
>Ğ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ��� 

>͛��/dK��h�WZ�^/��Ed����>���WD��s�h�>h^� 
hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĠůĞĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ�
ĐŽŶĮĂŶĐĞ� Ğƚ� ůĞƵƌ� ƐŽƵƟĞŶ͘� DŽďŝůŝƐŽŶƐ-ŶŽƵƐ� Ğƚ� ƌĞƐƚŽŶƐ�
ĮĚğůĞƐ�ă�ůĂ��WD��ϴϰ͘ 
 
:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ŵĞƐ�ƐŝŶĐğƌĞƐ�ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�
ĂƵǆ�ϵ�ĐŽůŝƐƟĞƌƐ�ͨ &ŝĞƌƐ�Ě͛ġƚƌĞ��ƌƟƐĂŶƐ�ϴϰ ͩ�;ĚŽŶƚ�ϲ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĠůƵƐ� ĞŶ� ƌĠŐŝŽŶͿ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ĠůĞĐƟŽŶ� ă� ůĂ� ĐŚĂŵďƌĞ� ĚĞƐ�
ŵĠƟĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂƌƟƐĂŶĂƚ͘� 
 
DĞƌĐŝ� ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ� ĨĂŝƚ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ͕�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ͕�ă�ĐĞƩĞ�ůŝƐƚĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�
ĂƌƟƐĂŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�ĚƵ��dW�ϴϰ͘ 
 
�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� 
 
�Ŷ� ƌĞƐƚĂŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĠĐŽƵƚĞ͕� ũĞ� ǀŽƵƐ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĞƐ� ƐŝŶĐğƌĞƐ�
ĂŵŝƟĠƐ� 

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

DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŚĞƌƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕�ĐŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕ 
 
dŽƵƚ� ĐŽŵŵĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ͕� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϭ� ĂƵƌĂ� ĠƚĠ�
ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƋƵŝ�Ă�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĂīĞĐƚĠĞ�
ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ůŽĐĂůĞ� ĐŽŶƟŶƵĂŶƚ� ă� ůĂ�
ĚĠƐŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ă�ů͛ŚĞƵƌĞ�Žƶ�ũĞ�ŵ͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ǀŽƵƐ͘� 
 
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ŵĂůŐƌĠ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ĚĞ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞƐ͕� ďŽŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ǀŽǇĂŶƚƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ�
ĠĐŽŶŽŵŝĞ� ǀĂƵĐůƵƐŝĞŶŶĞ� ƐŽŶƚ� ĂƵ� ǀĞƌƚ͕� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŽŶƐ�
ŶŽƵƐ�ĞŶ�ƌĠũŽƵŝƌ͘�  
 
WĂƌ� ĂŝůůĞƵƌƐ͕� ŵĂůŐƌĠ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĐŽůůĞĐƟĨ� ŵĞŶĠ� ĂǀĞĐ�
ĨĞƌǀĞƵƌ�ƉĂƌ� ůĞƐ� ĐŽůŝƐƟĞƌƐ�ͨ �ŶĞƌŐŝĞ�WŽƐŝƟǀĞ��WD��ϴϰ ͩ�
ĚƵƌĂŶƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŵŽŝƐ� Ğƚ� ƵŶĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ�
ĞŶŐĂŐĠĞ͕� ůĂ� ǀŝĐƚŽŝƌĞ� Ŷ͛Ă� ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ƉĂƐ� ĠƚĠ� ĂƵ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ă�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ͘ 
 
:Ğ� ƟĞŶƐ� ǀŝǀĞŵĞŶƚ� ă� ůĞƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ�
ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ͕�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĮĚĠůŝƚĠ͘� 

 

 

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

W�d/d���:�hE�Z�d�>�dZ�s�/> 

DĂƌĚŝ�ϭϵ�KĐƚŽďƌĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�
ͨ�>Ğ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ͗�ƵŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐƵů�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�,�ZDKE/��
Dhdh�>>�͘ 



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

W/d�,�W�Zdz��s�����W��&&�/Z�^ 

sĞŶĚƌĞĚŝ� ϭϵ� EŽǀĞŵďƌĞ� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ��W�
�&&�/Z�^� ƵŶĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ƌĠƐĞĂƵ� ĞŶ� ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ƐŽƵƐ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞ� WŝƚĐŚ�
WĂƌƚǇ͘ 

&KZD�d/KE�Z/^Yh�^�W^z�,K^K�/�hy 

DĞƌĐƌĞĚŝ� ϴ��ĠĐĞŵďƌĞ� ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�
ͨ ^͛ŝŶŝƟĞƌ� ă� ůĂ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂƵǆ� Ğƚ� ůĞƐ� ŝŶƚĠŐƌĞƌ����������������������������
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƵŶŝƋƵĞ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�'ŝů��,�hD�Z��-�WZ�s/^^͘ 

ϯϭ�D��Z�E�KEdZ���h�WN>��:�hE�^ 

:ĞƵĚŝ� ϭϴ�EŽǀĞŵďƌĞ� ůĞ� WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �WD�� ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐĂ�ϯϭğŵĞ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛�ĠƌŽƉŽƌƚ�Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ�WƌŽǀĞŶĐĞ�ƐƵŝǀŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ��KZ',/EK͘� 

�KE^�/>��͛��D/E/^dZ�d/KE��WD��ϴϰ 
DĞƌĐƌĞĚŝ� ϭĞƌ� �ĠĐĞŵďƌĞ� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ƌĞĕƵ͕� ůŽƌƐ� ĚĞ� ƐŽŶ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� ůĞ� ƐŽƵƐ-WƌĠĨĞƚ� ă� ůĂ� ƌĞůĂŶĐĞ� :ƵůŝĞŶ� &ƌĂǇƐƐĞ͘ 
^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂůĞ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ� ůĞ�ƉůĂŶ�
ĚĞ�ƌĞůĂŶĐĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ 

ϯϲ�D���d�>/�Z�WN>��&�DD�^ 

DĂƌĚŝ� ϵ�EŽǀĞŵďƌĞ� ůĞ�WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �WD��ϴϰ� Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐŽŶ� ϯϲğŵĞ�
ĂƚĞůŝĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ KƉƟŵŝƐĞƌ�ƐŽŶ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ�ƐŽŶ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�Ğƚ�
ƐĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�sĂůĠƌŝĞ�'h/>>�DKd�-�KZ/�Ed͛��d/KE͘ 



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

�'�E���ϮϬϮϮ 

ØDĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϵ� :ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚ� ͗�ϯϯğŵĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�
WƀůĞ�:ĞƵŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�D�^&�Z͘� 
 
 
 
 
 
Ø:ĞƵĚŝ� ϮϬ� :ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚ� ͗�sŝƐŝƚĞ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
WZKE�dhZ��ă��ĂǀĂŝůůŽŶ͘ 
 

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

��EKd�Z���E^�sKdZ���'�E�� 

ØDĂƌĚŝ�ϭϭ�:ĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ϭϮŚ�ă�ϭϰŚϯϬ�͗�ϯϳğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�
&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ YƵĞůƐ�ĐŚŽŝǆ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŵďĂƵĐŚĞ�͍�
ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�sĂůĠƌŝĞ�>�'�E�Z�͘ 
 
 
 
 
ØDĞƌĐƌĞĚŝ� ϭϮ� :ĂŶǀŝĞƌ� ĚĞ� ϵŚ� ă� ϭϬŚϯϬ� ͗� WŝƚĐŚ� WĂƌƚǇ� ĐŽ-
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ���d/s�Θ�sKh^͘� 

>͛ĂŐĞŶĚĂ�ϮϬϮϮ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�͊� 
 
�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�ƐĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�
ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉƵ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘ 

s/^/d���͛�EdZ�WZ/^� 

DĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϱ��ĠĐĞŵďƌĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂƵ�
ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂĚŚĠƌĞŶƚĞ�ͨ '�^dKE�D/>>� ͩ͘ 

