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ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ƉĂƌ� ůĂ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞƌŝĞ�
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ůĞ�Ϯϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵϳϲ 

��/dK 
�ŚğƌĞƐ�ůĞĐƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ��ŚĞƌƐ�ůĞĐƚĞƵƌƐ͕ 
hŶ�ĂŶ�Ğƚ�ĚĞŵŝ�ĚĠũă�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĚƵ��ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�
,ĂŢƟ͘� �ƚ� ĚĞƉƵŝƐ͕� ƚĂŶƚ� ĚĞ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕� ƚĂŶƚ�
Ě͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ǀĠĐƵƐ� Ğƚ� ƐĞ� ǀŝǀĞŶƚ� ĞŶĐŽƌĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ�
,ĂŢƟ ͊� 
>͛ŝŶƋƵŝĠƚƵĚĞ� ĚĞ� ŶŽƐ� ĚĞƵǆ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĞƐƚ� ƉĂůƉĂďůĞ͘� >Ă� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ĂƌƌĞĨŽƵƌ�Ğƚ�ůĂ�ĨƌĂŐŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�
ĚĞ��ŚĂŶƚĂů�ŶĞ�ƐĂƵƌĂŝĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ůĂŝƐƐĞƌ�ŝŶĚŝīĠƌĞŶƚƐ͘ 
�Ƶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ� ůĂ�ŐƌŝƐĂŝůůĞ͕� ůĂ� ũŽŝĞ�ĚĞ�ŶŽƐ��ŵŝƐ� ;ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝĞƐͿ͕� ůĂ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ğƚ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĮĚğůĞ�
ĚĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌƐ� ŶŽƵƐ� ƐƟŵƵůĞŶƚ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƐƐĞŶƚ� ă� ĂůůĞƌ� ĚĞ�
ů͛ĂǀĂŶƚ͘ 
�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ƐƵŝǀĂŝƚ�ƐŽŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƚƌğƐ�ůŝŶĠĂŝƌĞ͕�ĞŶƚƌĞ�
ƐŽƵďƌĞƐĂƵƚƐ� ƐŽĐŝŽ-ƉŽůŝƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ� ĐŚĂŶŐĞĂŶƚĞƐ� ă� ƚŽƵƚ� ŝŶƐƚĂŶƚ͕�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϯ�ŶŽƵƐ�Ă�ĂŵĞŶĠ�ƵŶ�Ăŝƌ�ĚĞ�ĨƌĂŠĐŚĞƵƌ ͗�ĚĞ�ŵƵůƟƉůĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ă�
ů͛ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂǀĞĐ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ͕�
ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� ĚĞ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ;�&/Ϳ͕� ůĂ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ� ĚĞ�
ZŚŽĚĞƐ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞ�^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� Ğƚ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ�
,ĂŢƟ͘�sŽŝůă�ĂƵƚĂŶƚ�Ě͛ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ͘� 
^ŝ� ůĞ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛ĠƚƵĚĞ� ŵĂŶĚĂƚĠĞ� ƉĂƌ� >͛�ƌĐŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ƌĞŵĞƚ� ĞŶ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ŶŽƚƌĞ� ǀŝƐŝŽŶ� ĚƵ� ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ͕� ƐĂ�
ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ĐŽŶĮƌŵĞ� ĂƵƐƐŝ� ůĂ� ƐŽůŝĚŝƚĠ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĨĂŵŝůůĞ� ƋƵŝ� ĂĐĐƵĞŝůůĞ� ƵŶĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ��ŚĂƌƚĞ͕�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ă�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 
�ŚğƌĞƐ�ůĞĐƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌƐ�ůĞĐƚĞƵƌƐ͕�ƌĞũŽŝŐŶĞǌ-ŶŽƵƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ŐƌąĐĞ�
Ğƚ�ƌĞǀŝǀĞǌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͘��ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ ͊ 
 

�ĂƌŽůŝŶĞ�>ĞƌŽƵŐĞ�>ĂŵŽƚŚĞ 
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�Ŷ�ŵĂƌƐ� ϮϬϮϯ͕� ůĂ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� �ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ;��Ϳ͕� ZŚŽĚĞƐ� :ƵůĞƐ�'ĂƌĕŽŶ͕� ĞƐƚ� ƉƌŽƉŽƐĠĞ�
ƉŽƵƌ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞ�^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�;�^/Ϳ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ů͛ŽďůŝŐĞ�ă�ůĂŝƐƐĞƌ�ůĂ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘� 

�ŽŵŵĞ� ŝů� ĞƐƚ�ĚĞ�ĐŽƵƚƵŵĞ�ă� >͛�ƌĐŚĞ͕� ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ� ƚŽƵƚ�ĚĞ� ƐƵŝƚĞ�ŵŝƐ�ĞŶ�ďƌĂŶůĞ�ƉŽƵƌ�
ƉĂůŝĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ǀĂĐĂŶĐĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ����Ğƚ�ƌĞĚĠĮŶŝƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů͘ 

