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�ϯ 

ϭ͘�/ŶĚůĞĚŶŝŶŐ 

<ŽŵŵƵŶĂůďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ�ǀĞĚƚĂŐĞƌ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ�ĞŶ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�Ċƌ͘��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉůĂŶĞŶ�ƚĂŐĞƌ�
ƵĚŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚ�ŝ�ĚĞ�ĨĂŬƚƵĞůůĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ƉĊ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐŽŵƌĊĚĞƚ�ƐĂŵƚ�ĚĞ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉŽůŝƟƐŬĞ�ŵĊů͕�ƐŽŵ�
ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌĞŶ�ŚĂƌ�ƵĚŵĞůĚƚ͘ 

�ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉůĂŶĞŶ�ďĞƐŬƌŝǀĞƌ�ŝ�ŚŽǀĞĚƚƌčŬ�ĚĞ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉŽůŝƟƐŬĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƌ�ŽŐ�ŝŶĚƐĂƚƐŽŵƌĊĚĞƌ͕�ƐŽŵ�>ĂŶŐĞͲ
ůĂŶĚ�<ŽŵŵƵŶĞ�ǀŝů�ĨŽƌĨƆůŐĞ�ŝ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�Ċƌ�ŽŐ�ďǇŐŐĞƌ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ǀŝĚĞƌĞ�ƉĊ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�ĨƌĂ�ƟĚůŝŐĞƌĞ�Ċƌ͘�,ŽͲ
ǀĞĚŵĊůĞƚ�ŵĞĚ�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌŶĞ�Ğƌ͕�Ăƚ�ƟĚĞŶ�ŵĞĚ�ŵŝĚůĞƌƟĚŝŐ�ŽīĞŶƚůŝŐ�ĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞ�ŐƆƌĞƐ�ƐĊ�ŬŽƌƚ�ƐŽŵ�ŵƵůŝŐƚ͘��ŽƌŐĞƌĞŶ�
ƐŬĂů�ŚƵƌƟŐƐƚ�ŽŐ�ďĞĚƐƚ�ŵƵůŝŐƚ�ďƌŝŶŐĞƐ�ŝ�ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞ�ŽŐ�ŝ�ĚĞ�ƟůĨčůĚĞ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŵƵůŝŐƚ͕�ƐŬĂů�ďŽƌŐĞƌĞŶ�ĂŅůĂͲ
ƌĞƐ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ĨƌĞŵƟĚŝŐ�ĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞ͘ 
ZĞƐƵůƚĂƚĞƚ�ĂĨ�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌŶĞ�ǀŝů�ďůŝǀĞ�ĨƵůŐƚ�ƚčƚ͕�ŽŐ�ĚĞƌĨŽƌ�ǀŝů�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌŶĞ� 
ŬƵŶŶĞ�ďůŝǀĞ�ũƵƐƚĞƌĞƚ�ŝ�ůƆďĞƚ�ĂĨ�ĊƌĞƚ͘ 

Ϯ͘�&ŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐĞƌ�Ɵů�ƵĚǀŝŬůŝŶŐĞŶ 

WĂŶĚĞŵŝĞŶ�ŝ�ϮϬϮϬ�ŽŐ�ϮϬϮϭ�ƐŬĂďƚĞ�ĞŶ�ǀčƐĞŶƚůŝŐ�ŐƌĂĚ�ĂĨ�ƵƐŝŬŬĞƌŚĞĚ�ƉĊ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ�ŽŐ�ďĞƚƆĚ�ĞŶ�ƐƟŐŶŝŶŐ��ŝ�
ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ůĞĚŝŐĞ͘��Ğ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƌĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐĞƌ�ŝŶĚĞŶ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚ�ŽŐ�ĨƆůŐĞŝŶĚƵƐƚƌŝ�Ɵů�ƚĞƐƚĐĞŶƚƌĞ͕�ŚĂƌ�ŵĞĚĨƆƌƚ�ĞŶ�ĨŽƌͲ
ƐŬƵďďĞůƐĞ�ƉĊ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͕�ƐĊ�ĚĞƚ�Ğƌ�ďůĞǀĞƚ�ǀĂŶƐŬĞůŝŐĞƌĞ�Ăƚ�ƌĞŬƌƵƩĞƌĞ�ĂŶĚƌĞ�ŽŵƌĊĚĞƌ͕�ŚǀŽƌ�ŵĂŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůƚ�
ŚĂƌ�ďĞŶǇƩĞƚ�ƐŝŐ�ĂĨ�ƵŶŐĞ�ĞůůĞƌ�ƵĨĂŐůčƌƚĞ�Ɵů�Ăƚ�ůƆƐĞ�ŶŽŐůĞ�ďĞƐƚĞŵƚĞ�ŽƉŐĂǀĞƌ͘��ĞƩĞ�Ğƌ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ƚǇĚĞůŝŐƚ�ŝŶĚĞŶ�
ĨŽƌ�ŚŽƚĞů�ŽŐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶƐďƌĂŶĐŚĞŶ͘ 

�ƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�ƉĊ�ůĂŶĚƐƉůĂŶ�ŝ�ƐƚŽƌĞ�ƚƌčŬ�Ăƚ�ǀĞŶĚĞ�ƟůďĂŐĞ�Ɵů�ĚĞƚ͕�ĚĞƌ�ǀĂƌ�ŶŽƌŵĂůĞŶ�ĨƆƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĞŶ͘�
�Ğƌ�Ğƌ�ƚĞŶĚĞŶƐĞƌ͕�ĚĞƌ�ƉĞŐĞƌ�ŝ�ƌĞƚŶŝŶŐ�ĂĨ͕�Ăƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞŶ�ŬůĂƌĞƌ�ƐŝŐ�ŐŽĚƚ�ŽŐ�ĚĞƚĂŝůŚĂŶĚůĞŶ�Ğƌ�ƉĊ�ǀĞũ�ƟůďĂŐĞ͘��Ğƌ�ƐǇͲ
ŶĞƐ�ĚŽŐ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƐƚƆƌƌĞ�ƵƐŝŬŬĞƌŚĞĚĞƌ͕�ŶĊƌ�ĚĞƚ�ĚƌĞũĞƌ�ƐŝŐ�Žŵ�ƚƵƌŝƐŵĞ�ƐĂŵƚ�ŬƵůƚƵƌ-�ŽŐ�ŽƉůĞǀĞůƐĞƐŝŶĚƵƐƚƌŝĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�
ĚĞƌĨŽƌ�ŽŐƐĊ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐ͕�Ăƚ�ĚĞƚ�ŬĂŶ�ďůŝǀĞ�ǀĂŶƐŬĞůŝŐĞƌĞ�ĨŽƌ�ŽŵƌĊĚĞƌ�ƐŽŵ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�Ăƚ�ŽƉŶĊ��ĞŶ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞƌŝŶŐ͕�
ĞŶĚ�ĨŽƌ�ƐƚƆƌƌĞ�ďǇĞƌ͘ 

�Ğƚ�Ğƌ�ĚĞƐƵĚĞŶ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�ǀŝů�ǀčƌĞ�Ğƚ�ƐƚĂĚŝŐƚ�ƐƟŐĞŶĚĞ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĨĂŐůčƌƚ�ĂƌďĞũĚƐŬƌĂŌ͕�ŝŵĞŶƐ�ĚĞƚ�
ďůŝǀĞƌ�ǀĂŶƐŬĞůŝŐĞƌĞ�ĨŽƌ�ƵĨĂŐůčƌƚĞ�Ăƚ�ĮŶĚĞ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞ͘ 

:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ǀŝů�ƵĚĨƆƌĞ�ĞŶ�ƐčƌůŝŐ�ŝŶĚƐĂƚƐ�ĨŽƌ�ĚĞ�ůĂŶŐƟĚƐůĞĚŝŐĞ͕�ƐĊůĞĚĞƐ�Ăƚ�ĚĞ�ůĞĚŝŐĞ�ŝŐĞŶ�ďůŝǀĞƌ�ĞŶ�ĚĞů�ĂĨ�
ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͘���ĞƩĞ�ŐčůĚĞƌ�ŽŐƐĊ�ĨŽƌ�ĚĞ�ůĞĚŝŐĞ͕�ĚĞƌ�ƉĊ�ŐƌƵŶĚ�ĂĨ�ƉĂŶĚĞŵŝĞŶ�ŚĂƌ�ǀčƌĞƚ�ůčŶŐĞƌĞ�ůĞĚŝŐĞ�ĞŶĚ�
ŶŽƌŵĂůƚ͘� 

 



�ϰ 

ϯ͘��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌĞŶƐ�ŵĊů�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ 

&Žƌ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌƐƚƆƩĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŽƌĚŶĞƚ�ƌĞƚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƌďĞũĚĞƚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ĂŬƟǀĞ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐŝŶĚƐĂƚƐ�ƉĊ�ƚǀčƌƐ�ĂĨ�ůĂŶĚĞƚ�

ŚĂƌ��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌĞŶ�ƵĚŵĞůĚƚ�ĨĞŵ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐƉŽůŝƟƐŬĞ�ŵĊů�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͕�ƐŽŵ�ŝ�ƉƌĂŬƐŝƐ�Ğƌ�ĞŶ�ǀŝĚĞƌĞĨƆƌĞůͲ

ƐĞ�ĂĨ�ŵĊůĞŶĞ�ĨƌĂ�ϮϬϮϭ 

ϭ͘ �ůůĞ�ůĞĚŝŐĞ�ƐŬĂů�ŚĂǀĞ�ĞŶ�ǀčƌĚŝŐ�ƐĂŐƐďĞŚĂŶĚůŝŶŐ 

Ϯ͘ &ůĞƌĞ�ůĞĚŝŐĞ�ƐŬĂů�ŽƉŬǀĂůŝĮĐĞƌĞƐ 

ϯ͘ &ůĞƌĞ�ŇǇŐƚŶŝŶŐĞ�ŽŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐĂŵŵĞŶĨƆƌƚĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞŶĚĞ 

ϰ͘ &ůĞƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƐŬĂů�ŝ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞ� 

ϱ͘ sŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞƐ�ĚĞŶ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐĞ�ŽŐ�ŬǀĂůŝĮĐĞƌĞĚĞ�ĂƌďĞũĚƐŬƌĂŌ 

ϰ͘�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞũůĞŵčƌŬĞƌ 

&čůůĞƐ�&ǇŶƐŬ��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐĨŽƌƵŵ�ǀŝů�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�&EǲƐ�sĞƌĚĞŶƐŵĊů�Žŵ�ĂŶƐƚčŶĚŝŐĞ�ũŽďƐ�ŽŐ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬ�ǀčŬƐƚ͕�ƐčƩĞ�
ĨŽŬƵƐ�ƉĊ͕�Ăƚ�ŇĞƌĞ�ůĞĚŝŐĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĚĞů�ĂĨ�ĂƌďĞũĚƐĨčůůĞƐƐŬĂďĞƚ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ�Ĩǆ�ƵŶŐĞ͕�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĨǇƐŝƐŬĞ�ĞůůĞƌ�ƉƐǇͲ
ŬŝƐŬĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƐĂŵƚ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐǀĂŐ�ƟůŬŶǇƚŶŝŶŐ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͘� 

 

&čůůĞƐ�&ǇŶƐŬ��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐĨŽƌƵŵ�ŚĂƌ�ďĞƐůƵƩĞƚ�ĮƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐŬĞ�ƉĞũůĞŵčƌŬĞƌ�ĨŽƌ�ĂƌďĞũĚĞƚ͘� 

· &čůůĞƐ�ƌĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐƐŝŶĚƐĂƚƐ�ƉĊ�&ǇŶ͘�&Žƌ�Ăƚ�ƐƚǇƌŬĞ�ĨŽƌŵŝĚůŝŶŐĞƌ�ĂĨ�ũŽď�ƉĊ�ƚǀčƌƐ�ĂĨ�ŬŽŵŵƵŶĞƌŶĞ�;ŝ�ƌĞŐŝ�ĂĨ�
ZĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐƐƐĞƌǀŝĐĞ�&ǇŶͿ͘ 

· KƉŬǀĂůŝĮĐĞƌŝŶŐƐŝŶĚƐĂƚƐ�ƉĊ�&ǇŶ͘�&Žƌ�Ăƚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌĞ�ĨčůůĞƐ�ŽƉŬǀĂůŝĮĐĞƌŝŶŐƐƉƌŽũĞŬƚĞƌ�;ŝ�ƌĞŐŝ�ĂĨ�ZĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐƐƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�&ǇŶͿ�ŵĊůƌĞƩĞƚ�ďƌĂŶĐŚĞƌ�ŵĞĚ�ƐƚƆƌƐƚ�ĂƌďĞũĚƐŬƌĂŌƐďĞŚŽǀ͘ 

· /ŶĚƐĂƚƐ�ĨŽƌ�ůĞĚŝŐĞ�ĂŬĂĚĞŵŝŬĞƌĞ�ƉĊ�&ǇŶ͘�2SJ¡UHOVH�DI�I OOHV�DNWLYLWHWHU�IRU�DNDGHPLNHUH�Sn�WY UV�DI�NRPPX�

QHUQH�� 

· <ŽŽƌĚŝŶĞƌĞƚ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐŬŽŶƚĂŬƚ͘�&Žƌ�Ăƚ�ƆŐĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐŬŽŶƚĂŬƚĞƌ�ƉĊ�ƚǀčƌƐ�ĂĨ�ŬŽŵŵƵŶĞƌŶĞ�
ŐĞŶŶĞŵ�ƐŵŝĚŝŐĞ�ŬŽŶƚĂŬƞůĂĚĞƌ�ŽŐ�ĞīĞŬƟǀ�ĨŽƌŵŝĚůŝŶŐ͘ 



�ϱ 

ϲ͘�/ŶĚƐĂƚƐĞƌ�ŽŐ�ŵĊů�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ 

:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ƐŬĂů�ƐƚƆƚƚĞ�ďŽƌŐĞƌĞŶ�ŝ�Ăƚ�ĨŝŶĚĞ�ĚĞŶ�ŬŽƌƚĞƐƚĞ�ǀĞũ�ƚŝů�ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞ͘��ĞƌƵĚŽǀĞƌ�ƐŬĂů�:ŽďĐĞŶƚĞƌ�
>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĂŬƚŝǀ�ƐĂŵĂƌďĞũĚƐƉĂƌƚŶĞƌ�ĨŽƌ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌŶĞ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ�ƐƚƆƚƚĞ�ŽƉ�Žŵ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌŶĞ�ĨŽƌ�Ğƚ�
ŵĞƌĞ�ƌƵŵŵĞůŝŐƚ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚ͘ 

/ŶĚƐĂƚƐĞƌ�ŽŐ�ŵĊů�ĨŽƌ�ĚĞ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞƌ�Ğƌ�ĞŶ�ƐĂŵŵĞŶĨĂƚŶŝŶŐ�ĂĨ�ŵŝŶŝƐƚĞƌĞŶƐ�ŵĊů͕�ĨčůůĞƐ�ĨǇŶƐŬĞ�ĨŽŬƵƐŽŵͲ
ƌĊĚĞƌ͕�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌŶĞƐ�ŽŐ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚƐ�ďĞŚŽǀ�ƐĂŵƚ�ĚĞ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ͕�ƐŽŵ�ũŽďĐĞŶƚƌĞƚ�ǀƵƌĚĞƌĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ͘�
�Ğƚ�ǀŝů�ƐŝŐĞ�Ăƚ�ŵĊůĞŶĞ�ŽŐƐĊ�ďĞƚǇĚĞƌ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŽƉĨǇůĚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŵĊůĞŶĞ�ŚǀĞƌ�ŝƐčƌ�ƐĂŵƚŝĚŝŐ�ŵĞĚ�Ăƚ�
ĚŝƐƐĞ�Ğƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ŬŽŵŵƵŶĞŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ͘ 

