
>Ğ�ϭϱ��ǀƌŝů�ϮϬϮϭ��� 

>͛��/dK��h�WZ�^/��Ed����>���WD��s�h�>h^� 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ�ƐĞƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�ƉŽƵƌ�
ŶŽƚƌĞ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƟŽŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŽŶƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ ͊ 
 
WŽƵƌ� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ�ĚĞ� ƐŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕� ǀŽƚƌĞ��WD��ϴϰ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌĂ�ĂƵǆ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂŵďƌĞ�ĚĞƐ�DĠƟĞƌƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ů͛�ƌƟƐĂŶĂƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ďĂŶŶŝğƌĞ�ͨ &ŝĞƌƐ�Ě͛ġƚƌĞ��ƌƟƐĂŶƐ ͩ�
ĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�ĚƵ��dW�ϴϰ͘� 
 
EŽƵƐ� ũŽƵĞƌŽŶƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ůĞ� ƌƀůĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŝŶĐŽŵďĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ă�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ͘� 
 
�ŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ƌĞƐƚŽŶƐ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ ͊� 

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

DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŚĞƌƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕ 
  
EŽƚƌĞ� ƉĂǇƐ� ĞƐƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ĨƌĂƉƉĠ�ƉĂƌ� ƵŶ� ϯğŵĞ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ƋƵŝ͕� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĨŽŝƐ͕� ǀĂ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�
ŝŵƉĂĐƚĞƌ�ŶŽƐ�ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘ 
 
>Ă� �WD�� ϴϰ� ƌĂƉƉĞůůĞ� ů͛ĂďƐŽůƵĞ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ůĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĂĐƟĨƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϱϱ�ĂŶƐ�
ƐĂŶƐ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞ� Ğƚ� ĐĞůĂ� ĞŶ� Ɛ͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘ 
 
dƌŽƉ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ� ŽƵ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ă� ƚĂŝůůĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ�
ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ů͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞƐƐĞƌ� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ�
ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĂƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ�ƉƵŝƐ�ĚĞ�ĐĂƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘ 
 
EŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ƋƵĞ� ũĂŵĂŝƐ� ŵŽďŝůŝƐĠĞ�
ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ƐĞƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� Ğƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘� 

 

 

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

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

W/d�,�W�Zdz��s����Z��d/s� 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϵ�&ĠǀƌŝĞƌ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�WĂƌƚǇ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ��Z��d/s�͘ 

t��/E�/Z�͗�>��W�Zd���͛�yW>K/d�d/KE 

:ĞƵĚŝ�Ϯϱ�&ĠǀƌŝĞƌ�͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶ�tĞďŝŶĂŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ��͗�ͨ >Ă�
ƉĞƌƚĞ� Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ� ŽƵ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ƉƌŽƚĠŐĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ͍� ͩ� ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�
WĂƐĐĂů� WĂƵŵĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� �ŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĚĞƐ� �ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ϴϰ� Ğƚ� ϭϯ�
'ZKhW�D��D��/d�ZZ�E���Ğƚ�DĂŠƚƌĞ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�WǇ�-��ĂďŝŶĞƚ�&/��>͘ 



t��/E�/Z��͗�>��Z��Zhd�D�Ed�W�Z�>���/�/^����>͛�>d�ZE�E�� 

:ĞƵĚŝ� ϰ�DĂƌƐ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗�
ͨ >Ğ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚĞ� ů͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ  ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�,ĞƌǀĠ�
�ĞůŵŽŶƚĞƚ�-��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂů�Ě͛�Zh�/^�&KZD�d/KE͘ 

DĂƌĚŝ� ϵ�DĂƌƐ͕� ůĂ��WD��ϴϰ� Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐŽŶ�ϮϵğŵĞ� ĂƚĞůŝĞƌ� WƀůĞ�
&ĞŵŵĞƐ� ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗� ͨ�WƌĞŶĚƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ� ů͛ĠĐĂƌƚ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƌĠĞů� Ğƚ� ůĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĨĂĐƚƵƌĠ͕�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ůĞ�ƌĠĚƵŝƌĞͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ��ŶŶĞ->ĂƵƌĞ�>ĞďůĂŶĐ-,ŽƵƐƚŽŶϯϭ�͖�
�ůĠŵĞŶĐĞ�>ĂƌŽĐŚĞ�–�,KD����d/KE^�Ğƚ�DĠůĂŶŝĞ�WĠƉŝŶ-dĞƌƌĞƐ�Ě͛�&�͘ 

Ϯϵ�D���d�>/�Z��h�WN>��&�DD�^� 

W/d�,�W�Zdz��s���>��&��Z/Yh����^��EdZ�WZ�E�hZ^ 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϮ�DĂƌƐ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�WŝƚĐŚ�WĂƌƚǇ͕�
ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�>��&��Z/Yh����^��EdZ�WZ�E�hZ^͘ 

�Z�s�d�^�hs�d�hZ�^��KhZ/^d���h�dZ�s�/> 

>ĞƐ�ϯϬ�Ğƚ�ϯϭ�DĂƌƐ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞĐǇĐůĂŐĞ�ĚƵ��ƌĞǀĞƚ�
^^d�;^ĂƵǀĞƚĞƵƌ�^ĞĐŽƵƌŝƐƚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝůͿ͘�>ĞƐ�sĞŶĚƌĞĚŝƐ�ϵ�Ğƚ�ϭϲ��ǀƌŝů͕�ůĂ��WD��
ϴϰ� Ă� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶĞ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶŝƟĂůĞ� ĂƵ� �ƌĞǀĞƚ�
^ĂƵǀĞƚĞƵƌ�^ĞĐŽƵƌŝƐƚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�͘ 
�ĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ĂŶŝŵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� �ƌŽŝǆ� ZŽƵŐĞ� &ƌĂŶĕĂŝƐĞ� Ă� ĞƵ� ůŝĞƵ� ĚĂŶƐ� ƐĞƐ�
ůŽĐĂƵǆ͘� >͛ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ĐĞƐ� ŵŽĚƵůĞƐ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ůĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƵǆ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ� ŐĞƐƚĞƐ� Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞƐ� ĞŶ� ĐĂƐ� Ě͛ĂĐĐŝĚĞŶƚ͕� ĞŶ� ĂƩĞŶĚĂŶƚ� ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ� ĚĞƐ�
ƐĞĐŽƵƌƐ͘� 

t��/E�/Z��͗�>��'^��-�>��&/>�d����^��hZ/d����^��,�&^��͛�EdZ�WZ/^� 
:ĞƵĚŝ� Ϯϲ�DĂƌƐ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶ�tĞďŝŶĂŝƌĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗�ͨ >Ă�
'^��͗�ůĞ�ĮůĞƚ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ  ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ�'^�͘ 

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



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

W/d�,�W�Zdz��s�������/K 

sĞŶĚƌĞĚŝ� Ϯ��ǀƌŝů͕� ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�
ƵŶĞ�WŝƚĐŚ� WĂƌƚǇ͕� ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ� ůĞ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ�
ďǇ�����/K͘ 

DĂƌĚŝ� ϭϯ� �ǀƌŝů͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĞŶ� ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�
ƐŽŶ�ϯϬğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ��ŵĠŶĂŐĞƌ�
ŵŽŶ� ƉŽƐƚĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƉŽƵƌ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ďŝĞŶ-
ġƚƌĞ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�>ĂƵƌĞŶĐĞ��ĂƌŬĂ�-��</�>/�Z�͘� 

ϯϬ�D���d�>/�Z��h�WN>��&�DD�^� 

 

Ø:ĞƵĚŝ�ϮϬ�DĂŝ� �ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϬŚ� ͗��ƚĞůŝĞƌ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ��Ž-
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� dW�ͬWD�� Θ� ��&� ͗� ͨ YƵĞůůĞƐ� ŽīƌĞƐ� ŽƵ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞŵĂŝŶ�͍ �ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ���&͘� 

 
 
 
 
 

ØsĞŶĚƌĞĚŝ� Ϯϭ�DĂŝ� ĚĞ� ϵŚ� ă� ϭϬŚϯϬ� ͗� WŝƚĐŚ� WĂƌƚǇ� ĐŽ-
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�sǇǀ�–�,ĂƌŵŽŶŝĞ�DƵƚƵĞůůĞ͘ 

 

 
Ø:ĞƵĚŝ�Ϯϴ�DĂŝ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϬŚϯϬ� ͗�tĞďŝŶĂŝƌĞ�ͨ �ƌŽŝƚ�ĚƵ�
ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ��Z��d^�h��ϴϰ͘ 

 
 

ϯ 
 

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

��EKd�Z���E^�sKdZ���'�E�� 

:ĞƵĚŝ�ϮϮ��ǀƌŝů�ă�ϭϳŚϯϬ�͗��ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�
ϮϬϮϭ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�

ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͘�� 
 

 
 
 

ØDĂƌĚŝ�Ϯϳ��ǀƌŝů�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϮŚ�͗�&ŽƌŵĂƟŽŶ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƚŚğŵĞ�ͨ >Ă�ĨĂƵƚĞ�ŝŶĞǆĐƵƐĂďůĞ ͗�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�Ğƚ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ůĞ�
ĐŽŶƚĞŶƟĞƵǆ ͩ ĂŶŝŵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂďŝŶĞƚ��ĂƌƚŚĠůĠŵǇ͘ 
 
 
 
 
 
ØsĞŶĚƌĞĚŝ� ϯϬ� �ǀƌŝů� ĚĞ� ϵŚ� ă� ϭϬŚϯϬ� ͗� WŝƚĐŚ� WĂƌƚǇ� ĐŽ-
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ��WD��ϯϬ͘ 

