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�KDWd�� Z�E�h� �h� �KE^�/>� DhE/�/W�>� �h� ϭ�Z�
����D�Z��ϮϬϮϬ�;ƐƵŝƚĞ�Ğƚ�ĮŶͿ� 

EKD/E�d/KE���^�D�D�Z�^��h����^ 
>Ğ�DĂŝƌĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ƋƵ͛ĞŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƌƟĐůĞ�ZϭϮϯ-ϳ�ĚƵ��ŽĚĞ�ĚĞ�ů͛�ĐƟŽŶ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�
ĚĞƐ� &ĂŵŝůůĞƐ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ� ĐŽŵŵƵŶĂů� Ě͛ĂĐƟŽŶ� ^ŽĐŝĂůĞ�
;���^Ϳ�ĞƐƚ�ĮǆĠ�ƉĂƌ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘� /ů�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ� ůĞƵƌ�
ŶŽŵďƌĞ� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ƉĂƐ� ġƚƌĞ� ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ� ă� ϭϲ� ;Ğƚ� ƋƵ͛ŝů� ŶĞ� ƉĞƵƚ�
ġƚƌĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�ă�ϬϴͿ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƉĂŝƌ�ƉƵŝƐƋƵ͛ƵŶĞ�ŵŽŝƟĠ�
ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĞƐƚ� ĚĠƐŝŐŶĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů� DƵŶŝĐŝƉĂů� Ğƚ�
ů͛ĂƵƚƌĞ�ŵŽŝƟĠ�ƉĂƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ͘ 
�ƉƌğƐ� ĞŶ� ĂǀŽŝƌ� ĚĠůŝďĠƌĠ͕� >Ğ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĠĐŝĚĞ� ă�
ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕� ĚĞ� ĮǆĞƌ� ă� ƋƵĂƚƌĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ�
�ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�͕�ĠƚĂŶƚ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ŵŽŝƟĠ�ƐĞƌĂ�
ĚĠƐŝŐŶĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů� DƵŶŝĐŝƉĂů� Ğƚ� ů͛ĂƵƚƌĞ� ŵŽŝƟĠ� ƉĂƌ� ůĞ�
DĂŝƌĞ͘� 
�Ŷ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂƌƟĐůĞƐ� ZϭϮϯ-ϳ� Ğƚ� ƐƵŝǀĂŶƚƐ� ĚƵ� �ŽĚĞ� ĚĞ�
ů͛ĂĐƟŽŶ� ^ŽĐŝĂůĞ� Ğƚ� ĚĞƐ� &ĂŵŝůůĞƐ͕� ůĞ� DĂŝƌĞ� ĞǆƉŽƐĞ� ƋƵĞ� ůĂ�
ŵŽŝƟĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů� ĚϰĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ����^�
ƐŽŶƚ� ĠůƵƐ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů� ĂƵ� ƐĐƌƵƟŶ� ĚĞ� ůŝƐƚĞ͕� ă� ůĂ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶŶĞůůĞ� ĂƵ� ƉůƵƐ� ĨŽƌƚ� ƌĞƐƚĞ͕� ƐĂŶƐ�
ƉĂŶĂĐŚĂŐĞ� Ŷŝ� ǀŽƚĞ� ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞů͘� �ŚĂƋƵĞ� �ŽŶƐĞŝůůĞƌ�
DƵŶŝĐŝƉĂů� ŽƵ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� �ŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� DƵŶŝĐŝƉĂƵǆ� ƉĞƵƚ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ͕� ŵġŵĞ� ŝŶĐŽŵƉůğƚĞ͘� >ĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ƐŽŶƚ�
ĂƩƌŝďƵĠƐ�Ě͛ĂƉƌğƐ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ��ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐƵƌ�
ĐŚĂƋƵĞ�ůŝƐƚĞ͘ 
/ů� ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵ͛ŝů� ĞƐƚ� ĂƩƌŝďƵĠ�ă� ĐŚĂƋƵĞ� ůŝƐƚĞ� ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ� ƐŝğŐĞƐ�
ƋƵĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ǀŽŝǆ� ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ� ƉĂƌ� ĞůůĞ� ĐŽŶƟĞŶƚ� ƵŶ�
ŶŽŵďƌĞ� ĞŶƟĞƌ� ĚĞ� ĨŽŝƐ� ůĞ� ƋƵŽƟĞŶƚ� ĠůĞĐƚŽƌĂů͕� ĐĞůƵŝ-Đŝ� ĠƚĂŶƚ�
ŽďƚĞŶƵ� ĞŶ� ĚŝǀŝƐĂŶƚ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ� ƐƵīƌĂŐĞƐ� ĞǆƉƌŝŵĠƐ� ƉĂƌ�
ĐĞůƵŝ� ĚĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ă� ƉŽƵƌǀŽŝƌ͘� ^ŝ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ�

