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�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ͗�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ů͛ŝŶŇƵĞŶĐĞ 
�Ŷ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƐƚƌŝĐƚĞƐ͘��ůůĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ĠƋƵŝůŝďƌĠĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƚƌŽŵƉĞƵƐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚŽŵĂŝŶĞ�Žƶ�
ů͛ŝŶĐĞƌƟƚƵĚĞ�ĞƐƚ�ĨŽƌƚĞ�Ğƚ�Žƶ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�
ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͘�>͛�D&�Ǉ�ǀĞŝůůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠƉĂƌŐŶĞ͘� 
>͛�D&�ĐŽŶƐƚĂƚĞ�ůĂ�ŵŽŶƚĠĞ�ĞŶ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉůƵƐ�ĚŝīƵƐĞ͕�ŵŽŝŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĠĞ�
ĐŽŵŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�Ğƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĨƌŽŶƟğƌĞƐ�Ɛ͛ĞƐƚŽŵƉĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƉƌŝǀĠ͕�ůĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕�ůĞ�ƐĠƌŝĞƵǆ͕�ůĞ�ůƵĚŝƋƵĞ�ŽƵ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƐŽůŝĚĞ�Ğƚ�ǀĠƌŝĮĠĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůůĠŐĂƟŽŶƐ�ƚƌŽŵƉĞƵƐĞƐ͘� 
>͛ƵƐĂŐĞ�ĐƌŽŝƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ƚŽƵĐŚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ͘�>ĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�
ƐŽĐŝĂƵǆ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĠƉĂƌŐŶĂŶƚƐ�
ƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ě͛ŝĚĠĞƐ͕�ǀŽŝƌĞ�ĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�
Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͘� 

 
�͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�Ě͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƌĠŐƵůĂƚĞƵƌ͘� 

>Ă�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƉƌŽƚĞĐƚƌŝĐĞ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞ�Ğƚ�
Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�ĞƐƚ�ƐĂŶƐ�ĂŵďŝŐƵŢƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨƌŽŶƟğƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůĂ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͘�>ĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ŽŶƚ�ƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ƋƵĂŶƚ�ă�ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�Ğƚ�
ĂƵ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ŶŽŶ�ƚƌŽŵƉĞƵƌ�ĚĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚŝīƵƐĠƐ͘��ĞƩĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�Ɛ͛ĞǆĞƌĐĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚƵ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�
ůĞƵƌƐ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘ 

&ĂĐĞ�ă�ů͛ĞƐƐŽƌ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĂŶŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ĚĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͕�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�WůĂĐĞ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĠƉĂƌŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͕�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕�ŽŶƚ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ă�ũŽƵĞƌ�
ƉŽƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƵŶĞ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�Ğƚ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƋƵŝ�
ƉĞƌŵĞƩĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ă�ƚŽƵƐ͕�ƉůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉůƵƐ�
ũĞƵŶĞƐ͕�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚƵ�ƌĞĐƵů�ǀŝƐ-ă-ǀŝƐ�ĚĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝīƵƐĠĞƐ�ƐƵƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘� 

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ă�
ů͛ĂƌŐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚŽƵƚĞƵǆ͕�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ĠĐůĂŝƌĠƐ�ƉŽƵƌ�
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƐŽŶ�ĠƉĂƌŐŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ͘�n 

^KDD�/Z��͗�>ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�Ɖ͘�Ϯ-ϯ��&ŽĐƵƐ�Ɖ͘�ϰ�� EΣ�ϰϴ� ����sZ/>�ϮϬϮϮ 

>ĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ͕�ƋƵĞůůĞ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�
&ƌĂŶĕĂŝƐ ͍ 
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ�ƐŽŶƚ�
ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĚĠƚĞŶƵƐ�ƉĂƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�&ƌĂŶĕĂŝƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�
ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘� 
 
WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�Ğƚ�ĚĞƵǆ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƚĞƵƌƐ 
/ŶƚĞƌƌŽŐĠƐ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ�ƉĂƌ�ů͛�D&ϭ͕�ϭ͕ϵ�й�ĚĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ͕�
ƐŽŝƚ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ƉŽƐƐĠĚĞƌ�
ĚĞƐ�ͨ ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞƐ ͩ͘��Ğ�ƚĂƵǆ�
ĞƐƚ�ƌĞƐƐŽƌƟ�ă�ϰ͕ϰ�й�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐ͘ 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ��ĂƌŽŵğƚƌĞ�ĚĞ�ů͛�D&Ϯ͕�ϴ�й�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠĞƐ�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ͨ ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ĚĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-
ŵŽŶŶĂŝĞƐ ͩ ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨŽǇĞƌ͕�ĚŽŶƚ�ϰϬ й�ĚĞƉƵŝƐ�ŵŽŝŶƐ�
Ě͛ƵŶ�ĂŶ͘�WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐ͕�ϭϵ й�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ĞŶ�
ĚĠƚĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĨŽǇĞƌ�͗�ĐĞƩĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂŝƚ�ĂŝŶƐŝ�
ϲ�ĚĠƚĞŶƚĞƵƌƐ�ƐƵƌ�ϭϬ͘� 
�ŶĮŶ͕�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭϯ͕�ϴ�й�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠĞƐ�
ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ĂǀŽŝƌ�ͨ ĚĠũă�ŝŶǀĞƐƟ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-
ŵŽŶŶĂŝĞƐ ͩ�;ϭϮ�й�ĚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐͿ͘�^ŝǆ�ĚĠƚĞŶƚĞƵƌƐ�ƐƵƌ�
ϭϬ�ƐĞ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ůĂŶĐĠƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͘ 

 

ϭ��s��ƉŽƵƌ�ů͛�D&͕�ͨ�>ĞƐ�ĂƌŶĂƋƵĞƐ�ă�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�͕ͩ�ϱ�ϬϬϬ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠĞƐ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 
Ϯ��ĂƌŽŵğƚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠƉĂƌŐŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�Ϯ�ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌƌŽŐĠĞƐ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 
ϯ�/ƉƐŽƐ�ƉŽƵƌ�<WD'�Ğƚ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĂĐƟĨƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͕�Ϯ ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠĞƐ�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

 
>ŝƌĞ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�ϰ 

^Ƶƌ-ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ ͍ 
�ŽŵŵĞ�ůĞ�ŵŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĞƐƟŵĂƟŽŶƐ͕�ůĂ�ĚĠƚĞŶƟŽŶ�
ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĞƐƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�ă�ĞƐƟŵĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ĚĠĐůĂƌĂƟǀĞ͘��͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ĂĐƟĨƐ�
ŵĂů�ŝĚĞŶƟĮĠƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ĞŶ�ŽƵƚƌĞ�ƉƌŽďĂďůĞ͕�Ɛ͛ĂŐŝƐƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-
ĂĐƟĨƐ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�ĂŝĞŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�
Ě͛ĞƐƐĂŝ͘�Eŝ�ůĞƐ�ŵŽŶƚĂŶƚƐ�ŝŶǀĞƐƟƐ͕�Ŷŝ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƟŽŶ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ŵĞŶĠĞƐ͘� 
�ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐ�ĐĂƌ�
ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉŽƐĠĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ͘�^ŝ�ůĂ�ƐƵƌ-ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�
ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ů͛ĞŶŐŽƵĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ƚƌğƐ�ƌŝƐƋƵĠƐ�Ğƚ�
ǀŽůĂƟůƐ�ĞƐƚ�ŝŶĚĠŶŝĂďůĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 



 

>��>�ddZ�����>͛K�^�Zs�dK/Z�����>͛�W�Z'E�����>͛�D&���EϬ�ϰϴ–��sZ/>�ϮϬϮϮ 

>Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�� 
>Ă�ǀĞŝůůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞ�ů͛�D&�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƵƟůŝƐĠƐ�ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĠƉĂƌŐŶĂŶƚƐ͘� 

>͛�D&�ĞǆĂŵŝŶĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�;ůĞƐ�
ͨ ĂƵƚŽƉƌŽŵŽƟŽŶƐ ͩͿ�ĚĞ�ϯϲ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚŽŶƚ�ϵ�ĂƐƐƵƌĞƵƌƐ�
Ğƚ�ϭϯ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�;ďĂŶƋƵĞƐ�Ğƚ�
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ďŽƵƌƐĞͿ͘� 

^Ƶƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�;ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�
ůĞƩƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͙Ϳ͕�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ŽŶƚ�
ĐŽŶƟŶƵĠ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ůĞƐ�
ůŝǀƌĞƚƐ�Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞ͘�>ĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŵƵ�
ůĞƐ�W�Z�ůĂŶĐĠƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘ 
 

>͛ĠƉĂƌŐŶĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�Ğƚ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ǀŝĞ�ĞŶ�ǀŝƚƌŝŶĞ 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ůŝǀƌĞƚƐ�ĚΖĠƉĂƌŐŶĞ�
ĚĠĮƐĐĂůŝƐĠƐ�ŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�;ϯ�ƐƵƌ�ϭϬͿ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ǀŝĞ�;ϭ�ƐƵƌ�ϯ�ĞŶ�ŝŶƚĠŐƌĂŶƚ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞƐ�
ŶŽƵǀĞĂƵǆ�W�Z�ă�ƐŽƵƐĐƌŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ǀŝĞͿ͘� 

�ĞƌƚĂŝŶƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�;ĮůŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐͿ�ŽŶƚ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ă�ƚĞƌŵĞ�;ƉƌğƐ�Ě͛ƵŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ĐŝŶƋͿ͘ 
 
>ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�
ϮϬϮϭ͕�ƉĂƌ�ĨĂŵŝůůĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ� 

^ŽƵƌĐĞ�͗��D&͕�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 
 
>Ă�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ǀŝĞ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�
ƚƌĂǀĞƌƐ�Ě͛ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ă�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͘�>ĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ƉĞƵ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ͕�
ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�/^Z�ŽƵ�ĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ă�ĨŽƌŵƵůĞ͘ 

 

�Ŷ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�ŵĞƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
Ğƚ�Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ă�ůĞƵƌ�
ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ�;ƚĂƵǆ�ďŽŽƐƚĠƐ͕�ĨƌĂŝƐ�ƌĠĚƵŝƚƐ͙Ϳ͘� 

WĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ŝŶĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ͕�ƉŽƵƌ�
ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƉĂƌŐŶĞ͕�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƐ͘ 
 

>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ŵŽŝŶƐ�
ƉƌŽŵƵƐ 
>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŶŽŶ�ŐĂƌĂŶƟƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞůĂƟǀĞŵĞŶƚ�ƉĞƵ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘� 

WĂƌŵŝ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�ϭϭ�й�ŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�
ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�
ϮϬϮϭ͕�ă�ĐŽŵƉĂƌĞƌ�ă�ϮϬ�й�ĞŶ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ă�ϯϬ�й�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘ 

�Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞƐ�ŽŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ůĞƵƌƐ�ĨŽŶĚƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ŶŽŶ�ĐŽƚĠĞƐ�;&�W/Ϳ͘ 

�Ƶ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ͕�ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ǀĞŝůůĠƐ�ŽŶƚ�ƉƌŽŵƵ�ůĞƐ�W���Ğƚ�ĚĞƐ�
ĨƌĂŝƐ�ƌĠĚƵŝƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ĂĐƟŽŶƐ͘� 

 

>Ă�ĮŶĂŶĐĞ�ĚƵƌĂďůĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ǀŝƐŝďůĞ� 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƐŽĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ă�ĨĂŝƚ�
ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�;ĞŶǀŝƌŽŶ�ƵŶĞ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƐƵƌ�ƐŝǆͿ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ͕�Ğƚ�ă�ƵŶ�
ĚĞŐƌĠ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ĂƐƐƵƌĂŶƟĞůƐ͘� 

�ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ůĂďĞů�/^Z�
ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉƌŽŵƵƐ�ďĠŶĠĮĐŝĞŶƚ͘� 

��ŶŽƚĞƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůŽƌƐ�Ě͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ͕�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĠŵĞƩĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ƵƟůŝƐĠ�ĚĞƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ůŝĠƐ�ĂƵ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ��
ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͘�n 

>Ă�ǀĞŝůůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉĂƌ�ů͛�D&�� 
>͛�D&�ĞǆĞƌĐĞ�ƵŶĞ�ǀĞŝůůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�;ďĂŶƋƵĞƐ͕�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ĞŶ�
ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͕�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ͕�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�
ĚĞ�ů͛ĠƉĂƌŐŶĞ�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͙Ϳ͘�>ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĂůǇƐĠĞƐ�
ƐŽŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�ůĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůƐ�ĚŝīƵƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;ͨ�ĂƵƚŽƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�ͩͿ�Ğƚ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ůĞƐ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ĚŝīƵƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐĂŶĂƵǆ ͗�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƉƌĞƐƐĞ͕�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵŽďŝůĞƐ͘͘͘�� 

>ĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ůĞƩƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĞƐ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ĚŝīƵƐĠĞƐ�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�;ďĂŶŶŝğƌĞƐͿ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌĞƐƐĞ�
ƉĂƉŝĞƌ�;ũŽƵƌŶĂƵǆ͕�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐͿ�Ğƚ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĞůůĞ�;ƌĂĚŝŽ͕�
ƚĠůĠǀŝƐŝŽŶͿ͘�n 



 

>��>�ddZ�����>͛K�^�Zs�dK/Z�����>͛�W�Z'E�����>͛�D&���EϬ�ϰϴ–��sZ/>�ϮϬϮϮ 

>ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ� 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ƵŶĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƐƵƌ�ƚƌŽŝƐ�Ă�ŝŶĐŝƚĠ�ă�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
Ě͛ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�;ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕�Ě͛ƵŶ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�ŽƵ�ŝŶĐŝƚĂƟŽŶ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƌĞŶĚĞǌ-
ǀŽƵƐ�;ͨ ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ďŝůĂŶ��ƉĂƌŐŶĞ ͩͿ͘��ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŽŶƚ�
ĠŵĂŶĠ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�;ůĂ�ŵŽŝƟĠͿ͕�ĚĞ��/&�Ğƚ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚƐ�
ƌĠƐĞĂƵǆ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ͘�>Ğ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ�ĞƐƚ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ƌĞƉƌŝƐ͕�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ƉůƵƐ�
ƌĂƌĞŵĞŶƚ͘ 
 
ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉĂƌ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕�ĞŶ�ϮϬϮϭ�� 

^ŽƵƌĐĞ�͗�<ĂŶƚĂƌ͕�ĐĂůĐƵůƐ��D&͕�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ� 
 

WƌŽĚƵŝƚƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�͗�ƉŝĞƌƌĞ-ƉĂƉŝĞƌ�Ğƚ�ĮŶĂŶĐĞ�
ĚƵƌĂďůĞ� 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϰ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ϭϬ�ŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ĚĞƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŶŽŶ�ŐĂƌĂŶƟƐ�;ŚŽƌƐ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�W�Z�
ŵƵůƟƐƵƉƉŽƌƚƐͿ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝīƵƐĠĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐƟŶĠƐ�ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�;ϲ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ϭϬͿ͕�ƋƵĞ�
ĐĞ�ƐŽŝƚ�ǀŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌŶĂƵǆ�Ğƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͘ 

WĂƌŵŝ�ĞůůĞƐ͕�ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƐƵƌ�ĚĞƵǆ�Ă�ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ŵŽŝƟĠ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĚĂŶƐ�ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�ůŽĐĂƟĨ�;^�W/Ϳ͘��ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠŵŝƐĞƐ�
ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘� 

>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�ŽŶƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�/^Z͕�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ��d&͘� 
 

WƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�� 

^ŽƵƌĐĞ�͗�<ĂŶƚĂƌ͕�ĐĂůĐƵůƐ��D&͕�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ� 
 

 

>ĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂƟŽŶ�ĞŶ�
ďŽƵƌƐĞ͘�KŶ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ůĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂĐƚĞƵƌƐ�
ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�
ƉĂǇƐ�ĚĞ�ů͛hŶŝŽŶ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�;ůŝƌĞ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐͿ͘ 

>ĞƐ�ŝŶĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă�ƵƟůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�
ƐƉĠĐƵůĂƟĨƐ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĠƌŝǀĠƐ͕�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ƌĞůĂƟǀĞŵĞŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ͘��Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�
ƵŶĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƐƵƌ�Ěŝǆ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͘� 

DĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ĚĞƵǆ�ƟĞƌƐ�
ĚĞ�ĐĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƵďůŝĠĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐƟŶĠƐ�
ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͘ 
 

�ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ 
>ĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĚĞ�ƟƚƌĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ�
;ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ͕�ŽīƌĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ě͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͕�
ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂůͿ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͕�
ĐŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚƵ�ǀŽůƵŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ě͛ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
ŵĞŶĠĞƐ͘�� 
>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ĚĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĞŶ�
ďŽƵƌƐĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ă�ĐĞƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĚƵƌĂďůĞ�;>ĂƌŐŽ͕�,�&��ŶĞƌŐǇ͕��D�͕�tĂŐĂ��ŶĞƌŐǇ͕�'ƌŽƵƉĞ�
�ĞƌŬĞŵ͕�,ŽīŵĂŶŶ�'ƌĞĞŶ��ĞŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘͘͘Ϳ͘�n 

>ĞƐ�ŶĠŽ-ďƌŽŬĞƌƐ ƚƌğƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�;ϭϴ�й�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚͿ�ŽŶƚ�ĠŵĂŶĠ�ĚĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽƵƌƟĞƌƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ĂŐŝƐƐĂŶƚ�ĞŶ�ůŝďƌĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ĚĞ�ů͛hŶŝŽŶ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ͘� 

�ůůĞƐ�ĐŝďůĞŶƚ�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ũĞƵŶĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵŽďŝůĞƐ�
ĂƵǆ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞƐ͕�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ŐĂŵŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ǀĂŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ƚĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�
ĐŽŵŵĞ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƵƐĞ�;ͨ ǌĠƌŽ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ͩͿ͘�n 

WƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ�ŽƵ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĠĞƐ 
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�
ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉƌŽŵƵƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĠĞ͕�ŽďůŝŐĞĂŶƚ�
ů͛�D&�ă�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĂƵǆ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ƌĞĐƟĮĞƌ͘� 

hŶ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĂŶĚ�ůĞƐ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ŵĞƩĞŶƚ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶŶĠĞ�ƵŶĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĚƵƌĂďůĞ͕�ƐĂŶƐ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ũƵƐƟĮĞƌ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�
ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĨƐ�Ğƚ�ŵĞƐƵƌĂďůĞƐ͘� 

�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞƐ�
ƉƵďůŝĐŝƚĠƐ�ĠŵŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƌ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�;ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ�ƐĂŶƐ�
ĚŝƐƉŽƐĞƌ�ĚĞ�ů͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ů͛�D&͘� 

�ŶĮŶ͕�ĚĞ�ƚƌŽƉ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ǀĂŶƚĞŶƚ�ůĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ĠůĞǀĠ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟĨƐ�;ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ͕�&ŽƌĞǆ͕�ĐŚĂŵďƌĞƐ�Ě͛�ŚƉĂĚ͕�
ƉĂƌŬŝŶŐƐ͙Ϳ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂǀğƌĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ĞƐĐƌŽƋƵĞƌŝĞƐ�;ůŝƌĞ�
ůĂ�>K��ŶΣϰϲͿ͘�n 



 

>��>�ddZ�����>͛K�^�Zs�dK/Z�����>͛�W�Z'E�����>͛�D&���EϬ�ϰϴ–��sZ/>�ϮϬϮϮ 

͙�>ĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ͕�ƋƵĞůůĞ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�ƉĂƌŵŝ�
ůĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ ͍�;ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

hŶĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ 
Ϯϰ�й�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐ�ĚŝƐĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�
ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϭϮ�й�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ͘�>ĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ϯϬ�й�ă�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ƋƵ͛ͨ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ůĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞŶƚĂďůĞƐ�
ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ŵŽŶŶĂŝĞƐ ͕ͩ�ĐŽŶƚƌĞ�ϭϵ й�ĚĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ͘ 
 

>ĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĞǆƉŽƐĠƐ 
^ŝǆ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�ƐƵƌ�ϭϬ�ĚŝƐĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ĞǆƉŽƐĠƐ�ă�ĚŝǀĞƌƐ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ͨ ĂůƚĞƌŶĂƟĨƐ ͩ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĨĂĕŽŶƐ�;ĐŽŶƚĂĐƚ͕�
ĞŵĂŝů͕�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͙Ϳ͘�WŽƵƌ�ƵŶ�ƟĞƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�
ĞǆƉŽƐĠƐ͕�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝƚ�ĚĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-
ĂĐƟĨƐ͘��͛ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ƉŽƵƌ�ϰϬ�й�ĚĞƐ�ϱϬ-ϲϰ�ĂŶƐ�;Ϯϳ�й�ĚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�
ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐͿ͘� 
 
 

