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ũĂŶǀŝĞƌ-ĨĠǀƌŝĞƌ-ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 
�ƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ĚĠƉƀƚ͗�ϯϳϮϬ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
WϮϬϵϰϱϱ� 

�ŽǇŽŵĂ 
dƌŝŵĞƐƚƌŝĞů 

<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĂƐďů

�ĞůŐŝģ-�ĞůŐŝƋƵĞ 
W͘W͘-W͘�͘ 

ϯϳϮϬ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
��ϭϴϭϯ 

1��� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 

<ŝƐĂŶŐĂŶŝ��ĂƐďů͕��ƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϯϭ͕�ϯϳϮϮ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
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�ŽǇŽŵĂ 
dƌŝŵĞƐƚƌŝĞů 
ŶΣϳϵ ĂŶŶĠĞ�Ϯϭ�-�ϮϬϮϮ 
ũĂŶǀ͘-ĨĠǀƌ͘-ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 
Ğ͘ƌ͗͘,ƵŐŽ�'ĞǀĂĞƌƚƐ 
�ƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϯϭ͕ 
ϯϳϮϮ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĂƐďů 

�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƌƵƌĂů�ĞŶ�Z͘�͘�ŽŶŐŽ 
^ŝğŐĞ�Ğƚ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ� 
�ƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϯϭ͕�ϯϳϮϮ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
ƚĞů͘ ���Ϭϭϭ�ϯϳ�ϲϱ�ϴϬ������ 
Ğ-ŵĂŝů����ŝŶĨŽΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
/��E�������ϯϱ�ϮϯϱϬ�ϯϱϮϰ�Ϯϲϯϳ 
�/��ĐŽĚĞ���'���������� 
^ŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��ŶǀĞƌƐ 
�ůĂŝŶ�sĂŶĚĞůĂŶŶŽŽƚĞ 
�ĂƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϭϬϮ͕�ϮϲϲϬ�,ŽďŽŬĞŶ 
ƚĞů͘���������Ϭϯ�ϴϯϬ�ϱϭ�ϰϭ 
Ğ-ŵĂŝů���ĂŶƚǁĞƌƉĞŶΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗��ƌĂďĂŶƚ 
tŽƵƚĞƌ�Ğƚ�ZŝŶĂ�'ĞǀĂĞƌƚƐ-ZŽďďĞŶ 
�ůŽĞŵƐƚƌĂĂƚ�ϰϳ͕�ϯϮϭϭ��ŝŶŬŽŵ 
ƚĞů͘���������Ϭϭϲ�ϲϯ�Ϯϱ�ϱϴ 
Ğ-ŵĂŝů���ďƌĂďĂŶƚΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�>ŝŵďŽƵƌŐ 
,ƵŐŽ�Ğƚ�DĂŶũĂ�'ĞǀĂĞƌƚƐ 
�ƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϯϭ͕�ϯϳϮϮ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
ƚĞů͘���������Ϭϭϭ�ϯϳ�ϲϱ�ϴϬ 
Ğ-ŵĂŝů���ůŝŵďƵƌŐΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�&ůĂŶĚƌĞ�KƌŝĞŶƚĂůĞ 
ZŝŬ�Ğƚ�>Ƶƚ��Ğ�ZĂĞĚƚ-sĂŶ�>ĂĞŬĞŶ 
dĞŶ��ĚĞ�ϴϮ͕�ϵϲϮϬ��ƌǁĞƚĞŐĞŵ 
ƚĞů͘���������Ϭϵ�ϯϲϬ�ϴϮ�ϰϳ 
Ğ-ŵĂŝů���ŽŽƐƚ-ǀůĂĂŶĚĞƌĞŶΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�&ůĂŶĚƌĞ�KĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ 
DĂŐĚĂ�EŽůůĞƚ-sĞƌŵĂŶĚĞƌ 
�ĞǀĞƌƐĞƐƚĞĞŶǁĞŐ�ϰϵϱ͕�ϴϴϬϬ�ZŽĞƐĞůĂƌĞ 
ƚĞů͘����� ��Ϭϱϭ�Ϯϱ�ϭϵ�Ϭϭ������� 
Ğ-ŵĂŝů���ǁĞƐƚ-ǀůĂĂŶĚĞƌĞŶΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
 
�ŽŶƚĂĐƚƐ͗�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ 
WĂůƵŬƵ�DƵǀĂƚƐŝ 
Ğ-ŵĂŝů���ƉĂůƵŬƵŵƵǀΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗�<ŝŶƐŚĂƐĂ 
ZĞŶĠ�EŐŽŶŐŽ 
Ğ-ŵĂŝů����ƌĞŶĞŶŐŽŶŐŽϮϬϬϮΛǇĂŚŽŽ͘Ĩƌ 
 

3KRWRV����ZŽƐŝĞ��ŵĞůĞŵĞ͕�:ĞĂŶ->ŽƵŝƐ�
:ƵĂŬĂůǇ͕��ŽŶƐŽůĂƚĞ�<ĂƐǁĞƌĂ͕�:ĂĐŽď�
EĚũĂŬŝ͕�WĂůƵŬƵ�DƵǀĂƚƐŝ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�ZŝĚũĂ͕��
ZŝŶĂ�ZŽďďĞŶ͕�DĂŶũĂ�^ĐŚĞƵĞƌŵĂŶŶ 

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ZĠĚĂĐƟŽŶ�͗�ZŽŐĞƌ�,ƵŝƐŵĂŶ͕�
DĂŐĚĂ�EŽůůĞƚ-sĞƌŵĂŶĚĞƌ͕�ZŝŶĂ�ZŽďďĞŶ͕�
DĂŶũĂ�^ĐŚĞƵĞƌŵĂŶŶ͘ 

