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Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�^ĞƉƚ͘�ϮϬϮϭ�ĮŶĚĞŶ�ĚŝĞ�tĂŚůĞŶ�ǌƵŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ��ĞƵƚͲ
ƐĐŚĞŶ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ� ƐƚĂƩ͘� sŝĞůĞ� WĂƌƚĞŝĞŶ� ďĞǁĞƌďĞŶ� ƐŝĐŚ� Ƶŵ�ĚŝĞ�'ƵŶƐƚ� ĚĞƌ�
tćŚůĞƌƐƟŵŵĞŶ� ƵŶĚ� ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ� ƐĐŚůƵƐƐĞŶĚůŝĐŚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� WŽůŝƟŬ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ�ǀŝĞƌ� :ĂŚƌĞŶ͘� /ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�^ŝĞ�ĂůůĞ�ĂƵĨƌƵĨĞŶ�ǌƵƌ�tĂŚůƵƌŶĞ�ǌƵ�ŐĞͲ
ŚĞŶ�ƵŶĚ� ŝŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ĚĞŶ�<ĂŶĚŝĚĂƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ� /ŚƌĞƌ�tĂŚů�ǌƵ�
ŐĞďĞŶ͘�/ŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ŝĞůĞ�ƵŶĚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�
WĂƌƚĞŝĞŶ� ƵŶĚ�'ƌƵƉƉŝĞƌƵŶŐĞŶ͘� �ŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� /ŚƌĞ� �ƵŬƵŶŌ�ƵŶĚ�
ƐĞƚǌĞŶ� ^ŝĞ� ĞŝŶ� ĚĞƵƚůŝĐŚĞƐ� �ĞŝĐŚĞŶ� ŐĞŐĞŶ� ƌĞĐŚƚĞ� ^ƚƌƂŵƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘ 

'ĞŚĞŶ�^ŝĞ�tćŚůĞŶ�–�sĞƌƐĐŚĞŶŬĞŶ�^ŝĞ�ŶŝĐŚƚ�/ŚƌĞ�^ƟŵŵĞ 

�ŵ�^ƚĂŵŵƟƐĐŚ�ǁŝƌĚ�ŬĞŝŶĞ�WŽůŝƟŬ�ŐĞŵĂĐŚƚ͗�/Ŷ�ĚĞŶ�WĂƌůĂŵĞŶƚĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�
WŽůŝƟŬ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�WĂƌůĂŵĞŶƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�
ďĞƐƟŵŵƚ͘ 

EƵƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ƵŶƐĞƌĞ�sŽůŬƐǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ǁćŚůĞŶ�ǌƵ�ĚƺƌĨĞŶ͊ 

tĂŚůƚĂŐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�Ϯϲ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

�ď�ƐŽĨŽƌƚ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ďĞĂŶͲ
ƚƌĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ǌćŚůƚ͊ 

�Ɛ�ŐƌƺƘƚ�^ŝĞ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ 

,ĂŶƐ-DŝĐŚĂĞů�tĞŝƐŬǇ 

hE'>�h�>/�,�͘͘͘ 

�ŝĞ� DĂƐŬĞŶĂīćƌĞŶ� Ƶŵ� ĚŝĞ� �^h-
�ďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ�EƺƘůĞŝŶ� ƵŶĚ� ^ĂƵƚĞƌ� ;ĞŚĞ-
ŵĂůŝŐĞƌ� ďĂǇĞƌŝƐĐŚĞƌ� :ƵƐƟǌŵŝŶŝƐƚĞƌͿ� ƵŶĚ�
ĚŝĞ� ��h-�ďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ� ,ĂƵƉƚŵĂŶŶ� ƵŶĚ�
>ƂďĞů�ǁĂƌĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ƵŶĞƌƚƌćŐůŝĐŚ͘��ďĞƌ�ĞƐ�
ŐĞŚƚ�ŶŽĐŚ�ǀŝĞů�ĚƌĞŝƐƚĞƌ͗ 

