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E/�ht^�Z/�&��Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�Ϯϳ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ 

/E��/d�EhDD�Z͗� 
sŽŽƌǁŽŽƌĚ WĂŐ͘�ϬϮ 

sĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ĞƌĩĞůĂƐƟŶŐ�ďŝũ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͊ WĂŐ͘�Ϭϯ�-�Ϭϱ 

tĂƌ�ĨŽƌ�ƚĂůĞŶƚ͗�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�ĞĞŶ�ŶƵƫŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞďĞĚƌŝũǀĞŶ WĂŐ͘�Ϭϲ�-�Ϭϴ 

ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͗�ǀŽůƐƚŽƌƟŶŐƐƉůŝĐŚƚ�ĞŶ�ǀĞƌďŽĚ�ŽƉ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ WĂŐ͘�Ϭϵ�-�ϭϬ 

�ŌƌĞŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǁŝũǌŝŐƚ WĂŐ͘�ϭϭ 

�ǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�-�͚K<�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�K<͛ WĂŐ͘�ϭϮ 

KƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŬŵŽ-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�-��Ğ�<s���-�ŝďůŝŽƚŚĞĞŬ WĂŐ͘�ϭϯ�-�ϭϰ 

>ŝĚŐĞůĚĞŶ�ĞŶ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ WĂŐ͘�ϭϱ 
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�ŝƐĐŚŽīƐŚĞŝŵůĂĂŶ�ϯϯ 
ϭϬϬϬ��Zh^^�> 
ϬϵϬϬ�ϭϬ�ϰϲϱ 
ŝŶĨŽΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ 
 
s͘h͘�>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ 

ǁǁǁ͘ŬǀĂďď͘ďĞ 
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�ĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƚŽĞƚƐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƌŽĞƉ 
 
͞�Ğ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƚŽĞƚƐŝŶŐ�ŝƐ�ĚĞ�ŚŽĞŬƐƚĞĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŶĂůĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ƚĞ�ǁĂĂƌďŽƌŐĞŶ͘�Kŵ�ĚĞ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ŽƉ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁŝũǌĞ�ĚĞ�
ďĂĂƐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ͕�ĚŝĞŶƚ�ŵĞŶ�Ěŝƚ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͘��Ğ�
ǁĞƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǀĞƌǁĂŶƚĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ĞĞŶ�
ŬĂĚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͘��ĞǌĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐĞŶ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂŐĞůĞĞĨĚ͘��Ğ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐƚŽĞƚƐŝŶŐ�ŝƐ�ĚƵƐ�ĞĞŶ�
ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ďĞƌŽĞƉƐďĞŽĞĨĞŶĂĂƌƐ͘͟ 
 
h�ǌĂů�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ǌĞŐŐĞŶ͗�ĚĂƚ�ŬĞŶŶĞŶ�ǁĞ͕�ĚĂƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
/d��͘��DĂĂƌ�ŝŬ�ƐƚĞů�ŵŝũ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ͗�ŝƐ�Ğƌ�ǁĞů�ŝĞƚƐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ͍ 
 
/Ŷ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞĞĚƐ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ƌĞŐĞůƐ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ŐĞǁĞĞƐƚ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂŶ�
ďŽǀĞŶƵŝƚ�ĞĞŶ�ŵĂŶŝĞƌ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘�dĞůŬĞŶƐ�Ğƌ�ǌŝĐŚ�ĞĞŶ�ƐĐŚĂŶĚĂĂů�ǀŽŽƌĚŽĞƚ͕�;ŵĞĞƐƚĂů�
ďŝũ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ďŝũ�ĚĞ�ŬůĞŝŶĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ŚŽƵĚĞŶͿ�
ǁŽƌĚƚ�ŶŽŐ�ŵĂĂƌ�ďĞǁĞǌĞŶ�ŚŽĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŐŽĞĚĞ�ĞŶ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞ�ƌĞŐĞůƐ�ǌŝũŶ͘� 
 
DĂĂƌ�ǁĂƚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁŝũ�ǀĂƐƚ͍�dĞůŬĞŶƐ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŝĞƚƐ�ĨŽƵƚ�ůŽŽƉƚ͕�ŬƌŝũŐĞŶ�ǁŝũ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƉĂŬ�ƌĞŐĞůƐ�ďŝũ͘�
�ŝũ��ĚĞǌĞ�ǁĞŶƐ�ŝŬ�ĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�͚:ƵůĞƐ�DƵŝƐ͛Ύ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ͗ 
͞DŝũŶ�ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌ�ďůŝũǀĞŶĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ǁĞů�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͘��Ăƚ�ǀŝŶĚƚ�ǌŝũŶ�
ŽŽƌǌĂĂŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ďĞůĞŝĚƐŵĂŬĞƌƐ�ƚĞůŬĞŶƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǌŽĐŚƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ƐƉĂůŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�͚ǌĞƌĞ�ƉůĞŬ͛�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂƌƟůůĞƌŝĞ�ĂĂŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůůĂŝƌĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�
ŽŶƐ�ƐƚĞĞĚƐ�ǀĞƌĚĞƌ�ĂĩƌĞŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬǀůŽĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐůŝģŶƚ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞĐŚƚĞ�͚ƐƉĞů͛�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞƐƉĞĞůĚ͘͟ 
͞tĂĂƌďŝũ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŚĞƚ�ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�͞ǁĂƚ�ŝƐ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ͍͕͟�
ĚƌŝũĨǌĂŶĚ�ďůŝũŬƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘��ĞŶ�ĞĞƵǁĞŶŽƵĚĞ�ǁŝũƐŚĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌďŝũ�Ăů�ƚĞ�ǀĂĂŬ�ŐĞŶĞŐĞĞƌĚ͗�͞,Ğƚ�
ŐĂĂƚ�Žŵ�ĐĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ŵĂĐŚƚ͘͟ 
 
EŝĞƵǁĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶƐ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͕�ĞŶ�ǁŝũ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞŐĞůƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ͘�tĂƚ�ũĂŵŵĞƌ�ŝƐ͕�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŝŶƐƟƚƵƵƚ�ĚĂĂƌ�ŐĞůĚ�ǀŽŽƌ�ǀƌĂĂŐƚ͊�EŽƌŵĂĂů�ǌŽƵ�Ğƌ�
ŐĞůĚ�ŐĞŶŽĞŐ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ŬĞŶŶŝƐ�ŐƌĂƟƐ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĂĂŶ�ŚƵŶ�ůĞĚĞŶ͘�sſſƌ�ĚĞ�ĨƵƐŝĞ�
ǁĂƐ�Ğƌ�ǀĞĞů�ŐĞůĚ�ďŝũ�ŚĞƚ��/�&�ĞŶ�ŶƵ�ŝƐ�Ğƌ�ƉůŽƚƐ�ŐĞůĚ�ƚĞ�ŬŽƌƚ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�ƚŽĐŚ�ĚĞ�ďĞĚŽĞůŝŶŐ�ĚĂƚ�Ğƌ�
ďŝũ�ĚĞ�ĨƵƐŝĞ�ĞǆƚƌĂ�ŐĞůĚĞŶ�ǌŽƵĚĞŶ�ǀƌŝũŬŽŵĞŶ�ĚŽŽƌ�ďĞƐƉĂƌŝŶŐĞŶ͍�dŽĞŶ�ǁŝũ�ĚĞƐƟũĚƐ�ŚĞƚ��/�&�
ŽƉƌŝĐŚƩĞŶ͕�ŚĂĚĚĞŶ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ǀŽŽƌŐĞŶŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ďŽĞŬŚŽƵĚĞƌƐ�ŽŽŬ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ŵŽĞƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�
ŐŽĞĚ�ďĞůĞŝĚ�ƚĞ�ǀŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŝƐ�ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�ďĞǁĞǌĞŶ͘�WůŽƚƐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ďĞůĞŝĚ�ďůŝũŬďĂĂƌ�
ǀĞƌĚǁĞŶĞŶ͘�DŽĞƚĞŶ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ŚŝĞƌďŝũ�ŐĞĞŶ�ǀƌĂŐĞŶ�ŐĂĂŶ�ƐƚĞůůĞŶ͍ 
,Ğƚ�/ŶƐƟƚƵƵƚ�ŝƐ�Ğƌ�ƚŽĐŚ�Žŵ�ĚĞ�ďĞƌŽĞƉƐďĞŽĞĨĞŶĂĂƌƐ�ƚĞ�ŚĞůƉĞŶ͊��ŽƵ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ďĞƚĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ƌĞŐĞƌŝŶŐ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ĞĞŶ�ƌĞŐĞƌŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐĂƌŝƐ�ĂĂŶƐƚĞůƚ�ĚŝĞ�Ěŝƚ�ŶĞƵƚƌĂĂů�ŬĂŶ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ͍ 
 
tĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂƐƚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ŵĞĞƌ�ĞŶ�ŵĞĞƌ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚŽĞ�ǁĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ĞŶ�
ǁĂƚ�ǁĞ�ĚŽĞŶ͕�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĞƐƐĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ďĞƌŽĞƉ�ďĞǌŝŐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝũŶ͘ 
�ĂĂƌ�ďŽǀĞŶŽƉ�ŬŽŵƚ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ŚĞƚ�ƉƌŽďůĞĞŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐƚĞŬŽƌƚ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘��
tĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ǀĂƐƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ƐƉĞůĞƌƐ�Ğƌ�ĂůůĞƐ�ĂĂŶ�ĚŽĞŶ�Žŵ�ĐŽůůĞŐĂ͛Ɛ�ďŝũ�ĚĞ�ŬůĞŝŶĞ�
ŬĂŶƚŽƌĞŶ�͚ǁĞŐ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͛͘��ŽƵ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ƌĂĂĚǌĂĂŵ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŝŶƐƟƚƵƵƚ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�
ĚĞŽŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ŽƉƐƚĞůƚ͍�,Ğƚ�ŬĂŶ�ƚŽĐŚ�ŶŝĞƚ�ĚĞ�ďĞĚŽĞůŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬůĞŝŶĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�
ǀĞƌĚǁŝũŶĞŶ�ŽŵĚĂƚ�ǌĞ�ŐĞĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ŵĞĞƌ�ǀŝŶĚĞŶ͊ 
 
>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ͕ 
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�<s���� 
 
