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�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 
/>�sK>K���>>͛�>>K�K>�� 
�ŶƚŚŽŶǇ�DĐ'ŽǁĂŶ�-  ZŝǌǌŽůŝ͕�ϮϬϮϭ� 
EŝĐŬǇ�Ğ�<ĞŶŶǇ�ƉĂƌƚŽŶŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ďƌƵŐŚŝĞƌĂ�ĐŽŶ�dŝŶĂ͕�ůĂ�ůŽƌŽ�:ĂĐŬ�
ZƵƐƐĞů͘���ŝů�ƉĂĚƌĞ�ĂĚ�ĂǀĞƌ�ƐƵŐŐĞƌŝƚŽ�ƋƵĞůůΖƵƐĐŝƚĂ�ƉƌŝŵĂǀĞƌŝůĞ͕�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĂƌĞ�
ƋƵĂůĐŚĞ�ŽƌĂ�ĨƵŽƌŝ�Ğ�ĚŝƐƚƌĂƌƐŝ�ƵŶ�ƉŽΖ͘�/�ĚƵĞ�ĨƌĂƚĞůůŝ�ƉƌĞŶĚŽŶŽ�ůΖĂƵƚŽďƵƐ͕�Ɛŝ�ĂǀǀŝĂŶŽ�ƉĞƌ�
ŝů�ƐĞŶƟĞƌŽ͕�ŵĂ�ƉƌĞƐƚŽ�ĐŽŵŝŶĐŝĂ�Ă�ŶĞǀŝĐĂƌĞ͘��ŽǀĞǀĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐŽůŽ�ƵŶĂ�ƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĂ͕�ƵŶ�
ŐŝŽĐŽ�ĚĂ�ƌĂŐĂǌǌŝ͕�Ğ�ŝŶǀĞĐĞ�ůŝ�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞ�ƵŶĂ�ĨƵŶĞƐƚĂ�ďƵĨĞƌĂ͙� ĨƌĂƚĞůůŝ ��������ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ ���ĐŽƌĂŐŐŝŽ 
hE͛�^d�d��/E�Z/&h'/K� 
^ŽĮĂ�'ĂůůŽ�-�^ĂůĂŶŝ͕�ϮϬϮϭ � 
�ůĐƵŶĞ�ĞƐƚĂƟ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝŵĞŶƟĐĂďŝůŝ͘�WĞƌ�'ŝŽƌŐŝŽ�ğ�ůΖĞƐƚĂƚĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ƚƌĞĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ͘�/ů�ƉĂͲ
ĚƌĞ�ŝŶĨĂƫ�ŚĂ�ĚĞĐŝƐŽ�Ěŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�ďĂŶĐĂ�ƉĞƌ�ĚĞĚŝĐĂƌƐŝ�ĂůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ�
ƵŶ�ƌŝĨƵŐŝŽ�ŝŶ�sĂůůĞ�Ě͛�ŽƐƚĂ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ƐƵĂ�ŵĂĚƌĞ�ƐĞ�ŶĞ�ĂŶĚƌă�Ă�ŝŶƐĞŐŶĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐĐƵŽůĂ�
ĨƌĂŶĐĞƐĞ͘�'ŝŽƌŐŝŽ�ŶŽŶ�ĐĂƉŝƐĐĞ͗�ƉĞƌĐŚĠ�ŝ�ƐƵŽŝ�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�ƐĞŵďƌĂŶŽ�ǀŽůĞƌ�ĐĂŵďŝĂƌĞ�ǀŝƚĂ�Ă�
ƚƵƫ�ŝ�ĐŽƐƟ͍�DĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�ĐŽŵĞ�ĨĂƌă�Ă�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞƌĞ�ƉĞƌ�ƚƌĞ�ůƵŶŐŚŝƐƐŝŵŝ�
ŵĞƐŝ�ƐĞŶǌĂ�ĂŵŝĐŝ͍ 

�KEdZKD�EK� 
�ŽůŝŶĞ�WŝĞƌƌĠ �-���d͕�ϮϬϮϭ� 
DĞŶƚƌĞ�zĂǌĞů�ğ�ŝŶ�ďĂŐŶŽ͕�sŝĐƚŽƌ�ƌŝŽƌĚŝŶĂ�ůĞ�ƐƵĞ�ĐŽƐĞ�ŶĞůůŽ�ǌĂŝŶŽ͘���ĂůůŽƌĂ�ůĂ�ƐĞŶƚĞ͘�>Ă�
ƐŝƌĞŶĂ͘�'ůŝ�Ɛŝ�ŐŚŝĂĐĐŝĂ�ŝů�ƐĂŶŐƵĞ͘�^ƵŽŶĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ͘��ƵĞ�ǀŽůƚĞ͘�dƌĞ�ǀŽůƚĞ͘�YƵĂƩƌŽ�ǀŽůƚĞ͘�
>Ğ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĂƩŽƌŶŽ�Ă�ůƵŝ�ƐĞŵďƌĂŶŽ�ƉƌĞƐƚĂƌĞ�ƵŶΖĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĚŝƐƚƌĂƩĂ�Ă�ƋƵĞƐƚŽ�ĂůůĂƌͲ
ŵĞ͘��ǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ƉĞŶƐĂ�sŝĐƚŽƌ͕�ŶŽŶ�ůŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ͘�>Ƶŝ�ŝŶǀĞĐĞ�ŚĂ�ĐĂƉŝƚŽ�ƉĞƌĨĞƩĂŵĞŶͲ
ƚĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ͗�ğ�ƉĞƌ�ůŽƌŽ͘�>ŝ�ŚĂŶŶŽ�ƚƌŽǀĂƟ͘ sĞŶŐŽŶŽ�Ă�ƉƌĞŶĚĞƌůŝ͘� 

t�ZZ/KZ��Kz� 
sŝƌŐŝŶŝĂ��ůĂǇ�-�'ŝƵŶƟ͕�ϮϬϮϭ � 
�ĞŶ�ğ�ĚŝƌĞƩŽ�ĚĂ�>ŽŶĚƌĂ�ĮŶŽ�ŝŶ�<ĞŶǇĂ�ƉĞƌ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƌĞ�ůĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ěŝ�ƐƵŽ�ƉĂĚƌĞ͕�ĂƉͲ
ƉĂƌƚĞŶĞŶƚĞ�Ăů�ƉŽƉŽůŽ�DĂĂƐĂŝ͘�DĂ�ĐŽŵĞ�ĨĂƌă�Ă�ŝŶƚĞŐƌĂƌƐŝ�ŝŶ�ƋƵĞů�ŵŽŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ĚŝǀĞƌƐŽ�
ĚĂů�ƐƵŽ͍�YƵĂŶĚŽ�ŝŶĐŽŶƚƌĂ�ƐƵŽ�ĐƵŐŝŶŽ�<ŝƉ͕�ƐĐŽƉƌĞ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶĞ�ĐŽŶ�ůƵŝ�ŵŽůƚĞ�
Ɖŝƶ�ĐŽƐĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐƌĞĚĞƐƐĞ͘ /ŶƐŝĞŵĞ�ŝ�ĚƵĞ�ƌĂŐĂǌǌŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞƌĞ�ĂůůĂ�ƐĂǀĂŶĂ�
ĂĨƌŝĐĂŶĂ͗�ĂŶĚĂƌĞ�Ă�ĐĂĐĐŝĂ�Ěŝ�ĐŝďŽ͕�ĚŝĨĞŶĚĞƌĞ�Őůŝ�ĞůĞĨĂŶƟ�ĚĂŝ�ďƌĂĐĐŽŶŝĞƌŝ�Ğ�ƉĞƌƐŝŶŽ�
ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ŝů�ƌĞ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ďĞůǀĞ͘�hŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ĂŵŝĐŝǌŝĂ�Ğ�ĐŽƌĂŐŐŝŽ��

ĐŽƌĂŐŐŝŽ �������ĨƌŝĐĂ� ŐƵĞƌƌŝĞƌŽ 

ǀĂĐĂŶǌĞ ��ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ 

ĨĂŵŝŐůŝĂ ��ĨƵŐĂ� ���ĂŵŝĐŝǌŝĂ 

^dKZ/���/�D/>� 
DĂƩĞŽ�^ƚƌƵŬƵů�- ^ŽůĨĞƌŝŶŽ͕�ϮϬϮϭ� 
DŝůĂ�ŚĂ�ƵŶĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ�Ğ�ǀŝǀĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�ŶŽŶŶŝ�ƐƵůůΖ�ůƚŽƉŝĂŶŽ�ĚĞŝ�^ĞƩĞ��ŽŵƵŶŝ͘�,Ă�ƵŶ�
ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĚĞĐŝƐŽ�ĞĚ�ğ�ŝŶƐŽīĞƌĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƐŽƉƌƵƐŽ͘�YƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ŶŽƩĞ�DŝůĂ�ƐĞŶͲ
ƚĞ�ĚĞŝ�ƌƵŵŽƌŝ�ƐŽƐƉĞƫ�ŶĞů�ƉŽůůĂŝŽ͕�ƐĐŽƉƌĞ�ƵŶ�ŝŶƚƌƵƐŽ͗�ƵŶĂ�ĐƵĐĐŝŽůĂ�Ěŝ�ůƵƉŽ�ĂīĂŵĂƚĂ�
Ğ�ĨĞƌŝƚĂ�Ă�ƵŶĂ�ǌĂŵƉĂ͘�WŽƐƐŝďŝůĞ�ƐŝĂ�ƋƵĞƐƚĂ�ůĂ�ďĞůǀĂ�ĨĞƌŽĐĞ�ĐŚĞ�ƚƵƫ�ƐƚĂŶŶŽ�ĐĞƌĐĂŶͲ
ĚŽ͍�^ĞŶǌĂ�ƉĞŶƐĂƌĐŝ�ĚƵĞ�ǀŽůƚĞ�ůĂ�ƌĂŐĂǌǌĂ�ĚĞĐŝĚĞ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞŐŐĞƌůĂ͕�ŶĂƐĐŽŶĚĞŶĚŽůĂ͕�Ğ�ůĞ�
Ěă�ƵŶ�ŶŽŵĞ͗�^ĞůǀĂ͘�ZŝƵƐĐŝƌă�Ă�ƐĂůǀĂƌĞ�ůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĂŵŝĐĂ͍ 

���������ůƵƉŝ ������ŵŽŶƚĂŐŶĞ�����������ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ 