/ŶĚƐĂƚƐĞƌŶĞ�ƉĊ�ďĞƐŬčĨƚŝŐĞůƐĞƐŽŵƌĊĚĞƚ�Ğƌ�ǇĚĞƌůŝŐĞƌĞ�ƵŶĚĞƌůĂŐƚ�ĞŶ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐŵĊůŝŶŐ�ĨƌĂ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞƚƐ�ƐŝĚĞ͕�
ŚǀŝůŬĞƚ�ƐŬĂďĞƌ�Ğƚ�ƆŐĞƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ƐĂŵƚĂůĞƌ�ƐĂŵƚ�ĂŶĚĞůĞŶ�ĂĨ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ͕�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ğƚ�ĂŬƚŝǀĞƌŝŶŐƐƚŝůͲ
ďƵĚ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ͘���Ğƌ�ǀŝů�ǀčƌĞ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�Ăƚ�ŽƉŶĊ�ŵĊůƐčƚŶŝŶŐĞƌŶĞ�ƉĊ�ĚŝƐƐĞ�ŽŵƌĊĚĞƌ͘���ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐĞŶ�ŐĞŶŽƉƚĂŐĞƐ�
ĞĨƚĞƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĞŶ�ŽŐ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŝ�ĨƆƌƐƚĞ�ŽŵŐĂŶŐ��ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ƐĂŵƚĂůĞŬĂĚĞŶĐĞƌ͘ 

�Ğ�ůŽŬĂůĞ�ŵĊů�ƵŶĚĞƌƐƚƆƚƚĞƐ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ďĞƐŬčĨƚŝŐĞůƐĞƐƉůĂŶ�ĂĨ�ŵĊůŝŶŐĞƌ͕�ĚĞƌ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�Ğƚ�ďůŝǀĞŶĚĞ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�
ŵŝŶŝƐƚĞƌŵĊůĞŶĞ͘ 

ϱ͘�dǀčƌĨĂŐůŝŐŚĞĚ�ŽŐ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŝ�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌŶĞ 

&Žƌ�Ăƚ�ůǇŬŬĞƐ�ŵĞĚ�ŽƉŐĂǀĞŶ�Žŵ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌƐƚƆƚƚĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ�ŽŐ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ďĞƐŬčĨƚŝŐĞůƐĞƐŝŶĚƐĂƚƐĞŶ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞƌ�
ũŽďĐĞŶƚƌĞƚ�ŵĞĚ�ŵĂŶŐĞ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌĞ�ŽŐ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ͘�� 

:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ŽŐ�ĚĞŶ�ƆǀƌŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ĂŬƚŝǀƚ�ŵĞĚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƌ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŐ�ƉĊ�ƚǀčƌƐ�ĂĨ�ĂĨĚĞůŝŶŐĞƌ�ŽŐ�
ŵĞĚ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌĞ͕�ŚǀŝůŬĞƚ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ƵĚŵƆŶƚĞƐ�ŝ͗ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ĞƌŚǀĞƌǀƐĐŚĞĨĞŶ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐƚǇƌŬĞ�ĚĞƚ�ůŽŬĂůĞ�ĞƌŚǀĞƌǀƐůŝǀ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ƆǀƌŝŐĞ�ĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐĞƌ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ĚĞŶ�ďŽůŝŐƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶĚƐĂƚƐ 

· dǀčƌĨĂŐůŝŐƚ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ƵŶŐĞ�ŽŐ�ďŽƌŐĞƌĞ͕�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ƚčƚ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞƚ�ŵĞůůĞŵ�ĚĞ�ϵ�ĨǇŶƐŬĞ�ŬŽŵŵƵŶĞƌ—ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ŝ�&čůůĞƐ�&ǇŶƐŬ��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐĨŽƌƵŵ� 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ƵŶŐĞŽŵƌĊĚĞƚ�ƐĂŵƚ�ƆǀƌŝŐĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐƐŽŵƌĊĚĞƌ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞƐƐƚĞĚĞƌ�ŽŐ�ŬƵƌƐƵƐĐĞŶƚƌĞ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ůŽŬĂůĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ�ŐĞŶŶĞŵ�ĞŐŶĞ�ũŽďŬŽŶƐƵůĞŶƚĞƌ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ĨŽƌ�ĞŬƐĞŵƉĞů�^ĞŶŝŽƌĞƌŚǀĞƌǀ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŬƚƆƌĞƌ� 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ��-ŬĂƐƐĞƌ 

· ^ĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�&,-^ǇĚĨǇŶ 

�Ğƌ�ƉůĂŶůčŐŐĞƐ�ŐĞŶŶĞŵĨƆƌĞůƐĞ�ĂĨ�ďƌƵŐĞƌƵŶĚĞƌƐƆŐĞůƐĞ�ŝ�ĂƵŐƵƐƚ�ĞůůĞƌ�
ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŵĞĚ�ŚĞŶďůŝŬ�ƉĊ�Ăƚ�ŵĊůĞ͕�Žŵ�ĂůůĞ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ũŽďĐĞŶƚƌĞƚ�
ŚĂƌ�ŵŽĚƚĂŐĞƚ�ĞŶ�ǀčƌĚŝŐ�ƐĂŐƐďĞŚĂŶĚůŝŶŐ͘��Ğƚ�ǀŝů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĊƌůŝŐƚ�ƟůďĂŐĞͲ
ǀĞŶĚĞŶĚĞ�ŵĊůŝŶŐ͘ 



�ϲ 

ϳ͘ϭ�:ŽďƉĂƌĂƚĞ 

�Ğ�ũŽďƉĂƌĂƚĞ�ůĞĚŝŐĞ�Ğƌ�ĚĞŶ�ŐƌƵƉƉĞ͕�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ǀčƌĞƚ�ŚĊƌĚĞƐƚ�ƐĂŵƚ�ĂĨ�ŶĞĚůƵŬŶŝŶŐĞƌŶĞ�ŝ�ϮϬϮϬ�ŽŐ�ϮϬϮϭ͘��Ğ�ƐŬĂů�ŚƵƌͲ
ƟŐƐƚ�ŵƵůŝŐƚ�ŚũčůƉĞƐ�ŝ�ĞůůĞƌ�ƟůďĂŐĞ�Ɵů�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞ͘�:ŽďƉĂƌĂƚĞ�ůĞĚŝŐĞ�ŵŽĚƚĂŐĞƌ�ĞŶƚĞŶ�ĂƌďĞũĚƐůƆƐŚĞĚƐĚĂŐƉĞŶŐĞ�
ĞůůĞƌ�ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉ͘��hĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌŶĞ�ĨŽƌ�ŐƌƵƉƉĞŶ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ĞŶƚǇĚŝŐĞ�ŽŐ�Ğƌ�ŵĞŐĞƚ�ƉĞƌƐŽŶĂĬčŶŐŝŐƚ͕�ůŝŐĞƐŽŵ�ĚĞŶ�
ĞŶŬĞůƚĞƐ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ͕�ĞƌĨĂƌŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĞŶĐĞƌ�ŶĂƚƵƌůŝŐƚ�ƐƉŝůůĞƌ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ƌŽůůĞ͘�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�<ŽŵŵƵŶĞ�Ğƌ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ƵĚͲ
ĨŽƌĚƌĞƚ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ƐčƐŽŶƵĚƐǀŝŶŐ�ŝ�ůĞĚŝŐŚĞĚĞŶ�ŐƌƵŶĚĞƚ�ĚĞ�ůŽŬĂůĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌƐ��ďƌĂŶĐŚĞƌ͘��ĞƩĞ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐƚ�ƚǇͲ
ĚĞůŝŐƚ�ŝŶĚĞŶ�ĨŽƌ�ƚƵƌŝƐŵĞ�ŽŐ�ůĂŶĚďƌƵŐƐŽŵƌĊĚĞƌŶĞ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�ŶŽƌŵĂůƚ�Ğƌ�Ğƚ�ƐƚƆƌƌĞ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĂƌďĞũĚƐŬƌĂŌ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌͲ
ƉĞƌŝŽĚĞŶ͘� 