Ύ:ƵůĞƐ�t͘�DƵŝƐ�Z��;ϭϵϰϯͿ�ŚĞĞŌ�ǀĂŶĂĨ�ϭϵϲϱ�ŽǀĞƌǁĞŐĞŶĚ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĂůƐ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐƉƌĂŬƟũŬ�ǀĂŶ�;ĚĞ�ǀŽŽƌůŽƉĞƌƐ�ǀĂŶͿ��ƌŶƐƚ�Θ�zŽƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐůŝģŶƚĞŶďĞŚĞĞƌ-͕�
ǀĂŬƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌůŝũŬĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ͘ ,ŝũ�ǁĂƐ�ƚĞǀĞŶƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ-ŐĞŶĞƌĂĂů�ǀĂŶ�hŶŝŽŶ��ƵƌΖ�ƵĚŝƚ͕�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ-
ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ďŝũ�dŝŵĞ->ŝĨĞ�ĞŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶĚ�ŝŶƚĞƌŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ďŝũ�WŚŝůŝƉƐ͘ 
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,Ğƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ŐĞŶƚ�ŬĞŶƚ�ŚĞƚ�
ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ĞƌĩĞůĂƐƟŶŐ�ƚŽĞ�ďŝũ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�–�ĂĐŚƚĞƌƉŽŽƌƚũĞ�ŽĨ�
ƚĞƌĞĐŚƚĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ͍� 
,Ğƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�ǀĂŶ�'ĞŶƚ�ďĞǀĞƐƟŐƚ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ĂƌƌĞƐƚ�
ǀĂŶ�Ϯϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ�ĚĂƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�ŽƉ�
ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ǁŝũǌĞ�ŚĞƚ�ůŽƵƚĞƌ�ƉĂƐƐŝĞĨ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�
ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ�ŽǀĞƌƐƟũŐĞŶ͕�ŬǁĂůŝĮĐĞƌĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�
ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘��ĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ĞŶ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ͕�ŝƐ�
ǀŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ŚŽĨ͕�ŐĞĞŶ�ďĞůĞƚƐĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ŝŶ�ĚĞ�ĞƌĩĞůĂƐƟŶŐ͘ 
 
tĂŶŶĞĞƌ�ǀŽůĚŽĞƚ�ĞĞŶ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ͍ 
,Ğƚ�sůĂĂŵƐ�ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐŚĞŶŬŝŶŐ�ŽĨ�
ǀĞƌĞƌǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŬĞŶƚ�ĞĞŶ�
ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐĐŚĞŶŬďĞůĂƐƟŶŐ�ƚŽĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ǀůĂŬ�ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ϯ�й�;ŽĨ�ϳ�йͿ�ŝŶ�ĚĞ�
ĞƌĩĞůĂƐƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŬǁĂůŝĮĐĞƌĞŶĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘��ĠŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�
ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘ 
 
,Ğƚ�ŝƐ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�
ƚĞ�'ĞŶƚ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ĚĞĞĚ͘�DĞĞƌ�ďĞƉĂĂůĚ͕�ĂĂŶ�ǁĞůŬĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĚŝĞŶƚ�ƚĞ�
ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŽƉĚĂƚ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞģůĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ŚĞƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ͘ 
�Ğ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ǌŽĂůƐ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ�ǀŽŽƌǌŝĞƚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀĂŶ�
ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů͘�tĞů�
ĚŝĞŶƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚŽĞƚƐƚ�ŽĨ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�͚ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͛͘�/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϱϬй�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŽƉ�ĚĞ�
;ŐĞĐŽŶƐŽůŝĚĞĞƌĚĞͿ�ďĂůĂŶƐ�ŚĞĞŌ͕�ĞŶ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�
ƐůĞĐŚƚƐ�ϭ͕ϱй�ŽĨ�ŵŝŶĚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĂůĂŶƐƚŽƚĂĂů�
ďĞƐƚĞĞĚƚ�ĂĂŶ�ůŽŽŶŬŽƐƚĞŶ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ǀĞƌŵŽĞĚ�ŐĞĞŶ�͚ƌĞģůĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͛�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘ 
,Ğƚ�ůĞǀĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�

ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŝƐ�ĞǀĞŶǁĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ͘�,Ğƚ�
ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞƌŝŶ�Žŵ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƚŽŶĞŶ�ĚĂƚ�
ŽŶĚĂŶŬƐ�ĚĞ�ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�
ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ŚĞƚ�ƉĂƐƐŝĞĨ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝƵŵďĞŚĞĞƌ�ŽǀĞƌƐƟũŐƚ�ĞŶ�ĚƵƐ�Ğƌ�
ƚŽĐŚ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘�
/Ŷ�ǁĞůŬ�ŐĞǀĂů�ĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ǀŽůĚĂĂŶ�ǌĂů�
ǌŝũŶ͘ 
 
�ŽŽƌ�ƚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�
ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ͕�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĚĞĐƌĞĞƚŐĞǀĞƌ�ĞŶŬĞů�ĚĞ�ůŽƵƚĞƌ�
ƉĂƐƐŝĞǀĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝƵŵǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǁŝůůĞŶ�
ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶ͕�ŶŝĞƚ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘ 
 
�Ğ�sůĂĂŵƐĞ�ďĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�;s>���>Ϳ�ĞŶ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ 
s>���>�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬƚ�ŚĂĂƌ�ǀŝƐŝĞ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚĞ�ůĞǀĞƌĞŶ�
͚ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ͛�ŝŶ�ŚĂĂƌ�KŵǌĞŶĚďƌŝĞĨ�ϮϬϭϱͬϮ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�
͞�Ğ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŵŽĞƚ�ĂĂŶƚŽŶĞŶ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ŝŶ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘�
�Ğ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽĨ�
ŚĂŶĚĞůƐŚƵƵƌͿ�ŬŽŵƚ�ǀŽůŐĞŶƐ�s>���>�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ŶŝĞƚ�
ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�Žŵ�ǀŽŽƌŵĞůĚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ƚĞ�ůĞǀĞƌĞŶ�
;ƵŝƚŐĞǌŽŶĚĞƌĚ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ďĞĚƌŝũĨƐŐĞďŽƵǁĞŶ�ĚŝĞ�
ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚŽĐŚƚĞƌǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŽĨ�
ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶͿ͘͟ 
 
s>���>�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ�Ŷƌ͘�ϭϵϬϬϴ�
Ě͘Ě͘�Ϯϵ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϵ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ�ŝŶ�ŐĞǀĂů�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĚŝĞ�ĂĐƟĞĨ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ĞǆƉůŽŝƚĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĂƚ�ŬĂĚĞƌ�ŽŽŬ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ǀĞƌŚƵƵƌĚĞ͘�'ĞůĞƚ�ŽƉ�ĚĞ�ďĞĚƌŝũĨƐĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĚŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�;ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ǀŽĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ƉƵďůŝĐŝƚĞŝƚ͕�ĞĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐďĞƐƚĂŶĚ͕�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ĂůƐ�ŚĞĩŽŽŵ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�
ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶĞƌƐͿ͕�ĚĞ�
ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ĞŶ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉ͕�ŬŽŶ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�
ĂĂŶ�ĚĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ƚŽĐŚ�ĂůƐ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĚ͕�ĂůĚƵƐ�
s>���>͘��ŝƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĚĞ�s>���>�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�
ĚŽŽƌ�ƚĞ�ǀĞƌǁŝũǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƌĞĐŚƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�tĞƚďŽĞŬ�ǀĂŶ�
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E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϰ 

 

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ZĞĐŚƚ͗�͞Ğƌ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶƚŬĞŶĚ�
ĚĂƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ǀĞƌŚƵƵƌͿ�ŝŶ�
ďĞƉĂĂůĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ĂůƐ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĚ�;ĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐďĞŐƌŝƉͿ͘͟ 
 
/Ŷ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ďůŝũŬƚ�s>���>�ǌĞĞƌ�ŚŽŐĞ�ĞŝƐĞŶ�ƚĞ�
ƐƚĞůůĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�͚ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ͕͛�ĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�
ŐĞǀĂůůĞŶ�ŽŶƌĞĚĞůŝũŬ�ƐƚƌĞŶŐ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ͘ 
 
,Ğƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�ƚĞ�'ĞŶƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ďŝũ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ 
/Ŷ�ŚĞƚ�ĂƌƌĞƐƚ�ǀĂŶ�Ϯϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�
ďĞƌŽĞƉ�ƚĞ�'ĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞǌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ĐĞŶƚƌĂĂů�
ŬŽŵĞŶ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ͘��ƌĨŐĞŶĂŵĞŶ�ǁŝůĚĞŶ�ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ�
ŵĂŬĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌůĞĚĞŶĞ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ǌŝũ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŚĂĚĚĞŶ�ŐĞģƌĨĚ͘�,Ğƚ�ďĞƚƌŽĨ�ĞĞŶ�ƉĂƐƐŝĞǀĞ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ĚŝĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞĞƌĚĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ĚŽĐŚƚĞƌǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĚŝĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞǆƉůŽŝƚĞĞƌĚĞ͘��Ğ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǁĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ĞŶ�ĚƵƐ�ŐĞĂĐŚƚ�ŐĞĞŶ�͚ƌĞģĞů�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͛�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘�,Ğƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�
ŬŽŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�s>���>�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞůĞǀĞƌĚ͕�ŶĞƚ�
ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ďĞƚƌŽĨ͘��Ğ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ǀŽĐŚƚ�ĚĞǌĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ�ĂĂŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƌĞĐŚƚďĂŶŬ͘�/Ŷ�ĞĞƌƐƚĞ�ĂĂŶůĞŐ�ŬƌĞĞŐ�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŽŶŐĞůŝũŬ͘ 
,Ğƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�ƚĞ�'ĞŶƚ�ďĞƐůŝƐƚ�ŶƵ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǁĠů�ŬŽŶ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�
ƚĂƌŝĞĨ͘ 
 
DĞƌŬ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ƌĞĞĚƐ�ĞĞƌĚĞƌ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ŚĞĞŌ�
ŐĞĚĂĂŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ǁĂƐ�ŐĞůĞǀĞƌĚ͘�/Ŷ�ǌŝũŶ�
ĞĞƌĚĞƌ�;ƚƵƐƐĞŶͿĂƌƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϭ͕�ǁĂƐ�ĚĞ�
ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ĞǀĞŶǁĞů�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞĞů�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ǌŝŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ďĞƚƌŽĨ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞŵĞŶŐĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘��ĂĂƌ�ŐŝŶŐ�ŚĞƚ�
Žŵ�ĚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞĞŶŚŽƵǁĞƌŝũ�ĞŶĞƌǌŝũĚƐ͕�
ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ĂŶĚĞƌǌŝũĚƐ͘��ŽǁĞů�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ĂůƐ�s>���>�
ǁĂƌĞŶ�ŚĞƚ�ĞƌŽǀĞƌ�ĞĞŶƐ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�
ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ŶŝĞƚ�ďĞƐƚĞŵĚ�ǁĂƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�;Ŷů͘�ĚĞ�ƵŝƚďĂƟŶŐ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ďĞĞŶŚŽƵǁĞƌŝũͿ�ĞŶ�ĞĞŶ�͚ƉƌŝǀĂĂƚ͛�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ŚĂĚĚĞŶ�
;ĞŶ�ĚĞĞůƐ�ŝŶ�ĞŝŐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĞƌŇĂƚĞƌ�ǁĂƌĞŶͿ͘�,Ğƚ�ŚŽĨ�ƐƚĞůĚĞ�ƚŽĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�

ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ŽŽŬ�ŬŽŶ�ůĞǀĞƌĞŶ�
ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞĞŶŚŽƵǁĞƌŝũĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘��Ğ�
ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�
ďĞĞŶŚŽƵǁĞƌŝũĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǁĞƌĚ�ŐĞǌŝĞŶ�ĂůƐ�ďĞǁŝũƐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͕�ĞŶ�ŬǁĂŵ�ĚƵƐ�ŝŶ�
ďĞŐŝŶƐĞů�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�
ƚĂƌŝĞĨ�ŝŶ�ĚĞ�ĞƌĩĞůĂƐƟŶŐ͕�ŽŽŬ�Ăů�ǁĂƐ�ĚĞǌĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ďĞƐƚĞŵĚ�ǁĂƌĞŶ͘��ĐŚƚĞƌ͕�ŚĞƚ�ŚŽĨ�
ŚĞƌŽƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ĚĞďĂƩĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�ŽĨ�ĞĞŶ�
ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�͚ĂůůĞƐ-ŽĨ-ŶŝĞƚƐ͛�ƌĞŐĞůŝŶŐ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌĞŶĚ�ŝƐ͘�/Ŷ�ǌŝũŶ�ĂƌƌĞƐƚ�ǀĂŶ�Ϯϵ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ�
ďĞƐůŝƐƚĞ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�
ƉƌĞũƵĚŝĐŝģůĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�'ƌŽŶĚǁĞƩĞůŝũŬ�,ŽĨ�ƚĞ�
ƐƚĞůůĞŶ͘�,ŝĞƌŽǀĞƌ�ŝƐ�ƚŽƚ�ŽƉ�ŚĞĚĞŶ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�
ŐĞĚĂĂŶ͘ 