�ŶĚƌĞĂ�dĂŶĚůĞƌ͕�dŽĐŚƚĞƌ�ĚĞƐ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�
ďĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ� �^h-&ŝŶĂŶǌŵŝŶŝƐƚĞƌƐ� 'ĞƌŽůĚ�
dĂŶĚůĞƌ͕� ƐŽůů� ŶĂĐŚ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǀŽŶ�
t�Z͕� E�Z� ƵŶĚ� ^ƺĚĚĞƵƚƐĐŚĞƌ� �ĞŝƚƵŶŐ�
ĚĞŶ� ŐƌƂƘƚĞŶ�DĂƐŬĞŶĚĞĂů� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƌĞͲ
ƉƵďůŝŬ� ĞŝŶŐĞĨćĚĞůƚ� ŚĂďĞŶ͘� &ƺƌ� ŵĞŚƌ� ĂůƐ�
ϲϳϬ� DŝůůŝŽŶĞŶ� �ƵƌŽ� ŬĂƵŌĞ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ� ^ĐŚƵƚǌĂƵƐƌƺƐƚƵŶŐ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
&ŝƌŵĂ� �ŵŝǆ� ĞŝŶ͕� ĚĞƌĞŶ� /ŶŚĂďĞƌ� ĚĂŵŝƚ�
ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ� ϭϯϬ� ďŝƐ� ϮϬϬ� DŝůůŝŽŶĞŶ� �ƵƌŽ�
ǀĞƌĚŝĞŶƚĞŶ͘� dĂŶĚůĞƌ� ƐŽůů� ĂƵƐ� ĚĞŵ� DĂƐͲ
ŬĞŶĚĞĂů��ŶƐƉƌƵĐŚ�Ĩƺƌ�,ŽŶŽƌĂƌ�ƵŶĚ�WƌŽǀŝͲ
ƐŝŽŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ϯϰ� ďŝƐ� ϱϭ� DŝůůŝŽŶĞŶ� �ƵƌŽ�
ŐĞŚĂďƚ�ŚĂďĞŶ͘ 

/ŚƌĞ�DĂƐŬĞŶ�ǀĞƌŬĂƵŌ�ŚĂƚ��ŵŝǆ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�
ĂŶ�ĚĂƐ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�ǀŽŶ�:ĞŶƐ�
^ƉĂŚŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂƵĐŚ� ĂŶ� ĚĂƐ� ďĂǇƌŝƐĐŚĞ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ� ƵŶĚ� ĂŶ� ĚĂƐ�
EZt-'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ͘� �ƵƐƚĂŶĚĞ�
ŐĞŬŽŵŵĞŶ� ƐĞŝ� ĚĞƌ� <ŽŶƚĂŬƚ� ǀŽŶ� �ŵŝǆ� ǌƵ�
DŝŶŝƐƚĞƌ� ^ƉĂŚŶ� ƺďĞƌ� dĂŶĚůĞƌ͕� ǁŝĞĚĞƌƵŵ�
ǀĞƌŵŝƩĞůƚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �^h-�ƵƌŽƉĂ-
ĂďŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�DŽŶŝŬĂ�,ŽŚůŵĞŝĞƌ͕�dŽĐŚƚĞƌ�
ǀŽŶ�&ƌĂŶǌ�:ŽƐĞĨ�^ƚƌĂƵƘ�͘� 

�ĂƐ�EZt-'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�ƌćƵŵͲ
ƚĞ�ĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�DĂƐŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ǀŽŶ��ŵŝǆ�
ďĞǌŽŐĞŶ� ŚĂƩĞŶ͕� Ăŵ� ƚĞƵĞƌƐƚĞŶ� ǁĂƌĞŶ͘�
ͣϵ͕ϵϬ� �ƵƌŽ� ƉƌŽ� ^ƚƺĐŬ� ǁĂƌ� ĚĞƌ� ŚƂĐŚƐƚĞ�
<ĂƵĨƉƌĞŝƐ� Ĩƺƌ� <Eϵϱ-DĂƐŬĞŶ͕� ĚĞƌ� ŝŶ� ĚĞƌ�
WĂŶĚĞŵŝĞ�ďĞǌĂŚůƚ�ǁƵƌĚĞ͘͞� 

