
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ 
EƵŵĠƌŽ�ϲ—&ĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

�ĚƌĞƐƐĂŐĞ 
�͛ĞƐƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͕�ĞŶ�ϮϬϭϳ͕�ƋƵĞ�ĚĠďƵƚĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĂĚƌĞƐͲ
ƐĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ĐĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ƐŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�>Ă�WŽƐƚĞ͘ 

>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ŶŽƵǀĞů�ĂĚƌĞƐƐĂŐĞ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŵĂŶĚĂŶƚ�ĂĐͲ
ƚƵĞů͘ 

WŽƵƌƋƵŽŝ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĂĚƌĞƐƐĂŐĞ�͍ 

�ŽƚĞƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŶŽƌŵĠĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞ�͗� 

· >Ă�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƌĂƉŝĚĞ�ă�ƵŶ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐŽƵƌƐ�;^ĂƉĞƵƌƐ-WŽŵƉŝĞƌƐ͕�^�Dh͕�ŵĠͲ
ĚĞĐŝŶƐ͕�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͙Ϳ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;ĞĂƵ͕�ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕�ƚĠůĠĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐͿ 

· >Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŽƐƚĂů�Ğƚ�ůĞƐ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ 

· >Ğ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂŝƐŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĮďƌĞ�ŽƉƟƋƵĞ 

ZĂƉƉĞů�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ 

�ƉƌğƐ�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ůĂ�ĚĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŽŝĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĂĚƌĞƐƐĞƐ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϵ͘�/ů�Ɛ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƐƵŝǀŝ�ƵŶ�ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�ŵĂŝƌĞ�ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϬ͘� 

WƵŝƐ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�͗� 

· hŶĞ�ůĞƩƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�;ĚĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽŝĞ�Ğƚ�ŶƵŵĠƌŽͿ�Ă�ĠƚĠ�ĞŶǀŽǇĠĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽǇĞƌ�
ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝů�ƉƵŝƐƐĞ�ũƵƐƟĮĞƌ�ĚƵ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĚƌĞƐƐĞ 

· >Ğ����^�Ă�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠƐ 

· ��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ǀŽŝƌŝĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶƐƚĂůůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŵƵŶŝͲ
ĐŝƉĂƵǆ 

· �Ŷ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�ĚĞƐ�ƉůĂƋƵĞƐ�ͨ ŶƵŵĠƌŽ ͩ�ă�ĂƉƉŽƐĞƌ�ă�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ů͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽǇĞƌ 

�Ŷ�ƉĂƌĂůůğůĞ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĮĐŚŝĞƌƐ�ŐůŽďĂƵǆ�;ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ͕�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ�'W^͕�͙Ϳ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ͘ 
��ĐĞ�ũŽƵƌ�ŝů�ŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƋƵ͛ă�ĮŶĂůŝƐĞƌ�ĐĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ�;ƉŽƐĞ�Ě͛ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ƌŽƵƟĞƌƐ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͙͘Ϳ͘ 

WƌŽůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ 

hŶĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐĞƌĂ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĂĮŶ�Ě͛ĠůĂďŽƌĞƌ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘��Ğ�
ƉůĂŶ�ƌĠĂĐƚƵĂůŝƐĠ�ƐĞƌĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂŶŶĞĂƵ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ĐĞŶƚƌĞ-ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�hŶ�
ƟƌĂŐĞ�ƉĂƉŝĞƌ�ĞŶ�ƐĞƌĂ�ŽīĞƌƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽǇĞƌ͘ 
 
EŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ůĞƐ��ŚĂƌŶğĐůŽŝƐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ��ŚĂƌŶğĐůŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ůĞƵƌ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŶŽƵǀĞů�ĂĚƌĞƐƐĂŐĞ͕�
Ğƚ�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞǆĐƵƐŽŶƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠƐĂŐƌĠŵĞŶƚƐ�ĞŶŐĞŶĚƌĠƐ͘ 

ZĂƉƉĞů�͗�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞĕƵ�ĚĞ�
ƉůĂƋƵĞ�ŶƵŵĠƌŽƚĠĞ�ă�ƉŽƐĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĞŶƚƌĠĞ�
ĚŽŝǀĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ 



 
dĠůĠƚŚŽŶ 

�Ŷ�&ƌĂŶĐĞ͕�ůĞ�dĠůĠƚŚŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĐĂƌŝƚĂƟĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϴϳ�ƉĂƌ�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ŵǇŽƉĂƚŚŝĞƐ�;�&DͿ�ƉŽƵƌ�ĮŶĂŶĐĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ŐĠŶĠƟƋƵĞƐ�ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂŝƌĞƐ�ĞƐƐĞŶͲ
ƟĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƐƵƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ŐĠŶĠƟƋƵĞƐ�ƌĂƌĞƐ͘ 

�ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂĚƌĞ͕�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ƵŶĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘��ĞƐ�ĠůƵƐ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĠƚĠ�
ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ă�ĚĞƵǆ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ĚƵ�dĠůĠͲ
ƚŚŽŶ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌĠĐŽůƚĂŶƚ�ǀŽƐ�ĚŽŶƐ͘ 

�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĠĚŝƟŽŶ�ϮϬϮϬ�ĞƐƚ�ŶĞƩĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ďĂŝƐƐĞ�Ğƚ͕�ƉĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�
ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽŶƐ�ĞƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞŵĞŶƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�ă�ĐĞůƵŝ�ĚĞƐ�ĠĚŝƟŽŶƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘ 

DĂůŐƌĠ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ��ŚĂƌŶğĐůĞƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ƌĞŵĞƩƌĞ�ϳϮϱ�Φ�ĚĞ�ĚŽŶƐ�ă�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƟŽŶ��&D�dĠůĠƚŚŽŶ͘�EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĂůƵĞƌ�ĐĞ�ŐĞƐƚĞ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ�ĐŽůůĞĐƟĨ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ƚŽƵƐ�ƌĞŶĚĞǌ-
ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĠĚŝƟŽŶ�ϮϬϮϭ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƉůƵƐ�ĨĞƐƟǀĞ ͊ 

ZŽƵƚĞ�ĚĞ��ŽŵďĞƐ�>ŽƵǀĂƚ 
^ƵŝƚĞ�ă�ů͛ĠďŽƵůĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ŵƵƌ�ĚĞ�ŐƌĂŶŐĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌͲ
ƟĞ�ĚĞƐ�ǀŽŝĞƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂƵ�ĚƌŽŝƚ�ĚƵ�ϱϳϱ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�
�ŽŵďĞƐ�>ŽƵǀĂƚ͕�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƋƵŝ�ƐƵďƐŝƐƚĞ͕�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�
ĚĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ͘ 

WŽƵƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŽŶƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ�
ǀŽƵůŽŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ĐĞƩĞ�ŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�ĂůůĂŶƚ�ĚƵ�ϭϱ�ĂƵ�ϱϳϱ�
ĚĞ�ůĂĚŝƚĞ�ƌŽƵƚĞ͘�>Ğ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞƐƚ�ďůŽƋƵĠ͕�Ğƚ�ĂƵĐƵŶ�ƌĞƚŽƵƌͲ
ŶĞŵĞŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐĂŶƐ�ĞŵƉŝĠƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�
ƉƌŝǀĠƐ͘�>͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ�ƌĞƐƚĞ�ĂƵƚŽƌŝƐĠ͘ 

�ƌƌĂƚƵŵ 

�ĂŶƐ�ůĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ�ďƵůůĞƟŶ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƟŽŶƐ�ůĂ�ďŝĞŶͲ
ǀĞŶƵĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďĠďĠƐ�ĚƵ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ͕�ŵĂŝƐ�
ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ĞƌƌĞƵƌ�ĚĞ�ĚĂƚĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŐůŝƐƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƌŶĞƚ͘ 

�͛ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ůĞ�ϮϮ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϬ�ă�>Ă�dƌŽŶĐŚĞ�ƋƵ͛ĞƐƚ�ŶĠĞ�
^ǇďŝůĞ�>����z�͘ 

 

�ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗�EĂĚŝŶĞ�ZĞƵǆ�-�/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�͗�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ŚĂƌŶğĐůĞƐ�-�WŚŽƚŽƐ�͗��Z 

^ŽǇŽŶƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ͕�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƐƵĸ�ă�ĞŶƚĂŵĞƌ�ůĞ�ŵŽƌĂů�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�
Ğƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉŽƌƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĐŽƵƌƐ�͗�ŐƌŽƵƉĞ�
ƐĐŽůĂŝƌĞ͕�ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕�ƐĠĐƵƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͕�ŵĂŝƐŽŶ�
ͨ �ůĞǇĞƚ ͕ͩ�ƐŝŐŶĂůĠƟƋƵĞ͘͘͘ 

