
�ĂƚĞ�Ğƚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ƉƌĠĐĠĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶƟŽŶ͗ ͨ ZğŐůĞŵĞŶƚ�ůƵ�Ğƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ ͩ� 

ϭϬ�>ĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ă�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŝƐƚĞ�
Ğƚ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ũĞƵǆ�dŽƵƚ-ƚĞƌƌĂŝŶ͘��ĞƩĞ� ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ�>�E��ZKs�Z�Ŷ͛ĞƐƚ�ĞŶ�ĂƵĐƵŶ�
ĐĂƐ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ϰǆϰ͕�Ŷŝ�ƵŶĞ�ĠƉƌĞƵǀĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ĐůĂƐƐĠĞ�Ğƚ�ĐŚƌŽŶŽŵĠƚƌĠĞ͘� 

ϭϭ� >ĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ� ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ� ĐŽƵƌƚŽŝƐĞ͕� ůĂ� ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ƐĞ�
ĨĂŝƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚƵ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�;ĞǆĞŵƉůĞ ͗�ŶĞ�ƉĂƐ�ƌŽƵůĞƌ�ă�ĐŽŶƚƌĞ�ƐĞŶƐ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉŝƐƚĞ�ĚƵ� ĐŚąƚĞĂƵ͕�ŵĂƌƋƵĞƌ� ů͛Ăƌƌġƚ� ĂƵǆ� ĐƌŽŝƐĞŵĞŶƚƐ͙Ϳ͘� /ůƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�
ƉĂƐ�ĚĠƉůĂĐĞƌ� ůĞƐ�ƌĂůĞŶƟƐƐĞƵƌƐ�ă�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞƐ�ďŝǀŽƵĂĐƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ďĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƌƵďĂͲ
ůŝƐĞ�ŽƵ� ďĂƌƌŝğƌĞƐ� ƋƵŝ� ĨĞƌŵĞŶƚ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ǌŽŶĞƐ͘� ^Ƶƌ� ůĂ� ƉŝƐƚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ůĞ�ďĂůŝͲ
ƐĂŐĞ͘�EĞ�ƉĂƐ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ�ůĞƐ�ĚŝŐƵĞƐ�ŽƵ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘�EĞ�ƉĂƐ�ĐƌĠĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�
;ƐŽƵƐ� ƉĞŝŶĞ� Ě͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ŝŵŵĠĚŝĂƚĞͿ͘� >ŽƌƐ� ĚĞ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕� ŶĞ� ƉĂƐ� ŝŶƐŝƐƚĞƌ� ĞŶ�
ůĂďŽƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƐŽů͕�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂŝĚĞƌ͘�WĂƐ�ĚĞ�ƉŶĞƵƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ�ă�Ϯϯϱͬϴϱͬϭϲ�ŝůƐ�ĂƩĂͲ
ƋƵĞŶƚ�ƚƌŽƉ�ůĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ͘ 

ϭϮ�dŽƵƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽŝƚ�ƌŽƵůĞƌ�ͨĂƵ�ƉĂƐͩ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͕�Žƶ��/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�Ě͛ĂůůĠĞ�
ĚĞ� ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ďĂůŝƐĠĞ͘� �ƩĞŶƟŽŶ͕� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ͘� sŽƵƐ� ĚĞǀĞǌ�
ĂĚŽƉƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂůůƵƌĞ�ĚŽƵĐĞ͕� ůĞƐ�ϯϬ�ŬŵͬŚ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĚğƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶƚƌĞǌ�
ƐƵƌ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ͘�ZĂůĞŶƟƐƐĞǌ�ă�ů͛ĂďŽƌĚ�ĚĞ�ƉŝĠƚŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ă�ů͛Ăƌƌġƚ͘� 

ϭϯ�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ů͛ĞŶƟğƌĞ�Ğƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�Ǉ�
ĐŽŵƉƌŝƐ� ƐƵƌ� ů͛ĞƐƉĂĐĞ� ũĞƵǆ� ŵŝƐ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƉĂƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͘� ^ŽƵƐ� ĂƵĐƵŶ�
ƉƌĠƚĞǆƚĞ� ŝůƐ� ŶĞ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ� ůĞƐ� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ;ƐŽƵƐ� ƉĞŝŶĞ� Ě͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ĚĞ�
ů͛ĠƋƵŝƉĂŐĞ�ĞŶƟĞƌ�ĚƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚͿ͘� 

