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EŽ�ĚŝĂ�ϭϯ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�ŽĐŽƌƌĞƵ�Ƶŵ�ŝŶĐġŶĚŝŽ�ŶĂ��ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ��ƵůƚƵƌĂů�Ğ�,ƵŵĂŶŝƚĄƌŝĂ�ĚĞ�sŝůĂ�EŽǀĂ�
ĚĂ�ZĂŝŶŚĂ͕�dŽŶĚĞůĂ͕�sŝƐĞƵ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĞĐŽƌƌŝĂ�ƵŵĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞ�ƌĞĐƌĞĂƟǀĂ͘�&Žŝ�Ƶŵ�ĂĐŝĚĞŶƚĞ�ƐĞŵ�ƉƌĞĐĞĚĞŶͲ
ƚĞƐ�ŶŽ�ŵĞŝŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŽ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶƐƚĞƌŶŽƵ�Ă�ƚŽĚŽƐ͘� 
K�ƋƵĞ�ĂĐŽŶƚĞĐĞƵ�ŶĂƋƵĞůĂ�ŶŽŝƚĞ͕�ŶĞƐƚĂ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞ͕�ƉŽĚĞƌŝĂ�ƚĞƌ�ĂĐŽŶƚĞĐŝĚŽ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞ�
ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞ͘�EĆŽ�ĨŽŝ�ŶĞŵ�Ġ�ƵŵĂ�ƋƵĞƐƚĆŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ͕�ƋƵĞŵ�ƉĞŶƐĂƌ�
ĂƐƐŝŵ�ĞƐƚĄ�Ă�ĐŽŵĞƚĞƌ�ƵŵĂ�ŝŶũƵƐƟĕĂ�Ğ�Ă�ƐĞƌ�ŝŵƉƌƵĚĞŶƚĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ĨƵƚƵƌŽ͘ 
 
^ŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ 
EĆŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ�ĞƐƚĂ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞ�ŶĆŽ�ƐĞƌ�ĮůŝĂĚĂ͕�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ƵůͲ
ƚƵƌĂ͕�ZĞĐƌĞŝŽ�Ğ��ĞƐƉŽƌƚŽ͕�ĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�Ž�ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ϯϬ͘ϬϬϬ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�ϰϱϬ͘ϬϬϬ�
�ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ͕�sŽůƵŶƚĄƌŝŽƐ͕��ĞŶĠǀŽůŽƐ�Ğ��ůĞŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŵ�ĂƉŽŝŽ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ�Ă�
ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ϯ�ŵŝůŚƁĞƐ�ĚĞ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ͕�ĞŵŝƟƵ�ŶŽ�ĚŝĂ�ϭϱ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ�ϮϬϭϴ�ƵŵĂ�EŽƚĂ�͞>ƵƚŽ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽ�EĂĐŝͲ
ŽŶĂů͟�ŽŶĚĞ�ĞƐĐůĂƌĞĐŝĂ�Ă�ƐƵĂ�ƉŽƐŝĕĆŽ͘� 
��ϯ�ĚĞ�&ĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�ƵŵĂ��ĞůĞŐĂĕĆŽ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĚĞƐůŽĐŽƵ-ƐĞ�Ă�sŝůĂ�EŽǀĂ�ĚĂ�ZĂŝŶŚĂ�ŽŶĚĞ�ĨŽŝ�
ƌĞĐĞďŝĚĂ�ƉŽƌ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ͕��ƵƚĂƌĐĂƐ�Ğ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͕�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŝƌŽƵ�ĚŽƐ�ĨĂĐƚŽƐ�Ğ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽƵ�Ž�
ƐĞƵ�ƉĞƐĂƌ�Ğ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ͘�sŽůƚĄŵŽƐ�Ă�sŝůĂ�EŽǀĂ�ĚĂ�ZĂŝŶŚĂ�Ă�ϭϯ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ğ�ϮϬϮϬ͘ 
,ŽũĞ͕�ĐŽŵŽ�ŶĞƐƐĂ�ĂůƚƵƌĂ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŵŽƐ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ�ăƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ĚŽƐ�ĨĂůĞĐŝĚŽƐ͕�ĂŽƐ�ĨĞƌŝĚŽƐ͕�ă�
�ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞ�ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĐŽůĞĐƟǀĂ�Ğ�ĂŽƐ�ƐĞƵƐ�ſƌŐĆŽƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ͘�DĂŶŝĨĞƐƚĂŵŽƐ�ƚĂŵďĠŵ�Ă�ŶŽƐƐĂ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ž�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĂ��ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ͕�^ĞŶŚŽƌ�:ŽƌŐĞ��ŝĂƐ͕�ĂŐŽƌĂ�ĐŽŶƐƟƚƵşĚŽ�ĐŽŵŽ�ƷŶŝĐŽ�ĂƌŐƵŝͲ
ĚŽ͘ 
 
