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Le 

ZĞŇĞƚ� 

��/d/KE—�:h/E�ϮϬϮϭ 

�h>>�d/E�DhE/�/W�>����^�/Ed-D�d,/�h-�h-W�Z�� 



 

Ϯ�ͮ 

�hZ��h�DhE/�/W�>� 
ϱϲϭ͕�ĐŚĞŵŝŶ��ĠǌŝĞů 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�Ϯϵϵ-ϯϴϯϬ 
dĠůĠĐŽƉŝĞƵƌ�͗�ϴϭϵ�ϱϯϮ-Ϯϰϭϱ 
ŝŶĨŽΛƐĂŝŶƚ-ŵĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-ƉĂƌĐ͘ĐĂ 
ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŵĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-ƉĂƌĐ͘ĐĂ 

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�^ĂŝŶƚ�DĂƚŚŝĞƵ�ĚƵ�WĂƌĐ 

 
 
�/�>/Kd,�Yh��D/�,�>/E��,͘'�>/E�^� 
ϲϬϬ͕�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ů͛�ƐŬĞƌ 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�Ϯϵϵ-ϯϴϯϬ� 
ďŝďůŝŽϬϵϯΛƌĞƐĞĂƵďŝďůŝŽĐƋůŵ͘ƋĐ͘ĐĂ 
 
 

��EdZ���KDDhE�hd�/Z�� 
ϱϮϭ͕�ĐŚĞŵŝŶ��ĠǌŝĞů 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ-ϱϯϮ-Ϯϴϵϭ 
 
 
��K��EdZ�� 
ϳϱϬ͕�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ��ŶĐġƚƌĞƐ� 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ 
 

 

�KE^�/>�DhE/�/W�>� 
:ŽƐĠĞ�DĂŐŶǇ͕�ŵĂŝƌĞƐƐĞ� 

�KE^�/>>�Z^�DhE/�/W�hy� 
>ŽƵŝƐ�dƌĞŵďůĂǇ�-�,ǇŐŝğŶĞ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�Ğƚ� 
ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉƵďůŝĐƐ�� 

WŝĞƌƌĞ��ĞƌƚƌĂŶĚ�-��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵƌďĂŶŝƐŵĞ� 

 
 

:ŽƵƌ�ĨĠƌŝĠ� 
&ĞƌŵĞƚƵƌĞ� ĚƵ� ďƵƌĞĂƵ� 
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�
DŝĐŚĞůŝŶĞ�,͘�'ĠůŝŶĂƐ� 

· sĞŶĚƌĞĚŝ�ůĞ�Ϯ�ũƵŝůůĞƚ 

��KEE��-sKh^ 

>Ă� ƉĂŐĞ� &ĂĐĞďŽŽŬ� ŽĸĐŝĞůůĞ� ĚĞ�
ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-
DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ�
ĚΖġƚƌĞ� ă� ů͛ĂīƸƚ� ĚĞ� ůΖĂĐƚƵĂůŝƚĠ͕�
ĚĞƐ� ŽīƌĞƐ� ĚΖĞŵƉůŽŝ͕� ĚĞƐ� 
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�
ƐŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘ � 
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ͮ�ϯ 

�ŶĮŶ�ů͛ĠƚĠ�͊ 

�ǀĞĐ�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚƵ�ďĞĂƵ�ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƐŝŐŶĞƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚƐ� ƋƵĞ� ůĂ� 
ƉĂŶĚĠŵŝĞ� Ɛ͛ĞƐƚŽŵƉĞ� ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� Ğƚ� ĂƵǆ� ƌĞƐƉĞĐƚƐ� ĚĞƐ�
ŵĞƐƵƌĞƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ�
ĞŶ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ƌĠũŽƵŝƌ� Ğƚ� 
Ě͛ĂŶƟĐŝƉĞƌ� ƵŶ� ĠƚĠ� ƉƌĞƐƋƵĞ� ŶŽƌŵĂů�
ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ͘� �ǀĞĐ� ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ� ŐƌĂĚƵĞůůĞ�
ĚĞƐ�ǀŝůůĠŐŝĂƚĞƵƌƐ͕�^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-
WĂƌĐ� ƌĞƚƌŽƵǀĞ� ƐĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ� Ě͛ƵŶ�
ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ� ǀŝĞ� ĂŐƌĠĂďůĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ�
Ě͛ƵŶĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŐĠŶĠƌĞƵƐĞ� Ğƚ� 
ĂƉĂŝƐĂŶƚĞ͘� 

 
�ĂŶƐ� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ� ŽƌĚƌĞ� Ě͛ŝĚĠĞ͕� Ğƚ�
ĐŽŵŵĞ� ǀŽƵƐ� ů͛ĂǀĞǌ� ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�
ĞŶƚĞŶĚƵ� ĐĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ƚĞŵƉƐ͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� ƌĞĕƵ� ůĂ� ĚĠŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� 
ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ůĞ� ϰ� ũƵŝŶ� 
ĚĞƌŶŝĞƌ͘� E͛ĂǇĂŶƚ� ƉůƵƐ� ƋƵŽƌƵŵ� ĂƵ�
ƐĞŝŶ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕� ŶŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ� ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ� ƐŽƵƐ� ůĂ� 
ũƵƌŝĚŝĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� 
ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ� ;�DYͿ� ƐŽƵƐ�
ĨŽƌŵĞ� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ͘�
>Ğ� ƌƀůĞ� ĚĞ� ůĂ� �DY� ĞƐƚ� 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ� ůĞ� ďŽŶ�
ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƵǆ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘� 
>͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ�
�DY� ǀŝĞŶƚ� ƌĞŵƉůĂĐĞƌ� ůĞƐ� ƉŽƐƚĞƐ�
ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ� 
ŵĂŶƋƵĂŶƚƐ͘��ůůĞ�ĞŶƚĠƌŝŶĞƌĂ�ůĞƐ� 

 
ƌĠƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĂ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ƉƵŝƐƐĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ĚĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ� ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ� ĂĮŶ�
ƋƵĞ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƵǆ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ�
ƐŽŝĞŶƚ� ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ� ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ͘�� 
>͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ� Ŷ͛ĞƐƚ�
ƉĂƐ� ƵŶĞ� ŵŝƐĞ� ƐŽƵƐ� ƚƵƚĞůůĞ� ĚĞ� ůĂ� 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͘ 

 
WĂƌ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ŶĞ�
ƉĞƵƚ� ƉůƵƐ� ƚĞŶŝƌ� ĚĞ� ƐĠĂŶĐĞ� 
ƉƵďůŝƋƵĞ� ŵĞŶƐƵĞůůĞ� ƉƵŝƐƋƵ͛ŝů� Ŷ͛Ǉ�
Ă� ƉůƵƐ� ƋƵŽƌƵŵ͘� �͛ĞƐƚ� ĐĞ� ƋƵŝ�
ŵ͛ĂƩƌŝƐƚĞ� ůĞ� ƉůƵƐ͕� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ�
ŵĂŝƌĞƐƐĞ͕� ƉƵŝƐƋƵĞ� ƐĞůŽŶ� ůĞƐ� 
ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ĞŶ�
ǌŽŶĞ� ũĂƵŶĞ͕� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŝŽŶƐ� 
ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞƌ� ă� ƐŝĠŐĞƌ� ĞŶ� 
ƉƌĠƐĞŶƟĞů͘� >͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� 
ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ� �DY� ƐĞƌĂ� ĞŶ�
ƉůĂĐĞ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵǆ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ� ĠůĞĐͲ
ƟŽŶƐ� ĚĞ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘� /ů�
Ŷ͛Ǉ� ĂƵƌĂ� ĚŽŶĐ� ƉĂƐ� Ě͛ĠůĞĐƟŽŶƐ�
ƉĂƌƟĞůůĞƐ͘ 

