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^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ͗�ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ� 
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�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 
 

�/>>�d��h�^zE�/��^KZd�Ed 
 

�ŚğƌĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͕��ŚĞƌƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕� 

WŽƵƌ� ĐĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ŵŽƚ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐ� ĚĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů� ďƵůůĞƟŶ͕� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ� ĨĂŝƌĞ�����������
ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� Ğƚ� ƚŽƵƐ�ŵŽŶ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ĮŶ� ĚĞ� ůĠŐŝƐůĂƚƵƌĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů��
�ŽŵŵƵŶĂů�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘� 

Η�DĞ�ǀŽŝůă�ă�ůĂ�ĮŶ�Ě͛ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ĂǀĞŶƚƵƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ũĞ�ů͛Ăŝ�ĚĠũă�Ěŝƚ͕�ũĞ�ƉĂƌƐ�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�ƐĞƌĞŝŶ�
ĞŶ�ĂǇĂŶƚ�ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ũŽď͘� 

>Ğ� ǀŝůůĂŐĞ� ĞƐƚ� ůă� Žƶ� ũ͛Ăŝ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ƋƵ͛ŝů� ƐŽŝƚ͕� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ǀĂƌŝĠĞƐ� Ğƚ� ĚĞ��
ƋƵĂůŝƚĠ͘��ƉƌğƐ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ůĠŐŝƐůĂƚƵƌĞ�;ϮϬϭϭ-ϮϬϭϲͿ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƐǇŶĚŝĐ�ƉůĂĐĠĞ�ƐŽƵƐ�
ůĞ� ƐŝŐŶĞ� ĚĞƐ� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ� ƐŽŝƚ� ƵŶ� ĂŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽůůğŐĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
h�W��Ğƚ�ĐĂŶƟŶĞ͕�ĐĞĐŝ�Ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞ�WƀůĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞƐ�
ϭ�–�ϰW͘�hŶĞ� ůŽƵƌĚĞ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂŶĐŝĞŶ�ĐŽůůğŐĞ͕�ƵŶĞ�ƚƌğƐ�ďŽŶŶĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ğƚ� ů͚ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ� ƐŝğŐĞ�ĚƵ�WĂƌĐ�
:ƵƌĂ�sĂƵĚŽŝƐ͕�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ŝŵĂŐĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 

�ǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐ͕�ůĞƐ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĚŝƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ƉĞƌƚƵƌďĠĞƐ�ŵ͛ŽŶƚ�ůĂŝƐƐĠ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶ�
ĚĞƐ�ĞƌƌĞƵƌƐ�ĐŽŵŵŝƐĞƐ�Ğƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ũ͛ĂƵƌĂŝƐ�ƉƵ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĐĞůĂ͘� 

�ĞƩĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ůĠŐŝƐůĂƚƵƌĞ�;ϮϬϭϲ�–�ϮϬϮϭͿ�Ă�ĠƚĠ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͘��EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĠƌĠŶŝƚĠ�Ğƚ�ĞŶ�ĞŶƚĂŵĞƌ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ͘��Ğ�ƋƵŝ�ŵŽŶƚƌĞ�ďŝĞŶ�ůĞ�ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ĐĞƐƐĠ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚŝƌ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŶĞ�ƉĞƌĚĂŶƚ�ƉĂƐ�ƐĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƌĞƐƚĞ�ĚĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂƵǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ�ŶŽƵƐ�ĞŶǀŝĞ͘�^ŽǇŽŶƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĐŚĂƵǀŝŶ�Ğƚ�ƐŽǇŽŶƐ�ĮĞƌƐ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă� ůĞ�ĚŝƌĞ�ƉĂƌƚŽƵƚ�Ğƚ�ĞŶ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ͕�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂŝƚ�ďŽŶ�ǀŝǀƌĞ�ƉĂƌ�ĐŚĞǌ�ŶŽƵƐ͘ 

