
 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϭ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

EŽĞ�Ăǀ�ŝŶŶŚŽůĚĞƚ�ŝ�ĚĞƩĞ�ŶƵŵŵĞƌ͗ 
 
^ŝĚĞ�ϯ  �ƐƉĂ�ǀĞů 
^ŝĚĞ�ϱ  ^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů 
^ŝĚĞ�ϲ  �ƌĞǀ�ĨƌĂ�ĞŶ�ƉĞŶƐũŽŶĞƌƚ�ƌĞŬƚŽƌ 
^ŝĚĞ�ϳ  &ƌĂ�^ƚ͘,ĂŶƐ�ĨĞŝƌŝŶŐĞŶ�ƉĊ��ĞƌŐƐũƆĞŶ 
^ŝĚĞ�ϴ  &ƌĂ�ƐŬŽŐĞŶƐ�ƐƉŝƐŬĂŵŵĞƌƐ 
^ŝĚĞ�ϭϬ  ,ĂŐĞ�ŬŽŶƐĞƌƚ 
^ŝĚĞ�ϭϮ  �ĊƚŚĂǀŶĂ�ƉĊ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ 
^ŝĚĞ�ϭϰ  ,ĂŐĞůƵƉŝŶ͕�ŇŽƩ�ŵĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƟƐŬ�ŚĂŐĞ- 
  ƌƆŵůŝŶŐ 
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^ƉŽƌ�// 
 
�Ğƚ�ůƵŬƚĞƌ�Ăǀ�ƐŽŵŵĞƌ�ŽŐ�ǀĂƌŵĞ 
�Ğƌ�ĂƐŇĂƚĞŶ�ĚĂŵƉĞƌ�Ăǀ�ƌĞŐŶ 
�ĞŶ�ƐůǇŶŐĞƌ�ƐĞŐ�ŐũĞŶŶŽŵ�ǀĞƌĚĞŶ 
KǀĞƌĂůƚ�ƐĊ�ŐĊƌ�ĚĞƚ�ĞŶ�ǀĞŝ 
 
�ĂƌĞ�ĂǀďƌƵƩ�Ăǀ�ďƌŽĞƌ�ŽŐ�ĨĞƌŐĞƌ 
^Žŵ�ĞŶ�ƐƟ�ŽǀĞƌ�ƐŬŽŐĞƌ�ŽŐ�łĞůů 
WĊ�ǀĞŝ�ŽǀĞƌĂůƚ�ŽŐ�ŝŶŐĞŶƐƚĞĚƐ 
<ĂŶƐŬũĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ǀŝ�ĨƌĂŵ�ŝ�ŬǀĞůĚ 
 
&ƌĂŵ�Ěŝƚ�ŚǀŽƌ�Ăůƚ�Ğƌ�ƐĊ�ĨƌĞĚĞůŝŐ 
�Ğƌ�ŚǀŽƌ�ƌŽĞŶ�ƚĂƌ�ƚĂŬ�ŽŐ�ďůŝƌ 
�ĞŶ�ƐƚŽƉƉĞƌ�ŚĞƌ�ĚĞŶŶĞ�ǀĞŝĞŶ 
&ƆůŐ�ƐƉŽƌĂ�ƐĊ�ŬŽŵŵĞƌ�ĚƵ�Śŝƚ 
 
 
   :ĞŶƐ��ƌŝŬ 

)RWR��(OL�%HQWH��VWOL 

)RWR��(OL�%HQWH��VWOL 

 

�Ğƚ�Ğƌ�ŵǇĞ�ƌŽŐŶĞďčƌ�ŝ�Ċƌ͘��ůŝƌ�ĚĞƚ�
ŵǇĞ�ĞůůĞƌ�ůŝƚĞ�ƐŶƆ͍��Ğƚ�Ğƌ�Ğƚ�ĞǀŝŐ�
ƐƉƆƌƐŵĊů͘��Ʃ�Ğƌ�ƐŝŬŬĞƌƚ͕�ͨŚƆǇƚ�
ŚĞŶŐĞƌ�ĚĞ�ŽŐ�ƐƵƌĞ�Ğƌ�ĚĞͩ 
DĂƌŝ 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�Ϯ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&ƌĂ�ƌĞĚĂŬƐũŽŶĞŶ 
 
&ƆƌƐƚ͕�ďĞŬůĂŐĞƌ�Ăƚ�/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚƐ�ĂƵŐƵƐƚƵƚŐĂǀĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝ�
ƐĞƉƚĞŵďĞƌ͘��Ğƚ�ƐŬǇůĚĞƐ�ƐĞŶ�ĨĞƌŝĞ�ĨŽƌ�ƌĞĚĂŬƚƆƌĞŶ͘ 
�Ă�ǀŝ�ŬŽŵ�ŝ�ŐĂŶŐ͕�ŵĂŶŐůĞƚ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ƐƚŽī͘���ƚ�ƉĂƌ�ƐĂŬĞƌ�Ğƌ�
ƵƚƐĂƩ�Ɵů�ŶĞƐƚĞ�ŶƵŵŵĞƌ�ŽŐƐĊ͘��Ğƚ�ŚĂƌ�ƐĞŐ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ƐŝĚĞ-
ĂŶƚĂůůĞƚ�ŵĊ�ŐĊ�ŽƉƉ�ŝ�ĮƌĞ͘�sŝ�ŬĂŶ�ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ŽƌĚ�ŝŬŬĞ� 
ƵƚǀŝĚĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƐŝĚĞ�Ĩ͘ĞŬƐ͘�DĞŶ�ĚĞƚ�Ğƌ�Ğƚ�ůƵŬƐƵƐƉƌŽďůĞŵ͘ 
 
�ŽƌŽŶĂŬǀĞůĞƌƚĂŬĞƚ�Őŝƌ�ŐƌĂĚǀŝƐ�ƐůŝƉƉ�ƉĊ�ŽƐƐ͘ 
^ŵĊƩ�Žŵ�ƐĞŶŶ͕�ŝ�ƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ƟůŐĂŶŐ�ƉĊ�ǀĂŬƐŝŶĞƌ͕�ďĞŐǇŶŶĞƌ�
ƟůǀčƌĞůƐĞŶ�Ċ�ůŝŐŶĞ�ƉĊ�ƐĞŐ�ƐũƆů�ŝŐũĞŶ͘�^ŬũƆŶƚ�ŝ�ƐŬƌŝǀĞŶĚĞ�
ƐƚƵŶĚ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ǀčƌƚ�ƐĊ�ŵĂŶŐĞ�ƐŵŝƩĞĚĞ͘�EĊ�ŐũĞůĚĞƌ�
ĚĞƚ�ďĂƌĞ�Ăƚ�ĨŽůŬ�ďĞƐƟůůĞƌ�ƐĞŐ�ŽŐ�ŵƆƚĞƌ�ŽƉƉ�Ɵů�ǀĂŬƐŝŶĞƟͲ
ŵĞŶ�ƐŝŶ͘� 
 
�Ğƚ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ŶŽĞŶ�ĚĞŝůŝŐĞ�ƐĞŶƐŽŵŵĞƌĚĂŐĞƌ�ŝ�ƐůƵƩĞŶ�Ăǀ�
ĂƵŐƵƐƚ͕�ŵĞŶ�ĞŶ�ŬĂŶ�ĂŶĞ�Ăƚ�ŚƆƐƚĞŶ�Ğƌ�ŝ�ĂŶŵĂƌƐũ͘��Ğƚ�Ğƌ�Ğƚ�
ĂŶŶĞƚ�ůƵŌĚƌĂŐ͕�ŬůĂƌŚĞƚ͕�ĞŶ�ƐĞƌ�Ăƚ�ƐŬǇŐŐĞŶĞ�ďůŝƌ�ůĞŶŐƌĞ͘ 
^ŶĂƌƚ�ĞŬƐƉůŽĚĞƌĞƌ�ŶĂƚƵƌĞŶ�ŝ�ĨĂƌŐĞƌ͘� 
�Ğƚ�Ğƌ�ƐĊ�ĮŶƚ�ŵĞĚ�ŐƵůĞ�ƐƚƵďďĊŬƌĞ�ŵĞĚ�ĞůůĞƌ�ƵƚĞŶ�ƚƌĂŬͲ
ƚŽƌĞŐŐ͘�ZŽŐŶĞƚƌčƌŶĞ�ƐƚƌƵƩĞƌ�Ăǀ�ƐĞůǀƟůůŝƚ�ŵĞĚ�ƐŝŶĞ� 
ƌƆĚŽƌĂŶŐĞ�ŬůĂƐĞƌ�Ăǀ�ďčƌ͘� 
�Ğƚ�Ğƌ�ŵĞƌ�ďčƌ�ŽŐ�ƐŽƉƉ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ƉůƵŬŬĞƐ͘�:ĂŬƚĂ�Ğƌ�ĚĞƚ�
ŝŬŬĞ�ƐĊ�ůĞŶŐĞ�Ɵů�ŚĞůůĞƌ͘��Ŷ�ŬĂŶ�ũŽ�ŶĞƐƚĞŶ�ǀčƌĞ�ƐĞůǀĨŽƌƐǇŶƚ�
ŚǀŝƐ�ĞŶ�ŬĂŶ�ŶǇƩĞ�ƐĞŐ�Ăůƚ�ĚĞƩĞ�ŚĞƌ�ŝ�^ƚĂŶŐĞ͘ 
 
DĂŶŐĞ�Ğƌ�ŇŝŶŬĞ�Ɵů�Ċ�ŚƆƐƚĞ�Ăǀ�ŶĂƚƵƌĞŶƐ�ŽǀĞƌƐŬƵĚĚ͘�,ĞŝĚŝ�
^ƚƆĞŶ�Ğƌ�ĞŶ�Ăǀ�ĚĞŵ͘�,ƵŶ�Ğƌ�ƐŽƉƉĞŬƐƉĞƌƚ�ŽŐ�ŵĞƌ�Žŵ�ĚĞƚ�
ŬĂŶ�ĚƵ�ůĞƐĞ�ŝ�ĚĞƩĞ�ŶƵŵŵĞƌĞƚ͘� 
�Ğƚ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ĞŶ�ĚĞů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ�ŽŐƐĊ͘�sŝ�
ƚƌŽƌ�ǀŝ�ŚĂƌ�ĨĊƩ�ŵĞĚ�ĚĞ�ŇĞƐƚĞ�ŚĞƌ͘� 
 
^ŬŽůĞƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ƐŬĂů�ŽƉƉ�Ɵů�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ͘�/ŐũĞŶ͘��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�
Ğƌ�ŝŐũĞŶ�ŝ�ĨĂƌĞƐŽŶĞŶ�ĨŽƌ�ŶĞĚůĞŐŐĞůƐĞ͘��ĞƩĞ�ďůĂĚĞƚ�ŬŽŵͲ
ŵĞƌ�ǀĞů�Ƶƚ�ŽŵƚƌĞŶƚ�ƐĂŵƟĚŝŐ�ŵĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵƆƚĞƚ�ƉĊ�
ƐŬŽůĞŶ�ϳ͘ϵ͘�WĞŶƐũŽŶĞƌƚ�ƟĚůŝŐĞƌĞ�ƌĞŬƚŽƌ�ŚĂƌ�ƐĞŶĚƚ�ĞŶ� 
ŚŝůƐĞŶ�Ɵů�ĂůůĞ�ĚƵ�ŬĂŶ�ůĞƐĞ�ŚĞƌ͘ 
DĞĚ�ĚĞƩĞ�ƆŶƐŬĞƌ�ũĞŐ�ĂůůĞ�ĞŶ�ĮŶ�ŚƆƐƚ͊ 
 
,ĞůĞŶĞ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

�Ŷ�ĮŶ�ƐŽŵŵĞƌ�Ğƌ�ŽǀĞƌ͘� 
:ĞŐ�ƐǇŶĞƐ�ǀĞů�Ăƚ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ĨŽƌ�ǀĂƌŵƚ�ŽŐ�ƚƆƌƚ�ŶŽĞŶ�ĚĂͲ
ŐĞƌ͕�ŵĞŶ�ĞŶ�ƐŬĂů�ŝŬŬĞ�ŬůĂŐĞ�ƉĊ�ĚĞƚ͘�:ĞŐ�ŚĂƌ�ĐĂ͘�ŚƵŶĚƌĞ�
ďůŽŵƐƚĞƌƉŽƩĞƌ�ŵĞĚ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐĞ�ĨƵŬƐŝĂĞƌ�ŽŐ�ƉĞůĂƌŐŽͲ
ŶŝĂĞƌ͕�ƐĊ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ďůŝƩ�ĞŶ�ĚĞů�ǀĂŶŶďčƌŝŶŐ�Ɵů�ďůŽŵƐƚĞŶĞ͘�
EŽĞŶ�ŐĂŶŐĞƌ�ŵĊƩĞ�ĚĞ�ŚĂ�ǀĂƚŶ�ďĊĚĞ�ŵŽƌŐĞŶ�ŽŐ�ŬǀĞůĚ͘�
DĞŶ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵŽƌƐŽŵƚ͘�^ŶĂƌƚ�ŵĊ�ƉůĂŶƚĞŶĞ�ŬůŝƉƉĞƐ�ŶĞĚ�ŽŐ�
ƐĞƩĞƐ�ŝ�ŬũĞůůĞƌĞŶ͕�ŽŐ�ũĞŐ�ŚĊƉĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŇĞƐƚĞ�ŽǀĞƌůĞǀĞƌ�ǀŝŶͲ
ƚĞƌĞŶ͘�:ĞŐ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�ŵĂƐƐĞ�ǀŝŶƚĞƌŐĞŽƌŐŝŶĞƌ�ƐŽŵ�ďůŽŵƐƚͲ
ƌĞƌ�ŶĊ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŵǇĞ�ũŽďď�Ċ�ĨĊ�ĚĞŵ�ŝŶŶ�ŝ�ŚƵƐ͕�ĨƆƌ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�
ŬĂůĚƚ͘ 
 
�Ğƚ�ǀĂƌ�ŝŬŬĞ�ĚĞƩĞ�ũĞŐ�ƐŬƵůůĞ�ƐŬƌŝǀĞ�Žŵ͕�ĞŐĞŶƚůŝŐ͘�/�'ƌĞŶͲ
ƐĞůĂŶĚ�ƐƚĊƌ�ĚĞƚ�ůŝƩ�Žŵ�ďĊƚŚĂǀŶĂ�ƉĊ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ͘�:ĞŐ�ǀĂƌ�
ůŝƩ�ƐŽŵůĞƚĞ͕�ŽŐ�ĮŬŬ�ĚĞƚ�ƚƌĂǀĞůƚ͕�ĚĂ�ũĞŐ�ƐŬƵůůĞ�ůĞǀĞƌĞ�ƵƚͲ
ŬĂƐƚĞƚ�Ɵů�,ĞůĞŶĞ͘�DĞŶ�ũĞŐ�ŬĂŶ�ŬŽŵŵĞ�ŵĞĚ�ŵĞƌ�ƐƚŽī�ŝ�
ŶĞƐƚĞ�ŶƵŵŵĞƌ͘ 
 
�Ğƚ�Ğƌ�Ğƚ�ĮŶƚ�ŽŵƌĊĚĞ͕�ůĞƩǀŝŶƚ�Ċ�ďĂĚĞ�ĚĞƌ�ŶĊƌ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�
ďĊƩƌĂĮŬŬ͘�:ĞŐ�ďĂĚĞƌ�ĚĞƌ�ŚǀĞƌ�ŵŽƌŐĞŶ͕�ƉƌƆǀĞƌ�ŝ�ŚǀĞƌƚ�ĨĂůů͘�
^Ċ�ĨĊƌ�ũĞŐ�ƐĞ�ŚǀŽƌ�ůĞŶŐĞ�ũĞŐ�ŚŽůĚĞƌ�ƉĊ�ƵƚŽǀĞƌ�ŚƆƐƚĞŶ͘��ƌ�
ĚĞƚ�ŶŽĞŶ�ƐŽŵ�ǀŝů�ďĂĚĞ�ŵĞĚ�ŵĞŐ͕�Ğƌ�ĚĞƚ�ďĂƌĞ�Ċ�Ɛŝ�ĨƌĂ͘� 

DĂƌŝ 

sŝ�ŚĊƉĞƌ�ǀŝ�ŐƌĞŝĞƌ�Ċ�ĨŽƌŵŝĚůĞ�ŶŽĞ�Ăǀ�ĚĞƚ�ƐŽŵ�ƐŬũĞƌ�ŝ�ďǇŐͲ
ĚĞŶĞ�ǀĊƌĞ�ŵĞĚ�ŽŵĞŐŶ͘��ƌ�ĚĞƚ�ŶŽĞ�ĚƵ�ƐĂǀŶĞƌ�ŬĂŶ�ĚƵ�ďĂͲ
ƌĞ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ͘�sŝ�ǀŝů�ŽŐƐĊ�ŚƆƌĞ�Žŵ�ĚĞƌĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ŽƉƉůĞǀĞůͲ
ƐĞ�ĨƌĂ�Ğƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌĞ�ǀŝů�ĚĞůĞ͕�ƐŬƌŝǀĞƌ�ĚĞƌĞ�ĚŝŬƚ͕�-�ǀŝ�
Ğƌ�ŚĞůĚŝŐĞ�ŽŐ�ŚĂƌ�ŶŽĞŶ�ůŽŬĂůĞ�ƉŽĞƚĞƌ�-͕�ƚĂƌ�ĮŶĞ�ďŝůĚĞƌ�
ĞƚĐ͕�ƐĞŶĚ�ĚĞƚ�ŐũĞƌŶĞ�Ɵů�ĞŶ�Ăǀ�ŽƐƐ�ŝ�ƌĞĚĂŬƐũŽŶĞŶ͘ 
 
dĞŬƐƚ�ŵĊ�ƐĞŶĚĞƐ�ŝ�ǁŽƌĚĨŽƌŵĂƚ͘ 
�ŝůĚĞƌ�ƐĞŶĚĞƐ�ƐŽŵ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĮůĞƌ�ŝ�:W�'�ĨŽƌŵĂƚ�ƉĊ�ŵĂŝů͘ 
sŝ�ŵŝŶŶĞƌ�ŽŐƐĊ�ƉĊ�Ăƚ��ƐƉĂ�ǀĞů�ŚĂƌ�ĞŐĞŶ�ŚũĞŵŵĞƐŝĚĞ�
ĞƐƉĂ͘ŶŽ� 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϯ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

 
>ĞĚĞƌ�ŝ��ƐƉĂ�ǀĞů�ŚĂƌ�ŽƌĚĞƚ 
 
�Ŷ�ĮŶ�ƐŽŵŵĞƌ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ǀčƌƚ�ŽŐ�ĚĞƚ�ůĂŬŬĞƌ�ŽŐ�ůŝƌ�ŵŽƚ�
ŚƆƐƚ͘�sŝ�ŚƆƐƚĞƌ�ďčƌ͕�ƐŽƉƉ͕�ĨƌƵŬƚ�ŽŐ�ŐƌƆŶŶƐĂŬĞƌ�ŽŐ�ǀŝ�
ŶǇƚĞƌ�ĚĞ�ĮŶĞ�ŚƆƐƞĂƌŐĞŶĞ�ƐŽŵ�ǀŝ�ŽŵŐŝƌ�ŽƐƐ�ŵĞĚ�ƵƚĞ�ŝ�
ŶĂƚƵƌĞŶ͘�sŝ�Ğƌ�ŚĞůĚŝŐĞ�ƐŽŵ�ďŽƌ�ƐůŝŬ�Ɵů�Ăƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ƚĂ�ƚƵƌĞƌ�ŝ�
ƐŬŽŐ�ŽŐ�ŵĂƌŬ͕�ŬĂŶ�ƵƞŽƌƐŬĞ�ŶĂƚƵƌĞŶ�ŽŐ�ĚƌŝǀĞ�ĂŬƟǀƚ�ŵĞĚ�
ĨƌŝůƵŌƐůŝǀ�Žŵ�ǀŝ�ƆŶƐŬĞƌ�ĚĞƚ͘�<ĂŶƐŬũĞ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĚĞƌĨŽƌ�ŶŽĞŶ�
ŚĂƌ�ďŽƐĂƩ�ƐĞŐ�ƉĊ��ƐƉĂ�ĞůůĞƌ�ŚĂƌ�ŚǇƩĞ�ƉĊ��ƐƉĂ͕�ĨŽƌ�Ċ�ŚĂ�
ĚĞŶŶĞ�ŵƵůŝŐŚĞƚĞŶ͘ 
 
,ǀĂ�Ğƌ�ǀŝ��ƐƉŝŶŐĞŶĞ�ŽƉƉƚĂƩ�Ăǀ�Žŵ�ĚĂŐĞŶ͍�EŽĞŶ�Ğƌ�
ŽƉƉƚĂƩ�Ăǀ��ŽǀŝĚ�ϭϵ͕�ƐŵŝƩĞƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ŝ�ŽŵƌĊĚĞƚ�ŽŐ�
ŚĊƉĞƌ�ƐŵŝƩĞƚŽƉƉĞŶĞ�Ğƌ�ŶĊĚĚ�ĚĞŶŶĞ�ŐĂŶŐĞŶ�ŽŐƐĊ͘��Ğƚ�
Ğƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ƐŽŵ�ŶĊ�Ğƌ�ĚĞ�ŵĞƐƚ�ƐĊƌďĂƌĞ͘� 
DĂŶŐĞ�Ğƌ�ŽƉƉƚĂƩ�Ăǀ�ŽŵƐƟůůŝŶŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŽŵ�ĨŽƌĞŐĊƌ�ŝ�
^ƚĂŶŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ĨŽƌ�ƟĚĞŶ�ĚĞƌ�ƐŬŽůĞ�–�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞͲ
ƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�Ğƌ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ĚĞƩĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ͘� 
EŽĞŶ�Őŝƌ�ƵƩƌǇŬŬ�ĨŽƌ�ďĞŬǇŵƌŝŶŐ͕�ƵƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͕�ƵĨŽƌƵƚƐŝŐͲ
ďĂƌŚĞƚ͕�ŶŽĞŶ�ŵŝƐƚĞƌ�ŶĂƩĞƐƆǀŶĞŶ�ŽŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŚĞůƚ�ŐƌĞŝƚ�Ċ�
ƉƌĂƚĞ�ĊƉĞŶƚ�ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�Žŵ�ƐŝŶĞ�ŽƉƉůĞǀĞůƐĞƌ͘� 
 
�Ğƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ǀŝŬƟŐ�ŽƉƉĞ�ŝ�ĚĞƚ�ŚĞůĞ�Ğƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĞŶǇƩĞƌ�ƐŝŶ�
ĚĞŵŽŬƌĂƟƐŬĞ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ŽŐ�ƌĞƩ�Ɵů�Ċ�Ɛŝ�ĨƌĂ�ŽŐ�ŵĞůĚĞ�ŝ�ĨƌĂ�
Žŵ�ƐŝŶĞ�ŵĞŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ƐǇŶƐƉƵŶŬƚĞƌ�ǀĞĚ�Ċ�ƐĞŶĚĞ�ŝŶŶ�ƐŝŶĞ�
ŚƆƌŝŶŐƐƐǀĂƌ�Ɵů�^ƚĂŶŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŐũĞŶŶŽŵ�ůŽŬĂůĞ�ůĂŐ͕�
ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ƉƌŝǀĂƚƉĞƌƐŽŶ͘�WĊ�ĚĞŶ�ŵĊƚĞŶ�Ğƌ�ĚƵ�
ŵĞĚ�ƉĊ�Ċ�ƉĊǀŝƌŬĞ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐĞŶ�ďůŝƌ�Ɵů�ƐůƵƩ͘ 
 
WĊ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ŬĂŶ�ǀŝ�ŶĊ�ƆŶƐŬĞ�ŶǇ�ƌĞŬƚŽƌ�
�ůŝ�DĂƌƟŶƐĞŶ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ�ĨƌĂ�ϭ͘ĂƵŐƵƐƚ�ŽŐ�ǀŝ�ŝ��ƐƉĂ�ǀĞů�
ƐĞƌ�ĨƌĂŵ�Ɵů�Ğƚ�ƉŽƐŝƟǀƚ�ŽŐ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŝ�ĊƌĞŶĞ�ĨƌĂŵͲ
ŽǀĞƌ͊ 
 
DĞĚ�ƆŶƐŬĞ�Žŵ�ĞŶ�ĮŶ�ŽŐ�ŐŽĚ�ŚƆƐƚ�Ɵů�ĂůůĞ�ŝŶŶďǇŐŐĞƌĞ�ŽŐ�
ŚǇƩĞďĞďŽĞƌĞ�ƉĊ��ƐƉĂ͊ 
      
 /ŶŐĞƌ�^ůĞƉƉĞŶ͕�>ĞĚĞƌ��ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ 

 