 

>Ă� ďŽŶŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ͕� Đ͛ĞƐƚ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ� Ğƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ� ƉŽƵƌƌŽŶƚ� ƚŽƵƚ� ĚĞ� ŵġŵĞ�
ĐŚĞŵŝŶĞƌ͘� >Ă� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� 
ĐŽŶƟŶƵĞ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� 
ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƵǆ� 
ĐŝƚŽǇĞŶƐ��ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ͘ 

�ŽŶũŽƵƌ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ͕ 



DKd��hy��/dKz�E^� 

:Ğ� ƐƵŝƐ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� 
ŝŶƋƵŝĞƚƐ͕� ŵĂŝƐ� ũĞ� ǀŽƵƐ� ƌĂƐƐƵƌĞ͕� ŶŽƵƐ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌŽŶƐ�ĚĞ�ƉĂŝƌ�ĂǀĞĐ�ůĂ��DY�ƉŽƵƌ�
ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ĐĞƩĞ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ͘� �ŽŵŵĞ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ� ůĂ� �DY͕� ŶŽƚƌĞ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�
ĞƐƚ� ĞŶ� ďŽŶŶĞ� ƐĂŶƚĠ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕� Ğƚ� ŶŽƐ�
ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶ� ů͛ŽƌĚƌĞ� ŐƌąĐĞ� ĂƵ� 
ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ŶŽƐ� ĞŵƉůŽǇĠƐ� Ğƚ� ŶŽƐ� 
ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ͘ 

 
�Ŷ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞƐ� 
ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ͕� ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ă� ŵŝƐ� ĞŶ�
ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ� ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� 
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ� ůŝŵŝƚƌŽƉŚĞƐ� Ğƚ� 
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ĚĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĐŽƌĚŝĂƵǆ� ĂǀĞĐ� ŶŽƐ� 
ƉŽŵƉŝĞƌƐ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĂĚŚĠƌŽŶƐ� ƚŽƵƐ� ă� ůĂ�
ŵġŵĞ� ĂƉƉƌŽĐŚĞ� ĚĞ� ďŝĞŶ� ĚĞƐƐĞƌǀŝƌ� ůĞƐ� 
ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ĨĞƌŽŶƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ͘�:Ğ�
ƟĞŶƐ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ă� ůĞƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĚĞ� ůĞƵƌ�
ĠĐŽƵƚĞ� Ğƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ͘� >ĞƐ� 
ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ� ŵŽŝƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĐŽŶƐĂĐƌĠƐ� ă� ůĂ�
ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ� ĠůĠŵĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚĞŶƚĞ�
ƌĞůĂƟǀĞ� ă� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĞƐ� 
ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ� Ğƚ� ƉƌĠǀŽǇĂŶƚ� ůĂ� ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�
Ě͛ƵŶĞ�ƌĠŐŝĞ�ŝŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͘ 

 
EŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ŶŽƵƐ� ƌĞƚƌŽƵƐƐĞƌ� ůĞƐ�
ŵĂŶĐŚĞƐ� Ğƚ� ũĞ� Ŷ͛Ăŝ� ĂƵĐƵŶ� ĚŽƵƚĞ� ƋƵĞ�
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƌĂ�ĐĞƩĞ�
ƉĠƌŝŽĚĞ� ƉůƵƐ� ĚŝĸĐŝůĞ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� 
ƉƌŽĐĠĚĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĂŶŶĠĞ�
ă�ĚĞƐ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕� 
ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ƌĞƚŽŵďĠĞƐ� 
ƉŽƐŝƟǀĞƐ� ƐĞ� ĨŽŶƚ� ĚĠũă� ƐĞŶƟƌ� ĂƵǆ� ĚŝƌĞƐ�
ĚĞ� ŶŽƐ� ĞŵƉůŽǇĠƐ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽƐ� 
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ůŽĐĂƵǆ͘ 

 

�Ğ� ďĞĂƵǆ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĂƌƌŝǀĞŶƚ� ă� ŐƌĂŶĚƐ�
ƉĂƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�
ĠŶĞƌŐŝĞ�ă� ůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĞƌ͘�:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚ� ĐƈƵƌ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĞǌ� ă�
ůĂŶĐĞƌ�ƵŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƉŽƐŝƟĨ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�
ďĞůůĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͘�EŽƵƐ� ůĞ�ŵĠƌŝƚŽŶƐ�
ƚŽƵƐ͘ 

�Ŷ� ƚĞƌŵŝŶĂŶƚ͕�Ŷ͛ŽƵďůŝĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ůĂ� ,ĂůƚĞ� ĚƵ� WĂƌĐ� ůĞ� ϭϬ�
ũƵŝůůĞƚ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕� ĂƵ� ƉůĂŝƐŝƌ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� Ǉ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͘� � :Ğ� ƐƵŝƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� 
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ǀŽƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�:Ğ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ă�ƚŽƵƐ�ƵŶ�
ďĞů� ĠƚĠ� Ğƚ� ƐŽǇĞǌ� ƉƌƵĚĞŶƚƐ� ĚĂŶƐ� ǀŽƐ�
ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘ 

 

:ŽƐĠĞ�DĂŐŶǇ 
DĂŝƌĞƐƐĞ͘ 

ϰ�ͮ 



 

ͮ�ϱ 

�Ğ�ƌĞƚŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�͊ 
 
>Ğ�ŵĂƌĐŚĠ�ƉƵďůŝĐ�>Ă�,ĂůƚĞ�ĚƵ�WĂƌĐ�
ĞƐƚ� ĚĞ� ƌĞƚŽƵƌ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉĠƌŝŽĚĞ� 
ĞƐƟǀĂůĞ͘� WůƵƐŝĞƵƌƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� Ğƚ� ĂƌƟƐĂŶƐ� ůŽĐĂƵǆ�
ƐĞƌŽŶƚ� ƐƵƌ� ƉůĂĐĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� 
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ůĞ� ϭϬ�
ũƵŝůůĞƚ͕� ϯϭ� ũƵŝůůĞƚ� Ğƚ� Ϯϭ� ĂŽƸƚ� ϮϬϮϭ͕�
Ğƚ�ĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘� 

�Ŷ�ĨĂĐĞ�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌƚƵĞ-ĚĞƐ-�ŽŝƐ 
ϭϴϰϬ��ŚĞŵŝŶ�WƌŝŶĐŝƉĂů͕�^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ͕�Y�͕�'Ϭy�ϭEϬ� 
�ƉƉŽƌƚĞǌ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĂŶƚ� 
 