^ƵŝƚĞ� ă� ƵŶĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ��� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕�ƵŶ� ůĂƌŐĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�Ɛ͛ĞƐƚ� ĨĂŝƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĐĞ-
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͕��ĂƌŽůŝŶĞ�>ĞƌŽƵŐĞ�>ĂŵŽƚŚĞ͕�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĚƵ����
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�;ϰͿ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘ 

�ĂƌŽůŝŶĞ�ĞƐƚ�ŝŵƉůŝƋƵĠĞ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϱ͕�ĂƉƌğƐ�
ĂǀŽŝƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĂƵ� ďĠŶĠĮĐĞ� ĚĞƐ� �ŵŝƐ͕� ĐŽŵŵĞ� ůĞƐ�
ũŽƵƌŶĠĞƐ�ďůĞƵĞƐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͕�ĞůůĞ�
ĞƐƚ� ĠůƵĞ� �ŽŶƐĞŝůůğƌĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� ��� Ğƚ� ĚĞǀŝĞŶƚ� ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ�
�ǆĠĐƵƟĨ�ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� �Ŷ�ϮϬϮϬ͕� ĂƉƌğƐ�ƵŶ�ŵĂŶĚĂƚ�ĚĞ�ϰ� ĂŶƐ͕�ĞůůĞ�ĞŶ�
ĚĞǀŝĞŶƚ�ůĂ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͕�ũƵƐƋƵ͛ă�ũƵŝŶ�ϮϬϮϯ͘ 

�ĂŶƐ� ůĂ� ƐŽŝƌĠĞ� ĚƵ� ϭϵ� ũƵŝŶ� ϮϬϮϯ͕� ĞŶ� ƌĠƵŶŝŽŶ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ� ĚƵ� ��͕� ƐĂ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ� ă� ůĂ� ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ� ĞŶƚĠƌŝŶĠĞ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂƵǆ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�͖�ƐĂ�ůĞƩƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐůĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂŶĚĂƚ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ďŝĞŶ�ĚĠĮŶŝ͘� 

�ƉŽƵƐĞ� Ğƚ�ŵğƌĞ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ŐĂƌĕŽŶƐ͕� �ĂƌŽůŝŶĞ� Ă� ƌĞũŽŝŶƚ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĨĂŵŝůŝĂůĞ� ĞŶ� ϮϬϬϯ� ĂƉƌğƐ� ƐĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ĞŶ�
ŐĞƐƟŽŶ�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͘���ůůĞ�ĚĠĐŽƵǀƌĞ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚƵ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĐŚŽŝƐŝƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�
ďĠŶĠǀŽůĂƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚĠĮĐŝĞŶĐĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ͘�� 

��ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞƐ�ƵŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ��ŵŝƐ͕��ĂƌŽůŝŶĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƵƐĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚƵƌĞ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞ͘�� 

EŽƵƐ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ĚƵ�ƐƵĐĐğƐ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ ͊� 

EKdZ��EKhs�>>��WZ�^/��Ed� 

>͛�Z�,��,�4d/���>Ζ/Ed�ZE�d/KE�>� 

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ͕� >͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�Ă�ĞƵ� ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�
ů͛ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� 

Z�dZ�/d����Yh�Z�d�ZK͕�D�y/�K� 
�Ƶ� ϮϬ� ĂƵ� Ϯϰ� ĨĠǀƌŝĞƌ� ϮϬϮϯ͕� >͛�ƌĐŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ͕� ă�
YƵĞƌĠƚĂƌŽ͕� DĞǆŝĐŽ͕� ƵŶĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ� ă� ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ� ă� ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵĞ͕�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͕�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞƐ��ŽŶƐĞŝůƐ�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�
ĚĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� Ğƚ� ĂƵƚƌĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ� ůĞƵƌ�
ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ă�>͛�ƌĐŚĞ�Ğƚ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ă�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�ĞŶ�ĞƵǆ�Ğƚ�ĂƵƚŽƵƌ�
Ě͛ĞƵǆ͘��&ůŽƌĞŶĐĞ͕�zĂŶŝĐŬ�Ğƚ�tŽůĚǇ͕�ƚŽƵƐ�ƚƌŽŝƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ���͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
DĂƌŝĞ->ŽƵƌĚĞƐ͕� ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŚĂŶƚĂů͕� ŽŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ĐĞƩĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ƚƌğƐ� ĂŐƌĠĂďůĞ͕�
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ͨ �ƐƉĂĐŝŽ� �ŐŽƌĂ ͕ͩ� ĐŚĞǌ� ůĞƐ� ĨƌğƌĞƐ� ĚĞ� ů͛�ƐƉƌŝƚ� ^ĂŝŶƚ� ă� YƵĞƌĠƚĂƌŽ͘� �ƌƌŝǀĠĞ� ůĞ� ĚŝŵĂŶĐŚĞ� ϭϵ� ĨĠǀƌŝĞƌ͕� ŶŽƚƌĞ�
ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�Ă�ƌĞĕƵ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�Ğƚ�ĂƩĞŶƟŽŶŶĠ͘ 

