
>͛��/dK��h�WZ�^/��Ed����>���WD��s�h�>h^� 
>Ă��WD��ϴϰ�ƌĞĨƵƐĞ�ĚĞ�ƐƵďŝƌ�ƵŶĞ�ƌĠĐĞƐƐŝŽŶ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĂŶŶŽŶĐĞŶƚ͕� ƚŽƵƚ� ĐŽŵŵĞ� ĞůůĞ� ƈƵǀƌĞƌĂ� ƉŽƵƌ� ůƵƩĞƌ�
ĐŽŶƚƌĞ� ů͛ĂƩĞŶƟƐŵĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ� ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ� ĨŽƌŵĞ�
Ě͛ŝŶĞƌƟĞ͘� 
 

�Ăƌ� ŶĞ� ů͛ŽƵďůŝŽŶƐ� ƉĂƐ͕� ůĞƐ� ĐƌĠĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ƌŝĐŚĞƐƐĞ� ĐĞůĂ�
ƌĞƐƚĞƌĂ�ŶŽƵƐ͕� ů͛ĞŵƉůŽŝ� ůŽĐĂů�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͕�ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ĂƵƐƐŝ� ͊� sŽƚƌĞ� �WD�� ϴϰ� ĐŽŶƟŶƵĞƌĂ� ă� ƐĞ�
ŵŽďŝůŝƐĞƌ͕� ǀŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĐŽŵƉƚĞƌ� ƐƵƌ� ĞůůĞ͕� ĞůůĞ� ĐŽŵƉƚĞ�
ƐƵƌ�ǀŽƵƐ ͊ 
  

�Ƶ�ŶŽŵ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĚƵ��ƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕� ũĞ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ�
ƵŶĞ� ƚƌğƐ�ďĞůůĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ�ĂǀĂŶƚ� ƚŽƵƚ�
ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͕�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͘� 
 

YƵĞ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ǀŽƵƐ� ĂƉƉŽƌƚĞ͕� ũĞ� ů͛ĞƐƉğƌĞ͕� ƉůƵƐ�
Ě͛ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶƐ�ƋƵĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ͘� 

�ĞƌŶĂƌĚ�s�Z'/�Z� 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ 

DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŚĞƌƐ������
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕ 
� 
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ĂƵƌĂ�ĠƚĠ�ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ͕� ŝŶĠĚŝƚĞ͕�
ƚƌŽƵďůĠĞ�Ğƚ�ĚŝĸĐŝůĞ͘ 
 

>Ă� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƚƌĂǀĞƌƐŽŶƐ� ĂīĞĐƚĞƌĂ�
ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ŵŽĚğůĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� Ğƚ� ŶŽƐ�
ĞŵƉůŽŝƐ͘ 
 

DĂůŐƌĠ�ĐĞůĂ͕�ũĞ�ƟĞŶƐ�ƚŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ă�ǀŽƵƐ�ĨĠůŝĐŝƚĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�
Ğƚ� ƚŽƵƐ͕� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ� Ğƚ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ƋƵŝ� ĂǀĞǌ� ƐƵ� ƌĠƐŝƐƚĞƌ͕� ǀŽƵƐ�
ĂĚĂƉƚĞƌ͕�ŝŶŶŽǀĞƌ͕�ƌĞďŽŶĚŝƌ͘ 
 

>Ă�ŶŽƟŽŶ�ĚĞ�ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ă�
ƉƵ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ƐĞŶƐ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ġƚƌĞ�ĮĞƌƐ ͊ 
WŽƵƌ� ĐĞƩĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϭ͕� ŶŽƵƐ� ĚĞǀƌŽŶƐ� ġƚƌĞ�
ĐŽŵŵƵŶĠŵĞŶƚ�ĐŽŵďĂƟĨƐ�Ğƚ�ĐƌĠĂƟĨƐ ͊� 

 

 

�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ����ϭ 

�^^�D�>���'�E�Z�>�����>����/����s�h�>h^�� 

�Ŷ� ƌĞƐƚĂŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ͕� ũĞ� ǀŽƵƐ�
ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĞƐ�ƐŝŶĐğƌĞƐ�ĂŵŝƟĠƐ͘ 

>Ğ�ϰ�EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ƉĂƌ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ĚƵ�WƌĠĨĞƚ�ĚĞ�ZĠŐŝŽŶ͕��ĞƌƚƌĂŶĚ�'ĂƵŵĞ͕�WƌĠĨĞƚ�ĚĞ�
sĂƵĐůƵƐĞ͕�Ă�ƉƌŽĐĠĚĠ�ă�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ� ůĂ���/� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞ�
sĂƵĐůƵƐĞ͘� �ŽŵƉƚĞ-ƚĞŶƵ� ĚƵ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕� ĐĞůůĞ-Đŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ĞŶ� ǀŝƐŝŽ-
ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͘� 
 

>ĞƐ�ϯϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƟƚƵůĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�ŽŶƚ�ĠůƵ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ��ĞƌŶĂƌĚ�sĞƌŐŝĞƌ�
WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ��/͕� ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� �ƵƌĞĂƵ� Ğƚ�ĚĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� Đŝ-
ĚĞƐƐŽƵƐ͘ 

Ø >ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ƵƌĞĂƵ�͗� 
�ĞƌŶĂƌĚ� sĞƌŐŝĞƌ� -� WƌĠƐŝĚĞŶƚ͕� :ĞĂŶ-DĂƌŝĞ� WƵŐŐŝŽŶŝ� -� sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�
�ŽŵŵĞƌĐĞ͕�WŚŝůŝƉƉĞ��ĂƌůĞƐ�-�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĞ͕��ŶŶĞ->ĂƵƌĞ� >ĞďůĂŶĐ� -�
dƌĠƐŽƌŝğƌĞ͕�>ĂƵƌĞŶƚ� �ĂĐŚĂƐ� -�dƌĠƐŽƌŝĞƌ� ĂĚũŽŝŶƚ͕��ŚƌŝƐƚğůĞ� �ŽŽƌŶĂĞƌƚ-�ŽůůĞƚ� -�
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͕�:ĞĂŶ-DĂƌĐ�'ƌƵƐĞůůĞ�-�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ��ĚũŽŝŶƚ͘ 
 

Ø >ĞƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�͗�� 
- �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ��ŽŶŇŝƚƐ�Ě͛/ŶƚĠƌġƚ�͗�DŝĐŚĞů��ŝƐĚĞƚ 
- �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�&ŝŶĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ��ŽŵƉƚĞƐ�͗�&ƌĂŶĕŽŝƐĞ��ĞƌŶĂƌĚ-'ĂůůŽŶ 
- �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ŽŶƐƵůƚĂƟǀĞ�ĚĞƐ�DĂƌĐŚĠƐ�͗��ůĂŝŶ�'ĂďĞƌƚ 

>Ğ�ϮϮ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ��� 



Ϯ�D���KE&/E�D�Ed�͗�>���WD��ϴϰ�W>h^�Yh��:�D�/^�DK�/>/^���͊ 

 

 

�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ����Ϯ 

>Ă��WD��^h��Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�dƌŽƉŚĠĞƐ�ĚĞƐ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�WŽƐŝƟĨƐ͘ 
 

>Ă��WD�� ^h�� Ă� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ĐĞ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ� ůĞƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠŐŝŽŶ�ă�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ ůĞƵƌ�ƉŽƐŝƟǀŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ϲ�Ɖƌŝǆ͘ 
 

�ĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ϭϬϬй� ĚŝŐŝƚĂůĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ůĞ� ũĞƵĚŝ� ϭϬ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ă� ϭϴŚ͕� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ĚĞƐ�
�WD��ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘� 

sŽŝĐŝ�ůĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚƐ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�dƌŽƉŚĠĞƐ�ZĠŐŝŽŶĂƵǆ�ĚĞƐ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�WŽƐŝƟĨƐ�͗ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽ-ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�͗ /ƐŽǀĂƟŽŶ ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ�WŚŝůŝƉƉĞ��ĂƌůĞƐ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĂŶĐĞ�͗�>ĞƐ�ǀŝŶƐ�ĚĞ�>ĂƵƌĞŶƚ�;�ŚĂƚĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶƚ�ĚƵ�>ŽƵƉͿ� 
ĚŝƌŝŐĠƐ�ƉĂƌ��ŶŶĞ-�ŚĂƌůŽƩĞ�Ğƚ�>ĂƵƌĞŶƚ��ĂĐŚĂƐ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�͗ �ǀĞƌĞƐƚ�/ƐŽůĂƟŽŶ ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ�WŚŝůŝƉƉĞ�DŝůůŝŽŶ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ�͗��ĞƌďŝŐƵŝĞƌ�ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ǇƌŝůůĞ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚƵ�ĐŽƵƌĂŐĞ�͗ �K^� ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ�DĂƩŚŝĞƵ�WĞƟƚ 
 

Ø Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ�͗��ŝŽǀĞŶĐĞ�ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ��ĞŶŝƐ�>ĂŝŶĠ 

EŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚŽŶƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ŶŽƐ� ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ� ă� ŶŽƚƌĞ� ĂĚŚĠƌĞŶƚ� �ĞŶŝƐ� >ĂŝŶĠ͕� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ� ĚĞ�
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� �ŝŽǀĞŶĐĞ� ;WąƚĞƐ� >ĂǌǌĂƌĞƫͿ͕� ƋƵŝ� ƌĞŵƉŽƌƚĞ� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ĚĞ� ůĂ� ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĚĞƐ�
dƌŽƉŚĠĞƐ�ĚĞƐ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�WŽƐŝƟĨƐ͘ 

dZKW,��^���^��EdZ�WZ�E�hZ^�WK^/d/&^ 

Ø^ƵŝƚĞ� ă� ů͛ĂŶŶŽŶĐĞ� ĚƵ� ƐĞĐŽŶĚ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ƉĂƌ� ůĞ�
'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕�ůĂ��WD��ϴϰ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ĂĮŶ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƐŽƵƟĞŶ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͕� Ă� ƉƌŝƐ� ůĂ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ĚĞ� ůĂŶĐĞƌ� ů͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ� ͗�ͨ ϭ�
:ŽƵƌ�ͬ�ϭ��ĚŚĠƌĞŶƚ ͩ͘ 
 

�ĞƉƵŝƐ� ůĞ� Ϯ� EŽǀĞŵďƌĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ͕� ŶŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ� ĂƵǆ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ƋƵŝ� ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͕�ĚĞ�ƉƵďůŝĞƌ�ƵŶ� ƉŽƌƚƌĂŝƚ� ůĞƵƌ�
ƉŽƌƚƌĂŝƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ� ƐŽĐŝĂƵǆ�ĚĞ� ůĂ��WD�� ϴϰ� ;ϭϯ ϱϮϬ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĐƵŵƵůĠƐ� ƐƵƌ� &ĂĐĞďŽŽŬ͕� >ŝŶŬĞĚ/Ŷ͕� dǁŝƩĞƌ� Ğƚ�
/ŶƐƚĂŐƌĂŵͿ͘� 

>͛ŝĚĠĞ� ĠƚĂŶƚ� ĚĞ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ĂǀĂŶƚ� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ͕� ůĞƵƌƐ�
ƐƉĠĐŝĮĐŝƚĠƐ͕� Ğƚ� ůĞƵƌ� ĠƋƵŝƉĞƐ͘� WƌğƐ� ĚĞ� ϳϬ� ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ� ǀŽŶƚ�
ġƚƌĞ�ƉƵďůŝĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 
 

Ø>Ă� �WD�� ϴϰ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ� ƵŶ� ƐƵŝǀŝ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ͕� Ă� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƉƌŝƐ� ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ�
ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂǀĞĐ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ĂĮŶ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ƵŶ� ƉŽŝŶƚ� ƐƵƌ�
ůĞƵƌ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕� ůĞƵƌƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕� ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�
Ě͛ĂŝĚĞ͕�ůĞƵƌ�ŵŽƌĂů͕�ĞƚĐ͘͘͘ 



 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ�����ϯ 

t��/E�/Z��͗�WZKd��d/KE�^K�/�>� 

DĞƌĐƌĞĚŝ� ϭϴ� EŽǀĞŵďƌĞ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶ� ǁĞďŝŶĂŝƌĞ� ͗� ͨ� >ĞƐ�
ŝŵƉĠƌĂƟĨƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƵƌƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐƵũĞƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐŽĐŝĂůĞ� ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� ^ŽƉŚŝĞ� >ĂǀĂŶĐŚǇ� -� �ŚĂƌŐĠĞ� Ě͛ĂīĂŝƌĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� dW�� ZĠŐŝŽŶ� ^ƵĚ-�Ɛƚ� Ğƚ� EĂƐƐĞƌ� �Ţƚ-�ĂŢ� -� �ŚĂƌŐĠ� Ě͛ĂīĂŝƌĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟĨ�ƌĠŐŝŽŶ�^ƵĚ-�Ɛƚ�'ƌŽƵƉĞ�szs�-�, �ZDKE/��Dhdh�>>�͘ 

W�d/d-��:�hE�Z��s���>���/Z���d� 

DĂƌĚŝ�Ϯϳ�KĐƚŽďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�/ďŝƐ�^ƚǇůĞƐ��ǀŝŐŶŽŶ�^ƵĚ��
ƵŶ� ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ͗� ͨ /ŶƐƉĞĐƟŽŶ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ͗� ŵŽĚĂůŝƚĠƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ ͩ�
ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ZŽďĞƌƚ�>ĂĐŽƵƌ�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů��/Z���d��W����h��ϴϰ͘ 