 
ØDĂƌĚŝ�ϰ�DĂŝ�ĚĞ�ϭϮŚϯϬ�ă�ϭϰŚϯϬ�͗� �ϯϭğŵĞ� �ƚĞůŝĞƌ� WƀůĞ�
&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ�&ĂŝƌĞ�ĚĞ�ůΖĂůŐŽƌŝƚŚŵĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�Θ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ǀŽƚƌĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĂůůŝĠ�ƉŽƵƌ�ŽƉƟŵŝƐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�
ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ��ŵŵĂŶƵĞůůĞ���^d�E'-
�ŐĞŶĐĞ�s/^��͘ 

�^^�D�>���'�E�Z�>��ϮϬϮϭ 



 



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

�^^K�/�d/KE�ϭϬϬ�ϬϬϬ��EdZ�WZ�E�hZ^ 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ϭϬϬ ϬϬϬ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�Ă�ƉŽƵƌ�ĂŵďŝƟŽŶ�ĚĞ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ϭϯ� ă� Ϯϱ� ĂŶƐ� ă� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĞ� Ğƚ�
ů͚ĞŶǀŝĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ͘� 
 

WŽƵƌ� ƐĞ� ĨĂŝƌĞ͕� ŶŽƵƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ� ĚĞƐ� ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ϰĞ�
ũƵƐƋƵ͛ă�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�;ďĂĐ�нϱͿ͕�Ğƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĚĠĐƌŽĐŚĞƵƌƐ͘ � 
 

>ĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ƉĂƌůĞŶƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƌĞďŽŶĚƐ͘͘͘�>ĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�
ďƵƚ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ĚĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ͘� 
 

�ůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�
ƐŽŶƚ� ŵĞŶĠĞƐ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� DŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞ�
ů͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞƐ͘� 

EŽƵƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŽŶƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ϯ�ĂǆĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͗� 
 

Ø &ĂǀŽƌŝƐĞƌ� ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ� ũĞƵŶĞ ͗�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƌƟĞƌƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠƐ�
ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�YWs 
 

Ø �ƚƌĞ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ ͗�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵǆ�
ĨƵƚƵƌƐ�ŵĠƟĞƌƐ 
 

Ø WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ�ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ ͗�
ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŵŝǆƚĞ�
ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ͘� 
 
 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�
ĚƵ�ϴϰ�ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�Ğƚ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ĞŶ�ĐĞ�ƐĞŶƐ�
ĐŽůůĂďŽƌĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĂ� �WD�ϴϰ͕� ĂĐƚĞƵƌ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ� ĚĞ�
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ͘ 

^ŽƵƌĐĞ�͗�ϭϬϬ�ϬϬϬ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ 



Zh�Z/Yh����E�/��dhZ�^ 

Ø ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�ĨŽƌƚ�ĚΖƵŶĞ�ůŽŶŐƵĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĚĂŶƐ� ůΖĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕� ŝů�Ă�ƉĂƌ� ůĂ�ƐƵŝƚĞ�
ĐƌĠĠ� Ğƚ� ĂƐƐƵƌĠ� ůΖĞŶƟğƌĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ƐŽŶ� ƉƌŽƉƌĞ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ƉƌğƐ� ĚĞ� ƋƵĂƚƌĞ� ĂŶƐ͘� >Ă� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ŶĞ� ůΖĂ� ŵĂůĞŶĐŽŶƚƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ƉĂƐ � ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ĚΖƵŶ�ĞŵƉůŽŝ͘��ŵďŝƟĞƵǆ͕�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ͕�ƐĠƌŝĞƵǆ�Ğƚ�ŵŽƟǀĠ͕�
Ɖƌġƚ�ă�ĠƚƵĚŝĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘ 
 

>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 

 

 

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

Ø ��ŝƌŝŐĞĂŶƚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕� ĨŽƌƚ� Ě͛ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϱ�ĂŶƐ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ğƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŝů�Ă�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ĞŶ� ŵĂƟğƌĞ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘�DĞŵďƌĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕� ŝů�ƐĂŝƚ�
ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĞƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� Ě͛ƵŶĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶĞ�ĨŽƌƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ͘� 
DĂŶĂŐĞƌ� ĞǆŝŐĞĂŶƚ� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ĠƚĂŶƚ� ă� ů͛ĠĐŽƵƚĞ� Ğƚ�
ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚ͕� ŝů� ƐĂŝƚ� ĨĠĚĠƌĞƌ͕� ĨĂŝƌĞ� ĠǀŽůƵĞƌ� Ğƚ� ĨĂŝƌĞ�
ŐƌĂŶĚŝƌ� ƐĞƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͘� �ŝůŝŶŐƵĞ� ĞŶ� ĂůůĞŵĂŶĚ� Ğƚ�
ƉĂƌůĂŶƚ�ĐŽƵƌĂŵŵĞŶƚ�ĂŶŐůĂŝƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ă�ů͛ĂŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�
ĚĞƐ� ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ŚĂƵƚ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĂŶƐ� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ�
ůĂŶŐƵĞƐ͘� 

>�^��,/&&Z�^����>͛�DW>K/ 

^ŽƵƌĐĞ�͗��/Z���d��W����-�/E^�� 

&ŝŶ� :ĂŶǀŝĞƌ� ĞŶ� sĂƵĐůƵƐĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� �͕� �͕� �� Ɛ͛ĠƚĂďůŝƚ� ă�ϲϯ� ϰϮϬ͘� �Ğ�
ŶŽŵďƌĞ�ďĂŝƐƐĞ� ĚĞ� ϭ͕ϵй� ƐƵƌ� ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕� Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�
ĚĞ�ϯ͕ϰй�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘��Ŷ�ƌĠŐŝŽŶ�W���͕�ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĠǀŽůƵĞ�
ĚĞ������-Ϯ͕ϰй�ƐƵƌ�ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ϯ͕ϲй�ƐƵƌ�
ƵŶ�ĂŶ͘� 
 

�Ŷ�&ƌĂŶĐĞ�ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶĞ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱ�ϳϭϬ�ϲϬϬ�ĞŶ�:ĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘� 

�Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ĚĞ�ϭ͕ϯй�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ͖�Ğƚ�
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ϰ͕ϴй�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� 

�dd�Yh�^�W�Z�Z�E�KE'/�/�>^͕�dKh^��KE��ZE�^� 

Ø  �Ğ�ƋƵŽŝ�ƉĂƌůĞ-ƚ-ŽŶ ͍� 
 

hŶ�ƌĂŶĕŽŶŐŝĐŝĞů�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŵĂůǀĞŝůůĂŶƚ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�
ƐŽƵƟƌĞƌ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĂŶĕŽŶ�ă�ƐĂ�ǀŝĐƟŵĞ͘� 
 

>͛ĂƩĂƋƵĞ� ƉůĂĐĞ� ůĞ� ƐǇƐƚğŵĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ� ŚŽƌƐ� Ě͛ĠƚĂƚ�
ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ� ŵĂŝƐ� ĚĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� ƌĠǀĞƌƐŝďůĞ͕� ůĞ�
ĐǇďĞƌĐƌŝŵŝŶĞů� ĂĚƌĞƐƐĞ� ĂůŽƌƐ� ƵŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ� ă� ƐĂ� ǀŝĐƟŵĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ� ƵŶĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƌĞŶĚƌĞ� ƐĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ă�
ŶŽƵǀĞĂƵ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ͕� ĐŽŶƚƌĞ� ůĞ� ƉĂŝĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶĞ�
ƌĂŶĕŽŶ͘ 
 

Ø   �ŽŵŵĞŶƚ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�Ě͛ĂƩĂƋƵĞ ͍� 
 

>͛ŽďũĞĐƟĨ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� Ě͛ƵŶ� ƌĂŶĕŽŶŐŝĐŝĞů� ĠƚĂŶƚ�
Ě͛ĞŵƉġĐŚĞƌ�ƐĂ�ǀŝĐƟŵĞ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ƐĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�
ĚŽŶĐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ�
ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ͘� 
 

�ƵƐƐŝ͕� ůĂ� ŵŝƐĞ� ă� ũŽƵƌ� ĚĞƐ� ůŽŐŝĐŝĞůƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�
ĂŶƟǀŝƌƵƐ͕� ůĞ�ĮůƚƌĂŐĞ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůƐ͕� ůĂ�ŵŝƐĞ�
ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƐĠĐƵƌŝƐĠĞ� ŽƵ�
ĞŶĐŽƌĞ� ůĂ� ĚĠƐĂĐƟǀĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ͕�
ůŝŵŝƚĞŶƚ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�Ě͛ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͘� 
 

�ŶĮŶ͕� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ� ĂƵǆ� ƌŝƐƋƵĞƐ͕�
ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ� ƵŶĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ĐǇďĞƌ͕� ƉƌĠƉĂƌĞƌ� ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ�
ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ͘� 

Ø   �ŽŵŵĞŶƚ�ƌĠĂŐŝƌ�ĞŶ�ĐĂƐ�Ě͛ĂƩĂƋƵĞ�͍� 
 

>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌĠŇĞǆĞ�ĞƐƚ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ƵŶĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�
ƚƌĂĐĞƌ� ůĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ� ůŝĠƐ� ă� ů͛ĂƩĂƋƵĞ͕� Ğƚ�
ƉŽƌƚĞƌ�ƉůĂŝŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚĞŵƉƐ͘� 
 