�ƐƉĂ�ǀĞů 
9HUY 1DYQ 6WDWXV 9DOJW�WLO� 

nUVP¡�
WHW�L� 

6W\UHW�� 
/HGHU 

,QJHU�6OHSSHQ *MHQYDOJ ���� 

6HNUHW U +DOGLV�0DULDQQH�
6QRUWKHLP 

,NNH�Sn�YDOJ ���� 

.DVVHUHU .MHOO�6WUnE¡ 5HJQVNDSVI¡�
UHU 

(QJD�
VMHUW�WLO�
���� 

6W\UH 
PHGOHP 

8QQL�+HVWQHV *MHQYDOJ ���� 

6W\UH 
PHGOHP 

(VSHQ�6YDUWEHNN 1\YDOJ ���� 

6W\UH 
PHGOHP 

7KRPDV�%DNNH ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

0¡WHQGH�
YDUD 

.QXW�2YH�/LHQ ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

0¡WHQGH�
YDUD 

'LFN�&ODHVRQ 1\YDOJ ���� 

9DOJ 
NRPLWH� 

      

/HGHU $QQH�0DULH�5��%RU�
JHUVHQ 

,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  6WHLQ�2OD� 
6ROYDQJ 

,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  %M¡UJ�.M UQVWDG 1\YDOJ ���� 
5HYLVRUHU� -XQH�6YHXP� 

1\ODQG 
*MHQYDOJ ���� 

  /LQGD�*UXEHQ *MHQYDOJ ���� 
5HGDNVMRQV�
NRPLWH 

(OLQ�-RKQVHQ ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  +HOHQH� 
*XQGHUVHQ 

,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  +HUERUJ�$DPRGW ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

$NWLYLWHWV�
NRPLWH� 

2GGYDU�6W¡HQ *MHQYDOJ ���� 

  *HLU�5XQH�)LQVWXHQ 1\YDOJ ���� 

  *HUG�/��+HVWQHV *MHQYDOJ ���� 

  7RYH�$QWRQVHQ ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  2ODI�$QWRQVHQ ,NNH�Sn�YDOJ ���� 

  0DU\�+HOVHWK ,NNH�Sn�YDOJ ���� 
�ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĨƌŝůƵŌƐ�-�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐ 
ŽŵƌĊĚĞ�-�ďĂĚĞƉůĂƐƐĞŶ͘ 
WůĂŶůĞŐŐĞƌ�ĚƵͬĚĞƌĞ�ƐŬŽůĞĂǀƐůƵƚŶŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ĂŶŶĞƚ� 
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉĊ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐ�ŽŐ�ĨƌŝůƵŌƐŽŵƌĊͲ
ĚĞ�ŽŐ�ďĂĚĞƉůĂƐƐ͕�ŬŽŶƚĂŬƚ�ϵϭϳ ϴϭϳ�ϯϯ 
ƐůŝŬ�Ăƚ�ŝŬŬĞ�ŇĞƌĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŬŽůůŝĚĞƌĞƌ�ŵĞĚ� 
ŚǀĞƌĂŶĚƌĞ͘�s/WW^��ƐƉĂ�ǀĞů͗�ϭϬϱϴϭϲ� 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϰ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&ũĞƌŶŝŶŐ�Ăǀ�ďƵƐŬĞƌ�ŽŐ�ŐƌĂƐ�ŶĞĚĞŶĨŽƌ�ŽŐ�ŶŽƌĚ�ĨŽƌ�ƐŬŽůĞŶ͘�
�ƐƉĂ�ǀĞů�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ŝ�ŵƆƚĞ�ŽŐ�ƉĊ�ďĞĨĂƌŝŶŐ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�
^ƚĂŶŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ŽŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶƆƌ�ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�ƐůĊƩ�ŽŐ�łĞƌŶĞƚ�
ďƵƐŬĞƌ�ŽŐ�ŐƌĂƐ͘�/�ůƆƉĞƚ�Ăǀ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ�ŚĂƌ�ĚĞƩĞ�ďůŝƩ�
ƵƞƆƌƚ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŵĞŶŝŶŐĞŶ�Ăƚ�ĚĞƩĞ�ƐŬĂů�ĨŽƌĞŐĊ�ĊƌůŝŐ�ŚĞƌͲ
ĞƩĞƌ͘� 
�ƐƉĂ�ǀĞů�ƉĊ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘�dĂ�ĞŶ�ƟƩ�ŽŐ�ĚĞů�ĚĞŶ�ŐũĞƌŶĞ�ŵĞĚ�
ĚŝŶĞ�ǀĞŶŶĞƌ͕�ŬũĞŶƚĞ�ŽŐ�ĨĂŵŝůŝĞ͘�/ŶǀŝƚĞƌ�ǀĞŶŶĞƌ�ŽŐ�ŬũĞŶƚĞ�
Ɵů�Ċ�ůŝŬĞ�ƐŝĚĞŶ͘��Ƶ�ŵĊ�ŐũĞƌŶĞ�ƐĞŶĚĞ�ŽƐƐ�ďŝůĚĞƌ�ĨƌĂ��ƐƉĂ�
ƐŽŵ�ǀŝ�ŬĂŶ�ůĞŐŐĞ�Ƶƚ�ƉĊ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘��Ğƚ�Ğƌ�ǀŝŬƟŐ�Ċ�ƐƉƌĞ�
ďŝůĚĞƌ�ŽŐ�ŶǇŚĞƚĞƌ�ĨƌĂ�ŶčƌŵŝůũƆĞƚ�ĨŽƌ�Ċ�ƌĞŬůĂŵĞƌĞ�ĨŽƌ�
ĂŶĚƌĞ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌƚ�Ċ�ĨƆůŐĞ�ďǇŐĚĂ͘ 
^Ğ�ĞƐƉĂ͘ŶŽ 
DĞĚůĞŵƐŬĂƉ�ŝ��ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ͘�sŝ�ŚĂƌ�ŝ�ĚĂŐ�ŵĂŶŐĞ�ŵĞĚͲ
ůĞŵŵĞƌ�-�ŚƵƐƐƚĂŶĚĞƌ͘�&ůĞƌĞ�ŽŐ�ŇĞƌĞ�ƆŶƐŬĞƌ�Ċ�ƐƚƆƩĞ�ĂƌͲ
ďĞŝĚĞƚ�ǀŝ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƌ�ĨŽƌ�ďǇŐĚĂ͘�sŝ�ŚĊƉĞƌ�ŇĞƌĞ�ƐĞƌ�
ŶǇƩĞŶ�Ăǀ�ĂƌďĞŝĚĞƚ��ƐƉĂ�ǀĞů�ƵƞƆƌĞƌ�ŽŐ�ƆŶƐŬĞƌ�Ċ�ƐƚƆƩĞ�
ĚĞƩĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ǀĞĚ�Ċ�ďĞƚĂůĞ�ŬŽŶƟŶŐĞŶƚĞŶ�ƉĊ�ϮϱϬ�Ŭƌ�Ɖƌ͘�
Ċƌ͘��ĞƚĂů�ŝŶŶ�Ɵů�ŬŽŶƚŽŶƌ͘�ϭϴϮϮ͘Ϭϲ͘�ϬϱϳϮϰ�ŽŐ�ŽƉƉŐŝ�ĚŝƩ�
ŶĂǀŶ�ǀĞĚ�ďĞƚĂůŝŶŐ͘�sĞůŬŽŵŵĞŶ�ƐŽŵ�ŵĞĚůĞŵ͊ 
 
'ĂǀĞ�Ɵů��ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ͘�,ũĞƌƚĞůŝŐ�ƚĂŬŬ�Ɵů�ĚĞŵ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�
ŐŝƩ�ƉĞŶŐĞŐĂǀĞƌ�Ɵů��ƐƉĂ�ǀĞů�ŝ�ĊƌĞƚ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŐĊƩ͊�sŝ�ƐĞƩĞƌ�
ƐƚŽƌ�ƉƌŝƐ�ƉĊ�Ăƚ�ĞŶŬĞůƚƉĞƌƐŽŶĞƌ͕�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ďŝĚƌĂƌ͘�
TŶƐŬĞƌ�ĚƵ�Ċ�ďŝĚƌĂ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƉĞŶŐĞŐĂǀĞ�Ɵů��ƐƉĂ�ǀĞůͲ
ĨŽƌĞŶŝŶŐ�Ɵů�ĚƌŝŌ�ĞůůĞƌ�ĂŶĚƌĞ�ĨŽƌŵĊů�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚƵ�ďĞŶǇƩĞ�
ŬŽŶƚŽŶƌ͘�ϭϴϮϮ͘Ϭϲ͘ϬϱϳϮϰ�ĞůůĞƌ�s/WW^�ϭϬϱϴϭϲ͘ 
 
'ƌĂƐƌŽƚĂŶĚĞů͘��ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ�Ğƌ�ŝŶŶŵĞůĚƚ�ƐŽŵ�'ƌĂƐƌŽƚͲ
ŵŽƩĂŬĞƌ�ŽŐ�ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĚĞŐ�Ɵů�Ċ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ��ƐƉĂ�ǀĞůͲ
ĨŽƌĞŶŝŶŐ�ƐŝƩ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶƐŶƵŵŵĞƌ�ŶĊƌ�ĚƵ�ůĞǀĞƌĞƌ�ŝŶŶ�
ĚŝŶ�ƟƉƉĞŬƵƉŽŶŐ͘��Ğƚ�ǀŝů�ŝŬŬĞ�ŬŽƐƚĞ�ĚĞŐ�ŶŽĞ�ĞŬƐƚƌĂ�Ċ�ƌĞͲ
ŐŝƐƚƌĞƌĞ��ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ�ƐŽŵ�ŐƌĂƐƌŽƚŵŽƩĂŬĞƌ͕�ŵĞŶ�ĚƵ�
ďŝĚƌĂƌ�ŵĞĚ�ĞŬƐƚƌĂ�ƟůƐŬƵĚĚ�Ɵů�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐĂ͘� 

KƌŐ͘Ŷƌ͘�ϵϵϯ Ϯϵϵ ϲϳϳ 

�ƐƉĂ�ǀĞů�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƌ 
 
&ŝďĞƌ�ƉĊ��ƐƉĂ͘�,ŝƉƉ�ŚƵƌƌĂ͊�EĊ�Ğƌ�ĮďĞƌ�ŝ�ďŽŬƐ�ŽŐ�ǀŝ�ŚĂƌ�ĨĊƩ�
ĞŶ�ŚĞůƚ�ĂŶŶĞŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ĞŶ�ĨŽƌ�ŶŽĞŶ�ĨĊ�Ċƌ�ƐŝĚĞŶ͘��Ğƚ�
ŶǇƩĞƌ�Ċ�ƐƚĊ�ƉĊ͊ 
,ŽŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ƚƌčƌ�ƉĊ�ĚŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŝĞŶĚŽŵ͘�'ũĞŶŶŽŵ�ĚĞŶŶĞ�
ŝŶĨŽĞŶ�ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ��ƐƉĂ�ǀĞů�ĂůůĞ�ŐƌƵŶŶĞŝĞƌĞ�Ăǀ�ŚƵƐ�ŽŐ�
ŚǇƩĞƌ�Ɵů�Ċ�ƚĂ�ĞŶ�ƟƩ�ƉĊ�ĚĞ�ƚƌčƌŶĞ�ĞŶ�ŚĂƌ�ƉĊ�ĞŝĞŶĚŽŵŵĞŶ�
ĨŽƌ�Ċ�ƐĞ�Žŵ�ŝŬŬĞ�ŶŽĞŶ�ƚƌčƌ�ďƵƌĚĞ�ǀčƌƚ�ŚŽŐŐĞƚ͘��ŶƚĞŶ�
ĨŽƌĚŝ�ĚĞ�Ğƌ�ŐĂŵůĞ͕�ƐŶĂƌƚ�ĨĂůůĞƌ�ŶĞĚ�ŽŐ�ŬĂŶ�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĨĂƌĞ�
ĨŽƌ�ĂŶĚƌĞ�ĞůůĞƌ�ĚĞ�ƐƚĞŶŐĞƌ�ĨŽƌ�ƵƚƐŝŬƚĞŶ�Ɵů�ŶĂďŽĞŶĞ͘���ŚŽŐͲ
ŐĞ�ƚƌčƌ�ŝǀĂƌĞƚĂƌ�ŐŽĚƚ�ŶĂďŽƐŬĂƉ͘ 
 
,ǀĞƌ�ŵĂŶĚĂŐ�Ŭů͘ϭϬ͘ϯϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�Ğƌ�ĚĞƚ�ƚƌŝŵ�ŽŐ�ƚƌŝǀƐĞů�ŝ�ƐĂůĞŶ�
ƉĊ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�-��ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ƐŽŵ�
ŚĂƌ�ůŝƩ�ůĞĚŝŐ�ƟĚ�ƉĊ�ŵĂŶĚĂŐĞƌ͘�sŝ�ƚƌŝŵŵĞƌ͕�ĚƌŝǀĞƌ�ŵĞĚ�
ďĂůůƐƉŝůů͕�ƐƉŝƐĞƌ�ƐĂŵŵĞŶ�ŽŐ�ŚĂƌ�ŬƵůƚƵƌĞůůĞ�ŝŶŶƐůĂŐ͘��>>��Ğƌ�
ŚũĞƌƚĞůŝŐ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ͊�TŶƐŬĞƌ�ĚƵ�ƐŬǇƐƐ�ŬĂŶ�ĚƵ�ŬŽŶƚĂŬƚĞ�
/ŶŐĞƌ�^ůĞƉƉĞŶ�ƚůĨ͘�ϵϭϳ ϴϭϳ�ϯϯ͘�WŐĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�ŽŐ�ƌĞƐƚƌŝŬƐũŽͲ
ŶĞƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŚĂƩ�ĞŶ�ůĂŶŐ�ƉĂƵƐĞ͘�EĊ�Ğƌ�ǀŝ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŝŐũĞŶ͘ 
 
�ƐƉĂ�ǀĞů�ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĂůůĞ�ŝŶŶďǇŐŐĞƌĞ�ŽŐ�ŚǇƩĞďĞďŽĞƌĞ�Ɵů�Ċ�
ďĞŶǇƩĞ�ĚĞŶ�ŇŽƩĞ�ŶĂƚƵƌĞŶ�ǀŝ�ŽŵŐŝƌ�ŽƐƐ�ŵĞĚ͘� 
sĞůŬŽŵŵĞŶ�Ɵů�ŝŶŶŇǇƩĞƌĞ�ƉĊ��ƐƉĂ͊�sŝ�ŚĊƉĞƌ�ĚĞƌĞ�ǀŝů�ƚƌŝǀĞƐ�
ŽŐ�ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�Ɵů�Ċ�ĚĞůƚĂ�ĂŬƟǀƚ�ŝ�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽƌĞͲ
ŶŝŶŐƐĂƌďĞŝĚ�ŝ�ďǇŐĚĂ͘��ƐƉĂ�Ğƌ�ƵŶŝŬ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ďĞůŝŐŐĞŶŚĞƚ�
ŝ�ŶĂƚƵƌƐŬũƆŶŶĞ�ŽŵƌĊĚĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ğƚ�ĂŬƟǀƚ�ĨƌŝͲ
ůƵŌƐůŝǀ�ŽŐ�ƐŽŵ�Őŝƌ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�ĞŶ�ŵĞƌǀĞƌĚŝ�ŝ�ůŝǀĞƚ͘ 
�ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĨƌŝůƵŌƐ�–�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐŽŵƌĊĚĞ�–�ďĂĚĞƉůĂƐƐĞŶ�sŝ�
ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ�ĂůůĞ�ƐŽŵ�ďĞƐƆŬĞƌ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ŽŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƚĞŶŬƚ�
Ċ�ŐƌŝůůĞ�Žŵ�Ċ�ƚĂ�ŵĞĚ�ƐĞŐ�dTZZ�s��͘ 
�ƵŐŶĂĚ�–��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĨƌŝůƵŌƐ�–�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐŽŵƌĊĚĞ�–�ďĂĚĞͲ
ƉůĂƐƐĞŶ�ĨŽƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�Ϯϭ͘ŵĂŝ�–�ϭ͘ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ͘�^ǀčƌƚ�
ŵĂŶŐĞ�ŚĂƌ�ďĞƐƆŬƚ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ�ŽŐ�ŐŝƩ�ƵƚƌǇŬŬ�ĨŽƌ�
Ăƚ�ĚĞ�ƚƌŝǀĞƐ�ŽŐ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�ŽŵƌĊĚĞƚ�ƐŽŵ�ƚƌŝǀĞůŝŐ�ŽŐ�ĮŶƚ͊�
�ƐƉĂ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐ�ǀŝů�ƚĂŬŬĞ�ĂůůĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŚĂƩ�ƟůƐǇŶ�ŵĞĚ�
ŽŵƌĊĚĞƚ͕�ŬĂŶƚŬůŝƉƉĞƚ͕�ƚƆŵƚ�ƐƆƉƉĞů͕�ǀĂƐŬĞƚ�ĚŽĞƌ͕�ĨǇůƚ�ƉĊ�
ĚŽƉĂƉŝƌ͕�ĂŶƟďĂĐǀĂƐŬĞƚ�ĚƆƌŚĊŶĚƚĂŬ�ŽŐ�ĚŽĞƌ�ŽŐ�łĞƌŶĞƚ�
ĂƐŬĞ�ĨƌĂ�ŐƌŝůůƐƚĞĚĞŶĞ͘��Ŷ�Ɛǀčƌƚ�ƐƚŽƌ�ƚĂŬŬ�Ɵů�KĚǀĂƌ�ƐƚƆĞŶ�
ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƐůĊƩ�ŐƌĂƐĞƚ�ũĞǀŶƚ�ŽŐ�ƚƌƵƩ�ƉĊ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ŚĞůĞ�ƐŽŵͲ
ŵĞƌĞŶ͊� 
dŝƌƐĚĂŐ�ϳ͘ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�Ŭů͘ϭϵ͘ϬϬ�Ğƌ�ĚĞƚ�
ŵĞĚůĞŵƐŵƆƚĞ�ƉĊ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�–�
�ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ͘��Ğƚ�ǀŝů�ďůŝ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ċ�ďŝĚƌĂ�ŝ�ŐƌƵƉͲ
ƉĞƌ�ĨŽƌ�Ċ�Őŝ�ƟůďĂŬĞŵĞůĚŝŶŐ�Ɵů�^ƚĂŶŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ĂŶŐ͘�ƐŬŽůĞ�
–�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͘�,ƆƌŝŶŐƐĨƌŝƐƚĞŶ�Ğƌ�ϭϱ͘ƐĞƉƚ͘�
ϮϬϮϭ͘�TŶƐŬĞƌ�ĚƵ�Ċ�ĚĞůƚĂ�ƉĊ�ŵĞĚůĞŵƐŵƆƚĞƚ�Ɵů��ƐƉĂ�ǀĞů͕�
ŵĞŶ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ŵĞĚůĞŵ�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚƵ�ďĞƚĂůĞ�ŝŶŶ�ϮϱϬ�Ŭƌ�ĨŽƌ�Ċ�ďůŝ�
ŵĞĚůĞŵ͘ 
 
>ƆƌĚĂŐ�Ϯϳ͘ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�Ŭů͘ϭϮ͘ϬϬ�–�ϭϲ͘ϬϬ�Ğƌ�ĚĞƚ�ũƵůĞͲ
ŐƌĂŶƚĞŶŶŝŶŐ�ƉĊ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�–��ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ͘�
<ĂĨĞ͕�ŐĂŶŐ�ƌƵŶĚƚ�ũƵůĞƚƌĞ�ŽŐ�ŬŽŶƐĞƌƚ͘ 
ϰ͘ĚĂŐ�ũƵů�Ğƌ�ĚĞƚ�ũƵůĞƚƌĞĨĞƐƚ�ƉĊ�DŽƐƚƵ�ƐŬŽůĞ͘��ƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�
ŵĞůůŽŵ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů�ŽŐ��ƐƉĂ�ǀĞů͘ 

DĊů�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƉůĂŶ�ĨŽƌ��ƐƉĂ�ǀĞů�
ϮϬϮϭ 

��ďŝĚƌĂ�Ɵů�ƆŬƚ�ƟůŇǇƫŶŐ�Ɵů��ƐƉĂ�ŽŐ�ŐŽĚ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐ�
Ăǀ�ŶǇĞ�ŶĂďŽĞƌ͘ 
��ĂƌďĞŝĚĞ�ĂŬƟǀƚ�ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�Ɵů�ŵĞƌ�ƐĂůŐ�Ăǀ�ƚŽŵƚĞƌ͕�
ďŽůŝŐďǇŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŶčƌŝŶŐƐƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ƉĊ��ƐƉĂ� 
��ĂƌďĞŝĚĞ�ĨŽƌ�ǀĞŬƐƚ�ŽŐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ŝ�^ƚĂŶŐĞ�ƐƆƌ 
��ĂƌďĞŝĚĞ�ĂŬƟǀƚ�ĨŽƌ�ŽŐ�ĨĞƌĚŝŐƐƟůůĞ�ƉƌŽŵŽƚĞƌŝŶŐƐͲ
Įůŵ�Žŵ��ƐƉĂ�–�ŵĂƌŬĞĚƐĨƆƌŝŶŐ�Ăǀ�ŽŵƌĊĚĞƚ 
��ĚƌŝŌĞ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĨƌŝůƵŌƐ�–�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐŽŵƌĊĚĞ�–�
ďĂĚĞƉůĂƐƐĞŶ�ƉĊ�ĞŶ�ŐŽĚ�ŵĊƚĞ 
��ƐƚƆƩĞ�ŽƉƉ�Žŵ�ĚƌŝŌĞŶ�Ăǀ��ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ�ƉĊ�ĞŶ�
ĂŬƟǀ�ŽŐ�ŐŽĚ�ŵĊƚĞ͘ 
��ďŝĚƌĂ�Ɵů�Ăƚ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƟůƚĂŬĞƚ�ͨdƌŝŵ�ŽŐ�ƚƌŝǀƐĞůͩ�
ďůŝƌ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƟůďƵĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶŐĞ�ŝŶŶďǇŐŐĞƌĞ 
��ĂƌďĞŝĚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ƵƚďǇŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ĮďĞƌ�ƉĊ�
�ƐƉĂ�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞƩĞ�ƐůƵƪƆƌĞƐ�ĨƆƌƐƚĞ�ŚĂůǀĚĞů�ϮϬϮϭ͘ 



 

DŽƐƚƵ�ƐŬŽůĞ 
DŽƐƚƵĞ�ƐŬŽůĞ�ŬĂŶ�ůĞŝĞƐ�Ƶƚ�Ɵů�ŵƆƚĞƌ͕�ŵŝŶŶĞ�- 
ƐĂŵǀčƌ�Ž͘ů͘�,ĞŶǀĞŶĚĞ�ĚĞƌĞ�Ɵů��DĂƌŝ�^ůĞƚůŝ� 
ƚůĨ͗�ϰϴϬϱϯϲϵϯ�ĞůůĞƌ�ŵĂƌŝ͘ƐůĞƚůŝΛďďŶĞƩ͘ŶŽ 

'ƌĂƐƌŽƚĂŶĚĞůĞŶ͗� 
sĞůĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ƚĂŬŬĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌƚ�^ƚƌĂŶĚͲ
ůǇŬŬũĂ�ǀĞů�ƐŽŵ�ƐŝŶ�'ƌĂƐƌŽƚ�ŵŽƩĂŬĞƌ͕�ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ŝ�Ċƌ�ŚĂƌ�ϭϮ�
ƐƉŝůůĞƌĞ�ƐŬĂīĞƚ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�Ŭƌ�ϯ͘ϵϴϵ͕ϲϱ͊�sŝ�ŚĊƉĞƌ�Ăƚ�ŇĞƌĞ�
ǀŝů�ďŝĚƌĂ�Ɵů�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ŵĞĚ�Ċ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ƐŝƩ�ƐƉŝůůĞŬŽƌƚ�
Ɵů�ǀĞůůĞƚ͕�ŽƌŐ͘Ŷƌ͘�Ɵů�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů�Ğƌ͗�ϵϵϯ�ϲϬϵ�Ϯϯϰ͘�
;��Ğƌ�Ğƌ�ĞŶŬĞůƚ�Ċ�ĞŶĚƌĞ�ŵŽƩĂŬĞƌ�Žŵ�ĚƵ�ƐŬƵůůĞ�ƆŶƐŬĞ�Ċ�
ĞŶĚƌĞ�ŵŽƩĂŬĞƌ�Ɵů�ŽƐƐ͊Ϳ 