W/d�,�W�Zdz��s���>��Z�^��h�Yh�Zd/�Z��͛�&&�/Z�^ 

:ĞƵĚŝ� ϭϮ� EŽǀĞŵďƌĞ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĞŶ� ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�
WĂƌƚǇ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚƵ�ƐƉĞĞĚ�ĚĂƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĞŶ�ĚŽŶŶĂŶƚ�ϭ�ŵŝŶƵƚĞ�ϯϬ�ĂƵǆ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�Ğƚ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĞŶ�ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�Yh�Zd/�Z��͛�&&�/Z�^͘� 

Ϯϲ�D���d�>/�Z�WN>��&�DD�^� 
DĂƌĚŝ� Ϯϰ�EŽǀĞŵďƌĞ͕� ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐŽŶ�ϮϲğŵĞ�
ĂƚĞůŝĞƌ� WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ͗� ͨ� �ŽŵŵĞŶƚ� ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ƐŽŶ� ĠƋƵŝůŝďƌĞ� ǀŝĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� -� ǀŝĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ� ƚŽƵƚ�ĞŶ� ƌĞƐƚĂŶƚ�ĂůŝŐŶĠĞ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ��ŶĂŢƐ�
�ƵďĞƌƚ�-�K���y/KE͘ 

t��/E�/Z��^hZ�>��d�>�dZ�s�/> 
sĞŶĚƌĞĚŝ� Ϯϳ� EŽǀĞŵďƌĞ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ� ͗� ͨ >Ğ�
ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ͗� hŶ� ĞŶũĞƵ�ŵĂũĞƵƌ� Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� Ğƚ� ĚĞŵĂŝŶ� ͊� ͩ� ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�
DĂŠƚƌĞ� �ŝĂŶĞ� DĂůůĞƚ� -� Ws�� �sK��d^͕� sĂůĠƌŝĞ� 'ƵŝůůĞŵŽƚ� -�
KZ/�Ed͛��d/KE�Ğƚ�&ĂďŝĞŶ�,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�-��Z'�^K>hd/KE^͘ 



 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ������������ϰ 

t��/E�/Z���s���KZ�E'� 
DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶ�
ǁĞďŝŶĂŝƌĞ� ͗� ͨ :͛Ăŝ� ƚŽƵƚĞ� ŵĂ� ǀŝĞ� ĚĂŶƐ� ŵŽŶ� ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕� ĞƐƚ-ĐĞ�
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ͍�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�KZ�E'�͘ 

W/d�,�W�Zdz�'Z�E��&KZD�d��s���>��Z�^��h��zE��hz 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϭ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�
WĂƌƚǇ� ŐƌĂŶĚ� ĨŽƌŵĂƚ� ĞŶ� ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ��zE��hz� �ƈƵƌ� ĚĞ�
WƌŽǀĞŶĐĞ͘� 
 

&KZD�d/KE�WZ�s�Ed/KE���^�Z/^Yh�^ 

DĂƌĚŝ�ϴ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�/ďŝƐ�^ƚǇůĞƐ��ǀŝŐŶŽŶ�
^ƵĚ� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ͗� ͨ >Ă� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƌŝƐƋƵĞƐ� ŵƵƐĐƵůŽ-ƐƋƵĞůĞƫƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ů͛ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ ͩ� ĂŶŝŵĠĞ� ƉĂƌ�
DĂƩŚŝĞƵ�WĞƟƚ�ĚƵ�ĐĂďŝŶĞƚ��K^�͘ 

W/d�,�W�Zdz��s���>��Z�^��h��E/� 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϰ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�
WĂƌƚǇ�ĞŶ�ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ��E/�>�^�,�hd^����WZKs�E��͘� 

Ϯϲ�D��Z�E�KEdZ��WN>��:�hE�^ 

DĂƌĚŝ�ϭϲ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ă�
ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĂ�ϮϲğŵĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚĞ� ů͛�ĠƌŽƉŽƌƚ� Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ� WƌŽǀĞŶĐĞ� ĂǀĞĐ� ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĚĞ�
&ƌĠĚĠƌŝĐ�'ƌŽƐ�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛�ĠƌŽƉŽƌƚ͘� 
 



�'�E���ϮϬϮϭ 

ØDĂƌĚŝ�ϭϮ�:ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϭϮŚ�ă�ϭϰŚϯϬ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�WĂƌĐ�^ƉŝƌŽƵ�
WƌŽǀĞŶĐĞ� ͗� ϮϳğŵĞ� �ƚĞůŝĞƌ� WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ͗� ͨ �ƚ� Ɛŝ� ŶŽƵƐ�
ŽƐŝŽŶƐ� ƵŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶŶŽǀĂŶƚ� ͍ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�DŝĐŚĞůůĞ�
dŚŽƵůŽƵǌĞ�-�/ϰ�&ŽƌŵĂƟŽŶ��ŽŶƐĞŝů͘� 
 
 
 
 

Ø:ĞƵĚŝ�ϭϰ�:ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϵŚϯϬ�͗�tĞďŝŶĂŝƌĞ�͗�ͨ >ĞƐ�ĂŝĚĞƐ�
ă�ů͚ĞŵďĂƵĐŚĞ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�WƀůĞ��ŵƉůŽŝ͘ 

ØDĂƌĚŝ�Ϯϲ�:ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϬŚϯϬ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�͗�
WŝƚĐŚ�WĂƌƚǇ�ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ��WD��ϭϯ͘ 
 
 
 
 

Ø:ĞƵĚŝ�Ϯϴ�:ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚϯϬ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�/ďŝƐ�^ƚǇůĞƐ�
�ǀŝŐŶŽŶ�^ƵĚ�͗��WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�͗ ͨ �ŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Θ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�͗�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ůĞ�ĐĂƉ�Ğƚ�ůĞ�ŵŽƌĂů�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�
ĐƌŝƐĞ�Ğƚ�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞ�ďƵƌŶ-ŽƵƚ�͍ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ů͛�/^d�ϴϰ͘ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�͗Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ 

��EKd�Z���E^�sKdZ���'�E�� 

>͛ĂŐĞŶĚĂ�ϮϬϮϭ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�͊� 
 

�ĚŝƚĠ� ă� ϭ� ϯϬϬ� ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ͕� ĐĞƚ� ĂŐĞŶĚĂ� ĞƐƚ� ĚŝƐƚƌŝďƵĠ� ĂƵǆ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� ĚĞ� dW�͕� WD�-WD/�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕� ĂƵǆ�ďƌĂŶĐŚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ� Ğƚ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� Ğƚ�ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 
 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�͊� 
EŽƵƐ�ƚĞŶŝŽŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�

ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉƵ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘ 

W/d�,�W�Zdz��s���>��Z�^��h���W��&&�/Z�^ 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϴ��ĠĐĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�
WĂƌƚǇ͕� ĞŶ� ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ� �ĂƉ�
�īĂŝƌĞƐ͘ 
 





�ZK/d^��KDWd���D�>/�dZ�s�/>>�hZ^�/E��W�E��Ed^ 

dƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀĞǌ� ƉĂƐ� ĞŶĐŽƌĞ�
ĞŶǀŽǇĠ� ǀŽƚƌĞ�Z/�� ƉŽƵƌ� ďĠŶĠĮĐŝĞƌ� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ� ǀŽƐ�
ĚƌŽŝƚƐ�ă�ů͛�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�DĂůĂĚŝĞ�͍ 
 
Ø �EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ŝŶǀŝƚŽŶƐ� ă� ŵŽĚŝĮĞƌ� ǀŽƐ� ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�
ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ��D�>/� ;ŵĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ф�
ĚĠĐůĂƌĞƌ� ƵŶ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ф� ŵŽĚŝĮĞƌ� ŵĞƐ�
ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�Ϳ�͗�ĂǀĞĐ�ǀŽƚƌĞ�ĐĂƌƚĞ�ǀŝƚĂůĞ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�
ŶŽƵǀĞů�/��E͕�Đ͛ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ƌĂƉŝĚĞ͘ 
 
Ø �^ŝ� ǀŽƵƐ� ŶĞ� ĚŝƐƉŽƐĞǌ� ƉĂƐ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŵƉƚĞ� �D�>/͕� ǀŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ� ŶŽƵƐ� ĂĚƌĞƐƐĞƌ� ůĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ƐƵŝǀĂŶƚƐ� ƉĂƌ� ǀŽŝĞ�
ƉŽƐƚĂůĞ�͗� 

- sŽƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƐŽĐŝĂůĞ 
- hŶ�ƌĞůĞǀĠ�Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ďĂŶĐĂŝƌĞ 
- hŶĞ� ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉŝğĐĞ� Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ� ;ĐĂƌƚĞ�

Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ͕�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀĂůŝĚŝƚĠͿ 
�ĚƌĞƐƐĞ� Ě͛ĞŶǀŽŝ� ĚĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ͗� �ĂŝƐƐĞ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ŵĂůĂĚŝĞ� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� -� ϴϰϬϰϯ� �s/'EKE�
����y�ϵ͘ 
 

EŽƵƐ� ĂƫƌŽŶƐ� ǀŽƚƌĞ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ĨĂŝƚ� ƋƵĞ� ƐĂŶƐ� Z/��
ŶŽƵƐ� ŶĞ� ƉŽƵǀŽŶƐ� ƉĂƐ� ƉƌŽĐĠĚĞƌ� ĂƵ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ�
ǀŽƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͘ 

^ŽƵƌĐĞ�͗��W�D�sĂƵĐůƵƐĞ 



 

 

�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ����ϴ 

K�>/'�d/KE��͛�DW>K/���^�dZ�s�/>>�hZ^�,�E�/��W�^ 
�� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĚĞ� ϮϬϮϭ͕� ů͛hZ^^�&� Ğƚ� ůĂ� D^�� ;ƐĞĐƚĞƵƌ�
ĂŐƌŝĐŽůĞͿ� ƐĞƌŽŶƚ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚƵ� ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĚƵĞ� ĂƵ� ƟƚƌĞ� ĚĞ� ů͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉĠƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ϮϬ� ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�
ƋƵŝ� ŶĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌŽŶƚ� ƉĂƐ� ůĞ� ƚĂƵǆ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ĚĞ� ϲй� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠƐ͘� 
 

>Ă� ƌĠĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ů͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ƉƌĠǀŽŝƚ� ĚĞ�
ƐŝŵƉůŝĮĞƌ� ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĚĠĐůĂƌĂƟǀĞƐ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ͕�
ĞŶ� ůĞƐ� ŝŶƚĠŐƌĂŶƚ� ă� ůĂ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ� ƐŽĐŝĂůĞ� ŶŽŵŝŶĂƟǀĞ�
;�^EͿ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽŶĮĂŶƚ�ůĞ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ϮϬϮϭ���
ă� ů͛hZ^^�&� Ğƚ� ůĂ�D^�͘� �ĞƩĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƐĞƌĂ� ĞŶƐƵŝƚĞ�
ƌĞǀĞƌƐĠĞ�ă�ů͛�'�&/W,͕�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͘� 
 

�Ŷ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƚĞƌŵĞƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ů͛hZ^^�&� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�
D^�� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�͗� 
 

Ø >Ă�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ� ŵĞŶƐƵĞůůĞ� ĚƵ� ƐƚĂƚƵƚ� ͨ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉĠ� ͩ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ͕� ĞīĞĐƚƵĠĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ� ϭĞƌ�
ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϬ�ǀŝĂ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĚĠĐůĂƌĂƟĨƐ�;�^E͕�
dĞƐĞ͕� �ĞĂ� ŽƵ� d&�� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� hZ^^�&͕� ŽƵ� ůĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�
�^E͕�dĞƐĂ�н�ŽƵ�dĞƐĂ�ƐŝŵƉůŝĮĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�D^�Ϳ͘ 

�dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƉƌŝǀĠ� ĚŽŝǀĞŶƚ�
ĞīĞĐƚƵĞƌ�ĐĞƩĞ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ͘� 
 

Ø�>Ă�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͘� �ĞƩĞ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ� ĐŽŶĐĞƌŶĞƌĂ͕� ĞůůĞ͕�
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ϮϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ͘� 
 

>ĞƐ� ƌƀůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� D^�� Ğƚ� ĚĞ� ů͛hZ^^�&� ƐŽŶƚ�
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛�'�&/W,͘� �ĞůůĞ-Đŝ� ƌĞƐƚĞ�
ů͛ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚƌŝĐĞ� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů� Ğƚ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ǀŝƐĂŶƚ� ă� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ů͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠĞƐ� ͖�ůĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚĞƐƟŶĠĞƐ�
ă� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕� ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞŵƉůŽŝ� Ğƚ�
ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĚĞ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ŚĂŶĚŝĐĂƉĠƐ� ͖� ůĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ͘ 
 

sĠƌŝƚĂďůĞƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ů͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ� ŚĂŶĚŝĐĂƉĠƐ͕� ů͛hZ^^�&͕� ůĂ�D^�� Ğƚ� ů͛�'�&/W,�
ƐŽŶƚ�ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĐĞƩĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ͕�Ğƚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ĠǀŽůƵƟŽŶƐ͘� 

^ŽƵƌĐĞ�͗�hZ^^�&�W��� 

�EdZ�d/�E�WZK&�^^/KEE�> 

^ŽƵƌĐĞ�͗��WD��E�d/KE�>� 

Ø �ŶƚƌĞƟĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�Ϯ�ĂŶƐ�͗ 
 

hŶ� ĂĐĐŽƌĚ� ĐŽůůĞĐƟĨ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ŽƵ͕� ă� ĚĠĨĂƵƚ͕� ĚĞ�
ďƌĂŶĐŚĞ�ƉĞƵƚ�ĚĠĮŶŝƌ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚŝĐŝƚĠ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞ͘ 
 

>͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ� ĚŽŝƚ� ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ� ƉƌĠǀŽŝƌ� ĐĞƚ�
ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ůŽƌƐƋƵĞ� ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ� ƌĞƉƌĞŶĚ� ƐŽŶ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ĂƉƌğƐ ͗�ƵŶ�ĐŽŶŐĠ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ�ŽƵ�ƉĂƌĞŶƚĂů͕�ƵŶ�
ĐŽŶŐĠ� ĚĞ� ƉƌŽĐŚĞ� ĂŝĚĂŶƚ͕� ƵŶ� ĐŽŶŐĠ� Ě͛ĂĚŽƉƟŽŶ͕� ƵŶ�
ĐŽŶŐĠ� ƐĂďďĂƟƋƵĞ͕�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƚĠ� ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�
ƐĠĐƵƌŝƐĠĞ͕� ƵŶ� Ăƌƌġƚ� ůŽŶŐƵĞ� ŵĂůĂĚŝĞ͕� ƵŶ� ŵĂŶĚĂƚ�
ƐǇŶĚŝĐĂů͘ 
 

>͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĞƐƚ� ĐŽŶƐĂĐƌĠ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ� Ě͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĞŶ� ƚĞƌŵĞƐ� ĚĞ�
ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘ 
/ů�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�͗�ă� ůĂ�
ǀĂůŝĚĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂĐƋƵŝƐ� ĚĞ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕� ĂƵ� �W&͕� ĂƵǆ�
ĂďŽŶĚĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ĐĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ƋƵĞ� ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ� ƉĞƵƚ�
ĮŶĂŶĐĞƌ͕�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�;��WͿ͘ 
 

Ø��ŶƚƌĞƟĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ă�ϲ�ĂŶƐ�͗� 
 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ϲ�ĂŶƐ͕�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�
ůŝĞƵǆ�ƌĠĐĂƉŝƚƵůĂƟĨ�ĚƵ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠ͘� 
 

>͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ǀĠƌŝĮĞƌ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ŽŶƚ� ďŝĞŶ� ĠƚĠ� ŵĞŶĠƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� Ϯ� ĂŶƐ� Ğƚ�
Ě͛ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�Ă ͗�ƐƵŝǀŝ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶĞ�ĂĐƟŽŶ�
ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂĐƋƵŝƐ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�
ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽƵ� ƉĂƌ� ƵŶĞ� s��͕� ďĠŶĠĮĐŝĠ� Ě͛ƵŶĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƐĂůĂƌŝĂůĞ�ŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘ 

Ø� �ďŽŶĚĞŵĞŶƚ� ĐŽƌƌĞĐƟĨ� ĚƵ� �W&� ͗� KďůŝŐĂƟŽŶ� ĚĞ�
ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ 
 

�ĂŶƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� Ě͛ĂƵ� ŵŽŝŶƐ� ϱϬ� ƐĂůĂƌŝĠƐ͕� ůŽƌƐƋƵ͛ĂƵ�
ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ϲ� ĂŶƐ� ůĞ� ƐĂůĂƌŝĠ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚĞƐ�
ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ� ƉƌĠǀƵƐ� Ğƚ� Ě͛ĂƵ� ŵŽŝŶƐ� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂƵƚƌĞ�
ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŶĞŶƚ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŽƵ�
ĚĞ� ƐĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ͕� ƐŽŶ��W&� ĞƐƚ� ĂďŽŶĚĠ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ϯ ϬϬϬ�
ĞƵƌŽƐ͘��ĞƩĞ�ƐŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ǀĞƌƐĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘ 
 

Ø�WĠƌŝŽĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŽŝƌĞ�͗� 
 

�� ƟƚƌĞ� ƚƌĂŶƐŝƚŽŝƌĞ� Ğƚ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ� ϯϬ� ũƵŝŶ� ϮϬϮϭ͕� ƉŽƵƌ�
ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ă� ϲ� ĂŶƐ� ĚĞǀĂŶƚ� ĂǀŽŝƌ� ůŝĞƵ� ĞŶ�
ϮϬϮϬ͕�ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�Ϯ�ŽƉƟŽŶƐ�͗ 
 

-�^Žŝƚ� ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ� ũƵƐƟĮĞ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚĞ�
ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�ϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ ͗� 
/ů� ĚŽŝƚ� ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐĂůĂƌŝĠ� Ă� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚĞƐ�
ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ� ƉƌĠǀƵƐ� Ğƚ� Ě͛ĂƵ� ŵŽŝŶƐ� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂƵƚƌĞ�
ƋƵĞ� ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ� ĐŽŶĚŝƟŽŶŶĞŶƚ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŽƵ�
ĨŽŶĐƟŽŶ͘� 
 

-� ^Žŝƚ� ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ� ƐĞ� ƉƌĠǀĂƵƚ� ĚĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ĂƉƉůŝƋƵĞ�ĚŽŶĐ�ůĂ�ƌğŐůĞ�ŝƐƐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�ϱ�
ŵĂƌƐ�ϮϬϭϰ ͗� 
 

/ů� ĚŽŝƚ� ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐĂůĂƌŝĠ� Ă� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚĞƐ�
ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ƉƌĠǀƵƐ�Ğƚ�Ě͛ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞƵǆ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗� ĂǀŽŝƌ� ƐƵŝǀŝ� � ƵŶĞ� ĂĐƟŽŶ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ĂǀŽŝƌ�
ĂĐƋƵŝƐ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽƵ�
ůĂ� s��͕� ĂǀŽŝƌ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� Ě͛ƵŶĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ƐĂůĂƌŝĂůĞ� ŽƵ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘ 



EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ůĞƐ�dW��Ğƚ�WD��ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ă�ůĂ��WD��ϴϰ�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ ͊� 

>�^��,/&&Z�^����>͛�DW>K/ 
&ŝŶ� KĐƚŽďƌĞ� ĞŶ� sĂƵĐůƵƐĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� �͕� �͕� �� Ɛ͛ĠƚĂďůŝƚ� ă� ϲϰ� ϲϲϬ͘� �Ğ�
ŶŽŵďƌĞ�ďĂŝƐƐĞ� ĚĞ� Ϭ͕ϳй� ƐƵƌ� ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ� ĚĞ�
ϯ͕ϳй� ƐƵƌ� ƵŶ� ĂŶ͘� �Ŷ� ƌĠŐŝŽŶ�W���͕� ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĠǀŽůƵĞ� ĚĞ������
-ϭ͕ϳй�ƐƵƌ�ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ϰ͕ϯй�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘� 
 

�Ŷ� &ƌĂŶĐĞ� ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱ�ϴϬϴ�ϰϬϬ�ĞŶ�KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ͘� 

�Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ĚĞ�Ϭ͕ϭй�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�͖�Ğƚ�
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ϱ͕ϭй�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘� 
 

�ĞŵĂŶĚĞƵƌƐ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ� �͕� �͕� ��
;ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ƚĞŶƵƐ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ĂĐƚĞƐ� ƉŽƐŝƟĨƐ�
ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕� ƐĂŶƐ� ĞŵƉůŽŝ� ŽƵ� ĞǆĞƌĕĂŶƚ� ƵŶĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ƌĠĚƵŝƚĞͿ͘� 

^ŽƵƌĐĞ�͗��/Z���d��W����-�/E^�� 
 

 

�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ����ϵ 

Zh�Z/Yh����E�/��dhZ�^ 

-� ^ŽƵƟĞŶ� ă� ůĂ� ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ� ƐŽĐŝĂůĞ� -� ZĠĚĂĐƟŽŶ� ĚĞƐ�
ĂĐĐŽƌĚƐ� Ğƚ� ǀĞŝůůĞ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ� -� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� Z,� ƐƵƌ� ůĞ�
ƚĞƌƌĂŝŶ� -� ZĞƉŽƌƟŶŐ� Z,͘� �ůůĞ� ĞƐƚ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ͘ 
 
Ø ��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ� ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƚƌŝůŝŶŐƵĞ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ͕� ĂŶŐůĂŝƐ�
ĞƐƉĂŐŶŽů͕�ĞǆƉĞƌƚĞ�ĞŶ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽŋŝŶĞ�Ğƚ�ĚŝŐŝƚĂů͕�
ƐΖŝŶƐƚĂůůĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ�ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ�ƉŽƵƌ� ƌĂƉƉƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�
ĚĞ� ĐŽŶũŽŝŶƚ͘� ZĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶ� ĞŵƉůŽŝ� ŵŽƟǀĂŶƚ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ�
WD��ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĂƩĂĐŚĞ�ĚĞ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ǀĂůĞƵƌƐ�
ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘  

>ĞƐ��s�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘�EŽƵƐ�
ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĞ��sƚŚğƋƵĞ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�

�WD��sĂƵĐůƵƐĞ͘ 

Ø �&ŽƌƚĞ� ĚĞ� Ěŝǆ� ĂŶŶĠĞƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕� ĐĞƩĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĞŶ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ� Ă� ƉƵ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ� ĂŵďŝƟĞƵǆ� ƚĞůƐ� ƋƵĞ� ů͛�&�^d͕� ůĞ� �ůĞŶĚĞĚ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ͕� ůĂ�'W��͕� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕�
ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ů͛ŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�

Ø �ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�,ƵŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ŵĠƟĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ďĠŶĠĮĐŝĂŶƚ� ĚĞ� ϭϱ� ĂŶƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ;ŐƌĂŶĚƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ͕� WD/� Ğƚ� dW�Ϳ͕� ĞƐƚ� ă� ůĂ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�Z,͘�^ĞƐ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ƐŽŶƚ� ǀĂƌŝĠĞƐ� ͗� ZĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� -� ^Ƶŝǀŝ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ� ƉĂŝĞ� Ğƚ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ�
ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů� 

�/�Es�Eh���hy�EKhs��hy���,�Z�Ed^����>���WD��ϴϰ 
Ø  >��K^d��^�^�ĂƵ�dŚŽƌ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�ŐƌŽƐ�Ě͛ĂƌƟĐůĞƐ�ĚĞ�ƉĂƉĞƚĞƌŝĞ 
Ø  &ZK/��W�>KD�/�ă��ĂǀĂŝůůŽŶ 
�ŽŶĐĞƉƟŽŶ͕� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ͕� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�
ĨƌŝŐŽƌŝĮƋƵĞƐ͕�ĐůŝŵĂƟƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ 
Ø '�D�hdK�-�'ZKhW��'�D�>>/�ă�KƌĂŶŐĞ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�Ğƚ�ŵŽƚŽĐǇĐůĞ 
Ø �>�KD���sK��d^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĂďŝŶĞƚ�Ě͛ĂǀŽĐĂƚƐ 
Ø W�dZ/DK/E��KWd/D/^�d/KE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
KƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
Ø t�dd��E���K�ă��ŚĂƚĞĂƵŶĞƵĨ-ĚĞ-'ĂĚĂŐŶĞ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�ŐƌŽƐ 
Ø D�<^zD��ă�>͛/ƐůĞ-ƐƵƌ-ůĂ-^ŽƌŐƵĞ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ 
Ø &KZdhE�>z^�ă�>͛/ƐůĞ-ƐƵƌ-ůĂ-^ŽƌŐƵĞ 
�ŽŶƐĞŝůƐ�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
Ø '�/Y�&>�ă��ĂǀĂŝůůŽŶ 
&ŽƌŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ŵŝƐĞ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů 
Ø ̂ �^�,�/:��KZWKZ�d/KE�-� />�E͛z���W�^����,�^�Z��ă�
�ǀŝŐŶŽŶ 
KƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ĐŽŶƐĞŝů� ĞŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
Ø hE�'�/Y��dW�ϴϰ�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
'ĞƐƟŽŶ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ě͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ 
Ø  :Ϯ��Z��>/^�d/KE^�-�D/</d�ă�DŽŶƞĂǀĞƚ 
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ 

Ø  �Z��>hy��ă�KƌĂŶŐĞ 
'ƌŽƐƐŝƐƚĞ� ƉĂƉĞƚĞƌŝĞ͕� ŵĂƚĠƌŝĞů� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕� ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�
ĐĂĚĞĂƵ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
Ø  /DD�E�Ed�dZ�s�>�ă��Ɖƚ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ŚĂƵƚ�ĚĞ�ŐĂŵŵĞ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ 
Ø  �h>�K^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ 
Ø  t�>>�^dZ��d��E'>/^,�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ø D�/>>�hZWZ�d�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
Wƌġƚ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ 
Ø ��Yh��/EEKs�d/KE�ă�WĞƌƚƵŝƐ 
,ǇŐŝğŶĞ͕�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ĚĞ�ďŽŝƐƐŽŶ 
Ø &��dZ�E^D/^^/KE^�ă�sĂŝƐŽŶ->Ă-ZŽŵĂŝŶĞ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ� ĚĞ� ĚĠƚĂŝů� ĚĞ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů 
Ø dKW�K�z^^/KE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ 
Ø ��d�>/�Z�Z��E�ă�^ŽƌŐƵĞƐ 
'ƌĂƉŚŝƐƚĞ 
Ø Z�E�^d���ă��ǀŝŐŶŽŶ 
/ŶƚĞƌŝŵ͕�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ 
Ø ̂ d�W,�E/�� 'h�Z/E� d,�Z�W/�� �d�
���KDW�'E�D�Ed�ă�DŽŶƚĞƵǆ 
WƐǇĐŚŽƉƌĂƟĐŝĞŶŶĞ͕�,ǇƉŶŽƚŚĠƌĂƉĞƵƚĞ�Ğƚ��ŽĂĐŚ� 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 