WƌĞǀĞŶĕĆŽ 
EŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂƐ�ƐƵĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ͕�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĞŵŝƚĞ�ĐŽŵ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�Ğ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�EŽƚĂƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğŵ�ǀĄƌŝĂƐ�ĄƌĞĂƐ͘��Ɛ�&ŝůŝĂĚĂƐ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ƐĆŽ�ĂƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ǀŝƐĂĚĂƐ͕�ŵĂƐ�ŵƵŝƚĂ� ĚĞƐƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĞƐƚĄ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞů� ĂŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ŶĂ� WůĂƚĂĨŽƌŵĂ��ŝŐŝƚĂů� ĚĂ�
�ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ͘�dŽĚĂ�ĞƐƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ġ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ�ĐŽŵ�&ŽƌŵĂĕĆŽ�Ğŵ�ǀĄƌŝŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�
ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ŵĂŝŽƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚŽƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�Ğ�ĚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�ĞƌƌŽƐ�
ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ͘ 
�Ɛ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕��ƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�ŽƵ��ůƵďĞƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞƐƚĞũĂŵ�ĮůŝĂĚĂƐ�ŶĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚĂƐ�
�ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŽƵ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŽƵƚƌĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƐŝŵŝůĂƌ͕�ĐŽƌƌĞŵ�Ž�ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ŶĆŽ�ĐŽŶŚĞĐĞƌ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƐƵĂƐ�
ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�Ğ�ĐŽŵĞƚĞƌ�ĞƌƌŽƐ�ŝŶĂĚǀĞƌƟĚĂŵĞŶƚĞ͘��ƐƚĂƌ�ĨĞĐŚĂĚŽƐ�Ğŵ�ϰ�ƉĂƌĞĚĞƐ�Ğ�ŝƐŽůĂĚŽƐ�ĚŽ�ŵƵŶĚŽ�ĂƐͲ
ƐŽĐŝĂƟǀŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌŝƐĐŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞƌŝĂŵ�ĐŽƌƌĞƌ͘���ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚĞ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�ǀŽŶƚĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƉŽĚĞ�ŶĆŽ�ƐĞƌ�Ž�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ͘ 

                   
                   