DĞĚůĞŵƐŬĂƉ�ŽŐ�ĂŶŶĞŶ�ƐƚƆƩĞ�Ɵů�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶƐ�
ĂƌďĞŝĚ͘� 
DĞĚůĞŵƐŬŽŶƟŶŐĞŶƚĞŶ�ďůĞ�ŝŬŬĞ�ĞŶĚƌĞƚ�ƉĊ�ƐŝƐƚĞ�ĊƌƐŵƆͲ
ƚĞƚ�ŽŐ�Ğƌ�Ŭƌ�ϯϱϬ͕-�Ɖƌ͘�ŚƵƐƐƚĂŶĚ͘��Ƶ�ŬĂŶ�ďĞƚĂůĞ�ŵĞĚůĞŵƐͲ
ŬŽŶƟŶŐĞŶƚ�ŽŐͬĞůůĞƌ�ĂŶŶĞŶ�ƐƚƆƩĞ�Ɵů�ǀĞůůĞƚƐ�ĂƌďĞŝĚ�ƉĊ͗�
sŝƉƉƐŶƌ�Ɵů�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů�Ğƌ͗ϱϭϬϯϴϲ 
,ƵƐŬ�Ċ�ŵĞƌŬĞ�ŵĞĚ�ŶĂǀŶ�ŽŐ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŽŐ�ŐũĞƌŶĞ�ĚŝŶ�ŵĂŝů�
ĂĚƌĞƐƐĞ�–�ƉĊ�ĨŽƌŚĊŶĚ�ƚĂŬŬ͊ 
 
&Žƌ�ƐƚǇƌĞƚ 
ǀͬ:ŽĂƌ��ƌĞĚĞƐĞŶ 

^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů 

>ĞĚĞƌ�ŝ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů�ŚĂƌ�ŽƌĚĞƚ͊ 
 

͙͕�ŵĞŶ�ŚĂŶ�ƚŽŬ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ͊ 
 
�ĞŬůĂŐĞƌ͕�ŵĞŶ�ĚĞŶ�ĂǀƐĂƩĞ�ƟĚĞŶ�Ɵů�Ċ�ƐŬƌŝǀĞ�ůĞĚĞƌ�ŵĊƩĞ�
ŽŵĚŝƐƉŽŶĞƌĞƐ�Ɵů�ĂŶĚƌĞ�ƵĨŽƌƵƚƐĂƩĞ�ƟŶŐ͕�ŽŐ�ĚĂ�ŬĂƉĂƐŝƚĞͲ
ƚĞŶ�ƉĊ�ŝŶŐĞŶ�ŵĊƚĞ�Ğƌ�ƐŽŵ�ĨƆƌ͕�ƌĂŬŬ�ũĞŐ�ŝŬŬĞ�Ċ�ƐŬƌŝǀĞ� 
ĚĞŶŶĞ�ŐĂŶŐĞŶ͘ 
 
,ǀĞƌ�ŐĂŶŐ�ƐƚǇƌĞƚ�ŚĂƌ�ŚĂƩ�ƉůĂŶĞƌ�Žŵ�Ċ�ĂǀŚŽůĚĞ�ĊƌƐŵƆƚĞ͕�
ƐĊ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ďůŝƩ�ƐŵŝƩĞŽƉƉďůŽŵƐƚƌŝŶŐ͕�ƐĞŶĞƐƚ�ĚĞŶ�ǀŝ�ƐƚĊƌ�ŝ�
ŶĊ͘�sŝ�ƉƌƆǀĞƌ�ŝŐũĞŶ�ƐĊ�ĨŽƌƚ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ƌŽĞƚ�ƐĞŐ�ůŝƩ�ŝŐũĞŶ͘ 
 
�ĂƌĞ�ǀŝů�ƆŶƐŬĞ�ĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ĞŶ�ĨŽƌƚƐĂƩ�ĮŶ�ƐĞŶƐŽŵŵĞƌ�-�ĞŶ�
ǀĂƌŵ�ŽŐ�ŇŽƩ�ŚƆƐƚ�ŵĞĚ�ŐŽĚ�ƟĚ�Ɵů�Ċ�ůĂĚĞ�ͨďĂƩĞƌŝĞŶĞͩ�Ɵů�
ǀŝŶƚĞƌĞŶ�ŬŽŵŵĞƌ͊� 
 
DǀŚ 
:ŽĂƌ��ƌĞĚĞƐĞŶ 

&ƌĂ�ŚǇƩĞǀŝƐŶŝŶŐ�ƉĊ�DũƆƐůŝ 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϲ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�ƌĞǀ�ĨƌĂ�ĞŶ�ƉĞŶƐũŽŶĞƌƚ�ƌĞŬƚŽƌ͊ 
 
<ũčƌĞ�ĂůůĞ�ĚĞƌĞ�ƐŽŵ�ŐũŽƌĚĞ�ũŽďďĞŶ�ŵŝŶ�ǀĞĚ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�
ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ƐĊ�ůǇƐƚďĞƚŽŶƚ͕�ŝŶŶŚŽůĚƐƌŝŬ�ŽŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͘ 
�ƩĞƌ�ϵ�Ċƌ�ƐŽŵ�ƌĞŬƚŽƌ�ǀĞĚ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ŚĂƌ�
ũĞŐ�ŶĊ�ŐĊƩ�Ăǀ�ŵĞĚ��&W͕�ŽŐ�ŚĂƌ�ĂůƚƐĊ�ŐĊƩ�ŽǀĞƌ�ŝ�ĞŶ�ŶǇ�
ĨĂƐĞ�ŝ�ůŝǀĞƚ�ŵŝƩ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϭ�ďůĞ�ĞŶ�ƐƉĞƐŝĞůů�ŵĊŶĞĚ�ĨŽƌ�
ŵĞŐ͘�KǀĞƌŐĂŶŐĞƌ�ŽŐ�ĂǀƐůƵƚŶŝŶŐĞƌ�Ğƌ�ŽŌĞ�ǀĂŶƐŬĞůŝŐĞ�ŽŐ�
ǀŽŶĚĞ͕�ŵĞŶ�ĨŽƌ�ŵĞŐ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŽŐƐĊ�ĞŶ�ŽƉƉůĞǀĞůƐĞ�Ăǀ�ŶŽĞ�
ƵƚƌŽůŝŐ�ƐƚŽƌƚ͊��ǀƐŬũĞĚĞŶ�ŵĞĚ�ĂůůĞ�ĚŝƐƐĞ�ŇŽƩĞ�ŵĞŶŶĞƐŬĞͲ
ŶĞ�ďůĞ�ďĊĚĞ�ǀĂƌŵ͕�ŐŽĚ�ŽŐ�ǀŽŶĚ͊ 
�ĂƌŶĞŚĂŐĞďĂƌŶ͕�ƐŬŽůĞĞůĞǀĞƌ͕�ĨŽƌĞůĚƌĞ�ŽŐ�ĂŶƐĂƩĞ�ŚĂƌ�ĨĊƩ�
ŵŝŶ�ŚŝůƐĞŶ�ŽŐ�ŵŝŶ�ƚĂŬŬ�ƟĚůŝŐĞƌĞ͕�ŵĞŶ�ŶĊ�ǀŝů�ũĞŐ�ďĞŶǇƩĞ�
ĂŶůĞĚŶŝŶŐĞŶ͕�ǀŝĂ�ͨ/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ͕ͩ�Ɵů�Ċ�ƚĂŬŬĞ�ĂůůĞ�ĚĞƌĞ�
ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďŝĚƌĂƩ�Ɵů�ƚƌŝǀƐĞů�ŽŐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ǀĞĚ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�
ďĂƌŶĞŚĂŐĞ͕�ŽŐ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ĚĞŶ�ĚĂŐůŝŐĞ�
ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͘��ĞƐƚĞĨŽƌĞůĚƌĞ͕�ƚĂŶƚĞƌ�ŽŐ�ŽŶŬůĞƌ͕�ŶĂďŽĞƌ�͙�
:Ă͕�ĂůůĞ�ĚĞƌĞ�ƐŽŵ�ƐŶĂŬŬĞƚ�ƉĞŶƚ�Žŵ�ŽƐƐ͕�ƐŽŵ�ŬũƆƉƚĞ�ŚĂƵͲ
ŐĞǀŝƐ�Ăǀ�ůŽĚĚ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ǀŝ�ŬƵŶŶĞ�ŬũƆƉĞ�ŝŶŶ�ͨĚĞƚ�ůŝůůĞ�ĞŬƐƚƌĂ͕ͩ�
ƐŽŵ�ĚĞůƚŽŬ�ƉĊ�ĚƵŐŶĂĚĞƌ͕�ƐŽŵ�ƐůŽ�Ăǀ�ĞŶ�ƉƌĂƚ�ŶĊƌ�ǀŝ�
ŵƆƩĞƐ͘��ůůĞ�ĚĞƌĞ�ǀĂƌ�ŽŐƐĊ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ŵŝŶ�ŚǀĞƌĚĂŐ�ƉĊ�
�ƐƉĂ͘� 
:ĞŐ�ǀĞƚ�Ăƚ�ŵĊƚĞŶ�ũĞŐ�ďůĞ�ƚĂƩ�ŝŵŽƚ�ƉĊ�ĚĂ�ũĞŐ�ďĞŐǇŶƚĞ�Ċ�
ũŽďďĞ�ƉĊ��ƐƉĂ�ƉƌĞŐĞƚ�ũŽďďĞŶ�ũĞŐ�ŐũŽƌĚĞ͘��ůŝƌ�ĚƵ�ŵƆƩ�
ŵĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐĞƌ͕�ƆŶƐŬĞƌ�ĚƵ�Ċ�ŐũƆƌĞ�ĚŝƩ�ďĞƐƚĞ�
ĨŽƌ�Ăƚ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐĞŶĞ�ƐŬĂů�ďůŝ�ŽƉƉĨǇůƚ�ŝ�ƐƚƆƌƐƚ�ŵƵůŝŐ�ŐƌĂĚ͘ 
dŽ�ƐŵĊ�ƐĞƚŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨƵůŐƚ�ŵĞŐ�ŐũĞŶŶŽŵ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞ�
ĊƌĞŶĞ�Őŝƌ�ŵĞŐ�ŐŽĚĞ�ƌĞŇĞŬƐũŽŶĞƌ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ĂŬŬƵƌĂƚ�ĚĞƩĞ͘� 
,ǀĞŵ�ďůŝƌ�ĚƵ�ŝ�ŵƆƚĞ�ŵĞĚ�ŵĞŐ͍ 
 
,ǀĞŵ�ďůŝƌ�ũĞŐ�ŝ�ŵƆƚĞ�ŵĞĚ�ĚĞŐ͍ 

sŝ�ŚĂƌ�ĂůůĞ�Ğƚ�ĂŶƐǀĂƌ͊ 
,ǀĞƌ�ŽŐ�ĞŶ͕�ƐƚŽƌ�ŽŐ�ůŝƚĞŶ͕�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƐŝƩ�ĚĂŐůŝŐĞ�ǀŝƌŬĞ�ǀĞĚ�
�ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ĨŽƌƚũĞŶĞƌ�Ăůů�ĚĞŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƐƚƆƩĞŶ�ĚĞ�ŬĂŶ�ĨĊ͊�,ǀĞƌ�ĞŶĞƐƚĞ�ĚĂŐ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞͲ
ďĂƌŶ�ŽŐ�ƐŬŽůĞĞůĞǀĞƌ�Ċ�ďůŝ�ƐĞƩ�ŽŐ�ǀĞƌĚƐĂƩ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĚĞ�Ğƌ�
ŽŐ�ĚĞ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�ŵĞƐƚƌŝŶŐ͘��ĞƐƐǀĞƌƌĞ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŽŐƐĊ�ďĂƌŶ�
ƐŽŵ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�ƵƚĞŶĨŽƌƐŬĂƉ�ŽŐ�ƐŽŵ�ĚĂŐůŝŐ�ŬũĞŵƉĞƌ�ĨŽƌ�ƐŝŶ�
ƉůĂƐƐ�ŝ�ĚĞƚ�ƐŽƐŝĂůĞ�ŚŝĞƌĂƌŬŝĞƚ͘��ůůĞ�ĚŝƐƐĞ�ďĂƌŶĂ͖�ĚĞ�ƐŽŵ�
ŵĞƐƚƌĞƌ�ŽŐ�ĚĞ�ƐŽŵ�ƐƚƌĞǀĞƌ͕�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĚĞƌĞ�ƉŽƐŝͲ
ƟǀĞ͕�ƐƚƆƩĞŶĚĞ�ŵĞŶŶĞƐŬĞŶĞ�ĚĞƌ�ƵƚĞ͊�&ŽƌƚƐĞƩ�Ċ�ƐĞ͕�ĨŽƌƚƐͲ
ĞƩ�Ċ�ƐƚƆƩĞ͕�ĨŽƌƚƐĞƩ�Ċ�ůƆŌĞ�ĨƌĂŵ�ĚĞƚ�ƉŽƐŝƟǀĞ͊ 
�ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ŚĂƌ�ŶǇ�ůĞĚĞƌ�ƉĊ�ƉůĂƐƐ͕�ŽŐ�ũĞŐ�
ŚĊƉĞƌ�Ăǀ�ŚĞůĞ�ŵŝƩ�ŚũĞƌƚĞ�Ăƚ�ŚƵŶ�ŵƆƚĞƐ�ŵĞĚ�ƐĂŵŵĞ�ƉŽͲ
ƐŝƟǀĞ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞůǀŝůůŝŐĞ�ĊƉĞŶŚĞƚ�ƐŽŵ�ũĞŐ�ďůĞ͘ 
 
dh^�E�d�<<�ĨŽƌ�ŐŽĚĞ�ŵƆƚĞƌ͕�
ŚũĞůƉ�ŽŐ�ƐƚƆƩĞ͊ 
 
sĞŶŶůŝŐ�ŚŝůƐĞŶ 
�ŶŶĞ�'ŽĚƐǀĞĞŶ 

��d�'ZKZ�/��^W����ZE�,�'� 
 
�Ŷ�ŐƌƵƉƉĞ�ŝ��ƐƉĂ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ƐƚĊƌ�
ŬůĂƌĞ�ŵĞĚ�ǀŝŶĚĚƌĞƐƐĞƌ͕�ůƵĞƌ�ŽŐ�
ǀŽŐŶĞƌ͕�ĚĞ�ƐŬĂů�ŶĞŵůŝŐ�Ƶƚ�ƉĊ�ĞŶ�
ůŝƚĞŶ�ƚƵƌ�ŝ�ŶčƌŽŵƌĊĚĞƚ͘�:ĞŐ�ƐŬũƆŶͲ
ŶĞƌ�Ăƚ�ƵŶŐĞŶĞ�ƚƌŝǀĞƐ�ƉĊ�ƉůĂƐƐĞŶ�ŽŐ�

ƐĊ�Ğƌ�ĚĞ�ŶŽŬ�ƐƚŽůƚĞ�Ăǀ�ŬũƆŬŬĞŶŚĂŐĞŶ�ƐŝŶ͘ 
�Ğƚ�ĨƆƌƐƚĞ�ƐŽŵ�ŵƆƚĞƌ�ŵĞŐ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŇŽƩĞ�ƵƚĞŽŵƌĊĚĞƚ�ŝ�
ďĂƌŶĞŚĂŐĞŶ�Ğƌ�ƚŽ�ŚĂŐĞƚƌčƌ�ŚǀŽƌ�ĚĞƚ�ďƵŐŶĞƌ�Ăǀ�ƉůŽŵͲ
ŵĞƌ͘��Ğ�Ğƌ�ƐƚŽƌĞ�ŽŐ�ĮŶĞ�ŽŐ�ƐŶĂƌƚ�ŬůĂƌĞ�Ɵů�ďƌƵŬ͘�<ũƆŬŬĞŶͲ
ŚĂŐĞŶ�Ğƌ�ŐũĞƌĚĞƚ�ŝŶŶ͕�ŽŐ�ŚĞƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�ƚƌĞ�ƉůĂŶƚĞŬĂƐƐĞƌ�
ƐŽŵ�Ğƌ�ĨƵůůĞ�Ăǀ�ĨƌŽĚŝŐĞ�ƉůĂŶƚĞƌ͘�^ĞůǀĞ�ŬĂƐƐĞŶĞ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�
ĚĞƌ�ŝ�ŇĞƌĞ�Ċƌ�-�ŽŐƐĊ�ĚĂ�ŵĞĚ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐĞ�ŐƌƆŶŶƐĂŬĞƌ͘�/�Ċƌ�
ĮŬŬ�ĚĞ�ĞŶ�ĚĞů�ƉůĂŶƚĞƌ�Ăǀ�ďŽŶĚĞůĂŐĞƚ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŵŽƌͲ
ƐŽŵƚ�ĨŽƌ�ĚĞ�ƐŵĊ�ŐĂƌƚŶĞƌŶĞ�Ċ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�Ċ�ƉůĂŶƚĞ�ŽŐ�
ƐƚĞůůĞ�ĚŝƐƐĞ�ŐũĞŶŶŽŵ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ũŽ�ĞŶ�ĚĞů�ũŽďď�
ŵĞĚ�ďĊĚĞ�ǀĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞŶƐŬŝŶŐ͘�/�ƟůůĞŐŐ�Ɵů�ĚĞ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�
ŐƌƆŶŶƐĂŬĞŶĞ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŵĂŶŐĞ�ĞŬƐŬůƵƐŝǀĞ�ƚǇƉĞƌ�ŝ�ŬĂƐƐĞŶĞ�ŝ�
Ċƌ͘�<ĂŶ�ŶĞǀŶĞ͗�^ƉŝƐƐŬĊů͕�ŬŶƵƚĞŬĊů͕�ƐǀĂƌƚŬĊů͕�ƌŽƐĞŶŬĊů͕�
ďƌŽŬŬŽůŝ͕�ƌŽŵĂŶĞƐĐŽ�;ďůĂŶĚŝŶŐ�Ăǀ�ďůŽŵŬĊů�ŽŐ�ďƌŽŬŬŽůŝͿ͕�
ũŽƌĚƐŬŽŬŬ�ŽŐ�ƉĞƉƉĞƌƌŽƚ͘ dŽ�ƚǇƉĞƌ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐ�ƉŽƉƵůčƌĞ�
ĨŽƌ�ƵŶŐĞŶĞ͕�ŶĞŵůŝŐ�ƐƵŬŬĞƌĞƌƚĞƌ�ŽŐ�ŐƵůƌŽƚ͘��Ğƚ�ĮŶŶĞƐ�
ŬŶĂƉƚ�ŶŽĞ�ĨƌŝƐŬĞƌĞ�ŽŐ�ďĞĚƌĞ�ĞŶŶ�Ċ�ƐƉŝƐĞ�ĚĞƩĞ�ƌĞƩ�ĨƌĂ�
ŬũƆŬŬĞŶŚĂŐĞŶ͊  
EĊ�ƐŬĂů�ƵŶŐĞŶĞ�ƐŶĂƌƚ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�ƉĊ�ŝŶŶŚƆƐƟŶŐ͘�^Ċ�ƐŬĂů�
ĚĞ�ƟůďĞƌĞĚĞ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐ�ŵĂƚƌĞƩĞƌ�ŽŐ�ŶŽĞ�ďůŝƌ�Ɵů�ƐƵŶŶ�ŽŐ�
ŐŽĚ�ƐŶĂĐŬƐ͘  
/�ŬũƆŬŬĞŶŚĂŐĞŶ�ŵĊ�ĚĞ�ƐĊ�łĞƌŶĞ�ůŝƩ�ďůĂĚĞƌ�ŽŐ�ďƌĂƐŬ�ƐůŝŬ�
Ăƚ�ŬĂƐƐĞŶĞ�ƐƚĊƌ�ŬůĂƌĞ�Ɵů�
ŶĞƐƚĞ�ĊƌƐ�ĂǀůŝŶŐ͘ 
/�ĚĞƚ�ũĞŐ�ŐĊƌ�ŵŽƚ�ďŝůĞŶ�ŵĊ�
ũĞŐ�ďĂƌĞ�ŬũĞŶŶĞ�ƉĊ�ĞŶ�Ăǀ�
ĚĞ�ĮŶĞ�ƉůŽŵŵĞŶĞ�-�ĚĞ�Ğƌ�
ŝŬŬĞ�ŚĞůƚ�ŵŽĚŶĞ�ĞŶĚĂ͘�
hŶŐĞŶĞ�ŚĂƌ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ƐƚĂƌͲ
ƚĞƚ�ƉĊ�ƐŝŶ�ůŝůůĞ�ƵƞůƵŬƚ �-�ĚĞ�
ƐŬĂů�ǀŝƐƐƚ�ŐĊ�
Η,ĞƐƚŶĞƐƌƵŶĚĞŶΗ͘ 
 
 
�ůŝŶ 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϳ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

^ĂŶŬƚ�,ĂŶƐ-ĨĞŝƌŝŶŐ�ŝ�Ċƌ�ďůĞ�ŚŽůĚƚ�ƉĊ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�
ĨƌŝůƵŌƐ-�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐŽŵƌĊĚĞ͘ 
 
�Ğƚ�Ğƌ�Ğƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞůůŽŵ��ƐƉĂ�ǀĞů�ŽŐ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ǀĞů͘�/�
Ċƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ��ƐƉĂ�ǀĞů�ƐŽŵ�ŚĂĚĚĞ�ŬĂůƚ�ŝŶŶ�Ɵů�ŵƆƚĞ͕�ŚǀŽƌ�ĂƌͲ
ďĞŝĚƐŽƉƉŐĂǀĞƌ�ďůĞ�ĨŽƌĚĞůƚ�ŵĞůůŽŵ�ůĂŐĞŶĞ͘�WŐĂ�ŬŽƌŽŶĂĞŶ�
ďůĞ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ƐĂůŐ�Ăǀ�ǀĞƌŬĞŶ�ŐƌŝůůŵĂƚ�ŬĂīĞ�ĞůůĞƌ�ŬĂŬĞƌ͘��ůůĞ�
ĚĞ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ�ŚĂĚĚĞ�ŵĞĚ�ŵĂƚ�ŽŐ�ĚƌŝŬŬĞ�ƐũƆů͘�'ƌŝůůĞŶĞ�ǀĂƌ�
ǀĂƌŵĞ͕�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ċ�ŐƌŝůůĞ�ŵĂƚĞŶ�ƐŝŶ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĐĂ͘�
ƐĞŬƐƟ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ͕�ƐŽŵ�ŬŽƐƚĞ�ƐĞŐ�ŝ�ƐŽůƐŬŝŶŶĞƚ͘�EŽĞŶ�ďĂĚĞƚ͕�
ŽŐ�ƐǇŶĞƐ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŚĞƌůŝŐ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐĞ�ĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌ͗�
ŚĞƐƚĞƐŬŽŬĂƐƟŶŐ͕�ƚƵƌƐƟ�ŵĞĚ�ƐƉƆƌƐŵĊů�ŽŐ�ůŽĚĚƐĂůŐ�ŵĞĚ�
ĮŶĞ�ŐĞǀŝŶƐƚĞƌ͘���Ğƚ�ƐŬƵůůĞ�ǀčƌƚ�ĮƐŬĞŬŽŶŬƵƌƌĂŶƐĞ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�
ǀĂƌ�ĨŽƌ�ŵǇĞ�ǀŝŶĚ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďůĞ�ĂǀůǇƐƚ͘�,ĞƐƚĞƐŬŽŬĂƐƟŶŐĂ�
ǀĂƌ�ƉŽƉƵůčƌ�ĨŽƌ�ďĊĚĞ�ƐƚŽƌĞ�ŽŐ�ƐŵĊ͘��Ğƚ�ďůĞ�ŽŵŬĂƐƚ�ĨŽƌ�ĞŶ�
ĚĞůƚĂŐĞƌ�ĨƌĂ��ƐƉĂ�ŽŐ�ĞŶ�ĚĞůƚĂŐĞƌ�ĨƌĂ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ͕�ĚĞůƚĂŐĞͲ
ƌĞŶ�ĨƌĂ��ƐƉĂ�ŐŝŬŬ�Ăǀ�ŵĞĚ�ƐĞŝĞƌĞŶ͘��Ă�ŵĊ�ĚĞƚ�ďůŝ�ŽŵŬĂŵƉ�
ŶĞƐƚĞ�Ċƌ͘��ůůĞ�ďĂƌŶĂ�ĮŬŬ�ƉƌĞŵŝĞƌ͘�>ŽĚĚƚƌĞŬŶŝŶŐĞŶ�ďůĞ�ĨŽͲ
ƌĞƚĂƩ͕�ŽŐ�ŐĞǀŝŶƐƚĞƌ�ďůĞ�ĨŽƌĚĞůƚ͘�WƌĞŵŝĞŶ�ĨŽƌ�ďĞƐƚĞ�ďĞƐǀĂͲ
ƌĞůƐĞ�ďůĞ�ĚĞůƚ�ŵĞůůŽŵ�'ĞƌĚ�,ĞƐƚŶĞƐ�ŽŐ�/ŶŐĞƌ�^ůĞƉƉĞŶ͕�ƐŽŵ�
ŐŝŬŬ�ƐĂŵŵĞŶ�ŽŐ�ůƆƐƚĞ�ŽƉƉͲ
ŐĂǀĞŶĞ͘ 
�Ă�ŵƆƚĞƐ�ǀŝ�ŝ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�
ŶĞƐƚĞ�ƐĂŶŬƚŚĂŶƐ͘ 
 
