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�KDDhE�����DK>>�E^ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

WŚŽƚŽ�͗��ŶŶŝĐŬ�ZŽƐƐĞƚ 

 

�h>>�d/E��͛/E&KZD�d/KE^ 

:ƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϯ 



Ϯ 

�hZ��h��KDDhE�> 
 
^ƵŝƚĞ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�DĂĚĂŵĞ��ƚŽƵƉĞ͕�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ğƚ�ƉƌĠƉŽƐĠĞ�ĂƵ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ� ŝŶĨŽƌŵŽŶƐ�ƋƵĞ� ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĞŶŐĂŐĠ�
DĂĚĂŵĞ�^ĂŶĚƌŝŶĞ��ŽƵǀŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ƐƵĐĐĠĚĞƌ͘  
 
WĂƌ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�DĂĚĂŵĞ� �ŽƵǀŝĞƌ� ŽĐĐƵƉĞ� ůĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ�
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ� Ğƚ� ƉƌĠƉŽƐĠĞ� ĂƵ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚĞƐ��������������
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ� ĚĞ� DŽůůĞŶƐ� ă� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĚƵ� ϭĞƌ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϮϯ͘� >Ă����������������
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�Ğƚ�ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�
ůƵŝ�ĨĞƌĞǌ�ďŽŶ�ĂĐĐƵĞŝů͘ 
 
EŽƵƐ�ĞŶ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�DĂĚĂŵĞ��ĠůŝŶĞ��ƚŽƵƉĞ�
ƋƵŝ� Ă� ƈƵǀƌĠ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ϰ� ĂŶƐ� ă� ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞ� ĚĞ���������������������
DŽůůĞŶƐ�Ğƚ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘ 
 

Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐĞƌĂ�ĨĞƌŵĠ�͗ 
 

�Ƶ�ůƵŶĚŝ�Ϯϰ�ũƵŝůůĞƚ�ĂƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϲ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ 
/ů�ƐĞƌĂ�ŽƵǀĞƌƚ�ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ�ĚğƐ�ůĞ�ůƵŶĚŝ�ϳ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ͘ 

EK^��D/^�>�^��,/�E^ 

EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ĐŚŝĞŶƐ� ƐŽŶƚ� ƚĞŶƵƐ� ĚĞ���������������������
ƌĂŵĂƐƐĞƌ�ůĞƐ�ĞǆĐƌĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ͘�>ĞƐ�ĐƌŽƩĞƐ�ĚĞ�ĐŚŝĞŶƐ�ƐŽŶƚ͕�ƐŽŝƚ�
ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƉŽƵďĞůůĞƐ� ǀĞƌƚĞƐ� ƉƌĠǀƵĞƐ� ă� ĐĞƚ� ĞīĞƚ� ƌĠƉĂƌƟĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ��
ǀŝůůĂŐĞ͕�ŽƵ�ŵŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĂĐƐ�ƚĂǆĠƐ͘�� 

>ĞƐ� ĞǆĐƌĠŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ĐŚŝĞŶƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ� ĐŽŵŵĞ� ĚĞƐ�
ͨĚĠĐŚĞƚƐ�ƉƵƚƌĞƐĐŝďůĞƐͩ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĠůŝŵŝŶĠƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ŽƌĚƵƌĞƐ� ŵĠŶĂŐğƌĞƐ͘� �ŝĞŶ� ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕� ĐĞƐ� ĚĠĐŚĞƚƐ�
ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ� ŵŝƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƐĂĐ� ƉŽƵďĞůůĞ� ĠƚĂŶĐŚĞ� Ğƚ����������������
ƌĠƐŝƐƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚƵ�ĐŽůůĞĐƚĞƵƌ͘ � 



ϯ 

 

 

 

 

 

�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�ĚĠŵĂƌƌĠ�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�ĠƚĂŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĞŝŶƚ�ůĂ�ŶƵŝƚ͕�ǀŽƵƐ�
ƉŽƵƌƌĞǌ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ůĂ�ƉůƵŝĞ�Ě͛ĠƚŽŝůĞƐ�ĮůĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ��ĚƵ�ϭϮ�ĂƵ�ϭϯ�ĂŽƸƚ͘� 