�Ğ� dƌŝŵĞƐƚƌŝĞů� ĞƐƚ� ĞŶǀŽǇĠ� ĂƵǆ� ŝŶƚĠƌĞƐͲ
ƐĠƐ͘� ^ŝ� ǀŽƵƐ� ŶĞ� ǀŽƵůĞǌ� ƉůƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ĐĞ�
dƌŝŵĞƐƚƌŝĞů�ĨĂŝƚĞƐ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛ͘ǀ͘Ɖ͘ 
sŽƵůĞǌ-ǀŽƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� �KzKD�� ƉĂƌ� Ğ-
ŵĂŝů͕�ĚĞŵĂŶĚĞǌ-ůĞ�ă͗�ŝŶĨŽΛŬŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ďĞ 
&ĂŝƚĞƐ�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŵƉƌŝŵĠĞ͘ 
sŽƐ� ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ŶĞ� ƐŽŶƚ� ĞŶ�ĂƵĐƵŶ� ĐĂƐ�
ǀĞŶĚƵĞƐ� ŽƵ� ŵŝƐĞƐ� ă� ůĂ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ�
ƟĞƌƐ͘� ^ŝ� ǀŽƵƐ� ǀŽƵůĞǌ� ƋƵĞ� ǀŽƐ� ĐŽŽƌĚŽŶͲ
ŶĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶůĞǀĠĞƐ�ĚĞƐ�ĮĐŚŝĞƌƐ�ĚĞ�<ŝƐĂŶͲ
ŐĂŶŝ� ĂƐďů͕� ŝŶĨŽƌŵĞǌ-ŶŽƵƐ� ƉĂƌ� Ğ-ŵĂŝů� ŽƵ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƉŽƐƚĞ͘ 

ǀǌǁ�ŬŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĂƐďů 
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>͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚƵƌĂďůĞ�Ğƚ�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐͲ
ƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ĠƋƵĂƚŽƌŝĂůĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůŽĐĂůĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌĂ�
ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ� ͗� ǀŽŝůă� ůĞƐ� ƚŚğŵĞƐ� ĂƵƚŽƵƌ� <ŝƐĂŶŐĂŶŝ� ĂƐďů� ƚƌĂǀĂŝůůĞ�
ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ZĠƉƵďůŝƋƵĞ��ĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ��ŽŶŐŽ͘ 
 
�Ƶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ůĞƐ�EĂƟŽŶƐ�hŶŝƐ�ŵŝƐĞŶƚ�ƐƵƌ�ϭϳ�ďƵƚƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉͲ
ƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞƐ�ĂƉƉĞůĠƐ�^�'͕�;^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐͿ͘�>ĞƐ�ϭϭ�^�'�
ƐƵŝǀĂŶƚƐ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞŶƚ�ă�ŶŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘ 
 

 

 

 

 

 

�Ğ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĂĐĐŽŵƉůŝ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ� 
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��<ŝƐĂŶŐĂŶŝ 

EŽƵƐ� ǀŽƵůŽŶƐ� ƚŽƵƚ� Ě͛ĂďŽƌĚ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ă� <ŝƐĂŶŐĂŶŝ�
ƉŽƵƌ�ů͛ƈƵǀƌĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ 
hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�͊͊ 
 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽďƚĞŶƵ�ƵŶ�ƐƵďƐŝĚĞ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ��ƌĂďĂŶƚ-&ůĂŵĂŶĚ�ƉŽƵƌ�ĂŐƌĂŶĚŝƌ�
ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽũĞƚ� ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ�DďŝǇĞ�Ğƚ�DĂƐĂŬŽ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ů͛ĠůĞǀĂŐĞ�ĚĞ�ƉŽƵůĞƐ�Ğƚ�ů͛ĂƉŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 
 

�ĂŶƐ� ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ� ĚĞƐ�
ƉŽƵůĂŝůůĞƌƐ�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�
ĚĞ� DĂƐĂŬŽ� Ğƚ� DďŝǇĞ͘� ��
ĐŽƚĠ�ĚĞƐ�ƈƵĨƐ� ŝůƐ� ĚŽŶŶĞŶƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĞŶŐƌĂŝƐ� ŶĠͲ
ĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŚĂŵƉƐ�
ĚĞƐ� ĠůğǀĞƐ͘� EŽƵƐ� ǀŽƵůŽŶƐ�
ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ�ă� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ů͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 
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EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ� ĂƵǆ�ŵġŵĞƐ� ƐŝƚĞƐ� ů͛ĂƉŝͲ
ĐƵůƚƵƌĞ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƌƵĐŚĞƐ͘� :ƵƐƋƵ͛ă� ĐĞ� ũŽƵƌ�ŽŶ�
ĐŽƵƉĂŝƚ� ĚĞƐ� ĂƌďƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂǀŽŝƌ� ůĞ�ŵŝĞů͘� �ƐƉĠͲ
ƌŽŶƐ� ƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ĂǀĞŶŝƌ� ŽŶ� ƉŽƵƌƌĂ� ĚŝŵŝŶƵĞƌ�
ĐĞƩĞ� ĐŽƵƉĞ� Ğƚ� ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĚĞ�
ŵŝĞů͘�>Ğ�ŵŝĞů�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉŽƵƌͲ
ƌĂŝƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƌĞǀĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 
�ĂŶƐ� ůĞƐ� ŵġŵĞƐ� ƐŝƚĞƐ� ;DďŝǇĞ� ĞŶ� DĂƐĂŬŽͿ�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠƚĂďůŝ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘�/ůƐ�ƌĠƵŶŝƐͲ
ƐĞŶƚ� ĚĞƐ� ǀŝůůĂŐĞŽŝƐ� ƋƵŝ� ǀŽƵĚƌĂŝĞŶƚ� ƉƌĂƟƋƵĞƌ�
ŶŽƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘�/ůƐ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƐƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� ĠĐŽůĞƐ� ĚĞ� DĂƐĂŬŽ� Ğƚ� DďŝǇĞ͘� �͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌͲ
ƋƵŽŝ� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ŝŶƐƚĂůůĞƌ� ĚĞƐ� ƉĂŶŶĞĂƵǆ� ƐŽͲ
ůĂŝƌĞƐ� ĂǀĞĐ� ďĂƩĞƌŝĞƐ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ƉƵŝƐƐĞ� ƐĞ�
ƌĠƵŶŝƌ� ůĞ� ƐŽŝƌ͘� �Ġũă� ĞŶ� ϮϬϮϭ� ŽŶ� Ă� ĨĂŝƚ� ĚĞƐ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƉŝĐƵůƚƵƌĞ͘� 
 

��ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŝŶƐƚĂůůĠ�ƵŶ�ƉƵŝƚƐ�Ě͛ĞĂƵ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ă��ĂƟĂŵĂͲ
ĚƵŬĂ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ŐƌŽƐ�ƚƌĂǀĂŝů͘�>Ğ�ƉƵŝƚƐ�;ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĚŝĂŵğƚƌĞ�ĚĞ�ϭ�ŵğƚƌĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽͲ
ĨŽŶĚĞƵƌ� ĚĞ�ϳ�ŵğƚƌĞƐ� Ϳ� ĞƐƚ� ĐƌĞƵƐĠ� ă� ůĂ�ŵĂŝŶ͕� ĞŶƐƵŝƚĞ� ĚĞƐ� ĠůĠŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ďĠƚŽŶ�
ƐŽŶƚ�ƉŽƐĠƐ�Ğƚ�ƵŶ�ĐŽƵǀĞƌĐůĞ�ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�ĞƐƚ�ŵŽŶƚĠ�ƵŶĞ�ƉŽŵƉĞ�ƐŽůŝĚĞ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ�
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ĚĞ� ϮϬϮϭ� ůĂ� ƉŽŵƉĞ� Ă� ĠƚĠ� ŵŝƐ� ĞŶ�
ƵƐĂŐĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐŽůĞŶŶĞůůĞ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�
ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ� ĞŶ� ŽŶƚ� ů͛ƵƐĂŐĞ͘� �͛ĠƚĂŝƚ� ƵŶ�
ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ��ϱ͘ϬϬϬ�Φ  ͘
EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĞŶĮŶ� ƉĂƌǀĞŶƵƐ� Ă�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞƐ�ƉŝğĐĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂŶŐĞ�ƉŽƵƌ�
ůĂ� ƉŽŵƉĞ� ĚĞ� ů͛ŠůĞ� DďŝǇĞ͘� >Ă� ƌĞͲ
ĐŚĞƌĐŚĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ŵĞŶĠ� ĞŶ� /ŶĚĞ� Ğƚ�
ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�ƉĂƌ�ů͛hŐĂŶĚĂ͘ 
 
 

>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝƐĐŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ůĂ�ƉŽƌĐŚĞƌŝĞ͕�ůĞ�ƌŝǌ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ƐƵŝǀŝ�ĐŽŵŵĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ͘ 

��ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ƉůƵŝĞƐ�ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ�ŶŽƐ�ƌŝǌĞƌŝĞƐ�ă��ũƵďƵ��ũƵďƵ�ŽŶƚ�ĠƚĠ� ŝŶŽŶĚĠĞƐ�Ğƚ�
ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
Ă�ĠƚĠ�ĚĠƚƌƵŝƚĞ͘ 
 
EŽƐ�ĠĐŽůĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ�ă�ĂƚƚŝƌĞƌ�ďĞĂƵͲ
ĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ϲ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐƵƌ�
ů͛ŠůĞ�DďŝǇĞ�ϮϬϬ�ĠůğǀĞƐ�ƐƵŝǀĞŶƚ� ů͛ĠĐŽůĞ�
ƉƌŝŵĂŝƌĞ͘ 
�� DĂƐĂŬŽ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƉƵ� ĂŐƌĂŶĚŝƌ�
ů͛ĠĐŽůĞ�ĂǀĞĐ�ϯ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�/Đŝ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
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ƉůƵƐ�ĚĞ�ϰϬϬ�ĠůğǀĞƐ�ĂƵ�ƚŽƚĂů͘� 
>Ğ�ϭϱ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ�ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ŽĸĐŝĞůůĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƌĠͲ
ŐŝŽŶĂůĞƐ͘� 
 
�ĂŶƐ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�EŐĞŶĞ�EŐĞŶĞ�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĂƵ�ĚĞƐͲ
ƐƵƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂŶŐƐ�ƵŶ�ƉŽƵůĂŝůůĞƌ͘�
>Ğ� ĨƵŵŝĞƌ� ĚĞƐ� ƉŽƵůĞƐ� ƉĞƵƚ�
ĞŶŐƌĂŝƐƐĞƌ� ůĞƐ� ĠƚĂŶŐƐ� Ğƚ�
ŶŽƵƌƌŝƌ�ůĞƐ�ƉŽŝƐƐŽŶƐ͘� 
���ũƵďƵ��ũƵďƵ�ŽŶ�Ă�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�
ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĞƐƉğĐĞ�ĚĞ�ƉŽŝƐͲ
ƐŽŶƐ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĞƐƉĠƌŽŶƐ� ĚĞ�
ǀŽŝƌ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ͘ 