ͨ�^Ğ�ƌĠǀĞŝůůĞƌ�ă�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�͕ͩ�ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�
ŶŽƵƐ�Ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ŝŶƚĞƌƉĞůůĠƐ�Ğƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ƌĞŶŽƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�
ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŝŶƐƉŝƌĞ� ĚĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ă� >͛�ƌĐŚĞ͘� >͛ŽďũĞĐƟĨ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĠƚĂŝƚ� Ě͛Žīƌŝƌ� ĂƵǆ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ-Ğ-Ɛ� ƵŶ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ�
ƌĠŇĞǆŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŵĞŶƚ͕� ƐĞƵů;ĞͿ�Ğƚ�ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞƐ͕�ƉĞƟƚƐ�
Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƚĂŐĠ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĨŽƌƚƐ�͗�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�
ĞŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͕�ƚŚğŵĞƐ�ǀĂƌŝĠƐ� ;ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ� ůĂ�ďĞĂƵƚĠ͕�
ďĞĂƵƚĠ�Ğƚ�ŽŵďƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ă�ůĂ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠͿ͕�ŵĠĚŝƚĂƟŽŶ�
ƐŝůĞŶĐŝĞƵƐĞ͕� ƉƌŝğƌĞ� ĚĞ� dĂŝǌĠ͕� ĞǆƉŽƐĠ� Ğƚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ƐƵƌ� ůĂ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�ŵĂƌĐŚĞ�ŽƵ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ĐƌĠĂƟǀĞ͕�
ƐĠĂŶĐĞƐ� ĚĞ� zŽŐĂ� ;ŽƉƟŽŶŶĞůͿ͕� ĨĞƵ� ĚĞ� ĐĂŵƉ͕� ŵĂƌĐŚĞ� ĚƵ�
ůĂďǇƌŝŶƚŚĞ� ĞŶƐĞŵďůĞ͕� ƐĠĂŶĐĞ� ĚĞ� ĐůƀƚƵƌĞ͕� ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ� ĚƵ�
ƐŽŝƌ͕� ĐĠůĠďƌĂƟŽŶ͕� ƐƉĞĐƚĂĐůĞ� ;ĚĂŶƐĞƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞƐ� ĚƵ�
DĞǆŝƋƵĞͿ͘ 

�ĞƩĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�ƵŶĞ�ĞƐĐĂƉĂĚĞ�
ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ� ĚĞƐ� ƚƵƌďƵůĞŶĐĞƐ� ŚĂŢƟĞŶŶĞƐ͘� � �ŚĂĐƵŶĞ͕� ĐŚĂĐƵŶ� ĚĞ�
ŶŽƵƐ�ĞŶ�ĂǀĂŝƚ�ŐƌĂŶĚ�ďĞƐŽŝŶ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƟƌĠ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ĠǀĂƐŝŽŶ� ŵĞŶƚĂůĞ͕� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƌ� Ğƚ� ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ� ŶŽƚƌĞ�
ĨŽŝ͘� �WůƵƐ�ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƌŽŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞůŽŶ�
ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ͘ 

EŽƵƐ� ĞǆƉƌŝŵŽŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽĨŽŶĚĞ� ŐƌĂƟƚƵĚĞ� ă� ŶŽƚƌĞ� �ŽŶƐĞŝů�
ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ĐĞƩĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ� Ğƚ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ�
ĐĞƩĞ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕� ŶŽƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ� ă�
>͛�ƌĐŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ͘� EŽƵƐ� ĨĠůŝĐŝƚŽŶƐ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� � EŽƵƐ� ĠƟŽŶƐ� ƋƵĂƌĂŶƚĞ-ŶĞƵĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ-Ğ-Ɛ�
ĞŶ�ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂǇƐ͘ 

 
zĂŶŝĐŬ 'ĂƐƚŽŶ�>ŽƵŝƐ͕�ƉŽƵƌ�ůΖĠƋƵŝƉĞ͘� 



 

�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϰ 

sKz�'���E�&Z�E��� 
�ĂƌŽůŝŶĞ͕�ĂůŽƌƐ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ���͕�Ğƚ� /ƐĂĂĐ͕� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌ�ă��ŚĂŶƚĂů͕�ŽŶƚ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƵŶ�ǀŽǇĂŐĞ�ă�
dƌŽƐůǇ͕� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ͕� ƉŽƵƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ƉĂƌ� >͛�ƌĐŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ͕� ŝŶƟƚƵůĠĞ�
ͨ �ŶƐĞŵďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ ͩ͘�/ůƐ�ĞŶ�ŽŶƚ�ƉƌŽĮƚĠ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ů͛ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�ă�
'ƌĂƐƐĞ�Ğƚ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠƐ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘�� 

 

