
 

 



 

 

ZĠĚĂĐƟŽŶ͗�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů  

�ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�͗��/ƐĂďĞůůĞ�dƌĞŵďůĂǇ
  

DŽƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� �͙͙͙͙ Ϯ 
DŽƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ �͙͙͙͙ Ϯ 
,ŽŵŵĂŐĞ�ă�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĂŵĞ� �͙͙͙͙ ϯ 

   

WŽƌƚƌĂŝƚ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ   

WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� �͙͙͙͙ ϰ 
WŽƌƚƌĂŝƚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� �͙͙͙͙ ϱ 
>ΖĠƋƵŝƉĞ �͙͙͙͙ ϲ 
WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕�ďĂŝůůĞƵƌƐ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�Ğƚ�ĚŽŶĂƚĞƵƌƐ� �͙͙͙͙ ϴ 

   

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ �͙͙͙͙ ϵ 
   

�ŝůĂŶ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ   
sŽůĞƚ���'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ğƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� �͙͙͙͙ ϭϳ 
sŽůĞƚ����ĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� �͙͙͙͙ ϭϴ 
sŽůĞƚ���sŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�Ğƚ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĞ� �͙͙͙͙ Ϯϰ 
sŽůĞƚ���WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ� �͙͙͙͙ ϯϯ 
sŽůĞƚ����ŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ �͙͙͙͙ ϯϱ 
sŽůĞƚ����ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ� �͙͙͙͙ ϯϳ 

   

WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ �͙͙͙͙ ϯϴ 



 

 

�ŚğƌĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕� 

,ĂƵƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů͕�ůĞ�ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ�ǀŽů�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ďŽƵƌƌĂƐƋƵĞƐ͘��Ğ�
ƐĞƐ�ǀŝǀĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ͕� ŝů�ǀŝƌĞǀŽůƚĞ�ĂƵ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ƐĂ�ĮĐĞůůĞ�ďŝĞŶ�ƚĞŶĚƵĞ�
Ğƚ� ƌĞƚĞŶƵĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ŵĂŝŶ� ĚĞ� ů͛ĞŶĨĂŶƚ� ĂŝĚĠ� ĚĞ� ƐŽŶ� ƉĂƌĞŶƚ͘� � �͛ĞƐƚ�
ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĨĂŝƌĞ�ǀŽůĞƌ�ƵŶ�ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ�ĞƐƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĂŵƵƐĂŶƚ�Ğƚ�ĚŝĸͲ
ĐŝůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ů͛ĂǀŽŶƐ�ĐŚŽŝƐŝ�ƉŽƵƌ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĂŶŶĠĞ�Ϯϭ-ϮϮ͘� 

�ĞƩĞ�ϮĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƚŽƵƐ�ŵŝƐ�ƌƵĚĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ĠƉƌĞƵǀĞ͘��ŚĂƋƵĞ�ĨĂŵŝůůĞ�Ă�ĞƵ�
ă� ƌĞůĞǀĞƌ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚƐ� ĚĠĮƐ� Ğƚ� ă� ĐŽŶũƵŐƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ĨĂƟŐƵĞ� ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͘�,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�
ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠƵƐƐŝ�ă�
Žīƌŝƌ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�͊��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉůĂŝͲ
Ɛŝƌ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ĂƵ� Ɖƌġƚ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ͕� ĚĞƐ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ůŝďƌĞƐ͕� ĚĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ�
Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠƚĠ�ĐƌĠĂƟĨƐ�Ğƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĂĚĂƉƚĞƌ�
ĂƵǆ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘� �ĮŶ� ĚĞ� ĐŽůŽƌĞƌ� ĐĞ� ĐŝĞů� ŐƌŝƐ� Ğƚ� ŝŶĐĞƌƚĂŝŶ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�ŵġŵĞ� ƌĠƵƐƐŝ� ă�
ǀŝǀƌĞ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ĐĂŵƉ�Žƶ�ϵ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŽŶƚ�ǀĠĐƵ�ůĞƵƌ�ƉƌĞͲ
ŵŝğƌĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ͊��ƚ�ƋƵĞ�ĚŝƌĞ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ͨ :ŽƵƌŶĠĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ ͩ�Ğƚ�ĚƵ�ǀŝĨ�ƐƵĐĐğƐ�ĚĞ�ů͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ �ŵďĂƌƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ũĞƵ�͊ ͩ͘� 

�ŽŵŵĞ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĮğƌĞ� ĚĞ� ǀŽŝƌ� ǀŽůĞƌ� ůĞ� ŐƌĂŶĚ� ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů�ŵŝĐŚĞůŽŝƐ͘�'ŽƵǀĞƌŶĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĞĸĐĂĐĞ�Ğƚ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ�
ŵĂŶƈƵǀƌĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚĞ͕�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�Ă�
ƐƵ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ă� ůĂ� ĨŽŝƐ�ĚĞ� ůĂ� ũŽŝĞ�Ğƚ�ĚƵ� ƐŽƵƟĞŶ�ĂƵǆ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�
ƌĞŵƉůŝĞ�Ě͛ŝŶƐĠĐƵƌŝƚĠƐ͘� 

:Ğ�ƉƌŽĮƚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽƚ�ƉŽƵƌ�ƐŽƵůŝŐŶĞƌ�ů͛ĂƉƉŽƌƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĨ�ĚĞ�DĂũĚĂ��ĞŶĐŚĞƌŝĨ͕�ĂƵ����ĚĞƉƵŝƐ�
ϮϬϭϰ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϱ͕�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƋƵŝƩĞ�ƉŽƵƌ�ǀŝǀƌĞ�ƵŶĞ�ĠƚĂƉĞ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚ�
ĚĠŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘��ŚğƌĞ�DĂũĚĂ͕�ƚĞƐ�ϴ�ĂŶŶĠĞƐ�Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ďĠŶĠͲ
ĮƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘�dƵ�ĂƐ�ƐƵ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƐĂŐĞƐƐĞ͕�ĂŶĂůǇƐĞ�Ğƚ�ĐĂůŵĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŝů͘�
dŽƵũŽƵƌƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͕� ƚƵ�ĂƐ� ƐƵ�ŵĞƩƌĞ�ŐĠŶĠƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ă� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƚĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĂ�
ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ�Ğƚ� ů͛ĠǀĞŝů�ă� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĞ͘�hŶ�ŵĞƌĐŝ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ƚĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ�ĂƵ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͘��ŽŶ�ƐƵĐĐğƐ�ĚĂŶƐ�ƚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉƌŽũĞƚƐ�͊ 

:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ͕�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĂƉƉŽƌƚƐ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͘��ŚĂĐƵŶ�Ğƚ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ƐŽƵͲ
ƌŝƌĞƐ͕�ŶŽƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ͕�ŶŽƚƌĞ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ă�ů͛ĂƵƚƌĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ă�Ɛ͛ĞŶƚƌĂŝĚĞƌ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ĂƵ�ǀŽů�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ�͊� 

 

�ŚğƌĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕ 

>Ğ� ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ͕� ŽďũĞƚ�ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ� Ɛŝ� ĨƌĂŐŝůĞ� Ğƚ� Ɛŝ� ĐŽůŽƌĠ͕� ĞƐƚ� ƵŶĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ� ƚƌğƐ� ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ͘� >Ğ� ƉůĂŝƐŝƌ�
ƵůƟŵĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĐŽƵƌŝƌ� ĨĂĐĞ�ĂƵ�ǀĞŶƚ�ĞŶ�ĞƐƉĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐĞƌĨ-
ǀŽůĂŶƚ� Ɛ͛ĞŶǀŽůĞ� ƚƌğƐ� ŚĂƵƚ͘� �ĞƩĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ͕� Ɛŝ� ƐŝŵƉůĞ� Ğƚ� Ɛŝ�
ĐŽŵƉůĞǆĞ�ĞŶ�ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ͕�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͕� ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�Ě͛ĞƐƉƌŝƚ�ƚŽƵƚ�
ĞŶ�ŐĂƌĚĂŶƚ�ƐŽŶ�ĐĂůŵĞ͘ 

�͛ĞƐƚ�ĞŶ�ƋƵĞůƋƵĞ�ƐŽƌƚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘�EŽŶ�ƉĂƐ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�
ĨĂŝƌĞ�ǀŽůĞƌ�ƵŶ�ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ͕�ŵĂŝƐ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�
Ɛ͛ŝŵƉůŝƋƵĞƌ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ąŵĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĨĂŝƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�Ɛ͛ĂŵƵƐĂŶƚ͘ 

��ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͕�ŶŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ůĂŝƐƐĞƌ�ůŝďƌĞ�ĐŽƵƌƐ�ă�ůĞƵƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�
ƐĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ĞŶ� ŚĂƌŵŽŶŝĞ� Ğƚ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ� ůĞƵƌ� ĞƐƟŵĞ� ĚĞ� ƐŽŝ͘� dŽƵƚĞ� ĐĞůĂ͕� ŐƌąĐĞ� ă� ƵŶ�
ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ĠƋƵŝƉĞ�ƐŽůŝĚĞ͘��ĞůƵŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ůĞƐ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ�
ĐŽƵůĞƵƌƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ŐƌĂŶĚ� ĐĞƌĨ-ǀŽůĂŶƚ͕� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ƋƵŝ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĮĐĞůůĞ͕� Ğƚ� ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ� ĐŽŶƐĞŝů� ĚΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƋƵŝ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ� ůĂ�ŵĂŝŶ�
ƋƵŝ�ŐƵŝĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶǀŽůĠĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ĐŝĞů͘� 

DĞƌĐŝ�ă� ƚŽƵƐ�Ğƚ� ƚŽƵƚĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ďĞůůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ�ƉĂƐƐĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�
ŵğƌĞ͕�ĨĞŵŵĞ͕�ďĠŶĠǀŽůĞ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ�Ğƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

:͛Ăŝ�ĂƉƉƌŝƐ͕�ũ͛Ăŝ�ŐƌĂŶĚŝ�Ğƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ũĞ�ƉĞƵǆ�ŵŽŝ�ĂƵƐƐŝ�ŵ͛ĞŶǀŽůĞƌ�ĞŶ�ƐĂĐŚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�
ĐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�Ğƚ�ĐĞƩĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŵŽŶ�ƉůƵƐ�ďĞĂƵ�ĐĂĚĞĂƵ͘ 

DĞƌĐŝ�ă�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ�ŵĞƐ�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐŝůĞŶĐĞ͕�ŵĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�Ě͛ŚƵŵŽƵƌ�Ğƚ�ŵĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĚŽƵƚĞƐ͕�ĐĂƌ�Đ͛ĞƐƚ�ĞŶ�
ŵ͛ĂĐĐĞƉƚĂŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ƉƵ�ĚŽŶŶĞƌ�ŵŽŶ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ͘ 

 

-��Ϯ�- 



 

 

ŐƌĂŶĚĞ�ĚĂŵĞ� 

DĞƐĚĂŵĞƐ͕�ŵĞƐƐŝĞƵƌƐ͕ 

/ů� ŶŽƵƐ� ĂƌƌŝǀĞ� ƚŽƵƚĞƐ� Ğƚ� ƚŽƵƐ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ďŽŶŚĞƵƌ� ƋƵ͛ŽŶ� ǀĞƵƚ�
ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ŶŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĂŵŝƐ͘��ĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ƐĞƵů� ůĞ�
ĐƈƵƌ� ƉĞƵƚ� ƌĞƐƐĞŶƟƌ͘� �Ğ� ƐŽŝƌ͕� ŵĂ� ũŽŝĞ� ĞƐƚ� ŐƌĂŶĚĞ͘� sŽƵƐ͕� ƚŽƵƚĞƐ� Ğƚ� ƚŽƵƐ͕� ĂůůĞǌ�
ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƉŽƌƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂŝůĞƐ�ĚƵ�ďŽŶŚĞƵƌ͘ 

�Ğ�ƐŽŝƌ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƉĂƌŵŝ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŚŽŶŽƌĠĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ŵĂŐŚƌĠďŝŶĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͘�
�ĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐƵ�Ɛ͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ�͖�ƌŝĐŚĞ�ƉĂƌ�
ƐĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘ 