YƵĞůůĞ͗�ƚĂŐĞƐƐĐŚĂƵ͘ĚĞ 

^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�Ϯ�^ƟŵŵĞŶ 
ŚŝĞƌ�ϭ�^ƟŵŵĞ���������������������

Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ĞŝŶĞƐͬĞŝŶĞƌ�
�ƵŶĚĞƐƚĂŐƐĂďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ 

ŚŝĞƌ�ϭ�^ƟŵŵĞ��������������������
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĂŚů�ĞŝŶĞƌ�WĂƌƚĞŝ 



>ŝĞďĞ�dƌŽƐƚďĞƌŐĞƌ��ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌ͕ 

<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ͕�tĂŶĚĞů�ŝŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐͲ
ǁĞůƚ͕� 'ůŽďĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞͲ
ƌƵŶŐ� –� ǁŝƌ� ƐƚĞŚĞŶ� ǀŽƌ� sĞƌćŶĚĞƌƵŶͲ
ŐĞŶ� ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�
ƐŽǌŝĂů�ŐĞƌĞĐŚƚ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘ 

tŝƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�
ďĞǌĂŚůďĂƌĞŶ� tŽŚŶƌĂƵŵ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ͕�
ƐŽǁŝĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶƐĐŚŽŶĞŶĚĞŶ� hŵͲ
ŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�EĂƚƵƌ͘� 

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ŵƵƐƐ� ĚŝĞ� �ŶĞƌŐŝĞǁĞŶͲ
ĚĞ�ĂůƐ� /ŶĚƵƐƚƌŝĞŶĂƟŽŶ�ŐĞůŝŶŐĞŶ͘�tŝƌ�
ŵƺƐƐĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� <ƌĂŶŬĞŶŚćƵƐĞƌ� ƵŶĚ�
WŇĞŐĞĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ�
ĂƵƐďĂƵĞŶ͘��ŝŶ�ƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞƐ�'ĞƐƵŶĚͲ
ŚĞŝƚƐƐǇƐƚĞŵ�ďƌĂƵĐŚƚ�ĞŝŶĞ�ĞĐŚƚĞ��ƺƌͲ
ŐĞƌǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ͕� ŝŶ� ĚŝĞ� ĂůůĞ� ĞŝŶǌĂŚͲ
ůĞŶ� ƵŶĚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ĂůůĞ� ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ͘�
hŶƐĞƌĞ� �ŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ŵƺƐͲ
ƐĞŶ� ǁŝƌ� Įƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� �ƵŬƵŶŌ�
ŵĂĐŚĞŶ͘� 

^ŽǌŝĂůĞ�'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ�ĂƵĐŚ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�
ŝƐƚ�ŵŝƌ� ŝŶ�ŵĞŝŶĞƌ��ƌďĞŝƚ� ŝŵ��ƵƐǁćƌͲ
ƟŐĞŶ��ƵƐƐĐŚƵƐƐ�ƵŶĚ�ĂůƐ�DĞŶƐĐŚĞŶͲ
ƌĞĐŚƚƐďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞͲ
ƌƵŶŐ� ƐĞŚƌ�ǁŝĐŚƟŐ͘��ŝŶ��ĞŝƐƉŝĞů�ŚŝĞƌͲ
Ĩƺƌ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ǀŽƌ�ŬƵƌǌĞŵ�ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞͲ
ƚĞ�>ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶŐĞƐĞƚǌ͘ 

