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�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE� 

<s����-��Z���� 

YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ͍ 
 

L Ă�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�;WZ:Ϳ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉŽƵƌ�
ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�Ě͛ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ŵĞŶĂĐĠĞ�;ƉĞƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͕�ĞƌƌĞƵƌƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƟŽŶ͕�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ͕�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�͙Ϳ͘�
�ůůĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
Ğƚ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ůĂ�ĨĂŝůůŝƚĞ͕�ŵĂůŐƌĠ�ů͛ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ͘ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚŽŶƐ�ďƌŝğǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ĠƚĂƉĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�WZ:�͗� 
ϭ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠƚĂƉĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ƌĞƋƵġƚĞ�
ĂƵ�ŐƌĞīĞ�ĚƵ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�Z�'^K>͕�ĚĞ�ƉƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ǀŝĂ�ƵŶ�ĂǀŽĐĂƚ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ͘��>Ğ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƋƵġƚĞ�ĞƐƚ�
ŐƌĂƚƵŝƚ�ŵĂŝƐ�ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ƉĂǇĞƌ�ůĞƐ�ŚŽŶŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�
ů͛ĂǀŽĐĂƚ͘ 
 
KƵƚƌĞ�ƵŶĞ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĐĂƵƐĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕�ůĂ�ƌĞƋƵġƚĞ�ĞŶ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� 
 
 
 
 

ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�
ƉŝğĐĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞƐ͘�hŶĞ�ůŽŝ�ĚƵ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ�Ă�
ĂƐƐŽƵƉůŝƚ�ůĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ��Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ă�ũŽŝŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ƌĞƋƵġƚĞ͘� 
 
Ϯ͘�>Ă�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĠƚĂƉĞ�ĞƐƚ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĚĞƐ�
ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�
ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ͘�� 
 
ϯ͘��ŶƐƵŝƚĞ�ǀŝĞŶƚ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�͗�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�
ĚĞ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ�ĚŝƚĞ�Ğƚ�
ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƐƵƌƐŝƐ͘ 
�Ğ�ƐƵƌƐŝƐ�ĚŽŝƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂŶ�ă�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂůůĞƌ�ĚĞ�ϲ�
ă�ϭϮ�ŵŽŝƐ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�ŶĞ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĞǆĞƌĐĞƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�
;Ğǆ͘�͗�ƐĂŝƐŝĞͿ�Ğƚ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉůƵƐ�ġƚƌĞ�
ĚĠĐůĂƌĠĞ�ĞŶ�ĨĂŝůůŝƚĞ͘ 
 
ϰ͘�sŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ůĂ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�͗�
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƐĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�ĚĞ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�
ĚĞ�ůĂ�WZ:�Ğƚ�ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐƌĠĂŶĐĞ͘� 
 
ϱ͘��ŝǀĞƌƐĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞĚƌĞƐƐĞƌ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ͘ 
 
 

�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE��ŶΣ͘�ϮϬϮϭ͘Ϭϲ�-�Ϯϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

��E^�����h>>�d/E�͗ 
YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ͍ WĂŐĞ�ϭ-Ϯ 
sŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ŚǇďƌŝĚĞƐ�Ğƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ů�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ� 
ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠůĠĐƚƌŝĐŝƚĠ͘        WĂŐĞ�ϯ-ϰ 
�Ƶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ĚğƐ� 
ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ϮϬϮϮ͘�         WĂŐĞ�ϱ 
YƵŝĚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�͍�  WĂŐĞ�� 
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ϲ͘�>Ğ�ƉůĂŶ�ă�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĂƵǆ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�ƉĞƵƚ�ĂůŽƌƐ�ġƚƌĞ�
ƉƌĠƉĂƌĠ͘� 
/ů�Ɛ͛ĂŐŝƌĂ�ƐŽŝƚ� 
· Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĂŵŝĂďůĞ�͗�ĂĐĐŽƌĚ�ĞŶƚƌĞ�

ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ƐĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�ŽƵ͕�ă�ƚŽƵƚ�ůĞ�
ŵŽŝŶƐ͕�ĚĞƵǆ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�
ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ŽƵ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�͖� 

· ƐŽŝƚ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĐŽůůĞĐƟĨ�͗�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ�ƵŶ�
ƉůĂŶ�ĚĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ�ĚĞ�
ŵƵůƟƉůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�͗�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƩĞ͕�
ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ŵĞŶƐƵĂůŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�
ŵĂǆŝŵĂůĞ�ĚĞ�ϱ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ĞƚĐ͘�͖ 