ͨ �ΖĠƚĂŝƚ� ƉŽƵƌ�ŵŽŝ� ůΖƵŶĞ� ĚĞƐ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĚĞ�ŵĂ� ǀŝĞ͘� :͛Ăŝ� ƉƵ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŽĐĐƵƉĂŶƚ� ĚĞƐ� ƉŽƐƚĞƐ� ǀĂƌŝĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĠĐŚĂŶŐĠ� ƐƵƌ� ŶŽƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�ă�>͛�ƌĐŚĞ͘�:͛Ăŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĂƉƉƌŝƐ� ůŽƌƐ�ĚĞ�ŵŽŶ�ƐĠũŽƵƌ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ĨŽǇĞƌƐ� ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ� ǀŝƐŝƚĠƐ͘� :͛Ăŝ� ƉƵ� ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ� ůĂ� ŵĂŶŝğƌĞ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ĨŽǇĞƌƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ŵ͛Ă�ŝŶƐƉŝƌĠ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ͘��:Ğ�ƐƵŝƐ�ƚƌğƐ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ� ĂƵǆ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĚĞ� 'ƌĂƐƐĞ͕� dƌŽƐůǇ͕� �ŽŵƉŝğŐŶĞ� Ğƚ�
^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ� ĚĞ�ŵ͛ĂǀŽŝƌ� ĂĐĐƵĞŝůůŝ͘� �ĞƉƵŝƐ� ĐĞ� ǀŽǇĂŐĞ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ͕� ũ͛ĞƐƐĂŝĞ� ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŵĠƚŚŽĚĞƐ� ƚƌğƐ� ƐŝŵƉůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ� ŵĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ ͩ�;/ƐĂĂĐͿ 

 

ͨ �Ğ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ͕�ůĞ�ƐĠũŽƵƌ�ă�'ƌĂƐƐĞ�ŵ͛Ă�ŽƵǀĞƌƚ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�
ũĞ�ƉĞƵǆ�ŵĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞ� ƌġǀĞƌ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Ě͛,ĂŢƟ͘��Ğ� ƐĠũŽƵƌ�
ĠƚĂŝƚ� ĞŵƉƌĞŝŶƚ� ĚĞ� ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƐŝŵƉůŝĐŝƚĠ� Ğƚ� Ě͛ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ĚĠƐŝƌ� ĚĞ�
ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘�:Ğ�ŶĞ�ƉĞƵǆ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵƵůĞƌ� ůĞ�ǀƈƵ�ƋƵĞ�ĐĞ�
ǀŽǇĂŐĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�Ě͛ĂŵŝƟĠ�ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ͘ 

ͨ ��>Ă�&ĞƌŵĞ�ĚĞ�dƌŽƐůǇ͕�ůĂ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŵ͛Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƟŽŶ�ƐƵƌ�ŵŽŶ�ƌƀůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘��ƵƌĂŶƚ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�
ĞŶƚƌĞ� ƌŝƌĞƐ͕� ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ͕� ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĠƚĞŶƚĞ͕� ġƚƌĞ� ĂǀĞĐ� ƚĂŶƚ� ĚĞ�

ŵĞƌǀĞŝůůĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ǀĞŶĂŶƚ�Ě͛ŚŽƌŝǌŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐ�;ϭϱ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚĠƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐͿ͕�ă�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŶŽƚƌĞ�
ǀĠĐƵ͕� ŶŽƐ� ŝĚĠĞƐ� Ğƚ� ĠŵŽƟŽŶƐ͕� ĠƚĂŝƚ� ƉƵƌ� ďŽŶŚĞƵƌ͘� � �͛ĞƐƚ� ĐĞůĂ� ůĂ� ƌŝĐŚĞƐƐĞ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ ͗� ůĞ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ� Ğƚ�
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ě͛ĂƉƉĂƌƚĞŶŝƌ�ă�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ͕�Žƶ�ĐŚĂĐƵŶ�Ă�ƐĂ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ͕�Žƶ�ĐŚĂĐƵŶ�ƉĞƵƚ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞ�
ů͛ĂƵƚƌĞ͘ ͩ�;�ĂƌŽůŝŶĞͿ 
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D�Zd/E/Yh� 
�ŶĮŶ�ĂƌƌŝǀĞ�ůĞ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�>͛�ƌĐŚĞ�ĞŶ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ ͊ 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� >͛�ƌĐŚĞ� ĞŶ� DĂƌƟŶŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ƐƵƌ� ůĞ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ� ǀŽŝƌ� ůĞ� ũŽƵƌ͕� ƉŽƵƌ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ĞŶ� ŚĂďŝƚĂƚƐ� ƉĂƌƚĂŐĠƐ͕�
Ϯϰ ĂĚƵůƚĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ĚĠĮĐŝĞŶĐĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ͕� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ŚąƚĞ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ� ĞŶ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ� ůĂ� ǀŝĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ů͛ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͘� 

ϯ�ŵĂŝƐŽŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĨŽǇĞƌƐ͕�ƚŽƵƚ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ͘�>ĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϯ͘ 

,ŽŶŽƌĠĞ� ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ů͛ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� >͛�ƌĐŚĞ� ĞŶ� DĂƌƟŶŝƋƵĞ� ƉŽƵƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ůĂ�ƉŽƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ ͖�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�ĞƐƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ�ZŚŽĚĞƐ͕�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� ƐŽƌƚĂŶƚĞ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� ƋƵŝ� Ă� ĨĂŝƚ� ůĞ� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕� ůĞ� ĐƈƵƌ� ĞŶ� ũŽŝĞ� Ğƚ� ůĞƐ� ďƌĂƐ�
ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞĂƵǆ͘ 