DĞƐ� ƚƌĞŶƚĞ-ƋƵĂƚƌĞ� ĂŶŶĠĞƐ� ŝĐŝ� ĂƵ� YƵĠďĞĐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶƐĂĐƌĠĞƐ� ă� ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ŵĞƐ� Ɛŝǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ͕� ă�
ŵ͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕�ă�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�Ğƚ�ă�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů͕�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ŵŽŶ�ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘ 

>Ğ�YƵĠďĞĐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ� ƚĞƌƌĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� Ğƚ�ĚĞ�ƉĂŝǆ͘�EŽƵƐ� ůĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ͕�ŽŶ� ůƵŝ�ĚŽŝƚ� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ�Ğƚ� ů͛ĂŵŽƵƌ͘�
�͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƚĞƌƌĞ�ƋƵŝ�ŽƵǀƌĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ǀŽŝĞƐ�ă�ůĂ�ĨĞŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ĂůůĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚ�͖�ƐŽŝƚ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ͕�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ͕�
Ɛ͛ŽƵǀƌŝƌ�ƐƵƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Ğƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘� 

>Ă�ĨĞŵŵĞ�ŵĂŐŚƌĠďŝŶĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘��ůůĞ�ƉŽƌƚĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ�ůĞ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�
ǀĞŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ĚĞ�ƟƐƐĞƌ�ƵŶ�ƐŽůŝĚĞ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͘�
�ůůĞ� Ă� ƐƵ� ďƌŝůůĞƌ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƐĐğŶĞƐ͕� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕� ƉŽůŝƟƋƵĞƐ͕� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ğƚ� ĠĚƵĐĂƟǀĞƐ͘� �ůůĞ� Ă� ƵŶ�
ĂƩĂĐŚĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ƐĞƐ�ƌĂĐŝŶĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƉĂǇƐ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ͘ 

:Ğ�ƐĂŝƐŝƐ�ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ� ĨĠůŝĐŝƚĞƌ� ůĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ� ŝĐŝ�ƋƵŝ�ŽŶƚ� ƌĞĕƵ�ĐĞƚ�ŚŽŵŵĂŐĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ƉĂƌƚĂŐĞŽŶƐ� ĞŶƐĞŵďůĞ� ĂǀĞĐ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ� Ě͛ŝĐŝ� Ğƚ� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ͘� :Ğ� ƌĞŵĞƌĐŝĞ� ŵŽŶ� ŵĂƌŝ�
DŽŚĂŵĞĚ�DĂĂǌĂŵŝ͕�ŵĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ�ŵĂ� ĨĂŵŝůůĞ͘� :Ğ� ƌĞŵĞƌĐŝĞ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�
DŵĞ� /ƐĂďĞůůĞ�dƌĞŵďůĂǇ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͕�ŵĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�sŝůůĞƌĂǇ–^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů-WĂƌĐ-�ǆƚĞŶƐŝŽŶ͘� 

DĞƌĐŝ�ă�ǀŽƵƐ�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�ǀŽƵƐ�ƚŽƵƐ͘� 

>Ğ� ϭϮ�ŵĂƌƐ� ϮϬϮϮ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĞƵ� ůĞ� ďŽŶŚĞƵƌ� Ğƚ� ůĂ� ĮĞƌƚĠ� ĚĞ� ĐĠůĠďƌĞƌ� ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� &ŽƵǌŝĂ�
<ŚŽŵĂŶŝ� ůŽƌƐ�ĚĞ� ů͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ ,ŽŵŵĂŐĞ� ă� ůĂ� ĨĞŵŵĞ�ŵĂŐŚƌĠďŝŶĞ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ ͩ� ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�
ZĂĐŝŶĞƐ͘�&ŽƵǌŝĂ�ĞƐƚ�ůĞ�ƐŽůĞŝů�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ƉŽƵƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƉƵŝƐƋƵΖĞůůĞ�
ƈƵǀƌĞ ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�͊� 

WĂƌ�ƐŽŶ�ƉŽƐƚĞ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĞŶ� ũĞƵǆ�Ğƚ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞ�ĞŶ�ƉŽƌƚĂŐĞ͕�ĞůůĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ ĂǀĞĐ�ƚĂůĞŶƚ� ůĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ƌƀůĞ� ĚΖĠĚƵĐĂƚĞƵƌ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ͘� �ůůĞ� Ă� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ĐƈƵƌ͕� ƵŶĞ� ĠĐŽƵƚĞ�
ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚĞ Ğƚ�ƵŶĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ă�ƚŽƵƚĞ�ĠƉƌĞƵǀĞ͘ �ůůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ͊��ůůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ�ĐŽůůğŐƵĞ͕�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ŵŝĐŚĞůŽŝƐĞ͕�ĂŵŝĞ͕�ƚĂƚĂ�Ğƚ�ŵĂŵĂŶ�͊ ��ŚĂůĞƵƌĞƵƐĞƐ�ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�͊ 

sŽŝĐŝ�ůĞ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ŝŶƐƉŝƌĂŶƚ�ƋƵ͛ă�ŽīĞƌƚ�&ŽƵǌŝĂ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�͗� 

-��ϯ�- 



 

 

&ŽŶĚĠ�ĞŶ�ϭϵϵϴ��������������������������������������������������
ĂĮŶ�Ě͛Žīƌŝƌ�ƵŶĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ�ĚĞ�

ƋƵĂůŝƚĠ�ĂƵǆ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ����������������������
^ƚ-DŝĐŚĞů�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�

ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�͘� 

DŝƐƐŝŽŶ 
 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ă�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ĚƵ�ũĞƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�

ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�
Ğƚ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĞůĂƟŽŶ�
ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�

ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ŽƵ�ĚŝŵŝŶƵĞƌ�ůĞƐ�
ƌĞƚĂƌĚƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘ 

�ϲ
�Ɖ
ƌŝŶ

Đŝ
ƉĞ

Ɛ�
Ěŝ
ƌĞ
Đƚ
ĞƵ

ƌƐ
� 

-ϭ- 
>Ğ�ũĞƵ�ĞƐƚ 

ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ŽƵƟů�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ 

ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ͘ 

-Ϯ- 
>Ğ�ƉĂƌĞŶƚ�ĞƐƚ 

ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌ�ĚĞ 
ƐŽŶ�ĞŶĨĂŶƚ͘ 

-ϯ- 
>͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ 

ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐŽŝĞŶƚ 
ƉƌġƚƐ�ƉŽƵƌ 

ůĞƵƌ�ĞŶƚƌĠĞ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘ 

-ϰ- 
>Ă�ŵŝƐĞ�ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ 

ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ͘ 

-ϱ- 
>͛ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�ƐĂŝŶ 

ƉŽƵƌ�ůĞ 
ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͘ 

-ϲ- 
>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ 
ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽŝǆ 

ƉŽƵƌ�ƐŽŝ͕�ƐĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ 
Ğƚ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ͘ 

sĂůĞƵƌƐ 

>Ğ�ƌĞƐƉĞĐƚ 

>Ă�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ 

>͛ĠƋƵŝƚĠ� 



 

 

ŚĂďŝƚĞŶƚ 
^ƚ-DŝĐŚĞů 

� 
ĨĂŵŝůůĞƐ 

ϵϲϯ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ� 

ƐŽŶƚ 
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� 
ϯϲ�ƉĂǇƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ 

ĨĂŵŝůůĞƐ� 
ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ϭϰϮ 

�ĨĂŵŝůůĞƐ 
ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ϲϲ 

 
 

�ĨĂŵŝůůĞƐ� 
ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ϯϰ 

WŽƌƚĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞƐ�
ƉĂƌ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ� 

ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 

ĞŶĨĂŶƚƐ� 
ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ϱϭϰ 

ĂǀĞĐ�ĚĠĮ͘Ɛ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ͘Ɛ 
ĚŽŶƚ�ϱϲ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚƌŽƵďůĞ�ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ� 

 

WĂǇƐ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ 
ƐŽŶƚ�ŵĞŵďƌĞƐ� 
ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ� 
Ě͛ƵŶ�ĂŶ 

ŽŶƚ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 
Ğƚ�ƉůƵƐ 

ϯϭ�й��ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ 

ĨĂŵŝůůĞƐ� 
ƐŽŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ� 

ϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ŵŽŝŶƐ� 
ĂƵ�YƵĠďĞĐ 

ĨĂŵŝůůĞƐ�ƐŽŶƚ 
ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞƐ 

ZĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚƐ 

-��ϱ�- 



 

 

ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 
 

�ƋƵŝƉĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ 

&ŽƵǌŝĂ�<ŚŽŵĂŶŝ 
/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ũĞƵǆ�Ğƚ�
ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞ�ĞŶ�ƉŽƌƚĂŐĞ 

tŝƐŵǇ�EŽƐƚĞƌ 

�ŐĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ 
ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ 
 

�ŶĚƌĞĂ��ĂŶĞƚĞ 
/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĨĂŵŝůůĞ 
 

DĂƌŝĂŶĂ�/ŶĨĂŶƚĞ 
�ŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵŝůŝĞƵ 

/ƐĂďĞůůĞ�dƌĞŵďůĂǇ 
�ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ 

�ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

DĂũĚĂ��ĞŶĐŚĞƌŝĨ  WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ 

EŝĐŽůĞ��ůĂŶĐŚĂƌĚ  sŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� 

�ŽŵŝŶŝƋƵĞ�WĞƌƌĂƵůƚ ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ� 

WĂƐĐĂů��ůĂŶĐŚĞƩĞ dƌĠƐŽƌŝĞƌ 

,ƵŽŶŐ�EŐƵǇĞŶ  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ 

ZĂŵŽŶĂ�ZĂĚƵ  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ 

sĂůĠƌŝĞ��ƌƐĞŶĂƵůƚ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ 
 

/ƐĂďĞůůĞ�dƌĞŵďůĂǇ �ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ��;ƐĂŶƐ�ǀŽƚĞͿ 

ŚĞƵƌĞƐ�Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ������ 
ϭϮ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ� 
ϭ�ĐŽŵŝƚĠ�Ě͛ĞŵďĂƵĐŚĞ 

ϭϰϭ 

-��ϲ�- 



 

 

�ŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞƐ 
�ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ 
�ŽůĞƩĞ�'ĂŐŶĠ 
 

KƌƚŚŽƉŚŽŶŝƐƚĞ 
ZŽǆĂŶĂ�/ďƌĂŚŝŵ 

^ŽŶŝĂ��ƌĂǀŽ 
/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ũĞƵǆ 
ƌĞŵƉůĂĕĂŶƚĞ� 
�^d 
 

DĂƌƚŚĂ�,ĞƌƌĞƌĂ 
�ŽŶƐĞŝůůğƌĞ�
ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ� 
ͨ:ŽƵĞƌ�Đ͛ĞƐƚ�ŐƌĂŶĚŝƌ ͩ�
ͨ WĂƐƐĞƉŽƌƚ-WĂƌĞŶƚ ͩ 
ͨ dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ ͩ 

&ĂƟŵĂ��ĂŚƌĂ�
KƵĂůŝĮ 
�ŽŵŵŝƐ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
�^d 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

DĂůŝŬĂ�<ŚĂƌďŽƵĐŚĞ 

ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ũĞƵǆ��
^h� 
:ƵƐƋƵ͛ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�ĂƌŽů�^ŝůǀĂ 
�ŶŝŵĂƚƌŝĐĞ� 
�ĂŵƉ�Ě͛ĠƚĠ�ϮϬϮϭ 
 

�ĂŵǇůůĞ� 
�ŽŶĚ�ZŽƵƐƐĞů 
�ŶŝŵĂƚƌŝĐĞ� 
ͨ ^ŽŝƌĠĞƐ�YƵŝǌ� 
ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ͩ 
WƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϭ 

�ƟĨĂ�DĂŬŬĂŽƵŝ 
�ŽŵŵŝƐ 
dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ� 
�^d 

<ŚĞŝƌĂ��ŽƵƚĂĚũŝŶĞ 

�ŽŵŵŝƐ 
dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ���^d�Θ�
/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ũĞƵǆ� 
^h� 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�
ϮϬϮϭ 

/ƚǌŝĂ�sĂƌŐĂƐ 

�ŶŝŵĂƚƌŝĐĞ� 
ͨ ^ŽŝƌĠĞƐ�YƵŝǌ� 
ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ͩ 
�ƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ�Θ�
ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϮ 

^ǇůǀŝĞ�DŽƵŶĂ� 
�ŽŶƐĞŝůůğƌĞ�
ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ�
ƌĞŵƉůĂĕĂŶƚĞ� 
 

