
 

 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

WĂŐĞ�ϭ 

Ɣ >͛�ĚŝƚŽ�—�ZĞǇŶĂůĚ�,ƵŐŽŶ͕��ĚũŽŝŶƚ Ϯ 
Ɣ >Ă�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ă��ŚĂŶĐǇ ϯ-ϱ 

- �ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�—�ůĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�  
ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�ă�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϲ ϯ 

- >ĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞŶƚ ϰ-ϱ 
Ɣ �ŚĂŶĐǇ�<ŝĚƐ ϲ-ϵ 
Ɣ >Ă�&ġƚĞ�ĚĞƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ ϭϬ 
Ɣ >ĞƐ�WƌŽŵŽƟŽŶƐ ϭϭ 
Ɣ >Ğ�ϭĞƌ�ĂŽƸƚ ϭϮ 
Ɣ >ĞƐ��ƌƵŶ�ŚĂŶĐǇ ϭϯ 
Ɣ >Ă�:ŽƵƌŶĠĞ�ƉƌŽƉƌĞƚĠ ϭϰ 
Ɣ >ĞƐ��ŠŶĠƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ ϭϱ-ϭϲ 
Ɣ �ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ ϭϳ 
Ɣ �ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�ďƌĞĨ ϭϴ-Ϯϱ 

- EŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ ϭϴ 
- �ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�Wƀ ϭϵ 
- >Ă��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ ϮϬ 
- >Ğ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ ϮϮ-Ϯϰ 
- hŶĞ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ Ϯϱ 

Ɣ EŽƚƌĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ� Ϯϲ-Ϯϴ 
- �ĞƐ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞ�ĚƵ�&ŽǇĞƌ�,ĂŶĚŝĐĂƉ Ϯϲ 
- >͛�W��ƉĂƌ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ Ϯϳ-Ϯϴ 

Ɣ �ŚĂŶĐǇ�/ŶĨŽ� Ϯϵ-ϯϱ 
- �ŐĞŶĚĂ Ϯϵ 
- >ĞƐ�ŚĂŝĞƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ ϯϬ 
- DĞƐƐĂŐĞ�ă�ŶŽƐ�ĂŵŝƐ�ůĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ ϯϭ 
- ��W��ŵƉůŽŝ ϯϯ 

Ɣ ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƵƟůĞƐ ϯϲ 

^ŽŵŵĂŝƌĞ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯ 
 

hŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĠũă ͊ 
�ŚğƌĞƐ��ŚĂŶĐǇŶŽŝƐĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌƐ��ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ͕ A ǀĞĐ�ŵĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀŝĞƌ͕�DĂŝƌĞ�Ğƚ�

yĂǀŝĞƌ� �ĞƵĐŚĂƚ͕� �ĚũŽŝŶƚ͕� ƌŽĚĠƐ� ă� ů͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ� ĚĞ�
ů͛ĠĚŝƚŽ� ĂǀĞĐ� ďƌŝŽ͕� ŵĞ� ǀŽŝůă� ĨĂĐĞ� ă� ĐĞƚ� ĞǆĞƌĐŝĐĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ͘��Ŷ� ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ƉĂƌ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�
ĚĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ͕�ĚĞƐ�ĚŝĐĂƐƚğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�
ĚƵ� ƐŽĐŝĂů͕� ĚĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĞ͕� ĚĞƐ� ƐƉŽƌƚƐ͕� ĚĞƐ� ůŽŝƐŝƌƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�
ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕� ŝů�ŵ͛Ă� ĨĂůůƵ�ƵŶ� ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ� ƌĞǀġƟƌ�ĐĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ĂƉƌğƐ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ��ŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵƌĂŶƚ�
ϴ�ĂŶƐ͘���ĐĞ�ƐƵũĞƚ͕�ũĞ�ƟĞŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�ŵĞƐ�ĚĞƵǆ�
ĐĂŵĂƌĂĚĞƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚƌŝĐĞƐ� Ğƚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ĂĐĐƵĞŝů� Ğƚ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ƋƵŝ�ŵ͛ŽŶƚ�ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚĠ�ůĂ�ƚąĐŚĞ͘ 
�ĞůĂ� ĨĂŝƚ�ϭϴ�ĂŶƐ�ƋƵĞ�ŵĂ� ĨĂŵŝůůĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă��ŚĂŶĐǇ�Žƶ�
ĞůůĞ� Ă� ƉƵ� Ɛ͛Ǉ� ĠƉĂŶŽƵŝƌ� ĞŶ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂŶƚ� Ğƚ� ďĠŶĠĮĐŝĂŶƚ� Ě͛ƵŶĞ�
ƚƌğƐ� ŐƌĂŶĚĞ� ƉĂƌƟĞ� ͨ ĚĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ ͩ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� �ĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŶŽƵƐ� Ă�ƉĞƌŵŝƐ� Ě͛ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ� ŶŽƚƌĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ă�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�
ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ŚĂďŝƚĂŶƚ-Ğ-Ɛ� ƵŶĞ� ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ� ǀŝůůĂŐĞŽŝƐĞ� ĞŶĐŽƌĞ� ă�
ƚĂŝůůĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ͘� >͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞƐ�ŵŽĚĞƐ� ĚĞ� ǀŝĞ� ĂĐƚƵĞůƐ� ŶŽƵƐ�
ĐŽŶĚƵŝƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ǀĞƌƐ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵĞ� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵĞ�
ǀĞƌƐ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ͘ 
�ŚĂŶĐǇ� Ă� ĐŽŶŶƵ� ƵŶ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞů� Ğƚ� ƐĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�Ă� ĂŝŶƐŝ� ƉƌŽŐƌĞƐƐĠ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�
ϲϬй͕� ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĂŶƚ� ůĞ� ĐĂƉ�ĚĞƐ�ϭΖϬϬϬ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĞŶ�ϮϬϬϳ�ƉŽƵƌ�
ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ϭΖϲϯϬ�ąŵĞƐ�ă�ĮŶ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϲ͘��ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ�Ě͛ġƚƌĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ŐĞŶĞǀŽŝƐĞ�ƋƵŝ�Ă�ůĂ�
ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ĚĞ� ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ͕�ƐŽŝƚ�
ϯϭй�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ� ůĂ�ƉůƵƐ�ĨĂŝďůĞ͕�ƐŽŝƚ�ϭϬй�ĚĞ�
ƐĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ͘ 
DĂ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ŵ͛Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ� ƉĂƌƟĞ�
ĚŝƐĐƌğƚĞ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵďŝĞŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ� Ğƚ�
ĚŽŶŶĞƌ� ƵŶĞ� ǀŝĞ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� ă� ŶŽƚƌĞ� ǀŝůůĂŐĞ͘� �Ŷ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�

ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕�ĚĞƐ��ŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͕�ĚĞƐ�
�ƵƚŽƌŝƚĠƐ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͕� ũĞ� ŵĞ� ƉĞƌŵĞƚƐ� ĚĞ� ĐŝƚĞƌ� ůĞƐ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ƋƵŝ� ů͛ĂŶŝŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵĞ ͗��ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ě͛ĠůğǀĞƐ͕�ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͕�
ůĂ� �ŚĂŶĐǇůŝĞŶŶĞ͕� KƉŝŬĂŶŽĂ͕� ůĞƐ� WŽŵƉŝĞƌƐ͕� ů͛�ŵŝĐĂůĞ� ĚĞƐ�
ƉŽŵƉŝĞƌƐ͕� �ƌĐŚŝ-ĐƵůƚƵƌĞƐ͕� ůĞƐ� �ƌŽĐŽůŝŽŶƐ͕� ů͛�ŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ�
ĐƵŝǀƌĞƐ� �ŚĂŶĐǇ-�ŽůůŽŶŐĞƐ͕� ůĞ� 'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ� ƐƉŽƌƟĨ͕� ůĞ�
ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕��ŽŶĞ�ϱϭ͘ 
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĠŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�
ĠƚĠ� ƌĞŶŽƵǀĞůĠ� ă� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬй͕� ƐŽŝƚ� ϳ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ƐƵƌ� ϭϯ� Ğƚ�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ� ůĞƐƋƵĞůůĞƐ� ũĞ�ĐŽůůĂďŽƌĞ͕� ůĞƐ�
ĚĞƵǆ� ƟĞƌƐ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĠůƵƐ͘�
�ƉƌğƐ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕� ũĞ�ƉĞƵǆ�ǀŽƵƐ�
ĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵ͛ŝůƐ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�
ŵŽƟǀĠƐ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ůĞƵƌ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�
ůĂ� �ŽŵŵƵŶĞ͘� sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ĚĠũă� ƉƵ� ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ͕�
ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĚƵ�ũŽƵƌŶĂů�ͨ ůĞ��ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ ͩ�ƋƵŝ�
ĞŶ� ĞƐƚ� ă� ƐĂ� ƚƌŽŝƐŝğŵĞ� ƉĂƌƵƟŽŶ͘� �ŚĂŶĐǇ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶĞ� Ğƚ� ĚĞǀƌĂ� ƐĞ� ĐŽŶƚĞŶƚĞƌ� Ě͛ƵŶĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ůŽĐĂůĞ�
ůĠŐğƌĞ� ĞŶĐŽƌĞ� ƉŽƵƌ� ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͘� �ǀĞĐ� ƵŶĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ŝŵƉůŝƋƵĠĞ� ƋƵŝ� ƐĞ� ĐŽŶŶĂŠƚ͕� ƐĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĞ� Ğƚ� Ɛ͛ĂƉƉƌĠĐŝĞ͕� ůĞ�
ƉŽƚĞŶƟĞů� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ƵŶĞ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ� Ğƚ� ƵŶĞ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�
ůŽĐĂůĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞ͘� 
�ŚğƌĞƐ� �ŚĂŶĐǇŶŽŝƐĞƐ� Ğƚ� ĐŚĞƌƐ� �ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ͕� ƌĞŶƐĞŝŐŶĞǌ-ǀŽƵƐ�
ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ĨĂŝƚ�ĚĠũă�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞǌ�ă�ůĂ�
ǀŝĞ� ůŽĐĂůĞ͘� �ƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ͕� ƉƌĞŶĞǌ� ĂƵƐƐŝ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ĚŝƌĞ�
ͨ ƋƵĞ�ƉƵŝƐ-ũĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ŵĂ��ŽŵŵƵŶĞ͍ ͩ͘��Ƶǆ�ĐƀƚĠƐ�ĚĞ�ŵĞƐ�
ĐŽůůğŐƵĞƐ͕� ũĞ�ŵ͛ĞŶŐĂŐĞ� ă� ġƚƌĞ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ� ă� ƐŽƵƚĞŶŝƌ�
ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ďŽŶŶĞƐ� ǀŽůŽŶƚĠƐ� ĚŝƐƉŽƐĠĞƐ� ă� Ɛ͛ŝŶǀĞƐƟƌ� ƉŽƵƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘� 
 

 
 

ZĞǇŶĂůĚ�,ƵŐŽŶ͕��ĚũŽŝŶƚ 

��/dKZ/�> 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯ 
 

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�͙�Ύ 
͙�ĂĐĐĞƉƚĠ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞůĂƟǀĞ�ă�ůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ƐĞƌǀŝƚƵĚĞ� Ě͛ƵƐĂŐĞ� ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ� Ğƚ� ĂĐĐğƐ� ă� ůĂ� ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�
ƐŝƐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ŶΣ�ϯϲϭϯ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͕� 
͙� ĂĐĐĞƉƚĠ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĞůĂƟǀĞ� ĂƵ� ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ� ĚĞƐ� ZĂĐůĞƌĞƚƐ� Ğƚ� ĚĞ� �ŚĂŵƉůŽŶŐ͕� ĂŝŶƐŝ�
ƋƵ͛ĂƵ� ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶ� ƚƌŽŶĕŽŶ� ĚĞ� ĐŽůůĞĐƚĞƵƌ�
Ě͛ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĂƵ�ĐŚĞŵŝƐĂŐĞ�ĚƵ�ĐŽůůĞĐƚĞƵƌ�Ě͛ĞĂƵǆ�
ƵƐĠĞƐ�ƐŝƚƵĠƐ�ĂƵ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ�ZĂĐůĞƌĞƚƐ͕ 
͙�ĂĐĐĞƉƚĠ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĞǆͲ
ƚƌĂĐƟŽŶ�ŶΣ�W��Ϭϭ-ϮϬϭϬ͕�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�Ě͛�ǀƵůůǇ�Ğƚ�ĚĞ��ŚĂŶͲ
ĐǇ͕�ůŝĞƵǆ-ĚŝƚƐ�ͨ ZŽŶǌŝĞƌ͕��ŽŵďĞƐ͕�&ĞƌƌĂŐĞ�Ğƚ�EŽǇĞƌƐ�>ĠŽͲ
ŶĂƌĚ ͕ͩ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ŶΣ�^�'-Ϯϭ͕ 
͙� ĂĐĐĞƉƚĠ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĞůĂƟǀĞ� ă� ů͛ĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ� ĚƵ�
ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ĚƵ� ĐŽŵƉƚĞ� Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ĚƵ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�
ĚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌƚƵŶĞ�Ğƚ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ϮϬϭϱ͕ 
͙� ĂĐĐĞƉƚĠ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĞůĂƟǀĞ� ă� ů͛ĂƉƉƌŽďĂƟŽŶ� ĚĞƐ�

ĐƌĠĚŝƚƐ� ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ϮϬϭϱ� Ğƚ� ůĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĐŽƵǀƌŝƌ͕ 
͙� ĂĐĐĞƉƚĠ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĞůĂƟǀĞ� ĂƵ� ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĂƩĞŶĂŶƚƐ�ĂƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƚƌŽŶĕŽŶ�
ĚƵ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ZƵĞƩĞ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶĂůĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĞůůĞŐĂƌĚĞ͕ 
͙�ĂĐĐĞƉƚĠ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵ�ĐƌĠĚŝƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ� ĐŽŵŵƵŶĂů� ƐŝƐ�
ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĞůůĞŐĂƌĚĞ�ϭϴ͕�ϮϬ͕�ϮϮ͕ 
Ύ^ĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�ă�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϲ͘ 
>ĞƐ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ� ƐĠĂŶĐĞƐ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƐŽŶƚ� ƉƌĠͲ
ǀƵĞƐ�ĂƵǆ�ĚĂƚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͗� 
·  ϮϬ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ 
· � ϭϴ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϲ 
·  ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ 
·  ϭϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂƵǆ�ĚĞƐ�
ƐĠĂŶĐĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĚĂŶƐ�

ůĞƵƌ�ĞŶƟĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͗�
ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƌƵďƌŝƋƵĞ�ͨ ǀŝĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ ͕ͩ�

ͨ �ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů ͕ͩ�ͨ ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂƵǆ ͩ͘ �Ƶ�ƌĠƐƵŵĠ�ĚĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ� ůĞ��ŽŶƐĞŝů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĂƵǆ� ƉĞƟƚĞƐ� ĂŶŶŽŶĐĞƐ͕� ĞŶ� ƉĂƐƐĂŶƚ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĠĐƌŝǀĂŝŶƐ�ĞŶ�ŚĞƌďĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ǀŝĞ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĞ͕� ƐĂŶƐ� ŽƵďůŝĞƌ� ůĞƐ� ƉŚŽƚŽƐ�
ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͕� ŶŽƚƌĞ� ũŽƵƌŶĂů� ǀŽƵƐ� ŝŶĨŽƌŵĞ�
ĚĞ�ƚŽƵƚ�;Ğƚ�ĚĞ�ƌŝĞŶ�͘͘͘Ϳ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƌĞƐƚĞ�ƵŶ�ůŝĞŶ�
ĞŶƚƌĞ��ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ�Ğƚ��ŚĂŶĐǇŶŽŝƐĞƐ͘ 
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>ĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞŶƚ͘͘͘ 
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D Ğ� ŵƵůƟƉůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ŽĐĐƵƉĞŶƚ� ǀŽƐ� �ŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�
ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĂƵǆ� ƐƵũĞƚƐ� ƉŽƵƌƚĂŶƚ�

ŵŽŝŶƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ ͊ 
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ă�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ�
ŶŽƚƌĞ� ǀŝůůĂŐĞ͕� ůĞƐ� ŝĚĠĞƐ� ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ� ƉĂƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĐĞƌͲ
ǀĞĂƵǆ�ƚŽƵƌŶĞŶƚ�ă�ƉůĞŝŶ�ƌĠŐŝŵĞ͘� 
^Ƶƌ� ĐĞƩĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƚƌĞ� ĨĞƌ� ĚĞ� ůĂŶĐĞ� Ă� ĠƚĠ�
ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ�EŝŚĞĚ�dŝůŽƵĐŚĞ�Ğƚ� ƐŽŶ� ƚƌĂǀĂŝů�
ĚĞ��ĂĐŚĞůŽƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�,ĂƵƚĞ��ĐŽůĞ�dƌĂǀĂŝů�^ŽĐŝĂů ͗�dƌĂŝƚ�
ĚΖhŶŝŽŶ͘�KƵ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ� ůŝĞŶ� ŝŶƚĞƌŐĠŶĠƌĂƟŽŶͲ
ŶĞů�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ ͍ 
EŽƵƐ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂƌƟĐůĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĐŚĂůĞƵͲ
ƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞƐ� � ŽƵ�
ŶŽŶ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ŵĂƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ĞŶǀŽǇĠ�ă�ĐĞ�ƉƌŽƉŽƐ͘� 
�ƉƌğƐ� ƵŶĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĨƌƵĐƚƵĞƵƐĞ� ĞŶƚƌĞ� ŶŽƐ�
ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ŶŽƐ� ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ� ƐĞǆĂŐĠŶĂŝƌĞƐ� ŽƵ� ƉůƵƐ͕� ůĞ�
ƉĂƌƚĂŐĞ� Ă� ƌĠǀĠůĠ� ĚĞ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� Ğƚ� ƐƵƌͲ
ƚŽƵƚ�ƵŶĞ�ĂƵƚŚĞŶƟƋƵĞ�ĞŶǀŝĞ�ĚΖĞŶ�ĮŶŝƌ�ĂǀĞĐ� ůĞ�ĐůŝǀĂŐĞ�
ŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞů͘ 
YƵĞůƋƵĞƐ� ďŝŶƀŵĞƐ� ŽƵ� ƚƌŝŶƀŵĞƐ� ŽŶƚ� ǀƵ� ůĞ� ũŽƵƌ� ƉĞƌͲ
ŵĞƩĂŶƚ� ůΖĠĐŚĂŶŐĞ�ĚĞ� �ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ ͗� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟƋƵĞ͕�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ͕�ŐĂƌĚŝĞŶŶĂŐĞ͘� 
EŽƵƐ�ŶĞ� ƐŽŵŵĞƐ�ƋƵΖă� ůΖĂƵďĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĠůĂŶ�ĚĞ� ƐŽƵƟĞŶ�
Ğƚ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ŵƵƚƵĞů͕� ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĠŇĠĐŚŝƚ�ă�ƵŶ�

ŵŽǇĞŶ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĂƵ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ�
ŶŽŵďƌĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ĐĞƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƐ͘ 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐΖĂƐƐŽĐŝĞ�ĂƵƐƐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĂǀĞĐ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�
ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘� WŽƵƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ� ůĂ� ĐŽ-ƌĠĚĂĐƟŽŶ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƚŽƵƚ-ŵĠŶĂŐĞ� ƐƵƌ�
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DĠƌŝƚĞ� �ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ� ůŽƌƐ� ĚƵ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů� ƌĞƉĂƐ� ŽīĞƌƚ�
ĂƵǆ�ŵƵůƟƉůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ǀŽůŽŶƚĠƐ�ƐĂůĂƌŝĠĞƐ�ŽƵ�ŶŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ͘� 
>ĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ǀŝƐĂŶƚ� ă� ĐƵůƟǀĞƌ� ůΖĂƌƚ� ĚƵ� ďŝĞŶ� ǀŝǀƌĞ� ĞŶͲ
ƐĞŵďůĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ�ƉĂƐ͘� 
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕� ůŽŝŶ� ĚΖġƚƌĞ� ă� ĐŽƵƌƚ�
ĚΖĞŶǀŝĞƐ͕� ĐŽŶƟŶƵĞƌŽŶƚ� ĚŽŶĐ� Ğƚ� ŶĞ� ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƚ� ƉĂƐ�
ĚĞ� ǀŽƵƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ůΖĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽƵ� ůΖĂďŽƵƟƐƐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ͘ 
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S ĂŶƐ� ĐĞƐƐĞ� ĞŶ� ƉůĞŝŶĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ŝĚĠĞƐ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ� ĚƵ� ƉůĂŝƐŝƌ� ă� ůŝƌĞ� ůĞ� �ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ͕� ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� Ă� ƉƌŽƉŽƐĠ� ĚĞ� ƌĠƐĞƌǀĞƌ� ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ĚĠĚŝĠ� ă�ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� �ŚĂŶĐǇ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŝŵƉůŝƋƵĞƌ� ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ͘ 
WŽƵƌƋƵŽŝ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ-ŝůƐ�ƉĂƐ�ĂƵƐƐŝ�ůŝƌĞ�ůĞ��ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ͍�>Ğ�ũŽƵƌŶĂů�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƉĂƌƚĂŐĠ�Ğƚ�ůƵ�ƉĂƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��ŽŵŵƵŶĞ͘ 
�ĂŶƐ� ĐĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ŶƵŵĠƌŽ� ǀŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ĚŽŶĐ� ĚĞƐ�ƉĂŐĞƐ� ŶŽŵŵĠĞƐ� �ŚĂŶĐǇ� <ŝĚƐ͘� >ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ĚĞƐ� ĂƌƟĐůĞƐ͕� ĚĞƐ� ƌĞƉŽƌƚĂŐĞƐ� ƌĠĂůŝƐĠƐ� ƉĂƌ� ŶŽƐ�ƉĞƟƚƐ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞƐ�ĞŶ�ŚĞƌďĞ͕�ĚĞƐ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕�ĚĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ͕�ĚĞƐ�ũĞƵǆ͘͘͘ 
EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ƉĂƌ�ǀŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ƐƵũĞƚƐ� ƋƵŝ� ůĞƐ� ƉĂƐƐŝŽŶŶĞŶƚ� ;ũĞƵǆ͕�ƌĞĐĞƩĞƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͕� ƋƵŝ� ůĞƐ� ƉƌĠŽĐĐƵƉĞŶƚ͕� Ğƚ� ƋƵ͛ŝůƐ� ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĞŶǀŝĞƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͘ 

�ĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ� ŶƵŵĠƌŽ͕� ƵŶ� ǀŽŝƌĞ� ĚĞƵǆ� ĂƌƟĐůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ƉƵďůŝĠƐ͘�� 
�ůŽƌƐ�ă�ǀŽƐ�ƉůƵŵĞƐ� ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͊��ĞǀĞŶĞǌ�ĚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞƌƐ-ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞƐ� Ğƚ� ĞŶǀŽǇĞǌ� ǀŽƐ� ĂƌƟĐůĞƐ� ă� ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ� ŵĂŝů�ĐŚĂŶƚĂů͘ĚƵďĞůůǇ-ŚĂƟŶŐƵĂŝƐΛĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ� ŽƵ� ĚĠƉŽƐĞǌ-ůĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ďŽŠƚĞ�ĂƵǆ� ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘�E͛ŽƵďůŝĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ� ǀŽƐ� ŶŽŵ� Ğƚ� ƉƌĠŶŽŵ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƉƵŝƐƐŝŽŶƐ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ͘ 

WŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͗ 
 
   �ŚĂŶƚĂů��ƵďĞůůǇ-,ĂƟŶŐƵĂŝƐ WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ  

������������������������������ǡ���������������������������������������±����°������Ǥ��������
��������������������������������±�±�������ǡ�������������������������ǡ���������������������������Ǥ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϲ 
 

����
��������������� 
WŽƵƌƋƵŽŝ ͍��ĞƉƵŝƐ�ƋƵĂŶĚ ͍�>Ğ�ƐĂǀĂŝƐ-ƚƵ ͍ 
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϮϯϬ͕�ůĞ�WĂƉĞ�Ă�ĂĐĐŽƌĚĠ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ϴϬ�
ũŽƵƌƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ƉĂƌ� ĂŶŶĠĞ͘� � �ĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ�
ƐƵŝǀĂŝĞŶƚ� ĞŶ� ŐĠŶĠƌĂů� ůĞ� ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ� ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ� ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�
;EŽģů͕� WąƋƵĞƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͕� ƐĂƵĨ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ�
Ě͛ĠƚĠ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�
ĂŝĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ 
�Ŷ� ϭϵϱϬ͕� ůĂ� ŵŽŝƟĠ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĞŶĐŽƌĞ� ĚĞƐ�
ƉĂǇƐĂŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ů͛ŝŵĂŐŝŶĞƌ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ďĞĂƵͲ
ĐŽƵƉ�ĚĞ�ŵŽŶĚĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠĐŽůƚĞƌ�ůĞƐ�ĐĠƌĠĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ƌĂŝƐŝŶ͘� 

 
�ůŽƌƐ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ǀƵ�ůĞƵƌƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�Ě͛ĠƚĠ�ƐĞ�ƉƌŽůŽŶͲ
ŐĞƌ� ũƵƐƋƵ͛ă� � ϭϬ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ;ũƵŝůůĞƚ-ĂŽƸƚͿ� ƉŽƵƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉƐ͘ 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ϱ�ĨŽŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ĨĞƌŵĞƐ�Ğƚ�ŝů�Ǉ�Ă�ďĞĂƵͲ
ĐŽƵƉ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�
ƉůƵƐ�ů͛ĠƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉƐ͕�ŵĂŝƐ�ƉƌŽĮƚĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ďĞĂƵǆ�
ũŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�Ɛ͛ĂŵƵƐĞƌ͘ 

���
����������������� 
�������������� 

���������Ʊ ��������������� 
>ĞƐ� ƐƉĂŐŚĞƫƐ� ĂƵ� ƐĂƵŵŽŶ� Ğƚ� ƉĞƟƚƐ� ƉŽŝƐ� ƐĞ� ƉƌĠƉĂƌĞŶƚ� ĞŶ� ϭϬ� ŵŝͲ
ŶƵƚĞƐ� ͊� hŶĞ� ƌĞĐĞƩĞ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƐŽŝƌƐ� Žƶ� ŽŶ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ� ƚƌŽƉ� ůĞ�
ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ĨĂĐŝůĞ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 

�����������±��������ǣ�ͷͶ�������� 
����������������ǣ�ͷͶ�������� 

��
��Ƶ ������ 
· ϮϬϬŐ�ĚĞ�ƐƉĂŐŚĞƫ 
· ϯϬĐů�ĚĞ�ĐƌğŵĞ�ĨƌĂŠĐŚĞ�ĠƉĂŝƐƐĞ 
· ^Ğů�Ğƚ�ƉŽŝǀƌĞ 

· ϰ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƵŵŽŶ�ĨƵŵĠ 
· ϮϬϬŐ�ĚĞ�ƉĞƟƚƐ�ƉŽŝƐ�ƐƵƌŐĞůĠƐ 

ϭ͘ &ĂŝƚĞƐ�ďŽƵŝůůŝƌ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐĂƐƐĞƌŽůĞ͘�WůŽŶŐĞǌ-Ǉ�ůĞƐ�ƉąƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ƉŽŝƐ�ƐƵƌŐĞůĠƐ͘�>ĂŝƐƐĞƌ�
ĐƵŝƌĞ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƋƵĞƚ͘ 

Ϯ͘ WĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ĚĠĐŽƵƉĞǌ�ůĞƐ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƵŵŽŶ�ĨƵŵĠ�ĞŶ�ĐĂƌƌĠƐ͘ 
ϯ͘ >ŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�ƉąƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ƉŽŝƐ�ƐŽŶƚ�ĐƵŝƚƐ͕�ĠŐŽƵƩĞǌ-ůĞƐ͘ 
ϰ͘ ^ĞƌǀĞǌ�ůĞƐ�ƉąƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƉůĂƚ͕�ĂũŽƵƚĞǌ�ůĂ�ĐƌğŵĞ�ĨƌĂŠĐŚĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĂƵŵŽŶ͘�>Ă�ĐŚĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉąƚĞƐ�

ĨĂŝƚ�ĨŽŶĚƌĞ�ůĂ�ĐƌğŵĞ�Ğƚ�ƌĠĐŚĂƵīĞ�ůĞ�ƐĂƵŵŽŶ͙�DĠůĂŶŐĞǌ�ĚĠůŝĐĂƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐĞƌǀĞǌ�ĂƵƐƐŝƚƀƚ�͊ 
�ŽŶ�ĂƉƉĠƟƚ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϳ 
 

������������������ǯ������������� 
>Ă�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ƚƌğƐ�ĚŝƐĐƵƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘ 
KƵŝ�ŵĂŝƐ�ƚŽŝ͕�ĂŝŵĞƌĂŝƐ-ƚƵ�ƚ͛ŝŶǀĞƐƟƌ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌĞ�͍�>ĞƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ�ĚŝƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĚĂŶͲ
ŐĞƌ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŽƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ͘ 
dŽŝ�ĂƵƐƐŝ�ƚƵ�ƉĞƵǆ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ǀŽŝĐŝ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͗ 
· dƌŝĞ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͕�ƌĂƉƉĞůůĞ-ƚŽŝ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƌġǀĞŶƚ�ĚĞ�ƚĞƐ�ũĞƵǆ�ŽƵ�ĚĞ�ƚĞƐ�ǀŝĞƵǆ�ŚĂďŝƚƐ͘ 
· EĞ�ũĞƩĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 
· EĞ�ƚŽƵĐŚĞ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�ƐĂƵǀĂŐĞƐ�Ğƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ŵŽŝŶƐ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ͘�>ĞƵƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ĐĂƌ�

ŝůƐ�ƉŽƌƚĞƌĂŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƵŶĞ�ŽĚĞƵƌ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘� 
�ĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƉĞƟƚƐ�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉůĂŶğƚĞ͘ 
&ĂŝƐ-ƚƵ�ĂƵƚƌĞ�ĐŚŽƐĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌĞ�͍ 

hŶ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ� Ă� ĠƚĠ� ůĂŶĐĠ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶ�
ŶŽŵ� ă� ůĂ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� ũĞƵ͘� dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ͘ 
�ƉƌğƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕� ůĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ŶŽŵ� ĚĞ� ůĂ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ũĞƵ�ƐĞƌĂ͗ 

>͛ƵŶŝǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ 
�ƌĂǀŽ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ǀŽƚƌĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� Ğƚ� ĐĞƐ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ� ŶŽŵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘ 

�������������� 

�������������������� 

C ŚĂŶĐǇ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ϲ� ĂƵƚƌĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
�ŚĂŵƉĂŐŶĞ�ĂŝĚĞŶƚ�ůĞ��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ͘�>Ğ��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ�

ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ���ĠŶŝŶ͘ 
/ů� ĨĂƵƚ� ƐĂǀŽŝƌ� ƋƵĞ� ϴϱй� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŶĞ� ƐĂŝƚ� ƉĂƐ� ůŝƌĞ͕�
ϯϱй� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ǀŽŶƚ� ă� ů͛ĠĐŽůĞ� Ğƚ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ϭй� ĚĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ĨŽŶƚ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ͘ 
�͛ĞƐƚ� ůă� ƋƵĞ� ŶŽƚƌĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ĞŶƚƌĞ� ĞŶ� ũĞƵ͘� �Ŷ� ϮϬϭϭ� ƵŶ� ƚƌĂĐƚĞƵƌ�
Ğƚ� ƵŶ� ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ� ƐŽŶƚ� ĞŶǀŽǇĠƐ͘� �Ŷ�
ϮϬϭϯ͕� ƵŶ� ĐŚąƚĞĂƵ� Ě͛ĞĂƵ� ƐŽůĂŝƌĞ� Ğƚ�
ŵĂƌĂŠĐŚĂŐĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐƌĠĠƐ͘�YƵĂŶƚ�ă�
ůĂ� ƐĂůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕� ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ͕�ĞůůĞ�
ƉĞƵƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ϭϯ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ϭ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ͘ 
�ĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚƵ��ƵƌŬŝŶĂ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶ�ĂǀĞŶŝƌ͘� 
^ŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ǁǁǁ͘ďƵƌŬŝŶĂ͘ĐŚ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϴ 
 

P ŽŬĠŵŽŶ�'Ž�ƵŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĐŚĂƐƐĞƌ�
ĚĞƐ� ƉŽŬĠŵŽŶ͕� ĚĞƐ� ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ�

ĐĂĐŚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƌĠĞů͘� 
�ĞƩĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� Ă� ĚĠƉĂƐƐĠ� dŝŶĚĞƌ� Ğƚ� tŚĂƚƐĂƉƉ� ŵĂŝƐ�
ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƵŶ�ƚĞů�ƐƵĐĐğƐ�ĞŶ�Ɛŝ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐථ͍ 
WƌĞŵŝğƌĞŵĞŶƚ�ƋƵΖĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�WŽŬĠŵŽŶ�'Ž�͍�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�
ũĞƵ�ǀŝĚĠŽ�ƐƵƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ůĂ�ŐĠŽůŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�Ɛŝ�
ŽŶ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ͕� ůĂ� ƌĠĂůŝƚĠ� ĂƵŐŵĞŶƚĠĞ͘� �ΖĞƐƚ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶ�
'W^͕� ŝů� ĂĸĐŚĞ� ƵŶĞ� ĐĂƌƚĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƌƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƉĞƟƚĞƐ�
ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ă�ĐĂƉƚƵƌĞƌ͘� 
KŶ� ŝŶĐĂƌŶĞ� ƵŶ� ĚƌĞƐƐĞƵƌ� ĚĞ� WŽŬĠŵŽŶ� ;ŽŶ� ƉĞƵƚ� ŵġŵĞ�
ĐŚŽŝƐŝƌ� ƐŽŶ� ƐƚǇůĞ� ǀĞƐƟŵĞŶƚĂŝƌĞͿ͕� ƉƵŝƐ� ŝů� ƐƵĸƚ� ĚĞ� ƐĞ�
ĚĠƉůĂĐĞƌ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠĐŽƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐƵƌ�
ŶŽƚƌĞ�ĠĐƌĂŶ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͘� 
KŶ� Ă ůĞ� ĐŚŽŝǆ� ĐŽŵŵĞ� ĚĂŶƐ ůĞ� ďŽŶ� ǀŝĞƵǆ� ũĞƵ� ƉŽŬĠŵŽŶ�
ĞŶƚƌĞ� ƚƌŽŝƐ� ƉŽŬĠŵŽŶ� ĚĞ� ĚĠƉĂƌƚථ͗� �ĂƌĂƉƵĐĞ͕� ^ĂůĂŵğĐŚĞ�
ŽƵ� �ƵůďŝǌĂƌƌĞ͘� dƌŽŝƐ� ƚǇƉĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĞĂƵ͕� ĨĞƵ͕� ƉůĂŶƚĞ͘�
;�WĞƟƚĞ�ĂƐƚƵĐĞථ͊�^ŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�ƵŶ�WŝŬĂĐŚƵ͕�ŶĞ�ĐŚŽŝƐŝƐƐĞǌ�
ƉĂƐ� ƵŶ� ƉŽŬĠŵŽŶ� ĚĞ� ĚĠƉĂƌƚ� Ğƚ� ŵĂƌĐŚĞƌ� ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ� Ğƚ� ǀŽƚƌĞ� WŝŬĂĐŚƵ� ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĂ͕� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ĂƵƌĞǌ�
ƉůƵƐ�ƋƵ͛ă�ůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞƌͿ͘� 
EŽƵƐ�ŵĂƌĐŚŽŶƐ�ĚĂŶƐ��Ğ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶ�ǀŽƵůĂŶƚ�ĂƩƌĂƉĞƌ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ� ƉŽŬĠŵŽŶ͘� YƵĂŶĚ� ƵŶ� ƉŽŬĠŵŽŶ� ĂƉƉĂƌĂŠƚ� ƐƵƌ�
ůΖĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀĞǌ� ƉůƵƐ� ƋƵΖă� ĂƉƉƵǇĞƌ� ƐƵƌ� ůĂ�
ďĞƐƟŽůĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ǀŽŝůă�ĚĞǀĂŶƚ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵďĂƚථ͊� 

�ǀĞĐ� ǀŽƚƌĞ� ĠĐƌĂŶ� ƚĂĐƟůĞ� ǀŽƵƐ� ĚĞǀĞǌ�
ĞŶǀŽǇĞƌ� ƵŶĞ� ƉŽŬĞďĂůů͕� ƵŶĞ� ďŽƵůĞ�
ŵĂŐŝƋƵĞ� ƌŽƵŐĞ� Ğƚ� ďůĂŶĐŚĞ� ĞŶ� ŐƵŝƐĞ�
ĚĞ� ĮůĞƚ� ĚĞ� ƉġĐŚĞ� ĚĞ� ŵŽŶƐƚƌĞƐ� ĚĞ�
ƉŽĐŚĞ͘�sŽƚƌĞ�ƐƚŽĐŬ�ĚĞ�ƉŽŬĞďĂůů�ŶΖĞƐƚ�

ƉĂƐ� ŝŶĮŶŝ͕� ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͘͘͘� WŽƵƌ� ĐĞůĂ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞƐ�
ƉŽŬĞƐƚŽƉ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚΖĞŶĚƌŽŝƚƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ƚĞůƐ�
ƋƵ͛ƵŶĞ� ŵĂŝƌŝĞ͕� ƵŶĞ� ĨŽŶƚĂŝŶĞ� ŽƵ� ƵŶ� ŵŽŶƵŵĞŶƚ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ͘� �ŽŵŵĞ� Ɛŝ� ůΖĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝƚ� ĐŚĂƋƵĞ�
ƉĞƟƚƐ�ƌĞĐŽŝŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ǀŝůůĞථ͊� 
�ǀĞĐ�ůĞƐ�ƉŽŬĞƐƚŽƉ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐĞǀĞǌ�ĚĞƐ�ƈƵĨƐ͕�ŝů�ǀŽƵƐ�ĨĂƵĚƌĂ�

ŵĂƌĐŚĞƌ� ƵŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ�
ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ� ;Ϯ͕� ϱ� ŽƵ� ϭϬͿ� ƉŽƵƌ� ǀŽŝƌ� ǀŽƚƌĞ�
ƈƵĨ� ĠĐůŽƌĞ� Ğƚ� ĂŝŶƐŝ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ǀŽƚƌĞ�
ƉĞƟƚĞ�ĐƌĠĂƚƵƌĞ�͊ � 
YƵĂŶĚ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉƌŽĐŚŽŶƐ� ĚƵ� ŶŝǀĞĂƵ� ϱ�
ǀŽƵƐ� ĚĞǀĞǌ� ĐŚŽŝƐŝƌ� ƵŶĞ� ĠƋƵŝƉĞථ͗� ZŽƵŐĞ� ;�ƌĂǀŽƵƌĞͿ͕�
�ůĞƵ �;^ĂŐĞƐƐĞͿ�ŽƵ�:ĂƵŶĞ�;/ŶƚƵŝƟŽŶͿ͘� 
WŽƵƌƋƵŽŝ� ĂǀŽŝƌ� ƵŶĞ� ĠƋƵŝƉĞථ͍� �Ăƌ� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞƐ� ĂƌğŶĞƐ� Žƶ�
ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŵďĂƩƌĞ�ƉŽƵƌ�Ǉ�ŵĞƩƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉŽŬĠŵŽŶ�Ğƚ�
ŐĂŐŶĞƌ� ĚĞƐ� ƉŝğĐĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ƉŽƵƐƐŝğƌĞƐථ͊� 
>ĞƐ� ƉŽƵƐƐŝğƌĞƐ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�
ĚĞ� ƌĞĐŚĂƌŐĞƌ� ǀŽƐ� ƉĞƟƚƐ� ĂŶŝŵĂƵǆ�
ƉŽƵƌ� ƋƵΖŝůƐ� ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ� ĞŶĐŽƌĞ�
ƉůƵƐ�ĨŽƌƚƐථ͊� 
WĂƌůŽŶƐ� ƵŶ� ƉĞƵ� ĚĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ�
ĚĞƌƌŝğƌĞ� ĐĞ� ũĞƵ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ͗�
ĐΖĞƐƚ�ůĞ�ĨƌƵŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�WŽŬĠŵŽŶ��ŽŵƉĂŶǇ�
ƉŽƐƐĠĚĂŶƚ� ůĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� Ğƚ� ŐĠƌĂŶƚ� ůΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĐĠůğďƌĞƐ�
ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉŽĐŚĞ�Ğƚ�EŝĂŶƟĐ͘� 
�ĞƩĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŶĞ� ƐΖĞƐƚ� ƉĂƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ� ĞŶ� ƵŶ� ũŽƵƌ͕� ůĞ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ĨĂŝƚ�ĞŶ�ϮϬϭϬ�ĂǀĞĐ�'ŽŽŐůĞ͘�/ů�Ă�ĨĂůůƵ�
ϱ�ĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌġǀĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ�ĚĞǀŝĞŶŶĞ�ĞŶĮŶ�
ƌĠĂůŝƚĠ͘� 
�ůŽƌƐ� ă� ǀŽƐ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ� Ğƚ� ĞŶĮůĞǌ� ǀŽƐ� ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ͕�ŵĂŝƐ�
Ŷ͛ŽƵďůŝĞǌ� ƉĂƐ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ă� ĐĞ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ� ĞŶƚŽƵƌĞ͕�
ƉƌƵĚĞŶĐĞ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘ 
�Ŷ�ĂǀĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĂǀĞŶƚƵƌĞ�ƉĂƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�Ğƚ͕�ƵŶ�

ũŽƵƌ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ǀŽƵƐ�
ĚĞǀŝĞŶĚƌĞǌ� ůĞ�
ŵĞŝůůĞƵƌ�ĚƌĞƐƐĞƵƌ͘͘͘ 
 

^ĂŵĂŶƚŚĂ��ƌƵŶŝ 
ĂůŝĂƐ�zƵŵŝŽŶĞ 

��������
� 
�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϵ 
 

dƵ� ĂƐ� ĞŶǀŝĞ� Ě͛ĠĐƌŝƌĞ�Ğƚ� ĚĞ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ƵŶ� ƉĞƟƚ� ƌĞƉŽƌͲƚĞƌ ͍�dƵ�ǀĞƵǆ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƵŶĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ƵŶ�ĞǆƉůŽŝƚ͕�ƵŶĞ�ƌĞĐĞƩĞ ͍�ĚĞŵĂŶĚĞ�ă�ƚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚĞ�ŵ͛ĞŶǀŽǇĞƌ�ƚŽŶ�ĂƌƟĐůĞ� ;ĐŚĂŶƚĂů͘ĚƵďĞůůǇ-ŚĂƟŶŐƵĂŝƐΛĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚͿ� ŽƵ�ĚĠƉŽƐĞ-ůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŽŠƚĞ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘� 

�������������������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϬ 
 

 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 

L Ă�ĨġƚĞ�ĚĞƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉĞůĠĞ�/ŵŵĞƵďůĞƐ�ĞŶ�ĨġƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ĞŶ�ϭϵϵϵ͘��ůůĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌŽŵƉƌĞ�ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ŐĂŐŶĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ůĞƐ�ǀŝůůĞƐ͕�Ğƚ�ĚĞ�ƚĞŶƚĞƌ�ĚĞ�

ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�Ě͛ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘ 
>͛ĠĚŝƟŽŶ�ϮϬϭϲ�Ă�ĠƚĠ͕�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ͕�ĐŽƵƌŽŶŶĠĞ�ĚĞ�ƐƵĐĐğƐ͘�>Ă�ďŽŶŶĞ�ŚƵŵĞƵƌ�ĠƚĂŝƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ͕�ĚĞƐ�ŵĞƚƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�
ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĐŚĂŶĐǇŶŽŝƐ͕�>ĞƐ�ZƵƚĂďĂŐĂ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ĚĂŶƐĞƌ͘ 
�ŽŵŵĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉĂƐƐĠĞ͕�ƵŶ�Őƌŝůů�ĠƚĂŝƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƚĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚƌĞƐƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ďŽŶŚĞƵƌ�
ĚĞƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ�Ğƚ�ǀŽŝƐŝŶĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ďĞůůĞ��ŽŵŵƵŶĞ͘ 
��ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͙ 

����	�ƹ ����������������������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϭ 
 

 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 

L ΖĂŶŶĠĞ� ƐĐŽůĂŝƌĞ� ϮϬϭϱ-ϮϬϭϲ� ƐΖĞƐƚ� ĐůƀƚƵƌĠĞ� ĂǀĞĐ�
ƉĂŶĂĐŚĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ĚĞƐ� ƉĂǇƐ� ĚƵ� ŵŽŶĚĞ͘� >Ğ�

ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů� ĐŽƌƚğŐĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĠ� ĚƵ� �ƌĠƐŝů�
ũƵƐƋƵΖĞŶ�'ƌğĐĞ�ƐĂŶƐ�ĞƐĐĂůĞ�Ŷŝ�ĞŶĐŽŵďƌĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�
ƌƵĞƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ǀŝůůĂŐĞ͕� ƉŽƵƌ� ĮŶĂůĞŵĞŶƚ� ĂƩĞƌƌŝƌ� ƐŽƵƐ� ůĂ�
ƚĞŶƚĞ�ŽĸĐŝĞůůĞ͘� 
^Ğ�ƐŽŶƚ�ƐƵĐĐĠĚĠ� ůĞ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ� ůΖĠĐŽůĞ͕�D͘�ZŽůĂŶĚ�:ŽƐƚ�
Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�DĂŝƌĞ͕�D͘�WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀŝĞƌ͕�ƋƵŝ�Ă�ĞƵ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�
ƌĞŵĞƩƌĞ� ƵŶ� ŽƵǀƌĂŐĞ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĐŚŽŝǆ� ă� ĐŚĂƋƵĞ� ŐƌĂŶĚ-Ğ�
�ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ-Ğ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĂǀĞŶƚƵƌĠƐ͕� ĐĞƩĞ� ƌĞŶƚƌĠĞ�
ƐĐŽůĂŝƌĞ͕�ĂƵ��ǇĐůĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘ 
EŽƐ� ĠĐŽůŝĞƌƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĂǀĞĐ� ďƌŝŽ� ƐƵƌ� ƐĐğŶĞ͕�
ďƌĂǀĂŶƚ� ƚĂŶƚ� ďŝĞŶ� ƋƵĞ� ŵĂů� ůĞƵƌ� ƚƌĂĐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞ�
ďƌŽƵŚĂŚĂ͘� >ĞƵƌƐ� ĐŚĂŶƐŽŶƐ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƵƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� ĚĞ� ĐŚĂŶƚ� Ğƚ� ƐŽƵƚĞŶƵĞƐ� ĞŶ� ĂƉŶĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƵƌƐ�
ŵĂŠƚƌĞƐƐĞƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞƐ� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ĞŶĐŚĂŶƚĠƐ� Ğƚ� ŶŽƵƐ�
ĂĚƌĞƐƐŽŶƐ�ă�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽĂĐŚƐ�ŶŽƐ�ďƌĂǀŽƐ�
ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĞŶƐĞƐ͘ 
'ƵŝůůĂƵŵĞ�^ƉĞŶĐĞƌ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞǌ ͍� /ŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ŶĞ�
ƉĂƐ� ƐĞ� ƐŽƵǀĞŶŝƌ� ĚĞ� ĐĞ� ũĞƵŶĞ� ŚŽŵŵĞ� ƋƵŝ͕� Ă� ĐĂƉĞůůĂ͕� Ă�
ƌĠƵƐƐŝ� ƵŶĞ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ� ǀŽĐĂůĞ� ĠƉŽƵƐƚŽƵŇĂŶƚĞ͘� ^Ă� ǀŽŝǆ�
ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶĠĚŝƚĞ�Ă�ƐƵ� ŝŵƉŽƐĞƌ�ƵŶ�
ƐŝůĞŶĐĞ� ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ� ĂƵǆ� ƉůƵƐ� ƌĠĐĂůĐŝƚƌĂŶƚƐ͘� �ΖĞƐƚ� ĂǀĞĐ�

ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĚΖĠŵŽƟŽŶ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƐĂǀŽƵƌĠ� ĐĞƩĞ�
ĐŚĂŶƐŽŶ� ĚŽŶƚ� ŝů� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ůΖĂƵƚĞƵƌ͕� ĞŶ� ĂĚŵŝƌĂŶƚ�
ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ƚĂůĞŶƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƐĂŶŐ-ĨƌŽŝĚ͘ 
WƵŝƐ� ĐΖĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ĐƈƵƌ� ƌĞŵƉůŝ� ĚĞ� ũŽŝĞ� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ�
ůΖĞƐƚŽŵĂĐ� ǀŝĚĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƉƵ� ŶŽƵƐ� ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ͘� hŶ�
ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�ƚŽƵƚĞ�ůΖĠƋƵŝƉĞ�ĚĞƐ�ƉŽŵƉŝĞƌƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�ĚĞ�
ŶŽƵƐ� ĂǀŽŝƌ� ĂƐƐƵƌĠ� ůĂ� ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞƐ�
ƐĂƵĐŝƐƐĞƐ-ĨƌŝƚĞƐ� Ğƚ� ƌĂĐůĞƩĞƐ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞƐ� ĞŶ� ĐĞƩĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘� hŶĞ� ĂŐƌĠĂďůĞ� ƐƵƌƉƌŝƐĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ĠƚĠ� ƌĠƐĞƌǀĠĞ�
ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ ͗� ůΖĂƉƉĂƌŝƟŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƐĂǀŽƵƌĞƵƐĞ�ƉĂģůůĂ�Ğƚ�ĚĞ�
ƉŝǌǌĂƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�WĂůŽŵĂƌĞƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�
ĚΖĠƚŽīĞƌ� ůΖŽīƌĞ�ĚĞƐ� ƌĞƉĂƐ�ĚĞ� ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ� ĨġƚĞ͘�hŶ�ŐƌĂŶĚ�
ŵĞƌĐŝ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ĐĞƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ğƚ� ůĞƵƌ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĐĂƌ� ĐĞ� ŶΖĞƐƚ� ƉĂƐ� ƵŶĞ�
ŵŝŶĐĞ�ĂīĂŝƌĞ͘� 
hŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂŶŶĠĞ� ƐĐŽůĂŝƌĞ� ƐΖĂŶŶŽŶĐĞ�ĂůŽƌƐ�ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ͘ 
 

 
�ůĂŝŶ��ŚĂƌǀĞƚ 

���������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϮ 
 

 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 

V ŽǇĂŶƚ� ůĞ� ϭĞƌ� ĂŽƸƚ� ĂƌƌŝǀĞƌ͕� ũĞ�ŵĞ� ƐƵŝƐ� ĚĞŵĂŶĚĠĞ�
ĐŽŵŵĞŶƚ� ĂůůĂŝƚ� ġƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ůĂ� ůŽŐŝƐƟƋƵĞ͘� �ƚ�

ŽƵŝ͕� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚƵ� ĐƈƵƌ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ĞŶĐŽŵďƌĂŝĞŶƚ�
ƉĂƐƐĂďůĞŵĞŶƚ� ů͛ĞƐƉĂĐĞ͘�YƵĂŶĚ� ũĞ�ŵ͛Ǉ� ƐƵŝƐ� ƌĞŶĚƵĞ͕� ũ͛Ăŝ�
ĠƚĠ�ĂŐƌĠĂďůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕�ƚŽƵƚ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�
ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂǀĞĐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƚĂĐƚ�Ğƚ͘͘͘�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĂŝƚ͊ 
>Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ƐŽƵƉĞ͕�ůĞƐ�ŐƌŝůůĂĚĞƐ͕�ůĞƐ�ƌĂĐůĞƩĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŐůĂĐĞƐ� ŽŶƚ� ƌĞŵƉůŝ� ŶŽƐ� ƉĞƟƚƐ� ǀĞŶƚƌĞƐ͕� ƉƵŝƐ͙͘� EŽƚƌĞ�
ĨĂŶĨĂƌĞ�Ă�ƌĠũŽƵŝ�ŶŽƐ�ŽƌĞŝůůĞƐ�ƐƵŝǀŝĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ďĞĂƵ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�DĂŝƌĞ͘��͛ĞƐƚ� ă�ŶŽƵƐ� ͊� WŽƵƌ� ůĞ� ĐŚĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ŚǇŵŶĞ�ŶĂƟŽŶĂů͘ 
�Ŷ� ƌŽƵƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĐŽƌƚğŐĞ� ĂƵǆ� ŇĂŵďĞĂƵǆ͘� >Ğ� ƚŽƵƌ� ĚƵ�
ǀŝůůĂŐĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ŶƵŝƚ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ďĞĂƵƚĠ͘ 
sŝƚĞ͕�ůĞƐ�ĨĞƵǆ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ͙�/ůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƐƉůĞŶĚŝĚĞƐ͘ 

�Ğ� ƌĞƚŽƵƌ� ă� ŶŽƚƌĞ� ƚĂďůĞ͕� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ĨĂŝƚ� ĚĂŶƐĞƌ�
ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶƵŝƚ͕�ƋƵĞůůĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�͊ 
YƵĞůůĞ� ĐŚĂŶĐĞ� Ě͛ŚĂďŝƚĞƌ� �ŚĂŶĐǇ͕� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ� ĐŽŵŵƵŶĞ�
ƋƵŝ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͘��ůůĞ�Ă�ƚŽƵƚ�Ě͛ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�͊ 
�ƌĂǀŽ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀĞƐƟĞƐ�ƉŽƵƌ͕�
ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ĚĞ� ƉůƵƐ͕� ŶŽƵƐ� ĨĂŝƌĞ� ƉĂƐƐĞƌ� ƵŶĞ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�
ƐŽŝƌĠĞ͘ 
 

 
 

�ŚĂŶƚĂů��ƵďĞůůǇ-,ĂƟŶŐƵĂŝƐ 

	�ƹ ������������ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϯ 
 

 

�ƌƵŶ�ŚĂŶĐǇ� 
 A ƉƌğƐ� ůĂ� ǀĂůƐĞ�Ğƚ� ůĂ� ƐĂůƐĂ͕�ĐΖĞƐƚ� ƵŶ� ĂƚĞůŝĞƌ��ƌĞĂŬ� �ĂŶĐĞ� ƋƵŝ� Ă�ĨĂŝƚ� ďŽƵŐĞƌ� ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ� ďƌƵŶĐŚĞƵƌƐ�ĐĞ� ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͕� ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀƌĂŝĞ�ƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ƐƉĠĐŝĂůŝƚĠ͕� DŽƵƐƐĂ�<ŽƵůŝďĂůŝ� Ğƚ� ƐĞƐ�ĂŵŝƐ͘�DĞƌĐŝ�ă�ĞƵǆ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ĚΖĂŶŝŵĞƌ�ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚƵ�ϯ�Ăǀƌŝů�ĚĞƌŶŝĞƌ�͗�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ĠƚĂŝƚ�ĂƵ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĐĞ�ũŽƵƌ-ůă�͊ 
 
 
 
 
 
 
 
 
>Ğ��ƌƵŶĐŚ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚΖĂǀƌŝů� Ă� ĨƵƐŝŽŶŶĠ�ĂǀĞĐ�ůĂ�:ŽƵƌŶĠĞ�ƉƌŽƉƌĞƚĠ�;ƋƵŝ� ĨĂŝƚ� ůΖŽďũĞƚ�ĚΖƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ-ƌĞŶĚƵ�ƐƉĠĐŝĂů͕�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŵġŵĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚƵ��ŚĂŶĐǇůŝĞŶͿ͘ 
 
 
 
 

 
 
 
>Ğ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ĚŝŵĂŶĐŚĞ� ĚĞ� ŵĂŝ� ƐΖĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ� ƚƌğƐ� ǌĞŶ� ĞŶ� ƉůĞŝŶĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ͗� ůĞƐ� ΗďƌƵŶĐŚĞƵƌƐΗ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌƟƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ďŽŝƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ĐŚĂŵƉƐ�ă� ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ� ŽƌĐŚŝĚĠĞƐ� ƐĂƵǀĂŐĞƐ͘� WŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƉůƵƐ� ĚŝƐĐƌğƚĞƐ� ƋƵĞ�ůĞƵƌƐ� ĐŽƵƐŝŶĞƐ� ƚƌŽƉŝĐĂůĞƐ͕� ĞůůĞƐ� ŶΖĞŶ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ŵŽŝŶƐ�ĠƚŽŶŶĂŶƚĞƐ͘� �ƚ͕� ĐŚĂŶĐĞ� ͊� ƵŶĞ� ďŽŶŶĞ� ĚŝǌĂŝŶĞ� ĚΖĞƐƉğĐĞƐ�ŝŶĚŝŐğŶĞƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĞŶ� ŇĞƵƌƐ� ƉŽƵƌ� ĐĞƩĞ� ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ� ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ͘ 
 
hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă� :ĂĐƋƵĞƐ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƐŽŶ� ĂŵŽƵƌ� ĚĞ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ĞŶ� ĂǀŽŝƌ� ƌĠǀĠůĠ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕� ĐĞůƵŝ� ĚĞ�ůΖŽƉŚƌǇƐ� ƋƵŝ͕� ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ� ƐĞ� ƌĞƉƌŽĚƵŝƌĞ͕�ƐĞ� ĚĠŐƵŝƐĞ� ĞŶ�ŵŽƵĐŚĞ�ĨĞŵĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ĂƫƌĞƌ� ůĞƐ� ŝŶƐĞĐƚĞƐ��ŵąůĞƐ͘ 
 
>ĞƐ� ďƌƵŶĐŚƐ� ŽŶƚ� ƌĞƉƌŝƐ� ůĞ� Ϯϴ� ĂŽƸƚ͕� ĂǀĞĐ� ůΖĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ĚĠǀŽƌĞƌ�ĚĞƐ�ůŝǀƌĞƐ�Ğƚ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ͘ 
 
>ĞƐ� �ƌƵŶ�ŚĂŶĐǇ� � ƐŽŶƚ� ŐƌĂƚƵŝƚƐ͘� /ůƐ� ŽŶƚ� ůŝĞƵ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ� ĚƵ� ŵŽŝƐ͕� ă� ůĂ� ŵĂŝƐŽŶ� ĚƵ�ƉĂƌĂƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ĂǀĞĐ� ďƵīĞƚ� ĐĂŶĂĚŝĞŶ͕� ŵŝŶŝ� ŵĂƌĐŚĠ� Ğƚ��ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͘ 
 
WŽƵƌ� ƉůƵƐ� ĚΖŝŶĨŽƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚŚğŵĞƐ� ă� ǀĞŶŝƌ͕� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 
 
 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϰ 
 

F ĂŝƌĞ� ůĂ� ƚŽŝůĞƩĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� �ŽŵŵƵŶĞ͕� ĕĂ� ƉĞƵƚ� ĂǀŽŝƌ�ůΖĂŝƌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƌĠďĂƌďĂƟĨ�ǀƵ�ĚĞ� ůŽŝŶ͘��Ŷ�ƌĠĂůŝƚĠ͕�ĐΖĞƐƚ͕�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐΖǇ�ĂǀĞŶƚƵƌĞŶƚ͕�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽůŝƐ�ĐŽŝŶƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 
 
 
 
 
 

KƌŐĂŶŝƐĠĞ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ƉĂƌ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Η�ƌĐŚŝ-ĐƵůƚƵƌĞƐΗ� ůĂ�:ŽƵƌŶĠĞ� ƉƌŽƉƌĞƚĠ� Ă� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚΖƵŶ�ǀƌĂŝ� ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͘��ΖĠƚĂŝƚ� ůĞ�Ϯϰ� Ăǀƌŝů� ĚĞƌŶŝĞƌ͘� �ŽŵŵĞ� ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ� ůĞƐ� ƉŽŵƉŝĞƌƐ� ĚĞ� �ŚĂŶĐǇ�ĠƚĂŝĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĞ͘� >ĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ͕� Ğƚ�ŵġŵĞ�ƵŶ�ƚŽƵƚ�ƉĞƟƚ�ƉŽŵƉŝĞƌ�͊͊͊� 
 
WŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ƉĂƐ� ƋƵĞ͕� Đ͛ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƋƵĞ� ůΖŽŶ� ũĞƩĞ� ŶĞ� ĚŝƐƉĂƌĂŠƚ�

ƉĂƐ�ƉĂƌ�ŵŝƌĂĐůĞ�Ğƚ�ƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚĞ� ƉƌŽƉƌĞ͕� ŝů� ǀĂƵƚ� ŵŝĞƵǆ� ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƉŽƵďĞůůĞƐ� Ğƚ�ƌĂŵĞŶĞƌ� ƐĞƐ� ĚĠĐŚĞƚƐ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ� ůŽƌƐƋƵΖŽŶ� ĞƐƚ� ĂůůĠ� ƐΖǇ�ďĂůĂĚĞƌ͘ 
 
�ƉƌğƐ� ůΖĞīŽƌƚ͕� ůĞ� ƌĠĐŽŶĨŽƌƚ� ͊��ΖĞƐƚ� ůĂ� ĨĂŶĨĂƌĞ� Η>ğĐŚĞ��ĠƚŽŶΗ�ƋƵŝ�Ă�ĂŶŝŵĠ�ůΖĂƉĠƌŽ�Ğƚ�ůĞ� ƌĞƉĂƐ� ŽīĞƌƚƐ� ĂƵǆ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĂƌ� ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͘�'ƌŝůůĂĚĞƐ�Ğƚ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ŽŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠ� ũŽǇĞƵƐĞŵĞŶƚ� ĐĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů� � ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů͘ 
 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϱ 
 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 

 

�������������ƹ��Ƶ �����ͳͺ�����ƹ � A ǀĞĐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞƐ͕� ąŐĠƐ�ĚĞ� ϲϱ� ă� ϴϳ� ĂŶƐ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĐĂƌ� ƌĞŵƉůŝ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶ�ƈƵĨ� ǀŽŝůă� ƵŶĞ� ƐŽƌƟĞ� ĚĞƐ� �ŠŶĠƐ� ƋƵŝ� Ɛ͛ĂŶŶŽŶĕĂŝƚ� ďŝĞŶ͘��ĞƌƚĞƐ͕� ŝů� Ǉ� ĂǀĂŝƚ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ� ŝŶĐŽŶŶƵĞ� ƐƵƌ� ůĂ�ŵĠƚĠŽ�Ğƚ�ĐĞůĂ�Ɛ͛ĞƐƚ�ǀƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌƚƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĂůůĂŶƚ�ĚĞƐ�ŶƵ-ƉŝĞĚƐ�ĂƵ�ũŽŐŐŝŶŐ͕�ƚĞŶƵĞƐ�ĚĞ�ŐĂůĂ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƉƌĠǀŽǇĂŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ŝŵƉĞƌŵĠĂďůĞƐ�͊ 
 
 
 
 
 
 
�īĞĐƟǀĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŐŽƵƩĞƐ�ĚĞ�ƉůƵŝĞ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ŽŶƚ� ƐĞŵĠ� ůĞ�ĚŽƵƚĞ͕�ŵĂŝƐ� ůĞ� ƚƌĂũĞƚ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐƀƚĞ�ǀĂƵĚŽŝƐĞ�ĞŶ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĚĞ� sĞǀĞǇ� Ă� ůĂŝƐƐĠ� ƉĞƌĐĞǀŽŝƌ� ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĂǇŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽůĞŝů�Ě͛ĞƐƉŽŝƌ͘ 
 
�͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĞƐƚŽŵĂĐƐ� ĐŽŵŵĞŶĕĂŶƚ� ă� ĐƌŝĞƌ� ĨĂŵŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ĚƵ�ŵĂƟŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝͲǀĠĞ� ĂƵ� DƵƐĠĞ� �ŚĂƉůŝŶ͘� �ŝĞ ͊� �ŝĞ ͊� hŶ� ƉĞƵ� ĚĞ� ŇŽƩĞͲŵĞŶƚ͕�ƉĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞ�ĚĞ� ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�͙�,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉĂƟĞŶĐĞ�Ğƚ� ůĂ�ďŽŶŚŽŵŵŝĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌͲŵŝƐ� ĚĞ� ŐĠƌĞƌ� ƵŶĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ƵŶ� ƉĞƵ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ� Ě͛ĂƵͲƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵŝĞ�ĂǀĂŝƚ�ĚĠĐŝĚĠ�Ě͛ġƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĞ ͊ 
 

�ŶĮŶ͕�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĂƵ�ŵƵƐĠĞ�ĂǀĞĐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ� ǀŝĞ� ŝŶƟŵĞ�ĚĞ� �ŚĂƉůŝŶ� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ŵĂŶŽŝƌ� Ğƚ� Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ŝŶĠĚŝƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ� ĚĠĐŽƌƐ� ĚĞ� ƐĞƐ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ĮůŵƐ� ĂƵ�^ƚƵĚŝŽ� ŚŽůůǇǁŽŽĚŝĞŶ͘� hŶĞ� ďŽŶŶĞ� ŚĞƵƌĞ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞ�Ŷ͛Ă�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ƉĂƐ� ƐƵĸ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽĮƚĞƌ� Ě͛ƵŶĞ� ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƐƐŝŽŶͲŶĂŶƚĞ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽŵŝƐ�Ě͛Ǉ�ƌĞͲǀĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƵĞŵĞŶƚ͘ 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
�ŝƌĞĐƟŽŶ��ŚĂŵƉĠƌǇ͕�Ğƚ�ǀŽŝůă�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĞŵďĂƌƋƵĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚĠůĠĐĂďŝŶĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�WůĂŶĂĐŚĂƵǆ�ă�ϮϬϬϬ�ŵ�Ě͛ĂůƟƚƵĚĞ͘� >ĞƐ� ϭϯΣ� ĚĞ� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ� ƌĞĨƌŽŝĚŝ�ŶŽƐ� �ŠŶĠƐ� ƋƵŝ� ĂƉƌğƐ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ� ĚĞƐĐĞŶƚĞ͕� ŵĂŠƚƌŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ� ďƌŝŽ͕� ƐŽŶƚ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ� ĐŽŵŵĞ� ŝů� ƐĞ� ĚŽŝƚ� ͨ �ŚĞǌ� �ŽƋƵŽǌ ͕ͩ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĚĞ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ� ŝŶĂƵŐƵƌĠ� ĞŶ�ϭϵϱϮ͘� �hŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ƌĞƉĂƐ�ĂĐͲĐŽŵƉĂŐŶĠ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ��ƌǀŝŶĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƉƌŽĮƚĞƌ�Ě͛ƵŶ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƋƵĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͘� 
 
�͛ĞƐƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ďŽŶŶĞ� ŚƵŵĞƵƌ� ƋƵĞ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ͕�ĐĞƌƚĞƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ĐŽŵďĂƟǀĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞŵŽŶƚĠĞ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƚĠůĠƉŚĠƌŝƋƵĞ͕�Ă�ƉƵ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐĐĞŶƚĞ�ĂĠͲƌŝĞŶŶĞ�ǀĞƌƐ��ŚĂŵƉĠƌǇ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ŽŶĨŽƌƚĂďůĞŵĞŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂƌ͕� ƚŽƵƚ� ĐĞ� ƉĞƟƚ�ŵŽŶĚĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĠ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ă��ŚĂŶĐǇ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĚĞƌͲŶŝĞƌ�ƉĞƟƚ�ǀĞƌƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƟĠ͘ 
 
 
 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϲ 
 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 

 

hŶĂŶŝŵĞŵĞŶƚ� ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ͕� ĐĞƩĞ� ƐŽƌƟĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ĚĞ�ŵĂŝŶ�ĚĞ�ŵĂŠƚƌĞ� ƉĂƌ� :ŽģůůĞ͕� ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ŵĂůŐƌĠ� ƐĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ͕� ĨĞƌĂ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĚĠũă�ĞŶǀŝĞ�ĂƵǆ�ĨƵƚƵƌƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶͲŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͘ 
 
          

 
ZĞǇŶĂůĚ�,ƵŐŽŶ͕�ĂĚũŽŝŶƚ 

ǁǁǁ͘ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ-ĐŽƋƵŽǌ͘ĐŚ 
ǁǁǁ͘ĐŚĂƉůŝŶƐǁŽƌůĚ͘ĐŽŵ 