 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ��ϭϬ 

Ø ^�>�Z>� ZK�,�>�D�'E�� 'Z�'KZ/� ,h�-���h�,�DW� -�DĞŵďƌĞ� ĚƵ� ŐƌŽƵƉĞ� �>�KD�
�sK��d^͕�ƌĠƉĂƌƟƐ�ƐƵƌ�ϲ�ǀŝůůĞƐ�ĚƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĚŽŶƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ĚĠĚŝĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ƉŽƵƌ�Žīƌŝƌ�ă�ůĞƵƌƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƵŶ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�Ğƚ�ƵŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂĚĂƉƚĠ�ă�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͘��>�KD��s/'EKE�ĞƐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ͕�DĂŠƚƌĞ�
&ůŽƌĞŶĐĞ� ZK�,�>�D�'E�͕� �ŶĐŝĞŶ� �ąƚŽŶŶŝĞƌ͕� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ� ůĞ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ͕� ůĂ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉƌĠũƵĚŝĐĞ� ĐŽƌƉŽƌĞů͕� ůĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞƐ ͖� DĂŠƚƌĞ� �ŶŶĞ-/ƐĂďĞůůĞ� 'Z�'KZ/͕� ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ� ĞŶ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ� Ğƚ� ǀŽŝĞƐ�
Ě͛ĞǆĠĐƵƟŽŶ� Ğƚ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ƵŶĞ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ĞŶ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ ͖� Ğƚ�DĂŠƚƌĞ� �ŶŶĞ� ,h�-
���h�,�DW^͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�hŶĞ�ŽīƌĞ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă� ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ� ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�DĂŠƚƌĞ� &ůŽƌĞŶĐĞ�
ZŽĐŚĞůĞŵĂŐŶĞ�-��Ϭϰ�ϵϬ�ϴϲ�ϵϱ�ϵϭ�–�ƌŽĐŚĞůĞŵĂŐŶĞΛĞůĞŽŵ-ĂǀŽĐĂƚƐ͘ĐŽŵ�-�ǁǁǁ͘ĞůĞŽŵ-ĂǀŽĐĂƚƐ͘ĐŽŵ� 
 

Ø D�<^zD�� -�>Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ�D�<^zD�͕�ĐƌĠĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ĞƐƚ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă�>͛/ƐůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�^ŽƌŐƵĞ͘��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ĚĞƐ� �ĞƌƟĮĐĂƚƐ� Ě͛�ĐŽŶŽŵŝĞƐ� Ě͛�ŶĞƌŐŝĞ͕� ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ� ƌĞĐŽŶŶƵ� ƉĂƌ� ůĞ�
DŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞ� ůĂ� dƌĂŶƐŝƟŽŶ� �ĐŽůŽŐŝƋƵĞ� Ğƚ� ^ŽůŝĚĂŝƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ� ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϵ͘�D�<^zD��Ă�ƵŶ�ƌƀůĞ�ĂĐƟĨ� Ğƚ�
ŝŶĐŝƚĂƟĨ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŽďůŝŐĠƐ͕� ĂĮŶ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ă� ƐĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ� Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�
ĠůŝŐŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ƉƌŝŵĞƐ�����Ğƚ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů͕�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ů͛ĞǆƉĞƌƟƐĞ�Ğƚ�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞ� ƐĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ͕�ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ͘��ůŝĞŶƚƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ͗�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�
ďĂŝůůĞƵƌƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ĚĞ�ĐŽ-ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͕�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͙��^ĞĐƚĞƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ͗�>Ğ�
ƌĠƐŝĚĞŶƟĞů� х� ƉŽŵƉĞ� ă� ĐŚĂůĞƵƌ͕� ĐŚĂƵĚŝğƌĞ͕� ŝƐŽůĂƟŽŶ-ĞŶǀĞůŽƉƉĞ͕� ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͕� ĠĐůĂŝƌĂŐĞ͕� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�
ŐůŽďĂůĞ� -� >Ğ� ƚĞƌƟĂŝƌĞ� х� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞ� ĐŚĂůĞƵƌ͕� ŝƐŽůĂƟŽŶ-ĞŶǀĞůŽƉƉĞ� >͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� х� ƐĞƌƌĞ͕� ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ͕� ĨƌŽŝĚ͕�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ĂŐƌŝĐŽůĞ� -� >ĞƐ� ƌĠƐĞĂƵǆ� х� ĠĐůĂŝƌĂŐĞ� ƉƵďůŝĐ͕� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞ� ĐŚĂůĞƵƌ� -� >ĞƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ� х� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ͕�
ƉŶĞƵŵĂƟƋƵĞ-�>͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�х�ĠĐůĂŝƌĂŐĞ͕�ƉƌĞƐƐĞ�ă�ŝŶũĞĐƚĞƌ͕�ĐŚĂƵĚ͕�ĨƌŽŝĚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�EĂĚŝŶĞ�KŶĚĞů�–�Ϭϳ�ϱϲ�ϬϬ�
ϳϱ�ϱϱ�–�ŶĂĚŝŶĞΛŵĂŬƐǇŵĂ͘Ĩƌ�–�sŝŶĐĞŶƚ��ŽƌĐŚĞƌŽ�–�Ϭϲ�Ϭϴ�Ϯϰ�ϳϱ�ϰϲ�–�ǀŝŶĐĞŶƚΛŵĂŬƐǇŵĂ͘Ĩƌ� 
 

Ø &KZdhE�>z^� -� �ĂďŝŶĞƚ� ƉƌŝǀĠ� ĞƐƚ� ƵŶ� ŐĂŐĞ� ĚĞ� ǀĂůĞƵƌ� Ğƚ� ĚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞ� ůΖŝŶƚĠƌġƚ� ĚƵ� ĐůŝĞŶƚ͘� ^Ă�
WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͕�DĂĚĂŵĞ�,ĠůğŶĞ�dƌŽŶĐ�Ă�ŽďƚĞŶƵ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ͕�ůĞ�ůĂďĞů�ůĞ�ƉůƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĠ�Ğƚ�
ůĞ�ƉůƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŵŽŶĚŝĂů�͗�ůĂ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ��&WΠ��Zd/&/���&/E�E�/�>�W>�EE�Z͘��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�
ĚĞ� ůĂ� �'W�͕� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� &ƌĂŶĕĂŝƐĞ� ĚĞƐ� �ŽŶƐĞŝůƐ� ĞŶ� 'ĞƐƟŽŶ� ĚĞ� WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� �ĞƌƟĮĠƐ ;�'W�Ϳ͕� ƐĞƵůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĂďŝůŝƚĠĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�ă�ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵĂƌƋƵĞƐ�ĚƵ�&W^��;&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŽĂƌĚͿ͘��Ƶ-
ĚĞůă� ĚĞ� ƐĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ƐŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕� ůĂ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ůĂ� ŐĂƌĂŶƟĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĚĞ� ƐŽŶ�
ĠƚŚŝƋƵĞ͕� ĚĞ� ƐŽŶ� ĞĸĐĂĐŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ĚĞ� ƐĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕� ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ� ƉĂƌ� ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ� ĚƵ�
>���>� EŽƌŵĞ� /^K� ϮϮ� ϮϮϮ͘� ͨ� >Ğ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĮŶĂŶĐĞ�ƉƌĞŶĚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ� ƚŽƵƌŶĂŶƚ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ� ůĞ�
ƐƵŝǀƌĞ�ĞŶ� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ĞŶŐĂŐĠ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵĠƟĞƌ�ĚĞ� ĐŽŶƐĞŝů� ƐŽŝƚ� ĚƵƌĂďůĞ͕� ƉĠƌĞŶŶĞ�Ğƚ�
ďĂƐĠ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ͕� ůΖĠƚŚŝƋƵĞ�Ğƚ� ůĂ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĞƵů� ŝŶƚĠƌġƚ�ĚƵ� ĐůŝĞŶƚ ͩ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� ,ĠůğŶĞ�
dƌŽŶĐ�–�Ϭϲ�ϭϲ�ϯϵ�ϬϮ�ϯϱ�-�ĨŽƌƚƵŶĞůǇƐ͘ĐĂďŝŶĞƚƉƌŝǀĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�- ǁǁǁ͘ĨŽƌƚƵŶĞůǇƐ͘Ĩƌ�� 
 

Ø /EEKs�� WZ/Ed� ^�Zs/��^� -�sŽƚƌĞ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚΖŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϬ�ĂŶƐ�ƐƵƌ�
�ǀŝŐŶŽŶ͘�&Žƌƚ�ĚĞ�ϴ� ĂŐĞŶĐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ^ƵĚ� �Ɛƚ͕� ůĞƐ�ŶŽƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ǀĂůĞƵƌƐ�
ĞƐƐĞŶƟĞůůĞƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠ� ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ŵĂƌƋƵĞƐ� ĚΖŝŵƉƌŝŵĂŶƚĞƐ� Ğƚ� ĚĞ�ŵƵůƟ�
ĨŽŶĐƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ǀŽƐ� ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ͘�EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĐŽŶǀĂŝŶĐƵƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ĞƐƚ� ƵŶ�
ƐƵũĞƚ� ĚΖƵŶĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� sŽƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ĐŚĞǌ�ĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ͕�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ƋƵΖĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�
ǀŽƐ�ďƵƌĞĂƵǆ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐƌĠĠ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŽīƌĞ�͗�,ŽŵĞ�KĸĐĞ͕�ƋƵŝ�ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ϲ�ƉŝůŝĞƌƐ�͗�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ�
ĚƵ� Ɖƌŝǆ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� -� hŶ� ďƵĚŐĞƚ� ŵĂŠƚƌŝƐĠ� -� hŶĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƐĂŶƐ� ĨĂŝůůĞ� -� �ĞƐ�
ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐĠĐƵƌŝƐĠĞƐ�-��ĞƐ�ŽƵƟůƐ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ĂĚĂƉƚĠƐ�-�hŶĞ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘ �ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ĠďĂƐƟĞŶ�DĂŐŶĞ�–�Ϭϵ�ϳϮ�ϵϵ�ϯϰ�Ϯϵ�– ǁǁǁ͘ŝŶŶŽǀĂƉƌŝŶƚƐĞƌǀŝĐĞƐ͘Ĩƌ 
 

Ø :Ϯ�� Z��>/^�d/KE^� -� D/</d� -� �ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ͕� ĐŚŽŝƐŝƌ� ů͛ĂŐĞŶĐĞ�D/</d� �ǀŝŐŶŽŶ� ƉŽƵƌ�
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� s�h�>h^�� ;ϴϰͿ͕� ĐΖĞƐƚ� ĨĂŝƌĞ� ůĞ� ĐŚŽŝǆ�ĚΖƵŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�
ƐƸƌ͕�ĚΖƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ� ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ĚΖƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽũĞƚ͘�sŽƚƌĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�D/</d��ǀŝŐŶŽŶ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ƋƵΖƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͘���ĐŚĂƋƵĞ�
ĠƚĂƉĞ͕�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ-ĞǆƉĞƌƚ�D/</d�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�Ğƚ�ĨĂĐŝůŝƚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ǀŽƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞǀĞŶŝƌ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ͘� �Ŷ� ĐĞůĂ͕� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ƉůƵƐ� ůŽŝŶ� ƋƵΖƵŶ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ� ĚĞ� ŵĂŝƐŽŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ��ĂŶĨŽƌĂ�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϯϯ�ϰϲ�ϴϲ�–�ũĐ͘ĐĂŶĨŽƌĂΛŵŝŬŝƚ͘Ĩƌ�–�ǁǁǁ͘ŵŝŬŝƚ͘Ĩƌ� 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 

 

�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ���ϭϭ 

Ø '�/Y� &>� WZKs�E��� -� �'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�Ě͛�ŵƉůŽǇĞƵƌ�ƉŽƵƌ� ů͛/ŶƐĞƌƟŽŶ�Ğƚ� ůĂ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ůŽŝ� ϭϵϬϭ͘� �Ğ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� Ă� ĠƚĠ� ĐƌĠĠ� ƉĂƌ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� �͛ĞƐƚ� ă� ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ĚĞ� ϭϲ�
ĞǆƉĠĚŝƚĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�'�/Y�&>�WƌŽǀĞŶĐĞ�Ă�ǀƵ�ůĞ�ũŽƵƌ�ůĞ�ϭϱ�ũƵŝŶ�ϭϵϵϴ͘��Ġũă�ϮϮ�ĂŶƐ�͊�^ŽŶ�ŽďũĞĐƟĨ�͗��ŵďĂƵĐŚĞƌ�
ĞŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ϭϮ� ŵŽŝƐ� Ğƚ� ƋƵĂůŝĮĞƌ� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ϭϴ ă� Ϯϱ� ĂŶƐ� ĂƵ� dŝƚƌĞ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƀƚ� ;ŶŝǀĞĂƵ�s�Ϳ�Ğƚ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�����^�ϭ�Ğƚ�ϯ͘�
�ŚĂŵƉƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�͗��ĂǀĂŝůůŽŶ͕��ŚąƚĞĂƵƌĞŶĂƌĚ�Ğƚ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ͘��ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĞ�'�/Y�&>�WƌŽǀĞŶĐĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ϰϳ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ĞǆƉĠĚŝƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ĨƌƵŝƚƐ� Ğƚ� ůĠŐƵŵĞƐ͕� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ� ůŽŐŝƐƟƋƵĞƐ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͘� ��ĐĞ� ũŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ƐĂůĂƌŝĠƐ�ƋƵŝ�ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ĂƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŵďĂƵĐŚĠƐ͘ �ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŐŶğƐ�WƌĂƚƐ�–�Ϭϰ�ϵϬ�Ϯϰ�ϯϯ�ϵϬ�
–�ŐĞŝƋ͘Ň͘ƉƌŽǀĞŶĐĞΛŐĞĚƉĂĐĂ͘ĐŽŵ�- ǁǁǁ͘ŐĞĚƉĂĐĂ͘ĐŽŵ 
 