�ĚƌŝĂŶ�^ŽůĞĂ 
�ŶŝŵĂƚĞƵƌ 
ͨ ^ŽŝƌĠĞƐ�YƵŝǌ 
ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ͩ 
 

�ƋƵŝƉĞ�ƉĂƌ�ƉƌŽũĞƚ� 

EĂǁĂů�,ĂĚũďĞŶĂůŝ 
�ŽŵŵŝƐ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
�^d�Θ�^h� 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�
ϮϬϮϭ 

�ũŽƵŚƌĂ 
^ĂůĂŚ�>ĂŽƵĂƌ 
^ƚĂŐĞ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
�^d 
,ŝǀĞƌ�ϮϬϮϮ 

^ĂŶĂĞ��ďŝĐŚĂ 

�ŽŵŵŝƐ� 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ� 
^h� 
^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ă�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

^ƚĂŐŝĂŝƌĞƐ 

ZŽŵĂŶĞ�DĂƌƚĞů 
�ŽŵŵŝƐ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
Kh�^d 

EĂǁĂů�,ĂĚũďĞŶĂůŝ 
^ƚĂŐĞ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
�^d 
�ƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ 

^ĂŵŝƌĂ�ZŽƵŵĂŶĞ 
^ƚĂŐĞ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
Kh�^d 
,ŝǀĞƌ�ϮϬϮϮ 

yŽĐŚŝƚů�YƵŝŶƚĂŶĂ 
^ƚĂŐĞ 
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ 
Kh�^d 
�ƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ 

-��ϳ�- 



 

 

ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 
�Ŷ�ŽƌĚƌĞ�ĂůƉŚĂďĠƟƋƵĞ 

l ��ƉŽƌƚĠĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƐ� 

l �ĐĐğƐ-ďĠŶĠǀŽůĂƚ 

l �ĐƟŽŶ�^ƚ-DŝĐŚĞů��Ɛƚ�;�^D�Ϳ 

l �ƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ��sŝůůĞƌĂǇ-^ƚ-DŝĐŚĞů-WĂƌĐ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ����������������������������������� 

l �ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů 

l �ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 

l �ƵƌĞĂƵ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌ�>ŝĞƵ�ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ 

l �ĂƌƌĞĨŽƵƌ�WŽƉƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů 

l �ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĠĚƵĐĂƟǀĞƐ�Ğƚ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ�;�Z�WͿ 

l �ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�;�^^�DͿ 

l �ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů 

l �ĞŶƚƌĞ�ĠĚƵĐĂƟĨ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů 

l �ĞŶƚƌĞ�>ĂƐĂůůŝĞŶ� 

l �/h^^^�ĚĞ�ůΖ�Ɛƚ-ĚĞ-ůΖŠůĞ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů�ͬ��>^��^ƚ-DŝĐŚĞů 

l �ůŝŶŝƋƵĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�;�:^DͿ 

l �ǇĐůŽ�EŽƌĚ-^ƵĚ 

l &ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ 

l &ŽƌƵŵ�:ĞƵŶĞƐƐĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů 

l DĂŝƐŽŶ�ďůĞƵĞ�;ůĂͿ 

l DĂŝƐŽŶ�Ě͛,ĂŢƟ������������������������������������������������������������������������������������ 

l DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůůĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů������������������������������������������ 

l DŽŶ�ZĞƐƚŽ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů���� 

l KĸĐĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů��������������������������������������������� 

l WŚĂƌĞ�ĚĞ�ůΖĞƐƉŽŝƌ�;ůĞͿ 

l ^WsD͕�WŽƐƚĞ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ϯϬ 

l ^ŽƌŝĨ 

l dĞŵƉƐ�ĚΖƵŶĞ�ƉĂƵƐĞ�;ǀŽůĞƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŵŝůŝĞƵͿ� 

l dK,h 

l sŝǀƌĞ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů�ĞŶ�^ĂŶƚĠ�������������������������������������������������������������������� 

l :ŽůǇ�^ŽůŝĚĂŝƌĞƐ 

 �ŽŶĂƚĞƵƌƐ 
l �ĞŶƚƌĞ�>ĂƐĂůůŝĞŶ 
l �ĞŶƚƌĂŝĚĞ�ĚƵ�ŐƌĂŶĚ�DŽŶƚƌĠĂů 
l �ĂŝƐƐĞ��ĞƐũĂƌĚŝŶƐ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ-ĞƐƚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 

l KƉĠƌĂƟŽŶ�WğƌĞ-EŽģů 

 �ŽŶƐ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ� 
l :ĂŶŝŶĞ�WŽŝƚƌĂƐ 

l WĂƐĐĂů��ůĂŶĐŚĞƩĞ 

 �ŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ� 
l �ĂƌĞďŽŽŬ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ 

 �ĂŝůůĞƵƌƐ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ� 
l �ƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�sŝůůĞƌĂǇ-^ƚ-DŝĐŚĞů-WĂƌĐ-�ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

l �ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉƵďůŝƋƵĞ�;DĞƐƵƌĞ�ϯ͘ϭ�Ds&-W�Ϳ 

l �ĠƉƵƚĠ�ĚĞ�sŝĂƵ�;^ƵƉƉŽƌƚ�ă�ůΖĂĐƟŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĞͿ� 

l �ŵƉůŽŝƐ�Ě͛ĠƚĠ��ĂŶĂĚĂ 

l &ŽŶĚĂƟŽŶ�ĚƵ�ŐƌĂŶĚ�DŽŶƚƌĠĂů�ͬƉƌŽũĞƚ��ƌŝŐĂĚĞ� 

l DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůůĞ� 

l KĸĐĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 

l ZĠƐĞĂƵ�ZĠƵƐƐŝƚĞ�DŽŶƚƌĠĂů��;WƌŽŐƌĂŵŵĞ��>�Ϳ 

l sŝůůĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�;WŽů͘�ĚĞ�ůΖĞŶĨĂŶƚ�ͬ��ŝǀĞƌƐŝƚĠ�Ğƚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ͬ�Zh/�ͬ�Dd�^^Ϳ 

l sŝǀƌĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ 

ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 

-��ϴ�- 



 

 

-��ϵ�- 



 

 

ϱĞ�ǀĂŐƵĞ� 

KďũĞĐƟĨƐ 
WŽƵƌ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͕� ůĞ� ǀŽůĞƚ� ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ�ĚĠƉůŽǇĠ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ůĂ�ŵŝ-ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ĂƵ�ĐƈƵƌ�
ĚĞ�ůĂ�ϱĞ�ǀĂŐƵĞ�ĚĞ�ůĂ��Ks/�-ϭϵ�ĂĮŶ�ĚĞ ͗ 

· WƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ƉŽƵůƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�͖ 

· >ĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� Ğƚ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� Ğƚ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ůĞƵƌƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�͖ 

· ZĠĂůŝƐĞƌ� ƵŶĞ� ƌĠĐŽůƚĞ� ĚĞƐ� ĞīĞƚƐ� ƉŽƐŝƟĨƐ� ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ������
^ƚ-DŝĐŚĞů�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͖ 

· ZĠĐŽůƚĞƌ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĞƚͬŽƵ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘ 

�ĐŚĂŶƟůůŽŶ 

ŵğƌĞƐ 
ƉğƌĞƐ 

ŐƌĂŶĚ-ŵğƌĞ 

ĚĞƐ�Ϯϰϲ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĂĐƟĨƐ�
ĂƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�

ϮϬϮϮ 

ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ 

 
ĨĂŵŝůůĞƐ 

DĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ 
· �ƌĠĂƟŽŶ� ĂůĠĂƚŽŝƌĞ� Ě͛ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ� ĚĞ� ŶƵŵĠƌŽƐ� ĚĞ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ� ĚĞ�

ϭϲϮ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�Ϯϰϲ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ�͖ 

· �ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŐĂďĂƌŝƚ�Ě͛ĂƉƉĞů�͖ 

· DŝƐĞ�ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ϳ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�
ĨĂŝƌĞ� ůĂ� ƚŽƵƌŶĠĞ� Ě͛ĂƉƉĞůƐ� ĚĞ� ũŽƵƌ� Ğƚ� ĚĞ� ƐŽŝƌ� ĞŶ� ϱ� ůĂŶŐƵĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�͖ 

· ZĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ϳϬ�ĂƉƉĞůƐ��ƐŽŝƚ�ƵŶ��ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĚĞ�ϰϯ͕Ϯ�й�͖ 

· hŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϵϭϭ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�
ƵŶĞ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ϭϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉĂƌ�ĂƉƉĞů͘ 

ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞƐ 
ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�

ƉůƵƐ 

ƐŽŶƚ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ĚĞƉƵŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�

Ϯ�ĂŶƐ� 

-��ϭϬ�- 



 

 

EŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ 
ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉĞů 

 

 

 

 

 
&ĂƟŐƵĠ͘Ğ�Ğƚ� 
ĚĠĐŽƵƌĂŐĠ͘Ğ 

dƌğƐ�ƉŽƐŝƟĨ 

WŽƐŝƟĨ 

hŶ�ƉĞƵ�ĚĠĐŽƵƌĂŐĠ͘Ğ

ͨ :Ğ�ƐƵŝƐ�ĨĂƟŐƵĠĞ�Ğƚ�ĠƉƵŝƐĠĞ�ĚĞƐ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
�Ks/�-ϭϵ͘�:Ğ�ŶΖĂŝ�ƉůƵƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ŵŽŝ͘�:Ğ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ͕�ũĞ�

ŵΖŽĐĐƵƉĞ�ĚĞ�ŵĂ�ĮůůĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĂŵĞŶĞƌ�ă�
ůĂ�ŐĂƌĚĞƌŝĞ�Ğƚ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞ͘ ͩ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϭ�ĞŶĨĂŶƚ 

ͨ :Ğ�ƐƵŝƐ�ƐĞƵůĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĂǀĞĐ�ŵŽŶ�
ŶŽƵǀĞĂƵ-ŶĠ�ĞŶ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ůΖĠƚĠ 

ĂǀĞĐ�ƉĂƟĞŶĐĞ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ :Ğ�ƐƵŝƐ�ƐƚƌĞƐƐĠĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ 
ŵŽŶ�ŵĂƌŝ�ĞƐƚ�ŵĂůĂĚĞ�ĚĞƉƵŝƐ 

ƐŽŶ�ǀĂĐĐŝŶ͘�WĂƌĨŽŝƐ͕�ũ͛Ăŝ�ůĞ�ŐŽƸƚ�ĚĞ� 
ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ĂƵ�ƉĂǇƐ͘ ͩ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ :ΖĂŝ�ĠƚĠ�ĐŽŶĮŶĠ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ� 
ĂǀĞĐ�ŵĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĐĂƌ�ũΖĂŝ�ƉĞƵƌ 

ƋƵΖŝů�ĂƩƌĂƉĞŶƚ�ůĞ�ǀŝƌƵƐ�ă�ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘  ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ :Ğ�ǀĂŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ 
ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ƉĂƌ��ŽŽŵ͘ 

:Ğ�ǀĂŝƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ŵŽŶ�ƚĞŵƉƐ 
ƉŽƵƌ�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

DĂ�ĨĂŵŝůůĞ�ĂŝŵĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�
ŝů�ĨĂƵƚ�ĂůůĞƌ�ƚƌĂŶƋƵŝůůĞŵĞŶƚ͘ ͩ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞƐƚ�ůĂ�
ƐĂŶƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨĂŵŝůůĞ͘�^Ƶƌ�ůĞƐ�Ϯϭϯ�ƐƵũĞƚƐ�ĂďŽƌĚĠƐ͕�
ĂƵƚƌĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ϰϰй�

ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĞŶũĞƵ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ��ŵĞŶƚĂůĞ͘�
,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�ϱϲй�ĚĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ǀŝƐĂŝĞŶƚ�ă�ƐĞ�

ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘��
>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�Ă�ĠƚĠ�ďŝĞŶ�ŚĞƵƌĞƵƐĞ�

ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ϳϬ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ƌĞũŽŝŶƚĞƐ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ����������

ϱĞ�ǀĂŐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�� 

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ� �ƐƵũĞƚƐ�ĂďŽƌĚĠƐ 
DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ� �ƐƵũĞƚƐ�ƉĂƌ�ĂƉƉĞů 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉĂƌůĠ� 