WŽƵƌ� ƚŽƵƚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ͕� ǀŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� �ŵŝůŝĞ� �ĞƌŐĞƌŽŶ� ĂƵ� 
ϴϭϵ�Ϯϵϵ-ϯϴϯϬ�ŽƵ�ĂŐĞŶƚΛƐĂŝŶƚ-ŵĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-ƉĂƌĐ͘ĐĂ� 

��sK/>�D�Ed����>͛�^W����Wh�>/�� 
�h��K�hZ��h�s/>>�'�� 
�Ŷ� ϮϬϭϵ͕� ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ă� ĨĂŝƚ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ĚƵ� ƉƌĞƐďǇƚğƌĞ͕� ŝŵŵĞƵďůĞ�
ƐŝƚƵĠ�ĂƵ�ϭϴϵϬ�ĐŚĞŵŝŶ�WƌŝŶĐŝƉĂů͘�hŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�
ůĂ� ƌĞǀŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚƵ� ŶŽǇĂƵ� ǀŝůůĂŐĞŽŝƐ� ƉĂƌ� ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� 
ƐƚĂƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ƉƵďůŝĐ͕� ůĞ� ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� 
ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ� Ğƚ� ů͛ĂũŽƵƚ� Ě͛ƵŶĞ� ŚĂůƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ͘� �Ğƚ� ĞŶĚƌŽŝƚ� 
ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ� ĐĞŶƚƌĂů�ĚĂŶƐ� ůĞ� ǀŝůůĂŐĞ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ƵŶ� ůŝĞƵ�
ĐƵůƚƵƌĞů�ƋƵŝ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞ�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�Ğƚ�ƐƟŵƵůĞ�ůĞ�ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘�>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĞƐƚ�ĮğƌĞ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĚĠǀŽŝůĞƌ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ĐĞƚ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉƵďůŝĐ�͕�ƋƵŝ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ�ϮϬϮϭ͘� 
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s�,/�h>�^� 
>Ğ�ůĂǀĂŐĞ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĞƐƚ�ƉĞƌŵŝƐ�
ĞŶ� ƚŽƵƚ� ƚĞŵƉƐ� ă� ůĂ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ 
Ě͛ƵƟůŝƐĞƌ�ƵŶ� ƐĞĂƵ�ĚĞ� ůĂǀĂŐĞ�ŽƵ�ƵŶ�
ďŽǇĂƵ� Ě͛ĂƌƌŽƐĂŐĞ� ŵƵŶŝ� Ě͛ƵŶ�� 
ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ă� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ� 
ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ͘ 
 
Z�DW>/^^�'�� ��� W/^�/E�^� �d�
^W�^ 
/ů� ĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĚŝƚ� ĚĞ� ƌĞŵƉůŝƌ� ƵŶĞ� 
ƉŝƐĐŝŶĞ͕�ƐƉĂ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĠƚĂŶŐ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ă�
ůĂ� ŶĂŐĞ� ĂǀĞĐ� ů͛ĞĂƵ� ĚĞ� ů͛ĂƋƵĞĚƵĐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ă� ů͛ĞǆĐĞƉƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� 
ƉĠƌŝŽĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ŵŝŶƵŝƚ�Ğƚ�ϲŚ͘ 
 
W�ZD/^��͛�ZZK^�'� 
hŶ� ƉĞƌŵŝƐ� ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂƌƌŽƐĂŐĞ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� 

ƉĞůŽƵƐĞ͘� /ů� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ� 
Ě͛ĂƌƌŽƐĞƌ� ĞŶ� ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞƐ� ŚĞƵƌĞƐ�
ŶŽƌŵĂůĞƐ� ƉĞƌŵŝƐĞƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ϭϱ�
ũŽƵƌƐ�ĐŽŶƐĠĐƵƟĨƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�
ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� Ě͛ĞŶƐĞŵĞŶĐĞŵĞŶƚ� ŽƵ�
Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ŐĂǌŽŶ͘� 
 
:�Z�/E^͕� �K2d�^� �� &>�hZ^͕�
�Z�Z�^��d�W>�d�^-��E��^� 
>͛ĂƌƌŽƐĂŐĞ� ŵĂŶƵĞů͕� ă� ů͛ĂŝĚĞ� Ě͛ƵŶ�
ƚƵǇĂƵ� ŵƵŶŝ� Ě͛ƵŶ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ă� 
ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ� ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ͕� Ě͛ƵŶ� 
ũĂƌĚŝŶ͕� Ě͛ƵŶĞ� ďŽŠƚĞ� ă� ŇĞƵƌƐ͕� Ě͛ƵŶĞ�
ƉůĂƚĞ-ďĂŶĚĞ� Ğƚ� Ě͛ƵŶ� ĂƌďƌĞ� ĞƐƚ� 
ƉĞƌŵŝƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ͘ 

>Ğ�ŶŽŶ-ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ƉĞƵƚ�
ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ůΖĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĐŽŶƐƚĂƚ�
ĚΖŝŶĨƌĂĐƟŽŶ͘ 

�ZZK^�'�� 
΀ZğŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϭϵ-ϭϭ—ƌĞůĂƟĨ�ă�ů͛ĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ͕�ů͛ĂƋƵĞĚƵĐ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƵƐĂŐĞ΁� 
EŽƵƐ� ƉƌŽĮƚŽŶƐ� ĚĞ� ůΖĂƌƌŝǀĠĞ� ĚĞ� ůĂ� ďĞůůĞ� ƐĂŝƐŽŶ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůĞƌ� ƋƵĞ�
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ� ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂƋƵĞĚƵĐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƉŽƵƌ� ĮŶƐ� 
Ě͛ĂƌƌŽƐĂŐĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŵĂŝ�ĂƵ�ϭĞƌ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ƐĂƵĨ�͗� 

· WŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚƌĞƐƐĞƐ�ƉĂŝƌĞƐ�-��ƵŶĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĐŚŝīƌĞ�
ƉĂŝƌ͖ 

· WŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚƌĞƐƐĞƐ�ŝŵƉĂŝƌĞƐ�-��ƵŶĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�
ĐŚŝīƌĞ�ŝŵƉĂŝƌ͘ 

��K��EdZ�� 
>͛ĠĐŽĐĞŶƚƌĞ� ĞƐƚ� ŽƵǀĞƌƚ� ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ� Ϯϵ�
ŵĂŝ͘� hŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ ŐƌĂƚƵŝƚ ƌĠƐĞƌǀĠ� 
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ� ĚĞ� ůĂ� 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-
WĂƌĐ͘� hŶĞ� ƉƌĞƵǀĞ� ĚĞ� ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ĂŝŶƐŝ�
ƋƵΖƵŶĞ� ƉŝğĐĞ� ĚΖŝĚĞŶƟƚĠ� ĂǀĞĐ� ƉŚŽƚŽ�
ƐŽŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵ�ƐŝƚĞ͘ 

sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
ĚĞ� ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�
ůĞƐ�ŵĂƟğƌĞƐ�ĂĐĐĞƉƚĠĞƐ�Ğƚ�ƌĞĨƵƐĠĞƐ͘� 