ϰ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 
��ZK�DZ͘�,�E^,�t� 
�ĞǀĞƌůǇ��ůĞĂƌǇ�-��ĂƌďĂŐŝĂŶŶŝ͕�ϮϬϮϭ� 
KƌĂ�ĐŚĞ�ğ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�ŵĞĚŝĂ͕�>ĞŝŐŚ�ǀŝǀĞ�ĐŽŶ�ƐƵĂ�ŵĂĚƌĞ�Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƐĐƵŽůĂ͘�
EŽŶ�ğ�ƵŶ�ďĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ͗�Ɛŝ�ƐĞŶƚĞ�ƐŽůŽ͕�ğ�ƚƌŝƐƚĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ǀĞĚĞ�ƋƵĂƐŝ�ŵĂŝ�ƐƵŽ�ƉĂĚƌĞ�
ĞĚ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ĂƌƌĂďďŝĂƚŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ƵŶ�ŵŝƐƚĞƌŝŽƐŽ�ůĂĚƌŽ�Őůŝ�ƌƵďĂ�ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
ƉƌĂŶǌŽ͘ YƵĂŶĚŽ�ƵŶΖŝŶƐĞŐŶĂŶƚĞ�ĂƐƐĞŐŶĂ�ĂůůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ƐĐƌŝǀĞƌĞ�ƵŶĂ�ůĞƩĞƌĂ�
Ă�ƵŶ�ĂƵƚŽƌĞ�ĨĂŵŽƐŽ͕�>ĞŝŐŚ�ŶŽŶ�ĞƐŝƚĂ�ƵŶ�ŝƐƚĂŶƚĞ͗�ƐĐƌŝǀĞ�Ă��ŽǇĚ�,ĞŶƐŚĂǁ͕�ƐĐƌŝƩŽƌĞ�Ěŝ�
ĐƵŝ�ůĞŐŐĞ�ƚƵƫ�ŝ�ůŝďƌŝ͘�>Ă�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĚĞů�ĨĂŵŽƐŽ�ĂƵƚŽƌĞ�ĐĂŵďŝĞƌă�ŵŽůƚĞ�ĐŽƐĞ͘ 

����ƐĐƵŽůĂ� ƐŽůŝƚƵĚŝŶĞ ������ůĞƩĞƌĞ 
&/KZ/��/�<��h>� 
'ĂďƌŝĞůĞ��ůŝŵĂ�- �ŝŶĂƵĚŝ�ZĂŐĂǌǌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
DĂƌǇĂŵ�ĂďŝƚĂ�Ă�<ĂďƵů͘��ŽŵĞ�ƚĂŶƚĞ�ƌĂŐĂǌǌĞ�ĂĨŐĂŶĞ͕�ŚĂ�ƵŶ�ƉĂĚƌĞ�ĨĞĚĞůĞ�ĂůůĂ�ƚƌĂĚŝͲ
ǌŝŽŶĞ�ƌŝŐŝĚĂ�Ğ�ƵůƚƌĂĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ�ĚŝīƵƐĂ�ŶĞů�WĂĞƐĞ�ĐŚĞ�ŶĞŐĂ�ĂůůĞ�ĚŽŶŶĞ�ŽŐŶŝ�ĨŽƌŵĂ�
Ěŝ�ůŝďĞƌƚă͘�hŶ�ŐŝŽƌŶŽ�Ă�ĐĂƐĂ�ƐƵĂ�Ɛŝ�ĨĞƌŵĂ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂŶŝĞƌĂ͘�^ƚĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶĚŽ�ůΖ�ĨŐŚĂŶŝͲ
ƐƚĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵĂ�ďŝĐŝĐůĞƩĂ͘�WĞƌ�DĂƌǇĂŵ�ƋƵĞůůΖŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƐĞŐŶĞƌă�ƵŶĂ�ƐǀŽůƚĂ͘ �ůůĞ�ĚŽŶͲ
ŶĞ͕�ŝŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͕�ğ�ǀŝĞƚĂƚŽ�ĂŶĚĂƌĞ�ŝŶ�ďŝĐŝĐůĞƩĂ͕�ƉƌŽƚĞƐƚĂƌĞ͕�ĨĂƌĞ�ƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƉƵďďůŝĐŽ͕�
ƵƐĐŝƌĞ�Ěŝ�ĐĂƐĂ�ƐĞŶǌĂ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ͘�DĂ�DĂƌǇĂŵ�ƐĂ�ĐŚĞ�ůĞ�ĐŽƐĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐĂŵďŝĂƌĞ͘� 

Ěŝƌŝƫ ��ĞŵĂŶĐŝƉĂǌŝŽŶĞ ����ďŝĐŝĐůĞƩĂ 
>��W�ZK>���,��/E/�/�EK��KE��� 
dĂŵĂƌĂ��ĂĐŚ�- >Ă�EƵŽǀĂ�&ƌŽŶƟĞƌĂ�:ƵŶŝŽƌ͕�ϮϬϮϭ� 
�ŚĞ�ĐŽƐΖğ�ůΖĂŵŽƌĞ͍���ĐŽƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŝŶŶĂŵŽƌĂƌƐŝ͍�WĂƵůŝŶĞ�ĂŵĂ�ůĞ�ƉĂƌŽůĞ͕�ĂŵĂ�ŝŶǀĞŶͲ
ƚĂƌĞ�Ğ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ�ƐƚŽƌŝĞ͕�ŵĂ�ůĞ�ƐĞŵďƌĂ�Ěŝ�ŶŽŶ�ƉĂƌůĂƌĞ�Ɖŝƶ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ůŝŶŐƵĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĂ�
ƐƵĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĂŵŝĐĂ�Ɛŝ�ŝŶŶĂŵŽƌĂ͘���ƉŽŝ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵĂ�ŵĂĚƌĞ�ŽƌĂ�ğ�ŝŶŶĂŵŽƌĂƚĂ͘ YƵĞƐƟ�
ŵĂůĞĚĞƫ�ĂīĂƌŝ�Ěŝ�ĐƵŽƌĞ͊�WŽŝ�ƉĞƌž�ƵŶ�ƐŽƌƌŝƐŽ�ŝŶĂƐƉĞƩĂƚŽ͕�ƵŶĂ�ƉĂƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ͕�
ƵŶĂ�ůĞƩĞƌĂ�ƐƉŝƌŝƚŽƐĂ͕�ƵŶ�ĂŶŐĞůŽ�Ěŝ�ŶĞǀĞ͘͘͘�ğ�ĨŽƌƐĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ůΖĂŵŽƌĞ͍� �ĨĂŵŝŐůŝĂ�ŝŶĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶŝ ��ŝŶŶĂŵŽƌĂƌƐŝ 

ƐŽƌĞůůĞ ������ĐĂŵƉĂŐŶĂ ĨŽƚŽŐƌĂĮĂ 

hE͛�^d�d�����DKZ/Z�� 
>ŽŝƐ�>ŽǁƌǇ�- ϮϭůĞƩĞƌĞ͕�ϮϬϮϭ 
DĞŐ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŶŽŶ�ůĂ�ƐŽƉƉŽƌƚĂ͕�ƐƵĂ�ƐŽƌĞůůĂ͘�DŽůůǇ�ğ�ďĞůůŝƐƐŝŵĂ�Ğ�ĂŵĂƚĂ�ĚĂ�ƚƵƫ͕�ŵĞŶͲ
ƚƌĞ�ůĞŝ�Ɛŝ�ƐĞŶƚĞ�ƐŽůŽ�ĚŝǀĞƌƐĂ͘�/ů�ůŽƌŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐĂŵďŝĞƌă�ƵŶΖĞƐƚĂƚĞ͕�ƐƵůůŽ�ƐĨŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�
ĐĂŵƉĂŐŶĂ�ŝŶŐůĞƐĞ͘��ĂůůΖĂĐĐůĂŵĂƚĂ�ĂƵƚƌŝĐĞ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ƉĞƌ�ƌĂŐĂǌǌŝ͕�ŝů�ƌŽŵĂŶǌŽ͕�Ěŝ�
ŝƐƉŝƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƵƚŽďŝŽŐƌĂĮĐĂ͕�ƌĂĐĐŽŶƚĂ�ŵŽŵĞŶƟ�ĚŽůŽƌŽƐŝ�ĚĞůůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĐŽŶ�ĚĞůŝĐĂƚĞǌͲ
ǌĂ�Ğ�ŝƌŽŶŝĂ͘� 

dhddK������WK 
�-Ě�ŝŬŽ�^ŝŵďĂ�'ĞŐĞůĞ�- �ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ϮϬϮϭ� 
�ƌĞƐĐĞƌĞ�ğ�ĚŝĸĐŝůĞ͘�>Ž�ƐĂŝ͘ &ŽƌƐĞ�ğ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐĞŝ�ĂīĂƩŽ�ƐŝĐƵƌŽ�Ěŝ�ƐĂƉĞƌ�ĨĂƌĞ͘�
^ŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ƚƵĂ�ŵĂĚƌĞ�ŚĂ�Őůŝ�ŽĐĐŚŝ�Ăŝ�ƌĂŐŐŝ�y͕�ƋƵĂŶĚŽ�ůΖŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ƚƵŽ�ƉĂĚƌĞ�
ŚĂ�ĚĞů�ĚŝǀĞƌƟŵĞŶƚŽ�ğ�ŵĞƩĞƌĞ�ƚƵƫ�ŝ�ƚƵŽŝ�ƐŽůĚŝ�ŝŶ�ƵŶ�ůŝďƌĞƩŽ�Ěŝ�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�Ğ�ĨĂƌƟ�ƐǀĞͲ
ŐůŝĂƌĞ�ĂůůĞ�ĐŝŶƋƵĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĚŽŵĞŶŝĐĂ�Ğ�ƋƵĂŶĚŽ�ƚƵĂ�ƐŽƌĞůůĂ�ğ�ůĂ�ďĂŵďŝŶĂ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�
ƉŝĂŶŐĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĨŽƌƚĞ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�ZŝǀĞƌůĂŶĚ͘� ƉĞƌĚŝƚĂ �������ĨĂŵŝŐůŝĂ ŝŶƐŝĐƵƌĞǌǌĞ 



ϱ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 

ďƵůůŝƐŵŽ ����ĂŵŝĐŝǌŝĂ� ƉĞƌĚŝƚĂ 

ƌŝƐĐĂƩŽ ��ĂƵƚŽƐƟŵĂ ������ďƵůůŝƐŵŽ 

/>�>�''�E��Z/K�s/�''/K��/�D�y�<Ks�>^</�Ěŝ ^ƵƐŝĞ��ĂǇ�-�DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
/>�W�ZD�^^K��Ěŝ DĂƌŝŽ�>ŽĚŝ��- 'ŝƵŶƟ͕�ϮϬϮϮ� 
/E^�>�d��D/^d��Ěŝ 'ĂŝĂ�'ƵĂƐƟ�- �ĂŵĞůŽǌĂŵƉĂ͕�ϮϬϮϭ 
Yh�ddZK�^KZ�>>��-��E/��Ěŝ�DĂůŝŬĂ�&ĞƌĚũŽƵŬŚ�-�WĞŶƐŝŽŶ�>ĞƉŝĐ͕�ϮϬϮϭ 