'ƌƵƉƉĞŶ�ĂĨ�ůĞĚŝŐĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ůčŶŐĞƌĞ�ǀĂƌŝŐŚĞĚ�Ğƌ�ƐƚĞŐĞƚ͕�ŚǀŝůŬĞƚ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ŽŐƐĊ�ŚĂƌ�ŵĞĚĨƆƌƚ�ůŽǀčŶĚƌŝŶŐĞƌ�ŝ�
ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů͕�Ăƚ�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ďůĞǀĞƚ�ďƌƵŐƚ�ĂĨ�ĚĂŐƉĞŶŐĞƉĞƌŝŽĚĞŶ�ŚŽƐ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ͘��ĨƐƚĂŶĚĞŶ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ�Ğƌ�
ĚŽŐ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ǀŽŬƐĞƚ�ŚŽƐ�ŐƌƵƉƉĞŶ͘� 

�Ğƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ŐĞŶĞƌĞůƚ�ŵĞĚ�Ăƚ�ŚŽůĚĞ�ĚĞŶŶĞ�ŐƌƵƉƉĞ�ůĞĚŝŐĞ�ŽƉĚĂƚĞƌĞĚĞ�ƉĊ�ũŽďƐƆŐŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ͕�ŽƉĚĂƚĞƌĞƚ��s�
ŽŐ�ƐĂŵƚĂůĞƌ�Žŵ�ũŽďƐƆŐŶŝŶŐ͘��ĞƌƵĚŽǀĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ĚĞƌ�ƐčƌůŝŐƚ�ŵĞĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐŬŝŌ͕�ŽƉŬǀĂůŝĮĐĞƌŝŶŐ͕�ŬŽŵďŝŶĞƌĞĚĞ�
ĨŽƌůƆď�ŵĞĚ�ŽƉŬǀĂůŝĮĐĞƌŝŶŐ�ŽŐ�ďƌĂŶĐŚĞƐŬŝŌ͕�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ůŽŬĂůĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ͕�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƟůďƵĚ�ĞŌĞƌ�ůčŶŐĞƌĞ�
ůĞĚŝŐŚĞĚ�ƐĂŵƚ�ŵĞĚ�ƐƚƆƩĞŶĚĞ�ĨŽƌĂŶƐƚĂůƚŶŝŶŐĞƌ�Ɵů�ůĞĚŝŐĞ�ŵĞĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘ 

:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ǀŝů�ƐčƌůŝŐƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĞ�ƉĊ�Ăƚ�ůĂǀĞ�ďƌĂŶĐŚĞƌĞƩĞƚ�ƌĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐ�ŝŶĚĞŶ�ĨŽƌ�ŽŵƌĊĚĞƌŶĞ͗��ǇŐͲ
ŐĞͬĂŶůčŐ͕�^ŽĐŝĂů�ŽŐ�^ƵŶĚŚĞĚ�ƐĂŵƚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶƐ–�ŽŐ�ƚƵƌŝƐƚďƌĂŶĐŚĞŶ͘��ĞƩĞ�Ğƌ�ŽŵƌĊĚĞƌ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐƚ�ŐŽĚĞ�
ũŽďŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�ƉĊ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ŽŐ�ŝ�ĚĞ�ŶčƌŵĞƐƚĞ�ŬŽŵŵƵŶĞƌ͘� 

 

�ĞŶ�ďĞĚƐƚĞ�ŝŶĚƐĂƚƐ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�ůĞĚŝŐĞ�Ğƌ�ĚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƚ�ƟůƌĞƩĞůĂŐƚĞ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐƚ�ƟůƉĂƐƐĞƚ�ďĞŚŽǀĞŶĞ�ŚŽƐ�
ĚĞŶ�ůĞĚŝŐĞ�ŽŐ�ƉĊ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͘���ĞƌƵĚŽǀĞƌ�ǀŝů�:ŽďĐĞŶƚƌĞƚ�ŚĂǀĞ�ƐčƌůŝŐƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĚĞ�,ĂŶĚŝĐĂƉŬŽŵƉĞŶƐĞƌĞŶĚĞ�
ŽƌĚŶŝŶŐĞƌ͕�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐŝŬƌĞ͕�Ăƚ�ĂůůĞ�ůĞĚŝŐĞ�ĨĊƌ�ůŝŐĞ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŬŽŵŵĞ�ŝ�ďĞƐŬčĨƚŝŐĞůƐĞ�ŽŐ�ĨĊƌ�ĂĚŐĂŶŐ�ƚŝů�ĚĞ�ŚũčůͲ
ƉĞŵŝĚůĞƌ�ŽŐ�ŽƌĚŶŝŶŐĞƌ͕�ƐŽŵ�ĚĞ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ͘ 

�Ğƌ�ǀŝů�ŽŐƐĊ�ǀčƌĞ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ŵĊůƌĞƚƚĞƚ�ũŽďƐƆŐŶŝŶŐ͘��'ĞŶŶĞŵ�ĨŽƌůƆď�ŵĞĚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ��s-ƐŬƌŝǀŶŝŶŐ͕��s�ƉĊ�:ŽďŶĞƚ�ƐĂŵƚ�
ƵĚĨčƌĚŝŐĞůƐĞ�ĂĨ�ĂŶƐƆŐŶŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ďƌƵŐĞŶ�ĂĨ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĞƌ�ŝ�ũŽďƐƆŐŶŝŶŐĞŶ͘�sŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐƌĞƚƚĞƚ�ĂŬƚŝǀĞƌŝŶŐ�ŝ�ĨŽƌŵ�ĂĨ�
ƉƌĂŬƚŝŬŬĞƌ�ŽŐ�ůƆŶƚŝůƐŬƵĚ�ǀŝů�ŽŐƐĊ�ďůŝǀĞ�ďĞŶǇƚƚĞƚ�ŽŐ�ĚĞƌ�ƚĂŐĞƐ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ƐĂŵŵĞŶŚčŶŐ�ŚƆũĚĞ�ĨŽƌ�ĚĞ�ŶǇĞ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�
ĨŽƌ�ŶŽŐůĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ�ĂĨ�ůĞĚŝŐĞ�ĨŽƌ�ƐčƌůŝŐĞ�ŽƌĚŶŝŶŐĞƌ�ŵĞĚ�ƆŐĞƚ�ŬŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ůƆŶƚŝůƐŬƵĚ�ŽŐ�ĨŽƌůčŶŐĞĚĞ�ƉƌĂŬͲ
ƚŝŬƉĞƌŝŽĚĞƌ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ŵƵůŝŐŐũŽƌƚĞ�ŝ�͟�ĨƚĂůĞ�Žŵ�ƚŝůƚĂŐ�ŵĊůƌĞƚƚĞƚ�ůĂŶŐƚŝĚƐůĞĚŝŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽƌŽŶĂŬƌŝƐĞŶ͘͟ 

 

<ŽŶŬƌĞƚĞ�ŵĊů͗ 

· �ŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ďƌƵƩŽůĞĚŝŐĞ�ƐŬĂů�ĨƆůŐĞ�ƚĂůůĞŶĞ�
ĨŽƌ�ϮϬϭϵ—ĂĬčŶŐŝŐƚ�ĂĨ�ƵĚŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚĞƚ�ŝ�
ũĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϮ 

DĊů�ĨŽƌ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ĨƵůĚƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĊ�ŚĞůĊƌƐďĂƐŝƐ͗ 