· ƐŽŝƚ�Ě͛ƵŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�͗�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�
ƐĞƌĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀĞ͕�ĂƵ�
ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƐĂŝŶĞ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�
ƐĂƵǀĞƌ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞƌ�Ɛŝ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͘ 

>Ă�ĚƵƌĠĞ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ϱ�ĂŶƐ͘ 
 
ϳ͘�^ŝ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�
ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͕�ŝů�Ǉ�Ă��ŚŽŵŽůŽŐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ƉĂƌ�ůĞ�
ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� 
 
ϴ͘�>Ğ�ƉůĂŶ�ƉĞƵƚ�ĂůŽƌƐ�ġƚƌĞ�ĞǆĠĐƵƚĠ͕�ƐƵƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϱ�
ĂŶŶĠĞƐ�Ğƚ�ă�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϮϬй�ĚĞƐ�
ĐƌĠĂŶĐĞƐ͘� 
 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ�Ă�ŝŶƐƚĂƵƌĠ�ůĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐůƵƌĞ�ƵŶ�ͨ�ĂĐĐŽƌĚ�
ƉƌĠƉĂƌĂƚŽŝƌĞ�ͩ͘�hŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉĞƵƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�
ĂƵ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�
ĚŝƐĐƌğƚĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ƋƵ͛ƵŶ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ�ƐŽŝƚ�
ĚĠƐŝŐŶĠ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͘�
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ůĞƐ�ĂĐĐŽƌĚƐ�ĐŽŶĐůƵƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞůůĞ͕�
ůĞ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ�ƉĞƵƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ƵŶĞ�
WZ:�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͕�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂĐĐĠůĠƌĠĞ͘�;^ŽƵƌĐĞ͗�^ŽƉŚŝĞ�
��DKh�-��ĚǀŝƐĞƵƌ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�^E/Ϳ 

�Ğ�ƐƵƌƐŝƐ�ĚŽŝƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�
ƵŶĞ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͘ 

W�Z/K������^hZ^/^ 
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sŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ŚǇďƌŝĚĞƐ�Ğƚ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ů�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠůĠĐƚƌŝĐŝƚĠ 
 

L Ă�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚƵ�'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĂĐƚƵĞů�ĞƐƚ�ůĞ�
ǀĞƌĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘��͛ŝĐŝ�

ϮϬϮϲ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŶĞƵƚƌĞƐ�ĞŶ�ĐĂƌďŽŶĞ͘�WĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�
ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ŽƵ�
ŚǇďƌŝĚĞƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂƵ�ƐŽƌƚ�ă�ƌĠƐĞƌǀĞƌ�ă�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ůŝĠĞ�ă�ůĂ�
ǀŽŝƚƵƌĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘�&ĂŝƐŽŶƐ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ĂĐƚƵĞůůĞ͘ 
 
ϭ͘ �ĂůĐƵů�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�

ǀŽŝƚƵƌĞ�;ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌͿ 
 
ĂͿ�sŽŝƚƵƌĞ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�͗�>Ă�ǀŽŝƚƵƌĞ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ��KϮ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�
ůĞ�ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ĚĞ�ϰй�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞ�͗�sĂůĞƵƌ�
ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ǆ�ϰй�ǆ�ϲͬϳ͘ 
ďͿ�sŽŝƚƵƌĞ�ŚǇďƌŝĚĞ 
>ĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ŚǇďƌŝĚĞƐ�ĐŽŵďŝŶĞŶƚ�ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�ă�
ĐŽŵďƵƐƟŽŶ�;ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽƵ�ĚŝĞƐĞůͿ�Ğƚ�ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�
ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ǀƌĂŝĞƐ�Ğƚ�ĨĂƵƐƐĞƐ�ŚǇďƌŝĚĞƐ�͗ 
ͻ ǀƌĂŝĞƐ�ŚǇďƌŝĚĞƐ�͗�ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ��KϮ�ĚƵ�
ŵŽƚĞƵƌ�ă�ĐŽŵďƵƐƟŽŶ�;ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽƵ�ĚŝĞƐĞůͿ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ƵƟůŝƐĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�͖ 
ͻ ĨĂƵƐƐĞƐ�ŚǇďƌŝĚĞƐΎ�͗�ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ��KϮ�ă�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�
ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ƉŽƵƌǀƵ�Ě͛ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚ͘�^͛ŝů�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ�
ĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ƉŽƵƌǀƵ�Ě͛ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�
ƵƟůŝƐĂŶƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚ͕�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�
ĚĞ�ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞƌĂ�ŵƵůƟƉůŝĠĞ�ƉĂƌ�Ϯ͕ϱ͘ 
Ύ�;WŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĮŶĂŶĐĞƐ͘ďĞůŐŝƵŵ͘ďĞͬĨƌͬĨĂƋͬĨĂƵǆ-
ŚǇďƌŝĚĞƐηƋϭͿ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ϯ͘�&ƌĂŝƐ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ 
>Ğ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĮƐĐĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�
Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ůŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĞƐƚ�ŵŝƐĞ�ă�
ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ǀĂƌŝĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 
 
