶƐ��ůƵď��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ� 
ϮϬϬϰ-ϮϬϬϱ�͗�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ�͗�ϭĞƌ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϳ-ϮϬϭϬ�͗��ŚĞĨ�ĚƵ�WƌŽƚŽĐŽůĞ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϴ-ϮϬϬϵ�͗�dŝƚƵůĂŝƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐůĠ�Ě͛�īĞĐƟĨ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϬ�͗��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ĚƵ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϭ�͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĞ�ϰϭ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϮ�͗��ŶŝŵĂƚĞƵƌ-��ĞŶƐĞƵƌ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗��ŚĞĨ�ĚƵ�WƌŽƚŽĐŽůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗��WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Z�D&��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�&ĞůůŽǁ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ĚƵ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�͗�sŝĐĞ-ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ϭϭϮ�͖��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ƵƐĂŶ�;�ŽƌĠĞ�ĚƵ�^ƵĚͿ 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ ͗��>ŝŽŶ�'ƵŝĚĞ��ĞƌƟĮĠ 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�͗���ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ĚƵ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� 
ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�͗��'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ϭϭϮ�͖�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ��ƌƵǆĞůůĞƐ� 
ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�͗��&ŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĞ�ϯϮ͕�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͨ 'ƌĂŶĚƐ�&ƌŽŝĚƐ ͕ͩ�ĚĞ�ůĂ�ͨ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ůƉŚĂ ͕ͩ�Ğƚ�ĚƵ���

ũƵŵĞůĂŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ϭϬϯ�/ůĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�WĂƌŝƐ�Ğƚ�ϭϭϮ���ĞůŐŝƵŵ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĂĐƟŽŶ�ĐŽŶͲ
ũŽŝŶƚĞ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ůƵƩĞ�ͨ ŵĞĂƐůĞƐ ͩ�ĚĞ�ůĂ�>�/&͘ 

>K/^/Z^ 
^Ŭŝ�ĚĞ�ĨŽŶĚ͕�ĐŚĂŶƚĞƌ�Ğƚ�ŐƵŝƚĂƌĞ�ĂĐŽƵƐƟƋƵĞ 
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�hZZ/�h>hD�s/d�� 
'ĞďŽƌĞŶ  ͗�ǆǆ� 
�ƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�ƐƚĂĂƚ ͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐ   ͗�ǆǆ 
dĞů   ͗�ǆǆ 

KW>�/�/E' 
DŝĚĚĞůďĂĂƌ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ��ƚŚĞŶĞƵŵ��ŶĚĞƌůĞĐŚƚ 
<ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞŶ�,ĂŶĚĞůƐŝŶŐĞŶŝĞƵƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�^ŽůǀĂǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐŚŽŽů 
'ƌĂĚƵĂĂƚ�ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚ�ŽƉǀŽĞĚĞƌ 
KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞĞŵ–�ĞŶ�ŐĞǌŝŶƐƚŚĞƌĂƉŝĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƚŚĞƌĂƉŝĞ 
�ŝƉůŽŵĂ�ͨ /ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�^ĞǆƵĂůŝƚĠ ͕ͩ�>ŽƵǀĂŝŶ-ůĂ-EĞƵǀĞ 
�ƌŬĞŶĚ�ŽƉůĞŝĚĞƌ�ͨ 'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ďĞůŐĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞƐ�ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞƐ ͩ 
 
WZK&�^^/KE�>���Zs�Z/E'��E���d/s/d�/d�E 
KƉǀŽĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŶĂǌŽƌŐ-�ĞŶ�ƐŽĐŝĂĂů�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŚĞƌŝŶƐĐŚĂŬĞůŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ 
>ĞƌĂĂƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�ƐĞŬƐƵŽůŽŐŝĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�h�>�>ĞƵǀĞŶ�;<ĂƚŚŽůŝĞŬĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ�>ĞƵǀĞŶͿ�ĞŶ�ŐĂƐƚĚŽĐĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟĞ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŚĂŶƚĞƌŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�,ŽŐĞƐĐŚŽŽů�>ƵĐŝĂ�ĚĞ��ƌŽƵĐŬğƌĞ 
KƉůĞŝĚĞƌ�ƐǇƐƚĞĞŵ-ĞŶ�ŐĞǌŝŶƐƚŚĞƌĂƉŝĞ�ĞŶ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�&ĂŵŝůǇ�dŚĞƌĂƉǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
�ĞŚĞĞƌĚĞƌ�ĞŶ�sŝĐĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ��ĞůŐŝƐĐŚĞ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ŵ͘ď͘ƚ͘�ƐĞŬƐƵŽůŽŐŝĞ 
^ŝŶĚƐ�ϭϴ�ũĂĂƌ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞŚƵŝƐ�,ĞŶƌŝ�:ĂƐƉĂƌ�;ƚĞŚƵŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƌĂĂĚƐŵĂŶ�ŽĨ�ũĞƵŐĚƌĞĐŚƚĞƌ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚĞ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶͿ� 

�>/KE^��Zs�Z/E' 

ϮϬϬϯ-ϮϬϭϬ�͗�>ŝĚ�ĞŶ�sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ��͞:ĞƵŐĚĂĐƟĞƐ͟�>ŝŽŶƐ��ůƵď��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϰ-ϮϬϬϱ�͗�ϮĚĞ�sŝĐĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ�͗�ϭƐƚĞ��sŝĐĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϳ-ϮϬϭϬ�͗�WƌŽƚŽĐŽůĐŚĞĨ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϴ-ϮϬϬϵ�͗�dŝƚƵůĂƌŝƐ�ͨ ĐůĠ�Ě͛�īĞĐƟĨ ͩ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϬ�͗��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϭ�͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ��ŽŶĞ�ϰϭ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϮ�͗�dĂŝůƚǁŝƐƚĞƌ�–��ĞŶƐŽƌ�ǀĂŶ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�ϮĚĞ�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�WƌŽƚŽĐŽůĐŚĞĨ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�D�Z>��ŽŵŵŝƐƐŝĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�&ĞůůŽǁ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�͗��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͗��sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�͖�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞ��ƵƐĂŶ�;�ƵŝĚ�<ŽƌĞĂͿ 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ ͗�'ĞƚƵŝŐƐĐŚƌŝŌ�>ŝŽŶ�'ƵŝĚĞ 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�͗��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� 
ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ϭϭϮ�͖��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ���ƌƵƐƐĞů� 
ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�͗�^ƟĐŚƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŶĞ�ϯϮ͕�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ��ǆƚƌĞŵĞ�<ŽƵĚĞ͕�ǀĂŶ�ĚĞ�ͨ �ůƉŚĂ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ ͩ�ĞŶ�ǀĂŶ�

ĚĞ�ͨ ũƵŵĞůĂŐĞ ͩ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ϭϬϯ�/ůĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�WĂƌŝƐ�ĞŶ�ϭϭϮ���ĞůŐŝƵŵ�ƚĞƌ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ĂĐƟĞ�ƚĞŐĞŶ�DĂǌĞůĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�>�/&͘� 

,K��z͛^ 
>ĂŶŐůĂƵĨĞŶ͕��ǌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĂŬŽĞƐƟƐĐŚĞ�ŐƵŝƚĂĂƌ 



��� 

� 
3$67�',675,&7�*29(5125 

58%(16�,65$É/ 
/&�%58;(//(6�&$0%5(�72,621�'¶25 
&$1','$7�&281&,/�&+$,53(5621 

����-���� 

�hZZ/�h>hD�s/d�� 
EĠ�ă  ͗�ǆǆ 
�ƚĂƚ�Đŝǀŝů��������͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐƐĞ���������͗�ǆǆ 
dĠů ������������͗�ǆǆ 
 
�dh��^ 
^ĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ��ƚŚĠŶĠĞ��ƩĞƌďĞĞŬ 
/ŶŐĠŶŝĞƵƌ�dĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�dĞǆƟůĞƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�dŽƵƌŶĂŝ 
 
�yW�Z/�E���WZK&�^^/KEE�>>� 
ϭϵϲϲ-ϭϵϵϱ ͗���K��Θ,�/^Z�!>��ƵũƵŵďƵƌĂ-�ƵƌƵŶĚŝ 
ϭϵϵϲ-ϮϬϭϭ ͗��ĠůĠŐƵĠ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŚĞǌ�,ĞŶƌŝ�ZK��Zd�^� 
ϮϬϭϮ  ͗�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĚǀŝƐŽƌ�ĐŚĞǌ�^ƚƵĚŝŽƚĞĐŚ 
 
�yW�Z/�E���d��>��ZKE�� 
ϭϵϲϵ-ϭϵϴϳ �͗�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͗�ϰ�ĨŽŝƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ĐůƵď�ĚĞ��ƵũƵŵďƵƌĂ 

͗�ϰ�ĨŽŝƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ 
͗��ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ͗��ĂƉĞ�dŽǁŶ͕�,ŽŶŐ-<ŽŶŐ͕��ƌƵŐĞƐ�Ğƚ�EĂŝƌŽďŝ 

 
�yW�Z/�E���>/KE^ 
�/^dZ/�d�ϰϬϵ 
ϭϵϵϭ-ϭϵϵϯ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ��ůƵď�ĚĞ��ƵũƵŵďƵƌĂ 
ϭϵϵϯ-ϭϵϵϱ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ 
 
�/^dZ/�d�ϭϭϮ� 
ϮϬϬϰ-ϮϬϬϲ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ��ůƵď��ƌƵǆĞůůĞƐ�dŽŝƐŽŶ�Ě͛Kƌ ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ͗ WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ��ƌƵǆĞůůĞƐ��ĂŵďƌĞ�dŽŝƐŽŶ�Ě͛Kƌ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϴ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϬ�����͗�ϮğŵĞ�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�����͗�ϭĞƌ�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�����͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
 
�/^d/E�d/KE^��d���d/s/d�^ 
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ 
DĞŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƌŽ-�ĨƌŝƋƵĞ�>�/ 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛�^�>�DĞĚŝĐŽ��ĞůŐŝƵŵ�ϮϬϭϯ� 
�ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ͗�^ǇĚŶĞǇ͕�^ĞĂƩůĞ�Ğƚ��ƵƐĂŶ 
&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ͗�dĂŵƉĞƌĞ͕��ŽůŽŐŶĞ͕�DĂĂƐƚƌŝĐŚƚ�Ğƚ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
&ŽƌƵŵ��ůů��ĨƌŝĐĂ�ϮϬϭϮ�<ŝŶƐŚĂƐĂ 
 
>K/^/Z^ 
tĞ�^ĞƌǀĞ͕�ďĂĚŵŝŶƚŽŶ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ŶĂƵƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ƚŚĠąƚƌĞ 
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3$67�',675,&7�*29(5125 

58%(16�,65$É/ 
/&�%58;(//(6�&$0%5(�72,621�'¶25 
.$1','$$7�&281&,/�&+$,53(5621 

����-���� 

�hZZ/�h>hD�s/d�� 
'ĞďŽƌĞŶ�ƚĞ����������͗�ǆǆ 
�ƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�ƐƚĂĂƚ�͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐ �������������������͗�ǆǆ 
dĠů �������������������͗�ǆǆ 
 
KW>�/�/E' 
,ƵŵĂŶŝŽƌĂ���ƚŚĞŶĞƵŵ��ƩĞƌďĞĞŬ 
dĞĐŚŶŝƐĐŚ�dĞǆƟĞůŝŶŐĞŶŝĞƵƌ��hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů��dŽƵƌŶĂŝ 
 
WZK&�^^/KE�>���Zs�Z/E'��E���d/s/d�/d�E 
ϭϵϲϲ-ϭϵϵϱ ��������͗���K��Θ,�/^Z�!>��ƵũƵŵďƵƌĂ-�ƵƌƵŶĚŝ 
ϭϵϵϲ-ϮϬϭϭ ��������͗��ŽŵŵĞƌĐŝĞĞů�ĂĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞ�ďŝũ�,ĞŶƌŝ�ZK��Zd�^� 
ϮϬϭϮ  ��������͗�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĚǀŝƐŽƌ�ďŝũ�^ƚƵĚŝŽƚĞĐŚ 
 
ZKE���d�&�>��Zs�Z/E'� 
ϭϵϲϵ-ϭϵϴϳ ��������͗�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͗�ϰ�ŵĂĂů�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĐůƵď�ǀĂŶ��ƵũƵŵďƵƌĂ 

�������͗�ϰ�ŵĂĂů�ǌŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� 
�������͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞƐ͗��ĂƉĞ�dŽǁŶ͕�,ŽŶŐ-<ŽŶŐ͕��ƌƵŐŐĞ�ĞŶ�EĂŝƌŽďŝ 

 
>/KE^��Zs�Z/E' 
�/^dZ/�d�ϰϬϵ 
ϭϵϵϭ-ϭϵϵϯ������������͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ��>���ƵũƵŵďƵƌĂ 
ϭϵϵϯ-ϭϵϵϱ������������͗��ŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
�/^dZ/�d�ϭϭϮ� 
ϮϬϬϰ-ϮϬϬϲ������������͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�>���ƌƵǆĞůůĞƐ�dŽŝƐŽŶ�Ě͛Kƌ ���ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ��ƌƵǆĞůůĞƐ�^ĂŝŶƚ�,ƵďĞƌƚ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ������������͗�^ƟĐŚƚĞŶĚ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�>���ƌƵǆĞůůĞƐ��ĂŵďƌĞ�dŽŝƐŽŶ�Ě͛Kƌ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϴ������������͗��ŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϬϵ-ϮϬϭϬ������������͗�ϮĚĞ�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ������������͗�ϭƐƚĞ�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ������������͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
 
KE��Z^�,�/�/E'�E��E���d/s/d�/d�E 
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ 
>ŝĚ���ŽŵŵŝƐƐĞ��ƵƌŽ-�ĨƌŝƋƵĞ�>�/ 
�ĞƐƚƵƵƌĚĞƌ�s�t�DĞĚŝĐŽ��ĞůŐŝƵŵ�ϮϬϭϯ� 
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞƐ͗�^ǇĚŶĞǇ͕�^ĞĂƩůĞ�ĞŶ��ƵƐĂŶ 
�ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵƐ͗�dĂŵƉĞƌĞ͕��ŽůŽŐŶĞ͕�DĂĂƐƚƌŝĐŚƚ�ĞŶ��ƌƵƐƐĞů 
&ŽƌƵŵ��ůů��ĨƌŝĐĂ�ϮϬϭϮ�<ŝŶƐŚĂƐĂ 
 
,K��z͛^ 
tĞ�ƐĞƌǀĞ͕�ďĂĚŵŝŶƚŽŶ͕�ǁĂƚĞƌƐƉŽƌƚĞŶ�ĞŶ��ƚŚĞĂƚĞƌ 
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3$67�',675,&7�*29(5125 

*21=$/(6�678%%( 
/&�%58;(//(6�52<$/ 

&$1','$7�&281&,/�&+$,53(5621 
����-���� 

 
 
&855,&8/80�9,7$( 
EĠ�ă  ͗�ǆǆ 
�ƚĂƚ�Đŝǀŝů��������͗�ǆǆ 
>ĂŶŐƵĞƐ���������͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐƐĞ���������͗�ǆǆ 
dĠů ������������͗�ǆǆ 
 
��d/s/d����d��yW�Z/�E���WZK&�^^/KEE�>>� 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�'ĠŶĠƌĂů�Ğƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ��ĠůĠŐƵĠ�ĚƵ�'ƌŽƵƉ�^�;ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϬϬϬ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐͿ 
'ƌŽƵƉ�^�-�^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�^ŽĐŝĂů��^�> 
'ƌŽƵƉ�^�-�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��^ĞƌǀŝĐĞƐ��^� 
'ƌŽƵƉ�^�-��ĂŝƐƐĞƐ�Ě͛�ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ��^�> 
'ƌŽƵƉ�^�-��ůůŽĐĂƟŽŶƐ�&ĂŵŝůŝĂůĞƐ��^�> 
'ƌŽƵƉ�^�-�KĸĐĞ�WĂƚƌŽŶĂů�ĚĞ��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ��^�> 
'ƌŽƵƉ�^�-�&ƌĂŶĐĞ�^�^ 
:ƵŐĞ�ĂƵ�dƌŝďƵŶĂů�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
 
�yW�Z/�E���>/KE^ 
ϭϵϵϮ ��������������͗�DĞŵďƌĞ�>���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů 
ϮϬϬϬ-ϮϬϬϭ������͗�sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ϮϬϬϭ-ϮϬϬϮ������͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ϭϵϵϲ-ϮϬϭϯ������͗��ŚĞĨ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ 
ϮϬϬϯ-ϮϬϬϱ������͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ������͗�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ������͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
 
�/^d/E�d/KE^��d���d/s/d�^ 
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ 
^ƚƌƵĐƚƵƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶĚĂƟŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�Ě͛�ŝĚĞ�ĂƵǆ�'ƌĂŶĚƐ��ƌƸůĠƐ 
�ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĞůůƵůĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ũĞƵŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ 
�ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ 
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�^ŝŐŚƚ&ŝƌƐƚ�//�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ����ŝŶƟƚƵůĠ�ͨZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐͩ͘ 
�ŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�Ğƚ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ͨ ŵĂŝŶ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ ͩ�ĚƵ�ϱϴğŵĞ�

&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
 
>K/^/Z^ 
tĞ�^ĞƌǀĞ͕�ŵƵƐŝƋƵĞ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ŽƉĠƌĂ 
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*21=$/(6�678%%( 
/&�%58;(//(6�52<$/ 

.$1','$$7�&281&,/�&+$,53(5621 
����-���� 

 
 
&855,&8/80�9,7$( 
'ĞďŽƌĞŶ�ƚĞ ����������͗�ǆǆ 
�ƌƵŐĞƌůŝũŬĞ�ƐƚĂŶĚ��͗�ǆǆ 
�dĂůĞŶ����������������������͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐ����������������������͗��ǆǆ 
dĞů ���������������������͗�ǆǆ 
 
WZK&�^^/KE�>���Zs�Z/E'��E���d/s/d�/d�E 
��K�ĞŶ�'ĞĚĞůĞŐĞĞƌĚ��ĞƐƚƵƵƌĚĞƌ�'ƌŽƵƉ�^�;ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϬϬϬ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐͿ 
'ƌŽƵƉ�^�-�^ŽĐŝĂĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�s�t 
'ƌŽƵƉ�^�-�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Es 
'ƌŽƵƉ�^�-�^ŽĐŝĂůĞ�sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŬĂƐ�ǀŽŽƌ��ĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�s�t 
'ƌŽƵƉ�^�-�<ŝŶĚĞƌďŝũƐůĂŐĨŽŶĚƐ�s�t 
'ƌŽƵƉ�^�-�WĂƚƌŽŶĂůĞ��ŽŵƉĞŶƐĂƟĞĚŝĞŶƐƚ�s�t 
'ƌŽƵƉ�^�-�&ƌĂŶĐĞ�^�^ 
ZĞĐŚƚĞƌ�ďŝũ�ĚĞ��ƌďĞŝĚƐƌĞĐŚƚďĂŶŬ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞů 
 
>/KE^��Zs�Z/E' 
ϭϵϵϮ����������������������͗�>ŝĚ�>���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů 
ϮϬϬϬ-ϮϬϬϭ������������͗�sŝĐĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϬϭ-ϮϬϬϮ���� ���͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϭϵϵϲ-ϮϬϭϯ������������͗�WƌŽƚŽĐŽůĐŚĞĨ 
ϮϬϬϯ-ϮϬϬϱ������������͗��ŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ������������͗�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ������������͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
 
KE��Z^�,�/�/E'�E��E���d/s/d�/d�E 
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ 
^ƚƌƵĐƚƵƌĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�,ƵůƉ�ĂĂŶ��ǁĂĂƌ�sĞƌďƌĂŶĚĞŶ 
KƉƌŝĐŚƟŶŐ�ƚĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŶŐƐĐĞů�>ŝŽŶƐ 
KƉƌŝĐŚƟŶŐ�ũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ�ĚŝĞŶƐƚ�>ŝŽŶƐ 
�ĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�^ŝŐŚƚ&ŝƌƐƚ�//�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͕�ŵĂŬĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ����ŐĞƟƚĞůĚ�ͨZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐͩ͘ 
sĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĂĐƟĞƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ���
ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ǌĞĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĞ�ͨ ŵĂŝŶ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ ͩ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ϱϴƐƚĞ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ƚĞ��ƌƵƐƐĞů 
 
,K��z͛^ 
tĞ�^ĞƌǀĞ 
<ůĂƐƐŝĞŬĞ�ŵƵǌŝĞŬ 
KƉĞƌĂ 
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3$67�',675,&7�*29(5125 

0,&+(/�GH�1250$1 
/&�%5866(/6�&223(5$7,21 

&$1','$7�&281&,/�&+$,53(5621 
����-���� 

 
&855,&8/80�9,7$( 
EĠ�ă  ͗�ǆǆ 
�ƚĂƚ�Đŝǀŝů��������͗�ǆǆ 
>ĂŶŐƵĞ����������͗��ǆǆ 
�ĚƌĞƐƐĞ���������͗�ǆǆ 
dĠů ������������͗�ǆǆ 
 
(78'(6 
WƌŝŵĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ŚƵŵĂŶŝƚĠƐ��ŽůůğŐĞ�^ĂŝŶƚ�WŝĞƌƌĞ�hĐĐůĞ 
'ƌĂĚƵĠ�ĞŶ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůďŽƌŶ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚƌĞƐ 
 
��d/s/d����d��yW�Z/�E���WZK&�^^/KEE�>>� 
ϭϵϳϭ-ϭϵϳϮ����͗�^ŽƵƐĐƌŝƉƚĞƵƌ�WŚŽĞŶŝǆ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�WůĐ�Ğƚ�>ůǇŽĚƐ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ 
ϭϵϳϯ-ϭϵϴϬ����͗�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶĞĞ͕�/ŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�WŚŽĞŶŝǆ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�^� 
ϭϵϴϬ-ϭϵϴϱ����͗�DĂŶĂŐĞƌ��ĞŶĞůƵǆ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�EĞǁ-zŽƌŬ�/ŶĐ 
ϭϵϴϱ-ϭϵϵϱ����͗��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ZŽǇĂů�^ƵŶ��ůůŝĂŶĐĞ�^� 
ϭϵϵϱ-ϮϬϭϮ����͗��ŽƵƌƟĞƌ�ĞŶ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ 
ϮϬϭϯ ������������͗�WĞŶƐŝŽŶŶĠ 
�ŶƐĞŝŐŶĂŶƚ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�/ŶĐĞŶĚŝĞ�Ğƚ�ƌŝƐƋƵĞƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ�ă�ů͛/ŶƐƟƚƵƚ��ŽŽƌŵĂŶƐ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
 
�yW�Z/�E���>/KE^ 
ϭϵϵϳ-ϭϵϵϵ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϴ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ǌŽŶĞ 
ϮϬϬϴ-ϮϬϬϵ�����͗�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ��ƌĠŐŝŽŶ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�����͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ�����͗�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�����͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ 
WƌŽƚŽĐŽůĞ 
 
�/^d/E�d/KE^��d���d/s/d�^ 
�ŽŵƉĂŐŶŽŶ�ĚĞ�DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�>ŝŽŶƐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶƐƟƚƵƚĞ 
^ĞŶŝŽƌ�>ŝŽŶƐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�WƌĂŐƵĞ 
KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǁĂƌĚ��ŽŶĞ�ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ 
>ŝŽŶƐ�zŽƵƚŚ��ĂŵƉ�^ƚŽĐŬŚŽůŵ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ��^�>�&ŽŶĚƐ��ĂƌĂ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ��^�>�^ĞƌǀŝĐĞ�Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ��^�>�&ŽƌĐĞ��ŽƵĐĞ 
WĂƐƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�Ğƚ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů��^�>�DĂŝƐŽŶ��ƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�ĚĞ�sĂů��ƵĐŚĞƐƐĞ 

 
>K/^/Z^ 
DŽŶŝƚĞƵƌ�ĚĞ�ǀŽŝůĞ 
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0,&+(/�GH�1250$1 
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.$1','$$7�&281&,/�&+$,53(5621 
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&855,&8/80�9,7$( 
'ĞďŽƌĞŶ�ƚĞ ͗�ǆǆ 
�ƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�ƐƚĂĂƚ�͗�ǆǆ 
dĂůĞŶ  ��������͗�ǆǆ 
�ĚƌĞƐ  ��������͗�ǆǆ 
dĞů �������������������͗�ǆǆ 
 
23/(,',1* 
>ĂŐĞƌ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ŚƵŵĂŶŝŽƌĂ�ŝŶ�ŚĞƚ�^ŝŶƚ-WŝĞƚĞƌƐ��ŽůůĞŐĞ�ƚĞ�hŬŬĞů 
'ƌĂĚƵĂĂƚ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�,ŽůďŽƌŶ��ŽůůĞŐĞ�ƚĞ�>ŽŶĚĞŶ 
 
WZK&�^^/KE�>���Zs�Z/E'��E���d/s/d�/d�E 
ϭϵϳϭ-ϭϵϳϮ����͗�KŶĚĞƌƐĐŚƌŝũǀĞƌ�WŚŽĞŶŝǆ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�WůĐ�ĞŶ�>ůǇŽĚƐ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ 
ϭϵϳϯ-ϭϵϴϬ����͗�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶĞĞ͕�/ŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�WŚŽĞŶŝǆ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�^� 
ϭϵϴϬ-ϭϵϴϱ����͗�DĂŶĂŐĞƌ��ĞŶĞůƵǆ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�EĞǁ-zŽƌŬ�/ŶĐ 
ϭϵϴϱ-ϭϵϵϱ����͗��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ZŽǇĂů�^ƵŶ��ůůŝĂŶĐĞ�^� 
ϭϵϵϱ-ϮϬϭϮ����͗��ĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŵĂŬĞůĂĂƌ 
ϮϬϭϯ ������������͗�'ĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚ 
>ĞƌĂĂƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ďƌĂŶĚǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ��ŽŽƌĞŵĂŶƐ�/ŶƐƟƚƵƵƚ�ƚĞ��ƌƵƐƐĞů 
 
>/KE^��Zs�Z/E' 
ϭϵϵϳ-ϭϵϵϵ�����͗�sŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϴ�����͗��ŽŶĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϬϴ-ϮϬϬϵ�����͗�'ĞǁĞƐƚǀŽŽƌǌŝƩĞƌ 
ϮϬϭϬ-ϮϬϭϭ�����͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϱ-ϮϬϬϲ�����͗�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
ϮϬϬϲ-ϮϬϬϳ�����͗�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝƐ 
WƌŽƚŽĐŽů 
 
KE��Z^�,�/�/E'�E��E���d/s/d�/d�E 
DĞůǀŝŶ�:ŽŶĞƐ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�>ŝŽŶƐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶƐƟƚƵƚĞ 
^ĞŶŝŽƌ�>ŝŽŶƐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�WƌĂŐƵĞ 
KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǁĂƌĚ��ŽŶĞ�ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ 
>ŝŽŶƐ�zŽƵƚŚ��ĂŵƉ�^ƚŽĐŬŚŽůŵ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�s�t���ĂƌĂ�&ŽŶĚƐ͕��ĞŚĞĞƌĚĞƌ�s�t�^��ǆ�ƚĞ��ŶĚĞƌůĞĐŚƚ 
�ĞŚĞĞƌĚĞƌ�s�t�&ŽƌĐĞ��ŽƵĐĞ 
sŽŽƌŵĂůŝŐ�ďĞŚĞĞƌĚĞƌ�ĞŶ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů�s�t��ƵƌŽƉĂŚƵŝƐ�,ĞƌƚŽŐŝŶŶĞĚĂů 

 
,K��z͛^ 
�ĞŝůŝŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ� 
 
 



��� 

 
 
 
 
 
>Ğ�ďŝůĂŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ƐĞ��ƚƌŽƵǀĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ǁĞď��ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞ��ůĞ�ϭϱ�ŵĂŝ�ϮϬϭϯ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƌƵďƌŝƋƵĞ��ƵƌŽƉĂ�
&ŽƌƵŵ�ϮϬϭϮ͘ 
 
 
sĂŶĂĨ�ϭϱ�ŵĞŝ�ϮϬϭϯ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƌƵďƌŝĞŬ�ͨ �ƵƌŽƉĂ�&ŽƌƵŵ�ϮϬϭϮ ͩ͘ 
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5$332576�'(6�&200,66,216 
08/7,3/(�',675,&7�����%(/*,80 

 

 
 

9(56/$*(1�9$1�'(�&200,66,(6 
08/7,3/(�',675,&7�����%(/*,80 
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>ŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĞǆĞƌĐŝĐĞ͕� ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝ�ă�ϭϯ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͘��ĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĐŽƵͲ
ƉůĠĞƐ�ă�ƵŶ�ǁĞĞŬ-ĞŶĚ�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ă�'ĞŶǀĂů͕�ůĞ�Ϯϱ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϯ͘� 
   
�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ƵŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ďĞůŐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞŶĚƵĞ�ă�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽͲ
ŶĂůĞ�ĚĞ��ƵƐĂŶ͘� 
 
�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ůĂ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ϱϴğŵĞ��&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠͲ
ƌŽƵůĠ�ĚƵ�ϲ�ĂƵ�ϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ͘��Ğ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĞ�ĨƵƚ�ƵŶ�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚ�&ŽƌƵŵ�ĂǀĞĐ�
ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ŝŶŶŽǀĂŶƚĞƐ͘��ĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĠůŽŐŝĞƵǆ�ĨƵƌĞŶƚ�ƚƌĂĚƵŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞǀƵĞƐ�ͨ >ŝŽŶ ͩ�ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ͘� /ů�ĞƐƚ�ă�ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ� ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ŶĂƟŽŶĂů�Ă�ĂƐƐƵŵĠ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�
ŶŽŶ-ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ  ͘
� 
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞƐ��^�>�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞŶƵĞ�ůĞ�ϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�Ğƚ�ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ��^�>͘� 
 
WŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ϲϬ�ĂŶƐ͕�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ă�>ŝğŐĞ͕�ůĞ�ϭϱ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϯ͘���
ĐĞƩĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕� ŶŽƵƐ� ĂĐĐƵĞŝůůĞƌŽŶƐ� ƵŶĞ� ŝŵŵŝŶĞŶƚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ͕� ůĞ� ϮğŵĞ� sŝĐĞ-
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ͘ 
  
>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�Ɖƌŝƚ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ě͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ƵŶĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶ͕�ƐƵŝƚĞ�
ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�DĂĚĂŵĞ�,ŝůĚĞ�ǀĂŶ�^ŽĞƐƚ͘�DĂĚĂŵĞ�DŝƌĞŝůůĞ�sĂŶ�<ĞǇŵŽůĞŶ�ŽĐĐƵƉĞ�ĐĞƩĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞͲ
ƉƵŝƐ�ůĞ�ϭϲ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϮ͘� 
 
WŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů�ƐĞƌĂ�ĂƐƐƵŵĠ�ƉĂƌ�ůĞ�W����Ăƌů�dĂĐŬ͘��ƉƌğƐ�
ĂǀŽŝƌ�ĞǆĞƌĐĠ�ĐĞ�ŵĂŶĚĂƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ϳ�ĂŶƐ͕� ũĞ�ĐğĚĞ�ůĞ�ŇĂŵďĞĂƵ�Ğƚ�ũ͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ƚŽƵƐ�ŵĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�
ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞƐ�ŵŽŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĚĞ�ŵ͛ĂǀŽŝƌ�ĠƉĂƵůĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ͘ 
  
 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�>ĞĐůĞĨ 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů� 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ������������������������� 
��������������������������5$33257�'8�6(&5(7$,5(�*(1(5$/ 



��� 

 

 
 
 
 
 
dŝũĚĞŶƐ�Ěŝƚ�ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ�ŬǁĂŵ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĚĞƌƟĞŶ�ŵĂĂů�ƐĂŵĞŶ͘��ĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�Ϯϱ�
ũĂŶƵĂƌŝ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ďĞǌŝŶŶŝŶŐƐǁĞĞŬĞŶĚ�ƚĞ�'ĞŶǀĂů�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ͘� 
   
KƉ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů�ǀůĂŬ�ǁĞƌĚ��ĞůŐŝģ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ĚĞůĞŐĂƟĞ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�
ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ǀĂŶ��ƵƐĂŶ͘� 
  
KƉ�ŶĂƟŽŶĂĂů� ǀůĂŬ͕�ǁĂƌĞŶ�ǁĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ� ǀŽŽƌ�ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ϱϴĞ� �ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ĚĂƚ�
ƉůĂĂƚƐǀŽŶĚ� ǀĂŶ� ϲ� ƚŽƚ� ϴ� ƐĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ͘� � � �ůůĞ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ� ǌŝũŶ� ŚĞƚ� Ğƌ� ŽǀĞƌ� ĞĞŶƐ͕� � Ěŝƚ� ǁĂƐ� ĞĞŶ�
ĨĂŶƚĂƐƟƐĐŚ� ĨŽƌƵŵ� ŵĞƚ� ǀĞƌŶŝĞƵǁĞŶĚĞ� ŝĚĞĞģŶ͘� �ĞǌĞ� ůŽǀĞŶĚĞ� ǁŽŽƌĚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǀĞƌƚĂĂůĚ� ŝŶ� ĂůůĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ� >ŝŽŶ� ƟũĚƐĐŚƌŝŌĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� DƵůƟƉůĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ͘� �ƌ� ĚŝĞŶƚ� ŽƉŐĞŵĞƌŬƚ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ŶĂƟŽŶĂĂů�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ǀĞƌǁĂĂƌůŽǌĞŶ�ƌŽů�ŚĞĞŌ�ŐĞƐƉĞĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�&ŽƌƵŵ͘� 
 
�Ğ� ĂůŐĞŵĞŶĞ� ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� s�t͛Ɛ� ǁĞƌĚ� ŽƉ� ϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ƚĞ� �ƌƵƐƐĞů� ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŵĞƚ�
ŐŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ� ƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬũĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ�ĞŶ�ĚĞ� ǀĞƌŬŝĞǌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞƵƌƐ�
ǀŽŽƌ�ďĞŝĚĞ�s�t͛Ɛ͘ 
  
KƉ�ϭϱ� ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�ǀŝŶĚƚ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŵĂĂů�ƉůĂĂƚƐ� ƚĞ�>ƵŝŬ͘�dĞƌ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�
ŚŝĞƌǀĂŶ� ǀĞƌǁĞůŬŽŵĞŶ� ǁĞ� ĞĞŶ� ǀŽŽƌĂĂŶƐƚĂĂŶĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬŚĞŝĚ͕� ŶĂŵĞůŝũŬ� ĚĞ� ϮĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�WƌĞƐƚŽŶ͘���� 
  
