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WĞƌ�ŝŶĨŽ�͗� 
�/ŶƚĞŐƌKƌŝĞŶƚĂ��ŽŽƉ͘�^ŽĐ͘�KŶůƵƐ 
sŝĂ�dĂŽƌŵŝŶĂ͕�ϭ—ϵϳϭϬϬ�ZĂŐƵƐĂ� 
ƚĞů͘���ĨĂǆ�ϬϵϯϮ�ϭϵϭϭϳϰϰ� 
�Ğůů͘��нϯϵ�ϯϴϴ�ϲϱϰϰϭϬϲ 
ǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌŽƌŝĞŶƚĂ͘ĐŽŵͬŝƚ 
 

��ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƐĐƌŝǀĞƌĞ�Ă͗� 
ŝŶƚĞŐƌŽƌŝĞŶƚĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�� 

/ŶƚĞŐƌKƌŝĞŶƚĂ�ŚĂ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ƵŶĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ƌĞƚĞ�
Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĞŶƟ�Ğ�ƌĞĂůƚă�ƚĞƌƌŝƚŽͲ
ƌŝĂůŝ͕�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ůŽĐĂůĞ�Ğ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘� 
 
dƌĂ�Őůŝ�ĂŵďŝƟ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͗�� 
· �ƵƌŽ-ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 
· �ĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĂůĞ� 
· �ŝĚĂƫĐĂ�ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂŶŽ�>Ϯ 
· /ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌŝĂƚŽ͕� ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ� Ğ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ� ůŝŶͲ

ŐƵŝƐƟĐŽ-ĐƵůƚƵƌĂůĞ 
· &ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ 
· �ĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ� 
· WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌǌĂƟ� Ğ�

ƉƌŽƚĞƫ�Ěŝ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ 
· ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĞĚƵĐĂƟǀŝ� ƌŝǀŽůƟ� Ăŝ�

ŐŝŽǀĂŶŝ͘ 

�ďŽƵƚ�ƵƐ͙ 
 
�ŽƐƟƚƵŝƚĂ� Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞů� ϮϬϭϬ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů� WƌŽͲ
ŐĞƩŽ�WŽůŝĐŽƌŽ�-���/͕�/ŶƚĞŐƌKƌŝĞŶƚĂ�ğ�ƵŶĂ��ŽŽƉĞͲ
ƌĂƟǀĂ�^ŽĐŝĂůĞ�KŶůƵƐ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂ�ĂƫǀŝͲ
ƚă� Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ͕� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕� ƌŝĐĞƌĐĂ͕� ƉƌŽͲ
ŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘� 
/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ěŝ�
ĐƵŝ�ĞƐƐŽ�ğ�ŝŶǀĞƐƟƚŽ͕�DŝƐƐŝŽŶ�ĚĞůůĂ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĂ�ğ�
ůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ�ĮŶĂůŝǌǌĂƟ�Ăůů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽͲ
ĐŝĂůĞ�Ğ�ĂůůĞ�ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕��ŝŶ�ƵŶĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�ŵŝͲ
ŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŽ͘� 

3URJHWWR�FR-ILQDQ]LDWR�
GDOO¶8QLRQH�(XURSHD 

   



�ŚĞǌ�EŽƵƐ�ğ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂů�&ŽŶĚŽ��ƐŝůŽ͕�DŝŐƌĂͲ
ǌŝŽŶĞ�Ğ�/ŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�;&�D/Ϳ�ϮϬϭϰ-ϮϬϮϬ͘� 
 
�ĞƐƟŶĂƚĂƌŝ͗ 
/ů�WƌŽŐĞƩŽ�ğ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚŽ�Ă�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ĂůŵĞŶŽ�ϰϬϬ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ěŝ�
WĂĞƐŝ�ƚĞƌǌŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƟ�ŝŶ�dƵŶŝƐŝĂ͘ 
 
