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DĂĂƌƚ�ϮϬϮϮ͕�ƚǁĞĞ�ũĂĂƌ�ŶĂ�ĚĞ�ƐƚĂƌƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ�
ĐŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǌŝĞƚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ŐŽĞĚ�Ƶŝƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ͘�EƵ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŝŶ�ĞŶ�ƌŽŶĚŽŵ�ĚĞ�
ĐŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ�ƐƟůĂĂŶ�ǁĞŐĞďďĞŶ͕�ŚĞƌƐƚĞůƚ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞ�
ǌŝĐŚ�ůĂŶŐǌĂĂŵ͘��Ăƚ�ŝƐ�ďƌŽŽĚŶŽĚŝŐ�Žŵ�ĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ǁĞĞƌ�
ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ĂĚĞŵĞŶ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǁĞĞƌ�ǀŽůŽƉ�ƚĞ�
ŚĞƌŶĞŵĞŶ͘��ĐŚƚĞƌ͕�ĚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŬŽŵŵĞƌŶŝƐƐĞŶ�
ĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĚƌŽŶŐĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞůĞ�;ŝŶƚĞƌͿŶĂƟŽŶĂůĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ͘� 
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ƉƌŽďůĞŵĂƟĞŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĞĸĐŝģŶƚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�
ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ǀĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝģŶ͕�ůŝŐƚ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ�ǌǁĂĂƌ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂĂŐ͘�<s����
ǁŽƌĚƚ�ŽǀĞƌƐƚĞůƉƚ�ŵĞƚ�ŬĂŅĂŝĂĂŶƐĞ�ǀĞƌŚĂůĞŶ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ǀĞƌďĞĞůĚŝŶŐ�ƐƉƌĞŬĞŶ͘ 
 
^ƚŽŶĚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞŐĞĞƌĂŬŬŽŽƌĚ͕�ĞŶ�ŝŬ�ĐŝƚĞĞƌ͗�͞/Ŷ�Ěŝƚ�ŬĂĚĞƌ�ďĞƌĞŝĚƚ�ĚĞ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�
ĞĞŶ�ďƌĞĚĞƌĞ�ĮƐĐĂůĞ�ŚĞƌǀŽƌŵŝŶŐ�ǀŽŽƌ�Žŵ�ŚĞƚ�ďĞůĂƐƟŶŐƐƚĞůƐĞů�ƚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌĞŶ͕�ƚĞ�
ǀĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞŶ͕�ƌĞĐŚƚǀĂĂƌĚŝŐĞƌ�ĞŶ�ŵĞĞƌ�ŶĞƵƚƌĂĂů�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘͟��ĞǌĞ�ŚĞƌǀŽƌŵŝŶŐ�
ŵŽĞƚ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�Žŵ�Ěŝƚ�
ƌĞĂŐĞĞƌĂŬŬŽŽƌĚ�ƚĞŶ�ǀŽůůĞ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ǀŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞĞƚ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘ 
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ĐŚĂƌƚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ĞǀĞŶĂůƐ�ĞĞŶ�ŐĞĚƌĂŐƐĐŽĚĞ�ŝŶǌĂŬĞ�ǁĞĚĞƌǌŝũĚƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĞŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵĞ�Žŵ�ĚĞ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĮƐĐĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ĞŶ�ĨƌĂƵĚĞďĞƐƚƌŝũĚŝŶŐƐƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ƚĞ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘͟ 
 
�ƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌ�ĞŶ�ĚĂĂƌ�ǁĞů�ŝĞƚƐ�ďĞǌŝŐ͕�ŵĂĂƌ�Ěŝƚ�ůĞŝĚƚ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ŶŽĐŚ�ĞĞŶ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌŝŶŐ͘�,Ğƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ǀĞƌůŽŽƉƚ�
ƐƚĞĞĚƐ�ŵŽĞŝǌĂŵĞƌ͕�Ğƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƐĞƌŝĞƵƐ�ŐĞďƌĞŬ�ĂĂŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ�ƚŽĞ͘��ƌ�ǌŽƵ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŐĞĞŶ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞĞƌ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚĞƐďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞƐ͕�ŶŽĐŚ�
ǌŽƵ�Ğƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞŵĂŝůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ƌ�ďůŝũŌ�ĚƵƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŵĂĂƌ�ĠĠŶ�
ĂĂŶƐƉƌĞĞŬƉƵŶƚ�ŽǀĞƌ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ͘�sĂŶ�͚ŐŽĞĚĞ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶŝŶŐ͛�ŝƐ�ĚĂŶ�
Ăů�ůĂŶŐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŵĞĞƌ͘�DĞƚ�ĠĠŶ�ĐĞŶƚƌĂĂů�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ͕�ĞĞŶ�ĚŝŐŝƚĂĂů�
ĐŽŶƚĂĐƞŽƌŵƵůŝĞƌ�ĞŶ�DǇDŝŶ&ŝŶ͕�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�͚ƉƌŽďĞƌĞŶ͛�ƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĞƌĞŶ͘� 
 
�ƌ�ǌŝũŶ�ǀĂŶĚĂĂŐ�ĚĞ�ĚĂŐ�ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ�ŐĞŶŽĞŐ�ǁĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ƚŽƚĂĂů�ĚĞ�
ŵŝƐƚ�ŝŶ�ŐĂĂƚ͘��ĞŶ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌ�ŵĂĂŬƚ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŽǀĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ͘��ƌ�ŝƐ�
ŽƉ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐĞĞŶ�ĞŶŬĞů�ďĞǁŝũƐ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌŐĞŵĂĂŬƚ͕�ŶŽĐŚ�ŚĞƚ�
ƟũĚƐƟƉ�ǀĂŶ�ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ƚĞ�ĂĐŚƚĞƌŚĂůĞŶ͘��Ğ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ĂŶƚǁŽŽƌĚƚ�ŝŶ�Ěŝƚ�ĚŽƐƐŝĞƌ�
ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ�ǀŝĂ�DǇDŝŶ&ŝŶ͕�ŵĂĂƌ�ĚĂĂƌďŝũ�ǁĞĞƚ�ĚĞ�
ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŶŝĞƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĐŽŵŵƵŶŝĐĞĞƌĚ�ŝƐ͕�ĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�
ŚĞĞŌ�ŐĞĂŶƚǁŽŽƌĚ͘��Ăƚ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌ�ĂůůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ŵŽĞƚ�ŽƉĞŶŵĂŬĞŶ�Žŵ�ƚĞ�
ŬŝũŬĞŶ�ŽĨ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŝƐ͕�ůŝũŬƚ�ŵĞ�ƚŽƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƚ�ŐĞƌƵŬƚ͘ 
 
 
 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϯ 

 

  
 
EŽƌŵĂĂů�ŚĞĞŌ�ŵĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ǀƌĂĂŐ�Žŵ�ŝŶůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ϯϬ�ĚĂŐĞŶ�ĚĞ�ƟũĚ�Žŵ�ƚĞ�ĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ĚŽĐŚ�Ğƌ�ǌŝũŶ�ƌĞĞĚƐ�
ŚĞĞů�ǁĂƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ĂŵďƚĞŶĂĂƌ�ƉĞƌ�ƚĞůĞĨŽŽŶ�ůĂĂƚ�ǁĞƚĞŶ�ĚĂƚ�Śŝũ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞĞů�ŬŽƌƚĞƌĞ�ƟũĚ�
ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŵŽĞƚ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�Ěŝƚ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘�ZĞĚĞŶ͗�Śŝũ�ŬŽŵƚ�ŵĂĂƌ�ϭ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŶĂĂƌ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ĞŶ�ŬĂŶ�ƚŚƵŝƐ�
ŶŝĞƚƐ�ĂĨĚƌƵŬŬĞŶ͘��ŝƚ�ŐĂĂƚ�ŽŶǌĞ�ǀĞƌďĞĞůĚŝŶŐ�ƚŽĐŚ�ƚĞ�ďŽǀĞŶ͘� 
 
sĂŶ�ŽŶƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ƐƚĞĞĚƐ�ůŽƉĞŶ�ĞŶ�ƐƉƌŝŶŐĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ĂŵďƚĞŶĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶƐƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ͕�ǀĂŶ�ŽŶƐ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ŐĞĞŶ�ĨŽƵƚĞŶ�ŵĂŬĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ǌŝũ�ŵŽŐĞŶ�ĚĂƚ�ǁĞů͘�tĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌĞůĨƐ�ĂĨŐĞƐƚƌĂŌ�ŵĞƚ�
ǌǁĂƌĞ�ďŽĞƚĞƐ�ŝŶĚŝĞŶ�ǁĞ�ŝĞƚƐ�ƚĞ�ůĂĂƚ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĂŶ�ŶŽŐ�ŵĂĂƌ�ƚĞ�ƐƉƌĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĨŽƵƚ�ĚŝĞ�ĚĞ�
ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌ�ŵĂĂŬƚ͘�DŽĞƚĞŶ�ǁŝũ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ǁĞŝŐĞƌĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶ�ŽƉ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŬŽŵƚ�ŽĨ�ŚĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�Žŵ�ĂůůĞƐ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�/d����ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ǀĞƌůŽƉĞŶ͍���ůƐ�ĂůůĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�
ŵĂŶŝĞƌ�ǌŽƵĚĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ͕�ǌŽƵ�ŽŶƐ�ůĂŶĚ�ƉůĂƚ�ůŝŐŐĞŶ͘ 
 
�ĞƐƚĞ�ĐŽůůĞŐĂΖƐ�Ƶ�ŵĞƌŬƚ�ĚĂƚ�ǁŝũ�ĞĞŶ�ŚĞĞů�ŵŽĞŝůŝũŬĞ�ƟũĚ�ƚĞŐĞŵŽĞƚ�ŐĂĂŶ͘��ŝƚ�ǌĂů�Ğƌ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ǀŽŽƌ�ǌŽƌŐĞŶ�
ĚĂƚ�Ğƌ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŶŽŐ�ŵĞĞƌ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ĂĬĂŬĞŶ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƌŝĐŚƟŶŐ�ǌƵůůĞŶ�ŬŝĞǌĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�
ĚƵƐ�ŚŽŽŐ�ƟũĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŚĞƚ�ŐĞǁĞĞƌ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽƵĚĞƌ�ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ͕�ĞŶ�ĞƌǀŽŽƌ�ǌŽƌŐƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ǀůŽƩĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ͘��Ğ�ŵŽŐĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ŶŝĞƚ�ǀĞƌŐĞƚĞŶ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌƐ�Ğƌ�ƐĂŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ƟũĚŝŐ��dt�ĞŶ�ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞŢŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�/Ɛ�
ŚĞƚ�ĞĞŶ�ŽŶŽǀĞƌŬŽŵĞůŝũŬĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�Žŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů�ƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĞƌĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ďĂŶĚ�ƚĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�
ƚƵƐƐĞŶ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ĐŝũĨĞƌďĞƌŽĞƉĞƌ͍�DŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǁĞů�ĚĞ�ďĞĚŽĞůŝŶŐ�Žŵ�ŶŽŐ�ǀĞĞů�ŵĞĞƌ�ďŽĞƚĞƐ�Ƶŝƚ�ƚĞ�
ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ŝŶŶĞŶ�Žŵ�ŚƵŶ�ĞŝŐĞŶ�ďƵĚŐĞƩĂŝƌĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ůŽƐƐĞŶ͍ 
 
<s����ǌĂů�Ğƌ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ŵĞĞ�ǀŽŽƌ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ŬŽŵƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞǀĞƌŚĂĂů�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞ�ŵŽĞƚĞŶ�Ğƌ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�ǁĞ�ŶŝĞƚ�ĂĨŐůŝũĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĮƐĐĂůĞ�ĚŝĐƚĂƚƵƵƌ͘� 
 