ƉŽƵƌǀƵƐ͕� ůĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ƌĞƐƚĂŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ĚŽŶŶĠƐ� ĂƵǆ� ůŝƐƚĞƐ� ĂǇĂŶƚ�
ŽďƚĞŶƵ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƌĞƐƚĞƐ͕�ůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĠƚĂŶƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�
ƐƵīƌĂŐĞƐ� ŶŽŶ� ƵƟůŝƐĠƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂƩƌŝďƵƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ĂƵ�
ƋƵŽƟĞŶƚ͘� >ŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ� Ă� ŽďƚĞŶƵ� ƵŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ǀŽŝǆ�
ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�ĂƵ�ƋƵŽƟĞŶƚ͕�ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ǀŽŝǆ�ƟĞŶƚ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞ͘�
^ŝ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ůŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƌĞƐƚĞ͕�ůĞ�ŽƵ�ůĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�ƌĞƐƚĂŶƚ�
ă� ƉŽƵƌǀŽŝƌ� Ϳ� ůĂ� ůŝƐƚĞ� ŽƵ� ĂƵǆ� ůŝƐƚĞƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ŽďƚĞŶƵ� ůĞ� ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐƵīƌĂŐĞƐ͘��Ŷ�ĐĂƐ�Ě͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞ�ƐƵīƌĂŐĞƐ͕�ůĞ�
ƐŝğŐĞ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ĂƵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ůĞ��ƉůƵƐ�ąŐĠ͘��ŶĮŶ͕�Ɛŝ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĮŐƵƌĂŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ůŝƐƚĞ�ĞƐƚ� ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�ĂƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�
ƐŝğŐĞƐ� ƋƵŝ� ƌĞǀŝĞŶŶĞŶƚ� ă� ĐĞƩĞ� ůŝƐƚĞ͕� ůĞ� ŽƵ� ůĞƐ� ƐŝğŐĞƐ� ŶŽŶ�
ƉŽƵƌǀƵƐ�ůĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ůŝƐƚĞƐ͘�>Ğ�DĂŝƌĞ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵ͛ŝů�
ĞƐƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚƵ����^�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĠůƵ�ƐƵƌ�
ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ͘� WƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů� Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�
ĮǆĞƌ� ă� � Ϭϰ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĠůƵƐ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�
DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ����^͘ 
�ƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ĞŶƚĞŶĚƵ� ĐĞƚ� ĞǆƉŽƐĠ͕� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů� DƵŶŝĐŝƉĂů��
ƉƌŽĐğĚĞ� ă� ů͛ĠůĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ƐĞƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ� ĂƵ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� hŶĞ� ůŝƐƚĞ� ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� Ă� ĠƚĠ� ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�
ƉĂƌ�DŵĞ��h��Zd�,ĠůĠŶĂ 
>Ğ� ĚĠƉŽƵŝůůĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ǀŽƚĞ͕� ƋƵŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠ� ĂƵ� ƐĐƌƵƟŶ�
ƐĞĐƌĞƚ͕�Ă�ĚŽŶŶĠ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 
-ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďƵůůĞƟŶƐ ͗��ϭϱ 
-ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďƵůůĞƟŶƐ�ŶƵůƐ�ŽƵ�ďůĂŶĐ ͗��Ϭ 
-ƐƵīƌĂŐĞƐ�ĞǆƉƌŝŵĠƐ ͗��ϭϱ 
KŶƚ�ŽďƚĞŶƵ ͗ 
>ŝƐƚĞ�Ϭϭ ͗�ϭϱ 
KŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽĐůĂŵĠƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ͗ 
�h��Zd� ,ĠůĠŶĂ� —� �>Yh/�Z� DĂƌŝĞ-&ƌĂŶĐĞ� —� Dh���h�
EĂƚŚĂůŝĞ�—�&>�E�Z�DĂƌŝĞ͘ 
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�/�E�s/sZ���� 

dZK/^^�Z�hy 

 