KďŝĞƫǀŝ�ĚĞů�WƌŽŐĞƩŽ͗ 
/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ăƫǀŝƚă� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĞƐƉůŝĐŚĞƌĂŶŶŽ�
ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƚƵŶŝƐŝŶŽ� Ğ� ƌĂŐƵƐĂŶŽ͕� ƌĞĂůŝǌǌĂŶĚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� Ěŝ�
ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ĐŝǀŝĐŽ-ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂ� Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ƉƌĞ-ƉĂƌƚĞŶǌĂ�
ƉĞƌ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽŶŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂͲ
ƌĞ͕�ŵŽƟǀŝ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� Ž� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͘� /ů� ƉƌŽŐĞƩŽ�
ƌŝƐƉŽŶĚĞ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�Ěŝ�ƉŽǀĞƌƚă�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕� ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�ĂůĨĂďĞͲ
ƟǌǌĂǌŝŽŶĞ͕� ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ� ŶĞů� ƉĂĞƐĞ� ƉƌĞ-
ƉĂƌƚĞŶǌĂ� ĂŶĐŚĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� Ěŝ� ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ƐƵůůĂ� ĐŽŶŽͲ
ƐĐĞŶǌĂ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ăůů͛ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ŶŽŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝů�ĚŝĂůŽŐŽ�ŝŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĂůĞ͘�� 
 
>Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ͗ �������������������������������������������������������������������������������������
>͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŵĂĚƌĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�
ĂƫǀĂ�Ěŝ�ƚƵƫ�ŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ĐŽŝŶǀŽůƟ�ŶĞůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵŽĚĞůůŝ�
ĚŝĚĂƫĐŝ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ� Ğ� ƌĞƉůŝĐĂďŝůŝ͘� /ů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵƫǀŝƐŵŽ�
Ɛŝ�ďĂƐĂ� ƐƵ�ƵŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ďŽƩŽŵ-ƵƉ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĐŚŝĂƌĂ�
ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽĮůŝ� ĚĞŐůŝ� ƵƚĞŶƟ� Ğ� ĚĞůůĞ� ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ� ŝŶ�
ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ŶŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ůŝŶŐƵĂ͕�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�
ŝĚĞŶƟƚă�ƐŽĐŝĂůĞ͘�WĂƌĂůůĞůĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƵƟůŝǌǌĞƌă�ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌŝĂůĞ� ĐŽŵĞ� ŵŽĚĂůŝƚă� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚĂ� Ğ� ůĂ� ĚŝͲ
ŵĞŶƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ŐƌƵƉƉŽ� Ğ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂůĞ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ǀĂƌŝĞ� ĨŽƌŵĞ�
ĞƐƉƌĞƐƐŝǀĞ͘� >Ă� ĚŝĚĂƫĐĂ� ƉƌĞǀĞĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞͬ
ĂƌƌŝĐĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ğ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ǀŝƌƚƵĂůĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�Ăůů͛ĂƵƚŽ-ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�;ƐĞůĨ-
ůĞĂƌŶŝŶŐͿ� ƉĞƌ� ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ� Ă� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� Ěŝ� ĂƉƉƌĞŶĚŝͲ
ŵĞŶƚŽ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐŽ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ƋƵĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ƚƵŶŝƐŝŶŝ�ŝŵƉĞŐŶĂƟ�ŝŶ�
Ăƫǀŝƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ͕�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂůŝ-ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͘� 
 
�ƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ͗ ����������������������������������������������������������������������������
Ϯϰ�ŵĞƐŝ�;ĚĂƚĂ�ĂǀǀŝŽ�Ăƫǀŝƚă�ϬϭͬϬϮͬϮϬϮϭ͕�ĚĂƚĂ�Ěŝ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�
ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ϯϬͬϬϵͬϮϬϮϮͿ 

/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƋƵĂƩƌŽ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͗ 
 

· ^ĞůĞǌŝŽŶĞ� Ğ� ƌĞĐůƵƚĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� Ŷ͘� ϰϬϬ� ĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝ�
ĐŝƩĂĚŝŶŝ� Ěŝ� ƉĂĞƐŝ� ƚĞƌǌŝ� ƌĞƐŝĚĞŶƟ� ŝŶ� dƵŶŝƐŝĂ͕� ƐƚĂďŝͲ
ůĞŶĚŽ� ŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƟ� ƐŽŐůŝĂ� ƉĞƌ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ� Ăů� ƉƌŽŐĞƩŽ�
ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƉƌŽĚƵƫǀŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƐŝĐŝůŝĂŶŽ͕�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŝŶ�dƵŶŝͲ
ƐŝĂ� ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ� ƌĞĐůƵƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ� ƉĞƌ� ŝ�
ŵĞƌĐĂƟ� ĞƐƚĞƌŝ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ŽŐŐĞƫǀŝ� Ğ� Ěŝ� ƚƌĂͲ
ƐƉĂƌĞŶǌĂ͘ 