ͨ �ĐĐƵĞŝůůŝĞ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕� ũĞ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�ƐĞŶƟĞ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ƐƵŝƚĞ�ĐŚĞǌ�ŵŽŝ͕�ĐŽŵŵĞ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�
ů͛ġƚƌĞ�ă� >͛�ƌĐŚĞ͘� :͛Ăŝ� ĞƵ� ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ĚŠŶĞƌ�ĂƵ��ĂƌďĞƚ�ĚƵ��ƈƵƌ͕� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ƚĞŶƵ�ƉĂƌ� ůĞƐ� ĐŽƉĂŝŶƐ� ;ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĂĐĐƵĞŝůůŝĞƐͿ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�DŽŵĞŶƚ�ŵĠŵŽƌĂďůĞ�Ğƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŝŶŽƵďůŝĂďůĞƐ͘� 

>Ğ�Ϯ�ũƵŝŶ͕�ŝŶǀŝƚĠĞ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ͕�ũ͛Ăŝ�ƚĞŶƵ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĞǆĞƌŐƵĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĠĚŝĮĐĞ�ƋƵ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂŵŝƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ͘� 

�Ğƚ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ĠƚĂŝƚ� ĞŵƉƌĞŝŶƚ� ĚĞ� ƐŽůĞŶŶŝƚĠ͘� ^ƵŝƚĞ� ĂƵǆ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͕� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƉŝĞƌƌĞ͕�
ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ƉƌŽŶŽŶĐĠƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞ� ĨƵƚ� ƉŽƐĠĞ͕� ƐĐĞůůĠĞ� Ğƚ� ďĠŶŝĞ� ƉĂƌ� DŐƌ� �ĂǀŝĚ�
DĂĐĂŝƌĞ͕��ǀġƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ͕�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ŐƌĂƟŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ͘�ͩ� 

>Ă� ƌĞůĂƟŽŶ� ĞŶƚƌĞ� >͛�ƌĐŚĞ� ,ĂŢƟ� Ğƚ� ůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ� Ă� ĚĠďƵƚĠ� ĞŶ� ϮϬϭϲ� Ğƚ�
ĚĞƉƵŝƐ͕�ĐĞƵǆ-Đŝ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ�ůĞƵƌ�ĂīĞĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Ě͛,ĂŢƟ͘�
�͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĞŶǀĞůŽƉƉĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ�ƋƵĞ�ZŚŽĚĞƐ�ĞƐƚ�ƌĞƉĂƌƟĞ͕�ŚĞƵƌĞƵƐĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƉŽƵƌ�
>͛�ƌĐŚĞ�ĞŶ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ͘ 

 

ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĂŶƐ�ϭϴ�ŵŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ ͊ 



 

�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϲ 

�ÝÝ�Ã�½������>��&���Ù�ã®ÊÄ�/Äã�ÙÄ�ã®ÊÄ�½��;�¥®Ϳ 
�Ƶ�ϮϬ�ĂƵ�Ϯϰ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϯ͕�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞŶƵĞ�ů͛ͨ �ƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ ͩ�;�&/Ϳ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĠƚĂŝƚ�
ͨ �ŶƐĞŵďůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ ͩ͘� dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ� ă�
ĐĞƩĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ǀŝƌƚƵĞůůĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝŶƀŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĂĐĐƵĞŝůůŝĞ-ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͘� >ĞƐ� ĚĞƵǆ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Ě͛,ĂŢƟ� ŽŶƚ�
ǀĠĐƵ�ĐĞƩĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ǀŝƌƚƵĞůůĞ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ũŽŝĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐƵƐĐŝƚĂŝƚ�ĐŚĞǌ�ƚŽƵƐ͘ 

ͨ �ǀĞĐ�DĂƌŝĂŶĞ�Ğƚ��ĂǀŝĚ͕�ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ĚĞ�>͛��ƌĐŚĞ��ŚĂŶƚĂů�ă�ů͛�&/͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀĠĐƵ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƵŶŝƋƵĞƐ͕�
ůĞ�ĐƈƵƌ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�
ĨŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ͘�EŽƵƐ�ŐĂƌĚŽŶƐ� ůĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĚĞ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉĂǇƐ͕�ůĂ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�;dĞƌƌĞ͕��ĂƵ͕��ŝƌ�Ğƚ�&ĞƵͿ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�
ĞŶ� ǀĂůĞƵƌ� ůĞƐ� ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕� ůĂ� ƐĠĂŶĐĞ� ĚĞ� ǀŽƚĞ͘� dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƐĠĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ů͛�&/� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ�
ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚŝƌ�Ğƚ�Ě͛ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů͘�
EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŚĞƵƌĞƵǆ�Ě͛Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�Ğƚ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ĚĠũă�ϮϬϮϴ ͊ ͩ 

>Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ĂƌƌĞĨŽƵƌ� ĠƚĂŝƚ� ŚĞƵƌĞƵƐĞ� ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ů͛�&/� Ğƚ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĂƉƉƌĠĐŝĠ�
ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠĞƐ͕��ŵŵĂŶƵĞůůĂ�EŽģů�Ğƚ�DĂƌŝĞ��ůƚŚĂŶĂ�:ŽƐƐĞůŝŶ͕�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�
ĚĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ƚĂƌĚŝǀĞƐ� ŽƵ� ƚƌğƐ� ŵĂƟŶĂůĞƐ� ă� ĐĂƵƐĞ� ĚƵ� ĚĠĐĂůĂŐĞ� ŚŽƌĂŝƌĞ͘� ^ĞůŽŶ� �ŵŵĂŶƵĞůůĂ͕� ͨ Đ͛ĞƐƚ� ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ� ĚĞ� ǀŽŝƌ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� �ŵŝƐ;ĞƐͿ ͩ͘� �Ğ� ĐĞƩĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͕� ŶŽƵƐ� ŐĂƌĚŽŶƐ� ůĞƐ� ďŝĞŶĨĂŝƚƐ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĞŶƐĞŵďůĞ͕� ůĂ� ĮĞƌƚĠ� Ě͛ĞǆƉŽƐĞƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� �ƚĞůŝĞƌ� Ğƚ� ůĂ� ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶĞ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ͘ 
 

>Ζ�&/�ĞŶ�ƉŚŽƚŽƐ� 

Z,K��^�Z�:K/Ed�>���^/ ͊� 
�ŶƚƌĞ� ZŚŽĚĞƐ� Ğƚ� >͛�ƌĐŚĞ͕� ĐΖĞƐƚ� ƵŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ� Ğƚ� ďĞůůĞ� ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ĚΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� Ğƚ�
ĚΖĂŵŽƵƌ͘��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƉĂƐƐĠ�ƵŶĞ�ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚŽŶƚ�ĚŽƵǌĞ�;ϭϮͿ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�
ĚƵ� ��͕� ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� Ğƚ� ĞůůĞ� ĚĞǀŝĞŶƚ�ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů� ĚĞ� ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ͊�
hŶĞ�ĂƐĐĞŶƐŝŽŶ�ƋƵŝ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐ�ƉůƵƐ�ĚΖƵŶ͘��ĞƩĞ�ŐƵĞƌƌŝğƌĞ�ŶĞ�ĐĞƐƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĠƉĂƚĞƌ͘��ǀĞĐ�ĞůůĞ͕�
,ĂŢƟ�ƐŝğŐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĂƵ��^/͘�EŽƵƐ�ůƵŝ�ĚĞǀŽŶƐ�ƵŶĞ�ĮğƌĞ�ĐŚĂŶĚĞůůĞ ͊� 

�ǆĐĞůƐŝŽƌ͕� ZŚŽĚĞƐ ͊� �ŽŶƟŶƵĞ� ĚĞ� ƉŽƌƚĞƌ� ŚĂƵƚ� ůĞ� ŇĂŵďĞĂƵ� ĚΖ,ĂŢƟ͘� hŶ� ŐƌĂŶĚ� ĐŚĂŶƟĞƌ� ƚΖĂƩĞŶĚ͕�
ŵĂŝƐ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌĂ�ƉĂƐ ͊� 



 

�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϳ 



 

�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϴ 

�� �ĞůĨĂƐƚ� ĞŶ� ϮϬϭϳ͕� ^ƚĞƉŚĂŶ� Ğƚ� ^ƚĂĐĞǇ͕� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶĮƌŵĠƐ� ĐŽŵŵĞ� ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� Ğƚ� sŝĐĞ-
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ͘� >ĞƵƌ� ŵŽƚ� Ě͛ŽƌĚƌĞ ͗� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƐƐĞŶƚ� ůĞƵƌƐ� ǀĂůĞƵƌƐ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ ͖� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ƐŽƌƚĞŶƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ǌŽŶĞ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌƚ ͖� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� Ɛ͛ŝŵƉůŝƋƵĞŶƚ� Ğƚ� ƐĞ� ƚŽƵƌŶĞŶƚ� ǀĞƌƐ�
ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘ 
DĞƌĐŝ͕� ^ƚĞƉŚĂŶ� Ğƚ� ^ƚĂĐĞǇ͕� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŝƌ� ĂŝĚĠƐ� ă� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ� ŶŽƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ĐŽŵŵĞ� ĞŶ�
ƚĠŵŽŝŐŶĞ�ŶŽƚƌĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ��ŚĂƌƚĞ͕�ă�ŶŽƵƐ�ŝŵƉůŝƋƵĞƌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�
ůĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ͕� ůĞ� &ĞƐƟǀĂů� >ƵŵŝğƌĞ� Ğƚ� ă� ŶŽƵƐ� ƚŽƵƌŶĞƌ� ǀĞƌƐ� ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ� Ğƚ�
ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ͘ 
DĞƌĐŝ� ƉŽƵƌ� ĐĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ǀĠƌŝƚĠ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŝƌ� ŐƵŝĚĠƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ�ĚƵ�
ƉĂƌĚŽŶ͘��ŽŶŶĞ�ƌŽƵƚĞ�ǀĞƌƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƐ�͊ 