^K/Z������&/E��͛�EE���WN>��&�DD�^ 

:ĞƵĚŝ�ϵ��ĠĐĞŵďƌĞ�ůĞ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐĂ�ƐŽŝƌĠĞ�ĚĞ�ĮŶ�
Ě͛ĂŶŶĠĞ� ͗�hŶĞ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ-ĚŠŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ�ZŚƀŶĞ�ĂǀĞĐ�>�^�'Z�E�^���d��hy����
WZKs�E��� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐƚƌŝĐƚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚƵ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ƚĞŶƵ� ĚƵ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞ�͘� 



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

�>��d/KE^���/�ϮϬϮϭ 
>ĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ůΖĠƋƵŝƉĞ�
Η�ŶĞƌŐŝĞ�WŽƐŝƟǀĞ��WD��ϴϰ ͩ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĐŚĞĨ�ĚĞ�ĮůĞ��ĞƌŶĂƌĚ�
sĞƌŐŝĞƌ͕�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ĚĞ�͗ 
 

Ø /ƐůĞ-ƐƵƌ-^ŽƌŐƵĞ 
Ø sĂůƌĠĂƐ 
Ø sĂŝƐŽŶ-ůĂ-ZŽŵĂŝŶĞ 
Ø KƌĂŶŐĞ 
Ø �ĂǀĂŝůůŽŶ 
Ø �ĂƌƉĞŶƚƌĂƐ 
Ø �ŽůůğŶĞ 
Ø WĞƌƚƵŝƐ�ͬ�>Ă�dŽƵƌ�Ě͛�ŝŐƵĞƐ 
Ø �ǀŝŐŶŽŶ� 

�ĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚΖĂůůĞƌ�ĂƵ� ĚĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ĐŚĞĨƐ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ůŽĐĂƵǆ� ĚĞ� dW�͕� WD�-WD/͕� ĚĞƐ�
ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ� ĂƌƟƐĂŶƐ͕� ĚĞƐ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂďŽƌĚĞƌ� ĂǀĞĐ�
ĞƵǆ� ůĞƐ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂůĞƐ�
ůŽĐĂůĞƐ͘� 

DĂůŐƌĠ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽůůĞĐƟĨ�ŵĞŶĠ�ĂǀĞĐ�ĨĞƌǀĞƵƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽůŝƐƟĞƌƐ�ͨ��ŶĞƌŐŝĞ�WŽƐŝƟǀĞ��WD��ϴϰ�ͩ�ĚƵƌĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�
ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĞŶŐĂŐĠĞ͕� ůĂ�ǀŝĐƚŽŝƌĞ�Ŷ͛Ă�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĂƵ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ă�ůĂ�
��/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ͘� 
 
hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĠůĞĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƐŽƵƟĞŶ͘� 
 
EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐŽůŝƐƟĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ͕�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ĮĚĠůŝƚĠ͘� 



�>��d/KE^��D��ϮϬϮϭ 

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

hŶ� ƚƌğƐ� ŐƌĂŶĚ� ďƌĂǀŽ� ă� ŶŽƐ� ĐŽůŝƐƟĞƌƐ� ͨ &ŝĞƌƐ� ĚΖġƚƌĞ�
ĂƌƟƐĂŶƐ�ϴϰ ͩ�͗ 
 

Ø WŚŝůŝƉƉĞ��ĂƟŶĂƵĚ 
Ø WŝĞƌƌĞ��ĞũƵĚŽ 
Ø DĂŐĂůŝ��ĞĂƵŵŽŶƚ 
Ø :ĠƌƀŵĞ��ŝůůŝĂƵ 
Ø �ĞůǇŶĞ�DĂƋƵĂŝƌĞ 
Ø �ŶŶĞ-^ŽƉŚŝĞ�DŝůĞƐŝ 
Ø �ŝĚŝĞƌ�<ƌŽď 
Ø &ƌĂŶĕŽŝƐ�DŝĐŚĞů 
Ø :ĂŶĞ�'Ăůůŝǆ 

ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĠůĞĐƟŽŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ �ŚĂŵďƌĞ�
ĚĞƐ� DĠƟĞƌƐ� Ğƚ� ĚĞ� >ΖĂƌƟƐĂŶĂƚ W���͕� ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�
sĂƵĐůƵƐĞ� ;ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ϲ� ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ĠůƵƐ� ă� ů͛ĠĐŚĞůŽŶ�
ƌĠŐŝŽŶĂůͿ�͊ 
 

&ĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽůŝƐƟĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�
ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŵĞŶĠ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞ�ƐĐƌƵƟŶ�͊ 
 

hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĠůĞĐƚĞƵƌƐ� ͨ &ŝĞƌƐ� ĚΖġƚƌĞ�
�ƌƟƐĂŶƐ ͩ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ͘ 

>Ă��WD��^h��Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�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 
 
sŽŝĐŝ�ůĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚƐ�ǀĂƵĐůƵƐŝĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�dƌŽƉŚĠĞƐ�ZĠŐŝŽŶĂƵǆ�ĚĞƐ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�WŽƐŝƟĨƐ�͗ 
 

Ø�Wƌŝǆ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽ-ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�͗ �ƌŶĂƵĚ�Ğƚ��ŚƌŝƐƟŶĞ����>�h�/�Z�^�-�>��,�>>����^�WZK�h�d�hZ^� 
 

Ø�Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĂŶĐĞ�͗�WŝĞƌƌĞ�Ğƚ�:ĞĂŶ->ŽƵŝƐ��ZhE�-��ZhE����s/�E�d/Z�E 
 

Ø �Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�͗�DǇƌŝĂŵ��h'E�^�-�W�d/d�>�KE 
 

Ø �Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ�͗�>ĂƵƌĞŶƚ�s�>>/�Z�Ğƚ�sŝǀŝĂŶ�W�Z���-��>/W���/E&KZD�d/Yh� 
 

Ø �Wƌŝǆ�ĚƵ�ĐŽƵƌĂŐĞ�͗ dŚŽŵĂƐ���>>/�Z��-�KZ'���>> 
 

Ø �Wƌŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ�͗��WŝĞƌƌĞ�Ğƚ�:ĞĂŶ->ŽƵŝƐ��ZhE�-��ZhE����s/�E�d/Z�E 
 
>Ă�'ƌĂŶĚĞ�&ŝŶĂůĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�:ĞƵĚŝ�Ϯϭ�KĐƚŽďƌĞ�ĂƵ�EŽǀŽƚĞů��ǀŝŐŶŽŶ�EŽƌĚ͘ 
 
hŶ� ŐƌĂŶĚ� ďƌĂǀŽ� ă� ŶŽƚƌĞ� ĂĚŚĠƌĞŶƚ� :ĞĂŶ->ŽƵŝƐ� �ZhE� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ� ĚĞ� �ZhE� ��� s/�E�
d/Z�E�ƋƵŝ�Ă�ƌĞŵƉŽƌƚĠ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĂŶĐĞ͘ 

dZKW,��^���^��EdZ�WZ�E�hZ^�WK^/d/&^�ϮϬϮϭ 



&KE�^�^K�/�>�'^��WKhZ�>�^��EdZ�WZ�E�hZ^��E��/&&/�h>d� 

�ĞƉƵŝƐ� Ăǀƌŝů� ϮϬϮϬ͕� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� '^�� ƐŽƵƟĞŶƚ�
ĐŽŶĐƌğƚĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĂŶƚ� ĚĞƐ�
ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ƐŽŶ�&ŽŶĚƐ�^ŽĐŝĂů͘ 
  
dŽƵƚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ� ĂĸůŝĠ�ă� ůĂ�'^��ĚĞƉƵŝƐ� ĂƵ�ŵŽŝŶƐ� ƵŶ�
ĂŶ�ƉĞƵƚ�ĂŝŶƐŝ�ƐĂŝƐŝƌ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�&ŽŶĚƐ�^ŽĐŝĂů�'^��
Ğƚ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚΖĂŝĚĞ͕� ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚĞ ϱ�ϬϬϬ Φ͘  
 
�ĂŶƐ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĐĂƐ͕� ƵŶ� Ɖƌġƚ� ĚΖŚŽŶŶĞƵƌ� ĚΖƵŶ� ŵŽŶƚĂŶƚ�
ŵĂǆŝŵƵŵ� ĚĞ� ϭϬ� ϬϬϬΦ� ƉĞƵƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ġƚƌĞ� ĂĐĐŽƌĚĠ�
ĂƉƌğƐ�ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘ 