Kŵ�ƚŽĐŚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ŶŽŽƚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĞŝŶĚŝŐĞŶ͕�ŬĂŶ�ŝŬ�Ƶ�ĂůǀĂƐƚ�ǁĂƌŵ�ŵĂŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ��/��
;ďŝďůŝŽƚŚĞĞŬͿ�ǀĂŶ�<s���͘�/Ŷ�ĚĞ�;ŶĂďŝũĞͿ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǌĂů�<s����ĞĞŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ůĂŶĐĞƌĞŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�Ƶ�ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟĞ�ŬĂŶ�ŽƉǌŽĞŬĞŶ�ĞŶ�ƌĂĂĚƉůĞŐĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ǁĞŶƐ�ŝŬ�Ƶ�ĂůůĞŶ�ĞĞŶ�ĮũŶĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ůŝĞĨƐƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ĮƐĐĂĂů�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬĞ�ŵĂŶŝĞƌ͘ 
 
>ƵĚŽ�sĂŶ�ĚĞŶ��ŽƐƐĐŚĞ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϰ 

 

 

�ůŐĞŵĞĞŶ͗�ĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĮƐĐĂůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂĨǌĂĂŬ 
 

S ŝŶĚƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�͚ƵŶĂ�ǀŝĂ͛-ƌĞŐĞůŝŶŐϭ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͘�,Ğƚ�ďĞƚƌĞŌ�ĞĞŶ�ďƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�
ƚŽƚ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͕�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞŶ͕�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ͕�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ĞŶ�ĮƐĐĂůĞ�
ŐĞůĚďŽĞƚĞŶ�ĞŶ�ďŝũďĞŚŽƌĞŶ�;ǌŝĞ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁ�ĂƌƟŬĞů�ϰďŝƐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�sŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�dŝƚĞů�ďŝũ�ŚĞƚ�tĞƚďŽĞŬ�ǀĂŶ�
^ƚƌĂĨǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�;sd^ǀ͘ͿͿ͘��Ğ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ŶŝĞƚ�ĞŶŬĞů�ŽŽƌĚĞĞůƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞ�ƚĞŶůĂƐƚĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�
ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ͕�ĚŽĐŚ�ŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŐĞƐĐŚŝů�ŵĞƚ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ͘�
�ĞŶ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ĮƐĐĂůĞ�;ŐĞƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞͿ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�
ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŶŽĚŝŐ͘ 
 
�Ğ�ĮƐĐĂůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ďĞŬůĞĞĚƚ�ďŝũ�ĚĞǌĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�
ĚĞ�ŚŽĞĚĂŶŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�͞ƚƵƐƐĞŶŬŽŵĞŶĚĞ�ĚĞƌĚĞ͟Ϯ͘�
�ŽĚƌĂ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ĂĂŶŚĂŶŐŝŐ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�
ǁŽƌĚĞŶ�ůŽƉĞŶĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�
;ĮƐĐĂůĞͿ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬĞŶ�ĚŝĞ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ďĞģŝŶĚŝŐĚ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞƌŐĞǌĞƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͘ϯ��Ğ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ďƵŝŐƚ�ǌŝĐŚ�
ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĮƐĐĂĂůͬ
ďƵƌŐĞƌůŝũŬĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǀŽůǁĂĂƌĚŝŐ�
ĮƐĐĂĂů�ĚĞďĂƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐ�
ŐĞǀŽĞƌĚ͘ 
 
/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�
ŝŶǁŝůůŝŐƚ͕�ǀŽƌŵƚ�ŚĞƚ�ǀŽŶŶŝƐͬĂƌƌĞƐƚ�ĞĞŶ�;ŶŝĞƵǁĞͿ�
ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�ƟƚĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ͕�ǁĂĂƌŵĞĞ�Śŝũ�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐƐĐŚƵůĚ�ŬĂŶ�ŝŶǀŽƌĚĞƌĞŶ͘��ĞŶ�ůĂƚĞƌĞ�
ŝŶŬŽŚŝĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽǀĞƌďŽĚŝŐ͘ 
tĂƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ƌĞĞĚƐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�
ƟƚĞů�ďĞƐĐŚŝŬƚ͍ 
 
dŝũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ƉĂƌůĞŵĞŶƚĂŝƌ�ĚĞďĂƚ�ďŝũ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�͚ƵŶĂ�
ǀŝĂ͛�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǁĞƌĚ�Ğƌ�ŐĞŽƉƉĞƌĚ�ĚĂƚ͕�ŝŶŐĞǀĂů�ǀĂŶ�
ŝŶŬŽŚŝĞƌŝŶŐ�;ŝŶǌĂŬĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐĞŶͿ�ǀſſƌ�ĚĞ�
ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͕�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌůŝũŬĞ�
ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŽĞŐĞƌĞ�ŝŶŬŽŚŝĞƌŝŶŐ�
ŬŽŵƚ͘ϰ 
 
 

 
 
/ŶƚƵƐƐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ƚǁĞĞ�ƌĞĐŚƚĞƌƐ�ǌŝĐŚ�ŐĞďŽŐĞŶ�ŽǀĞƌ�
ĚĞǌĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĞŬ͕�ĚŽĐŚ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�
ďĞƐůƵŝƚ�ŐĞŬŽŵĞŶ͘ 
 
/Ŷ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂĨǌĂĂŬ�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ĞĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�
ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ͕�ǌĂů�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ĞĞƌƐƚ�
ŵŽĞƚĞŶ�ŶĂŐĂĂŶ�ŽĨ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�
ŽŶƚǀĂŶŬĞůŝũŬ�ŝƐ͕�ŵ͘Ŷ͘�ŽĨ�Śŝũ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ďĞůĂŶŐ�
ŚĞĞŌϱ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ŝŶŐĞǀĂů�Śŝũ�ƌĞĞĚƐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�ƟƚĞů�ďĞƐĐŚŝŬƚ͘ 
 
sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĞůĞ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬ�ǀĂŶ�>ƵŝŬ͗�
ĞŶŬĞů�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ďĞƚǁŝƐƟŶŐ�ĮƐĐĂĂůͬ
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞĞů�ŶŽŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ͘ 
 
 
 

E/�ht��͚hE��s/�͛͗�<�E����&/^�h^�^d���^�sKKZ����
^dZ�&Z��,d�Z�s�Z^�,/:E�E�KD������d�>/E'�s�E����
��>�^d/E'�E�d����<KD�E͍� 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϱ 

 

Kŵ�ĚĞǌĞ�ǀƌĂĂŐ�ƚĞ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĞůĞ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬ�ƚĞ�ůƵŝŬ�
ŝŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŶŶŝƐ�ǀĂŶ�ϱ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ĞĞŶ�
ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ��dt�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͘ 

�Ğ�ĨĞŝƚĞŶ�ŬŽƌƚ�ƐĂŵĞŶŐĞǀĂƚ͗�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂŶƐǌĂĂŬ�ůĂĂƚ�ŶĂ�Žŵ�ĂĂŶŐŝŌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��dt�
ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶ͘�E͘Ă͘ǀ͘�ĮƐĐĂůĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŵĞůĚŝŶŐ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�
ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞ�
ǀĞƌǀŽůŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŐĂĂƚ͘��Ğ�ĮƐĐƵƐ�ŐĂĂƚ�ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�
ĚŽŽƌ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚĂǆĂƟĞ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ĞŶŝŐĞ�ďĞƚǁŝƐƟŶŐ�
ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ͘�EĂ�ĚĂŐǀĂĂƌĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�
ŚĞƚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ǀŽŽƌ�ŝŶďƌĞƵŬĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ�ŝŶǌĂŬĞ��dt�ĞŶ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͕�
ůĞŐƚ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬƐĐŚƌŝŌ�ƚŽƚ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�
ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ŶĞĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĞůĞ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬ͘�� 
 

tĂƚ�ŚĞƚ�ůƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐĞŶ�ďĞƚƌĞŌ͕�
ďĞƐůŝƐƚ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ĚĂƚ�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ďĞŬůĂĂŐĚĞ�
ŐĠĠŶ�ďĞǌǁĂĂƌ�ŚĂĚ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŐĞǀĞƐƟŐĚĞ�
ĂĂŶƐůĂŐĞŶ͕�ĚĞǌĞ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ǁĂƌĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ĚƵƐ�ŐĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƟƚĞů�ŵĞĞƌ�ŬŽŶ�
ǀƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͘ϲ��Ğ�ĮƐĐƵƐ�ŚŽĞŌ�ŝŵŵĞƌƐ�
ŐĞĞŶ�ďĞƚǁŝƐƟŶŐ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�
ŵĞĞƌ�ƚĞ�ǀƌĞǌĞŶ͕�ǁĂŶƚ�ĞůŬ�ďĞǌǁĂĂƌƐĐŚƌŝŌ�ŽĨ�
ďĞƚǁŝƐƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ǌĂů�
ŽŶŽŶƚǀĂŶŬĞůŝũŬ�ǌŝũŶ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶƐůĂŐũĂĂƌ�ĚĂƚ�ŶŽŐ�
ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ǁĂƐ�ŝŶŐĞŬŽŚŝĞƌĚ͕�ŚĞĞŌ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ǁĞů�
ŽŶƚǀĂŶŬĞůŝũŬ͕�ĞŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŽŽŬ�ŐĞŐƌŽŶĚ�ǀĞƌŬůĂĂƌĚ͕�
ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀŽŶŶŝƐ�ĂůƐ�ĞǆĞĐƵƚŽŝƌĞ�ƟƚĞů�ŐĞůĚƚ͘ 
/Ŷ�ƚĞŐĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͕�ŝƐ�Ğƌ�
ŝŶǌĂŬĞ��dt�ŐĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞĨ�ďĞƌŽĞƉ͘�
�ĞŶ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ǁŝů�ǀĞƌǌĞƩĞŶ�ƚĞŐĞŶ�
ĚĞ��dt�;ĐĨ͘�ĚĞ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŝŶŶŝŶŐƐ-�ĞŶ�
ŝŶǀŽƌĚĞƌŝŶŐƐƌĞŐŝƐƚĞƌͿ͕�ǌĂů�ǌŝĐŚ�ŵĞƚĞĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞŶĚĞŶ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ŝŶ�>ƵŝŬ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�
ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŝŶǌĂŬĞ��dt�ǁĠů�ƐƚĞĞĚƐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͕�ǀĞƌŵŝƚƐ�
ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ƐƚĞĞĚƐ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŚĞĞŌ�
Žŵ�ĚĞǌĞ�ƟƚĞů�ƚĞ�ďĞƚǁŝƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ͕�
ǌŽůĂŶŐ�ĚĞǌĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ŝƐ�ǀĞƌũĂĂƌĚ͘�,Ğƚ�ďĞůĂŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŬĂŶ�ĚĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ǌŝĐŚ�ǁŝůůĞŶ�
ǁĂƉĞŶĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌďƌĞŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚĞŶƵŝƚǀŽĞƌůĞŐŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶŶŝŶŐƐ-�ĞŶ�
ŝŶǀŽƌĚĞƌŝŶŐƐƌĞŐŝƐƚĞƌ͘��Ğ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�
ŝŶǌĂŬĞ��dt�ǁĞƌĚ�ďŝũŐĞǀŽůŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�
ŽŶƚǀĂŶŬĞůŝũŬ͕�ĞŶ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŐĞŐƌŽŶĚ�ďĞǀŽŶĚĞŶ͘��Ğ�
ƌĞĐŚƚĞƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĚĂƚ�ǌŝũŶ�ǀŽŶŶŝƐ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵƚŽŝƌĞ�ƟƚĞů�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŝŶǌĂŬĞ��dt�ǌŽƵ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ͘ 
 
sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĞůĞ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬ�ǀĂŶ�
�ƌƵŐŐĞ͗�ĞŶŬĞů�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶƐůĂŐĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�
ŐĞǀĞƐƟŐĚ�ǌŝũŶ 
 
/Ŷ�ĞĞŶ�ǀŽŶŶŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĞůĞ�ƌĞĐŚƚďĂŶŬ�ƚĞ�
�ƌƵŐŐĞ�ǀĂŶ�ϮϮ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭϳ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�
ďĞůĂŶŐǀĞƌĞŝƐƚĞ�ŚĞĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƟĞĨ�ŐĞŢŶƚĞƌƉƌĞƚĞĞƌĚ͘�EĂ�
ĚĞ�ǀĞƐƟŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ďŝũŬŽŵĞŶĚĞ�ƚĂǆĂƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ĞŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ͕�
ŚĂĚĚĞŶ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ǌĂĂŬ�ĚĞ�
ƚĂǆĂƟĞƐ�ǁĠů�ďĞƚǁŝƐƚ�;ǀƐ͘�ǌĂĂŬ�>ƵŝŬ͕�ǌŝĞ�ŚŽŐĞƌͿ͘�,Ğƚ�
ŐĞƐĐŚŝů�ǁĂƐ�ŚĂŶŐĞŶĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ͘�KŽŬ�
ŚŝĞƌ�ĚŝĞŶĚĞ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬƐĐŚƌŝŌ�ƚŽƚ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ŝŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͘ 
 