· �-ĚĂŐƉĞŶŐĞ͗�ϭϲϯ 

· <ŽŶƚĂŶƚŚũčůƉ͗�ϳϬ�ũŽďƉĂƌĂƚĞ 



�ϳ 

ϳ͘Ϯ��ŬƟǀŝƚĞƚƐƉĂƌĂƚĞ�ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ 

�Ŷ�ǀčƐĞŶƚůŝŐ�ĚĞů�ĂĨ�ĚĞ�ůĂŶŐĞůĂŶĚƐŬĞ�ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�Ğƌ�ǀƵƌĚĞƌĞƚ�Ɵů�Ăƚ�ǀčƌĞ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƉĂƌĂƚĞ͕�ŚǀŝůŬĞƚ�ǀŝů�
ƐŝŐĞ͕�Ăƚ�ĚĞ�ůŽǀŐŝǀŶŝŶŐƐŵčƐƐŝŐƚ�ĚĞĮŶĞƌĞƐ�ǀĞĚ�Ăƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽďůĞŵĞƌ�ƵĚ�ŽǀĞƌ�ůĞĚŝŐŚĞĚ͘�DĂŶŐĞ�ĂĨ�ĚĞŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ůčŶŐĞƌĞ�
ůĞĚŝŐŚĞĚ�ďĂŐ�ƐŝŐ͘�>ĞĚŝŐĞ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ŬĂƚĞŐŽƌŝ�ŚĂƌ�ŽŌĞ�ŇĞƌĞ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ͕�ŚǀŝůŬĞƚ�ŐŝǀĞƌ�ĞŶ�ƆŐĞƚ�ŬŽŵƉůĞŬƐŝͲ
ƚĞƚ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ĞŶ�ƟůďĂŐĞǀĞŶĚĞŶ�Ɵů�ĞůůĞƌ�ŽƉƐƚĂƌƚ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚ͘ 

/ŶĚƐĂƚƐĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞŶŶĞ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďƌĞĚĞ�ŽŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƚ�ƟůƌĞƩĞůĂŐƚĞ͘�^ĂŵƟĚŝŐ�ƐŬĂů�ĚĞƌ�ǀčƌĞ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ͕�Žŵ�
ďŽƌŐĞƌĞŶ�Ğƌ�ƉůĂĐĞƌĞƚ�ƉĊ�ĚĞŶ�ƌĞƩĞ�ǇĚĞůƐĞ͕�ĞůůĞƌ�Žŵ�ĚĞƌ�ŝ�ŶŽŐůĞ�ƟůĨčůĚĞ�ŬĂŶ�ǇĚĞƐ�ĞŶ�ďĞĚƌĞ�ŚũčůƉ�Ɵů�ĞŶ�ƟůďĂŐĞǀĞŶͲ
ĚĞŶ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ�ǀĞĚ�Ăƚ�ďĞŶǇƩĞ�ĚĞ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ͕�ĚĞƌ�Ğƌ�ĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ŵĞĚ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞĨŽƌůƆď͘� 

�Ğ�ƐĂŵŵĞŶƐĂƩĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ͕�ƐŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞ�ŽŌĞ�ŚĂƌ͕�ƌĞƐƵůƚĞƌĞƌ�ŝ�ůčŶŐĞƌĞ�ƐĂŐƐĨŽƌůƆď�ĞŶĚ�
ŚŽƐ�ũŽďƉĂƌĂƚĞ�ůĞĚŝŐĞ͘�/�ůƆďĞƚ�ĂĨ�ϮϬϮϭ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉƉĞŶ�Ăƚ�ƐƟŐĞ͕�
ĚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�ŽƉŚƆƌĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĚĞů�ŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�ĂĨ�
ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞƐ–�ŽŐ�ŚũĞŵƌĞũƐĞǇĚĞůƐĞ͕�ĚĞƌ�Ğƌ�ǀŝƐŝƚĞƌĞƚ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐͲ
ƉĂƌĂƚĞ͘�� 

ϳ͘ϯ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ 

�ŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞƐ–�ŽŐ�ŚũĞŵƌĞũƐĞǇĚĞůƐĞƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�ŚĂƌ�ǀčƌĞƚ�ĨĂůĚĞŶĚĞ�ƐŝĚĞŶ�ϮϬϭϲ͕�ƐčƌůŝŐƚ�ƉĊ�ŐƌƵŶĚ�ĂĨ�
ĚĞŶ�ŵŝŶĚƐŬĞĚĞ�ƟůŐĂŶŐ�Ɵů�ŽŵƌĊĚĞƚ͘��Ğ�ďŽƌŐĞƌĞ͕�ĚĞƌ�ƐƚĂĚŝŐ�ŵŽĚƚĂŐĞƌ�ǇĚĞůƐĞ�Ğƌ�ƐĊůĞĚĞƐ�ĚĞ͕�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ŚĂŌ�ƐǀčƌĞƐƚ�
ǀĞĚ�Ăƚ�ŬŽŵŵĞ�ŝŶĚ�ƉĊ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͕�ĚĂ�ĚĞƚ�ŽŐƐĊ�ĚĞƌ�ĚĞŵ͕�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ĚĞ�ƐƚƆƌƐƚĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ͘�hĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌŶĞ�Ğƌ�
ĂĨ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͕�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ŐĞŶĞƌĞůƚ�ƐŝŐĞƐ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƉĊ�ĚĞƚ�ĨǇƐŝƐŬĞ�ŽŐ�ƉƐǇŬŝƐŬĞ�ŚĞůďƌĞĚ�ŽŐ�ƐƉƌŽŐůŝŐƚ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�
ŵĂŶŐĞůĨƵůĚĞ�ĚĂŶƐŬŬƵŶĚƐŬĂďĞƌ͘��ŽƌŐĞƌĞ�ĨƌĂ�ĚĞŶŶĞ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞ�ŇǇƩĞƐ�Ɵů�Ăƚ�ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ͕�ŶĊƌ�
ĚĞƌĞƐ�ĨĞŵĊƌŝŐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉŚƆƌĞƌ͘� 
 
�ŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�ŝ�ϮϬϮϮ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƐĊ�ůĂǀƚ͕�Ăƚ�ĚĞƌĞƐ�ƐĂŐĞƌ�ǀŝů�ďůŝǀĞ�ďĞŚĂŶĚůĞƚ�ĂĨ�ƐĂŵŵĞ�
ŵĞĚĂƌďĞũĚĞƌŐƌƵƉƉĞ͕�ƐŽŵ�ŽŐƐĊ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ŵĞĚ�ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉ͘� 

�Ğƌ�ǀŝů�ŽŐƐĊ�ŝ�ϮϬϮϮ�ďůŝǀĞ�ĂƌďĞũĚĞƚ�ŵĞĚ�Ăƚ�ƵĚǀŝĚĞ�ĚĞ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƉĂƌĂƚĞ�ǇĚĞůƐĞƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞƐ�ĨǇƐŝƐŬĞ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚ�ŝŐĞŶŶĞŵ�
ƐčƌůŝŐƚ�ƐŬĊŶƐŽŵŵĞ�ƟůďƵĚ͘� 

:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƟƐŬ�ŵĞĚ�ƌĊĚŐŝǀŶŝŶŐ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žŵ�ƌĞƉĂƚƌŝĞƌŝŶŐ�ĞŌĞƌ�ƌĞƉĂƚƌŝĞƌŝŶŐƐůŽͲ
ǀĞŶ͕�ƐĊůĞĚĞƐ�Ăƚ�ĚĞ�ŐčůĚĞŶĚĞ�ƌĞŐůĞƌ�ŽŐ�ĨƌŝƐƚĞƌ�ŽǀĞƌŚŽůĚĞƐ�ŽŐ�ďŽƌŐĞƌĞ�ǀĞũůĞĚĞƐ�Žŵ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌŶĞ�ŽŐ�ƌĞŐůĞƌŶĞ�ŝ�ůŽǀͲ
ŐŝǀŶŝŶŐĞŶ͘� 

· ŬŽŶƚĂŶƚŚũčůƉƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ǀĂƌŝŐŚĞĚ�
ƉĊ�ŵĞƌĞ�ĞŶĚ�ϯ�Ċƌ�ŵĊ�ŝŬŬĞ�ŽǀĞƌƐƟŐĞ�ϲϱ�ĨƵůĚͲ
ƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ 