DĂƌŝ 

DŽƌƚĞŶ�ĨŽƌƐƆŬĞƌ�ƐĞŐ�ƉĊ�ŚĞƐͲ
ƚĞƐŬŽŬĂƐƚ 

&ĂƐŝƚ�ĨŽƌ�ƚƵƌƐƟĞŶ�ďůŝƌ�ůĞƐƚ�
ŽƉƉ͘� 
�Ğƚ�ǀĂƌ�ĞŐĞŶ�ŐŽĚƚĞƌŝĞƐŬĞ�ĨŽƌ�
ďĂƌŶ͘� 
WƌĞŵŝĞƵƚĚĞůŝŶŐ 

<ŽƌĞƚ�ƉĊ�>ĂůƵŵƐǀĂŶŐĞŶ͕�ĊƌĞƚƐ�ƚƌŝǀĞůŝŐƐƚĞ� 
ĚƵŐŶĂĚ͘ 

�Ă�Ğƌ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ďůĂŶĚĂŬŽƌ�ĨĞƌĚŝŐ�ŵĞĚ�ƐŝŶ�ƐŽŵŵĞƌ�ƉĊ�
ƐĞƚƌĂ�ĨŽƌ�ŝ�Ċƌ͕�ŽŐ��ƐƉĂ�ƚƵƌƐƟůĂŐ�ŚĂƌ�ƚĂƩ�ŽǀĞƌ͘�^Žŵ�ĚĞ�ŇĞƐƚĞ�
ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ͕�ƐĊ�Ğƌ�ǀŝ�ŽŐƐĊ�ĂǀŚĞŶŐŝŐ�Ăǀ�ŝŶŶͲ
ƚĞŬƚĞƌ�ĨŽƌ�Ċ�ŬƵŶŶĞ�ůĂŐĞ�ĂŬƟǀŝƚĞƚ͘���ĨĊ�ŚĂ�ƐĞƌǀĞƌŝŶŐĞŶ�ƉĊ�
>ĂůƵŵƐǀĂŶŐĞŶ�ƐĞƚĞƌŵƵƐĞƵŵ�ƉĊ�ĚƵŐŶĂĚ�Ğƌ�ĞŶ�ĮŶ�ŵĊƚĞ�Ċ�
ƚũĞŶĞ�ĚĞ�ƉĞŶŐĞŶ�ƉĊ͘��Ğƚ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ďƌĂ�ďĞƐƆŬ�ŐũĞŶŶŽŵ�
ƐŽŵŵĞƌĞŶ͕�ŵĞŶ͕�Žŵ�ŶŽĞ�ƐůŝŬ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ͕�ŬĂŶƐŬũĞ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�
ǀčƌƚ�ǀĂƌŵƚ�ŶŽŬ�ŶŽĞŶ�ĚĂŐĞƌ͘�/�Ċƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŚĂƩ�ĞƩ�ĞůůĞƌ�ƚŽ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŚǀĞƌ�ŚĞůŐ͕�ŶŽĞ�ƐŽŵ�ŵĂŶŐĞ�ƐĞƩĞƌ�ƉƌŝƐ�ƉĊ͘�
,ĞůĚŝŐǀŝƐ�ƐĊ�ŚĂĚĚĞ�ǀŝ�dƌƵďĂĚƵƌ��ƌŝůĚ�EǇŐĊƌĚ�Ɵů�Ċ�ƵŶĚĞƌͲ
ŚŽůĚĞ�ĚĞŶ�ƐƆŶĚĂŐĞŶ�ĚĂ�ƐƚƌƆŵĂŐŐƌĞŐĂƚĞƚ�ƐƚŽƉƉĞƚ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�
ĨŽůŬ�ŬƵŶŶĞ�ƐŝƩĞ�ŽŐ�ŚƆƌĞ�ƉĊ�ŚĂŵ�Ɵů�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŝ�ŽƌĚĞŶ�ŝŐũĞŶ͘�
KŐ�ĨŽůŬ�ŚĂƌ�ŐŽĚ�ƟĚ�ŶĊƌ�ĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�Ɵů�>ĂůƵŵƐǀĂŶŐĞŶ͕�ƐĊ�
ĚĞƚ�ŐŝŬŬ�ďƌĂ͘�KŐ�ŶĊƌ�ĚĞƚ�ŐũĞůĚĞƌ�ďĞƐƆŬ͕�ƐĊ�ǀĂƌ�ŚƵƐŇŝĚƐŚĞůͲ
ŐĞŶ�ŝ�Ċƌ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐ͘�&Žƌ�ĚĞƚ�ĨƆƌƐƚĞ�ŚĂĚĚĞ�ǀŝ�ŇĞƌĞ�
ƵƚƐƟůůĞƌĞ�ĞŶŶ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŚĂƩ�ƉĊ�ŵĂŶŐĞ�Ċƌ͘�WĊ�ůƆƌĚĂŐĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�
ƐŽŵ�ǀĂŶůŝŐ�ǀĞůĚŝŐ�ŵǇĞ�ĨŽůŬ͕�ŵĞŶ�ƉĊ�ƐƆŶĚĂŐĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�
ƐƚĂƉƉ�ĨƵůůƚ�ƉůƵƐƐ�ůŝƩ�Ɵů͘��ůůĞ�ƐŽŵ�ǀĂƌ�ƉĊ�ũŽďď�ĚĞŶ�ĚĂŐĞŶ�
ŵĊƩĞ�ďĂƌĞ�ĚƌŝǀĞ�ƉĊ�ƵƚĞŶ�Ċ�ĞŐĞŶƚůŝŐ�ŬƵŶŶĞ�ƐĞ�ŽƉƉ�ĨƌĂ�ĚĞƚ�
ǀŝ�ĚƌĞǀ�ŵĞĚ͘�DĞĚ�ŵĞƌĞ�ƐĂůŐ�ĞŶŶ�ǀŝ�ŶŽĞŶ�ŐĂŶŐ�ŚĂƌ�ŚĂƩ͕�ƐĊ�
ŐŝŬŬ�ǀŝ�ƚŽŵ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ŵĞƐƚĞ�ĞƩĞƌ�ŚǀĞƌƚ͕�ƐĊ�ĚĞƐƐǀĞƌƌĞ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�
ŶŽĞŶ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ĮŬŬ�ƌƆŵŵĞŐƌƆƚ�ĞůůĞƌ�ǀĂŇĞƌ͘�DĞŶ�ĚĞƌĞ�ĨĊƌ�
ƚĂ�ƚƵƌĞŶ�ŝŐũĞŶ�ŶĞƐƚĞ�Ċƌ͕�ĚĂ�ƐŬĂů�ǀŝ�ůŽǀĞ�Ċ�ŬũƆƉĞ�ŝŶŶ�ŵǇĞ�
ŵĞƌĞ͘ 

sŝ�ǀŝů�ĨĊ�ƚĂŬŬĞ�>ĂůƵŵƐǀĂŶŐĞŶƐ�ǀĞŶŶĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞ�ƚĂƌ�ǀĂƌĞ�ƉĊ�
ƐĞƚƌĂ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ĨĊ�ǀčƌĞ�ĚĞƌ�ƉĊ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ͘�KŐ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�
ƚĂŬŬ�Ɵů�^ŽůǀĞŝŐ�^ůĞƚůŝ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŚƵŶ�ŚĂƌ�ƵƚƐƟůůŝŶŐ�Ăǀ�ŵĂůĞƌŝĞƌ�
ĚĞƌ͘�KŐ�ĞŶ�ƚĂŬŬ�Ɵů�ĚĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ĚĞƌ�ŵĞĚ�ƐĂŶŐ͕�ŵƵƐŝŬŬ͕�
ĚĂŶƐ͕�ďƵĞƐŬǇƟŶŐ�ŽŐ�ĨŽƌƚĞůůŝŶŐĞƌ͕�ŽŐ�ƵƚƐƟůůĞƌĞ�ƉĊ�ŚƵƐŇŝĚƐͲ
ŚĞůŐĞŶ͘�KŐ�ƚĂŬŬ�Ɵů�ŐũĞƐƚĞŶĞ�ƐŽŵ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝŶŶŽŵ͕�ŶŽĞŶ�ĨŽƌ�
ĨƆƌƐƚĞ�ŐĂŶŐĞŶ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ƐŽŵ�ŬŽŵŵĞƌ�Ċƌ�ĞƩĞƌ�Ċƌ͕�ŐũĞƌŶĞ�
ŇĞƌĞ�ŐĂŶŐĞƌ�ŝ�ůƆƉĞƚ�Ăǀ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ͘�KŐ�ƐĞůǀƐĂŐƚ�ƚĂŬŬ�Ɵů�ŬŽͲ
ƌĞƚĞƐ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ��ŽŐ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ͕�ƐŽŵ�ďƌƵŬĞƌ�Ăǀ�ĨĞƌŝĞ�ŽŐ�
ĨƌŝƟĚĞŶ�ƐŝŶ�ĨŽƌ�ŬŽƌĞƚƐ�ďĞƐƚĞ͘ 
dĂŬŬ�ĨŽƌ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ�ŽŐ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ�ƟůďĂŬĞ�ŶĞƐƚĞ�Ċƌ͘ 

<ũĞƟů 
hƚƐƟůůĞƌĞ�ƉĊ�ŚƵƐŇŝĚƐŚĞůŐ� 

DĂƌŝ�^ůĞƚůŝ͕�^ƚĞŝŶ��ƌĞĐŬ�ŽŐ�
�ƌŝŬ��ǀĞŶƌƵĚ�ůĞƐĞƌ͘ 
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&Z��^<K'�E^�^W/^<�DD�Z^ 
 
:ĞŐ�ƐƚĂŬŬ�ŝŶŶŽŵ�,ĞŝĚŝ�^ƚƆĞŶ�ĞŶ�ŬǀĞůĚ�ĨŽƌ�Ċ�ŚƆƌĞ�ůŝƩ�Žŵ�
ŚĞŶŶĞƐ�ƵŶŝŬĞ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ƐŽƉƉ͘��ĞƩĞ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ŚĞŶŶĞƐ�
ƐƚŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŝ�ůĂŶŐ�ƟĚ͘�/�ƐƚĂƌƚĞŶ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŵĂŶŐĞ�Ċƌ�ŵĞĚ�
ƉůƵŬŬŝŶŐ�ŽŐ�ĨŽƌĚǇƉŶŝŶŐ�ŝ�ďƆŬĞƌ͘�,ƵŶ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚĞ�Ğƚ�
ŬƵƌƐ�ŽŐ�ƚŽŬ�ĞŬƐĂŵĞŶ�ŝ�ϭϵϵϵ͘�EĊ�ǀĂƌ�ŚƵŶ�ƐŽƉƉƐĂŬŬǇŶĚŝŐ�
ŽŐ�ŬƵŶŶĞ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�ƐŽŵ�ƚƵƌůĞĚĞƌ͕�ŚŽůĚĞ�ŬƵƌƐ�ŽŐ�ĨƵŶŐĞƌĞ�
ƐŽŵ�ƐŽƉƉŬŽŶƚƌŽůůƆƌ͘  
 
^ŽŵŵĞƌĞŶ�ŽŐ�ŚƆƐƚĞŶ�ďůĞ�ĞŶ�ǀŝŬƟŐ�ƟĚ�ĨŽƌ�Ċ�ƆŬĞ�ŵĂƚ-
ůĂŐƌĞŶĞ�ŝ�ŐĂŵŵĞů�ƟĚ͘��Ă�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ŽŌĞ�ĞŶ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐŚĞƚ�
ŽŐ�ŚƆƐƚĞ�Ăǀ�ĚĞƚ�ƐŽŵ�ŶĂƚƵƌĞŶ�ŬƵŶŶĞ�Őŝ͕�ƐůŝŬ�ƐŽŵ�ďčƌƉůƵŬͲ
ŬŝŶŐ͕�ũĂŬƚ�ŽŐ�ĮƐŬĞ͘��ǀ�ƐŬŽŐƐďčƌ�Ğƌ�ǀŝůůũŽƌĚďčƌĂ�ĨƆƌƐƚ�ƵƚĞ�
ŵĞĚ�ƐŝŶ�ŚĞůƚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ƐŵĂŬ�-�ƐŵĂŬĞŶ�Ăǀ�ƐŽŵŵĞƌ͊�EŽĞŶ�
Ċƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�Ɛǀčƌƚ�ŵǇĞ�ďƌŝŶŐĞďčƌ͕�ĚĞŶ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĚĞŝůŝŐ�ŵŝůĚ�ŽŐ�
ƐƆƚ�ƐŵĂŬ͘��ůĊďčƌ�ĨƌĂ�ƐŬŽŐĞŶ�Ğƌ�ĨƌŝƐŬĞƌĞ�ŽŐ�ďĞĚƌĞ�ŝ�ƐŵĂͲ
ŬĞŶ�ĞŶŶ�ŚĂŐĞďůĊďčƌ͕�ƐǇŶĞƐ�ũĞŐ͕�ŽŐ�ĚĞŶ�Ğƌ�ĮŶ�Ċ�ĨƌǇƐĞ͘� 
^Ċ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŵƵůƚĂ�ĚĂ͕�ĨŽƌ�ŵĂŶŐĞ�ĚĞŶ�ĞŬƐŬůƵƐŝǀĞ�ŽŐ�ĚǇƌĞ-
ďĂƌĞ�ďčƌĂ͘�,Ğƌ�Ğƌ�ǀŝ�ŚĞŵŵĞůŝŐŚĞƚƐĨƵůůĞ�Žŵ�ΗǀĊƌĞ�ĞŐŶĞ�
ŵƵůƚĞŵǇƌĞƌΗ͘ ��Ğƚ�ďĞŐǇŶŶĞƌ�Ċ�ŚƆƐƚĞƐ�ŽŐ�ĚĂ�Ğƌ�ĚĞƚ�ƟĚ�ĨŽƌ�
ƚǇƩĞďčƌƉůƵŬŬŝŶŐ͘�,Ğƌ�ŬĂŶ�ŵĂŶ�ŽŌĞ�ƉůƵŬŬĞ�ďƆƩĞǀŝƐ�ŚǀŝƐ�
ŵĂŶ�Ğƌ�ƉĊ�ƌĞƩ�ƐƚĞĚ͘�ZƆƌƚĞ�ƚǇƩĞďčƌ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐ�ŐŽĚƚ�-�ŽŐ�
ŝŬŬĞ�Ċ�ĨŽƌŐůĞŵŵĞ�ƚƌŽůůŬƌĞŵ͘�hŶĚĞƌ�ŬƌŝŐĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ŵĂƚͲ
ŵĂŶŐĞů�ŽŐ�ƉůƵŬŬŝŶŐ�Ăǀ�ƚǇƩĞďčƌ�ǀĂƌ�ƵůŽǀůŝŐ�ĨƆƌ�ϭϬ͘�ƐĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ͘��Ğƚ�ĮŶŶĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƌ�Žŵ �ƚǇƩĞďčƌƉůƵŬŬĞƌĞ�ƐŽŵ�
ďůĞ�ĂŶŵĞůĚƚ�ŽŐ�ƚĂƩ�ŝŶŶ�Ɵů�ĂǀŚƆƌ͘��Ğƚ�ďůĞ�ŶŽŬ�ƉůƵŬŬĞƚ�
ŵǇĞ�ŵĞƌ�ƐŬŽŐƐďčƌ�ĨƆƌ�ŝ�ƟĚĞŶ͘�EĊ�Ğƌ�ũŽ�ĨĞƌƐŬ�ďčƌ�ƟůͲ
ŐũĞŶŐĞůŝŐ�ƉĊ�ďƵƟŬŬĞŶ�ŚĞůĞ�ĊƌĞƚ͘�sŝ�ƐƉŝƐĞƌ�ĨĂŬƟƐŬ�ŵĞƌ�ďčƌ�
ĞƩĞƌ�Ăƚ�ĚĞƩĞ�ďůĞ�ƐĊ�ůĞƩǀŝŶƚ�Ċ�ĨĂ�ƚĂŬ�ŝ͘ 
 
,ĞŝĚŝ�ŬŽŵŵĞƌ�ŵĞĚ�ƐŽƉƉŬƵƌǀĞŶ�ƐŝŶ͘�KƉƉŝ�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ŚƵŶ�ĞŶ�
ŬŶŝǀ͕�ĞŶ�ďƆƌƐƚĞ�ŽŐ�ĞŶ�ƉůĂƐƚďŽŬƐ�ĞůůĞƌ�ƚŽ�Ɵů�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐĞ�
ƚǇƉĞƌ�ƐŽƉƉ͘��Ŷ�ƉůĂƐƚƉŽƐĞ�ŵĞĚ�ŐůŝĚĞůĊƐ�Ğƌ�ŽŐƐĊ�ŵĞĚ�-�Ɵů�
ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�ŐŝŌŝŐĞ�ƐŽƉƉĞƌ�;ďĞƌĞŐŶĞƚ�Ɵů�ŐĂƌŶĨĂƌŐŝŶŐͿ͘�<ŽŵͲ
ƉĂƐƐ�ŚĂƌ�ŚƵŶ�ĂůůƟĚ�ŵĞĚ�ƉĊ�ƐŽƉƉƚƵƌ͘��Ă�,ĞŝĚŝ�ŐŝŬŬ�ƉĊ�ŚƵƐͲ
ŵŽƌƐŬŽůĞŶ�ŚĂĚĚĞ�ŚƵŶ�ǀčƌƚ�ŵĞĚ�ƉĊ�ĞŶ�ƐŽƉƉƚƵƌ͘�DĂŶŐĞ�
Ċƌ�ƐĞŶĞƌĞ�ĚĂ�ŚƵŶ�ǀĂƌ�ƵƚĞ�ŽŐ�ŐŝŬŬ�ŵĞĚ�ŚƵŶĚĞŶ�ŝ�ĚĞŶ� 
ŐĂŵůĞ�ŐƌĂŶƐŬŽŐĞŶ�ŝ�,ĞƐƚŶĞƐŚĂŐĂŶ�ƐĊ�ŚƵŶ�ƉůƵƚƐĞůŝŐ�ŶŽĞ�
ƐŽŵ�ůŝŐŶĞƚ�ǀĞůĚŝŐ�ƉĊ�ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶ͘�,ƵŶ�ƉůƵŬŬĞƚ�ĚĞŵ�ŽŐ�ŝ�
ďƆŬĞŶĞ�ƐĊ�ŚƵŶ�Ăƚ�ĚĞƩĞ�ŽŐƐĊ�ŬƵŶŶĞ�ǀčƌĞ�Śǀŝƚ�ŇƵĞƐŽƉƉ�
;ŵĞŐĞƚ�ŐŝŌŝŐͿ͘�,ƵŶ�ŐũŽƌĚĞ�ƐĊ�Ğƚ�ĞŬƐƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ċ�ĮŶŶĞ�
Ƶƚ�Ăǀ�ĚĞƚ�-�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶ͘�^ŽƉƉĞŶ�ďůĞ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�
ŬŽŶƚƌŽůůĞƌƚ�ĨŽƌ�Ċ�ǀčƌĞ�ƉĊ�ĚĞŶ�ƐŝŬƌĞ�ƐŝĚĞŶ͘� 
 
EĊ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ŶŽŬ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ĨŽƌ�ƐŽƉƉ͕�ŽŐ�ŚƵŶ�ǀĂƌ�ƐƚĂĚŝŐ�
ƉĊ�ƐŽƉƉůƵŬŬŝŶŐ͘�,ƵŶ�ŽƌĚŶĞƚ�ƐĞŐ�ŵĞĚ�ďƆŬĞƌ͕�ŽŐ�ĚƌŽ�
ŽŌĞ�Ɵů��ŽŵŬŝƌŬĞŽĚĚĞŶ�ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�ĚĞ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌƚ͘�/�ϭϵϵϯ�
ďĞŐǇŶƚĞ�ŚƵŶ�Ċ�ƐŬƌŝǀĞ�ƐŽƉƉĚĂŐďŽŬ�ŽŐ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ŚƵŶ�ĨŽƌƚƐĂƩ�
ŵĞĚ͘��ŝƐƐĞ�ďƆŬĞŶĞ�Ğƌ�ŇŽƩĞ�ŽƉƉƐůĂŐƐǀĞƌŬ�ŵĞĚ�ƟĚ͕�ƐƚĞĚ͕�
ďĊĚĞ�ůĂƟŶƐŬĞ�ŽŐ�ŶŽƌƐŬĞ�ŶĂǀŶ�ƐĂŵƚ�ŇŽƩĞ�ďŝůĚĞƌ�-�ŝŵƉŽͲ
ŶĞƌĞŶĚĞ͊�dŝů�Ċ�ďĞŐǇŶŶĞ�ŵĞĚ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ŬĂŶƚĂƌĞůůĞƌ͕�ƉŝŐŐƐͲ
ŽƉƉ�ŽŐ�ŵĂƚƌŝƐŬĞ�ƐŽŵ�ďůĞ�ƉůƵŬŬĞƚ͘�^ĞŶĞƌĞ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ďůŝƩ�ĞŶ�
ŵĞŶŐĚĞ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐĞ�ƚǇƉĞƌ͘� 
 

�Ğƚ�ďůĞ�ŵĂŶŐĞ�ƚƵƌĞƌ�ĨŽƌ�ŬŽŶƚƌŽůů�-�ĞŶ�ƐŬĂů�ĂůůƟĚ�ǀčƌĞ�ŚĞůƚ�
ƐŝŬŬĞƌ�ĨƆƌ�ŵĂŶ�ƐƉŝƐĞƌ�ƐŽƉƉ͘�,ƵŶ�ĨƆůƚĞ�Ăƚ�ŚƵŶ�ůčƌƚĞ�ŵǇĞ�ŝ�
ĚĞŶŶĞ�ƟĚĞŶ͘�&ŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�,ĞŬƐĞƌŝŶŐĞŶ�ĂƌƌĂŶŐĞƌƚĞ�ĞŶ�
ƐŽƉƉƚƵƌ�ĨƌĂ�sĞŶƐǀĂŶŐĞŶ�ŚǀŽƌ�ĚĞ�ĂǀƐůƵƩĞƚ�ŵĞĚ�ŽƉƉƐƵŵͲ
ŵĞƌŝŶŐ�ŽŐ�ůǇƐďŝůĚĞƌ�ƉĊ�^ƚĞŶďǇ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ͘�,ĞŝĚŝ�ǀĂƌ�ŵĞĚ�
ŽŐ�ŚĂĚĚĞ�Ɛǀčƌƚ�ŵĂŶŐĞ�ƐƉƆƌƐŵĊů͘�,ƵŶ�ŵĞůĚƚĞ�ƐĞŐ�ŝŶŶ�ŝ�
ĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ŽŐ�ůĞĚĞƌĞŶ�,ĂŶƐ�DǇŚƌĞ�ĂŶďĞĨĂůƚĞ�ŚĞŶŶĞ�Ċ�ƚĂ�
ŶŽĞŶ�ŬƵƌƐ͘��Ğƚ�ŐũŽƌĚĞ�ŚƵŶ͕�ŽŐ�ŝ�ϭϵϵϵ�ƚŽŬ�ŚƵŶ�ĂůƚƐĊ�ĞŬƐĂͲ
ŵĞŶ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ďĂƌĞ�ŚƵŶ�ŽŐ�ĞŶ�Ɵů͕�ƐĊ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŝŬŬĞ�ƐĊ�ǀĂŶůŝŐ͘�
�Ğƚ�ƐŬƵůůĞ�ƐŬũĞĚĚ�ŝ�KƐůŽ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ƐĊ�ƚƆƌƚ�Ăƚ�ĚĞ�ŵĊƩĞ�
Ɵů�dƌŽŶĚŚũĞŵ͘�,ƵŶ�ďĞƐƚŽ�ĞŬƐĂŵĞŶ�ŵĞĚ�ŐůĂŶƐ͘��ƌĞƚ�ĞƩĞƌ�
ĂƌƌĂŶŐĞƌƚĞ�ŚƵŶ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ƐŝŶ�ŵĞĚĞůĞǀ�ƐŽƉƉŬƵƌƐ�ƉĊ�
�ůčƐƚĂĚ͘� 
 