 
ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
ĚĞ�ůĞƵƌ 
ĨĂŵŝůůĞ 

ŽŶƚ�ƉĂƌůĠ�ĚĞ�
ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ 

ĚĞƐ 
ĞŶĨĂŶƚƐ 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉŽƐĠ�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ 

 
ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�

ĂĐƟǀŝƚĠƐ� 
ĚĞ�ůĂ�

:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�
^ƚ-DŝĐŚĞů 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉĂƌůĠ� 

 
ĚĞƐ�ĚĠĮƐ�ĚĞ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�

ĨĂŵŝůŝĂůĞ 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉŽƐĠ�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ 

 
ůĂ��Ks/�-ϭϵ 

;ŵĞƐƵƌĞƐ͕�ǀĂĐĐŝŶͿ� 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉĂƌůĠ� 

 
ĚƵ�ƐƚƌĞƐƐ� 
Ğƚ�ĚĞ� 

ů͛ĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌĞŶƚĂů 

ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŽŶƚ�ƉŽƐĠ�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ 
ůĞƐ��ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�

Ě͛ĂŝĚĞ 

-��ϭϭ�- 



 

 

ͨ >Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�
ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂǀĞĐ�
ƵŶĞ�ƚƌğƐ�ďŽŶŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�'ƌąĐĞ�
ă�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͕�ũ͛Ăŝ�ƉƵ��
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�Ğƚ 
ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ 
�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů͘ ͩ 
WĂƉĂ��ĚĞ��ϭ�ĞŶĨĂŶƚ 

ͨ >Ă�ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�Ă�
ĂƉƉŽƌƚĠ�ůĂ�ũŽŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĞƟƚ�ĐƈƵƌ�
ĚĞ�ŵĂ�ĮůůĞ͘�>Ğ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�ŵĞ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĂǀĞĐ�
ůΖŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĐĂƌ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ĨĂƟŐƵĠĞ�
ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĂ�ƌŽƵƟŶĞ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ͘�>Ă�ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ƐŽƌƟĞ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�Ğƚ 
ŵĂ�ĮůůĞ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϭ�ĞŶĨĂŶƚ 

ͨ >Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�ŵ͛ĂŝĚĞ�ă�ŵŽŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�
ă�ŵŽŶ�ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ͘��EŽƵƐ�Ǉ�ĂǀŽŶƐ�
ƚƌŽƵǀĠ�ƵŶ�ƉůĂĐĞ�Žƶ�ũŽƵĞƌ�Ğƚ�ƉĂƐƐĞƌ�
ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ�ƉŽƵƌ�
ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ŐƌĂŶĚŝƌ�
ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

 

ͨ :Ğ�ŵĞ�ƐĞŶƐ�ƉůƵƐ�ŽƵƟůůĠĞ�ƉŽƵƌ�
ĂŝĚĞƌ�ŵĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ� 

ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�
ũŽƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ� 

ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϱ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ĂƌƌŝǀĂŶƚƐ�ĂƵ�YƵĠďĞĐ͘�>Ă�

:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�
ŶŽƚƌĞ�ϮĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘��ŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƚĂŶƚĞ�
ĂƵ�DĂƌŽĐ͘�>Ğ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�

ĐŽŶƐĞŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĠƐ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ >Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�
ƟĞŶƚ�ƐĞƐ�ƉƌŽŵĞƐƐĞƐ�͊� 

�ŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�EŽģů�
ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕� 

ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�Ğƚ� 
ůĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĂƵ�ƉĂƌĐ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϰ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

YƵĞůůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞƐ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ůĂ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�Ă-ƚ-ĞůůĞ�
ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĨĂŵŝůůĞ�͍ 
 

· YƵĞƐƟŽŶ�ŽƵǀĞƌƚĞ 
· ϱϵ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚƐ 
· ϭϭ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĠƉŽŶĚƵ 
· DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ϭ͕ϲ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞƐ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ƉĂƌ�ĨĂŵŝůůĞ� 

 

 

 
hŶ�ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶĞ�ǀŝĞ 

ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ͘ 

hŶ�ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĨĂŵŝůŝĂů 
ƉŽƐŝƟĨ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞ�

ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚ�Ğƚ�ůĂ�
ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͘ 

�ĐĐğƐ�Ğƚ�ďŝĞŶĨĂŝƚƐ�ĚĞƐ�ũĞƵǆ�Ğƚ�
ũŽƵĞƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘ 

 
hŶ�ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�

ƉĂƌĞŶƚĂů��ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ͘ 

-��ϭϮ�- 



 

 

�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ŐůŽďĂů 

 

· YƵĞƐƟŽŶ�ŽƵǀĞƌƚĞ 

· ϰϲ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚƐ 

· Ϯϰ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�
ĂƵǆ�ĂƚĞůŝĞƌƐ͕�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĠƉŽŶĚƵ 

· DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ϭ͕ϳ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƉĂƌ�
ĨĂŵŝůůĞ� 

�Ğ�ƋƵĞůůĞƐ�ĨĂĕŽŶƐ�ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ� 
ŽŶƚ-ŝůƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͍ �ŽŵŵĞ�ƉĂƌĞŶƚ͕�ũ͛ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ůĞƐ�

ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘�/ůƐ�
ĂŝĚĞŶƚ�ŵĂ�ĮůůĞ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ƐĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�

Ğƚ�ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƐŽŶ�ǀŽĐĂďƵůĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ 
ďŝĞŶ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϰ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

DĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ŐġŶĠƐ�ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĂǀĞĐ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�>ĞƵƌ�ůĂŶŐĂŐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂŵĠůŝŽƌĠ͘�

/ůƐ�ŽŶƚ�ƉůƵƐ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ĞƵǆ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�
ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͘ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϱ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

DŽŶ�ĮůƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ă�ũŽƵĞƌ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵΖĂǀĂŶƚ�Ğƚ�
ŝů�ƐΖĂŵĠůŝŽƌĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƌŽƵƟŶĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�

ŵŽŝŶƐ�ƟŵŝĚĞ͘�/ů�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�ŵŝĞƵǆ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ͘�
DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

'ƌąĐĞ�ĂƵǆ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�ŵĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĂƉƉƌŝƐ�ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�

ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘ 
�DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

�ƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ũŽƵĞƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�Ă�ĂŝĚĠ�
ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϱ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

DĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŶĞ�ƉĂƌůĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘�'ƌąĐĞ�
ĂƵǆ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů� 

ŝůƐ��ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ��ă�ĐŚĂŶƚĞƌ�Ğƚ�ƉĂƌůĞƌ�ůĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ďŽŶ�ƌǇƚŚŵĞ͊ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

hŶ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ĚĂŶƐ�
ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů 

�ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ� 
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕�ĂƩĞŶĚƌĞ�ƐŽŶ�ƚŽƵƌ͕�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĚĞƐ�ƉĂŝƌƐ͕�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŝ 

�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŐŶŝƟĨ�Ğƚ�ůĂŶŐĂŐŝĞƌ 
>ŝƩĠƌĂƟĞ͕�ŵĂƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ 

DĂƚƵƌŝƚĠ�ĂīĞĐƟǀĞ� 
>ŝĞŶ�Ě͛ĂƩĂĐŚĞŵĞŶƚ�ƐĠĐƵƌŝƐĂŶƚ͕�
ƌĠŐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ͕�ĚĠƚĂĐŚĞŵĞŶƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉĂƌĞŶƚ 

^ĂŶƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ� 
DŽƚƌŝĐŝƚĠ�ŐůŽďĂůĞ͕�ŚĂďŝůůĞŵĞŶƚ 

,ĂďŝůĞƚĠƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ� 
�ĂƉĂĐŝƚĠ�ă�ĂƌƟĐƵůĞƌ͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�
ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�� 

-��ϭϯ�- 



 

 

ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ 
ŝŶƐƉŝƌĂŶƚĞƐ 

DŽŶ� ĂƌƌŝǀĠĞ� ă� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ă� ĠƚĠ� ĞŶ� ŽĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϴ� Žƶ� ũĞ� ů͛Ăŝ�
ĨƌĠƋƵĞŶƚĠ� ĐŽŵŵĞ� ƉĂƌĞŶƚ� ŵĞŵďƌĞ͘� � :͛Ăŝ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĂŝŵĠ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘� :Ğ� ů͛Ăŝ�
ƚƌŽƵǀĠ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĂǇĂŶƚ� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ǀƵĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƋƵǲĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ŽīƌĞ͘� 

�ŶƐƵŝƚĞ͕� ũ͛Ăŝ� ůƵ� ĚĂŶƐ� ů͛ŝŶĨŽůĞƩƌĞ� ƋƵĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĐŚĞƌĐŚĂŝƚ� ĚĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ͨ �ŽŵŝƚĠ� ƉĂƌĞŶƚƐ ͩ� ƋƵŝ� Ă� ĐŽŵŵĞ�ŽďũĞĐƟĨ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĚĞƐ� ũŽƵĞƚƐ͘� :͛Ăŝ� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ�ŵǭŝŵƉůŝƋƵĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ĐŽŵŝƚĠ� ĂĮŶ� ĚĞ� ůĞƐ�
ĂŝĚĞƌ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ũŽƵĞƚƐ͘ 

�ƉƌğƐ� ĐĞůĂ͕� ůĞ� ĐŽŵŝƚĠ� ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĠƚĂŝƚ� ĞŶ� ƚƌĂŝŶ� ĚĞ� ĐŚĞƌĐŚĞƌ� ĂƵ� ŵŽŝŶƐ� ĚĞƵǆ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ĂƵǆ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ͘� :͛Ăŝ� ĞƵ� ůĂ� ĮĞƌƚĠ� Ě͛ġƚƌĞ� ůĞ�
ƐĞƵů� ƉĂƌĞŶƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ͊� �Ğ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ŵ͛Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ŵĞ� ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ŵ͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ͘� 

�Ğ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ŵ͛Ă� ĂƵƐƐŝ� ŽīĞƌƚ� ůΖŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� Ě͛ĞīĞĐƚƵĞƌ� ƵŶ� ƐƚĂŐĞ� ĂƵ� Ɖƌġƚ� ĚĞ�
ũŽƵĞƚƐ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ��Ɛƚ͘� �ĞƩĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ă� ĠƚĠ� ƚƌğƐ�ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�
ŵŽŝ͘ 

�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ũĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ĂƵ�ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐ�
ĂƵ� Ɖƌġƚ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ͘� :ΖĂĚŽƌĞ� ĐĞƩĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚĞ� ƉĂƌĐĞ� ƋƵΖĞůůĞ� ŵĞ�
ĚŽŶŶĞ� ůΖŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚΖĠĐŽƵƚĞƌ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ͕� ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ƐƟŵƵůĞƌ� ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉĞƟƚƐ�ƚƌĠƐŽƌƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ�ĂĮŶ�
ĚĞ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ů͛ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ůĞ� ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� :Ğ� ƐƵŝƐ�
ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ĮğƌĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĞ�Ě͛ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽŶŶƵ�Ğƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-�DŝĐŚĞů͘ 

&ĂƚŝŵĂ��ĂŚƌĂ�KƵĂůŝĨŝ 

�Ŷ� ĂƌƌŝǀĂŶƚ� ĂƵ� �ĂŶĂĚĂ͕� ũ͛Ăŝ� ŵŝƐ� ŵĂ� ǀŝĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĞŶ� ƉĂƵƐĞ͘� DĂ� ƐĞƵůĞ�
ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶ� ĠƚĂŝƚ� ŵĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƵƌƐ� ĂǀĞŶŝƌƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉĂǇƐ� ĠƚƌĂŶŐĞƌ͘� >ĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐƐĠ�Ğƚ�ũĞ�Ŷ͛Ăŝ�ƉĂƐ�ĂǀĂŶĐĠ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ũŽƵƌ�Žƶ�ũ͛Ăŝ�ĠƚĠ�ƐĞĐŽƵĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�
ĠƉƌĞƵǀĞ�ƋƵŝ�Ă�ƚŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĠ͘ 