ϯ�ũƵŝůůĞƚ� 
ϭϬ�ũƵŝůůĞƚ 
ϭϳ�ũƵŝůůĞƚ 
Ϯϰ�ũƵŝůůĞƚ� 
ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ 
ϳ�ĂŽƸƚ� 
ϭϰ�ĂŽƸƚ� 
Ϯϭ�ĂŽƸƚ� 

Ϯϴ�ĂŽƸƚ� 
ϰ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� 
ϭϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� 
ϭϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ 
Ϯ�ŽĐƚŽďƌĞ� 
ϭϲ�ŽĐƚŽďƌĞ� 
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>��WZKd��d/KE���^�Z/s�^� 
>Ă�ďĞůůĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ĞƐƚ�ĚĠďƵƚĠĞ͘� 

>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůĞƌ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ĚĂŶƐ� 
ůĂ�ƌŝǀĞ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵ�;ůĂĐ͕�ƌƵŝƐƐĞĂƵ͕�ŵŝůŝĞƵ�ŚƵŵŝĚĞͿ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵŵŝƐĞƐ�ă�
ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͘� 

· �ŽƵƉĞ�Ě͛ĂƌďƌĞƐ�ŵŽƌƚƐ�ŽƵ�ŵĂůĂĚĞƐ�Ğƚ�ĠŵŽŶĚĂŐĞ 
· DŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ă�ů͛ĞĂƵ 
· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĞƐĐĂůŝĞƌ 
· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƋƵĂŝ 
 

>͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂĐĐğƐ� ă� ů͛ĞĂƵ� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ� ŶĞ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ� ƉĂƐ� 
Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ͕�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ă�ĐĞůůĞ-Đŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ƉƌĠĂůĂďůĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ͘ 

>͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ͕�ůĞ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ĐĞŶĚƌĞ�ĚĞ�ĨŽǇĞƌ͕�ŶŽƵƌƌŝƌ�ůĞƐ�ĐĂŶĂƌĚƐ�
ŽƵ�ůĞƐ�ďĞƌŶĂĐŚĞƐ�ĞƐƚ�ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ�ĚĠĨĞŶĚƵ͘ 

>ĞƐ� ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƚ� Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƐŽŶƚ� 
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͘ 

WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�
Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ͘ 
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&�h����/�>�Khs�Zd
΀ZğŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϭϵ-ϭϯ–�ƌĞůĂƟĨ�ĂƵǆ�
ĨĞƵǆ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ΁ 
/ů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ă�ƋƵŝĐŽŶƋƵĞ�Ě͛ĂůůƵŵĞƌ�
ƚŽƵƚ� ĨĞƵ� ă� ĐŝĞů� ŽƵǀĞƌƚ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚ� ůĞ� 
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�
ƐĂŶƐ� ĂǀŽŝƌ� ŽďƚĞŶƵ� ƵŶ� ĐĞƌƟĮĐĂƚ�
Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� 
ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŝŶĐĞŶĚŝĞ͘ 

&�h����/�>�Khs�Zd� 

΀�ĞƌƟĮĐĂƚ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƌĞƋƵŝƐ΁�� 

dŽƵƚ� ĨĞƵ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĚĞ� ĐŽŵͲ
ďƵƐƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĠŵŝƐ�ĚĂŶƐ� ů͛Ăŝƌ� ůŝďƌĞ�ĞŶ�
ů͛ĂďƐĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĐŚĞŵŝŶĠĞ� ŽƵ� ĚĞ�
ƚŽƵƚ�ĂƵƚƌĞ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĚĞ�ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ͘�
dŽƵƚ� ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕� ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ŽƵ�
ƚŽƵƚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ĚĠƉŽƵƌǀƵĞ� Ě͛ƵŶ� 
ƉĂƌĞ-ĠƟŶĐĞůůĞƐ͕� ƵƟůŝƐĠ�ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�
ĨĞƵ͘� 

 
 

 

 

&Kz�Z��yd�Z/�hZ 

΀�ƵĐƵŶ� ĐĞƌƟĮĐĂƚ� Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�
Ŷ͛ĞƐƚ�ƌĞƋƵŝƐ΁�� 

dŽƵƚ� ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ� ŽƵ� ƚŽƵƚĞ� 
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ŶŽŶ� ĐŽŵďƵƐƟďůĞ͕� 
ƉŽƵƌǀƵƐ� ĚΖƵŶ� ƉĂƌĞ-ĠƟŶĐĞůůĞ� ƉůĂĐĠ�
ĂƵ� ƐŽŵŵĞƚ� ĚΖƵŶ� ƚƵǇĂƵ� 
ĚΖĠĐŚĂƉƉĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞǀĂŶƚ� 
ůΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ĚƵ� ĨŽǇĞƌ͘� >Ğ� 
ƉĂƌĞ-ĠƟŶĐĞůůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĨĂďƌŝƋƵĠ� ĚĞ� 
ŵĂƟğƌĞƐ� ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� 
ŽƵǀĞƌƚƵƌĞƐ� ŽŶƚ� ƵŶĞ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ� 
ŵĂǆŝŵĂůĞ� ĚĞ� ϭĐŵ͘� >Ğ� ĨŽǇĞƌ� ĚŽŝƚ�
ġƚƌĞ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ĞŶ� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ƵŶĞ�
ŵĂƌŐĞ� ĚĞ� ĚĠŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ϯ�
ŵğƚƌĞƐ͕�Ğƚ�ĐĞ͕�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐƀƚĠƐ͕�Ğƚ�
ŶĞ� ƉĂƐ� ġƚƌĞ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ă�ŵŽŝŶƐ� ĚĞ� ϴ�
ŵğƚƌĞƐ� ĚĞ� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͘� �Ğ� ĚĠŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ�
ŵĂŝŶƚĞŶƵ� ğ� ϴ� ŵğƚƌĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƚ� 
ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ;ďŽƵƚĞŝůůĞ� ŽƵ� ƌĠƐĞƌǀŽŝƌͿ�
ĚĞ� ŐĂǌ� ŝŶŇĂŵŵĂďůĞ� Ğƚ� ĚĞ� ƚŽƵƚ� 
ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵŝƚ� ƉĠƚƌŽůŝĞƌ� Ğƚ�
ĚĞ�ƚŽƵƚ�ǀĠŚŝĐƵůĞ͘� 

/E^W��d�hZ;dZ/��Ϳ��E� 
�Es/ZKEE�D�Ed��d��E�hZ��E/^D�� 

sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĐŽŶƐƵůƚĞƌ� ů͛ŽīƌĞ� 
Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� ůĂ� 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͘� sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ� Ϯϲ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͕�ă�
ϭϮŚ͕�ƉŽƵƌ� ĚĠƉŽƐĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� ƉĂƌ� ĐŽƵƌƌŝĞů� ă� 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶΛƐĂŝŶƚ-ŵĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-ƉĂƌĐ͘ĐĂ ŽƵ� ĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘� 