:Ğ� ŶĞ� ǀĂŝƐ� ƉĂƐ� ŝĐŝ� ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ�ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ� ĞīĞĐƚƵĠĞƐ�ŽƵ�ĞŶ� ĐŽƵƌƐ�
ŵĂŝƐ� ƵŶĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ƋƵŝ� ŵĞ� ƚĞŶĂŝƚ� ă� ĐƈƵƌ͕� ů͛ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� Ğƚ� ŵĞƐ�����������������������
ĐŽůůğŐƵĞƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ůĂ�ƋƵĂƚƌŝğŵĞ�ƉŽƌƚĞ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ŽĸĐŝĞůůĞ�ĚƵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĚĞ�EǇŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�
ƵŶ� ƉŽŝŶƚ� Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƐƚĞ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ŵĞƚ��������������������������
^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ĐĂŶƚŽŶĂůĞƐ͘ 

/ů�ĞƐƚ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĐĞƵǆ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ŽƵ�ĚĞ�
ůŽŝŶ�ă�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ĂǀĞŶƚƵƌĞ͘� 

dŽƵƚ� Ě͛ĂďŽƌĚ͕�ŵĂ� ĨĂŵŝůůĞ� Ğƚ�ŵŽŶ� ĠƉŽƵƐĞ� :ŽŚĂŶŶĂ� ƋƵŝ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŵĞƐ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂďƐĞŶĐĞƐ� ůĞ� ƐŽŝƌ� Ğƚ� ĂƵ� ƐŽƵƉĞƌ� ĚĞǀĂŝƚ� ĞŶĐŽƌĞ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĞŶĚƵƌĞƌ� ŵĞƐ��������������
ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ�ŚƵŵĞƵƌƐ�ĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƉĠŶŝďůĞƐ͘� 



ϯ 

 ��ŵĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�
ĚĞ� ĐĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ƋƵŝ� ƐĞůŽŶ� ůĂ� ĨŽƌŵƵůĞ� ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ� ŵĂŝƐ�
ƐŝŶĐğƌĞ�ƌŝĞŶ�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƚ�ĠƚĠ�ĨĂŝƚ͘���ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ƚƌğƐ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ƉĞƟƚĞƐ�ŵĂŝŶƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ŽƵďůŝĠĞƐ� ƋƵŝ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚ�ďŝĞŶ�ĐůĂŝƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�
:Ğ� ƉĞŶƐĞ� ŝĐŝ� ĂƵ�ƉƌĠƉŽƐĠ� ă� ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞ� ůĂ� ^d�W͕� ĂƵǆ�
ƉĂƚƌŽƵŝůůĞƵƌƐ͕�ĂƵǆ�ƉĠĚŝďƵƐ͕�ĂƵǆ�ĚĂŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŶƟŶĞ�Ğƚ�
ĂƵǆ�ƐŽŶŶĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐůŽĐŚĞƐ͘� 

hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ă� ƚŽƵƐ� ŵĞƐ� ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌƐ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ�
ŽŶƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐ� ƵŶ� ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ŶĞ� ĚĞŵĂŶĚĂŶƚ� ƋƵ͛ă� ġƚƌĞ�
ĞŶƚƌĞƚĞŶƵ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ͘ 

��ǀŽƵƐ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ͕�DĂĚĂŵĞ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�Ğƚ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�
ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů͕� ă� ǀŽƵƐ� DĞƐĚĂŵĞƐ� ůĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞƐ͕������������������
DĞƐƐŝĞƵƌƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐƵŝǀŝƐ�
ĚĂŶƐ� ŶŽƐ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕� ĂƵǆ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ��������������
ĚŽŶŶĠ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ƚĞŵƉƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ƐŽŝƚ�
ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶĨŽƌƚĞƌ� ĚĂŶƐ� ŶŽƐ� ĐŚŽŝǆ� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ŶŽƵƐ��������������
ĂŝŐƵŝůůĂŶƚ� ƐƵƌ� ĚĞ� ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ƉŝƐƚĞƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀŽŶƐ�
ũĂŵĂŝƐ�ŚĠƐŝƚĠĞƐ�ă�ƐƵŝǀƌĞ͘� 