>��s�Z/d��^��KE�K�D�^KE��hdd>� 
>ĞƐůŝĞ��ŽŶŶŽƌ�- /ů��ĂƐƚŽƌŽ͕�ϮϬϮϭ � 
DĂƐŽŶ��ƵƩůĞ�ŚĂ�ĚŽĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ�Ğ�ŶŽŶ�ğ�ŵŽůƚŽ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͘�&ŽƌƐĞ͘���ƵŶ�ƌĂŐĂǌǌŽŶĞ���
ŐƌĂŶĚĞ�Ğ�ŐƌŽƐƐŽ͕�ĐŚĞ�ƐƵĚĂ�ƚƌŽƉƉŽ�Ğ�ŶŽŶ�ƐĂ�ƋƵĂƐŝ�ůĞŐŐĞƌĞ�Ğ�ƐĐƌŝǀĞƌĞ͗�ůĂ�ǀŝƫŵĂ�ŝĚĞĂͲ
ůĞ�ƉĞƌ�ŝ�ďƵůůŝ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ͘��ŽŵĞ�ƐĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶŽŶ�ďĂƐƚĂƐƐĞ͕�ŝů�ƐƵŽ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĂŵŝĐŽ�ğ�
ŵŽƌƚŽ�ŵĞƐŝ�ƉƌŝŵĂ�ŝŶ�ƵŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĞ͕�Ğ�ƚƵƫ�ƉĞŶƐĂŶŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĐŽůƉĂ�ƐƵĂ͘ >Ă�ǀŝƚĂ�Ěŝ�DĂͲ
ƐŽŶ�ŶŽŶ�ğ�ƐĞŵƉůŝĐĞ͕�ŵĂ�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůΖĂŵŝĐŝǌŝĂ�ĚĞů�ƉŝĐĐŽůŽ��ĂůǀŝŶ��ŚƵŵƐŬǇ͕�ůĞ�
ĐŽƐĞ�ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�ĐĂŵďŝĂƌĞ͘� 
>��^��ZW��D�'/�,����>�D/K��D/�K�W�Z�z 
hůĨ�^ƚĂƌŬ�-�/ƉĞƌďŽƌĞĂ͕�ϮϬϮϭ� 
hůĨ�ŚĂ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĐŽŵƉĂŐŶŽ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ͕�WĞƌĐǇ͘�>Ğ�ƐƵĞ�ƐĐĂƌƉĞ�ĚĂ�ŐŝŶŶĂƐƟĐĂ�ƐŽŶŽ�ƵŶ�
ƉŽƌƚĞŶƚŽ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůĞ�Ăŝ�ƉŝĞĚŝ�Őůŝ�ƌŝĞƐĐĞ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĐŽƐĂ͘ dƵƩŽ�ŝů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�Ěŝ�
hůĨ͕�ƵŶ�ďĂŵďŝŶŽ�ĐŝĐĐŝŽƩĞůůŽ�Ğ�ƐĞŶƐŝďŝůĞ�ŝŶŶĂŵŽƌĂƚŽ�ŝŶ�ƐĞŐƌĞƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ďĂŵďŝŶĂ�Ěŝ�
ŶŽŵĞ�DĂƌŝĂŶŶĞ͘��ƩƌĂƩŽ�ĚĂ�WĞƌĐǇ͕�hůĨ�ĐĞƌĐŚĞƌă�Ěŝ�ŐƵĂĚĂŐŶĂƌƐŝ�ůĂ�ƐƵĂ�ĂŵŝĐŝǌŝĂ�ŵĂ�
ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ǀĞĐĐŚŝĞ�ƐĐĂƌƉĞ�ƉƵǌǌŽůĞŶƟ͕�ĐŽŶǀŝŶƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůĞ�ƉŽƚƌă�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�
ƐŵĞƩĞƌĞ�Ěŝ�ƐĞŶƟƌƐŝ�ƵŶ�ŝŵďƌĂŶĂƚŽ͘ 

���WŽƚƌĞďďĞƌŽ������ƉŝĂĐĞƌƟ� �������ĂŶĐŚĞ͗� 

ŶŽŶŶŝ ��ƉŝƩƵƌĂ �����ĂĐƋƵĂ 

/>�Z�'���K���>�&/hD� 
dŝŵ��ŽǁůĞƌ�- DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϬ� 
:ĞƐƐ�ğ�ŶĂƚĂ�ƉĞƌ�ŶƵŽƚĂƌĞ͘�WĞƌ�ůĞŝ�ůΖĂĐƋƵĂ�ǀŝĞŶĞ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ�ƚƵƩŽ�Ğ�ƚƵƫ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�Ěŝ�ƐƵŽ�
ŶŽŶŶŽ͘�YƵĂŶĚŽ�ƐĐŽƉƌĞ�ĐŚĞ�Őůŝ�ƌĞƐƚĂ�ƉŽĐŽ�ƚĞŵƉŽ�ĚĂ�ǀŝǀĞƌĞ͕�ĚĞĐŝĚĞ�Ěŝ�ĂŝƵƚĂƌůŽ�Ă�
ĞƐĂƵĚŝƌĞ�ŝů�ƐƵŽ�ƵůƟŵŽ�ĚĞƐŝĚĞƌŝŽ͗�ƚŽƌŶĂƌĞ�ŶĞů�ƉĂĞƐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ŝŶĨĂŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ƉŽƌƚĂƌĞ�Ă�
ƚĞƌŵŝŶĞ�ƵŶ�ĚŝƉŝŶƚŽ�ŵŝƐƚĞƌŝŽƐŽ͕�Η/ů�ƌĂŐĂǌǌŽ�ĚĞů�ĮƵŵĞΗ͘ :ĞƐƐ�ǀƵŽůĞ�ƌŝƐŽůǀĞƌĞ�ůΖĞŶŝŐŵĂ�
ĚĞů�ĚŝƉŝŶƚŽ�Ğ�ĐĂƉŝƌĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ƉĞƌ�ŝů�ŶŽŶŶŽ�ƐŝĂ�ƚĂŶƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘ 

d�Z/Y� 
�ůŝĐĞ�<ĞůůĞƌ�-��ĂŵĞůŽǌĂŵƉĂ͕�ϮϬϮϭ� 
dĂƌŝƋ�ǀŝǀĞ�ŶĞŝ�ƉĂůĂǌǌŽŶŝ͕�ĚŽǀĞ�ŶŽŶ�ĂƌƌŝǀĂŶŽ�ůΖĂĐƋƵĂ�Ğ�ůĂ�ůƵĐĞ͘�dĂƌŝƋ�ǀĂ�ŵĂůĞ�Ă�ƐĐƵŽůĂ͕�
ŽƌŵĂŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĞƟĐŚĞƩĂƚŽ͗�ğ�ůΖĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĚŝƐƚƵƌďŽ͕�ƋƵĞůůŽ�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�ĐΖğ�ƐƉĞƌĂŶǌĂ͘�
�ŶĐŚĞ�:ĂƐŵŝŶĞ�ǀŝǀĞ�ŶĞŝ�ƉĂůĂǌǌŽŶŝ͕�ŵĂ�ůĞŝ�ğ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ͗�:ĂƐŵŝŶĞ�ƐƚƵĚŝĂ͕�
Đŝ�ĐƌĞĚĞ͕�ƐŽƩŽ�ŝů�ǀĞůŽ�ĐΖğ�ƵŶ�ĐĞƌǀĞůůŽ�ďƌŝůůĂŶƚĞ͕�ŶĞů�ƐƵŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�ůĂ�ƉĂǌŝĞŶǌĂ�Ğ�ůĂ�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͘ >Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ƉĞƌ�ƚƵƫ͕�ŵĂ�ůĂ�ǀŝƚĂ�Ă�ǀŽůƚĞ�ƐŽƌƉƌĞŶͲ
ĚĞ�ĐŽŶ�ƐĐĂƌƟ�ŝŵƉƌŽǀǀŝƐŝ͕�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�Ɖŝƶ�ĚƵƌŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ƐĂ�ĐŽŵĞ�ĨĂƌƐŝ�
ƚƌŽǀĂƌĞ͘� 

ƌŝƐĐĂƩŽ ���ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă 



ϲ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 
^��>���Ed/E��E�/K 
�ŽƌŶĞůů�tŽŽůƌŝĐŚ�-�KƌĞĐĐŚŝŽ�ĂĐĞƌďŽ͕�ϮϬϮϭ� 
���ƵĚĚǇ�ŶĞƐƐƵŶŽ�ǀƵŽůĞ�ĐƌĞĚĞƌĞ͗�ƚƌŽƉƉĂ�ŝŵŵĂŐŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ĚŝĐŽŶŽ�ŝ�ƐƵŽŝ͕�ĚĞǀĞ�
ƐŵĞƩĞƌůĂ͘���ĐŽƐŞ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ƌĂĐĐŽŶƚĂ�ĐŚĞ�ĚĂůůĂ�ƐĐĂůĂ�ĂŶƟŶĐĞŶĚŝŽ�ůĂ�ŶŽƩĞ�ƉƌŝŵĂ�ŚĂ�
ĂƐƐŝƐƟƚŽ�Ă�ƵŶ�ŽŵŝĐŝĚŝŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƵŽŵŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ǀŝĐŝŶŝ͕�ǀŝĞŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŽ�ƉƵŶŝƚŽ�Ğ���
ĐŚŝƵƐŽ�ŝŶ�ĐĂŵĞƌĂ͘�EĞĂŶĐŚĞ�ůĂ�ƉŽůŝǌŝĂ�ƐĞŵďƌĂ�ǀŽůĞƌŐůŝ�ĐƌĞĚĞƌĞ͘ >Ă�ƐƵĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞůůĂ�
ǀĞƌŝƚă�ůŽ�ŵĞƩĞ�ĂŶĐŽƌĂ�Ɖŝƶ�ŶĞŝ�ŐƵĂŝ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĐŚĞ�ǀĂ�ƐŽƐƚĞŶĞŶĚŽ�ĂƌƌŝǀĂ�ĂůůĞ�
ŽƌĞĐĐŚŝĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐĂƐƐŝŶŝ͘� 

ŽŵŝĐŝĚŝŽ �����ƐŽƐƉĞƫ ��ƚŚƌŝůůĞƌ 
�Z/���/>�D��^dZK��/�s�>�E/� 
WĂŽůŽ�ZŽǀĞƌƐŝ�- WĞůůĞĚŽĐĂ͕�ϮϬϮϭ 
dƵƩĞ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ŽĚŽƌĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŽ�Ğ��ƌŝ�ŚĂ�ŝů�ĚŽŶŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌůŽ͘�^ŝ�
ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƉƌŽĨƵŵŝ�Ž�ĂĨƌŽƌŝ�ĐŚĞ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ŶŽŶ�ĂǀǀĞƌƚŽŶŽ͘��ĂůůΖŽĚŽƌĞ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
ĞŵĂŶĂ��ƌŝ�ƐĂ�ĐĂƉŝƌĞ�ŵŽůƚĞ�ĐŽƐĞ͘ ^ƉĞƐƐŽ�ĂŝƵƚĂ�ŝů�ƉĂĚƌĞ��Ăƌƚ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ŝŶĚĂŐŝŶŝ͕�ŵĂ�
ƋƵĞƐƚĂ�ǀŽůƚĂ�ğ�ĚŝǀĞƌƐŽ͗�ůŽ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŽ�ĂƉƉĞŶĂ�ĂƌƌŝǀĂƚŽ�ŶĞů�ƉĂĞƐĞ�ğ�ƵŶ�ĐĂůĞŝĚŽƐĐŽƉŝŽ�Ěŝ�
ŽĚŽƌŝ͘�hŶ�ŐŝŽƌŶŽ͕�ƵŶĂ�ĐŽƉƉŝĂ͕�ŵĂƌŝƚŽ�Ğ�ŵŽŐůŝĞ͕�ƐĐŽŵƉĂƌĞ͘�'ůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�Ă�
ƐŽƐƉĞƩĂƌĞ�ĐŚĞ�ůŽ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŽ�ůŝ�ĂďďŝĂ�ƵĐĐŝƐŝ͘͘͘ � 

ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝ ���ŽĚŽƌŝ ����ŝŶĚĂŐŝŶŝ 

/�^�'Z�d/��/���Yh�DKZd�͘���>/ddK��>�>�'K 
&ĂďŝŽ�'ĞĚĂ�Ğ�DĂƌĐŽ�DĂŐŶŽŶĞ�-�DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
ZŝǀĂ�ĚĞů�>ĂŐŽ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉŝĞŶĂ�Ěŝ�ƚƵƌŝƐƟ͕�ŵĂ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝǀŽŶŽ��ĚŽĂƌĚŽ͕�
EĂĚŝĂ͕�>ŝĂƋĂƚ�Ğ�ZĂĐŚĞůĞ͕�ĚŽĚŝĐĞŶŶŝ�ĚŝǀĞƌƐŝƐƐŝŵŝ�Őůŝ�ƵŶŝ�ĚĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐĞŐƌĞƚŽ�ŝŶ�
ĐŽŵƵŶĞ͗�ůĞ�ǀŝƐŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ůŝ�ĐŽůŐŽŶŽ�ŶĞŝ�ŵŽŵĞŶƟ�Ɖŝƶ�ŝŶĂƐƉĞƩĂƟ�Ğ�ƌŝǀĞůĂŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�
ŝŶĚŝǌŝ�ůĞŐĂƟ�Ă�ĐƌŝŵŝŶŝ�ĐŚĞ�ĂĐĐĂĚŽŶŽ�ĂƩŽƌŶŽ�Ă�ůŽƌŽ͘ ��ŝů�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�Ěŝ����
KƌĨĞŽ͕�ƵŶ�ƌĂŐĂǌǌŽ�ƐĐŽŵƉĂƌƐŽ�ůĂ�ĐƵŝ�ŵŽƌƚĞ�ƌĞƐƚĂ�ŝƌƌŝƐŽůƚĂ͘ ƐƵƐƉĞŶƐĞ ���ƐŽǀƌĂŶŶĂƚƵƌĂůĞ ĨĂŶƚĂƐŵŝ 

ǀĞƌŝƚă ������ŝŶĚĂŐŝŶŝ �ŽŵŝĐŝĚŝŽ 

^�KDW�Z^K 
'ƵŝĚŽ�^ŐĂƌĚŽůŝ�-��ŝŶĂƵĚŝ͕�ϮϬϮϭ 
�Śŝ�ŚĂ�ƵĐĐŝƐŽ�ůΖĞǆ�ĐĂƉŽ�ĚĞůůĂ�ƉŽůŝǌŝĂ�dŽŶǇ�DĂůĚĞŶ͍��ŽƐĂ�Ɛŝ�ĐĞůĂ�ĚŝĞƚƌŽ�ůΖĂŵŶĞƐŝĂ�Ěŝ�
�ĚĂŵ͍�hŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐĐĂƚŽůĞ�ĐŝŶĞƐŝ�ƉĞƌ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ĂůůĂ�ǀĞƌŝƚă͘�hŶ�ŝŶƚƌŝĐĂƚŽ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŽŵŝͲ
ĐŝĚŝŽ�ƌŝƐŽůƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ƌĂŐĂǌǌŝŶŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƐƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝ�ŐŝŽĐŚŝ�Ěŝ�ƌƵŽůŽ͘ 

/E^K>/d���ss�EdhZ�����Z�/d,t�/d��D�EKZ 
:ƵĚŝƚŚ��ĂŐůĞ�-�'ĂƌǌĂŶƟ͕�ϮϬϮϭ� 
�ů�ĐĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶĞďďŝŽƐĂ�ďƌƵŐŚŝĞƌĂ͕�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�ůĂ�ĨĂƟƐĐĞŶƚĞ�ƚĞŶƵƚĂ�Ěŝ��ƌĂŝƚŚǁĂŝƚĞ�
DĂŶŽƌ͘��ůĂƌĂ�ƐĂ�ĐŚĞ��ƌĂŝƚŚǁĂŝƚĞ�DĂŶŽƌ�ŶĂƐĐŽŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ŝŶĚŝǌŝ�ĐŚĞ�ůĂ�������������
ĂŝƵƚĞƌĂŶŶŽ�Ă�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ĚĞů�ƐƵŽ�ƉĂƐƐĂƚŽ͘��ĞůůĂ�ŵĂĚƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŚĂ�ŵĂŝ�
ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ͕�ŵĂ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ŝ�ǀĞĐĐŚŝ�ůŝďƌŝ�Ğ�ƵŶĂ�ŐƌĂǌŝŽƐĂ�ƐĐĂƌƉĞƩĂ�ĚĂ�
ďĂůůŽ͘ ƐĐŽƉĞƌƚĞ ������ŝŵƉƌĞǀŝƐƟ �ĐŽƌĂŐŐŝŽ 



ϳ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 

�ĐĂŶŝ�ĚĂ�ŐƵŝĚĂ ��ďƵůůŝƐŵŽ�������ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ� 

ĐŽŶĮĚĞŶǌĞ ��ŶŽŶŶŝ ƐĞŐƌĞƟ 

�>�^<� 
�ŶŶĂ�tŽůƚǌ�-��ĞŝƐůĞƌ͕�ϮϬϮϭ� 
^ǀĞŶ�ğ�ĂƌƌĂďďŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƚƵƫ�Ğ�ŶŽŶ�ǀƵŽůĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƟƚŽ͘�WĂƌŬĞƌ�ǀŽƌƌĞďďĞ�ŝŶǀĞĐĞ�
ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ͘ ,Ă�ĚŽǀƵƚŽ�ƌŝŶƵŶĐŝĂƌĞ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĂŵĂƚĂ��ůĂƐŬĂ͕�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůΖĂůůĞƌŐŝĂ�Ěŝ�
ƐƵŽ�ĨƌĂƚĞůůŽ�Ăŝ�ĐĂŶŝ͕�ŵĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ƐĐŽƉƌĞ�ĐŚĞ�ğ�ĚŝǀĞŶƚĂƚĂ�ůΖĂŶŝŵĂůĞ�ĚĂ�ƚĞƌĂƉŝĂ�Ěŝ�^ǀĞŶ͕�
ŶŽŶ�ƉƵž�ƐŽƉƉŽƌƚĂƌůŽ͊�hŶ�ƌŽŵĂŶǌŽ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ƐƵůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ƐƵůͲ
ůĂ�ĚŝĸĐŽůƚă�Ěŝ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĐŚĞ�ůĂ�ǀŝƚĂ͕�Ğ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ͕�ƉŽƌƚĂŶŽ�ĐŽŶ�ƐĠ͘� 

/>�^�'Z�dK 
EĂĚŝĂ�dĞƌƌĂŶŽǀĂ�-�DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ���������������������������� 
hŶ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ŝŶĚŝĐŝďŝůĞ�ƉĞƐĂ�ƐƵů�ĐƵŽƌĞ�Ěŝ��ĚĞůĞ͗�ĂůůŽƌĂ�ůĂ�ŶŽŶŶĂ�ůĞ�ĐŽŶƐŝŐůŝĂ�Ěŝ�ĂŶĚĂƌĞ�
ŝŶ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ͕�ƐĐĂǀĂƌĞ�ƵŶĂ�ďƵĐĂ�Ğ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ�ƋƵĞů�ƐĞŐƌĞƚŽ�ĂůůĂ�ƚĞƌƌĂ͘���ŵĞŶƚƌĞ��ĚĞůĞ�
ƐĞŵŝŶĂ�ŝů�ƐƵŽ�ƐĞŐƌĞƚŽ͕�ƚƵƩĂ�ůĂ�ĐŽůůŝŶĂ�ƐĞŵďƌĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶ�ĂƐĐŽůƚŽ͗�Ɛŝ�ĂƉƌŽŶŽ�ůĞ�ďĞůůĞ�Ěŝ�
ŶŽƩĞ͕�ďƌŝůůĂ�ůĂ�ůƵŶĂ�Ğ�ůĞ�ƐƵĞ�ƐƚĞůůĞ�ƐŽƉƌĂ�ƋƵĞůůĂ�ĐĂƐĂ�ĂīĂĐĐŝĂƚĂ�ƐƵů�ŵĂƌĞ͕�Ɛŝ�ƌŝŶĐŽƌƌŽͲ
ŶŽ�ŶĞůůΖŽŵďƌĂ�Őůŝ�ĂŶŝŵĂůŝ�ŶŽƩƵƌŶŝ͘�KƌĂ��ĚĞůĞ�ŶŽŶ�ğ�Ɖŝƶ�ƐŽůĂ�ŶĞů�ƐƵŽ�����
ǀŝĂŐŐŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ŵŽŶĚŽ͘ 

ƚƌĂƐůŽĐŚŝ �������ƐŽĐŝĂů ŝĚĞŶƟƚă 

>��D/��s/d���KZ�d�����Z�� 
:ĞŶŶǇ�:ćŐĞƌĨĞůĚ�-� /ƉĞƌďŽƌĞĂ͕�ϮϬϮϭ� 
WĞƌ�^ŝŐŐĞ�ğ�ĂƌƌŝǀĂƚĂ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ǀŝƚĂ͗�ĚŝŵĞŶƟĐĂƌĞ�Őůŝ�ŝŶƐƵĐĐĞƐƐŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟ�Ă�^ƚŽĐĐŽůŵĂ�Ğ�ƌŝĨĂƌƐŝ�ƵŶĂ�ƌĞƉƵƚĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůů͛ĂŶŽŶŝŵĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂ�ŝŶ�
ĐƵŝ�ĂďŝƚĞƌă͘�^ĨƌƵƩĞƌă�ůĞ�ǀĂĐĂŶǌĞ�ĞƐƟǀĞ�ƉĞƌ�ƌŝƉƵůŝƌƐŝ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌĂŶĞǌǌĞ�ĐŚĞ�ůŽ�ĨĂŶŶŽ�
ƐĞŶƟƌĞ�ƵŶ�ĂůŝĞŶŽ͘�DĂ�ĚŝĞƚƌŽ�ů͛ĂŶŐŽůŽ�Đ͛ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƵŶ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚŽ͕�Ğ�ŽŐŶŝ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚŽ�ğ�
ƵŶ͛ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ͘� 