�Ğ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ďĞƐůŝƐƚĞ�ĞĞŶ� ǀŽůƟũĚƐĞ� ƐĞĐƌĞƚĂƌĞƐƐĞ�ĂĂŶ� ƚĞ�ǁĞƌǀĞŶ͕�ŶĂ�ŚĞƚ�ǀĞƌƚƌĞŬ�
ǀĂŶ�DĞǀƌŽƵǁ�,ŝůĚĞ�ǀĂŶ�^ŽĞƐƚ͘�DĞǀƌŽƵǁ�DŝƌĞŝůůĞ�sĂŶ�<ĞǇŵŽůĞŶ� ŝƐ�ŽƉ�ϭϲ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ϮϬϭϮ� ŝŶ�ĚŝĞŶƐƚ�
ŐĞƚƌĞĚĞŶ͘� 
  
sŽŽƌ�ŚĞƚ� ŬŽŵĞŶĚ�ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ� ǌĂů� W����Ăƌů�dĂĐŬ�ĚĞ� ĨƵŶĐƟĞ�ǀĂŶ� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů� ďĞŬůĞĚĞŶ͘�EĂ�
ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ϳ�ũĂĂƌ�ŐĞĞĨ�ŝŬ�ĚĞ�ĨĂŬŬĞů�ĚŽŽƌ͘��/Ŭ�ǁĞŶƐ�ŚŝĞƌďŝũ�ŵŝũŶ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ĞŶ�ƐĞĐƌĞƚĂƌĞƐƐĞŶ�ƚĞ�
ĚĂŶŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ƐƚĞƵŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵŝũŶ�ŵĂŶĚĂĂƚ͘ 
 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�>ĞĐůĞĨ 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů 
 
 
 
 
 
 
 
������������������������������������������ 

 
��������������������9(56/$*�9$1�'(�6(&5(7$5,6-*(1(5$$/ 
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��������������3UpVLGHQW 
�������������-���� 
�����-RV�5RRVHPRQW 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
>Ğ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂƩĂĐŚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ͘� �ĞĐŝ� ǀĂƵƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͘� hŶ� ĚĞ� ƐĞƐ� ŽďũĞĐƟĨƐ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ͘ 
 
>Ă�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƉŝĂŶŽ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĂƵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�ůĞ�ϭϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϯ�
Ğƚ�ůĂ�ĮŶĂůĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϭ�Ăǀƌŝů�ĂƵ��ĂƐŝŶŽ�ĚĞ��ŚĂƵĚĨŽŶͲ
ƚĂŝŶĞ͘�>Ğ�ϭĞ�ůĂƵƌĠĂƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ĂƵ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ͕�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ĐĞƩĞ�
ĂŶŶĠĞ-Đŝ�ă�/ƐƚĂŶďƵů�ĚƵ�ϯϭ�ŽĐƚŽďƌĞ�ĂƵ�Ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘ 
 
�ŽŵŵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕� ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĨĂŝƚ� ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�
ƐŽŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ͘ 
 
>Ă��ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ă�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĞŶ�ĂŶŶĠĞ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�Ğƚ�ůĂ�ŶŽƚŽƌŝĠƚĠ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŶͲ
ĐŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�>ŝŽŶƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŵƵƐŝĐĂů͘ 
 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƋƵĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�>ŝŽŶƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĐŽŵƉĠƟͲ
ƟŽŶƐ�Ğ͘�Ă͘� �ĞŶ�ƉĂƌƌĂŝŶĂŶƚ�ƵŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�Ğƚ�ĞŶ�ĠƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĠƉƌĞƵǀĞƐ�
ĠůŝŵŝŶĂƚŽŝƌĞƐ�Ğƚ�ĮŶĂůĞƐ͘ 
 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĂƌĚĞŶƚ�ƐŽƵŚĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞŶƚ�ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�Ɛ͛ĞǆĠĐƵƚĞƌ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶ�ůĂƌŐĞ�ƉƵďůŝĐ͘�
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�'ŚĞŶƚ�^ĞĂƉŽƌƚ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ͕�ĂǀĞĐ�ŐƌĂŶĚ�ƐƵĐĐğƐ͕�ƵŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�
ůĂƵƌĠĂƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ͘ 
 
>ĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĂŶŐůĂŝƐ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�ĐŽŵŵĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ůĞ�͞ĐŽƌ�Ě͛ŚĂƌŵŽŶŝĞ͟�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĞƵͲ
ƌŽƉĠĞŶŶĞ�ϮϬϭϰ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ă��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ůŽƌƐ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ͘ 
 

E�ã®ÊÄ�½���ÊÃÃ®ÝÝ®���-���ÊÃÃ®ÝÝ®ÊÄ�E�ã®ÊÄ�½� 
>®ÊÄÝ���çÙÊÖ��Ä�DçÝ®��½��ÊÃÖ�ã®ã®ÊÄ��D��ϭϭϮ 
ϮϬϭϮ��-��ϮϬϭϯ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ :ŽƐ�ZŽŽƐĞŵŽŶƚ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�DĞĐŚĞůĞŶ� 
�ĠůĠŐƵĠ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� :ĂŶ�sĂŶ��ǇĐŬ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�dŝĞůƚ 
�ĠůĠŐƵĠ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� :ĂŶ��Ğ�DĂĞǇĞƌ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�DĞĐŚĞůĞŶ 
�ĠůĠŐƵĠ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� zǀĞƐ�'ŚŝŽƚ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď��ƌƵǆĞůůĞƐ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ   
�ĠůĠŐƵĠ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� �ƌŝŐŝƩĞ��ƵƉƵŝƐ 
     >ŝŽŶƐ��ůƵď��ŚĂƌůĞƌŽŝ�sĂƵďĂŶ 
 



��� 

 

 
 
 
 
 
 

>ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŚĞĐŚƚ� ǀĞĞů� ďĞůĂŶŐ� ĂĂŶ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŚƵůƉ� ĞŶ� ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ũĞƵŐĚ͘� �Ğ� �ƵƌŽƉĞƐĞ�
>ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� ŚĞďďĞŶ� ĚĞǌĞ� ŵŝƐƐŝĞ� ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ� ŶĂĂƌ� ĐƵůƚƵƌĞůĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ͘� �ĠŶ� ǀĂŶ� ŚƵŶ� ŽďũĞĐƟĞǀĞŶ� ŝƐ� ũŽŶŐ�
ŵƵǌŝŬĂĂů�ƚĂůĞŶƚ�ƚĞ�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ�ĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŵŽĞĚŝŐĞŶ͘�� 
 
�Ğ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ͞>ŝŽŶƐ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�DƵƐŝĐĂů� �ŽŵƉĞƟƟŽŶ͟� ǀĂŶ� ŚĞƚ�D�� ϭϭϮ� ǁĞƌŬƚ� ŚŝĞƌǀŽŽƌ� ŽƉ� ƚǁĞĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǀůĂŬŬĞŶ͘ 
 
/Ŷ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŬŽŵƚ�ŚĞƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ƐĞůĞĐƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�>ĂƵƌĞĂĂƚ�ĞŶ�ŚĞŵͬŚĂĂƌ�ƚĞ�
ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŚŽŽƌƚ�ŚĞƚ�ďĞŬĞŶĚŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ďŝũ�>ŝŽŶƐ�ĞŶ�ŶŝĞƚ->ŝŽŶƐ͘ 
 
KƉ� ĚĞ� ƚǁĞĞĚĞ� ƉůĂĂƚƐ� ŬŽŵƚ� ŚĞƚ� ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ� ĞŶ� ƐƟŵƵůĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ũŽŶŐĞ� ŬƵŶƐƚĞŶĂĂƌƐ� ďŝũ� ŚĞƚ� ďĞŐŝŶ� ǀĂŶ� ŚƵŶ�
ůŽŽƉďĂĂŶ͘���ĂĂƌŽŵ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ũŽŶŐĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞŶ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ĐŽŶĐĞƌƚĞƌĞŶ�ĞŶ�ŚĞŶ�ĞĞŶ�ŬĂŶƐ�ƚĞ�
ďŝĞĚĞŶ�Žŵ�ŽƉ�ƚĞ�ƚƌĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ƉƵďůŝĞŬ͘�>ŝŽŶƐ��ůƵď�'ŚĞŶƚ�^ĞĂƉŽƌƚ�ƐƉĞĞůĚĞ�ĚĂĂƌŽƉ�ŝŶ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚĞ͕�
ŵĞƚ�ŐƌŽŽƚ�ƐƵĐĐĞƐ͕�ĞĞŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ϮĚĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ͘ 
 
,Ğƚ�D��ϭϭϮ�ŶĞĞŵƚ�ƐŝŶĚƐ�ϭϵϵϴ�ĚĞĞů�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ĞŶ�ŚĞĞŌ�Ăů�ĞŶŬĞůĞ�ŵĂůĞŶ�ĞĞŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ƚǁĞĞĚĞ�ƉƌŝũƐ�ďĞŚĂĂůĚ͘�sŽŽƌƚŐĂĂŶĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŬĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞŶ�ĚŝĞ�ǁĞ� ƚŽƚ�ŽƉ�ŚĞĚĞŶ�ŵŽĐŚƚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͕� ǌŝũŶ�ǁĞ�
ĞƌǀĂŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŶŽŐ�ŐƌŽŽƚƐĞƌ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŝĞŶĚĞ�ďĞŬĞŶĚŚĞŝĚ�ǌĂů�ǀĞƌǁĞƌǀĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ŵƵǌŝŬĂůĞ�ŵŝĚĚĞŶƐ͘� 
 
KŽŬ�Ěŝƚ� ũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ� ŝŶ�ƚǁĞĞ�ĨĂƐĞŶ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ͘��Ğ�ƐĞůĞĐƟĞƉƌŽĞĨ�ŐŝŶŐ�ĚŽŽƌ� ŝŶ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ǌĂĂů�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝƵŵ�ƚĞ��ƌƵƐƐĞů͕�ZĞŐĞŶƚƐĐŚĂƉƐƚƌĂĂƚ�ϯϬ͕�ŽƉ�ǌŽŶĚĂŐ�ϭϰ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϯ͘��Ğ�ĮŶĂůĞ�ŐŝŶŐ�ĚŽŽƌ�
ŽƉ�ǌŽŶĚĂŐ�Ϯϭ�ĂƉƌŝů� ŝŶ�ŚĞƚ��ĂƐŝŶŽ�ǀĂŶ��ŚĂƵĚĨŽŶƚĂŝŶĞ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ� ǀĂŶ�ĚĞ� ƐĐŚŝŌŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂůĞ�ŽƉ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƉůĂĂƚƐĞŶ� �ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ŵĞĞƌ�>ŝŽŶƐǀƌŝĞŶĚĞŶ�ĚĞ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ŐĞǀĞŶ�ĚĞ�ŵƵǌŝĞŬǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�
D��ϭϭϮ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ͘��Ğ�ϭƐƚĞ� ůĂƵƌĞĂĂƚ�ǌĂů�ŽŶƐ� ůĂŶĚ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌŐĂĂƚ� ŝŶ�ŚĞƚ�
ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ǀĂŶ�ϯϭ�ŽŬƚŽďĞƌ�ƚŽƚ�Ϯ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ŝŶ�/ƐƚĂŶďƵů͘ 
 
�Ğ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� >�D�� ϮϬϭϰ� ŬŽǌĞŶ� ĚĞ� ͞ŚŽŽƌŶ͟� ĂůƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� �ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ� ϮϬϭϰ� ŝŶ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͘ 
 
E�ã®ÊÄ�½���ÊÃÃ®ÝÝ®���-���ÊÃÃ®ÝÝ®ÊÄ�E�ã®ÊÄ�½� 
>®ÊÄÝ���çÙÊÖ��Ä�DçÝ®��½��ÊÃÖ�ã®ã®ÊÄ��D��ϭϭϮ 
ϮϬϭϮ��-��ϮϬϭϯ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ :ŽƐ�ZŽŽƐĞŵŽŶƚ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�DĞĐŚĞůĞŶ� 
 
�ĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� :ĂŶ�sĂŶ��ǇĐŬ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�dŝĞůƚ 
 
�ĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� :ĂŶ��Ğ�DĂĞǇĞƌ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď�DĞĐŚĞůĞŶ 
 
�ĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� zǀĞƐ�'ŚŝŽƚ 
  >ŝŽŶƐ��ůƵď��ƌƵǆĞůůĞƐ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ 
   
�ĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�� �ƌŝŐŝƩĞ��ƵƉƵŝƐ 
     >ŝŽŶƐ��ůƵď��ŚĂƌůĞƌŽŝ�sĂƵďĂŶ 
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WŽƵƌ�ƌĞĚĠŵĂƌƌĞƌ�ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ�>ŝŽŶƐ͕� ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�Wƌŝǆ�ĚĞ� ů͛VƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�Ă�ĐŽŶŶƵ�
ĚĞƵǆ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘� hŶ� ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵĞŵďƌĞ͕� �ŶĚƌĠ� 'ŽĞƚŚĂůƐ� ĚƵ� >ŝŽŶƐ� �ůƵď� <ŽƌƚƌŝũŬ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ� ůĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͕�ŶŽƵƐ�Ă�ƌĞũŽŝŶƚ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞƵ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ă�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ƵŶ�ͨ dƌĂŝƚ�
Ě͛hŶŝŽŶ ͩ�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��Ŷ�
ĐĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�sŝĐĞ-'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͕�WŝĞƌƌĞ�>ĞŵƉĞƌĞƵƌ͘ 
/ů� ĨĂƵƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ĞƐƚ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ� ƚƌğƐ�ƐƉĠĐŝĂůĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞĕƵ�
ŚƵŝƚ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ĞŶ� ƌĞĨƵƐĞƌ� ĐŝŶƋ͘��ĞƐ� ƌĞĨƵƐ� ĨƵƌĞŶƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ� ůĂ�WƌĠƐŝͲ
ĚĞŶƚĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͘ 
�͛ĞƐƚ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ĂƵǆ�ĐůƵďƐ�ĚĠƐŝƌĞƵǆ�ĚĞ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ďŝĞŶ��ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĂƵ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛VƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ͘��ĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ ͗�ůĂ�ůĞƩƌĞ�
ĂƵǆ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ;ĞͿƐ͕� ůĞ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ůĞ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ͘� �ĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶǀŽǇĠƐ�
ƉĂƌ�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�EĂƟŽŶĂů�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ;ĞͿƐ�ĚƵ�D��ϭϭϮ�Ğƚ�ĮŐƵƌĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĚƵ�D��ϭϭϮ͕�ĮŶ�ũƵŝůůĞƚ-ĚĠďƵƚ�ĂŽƸƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�>ŝŽŶƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘ 
>Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐůƵď�ĚŽŶĐ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĚƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ƐĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ŶŽŶ�͙͙͘ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ ͊ 
^ĂĐŚĞǌ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĞ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞ�ŐĂŝĞƚĠ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ƵŶ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ͘ 
>ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ƌĞĨƵƐĞƌ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƐŽŶƚ ͗ 
 

· �ůƵď�ƋƵŝ�Ă�ƌĞŶƚƌĠ�ƚĂƌĚŝǀĞŵĞŶƚ�ƐŽŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă�,ŽƵďĂ 
· �ůƵď�ƉĂƐ�ĞŶ�ŽƌĚƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞŵĞŶƚ�;ZD��ŶŽŶ�ƌĞŶƚƌĠƐ�ă�ƚĞŵƉƐͿ 
· �ůƵď�ŝŶƚƌŽĚƵŝƐĂŶƚ�ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƈƵǀƌĞ�ƐĂŶƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ͨ ůĂ�ƌğŐůĞ�ĚĞ�Ěŝǆ�ĂŶƐ ͩ�ĞǆŝͲ

ŐĠĞ� 
· �ůƵď�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ů͛ƈƵǀƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚƵ�ĐůƵď�ƚĞůůĞ�ƋƵĞ�ĚĠĮŶŝƚ 
· �ůƵď�ƋƵŝ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ǀŝƐ-ă-ǀŝƐ�ĚĞ�ů͛ƈƵǀƌĞ�ƐŽƵƚĞŶƵĞ 

 
dŽƵƐ�ĐĞƐ�ŵŽƟĨƐ�ƐŽŶƚ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƌĞƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
�͛ĞƐƚ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵĞ�ͨ >͛ĂƉƉƵŝ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�^�h>�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐƵĸƐĂŶƚ ͩ͘  
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ ͗ 
 
,ĞŶƌŝ���ŽƵĐŬĂĞƌƚ     >��tĞƩĞƌĞŶ�ZŽǌĞŶƐƚƌĞĞŬ�  �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
�ŶĚƌĠ��'ŽĞƚŚĂůƐ     >���<ŽƌƚƌŝũŬ�     �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
>ĞŶĂ��ZĞŵǇ-�Ğ�ůŝƉƉĞůĞĞƌ���ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ������������� >���DĞĐŚĞůĞŶ�>ĞůŝĞŶĚĂĞů�   �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
:ŝŵŵǇ���Ğ�WĂƵǁ�������������������sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�����>���<ĞĞƌďĞƌŐĞŶ��ƌŝĞ��ĞŶŶĞŶ�  �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
>ĞĂ���ƌĂĞůĂŶƚƐ    ������������>���>ĂĞŬĞŶ��ǇŶĂƐƚǇ�   �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
WŚŝůŝƉƉĞ��WůĞĐŬƐƉĂĞŶ   ������������>���KŚĂŝŶ�     �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
:ĞĂŶ->ƵĐ���ĞĐŬĞƌŝĐŚ   ������������>���'ĞŵďůŽƵǆ�    �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ���ƌĞǇĞƌ   ������������� �>��KƵƌƚŚĞ�Ğƚ��ŵďůğǀĞ�   �ŝƐƚƌŝĐƚ���� 
 
�ŶĚƌĠ��WĂƚǇ 
>���>ŝğŐĞ�DĠƚƌŽƉŽůĞ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�Wƌŝǆ�ĚĞ�ů͛KĞƵǀƌĞ�EĂƟŽŶĂůĞ 

 
 ����������� 

���������������������������������������������¯895(�1$7,21$/( 

��������������3UpVLGHQW 
����-���� 

���������$QGUp�3DW\ 



��� 

 

 
 
 
 
 

�ŝũ� ŚĞƚ� ŽƉƐƚĂƌƚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŶŝĞƵǁĞ� >ŝŽŶƐũĂĂƌ� ŚĞĞŌ� ĚĞ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� WƌŝũƐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
EĂƟŽŶĂĂů� tĞƌŬ� ƚǁĞĞ� ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ� ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ͘� �ĞŶ� ŶŝĞƵǁ� ůŝĚ͕� �ŶĚƌĠ� 'ŽĞƚŚĂůƐ� ǀĂŶ� >�� <ŽƌƚƌŝũŬ�
ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��͕�ŚĞĞŌ�ŽŶƐ�ǀĞƌǀŽĞŐĚ͘� 
tĞ� ŚĂĚĚĞŶ� ŽŽŬ� ŚĞƚ� ŐĞŶŽĞŐĞŶ� ĞĞŶ� ŶŝĞƵǁĞ� ΗsĞƌďŝŶĚŝŶŐƐƉĞƌƐŽŽŶΗ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ�
'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĞŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ƚĞ�ǀĞƌǁĞůŬŽŵĞŶ͘�,Ğƚ� ŝƐ� ĚĞ�sŝĐĞŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ� ǀĂŶ�ŚĞƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��͕�
WŝĞƌƌĞ�>ĞŵƉĞƌĞƵƌ͘ 
tĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂƐƚ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ĞĐŚƚ�ĞĞŶ�ŚĞĞů�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ͘� tĞ� ŬƌĞŐĞŶ� ĂĐŚƚ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ďŝŶŶĞŶ� ĞŶ� ǁĞ� ŚĞďďĞŶ� Ğƌ� ǀŝũĨ� ŵŽĞƚĞŶ� ǁĞŝŐĞƌĞŶ͘� �ŝĞ����������������
ǁĞŝŐĞƌŝŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚƌŽƵǁĞŶƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�sŽŽƌǌŝƚƐƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĞŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�
ƵŶĂŶŝĞŵ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ͘ 
�ŝƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�Žŵ�ĐůƵďƐ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ǁŝůůĞŶ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ͕�Ğƌ�ŽƉ�ĂƩĞŶƚ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĚƌŝĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ�ŵĞƚ� ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ� ƚŽƚ� ĚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ� ǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ� ǀŽŽƌĂĨ�
ŐƌŽŶĚŝŐ�ŵŽĞƚĞŶ�ďĞƐƚƵĚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘� 
�ĞǌĞ� ĚƌŝĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ� ǌŝũŶ͗� ĚĞ� ďƌŝĞĨ� ĂĂŶ� ĚĞ� ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ͕� ĚĞ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ� ĚĞ� ǀƌĂŐĞŶůŝũƐƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ŬĂŶĚŝĚĂĂƚƐƚĞůůŝŶŐ͘� �ĞǌĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� EĂƟŽŶĂĂů� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ� ĂĂŶ� ĂůůĞ� sŽŽƌǌŝƩĞƌƐ�
ǀĂŶ�D��ϭϭϮ�ŐĞƐƚƵƵƌĚ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�D��ϭϭϮ�ĞŝŶĚ�ũƵůŝ�-�ďĞŐŝŶ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůŽƉĞŶĚĞ�>ŝŽŶƐũĂĂƌ͘ 
,Ğƚ�ũƵŝƐƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ŝƐ�ǌĞĞƌ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĐůƵď͕�ĚƵƐ�ůĞĞƐ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ĂĂŶĚĂĐŚƟŐ��ĞŶ�
ƉĂƐ� ǌĞ� ƚŽĞ� ǀŽŽƌĂůĞĞƌ� Ƶ� ŚĞƚ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ŝŶĚŝĞŶƚ͘͘͘� ŶŝĞƚ� ŶĂ� ĚĞ� ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĚŽƐƐŝĞƌ͊ 
�Ğ� ůĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǌƵůůĞŶ� ŶŽŽŝƚ� ůŝĐŚƚǀĂĂƌĚŝŐ� ĞĞŶ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ǁĞŝŐĞƌĞŶ͕�ŵĂĂƌ� ǌĞ�ŵŽĞƚĞŶ� ĚĞ�
ƌĞŐĞůƐ�ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ͘ 
 
tĞ�ŚĞďďĞŶ�Ěŝƚ�>ŝŽŶƐũĂĂƌ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞŝŐĞƌĞŶ�Žŵ�Ž͘Ă͘�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ͗ 

· �ŽƐƐŝĞƌ�ƚĞ�ůĂĂƚ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ďŝũ�,ŽƵďĂ 
· �ůƵď�ŶŝĞƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞĨ�ŝŶ�ŽƌĚĞ�;ZD��ŶŝĞƚ�ƟũĚŝŐ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚͿ 
· �ĞŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶǌĞůĨĚĞ�ǁĞƌŬ�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�͞ƟĞŶ�ũĂĂƌƌĞŐĞů͟�ƚŽĞ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ 
· �ĞŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ǁĞƌŬ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐůƵď 
· �Ğ�ĐůƵďůĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚĞ�ǁĞƌŬ 

�ů�ĚĞǌĞ�ŵŽƟĞǀĞŶ�ǌŝũŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ͘ 
�ŝƚ� ŝƐ� ŽŽŬ� ĞĞŶ� ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ� Žŵ� Ğƌ� ĂĂŶ� ƚĞ� ŚĞƌŝŶŶĞƌĞŶ� ĚĂƚ� ͞�Ğ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ƐƚĞƵŶ� �>>��E� ŶŝĞƚ�
ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŝƐ͘͟ 
 
�Ğ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗ 
,ĞŶƌŝ��ŽƵĐŬĂĞƌƚ ��������������������� >��tĞƩĞƌĞŶ��ZŽǌĞŶƐƚƌĞĞŬ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
�ŶĚƌĠ�'ŽĞƚŚĂůƐ  >��<ŽƌƚƌŝũŬ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
>ĞŶĂ�ZĞŵǇ-��Ğ��ůŝƉƉĞůĞĞƌ ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ >��DĞĐŚĞůĞŶ�>ĞůŝģŶĚĂĞů �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
:ŝŵŵǇ��Ğ�WĂƵǁ sŝĐĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌ >��<ĞĞƌďĞƌŐĞŶ��ƌŝĞ��ĞŶŶĞŶ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
>ĞĂ��ƌĂĞůĂŶƚƐ  >��>ĂĞŬĞŶ��ǇŶĂƐƚǇ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
WŚŝůŝƉƉĞ�WůĞĐŬƐƉĂĞŶ  >��KŚĂŝŶ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
:ĞĂŶ->ƵĐ��ĞĐŬĞƌŝĐŚ  >��'ĞŵďůŽƵǆ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ��ƌĞǇĞƌ  >��KƵƌƚŚĞ�Ğƚ��ŵďůğǀĞ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� 
 
�ŶĚƌĠ��WĂƚǇ 
>��>ŝğŐĞ�DĠƚƌŽƉŽůĞ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂĂů�tĞƌŬ� 

 
 ����������� 

��������������������������������������������1$7,21$$/�:(5.� 

����������9RRU]LWWHU 
����-���� 

���������$QGUp�3DW\ 



��� 

 
 
 
 
 
 
 

 ��������1$7,21$/(�&200,66,(—&200,66,21�1$7,21$/( 
�����������������������������������67$787(1-67$7876 

�����������9RRU]LWWHU-3UpVLGHQW 
����-���� 

������3,'�3KLOLSSH�*HURQGDO 

 

 

>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ă� ƌĠƉŽŶĚƵ�ĂƵǆ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Ě͛ŽƌĚƌĞ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�Ğƚ� ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞ�ƋƵŝ� ůƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉŽƐĠĞƐ͕�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ͕�ƚĂŶƚ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ͘ 
 

   

�W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů 
�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
 
 
 
�Ğ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞ�ĂĂƌĚ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚ�ĚŝĞ�ŚĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬũĂĂƌ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞƐƚĞůĚ͕�ǌŽǁĞů�ĚŽŽƌ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĂůƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚĞŶ͕�ĚĞ��ůƵďƐ�ĞŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ  ͘
 
   
 
W/��WŚŝůŝƉƉĞ�'ĞƌŽŶĚĂů 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ 



��� 

 
 
 
 
 
 
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�/�d�ĚƵ�D�ϭϭϮ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚƵ�ǁĞďŵĂƐͲ

ƚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂů�Ğƚ�ĚĞƐ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĚĠĐŝĚĠ͕�ĞŶ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�>ŝŽŶƐ͕�Ě͛ĂũŽƵƚĞƌ�
ƵŶ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐŝĞŶ�ƉĂƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ůĂƟƚƵĚĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘� 
 
>Ğ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂů�Ă�ĞƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞĐƚĞƌ�Ğƚ�ĐŽƌƌŝŐĞƌ�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚĠ�Ě͛ĞƌƌĞƵƌƐ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ϮϬϭϬ͕� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĞŶ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ůĞ� ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ� ŽŶůŝŶĞ͘�
dƌğƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ŝů�Ă�ƉƵ�ĐŽŵƉƚĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ŽƵ�ŶŽŶ�
Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘��Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĠƚĂŝƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚƵ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂů͘ 
 
/ů� Ă�ĠƚĠ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�Ğƚ� ůĞ��D^�ĚĞ� ů͛ĂĐƚƵĞů� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ŵĂŝƐ�ĚĞ� ĨĂŝƌĞ�ĂƉƉĞů�ă�ƵŶĞ�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ� ůĂ�ƉĂƌƟĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘�
dŽƵƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĂŶƚ�ůĞ�ǀŝƐƵĞů�>/KE^͘ 
 
�Ğƚ�ĞīŽƌƚ�ƐĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĂƵǆ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ƐŝƚĞ͘ 
 
WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ŝů�ĨĂƵĚƌĂŝƚ�ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ͘� 
 
/ů�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ŽďƐĞƌǀĠ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�
Ŷ͛ŽīƌĞ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐƵĸƐĂŶƚĞ�ĂƵǆ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĂĸůŝĠƐ͘��Ğ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĞƐƚ�ƌĠƐŽůƵ�
Ğƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĠƚĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĐŽŶͲ
ƚƌĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ĂƩĂƋƵĞ�ĚĞ�ƉŝƌĂƚĂŐĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ͘� 
 
EŽƚƌĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ă�ϵϵ͕ϵ�й�ĞŶ�ŽƌĚƌĞ͘�EŽƚƌĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƐŽƵĐŝ�ĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�
ĂŝŶƐŝ͘� 
 
�ŝŵĠ��͛,ĞůŌ�W�� 
/�d�ŵĂŶĂŐĞƌ�D�ϭϭϮ 

 �����������������������������������&200,66,21�1$7,21$/( 
���������������������������������:(%6,7(-'$7$%$6( 

���������������������3UpVLGHQW 
������������������-���� 
�������������$LPp�'¶+HOIW 



��� 

 
 
 
 
 
 

�Ğ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ� /�d�ǀĂŶ�ŚĞƚ�D�ϭϭϮ�ǁĂƐ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�
ǀŝĞƌ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀŝĞƌ� ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ͘�Kŵ�ŵĞĞƌ� ĂƌŵƐůĂŐ� ƚĞ� ŐĞǀĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞǌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚ� Ğƌ�
ďĞƐůŝƐƚ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�>ŝŽŶƐũĂĂƌ�Žŵ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĞĞŶ�ƚǁĞĞĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐƵƐ�ƚŽĞ�ƚĞ�ǀŽĞŐĞŶ�
ƉĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
 
'ĞǌŝĞŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽƚĞ�ĂĂŶƚĂů�ĨŽƵƚĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟĞ�ǀĂŶ�ϮϬϭϬ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ǁĂƌĞŶ͕�ŚĞĞŌ�ĚĞ�
ŶĂƟŽŶĂůĞ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ� ŶŽŐ� ŚĞĞů� ǀĞĞů�ǁĞƌŬ� ŐĞŚĂĚ� Žŵ�ĚĞǌĞ� ĨŽƵƚĞŶ� ŽƉ� ƚĞ� ƐƉŽƌĞŶ� ĞŶ� ƚĞ� ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͕�
ǀŽŽƌĂů� ǀŽŽƌ� ǁĂƚ� ďĞƚƌĞŌ� ĚĞ� ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ� ŽŶůŝŶĞ͘� ,ŝĞƌǀŽŽƌ� ŬŽŶ� Śŝũ� ĚŝŬǁŝũůƐ� ƌĞŬĞŶĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ŚƵůƉ� ǀĂŶ�
ƐŽŵŵŝŐĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚǁĞďŵĂƐƚĞƌƐ͘ 
 
tĂƚ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǌĞůĨ�ďĞƚƌĞŌ�ǁĞƌĚ�ĞĞƌƐƚ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�Žŵ�ŶĂ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ŽĨ�Ğƌ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ĞĞŶ�
ŶŝĞƵǁĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǌŽƵ�ŵŽĞƚĞŶ�ŬŽŵĞŶ͘ 
 
�ĞǌĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ƐƚŽŶĚ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐĐŚĂƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ͘ 
 
�ĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌĚ�Žŵ�ĚĞ�ďĂƐŝƐ�ĞŶ�ĚĞ��D^�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ďĞƌŽĞƉ�ƚĞ�ĚŽĞŶ�
ŽƉ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�Žŵ�ŚĞƚ�ŐƌĂĮƐĐŚĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĞŶ�ĚĂŶ�ǀŽŽƌĂů�ŚĞƚ�ƉƵďůŝĞŬĞ�
ĚĞĞů͕�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘�DĂĂƌ�ĚĂŶ�ǁĞů�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ůŝŬĞ�>/KE^͘ 
 
�ĞǌĞ�ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐ�ǌĂů�ŽŽŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŝĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ͕�ǁĂƚ�ŚƵŶ�ĞŝŐĞŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ďĞƚƌĞŌ͘ 
 
,ŝĞƌǀŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ĞĞŶ�ůĂƐƚĞŶďŽĞŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ�ĞĞŶ�ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǀŽŽƌ�Ěŝƚ�
ǁĞƌŬ�ƚĞ�ǀŝŶĚĞŶ͘ 
 
�ƌ� ǁĞƌĚ� ŽŽŬ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ĚĂƚ� ĚĞ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĚĂƚĂďĂƐĞ� ŝŶ� ƐŽŵŵŝŐĞ� ŐĞǀĂůůĞŶ�
ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ� ďŽŽĚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ� ĚĂƚĂ� ǀĂŶ� ĚĞ� ůĞĚĞŶ͘� ,ŝĞƌĂĂŶ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ�
ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĞƌŚŽůƉĞŶ�ĞŶ�Ğƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĚĞƌ�ŐĞǁĞƌŬƚ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĞĐŚƚ�ǁĂƚĞƌĚŝĐŚƚ�ƚĞ�ďĞƐĐŚĞƌŵĞŶ�
ƚĞŐĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ŚĂĐŬĞƌƐ͘� 
 
KŶǌĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŝƐ�ŶƵ�ǀŽŽƌ�ϵϵ͕ϵ�й�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞ͘��KŶǌĞ�ŐƌŽƚĞ�ďĞŬŽŵŵĞƌŶŝƐ�ŝƐ͕�Žŵ�Ěŝƚ�ǌŽ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ͘ 
 
�ŝŵĠ��͛,ĞůŌ�W�� 
/�d�ŵĂŶĂŐĞƌ�D�ϭϭϮ 

 ���������������������������������������1$7,21$/(�&200,66,(� 
�����������������������������������:(%6,7(-'$7$%$6( 

����������������������9RRU]LWWHU 
����-���� 

��������������$LPp�'¶+HOIW 



��� 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�sŽǇĂŐĞƐ�;�EsͿ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�

ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ďĞůŐĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ă�ůĂ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĂƵ�&ŽƌƵŵ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ͘ 
>ĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�͞�ZƵůĞďŽŽŬ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�sŽǇĂŐĞƐ�͘͞ 
>Ă��Es�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͗�>ƵĐ��ĞŬĞƚĞůĂĞƌĞ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͖��ǇŶƚŚŝĂ�^ŝŵƉƐŽŶ͕�
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͖�'ĞŽƌŐĞƐ�>Žŝǆ͕�ƚƌĠƐŽƌŝĞƌ͖�tĂůƚĞƌ��ƵĞůĞŶƐ Ğƚ�:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ĠďƌĂŶƚ͘ 
 

>Ă��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ� 

 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�Ă�ůŝĞƵ�ă�,ĂŵďŽƵƌŐ�ĚƵ�ϰ�ĂƵ�ϭϬ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϯ͘�>Ă��ŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�sŽǇĂŐĞƐ�Ă�ĠƚĂďůŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ 
>Ğ�ǀŽǇĂŐĞ�ĞŶ�ďƵƐ�ĞƐƚ�ĞŶĐĂĚƌĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�^Ƶƌ�ƉůĂĐĞ͕�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉͲ
ƚĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ�D��ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ͘ 
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ϵϱ�>ŝŽŶƐ�ďĞůŐĞƐ�ĚĞƐ�ϰ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ͘ 
>Ă��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ă�dŽƌŽŶƚŽ͘ 
 

/H���qPH�)RUXP�HXURSpHQ�j�,VWDQEXO 

 