��ǀŽƵƐ��ŚĞƌƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƟŶƵĞǌ�ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ŽŶƚ�ƌĞũŽŝŶƚƐ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ďŽŶŚĞƵƌ� Ğƚ� ĚĞ� ƐĠƌĠŶŝƚĠ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ůĂ�
ƚĂďůĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ĐĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ŵĠŵŽŝƌĞ ͗ 

EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĚĞ� ƉĂƐƐĂŐĞ͕� ƉƌĞŶĞǌ� ƐŽŝŶ� ĚĞ� ĐĞ� ƋƵ͛ŽŶ�
ǀŽƵƐ� Ă� ĐŽŶĮĠ͕� ǀŽƵƐ� ĚĞǀƌĞǌ� ƵŶ� ũŽƵƌ� ůĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ĞŶĐŽƌĞ�
ƉůƵƐ�ďĞĂƵ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�Ğƚ�ĂǇĞǌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ă�ů͛ŝĚĠĞ�
ƋƵĞ� ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ƋƵĞ� ůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ�ǀĞƵƚ�ďŝĞŶ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶͲ
ŶĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ� ůĞ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ĞŶ�Ŷ͛ŽƵďůŝĂŶƚ� ũĂŵĂŝƐ�ƋƵĞ�
ůĞƐ� ďĠŶĠĮĐĞƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞƌ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ�
Ě͛ąŐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 

sŽŝůă�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵ͛Ă�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ŵĞƌĐŝ�
ă� ƚŽƵƐ�Ğƚ�ĂƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĐƌŽŝƐĞƌ��ŚĞƌƐ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ͕�
ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ĞŶĐŽƌĞ�Ğƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ŶŽƚƌĞ�ďĞůůĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ŶĞ�ĐĞƐƐĞƌĂŝ�ĚĞ�ǀĂŶƚĞƌ͘�Η� 
 

�ůĂŝŶ��ŽŵĞŶŝŐ͕�^ǇŶĚŝĐ�ĚĞ�ϮϬϭϭ�ă�ϮϬϮϭ 

 
 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�çÙ��ç��ÊÃÃçÄ�½ 
 

&ĞƌŵĞƚƵƌĞ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ��������������
ĐŽŵŵƵŶĂů�-�&ĞƌŵĞƚƵƌĞ�Ě͛ĠƚĠ 
>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐĞƌĂ�ĨĞƌŵĠ�

ĚƵ�ůƵŶĚŝ�Ϯ�ĂŽƸƚ����������������������������
ĂƵ�ůƵŶĚŝ�ϭϲ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ͘ 

ZĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ŵĂƌĚŝ�ϭϳ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 
 
 

,ŽƌĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ŐƵŝĐŚĞƚ�ĚĞ�����������������
ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ 
DĂƌĚŝ������ĚĞ�ϭϱŚϬϬ�ă�ϭϵŚϬϬ 
:ĞƵĚŝ��������ĚĞ�ϬϴŚϯϬ�ă�ϭϮŚϬϬ 
�����������������ĚĞ�ϭϰŚϬϬ�ă�ϭϲŚϯϬ 
 
'ƌĞīĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 
'ƌĂŶĚ͛ZƵĞ�ϰ�-��ĂƐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ϭϬ 
ϭϭϴϴ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ 
dĠů�͗�ϬϮϮ�ϯϲϴ�ϭϮ�ϲϵ 
ŐƌĞīĞΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
ŚĂďŝƚĂŶƚƐΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
 
�ŽƵƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ 
'ƌĂŶĚ͛ZƵĞ�ϰ�-��ĂƐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ϭϬ 
ϭϭϴϴ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ 
dĠů�͗�ϬϮϮ�ϯϲϴ�ϭϯ�ϱϭ 
ďŽƵƌƐĞΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
 

Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ 
���«�ãã�Ù®� 

,ĞƵƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ 
:ĞƵĚŝ��������ĚĞ�ϭϱŚϬϬ�ă�ϭϴŚϬϬ 
^ĂŵĞĚŝ����ĚĞ�ϬϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϬϬ 
 

 



ϰ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

Z�W�Zd/d/KE���^��/��^d�Z�^ 
>�'/^>�dhZ��ϮϬϮϭ�-�ϮϬϮϲ 

&Z���Z/��ZK,Z���,͕�^ǇŶĚŝĐ ^ƵƉƉůĠĂŶƚĞ�͗��ĠůŝŶĞ��ƚŽƵƉĞ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 'ĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů� WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ 

&ŽƌġƚƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ ĨŽƌĞƐƟĞƌ�ĚĞ�ůĂ�^ĂƵďƌĞƩĞ 

WąƚƵƌĂŐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ ZĠŐŝŽŶ�ĚĞ�EǇŽŶ �ĠůĠŐƵĠ�h�s�Ğƚ��Ě�s 

dĞƌƌĂŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ WŽůŝĐĞ �ĠůĠŐƵĠ�ZĠŐŝŽŶ�ĚĞ�EǇŽŶ 

��>/E���dKhW�͕�sŝĐĞ-^ǇŶĚŝƋƵĞ ^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗�DŝĐŚĞů�DŽƌĞĂƵ� 

�īĂŝƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ �ĂŶƟŶĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ DĞŵďƌĞ��ŽĚŝƌ��/^� 

�ĐŽůĞƐ WĂƚƌŽƵŝůůĞƵƌƐ�ͬ�WĞĚŝďƵƐ DĞŵďƌĞ��ŽĚŝƌ�Z�d 

WĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ /ŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂů �ĠůĠŐƵĠĞ��Z�^ 

WĂƌŽŝƐƐĞƐ  �ĠůĠŐƵĠĞ�ĐůŝŶŝƋƵĞ�ĚĞŶƚĂŝƌĞ 

>�hZ�Ed�W�^�,�͕�DƵŶŝĐŝƉĂů ^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗��ĂǀŝĚ�DŝŐŶŽƚ� 

WŽůŝĐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ dƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ �ĠůĠŐƵĠ�KZW�ŝ�EǇŽŶ 

hƌďĂŶŝƐŵĞ ^ĞƌǀŝĐĞ�ĚƵ�ĨĞƵ�^�/^ �ĠůĠŐƵĠ�^�/^��ƚƌĂǌ�ZĠŐŝŽŶ 

WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐŝǀŝůĞ ZŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ĚĠŶĞŝŐĞŵĞŶƚ  

�ůĂŐĂŐĞ�ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ͬ��ŵŽŶĚĂŐĞ�ĚĞƐ�ŚĂŝĞƐ  

��s/��D/'EKd͕�DƵŶŝĐŝƉĂů ^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗�>ĂƵƌĞŶƚ�WĂƐĐŚĞ� 

�ąƟŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ �ŝŵĞƟğƌĞ �ĠůĠŐƵĠ�^���� 

�ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ �ĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ �ĠůĠŐƵĠ��/^� 

sŽŝƌŝĞ �ŚĂƵīĂŐĞ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ �ĠůĠŐƵĠ�Z�d 

D/�,�>�DKZ��h͕�DƵŶŝĐŝƉĂů ^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗�&ƌĠĚĠƌŝĐ�ZŽŚƌďĂĐŚ� 

�ĂƵǆ WĂƌĐ�:ƵƌĂ�sĂƵĚŽŝƐ �ĠůĠŐƵĠ�WĂƌĐ�:ƵƌĂ�sĂƵĚŽŝƐ 

&ŽŶƚĂŝŶĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ dŽƵƌŝƐŵĞ �ĠůĠŐƵĠ�'ƌŽƵƉĞ�^ĞƌŝŶĞ 