ϭϰ� /ŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ͕� ůĂ�ŶƵŝƚ͕�Ě͛ĂůůĞƌ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉŝƐƚĞ�ƚŽƵƚ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ϭϵŚϯϬ�ă�ϵ�ŚĞƵƌĞƐ�
ĚƵ�ŵĂƟŶ͕�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚƵ�ĚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ĚƵ�ďƌƵŝƚ͘�WĂƐƐĠ�ϮϮŚ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�
ĚĞǀŝĞŶƚ�ƉĠĚĞƐƚƌĞ͘�>͛ĞŶƚƌĠĞ�ĂƵ�&ƌĞŶĐŚ�EĂƟŽŶĂů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĂĐĐĞƉƚĠĞ�ĂƉƌğƐ�ϮϮŚ͕�
ƉůƵƐ�Ě͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĞŶ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƚĞŶƚĞƐ͕�ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ůĂŝƐƐĞƌ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͘� 

ϭϱ��ƩĞŶƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ͕� ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ�Ğƚ� ůĂ�ƉŝƐƚĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐŽƵƉ�ĚĞ�<ůĂǆŽŶ� ŝŵƉŽƌͲ
ƚƵŶ͊�>Ă�ŶƵŝƚ�ƚŽŵďĠĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ďƌƵŝƚ�ĚĞ�ŵŽƚĞƵƌ�ƐƚǇůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĠůĞĐƚƌŽŐğŶĞ�;ů͛ƵƐĂŐĞ�
ĞƐƚ� ƚŽůĠƌĠ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ĞŶƚƌĞ� ϭϬŚ� Ğƚ� ϮϮŚͿ� ŽƵ� ƉŝƌĞ͕� ŵŽƚĞƵƌ� ŽƵ� ĠĐŚĂƉƉĞŵĞŶƚ�
ͨƚƌĂĮƋƵĠͩ͘� 

ϭϲ� ZĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ� ĚĞƐ� ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ͘� EĞ� ƉĂƐ� ĚĠƉĂƐƐĞƌ� ůĞƐ� ůŝŵŝƚĞƐ� ĚƵ� ďŝͲ
ǀŽƵĂĐ͘�EĞ�ƉĂƐ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ǀŽŝƐŝŶƐ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ĐŽƵƉĞƌ�Ě͛ĂƌďƌĞƐ͕�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�
ŽƵ�ƌĂŵĂƐƐĞƌ�ůĞ�ďŽŝƐ�ĚĠũă�ĐŽƵƉĠ͘�EŽƵƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚŽŶƐ�ă�ŶŽƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞ�ŶĞ�
ƉĂƐ�ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ƉƌŝǀĠƐ�ĞŶƚŽƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ͘�>ĞƐ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĚĠĐůŝŶĞŶƚ� ƚŽƵƚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ĐĂƐ�Ě͛ƵŶĞ� ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ�ĐŽŶƐƚĂͲ
ƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ă�ů͛ĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝƚ�ĞŵƉƌƵŶƚĠ�
ƵŶ� ĐŚĞŵŝŶ� ƋƵ͛ŝů� ĂǀĂŝƚ� ĐŽƵƚƵŵĞ� Ě͛ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘� �ƩĞŶƟŽŶ�
ĐĞƐ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ĚĞ�ůŽƵƌĚĞƐ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘� 

ϭϳ�>͛ĂůĐŽŽů�ĂƵ�ǀŽůĂŶƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĨĂƵƚĞ�ŝŵƉĂƌĚŽŶŶĂďůĞ͘�dŽƵƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�
Ě͛ĠďƌŝĠƚĠ�ĂƵ�ǀŽůĂŶƚ�ƐĞƌĂ�ĞǆĐůƵ�ĚƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĂƵƌŽŶƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĠ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘�/ů�ĞŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵďƐͲ
ƚĂŶĐĞƐ�ŝůůŝĐŝƚĞƐ͘ 

ϭϴ� >͛ĞŶƚƌĠĞ� ĚĞ� ůĂ� WŝƐƚĞ� Ğƚ� ĚƵ� �ŝǀŽƵĂĐ� ĞƐƚ� ĨĞƌŵĠĞ� Ğƚ� ŐĂƌĚĠĞ͕� ůĂ� ŶƵŝƚ͕� ĚĞ� ϮϮ�
ŚĞƵƌĞƐ�ă�ϴ�ŚĞƵƌĞƐ͘� 

ϭϵ�>ĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ǁĞĞŬ-ĞŶĚ�ă�ůĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƐŽŝĞŶƚ�
ĚŝƐĐƌĞƚƐ� Ğƚ� ŝŵƉĠƌĂƟǀĞŵĞŶƚ� ƚĞŶƵƐ� ĞŶ� ůĂŝƐƐĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚ� ůĞ� ĚŽͲ
ŵĂŝŶĞ͕�Ğƚ�ǀĂĐĐŝŶĠ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƌĂŐĞ͘� 