D�Z�/͕�Z,K��^��d���ZK>/E� ͊ 
EŽƵƐ�ĨĂŝƐŽŶƐ�ŶƀƚƌĞƐ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�Ă�ĂĚƌĞƐƐĠƐ�zĂŶŝĐŬ�>ŽƵŝƐ�'ĂƐƚŽŶ͕��ŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ĚƵ���͕�ůĞ�ϭϵ�ũƵŝŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ ͗� 

�ŚğƌĞ�ZŚŽĚĞƐ͕ 

 

dŽƵƐ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ��͕� ůĞƐ� ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞƐ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕� ůĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ůĞƐ� ͨ �ĂŶŵŝ ͩ� ĞǆƉƌŝŵĞŶƚ� ůĞƵƌ� ŐƌĂƟƚƵĚĞ� ă� ƚŽŶ� ĞŶĚƌŽŝƚ� ă�
ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽŶ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�WƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘ 

�ƵƌĂŶƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚĞ� ƚŽŶ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕� ĚĞ� ƚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ĂǀŝƐĠƐ͕� ĚĞ� ƚŽŶ� ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ͕� ĚĞ� ƚĂ�
ƐŽůůŝĐŝƚƵĚĞ͘� dƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĂǀĞĐ� ƚŽŝ� Ă� ĠƚĠ� ƵŶ� ƉůĂŝƐŝƌ͘� EƵů� Ŷ͛ĞƐƚ�
ŝƌƌĞŵƉůĂĕĂďůĞ͘���ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ŝů�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĨĂĐŝůĞ�ĚĞ�ƚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ĐĂƌ�
ƚƵ�ĂƐ�ŵŝƐ�ůĂ�ďĂƌƌĞ�ƚƌğƐ�ŚĂƵƚĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŚƵŵĂŝŶĞŵĞŶƚ͘�

�ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�Ěŝƚ�ĂĚŝĞƵǆ�Ğƚ�ŵĞƌĐŝ�ă�'ĂďƌŝĞůůĞ��ĞĂƵůŝĞƵ�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϮ͕�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�
ĞƐƚ� ŚĞƵƌĞƵƐĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� �ůĂŝŶ� KƵĠĚƌĂŽŐŽ� ĐŽŵŵĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� KƌŝŐŝŶĂŝƌĞ� ĚƵ� �ƵƌŬŝŶĂ� &ĂƐŽ͕� �ůĂŝŶ� ĂƉƉĂƌƟĞŶƚ� ă� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ�
>͛�ƌĐŚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͘� 
EŽƵƐ� ůƵŝ� ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ� ƵŶĞ� ďĞůůĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� >͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĞƐƉĠƌŽŶƐ�
ĂǀŽŝƌ�ůĂ�ũŽŝĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ ͊� 

D�Z�/�͊ 



 

�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϵ 

dƵ�ĂƐ� ĨĂŝƚ� ƚĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ƚĂŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�dƵ�ĞƐ�ƵŶ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ͕�ĚĞ�
ĐŽƵƌĂŐĞ͕�Ě͛ŚƵŵŝůŝƚĠ͕�Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ĚŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝ͘�ͨ KƵ�^Ğ�zŽŶ�&ĂŶŵ��ũĂŶŵ͕�zŽŶ�&ĂŶŵ�sĂŶǇĂŶ�ͩ͘ 

�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ƚƵ� ƋƵŝƩĞƐ� ƚĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ� WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͘� �Ğ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŚŽƌŝǌŽŶƐ� Ğƚ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂǀĞŶƚƵƌĞ�
ƚ͛ĂƩĞŶĚĞŶƚ�ĂǀĞĐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĚĠĮƐ�ă�ƌĞůĞǀĞƌ͘�dƵ�ǀĂƐ�ŶŽƵƐ�ŵĂŶƋƵĞƌ͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĮĞƌƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ƚŽŝ͘�^ŝĠŐĞƌ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞ�^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Ğƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�,ĂŢƟ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ůŽƵƌĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ƵŶ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘��EŽƵƐ�ƚĞ�ƐĂǀŽŶƐ�ă�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ͘�YƵĞ�ůĞ�ƐƵĐĐğƐ�ƚ͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ͘ 

WŽƵƌ� ƚĞ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ͕� ŶŽƵƐ�ŵĂƌĐŚĞƌŽŶƐ� ƐƵƌ� ƚĞƐ� ƚƌĂĐĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƌƐƵŝǀƌŽŶƐ� ƚŽŶ� ƚƌĂǀĂŝů� ĂǀĞĐ� ĂƵƚĂŶƚ�
Ě͛ĂŵŽƵƌ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ� ͗� ŶŽƵƐ� ƚĞ� ůĞ� ƉƌŽŵĞƩŽŶƐ͘� EŽƵƐ� ƚ͛ĂŝŵŽŶƐ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ğƚ� ƚĞ� ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ� ďŽŶŶĞ�
ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�Ğƚ�ďŽŶŶĞ�ĐŚĂŶĐĞ͘ 