&ƺƌ� ĚŝĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ƐŽǌŝĂů� ŐĞƌĞĐŚƚĞƌ�
WŽůŝƟŬ�ďƌĂƵĐŚƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�ƐƚĂƌŬĞ�^W�͘� 

�ĞƐŚĂůď� ŵĞŝŶĞ� �ŝƩĞ͗� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�
^ŝĞ�ŵŝĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^W��ŵŝƚ�/ŚƌĞƌ��ƌƐƚ-�
ƵŶĚ��ǁĞŝƚƐƟŵŵĞ͘� 

/ŚƌĞ�����������������������������������������������������������������
�ćƌďĞů�<ŽŇĞƌ 

�ĂĨƺƌ�ƚƌĞƚĞ�ŝĐŚ�ĂŶ͗ 

'ƵƚĞ��ƌďĞŝƚ����������������������������������������
tŝƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ŐƵƚĞ�ƵŶĚ�ĨĂŝƌĞ��ƌďĞŝƚƐͲ
ďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͘��Ğŝ�ƵŶƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�
ƵŶĚ�ǁĞůƚǁĞŝƚ͘�tĞƌ�ĚĞŶ�ŐĂŶǌĞŶ�dĂŐ�
ĂƌďĞŝƚĞƚ͕�ŵƵƐƐ�ǀŽŶ�ƐĞŝŶĞƌ��ƌďĞŝƚ�ŽŚͲ
ŶĞ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ůĞďĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ�ZĞŶƚĞ�ŵƵƐƐ�ĞŝŶ��ůƚĞƌ�ŝŶ�
tƺƌĚĞ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘��ůƐ�ĞƌƐƚĞŶ�ǁŝĐŚͲ
ƟŐĞŶ�^ĐŚƌŝƩ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞƐŚĂůď�ĚŝĞ�
'ƌƵŶĚƌĞŶƚĞ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘��Ğƌ�ŐĞƐĞƚǌůŝͲ
ĐŚĞ�DŝŶĚĞƐƚůŽŚŶ�ŵƵƐƐ�ĂƵĨ�ŵŝŶĚĞƐͲ
ƚĞŶƐ�ϭϮ��ƵƌŽ�ĂŶŐĞŚŽďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

<ůŝŵĂŶĞƵƚƌĂůĞƐ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ����������
�Ğƌ�ƐŽǌŝĂů�ŐĞƌĞĐŚƚĞ�hŵďĂƵ��ĞƵƚƐĐŚͲ
ůĂŶĚƐ�ǌƵƌ�<ůŝŵĂŶĞƵƚƌĂůŝƚćƚ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐͲ
ƚĞŶƐ�ϮϬϰϱ�ŐĞŚƚ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^W�͘ 

^ŽƵǀĞƌćŶĞƐ��ƵƌŽƉĂ�ŝŶ�ĚĞƌ�tĞůƚ�����
�ŝĞ��ŝŶŚĞŝƚ��ƵƌŽƉĂƐ�ŝƐƚ�ƵŶƐĞƌĞ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞ��ŚĂŶĐĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞƌĞ�
�ƵŬƵŶŌ�ŝŵ�Ϯϭ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ͘��ŝĞ�ŐƌŽͲ
ƘĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��Ğŝƚ�
ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŶƵƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�
ƐƚĂƌŬĞŶ��ƵƌŽƉĂ�ďĞǁćůƟŐĞŶ͘ 

�Ƶ�ŵĞŝŶĞƌ�WĞƌƐŽŶ͗ 

�ůƐ�ŐĞďƺƌƟŐĞ�&ƌĞŝůĂƐƐŝŶŐĞƌŝŶ�ůĞďĞ�ŝĐŚ�
ƐĞŝƚ�ƺďĞƌ�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŶ�dƌĂƵŶƐƚĞŝŶ͘ 