EŽƚƌĞ� ŚƀƚĞů� ĞƐƚ� ůĞ� ƉƌĞƐƟŐŝĞƵǆ� ,ƀƚĞů� ,ŝůƚŽŶ͕� ƉƌŽĐŚĞ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ� ͨ /ƐƚĂŶďƵů� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� Θ� �ǆŚŝďŝͲ
ƟŽŶ ͩ�;/���Ϳ�Žƶ�ůĞ�&ŽƌƵŵ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ͘ 
>Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĞƐƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƉƵďůŝĠ͘ 
 

>ƵĐ��ĞŬĞƚĞůĂĞƌĞ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǀŽǇĂŐĞƐ 

 
 
 
 

 

 ��������������������������������������&200,66,21�1$7,21$/(� 
���������������������������������������������92<$*(6 

������������������������3UpVLGHQW 
�������-���� 

�����������/XF�'HNHWHODHUH 
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�Ğ�EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ZĞŝǌĞŶ� ŚĞĞŌ� ĂůƐ� ƚĂĂŬ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�

ĚĞĞůŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ĞůŐŝƐĐŚĞ� >ŝŽŶƐ� ĚĞůĞŐĂƟĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� ũĂĂƌůŝũŬƐĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŶǀĞŶƟĞ� ĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
�ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ͘ 
�ĞƚĂŝůƐ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐ� ĞŶ� ŚĞƚ� ĮŶĂŶĐŝĞĞů� ďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ͞�
ZƵůĞďŽŽŬ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ZĞŝǌĞŶ�͘͞ 
�Ğ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ZĞŝǌĞŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ� ůĞĚĞŶ͗�>ƵĐ��ĞŬĞƚĞůĂĞƌĞ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͖�
�ǇŶƚŚŝĂ�^ŝŵƉƐŽŶ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ͖�'ĞŽƌŐĞƐ�>Žŝǆ͕�ƐĐŚĂƚďĞǁĂĂƌĚĞƌ͖�tĂůƚĞƌ��ƵĞůĞŶƐ͕�:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ĠďƌĂŶƚ͘ 
 

�Ğ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟĞ� 

 

�Ğ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ŽŶǀĞŶƟĞ�ŐƌŝũƉƚ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ƉůĂĂƚƐ�ŝŶ�,ĂŵďƵƌŐ�ǀĂŶ�ϰ�ũƵůŝ�ƚĞŵ�ϭϬ͘Ϭϳ͘ϭϯ͘��Ğ�E�Z�
ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ͘ 
hŝƚĞƌĂĂƌĚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ďƵƐƌĞŝƐ�ďĞŐĞůĞŝĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�E�Z�ĞŶ�ŽŽŬ�ƚĞƌ�ƉůĂĂƚƐĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ƌĞŬĞŶĞŶ�
ŽƉ� ďŝũƐƚĂŶĚ� ǀĂŶ� ŽŶǌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͘� DĞĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ŽŵƚƌĞŶƚ� ĚĞǌĞ� ĐŽŶǀĞŶƟĞ� ŬĂŶ� Ƶ� ǀŝŶĚĞŶ� ŽƉ� ĚĞ��������
ǁĞďƐŝƚĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ͘ 
DŽŵĞŶƚĞĞů�ǌŝũŶ�Ğƌ�ǌŽ͛Ŷ�ϵϱ��ĞůŐŝƐĐŚĞ��>ŝŽŶƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϰ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘ 
sŽůŐĞŶĚ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟĞ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͘ 
 

,Ğƚ�ϱϵ�ƐƚĞ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ƚĞ�/ƐƚĂŶďƵů 

 

�Ğ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟĞ� ǁŽƌĚƚ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƉƌĞƐƟŐŝĞƵǌĞ� ,ŝůƚŽŶ� ,ŽƚĞů� ĚĂƚ� ůŝŐƚ� ŝŶ� ĚĞ� ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�/ƐƚĂŶďƵů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Θ��ǆŚŝďŝƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ�;/���Ϳ�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚƚ͘ 
,Ğƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǁŽƌĚƚ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�ǀĞƌĚĞƌ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ�ĞŶ�ďŝŶŶĞŶŬŽƌƚ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘ 
 
>ƵĐ��ĞŬĞƚĞůĂĞƌĞ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ZĞŝƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ 

 
 
 
 
 

 ����������������������������������1$7,21$/(�&200,66,(� 
�����������������������������������������5(,=(1 

����������������������9RRU]LWWHU 
�������������������-���� 
����������/XF�'HNHWHODHUH 
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�������������������� 
 
KĂŬ��ƌŽŽŬ�Ă�ŶŽŵŵĠ�ĐĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ϯ�ĂŶƐ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ĐĞ�
ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞƐƚ�ĚĞ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ͘ 
>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů� Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝ�ƋƵĂƚƌĞ� ĨŽŝƐ�ĞŶ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ƉŽƵƌ�ĞǆĂŵŝŶĞƌ� ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ͘ 
/ů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂŝƐĠ�Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘��ƚƵĚĞƐ�ƌĠĂůŝͲ
ƐĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŵĂŝƐ�>�/�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƵŶĞ�ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ƋƵĂƚƌĞ�ĞŶ�
�ƵƌŽƉĞ�;�ĞůŐŝƋƵĞ�Ğƚ�&ƌĂŶĐĞͿ͘� 
 
/ů�ĂƉƉĞƌƚ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�;Ϯ�ă�ϱ�ĂŶƐ�Ě͛ĂĸůŝĂƟŽŶͿ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞŶ�ǀŽŶƚ͘ 
>Ă�ƌĂŝƐŽŶ�ŝŶǀŽƋƵĠĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƵƌŶŝ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŝŶƚƌŽŶŝƐĂƟŽŶ͘�/ůƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĂƐƐĞǌ�ŝŵƉůŝƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐůƵď�Ğƚ�ĚĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘ 
 
�ŚĂƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĞƐƐĂŝĞ�ĚĞ�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ĐĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞ͘ 
��W�͞�ůƵď��ǆĐĞůůĞŶƚ�WƌŽĐĞƐƐ͟�ĞƐƚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ůĂŶĐĠ�ƉĂƌ�KĂŬ��ƌŽŽŬ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�ĐůƵďƐ�
Ě͛ĞīĞĐƚƵĞƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ƵŶĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐůƵď͘ 
>ĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ���Ğƚ���ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ĂĐƟĨƐ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ĐůƵďƐ͘�DĂŝƐ� ůĞƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� �� Ğƚ� �� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ƌĞƐƚĠƐ� ŝŶĂĐƟĨƐ� ŶŽŶ� ƉůƵƐ͘� �ŚĂĐƵŶ� ă� ƐĂ� ĨĂĕŽŶ� Ă� ĞƐƐĂǇĠ�
Ě͛ŝŶĐƵůƋƵĞƌ�ĂƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ͘ 
�ĮŶ� Ě͛ĠǀŝƚĞƌ� ƵŶ� ĚŽƵďůĞ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĠĐŚĂŶŐĠƐ� ůĞƵƌƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘� �ŝŶƐŝ�
ŶŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘ 
 
dŽƵƐ�ŶŽƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�ƋƵĂƚƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ͘ 
 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ͗��Ăƌů�dĂĐŬ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗��ŝƌŬ�^ĞƌƵ� 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗�WŝĞƌƌĞ��ŽĞƚƐ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗��ĞŶŽŠƚ��ĞŵŽƵůŝŶ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗�'ĠƌĂƌĚ��ůĂŝƐƐĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ������������������������������������� 
�������������������������*/2%$/�0(0%(56+,3�7($0� 

������������������������3UpVLGHQW� 
�������-���� 

��������������3&&�&DUO�7DFN 
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�������������������� 
 
�ĞǌĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�KĂŬ��ƌŽŽŬ�ƚǁĞĞ�ũĂĂƌ�ŐĞůĞĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůĞǀĞŶ�ŐĞƌŽĞƉĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵĂŶĚĂĂƚ�
ǀĂŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ͘ 
 
�Ğ�ďĞĚŽĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ�ŝƐ�ƚĞ�ǌŽĞŬĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĞŬ�ůŝŐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĞĚĞŶ�ǀĞƌůŝĞƐ͘ 
�ŝƚ� >ŝŽŶƐũĂĂƌ� ŝƐ� ĚĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ� ǀŝĞƌ�ŵĂĂů� ƐĂŵĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͘��ŝƚ� Žŵ�ĚĞ� ƐŝƚƵĂƟĞ�ďŝŶŶĞŶ� ĞůŬ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƚĞ�
ďĞŬŝũŬĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ǌŝĞŶ�ŚŽĞ�ĚĞ�ĞǀŽůƵƟĞ�ŝƐ͘ 
 
,Ğƚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĞǀŝĚĞŶƚ�Žŵ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĐŽŶĐůƵƐŝĞ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͕�ŽŽŬ�Ăů�ǌŝũŶ�Ğƌ�ǀĞůĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŐĞďĞƵƌĚ͘�
�ŝƚ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ŵĂĂƌ�>�/�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŐĂŶƐĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ŽƉ�ƚŽƵǁ�ŐĞǌĞƚ�
ĞŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ǌŽŶĞ�ǀŝĞƌ�ďŝŶŶĞŶ��ƵƌŽƉĂ�;�ĞůŐŝģ�ĞŶ�&ƌĂŶŬƌŝũŬͿ� 
 
�ĂĂƌƵŝƚ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ũŽŶŐĞ�ůĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�;Ϯ�ƚŽƚ�ϱ�ũĂĂƌ�ůŝĚŵĂĂƚƐĐŚĂƉͿ�ĚŝĞ�ĂĬĂŬĞŶ͘ 
�ŝƚ�ŝƐ�ǀŽŽƌĂů�ƚĞ�ǁŝũƚĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďƌĞŬ�ĂĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ĚĂƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ůĞĚĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ďŝũ�ŚƵŶ�ŝŶƚƌĞĚĞ͘ 
�ŝũ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞĞƐƚĂů�ƚĞ�ǁĞŝŶŝŐ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůƵď�ĞŶ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚŽĞůĞŶ͘ 
 
�ůŬ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚƌĂĐŚƚ�ŵĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�Ěŝƚ�ƉƌŽďůĞĞŵ�ŽƉ�ƚĞ�ůŽƐƐĞŶ͘ 
��W�͞ĐůƵď�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͟�ŝƐ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŐĞůĂŶĐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�KĂŬ��ƌŽŽŬ�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�
ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůƵď�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ͘ 
sŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ŝŶ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ��ĞŶ��� ŚĞĞŌ�ŵĞŶ�Ěŝƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĂĂŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĐůƵďƐ� ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ĞŶ�
ŐĞƉƌŽŵŽŽƚ͘�DĂĂƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ĞŶ���ƐƚĂĂƚ�ŵĞŶ�ŶŝĞƚ�ƐƟů͘�KƉ�ŚƵŶ�ŵĂŶŝĞƌ�ƚƌĂĐŚƚĞŶ�ǌŝũ�ŶŝĞƵǁĞ�ůĞĚĞŶ�
ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�>ŝŽŶƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ůĞƌĞŶ͘ 
�ůůĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟĞƐ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŽŶĚĞƌůŝŶŐ� ƵŝƚŐĞǁŝƐƐĞůĚ� Ěŝƚ� Žŵ�
ĚƵďďĞů� ǁĞƌŬ� ƚĞ� ǀĞƌŵŝũĚĞŶ͘� �ůǌŽ� ďĞƐĐŚŝŬƚ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ŶŽĚŝŐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟĞ� Žŵ� ǀĞƌĚĞƌ� ƚĞ������
ǁĞƌŬĞŶ͘ 
 
DĞƚ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŝĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞǀĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ͘ 
 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ͗��Ăƌů�dĂĐŬ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗��ŝƌŬ�^ĞƌƵ� 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗�WŝĞƌƌĞ��ŽĞƚƐ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗��ĞŶŽŠƚ��ĞŵŽƵůŝŶ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͗�'ĠƌĂƌĚ��ůĂŝƐƐĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ������������������������������������� 
�������������������������*/2%$/�0(0%(56+,3�7($0� 

�9RRU]LWWHU������� 
����-���� 

�������������3&&�&DUO�7DFN 



��� 

 
 
 
 
 
 

>Ğ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂĸĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�WĂŝǆ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Ğƚ�ƵŶ�ŵŽǇĞŶ�ĂĐƟĨ�ĂĮŶ�
ĚĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ͘�>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚƐ�ĞīŽƌƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽƸƚ�ĞƐƚ�ĚĠƌŝͲ
ƐŽŝƌĞ͘� 
 
�͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶ�ƉŽƵƌ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϭϭ�ă�ϭϯ�ĂŶƐ͘��ŚĂƋƵĞ��ůƵď�>ŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝĐƚ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƚĠ�ă�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ͘ 
 
WŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�͍ 
>͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂĸĐŚĞƐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ŵŽǇĞŶ�ĂĮŶ�ĚĞ͗ 
ϭ͘ ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�ă�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞ�Ğƚ�ũĞƵŶĞ� 
Ϯ͘ ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�;ƉŽůŝƟƋƵĞ�Ě͛ĞŵďĂƵĐŚĞͿ 
ϯ͘ ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ��ůƵď͘��ĞĐŝ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĠůĂďŽƌĞƌ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ďŝĞŶ�ĚĠĮŶŝ͘ 

 
��ĐĞ�ũŽƵƌ 
>Ğ� ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ůĞ� ƟŵŝŶŐ� ĞƐƚ� ŝŵƉŽƐĠ� ƉĂƌ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� DĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ůĞ� ƟŵŝŶŐ� ŶĞ�
ĐŽŢŶĐŝĚĞ� ƉĂƐ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ĂŶŶĠĞ� >ŝŽŶƐ͕� ƋƵŝ� ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ĞŶ� ĂŽƸƚͬƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ƉŽƵƌ� ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĞŶ� ũƵŝŶ͘� >Ğ�
ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ŶĞ�ĚĠďƵƚĞ�ƋƵ͛ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ͘��Ğ�ĐĞ�ĨĂŝƚ� ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ĐĂŵƉĂŐŶĞ͘ 
>Ğ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚŽŶŶĞ�ĚĞ�ďĞĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘�>Ă�ƉƌĞƵǀĞ͗�ůĞ�ĚĞƐƐŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂŐŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘ 
 

>ĂƵƌĠĂƚĞ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 
 

>ŝĞƐ�>ƵĐŬĞƌ 
 

>ŝŽŶƐ��ůƵď��Ğ�,ĂĂŶ�WĞƌŵĞŬĞůĂŶĚ͘ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͘ 

 
dŚğŵĞ͗͘�ͨ/ŵĂŐŝŶĞ�WĞĂĐĞ ͩ 

����ͨ /ŵĂŐŝŶĞ�ůĂ�WĂŝǆ ͩ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
DĞƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�>ŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀĞƐƟƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ������������������������������������&200,66,21�1$7,21$/( 
�������������������������������3($&(�3267(5�&217(67 

����������������������3UpVLGHQW 
����-���� 

��������'RPLQLTXH�1RWWHERRP 



��� 

 
 
 
 
 
 

 
 

������������������������������������1$7,21$/(�&200,66,(� 
�����������������������������3($&(�3267(5�&217(67 

����������������������9RRU]LWWHU� 
����-���� 

��������'RPLQLTXH�1RWWHERRP 

�Ğ� sƌĞĚĞƐƉŽƐƚĞƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŝŶŝƟĂƟĞĨ� ǀĂŶ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĞŶ� ĞĞŶ�ŵŝĚĚĞů� ďŝũ� ƵŝƚƐƚĞŬ� Žŵ� ŚĞƚ� >ŝŽŶƐ�
ŝŵĂŐŽ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ͘��ĞĞůŶĞŵĞŶ�ǀĞƌŐƚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐ�ĞŶ�
ĚĞ�ŬŽƐƚ�ŝƐ�ǀĞƌǁĂĂƌůŽŽƐďĂĂƌ͘ 
 
,Ğƚ� ŝƐ�ĞĞŶ�ƚĞŬĞŶǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ǀŽŽƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ϭϭ�ƚŽƚ�ϭϯ� ũĂĂƌ͘��ůŬĞ� ůŝŽŶƐĐůƵď� ŝŶ�ŽŶƐ�DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�ĚĞǌĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ŐĞďŝĞĚ�ƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͘ 
 
tĂĂƌŽŵ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ĚĞĞůŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ͍ 
�Ğ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�sƌĞĚĞƐƉŽƐƚĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŵŝĚĚĞů�Žŵ͗ 
ϭ͘��Ğ�>ŝŽŶƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ďĞŬĞŶĚ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ďƌĞĚĞƌ�ĞŶ�ũŽŶŐĞƌ�ƉƵďůŝĞŬ͘ 
Ϯ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƚĞ�ůĞŐŐĞŶ�ŵĞƚ�ŽƵĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ũŽŶŐĞ�ŐĞǌŝŶŶĞŶ͘�;ĂĂŶǁĞƌǀŝŶŐƐƉŽůŝƟĞŬͿ� 
ϯ͘��Ğ�ĐůƵďǁĞƌŬŝŶŐ�ƚĞ�ĚǇŶĂŵŝƐĞƌĞŶ͘�,Ğƚ� ůĂĂƚ� ůĞĚĞŶ�ƚŽĞ�ƚĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ƌŽŶĚ�ĞĞŶ�ĂĨŐĞďĂŬĞŶĚ�ƚŚĞŵĂ͘��ŝƚ�
ĚƌĂĂŐƚ�ďŝũ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ƐĨĞĞƌ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĐůƵď͘ 
 
^ƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ǌĂŬĞŶ͘ 
,Ğƚ�ǀĞƌůŽŽƉ�ĞŶ�ĚĞ�ƟŵŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞůĞŐĚ�ĚŽŽƌ�>ŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů͘�^ƉŝũƟŐ�ŐĞŶŽĞŐ�ǀŽůŐƚ�ĚĞ�ƟŵŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�>ŝŽŶƐũĂĂƌ͕�ĚĂƚ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ-ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ĞŶ�ĞŝŶĚŝŐƚ�ŝŶ�ũƵŶŝ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ŚĞƚ�
ŬĂůĞŶĚĞƌũĂĂƌ͘�tĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚƵƐ�ǀŽŽƌ�Ěŝƚ�>ŝŽŶƐũĂĂƌ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ďƌĞŶŐĞŶ͘ 
 
�Ăƚ�ĚĞ�ǀƌĞĚĞƐƉŽƐƚĞƌ�ƚŽƚ�ŵŽŽŝĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ůĞŝĚƚ�ďĞǁŝũƐƚ�ĚĞ�ǁŝŶŶĂƌĞƐ�ǀĂŶ�ǀŽƌŝŐĞ�ĞĚŝƟĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ĂŶŬ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�>ŝŽŶƐ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŝŶǌĞƩĞŶ͘ 

 
EĂƟŽŶĂĂů�ǁŝŶŶĂĂƌ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϮ͘ 

 
'ĞƚĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�>ŝĞƐ�>ƵĐŬĞƌ 

 
KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�>ŝŽŶƐ��ůƵď��Ğ�,ĂĂŶ� 

WĞƌŵĞŬĞůĂŶĚ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ��͘ 

 
 

dŚĞŵĂ͗�͞/ŵĂŐŝŶĞ�WĞĂĐĞ͟ 
 

�ĞĚĞŶŬ��Ğ�sƌĞĚĞ 



��� 

 
 
 
 
 
 

 
 
>͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ� ĐŽŵŵĞŶĕĂ� ƉĂƌ� ů͛ĂďŽƵƟƐƐĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶ� ůŽŶŐ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ŵĞŶĠ� ƉĂƌ�ŵŽŶ�
ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌ��ĂƌůŽƐ��Ğ�dƌŽĐŚ �ĂǀĞĐ�ůĂ�ĮŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƵƟů�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ĞĸĐĂĐĞ͗��ůĂ��ŚĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�YƵĞƐƚ�ĂĐĐĞƉƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĚƵ�
Ϯϰ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϮ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ǀŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ͗ 
 

EŽƵǀĞůůĞ��ŚĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�YƵĞƐƚ 
ϭ͘�>ĞƐ�sĂůĞƵƌƐ 
YƵĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ͍� �Ŷ� ƚĂŶƚ� ƋƵ͛ĞŶƟƚĠ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� >ŝŽŶŝƐŵĞ͕�
ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƐĞƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ ͗�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ƋƵĞůůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ůĞ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĞ-ƚ-
ŝů ͍� �ĞƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ƐŽŶƚ� ůĞ� ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘� �ůůĞƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƌĞŇĠƚĞƌ� ĐĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ƚƌŽƵǀĞ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ğƚ�Žīƌŝƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ůĞƐ�ƚƌĂĚƵŝƌĞ�ĞŶ�ĂĐƟŽŶƐ�
ĐŽŶĐƌğƚĞƐ͘ 
 
>ĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͨ YƵĞƐƚ ͩ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�
ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ƌğŐůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůƵďƐ͘��ůůĞƐ�ŽīƌĞŶƚ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƌĞƉğƌĞ�ĐŽŶĐƌĞƚ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ͘ 
>ĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌĂĚƵŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉŽƌƚĞƌĂ�ƵŶ�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ͗ 
 
sĞƌƐ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ͗ 

· ͨ tĞ�ƐĞƌǀĞ ͩ 
· �ƫƚƵĚĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ 
· ^ƟŵƵůĞƌ�ůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĐŝǀŝƋƵĞ 

^ŽƵƚĞŶŝƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŵŽƌĂůĞƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ 
sĞƌƐ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�͗ 

· ZĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵ ͗�>ŝŽŶ�Ğƚ��ůƵď�>ŝŽŶƐ 
· &ƌĂŶĐŚŝƐĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� 

Ϯ͘�>Ă�DŝƐƐŝŽŶ  
>Ă�DŝƐƐŝŽŶ� ƌĞŶĨŽƌĐĞ� ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� Ğƚ� ƌĠĨĠƌĞŶĐŝĞ� ĐŽŶƐƚĂŵŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĐŚŽŝǆ� ƉŽƐĠƐ͘� �ůůĞ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĠƐ͕�ĚĠĮŶŝƚ� ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ġƚƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ŵġŵĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
�ůůĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƐƚ�Ğƚ�ǀĞƵƚ�ġƚƌĞ�;ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ǀŝĞͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ƋƵĞůůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
ĞůůĞ�ĞŶƚĞŶĚ�ĠǀŽůƵĞƌ�;ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶͿ͘ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ƐĐŝĞŵŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ǀĞƌƐ�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 
�ĞůĂ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ĞŶ�ƐŽƵƚĞŶĂŶƚ�ƋƵŝĐŽŶƋƵĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂĮŶ ͗ 

· Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ă�ůĂ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�ƵŶ�ƐƚǇůĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�Ğƚ�ƐĂŝŶ 
· ĚĞ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ă�ůĂ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ� 

>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐĞƌĂ� ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ�ĞŶƚƌĞ� ů͛ŽīƌĞ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ� ;ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ�ŽƵ� ƐŽƵͲ
ƟĞŶŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ũĞƵŶĞƐƐĞͿ� Ğƚ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĐůƵďƐ�
>ŝŽŶƐ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ͘��ůůĞ�ƵƟůŝƐĞƌĂ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
ϯ͘�>Ă�sŝƐŝŽŶ  
>Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ƌĞŵƉůŝƚ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƌƀůĞ͘ 
/Đŝ�ŽŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ĨƵƚƵƌ�ĂƩĞŶĚƵ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂǀĞŶŝƌ͘ 
 
 
 

 ���������������������������������&200,66,21�1$7,21$/( 
������������������������������������������48(67 

���������������3UpVLGHQW 
��������������-���� 
������*pUDUG�6WHOOHPDQ 



��� 

>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ǀĞƵƚ�ĞŶ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ�
ĚĞƐ� ĐůƵďƐ� ĐƌĠĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ğƚ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐƋƵĞůƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĐůƵďƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŽƉƟŵĂůĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǀĂ�ƐƵŐŐĠƌĞƌ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞ͕� ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ĐŽŶƐƚĂŵͲ
ŵĞŶƚ�Ɛ͛ŽƌŝĞŶƚĞƌ�ǀĞƌƐ�ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ͘ 
 
ϰ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ  
>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƉůƵƐ�ĠƚƌŽŝƚĞ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ͘ 
 
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ͨ YƵĞƐƚ ͩ�Ă�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ŝŶƐƉŝƌĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĐŽŶĐƌĞƚƐ�ƋƵŝ�
ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ǀĂ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͗ 
 
>ĂŶĐĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͗ 

· ƐƟŵƵůĞƌ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ͕�ů͛ĠĐŚĂŶŐĞ�Ğƚ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ů͛ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĞƌ 

· ŝŶƐƉŝƌĞƌ�Ğƚ�ƐƟŵƵůĞƌ�ĚĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ƌĠĐŝƉƌŽƋƵĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ 
· ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ĞƚͬŽƵ�ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉŝůŽƚĞƐ 
· ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ĚŽŶƚ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĐĂĚƌĞ��

ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ůĞƐ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝĐƚƐ 

· ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ� ĂƵǆ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� ůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ƋƵŝ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǀĞƵůĞŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�D�ϭϭϮ 

· ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ĮĐŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ͕�ĞƚĐ͘� 
· ƌĠƉĂƌƟƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ�;Ϯϱ͘ϬϬϬ�ΦͿ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĞƚͬŽƵ�ƐŽƵƚĞͲ

ŶƵƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ 
· ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƉƌĠůĞͲ

ǀĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�D�ϭϭϮ 
· ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�>�/&ͬ>/KE^�Yh�^d�/Ed�ZE�d/KE�> 

 
�ĞůĂ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ ͗ 

· ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƋƵŝ�ĐĂĚƌĞ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ 
· ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ƵŶ�ĐůƵď�>ŝŽŶƐ͕�ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ă� ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�

ƉƌŽũĞƚ� 

/ů�ĚŽŝƚ�ĞǆŝƐƚĞƌ�ƵŶĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĐůĂŝƌĞ�Žƶ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�>ĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĮŶĂů�ƌĞĐŚĞƌĐŚĠ͘ 
 
>ĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ 
 
>ĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĐƌĠĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ�ŽƵ�ƐŽƵƟĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�
ĐůƵďƐ�Ğƚ�ǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
>ĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĂƵǆƋƵĞůƐ�ĐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉƌĠĐŝĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐŽŶƚ�͗ 

· ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ� ƐƚǇůĞ�ĚĞ� ǀŝĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕� ƐŽĐŝĂů� Ğƚ�ĠŵŽƟŽŶŶĞů�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�
;ƉĂƐ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉŽŶĐƚƵĞůůĞ�ůŝŵŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐͿ 

· ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶĐĞƉƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ 
· ƚŽƵƚĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͕�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ͕�ŵĂŝƐ�ă�ů͛ĞǆͲ

ĐůƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
· ƚŽƵƚ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�Žƶ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĞƐƚ�ĂďƐĞŶƚĞ�ŽƵ�ĚŽŶƚ� ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĞƐƚ� ŝŶƐƵĸͲ

ƐĂŶƚ͘ 



��� 

ϱ͘�WůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ  
�ƌĠĞƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĐŽŶĐƌĞƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠŵĂƌƌĂŐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĠƚĂďůŝƌĂ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞ�ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƋƵĞƌĂ�ĂƵǆ�ĐůƵďƐ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘ 
 
WůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 
&Žƌƚ�ĚƵ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŚĂƌƚĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶǀŝƚĂ�
ĐŚĂƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ă� ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ� ƌĠĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ŽƵ�ĚĞƐ� ǌŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵũĞƚ�ŶĂƟŽŶĂů͘ 
>Ğ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ƉƌĠƐĞŶƚĂ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ůĞ�ũĞƵ�ͨ ���d/KE�Zz ͕ͩ�ĐƌĠĠ�ƉĂƌ�ůĞ�>��>Ă��ůĂŝƌĞĂƵ��ŽŵƚĠ�ĚĞ�
�ŚŝŶǇ͘� 
hŶ�ũĞƵ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�Ě͛ƵŶ�ũĞƵ�ĚĞ�ů͛ŽŝĞ�ĚŽŶƚ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�
ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŐƵĞƐ�Ğƚ�ĂƐƐƵĠƚƵĚĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘� 
�ĞƩĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ů͛ąŐĞ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĐŚĂƌŶŝğƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉĂƌͲ
ĐŽƵƌƐ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�Ğƚ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ�ĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞ ͗ 

· ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĐŽŚĠƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚƌŽŐƵĞƐ�;ĂůĐŽŽů͕�ƚĂďĂĐ͕�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐͿ�
Ğƚ�ĂǆĠ�ĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚƌŽŐƵĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ 

· ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĂƵǆ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ĂƌƌŝǀĞƌ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ 
· ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĂǆĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ͘ 
 

WůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞ ͗ 
· ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ͕�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ͕�ůĂ�

ůŽŝ͕�ĞƚĐ͘ 
· ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ĞŶƚƌĞ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ� ĂĚƵůƚĞƐ͕� ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă� ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ͕�

ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ƐĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ͘ 
· ĐŽƌƌŝŐĞƌ�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ƌĞĕƵĞƐ 
· ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ 
· ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘ 
 

�͛ĞŵďůĠĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐĠĚƵŝƚƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ũĞƵ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͕�DĂƌĐ��ŽƐǇŶƐ͕�
ƉƌŝƐ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂŝŶ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐĞ͘ 
 
�Ŷ�ĞīĞƚ�ĐĞ�ũĞƵ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ĞŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�Ğƚ�ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ĐŽŶĕƵ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ŵƵůƟůŝŶŐƵĞ�;ĨƌĂŶĕĂŝƐ͕�
ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐ͕�ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ĂůůĞŵĂŶĚͿ͘ 
 
>ĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ƐŽƵƐ�ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͘ 
>Ğ��ŝƐƚƌŝĐƚ���Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵ �ͨ �ĂĐƟŽŶĂƌǇ ͕ͩ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘ 
 
>Ğ��ŝƐƚƌŝĐƚ���ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�ĂƵ��ĂĐƟŽŶĂƌǇ � ůĞ� ũĞƵ�ĚĞ� ů͛ŽŝĞ�ͨ ���>&���Z ͩ͘�Ğ� ũĞƵ�ĞƐƚ� �ƉůƵƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ĂĚƵůƚĞ� ĐĂƌ� ŝů�ŵĞƚ� ů͛ĂĐĐĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ� ĐŽŶŇŝƚƐ� Ğƚ� ůĂ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚƵ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞ�;ƚĞĂŵ�ďƵŝůĚŝŶŐͿ͘ 
 
>Ğ��ŝƐƚƌŝĐƚ� �� ƐĞ� ƉƌĠƉĂƌĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ă� ġƚƌĞ� ůĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƉŝůŽƚĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐƟŽŶ� ͨ t���d/� ͕ͩ� ů͛ƵƐĂŐĞ� ĞŶ�
ƚŽƵƚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚƵ�t���ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĨĂŵŝůŝĂů͘�>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�YƵĞƐƚ�ĚƵ���Ă�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ�ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ�Ğƚ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĚĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ě͛ŝŶĨŽ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ǀŽŝƌĞ�ŵġŵĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ��^�>�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĚĞ�>ŝŽŶƐ͘�'ƌĂŶĚ�ƐƵĐĐğƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŐƌĂŶĚƐ-ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ͕�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ͕�ŵŽŶŝͲ
ƚĞƵƌƐ͘��ĐƟŽŶ�ă�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�Ğƚ�ă�ĠƚĞŶĚƌĞ͘ 
 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽƵƟĞŶƚ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ���/DK�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ů͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�
ƉĂƌ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�EK��>�D� ͖�ă�ƚĞƌŵĞ�ĐĞůĂ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ǀŝĂ�ƵŶĞ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘ 



��� 

�ĂŶƐ� ůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ĂǀĂŶĐĠƐ�ŵĂŝƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�
ĞŶĐŽƌĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ƋƵĂŶƚ� ă� ůĞƵƌ� ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ƐĞŶƐ� ͨ YƵĞƐƚ ͩ� ƉŽƵƌ� ŽďƚĞŶŝƌ� ůĞ� ƐŽƵƟĞŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͕�ŶŽƵƐ�ƉĞŶƐŽŶƐ�ă�ƵŶ�ũĞƵ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚƵ�ĚŝĂďğƚĞ͕�Ğƚ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ͨ �ůĞĨƐ�ƉŽƵƌ�ů͛�ĐƟŽŶ ͩ�;ŚƵŵĂŶŝƚĠƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐͿ͘ 
 
�ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ǀƵĞ�ŵĂŝƐ� ů͛ŝĚĠĂů�ƐĞƌĂŝƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƐĞŶƐ�Ğƚ� ůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞ� ůĂ�
�ŚĂƌƚĞ�ƐŽŝƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ă�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ͨ YƵĞƐƚ ͩ�ĂĮŶ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞ�ƚƌĞŵƉůŝŶ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƐŽƵƟĞŶ�
ƉŽƵƌ�ƐĂ�ĚŝǀƵůŐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�E�d/KE�>͘� 
 
dŽƵƚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵĞ�ĚƵ�ƐƵĐĐğƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ƵƟůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ͨ YƵĞƐƚ ͩ�Ğƚ�ĞŶ�
ĂƉƉĞůůĞ�ă�ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�>/KE^�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŽƐĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƚŽƵƐ� ůĞƵƌƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ě͛ƵƟůŝƚĠ�ă� ůĂ�
ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ďŝĞŶ-�ġƚƌĞ�Ğƚ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�:�hE�^�Ğƚ�:�hE�^���K>�^��Ed^͘ 
 
>ĞƐ�>ŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ƵŶ�ƌƀůĞ�ă�ũŽƵĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ƚƌĂĐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ǀŽŝĞƐ͘��ƚ�
ĐĞƵǆ-Đŝ�ůĞƵƌ�ƐĞƌŽŶƚ�ă�ũĂŵĂŝƐ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ͘ 
 
DĞŵďƌĞƐ ͗ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�DĂƌĐ��K^zE^ 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�/ǀŽ�s�ZZz�d 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�dŚĠƌğƐĞ�>�'Z�E'�͕�'ƵŝĚŽ�szE�<� 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�'ĠƌĂƌĚ�^d�>>�D�E͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
 