 

K&&Z���͛�DW>K/ 



ϭϬ�ͮ 
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�
^ Z��D�E�'�D�Ed��h� 

^��d�hZ�:�hE�^^�� 
hŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƐĞĐƟŽŶ� ũĞƵŶĞƐƐĞ� Ă� ĠƚĠ�
ĂŵĠŶĂŐĠĞ�ă� ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�DŝĐŚĞůŝŶĞ�
,͘� 'ĠůŝŶĂƐ͘� �ĞƩĞ� ƐĞĐƟŽŶ� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�
Ğƚ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ� ďĞůůĞƐ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ� 
ůŝƩĠƌĂŝƌĞƐ͊� 

,KZ�/Z� 

s�Ed�����>/sZ�^�͊� 
sŽƵƐ� ġƚĞƐ� ŝŶǀŝƚĠƐ� ă� ǀŽƵƐ� ƌĞŶĚƌĞ� ă� ůĂ�
ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ĚĞƐ� ŝŶŶŽŵďƌĂďůĞƐ� ůŝǀƌĞƐ�
ă� ǀĞŶĚƌĞ� ƉŽƵƌ� ŵŽŝŶƐ� ĚĞ� ϱϬ� ƐŽƵƐ͕� Ɛŝ�
ǀŽƵƐ� ĞŶ� ƉƌĞŶĞǌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� Ě͛ƵŶ� ŵġŵĞ�
ĂƵƚĞƵƌ͘� 

:Ğ� ƐƵŝƐ� ĂƐƐƵƌĠĞ�ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ƐĞƌĞǌ� ƐƵƌƉƌŝƐ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ͊ 

dŽƵƐ�ĐĞƐ�ůŝǀƌĞƐ�;ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƌĞǀƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
�s�Ϳ� ƐŽŶƚ� ƵŶĞ� ŐƌĂĐŝĞƵƐĞƚĠ� ĚĞ� 
ŵĂƚŚŝĞƵƐĂŝŶƚŽŝƐ;ĞƐͿ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĨĂŝƚ� ĚƵ�
ŵĠŶĂŐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� 
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ůĞƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�
ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ͘ 

YƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ� ƉŽƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌŽƉƌĞ� ƉůĂŝƐŝƌ�
ŽƵ� ƉŽƵƌ� Žīƌŝƌ� ă� ƵŶ� ƉƌŽĐŚĞ͕� 
ƌĂƉƉĞůŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ƋƵĞ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉůĂŝƐĂŶƚĞ�Ğƚ�ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ąŐĞ͘ 

�ǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕� ůĞƐ� ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ĂƌƌŝǀĠƐ� ŽŶƚ�
ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĐŚŽŝǆ͊� 

�/�>/Kd,�Yh��DhE/�/W�>� 
^ƵǌŝĞ�WĂƌĞŶƚ͕�ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚƌŝĐĞ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�Ϯϵϵ�ϯϴ-ϯϬ��ƉŽƐƚĞ�ϯϬϮϬ� 
ďŝďůŝŽϬϵϯΛƌĞƐĞĂƵďŝďůŝŽĐƋůŵ͘ƋĐ͘ĐĂ� 
 
��� 
 

>ƵŶĚŝ�-� 
ϭϯŚ�ă�ϭϱŚ�Ğƚ�ϭϳŚϯϬ�ă�ϮϬŚϯϬ� 
 
DĂƌĚŝ�-� 
&ĞƌŵĠĞ 
 
DĞƌĐƌĞĚŝ�-� 
ϭϯŚ�ă�ϭϲŚ�Ğƚ�ϭϳŚϯϬ�ă�ϮϬŚϯϬ 
 
:ĞƵĚŝ��-� 
&ĞƌŵĠĞ 
 
sĞŶĚƌĞĚŝ�-� 
ϭϳŚϯϬ�ă�ϮϬŚϯϬ 
 
^ĂŵĞĚŝ�-� 
ϵŚ�ă�ϭϮŚ 
 
�ŝŵĂŶĐŚĞ�-� 
&ĞƌŵĠĞ 



ͮ�ϭϭ 

�ƚĞƐ-ǀŽƵƐ� ŝŶƐĐƌŝƚ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŐƌĂƚƵŝƚ� ĚΖĂůĞƌƚĞƐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͍� hŶĞ� ĨĂĕŽŶ� ƐŝŵƉůĞ� ĚΖġƚƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĠ�
ĞŶ�ĐĂƐ�ĚΖƵƌŐĞŶĐĞ͘ 
 
>Ğ� ƐǇƐƚğŵĞ� Ě͛ĂůĞƌƚĞƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� ƐΖĂĚƌĞƐƐĞ� ă�
ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ� ƋƵŝ� ĚĠƐŝƌĞŶƚ� ġƚƌĞ� ĂǀŝƐĠƐ� ƉĂƌ�
ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕� ŵĞƐƐĂŐĞ� ƚĞǆƚĞ� ĞƚͬŽƵ� ĐŽƵƌƌŝĞů� ůŽƌƐ�
ĚΖĂůĞƌƚĞƐ�ŵĂũĞƵƌĞƐ͘� 
 
sŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ� 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�Ǉ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞ�
ůĂ� ĚŝĸĐƵůƚĠ� ă� ƉƌŽĐĠĚĞƌ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĂĚŚĠƐŝŽŶ͕� ǀŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� �ŵŝůŝĞ� �ĞƌŐĞƌŽŶ� ĂƵ�
ϴϭϵ-Ϯϵϵ-ϯϴϯϬ� ŽƵ� ƉĂƌ� ĐŽƵƌƌŝĞů� ă� ĂŐĞŶƚΛƐĂŝŶƚ-
ŵĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-ƉĂƌĐ͘ĐĂ͘ 

�>�Zd�^�DhE/�/W�>�^ 

��&/�Z/>>�d�hZ� 
D/^���sKdZ���/^WK^/d/KE� 

>Ă� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ƐΖĞƐƚ� ĚŽƚĠĞ� ĚΖƵŶ� ĚĠĮďƌŝůůĂƚĞƵƌ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĠ�;���Ϳ͖� 

· � ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ă�ĐƀƚĠ�
ĚĞ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ĚΖĞŶƚƌĠĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͖ 

· �ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘� 

�Ŷ�ĐĂƐ�ĚΖƵƌŐĞŶĐĞ�ůŝĠĞ�ă�ƵŶ�Ăƌƌġƚ�ĐĂƌĚŝĂƋƵĞ͕�ǀŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ� ĞŵƉƌƵŶƚĞƌ� ĐĞ� ĚĠĮďƌŝůůĂƚĞƵƌ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ�
ĚĞƐ� ŵĂŶƈƵǀƌĞƐ� ĚĞ� ƌĠĂŶŝŵĂƟŽŶ� ĞŶ� ĂƩĞŶĚĂŶƚ�
ůĞƐ� ƐĞĐŽƵƌƐ͘�hŶ�ĂƉƉĂƌĞŝů� ƐŝŵƉůĞ�ĚΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ǀŝĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ůă�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�͊� 