/Ŷ�ĚĞ�ĐĂƐƵƐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌǁĞƌƉ�ƵŝƚŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĂƌƌĞƐƚ�ǀĂŶ�Ϯϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�ĞŶƚ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ǌŝĐŚ�
ĞĐŚƚĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǌĞůĨ͘��ƌ�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�
ŚŽĨ�ŐĞĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�ƌĞĚĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�Ƶŝƚ�
ƚĞ�ƐůƵŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŐƌŝƉ�͚ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͛͘�s>���>�ǀĞƌǁŝũƐƚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŚĂŶĚĞůƐ-�ĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ƌĞĐŚƚ͕�ĞŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĞƌƚ�ĚĞ�
ďĞǁŽŽƌĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ�;͞ŶŝũǀĞƌŚĞŝĚƐ-͕�
ŚĂŶĚĞůƐ-͕�ĂŵďĂĐŚƚƐ-�ŽĨ�ůĂŶĚďŽƵǁĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ŽĨ�ǀƌŝũ�
ďĞƌŽĞƉ͟Ϳ�ůĞƩĞƌůŝũŬ͘��ĂĂƌďŝũ�ǀŽĞŐƚ�s>���>�ĞĞŶ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ƚŽĞ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ�ƐƚĂĂƚ͕�ĂůĚƵƐ�
ŚĞƚ�ŚŽĨ�ǀĂŶ�ďĞƌŽĞƉ�ƚĞ�'ĞŶƚ͘ 
 
,Ğƚ�ŚŽĨ�ƐƚĞůƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞŐƌŝƉ�͚ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͛�ŝŶ�ǌŝũŶ�ŐĞǁŽŶĞ�ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽƉŐĞǀĂƚ�ĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞŐĚ͘�,Ğƚ�ŚŽĨ�ǀĞƌǀŽůŐƚ�ĞŶ�ƐƚĞůƚ͗�
͞ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞĞŶ�ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ƵŝƚŵĂŬĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞ�ǌŝŶ�ĚĂƚ�ǌĞ�ŽƉ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ǁŝũǌĞ�ĞĞŶ�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�ŐĞŶĞƌĞƌĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ůŽƵƚĞƌ�ƉĂƐƐŝĞĨ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ�
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ŽǀĞƌƐƟũŐĞŶ͕�ŵĂŬĞŶ�ĚĞǌĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞĞŶ�
ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�Ƶŝƚ͕�ǌŽĂůƐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĚŽŽƌ�
ĚĞ�ĚĞĐƌĞĞƚŐĞǀĞƌ͘͟ 
sĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ƚŽĞƚƐƚ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ĞĞŶ�ŚĞůĞ�ƌĞĞŬƐ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚĞŶ�Žŵ�ŶĂ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŽĨ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞĞŶ�
ƌĞģůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ƵŝƚŽĞĨĞŶƚ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ͗ 
· KŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�;ĂĂŶ-�ĞŶ�

ǀĞƌŬŽŽƉ͕�ǀĞƌďŽƵǁŝŶŐƐǁĞƌŬĞŶ͕�ǀĞƌŚƵƵƌ͕�͘͘͘Ϳ͖ 
· KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�

;ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͕�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ĂĂŶ-�ĞŶ�
ǀĞƌŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͕�ŚĞƌŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ͕�͘͘͘Ϳ͖ 

· ZĞŐĞůŵĂĂƚ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ǁĂĂƌďŝũ�ďĞƌŽĞƉ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĚĂĂŶ�ŽƉ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�;ďǀ͘�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞŶ͕�
ƐƚƵĚŝĞďƵƌĞĂƵƐ͕�ŝŵŵŽŬĂŶƚŽƌĞŶ͕�ƐǇŶĚŝĐŝ͕�͘͘͘Ϳ͖ 

· �Ğ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ŬŶŽǁ-ŚŽǁ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǌĂĂŬǀŽĞƌĚĞƌ
-ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͖ 

· &ŝŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�;ĞǆƚĞƌŶĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐͿ�ǁĂƚ�ŚĞƚ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ�ĚŽĞƚ�ƚŽĞŶĞŵĞŶ͘ 

 
,Ğƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŐĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ƚĞǁĞƌŬ�ƐƚĞůĚĞ͕�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�
ŚŽĨ�ŐĞĞŶ�ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
;ƌĞģĞůͿ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘�,Ğƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ�ƐƚĞůƚ�
ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ŝŶĚĞƌĚĂĂĚ�ŐĞĞŶ�
ƚĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŶŐƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬ�Žŵ�ŝŶ�
ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ŚĞƚ�ƉĂƐƐŝĞĨ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝƵŵďĞŚĞĞƌ�ŽǀĞƌƐƟũŐƚ͘�sĞƌĚĞƌ�ďůĞĞŬ�ŽŽŬ�ĚĂƚ�
ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŐĞĞŶ�ƉƌŝǀĂĂƚ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝƵŵ�ďĞǌĂƚ͕�
ŵĂĂƌ�ĂůůĞĞŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŵĚ�
ǁĂƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘ 
 
�ŽŶĐůƵƐŝĞ͗�,Ğƚ�ŚŽĨ�ďĞƐůƵŝƚ�ĚĂƚ�Ƶŝƚ�ĂůůĞ�
ǀŽŽƌŐĞůĞŐĚĞ�ƐƚƵŬŬĞŶ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚĂůƌŝũŬĞ�
ǀĞƌƌŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞŚĞĞů�ǀŽƌŵĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚĞ�ĞŶ�ŐĞǁŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ƵŝƚŵĂŬĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ƵŝƚƐƚƌĞŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ƉĞƌŝŽĚĞ�ǁĂĂƌďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ŚĞĞŌ�
ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͘��Ğ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ƐƚĞůƚ�ǌŝĐŚ�
ĚĂĂƌďŝũ�ďůŽŽƚ�ĂĂŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟģůĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕�ǌŽĂůƐ�ĞĞŶĚĞƌ�ǁĞůŬĞ�
ĂŶĚĞƌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘ 
 
�ŽƌƌĞĐƚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐŚƚĞƌƉŽŽƌƚũĞ͍ 
,Ğƚ�ĂƌƌĞƐƚ�ǀĂŶ�Ϯϭ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ�ŽŽƌĚĞĞůƚ�ĂůĚƵƐ�ĚĂƚ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ƉĂƐƐŝĞĨ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝƵŵďĞŚĞĞƌ�ŽǀĞƌƐƟũŐĞŶ͕�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�

ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ǀĂŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀĂůůĞŶ͘ 
,Ğƚ�ŚŽĨ�ƉŽŶĞĞƌƚ�ĚĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ŵĞƚ�
ŶĂŵĞ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞǁŽŶĞ�
ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�ĚŝĞŶƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͕�
ĞŶ�ŶŝĞƚ�ƐƚƌŝŬƚ�ůĞƩĞƌůŝũŬ�ĂůƐ�ŶŝũǀĞƌŚĞŝĚƐ-͕�ŚĂŶĚĞůƐ-�ŽĨ�
ĂŵďĂĐŚƚƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘��ĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�
ƉĂƐƐŝĞĨ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�ŽǀĞƌƐƟũŐƚ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�
ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚͿ�ŬĂŶ�ĚƵƐ�ŝŶ�ďĞŐŝŶƐĞů�ŝŶ�
ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŬŽŵĞŶ͘ 
 
�Ăƚ�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽŶƐ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ǁĂƚ�ĚĞ�ĚĞĐƌĞĞƚŐĞǀĞƌ�ǀŽŽƌ�ŽŐĞŶ�ŚĂĚ͘�,Ğƚ�ĚĞĐƌĞĞƚ�
ƐƚĞůƚ�ŝŵŵĞƌƐ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǀĂƐƚ�;ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶͿ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĚĞǌĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǌŝũŶ�ǀĞƌǀƵůĚ͕�ŬǁĂůŝĮĐĞĞƌƚ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŝŶ�ďĞŐŝŶƐĞů�ŶŝĞƚ͘�DĂĂƌ�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŬĂŶ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�
ůĞǀĞƌĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǁĠů�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘ 
 
�ŝƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĚĞĐƌĞĞƚŐĞǀĞƌ�ŚĞĞŌ�
ŝŶŐĞďŽƵǁĚ͕�ůĂĂƚ�ĚĞ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬĞ�ĚŽŽƌŐĂĂŶƐ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�
ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ěŝƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ŽǀĞƌ�ĂĂŶ�s>���>�
ĞŶ�ĮŶĂĂů�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ͘��Ŷ�ĚĂƚ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝĞƐ�ǁĂƚ�ŚĞƚ�
ŚŽĨ�ŚŝĞƌ�ŚĞĞŌ�ŐĞĚĂĂŶ͘�KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŐĞůĞŐĚĞ�ĨĞŝƚĞŶ�ŬŽŵƚ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ƚŽƚ�ĚĞ�
ĐŽŶĐůƵƐŝĞ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǁĞů�ĚĞŐĞůŝũŬ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶďĞǁŝũƐ�ǁĠů�
ŐĞůĞǀĞƌĚ�ŝƐ͘ 
 
KĨ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�ƉĂƐƐŝĞĨ�
ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�ŽǀĞƌƐƟũŐƚ�ǌĂů�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ŶŝĞƚ�
ƐƚĞĞĚƐ�ĠĠŶǀŽƵĚŝŐ�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǌŝũŶ͘�&ĞŝƚĞůŝũŬĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝĞƐ�ǌƵůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ďůŝũǀĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ŚŽĨ�ƌĞŝŬƚ�ŚŝĞƌ�ǁĞů�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂĂŶ�ĚŝĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ�Žŵ�ĚĞ�
ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĂŬĞŶ͘�,ŽƉĞůŝũŬ�ǀŝŶĚƚ�
s>���>�ŝŶƐƉŝƌĂƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ͕�ĞŶ�ŚŽƵĚƚ�ǌĞ�
ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ƐƚƌŝŬƚ�ǀĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�
ŽŵǌĞŶĚďƌŝĞĨ�ĚŝĞ�ŝŶ�ďĞŐŝŶƐĞů�ĞůŬĞ�ǀĞƌŚƵƵƌĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ƵŝƚƐůƵŝƚ�;ƵŝƚŐĞǌŽŶĚĞƌĚ�ĚĞ�
ǀĞƌŚƵƵƌ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉͿ͘�sĂŶ�ĞĞŶ�͚ĂĐŚƚĞƌƉŽŽƌƚũĞ͛�
ŝƐ�ĚƵƐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ͊ 
 