 
�Ƶ�ŶŽŵ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
'ĠƌĂƌĚ�^ƚĞůůĞŵĂŶ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
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,Ğƚ� ǁĞƌŬũĂĂƌ� ϮϬϭϮ� –� ϮϬϭϯ� ǁĞƌĚ� ĂĂŶŐĞǀĂƚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ĂĨƌŽŶĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ůĂŶŐĚƵƌŝŐĞ� ƌĞŇĞĐƟĞǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞŝĚ� ĚŝĞ� ŐĞǀŽĞƌĚ� ǁĞƌĚ� ĚŽŽƌ�ŵŝũŶ� ǀŽŽƌŐĂŶŐĞƌ͕� �ĂƌůŽƐ� �Ğ� dZK�,� ĞŶ�
ŐĞůĞŝĚ� ŚĞĞŌ� ƚŽƚ� ĚĞ� ƌĞĚĂĐƟĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ� ǁĞƌŬŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ĞĸĐŝģŶƚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ ͗�ĚĞ��ŚĂƌƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ͨ Yh�^d ͩ�ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ�ĞŶ�
ďĞŬƌĂĐŚƟŐĚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ� ŽƉ� ĚĂƚƵŵ� ǀĂŶ� Ϯϰ� ŽŬƚŽďĞƌ� ϮϬϭϮ� ĞŶ� ǁĂĂƌǀĂŶ� Ƶ� ĚĞ� ƚĞŬƐƚ�
ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ŬĂŶ�ůĞǌĞŶ͗ 

 
�EŝĞƵǁ��ŚĂƌƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�Yh�^d 

 
ϭ͘�tĂĂƌĚĞŶ 
sŽŽƌ�ǁĞůŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ƐƚĂĂƚ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ͍���ůƐ�ĞŶƟƚĞŝƚ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ŵŽĞƚ�ŵĞŶ�ǌŝĐŚ�ŝŵŵĞƌƐ�
ďĞǀƌĂŐĞŶ� ǁĞůŬĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ� ĂĂŶŬůĞǀĞŶ͍� �ĞǌĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ďŽƵǁƐƚĞŶĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��Ğ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ĂĂŶŐĞǀĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĞĐŚƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ǀŝŶĚƚ� ĞŶ�ďŝĞĚĞŶ�ĞĞŶ�
ďĂƐŝƐ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƚĂůĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŐĞĚƌĂŐƐƌĞŐĞůƐ͘ 
 
�Ğ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�>ŝŽŶƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ͕�ĞŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�͞Yh�^d͟�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ͕ �ŬŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ƵŝƟŶŐ�
ŝŶ�ĚĞ�ƚƌĂĚŝƟĞƐ͕�ĚĞ�ŐĞǁŽŽŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ĂĂŶǀĂĂƌĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞĐůƵďƐ͘��Ğ�ďŝĞĚĞŶ�
ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�ŚŽƵǀĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ͘ 
tĂĂƌĚĞŶ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞĚƌĂŐƐĐŽĚĞƐ�ĞŶ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�>ŝŽŶƐ�ĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚŽŽŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ǀĂĂŶĚĞů�ĚƌĂĂŐƚ͕�ǌŝũŶ͗ 
EĂĂƌ�ĚĞ�ĚŽĞůŐƌŽĞƉ�ƚŽĞ͗� 

· ΗtĞ�ƐĞƌǀĞΗ 
· sĞƌĚƌĂĂŐǌĂĂŵŚĞŝĚ�ĞŶ�ǀĞƌƐƚĂŶĚŚŽƵĚŝŶŐ 
· �ƵƌŐĞƌǌŝŶ�ŚĞůƉĞŶ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ 
· �ĐƟĞĨ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŵŽƌĞůĞ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞŶ�ĐƵůƚƵƌĞůĞ�ǀŽŽƌƵŝƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ 

EĂĂƌ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ƚŽĞ͗ 
· ZĞƐƉĞĐƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ͗�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐĐůƵďƐ 
· KƉĞŶŚĞŝĚ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ 
 

Ϯ͘�DŝƐƐŝĞ 
�Ğ�ŵŝƐƐŝĞ� ǀĞƌĂŶŬĞƌƚ� ĚĞ� ŝĚĞŶƟƚĞŝƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ĞŶ� ŚĞƌŝŶŶĞƌƚ� ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŐĞŵĂĂŬƚĞ�
ŬĞƵǌĞƐ͘ 
�Ğ�ďĞƐĐŚƌŝũŌ�ǁĂƚ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�ĞŶ�ǁŝů�ǌŝũŶ�;ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶƐƌĞĚĞŶĞŶͿ͕�ĂůƐŽŽŬ�ŝŶ�ǁĞůŬĞ�ƌŝĐŚƟŶŐ�ŵĞŶ�ĚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁŝů�ƐƚƵƌĞŶ�;ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚͿ͘ 
�Ğ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ǀĂŶ� >ŝŽŶƐ� ǁŝůůĞŶ� ǁĞ� ŝŶƐƉŝƌĞƌĞŶĚ� ŽǀĞƌĚƌĂŐĞŶ� ĂĂŶ� ŽŶǌĞ� ũĞƵŐĚ͘ 
�ŝƚ�ǌĂů�ŐĞďĞƵƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ƐƚĞƵŶ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶĞŶ�ĂĂŶ�Ăů�ǁŝĞ�ďĞŐĂĂŶ�ŝƐ�ŵĞƚ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ũŽŶŐǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ�Žŵ�
ĂůǌŽ�ĚĞ�ũĞƵŐĚ͗ 

· ĞĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ĨǇƐŝƐĐŚĞ �ůĞǀĞŶƐƐƟũů�ďŝũ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ĞŶ�͖ 
· ƚĞǀĞŶƐ� ĚĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ĂĂŶ� ƚĞ� ƌĞŝŬĞŶ� Žŵ� ŚĞŶ� ĞĞŶ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůĞ� ĞŶ� ŵŽƌĞůĞ� ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ� ƚĞ�

ǁĂĂƌďŽƌŐĞŶ͘� 
�Ğ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǌĂů� ĚĞ� ďĞŵŝĚĚĞůĂĂƌ� ǌŝũŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ŚĞƚ� ĂĂŶďŽĚ� ;ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ͕� ĚŝĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂΖƐ�
ƵŝƚǁĞƌŬĞŶ�ƚĞƌ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐͿ�ĞŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐĐůƵďƐ�ŝŶ��ĞůŐŝģ͘ 
�Ğ�ǌĂů�ĂůůĞ�ŚƵůƉŵŝĚĚĞůĞŶ�ĂĂŶǁĞŶĚĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ƚĞ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘ 
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ϯ͘�sŝƐŝĞ 
�Ğ�ǀŝƐŝĞ�ǀĞƌǀƵůƚ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƌŽů͘ 
KŶĚĞƌ�ĚĞǌĞ�ŚŽŽĨĚŝŶŐ�ƐĐŚĞƚƐƚ�ŵĞŶ�ŚĞƚ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�
ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ĚĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘ 
�Ğ��EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁŝů��ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ĞŶ�ŶĂ�ďĞǀƌĂŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůƵďƐ͕�ĚĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŬĂĚĞƌ� ƐĐŚĞƉƉĞŶ� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ĚĞǌĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ� ĞŶ� ĚĞ� ĐůƵďƐ� ŽƉƟŵĂĂů�
ŬƵŶŶĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�Žŵ�ŽŶǌĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ŵĞĞ�ƚĞ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘ 
 
�Ğ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǌĂů� ĞĞŶ� ƉƌŽũĞĐƚŵĂƟŐĞ� ĂĂŶƉĂŬ� ĂĚǀŝƐĞƌĞŶ͕� ĞĞŶ� ƉƌŽũĞĐƚŵĞƚŚŽĚŝĞŬ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ĞŶ�
ƐƚĞĞĚƐ�ƐƚƌĞǀĞŶ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘ 
 
ϰ͘��ŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ 
�Ğ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ďĞƚƌĞŌ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶǀŝƐŝĞ�ŵĞƚ�ĞĞƌďŝĞĚ�ǀŽŽƌ�ŵŝƐƐŝĞ�ĞŶ�ǁĂĂƌĚĞŶ͘ 
�Ğ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ͞Yh�^d͟� ŚĞĞŌ� ƚŽƚ� ĚŽĞů� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ƚĞ� ŝŶƐƉŝƌĞƌĞŶ� ĞŶ� ƚĞ�
ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ŵŝƐƐŝĞ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ǌĂů��ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĂĐƟĞƐ�ŽƉǌĞƩĞŶ͗ 

· ŽǀĞƌůĞŐ�ĞŶ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞƌǀĂƌŝŶŐ͕�ŚĞƚ�ƐƟŵƵůĞƌĞŶ�ĞŶ�ǌŽ�ŶŽĚŝŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͕�ǀĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�
ƚƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͕ 

· ŽŶĚĞƌůŝŶŐĞ�ŚƵůƉ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ĞŶ�ĐůƵďƐ�ŝŶƐƉŝƌĞƌĞŶ�ĞŶ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ͕ 
· ƉŝůŽŽƚƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ƐƟŵƵůĞƌĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ŽƉǌĞƩĞŶ͕ 
· ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞŬĞŶĚŵĂŬĞŶ�ďŝũ�ĚŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ǀĂŶ�ǁŝĞ�ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ŬĂĚĞƌƚ�

ďŝŶŶĞŶ�ŽŶǌĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ĞŶ�ĚĂĂƌŽǀĞƌ�ƚĞƌƵŐŬŽƉƉĞůĞŶ�ǀŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĐůƵďƐ͕ 
· ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞŶ�ďŝũ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ͕�ĚŝĞ� ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�

ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�D��ϭϭϮ�ŽĨ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ͕ 
· ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝƐ�ǀĂŶ�ŐĞŬĞŶĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ͕�ĞŶǌ͘ 
· ,Ğƚ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ďƵĚŐĞƚ�;Ϯϱ͘ϬϬϬ��hZͿ�ǀĞƌĚĞůĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͕�

ĚŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ŽĨ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ŽĨ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ĞŶ�ĚŝĞ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�͞Yh�^d͕͟  

· /ĚĞĞģŶ�ĞŶ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�ďƵĚŐĞƚ� ŝŶ�ƐƚĂŶĚ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ǀƵůůĞŶ�ĚŽŽƌ�
ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ƚĞ�ƐƚŽƌƚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�D�͕ 

· ƌĞůĂƟĞƐ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�>�/&�ͬ>/KE^�Yh�^d�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ 
�ŝƚ�ŬĂŶ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶ�͗ 

· ŽƉ�ǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͕�ĚŝĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂΖƐ�ĂĂŶďŝĞĚƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ƉĂƐƐĞŶ͘ 
· ŽƉ�ǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�>ŝŽŶƐĐůƵď͕�ĞĞŶ�ǌŽŶĞ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǌŽĞŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘ 

�ƌ�ŵŽĞƚ�ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�ŽŵƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ŬŽŵĞŶ�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǌŝĐŚ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚƚ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͕� ŚƵŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ŵŽĞƚ� ŚĞƚ� ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬĞ� ĚŽĞů� ŬƵŶŶĞŶ�
ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘ 
�ŽĞů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͗ 
�Ğ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǁĞƌŬĞŶ�ǌĞůĨ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ŽĨ�ǀŽůŐĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ŽƉ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ǌŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐůƵďƐ�
ǀĂŶ�ŚƵŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�� 
�Ğ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ǁĂĂƌĂĂŶ� ĚĞ� ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ǀŽůĚŽĞŶ� ĞŶ� ĚŝĞ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� EĂƟŽŶĂůĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŝũŶ͗ 

· ,Ğƚ� ŐĂĂƚ� ŚŝĞƌ� Žŵ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ;ŐĞĞŶ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐĂŬŬŽŽƌĚ� ŵĂĂƌ� ĞĞŶ� ĠĠŶŵĂůŝŐĞ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ͕� ďĞƉĞƌŬƚ� ŝŶ� ĚĞ� ƟũĚͿ� ĚŝĞ� ĞĞŶ� ŐĞǌŽŶĚĞ� ůĞǀĞŶƐƐƟũů� ĞŶ� ĚĞ� ƐŽĐŝĂĂů-ĞŵŽƟŽŶĞůĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ũŽŶŐǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ 

· tĂĂƌŵĞĞ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ǌŝĐŚ�ƋƵĂ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĞƌĞŶ� 
· sŝĂ�ĂůůĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ƚĞŶ�ŐƵŶƐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ĞŶ�ŵĞƚ�ƵŝƚƐůƵŝƟŶŐ�

ǀĂŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͕�ŚĂĂƌ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ůŽŶĞŶ͘� 
· ,Ğƚ�ŵŽĞƚ�ŐĂĂŶ�Žŵ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ŝŶ�ĚŽŵĞŝŶĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�KǀĞƌŚĞŝĚ�ĂĨǁĞǌŝŐ�ŝƐ�ŽĨ�ƚĞŬŽƌƚƐĐŚŝĞƚ͘� 

ϱ͘��ĐƟĞƉůĂŶ 
�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĂƌƚĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͗ 
�Ğ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǌĂů� ũĂĂƌůŝũŬƐ� � ďŝũ� ŚĞƚ� ďĞŐŝŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǁĞƌŬũĂĂƌ� ŚĂĂƌ� ĐŽŶĐƌĞĞƚ� ĂĐƟĞƉůĂŶ�
ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ĞŶ�Ěŝƚ�ǀŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŵĞĞĚĞůĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĐůƵďƐ͘ 
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�ĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǁĞƌŬũĂĂƌ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ 
 
'ĞƐƚĞƌŬƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĞƵŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ� ĞŶ� ĚĞ� ŽǀĞƌƚƵŝŐŝŶŐ� ǀĂŶ� Ěŝƚ� �ŚĂƌƚĞƌ͕� ŚĞĞŌ� ĚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĞůŬ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�Žŵ�ŶĂ�ƚĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ŽĨ�ĚĞ�
ǌŽŶĞƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĞůŬ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǌŽƵĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂĂŶĚƌĂŐĞŶ�ĂůƐ�ŶĂƟŽŶĂĂů�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ͘� 
 
,Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ŚĞĞŌ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ŚĞƚ� ƐƉĞů�ͨ ���d/KE�Zz ͩ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ͕�ĚĂƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ��
>��>ĂĐůĂŝƌĞĂƵ��ŽŵƚĠ�ĚĞ��ŚŝŶǇ͘� 
 
�ĞŶ� ƐƉĞů� ĚĂƚ� ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚƚ� ŽŶĚĞƌ� ĚĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐĂŶǌĞŶƐƉĞů� ĞŶ�ǁĂĂƌďŝũ� ĚĞ� ǀŽŽƌŶĂĂŵƐƚĞ�
ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ� ĞƌŝŶ� ďĞƐƚĂĂƚ� ĚĞ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ� ƉƌĞǀĞŶƟĞ� ƚĞ� ŚĞůƉĞŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ� ƚĞŶ� ŽƉǌŝĐŚƚĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ĨĞŶŽŵĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚƌƵŐƐŐĞďƌƵŝŬ�ĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐƉƌŽŵŽƟĞ͘�� 
 
�ĞǌĞ� ƉƌĞǀĞŶƟĞ� ŝƐ� ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ůĞĞŌŝũĚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĚŽĞůŐƌŽĞƉ͕� ĚŝĞ� ǌŝĐŚ� ƐŝƚƵĞĞƌƚ� ŝŶ� ĞĞŶ�
ƐĐŚĂƌŶŝĞƌƉĞƌŝŽĚĞ� ǀĂŶ� ǌŝũŶ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ŚĞƚ� ůĂŐĞƌ-� ĞŶ� ŵŝĚĚĞůďĂĂƌ� ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͕� ǁĂĂƌďŝũ� ĂůƐ�
ŐĞĚƌĂŐƐůŝũŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�Žŵ ͗� 

· �ĞŶ�ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůŝŶŐ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ĂůůĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚƌƵŐƐǀĞƌƐůĂǀŝŶŐ�;ĂůĐŽŚŽů͕�ƚĂďĂŬ͕�ŵĞƚ�
ŝŶďĞŐƌŝƉ� ǀĂŶ� ŐĞŶĞĞƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌ� ŐĞƌŝĐŚƚ� ŽƉ� ĚĞ� ŵĞĞƐƚ� ƉŽƉƵůĂŝƌĞ� ĞŶ� ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬĞ�
ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚƌƵŐƐŐĞďƌƵŝŬ 

· �ĞŶ� ŐĞƐƉƌĞŬƐĨŽƌƵŵ� ƚĞ� ďŝĞĚĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ĚŝĂůŽŽŐ� ĂĂŶ� ƚĞ� ŐĂĂŶ� ĂůǀŽƌĞŶƐ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟĞŐĞǁŽŽŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂĂƌŐĞŶŽŵĞŶ 

· �ĞŶ�ƉƌĞǀĞŶƟĞ�ǀŽŽƌ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐĞģŶƚ�ŝƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ůĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘ 
 

DĞĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ƌŽŶĚ�ĚĞǌĞ�ǀƌĂĂŐƐƚĞůůŝŶŐ�ĞƌŽƉ�ŐĞƌŝĐŚƚ�Žŵ͗ 
· dĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌĞŶ�ĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƵŝƚĞĞŶůŽƉĞŶĚĞ�ƚŚĞŵĂ͛Ɛ�ǌŽĂůƐ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ͕�

ŚĞƚ�ǁĞůǌŝũŶ͕�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͕�ĚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ͕�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ͕�ĞŶǌ͘͘ 
· dĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĞƌĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ� ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĞŶĞƌǌŝũĚƐ͕�ĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ� ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ�ĞŶ�Ěŝƚ�ƚĞ�

ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ͕�ƚĞ�ůĞƌĞŶ�ŐĞƚƵŝŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞƌǀĂƌŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬĞŶ͘ 
· KǀĞƌŐĞůĞǀĞƌĚĞ�ŝĚĞĞģŶ�ďŝũ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͕�ƚĞ�ŚĞƌǌŝĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ĐŽƌƌŝŐĞƌĞŶ͘ 
· WŽƐŝƟĞǀĞ�ŚŽƵĚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŐĞĚƌĂŐŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ďĞůŽŶĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ͘ 
· �ĞǀŽĞŐĚŚĞĚĞŶ�ƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ƚĞ�ďĞƌĞŝĚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞ�ŬĞƵǌĞƐ͘ 

 
KŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ǁĂƌĞŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ŐĞĐŚĂƌŵĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�Ěŝƚ�ƐƉĞů�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂƌŝƐ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �͕� DĂƌĐ� �K^zE^͕� ŚĞĞŌ� ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ� ŚĞƚ� ŝŶŝƟĂƟĞĨ� ŐĞŶŽŵĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ǀĞƌƚĂůŝŶŐ� ƚĞ�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ͘� 
�ŝƚ� ƐƉĞů� ŝƐ� ŝŶĚĞƌĚĂĂĚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�&ƌĂŶƐ�ĞŶ�ŚĞƚ��ŶŐĞůƐ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�ŽƉŐĞǀĂƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ŵĞĞƌƚĂůŝŐ�ŐĞďƌƵŝŬ�;&ƌĂŶƐ͕�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ͕��ŶŐĞůƐ�ĞŶ��ƵŝƚƐͿ͘ 
�Ğ�ĞĞƌƐƚĞ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƉǀŽĞĚĞƌƐ�ŚĞďďĞŶ�ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�ƌĞĞĚƐ�ƉůĂĂƚƐ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ŽƉ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͘ 
,Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ŵĂĂŬƚ�ĞǀĞŶǌŽ�ƉƌŽŵŽƟĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ƐƉĞů�ͨ �ĂĐƟŽŶĂƌǇ ͩ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞůĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�
ĚĞĞůŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ͘ 
,Ğƚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �� ƐƚĞůƚ� ĞĞŶ� ĂĂŶǀƵůůŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ŽƉ� ͨ �ĂĐƟŽŶĂƌǇ ͩ� ǀŝĂ� ŚĞƚ� ŐĂŶǌĞŶƐƉĞů� ͨ ��>&���Z ͩ͘ 
�ŝƚ� ƐƉĞů� ŝƐ� ŵĞĞƌ� ŝŶ� ŚĞƚ� ďŝũǌŽŶĚĞƌ� ŐĞƌŝĐŚƚ� ŽƉ� ĞĞŶ� ǀŽůǁĂƐƐĞŶ� ƉƵďůŝĞŬ͕� ĚĂĂƌ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ĚĞ�
ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀĞƐƟŐƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĐŽŶŇŝĐƚĞŶ�ĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĞŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŐƌŽĞƉƐŐĞĞƐƚ�;ƚĞĂŵďƵŝůĚŝŶŐͿ͘� 
 
,Ğƚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �� ďĞƌĞŝĚƚ� ǌŝĐŚ� ǀŽŽƌ� Žŵ� ŚĞƚ� ƉŝůŽŽƚ-ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĂĐƟĞ� ͨ t���d/� ͕ͩ� ŚĞƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ŝŶ�ĂůůĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�t��� ŝŶ� ĨĂŵŝůŝĂĂů�ǀĞƌďĂŶĚ͘��Ğ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�YƵĞƐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ���
ŚĞĞŌ� ŝŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ĞĞŶ�ƉƌŽŵŽƟĞĐĂŵƉĂŐŶĞ�ŽƉ�ƚŽƵǁ�ŐĞǌĞƚ�ĞŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞƐĞƐƐŝĞƐ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ŝŶ�
ƐĐŚŽůĞŶ͕� ĞŶ� ǌĞůĨƐ� ŝŶ� ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ� ǌŽŶĚĞƌ� ǁŝŶƐƚŽŽŐŵĞƌŬ͕� ďŝũŐĞǁŽŽŶĚ� ĚŽŽƌ� >ŝŽŶƐůĞĚĞŶ͘� �ĞŶ� ŐƌŽƚĞ�
ďĞůĂŶŐƐƚĞůůŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞĞůŶĂŵĞ�ǁĞƌĚ�ŐĞŶŽƚĞĞƌĚ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌƐ͕�ŐƌŽŽƚŽƵĚĞƌƐ͕� ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ͕�ŽƉǀŽĞĚĞƌƐ�ĞŶ�
ďĞŐĞůĞŝĚĞƌƐ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�Žŵ�ǀĞƌĚĞƌ�ƚĞ�ǌĞƩĞŶ�ĞŶ�ǌŽ�ŵŽŐĞůŝũŬ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ďƌĞŝĚĞŶ͘ 
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/Ŷ�ŚĞƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ��͕�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĚĞ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ���/DK�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞƐƚĞŶ�ĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�
ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚƌŽĞŝŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞƐƚŐĞĚƌĂŐ�ǀŝĂ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ͨ EK��>�D� ͩ ͖�ŽƉ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǌĂů�Ěŝƚ�ŽŽŬ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ-ƉĂŐŝŶĂ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶ͘ 
 
/Ŷ� ŚĞƚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �͕� ǁĞƌĚĞŶ� ŽŽŬ� ĞŶŬĞůĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌŝŶŐƐƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ĚĞ� ĂĂŶĚĂĐŚƚ� ŐĞďƌĂĐŚƚ͕� ĚŝĞ�
ĞĐŚƚĞƌ�ŶŽŐ�ĞŶŝŐĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĞƌĞŝƐĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ǌŝŶŐĞǀŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�
ǀĂŶ� ͨ Yh�^d ͩ� Žŵ� ĚĞ� ƐƚĞƵŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ƚĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ŐĞŶŝĞƚĞŶ ͖� ŝŶ� ŚĞƚ� ďŝũǌŽŶĚĞƌ�
ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶƟĞ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƉĞů�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ĚŝĂďĞƚĞƐ-ƉƌŽďůĞŵĂƟĞŬ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�
ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ƌŽŶĚ�ͨ ^ůĞƵƚĞůƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ��ĐƟĞ ͩ�;ŚŽŐĞƌ�ŵŝĚĚĞůďĂĂƌ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐͿ͘� 
 
KĨƐĐŚŽŽŶ� ǀĞĞů�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌƵŝƚǌŝĐŚƚ� ŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͕� ďůŝũŌ� ŚĞƚ� ŶĂŐĞƐƚƌĞĞĨĚĞ� ŝĚĞĂĂů�
ĞĐŚƚĞƌ� ĚĂƚ� ĂůůĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ĚŝĞ� ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ǌŝŶ�ĞŶ� ŚĞƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ǀĂŶ�ŚĞƚ� �ŚĂƌƚĞƌ� ǌŽƵĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ� ďŝũ� ĚĞ� EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� ͨ Yh�^d ͩ� Žŵ� ĂůĚƵƐ� ĞĞŶ� ƉůĂƞŽƌŵ� ƚĞ� ǀĞƌŬƌŝũŐĞŶ͕�
ĂůƐŽŽŬ�ǌŝũŶ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟĞ�ŽƉ�E�d/KE��>�ǀůĂŬ͘�� 
 
,Ğƚ� ǀŽůƚĂůůŝŐĞ� ƚĞĂŵ� ŝƐ� ƵŶĂŶŝĞŵ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƐƵĐĐĞƐ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŶƵƚ� ǀĂŶ� ĚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ�
ͨ Yh�^d ͩ� ĞŶ� ĚŽĞŶ� ĞĞŶ� ŽƉƌŽĞƉ� ĂĂŶ� ĚĞ� >/KE^-ůĞĚĞŶ� ŽƉĚĂƚ� ǌŝũ� ŚĞƚ� ǌŽƵĚĞŶ� ĂĂŶĚƵƌǀĞŶ� Ăů� ŚƵŶ�
ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ŬĞŶďĂĂƌ� ƚĞ�ǁŝůůĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŶƵƚƐǁĂĂƌĚĞ� ǀŽŽƌ� ƉƌĞǀĞŶƟĞ͕� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌŝŶŐ͕� ǀŽƌŵŝŶŐ͕�
ǁĞůǌŝũŶ�ĞŶ�ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�:�h'��ĞŶ�:KE'sK>t�^^�E�E͘� 
 
�Ğ�>ŝŽŶƐůĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĠĠŶ�ƌŽů�ƚĞ�ǀĞƌǀƵůůĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ͕�ǌŝũ�ŬƵŶŶĞŶ�ŚĞŶ�ŚĞůƉĞŶ�Žŵ�
ŚƵŶ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ůĞǀĞŶƐůŽŽƉ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƚĞŬĞŶĞŶ͘��ĞǌĞ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ŚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂůƟũĚ�ĞƌŬĞŶƚĞůŝũŬ�ďůŝũǀĞŶ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ĚŝĞ�ǌĞ�ǌƵůůĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ƐƚĂƉ�ǀŽŽƌǁĂĂƌƚƐ͘ 
 
>ĞĚĞŶ ͗ �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�DĂƌĐ��K^zE^ 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�/ǀŽ�s�ZZz�d 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�dŚĠƌğƐĞ�>�'Z�E'�͕�'ƵŝĚŽ�szE�<� 
  �ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�'ĠƌĂƌĚ�^d�>>�D�E͕�sŽŽƌǌŝƩĞƌ 
 
/Ŷ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ 
'ĠƌĂƌĚ�^d�>>�D�E 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ 
 



��� 

 
<287+�&$036�	�(;&+$1*( 

���������������������3UpVLGHQW 
�������������������-���� 
�������������)UDQN\�/\FNH 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�ĚĞ��ĞůŐŝƋƵĞ͘��>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ůĞƐ� ǇĞƵǆ� ƚŽƵƌŶĠƐ� ǀĞƌƐ� ůĞ� &ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�
ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ͘ 
 
hŶĞ�ƚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ƵŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ĞŶ�ƌĞƐƚĞ͘� ��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞĕƵ� ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĚĠůĠŐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�zŽƵƚŚ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚĞ� ƚŽƵƚĞ� ů͛�ƵƌŽƉĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ě͛KĂŬ�
�ƌŽŽŬ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂǇƐ�ůŽŝŶƚĂŝŶƐ͘ 
 
WĂƵů�sĂŶĚĞƌŚĂĞŐŚĞ͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�Ă�ĂƐƐƵƌĠ�ƵŶĞ�
ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ƚĞů�ƋƵĞ�ĐŽůůĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĮǆĞƌ�
ůĞƐ� ĂŐĞŶĚĂƐ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ͕� ƌĠƐĞƌǀĞƌ�Ğƚ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ� ůĞƐ� ƐĂůůĞƐ�ĚĞ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ͕͙� �hŶ� ƚąĐŚĞ� ĐŽŵƉůŝƋƵĠĞ�ƋƵ͛ŝů� Ă�
ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ďƌŝŽ�Ğƚ�ũĞ�ů͛ĞŶ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĐƈƵƌ͘ 
 
dŽƵƚ� ĠƚĂŶƚ� ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ� ƉƌĠƉĂƌĠ͕� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŝŽŶƐ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ă� �ƌƵǆĞůůĞƐ� ůĞƐ� ĚĠůĠŐĂƟŽŶƐ� ĠƚƌĂŶŐğƌĞƐ�
ů͛ĞƐƉƌŝƚ� ƐĞƌĞŝŶ�ƉŽƵƌ�ĚĞƵǆ� ũŽƵƌŶĠĞƐ�ďŝĞŶ�ƌĞŵƉůŝĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐƋƵĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉůĂŝŶƚĞƐ͕�
ĚĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĨŽƌŵƵůĠĞƐ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ŽƉƟŵĂůŝͲ
ƐĞƌ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�zŽƵƚŚ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕�
ĂǀĞĐ� ůĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛KĂŬ��ƌŽŽŬ͕� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ� :ĞƐƐŝĐĂ�,ŽĞǇ͕� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�z���
ƉŽƵƌ�ůĞ�>ŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ 
 
�Ğ�ĐĞƐ� ĚĞƵǆ� ũŽƵƌŶĠĞƐ� ;Ğƚ�ĚĞƵǆ� ŶƵŝƚƐͿ� ĚĞ� ĚƵƌ� ůĂďĞƵƌ͕�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� Ě͛ĂŐƌĠĂďůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ĚĠƚĞŶƚĞ�
;ƐƵƌƚŽƵƚ�ĞŶ�ĮŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞͿ͕�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĐŽŶĐůƵƌĞ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĨŽƌƵŵ͘��EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠĮŶŝ�
ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂĐĐŽƌĚƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŶŽƵĠ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�
ĞŶ�ŐĂƌĚĞƌŽŶƐ�ĚĞ�ďŽŶƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͘ 
 
DĂŝƐ� ĞŶƚƌĞ-ƚĞŵƉƐ͕� ďĂĐŬ� ƚŽ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ƌĞƚŽƵƌ� ĂƵ� ďŽƵůŽƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ͗�
ƋƵĂƚƌĞ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͕�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
z��͕�ǀŝƐŝƚĞƐ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ĞŶǀŽŝ�ĚĞ�ŵĂŝůŝŶŐƐ͕�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͕�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ğƚ�
ƐƵŝǀŝ� ĚĞƐ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ� ǀŽǇĂŐĞƐ� Ğƚ� ĞŶĮŶ� ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ� ĂƵ� ĐĂŵƉ� Ğƚ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͙ 
 
�ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŵĞŶĠ�ă�ďŝĞŶ�ƐĂŶƐ� ů͛ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ͗ 
^ĞƌŐĞ�sĂŶ�,ŽŽƌŝĐŬ   >���ŶƚǁĞƌƉĞŶ�DŽĞƌůĂŶĚ�  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ��Ğƚ� 
        ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ůŽŝŶƚĂŝŶĞƐ 
DŝĐŚĞů�EĂĞƚƐ   >��sŝůǀŽŽƌĚĞ    ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 
:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�sĂŶĚĞƌŵĞƵůĞŶ >��,ĂŶŶƵƚ    ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 
&ƌĂŶŬ�>ĂƵǁĞƌƐ   >���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů�   ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ��ƵƌŽƉĞ 
dŚŝĞƌƌǇ��Ğ�tĂŶĚĞůĞŝƌ   >��<ůĞŝŶ��ƌĂďĂŶƚ   ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�h^�ͬ�ĂŶĂĚĂ 
WĂƵů�sĂŶĚĞƌŚĂĞŐŚĞŶ   >���ĂŵŵĞ��ǁŝŶ   ƐĞĐƌĞƚĂŝƌĞ��ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵƚŚ�Ğƚ� 
        ƚƌĠƐŽƌŝĞƌ 
:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ĞďƌĂŶƚ   >���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů   ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ĐĂŵƉ�ϮϬϭϯ 
�ƚ�ŵŽŝ�ŵġŵĞ   >���ĂŵŵĞ��ǁŝŶ   ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŶĂƟŽŶĂů�� 
        Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 



��� 

YƵĞů�ĞƐƚ�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�͍ 
 
hŶĞ�ƐĞƉƚĂŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ďĞůŐĞƐ�ĚĞ�ϭϳ�ă�Ϯϭ�ĂŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ğƚ�
ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƉĂǇƐ� Ğƚ� Ɛ͛ĞŶǀŽůĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ϯ� ŽƵ� ϱ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ĂƵǆ� ƋƵĂƚƌĞ� ĐŽŝŶƐ� ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ͘��/ůƐ�ĞŶ�ƌĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ůĂ�ƚġƚĞ�ƉůĞŝŶĞ�ĚĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͕�ŚĞƵƌĞƵǆ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƉƵ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�
Ğƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ͕�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĐŽƵǀĞƌƚ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽůĠƌĂŶĐĞ͘ 
WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĚĞǀŝĞŶĚƌŽŶƚ-ŝůƐ�>ŝŽŶƐ�ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ ͍ 
 
�Ƶ�ŵġŵĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŶƐ�ƵŶĞ�ƐŽŝǆĂŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ� ũĞƵŶĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ�ƋƵŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�ĂƵ�
ĐĂŵƉ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ���ă�'ƌĂŶĚ��ŝŐĂƌĚ͕�ĚƵ�ϭϯ�ĂƵ�Ϯϳ�ũƵŝůůĞƚ͕�ƉƵŝƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƉĂƌƟƐ� ĂǀĞĐ� ŶŽƵƐ� ůĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘� � �ĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ůĞƵƌ�
ŽīƌĞŶƚ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�ĂŐƌĠĂďůĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚĞ͘��:͛ĞŶ�ƉƌŽĮƚĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĐĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠƉĞŶƐĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĐŽŵƉƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ĂƵǆ�ũĞƵŶĞƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĨĂĐĞƩĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘ 
 
:Ğ�ƟĞŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƚŽƵƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�WŚŝůŝƉ�sĞƌŐĂƵǁĞ�;>���ǁĞǀĞŐĞŵͿ�ƋƵŝ�ĨƵƚ�ůĞ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ĐĂŵƉ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ��� ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ŝŶǀĞƐƟ�ƐĂŶƐ� ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ�
ŵĂůŐƌĠ� ƐŽŶ� ĞŵƉůŽŝ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ� ĚĠũă� ďŝĞŶ� ĐŚĂƌŐĠ͘� � /ů� Ă� ĐĂŵƉĠ� ϭϱ� ũŽƵƌƐ� ĂƵ�DŽŶƚ� <ĞŵĞů� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ϯϱ�
ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƐƚĂī͘��/ů�ŶŽƵƐ�Ă�Ěŝƚ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ƉĂƐƐĠ�ĚĞ�ďŽŶƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĨĂƟŐĂŶƚƐ�ŵĂŝƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ŝŶŽƵͲ
ďůŝĂďůĞƐ ͊ 
 