�ƩĞƌŚǀĞƌƚ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ďůŝƩ�ŵĂŶŐĞ�ƐŽƉƉƚƵƌĞƌ�ŽŐ�ƐŽƉƉŬŽŶƚƌŽůͲ
ůĞƌ�ƉĊ�,ĞŝĚŝ͘��Ŷ�ǀŝŬƟŐ�ĚĞů�Ăǀ�ŬŽŶƚƌŽůůĞŶ�ŵĞŶĞƌ�,ĞŝĚŝ�Ğƌ�
ůƵŬƚĂ�-�ƐĂŵƚ�Ăƚ�ŚƵŶ�ŬĂŶ�ƚĂ�ƉĊ�ĚĞŶ͘�/�ĚĂŐ�ƐŬũĞƌ�ĚĞƩĞ�ŵĞƌ�
ŽŐ�ŵĞƌ�ĚŝŐŝƚĂůƚ�-�ŶŽĞ�ŚƵŶ�ƐǇŶƐ�ďůŝƌ�ůŝƩ�ƵǀĂŶƚ͘�,ƵŶ�ĨŽƌƚĞůͲ
ůĞƌ�Žŵ�ƵƞůƵŬƚĞƌ�Ɵů�ĂŶĚƌĞ�ƐƚĞĚĞƌ�ŝ�EŽƌŐĞ�ƐŽŵ��ĞƌŐĞŶ͕�
,ĂůĚĞŶ͕�dƌŽŶĚŚũĞŵ͕��ŽĚƆ�ŽŐ�ŵĂŶŐĞ�ŇĞƌĞ�ŚǀŽƌ�ƐŽƉƉŝŶͲ
ƚĞƌĞƐƐĞƌƚĞ�ŵƆƚĞƐ͘��ĞƩĞ�Ğƌ�ďĊĚĞ�ůčƌĞƌŝŬƚ�ŽŐ�ŵŽƌƐŽŵƚ�ĚĂ�
ĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ĨƌĂ�ĂůůĞ�ŬĂŶƚĞƌ�Ăǀ�ůĂŶĚĞƚ͘� 
,ĞŝĚŝ�Ğƌ�ŵĞĚůĞŵ�ŝ�EŽƌƐŬ�ƐŽƉƉ-�ŽŐ�ŶǇƩĞǀĞŬƐƞŽƌďƵŶĚ͘�
EĊƌ�ũĞŐ�ƐƉƆƌ�Žŵ�ŶĊƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ƐŽƉƉƐĞƐŽŶŐ�ƐŝĞƌ�,ĞŝĚŝ�Ăƚ�ĚĞƚ�
ǀĂƌŝĞƌĞƌ�ŵĞĚ�ŽŵƌĊĚĞƌ�ŽŐ�ǀčƌ͘�,ƵŶ�ƐŝĞƌ�ŽŐƐĊ�Ăƚ�ŬůŝŵĂͲ
ĞŶĚƌŝŶŐĞŶĞ�ŚĂƌ�ŐũŽƌƚ�Ăƚ�ƐŽƉƉĞŶ�ŬŽŵŵĞƌ�ŵǇĞ�ƟĚůŝŐĞƌĞ�
ĞŶŶ�ĨƆƌ�-�ŬĂŶƐŬũĞ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŝ�ƐůƵƩĞŶ�Ăǀ�ũƵŶŝ͘ �EŽĞŶ�ƐŽƉƉ�
ŬŽŵŵĞƌ�ŽŐƐĊ�ĞƩĞƌ�ĞŶ�ĨƌŽƐƚŶĂƩ͘�^ŽƉƉŬũĞŶŶĞƌĞ�ƐĞƌ�ƉĊ�
ƚĞƌƌĞŶŐĞƚ�ŚǀĂ�ƐůĂŐƐ�ƚǇƉĞ�ƐŽƉƉ�ŵĂŶ�ŬĂŶ�ĮŶŶĞ�ĚĞƌ͘  
 
sĞů�ŚũĞŵŵĞ�ŵĞĚ�ƐŽƉƉĨĂŶŐƐƚĞŶ�ƐĊ�ŵĊ�ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚ�ƐŽƌƚĞƌĞƐ�
ŝ�ŚĂƵŐĞƌ�ĞƩĞƌ�ƚǇƉĞƌ͘�^Ċ�ďƆƌƐƚĞƌ�ŽŐ�ƌĞŶƐĞƌ�ŚƵŶ�ƐŽƉƉĞŶ͘�
EŽĞ�ƚƆƌŬĞƌ�ŚƵŶ�ŽŐ�ŽƉƉďĞǀĂƌĞƌ�ŝ�ŐůĂƐƐ�-�ŬĂŶ�ůĂŐƌĞƐ�ůĞŶŐĞ͘�
^Ċ�ŬĂŶ�ŚƵŶ�ŬŽŬĞ�ĚĞŶ�ŝ�ƐŝŶ�ĞŐĞŶ�ǀčƐŬĞ͕�ŽŐ�ĞƩĞƌ�ĂǀŬũƆůŝŶŐ�
ŽƉƉďĞǀĂƌĞƐ�ĚĞƩĞ�ŝ�ĨƌǇƐĞƌĞŶ͘��Ŷ�ŬĂŶ�ŽŐƐĊ�ƉƵƩĞ�ƐŽƉƉĞŶ�
ƌĞƩ�ŝ�ƐŵĊ�ƉŽƐĞƌ�ŽŐ�ĨƌǇƐĞ�ŶĞĚ͘�,ĞŝĚŝ�ĨŽƌƚĞůůĞƌ�Ăƚ�ƐŽƉƉ�ŬĂŶ�
ďƌƵŬĞƐ�ŝ�ŵĂŶŐĞ�ŵĂƚƌĞƩĞƌ͖�ƐƚƵŝŶŐ͕�ŐƌǇƚĞƌĞƩ͕�ƉĂŝ͕�ƐƵƉƉĞ͕�
ŝŶŶďĂŬƚ�ŽŐ�ŵǇĞ�ŵĞƌ͘�,ƵŶ�ŚĂƌ�ŇĞƌĞ�ďƆŬĞƌ�ŵĞĚ�ƐƉĞŶŶĞŶͲ
ĚĞ�ŽƉƉƐŬƌŝŌĞƌ͘ 
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WŝůĞŐƌŝŵƐ�-ďƵĂ 
 
�ĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ƉŝůŐƌŝŵƐ-ďƵĂ�ďůĞ�ĊƉŶĞƚ�ǀĞĚ�'ƌĂŶĞƌƵĚƐũƆĞŶ�
ĚĞŶ�ϲ͘�ũƵŶŝ�ƉĊ�ƉŝůĞŐƌŝŵ-ůĞĚĞŶƐ�ĚĂŐ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ďƵĂ�
Ăǀ�ĚĞƩĞ�ƐůĂŐĞƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďǇŐŐĞƚ͕�ŝŬŬĞ�ďĂƌĞ�ŝ�^ƚĂŶŐĞ͕�ŵĞŶ�
ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ŝ�ǀĞƌĚĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ƉůĂŶĞƌ�Žŵ�Ċ�ůĂŐĞ�ŇĞƌĞ�ďƵĞƌ͕�
ĂŶĚƌĞ�ƉůĂƐƐĞƌ�ŽŐ�ŝ�ĂŶĚƌĞ�ůĂŶĚ͘��ƵĂ�Ğƌ�ƐĂƩ�ŽƉƉ�Ăǀ�ƚƆƌƌͲ
ŵƵƌĞƌ�:ŽŚĂŶ��ŶĚĞƌƐĞŶ�ŽŐ�ƐŶĞŬŬĞƌ�
DĂŐŶĂƌ�TƐƚůŝ�;ďŝůĚĞͿ͘��ƵĂ�Ğƌ�Ğƚ�ƟůͲ
ďƵĚ�Ɵů�ƉŝůŐƌŝŵĞƌ�ƐŽŵ�ŐĊƌ�ůĞĚĞŶ͘�
,Ğƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�ǀĂƚŶ͕�ĚŽ͕�ďĊůƉůĂƐƐ�ŽŐ�
ŐĂƉĂŚƵŬ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ�ĨŽƌ�
Ċ�ŚĞŶŐĞ�ŽƉƉ�ŚĞŶŐĞŬƆǇĞƌ͘��Ğƚ�Ğƌ�
ŝŬŬĞ�ƉůĂƐƐ�Ɵů�Ċ�ůŝŐŐĞ�ŝŶŶĞ�ŝ�ďƵĂ͘ 
�ĂŐůŝŐ�ůĞĚĞƌ�ǀĞĚ�ƉŝůĞŐƌŝŵƐ-ƐĞŶƚĞƌĞƚ�
ƉĊ�,ĂŵĂƌ͕�dŽǀĞ�^ƚƌčƚĞ͕��ƆŶƐŬĞƚ�
ǀĞůŬŽŵŵĞŶ�Ɵů�ƚƌĞƫ�ŝŶŶďƵĚƚĞ�ŐũĞƐͲ
ƚĞƌ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ďů͘Ă͘�ŽƌĚĨƆƌĞƌ�EŝůƐ�ZƆŚͲ
ŶĞ͕�ƐƚĂƚƐĨŽƌǀĂůƚĞƌ�<ŶƵƚ�^ƚŽƌďĞƌŐĞƚ͕�
�ǀĞŶ�^ǀĞĞŶ͕�DĂŐŶĂƌ�TƐƚůŝ͕�:ŽŚĂŶ�
�ŶĚĞƌƐĞŶ͕�:ŽĂƌ��ƌĞĚĞƐĞŶ�ŽŐ�ŇĞƌĞ͘ 
�ƵĂ�ƐŬƵůůĞ�ůŝŐŐĞ�ĮŶƚ�Ɵů�ŝ�ƚĞƌƌĞŶŐĞƚ͕�ŚĂ�ƚǇĚĞůŝŐ�ƉŝůŐƌŝŵƐ-
ƉƌŽĮů�ŽŐ�ǀčƌĞ�Ğƚ�ƟůďƵĚ�Ɵů�ƚƵƌŐĊĞƌĞ�ŽŐ�ďĂĚĞŐũĞƐƚĞƌ͘��ǀĞŶ�
^ǀĞĞŶ�ŚĂĚĚĞ�ŬũƆƌƚ�ƌƵŶĚƚ�ŝ�^ƚĂŶŐĞ�ĂůŵĞŶŶŝŶŐ�ŵĞĚ�dŽǀĞ�
^ƚƌčƚĞ͕�ŽŐ�ƐĞƩ�ƉĊ�ŇĞƌĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ƐƚĞĚĞƌ͘�sĂůŐĞƚ�ĨĂůƚ�ƉĊ�
ƉůĂƐƐĞŶ�ǀĞĚ�'ƌĂŶĞƌƵĚƐũƆĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ƌĞƩ�ǀĞĚ�'ƵĚďƌĂŶĚƐͲ
ĚĂůƐ-ůĞĚĞŶ͕�ƐĊ�ƉůĂƐƐĞŶ�Ğƌ�ƉĞƌĨĞŬƚ͘��Ğƚ�Ğƌ�Ğƚ�ƐƚŽƌƚ�ƉŝůĞͲ
ŐƌŝŵƐ-ŵĞƌŬĞ�ƉĊ�ǀĞŐŐĞŶ�ƉĊ�ďƵĂ͘�DĞƌŬĞƚ�Ğƌ�ŚĊŶĚůĂŐĞƚ�Ăǀ�
ĞŐĞŶ�ƐŵĞĚ��ĨƌĂ�EŝĚĂƌŽƐ-ĚŽŵĞŶ͘� 
�ŶŶ-�ůŝŶ�>ŝƵŵ�ĊƉŶĞƚ�ŵĞĚ�ĚŝŬƚůĞƐͲ
ŶŝŶŐ͘�^ƚĞĨĂŶ�ƐƉŝůƚĞ�ƚƌĞŬŬƐƉŝůů͘�DĂŶŐĞ�
Ăǀ�ĚĞ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ�ŚĂĚĚĞ�ŽƌĚĞƚ͕�
ƚĂŬŬĞƚĂůĞŶĞ�ŵĂŶŐĞ�ŽŐ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŵǇĞ�
ůŽǀŽƌĚ�Žŵ�ƉƌŽƐũĞŬƚĞƚ͘��ƩĞƌ�ƐŶŽƌ-�
ŬůŝƉƉŝŶŐĞŶ͕�ůĊƐƚĞ�ŽƌĚĨƆƌĞƌĞŶ�ŽƉƉ�
ĚƆƌĂ͕�ŽŐ�ŽǀĞƌůŽƚ�ŶƆŬŬĞůĞŶ�Ɵů�^ƚƌĂŶĚͲ
ůǇŬŬũĂ�ǀĞů͕�ǀĞĚ�:ŽĂƌ��ƌĞĚĞƐĞŶ͘�sĞůͲ
ĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ƚĂƩ�ƉĊ�ƐĞŐ�ƌĞŶŐũƆͲ
ƌŝŶŐ�ŽŐ�ĞƩĞƌƐǇŶ�Ăǀ�ͨ�ƵĂͩ͘�>ŝŶĞ�<ŽŶŐƐƐƵŶĚ�ĨƌĂ�ŬƵůƚƵƌŬŽŶͲ
ƚŽƌĞƚ�ƐĞƌǀĞƌƚĞ�ŬĂīĞ�ŽŐ�ŬĂŬĞƌ͘� 

DĂƌŝ 

 
'ĂƌŶĨĂƌŐŝŶŐ�ŵĞĚ�ďƌƵŬ�Ăǀ�ƉůĂŶƚĞƌ�Ğƌ ũŽ�ĞŶ�ŐĂŵŵĞů�ŽŐ�
ŬũĞŶƚ�ŵĞƚŽĚĞ͘�WĊ�ϭϵϴϬ-ƚĂůůĞƚ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŽƉƉĚĂŐĞƚ�Ăƚ�ŽŐƐĊ�
ďƌƵŬ�Ăǀ�ƐŽƉƉ�ŽŐ�ůĂǀ�ĮŬŬ�ĨƌĂŵ�ĮŶĞ�ƌƆĚĞ͕�ŽƌĂŶƐũĞ�ŽŐ�ƌŽƐĂ�
ĨĂƌŐĞƌ͘ ,ĞŝĚŝ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�ƉƌƆǀĚ�ƐĞŐ�ƉĊ�ĚĞƩĞ�ŽŐ�ǀŝƐĞƌ�ĨƌĂŵ� 
ĞŶ�ŬƵƌǀ�ŵĞĚ�ŐĂƌŶŶƆƐƚĞƌ�ŝ�ŵĂŶŐĞ�ŐŽĚĞ�ĨĂƌŐĞƌ 

KƉƉƐŬƌŝŌ�ƉĊ� 
ƚƌĂŬƚŬĂŶƚĂƌĞůůƐƵƉƉĞ͗ 
 
ϭ�ů͘�ĨĞƌƐŬĞ�ŬĂŶƚĂƌĞůůĞƌ 
ϭ-Ϯ�ƐƐ͘�ƐŵƆƌ 
ϰ�ƐƐ͘�Śǀ͘ŵĞů 
ϭ�ů͘�ďƵůũŽŶŐ 
ϭ�ƐƐ͘�ƚŽŵĂƚƉƵƌĞ 
ϭ�ƐƐ͘�ƌŽƋƵĞĨŽƌƚ�ĞůůĞƌ�ŶŽƌŵĂŶŶĂŽƐƚ 
ϭ�ϭͬϮ�Ěů͘�ŇƆƚĞ 
ϭ�ƚƐ͘�ƐŝƚƌŽŶƐĂŌ 
WĞƌƐŝůůĞ 
 
<ŽŬ�ƐŽƉƉďŝƚĞƌ�ŝ�ůŝƩ�ƐŵƆƌ�ŝ�ĞŶ�ŬũĞůĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ŵŝŶ͘�^ƚƌƆ�ŽǀĞƌ�
ŚǀĞƚĞŵĞů�ŽŐ�ƌƆƌ�Žŵ͘�,Ă�ŝ�ůŝƩ�ŽŐ�ůŝƩ�ďƵůũŽŶŐ͘�ZƆƌ�ŚĞůĞ�
ƟĚĞŶ͘�^ŵĂŬ�Ɵů�ŵĞĚ�ƚŽŵĂƚƉƵƌĞ�ŽŐ�ŽƐƚ͘�<ŽŬ�Ăůƚ�ŝ�ĐĂ͘�ϭϬ�
ŵŝŶ͘�,Ă�ŝ�ŇƆƚĞ�ŽŐ�ƐŝƚƌŽŶƐĂŌ�ŽŐ�ƐŵĂŬ�Ɵů͘�^ƚƌƆ�ŽǀĞƌ�ƉĞƌƐŝůůĞ�
ĨƆƌ�ƐĞƌǀĞƌŝŶŐ͘ 
sĞůďĞŬŽŵŵĞ͊ 
 
�ůŝŶ 
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,ƵƌƌĂ�ŝ�Ċƌ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŬŽŶƐĞƌƚ�ŝ�ŚĂŐĞŶ�ŵĞĚ��ƐƉĂ�
ŽŐ�dĂŶŐĞŶ�ŵƵƐŝŬŬŽƌƉƐ͘ 

�Ğƚ�ǀĂƌ�ĞŶ�ĮŶ�ŬǀĞůĚ�ŵĞĚ�ŝŶǀŝƚĞƌƚĞ�ŐũĞƐƚĞƌ͕�ŵĂŶŐĞ�ŵƵƐŝͲ
ŬĞƌĞ�ƐŽŵ�ŬŽƐƚĞ�ƐĞŐ�ŵĞĚ�ƐƉŝůůŝŶŐ͘��Ğ�ŚĂĚĚĞ�ŝŬŬĞ�ƐƉŝůƚ�ƐĊ�
ŵǇĞ�ƐĂŵŵĞŶ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ŬŽƌŽŶĂƟĚĞŶ͘�DĞŶ�ĚĞƚ�ůĊƚ�ƐĊ�ďƌĂ͕�
ŇŽƩĞ�ŵĂƌƐũĞƌ�ŽŐ�ĞůůĞƌƐ�ŵǇĞ�ĮŶ�ŬŽƌƉƐŵƵƐŝŬŬ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�
ŵĂŶŐĞ�ƵŶŐĚŽŵŵĞƌ�ŵĞĚ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ůŽǀĞƌ�ŐŽĚƚ�ĨŽƌ�ŬŽƌƉƐĞƚ͘ 
<ŽƌƉƐĞƚ�ůŽĚĚĞƚ�Ƶƚ�ŐĞǀŝŶƐƚĞƌ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ŐĂ�ƉĞŶŐĞƌ�ŝ�ŬĂƐƐĂ�
ĚĞƌĞƐ͘ 
 
�ƩĞƌ�ŬĂīĞƉĂƵƐĂ�ĮŬŬ�ǀŝ�ƐƟŌĞ�
ďĞŬũĞŶƚƐŬĂƉ�ŵĞĚ�'ƵƌŽ�
^ŬƵŵŶĞƐ�DŽĞ�ŽŐ�,ĊǀĂƌĚ�
^ŬĂƐĞƚ͘�'ƵƌŽ�ďĊĚĞ�ƐĂŶŐ�ŽŐ�
ƐƉŝůƚĞ�ŬŽŶƚƌĂďĂƐƐ͕�ŽŐ�,ĊǀĂƌĚ�
ƐƉŝůƚĞ�ŐŝƚĂƌ͘��Ğ�ĨƌĂŵĨƆƌƚĞ�
ŶŽĞŶ�ĮŶĞ�ƐĂŶŐĞƌ͘�WĂƌĞƚ�ŚĂƌ�
ŬũƆƉƚ�dĂŶŐĞŶ�ŵĞŶŝŐŚĞƚƐŚƵƐ͕�
ďŽƐĂƩ�ƐĞŐ�ĚĞƌ͕�ŽŐ�ǀŝů�ƐŬĂƉĞ�
Ğƚ�ŵƵƐŝŬŬŵŝůũƆ͘�EĂǀŶĞƚ�ƉĊ�
ďǇŐŐĞƚ�ďůŝƌ�ŶĊ�ͨ�ƆƌƐĞŶ�ŬƵůͲ
ƚƵƌŚƵƐͩ͘ 
 
DĂƌŝ� 

 
 
�Ğƚ�ŚĂƌ�ƐŬũĞĚĚ�ŵǇĞ�ƉŽƐŝƟǀƚ�ŝ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ŝ�
ƐŽŵŵĞƌ͘ � 
 
sŝŶŶĞƌŶĞ�Ăǀ�ͨƐŽŵŵĞƌŚǇƩĂͩ�ŝ�DũƆƐůŝ�ĮŬŬ�ĞŶĚĞůŝŐ�ƚĂ�ŝ�
ďƌƵŬ�ŚǇƩĂ�ƐŽŵ�ĚĞ�ǀĂŶƚ͘�WŝůĞŐƌŝŵƐ-ďƵĂ�ďůĞ�ĊƉŶĞƚ�ǀĞĚ�
'ƌĂŶĞƌƵĚƐũƆĞŶ�ŽŐ�ŶǇ�ŚĂŶĚŝĐĂƉďƌǇŐŐĞ�ŝ�ďĊƚŚĂǀŶĂ�ďůĞ�ƚĂƩ�
ŝ�ďƌƵŬ͘ 
^ŽŵŵĞƌŚǇƩĂ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�ƐŽŵ�ŐŝŬŬ�ƉĊ�ds�ŝ�ǀĊƌ͕�ŐũŽƌĚĞ�
Ăƚ�ŵĂŶŐĞ�ĨŽůŬ�ƚŽŬ�ƚƵƌĞŶ�Ɵů�DũƆƐůŝ�ĨŽƌ�Ċ�ƐĞ�ƐƚĞĚĞƚ͘��ŶĚĞůŝŐ�
ϭϬ͘ũƵŶŝ�ŬƵŶŶĞ�<Ƶƌƚ�ŽŐ�sĞƌŽŶŝŬĂ�ƚĂ�ŚǇƩĂ�ŝ�ďƌƵŬ͘��Ğƚ�ŚĂƌ�
ŶŽŬ�ǀčƌƚ�ŶŽĞŶ�ůĂŶŐĞ�ŵĊŶĞĚĞƌ�ĨŽƌ�ŚĞůĞ�ĨĂŵŝůŝĞŶ͕�ĚĞ�ŚĂƌ�
ǀĞŶƚĞƚ�ůĞŶŐĞ�ƉĊ�Ċ�ƚĂ�ŝ�ďƌƵŬ�ŚǇƩĂ�Ɛŝ͘�'ůĞĚĞŶ�ǀĂƌ�ƐƚŽƌ�ĚĂ�
ds-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�ǀĂƌ�ƐůƵƩ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ďůĞ�ŬũĞŶƚ�ŚǀĞŵ�ƐŽŵ�
ǀĂŶƚ�ƐŝŶ�ĞŐĞŶ�ŚǇƩĞ͘��Ğ�ƚƌĞ�ĂŶĚƌĞ�ŚǇƩĞŶĞ�ďůĞ�ůĂŐƚ�Ƶƚ�ĨŽƌ�
ƐĂůŐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ǀĂƌ�ƐƚŽƌ͕�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŵĂŶŐĞ�ƐŬƵĞůǇƐƚŶĞ�ŝ�
DũƆƐůŝ�ĚĞŶ�ŚĞůŐĂ�͘ 