�Ğ� ĨŽŶĚƐ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ƌĠƉŽŶƐĞ� ĐŽŶĐƌğƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ĞŶ� ĚŝĸĐƵůƚĠ͕� ƉŽƵƌ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ůĞƵƌ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ�
ƵŶĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ůĞƵƌ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĨĂĐĞ� ă� ůĞƵƌƐ�
ĐŚĂƌŐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĚŝĸĐƵůƚĠ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͘ 
  
WŽƵƌ� ƚŽƵƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽƵ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞ� ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ͕�
ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ� ĂƵ� Ϭϭ� ϰϱ� ϳϮ� ϲϯ� ϭϬ� ŽƵ� ĠĐƌŝǀĞǌ-ŶŽƵƐ�
ă ĐŽŶƚĂĐƚΛŐƐĐ͘ĂƐƐŽ͘Ĩƌ� 

 

^ŽƵƌĐĞ�͗��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�'^� 

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

�KKD�^hZ�EKdZ��W�Zd�E�/Z��͗�,�ZDKE/��Dhdh�>>��-�'ZKhW��szs 



 

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

Zh�Z/Yh����E�/��dhZ�^ 

>ĞƐ��s�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘� 

Ø ���ƌŶĂƵĚ� ���KZEKz͕� ĞƐƚ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ͨ DĂŶĂŐĞƌ� ĞŶ�
/ŶŐĠŶŝĞƌŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ� ^ƉĠĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ� �ǇďĞƌƐĠĐƵƌŝƚĠ ͩ͘ /ů��
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶĞ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĚƵƌĠĞ� ĚĞ� ϯ� ĂŶƐ͕�
ũƵƐƋƵΖĞŶ� ϮϬϮϰ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ǀĂůŝĚĞƌ� ƐŽŶ� �ĂĐнϱ͘ /ů�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Žƶ� ŝů� ƉŽƵƌƌĂŝƚ� ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ĚĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ� ƐĞƐ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�
ĂĐƚƵĞůůĞƐ͘ >ΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ� ͗�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ŽƵ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕� ŝĚĠĂůĞŵĞŶƚ�
ĂǆĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐǇďĞƌƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 
 
Ø ��:ĞƵŶĞ� ŚŽŵŵĞ� ĚĞ� � ϭϲ� ĂŶƐ� ĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶ� ĞŵƉůŽŝ� ă� ŵŝ-
ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ƐŽŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ ��ŽƚĠ�ĚĞ�
ƚƌğƐ� ďŽŶŶĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ� ƌĞůĂƟŽŶŶĞůůĞƐ͕� ũΖĂƉƉƌĞŶĚƐ� ǀŝƚĞ� ƉĂƌ�
ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� Ğƚ� ůΖĠĐŚĂŶŐĞ� ĞŶ� ĠƚĂŶƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ͘� ^ŽƵƚĞŶƵ�
ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ� ůŽĐĂůĞ͕� ũĞ�ƐƵŝƐ�ŵŽďŝůĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� �ǀŝŐŶŽŶ-sŝůůĞŶĞƵǀĞ-� >ĞƐ� �ŶŐůĞƐ-ZŽĐŚĞĨŽƌƚ� ĚƵ�
'ĂƌĚ�Ğƚ�ŵŽƟǀĠ�ă�ǀĞŶŝƌ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͘ 

Ø ��DĂƌŝĞ� �K^/D/-'hzKEE�d� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĠƚƵĚŝĂŶƚĞ�
ĞŶ� �d^� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ă� ů͛/&�� Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ� ĞŶ�
ĚĞƵǆŝğŵĞ� ĂŶŶĠĞ͘� :Ğ� ƐŽƵŚĂŝƚĞƌĂŝƐ� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ǀŽƚƌĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͘� >Ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ� ŵĂ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĚĞ� ϯ� ũŽƵƌƐ� ƉĂƌ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
;ůƵŶĚŝ͕�ŵĂƌĚŝ�Ğƚ�ŵĞƌĐƌĞĚŝͿ�Ğƚ�ĚĞ�Ϯ� ũŽƵƌƐ� ă� ů͛ĠĐŽůĞ� ;ũĞƵĚŝ�
Ğƚ�ǀĞŶĚƌĞĚŝͿ͘�:Ğ�ƐĞƌĂŝƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͕�ĐĂƌ�
ĂƉƌğƐ�ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŵŽŶ��d^�ũĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌĂŝƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�
ĞŶ�ůŝĐĞŶĐĞ͘� 

>�^��,/&&Z�^����>͛�DW>K/ 

^ŽƵƌĐĞ�͗��Z��d^�W����-�/E^�� 

�Ƶ� ϯğŵĞ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ� ĞŶ� sĂƵĐůƵƐĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĚĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ��͕��͕���Ɛ͛ĠƚĂďůŝƚ�ă�ϲϮ�
ϴϭϬ͘� 

�Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ĚĞ�ϭ͕ϲй�ƐƵƌ�ƵŶ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�Ğƚ�ďĂŝƐƐĞ�
ĚĞ�Ϯ͕ϵй�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘��Ŷ�ƌĠŐŝŽŶ�W���͕�ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ�
ĚĞ�Ϯ͕ϱй�ƐƵƌ�ƵŶ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�Ğƚ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ĚĞ�ϰй�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘� 

�Ŷ� &ƌĂŶĐĞ� ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĂƵ�ϯğŵĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱ�ϱϳϳ�ϴϯϬ͘ 
 

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

�/�Es�Eh���hy�EKhs��hy���,�Z�Ed^����>���WD��ϴϰ 
Ø� ,K^d�>>�Z/�� �h� �,�d��h� ��^� &/E�^� ZK�,�^� ă�
�ŚąƚĞĂƵŶĞƵĨ-�Ƶ-WĂƉĞ 
,ƀƚĞů͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ 
Ø� �^�^dKZ���s/'EKE�ă�DŽŶƞĂǀĞƚ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ 
Ø��D�^��Z�d�Z/�d�ϴϰ�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ 
Ø�^�^�D�<��KEůz�KE��ă��ŚĂƚĞĂƵŶĞƵĨ-�Ƶ-WĂƉĞ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕� ĐŽŶƐĞŝů͕� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�Ğƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ 
Ø� ̂ �^�EKs���KE��Wd�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
KƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ĂĚƵůƚĞƐ͕� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ďŝůĂŶ� ĚĞ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ 
Ø�/D�'�^�ĂƵ�dŚŽƌ 
�ŽŶĐĞƉƟŽŶ� Ğƚ� ƉŽƐĞ� Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞƐ͕� ŇŽĐĂŐĞ� ǀĠŚŝĐƵůĞ͕� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐƌĠĂƟŽŶ 
Ø��,�Z>Kdd͛�E��<�ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ-�Ƶ-'ĂƌĚ 
sĞŶƚĞ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ůŝŶŐĞƌŝĞ 
Ø��KD/���/'/d�>�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
^ĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
Ø��KDϭ^�s�E�ă��ĂƌƉĞŶƚƌĂƐ 
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉŽĚĐĂƐƚ 
Ø�'&�W�Z&KZD�E����EdZ�WZ/^��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨƐ�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ 
Ø�s/Z'/E/����>s/'E��ă�sŝůůĞŶĞƵǀĞ->ĞƐ-�ǀŝŐŶŽŶ 
DĂŶĚĂƚĂŝƌĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ 
Ø� Wt���KE^h>d/E'�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽƵƌƚĂŐĞ�ĞŶ�ĠŶĞƌŐŝĞ 