�ŽŶĐ͕�ǀŽƵƐ�ǀŽǇĞǌ�ƋƵĞ�ĐĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�Ɛŝ�ĚŝĸĐŝůĞ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ǀŽŝƚ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŚƵŵĞƵƌ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ǀŝƐĂŐĞƐ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ ͊ 
 
:Ğ�ŶĞ�ǀŽƵƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƉĂƐ�ƚŽƵƚ�ĐĞĐŝ�ƐĂŶƐ�ƌĂŝƐŽŶ͗�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ƉŽƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘� � �Ŷ� ĞīĞƚ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĂƐƐƵƌĞŶƚ� ĚĞƵǆ� ĨŽŶĐƟŽŶƐ͕� ĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ǀŽƵͲ
ĚƌŝŽŶƐ�ĠǀŝƚĞƌ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĂŝŵĞƌĂŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ůĞƵƌƐ�ƚąĐŚĞƐ�Ğƚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂƉƌğƐ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ďŽŶƐ�Ğƚ�ůŽǇĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞǌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĚĠĮƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�>ŝŽŶƐ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞƐ�Ğƚ�
ŵŽƟǀĠƐ�Ğƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂŝŵĞǌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŵĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ŽƵ�ă�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ƵŶ�ĚĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 
 
 
&ƌĂŶŬǇ�>ǇĐŬĞ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�z��� 



��� 

 
 
 
 
 
 
,Ğƚ� ǁĞƌŬŝŶŐƐũĂĂƌ� ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ� ǁĂƐ� ǀŽŽƌ� >ŝŽŶƐ�

�ĞůŐŝģ�ĞĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ũĂĂƌ͘�sĞůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͕�ŚƵŶ�ůĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕�ŬĞŬĞŶ�ŵĞƚ�ǀĞĞů�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�Ƶŝƚ�
ŶĂĂƌ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ͕�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ƚĞ��ƌƵƐƐĞů͘ 
 
DĂĂƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ǀŽŽƌĂů�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶ͕�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ĞǀĂůƵĞƌĞŶ͘�KŽŬ�ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�
ǁĂƐ�Ğƌ�ǁĞƌŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁŝŶŬĞů͘��ŽĂůƐ�ŽƉ�ĞůŬ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ŬǁĂŵĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĂůůĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ� ůĂŶĚĞŶ�ǇŽƵƚŚ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĚĞůĞŐĂƟĞƐ�ŶĂĂƌ��ƌƵƐƐĞů�ĂĨŐĞǌĂŬƚ͕�ĂĂŶŐĞǀƵůĚ�ŵĞƚ� ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�KĂŬ��ƌŽŽŬ�ĞŶ�ĚĞůĞŐĂƟĞƐ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ĞǆŽƟƐĐŚĞ�ůĂŶĚĞŶ͕�ŝŶ�ƚŽƚĂĂů�ƌƵŝŵ�ϴϬ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ͘� 
 
WĂƵů� sĂŶĚĞƌŚĂĞŐŚĞŶ͕� ůŝĚ� ǀĂŶ� ŽŶǌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕� ŚĂĚ� ĂůƐ� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� �ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�
ŽŶĚĂŶŬďĂƌĞ� ƚĂĂŬ ͗� ǀƌĂŐĞŶ� ǀĞƌǌĂŵĞůĞŶ͕� ĐŽŶƚĂĐƚŐĞŐĞǀĞŶƐ� ƌŽŶĚƐƚƵƌĞŶ͕� ĚĞ� ĂŐĞŶĚĂ� ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� ŵŝũ�
ǀĂƐƚůĞŐŐĞŶ�ĞŶ�ƌŽŶĚƐƚƵƌĞŶ͕�ƌĞƐĞƌǀĂƟĞ�ĞŶ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌƌƵŝŵƚĞƐ͕�͙͘��ĞŶ�ǀĞĞůĞŝƐĞŶĚĞ�
ƚĂĂŬ�ĚŝĞ�Śŝũ�ŵĞƚ�ďƌŝŽ�ǀĞƌǀƵůĚĞ͕�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĚĂŶŬ͘� 
DĞƚ� ĞĞŶ� ŐŽĞĚĞ� ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ� ŬŽŶĚĞŶ� ǁĞ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŐĞƌƵƐƚ� ŚĂƌƚ� ĚĞ� ƌƵŝŵĞ� ĚĞůĞŐĂƟĞ� ƚĞ� �ƌƵƐƐĞů�
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘� dǁĞĞ� ǀŽůůĞ� ĚĂŐĞŶ� ǀĞƌŐĂĚĞƌĞŶ� ǁĂƐ� ŽŶƐ� ĚĞĞů͕� ǁĂĂƌďŝũ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ŽƉŵĞƌŬŝŶŐĞŶ͕� ŬůĂĐŚƚĞŶ͕�
ǀĞƌďĞƚĞƌǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ͕� ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ͕� ͙� ǁĞƌĚĞŶ� ŐĞĨŽƌŵƵůĞĞƌĚ� ŵĞƚ� ĂůƐ� ĚŽĞů� ĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ũĞƵŐĚƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�zŽƵƚŚ��ĂŵƉƐ�Θ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ǀĞƌĚĞƌ�ƚĞ�ŽƉƟŵĂůŝƐĞƌĞŶ͘��ĞŬĞƌ�ďŝŶŶĞŶ��ƵƌŽƉĂ�ĞŶ�ĂůƐ�ŚĞƚ�
ĞǀĞŶ� ŬĂŶ͕� ŽŽŬ� ŝŶ� ĚĞ� ƌĞƐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁĞƌĞůĚ͕� ǀŝĂ� KĂŬ� �ƌŽŽŬ͕� ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ� ĚŽŽƌ� :ĞƐƐŝĐĂ� ,ŽĞǇ͕�
ĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǀŽŽƌ�>ŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ 
 
EĂ� ƚǁĞĞ� ĚĂŐĞŶ� ;ĞŶ� ŶĂĐŚƚĞŶͿ� ŚĂƌĚ� ůĂďĞƵƌ͕� ĂĨŐĞǁŝƐƐĞůĚ� ŵĞƚ� ƉƌĂĐŚƟŐĞ� ŽŶƚƐƉĂŶŶŝŶŐƐŵŽŵĞŶƚĞŶ�
;ǀŽŽƌĂů� ͚Ɛ� ĂǀŽŶĚƐͿ͕� ŬŽŶĚĞŶ� ǁĞ� ŵĞƚ� ŽŶǌĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ƚĞƌƵŐďůŝŬŬĞŶ� ŽƉ� ĞĞŶ� ŐĞƐůĂĂŐĚ� ĨŽƌƵŵ͕� D�d�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ͕�ŶŝĞƵǁĞ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ�ĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ŚĞƌŝŶŶĞƌŝŶŐĞŶ͘� 
 
DĂĂƌ�ǀĂŶĂĨ�ĚĂŶ͕�ďĂĐŬ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�͙�ũĂ͕�ũĞ�ƌĂĂĚƚ�
ŚĞƚ� Ăů͕� ƚĞƌƵŐ� ǁĞƌŬĞŶ ͊� �ĞŶ� ǀŝĞƌƚĂů� ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ͕� ƉƌŽŵŽƟĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ǀŝĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟĞƐĞƐƐŝĞƐ͕� ĐůƵďďĞǌŽĞŬĞŶ� ĞŶ� ŵĂŝůŝŶŐƐ͕� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐĞŶ� ƐĞůĞĐƚĞƌĞŶ͕� ŚĞƚ� ǀĞƌǁĞƌŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ͕� ŽƉǀŽůŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŝǌĞŶ͕� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ďƵŝƚĞŶůĂŶĚƐĞ�
ũŽŶŐĞƌĞŶ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉǀĂŶŐ�ďŝũ�ŐĂƐƞĂŵŝůŝĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĞƵŐĚŬĂŵƉ͙�͘� 
,ĞĞů�ǁĂƚ�ĚƵƐ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ŬĂŶ�ĂůůĞĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞ�>ŝŽŶƐůĞĚĞŶ � 
 
 
 
^ĞƌŐĞ�sĂŶ�,ŽŽƌŝĐŬ   >���ŶƚǁĞƌƉĞŶ�DŽĞƌůĂŶĚ�  ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ��ĞŶ� 
        ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�ǀĞƌƌĞ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐĞŶ 
DŝĐŚĞů�EĂĞƚƐ   >��sŝůǀŽŽƌĚĞ    ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 
:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�sĂŶĚĞƌŵĞƵůĞŶ >��,ĂŶŶƵƚ    ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 
&ƌĂŶŬ�>ĂƵǁĞƌƐ   >���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů�   ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐĞŶ 
dŚŝĞƌƌǇ��Ğ�tĂŶĚĞůĞŝƌ   >��<ůĞŝŶ��ƌĂďĂŶƚ   ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�h^�ͬ�ĂŶĂĚĂ 
WĂƵů�sĂŶĚĞƌŚĂĞŐŚĞŶ   >���ĂŵŵĞ��ǁŝŶ   ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�ŝŶŬŽŵĞŶĚĞ�ũĞƵŐĚ�ĞŶ� 
        ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ 
:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ĞďƌĂŶƚ   >���ƌƵǆĞůůĞƐ�ZŽǇĂů   ŬĂŵƉĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ũĞƵŐĚŬĂŵƉ�ϮϬϭϯ 
ĞŶ�ŵĞǌĞůĨ�ĂůƐ   >���ĂŵŵĞ��ǁŝŶ   ŶĂƟŽŶĂĂů�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĞŶ� 
        ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ��ŝƐƚ�ϭϭϮ� 
 
 
 

 �����������������������������������1$7,21$/(�&200,66,( 
��������������������������<287+�&$036�	�(;&+$1*( 

����������������������9RRU]LWWHU 
�������������������-���� 
���������������)UDQN\�/\FNH 
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tĂƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ ͍ 
 
�ůŬ�ũĂĂƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŶĞŵĞŶ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ĞĞŶ�ϳϬ-ƚĂů�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ϭϳ�ĞŶ�Ϯϭ�ũĂĂƌ�ĚĞĞů�ĂĂŶ�ŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͕�
ĂůƐ�ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌƐ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ůĂŶĚ͘��ŝũ�ǌǁĞƌŵĞŶ�Ƶŝƚ�ŶĂĂƌ�ĂůůĞ�ǁŝŶĚŚŽĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͕�ǀŽŽƌ�ϯ�ƚŽƚ�ϱ�
ǁĞŬĞŶ͘� �ŝũ� ŬŽŵĞŶ� ƚĞƌƵŐ� ŵĞƚ� ƉƌĂĐŚƟŐĞ� ŚĞƌŝŶŶĞƌŝŶŐĞŶ͕� ŶŝĞƵǁĞ� ŝŶǌŝĐŚƚĞŶ� ŝŶ� ĐƵůƚƵƌĞŶ� ĞŶ� ƌĞůŝŐŝĞƐ͕�
ŶŝĞƵǁĞ� ǀƌŝĞŶĚĞŶ� ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ͕� ͙ĞŶ� ĐƌĞģƌĞŶ� ŽŶďĞǁƵƐƚ� ĞĞŶ� ŶŝĞƵǁ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǀĂŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĞŶ�
ǀĞƌĚƌĂĂŐǌĂĂŵŚĞŝĚ͘� 
�ĞǌĞ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ǌŝũŶ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŽŽŬ�ǁĞů�ĚĞ�>ŝŽŶƐ�ǀĂŶ�ŵŽƌŐĞŶ͘ 
 
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŽŶƚǀĂŶŐƚ��ĞůŐŝģ�ĞĞŶ�ϲϬ-ƚĂů�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ŐĂŶƐĞ�ǁĞƌĞůĚ͘��ĞǌĞ�ǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ĞŶĞƌǌŝũĚƐ�ŝŶ�
ŽŶƐ� ũĞƵŐĚŬĂŵƉ͕�Ěŝƚ� ũĂĂƌ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ���ƚĞ��ƌƵƐƐĞů�–�'ƌŽŽƚ��ŝũŐĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ϭϯ�ƚŽƚ�Ϯϳ�
ũƵůŝ� ϮϬϭϯ͕� ĂŶĚĞƌǌŝũĚƐ� ŝŶ� ŐĂƐƞĂŵŝůŝĞƐ͘� �ŝƚ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ũŽŶŐĞƌĞŶ� ĚŝĞ� ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ� ĂĂŶ� ŽŶƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĞĞůŶĂŵĞŶ͘�^ĂŵĞŶ�ďĞǌŽƌŐĞŶ�ǌŝũ�ĚĞǌĞ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ĞĞŶ�ŽŶǀĞƌŐĞƚĞůŝũŬĞ�ǀĂŬĂŶƟĞ�ĞŶ�ůĞĞƌƌŝũŬĞ�
ĞƌǀĂƌŝŶŐ͘�,ŝĞƌďŝũ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ǌĞŬĞƌ�ĚĞ�ŐĂƐƞĂŵŝůŝĞƐ�ŶŽŐŵĂĂůƐ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ƚŽŵĞůŽǌĞ� ŝŶǌĞƚ�Žŵ�
ĚĞǌĞ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ĂůůĞ�ĨĂĐĞƩĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ĐƵůƚƵƵƌ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ĞƌǀĂƌĞŶ͘ 
 
KŽŬ�ĚĞ� ŬĂŵƉĚŝƌĞĐƚĞƵƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ͕� WŚŝůŝƉ� sĞƌŐĂƵǁĞ� ;>�� �ǁĞǀĞŐĞŵͿ͕� ǀĞƌĚŝĞŶƚ� ĞĞŶ� ƐƉĞĐŝĂůĞ�
ǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ͘��ŽŶĚĞƌ�ĂĂƌǌĞůĞŶ͕�ŽŶĚĂŶŬƐ�ǌŝũŶ�ĚƌƵŬŬĞ�ĚĂŐƚĂĂŬ͕�ŶĂŵ�Śŝũ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽƉ�ǌŝĐŚ�
ŚĞƚ� ũĞƵŐĚŬĂŵƉ� ŝŶ� ƚĞ� ƌŝĐŚƚĞŶ� ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ��͘�sĞĞƌƟĞŶ�ĚĂŐĞŶ�ŬĂŵƉĞĞƌĚĞ�ŽŽŬ�Śŝũ� ŽƉ�ĚĞ�<ĞŵŵĞůďĞƌŐ͕�
ƚĞƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� ϯϱ� ũŽŶŐĞƌĞŶ� ĞŶ� ǌŝũŶ� ƐƚĂŇĞĚĞŶ͘� EĂĂƌ� ǌŝũŶ� ǌĞŐŐĞŶ͕� ǁĂƌĞŶ� ŚĞƚ� ǌŽǁĞů� ŵŽŽŝĞ� ĂůƐ�
ǀĞƌŵŽĞŝĞŶĚĞ�ĚĂŐĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌĂů�ĞĞŶ�ƉƌĂĐŚƟŐĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐ�Žŵ�ŶŽŽŝƚ�ƚĞ�ǀĞƌŐĞƚĞŶ͘ 
 
�Ž�ǌŝĞ� ũĞ�ŵĂĂƌ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞŵĂĂů�ŬŽŵŵĞƌ�ĞŶ�ŬǁĞů� ŝƐ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ƉůĞǌŝĞƌ�ĞŶ�ĂŵďŝĂŶĐĞ͕�ĞŶ�ǀŽŽƌĂů�
ǀĞĞů� ǀŽůĚŽĞŶŝŶŐ� ŶĂ� ĚĞ� ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐ͕� ďŝũ� ŚĞƚ� ǌŝĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞůĞ� ďůŝũĞ� ŐĞǌŝĐŚƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ũŽŶŐĞƌĞŶ� ĚŝĞ�
ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�zŽƵƚŚ��ĂŵƉƐ�Θ��ǆĐŚĂŶŐĞ͘� 
 
�Ăƚ� ǌĞŐ� ŝŬ� ŶŝĞƚ� ǌŽŵĂĂƌ͘� tĞ� ǌŝũŶ� ŶĂŵĞůŝũŬ� ŽƉ� ǌŽĞŬ� ŶĂĂƌ� ŶŝĞƵǁĞ� ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ� ĂůƐ� ůŝĚ� ǀĂŶ� ŽŶǌĞ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��ŶŬĞůĞ�ůĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ĚƵďďĞůĞ�ƚĂĂŬ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ǀĞƌŵŝũĚĞŶ͘��ŶĚĞƌĞŶ�ďůŝŬŬĞŶ�ŶĂ�
ǀĞůĞ�ũĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ƚƌŽƵǁĞ�ĚŝĞŶƐƚ�ƚĞǀƌĞĚĞŶ�ƚĞƌƵŐ�ĞŶ�ǁĞŶƐĞŶ�ŚƵŶ�ƚĂĂŬ�ĞŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘� 
�ĞŶ� ũĞ� ŽƉ� ǌŽĞŬ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ƵŝƚĚĂŐŝŶŐ� ďŝŶŶĞŶ� >ŝŽŶƐ͕� ďĞŶ� ũĞ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚ� ĞŶ� ŐĞŵŽƟǀĞĞƌĚ͕� ŝƐ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶ�ũŽƵǁ�ĚŝŶŐ͕�ĂĂƌǌĞů�ŶŝĞƚ�Žŵ�ŵŝũ͕�ŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ƚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌĞŶ͘� 
 
 
 
&ƌĂŶŬǇ�>ǇĐŬĞ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�z�Θ�� 
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�ǆŝƐƚĞ-ƚ-ŝů�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�>�K ͍ 

^ŽŵŵĞƐ-ŶŽƵƐ͕�>ŝŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ͕�ďŝĞŶ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƌĠĂůŝƚĠ ͍ 
 
^ŝ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĐŚğǀĞ�Ă�ǀƵ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞ�ĐŚĂƌƚĞ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐůƵď�>�K�^ĐŚĞůĚĞ�>ĞŝĞ͕�Ɛŝ�
ĐĞƩĞ�ŵġŵĞ�ĂŶŶĠĞ�ǀŽŝƚ�ŐƌĂŶĚŝƌ�ůĞƐ�ŐĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ďĂƐĞƐ�>ĞŽƐ�ƉĂƌƚŽƵƚ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ĐĞƌƚĂŝͲ
ŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�^ƵĚ�ĚƵ�ƉĂǇƐ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƋƵ͛ĞŶ��ƌĂďĂŶƚ�tĂůůŽŶ͕�Ɛŝ�ůĞƐ�ƌĞƐͲ
ƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� >ĞŽƐ� ƐŽŶƚ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ� ĚĞƐ� ĠŶŽƌŵĞƐ� ƉŽƚĞŶƟĞůƐ� ĚĞ� ũĞƵŶĞƐƐĞ� ĂƵƚŽƵƌ� Ě͛ĞƵǆ͕� ŝů�
Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞƐƚ�ǀŝƚĂůĞ͗ 
 
�ǆŝƐƚĞ-ƚ-ŝů�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�>�K ͍ 
 
KƵŝ͕�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ƉƌĞŶŽŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ŵĂƌƋƵĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĂƵ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�
ĚĞ��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘ 
 
KƵŝ͕�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌŝƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂďůĞ͕�ă�ĚĞƵǆ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ůĞƐ�>ĞŽƐ�Ğƚ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�ĞŶ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ͘ 
 
KƵŝ͕�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐĞƉƚŽŶƐ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ŶŽƐ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ĂƵǆ�>ĞŽƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ� ůĞƵƌƐ�ũĞƵŶĞƐ�ǀŝĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�
Ě͛ƵŶĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞ͘ 
 
KƵŝ͕�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƉƌġƚƐ�ă�ĠĐŽƵƚĞƌ�ĐĞƩĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�Ğƚ�ă�ŵŽĚŝĮĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉͲ
ƉŽƌƚ�ă� ůĞƵƌ�ĠŶĞƌŐŝĞ�Ğƚ� ů͛ĠŶŽƌŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĞů�ƋƵ͛ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ŵĞƩƌĞ�ă� ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�
�ůƵďƐ�ĚƵ�ƉĂǇƐ͘ 
 
>Ă�ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ�ƉƵďůŝĞ�ĞŶ�ƐŽŶ�ĠĚŝƟŽŶ�ϰϵϬ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϯ�ƵŶĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞ�
ƐŽƵƐ�ůĂ�ƉůƵŵĞ�ĚĞ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�sĞƌďŽŽŵĞŶ͕�>ĞŽ��ĚǀŝƐŽƌ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�͘ 
�ĞƩĞ�ǀŝƐŝŽŶ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƐƚĂƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ŝŶƚĞƌŐĠŶĠƌĂͲ
ƟŽŶŶĞůůĞ�Ɛŝ�ŽŶ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ă�ƚĞƌŵĞ�ǀŽŝƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ͘ 
 
dŽƵƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚĂŐĞĂŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐ͕�ŝů�ŵĞ�ǀŝĞŶƚ�ă�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�ƋƵĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŶŽǇĂƵ�ĨĂŵŝůŝĂů͕�
ďĂƐŝƋƵĞ�ŽƵ�ƌĞĐŽŶƐƟƚƵĠ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ƚƌŽƵǀĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůƵŝ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐŽŶƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ ͗�
ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĨƌğƌĞƐ�Ğƚ�ƐƈƵƌƐ͕�ŐƌĂŶĚƐ-ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŽŶĐůĞƐ͕�ƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ĂŵŝƐ͘ 
 
DĂŝƐ�ƐĂƵĨ�ĞƌƌĞƵƌ͕�ŝů�ŶĞ�ŐƌĂŶĚŝƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƐĞƌĞŝŶĞ�ƐĂŶƐ�ƐĂ�ĐůĂƐƐĞ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ͕�ƐĞƐ�ĂŵŝƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�
ƉƌŝŵĂŝƌĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĐŽƉĂŝŶƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĞŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĠƐ͘ 
 
>Ă�ƌĠĂůŝƚĠ�>�K�ĞǆŝƐƚĞ͕�ĞůůĞ�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ĞůůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƐƐƵŵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ�
ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ͕�ƉŽŝŶƚ�ă�ůĂ�ůŝŐŶĞ͘ 
 
WŽƵƌ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�>ĞŽƐͬ>ŝŽŶƐ͕ 
 
:ĞĂŶ-WĂƵů�&ŽƌƚŽŶ 
>ŝŽŶƐ��ůƵď�ĚĞ�:ĂŵďĞƐ 
 
 

 ���������������������������������&200,66,21�1$7,21$/( 
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��������������3UpVLGHQW 
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����-HDQ-3DXO�)RUWRQ 
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 ����������������������������������1$7,21$/(�&200,66,(� 
�������������������������������������������/(2 

��������������9RRU]LWWHU 
����-���� 

����-HDQ-3DXO�)RUWRQ� 

 
�ŝũŶ�ĚĞ�>ĞŽ͛Ɛ�ĞĞŶ�ƌĞĂůŝƚĞŝƚ͍ 
�ŝũŶ�ǁŝũ͕�>ŝŽŶƐ�ǀĂŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ͕�ŽŶƐ�ďĞǁƵƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƌĞĂůŝƚĞŝƚ͍ 
 
,Ğƚ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂĂƌ�ƚƌĂĚ�>ĞŽ��ůƵď�^ĐŚĞůĚĞ�>ĞŝĞ�ŽĸĐŝĞĞů�ƚŽĞ͘��Ğ�ĐŚĂƌƚĞƌĚĂŐ�ǀĞƌůŝĞƉ�ǀůŽƚ͘�/Ŷ�ĚĂƚǌĞůĨĚĞ�
ũĂĂƌ� ǌŝĞŶ�ǁĞ�ĚĂƚ�Ğƌ� ƐƚĞǀŝŐĞ�ďĂƐŝƐƐĞŶ�ŐĞůĞŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ĐƌĞģƌĞŶ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐůƵďƐ͕�ŽǀĞƌĂů� ŝŶ�
�ĞůŐŝģ͕�ŵĂĂƌ�ǌĞŬĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǌƵŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ��ƌƵƐƐĞů�ĞŶ�ŝŶ�tĂĂůƐ-�ƌĂďĂŶƚ͘��Ğ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ĞŽ͛Ɛ� ǌŝũŶ� ǌŝĐŚ�ďĞǁƵƐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ� ĞŶŽƌŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĞĞů�ďŝũ� ĚĞ� ũĞƵŐĚ͘�
dŽĐŚ�ďůŝũŌ�ĚĞ�ŚĂŵǀƌĂĂŐ͗�ǌŝũŶ�ĚĞ�>ĞŽ͛Ɛ�ĞĞŶ�ƌĞĂůŝƚĞŝƚ͍ 
 
:Ă͕�ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ�ǁĂƌĞŶ�Ğƌ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŽƉ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ƚĞ��ƌƵƐƐĞů͘ 
� 
:Ă͕� ǁĞ� ǌŝũŶ� ĞƌŝŶ� ŐĞƐůĂĂŐĚ� Žŵ� ĚĞ� >ĞŽ͛Ɛ� ĞŶ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ� ƚǁĞĞŵĂĂů� ƐĂŵĞŶ� ƚĞ� ďƌĞŶŐĞŶ͘� �Ğ� �ŽƵŶĐŝů�
�ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ĞŶ�ŚĂĂƌ�ĂĨŐĞǀĂĂƌĚŝŐĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘ 
� 
:Ă͕� ĂůƐ� ǁĞ� ďĞƌĞŝĚ� ǌŝũŶ� Žŵ� ŽŶǌĞ� >ŝŽŶƐ� �ůƵďƐ� ŽƉĞŶ� ƚĞ� ƐƚĞůůĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� >ĞŽ͛Ɛ͕� ĚŝĞ� ŚƵŶ� ũŽŶŐĞ� ůĞǀĞŶ�
ŽƉŐĞďŽƵǁĚ�ŚĞďďĞŶ�ƌŽŶĚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚŝĞŶƐƚďĂĂƌŚĞŝĚ͘ 
 
:Ă͕� ŝŶĚŝĞŶ�ǁĞ�ďĞƌĞŝĚ�ǌŝũŶ�Žŵ�ƚĞ� ůƵŝƐƚĞƌĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ� ũĞƵŐĚ�ĞŶ�ŽŶǌĞ�ďĞǁƵƐƚǁŽƌĚŝŶŐ�ĂĨ�ƚĞ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ŝŶ�
ĨƵŶĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĞŶŽƌŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĞĞů�ĚĂƚ�ǌŝũ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ͘ 
 
/Ŷ� ŚĞƚ� >ŝŽŶ� ƟũĚƐĐŚƌŝŌ� ǀĂŶ� ŵĂĂƌƚ� ϮϬϭϯ͕� ĞĚŝƟĞ� ϰϵϬ͕� ǀĞƌƐĐŚĞĞŶ� ĞĞŶ� ǌĞĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ĂƌƟŬĞů� ǀĂŶ�
^ƚĠƉŚĂŶĞ�sĞƌďŽŽŵĞŶ͕�>ĞŽ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ǀĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ��͘ 
�ĞǌĞ� ǀŝƐŝĞ� ůŝŐƚ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŝŶ� ĚĞ� ůŝũŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ĞƐƐĞŶƟĞĞů� ŝƐ� Žŵ� ŚĞƚ� ĚĞŶŬĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĂůůĞ� ŐĞŶĞƌĂƟĞƐ� ƚĞ�
ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ�ĂůƐ�ũĞ�ĚĞ�ũŽŶŐĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ǁŝů�ĚŽĞŶ�ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ͘ 
 
,Ğƚ�ŝƐ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�Žŵ�ƚĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌĞŶ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ŽƉŐƌŽĞŝĞŶĚ�ŬŝŶĚ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞǌŝŶ�ŽŵƌŝŶŐĚ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�
ŵĞŶƐĞŶ� ĚŝĞ� ĞƐƐĞŶƟĞĞů� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ŚĞŵ͗� ŽƵĚĞƌƐ͕� ďƌŽĞƌƐ͕� ǌƵƐƐĞŶ͕� ŐƌŽŽƚŽƵĚĞƌƐ͕� ƚĂŶƚĞƐ͕� ŽŽŵƐ� ĞŶ�
ǀƌŝĞŶĚĞŶ͘� 
 
DĂĂƌ� ƚĞŶǌŝũ� ŝŬ�ŵĞ�ǀĞƌŐŝƐ͕� ǌĂů� Śŝũ� ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĞĞŶ� ƐĞƌĞŶĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŽƉŐƌŽĞŝĞŶ� ǌŽŶĚĞƌ�ĚĞ� ŬůĞƵƚĞƌŬůĂƐ͕� ǌŝũŶ�
ǀƌŝĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĂŐĞƌĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ǌŝũŶ�ǀƌŝĞŶĚĞŶ�Ƶŝƚ�ǌŝũŶ�ƟĞŶĞƌũĂƌĞŶ�ĞŶ�ŚƵŵĂŶŝŽƌĂ͘ 
 
�Ğ� >ĞŽ͛Ɛ� ǌŝũŶ� ĞĞŶ� ƌĞĂůŝƚĞŝƚ͕� ǌŝũ�ŵŽĞƚĞŶ� ĞŶŬĞů� ĞƌŬĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ� ĞŶ� ĂĂŶǀĂĂƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� >ŝŽŶƐ�
ĨĂŵŝůŝĞ͘ 
 
sŽŽƌ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�>ĞŽ͛Ɛͬ>ŝŽŶƐ͕ 
:ĞĂŶ-WĂƵů�&ŽƌƚŽŶ 
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 ����������������������������������������&200,66,21�1$7,21$/(� 
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��������������3UpVLGHQW 
����-���� 

������$QQH-0DULH�6HJHUV 

 
 
ϭ͘�'�E�Z�>/d�^ 
^ŝǆ�ƉĂƌƵƟŽŶƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ� -� ϮϬϭϯ�ĞŶ ͗� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕� ũĂŶǀŝĞƌ͕�
ŵĂƌƐ͕�ŵĂŝ�Ğƚ�ũƵŝůůĞƚ͘��ŚĂƋƵĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĐŽŵƉƚĞ�ϰϬ�ƉĂŐĞƐ�;ϯϲ�ƉĂŐĞƐ�>ŝŽŶƐ�Ğƚ�ϰ�ƉĂŐĞƐ�>ĞŽƐͿ�Ğƚ�ĞƐƚ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ďƵĠ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ďĞůŐĞƐ�>ŝŽŶƐ�Ğƚ�>ĞŽƐ�;ĞŶǀ͘�ϱϬϬϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐͿ͘� 
 
Ϯ͘���^/'E�'Z�W,/Yh���d�/DWZ�^^/KE 
�ƉƌğƐ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ͕�EŝĐŽůĂƐ�sĂŶ��ĞŶ��ŽŐĂĞƌƚ�Ğƚ�WĂƐĐĂů�'ŽǀĂĞƌƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŶŽŵŵĠƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚƵ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϮ�-�ϮϬϭϯ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ƐĞƌĂŝƚ�ŝŵƉƌŝŵĠ�ĐŚĞǌ�WĞĞͲ
ƚĞƌƐ�^�͘�WŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂŐĞƐ�ƉĂƌ�ŶƵŵĠƌŽ�ĞƐƚ�ƌĠĚƵŝƚ�ă�ϰϬ�ƉĂŐĞƐ͘ 
EŽƵƐ�ĨĠůŝĐŝƚŽŶƐ�EŝĐŽůĂƐ�Ğƚ�WĂƐĐĂů�ƉŽƵƌ�ů͛ĞƐƚŚĠƟƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂƐƐĞ-ƚġƚĞƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞƐ�
ĂƵǆƋƵĞůƐ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĠƐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ǀĞŝůůĠ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶŶĠƐ͘�WĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠǀŝĚĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚĂƚĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚŝĸĐŝůĞƐ�ă�ƚĞŶŝƌ͊ 
 
ϯ͘��KEd�Eh 
��ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�ďĞůŐĞ�>ŝŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϮ-�
ϮϬϭϯ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ͕�ƚĂŶƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ŶĂƟŽŶĂů�ƋƵ͛ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝĐƚƐ͘��͛ĠƚĂŝƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ă�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĠƐŽůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĸůŝĠƐ͘�>͛ĠƋƵŝƉĞ�ƌĠĚĂĐƟŽŶͲ
ŶĞůůĞ�Ă�ĚŽŶĐ�ƌĠƵƐƐŝ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘����ĐŽŶƟŶƵĞƌ�͊ 
�Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠĚƵŝƚ�ůĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ŝŶƐĠƌĞƌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚŚğŵĞƐ�–�ŶŽƵƐ�ĞƐƟŵŽŶƐ�ĂǀŽŝƌ�
ĂƐƐĞǌ�ďŝĞŶ� ƌĠƵƐƐŝ�Ğƚ�ĐĞůĂ�ŵĠƌŝƚĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ� ;ŵĂǆ͘�Ϯ�ƉĂŐĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƚŚğŵĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂƵǆ�Ğƚ�
ŶĂƟŽŶĂƵǆ͖�ŵĂǆ͘�ϭ�ƉĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐͿ͘ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĠƋƵŝůŝďƌĠ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĞŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�Ğƚ�ĞŶ�ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐ͘�WĂƌĨŽŝƐ͕�
ƵŶĞ�ƚƌĂĚƵĐƟŽŶ�ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ƐƵŝǀĂŶƚ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ďŝĞŶ�Ě͛ĂĐĐŽƌĚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ� ƚƌĂĚƵŝƚ͕� ƋƵ͛ƵŶĞ� ƐǇŶƚŚğƐĞ� ƉĞƵƚ� ƐƵĸƌĞ͕� Ğƚ� ƋƵĞ� -� ĐŽŵŵĞ� ĞŶ� ^ƵŝƐƐĞ͕� Žƶ� ŝůƐ� ƉƵďůŝĞŶƚ� ĞŶ� ƋƵĂƚƌĞ�
ůĂŶŐƵĞƐ͊�-�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶĞ�ŵŽƐĂŢƋƵĞ�ǀĂƌŝĠĞ͘�� 
>͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ� ĐŽůŽŶŶĞƐ� Ă� ƌĞŶĚƵ� ůĂ� ƌĞǀƵĞ� ƉůƵƐ� ŝŶƟŵĞ�Ğƚ�ŵĠƌŝƚĞ� ĂƵƐƐŝ� Ě͛ġƚƌĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ͘ 
WĂƌ�ĐŽŶƚƌĞ͕�ƵŶĞ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ͘�WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĚƸ�ă�ƵŶ�
ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ƚĞŵƉƐ͕� ŽƵ� ƉĂƌĨŽŝƐ� ă� ƵŶĞ� ĐĞƌƚĂŝŶĞ� ĂƌƌŽŐĂŶĐĞ� ĚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĂƵƚĞƵƌƐ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞůƐ͘� EŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ�ƚŽƵƐ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ƉĂƐƐĞƌ�Ě͛ƵŶ� ůĂŶŐĂŐĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ� ůŽƵƌĚ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ŚŝƐͲ
ƚŽŝƌĞƐ�ƉůƵƐ�ŇƵŝĚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ƉůƵƐ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ͘��ǀĞĐ�ƵŶ�ŐƌĂŝŶ�Ě͛ŚƵŵŽƵƌ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ă�ĂƵƚƌĞ�͙ 
 