>ă͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĂůůĠĞ� ŵ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ƐƚĂŐĞ� ă� ůĂ� ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Žƶ� ũ͛Ăŝ�
ƚƌŽƵǀĠ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ũŽŝĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƉůĂŝƐŝƌ͘� WĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͕�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ƋƵŝ�ŵ͛Ă�ĨŽƌŵĠ�
ŵ͛Ă� ƉĂƌůĠ� ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� &ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ� ƋƵŝ� ĂŝĚĞ� ůĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ă� ĂǀĂŶĐĞƌ� ĚĂŶƐ�
ůĞƵƌ� ĐĂƌƌŝğƌĞ ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ƐŽĐŝŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘� �Ğ� ĚĞƌŶŝĞƌ� Ă� ĠƚĠ� ĠƚĂŝƚ� ƚƌğƐ�
ďĠŶĠĮƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕ ũ͛Ăŝ�ĐŽƌƌŝŐĠ�ŵŽŶ��s�Ğƚ�ũ͛Ăŝ�
ƌĠĚŝŐĠ�ŵĂ�ůĞƩƌĞ�ĚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�Ğƚ�ũ͛Ăŝ�ĞƵ�ĞŶ�ƉĂƌĂůůğůĞ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘�
DŽŝ͕�ƋƵŝ�ǀŽǇĂŝƐ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ďƵƚ�ƚƌğƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ă�ĂƩĞŝŶĚƌĞ͘ 

�� ůĂ� ĮŶ� ĚƵ� ƐƚĂŐĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů͕� ũ͛Ăŝ� ĂƵƐƐŝ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� Ě͛ƵŶ�
ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĐŽŵŵĞ� ĐŽŵŵŝƐ� ĂƵ� Ɖƌġƚ� ũĞ� ũŽƵĞƚƐ͘� � �� ĐĞ� ŵŽŵĞŶƚ͕� ƚŽƵƚ� Ă�
ĐŚĂŶŐĠ� ƉŽƵƌ� ŵŽŝ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ƐĞŶƟ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ� ũŽŝĞ� ĞŶ� ƚƌŽƵǀĂŶƚ� ŵĂ� ƉůĂĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ�Ğƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 

�ĞƩĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĂŶŶĠĞ� ŵ͛Ă� ŽƵǀĞƌƚ� ůĞƐ� ǇĞƵǆ� ƐƵƌ� ŵŽŶ� ĂǀĞŶŝƌ� Ğƚ� ƐƵƌ� ŵĂ� ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�Ă�ĐŽƌƌŝŐĠ ŵĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ŶĠŐĂƟǀĞƐ�ƋƵĞ�ũ͛ĂǀĂŝƐ ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘�
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ũĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ĐŽŵŵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�Ğƚ�ũĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ƵŶ�
ŐƌĂŶĚ�ƉůĂŝƐŝƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ĞůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͘  

hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ă� ůĂ� ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ŵŝƐ� ůĂ� ůƵŵŝğƌĞ� ƐƵƌ� ŵŽŶ�
ĐŚĞŵŝŶ�Ğƚ�ŵŽŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ͘  

<ŚĞŝƌĂ �ŽƵƚĂĚũŝŶĞ  

�ĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϱ͕� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ŽīƌĞ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ă� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ�
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�
ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ƵŶĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ă� ƚĞŵƉƐ� ƉĂƌƟĞů� ĂƵ�YƵĠďĞĐ� ǀŝĂ�
ƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ͘� 

�ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ƐĂ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĞīĞƚƐ͕��
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�Ă�ƌĠĐŽůƚĠ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ϰ�ĨĞŵŵĞƐ�ŝŶƐƉŝƌĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐƵ�ŐƌĂŶĚŝƌ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ğƚ� ĚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ă� � ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĞƵƌƐ� ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞƐ��
ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ĐĞ�ǀŽůĞƚ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐŽĐŝŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘ 

-��ϭϰ�- 



 

 

ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ 
/ŶƐƉŝƌĂŶƚĞƐ ;ƐƵŝƚĞͿ 

:Ğ�ƐƵŝƐ�ƵŶĞ�ŵğƌĞ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƚƌŽƵǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�Ɛ͛ĂĐƟǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů͘� :͛Ăŝ� ĚŽŶĐ� ĐŽŵŵĞŶĐĠ� ă� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƌ� ůĞ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� �Ɛƚ� ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĚğƐ� ƐŽŶ� ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ă� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�
ϮϬϭϵ͘� :͛Ăŝ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ĂƵǆ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ůŝďƌĞƐ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ĂƵƐƐŝ� ĂƐƐŝƐƚĠ� ĂƵǆ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ě͛ĠƚĠ�ĂŶŝŵĠĞƐ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŚĂŶƚĠ͕�ĚĂŶƐĠ�Ğƚ�ďƌŝĐŽůĠ�
ĞŶ� ŽƵďůŝĂŶƚ� ƵŶ� ƉĞƵ� ůĞ� ƐƚƌĞƐƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŵƵůƟƉůĞƐ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ� ͊� ��͛ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ� ĐŽŵƉƌŝƐ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ�ƋƵ͛ŝů�ŵĞ�
ĨĂůůĂŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ƐĂƟƐĨĂŝƌĞ�ŵĂ�ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ͘��DŽŝ�ƋƵŝ�ĂŝŵĞ�ĂŝĚĞƌ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�
ůĂ�ũŽŝĞ�ĂƵǆ�ĐƈƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ĕĂ�ŵ͛Ă�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ŝŶƚƌŝŐƵĠĞ͘�:͛Ăŝ�ĚŽŶĐ�
ĂůůŝĠ�ĐŽƵƌĂŐĞ�Ğƚ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ŵŽŶ�ƐƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐ�
ĂƵǆ�ƉƌġƚƐ�ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ� ƐŽƵƐ� ůĂ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ŵĂĚĂŵĞ�&ŽƵǌŝĂ�ƋƵŝ�ĞƐƚ͕� ă�ĞůůĞ�
ƐĞƵůĞ͕�ƵŶĞ�ĞŶĐǇĐůŽƉĠĚŝĞ�ĚĞƐ�ƐĂǀŽŝƌƐ͘��:͛Ăŝ�ĂƉƉƌŝƐ�Ğƚ�ũ͛ĂƉƉƌĞŶĚƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�
ĞůůĞ͘��Ƶ�ƐƚĂŐĞ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂũŽƵƚĠ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƐŽĐŝŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�
ĚĞ�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ͘ 

WƵŝƐƋƵĞ� ĐĞůĂ� ĨĂŝƚ� ƵŶ�ďŽƵƚ� ĚĞ� ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ� ũĞ�Ŷ͛Ăŝ� ƉĂƐ�ŵŝƐ� ůĞƐ�ƉŝĞĚƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�
ŵŽŶĚĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ũ͛Ăŝ� ƚƌŽƵǀĠ� ĐĞůĂ� ƚƌğƐ� ĚƵƌ� ĚĞ� ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ� ƵŶĞ� ƚĞůůĞ�
ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͘��ƚƌĞ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĞƐƚ�ƵŶ�ǀƌĂŝ�
Ăƌƚ�ă�ůƵŝ-ŵġŵĞ͘��KŶ�ĐƌŽŝƚ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ĨĂĐŝůĞ͕�ŵĂŝƐ�Đ͛ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�
Ɛ͛ĂƌŵĞƌ� ĚĞ� ƉĂƟĞŶĐĞ� Ğƚ� Ě͛ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ŵŝĞƵǆ� ƐĞƌǀŝƌ͘� :Ğ� ŵ͛ŝŵƉůŝƋƵĞ�
ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ũŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�Ğƚ�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ� ƚĞůůĞ�ƵŶĞ�ĂďĞŝůůĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ŇĞƵƌ� ă� ƵŶĞ� ĂƵƚƌĞ� ƉŽƵƌ� ŵ͛ĂŝĚĞƌ� ă� ŵĞ� ƐŝƚƵĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ 

:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůă�ŽƵ�ũ͛Ăŝ�
ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ŵĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ�ĞŶ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵ�YƵĠďĞĐ͘� ��ůůĞ�Ă�ĐƌƵ�
ĞŶ�ŵŽŝ� ĞŶ� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ� ĨĞŵŵĞ͘� � �ůůĞ�ŵĞ� ĨĂŝƚ� ǀŝǀƌĞ�ƵŶĞ� ƚƌğƐ�ďĞůůĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƋƵĞ�ũ͛ĂũŽƵƚĞƌĂŝ�ĂǀĞĐ�ƉůĂŝƐŝƌ�ă�ŵŽŶ�ƉƌŽĮů�ĚĞ�ŵĂŵĂŶ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘ 

EĂǁĂů�,ĂĚũďĞŶĂůŝ 

DŽŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĨĂŝƚ� ă� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ϮϬϭϮ� ĂƵ� ZĠƐĞĂƵ� ĚĞƐ� &ĞŵŵĞƐ�
/ŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�DŽŶ�ZĞƐƚŽ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘�� �:Ğ�ŵ͛Ǉ�ƐƵŝƐ�ƐĞŶƟĞ�ďŝĞŶ�ĂĐĐƵĞŝůůŝĞ͘���Ƶ�ĚĠďƵƚ͕�ũ͛ĠƚĂŝƐ�ƚƌğƐ�ŐġŶĠĞ�
ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĞŶ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ă� ůĂ� ĨŽŝƐ͘��� ůĂ�ĮŶ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͕�ƵŶĞ�ĚĂŵĞ� ůĂƟŶŽ�Ɛ͛ĞƐƚ�
ĂƉƉƌŽĐŚĠĞ�Ğƚ�ŵ͛Ă�Ěŝƚ�ƋƵĞ� Ɛŝ� ũĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĂŝƐ� ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕� ũĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƐ�Žīƌŝƌ�ĚĞ�
ŵŽŶ� ƚĞŵƉƐ͘� :͛Ăŝ� ĂĐĐĞƉƚĠ�ŵġŵĞ�Ɛŝ� ũĞ�ŶĞ� ƐĂǀĂŝƐ�ƉĂƐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵůĂŝƚ�ĚŝƌĞ� ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ͊��ĞůĂ� ĨƵƚ�
ŵŽŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘� 

>ĞƐ� ũŽƵƌŶĠĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐƐĠĞƐ�Ğƚ� ũ͛Ăŝ�ĞƵ� ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŚŽƌƚĞ�ĚĞ�
&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ�ă� ů͛ĠĐŽůĞ��ŝĞŶǀŝůůĞ�ƉŽƵƌ�Žīƌŝƌ�ďĠŶĠǀŽůĞŵĞŶƚ�ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂŐŶŽů�
ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� ��ĞůĂ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĠĐůĞŶĐŚĞƵƌ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ� ũ͛ĂĚŽƌĞ�ĂŝĚĞƌ͘� � :͛Ăŝ�
ƐĞŶƟ�ƋƵĞ�ũĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƐ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�
ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ƌƀůĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ͘� �ƉƌğƐ� ĐĞƩĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͕� � ũĞ� ƐƵŝƐ� ĚĞǀĞŶƵĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŚŽƌƚĞ͊�hŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞƐ�ƐŽĐŝŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ϭϬ�ŵŽŝƐ͘ 

�Ğ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ă�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ�ŵ͛Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ��ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
�ĂƌƌĞĨŽƵƌ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͕�DŽŶ�ZĞƐƚŽ�^ƚ-DŝĐŚĞů͕��ůĂ�DĂŝƐŽŶ�Ě͛,ĂŢƟ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�
^ƚ-DŝĐŚĞů�Žƶ� ũ͛Ăŝ� ĨĂŝƚ� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�ƐĂ� ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͕�DŵĞ�'ŝŶĞƩĞ�'ŽƵůĞƚ͖�ƵŶĞ� ĨĞŵŵĞ� ŝŶƐƉŝƌĂŶƚĞ�ƋƵŝ�
ŵ͛Ă�ĚŽŶŶĠ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�Ă�ƐƵ�ŵ͛ĠĐŽƵƚĞƌ�Ğƚ�ŵ͛Ă�ƐŽƵƚĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ŵĞƐ�ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞƐ͘�'ƌąĐĞ�ă�ĞůůĞ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�
ĚĞǀĞŶƵĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ă�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�Ğƚ�ũ͛Ăŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ŵĞŵďƌĞ�
ĂǀĞĐ� ŵĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ͘� :͛Ăŝ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ĐŽŶŶƵ� ůĂ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ� DŵĞ� /ƐĂďĞůůĞ� dƌĞŵďůĂǇ͕� ƵŶĞ� ĨĞŵŵĞ� ĚŽƵĐĞ� Ğƚ�
ŝŶƐƉŝƌĂŶƚĞ�ƋƵŝ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞ�ďŽŶ�ŵŽƚ�ĂǀĞĐ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ĮğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀŽŝƌ�ƚƌŽƵǀĠ�ƐƵƌ�ŵŽŶ�ĐŚĞŵŝŶ�
ĚĞ�ǀŝĞ͘��ůůĞ�ŵ͛Ă�ĂŝĚĠ�ă�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ġƚƌĞ�ŵŽƟǀĠĞ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ŵĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͘� 