�Ƶ�ƉůƵƐ�ƚƀƚ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�
ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞƐ� ĂƉƌğƐ� Ɛ͛ġƚƌĞ� ĂƐƐƵƌĠƐ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ�
ŝŶĨĞĐƚĠƐ� Ğƚ� ďůŽƋƵĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ǀĞƌƐ� Ğƚ�
ĚĞƉƵŝƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘� 
 

/ů�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĐĞůůƵůĞ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�
ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ� ĞŶũĞƵǆ� ĚĞ� ŶŝǀĞĂƵ� ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐƌŝƐĞ͘� 
 

WŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĞƟƚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ůĞ� 'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ� Ă� ŵŝƐ� ĞŶ�
ƉůĂĐĞ� ůĂ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ĐǇďĞƌŵĂůǀĞŝůůĂŶĐĞ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƚ�
ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘� 
 

/ů� ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ĐŽŶƐĞŝůůĠ� ĚĞ� ŶĞ� ƉĂƐ� ƉĂǇĞƌ� ůĂ� ƌĂŶĕŽŶ͕� ĐĞůĂ� ŶĞ�
ŐĂƌĂŶƟƌĂ�ƉĂƐ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�Ğƚ�Ŷ͛ĞŵƉġĐŚĞƌĂ�
ƉĂƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ůĂ�ĐŝďůĞ�ĚĞ�ĐǇďĞƌĐƌŝŵŝŶĞůƐ͘�WŽƵƌ�ĮŶŝƌ͕�
ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ�ůĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐĂŝŶĞƐ͘� 
 

 

^ŽƵƌĐĞ�͗���'�E���E�d/KE�>�����>��^��hZ/d����^�^z^d�D�^��͛/E&KZD�d/KE� 



Ø �^ŽĐŝĠƚĠ� h� WƌŽǆŝŵŝƚĠ� &ƌĂŶĐĞ� ă� �EdZ�/'h�^͕�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞƐ�WƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ƉŽƵƌ�ϭ�ŵŽŝƐ͕�
Ϯ�ŵŽŝƐ͕�ϯ�ŵŽŝƐ�ŽƵ�ϰ�ŵŽŝƐ͕�ĚĞ��ǀƌŝů�ă�^ĞƉƚĞŵďƌĞ� 
 
Ø �>ΖĂŐĞŶĐĞ� �ŵƉƌƵŶƟƐ� �ǀŝŐŶŽŶ� KƵĞƐƚ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƐŽŶ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚƐ� ĂƵǆ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͘� � >Ă� ŵŝƐƐŝŽŶ� ƐĞ�
ĚĠƌŽƵůĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ů͛ĂŐĞŶĐĞ͘� KƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� ă� ƐĂŝƐŝƌ� ĂƵ�
ƉůƵƐ�ƚƀƚ͘ 

K&&Z�^��͛�DW>K/ 

Ø ��ƚƵĚŝĂŶƚĞ� ĞŶ� �d^� �ŽŵŵĞƌĐĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ă� ůĂ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�;Ě͛ƵŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞ�ϳ�ƐĞŵĂŝŶĞƐͿ�ŽƵ�
Ě͛ƵŶĞ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ� ĚĞ� ů͛ŝŵƉŽƌƚ-ĞǆƉŽƌƚ�
ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͘� 
 

 

,�ZDKE/��Dhdh�>>�^—'ZKhW��szs 

Ø ��ŐĞŶƚ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� ͬ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͕� ƉƌĠĐŝƐĞ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ͕�
ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ� Ğƚ� ĂǇĂŶƚ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ƐĞŶƐ� ĚƵ� ƌĞůĂƟŽŶŶĞů͕� Ă�
ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�
Ğƚ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ĚƵ� ƉƵďůŝĐ͘�KƵƚƌĞ� ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ� ƚĂĐŚĞƐ�ƋƵŝ�
ŝŶĐŽŵďĞ� ă� ůĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ͕� ĞůůĞ� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĐĂƉĂďůĞ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ĞŶ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƋƵΖĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ͘ 

Ø �'ĂƐƚŽŶ� DŝůůĞ� � � ă� �ŽƵƌƚŚĠǌŽŶ͕� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶ� ��s�
�ǆƉŽƌƚ� �ŝůŝŶŐƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� Ě͛ƵŶ� ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕� ůĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ͗� ƐĂŝƐŝĞ�Ğƚ� ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ� ͕� ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�Ğƚ�ůŝƟŐĞƐ͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ĂĐĐƵĞŝů� ƉŚǇƐŝƋƵĞ� Ğƚ� ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ� ĚĞƐ�
ĐůŝĞŶƚƐ� Ğƚ� ĂƉƉƵŝ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ͘� 
�ĞƵǆ�ĂŶƐ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ǀĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ƐŽůŝĚĞƐ� ĞŶ� ůŽŐŝƐƟƋƵĞ͕� ĚŽƵĂŶĞ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ğƚ�ĨĂĐƚƵƌĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ͘��ŶŐůĂŝƐ��ǆŝŐĠ͘� 



�/�Es�Eh���hy�EKhs��hy���,�Z�Ed^����>���WD��ϴϰ 
Ø ̂ K�/�d��'�E�Z�>��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ŽƌŵĂƟŽŶ�-��ƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ� 
Ø �W/�ϴϰ�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ŽƌŵĂƟŽŶ�-��ƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ� 
Ø D�Zd�E^� Θ� �/�—s/^/KE� dKhZE�^K>� ă� sĂŝƐŽŶ->Ă-
ZŽŵĂŝŶĞ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĐŽŶƐĞŝů͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ø �^^�E�/�>��E�Z'/�^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�
ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 
Ø�KtKZ</E��s/'EKE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
'ĞƐƟŽŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƉĂƌƚĂŐĠ� Ğƚ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ĞŶ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
Ø &��͛K�E�dhZ�>�ă�^ĂŝŶƚĞ-�ĠĐŝůĞ-ůĞƐ-sŝŐŶĞƐ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚƌŽŐƵĞƌŝĞ�Ğƚ�ĐŽƐŵĠƟƋƵĞƐ�ĞŶ�ǀƌĂĐ 
Ø <�^W���ĂƵ�dŚŽƌ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĐŽŶƐĞŝů͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ø ��hs/��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ŝůƚƌĂƟŽŶ�ͬ�ĚĠƉŽůůƵƟŽŶ�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ 
Ø dZ���hZ��/Z��d�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�ŐƌŽƐ�ͬ�EĠŐŽĐĞ  
Ø s�ZE�d�/DDK�/>/�Z�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŐĞŶĐĞ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ 
Ø D�Z/�-,�>�E��s�E�d�ă�^ĂŝŶƚ->ĂƵƌĞŶƚ-ĚĞƐ-�ƌďƌĞƐ 
�ŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� 
Ø &hdhZ�&/E�E��^��s/'EKE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽƵƌƚĂŐĞ�ĐƌĠĚŝƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů 
Ø s��^��ŽŶƐĞŝů�ă�:ŽŶƋƵŝğƌĞ 
�ŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ŝŶŐĠŶŝĞƌŝĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ø �WK^dZKW,��^K�/�>�Θ�D��/��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŐĞŶĐĞ�tĞď�Θ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
Ø ���'��ă�WĞƌƚƵŝƐ 
'ĞƐƟŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
Ø D^��E�ddKz�'��ă�ů͛/ƐůĞ-ƐƵƌ-ůĂ-^ŽƌŐƵĞ� 
�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ 
 

Ø �D�/DDK�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
/ŵŵŽďŝůŝĞƌ 
Ø ��E'��d�K>h&^�E��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
sĞŶƚĞ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�,ŝĮ�ǀŝĚĠŽ 
Ø �Kt/E'�Khd�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ůĂŝƟĞƌƐ 
Ø D�Z/KE�D�EE�sz�W,KdK'Z�W,/��ă�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�-ůğƐ-
�ǀŝŐŶŽŶ 
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞ 
Ø >��KZ�dK/Z����ZZ��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽƐŵĠƟƋƵĞƐ 
Ø �E�DKZ��d��,EK>K'/�^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
/ŶŐĠŶŝĞƌŝĞ͕�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ 
Ø �>/���&�'�d�ă�'ƌĂǀĞƐŽŶ 
�ĠĐŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ 
Ø ��>/E���E�Z��h>d�ă�sŝůůĞŶĞƵǀĞ-ůğƐ-�ǀŝŐŶŽŶ 
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ƵƌďĂŶŝƐŵĞ 
Ø �y/<��ă�sĞĚğŶĞ� 
�ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ 
Ø ̂ ZW�,K>�/E' �ă�ů͛/ƐůĞ-ƐƵƌ-ůĂ-^ŽƌŐƵĞ� 
'ƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ 
Ø DzZ/�D�>�Z��:/�ă�DĂŝůůĂŶĞ� 
WƐǇĐŚŽƉƌĂƟĐŝĞŶŶĞ͕��ŽĂĐŚ͕�^ŽƉŚƌŽůŽŐƵĞ 
Ø >&��KE^h>d�Ed�ă�DĂƌŐƵĞƌŝƩĞƐ� 
�ŽƵƌƟĞƌ 
Ø ��E�>Kh��dz�&/>D^�ă��ŽůůğŶĞ� 
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�sŝĚĠŽ 
Ø DK/^�E�^d�W,�E��ă��ǀŝŐŶŽŶ� 
:ƵƌŝƐƚĞ͕��ǆƉĞƌƚ��ŽŵƉƚĂďůĞ͕��ǆƉĞƌƚ�:ƵĚŝĐŝĂŝƌĞ 
Ø�^�^��Wн���s�>KWW�D�Ed�ă��ĠĚĂƌƌŝĚĞƐ� 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ğƚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
Ø��E�/^�^�ZZ��/E�ă��ǀŝŐŶŽŶ� 
'ĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ�WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌ 