ϰ͘��Yh/W� 
>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĂǀĞĐ�����ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů͕�,ƵŐŽ��ĞůďĞŬĞ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ͕��ŚƌŝƐ��Ğ�WĂƵǁ-
�͛,ĂĞǇĞƌ��;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ͕�DŝĐŚĞů��ŵĂŶĚ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�Ğƚ�:ĂĐƋƵĞƐ�'ƌĂƵǆ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�ǀĞŝůůĞŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĂƵ�
ŐƌĂŝŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ͘ 
ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ͗�DĂƌĐ��ĂŝƐŝĞƌ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ͕��ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�^ĞŐĞƌƐ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ͕�'ƵǇ�DĂůůĞĨĂŝƚ��
Ğƚ�'ĞƌĂƌĚ��ĂƌůŝĞƌ͕�'ƵǇ��ĞƚŚŝĞƌ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ͘ 

 



��� 

�ŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠĚĂĐƟŽŶ͗� &ĞƌĚǇ� >ŝďĞƌƚ͕� �ƌŝĐ� sĂŶ��ŽƌƉĞ͕� <ŽĞŶ��Ğ�WƌŽŽƐƚ͕�'ƵǇ� ^ĐŚĂůĞŶďŽƵƌŐ͕�
KůŝǀŝĂ��ƵůŽƚ͕�:ĞĂŶ�DĂŚŝĞƵ͕�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�DŝƌĞŝůůĞ�Θ��ůŝƐĂďĞƚŚ�Θ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ͘ 
�ĞƐŝŐŶ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĂǇ-ŽƵƚ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͗�EŝĐŽůĂƐ�sĂŶ��ĞŶ��ŽŐĂĞƌƚ�;Θ�WĂƐĐĂů�'ŽǀĂĞƌƚƐͿ  ͘
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ͗��ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�^ĞŐĞƌƐ͘ 
>Ğ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ��ŝƌŬ��Ğ��ƵǇƉĞƌ�;ĚĞ�ƐĂ�ƉƌŽƉƌĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞͿ͕�ůĂ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ��ĂŶŝĞůůĞ��ǀƌĞĂƵĚ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠĐğƐ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�Ăŵŝ�'ƵǇ�DĂůůĞĨĂŝƚ�ŽŶƚ͕�ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ� ĨŽŝƐ͕�ďŽƵůĞǀĞƌƐĠ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠĚĂĐƟŽŶ͘� :͛ĞƐƟŵĞ�ƋƵĞ�
ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƌĞƐƚĠƐ͕�ǀƵ�ůĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĮĚğůĞƐ�Ğƚ�ĚĠǀŽƵĠƐ͘ 
 
ϱ͘�&/E�E��^ 
:Ğ�Ŷ͛Ăŝ�ũĂŵĂŝƐ�ƉƵ�ĞǆĂŵŝŶĞƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ�Ğƚ�ũĞ�ŶĞ�ƉĞƵǆ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ũƵŐĞƌ͘�>Ğ�>ŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů��ĞůŐŝƵŵ�ĚŽŝƚ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ͕�ůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƌĞǀĞŶƵƐ�ă�KĂŬ��ƌŽŽŬ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�Ğƚ�ũĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�>ƵĐ�^ĐŚŽĞƚĞƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ĂŝĚĞ�Ğƚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘ 
>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ�ŶŽƵƐ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ�Ě͛ĂƫƌĞƌ�ĚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�;ĞŶ�
ƉƵďůŝĂŶƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƚĂƌŝĨ�ĚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƐͿ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĠĐŚĞĐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝďůĞƐ͘�>Ă�
ƌĞǀƵĞ� >ŝŽŶ� ĚŽŝƚ� Ě͛ĂďŽƌĚ� ĞŶǀŽǇĞƌ� ĚĞƐ� ƐŝŐŶĂƵǆ� ƉƵŝƐƐĂŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ� ƉŽƚĞŶƟĞůƐ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƚƀƚ�
͚ĐŽƵǀĠƐ͛�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ŵĞŵďƌĞƐ�>ŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ͘ 
 
ϲ͘��/Z��d/s�^�WKhZ�>͛�s�E/Z� 

�KDD/^^/KE-dZ�s�/>>�Z��E^�D�>� 
�ƵƌĂŶƚ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ�Ă�ĐŚĞƌĐŚĠ�Ğƚ�Ă�ƚƌŽƵǀĠ�ƵŶ�ƌĂƉͲ
ƉƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ;�ĂǀŝĚ� �ĂƌƵŬͿ�Ğƚ� /�d� ;dŽŵ�<ĞƌͲ
ƐĐŚĂĞǀĞƌ�Θ�^ǇůǀŝĞ�>ŽƵĂŐŝĞͿ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵĞƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĞƵƌ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐŽƵůŝŐŶĠ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĞƌ͘�/ĚĠĂůĞŵĞŶƚ͕�ĐĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ĨƵͲ
ƐŝŽŶŶĞƌ�ĞŶ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĚĂŶƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂǇƐ�Ğƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�ƉĂƌ�
ů͛/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϮ�;ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�KĂŬ��ƌŽŽŬͿ͘ 
 
Z��KEs�Z^/KE�Z�sh��/Ed�ZE�d/KE�>���d�d^�hE/^�Z�sh���/'/d�>�� 
�ĚŝƚĞƌ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ƌĞǀƵĞ�ĞǆŝŐĞ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐŵĞ�;ǀŽŝƌ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶͿ͘��ĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ďŝĞŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶͲ
ŶĠƐ�ŶĞ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ƐŽůŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��͛ĞƐƚ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�
ĨĂƵƚ�ďŝĞŶ�ĞŶ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ� ůĂ�ƌĞǀƵĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�>ŝŽŶ�ƚĞůůĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĞǆŝƐƚĞ͕�ǀĞƌƐ� ůĂ�
ƌĞǀƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�>ŝŽŶ͘�>ĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�;ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͕�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞ�ŶĞ�ƉĂƌĂŠƚƌĂ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞͿ�ƐŽŝƚ�ǀŝĂ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŶĂƟŽͲ
ŶĂů�ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞ� ͕ƐŽŝƚ� ǀŝĂ�ƵŶ� ƐŝƚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚ͘�EŽƵƐ� ĚĞǀŽŶƐ� ĂƵƐƐŝ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĂƵǆ�ŵĠĚŝĂƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ�;ĐĨƌ͘dŽŵ�<ĞƌƐĐŚĂĞǀĞƌ�Ğƚ�^ǇůǀŝĞ�>ŽƵĂŐŝĞͿ͘ 
 
�hdKEKD/��Z����d�hZ��E��,�& 
hŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚŽŶŶĠ� ůŽƌƐ�ĚĞ� ů͛/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĞŶ�ĂƵƚŽŵŶĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�
ĠƚĂŝƚ�Ě͛ĞǆŝŐĞƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ͘��ĞůĂ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚͬŶ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂĐƚƵĞůůĞ� ĚĞƐ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞůŐŝƵŵ͘�WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƋƵĞ� ůĞ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ� ƌĠĚĂĐƚĞƵƌ� ĞŶ� ĐŚĞĨ� ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ͘� 
 
/E��DE/d��Z����d�hZ��E��,�&� 
�ĂŶƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�>ŝŽŶƐ͕�ůĞ�ƌĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�>ŝŽŶ�ĞƐƚ�ŝŶĚĞŵŶŝƐĠ͕�ĞŶ�
ƚĞŵƉƐ� ƉĂƌƟĞů� ŽƵ� ƚĞŵƉƐ� ƉůĞŝŶ͘� >Ă� �ĞůŐŝƋƵĞ� ĚĞǀƌĂ� ĂƵƐƐŝ� ƈƵǀƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ƐĞŶƐ͕� ŵġŵĞ� Ɛŝ� ŶŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ�ƋƵ͛ƵŶ�ƉĞƟƚ�ƉĂǇƐ͘�hŶĞ�ŝĚĠĞ�ĞƐƚ�Ě͛ŝŵƉƵƚĞƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŵƉƌŝŵĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀƵĞ�ĂƵ�
ƌĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ͘�hŶĞ�ĂƵƚƌĞ͕�ĚĞ�ŶŽŵŵĞƌ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ-ŐĠŶĠƌĂů�ĐŽŵŵĞ�
ƌĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ͘��ƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ͕�ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĚĠƉůĂĐĞƌ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ŝŵƉƵƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ƐĂůĂŝƌĞ�ƉůƵƐ�ƌĠĂůŝƐƚĞ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ƵŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘� 



��� 

�KhZ�'��WKhZ�>��WZK�,�/E��KE^�/>���^�'Khs�ZE�hZ^� 
:Ğ�ŵĞ�ƌĞŶĚƐ�ĐŽŵƉƚĞ�ƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ͘�DĂŝƐ�ĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶͲ
ƐĂďůĞƐ� Ɛŝ� ůĞ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞůŐŝƋƵĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ƌĞƐƚĞƌ�ǀŝĨ� Ě͛ĞƐƉƌŝƚ͕� ƚŽƵƌŶĠ� ǀĞƌƐ� ů͛ĂǀĞŶŝƌ�Ğƚ� ĐƌĠͲ
ĚŝďůĞ͘�WŽƵƌ�ĐŽŶĐůƵƌĞ͕�ũĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĂƵ;ǆͿ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ;ƐͿ�ĐŽŶƐĞŝů;ƐͿ�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐŽƵͲ
ƌĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ƐƟŵƵůĞƌ�ĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�Ě͛ĞŶ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ͘ 

 

�ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�^ĞŐĞƌƐ͕�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϯ 



��� 

 
 
 
 
 

 
ϭ͘�>'�D��E 

,Ğƚ�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŬŽŵƚ�ŽŽŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�–�ϮϬϭϯ�ǌĞƐ�ŬĞĞƌ�Ƶŝƚ͗�ŝŶ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�–�ŶŽǀĞŵďĞƌ�-�
ũĂŶƵĂƌŝ� –� ŵĂĂƌƚ� –� ŵĞŝ� –� ũƵůŝ͕� ƚĞůŬĞŶƐ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŶƵŵŵĞƌ� ǀĂŶ� ϰϬ� ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ� ;ϯϲ� ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ� >ŝŽŶƐ� ĞŶ� ϰ�
ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ�>ĞŽ͛ƐͿ�ĞŶ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚ�ŽǀĞƌ�ĂůůĞ��ĞůŐŝƐĐŚĞ�>ĞŽ͛Ɛ�ĞŶ�>ŝŽŶƐůĞĚĞŶ�;ŶĞƚ�ŐĞĞŶ�ϱϬϬϬ�Ğǆ͘Ϳ 
 
Ϯ͘sKZD'�s/E'��E��Zh<<�Z/: 
EĂ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŽŽŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�–�ϮϬϭϯ�ǀŽƌŵŐĞŐĞǀĞŶ�ĚŽŽƌ�
EŝĐŽůĂƐ� sĂŶ� �ĞŶ� �ŽŐĂĞƌƚ� ĞŶ� WĂƐĐĂů� 'ŽǀĂĞƌƚƐ� ĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ĂůůĞƐ� ŐĞĚƌƵŬƚ� ďŝũ� �ƌƵŬŬĞƌŝũ� WĞĞƚĞƌƐ͘� Kŵ�
ďƵĚŐĞƩĂŝƌĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ�ƉĞƌ�ŶƵŵŵĞƌ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ƚĞůŬĞŶƐ�ϰϬ�ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ͘ 
EŝĐŽůĂƐ� ĞŶ� WĂƐĐĂů� ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ� ďŝũ� ĚĞǌĞ� ĞĞŶ� ĚŝŬŬĞ� ƉůƵŝŵ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĨƌĂĂŝĞ� ǀŽƌŵŐĞǀŝŶŐ� ĞŶ� ŚĞƚ� ƐŽŵƐ�
ŽŶŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŐĞƉƵǌǌĞů͘��ŝũ�ŚĞďďĞŶ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ŐĞǌŽƌŐĚ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ƚĞŬƐƚĞŶ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ�ŽŽŐĚĞŶ�ĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ŐĞƉŽƐŝƟŽŶĞĞƌĚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�EŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ĞĞŶ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞ�ŬůƵƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďƵŶĐŚ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĚŝĞ�
ŶŽŽŝƚ�ŐĞƌĞƐƉĞĐƚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͊ 
 
ϯ͘/E,Kh� 
KƉ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĨŽĐƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ��ĞůŐŝƐĐŚĞ�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�–�
ϮϬϭϯ� ŽƉ� >ŝŽŶƐƚŚĞŵĂ͛Ɛ� ĞŶ� >ŝŽŶƐ� ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ� ƚŚĞŵĂ͛Ɛ͕� ǌŽǁĞů� ŽƉ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů� -͕� ŶĂƟŽŶĂĂů� –� ĂůƐ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚƐŶŝǀĞĂƵ͘� /Ŷ� ŚĞƚ� ǀĞƌůĞĚĞŶ� ǁĂƐ� ĚĂƚ� ĂŶĚĞƌƐ͕� ƐŽŵƐ� ƚŽƚ� ŐƌŽŽƚ� ŽŶŐĞŶŽĞŐĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞĞů� ǁĂƚ� >ŝŽŶƐ��
ůĞĚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĂƚ�ƐƚƌŝŬƚĞ��ƚŚĞŵĂďĞůĞŝĚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌĞĚĂĐƟĞƚĞĂŵ�ĂďƐŽůƵƵƚ�ŐĞƐůĂĂŐĚ͘�dŽ�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͊ 
sĞƌĚĞƌ� ŚĞďďĞŶ� ǁĞ� ŐĞƉŽŽŐĚ͕� ĞĞŶ� ǀĞĞůŚĞŝĚ� ĂĂŶ� ƚŚĞŵĂ͛Ɛ� ƚĞ� ďƌĞŶŐĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ĂƌƟŬĞůƐ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�
ŬŽƌƚĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�–�ŽŽŬ�ĚĂƚ�ŝƐ�ŵĞƚ�ǀĂůůĞŶ�ĞŶ�ŽƉƐƚĂĂŶ�ďĞŚŽŽƌůŝũŬ�ŐĞůƵŬƚ�ĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶƚ�ŶĂǀŽůŐŝŶŐ�;ŵĂǆ͘�Ϯ�
ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ�ǀŽŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĞŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƚŚĞŵĂ͛Ɛ�–�ŵĂǆ͘�ϭ�ƉĂŐŝŶĂ�ǀŽŽƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐƚŚĞŵĂ͛ƐͿ͘ 
KŽŬ�ŝƐ�Ğƌ�ŐĞƐƚƌĞĞĨĚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ƚƵƐƐĞŶ�&ƌĂŶƐƚĂůŝŐĞ�ĞŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐƚĂůŝŐĞ�ƚĞŬƐƚĞŶ͘�^ŽŵƐ�
ǀĞƌƐĐŚĞĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌƚĂůŝŶŐ�ĠĠŶ�ŶƵŵŵĞƌ�ůĂƚĞƌ͕�ŚĞƚ�ǌŝũ�ǌŽ͘�tĞ�ǌŝũŶ�ŚĞƚ�Ğƌ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶƐ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞƐ�ǀĞƌƚĂĂůĚ�
ĚŝĞŶƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƐǇŶƚŚĞƐĞ�ƐŽŵƐ�ǀŽůƐƚĂĂƚ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ǁĞ�–�ŶĞƚ�ĂůƐ�ŝŶ��ǁŝƚƐĞƌůĂŶĚ͕�ǁĂĂƌ�ǌĞ�ŝŶ�ǀŝĞƌ�
ƚĂůĞŶ�ƉƵďůŝĐĞƌĞŶ͊�–�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ďŽŶƚĞ�ŵŽǌĂŢĞŬ�ŵŽŐĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ͘ 
�Ğ�ŝŶƚƌĞĚĞ�ǀĂŶ�ĐŽůƵŵŶƐ�ŵĂĂŬƚĞ�ĚĞ�ƐĨĞĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝŶƟĞŵĞƌ�ĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶƚ�ŶĂǀŽůŐŝŶŐ͕�ŽŽŬ�ŝŶ�ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐĞŝǌŽĞŶĞŶ͘ 
tĂĂƌ�ǁĞ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ� ĂůƟũĚ� ŝŶ� ŐĞƐůĂĂŐĚ� ǌŝũŶ͕� ŝƐ� ĚĞ� ŬǁĂůŝƚĞŝƚ� ǀĂŶ�ĚĞ� ƚĞŬƐƚĞŶ� ƚĞ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘� ^ŽŵƐ�ĚŽŽƌ�
ƟũĚƐŐĞďƌĞŬ͕� ƐŽŵƐ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ĂƌƌŽŐĂŶƟĞ� ǀĂŶ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚƐĂƵƚĞƵƌƐ͘� /Ŭ� ďĞŶ� Ğƌ� ĂůůĞƐǌŝŶƐ� ǀĂŶ�
ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ�ĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŵŝũ�ǀĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ͕�ĚĂƚ�ǁĞ�ĂŵďƚĞůŝũŬĞ͕�ƐƟũǀĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůůĂŝƌĞ�ƚĂĂů�ĚŝĞŶĞŶ�Žŵ�ƚĞ�
ďƵŝŐĞŶ�ŝŶ�ǀůŽƚ�ůĞĞƐďĂƌĞ�ǀĞƌŚĂůĞŶ�ĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘�DĠƚ�ǁĂƚ�ŚƵŵŽƌ�ĂĨ�ĞŶ�ƚŽĞ͙ 
 
ϰ͘d��D 
�Ğ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ŵĞƚ�����ŽƌŝŶŶĞ��ůŽĞŵĞŶĚĂů�ĞŶ�ŵĞƚ�,ƵŐŽ��ĞůďĞŬĞ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�–��ŚƌŝƐ��Ğ�WĂƵǁ�
–��͛,ĂĞǇĞƌ��;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ–�DŝĐŚĞů��ŵĂŶĚ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�ĞŶ�:ĂĐƋƵĞƐ�'ƌĂƵǆ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�
ǀŽƌŝŐĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĚĞŶ�ĞĞŶ�ŽŽŐũĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǌĞŝů͘�ZĞĚĂĐƟĞǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞŶ͗�DĂƌĐ��ĂŝƐŝĞƌ�;ĚŝƐƚƌŝĐƚ��Ϳ�
–� �ŶŶĞ-DĂƌŝĞ� ^ĞŐĞƌƐ� ;ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �Ϳ� –� 'ƵǇ� DĂůůĞĨĂŝƚ� н� ĞŶ� 'ĞƌĂƌĚ� �ĂƌůŝĞƌ� –� 'ƵǇ� �ĞƚŚŝĞƌ� ;ĚŝƐƚƌŝĐƚ� �Ϳ
ZĞĚĂĐƟĞŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ͗�&ĞƌĚǇ�>ŝďĞƌƚ�–��ƌŝĐ�sĂŶ��ŽƌƉĞ�–�<ŽĞŶ��Ğ�WƌŽŽƐƚ�–�'ƵǇ�^ĐŚĂůĞŶďŽƵƌŐ�–�KůŝǀŝĂ�
�ƵůŽƚ�–�:ĞĂŶ�DĂŚŝĞƵ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�>ŝŽŶƐ�,ƵŝƐ�DŝƌĞŝůůĞ�Θ��ůŝƐĂďĞƚŚ�Θ�ǀĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ͘�sŽƌŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ůĂǇ�
ŽƵƚ͕�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƟĞ͗�EŝĐŽůĂƐ�sĂŶ��ĞŶ��ŽŐĂĞƌƚ�;Θ�WĂƐĐĂů�'ŽǀĂĞƌƚƐͿ 
�ŽƂƌĚŝŶĂƟĞ�ƌĞĚĂĐƟĞ͗��ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�^ĞŐĞƌƐ 
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,Ğƚ�ƌĞĚĂĐƟĞƚĞĂŵ�ǁĞƌĚ�ǀĂŶ�ďŝũ�ŵŝũŶ�ĂĂŶƚƌĞĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĂƌ�ŐĞƐĐŚŽƉƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉůŽƚƐĞ�ǀĞƌƚƌĞŬ�ǀĂŶ��ŝƌŬ�
�Ğ��ƵǇƉĞƌ� ;ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ� ŝŶŝƟĂƟĞĨͿ͕�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĂƉƉĞŶ�ǀĂŶ��ĂŶŝĞůůĞ��ǀƌĞĂƵĚ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ� ũĂŵŵĞƌůŝũŬ�
ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ� ǀĂŶ� 'ƵǇ� DĂůůĞĨĂŝƚ͘� dŽĐŚ� ǀŝŶĚ� ŝŬ� ĚĂƚ� ǁĞ� ŚĞƚ͕� ŐĞǌŝĞŶ� ĚĞ� ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͕� ƚƌŽƵǁ� ĞŶ�
ƚŽĞŐĞǁŝũĚ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉŐĞǀŽůŐĚ͘ 
 
ϱ͘&/E�E�/�E 
,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŚĞď�ŝŬ�ŶŽŽŝƚ�ƚĞƌ�ŝŶǌĂŐĞ�ŐĞŬƌĞŐĞŶ�ĞŶ�ŬĂŶ�ŝŬ�ĚƵƐ�ŶŝĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ͘�
�ůŬ� ŬǁĂƌƚĂĂů� ĚŝĞŶƚ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞůŐŝƵŵ� ŐĞŐĞǀĞŶƐ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ� ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕� ĚĞ� ƵŝƚŐĂǀĞŶ� ĞŶ�
ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ĚŝĞŶĂĂŶŐĂĂŶĚĞ͕�ŝŶ�ƚĞ�ůĞǀĞƌĞŶ�ďŝũ�KĂŬ��ƌŽŽŬ͘��ĂĂƌ�ďĞƐƚŽŶĚ�ĞŶŝŐĞ�ŽŶĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽǀĞƌ�ĞŶ�
ŝŬ�ďĞŶ�>ƵĐ�^ĐŚŽĞƚĞƌƐ�ĞƌŐ�ĚĂŶŬďĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ŚƵůƉ�ĞŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĚĂƚ�ǀĞƌďĂŶĚ͘ 
KƉ�ĂĂŶƌĂĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ϮϬϭϮ�–� ϮϬϭϯ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ǀĞƌǁŽĞĚĞ�ƉŽŐŝŶŐĞŶ�ŽŶĚĞƌŶŽŵĞŶ�
;ŵĞƚ� ŚĞƌŚĂĂůĚĞůŝũŬĞ� ƉƵďůŝĐĂƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĚǀĞƌƚĞŶƟĞƚĂƌŝĞǀĞŶͿ� Žŵ� ĂĚǀĞƌƚĞĞƌĚĞƌƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� >ŝŽŶ�
DĂŐĂǌŝŶĞ� ďŝŶŶĞŶ� ƚĞ� ŚĂůĞŶ͘� �Ăƚ� ŝƐ� ŶŝĞƚ� ŐĞůƵŬƚ� Žŵ� ďĞŐƌŝũƉĞůŝũŬĞ� ƌĞĚĞŶĞŶ͘� ,Ğƚ� >ŝŽŶ� DĂŐĂǌŝŶĞ� ĂůƐ�
ĚƵƐĚĂŶŝŐ� ŵŽĞƚ� ĞĞƌƐƚ� ǁĞĞƌ� ŬƌĂĐŚƟŐĞƌ� ƐŝŐŶĂůĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƵŝƚƐƚƵƌĞŶ� ƉƌŝŵŽ� ĞŶ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶƟģůĞ�
ĂĚǀĞƌƚĞĞƌĚĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞĞƌĚĞƌ�ďĞǁĂĂƌĚ��ĚŽŽƌ�ĐůƵďƐ�ĞŶ�>ŝŽŶƐůĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ĞŝŐĞŶ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͘ 
 
ϲ͘Z/�,d>/:E�E�sKKZ����dK�<KD^d 
�KDD/^^/�-Ks�Z^�,Z/:��E��t�Z<�E 
/Ŷ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌďŝũĞ� ǁĞƌŬũĂĂƌ� ŚĞĞŌ� ĚĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� >ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ� ƚŽĞŶĂĚĞƌŝŶŐ� ŐĞǌŽĐŚƚ� ĞŶ�
ŐĞǀŽŶĚĞŶ� ďŝũ� ĚĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ� ;�ĂǀŝĚ� �ĂƌƵŬͿ� ĞŶ� /�d� ;dŽŵ�<ĞƌƐĐŚĂĞǀĞƌ�Θ�
^ǇůǀŝĞ�>ŽƵĂŐŝĞͿ͘��ĞŝĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǌŝũŶ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ŬŽŵĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŶŽŽĚǌĂĂŬ�ƚŽƚ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶ� ŵĞĞ� ŽŶĚĞƌƐƚƌĞĞƉƚ͘� /ĚĞĂůŝƚĞƌ� ǌŽƵĚĞŶ� ĚĞǌĞ� ĚƌŝĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ� ǀĞƌƐŵĞůƚĞŶ� ƚŽƚ� ĠĠŶ�
ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ͕�ǌŽĂůƐ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŶƵ�Ăů�ŐĞďĞƵƌƚ�ĞŶ�ǌŽĂůƐ�ĚĂƚ�ŶĂĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞƌĂĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞů�ŶĂũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�;ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�KĂŬ��ƌŽŽŬͿ͘ 
 
Ks�Z^�,�<�>/E'�KW�/Ed�ZE�d/KE��>�D�'��/E��s^͘��/'/d��>�D�'��/E� 
�ĞŶ�ĚĞŐĞůŝũŬ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĞƌŐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵĞ�;ǌŝĞ�ŽŽŬ�ǀĞƌĚĞƌͿ͘�'ŽĞĚďĞĚŽĞůĞŶĚĞ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�ǀŽƌŵĞŶ�ŐĞĞŶ�ƐŽůŝĚĞ�ďĂƐŝƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĞŐĞůŝũŬĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ͘��ĂĂƌŽŵ�ŐĞĞĨ�ŝŬ�ƚĞƌ�
ŽǀĞƌǁĞŐŝŶŐ�ŵĞĞ͕�ĂĨ�ƚĞ�ƐƚĂƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶĂƟŽŶĂĂů�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ǌŽĂůƐ�ĚĂƚ�ŶƵ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�
ƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů�>ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ͘�,Ğƚ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ŶŝĞƵǁƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐŶŝĞƵǁƐ�
ŬƵŶŶĞŶ�ĚŝŐŝƚĂĂů�;ŽŽŬ�ŚĞƚ��ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǌĂů�ďŝŶŶĞŶ�Ěŝƚ�ĞŶ�ƚǁĞĞ�ũĂĂƌ�ĂůůĞĞŶ�ŶŽŐ�ĚŝŐŝƚĂĂů�
ǀĞƌƐĐŚŝũŶĞŶͿ�–�ŽĨǁĞů�ǀŝĂ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞ�ŽĨǁĞů�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ĂƉĂƌƚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĚŝĞŶƚ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĚĞŐĞůŝũŬ�ǁĞƌŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĂ�;ĐĨƌ͘dŽŵ�
<ĞƌƐĐŚĂĞǀĞƌ�ĞŶ�^ǇůǀŝĞ�>ŽƵĂŐŝĞͿ͘ 
 
�hdKEKD/��sKKZ����,KK&�Z����d�hZ 
�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŚŝŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞů�ǀŽƌŝŐ�ŶĂũĂĂƌ�ŝƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ŚŽŽĨĚƌĞĚĂĐƟĞ� ĞŝƐĞŶ͘� �Ăƚ� ǁĂƐͬŝƐ� ŝŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� >ŝŽŶƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞůŐŝƵŵ� ŶŝĞƚ�
ŵŽŐĞůŝũŬ͘� DŝƐƐĐŚŝĞŶ� ŬĂŶ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ� ŚŽŽĨĚƌĞĚĂĐƚĞƵƌ� ĚĂĂƌ� ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ�
'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ŶĂĂƌ�ďůŝũǀĞŶ�ƐƚƌĞǀĞŶ͘ 
 
s�Z'K��/E'�sKKZ�,KK&�Z����d�hZ 
/Ŷ� ǀƌŝũǁĞů� ĂůůĞ� >ŝŽŶƐůĂŶĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ� ĚĞ� ŚŽŽĨĚƌĞĚĂĐƚĞƵƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŶĂƟŽŶĂĂů� >ŝŽŶ�DĂŐĂǌŝŶĞ� ǀĞƌŐŽĞĚ͕�
ĚĞĞůƟũĚƐ�ŽĨ�ǀŽůƟũĚƐ͘�KŽŬ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ĚŝĞŶĞŶ�ǁĞ�ĚĂĂƌ�ŶĂĂƌ�ƚĞ�ƐƚƌĞǀĞŶ͕�ǌĞůĨƐ�Ăů�ǌŝũŶ�ǁĞ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ŶĂƟĞ͘�
�Ăƚ� ŬĂŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ďƵĚŐĞƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉƌŝŶƚŵĂŐĂǌŝŶĞ� ŽǀĞƌ� ƚĞ� ŚĞǀĞůĞŶ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ďƵĚŐĞƚ� ǀŽŽƌ� ĚŝĞ�
ŚŽŽĨĚƌĞĚĂĐƟĞ͘� �Ăƚ� ŬĂŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů� ĞǀĞŶƚƵĞĞů� ĂĂŶ� ƚĞ� ƐƚĞůůĞŶ� ĂůƐ�
ŚŽŽĨĚƌĞĚĂĐƚĞƵƌ͘��Ŷ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞĞƚũĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚĞŝƚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŽŐ�ǁĞů�ďƵĚŐĞƚǀĞƌƐĐŚƵŝǀŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ďĞĚĞŶŬĞŶ�
ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƐĂůĂƌŝƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ�ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚ�ǁŽƌĚƚ͘ 
 

 



��� 

DK���sKKZ����sK>'�E���'Khs�ZE�hZ^Z��� 
tĂƚ�ŝŬ�ǀŽŽƌƐƚĞů͕�ǌŝũŶ�ŝŶŐƌŝũƉĞŶĚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�DĂĂƌ�ĚŝĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ďƌŽŽĚŶŽĚŝŐ�ĂůƐ�>ŝŽŶƐ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞůŐŝģ� ƐůĂŐǀĂĂƌĚŝŐ͕� ƚŽĞŬŽŵƐƚŐĞƌŝĐŚƚ� ĞŶ� ŐĞůŽŽĨǁĂĂƌĚŝŐ� ǁŝů� ďůŝũǀĞŶ͘� /Ŭ� ǁĞŶƐ� ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ� ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚͬ� ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĚĞŶ� ĚĂŶ� ŽŽŬ� ǀĞĞů� ŵŽĞĚ� ĞŶ� ĚƵƌĨ� ƚŽĞ� Žŵ� ĚŝĞ�
ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ǌǁĞŶŐĞůĞŶ�ĞŶ�ŐĞĚƵůĚŝŐ�ŽƉ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ͘ 

 

�ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�^ĞŐĞƌƐ͕�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϯ 



��� 

 
 
 
 
 
 
 

�ƌĠĠ�ŝů�Ǉ�Ă�ϰ�ĂŶƐ�ƐŽƵƐ�ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�W'�Θ�W����ůŝĞŶ�sĂŶ��ŝůůĞ͕�ŶŽƚƌĞ�D��ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�
ƉůƵƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞ�ůĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ŶĂƟŽŶĂů͗ 

͞>ŝŽŶƐ�zŽƵŶŐ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ��ǁĂƌĚ͟ 
 

 

 
 
Pourquoi cette initiative? 
>ĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ŵĠĚŝĂƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƵƌƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ͕� ůĞƵƌ�ĂƫƚƵĚĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ� ŝƌƌĞƐͲ
ƉŽŶƐĂďůĞ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĠŐŽŢƐƚĞ͘��ĞƩĞ�ŝŵĂŐĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĞŶ�ĂƵĐƵŶ�ĐĂƐ�ġƚƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞ͘��Ŷ�
ĞīĞƚ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ� ũĞƵŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ŵĠƌŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĠƐŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͕�ƐĂŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ-Đŝ�ŶĞ�ƐŽŝĞŶƚ�
ũĂŵĂŝƐ�ŵŝƐ�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŵƉĞ͘ 
 
OBJECTIFS 
�ĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�Ă�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ͕�Ě͛ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƌ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ�ŐĞŶƐ�ŵĠƌŝƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞ͘ 
  
CONCOURS 
 
1. Au niveau des Districts 

Qui peut participer? 
dŽƵƐ�ůĞƐ��ůƵďƐ�>ŝŽŶƐ�ĚƵ�DƵůƟƉůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ͘�WůƵͲ
ƐŝĞƵƌƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚƐ�;ŵĂǆŝŵƵŵ�ϯ�ƉĂƌ�>ŝŽŶƐ��ůƵďͿ͘ 
Règlement  
>ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƋƵŝ� ƐĞƌŽŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ĚĞǀƌŽŶƚ� ġƚƌĞ� ąŐĠƐ� ĚĞ� ϭϱ� ă� ϭϴ� ĂŶƐ� ;ŶĞ� ƉĂƐ� ĂǀŽŝƌ� ϭϵ� ĂŶƐ� ĂƵ�
ϯϬͬϬϲͬϮϬϭϯͿ͘�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ͘ 
>Ğ�͞zŽƵŶŐ���ŵďĂƐƐĂĚŽƌ��ǁĂƌĚ͟��ƐĞƌĂ�ĂƩƌŝďƵĠ�ă�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĐŽŶĐƌğƚĞ͕�ƉĠƌĞŶŶĞ�Ğƚ�ĚƵƌĂďůĞ͘�>Ğ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�ĚĞǀƌĂ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ�ƐŝŵƉůĞƐ͘�hŶ�ũƵƌǇ�ŶĞƵƚƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉŽƐĠ�ĚĞ�ŶŽŶ-ŵĞŵďƌĞƐ�>ŝŽŶƐ�ƐĞƌĂ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘ 
Evaluation des dossiers proposés. 
>Ğ�ũƵƌǇ�ũƵŐĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ŝŶƚƌŝŶƐğƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ͘ 
/ů�ĠǀĂůƵĞ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ůŽƵĂďůĞ�Ğƚ�ĚĠƐŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ͕�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĞƵƌ�ĞŶƚŽƵƌĂŐĞ͘� 
>Ă�ƉĠƌĞŶŶŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ũƵƌǇ͘ 

 

Margot Vanfleteren, Zola Dorjbayar, Wafae Abakkach: ces noms ne vous disent rien ??? 
Trois jeunes filles belges exceptionnelles et particulièrement méritantes présentées par des 
Lions Clubs du MD 112 qui ont toutes atteints l’échelon d’une nomination européenne ! 
Margot Vanfleteren : 1ière lauréate européenne (EF Maastricht-2011) « Le diabète des 
jeunes »  
Wafae Abakkach : 2ième lauréate européenne (EF Bologne-2010) « Droits des femmes 
défavorisées à Bruxelles » 
Zola Dorjbayar : 1ière lauréate européenne (EF Tempere-2009) « Ecole de la Paix à An-
vers » 

���������������������������������&200,66,21�1$7,21$/( 
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Les Prix 
/ů�Ǉ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϯ�ůĂƵƌĠĂƚƐ�ƉĂƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƋƵŝ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ƐĐŽƌĞ�ĂƩƌŝͲ
ďƵĠ�ă�ůĞƵƌ�ƉƌŽũĞƚ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�͗�ϱϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ͕�ϯϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�Ğƚ�ϮϬϬ�
ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ͘ 
>Ğ�ǀĂŝŶƋƵĞƵƌ�ƐĞƌĂ�ŝŶǀŝƚĠ�ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ŶĂƟŽŶĂů͘� 

 
2. Au niveau national 
�Ŷ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϯ͕�ĐŚĂƋƵĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;�͕��͕���Ğƚ��Ϳ�Ă�ĞŶǀŽǇĠ�ƐŽŶ�WƌĞŵŝĞƌ�>ĂƵƌĠĂƚ�ă�ůĂ�͞DĂŝƐŽŶ�
ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ͟�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶ�ũƵƌǇ�ă�ƵŶĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů͘� 

· Margot Lamote, avec son projet “Jeugd Advies Centrum”, présentée par LC Oos-
tende BO4; 

· Inne Damen, avec son projet “Chiro Retie: Integratie van jonge verkeersslachtoffers”, 
présentée par LC Turnhout Hartevrouwe; 

· Alexandra Frenay avec son projet “Contact-J au Sénégal », présentée par LC Val 
Duchesse; 

· Justine Croonenberghs avec son projet “Guides Horizon au Pérou”, présentée par LC 
Profondville 7 Meuses.  