DĂŝƌŝĞ�-�,ŽƌĂŝƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ 

>ƵŶĚŝ�͕�ŵĂƌĚŝΎ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝΎ�Ğƚ�ũĞƵĚŝ�͗�ϵŚ�-�ϭϮŚ 
>ƵŶĚŝ�͗�ϭϱŚϯϬ�-�ϭϳŚϯϬ 
:ĞƵĚŝ�͗�ϭϱŚϯϬ�-�ϭϳŚϯϬ� 

sĞŶĚƌĞĚŝΎ�͗�ϭϯŚϯϬ�-�ϭϲŚ 
Ύ�͗�ĂĐĐƵĞŝů�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ů͛ĠƚĂƚ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ 

DĂWƌŝŵĞZĠŶŽǀ͛ 
�ĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞƌ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐŽŶͲ
ĨŽƌƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�͍��ŽŶŶĂŝƐƐĞǌ-ǀŽƵƐ�DĂWƌŝŵĞZĠͲ
ŶŽǀΖ�͍��Ŷ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ĐĞƩĞ�ĂŝĚĞ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠͲ
ŶŽǀĂƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĞƐƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�
WůĂŶ�ĚĞ�ƌĞůĂŶĐĞ͘� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƉƌŝŵĞƌĞŶŽǀ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌͬ 



 

WůĂŶ��ŽŵŵƵŶĂů�ĚĞ�^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�;W�^Ϳ 
�Ŷ�ϮϬϭϵ�ǀŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠ�ƵŶ��ŽĐƵŵĞŶƚ�ĚΖ/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŽŵŵƵŶĂů�ƐƵƌ�ůĞƐ�Z/ƐƋƵĞƐ�DĂũĞƵƌƐ�;�/�Z/DͿ͘��Ğ�ĚŽͲ
ĐƵŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ǀŽƵƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ƉŽƚĞŶƟĞůƐ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ă��ŚĂƌŶğĐůĞƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ă�
ƚĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ă�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ͘�>ĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�
ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͘ 

�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

sŽŝĐŝ�ůĞ�ĚĠĐŽƵƉĂŐĞ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ͘ 

WŽƵƌ�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�Ě͛ĂůĞƌƚĞ�Ğƚ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ŚĂƌŶğĐůĞƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
WĂǇƐ�sŽŝƌŽŶŶĂŝƐ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĚΖĂůĞƌƚĞ�ƉĂƌ�^D^ͬƚĞǆƚŽ͘ 

�Ŷ�ĐĂƐ�Ě͛ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ĚƵ�WůĂŶ��ŽŵŵƵŶĂů�ĚĞ�^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ͕�ƵŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ě͛ĂůĞƌƚĞ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ�ĞŶǀŽǇĠ�ƉĂƌ�^D^�
;ŽƵ�ǀŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ĮǆĞͿ͘ 

sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ĂƵ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�ă�ƐƵŝǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂďŽŶŶĞƌ�ă�ĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŐƌĂƚƵŝƚ͘ 



 

WŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂďŽŶŶĞƌ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ě͛ĂůĞƌƚĞ�^D^�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ͕�ŝů�ǀŽƵƐ�ƐƵĸƚ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĂƌŶĞĐůĞƐ͘Ĩƌ͕�ƉƵŝƐ�
Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�ŵĞŶƵ��/�Es�Eh��ͬ�WůĂŶ��ŽŵŵƵŶĂů�ĚĞ�
^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ͘ 

�ůĞƌƚĞ�^D^ 
^Ƶƌ�ů͛ĠĐƌĂŶ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�W�^�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�
ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ�ůĞ��/�Z/D�;ĞŶ�ďĂƐ�ĚĞ�ƉĂŐĞͿ͕�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ƵŶ�
ůŝĞŶ�ĐůŝƋƵĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ 

/ů�ǀŽƵƐ�ƐƵĸƚ�ĂůŽƌƐ�ĚĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞƌ�͗ 
ϭ͘ sŽƐ�ŶŽŵ�Ğƚ�ƉƌĠŶŽŵ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ 
Ϯ͘ sŽƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ� 
;ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�Ɛ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ĮǆĞ�ŽƵ�Ě͛ƵŶ�ŵŽďŝůĞͿ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŶƵŵĠƌŽƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ďŽƵƚŽŶ� 
�ŽĐŚĞǌ�ĂůŽƌƐ�ůĞƐ�Ϯ�ĐĂƐĞƐ�;ϯ�Ğƚ�ϰͿ͘ 
�ƚ�ĞŶĮŶ�ĐůŝƋƵĞǌ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŽƵƚŽŶ�ͨ :Ğ�ŵ͛ĂďŽŶŶĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ ͩ͘ 

ϭ Ϯ 

ϯ 

ϰ 