ƐƵŝƚĞ͘͘͘ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϳ 
 

L Ă� ƋƵĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĞƐ� ŚĂŶƚĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ͕� ĐŽŵŵĞ� ĞůůĞ� ŚĂŶƚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ġƚƌĞ�
ŚƵŵĂŝŶ͘� DŽŵĞŶƚ� ƉƌĞŵŝĞƌ͕� ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ� ƉĂƌĂŠƚ� Ě͛ĂďŽƌĚ�
ĠǀŝĚĞŶƚĞ ͗�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�Ă�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ͘� 
DĂŝƐ�ƋƵĂŶĚ ͍��ƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ ͍ 
�ĞƐ� ƌĠĐŝƚƐ� ĂƵƐƐŝ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƋƵĞ� ǀĂƌŝĠƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƐƵĐĐĠĚĠ͕�
ƋƵ͛ŝů� Ɛ͛ĂŐŝƐƐĞ� ĚĞƐ� ĚĠďƵƚƐ� ĚĞ� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ͕� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĞ� ŽƵ� ĚĞ�
ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ͘ 
>Ă�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŶĞ�ĐĞƐƐĞ�ĚĞ�Ɛ͛Ǉ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞƌ�ůĞ�
Įů�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘�WŽƵƌ�ĐĞůĂ͕�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ�ĚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͕� ŶŽƚƌĞ� ŚƵŵĂŶŝƚĠ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ă�
Ɛ͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĨŽƌŵŝĚĂďůĞƐ�Ğƚ�ůĂŶĐŝŶĂŶƚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐŽƵŵŝƐĞƐ�ă�ƐŽŶ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ ͗�ƋƵĞ�ĚŝƌĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ŽƌŝŐŝŶĞƐ͙ 
�ŚĂŶĐǇ�ƋƵŝ͕�ƋƵĂŶĚ�Ğƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ͍ 
�ĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ĐŚŽƐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĠĐƌŝƚĞƐ� ƐƵƌ� �ŚĂŶĐǇ� Ğƚ� ƐŽŶ�ƉĂƐƐĠ͕� ŝů� ƐƵĸƚ� Ě͛ĂůůĞƌ� ƐƵƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ƐƵƌ� tŝŬŝƉĞĚŝĂ͕� ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ� ƐŝƚĞ� ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ĚĂŶƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĂ� ŶŽƟĐĞ� ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ� ƉƵďůŝĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĞǆƚƌĂŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝǀƌĞ�ͨ ^ŝůŚŽƵĞƩĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ŐĞŶĞǀŽŝƐĞƐ ͩ�ĠĐƌŝƚ�ƉĂƌ��ŶĚƌĠ�ZŽĚĂƌŝ͘ 
�Ğƚ�ĂƌƟĐůĞ͕�ĚŽŶĐ͕�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞ�ƌĞĐƵĞŝů�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ŵĂŝƐ� ũƵƐƚĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƌĠƉŽŶƐĞƐ� ă� ĚĞƐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƋƵ͛ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƐĞ�ƉŽƐĞƌ͕� ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂƵƌĂ�ƉĂƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ĮŶ�Đ͛ĞƐƚ�ƉƌŽŵŝƐ͙ 
:͛Ăŝ�ĂƉƉƌŝƐ͕�ƋƵĞůƋƵĞ�ƉĂƌƚ͕�ũĞ�ŶĞ�ŵĞ�ƐŽƵǀŝĞŶƐ�ƉĂƐ�ƚƌŽƉ�Žƶ͕�
ƋƵĞ� ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ƋƵŝ�ĮŶŝƐƐĞŶƚ�ƉĂƌ�ͨ z ͩ�ŽƵ�ͨ y ͩ�
ŽŶƚ� ƵŶĞ� ŽƌŝŐŝŶĞ� ƌŽŵĂŝŶĞ� ă� ů͛ĠƉŽƋƵĞ� ĚŽŶĐ͘͘͘� �ƚ�
ŝŶĐƌŽǇĂďůĞ͕� ĕĂ� ă� ů͛Ăŝƌ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĞƌ� ĞŶ� ƚŽƵƚ� ĐĂƐ� ƉŽƵƌ�
�ŚĂŶĐǇ͕� ŽƵŝ� ĐĂƌ� ŽŶ� Ěŝƚ� ƋƵ͛ŽŶ� Ă� ƚƌŽƵǀĠ� ĚĞƐ� ƚƌĂĐĞƐ� ĚĞ�
ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶĞ�;-ϭϮϭ�ĂǀĂŶƚ�:��ũƵƐƋƵ͛ă�ϰϳϲ�ĂƉƌğƐ�
:�Ϳ͘ 
YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ďŝĞŶ�ĨĂŝƌĞ�ĐĞƐ�ũŽǇĞƵǆ�ZŽŵĂŝŶƐ͕�ŝů�Ǉ�
Ă� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϮΖϬϬϬ� ĂŶƐ� ƉĂƌ� ĐŚĞǌ� ŶŽƵƐ ͍� :͛ŝŵĂŐŝŶĞ� ďŝĞŶ� ůĂ�
ƐĐğŶĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƵƌ�ďĂůůĂĚĞ�Ě͛ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�'ĂƵůĞ�ĞŶ�
ƉĂƐƐĂŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ͙� ĚĞ� ƋƵŽŝ� ă� ů͛ĠƉŽƋƵĞ ͍� ͙�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ŽŶ� Ěŝƚ� �ŚĂŶĐǇ-sĂůůĞŝƌǇ� ŵĂŝƐ� ũĂĚŝƐ� ŽŶ� ůĞƐ�
ĂƉƉĞůĂŝƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ ͍�:Ğ�ŶĞ�ƐĂŝƐ�ƉĂƐ͘ 
�ŽŶ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ͙� 

:Ğ� ůĞƐ� ǀŽŝƐ� ďŝĞŶ� Ɛ͛ĞŵďŽƵƌďĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ� ĐŚĂƌƌĞƩĞ͕�ŵĂŝƐ�
ƉĂƐ� Ŷ͛ŝŵƉŽƌƚĞ� ƋƵĞůůĞ� ďŽƵĞ͕� ĚĞ� ůĂ� ŐůĂŝƐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ�
ƋƵĂůŝƚĠ� ǀŝƐŝďůĞŵĞŶƚ͘� �Ś� ŽƵŝ͕� ĐĂƌ� Đ͛ĞƐƚ� ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ� ŐƌąĐĞ� ă�
ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ŐĞŶƌĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŽŶƚ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�
Ğƚ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ƚƵŝůĞƌŝĞ͘���ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶĞ͕�ĚĂŶƐ�
ůĞ� ŶŽƌĚ� ĚĞƐ� �ůƉĞƐ͕� ŝů� Ŷ͛ĞŶ� ĞǆŝƐƚĂŝƚ� ƋƵĞ� ĚĞƵǆ� ĂƵƚƌĞƐ�
ĂƉƉĂƌĞŵŵĞŶƚ͕� ƵŶĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ĐĂŶƚŽŶ� ĚĞ� �ƺƌŝĐŚ� Ğƚ�
Ě͛�ƌŐŽǀŝĞ͕�Ğƚ�ƵŶĞ�ă�ZƵƉƉĞƌƐǁŝů͕�ƉƌğƐ�ĚĞ��ĂƌĂƵ͘ 
sŽƵƐ� ǀŽǇĞǌ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĚŽŶĐ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ĨŽƵƌ� ĚĞ� ƚƌğƐ� ďŽŶŶĞ�
ĨĂĐƚƵƌĞ͕�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĚĞ�&ĞǇĞƐ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚƵŝůĞƐ�
ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĨĂďƌŝƋƵĠĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂŝŶƐŝ� ĂůŝŵĞŶƚĞƌ� 'ĞŶğǀĞ� Ğƚ� ƐĞƐ�
ĞŶǀŝƌŽŶƐ� Ğƚ� ŵġŵĞ� ďŝĞŶ� ĂƵ-ĚĞůă� ĚĞ� ů͛ĠƉŽƋƵĞ� ŐĂůůŽ-
ƌŽŵĂŝŶĞ͘�KŶ�Ă�ŵġŵĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĠ�ĚĞƐ�ƚƵŝůĞƐ�ă��ŶŶĞĐǇ ͊ 
�Ă�ŵĠƌŝƚĂŝƚ�ďŝĞŶ�Ě͛ĞŶ�ƉĂƌůĞƌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ͘ 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ůĞĚŝƚ� ĨŽƵƌ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞĐŽƵǀĞƌƚ� ĂƉƌğƐ� ƵŶĞ�
ŵŝŶƵƟĞƵƐĞ� ĠƚƵĚĞ� ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ� ůĞ� ƉƌŽƚĠŐĞƌ͕� ĐĂƌ� ƐĂŶƐ� ůĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ͕� Đ͛ĠƚĂŝƚ�
ůĂ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
�ŽŵŵĂŐĞ� ũ͛ĂƵƌĂŝƐ� ďŝĞŶ� ǀƵ� ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ� ĚĞ� ƐƚǇůĞ� ƌŽŵĂŝŶ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŝŶ͙�ƐƚǇůĞ��ŶĚŝůůǇ�Ğƚ�ƐĞƐ�DĠĚŝĠǀĂůĞƐ�ͨ >ĞƐ�ŽƌŐŝĞƐ�
ĚĞ��ŚĂŶĐǇ ͕ͩ�ŽƌŐŝĞƐ�ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͘ 
^ĞůŽŶ� ůĞ� �ŝĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ�
^ƵŝƐƐĞ͕� ůĞƐ�ƌƵŝŶĞƐ�Ě͛ƵŶ�
ĐĂƐƚƌƵŵ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƌĞƚƌŽƵǀĠĞƐ� ĂƵ� ůŝĞƵ� ĚĞ�
DŽŶƚĂŐŶǇ͘� >Ğ� ĐĂƐƚƌƵŵ� ͍� �� ĐĞƩĞ� ĠƉŽƋƵĞ͕� ĐĞ� ƚĞƌŵĞ�
ĚĠƐŝŐŶĂŝƚ�ůĞ�ĐĂŵƉ�Ě͛ƵŶĞ�ůĠŐŝŽŶ�ƌŽŵĂŝŶĞ͘ 
�ŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ĐŽƵƉ͕�ŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ŵŝĞƵǆ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ͕� ŝůƐ�Ɛ͛Ǉ�
ƐŽŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠ ͊� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ƉĂƌĂŠƚ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞŶǀŝƌŽŶƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ƚƌğƐ�ƉĞƵƉůĠƐ�ă�ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ƌŝĞŶ�ă�ǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĚĞ�
ƌĞƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŚĂŵƉĂŐŶĞ� ŝŵƉŽƐĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ� �ĂŶƚŽŶ�
Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘ 
ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ŶƵŵĠƌŽ�ƉŽƵƌ� ůĂ� ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�
ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ͘ 
 

 
&ĞƌŶĂŶĚŽ��Ăů�^ƵĂƌĞǌ 

�ǯ�Ƶ ��������������������������
�� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϴ 
 

>ΖĞƐƐĞŶƟĞů� ĚĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� Ă� ƉƵ� ġƚƌĞ�ŵĞŶĠ� ă� ďŝĞŶ� ĐĞƚ� ĠƚĠ� ĞŶ�
ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞƐ� ƉĠƌŝŽĚĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ŐƌąĐĞ� ă� ƵŶĞ� ŵĠƚĠŽ�
ĨĂǀŽƌĂďůĞ� Ğƚ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
ŵĂŶĚĂƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͘ 
 
 
 
 
 
>ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ŐĠŶŝĞ� Đŝǀŝů� ƐĞƌŽŶƚ� ĂĐŚĞǀĠƐ� ĚΖŝĐŝ� ĮŶ�
ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĂĐƚƵĞůůĞ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�
Ğƚ� ĚƵ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ĞŶ� ŐƌĂǀŝĞƌ� ƋƵŝ� ƐĞƌŽŶƚ� ŝŵƉůĂŶƚĠƐ� ǀĞƌƐ�
ůΖŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ĚΖĂǀĞĐ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĞůůĞŐĂƌĚĞ͘ 
 
 
 
 
 
�Ğƚ� ĂƵƚŽŵŶĞ� ĂƵƌŽŶƚ� ůŝĞƵ� ůĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ� ƋƵŝ�
ƌĞŵƉůĂĐĞƌŽŶƚ� ůĞƐ� ĂƌďƌĞƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ĚƸ�
ġƚƌĞ� ĂďĂƩƵƐ� ;ĚŽŶƚ� ůĞ� ƐĂƉŝŶ� ĚĞ� EŽģůͿ� Ğƚ� ƋƵŝ� ǀŝĞŶĚƌŽŶƚ�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ůĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƌĠĂŵĠŶĂŐĠƐ͘ 
 
 
 
 

>Ğ� ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ƐĞƌĂ�
ĚĠĮŶŝƟǀĞŵĞŶƚ� ƚĞƌŵŝŶĠ͕� ĞŶ� ϮϬϭϳ� ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ͕� ĂǀĞĐ� ůĞ�
ƌĞŵĂŶŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƐŝƚƵĠĞ�ĚĞǀĂŶƚ� ůĂ�ƐĂůůĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘���ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ƵŶ�ĐŽƵǀĞƌƚ�ƐĞƌĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�
ƉŽƵƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ůĞƐ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ� Ğƚ� ůΖĂŶŶĞǆĞ� ǀŝƚƌĠĞ� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞ� ƐĞƌĂ� ŵŽĚŝĮĠĞ� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ĞŶ� ŵĞƐƵƌĞ� ĚĞ�
ƌĞĐĞǀŽŝƌ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ͕� ůĞ� ƌĠĨĞĐƚŽŝƌĞ� ůŝĠ� ă� ůΖĂĐĐƵĞŝů�
ƉĂƌĂƐĐŽůĂŝƌĞ͘� �Ŷ� ŽƵƚƌĞ͕� ƵŶ� ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽĐĂƟĨ� ƐĞƌĂ�
ĐƌĠĠ� ůĞ� ůŽŶŐ� ĚƵ� ĐƀƚĠ� ^ƵĚ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞ� Ğƚ�
ƉĞƌŵĞƩƌĂ� ă� ůĂ� ƉůĂĐĞ� ĐĞŶƚƌĂůĞ� ĚĞ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�
ƉŝĠƚŽŶŶĞ͘ 
 
 
 
 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ� ƌĠĨĞĐƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĚĞƐ�ZĂĐůĞƌĞƚƐ�Ğƚ�
ĚĞ� �ŚĂŵƉůŽŶŐ͕� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐĞƌŽŶƚ� ĂĐŚĞǀĠƐ� ĚΖŝĐŝ� ŵŝ-
ŽĐƚŽďƌĞ� ĂƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ĐŽŶŶƵƐ� ĚĞ� ŵƵůƟƉůĞƐ� ŝŵƉƌĠǀƵƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĂ� ĐĂĚĂƐƚƌĂƟŽŶ� ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĞ� ĚĞƐ� ĂŶĐŝĞŶƐ�
ĐŽůůĞĐƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞŵƉůĂĐĠƐ͘ 
 
 
 

 
yĂǀŝĞƌ��ĞƵĐŚĂƚ͕��ĚũŽŝŶƚ 

�����������������������Ʊ ������� 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϭϵ 
 

�KE^dZh�d/KE��͛hE���EdZ�����
&KZD�d/KE��E��'Z/�h>dhZ���/K>K'/Yh� C ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϲ� ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ� ƉĂƌ� ƵŶĞ�

ŶŽƵǀĞůůĞ� ĠƚĂƉĞ ͗� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚĞ� ďąƟŵĞŶƚƐ�
ĂƵǆ� ĐŚĂŵƉƐ� ƉŽƵƌ�

ĐŽŶĐƌĠƟƐĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ĚĠƐŝƌ� ĚĂƚĂŶƚ� ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂŶŶĠĞƐ�
Ě͛ŽƵǀƌŝƌ� ƵŶ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞŶ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 
KďũĞĐƟĨ ͗� �Ğ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚŽŝƚ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ� ĂŐƌŝĐŽůĞƐ� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ĞŶ� ƋƵĂŶƟƚĠ� ƋƵ͛ĞŶ�
ƋƵĂůŝƚĠ͘��ŝŶƐŝ� ůĞƐ� ƌĞǀĞŶƵƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ� ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĂŵĠůŝŽƌĠƐ͘� /ů� ƐĞƌĂ� ŽƵǀĞƌƚ� ƚĂŶƚ� ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘� 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƌĠŐŝŽŶ�ĚĞ�Wƀ�ůĞ�ϴϬй�
ĚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĠ� ĚĞ� ĐƵůƟǀĂƚĞƵƌƐ� ƋƵŝ��
ĞƐƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƐƵƌǀŝǀƌĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ŵĂŝŐƌĞƐ�ƌĠĐŽůƚĞƐ�ŵĂŝƐ�
ŶĞ�ƉŽƐƐğĚĞŶƚ�ĂƵĐƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
�Ğ� ƉůƵƐ͕� ǀƵ� ůĞ� ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ�
ŵŽǇĞŶƐ� ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͕� ŝů� ƐĞŵďůĞ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ůĞƵƌ�
ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ� ă� ĐƵůƟǀĞƌ� ƐĂŶƐ�
ĞŶŐƌĂŝƐ� ĐŚŝŵŝƋƵĞ� Ğƚ� ƐĂŶƐ�
ƉĞƐƟĐŝĚĞ͘� �͛ĂƵƚƌĞ� ƉĂƌƚ͕� ĐĞƩĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ� ĚĞ� ĐƵůƟǀĞƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽƚĠŐĞƌ�
ůĞƵƌ�ƚĞƌƌĞ�ŶŽƵƌƌŝĐŝğƌĞ͘ 
EŽƚƌĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĚŽŶŶĞƌ� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ďĂƐĞ� ĞŶ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ĐƵůƟǀĞƌ� ůĞƐ� ůĠŐƵŵĞƐ͕� ůĞƐ�ĐĠƌĠĂůĞƐ�Ğƚ� ůĞƐ�
ĨƌƵŝƚƐ͘�/ů�ƐĞƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ĠƚĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵ�
ƉĞƟƚ�ďĠƚĂŝů ͗�ƉŽƵůĞƐ͕�ĐŚğǀƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽĐŚŽŶƐ͘ 
�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ƐĞƌĂ�
ƉƌŽƉŽƐĠĞ� ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ͕� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ă�
ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ƋƵŝƩĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ĠĐŽůĞ� ƋƵΖă� ƚŽƵƐ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ŽŶƚ�
ŽďƚĞŶƵ� ůĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƚ� Ě͛ĠƚƵĚĞ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ� ŽƵ� ůĞ� ďƌĞǀĞƚ� ĚƵ�

ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐǇĐůĞ͘� 
>ĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂƉƉƌĞŶĂŶƚƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ�ĚƵĚŝƚ�ƉƌŽũĞƚ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ŵĞƩƌĞ�
ĞŶ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ůĞƵƌƐ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽƉƌĞƐ�
ĐŚĂŵƉƐ͘ 
>ĞƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� ŶĞ� ƐĞƌŽŶƚ� ƉĂƐ� ŽƵďůŝĠƐ͕� ĐĂƌ� ďŝĞŶ� ƋƵĞ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ� ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ� ůĂ� ƚĞƌƌĞ͕� ůĞƵƌ� ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ŶĞ� ůĞƵƌ� ƉĞƌŵĞƚ� ƉĂƐ�
ĚΖŽďƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ� ƌĠĐŽůƚĞƐ� ƐƵĸƐĂŶƚĞƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƌƌŝƌ� ůĞƵƌ�
ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ͘ 
 
 
 
 
 
>Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�Ă�ĠƚĠ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŐƌąĐĞ�ă�
ů͛ŝŶƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�����
;�ŝƌĞĐƟŽŶ� ĚƵ� �ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�
ƐƵŝƐƐĞͿ� ă� KƵĂŐĂĚŽƵŐŽƵ͕� ƉŽƵƌ� ƋƵ͛ŝůƐ� Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ͘ 
�ƉƌğƐ� ĚĞ� ůŽŶŐƵĞƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� Ğƚ� ůĞ� ĚĠƉƀƚ� Ě͛ƵŶ�
ǀŽůƵŵŝŶĞƵǆ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ƉĂƌ�sŝĐƚŽƌ͕�ĐĞƩĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�
Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ϳϯй�ĚĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ� ƐƵƌ� ůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�Đŝ-ũŽŝŶƚĞƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�
ďąƟŵĞŶƚƐ� ŽŶƚ� ĚĠũă� ďĞůůĞ� ĂůůƵƌĞ� Ğƚ� ƋƵ͛ŝůƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ďŝĞŶƚƀƚ�
ƚĞƌŵŝŶĠƐ͘ 
�Ğ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ă�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͕� ůŽƌƐƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂƵƌŽŶƐ� ĞŶŐĂŐĠ� ůĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ğƚ� ŵŝƐ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘ 
 

   WŚŝůŝƉƉĞ�>ĂĚĞƌŵĂŶŶ 
       WƌĠƐŝĚĞŶƚ 

WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�͗�ǁǁǁ͘ďƵƌŬŝŶĂ͘ĐŚ 
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�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϮϬ 
 

D ĂŶƐ� ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ĞŶ� ĨĂĐĞ�ĚƵ�ĐĂĨĠ�ͨ >Ğ�sŝƌĂŐĞ ͕ͩ�
ƐĞ� ĚƌĞƐƐĞ� ƵŶĞ� ďĞůůĞ� ďąƟƐƐĞ� ĚĞ� ĐŽƵůĞƵƌ�ŽĐƌĞ�

ƐƵƌ� ůĂƋƵĞůůĞ� ĞƐƚ� ŐƌĂǀĠ� ůĞ� ŵŽƚ� ͨ DĂŝƌŝĞ ͩ͘� dĠŵŽŝŶ� ĚĞ�
ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ůŝĞƵ͕�ů͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŶĞ�ƚƌŽŵƉĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŽƵ�
ĂůŽƌƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĂƌƌŝǀĂŶƚƐ� ŽƵ� ůĞƐ� ŐĞŶƐ� ĚĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ͙� dŽƵƚ� ƵŶ� ĐŚĂĐƵŶ� ƐĂŝƚ� ƋƵĞ� ĐĞƩĞ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�
ĚĞŵĞƵƌĞ�ĂďƌŝƚĞ͕�ĞŶ�ĨĂŝƚ͕�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ͘ 
>Ă�ƉŽƌƚĞ�ĨƌĂŶĐŚŝĞ͕�ĂƵĐƵŶ�ĚŽƵƚĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĞƌŵŝƐ ͗�Đ͛ĞƐƚ�ďŝĞŶ�
ƵŶ� ůŝĞƵ� Žƶ� ůĞƐ� ůŝǀƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ĞŵƉƌƵŶƚĠƐ͕� ƌĞŶĚƵƐ͕� ůƵƐ͕�
ĐŽŵŵĞŶƚĠƐ͘� �ƵƌĂŶƚ� ů͛ĂŶŶĠĞ�
ƐĐŽůĂŝƌĞ�ϮϬϭϱ-ϮϬϭϲ͕� ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ĞŶƌŝĐŚŝĞ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐĞƌĐůĞ�ĚĞ�ůĞĐƚĞƵƌƐͬ
ůĞĐƚƌŝĐĞƐ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĂŐƌĂŶĚŝ� ĚĞ� ŵĂŶŝğƌĞ�
ƌĠũŽƵŝƐƐĂŶƚĞ͘� WůƵƐ� ĚĞ� ϲΖϬϬϬ� ůŝǀƌĞƐ�
ƐŽŶƚ� ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ� Ğƚ�ϭϴϮ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ͘ 
�Ƶ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ů͛ĠƚĠ͕� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ĂƐƐŝĚƸŵĞŶƚ�ĂƵ�
ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘�
�ƵĐƵŶ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ� ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂŝƌĞ͕�
ŵĂŝƐ� ĚĞƐ� ŽƵǀƌĂŐĞƐ� ĂŶĐŝĞŶƐ� ŵŝƐ� ĞŶ�
ĠǀŝĚĞŶĐĞ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ŵŝĞƵǆ�
ƌĠƉĂƌƟƐ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ͕�ĂŝŶƐŝ͕� ůĞƵƌ�
ĐŽŝŶ�ďŝĞŶ�ă�ĞƵǆ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĚĞ�
ƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ ƚƌĠƐŽƌƐ�
ůŝƩĠƌĂŝƌĞƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ͘�hŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ă� ůĂ�
ůĞĐƚƵƌĞ͕� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽƵƐƐŝŶƐ� ĚĞǀĂŶƚ� ůĂ� ĨĞŶġƚƌĞ� ŽƵ� ă� ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ͙� 

hŶĞ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͕� ĐĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�
ƵŶ� ůŝĞƵ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚƵ� ůŝǀƌĞ͘� �͛ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ͕� Ğƚ� ƉĞƵƚ-
ġƚƌĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ͕�ƵŶ�ůŝĞƵ�Žƶ�Ɛ͛ĞŶƚƌĞƟĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�
ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͕�ƵŶ�ůŝĞƵ�Žƶ�ƐĞ�ŶŽƵĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ͘�
�ŽŶǀĂŝŶĐƵĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƌƀůĞ�ƐŽĐŝĂů͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ƚĞŶƚĞ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ŵŝĞƵǆ� ĂƵǆ�
ďĞƐŽŝŶƐ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ͕�ĞŶ�ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϭϱ͕�
Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚƵ�ŵŽŝƐ͘�
>͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂǀĠƌĠĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠŐĂƌĚƐ͘�EŽŶ�
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĞůůĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�

ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�
Ă� ĨĂǀŽƌŝƐĠ� ůĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞůƐ�
ĚĂŶƐ�ů͛ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĚĠĐŽŶƚƌĂĐƚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĮŶ� ĚĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ͘� �ĞƩĞ� ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�
ƐĞƌĂ� ĚŽŶĐ� ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ� ĂƵ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ĚĠďƵƚĞ͘ 
�ŶĮŶ͕�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͕�
ůĂ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ĐŽůůĂďŽƌĞ�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ��ƌĐŚŝ-ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ĞŶ�
ŵĞƩĂŶƚ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞƐ� ůŝǀƌĞƐ�
ƚŽƵĐŚĂŶƚ� ƵŶĞ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ŽƵ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ƵŶĞ�
ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĞ� ůŽƌƐ�
ĚĞƐ�ďƌƵŶĐŚƐ�ĚŽŵŝŶŝĐĂƵǆ͘ 

^ŝ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ� ůŝƐƚĞ� ĚĞƐ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ� ĚĞ� ůĂ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͕� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞƐ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ŽƵ�ƐĂǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�
ƉĂƐ�ă�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ŽƵ͕�ŵŝĞƵǆ�ĞŶĐŽƌĞ͕�
ă�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ǀŝƐŝƚĞ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ͕�ĂǀĞĐ�ƉůĂŝƐŝƌ ͗ 
Þ ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϬϬ�ă�ϭϴŚϬϬ ͖� 
Þ ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϬϬ�ă�ϭϵŚϬϬ�͖ 
Þ Ğƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ��ϭϬŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ͘ 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ 

������������Ʊ �������������ǡ���������	������������������ƹ ��� 

>Ğ�ĐŽŝŶ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϭ 
 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 

L ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�ƵŶĞ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ƌĠũŽƵŝƐƐĂŶƚĞ ͗� ĚŽŶŶĞƌ� ĂƵǆ� �ŠŶĠƐ� ůĂ�

ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ƉŽƵƌ� ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ� ĐŽŶǀŝǀŝĂů͘�
�ĞƉƵŝƐ� ůĞ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ĨĠǀƌŝĞƌ� Ğƚ� ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ� ŵŽŝƐ͕� Ɛŝǆ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ŝŶǀŝƚĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ͕�ŽŶƚ� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�
ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ĂƵ� �ĂĨĠ� ĚĞ� ůĂ� WůĂĐĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�
ĚĞƐ��ƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͘�/ů�ƐƵĸƚ�ĚĞ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ͙ 
:͛Ăŝ�ĞƵ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ĚĞƵǆ�ƌĞƉĂƐ�Ğƚ�ũ͛ĞŶ�Ăŝ�
ĠƚĠ� ƌĂǀŝĞ͘� WŽƵƌ� ŵŽŝ͕� ͨ ŶŽƵǀĞůůĞ ͩ� ĂƌƌŝǀĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ� ;ĚĞƉƵŝƐ� ďŝĞŶƚƀƚ� ƋƵĂƚƌĞ� ĂŶƐͿ͕� Đ͛ĞƐƚ� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�
ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵĞ� ũĞ� Ŷ͛ĂƵƌĂŝƐ� ƉĂƐ�
ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĐƌŽŝƐĠĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ� ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĚĞ�ŶŽƵĞƌ�
ĚĞƐ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ƉůƵƐ� ĠƚƌŽŝƚƐ� ĂǀĞĐ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞůůĞƐ͘�
�͛ĞƐƚ͕�ĞŶĮŶ͕� ůĂ� ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶ-Ğ�ŵĞŵďƌĞ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂďŽƌĚĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐŽƌƚĞƐ�ĚĞ�

ƐƵũĞƚƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĞŶƚ͘�EƵŝƐĂŶĐĞƐ�ƐŽŶŽƌĞƐ�ĚƵĞƐ�ĂƵ�
ƚƌĂĮĐ� ĂĠƌŝĞŶ͕� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ĞŶƚƌĞ� ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ŵŽŝŶƐ� ũĞƵŶĞƐ͕�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƌĞůĂƟǀĞƐ� ă� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞ� ƌĠĨƵŐŝĠƐ ͗� ůĞƐ�
ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ� ǀĂƌŝĠĞƐ͘� >ĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƚƌğƐ�
ƌŝĐŚĞƐ͘ 
�Ğƚ� ĠƚĠ͕� ůĞƐ� �ŠŶĠƐ� ŽŶƚ� ƌĞĕƵ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ă�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƌĞƉĂƐ� Ě͛ŝĐŝ� ůĂ� ĮŶ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ͘� :͛ĂǀŽƵĞ� ĂǀŽŝƌ� ĠƚĠ�
ƚƌğƐ�ƚĞŶƚĠĞ�ĚĞ�ŵ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ͙�DĂŝƐ�ƵŶ�ƚŽƵƌŶƵƐ�Ɛ͛ŝŵƉŽƐĞ�ĂĮŶ�
ƋƵĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ� ƉƵŝƐƐĞŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ĐĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ͘� >ĞƐ� ůŝĞŶƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ�
ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵĞƌ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ� ƐŽŶƚ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�
ƉƌĠĐŝĞƵǆ͘�hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�ŶŽƐ��ƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ ͊ 
 �ĠĂƚƌŝĐĞ��ĞƐƉůĂŶĚ 

��������������������� 

L Ğ�'ƌĂŶĚ��ŽŶƐĞŝů�ǀĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�
ĐĞůĂ͕�ŶŽƵƐ�ƌĞƟƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĨĂŵĞƵǆ�ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ�ũĂƵŶĞ͘� 

>͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ� Z�'�ϭϱ� ďĂƐĠ� ă� 'ĞŶğǀĞ� ĚĞǀƌĂŝƚͬĂƵƌĂŝƚ� ĚƸ�
ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ�ĚğƐ� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ� ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϳ͘� /ů� ĞīĞĐƚƵĞ�ϰϬϬ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂŶŶƵĞůůĞƐ͕� ϭϲϬ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞůůĞƐ� ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ� ĚĞ�
ƐĂƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ǀŝĞ͘�/ů�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĂƵǆ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ůĂĐƵƐƚƌĞƐ�Ğƚ�ƌĠĂͲ
ůŝƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�Ě͛ŽƌŐĂŶĞƐ͘� 
hŶĞ� ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ� ů͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ� ĞŶŐĞŶĚƌĞƌĂŝƚ� ƵŶĞ�
ŵŽŝŶĚƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ĐĂŶƚŽŶ�ĚĞ�'ĞŶğǀĞ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĠůŽŝŐŶĠĞƐ� ĚĞ� ƐŽŶ�
ĐĞŶƚƌĞ͘� ^ĂŶƐ�ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ͕� ůĞƐ� ĐŚĂŶĐĞƐ�ĚĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŶŽǇĠĞ�ŽƵ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞƌ�ƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ĂǇĂŶƚ�ƐŽŶ�ƉƌŽͲ
ŶŽƐƟĐ�ǀŝƚĂů�ĞŶŐĂŐĠ�ƐĞ�ǀĞƌƌĂŝĞŶƚ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĚŝŵŝŶƵĠĞƐ͘ 
^ĂĐŚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŝƌƐ͕�ŝů�ƐƵĸƚ�ĚĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƐĞƉƚ�ă�Ěŝǆ�
ŵŝŶƵƚĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂƌƌŝǀĞƌ� ĂƵǆ� ĐŽŶĮŶƐ� ĚƵ� �ĂŶƚŽŶ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
ĂŵďƵůĂŶĐĞ� ŝů� ĞŶ� ĨĂƵĚƌĂŝƚ� ƉƌğƐ� ĚƵ� ĚŽƵďůĞ͘� �ĞůĂ� ŐĠŶğƌĞ�
ƵŶĞ� ƉĞƌƚĞ� ĚĞ� ƚĞŵƉƐ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĂƵǀĞƚĂŐĞ�

Ě͛ƵŶĞ� ǀŝĞ͕� ŶŽƵƐ� ƐĂǀŽŶƐ� ƚŽƵƐ� ƋƵĞ� ĐŚĂƋƵĞ�ŵŝŶƵƚĞ� Ă� ƐŽŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘� 
>Ă�DĂŝƌŝĞ�ĂǀĂŝƚ�ŵŝƐ�ƵŶĞ�ƉĠƟƟŽŶ�ă� ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘� �ůůĞ�
ĠĐƌŝƌĂ� ƵŶĞ� ůĞƩƌĞ͕� ĂĚƌĞƐƐĠĞ� ĂƵ� 'ƌĂŶĚ� �ŽŶƐĞŝů͕� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŚĂŵƉĂŐŶĞ͕� ƉŽƵƌ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ĨĂŝƌĞ�
ĂǀĂŶĐĞƌ�ĐĞƩĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŽŶ�ƐĞŶƐ͘� 
�Ŷ�ĞƐƉĠƌĂŶƚ�ǀŽƵƐ�ĂǀŽŝƌ�ĠĐůĂŝƌĠ�ƐƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂīĂŝƌĞ͕� 

Cloé Muriel 
^ƚĂŐŝĂŝƌĞ 

���������ǯ��Ƶ �������Ʊ �����
�ͳͷ�Ǩ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϮϮ 
 

I ů�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĂƵ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ�Ě͛�ǀƵůůǇ͘ �͛ĞƐƚ� ĂƵ� ĚĠƚŽƵƌ� Ě͛ƵŶ� ĐŚĞŵŝŶ� ĞŶ� ƚĞƌƌĞ͕� ĂƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ�
ůŽŶŐĠ�ƵŶ�ƉŽƵůĂŝůůĞƌ�Ğƚ�ƵŶ�ĐůĂƉŝĞƌ� ũŽůŝŵĞŶƚ�ĚĠĐŽƌĠƐ͕�ƋƵĞ�
ŶŽƵƐ� ĚĠĐŽƵǀƌŽŶƐ� ƵŶ� ůŝĞƵ� ƉŝƩŽƌĞƐƋƵĞ� ĂŐƌĠŵĞŶƚĠ� ĚĞ�
ĚĞƵǆ� ďąƟŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ďŽŝƐ� ĂƵǆ� ĐŽƵůĞƵƌƐ� ǀŝǀĞƐ͘� EŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ͕�ƐŽƵƐ�ƵŶ�ƐŽůĞŝů�ƌĂĚŝĞƵǆ͕�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƐ�ĚĞ�
ũŽŝĞ� Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ� ŐůŝƐƐĂŶƚ� ĞŶ� ƚŽƵƚĞ� ůŝďĞƌƚĠ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ďąĐŚĞ�
ƐĂǀŽŶŶĞƵƐĞ͘��ĞƩĞ�ƐĐğŶĞ�ƐǇŵďŽůŝƐĞ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ů͛ĠƚĂƚ�
Ě͛ĞƐƉƌŝƚ� ĚĞ� ĐĞƚ� ĞŶĚƌŽŝƚ� ƋƵŝ� ƉƌƀŶĞ� ůĞ� ͨǀŝǀƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞͩ�
ĂƵ� ƚƌĂǀĞƌƐ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕� ă� ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ŽƵ� ĞŶ�
ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ͘� 

 
>Ğ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ�Ğƚ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�Ě͛�ǀƵůůǇ�ƐĞ�
ƐŝƚƵĞ� ă� ůĂ� ƉĠƌŝƉŚĠƌŝĞ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� Ě͛�ǀƵůůǇ͘� �Ƶ� ůƵŶĚŝ� ĂƵ�
ƐĂŵĞĚŝ͕�ŝů�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ąŐĠƐ�
ĚĞ� ϲ� ă� ϭϴ� ĂŶƐ͘� �ĞƵǆ-Đŝ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ�Ě͛�ǀƵůůǇ͕��ŚĂŶĐǇ͕��ĂƌĚĂŐŶǇ�Ğƚ��ĂƌƟŐŶǇ͘�>ĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶĐĂĚƌĠƐ�ƉĂƌ�ƋƵĂƚƌĞ�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ƋƵĂƚƌĞ�
ŵŽŶŝƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ� ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ĞŶ�ĠƚƌŽŝƚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�
ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƟƚƵĠ�ĚĞ�ŚƵŝƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ�Ğƚ�

Ě͛ƵŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�Ě͛�ǀƵůůǇ͘ 

 

 
�ͨ>Ğ�ďƵƚ�ĚƵ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ�ĞƐƚ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ĞŶ� ůĞƵƌ� ŽīƌĂŶƚ� ĚĞƐ� ĞƐƉĂĐĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ͕� ĚĞ� ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ͕�ĚĞ� ůĂ� ƚĠůĠǀŝƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ͘� /ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĂŝŶƐŝ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚƵ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ�Ğƚ�Ɛ͛ĂŵƵƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌƐ�ĐŽƉĂŝŶƐ͘�
>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĐŚĞǌ�ĞƵǆ�Ğƚ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƋƵĂŶĚ�ŝůƐ� ůĞ�ƐŽƵͲ
ŚĂŝƚĞŶƚ͕ͩ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�,ƵŐŽ�^ƚĞƌŶ͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞ�ůŝĞƵ�ĚĞͲ
ƉƵŝƐ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϲ͘ 

������������������������������������������� 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϯ 
 

�ĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

 
ͨdŽƵƚ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ� ĞƐƚ� ůĞ� ďŝĞŶǀĞŶƵ� ŝĐŝ� ƋƵĞů� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ƐŽŶ�
ůŝĞƵ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ůă�ƉŽƵƌ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ǀŝǀƌĞ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͕ͩ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�,ƵŐŽ͘ 
ͨ/ů� Ǉ� Ă� ů͛ĞǆĞŵƉůĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĨĂŵŝůůĞ� ^ǇƌŝĞŶŶĞ� ĂĐĐƵĞŝůůŝĞ� ă�
�ǀƵůůǇ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŝĐŝ͘�
/ůƐ�ŶĞ�ƉĂƌůĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ũŽƵĠ�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ�
Ğƚ� ŝůƐ� ŽŶƚ� ǀŝƚĞ� ƚƌŽƵǀĠ� ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ͘�
/ůƐ�ŽŶƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŝƐ�ŶŽƚƌĞ�ůĂŶŐƵĞ͕ͩ�ƉƌĠĐŝƐĞ-ƚ-ŝů͘ 
�ͨEŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ƵŶ� ƉĞƵ� ă� ĐŽŶƚƌĞ-ĐŽƵƌĂŶƚ͘� >ĞƐ� ĠĐŽůĞƐ�
ƉƌƀŶĞŶƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǀĞƌƚĞƐ�ůĞ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�
ĚĞ�ǀŽŝƌ�ĚƵ�ͨĂŝůůĞƵƌƐ͕ͩ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŵĞƩŽŶƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�
ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ůĞ�ͨǀŝǀƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞͩ͘��͛ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ�Ğƚ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ŶŽƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ�ĚĞ�
�ŚĂŶĐǇ͕ͩ�Ěŝƚ-ŝů͘ 
�ͨ>ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ě͛�ǀƵůůǇ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ĐĂƌ͕� ĠƚĂŶƚ�
ƉůƵƐ� ƉƌŽĐŚĞƐ͕� ŝůƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ǀĞŶŝƌ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ĂƉƌğƐ�
ů͛ĠĐŽůĞ� ƉĂƌ� ůĞƵƌ� ƉƌŽƉƌĞ�ŵŽǇĞŶ͘� �ĞƵǆ� ĚĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉůƵƚƀƚ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ŽƵ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ũŽƵƌŶĠĞ͘� hŶ� ŶŽƵǀĞů� Ăƌƌġƚ� ĚĞ� ďƵƐ� ĚĞǀĂŶƚ� ůĞ� ĐĞŶƚƌĞ� ĞƐƚ�
ƉƌĠǀƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ͘��ĞĐŝ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌĂ� ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĐĂƌ�
ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉůƵƐ�ŽďůŝŐĠƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞ�
ůĂ�ƌŽƵƚĞ͕ͩ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ů͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ͘ 
>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ 
>Ğ� ĐŽŵŝƚĠ� ĞƐƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĠ� ĚĞ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ� ƋƵŝ� ĨƌĠͲ
ƋƵĞŶƚĞŶƚ� ůĞ� :ĂƌĚŝŶ� ZŽďŝŶƐŽŶ͘� /ů� ƐĞ� ƌĠƵŶŝƚ� ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ�
ŵŽŝƐ͘ 
�ͨ:͛Ăŝ� ƌĞũŽŝŶƚ� ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĞŵŵĠͲ
ŶĂŐĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘��͛ĞƐƚ�ŵŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ͘�:Ğ�
ŵ͛ŽĐĐƵƉĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƚŽƵĐŚĞ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚƵ�

:ĂƌĚŝŶ� ZŽďŝŶƐŽŶ͕ͩ� ĞǆƉůŝƋƵĞ� ZĂƉŚĂĞů� ZĞǇ͕� ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ�
ĐŽŵŝƚĠ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĮůůĞ͕�ąŐĠĞ�ĚĞ�ŚƵŝƚ�ĂŶƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĂƵǆ�ĂĐƟͲ
ǀŝƚĠƐ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ͘ 
�ͨEŽƵƐ� ƌĞŶĚŽŶƐ� ĚĞ� ƉĞƟƚƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂŝĚĞƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�
Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͘� WĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ͕� ƵŶ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ�
ĨĂŝƚ� ĚƵ� ũĂƌĚŝŶĂŐĞ͘� /ů� Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞ� ĚŽŶĐ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĚĞƐ�
ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƚŽƵƐ�ďĠͲ
ŶĠǀŽůĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĂ� ĨġƚĞ�
ĚĞƐ�ϰϬ�ĂŶƐ͕ͩ�ĐŽŵƉůğƚĞ-ƚ-ŝů͘ 
�ͨ:͛ĞƐƟŵĞ� ƋƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� ƵŶĞ� ďŽŶŶĞ� ĐŚŽƐĞ� Ě͛ĂŝĚĞƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�
Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞ�ŵĂ�ĮůůĞ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ƋƵĞ� ĐĞůůĞƐ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� ă� ůĂ� ŵĂŝƐŽŶ͕ͩ�
ƐŽƵůŝŐŶĞ�ZĂƉŚĂĞů͘ 
>Ğ�ůŝĞƵ 

 
>Ğ� :ĂƌĚŝŶ� ZŽďŝŶƐŽŶ� ƐĞ� ĐŽŵƉŽƐĞ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ďąƟŵĞŶƚƐ͘� >Ğ�
ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ƵŶ�ĂƚĞůŝĞƌ�ďŽŝƐ͕�ƵŶĞ�ĐƵŝƐŝŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�ĂƚĞͲ
ůŝĞƌ� ĚĞ� ďƌŝĐŽůĂŐĞ͘� >Ğ� ƐĞĐŽŶĚ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ� ƐĂůůĞ� ƉĞƌͲ
ŵĞƩĂŶƚ� Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐŽƐ͕� ĚĞ� ũŽƵĞƌ� ĂƵ� ƚĞŶŶŝƐ� ĚĞ�
ƚĂďůĞ�ŽƵ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘��Ƶǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ͕�ĞŶ�
ĐŽŶƚƌĞďĂƐ͕� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƵŶ�ƉĞƟƚ� ũĂƌĚŝŶ�ƉŽƚĂŐĞƌ͕� ĚĞƐ�ĂŶŝͲ
ŵĂƵǆ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ĨƌƵŝƟĞƌƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϰ 
 

�ĐƟǀŝƚĠƐ 
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƐŽŶƚ�ĮǆĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĞƐ� ĐĞŶƚƌĞƐ� ĂĠƌĠƐ�
ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�Ě͛ĠƚĠ͕� ůĞ�ďŽŶŚŽŵŵĞ�ŚŝǀĞƌ͕� ůĞƐ�ďƌŝͲ
ĐŽůĂŐĞƐ�ĚĞ�EŽģů͕�ůĞ�ƌĂůůǇĞ�ĚƵ�ůĂƉŝŶ�ĚĞ�WąƋƵĞƐ͕�ůĂ�ƉƌĠƉĂͲ
ƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ƌĞƉĂƐ� ĚĞ�ŵŝĚŝ� ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ� ŽƵ� Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞƌ� ĚĞƐ�
ĂŶŝŵĂƵǆ͘ 
�͛ĂƵƚƌĞƐ� ǀĂƌŝĞŶƚ� ƐĞůŽŶ� ůĂ�ŵĠƚĠŽ� Ğƚ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚ� ĚĞƐ� ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ͘� 
ͨ>Ğ�ĐŚŽŝǆ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƐƉŽŶƚĂŶĠŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ͘�EŽƵƐ� ůĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�
ĞŶǀŝĞƐ͕ͩ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�,ƵŐŽ͘ 
hŶ�ĞīŽƌƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĞƐƚ�ĨŽƵƌŶŝ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�
ĂŶŶƵĞů�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘� 
ϰϬ�ĂŶƐ�Ě͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ 

 
hŶĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ�ĞƐƚ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�
ŝů�Ǉ�Ă�ϰϬ�ĂŶƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ě͛�ǀƵůůǇ͘�
>ĞƵƌƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ƵƟůŝƐĠ� ůĞƐ� ĐĂďĂŶĞƐ�ĚĞ� ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ĞŵͲ
ƉůŽǇĠĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ŝŵŵĞƵďůĞƐ� ĂǀŽŝƐŝͲ
ŶĂŶƚƐ͘��ĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŶƋƵŝĠƚĠƐ� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ƌĂŝƐŽŶƐ�
ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘�hŶ�ĂĚƵůƚĞ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ƵŶ�ĮŶĂŶͲ
ĐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĐƌĠĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�Ğƚ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 
�ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ� ĚĞ� ƉƌğƐ� ŽƵ� ĚĞ� ůŽŝŶ�
ƉŽƵƌ�ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ� ů͛ĂǀĂŝĞŶƚ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĠ�ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞƵƌ� ũĞƵͲ
ŶĞƐƐĞ͘�/ů�Ǉ�Ă�ƵŶĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞ͘� 
hŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ� Ă� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ĞƵ� ůŝĞƵ� ĂƵ�ŵŽŝƐ�
ĚĞ�ŵĂŝ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĞƌ� ůĞƐ�ϰϬ�ĂŶƐ�ĚƵ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶͲ
ƐŽŶ͘�ͨ�ůůĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ďŝĞŶ�ĚĠƌŽƵůĠĞ͘�>Ă�ŵĠƚĠŽ�ĠƚĂŝƚ�ĨĂǀŽͲ
ƌĂďůĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶŶƵ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƐƵĐĐğƐ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ͘�/ů�Ǉ�

ĂǀĂŝƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ͗� ĚƵ� ďƌŝĐŽůĂŐĞ͕� ĚĞƐ� ũĞƵǆ͕�
ĚĞƐ�ĚĠĮƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĚĂŶƐĞ͕�ĚƵ�Ɵƌ�ă�ů͛ĂƌĐ͕�ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ůĂ�ƉŽƐͲ
ƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĞƵ� ĚĞ� ƚƌğƐ� ďŽŶƐ�
ĠĐŚŽƐ͘� >ĞƐ� ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ� ƉŽůŝƟƋƵĞƐ� ĚĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞƐ� ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚĞƐ� ƐŽŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ǀĞŶƵĞƐ͘� �ůůĞƐ� ŽŶƚ�
ƉƵ� ƐĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ĐŽŶĐƌğƚĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�
ĂƌƌŝǀŽŶƐ� ă� ƌĠĂůŝƐĞƌ� Ğƚ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĨĂŝƐŽŶƐ� Ă� ƵŶ�
ƐĞŶƐ͕ͩ�ƉŽƵƌƐƵŝǀĞŶƚ�,ƵŐŽ�Ğƚ�ZĂƉŚĂĞů͕�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞƐ͘ 

 
�ͨ�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚƵ�:ĂƌĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ�Ğƚ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� Ě͛�ǀƵůůǇ� ĨĂŝƚ� ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘� >ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠŐŝŽŶ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ͘� �͛ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ƐƵƌ�
ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ůĞ�ƐĞƵů�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�Ğƚ�
Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� ƐŽĐŝŽ-ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� �ŚĂŵƉĂŐŶĞ͕ͩ�
ĞǆƉůŝƋƵĞ�ĮğƌĞŵĞŶƚ�,ƵŐŽ�^ƚĞƌŶ͘ 
�Ğ�ůŝĞƵ�ŽīƌĞ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĠ͕�ůŽŝŶ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĚĂŶƐ�
ƵŶ� ƚƌğƐ� ũŽůŝ� ĐĂĚƌĞ͘� >ĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ůĞƵƌƐ� ŝĚĠĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘� /ůƐ� ĂƉƉƌĞŶŶĞŶƚ� ă�
ǀŝǀƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�Ğƚ�ă�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƐĞƌ͘� 
�ͨEŽƵƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŽŶƐ� ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ă� ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŝͲ
ƚĠ͘� /ůƐ� ƉŽƵƌƌŽŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ă� ƉĂƌƚ� ĞŶƟğƌĞ� ĚĞ�
ůĞƵƌ� ƌĠŐŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ůŽŝƐŝƌƐ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ă� ůĞƵƌƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ͕ͩ�
ĐŽŶĐůƵĞŶƚ�,ƵŐŽ�Ğƚ�ZĂƉŚĂĞů͕� ƐŽƵĐŝĞƵǆ�ĚĞ� ů͛ĂǀĞŶŝƌ�ĚƵ� :ĂƌͲ
ĚŝŶ�ZŽďŝŶƐŽŶ͘ 

>Ă�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ 
WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ ͗ 
ŚƩƉ͗ͬͬũƌĐƌĂǀƵůůǇ͘ĐŚͬ 
 
 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϱ 
 

�ŚĂŶĐǇ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�Ě͛ŽĞŝů 

ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϰ��ŽƸƚ�ϮϬϭϲ 

Mon stage 
sŽƵƐ�ĂƵƌĞǌ�ƌĞŵĂƌƋƵĠ�ŵĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͕�ŽƵ�ƉĂƐ͕�ŵĂŝƐ�ũ͛Ăŝ�ĨĂŝƚ�
ƵŶ� ƐƚĂŐĞ� ĂƵ� ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ� ĚĞ� ůĂ� DĂŝƌŝĞ� ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ� Ϯ�
ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�Ě͛ĂŽƸƚ͘� 
:Ğ� ŵ͛ĂƉƉĞůůĞ� �ůŽĠ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ϭϳ� ĂŶƐ͘� :͛ŚĂďŝƚĞ� ĂƵǆ� WąƋƵŝƐ͕�
ĂůŽƌƐ�ũĞ�ƉĞƵǆ�ǀŽƵƐ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ŵĞƩĂŝƐ�ƉĂƐ�ŵĂů�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�
ƉŽƵƌ�ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘�>Ğ�ƚƌĂũĞƚ�ŵĞ�ƉƌĞŶĂŝƚ�ƵŶĞ�ŚĞƵƌĞ�
ĚĞ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƉŽƌƚĞ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ďƵƐ͕�ũĞ�ůŝƐĂŝƐ�ŽƵ�ũĞ�ƐŽŵŶŽůĂŝƐ͙�
:Ğ� ƐƵŝƐ� ĂƵ� ĐŽůůğŐĞ� ^ŝƐŵŽŶĚŝ͕� ă� ĐƀƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ�
EĂƟŽŶƐ͕� ĞŶ� ƚƌŽŝƐŝğŵĞ� ĂŶŶĠĞ͘� :͛Ăŝ� ĐŚŽŝƐŝ� ů͛ŽƉƟŽŶ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� �ŝŽůŽŐŝĞ-�ŚŝŵŝĞ͘� �ƵƌĂŶƚ� ŵŽŶ� ƚĞŵƉƐ� ůŝďƌĞ͕�
ũ͛ĂŝŵĞ�ĐŽƵƌŝƌ͕�ŶĂŐĞƌ�Ğƚ� ĨĂŝƌĞ�ĚĞ� ůĂ�ŵƵƐĐƵůĂƟŽŶ� ;ĚĂŶƐ� ůĂ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚƵ�ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞͿ͘�:Ğ�ŶĞ�ĨĂŝƐ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͕�ũĞ�ůŝƐ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ğƚ� ũ͛ĂŝŵĞ� ĐƵŝƐŝŶĞƌ͘� :͛ĂĚŽƌĞ� ǀŽǇĂŐĞƌ� Ğƚ�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ͕�ĚĞ�ƉƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ�
ŶĂƚƵƌĞ͕� ĂƵ� ďŽƌĚ� ĚĞ� ůĂ� ŵĞƌ� ŽƵ� ĞŶ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘� DŽŶ�
ĞŶĚƌŽŝƚ� ƉƌĠĨĠƌĠ� ă� 'ĞŶğǀĞ͕� Đ͛ĞƐƚ� ůĞƐ� �ĂŝŶƐ� ĚĞƐ� WąƋƵŝƐ͕�
ũ͛ĂĚŽƌĞ�Ǉ�ƉĂƐƐĞƌ�ŵĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ͘� 
�ƵƌĂŶƚ�ĐĞ�ƐƚĂŐĞ͕�ũ͛Ăŝ�ĞƵ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵĐŚĞƌ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ͘�:͛Ăŝ�ĐůĂƐƐĠ�Ğƚ�ƚƌŝĠ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͕�ƌĞŐĂƌĚĠ�ƋƵ͛ŝů�
Ŷ͛Ǉ�Ăŝƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚŽƵďůŽŶƐ�Ğƚ� ũĞ� ůĞƐ�Ăŝ�ŵŝƐ�ĂƵ�ďŽŶ�ĞŶĚƌŽŝƚ͘�
:͛Ăŝ� ĞƵ� ůĂ� ĐŚĂŶĐĞ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ĠĐƌŝƌĞ� ƚƌŽŝƐ� ĂƌƟĐůĞƐ� ƉŽƵƌ�
ǀŽƚƌĞ� ũŽƵƌŶĂů� ĐŽŵŵƵŶĂů� >Ğ� �ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ ͗� >ĞƐ� ,ĂŝĞƐ� ĚĞ�
�ŚĂŶĐǇ͕� ^ĂƵǀŽŶƐ� ů͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ� Z�'�ϭϱ͕� DŽŶ� ^ƚĂŐĞ͘�
�ĐƌŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ũŽƵƌŶĂů� Đ͛ĞƐƚ� ĐĞ� ƋƵŝ� ŵ͛Ă� ůĞ� ƉůƵƐ� ƉůƵ�
ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞůƵŝ-Đŝ͘� 
:͛Ăŝ� ĨĂŝƚ� ůĂ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ� :ŽģůůĞ� ;ǀŽƚƌĞ� ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞͿ�ƋƵŝ�
ŵ͛Ă� ĠƉĂƵůĠĞ� ĂƵ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ŵĞƐ� ĚĞƵǆ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ�

ĐŚĂŶĐǇŶŽŝƐĞƐ͘� sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ĚĞ� ůĂ� ĐŚĂŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ĂǀŽŝƌ� Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĞŶ�Žƌ ͊��ůůĞ�ĂŝŵĞ�ĐĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ� ĨĂŝƚ�Ğƚ� ĕĂ�ƐĞ�
ǀŽŝƚ͘� 
�ŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌ͕�ŵĂůŐƌĠ�ŵŽŶ�ŚĞƵƌĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ĞŶ�
ĐŽŵŵƵŶ͕� ũĞ� ŵĞ� ƌĠũŽƵŝƐƐĂŝƐ� ĚĞ� ƌĞǀĞŶŝƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĂƵ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� �ŽŵŵƵŶĞ͘� :͛ĂǀĂŝƐ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ�
ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ĨĂŝƐĂŝƐ�ĠƚĂŝƚ�ƵƟůĞ͘�ZŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�
ĨĂŝƚ�ĚĞ�ŵĞ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ůŝƌĞ�ŵĞƐ�
ĂƌƟĐůĞƐ� ;ĐĞ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ĨĂŝƚĞƐ� ĞŶ� ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŵġŵĞͿ͕�ŵĞ�
ƌĞŶĚĂŝƚ�ƉůƵƐ�ĂƐƐŝĚƵĞ�ă�ůĂ�ƚąĐŚĞ͘� 
WůƵƐ� ƚĂƌĚ� ũĞ� ŵĞ� ĚŝƌŝŐĞƌĂŝ� ;ƐƸƌĞŵĞŶƚͿ� ǀĞƌƐ� ƵŶ� ŵĠƟĞƌ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ͘�hŶ�ŵĠƟĞƌ�ƋƵŝ�ƐŽŝƚ�ƉůƵƐ�ƚŽƵƌŶĠ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŚŝŵŝĞ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ďŝŽůŽŐŝĞ͘��Ğ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ĂƉƉƌŝƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�
ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞ�ƐƚĂŐĞ�ŵĞ�ƐĞƌǀŝƌĂ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƐƸƌ ͊� :͛Ăŝ�ĂĚŽƌĠ� ůĞ�ĨĂŝƚ�
Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵĠƟĞƌ͘� 
�ǀĂŶƚ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ă��ŚĂŶĐǇ͕�ũĞ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝƐ�ƉĂƐ�
ǀŽƚƌĞ� �ŽŵŵƵŶĞ͕� Ŷŝ� ĐĞůůĞƐ� ĚĞƐ� ĂůĞŶƚŽƵƌƐ͘� :͛Ăŝ� ĂƉƉƌŝƐ� ă�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ǀŽƚƌĞ� ƌĠŐŝŽŶ� Ğƚ� Đ͛ĞƐƚ� ƐƸƌ ͗� ũ͛Ǉ� ƌĞǀŝĞŶĚƌĂŝ ͊� :Ğ�
ƚƌŽƵǀĞ� ǀŽƚƌĞ� �ŽŵŵƵŶĞ� ƚƌğƐ� ũŽůŝĞ͕� ǀŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŚĂŶĐĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ƉĂǇƐĂŐĞ�ĂƵƐƐŝ�ďĞĂƵ͘� 
�ƐƉĠƌĂŶƚ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ĂǇĞǌ� ƚŽƵƐ� ƉĂƐƐĠ� ƵŶ� ďĞů� ĠƚĠ� Ğƚ� ƋƵĞ�
ǀŽƵƐ�ĞŶ�ĂǀĞǌ�ďŝĞŶ�ƉƌŽĮƚĠ͕� ũĞ�ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶ� ƚƌğƐ�ďĞů�
ĂƵƚŽŵŶĞ͕�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ�ƌĞŵƉůŝ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ͘�� 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ĚŝƐ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͕�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͕�Ɛŝ�
ũ͛Ăŝ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶŝƌ�Ǉ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ͘� 
 

��ƚƌğƐ�ďŝĞŶƚƀƚ͕�ũĞ�ů͛ĞƐƉğƌĞ͕� 
Cloé 

����Ƶ ���������	�����������
�������Ʊ ����������ǤǤǤ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϲ 
 

�������������������	����-���������
������������������������������ L ͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ� ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ� ;ůĞ� ũŽƵƌŶĂů�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ� &ŽǇĞƌ-

,ĂŶĚŝĐĂƉͿ�Ă�ĠƚĠ�ŵĂŶĚĂƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ƌĠĚŝͲ
ŐĞƌ� ƵŶĞ� ƐĠƌŝĞ� Ě͛ĂƌƟĐůĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞ� ĚĞ� �ŚĂŶĐǇ͘� /ů� Ɛ͛ĂŐŝƚ͕� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
&ŽŶĚĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŵĂŶĚĂƚ�ĞǆƚĞƌŶĞ͘ 
>Ă� &ŽŶĚĂƟŽŶ� &ŽǇĞƌ-,ĂŶĚŝĐĂƉ� ŐğƌĞ� Ɛŝǆ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ƌĂƐƐĞŵͲ
ďůĂŶƚ� ϮϬ�ŵĠƟĞƌƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ͕� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ă� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϮϲϬ�
ĞŵƉůŽǇĠƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕� ĚΖŽĐĐƵƉĞƌ� ϭϴϮ�
ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘� 
^ǇŶĞƌŐŝĞƐ� ƐĞ� ĐŽŵƉŽƐĞ� ĚĞ�ϮϬ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ� ĞŶ� ĞŵƉůŽŝ�
ĂĚĂƉƚĠ͕�ĞŶĐĂĚƌĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƵǆ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ƐŽĐŝŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�
ĚŽŶƚ�ůĞ�ŵĂŶĚĂƚ�ĞƐƚ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ũŽƵƌŶĂů�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĞŶ� ůŝŐŶĞ͕�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ-ŶĞǁƐ͘ĐŚ͕�Ğƚ� ůĂ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĚĞ� ůĂ�
&ŽŶĚĂƟŽŶ�&ŽǇĞƌ-,ĂŶĚŝĐĂƉ͘��Ğ�ũŽƵƌŶĂů�ƌĞůĂƚĞ�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞͲ
ŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŵĞƚ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂͲ
ƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ͘� /ů� ĐŽŶƟĞŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƐƵŐͲ
ŐĞƐƟŽŶƐ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ͘�>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƌĠͲ
ĚĂĐƟŽŶ� ƐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĚĠƉůĂĐĞ� ƉŽƵƌ� ĞīĞĐƚƵĞƌ� ůĞƐ�
ƌĞƉŽƌƚĂŐĞƐ͕� ƌĠĂůŝƐĞ� ůĞƐ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ� Ğƚ� ƌĠĚŝŐĞ� ůĞƐ�
ƚĞǆƚĞƐ͘��ĞƐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ĂƵĚŝŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĞŶ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ůĞƵƌ�ůĞĐƚƵƌĞ͘� 

 
�ŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚĞǆƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�

ĂƵĚŝŽ�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ 
�͛ĂƵƚƌĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶĚĂƟŽŶ�&ŽǇĞƌ-,ĂŶĚŝĐĂƉ�ĐŽůůĂͲ

ďŽƌĞŶƚ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ�͗�'ƌĂͲ
ƉŚŝƐŵĞ͕��ĚŝƟŽŶ�Ğƚ�/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�dƌĂŶƐĨĞƌƚ�
Ğƚ�DŽŶƚĂŐĞ�sŝĚĠŽ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵƵůƟŵĠĚŝĂ�Ğƚ�ĮŶĂͲ
ůĞŵĞŶƚ��ƌĠĂƟŽŶ�^ŝƚĞƐ�tĞď�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�Ğƚ�ů͛ĂĐͲ
ƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͘� 

 
>Ğ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ĂĐƟŽŶ 

�ŶƚƌĞ�ϮϬϬϴ�Ğƚ�ϮϬϭϮ͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĂǀĂŝƚ�ĐŽŵŵĞŶͲ
ĐĠ�ƉĂƌ� ĐŽŶĐĞǀŽŝƌ͕�ĞŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ϭϰ�ŶƵŵĠƌŽƐ�ƉĂƉŝĞƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�
ĚĞ�ϮϬ�ƉĂŐĞƐ͘� >Ğ� ũŽƵƌŶĂů� ^ǇŶĞƌŐŝĞƐ� Ă� ĞŶƐƵŝƚĞ�ŵŝŐƌĠ� ƐƵƌ� ůĞ�
ƐŝƚĞ� /ŶƚƌĂŶĞƚ�ĚĞ� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ�Žƶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬϬ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ͘��ĞƉƵŝƐ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϱ͕� ůĞ� ũŽƵƌŶĂů�ĞƐƚ�ĂĐĐĞƐͲ
ƐŝďůĞ�ă�ƚŽƵƐ�ƐƵƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘ 
�Ŷ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϲ͕� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ^ǇŶĞƌŐŝĞƐ� ĞƐƚ� ĮğƌĞ� ĚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ��ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ͘ 

 
hŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĂƵ�

'ƌĂŶĚ->ĂŶĐǇ͘ 
ǁǁǁ͘ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ-ŶĞǁƐ͘ĐŚ 
ǁǁǁ͘ĨŽǇĞƌ-ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘ĐŚ� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϳ 
 

ƐƵŝƚĞ͘͘͘ 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�^ǇŶĞƌŐŝĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞ�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ů͛�W��ĚĞ��ŚĂŶĐǇ 

 ;ĚĞ�Ő͘�ă�Ě͘Ϳ�sĂůĠƌŝĞ�^ĐĂƌĚŝŶŽ͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛�W��ĚĞ��ŚĂŶͲ
ĐǇ�Ğƚ�DĂƌƟŶĞ��ŽŶƌĂĚ͕�ƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ͘ 
>͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WĂƌĞŶƚƐ�Ě͛�ůğǀĞƐ�;�W�Ϳ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�ĞƐƚ�
ƵŶ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ě͛ĠůğǀĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� Ɛ͛ŝŶǀĞƐƟƌ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟͲ
ǀŝƚĠƐ�ĞǆƚƌĂƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘� 
�ůůĞ�ƐĞƌƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�
/ů�ĞƐƚ�ĞŶ�ĞīĞƚ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞ�ĚĞ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ă�ĚĞƐ�ŵĂŵĂŶƐ�ŽƵ�
ĚĞƐ�ƉĂƉĂƐ�ƋƵŝ� ĨŽŶƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ� ů͛�W��Ğƚ�ƋƵŝ͕�ĞŶƐƵŝƚĞ͕�ƌĂƉͲ

ƉŽƌƚĞƌŽŶƚ�ůĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�Ϯϭϯ�
ĠůğǀĞƐ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�Ğƚ�ϳϱ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƐŽŶƚ�
ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� >Ğ� ĐŽŵŝƚĠ� ĞƐƚ� ĨŽƌŵĠ�ĚĞ� Ěŝǆ�
ŵĞŵďƌĞƐ� ĂĐƟĨƐ͕� ĚŽŶƚ� ĚĞƵǆ� ĐŽƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞƐ͕� ƵŶĞ� ƚƌĠƐŽͲ
ƌŝğƌĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͘�/ů�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ƚƌŽŝƐ�ă�ƋƵĂƚƌĞ�ĨŽŝƐ�
ů͛ĂŶ͘� >͛�W��ƐŽůůŝĐŝƚĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ� ůŽƌƐͲ
ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ƐƵƌ�ů͛ŚŽƌĂŝƌĞ�ƐĐŽͲ
ůĂŝƌĞ͘ 
>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĮŶĂŶĐĠĞ� ŐƌąĐĞ� ĂƵǆ� ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ� ĂŶͲ
ŶƵĞůůĞƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�;ϯϬ͘-ͬĂŶŶĠĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĨĂŵŝůůĞͿ͕�ĂƵǆ�
ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉąƟƐƐĞƌŝĞƐ�Ğƚ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚĞ�
ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘ 
ZĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 
�͛ĞƐƚ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞ� Ğƚ� ĚĠƚĞŶĚƵĞ�
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌŽŶƐ�DĂƌƟŶĞ��ŽŶƌĂĚ�Ğƚ�sĂůĠƌŝĞ�^ĐĂƌͲ
ĚŝŶŽ͕�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ů͛�W��ĚĞ��ŚĂŶĐǇ͘� 
DĂƌƟŶĞ� �ŽŶƌĂĚ� ĂƐƐƵƌĞ� ůĂ� ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ� ĚĞ� ů͛�W�͘� �ůůĞ� ĞŶ�
ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞ�ƐĂ�ĮůůĞ�ĂŠŶĠĞ�Ă�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ů͛ĠĐŽůĞ�
ƉƌŝŵĂŝƌĞ͘�>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ă�ĨĂŝůůŝ�ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ�ŝů�Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�

^͛ŝŶǀĞƐƟƌ�ďĠŶĠǀŽůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ 
�ǯ�������������
��� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϴ 
 

ƐƵŝƚĞ͘͘͘ 

ĂŶŶĠĞƐ͕�ƉĂƌ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞͲ
ŵŝƐĞ�ƐƵƌ�ƉŝĞĚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ǀŽŝƐŝŶĞƐ�ĚĞ�DĂƌƟŶĞ�͗�ͨ:͛Ăŝ�ƚƌŽƵǀĠ�
ĐĞůĂ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƋƵĞ͘�:͛Ăŝ�ĠƚĠ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ŵĂŝŶ͘�
>͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͕�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĠƚĂŶƚ�ƉĂƌƟĞ͕�ũ͛Ăŝ�ƌĞƉƌŝƐ�
ĐĞ�ƉŽƐƚĞ�ĂǀĞĐ��ĠůŝŶĞ�DĞŶĚĞǌ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ũ͛Ăŝ�
ƉƌŝƐ� ůĞ� ƉŽƐƚĞ� ĚĞ� ƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ� ĞŶ� ůĂŝƐƐĂŶƚ� ůĂ� ƉůĂĐĞ� ă� ^ƚĠͲ
ƉŚĂŶŝĞ� �ŽƵǀŝĞƌ� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ĐŽƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͕ͩ� ĞǆƉůŝƋƵĞ�
DĂƌƟŶĞ��ŽŶƌĂĚ͘ 
ͨ�͛ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƋƵŝ�ŵŽƟǀĞ�ůĞƐ�
ŐĞŶƐ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƋƵŝ�ƌĂƐƐĞŵďůĞ͘�:͛ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ůĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ͕� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĐĞƐ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕ͩ�
ĚĠĐůĂƌĞ� sĂůĠƌŝĞ� ^ĐĂƌĚŝŶŽ͕� ŵĞŵďƌĞ� ĂĐƟǀĞ� Ğƚ� ŵĂŵĂŶ�
Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ĮůůĞ�ĞŶ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ͘ 
ͨ:Ğ� ƐƵŝƐ� ǀĞŶƵĞ� ă� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ĚĞƌͲ
ŶŝğƌĞ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ǀŽƵůƵ� ĂũŽƵƚĞƌ� ƵŶĞ� ƉŝĞƌƌĞ� ă� ů͛ĠĚŝĮĐĞ͘�
�ŽŵŵĞ� ũ͛ĂŝŵĞ� ůĂ� ƉŚŽƚŽ͕� ũ͛Ăŝ� ƉƌŽƉŽƐĠ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĚŽŶŶĞƌ�
ƵŶ� ĐŽƵƉ� ĚĞ�ŵĂŝŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŇǇĞƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƉƌŝƐĞƐ� ĚĞ� ǀƵĞ�
ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕ͩ�ĐŽŶƟŶƵĞ-ƚ-ĞůůĞ͘ 
DĂƌƟŶĞ� �ŽŶƌĂĚ� Ğƚ� sĂůĠƌŝĞ� ^ĐĂƌĚŝŶŽ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ� ƉƌŽͲ
ŵŽƵǀŽŝƌ�ů͛�W��Ğƚ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ě͛ĠůğǀĞƐ͘� 
>͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ 
WŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƵŶĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ ͗�ͨ�͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǀŽůŽŶͲ
ƚĂŝƌĞ͘� /ů� ĨĂƵƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ǀŽƵůŽŝƌ� Ɛ͛ŝŶǀĞƐƟƌ�ƉŽƵƌ� ůĂ��ŽŵͲ
ŵƵŶĞ͘� �ĞůĂ� ƉĞƵƚ� ƐĞŵďůĞƌ� ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚ͕� ŵĂŝƐ� Đ͛ĞƐƚ� ƵŶ�
ƉůĂŝƐŝƌ� ƋƵŝ� ƌĞŵƉůŝƚ� ĚŝīĠƌĞŵŵĞŶƚ� ůĞ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ͕ͩ� Ɛ͛ĞŶͲ
ƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞŶƚ�DĂƌƟŶĞ�Ğƚ�sĂůĠƌŝĞ͘� 
ͨ�Ğ� ƉůƵƐ͕� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŶĞ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƉĂƐ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�
ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠũŽƵŝƌ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ͕ͩ�
ƌĞŶĐŚĠƌŝƐƐĞŶƚ-ĞůůĞƐ͘ 