Ø />�E͛z���W�^����,�^�Z��-���Ɛƚ�ůĞ�ĨƌƵŝƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶŶĠĞƐ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� Ě͛ĠƋƵŝƉĞƐ͕� Ě͛ŚŽŵŵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ͕� ůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĂƵƐƐŝ� ƐŝŵƉůĞƐ� ƋƵĞ�
ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͕� ĂƵƚĂŶƚ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞůƐ� ƋƵĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘� �ĞƩĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� Ă�ŵŝƐ� ĞŶ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ƋƵĞ� ůĞ� ĐƈƵƌ� ĚĞ�
ƚŽƵƚ� ƉƌŽũĞƚ� ƌĠƵƐƐŝ�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ŵŽďŝůŝƐĠĞ�Ğƚ�ĞŶŐĂŐĠĞ�ĞƐƚ�>�� �,�E'�D�Ed�Ğƚ� ůĂ� ĨĂĕŽŶ�ĚŽŶƚ�ĐĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƉŽƌƚĠ͘�hŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ŶĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƉĂƐ�ƉĂƌ�ŚĂƐĂƌĚ͕�ƵŶ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŶĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌ�
ŚĂƐĂƌĚ�Ğƚ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ͕�ƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŶĞ�ƐĞ�ŵĞƩĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉĂƌ�ŚĂƐĂƌĚ͘�>͛ĠůĠŵĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ƚŽƵƐ�
ĐĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ǀĂ�ĂŝŶƐŝ�ġƚƌĞ�ůĞ�^�E^͕�͕�ůĞ�ƐĞŶƐ�ƋƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ǀĂ�ĚŽŶŶĞƌ͕�ĂƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�
ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌĂ͕�ĚĞŵĂŝŶ͕�ůĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�Ğƚ�ŝŶĠďƌĂŶůĂďůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŚĂƐĞƐ�ƋƵŝ�ĂƵƌŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĚĠƉůŽǇĠĞƐ͘��ŝŶƐŝ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ă�ǀŽƐ�ĐƀƚĠƐ͕�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�Ğƚ�ĠƋƵŝƉĞƐ͕�ƋƵĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�,ĂƐĂƌĚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ĂǇĂŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉŽŝŶƚ�Ě͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĂů�
ů͛ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ĨĞŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĐůĠƐ�ĚƵ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�
Ğƚ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ǇƌŝĞůůĞ�dƌŽƵŝůůĞƚ�-�Ϭϲ�ϰϴ�Ϯϵ�ϰϲ�ϱϭ�-�ƚƌŽƵŝůůĞƚ͘ŝƉŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��� 
 

Ø d�E��E��^�^�K�-���ŐĞŶĐĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŶĂƚƵƌĞů�ĚĞ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘���ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�
ƵŶ� ďůŽŐ� ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ůĂŶĐĠ� ĞŶ� ϮϬϭϯ� Ğƚ� ĐůĂƐƐĠ� ĚĂŶƐ� ůĞ� dKW� ϯ� ĚĞƐ� ďůŽŐ� ^�K͕� dĞŶĚĂŶĐĞƐ� ^�K� ĞƐƚ�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ�ϯ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ďŽŽƐƚĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƚƌĂĮĐ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ǁĞď͘�>Ğ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŶĂƚƵƌĞů�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ŵŽƚƐ�ĐůĠƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖƵŶ�ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽƉƟŵŝƐĠ͘�
WŽƵƌ�ĐĞůĂ� ůΖĂŐĞŶĐĞ� ƐΖĂƉƉƵŝĞ� ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϬ� ĂŶƐ� ĂĐƋƵŝƐĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ� Ğƚ�ă� ůΖĠƚƌĂŶŐĞƌ�
;^ƵğĚĞ͕� �ƚĂƚƐ-hŶŝƐͿ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ƐŝƚĞƐ� Ğ-ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ďůŽŐ͕� ǀŝƚƌŝŶĞƐ� Ğƚ� ƉŽƌƚĂŝůƐ͘� >Ă� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� ĚĞ� ůΖĂŐĞŶĐĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƟŽŶƐ� ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ĂƉƌğƐ�ƵŶ�ĂƵĚŝƚ� ŐƌĂƚƵŝƚ͘�>ĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƌĠĞůƐ�ĚĞƐ�ƐŝƚĞƐ�Ğƚ�ŵĞƩĞŶƚ�ůΖĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͘�sŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�
ĂƵĚŝƚ� ĚĞ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ� ͍��ĠĐŽƵǀƌŝƌ� ĚĞƐ�ĂǆĞƐ� ĚΖĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ ͍�EΖŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ŶŽƵƐ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉŽƵƌ�
ƉƌŽĮƚĞƌ� ĚΖƵŶ� ĂƵĚŝƚ� ŽīĞƌƚ͘ �ŽŶƚĂĐƚ� ͗�EŝĐŽůĂƐ��ƵŐŶĂƐ�–� Ϭϲ�Ϯϱ� Ϭϰ� ϱϯ�ϲϭ�–� ŶŝĐŽůĂƐ͘ĚƵŐŶĂƐΛƚĞŶĚĂŶĐĞƐ-
ƐĞŽ͘ĐŽŵ�–�ǁǁǁ͘ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ-ƐĞŽ͘ĐŽŵ� 
 

Ø hE�'�/Y� -� ��d� /E^�Z/D� ϴϰ� -��Ɛƚ�ƵŶĞ��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�dƌĂǀĂŝů�dĞŵƉŽƌĂŝƌĞ�Ě͛/ŶƐĞƌƟŽŶ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĐůĂƵƐĞƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ŝŶƚĠƌŝŵĂŝƌĞ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�
ŶŝǀĞĂƵǆ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĂůůĂŶƚ�ĚĞ�ϭ�ũŽƵƌ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƐĞůŽŶ�
ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞ�ǀŽƐ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ƐĂŶƐ�ĐůĂƵƐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�'�/Y��dW�s�h�>h^��ĞƐƚ�ƵŶ�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�
Ě͛�ŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛/ŶƐĞƌƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĐůĂƵƐĞƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�
ĞŶ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂůĂƌŝĠ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ͕�ďĠŶĠĮĐŝĂŶƚ�Ě͛ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĂĚĂƉƚĠĞ�
ƐƵƌ� ƵŶĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĂůůĂŶƚ� ĚĞ�ϭ� ă� Ϯϰ�ŵŽŝƐ͘�'�� �dW ĞƐƚ�ƵŶ� ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ� Ě͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ� ĐůĂƐƐŝƋƵĞ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ�
ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ƵƟůŝƐĞƌ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂůĂƌŝĠ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĞŶ���/�ŽƵ����͕�ƉůƵƐ�ƋƵĂůŝĮĠ�Ğƚ�ĮĚĠůŝƐĠ�ĂƉƌğƐ�ƵŶ�
ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ϯ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘��ĞƩĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶĞ�ƌĠƉŽŶĚ�ƉĂƐ�ă�ĚĞƐ�ĐůĂƵƐĞƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ͘�
hE�'�/Y ĞƐƚ� ůĂ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƉŽƌƚĞƵƐĞ� ĚƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ϯ� ĂƵƚƌĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗�
�ŚƌŝƐƚĞůůĞ�'ŽƵŐĞůŝŶ�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϴϵ�Ϯϴ�ϵϴ�–�Ϭϳ�ϴϳ�ϭϴ�ϬϮ�ϰϬ�–�ĐŚƌŝƐƚĞůůĞ͘ŐŽƵŐĞůŝŶΛƵŶĂŐĞŝƋďƚƉϴϰ͘ĐŽŵ� 
 

Ø �DK��Z� —� �ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��ƌĠĠĞ�ĞŶ�ϮϬϬϱ� ă� �ǀŝŐŶŽŶ� ĐĞ�
ďƵƌĞĂƵ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƌĞŐƌŽƵƉĞ� ƚƌŽŝƐ� ĮůŝĂůĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ� ĞŶ� /ŶŐĠŶŝĞƌŝĞ͕� DŽĚĠůŝƐĂƟŽŶ� �/D͕�
ZĞĐŚĞƌĐŚĞ� Θ� �ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� Ğƚ� DĂŠƚƌŝƐĞ� Ě͛ƈƵǀƌĞ͘� �DK��Z� 'ƌŽƵƉ� ĞƐƚ� ƉŽƌƚĠ� ƉĂƌ� ƵŶ� ĨŽƌƚ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕� ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ƌĂǇŽŶŶĞƌ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƚƌŽŝƐ� ĂŐĞŶĐĞƐ͘�'ƌąĐĞ�ă�
ůĂ ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ� ĚĞ� ŶŽƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƵŶĞ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ƌĂƌĞ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�YƵ͛ŝůƐ� ƐŽŝĞŶƚ� ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ͕� ĨĂďƌŝĐĂŶƚƐ͕� ĐŚĂƌƉĞŶƟĞƌƐ͕� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞƐ� ŽƵ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ͕� ŶŽƵƐ�
ĠĐŚĂŶŐĞŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ĨŽƵƌŶŝƌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�
&ůŽƌŝĂŶ�,ŽƵĂƌĚ�–�Ϭϰ�ϯϮ�ϳϰ�Ϯϱ�ϰϯ�–�ĐŽŶƚĂĐƚΛĂŵŽĐĞƌ͘ĞƵ�- ǁǁǁ͘ĂŵŽĐĞƌ-ŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵ� 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 

 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ������ϭϮ 

Ø >��K^d�� ���dz>� �hZK� K&&/��� —�>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�>ĂĐŽƐƚĞ��ĂĐƚǇů��ƵƌŽ�KĸĐĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�ĚƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�ĞŶ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͘�EŽƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ă�ƐƵ�ŐƌĂŶĚŝƌ�
Ğƚ� ĠǀŽůƵĞƌ� ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ� ŚƵŵĂŝŶĞ� Ğƚ�ĞŶ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĂŶƚ� ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ĂǀĞĐ� ƐĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͘�
EŽƚƌĞ�ƐĞŶƐ�ĚƵ�ĐůŝĞŶƚ͕�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ǀŽƚƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�ĚĠĚŝĠĞ͕�ǀŽƚƌĞ�ůŝǀƌĞƵƌ͕�ǀŽƵƐ�ŐĂƌĂŶƟƐƐĞŶƚ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĐůŝĞŶƚ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ͘� EŽƚƌĞ� ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ĚĞƐ� ƚĂƌŝĨƐ�
ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĂƩƌĂĐƟĨƐ� ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ͘�EŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ� ĚĞ� ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞ�ă�ŐĠƌĞƌ�ĚĞ� ĨĂĕŽŶ�
ŽƉƟŵĂůĞ�ǀŽƐ�ĂĐŚĂƚƐ� ĞŶ� ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ͘�sŽƚƌĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� Ğƚ� ǀŽƚƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ� ƌĞƐƚĞŶƚ� ă�ǀŽƚƌĞ�
ĠĐŽƵƚĞ͕�ĂƩĞŶƟĨƐ� Ğƚ� ĞĸĐĂĐĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� sŝƌŐŝŶŝĞ� �ŽƵƐƐĞĂƵ� –� Ϭϰ� ϵϬ� ϮϮ� ϴϱ� ϳϬ� –� ůĂĐŽƐƚĞΛƉĂƉĞƚĞƌŝĞ-
ůĂĐŽƐƚĞ͘ĐŽŵ 
 

Ø &�� dZ�E^D/^^/KE^� -��Ɛƚ�ŶĠĞ�ĞŶ�ƌĠŐŝŽŶ�ƉĂƌŝƐŝĞŶŶĞ�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ă� ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ƵŶ�Ăŵŝ�ĐŚĞĨ�ĚĞ�
ƉŽůŝĐĞ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͘� �ĞůƵŝ-Đŝ� ĂǀĂŝƚ� ĚĞƐ� ƐŽƵĐŝƐ� ĂǀĞĐ� ƐŽŶ� ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� &�d� ĞƐƚ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ� ĞŶ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ƌĂĚŝŽ� ĂŶĂůŽŐŝƋƵĞƐ� ŽƵ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͕�ĂǀĞĐ� ŽƵ� ƐĂŶƐ� ĐƌǇƉƚĂŐĞ͕�ĂǀĞĐ� ŽƵ�
ƐĂŶƐ� ƌĞůĂŝƐ� ƐƵŝǀĂŶƚ� ůĂ� ƚĂŝůůĞ� ĚĞƐ� ĞŶĚƌŽŝƚƐ� ă� ĐŽƵǀƌŝƌ͘� EŽƚƌĞ� ŐĂŵŵĞ� ǀĂ� ĚƵ� ƉŽƐƚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ĂƵ� ƉŽƐƚĞ� ĚĞ�
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ͨ �d�y ;ŵŝůŝĞƵ�ĞǆƉůŽƐŝĨͿͩ͘�EŽƚƌĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĞƐƚ�ŐĂƌĂŶƟ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŽƉƟŽŶ�ĚĞ�
ŐĂƌĂŶƟĞ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĂůůĂŶƚ�ĚĞ�ƵŶ�ă�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͘�>͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŐĞŶĐĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�&ƌĠƋƵĞŶĐĞƐ�
ZĂĚŝŽ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĨğƌĞ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ƵŶĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐĠƌĞƌ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͘�EŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĂƵ� Ϭϭ� ϰϭ� ϯϳ� ϲϬ� ϴϯ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ğƚ� ĚĞǀŝƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� &ƌĂŶĕŽŝƐ�
�ĂĐŚĞůĞƚ�–�Ϭϭ�ϰϭ�ϯϳ�ϲϬ�ϴϯ�–�ŚǇƚĞƌĂΛĩƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ĐŽŵ� 
 