:͛Ăŝ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĞƵ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ƟƐƐĞƌ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘��
:͛Ăŝ� ĂĐƋƵŝƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ƚĞůůĞƐ� ƋƵĞ ͗� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ� ă� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕� ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů�
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ͕�ĚĠŵĂƌĐŚĞƵƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ͨ ��ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�
ŵŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ ͩ�ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů��Ğƚ�ͨ �ƌŝŐĂĚĞ�ĚĞ�ůĂ��Ks/�-ϭϵ ͩ͘�� 

�ĞƉƵŝƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͕�ũĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ��Ɛƚ�͊�YƵĞů�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ�Ğƚ�ŵĞƌǀĞŝůůĞƵƐĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͊��ǀĞĐ�ŵŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ũ͛Ăŝ�
ƉƌŝƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĞŶ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘�� 

�Ŷ�ƚĞƌŵŝŶĂŶƚ͕�ũĞ�ƉĞŶƐĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�Ɛ͛ŝŵƉůŝƋƵĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĂĮŶ�
Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ă�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŝŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĞůůĞ�ƋƵŝ�ĂŝĚĞ�ă�ŵŝĞƵǆ�Ɛ͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ͘��ĞůĂ͕�ƉĞƵ�ŝŵƉŽƌƚĞ�ƐŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĞ͕�ƐĂ�
ĐŽƵůĞƵƌ�ĚĞ�ƉĞĂƵ�Ğƚ�ƐĞƐ� ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͘� �DĞƌĐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĐŚğƌĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ�
ĂƉƉƌŝƐ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ͘��Ğ�ƚŽƵƚ�ŵŽŶ�ĐƈƵƌ�ŵĞƌĐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͊� 

^ŽŶŝĂ��ƌĂǀŽ 

-��ϭϱ�- 



 

 

-��ϭϲ�- 



 

 

sK>�d�� 'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ğƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ 

· >ĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐĂƉͲ
ƐƵůĞ� ǀŝĚĠŽ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� :ŽƵͲ
ũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĐŽŵŵĞ� ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĨĂŵŝůůĞ�;K�&Ϳ�͖ 

· DŝƐĞ� ĞŶ� ƉĂŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ƐŝŵƉůŝĮĠĞ�
ĚƵ� � � ͨ 'ƵŝĚĞ� Ě͛ĠƚŚŝƋƵĞ ͩ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂƚ�
ĐŽŵƉĂĐƚ�͖� 

· �ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŝŶĨŽůĞƩƌĞ�ĚĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�
ĞŶǀŽǇĠĞ� ĂƵǆ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŵĞŵďƌĞƐ� ƋƵŝ�
ŝŶĐůƵƐ͗�ƵŶ�ŵŽƚ�ĚĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ͕�ůĂ�ĐĂƉƐƵůĞ�
ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ͕� ůĂ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ƐŝŵƉůŝĮĠĞ�
ĚƵ� ͨ 'ƵŝĚĞ� Ě͛ĠƚŚŝƋƵĞ ͕ͩ� ƵŶ� ŵŽƚ� ĚĞ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ĚĞ�
ũŽƵĞƚƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĚĞƐ� ϯ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�͖ 

· �ƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ϵϬ� ĐĂƌƚĞƐ� ĚĞ� ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ϵ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ĚƵ�
ĐŽŵŝƚĠ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐƌĠĂƟĨƐ�͖ 

· �ƌĠĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ĂŝŵĂŶƚ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ŝĚĠĂů�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨƌŝŐŽ�͊ 

· �ƐƐĞŵďůĂŐĞ� Ğƚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ĚĞ� ϵϬ� ƉŽͲ
ĐŚĞƩĞƐ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� ă� ƉĂƌƟƌ� ĚƵ� ϭϮ� ŵĂƌƐ�
ϮϬϮϮ� ŝŶĐůƵĂŶƚ� ƵŶĞ� ĐĂƌƚĞ͕� ƵŶ� ͨ 'ƵŝĚĞ�
Ě͛ĠƚŚŝƋƵĞ ͩ�Ğƚ�ƵŶ�ĂŝŵĂŶƚ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 

ϭ͘��ƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�Ě͛ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�
Ğƚ�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�
Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ��
^ƚ-DŝĐŚĞů�ĐŽŵŵĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂƩĞŝŶƚƐ 

DġŵĞ�Ɛŝ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁĞď�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�
ƚĞƌŵŝŶĠĞ͕�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐĠ�͗ 

· ZĞĨŽŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞ� ůΖŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
ƵƐĂŐĞƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ƐŽŶ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�
ƐŽŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�͖ 

· ZĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ğƚ� ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂŶŐĂŐĞƐ� ĚĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĂĚĂƉƚĠƐ� ĂƵǆ� ďĞƐŽŝŶƐ�
;^ǀĞůƚĞ͕�dĂŝůǁŝŶĚ��^^Ϳ� 

· >Ğ� ĐƀƚĠ� ƐĞƌǀĞƵƌ� ƐĠĐƵƌŝƐĠ� Ă� ĠƚĠ� ŚĠďĞƌŐĠ�
ƐƵƌ� 'ŽŽŐůĞ� &ŝƌĞďĂƐĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ŵŝŶŝŵŝƐĞƌ�
ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ͘ 

· &ŽƌŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ� ǀŝĂ� ƵŶĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽŵŝƚĠ�Z,�ĚĞ��s^D^�͖ 

· �ůĂďŽƌĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ� ĚĞƐ� ƌƵďƌŝƋƵĞƐ�
ĚƵ� ĨƵƚƵƌ� ͨ 'ƵŝĚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ�
ƐĂůĂƌŝĠĞ ͩ�͖� 

· WůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂǀĞĐ�
ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�Z,�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ͘ 

Ϯ͘��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Ğƚ�ĚƵ�
Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ϯ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘� 

ϯ͘��ŽŵƉůĠƚĞƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĞŶ�Z,�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŐƵŝĚĞ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽǇĠ�Ğƚ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�
ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĂƵǆ�ƉůĂŝŶƚĞƐ�͘ 

-��ϭϳ�- 



 

 

sK>�d�� �ĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

>ĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ� ƉůƵƐ� ĐƌĂŝŶƟĨƐ� ĚĞ� ƌĞǀĞŶŝƌ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů͘�
>͛ĠƋƵŝƉĞ� Ă� ĚŽŶĐ�ŵŝƐĠ� ƐƵƌ� ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ�
ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ĂĮŶ�ƋƵĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ĨĂŵŝůůĞ� ƉƵŝƐƐĞ�ĂƉƉƌŝǀŽŝƐĞƌ� ůĞ�
ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ă�ƐŽŶ�ƌǇƚŚŵĞ͘� 

>ĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŽŶƚ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� Ě͛ƵŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��
ĞŶ� ĐŽŶƟŶƵ� Ğƚ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� ǀŝĂ� ůĞƐ� ŝŶĨŽůĞƩƌĞƐ�
ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� Θ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕��
ůĞƐ� ŝŶĨŽůĞƩƌĞƐ� ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�Θ� ůĂ� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ�
ƋƵĂƌƟĞƌ͕�ĂƵǆ�ĂĸĐŚĞƐ�Ğƚ�ă�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͘�� 

�ĮŶ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ͕�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝͲ
ƚĠƐ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŽīĞƌƚĞƐ� ĞŶ� ƉĞƟƚƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ϰ�ă�ϱ� ĨĂŵŝůůĞƐ͘��ĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ� ƚĂďůĞƐ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĐŚĞƚĠĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ďƵůůĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ�Ğƚ�
ůĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ĚĞ� ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐƵƌĨĂĐĞƐ� Ğƚ�
ĚĞƐ�ũŽƵĞƚƐ�Ă�ĠƚĠ�ĂƉƉůŝƋƵĠ�ĂǀĞĐ�ƌŝŐƵĞƵƌ͘� 

�ĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĞŶ� �ŽŽŵ� ŽŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ĠƚĠ� ŽīĞƌƚƐ�
ũƵƐƋƵ͛ă� ůĂ� ŵŝ-ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ� ĂĮŶ� ĚĞ� ŐĂƌĚĞƌ� ůĞ�
ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐƌĂŝŶƟĨƐ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 
ϭ͘��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�

Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�Ě͛ąŐĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ��ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ��
ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ă�ů͛ĂƉƌğƐ��Ks/�-ϭϵ͘� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂƩĞŝŶƚƐ 

>ĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĂǀĞĐ�ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ�
Ğƚ� ůĞƐ� ĨŽƌƚĞƐ� ƚĞŶƐŝŽŶƐ� ŝŶƚƌĂĨĂŵŝůŝĂůĞƐ� ŐĠŶĠͲ
ƌĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĂ�ĨĂƟŐƵĞ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͕� ů͛ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĠ�
ĚĞ� ǀŽǇĂŐĞƌ� ƉŽƵƌ� ǀŽŝƌ� ƐĂ� ĨĂŵŝůůĞ� ĂƵ� ƉĂǇƐ�
Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĞƌƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵƐ͘ 

WŽƵƌ� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� Ğƚ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă�
ůĞƵƌƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� Ă� ĠƚĠ� ĞŶ��������������
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ� ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞƐ��ĐůĂŝͲ
ƌĞƵƌƐ� ĚƵ� �/h^^^� ĚĞ� ů͛�Ɛƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ-ĚĞ-
DŽŶƚƌĠĂů� ǀŝƐĂŶƚ� ă� ĚŝŵŝŶƵĞƌ� ůĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�
ƉŽƐƚ-�Ks/�-ϭϵ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͘ 

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĠͲ
ƌĞŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�
Ğƚ�ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽīĞƌƚĞƐ͘ 

,ĠƐŝƚĂŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ͕�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�Ă�ŶŽŵŵĠ�ă�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌͲ
ƚĂƟŽŶ� ůĞ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ě͛ġƚƌĞ� ŵŝĞƵǆ�
ŝŶĨŽƌŵĠƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐƵũĞƚ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƵŶĞ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĠĐůĂŝƌĠĞ͘� �ĞƩĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ă�ŵĞŶĠ�ă�
ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ŵƵůƟůŝŶŐƵĞ�
ĚƵ��/h^^^� ůĞ� � Ϯϱ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ� ƉƵŝƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ��
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƋƵĂƌƟĞƌƐ͘ 

>ĞƐ� ƐĂŝŶĞƐ� ŚĂďŝƚƵĚĞƐ� ĚĞ� ǀŝĞ� ŽŶƚ� � ĠƚĠ�ŵŝƐĞƐ�
ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�͗ 

· �ĞƐ�YƵŝǌ� ϲ-ϭϮ� ĂŶƐ� ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽůǇŵƉŝƋƵĞƐ͕�ůĞ�
ƐŽĐĐĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƐƉŽƌƟĨƐ�͖ 

· hŶ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ƉƐǇĐŚŽŵŽƚĞƵƌ� Ă� ĠƚĠ� ĂũŽƵƚĠ�
ĂƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ĚƵ�ƐĂŵĞĚŝ�͖ 

· hŶ� ƚĂďůĞĂƵ� ĚĞ� ůĂ� ƌŽƵƟŶĞ� ĂǀĞĐ� ƉŝĐƚŽͲ
ŐƌĂŵŵĞƐ� Ă� ĠƚĠ� ŽīĞƌƚ� ĂƵǆ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚĞ�
ů͛ĂƚĞůŝĞƌ� ĚĞ� ůĂŶŐĂŐĞ� ^ŽƵƌŝƐƐŝŵŽƚƐ� ĚŽŶƚ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƐŽƵůŝŐŶĞŶƚ� ů͛ƵƟůŝƐĞƌ� ĂǀĞĐ� ƐƵĐĐğƐ�
ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�͖ 

· hƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌŽƵƐƐĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�K>K�͖ 