>͛�W�� ŽīƌĞ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚŝǀĞƌƟƐƐĂŶƚĞƐ� Ğƚ� ǀĂƌŝĠĞƐ�
ĐŽŵŵĞ� ƉĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ� ĚĞƐ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ� ĚĞ�ŵĂƌŝŽŶŶĞƩĞƐ͕�
ĚĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ďƌŝĐŽůĂŐĞ͕� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ƐĂŶƐ� ĠĐƌĂŶ͕� ĚĞƐ�
ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞƐ�ĚĞ�EŽģů͕�ĚĞƐ�ůŽƚŽƐ͕�ĞƚĐ͘��ůůĞ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉƌŽďůğŵĞƐ�
ƉŽƵǀĂŶƚ�ƐƵƌǀĞŶŝƌ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘ 
�͛ĞƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�
ů͛�W��ƌĞĐƌƵƚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘��͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŇǇĞƌƐ�
ĞŶǀŽǇĠƐ�ĂƵǆ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞŶƟŽŶŶĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶͲ
ŐĂŐĞƌ�ă�ů͛�W�͘ 
>Ă�ĐŽƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶĮĂŶƚĞ ƋƵĂŶƚ�ă� ů͛ĂǀĞŶŝƌ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽͲ
ĐŝĂƟŽŶ�͗�ͨ/ů�Ǉ�ĂƵƌĂ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ�ƋƵŝ�ǀŽƵĚƌŽŶƚ�ĚŽŶŶĞƌ�
ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�
Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌŽŶƚ ĚĂŶƐ�ů͛�W�͕ͩ�ĐŽŶĐůƵƚ�DĂƌƟŶĞ��ŽŶƌĂĚ͘ 

 
 
�ŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ͍ 
�ŽƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ ͗��ĠůŝŶĞ�KƌŝǌĞƚ�DĞŶĚĞǌ 
dƌĠƐŽƌŝğƌĞ͗�DĂƌƟŶĞ��ŽŶƌĂĚ� 
dĠů͘�Ϭϳϴ�ϳϯϳ�ϱϯ�ϵϭ 
 
ŚƩƉ͗ͬͬĂƉĞĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�Ϯϵ 
 

ϳ͘ϭϬ͘ϮϬϭϲ >Ğ��K�sƵŝůůŽŶŶĞǆ�ĨġƚĞ�ƐĞƐ�ϰϬ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�
 ;>ŝĞƵ͗��K�sƵŝůůŽŶŶĞǆͿ 
ϭϴ͘ϭϬ͘ϮϬϭϲ ^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 
Ϯϵ͘ϭϬ͘ϮϬϭϲ ,ĂůůŽǁĞĞŶ 
ϭϱ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ ^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 

Ϯϲ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ �ŽŶĐĞƌƚ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŶĨĂƌĞ 
ϵ͘ϭϮ͘ϮϬϭϲ >͛�ƐĐĂůĂĚĞ 
ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϭϲ ^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 
 
 

 

�ĂŶƐ� ůĞ� ůŽĐĂů� ƐŝƚƵĠ� ĂƵ� ϭĞƌ� ĠƚĂŐĞ͕� ũƵƐƚĞ� ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͕� ĚĞƐ� ŚĂďŝƚƐ�ĚΖĞŶĨĂŶƚ�Ğƚ�ĚΖĂĚƵůƚĞ�ϮğŵĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞ�ŶĠŐŽĐŝĞŶƚ͘  WƌŽĮƚĞǌ-ĞŶ� ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ� ŚĞƵƌĞƐ� Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͕�ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ� ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ� ĚĞ� ϭϱŚϬϬ� ă�ϭϳŚϬϬ͘�  ̂ ŝ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ-Ğ-Ɛ� ĂƉƉĞůĞǌ� ůĞ� Ϭϳϲ� ϱϲϯ�ϱϭ�ϳϴ�ĚğƐ�ϭϵŚϬϬ͘ 

�������ǯ��������Ʊ ������� 
ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ͘� ^ŽƵƐ� ů͛ŽŶŐůĞƚ� ͨ� ǀŝĞ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ͕ͩ� ǀŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� Ě͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ͬ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŽƵ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�
ƐŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ͕�ĂƉƌğƐ�ƉŽƐƚƵůĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ͘��Ğ�
ŵġŵĞ͕� ŶŽƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ƐƉŽƌƟǀĞƐ� Ğƚ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ�
Ɛ͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞƌ� ƐŽƵƐ� ů͛ŽŶŐůĞƚ� ͨ� ǀŝĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ͩ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ�
ƌĠũŽƵŝƐƐŽŶƐ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� Žīƌŝƌ� ƵŶĞ� ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ� ƐƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ƐŝƚĞ� Ğƚ�
ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ǀŝǀĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ƉƌŽĮƚĞƌĞǌ ͊� ^ŝ� ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŶŽƵǀĞů� ŽƵƟů� ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ� ůĂ�
DĂŝƌŝĞ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞƌŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ƉůĂŝƐŝƌ͘ 

�������ǯ�ƹ �������������Ƶ -�����������������
���������ǫ 

^ĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ůĞƐ��ƌƵŶ�ŚĂŶĐǇ� 
ă�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌ�ƐŽƵƐ�ĂƵĐƵŶ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ 

^ŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͗�Ϯϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ϯϬ�ŽĐƚŽďƌĞ�Ğƚ�Ϯϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϬ 
 

Ç Ă�Ǉ�ĞƐƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ďŝĞŶ�
ƌĞƉŽƐĠƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ŚĂŝĞƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚƵ�ƐŽůĞŝů�Ě͛ĠƚĠ͘�

DĂŝƐ�ŝů�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĞƌ�ă�ůĞƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
ƉĞƟƚĞ�ĐŽƵƉĞ ͊ 
ͨ WŽƵƌƋƵŽŝ� ĚĞǀƌĂŝƐ-ũĞ� ƚĂŝůůĞƌ�ŵĂ� ŚĂŝĞ ͍� :Ğ� ŶĞ� ĚĠƌĂŶŐĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ͙ ͩ��ƚ�ďŝĞŶ�Ɛŝ͕�ĐĞůĂ�ƉĞƵƚ�ŐġŶĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� �ŽŵŵƵŶĞ͕� ƐƵƌƚŽƵƚ� Ɛŝ� ǀŽƐ� ƐƉůĞŶĚŝĚĞƐ�
ŚĂŝĞƐ� ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚƌŽƩŽŝƌƐ� ŽƵ� ůĞƐ� ǀŽŝĞƐ� ĐŽŵŵƵͲ
ŶĂůĞƐ͘� 
ͨ ^ŝ� ŵĂ� ďĞůůĞ� ŚĂŝĞ� ĚĠƌĂŶŐĞ� ĂƵƚĂŶƚ͕� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀĞǌ� ƋƵ͛ă�
ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĐƌŽĐŚĞƚ�ƐƵƌ� ůĂ�ƌŽƵƚĞ ͊ ͩ�:ƵƐƚĞŵĞŶƚ͘��͛ĞƐƚ�
ĐĞ� ƋƵĞ� ĨŽŶƚ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƉŝĠƚŽŶƐ͕� ƚĞů� ĞƐƚ� ůĞ� ƉƌŽďůğŵĞ͘� hŶ�
ĞŶĨĂŶƚ�ĠǀŝƚĞƌĂ� ůĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ�Ğƚ�
ƌŝƐƋƵĞ�ă� ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞ� ĨĂŝƌĞ�ĠĐƌĂƐĞƌ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀŽŝͲ
ƚƵƌĞ͘� /ů� ĞŶ�ǀĂ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ� ƐŽƵͲ
ŚĂŝƚĞŶƚ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ĐƀƚĞ�ă�ĐƀƚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌŽƩŽŝƌ͘� 
ͨ �ƚ�ĕĂ�ŵ͛ĂƉƉŽƌƚĞƌĂŝƚ�ƋƵŽŝ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŚĂŝĞ� ƚĂŝůůĠĞ ͍ ͩ�
>Ğ� ƚĂŝůůĂŐĞ� ǀĂ� ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ� ďĠŶĠĮƋƵĞ� ƐƵƌ� ƚƌŽŝƐ� ƉŽŝŶƚƐ͘� �Ŷ�
ƉƌĞŵŝĞƌ�ůŝĞƵ͕�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ƉŽƵƌǀƵ�Ě͛ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ŚĂŝĞ�ĞŶƚƌĞͲ
ƚĞŶƵĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ƐƵŝǀĂŶƚĞ͕� Ğƚ� ƉŽƵƌƌĞǌ� ĞŶ� ƉƌŽĮƚĞƌ͘� sŽƵƐ�
ĂƵƌĞǌ�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĂĐƟŽŶ͕�ĐĂƌ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ĨĞƌĞǌ�ƉůƵƐ�ĐŽƵͲ
ƌŝƌ� ĚĞ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ŝŶƵƟůĞƐ� ĂƵǆ�ƉŝĠƚŽŶƐ͘� ^ƵƌƚŽƵƚ͕� ǀŽƵƐ� ƐĞƌĞǌ�
ĮĞƌ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĠũă�ĂĐĐŽŵƉůŝ�ĐĞ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘� 
^ĞůŽŶ�ůĂ�ůŽŝ�ƐƵŝƐƐĞ͕� ůĞƐ�ŚĂŝĞƐ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ĂƵĐƵŶ�ĐĂƐ�
ĞŵƉŝĠƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�;>ZŽƵƚĞƐ�Ăƌƚ͘ϭͿ͘ 
/ů�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚĂƚĞ�ĮǆĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ǀŽƚƌĞ�ŚĂŝĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�
ġƚƌĞ�ƚĂŝůůĠĞ͘��ůůĞ�ƐĞ�ĚŽŝƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ͘� >Ă� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĚĞ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ� ĚƵ� ƉĂǇͲ
ƐĂŐĞ�;�'EWͿ�ĐŽŶƐĞŝůůĞ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ĂƵ�ƚĂŝůůĂŐĞ�
ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĠƚĠ�ĞƚͬŽƵ�ĞŶ�ŚŝǀĞƌ͘� 
:ƵƐƋƵ͛ă� ƵŶĞ� ŚĂƵƚĞƵƌ� ĚĞ� ϰŵϱϬ� ĂƵĐƵŶĞ� ďƌĂŶĐŚĞ� ŽƵ�
ƉůĂŶƚĞƐ͕�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ͕�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�
ƉƵďůŝƋƵĞ� ;>ZŽƵƚĞƐ� Ăƌƚ͘� ϳϲͿ͘� dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŚĂŝĞƐ� ă� ŵŽŝŶƐ�
Ě͛ƵŶ�ŵğƚƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ůŝŵŝƚĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�
ƉĂƐ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ŵğƚƌĞ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĞ�;>ZŽƵƚĞƐ�

Ăƌƚ͘� ϳϰͿ͘� �Ğ� ƉůƵƐ� ĐŚĂƋƵĞ� ƉůĂŶƚĞ͕� ă� ĚĞƵǆ�ŵğƚƌĞƐ� Ě͛ƵŶĞ�
ůŝŵŝƚĞ�ƉĂƌĐĞůůĂŝƌĞ�ƐĞƌĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĨƌĂŶĐŚŝƌ�ůĂ�ďĂƌƌĞ�
ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ŵğƚƌĞƐ�;>Ă���Ăƌƚ͘�ϭϮϵ͕ϮͿ͘ 
ͨ �ƚ�ŵŽŝ�ĂůŽƌƐ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƉĂǇƐĂŶ͘�:Ğ�ĨĂŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ ͍ ͩ�WĂƐ�ĚĞ�
ƉĂŶŝƋƵĞ͕� ŝů�ƐƵĸƚ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ǀŽŝͲ
ƐŝŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ͕�Ğƚ�ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƚąĐŚĞƌ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�
ĞŵƉŝĠƚĞƌ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ǀŽŝĞ� ƉƵďůŝƋƵĞ͘� �ĞƩĞ� ŵġŵĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ĞƐƚ�ǀĂůĂďůĞ�ĞŶƚƌĞ�ǀŽŝƐŝŶƐ�ĚĞ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�;>Ă���Ăƌƚ͘�ϭϮϵ͕ϱͿ͘ 
ͨ DĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ� ƚĂŝůůĠ� ŵĂ� ŚĂŝĞ͕� ũĞ� ĨĂŝƐ� ƵŶ� ƚĂƐ� ĚĞ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ũĂƌĚŝŶ ͍ ͩ�WĂƐ�ĚƵ�ƚŽƵƚ͕�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞƐ�
ďĞŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ�ŵŝƐĞƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͕�
ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ă�ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĞůůĞŐĂƌĚĞ�Ğƚ�
ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ũĂƌĚŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͘� 
sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ��ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĂ�
ƚĂŝůůĞ�ĚĞƐ�ŚĂŝĞƐ͕�ĚĂŶƐ� ůĂ� >Žŝ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƌŽƵƚĞƐ� ;>ZŽƵƚĞƐͿ�ĂƵǆ�
ĂƌƟĐůĞƐ� ϳϰ-ϳϲ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ� >Ă���ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ϭϮϵ�ă�ϭϯϰ͘�>Ă�DĂŝƌŝĞ�ƐĞ�ƟĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽͲ
ƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͘� 
WĞŶƐĞǌ�ă�ƚĂŝůůĞƌ�ǀŽƐ�ŚĂŝĞƐ�ĞŶƚƌĞ��ŚĂŶĐǇŶŽŝƐ͘��ğƐ�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�
ǀŽƵƐ� ůĞƵƌ� ƌĞŶĚƌĞǌ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ŝůƐ� ǀŽƵƐ� ůĞ� ƌĞŶĚƌŽŶƚ�ƉĂƌ� ůĂ�
ƐƵŝƚĞ͘� 
 
�ůŽĠ�DƵƌŝĞů 

^ƚĂŐŝĂŝƌĞ 

������������������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϭ 
 

 

�ŚĞƌ�Ăŵŝ�ĐĂŶŝŶ͕ 
dŽŶ� ǀŝůůĂŐĞ� ĚĞ� �ŚĂŶĐǇ� Ă� ďŝĞŶ� ŐƌĂŶĚŝ� ĚĞƉƵŝƐ� ƵŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚĞŵƉƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƉĞƟƚĞƐ� ŵŝƐĞƐ� ĂƵ� ƉŽŝŶƚ� ƐŽŶƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�
ƉŽƵƌ�ƋƵĞ� ů͛ĞŶƚĞŶƚĞ� ƌğŐŶĞ�ĞŶƚƌĞ� ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ�Ğƚ� ůĞƐ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ͘ 
ZĂƉƉĞůůĞ�ă�ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƌĂŵĂƐͲ
ƐĞƌ�ƚĞƐ�ĐƌŽƩĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ�ĠĐŽůŝĞƌƐ͕�
ĂƵǆ�ĂďŽƌĚƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďŽƌĚƐ�ĚĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ� ƌŽƵƚĞƐ� ;ŝů� ĨĂƵƚ� ƋƵ͛ŝů� ƉĞŶƐĞ� ĂƵƐƐŝ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ�
ĨĂƵĐŚĞŶƚ�ů͛ŚĞƌďĞͿ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌĐƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ͘ 

WŽƵƌƋƵŽŝ ͍ 
¨ dĞƐ�ĐƌŽƩĞƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ǀƌĂŝ�ĚĂŶŐĞƌ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐĂƌ�ĞůůĞƐ�

ƉĞƵǀĞŶƚ� ĐŽŶƚĞŶŝƌ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ� ƚƌĂŶƐͲ
ŵŝƐƐŝďůĞƐ͕� ƚĞůƐ� ƋƵĞ� dĂǆŽĐĂƌĂ� �ĂŶŝƐ� ƋƵŝ� ĐĂƵƐĞ� ůĂ�
dŽǆŽĐĂƌŽƐĞ͕� ƵŶĞ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ƚƌğƐ� ŐƌĂǀĞ� ǀŽŝƌĞ� ŵŽƌͲ
ƚĞůůĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ����Žůŝ͕�ůĞƐ�'ŝĂƌĚŝĂƐ�Ğƚ�ůĞ��ĂŵƉǇͲ
ůŽďĂĐƚĞƌ͘��ĞƐ�ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƚŽƵĐŚĞƌ�ŶŽŶ�ƐĞƵͲ
ůĞŵĞŶƚ�ƚĞƐ�ĂŵŝƐ�ĐĂŶŝŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ĐŽŵŵĞ�
ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ͕� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĂŶŝŵĂƵǆ� ĚŽŵĞƐƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ůĞ�
ũĞƵŶĞ�ďĠƚĂŝů͘� 

¨ >Ă�ƉůƵŝĞ�ŶĞƩŽŝĞ�ůĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�
ŵĂŝƐ� ƚĞƐ� ĞǆĐƌĠŵĞŶƚƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĨŽŶƚĂŝŶĞƐ�ŽƵ�ŵġŵĞ�ůĞƐ�ƌŝǀŝğƌĞƐ͘��Ƶ�ĐŽƵƉ͕�ŝů�Ǉ�Ă�
ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ͘ 

¨ ^ŝ� ƚŽŶ� ŵĂŠƚƌĞ� ƵƟůŝƐĞ� ĚĠũă� ůĞƐ� ƐĂĐŚĞƚƐ͕� ĨĠůŝĐŝƚĞ-ůĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ƌĂƉƉĞůůĞ-ůƵŝ� ƋƵ͛ŝůƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ� ŵŝƐ�
ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŽƵďĞůůĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ůĂŝƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌĠƐ�ĐĂƌ�
ĂƉƌğƐ� ĚĠĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐĞ�
ŵĞƩƌĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ŚĞƌďĞ� ŽƵ� ůĞ� ĨŽŝŶ͕� Ğƚ� ĂŝŶƐŝ� ĐŽŶƚĂŵŝͲ
ŶĞƌ�ůĂ�ǀĂĐŚĞ�ŽƵ�ůĞ�ŵŽƵƚŽŶ͘� 

�ďŽŝĞƐ-ƚƵ ͍� 
dƵ�ĞƐ�ƵŶ�ĂŶŝŵĂů�ƐŽĐŝĂů�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�ůĂ�ƐŽůŝƚƵĚĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ŶĂͲ

ƚƵƌĞůůĞ͕�ĚĞŵĂŶĚĞ�ă�ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ�ĚĞ�ƚ͛ĂƉͲ
ƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ƌĞƐƚĞƌ�ƐĞƵů�ƐĂŶƐ�ĂďŽǇĞƌ͘� 
dƵ�ĂƐ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ŽƵ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�ƋƵĞ�ƚƵ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐ�ƉĂƐ ͍ 
:Ğ�ƐĂŝƐ�ƋƵĞ�ƚƵ�ŶĞ�ůĞ�ĨĂŝƐ�ƉĂƐ�ĞǆƉƌğƐ͕�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĞ�ă� ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ�ĚĞ�ƚ͛ĂŝĚĞƌ�ă�ŐĠƌĞƌ�
ƚĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ�ĞŶ�ƚĞ�ƌĂƐƐƵƌĂŶƚ͘� 
dƵ�ƚĞ�ƐĞŶƟƌĂƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ŵŝĞƵǆ�Ğƚ�ƚĞƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ�ĂƵƐƐŝ͘ 
�ŶĐŽƌĞ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ ͍��ŽŶƐĞŝůůĞ�ă� ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƵůƚĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ƐŝƚĞ ͗� ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚͬĨƌͬǀŝĞƉƌĂƟƋƵĞͬ
ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ͕�ŝů�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞƌĂ�ƵŶĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�
ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ͘ 
ZĂƉƉĞůůĞ� ă� ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ� ƋƵ͛ƵŶĞ� ůŽŝ� ĞǆŝƐƚĞ͕� ĨŽƌŵĂůŝƐĂŶƚ� ƚĂ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůƵŝ�;>�ŚŝĞŶƐ��D�ϯ�ϰϱͿ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ĞƐƚ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ă�ƐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘ 
/ů� ĞƐƚ� ĠǀŝĚĞŶƚ͕� ĐŚĞƌ� Ăŵŝ� ĐĂŶŝŶ͕� ƋƵĞ� ƚƵ� Ŷ͛ĂƐ� ƋƵ͛ƵŶ� ďƵƚ�
ĚĂŶƐ�ƚĂ�ǀŝĞ ͗�Žīƌŝƌ�ƚŽŶ�ĐƈƵƌ�ă�ƚŽŶ�ŵĂŠƚƌĞ͕�ĂůŽƌƐ�ƉƌĞŶŽŶƐ�
ƚŽƵƐ� ĞŶƐĞŵďůĞ� ƵŶ� ďŽŶ� ĚĠƉĂƌƚ͕� ƉĂƩĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵĂŝŶ� Ğƚ�
ŵĂŝŶ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉĂƩĞ͕� ĞŶ� ƐĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ŵƵƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� Ğƚ�
ĞŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂŶƚ�ƵŶ�ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ƉƌŽƉƌĞ͘� 
WŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĠ�ƉŽƵƌ�ĐŚŝĞŶƐ�ǌŽŽŵĠĞ�ƐƵƌ��ŚĂŶĐǇ͘�sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĠ� ĚƵ� �ĂŶƚŽŶ� ă� ů͛ĂŝĚĞ� ĚƵ� ůŝĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ŵĞŶƟŽŶŶĠ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ͘� 

�����
���Ʊ �������������������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϮ 
 

 
�ĐĐƵĞŝů�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ 
dŽƵƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ƵŶ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ƐŽŶ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ƌĠŵƵŶĠƌĂƟŽŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƵ�ďĠŶĠĮĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝͲƐĂƟŽŶ͘�EŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ă�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ĂƉƉƵŝ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝͲƚĞŶƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ůĠŐĂůŝƚĠ�ĞŶ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�Ě͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ� ƐŽŶƚ�ŽīĞƌƚƐ� ĂƵǆ�ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚĞƐ� ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ͕� ƚĞůƐ�ƋƵĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŐƌĂƚƵŝƚĞƐ͕� ƉƌŝŵĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ͕�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ� ƌĞŶͲĐŽŶƚƌĞ͕�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ƉƵĠƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ĞƚĐ͙ 
WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƵŶ�ƌĞůĂŝ�ĮĂďůĞ�Ğƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĞŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĨĂŵŝůŝĂů�ĚĞ� ũŽƵƌ͕�ĚĞƐ�ĚĠƉĂŶŶĂŐĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĂďǇ-ƐŝƫŶŐ͕�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ũĂƌĚŝŶƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĞƚĐ͙ 

WƌĞŶĞǌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚƌŝĐĞ� ^ǇůǀŝĞ�dŽƌŶĂǇ͕� ĂƵ����ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϭϵ�ϵϭ 
ŽƵ�ĐŽŶƐƵůƚĞǌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ͗�ZZZ�OHFRXIILQ�FK 

 >͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� >Ğ� �ŽƵĸŶ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ� ă� ďƵƚ� ŶŽŶ� ůƵĐƌĂƟĨ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶŶĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ�
Ě͛�ŝƌĞ-ůĂ-sŝůůĞ͕��ǀƵůůǇ͕��ǀƵƐǇ͕��ĞƌŶĞǆ͕��ĂƌƟŐŶǇ͕��ŚĂŶĐǇ͕�>ĂĐŽŶŶĞǆ�Ğƚ�^ŽƌĂů͘ 

>Ă��ŚĂŶĐǇůŝĞŶŶĞ͕� ƐŽĐŝĠƚĠ� ƚŚĠĂƚƌĂůĞ�Ğƚ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ͘ 
 
 
 
 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠ�ĚĞ�ƚƌĠąƚƌĞ�ŽƵ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĠŐĂͲůĞŵĞŶƚ� ă� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ĚĠĐŽƌƐ� ŽƵ� ůĂ� ĐŽŶĨĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ĐŽƐͲƚƵŵĞƐ͕�ĂůŽƌƐ�ǀĞŶĞǌ�ŶŽƵƐ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ͘ 
WŽƵƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĂŵƉůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŶƐƵůͲƚĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ůĂĐŚĂŶĐǇůŝĞŶŶĞ͘ĐŽŵ͘ 
 
 
 
 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ-Ğ-Ɛ�ĂƉƉĞůĞǌ�ůĞ� 

ϬϮϮ�ϳϵϮ�ϯϲ�Ϭϭ�ŽƵ�ůĞ�Ϭϳϵ�ϱϬϲ�ϴϴ�ϳϰ� 
ŽƵ�ĞŶǀŽǇĞǌ�ƵŶ�ŵĂŝů�ă�ĐŚĂŶĐǇůŝĞŶŶĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

����������������������� 

������		�� 

������������������������ǯ���ư������������� 
������������������������������������������������ƴ������ǫ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ŶŽƵƐ� ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ă� ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽƵ�
ůŽƌƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ƋƵŝ� Ă� ůŝĞƵ� ĞŶ�
ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͘ 
YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ŝŵƉůŝƋƵĞ͗ 
· ϭ��ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 
· ϰ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƉĂƌ�ĂŶ 
;Εϴ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�н�ĂŝĚĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐͿ 

 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϯ 
 

dƵ�ĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϱ�Ğƚ�Ϯϱ�ĂŶƐ�͍ 
dƵ�ŚĂďŝƚĞƐ��ŝƌĞ-ůĂ-sŝůůĞ͕��ǀƵůůǇ͕��ǀƵƐǇ͕��ĞƌŶĞǆ͕��ĂƌƟŐŶǇ͕�
�ŚĂŶĐǇ͕��ŽŶĮŐŶŽŶ͕�>ĂĐŽŶŶĞǆ�ŽƵ�^ŽƌĂů�͍ 
dƵ�ĐŚĞƌĐŚĞƐ�ƵŶ�ŵĠƟĞƌ ͍ 
dƵ�ǀĞƵǆ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ͍ 
dƵ�ǀĞƵǆ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ͍ 
dƵ�ĐŚĞƌĐŚĞƐ�ƵŶ�ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ͕�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽƵ�ƵŶ�
ĞŵƉůŽŝ ͍ 
dƵ�ĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ƚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ ͍ 
�ůŽƌƐ��ĂƉ�ŵƉůŽŝ ĞƐƚ�ůă��ƉŽƵƌ�ƚŽŝ�͊� 
dŽƵƐ� ůĞƐ� ũĞƵĚŝƐ�ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ĞŶƚƌĞ�ϭϯŚ�Ğƚ�ϭϲŚ͕�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�

ĐŽŶǀŝǀŝĂů� ĞƐƚ� ă� ƚĂ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ��
ƉŽƵƌ� ƚĞƐ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ͕� ƉƌĠƉĂƌĞƌ�
ƚŽŶ��s͕�ƵŶĞ�ůĞƩƌĞ�ŽƵ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 
 

hŶ� ƐƵŝǀŝ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ� ƚ͛ĞƐƚ� ŽīĞƌƚ� ƐƵƌ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ƉŽƵƌ��
ƚ͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĚĂŶƐ� ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ƚŽŶ� ƉƌŽũĞƚ͕� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ͕�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ĚĞ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ�ŽƵ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘� 
�ƉƉĞůůĞ-ŶŽƵƐ�ŽƵ�ǀŝĞŶƐ�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌ ͗ 

>ƵŶĚŝ-ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĞŶƚƌĞ�ϵŚ�Ğƚ�ϭϮŚ 
DĂƌĚŝ�ă�ũĞƵĚŝ�ĞŶƚƌĞ�ϵŚ-ϭϮŚ�Ğƚ�ϭϯŚ-ϭϳŚ 

 
�ĂƉ�ŵƉůŽŝ 
�ŚĞŵŝŶ�ĚƵ�^ŝŐŶĂů�Ϯϯ͕�ϭϮϯϯ��ĞƌŶĞǆ�-�нϰϭ�ϮϮ�ϳϱϳ�ϰϳ�ϭϮ 
 
dĠŵŽŝŐŶĂŐĞ ͗ 
�Ŷ�ĂƌƌŝǀĂŶƚ�ă��ĂƉ�ŵƉůŽŝ͕�ũ͛ĠƚĂŝƐ�ŵğƌĞ�ĂƵ�ĨŽǇĞƌ͘�:Ğ�ǀĞŶĂŝƐ�ĚĞ�ĮŶŝƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�Ě͛ƵŶ�ĂŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƌĞŵƉůĂĕĂŶƚĞ�ĞŶ�ĐƌğĐŚĞ͘ 
YƵĂŶĚ� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĂƌƌŝǀĠĞ� ă� �ĂƉ�ŵƉůŽŝ͕� ŵŽŶ� ƉƌŽũĞƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Ğƚ�ŵĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĠũă�ĐůĂŝƌƐ͘ 
DĂ� ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ� ŵ͛Ă� ŐƵŝĚĠĞ� Ğƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĠĞ� ĚĂŶƐ� ŵĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͘ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ �ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ�ĚĞƐ�͗ 
-   ^ƚĂŐĞƐ 
-   ZĞŵŝƐĞƐ�ă�ŶŝǀĞĂƵ�;ŵĂƚŚ�Ğƚ�ĨƌĂŶĕĂŝƐͿ 
-  WƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ�Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠĐŽůĞ�Ě͛�^�� 
'ƌąĐĞ� ĂƵǆ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ� ƉĂƌ� �ĂƉ�ŵƉůŽŝ� ĂǀĞĐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕� ũ͛Ăŝ� ŽďƚĞŶƵ� ƵŶ� ƐƚĂŐĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶ�ũĂƌĚŝŶ� Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘� � DŽŶ� ƐƚĂŐĞ� Ɛ͛ĠƚĂŶƚ� ďŝĞŶ� ƉĂƐƐĠ͕� ũ͛Ăŝ�ŽďƚĞŶƵ�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵ͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�ƐŽĐŝŽ-ĠĚƵĐĂƟǀĞ͘ 
DĞƌĐŝ��ĂƉ�ŵƉůŽŝ 
 

�ůŝƐĂďĞƚŚ�Y͘ 
 

���������� 

sŽƵƐ�ŶĞ� ƐĞƌĞǌ�ƉůƵƐ� ũĂŵĂŝƐ�ĞŶ�ƉĂŶŶĞ�ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ĐĞƐ�ĚƌƀůĞƐ�ĚĞ�ďŽŠƚĞƐ͊�DŽĚĞ�
ĚΖĞŵƉůŽŝ� ͗� ƉƌĞŶĞǌ� ĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ� ǀŽƵůĞǌ� ͖� Ğƚ�ĚĞ� ƚĞŵƉƐ�ĞŶ� ƚĞŵƉƐ�ƉŽƐĞǌ� ǀŽƵƐ�ĂƵƐƐŝ� ƵŶ�
ůŝǀƌĞ͕�ůĞ�ŵġŵĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ͕�ă�ǀŽƵƐ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�͊�>Ğ�ƚƌŽĐΖůŝǀƌĞƐ͕�ĐĞƐƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ͕�ĐΖĞƐƚ�ũƵƐƚĞ�ƉŽƵƌ�
ůĂ� ďĞĂƵƚĠ� ĚƵ� ŐĞƐƚĞ͕� ůĞ� ƉĂƌƚĂŐĞ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƐĂǀĞƵƌ� ĚĞƐ� ŵŽƚƐ� ͊  
 
>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ďŽŠƚĞ�ă�ůŝǀƌĞƐ�ƐĞƌĂ�ƉŽƐĠĞ�ǀĞƌƐ�ůΖĠĐŽůĞ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƐƵŝǀƌŽŶƚ͘�/ŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ůĞƐ�
ƌĂƚĞƌ�͊͊͊� 

����ǯ�������Ǩ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϰ 
 

EƵŵĠƌŽƐ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ 
ϭϭϳ� � WŽůŝĐĞ ϭϭϴ� � &ĞƵ ϭϰϰ�  �ŵďƵůĂŶĐĞƐ�ͬ�hƌŐĞŶĐĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ ϭϰϱ� � �ĞŶƚƌĞ�ĂŶƟƉŽŝƐŽŶ ϭϰϯ� � >Ă�DĂŝŶ�ƚĞŶĚƵĞ  ϭϰϳ� � �ŝĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ 

EŽƚƌĞ� ƉŝƐĐŝŶĞ� ƐĞ� ƐŝƚƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ďąƟŵĞŶƚ� ƐĐŽůĂŝƌĞ͘�
�ůůĞ� ĞƐƚ� ŽƵǀĞƌƚĞ� ĂƵ� ƉƵďůŝĐ� ĚĞƵǆ� ĨŽŝƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƐĞŵĂŝŶĞ͕� ůĞ� ŵĞƌĐƌĞĚŝ� ĚĞ� ϭϴŚϭϱ� ă� ϭϵŚϰϱ� Ğƚ� ůĞ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϴŚϬϬ�ă�ϭϵŚϯϬ͘ 
>ΖĞŶƚƌĠĞ� ĞƐƚ� ƉĂǇĂŶƚĞ͕� ĂĚƵůƚĞ� ͗� �,&� ϯ͘--� Ğƚ� 
ĞŶĨĂŶƚ��,&�Ϯ͘--͘ 
�dd�Ed/KE� ͗� ǀƵ� ƐŽŶ�ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� ƉŝƐĐŝŶĞ� ĞƐƚ�
ĨĞƌŵĠĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶŐĠƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�͊� 

������� 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϱ 
 

ŽƵ�Η>Ğ�>ŽǆǆΗ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶŝƟĠƐ�͘͘͘ 
>Ğ� ůŽĐĂů� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ͕� ƐŝƚƵĠ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĐŽŵďůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�
ŵŽŝŶƐ� ĚĞ� ϮϬ� ĂŶƐ͘ >Ă� �ŽŵŵƵŶĞ Ă� ŵĂŶĚĂƚĠ� ůĂ� &�^Ğ� ;�hWWͿ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ůŽĐĂů� ƐĞůŽŶ� ůĞ� ƐǇƐƚğŵĞ� Ěŝƚ� ĚĞ� ΗŐĞƐƟŽŶ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞΗ͘ 
,ŽƌĂŝƌĞƐ�ĚΖƵƟůŝƐĂƟŽŶ�͗  
ůƵŶĚŝ͕�ŵĂƌĚŝ�Ğƚ�ũĞƵĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϬϬ�ă�ϮϭŚϬϬ  
ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϮŚϬϬ�ă�ϮϭŚϬϬ 
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϬϬ�ă�ϬϬŚϬϬ  
ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϮŚϬϬ�ă�ϬϬŚϬϬ  
ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ϭϮŚϬϬ�ă�ϭϳŚϬϬ 
WĞŶĚĂŶƚ� ůĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕ ůΖŚŽƌĂŝƌĞ� ĚĠďƵƚĞ� ă�ϭϮŚϬϬ�Ğƚ�
ĮŶŝƚ�ă�ϬϬŚϬϬ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ͘ 
>ŽƌƐ� ĚĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ� ŽĸĐŝĞůůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͕� ůĞ� ůŽĐĂů� ĞƐƚ�
ĨĞƌŵĠ͘  
>ĞƐ� :ĞƵŶĞƐ� ŶŽƵƐ� ĞŶ� ƉĂƌůĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ �ŚĂŶĐǇ>ŝĞŶ� 
ŶΣ�ϮϮ ;ƉĂŐĞƐ�ϲ͕�ϳ�Ğƚ�ϴ�-�ƉƵďůŝĠ�ĞŶ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϯͿ͘ 

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�͗ 
^ĐŽƩ�DƵƌƉŚǇ 

��������������� 

�ĚƌĞƐƐĞ�͗  
�ŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ĐŽůĞ�Ϯϭ� 
ϭϮϴϰ��ŚĂŶĐǇ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϰϮ�ϲϬ 
�ŽŶƚĂĐƚƐ�͗ 
:ŽģůůĞ�EŽǀĞƌƌĂǌ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ 
EŝŶĂ�'ƵŝŶĂŶĚ͕�ĠĚƵĐĂƚƌŝĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ 
EŽƚƌĞ� ũĂƌĚŝŶ� ĚΖĞŶĨĂŶƚƐ� ŽīƌĞ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚΖĠǀĞŝů͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ�
ĐƌĠĂƟĨƐ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ă�ůΖąŐĞ�ĚĞ�ůΖĞŶĨĂŶƚ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�
ƐĂ�ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƐƟŵƵůĞƌ�ƐĂ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ͘ 
EŽƐ� ĠĚƵĐĂƚƌŝĐĞƐ� ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ǀĂƌŝĠĞƐ�
ƚĞůůĞƐ� ƋƵĞ� ͗� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ΗŵĂƌŝŽŶŶĞƩĞƐΗ͕�
ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĐƵŝƐŝŶĞ͕� ďƌŝĐŽůĂŐĞƐ͕� ƉĞŝŶƚƵƌĞ͕� ũĂƌĚŝŶĂŐĞ͕�
ĞƚĐ͘͘͘� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ůĂ� ŐǇŵŶĂƐƟƋƵĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ůĂ�ƉŝƐĐŝŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌǇƚŚŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ĞŶ�ąŐĞ�ƉƌĠƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ͘ 

�������������� 

��������ƴ������������� 
>Ă�ƉĞŶƐĠĞ�ĚƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĞƐƚ�ƉƵďůŝĠĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ͘� 
WĞŶƐĠĞ�ĚƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϱ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϲ�͗ 
>Ğ� ƐŝůĞŶĐĞ�ĞƐƚ�Ě͛Žƌ�͙� ƐĂƵĨ�ƋƵĂŶĚ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͙� ůă� ŝů�
ĚĞǀŝĞŶƚ�ƐƵƐƉĞĐƚ�͊ 

�ğƐ�ŽĐƚŽďƌĞ 



 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�–��ĚŝƟŽŶ�ϯϯ ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

 

 

WĂŐĞ�ϯϲ 
 

DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ ZŽƵƚĞ�ĚĞ�sĂůůĞŝƌǇ�ϰ dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϵϬ�ϱϬ�&Ăǆ�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϵϬ�ϱϱ�ŝŶĨŽΛĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ�ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ� 
:ŽģůůĞ�EŽǀĞƌƌĂǌ �ŶŽƵŬ�^ƉĞŶĐĞƌ� >ƵŶĚŝ�ĚĞ�ϭϱŚϯϬ�ă�ϭϳŚ� DĂƌĚŝ�Ğƚ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϭŚϯϬ� :ĞƵĚŝ�ĚĞ�ϭϳŚ�ă�ϭϵŚ͕�ŽƵ�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
sŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ĐŽŶĐŝĞƌŐĞƌŝĞ &ƌĠĚĠƌŝĐ�'ƵŶƚĞƌ�Ğƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŐĞŶƚĞƌ� dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϯϯ�ϯϭ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ƚĂƚ�Đŝǀŝů �ƚĂƚ�Đŝǀŝů�ĚĞ��ĞƌŶĞǆ͕�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ĞƌŶĞǆ dĠů͘�ϬϮϮ�ϴϱϬ�ϵϮ�ϯϬ� WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀŝĞƌ ZĞǇŶĂůĚ�,ƵŐŽŶ�Ğƚ�yĂǀŝĞƌ��ĞƵĐŚĂƚ͕�ƐƵƉƉůĠĂŶƚƐ dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϵϬ�ϱϬ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ĐŽůĞ �ŝƌĞĐƚĞƵƌ�͗��ZŽůĂŶĚ�:ŽƐƚ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϰϮ�ϲϯ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ ZŽƵƚĞ�ĚĞ��ĞůůĞŐĂƌĚĞ�ϴϭ DĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚ�ă�ϭϴŚ�Ğƚ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚ�ă�ϭϵŚ ϭĞƌ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ϭϬŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ĚƵ�ĨĞƵ�ϭϭϴ �ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚĞƐ�ƐĂƉĞƵƌƐ-ƉŽŵƉŝĞƌƐ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ �ŵĚƚ�͗ 'ĠƌĂƌĚ�'ĂůůĂǇ Wůƚ�͗�  &ĞƌŶĂŶĚŽ��ŽƩĂ Wůƚ͗�  WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀŝĞƌ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
WŽƐƚĞ�Ě͛�ǀƵůůǇ >ƵŶĚŝ�ă�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϴŚ�ă�ϭϭŚ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϱŚϯϬ�ă�ϭϴŚ ^ĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϭŚ� dĠů͘�Ϭϴϰϴ�ϴϴϴ�ϴϴϴ�&Ăǆ�Ϭϱϴ�ϲϲϳ�ϱϬ�ϵϭ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ĞŶƚƌĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞ�ů͛,ŽƐƉŝĐĞ�ŐĠŶĠƌĂů ZƵĞ�ĚĞ��ĞƌŶĞǆ�ϯϭϯ dĠů͘�ϬϮϮ�ϰϮϬ�ϯϵ�ϯϬ� /ŵĂĚ�ϬϮϮ�ϰϮϬ�ϰϬ�ϮϬ� 

�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ŐƌĂƚƵŝƚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ� ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶĮƌŵŝğƌĞƐ�͗�dĠů͘�ϬϮϮ�ϰϮϬ�ϰϬ�ϬϬ͕� ŵĂƌĚŝ�ĚĞ�ϭϱŚ�ă�ϭϳŚ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�^^K�/�d/KE^��h>dhZ�>>�^ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƌĐŚŝ-ĐƵůƚƵƌĞƐ ĂƌĐŚŝĐƵůƚƵƌĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ &ĂŶĨĂƌĞ��ŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ��ƵŝǀƌĞƐ��ŚĂŶĐǇ-�ŽůůŽŶŐĞƐ WƌĠƐŝĚĞŶƚ�͗�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�'ĂůůĂǇ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϯϭ�ϯϵ� �ŽƵƌƐ�ĚĞ�ƐŽůĨğŐĞ�ĚĠďƵƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�͗ >ĂĞƟƟĂ�'ĂůůĂǇ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϯϭ�ϯϵ� :Ăǌǌ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚƵ�ŵƵƌ WƌĠƐŝĚĞŶƚ�͗�WŝĞƌƌĞ-�ůĂŝŶ�DĂƌĞƚ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϮϮ�ϵϱ &ĞƐƚƵŵ WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�͗��ĂƌŽůŝŶĂ�sƵŝůůĞƵŵŝĞƌ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϭϯ�Ϭϵ >Ă��ŚĂŶĐǇůŝĞŶŶĞ�;ŵƵƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚŚĠąƚƌĞͿ WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ͗�DĂƌŝĂŶŶĞ�DĂŝŐƌĞ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϵϮ�ϯϲ�Ϭϭ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�^^K�/�d/KE^�^K�/�>�^ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WĂƌĞŶƚƐ�Ě͛�ůğǀĞƐ�;�W�Ϳ �ŽƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞƐ ͗ �ĠůŝŶĞ�KƌŝǌĞƚ�DĞŶĚĞǌ� Ğƚ�^ƚĠƉŚĂŶŝĞ��ŽƵǀŝĞƌ͕��dĠů͘�Ϭϳϴ�ϳϯϳ�ϱϯ�ϵϭ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�>Ğ��ŽƵĸŶ dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϭϵ�ϵϭ ΛŵĂŝů͗�ƐƚŽƌŶĂǇΛůĞĐŽƵĸŶ͘ĐŚ  :ĂƌĚŝŶ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ-ŐĂƌĚĞƌŝĞ�>ĞƐ��ƌŽĐŽůŝŽŶƐ ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�͗�EŝŶĂ�'ƵŝŶĂŶĚ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�ϰϮ�ϲϬ �ĐƟǀŝƚĠƐ�ƉĂƌĂƐĐŽůĂŝƌĞƐ�'/�W dĠů͘�Ϭϳϵ�ϵϬϵ�ϱϭ�ϱϯ�;ƌĠƉŽŶĚĞƵƌͿ >ŽĐĂů�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͗�^ĐŽƩ�DƵƌƉŚǇ dĠů͘�Ϭϳϳ�ϰϭϬ�ϱϱ�ϴϴ ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ �ŽŶĞ�ϱϭ�;ƉĠƚĂŶƋƵĞͿ ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͗�:ŽŶĂƚŚĂŶ�WŽƵƉŽŶ͕�dĠů͘�Ϭϳϵ�ϵϰϱ�ϱϯ�Ϭϱ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�^^K�/�d/KE^��/s�Z^�^ �ŵŝĐĂůĞ�ĚĞƐ�ƉŽŵƉŝĞƌƐ WƌĠƐŝĚĞŶƚ�͗�'ŝĂŶůƵĐĂ��ĞůŵĂŶŽ͕�dĠů͘�Ϭϳϵ�ϲϮϯ�ϯϮ�ϲϭ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�^^K�/�d/KE^�^WKZd/s�^ 'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�^ƉŽƌƟĨ�ĚĞ��ŚĂŶĐǇ WƌĠƐŝĚĞŶƚ�͗��ůĞǆĂŶĚƌĞ�^ĐŚůĂĞŇŝ͕�dĠů͘�ϬϮϮ�ϳϱϲ�Ϯϰ�ϰϱ KƉŝŬĂŶŽĂ�–�>ĞƐ�ĐĂŶŽģƐ�ĚƵ�ZŚƀŶĞ�sĞƌŶŝĞƌ͕�Ϭϳ—ǁǁǁ͘ŽƉŝŬĂŶŽĂ͘ĐŚ 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ—ǁǁǁ͘ĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 
ZĠĚĂĐƚƌŝĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͗��ŚĂŶƚĂů��ƵďĞůůǇ-,ĂƟŶŐƵĂŝƐ��–�ĐŚĂŶƚĂů͘ĚƵďĞůůǇ-ŚĂƟŶŐƵĂŝƐΛĐŚĂŶĐǇ͘ĐŚ 

�±������� 