>��DKd��h�D�/Z� 
DĞƐ�ĐŚĞƌƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ͕ 

>ΖĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ǀŽŶƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƚƌŽƵďůĞƌ�ůΖĠƚĂƚ�ĚΖĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�
ůĂ�ĨġƚĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂŝŵĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�EŽģů͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ůĞ�ŵŽƌĂů�ƚŽƵƚ�ĞŶ�
ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ�ƐĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘ 

WŽƵƌ� ĠǀŝƚĞƌ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ůŝĞƵ� ĨĞƌŵĠ� ŽƵ� ůĞ� ƌŝƐƋƵĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ� ƌĞƐƚĞ� ĠůĞǀĠ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ƉƌĠĨĠƌĠ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞ� WğƌĞ� EŽģů� ƉŽƵƌ� ƌĞŵĞƩƌĞ� ůĞƐ� ĐĂĚĞĂƵǆ͕� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ĂƵǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƋƵΖă� ůĞƵƌƐ� ĂŢĞƵǆ͕� ă�

ĚŽŵŝĐŝůĞ͘�EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĂƉƉŽƌƚĞƌĂ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ŐĂŝĞƚĠ�ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ĨŽǇĞƌƐ͘ 

�ǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ��ũĞƵĚŝƐ�Ϯϰ�Ğƚ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ƐĞƌĂ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϲŚ 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĚĞ�ƚƌğƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�ĚΖĂŶŶĠĞ͘�WƌŽƚĠŐĞǌ-ǀŽƵƐ�ďŝĞŶ͘ 

sŽƚƌĞ�DĂŝƌĞ�͗��ŚƌŝƐƟĂŶ���D�z 

 

>Ğ�'ƌŽƵƉĞ�^ĐŽůĂŝƌĞ�KůŝǀŝĞƌ�Ğƚ�DĂƌĐĞů���^^�h>d 
Ğƚ�ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůĞ 

Z�D/^���E��d�d��d��hy�EKZD�^���>͛��K>� 

YƵĞůƋƵĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ͘ 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�Ϯ�ƐŽŶŶĞƩĞƐ͕�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƌƌƵƌĞ�ĚƵ�ƉŽƌƟůůŽŶ͕�ĂũŽƵƚ�Ě͛ƵŶ�ƌŽďŝŶĞƚ�ͨ �Ks/� ͩ�ĂĚĂƉƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ůĂǀĂŐĞ�ĚĞƐ�
ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĚĞ�ϰ�ƉŽƵƐƐŽŝƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂƐƐĞƐ�Ě͛ĞĂƵ͕�ƵƐĠƐ�ŽƵ�ďůŽƋƵĠƐ͕�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ƌŽďŝŶĞƚ�ͨ ŐĞŶŽƵŝůůğƌĞ ͩ͘� 
�ŽŵŵĞ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�DĂŐ�Ϯ͕�ƵŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƉĞŝŶƚĞ͘ 

WZK>KE'�d/KE��h��,�D/E�s�Z^�,Kh^^Kz� 

�ĞƉƵŝƐ� ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ĚĠǀŝĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�Z�ϵϬϭ͕� ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ͨ ĚĞƐ��ŶŐůĂŝƐ ͩ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞŵĞŶƚ�
ƐƵƉƉƌŝŵĠ͘� hŶ� ƐĞŶƟĞƌ� ů͛ĂǀĂŝƚ� ƌĞŵƉůĂĐĠ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� �ůŽƐ� ^ĂŝŶƚ�
DĂƵƌŝĐĞ�Ğƚ�ů͛ŽƌĠĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�'ĂƌĞŶŶĞ�ĚĞ�,ŽƵƐƐŽǇĞ�ůĞ�&ĂƌĐǇ͘�
^ĞŶƟĞƌ�ƋƵŝ�ůŽŶŐĞ�ůĂ�'ƌĂŶĚĞ�ƌƵĞ�Ě͛,ŽƵƐƐŽǇĞ͘�hŶ�ĂƵƚƌĞ�ƚƌŽŶĕŽŶ�
ǀŝĞŶƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĚĞƐ��ƚƐ�WůĂŶĐŚĞ�Ğƚ�ů͛Ğǆ�
ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�ͨ �ŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ��ŶŐůĂŝƐ ͩ͘��ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ͕�ĞŶƚƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ƉůĂŶ�ŐůŽďĂů�ĚĞ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ƉĠĚĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�
ĨŽŝƐŽŶŶĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ďĞůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

�ŽƸƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�͗�ϭϭϬϬΦ 
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�s�Ed�ͬ��WZ�^ 
 

 

>Ğ� ĐŚĞŵŝŶ� ƐĂŶƐ� ŶŽŵ� Ěŝƚ� ͨ ĚƵ� ƐƚĂĚĞ ͩ� ĂǀĂŝƚ� ďĞƐŽŝŶ�
Ě͛ƵŶ�ďŽŶ�ĐŽƵƉ�ĚĞ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ůĞ�ƚĞŵƉƐ͕�Ğƚ�ůĞ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ĞƵ� ƌĂŝƐŽŶ� ĚĞ� ƐĂ� ƐĂůƵďƌŝƚĠ͘�
YƵĞůƋƵĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�dƌĂǀĂŝů�Ě͛/ŶƚĠƌġƚ�'ĠŶĠƌĂů�ůƵŝ�ŽŶƚ�
ƌĞĚŽŶŶĠ� ƵŶ� ĂƐƉĞĐƚ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ� ŝŶĨƵƐĞƌĂ� ů͛ĞŶǀŝĞ�
Ě͛ĞŵƉƌƵŶƚĞƌ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐĞ� ƌĂĐĐŽƵƌĐŝ� ǀĞƌƐ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ�
ĚĞ�ĨŽŽƚ͘ 

��Z�DKE/���h�ϭϭ�EKs�D�Z� 

ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϭϵϭϴ͕�ϭϭ�ŚĞƵƌĞƐ͘�WŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞ�ůŽŶŐƐ�ŵŽŝƐ͕�
&ƌĂŶĕĂŝƐ�Ğƚ��ůůĞŵĂŶĚƐ�ĐĞƐƐĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƟƌĞƌ�ĚĞƐƐƵƐ͘�>ΖĂƌŵŝƐƟĐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƐŝŐŶĠ�ĞŶƚƌĞ�
ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĂůůŝĠƐ�Ğƚ�ĂůůĞŵĂŶĚƐ�ă�ϱŚϭϱ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐůĂŝƌŝğƌĞ�ĚĞ�ZĞƚŚŽŶĚĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚ�
ĚĞ��ŽŵƉŝğŐŶĞ͘ 
ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůΖĂŶŶĠĞ͕�ϮϬ�ƐŽůĚĂƚƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�ŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�
ĚŽŶŶĠ� ůĞƵƌ� ǀŝĞ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĐŽŵďĂƚ͕� ƋƵĞůƋƵĞ� ƉĂƌƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ͘� �ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�
ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚŽŶƐ�ŚŽŵŵĂŐĞ�ă�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ΗŵŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞΗ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ĐŽŵŝƚĠ�
ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ͘ 

^/�dh�E��W�hy�s�E/Z��h�W�Z��EK�>͕�>��W�Z��EK�>�s/�E�Z����dK/ 

>Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ŶŽƵƐ�ŽďůŝŐĞ�ă�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉƌƵĚĞŶĐĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ĂƌďƌĞ�ĚĞ�EŽģů�
ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů͘� >ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ŶĠƐ� ĞŶ� ϮϬϭϬ� Ğƚ� ůĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͕� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ƵŶ� ĐĂĚĞĂƵ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ͘ 

>Ğ�WğƌĞ-EŽģů͕�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�dƌŽŝƐƐĞƌĞƵǆ�ĂŝĚĠĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�&ġƚĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵĞƌĂ�ůĞƐ�ϭϵ�Ğƚ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�
ůĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĞŶ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƉŽƌƚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ͘���ĐĞƩĞ�ŵġŵĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ůĞ�ĐŽůŝƐ�
ĚĞ�EŽģů�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ĚĞ�ϳϬ�ĂŶƐ�ŽƵ�ƉůƵƐ͕�ƐĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĠ�ĞŶ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƉŽƌƚĞ͘ 

hŶĞ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĨĞƐƟǀĞ�ƐĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ĚŝƌŽŶƐ�ƉĂƐ�ƉůƵƐ ŝĐŝ�͊ 