WƌŽĮƚĞǌ-ĞŶ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ�ŽƵ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ǀŽƵƐ�ĠŵĞƌǀĞŝůůĞƌ͘  

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

W�^^�WKZd-s���E��^����DKZ'�^��d��Es/ZKE^ 

�ĚŝƟŽŶ�ĚƵ�ϭϰ�ĂƵ�Ϯϵ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϲ�ă�ϭϲ�ĂŶƐ͘� 

�ĞƵǆ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ĚĞ� ďŽŶŚĞƵƌ� ĂǀĞĐ� ĞŶǀŝƌŽŶ� ϮϱϬ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ ͗� � ƐƉŽƌƚƐ͕������������
ďƌŝĐŽůĂŐĞƐ͕� ũĞƵǆ͕� ŶĂƚƵƌĞ͕� ĂŶŝŵĂƵǆ͕� ĐƵŝƐŝŶĞ͕� ǀŝƐŝƚĞƐ� ĚĞ� ůŝĞƵǆ� ŝŶƐŽůŝƚĞƐ� Ğƚ� ƉĞƟƚƐ�
ƐƚĂŐĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘ 

>͛ĠĚŝƟŽŶ� ϮϬϮϯ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ� Ğƚ� ǀĂ� ƌĠƵŶŝƌ� ă�����������������
ŶŽƵǀĞĂƵ� ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ŵŽŝŶƐ� ũĞƵŶĞƐ͘� �ŽŵŵĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ͕� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ĚƵ� WĂƐƐĞƉŽƌƚ-
sĂĐĂŶĐĞƐ� ƌĞƐƚĞ�ŵŽĚŝƋƵĞ� ;ϲϱ͘ϬϬ�,&Ϳ� ĐĞ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐůĂƐƐĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ě͛Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ͘ � EŽƵƐ� ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ� ă� ŶŽƵǀĞĂƵ� ǀŽůŽŶƟĞƌƐ� ĚĞƐ�������������
ĞŶĨĂŶƚƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĠŐĞƌ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƌĠĨƵŐŝĠƐ� ĚĂŶƐ�
ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘ 

�ĮŶ�Ě͛ĞŶƚŽƵƌĞƌ�ĐĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ă� ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĂŶƚƐ� ĞƚͬŽƵ� ĐŚĂƵīĞƵƌƐ� ;ƉĞƌŵŝƐ� �ϭͿ� ƉƌğƐ� ă� ŶŽƵƐ� ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ� ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ŚĞƵƌĞƐ� ŽƵ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ũŽƵƌƐ͕� ƐĞůŽŶ� ǀŽƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ͘� hŶĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ĚĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ� ƐǇŵƉĂƚŚŝƋƵĞƐ� ĂǀĞĐ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ͘� 

dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ������������������������������
ǁǁǁ͘Ɖǀ-ŵŽƌŐĞƐ͘ĐŚ� 



ϰ 

 

�'�E�����^�D�E/&�^d�d/KE^�>K��>�^ 
 

 

�ĞƩĞ�ůŝƐƚĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ͘��ĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĐŽŵƉůğƚĞƐ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƚ����������������
ƚƌĂŶƐŵŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ͕�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͘ 

 

 

 

 

 

ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϯ &ġƚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�dŝƌ 

ϭϵ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ &ġƚĞ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ :ĞƵŶĞƐƐĞ 

ϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ >ŽƚŽ &ĂŶĨĂƌĞ 

ϭϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ ^ĠĂŶĐĞ�ĐŝŶĠŵĂ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ 

ϭĞƌ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ ϭϬϬ�ĂŶƐ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŶĨĂƌĞ &ĂŶĨĂƌĞ 

ϭϰ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ &ġƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝğƌĞ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�dŝƌ 

ϮϮ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ dŝƌ�ĚĞ�ĐůƀƚƵƌĞ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�dŝƌ 

ϭϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ ^ŽŝƌĠĞ�ĨŽŶĚƵĞ ^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�dŝƌ 

Ϯϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ ^ŽƵƉĞƌ�ĚĞ�ƐŽƵƟĞŶ :ĞƵŶĞƐƐĞ 