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

ůĞƵƌ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ ͊� 

 

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

�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø �&�/�ϴϰ�–�WƀůĞ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ͘��ĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ͕�ŶŽƐ�
ĠƋƵŝƉĞƐ� ĨŽƌŵĞŶƚ� Ğƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ͕� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� Ě͛ĂĐĐğƐ� ă� ů͛ĞŵƉůŽŝ͕� Ě͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘� EŽƚƌĞ� ŽīƌĞ� Ɛ͛ĂƌƟĐƵůĞ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ϯ� ŐƌĂŶĚƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ͗� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞŶ�
ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ͕� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů� Ğƚ� ů͛/ŶŐĠŶŝĞƌŝĞ͘�EŽƵƐ� ĚŝƐƉĞŶƐŽŶƐ� ĚĞƐ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞƐ� ĚğƐ� ůĞ� ŶŝǀĞĂƵ� ��W͕� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĐŽƵƌƚĞƐ� Ğƚ� ĐĞƌƟĮĂŶƚĞƐ͕� ŵĂŝƐ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�^ƵƉĠƌŝĞƵƌ͕�ĚĞ�����ă����нϲ�͗��d^͕�>ŝĐĞŶĐĞƐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�DĂƐƚĞƌ�
Ğƚ� �ŝƉůƀŵĞ� Ě͛/ŶŐĠŶŝĞƵƌ͘� EŽƵƐ� ĨŽƌŵŽŶƐ� ĂƵǆ� ŵĠƟĞƌƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůƐ� ĚĞ� ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ� ͗� ^ŽƵĚƵƌĞ͕�
�ŚĂƵĚƌŽŶŶĞƌŝĞ͕� dƵǇĂƵƚĞƌŝĞ͕� DĠĐĂŶŝƋƵĞ͕� ��K͕� �ƵƚŽŵĂƟƐŵĞ͕� ZŽďŽƟƋƵĞ͕� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕� WƌŽĚƵĐƟƋƵĞ͕�
�ŶĞƌŐŝĞ� �ůĞĐƚƌŝƋƵĞ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞ͕� �ŶĞƌŐŝĞ� EƵĐůĠĂŝƌĞ͕� �ůĞĐƚƌŽƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘� DĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ĚĂŶƐ�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ� ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ă� ůĂ� ĐǇďĞƌƐĠĐƵƌŝƚĠ͖� Ğƚ� ůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ůĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�Ğƚ� ůĞ�Y,^��
;YƵĂůŝƚĠ͕� ,ǇŐŝğŶĞ͕� ^ĠĐƵƌŝƚĠ͕� �ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚͿ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ŽŵŝŶŝƋƵĞ� �h�K/^� -� Ϭϰ� ϵϬ� ϴϭ� ϱϰ� ϱϬ� –�
ĐŽŶƚĂĐƚΛĐĨĂŝϴϰ͘ĐŽŵ 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 

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

Ø �^^�E�/�>� �E�Z'/�^� -� WƌŽĚƵĐƚĞƵƌ� Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ� ǀĞƌƚĞ͕� �ƐƐĞŶĐŝĞů� �ŶĞƌŐŝĞƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞ� ă�
ů͛ĂĐĐĠůĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĞŶ�ĚĠƉůŽǇĂŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐůĠƐ-ĞŶ-ŵĂŝŶ�;ŝŶũĞĐƟŽŶ�ƌĠƐĞĂƵ͕�
ĂƵƚŽĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ͕� ƐƚŽĐŬĂŐĞͬƌĞĐŚĂƌŐĞͿ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ� ă� ǀŽƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ĂĚƌĞƐƐŽŶƐ� ĂƵǆ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĨŽŶĐŝĞƌƐ͕�ĂƵǆ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĂƵǆ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ͘�EŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐŽŶƚ�ůŽĐĂƵǆ�Ğƚ�ă�
ƚĂŝůůĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ� ͗� Ě͛ƵŶĞ� ĐĞŶƚĂŝŶĞ� ĚĞ� ŬŝůŽǁĂƩƐ� ;ϭϬϬϬ�ŵϸͿ� ă� ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵĠŐĂǁĂƩƐ� ;ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞƐ� ƐƵƌ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƚŽŝƚƵƌĞƐ� ŽƵ� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ͕� ŽŵďƌŝğƌĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌŬŝŶŐƐ� ŽƵ� ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕� ƉƌŽũĞƚƐ� ĂƵ� ƐŽů͘͘͘Ϳ͘� EŽƵƐ�
ŐĂƌĂŶƟƐƐŽŶƐ� ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� Ğƚ� ĐĞůůĞƐ� ĚĞ�
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ƐŝƚĞƐ͘��ƐƐĞŶĐŝĞů��ŶĞƌŐŝĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚƵ�
ƉƌŽũĞƚ� ͗� ĚĞ� ƐĂ� ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� ũƵƐƋƵ͛ă� ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĞŶƚƌĂůĞ� ĞŶ� ƉĂƐƐĂŶƚ� ƉĂƌ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� Ğƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ� ĚƵ� ĚŽƐƐŝĞƌ͕� ůĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ƉƌŽƉƌĞ� ŽƵ� ĞŶ� ĐŽ-ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͕� ĞƚĐ͙�
�ƐƐĞŶĐŝĞů��ŶĞƌŐŝĞƐ�ĞƐƚ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ě͛ĂĐƚĞƵƌƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĮůŝğƌĞ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ�ĂǇĂŶƚ�
ĮŶĂůŝƐĠ� ĚĞƐ� ĚŝǌĂŝŶĞƐ� ĚĞ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ� ĚĞ� ŵĠŐĂǁĂƩƐ� ĐƵŵƵůĠƐ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗��ƌŝĐ�>ĂŶĚĞƐ�–�Ϭϲ�ϮϮ�ϵϮ�ϯϰ�Ϯϳ�–�ĞƌŝĐ͘ůĂŶĚĞƐΛĞƐƐĞŶĐŝĞů-ĞŶĞƌŐŝĞƐ͘Ĩƌ� 
 

Ø &��� K� E�dhZ�>� -�&ĠĞ�K͛�EĂƚƵƌĞů�Ă�ŽƵǀĞƌƚ�ƐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϬ�ă�^ĂŝŶƚĞ-�ĠĐŝůĞ-ůĞƐ-sŝŐŶĞƐ͘ 
&ĠĞ�K͛�EĂƚƵƌĞů� Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĂŶƚ� ƚŽƵƚ� ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠĚƵŝƌĞ� ƐŽŶ�
ŝŵƉĂĐƚ� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘� >Ă� ďŽƵƟƋƵĞ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ͕� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽƐŵĠƟƋƵĞƐ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ǀƌĂĐ͘��ƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�ă�ŵŽĚŝĮĞƌ�ƉĞƟƚ�
ă�ƉĞƟƚ�ƐĞƐ�ŚĂďŝƚƵĚĞƐ͕�&ĠĞ�K͛�EĂƚƵƌĞů�ƉƌŽƉŽƐĞ�Ě͛ĂŶŝŵĞƌ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ͨ��Ž�/ƚ�zŽƵƌƐĞůĨ�ͩ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ƉƵďůŝĐƐ�
ĂĮŶ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ĨĂďƌŝƋƵĞƌ�ƐŽŶ�ďĂƵŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĂŝŶƐ͕�ƐŽŶ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŵƵůƟ-ƵƐĂŐĞƐ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞƐƐŝǀĞ�ŵĂŝƐŽŶ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƚ�ďƵĚŐĞƚ�
ĂĮŶ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ă�ĞŶǀŝĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ� ůĞ�ĐĂƉ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘��ĮŶ�ĚĞ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�
ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ƐŽŶƚ�ůŽĐĂƵǆ�ŽƵ�
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ůĂŝƌĞ��ŽƩĂƌŽ�–�Ϭϲ�ϴϮ�ϭϳ�ϵϲ�ϵϮ-�ĨĞĞŽŶĂƚƵƌĞůΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�– ǁǁǁ͘ĨĞĞŽŶĂƚƵƌĞů͘Ĩƌ 
 