Ø �Z��� >hy�� -� �ĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ŽƵ�Ě͛ŽďũĞƚƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƐ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ͕�
ƉĞŶƐĞǌ ǁǁǁ͘ĐƌĞĂůƵǆĞ͘Ĩƌ�^Ƶƌ�ĐĞƩĞ�ƉĂŐĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ůĞƐ�ĂĐĐğƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƐŝƚĞƐ ǁǁǁ͘ĂĐŚĞƚĞƌ
-ƉĂƉĞƚĞƌŝĞ͘Ĩƌ Ğƚ ǁǁǁ͘ĂĐŚĞƚĞƌ-ŽďũĞƚĐĂĚĞĂƵ͘Ĩƌ�͘�EŽƵƐ�ƌĠĂůŝƐŽŶƐ�ĚĞƐ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ�ƌĂƉŝĚĞƐ�ƐŽƵƐ�ϰϴŚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ĨƌĂŶĐŽ� ĚĞ� ůŝǀƌĂŝƐŽŶ� ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ� ĨĂŝďůĞƐ� ǀŽŝƌĞ� ŶƵůƐ� ƐĞůŽŶ� ůĂ� ǌŽŶĞ� ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͘� �ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͕� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ĞƐƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ� ĚĞ� ϴŚ� ă� ϭϵŚ� ĂƵ� Ϭϰ� ϴϲ ϳϭ� ϱϰ� ϰϮ͘� EŽƵƐ� ƌĠĂůŝƐŽŶƐ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ǀŽƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� Ě͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ďƵƌĞĂƵ͕� ĂǀĞĐ� ĂƵ� ƉƌĠĂůĂďůĞ� ƵŶĞ� ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ� ϯ�� ǀŽƵƐ�
ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ĂƐƐƵƌĞƌ� ĚƵ� ƌĞŶĚƵ�ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌŽũĞƚ͘��Z��� >hy�͕�ƵŶĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ůĂ�
ǀƀƚƌĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ŝŵŽŶ�&ĂƌĚĞů�–�Ϭϰ�ϴϲ�ϳϭ�ϱϰ�ϰϮ�–�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƌĞĂůƵǆĞ͘ŶĞƚ�– ǁǁǁ͘ĐƌĞĂůƵǆĞ͘Ĩƌ����� 
 

Ø /DD�E�Ed� dZ�s�>� -� �ŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ǀŽǇĂŐĞƐ� ĚĞ� ůƵǆĞ� ĚŽŶƚ� ůĞ� ĐƈƵƌ� ĚĞ�ŵĠƟĞƌ�ĞƐƚ� ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�
Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ƵůƚƌĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŐŽƸƚ� ƚƌğƐ� ƉƌŽŶŽŶĐĠ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ�
ĞƐƉĂĐĞƐ͕�ů͛ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌƐ͘�^ĂĨĂƌŝƐ�ă�ĐŚĞǀĂů�ŽƵ�ĞŶ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚ�
ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƟŽŶƐ�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ��ƵƐƚƌĂůĞ͕�ĚŠŶĞƌ�ĂƵǆ�ĐŚĂŶĚĞůůĞƐ�ƐŽƵƐ�ƵŶĞ�ĂƵƌŽƌĞ�ďŽƌĠĂůĞ�
ŽƵ�ůĞƐ�ƉŝĞĚƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ�ƐƵƌ�ƵŶ�ďĂŶĐ�ĚĞ�ƐĂďůĞ�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�ƚƌŽƉŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽƉƌĞ�ƉĂƌĨƵŵ�ŽƵ�
ƈƵǀƌĞ�Ě͛Ăƌƚ�ĂƵǆ�ĐƀƚĠƐ�Ě͛ĂƌƟƐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞ͕�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ĞŶ�ĐŽƵƉůĞ�ŽƵ�ĞŶƚƌĞ�ĂŵŝƐ͕�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ůƵŶĞƐ�ĚĞ�ŵŝĞů�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĂƌŝĂŐĞƐ�ĐŝǀŝůƐ�ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘�/ŵŵĂŶĞŶƚ�dƌĂǀĞů�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵǆ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�
ƋƵŝ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƌ� ůĞƵƌƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ƐĠŵŝŶĂŝƌĞƐ�ŚŽƌƐ��ƵƌŽƉĞ͘�>͛ĂŐĞŶĐĞ�
ĞƐƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞ�ŽĸĐŝĞůůĞ�ĚĞ� ů͛KĸĐĞ�ĚƵ�dŽƵƌŝƐŵĞ�ĚĞ�dĂŚŝƟ�Ğƚ�ƐĞƐ�2ůĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ� ƐĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ĂŶŶƵůĂƟŽŶƐ� ŵƵůƟƌŝƐƋƵĞ� Ǉ� ĐŽŵƉƌŝƐ� ůĞ� ĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘�
ZĞŶĐŽŶƚƌĞ� ƐƵƌ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� YƵĞŶƟŶ� �ĞƐƌƵĞƐ� � –� Ϭϳ� ϴϳ� ϴϮ� ϰϳ� Ϭϭ� –�
ŝŶĨŽΛŝŵŵĂŶĞŶƩƌĂǀĞů͘Ĩƌ�– ǁǁǁ͘ŝŵŵĂŶĞŶƩƌĂǀĞů͘Ĩƌ� 
 

Ø t�>>� ^dZ��d� �E'>/^,� -� hŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ͘�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ��ŶŐůŝƐŚ�Ă�
ĚĠǀĞůŽƉƉĠ� ƵŶĞ� ŵĠƚŚŽĚĞ� Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ� ĚĞ� ů͛ĂŶŐůĂŝƐ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞ� Ğƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞ͕� ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ� ă�
ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ� ůĂ� ůĂŶŐƵĞ� ĞŶ� ƌĞƉƌŽĚƵŝƐĂŶƚ� ůĞ� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƵƌ� ůĂŶŐƵĞ�
ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ͘�WĞƵ�ŝŵƉŽƌƚĞ�ǀŽƚƌĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĞǌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ůΖĂŶŐůĂŝƐ͕�
tĂůů�^ƚƌĞĞƚ��ŶŐůŝƐŚ�ǀŽƵƐ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĂŶŐůĂŝƐ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�
ǀŽƚƌĞ� ĂŶŐůĂŝƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘� dŽƵƚ� ĚĠƉĞŶĚ� ĚĞ� ǀŽƐ� ŽďũĞĐƟĨƐ͘� >͛ĂŶŐůĂŝƐ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ůĂŶŐƵĞ� ǀŝǀĂŶƚĞ� ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ� ů͛ŽƌĂů� ĞƐƚ� ůĞ� ƉŝůŝĞƌ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�Ě͛ĂŶŐůĂŝƐ� ͗�ϲϱй�ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĂŝŶƐŝ�ĚĠĚŝĠ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ŽƌĂůĞ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϯϱй�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�
ă�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ŐƌĂŵŵĂƟĐĂůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ƐƚƌŝĚ�tƂƌŶĞƌ�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϴϵ�ϳϮ�ϲϮ�–�ǁƐĞ-ĂƐƚƌŝĚ͘ǁŽƌŶĞƌΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ�–�
ǁǁǁ͘ǁĂůůƐƚƌĞĞƚĞŶŐůŝƐŚ͘Ĩƌ�� 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 

 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ������ϭϯ 

Ø �h>�K^�-�ϭğƌĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�EŽƚƌĞ�ŽďũĞĐƟĨ�͗�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�;dWD�ͬ
WD�ͬ�d/Ϳ�Ğƚ� ůĞƵƌƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƵŶĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ͕�ă�ŐĠƌĞƌ�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�͙��ƚ�ă�
ĚĞǀĞŶŝƌ� ƉůƵƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞƐ͘�EŽƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� с� ŶŽƚƌĞ� �K��͘� -�K� с� �Ž� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ� ĞŶƐĞŵďůĞ� ƵŶĞ� ŵġŵĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ� -��с��ŽŶŶĞƌ� ĚƵ� ƐĞŶƐ� -��с��ƚƌĞ� ĂƵĚĂĐŝĞƵǆ͘�EŽƚƌĞ���E� ͗�ġƚƌĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟĨ͘� EŽƐ� ĂƉƉŽƌƚƐ� ͗� -hŶ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ă�ǀŽƐ�ĐƀƚĠƐ�ĂƵ�ŵġŵĞ�ƟƚƌĞ�ƋƵ͛ƵŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ͕�-hŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟĨ��h>�K^�
ƋƵŝ� ǀŽƵƐ� ĂƉƉŽƌƚĞ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ƉůƵƌŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ� Ğƚ� ŐĂƌĂŶƟĞ� ĚĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͕� -EŽƚƌĞ� ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚĠ� Ğƚ� ŶŽƚƌĞ�
ĞĸĐĂĐŝƚĠ� ƌĂƉŝĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ� ă� ŶŽƚƌĞ� ǀĂůĞƵƌ� ĂũŽƵƚĠĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� -sŽůŽŶƚĠ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞƐ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĞƐ� ;�h>�K^� ƌĠĨĠƌĞŶĐĠ� �ĂƚĂĚŽĐŬͿ͕� -DŝƐƐŝŽŶƐ� ƌĞŵƉůŝĞƐ� ĞŶ� ƚĞŵƉƐ� ƉůĞŝŶͬƚĞŵƉƐ�
ƉĂƌƟĞů͕�-DŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƐƐƵƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ϭ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘ �ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŵŵĂŶƵĞů�:ĞĂŶ�–�Ϭϲ�ϮϬ�ϴϯ�Ϯϭ�ϰϳ�-�
Ğ͘ũĞĂŶΛĞƵůĞŽƐ͘ĐŽŵ�–�ǁǁǁ͘ĞƵůĞŽƐ͘ĐŽŵ� 
 

Ø ��Yh�� /EEKs�d/KE� ^�^� -�^ƚĂƌƚ�hƉ͕�ĨŽŶĚĠĞ�ƉĂƌ�>ĂƵƌĞŶƚ�DĂƌƐĐŚƵƚǌ�Ğƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�sĂŶŶĞƐƚĞ͕�
ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă�WĞƌƚƵŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϬ͘�EŽƵƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉŽŶƐ�Ğƚ�ǀĞŶĚŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ŶĂƚƵƌĞůƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͕� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕� ƉŽƵƌ� ů͛Ăŝƌ͕� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ŵĂŝŶƐ� ƋƵŝ� ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ�
ů͛ŚŽŵŵĞ�Ğƚ� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƌĠǀŽůƵƟŽŶŶĞƌ� ů͛ŚǇŐŝğŶĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ďŝŽĐŝĚĞ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠƐ͕�ůĞƐ�ĐĂďŝŶĞƚƐ�ŵĠĚŝĐĂƵǆ͕�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ͕�ůĞƐ�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ƉƌŝǀĠƐ͕� ůĞƐ� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĠůĞǀĂŐĞƐ� Ě͛ĂŶŝŵĂƵǆ� ĚŽŵĞƐƟƋƵĞƐ͘� EŽƵƐ�
ĚĠǀĞůŽƉƉŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ů͛�ƌďŽƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƵŶĞ�ƐŝůŝĐĞ�ĂĐƟǀĠĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĞ�
ŵĠůĂŶŐĞ�ă�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĚĠĨĞŶƐĞƐ�ŝŵŵƵŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĐƵůƚƵƌĞƐ� Ğƚ� ĐĞůĂ� ƐĞƌƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ� ŶĂƚƵƌĞů͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĠũă� ƚĞƐƚĠ� ĐĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ƐƵƌ� ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞƐ� Ğƚ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƐƵƌĨĂĐĞƐ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůƐ� ĞŶ� ƚĞƌŵĞ� ĚĞ�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ŐƵƐƚĂƟǀĞ͘�EŽƵƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�
ĚĞ� ďŽŝƐƐŽŶ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĞĂƵǆ� ƵƐĠĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ� sĂŶŶĞƐƚĞ� –� Ϭϲ� Ϭϴ� ϲϱ� ϵϮ� Ϭϯ� -�
Đ͘ǀĂŶŶĞƐƚĞΛĂĐƋƵĂ-ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘ĐŽŵ 
 