�ƌŽŶ͗��ůĂŝŶ�sĂŶ�'ĞĞů—dŝďĞƌŐŚŝĞŶ��ĚǀŽĐĂƚĞŶ 
'ƌŝĞƚ�sĂŶĚĞŶ��ďĞĞůĞ—dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞŶ 
ZŽŵŝŶĂ��ďŝƵƐŽ—dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞŶ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϲ 

 

D Ğ�ǀŽŽƌďŝũĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ŶŽŐ�ŵĂĂƌ�ĞĞŶƐ�
ŚĞĞů�ĚƵŝĚĞůŝũŬ͗�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�

ŐĞŬǁĂůŝĮĐĞĞƌĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ͕�ŵĂĂƌ�ŚƵŶ�ǀĂĐĂƚƵƌĞƐ�
ďůŝũǀĞŶ�ŽŶŝŶŐĞǀƵůĚ͘��Ğ�ƚĂůĞŶƚĞŶƉŽŽů�ŝƐ�ŝŶ�ƐŽŵŵŝŐĞ�
ĨƵŶĐƟĞĚŽŵĞŝŶĞŶ�ǌĞĞƌ�ďĞƉĞƌŬƚ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�
ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ƐƚĞĞĚƐ�ŵĞĞƌ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ�ĞƌǀĂƌĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�
ĂĂŶǁĞƌǀĞŶ�ĠŶ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ�
ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ĞŶ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ͘�/Ŷ�ĞůŬ�ďĞĚƌŝũĨ�ůŝŐŐĞŶ�
ĚĞ�ĂĐĐĞŶƚĞŶ͕�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ�ŐĞǀŽĞůŝŐŚĞĚĞŶ�
ĂŶĚĞƌƐ͘�<ĞǇ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ĚĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ĂĂŶƉĂŬ�ĚŽŽƌ�ŚƵŶ�ďĞĚƌŝũĨ͕�ŽŽŬ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ǀůĂŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌůŽŶŝŶŐ͘ 
 

�Ğ�ŶŽŽĚǌĂĂŬ�Žŵ�ŬĞǇ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ŇĞǆŝďĞů�ƚĞ�
ǀĞƌůŽŶĞŶ�ŽƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ďĂƐŝƐ�ďŽƚƐƚ�ĞǀĞŶǁĞů�ŵĞƚ�ĚĞ�
ƌŝŐŝĚŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐŽĐŝĂĂů�ƌĞĐŚƚ�ĚĂƚ�ŚŽŽĨĚǌĂŬĞůŝũŬ�
ĐŽůůĞĐƟĞĨ�ŝƐ�ŝŶŐĞƌŝĐŚƚ͘��ĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�ǀŽƌŵƚ�
ŚŝĞƌŽƉ�ĞĞŶ�ǀƌŝũ�ƵŶŝĞŬĞ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ͘��Ğ�ŵŽĚĂůŝƚĞŝƚĞŶ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŵŵĞƌƐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�
ŽƉ�ŵĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĞŶ�ŚĂĂƌ�ŬĞǇ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ͘�/ĞĚĞƌ�ũĂĂƌ�
ŽƉŶŝĞƵǁ�ŬĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂŝƌ�
ďĞƐůŝƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ǁĞůŬĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŚŽĞǀĞĞů�ŽƉƟĞƐ�ĚĞ�
ŐĞƐĞůĞĐƚĞĞƌĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ͘�
�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŐĞŶŝĞƚ�ĚĞǌĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ǀĞƌůŽŶŝŶŐ�ĞĞŶ�
ĮƐĐĂĂů�ĞŶ�ƉĂƌĂĮƐĐĂĂů�ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ĚĂƚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂƚ�ŽƉ�
ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞǁĞƚ�ǀĂŶ�Ϯϲ�ŵĂĂƌƚ�ϭϵϵϵ͘ 
 
�ĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ 

�ĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞ�ďŝĞĚƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ĂĂŶ�
ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƉƌŝũƐ�ĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͘�/ŶŐĞǀĂů�
ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƐƟũŐƚ�ƚƵƐƐĞŶ�

ĚĞ�ĚĂƚƵŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞ�
ĞŶ�ĚĞ�ĚĂƚƵŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůŝĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ͕�ƌĞĂůŝƐĞĞƌƚ�
ĚĞ�ŽƉƟĞŚŽƵĚĞƌ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ͘ 
 
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ƐĐŚƌŝũŌ�ĞĞŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�Ƶŝƚ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ǌĞ�
ŐƌĂƟƐ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ĂĂŶ�ŚĂĂƌ�ŬĞǇ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�
ŬĂŶ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ͘� 
 
/Ŷ�Ěŝƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�
ĞŶ�ŵŽĚĂůŝƚĞŝƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͕�ǌŽĂůƐ�
ĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ͕�ĚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǀĂŶ�
ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ͕�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ͕�

ŚĞƚ�ůŽƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ďŝũ�ďĞģŝŶĚŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁĞƌŬƌĞůĂƟĞ͘� 
 
,Ğƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶ�ŬĂŶ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�
ǌŽǁĞů�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ǌĞůĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�
ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĂůƐ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞƌĚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ŽŽŬ�ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
ŬŽŵĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ͘��ŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĞŬ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�
ĂƌƟŬĞů�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ�ǁĞ�ĞŶŬĞů�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶŶĞŶ�
ĚŝĞ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁĞƌŬǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǌĞůĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͘ 
 

sŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�
ďĞůĂƐƚ�ďŝũ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�͙�ŵĂĂƌ�
ŝŶĚĞŬŬŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ 

�ŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ĚĞǌĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�
ǀĞƌǁĞƌŌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�
ďĞƌŽĞƉƐǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞŝĚ͕�ŵĂĂŬƚ�ĚĞ�ŐƌĂƟƐ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�

t�Z�&KZ�d�>�Ed͗���E��>�EKWd/�W>�E���E�Ehdd/'�
/E^dZhD�Ed͕ �KK<�sKKZ�&�D/>/����Z/:s�E 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϳ 

 

ǀĂŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�Ƶŝƚ͕�
ďĞůĂƐƚďĂĂƌ�ĂůƐ�ďĞƌŽĞƉƐŝŶŬŽŵĞŶ͘� 
 
�Ğ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞǁĞƚ�ƐĐŚƌŝũŌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�
ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ďĞůĂƐƚďĂĂƌ�ŝƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�;͊Ϳ͘ 
�Ğ�ŽƉƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĂĐŚƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�ŽƉ�ĚĞ�
ǌĞƐƟŐƐƚĞ�ĚĂŐ�ǀŽůŐĞŶĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ͕�ĂůƚŚĂŶƐ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ĚĞ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ͘�
�Ž�ŶŝĞƚ͕�ǁŽƌĚƚ�Śŝũ�ŐĞĂĐŚƚ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�
ŐĞǁĞŝŐĞƌĚ͘ 
 

�Ğ�ďĞůĂƐƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ďŝũ�
ĚĞ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ŚŽƵĚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǁĞů�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ŝŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ĚĂůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĂŶ�
ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ͘��ĂŶ�Ěŝƚ�ĞƵǀĞů�ŬĂŶ�ĞǀĞŶǁĞů�
ǀĞƌŚŽůƉĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�/Ŷ�ĞĞŶ�ǀƌŝũ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƌƵůŝŶŐ�ďĞƐůŝƐƚĞ�
ĚĞ�ƌƵůŝŶŐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝŵŵĞƌƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐ�ĚŝĞ�ďŝũ�
ĚĞ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚ�
ŝƐ͕�ďĞůĂƐƟŶŐǀƌŝũ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌŐŽĞĚ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ůĂƚĞƌĞ�
ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǌŽƵ�
ůŝũĚĞŶ͘��ĞǌĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŝƐ�ĚĂĂƌĞŶďŽǀĞŶ�ĞĞŶ�
ĂŌƌĞŬďĂƌĞ�ďĞƌŽĞƉƐŬŽƐƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͘��ĞŶ�
ĚĞƌŐĞůŝũŬ�ŝŶĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞĐŚŶŝĞŬ�ǌŽƵ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƚŽĞůĂƚĞŶ�Žŵ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞƌ�
ĂĂŶǀĂĂƌĚŝŶŐƐƌĂƟŽ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͘ 
 

sŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�
ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌ�ŐĞƌĂĂŵĚ�͙ 

,Ğƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�
ŐƌĂƟƐ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌ�ŐĞƌĂĂŵĚ�ŽƉ�ϭϴ�й�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ͘�tĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�
ŽƉƟĞƚĞƌŵŝũŶ�ůĂŶŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ǀŝũĨ�ũĂĂƌ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ŵĞƚ�ϭй�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŽĨ�ŐĞĚĞĞůƚĞ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ďŽǀĞŶ�ŚĞƚ�ǀŝũĨĚĞ�ũĂĂƌ͘��Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝƐ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĂĂŶďŽĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ͘��ŝĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŽƉ�ĂĚǀŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�ƌĞǀŝƐŽƌ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ĚŽĐŚ�ŵĂŐ�ŶŝĞƚ�ůĂŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ĞŝŐĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶƐǁĂĂƌĚĞ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚ�
ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ͘ 
 
�Ğ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ƌĂŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�
ǁŽƌĚƚ�ĞǀĞŶǁĞů�ŐĞŚĂůǀĞĞƌĚ�ĞŶ�ŽƉ�ϵ�й�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�
ŵŝƚƐ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ǀŽůĚĂĂŶ͘ 
sŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͗ 
· �Ğ�ŽƉƟĞ�ŚĞĞŌ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǁĞƌŬǌĂĂŵ�ŝƐ�
;ŽĨ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĚŝĞ�
ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ�ŽĨ�ŽŶƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ�ĞĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞ�
ĂĂŶŚŽƵĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉͿ͘ 
· �Ğ�ƵŝƚŽĞĨĞŶƉƌŝũƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ͘ 
· �Ğ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǀĞƌďŝŶĚƚ�ǌŝĐŚ�ĞƌƚŽĞ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�
ĞĞƌƐƚ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ǀŝĞƌĚĞ�ũĂĂƌ�ĚĂƚ�ǀŽůŐƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǀĂŶ�
ĂĂŶďŽĚ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŽĞĨĞŶĞŶ͘ 
· �Ğ�ŽƉƟĞ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ƵŝƚŐĞŽĞĨĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂ�ŚĞƚ�
ƟĞŶĚĞ�ũĂĂƌ�ĚĂƚ�ǀŽůŐƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǀĂŶ�ĂĂŶďŽĚ͘ 
· �Ğ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ŵĂŐ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ŶŝĞƚ�ŽǀĞƌĚƌĂŐĞŶ�
;ƚĞŶǌŝũ�ďŝũ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶͿ͘ 
· ,Ğƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ŵĂŐ�
ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶƚĞƌŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŽĨ�ĂŶĚĞƌ�
ŵĂŶŝĞƌ�ŐĞĚĞŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͘ 
tĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ŽƉƟĞƚĞƌŵŝũŶ�ůĂŶŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ǀŝũĨ�ũĂĂƌ͕�
ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŵĞƚ�Ϭ͕ϱй�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŽĨ�
ŐĞĚĞĞůƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ďŽǀĞŶ�ŚĞƚ�ǀŝũĨĚĞ�ũĂĂƌ͘ 
 

 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϴ 

 

sŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�͙ 

,Ğƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂƌĚ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�
ƵŝƚŐĞŐĞǀĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞǁĞƚ�ǀĂůůĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ůŽŽŶďĞŐƌŝƉ͘�
�ŝƚ�ŵĂĂŬƚ�ĚĂƚ�ŽƉ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ŐĞĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�
ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚ�ǌŝũŶ͘ 
 