Ø s/^/KE� dKhZE�^K>� -� �ŽĂĐŚŝŶŐ� –� &ŽƌŵĂƟŽŶ� –� �ŽŶƐĞŝůƐ͘� >Ğ� ĐŽŶĐĞƉƚ�sŝƐŝŽŶ� dŽƵƌŶĞƐŽů͕� ƵŶĞ�
ŚŝƐƚŽŝƌĞ͘�EĠĞ� ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ͕� ũĞ� ďĂŝŐŶĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ� ĚĞƐ� ĂǀĞŶƚƵƌĞƐ� ĚĞ�dŝŶƟŶ� Ğƚ� dŽƵƌŶĞƐŽů͘� �ŶƐƵŝƚĞ͕� ũĞ�
ĚĞǀŝĞŶƐ�ƵŶĞ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠĞ�ĚĞƐ� ĂǀĞŶƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� /ůƐ� ƐŽŶƚ�ŵĞƐ�ŚĠƌŽƐ�ĚĞ� ĐĞ� ƐŝğĐůĞ� ͗�
ĂƵĚĂĐŝĞƵǆ͕�ĐŽƵƌĂŐĞƵǆ͕�ĚŽƚĠƐ�ĚĞ�ŇĂŝƌ�Ğƚ�Ě͛ŝŶƚƵŝƟŽŶ͘�/ůƐ�ĞŵŵğŶĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͘��ĞƉƵŝƐ�
ϭϵϴϳ͕� ũĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞ�ŵĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĞŶ�ŵĠƟĞƌ�͗��ŽĂĐŚ�ĚĞ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ĚĞ�dW��Ğƚ�WD�͘�ϯ�ƉŽƐƚƵůĂƚƐ�ĚĞ�ďĂƐĞ�͗�>Ğ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ͕�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ͕�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐƵů͕�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŐůŽďĂůĞ͘�ͨ�>ĞǀĞƌ�ůĞ�ŶĞǌ�ĚƵ�
ŐƵŝĚŽŶ�ͩ͘�>Ă�ǀĂůĞƵƌ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ƋƵŝ� Ǉ� ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ͘� /ů�ĞƐƚ�
ĂŵĞŶĠ�ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽĂĐŚ�Ě͛ĠƋƵŝƉĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ƐĞƵů͘��ǀĂŶƚ�ĚĞ�ĚĠĐŝĚĞƌ͕�ŝů�ŐĂŐŶĞ�ă�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�
Ğƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƌ�ƐĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ƋƵŝ�ƐŽŝƚ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ŶĞƵƚƌĞ͘�hŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉŽƵƌ�ĚŝĂŐŶŽƐƟƋƵĞƌ�ůĂ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ͕�ĮǆĞƌ� ůĞ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ� ĚĠƉĂƌƚ� Ě͛ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĂĐƟŽŶ͕� ůĂ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ�ƈƵǀƌĞ� Ğƚ�ĠǀĂůƵĞƌ� ůĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘��ĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�͗�^ŝŵƉůŝĐŝƚĠ͘��ƵƚŚĞŶƟĐŝƚĠ͘��ŽŚĠƌĞŶĐĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�DĂƌŝĞ-dŚĠƌğƐĞ�DĞƌƚĞŶƐ�–�Ϭϲ�ϰϰ�
ϯϬ�ϵϴ�Ϯϳ�-�ŵƚŵĞƌƚĞŶƐΛǀŝƐŝŽŶƚŽƵƌŶĞƐŽů͘ĐŽŵ� 
 

Ø ��hs/�� -�ƵŶĞ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͘�>ĞƐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ƌĞƉŽƐĞŶƚ�ƐƵƌ�ϯ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌŽĐĠĚĠƐ�͗�ůĂ�ŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƟŽŶ�;ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ŵŝĐƌŽ-ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐͿ͕�ůĂ�ƉŚǇƚŽ-ƌĠŵĠĚŝĂƟŽŶ� ;ĚĠƉŽůůƵƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ǀĠŐĠƚĂƵǆͿ�Ğƚ�ů͛ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĞ� ;ĐƵůƚƵƌĞ�ŚŽƌƐ�
ƐŽůͿ͘��ǌƵǀŝĂ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĞ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ůĂ�ͨ�^ĞƌƌĞ�&ŝůƚƌĂŶƚĞ�͕ͩ�ƵŶ�ĮůƚƌĞ�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ƉŝƐĐŝŶĞ�ŝŶƚĠŐƌĠ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ� ƐĞƌƌĞ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ� ůĞƐ� ƉŝƐĐŝŶĞƐ� ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ� ĞŶ� ƉŝƐĐŝŶĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ƐĂŶƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ�
ƚĞƌƌĂƐƐĞŵĞŶƚ͘�^Ƶƌ�ůĞ�ǀŽůĞƚ��ƚŽ�͕��ǌƵǀŝĂ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�
ƵƐĠĞƐ� ĂĚĂƉƚĠƐ� ĂƵǆ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ� ŽďůŝŐĠƐ� ĚĞ� ƉƌĠƚƌĂŝƚĞƌ� ŽƵ� ƚƌĂŝƚĞƌ� ůĞƵƌƐ�
ĞŋƵĞŶƚƐ� ĂǀĂŶƚ� ƌĞůĂƌŐĂŐĞ� ĞŶ� ^d�W� ŽƵ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘� �ĂŶƐ� ĐĞ� ĐĂĚƌĞ͕� �ǌƵǀŝĂ� ĐŚĞƌĐŚĞ� ĚĞƐ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ�ĞǆƉƌŝŵĂŶƚ�ĐĞ�ŵġŵĞ�ďĞƐŽŝŶ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ƋƵŝ�ĞůůĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐŽĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĐĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�
ƋƵ͛ŝůƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĮůŝğƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�WĂƵů-�ƟĞŶŶĞ�&ŽŶƚĂŝŶĞ�
Ğƚ�KůŝǀŝĞƌ�>ƵĐĂƐ�-�ŽůŝǀŝĞƌ͘ůƵĐĂƐΛĂǌƵǀŝĂ͘Ĩƌ�-�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘�ǌƵǀŝĂ͘Ĩƌ 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø D�Z/�-,�>�E��s�E�d �-��ŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͘��ŽŶƐĞŝůůĞ� ůĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƵƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͘��ůůĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ƉŽƵƌ�
ŽƉƟŵŝƐĞƌ�ǀŽƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŵŽƟǀĂŶƚ�Ğƚ�ĮĚĠůŝƐĂŶƚ�ǀŽƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͘��ůůĞ�
ǀŽƵƐ� ĂŝĚĞ� ă�ƉĂǇĞƌ� ŵŽŝŶƐ� Ě͛ŝŵƉƀƚƐ͕� ĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ƌĞǀĞŶƵƐ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ă� ůĂ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ�
ǀŽƚƌĞ�ĠƉĂƌŐŶĞ�Ğƚ�ůŝŵŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƉƌŽƚĠŐĞĂŶƚ�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘��ŽŵŵĞŶƚ�͍�'ƌąĐĞ�
ă�ĚĞƐ� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ� ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ� ;ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ŶĞƵĨ�WŝŶĞů͕� ůŽƵĞƵƌ�ŵĞƵďůĠ͙Ϳ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ� ;ƉůĂŶ� ĠƉĂƌŐŶĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ǀŝĞ͕� ^�W/͙Ϳ͘� �ƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ĠƚƵĚŝĠ� ǀŽƚƌĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� Ğƚ� ǀŽƐ�
ŽďũĞĐƟĨƐ͕�ĞůůĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�ŐƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶŽŵ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƐƵŝǀŝ͘�^ĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ� ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ� Ğƚ� ƐĂŶƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�DĂƌŝĞ-,ĠůğŶĞ�sĞŶĞƚ�–�Ϭϲ͘Ϯϭ͘ϴϭ͘Ϯϭ͘Ϯϰ�–�ŵŚǀĞŶĞƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

Ø ���'��–���ƌĠĠĞ�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕��ĚĂŐĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�
ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�&Žƌƚ�ĚΖƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ƐŽŶ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�
ƐŝŐŶĞ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ZŝǀĂůŝƐ͕�ϭĞƌ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�'�Z�Z�
ĐΖĞƐƚ�WZ�sK/Z͘��ĚĂŐĞ�ĚŽŶŶĞ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ůĂ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ͘��ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�
ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ĐĞƐ�ϲ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ ͗�Kƶ�ũĞ�ǀĂŝƐ ͍�Kƶ�ũΖĞŶ�ƐƵŝƐ ͍��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ƉĞƵǆ�ŝŶǀĞƐƟƌ ͍��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ũĞ�
ƉĞƵǆ�ĞŵďĂƵĐŚĞƌ ͍��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ŵĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĂǇĠĞƐ ͍��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ŵĞƐ�ĚĞǀŝƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞŶƚĂďůĞƐ ͍��Ŷ�
ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ĐĞƐ�ϲ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ��E�d�DW^�Z��>͕��ĚĂŐĞ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ĂƵ�ĐŚĞĨ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƵŶ�
ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ůĞǀŝĞƌ�ƋƵŝ�ĂŵĠůŝŽƌĞ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞ�ƐĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘�WĂƚƌŽŶƐ͕��ƌƟƐĂŶƐ͕��ŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ͕�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ůŝďĠƌĂůĞƐ͕�ZĞƐƚĂƵƌĂƚĞƵƌƐ͕�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ƐĞƌĞǌ�ƉůƵƐ�ƐĞƵů�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ͘��ĂƐĠĞ�
ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�WƌŽǀĞŶĐĞ͕��ĚĂŐĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ĞŶƚƌĞ��ĂǀĂŝůůŽŶ͕�^ŝƐƚĞƌŽŶ͕�^ĂŝŶƚ-
DĂǆŝŵŝŶ-ůĂ-^ĂŝŶƚĞ-�ĂƵŵĞ�Ğƚ�DĂƌƐĞŝůůĞ-ŶŽƌĚ͘�^ĞƵů͘Ğ�ŽŶ�ǀĂ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ͘Ğ�ŽŶ�ǀĂ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ ͗�:ĞĂŶ->ƵĐ�WĠĐŽƵƚ�–�Ϭϲ�Ϯϭ�ϭϬ�ϲϳ�ϳϳ�–�ũĞĂŶ-ůƵĐ͘ƉĞĐŽƵƚΛƌŝǀĂůŝƐ͘Ĩƌ 
 