ĂͿ�W�^�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ 
^ŝ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ŵĞƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�
ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉƌĠǀƵĞ�;ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ĚŽŝƚ�
ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ůƵŝ-ŵġŵĞ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�

ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞͿ͕�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ŶĞ�ĨĞƌĂ�ƉĂƐ�
ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�Ğƚ͕�ƉĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�
ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ͘ 
 
>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚĠƐ�ůƵŝ-ŵġŵĞ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ŷ͛ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ůĞ�
ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�
ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂƩƌŝďƵĠ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ�ĚĠĚƵŝƚƐ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ͘ 
 
ďͿ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ĐŚĞǌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ 
^ŝ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ŵĞƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ŽƵ�ŚǇďƌŝĚĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ�ƋƵĞ�
ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ƉƵŝƐƐĞ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ƵƟůŝƐĞƌ�ůĂ�ďŽƌŶĞ�
ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ƐĞƵů�ƵŶ�
ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐĞƌĂ�ŝŵƉŽƐĠ͕�ă�
ƐĂǀŽŝƌ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĠǀĂůƵĠ�
ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ͘�>Ă�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚĞ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ŶĞ�ĨĂŝƚ�
ƉĂƐ�ŶĂŠƚƌĞ�Ě͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�
ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͘ 
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^ŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ĚŽŝƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƉĂǇĞƌ�ƵŶĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ă�ƐŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ�ďŽƌŶĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ͕�ĐĞƩĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ƉĞƵƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�
ĐĂƐ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�
ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĚĠĚƵŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�
ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ƋƵŝ�ĚĠĐŽƵůĞ�ĚĞ�
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘ 
 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ĐŚĞǌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�
;ƚƌĂǀĂƵǆ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞƐ͕�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�
ŵĂƚĠƌŝĞůƐ͕�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ğƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞͿ�ŶĞ�ĚŽŶŶĞ�ƉĂƐ�ůŝĞƵ�ă�ƵŶ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŚĞĨ�ĚƵ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ͘ 
 
ĐͿ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ 
>Ğ�ĮƐĐ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ƚƌŽŝƐ�ƚǇƉĞƐ�Ě͛ƵƐĂŐĞƐ�͗ 
ͻ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�͗�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�
ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ŶŽŶ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�
ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�͖ 
ͻ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŵŝĐŝůĞ-ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�͗�
ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ĚŽŶƚ�ϰϮϬ�ĞƵƌŽƐ�ƐŽŶƚ�ĞǆŽŶĠƌĠƐ�;ƌĞǀĞŶƵƐ�ϮϬϮϭͿ�͖ 
ͻ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŝǀĠƐ�͗�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�
ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ƉĂǇĠ͕�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�
ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ĚͿ��ĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽƸƚ�ĚĞ�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�
ƌĞŵďŽƵƌƐĠĞ 
WŽƵƌ�ĐĂůĐƵůĞƌ�ĐĞƚ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ͕�ůĞ�ĮƐĐ�ĂĐĐĞƉƚĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�
ƉĂƌƚĞ�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ŵŽǇĞŶ�Ě͛ƵŶ�ŬŝůŽǁĂƩ�ŚĞƵƌĞ�;ŬtŚͿ�
Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ�
ĚŽŵĞƐƟƋƵĞƐ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�;ůĞ�ĐŽƸƚ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ͕�ůĞƐ�ƚĂƌŝĨƐ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚƵ�
ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ƌĠƐĞĂƵ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞͿ͕�ds��ĐŽŵƉƌŝƐĞ͘ 
 
�Ğ�Ɖƌŝǆ�ŵŽǇĞŶ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
sZ�'�;�tĂW��ƉŽƵƌ�ůĂ�tĂůůŽŶŝĞ�Ğƚ��Zh'�>�ƉŽƵƌ�
�ƌƵǆĞůůĞƐͿ͘>Ă�sZ�'�ĮǆĞ�ĐĞ�Ɖƌŝǆ�ŵŽǇĞŶ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�
ĚĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�Ě͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�;ďĂƐƐĞ�-�ĠůĞǀĠĞͿ͘�>Ğ�Ɖƌŝǆ�
ŵŽǇĞŶ�ůĞ�ƉůƵƐ�ďĂƐ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐ͘�/ů�ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĂŐŝƌ�
Ě͛ƵŶĞ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ŽƵ͕�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ͘ 
;^ŽƵƌĐĞ͗�WŚŝůŝƉƉĞ�Zh�>�E^�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�E^�Ϳ 
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�Ƶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ĚğƐ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ϮϬϮϮ�� 
 

E Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵ͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ĐĞůƵŝ�
ĚĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ƌĠĞůƐ͘��ĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠĚƵĐƟďůĞƐ�ă�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ɛŝ�

ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŵĞŶƟŽŶŶĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĮĐŚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ĚƵ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͘�>Ğ�ĮƐĐ�ǀĞƵƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĂǀŽŝƌ�
ƵŶĞ�ŝĚĠĞ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ĚĞƐ�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ͨ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ͩ�ŽĐƚƌŽǇĠƐ�
ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ͘�>Ă�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ�Ă�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ĠƚĠ�ŵŽĚŝĮĠĞ�͗�ůΖŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĮĐŚĞ�
ƐĞƌĂ�ĠůĂƌŐŝĞ͘ 
 
WŽƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ϮϬϮϭ͕�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ĐŚĂŶŐĞƌĂ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�ĨŽŶĚ�ƉŽƵƌ�ů͚ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĮĐŚĞ͘�^ĞƵůĞ�ůĂ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�ƐĞƌĂ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞ͘�>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ġƚƌĞ�ŵĞŶƟŽŶŶĠƐ�ĚŝīĠƌĞŵŵĞŶƚ�͗�
ƵŶĞ�ůŝŐŶĞ�ƐĠƉĂƌĠĞ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠǀƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĚΖŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĞŶ�ůŝĞƵ�Ğƚ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŐŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘ 
 
�ğƐ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ϮϬϮϮ͕�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚΖƵŶĞ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�
ĨŽŶĚ͘�hŶĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĠůĂƌŐŝĞ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌĂ�ĞŶ�ĞīĞƚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ĚΖŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�;ƌĠĞůƐ�Ğƚ�
ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞƐͿ�ŽĐƚƌŽǇĠĞƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
 
sŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ĮĐŚĞ�Ϯϴϭ͘ϭϬ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�
ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĨŽƵƌŶŝƌĂ�ĂƵ�ĮƐĐ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ůĠŐĂůĞ�ƉůƵƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝů�ƉƵŝƐƐĞ�
ŵŝĞƵǆ�ĚĠƚĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůƐ�ĚŽƵďůĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ͘ 
 
�ğƐ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ϮϬϮϯ͕�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�͗ 
 

 
 
�ƩĞŶƟŽŶ�͗� 
ϭ͘ >Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ŽĐƚƌŽǇĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�

ƐŽĐŝĠƚĠ�ă�ƐĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĂƵ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ͨ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�
ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ͩ�;ǀŝĂ�ůĂ�ĮĐŚĞ�Ϯϴϭ͘ϮϬͿ͘ 

Ϯ͘ �Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŶŽŶ-ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƉƌĠĐŝƚĠĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ĞŶĐŽƵƌĞǌ�ƵŶĞ�ƐĂŶĐƟŽŶ�
ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŶŽŶ-ĚĠĚƵĐƟďŝůŝƚĠ�ĮƐĐĂůĞ�ĞƚͬŽƵ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŵĞŶĚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ͘�;^ŽƵƌĐĞ͗�WŚŝůŝƉƉĞ�Zh�>�E^�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�^E/Ϳ�� 

  DĞŶƟŽŶ  DĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�͍ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�ϭ�͗�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ďĂƐĞ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ƌĠĞůƐ�Ğƚ�ƉƌŽƵǀĠƐ KƵŝ�-�ƉŝğĐĞƐ�ũƵƐƟĮĐĂƟǀĞƐ KƵŝ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�Ϯ�͗�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ĚĠƚĞƌŵŝͲ
ŶĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞƐ�ƐĠƌŝĞƵƐĞƐ�Ğƚ� 
ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƚĞƐ 

KƵŝ�–�ŶŽƌŵĞƐ�ƐĠƌŝĞƵƐĞƐ KƵŝ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�ϯ�͗�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ŶŽŶ�ĚĠͲ
ƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞƐ�ƐĠƌŝĞƵƐĞƐ�Ğƚ� 
�ŽŶĐŽƌĚĂŶƚĞƐ 

ͬ KƵŝ 
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YƵŝĚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ�͍� 
 

L ŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞƉƌĞŶĞǌ�ƵŶ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�
ůĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�

ĂůŽƌƐ�ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ĂĐƋƵŝƐ�ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘� 
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŇŽƵ�ƐƵƌ�ĐĞ�
ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͘� 
 
>Ğ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĂĐƟĨ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞů͘�/ů�ĞƐƚ�
ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�;ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĞ�
ŵŽďŝůŝĞƌͿ�Ğƚ�ŝŵŵĂƚĠƌŝĞůƐ�;ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�
ďĂŝůͿ�ĚΖƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� 
>Ğ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ƉĞƵƚ�ĚŝƐƉŽƐĞƌ�ůŝďƌĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ĚŽŶĐ�ůĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ŽƵ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞ͘� 
�Ğ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ�ŽƵ�ŶŽŶ�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠĮŶŝ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ͘� 
WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƵ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ŽƵ�ƋƵĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ďŝĞŶƐ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŽƵ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�
ƌĞƉƌŝƐ͘� 
 
�Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ůĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ͕�ůĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŵĞƵďůĞƐ͕�ůĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂƌƋƵĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ͕�ƐĂƵĨ�ĂĐĐŽƌĚ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ͘� 
>ĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�
ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƟǀŝƚĠ�ƐĞƌŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ͕�
ƐĂƵĨ�ĂĐĐŽƌĚ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͘� 
>ĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĞƩĞƐ͕�ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ŶĞ�
ƐĞƌŽŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ĐĞůĂ�Ă�ĠƚĠ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ�
ĐŽŶǀĞŶƵ͘ 
 
>ĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĠƚĠ�ĞŶĐĂŝƐƐĠĞƐ�
ƐŽŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ�ĂƐƐĞǌ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�
ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƟǀŝƚĠ͘� 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ŶŽƟĮĠ�
ĂƵ�ĐůŝĞŶƚ͘�sŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ĂůŽƌƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƉĂƌ�
ůĞƩƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠĞ�ƋƵΖŝů�ĚŽŝƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ǀŽƵƐ�
ƉĂǇĞƌ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ůĞ�ĨĂŝƚĞƐ�ƉĂƐ͕�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�
ƉĞƵƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉĂǇĞƌ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ĂƵ�ĐĠĚĂŶƚ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

hŶĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƵŶĞ�ĚĞƩĞ͘�
�ΖĞƐƚ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ĚƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ͕�ă�ƐĂǀŽŝƌ�
ůΖŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ͘�>ĞƐ�ĚĞƩĞƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŶŽŶ�ŵŽŶĠƚĂŝƌĞƐ͘� 
>Ă�ƌğŐůĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĞƩĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞƐ͕�
ƐĂƵĨ�ƐƟƉƵůĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͘ 
^ŝ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƚƌĂŶƐŵĞƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞƩĞƐ͕�ŝů�ŶĞ�
ƐƵĸƚ�ƉĂƐ�ĚΖĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ͘�>Ğ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ�ŶĞ�
ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ƌĠĐůĂŵĞƌ�ůĂ�ĚĞƩĞ�ă�
ƋƵĞůƋƵΖƵŶ�ĚΖĂƵƚƌĞ͘�sŽƵƐ�ĂƵƌĞǌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�
ƐŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ͘� 

/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�ĚĞ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂƐ�Žƶ�ƵŶ�
ĐůŝĞŶƚ�ŶΖĂĐĐĞƉƚĞƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ŽƵ�ĂŶŶƵůĞƌĂŝƚ�ĚĞ�
ĐĞ�ĨĂŝƚ�ůĂ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ͘�WĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚΖƵŶĞ�ĐůĠ�ĚĞ�
ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ͕�ůĞ�ĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ĐĠĚĂŶƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĂůŽƌƐ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƟƌ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ͘ 
>Ă�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�
ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĨŽŶĚƵ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĐŽŵƉůğƚĞ͘� 
 
�ĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƚĂŶƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ĂƵ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞ�ĚƵ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ͘�WŽƵƌ�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ͕�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĐĂƌ�ůΖĞŶƟƚĠ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ƚƌĂŝƚĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĂ�
ŵġŵĞ͘�WĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�Ɛŝ�ƐĞƵů�ůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĞƐƚ�
ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ͕�ůĂ�ƌğŐůĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�
ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůΖĂĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�
ĂƫƌĞƌ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ͘�;^ŽƵƌĐĞ͗�<ŝŵďĞƌůĞǇ�>�z^�-�

�ĚǀŝƐĞƵƌ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�-�^E/Ϳ 