>͛�D&�ƌĠƉŽŶĚ�ĂƵǆ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞƐ�ĠƉĂƌŐŶĂŶƚƐ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�
ƐŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ��ƉĂƌŐŶĞ�/ŶĨŽ�^ĞƌǀŝĐĞ�
;�/^Ϳ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ĚĞ�ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶƐ�
ĞƚͬŽƵ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂůĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ă�ϴϬ�й�ĚĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͘ 

�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�ƌĠŐƵůĠƐ�
;ϰϮ�й�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ů͛�D&Ϳ ŽŶƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ĚĞƐ�
ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƉƌŽĐĠĚĂŶƚ�ă�ĚĞƐ�ŽīƌĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�;ϰϯ�ĞŶ�ϮϬϮϭͿ͘�WĂƌ�
ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�ĚĞƐ�W���ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�
Ě͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ͘��ŶĮŶ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ůŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ůŝƋƵŝĚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�&�W/ͬ&/W͘ 
 
�ǀŽůƵƟŽŶ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ��D&��/^͕�
ƉĂƌ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĠĞƐ͕�ĞŶ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�
ϮϬϮϭ 

^ŽƵƌĐĞ ͗��D&͕�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ϰϬ�й�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ŽŶƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�ŶŽŶ�ƌĠŐƵůĠƐ͘�/ů�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂŐŝ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƉŽƚĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĨƌĂƵĚƵůĞƵƐĞƐ͘� 
>ĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƐƵƐĐŝƚĠ�ĚĞ�ƚƌğƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶƐ�;Ϯϲ�й�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭͿ͘� 
>ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�&ŽƌĞǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ͘��Ŷ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ͕�
ůĞƐ�ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉƚĠ�ƉŽƵƌ�ϯϱ�й�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƐƵƌ�ĐĞ�
ƚŚğŵĞ͘� 
�Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ĞŶ�ϮϬϮϭ͕�ϲϮ�й�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�Ě͛�/^͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ƵŶĞ�
ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ŝĚĞŶƟĮĠĞ͕�ŽŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�
ůĞ�&ŽƌĞǆ�ŽƵ�ůĞƐ�ĐƌǇƉƚŽ-ĂĐƟĨƐ�;ϰϳ�й�ĞŶ�ϮϬϮϬͿ͘� 
�͛ĂƵƚƌĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ŽŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĠ�ĚĞ�
ŐĠŶĠƌĞƌ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ƐŝŐŶĂůĞŵĞŶƚƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�
ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶƐ͘�>ĞƐ�ͨ ůŝǀƌĞƚƐ�Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞ ͕ͩ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƚƐ�
ƋƵĞ�ůĞ�ŶŽŵ�ƉŽƵƌ�ƌĂƐƐƵƌĞƌ�ĂďƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĠƉĂƌŐŶĂŶƚƐ͕�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĠǀŽƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ϭϯ�й�ĚĞƐ�ĐĂƐ͘� 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ŽŶƚ�ĠŵĞƌŐĠ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ůŝĠĞƐ�
ĂƵǆ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�
Ě͛�ŚƉĂĚ�;ϴ�йͿ͕�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĨƌĂƵĚƵůĞƵƐĞƐ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�ůĞ�ƌĞůĂŝƐ�
ĚĞƐ�ŽīƌĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌŬŝŶŐƐ͘� 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĨĂƵǆ�ƟƚƌĞƐ�ĐŽƚĠƐ�ă�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ� 
ĂƵ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ďŽƵƌƐĞ�ŽƵ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƚƐ�
ͨ d,& ͩ�;ƚƌĂĚŝŶŐ�ă�ŚĂƵƚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞͿ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�
ƌĞůĂƟǀĞŵĞŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�;ϲ�й�ĚĞƐ�ĐĂƐͿ͘� 
 

 
�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ƵƐƵƌƉĂƟŽŶƐ�Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ�Ě͛ĂĐƚĞƵƌƐ�ŽƵ�
Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƌĠŐƵůĠƐ͕�ŵŽĚĞ�ŽƉĠƌĂƚŽŝƌĞ�
ĨƌĂƵĚƵůĞƵǆ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚǇƉĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕�ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ďĂŶĂůŝƐĠĞƐ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�Ϯϲ�й�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ƵŶĞ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ŝĚĞŶƟĮĠĞ͘� 