 

 

 

 

�ŚğƌĞ��ĂƌŽůŝŶĞ͕ 

 

�͛ĞƐƚ�ŐĠŶŝĂů�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ũĞƵŶĞ͕�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚĂůĞŶƚƵĞƵƐĞ�
ă�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ͘ 

EŽƵƐ�ƚ͛ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ă�ďƌĂƐ�ŽƵǀĞƌƚƐ�Ğƚ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ĂǀĞĐ�ƚŽŝ͕�
ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞŶŐĂŐĞŽŶƐ�ă�ĂŝĚĞƌ�>͛�ƌĐŚĞ�ă�ŐƌĂŶĚŝƌ͘ 

DĞƌĐŝ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ĂĐĐĞƉƚĠ� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘� � dĞƐ� ƚĂůĞŶƚƐ͕� ƚĞƐ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕� ƚŽŶ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ� Ğƚ� ƚĞƐ� ŝĚĠĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ�
ƉƌĠĐŝĞƵǆ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� ͨ ^ĞƵůƐ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŽŶƐ� ĨĂŝƌĞ� Ɛŝ� ƉĞƵ͕�
ĞŶƐĞŵďůĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĨĂŝƌĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ ͩ�;,ĞůůĞŶ�<ĞůůĞƌͿ� ͗�ƚƵ�ƉĞƵǆ͕�
ĞŶ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ͕�ĐŽŵƉƚĞƌ�ƐƵƌ�ŶŽƵƐ͘� 

 

EŽƵƐ�ĐƌŽǇŽŶƐ�ĞŶ�ƚŽŝ�Ğƚ�ƐŽŵŵĞƐ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵ-Ğ-Ɛ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĞǆĐĞůůĞƌĂƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽƐƚĞ͘�dƵ�ŵĂƌĐŚĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƉĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ͨ &ĂŶŵ��ũĂŶŵ͕�zŽŶ�&ĂŶŵ�sĂŶǇĂŶ ͩ͘ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ���͕�ůĞƐ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞƐ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ůĞƐ�ͨ��ĂŶŵŝ�ͩ�ƚĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ůĂ�
ƉůƵƐ�ĐŽƌĚŝĂůĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͘�YƵĞ�ůĞ�ǀŽǇĂŐĞ�ƐŽŝƚ�ůŽŶŐ�Ğƚ�ĨƌƵĐƚƵĞƵǆ͘�&ĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ǀƈƵǆ�ĚĞ�
ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ƚ͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ͘��DĞƌĐŝ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�Ěŝƚ�Kh/͘ 
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�ƵůůĞƟŶ�ĚĞ�>͛�ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�—�EΣ�ϯ  ƉĂŐĞ�ϭϬ 

>ĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� ƐŽŶƚ� ŵƵůƟƉůĞƐ͕� ŵĂŝƐ� >͛�ƌĐŚĞ� �ŚĂŶƚĂů� Ă� ƵƌŐĞŵŵĞŶƚ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ϭϴ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ůŝƚƐ� ;ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�
ͨ dǁŝŶ ͕ͩ�ϭϰϬǆϭϵϬ�ĐŵͿ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ ͊� 

WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ�Ğƚ�ŶŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĂƵ�͗� 

sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĨĂŝƌĞ� ǀŽƐ� ĚŽŶƐ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ� ĚĞ�
ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƌĐŚĞ�,ĂŢƟ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�ĂƵǆ�ďĂŶƋƵĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗� 

^ŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�ĠŵĞƩƌĞ�ƵŶ�ĐŚğƋƵĞ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĞ�ůŝďĞůůĞƌ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�͗�ͨ �^^K�/�d/KE��Z�,��,�/d/ ͩ 

 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƐŽƵƟĞŶ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ ͊� 

^Khd�E���>͛�Z�,�� 

ϯϴ͕�ZƵĞ��ĂƵƐƐĂŶ͕�dƵƌŐĞĂƵ͕��WŽƌƚ-ĂƵ-WƌŝŶĐĞ�
;,ĂŝƟͿ 

dĠů�͗�ϱϬϵ�ϮϴϭϯϭϯϵϬ͕� 

�ŵĂŝů�͗�ůĂƌĐŚĞŚĂŝƟΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�çÙ��ç��ç��ÊÄÝ�®½��͛��Ã®Ä®ÝãÙ�ã®ÊÄ����>͛�Ù�«��

�^^K�/�d/KE��Z�,��,�4d/� 

�E��,d'�͗�Ϯϲϲ-ϬϬϬϬ-ϱϴϴ 

�E��h^��͗�Ϯϲϲ-ϭϬϬϬ-ϱϮϬ 

^K'���E<�,d'�͗�ϰϬ-ϬϲϬϬ-Ϯϳϯ-ϵ 

hE/��E<�,d'�͗�ϮϱϬ-ϭϬϱϭ-ϬϬϲϬϱϵϳϲ 

hE/��E<�h^��͗�ϮϱϬ-ϭϬϱϮ-ϬϬϲϬϱϵϯϳ 