����KD�E/�EKE��^/^dK�W/h͛� 
>ŝƐĂ�dŚŽŵƉƐŽŶ�- �Ğ�͕�ϮϬϮϭ� 
�ǀĞƌĞ�ĚŽĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ�ğ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŽ͘�/Ŷ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�Ž�ŶĞůůΖĂůƚƌŽ�DĂǆ�ĨĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�Ěŝ�
ƐďĂŐůŝĂƚŽ͘�/�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�ƐŽŶŽ�ƚƌŽƉƉŽ�ƉƌĞƐƐĂŶƟ͘�^ƵĂ�ƐŽƌĞůůĂ�ƚƌŽƉƉŽ�ƉĞƌĨĞƩĂ͘�'ůŝ�ŝŶƐĞͲ
ŐŶĂŶƟ�ƚƌŽƉƉŽ�ŝŶŐŝƵƐƟ͘���ůΖĂŵŝĐŽ�Ă�ĐƵŝ�ŚĂ�ƌŽƩŽ�ŝů�ŶĂƐŽ͘͘͘�WĞƌ�ĨŽƌƚƵŶĂ�DĂǆ�ŚĂ�ŝů�ƐŝŐŶŽƌ�
ZĞŐ͕�ůΖĞĐĐĞŶƚƌŝĐŽ�Ğ�ƐŵĞŵŽƌĂƚŽ�ǀŝĐŝŶŽ�Ěŝ�ĐĂƐĂ�ĚĂ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƌŝĨƵŐŝĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĞ�ĐŽƐĞ�ǀĂŶŶŽ�
ƐƚŽƌƚĞ͘���ůŞ�ĐŚĞ�ƐƵƐƐƵƌƌĂ�ŝů�ƐƵŽ�ĚĞƐŝĚĞƌŝŽ͘�sŽƌƌĞŝ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĐŝ͘��ĂƐƚĂ�ƵŶ�ĂƫŵŽ�Ğ�DĂǆ�
ǀŝĞŶĞ�ĐĂŶĐĞůůĂƚŽ͘� 

��ĨĂŵŝŐůŝĂ ŝŶĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶŝ 

�^W�dd�E�K�/>�s�EdK� 
KƐŬĂƌ�<ŽŽŶ�- DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
YƵĞůůĂ�ĐŚĞ�sŝŶŐĂ�ƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌă�ĐŽŶ�ŝů�ŶŽŶŶŽ�ƐƵůůΖŝƐŽůĂ�ĚŽǀĞ�ůƵŝ�ĂďŝƚĂ�ŶŽŶ�ğ�ƵŶΖĞƐƚĂƚĞ�
ĐŽŵĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ͘���ĐĂƐĂ͕�ŝŶ�ĐŝƩă͕�ƵŶ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�Ɛŝ�ğ�ƌŽƩŽ�Ğ�ĨŽƌƐĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƌŝƐƚĂďŝůŝƌă�
ŵĂŝ�Ɖŝƶ͗�ŝů�ƉĂƉă�ƐĞ�ŶΖğ�ĂŶĚĂƚŽ�Ğ�ůĂ�ŵĂŵŵĂ�ŶŽŶ�ĨĂ�ĐŚĞ�ƉŝĂŶŐĞƌĞ͘�DĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�ğ�
sŝŶŐĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶĚŽ͕�ƐĐŽƉƌĞŶĚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�ĐŚĞ�ĐŽƐΖğ�ůΖĂŵŝĐŝǌŝĂ����
;Ğ�ĨŽƌƐĞ�ĂŶĐŚĞ�ůΖĂŵŽƌĞͿ͘� ��ŵĂƌĞ ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ �������ĂŵŝĐŝǌŝĂ 



ϴ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 
/�W�Z&��/KE�dKZ/� 
>ŽƌĞĚĂŶĂ�&ƌĞƐĐƵƌĂ�-�'ŝƵŶƟ͕�ϮϬϮϭ� 
�ŶĐŚĞ�ƐĞ�ŝů�EƵŽǀŽ�KƌĚŝŶĞ�;EKDͿ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶΖĂƉƉĂƌĞŶƚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚă�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂ�
ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕�ŝů�ƉŝĂŶĞƚĂ�dĞƌƌĂ�ğ�ŽƌŵĂŝ�ƐƵůůΖŽƌůŽ�ĚĞů�ĐŽůůĂƐƐŽ͘�>Ă�ǀŝĂ�Ěŝ�ƐĐĂŵƉŽ�ğ�ƵŶĂ�
ƐŽůĂ͗�ůĞ�ƐƚĂǌŝŽŶŝ�ƐƉĂǌŝĂůŝ�ŽƌďŝƚĂŶƟ�ĐŚŝĂŵĂƚĞ�ůĂ�EƵŽǀĂ�dĞƌƌĂ͘ WĞƌ�ĞŶƚƌĂƌǀŝ�ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶ�
ƐŽůŽ�ŵŽĚŽ͕�ůĂ�ΗŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂΗ͕�ĚĂ�ĐƵŝ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ĞƐĐůƵƐŝ�ŝ�dƌĂƐĨŽƌŵĂƟ͕�ƌĂͲ
ŐĂǌǌŝ�ĐŚĞ�ŵŽƐƚƌĂŶŽ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƉŽ�Ž�ŶĞůůĂ�ŵĞŶƚĞ�ƐĐĂƚĞŶĂƚĞ�ĚĂ�ĂŐĞŶƟ�ŝŶƋƵŝͲ
ŶĂŶƟ�Ğ�ƌĂĚŝŽĂƫǀŝ͕�ĐŚĞ�ŝů�EKD�ƌĂƉŝƐĐĞ�ƐĞŶǌĂ�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ƚƌĂĐĐĞ͘�����

���ŵŝƐƚĞƌŝ ŝŶƋƵŝŶĂŵĞŶƚŽ������������ 

�K^�����EKE�&�Z��^���/s�Ed/�/Es/^/�/>�� 
ZŽƐƐ�tĞůĨŽƌĚ�- ,ĂƌƉĞƌ�ŽůůŝŶƐ͕�ϮϬϮϭ� 
�ŝǀĞŶƚĂƌĞ�ŝŶǀŝƐŝďŝůŝ�Ă�ĐŽŵĂŶĚŽ͍�WƵž�ƌŝǀĞůĂƌƐŝ�ƵŶĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ƉĂƌĞĐĐŚŝŽ�ďƌŝůůĂŶƚĞ�ƉĞƌ�
ĐƵƌĂƌĞ�ůΖĂĐŶĞ͘͘͘�DĂ�ğ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�ĐŚĞ�ůĂ�ƚƌĞĚŝĐĞŶŶĞ��ƚŚĞů�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĂƐƉĞƩĂǀĂ�ĐĞƌƚŽ�Ěŝ�
ŽƩĞŶĞƌĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ŚĂ�ŵĞƐĐŽůĂƚŽ�ĚĞůůĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĂůůĂ�ĐƌĞŵĂ�ƐŽůĂƌĞ͘��ůůΖŝŶŝǌŝŽ�ğ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�
ƐƉĂƐƐŽ�ĂǀĞƌĞ�ŝů�ƉŽƚĞƌĞ�ĚĞůůΖŝŶǀŝƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ƚĞŶĞƌůŽ�ŶĂƐĐŽƐƚŽ�Ă�ƚƵƫ͘ DĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ŝů�
ƐƵŽ�ƐĞŐƌĞƚŽ�ƌŝƐĐŚŝĂ�Ěŝ�ǀĞŶŝƌĞ�Ă�ŐĂůůĂ͕��ƚŚĞů�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂ�ŝŶƚƌĂƉƉŽůĂƚĂ�ŝŶ�ƵŶΖŝŶƚƌŝĐĂƚĂ�ƌĂͲ
ŐŶĂƚĞůĂ�Ěŝ�ďƵŐŝĞ�Ğ�ŝŶŐĂŶŶŝ͘ 

ŝĚĞŶƟƚă ��ĂƵƚŽƐƟŵĂ ƐŽƉƌĂŶŶĂƚƵƌĂůĞ 

D�Eh͛���D/�,�͛͗�/>�^�'Z�dK���>�WZ/E�/W� 
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�EŝĐĐŽůŝŶŝ��- DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
,ĂŶŶŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�Ğƚă͕�DĂŶƶ�Ğ�DŝĐŚğ͘�DĂ�ůΖƵŶŽ�ğ�ŝů�ĮŐůŝŽ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ůΖĂůƚƌŽ�ŝů�ƐƵŽ�
ƐĞƌǀŽ͘�WĞƌ�ůŽƌŽ�ŶŽŶ�ĐΖğ�ŐŝŽĐŽ�Ɖŝƶ�ďĞůůŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌĚĞƌƐŝ�ƚƌĂ�ůĞ�ǀŝĞ�ĚĞůůĂ�'ƌĂŶĚĞ��ŝƩă͘��
DĂ�ƵŶĂ�ŶŽƩĞ͕�ŝů�ƚĞŵƉŽ�ĚĞŝ�ŐŝŽĐŚŝ�ĮŶŝƐĐĞ͘ hŶΖŽƐĐƵƌĂ�ŵŽƌƚĞ�ĂƌƌŝǀĂ�Ă�ƐƉĞǌǌĂƌĞ�ŝŶ�ĚƵĞ�
ůĞ�ůŽƌŽ�ǀŝƚĞ͘��ŝƐŽŐŶĂ�ƐĐĂƉƉĂƌĞ�ǀŝĂ�ĚĂůůĂ�'ƌĂŶĚĞ��ŝƩă͘�EĞů�ůŽŶƚĂŶŽ�ĐĂƐƚĞůůŽ�ĐŝƌĐŽŶĚĂͲ
ƚŽ�ĚĂ�ďŽƐĐŚŝ�Ğ�ĚĂ�ƐƚƌĞŐŚĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂŶŽ�Ă�ǀŝǀĞƌĞ͕�DĂŶƶ�Ğ�DŝĐŚğ�ƐƚĂŶŶŽ�ĚĞŶƚƌŽ�
ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ŵƵƌĂ͕�ŵĂ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�ŽƌŵĂŝ�Ă�ĚƵĞ�ŵŽŶĚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͘� 

ĂŵŝĐŝǌŝĂ ����ƐŽůŝƚƵĚŝŶĞ ĨƵƚƵƌŽ 

ŵĂŐŝĂ �����ĐŽƌĂŐŐŝŽ ĨĂŵŝŐůŝĂ 

���WŽƚƌĞďďĞƌŽ������ƉŝĂĐĞƌƟ� ��������ĂŶĐŚĞ͗� 

/>���^d�>>K�/E��Ed�dK��/�K>/�� 
^ŽƉŚŝĞ��ŶĚĞƌƐŽŶ�- ZŝǌǌŽůŝ͕�ϮϬϮϭ��������������������������������������� 
>Ă�ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ěŝ�KůŝĂ�ǀŝǀĞ�ŝŶ�ƵŶΖĂŶƟĐĂ�ĚŝŵŽƌĂ�ĂīĂĐĐŝĂƚĂ�ƐƵ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ůĂŐŽ�ƐŽƌŵŽŶƚĂͲ
ƚĂ�ĚĂ�ĐƵƉŽůĞ�ƐƉůĞŶĚĞŶƟ͘��ĂďƵƐǇĂ͕�ůĂ�ŶŽŶŶĂ͕�ĚŝĐĞ�ĐŚĞ�ƋƵĞůůĞ�ĐƵƉŽůĞ�ďƌŝůůĂŶŽ�ƉĞƌĐŚĠ�
ƐŽŶŽ�ƉŝĞŶĞ�Ěŝ�ŵĂŐŝĂ͕�ŵĂ�KůŝĂ�ŚĂ�ƚƌĞĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ�Ğ�ŶŽŶ�ŚĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ŵĂŝ�ǀŝƐƚŽ�ŶƵůůĂ�Ěŝ���
ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůĞ�ƐƉƌŝŐŝŽŶĂƌƐŝ�ĚĂůůΖĞĚŝĮĐŝŽ͘ �ƉƉƵƌĞ�ƵŶ�ŐŝŽƌŶŽ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ƐĐŽƌŐĞƌĞ�ƵŶ������������
ĚŽŵŽǀŽŝ͕�ƵŶŽ�ƐƉŝƌŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐĂƐĂ͘�WĞƌ�ƐĂůǀĂƌĞ�ŝů�ĐĂƐƚĞůůŽ�Ğ�ŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�ĚĂůůĂ�ĚŝƐƚƌƵͲ
ǌŝŽŶĞ͕�KůŝĂ�ĚĞǀĞ�ƚƌŽǀĂƌĞ�ŝů�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂƌĞ�ŶĞů�ŵŽŶĚŽ�ĚĂ�ĐƵŝ�ůĂ�ŵĂŐŝĂ�ƐƚĂ�
ƐĨƵŐŐĞŶĚŽ�Ğ�ƚĞŶƚĂƌĞ�Ěŝ�ĨĞƌŵĂƌůĂ�Ăů�Ɖŝƶ�ƉƌĞƐƚŽ͘� 