�ĞůĂƐƟŶŐǀƌŝũĞ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞŶ�ďŝũ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�
ŽƉƟĞƐ�͙�ŝůůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŬĂŶ�
ŝŶŐĞĚĞŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ 

�ŽĚƌĂ�ĚĞ�ŽƉƟĞ�ŝƐ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ͕�ŵĂĂŬƚ�ǌĞ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉƌŝǀĠǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ͘��Ğ�
ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ�ĞŶ�ůĂƚĞƌĞ�ǀĞƌǁĞǌĞŶůŝũŬŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĚ�ĂůƐ�ŶŽƌŵĂůĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ƉƌŝǀĂĂƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ďĞůĂƐƚďĂĂƌ�
ǌŝũŶ͘ 
 
�ƵǀĞů�ŚŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ŝůůŝƋƵŝĚĞ�ǌŝũŶ͘�Kŵ�ŚŝĞƌĂĂŶ�ƚĞ�
ǀĞƌŚĞůƉĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌŐĂĂŶƐ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ƉƵƚŽƉƟĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ĚŝĞ�ŚĞŵ�ĚĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ďŝĞĚƚ�ŶĂ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞŶ�
ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͘��Ğ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�
ǁĞƚĞŶ�ǌŝĐŚ�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌŬŽŽƉďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ͘ 
�ĂŶ�ĚĞ�ƉƵƚŽƉƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǁŽƌĚƚ�

ĚŽŽƌŐĂĂŶƐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ĐĂůůŽƉƟĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�
ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĚŝĞ�ŚĞŶ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞŶ�
ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�
ŐĞǀĞŶ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ŝŶ�ŬǁĞƐƟĞ͖�ǌŽĚŽĞŶĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�
ďĞƐůŽƚĞŶ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŐĞǀƌŝũǁĂĂƌĚ͘ 
 
�ŽŶĐƌĞĞƚ͗ 
ϭ͘ ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ũĂĂƌ�y�ǀĂŶ�ŽƉƟĞƐ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�

ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ϭϬϬ͕ϬϬ�ďĞůĂƐƟŶŐŚĞĸŶŐ�
ŽƉ�ϵ�й�ŽĨ�ϵ͕ϬϬ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ďĞůĂƐƟŶŐƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�
ϱϬй�ŽĨ�ϰ͕ϱϬ 

Ϯ͘ ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ�ŝŶ�ũĂĂƌ�y�н�ϰ 
ϯ͘ ǁĞĚĞƌǀĞƌŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶ�

ũĂĂƌ�y�н�ϰ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ϭϯϬ͕ϬϬ 
ϰ͘ ŶĞƩŽ�ďĞůĂƐƟŶŐǀƌŝũĞ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ͕�ǀƌŝũ�ǀĂŶ�

ƐŽĐŝĂůĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ͕�ǀĂŶ�Ϯϱ͕ϱϬ�;ϯϬ͕ϬϬ�–�ϰ͕ϱϬͿ 
 
�ĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƉůĂŶŶĞŶ�ďŝĞĚĞŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�
ŬĞǇ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ŵĞĞŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞĐƌĞĂƟĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉ�ŵĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�
ŽŽŬ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞǌĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�Žŵ�ĚĞ�
ďĞƚƌŽŬŬĞŶŚĞŝĚ�ĞŶ�ĚĞ�ůŽǇĂƵƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĞǇ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ƚĞ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ͘��ĞŬĞƌ�
ǀŽŽƌ�ŐƌŽĞŝďĞĚƌŝũǀĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ƐƚĞƌŬĞ�
ǁĂĂƌĚĞƐƟũŐŝŶŐ�ĞĞŶ�ƚĞ�ŽǀĞƌǁĞŐĞŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĞŝƚ�ďŝũ�
ĚĞ�tĂƌ�ĨŽƌ�dĂůĞŶƚ͘ 
 
�ƌŽŶ�ĞŶ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ͗� 
�ŶŽƵĐŬ�^ĂŶĚƌĂ�ĞŶ�:ĂŶ�^ĂŶĚƌĂ 
�ĚǀŽĐĂƚĞŶ�/ŵƉŽƐƚŽ�dĂǆ�>ĂǁǇĞƌƐ� 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϵ 

 

H Ğƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�ǁĞƌĚ�ďĞŐŝŶ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ͘�
�ŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚĞ�ŽŶĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĞƵǀĞůƐ�

ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ƚĞ�
ǀĞƌŚĞůƉĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ƌŝũǌĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ƚĂů�ǀĂŶ�
ǀƌĂŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ͘�
<ĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ǌŽŶĚĞƌ�ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů�ŽŶĚĞƌ�
ŚĞƚ�ŽƵĚ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐƌĞĐŚƚ�ƚŽĐŚ�ƉůŽƚƐ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͍�/Ŷ�ǁĞůŬĞ�ŵĂƚĞ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŵĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǁŝŶƐƚƉƌĞĨĞƌĞŶƟĞ�ĐƌĞģƌĞŶ�
ǌŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�ƚĞ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ͍��ĞŶ�ƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�
ǌĂŬĞŶ͘ 
 
ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͗�ĮƐĐĂůĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ǀŽŽƌ�ŬŵŽ͛Ɛ 

�ŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŬŵŽ-ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ƵŝƚŬĞƌĞŶ�ŵĞƚ�
ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŽƉ�ŶĂĂŵ�ƵŝƚŐĞƌĞŝŬƚ�ŶĂĂƌ�
ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�͚ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�ŝŶ�ŐĞůĚ͛�ĚŝĞ�ǌŝũŶ�ŐĞĚĂĂŶ�
ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũƵůŝ�ϮϬϭϯ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ǁĞůďĞƉĂĂůĚĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ŝŶ�ĚĞ�ƌŽĞƌĞŶĚĞ�
ǀŽŽƌŚĞĸŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ͘�,Ğƚ�ƚĂƌŝĞĨ�ĚĂĂůƚ�ǀĂŶ�
ϯϬй�ŶĂĂƌ�ϮϬй�ǀŽŽƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�ŽĨ�ǀĞƌůĞĞŶĚ�
Ƶŝƚ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ŶĂ�ĚĞ�
ŝŶďƌĞŶŐ͕�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ϭϱй�ǀŽŽƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ĚĞƌĚĞ�
ďŽĞŬũĂĂƌ�ŶĂ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶďƌĞŶŐ͘ 
 
,Ğƚ�ssWZďŝƐ-ŐƵŶƐƚƌĞŐŝŵĞ�ǁĞƌĚ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
WƌŽŐƌĂŵŵĂǁĞƚ�ǀĂŶ�Ϯϴ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�Žŵ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�
ǀĞƌƐ�ŬĂƉŝƚĂĂů�ŝŶ�ŬŵŽ͛Ɛ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŵŽĞĚŝŐĞŶ�ĞŶ�ŽƉ�ĚŝĞ�ŵĂŶŝĞƌ�
ĞĞŶ�ƐƚĂďŝĞůĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŬŵŽ͛Ɛ�ďůŝũǀĞŶĚ�ƚĞ�
ŐĂƌĂŶĚĞƌĞŶ͘ 
 

EŝĞƵǁ�tss͗�ĮƐĐĂĂů�ŶĞƵƚƌĂůĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ssWZďŝƐ-
ƌĞŐŝŵĞ�ŽĨ�ƚŽĐŚ�ŶŝĞƚ͍ 

KŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�
ŐĞƐůĞƵƚĞůĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶŝƟģůĞ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͘��ĂŶůĞŝĚŝŶŐ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƚ�ǀĂŶ�ϭϳ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϵ�
ǁĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐƌĞĐŚƚ�ĞŶ�
ĚĞ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƉŝƚĂĂůǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƐůŽƚĞŶ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƟĞǀĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͘ 
 
�ƌ�ǁĞƌĚ�ŐĞƉŽŽŐĚ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĮƐĐĂĂů�
ŶĞƵƚƌĂůĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ĂĨ�ƚĞ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐƌĞĐŚƚ͘��Ğ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů-ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�

ďůĞĞŬ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŶŐĞǁĞŶƐƚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ�ƚĞ�
ďƌĞŶŐĞŶ�ǁĂĂƌĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ƚŚĂŶƐ�ŝƐ�ƚĞŐĞŵŽĞƚ�
ŐĞŬŽŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƚ�ǀĂŶ�Ϯϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ŚŽƵĚĞŶĚĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĮƐĐĂůĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ǌŝĞŶƐǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŝƐ�ƚĞ�ůĞǌĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ϮϬϮϮͬ�ͬϰϮ�ǀĂŶ�Ϯϵ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϮ͘ 
 

sŽůƐƚŽƌƟŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶďƌĞŶŐ 

sŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�;ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ�ŝŶ�ŐĞůĚ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũƵůŝ�
ϮϬϭϯͿ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ǀŽůƐƚŽƌƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ŽƉ�
ŚĞƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďĞƐůŝƐƚ�Žŵ�
ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŬĞƌĞŶ͘��Ğ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ŚĞĞŌ�ƚŚĂŶƐ�
ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ǀŽůƐƚŽƌƟŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚƌĞǀĞŶ�ƐŽŵŵĞŶ�ďŝũ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
;Ě͘ŝ͘�ĚĞ�ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶďƌĞŶŐͿ͘��Ğ�ĞĞƌĚĞƌĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ŐĞůŝũŬ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů͕�ŽĨ�ďŝũ�ŐĞďƌĞŬĞ�ĚĂĂƌĂĂŶ͕�ŚĞƚ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ďǀďĂ�ŝƐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŐĞƐĐŚƌĂƉƚ͘ 
 

KŶŐĞĂĐŚƚ�ďĞĚƌĂŐ�ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶďƌĞŶŐ͍ 

tĞůďĞƉĂĂůĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶŝƟĞĞů�Ƶŝƚ�ĚĞ�ďŽŽƚ�
ǀŝĞůĞŶ͕�ůŝũŬĞŶ�ŶƵ�ƚŽĐŚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͘�^ƚĞů�ĞĞŶ�ĐŽŵŵĂŶĚŝƚĂŝƌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ�;Ě͘ŝ͘�ŶĂ�ϭ�ũƵůŝ�ϮϬϭϯͿ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŝŶ�ŐĞůĚ�ǀŽůƐƚŽƌƚ�ŬĂƉŝƚĂĂů�ǀĂŶ�ϱ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ͘�
�Ğ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŬǁĂůŝĮĐĞĞƌƚ�ďŝũ�ŚĂĂƌ�ŽƉƌŝĐŚƟŶŐ�ĂůƐ�
ŬůĞŝŶĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͘��ĞǌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŬǁĂŵ�ŝŶŝƟĞĞů�
ƐŽǁŝĞƐŽ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͗�Ğƌ�
ǁĞƌĚ�ŝŵŵĞƌƐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů-
ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀĂŶ�ϭϴ͘ϱϱϬ�ĞƵƌŽ͘ 
 