�ƉƵƌĂƟŽŶ�Ğƚ�^d�W  dŽƵƌŝƐŵĞ 



ϱ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�KZE�^�WKhZ�sK/dhZ�^��>��dZ/Yh�^ 

�ĞƉƵŝƐ� ůĞ� ϭϴ� ũƵŝŶ͕� ĚĞƵǆ� ƉůĂĐĞƐ� ĚĞ� ƐƚĂƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ� ĚĠĚŝĠĞƐ� ă� ůĂ���������������������
ƌĞĐŚĂƌŐĞ� ĚĞ� ǀŽŝƚƵƌĞ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� Ϯ� ƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ƌĞĐŚĂƌŐĞ� ĚĞ� ǀĠůŽ� ƐŽŶƚ��������������
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĚĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ůŽĐĂůŝƚĠ� ǀŝĂ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ� �sW�^^� ͗� ůĞ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞ����������������
ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞ�^ƵŝƐƐĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ϭϴϳϮ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ͘� 

�Ŷ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ^�&�͕� ůĞƐ� ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ� ŽŶƚ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ƐŽƵƐĐƌŝƌĞ� ƵŶ�
ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĂǀĞĐ� ů͛ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ Ğƚ� ĂŝŶƐŝ� ďĠŶĠĮĐŝĞƌ� Ě͛ƵŶ� ƚĂƌŝĨ� ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞů� ĚĞ���������������������
�ŚĨ�Ϭ͕ϰϱͬŬtŚ ŽƵ�ƐĂŶƐ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ��ŚĨ�ϭ͘ϱϬ�ƉĂƌ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ�ƉƵŝƐ�
�ŚĨ�Ϭ͕ϱϬ�ŬtŚ͘ 

�ĞůũŬŽ��ŽƐŶũĂŬ 

 
 
 



ϲ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�KE^�/>��KDDhE�>�-����/^/KE^� 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĐŽŵŵƵŶĂů�Ă�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ϰ ƉƌĠĂǀŝƐ��������������
ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�͗ 
· WƌĠĂǀŝƐ�ŶΣ�ϬϭͬϮϬϮϭ�͗�sĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĚƵ�ĐŚĂƵīĂŐĞ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ă�ůĂ���

^�&��ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�Ĩƌ͘�Ϯ͛ϬϬϬ͛ϬϬϬ͘ϬϬ�Ğƚ�ĂĐŚĂƚ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�Ĩƌ͘�ϱϬ͛ϬϬϬ͘ϬϬ͘ 

· WƌĠĂǀŝƐ� ŶΣ� ϬϮͬϮϬϮϭ� ͗� �ĐŚĂƚ� ĚƵ� ďŝĞŶĨŽŶĚƐ� ϯϮϰ� ƐŝƐ� ă� ^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� ;DŽƵůŝŶͿ�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�Ĩƌ͘�ϳϱϬ͛ϬϬϬ͘ϬϬ͘ 

· WƌĠĂǀŝƐ�ŶΣ�ϬϯͬϮϬϮϭ�͗��ƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ƐƵƌ� ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ϯϬϵ͕�ĚĞƐ�������������
ŝŵŵĞƵďůĞƐ�ĞŶ�WW��Ğƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞ�ĚĞ�Ĩƌ͘�ϲϬ͛ϬϬϬ͘ϬϬ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�
ĠƚƵĚĞ͘ 

· WƌĠĂǀŝƐ�ŶΣ�ϬϰͬϮϬϮϭ� ͗�&�ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ĚĞ� ů͛ �ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ĚĞ�ů͛KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ZĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐŝǀŝůĞ�ĚƵ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĚĞ�EǇŽŶ͘ 

 