>��>K�KDKd/s��D�'/���Ěŝ�>Ğǀ�'ƌŽƐƐŵĂŶ�- ^ĂůĂŶŝ͕�ϮϬϮϭ��� >��>�''�E����/�^��Z>�dd�Θ��ZKtE��Ěŝ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�^ƚƌŽƵĚ�-�DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ >͛/EdZ���/K���/�DKE�/�Ěŝ�:ĞƌĞŵǇ�>ĂĐŚŬůĂŶ�-�WŝĞŵŵĞ͕�ϮϬϮϬ 



ϵ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 

��ƌĂǌǌŝƐŵŽ ��������������Ěŝƌŝƫ ĐŽƌĂŐŐŝŽ 

ďƵůůŝƐŵŽ ���������ƐĐŝĞŶǌĂ ƵŵŽƌŝƐŵŽ 

Zh�z��Z/�'�^��͛��EdZ�d����^�hK>� 
�ůŝƐĂ�WƵƌŝĐĞůůŝ�'ƵĞƌƌĂ�-��ŝŶĂƵĚŝ͕�ϮϬϮϭ������������������������ 
EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ͘��ŽƉŽ�ůΖĂƌƌĞƐƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĂŐĂǌǌĂ�ĂĨƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĂĐĐƵƐĂƚĂ�ŝŶŐŝƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�
Ěŝ�ƵŶ�ŝŶĐĞŶĚŝŽ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ƐĐƵŽůĂ͕�ĚƵĞ�ƐƚƵĚĞŶƟ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂŶŽ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�����
ƌŝĐĞƌĐĂ͘�/ů�ƚĞŵĂ�ğ�ƵŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ĞŵĂŶĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ŶĞŐůŝ�^ƚĂƟ�hŶŝƟ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�^ĞƐƐĂŶƚĂ͘�
>Ă�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�ğ�ZƵďǇ��ƌŝĚŐĞƐ͗�ƵŶĂ�ďĂŵďŝŶĂ�Ěŝ�ĐŽůŽƌĞ�ĐŚĞ�ŶĞů�ϭϵϲϬ͕�ĂĚ�ĂƉƉĞŶĂ�ƐĞŝ�
ĂŶŶŝ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ƐŽůĂ͕�ƉƌĞƐĞ�ƉĂƌƚĞ�ĂůůΖŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĐƵŽůĂ�ƉĞƌ�ƐŽůŝ�
ďŝĂŶĐŚŝ͕�ƐĮĚĂŶĚŽ�ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝ͕�ƉƌŽƚĞƐƚĞ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ŵŝŶĂĐĐĞ�Ěŝ�ŵŽƌƚĞ͘� 

/>�D/K��D/�K�'�E/�>� 
'ĂƌǇ�WĂƵůƐĞŶ�- �ĂŵĞůŽǌĂŵƉĂ͕�ϮϬϮϭ� 
>ΖĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�ŶŽŶ�ğ�ƵŶĂ�ƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĂ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƐĞ�ƚƵ�Ğ�ŝů�ƚƵŽ�ƵŶŝĐŽ�ĂŵŝĐŽ�ƐŝĞƚĞ�ŝ�
ĚƵĞ�ƌĂŐĂǌǌŝ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƉŽůĂƌŝ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ͘�^Ğ�ƉŽŝ�ůƵŝ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶŽ�ƐĐŝĞŶǌŝĂƚŽ�ŝŶ�ĞƌďĂ�
ĐŚĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ�ŽŐŶŝ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚƵĂ�ǀŝƚĂ�ŝŶ�ƵŶ�ŐƌŽƐƐŽ͕�ŐĞŶŝĂůĞ͕�ƚƌĂŐŝĐŽ�ĞƐƉĞƌŝͲ
ŵĞŶƚŽ͕�ĂůůŽƌĂ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ůŽƩĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ͘� 

�ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ƉƌŽĨƵŐŚŝ� ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ  

/>�&/'>/K��/�'h>>/s�Z 
DŝĐŚĂĞů�DŽƌƉƵƌŐŽ�- WŝĞŵŵĞ͕�ϮϬϮϭ� 
>Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽƐƚƌŝŶŐĞ�KŵĂƌ�Ğ�ƐƵĂ�ŵĂĚƌĞ�Ă�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĐĂƐĂ�ŝŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͘��ŽƉŽ�ŝů�
ĐĂŵƉŽ�ƉƌŽĨƵŐŚŝ�Ğ�ůĂ�ůƵŶŐĂ�ŵĂƌĐŝĂ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵĂƌĞ͕�ƚƌŽǀĂŶŽ�ƵŶ�ŐŽŵŵŽŶĞ͕�ŵĂ�ŝ�ƐŽůĚŝ�
ŶŽŶ�ďĂƐƚĂŶŽ�ƉĞƌ�ĞŶƚƌĂŵďŝ͘��ŽƐŞ�KŵĂƌ�Ɛŝ�ŝŵďĂƌĐĂ�ĚĂ�ƐŽůŽ͕�ůĂƐĐŝĂŶĚŽ�ůĂ�ŵĂŵŵĂ�ĐŽŶ�
ůĂ�ƉƌŽŵĞƐƐĂ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐƚŽ�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĞƌĂŶŶŽ�ŝŶ�/ŶŐŚŝůƚĞƌƌĂ͘���ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƚƌĂǀĞƌƐĂƚĂ͕�ƉĞƌ�
ŶŽŶ�ĨĂƌƐŝ�ǀŝŶĐĞƌĞ�ĚĂůůĂ�ƉĂƵƌĂ͕�ĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ�ƐƵů�ǀŽůƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂĚƌĞ͕�
ƐƵůůĂ�ƐƵĂ�ǀŝƚĂ�ĨƵƚƵƌĂ�Ğ�ƐƵů�ĐƌŝĐŬĞƚ͕�ŵĂ�ƉŽŝ�ƵŶĂ�ǀŝŽůĞŶƚĂ�ƚĞŵƉĞƐƚĂ�ĂīŽŶĚĂ�
��,Z�͘�>��Z�'������,���/W/E'�s��>��'h�ZZ� 
�ŶƚŽŶĞůůĂ��Ğ��ŝĂƐŝ�- DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
�ĞŚƌĂ�ŚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ĚŝƉŝŶƚŽ͕�ĮŶ�ĚĂ�ďĂŵďŝŶĂ͘��Ăů�ŐŝŽƌŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƵŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ŚĂ�ƵƌůĂƚŽ�
ĐŽŶƚƌŽ�ƐƵĂ�ŶŽŶŶĂ�ƉĞƌĐŚĠ�Ɛŝ�ĞƌĂ�ƌŝǀŽůƚĂ�Ă�ůƵŝ�ŝŶ�ĐƵƌĚŽ͕�ƵŶĂ�ůŝŶŐƵĂ�ƉƌŽŝďŝƚĂ͕�ŝŶ�dƵƌĐŚŝĂ͘�
WĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽƟǀŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƐƵĂ�ƐĐƵŽůĂ�ǀŝĞŶĞ�ĚŝƐƚƌƵƩĂ�ŶĞŐůŝ�ƐĐŽŶƚƌŝ�ƚƌĂ�ŝ�ĐƵƌĚŝ�Ğ�ůĞ�
ĨŽƌǌĞ�ĚĞůůΖŽƌĚŝŶĞ�ƚƵƌĐŚĞ͕��ĞŚƌĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĨĂƌĞ�Ă�ŵĞŶŽ�Ěŝ�ƌŝƚƌĂƌƌĞ�ůĂ�ƐĐĞŶĂ͘�DĂ�ƋƵĂŶͲ
ĚŽ�ŝů�ƐƵŽ�ĚŝƉŝŶƚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ǀŝƌĂůĞ�ƐƵŝ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐŽŵĞ�Η>Ă�'ƵĞƌŶŝĐĂ���
ĐƵƌĚĂΗ͕�ǀŝĞŶĞ�ĂƌƌĞƐƚĂƚĂ�Ğ�ĐŽŶĚĂŶŶĂƚĂ�ƉĞƌ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƟĐĂ͘� 

Ěŝƌŝƫ ��ůŝďĞƌƚă� ���ĂƌƚĞ 
>��>hE'��EKdd���/��,�Z>/��EKKE� 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ��ĚŐĞ�-�'ĂůůƵĐĐŝ͕�ϮϬϮϭ 
^ĞŐƌĞƟ͕�ƐƉŝĞ�Ğ�ĨŽƌƐĞ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ŵŽƐƚƌŽ͘͘͘��ŽƐĂ�Ɛŝ�ĐĞůĞƌă�ƚƌĂ�Őůŝ�ĂůďĞƌŝ͍��ŚĂƌůŝĞ͕��ƌĞĂͲ
ŵǇ�Ğ�:ŽŚŶŶǇ�ƐŽŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟ�Ă�ƐĐŽƉƌŝƌůŽ͕�ŵĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ĂůůΖŝŵƉƌŽǀǀŝƐŽ�ĐĂůĂ�ŝů�ďƵŝŽ͕�Ɛŝ�
ƐĞŶƚŽŶŽ�ƉĞƌƐŝ�Ğ�ůĂ�ƉĂƵƌĂ�ůŝ�ĂƐƐĂůĞ͘�>Ă�ĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�ĐŽŵŝŶĐŝĂ�Ă�ŐŝŽĐĂƌĞ�ďƌƵƫ�
ƐĐŚĞƌǌŝ�Ğ�ĂůĐƵŶŝ�ĞǀĞŶƟ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶƐƉŝĞŐĂďŝůŝ�Ɛŝ�ƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽ�ůΖƵŶŽ�
ĚŽƉŽ�ůΖĂůƚƌŽ͘͘͘�/Ŷ�ŐŝŽĐŽ�ĐΖğ�ŝů�ĨƵƚƵƌŽ͕�ŵĂ͘͘͘���ƐĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ŶŽƩĞ�ŶŽŶ�ĂǀĞƐƐĞ�
ŵĂŝ�ĮŶĞ͍� 