�Ğ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů-ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ǁĞƚ�ǀĂŶ�ϭϳ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϵ�ďƌĂĐŚƚ�ĚĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ŝŶ͘�
,Ğƚ�'ƌŽŶĚǁĞƩĞůŝũŬ�,ŽĨ�ŽŽƌĚĞĞůĚĞ�ŝŵŵĞƌƐ�ŝŶ�ŚĂĂƌ�ĂƌƌĞƐƚ�
ǀĂŶ�ϭϱ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�
ϯϬ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�ĞŶ�ϭ�ŵĞŝ�ϮϬϭϵ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ĚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂůǀĞƌĞŝƐƚĞͿ�ďůĞĞĨ�ŐĞůĚĞŶ͘�DĂĂƌ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ůĂĂƚƐƚĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ůŝũŬƚ�ĚĞǌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŶƵ�ƚŽĐŚ�
ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͗�ŚĂĂƌ�
ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶďƌĞŶŐ�ŝƐ�ŝŵŵĞƌƐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ǀŽůƐƚŽƌƚ͘�EĞƌŐĞŶƐ�ƐƚĞůƚ�
ĚĞ�ǁĞƚ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ŽƵĚĞ�ŝŶďƌĞŶŐĞŶ�ŶŽŐ�ĚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů-ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ŐĞůĚƚ͘ 

ssWZ�/^-Z�'/D�͗�sK>^dKZd/E'^W>/�,d��E�s�Z�K��KW�
sKKZ<�hZ^��,�E��>/E'�/E����WZ�<d/:< 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϬ 

 

KǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ƚŽƚ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚĞƌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ůŝũŬĞŶ�ĚĂŶ�ǁĞĞƌ�ǀŽŽƌƚĂĂŶ�ǁĞů�
Ƶŝƚ�ĚĞ�ďŽŽƚ�ƚĞ�ǀĂůůĞŶ͘�,Ğƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŝĞ�
ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵŬĂƉŝƚĂĂů-ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ŚƵŶ�ŬĂƉŝƚĂĂů͕�ĞŶ�ďŝũŐĞǀŽůŐ�
ǀŽůƐƚŽƌƟŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ͕�ŚĞďďĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ͘��ĞǌĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶ�ƚŚĂŶƐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶďƌĞŶŐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ǀŽůƐƚŽƌƚ�ŵŽĞƚ�
ǌŝũŶ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ďŝũ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƵŝƚŬĞƌŝŶŐ͘ 
 

�ĞǌĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ůĂĂƚƐƚĞ�
ŬĂŶƐ�ŐĞďŽĚĞŶ�Žŵ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ƌĞŐĞů�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ͘��ĂĂƌƚŽĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌĞ�ǀŽŽƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϮϮ�;ŽĨ�ƚĞŶ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŽƉ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŝŶ�ŚĂĂƌ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ǀĂŶ�Ϯϵ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϮͿ�ĞĞŶ�
ŬĂƉŝƚĂĂůǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ŝŶ�ŐĞůĚ�ĚŽŽƌǀŽĞƌĞŶ�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�
ďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞƐƚŽƌƚĞ�ŬĂƉŝƚĂĂů�ŝŶ�ŐĞůĚŵŝĚĚĞůĞŶ�
ŽƉŶŝĞƵǁ�ŽƉ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŝŶŝƟĞĞů�ŽŶĚĞƌƐĐŚƌĞǀĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�
ǀŽůƐƚŽƌƟŶŐ͘��ĞǌĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝƐĂƟĞŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ƐƚĂĂƚ�ǁĞů�
ĞŶŬĞů�ŽƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŝĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ϭ�ŵĞŝ�ϮϬϭϵ�
ĞŶ�ϭϵ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ďĞƐůŝƐƚ�ŚĞďďĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ƚŽƚ�
ĞĞŶ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀŽůƐƚŽƌƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚƌĞǀĞŶ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ͘ 
 
,Ğƚ�ŝŶŝƟģůĞ�ǀĞƌďŽĚ�ŽƉ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŶĂĂƌ�
ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝƐĂƟĞ�;ǌŽĂůƐ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ǁĞƚƐŽŶƚǁĞƌƉͿ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĮŶĂůĞ�ƚĞŬƐƚ�ŐĞƐŶĞƵǀĞůĚ͘�dŚĂŶƐ�
ƐƚĂĂƚ�ƚĞ�ůĞǌĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬĂƉŝƚĂĂůǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ŝŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶĚ�
ŐĞǀĂů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ͘ 
 

 

sĞƌďŽĚ�ŽƉ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ 

sĂŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�Ϯϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ŚĞĞŌ�
ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�ŚĞƚ�ǀĞƌďŽĚ�ŽƉ�
ǀŽŽƌŬĞƵƌƐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�ssWZďŝƐ-
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬĞŶ͘�dŚĂŶƐ�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ǁĞƚ�ĚĂƚ�ĂĂŶ�
ĚĞǌĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŐĞĞŶ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐƌĞĐŚƚ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŵĂŐ�ǌŝũŶ�
ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ŽĨ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘ 
KŶĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ǌŝũŶ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ƵŝƚŐĞŬůĂĂƌĚ͗�
ĂĂŶ�ssWZďŝƐ-ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞů�ĚĞŐĞůŝũŬ�ĂŶĚĞƌĞ�
ǀŽŽƌŬĞƵƌƐƌĞĐŚƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŵĞĞƌǀŽƵĚŝŐ�ƐƚĞŵƌĞĐŚƚ͕�ǁŽƌĚĞŶ�
ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŐĞůĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌďŽĚ�ĞŶŬĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ssWZďŝƐ-ĂĂŶĚĞůĞŶ͗�ĂĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞů�ĚĞŐĞůŝũŬ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐƌĞĐŚƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂĂů�
ǀŽŽƌĚĞĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ssWZďŝƐ-ĂĂŶĚĞůĞŶ�;ǁĂƚ�ĂĂŶƐůƵŝƚ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ĞĞƌĚĞƌ�ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ǀĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝģŶ͗�sƌ͘�ĞŶ�
�Ŷƚǁ͘�<ĂŵĞƌ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͕�Ŷƌ͘�ϱϱ-Ϭϱϴ͕�ϮϭϳͿ͘ 
 
,Ğƚ�ǀĞƌďŽĚ�ŽƉ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŝŶǌĂŬĞ�
ǁŝŶƐƚĚĞĞůŶĂŵĞ�ŐĞůĚƚ�ǌŽǁĞů�ďŝũ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
ĂůƐ�ŽƉ�ĞŶŝŐ�ĂŶĚĞƌ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ǁĞƩĞŬƐƚ�
ĞŶŬĞů�ǀŽŽƌǌĂŐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďŝũ�ĚĞ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ŐĞĞŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĐƌĞģĞƌĚ͘��ŝƚ�ƐůƵŝƚ�ĚĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ŶĂ�ĚĞ�ƵŝƚŐŝŌĞ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
ƚŽĐŚ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐƌĞĐŚƚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚŽĞ�ƚĞ�ŬĞŶŶĞŶ�
ǀŽůůĞĚŝŐ�Ƶŝƚ͖�ŝŶ�ĚĂƚ�ŐĞǀĂů�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�ssWZďŝƐ-ƌĞŐŝŵĞ�
ǀĞƌůŽƌĞŶ͘ 
 
/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞŶŬĞů�ssWZďŝƐ-ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŚĞĞŌ�
ƵŝƚŐĞŐĞǀĞŶ͕�ůŝũŬƚ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ǁĞůďĞƉĂĂůĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ssWZďŝƐ-ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ǌŽŶĚĞƌ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂĂů�ǀŽŽƌĚĞĞů͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ŐĂĂƚ�
ŝŵŵĞƌƐ�ŐĞĞŶ�ĮƐĐĂĂů�ǀŽŽƌĚĞĞů�ŐĞƉĂĂƌĚ͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�ŽŽŬ�
ĞĞƌĚĞƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌƵůŝŶŐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚ�ďĞǀĞƐƟŐĚ͘ 
 
�ƌŽŶ�ĞŶ�ĚĂŶŬ�ĂĂŶ͗� 
�ŶŽƵĐŬ�^ĂŶĚƌĂ�ĞŶ�:ĂŶ�^ĂŶĚƌĂ 
ĂĚǀŽĐĂƚĞŶ�/ŵƉŽƐƚŽ�dĂǆ�>ĂǁǇĞƌƐ 
 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϭ 

 

KƉ�ϯϭ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ�ƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�ĚĞ�&K��&ŝŶĂŶĐŝģŶ�ĞĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƟĞĐŽģĸĐŝģŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ϴϬй-ŐƌĞŶƐ͘�DĞƚ�ĚĞǌĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ǁŝů�
ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŚĞƚ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŬĂƉŝƚĂĂů�ĂĨƐƚĞŵŵĞŶ�ŽƉ�
ĚĞ�ŐƌĂĚƵĞůĞ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘� 
 
,ŽŐĞƌ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ 
�Ğ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ďĞƐůŝƐƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�
ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŐĞůĞŝĚĞůŝũŬ�ŽƉŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ͕�Ěŝƚ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�͚ĐŽƌƌĞĐƟĞĐŽģĸĐŝģŶƚ͛�ĂĨ�ƚĞ�ƐĐŚĂīĞŶ͘��ĞǌĞ�ĐŽģĸĐŝģŶƚ�
ƌĞŇĞĐƚĞĞƌĚĞ�ĚĞ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ǌĞŬĞƌŚĞŝĚƐďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ�ďŝũ�
ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ͘��ŽŶĐƌĞĞƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�Ěŝƚ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ϲϵ͕ϭϱй͕�
ǌŽĂůƐ�ŶƵ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ŝƐ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ϭϬϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ŶĞƩŽ�
ďĞůĂƐƚďĂĂƌ�ŝŶŬŽŵĞŶ�ŝŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�Žŵ�ŚĞƚ�
ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǀĂŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ͘� 
 
sĞƌĂŶĚĞƌĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϴϬй�ŐƌĞŶƐ 
�Ğ�ĂĨƐĐŚĂĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟĞĐŽģĸĐŝģŶƚ�ŚĞĞŌ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂĂů�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĂŶ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽŽƌ�
ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͕�ĚĞ�ǌŽ�ŐĞŶĂĂŵĚĞ�ϴϬ�й�ŐƌĞŶƐ 
�Ğ�ϴϬй-ŐƌĞŶƐ͕�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ�ǀŽŽƌ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ďĞĚƌŝũĨƐůĞŝĚĞƌƐ͕�ŬĂŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ŐĞǀĂƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 
 

 
 
�Ğ�ϴϬ�й-ŐƌĞŶƐ�ůĞŐƚ�ĚƵƐ�ŚĞƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶŬĂƉŝƚĂĂů�ŽƉ�ĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶůĞĞŌŝũĚ�ǀĂƐƚ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŵĂŐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĞŶ�
ŵĞƚ�ĮƐĐĂĂů�ĂŌƌĞŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ĚŝĞ�ǌŝũ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ŐƌŽĞƉƐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ�ŽĨ�/Wd�;ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ďĞĚƌŝũĨƐůĞŝĚĞƌƐͿ�ƐƚŽƌƚ͘��ŽŶĐƌĞĞƚ�ŵĂŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞǌĞ�ƌĞŐĞů͕�ǀĂŶĂĨ�
ĚĞ�ĚĂƚƵŵ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽŶĞƌŝŶŐ͕�ŚĞƚ�ŐĞƐĐŚĂƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�Ŷ�ŝŶŬŽŵĞŶ�
Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ;ĞŶͿ�ƐĂŵĞŶ�ŶŝĞƚ�ŚŽŐĞƌ�
ǌŝũŶ�ĚĂŶ�ϴϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶŬŽŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽŶĞƌŝŶŐ͘ 
 