                  ϭͬϮ 
 

^ŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ͕�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�Ğ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ 
K�ĐĂƐŽ�ĚĂ��ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ��ƵůƚƵƌĂů�Ğ�,ƵŵĂŶŝƚĄƌŝĂ�ĚĞ�sŝůĂ�EŽǀĂ�ĚĂ�ZĂŝŶŚĂ 
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�ŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ 
��ĨƵŶĕĆŽ�ƐŽĐŝĂů�ƋƵĞ�ĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚĂŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞĐŝƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂͲ
ƌŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ƐƵďƐƟƚƵŝĕĆŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�Ğŵ�ŵƵŝƚĂƐ�ĚĂƐ�ƐƵĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ͘��Ɛ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĐĞŶƚƌĂů�Ğ�
ůŽĐĂů͕� ƚĂů� ĐŽŵŽ�ĞƐƚĆŽ� ŝŶƐĐƌŝƚĂƐ�ŶĂ��ŽŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ŶĆŽ� ƐĞƌŝĂŵ�ŵŝŶŝŵĂŵĞŶƚĞ� ƐĂƟƐĨĞŝƚĂƐ� ƐĞ�
ŶĆŽ�ĞǆŝƐƟƐƐĞ�Ž��ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐŵŽ�WŽƉƵůĂƌ͘ 
WŽƌ�ĂƋƵŝ�ƐĞ�ĚĞƉƌĞĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ŚĄ�ƵŵĂ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž��ƐƚĂĚŽ�ůŽĐĂů͕�ĂƐ�
�ƵƚĂƌƋƵŝĂƐ͕�Ğ�ĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͘�EĂ�ĐŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚĞƐƚĞƐ�ĚŽŝƐ�ƉŽĚĞƌĞƐ͕�ƐĆŽ�ƐĂƟƐĨĞŝƚĂƐ�ŵƵŝƚĂƐ�ĚĂƐ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĂƐ�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐĆŽ�ŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ͕�ũŽǀĞŶƐ͕�ĂĚƵůƚŽƐ�Ğ�ŝĚŽƐŽƐ͕�ŶĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�
ƌĞĐƌĞŝŽ�Ğ�ĚĞƐƉŽƌƚŽ͘ 
WĂƌĂ�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŵ�ǀĄƌŝŽƐ�Ğ�ĐŽŵƉůĞǆŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�Ă�ĚŝƐͲ
ƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�,ŽŵĞŶƐ�Ğ�DƵůŚĞƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂŵ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŐĞŶĞƌŽƐĂ�Ğ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�ĂĐƟͲ
ǀŝĚĂĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ͕�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶĚŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ůĞŐĂŝƐ͕�ŵŽƌĂŝƐ�Ğ�ĠƟĐĂƐ͘� 
^ĆŽ�ǀŽůƵŶƚĄƌŝŽƐ�Ğ�ďĞŶĠǀŽůŽƐ͕�ƐĆŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ğ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŵ�ĐŽŵ�Ă�ƐƵĂ�ĂĐĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĚĞŵŽͲ
ĐƌĂĐŝĂ͕�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�Ğ�ǀĂůŽƌĞƐ͕�ƐĂƷĚĞ�ŵĞŶƚĂů�ĐŽŵƵŶŝƚĄƌŝĂ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ůŽĐĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ğ�ŶĂĐŝŽͲ
ŶĂů�Ğ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘ 
�ƐƚĞƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞƌŝĂŵ�ŶĞŵ�ƉŽĚĞŵ�ĞƐƚĂƌ�ƐſƐ͘��ƐƚĞƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�ĚĞǀĞƌŝĂŵ�ƐĞƌ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐ͕�ƌĞƐͲ
ƉĞŝƚĂĚŽƐ�Ğ�ĂƉŽŝĂĚŽƐ�ƉĞůŽƐ�ƉŽĚĞƌĞƐ� ŝŶƐƟƚƵşĚŽƐ�ĐŽŵ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ğ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵşƐƐĞŵ�
ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƌ͕�ĨŽƌŵĂƌ�Ğ�ŵŽƟǀĂƌ͘� 
��ĂĐƟǀŝĚĂĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�ĚĞƐƚĞƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�ĚĞǀĞƌŝĂ� ƐĞƌ�ĂƉŽŝĂĚĂ� ĐŽŵ�ĂĐĕƁĞƐ� ŝŶƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂƐ�Ğ�
ƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ĚĞ� ĐĂƌĄƚĞƌ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽ�ăƐ� ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ͕� ĨĂǌĞŶĚŽ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ� ƐĞƌĞŵ�ĞǆĞĐƵƚĂĚĂƐ�Ğŵ�
ƉƌĂǌŽƐ�ƌĞĂůŝƐƚĂƐ�Ğ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ă�ƌĞĂůŝĚĂĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ͘ 
�Ɛ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĚĞǀĞƌŝĂŵ�ƐĞƌ�ĂƉŽŝĂĚĂƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ŵĞŝŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�-�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ğ�ĮŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�ƉƌĞͲ
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