DZ��D�^</EKE'� 

ϭϮ�ͮ 



^W��D�hZ/�/�� 

ͮ�ϭϯ 

�E/D�>�W�Z�h�͍�Yh��&�/Z��͊� 
 
/ů� ƐƵĸƚ� ĚΖƵŶ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚΖŝŶĂƩĞŶƟŽŶ�
ƉŽƵƌ� ƋƵΖƵŶ� ĂŶŝŵĂů� ĂǀĞŶƚƵƌĞƵǆ� ŽƵ� 
ŶĞƌǀĞƵǆ� ƐĞ� ƐĂƵǀĞ� ĚĞ� ƐŽŶ� ĚŽŵŝĐŝůĞ͘� 
DĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ůĂ� ŵĂũŽƌŝƚĠ� ĚĞƐ�
ĂŶŝŵĂƵǆ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ� ŶĞ� 
ƉŽƌƚĞŶƚ� ĂƵĐƵŶĞ� ŵĠĚĂŝůůĞ� ĞƚͬŽƵ� 
ŵŝĐƌŽƉƵĐĞ͕� ĂůŽƌƐ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ĨĂŝƌĞ� ƉŽƵƌ�
ƋƵ͛ŝůƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ůĞƵƌƐ�
ĚŽŵŝĐŝůĞƐ͍ 
 

· ^ŝŐŶĂůĞǌ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ůĂ� ƉĞƌƚĞ�
ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂŶŝŵĂů� ĞŶ� ůŝŐŶĞ ͗� 
ƐƉĂŵĂƵƌŝĐŝĞ͘ĐŽŵ� 

· >Ğ� ŵĠĚĂŝůůŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ^W�� 
DĂƵƌŝĐŝĞ͕� ƵŶ� ĞƐƐĞŶƟĞů� ƉŽƵƌ�
ĂƐƐƵƌĞƌ� ůĞ� ƌĞƚŽƵƌ� ƌĂƉŝĚĞ� ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�ĂŶŝŵĂů ͗� ůŽƌƐƋƵĞ�ů͛ĂŶŝŵĂů�
ƉŽƌƚĞ� ƵŶ� ŵĠĚĂŝůůŽŶ͕� ŝů� ĞƐƚ� 
ĠǀŝĚĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĐŝƚŽǇĞŶ� ƋƵŝ� ůĞ� 
ƌĞƚƌŽƵǀĞ� ƋƵĞ� ĐĞůƵŝ-Đŝ� Ă� ƵŶ�
ŵĂŠƚƌĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ă� ƐĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘�
�Ŷ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ^W��
DĂƵƌŝĐŝĞ͕� ŝů� ƐĞƌĂ� ĨĂĐŝůĞ� ĚĞ�
ƌĞŶĚƌĞ� ů͛ĂŶŝŵĂů� ă� ƐŽŶ� 
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ƐĂŶƐ�
ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�ƉĂƐƐĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĞĨƵŐĞ͘� 

 
hŶ�ĐŚĂƚ�ĞƌƌĂŶƚ�ƐĂŶƐ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ĞƐƚ�ŐĂƌĚĠ�
ĂƵ� ƌĞĨƵŐĞ� Ϯ� ũŽƵƌƐ� Ğƚ� ϯ� ũŽƵƌƐ� ƉŽƵƌ� ƵŶ�
ĐŚŝĞŶ� ĂǀĂŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽĐĠĚĞƌ� ă� ƐŽŶ� 
ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� 
ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ġƚƌĞ� 
ƉůĂĐĠ�ă�ůΖĂĚŽƉƟŽŶ͘� 

�E/D�>�dZKhs��͍�Yh��&�/Z��͊� 
 
sŽƵƐ� ĚĞǀĞǌ� ůĞ� ƐŝŐŶĂůĞƌ � 
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ ă� ůĂ� ^W��DĂƵƌŝĐŝĞ� Ğƚ�
ůĞ� ůƵŝ� ƌĞŵĞƩƌĞ ƐĂŶƐ� ĚĠůĂŝ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ͕�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƐŝŐŶĂůĞŵĞŶƚƐ� ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ� ĚĞ�
ŐĞŶƐ� ĂǇĂŶƚ� ƉĞƌĚƵ� ůĞƵƌ� ĂŶŝŵĂů� ƐŽŶƚ�
ƌĞĕƵƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ͘��ĞůĂ�ƐŝŐŶŝĮĞ�ƋƵĞ�ůĞ�
ŵĂŠƚƌĞ� ĚƵ� ŵĂƚŽƵ� ƋƵŝ� ƐĞ� ĐĂĐŚĞ� ƐŽƵƐ�
ǀŽƚƌĞ�ďĂůĐŽŶ�ŽƵ�ĚƵ�ƚŽƵƚŽƵ�ƋƵŝ�ŵĂƌĐŚĞ�
ƐĞƵů� ƐƵƌ� ůĞ� ƚƌŽƩŽŝƌ� ĚĞǀĂŶƚ� ǀŽƚƌĞ� 
ŵĂŝƐŽŶ� ĞƐƚ� ƉŽƐƐŝďůĞŵĞŶƚ� ă� ƐĂ� 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘� >Ğ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� 
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ůĂ� ^W�� ůŽƌƐƋƵĞ� ǀŽƵƐ� 
ƚƌŽƵǀĞǌ� ƵŶ� ĂŶŝŵĂů͕� ƉĞƵ� ŝŵƉŽƌƚĞ� ƐŽŶ�
ąŐĞ�ŽƵ�ƐŽŶ�ĞƐƉğĐĞ͕�ĞƐƚ�ǀŝƚĂů͘ 
 
hŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�
ĚĞƐ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ� ĚĞƐƐĞƌǀŝƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ^W��
DĂƵƌŝĐŝĞ ͗�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ǀĞŶŝĞǌ�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�
ĂŶŝŵĂů� ĞƌƌĂŶƚ� ĂƵ� ƌĞĨƵŐĞ� ŽƵ� ƋƵĞ� ůĞ�
ƉĂƚƌŽƵŝůůĞƵƌ� ƉĂƐƐĞ� ĐŚĞƌĐŚĞƌ� ĐĞůƵŝ-Đŝ� ă�
ǀŽƚƌĞ�ĚŽŵŝĐŝůĞ͘� 

^W��D�hZ/�/�� 
ϮϴϬϬ͕�ƌƵĞ�ĚĞƐ��ŽŶƚƌĞŵĂŠƚƌĞƐ 
^ŚĂǁŝŶŝŐĂŶ�;YƵĠďĞĐͿ�'ϵd�ϱ<ϱ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ ͗�ϴϭϵ ϱϯϴ-ϵϲϴϯ 



 

 
^ŽǇĞǌ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ͊��ĞƐ�ƚŽƌƚƵĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�Ɛ͛Ǉ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ͘ 

�͛ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ƉŽŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚŽƌƚƵĞƐ͕�Ğƚ�ĞůůĞƐ�Ɛ͛ĂǀĞŶƚƵƌĞŶƚ�ƉĂƌͲ
ĨŽŝƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�ƉƌŽƉŝĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉŽŶĚƌĞ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ŽďƐĞƌǀĞǌ�
ƵŶĞ�ƚŽƌƚƵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ ͗ 