· �ůůĞ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ�ƐŬĂů�ŵŽĚƚĂŐĞ�
ĚĞŶ�ƌĞƩĞ�ǀĞũůĞĚŶŝŶŐ�Žŵ�ƌĞƉĂƚƌŝĞƌŝŶŐ 

DĊů�ĨŽƌ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ĨƵůĚƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĊ�ŚĞůĊƌƐďĂƐŝƐ͗ 

· <ŽŶƚĂŶƚŚũčůƉ͗�ϵϬ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƉĂƌĂƚĞ 

· ^ĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞƐ�ŽŐ�ŚũĞŵƌĞũƐĞǇĚĞůƐĞ͗�Ϯϱ 



�ϴ 

ϳ͘ϰ�hŶŐĞŽŵƌĊĚĞƚ 

�Ğƚ�ĚĞůǀŝƐƚ��h-ĮŶĂŶƐŝĞƌĞĚĞ�ƉƌŽũĞŬƚ�͟,ĂŶĚůĞŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�hŶŐĞ͕͟�ĚĞƌ�ŝ�ϮϬϮϭ�ŽǀĞƌŐŝŬ�Ɵů�ƌĞŶ�ŬŽŵŵƵŶĂů�ĮŶĂŶƐŝĞƌĞƚ�
ĚƌŝŌ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�Ăƚ�ĨŽƌƚƐčƩĞ͕�ĚĂ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ĞŶ�ďĞƚǇĚĞůŝŐ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŚŽůĚĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ƵŶŐĞ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞƐŚũčůƉƐͲ
ŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�ŶĞĚĞ�ŽŐ�ƐĂŵƟĚŝŐ�ŶĞĚďƌŝŶŐĞ�ĂŶĚĞůĞŶ�ĂĨ�ĂŬƟǀŝƚĞƚƐƉĂƌĂƚĞ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞƐŚũčůƉƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ͕�ĚĂ�ƟůďƵĚĚĞƚ�
ŐƆƌ�ĞŶ�ǀčƐĞŶƚůŝŐ�ĂŶĚĞů�ĂĨ�ĚĞ�ƵŶŐĞ�ŝ�ƐƚĂŶĚ�Ɵů�Ăƚ�ƉĊďĞŐǇŶĚĞ�ĞŶ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ�ŝŶĚĞŶ�ĨŽƌ�Ğƚ�Ċƌ͘� 

DĊůŐƌƵƉƉĞŶ�Ğƌ�ŐĞŶĞƌĞůƚ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐĞƌĞƚ�ǀĞĚ�Ăƚ�ŚĂǀĞ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ƵĚ�ŽǀĞƌ�ůĞĚŝŐŚĞĚ�ŽŐ�ŵĂŶŐůĞŶĚĞ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ͕�
ŽŌĞ�ĂĨ�ƉƐǇŬŝƐŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘��Ğ�ƵŶŐĞ�ŝ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ�ƐǇŶĞƐ�ƐčƌůŝŐƚ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƵĚĨŽƌĚƌĞĚĞ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ĚĞƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŬŽŵͲ
ƉĞƚĞŶĐĞƌ͘��ƌĨĂƌŝŶŐĞƌ�ĨƌĂ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ�ŚĂƌ�ǀŝƐƚ͕�Ăƚ�ĚĞŶ�ĞŬƐƚƌĂ�ŽƉŵčƌŬƐŽŵŚĞĚ�ŽŐ�ďŝƐƚĂŶĚ�ĚĞ�ƵŶŐĞ�ŬĂŶ�ĨĊ�Ɵů�Ăƚ�ďůŝǀĞ�
ŚĂŶĚůĞŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ŽŐ�ŽƉĂƌďĞũĚĞ�ĚĞ�ĨŽƌŶƆĚŶĞ�ƌĞĚƐŬĂďĞƌ�Ɵů�ŚǀĞƌĚĂŐƐŵĞƐƚƌŝŶŐ�Ğƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐĞ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞ�ƵŶŐĞ�ƐŬĂů�
ŚũčůƉĞƐ�ǀŝĚĞƌĞ�ŝ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ͘ 

dŝůďƵĚĚĞƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĞƌ�ƐĂŵƟĚŝŐ�ƉĊ�Ăƚ�ďƌŝŶŐĞ�ĚĞ�ƵŶŐĞ�ǀŝĚĞƌĞ�ŝ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ�ŐĞŶŶĞŵ�Ğƚ�ƐƚčƌŬƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ǀĞũůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�
ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ�ŽŐ�ũŽď͕�ƐĂŵƚ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƚčƌŬƚ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞƐŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞƌ�ƐŽŵ�&'h�ŝ�^ǀĞŶĚďŽƌŐ͘��Ğƌ�ǀŝů�
ĚĞƐƵĚĞŶ�ďůŝǀĞ�ĂƌďĞũĚĞ�ƉĊ�Ăƚ�ƐƚǇƌŬĞ�ĚĞƩĞ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ǇĚĞƌůŝŐĞƌĞ͕�ĨŽƌ�Ăƚ�ĊďŶĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŇĞƌĞ�ƵŶŐĞ�ŬĂŶ�ƐƚĂƌƚĞ�ƉĊ�ƵĚͲ
ĚĂŶŶĞůƐĞŶ� 

�Ğƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ĚĞƐƵĚĞŶ�ŵĞĚ�ƐƚƌĂŬƐĂŬƟǀĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵŶŐĞ͕�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�ƵĚ�ŽǀĞƌ�ůĞĚŝŐŚĞĚ͘�&Žƌ�ĚĞ�ƵŶŐĞ�
ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�ŬĂŶ��ĚĞůƚĂŐĞ�ŝ�ƐƚƌĂŬƐĂŬƟǀĞƌŝŶŐ͕�ǀŝů�ĚĞƌ�ŝ�ǀŝĚĞƐƚ�ŵƵůŝŐƚ�ŽŵĨĂŶŐ�ŝǀčƌŬƐčƩĞƐ�ĂŶĚƌĞ�ƟůďƵĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŵŽƟǀĞƌĞ�
ŽŐ�ƵŶĚĞƌƐƚƆƩĞ�ďĞǀčŐĞůƐĞŶ�ŝŵŽĚ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ�ĞůůĞƌ�ďĞͲ
ƐŬčŌŝŐĞůƐĞ͘�� <ŽŶŬƌĞƚĞ�ŵĊů͗ 

· �ŶĚĞůĞŶ�ĂĨ�ƵŶŐĞ͕�ĚĞƌ�ĚĞůƚĂŐĞƌ�ŝ�Ğƚ�ĂŬƟǀĞƌŝŶŐƐƟůďƵĚ�
ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŵĞƌĞ�ĞŶ�ϴϬ�й�ƉĊ�ĊƌƐďĂƐŝƐ͘� 

ϳ͘ϱ�&ůĞŬƐũŽď�ŽŐ�>ĞĚŝŐŚĞĚƐǇĚĞůƐĞ 

�ŶĚĞůĞŶ�ĂĨ�ůĞĚŝŐŚĞĚƐǇĚĞůƐĞƐŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�ŽŐ�ŇĞŬƐũŽďďĞƌĞ͕�ĚĞƌ�ŬĂŶ�ĂƌďĞũĚĞ�ŵĞŐĞƚ�ĨĊ�ƟŵĞƌ�Ğƌ�ƐƚĞŐĞƚ�ŵĞĚ�ĨƆƌƟĚƐͲ
ƉĞŶƐŝŽŶƐ–�ŽŐ�ŇĞŬƐũŽďƐƌĞĨŽƌŵĞŶ͘�^ĂŵƟĚŝŐ�Ğƌ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌŶĞ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�ŝ�ĞŶ�ĚĞů�ƟůĨčůĚĞ�ďůĞǀĞƚ�ŵĞƌĞ�ƵĚƚĂůƚĞ�
ŽŐ�ƵĚĨŽƌĚƌĞŶĚĞ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�Ăƚ�ĮŶĚĞ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ŽƉŐĂǀĞƌ�ǀĞĚ�ĂƌďĞũĚƐŐŝǀĞƌĞ͘ 