>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�Ϯϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĐŽŵŵƵŶĂů�Ă�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ϯ ƉƌĠĂǀŝƐ�������������������
ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�͗ 
· WƌĠĂǀŝƐ�ŶΣ�ϬϱͬϮϬϮϭ�͗��ŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϬ  ͘
· WƌĠĂǀŝƐ� ŶΣ� ϬϲͬϮϬϮϭ� ͗� �ƉƉƌŽďĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƐƚĂƚƵƚƐ� ĚĞ� ů͛ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�

ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ�^ĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛�ƐƉůĂŶĂĚĞ�;�/^�Ϳ͘ 
· WƌĠĂǀŝƐ�ŶΣ�ϬϳͬϮϬϮϭ�͗��ĚŽƉƟŽŶ�ĚƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞƐ�ƐĠƉƵůƚƵƌĞƐ  ͘
 
 
sŽƵƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ͗� ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-
ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ͕�ƌƵďƌŝƋƵĞ�sŝĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƉƵŝƐ�^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĐŽŵŵƵŶĂů͘ 
 
 
 
 
 



ϳ 

  

 

 

 

 

 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�KE^�/>��KDDhE�> 
 
��ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞƌŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚƵ�ϭϲ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͕�
ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶĨŽƌŵŽŶƐ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ�ĂƵ�
ϯϬ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ�͗ 
 

WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ DĠůĂŶŝĞ�ZK��>>�� 

sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ DĂƌŝĂŶŶĞ�Z/dd�z 

^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ DĂƌǇůŝƐĞ�,hD��Zd 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�Ğƚ�ĮŶĂŶĐĞƐ 

DŝĐŚğůĞ�Zh�&�E��,d &ůŽƌŝĂŶĞ�DŽƵƌŽŶ� 

&ƌĠĚĠƌŝĐ�Kh>�s�z :ĞĂŶ-�ŚĂƌůĞƐ�dĞƌƌǇ� 

WĂƐĐĂů���WKE WĂƐĐĂů��ƵďŽƐ� 

KůŝǀŝĞƌ�&�>>�d ^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗�DŝĐŚĞů�<ŽĐŚĞƌ 

�ũƂƌŶ�/'E�>>  

^ƵƉƉůĠĂŶƚ�͗��ƌƚŚƵƌ��KD�E/'  

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�
ƚĞƌƌĂŝŶƐ 

�ŶĞƩĞ�/ŐŶĞůů� ^ƚĠƉŚĂŶĞ�'ƌŽƐũĞĂŶ� 

sĂůĞŶƟŶ�WŝĂŐĞƚ� DƵƌŝĞů�DŝŐŶŽƚ� 

�ƌŶĂƵĚ��ĞƌƐĞƚŚ� ZŽďŝŶ�'ŽŶƚŚŝĞƌ� 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�DŝŐŶŽƚ� �ŽŵŝŶŝƋƵĞ�^ĞƌƌĂƚŽƌĞ� 

:ŽŚĂŶŶ�'ŽŶƚŚŝĞƌ� KůŝǀŝĞƌ�&ĂůůĞƚ� 

  

  

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ� 
Ě͛ŝŵƉƀƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƚĂǆĞƐ� 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ 



ϴ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

Kh�dZKhs�Z�>�^�/E&KZD�d/KE^��KDDhE�>�^�͍ 
 
EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ����������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕� ƚŽƵƚ-ŵĠŶĂŐĞƐ͕� ŵŝƐĞƐ� ă� ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�
ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕�ĞƚĐ͘�͗ 

ϭ͘ ^Ƶƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͗�ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ͕�
&ůĂƐŚ�/ŶĨŽƐ�Ğƚ�EĞǁƐ͘ 