Ø D�Z/KE�D�EE�sz�–��ŽŶŶĞǌ�ǀŝĞ�ă�ǀŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘��DŽŶ�ŵĠƟĞƌ�ĚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞ�ă�
ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĞŶ�ĐƌĠĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĞƐƚŚĠƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĂŶƚĞƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�
ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĐŚĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶĞ�Ğƚ�ů͛��E�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ͘�DŽŶ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ǀŽŶƚ�ĚƵ�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƉŽƵƌ�ǀŽƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ĚĞƐ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƐĐğŶĞ�
ŐƌĂƟĮĂŶƚĞƐ�ĚƵ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĂƵǆ�ƉŚŽƚŽƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƐ�ƐŝƚĞƐ�Ğ-
ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ͘�:Ğ�ƌĠĂůŝƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĂŐĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ǀŽƚƌĞ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�
ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞ�
ǀŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�DĂƌŝŽŶ�DĂŶŶĞǀǇ�-��Ϭϲ�ϲϴ�ϭϭ�Ϭϭ�ϳϰ�-�ŵĂŶŶĞǀǇΛŵƐŶ͘ĐŽŵ�-�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŵĂƌŝŽŶŵĂŶŶĞǀǇ͘ĐŽŵͬ 
 

Ø �KtKZ</E�s/'EKE� -�hŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ��Ž-ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƵƌ��ǀŝŐŶŽŶ͕�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĐĂůŵĞ�ĞŶƚƌĞ�ƌŽĐĂĚĞ�
Ğƚ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ͘�Ϯ��ƐƉĂĐĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϬ�ŵϮ�Ğƚ�ϮϬ�ŵϮ�ĚĠĚŝĠƐ�ă�ů͛ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�Ϯ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƉŽƵƌ�
ƵŶĞ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ͨ�EŽŵĂĚĞ�ͩ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ă�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�ă� ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�ĂƵ�ŵŽŝƐ͕�ϭ� ƐĂůůĞ�ĚĞ� ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ�
ƚĂŝůůĞ� ŵŽǇĞŶŶĞ͕� Ϯ� ĞƐƉĂĐĞƐ� ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ� ĂŵĠŶĂŐĠƐ� ƉŽƵƌ� ƉĂƵƐĞ� ĚĠƚĞŶƚĞ͕� ƉĂƌŬŝŶŐ� ƌĠƐŝĚĞŶƟĞů� ŐƌĂƚƵŝƚ�
ĂƐƐƵƌĠ� -� �ĐĐğƐ� ͗� ϱ�ŵŶ� �ϳ� ƐŽƌƟĞ� �ǀŝŐŶŽŶ� ^ƵĚ͕� ϱ�ŵŶ� 'ĂƌĞ� d's͕� �ƌƌġƚ� dƌĂŵ� ă� ϱϬϬ�ŵ͘� hŶĞ� ŽƉƟŽŶ�
Ě͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĞŶ��&h�͗�WŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƟŽŶ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĞŶ��&h�Ğƚ�
ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚƵ� ƌĠŐŝŵĞ�Ě͛ĞǆŽŶĠƌĂƟŽŶ� ĮƐĐĂůĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ϴ� ĂŶƐ� ͊��ĠƌŽ� ŝŵƉƀƚ� ƐƵƌ� ϱ� ĂŶƐ͘��ĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉĂƌƚĂŐĠƐ͘�^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͕�ĐŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�
ĮƐĐĂůĞ͕� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ� ĚĞ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͕� ǁĞď� ĚĞƐŝŐŶĞƌ� ͙� hŶ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ�
ĐŽŵƉƚĂďůĞ͕� ĮƐĐĂů͕� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͘� hŶ� ďĞƐŽŝŶ� Ě͛ƵŶ� ƚĞŵƉƐ� ƉĂƌƚĂŐĠ� ĞŶ� ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ� Ğƚ� ƚŽƵƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ� ͗�>ŽĐĂƟŽŶ� ŇĞǆŝďůĞ� ă� ůĂ� ĐĂƌƚĞ͕�ă� ůĂ�ĚĞŵŝ� ũŽƵƌŶĠĞ͕� ũŽƵƌŶĠĞ͕�
ƐĞŵĂŝŶĞ� ŽƵ� ŵŽŝƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� :ƵůŝĞ� 'ƌŽƐũĞĂŶ� –� Ϭϲ� ϳϰ� ϯϵ� ϭϵ� ϭϭ� –� ŝŶĨŽΛĐŽǁŽƌŬŝŶĂǀŝŐŶŽŶ͘ĐŽŵ� –
 ǁǁǁ͘ĐŽǁŽƌŬŝŶĂǀŝŐŶŽŶ͘ĐŽŵ� 
 

Ø D^�� E�ddKz�'�� –� �ĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ƐŽƵƟĞŶ͕� Ě͛ƵŶĞ� ĂŝĚĞ� ŵĠŶĂŐğƌĞ� ĂƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ŽƵ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ�
ƉŽŶĐƚƵĞů�͍�sŽƵƐ�ůŽƵĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ĐŚĞƌĐŚĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�͍�D^��EĞƩŽǇĂŐĞ�ƐĞ�
ƟĞŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞ�ƌĞůĂŝƐ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ďŝĞŶ͘�EŽƚƌĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƋƵĂůŝĮĠ�Ğƚ�ƌĞĐƌƵƚĠ�ŵŝŶƵƟĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�Ɖƌġƚ�ă�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͘�D^��EĞƩŽǇĂŐĞ�Đ͛ĞƐƚ�
ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�ϱϬй�ĚĞ�ĚĠĚƵĐƟŽŶ�ŽƵ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ�Ě͛ŝŵƉƀƚ͘��ŽŶĮĞǌ-ŶŽƵƐ�ǀŽƚƌĞ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�͊�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�DĠůŝƐƐĂ��ĞďĂŝůůŝĞ�-�ǁǁǁ͘ŵƐĐŶĞƩŽǇĂŐĞ͘Ĩƌ 

 

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



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø <�Z�E� >�� �,���E��� -��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ͨ���K,�^/KE�
/Ed�ZE�d/KE�>� ͩ� -�ǆŝ<Ă͕� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ͘� &ŽƌƚĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϯϬ� ĂŶƐ�
ĂƵƉƌğƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ƚĂŝůůĞƐ͕� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƉƵďůŝĐ� ;ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ůŽĐĂůĞƐ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ͕� ŵŝŶŝƐƚğƌĞƐͿ� ĐŽŵŵĞ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƉƌŝǀĠ� � ͕� ũĞ� ƉĞƵǆ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ǀŽƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ǀĞƌƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ƉůƵƐ� Ě͛ĞĸĐŝĞŶĐĞ� Ğƚ� ĐĞ� ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ͘� EŽƚƌĞ� ŵŽĚğůĞ�
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ͕� ĠƉƌŽƵǀĠ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬϬ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ͕� ƌĞŵĞƚ� ůĂ� &ĞŵŵĞ� Ğƚ� ů͛,ŽŵŵĞ� ͗� ůĞ�
ĨĂĐƚĞƵƌ� ŚƵŵĂŝŶ� ĂƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞƐ� ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ͘� �ĂŶƐ�
ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ǀŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞƐ�ă�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ� ͕� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŽŶƐ� ĂŐŝƌ� ĞŶƐĞŵďůĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ��ƐƵƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ĚƵƌĂďůĞ� ;ĚŽŶƚ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�
ǀŝĞ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů� Ğƚ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚƵ� ďŝĞŶ-ġƚƌĞ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝůͿ͕� ĚĞ� ǀŽƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� DĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ�
�WDϴϰ͕� ƉƌĞŶĞǌ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ͕� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ƌĞŶĚĞǌ� ǀŽƵƐ� ;ƚĞů͕�ŵĂŝů͕� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞůͿ� ͕� ƐĂŶƐ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƉŽƵƌ�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� Ğƚ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ŶŽƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ͘�ŽŶƚĂĐƚ� ͗� <ĂƌĞŶ� >Ğ� �ŚĞŶĂĚĞĐ� –� Ϭϲ� ϭϭ� ϰϳ� ϲϱ� ϵϳ� –�
ŬůĞĐŚĞŶĂĚĞĐΛĐŽŚĞƐŝŽŶ-ŝŶƚ͘ĐŽŵ 
 