�������ĞŶŝŐŵŝ ���ƚĞŵƉŽ ����������ĂŵŝĐŝǌŝĂ 



ϭϬ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 

>͛h>d/DK�����/�dKZ�� 
�ĂǀŝĚĞ�DŽƌŽƐŝŶŽƩŽ�- DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ� 
ZŽƋŝ�ŶŽŶ�ǀĞĚĞ�ůΖŽƌĂ�Ěŝ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƚĂůĞŶƚŽ͘��ŽƐŞ�ƉŽƚƌă�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ�Ă�ƵŶĂ�
'ƌĂŶĚĞ��ĂĐĐŝĂ�ĂůůΖĞůĞŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ƌĂŐĂǌǌŝ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ƚƌŝďƶ͕�Ğ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�
ĂĚƵůƚŽ͘�DĂ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƌĞŶĚĞ�ĐŽŶƚŽ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ŝů�dĂůĞŶƚŽ�Ěŝ�hĐĐŝĚĞƌĞ͕�ƵŶ�
ŝŶĐĞŶĚŝŽ�ĚŝǀĂŵƉĂ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌĞƐƚĂ͕�ĚŝǀŽƌĂŶĚŽ�ŽŐŶŝ�ĐŽƐĂ�ƐƵů�ƐƵŽ�ĐĂŵŵŝŶŽ͘��ŽŵƉƌĞƐŽ�
ůΖĂĐĐĂŵƉĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝǀĞ�Ğ�ƚƵƫ�Őůŝ�ĂĚƵůƟ�ĚĞůůĂ�ƚƌŝďƶ͘ �ŽƐŞ�ůƵŝ�Ğ�Ăůƚƌŝ����
ĐŝŶƋƵĞ�ĂŵŝĐŝ�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂŶŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƐŽůŝ͘ 

ƉƌĞŝƐƚŽƌŝĂ ����ŶĂƚƵƌĂ �ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ 

�>��<�/Z�͗�/��K>KZ/���>��/�>K 
�ŶŶĞ��ůĂŶŬŵĂŶ�-�'ŝƵŶƟ͕�ϮϬϮϭ� 
/Ŷ�ƵŶĂ�ŵĂƫŶĂ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ͕�ůĞ�ĚƵĞ�ǀŝĐŝŶĞ�sĂůĞŶƟŶĂ�<ĂƉůĂŶ�Ğ�KŬƐĂŶĂ�^ĂǀĐŚĞŶŬŽ�Ɛŝ�
ƐǀĞŐůŝĂŶŽ�ƐŽƩŽ�ƵŶ�ĚĞŶƐŽ�ĐŝĞůŽ�ƌŽƐƐŽ͘�/ů�ƌĞĂƩŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ŶƵĐůĞĂƌĞ�ĚŽǀĞ�������
ůĂǀŽƌĂŶŽ�ŝ�ůŽƌŽ�ƉĂĚƌŝ͕��ŚĞƌŶŽďǇů͕�ğ�ĞƐƉůŽƐŽ͘�WƌŝŵĂ�ĂŶĐŽƌĂ�Ěŝ�ĐĂƉŝƌĞ�ĐŽƐΖğ�ƐƵĐĐĞƐƐŽ͕�
ůĞ�ĚƵĞ�ƌĂŐĂǌǌĞ�-�ĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ŶĞŵŝĐŚĞ�-�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂŶŽ�ƐƵůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚƌĞŶŽ�ĚŝƌĞƩŽ�Ă������
>ĞŶŝŶŐƌĂĚŽ�Ğ�ŝŶŝǌŝĂŶŽ�Ă�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ĐŽƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ĮĚĂƌƐŝ�Ěŝ�ƋƵĂůĐƵŶŽ͘� ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝ �������ƐĞŐƌĞƟ� ��ĂŵŝĐŝǌŝĂ 

��ĐŝŶĞŵĂ ���������&ƌĂŶĐŝĂ ���ƚĂůĞŶƟ 

>��^��dK>����/�^K'E/� 
'ƵŝĚŽ�YƵĂƌǌŽ͕ �ŶŶĂ�sŝǀĂƌĞůůŝ�-��ĚŝƚŽƌŝĂůĞ�^ĐŝĞŶǌĂ�͕�ϮϬϮϭ 
��ŝů�ϭϴϵϱ�Ğ�DĂƌĐĞů͕�ĂƉƉƌĞŶĚŝƐƚĂ�ŐŝĂƌĚŝŶŝĞƌĞ�Ăů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞŝ�ĨƌĂƚĞůůŝ�>ƵŵŝğƌĞ͕�ĚŝǀĞŶƚĂ�
ƵŶ�ĞƐƉĞƌƚŽ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶŝƐƚĂ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ƐƵŽ�ƚĂůĞŶƚŽ�Ğ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĐƵƌŝŽƐŝƚă͘�/�ĨĂŵŽƐŝ�ĨŽƚŽŐƌĂĮ�
ŚĂŶŶŽ�ĚĂ�ƉŽĐŽ�ŝŶǀĞŶƚĂƚŽ�ŝů�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽ�Ğ�ŝŶĐĂŶƚĂŶŽ�ŝů�ƉƵďďůŝĐŽ�ŶĞŝ�ƐĂůŽƫ�Ɖŝƶ�
ĞƐĐůƵƐŝǀŝ�Ěŝ�>ŝŽŶĞ͘���ƋƵŝ�ĐŚĞ�DĂƌĐĞů�ŝŶĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ƌŝĐĐĂ��ŶƚŽŝŶĞƩĞ�DŽŶĨŽƌƚ͘�/�ĚƵĞ����
ƌĂŐĂǌǌŝ͕�ƚƌĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ĂůƚƌĂ͕�Ɛŝ�ŝŶŶĂŵŽƌĂŶŽ�ŵĂ�DĂƌĐĞů�ğ�ŝŶŐŝƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ƐŽͲ
ƐƉĞƩĂƚŽ�Ěŝ�ĨƵƌƚŽ�ĞĚ�ğ�ĐŽƐƚƌĞƩŽ�Ă�ĨƵŐŐŝƌĞ͘� 

>��Z�'������KE�>K���/EK�s�Z�� 
�ůŝƐĂ��ĂƐƟŐůŝŽŶŝ�-�/ů��ĂƐƚŽƌŽ͕�ϮϬϮϭ��������������������������������������������������������������������������������������������
�ůŝĚĂ�ŚĂ�ϭϰ�ĂŶŶŝ�ĞĚ�ğ�ĮĞƌĂ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�'ŝŽǀĂŶĞ�/ƚĂůŝĂŶĂ͘�/ů��ƵĐĞ�ǀĞŐůŝĂ�ƐƵ�ƚƵƩŽ͕�Ğ�
ůĞŝ�Ɛŝ�ƐĞŶƚĞ�ƐĞƌĞŶĂ͕�ƚƌĂ�ůΖĞƐƚĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽůŽŶŝĂ�Ğ�ůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƐĂďĂƚŽ�ĨĂƐĐŝƐƚĂ͘�
&ŝŶĐŚĠ�ŝů�ƐƵŽ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽŵŝŶĐŝĂ�Ă�ŝŶĐƌŝŶĂƌƐŝ͗�ğ�ŐŝƵƐƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐƵĂ�ĂŵŝĐĂ�DŝƌŝĂŵ�
ŶŽŶ�ƉŽƐƐĂ�Ɖŝƶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƌĞ�ůĂ�ƐĐƵŽůĂ͍�WĞƌĐŚĠ�ůĂ�ǌŝĂ�/ƐĂďĞůůĂ͕�ĐŽƐŞ�ĐƌŝƟĐĂ�
ǀĞƌƐŽ�ŝů��ƵĐĞ͕�ğ�ƐƉĂƌŝƚĂ͍���ĐŽƐĂ�ŶĂƐĐŽŶĚĞ�ƐƵŽ�ƉĂĚƌĞ͍� ��ĚŝƩĂƚƵƌĂ ��������������ůŝďĞƌƚă ���ĐŽƌĂŐŐŝŽ 

���WŽƚƌĞďďĞƌŽ������ƉŝĂĐĞƌƟ� ������ĂŶĐŚĞ͗� 
�K^���͛���>��/�>����>�D�Z��Ěŝ�EĂƚĂƐŚĂ�&ĂƌƌĂŶƚ�-�WŝĞŵŵĞ͕�ϮϬϮϭ� 
>��&hE���͛���/�/K�Ěŝ�<ĂƟĂ��ĞŶƚŽŵŽ�- �ŝŶĂƵĚŝ͕�ϮϬϮϭ� 



ϭϭ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 

ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ ��ĂŵŝĐŝǌŝĂ ůĞŐŐĞŶĚĞ 

����ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă��������������ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ ��������ƌĂǌǌŝƐŵŽ  

�Z��/>�EK^dZK�W�ddK� 
�ZǇĂŶ��ŶĚƌĞǁƐ�-�/ů�ĐĂƐƚŽƌŽ͕�ϮϬϮϭ 
^ŝ�ĚŝĐĞ�ĐŚĞ�ůĞ�ůĂŶƚĞƌŶĞ�ůŝďĞƌĂƚĞ�ŶĞů�ĮƵŵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ŶŽƩĞ�ĚĞů�&ĞƐƟǀĂů�ĚĞůůΖ�ƋƵŝŶŽͲ
ǌŝŽ�ĚΖ�ƵƚƵŶŶŽ�ǀŽůŝŶŽ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�sŝĂ�>ĂƩĞĂ�ƉĞƌ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌƐŝ�ŝŶ�ƐƚĞůůĞ͘��ĞŶ�Ğ�EĂƚŚĂŶŝĞů�
ǀŽŐůŝŽŶŽ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ůĂ�ǀĞƌŝƚă�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂůůĂ�ůĞŐŐĞŶĚĂ�Ğ�ƐƚƌŝŶŐŽŶŽ�ƵŶ�ƉĂƩŽ͗�ƐĞŐƵŝƌĂŶŶŽ�
ŝů�ĮƵŵĞ�ĮŶŽ�Ă�ĚŽǀĞ�ƐĂƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͘�EĞƐƐƵŶŽ�ƚŽƌŶĂ�Ă�ĐĂƐĂ͘�EĞƐƐƵŶŽ�ŐƵĂƌĚĂ�ŝŶĚŝĞͲ
ƚƌŽ͘�WƌŽŶƟ�Ă�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ůĂ�ǀĞƌŝƚă�Ɖŝƶ�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞŶƚĞ͘� 