Ϯ͘ �Ƶǆ�ϰ�ƉŝůŝĞƌƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ƐŝƚƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�  ͗
 -�ĂƵ�ƌĞǌ�ĚĞ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͕ 
 -�ă�ůĂ�WůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽƐƚĞ͕�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĐŽƵǀĞƌƚ�Ě͛ĂƩĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ďƵƐ͕ 
 -�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĨŽŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�>ŽŶŐŝƌŽĚ͕ 
 -�ă�ůĂ��ƀƚĞ�DĂůŚĞƌďĞ�;ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ĐĂďĂŶŽŶ�ă�ƉŽƵďĞůůĞƐͿ͘ 

W��/�h^ 
>Ğ�WĞĚŝďƵƐ͕�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂŵĞŶĞƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ƉŝĞĚ�ă�
ů͛ĠĐŽůĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ĂĚƵůƚĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ƋƵŝ�ĐŚĂŶŐĞ�ůĂ�ǀŝĞ�͊ 

�ŵŵĞŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͕�ƐĂŶƐ�ďƌƵŝƚ�Ŷŝ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�
ůĂ� ƐĞƵůĞ� ĠŶĞƌŐŝĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽƌƉƐ͕� ůĞ� WĞĚŝďƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƵŶ� ĂǀĂŶƚĂŐĞ�
ƐƵƌ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉůĂŶƐ�͗�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕�ƐĂŶƚĠ͕�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ͘

WŽƵƌ� ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ǀŽƚƌĞͬǀŽƐ� ĞŶĨĂŶƚͬƐ� ͗� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ͕�������������������
ƌƵďƌŝƋƵĞ��ŶĨĂŶĐĞ͕�WĞĚŝďƵƐ͘ 

DĂĚĂŵĞ� �ĠůŝŶĞ� �ƚŽƵƉĞ͕� DƵŶŝĐŝƉĂůĞ� ƌĞƐƚĞ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚ�����������������������������
ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĂƵ�Ϭϳϴ�ϲϲϱ�Ϯϴ�ϯϯ͘ 



ϵ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϬ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϭ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϮ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

 
&�d��W�dZ/Kd/Yh� 
 
EŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ĨġƚĞ�ƉĂƚƌŝŽƟƋƵĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ�ůĞ�ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͘ 
 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�
ů͛K&^W� Ğƚ� ĚƵ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƋƵŝ� ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĠ͕� ůĂ��������������
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ă� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ� ƌĞŶŽŶĐĞƌ� ă� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ĨġƚĞ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘� 
 
hŶĞ� ƚĞůůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŶĞ� ƉĞƵƚ�ƉĂƐ͕� ă� ů͛ŚĞƵƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ͕� ġƚƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐĞƌĞŝŶĞ͕�ƐĠĐƵƌĞ�Ğƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ͘� 
 
>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ƌĞŐƌĞƩĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚƸ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ğƚ�
ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͘� 

 
 

 
�d�/E�Z��>�^�>hD/�Z�^�WKhZ�
sK/Z�>�^��dK/>�^�&/>�Ed�^ 

 

>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ͨ WĞƌƐĠŝĚĞƐ ͕ͩ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůĂ�
ƉůƵŝĞ�Ě͛ĠƚŽŝůĞƐ�ĮůĂŶƚĞƐ͕�ƋƵŝ�Ă�ĚĠŵĂƌƌĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵ�ă�KƌďĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞƐƉğƌĞ�
Ɛ͛ĠƚĞŶĚƌĞ�ă�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�ĐĂŶƚŽŶ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 

�ƵƐƐŝ͕�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐĞƌĂ�ĠƚĞŝŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ�������������������
ĚƵ�ϭϮ�ĂƵ�ϭϯ�ĂŽƸƚ͕�ĚĞ�ϮϮŚϬϬ�ă�ϬϰŚϬϬ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝĞǌ�ĂĚŵŝƌĞƌ�ůĞƐ�
ĠƚŽŝůĞƐ�ĮůĂŶƚĞƐ͕�ŝĚĠĂů�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ�ŽƵ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ɛ͛ĠŵĞƌǀĞŝůůĞƌ͘� 