Ø DzZ/�D� >�Z��:/� -� �ŽĂĐŚ� ĚŝƉůƀŵĠĞ� ĚĞ� ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� �ŝǆ-DĂƌƐĞŝůůĞ͕� WƐǇĐŚŽƉƌĂƟĐŝĞŶŶĞ�
ĐĞƌƟĮĠĞ͕�^ŽƉŚƌŽůŽŐƵĞ��ŝƉůƀŵĠĞ͕�dŝƚƌĞ�ZE�W�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�Θ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘�WĂƐƐŝŽŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ġƚƌĞ�
ŚƵŵĂŝŶ͕� ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϬ� ĂŶƐ͕�ĚĞ�ŵŽŶ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ŵĞƐ�ŽƵƟůƐ�ŵĞ�
ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ƚŽƵƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ;ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϲ�ĂŶƐͿ͕�ĚĞ�ŵ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ� ůĞƵƌ�
ďĞƐŽŝŶ͕�ŽďũĞĐƟĨ͕�Ě͛ġƚƌĞ�ă�ůĞƵƌ�ĐƀƚĠ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ� ůĞƵƌ�ďƵƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ůĞƐ�ƌĞŶĚĂŶƚ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘�dƌŽƵǀĞƌ͕�
ZĞ-ƚƌŽƵǀĞƌ� ƐĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ͕� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĞŶ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ͘� �ƉƉƌŽĐŚĞ�
ƉůƵƌŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ� ͗� �ŽĂĐŚŝŶŐ� ŽƌŝĞŶƚĠ� ƐŽůƵƟŽŶ͕� dŚĠƌĂƉŝĞƐ� �ƌğǀĞƐ� ;,ǇƉŶŽƐĞ� �ƌŝĐŬƐŽŶŝĞŶŶĞ�
dŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ͕�,ǇƉŶŽĂŶĂůŐĠƐŝĞ͕�d��͙Ϳ��ƌƚ-ƚŚĠƌĂƉŝĞ͕�Z/dDKͬ�D�Z͕�^ŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ͘�KƵƟůƐ�ŵƵůƟƉůĞƐ� ͗�
�ůĞĂŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�WŚŽƚŽ�>ĂŶŐĂŐĞ͕�WE>͕��d͕��Es͕�DĠƚĂƉŚŽƌĞƐ͕��ĞƐƐŝŶƐ͕��ŽŶƚĞƐ͕�&ůŽǁ͕�KƵƟůƐ��ƌĠĂƟĨƐ͕�
ů͛�ůĞŵĞŶƚ� ,ƵŵĂŝŶ͕� �ŽĂĐŚŝŶŐ͕� ^ŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ͕� ,ǇƉŶŽƐĞ͘� :͛ĂŶŝŵĞ� ĚĞƐ� 'ƌŽƵƉĞƐ� ĚĞ� ^ŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ�
ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ͕�ĚĞƐ��ƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� �ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ�^ŽƉŚƌŽ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ZĂŶĚŽ-^ŽƉŚƌŽ� Ϯ�
ĨŽŝƐͬŵŽŝƐ͘� :͛ĂŶŝŵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĚĞƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ� ĚĞ� ƐŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ� ;ŐĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ƐƚƌĞƐƐ͕� ĚĞƐ�
ĠŵŽƟŽŶƐ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶͿ͕�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�DǇƌŝĂŵ�>ĂƌĂĚũŝ� -� Ϭϲ�
ϭϱ�ϰϬ�ϯϬ�ϵϯ�–�ůĂƌĂĚũŝ͘ŵǇƌŝĂŵΛŐŵĂŝů͘�ĐŽŵ�–�ǁǁǁ͘ŵǇƌŝĂŵůĂƌĂĚũŝ͘ĐŽŵ 
 
Ø �,Z/^d/E�� W���/d�/� –� ^ƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĞŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Ğƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ůĂ�^�^��Wн��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϬ�ĂŶƐ�ĂƵƉƌğƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
Ğƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘� �Ŷ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů� ŽƵ� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ĂŝĚĞ� ă� ;ƌĞͿĚĠĮŶŝƌ� ůĞƵƌ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�Ğƚ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƟŽŶ�ĞĸĐĂĐĞƐ͕�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŽīƌĞƐ͕�ůĞƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶ�
ĐůŝĞŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƵƌ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ;� ĐŝďůĂŐĞ͕� ƉŽƐŝƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ƉůĂĐĞ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞůůĞ͕�
ƉƌŽƐƉĞĐƟŽŶ͕�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ͘͘͘Ϳ͘��ŚƌŝƐƟŶĞ�W���/d�/͕�ƐĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�Ă�ƌĞĕƵ�ůĞ�dƌŽƉŚĠĞ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ΗZĠƵƐƐŝƌ�ĂƵ�
ĨĠŵŝŶŝŶΗ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ��ŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƐƵŝƚĞ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�ĚĞƐ�ǁĞďŝŶĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�
ƌĞĐƵů� Ğƚ� ă� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ŚŽƚ� ůŝŶĞ� ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ůĞ� ƉůƵƐ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�Ğƚ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ǀŝĂ� ĐĞ� ůŝĞŶ� ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮWĂϵEƋ>� >Ă� ^�^� �Wн�
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ŽƵ� ĨŽƌŵĞ� ǀŽƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� Ɛŝ� ǀŽƵƐ� ƐĞŶƚĞǌ� ƋƵĞ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ŽƉƟŵŝƐĠ� ĞŶ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͕�ŵŽĚğůĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ŽƵ� ƉƌŽƐƉĞĐƟŽŶ͕� ĞƚͬŽƵ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ�
ĞŶǀŝƐĂŐŝĞǌ�ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚƌĂŐĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĂǆĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĞŶ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ĠǀŽůƵƟŽŶƐ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ�
ĂĐƚƵĞů͕�ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ� ůŽĐĂů͕�ƌĠŐŝŽŶĂů�ŽƵ�ŶĂƟŽŶĂů͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�WĞĚĚŝƚǌŝ�-� � ŝŶĨŽΛĐƉ-ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘Ĩƌ�-�
ǁǁǁ͘ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƚƌĂƚĞŐŝĞ-ĞƐƐ͘Ĩƌͬ 
 
Ø D�Z<�K>&���/&&h^/KE�-�^ƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŽůĨĂĐƟĨ͘�EŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ƵŶĞ�ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�
ĚŝīƵƐĞƵƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ĚĞ�ƉĂƌĨƵŵƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ƚŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘�EŽƵƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŽŶƐ�ƐƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�;ƐĂŶƐ�ůŝŵŝƚĞ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞͿ͘�&Žƌƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�
Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĞŶ� ŵĞƐƵƌĞ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� Ğƚ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ� ĚĂŶƐ� ǀŽƚƌĞ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞ͘�EŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĚĞƐ�ĞƐƐĂŝƐ� ĚĞ� ĚŝīƵƐŝŽŶ� ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�DĂƩŚŝĞƵ� dĞŝƐƐĞƌĞŶĐ-
�ŽŶĞƐƚğǀĞ�–�Ϭϰ�ϴϲ�ϯϰ�ϱϲ�ϭϱ�–�Ϭϲ�ϭϵ�ϴϭ�ϲϬ�Ϯϵ�–��ŵƚďΛŵŽĚ-ŝŶĨŽ͘Ĩƌ�-�ǁǁǁ͘ŵŽĚ-ŝŶĨŽ͘Ĩƌ� 

 

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



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø >h�� &KE�� –� sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�͍�sŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŶĞ�ƌĞŶƚƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ŽƵ�ƉůƵƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ďĂŶĐĂŝƌĞƐ� Ğƚ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ă� ŽďƚĞŶŝƌ� ƵŶ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ͍� :Ğ� ƉĞƵǆ� ǀŽƵƐ�
ĂŝĚĞƌ͘� &Žƌƚ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĂĐĐŽƌĚƐ� ďĂŶĐĂŝƌĞƐ� ƐĞ� ĚƵƌĐŝƐƐĞŶƚ� ĚΖĂŶŶĠĞ� ĞŶ� ĂŶŶĠĞ͕� ũ͛Ăŝ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�
ŵŽŶ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŚŽƌƐ�ŶŽƌŵĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ŽƵ�ƐĂŶƐ�ďĂŶƋƵĞ͘�DĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�
ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ďĂŶƋƵĞƐ� ĚΖĂīĂŝƌĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶŶĞůƐ� ŶŽŶ� ďĂŶĐĂŝƌĞƐ� ƋƵŝ� ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ǀŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĂƵ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘� :Ğ� ƉĞƵǆ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� Η/ŶƚĞƌĚŝƚƐ� �ĂŶĐĂŝƌĞƐΗ͕� &ŝĐŚĠƐ� �ĂŶƋƵĞ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ� ŽƵ� ƉŽƵƌ� ĚĠŶŽƵĞƌ� ĚĞƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĞŶ� ZğŐůĞŵĞŶƚ� :ƵĚŝĐŝĂŝƌĞ͘� �ĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĐĂƐ͕� ƉĂƌůŽŶƐ-ĞŶ� ͊� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� >ƵĐ� –� &ŽŶĚ� -�
ůƵĐĨŽŶĚĐŽŶƐƵůƚĂŶƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�ǁǁǁ͘ůĨĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘Ĩƌ 
 

Ø ��E� >Kh��dz� &/>D^�–� ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĞŶ�DĂƌŬĞƟŶŐ�sŝĚĠŽ͘�:͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�Ğƚ�
ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ă�ŐĂŐŶĞƌ�ĞŶ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĞŶ�ŵĞƩĂŶƚ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŐƌąĐĞ�
ă� ůĂ�ǀŝĚĠŽ͘��ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� Đ͛ĞƐƚ�ƐƵƉĞƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŽŶ�Ă�ďĞĂƵ�ĂǀŽŝƌ� ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�Ɛŝ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŶĞ�ƐĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞǆŝƐƚĞ͕�ŽŶ�ŶĞ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĂ�ƉĂƐ͙��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ũĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ƐƵƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽŝƐ͘� dŽƵƐ� ůĞƐ�ŵŽŝƐ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ� ƵŶĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ƌĠĂůŝƐŽŶƐ� ǀŽƐ� ǀŝĚĠŽƐ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ĂŝĚŽŶƐ� ă� ůĞƐ� ĚŝīƵƐĞƌ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĂŶĂůǇƐŽŶƐ� ůĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ŶŽƵƐ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ŵŝĞƵǆ�
Ğƚ�ƉůƵƐ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƐĂŶƐ�Ǉ�ƉĂƐƐĞƌ�ƚƌŽƉ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ͘��ƵŐŵĞŶƚĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ͕�ǀŽƚƌĞ� ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ� ǀŽƚƌĞ� ŝŵĂŐĞ� ĚĞ�ŵĂƌƋƵĞ͘� dƌŽƵǀĞƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĐůŝĞŶƚƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ĮĚĠůŝƐĞƌ͘��ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ǀŽƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ͘� ^Ğ� ĚŝīĠƌĞŶĐŝĞƌ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ͘� E͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ǀŽŝƌ� ůĞ� ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞ� ĚĞ�ŵĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĞŶ�
ǀŝĚĠŽ�ƐƵƌ�ŵĂ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗��ĞŶ�>ŽƵďĞƚǇ�-�ďĞŶ͘ůŽƵďĞƚǇ͘ĮůŵƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�Ϭϲ�ϯϴ�ϯϵ�ϲϱ�
ϲϱ͘ 
 