Ø ^�d�� �,���E�>� -�ZĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϲϲ͘�^ĞĐƚĞƵƌƐ�͗�ƚĞƌƟĂŝƌĞ�-�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�-�ĂŐƌŝĐŽůĞ�-�
ƌĠƐŝĚĞŶƟĞů� –� ƐĂŶƚĠ� -� ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ� ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ͘�DĞŵďƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ^͘�͘^͘� �Z/EE�� ĐůŝŵĂƟƐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ŶĂƟŽŶĂƵǆ͘�Yh�>/�>/D�� &ZK/��ϭ� ͬ� �ϮϬϭ�–� �ƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĠ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ�
ĚĂŶƐ� ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ;ĞŶƚƌĞƟĞŶ͕� ^�s͕� ĚĠƉĂŶŶĂŐĞͿ� ĞŶ� ĐůŝŵĂƟƐĂƟŽŶ͕� ĐŚĂƵīĂŐĞ͕�
ƌĠŐƵůĂƟŽŶ� Ğƚ� ǀĞŶƟůĂƟŽŶ� ;ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞͿ͕� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ� ĚƵ� ϴϰ͕� ϭϯ͕� ϯϬ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ă� ǀŽƚƌĞ�
ĠĐŽƵƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ĂƩĞŶƚĞƐ͘�>ŽƌƐ�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ĚĞƐ�ĐůŝŵĂƟƐĞƵƌƐ�ƌĠǀĞƌƐŝďůĞƐ͕�ŶŽƵƐ�
ƉƵůǀĠƌŝƐŽŶƐ� ĚƵ� ǀŝƌƵĐŝĚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĮůƚƌĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ďĂƩĞƌŝĞƐ� ĚĞƐ� ĂƉƉĂƌĞŝůƐ� ͗� ĐĞ� ƉƌŽĚƵŝƚ� ƵƟůŝƐĠ� ĞŶ�ŵŝůŝĞƵǆ�
ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌ͕� Ğƚ� ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ĚĠƚƌƵŝƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ŐĞƌŵĞƐ� Ğƚ�ĠǀŝƚĞ� ĚĞ�ŵƵůƟƉůĞƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�
�ŽƌŝŶĞ��ŚĂďĂŶĞů�-�ϯϵ�ZƵĞ�WŝĞƌƌĞ�Ğƚ�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ��/�ĚƵ�&ŽƵƌŶĂůĞƚ�ϴϰϳϬϬ�^KZ'h�^�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϯϵ�ϭϭ�ϰϬ�–�
ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚΛƐĐƚĞ-ĐŚĂďĂŶĞů͘Ĩƌ 
 

Ø �d�>/�Z� Z��E� -��ĞƉƵŝƐ�ϮϬϬϳ͕�ͨ�>͛�ƚĞůŝĞƌ�ZĠĂŶ�ͩ�ĞƐƚ�ŶĠ�ĚĞ�ů͛ŝĚĠĞ�ƋƵ͛ġƚƌĞ�ŐƌĂƉŚŝƐƚĞ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�
ƋƵ͛ƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�ŵĠƟĞƌ� ͗�ƉŽƵƌ��ŚƌŝƐƚĞůůĞ�>ĞĐƈƵĐŚĞ-ZĠĂŶ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ƵŶĞ�ĂƫƚƵĚĞ͕�ƵŶ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͘�
>Ă�ƌĞŵŝƐĞ� ĞŶ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕� ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ� ĚƵ� ƌĞŐĂƌĚ�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ă�ͨ�>͛�ƚĞůŝĞƌ�
ZĠĂŶ� ͩ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝƌ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ� ĂǀĞĐ�ƉĞƌƟŶĞŶĐĞ� Ğƚ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ͘�>͛ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚĠ� ĞƐƚ�ƵŶ�
ŵŽƚ� ĐůĠ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ĚĞ� ĐƌĠĂƟŽŶ͘� KƵƚƌĞ� ƵŶĞ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ� ĂƌƟƐƟƋƵĞ͕� ůĂ� ŶŽƟŽŶ�
Ě͛ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚĠ� ĨĂŝƚ� ďŝĞŶ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ă� ƵŶĞ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ� ͗� ůĞ� ƉƌŽĚƵŝƚ� ĐƌĠĠ� Ŷ͛ĞƐƚ� ĞĸĐĂĐĞ� Ğƚ�
ůĠŐŝƟŵĞ� ƋƵĞ� Ɛ͛ŝů� ǀŝƚ� ĚĞ� ůƵŝ-ŵġŵĞ͕� ƐĞƵů� ŽƵ� ĚĠĐůŝŶĠ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚĞ� ĨŽƌŵĞ� ŽƵ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�
ͨ>͛�ƚĞůŝĞƌ�ZĠĂŶͩ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƵŶ�ƚĞĂŵ�ĐƌĠĂƟĨ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĨŽƌŵĠ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�
;ĠĐŽƵƚĞ� ĚĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ĚĠůĂŝƐ� ŝŵƉĂƌƟƐ͙Ϳ� Ğƚ�ƉĂƌƚĂŐĞ� ůĂ� ǀŝƐŝŽŶ� ĚƵ� ƌƀůĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ� ĂƵ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ;ĚĞ� ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ� ǀŝƐƵĞůůĞ� ă� ů͛ĠĚŝƟŽŶͿ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ŚƌŝƐƚĞůůĞ� >ĞĐƈƵĐŚĞ-ZĠĂŶ� -�
ϬϲϳϲϳϳϮϬϭϴ�–�ĂƚĞůŝĞƌ͘ƌĞĂŶΛŵĞ͘ĐŽŵ� 
 

Ø ^d�W,�E/�� 'h�Z/E� -��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƉĂƐƐĠ�ϭϬ�ĂŶƐ�ă�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ZZ,͕�
^ƚĠƉŚĂŶŝĞ� 'ƵĠƌŝŶ� Ă� ͨ� ƚŽƵƚ� ƉůĂƋƵĠ� ͩ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ǀĞƌƐ� ǀŽƚƌĞ� ďŝĞŶ� ġƚƌĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ğƚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘�>Ă�ƋƵġƚĞ�ĚĞ�^ĞŶƐ͕�ĚĞ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ƐŽŝ͕�ĚĞ�Ɛ͛ĠƉĂŶŽƵŝƌ�Ğƚ�
ĚΖġƚƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĞƌ�ƐĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͕�ǀŽŝůă�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞƐ�ƚŚĠƌĂƉŝĞƐͬĐŽĂĐŚŝŶŐƐ�
ĚĞ� ^ƚĠƉŚĂŶŝĞ� 'ƵĠƌŝŶ͘� ^ĞƐ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ǀŽƵƐ� ƐŽŶƚ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĞƐƉƌŝƚ� ƚŚĠƌĂƉŝĞ�
ďƌğǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶŶŝƐƚĞ͕�Ğƚ�ĂƉƉƵǇĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ů͛ŚǇƉŶŽƐĞ͕�ůĞƐ�ƚŚĠƌĂƉŝĞƐ�ƉƐǇĐŚŽĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ͕�ůĞƐ�
ƐƟŵƵůĂƟŽŶƐ�ďŝůĂƚĠƌĂůĞƐ�ĂůƚĞƌŶĠĞƐ�Ğƚ�ďŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĞŶĐŽƌĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ƚĠƉŚĂŶŝĞ�'ƵĠƌŝŶ�–�Ϭϲ�ϯϮ�ϳϱ�ϳϱ�ϯϳ�
–�ƐŐƚĂϴϰΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ—ǁǁǁ͘ƚŚĞƌĂƉĞƵƚĞĐŽĂĐŚϴϰ͘ĐŽŵ� 



 

 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ���ϭϰ 

�Ŷ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŵŽƚƐ͕� ƉŽƵǀĞǌ-
ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ �͍� 
 
>Ğ� ĐĂďŝŶĞƚ� ĚĞ� ͨ ZĠŇĞǆŽůŽŐŝĞ�
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ� �ĂǇůĞ ͩ� ĞƐƚ� ŶĠ� ĞŶ�
ϮϬϭϮ�Ě͛ƵŶĞ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶ�
ŶŽƵǀĞĂƵ� ƐĞŶƐ� ă� ŵĂ� ǀŝĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ĚĞ� ŵĞ�
ŵĞƩƌĞ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞƐ� �ƵƚƌĞƐ�
ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů�
ĚŝīĠƌĞŶƚ͘ 
 

 

�ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĞǆĞƌĐĠ�ƉĞŶĚĂŶƚ�Ϯϱ� ĂŶŶĠĞƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ� ŶĂƟŽŶĂƵǆ� Ğƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂƵǆ� ĚĞ� ƉƌĞƐƐĞ͕� ƌĂĚŝŽ͕�
ŚƀƚĞůůĞƌŝĞ� ĚĞ� ůƵǆĞ� Ğƚ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ� ă� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ƉŽƐƚĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ� Ğƚ� Ě͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� Ě͛ĠƋƵŝƉĞƐ͕� ũ͛Ăŝ�
ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ĚĞ�ĐĂƉ�Ğƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�
ůĂ�ũŽƵĂŶƚ�ĐŽůůĞĐƟĨ͘ 
 
�ƉƉŽƌƚĞƌ� ƵŶ� ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ŵŝĞƵǆ-ġƚƌĞ� ĂƵǆ� ƐĂůĂƌŝĠƐ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĂƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵĠĚŝĐĂů�Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐ�ŝŶƐƟƚƵƚƐ͕�ĂƵǆ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ͘ 
 
�Ŷ� ƋƵŽŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ƋƵĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƐĞƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠƐ�͍� 
 
>Ă� ƌĠŇĞǆŽůŽŐŝĞ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŵĠƚŚŽĚĞ� ĚĞ� ƐŽŝŶ� ŶĂƚƵƌĞů� ƋƵŝ�
ĐŽŶƐŝĚğƌĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ� ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�
ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ� Ğƚ� ĠŵŽƟŽŶŶĞůůĞ ͗� ƚŽƵƚ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� Ě͛ŽƌĚƌĞ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞ� ĂƉƉůŝƋƵĠ� ă� ƵŶ� ƉŽŝŶƚ� ƌĠŇĞǆĞ� ƉĞƵƚ� ŝŵƉůŝƋƵĞƌ� ĂƵ-
ĚĞůă� ĚƵ� ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕� ĂƵ� ƉůĂŶ� ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ� ǀŽŝƌĞ� ŵĞŶƚĂů͕� ƚĞůůĞ�
ƌĠŐŝŽŶ� ĚƵ� ĐŽƌƉƐ� ŽƵ� ŽƌŐĂŶĞ� Ğƚ� ĚĠĐůĞŶĐŚĞƌ� ƵŶĞ� ƌĠĂĐƟŽŶ�
ĠŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�ƐĂůƵƚĂŝƌĞ͘� 
 
�ĞƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ� Ě͛ƵŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ͘� >ĞƐ�
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĞǆŝŐĞŶƚ�ƵŶ�ĐŚŽŝǆ�Ğƚ�ƵŶ�ƚŽƵĐŚĞƌ�ƉƌĠĐŝƐ�
Ğƚ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�ĚĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ƌĠŇĞǆĞƐ�ĚĞƐ�ƉŝĞĚƐ�ĞƚͬŽƵ�ĚĞƐ�ŵĂŝŶƐ�
ĂĮŶ� ĚĞ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ƵŶ� ĂƉĂŝƐĞŵĞŶƚ� ŽƵ� ƵŶĞ� ƐƟŵƵůĂƟŽŶ� ĚĞ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂŝĚĞƌ� ă� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ƐŽŶ� ĠƚĂƚ� Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�
ŶĂƚƵƌĞů͘� 
 
dŽƵƚ�ĐĞĐŝ�ĞƐƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ŵĞ�ƐĞŵďůĞ�
ĞƐƐĞŶƟĞů� ĂĮŶ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ů͛ĠƚĞŶĚƵĞ� ĚĞƐ� ďŝĞŶĨĂŝƚƐ�
ƌĠĂůŝƐĂďůĞƐ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ͘ 
 
�ĞƩĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ƉƌĂƟƋƵĠĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĐŽŶĚƵŝƚ� ă� ƵŶĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ƌĠŐĠŶĠƌĂƟŽŶ� ĐĂƌ� ůĞ� ĐŽƌƉƐ� ƉŽƌƚĞ� ĞŶ� ůƵŝ� ĚĞƐ�
ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ŝŵŵƵŶŝƚĠ͘� 
 
�ĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ƐƚƌĞƐƐ� ĂƵ�
ƚƌĂǀĂŝů� ůĂ�ƌĠŇĞǆŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ůĞǀŝĞƌ�ĞĸĐĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ů͛ĂďƐĞŶƚĠŝƐŵĞ�ƚŽƵƚ�
ĞŶ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ƵŶĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĚĠƚĞŶĚƵĞ͘� 

YƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽǇĞǌ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽƵ�ĞŶ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů͕�ƉĞŶƐĞǌ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƋƵĞ� ǀŽƚƌĞ� ƐĂŶƚĠ� ;ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕� ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ͕�
ĠŵŽƟŽŶŶĞůůĞͿ� ĚŽŝƚ� ƌĞƐƚĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ͘� /ĚĞŵ� ƉŽƵƌ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ ͊ 
 
dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ŵĠĚĞĐŝŶĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ǀŽŶƚ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ƐĞŶƐ ͗�
ĞůůĞƐ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞŶƚ�ă�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƉŽƵƌ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ĠŶĞƌŐŝĞ� Ğƚ� ƌĠƚĂďůŝƌ� ŶŽƚƌĞ�
ŚŽŵĠŽƐƚĂƐŝĞ� ;ŶŽƚƌĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ŚĂƌŵŽŶŝĞƵǆ� ĚĞ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐͿ͘ 
 