W>�Ed�d/KE^���,Kh^^Kz��>��&�Z�z 

�>͛ĞŵďĞůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�,ŽƵƐƐŽǇĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘��>͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĚĞƐ�ŵĂƐƐŝĨƐ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�
ĠƚĠ�ĐƌĠĠƐ͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�ĂƌďƵƐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ĞŶƌŝĐŚŝƌ�
ůĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ǀĞƌƚƐ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ă�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�
ŽŶƚ� ƈƵǀƌĠ� ƉŽƵƌ� ĠŐĂǇĞƌ� ůĞ� ŚĂŵĞĂƵǆ� Ğƚ� ƌĞŶĚƌĞ� ĚĞ� ů͛ĞƐƉĂĐĞ� ă� ůĂ�
ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂǀĞĐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĐĞƚ�ŚƀƚĞů�ă�ŝŶƐĞĐƚĞƐ�ссх� 

�DW>K/����d/'�WKhZ��/��Z�EK^��DW>Kz�^��hy��^W���^�s�Zd^ 

�ĮŶ�Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ�ůĞ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ͕�ĐŚĞŵŝŶƐ��Ğƚ�ƉĂƌĐƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�
ĚĞƐ�d/'�;ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�dƌĂǀĂƵǆ�Ě͛/ŶƚĠƌġƚ�'ĠŶĠƌĂůͿ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ƉůƵƚƀƚ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ 

>Ğ�d/'�ĞƐƚ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽƵ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƵďůŝĐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐĂŶĐƟŽŶ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�ă�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�Ě͛ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ͘ 
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D�Z�,�����s/>>�'� 

>ĞƐ�ǀĞŝůůĞƐ�ĚĞ�EŽģů�Ğƚ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂŶ�ƚŽŵďĂŶƚ͕�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĚĞƐ�ũĞƵĚŝƐ͕�ůĞƐ�Ϯϰ�Ğƚ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂƵƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ 

�KDWd��Z�E�h��h��KE^�/>�DhE/�/W�>��h�ϭ�Z�����D�Z��
ϮϬϮϬ� 

WĂƌ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�WƌĠĨĞĐƚƵƌĞ͕���ƐƚƌŝĚ���'ZKKd�͕�DĂƵƌŝĐĞ��/>z�
Ğƚ� �ůĂŝŶ� �KZE�d� ůĂŝƐƐĞŶƚ� ůĞƵƌ� ƉůĂĐĞ� ă� �ĂƚŚĞƌŝŶĞ� 'hzKd͕�
:ŽĐĞůǇŶ���>>�Dz�Ğƚ�:ĞĂŶ->ƵĐ�^�hs��ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͘ 

�KE^d/dhd/KE� ��� >�� EKhs�>>�� �KDD/^^/KE�
�KDDhE�>����^�/DWKd^��/Z��d^ 

DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ�DĂŝƌĞ� ĞǆƉůŝƋƵĞ� ƋƵ͛ŝů� ĐŽŶǀŝĞŶƚ� ĚĞ� ĚĠůŝďĠƌĞƌ� ƉŽƵƌ�
ĚĠƐŝŐŶĞƌ� ůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/�͕� ă� ůĂ� ƐƵŝƚĞ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�
ĚĠůŝďĠƌĂŶƚĞ͕�Ğƚ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ͘�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�
DĂŝƌĞ� ƌĂƉƉĞůůĞ� ƋƵĞ� ůĂĚŝƚĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĐŽŵƉƌĞŶĚ͕� ŽƵƚƌĞ� ůĞ�
DĂŝƌĞ� ŽƵ� ů͛�ĚũŽŝŶƚ� ĚĠůĠŐƵĠ� ƋƵŝ� ĞŶ� ĂƐƐƵƌĞ� ůĂ� ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� Ϭϴ�
ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ� ƟƚƵůĂŝƌĞƐ� Ğƚ� Ϭϴ� ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ� ƐƵƉƉůĠĂŶƚƐ�
ĚĠƐŝŐŶĠƐ� ƉĂƌ� DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ� �ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĮƐĐĂƵǆ� ă�
ƉĂƌƟƌ�Ě͛ƵŶĞ�ůŝƐƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞƐ͕�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚŽƵďůĞ�;ƐŽŝƚ�Ϯϰ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐͿ͕�ĚƌĞƐƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘ 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕� 