EĂĐŚ�ĚĞŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ŵĞŝŶĞƌ��ƵƐďŝůͲ
ĚƵŶŐ�ĂůƐ��ĂŶŬŬĂƵīƌĂƵ�ŵĂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĂƵĨ�
ĚĞŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ��ŝůĚƵŶŐƐǁĞŐ�ŵĞŝŶ�&ĂĐŚͲ
ĂďŝƚƵƌ͕�ƐĐŚůŽƐƐ�ĞŝŶ�&,-^ƚƵĚŝƵŵ�ĚĞƌ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŬ�Ăď�ƵŶĚ�ƉƌŽŵŽǀŝĞƌƚĞ�
ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ŝŶ�^ĂůǌďƵƌŐ�ĂůƐ�^ƉƌĂĐŚǁŝƐͲ
ƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌŝŶ͘�DĞŚƌĞƌĞ�:ĂŚƌĞ�ĂƌďĞŝͲ
ƚĞƚĞ�ŝĐŚ�ŝŵ�dŽƵƌŝƐŵƵƐ͕�ƐŽǁŝĞ�ĂůƐ��ŽͲ
ǌĞŶƟŶ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�DŽƐŬĂƵĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�
ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ��ŝǀŝůĚŝĞŶƐƚƐĐŚƵůĞ͘� 

ϮϬϬϰ�ƌƺĐŬƚĞ�ŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�
ŶĂĐŚ͘��Žƌƚ�ǁĂƌ�ŝĐŚ�ŝŵ�hŵǁĞůƚĂƵƐͲ
ƐĐŚƵƐƐ͕�ŝŵ�&ŝŶĂŶǌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ƵŶĚ�ŝŵ�
�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ƚćƟŐ͕�ŝŶ�ůĞƚǌͲ
ƚĞƌĞŵ�ŵĞŚƌĞƌĞ�:ĂŚƌĞ�ĂůƐ�^ƉƌĞĐŚĞƌŝŶ�
ĚĞƌ�^W�-�ƵŶĚĞƐƚĂŐƐĨƌĂŬƟŽŶ͘�� 

��ŬƚƵĞůů�ďŝŶ�ŝĐŚ�ŝŵ��ƵƐǁćƌƟŐĞŶ��ƵƐͲ
ƐĐŚƵƐƐ�ƵŶĚ�ƐĞŝƚ�ϮϬϭϲ�ĚŝĞ��ĞĂƵŌƌĂŐƚĞ�
ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶͲ
ƌĞĐŚƚƐƉŽůŝƟŬ�ƵŶĚ�,ƵŵĂŶŝƚćƌĞ�,ŝůĨĞ͘� 

�ŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ��ŶůŝĞŐĞŶ�ǀŽŶ��ćƌďĞů�<ŽŇĞƌ�
ŝƐƚ�ĚŝĞ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƐ�&ƌĂƵĞŶĂŶƚĞŝůƐ�ŝŶ�
ĚĞƌ�WŽůŝƟŬ͗� 

ͣ^Ğŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ŬćŵƉĨĞŶ�ǁŝƌ�^ŽǌŝĂůĚĞŵŽͲ
ŬƌĂƟŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WŽůŝͲ
ƟŬ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ǀŝĞů�
ǌƵ�ǁĞŶŝŐ�WŽůŝƟŬĞƌŝŶŶĞŶ͘�/ŵ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�
ůŝĞŐƚ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶĂŶƚĞŝů�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϯϭ�й͘���
/Ŷ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞŶ�WĂƌůĂŵĞŶƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�
ĞŝŶ�sŝĞƌƚĞů�ĚĞƌ�^ŝƚǌĞ�ŵŝƚ�&ƌĂƵĞŶ�ďĞͲ
ƐĞƚǌƚ�ƵŶĚ�ŶƵƌ�ƌƵŶĚ�ϭϬ�й�ĚĞƌ�ZĂƚŚćƵͲ
ƐĞƌ�ƵŶĚ�>ĂŶĚƌĂƚƐćŵƚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�
&ƌĂƵĞŶ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘�ͣ 

�ćƌďĞů�<ŽŇĞƌ�ƐĞƚǌƚ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ƌŚĂůƚ�ĚĞƌ�tĂƐƐĞƌǁĂĐŚƚ-
ƐƚĂƟŽŶĞŶ�ŝŵ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�dƌĂƵŶƐƚĞŝŶ�ĞŝŶ͘�/ŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ�<ƌĞŝƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞŶ�,͘-D͘�tĞŝƐŬǇ�ƵŶĚ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�dĂĐŚŝŶŐ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵͲ
ĞůůĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ͘ 



ϭ����<ŽŚůĞĂƵƐƐƟĞŐ͕�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ�Ƶ͘�DŝůůŝĂƌĚĞŶƉƌŽŐƌĂŵŵ�Ĩƺƌ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ͕��KϮ�DŝŶĚĞƌƵŶŐ�ĂƵĨ�ϱϱй�ďŝƐ�ϮϬϯϬ 

Ϯ����^ƚĞƵĞƌƐĞŶŬƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�^Žůŝ-�ďƐĐŚĂīƵŶŐ�Ĩƺƌ�ϵϬ�й�ĚĞƌ��ĞƐĐŚćŌŝŐƚĞŶ� 

ϯ����^ƚćƌŬĞƌĞƌ�DŝĞƚĞƌƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�ϱ�DŝůůŝĂƌĚĞŶ��ƵƌŽ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�tŽŚŶƵŶŐƐďĂƵ 

ϰ�����ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƌĞŶƚĞ�ƵŶĚ�ZĞŶƚĞŶŐĂƌĂŶƟĞ�ďŝƐ�ϮϬϮϱ 

ϱ�����ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�DŝŶĚĞƐƚĂƵƐďŝůĚƵŶŐƐǀĞƌŐƺƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌŚƂŚƵŶŐ��ƵŶĚĞƐĂƵƐďŝůĚƵŶŐƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�;��&Ƃ'Ϳ 

ϲ�����ƌŚƂŚƚĞƐ�<ŝŶĚĞƌŐĞůĚ�ƵŶĚ�DŝůůŝĂƌĚĞŶƉĂŬĞƚ�Ĩƺƌ�ŐƵƚĞ�<ŝƚĂƐ 

ϳ����sĞƌďŽƚ�ǀŽŶ�tĞƌŬǀĞƌƚƌćŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ůĞŝƐĐŚŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ĚƵƌĐŚ�>ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶŐĞƐƚǌ 

ϴ����mďĞƌŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�ϱϬй�ĚĞƌ��ƵƐĂƚǌďĞŝƚƌćŐĞ�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬĞŶǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ��ƌďĞŝƚŐĞďĞƌ�;ǀŽƌŚĞƌ�ϬйͿ 

ϵ�����ŬƟǀĞ���ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƚĞƵĞƌŚŝŶƚĞƌǌŝĞŚƵŶŐ�ƵŶĚ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�ďĞŝ�EĞďĞŶĞŝŶŬƺŶŌĞŶ�ǀŽŶ��ďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ 

ϭϬ��sĞƌůćŶŐĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƐ�<ƵƌǌĂƌďĞŝƚĞƌŐĞůĚĞƐ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ� 

 
ϭϬ�WƵŶŬƚĞ�ĚŝĞ�ĚŝĞ�^W��ĚƵƌĐŚŐĞƐĞƚǌƚ�ŚĂƚ 

ϭ����ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƐ�DŝŶĚĞƐƚůŽŚŶƐ�ĂƵĨ�ϭϮ��hZK��Ĩƺƌ�ϭϬ�DŝŽ͘��ĞƐĐŚćŌŝŐƚĞ 

Ϯ����ďƐĐŚĂīƵŶŐ�ǀŽŶ�ďĞĨƌŝƐƚĞƚĞŶ��ƌďĞŝƚƐǀĞƌƚƌćŐĞŶ�ŽŚŶĞ�ƐĂĐŚůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚ 