· &ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ůĂǀŽƌĂƟǀŽ͗ 
ϭ͘ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞ-ƉĂƌƚĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ͖ 
Ϯ͘ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂ�ƉƌĞ-ƉĂƌƚĞŶǌĂ�;ůŝǀĞůůŝ��ϭ�

Ğ� �Ϯ� ĚĞů� Y��ZͿ� ĮŶĂůŝǌǌĂƚĂ� Ăůů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�
ůĂǀŽƌĂƟǀŽ͖ 

ϯ͘ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŝǀŝĐŽ–�ƐŽĐŝĂůĞ͖ 
ϰ͘ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ� Ğ� ŝŶ� ŵŽďŝůŝƚă�ŵŽďŝůĞ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ͖ 
ϱ͘ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͖ 
ϲ͘ ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ůĂǀŽƌĂƟǀŽ�ĞĚ�ĂƫǀĂǌŝŽŶĞ�ƟƌŽĐŝͲ

Ŷŝ�ĨŽƌŵĂƟǀŝ͘ 
· �ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ůĞŐĂůĞ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŝǀŝĐŽ-ůŝŶŐƵŝƐƟĐŽ�

ƉĞƌ�ƌŝĐŽŶŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘ 
· /ŶŐƌĞƐƐŽ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͗�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ďƵƌŽĐƌĂƟĐĂ�Ăů�ŶƵůůĂŽͲ

ƐƚĂ�ƉĞƌ�ŵŽƟǀŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĞͬŽ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽŶŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�
ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘ 

 
/ů� ƉƌŽŐĞƩŽ� ƉƌĞǀĞĚĞ� ĂŶĐŚĞ� ƵŶ� ƉŝĂŶŽ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ�
ĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ͕�ƋƵĂůŝ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ďĂďǇ�ƐŝƫŶŐ͕�ůĂ�ŵĞĚŝĂǌŝŽͲ
ŶĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐŽ-ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘ 
 
 

�ŶƚĞ��ĂƉŽĮůĂ͗� 

^ŽĐ͘�/ŶƚĞŐƌKƌŝĞŶƚĂ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĂ�^ŽĐŝĂůĞ�KŶůƵƐ—ZĂŐƵƐĂ 

WĂƌƚŶĞƌƐ�ĚĞů�WƌŽŐĞƩŽ͗ 

· �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� /ŵŵŝŐƌĂƟ�͞WƌŽŐĞƫĂŵŽ�/ŶƐŝĞŵĞ͟�–�

^ĂŶƚĂ��ƌŽĐĞ��ĂŵĞƌŝŶĂ�;Z'Ϳ 

· ^ĞĚĞ� WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� WĂƚƌŽŶĂƚŽ� �E�^�� –� �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�hE^/��Ěŝ�ZĂŐƵƐĂ 

· &ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� � �ŚŝĞƐĞ� �ǀĂŶŐĞůŝĐŚĞ� ŝŶ� /ƚĂůŝĂ� –�

;�ĂƐĂ�ĚĞůůĞ��ƵůƚƵƌĞ�͞DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�,ŽƉĞ͟�Ěŝ�^ĐŝĐůŝͿ 

· &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ��ĂƫƐƚĂ�–�ZĂŐƵƐĂ 

· /͘Z͘/͘W͘�͘�^ŝĐŝůŝĂ�;/ƐƟƚƵƚŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ů͛/ŵƉƌĞŶĚŝƚŽͲ

ƌŝĂ�Ğ�ůĞ�WŽůŝƟĐŚĞ��ƫǀĞ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽͿ 

· ^ŽĐ͘��ŽŽƉ͘�/EWZ/D/^�&KZD��/KE��–�ZĂŐƵƐĂ� 

�ŶƟ�ĂĚĞƌĞŶƟ�Ăů�WƌŽŐĞƩŽ͗ 
 

-�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƚƵŶŝƐŝŶĂ�ƉĞƌ�ůΖĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ� 

-�hŶŝŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĞŵŵĞ�dƵŶŝƐŝĞŶŶĞ�;dƵŶŝƐŝͿ 

 

/ů�WƌŽŐĞƩŽ 

 

>Ğ��ƫǀŝƚă 

  

/�WĂƌƚŶĞƌƐ 

   