Ø�^�^�>���KE��K��,�ă�sĂŝƐŽŶ->Ă-ZŽŵĂŝŶĞ 
�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͕� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ĐŽĂĐŚŝŶŐ�
ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ 
Ø��>W/>>�^��hZ��hd/Yh��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
>ŽĐĂƟŽŶ� ǀĞŶƚĞ͕� ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ� ďƵƌĞĂƵƟƋƵĞƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
Ø� :�Z>�hZ��ă��ǀŝŐŶŽŶ� 
�ŽŶĐĞƉƚĞƵƌ�Ğƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�ĚĂƚĂĐĞŶƚĞƌ� 
Ø� ZKD�/E��^W/EK^��–���KW/��ă�KƌĂŶŐĞ 
�ŐĞŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĞŶ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ 
Ø� KW�E��/��ă�DĂƌƐĞŝůůĞ 
tĞď�ĂŐĞŶĐǇ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ø� ,hD�E�s/���ă��ŶƚƌĂŝŐƵĞƐ 
�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ůĂ�ŵĠƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�Ğƚ�ƐǇƐƚğŵĞƐ 
Ø� �<��/'/d�>�ă�KƌĂŶŐĞ 
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ǁĞď͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞ 
Ø� /DWh>^�&Z�E���ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ 
Ø�����KE^h>d/E'�ă��ŶƚƌĞĐŚĂƵǆ 
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�Ğƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
Ø��>d,����KEE��d/KE^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ƌĠĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ 
Ø�^�^��s͛/DDK�ă��ĂƌƉĞŶƚƌĂƐ 
�ŐĞŶƚ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ 

 

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



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø �D� ^��Z�d�Z/�d� ϴϰ� -� ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ϮϬ� ĂŶƐ͕� ũ͛Ăŝ� ĞŶĮŶ� ĨƌĂŶĐŚŝ� ůĞ� ĐĂƉ� Ğƚ� ĐƌĠĠ� �D�
^��Z�d�Z/�d�ϴϰ�ŝů�Ǉ�Ă�ϭ�ĂŶ͘�:Ğ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͕�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�
ĚĞ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ͘��ĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ�ŽƵ�ƌĠĐƵƌƌĞŶƚĞƐ͕�ƐƵƌ�ĚƵ�
ĐŽƵƌƚ͕�ŵŽǇĞŶ� ŽƵ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ͘��ǇĂŶƚ ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ĞŶ� ƚĂŶƚ�ƋƵ͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ͕� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ŵŝůŝĞƵǆ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚŝǀĞƌƐ� Ğƚ� ǀĂƌŝĠƐ� ƚĞůƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ů͛ĂƌƟƐĂŶĂƚ͕�
ů͛ŝŶŐĠŶŝĞƌŝĞ͕� ůĞ� ďąƟŵĞŶƚ͕� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕� ůĞƐ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͕� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ĂƌƟƐƟƋƵĞ͕� ůĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ� ůŝďĠƌĂůĞƐ͕�
ŵĠĚŝĐĂůĞƐ� Ğƚ� ƉĂƌĂŵĠĚŝĐĂůĞƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ĞŶ� ĐĂďŝŶĞƚ� Ě͛ĂīĂŝƌĞƐ͘� :͛Ăŝ� ĂĐƋƵŝƐ� ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƐŽůŝĚĞ͕� ƵŶĞ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�Ě͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͘�:͛ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ƚƌğƐ�ƉĂƌƟĞů�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ͕�ŽƵ�ĞŶ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�
ƉůƵƐ� ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ� ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŚĞƵƌĞƐ� ƉĂƌ� ƐĞŵĂŝŶĞ͘� :Ğ� ƉĞƵǆ� ĂƵƐƐŝ� ůĞƐ� ĂƐƐŝƐƚĞƌ� ƐƵƌ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ğƚ� ůĂ�
ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� Ě͛ĂƉƉĞůƐ� Ě͛ŽīƌĞƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ ͗� �ŵĂŶĚŝŶĞ� Dm,>� –� Ϭϲ� Ϭϲ� ϳϲ� ϭϵ� ϯϴ� -�
ĂŵƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚϴϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 
Ø EKs�� �KE��Wd� -� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�YƵĂůŝŽƉŝ� ;ƵŶĞ� ƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ƉĂƌ�
ǀŽƚƌĞ� KW�K� ũƵƐƋƵ͛ă� ϭϬϬйͿ͕� ĐĞƌƟĮĠ� YƵĂůŝƚĠ� ƉĂƌ� sĠƌŝƐĠůĞĐƚ� Ğƚ� �ĂƚĂĚŽĐŬĠ͘� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞŶ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�ďĂƐĠƐ�ă��ǀŝŐŶŽŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯϱ�ĂŶƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ� ůĞƐ�
ŵĂŶĂŐĞƌƐ� Ğƚ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚĞƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ƚĂŶƚ� ĞŶ� ŵĂƟğƌĞ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͕� ĚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�dŽƵƚĞƐ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐĞƌƟĮĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ă�ϭϬϬй�ƉĂƌ�ůĞ��W&�
Ğƚ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉĞŶƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂǇĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� EŽƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐĞ� ĐŽŵďŝŶĞƌ� ĂǀĞĐ� ĚĞ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƚǇƉĞ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ� ŽƵ�
ƐŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ� Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞŶƚ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ� ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ� ŝŶŶŽǀĂŶƚĞƐ� Ğƚ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚ� ůĞ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ŶĂƟŽŶĂů͘� EŽƐ� ŽƵƟůƐ� ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ĚŝŐŝƚĂƵǆ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŽŶƐ� ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ� ŶŽƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů� ĐŽŵŵĞ� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘ �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� &ƌĠĚĞƌŝƋƵĞ� D�E/�Z� -� Ϭϲ� ϭϴ� Ϭϯ� ϱϮ� ϰϲ� –�
ĐŽŶƚĂĐƚΛŶŽǀĞ-ĐŽŶĐĞƉƚ͘ĐŽŵ�- ǁǁǁ͘ŶŽǀĞ-ĐŽŶĐĞƉƚ͘ĐŽŵ 
 
Ø W/�,Kd�Z/s�� -� WƌĞŵŝĞƌ�ĚƌŝǀĞ� ĠĐŽůŽĐĂů� ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ͘�sŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ�ƉŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ͘Ĩƌ�
ƵŶĞ� ŽīƌĞ� ĐŽŵƉůğƚĞ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭ� ϬϬϬ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ƐĞƐ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ƉƌĂƟƋƵĞ� Ğƚ�
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘�>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ďŝŽ͕�ůŽĐĂƵǆ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐĞ�ǀĞƵƚ�ĂƵ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ΗǌĠƌŽ�
ĚĠĐŚĞƚΗ͘� �ŽŵŵĞ� ƐŽŶ�ŶŽŵ� ůΖŝŶĚŝƋƵĞ͕�WŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ�ĞƐƚ� ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ĚƌŝǀĞ� ͗� ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ� ƌĞƟƌĞƌ� ǀŽƐ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ƉƌĠĂůĂďůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĂŶĚĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵ� ůŽĐĂů�ĚƵ�WŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�
ƐŝƚƵĞ�ă�ĐŽƚĠ�ĚΖ�ŐƌŽƉĂƌĐ�ƐƵƌ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�DŽƌŝğƌĞƐ-ůğƐ-�ǀŝŐŶŽŶ�DĂŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ƐŽŶ�ĂƉƉĂƌŝƟŽŶ�͗�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ� ůŝǀƌĞƌ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ŽƵ�ƐƵƌ�
ǀŽƚƌĞ� ůŝĞƵ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ͕� sŝůůĞŶĞƵǀĞ-ůĞƐ-�ǀŝŐŶŽŶ� Ğƚ� ĚĞƐ� �ŶŐůĞƐ͘� >ĞƐ�
ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� ĞŶ� ǀĠůŽ� ĐĂƌŐŽ� ƉĂƌ�Λ>ĂƌŽƵĞƚŽƵƌŶĞĂǀŝŐŶŽŶ͘� �ŶǀŝĞ� ĚĞ� ĐŽŶƐŽŵŵĞƌ� ĚĞ� ďŽŶƐ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ƐĂŶƐ� ƐĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ůĂ� ƚġƚĞ͕� ĐŽŵŵĂŶĚĞǌ� ƐƵƌ� ƉŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ͘Ĩƌ� ͗� ůĞƐ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĠĐŽůŽ-ďŝŽ-ůŽĐĂůĞƐ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ� ͗� 'ƵŝůůĂƵŵĞ� �ZK��Z�� -� Ϭϲ� ϴϰ� ϭϳ� ϯϮ� ϰϳ� –� ŐƵŝůůĂƵŵĞ͘ďƌŽĚĂƌĚΛƉŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ͘Ĩƌ� –
 ǁǁǁ͘ƉŝĐŚŽƚĚƌŝǀĞ͘Ĩƌ� 
 