ϯ���<ůŝŵĂŶĞƵƚƌĂůŝƚćƚ�ďŝƐ�ϮϬϰϱ�ƵŶĚ�ŵĂƐƐŝǀĞƌ��ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�ĞƌŶĞƵĞƌďĂƌĞŶ��ŶĞƌŐŝĞŶ 

ϰ����ĞǌĂŚůďĂƌĞƌ�tŽŚŶƌĂƵŵ�–�DŝĞƚƉƌĞŝƐƐƚŽƉ�ƵŶĚ�ϰϬϬ͘ϬϬϬ�ŶĞƵĞ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŝŵ�:ĂŚƌ 

ϱ���sĞƌŶƺŶŌŝŐĞƌ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ�ŽŚŶĞ��ƌďĞŝƚƐƉůĂƚǌǀĞƌůƵƐƚ 

ϲ����ƺƌŐĞƌǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ƐƚĂƩ��ǁĞŝŬůĂƐƐĞŶŵĞĚŝǌŝŶ 

ϳ����ĞƐƐĞƌĞ�>ƂŚŶĞ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�WĞƌƐŽŶĂů�ďĞŝ�ĚĞƌ�WŇĞŐĞ 

ϴ���sĞƌůĂŐĞƌƵŶŐ�'ƺƚĞƌǀĞƌŬĞŚƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�^ƚƌĂƐƐĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĂŚŶ 

ϵ���^ƚĂďŝůĞƐ�ZĞŶƚĞŶŶŝǀĞĂƵ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶĞ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ĚĞƐ�ZĞŶƚĞŶĞŝŶƚƌŝƩƐĂůƚĞƌƐ 

ϭϬ�dĞŵƉŽůŝŵŝƚ�ĂƵĨ��ƵƚŽďĂŚŶĞŶ 

 
ϭϬ�WƵŶŬƚĞ�ĚŝĞ�ĚŝĞ�^W��ƵŵƐĞƚǌƚ͕�ǁĞŶŶ�KůĂĨ�^ĐŚŽůǌ�<ĂŶǌůĞƌ�ǁŝƌĚ 



 /ŵƉƌĞƐƐƵŵ 

 

ǁǁǁ͘ƐƉĚ-ƚƌŽƐƚďĞƌŐ͘ĚĞ 
ŬŽŶƚĂŬƚΛƐƉĚ-ƚƌŽƐƚďĞƌŐ͘ĚĞ 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͗ 
^W��KƌƚƐǀĞƌĞŝŶ�dƌŽƐƚďĞƌŐ 
,ĂŶƐ-DŝĐŚĂĞů�tĞŝƐŬǇ 
�ůŝŶĚƌĞŝƚĞƌ�^ƚƌ͘�Ϯϭ 

ϴϯϯϬϴ�dƌŽƐƚďĞƌŐ 

DŝƚĂƌďĞŝƚ͗ �ĂŶŝ���ĂƵŵĂŶŶ����������������������� 

&ƌĂŶǌ�^ĞĚůŵĞŝĞƌ   

:ŽƐĞĨ�^ŵŽůŝŬ    

,ĂŶƐ-DŝĐŚĂĞů�tĞŝƐŬǇ  

�ŶƚŽŶ��ĞŝƚůŵĂǇƌ   

 

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ƵŶĚ�ŵŝƩůĞƌĞ�
�ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ďĞƐƐĞƌ�ƐƚĞůůĞŶ͊ 

tĂƐ�ǁŽůůĞŶ���hͬ�^h�ƵŶĚ�&�W͗�tĞŶŝŐĞƌ�^ƚĞƵĞƌŶ�Ĩƺƌ�^ƉŝƚǌĞŶǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͘ 