ϮϬ� >ĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ� ƉƌĠǀƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĚĠƉƀƚ�
ĚĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ďŽƵƚĞŝůůĞƐ͘�>Ğ� ƚƌŝ� ĚĞǀŝĞŶƚ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ ͗�^ĂĐƐ�ŶŽŝƌƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĐĂƌƚŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŵďĂůůĂŐĞƐ͖�ƐĂĐƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ͖��ůĞƐ�
ǀĞƌƌĞƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ŵĠůĂŶŐĠƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�Ğƚ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵŝƐ�ĂƵ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĚĠĚŝĠ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ũĞƚĞƌ�
Ŷ͛ŝŵƉŽƌƚĞ�Žƶ�ƉĂƉŝĞƌƐ͕�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘� 

Ϯϭ��ƵĐƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ��ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĂĚŵŝƐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͘�hŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĠĚŝĠ�
ĂƵǆ�ĞǆƉŽƐĂŶƚƐ�ƐĞƌĂ�ŽƵǀĞƌƚ�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂĐĞ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�;ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�>�E��
^�Zs/���ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͿ͘��ƵĐƵŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ƐĂƵĨ��
ĐĞƵǆ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶĐĂĚƌĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĂǀĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�>�E��^�Zs/��͘� 

ϮϮ�hŶ�ĞǆƟŶĐƚĞƵƌ�ĞƐƚ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ͕� 

Ϯϯ� >Ă� ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƐĞƵů� ĚĞƐ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĚƵ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƌĂ�
ů͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͘� >ĞƐ� � ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĐŚĂƌŐĠĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƐĞƌŽŶƚ�ƐĞƵůƐ�ũƵŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĨĂŝƚ͕�ĂƵĐƵŶĞ�ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƟŽŶ͘� 

�ŽĐƵŵĞŶƚ�ă�ƌĞŶǀŽǇĞƌ�ƐŝŐŶĠ�ĂǀĞĐ�ů͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�Ğƚ�
ƐŝŐŶĠ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�Ϯϵ�DĂŝ�;ƐŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐͿ 

WŽƵƌ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƉĂƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽĐŚĞƌ�ůĂ�ĐĂƐĞ�ͨ ũ͛ĂĐĐĞƉƚĞ�ůĞ�
ƌğŐůĞŵĞŶƚ ͩ�ƌĞŵƉůĂĐĞ�ůĂ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚĞ͘��� 

ϱ�>ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�&ƌĞŶĐŚ�EĂƟŽŶĂů�Ă�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�
ƐĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĐŝǀŝůĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůŽƵĞƵƌ͕�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͘��ůůĞ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ĞŶ�ĂƵĐƵŶ�
ĐĂƐ�ġƚƌĞ�ƚĞŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�Ğƚ�ĐŽƌƉŽƌĞůƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ͕�ŽƵ͕�ǀŝƐ�ă� ǀŝƐ�Ě͛ƵŶ�ƟĞƌƐ͕�Ŷŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶƐ͕�ƉĞƌƚĞƐ�ŽƵ�ǀŽůƐ�
Ě͛ĞīĞƚƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ͘� 

ϲ��ŚĂƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽƵǀĞƌƚ�ƉĂƌ�ƐĂ�ƉƌŽƉƌĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĐŝǀŝůĞ�Ğƚ�ĂƵƚŽͲ
ŵŽďŝůĞ͘��ǀĞƌƟƌ͕�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ͕�ƐŽŶ�ĂƐƐƵƌĞƵƌ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝů�ĐŽƵǀƌĞ�ǀŽƐ�ůŽŝƐŝƌƐ͘� 

ϳ�>ĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞŶƚ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉŝƐƚĞ�dŽƵƚ�dĞƌƌĂŝŶ͕�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ũĞƵǆ�Ğƚ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ͕� ƐŽƵƐ� ůĞƵƌƐ�

ƚŽƚĂůĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ� Ğƚ� ĂƐƐƵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ƋƵ͛ŝůƐ� ĞŶĐŽƵƌĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ� Ğƚ� ůĞƵƌƐ�

ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ͘ 

 
ϴ� >ĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƚĞŶƵƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͕� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ�ŵŽƌĂůĞŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ͕� ĚĞ�
ƚŽƵƚĞ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ͕�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŽƵ�ƉƌĠũƵĚŝĐĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞƌ͘ 

ZğŐůĞƐ�ĚƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ͗� 
ϵ�-�dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�>ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ĐŝƌĐƵůĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͕�ŵġŵĞ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĂƌƌŝǀĠĞƐ�
ƐƵƌ�ƉůĂƚĞĂƵ͕�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ĂƵƚŽĐŽůůĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ�ŶƵŵĠƌŽ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞƵƌ�ƉĂƌĞ-ďƌŝƐĞ͘�
>ĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ŐƌŝƐĞƐ͕�ĐĂƌƚĞƐ�ǀĞƌƚĞƐ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕�ĚƵ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ă�
ũŽƵƌ�Ğƚ�ĞŶ�ƌğŐůĞ͙��� 