-ƉƌŽƉŽƐĞ�ă�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĮƐĐĂƵǆ�ůĞƐ�ŶŽŵƐ�
ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͕�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ŶŽŵŵĠƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ ͗ 

�>Yh/�Z��ŶŶĞ-&ƌĂŶĐĞ͕,�EYh���sĠƌŽŶŝƋƵĞ͕��h��Zd�,ĠůğŶĂ͕�
,KEKZ��ZŽŐĞƌ͕��/>z�DĂƵƌŝĐĞ͕�>�DD�E^�EŽģůůĞ͕���z�hy�
DĂƌŝĞ-&ƌĂŶĐĞ͕�>�EE���ŶĚƌĠĞ͕��Kh/>>�ZKd��ůĂŝŶ͕�D�EE��/�Z�
:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ͕���E'h�zǀĞƐ͕�DKEE�,�z�DŝĐŚĞů͕���>�&Z�z��
�ĠĚƌŝĐ͕�DKZ��h�WĂƚƌŝĐŬ͕��K/^���ĞƌŶĂƌĚ͕�Dh���h�EĂƚŚĂůŝĞ͕�

�h'h�d�DŝĐŚĞů͕�W/EKd�&ĂďŝĞŶ͕�&>�E�Z�DĂƌŝĞ͕�ZK��Zd�WĂƐĐĂů͕�
'K�/E�sŝŶĐĞŶƚ͕�ZKW/d�>�'ŝůůĞƐ͕�,��Yh��DĠŐĂŶĞ͕�t�d�Kd�
^ƚĠƉŚĂŶĞ͘ 

 

D/^����:KhZ���^��KDD/^^/KE^�DhE/�/W�>�^� 

DŽŶƐŝĞƵƌ��ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ă�ũŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͘�>ĞƐ�ĠůƵƐ�ŽŶƚ�
ĚĠůŝďĠƌĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞƐ�
ƐƵƌ�ǁǁǁ͘ƚƌŽŝƐƐĞƌĞƵǆ͘ĨƌͬůĂ-ŵĂŝƌŝĞͬůĞ-ĐŽŶƐĞŝů-ŵƵŶŝĐŝƉĂůͬůĞƐ-ĞůƵƐ
-Ğƚ-ůĞƵƌƐ-ĨŽŶĐƟŽŶƐͬ�ŽƵ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 
Z�'>�D�Ed�/Ed�Z/�hZ��h��KE^�/>�DhE/�/W�> 

DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ� DĂŝƌĞ� ŝŶĚŝƋƵĞ� ƋƵĞ� ů͛ĂĚŽƉƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ�
ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĞƐƚ� ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϬϬϬ� ŚĂďŝƚĂŶƚƐ� ĞŶ� ǀĞƌƚƵ� ĚĞ� ů͛ĂƌƟĐůĞ�
>ϮϭϮϭ-ϴ� ĚƵ� �'�d� Ğƚ� ĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� Ɛŝǆ� ŵŽŝƐ� ƋƵŝ� ƐƵŝǀĞŶƚ�
ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů͘��Ğ�ĐĞ�ĨĂŝƚ͕� ŝů�ĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĚĞ�
ǀĂůŝĚĞƌ�ůĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
Ğƚ� Ě͛ĂƉƉƌŽƵǀĞƌ� ƐŽŶ� ĞŶƚƌĠĞ� ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ� ă� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĚĞ� ƐŽŶ�
ĂĚŽƉƟŽŶ͘ 

>ĞĚŝƚ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞ� ŝĐŝ� ͗� ǁǁǁ͘ƚƌŽŝƐƐĞƌĞƵǆ͘ĨƌͬǁƉ-
ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϬͬϭϮͬZĞŐůĞŵĞŶƚ-ŝŶƚĞƌŝĞƵƌ-ĚƵ-�ŽŶƐĞŝů-
DƵŶŝĐŝƉĂů͘ƉĚĨ�ŽƵ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ͕ 

-ƉƌĞŶĚ� ĂĐƚĞ� ĚƵ� ĐŽŶƚĞŶƵ� ĚƵ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶŶĠĞ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕ 

-ĂƉƉƌŽƵǀĞ� ă� ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ� ůĞ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘ 

;ƐƵŝƚĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�ϰͿ 

�EZ�'/^dZ�D�Ed��h�&/�,/�Z���^�W�Z^KEE�^�^�E^/�>�^ 