KƉŐĞůĞƚ͗��ĞǌĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĞŬ�ŽƉŐĞŵĂĂŬƚ�ǀŽŽƌ�/Wd-
ƉĞŶƐŝŽĞŶƉůĂŶŶĞŶ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƉůĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�
ǌŽŶĚĞƌ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�sƌŝũ��ĂŶǀƵůůĞŶĚ�WĞŶƐŝŽĞŶ�
ǀŽŽƌ��ĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�;s�W�Ϳ�ǌŝũŶ�Ğƌ�;ǀŽŽƌůŽƉŝŐͿ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�
ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͘� 

tĂƚ�ǁŝũǌŝŐƚ�ƉƌĞĐŝĞƐ͍ 
sŽŽƌŚĞĞŶ�ǁĞƌĚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�
ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŐĞƌĂĂŵĚ�
ŽƉ�цϮϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďƌƵƚŽ�ďĞǌŽůĚŝŐŝŶŐ͕�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶĚ�
ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶ�
ŵĂǆŝŵƵŵ͘��ŝƚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǁŽƌĚƚ�
ŶƵ�ŽƉŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�
ŶĂĂƌ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌ�ϱϬй�
ǀĂŶ�ĚĞ�ďƌƵƚŽ�
ďĞǌŽůĚŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞĚƌŝũĨƐůĞŝĚĞƌ͘�
�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ǌĂů�ŝŶ�ĚĞ�
ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŶŝĞƚ�ĞŶŬĞů�ŵĞƚ�ĚĞǌĞ�ǀƵŝƐƚƌĞŐĞů�ǀĂŶ�ϱϬй�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�
ŵŽĞƚĞŶ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ůŽŽƉďĂĂŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚďĞƌŽĞƉ�ŐĞƉƌĞƐƚĞĞƌĚ�ŚĞĞŌ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�
ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ͘� 
�ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞƌ�ŐĞƐĐŚĂƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ůĞŝĚƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ůĂŐĞƌ�ŽƉ�ƚĞ�ďŽƵǁĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ͕�ǌĂů�Ğƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�
ŝŶ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ĞǆƚƌĂůĞŐĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŵŽŐĞŶ�
ŽƉŐĞďŽƵǁĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 
 
^ƚĂƌƚ�ǀĂŶĂĨ�ĂĂŶƐůĂŐũĂĂƌ�ϮϬϮϮ͗�ƌĞƚƌŽĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͊ 
�ĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŐĞůĚƚ�ǀĂŶĂĨ�ĂĂŶƐůĂŐũĂĂƌ�ϮϬϮϮ͕�ĞŶ�ŬĂŶ�
ĚƵƐ�ŽŽŬ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ďĞƚĂĂůĚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
/ŵŵĞƌƐ�ǁĞƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĂŶŐďĂƌĞ�
ŚĂŶĚƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ϯϱй-ǀƵŝƐƚƌĞŐĞů�ĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�
ƉƌĞŵŝĞƐ͕�ƚĞ�ŐŽĞĚĞƌ�ƚƌŽƵǁ��ĂůƐ�ĚƵƐĚĂŶŝŐ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ĞŶ�ŵĂŬĞůĂĂƌ�͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ��ďĞƚĂĂůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŽĞŬŚŽƵĚŝŶŐ�͊ 
EĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǌĂů�Ğƌ�ĞĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ƚŽůĞƌĂŶƟĞ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ƚĞ�ǀĞĞů�ŐĞƐƚŽƌƚĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ŝŶ�
ϮϬϮϭ�ĞŶ�ϮϬϮϮ͘��Ğ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŬĂŶ�Ěŝƚ�ĚĂŶ�ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐ�
ŽǀĞƌĚƌĂŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ϮϬϮϯ͘� 
 
WƌĂŬƟƐĐŚĞ�ĂĐƟĞƉƵŶƚĞŶ 
sƌĂĂŐ�ĂĂŶ�Ƶǁ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ŵĂŬĞůĂĂƌ�ŽĨ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚ�
ŬĂŶƚŽŽƌ�Žŵ�ŶĂ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�
ďĞƚĞŬĞŶƚ�ǀŽŽƌ�Ƶǁ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ͘�tĂŶƚ�ůĞƚ�ǁĞů͕�ŶŝĞƚ�
ŝĞĚĞƌĠĠŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�/Wd�ǌĂů�ǀĂŶĂĨ�ŶƵ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ŵŝŶĚĞƌ�ŵŽŐĞŶ�
ƐƚŽƌƚĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�/Wd�ĚĂŶ�ǀŽŽƌŚĞĞŶ͕�Ěŝƚ�ĚŝĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞĞů�
ďĞƌĞŬĞŶĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 
 
�ƌŽŶ͗�>ŝĨĞ�WůĂŶ�WĞŶƐŝŽŶƉůĂŶŶĞƌƐ 
ůŝĨĞƉůĂŶ͘ďĞ�–�ŝŶĨŽΛůŝĨĞƉůĂŶ͘ďĞ 
 
�ƌŽŶ͗�WŚŝůŝƉƉĞ�ZƵĞůĞŶƐ�-�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�E^� 

0D[��$3.� �[�[������5�–�:3��[�7�1�]�–�$35�DQGHUH�]�[�&2() 

ZDDUELM� 
0D[��$3.� �PD[LPDDO�RS�WH�ERXZHQ��YHUZDFKW��DDQYXO�
OHQG�SHQVLRHQNDSLWDDO 
5� �UHIHUHQWLHEH]ROGLJLQJ�YDQ�GH�EHGULMIVOHLGHU 
:3� ��JHUDDPG��ZHWWHOLMN�UXVWSHQVLRHQ�YDQ�GH� 
EHGULMIVOHLGHU 
7� �DDQWDO�GRRU�GH�EHGULMIVOHLGHU�UHHGV�LQ�GH�YHQQRRWVFKDS�
JHSUHVWHHUGH�HQ�GH�QRJ�WRW�GH�SHQVLRQHULQJ�WH�SUHVWHUHQ�
GLHQVWMDUHQ��RSWLRQHHO�WH�YHUKRJHQ�PHW�PD[LPDDO�WLHQ� 
YRRUKHHQ�EXLWHQ�GH�YHQQRRWVFKDS�JHSUHVWHHUGH�GLHQVWMDUHQ 
1� ����MDDU�RI�����PDDQGHQ��µQRUPDOH�GXXU�YDQ� 
EHURHSVZHUN]DDPKHLG¶� 
7�1� �µORRSEDDQEUHXN¶ 
$35DQGHUH� �DQGHUH��YHUZDFKWH��WZHHGHSLMOHUSHQVLRHQHQ��
XLWJHGUXNW�LQ�MDDUUHQWH 
&2()� �RP]HWWLQJVFRsIILFLsQW�YDQ�UHQWH�LQ�NDSLWDDO 

�&dZ�<��Z��WZ�D/����Esh>>�E��W�E^/K�E�t/:�/'d͊� 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϮ 

 

�z��Z^��hZ/dz͗�͚K<�/^�E/�d��>d/:��K<͛ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϯ 

 

 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

Ϭϳ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ �ĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͗�ŐŽĞĚĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ͍ DĂƌĐ�'/�>/^ 

Ϭϴ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ—�ĐƚƵĂůŝƐĞƌŝŶŐ��dt :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

Ϭϴ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ /ŶƚĞƌǀŝƐŝĞ�Θ��ĐƚƵĂůŝĂ� 
>/s���ǀĞŶĞŵĞŶƚ�-��>ŝĂŶƟƐ�-�DĂĂƐƚƌŝĐŚƚĞƌƐƚĞĞŶǁĞŐ�Ϯϱϰ͕�,ĂƐƐĞůƚ 

�ĞŶ�W��d�Z^ 

ϭϬ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ 'ƌŽŽƩĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

ϭϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ '�WZ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ��-��EŝĞƵǁ KůŝǀŝĞƌ�^h^dZKE�< 

ϭϱ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ �ŝĞĚĞƌŝŬ��Zh>KKd 

Ϯϭ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ ^ŽŌ�^ŬŝůůƐ dŽŵ�^��z^ 

ϮϮ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ &ŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƉůĂŶ�ĞŶ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ͗�ƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ǌĂŬĞŶ�ŶĄ�ϯ�ũĂĂƌ�tss WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ ^ƉĞĐŝĮĞŬĞ�ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ƌŽĞƌĞŶĚ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ dŝŵ�D�>/^ 

Ϯϴ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ �ĂŬĞůŝũŬĞ�ƌĞĐŚƚĞŶ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ WŚŝůŝƉƉĞ�^��>�E^ 

Ϯϵ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ĐŽƂƉĞƌĂƟĞǀĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐǀŽƌŵ�ďŝŶŶĞŶƐƚĞďƵŝƚĞŶ�-�EŝĞƵǁ WĞƚĞƌ��K^D�E^ 

ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ ,ŽĞ�ĞĞŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ďĞĚƌŝũĨƐŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͍ KůŝǀŝĞƌ����<�h<�>��Z� 

ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ /ŶƚĞƌǀŝƐŝĞ�Θ��ĐƚƵĂůŝĂ 
>ŝǀĞ�ĞǀĞŶĞŵĞŶƚ���-�sŽŬĂ�'ĞĞů�-�<ůĞŝŶŚŽĞĨƐƚƌĂĂƚ�ϵ—ϮϰϰϬ�'��> 

�ĞŶ�W��d�Z^ 

ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ �ĞůĂƐƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ� 
ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ 

WŝĞƚĞƌ������hd 

ϮϬ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ ^ŽĐŝĂůĞ�ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ�-��ĐƚƵĂůŝƚĞŝƚ :ŽƐ�D�z�E 

ϭϮ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ sƌƵĐŚƚŐĞďƌƵŝŬ�-�KƉƐƚĂů�-��ƌĨƉĂĐŚƚ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ >ĞŽ�����ZK��< 

Ks�Z�/�,d�t��/E�Z^�ϮϬϮϮ�-�;Ϭϭ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ�-�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮͿ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϰ 

 

 

D��<�'��Zh/<�s�E����<DK-WKZd�&�h/>>��KD�ht�^�D/E�Z/�^�d��
&/E�E�/�Z�E 
 
�Ğ�<DK-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� 

D Ğ�ŬŵŽ-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�ůĂĂŐĚƌĞŵƉĞůŝŐĞ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟĞǀĞ�ǁĞďƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǁĂĂƌůĂŶŐƐ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ�ƚŽƚ�ϳ͘ϱϬϬ�ĞƵƌŽ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�sůĂĂŵƐĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�

ŝŶ�ŚƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞŶ͕�ŝŶŶŽǀĞƌĞŶ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƐĞƌĞŶ͘� 
 