 �Ğƚ�ǀĂƌ�ƐŬŝŬŬĞůŝŐ�ŵĂƌŬĞĚƐƐƚĞŵŶŝŶŐ�ŽƉƉĞ�ŝ�ŽŵƌĊĚĞƚ͘��Ğƚ�
ǀĂƌ�ďŽĚĞƌ�ŵĞĚ�ƐƉĞŬĞƉƆůƐĞƌ͕�ƐŬŝŶŬĞƌ�ŽŐ�ǀĂƌŵĞ�ĞůŐŬĂƌͲ
ďŽŶĂĚĞƌ͘�&ƌĂŶŬ��ƌŶĞ�DŝĚƚƐŬŽŐĞŶ�ǀĂƌ�ĨŽƌŶƆǇĚ�ŵĞĚ�Ċ�ŚĂ�
ƐƚĂŶĚ�ƉĊ�ŚũĞŵŵĞďĂŶĞ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĨƆƌƐƚĞ�ŐĂŶŐ͕�ƐĂ�ŚĂŶ͘� 
�ŽůůĞƌ�ŽŐ�ďƌƵƐ�ĨƌĂ�^ŚĞůů͕�ƐĂŌ͕�ŚŽŶŶŝŶŐ͕�ĞŐŐ�ŽŐ�ŐƌƆŶŶƐĂŬĞƌ�
ĨƌĂ�&ƌĞĚŚĞŝŵ�ŐĊƌĚ�ŽŐ�ĨŽƌƐŬũĞůůŝŐ�ŵĂƚ�ĨƌĂ�ĐĂƚĞƌŝŶŐĮƌŵĂ�ĨƌĂ�
/ůƐĞŶŐ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ƵůůƐŽŬŬĞƌ�ŽŐ�ǀŽƩĞƌ�ŽŐ�ŵǇĞ�ŵĞƌ�Ċ�ĨĊ�ŬũƆƉƚ͘�
�Ğƚ�ǀĂƌ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ċ�ƌŝ�ƉĊ�ŚĞƐƚĞƌ͕�ŽŐ�ŵĂŶ�ŬƵŶŶĞ�ĚƌŝǀĞ�
ŵĞĚ�ƆŬƐĞŬĂƐƚ͕�Ăůƚ�ŝ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌƚĞ�ĨŽƌŵĞƌ͘�<ũĞƟů�DŽƐƚƵĞ�
ŚĂĚĚĞ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�ƆŬƐĞŬĂƐƟŶŐĂ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�Ğƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�
ŵĞĚ�>ŝĂ�ŐĊƌĚ�ƉĊ�dĂŶŐĞŶ͕�ĚĞƌ�ͨ&ĂƌŵĞŶͩ�ďůĞ�ƐƉŝůƚ�ŝŶŶ͘�
<ũĞƟů�ƐƟůƚĞ�ŽŐƐĊ�ĨŽƌ�^ŵĞĚĨĂůůĞƚ�ZĞŶƚĂů͕�ƐǇŬŬĞůƵƚůĞŝĞ͕�ŬĂͲ
ŶŽĞƌ͕�ƚĞůƚ�ŽŐ�Ăůƚ�ƐŽŵ�ƐŬĂů�Ɵů�ĨŽƌ�ƚƵƌĞƌ�Ƶƚ�ŝ�ƐŬŽŐ�ŽŐ�ŵĂƌŬ͘������ 
�:ĞŐ�ŵƆƩĞ�ŶŽĞŶ�ďůŝĚĞ�ũĞŶƚĞƌ�ƐŽŵ�ƐĂƩ�ƚƌǇŐƚ�ƉĊ�ŚĞƐƚĞƌǇŐͲ
ŐĞŶ͕�ŵĞĚ�ǀŽŬƐŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ŐŝŬŬ�ǀĞĚ�ƐŝĚĞŶ�Ăǀ�ŽŐ�ůĞŝͲ
ĚĞ�ŚĞƐƚĞŶĞ͘��,ĞƐƚĞŶĞ�ǀĂƌ�ĨƌĂ�hůǀŝŶ�ƐƆŶĚƌĞ�ŐĊƌĚ͘��Ğ�ŐŝŬŬ�
ŵĂŶŐĞ�ƚƵƌĞƌ�ƌƵŶĚƚ�ŝ�DũƆƐůŝ�ĚĞŶ�ŚĞůŐĂ͘������ 
KƩŽ��ůŝǆ�,ƵůďĂŬ͕�ƐƚǇƌĞůĞĚĞƌ�ŝ�DũƆƐůŝ�ŽŐ�dŽƌŵŽĚ�dǀŝŶŶĞͲ
ƌĞŝŵ͕�ĚĂŐůŝŐ�ůĞĚĞƌ͕�ŐŝŬŬ�ƌƵŶĚƚ�ŽŐ�ƐŵŝůƚĞ͕�ƉƌĂƚĞƚ�ŵĞĚ�ĨŽůŬ�
ŽŐ�ƐǀĂƌƚĞ�ƉĊ�ŵĂŶŐĞ�ƐƉƆƌƐŵĊů�ĨƌĂ�ƐŬƵĞůǇƐƚŶĞ�ĨŽůŬ͕�ƐŽŵ�
ǀĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌƚ�ŝ�ŚǇƩĞŶĞ͘��ĊĚĞ�ĚĞ�ƚƌĞ�ŚǇƩĞŶĞ�ƐŽŵ�ǀĂƌ�
ŵĞĚ�ŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕�ŽŐ�Žŵ�ŽŵƌĊĚĞƚ�ƌƵŶĚƚ͘��Ğƚ�ďǇŐŐĞƐ�
ǀĞŐĞƌ�ůĞŶŐĞƌ�ŽƉƉĞ�ŝ�ůŝĂ͕�ĚĞƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ůĂŐƚ�Ƶƚ�ŇĞƌĞ�ƚŽŵƚĞƌ͘�
�Ğƚ�ŶǇĞ�ĨĞůƚĞƚ�ŚĞƚĞƌ�^ƉŝƚĂůƐďĞƌŐĞƚ�� 
 
DĂƌŝ 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϭϭ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�ƐƉĂ�ŽŐ�dĂŶŐĞŶ�ŵƵƐŝŬŬŽƌƉƐ�ƉůĂŶůĞŐŐĞƌ�ŶǇ� 
ŬŽŶƐĞƌƚ 
 
<ƌǇƐƐ�Ăǀ�ϮϬ͘ŶŽǀĞŵďĞƌ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŶĊ͕�ĨŽƌ�ĚĂ�ŐĊƌ�ŚƆƐƚŬŽŶͲ
ƐĞƌƚĞŶ�ǀĊƌ�Ăǀ�ƐƚĂďĞůĞŶ�ƐĊĨƌĞŵƚ�ŬŽƌŽŶĂĞŶ�ƟůůĂƚĞƌ�ĚĞƚ͊�
ZŽĐŬĞŬŽŶƐĞƌƚĞŶĞ�ƟĊƌ�ĨŽƌ�ƟĊƌ�ďůĞ�ƐĊ�ŐŽĚƚ�ŵŽƩĂƩ�Ăǀ�ĚĞƌĞ�
Ăƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ŝŬŬĞ�Őŝ�ŽƐƐ�ŵĞĚ�ƐƚŽƌƐĂƚƐŝŶŐĞŶĞ͕�ŽŐ�ŶĊ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĞŶ�
ŶǇ�ŬŽŶƐĞƌƚƐĞƌŝĞ�ŬůĂƌ͗�>ŝƐƚĞƚŽƉƉĞƌ�ƟĊƌ�ĨŽƌ�ƟĊƌ͘� 
s'�ƐƚĂƌƚĂ�ŽƉƉ�ŝ�ϭϵϱϴ�ŵĞĚ�ƵŬĞŶƚůŝŐ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ŵĞƐƚ�
ƐƉŝůƚĞ�ůĊƚĞƌ�ĨŽƌŐĊĞŶĚĞ�ƵŬĞ͕�ŝ�ϭϵϲϱ�ŬŽŵ�ƌĂĚŝŽƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�
ͨϭϬ�ŝ�ƐŬƵĚĚĞƚ͕ͩ�ŽŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĨƌĂ�ĚŝƐƐĞ�ůŝƐƚĞŶĞ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŚĞŶƚĞƚ�
ůĊƚĞŶĞ͘���^ŽůŝƐƚĞŶĞ�Ğƌ�ĚĞ�ƐĂŵŵĞ�ƐŽŵ�ĊƌĞŶĞ�ĨƆƌ͕� 
ŬŽŵƉďĂŶĚ�ŚĂƌ�ǀŝ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ͕�ŽŐ�ďƌĂ�ůǇĚ�ŽŐ�ůǇƐƐĞƫŶŐ͕�
ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ŽƌĚ͗�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ĞŶ�ŬũĞŵƉĞŬŽŶƐĞƌƚ͊� 
&ƆůŐ�ŵĞĚ�ƉĊ�ĨĂĐĞďŽŽŬƐŝĚĂ�ǀĊƌ͕�ĚĞƌ�ǀŝů�ǀŝ�ůĞŐŐĞ�Ƶƚ�ŽƉƉ-
ůǇƐŶŝŶŐĞƌ�Žŵ�ŶĊƌ�ĚĞƌĞ�ŬĂŶ�ďĞƐƟůůĞ�ďŝůůĞƩĞƌ�ŽǀĞƌ�ŚŽŽͲ
ƉůĂ͘ŶŽ͕�ĚĞƚ�ůƆŶŶĞƌ�ƐĞŐ�Ċ�ǀčƌĞ�ƟĚůŝŐ�ƵƚĞ�ĨŽƌ�ĂŵĮĞƚ�ĨǇůůĞƐ�
ŽƉƉ�ĨŽƌƚ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ďĂƌĞ�ƚŽ�ŬŽŶƐĞƌƚĞƌᄨ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ƚ�ŇŽƩ�ƟůďƵĚ͊ 

�ĞŶŶĞ�ŵĂŝůĞŶ�ďůĞ�ƐĞŶĚƚ�Ƶƚ�Ɵů�ĂůůĞ�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ĨƌĂ�
�ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ͘ 

ͨ,Ğŝ͕�ĂůůĞ�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ŝ��ƐƉĂ ŽŐ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ͊ 

�ĞƐƐǀĞƌƌĞ�ďůĞ�Η�ĞŶ�ƐƚŽƌĞ�ĨĞƐƚĞŶΗ�ŝ�dĞĂƚĞƌ�/ŶŶůĂŶĚĞƚƐ�ƌĞŐŝ�
ĂǀůǇƐƚ�ƉĊ�ŐƌƵŶŶ�Ăǀ�ƐũƵŬĚŽŵ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ƐǇŶĚ͕�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ŚĂĚĚĞ�
ǀčƌƚ�ďƌĂ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�Ċ�ŬƵŶŶĞ�ŵƆƚĞƐ�ŝ�ƚƌǇŐŐĞ�ƐŽƐŝĂůĞ�ƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĞŶŐĞƌ�ŝŐũĞŶ͘�&Žƌ�Žŵ�ŵƵůŝŐ�Ċ�ĨĊ�Ɵů�ŶŽĞ�ƐŽƐŝĂůƚ�ƉĊ�
ŬƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ͕�ƟůďǇƌ�ǀŝ�ĂůůĞ͕�ƉƌŝǀĂƚƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ůĂŐ�ŽŐ�ĨŽͲ
ƌĞŶŝŶŐĞƌ͕�Ċ�ďƌƵŬĞ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ�ŐƌĂƟƐ�ŝŶŶƟů�ǀŝĚĞƌĞ�ĨŽƌ� 
ƐŝŶĞ ĊƉŶĞ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ͘�&ŽƌƵƚƐĞƚŶŝŶŐĞŶ�Ğƌ�Ăƚ�ŬƵůƚƵƌͲ
ŚƵƐĞƚ ŬĂŶ�ĨĊ ŝŶŶƚĞŬƚĞƌ�ŐũĞŶŶŽŵ�ƐĂůŐ�Ăǀ�ŬĂīĞ͕�ŵĂƚ�
ŽƐǀ͘ ^ŬĂů�ĂŵĮ͕�ĞůůĞƌ�ůǇĚͬůǇƐ�ďƌƵŬĞƐ͕�Ğƌ�ĚĞƚ�ƐĂŵŵĞ�ƉƌŝƐ�
ƐŽŵ�ĨƆƌ͘  
'ƌƵŶŶĞŶ�Ɵů�Ăƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ŐũƆƌĞ�ĚĞƩĞ͕�Ğƌ�Ăƚ�ǀŝ�Ğƌ�ŝ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�
^ƚĂŶŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĞ�Žŵ�ǀĊƌ�ĊƌůŝŐĞ�ůĞŝĞ�Ɵů�ŬŽŵŵƵŶĞŶ͘�sŝ�

ŚĂƌ�ŚĂƩ�ĞƩ�ŵƆƚĞ�ĂůůĞƌĞĚĞ͕�ŵĞŶ�ƐĊ�ŬŽŵ�ĐŽƌŽŶĂĞŶ͕�ŽŐ�
ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ĮŬŬ�ůĂŶŐƚ�ǀŝŬƟŐĞƌĞ�ƐĂŬĞƌ�Ċ�ƚĞŶŬĞ�ƉĊ͘��ǀƚĂͲ
ůĞŶ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŶĊ͕�Ğƌ�Ăƚ�ƐĊ�ůĞŶŐĞ�ŵƆƚĞŶĞ�ŽƐƐ�ŝŵĞůůŽŵ�Ğƌ�ƐĂƩ�
ƉĊ�ǀĞŶƚ͕�ŬƌĞǀĞƌ�ŝŬŬĞ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ĊƌůŝŐ�ůĞŝĞ͘ 
sĊƌƚ�ƆŶƐŬĞ�Ğƌ�Ăƚ�ĚĞƌĞ�ŶĊ�ŬũĞŶŶĞƌ�ĚĞƌĞƐ�ďĞƐƆŬĞůƐĞƐƟĚ�ŽŐ�
ďĞŶǇƩĞƌ�ƐũĂŶƐĞŶ�Ɵů�Ċ�ůĂŐĞ�ĞŶ�ƵŚƆǇƟĚĞůŝŐ�ŬǀĞůĚ�Ɵů�ŐůĞĚĞ�
ĨŽƌ�ŵĂŶŐĞ͘�/�ͨŐĂŵůĞ�ĚĂŐĞƌͩ�ŚĂĚĚĞ�ǀŝ�ŐƌĞŶĚĞŬǀĞůĚĞƌ͕�
ĚĞƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ŽŌĞ�ůŽŬĂůĞ�ŬƌĞŌĞƌ�ƐŽŵ�ƵŶĚĞƌŚŽůĚƚ͕�ŽŐ�ůŽŬĂͲ
ůĞ�ŬƌĞŌĞƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŵĂŶŐĞ�Ăǀ�ƉĊ��ƐƉĂ͘�ĞƩĞ�ŬĂŶ�ǀčƌĞ�ĞŶ�
ĮŶ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ċ�ŬŽŵďŝŶĞƌĞ�ůŝƩ�ƵŶĚĞƌŚŽůĚŶŝŶŐ�ŵĞĚ�Ċ�
ĨŽƌƚĞůůĞ�ĨŽůŬĞƚ�Žŵ�ŚǀĂ�ĚĞƌĞ�ŚŽůĚĞƌ�ƉĊ�ŵĞĚ�ŝ�ĚĞƌĞƐ�
ůĂŐͬĨŽƌĞŶŝŶŐ͘  

�ƌ�ĚĞƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌƚ�ŝ�Ċ�ůĊŶĞ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ�ƐĊ�ŬŽŶƚĂŬƚ�<Ăƌŝ�
^ŝŵĞŶƐĞŶ͕� ŵŽďŝů�Ŷƌ͘ϵϬϲϰϭϬϯϱ͕�ĞůůĞƌ�ƉĊ�
ŵĂŝů ĞƐƉĂ͘ŬƵůƚƵƌŚƵƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
,ŝůƐĞŶ�ƐƚǇƌĞƚ �ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ ǀĞĚ��ƌŶĞ�:ƆƌŐĞŶ��ũƆƌƵŵ͕�
ůĞĚĞƌͩ͘ 

�ƐƉĂ�ƚƵƌƐƟůĂŐ 
 
�Ğƚ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ƵƚƌŽůŝŐ�ŐŽĚƚ�ŽƉƉŵƆƚĞ�ƉĊ�
ƐƟƌǇĚĚŝŶŐ�ŝ�ǀĊƌ͘��ŶŬĞůƚĞ�ƐƟƌǇĚĚŝŶŐƐͲ
ŬǀĞůĚĞƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ƌĞŐŶ͕�ƐƵƌƚ�ŽŐ�ŬĂůĚƚ͕�
ŵĞŶ�ĨŽůŬ�ŵƆƩĞ�ŽƉƉ͘�sŝ�ŚĂĚĚĞ�ĚƵŐͲ
ŶĂĚƐũŽďďĞŶ�ƐŽŵ�ǀĞƌƚƐŬĂƉ�ƉĊ�>ĂŚůƵŵƐ-
ǀĂŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ͘�DǇĞ�ƐŬƵůůĞ�ŽƌĚŶĞƐ�
ĨƆƌ�ƐĞƌǀĞƌŝŶŐĂ�ǀĂƌ�ŬůĂƌ�ƉĊ�ĨŽƌŵŝĚĚĂŐĞŶ͘��ǇƌĂ�ƐŬĂů�ĨŽƌĞƐ�
ŽŐ�ĨĊ�ǀĂŶŶ͘�'ƌƆƚ�ƐŬĂů�ǀĂƌŵĞƐ͕�ǀĂīĞůƌƆƌĞ�ůĂŐĞƐ�ŽŐ�ƐĊ� 
ƐƚĞŬĞƐ͘�>ĞŵŵĞƌ�ƚĂƐ�ǀĞŬŬ�ĨƌĂ�ǀŝŶĚƵĞƌ͘�/�ƟůůĞŐŐ�Ğƌ�ĐŽƌŽŶĂͲ
ƌĞƐƚƌŝŬƐũŽŶĞŶĞ͕�ŵĞŶ�ǀĞůĚŝŐ�ŚǇŐŐĞůŝŐ�Ċ�ǀčƌĞ�ĚĞƌ͕�ŵƆƚĞƌ�
ŵĂŶŐĞ�ƚƌŝǀĞůĚŝŐĞ�ŐũĞƐƚĞƌ͘� 
�Ğƚ�Ğƌ�ŽŐƐĊ�ŵĂŶŐĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚƵƌůĞĚĞƌĞ�ƐŽŵ�ƚĂƌ�ŽƐƐ�ŵĞĚ�
ƉĊ�ĮŶĞ�ƚƵƌĞƌ�ŽŐ�ĨŽƌƚĞůůĞƌ�ƵŶĚĞƌǀĞŝƐ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĨŽƌƚƐĂƩ�ƚƵͲ
ƌĞƌ�ĚƵ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ƉĊ�ƵƚŽǀĞƌ�ŚƆƐƚĞŶ͘��Ƶ�ĮŶŶĞƌ�ĚĞŵ�ƉĊ�
�ƐƉĂ�ƚƵƌƐƟůĂŐ�ƐŝŶ�ĨĂĐĞďŽŽŬƐŝĚĞ͘ 
 
DĞƩĞ�^ 
^ĞŬƌĞƚčƌ� 
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�ĊƚŚĂǀŶĂ�ƉĊ�
^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ͘ 
 
:ĞŐ�ůĞƐƚĞ�ŝ�,��Ăƚ�
^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�
ďĊƞŽƌĞŶŝŶŐ�Ğƌ�
ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ďĊƚͲ
ŚĂǀŶĂ�ŝ�ůĂŶĚĞƚ�
ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŚĂŶĚŝͲ
ŬĂƉ-ďƌǇŐŐĞ͘� 
�Ğƚ�Ğƌ�ŶĊ�ǀĞů�ŚĞůƚ�ĨĂŶƚĂƐƟƐŬ͘�:ĞŐ�ĂǀƚĂůƚĞ�ŵƆƚĞ�ŵĞĚ�ůĞĚĞͲ
ƌĞŶ�ŝ�ďĊƞŽƌĞŶŝŶŐĞŶ͕�dŚŽƌ��ƌŶĞ�DŝĚƚƐŬŽŐĞŶ͕�ĨŽƌ�Ċ�ŚƆƌĞ�
ůŝƩ�ŵĞƌ�Žŵ�ƐĂŬĞŶ͘ 
 
�ĊƚŚĂǀŶĂ�Ğƌ�Ğƚ�ĂǀďƆƚĞŶĚĞ�ƟůƚĂŬ�ĨŽƌ�ďǇŐĚĂ͕�ƐŝĚĞŶ�ƐƚĂͲ
ƐũŽŶƐďǇŐŶŝŶŐĞŶ�ďůĞ�ƌĞǀĞƚ͕�ŽŐ�ƐƚƌĂŶĚĂ�ďůĞ�ƆĚĞůĂŐƚ�ƵŶĚĞƌ�
ǀĞŐ�ŽŐ�ďĂŶĞ-ďǇŐŐŝŶŐĞŶ�ŝ�ĐĂ͘�ϮϬϭϬ͘ 
�ĊƚŚƵƐĞƚ�ďƌƵŬĞƐ�Ɵů�ŵƆƚĞƌ�ŝ�ďĊƞŽƌĞŶŝŶŐĞŶ͕�ĚĞƚ�Ğƌ�ƉůĂƐƐ�
Ɵů�ϭϬ�–�ϭϱ�ƐƚǇŬŬĞƌ�ŝŶŶĞ͘�^ƚǇƌĞƚ�ŝ�ďĊƞŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ďĞƐƚĊƌ�Ăǀ͗�
dŚŽƌ��ƌŶĞ�DŝĚƚƐŬŽŐĞŶ͕�ůĞĚĞƌ͘�KĚĚŐĞŝƌ�ZĞŝŶŚĂƌĚƚƐĞŶ͕�
ŶĞƐƚůĞĚĞƌ�ŽŐ�ŚĂǀŶĞƐũĞĨ͘�dŽƌďũƆƌŶ�dƌŽŶĚƐĞŶ͕�ƐĞŬƌĞƚčƌ͘�
:ĂŶ�DĂƌƟŶ��ĞƌŶƚƐĞŶ�Ğƌ�ŬĂƐƐĞƌĞƌ͕�:ŽŚŶ�<ĊƌĞ�hŶĚĞƌĚĂů�Ğƌ�
ƐƚǇƌĞŵĞĚůĞŵ�ŽŐ��ŶĚƌĞĂƐ�DŽƐƚƵĞ�Ğƌ�ǀĂƌĂŵĞĚůĞŵ͘�/ŶĨŽƌͲ
ŵĂƐũŽŶ�Ɵů�ŵĞĚůĞŵŵĞŶĞ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ůĞŐŐĞƐ�Ƶƚ�ƉĊ� 
ĨĂĐĞďŽŽŬ͘� 
&Ɔƌ�ƐĞƐŽŶŐĞŶ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ�ĚƵŐŶĂĚ�ƉĊ�
ŽŵƌĊĚĞƚ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ŐŽĚƚ�ĨƌĂŵŵƆƚĞ͕�ŽŐ�ďƌǇŐŐĞŶĞ�ďůĞ�ďĞŝͲ
ƐĞƚ͕�ŐƌĞƐƐĞƚ�ŬůŝƉƉĞƚ͕�ƐĂƩ�ŽƉƉ�ůŝǀďƆǇĞƌ�ŽŐ�ĨǇůƚ�ƉĊ�ĮŶ�ƐĂŶĚ͘�
EĊ�Ğƌ�ĚĞƚ�ϲϰ�ďĊƚƉůĂƐƐĞƌ͕�ŽŐ�ϵϰ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘��ĊƚŚĂǀŶĂ�Ğƌ�
ŵǇĞ�ďƌƵŬƚ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ͕�ĨŽƌĚŝ�ŵĂŶŐĞ�ŚĂƌ�ĨĞƌŝĞƌƚ�ŝ�ĚŝƐƚƌŝŬƚĞƚ�
ƉŐĂ͘�ŬŽƌŽŶĂĞŶ͘ 
,ĂŶĚŝŬĂƉ-ďƌǇŐŐĞŶĞ�ďůĞ�ƚĂƩ�ŝ�ďƌƵŬ�ŝ�ũƵŶŝ͘��Ğ�ŝǀƌŝŐĞ�ĮƐŬĞƌͲ
ŶĞ�ƐŽŵ�ůĞŝĞƌ�ŚĂŶĚŝŬĂƉƉůĂƐƐ͕�Ğƌ�ŐůĂĚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�
ďĊƞŽƌĞŶŝŶŐ�ƚŽŬ�ƵƞŽƌĚƌŝŶŐĞŶ͕�ŽŐ�ĮŬŬ�ŝ�ƐƚĂŶĚ�ďƌǇŐŐĞƌ�ĨŽƌ�
ŚĂŶĚŝŬĂƉƉĞĚĞ͘�EĊ�ŬĂŶ�ĚĞ�ƉĂƌŬĞƌĞ�ďŽďŝůĞŶ�ǀĞĚ�ŚĂǀŶĂ�͕�
ŽŐ�ŬũƆƌĞ�ƌƵůůĞƐƚŽů�Ƶƚ�Ɵů�ďĊƚĞŶĞ͘ 
�ƌǇŐŐĞŶĞ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ďŝůůŝŐĞ͕�ĐĂ͘�ϱϮϬ�ϬϬϬŬƌ�ĨŽƌ�Ğŝ�ďƌǇŐŐĞ�ŵĞĚ�
ƵƚĞƌŝŐŐĞƌĞ͘ 
�Ă�ũĞŐ�ǀĂƌ�ŶĞĚĞ�ǀĞĚ�ŚĂǀŶĂ�ůĊ�ĚĞƚ�ĐĂ͘�ϰϬ�ďĊƚĞƌ�ĚĞƌ͘ 
 
DĂƌŝ͘ 

�ƐƉĂ�ƐǇŬĞƉůĞŝĞĨŽƌĞŶŝŶŐ�ŚĂƌ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ŽƉƉ�ŝŐũĞŶ�
ŵĞĚ�ŵƆƚĞƌ͘  
 
ϭϭ͘ĂƵŐƵƐƚ�ŝŶǀŝƚĞƌƚĞ��ůƐĞ�<ĂƌŝŶ�EŽƌĚŶĞƐ�ŵĞĚ�ƌĞƐƚĞŶ�Ăǀ�
ƐƚǇƌĞƚ͕��Ɵů�ŵƆƚĞ�ƉĊ�DŽƐƚƵ�ƐŬŽůĞ͘��Ğƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ĚĞŬŬĞƚ� 
ƉĞŶĞ�ďŽƌĚ�ŵĞĚ�ŬůĂƐĞƌ�Ăǀ�ƌŽŐŶĞďčƌ͘ 
 