E�t�</� 
:ĞƌƌǇ��ƌĂŌ�-� dƵŶƵĠ͕�ϮϬϮϭ� 
EŽŶ�ĐΖğ�ŶƵůůĂ�ĐŚĞ�:ŽƌĚĂŶ��ĂŶŬƐ�Ăŵŝ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ĚĞů�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ĨƵŵĞƫ͕�ĞƉƉƵƌĞ�ŝ�ƐƵŽŝ�ŐĞŶŝͲ
ƚŽƌŝ�ƐĐĞůŐŽŶŽ�ƉĞƌ�ůƵŝ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƐĂ�ĂĐĐĂĚĞŵŝĂ�ƉƌŝǀĂƚĂ�Ăů�ƉŽƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚĂŶƚŽ�ƐŽŐŶĂƚĂ�
ƐĐƵŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘��ŝǀŝƐŽ�ƚƌĂ�ŝ�ƐƵŽŝ�ƐŽŐŶŝ�Ğ�ůĂ�ƌĞĂůƚă͕�:ŽƌĚĂŶ�ĚŽǀƌă�ĨĂƌĞ�ŝ�ĐŽŶƟ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĂŵͲ
ďŝĞŶƚĞ�ŶƵŽǀŽ�ĞĚ�ŝŐŶŽƚŽ�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƉŽĐŚŝ�ĂůƵŶŶŝ����������������
ĂĨƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŝ͘ >Ă�ƉŽƐƚĂ�ŝŶ�ŐŝŽĐŽ�ğ�ĂůƚĂ͗�ƌŝƵƐĐŝƌă�:ŽƌĚĂŶ�Ă�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝŶ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ�Ğ�ĚĞƐŝĚĞƌŝ͕�ǀĞĐĐŚŝ�ĂŵŝĐŝ�ĚĞů�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�Ğ�ŶƵŽǀŝ�ĐŽŵƉĂŐŶŝ�Ěŝ�ƐĐƵŽůĂ͍� 

ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ ���ĞƐƚĂƚĞ ���������ŶĂƚƵƌĂ 

�KD��^�KDW�Z/Z�� 
EŝĐŽůĂƐ�ZŽďĞů�-��ĂŶŝĐŽůĂ͕�ϮϬϮϭ���������������������� 
hŶĂ�ŶŽƩĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ͘�EĞůůŽ�ǌĂŝŶŽ�ƵŶĂ�ďƵƐƐŽůĂ͕�ĨƌƵƩĂ�ƐĞĐĐĂ͕�ƋƵĂůĐŚĞ�
ƉŝƵŵĂ�Ěŝ�ĐŽƌǀŽ͕�ĚƵĞ�ĐŽƉĞƌƚĞ�ƐŽƫůŝ͘��ŝĚĂ�Ğ�ZǇŽ�ƉĂƌƚŽŶŽ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�ĨƵŽƌŝ�ĚĂů�
ƚĞŵƉŽ�ƉĞƌ�ǀŝǀĞƌĞ�ůΖƵůƟŵŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĞǀĂƐŝŽŶĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůΖŝŶŝǌŝŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�
ƐĐƵŽůĂ͘�>ΖŝŵŵĞƌƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ͕�ŝ�ŐŝŽĐŚŝ�Ğ�ůĂ�ŵĞƌĂǀŝŐůŝĂ�ĚĞůůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�ƌĞŶĚĞƌĂŶͲ
ŶŽ�ƋƵĞƐƚĂ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŝŶĚĞůĞďŝůĞ͘� 

/>�'/�Z�/EK��/�D����EKdd� 
�ĚŝƚŚ�-�DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�ϮϬϮϭ���������������������� 
YƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ŶŽƩĞ�ůΖĂŶƟĐĂ�ƉĞŶĚŽůĂ�ŶĞůůĂ�ĐĂƐĂ�ĚĞŐůŝ�ǌŝŝ�ďĂƩĞ�ŝů�ƚƌĞĚŝĐĞƐŝŵŽ�ƌŝŶƚŽĐĐŽ͕�
ƵŶ�ŵĂŐŶŝĮĐŽ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�Ɛŝ�ĂƉƌĞ�ĚĂǀĂŶƟ�ĂŐůŝ�ŽĐĐŚŝ�Ěŝ�dŽŵ͘�/ŶƐŝĞŵĞ�Ă�,ĂƩǇ͕�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�
ĂŵŝĐĂ͕�dŽŵ�ĞŶƚƌĞƌă�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐĞŶǌĂ�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ǀŝǀƌă�ŝŶĐƌĞĚŝďŝůŝ�ĂǀǀĞŶƚƵƌĞ͕�
ĂůůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�ĚĞů�ŵŝƐƚĞƌŽ�ĐŚĞ�ĂǀǀŽůŐĞ�ŝů�ŐŝĂƌĚŝŶŽ͘ � 

>��^KZ�>>��'Z�D/>>�d͘ �/>�^K'EK��/�^�Z�� 
^ĂƌĂ��ŝ�'ƌĞŐŽƌŝŽ�Ğ��ĂƌďƵĐĐŝ��-�dƵŶƵĠ͕�ϮϬϮϭ���������������������� 
�ƐƐĞƌĞ�ƐŽƌĞůůĞ�ŶŽŶ�ğ�ŵĂŝ�ĨĂĐŝůĞ͘�YƵĂŶĚŽ�ƉŽŝ�Ɛŝ�ğ�ĐŽƐŞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵĞ�^ĂƌĂŚ͕��ĂƐƐŝŽƉĠĞ�
Ğ�>ƵĐŝůůĞ͕�ƉŽƐƐŽŶŽ�ǀŽůĂƌĞ�ƐĐŝŶƟůůĞ͊�&ŝŶĐŚĠ�ƵŶ�ŐŝŽƌŶŽ�Ɛŝ�ŝŵďĂƩŽŶŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ŵŝƐƚĞƌŝŽƐĂ�
ĨŽƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂĚƌĞ͘͘͘ �ŽƐĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͍���ƉĞƌĐŚĠ�ğ�ŶĂƐĐŽƐƚĂ�ŝŶ�ĨŽŶĚŽ�ĂůůĂ�ƐŽĸƩĂ͍�
WĞƌ�ƐĐŽƉƌŝƌůŽ͕�ůĞ�ƚƌĞ�ƐŽƌĞůůĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ŝŶŽůƚƌĂƌƐŝ�ŶĞů�ĮƩŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌĞƐƚĂ�ĂŐŐƌŽǀŝŐůŝĂƚĂ�
ĚĞŝ�ƐĞŐƌĞƟ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͊� ĨĂŵŝŐůŝĂ� �������ƐĞŐƌĞƟ 

ŵĂŐŝĂ ���ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ 



ϭϮ 

�/�>/K'Z�&/���^d/s��W�Z�Z�'���/�ϭϭ-ϭϰ��EE/ 
,K�dZKs�dK�/>�D/K�WK^dK�E�>�DKE�K� 
:ĞŶŶǇ�:ŽƌĚĂŚů �-�^ŽŶĚĂ͕�ϮϬϮϭ� 
>Ă�ĚŽůĐĞ�Ğ�ƟŵŝĚĂ�:ĂŶŶĞ�Ɛŝ�ƌŝĨƵŐŝĂ�ŶĞů�ĐŝďŽ�ƉĞƌ�ĐŽůŵĂƌĞ�ŝů�ǀƵŽƚŽ�ĐŚĞ�ƐĞŶƚĞ�ĚĞŶƚƌŽ͗�ůĂ�
ƐƵĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĂŵŝĐĂ�ůĂ�ŝŐŶŽƌĂ�Ğ�ŝ�ƌĂŐĂǌǌŝ�ůĂ�ƉƌĞŶĚŽŶŽ�ŝŶ�ŐŝƌŽ͘�DĂ�ŶĞĂŶĐŚĞ�ƌŝĮƵƚĂƌĞ�ŝů�
ĐŝďŽ�ğ�ƵŶĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ͘�^ŽůŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ƚƌŽǀĞƌă�ŝů�ƐƵŽ�ƉŽƐƚŽ�ŶĞů�ŵŽŶĚŽ͕�ƚŽƌŶĞƌă�ĮŶĂůͲ
ŵĞŶƚĞ�Ă�ǀŽůĞƌƐŝ�ďĞŶĞ͘ ĐŝďŽ �����ďƵůůŝƐŵŽ ��ŝĚĞŶƟƚă 

/>�D/K�D/'>/KZ���D/�K���&�^�/^d�� 
ĂŬŽƵĂ��ĞŶ�DŽŚĂŵĞĚ�- ZŝǌǌŽůŝ͕�ϮϬϮϭ� 
 /ů�ƉƌŝŵŽ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�ğ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŽ�ƉĞƌ�ƚƵƫ͘ &ŝŐƵƌĂƌƐŝ�ƉĞƌ�dĂŬŽƵĂ͕�ĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽͲ
ŐŶŽŵĞ�ĨĂ��ĞŶ�DŽŚĂŵĞĚ͕�ğ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ƚƵŶŝƐŝŶĂ͕�ğ�ŵƵƐƵůŵĂŶĂ͕�ƉŽƌƚĂ�ŝů�ǀĞůŽ�Ğ�ǀŝǀĞ�
ŶĞůůĂ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ�Ěŝ�ZŽŵĂ͕�ĚŽǀĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽŵƉĂŐŶŝ�Ěŝ�ƐĐƵŽůĂ�ğ�ƵŶ�ďƵůůĞƩŽ�Ěŝ�ŶŽͲ
ŵĞ�DĂƌĐŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƌŽĨĞƐƐĂ�ĨĂƐĐŝƐƚĂ͙�ƉĞĐĐĂƚŽ�ĐŚĞ�DĂƌĐŽ�ğ�ĐŽƐŞ�ƐĐĞŵŽ�ĐŚĞ�ŶĞŵŵĞŶŽ�
ůƵŝ�ƐĂ�ďĞŶĞ�ĐŽƐĂ�ǀƵŽů�ĚŝƌĞ͊ YƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƉƌŽĨ�ŚĂ�ůĂ�ďƌŝůůĂŶƚĞ�ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŵĞƩĞƌůŝ�ŝŶ�ďĂŶĐŽ�
ŝŶƐŝĞŵĞ͕�ƉĞƌ�dĂŬŽƵĂ�ĂŶĚĂƌĞ�Ă�ƐĐƵŽůĂ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ƵŶ�ƚŽƌŵĞŶƚŽ͘ 

ĐƵůƚƵƌĞ �������ĐůĂƐƐĞ ƐƚĞƌĞŽƟƉŝ 

/Es/^/�/>�� 
�ƌĞŶŶĂ�dŚƵŵŵůĞƌ�- /ů�ĐĂƐƚŽƌŽ͕�ϮϬϮϭ 
WĞƌ�DĂƌũŽƌŝĞ�ĂǀĞƌĞ�ƚƌĞĚŝĐŝ�ĂŶŶŝ�ŶŽŶ�ğ�ĂīĂƩŽ�ƐĞŵƉůŝĐĞ͘�DĞŶƚƌĞ�ĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞͲ
ƌĞ�ĂůůĂ�ƐĐƵŽůĂ�ŵĞĚŝĂ͕�ĚĞǀĞ�ĂŶĐŚĞ�ŐĞƐƟƌĞ�ůĂ�ůĂǀĂŶĚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͘�dƌĂ�ĐůŝĞŶƟ�ĚŝĸĐŝůŝ͕�
ĐŽŵƉĂŐŶŝ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ�ŝŶƐŽƉƉŽƌƚĂďŝůŝ�Ğ�ƚĞƌƌŝďŝůŝ�ůĞǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŶƵŽƚŽ͕�DĂƌũŽƌŝĞ�Ɛŝ�ƐĞŶƚĞ�ƋƵĂƐŝ�
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