Ø D�<��KE>z�KE��-�>ĂƵƌĞ�'ĂƌĐŝĂ�Ğƚ�&ƌĠĚĠƌŝĐ��ĂůƵĞďĂ͕�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�DĂŬĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ͕�ƵŶ�ĐĂďŝŶĞƚ�
ĚĞ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ� Ğƚ� ĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ� ĞŶ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĚĞƐ� �ŽĂĐŚƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�
ĚŝƉůƀŵĠƐ� Ě͛ĠƚĂƚ͕� ĐĞƌƟĮĠƐ� ĐŽŵŵĞ� ͨĂĐƚĞƵƌ� ĚĞƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ŵŽŶĚĞ� ŝŶĐĞƌƚĂŝŶͩ� ƉĂƌ� ůĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞƐ�ĂƌƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�Ğƚ�WƌĂƟĐŝĞŶ��/^��Θ�&ŽƌĐĞƐ�DŽƚƌŝĐĞƐ͘�EŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƐƚ�
Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ� ĂƵǆ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ĚΖŽďƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐŽŶĐƌğƚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ůĞƵƌƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉŽƚĞŶƟĞů�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͘��
EŽƚƌĞ� ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ� ĞƐƚ� ƋƵĞ� ͨZĞƉůĂĐĞƌ� ů͛ŚƵŵĂŝŶ� ĂƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞƐ� ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĐůĞĨ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͩ͘�EŽƚƌĞ�ĂŵďŝƟŽŶ�͗�&ĂŝƌĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�
ĐŽůůĂďŽƌ͛��d�hZ^�ŝŵƉůŝƋƵĠƐ�Ğƚ�ĞŶŐĂŐĠƐ͘�EŽƐ��Ϯ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�
ĂĐƚƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�͗�KƐĞǌ�ůŝďĠƌĞƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ŵƵůƟŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�͊��&ĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ� ƵŶĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� ͊� WŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕� Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ŶŽƵƐ�
ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ŶŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƐ�ƌĂǀŝƐ�Ğƚ�ĮĞƌƐ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘��ŽŶƚĂĐƚ͗�>ĂƵƌĞ�'�Z�/��–�Ϭϲ�ϯϰ�ϯϭ�
Ϭϭ�ϰϮ�–�&ƌĠĚĠƌŝĐ���>h����–�Ϭϲ�ϭϳ�ϳϳ�Ϯϳ�ϭϵ�–�ǁǁǁ͘ŵĂŬĞŽŶůǇŽŶĞ͘ĐŽŵ� 

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



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

 Ø >�� �KE� �K��,� – WƌĞƐƐĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ƵŶ�ŵĂƌĐŚĠ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͕� ƵŶĞ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ� ŝƐƐƵĞ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŵŽĚğůĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕� Ğƚ� ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ� ŽƵƟůƐ� Ğƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ� ĂƵǆ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ƋƵ͛ă� ůĞƵƌƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ůĞ�
ŵĠƟĞƌ�Ě͛ĂŐĞŶƚ͕�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŽƵ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚŝĸĐŝůĞ͘�^ŽƵǀĞŶƚ�ĞǆĞƌĐĠ�
ĞŶ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͕� ƐŽƵŵŝƐ� ĂƵ� ƐƚƌĞƐƐ� Ğƚ� ă� ƵŶ� ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ͕� Đ͛ĞƐƚ� ƵŶ� ŵĠƟĞƌ� ĞǆŝŐĞĂŶƚ� ƋƵŝ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�ŽƵƚƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ͨ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ͩ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĂŶĐĞ͘� :Ğ�ŵĞ�ŶŽŵŵĞ��ŽŵŝŶŝƋƵĞ� WŝƌĞĚĚĂ͕� ũ͛Ăŝ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ϲϰ�ĂŶƐ͕�
ĐŽĂĐŚ� ;/ŶƐƟƚƵƚ� ĚĞƐ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞƐ��ƉƉůŝƋƵĠĞƐͿ�Ğƚ� ĨŽƌŵĂƚĞƵƌ� ĞŶ� ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ� ĂƉƌğƐ�ƉůƵƐ� ĚĞ� ƋƵŝŶǌĞ�
ĂŶƐ� ƉĂƐƐĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͘� �ƌĠĠĞ� ĞŶ� ϭϵϵϱ͕� ůĂ� ^�^� >��KE�K��,� Ă� ƉŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�
ƉƵďůŝĐ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ͗� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕� ĞŶ� ĂŐĞŶĐĞƐ͕� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƌĠƐĞĂƵǆ� ĚĞ�
ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞƐ͘�D/�hy�s/sZ��^KE�D�d/�Z�WKhZ�D/�hy��E�s/sZ��ƚĞů�
ĞƐƚ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĮǆŽŶƐ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŽŵŝŶŝƋƵĞ�W/Z�����–�Ϭϲ�Ϯϯ�
ϰϳ�Ϭϲ�ϯϮ�–�ĚŽŵŝŶŝƋƵĞΛůĞďŽŶĐŽĂĐŚ͘Ĩƌ�– ǁǁǁ͘ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞ-ŝŵŵŽ͘Ĩƌ  
 
 Ø '&� W�Z&KZD�E��� �EdZ�WZ/^�� – �͛ĞƐƚ�͗�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĚĞ�dW�ͬ
WD�� ĂǇĂŶƚ� ƵŶ� ĞīĞĐƟĨ� ĚĞ� ϭ� ă� ϯϬ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ͘� ϭϱ� ĂŶƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĞŶ� ŐĞƐƟŽŶ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� �ĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ� Ğƚ� ƋƵĂůŝĮĠĞƐ� ͗� ZĞŶĨŽƌƚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ� ;ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ŇƵǆ͕� ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ� ŶŽƌŵĂƟǀĞƐ͕� ŵĂƌĐŚĠƐ�
ƉƵďůŝĐƐ� Ğƚ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐͿ͘� KƉƟŵŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ͕� ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕� ĨĂĐƚƵƌĂƟŽŶ͕�
ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ͕� ĂĐŚĂƚƐ� Θ� ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ͕� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘� �ŝĂŐŶŽƐƟĐ� ĚĞƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�sŽƵƐ�ǀŝƐĞǌ�ůĂ�ĮĂďŝůŝƚĠ͕� ů͛ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�͍�
ZĞŶĐŽŶƚƌŽŶƐ-ŶŽƵƐ�͊�:Ğ�ŵĞ�ĚĠƉůĂĐĞ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�
ă�ǀŽƚƌĞ�ĠĐŽƵƚĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�'ŝŽǀĂŶŶĂ�&�z�Z��–�Ϭϲ�ϴϰ�ϭϴ�ϭϮ�ϰϲ�–�ĨĂǇĂƌĚŐŝŽǀĂŶŶĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 
Ø Wt�� �KE^h>d/E'� – �ĂďŝŶĞƚ� ĐŽŶƐĞŝů� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͕� Wt�� �KE^h>d/E'� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ůĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĂŶƐ� ů͛ŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĐŽƸƚƐ� ůŝĠƐ� ă� ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͘�WĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�
Wt���KE^h>d/E'�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�
ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘�EŽƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĚĠĮŶŝƐƐĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ ƵŶĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĞŶ�ĂŶĂůǇƐĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽĮů͕�ůĞƐ�
ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶƐ͕� ůĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĂƩĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� >Ă�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ĚƵ� ƉůĂŶ� Ě͛ĂĐƟŽŶ�
ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ϯ�ƉŝůŝĞƌƐ�͗�E�'K�/�d/KE�����KEdZ�d^�'���ͬ��>��dZ/�/d�� ͗�ŐĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�
ĞŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ͘�KWd/D/^�d/KE�&/^��>�� ͗�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ŵĞƐƵƌĞƐ�
ĚĞ� ĚĠĮƐĐĂůŝƐĂƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ŐĂǌ� ŶĂƚƵƌĞů� Ğƚ� ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͘� WZ/D�^� ���� ͗� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ�
ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�'ůĂĚǇƐ���>s/�Z�–�Ϭϲ�ϳϯ�ϱϲ�ϲϴ�ϱϰ�-�Ő͘ĐĂůǀŝĞƌΛƉǁĞ-ĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘Ĩƌ�–
 ǁǁǁ͘ƉǁĞ-ĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘Ĩƌ 
 