;>͛ĂƵƚŽĐŽůůĂŶƚ� ĚƵ� ŶƵŵĠƌŽ� Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ� ĞƐƚ� ƌĞŵŝƐ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĞŶƚƌĠĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ĚŽͲ
ŵĂŝŶĞͿ͘�>ĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�WĞƌŵŝƐ�ĚĞ��ŽŶĚƵŝƌĞ�ĞŶ�
ĠƚĂƚ�ĚĞ�ǀĂůŝĚŝƚĠ͘�^ŽƵƐ�ĂƵĐƵŶ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ͕�ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ǀŽůĂŶƚ͘� 

�ƐƐƵƌĂŶĐĞ͗ 

ϭ�^ĞƵůƐ� ůĞƐ� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƚƐ͕� ĚĞ�ŵĂƌƋƵĞ� >ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ͕� ƐŽŶƚ�ĂĚŵŝƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞŶĐĞŝŶƚĞ� ĚƵ�&ƌĞŶĐŚ�
EĂƟŽŶĂů͘�WĂƐ�ĚĞ�YƵĂĚ͕�ŵŝŶŝ-ƋƵĂĚ͕�ƉĂƐ�ĚĞ�ŵŽƚŽ͕��ŵŝŶŝ-ŵŽƚŽ͕�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐĂŵƉŝŶŐ-ĐĂƌ͘�>Ğ�ƌĂƐƐĞŵͲ
ďůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ĂƵǆ�>ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ͘� 

Ϯ�>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ĚƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϴ�ĂƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϵ�ũƵŝŶ͘�>ĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂƌƌŝǀĞƌ� ůĞ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ�ϳ� ũƵŝŶ� ;ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϲ,Ϳ�Ğƚ�ƋƵŝƩĞƌ� ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ� ůĞ� ůƵŶĚŝ͘� ;>͛�ƐƉĂĐĞ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚĞ�
^ŝŐŶǇ�ůĞ�WĞƟƚ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ůŝďĠƌĠ�ůĞ�ůƵŶĚŝ�ϭϬ�ũƵŝŶ�ă�ϭϰŚͿ͘� 

ϯ� >ĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƌĞŵƉůŝƌ� ƵŶ� ďƵůůĞƟŶ͕� ƉŽƵƌ� ĐŚĂƋƵĞ� >ĂŶĚ� ZŽǀĞƌ� ŝŶƐĐƌŝƚĞ͘� �Ğ� ďƵůůĞƟŶ�
ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ƌĞŵƉůŝ͕� ůĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ƐŝŐŶĠ͕�Ğƚ�ƌĞŶǀŽǇĠ�ă�>ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘�WĂƐ�ĚĞ�ƉƌĠ-ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƵ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͘��ĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶ� ƉĂƌ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ� ͗� Ϯϵ�ŵĂŝ� ϮϬϭϵ͘� �ƉƌğƐ� ůĞ� ϲ� ũƵŝŶ� ϮϬϭϵ͕� ĞŶ� ĐĂƐ� Ě͛ĂŶŶƵůĂƟŽŶ͕� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ�
Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠƐ͘� 

ϰ�>Ğ�Ɖƌŝǆ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĂŝƌĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ĂƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�Ě͛�
Ь�ĚĞ�ƉĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌĞƐƐĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ƐŽŝƚ��ϯϱϬ��ƵƌŽƐ�,͘d͘�hŶĞ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ƐĞƌĂ�ĠƚĂďůŝĞ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƐĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�&ƌĞŶĐŚ�EĂƟŽŶĂů͕�ĞůůĞ�ĚĞǀƌĂ�ġƚƌĞ�ƌĠŐůĠĞ�
ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĂŶĚ�ZŽǀĞƌ�ƉƵŝƐƐĞ�ġƚƌĞ�ƐƚĂƟŽŶŶĠĞ�Ğƚ�ĐŝƌĐƵůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͘� 

 

�ŽŶĚŝƟŽŶ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͗ 

-EĞ�ƉĂƐ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�Ě͛ĠďƌŝĠƚĠ͘ 
-EĞ�ƉĂƐ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŝƐƚĞ�ƚŽƵƚ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ƐĂŶƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� 
-hƟůŝƐĞƌ�ŵŽŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĠůĞĐƚƌŽŐğŶĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϮϮŚ 
-EĞ�ƉĂƐ�ƌŽƵůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŝƐƚĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉŶĞƵƐ�ĞǆĐĠĚĂŶƚ�Ϯϯϱͬϴϱͬϭϲ 
-�ƚƌĞ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĚĠŐąƚ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ� 
ŽƵ�ƐƵƌ�ƟĞƌƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ͘ 

ĠƋƵŝƉĂŐĞ͘ 
-�ƚƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�
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ZğŐůĞŵĞŶƚ�&ƌĞŶĐŚ�EĂƟŽŶĂů�ϮϬϭϵ 