· >͛ĂŐĞŶƚ� ĚĞ� ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ůŝĂŝƐŽŶ� Ă�
ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�
ƐŽĐĐĞƌ�ƉğƌĞƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ͘ 

Ϯ͘�^ŽƵƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƋƵŝ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠƐ� ĚƵĞƐ� ă� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ ĂĮŶ� ĚĞ�
ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� Ğƚ� ůĞƐ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ� ă� ůĞƵƌƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� Ğƚ� ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͘� 

ϯ͘ /ŶƚĠŐƌĞƌ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ůƵĚŝƋƵĞƐ� ĚĞ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ� ĂƵǆ� ƐĂŝŶĞƐ� ŚĂďŝƚƵĚĞƐ� ĚĞ� ǀŝĞ�
ĐŚĞǌ� ůĞƐ� ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ�ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�
ũĞƵǆ�ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ă�ů͛ŠůĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ͘� 

ϰ͘�ZĞũŽŝŶĚƌĞ�Ğƚ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�:^dD͘� 

dŝƐƐĞƌ� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ŵŽŶŽƉĂͲ
ƌĞŶƚĂůĞƐ� ƌĞƐƚĞ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ĚĠĮ͘� WŽƵƌ� Ϯϭ-ϮϮ͕�
ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĠƚĠ� ĞŶ� ƐŽƵƟĞŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� Ϯϱ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŽůŽƐ�ǀŝĂ�͗ 

· >Ğ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�͖ 

· >͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĞ�͖ 

· >ĞƐ�ŵĂƟŶĠĞƐ�&ĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�͖ 

· >ĞƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŶ��ŽŽŵ�͖ 

· �ŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�
ƌĠŐƵůŝĞƌƐ͘ 

-��ϭϴ�- 



 

 

sK>�d�� �ĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

DŝƐƐŝŽŶ� ĂĐĐŽŵƉůŝĞ� ͊� ��ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŶŽŵͲ
ďƌĞƵǆ� ƉĂƌĞŶƚƐ͕� ůĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ƐƟŵƵůĂƟŽŶ� ĚƵ�
ůĂŶŐĂŐĞ� ^ŽƵƌŝƐƐŝŵŽƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ϯ-ϱ�
ĂŶƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ͘� 

WŽƵƌ�Ǉ�ĂƌƌŝǀĞƌ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ� ĨƌĂŶĐŚŝ� ůĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�
ƉƌĠǀƵĞƐ�ĂƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ƐŽŝƚ͗ 

· >Ă� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĂƵƉƌğƐ� ĚƵ�
&ŽŶĚƐ� Ě͛ĂŝĚĞ� ĂƵ� ŵŝůŝĞƵ� ;&��DͿ� ĚĞ� ůĂ�
�ĂŝƐƐĞ��ĞƐũĂƌĚŝŶƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů��͖ 

· >Ă� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ğƚ� ů͛ĞŵďĂƵĐŚĞ� ĚĞ� ZŽǆĂŶĂ�
/ďƌĂŚŝŵ�ĐŽŵŵĞ�ŽƌƚŚŽƉŚŽŶŝƐƚĞ�͖� 

· >Ă�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͕�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�
ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƟŵƵůĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘ 

 

>ĞƐ� ϮϬ�ŵĂƟŶĠĞƐ͕� ĂŵĠŶĂŐĠĞƐ� ůĞ� ƐĂŵĞĚŝ� ĞŶ� ϰ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ϱ� ĂƚĞůŝĞƌƐ͕� ŽŶƚ� ĞƵ� ƵŶĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶ� ƌĞĐŽƌĚ� ĚĞ� Ϯϱ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƐŽŝƚ� Ϯϯ� ŵğƌĞƐ͕� ϰ�
ƉğƌĞƐ�Ğƚ�Ϯϱ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘����ŽŶŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ͕�ů͛ĂƌƌŽŶͲ
ĚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕� ǀŝĂ� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� �ŝǀĞƌƐŝƚĠ� Ğƚ�
ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sŝůůĞ�
ĚĞ� DŽŶƚƌĠĂů͕� ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�
ůĞ�ƉƌŽũĞƚ��ũƵƐƋƵ͛ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϮ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 
ϱ͘�Kīƌŝƌ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�

ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ�ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ�^ŽƵƌŝƐƐŝŵŽƚƐ�ƋƵŝ�
ƐŽŶƚ�ĞŶ�ƉĂƵƐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϬ͘� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂƩĞŝŶƚƐ 

DŝƐƐŝŽŶ� ĂĐĐŽŵƉůŝĞ� ͊� >ĞƐ�^ŽŝƌĠĞƐ�Yh/��ϲ-ϭϮ�
ĂŶƐ� ĞŶ� �ŽŽŵ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŝĞƐ� ĂǀĞĐ�
ƐƵĐĐğƐ�ĚğƐ� ů͛ĠƚĠ�ϮϬϮϭ͘��Ƶ� ƚŽƚĂů͕�ĐĞƐ� ƌĞŶĚĞǌ-
ǀŽƵƐ�ŽŶƚ�ƐƵ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ϰϳ�
ũĞƵŶĞƐ� ͖� ϮϮ� ŐĂƌĕŽŶƐ͕� Ϯϱ� ĮůůĞƐ� ŝƐƐƵĞƐ� ĚĞ� ϯϯ�
ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ͘ 

dƌğƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨƐ͕� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ŽŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĠ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŝĚĠĞƐ� ƚĞůůĞƐ� ƋƵ͛ƵŶ� ƐĞŐŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶ�ƉĂƐƐĞ-ƚĞŵƉƐ�ĂƵǆ�ĂŵŝƐ͘ĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽŝƌĠĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵǆ�ĞŶ�ĠĐƌĂŶ�ƉĂƌƚĂŐĠ�Ğƚ�
ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƋƵŝǌ͘�
;sŽŝƌ�ƉĂŐĞ��ϮϮͿ 

�Ƶ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĞ� ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ďĠŶĠǀŽůĞ� ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ͕� ůĞƐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ� ŽŶƚ� ƉůƵƚƀƚ� � ĠƚĠ�
ŽīĞƌƚĞƐ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĞƐ� dĞŵƉƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ĚƵ�
ƐĂŵĞĚŝ͕�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ϭϯ�ũĞƵŶĞƐ�ϭϰ-Ϯϱ�ĂŶƐ͘ 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�Ă�ƐŽŶĚĠ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĞƌ�
ƵŶĞ�ŽīƌĞ�ĚĞ�ϲ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĞŶ��ŽŽŵ�ƉŽƵƌ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�͘� 

>ĞƐ�ϲ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĚĞ�ϯϬ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŽŝƚ�Ϯϵ�ŵğƌĞƐ�Ğƚ�ϭ�ƉğƌĞ�ƉŽƵƌ�
ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϰϭ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ͘�;ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ϳͿ 

�>ĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ĂďŽƌĚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ͗ 

· >Ğ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ� 

· �ŝŵŝŶƵĞƌ�ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ 

· WƌĠǀĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ 

· >Ă�ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ 

· �ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ů͛ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�ĚƵ�ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚ 

· >͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞǆƵĞůůĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ� 

ϲ͘���ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĞƐ�ƐŽŝƌĠĞƐ�Yh/��ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ�ĐƌĠĠĞƐ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚƵ�
ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�
ϮϬϮϭ͘� 

ϳ͘���ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ��ůĞƐ�
ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚ��KKD͘� 

-��ϭϵ�- 



 

 

Wƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�  

EŽŵďƌĞ�ĚĞ��������������
ĨĂŵŝůůĞƐ���������������������
ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ� 

 

 

 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ��������������
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� 

WĂƌ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ��������������
ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ� 

 

 

 

 

 

 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ��������������
ƉƌġƚƐ 

 

 

 

н�ϯϯ�й 

н�ϰϮ�й 

 
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϰϭϰ 

 
ĨĂŵŝůůĞƐ 

ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϭϳϳ 

н�ϳϭ�й 

-�ϳ�й 

ũĞƵǆ�Θ�ũŽƵĞƚƐ 
ĚĂŶƐ�ůĂ� 

ĐŽůůĞĐƟŽŶ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϰ�ϲϬϭ 

 
ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϳϭϭ 

-�ϯϬ�й 

ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ũŽƵĞƚƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϲϱϱ 

н�ϲϵ�й 

 
ƉƌġƚƐ� 

ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϭϱϲϬ 

-�ϰϭ�й 

ĨĂŵŝůůĞƐ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�
ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶ 

ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϰϵ 

WŽƵƌ� ƵŶĞ� ϮĞ� ĂŶŶĠĞ� ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞ͕� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ĚĞ� ůĂ� �Ks/�-ϭϵ� Ă�
ĚĞŵĂŶĚĠ�ƵŶĞ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�
ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ͕� ĂƐƐƵƌĞƌ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� Žīƌŝƌ� ƵŶ�
ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ă�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘� 

WŽƵƌ� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ƉƌġƚƐ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ͕� ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĞŶ�ůŝŐŶĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�ƌĠƐĞƌǀĞƌ��ƵŶĞ�ƉůĂŐĞ�ŚŽƌĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
ĨĂŵŝůůĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ͘� 

'ƌĂĚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ƌĂƐƐƵƌĠĞƐ͕� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ϯϯ� й�
ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ͊�^ŝ� ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƵŶ�ƐĞƵů�ƉĂƌĞŶƚ�ǀĞŶĂŝƚ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�
ĚĞƐ� ũŽƵĞƚƐ͕� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĞƵ� ůĞ� ďŽŶŚĞƵƌ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĞƵ�ƵŶĞ�ŚĂƵƐƐĞ�ĚĞ�ϳϭ�й�ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ�͊� 

-��ϮϬ�- 



 

 

ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ  

&ĂŵŝůůĞƐ ϯϰ 

DğƌĞƐ ϯϰ 

WğƌĞƐ ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϰϳ 

EŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ  

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ϱϬ 

WůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ ϭϬ 

ϭ�ƐĞƐƐŝŽŶ Ϯϰ 

&ĂŵŝůůĞƐ Ϯϯ 

DğƌĞƐ Ϯϯ 

WğƌĞƐ Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϯϭ 

EŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ ϯϬ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ Ϯϳ 

WůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ ϰ 

ϭ�ƐĞƐƐŝŽŶ ϭϵ 

&ĂŵŝůůĞƐ Ϯϱ 

DğƌĞƐ Ϯϯ 

WğƌĞƐ ϰ 

�ŶĨĂŶƚƐ Ϯϱ 

EŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ ϮϬ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ Ϯϱ 

WůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ Ϭ 

ϭ�ƐĞƐƐŝŽŶ Ϯϱ 

&ĂŵŝůůĞƐ ϯϭ 

DğƌĞƐ ϯϭ 

WğƌĞƐ Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϲϰ 

EŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ ϭϮ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ϯϭ 

WůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ Ϭ 

ϭ�ƐĞƐƐŝŽŶ ϯϭ 

&ĂŵŝůůĞƐ ϯ 

DğƌĞƐ ϯ 

WğƌĞƐ Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϯ 

EŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ ϯ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ϯ 

WůƵƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ Ϭ 

ϭ�ƐĞƐƐŝŽŶ ϯ 

WĂƐƐĞƉŽƌƚ-WĂƌĞŶƚ :ŽƵĞƌ�Đ͛ĞƐƚ�ŐƌĂŶĚŝƌ͊ ^ŽƵƌŝƐƐŝŵŽƚƐ DĂƟŶĠĞƐ�ƉĂƌĐ DĂƟŶ�ĚŽƵĚŽƵ 

ĨĂŵŝůůĞƐ�ŽŶƚ� 
ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĂƚĞůŝĞƌƐ� 
ϯϲ�й�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ 

�ĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ƉŽƵƌ� � ůĞƐ���
ĞŶĨĂŶƚƐ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ�Ğƚ� ůĞƵƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂǀĞĐ� ĚĞ� ů͛ĠǀĞŝů� ŵƵƐŝĐĂů� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƉŽƵƌ� ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� Ğƚ�
ŶŽŵŵĞƌ�ƐĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ͘ 

hŶ�ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ͕� ƉŽƌƚĠ� ƉĂƌ�
ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů͕� ƋƵŝ�
ŽīƌĞ� ĚĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�
ĚĞƐ�ϱ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĂǀĞĐ� ƵŶ� ǀŽůĞƚ� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͘ 