Ø :�Z>�hZ�� – �ŽŶĐĞƉƚĞƵƌ�Ğƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�ĚĞ��ĂƚĂĐĞŶƚĞƌ�ĚĞƉƵŝƐ�Ϯϱ�ĂŶƐ͕� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ĠƚĂƉĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ��ĂƚĂĐĞŶƚĞƌ� ͗�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͕�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ğƚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͘�'ƌĂŶĚ�ŐƌŽƵƉĞ͕�
dW�� ŽƵ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ƉƵďůŝĐ͕� :�Z>�hZ�� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĚĞ� ƚŽƵƚ� ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�
ƉƌŽũĞƚ� /d͘� >͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ͕� ůĂ� ƐŽƵǀĞƌĂŝŶĞƚĠ� ĚĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� Ğƚ� ůĂ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ� ĚĞ� ů͛ŝŵƉĂĐƚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĞ��ĂƚĂĐĞŶƚĞƌ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�/ŶğƐ��KE�/�;��s�'E�Ϳ�–�Ϭϳ�ϲϰ�ϴϲ�ϳϭ�ϴϱ�–�ŝŶĞƐ͘ĐĂǀĂŐŶĂΛũĞƌůĂƵƌĞ͘Ĩƌ�- ǁǁǁ͘ũĞƌůĂƵƌĞ͘Ĩƌ� 
 
Ø ,K^d�>>�Z/�� �h� �,�d��h� ��^� &/E�^� ZK�,�^� – ^ƵƌƉůŽŵďĂŶƚ� ůĞƐ� ǀŝŐŶŽďůĞƐ� ĚĞ�
�ŚąƚĞĂƵŶĞƵĨ�ĚƵ�WĂƉĞ͕�ů͛,ŽƐƚĞůůĞƌŝĞ�ĚƵ��ŚąƚĞĂƵ�ĚĞƐ�&ŝŶĞƐ�ZŽĐŚĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝĚĠĂůĞ�Ğƚ�
Ě͛ƵŶĞ� ǀƵĞ� ŝŵƉƌĞŶĂďůĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƐĂ� ƚĞƌƌĂƐƐĞ� Ğƚ� ƐĂ� ƉŝƐĐŝŶĞ� ĞŶ� ĠƚĠ͘� �ůůĞ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĚĞ�
ƋƵĂůŝƚĠ� Ğƚ� ŽīƌĞ� ƵŶ� ĐĂĚƌĞ� ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ� ƐƵƌ-ŵĞƐƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ĚĞ�
ŵĂƌŝĂŐĞ͕� ĂƵ� ƌĞƉĂƐ� Ğƚ� ƐĠŵŝŶĂŝƌĞƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� ^ĞƐ�ϭϭ� ĐŚĂŵďƌĞƐ� ă� ůĂ� ĚĠĐŽƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ĂƵǆ� ĐŽƵůĞƵƌƐ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞƐ͕�ŽīƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀƵĞ�ƉůŽŶŐĞĂŶƚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀŝŐŶŽďůĞƐ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�WĂůĂŝƐ�ĚĞƐ�ƉĂƉĞƐ�Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ�
Ğƚ�ůĞ�ŵŽŶƚ�sĞŶƚŽƵǆ͘��Ƶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ůĞ��ŚĞĨ�>ŽƌŝĚĂŶ-&ŽŵďŽŶŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ŵĞŶƵƐ�ďŝƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�
ă�ŵŝĚŝ�Ğƚ�ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞ� ůĞ� ƐŽŝƌ� ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ͘�>Ğ�^W�͕�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŶĠ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŚĂƵƚ� ĚĞ�
ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�ů͛ŚŽƐƚĞůůĞƌŝĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�ĐŽƐŵĠƟƋƵĞ�sŝŶĠƐŝŵĞ͕�ƉƌŽĚŝŐƵĞ�ĚĞƐ�ƐŽŝŶƐ�
ƉŽƵƌ� ƵŶ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ĚĠƚĞŶƚĞ� ŝĚĠĂů� ĂǀĞĐ� ďĂůŶĠŽƚŚĠƌĂƉŝĞ͕� ƐĂƵŶĂ� Ğƚ� ĐĂďŝŶĞ� ĚŽƵďůĞ� ĚĞ� ŵĂƐƐĂŐĞ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ͗��ĞŶŝƐ��h�,�E��-�ϭϵϬϭ�ZŽƵƚĞ�ĚĞ�^ŽƌŐƵĞƐ�ϴϰϮϯϬ��ŚąƚĞĂƵŶĞƵĨ-ĚƵ-WĂƉĞ�–�Ϭϰ�ϵϬ�ϴϯ�ϳϬ�Ϯϯ�
ǁǁǁ͘ĐŚĂƚĞĂƵĮŶĞƐƌŽĐŚĞƐ͘ĐŽŵ� 

 

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



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø ZKD�/E��^W/EK^�� -��ŐĞŶĐĞ��ĞŽƉŝĞ�ă�KƌĂŶŐĞ͘��Ŷ�ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͕�ũĞ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�
ůĂŶĐĠ� ĚĂŶƐ� ůΖŝŵŵŽďŝůŝĞƌ� ƉĂƌ� ƉĂƐƐŝŽŶ� Ğƚ� ĞŶ� ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ� ũΖĂŝ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ� ƵŶ� �YW� ;�ĞƌƟĮĐĂƚ� ĚĞ�
YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞͿ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĂƚĞƵƌ� ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘� EΖŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă�ŵĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉŽƵƌ� ǀŽƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞƐ�ŽƵ�ĚΖĂĐŚĂƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ďĂƐƐŝŶ�KƌĂŶŐĞŽŝƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�ZŽŵĂŝŶ��^W/EK^��–�Ϭϲ�ϱϭ�ϱϭ�ϵϯ�ϳϱ�
-�ƌŽŵĂŝŶĞƐƉŝŶŽƐĂΛǌĞŽƉŝĞ͘ĐŽŵ 
 
Ø KW�E��/��-�YƵĂŶĚ�ůĞ�ϮğŵĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠ͕�ŵŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ŵ͛Ă�Ěŝƚ�ͨ�ŶŽŶ͕�ŽŶ�ŶĞ�ƌĞŶƚƌĞ�
ƉĂƐ� ĂƵ� ďƵƌĞĂƵ� ͩ͘� �ƚ� ĐŽŵŵĞ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ƚƌŽŝƐ͕� ƐĂŶƐ� ĞƵǆ͕� ƉĂƐ� Ě͛ĠƋƵŝƉĞ� ͊� �ůŽƌƐ� ũ͛Ăŝ� ƚƌŽƵǀĠ� ƵŶĞ�
ƌĞƉƌĞŶĞƵƐĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ďĂŝů� ƉƌŽ� ĚĞ� ŶŽƐ� ůŽĐĂƵǆ� ĚĞ� DĂƌƐĞŝůůĞ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĂůůĠĞ� ŚĂďŝƚĞƌ� ĞŶ� ƉůĞŝŶ� ĐƈƵƌ� ĚƵ�
>ƵďĞƌŽŶ�;ϴϰͿ�ƉĂƌ�ĂŵŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĠƚĂŶƚ�ŝŶŐĠŶŝĞƵƌĞ�ĂŐƌŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ă�ϭϬϬй�ĞŶ�
ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƉƵŝƐ�DĂƌƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ĂǀŽŶƐ�ŽƉƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌƵƌĂůŝƚĠ�ĐŽŵŵĞ�Ăƌƚ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ͘�EŽƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĂŝůůĞƐ�ƐĞ�
ĨŽŶƚ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů� ƵŶĞ� ă� ĚĞƵǆ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ� ŵŽŝƐ� ă� DŽŶƚƉĞůůŝĞƌ� Žƶ� ůĂ� ŵŽŝƟĠ� ĚĞ� ůΖĠƋƵŝƉĞ� ƌĠƐŝĚĞ͘� >Ă�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ă�ĐƌƸ�ĚĞ�ϯϬй͕�ůĞ�ĐŚŝīƌĞ�Ě͛ĂīĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ϮϮϬй͕�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ǀĞŶŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�
ƵŶĞ�ϰğŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ͕�ĞůůĞ͕�Ă�ŽƉƚĠ�ƉŽƵƌ��ŝĂƌƌŝƚǌ�;ϲϰͿ�ƉĂƌ�ĂŵŽƵƌ�ĚƵ�ƐƵƌĨ͘�:Ğ�ĐƌŽŝƐ�ƋƵĞ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ďŽŶ�
ĐŚŽŝǆ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĨĞŵŵĞ͕�ŵĂŶĂŐĞƌ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞ͘�EĂƚŚĂůŝĞ�ZŝĐŚĂƌĚ�ĞƐƚ�ůĂ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
KW�E��/��ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�dW�ͬWD��ĚĞ�ĐŽŶƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞƚͬŽƵ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�Ğƚ�ĚΖġƚƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ƐƵƌ�
ůĞƐ� ƌĠƐĞĂƵǆ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĞŶ� ŵĞƩĂŶƚ� ů͛ŚƵŵĂŝŶ� ĂƵ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽƐƉĞĐƟŽŶ� ĚŝŐŝƚĂůĞ͘� KW�E� �/�� ĞƐƚ�
ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞ�ǁĞď�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĠ�YƵĂůŝŽƉŝ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�EĂƚŚĂůŝĞ�Z/�,�Z��–�Ϭϲ�ϴϰ�
ϮϬ�Ϯϭ�ϯϲ�-�ŶĂƚŚĂůŝĞΛŽƉĞŶ-ďŝǌ͘Ĩƌ�– ǁǁǁ͘ŽƉĞŶ-ďŝǌ͘Ĩƌ� 
 