 

&Žƌ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ŇĞŬƐũŽď�ǀŝů�ĚĞƌ�ǀčƌĞ�ƐčƌůŝŐƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞůƐĞ�ĂĨ�ũŽď�ŝ�ůĂǀƐčƐŽŶĞŶ͕�/ŵĞŶƐ�ĚĞƌ�ƉĊ�ŽŵƌĊĚĞƚ�ĨŽƌ�
ůĞĚŝŐŚĞĚƐǇĚĞůƐĞ�ǀŝů�ďůŝǀĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĞĚƌĞ�ŽŐ�ďƌĞĚĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐŐŝǀĞƌĞ�Žŵ�ƌĞŐůĞƌ�ǀĞĚƌƆƌĞŶĚĞ�
ŇĞŬƐũŽď�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐŬĂďĞ�ŇĞƌĞ�ũŽďĊďŶŝŶŐĞƌ�ĨŽƌ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ͘� 

�Ğƌ�ǀŝů�ĨŽƌƚƐĂƚ�ǀčƌĞ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ŽƉƌĞƩĞůƐĞ�ĂĨ�ŇĞŬƐũŽď�ŵĞĚ�ĨĊ�ƟŵĞƌ͕�ƐĂŵƚ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞůƐĞ�ŝ�
ĚŝƐƐĞ͘� 

zĚĞƌůŝŐĞƌĞ�ǀŝů�ĚĞƌ�ďůŝǀĞ�ĂƌďĞũĚĞƚ�ƉĊ�ĚĞŶ�ĨŽƌƚƐĂƩĞ�ƐŝŬƌŝŶŐ�ĂĨ͕�Ăƚ�ůĞĚŝŐŚĞĚƐǇĚĞůƐĞƐŵŽĚͲ
ƚĂŐĞƌĞ�ŵŽĚƚĂŐĞƌ�ĚĞŶ�ƌĞƩĞ�ǇĚĞůƐĞ�ŽŐ�ŚũčůƉĞƐ�Ɵů�ƌĞƩĞ�ĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞƐŐƌƵŶĚůĂŐ͕�ƐĊĨƌĞŵƚ�
ĚĞƌ�ƐŬĞƌ�ƵĚǀŝŬůŝŶŐĞƌ�ŝ�ĚĞƌĞƐ�ŚĞůďƌĞĚ�ĞůůĞƌ�ĂŶĚƌĞ�ĨŽƌƵĚƐčƚŶŝŶŐĞƌ�čŶĚƌĞƐ͘ 

<ŽŶŬƌĞƚĞ�ŵĊů͗ 

· �ŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ĨƵůĚƚŝĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ͕�ĚĞƌ�ŵŽĚƚĂŐĞƌ�>ĞĚŝŐŚĞĚƐͲ
ǇĚĞůƐĞ�ƐŬĂů�ĨƆůŐĞ�ĂŶƚĂůůĞŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ĂĨŚčŶŐŝŐƚ�ĂĨ�
ƵĚŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚĞƚ�ŝ�ũĂŶƵĂƌ�ŵĊŶĞĚ�ϮϬϮϮ͘ 

DĊů�ĨŽƌ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ĨƵůĚƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĊ�ŚĞůĊƌƐďĂƐŝƐ͗ 

· hĚĚĂŶŶĞůƐĞƐŚũčůƉ͗�ϴϳ 
· >ĞĚŝŐŚĞĚƐǇĚĞůƐĞ͗�ϲϬ 



�ϵ 

 

ϳ͘ϳ�sŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐŝŶĚƐĂƚƐĞŶ 

�ĞŶ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐǀĞŶĚƚĞ�ŝŶĚƐĂƚƐ�Ğƌ�Ğƚ�ĂĨ�ŶƆŐůĞŽŵƌĊĚĞƌŶĞ�ĨŽƌ�ũŽďĐĞŶƚƌĞƚ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŐĞŶŶĞŵ�ĚĞŶŶĞ�ŝŶĚƐĂƚƐ�Ăƚ�ĚĞ�
ŵĂŶŐĞ�ŬŽŶƚĂŬƚĞƌ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�ĨŽƌ�ďŽƌŐĞƌĞ�ŝ�ũŽďĐĞŶƚƌĞƚ�ĊďŶĞƌ�ƐŝŐ͘� 

�ĞŶ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐǀĞŶĚƚĞ�ŝŶĚƐĂƚƐ�Ğƌ�Ɵů�ĨŽƌĚĞů�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ũŽďĐĞŶƚƌĞƚƐ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞƌ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŬŽŶƚĂŬƚĞŶ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐŐŝǀĞƌŶĞ͕�
ĚĞƌ�Ğƌ�ŶƆŐůĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞ�ŇĞƐƚĞ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞƌ͘�:ŽďĐĞŶƚĞƌ�>ĂŶŐĞůĂŶĚ�ŚĂƌ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ĚĞ�ůŽŬĂůĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ�
ŽŐ�ŵĂŶŐĞ�ĂƌďĞũĚƐŐŝǀĞƌĞ�ŐƆƌ�ƌŝŐƟŐ�ŵĞŐĞƚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŚũčůƉĞ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ�ĂĨ�ůĞĚŝŐĞ͘� 

:ŽďĐĞŶƚƌĞƚƐ�ũŽďŬŽŶƐƵůĞŶƚĞƌ�Ğƌ�ŵĞĚǀŝƌŬĞŶĚĞ�Ɵů�ĂŅůĂƌŝŶŐ�Ɵů�ƌĞƩĞ�ĨŽƌƐƆƌŐĞůƐĞƐŐƌƵŶĚůĂŐ�ĨŽƌ�ďŽƌŐĞƌĞ͕�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�ŬĂŶ�
ďůŝǀĞ�ƐĞůǀĨŽƌƐƆƌŐĞŶĚĞ�ŝ�ŽƌĚŝŶčƌ�ďĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞ�ŝŐĞŶŶĞŵ�ƉƌĂŬƟŬŬĞƌ�ŽŐ�ďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞƌ�ĂĨ�ĂƌďĞũĚƐĞǀŶĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ĨŽƌƐŬĞůůŝͲ
ŐĞ�ĨŽƌůƆď͘��Ğƚ�Ğƌ�ŽŐƐĊ�ƉĊ�ĚĞƩĞ�ŽŵƌĊĚĞ͕�Ăƚ�ŵĂŶ�ůƆƐĞƌ�ŽƉŐĂǀĞƌ�ŵĞĚ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞůƐĞ�ŽŐ�ŚũčůƉĞŵŝĚůĞƌ͘� 

:ŽďŬŽŶƐƵůĞŶƚĞƌŶĞ�ĂƌďĞũĚĞ�ŽŐƐĊ�ŵĞĚ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌƐƚƆƩĞ�ĂƌďĞũĚĞƚ�ŵĞĚ�ŽƉŬǀĂůŝĮĐĞƌŝŶŐ͕�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ�ŽŐ�ďƌĂŶĐŚĞƐŬŝŌ�ŽŐ�
Ăƚ�ƐŝŬƌĞ͕�Ăƚ�ĚĞƩĞ�ƐŬĞƌ�ŝ�ŽǀĞƌĞŶƐƐƚĞŵŵĞůƐĞ�ŵĞĚ�ĞŌĞƌƐƉƆƌŐƐůĞŶ�ƉĊ�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ͘��ĞƌǀĞĚ�ĨŽƌďŝŶĚĞƐ�ǀŝƌŬƐŽŵͲ
ŚĞĚƐŬŽŶƚĂŬƚĞŶ�ŽŐ�ŬŽŶƚĂŬƚĞŶ�Ɵů�ĚĞŶ�ůĞĚŝŐĞ�ŵĞĚ�ďĞŚŽǀĞƚ�ĨŽƌ�ƵĚĚĂŶŶĞƚ�ŽŐ�ĨĂŐůčƌƚ�ĂƌďĞũĚƐŬƌĂŌ�ŝŶĚĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞ�ŽŵƌĊͲ
ĚĞƌ�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�Ğƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƩĞ͘ 