>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŐĂŐŶĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ͘�>Ă�ŐĂŐŶĂŶƚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐĞƌĂ�ŶŽŵͲ
ŵĠĞ�ă�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͘ 
>Ă�ŐĂŐŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ŝŶǀŝƚĠĞ�ƐĂŶƐ�ĨƌĂŝƐ�ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ�ůŽƌƐ�ĚƵ�&ŽͲ
ƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ�ĂŶŶƵĞů͘� 
 
3. Au niveau européen 
>Ğ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ă�/ƐƚĂŶďƵů�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ�ůŽƌƐ�ĚƵ�&ŽƌƵŵ��ƵƌŽƉĠĞŶ͘ 
hŶ�ũƵƌǇ�ŶĞƵƚƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ŶŽŶ-ŵĞŵďƌĞƐ�>ŝŽŶƐ�ƐĞƌĂ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘�>Ă�
ůĂŶŐƵĞ�ƵƟůŝƐĠĞ�Ğƚ� ůĞ�ǀĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĂŶƐ� ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ŵĂŝƐ�
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƐĞƌĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ͘ 
/ů� Ǉ�ĂƵƌĂ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϯ� ůĂƵƌĠĂƚƐ�ƋƵŝ� ƌĞĐĞǀƌŽŶƚ�ƵŶĞ� ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ƐĐŽƌĞ�ĂƩƌŝďƵĠ�ă� ůĞƵƌ�
ƉƌŽũĞƚ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�͗�ϯ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ͕�ϭ͘ϱϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�Ğƚ�ϱϬϬ�ĞƵƌŽƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ͘�>ĞƐ�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ĂƩƌŝďƵĠƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠƐ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ǀŝĐƚŽƌŝĞƵƐĞƐ͘� 

ΎΎΎ 
 

>Ă� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĐŽŶƐƟƚƵĠĞ�ĚĞ�ϰ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� ;:ŽƌŝƐ��Ğ�DĞĞƐƚĞƌ� -��ϭϭϮ�͕��ŶŶĞ�
sĞƌŚƵůƐƚ�-��ϭϭϮ�͕�EĂĚŝŶĞ�sĞƌŚŽĞǀĞŶ�Θ��ůĂƵĚĞ�<ĂůďƵƐĐŚ�-��ϭϭϮ�͕�KůŝǀŝĞƌ�^ƚŽĐŬŝƐ�-��ϭϭϮ�Ϳ�Ğƚ�WŝĞƌƌĞ�
&ŽďĞ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŶĂƟŽŶĂů͕�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝĞ�ϰ�ĨŽŝƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĂŶŶĠĞ�>ŝŽŶƐ͕�ĂĮŶ�Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ůĞ�ƌğŐůĞͲ
ŵĞŶƚ͕�Ě͛ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ͕�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ŵŽƟǀĞƌ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ  ͘
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ă� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� Ě͛ĠĐŽůĞƐ͕� ĚĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ͕�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂůůĞƌ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĞůƐ͘ 
DĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƋƵĞ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ĚĠƐŝŐŶĞŶƚ�ƵŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ͨ ũĞƵŶĞƐ ͩ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐůƵď͕�ƋƵŝ�ǀĂ�ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ�Ğƚ�ĚĠƚĞĐƚĞƌ�ĚĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ͘��Ƶ�ƚŽƚĂů�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�
ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ǀĂůĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵĞƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 
 
DĞƐ�ƉůƵƐ�ǀŝĨƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ǀŽŶƚ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂĐƟǀĞ�Ğƚ�
ĞŶŐĂŐĠĞ ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�͊� 
 
 
WŝĞƌƌĞ�&ŽďĞ�;>��'ĞŶƚ�-�'ĂŶĚͿ 
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Onder impuls van onze PG & PCC Elien Van 
Dille, 4 jaar geleden,  heeft ons multiple district voor het 4de opeenvolgend jaar de 

nationale wedstrijd “Lions Young Ambassador Award” georganiseerd. 
 

WAAROM dit initiatief ? 

/Ŷ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ũĞƵŐĚ�Ăů�ƚĞ�ĚŝŬǁŝũůƐ�ŐĞƉŽƌƚƌĞƩĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ͕�ŚƵŶ�ŽŶǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�
ŐĞĚƌĂŐ�ĞŶ�ĞŐŽŢƐƟƐĐŚĞ� ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ͘��ŝƚ�ďĞĞůĚ�ŵĂŐ�ĞĐŚƚĞƌ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌĂůŐĞŵĞĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ƌ� ŝƐ� ǌĞŬĞƌ�ŶŽŐ�
ĞĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ũĞƵŐĚ� ĚŝĞ� ǌŝĐŚ� ŝŶ� ŚƵŶ� ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬĞ� ůĞĞĨŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ� ǌĞĞƌ� ǀĞƌĚŝĞŶƐƚĞůŝũŬ� ŵĂĂŬƚ͕�
ŽŶďĂĂƚǌƵĐŚƟŐ�ĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ŽŽŝƚ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ĞĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĐŚŝũŶǁĞƌƉĞƌ�ŐĞǌĞƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

 
DE DOELSTELLINGEN 
�ŝƚ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ĚŽĞů�ŚĞƚ�ǀŝŶĚĞŶ͕�ŚĞƚ�ĂĂŶŵŽĞĚŝŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůŽŶĞŶ�ǀĂŶ�ũŽŶŐĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�
ǀĞƌĚŝĞŶƐƚĞůŝũŬ�ŵĂŬĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚƵŶ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ͕�ƐĐŚŽŽů͕�ĞŶǌ͘͘͘͘�͘ 

 
DE WEDSTRIJD 
1. Districts niveau 

Wie kan er deelnemen ? 
�ůůĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�Ƶŝƚ�ĞůŬ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϭϭϮ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�ĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ͘ 
De regels: 
sŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ϭϲ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ŵĂǆ͘�ϭϴ�ũĂĂƌ�ŽƵĚ�;ŐĞĞŶ�ϭϵ�ũĂĂƌ�ŽĨ�ŽƵĚĞƌ�ǌŝũŶ�ŽƉ�
ϯϬ-Ϭϲ-ϮϬϭϯͿ͘ 
�Ğ�ŬĂŶĚŝĚĂĂƚ�;ŵͬǀͿ�ŵŽĞƚ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ǁŽŽŶĂĐŚƟŐ�ǌŝũŶ͘ 
�Ğ� ͞zŽƵŶŐ� � �ŵďĂƐƐĂĚŽƌ� �ǁĂƌĚ͟� ǁŽƌĚƚ� ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬĞ͕� ŝŶ� ĚĞ� ƟũĚ�
ďĞƐƚĞŶĚŝŐĚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƟĞ͘ 
De beoordeling van het ingeleverde dossier: 
�ƌ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ǀĞƌĚŝĞŶƐƚĞůŝũŬŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ũŽŶŐĞƌĞ� ŽĨ� ŐƌŽĞƉ� ũŽŶŐĞƌĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ŚƵŶ�
ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ͕�ƐĐŚŽŽů͕�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͕�͙ 
sĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĞŶĚŝŐĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ͘ 
Te winnen: 
Er zijn 3 mogelijke winnaars die op basis van hun score een prijs ontvangen van 
respectievelijk ¼ 500, ¼ 300 en ¼ 200,-. 

2. Nationaal niveau 
Elk district (4) heeft zijn winnaar naar het “Lionshuis” in Brussel gestuurd voor de wedstrijd op 
nationaal niveau. Die heeft plaatsgevonden op zondag 24 april 2013: 

 �������������������������������������1$7,21$/(�&200,66,(� 
�������������������������<281*�$0%$66$'25�$:$5' 

���������������������9RRU]LWWHU 
�������������������-���� 
��������������3LHUUH�)REH 

Margot Vanfleteren, Zola Dorjbayar, Wafae Abakkach: zeggen die namen u iets ??? 
Drie uitzonderlijke jongeren uit België die bijzonder verdienstelijk zijn en voorgesteld werden 
door Lions Clubs van ons MD 112. Alle drie hebben een Europese nominatie behaald ! 
Margot Vanfleteren : 1ste Europese laureate (EF Maastricht-2011) « Diabetes bij de jeugd »  
Wafae Abakkach : 2de Europese laureate (EF Bologna-2010) « Rechten van kansarme 
vrouwen in Brussel » 
Zola Dorjbayar : 1ste Europese laureate (EF Tempere-2009) “School van de Vrede in 
Antwerpen” 



��� 

· Margot Lamote, met haar project “Jeugd Advies Centrum”, voorgedragen door LC 
Oostende BO4 

· Inne Damen, met haar project “Chiro Retie: Integratie van jonge 
verkeersslachtoffers”, voorgedragen door LC Turnhout Hartevrouwe 

· Alexandra Frenay met haar project “Contact-J au Sénégal » voorgedragen door LC 
Val Duchesse 

· Justine Croonenberghs met haar project “Guides Horizon au Pérou” voorgedragen 
door LC Profondville 7 Meuses  

tŝŶŶĂĂƌƐ� ĞŶ� ĐůƵďƐ� ǁĞƌĚĞŶ� ƚĞŶ� ŐĞƉĂƐƚĞ� ƟũĚĞ� ŚŝĞƌŽǀĞƌ� ǀĞƌĚĞƌ� ŐĞŢŶĨŽƌŵĞĞƌĚ͘� �Ğ� ŽĸĐŝģůĞ�
ďĞŬĞŶĚŵĂŬŝŶŐ�ǌĂů�ƉůĂĂƚŶĞŵĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟĞ͘ 
�Ğ�ůĂƵƌĞĂĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ŬŽƐƚĞůŽŽƐ�ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�ĚĞĞů�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ͘ 

 
3. Europees niveau 
�Ğ��ƵƌŽƉĞƐĞ�tĞĚƐƚƌŝũĚ�ǌĂů�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĂĨŽƌƵŵ�ǀĂŶ�/ƐƚĂŶďƵů�ŝŶ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͘ 
�Ğ� ũƵƌǇ� ǌĂů� ďĞƐƚĂĂŶ� Ƶŝƚ� ϯ� ͞EŝĞƚ� >ŝŽŶƐ͟� ůĞĚĞŶ� Ƶŝƚ� ƐĞĐƚŽƌĞŶ� ǌŽĂůƐ� ĚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕� ĚĞ� ĚŝĞŶƐƚĞŶ� ŽĨ� ŚĞƚ�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘ 
,Ğƚ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ǁĞĚƐƚƌŝũĚ�ŽǀĞƌ�ƚĂĂůŬĞŶŶŝƐ�ŽĨ�ǀŽŽƌĚƌĂĐŚƚ͘ 
�ƌ�ǌŝũŶ�ĚƌŝĞ�ƉƌŝũǌĞŶ�ǀĂŶ�ƌĞƐƉ͗͘� ϭƐƚĞ�ƉƌŝũƐ͗� ϯ͘ϬϬϬ��ƵƌŽ 
     ϮĚĞ�ƉƌŝũƐ͗� ϭ͘ϱϬϬ��ƵƌŽ 
     ϯĚĞ�ƉƌŝũƐ͗ ���ϱϬϬ��ƵƌŽ 
,Ğƚ�ŐĞůĚ�ŝƐ�ƚĞ�ďĞƐƚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
 

ΎΎΎ 
�Ğ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕� ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ǀŝĞƌ� ĚŝƐƚƌŝĐƚǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ� ;:ŽƌŝƐ� �Ğ�DĞĞƐƚĞƌ� -� �ϭϭϮ�͕�
�ŶŶĞ�sĞƌŚƵůƐƚ�-��ϭϭϮ�͕�EĂĚŝŶĞ�sĞƌŚŽĞǀĞŶ�Θ��ůĂƵĚĞ�<ĂůďƵƐĐŚ�-��ϭϭϮ�͕�KůŝǀŝĞƌ�^ƚŽĐŬŝƐ�-��ϭϭϮ�Ϳ�ĞŶ�
WŝĞƌƌĞ� &ŽďĞ͕�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕� ŚĞĞŌ�ǀŝĞƌ�ŵĂĂů�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ�Žŵ�ŚĞƚ� ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ĂĂŶ� ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ͕�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ĂĨ�ƚĞ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĐƟĞƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǌŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐůƵďƐ�ŽƉ�ƚĞ�ǌĞƩĞŶ͘ 
�Ğ� ůĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ŚĞďďĞŶ� ĞůŬ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞĞů� ŽŽŬ� ŚƵŶ� ĚŽĞůŐƌŽĞƉĞŶ� ďĞŶĂĚĞƌƚ� ĚŽŽƌ�
ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�ďĞǌŽĞŬĞŶ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ƐĐŚŽůĞŶ͕�ũĞƵŐĚďĞǁĞŐŝŶŐĞŶ͕�ũĞƵŐĚŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ͕�ĞŶǌ͕͘�ƚĞŶĞŝŶĚĞ�
ǌĞůĨ�ǀŽĞůŝŶŐ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ũĞƵŐĚ�ĞŶ�ƉŽƚĞŶƟģůĞ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƐƉŽƌĞŶ͘ 
KŶĚĂŶŬƐ� Ăů� Ěŝƚ� ǀĞůĞ� ǁĞƌŬ͕� ŵŽĞƚ� ĚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ� ĚĂƚ� ǁĞŝŶŝŐ� ĐůƵďƐ� ĞĞŶ�
ũĞƵŐĚǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ŚĞďďĞŶ�ĂĂŶŐĞƐƚĞůĚ�ĚŝĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĂĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ŐĞƐƚĞůĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƟĞ�ĞŶ�
ĚĞ� ĚĞƚĞĐƟĞ� ǀĂŶ� ŵŽŐĞůŝũŬĞ� ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ͘� /Ŷ� ƚŽƚĂĂů� ŚĞĞŌ� ĚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ� ƐůĞĐŚƚƐ� ĞĞŶ� ϭϬ-ƚĂů� ŐĞůĚŝŐĞ�
ŬĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘ 
 
DŝũŶ�ĚĂŶŬ�ŐĂĂƚ�ŶĂĂƌ�ĂůůĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ĂĐƟĞǀĞ�ĞŶ�ŐĞģŶŐĂŐĞĞƌĚĞ�ĚĞĞůŶĂŵĞ͘� 
 
 
WŝĞƌƌĞ�&ŽďĞ�;>��'ĞŶƚ�-�'ĂŶĚͿ 
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>Ğ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� D�ϭϭϮ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� WZ� ǀŽƵĚƌĂŝƚ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�

ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐĞƌǀŝ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ůΖĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͗�ZŝĐŚĂƌĚ�WĂƌŝƐ͕�<ŽĞŶ�sĞƌďĂƵǁŚĞĚĞ�Ğƚ�WĂƵů�'ǇƐĞͲ
ŵĂŶƐ͘��Ŷ� :ĂŶǀŝĞƌ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌĚƵ�'ƵǇ�DĂůůĞĨĂŝƚ͕�ƵŶ�>ŝŽŶ�ďŝĞŶ�ĂŝŵĠ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�
ŝŶǀĞƐƟ� ƚŽƵƚ� ƐŽŶ�ąŵĞ�ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ĐůƵď�ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ� Ğƚ�ŵƵůƟ-ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ���ă�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�WZ͘�^Ă�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞ͕�ƐŽŶ�ŚƵŵŽƵƌ�Ğƚ�ƐĂ�ŐĞŶƟůͲ
ůĞƐƐĞ�ŶŽƵƐ�ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͘ 
 

>ĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�Ğƚ�ĚΖƵƟůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�
ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂŶĚƌĞ͕�ĚĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ƉůƵƐ�ǀŝƐŝďůĞ�Ğƚ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ƉƵďůŝƋƵĞ�ďŝĞŶ�ŵĠƌŝƚĠĞ͘�>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�WZ�D�ϭϭϮ�ĞƐƚ�ĚĞ͗ 

· �ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�Ğƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĠǀĠŶĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůΖŝŵĂŐĞ�ĚƵ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ͘ 

· ^ŽƵƚĞŶŝƌ� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚƵ� �ŽƵŶĐŝů� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ŽƵƟůƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĂƉƉƌŽͲ
ƉƌŝĠƐ͘ 

· ^ŽƵƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�D�ϭϭϮ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝͲ
ƚĠƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ͘ 

· WĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�WZ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů�Ğƚ�
ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞ�ĚƵƉůŝƋƵĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ 
 

WŽƵƌ�ƌĠƵƐƐŝƌ͕�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƵƌĂ�ďĞƐŽŝŶ�͗ 
· �͛ƵŶ�ďƵĚŐĞƚ 
· �Ƶ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�WZ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů�

ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 
· �͛ƵŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�D��ĚĞ� ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĞƌ�Ğƚ�

ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ� ;ũ͛Ăŝ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĚĞ� ĨƵƐŝŽŶŶĞƌ� ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�WZ͕� � ůĂ� ƌĞǀƵĞ�>ŝŽŶ͕� ůĞ�
ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�/�d�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ�ŽƉĠͲ
ƌĂŶƚ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞ͕�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞƐ�ƌƀůĞƐ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚͿ 

· WŽƵƌ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�,ŽƵďĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�Ğƚ�ĚΖƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�WZ 
 

^ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ͕�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�WZ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚ�ůΖŝŶĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƌ�Ğƚ�Ě͛ĂŵĠͲ
ůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůΖŝŵĂŐĞ�ĚƵ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů͘� /ů�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ďŽŶŶĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ă�ƐĞƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ƌĞƐƚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�;ŽƵ�ă�ƋƵŝĐŽŶƋƵĞ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵͲ
ǀŽŝƌ�ůĞ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ĂƵ�ĚĞůă�ĚƵ�ĐůƵďͿ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĠĚŝĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƋƵŝ�
ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ƋƵĞ�ƐΖĂŐŐƌĂǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 
 

�ĂǀŝĚ��ĂƌƵŬ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƐŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�WZ�D��ϭϭϮ 
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����������������������3UpVLGHQW 
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�Ğ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�D��ϭϭϮ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ�ǁŝů�ĚĞŐĞŶĞŶ�ĚĂŶŬĞŶ�

ĚŝĞ� ǌŝĐŚ� ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ� ŚĞƚ� ĂĨŐĞůŽƉĞŶ� ũĂĂƌ� ŝŶŐĞǌĞƚ� ŚĞďďĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͗� ZŝĐŚĂƌĚ� WĂƌŝƐ͕� <ŽĞŶ�
sĞƌďĂƵǁŚĞĚĞ� ĞŶ� WĂƵů� 'ǇƐĞŵĂŶƐ͘� /Ŷ� ũĂŶƵĂƌŝ� ŚĞĞŌ� � 'ƵǇ� DĂůůĞĨĂŝƚ� ŽŶƐ� ŚĞůĂĂƐ� ǀĞƌůĂƚĞŶ͕� ĞĞŶ� ǌĞĞƌ�
ŐĞůŝĞĨĚĞ�>ŝŽŶ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ŵĞƚ�ŚĂƌƚ�ĞŶ�ǌŝĞů�ŚĞĞŌ�ŝŶŐĞǌĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐůƵď͕�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĞŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŶŝǀĞĂƵ͕�
ŵĞƚ� ŝŶďĞŐƌŝƉ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐŝŶŐ� ǀĂŶ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� �� ŽƉ� ĚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝĞ� WZ͘� �ŝũŶ� ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�
ǁĂƌŵƚĞ͕�ŚƵŵŽƌ�ĞŶ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǌĂů�ĞƌŐ�ŐĞŵŝƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 
 
WZ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ǌŝũŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�Žŵ�ĞƌǀŽŽƌ� ƚĞ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ŬĂŶ�ŐƌŽĞŝĞŶ��
ĞŶ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĞŬĞ�ĞƌŬĞŶŶŝŶŐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌĚŝĞŶƚ͘��Ğ�ƌŽů�ǀĂŶ�ĚĞ�D��ϭϭϮ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ�ŝƐ͗ 
 

· KŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�ĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂΖƐ͕� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ� ƚŽŽůƐ�ĞŶ�ĞǀĞŶĞͲ
ŵĞŶƚĞŶ�Žŵ�ŚĞƚ�ŝŵĂŐŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ 

· KŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ŽƵŶĐŝů� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŐĞƉĂƐƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ-ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ 

· KŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ�ǀĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�D��ϭϭϮ��ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ 

· hŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĞ� ŝĚĞĞģŶ�ĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞƐ�ǀĂŶ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ĞŶ�WZ�ŽƉ�ŶĂƟŽŶĂĂů�
ŶŝǀĞĂƵ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�Žŵ�ĚƵďďĞů�ǁĞƌŬ�ƚĞ�ǀĞƌŵŝũĚĞŶ 

 

Kŵ�ƐƵĐĐĞƐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŚĞďďĞŶ͕�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞƐĐŚŝŬŬĞŶ�ŽǀĞƌ͗�� 

· �ĞŶ�ďƵĚŐĞƚ 
· �Ğ� ŝŶǌĞƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ� Žŵ� ĚĞ� ŐĞĐŽƂƌĚŝŶĞĞƌĚĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ƚĞ� ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ� ŽƉ�

ĚŝƐƚƌŝĐƚƐŶŝǀĞĂƵ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂΖƐ 
· �ĞŶ� ĂŬŬŽŽƌĚ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� D�� �ŽŵŵŝƐƐŝĞǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ� ĐŽƂƌĚŝŶĂƟĞ� ĞŶ�

ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ;ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǀŽĞŐŝŶŐ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǀŽŽƌ�WZ͕�>ŝŽŶ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�tĞďŵĂƐƚĞƌ�ĞŶ�/�d͕�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ĚŝĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂĂů�ǁĞƌŬĞŶ͕�ŽŶŐĞĂĐŚƚ�ŚƵŶ��ŝƐƚƌŝĐƚƐĨƵŶĐƟĞƐͿ 

· �ĞŶ�,ŽƵďĂ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�ĚĂƚ�ďŝũŐĞƐƚĂĂŶ�ǁŝů�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ 
 

�ŽŶĚĞƌ�ĚĞǌĞ�ĞůĞŵĞŶƚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ�ŽŶŵŽŐĞůŝũŬ�Žŵ�ǀŽŽƌƵŝƚŐĂŶŐ�
ƚĞ�ďŽĞŬĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŵĂŐŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�>ŝŽŶŝƐŵĞ�ŽƉ�ŶĂƟŽŶĂĂů�
ŶŝǀĞĂƵ͘�,ŝũ��ǁĞŶƐƚ�ǌŝũŶ�ŽƉǀŽůŐĞƌ�ŵĞĞƌ�ŐĞůƵŬ͕�ŵĂĂƌ�ďůŝũŌ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�Žŵ�ŚĞŵ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ƚĞ�ĂĚǀŝƐĞƌĞŶ�;ŽĨ�
ŝĞŵĂŶĚ� ŐĞŢŶƚĞƌĞƐƐĞĞƌĚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� >ŝŽŶŝƐŵĞ� ďƵŝƚĞŶ� ĐůƵďŶŝǀĞĂƵͿ� ŽǀĞƌ� ǁĂƚ� ŵŽĞƚ�
ŐĞĚĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ǁĂŶƚŽĞƐƚĂŶĚ͕�ĚŝĞ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ĂůůĞĞŶ�ŵĂĂƌ�ŬĂŶ�ǀĞƌĞƌŐĞƌĞŶ͕�ƚĞ�ĐŽƌƌŝŐĞƌĞŶ͘ 
 

�ĂǀŝĚ��ĂƌƵŬ 

sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�D��ϭϭϮ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�WZ 

 

 
 
 

 

 ������������������������������������1$7,21$/(�&200,66,( 
���������������������������������38%/,&�5(/$7,216 

���������������������9RRU]LWWHU 
����-���� 

��������������'DYLG�=DUXN 



��� 

 

 
 
 
 
 
 
 

>ΖĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͕�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ůŝŶŐƵŝƐƟƋƵĞƐ�ĨƵƚ�ŵŝƐ�ƐƵƌ�
ƉŝĞĚ͘ 
�Ƶǆ�ĚŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĐĞ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ͘��Ğ�ƐƵĐĐğƐ�ĨƵƚ�ƵŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƌĞůĂŶĐĞƌ�ĐĞƩĞ�
ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĞŶ�ϮϬϭϯ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�WąƋƵĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�Ě͛ĠƚĠ͘ 
 
�ğƐ�ůŽƌƐ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĚĠĐŝĚĂ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�
ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͘ 
>ŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĠƚĂďůŝƐ͘� 
 
>ĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ� ŝŶĨŽƌŵğƌĞŶƚ� ůĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ƐƵŝǀĂŶƚ� ƚŽƵƐ� ůĞƵƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƌĞƐƉĞĐƟĨƐ�ĞŶ�Ǉ�ĂũŽƵƚĂŶƚ�ůĞ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ 
 
�ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƌĞĕƵ�ůĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚŽƵďůĠ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͕�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ�ŵĂƚͲ
ĐŚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂ�ůĞƐ�ďŝŶƀŵĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĮĐŚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨƵƚ�ĞŶǀŽǇĠĞ�ĂƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƌĞƚĞŶƵƐ͘� 
hŶ�ƉĞƟƚ�ƌĞŐƌĞƚ͗�ů͛ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŐĞƌŵĂŶŽƉŚŽŶĞ͘ 
�Ƶ�ŵŽŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐƌŝƌĞ�ĐĞƐ�ůŝŐŶĞƐ͕�ů͛ĠĐŚĂŶŐĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŶƚ�
ĚĠũă�ƉĂƌǀĞŶƵƐ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ƐƵĐĐğƐ͘ 
�ŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ƵŶ�ƚĂďůĞĂƵ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘ 
 
:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĂŝĚĞ�ƌĞĕƵĞ͘ 
 
sĞƌůĞĚĞŶ� ũĂĂƌ� ǁĞƌĚ� ĞĞŶ� ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐƐƉƌŽũĞĐƚ� ŽƉŐĞƐƚĂƌƚ� ƚƵƐƐĞŶ� ũŽŶŐĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ŽŶǌĞ�
ƚĂĂůŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ͘ 

sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐ͘��ŝƚ�ƐƵĐĐĞƐ�ŚĞĞŌ�ŽŶƐ�ĂĂŶŐĞŵŽĞĚŝŐĚ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�
ŝŶ�ϮϬϭϯ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƉĂĂƐǀĂŬĂŶƟĞ�ŽĨ�ĚĞ�ǌŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ͘ 
�ĂĂƌŽŵ�ďĞƐůŝƐƚĞ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ĞĞŶ�EĂƟŽŶĂůĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŽƉ�ƚĞ�ƌŝĐŚƚĞŶ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ŵŽŽŝĞ�ĂĐƟĞ�
ǀĞƌĚĞƌ�ƚĞ�ǌĞƩĞŶ�ĞŶ�ǌĞ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĂƟĞ͘ 
 
dŝũĚĞŶƐ� ĞĞŶ� ĞĞƌƐƚĞ� ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ� ŝŶ� ƐĞƉƚĞŵďĞƌ� ǁĞƌĚ� ĞĞŶ� ĂĐƟĞƉůĂŶ� ĞŶ� ĞĞŶ� ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐĨŽƌŵƵůŝĞƌ�
ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘� 
�Ğ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚĞŶ� ŚĞďďĞŶ� ŚƵŶ� ůĞĚĞŶ� ĚĂĂƌŽǀĞƌ� ŝŶŐĞůŝĐŚƚ� ǀŽůŐĞŶƐ� ŚƵŶ� ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ŵĞĞŐĞƐƚƵƵƌĚ͘ 
/Ŷ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐĞŶ�ǀĞƌĚƵďďĞůĚ͘�� 
�ƌ� ǁĞƌĚ� ĞĞŶ� � ŵĂƚĐŚŝŶŐ-ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ� ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ƚƵƐƐĞŶ� ďĞŝĚĞ� ƉĂƌƟũĞŶ� ĞŶ� ŶĂĚŝĞŶ� ǁĞƌĚ� Ğƌ� ĞĞŶ��
ŝŶůŝĐŚƟŶŐĞŶĮĐŚĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŐĞƐƚƵƵƌĚ͘ 
� 
�ĞŶ�ŬůĞŝŶ�ŵŝŶƉƵŶƚũĞ͗�ĚĞ�ĂĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵŝƚƐĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ͘ 
KƉ� ŚĞƚ� ŽŐĞŶďůŝŬ� � ĚĂƚ� � Ěŝƚ� ǀĞƌƐůĂŐ� ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ŝƐ� ĚĞ� ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ� � ǀŽůŽƉ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŐĂŶŐ͘� � tĞ�
ŽŶƚǀŝŶŐĞŶ�ƌĞĞĚƐ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ĚĂŶŬďĞƌŝĐŚƚĞŶ͘�tŝũ�ŵŽŐĞŶ�ĚƵƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚŽƚĂĂů�ƐƵĐĐĞƐ�ƐƉƌĞŬĞŶ͘ 
 
,ŝĞƌŽŶĚĞƌ͕�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘ 
/Ŭ�ďĞĚĂŶŬ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ŝŶǌĞƚ�ĞŶ�ŚƵŶ�ŐĞĂƉƉƌĞĐŝĞĞƌĚĞ�ŚƵůƉ͘ 

 ������������&200,66,21�1$7,21$/(-1$7,21$/(�&200,66,( 
������������(&+$1*(6�/,1*8,67,48(6-7$$/8,7:,66(/,1* 

����������������3UpVLGHQW-9RRU]LWWHU 
����-���� 

������������-DFTXHV�)RQGX 



��� 

�ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗��ƌŶĂƵĚ��ĂǌĞůĂŝƌĞ�>��<ŽƌƚƌŝũŬ�DĞƌĐƵƌŝƵƐ���������������������������� 
�ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�DĂƌŝĞ�'ĂďƌŝģůůĞ��ůĞƌĞŶƐ�>��,ĞŝƐƚ�:ƵǁĞĞů�ĚĞƌ�EĞƚĞǀĂůůĞŝ�� 
�ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�EŝĐŽůĞ��ŵĞǇƐ�>��,ĂůůĞ��ƌĞŶďĞƌŐ��������������������������������������� 
�ŝƐƚƌŝĐƚ�� ͗�:ĂĐƋƵĞƐ�&ŽŶĚƵ�>��>Ă�>ŽƵǀŝğƌĞ�,ĂŝŶĂƵƚ��ĞŶƚƌĞ������������������ 



��� 

 
 
 
 
 
 
 

9=:-$6%/�0(',&2�/,216�&/8%6�%(/*,80 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



��� 

D��/�K�>/KE^��>h�^���>'/hD 
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐĂŶƐ�ďƵƚ�ůƵĐƌĂƟĨ 

 
Z�WWKZd���^���d/s/d�^�ϮϬϭϮ 

 
DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝƵŵ͕�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĮůůĞ�ĚƵ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�D�ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ�ĐĂůƋƵĠĞ�ƐƵƌ�DĞͲ
ĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ϭϵϴϭ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�ďĞůŐĞƐ�ƐŽƵĐŝĞƵǆ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĂŝĚĞ�ƉĂƌ�
ů͛ĞŶƚƌĞŵŝƐĞ�ĚĞ�ůŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĂƵǆ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĚƵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�>ŝŽŶƐ�ϰϬϵ�;ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�
ĚƵ��ŽŶŐŽ͕�ZǁĂŶĚĂ�Ğƚ��ƵƌƵŶĚŝͿ͕�DĞĚŝĐŽ�Ă͕�ĂƵ�Įů�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͕�ĠƚĞŶĚƵ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ă�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�
ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�Žƶ�ůĞƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ͘ 
 
�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϮ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝ�ĐŝŶƋ�ĨŽŝƐ͘ 
 
�Ƶ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�Ϯϯ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϮ�DĂƵƌŝĐĞ�sĂŶĚĞƌƐƚƌĂĞƚĞŶ�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƐĂ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĞŶ�
ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ͘�>Ğ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ă�ĂĐĐĞƉͲ
ƚĠ�ƐĂ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ů͛Ă�ƌĞŵĞƌĐŝĠ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ĂƩĂĐŚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ůŽŶŐ�ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ŽďũĞĐƟĨƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�^Ƶƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĂŶŝŵĞ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ũ͛Ăŝ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ĚĞ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͘ 
 
�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ͕�ŝů�Ă�ĞǆĂŵŝŶĠ�ĂǀĞĐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĂĚƌĞƐƐĠƐ͘�/ů�Ǉ�Ă�ƌĠƉŽŶĚƵ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ă�ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŶŽŶ�>ŝŽŶƐ�ƋƵŝ� ŝŶƚƌŽĚƵŝƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶ� ůŝĞŶ�>ŝŽŶƐ͘� /ů�ĞǆŝƐƚĞ�
ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ƋƵŝ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĂĐƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ă�ů͛ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘�
�ĞůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ďŝĞŶ�ă�ůĂ�ĚĞǀŝƐĞ�͚�ĂŶƐ�ůĞƐ��ůƵďƐ�ƉĞŶƐĞǌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͛�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽͲ
ŶĂů�tĂǇŶĞ��͘�DĂĚĚĞŶ�͚�͛ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ͘��ŽŶƟŶƵŽŶƐ�ă�ůĞ�
ĨĂŝƌĞ͘�DĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͘�EŽƵƐ�ŚĂďŝƚŽŶƐ�ƵŶ�ǀŝůůĂŐĞ�ŵŽŶĚŝĂů͛͘ 
 