Ø �<� �/'/d�>� -� �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ� ĂƵƚŽĚŝĚĂĐƚĞ� Ğƚ� ƉĂƐƐŝŽŶŶĠ͕� ũĞ� ĐƌĠĞ� ů͛ĂŐĞŶĐĞ� ǁĞď� �<� �ŝŐŝƚĂů� ă�
�ǀŝŐŶŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϲ͘��Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ũĞ�ƐĂŝƐŝĞ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�Ě͛ƵŶ�ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞ� ůĂ� ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�DĞŵŽǀŝĞ͕�ƉŽƵƌ�ŵ͛ĞǆƉĂƚƌŝĞƌ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ͘��Ğ� ƌĞƚŽƵƌ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ�
�ǀŝŐŶŽŶŶĂŝƐĞ�ĂƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ Ğƚ� ĨŽƌƚ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŶ�DK��ǁĞď�Ğƚ�ĐůŽƵĚ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ͕� ũĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂƵǆ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ŵĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�;ŐŽ-ƚŽ-
ŵĂƌŬĞƚ͕� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚ͕� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� /dͿ͕� ĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĞŶ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� �Ğ� ƉůƵƐ͕� ĞŶ� ƌĠƉŽŶƐĞ� ĂƵ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ĂĐƚƵĞů� Ğƚ� ĂƵǆ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĞŶũĞƵǆ� ĚĞ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ͕�ũĞ�ůĂŶĐĞ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐƟŶĠ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�͗�sŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƉƌŽ�
ĞŶ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϮϰŚ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�͍�sŽƵƐ�Žīƌŝƌ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĞƌ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�ŶŝĐŚĞ�
ĂǀĂŶƚ� ƋƵ͛ŝů� Ŷ͛ĠĐůŽƐĞ� ŽƵ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ĚĞ� ƚĞŶŝƌ� ǀŽƐ� ĚĠůĂŝƐ� ƋƵĂŶĚ� ǀŽƚƌĞ� ĂŐĞŶĐĞ� Ŷ͛ĂƐƐƵƌĞ� ƉĂƐ͘�
E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ�ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝůƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ƵƌĠůŝĞŶ�<K,>�Z�–�Ϭϲ�ϱϮ�ϲϰ�
ϲϵ�ϴϭ�–�ĂƵƌĞůŝĞŶΛĂŬĚŝŐŝƚĂů͘Ĩƌ�– ŚƩƉƐ͗ͬͬĂŬĚŝŐŝƚĂů͘Ĩƌͬ 



�Ŷ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŵŽƚƐ͕� ƉŽƵǀĞǌ-
ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ �͍� 
 

�ůďĂŶ� DĠƚĂŝƐ͕� ůĞ� ĐĂƉ� ĚĞƐ� ϱϬ�
ĂŶƐ� ƉĂƐƐĠ� ĚƵƌĂŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ϯğŵĞ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� Ğƚ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�
ĐĂƌƉĞŶƚƌĂƐƐŝĞŶ� ĚĞƉƵŝƐ� ϱ� ĂŶƐ�
ĚĠũă͘�WĂƐ�ƐŽƵƐ� ůĞ� ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ� ůĂ�
ŵŝĐƌŽ-ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ŵĂŝƐ� ĚƵ�
ƉŽƌƚĂŐĞ� ƐĂůĂƌŝĂů� -� ƉĞƵ� ĐŽŶŶƵ�
ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕�ŵĂůŐƌĠ�ƐĞƐ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�͙͘  
D�d��>K�ŶΖĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ� ƵŶĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ŵĂŝƐ� ůĞ� ŶŽŵ� ƋƵĞ�

ũΖĂŝ�ĚŽŶŶĠ�ă�ŵŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�͗� ũĞ�ƐƵŝƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƵƌ�ĚΖŽƵƟůƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƟŽŶ�ƐƵƌ-ŵĞƐƵƌĞ�ĂǀĞĐ�;ƉĂƌĚŽŶͿ��ǆĐĞů͘  
 

�Ŷ�ƋƵŽŝ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�͍ 
 

DĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĚĞƐ� dW�-WD�͕� ŵĞ� ĚĞŵĂŶĚĞŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ�
Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĮĐŚŝĞƌƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͕�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�Ě͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ͕�
ĚĞ� ĮĂďŝůŝƚĠ� Ğƚ�ŵġŵĞ� Ě͛ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͘� �Ğ� ƐŽŶƚ� ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ� ďĂƐĞƐ� ĚĞ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ;ǀĞŶƚĞƐ͕� ĂĐŚĂƚƐ͕� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� Z,͕�
ƋƵĂůŝƚĠ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� ŽƵ� ĚĞƐ� ƉůĂŶŶŝŶŐƐ͕� ĚŽŶƚ� ŝů� ĨĂƵƚ� ŽďƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ�
ƚĂďůĞĂƵǆ�ĚĞ�ďŽƌĚ͕�ĚĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĂůĞƌƚĞƐ͘  
ZĠĚƵŝƌĞ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ� ĞƐƚ� ůĞƵƌ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�ĐĂƌ�ůĞƵƌƐ�ĮĐŚŝĞƌƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ƵƐŝŶĞƐ�ă� ŐĂǌ�
ƋƵ͛ŝůƐ�Ŷ͛ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ƉůƵƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ă�ũŽƵƌ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĂ�
ĮĂďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƐƵũĞƚ�ă�ĐĂƵƟŽŶ͘�^͛Ǉ�ĂƩĂƋƵĞƌ�
ůĞƐ� ƐƚƌĞƐƐĞ͕� ŵŽŝ͕� ĕĂ� ŵ͛ĂŵƵƐĞ͕� ĐĂƌ� ũ͛Ǉ� ǀŽŝƐ� ƵŶ� ũĞƵ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘  

YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ�͍ 
 

:Ğ� ƚąĐŚĞ� ĚĞ� ƌĠĚƵŝƌĞ� ůĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ĚĞ�ŵĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ă� ĚĞ� ůĂ�
ƐĂŝƐŝĞ� ĚĞ� ĚŽŶŶĠĞƐ͕� ǀŽŝƌĞ� ă� ĚĞ� ƐŝŵƉůĞƐ� ĐůŝĐƐ� ƐƵƌ� ĚĞƐ�
ďŽƵƚŽŶƐ͕� ĞŶ� ĐŽŶĮĂŶƚ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĂƵ� ƚĂďůĞƵƌ� ŐƌąĐĞ� ă�
ů͛ĂƵƚŽŵĂƟƐĂƟŽŶ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ƉĞƌŵŝƐĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ�ŵĂĐƌŽƐ�
;ĞŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�s���ĚĞ�DŝĐƌŽƐŽŌͿ͘  
DĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ŶĞ�ǀŽŶƚ� ƉĂƐ� ĂƵ-ĚĞůă� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� Ğƚ�
ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ� ĚŽŶĐ� ă� ƵŶ� ďƵĚŐĞƚ� ĠƚƵĚŝĠ͘� �ƵƉĂƌĂǀĂŶƚ�
ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ƐĂůĂƌŝĠ͕� ũ͛ĂŝŵĞ� ƐƵƌƚŽƵƚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ� ŽƵ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ� ĚĂŶƐ� ƐĞƐ�
ƚąĐŚĞƐ� Ğƚ� ƐŽŶ� ƐŽƵŚĂŝƚ� Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ƵŶĞ� ĐĞƌƚĂŝŶĞ�
ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘  
 

�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�͍� 
 

:Ğ� Ŷ͛Ăŝ� ƉĂƐ� ǀŽĐĂƟŽŶ� ă� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ� ŵŽŶ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ĞŶ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� WĂƌ� ĐŽŶƚƌĞ͕� ũ͛ĂŝŵĞ� ă� ŝŵĂŐŝŶĞƌ� ƉŽƵǀŽŝƌ�
ů͛ĂƩĂĐŚĞƌ� ĂƵ� ƚƌĂŝŶ� ĚĞ� ůĂ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘� DĂŝƐ�
ĨĂƵƚĞ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ͕�ũĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĠũă�ŵĞƐ�
ůĞĐƚƵƌĞƐ� ƋƵĂŶĚ� ũĞ� ůĞ� ƉĞƵǆ͕� ĐŽŵŵĞ� ĐĞůůĞ� ĚĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ƌĂƉƉŽƌƚƐ� ĚƵ� ^ŚŝŌ� WƌŽũĞĐƚ� Ğƚ� ů͛ĠĐŽƵƚĞ� ĚƵ� ƉŽĚĐĂƐƚ�
^ŝƐŵŝƋƵĞ͘  

WKZdZ�/d��͛hE���,�Z�Ed 

 

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

�ŽŶƚĂĐƚ ͗� �ůďĂŶ�D�d�/^�-�D�d��>K�-�Ϭϲ�ϯϳ�ϰϮ�ϰϴ�ϴϵ�-�
ĂůďĂŶΛŵĞƚĂďůŽ͘Ĩƌ�� 

;ZƵďƌŝƋƵĞ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕� 
Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĂƵ�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬͿ 

�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed^ 

Ø �^� ^dKZ�� �s/'EKE� -� >Ă� ^�^� D/�/� �hdK� ϴϰ� ĨĂŝƚ� ƉĂƌƟĞ� ĚƵ�'ƌŽƵƉĞ� D/�/� �hdK� ƋƵŝ� ƐĞ�
ĐŽŵƉŽƐĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐŝƚĞƐ �ŝƚƌŽģŶ͕ WĞƵŐĞŽƚ Ğƚ �^͘�&Žƌƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϳϱ�Ğƚ�ĂĐƚĞƵƌ�
ŵĂũĞƵƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͕� ůĞ�'ƌŽƵƉĞ�DŝĚŝ��ƵƚŽ�ĞƐƚ�ĞŶ�ϮϬϮϬ� ůĞ�ϭĞƌ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ�
�ŝƚƌŽģŶ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ͘� >Ğ� ƐŝƚĞ� ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ� ƐĞ� ĐŽŵƉŽƐĞ Ě͛ƵŶĞ� �ŽŶĐĞƐƐŝŽŶ� �ŝƚƌŽģŶ� Ğƚ� Ě͛ƵŶ� �^� ^ƚŽƌĞ�
�ǀŝŐŶŽŶ�ƉŽƵƌ� ƵŶ� ĞīĞĐƟĨ� ƚŽƚĂů� ĚĞ�ϴϬ� ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚŽŶƚ� ƵŶĞ� ĚŽƵǌĂŝŶĞ� ĚĞ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ͘� ^Ƶƌ�
ůΖĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ͕��ŝƚƌŽģŶ��ǀŝŐŶŽŶ�ƌĠĂůŝƐĞ�ƵŶ����ĚĞ�ϱϴ�ϳϵϭ�ϮϭϮΦ͘�>Ğ�'ƌŽƵƉĞ�DŝĚŝ��ƵƚŽ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�
ĞƐƉƌŝƚ� ĨĂŵŝůŝĂů� ĂǇĂŶƚ� ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ� ĨŽƌƚĞƐ�ĚΖƵŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� ƋƵĞ� ƐŽŶƚ� ůĞ� ƉĂƌƚĂŐĞ͕� ůΖĞƐƉƌŝƚ�
ĚΖĠƋƵŝƉĞ͕� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� Ğƚ� ůĂ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͘� >Ă� ŐĂŵŵĞ� �ŝƚƌŽģŶ� ƐΖĂŐƌĂŶĚŝƚ� ĂǀĞĐ� ůΖĂƌƌŝǀĠĞ� ĚĞ��ϱ� y� ĞŶ� ĮŶ�
ĚΖĂŶŶĠĞ�Ğƚ�ůĂ�ŵĂƌƋƵĞ��^�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�Ϯ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵŽĚğůĞƐ��^�ϵ�Ğƚ��^�ϰ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƵŶ�
ŐƌŽƵƉĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƌƌŝƚ� ƐĂ� ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ� ĞŶ� ƐĞ� ĚŽŶŶĂŶƚ� ůĞƐ� ŵŽǇĞŶƐ� ĚĞ� ƌĠƵƐƐŝƌ� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ĂǇĂŶƚ� ă� ĐƈƵƌ� ůĂ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�DĂŶƵĞů��h�s �^� –� ϯϱϬ� �ǀĞŶƵĞ� �ŚĂƌůĞƐ� sĂůĞŶƚĞ� ϴϰϭϰϬ�
DKEd&�s�d�-�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϯ�ϯϬ�ϬϬ�-�ǁǁǁ͘ƌĞƐĞĂƵ͘ĐŝƚƌŽĞŶ͘ĨƌͬĂǀŝŐŶŽŶ� 
 
Ø /DWh>^� &Z�E��� -�EŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƐƉŝƌĠĞƐ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�͗��ΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕��Ğ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ͕� �Ğ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� ǀĞŶƚĞ� Ğƚ� ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͕��Ğ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌ͕�DĂŠƚƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�
ƉĠŶĂůĞ�Ğƚ�ĐŝǀŝůĞ�ĚƵ�ĐŚĞĨ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘��ŚĞǌ�/ŵƉƵůƐ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ƉƌŝŵĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂĐƟŽŶ͕�ŽŶ�Ă�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�
ŶĞ�ƉĂƐ�ƐĂǀŽŝƌ�ŵĂŝƐ� ůĞ�ĚĞǀŽŝƌ�Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘�EŽƚƌĞ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�Đ͛ĞƐƚ�ǀŽƚƌĞ� ƌĠƵƐƐŝƚĞ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ� ͗�WĂƐĐĂů���s�>�z�-�ϯϲϱ�ƌƵĞ�WŝĞƌƌĞ�^ĞŐŚĞƌƐ�-��ĞŶƚƌĞ�ĚΖĂīĂŝƌĞƐ��ĂƉ�^ƵĚ�ďĂƚ��ŶƚĂƌĞƐ�ϴϰϬϬϬ�
�s/'EKE�-�Ϭϰ�ϵϬ�Ϭϭ�ϲϵ�ϭϯ�-�Ϭϲ�ϴϬ�ϭϮ�ϱϴ�ϳϯ�- ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŵƉƵůƐ-&ƌĂŶĐĞ͘ĐŽŵͬ 





�/^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�͗ 
ĐŝƉ-ŶĂƟŽŶĂů͘Ĩƌ� 

 

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

�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�ϰ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ�͗�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�>ŝŶŬĞĚŝŶ͕�dǁŝƩĞƌ�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/�-�:ƵůŝĞ�DKh^�-�ŽůŽƌğƐ�^/DKEE�d 

 

�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� 
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ϭϰ 

>�^�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� 