 
�ƵƐƐŝ� ůĂ�ƉŽƌĐŚĞƌŝĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ�ƚƌğƐ�ďŝĞŶ͘��ĂŶƐ�
ůĞƐ�ĠƚĂďůĞƐ�ă�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĠ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽͲ
ŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŝŵĂƵǆ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�
ƉŽƌĐŚĞƌŝĞƐ� ă� EŐĞŶĞ� EŐĞŶĞ͕� �ũƵďƵ� �ũƵďƵ͕�
DďŝǇĞ͕�DĂƐĂŬŽ�Ğƚ��ĂƟĂŵĂĚƵŬĂ͘ 
 
 
 

 
 
hŶ�ĚĞƐ�͚&ŽƵŶĚŝŶŐ�&ĂƚŚĞƌƐ͛�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ƉƌŽũĞƚ�Ă�ƉƌŝƐ�ƐŽŶ�ĠŵĠƌŝƚĂƚ� ĞŶ� ϮϬϮϭ͘�
EŽƵƐ� ǀŽƵůŽŶƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵͲ
ƐĞŵĞŶƚ� ůĞ�WƌŽĨ͘� �ƵĚƵ��ŬĂŢďĞ� ƉŽƵƌ�
ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ƐŽƵƟĞŶ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƋƵ͛ŝů�
Ă�ĚĠƉůŽǇĠ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘ 
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�Ŷ��ĞůŐŝƋƵĞ 
 
EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƌĞƚĞŶŝƌ�ϮϬϮϭ�ĐŽŵŵĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ƚŽƵƚ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ƉĂƌ�
�ŽƌŽŶĂ� ƋƵŝ� ůŝŵŝƚĂŝƚ� ƐĠƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘� �ĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ�
ƌĂƉƉŽƌƚĂŝĞŶƚ�ĚĞ� ů͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�
ƉĂƐ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚƵ��ŽƌŽŶĂ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĞŶƐĠ�Ă�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͕�
ŵĂŝƐ� ŝůƐ� Ŷ͛ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉĂƐ� ƌĠĂůŝƐĂďůĞƐ͘� �͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƋƵŽŝ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƌƌġƚĠ� ĐĞƐ� ƌĞͲ
ĐŚĞƌĐŚĞƐ͘��Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĞ�ƌĞŵŝƐĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƋƵĞ�ϮϬϮϮ�ƐĞƌĂ�ƉůƵƐ�ĞŶ�
ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 

 
�ƵƌĂŶƚ� ůĂ� :ŽƵƌŶĠĞ� ĚĞ� �ŽŵŵĞƌĐĞ� �ƋƵŝƚĂďůĞ� ƋƵŝ� ĂǀĂŝƚ�
ůŝĞƵ� ĞŶ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ă� >ƵďďĞĞŬ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚŽŶŶĠ� ĚĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�Ă�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͘ 
 
>Ğ�ŵġŵĞ�ũŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŶŽŵŵĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�
ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ� ͗��ŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ�ĚĞ�
ůĂ�ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘ 
 
>Ă� ƌĠƵŶŝŽŶ� ĚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� Ă� ĞƵ� ůŝĞƵ� ĚĞƵǆ�
ĨŽŝƐ͘ 
�Ŷ�ŵĂƌƐ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ �͘ �Ŷ� ƐĞƉͲ
ƚĞŵďƌĞ� ŝů� ĨĂŝƐĂŝƚ� ďĞĂƵ�
ĚĞŚŽƌƐ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�

ƉƵ�ŶŽƵƐ�ƌĠƵŶŝƌ�ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘��ĞůĂ�ĨĂŝƐĂŝƚ�ƉůĂŝƐŝƌ�
ĂƵǆ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ͘�� 
�ĞƵǆ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŵĞŵďƌĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĂĸůŝĠ� ă�
ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ� ͗��ŝĞŶǀĞŶƵ�ă�ZŝƚĂ�^ĞĂƵǆ�
Ğƚ�>ŽĚĞ�sƌĂŶĐŬĞŶ͘ 
EŽƚƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ŶŽƵƐ�Ă�ĐŽŶƚĂĐͲ
ƚĠ� ƉĂƌ� ǀŽŝĞ� ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� Ă� ĚŽŶŶĠ�
ĐŽŵƉƚĞ-ƌĞŶĚƵ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ă� <ŝͲ
ƐĂŶŐĂŶŝ� Ğƚ� Ă� ƌĠƉŽŶĚƵ� ĂƵǆ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĚĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ͘ 
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�Ŷ�ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ͕� ĐΖĞƐƚ� ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ� ƚƌŝƐƚĞƐƐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ĚŝƌĞ�ĂƵ�
ƌĞǀŽŝƌ� ă� �ĚǇ� <ƺŚŶ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ĚĠĐĠĚĠ͘� /ů� ĠƚĂŝƚ� ƵŶ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĨŽŶĚĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ�
ůΖ�^�>͘� 
 
EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ŝŶǀĞƐƟ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� �Ƶ�ŵŽŝŶƐ� ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ� ƐĞŵĂŝŶĞ�
ĂƉƉĂƌĂŠƚ� ƵŶĞ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ� &ĂĐĞďŽŽŬ� Ğƚ� ŵĞŶƐƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĐĞƐ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ƐŽŶƚ�
ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ�Ğƚ�ƌĞƚƌĂǀĂŝůůĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵůůĞƟŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘� 
�ǀĞĐ� ŶŽƚƌĞ� ƉĂƋƵĞƚ� ĚĞ� ƐǇƐƚğŵĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� ǁĞďƐŝƚĞ͕� ůĞ� ƚƌŝŵĞƐƚƌŝĞů�
�ŽǇŽŵĂ�;ϭϰϬϬ�ĂďŽŶŶĠƐͿ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�;ϮϯϬ�ŵĞŵďƌĞƐͿ�Ğƚ�ďƵůůĞƟŶƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ
;ϴϴϬ�ĂďŽŶŶĠƐͿ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ� ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌƟĞƐ� ŝŶƚĠͲ
ƌĞƐƐĠĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
 
�Ƶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞ�ĐŽƌŽŶĂ͘�
>ĞƐ�ĚŽŶƐ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞƐƚĠƐ�ă�ŶŝǀĞĂƵ͘�'ƌĂĐĞ�Ă�ƵŶ�ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ŝŶƐͲ
ƚĂůůĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽďƚĞŶƵ�ƵŶ�ƐƵďƐŝĚĞ�ĚĞ�ϯϬ͘ϬϬϬ�Φ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�
ĚĞ��ƌĂďĂŶƚ-&ůĂŵĂŶĚ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƋƵĞů�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĠůĂƌŐŝƌ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘ 
 

tŽƵƚĞƌ�'ĞǀĂĞƌƚƐ 
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>�'^ 
WŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ǀŽƵƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ŶŽƚĂŝƌĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ǀŽƚƌĞ�ŵĞŝůͲ
ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ŵĂƟğƌĞ͘� 

<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĂƐďů 
�ƌŽŶƐƚƌĂĂƚ�ϯϭ 
ϯϳϮϮ�<ŽƌƚĞƐƐĞŵ 
/��E�����������ϯϱ�ϮϯϱϬ�ϯϱϮϰ�Ϯϲϯϳ 
�/��ĐŽĚĞ���'���������� 

�dd�^d�d/KE�&/^��>�� 
 

sŽƵƐ�ƌĞĐĞǀĞǌ�ƵŶĞ�ĂƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ 
�KE�ĚĞ�ϰϬ�Φ�ŽƵ�ƉůƵƐ 

 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉĂǇĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�
ů͛ĂŶŶĠĞ͕�Ɖ͘Ğǆ͘�ƉĂƌ�ǀŝƌĞŵĞŶƚ�ŵĞŶƐƵĞů�ǀŝĂ�ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƉĞƌͲ
ŵĂŶĞŶƚ͘ 

WŽƵƌ�ůĞƐ�ĚŽŶƐ�ĨĂŝƚƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌĞǌ�ƵŶĞ�ĂƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�
ĚĞ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϯ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀĞƌƐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĚŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�͗ 

sĞƵŝůůĞǌ�ŵĞƩƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ŵĞŶƟŽŶ͗� 
ĚŽŶ�ĚĞ�͞ǀŽƚƌĞ�ŶŽŵ�Ğƚ�ƉƌĠŶŽŵ͟ 

�ŽŵŵĞ�ĂƐďů�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ 
ĚĞƐ�>�'^�Ğƚ�ĚĞƐ��KE^͘ 

sŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌĞǌ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ��ŽǇŽŵĂ�ũƵƐƋƵΖă�ϯ�ĂŶƐ�ĂƉƌğƐ�ǀŽƚƌĞ�
ĚĞƌŶŝĞƌ�ĚŽŶ͘ 
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ͨhĨƵŐŽ�ǁĂ� <ŝũĂŵĂĂͩ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƌŝĞŶ� Ě͛ĂƵƚƌĞ�
ƋƵ͛ƵŶĞ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ĚĞ� ů͛ĠůĞǀĂŐĞ� ĨĂŵŝůŝĂů͘�
�Ğ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ĞƐƚ� ƉƌĂƟƋƵĠ� ƉŽƵƌ� ƌĠƐŽƵĚƌĞ�
ůĞ� ƉƌŽďůğŵĞ� ĚĞ� ů͛ŝŶƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�
ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĠŶĂŐĞƐ͖� ůƵƩĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ�
ĨĂŝŵ�Ğƚ�ůĂ�ŵĂůŶƵƚƌŝƟŽŶ͘ 
 
WŽƵƌ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ĐĞƚ�ĠůĞǀĂŐĞ͕�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�
ĠůĞǀĂŐĞ� ĚĞ� ů͛�Ɛďů� <ŝƐĂŶŐĂŶŝ��ĠǀĞůŽƉƉĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ƐĞ�ũŽŝŶƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĂƉƉƌĞͲ
ŶĂŶƚƐ� ƋƵŝ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ� ůĂ� ǀŽůŽŶƚĠ� ĚĞ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĠůĞǀĂŐĞ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĂ� ĐƵŶŝĐƵůƚƵƌĞ� ;ĠůĞǀĂŐĞ� ĚĞ�
ůĂƉŝŶͿ͘� �Ŷ� ƚĞƌŵĞƐ� Ě͛ĂƉƉƵŝ͕� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ�
ŽĐƚƌŽŝĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĂƵ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌ�
ƵŶ� ĐŽƵƉůĞ� ĚĞ� ůĂƉŝŶ� ƋƵ͛ŝů� ĠůğǀĞ� ĐŚĞǌ� ůƵŝ͘�

�ŶƐƵŝƚĞ� ůĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ĠůĞǀĂŐĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ů͛ĠůĞǀĞƵƌ�ĚƵƌĂŶƚ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚĞŵƉƐ͕�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƌĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�
ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ƉƌŽĚŝŐƵĠƐ� ƐŽŶƚ�ŵŝƐ� ĞŶ� ĂƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶ͘�� 