/ů�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͗ 

· <ŽŶǌŽ�ă�<ĂŚĞŵďĂ�;ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ��ŽŶŐŽͿ�-�ƉƌŽũĞƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�
�ƌƵĞŐŚĞů�-�ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ�ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ��hZ 

· >ƵŶĞƩĞƐ�ƉŽƵƌ��ƌĞƋƵŝƉĂ�;WĠƌŽƵͿ�-�ĐŽŵƉƚĞ�ƉƌŽũĞƚ�-�ĂĐŚĂƚ�Ğƚ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǀĞƌƌĞƐ�ĚĞ�ůƵͲ
ŶĞƩĞƐ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�DĞĚŝĐŽ�>�&�ϳ͘ϭϰϮ͕ϳϱ��hZ 

· �ĐŽůĞ�Ě͛ĂǀĞƵŐůĞƐ�E/s/�ă�<ŚĂůŝŶŐ�;�ŚƵƚĂŶͿ�-�ĐŽŵƉƚĞ�ƉƌŽũĞƚ�-�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�
ĂǀĞƵŐůĞ�/�d�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�tĞď��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŶ�dŚĂŢůĂŶĚĞ�ϰ͘Ϭϵϴ͕ϰϰ��hZ 

 
WƌĠŽĐĐƵƉĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĂƌĠĨĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�
ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ă�ƌĠƐĞƌǀĠ�ƵŶĞ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ă�ƐĞ�ƉĞŶĐŚĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂǀĞŶŝƌ�ĚĞ�DĞͲ
ĚŝĐŽ͘ 
 
�ŽŵŵĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉĂƐƐĠĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶͲ
ŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� DĞĚŝĐŽ� Ğƚ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ƐŽƵŚĂŝƚƐ� ĞǆƉƌŝŵĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů� ĚĞƐ� 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�
D�ϭϭϮ͘ 
 
>ŽƌƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�ĚƵ�ϭϭ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϮ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚĠ͕�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƌĞƐͲ
ƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�DĞĚŝĐŽ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ�D�ϭϭϮ�ĞŶ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐƵũĞƚ�
ĂƵ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ĂŶŶƵĞů͘��ĂůƋƵĞƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐďů�&ŽŶĚƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�>ŝŽŶƐ�
�ůƵďƐ� ĚĞ� �ĞůŐŝƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƐĞŵďůĞ� ƉĂƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĂďůĞ� ǀƵ� ůĂ� ǀŝƐŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ� ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ� Ğƚ� ƚĞŶĂŶƚ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ� ů͛ŽďũĞƚ� ƐŽĐŝĂů� ůŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ĚĠĐƌŝƚ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕� ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�Ě͛ŽĐƚƌŽǇĞƌ�ƵŶĞ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĂŶͲ
ŶƵĞůůĞ� ƌĠĐƵƌƌĞŶƚĞ� ƉĂƌ� ďŝĂŝƐ� Ě͛ƵŶĞ� ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ĐŽƟƐĂƟŽŶ�Ě͛ĂĸůŝĂƟŽŶ͕� ŚŽƌŵŝƐ� ůĞ� ƉƌŽĚƵŝƚ� Ě͛ƵŶ�
ƟĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�sŝƐĂ��ĸŶŝƚǇ��ĂƌĚ͕�ĞƐƚ�ƌĞũĞƚĠĞ͘�EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ŽďůŝŐĠƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƵŶ�ƉĂƌƌĂŝŶĂŐĞ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ĂƵǆ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟŽŶ͘ 



��� 

�Ƶ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ� ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĚĞ�DĞĚŝĐŽ͕�ŚŽƌŵŝƐ� ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ͕�Ɛ͛ĠůĞǀĂŝĞŶƚ�ă�ϯϭ͘ϵϮϲ͕ϰϵ��hZ͘ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞƐƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�>ŝŽŶƐ͘��ŝĚĞƌ�ŶŽƐ�ĂŵŝƐ�>ŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠƐ�ă�ŵĞŶĞƌ�ă�ďŝĞŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�
ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƐĞƵůƐ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ƌĞĐĞŶƚƌĞƌ�ŶŽƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽͲ
ũĞƚƐ�>ŝŽŶ-ƚŽ->ŝŽŶ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ě͛ƵŶ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐůƵďƐ͕�ĚĞ�ǌŽŶĞ�ǀŽŝƌĞ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�^ŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�
ƉĞƟƚĞ�ĠĐŚĞůůĞ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�>�/&͘ 
 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĞƐƟŵĞ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ĞŶ�
ǀƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŽůŽŶŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŐƌĠĂƟŽŶ�ŽĸĐŝĞůůĞ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�Ě͚ĠŵĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ƌĞĕƵƐ�Ě͛ŝŵͲ
ŵƵŶŝƐĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�ă�ƐĞƐ�ĚŽŶĂƚĞƵƌƐ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƐŽŶƚ�Ɛŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 
 
�Ŷ�ĐĞ�ƐĞŶƐ͕�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĠĮŶŝĞƐ�Ğƚ�ĚĠĐƌŝƚĞƐ͕�ƵŶĞ�ŶŽƚĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐƌŝͲ
ƚğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŶĕƵĞ�Ğƚ�ƵŶ�ƉůĂŶ�
Ě͛ĂĐƟŽŶ�DĞĚŝĐŽ� >��� ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞƐƉŽŝƌ� ĚĞ� ƌĞĚĠŵĂƌƌĞƌ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŶŽƵǀĞĂƵ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘��ŝĞŶƚƀƚ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉĂŐĞ�ǁĞď�ƌĞŶŽƵǀĞůĠĞ�ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞͬ
ŵĞĚŝĐŽ�Ğƚ�ǀŝĂ�ƵŶĞ�ůĞƩƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌŝĞůůĞ͘ 
 
WŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌǀŝƌ͘� 
 
 
�ůŝĞŶ�s�E��/>>� 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
 
�ĞŵĂŶĚĞǌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ă ͗ 
�ϭϭϮ-��W���:ĂĐƋƵĞƐ��Ğ�DŽŽƌ� 
�ϭϭϮ-��/W����Ăƌů�dĂĐŬ�Ğƚ�'s�WĂƵů�DĂĐŚŽŶ� 
�ϭϭϮ-��/W�'��ĞŶŽ�/ƐƌĂģů��Ğƚ�sŝĐƚŽƌ��ŶŐŝůůŝƐ 
�ϭϭϮ-��W���^ƚĠƉŚĂŶ�'ĞŽƌŐĞƐ�Ğƚ�:ĂĐƋƵĞƐ�&ŽŶĚƵ 
ŽƵ�ǀŝĂ�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ĐŽƵƌƌŝĞů�ŵĞĚŝĐŽΛůŝŽŶƐ͘ďĞ 
 
 

�ŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�ĂƐďů�DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝƵŵ���ϵϮ�ϮϭϬϬ�ϰϯϬϲ�ϱϭϮϯ 
 

�ŚĂƋƵĞ�ĚŽŶ�ĚĞ�ϰϬ��hZ�ŽƵ�ƉůƵƐ�ĚŽŶŶĞ�ĚƌŽŝƚ�ă�ƵŶ�ƌĞĕƵ�Ě͛ŝŵŵƵŶŝƐĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ 
 

DĞĚŝĐŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵĞ�ϭϬϬй�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ĐŽůůĞĐƚĠƐ�ă�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ǀĂůŽƌŝƐĂŶƚƐ 
ĚĞ�ŵĠĚĞĐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�Ě͛ĂŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ǀŽŝĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�;ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�K���Ϳ 

 



��� 

D��/�K�>/KE^��>h�^���>'/hD 
sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǌŽŶĚĞƌ�ǁŝŶƐƚŽŽŐŵĞƌŬ 

 
��d/s/d�/d�Es�Z^>�'�ϮϬϭϮ 

 
DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝƵŵ͕�ĞĞŶ�ǌƵƐƚĞƌǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�D�ϭϭϮ��ĞůŐŝƵŵ��ŶĂĂƌ�ĂŶĂůŽŐŝĞ�ǀĂŶ�
DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�&ƌĂŶĐĞ͕�ǁĞƌĚ�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ĚŽŽƌ��ĞůŐŝƐĐŚĞ�>ŝŽŶƐ�ĚŝĞ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�>ŝŽŶƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ϰϬϵ� ;�ĞŵŽĐƌĂƟƐĐŚĞ�ZĞƉƵďůŝĞŬ��ŽŶŐŽ͕�ZǁĂŶĚĂ�ĞŶ��ƵƌƵŶĚŝͿ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐĞůŝũŬĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ŚƵůƉ�ǁŝůĚĞ�
ďŝĞĚĞŶ͘�EĂ�Ăů�ĚŝĞ�ũĂƌĞŶ�ŚĞĞŌ�DĞĚŝĐŽ�ǌŝũŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ŶĂĂƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘ 
�Ğ�ǀƌĂĂŐ�Žŵ�ŚƵůƉ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌƚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ŽƉ͘ 
 
�Ğ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ�ŬǁĂŵ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ ǀŝũĨ�ŬĞĞƌ�ďŝũĞĞŶ͘ 
 
KƉ� ĚĞ� ZĂĂĚ� ǀĂŶ� �ĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� Ϯϯ� ĂƉƌŝů� ϮϬϭϮ� ƐƚĞůĚĞ�DĂƵƌŝĐĞ� sĂŶĚĞƌƐƚƌĂĞƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ǌŝũŶ� ĨƵŶĐƟĞ� ĂůƐ�
ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ŶĞĞƌ�ƚĞ�ůĞŐŐĞŶ�ŵĞƚ�ďĞŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐŵĂŶĚĂĂƚ͘��Ğ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�Ěŝƚ�
ŽŶƚƐůĂŐ� ĂĂŶǀĂĂƌĚ� ĞŶ� ŚĞŵ� ďĞĚĂŶŬƚ� ǀŽŽƌ� ǌŝũŶ� ďĞƚƌŽŬŬĞŶŚĞŝĚ� ĞŶ� ƚŽĞǁŝũĚŝŶŐ� ƐŝŶĚƐ� ůĂŶŐĞ� ƟũĚ� ƚĞƌ�
ǀĞƌǁĞǌĞŶůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͘�KƉ�ƵŶĂŶŝĞŵ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ǁĞƌĚ� ŝŬ�ǀŽŽƌŐĞĚƌĂŐĞŶ�Žŵ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐĐŚĂƉ�ǁĂĂƌ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͕�ĨƵŶĐƟĞ�ĚŝĞ� ŝŬ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ�
ŚĞď͘ 
 
sĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶĞ� ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ� ƚŽƚ� ƚŽĞůĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ƟũĚĞŶƐ� ĚĞǌĞ� ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ� ŐƌŽŶĚŝŐ� ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ� ĞŶ�
ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚ� ŝŶ� ĨƵŶĐƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ͘� ,Ğƚ� ǀĂůƚ� ŽƉ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ŵĞĞƐƚĂů� ŶŝĞƚ->ŝŽŶƐ�
ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ĞŶŝŐĞ�>ŝŽŶƐ�ďĂŶĚ�ǌŝũŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ� ŝŶĚŝĞŶĞŶ͘�EŽĐŚƚĂŶƐ�ďĞƐƚĂĂŶ�Ğƌ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�
>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ĚĞĞů;ƚũĞͿ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĂĐƟĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů�ŬůĞƵƌĞŶ͘��ŝƚ�ƐůƵŝƚ�ŐŽĞĚ�ĂĂŶ�ďŝũ�ĚĞ�
ƋƵŽƚĞ�͚�ĞŶŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů�ŝŶ�Ƶǁ��ůƵď͛�ǀĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�tĂǇŶĞ��͘�DĂĚĚĞŶ�͚,Ğƚ�ŝƐ�ŐŽĞĚ�
Žŵ�ũĞ�ŽƉ� ũĞ� ůŽŬĂůĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ�ƚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌĞŶ͘��ŽĞ�ǌŽ�ǀŽŽƌƚ͘�DĂĂƌ�ǁĞ�ŵĂŬĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ͘�tĞ�ǁŽŶĞŶ�ŶƵ�ĞĞŶŵĂĂů�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐůŽďĂů�ǀŝůůĂŐĞ͛͘ 
 
�ƌ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŝƐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ƚĞ�ĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ƚĞ�
ŬŽŵĞŶ͗ 

· <ŽŶǌŽ� ŝŶ�<ĂŚĞŵďĂ� ;�ĞŵŽĐƌĂƟƐĐŚĞ�ZĞƉƵďůŝĞŬ��ŽŶŐŽͿ� -�ƉƌŽũĞĐƚ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�
�ƌƵĞŐŚĞů�-�ĂĂŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ŐĞŶĞĞƐŵŝĚĚĞůĞŶ�ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ��hZ 

· �ƌŝůůĞŶ� ǀŽŽƌ� �ƌĞƋƵŝƉĂ� ;WĞƌƵͿ� -� ƉƌŽũĞĐƚƌĞŬĞŶŝŶŐ� -� ĂĂŶŬŽŽƉ� ĞŶ� ǀĞƌǀŽĞƌŬŽƐƚ� ǀĂŶ� ďƌŝůŐůĂǌĞŶ͕�
ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ǀĞƌǀŽĞƌŬŽƐƚ�DĞĚŝĐŽ�>�&�ϳ͘ϭϰϮ͕ϳϱ��hZ 

· �ůŝŶĚĞŶƐĐŚŽŽů� E/s/� ŝŶ� <ŚĂůŝŶŐ� ;�ŚƵƚĂŶͿ� -� ƉƌŽũĞĐƚƌĞŬĞŶŝŶŐ� -� ŽƉůĞŝĚŝŶŐƐŬŽƐƚ� ďůŝŶĚĞ� ůĞƌĂĂƌ� /�d�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�tĞď��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�dŚĂŝůĂŶĚ�ϰ͘Ϭϵϴ͕ϰϰ��hZ 

 
'ĞǌŝĞŶ� ĚĞ� ŝŶŬƌŝŵƉŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ǌĞůĚǌĂĂŵ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ďĞƐƚĞĞĚĚĞ� ĚĞ� ZĂĂĚ� ǀĂŶ� �ĞƐƚƵƵƌ� ŽƉŶŝĞƵǁ� ĞĞŶ� ŐƌŽŽƚ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ǌŝũŶ�
ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƉƌĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�DĞĚŝĐŽ͘ 
 
�ŽĂůƐ� ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƐƚĂƉƉĞŶ� ŽŶĚĞƌŶŽŵĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐ� ǀĂŶ� DĞĚŝĐŽ� ĂĂŶ� ƚĞ�
ƉĂƐƐĞŶ�ĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ǁĞŶƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�D�ϭϭϮ�ŝŶ�ƚĞ�ǁŝůůŝŐĞŶ͘ 
 
KƉ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ϭϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ƉůĂŶ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͕�ĮŶĂŶĐŝģŶ�ĞŶ�
ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ĞŶ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͕�ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�ĞŶŬĞůĞ�ŽŶƚŵŽĞƟŶŐĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�DĞĚŝĐŽ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞůĞŐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐƌĂĂĚ�D�ϭϭϮ�ƚĞƌ�
ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ŽƉ�ŚĞƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ďĞǌŝŶŶŝŶŐƐǁĞĞŬĞŶĚ͘�,Ğƚ�ĂĂŶŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ŝĚĞŶƟĞŬĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĂĂŶ�ǀǌǁ�,ƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�&ŽŶĚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝģ�ůŝũŬƚ�ŽŶƐ�ŝŶǌŝĞŶƐ�ŶŝĞƚ�
ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ůĂŶŐĞƚĞƌŵŝũŶǀŝƐŝĞ�ĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƉĞƌŬƚĞ�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�
ĚŽĞů͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�Žŵ�ĞĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞ�ĚŽƚĂƟĞ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ǀĞƌŚŽŽŐĚĞ�ůŝĚŵĂĂƚƐĐŚĂƉƐďŝũĚƌĂŐĞ͕�ďĞŚĂůǀĞ�ŚĞƚ�ĚĞƌĚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�sŝƐĂ��ĸŶŝƚǇ��ĂƌĚ͕�ƚŽĞ�
ƚĞ�ŬĞŶŶĞŶ�ĂĨŐĞǁĞǌĞŶ͘��ĂĂƌĚŽŽƌ�ǌŝĞŶ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�Žŵ�ĞĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƉĞƚĞƌƐĐŚĂƉ�ƚĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�
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KƉ� ϯϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ďĞĚƌŽĞŐĞŶ� ĚĞ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� DĞĚŝĐŽ͕� ĚĞ� ůŽƉĞŶĚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŝŶďĞŐƌĞƉĞŶ͕�ϯϭ͘ϵϮϲ͕ϰϵ��hZ͘ 
 
tŝũ�ǁĞŶƐĞŶ�ĚŝĐŚƚĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ͘�sĂŶĂĨ�ŶƵ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ƚŚĞŵĂ�ǁĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ� >ŝŽŶƐ� ǀŽŽƌ� >ŝŽŶƐ�
ĐĞŶƚƌĂĂů͘�KŶǌĞ�>ŝŽŶƐǀƌŝĞŶĚĞŶ�ŝŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐůĂŶĚĞŶ�ŚĞůƉĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�ŵĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝũ�ǌĞůĨ�
ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌǁĞǌĞŶůŝũŬĞŶ͘�tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĨŽĐƵƐƐĞŶ�ŽƉ�>ŝŽŶ-ƚŽ->ŝŽŶƉƌŽũĞĐƚĞŶ͕�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĠĠŶ�
ŽĨ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ĐůƵďƐ͕�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǌŽŶĞ͕�ũĂ�ǌĞůĨƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�DĞĞƐƚĂů�ŬůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�
ĂĂŶ�ĂůůĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�>�/&�ŐƌĂŶƚ�ǀŽůĚŽĞŶ͘ 
 
�Ğ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ�ŵĞĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŝƐ�Žŵ�ĞĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ƚĞ�ďĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�
ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽĸĐŝģůĞ�ŵĂĐŚƟŐŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�Žŵ�ĮƐĐĂůĞ�ŬǁŝũƚƐĐŚƌŝŌĞŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�
ƐĐŚĞŶŬĞƌƐ� ƚĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ƵŝƚƌĞŝŬĞŶ͘� �ĂĂƌŽŵ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ĞĞƌƐƚǀŽůŐĞŶĚĞ� ƚǁĞĞ� ũĂƌĞŶ� ǌŽ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ďĞŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͘ 
 
/Ŷ�ĚŝĞ�ǌŝŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŽďũĞĐƟĞǀĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ďĞƉĂĂůĚ�ĞŶ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ͕�ĞĞŶ�ŶŽƚĂ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǀŽŽƌ�ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ƚŽƚ�ƚŽĞůĂŐĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ĂĐƟĞƉůĂŶ�DĞĚŝĐŽ�>���ϮϬϭϯ-ϮϬϭϰ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ� ŝŶ�ĚĞ�ŚŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚŽŽƌƐƚĂƌƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ZĂĂĚ�
ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌ͘��ŝŶŶĞŶŬŽƌƚ�ŵĞĞƌ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌŶŝĞƵǁĚĞ�ǁĞďƉĂŐŝŶĂ�ǁǁǁ͘ůŝŽŶƐ͘ďĞͬŵĞĚŝĐŽ�ĞŶ�ǀŝĂ�
ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌŝģůĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ͘ 
 
Kŵ�Ƶ�ďĞƚĞƌ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶ͘ 
 
 
 
�ůŝĞŶ�s�E��/>>� 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ 
 
sƌĂĂŐ�ŵĞĞƌ�ŝŶůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĂĂŶ͗ 
�ϭϭϮ-��W���:ĂĐƋƵĞƐ��Ğ�DŽŽƌ� 
�ϭϭϮ-��/W����Ăƌů�dĂĐŬ�ĞŶ�'s�WĂƵů�DĂĐŚŽŶ� 
�ϭϭϮ-��/W�'��ĞŶŽ�/ƐƌĂģů��ĞŶ�sŝĐƚŽƌ��ŶŐŝůůŝƐ 
�ϭϭϮ-��W���^ƚĠƉŚĂŶ�'ĞŽƌŐĞƐ�ĞŶ�:ĂĐƋƵĞƐ�&ŽŶĚƵ 
ŽĨ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�Ğ-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ�ŵĞĚŝĐŽΛůŝŽŶƐ͘ďĞ 
 
 

�ĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ�DĞĚŝĐŽ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ��ĞůŐŝƵŵ�ǀǌǁ���ϵϮ�ϮϭϬϬ�ϰϯϬϲ�ϱϭϮϯ 
 

/ĞĚĞƌĞ�ŐŝŌ�ǀĂŶ�ϰϬ��hZ�ŽĨ�ŵĞĞƌ�ŐĞĞŌ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĮƐĐĂĂů�ĂƩĞƐƚ 
 

DĞĚŝĐŽ�ǀĞƌĚĞĞůƚ�ϭϬϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶŐĞǌĂŵĞůĚĞ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ĂĂŶ�ǁĂĂƌĚĞǀŽůůĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ 
ǀĂŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŐĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ�ĞŶ�ŚƵůƉ�ŝŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐůĂŶĚĞŶ�;ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�K�^K-ůŝũƐƚͿ 



��� 

 

%LODQ�0(',&2�/,216�&/8%6�%(/*,80�$6%/�-�H[HUFLFH�FRPSWDEOH�����   

(WDEOL�HQ�(85�DX������������    
6RXPLV�SRXU�DSSUREDWLRQ�j�O
$VVHPEOpH�*pQpUDOH�GX���DYULO�����  

     
     
    $FWLI 3DVVLI 

      
$&7,)    
3ODFHPHQWV�GH�WUpVRUHULH    
���%13�3DULEDV�)RUWLV��FRPSWH�G
pSDUJQH��Q������-�������-��  ���������  

9DOHXUV�GLVSRQLEOHV    
���%13�3DULEDV�)RUWLV��FRPSWH�YXH��Q������-�������-��  ���������  

&RPSWHV�GH�UpJXODULVDWLRQ    
���,QWpUHWV�EDQFDLUHV�FRPSWH�YXH�j�UHFHYRLU  �����  

     
7RWDO�DFWLI  ���������  

     
     

3$66,)    
)RQGV�SURSUHV�GH�O
DVVRFLDWLRQ   � 

���)RQGV�SURSUHV��DSSURXYp�$*������������   ��������� 

5pVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH�FRPSWDEOH   � 

���0DOL�GH�O
H[HUFLFH   -�������� 

$MXVWHPHQWV�IRQGV�SURSUHV�GH�O
DVVRFLDWLRQ   � 

���$MXVWHPHQWV�FRPSWH�SURMHW�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   -��������� 

���$MXVWHPHQWV�FRPSWH�SURMHW�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   -�������� 

���$MXVWHPHQWV�FRPSWH�SURMHW�/XQHWWHV�SRXU�$UHTXLSD��3pURX�   -��������� 

&RPSWH�GH�UpJXODULVDWLRQ   � 

���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������� 

���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   �������� 

���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�/XQHWWHV�SRXU�$UHTXLSD��3pURX�   ��������� 

���)UDLV�GH�EDQTXH�j�SD\HU   ���� 

     
7RWDO�SDVVLI   ��������� 

     



���� 

 

&RPSWH�GH�UpVXOWDWV�0(',&2�/,216�&/8%6�%(/*,80�$6%/�-�DQQpH�FRPSWDEOH������������������-!������������ 

        
        

  ��� 352'8,76        

             

  ���� �ŽŶƐ�ƌĞĕƵƐ    ��������   

 ������ 'RQV�UHoXV��DYHF�VDQV�DWWHVWDWLRQ�ILVFDOH�   Ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 'RQ�UHoX�/LRQV�&OXE�%DUULqUH�GH�&KDPSORQ��DYHF�DI�   ϱϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 'RQ�UHoX�/LRQV�&OXE�*HGLQQH��DYHF�DI�   Ϯϳϱ͕ϬϬ  

 ������ 'RQ�UHoX�FRPSWH�SURMHW����/XQHWWHV�SRXU�$UHTXLSD��3pURX���DYHF�DI� ϭ͘ϰϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 'RQ�UHoX�FRPSWH�SURMHW����1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ�����DYHF�DI� ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 'RQ�UHoX�FRPSWH�SURMHW����1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ�����DYHF�DI� Ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

       
  ���� WƌŽĚƵŝƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ    ������  

 ������ ,QWpUrWV�GH�EDQTXH�FRPSWH�G
pSDUJQH�UHoXV    ϱϮϵ͕ϳϬ  

 ������ ,QWpUrWV�GH�EDQTXH�FRPSWH�YXH�UHoXV    ϱϱ͕ϳϵ  

        
    727$/�352'8,76    ��������   

             

             

  �� '(3(16(6        

             

 ���� 'RQV    ���������  

� ������ 'RQ�SURMHW�.RQ]R�.DKHPED��&RQJR���/&�%UXHJKHO�   ��������  

� ������ 'RQ�FRPSWH�SURMHW�/XQHWWHV�SRXU�$UHTXLSD��3pURX�   ��������  

� ������ 'RQ�FRPSWH�SURMHW�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������  

 ���� )UDLV�GLYHUV   ������  

� ������ )UDLV�DGPLQLVWUDWLIV�GLUHFW�PDLOLQJ   ������  

� ������ )UDLV�G
RUJDQLVDWLRQ�FRQFHUW�$VWRULD��VROGH������   �����  

� ������ )UDLV�GH�VpPLQDULHV   �����  

 ���� 7D[HV   �����  

� ������ 7D[H�SDWULPRLQH�DVEO   �����  

 ���� )UDLV�ILQDQFLHUV   ������  

� ������ )UDLV�GH�EDQTXH   ������  

 ���� 3UpFRPSWH�PRELOLHU   �����  

 ������ 3UpFRPSWH�PRELOLHU�UHWHQX   ϵϭ͕ϭϴ  

       

     727$/�'(3(16(6    ���������   

             

  3URGXLWV   ��������  

  'pSHQVHV   ���������  

  0DOL�GH�O
H[HUFLFH�FRPSWDEOH   -��������  

       
       
       
 0R\HQV�ILQDQFLHUV�GLVSRQLEOHV�0HGLFR     

 7RWDO�GHV�PR\HQV�ILQDQFLHUV  ���������   
 0R\HQV�ILQDQFLHUV��j�DIIHFWHU�SRXU�OHV�FRPSWHV�SURMHW�  -���������   
 ���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ���������  

 ���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������  

 ���&RPSWH�SURMHW�j�DIIHFWHU�/XQHWWHV�SRXU�$UHTXLSD��3pURX�    ���������  

 7RWDO�GHV�PR\HQV�ILQDQFLHUV�GLVSRQLEOHV�0HGLFR  ���������   
       



���� 

 

%DODQV�0(',&2�/,216�&/8%6�%(/*,80�9=:�-�ERHNMDDU�����   

2SJHPDDNW�LQ�(85�SHU�����������    
9RRUJHOHJG�WHU�JRHGNHXULQJ�DDQ�GH�$OJHPHQH�9HUJDGHULQJ�YDQ���DSULO�����  

     
     
    $FWLHI 3DVVLHI 

        

$&7,9$    
*HOGEHOHJJLQJHQ    

���%13�3DULEDV�)RUWLV��VSDDUUHNHQLQJ��QU�����-�������-��  ���������  

/LTXLGH�PLGGHOHQ    

���%13�3DULEDV�)RUWLV��]LFKWUHNHQLQJ��QU�����-�������-��  ���������  

2YHUORSHQGH�UHNHQLQJHQ    
���7H�RQWYDQJHQ�EDQNLQWUHVWHQ�]LFKWUHNHQLQJ  �����  

     
7RWDDO�DFWLYD  ���������  

     
     

3$66,9$    
9HUPRJHQ�YDQ�GH�YHUHQLJLQJ   � 

���(LJHQ�YHUPRJHQ��JRHGJHNHXUG�$9������������   ��������� 

5HVXOWDDW�YDQ�KHW�ERHNMDDU   � 

���0DOL�YDQ�KHW�ERHNMDDU   -�������� 

$DQSDVVLQJHQ�YHUPRJHQ�YDQ�GH�YHUHQLJLQJ   � 

���$DQSDVVLQJHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   -��������� 

���$DQSDVVLQJHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   -�������� 

���$DQSDVVLQJHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�%ULOOHQ�YRRU�$UHTXLSD��3HUX�   -��������� 

2YHUORSHQGH�UHNHQLQJHQ   � 

���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������� 

���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   �������� 

���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�%ULOOHQ�YRRU�$UHTXLSD��3HUX�   ��������� 

���7H�EHWDOHQ�EDQNNRVWHQ   ���� 

     
7RWDDO�SDVVLYD   ��������� 



���� 

 

5HVXOWDWHQUHNHQLQJ�0(',&2�/,216�&/8%6�%(/*,80�9=:�-�ERHNMDDU������������������-!������������ 

       
       

  ��� ,1.2067(1         

              

  ���� KŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŐŝŌĞŶ     ��������   

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIWHQ��PHW�]RQGHU�ILVFDDO�DWWHVW�   Ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIW�/LRQV�&OXE�%DUULqUH�GH�&KDPSORQ��PHW�ID� ϱϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIW�/LRQV�&OXE�*HGLQQH��PHW�ID�   Ϯϳϱ͕ϬϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIW�SURMHFWUHNHQLQJ����%ULOOHQ�YRRU�$UHTXLSD��3HUX���PHW�ID� ϭ͘ϰϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIW�SURMHFWUHNHQLQJ����1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ�����PHW�ID� ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�JLIW�SURMHFWUHNHQLQJ����1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ�����PHW�ID� Ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ  

       
  ���� &ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ     ������   

 ������ 2QWYDQJHQ�EDQNLQWUHVWHQ�VSDDUUHNHQLQJ   ϱϮϵ͕ϳϬ  

 ������ 2QWYDQJHQ�EDQNLQWUHVWHQ�]LFKWUHNHQLQJ   ϱϱ͕ϳϵ  

       
    727$$/�,1.2067(1     ��������   

              

               

  �� 8,7*$9(1         

              

 ���� *LIWHQ   ���������  

� ������ 
*LIW�SURMHFW�.RQ]R�.DKHPED��&RQJR���/&�
%UXHJKHO�   ��������  

� ������ 
*LIW�SURMHFWUHNHQLQJ�%ULOOHQ�YRRU�$UHTXLSD�
�3HUX��   ��������  

� ������ *LIW�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������  

 ���� 'LYHUVH�NRVWHQ   ������  

� ������ $GPLQLVWUDWLHNRVWHQ�GLUHFW�PDLOLQJ   ������  

 ������ 2UJDQLVDWLHNRVW�FRQFHUW�$VWRULD��VDOGR������   �����  

 ������ 6HPLQDULHNRVWHQ   �����  

 ���� 7DNVHQ   �����  

� ������ 3DWULPRQLXPWDNV�Y]Z   �����  

 ���� )LQDQFLsOH�NRVWHQ   ������  

� ������ %DQNNRVWHQ   ������  

 ���� 5RHUHQGH�YRRUKHIILQJ   �����  

 ������ ,QJHKRXGHQ�URHUHQGH�YRRUKHIILQJ   ϵϭ͕ϭϴ  

       

     727$$/�8,7*$9(1     ���������   

              

  7RWDDO�LQNRPVWHQ   ��������  

  7RWDDO�XLWJDYHQ   ���������  

  0DOL�YDQ�KHW�ERHNMDDU   -��������  

       
       
       
 %HVFKLNEDUH�ILQDQFLsOH�PLGGHOHQ�0HGLFR     

 7RWDDO�ILQDQFLsOH�PLGGHOHQ  ���������   
 )LQDQFLsOH�PLGGHOHQ��WH�EHVWHPPHQ�YRRU�GH�SURMHFWUHNHQLQJHQ� -���������   
 ���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ���������  

 ���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�1,9,�.KDOLQJ��%KXWDQ���   ��������  

 ���7H�EHVWHPPHQ�SURMHFWUHNHQLQJ�%ULOOHQ�YRRU�$UHTXLSD��3HUX�    ���������  

 7RWDDO�EHVFKLNEDUH�ILQDQFLsOH�PLGGHOHQ�0HGLFR  ���������   
       



���� 

 �^�>�D��/�K���>'/hD�s�t 
��������h�'�d-��'ZKd/E'�ϮϬϭϯ 

 

 

3RVW   3RVWH 

   
   

)LQDQFLsOH�NRVWHQ ������ &KDUJHV�ILQDQFLqUHV 

:HWWHOLMNH�EHNHQGPDNLQJHQ ������ 3XEOLFDWLRQV�OpJDOHV 

3DWULPRQLXPWDNV�Y]Z ������ 7D[H�SDWULPRLQH�DVEO 

*LIWHQ�YHUVFKLOOHQGH�SURMHFWHQ ��������� 'RQV�SURMHWV�GLYHUV 

*LIWHQ�SURMHFWUHNHQLQJHQ ��������� 'RQV�FRPSWHV�SURMHW 

   
7RWDDO�YDQ�GH�XLWJDYHQ ��������� 7RWDO�GHV�GpSHQVHV 

   
2QWYDQJHQ�JLIWHQ�/LRQV�&OXEV �������� 'RQV�UHoXV�/LRQV�&OXEV 

2QWYDQJHQ�JLIWHQ�SDUWLFXOLHUHQ �������� 'RQV�UHoXV�SDUWLFXOLHUV 

2UJDQLVDWLH�HYHQWV ���� 2UJDQLVDWLRQ�G
pYpQHPHQWV 

)LQDQFLsOH�RSEUHQJVWHQ ������ 3URGXLWV�ILQDQFLHUV 

   
7RWDDO�YDQ�GH�LQNRPVWHQ ��������� 7RWDO�GHV�UHFHWWHV� 

   
2SQDPH�UHVHUYHV��HLJHQ�YHUPRJHQ� �������� 5HSULVH�UpVHUYHV��IRQGV�SURSUHV� 

2SQDPH�UHVHUYHV��HLJHQ�YHUPRJHQ��SURMHFWUHNHQLQJHQ ��������� 5HSULVH�UpVHUYHV��IRQGV�SURSUHV��FRPSWHV�SURMHW 

   
7RWDDO�RSQDPH�UHVHUYHV ��������� 7RWDO�UHSULVH�UpVHUYHV� 

      

7RWDDO�YDQ�GH�LQNRPVWHQ ��������� 7RWDO�GHV�UHFHWWHV� 

7RWDDO�RSQDPH�UHVHUYHV ��������� 7RWDO�UHSULVH�UpVHUYHV� 

7RWDDO�YDQ�GH�RSEUHQJVWHQ ��������� 7RWDO�GHV�SURGXLWV� 



���� 

 



���� 

 



���� 

 
 

3/$1�'¶$&&(6-72(*$1*63/$1 
3DODLV�GHV�&RQJUqV 

(VSODQDGH�GH�O¶(XURSH��� 
�����/,(*( 

 