�ĂƐ�ǁŝůů�ĚŝĞ�^W�͗��ŶƚůĂƐƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�EŽƌŵĂůǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͕�ŵĞŚƌ�^ƚĞƵĞƌŶ�Ĩƺƌ�^ƉŝƚǌĞŶǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͘ 

��hͬ�^h�ƵŶĚ�&�W�ƉůĂŶĞŶ�ůĂƵƚ�ŝŚƌĞŵ�tĂŚůƉƌŽŐƌĂŵŵ�ĚĂƐ�ŐƌƂƘƚĞ�&ŝŶĂŶǌƉůƵƐ�Ĩƺƌ�^ƉŝƚǌĞŶǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͘��ŝĞ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐ�
ǁćƌĞ�ϰ�–�ϲ�ŵĂů�ƐŽ�ŚŽĐŚ�ǁŝĞ�ďĞŝ�ϴϬ�й�ĚĞƌ�^ƚĞƵĞƌƉŇŝĐŚƟŐĞŶ�–�ĮŶĂŶǌŝĞƌƚ�ĂƵƐ�^ƚĞƵĞƌŐĞůĚĞƌŶ�ŽĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�^ĐŚƵůĚĞŶ  ͊

�ŝĞ�^ĐŚĞƌĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�Ăƌŵ�ƵŶĚ�ƌĞŝĐŚ�ǁŝƌĚ�ŶŽĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌŬůĂīĞŶ͘ 

�Ğŝŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ĚĞƌ�^W��ǁĞƌĚĞŶ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ďŝƐ�ϭϱϬ͘ϬϬϬ�Φ�ĞŶƚůĂƐƚĞƚ�-�ŐĞŐĞŶĮŶĂŶǌŝĞƌƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�DĞŚƌďĞůĂƐƚƵŶŐ�
Ĩƺƌ�^ƉŝƚǌĞŶǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͗             

tĞŶŶ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�^ƚĞƵĞƌŬŽŶǌĞƉƚĞ�ĚĞƌ�WĂƌƚĞŝĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞƐ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͗�Dŝƚ�ĚĞŶ�WůćŶĞŶ�ǀŽŶ��^hͬ��h�ƵŶĚ�ĚĞƌ�&�W�ǁŝƌĚ�
ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŝŶŐĞ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�EŽƌŵĂůǀĞƌĚŝĞŶĞƌ�ŐĞďĞŶ͘��ĞǀŽƌǌƵŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ĚŝĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�
>ĞŝƐƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌ͘��ŝĞƐ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�^ĐŚǁĂƌǌ�ƵŶĚ�'Ğůď�ŽīĞŶďĂƌ�ŶƵƌ�ĚŝĞ��ĞƐƚǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͘�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĚĞƌ�DĞŝŶƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ŐĞŶĂƵ�ĚŝĞ�>ĞŝƐͲ
ƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƵŶƚĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƩůĞƌĞŶ�sĞƌĚŝĞŶƐƚŐƌƵƉƉĞŶ�ĞŶƚůĂƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞƐƚǀĞƌĚŝĞŶĞŶĚĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ĞŝŶĞŶ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶĞŶ�ĚĞƌ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�:ĂŚƌĞ�ůĞŝƐƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

hŶĚ�ŐĞŶĂƵƐŽ�ƐƚĞŚƚ�ĞƐ�ŝŵ�tĂŚůƉƌŽŐƌĂŵŵ�ĚĞƌ�^W�͗� 

ͣ�ĂƐ�ĂŬƚƵĞůůĞ�^ƚĞƵĞƌƐǇƐƚĞŵ�Ŷŝŵŵƚ�ŐĞƌĂĚĞ�ŵŝƩůĞƌĞ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�ƐƚĂƌŬ�ŝŶ��ŶƐƉƌƵĐŚ͘��ŝĞ�ĮŶĂŶǌŝĞůůĞŶ�>ĂƐƚĞŶ�ĚĞƌ�<ƌŝƐĞŶďĞǁćůͲ
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