�� ƚŽƵƚ� ąŐĞ� ůĂ� ƌĠŇĞǆŽůŽŐŝĞ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉŽƌƚĞ� ƵŶ� ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞ�ă�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ� ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞ� ůĂ�
ǀŝĞ� ĂƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘� �ůůĞ� ĞƐƚ� ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�
ƉƌĠǀĞŶƟǀĞ� Ğƚ� ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ ͗� ĞůůĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ŵŝĞƵǆ�
ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĞƌ� ůĞƐ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ� Ğƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĞ�
ƵŶ�ƐŽŝŶ� ĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉƌĠ� Ğƚ� ƉŽƐƚ� ŽƉĠƌĂƚŽŝƌĞ� ĂƉƉƌĠĐŝĠ ͖�
ĞůůĞ� ĞƐƚ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĂĚĂƉƚĠĞ� ĂƵǆ� ŵĂůĂĚŝĞƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞůůĞƐ� ;ƐƚƌĞƐƐ͕� ƐŽŵŵĞŝů͕� ĚŝŐĞƐƟŽŶ͙Ϳ ͖� ĞůůĞ� ĞƐƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƵŶĞ� ĂŝĚĞ� ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŵĂůĂĚŝĞƐ�
ĚĠŐĠŶĠƌĂƟǀĞƐ� ĞŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�
ůŽƵƌĚƐ�Ğƚ� ƐĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ�
ƌĠĐƵƉĠƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐƉŽƌƟĨƐ͘ 
 
�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�͍� 
 

KƵŝ ͊� &ĂŝƌĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĂ� ƌĠŇĞǆŽůŽŐŝĞ� ĐŽŵŵĞ� ƚŚĠƌĂƉŝĞ�
ƉƌĠǀĞŶƟǀĞ� ĂƵ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ� ŶŽŵďƌĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚĞ�
ƐĠĂŶĐĞƐ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ� ƐƵƌ� ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Ě͛�ŐƌŽƉĂƌĐ͕� ă�
ŵŽŶ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĚƵ�WŽŶƚĞƚ�Ğƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ůĞ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ� ŵĠĚŝĐĂů� Ğƚ� ƐƉŽƌƟĨ͕�
&ŝŶĂůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘ 
 
�ŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ŵĞ�ƌĞŵĞƩƌĞ� ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ� ĐŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌ�ĞŶ�
ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ŵĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�
ĂĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ� ůĞƵƌ�Žīƌŝƌ�ƵŶĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�
ƉŽƵƐƐĠĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƋƵĞ�ũ͛ĞīĞĐƚƵĞ�Ğƚ�ďŝĞŶ�
ƐƸƌ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ŵĞƩƌĞ� ă� ƉƌŽĮƚ� ŵĞƐ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ� ĞŶ�
ŶĂƚƵƌŽƉĂƚŚŝĞ�Ğƚ�ĂƌŽŵĂƚŚĠƌĂƉŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘� 
 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽŝƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 

WKZdZ�/d��͛hE���,�Z�Ed 

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ĂǇůĞ�ZĠŇĞǆŽůŽŐƵĞ�-�Ϭϲ�ϰϳ�ϲϱ�ϵϮ�ϯϳ 
-�ŬĂƚǇďĂǇůĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�;ZƵďƌŝƋƵĞ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�

ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĂƵ�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬͿ 



�/^WK^/d/&��W�^� 

>��WN>�����WZ�s�Ed/KE��h�dZ/�hE�>��KDD�Z�� 
>Ă� �WD�� sĂƵĐůƵƐĞ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůůĞ� ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� ĚƵ� WƀůĞ� ĚĞ��������������
WƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ǀĞŶŝƌ�
ĞŶ� ĂŝĚĞ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚĞ� ϱ� ƚǇƉĞƐ� ĚĞ������������
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�͗� 
 
 

· >Ğ� DĂŶĚĂƚ� �Ě� ,ŽĐ� ͗� �ĠŶĠĮĐŝĞƌ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� Ě͛ƵŶ�����������������������
ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ͘ 

 

· >Ă� �ŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ� ͗� WĂƌǀĞŶŝƌ� ă� ƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ� ĂǀĞĐ� ǀŽƐ����������������������
ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͘ 

 

· >Ă�^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�͗�ZĠŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ 
· >Ğ� ZĞĚƌĞƐƐĞŵĞŶƚ� ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ� ͗� WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ͕����������������

ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ů͛ĞŵƉůŽŝ�Ğƚ�ĂƉƵƌĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐŝĨ͘ 
· >Ă�>ŝƋƵŝĚĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�͗��ĞƐƐĞƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ 

>ĞƐ� ũƵŐĞƐ� ĚƵ� WƀůĞ� ĚĞ� WƌĠǀĞŶƟŽŶ� ƐŽŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ͕���������
ĞŶ� ƚŽƵƚĞ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ� Ğƚ� ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ� ĚĞ� ŵŽǇĞŶƐ�������������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ͘ 
 

>Ğ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͕� ĂǀĞĐ� ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ� ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ͕�
ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ� ƚƀƚ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůͲ
ƚĠƐ�ŶĞ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ŝŶƐƵƌŵŽŶƚĂďůĞƐ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�
ůĞƐ� ĐŚĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ� ĚĞ� ǀŽƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĞŵƉůŽŝƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŐĠŶğƌĞŶƚ͘� 

WŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ 
ůĞ�WƀůĞ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ƵŶ�ƐĞƵů�ŶƵŵĠƌŽ�͗ 

Ϭϰ�ϯϮ�ϳϰ�ϳϰ�ϰϯ 

�/W�͗���EdZ���͛/E&KZD�d/KE�^hZ�>��WZ�s�Ed/KE���^��/&&/�h>d�^���^��EdZ�WZ/^�^ 
>ΖĂĐƟŽŶ�ĚƵ��/W�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ůŽŝ�ƉŽƵƌ�
ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ŽƵ�ƚƌĂŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� 
 

 
hŶ�ĂǀŽĐĂƚ͕�ƵŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�Ğƚ�ƵŶ�ĂŶĐŝĞŶ�ũƵŐĞ�ĚƵ�dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ��ŽŵŵĞƌĐĞ�
ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĂŶŽŶǇŵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘ 

 

hŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵ�͗ 
Ϭϰ�ϵϬ�Ϯϳ�ϱϮ�ϴϰ� 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�͗ 
ǁǁǁ͘ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘ĐŽŵ� 

 

 
�Ğ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ů͛ĂƵĚĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ���ϭϱ 

�ĞƉƵŝƐ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ĚĞ� ϮϬϬϴ͕� ƵŶĞ� ŚĂƵƐƐĞ� ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� � � � � � � � � dƌŝďƵŶĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�WĂƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŽŶƐƚĂƚ�
D͘�/EE/��ŐƌĞĸĞƌ�ĂƵ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�Ă�ĐƌĠĠ��W�^��
;�ŝĚĞ��������WƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĂƵǆ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĞŶ�^ŽƵīƌĂŶĐĞ�
�ŝŐƵģͿ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ�D͘�ZKh/>>�Z�� ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞ�
ĐůŝŶŝĐŝĞŶ͘ 
 
>Ă�ǀŽĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĞƐƚ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ů͛ĂŝĚĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�
ĚŽŶƚ� ŽŶƚ� ďĞƐŽŝŶ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� � ĞŶ� ĚĠƚƌĞƐƐĞ������������
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 
 
�Ğ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ĞƐƚ� ă� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�������������
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĚĞ�WD��ƐŽƵǀĞŶƚ�ŝƐŽůĠƐ͘ 
>Ă� �WD�� ϴϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ���������
sĂƵĐůƵƐŝĞŶŶĞ�ĞŶ� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ� ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ� ůĞ�ϰ� ũƵŝůůĞƚ�
ϮϬϭϳ͘ 

WůƵƐ�ĚĞ�ϭ� ϯϲϵ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ġƚƌĞ�ĞŶƚŽƵƌĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�
ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ�ƉƌĂƟĐŝĞŶƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĂĚĚŝĐƟŽŶƐ͕� ůĂ�
ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƟŽŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ͘ 
 
ϰϯ� ƚƌŝďƵŶĂƵǆ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� ƐŽŶƚ� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛�W�^��Ğƚ�ĐĞ�ĐŚŝīƌĞ�ƚĞŶĚ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ͕�ůĞ�
ďƵƚ� ĠƚĂŶƚ� ĚĞ� ĨĠĚĠƌĞƌ� ůĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ƚƌŝďƵŶĂƵǆ� ĂĮŶ� ĚĞ�
ƉŽƵǀŽŝƌ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ů͛ŚĞǆĂŐŽŶĞ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�������ďĞƐŽŝŶ͘ 
 
��ů͛ĂǀĞŶŝƌ͕� ů͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛�W�^��ĞƐƚ�Ě͛ĠƚĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�
ĂƵ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�dƌŝďƵŶĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ŵĂŝƐ�������
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ƐƵƌ� ů͛ĂŝĚĞ� ƋƵ͛ĂƉƉŽƌƚĞ� ĐĞ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ͘ 

ǁǁǁ͘ĂƉĞƐĂ-ĨƌĂŶĐĞ͘ĐŽŵ 
Ϭϱ�ϰϲ�ϵϴ�ϰϮ�ϴϱ� 

>���WD��ϴϰ��h�W>h^�WZ�^����^�^���,�Z�Ed^�dKhd��>͛�EE�� 

WĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂĚŚĠƌĞŶƚ�Ă�ƚŽƵƚĞ�ƐŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ��WD��
ϴϰ͕�ůĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƟğƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�
ƉŽƵƌ� ƵŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů� ă� ǀŽƚƌĞ� ĐŽŶǀĞŶĂŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ;ƌĞͿ
ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ� ů͛ŽīƌĞ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ĞƚͬŽƵ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ă�ǀŽƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ŽƵ�ƚŽƵƚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�͗�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ�-� 
ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ� 



>ĞƐ�WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ 

^h/s���>͛��dh�>/d�����>���WD��s�h�>h^��^hZ�>�^�Z�^��hy�^K�/�hy�͊ 

^ƵŝǀĞǌ�ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ϱ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ƌĠƐĞĂƵǆ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ͗� &ĂĐĞďŽŽŬ͕� sŝĂĚĞŽ͕� dǁŝƩĞƌ͕� >ŝŶŬĞĚŝŶ� Ğƚ�
/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͘� 

�ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϯϰ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ŶΣϳϴ-ϭϳ�ĚƵ�ϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵϳϴ�ƌĞůĂƟǀĞ�ă�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�ĂƵǆ�ĮĐŚŝĞƌƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ůŝďĞƌƚĠƐ͕�ǀŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐĞǌ�ĚΖƵŶ�ĚƌŽŝƚ�ĚΖĂĐĐğƐ͕�ĚĞ�ƌĞĐƟĮĐĂƟŽŶ�
ĚĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ŶŽŵŝŶĂƟǀĞƐ� ǀŽƵƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ͘� ^ŝ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ŶĞ� ƉůƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ŶŽƐ� ͨ ŇĂƐŚƐ� ŝŶĨŽƐ ͕ͩ� ͨ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠƐ ͩ� Ğƚ� ͨ ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ ͕ͩ�������������������������������������������������������������������
ĠĐƌŝǀĞǌ-ŶŽƵƐ�ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ� 

�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗��ĞƌŶĂƌĚ�s�Z'/�Z�ͬ�ZĠĚĂĐƟŽŶ�͗�KůŝǀŝĞƌ�W/�Z/�-�EĞǌŚĂ��>���ZKh�/�-�:ƵůŝĞ�DKh^ 

 

�WD��s�h�>h^�������������������������������������������������������������������������������dĞů ͗�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ 
ϰ-ϲ�ĂǀĞŶƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞŝŶĞ�:ĞĂŶŶĞ������������������������������������������������������&Ăǆ ͗�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϲϵ�ϭϲ 
�W�ϲϬϵϬϯ��������������������������������������������������������������������������������������������DĂŝů ͗�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ� 
ϴϰϬϵϬ��s/'EKE�����y�ϵ���������������������������������������������������������������tĞď ͗�ǁǁǁ͘ĐƉŵĞϴϰ͘ĐŽŵ 
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ϭϲ 

>�^�WD��Z��Zhd�Ed 

EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůŽŶƐ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�
ĚĞ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�dW�-WD��͗ 
 

Η>ĞƐ� WD�� ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ� ͊Η͘� �Ğƚ� ŽƵƟů� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ĐŚĞĨƐ����������������
ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ĚĠƉŽƐĞƌ� ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ� ůĞƵƌƐ� ŽīƌĞƐ��������
ĚΖĞŵƉůŽŝ͘ 
 

sŽƵƐ� ďĠŶĠĮĐŝĞǌ� ĂŝŶƐŝ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ� ĚƵ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ�������������
ƌĠƐĞĂƵ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝŶĠŐĂůĂďůĞ͘ 
 

�Ŷ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ğƚ�tŽƌŬϰ͕� ůĂ��WD��ŵĞƚ�
ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ƉƵŝƐƐŝĞǌ� ƉƌŽĮƚĞƌ� ĚƵ������������������
ŵĞŝůůĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ͘� 
�ĞƩĞ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ƌĞŐƌŽƵƉĞ� ůΖĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ���
ŽīƌĞƐ� ĚΖĞŵƉůŽŝƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� dW�-WD�� Ğƚ� ǀŽƵƐ�
ĚŽŶŶĞ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ŐĂŐŶĞƌ�ĞŶ�ĞĸĐĂĐŝƚĠ͘�� 

EŽƵƐ� ĐŽŵƉƚŽŶƐ� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ǀŝǀƌĞ����������������������������������
Η>ĞƐ� WD�� ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ� ͊Η� ƋƵŝ� ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ� ůΖŽƵƟů�������������������������
ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� 
 

�ĠƉŽƐĞǌ� ĚğƐ� ă� ƉƌĠƐĞŶƚ� ǀŽƐ� ŽīƌĞƐ� ĚΖĞŵƉůŽŝ� ƐƵƌ����������������
Η>ĞƐ�WD��ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ�͊Η͘� 