�ůƐĞ�<ĂƌŝŶ�ƆŶƐŬĞƚ�ǀĞů�ŵƆƩ�Ɵů�ƐĞŬƐƚĞŶ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ͘�,ƵŶ�
ƆŶƐŬĞƌ�ŶĊ�Ăƚ�ĚĞƚ��ďůŝƌ�ͨǀĂŶůŝŐĞͩ�ƟĚĞƌ�ĨƌĂŵŽǀĞƌ͕�ƐĊ�ĚĞƚ�
ŬĂŶ�ƉůĂŶůĞŐŐĞƐ�ŵƆƚĞƌ�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĂůůĞƌĞĚĞ�
ďĞƐƚĞŵƚ�ĞŶ�ƚƵƌ�ŝ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ͘�DĂŶŐĞ�Ăǀ�ĚĞ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ�
ǀĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌƚ�ŝ�ƚƵƌĞŶ͘�<ũƆŬŬĞŶŐũĞŶŐĞŶ�ƐĞƌǀĞƌƚĞ�ǀĂƌŵĞ�
ƉƆůƐĞƌ�ŵĞĚ�ƉŽƚĞƚƐĂůĂƚ͕�ŐƌƆŶŶ�ƐĂůĂƚ͕�ůŽŵƉĞƌ�ŽŐ�ƉƆůƐĞ-
ďƌƆĚ͘��Ğƚ�ƐŵĂŬƚĞ�ŐŽĚƚ͊�DĂƌŝ�^ůĞƚůŝ��ůĞƐƚĞ��ƚŽ�ƚĞŬƐƚĞƌ�Ăǀ�
WƌƆǇƐĞŶ�ĨƆƌ�ĚĞƚ�ďůĞ�ůŽĚĚƐĂůŐ�ŽŐ�ƚƌĞŬŶŝŶŐ͘�EŽĞŶ�ǀĂŶƚ͕�ŽŐ�
ŶŽĞŶ�ǀĂŶƚ�ŝŬŬĞ͕�ƐŽŵ�ǀĂŶůŝŐ͘ 
<ǀĞůĚĞŶ�ďůĞ�ĂǀƐůƵƩĞƚ�ŵĞĚ�ĚĞŝůŝŐĞ�ŬĂŬĞƌ�ŽŐ�ŬĂīĞ͕�Ɵů�ƐůƵƩ�
ƐĂŶŐ�ĚĞ�ĨƌĂŵŵƆƩĞ�ͨ>Ă�ŽƐƐ�ůĞǀĞ�ĨŽƌ�ŚǀĞƌĂŶĚƌĞͩ͘� 
<ŽƐĞůŝŐ�ŬǀĞůĚ͊ 
 
DĂƌŝ 

�ƵƚŽŵĂƐũŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌĞŶ�ĚƵ�ŬĂŶ�ƐƚŽůĞ�ƉĊ 
�ƉŶŝŶŐƐƟĚĞƌ�ŵĂŶĚĂŐ�-�ĨƌĞĚĂŐ�Ŭů͘Ϭϴ-ϭϲ 
�ƐƉĂǀĞŐĞŶ�ϰϴϰ͕� Ϯϯϯϴ��ƐƉĂ � � 
dĞůĞĨŽŶ�͗ ϲϮ�ϱϴ�ϳϵ�ϱϬ   � 
ĮƌŵĂƉŽƐƚΛŝŶƚƌĂ-ƚĞĐŚ͘ŶŽ 
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)RWR��-DQ�2ODY��VWOL 

&ƌŝůƵŌƐŬŽŶƐĞƌƚ�ƉĊ��ĞƌŐƐũƆĞŶ�ĨƌŝůƵŌƐ�ŽŐ�
ĂŬƟǀŝƚĞƚƐŽŵƌĊĚĞ͕�ďĂĚĞƉůĂƐƐĞŶ�ϵ͘ũƵŶŝ 

 
 
�ƐƉĂ�ŽŐ�dĂŶŐĞŶ�ŵƵƐŝŬŬͲ
ŬŽƌƉƐ�ŚŽůĚƚ�ĞŶ�ƟŵĞƐ�
ŬŽŶƐĞƌƚ�ŽŐ�ďŝĚƌŽ�Ɵů�ŐŽĚ�
ƐƚĞŵŶŝŶŐ͘� 

DĂŶŐĞ�ŬŽŵ�ŽŐƐĊ�ĨŽƌ�Ċ�
ŚƆƌĞ�:ĞŶƐ�DĂƚŚŝĂƐƐĞŶ�
ůĞƐĞ�ĨƌĂ�ƐŝŶ�ŶǇĞ�ĚŝŬƚďŽŬ�
Η^ĞƩ�ŐũĞŶŶŽŵ�ŬũƆŬͲ
ŬĞŶŐůĂƐĞƚΗ͘� 

&ĞƌŝĞŵŝŶŶĞƌ�ϮϬϮϭ 

dŝĚĞŶ�ŶĊ�ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĨĞƌŝĞǀĂůŐĞƚ�ďƵƌĚĞ�ďůŝ�ŝ�EŽƌŐĞ͘�
:ĞŐ�ďůĞ�ĚĂ�ŵĞĚ�ƚŽ�Ăǀ�ŵŝŶĞ�ƐƆŶŶĞƌ�Ɵů�ƐƚĞĚĞƚ�ŚǀŽƌ�ŵŝŶ�ĨĂƌ�
ŽŐ�ŵŽƌ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝĨƌĂ͘ ��Ğƚ�ůŝŐŐĞƌ�ŝ�EŽƌĚ�dƌƆŶĚĞůĂŐ�ŽŐ�
ŚĞƚĞƌ�sŝŬŶĂ͘ �:ĞŐ�ďŽĚĚĞ�ƉĊ�ĞŶ�ƆǇ�ƐŽŵ�ŚĞƚĞƌ�'ĊƐǀčƌ�Ɵů�
ũĞŐ�ǀĂƌ�ϳ�Ċƌ͘��Ă�ŇǇƩĞƚ�ǀŝ�Ɵů�ZƆƌǀŝŬ�ŝŶŶ�ŝ�Ğƚ�ŶǇƩ�ŚƵƐ͘ �:ĞŐ�
ďĞŐǇŶƚ�ŝŬŬĞ�ƉĊ�ƐŬŽůĞŶ�ĨƆƌ�ĊƌĞƚ�ĞƩĞƌ͕�ĚĂ�ŵŝŶ�ŵŽƌ�ŽŐ�ĨĂƌ�
ŵĞŶƚĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ŵĞŐ͘ �:ĞŐ�ŬũĞŶƚĞ�ũŽ�ŝŶŐĞŶ͕�ƐĊ�
ĚĞƌĨŽƌ�ŵĞŶƚĞ�ĚĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŐƌĞŝƚ�ĨŽƌ�ŵĞŐ�Ċ�ǀĞŶƚĞ�Ğƚ�Ċƌ͘�
ZĞƐƵůƚĂƚĞƚ�Ăǀ�ĚĞƚ�ďůĞ�Ăƚ�ũĞŐ�ǀĂƌ�ĚĂ�Ğƚ�Ċƌ�ĞůĚƌĞ�ĞŶŶ�ĂůůĞ�ĚĞ�
ĂŶĚƌĞ�ŝ�ŬůĂƐƐĞŶ͘��ĞŶ�ƆǇĂ�ũĞŐ�ďŽĚĚĞ�ƉĊ�Ğƌ�ŐŽĚƚ�ŬũĞŶƚ͘��ĞŶ�
ƐƚĊƌ�ŽŵƚĂůƚ�ŝ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ�ƉĊ�ŐƌƵŶŶ�Ăǀ�ŚǀĂ�ƐŽŵ�ƐŬũĞĚĚĞ�
ĚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ŬƌŝŐĞŶ͘ ��Ŷ�ďŽŵďĞ�ĞŬƐƉůŽĚĞƌƚĞ�ŽŐ�ĂůůĞ�ŵĞŶŶ�ŝ�
ŵŽƌƐ�ĨĂŵŝůŝĞ�ďůĞ�ĚƌĞƉƚ͘��ĞƩĞ�ŚĞŶĚƚĞ�ũŽ�ĨƆƌ�ũĞŐ�ŬŽŵ�Ɵů�
ǀĞƌĚĞŶ͘ 

 
�Ă�ũĞŐ�ŬŽŵ�Ěŝƚ�ŶĊ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ŇĞƌĞ�Ăǀ�ŵŝŶĞ�ƐůĞŬƚͲ
ŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ƵƚĞ͘�sŝ�ǀĂƌ�ĚĂ�ƉĊ��ŽŶĚƆǇĂ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�
ŽŐƐĊ�ďƵƟŬŬ�ƉĊ��ŽŶĚƆǇĂ͘�DŽƌ�ƌŽĚĚĞ�ĨƌĂ�'ĊƐǀčƌ�Ɵů�
�ŽŶĚƆǇĂ �ŵĞĚ�ŵŝŶ�ůŝůůĞƐƆƐƚĞƌ�ŽŐ�ůŝůůĞďƌŽƌ�ŽŐ�ŵĞŐ͕�ĨŽƌĚŝ�
ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ǀĂƌ�ŶŽĞŶ�ďƵƟŬŬ�ƉĊ�'ĊƐǀčƌ͘��ĞŶ�Ğƌ�ŵǇĞ�ƐƚƆƌƌĞ�
ĞŶŶ�'ĊƐǀčƌ�ŽŐ�ĚĞƚ�ďŽĚĚĞ�ŇĞƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƌ�ĚĞƌ�ĚĞŶ�ƟĚĞŶ�
ũĞŐ�ďŽĚĚĞ�ĚĞƌ͘�dƵƌĞŶ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌ�ŚĂŶĚůĞƚ�Žŵ�Ċ�ŵƆƚĞ�ĞŶ�
ƐŽŵ�ũĞŐ�ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ŵƆƩ�ƐŝĚĞŶ�ũĞŐ�ǀĂƌ�ϭϯ�Ċƌ�ŽŐ�ŚĂŶ�ǀĂƌ�ϭϴ�
Ċƌ͘�,ĂŶƐ�ƚĂŶƚĞ�ŽŐ�ŽŶŬĞů�ǀĂƌ�ĨĂĚĚĞƌ�ƉĊ�ŵĞŐ͕�ŽŐ�ũĞŐ�ǀĂƌ�
ǀĞůĚŝŐ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ�Ɵů�ĚĞ�ƉĊ�ƐŽŵŵĞƌĞŶ͘�&ŽƌĚŝ�ĚĞ�ŝŬŬĞ�
ŚĂĚĚĞ�ŶŽĞŶ�ďĂƌŶ͕�ďůĞ�ũĞŐ�ŶĞƐƚĞŶ�ƐŽŵ�ĚĞƌĞƐ�ĚĂƩĞƌ͘��Ŷ�
ƐŽŵŵĞƌ�ũĞŐ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ƐŬƵůůĞ�ĚĞ�ĨƌĂŬƚĞ�ƚŽƌǀ�ƐŽŵ�ǀĂƌ�ƚƆƌŬĞƚ͕�
ŶĞĚ�ĨƌĂ�łĞůůĞƚ͘��Ğƚ�ĨŽƌĞŐŝŬŬ�ƉĊ�ĚĞŶ�ŵĊƚĞŶ�Ăƚ�ƚŽƌǀĂ�ďůĞ�
ƉĂŬŬĞƚ�ŝ�ƐĞŬŬĞƌ�ŽŐ�Įƌƚ�ŶĞĚ�ƉĊ�ĞŶ�ƐƚƌĞŶŐ͘�:ĞŐ�ŚĂĚĚĞ�ŝŬŬĞ�
ŵƆƚ�ĚĞŶŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŝĚĞŶ�ĚĞŶ�ŐĂŶŐĞŶ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĚĂ�ǀĞůͲ
ĚŝŐ�ŵŽƌƌŽ�Ċ�ƚƌĞīĞ�ŝŐũĞŶ�ĚĞŶŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ͘�sŝ�ďůĞ�ũŽ�ƐĞůǀͲ
ĨƆůŐĞůŝŐ�ĚĞƌ�ŚĞůĞ�ĚĂŐĞŶ�ŶĊƌ�ǀŝ�ŚĂĚĚĞ�ƚĂƩ�ƚƵƌĞŶ 
sčƌĞƚ�ǀĂƌ�ũŽ�ŚĞůƚ�ƚŽƉƉ͕�ƐƆůǀďůĂŶŬ�ƐũƆ�ŽŐ�ŶčƌŵĞƌĞ�ϯϬ�
ŐƌĂĚĞƌ͘��Ă�ĮŶŶĞƐ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ŶŽĞ�ďĞĚƌĞ�ĨĞƌŝĞƐƚĞĚ͘ 

,ĞƌďŽƌŐ 

�Ğƚ�ƐƚŽƌĞ�ŚƵƐĞƚ�ĚƵ�ƐĞƌ�ŵŝĚƚ�ƉĊ�ďŝůĚĞƚ�Ğƌ�ŵŝŶ�ŵŽƌƐ�ďĂƌŶĚŽŵƐͲ
ŚũĞŵ�ŽŐ�ǀĂƌ�ŵŝƩ�ŚũĞŵ�ŝ�ƐũƵ�Ċƌ� 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϭϰ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,�'�>hW/E�–�&>Kdd͕ �D�E�WZK�>�D�d/^<�
,�'�ZTD>/E'͘ 
 
&ŝŶŶĞƐ�ĚĞƚ�ŶŽĞ�ǀĂŬƌĞƌĞ�ĞŶŶ�ƐŽŵŵĞƌĞŶƐ�ďůŽŵƐƚĞƌƉƌĂŬƚ�
ůĂŶŐƐ�ƐŽůƌŝŬĞ�ǀĞŝŬĂŶƚĞƌ�ŽŐ�ƚƆƌƌďĂŬŬĞƌ�ŝ�ŐƌĞŶĚĞŶĞ�ǀĊƌĞ͍�
,Ğƌ�ďůŽŵƐƚƌĞƌ�ďůĊŬůŽŬŬĞ͕�ƟƌŝůƚƵŶŐĞ�ŽŐ�ƉƌĞƐƚĞŬƌĂŐĞ�ƐĂŵͲ
ŵĞŶ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŵĞŶŐĚĞ�ĂŶĚƌĞ�ĂƌƚĞƌ�ƐŽŵ�ƉĊ�ĚŝƐƐĞ�ƚƆƌƌĞ͕�
ƐŬƌŝŶŶĞ�ƐƚĞĚĞŶĞ�ĮŶŶĞƌ�ƚƌǇŐŐĞ�ǀŽŬƐĞƉůĂƐƐĞƌ�ŝ�Ğƚ�ůĂŶĚƐŬĂƉ�
ŝ�ƐƚĂĚŝŐ�ĞŶĚƌŝŶŐ͘�,Ğƌ�ƐůŝƉƉĞƌ�ĚĞ�Ċ�ŬŽŶŬƵƌƌĞƌĞ�Žŵ�ůǇƐ�ŽŐ�
ŶčƌŝŶŐ�ŵĞĚ�ŬƌĂŌŝŐĞƌĞ�ŽŐ�ŵĞƌ�ŬƌĂǀĨƵůůĞ�ĂƌƚĞƌ͘�KŐ�ŵĞĚ�
ďůŽŵƐƚĞƌƉƌĂŬƚĞŶ�ĨƆůŐĞƌ�ŇĂŐƌĞŶĚĞ�ƐŽŵŵĞƌĨƵŐůĞƌ�ŽŐ�
ƐƵŵŵĞŶĚĞ�ƐŵĊĚǇƌ�Ăǀ�ŵĂŶŐĞ�ƐůĂŐ͘ 
DĞŶ�ǀĞŶƚ�–�ƚƌǇŐŐĞ�ǀŽŬƐĞƉůĂƐƐĞƌ͍��ũĞǀůĞƌ�ƚƌƵĞƌ�ƐŽŵ�ŬũĞŶƚ�
ĞƩ�ŚǀĞƌƚ�ƉĂƌĂĚŝƐ͘� 
�ũĞǀĞůĞŶ�ŝ�ǀĞŝŬĂŶƞůŽƌĂĞŶ�ǀĊƌ�Ğƌ�ĞŶ�ǀĂŬŬĞƌ�ŽŐ�ĨŽƌĨƆƌĞŶĚĞ͕�
ŵĞŶ�ĂŬŬ�ƐĊ�ŚĞŶƐǇŶƐůƆƐ�ƆĚĞůĞŐŐĞƌ͗�ŚĂŐĞůƵƉŝŶĞŶ͘��ĞŶ�Ğƌ�
ĞŶ�ĨƌĞŵŵĞĚ͕�ŝŶǀĂĚĞƌĞŶĚĞ�Ăƌƚ�ŵĞĚ�ƐƚŽƌ�ƐƉƌĞĚŶŝŶŐƐ-�ŽŐ�
ŬŽŶŬƵƌƌĂŶƐĞĞǀŶĞ͕�ŽŐ�ŝ��ƌƚĚĂƚĂďĂŶŬĞŶƐ�&ƌĞŵŵĞĚĂƌƚƐůŝƐͲ
ƚĞ�;ƟĚůŝŐĞƌĞ�ŬĂůƚ�^ǀĂƌƚĞůŝƐƚĂͿ�Ğƌ�ĚĞŶ�ŽƉƉĨƆƌƚ�ƐŽŵ�ĞŶ�ƉůĂŶͲ
ƚĞ�ŵĞĚ�Ɛǀčƌƚ�ŚƆǇ�ƆŬŽůŽŐŝƐŬ�ƌŝƐŝŬŽ͘��Ğƚ�ǀŝů�ƉĊ�ŐŽĚƚ�ŶŽƌƐŬ�
Ɛŝ�Ăƚ�ĚĞŶ�Ğƌ�ĞŶ�ŬĂƚĂƐƚƌŽĨĂů�ƉƆďĞů�ƐŽŵ�ŽǀĞƌƚĂƌ�ŽŐ�ƆĚĞůĞŐͲ
ŐĞƌ�ůĞǀĞƐƚĞĚĞŶĞ�Ɵů�ĚĞŶ�ŽƉƉƌŝŶŶĞůŝŐĞ�ŇŽƌĂĞŶ͘�,ĂŐĞůƵƉŝŶ�
ŝŶŶ�–�ĞŶŐďůŽŵƐƚĞƌ�Ƶƚ͊� 
 
,ĂŐĞůƵƉŝŶĞŶ�Ğƌ�ŇĞƌĊƌŝŐ�ŽŐ�ĨŽƌŵĞƌĞƌ�ƐĞŐ�ŵĞĚ�ĨƌƆ�ĞůůĞƌ�
ďŝƚĞƌ�Ăǀ�ũŽƌĚƐƚĞŶŐĞůĞŶ͘��ĞŶ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƌ�ŵĞĚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶͲ
ĮŬƐĞƌĞŶĚĞ�ŵŝŬƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƌ�ŝ�ŬŶŽůůĞƌ�ƉĊ�ƌƆƩĞŶĞ͘��ĞƩĞ�
ƟůĨƆƌĞƌ�ũŽƌĚĂ�ƉůĂŶƚĞŶčƌŝŶŐ�ƐŽŵ�ĨŽƌĂŶĚƌĞƌ�ǀĞŬƐƚǀŝůŬĊƌĞͲ
ŶĞ�ŽŐ�ďĞŐƵŶƐƟŐĞƌ�ŶŽĞŶ�ĨĊ�ŬƌĂǀĨƵůů�ĂƌƚĞƌ�ƉĊ�ďĞŬŽƐƚŶŝŶŐ�
Ăǀ�ĚĞ�ŶƆǇƐŽŵŵĞ�ĞŶŐďůŽŵƐƚĞŶĞ͘ 
>ĂŶŐƐ�ǀĞŝĞŶĞ�ŝ��ƐƉĂ�ŽŐ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ͕�ŵĞŶ�ĨŽƌĞůƆƉŝŐ�ŝ�ůŝƚĞŶ�
ŐƌĂĚ�^ƉŝƚĂůĞŶ͕�Ğƌ�ŚĂŐĞůƵƉŝŶĞŶ�ƉĊ�ĨƵůů�ĨĂƌƚ�ŝŶŶ͘�Kŵ�ǀŝ�ŝŬŬĞ�
ĨŽƌĞƚĂƌ�ŽƐƐ�ŶŽĞ�ǀŝů�ĚĞ�ĂƌƚƐƌŝŬĞ͕�ďůŽŵƐƚĞƌƌŝŬĞ�ǀĞŝŬĂŶƚĞŶĞ�
ŽŐ�ƐŬƌĊŶŝŶŐĞŶĞ�ǀĊƌĞ�Žŵ�ŶŽĞŶ�ĨĊ�Ċƌ�ŬƵŶŶĞ�ǀčƌĞ�ƚĞƩ�ďĞͲ
ǀŽŬƐƚ�ŵĞĚ�ŚĂŐĞůƵƉŝŶ�ŽŐ�ĚĞŶŶĞƐ�ŬƌĂŌŝŐĞ�ĨƆůŐĞƌĞ͘��ƚ�ƚĞƩ͕�
ŚƆǇƚ͕�ĂƌƚƐĨĂƫŐ�ŐƌƆŶŶƐǀčƌ�ƵƚĞŶ�ƉůĂƐƐ�Ɵů�ĚĞŶ�ŽƉƉƌŝŶŶĞůŝͲ
ŐĞ�ŇŽƌĂĞŶ͘� 
 
DĞŶ�ǀŝ�ŬĂŶ�Őŝ�ŚĂŐĞůƵƉŝŶĞŶ�ŬƌĂŌŝŐ�ŵŽƚƐƚĂŶĚ�ǀĞĚ�ůŝƩ�ƐĂŵͲ
ĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŝŶŶƐĂƚƐ͘�Kŵ�ĂůůĞ�ĨƆůŐĞƌ�ŵĞĚ�ůĂŶŐƐ�ǀĞŝĞƌ͕�ŝ�ƐŬƌĊͲ
ŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ƉĊ�ĊƉŶĞ�ƉůĂƐƐĞƌ�ŝ�ƐŝƩ�ŶčƌŵŝůũƆ�ŽŐ�ůƵŬĞƌ�ĚĞŶ�Ƶƚ�
ƐĊ�ƐŶĂƌƚ�ĚĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟƐŬĞ�ŵĂŶŐĞŬŽďůĞĚĞ�ďůĂĚĞŶĞ�ǀŝƐĞƌ�
ƐĞŐ͕�ǀŝů�ǀŝ�ŬƵŶŶĞ�ŚŽůĚĞ�ĚĞŶ�ďŽƌƚĞ͘�>ĞƩĞƐƚ�Ğƌ�ĚĞƚ�Ċ�ĮŶŶĞ�
ĚĞŶ�ŶĊƌ�ĚĞŶ�ďůŽŵƐƚƌĞƌ͘�^ĂŵĂƌͲ
ďĞŝĚ�ŐũƆƌ�ƐƚĞƌŬ͕�ƐĊ�ĚĞƚ�ďĞƐƚĞ�Ğƌ�
Ăƚ�ǀŝ�ĂǀƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ŶĂďŽĞƌ�Žŵ�
ǀĞŝƐƚƌĞŬŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ŽŵƌĊĚĞƌ�
ƐŽŵ�ǀŝ�ƚĂƌ�Ğƚ�ƐƉĞƐŝĞůƚ�ĂŶƐǀĂƌ�
ĨŽƌ͘�WĊ�ĚĞŶ�ŵĊƚĞŶ�ŬĂŶ�ǀŝ�ĚĞŬŬĞ�
ĚĞƚ�ŵĞƐƚĞ�Ăǀ�ǀĞůĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶĞƐ�
ĂƌĞĂů͘� 
�Ğƚ�ďĞƐƚĞ�Ğƌ�Ċ�łĞƌŶĞ�ƐĊ�ŵǇĞ�
ƐŽŵ�ŵƵůŝŐ�Ăǀ�ƉůĂŶƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŽŐ�
ƵŶĚĞƌ�ũŽƌĚĂ�ŽŐ�ƉƵƩĞƌ�ŝ�ƌĞƐƚĂǀͲ
ĨĂůůĞƚ͘�/ŬŬĞ�ůĞŐŐ�ĚĞŶ�ƉĊ�ŬŽŵͲ

ƉŽƐƚŚĂƵŐĞŶ͘�^Žŵ�Ğƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ďƆƌ�ďůŽŵƐƚĞƌƐƚĂŶĚĞŶ�
łĞƌŶĞƐ�ĨƆƌ�ĚĞƚ�ĚĂŶŶĞƐ�ĨƌƆ͘�&ƌƆĞŶĞ�ŬĂŶ�ůŝŐŐĞ�ŵĂŶŐĞ�Ċƌ�ŝ�
ũŽƌĚĂ�ĨƆƌ�ĚĞ�ƐƉŝƌĞƌ͕�ƐĊ�ĚĞƚ�Ğƌ�ǀŝŬƟŐ�Ăƚ�ǀŝ�ĨƆůŐĞƌ�ŽƉƉ�Ċƌ�
ĞƩĞƌ�Ċƌ�ĨŽƌ�Ċ�ƐũĞŬŬĞ�Žŵ�ŶǇĞ�ƉůĂŶƚĞƌ�ĚƵŬŬĞƌ�ŽƉƉ͘ 
 