Ø �></K^� –� hŶ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚƵ� ǀŝǀĂŶƚ͘� >Ă� ĐƌŝƐĞ�ĚƵ��Ks/�ϭϵ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ůĞƐ�
ĞŶũĞƵǆ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ� Ğƚ� ůĞƐ� ĂƩĞŶƚĞƐ� ƐŽĐŝĠƚĂůĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ŵĂƟğƌĞ͘� EĂƚƵƌĂůŝĂ�
�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� Ǉ� ƈƵǀƌĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϮϬ� ĂŶƐ� ĞŶ� ĠƚĂŶƚ� ƉĂƌƟĞ� ƉƌĞŶĂŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶ�
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĞǆƉĞƌƚĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�ĚĞ� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĞ͘� �Ŷ� ϮϬϮϬ͕� EĂƚƵƌĂůŝĂ� �ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ƌĞũŽŝŶƚ� ƉĂƌ� �ŬŽƐ� /ŶŐĠŶŝĞƌŝĞ� Ğƚ� �ŬŽƌĞƐ͕� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ�
ĚĞǀŝĞŶƚ� �ůŬŢŽƐ� Ğƚ� Ă� ǀŽĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ� ă� ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĞŶũĞƵǆ� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ� Ğƚ� ƉůƵƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ͕� ůĞƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŵŽĚĞůƐ͕� ůĞƐ�
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘��ǀĞĐ�ϭϭϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�ϭϮ�ĂŐĞŶĐĞƐ�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕��ůŬŢŽƐ�ŽīƌĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƵŶĞ�ŝŶŐĠŶŝĞƌŝĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�
ĚĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ĨŽŶĐŝğƌĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ͘� �ĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ͕� ĠƚŚŝƋƵĞ͕�
ǀĂůĞƵƌ� ĂũŽƵƚĠĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ� Ğƚ� ƐŽĐŝĠƚĂůĞ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ƋƵŝ� ĐŝŵĞŶƚĞŶƚ� ĐĞƚ� ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ͘� �Ŷ�
ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ� ŝŶĐůƵĂŶƚ� ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ�Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞƉĞŶƐĂŶƚ�ůĞƐ�
ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ů͛ŚŽŵŵĞ� Ğƚ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĞ͕��ůŬŢŽƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ� ĂǀĞĐ� ƐĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŝŶ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŵŵĂŶƵĞů��ŽƐƚĂ�–�Ϭϰ�Ϯϴ�ϳϬ�ϯϳ�ϵϳ� 
 

Ø >�� >��KZ�dK/Z�� ��ZZ�� —� ĐƌĠĠ� ĞŶ� ϮϬϭϲ� ƉƌğƐ� Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ͘� �ĠĐŝůĞ͕� ĚŽĐƚĞƵƌ� ĞŶ� �ŚŝŵŝĞͬ
�ŝŽĐŚŝŵŝĞ͕� Ğƚ� ZĂƉŚĂģů͕�ŵĂƐƚĞƌ� ĞŶ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĂƐƐŽĐŝĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ǀŝĞ� ĐŽŵŵĞ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ƉŽƵƌ�
ĐŽŶĐĞǀŽŝƌ� Ğƚ� ƉƌŽĚƵŝƌĞ� ĚĞƐ� ĐŽƐŵĠƟƋƵĞƐ� EĂƚƵƌĞůƐ� Ğƚ� �ĞƌƟĮĠƐ� �ŝŽ͕� ŚĂƵƚ� ĚĞ� ŐĂŵŵĞ� Ğƚ� ă� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ͘� >Ğ� ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ� ĐŚŽŝƐŝƚ� ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ŵĂƟğƌĞƐ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ƐĞůŽŶ� ůĞƵƌ� ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ� ĂĮŶ�
Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ� ĂĚĂƉƚĠƐ� ĂƵǆ� ƉĞĂƵǆ� ĐŝďůĠĞƐ͘� �Ğ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƌĞĐĞƩĞƐ� ƐŽŶƚ�
ĠůĂďŽƌĠĞƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƉĞƟƚ�ă�ƉĞƟƚ�ƵŶĞ�ŐĂŵŵĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚĞ� ƐŽŝŶƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ�Ğƚ�
ĞĐŽ-ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘��Ŷ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ͕�ůĞ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ďĂƐĠ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�
ƐƵƌ��ǀŝŐŶŽŶ�Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵĞ�ƐĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϯϬ�ŵĂŐĂƐŝŶƐ�ďŝŽ�Ğƚ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘� 
�ŽŶƚĂĐƚ ͗� ZĂƉŚĂģů� >Ğ� �ƌƵĐŚĞĐ� –� Ϭϵ� ϳϮ� ϱϲ� ϵϮ� ϴϴ� –� ĐŽŶƚĂĐƚΛĐĞƌƌĂ-ĐŽƐŵĞƟƋƵĞƐ͘Ĩƌ� –� ǁǁǁ͘ĐĞƌƌĂ-
ĐŽƐŵĞƟƋƵĞƐ͘Ĩƌ 

 

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





 
 
 
 
 
 
 

�Ŷ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽƚƐ͕�ƉŽƵǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ �͍� 
�ĞƉƵŝƐ� ϮϬϬϲ͕��ŐĞŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ă� ƚĂŝůůĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ďĂƐĠĞ�ă�
�ǀŝŐŶŽŶ�Ğƚ�DŽŶƚƉĞůůŝĞƌ͕ �KEd��dD��/��ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�
ϰϬ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͕�ă�ǀŽƚƌĞ�ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ă�ǀŽƐ�ĐƀƚĠƐ�
ƉŽƵƌ� ŝŵĂŐŝŶĞƌ͕� ĐŽŶĐĞǀŽŝƌ� Ğƚ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ǀŽƐ� ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ� ĚĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 
hŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ǀŽƵůƵĞ�ƉĂƌ�&ĂďŝĞŶ�
>ĞĚŽƵǆ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĞƵů� ďƵƚ� Ě͛Žīƌŝƌ� ă� ƐĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŚĂƵƚ�ĚĞ�ŐĂŵŵĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ͘ 
 

�Ŷ�ƋƵŽŝ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�͍� 
EŽƚƌĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�
ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĂ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ�Ě͛ĂƉƉĞůƐ͕� ĚĞ� ůĂ�ĚĠƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�
ĚĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͕�,ŽƚůŝŶĞ��d�͘� 
EŽƵƐ� ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ�
ŶĂƟŽŶĂů� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ� ĚΖĂĐƟǀŝƚĠƐ� ǀĂƌŝĠĞƐ� ͗�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͕� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕�
ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘͘͘� 
EŽƵƐ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ĞŶ�ĂƉƉĞů�ĞŶƚƌĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖĞŶ�ĂƉƉĞů�ƐŽƌƚĂŶƚ͘ 

YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ�͍� 
hŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ă�ƚĂŝůůĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕�Ğƚ�ĐĞ͕�
ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ŶŝǀĞĂƵǆ͕� ƚĂŶƚ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϬ� Ğƚ� ϯϬϬ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂĐƟĨƐ�ŵĂŝƐ� ŶŽƵƐ�
Ŷ͛ĂǀŽŶƐ� ƉĂƐ� ĚĞƵǆ� ĐůŝĞŶƚƐ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƌĞƐƐĞŵďůĞŶƚ͘� EŽƵƐ� ŶĞ�
ƉŽƵǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ĐŽƉŝĞƌ-ĐŽůůĞƌ�Ě͛ƵŶĞ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶ͘�EŽƵƐ�ĂŶĂůǇƐŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͕�ƐĂ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ͕� ĂĮŶ� ĚĞ� ůƵŝ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ƵŶĞ� ŽƉĠƌĂƟŽŶ�
ĂĚĠƋƵĂƚĞ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ă�ů͛ąŵĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
 

�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�͍� 
dƌğƐ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ƵŶĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ŶŽŵŵĠĞ�ͨ�KE>/E�^�ͩ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ� Ě͛ĂƉƉĞůƐ� ;ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�
ůŝďĠƌĂůĞƐ�Ğƚ�ŵĠĚŝĐĂůĞƐ͕�ŐĞƐƟŽŶ�^�s͕�ŚŽƚůŝŶĞ͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͙Ϳ͘� 
�ĠůĠŐƵĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĂƉƉĞůƐ�ă�KE>/E�^͕�Đ͛ĞƐƚ�ǀŽƵƐ�
ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌ�ĂƵĐƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ŽīƌĞ�
ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� ĚĞ� ŐĂŐŶĞƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĞƚͬŽƵ� ĚĞ�
ůĞƐ�ĮĚĠůŝƐĞƌ͘ 

WKZdZ�/d��͛hE���,�Z�Ed 

�ŽŶƚĂĐƚ ͗�&ĂďŝĞŶ�>ĞĚŽƵǆ�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϯϰ�ϱϲ�ϰϲ�-��ŝŶĨŽΛĐŽŶƚĂĐƚŵĞĚŝĂ͘Ĩƌ�-�
ǁǁǁ͘ĐŽŶƚĂĐƚŵĞĚŝĂ͘Ĩƌ� 

;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� ĚĞ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ă� ǀŽƐ�
ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ŽƵ�ƚŽƵƚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ �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�/�-��ĂŵŝůůĞ���ZE�Z� 

 

�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 
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������tĞď ͗�ǁǁǁ͘ĐƉŵĞ͘Ĩƌ 

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� 