· �ŝĚĞǌ-ůĂ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ƋƵ͛ĞůůĞ�
ƐĞŵďůĂŝƚ�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞƌ͖� 

· ^ŝŐŶĂůĞǌ� ǀŽƚƌĞ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ� ă� ů͛�ƚůĂƐ� ĚĞƐ� ĂŵƉŚŝďŝĞŶƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƌĞƉƟůĞƐ� ĚƵ� 
YƵĠďĞĐ� ;��ZYͿ� ĚĞ� ůĂ� ^ŽĐŝĠƚĠ� Ě͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀĂůůĠĞ� ĚƵ� ^ĂŝŶƚ-
>ĂƵƌĞŶƚ͘��͛ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞƐƉğĐĞƐ͊ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƚůĂƐĂŵƉŚŝďŝĞŶƐƌĞƉƟůĞƐ͘ƋĐ͘ĐĂͬǁƉͬ� 

 
�KK���KDh^�hD� 
^ŽĐŝĠƚĠ�Ě͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚƵ�^ĂŝŶƚ->ĂƵƌĞŶƚ� 
ϮϭϭϮϱ͕�ĐŚĞŵŝŶ�^ĂŝŶƚ-DĂƌŝĞ 
^ĂŝŶƚ-�ŶŶĞ-ĚĞ-�ĞůůĞǀƵĞ�;YƵĠďĞĐͿ�,ϵy�ϯzϳ� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗��ϱϭϰ��ϰϱϳ-ϵϰϰϵ 
ĂĂƌƋΛĞĐŽŵƵƐĞƵŵ͘ĐĂ� 

ϭϰ�ͮ 

>��^K�/�d���͛,/^dK/Z��E�dhZ�>>�� 
���>��s�>>����h�^�/Ed->�hZ�Ed� 
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ͮ�ϭϱ 

h^�'�Z^�sh>E�Z��>�^�͗�^Kz���
s/'/>�Ed^�͊� 
>ĞƐ� ƉŽůŝĐŝĞƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ^ƸƌĞƚĠ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ� ĚĞ� ůĂ� 
ƌĠŐŝŽŶ� DĂƵƌŝĐŝĞ->ĂŶĂƵĚŝğƌĞ� ĚĠƐŝƌĞŶƚ� 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ă� ĂĚŽƉƚĞƌ� ĚĞƐ� 
ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƌĞŶĚƌĞ�
ůĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ƉůƵƐ�ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞƐ͘�� 

WŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ŝŵƉŽƐĂŶƚƐ�͗ 

· ZĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ǀŝƚĞƐƐĞ͖ 
· /ŵŵŽďŝůŝƐĞƌ�ůĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ůŝŐŶĞ�Ě͛Ăƌƌġƚ͖ 
· �ĠĚĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂƵǆ�ƉŝĠƚŽŶƐ͖ 
· �ŝĞŶ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ů͛ĂŶŐůĞ�ŵŽƌƚ�ĂǀĂŶƚ�Ě͛ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ŵĂŶƈƵǀƌĞ͖  
· �ůůƵŵĞƌ�ƐĞƐ�ƉŚĂƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĞŶ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ͘  
 

WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�͗ 

· dŽƵũŽƵƌƐ�ĐŝƌĐƵůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ͖ 
· ^͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽƩŽŝƌ͕�ĐŝƌĐƵůĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂĐĐŽƚĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ůĞ�ďŽƌĚ�

ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ă�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͖ 
· hƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ�ƵŶĞ�ƌŽƵƚĞ͖� 
· �ƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǀŝƐƵĞů�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚŽŵŽďŝůŝƐƚĞƐ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ� 

ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ͘ 
 

WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ�͗ 

· ZĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ƐŝŐŶĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͖ 
· �ƚƌĞ�ƉƌĠǀŝƐŝďůĞ͕�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ƐĞƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͖ 
· >Ă�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ă�ǀĠůŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵ��ŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�

ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƌŽƵƟğƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůΖĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ� 
ƉƌĠǀĞŶƟĨƐ͖ 

· WŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ĐĂƐƋƵĞ͖ 
· >ĞƐ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ă�ƚŽƵƚ�

ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ǀĞƵůĞŶƚ� 
ƐΖĞŶŐĂŐĞƌ͘ 

 

�ĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ� ƐŽŶƚ� ĨĂĐŝůĞƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ� ĐĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ŐĞƐƚĞƐ� ƐŝŵƉůĞƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĂƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ǀŝĞƐ ͊ 
 
^kZ�d���h�Yh����–�Z�'/KE�D�hZ/�/��-��>�E�h�/�Z�� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�ϯϳϵ-ϳϭϵϱ 
ǁǁǁ͘ƐƋ͘ŐŽƵǀ͘ƋĐ͘ĐĂ 

 



>��W�d/d��W>������^��Zd^ 

ϭϲ�ͮ 

EKh^�W�Zd�'�KE^� 
EK^�^h���^��s���sKh^�͊� 

�Ğ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ŵŽŝƐ� Ă� ĠƚĠ� ƌŝĐŚĞ� ĞŶ� ĠŵŽƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�>Ă�ƉĞƟƚĞ�WůĂĐĞ�ĚĞƐ��ƌƚƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĐĂĨĠ�>ĞƐ�
ĨƵŶĂŵďƵůĞƐ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƌĞĕƵ� ůĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� Ɖƌŝǆ� 
ƌĠŐŝŽŶĂů� ĂƵ� �ĠĮ� K^�ŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ͕� ǀŽůĞƚ� �ƌĠĂƟŽŶ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ��ĐŽŶŽŵŝĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�
ůĞ�Ɖƌŝǆ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŵŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ�
�ŚĂŵďƌĞ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� Ğƚ� Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ĚĞ� ůĂ� DZ��
ĚĞ�DĂƐŬŝŶŽŶŐĠ�ă�^ƵǌĂŶŶĞ�'ƵŝůůĞŵĞƩĞ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� Ě͛/ŶŝƟĂƟǀĞƐ� ϭ-Ϯ-ϯ-ϰ͕�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ƐĂŶƐ� ďƵƚ� ůƵĐƌĂƟĨ� ƋƵŝ� ŐğƌĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ� ĚĞ� >Ă� ƉĞƟƚĞ� WůĂĐĞ� ĚĞƐ� �ƌƚƐ� 

�� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ�ŵĂƌƋƵĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� Ɛ͛ĂũŽƵƚĞŶƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ĐĞůůĞƐ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ŶŽƵƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞǌ�ĚĞ�ǀŝǀĞ�ǀŽŝǆ�ŽƵ�ƉĂƌ�ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘�YƵĞ�ƐĞƌĂŝƚ�
>Ă� ƉĞƟƚĞ� WůĂĐĞ� ĚĞƐ� �ƌƚƐ� ƐĂŶƐ� ǀŽƵƐ� ͍� ^ĂŶƐ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ͕� ǀŽƐ� ǀŝƐŝƚĞƐ͕� ǀŽƚƌĞ 
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� ǀŽƚƌĞ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ͍� sŽƚƌĞ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͕� ǀŽƐ�
ŝĚĠĞƐ͕� ǀŽƚƌĞ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ� ƐŽŶƚ� ĂƵƚĂŶƚ� Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ� ƋƵŝ� ŶŽƵƌƌŝƐƐĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƐƐĞŶƚ� ă� ŶŽƵƐ� ĚĠƉĂƐƐĞƌ͘� EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�
Ě͛ġƚƌĞ�ă�ŶŽƐ�ĐƀƚĠƐ�Ğƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĠƚĂŶƚ�ă�Ϯ�ŵğƚƌĞƐ͘ 

EŽƵƐ� ĞŶ� ƉƌŽĮƚŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƋƵŝ͕� ƉĂƌ�
ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ� ĚƵ� &ŽŶĚƐ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚƵƌĂďůĞ͕� ŽŶƚ� ĂƉƉƵǇĠ� /ŶŝƟĂƟǀĞƐ� 
ϭ-Ϯ-ϯ-ϰ� Ğƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵĠ� ĂŝŶƐŝ� ă� ů͛ĞƐƐŽƌ� ĚĞ� >Ă� ƉĞƟƚĞ� WůĂĐĞ� ĚĞƐ� �ƌƚƐ� ă� ĚĞƵǆ� ƌĞƉƌŝƐĞƐ� 
ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϴ͘�EŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ă� ĨĠůŝĐŝƚĞƌ� ůĞ��ĂŵƉŝŶŐ�ĚƵ�WĂƌĐ�ƋƵŝ�Ă� ƌĞĕƵ� ůĞ�Ɖƌŝǆ�
ZĞůğǀĞ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� DŽŶƚ� ^D� ƉŽƵƌ� ƐŽŶ� Ɖƌŝǆ� �ŽƵƉ� ĚĞ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� 
ů͛ĂŶŶĠĞ͘�^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�ƐĞ�ĚĠŵĂƌƋƵĞ�ƉŽƐŝƟǀĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�DZ�͘� 

 
�Z�sK�͊� 

>��W�d/d��W>������^��Zd^�Θ� 
>����&��>�^�&hE�D�h>�^� 

ϭϳϴϭ͕�ĐŚĞŵŝŶ�WƌŝŶĐŝƉĂů� 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�ϱϯϮ-ϮϬϬϬ�͕�ϴϭϵ�ϱϯϮ-ϭϭϬϯ 

ůĂƉĞƟƚĞƉůĂĐĞĚĞƐĂƌƚƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
ĐĂĨĞůĞƐĨƵŶĂŵďƵůĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

 
 



 

ͮ�ϭϳ 

>ĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ� ƋƵŝ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉƌĠǀƵĞƐ� ĂƵ� ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ� ƐŽŶƚ� ƌĞƉŽƌƚĠĞƐ� ă� 
ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ;ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ŽƵ� ŽĐƚŽďƌĞ� ϮϬϮϭͿ͕� ă� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ƋƵĞ� ůĞ� ƉŽƌƚƌĂŝƚ� ĚĞ� ůĂ� 
ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ�ĚĞ� Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ĂƵ�YƵĠďĞĐ͘��ŚĂƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ� ƐĞƌĂ� ĂǀŝƐĠ�ĚĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĨƵƚƵƌƐ͘ 

>Ğ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐĂƌƚĞƐ� ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ� ƐĞ� ĨĂŝƚ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉŽƐƚĞ� ũƵƐƋƵ͛ă� ŶŽƵǀĞů�
ŽƌĚƌĞ͘�:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƌĞŶŽƵǀĞůĠ�ůĞƵƌ�ĐĂƌƚĞ�&��KY͘� 

EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƉŽƵǀŽŝƌ�Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͘ 

�ŽŶŶĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�͊� 

DŝĐŚĞů��ƌŽůĞƚ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� 

KhsZK/Z�>��D�/^KEE��� 

>ĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ă�ůĂ�DĂŝƐŽŶŶĠĞ�ǀŽŶƚ�ďŽŶ�ƚƌĂŝŶ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�
ĚĞ� ĐŚĂĐƵŶĞ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ǀŽƵƐ͘� EŽƵƐ� ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ� ĚĞ� ƐƵŝǀƌĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�
ĠŵŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘ 

 
D/^���h�WK/Ed�WKhZ�>�^��KE^� 
EŽƵƐ� ĂŝŵĞƌŝŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ǀġƚĞŵĞŶƚƐ� ĚŽŶŶĠƐ� ƐŽŝĞŶƚ� ĞŶ� ďŽŶŶĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘� 
�ĞƌŶŝğƌĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƌĞũĞƚƐ͘��EŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŽŶƐ͕�
Ɛŝ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĚĞ�ŵĞƩƌĞ� ůĞƐ� ĚŽŶƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƐĂĐƐ� ĚĞ� ƚĂŝůůĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ� ĚĞ� Ϯϲ� ƉĂƌ� ϯϲ�
ƉŽƵĐĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐĂĐƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ƚƌŽƉ�ůŽƵƌĚƐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘� 
 
E͛ŽƵďůŝĞǌ� ƉĂƐ� ƋƵ͛ŝů� Ǉ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĂƌƟĐůĞƐ� ƋƵŝ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ĂůůĞƌ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ă� 
ů͛ĠĐŽĐĞŶƚƌĞ͘�^ŝ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�DĂŝƐŽŶŶĠĞ�ƉƵŝƐƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ƐŽŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ǉ�ŵĞƩĞ�ĚƵ�ƐŝĞŶ͘� 
 
DĂůŐƌĠ� ůĂ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ� � DĂŝƐŽŶŶĠĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŵŽŝƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� 
ƐƵďǀĞŶƟŽŶŶĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͘� 
 
^ŝ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ġƚƌĞ� ďĠŶĠǀŽůĞ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ƉůĂŝƐŝƌ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� 
ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ͘� 
 
>Ă�DĂŝƐŽŶŶĠĞ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĚĞ�ϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϰϱ 
 
D�Z�/���EK^�/E�/^W�E^��>�^���E�sK>�^�͊� 

�ůĠŵĞŶĐĞ�,ĠƌŽƵǆ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� 
 

 

>��D�/^KEE��� 
ϭϳϵϭ͕�ĐŚĞŵŝŶ�WƌŝŶĐŝƉĂů� 
^ĂŝŶƚ-DĂƚŚŝĞƵ-ĚƵ-WĂƌĐ�;YƵĠďĞĐͿ�'Ϭy�ϭEϬ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϴϭϵ�Ϯϰϳ-ϲϰϵϵ 



ϭϴ�ͮ ϭϴ�ͮ 



EŽƵǀĞůůĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ 
ϯϵϲϮ�͕�ƌƵĞ�dƌƵĚĞů� 
^ŚĂǁŝŶŝŐĂŶ�'ϵE�ϳzϲ 

ͮ�ϭϵ 



��>�E�Z/�Z�����K>>��d� 