�Ğƚ�Ğƌ�ĨŽƌďƵĚƚ�Ċ�ŝŵƉŽƌƚĞƌĞ͕�ŽŵƐĞƩĞ�ŽŐ�ƐƉƌĞ�ŚĂŐĞůƵƉŝŶ͘�
�Ğ�ƐŽŵ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŚĂƌ�ĚĞŶ�ŝ�ŚĂŐĞŶ�ƐŝŶ�ŵĊ�ƉĂƐƐĞ�ƉĊ�Ăƚ�ĚĞŶ�
ŝŬŬĞ�ĨƌƆƌ�ƐĞŐ�ŶĊƌ�ďůŽŵƐƚƌŝŶŐĞŶ�Ğƌ�ŽǀĞƌ͘ 
�Ğƚ�ĮŶŶĞƐ�ĚĞƐƐǀĞƌƌĞ�ŇĞƌĞ�ĨƌĞŵŵĞĚĞ͕�ŝŶǀĂĚĞƌĞŶĚĞ�ĂƌͲ
ƚĞƌ�ŝ�ǀĊƌƚ�ŶčƌŵŝůũƆ�ƐŽŵ�ǀŝ�ďƆƌ�ǀčƌĞ�ŽƉƉŵĞƌŬƐŽŵŵĞ�ƉĊ͘�
�ĞƩĞ�ŐũĞůĚĞƌ�ďůĂŶƚ�ĂŶĚƌĞ�ŬĂŶĂĚĂŐƵůůƌŝƐ͕�ƌƆƌŚǇůů�ŽŐ�
ŬũĞŵƉĞƐƉƌŝŶŐĨƌƆ͘�DĞŶ�ŵĞƌĞ�Žŵ�ĚŝƐƐĞ�ƐĞŶĞƌĞ͘ 
 
,ŝůƐĞŶ 
�ƌŝŬ��ǀĞŶƌƵĚ 

'ƵĚƐƚũĞŶĞƐƚĞƌ�ŝ�dĂŶŐĞŶ�ŽŐ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ� 
<ŝƌŬĞƌ 

 
^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ϭϮ͘Ϭϵ���Ŭů͘ϭϴ͘ϬϬ��� 

WƌĞƐĞŶƚĂƐũŽŶ�Ăǀ�ŶǇĞ�ŬŽŶĮƌŵĂŶƚĞƌ͘� 
<ǀĞůĚƐŵĂƚ�ƉĊ�DŽƐƚƵ�ƐŬŽůĞ 

 
dĂŶŐĞŶ�ϭϬ͘ϭϬ���Ŭů͘ϭϭ͘ϬϬ��� 
,ƆƐƩĂŬŬĞĨĞƐƚ͘�<ŝƌŬĞŬĂīĞ 

 
dĂŶŐĞŶ�ϭϳ͘ϭϬ���Ŭů͘ϭϭ͘ϬϬ���� 

ϱϬ-ĊƌƐ�ŬŽŶĮƌŵĂŶƚĞƌ͘�ds-ĂŬƐũŽŶ͘ 
 

dĂŶŐĞŶ�ϯϭ͘ϭϬ���Ŭů͘ϭϴ͘ϬϬ���� 
ZĞĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĚĂŐĞŶ͘ 

 
dĂŶŐĞŶ��Ϭϳ͘ϭϭ���Ŭů͘ϭϭ͘ϬϬ���� 

�ůůĞŚĞůŐĞŶƐĚĂŐͬ�ŵŝŶŶĞĚĂŐ͘ 
 

dĂŶŐĞŶ�ϭϰ͘ϭϭ���Ŭů͘ϭϭ͘ϬϬ���� 
&ĂŵŝůŝĞŵĞƐƐĞ͘��� 

 
dĂŶŐĞŶ��Ϯϴ͘ϭϭ���Ŭů͘ϭϳ͘ϬϬ���� 

ϭ͘ ƐƆŶĚĂŐ�ŝ�ĂĚǀĞŶƚ͘�>ǇƐŵĞƐƐĞ�ŝ�dĂŶŐĞŶ�������� 
��� 

dĂŶŐĞŶ��Ϭϱ͘ϭϮ���Ŭů͘�ϭϴ͘ϬϬ��� 
:ƵůĞ-ƐĂůŵĞŬǀĞůĚ͘��������� 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϭϱ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�^W��/>� 
D��>�D^<KEd/E'�Ed��ϮϬϮϬ�� 
�ŶŬĞůƚŵĞĚůĞŵ�Ŭƌ�ϮϬϬ͕-��&ĂŵŝůŝĞŵĞĚůĞŵƐŬĂƉ�Ŭƌ�ϱϬϬ͕- 
,h^<���D�Z<��/EE��d�>/E'�D���E�sE�,s/^� 
D��>�D^<�W 
&ƆůŐ�ŽƐƐ�ƉĊ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ůƆǇƉĞŬũƆƌŝŶŐ�ŽŐ� 
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͊ 
^dTdd��d/>��Z/&d��s�>TzW�D�^</E 
>ƆǇƉĞŶĞ�ďůŝƌ�ŬũƆƌƚ�ƉĊ�ĚƵŐŶĂĚ͘�hƚŐŝŌĞƌ�Ɵů�ĚƌŝǀƐƚŽī�ŽŐ�ǀĞĚůŝŬĞͲ
ŚŽůĚ�ƐůŝƉƉĞƌ�ǀŝ�ŝŬŬĞ�ƵŶŶĂ͕�Ɵů�ĚĞƚ�ƚƌĞŶŐĞƌ�ǀŝ�ƐƚƆƩĞ͘� 
ƆƌŝŶŐ�ŽŐ��^W��/>�ǀͬ/ƌĞŶĞ�<ũčƌŶƐƚĂĚ 

 

^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ďůĂŶĚĞĚĞ�ŬŽƌ͘  
sŝ�Ğƌ�Ğƚ�ĨŽƌŚŽůĚƐǀŝƐ�ůŝƚĞ�ŬŽƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƐƚŽƌƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�
ĚĞƚ�ƐŽƐŝĂůĞ͘�sŝ�ƆǀĞƌ�ŚǀĞƌ�ƚŽƌƐĚĂŐ�ĨƌĂ�Ŭů͘�ϭϵ͘ϬϬ-Ϯϭ͘ϬϬ�ƉĊ�
DŽƐƚƵ�ƐŬŽůĞ͕�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ 
�Ğƚ�Ğƌ�ƐĞůǀƐĂŐƚ�ĞŶ�ŬĂīĞƉĂƵƐĞ�ŵŝĚƚ�ŝ�ƆǀĞůƐĞŶ�ĨŽƌ�ůŝƩ�
ƉƌĂƚ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘ 
<ŽŶƐĞƌƚĞƌ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͗ 
sŝ�ŚĂƌ�ƚƌĂĚŝƐũŽŶ�ĨŽƌ�Ċ�ŚĂ�ĞŶ�ŬŽŶƐĞƌƚ�ŝ�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ŬŝƌŬĞ�
ĨƆƌ�ũƵů͘���ůůĞƌƐ�ďůŝƌ�ĚĞƚ�ŵŝŶĚƌĞ�ĞůůĞƌ�ƐƚƆƌƌĞ�ŬŽŶƐĞƌƚĞƌ�ŽŐ�
ŽƉƉƚƌĞĚĞŶĞƌ�ŝŐũĞŶŶŽŵ�ĊƌĞƚ͘ 
DĞĚůĞŵƐŬŽŶƟŶŐĞŶƚĞŶ�Ğƌ�Ɖ͘ƚ�ϭϯϬϬŬƌ͘�Ɖƌ͘�Ċƌ 
sŝ�Ğƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌƚ�ŵĞĚ�ŐƌĂƐƌŽƚĂŶĚĞů͘�sŝů�ĚƵ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�Ċ�
ƐǇŶŐĞ�ŝ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƚƌŝǀĞůŝŐ�ŐũĞŶŐ͕�ƐĊ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ͘ 
<ũĞƟů�DŽƐƚƵĞ ������ϵϬϴ�Ϯϱ�ϵϬϵ���ŬŵŽƐƚƵĞΛŽŶůŝŶĞ͘ŶŽ 
:ĞŶƐ��ƌŶĞ�&ŝŶŶƐƚƵŶ��ϵϭϴ�ϰϭ ϲϬ 
ũĞŶƐͺĂƌŶĞ͘ĮŶŶƐƚƵŶΛŶĞǆĂŶƐ͘ĐŽŵ Trim og trivsel 

dƌŝŵ�ŽŐ�ƚƌŝǀƐĞů�ƉĊ��ƐƉĂ͘�,ǀĞƌ�ŵĂŶĚĂŐ�Ŭů͘ϭϬ͘ϯϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�Ğƌ�
ĚĞƚ�ƚƌŝŵ�ŽŐ�ƚƌŝǀƐĞů�ŝ�ƐĂůĞŶ�ƉĊ��ƐƉĂ�ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�-�
�ƐƉĂ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ůŝƩ�ůĞĚŝŐ�ƟĚ�ƉĊ�ŵĂŶĚĂͲ
ŐĞƌ͘�sŝ�ƚƌŝŵŵĞƌ͕�ŚĂƌ�ŬƵůƚƵƌĞůůĞ�ŝŶŶƐůĂŐ�ŽŐ�ƐŽƐŝĂůƚ�ƐĂŵͲ
ǀčƌ͘��>>��Ğƌ�ŚũĞƌƚĞůŝŐ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ͊�TŶƐŬĞƌ�ĚƵ�ƐŬǇƐƐ�ŬĂŶ�
ĚƵ�ŬŽŶƚĂŬƚĞ�/ŶŐĞƌ�^ůĞƉƉĞŶ�ƚůĨ͘�ϵϭϳ ϴϭϳ�ϯϯ͘� 
 

 
�ƐƉĂ�ƐǇŬĞƉůĞŝĞĨŽƌĞŶŝŶŐ 
�ůƐĞ�<ĂƌŝŶ�EŽƌĚŶĞƐ͕�ůĞĚĞƌ�Ăǀ��ƐƉĂ�ƐǇŬĞƉůĞŝĞĨŽƌĞŶŝŶŐ�
ƐǇŶĞƐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ǀĞůĚŝŐ�ŚǇŐŐĞůŝŐĞ�ĚĞƌƐŽŵ�ŶŽĞŶ�ŇĞƌĞ�ƆŶƐŬĞƌ�
Ċ�ďůŝ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘�,ǀŝƐ�ŶŽĞŶ�ƆŶƐŬĞƌ�Ċ�ďůŝ�ŵĞĚůĞŵ͕�ŬŽŶͲ
ƚĂŬƚ͗��ůƐĞ�<ĂƌŝŶ�ƉĊ�ƚĞůĞĨŽŶ���������� 
 

�ƐƉĂ�dƵƌƐƟůĂŐ� 
>ĞĚĞƌ��<ŝƌƐƚĞŶ�ZŽŵŵĞŶ͕� 
NLUVWHQ�URPPHQ#KRWPDLO�FRP 

<ŽŶƟŶŐĞŶƚͬƐƚƆƩĞ� 
�ŶŬĞůƚ�ŵĞĚůĞŵ͗  �Ŭƌ�ϭϬϬ 
Wƌ�ŚƵƐƐƚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�Ϯ�ƐƚŬ͗ Ŭƌ�ϮϱϬ 
sŝƉƉƐ͗��ϱϯϭϬϬϱ 
<ŽŶƚŽŶƌ͗�ϭϴϮϮ�ϯϰ�ϴϰϭϵϳ 

�ƐƉĂ�ŽŐ�dĂŶŐĞŶ�ŵƵƐŝŬŬŽƌƉƐ 
/HGHU��:ŽƌƵŶŶ�^ǇůũƵ͕�ƉŽƐƚΛĞƚŵŬ͘ŶŽ 
EĞƐƚůĞĚĞƌ͗�ZŽŶŶǇ�^ƚƆĞŶ� 
<ĂƐƐĞƌĞƌ͗��ŶŶĞ�'ƌĞƚĞ�,ĞƐƚŶĞƐ� 
^ĞŬƌĞƚčƌ͗�>ĂŝůĂ�tŝĞ� 
^ƚǇƌĞŵĞĚůĞŵ�DĂƌŝĞůůĞ�dǇƐƐĞŶŐ� 
sĂƌĂŵĞĚůĞŵ� �ŵďƌĞƚ�^ĞǀƌŝŶƐĞŶ 
  
�ƌ�ĚĞƚ�ŶŽĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ůǇƐƚ�Ɵů�Ċ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�ŽƐƐ�Ċ�ƐƉŝůůĞ�ƐĊ�
ďĂƌĞ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ƐƚǇƌĞƚ͕�ĞůůĞƌ�ĞŶ�Ăǀ�ŽƐƐ�ƐŽŵ�ƐƉŝůůĞƌ͘�
sŝ�ƆǀĞƌ�ŚǀĞƌ�ŽŶƐĚĂŐ�ƉĊ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ͘�KŐ�ŬĂŶ�ĚƵ�ŝŬŬĞ�
ƐƉŝůůĞ͕�ŵĞŶ�ŚĂƌ�ůǇƐƚ�Ɵů�Ċ�ƐƚƆƩĞ�ŽƐƐ�ƐĊ�Ğƌ�ǀŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌƚ�
ƐŽŵ��ƐƉĂ�ŵƵƐŝŬŬŽƌƉƐ�ƉĊ�ŐƌĂƐƌŽƚĂŶĚĞůĞŶ͘ 

KǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ůĂŐ͕�ĨŽƌĞŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌ�ƉĊ��ƐƉĂ͕�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ��ŽŐ�ŽŵĞŐŶ 

dĂŶŐĞŶ�ĚĂŵĞŬŽƌ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ƐŽŵ�ďĂƌŶĞŬŽƌ�ŝ�ϭϵϳϱ͕�
ĞƩĞƌŚǀĞƌƚ�ƚŽŬ�ŵƆĚƌĞŶĞ�ŽǀĞƌ�ŽŐ�ĚĞƚ�ďůĞ�ĚĂŵĞŬŽƌ�ŝ�ƐƚĞͲ
ĚĞƚ͘�<ŽƌĞƚ�ƐǇŶŐĞƌ�Ğƚ�ďƌĞĚƚ�ƌĞƉĞƌƚŽĂƌ͕�Ăůƚ�ĨƌĂ������ŽŐ�
WƌƆǇƐĞŶ�Ɵů�DŝƐƐĂ��ƌĞǀŝƐ�ŽŐ�ũƵůĞƐĂŶŐĞƌ͘��ĂŵĞŶĞ�ŚĂƌ�ŶŽͲ
ĞŶ�ĨĂƐƚĞ�ŽƉƉĚƌĂŐ�ŐũĞŶŶŽŵ�ĊƌĞƚ͕�ƐŽŵ�ĂůůĞŚĞůŐĞŶƐŵĞƐƐĞ�
ŝ�dĂŶŐĞŶ�ŬŝƌŬĞ͕�ƐĂŵƚ�ϭ�ŵĂŝ�ƉĊ�dĂŶŐĞŶ͘��ůůĞƌƐ�ŐũƆƌ�ĚĞ�
ŽŐƐĊ�ŇĞƌĞ�ĂŶĚƌĞ�ŽƉƉĚƌĂŐ�ŽŐ�ŬŽŶƐĞƌƚĞƌ͘ 
<ŽƌĞƚ�ƚĂƌ�ƐĞŐ�ŽŐƐĊ�ŶŽĞŶ�ƚƵƌĞƌ�ƵƚĞŶůĂŶĚƐ͕�ŽŐ�ŶŽĞŶ�ŐĂŶŐͲ
Ğƌ�ƐůĊƌ�ĚĞ�ƐĞŐ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�dĂŶŐĞŶ�DĂŶĚƐŬŽƌ�ŽŐ�
^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ďůĂŶĚĞĚĞ�ŬŽƌ�ŽŐ�ŐũƆƌ�ĨĞůůĞƐ�ƉƌŽƐũĞŬƚĞƌ͕� 
ƐŝƐƚĞ�ǀĂƌ�ũƵůĞŬŽŶƐĞƌƚ�ƐĂŵŵĞŶ�ŝ�dĂŶŐĞŶ�ŬŝƌŬĞ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŝ�
ĚĂŐ�ϭϴ�ŇŽƩĞ�ĚĂŵĞƌ�ƐŽŵ�ůŝŬĞƌ�Ċ�ƐǇŶŐĞ�ƐĂŵŵĞŶ�ŽŐ�ƐŽŵ�
ŚĂƌ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ŵŝůũƆ�ŵĞĚ�ŵǇĞ�ůĂƩĞƌ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĂďƐŽůƵƩ�
ƉůĂƐƐ�Ɵů�ŇĞƌ͊�dĂůĞŶƞƵůůĞ��ŶŶĞůŝ�,čƩĂ�Ğƌ�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�ĨŽƌ�
ŬŽƌĞƚ͕�ŽŐ�ĚĞ�ƆǀĞƌ�ŝ�ŬũĞůůĞƌĞŶ�ƉĊ�ƐĂŵĨƵŶŶƐŚƵƐĞƚ�ŚǀĞƌ�
ŵĂŶĚĂŐ�ĨƌĂ�ϭϴ͘ϯϬ-Ϯϭ͘�<ŽŶƚĂŬƚ͗�ŐƵŶǀŽƌϭϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

 



 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ����ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƐŝĚĞ�ϭϲ�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,ĞĚŵĂƌŬ�ƚƌĂĮŬŬ͗ 
EĞƉƚƵŶ����������������� Ϭϲ͗ϱϵ���Ϭϳ͗ϱϮ����ϭϰ͗ϰϱ� 
^ƚĂŶŐĞ�ƐŬǇƐƐƚĂƐũŽŶ������� Ϭϳ͗Ϯϱ���Ϭϴ͗ϮϬ�Đ�ϭϱ͗ϭϬ� 
 
^ƚĂŶŐĞ�ƐŬǇƐƐƚĂƐũŽŶ������� ϭϰ͗Ϯϯ�ď�ϭϲ͗ϬϬ�Ě��ϭϲ͗ϯϬ�ď� 
EĞƉƚƵŶ�������������������� ϭϰ͗ϰϮ�����ϭϲ͗ϮϬ����ϭϲ͗ϱϬ� 
 
ď�<ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƐĞ�ŵĞĚ�ůŝŶũĞ��ϯ�ĨƌĂ�,ĂŵĂƌ͘������������������������������ 
Đ�<ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƐĞ�ŵĞĚ�ůŝŶũĞ�Ϭϱϯ�Ɵů�,ĂŵĂƌ͘������������������������������ 
Ě�<ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƐĞ�ŵĞĚ�ůŝŶũĞ�ϭϬϴ�ŽŐ��ϯ�ĨƌĂ�,ĂŵĂƌ 

EĞƩďƵƐƐ� 
�ǀŐĂŶŐ�ĨƌĂ��ƐƉĂ��ϲ� 
Ϭϳ͗ϭϬĨ��Ϭϵ͗ϭϬĨ��ϭϮ͗ϭϬĨ��ϭϰ͗ϭϬĨ��ϭϲ͗ϭϬĨ��ϭϴ͗ϭϬĨ��ϭϵ͗ϰϬĨ� 
�ƌ�ƉĊ�KƐůŽ�ďƵƐƐƚĞƌŵŝŶĂů� 
Ϭϴ͗Ϯϱ��ϭϬ͗Ϯϱ��ϭϯ͗Ϯϱ��ϭϱ͗Ϯϱ��ϭϳ͗Ϯϱ��ϭϵ͗Ϯϱ��ϮϬ͗ϱϱ 
 
&ƌĂ�KƐůŽ�ďƵƐƐƚĞƌŵŝŶĂů�͗ 
Ϭϴ͗ϱϬ�ϭϬ͗ϱϬ�ϭϯ͗ϱϬ�ϭϲ͗ϮϬ�ϭϳ͗ϱϬ�ϭϵ͗ϱϬ�Ϯϭ͗ϮϬ� 
�ƌ�ƉĊ��ƐƉĂ��ϲ�͗ 
Ϭϵ͗ϱϱĨ�ϭϭ͗ϱϱĨ�ϭϰ͗ϱϱĨ�ϭϲ͗ϮϱĨ�ϭϴ͗ϱϱĨ�ϮϬ͗ϱϱĨ�ϮϮ͗ϮϱĨ� 
 
Ĩ�с�ƐƚŽƉƉĞƌ�ŬƵŶ�ǀĞĚ�ĨŽƌŚĊŶĚƐŬũƆƉƚĞ�ďŝůůĞƩĞƌ�ƐĞŶĞƐƚ�ϭϬ�
ŵŝŶ͘�ĨƆƌ�ƉĊƐƟŐŶŝŶŐ 

�ƌŽƐũĞŶ�ŬũƆƌĞƌ�Ɵů�^ƉŝƚĂůĞŶ�Ŭů�Ϭϳ͘ϬϬ�ŽŐ�Ϭϴ�ƉĊ�ƐŬŽůĞĚĂŐĞƌ͕�
ĚĂ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�Ċ�ƐŝƩĞ�ƉĊ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ƉůĂƐƐ͘��Ğƚ�
ǀĞƚ�ĚĞ�ŝŬŬĞ�ĞŶĚĂ͕�ĨƆƌ�ƐŬŽůĞƌƵƚĂ�Ğƌ�ĨĂƐƚůĂŐƚ�ŽŐ�ŶĊƌ�ĚĞ�ǀĞƚ�
ŚǀŽƌ�ŵĂŶŐĞ�ĞůĞǀĞƌ�ĚĞƚ�Ğƌ͘ 
 
&ůĞǆŝƌƵƚĂ͗ 
DĂƌƚŚĞ�EŝůƐĞŶ�ĨŽƌƚĞůůĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŚĞŶƚĞƌ�ĨŽůŬ�ŚũĞŵŵĞ͕�ŚǀŝƐ�
ĚĞ�Ğƌ�ĚĊƌůŝŐĞ�Ɵů�ďĞŶƐ͕�ĨŽƌ�Ċ�ŬũƆƌĞƌ�Ɵů�ƚĂŶŶůĞŐĞ�ĞůůĞƌ�ůĞŐĞ͘�
�Ğ�ŚĂƌ�ĂǀƚĂůĞ�ŵĞĚ�^ƚĂŶŐĞ-ĚƌŽƐũĞŶ�Žŵ�Ăƚ�ĚĞ�ŚĞŶƚĞƌ�ŚŽƐ�
ƚĂŶŶůĞŐĞ�ĞůůĞƌ�ůĞŐĞ͕�ŽŐ�ŬũƆƌĞƌ�ƵƚŽǀĞƌ�Ɵů�^ƚƌĂŶĚůǇŬŬũĂ�ŽŐ�
^ƉŝƚĂůĞŶ͘� 
&ůŽƩ�ƟůďƵĚ͊��ƌĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ͊ sŝ�ŚĂƌ�ŶŽĞ�ƵƚŐŝŌĞƌ�ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƚƌǇŬŬŝŶŐ�Ăǀ� 

/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ͘��Ğƚ�ǀŝů�ŬŽŵŵĞ�ǀĞůĚŝŐ�ŐŽĚƚ�ŵĞĚ�Žŵ�
ĚĞƌĞ�ǀŝů�ƐƚƆƩĞ�ŽƐƐ�ŵĞĚ�ĞŶ�ĂŶŶŽŶƐĞ͍ 
>ŝƚĞŶ�ƌƵďƌŝŬŬĂŶŶŽŶƐĞ�ŬŽƐƚĞƌ�Ŭƌ�ϱϬϬ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ŶƵŵƌĞ͘ 
ϭͬϮ�ƐŝĚĞ�Ŭƌ�ϱϬϬ͕-�Ɖƌ�ŶƵŵŵĞƌ͘ 
/�'ƌĞŶƐĞůĂŶĚ�ƚƌǇŬŬĞƐ�ƉĊ�&ůŝƐĂ�dƌǇŬŬĞƌŝ� 
ZĞĚĂŬƐũŽŶĞŶ͗ 
�ůŝŶ�:ŽŚŶƐĞŶ  ĞůŝŶ͘ĂĂŐĞΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ 
,ĞƌďŽƌŐ��ĂŵŽĚƚ�� ŚĚĂŵŽĚƚΛǇĂŚŽŽ͘ŶŽ 
DĂƌŝ�^ůĞƚůŝ  ŵĂƌŝ͘ƐůĞƚůŝΛďďŶĞƩ͘ŶŽ 
EŝĞŶŶĂ��ƌŝŬƐĞŶ  ŶŝĞŶŶĂ͘ĞƌŝŬƐĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
,ĞůĞŶĞ�'ƵŶĚĞƌƐĞŶ������ƌĞĚĂŬƚƆƌ�����������������������������
   ŚŐƵŶĚĞƌƐϱϳΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 
EĞƐƚĞ�ƵƚŐĂǀĞ�Ğƌ�ƉůĂŶůĂŐƚ�ƵƚŐŝƩ� 
ϮϮ͘�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 
DĂŶƵƐĨƌŝƐƚ͗��ϯϬ͘ŽŬƚŽďĞƌ��ϮϬϮϭ 

hƚ�ŝ�ͨǀĞƌĚĞŶ͍ͩ 