 



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

 

�Ğ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ƚĞ��ƌƵŐŐĞ�ŽŽƌĚĞĞůĚĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�
ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ĞŶŬĞů�
ĞĞŶ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ�ƚŽƚ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͕�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞŶ͕�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ͕�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ĞŶ�ĮƐĐĂůĞ�
ŐĞůĚďŽĞƚĞŶ�ĞŶ�ďŝũďĞŚŽƌĞŶ͘��ŝũ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ĚŝĞŶĞŶ�Žŵ�ĚĞ�
ŐĞůĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞĞĚƐ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�
ƟƚĞůƐ�ƚĞ�ďĞǀĞƐƟŐĞŶ�ĞŶ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶƐůĂŐĞŶ�ƚĞ�
ďĞǀĞůĞŶ͘��Ğ�ĮƐĐƵƐ�ŚĂĚ�ďŝũŐĞǀŽůŐ�ŐĞĞŶ�ďĞůĂŶŐ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ƚǁĞĞĚĞ�ŽĨ�ďŝũŬŽŵĞŶĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�ƟƚĞů͕�ŶŽĐŚ�ďŝũ�
ĞĞŶ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�ƟƚĞů͘� 
 
�Ğ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ďĞŶĂĚƌƵŬƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�
ƌĞĐŚƚĞŶ�ŬĂŶ�ǀĞƌŬƌŝũŐĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞǌĞ�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�Śŝũ�ƌĞĞĚƐ�
ďĞƐĐŚŝŬƚ�Ž͘ď͘ǀ͘�ĚĞ�ƌĞĞĚƐ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ĂĂŶƐůĂŐĞŶ͘�,ŝũ�
ǀĞƌŬůĂĂƌĚĞ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�
ƚŽĞůĂĂƚďĂĂƌ͘ 
 
�ĞƐůƵŝƚ͗�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ƚŽƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂĂů�
ŐĞƐĐŚŝů�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨǌĂĂŬ 
 
�Ğ��ƌƵŐƐĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ůŝũŬƚ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ĮƐĐƵƐ�ĞŶŬĞů�ĞĞŶ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�ŬĂŶ�
ŝŶƐƚĞůůĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�Śŝũ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ƵŝƚǀŽĞƌďĂƌĞ�ƟƚĞů͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƐƟŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶƐůĂŐ͕�
ǌŽƵ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŐĞĞŶ�ďĞůĂŶŐ�ŵĞĞƌ�ŚĞďďĞŶ�Žŵ�ĚĞ�
ĂĂŶƐůĂŐĞŶ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ďĞǀĞƐƟŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ͘ 
 
EŽĐŚƚĂŶƐ�ǁĂƌĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶƐůĂŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ǌĂĂŬ�
ŐĞĞŶƐǌŝŶƐ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ͕�ŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ŚĂŶŐĞŶĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ͘��Ğ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ǀŽŽƌǌŝĞƚ�ǀŽŽƌ�
ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ĞǆƉůŝĐŝĞƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƚǁŝƐƟŶŐ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĚĞƌŐĞǌĞƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ƐƚƌĂĨƌĞĐŚƚĞƌ�;ĂƌƟŬĞů�ϰďŝƐ͕�ƚǁĞĞĚĞ�ůŝĚ�sd^ǀ͘Ϳ͘��Ğ�
ƌĞĐŚƚĞƌ�ŝŶ��ƌƵŐŐĞ�ůŝũŬƚ�ĂůĚƵƐ�ĞĞŶ�ǀŽŶŶŝƐ�ĐŽŶƚƌĂ�
ůĞŐĞŵ�ƚĞ�ǀĞůůĞŶ�ĚĂƚ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŚĞĞů�ĚĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�Žŵ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚĞŶŝĞƚĚŽĞƚ͘ 
 
'ĞůĞƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŚŽŐĞƌ�ďĞƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ƵŝƚŬŝũŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŽŽƌĚĞĞů�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�,ŽĨ�ǀĂŶ��ĞƌŽĞƉ�ƚĞ�'ĞŶƚ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ĂĨǁŝũǌŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ĂůƐ�ǌŝũŶĚĞ�
ŽŶŽŶƚǀĂŶŬĞůŝũŬ͕�ŝƐ�Ğƌ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĠĠŶ�ĂĂŶůĞŐ�Žŵ�ƚĞ�
ŽŽƌĚĞůĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂĂů�ŐĞƐĐŚŝů͙ 
 
/Ŷ�ƐƚƌĂĨǌĂŬĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĚƵƐ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�Žŵ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ŐƌŽŶĚŝŐ�ŶĂ�ƚĞ�

ŐĂĂŶ͘�/Ŷ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǌĞůĨƐ�ŽƉƉŽƌƚƵƵŶ�
ǌŝũŶ�Žŵ�ǌĞůĨ�ĚĞ�ĮƐĐƵƐ�ƚĞ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĨǌĂĂŬ͘ 
 
,Ğƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ǁŽŽƌĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƵŶĂ�ǀŝĂ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŝƐ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŶŽŐ�ůĂŶŐ�
ŶŝĞƚ�ŐĞǌĞŐĚ͘� 
 
�ƌŽŶ͗�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞŶ 
�ĠůŝŶĞ�sĂŶ�ŚŽƵƚĞ�–��ŽƵŶƐĞů�-�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂĂƚ� 
�ŶĂ�>ĂƵƌĂ��ůĂĞƐ�–��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�-��dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂĂƚ 

 
ϭ�tĞƚ�ǀĂŶ�ϱ�ŵĞŝ�ϮϬϭϵ�ŚŽƵĚĞŶĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ƐƚƌĂĨǌĂŬĞŶ�ĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�
ĞƌĞĚŝĞŶƐƚĞŶ͕�ĞŶ�ƚŽƚ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƚ�ǀĂŶ�Ϯϴ�ŵĞŝ�ϮϬϬϮ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ĚĞ�
ĞƵƚŚĂŶĂƐŝĞ�ĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�^ŽĐŝĂĂů�^ƚƌĂĨǁĞƚďŽĞŬ͕��^�Ϯϰ�ŵĞŝ�ϮϬϭϵ͖��Ğ�tĞƚ�ŝƐ�ŝŶ�
ǁĞƌŬŝŶŐ�ŐĞƚƌĞĚĞŶ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϬ͘ 
Ϯ��ĞǌĞ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ĨŽƌŵĞĞů�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂƌƟŬĞůĞŶ�ϴϭϭ�
ƚ͘Ğ͘ŵ͘�ϴϭϰ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�'ĞƌĞĐŚƚĞůŝũŬ�tĞƚďŽĞŬ͘ 
ϯ�Ăƌƚ͘�ϰďŝƐ͕�ƚǁĞĞĚĞ�ůŝĚ�sd^ǀ͘ 
ϰ�WĂƌů͘^ƚ͘�<ĂŵĞƌ�ϮϬϭϴ-ϭϵ͕�Ŷƌ͘�ϱϰ-ϯϱϭϱͬϬϬϱ͕�ϵϮ͘ 
ϱ��ƌƚ�ϭϳ�'Ğƌ͘t͘ 
ϲ�sŽŽƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞ�ĂŶĂůǇƐĞ͕�ǌŝĞ͗��Žƌƌ͘�>ƵŝŬ�ϱ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�Z'�&�ϮϬϮϭ͕�
ĂŇ͘�ϯ͕�ŶŽŽƚ��͘>͘��ůĂĞƐ�ĞŶ��͘�s�E�,Khd�͘ 
ϳ��Žƌƌ͘�Zď͘�tĞƐƚ-sůĂĂŶĚĞƌĞŶ͕�ĂĨĚĞůŝŶŐ��ƌƵŐŐĞ�ϮϮ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�
ǁǁǁ͘ŵŽŶŬĞǇ͘ďĞ͕�Ŷƌ͘�ϯϬϬϭϯϰϲϳϴ͘��ŝĞ�ŽŽŬ�ŶŽŽƚ�ǀĂŶ�t͘���&KKZ�ŝŶ�&ŝƐĐĂůĞ�
<ŽĞƌŝĞƌ�ϮϬϮϭͬϭϲ͕�ϰϬϮ-ϰϬϳ 
 



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

 

E HQ�SRJLQJ�WRW�RYHU]LFKW�YDQ�GH�UHFHQWH�ZLM]LJLQJHQ�RS�YODN�YDQ�EWZ 
 
�ƌ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀůĂŬ�ǀĂŶ��dt�ŽƉ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƉƵŶƚĞŶ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ�ĠŶ�ĚĞ�ďƚǁ-�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŚĞĞŌ�ŵĞĞƌ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ͘�tĞ�ƐŽŵŵĞŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚĞŶ�
ŚŝĞƌŶĂ�ŽƉ͘� 
 
ϭ͘��ƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ 
 
�ŽĂůƐ�ƌĞĞĚƐ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ͕�ƚƌĂĚĞŶ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�
ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ďƚǁ�ĞŶ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ͘��Ğ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�
ŽŵǀĂƩĞŶ�ŬŽƌƚ�ƐĂŵĞŶŐĞǀĂƚ͗�;ŝͿ�ĞĞŶ�ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ǌŽĚĂƚ�ĚĞ�ďƚǁ-
ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ďĞƉĞƌŬƚ�ŝƐ�ƚŽƚ�
ŐĞƌĞŐůĞŵĞŶƚĞĞƌĚĞ�ďĞŽĞĨĞŶĂĂƌƐ�ǀĂŶ�;ƉĂƌĂͿŵĞĚŝƐĐŚĞ�
ďĞƌŽĞƉĞŶ�ĞŶ�;ŝŝͿ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ƚŽƚ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟƐĐŚ�ĚŽĞů͘ 
 
�Ğ�ďƚǁ-ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŚĞĞŌ�ŶƵ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞ�
ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞŐĞůƐ͕�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ŽǀĞƌ�
ĚĞ�ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ƚĂǀ�ŶŝĞƚ-
ŐĞƌĞŐůĞŵĞŶƚĞĞƌĚĞ�ďĞƌŽĞƉƐďĞŽĞĨĞŶĂĂƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟƐĐŚ�ĚŽĞů͘ 
 
DĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�
ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽƉŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�
ŝŶ�ĚĞ�Zŝǌŝǀ-ŶŽŵĞŶĐůĂƚƵƵƌ�ŽĨ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŽƉ�ŵĞĚŝƐĐŚ�ǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌ�ĂůƐ�ĞĞŶ�
;ǁĞĞƌůĞŐďĂĂƌͿ�ǀĞƌŵŽĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟƐĐŚ�ĚŽĞů�
ǁŽƌĚƚ�ŐĞǌŝĞŶ͘��ŝƚ�ǀĞƌŵŽĞĚĞŶ�ǌĂů�Ž͘ŝ͘�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�Ăů�
ǀĞĞů�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉůŽƐƐĞŶ�ĞŶ�ǌĂů�ŽƉ�Ěŝƚ�ƉƵŶƚ�
ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ŐƌŽƚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ůĞŝĚĞŶ͘ 
 
�ĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĂŶƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚĞ�ďĞƚƌĞƵƌĞŶ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚŽƌĚĞ�ĞŶŬĞů�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞĚĂĂŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ŐĞĞŶ�ůŝŶŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐĞŶͬďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐĞŶ͘��ǀ͗͘�
ǁĂĂƌ�ĚĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞŐĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ�
ĞǆƉůŝĐŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ͕�ƐƚĞůƚ�
ǌŝĐŚ�ĚĞ�ǀƌĂĂŐ�ŽĨ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŬǁĂůŝĮĐĞƌĞŶ�ĂůƐ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ŶĂƵǁ�ƐĂŵĞŶŚĂŶŐĞŶ�

ŵĞƚ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�;ĂƌƟŬĞů�ϰϰ͕�Α�Ϯ͕�ϮΣ�t͘�ƚǁͿ͘�
/ĚĞŵ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƵŝƚďĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚƌĂŶŬ-�ŽĨ�
ĞĞƚŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǌŝĞŬĞŶŚƵŝƐ͗�ŝŶ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�
ǁŽƌĚƚ�Ěŝƚ�ĞǆƉůŝĐŝĞƚ�ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ-
ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ƚĞƌǁŝũů�Ğƌ�ǁĞů�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ƚŽůĞƌĂŶƟĞ�ŐĞůĚƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ƵŝƚďĂƟŶŐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐ�;ŶŝĞƚ�
ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ǌŝĞŬĞŶŚƵŝǌĞŶ͗�ǌŝĞ��ĞƐůŝƐƐŝŶŐ�Ŷƌ͘�
�͘d͘ϭϯϬ͘Ϯϵϴ�ĚĚ͘�ϭϮ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲͿ͘ 
KƉ�ǀůĂŬ�ǀĂŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ďĞǀĞƐƟŐƚ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�
ƚŽĞŐĞǀŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ƌĞĞĚƐ�ǀŝĂ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�&K��
&ŝŶĂŶĐŝģŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞĐŽŵŵƵŶŝĐĞĞƌĚ͗�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐ�ŵďƚ�
ĞŝŶĚĞũĂĂƌƐǀĞƌƌŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐ�ŵďƚ�ƟũĚƐƟƉ�ďƚǁ-
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟĞ�ǀŽŽƌ�ďƚǁ�ĞŶ�ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ�ďƚǁ-ĂĂŶŐŝŌĞƐ͘� 
 
�ĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŝƐ�ŽŽŬ�ƚĞ�ŵĞůĚĞŶ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐ�
ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǁĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ŶĞŐĂƟĞǀĞ�ďƚǁ-
ŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŽƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�
ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĠĠŶ�ŬĞĞƌ͘��ĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĂŶƚ�ďĞƉĂĂůƚ�ĚĞ�
ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ĚĂƚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ďƚǁ-ŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĞĞŶ�
ŝŶǀĞŶƚĂƌŝƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ŐĞůĚƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�
ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ƐĂůĚŽ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞƌƵŐďĞƚĂĂůĚ͕�ŵĂĂƌ�ĚŝĞŶƚ�
ŐĞĐŽŵƉĞŶƐĞĞƌĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ƐŝĐŚ�ĞĞŶ�
ŵĂĂƚƌĞŐĞů�Žŵ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚĞŶ�ŶĂĚĞůĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ďǀ͘�ŽŽŬ�ďŝũ�ĚĞ�ďƚǁ-
ďĞůĂƐƚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ͘�dŽƚ�ƐůŽƚ�ǁŽƌĚƚ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐ�ŝŶǌĂŬĞ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďƚǁ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ŝŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞƌĞůŽŶĞŶ�ŐĞďĞƵƌƚ�
ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐĞŵĂĐŚƟŐĚĞ�ĚĞƌĚĞ�;ƟũĚƐƟƉ�ƵŝƚƌĞŝŬŝŶŐ�
ĚĞĮŶŝƟĞǀĞ�ĨĂĐƚƵƵƌͿ͘ 
 
Ϯ͘��ƚǁ-ďĞůĂƐƚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ŐĞŵĞƵďĞůĚĞ�ůŽŐŝĞƐ 
 
tĂĂƌ�ŚĞƚ�
ĂĂŶǀĂŶŬĞůŝũŬ�ĚĞ�
ďĞĚŽĞůŝŶŐ�ǁĂƐ�
Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�
ǀĂŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚĞŶŬŽƚĞŶ�
ŝŶ�ĂůůĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�
ǀƌŝũ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�
ǀĂŶ�ďƚǁ͕�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�Ğƌ�ŶƵ�ǀŽŽƌ�ŐĞŽƉƚĞĞƌĚ�
Žŵ�ĚĞ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ�ŽƉ�
ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞƵďĞůĚ�ůŽŐŝĞƐ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ�ƚŽƚ�
ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϯ�
ŵĂĂŶĚĞŶ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞƵďĞůĚ�
ůŽŐŝĞƐ͕�ĂŶĚĞƌƐ�ĚĂŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŚŽƚĞů�ŽĨ�ŵŽƚĞů͕�ĞŶŬĞů�ĂĂŶ�
ďƚǁ�ŽŶĚĞƌǁŽƌƉĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�Ěŝƚ�ŐĞƉĂĂƌĚ�ŐĂĂƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�

�dt͗��/�d�h�,�d��K^�EK'��KKZ�����KD�E͍ 
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ǁĞƩĞůŝũŬ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŵŝŶŝŵƵŵĚŝĞŶƐƚ͘�DĞƚ�ŶĂŵĞ�ĚĞ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ�ŽƉ�ĚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ǀĂŶ�
ĂƉĂƌƚŚŽƚĞůƐ͕�ǁĂƚ�ĚŽŽƌŐĂĂŶƐ�ŐĞŬĞŶŵĞƌŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ůĂŶŐĞƌ�ĚĂŶ�ϯ�ŵĂĂŶĚĞŶ͕�ŐĂĂƚ�
ŚŝĞƌŵĞĞ�ŽƉ�ĚĞ�ƐĐŚŽƉ͘��ĞǌĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ƚƌĞĞĚƚ�ŝŶ�
ǁĞƌŬŝŶŐ�ŽƉ�ϭ�ũƵůŝ�ϮϬϮϮ͘ 
 
dĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ǁĞŶƐƚ�ĚĞ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�ĚĞ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞǀĞƌƐƚŽƌŝŶŐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞƵďĞůĚ�ůŽŐŝĞƐ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�
ŚŽŽĨĚǌĂĂŬ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�Ăů�ĚĂŶ�
ŶŝĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ƉůĂƞŽƌŵ�
;ǌŽĂůƐ��ŝƌ��Ŷ�Ϳ͘��ĞǌĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�
ũĂŶƵĂƌŝ�ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ŬůĞŝŶĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�
ŐĞŵĞƵďĞůĚ�ůŽŐŝĞƐ�ŵĞƚ�ďŝũŬŽŵĞŶĚĞ�ĚŝĞŶƐƚ;ĞŶͿ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝĞĞů�ďƚǁ-ďĞůĂƐƚ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŽŶŐĞĂĐŚƚ�ĚĞ�
ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�ŽŵǌĞƚ͘� 
 
�ůƚĞƌŶĂƟĞĨ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞĞůĞĐŽŶŽŵŝĞ͕�ŝ͘Ğ͘�
ǀŽŽƌ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ũĂĂƌŽŵǌĞƚ�ŶŝĞƚ�
ŚŽŐĞƌ�ĚĂŶ�ϲ͘ϯϵϬ͕ϬϬ��hZ͘��ǀĞŶǁĞů͕�Žŵ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�
ĚĞĞůĞĐŽŶŽŵŝĞ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�͞ĞƌŬĞŶĚ͟�
ƉůĂƞŽƌŵ͘�'ĞǌŝĞŶ�Ğƌ͕�ďůŝũŬďĂĂƌ͕�ŽƉ�Ěŝƚ�ŽŐĞŶďůŝŬ�ŶŽŐ�
ŐĞĞŶ�ĞŶŬĞů�ƉůĂƞŽƌŵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�
ŐĞŵĞƵďĞůĚ�ůŽŐŝĞƐ�ĞƌŬĞŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ǌŝŶ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ǁŽƌĚƚ�
ĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĞƌŬĞŶĚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�
ĞĞƌƐƚĞ�ǌĞƐ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ϮϬϮϮ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŐĞƐƚĞůĚ͘�sŽŽƌ�
ĂĂŶďŝĞĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞƵďĞůĚ�ůŽŐŝĞƐ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŝƐ�
ŚĞƚ�ĚƵƐ�ŐŽĞĚ�ŽƉ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ�ŽĨ�ĚĞǌĞ�ƉůĂƞŽƌŵĞŶ�ǌŝĐŚ�
ĂůƐŶŽŐ�ǌƵůůĞŶ�ůĂƚĞŶ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�
ũĂĂƌŚĞůŌ�ǀĂŶ�ϮϬϮϮ�Žŵ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ŶŽŐ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�
ƌĞŐĞůŝŶŐ�ĚĞĞůĞĐŽŶŽŵŝĞ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ďůŝũǀĞŶ�
ǀĂŶ�ďƚǁ͘ 
 
ϯ͘�'ĞŵĞŶŐĚĞ�ďƚǁ-ƉůŝĐŚƚ�ĞŶ�ďƚǁ-ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ŶŝĞƚ-�h�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ 
 
�ŽĂůƐ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ƌĞĞĚƐ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ�ǌƵůůĞŶ�
ŐĞŵĞŶŐĚĞ�ďƚǁ-ƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŚƵŶ�ďƚǁ-ĂŌƌĞŬ�ŽƉƚĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŐĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ŐĞďƌƵŝŬ�ĚĞǌĞ�ŬĞƵǌĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŝŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚŽĞŶ�;ǀŝĂ�DǇDŝŶĮŶͿ͘�
�ĞŶ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ŵĞƚ�ĚĂĂƌĂĂŶ�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĞĞŶ�
ŐŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďƚǁ-ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǌĂů�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�
ǀĞƌĞŝƐƚ�ǌŝũŶ͘ 
 
/Ŷ�ĚĞ�DĞŵŽƌŝĞ�ǀĂŶ�dŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ďĞŶĂĚƌƵŬƚ�ĚĂƚ�
ĚĞǌĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ŬĞŶŶŝƐŐĞǀŝŶŐ�ǀŽŽƌĂĨ�ĚŝĞŶƚ�ƚĞ�

ŐĞďĞƵƌĞŶ͕�ŝ͘Ğ͘�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ĂĂŶŐŝŌĞ�ǁĂĂƌŝŶ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ŐĞďƌƵŝŬ͘�KŶĚĞƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌǌŽĞŬ͕�ǀŽůŐĞŶƐ�ƌĞĐŚƚƐƉƌĂĂŬ͕�ŶŽŐ�ĂĐŚƚĞƌĂĨ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ͘�,Ğƚ�ǀĂůƚ�ĂĨ�ƚĞ�ǁĂĐŚƚĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�
ƌĞŐĞůƐ�ĞīĞĐƟĞĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŶŐŝŶŐ�ǌƵůůĞŶ�ďĞƚĞŬĞŶĞŶ͘ 
 
,Ğƚ�ŝƐ�ŶŽŐ�ǁĂĐŚƚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�<��ĚĂƚ�ĚĞ�ŵŽĚĂůŝƚĞŝƚĞŶ�
ƚĞƌ�ǌĂŬĞ�ǌĂů�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬĞŶ͘�'ĞůĞƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�/d-
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞŐĞůƐ�ƉĂƐ�ŝŶ�
ǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƌĞĚĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϯ͘�
�ĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ƌĞŐĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬĞůŝũŬ�
ŐĞďƌƵŝŬ�ƌĞĞĚƐ�ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ĚĂƚƵŵ�ǌƵůůĞŶ�
ŽŽŬ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�
ŬĞŶŶŝƐŐĞǀŝŶŐ�ƚĞ�ĚŽĞŶ�ǀſſƌ�ϯϬ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϯ͘ 

dĞǀĞŶƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƌĞŐĞůƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�ƚŽƚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ĚŽŽƌ�ŶŝĞƚ-
�h�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�;ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ĞƌƟĞŶĚĞ�ZŝĐŚƚůŝũŶͿ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ďĂƐŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌŽĞŬ�
ƚŽƚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ŽƉ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞ�ǁŝũǌĞ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ�ŝƐ�
ĞǀĞŶǁĞů�ĚĂƚ�ƌĞĐĞŶƚĞ��ĂƐƐĂƟĞƌĞĐŚƚƐƉƌĂĂŬ�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞĐŽƵŶƚĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ŶŝĞƚ-�h�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƌĞŐĞůƐ͕�ŚƵŶ�
ǀĞƌǌŽĞŬ�ƚŽƚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ŶŽŐ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ŽƉ�
ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĞƌĚĞ�ũĂĂƌ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ũĂĂƌ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŽŽƌǌĂĂŬ�ƚŽƚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ŝƐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͘�
�ĞǌĞůĨĚĞ�ǀĞƌǀĂůƚĞƌŵŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶĚŝĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ƚĞƌƵŐŐĂĂĨǀĞƌǌŽĞŬ�ĚŽŽƌ��h-ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǌĂů�ŶƵ�
ƵŝƚĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ϯϬ�
ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ũĂĂƌ͘ 
 
DĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�
ǀŽŽƌ�ďƚǁ-ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĚĂƚƵŵ�
ǀĂŶ�ŝŶǁĞƌŬŝŶŐƚƌĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘��ĞǌĞ�ƌĞŐĞůƐ�ŐĞůĚĞŶ�
ĚƵƐ�ǀĂŶĂĨ�ĚĞ�ƟĞŶĚĞ�ĚĂŐ�ŶĂ�ƉƵďůŝĐĂƟĞ�ŝŶ�ŚĞƚ��ĞůŐŝƐĐŚ�
^ƚĂĂƚƐďůĂĚ͘��ŝƚ�ǌĂů�Ž͘ŝ͘�ďĞƚĞŬĞŶĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�
ƌĞŐĞůƐ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǌƵůůĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�
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ƚĞƌƵŐŐĂĂĨǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 
dŽƚ�ƐůŽƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�Ěŝƚ�ŬĂĚĞƌ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�
ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ƌĞŐĞůƐ�ǀŽŽƌ�ŝŶŚŽƵĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ďƚǁ-
ƚĞŐŽĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞŝĚƐĚĞůĞŐĂƟĞ�ŵĞĞƌ�
ŐĞƉƌĞĐŝƐĞĞƌĚ͕�ŵĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞƌ�ůŝŶŬ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞƐůĂŐƌĞŐĞůƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�'ĞƌĞĐŚƚĞůŝũŬ�tĞƚďŽĞŬ͘ 
 
ϰ͘�sĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ 
 
9RRU�KDDUSURWKHVHQ�JHOGW�YDQDI���MDQXDUL������KHW�
ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ϲй�ŽƉ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�
ǀŽŽƌŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǌŝũŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶĚ�ĂƌƚƐ͕�ƚĞƌ�
ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ�ŽĨ�ůĂŶŐĚƵƌĞŶĚĞ�
ǌŝĞŬƚĞ�ŽĨ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ͘ 
 
DĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�
ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ϲй�ǀŽŽƌ�ƌĞŶŽǀĂƟĞ�ǀĂŶ�ƉƌŝǀĠǁŽŶŝŶŐĞŶ͕�
ǁĞƌŬĞŶ�ŵ͘ď͘ƚ͘�ƉƌŝǀĠǁŽŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚĞŶ�
ĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ŵ͘ď͘ƚ͘�ǁŽŶŝŶŐĐŽŵƉůĞǆĞŶ�ǀŽŽƌ�
ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�
ƵŝƚƌĞŝŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂƩĞƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĨŶĞŵĞƌ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚĞ�;ƐŽŽƌƚŐĞůŝũŬĞͿ�
ĨĂĐƚƵƵƌǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘��ƌ�ŐĞůĚƚ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ƚŽƚ�
ĞŶ�ŵĞƚ�ϯϬ�ũƵŶŝ�ϮϬϮϮ͘ 
dĞǀĞŶƐ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŝƐƚ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ϲй-ƚĂƌŝĞĨ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵŽŶĚŵĂƐŬĞƌƐ�ĞŶ�
ŚǇĚƌŽĂůĐŽŚŽůŝƐĐŚĞ�ŐĞůƐ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶŐĞŶ�ƚŽƚ�ϯϭ�ŵĂĂƌƚ�
ϮϬϮϮ͘ 
 
dŽƚ�ƐůŽƚ�ǀĞƌǁŝũǌĞŶ�ǁĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĞǀŽůƵƟĞƐ�ŽƉ��ƵƌŽƉĞĞƐ�
ŶŝǀĞĂƵ�ŵ͘ď͘ƚ͘�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ͘�
KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚŽŽƌ��ĐŽĮŶ�ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ�
ǀŽŽƌƐƚĞů�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�>ŝĚƐƚĂƚĞŶ�ŶŽŐ�ŵĞĞƌ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚĞŝƚ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ǀĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ͘��ŽĂůƐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐ�ǌŽƵ�
Ěŝƚ��ƵƌŽƉĞĞƐ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ŚĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŵŽĞƚĞŶ�ŵĂŬĞŶ�
Žŵ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀĞƌůĂŐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂĩƌĂĂŬ�ĞŶ�ŚĞƌŽƉďŽƵǁ�
ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶŐĞŶ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ͘ 
 
ϱ͘��Ŷ�ǁĂƚ�ŶŽŐ 
 
�ŽĂůƐ�ƌĞĞĚƐ�ŐĞŵĞůĚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ŬŽƐƚĞŶĚĞůĞŶĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�
ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ĚŝĞ�ŚĂŶĚĞůŝŶŐĞŶ�
ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĂƌƟŬĞů�ϰϰ͕�Α�ϭ�
ĞŶ�Ϯ�t͘�ƚǁ͕�ĚĞ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĂůŐĞŵĞĞŶ�ďĞůĂŶŐ͘��Ğ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŬŽƐƚĞŶĚĞůĞŶĚĞ�
ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ŐĞůĚƚ�ďŝũŐĞǀŽůŐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ƚ͘Ă͘ǀ͘�ůĞĚĞŶ�

ĚŝĞ�ŚĂŶĚĞůŝŶŐĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�
ǀĂŶ�ĂƌƟŬĞů�ϰϰ͕�Α�ϯ�t͘�ƚǁ͘��ŝƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƚƌĞŌ�ŵĞƚ�
ŶĂŵĞ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚĞ�ŚĂŶĚĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
;ǀĞƌŬŽƉĞŶ͕�ǀĞƌŚƵƵƌͿ�ĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�
ĚŝĞŶƐƚǀĞƌƌŝĐŚƟŶŐĞŶ�;ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ͕�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ͕͙Ϳ͘ 
 
sĂŶĂĨ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞĸŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ�ĂĨŐĞƐĐŚĂŌ�ǀŽŽƌ�
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ĚŝĞ�ŚƵŶ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĂĂŶǀĂŶŐĞŶ�
ǀĂŶĂĨ�ĚĞǌĞ�ĚĂƚƵŵ͘�d͘Ă͘ǀ͘�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ĚŝĞ�
ƌĞĞĚƐ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�
ǌĂů�Ěŝƚ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ŬŽŵĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�
ϮϬϮϴ͘��Ğ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ůĂŶĚďŽƵǁĞƌƐ�ďůŝũŌ�
ĚĂĂƌĞŶƚĞŐĞŶ�ǁĞů�ďĞƐƚĂĂŶ�ŵĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͕�
ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ƚĞƌ�ǌĂŬĞ�ĞĞŶ�ƚŽĞŐĞǀŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ďŝũŬŽŵƐƟŐĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�<ŽŶŝŶŐ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�
ďŝũŬŽŵƐƟŐĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ŽŵǌĞƚ�Ƶŝƚ�
ĚĞǌĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ŚŽŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϯϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�
ŽŵǌĞƚ͘ 
�ĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ�ƚĞƌ�
ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ-ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶǀŽĞƌ�ĞŶ�
ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƐƚƌŝũĚŬƌĂĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�
ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚƐ-�ĞŶ�ĚĞĨĞŶƐŝĞďĞůĞŝĚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�hŶŝĞ͘��ĂĂƌďŝũ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŽŬ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ�ŵďƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌďƌĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞ��h�>ŝĚƐƚĂƚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƐƚƌŝũĚŬƌĂĐŚƚĞŶ͘�dŽƚ�ƐůŽƚ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶǀŽĞƌ�ĞŶ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŽĨ�ĞĞŶ�
ĞƌŬĞŶĚ�ĂŐĞŶƚƐĐŚĂƉ�ŽĨ�ŽƌŐĂĂŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞƐƚƌŝũĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĞ͘ 
 
�Ŷ�ŶĞƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ďƚǁ-
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŐĞĚĞƚĂŝůůĞĞƌĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�
ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ŝŶǌĂŬĞ�ďƚǁ�ĞŶ�ůĂĂĚƐƚĂƟŽŶƐ�ǀŽŽƌ�
ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ�ǁĂŐĞŶƐ͘��ĞǌĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬƚ�
Ž͘Ă͘�ĚĞ�ŬǁĂůŝĮĐĂƟĞ�ĂůƐ�ǁĞƌŬ�ŝŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ŵĞƚ�
ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐďĞƉĂůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ďƚǁ�ĞŶ�ĚĞ�
ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌůĞŐŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞĸŶŐ͖�
ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�
ϲй�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĂĂĚƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ƉƌŝǀĠǁŽŶŝŶŐ͖�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ-ĂŌƌĞŬ͕�
ŵĞĞƌ�ŝŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ďŝũ�ĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟĞ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�;ďƚǁ-ĂŌƌĞŬ�Ă�ƌĂƚŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞů�
ŐĞďƌƵŝŬͿ͘ 
 
�Ğ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬƚ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͕�ǌŝĐŚ�
ďĂƐĞƌĞŶĚ�ŽƉ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƵƌŽƉĞĞƐ�ďƚǁ-
ĐŽŵŝƚĠ͕�ĚĞ�ďƚǁ-ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�
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ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĚŽŽƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�;�WKͿ�ǀŝĂ�Ğ
-ŵŽďŝůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�;ĞDWͿ͘��Ğ�ďƚǁ-
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ďĞǀĞƐƟŐƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǌŽǁĞů�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞůĂƟĞ�
�WK�ĞŶ�ĞDW�ĂůƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞůĂƟĞ�ĞDW�ĞŶ�ǀĞƌďƌƵŝŬĞƌ�
ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ͘�
�ŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�
ĚĞ�ďƚǁ-ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚƵƐƐĞŶŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĞDW�
ďŝũ�ĚĞ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ͘� 
 
ϲ͘�dŽƚ�ƐůŽƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůŝĞĬĞďďĞƌƐ 
 
�ŝǀĞƌƐĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ƚŽƚ�ƐůŽƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ĂĂŶƚĂů�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ǁĞ�ŚŝĞƌŶĂ�
ŽƉƐŽŵŵĞŶ͗ 
· sƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƉŽůŝƟĞŬĞ͕�ƐǇŶĚŝĐĂůĞ�ĞŶ�ĚŐů͘�
ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͗�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ŵĂŐ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞǀĞƌƐƚŽƌŝŶŐ͘��ĞǌĞ�ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǌŽƵ�ŝŶ�
ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ŐĞĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�
ŵĂĂƌ�ďĞƚƌĞŌ�ĞĞŶ�ůŽƵƚĞƌ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�
ďƌĞŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƚ�ŵĞƚ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�
ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ͘ 
· /ŶƚƌĂĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ǀĞƌǁĞƌǀŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĂĐĐŝũŶƐŐŽĞĚĞƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ϰ�
;ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚĞŶ͕�ŬůĞŝŶĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�
ůĂŶĚďŽƵǁŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ŶŝĞƚ-ďƚǁ-ƉůŝĐŚƟŐĞ�
ƌĞĐŚƚƐƉĞƌƐŽŶĞŶͿ͗�ŐĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ƚŽƚ�ŵĞĚĞĚĞůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďƚǁ-ŶƵŵŵĞƌ͘��ŝƚ�ďĞƚƌĞŌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ůŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ƉƌĂŬƟũŬ͘ 
· tĞƚƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�
ƚŽƚ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�KŶĞ�^ƚŽƉ�^ŚŽƉ͘ 
· dŽĞǀŽĞŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ƐƟĐŚƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŶƵƚ�
ĂůƐ�ďĞŐƵŶƐƟŐĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌůĂĂŐĚ�ďƚǁ-ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ϲй�ŵ͘ď͘ƚ͘�ƉƌŝǀĠǁŽŶŝŶŐĞŶ�

ǀŽŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘ 
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�
ƉůĂĂƚƐďĞƉĂůŝŶŐƐƌĞŐĞůƐ�ǀŽŽƌ�ĞǆƚƌĂ-ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ŽƉ�ĂĨƐƚĂŶĚ͘��Ğ�ƌĞĞĚƐ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�
ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŶǀŽůůĞĚŝŐ�ƚ͘Ă͘ǀ͘�ĞǆƚƌĂ-
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ŽƉ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�
ŝŶǀŽĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ŐĞƐĐŚŝĞĚƚ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ĞŶ�ĚĞ�
ĞŝŶĚďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ��h�
>ŝĚƐƚĂĂƚ�ůŝŐƚ͘��ŝƚ�ǌŽƵ�ŬƵŶŶĞŶ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĚƵďďĞůĞ�
ďĞůĂƐƟŶŐ�;ďƚǁ-ŚĞĸŶŐ�ŝŶ��ĞůŐŝģ�ĠŶ�ŝŶ�ĚĞ�>ŝĚƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�
ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐͿ͘��ŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ŶƵ�ƌĞƚƌŽĂĐƟĞĨ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͘ 
 
,Ğƚ�ŵŽŐĞ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ǌŝũŶ͕�ĚĞ�ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�ďƚǁ-
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ǌŝũŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ĂĐƟĞĨ�ŐĞǁĞĞƐƚ�
ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ϮϬϮϭ͘��ŝƚ�ŐĞƚƵŝŐĞŶ�ĚĞ�ǀĞůĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐĞŶ͕�ĚĞ�ĠĠŶ�Ăů�ŵĞĞƌ�
ŝŶŐƌŝũƉĞŶĚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ͘ 
tĂƚ�ϮϬϮϮ�ďƌĞŶŐĞŶ�ŵĂŐ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŬŽĸĞĚŝŬ�ŬŝũŬĞŶ͕�ŵĂĂƌ�
ǁĞ�ǀĞƌŵŽĞĚĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŶŽŐ�ŵĞĞƌ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŽƉ�
Ɵů�ǌŝũŶ͘�tĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƟũĚĞůŝũŬĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ϲй-
ƚĂƌŝĞĨ�ŝŶǌĂŬĞ�ĂĩƌĂĂŬͬŚĞƌŽƉďŽƵǁ͕�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�Ğ-ŝŶǀŽŝĐŝŶŐ�ĞŶͬŽĨ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�
ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ďƚǁ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�
ĞŶǌ͘ 
�Ŷ�ŚŝĞƌďŝũ�ďĞƉĞƌŬĞŶ�ǁĞ�ŽŶƐ�ŶŽŐ�ƚŽƚ�ĚĞ��ĞůŐŝƐĐŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͘�KŽŬ�ŽƉ��ƵƌŽƉĞĞƐ�ǀůĂŬ�ĞǀŽůƵĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ĠĠŶ�ĞŶ�
ĂŶĚĞƌ͕�ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ďŽǀĞŶ�ĂĂŶŐĞŚĂĂůĚĞ�ĂŬŬŽŽƌĚ�ƚŽƚ�
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ŝŶǌĂŬĞ�ǀĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ�
ǀŽŽƌ�ďƚǁ͘�KŽŬ�ŚŝĞƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ǁĞ�ŶŽŐ�ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�
ĞǀŽůƵƟĞƐ�ĞŶ�ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ� 
 

�ƌŽŶ͗�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞŶ�-�dŝďĞƌŐŚŝĞŶ��dt-dĞĂŵ� 
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W ĂŶŶĞĞƌ�ƐŽĐŝĂĂů�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ�ĞĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ŝŶ�Ƶǁ�ďĞĚƌŝũĨ͕�ƐƚĞůůĞŶ�ǌĞ�ĞĞŶ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�ŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĚĂŶĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘��ŝƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŵŽĞƚ�
ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�ǀĞĞƌƟĞŶ�ĚĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂĂŶǀĂŶŐƚ�ĚĞ�ĚĂŐ�ŶĂ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶďƌĞƵŬ͕�ďĞǌŽƌŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽĞĚĞůŝũŬĞ�ĚĂĚĞƌ͘��ůƐ�Ěŝƚ�ƟũĚŝŐ�
ŐĞďĞƵƌƚ͕�ŚĞĞŌ�Ěŝƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ďĞǁŝũƐŬƌĂĐŚƚ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�
ǀĞƌŵĞůĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ǌĞ�ǁĂĂƌŚĞŝĚ�ǌŝũŶ͘� 
 
�ůƐ�Ƶ�ĚŝĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǁĞŶƐƚ�ƚĞ�ďĞƚǁŝƐƚĞŶ͕�ŬĂŶ�Ƶ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂŅůĂĐŚƚ�ŶĞĞƌůĞŐŐĞŶ�
ǁĞŐĞŶƐ�ǀĂůƐŚĞŝĚ͘��ĂŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ŬůĂĐŚƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǁĞů�ǌĞůĚĞŶ�ŐĞǀŽůŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘��ůƐ�Ƶ�
ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǌŽƵ�ŵŽŐĞŶ�ĮůŵĞŶ͕�ǌŽƵ�Ƶ�Ěŝƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ĂůƐ�
ďĞǁŝũƐ�Žŵ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ďĞǁĞĞƌĚĞ�ŝŶďƌĞƵŬĞŶ�ƚĞ�ǁĞĞƌůĞŐŐĞŶ͘� 
 
/Ɛ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞůĂƚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ƚĞ�ĮůŵĞŶ͍� 
EĂĂƌ�ĂŶĂůŽŐŝĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ĚŝĞ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�ƉŽůŝƟĞ-ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞůĂƚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ƚĞ�ĮůŵĞŶ͘��Ğ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ďĞĞůĚĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ǁĞů�ĞŶŬĞů�ǀŽŽƌ�ĞŝŐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ͘�,Ğƚ�
ǀĞƌƐƉƌĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞĞůĚĞŶ͕�ŽƉ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĂ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ͕�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ƚŽĞŐĞůĂƚĞŶ͘�h�ŵĂŐ�ĚĞǌĞ�ďĞĞůĚĞŶ�
ƵŝƚĞƌĂĂƌĚ�ǁĞů�ƚŽŶĞŶ�ĂĂŶ�Ƶǁ�ĂĚǀŽĐĂĂƚ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŶŽĚŝŐ͘� 
 
�ĞƉĞƌŬŝŶŐĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ĮůŵĞŶ� 
sĂŶǌĞůĨƐƉƌĞŬĞŶĚ�ŵĂŐ�ŚĞƚ�ĮůŵĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŶŝĞƚ�ŚŝŶĚĞƌĞŶ͘�tĂŶŶĞĞƌ�Ğƌ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĨǇƐŝĞŬĞ�ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ͕�ŬĂŶ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ĞĞŶ�ƉƌŽĐĞƐ-ǀĞƌďĂĂů�
ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǁĞŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ͘�h�ŵĂŐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ�ŽƉ�ďĞĞůĚ�ǀĂƐƚůĞŐŐĞŶ͕�ŽƉ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞ�ĚĂƚ�ŵĞŶ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŶŝĞƚ�ƐƚŽŽƌƚ͘� 
 
�ŽŶĐůƵƐŝĞ͗� 
,Ğƚ�ǀĂŶŽƉ�ĞĞŶ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ĮůŵĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬ�ůĂƚĞŶ�ĚŽĞŶ͕�
ǌĂů�ŐĞĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŽƉůĞǀĞƌĞŶ͘�,ŽƵĚ�ĚĞ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ďĞĞůĚĞŶ�ǁĞů�ǀŽŽƌ�ƵǌĞůĨ�ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�Ƶǁ�ĂĚǀŽĐĂĂƚ͘�� 

�ƌŽŶ͗�<ŝŵďĞƌůĞǇ�>�z^�-�ũƵƌŝĚŝƐĐŚ�ĂĚǀŝƐĞƵƌ�-�E^� 

&/>D�E�d/:��E^���E�^K�/�>���KEdZK>�͗�D�'���d͍ 
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�ŝũŶ�Ƶǁ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�Ăů�
ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͍ 
 
 

V ĂŶĂĨ� ϭ� ĨĞďƌƵĂƌŝ� ϮϬϮϮ� ŝƐ� ŚĞƚ� ŶŝĞƚ� ůĂŶŐĞƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ� Žŵ� ĚĞ� ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ� ďŝũ� ďϮď-
ĨĂĐƚƵƌĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů�ŶŽŐ�ůĂŶŐĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĚĂŶ�ϲϬ�
ĚĂŐĞŶ͘� KŽŬ� ĚĞ� ĞǆƚƌĂ� ͚ƌĞŬ͛-ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ� ŶĂĂƌ� ϵϬ�
ĚĂŐĞŶ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ�ǀĞƌĚǁŝũŶƚ͘ 
 
h�ŬĞŶƚ�ǌĞ�ǁĞů͕�ĚŝĞ�ůĂŶŐĞ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ƐƚĞƌŬĞƌĞ� ƉĂƌƟũ� ĚŝŬǁŝũůƐ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ǌǁĂŬŬĞƌĞ� ƉĂƌƟũ� ŽƉůĞŐƚ͘� Kŵ� ĚŝĞ�
ƉƌĂŬƟũŬĞŶ� ĞĞŶ� ŚĂůƚ� ƚŽĞ� ƚĞ� ƌŽĞƉĞŶ͕� ŚĞĞŌ� ĚĞ�
ǁĞƚŐĞǀĞƌ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ĚĂƚ� ƉĂƌƟũĞŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů� ĚĞ�
ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϲϬ�ĚĂŐĞŶ�ŵŽŐĞŶ�
ůĞŐŐĞŶ͘� 
 
>Ğƚ� ǁĞů͕� ĚĞ� ǁĞƩĞůŝũŬĞ� ƚĞƌŵŝũŶ� ;ǀŽŽƌ� ǁĂŶŶĞĞƌ�ŵĞŶ�
ŶŝĞƚƐ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌǌŝĞŶͿ�ďůŝũŌ�ϯϬ�ĚĂŐĞŶ͘�DĂĂƌ�ǁĂŶŶĞĞƌ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ� ĚĂĂƌǀĂŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů� ǁŝůůĞŶ�
ĂĨǁŝũŬĞŶ͕�ŵĂŐ�ĚŝĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĚƵƐ�ŶŽŽŝƚ� ůĂŶŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�
ϲϬ�ĚĂŐĞŶ͘�^ƚĂĂƚ�Ěŝƚ�ǁĞů�;ŶŽŐͿ�ǌŽ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ĚĂŶ�
ŐĞůĚƚ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�ϯϬ�ĚĂŐĞŶ͘ 
 
KŽŬ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�Žŵ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů� ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ� ƉĂƐ� ŬŽŶĚĞŶ� ŝŶŐĂĂŶ� ǀĂŶĂĨ� ĚĞ�
ǀĞƌŝĮĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂĐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌďŽĚĞŶ͘�sĂŶ�ĚĞǌĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǁĞƌĚ�ĚŝŬǁŝũůƐ�ŶŽŐ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�
ĚĞ� ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ� ŶŽŐ� ĞǆƚƌĂ� ƚĞ� ƌĞŬŬĞŶ� ƚŽƚ� ϵϬ�
ĚĂŐĞŶ͘��Ğ�ĂĂŶǀĂĂƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ�ŽĨ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŵŽĞƚ�ŶƵ�ŐĞďĞƵƌĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�;ǁĞƩĞůŝũŬ�ŽĨ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůĞͿ� ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ� ǀĂŶ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ϲϬ�
ĚĂŐĞŶ͘ 
sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�Žŵ�ĚĞ�ĚĂƚƵŵ�ǀĂŶ�
ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂĐƚƵƵƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ͘�
�Ăƚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌďŽĚĞŶ͕�ĞŶ�ĚƵƐ�ŬŝũŬƚ�ŵĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŶƵ�ĚƵƐ�
ĞŶŬĞů�ŶŽŐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ĚĂƚƵŵ�ǀĂŶ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ͘ 
�Ğ� ƐĐŚƵůĚĞŶĂĂƌ� ŵŽĞƚ� ƵŝƚĞƌůŝũŬ� ŶĂ� ĚĞ� ůĞǀĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�

ŐŽĞĚĞƌĞŶ� ŽĨ� ĚŝĞŶƐƚĞŶ� ĂůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ǀĞƌƐĐŚĂīĞŶ�
ĚŝĞ� ĚĞ� ƐĐŚƵůĚĞŝƐĞƌ� ŶŽĚŝŐ� ŚĞĞŌ� Žŵ� ĚĞ� ĨĂĐƚƵƵƌ� ƚĞ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉŵĂŬĞŶ͘��Ğ�ƚŽĞƉĂƐƐĞůŝũŬĞ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ�
ǀĂŶ� ĨĂĐƚƵƌĞŶ� ŐĂĂƚ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚ� ŝŶ� ǀĂŶĂĨ� ĚĞ�
ĨĂĐƚƵƵƌĚĂƚƵŵ͘� 
 
tĂƚ�ƚĞŶ�ƐůŽƩĞ�ĚĞ�ƐĂŶĐƟĞ�ǀĂŶ�ŽŶďĞƚĂĂůĚĞ�ĨĂĐƚƵƌĞŶ�
ďĞƚƌĞŌ͕� ďůŝũŌ� ĂůůĞƐ� ďŝũ� ŚĞƚ� ŽƵĚĞ͗� ŚĞƚ� ŽƉĞŶƐƚĂĂŶĚĞ�
ĨĂĐƚƵƵƌďĞĚƌĂŐ� ǁŽƌĚƚ� ǀĂŶ� ƌĞĐŚƚƐǁĞŐĞ� ĞŶ� ǌŽŶĚĞƌ�
ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ� ŬĞŶŶŝƐŐĞǀŝŶŐ� ǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌĚ� ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��Ğ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ϰϬ��hZ�ǀŽŽƌ�
ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� ĚĞ� ƐĐŚƵůĚĞŝƐĞƌ� ŬŽƐƚĞŶ� ŚĞĞŌ� ŵŽĞƚĞŶ�
ŵĂŬĞŶ�Žŵ� ǌŝũŶ� ƐĐŚƵůĚǀŽƌĚĞƌŝŶŐ� ƚĞ� ŝŶŶĞŶ͕� ďůŝũŌ� ŽŽŬ�
ďĞƐƚĂĂŶ͘ 
 

 
�ƌŽŶ͗�dŽŵ��ĞůǁŝĐŚĞ�E^�—DĂƐƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ZĞĐŚƚĞŶ 

<KZd�Z��D�y/D�>����d�>/E'^d�ZD/:E��/:��Ϯ�-&��dhZ�E�s�E�&�
Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ 



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

 

tĂƚ�ŝƐ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ͍ 
,Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ŝƐ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐ͗�ũĞ�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�ĞĞŶ�ŵĂŝů͕�ƐŵƐ�
ŽĨ�ďĞƌŝĐŚƚ�ǀŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĂ�ĚŝĞ�ũĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐŵŽĞƐ�
ǁŝů�ŽǀĞƌŚĂůĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŬůŝŬŬĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ůŝŶŬ͘�sŝĂ�ĚŝĞ�ůŝŶŬ�
ǀƵů�ũĞ�ũĞ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĐŽĚĞ�;ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ�ŽƉ�ũŽƵǁ�ŬĂĂƌƚůĞǌĞƌͿ�ŝŶ͕�ĚŝĞ�
ĚĂŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ŬŽŵĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŽƉůŝĐŚƚĞƌ͘� 
,Ğƚ�ŐĞďĞƵƌƚ�ŽŽŬ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ͗�ǌĞ�ďĞůůĞŶ�ũĞ�ŽƉ͕�
ƉƌŽďĞƌĞŶ�ũĞ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ƚĞ�ǁŝŶŶĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌŚĂůĞŶ�ũĞ�
Žŵ�ũĞ�ďĂŶŬŬĂĂƌƚŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĞŶ�ǁĂĐŚƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŵĞĞ�ƚĞ�
ĚĞůĞŶ͘��ĞŶƐ�ǌĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞǌŝƚ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ũĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĐŽĚĞ͕�
ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĞƵƌƐ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ƚŽƚ�ũĞ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�
ŐĂĂŶ�ǌĞ�ŵĞƚ�ũĞ�ŐĞůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂĂů͘� 
DĞĞƌ�ŝŶĨŽ�ŽƉ�ǁǁǁ͘ƐĂĨĞŽŶǁĞď͘ďĞ� 
 
'ůŽĞĚŶŝĞƵǁĞ�ĂƉƉ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ĚĞ�ŐůŽĞĚŶŝĞƵǁĞ�^ĂĨĞŽŶǁĞď�ĂƉƉ�ĚŝĞ�Ăů�
ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁƐ�ƌŽŶĚ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ǀĞƌǌĂŵĞůƚ�ĞŶ�ǁĂĂƌƐĐŚƵǁƚ�
ǀŽŽƌ�ĐǇďĞƌĚƌĞŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�
ŽƉůŝĐŚƟŶŐ͘��Ž�ďůŝũĨ�ũĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƐŶĞůůĞ�ĞŶ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞ�
ŵĂŶŝĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ͘��Ğ�ĂƉƉ�ƐƚƵƵƌƚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�
ǁĂĂƌƐĐŚƵǁŝŶŐ�ĂůƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŝŶĨĞĐƟĞ�ŝƐ�ŐĞŵĞůĚ�ĂĂŶ�
^ĂĨĞŽŶǁĞď�ŽƉ�ũŽƵǁ�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚĞ�ǁŝĮŶĞƚǁĞƌŬ͘��Ğ�
^ĂĨĞŽŶǁĞď�ĂƉƉ�ǁŽƌĚƚ�ŐƌĂƟƐ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ŐĞƐƚĞůĚ�
ǀŽŽƌ�ŝK^�ŝŶ�ĚĞ��ƉƉ�^ƚŽƌĞ�ĞŶ��ŶĚƌŽŝĚ�ŝŶ�ĚĞ�'ŽŽŐůĞ�
WůĂǇ�^ƚŽƌĞ͘� 
 
DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ƉƌŽďůĞĞŵ 
,ŽĞǁĞů�ƐƚĞĞĚƐ�ŵĞĞƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ƉŚŝƐŚŝŶŐďĞƌŝĐŚƚĞŶ�
ŚĞƌŬĞŶŶĞŶ͕�ďůŝũǀĞŶ�Ğƌ�ŽŶŶŽĚŝŐ�ǀĞĞů�ƐůĂĐŚƚŽīĞƌƐ�
ǀĂůůĞŶ͘��/Ŷ�ϮϬϮϬ�ƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚĞ�ĚĞ�ĨĞĚĞƌĂůĞ�ƉŽůŝƟĞ�ϳϱϬϮ�
ƐůĂĐŚƚŽīĞƌƐ�ǀĂŶ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ͘���Ăƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ϮϬϰй�ƚĞŐĞŶŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ͘�'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�
ŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ϮϬϮϬ�ǁĞƌĚĞŶ�Ğƌ�ǀŝĂ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ϲϳ͘ϬϬϬ�
ĨƌĂƵĚƵůĞƵǌĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͕�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽƚĂĂů�
ŶĞƩŽďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�ϯϰ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ͘� 
 

�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ϭϮй�ǀĂŶ�ĚĞ��ĞůŐĞŶ�ŶŽŐ�ŶŽŽŝƚ�
ǀĂŶ�ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ŐĞŚŽŽƌĚ͘��ŝũ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ůŽŽƉƚ�Ěŝƚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽƉ�ƚŽƚ�
ŵĂĂƌ�ůŝĞĨƐƚ�ϯϬй͘��ĞǌĞ�
ĐŝũĨĞƌƐ�ǁŝũǌĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ďůŝũǀĞŶĚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�
ƉŽƚĞŶƟģůĞ�
ƐůĂĐŚƚŽīĞƌƐ͕�ǌĞŬĞƌ�
ŵĞƚ�ĚĞ�
ĞŝŶĚĞũĂĂƌƐƉĞƌŝŽĚĞ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞƵƌ͘�KŽŬ�ŽƉ�
ƉŽƉƵůĂŝƌĞ�ŬŽŽƉĚĂŐĞŶ�
ǌŽĂůƐ�͚�ůĂĐŬ�&ƌŝĚĂǇ͛�ƐůĂĂŶ�ƉŚŝƐŚĞƌƐ�ŵĂƐƐĂĂů�ƚŽĞ͘��Ğ�
ƐƉĞůĞŶ�ŝŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐŵĂĂƌ�
ƚĂůƌŝũŬĞƌ�ĞŶ�ŝŶǀĞŶƟĞǀĞƌ͘� 
^ƚƵƵƌ�ǀĞƌĚĂĐŚƚĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŶĂĂƌ�
ǀĞƌĚĂĐŚƚΛƐĂĨĞŽŶǁĞď͘ďĞ 
^ƚƵƵƌ�ĨƌĂƵĚƵůĞƵǌĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ĂůƟũĚ�ĚŽŽƌ�ŶĂĂƌ�
ǀĞƌĚĂĐŚƚΛƐĂĨĞŽŶǁĞď͘ďĞ͘��Ğ�ǀĞƌĚĂĐŚƚĞ�ůŝŶŬĞŶ�ŝŶ�
ĚĞǌĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ŐĞďůŽŬŬĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘͘� 
tĂƚ�ƚĞ�ĚŽĞŶ�ĂůƐ�ũĞ�ƐůĂĐŚƚŽīĞƌ�ďĞŶƚ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�
ƉŚŝƐŚŝŶŐ͍� 
 
 
�ĞŶ�ũĞ�ƚŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĂů�ŐĞůŽƉĞŶ͕�ĚĂŶ�ŽŶĚĞƌŶĞĞŵ�ũĞ�
ďĞƐƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐƚĂƉƉĞŶ͗ 
ͻ �Ğů�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ��ĂƌĚ�^ƚŽƉ�ŽƉ�ϬϳϬ�ϯϰϰ�ϯϰϰ͘� 
ͻ �ƌĞŶŐ�ǌŽ�ƐŶĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ũĞ�ďĂŶŬ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ͘ 
ͻ �ŽĞ�ŵĞƚĞĞŶ�ĂĂŶŐŝŌĞ�ďŝũ�ĚĞ�ƉŽůŝƟĞ͘ 
ͻ sĞƌĂŶĚĞƌ�ũĞ�ƉĂƐǁŽŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ĚŽĞ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�
ĞĞŶ�ǀŝƌƵƐƐĐĂŶ͕�ǁĂŶŶĞĞƌ�ũĞ�ĚĞŶŬƚ�ŵĂůǁĂƌĞ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�
ŐĞŢŶƐƚĂůůĞĞƌĚ͘� 
 
�ƌŽŶ͗��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞůŐŝŵ�ĞŶ�E^� 

t��^�^>/DD�Z���E���E�W,/^,�Z 
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Ks�Z�/�,d�t��/E�Z^�ϮϬϮϮ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

Ϯϰ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ ZĞŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�;ĚĞĞů�ϭ-ϮͿ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ sĂŶ�ďŽĞŬŚŽƵĚŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

Ϭϴ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�-�^ŽŽƌƚĞŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ďŝũŚŽƌĞŶĚĞ�ǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ 

zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϭϴ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ďŽĞŬŚŽƵĚ–�ĞŶ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶƌĞĐŚƚ WĂƚƌŝĐŬ�s�>�<y 

Ϭϵ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ <ŶĞůƉƵŶƚĞŶ�ŶĂ�Ϯ�ũ͘�tss͕�ƚŽĞŐĞƐƉŝƚƐƚ�ŽƉ�ĚĞ�DΘ�-ƉƌĂŬƟũŬ �ŶŶĞůĞĞŶ�^d��EK 

ϭϱ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐƵƐ�ĞŶ�ŵŽďŝůŝƚĞŝƚ͗�ƌĞĐĞŶƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ ZĞŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ�;ĚĞĞů�Ϯ-ϮͿ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϰ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ sĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐĚĞ�ďŽĞŬŚŽƵĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŽĐŚ�ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ďŽĞŬͲ
ŚŽƵĚŝŶŐ�ǀŽĞƌĞŶ͍ 

:ĂŶ�s�Z,K�z� 

Ϭϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ �ŽŶƐŽůŝĚĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ ^ŝĞďƌĞĐŚƚ�W>�d��h 

Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ ^ƵĐĐĞƐƐŝĞƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ >ŝĞƐďĞƚŚ�&Z�E�< 

Ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůĞ�ŽƉƟŵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ ZŽĞů�s�E�,�D�>�E 

ϭϬ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐƵƐ�ĞŶ�ŵŽďŝůŝƚĞŝƚ͗�ƌĞĐĞŶƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

ϭϱ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ KŶĚĞƌŚĂŶĚĞůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ �ŽŵŝŶŝƋƵĞ�Z�E��Z^ 

ϮϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ŝŶŶŽǀĂƟĞĂŌƌĞŬ͕�ĮƐĐĂĂů�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͊ �ĞůƉŚŝŶĞ�s�E�^^�,� 

Ϯϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ hƉŐƌĂĚĞ�ǇŽƵƌ�,ƵŵĂŶ�^ŬŝůůƐ ^ĂďŝŶĞ�s�E�D��E�E 

Ϯϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�-��ĐƚƵĂůŝƐĞƌŝŶŐ��dt :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ďĞŚĞĞƌƐǀŽůŵĂĐŚƚ�ĂůƐ�ǁĂĂƌĚŝŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉ DĂƌŬ���>�KK 

Ϯϱ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ �ŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�ĂƐƉĞĐƚĞŶ�ďŝũ�ǀǌǁ͛Ɛ�ĞŶ�ƐƟĐŚƟŶŐĞŶ �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�s�E,�� 

Ϯϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϲ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ EŝĞƵǁĞ�ǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�tss WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

ϬϮ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ KŶĚĞƌŚĂŶĚĞůĞŶ�ŵĞƚ�ŵŝũŶ�ďĂŶŬŝĞƌ�ŝŶ�ƵŝƚĚĂŐĞŶĚĞ�ƟũĚĞŶ �ŚƌŝƐ�tKhd�Z^ 

Ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ �ŽŶĂůĚ�s�E��E��Z',� 

Ϭϵ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ &ŝůŝƉ�D��^ 

ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ �dt-ĨŽƵƚĞŶ�ŽƉƐƉŽƌĞŶ�ĞŶ�ƌĞĐŚƚǌĞƩĞŶ�Žŵ�ďŽĞƚĞƐ�ĞŶ�ŝŶƚƌĞƐƚĞŶ�
ƚĞ�ǀĞƌŵŝũĚĞŶ 

:ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

ϭϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ tĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶƐŽŽƌƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďǀ�ĞŶ�ĚĞ�Ŷǀ ,ĂŶƐ����th>& 

Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ �dt-dŽƉŝĐƐ :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

Ϯϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ WŝĞƚĞƌ������hd 

ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ &ŝůŝƉ�s�E��E��Z',� 



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

 

 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

ϬϮ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐƐǀŽƌŵĞŶ͗�ďĞŶƚ�Ƶ� 
ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͍ 

WŝĞƚĞƌ������hd 

ϭϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ �Ğ��ŝƚĐŽŝŶ�-�tĂƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ͍ ZŽĞů�s�E�,�D�>�E 

ϮϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ZĞŬĞŶŝŶŐ-�ŽƵƌĂŶƚ͗�ŐĞďƌƵŝŬ�ĞŶ�ŵŝƐďƌƵŝŬ͘�,ŽĞ�ĚĞ�ĚĞďĞƚ-ƐƚĂŶĚ�
ĞĸĐŝģŶƚ�ǁĞŐǁĞƌŬĞŶ͍ 

WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

Ϯϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ tĞŐǁĞƌŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞďĞƚ�ZĞŬĞŶŝŶŐ-�ŽƵƌĂŶƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�
tss 

'ŝƐůĞŶƵƐ���d^ 

Ϯϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ :ĂŶ�dh�Z>/E�<y 

Ϯϴ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ sĂƐƚŐŽĞĚ͗�ĞĞŶ�ϯϲϬΣ�ĂŶĂůǇƐĞ�-�&ŝƐĐĂůĞ�ŽƉƟŵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ� 
ĂĂŶŬŽŽƉ͕�ŚĞƚ�ďĞǌŝƚ�ĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ 

ZŽĞů�s�E�,�D�>�E 

Ϯϴ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�;sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ͕� 
sĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�Θ�^ƟĐŚƟŶŐĞŶͿ 

WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

Ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ /Ɛ�ĞĞŶ�ŚŽůĚŝŶŐ�ǀĂŶĚĂĂŐ�ŶŽŐ�;ĮƐĐĂĂůͿ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͍ <Ƶƌƚ����,��E 
tŽƵƚĞƌ��Z��<y 

ϭϯ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ ϯϲϬΣ�ZĞŬĞŶŝŶŐ-�ŽƵƌĂŶƚ WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

ϮϬ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ K^^�ĞŶ�/K^^-ĂĂŶŐŝŌĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

ϮϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŝƐĐĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͗�ƌĞĐŚƚƐƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ŽĨ� 
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ͍ 

>ƵĐ����D�z�Z� 
>ĞĞŶ����sZ/�^� 

Ϯϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ &ŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƉůĂŶ�;ďǇ�<s���Ϳ DŝĐŚĂģů����Eh> 

Ϯϳ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KǀĞƌŐĂŶŐƐƉĞƌŝŬĞůĞŶ�;ŽŵǀŽƌŵŝŶŐ�ƌĞĐŚƚƐǀŽƌŵĞŶͿ�ŶĂ�ĚĞ� 
ŝŶǁĞƌŬŝŶŐƚƌĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�tss 

�ŽŵŝŶŝƋƵĞ����D�Z�� 
WŚŝůŝƉƉĞ�Dh>>/�� 

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

Ϯϵ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ �ůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ƐĐŚĞŶŬŝŶŐƐǀŽƌŵĞŶ�ŶĂ�ƐůƵŝƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂĂƐƌŽƵƚĞ �ŝƌŬ����'ZKKd 

Ϯϰ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ �ƵŝƚĞŶůĂŶĚƐ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ ZŽƐĂŶŶĞ�s�E'��> 

Ϯϱ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ �Ğ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟĞ >ƵĚŽ�K�</�Z 

Ϯϳ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ ,ŽĞ�ŝŶďƌĞŶŐ�ŚĂŶĚĞůƐĨŽŶĚƐ�ŽĨ�ĞĞŶŵĂŶƐǌĂĂŬ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŽƉƟŵĂůŝƐĞƌĞŶ͍ 

WĂƚƌŝĐŬ�,hz�Z��,d^ 

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

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

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

Ϯϭ͘ϭϭ͘ϮϬϮϮ ^ŽŌ�ƐŬŝůůƐ 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�>/^ 

Ks�Z�/�,d�t��/E�Z^�ϮϬϮϮ�;sĞƌǀŽůŐͿ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϳ 

 

 

 

Ks�Z�/�,d�t��/E�Z^�ϮϬϮϮ�;sĞƌǀŽůŐͿ 

Ks�Z�/�,d�&z^/�<����'^�D/E�Z/�^�ϮϬϮϮ 

�&&>/'�D�-�ϭϬ͘ϬϬƵ͘�-�ϭϳ͘ϬϬƵ͘ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

Ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�-��ĐƚƵĂůŝƐĞƌŝŶŐ��dt :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

Ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ :ĞĨ�t�>>�E^ 

ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

�Edt�ZW�E�-�ϭϬ͘ϬϬƵ͘�-�ϭϳ͘ϬϬƵ͘ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ :ĞĨ�t�>>�E^ 

'��>�-�ϭϬ͘ϬϬƵ͘�-�ϭϳ͘ϬϬƵ͘ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

Ϭϭ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ :ĞĨ�t�>>�E^ 

,�^^�>d�-�ϭϬ͘ϬϬƵ͘�-�ϭϳ͘ϬϬƵ͘ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

ϯϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϮϮ hƉĚĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ��:�ϮϬϮϮ :ĞĨ�t�>>�E^ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

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

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

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

ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϮ /ŶƚĞƌǀŝƐŝĞ�Θ��ĐƚƵĂůŝĂ 
&ǇƐŝĞŬ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĞ�-�ϭϵ͘ϬϬƵ͘�-�ϮϮ͘ϬϬƵ͘�sŽŬĂ�'ĞĞů 

�ĞŶ�W��d�Z^ 

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

WŝĞƚĞƌ������hd 

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



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϴ 

 

 

 

 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

ϭϯ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϭͿ͗�sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϯϳ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϮͿ͗�WĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

Ϭϯ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϯͿ͗�sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐƌĞĐŚƚ WƌŽĨ͘�,ĂŶƐ����th>& 

ϭϬ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϰͿ͗�&ŝƐĐĂůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ &ƌĂŶŬ�s�E�/�Zs>/�d 

ϭϳ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϱͿ͗�'ĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�tĞƚďŽĞŬ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϲͿ͗��dt :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

Ϭϯ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϳͿ͗��ĞŽŶƚŽůŽŐŝĞ &ƌĂŶŬ�,��D�Z^ 

ϭϬ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϴͿ͗��ŽĞŬŚŽƵĚĞŶ�ĚĞĞů�ϭ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

ϭϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϵͿ͗��ŽĞŬŚŽƵĚĞŶ�ĚĞĞů�Ϯ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

ϯ͘�Ks�Z�/�,d�KW>�/�/E'�E�^d�'/�/Z^�ϮϬϮϮ 
 
t��/E�Z-Z��<^�ϭ�;ϭϯ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ�-�ϭϳ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮͿ 

��dhD KE��Zt�ZW ^WZ�<�Z 

Ϭϭ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϭͿ͗�sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ zǀĞƐ�s�Z�/E', 

Ϭϴ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϮͿ͗�WĞƌƐŽŶĞŶďĞůĂƐƟŶŐ DĂƵƌŝĐĞ����D�z 

ϭϱ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϯͿ͗�sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐƌĞĐŚƚ WƌŽĨ͘�,ĂŶƐ����th>& 

ϮϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϰͿ͗�&ŝƐĐĂůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ &ƌĂŶŬ�s�E�/�Zs>/�d 

Ϯϵ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϱͿ͗�'ĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�tĞƚďŽĞŬ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

Ϭϲ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϲͿ͗��dt :ƵƌŐĞŶ�KWZ��> 

ϭϯ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϳͿ͗��ĞŽŶƚŽůŽŐŝĞ &ƌĂŶŬ�,��D�Z^ 

ϮϬ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϴͿ͗��ŽĞŬŚŽƵĚĞŶ�ĚĞĞů�ϭ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

Ϯϳ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮ KƉůĞŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�;ϵͿ͗��ŽĞŬŚŽƵĚĞŶ�ĚĞĞů�Ϯ zǀĞƐ�s�E�t��,��',� 

t��/E�Z-Z��<^�Ϯ�;Ϭϭ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ�-��Ϯϳ͘ϭϬ͘ϮϬϮϮͿ 

�ĞǌĞ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐƐƌĞĞŬƐ�ďĞŐĞůĞŝĚƚ�ĚĞ�/d��-ƐƚĂŐŝĂŝƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ŽƉ�ŚĞƚ�/d��-ďĞŬǁĂĂŵŚĞŝĚƐĞǆĂŵĞŶ͘� 
 
<ŽƐƚƉƌŝũƐ͗� 
ϭ�ǁĞďŝŶĂƌ͗�ϴϬ�ĞƵƌŽ͘ 
ZĞĞŬƐ�ǀĂŶ�ϵ�ǁĞďŝŶĂƌƐ͗�ϳϮϬ�ĞƵƌŽ͘ 
�ƌ�ŬĂŶ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�<DK-ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘ 
 
ǁǁǁ͘ŬǀĂďď͘ďĞ�-�tŽƌĚ�ƐƚĂŐŝĂŝƌ-ůŝĚ�ďŝũ�<s���͊ 
ǁǁǁ͘ŝƚĂĂƐƚĂŐŝĂŝƌƐ͘ďĞ 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϭϵ 

 

 

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�ĞƌŬĞŶĚĞ�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 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ğ-ůŽŬĞƚŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ͘ďĞͬŶů 



E/�ht^�Z/�&�<s����-�Eƌ͘�ϬϮ͘ϮϬϮϮ�-�WĂŐ͘�ϮϬ 

 

 

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 