 
EŽƚŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĠůĞǀĂŐĞ�ĚĞ�ů͛�Ɛďů�
<ŝƐĂŶŐĂŶŝ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ũŽƵĞ�ƵŶ�ƌƀůĞ�
ƉƌĠƉŽŶĚĠƌĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀƵůŐĂͲ
ƌŝƐĂƟŽŶ� ƐĂŶƐ� ĞǆĐĞƉƟŽŶ� ĂƵĐƵŶĞ� ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞƐ� ĂŐƌŽ-ŵƵůƟƉůŝĐĂƚĞƵƌƐ͘� �ĞƩĞ� ǀƵůŐĂƌŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ă�ƚŽƵƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ�
ǀĞƵƚ� ďŝĞŶ� ƐĞ� ůĂŶĐĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ� ƉĞƟƚĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ� ĐƵŶŝĐŽůĞ͘� �ĞƩĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĞƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ƉĂůůŝĞƌ�ă� ůĂ�ĐĂƌĞŶĐĞ�ĚĞ�

h&h'K�t��^hE'hZ��:hh�z��:�D�� 

ů͛ĠůĞǀĂŐĞ�ĨĂŵŝůŝĂů�ĚĞ�ůĂƉŝŶ 
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�� 

ƉƌŽƚĠŝŶĞ�ĂŶŝŵĂůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŝĂŶĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĞ�
ĂƵ� ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ͕� ůĞ� ůĂƉŝŶ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
ĂƵƚƌĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ�ƉůĂŶ�ŵĠĚŝĐŝŶĂů͘�
�Ŷ� ŵĠĚĞĐŝŶĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶ͕� ůĂ� ĨŽƵƌƌƵƌĞ�
;ƉŽŝůƐͿ� ĞƐƚ� ƵƟůŝƐĠĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ďƌƸůƵƌĞƐ͘ 

 
>Ğ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĠůĞǀĂŐĞ�ĚĞ�ů͛�^�> ͨ <ŝƐĂŶŐĂŶŝ�
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͩ� ƌĞŐŽƌŐĞ� ă� ƐŽŶ� ƐĞŝŶ�
ĚĞƐ� ůĂƉŝŶƐ͘� �ĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�
ĐŽŵŵĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ� ǀŝǀĂŶƚƐ� ƐĞƌǀĞŶƚ� ĂƵƐƐŝ�
ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ͘��ĂŶƐ�
ĐĞƚ�ŽƌĚƌĞ�Ě͛ŝĚĠĞ͕�ƵŶ�ĐŽƵƉůĞ�ĚĞ� ůĂƉŝŶƐ�Ă�
ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠ�ĂƵǆ� � ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ�ĚĞ� ůĂ� &ĂĐƵůƚĠ�
ĚĞ�DĠĚĞĐŝŶĞ͕��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�WŚĂƌͲ
ŵĂĐŝĞ͘�/ůƐ�Ɛ͛ĞŶ�ƐŽŶƚ�ƐĞƌǀŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ŵĂƚĠͲ

ůĂ�ǀŝĂŶĚĞ�ĚĞ�ŐŝďŝĞƌ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ƌĂƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƉůƵƉĂƌƚ� ĚĞƐ� ĨŽǇĞƌƐ� ĚĞ� <ŝƐĂŶŐĂŶŝ͘� �ĞůĂ�
ĞƐƚ� ĚƸ� ĂƵ� ĨĂŝƚ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƋƵĂŶƟƚĠƐ� ĚĞ� ůĂ�
ǀŝĂŶĚĞ� ĚĞ� ŐŝďŝĞƌ� ǀĞŶĚƵĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚŝīĠͲ
ƌĞŶƚƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ŽŶƚ�ĚŝŵŝŶƵĠ͕�ŝů�
Ǉ�Ă�ϭϬ-ϮϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ŶĞ�ƐĂƟƐĨĂŝƚ�ŶŽŶ�ƉůƵƐ�ůĂ�
ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͘� �ĞĐŝ�
ĠƚĂŶƚ� ůĂ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ŝŶƚĞŶƐŝĮĐĂͲ
ƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĠĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ�
ĚĞ� <ŝƐĂŶŐĂŶŝ� Ě͛ƵŶ� ƉĂƌƚ� Ğƚ� ĚƵ� ŶŽŶ-
ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ůŽŝƐ� ŽƵ�ŵĞƐƵƌĞƐ� ƋƵŝ� ƌĠŐůĞͲ
ŵĞŶƚĞŶƚ�ůĂ�ĐŚĂƐƐĞ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͘ 

 
ͨhĨƵŐŽ�ǁĂ�^ƵŶŐƵƌĂ�ǁĂ�hũĂŵĂĂͩ�ĞƐƚ�ƵŶ�
ďĞů� ĞǆĞŵƉůĞ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ĚĞ� ůƵƩĞƌ�
ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ� ĐĂƌĞŶĐĞ� ĞŶ� ƉƌŽƚĠŝŶĞ� ĂŶŝŵĂůĞ�
ĐŚĞǌ� ŶŽƐ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘� �Ŷ� ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞ�
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ƌŝĞů�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ� ŝŶŝƟĠƐ� ƉĂƌ� ůĞĚŝƚ� ĚĠƉĂƌƚĞͲ
ŵĞŶƚ͕� ĂĮŶ� ƚĞƐƚĞƌ� ůĞƐ� ĞīĞƚƐ�ĚĞƐ� ĞǆƚƌĂŝƚƐ�
ĚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ƉůĂŶƚĞƐ� ŵĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ� Ğƚ�
Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ� ůĞƐ� ƌĠĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ� ĞǆƚƌĂŝƚƐ�
ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŶŽĐƵůĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďġƚĞƐ�
;ůĂŝŶĞƐͿ͘ 

 
>Ğ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ĐĞƚ�ĠůĞǀĂŐĞ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�ƵŶ�ďŽŶ�

ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ͖�
ĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĐĞůůĞƐ� ƋƵŝ� ǀŝĞŶͲ
ŶĞŶƚ�Ɛ͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĂĮŶ�Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶͲ
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ůĂŶĐĞƌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�
;ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĐƵŶŝĐŽůĞƐͿ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ��ŵĂŵĂŶƐ�
ŵĠŶĂŐğƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ĚĠũă� ƉĂƐƐĠĞƐ� ƉŽƵƌ�
Ɛ͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ͘��ŐĂůĞŵĞŶƚ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�
ĚĞ� ů͛/E�Z��zĂŶŐĂŵďŝ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐƐĠƐ�ĂƵƐƐŝ͘�
/ůƐ�ŽŶƚ�ĠŵŝƐ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞƌ�ĐĞƚ�
ĠůĞǀĂŐĞ� ă� ƉĂƌƟƌ� ĚƵ�ŵŽŵĞŶƚ� Žƶ� ŝůƐ� ŽŶƚ�
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ĨĂĐŝůĞ͕�ĐŽƸƚ�ŵŽŝŶĚƌĞ͕�
ƉƌŽůŝĮƋƵĞ͕� ͙͘� >Ğ� ^ĞĐƚĞƵƌ� ĠůĞǀĂŐĞ� ƌĂƐͲ
ƐƵƌĞ͕� ƋƵ͛ŝů� ĞƐƚ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŶͲ
ƐĞŝůƐ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ă� ƚŽƵƐ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ŵĂŶŝͲ
ĨĞƐƚĞ� ůĞ� ĚĠƐŝƌĞ� ĚĞ� ƉƌĂƟƋƵĞƌ� ů͛ĠůĞǀĂŐĞ�
ĚĞƐ�ůĂƉŝŶƐ͘� 

sƵ� ƋƵĞ� ů͛ĠůĞǀĂŐĞ� ĚĞ� ůĂƉŝŶ� Ă� ĚŽŶŶĠ� ůĞ�
ŐŽƸƚ� ă� � ďŽŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ůĞ�
ƐĞĐƚĞƵƌ��ůĞǀĂŐĞ�ĚĞ� ů͛�Ɛďů�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ��ĠͲ
ǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ĞƐƚ� ĂƉƉĞůĠ� ă� ƐĂƟƐĨĂŝƌĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĚĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞƐ� ĂŐƌŽ-
ŵƵůƟƉůŝĐĂƚĞƵƌƐ͘���͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�
ƋƵĞ� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƐĞ�ďĂƚ�ƉŽƵƌ� ĐŚĂŶŐĞƌ� ƌĠͲ
ŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŐĠŶŝƚĞƵƌƐ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ůĞƐ�
ŵąůĞƐ� ĂĮŶ� Ě͛ŝŶŚŝďĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƐĂŶŐƵŝŶŝƚĠ�
ƋƵŝ� ĞƐƚ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶ� ŇĠĂƵ�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĐƵŶŝĐŽůĞƐ͘� �ƵƐƐŝ͕� ůĞ�
ƐĞĐƚĞƵƌ�ŵĞƚ� ă� ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞƵƌ͕� ƵŶ� ĐŽƵƉůĞ� ĚĞƐ� ůĂƉŝŶƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂƉƉƵǇĞƌ� ă� ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ� ŽƵ� ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�
ů͛ĠůĞǀĂŐĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵĠŶĂŐĞ͘� 
 
dƵĨƵŐĞ� ^ƵŶŐƵƌĂ� ŬǁĂŶŝ� Ŷŝ� ŶǇĂŵĂ� ŶǌƵƌŝ�
ŬǁĂ�ĂĨǇĂ�ǇĂ�ũĂŵĂĂ͘� 
�ŬƐĂŶƚĞ�ƐĂŶĂ ͊ 
�ůĞǀŽŶƐ� ůĞƐ� ůĂƉŝŶƐ� ĐĂƌ� Đ͛ĞƐƚ� ƵŶĞ� ǀŝĂŶĚĞ�
ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ďŽŶŶĞ� ƐĂŶƚĠ� ĨĂŵŝͲ
ůŝĂůĞ͘ 
DĞƌĐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ ͊��� 
 

ZŝĐŚĂƌĚ�ZŝĚũĂ 
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/ů�Ǉ�Ă�ĚĠũă�ƋƵĞůƋƵĞ�ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚŽŶŶĠ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�
ĮŶĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂƐďů͘� 
 

ZĞǀĞŶƵƐ 
 
EŽƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ƉŽƵƌ͗� 
-��ϮϬ�й��ĚĞ�ƐƵďƐŝĚĞƐ� 
-��ϱϬ�й�ĚĞ�ĚŽŶƐ 
-��ϱ�й�ĚĞ�ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ǀƈƵǆ�Ğƚ�ĚĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌƐ 
-�Ϯϱ�й�Ě͛ƵŶ�ŚĠƌŝƚĂŐĞ 

 
 

Z�WWKZd�&/E�E�/�Z��ϮϬϮϭ 

ϭ ^ƵďƐŝĚĞƐ 
������������������

ϯϮ͘ϯϯϵ͕ϯϯ 
 

����������ϮϮй 
Ϯ �ŽŶƐ ϳϬ͘ϵϲϵ͕ϳϵ ϰϴ�й 
ϯ sĞŶƚĞ�ĐĂƌƚĞƐ͕�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌƐ͕�ůŝǀƌĞ ϲ͘ϯϯϳ͕ϲϱ ϰ�й 
ϰ ,ĠƌŝƚĂŐĞ ϯϳ͘ϳϵϵ͕ϭϮ Ϯϱ�й 
  dKd�> Φ�ϭϰϳ͘ϰϰϱ͕ϴϵ   
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  �ĠƉĞŶƐĞƐ 
 
EŽƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ǀŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬ�й�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨŽŶĐͲ
ƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ;ϲϰ�йͿ�Ğƚ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ� ;ƉŽŵƉĞƐ�ă�ĞĂƵ͕�ƉĂŶŶĞĂƵǆ� ƐŽůĂŝƌĞƐͿ� ;Ϯϲ�
йͿ͘� 
�Ŷ��ĞůŐŝƋƵĞ�ŶŽƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƐŽŶƚ�Ϯ͕ϯ�й�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƌĞǀƵĞ͕�ϰ͕ϰ�й�ƉŽƵƌ�ůΖŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĚĞ�ŶŽƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ǀƈƵǆ�Ğƚ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌƐ�Ğƚ�Ϯ͕ϴ�й�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ�ĚΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
;ƉŽƐƚĞ͕�ĞŶǀŽŝƐ͕�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵͿ͘ 

ϭ &ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ     ϲϯ͘ϰϯϲ͕ϱϲ� ϲϰ͕ϭ�й 
 Ϯ /ŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĠĐŽůĞƐ   Ϯϱ͘ϵϱϭ͕Ϯϲ� Ϯϲ͕Ϯ�й 
ϯ �ĂůĞŶĚƌŝĞƌƐ͕�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ǀŽĞƵǆ   ϰ͘ϰϮϴ͕Ϯϯ� ϰ͕ϰ�й 
ϰ dƌŝŵĞƐƚƌŝĞů��ŽǇŽŵĂ   Ϯ͘Ϯϴϳ͕Ϭϭ� Ϯ͕ϯ�й 
ϱ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ƉŽƐƚĞ͕�ďƵƌĞĂƵ     Ϯ͘ϴϰϳ͕ϭϮ Ϯ͕ϴ�й 
              

  dKd�>       Φ�ϵϴ͘ϵϱϬ͕ϭϴ�   
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EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŶǀŽǇĠ�ϲ͘ϬϬϬ�Ψ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ͘ 
 
>Ă�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ�͗� 

DĞƌĐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ă�ǀŽƵƐ�ƚŽƵƐ͘�EŽƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�Ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ĨŽŶƚ�ĚƵ�ďŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĞŶǀŽǇĞƌ�ŐƌąĐĞ�ă�ǀŽƵƐ͘� 
�ĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚƵ��ŽǇŽŵĂ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ǀŝǀƌĞ�ƚŽƵƚ�
ĐĞůĂ͘��ΖĞƐƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ǀŽƵƐ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
�ŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ͕�DĞƌĐŝ͘�� 
 

,ƵŐŽ�'ĞǀĂĞƌƚƐ 

ϭ͘ŵĂƚĞƌŝĞů 
��ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ 

Ϯ͘�ĐĂƌďƵƌĂŶƚ 
����ĞŶƌĞƟĞŶ 

ϯ͘�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ϰ͘��ƉƌŝŵĞƐ 
����ĚŝƌĞĐƟŽŶ 
���ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ 

ϱ͘�ŵĂŝŶ�ĚͲ
ŽĞƵǀƌĞ 

ϮϮ�й ϭϭ�й ϭ�й ϯϯ�й 
  

ϯϯ�й 
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�ĐŽůĞ�ĚĞ�DĂƐĂŬŽ 
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WŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ǀĞƵůĞŶƚ�ĞŶ�ƐĂǀŽŝƌ�ƉůƵƐ͊ 
 
sŽƵƐ�ƋƵŝ�ůŝƐĞǌ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ��ŽǇŽŵĂ͕�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƐƵŝǀƌĞ�
ŵŝĞƵǆ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ��ŽŶŐŽ͘ 
/ů�Ǉ�Ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĨŽƌƚ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ͗ 

�ŽŶŐŽĨŽƌƵŵ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽŶŐŽĨŽƌƵŵ͘ďĞͬĨƌͬ 

ZĂĚŝŽ�KŬĂƉŝ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĂĚŝŽŽŬĂƉŝ͘ŶĞƚͬ 

:ĞƵŶĞ��ĨƌŝƋƵĞ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ũĞƵŶĞĂĨƌŝƋƵĞ͘ĐŽŵͬƉĂǇƐͬ� 
��������������������������������������ƌĚ-ĐŽŶŐŽͬ 

:ĞƵŶĞ��ĨƌŝƋƵĞ 
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)
UD
QN

�*
HY

DH
UW
V 
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ZŽƚĂƌǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϮϭϰϬ 
Z͘�͘��ŝůǌĞŶ-�ůĚĞŶ��ŝĞƐĞŶ 
Z͘�͘�'ĞŶŬ-^ƚĂĞůĞŶ 
Z͘�͘�,ĂƐƐĞůƚ 
Z͘�͘�<ĂƚǁŝũŬ-EŽŽƌĚǁŝũŬ�;EůͿ 
Z͘�͘�DĂĂƐůĂŶĚ->ĂŶŬůĂĂƌ 
Z͘�͘�^ŝĞŐĞŶ-^ĐŚůŽƐƐ�;�Ϳ 

ŶŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�<ŝƐĂŶŐĂŶŝ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉƵǇĠƐ�ƉĂƌ 

sKh^�dKh^ 

>�z^�E�,hD�E/d�^ 

W͘ �'K�&ZK/� 

sŝůůĞ�ĚĞ��ŽƩĞŐĞŵ 

sŝůůĞ�ĚĞ�ZŽĞƐĞůĂƌĞ 

/EKy�^z^d�D^��'ĞŶƚ &ŽŶĚĂƟŽŶ�ZŽŝ��ĂƵĚŽƵŝŶ 

&ŽŶĚƐ�>ŽŬƵŵŽ 

�ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�>ƵďďĞĞŬ 

>ŝŽŶƐ��ůƵď�,ĂƐƐĞůƚ 

&ŽŶĚƐ��ůďĞƌƚ��ƺƐŬĞŶƐ 

sŝůůĞ�ĚĞ��ŝůǌĞŶ 