:ŽďŬŽŶƐƵůĞŶƚĞƌŶĞ�ďŝƐƚĊƌ�ůĞĚŝŐĞ�ŵĞĚ�Ăƚ�ƵĚĨǇůĚĞ�ĚĞƚ�ƉĊŬƌčǀĞĚĞ��s�ƉĊ�ũŽďŶĞƚ�͕�ƐĂŵƚ�Ăƚ�ŐƆƌĞ�ĚĞƩĞ͕�ƐĊ��s͛Ğƚ�ŽŐƐĊ�Ğƌ�
ƐƆŐďĂƌƚ�ĨŽƌ�ũŽďŬŽŶƐƵůĞŶƚĞƌŶĞ�ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞĐŝĮŬŬĞ�ƌĞŬƌƵƩĞƌŝŶŐƐŽƉŐĂǀĞƌ�͘ 

<ŽŶŬƌĞƚĞ�ŵĊů͗ 

· ^ǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞŽŵƌĊĚĞƚ�ƐŬĂů�ŶŽƌŵĂůŝƐĞƌĞƐ͕�ƐĊůĞĚĞƐ�Ăƚ�ĂŶƚĂůůĞƚ�
ĂĨ�ĨƵůĚƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ�ďƌŝŶŐĞƐ�ƉĊ�ŶŝǀĞĂƵ�ŵĞĚ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĨŽƌ�ŵĊůͲ
ŐƌƵƉƉĞŶ�ŝ�ϮϬϭϵ�͘ 

ϳ͘ϲ�^ǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞ 

�ŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ƐǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞŵŽĚƚĂŐĞƌĞ�Ğƌ�ƐƚĞŐĞƚ�ƐŽŵ�ĨƆůŐĞ�ĂĨ�ƉĂŶĚĞŵŝĞŶ͕�ĚĞƌ�ďůĂŶĚƚ�ĂŶĚĞƚ�ďĞƚƆĚ͕�Ăƚ�ƌĞǀƵƌĚĞƌŝŶŐƐͲ
ƚŝĚƐƉƵŶŬƚĞƚ�ĨŽƌ�ƐǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞƐĂŐĞƌ�ďůĞǀ�ƵĚƐĂƚ͘�WĂƵƐĞŶ�ŝ�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌ�ŽŐ�ƐĂŐƐďĞŚĂŶĚůŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ďĞƚǇĚĞƚ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�
ĨůĞƌĞ�ƐĂŐĞƌ�ŵĞĚ�ĞŶ�ůčŶŐĞƌĞ�ǀĂƌŝŐŚĞĚ�ĞŶĚ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ͘�DĊůĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ�ǀŝů�ĚĞƌĨŽƌ�ǀčƌĞ�Ăƚ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞƌĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ŽŐ�ǀĂͲ
ƌŝŐŚĞĚĞƌ�ĂĨ�ƐǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞĨŽƌůƆď�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�ƚŝů�ϮϬϭϵ͘� 

:ŽďĐĞŶƚƌĞƚ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ŵĞĚ�ĞŶ�ĨƌĞŵƌǇŬŬĞƚ�ŝŶĚƐĂƚƐ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�ƚŝů�ŬŽŶƚĂŬƚ�ƚŝů�ƐĊǀĞů�ďŽƌŐĞƌ�ƐŽŵ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ͕�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐŝŬͲ
ƌĞ�ĞŶ�ŚƆũĞƌĞ�ŐƌĂĚ�ĂĨ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞůƐĞ�ŽŐ�ĞŶ�ŚƵƌƚŝŐĞƌĞ�ƚŝůďĂŐĞǀĞŶĚĞŶ�ƚŝů�ĂƌďĞũĚƐŵĂƌŬĞĚĞƚ�ĞůůĞƌ�ƚŝů�ŝŐĞŶ�Ăƚ�ƐƚĊ�ƚŝů�ƌĊĚŝŐͲ
ŚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƌďĞũĚĞ͘� 

�Ğƌ�Ğƌ�ŝ�ϮϬϮϭ�ƉĊďĞŐǇŶĚƚ�Ğƚ�ĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ǇĚĞƌůŝŐĞƌĞ�ĨƌĞŵƌǇŬŶŝŶŐ�ĂĨ�ŝŶĚƐĂƚƐĞƌ�ĨŽƌ�ƐǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞŵŽĚƚĂŐĞƌĞ͘�
�ĞƚƚĞ�ĂƌďĞũĚĞ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƐ�Ăƚ�ĨŽƌƚƐčƚƚĞ�ŝ�ϮϬϮϮ͕�ĨŽƌ�Ăƚ�ŵĞĚǀŝƌŬĞ�ƚŝů�Ăƚ�ŶĞĚďƌŝŶŐĞ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ƐǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞŵŽĚƚĂŐĞƌĞ͘� 

�Ğƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ŬŽŵŵƵŶĂů�ŝŶĚƐĂƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞĚďƌŝŶŐĞůƐĞ�ĂĨ�ƐǇŐĞĨƌĂǀčƌ�ďůĂŶĚƚ�ĞŐŶĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ͕�ŐĞŶͲ
ŶĞŵ�ĂĨƐƆŐŶŝŶŐ�ĂĨ�ĊƌƐĂŐĞƌ�ƚŝů�ĨƌĂǀčƌ�ŽŐ�ĞǀĞŶƚƵĞů�ŝŶĚƐčƚƚĞůƐĞ�ĂĨ�Ğƚ�ŝŶĚƐĂƚƐƚĞĂŵ�ǀĞĚ�ďĞŚŽǀ͘ 

<ŽŶŬƌĞƚĞ�ŵĊů͗ 

· &Žƌ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚƐŝŶĚƐĂƚƐĞŶ�Ğƌ�ĚĞƚ�ǀčƐĞŶƚůŝŐƚ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�ƐĊ�ĨĊ�ĨŽƌŐčǀĞƐ�ƌĞŬƌƵƚͲ
ƚĞƌŝŶŐƐĨŽƌƐƆŐ�ƐŽŵ�ŵƵůŝŐƚ͘�DĊůĞƚ�Ğƌ�Ăƚ�ĚĞƌ�ŵĂŬƐŝŵĂůƚ�Ğƌ�Ϯ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌ�
ŶčǀŶƚ�ŝ�ĚĞŶ�ƌĞŬƌƵƚƚĞƌŝŶŐƐƐƵƌǀĞǇ͕�ĚĞƌ�ŚǀĞƌƚ�ŚĂůǀĞ�Ċƌ�ƚŝůƐĞŶĚĞƐ�ĨƌĂ�^d�Z 

· �Ğƚ�ƉĊƚčŶŬĞƐ�Ăƚ�ŐĞŶŶĞŵĨƆƌĞ�ĞŶ�ƚŝůĨƌĞĚƐŚĞĚƐƵŶĚĞƌƐƆŐĞůƐĞ�ĂĨ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞĚĞƌͲ
ŶĞ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�<> 

DĊů�ĨŽƌ�ĂŶƚĂůůĞƚ�ĂĨ�ĨƵůĚƟĚƐƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĊ�ŚĞůĊƌƐďĂƐŝƐ͗ 

· ^ǇŐĞĚĂŐƉĞŶŐĞ͗�ϮϮϬ 



�ϭϬ 

&čůůĞƐ�&ǇŶƐŬ��ĞƐŬčŌŝŐĞůƐĞƐĨŽƌƵŵ�-�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ϮϬϮϭ 

�ƌ�ǀĞĚůĂŐƚ�ƐŽŵ�ďŝůĂŐ 