<s����ŝƐ�ĞƌŬĞŶĚ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶĞƌ� 
<s����ŝƐ�ĞƌŬĞŶĚ�ĚŝĞŶƐƚĞƌůĞŶĞƌ�ǀŽŽƌ�ŬŵŽ-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉŝũůĞƌ�KƉůĞŝĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ĂůƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟĞŶƵŵŵĞƌ�
�s͘KϮϭϲϴϬϯ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�Ƶǁ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŬĂŶ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĞƐ�ĚŝĞ�Ƶ�ŽĨ�Ƶǁ�
ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ǀŽůŐƚ�ďŝũ�<s���͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚŽŵĞŝŶ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐ�ŐĞƐƵďƐŝĚŝĞĞƌĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŝŶĚŝĞŶ�ǌŝũ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŽĨ�ŚŽŽĨĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŝƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�
ďĞĚƌŝũĨƐĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�ǌŝũ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŬĞƌŶƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͘�
�Ğ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐ�ĚƌĂĂŐƚ�ďŝũ�ƚŽƚ�ĚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬŝŶŐ͕�ŐƌŽĞŝ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŝŶ�sůĂĂŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ŝƐ�
ĞŶŬĞů�ďĞĚŽĞůĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�ĚŝĞ�ƚĞǁĞƌŬŐĞƐƚĞůĚ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀĞƐƟŐŝŶŐ͕�ŐĞůĞŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�sůĂĂŵƐ�ŐĞǁĞƐƚ͘�
h�ŬĂŶ�'��E�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĨĂĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůŝĚŐĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�<s���͘ 

^ƵďƐŝĚŝĞƐ 
,ŽĞǀĞĞů�ƐƵďƐŝĚŝĞ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͍�<ůĞŝŶĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ϯϬ�й�ƐƚĞƵŶ͕�ĞĞŶ�ŵŝĚĚĞůŐƌŽƚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ϮϬ�й�ƐƚĞƵŶ͘�,Ğƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĞƵŶĂĂŶǀƌĂĂŐďĞĚƌĂŐ�ŝƐ�ϭϬϬ�ĞƵƌŽ͘�,Ğƚ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ƐƚĞƵŶƉůĂĨŽŶĚ�
ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŝƐ�ϳ͘ϱϬϬ�ĞƵƌŽ�ƐƚĞƵŶ͘ 

^ƵďƐŝĚŝĞĂĂŶǀƌĂĂŐƉƌŽĐĞĚƵƌĞ 
h�ŬƵŶƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟĞ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ��ŐĞŶƚƐĐŚĂƉ�KŶĚĞƌŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�sůĂĂŵƐĞ�
KǀĞƌŚĞŝĚ͗ 
 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŵŽ-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘ďĞ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀůĂŝŽ͘ďĞͬŶůͬƐƵďƐŝĚŝĞƐ-ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐͬŬŵŽ-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϱ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

J ĂƌĞŶůĂŶŐ�ƐƚĂĂƚ�<s����–��Z�����ĞƌŽŵ�ďĞŬĞŶĚ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐǀŽůůĞ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚĞ�ƌŝĐŚƚĞŶ͘��Ăƚ�ŝƐ�ƚŽƚ�ŚĞĚĞŶ�
ŚĞůĞŵĂĂů�ŶŝĞƚ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͘�tĂƚ�ǁĞů�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ�ŝƐ͕�ŝƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǀĂŶ�ŬĞŶŶŝƐ�ŽƉĚŽĞŶ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽƌŽŶĂ-

ƉĂŶĚĞŵŝĞ�ŝƐ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ǁĞƌĞůĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚƌŽŽŵǀĞƌƐŶĞůůŝŶŐ�ŐĞƌĂĂŬƚ͘�tĞďŝŶĂƌƐ�ǌŝũŶ�ŽŶƐ�ĂůŽŵ�ďĞŬĞŶĚ�
ĞŶ�ǁĞ�ǀŽůŐĞŶ�ĚĞ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝũŶ�ĂůůĞŶ��/'/d��>͘��Ŷ�ƚŽĐŚ�ŝƐ�Ěŝƚ�ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ�Žŵ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ŵĂƌŬƚ�ƚĞ�
ďĞĚĞŬŬĞŶ͘�DĞĞƌ�ĞŶ�ŵĞĞƌ�ŬƌĞĞŐ�<s����ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�Žŵ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ƵŝƚŐĞƐƚĞůĚ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ŽĨ�Žŵ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�;ŚĞƌͿďĞŬŝũŬĞŶ͘� 
 
<s����ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŐĞĐƌĞģĞƌĚ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�Žŵ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�
ǁĞďŝŶĂƌƐ͘�DĂĂƌ�Ƶ�ǌĂů�Ğƌ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƐǇůůĂďŝ�ƚĞƌƵŐǀŝŶĚĞŶ͕�ŶĞƚ�ĂůƐ�ŐƌĂƟƐ�ĂƌƟŬĞůƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞǀĞŶ͘�<s����
ŚĞĞŌ�ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ǁĞƌĞůĚ͕�ĞŶ�ŚŽŽƉƚ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�Žŵ�ĚĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ƐŶĞůǁĞŐ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǀŽůŐĞŶ͘ 
 
�ĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟĞ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŐĞĚŽŽƉƚ�ƚŽƚ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ďŝďůŝŽƚŚĞĞŬ͕�ŬŽƌƚŽŵ�ĚĞ�<s���-�ŝďůŝŽƚŚĞĞŬ�ŽĨ�ĚĞ�
<s���-�ŝď 
Kŵ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ŝĞĚĞƌƐ�ǀƌĂĂŐ͕�ƐƚĂĂŶ�Ğƌ�ŽƉ�ĚĞ��ŝď�ǌŽǁĞů�ĂƵĚŝŽ-ĨƌĂŐŵĞŶƚĞŶ�ĂůƐ�ǀŝĚĞŽďĞĞůĚĞŶ͕�ŶĞƚ�
ĂůƐŽĨ�Ƶ�ĚĞ�ǁĞďŝŶĂƌ�ůŝǀĞ�ǌŽƵ�ǀŽůŐĞŶ͘��Ğ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ďŝďůŝŽƚŚĞĞŬ�ŝƐ�ƚĞ�ďĞŶĂĚĞƌĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝď͘ŬǀĂďď͘ŽƌŐ 
�ĞŶŵĂĂů�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ďŝď͕�ǌĂů�Ƶ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĂƌƟŬĞůƐ�ŐƌĂƟƐ�ǌŝũŶ͕�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞƚĂůĞŶĚ�;ǀŝĂ�ĞĞŶ�
͚ĐƌĞĚŝƚƐ͛-ƐǇƐƚĞĞŵ͘� 
 
<s����ĚŽĞƚ�ŝĞƚƐ�ĞǆƚƌĂ�ǀŽŽƌ�ŚĂĂƌ�ůĞĚĞŶ͗�ĞůŬ�ďĞƚĂůĞŶĚ�ůŝĚ�;ϯϵϱ͘ϬϬ�ĞƵƌŽ�ůŝĚŐĞůĚͿ�ŬƌŝũŐƚ�ϮϱϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŐƌĂƟƐ�ďŝũ�ĚĞ�
ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶͬŚĂĂƌ�ůŝĚŐĞůĚ͘ 
 

 
 

ZĞŐŝƐƚƌĞĞƌ�Ƶ�ƐŶĞů͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝď͘ŬǀĂďď͘ŽƌŐͬŶůͬƌĞŐŝƐƚĞƌ 
 
�ĞŶŵĂĂů�Ƶ�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚ�ďĞŶƚ͕�ǁŽƌĚƚ�Ƶǁ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŐĞǀĞƌŝĮĞĞƌĚ͘�WĂƐ�ŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂƟĞ͕�ǌĂů�Ƶ�ƚĞŶ�ǀŽůůĞ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŝď͘��Ž�ŬƌŝũŐƚ�Ƶ͕�ŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂƟĞ͕�ĂůƐ�ůŝĚ�ĚĞ�ůĂŐĞƌĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ�ƚĞ�ǌŝĞŶ͘� 
 
�Ğ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ĚŝĞ�Ƶ�ǀŽůŐƚ�ǀŝĂ�ĚĞ��ŝď�ǀĂŶ�<s���͕�ŬŽŵĞŶ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂƩĞƐƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ǀŽƌŵŝŶŐ͕�ŽƉ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ĚĂƚ�Ƶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĨƐůƵŝƚĞŶĚĞ�ƚŽĞƚƐ�ĂĨǁĞƌŬƚ͘ 
 
,ĞĞŌ�Ƶ�ǀƌĂŐĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟĞ͍��ŽŶƚĂĐƚĞĞƌ�ŽŶƐ�ŽƉ�ďŝďΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ͘ 
 
tĞ�ǁĞŶƐĞŶ�Ƶ�ǀĞĞů�ƉůĞǌŝĞƌ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟĞĐĞŶƚƌƵŵ��Ğ�<s���-�ŝďůŝŽƚŚĞĞŬ͘ 

�ƌƟŬĞů η��ƌĞĚŝƚƐ�<s���-ůĞĚĞŶ η��ƌĞĚŝƚƐ�EŝĞƚ-ůĞĚĞŶ 
^ǇůůĂďƵƐ ϮϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ ϮϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ƵĚŝŽ ϯϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ ϰϱ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
sŝĚĞŽ ϰϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ ϲϱ�ĐƌĞĚŝƚƐ 

<s��� 
�/�>/Kd,��< 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�Ϭϲ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϲ 

 

 

t�d >���E ^d�'/�/Z->���E E/�d->���E 

>ŝĚŐĞůĚ� 
WĞƌŝŽĚĞ�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ—ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ 

ϯϵϱ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ -� 

�ǀŽŶĚƐĞŵŝŶĂƌŝĞ��;ϯ�Ƶ͘�ǀŽƌŵŝŶŐͿ 
�ǀŽŶĚǁĞďŝŶĂƌ�;ϯ�Ƶ͘�ǀŽƌŵŝŶŐͿ 

'ƌĂƟƐ� ϯϬ�ĞƵƌŽ ϭϮϱ�ĞƵƌŽ 

�ĂŐƐĞŵŝŶĂƌŝĞ�;ϲ�Ƶ͘�ǀŽƌŵŝŶŐͿ 
&ǇƐŝĞŬ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĞ�ŽĨ�ǁĞďŝŶĂƌ 

ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϮϱϬ�ĞƵƌŽ 

KƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ƚĞƌ� 
ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�/d��-ĞǆĂŵĞŶ 

ϴϬ�ĞƵƌŽ ϴϬ�ĞƵƌŽ ϴϬ�ĞƵƌŽ 

EŝĞƚ-ĂŶŶƵůĂƟĞŬŽƐƚ�ĂǀŽŶĚƐĞŵŝŶĂƌŝĞ 
>ĂĂƫũĚŝŐĞ�ĂŶŶƵůĂƟĞ�ĂǀŽŶĚƐĞŵŝŶĂƌŝĞ 

ϯϬ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ ϯϬ�ĞƵƌŽ 

EŝĞƚ-ĂŶŶƵůĂƟĞŬŽƐƚ�ĚĂŐƐĞŵŝŶĂƌŝĞ 
>ĂĂƫũĚŝŐĞ�ĂŶŶƵůĂƟĞ�ĚĂŐƐĞŵŝŶĂƌŝĞ 

ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϭϬϬ�ĞƵƌŽ ϮϱϬ�ĞƵƌŽ 

>/�'�>��E��E��/:�Z�'�E�ϮϬϮϮ 

<s����-��ŝƐĐŚŽīƐŚĞŝŵůĂĂŶ�ϯϯ�-�ϭϬϬϬ��Zh^^�> 

ϬϵϬϬ�ϭϬ�ϰϲϱ��-�ŝŶĨŽΛŬǀĂďď͘ŽƌŐ 

������� 

s͘h͘�<s����-��Z�����-�>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ 
&ŽƚŽ͛Ɛ͗�ǁǁǁ͘ƉĞǆĞůƐ͘ĐŽŵ�-�ǁǁǁ͘ƉŝǆĂďĂǇ͘ĐŽŵ 