�ĞƐ�ŵĂƟŶĠĞƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ�
ĞŶĨĂŶƚƐ� Ϭ-ϴ� ĂŶƐ� ƉŽƵƌ� ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ͕�
ƐŽĐŝĂůŝƐĞƌ� Ğƚ� Ɛ͛ĂŵƵƐĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ƉĂƌĐƐ� ĚƵƌĂŶƚ� ů͛ĠƚĠ͊� hŶĞ� ďĞůůĞ� ĨĂͲ
ĕŽŶ� ĚĞ� ƐĞ� ƉƌĠƉĂƌĞƌ� ă� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ�
ƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞƐ�ƉĂƌĐƐ�ĚĞ�
ƐŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ�͘ 

�ĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ƐƟŵƵůĂƟŽŶ� ĚƵ��
ůĂŶŐĂŐĞ� ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ� ϯ-ϱ� ĂŶƐ�
ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ŽƌƚŚŽƉŚŽŶŝƐƚĞ� ĞŶ� ĚĞƵǆ�
ǀŽůĞƚƐ͗� ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƐƚƌĂƚĠͲ
ŐŝĞƐ� Ğƚ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ũĞƵǆ� ă�
ƌĞƉƌŽĚƵŝƌĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�͊ 

hŶĞ� ŶŽƵǀĞĂƵƚĠ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƚĞŶƚĞƌ�ů͛ĞǆƉĠͲ
ƌŝĞŶĐĞ�Ě͛Žīƌŝƌ�ĞŶ��ŽŽŵ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝͲ
ƚĠƐ� ĚĞ� ƌĞůĂǆĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƚŽƵƚ-
ƉĞƟƚƐ� Ğƚ� ůĞƵƌƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ͖͘� ŵƵƐŝƋƵĞ�
ĚŽƵĐĞ͕�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƟŽŶ͕�
ǇŽŐĂ�ƉŽƵƌ�ĞŶĨĂŶƚ͘� 

ͨ �ĂŶƐ� ůĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ͕� ŵĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ŽŶƚ�
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ� ůΖŝŶƚĞƌĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ŝůƐ� ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ� ă�
ďŝĞŶ�ƌĠĂŐŝƌ�ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ DĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĂĚŽƌĞŶƚ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ůĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ�
ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͘� /ůƐ� �ĂƩĞŶĚĞŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ůĞ�
ũĞƵĚŝ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�͊ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ >ĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ďŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ͕�ůĂ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ�
Ğƚ�ůĞ�ĐƀƚĠ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ŵŽŶ�ĮůƐ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϭ�ĞŶĨĂŶƚ 

ͨ �͛ĞƐƚ�ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
Ğƚ�ŵġŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�͊ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

-��Ϯϭ�- 



 

 

ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ�  ũĞƵǆ�ůŝďƌĞƐ�  

>͛ŠůĞ�ĚĞƐ�ũĞƵǆ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ 

^ŽŝƌĠĞƐ�Yh/��ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ 

&ĂŵŝůůĞƐ ϳ 

DğƌĞƐ ϳ 

WğƌĞ Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ϭϲ 

�ŶĨĂŶƚƐ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ ϰ 

Eď�ĚĞ�ƐŽŝƌĠĞƐ ϵ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ ϳϬ 

&ĂŵŝůůĞƐ ϯϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ϰϴ 

Eď�ĚĞ�ƐŽŝƌĠĞƐ ϮϮ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ ϮϲϮ 

WƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϮϭ ϱϳ 

�ƚĠ�ϮϬϮϭ ϳϬ 

�ƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ ϴϮ 

,ŝǀĞƌ�ϮϬϮϮ ϱϯ 

>Ă� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� Ă� ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ� ůŝŵŝƚĠ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉĞƌŵŝƐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ůŽĐĂů͕�ŵĂŝƐ� ĞůůĞ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ�
ĚŝŵŝŶƵĠ� ůĞ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĞ� ƉůĂŝƐŝƌ� ă� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞƐ� ũĞƵǆ� ĚĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ� ĂǀĞĐ� ƐĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ͘� YƵĞůůĞ� ďĞůůĞ� ĨĂĕŽŶ� ĚĞ�
ĚĠďƵƚĞƌ�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘ 

�ǀĞĐ� ƵŶĞ� ŵŽǇĞŶŶĞ� ĚĞ� ϭϮ� ũĞƵŶĞƐ� ƉĂƌ� ƐŽŝƌĠĞ͕� ŶŽƵƐ�
ƉŽƵǀŽŶƐ� ĚŝƌĞ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ� ĚƵ� ǀĞŶͲ
ĚƌĞĚŝ� ĐŽŵďůĞŶƚ� ůĞ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ĂƵƚŽƵƌ�
Ě͛ƵŶĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ă� ůĂ� ĨŽŝƐ� ĂŵƵƐĂŶƚĞ� Ğƚ� ƐƟŵƵůĂŶƚĞ͘� >ĞƐ�
ϮϮ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ƐƵũĞƚƐ͕� ĐŚŽŝƐŝƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ� ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞƐ�
ϰϴ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕� ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� Ě͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞͲ
ŵĞŶƚ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�Ě͛Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞƌ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĞŶ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ů͛ĞƐƟŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŝ�͊ 

&ĂŵŝůůĞƐ Ϯϱ 

DğƌĞƐ Ϯϰ 

WğƌĞƐ Ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ� ϰϰ 

Eď�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ϱ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ ϵϰ 

�ǀĞĐ� ϯ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ĂƵ� ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ� Ğƚ� Ϯ� ă�����������
ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͕� ĐĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ůŝďƌĞƐ� ĂƵ� ƉĂƌĐ�
�ŚĂŵƉĚŽƌĠ� ŽŶƚ� ƌĠƉŽŶĚƵ� ĂƵ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ƐŽĐŝĂůŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐĂǀŽƵƌĠ�ůĞ�
ďŽŶ�ƚŚĠ�ŵĂƌŽĐĂŝŶ�ĚĞ�&ŽƵǌŝĂ�͊�>͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�
ϴ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵͲ
ǀƌŝƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�͊ 

ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵ�ĐĂƌƌĠ�ĚĞ�ƐĂďůĞ 

dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ &ĂŵŝůůĞƐ ϭϯ 

DğƌĞƐ ϭϯ 

WğƌĞ ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ ϭϵ 

Eď�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ϭϴ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ ϰϵ 

�ŶĨĂŶƚƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ϯ 

&ĂŵŝůůĞƐ ϰϱ 

DğƌĞƐ ϯϲ 

WğƌĞƐ ϭϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ ϰϰ 

Eď�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ϴ 

Eďƌ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ Ϯϯϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ ϱϱ 

>ĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ğƚ�ĚƵ�ũĞƵĚŝ�ŽŶƚ�ƉƵ�
ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ŐƌĂĚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�Ϯ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ͘���
�ĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ůŝďƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ�
ƋƵŝ� ŶĞ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ� ƉĂƐ� ůĂ� ŐĂƌĚĞƌŝĞ� ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�
ĂƵǆ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞƐ� ĐŽŝŶƐ� ũĞƵǆ��
ĂƵƚŽƵƌ� Ě͛ƵŶĞ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞ� ă� ĐŚĂƋƵĞ�
ƐĞŵĂŝŶĞ͘� � >ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ� ƐŽͲ
ĐŝĂůŝƐĞƌ͕�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�Ğƚ�Ɛ͛ĂŵƵƐĞƌ͘� 

dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ϭ-ϭϮ�ĂŶƐ����������������������������������������������� 
>ĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞĂƵͲ
ƚĠ� ĐŽƵƉ� ĚĞ� ĐƈƵƌ͊� hŶĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞ�
�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉƌġƚĠ�
ŐĠŶĠƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ůŽĐĂů� ƉŽƵƌ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ůĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϱŚ͘�ZĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕�ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�
ĞƐƚ� ĚĞǀĞŶƵĞ� ƵŶ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�Ϯϵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ�ƉĂƌ� ƐĂŵĞĚŝ͊�EŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ĞƵ� ă� ŵŽďŝůŝƐĞƌ� ϱ� ũĞƵŶĞƐ� ďĠŶĠͲ
ǀŽůĞƐ� ϭϰ-Ϯϱ� ĂŶƐ� Ğƚ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� Ě͛ƵŶĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�
ĂĮŶ�Ě͛ĂŝĚĞƌ�ĂƵ�ďŽŶ�ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ă�
ůĂ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘� 

-��ϮϮ�- 



 

 

dǇƉĞƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ 
ϴϮ ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ 
Ϯϲ ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů 
ϭϮ ƉĂƌ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ 
ϱ ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ 
ϭ ĂƵ�ƉĂƌĐ 

ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ��  ͨ >Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�ŵ͛Ă�ƐƵƉƉŽƌƚĠĞ�
ŵŽƌĂůĞŵĞŶƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�

ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĚŝĸĐŝůĞƐ͘�:͛Ăŝ�ƌĞĕƵ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĂƉƉĞůƐ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�

ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞ�ŵĂ�ƐĂŶƚĠ�ƋƵĂŶĚ�
ũΖĠƚĂŝƐ�ĞŶĐĞŝŶƚĞ͘�sƌĂŝŵĞŶƚ�ƵŶĞ�

ĠƋƵŝƉĞ�ƚƌğƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞ͘�:Ğ�ǀŽƵƐ�
ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ĠŶŽƌŵĠŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�

ĂŝĚĞ�ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ͘ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϰ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ >͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�
ŐĞŶƟůůĞ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ă�ŵĞƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ă�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ŵĂ�ĮůůĞ͘�:Ğ�ŵĞ�

ƐĞŶƐ�ƐŽƵƚĞŶƵĞ�Ğƚ�ĠĐŽƵƚĠĞ͘��ůůĞ�
ŵΖĂƉƉĞůůĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ�

ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉŽƵƌ�ŵΖŝŶǀŝƚĞƌ�ă�ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚŽŶƚ�ĞůůĞ�ƐĂŝƚ�ƋƵΖĞůůĞƐ�

ƉĞƵǀĞŶƚ�ŵΖĂŝĚĞƌ� 
ĂǀĞĐ�ŵĂ�ĮůůĞ͘ ͩ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϭ�ĞŶĨĂŶƚ 

ͨ �ĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ƚƌğƐ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚĞƐ�ĂǀĞĐ�

ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ĕĂ�ƐŽƵůĂŐĞ�ƵŶĞ�
ŵĂŵĂŶ�ĚĠĐŽƵƌĂŐĠĞ�ĂůŽƌƐ 

ŵĞƌĐŝ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ďĞĂƵ�ƐŽƵƟĞŶ͊ ͩ 
DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ 

ͨ sŽƵƐ�ŵ͛ĂǀĞǌ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�
ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ��ŵĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚ ͩ 

DĂŵĂŶ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚ 

ŵğƌĞƐ 
ƉğƌĞƐ 

ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ 

ŵğƌĞƐ� 
ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞƐ 

ŽŶƚ�ƵŶ����� 
ĞŶĨĂŶƚ�ĂǀĞĐ�

ĚĠĮƐ 
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ 

 
ĞŶĨĂŶƚƐ 

ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ� 
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� 

ĨĂŵŝůůĞƐ 

ĂƵ�YƵĠďĞĐ�
ĚĞƉƵŝƐ�ŵŽŝŶƐ�

ĚĞ�ϱ�ĂŶƐ 

ϲ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ 
ƉĂƌĞŶƚƐ 

>ĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�͗ 

· ^Ğ� ƐŽŶƚ� ƐĞŶƟƐ� ƐŽƵƚĞŶƵƐ� ǀŝĂ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ� ĨĂŵŝůůĞ͕�
ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ğƚ� ůĞ�
ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƋƵĂƌƟĞƌ�͖ 

· KŶƚ� ƌĞĕƵ� ƌĠƉŽŶƐĞƐ� ă� ůĞƵƌƐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� Ğƚ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� Ě͛ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ�
ƉŽƵƌ�ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ůĞƵƌ�ƐƚƌĞƐƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĚŽƵƚĞƐ�͖� 

· KŶƚ� ĠƚĠ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ� ƉŽƵƌ� ŵŝĞƵǆ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ĚĠĮƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ĂƉƉůŝƋƵĞƌ� ůĞƐ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ�ĚĞ�
ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ��͖ 

· KŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶƐĞŝůůĠƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŽƵƟůƐ� Ğƚ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ� ĂĚĂƉƚĠƐ�
ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͖ 

· KŶƚ� ĠƚĠ� ƌĠĨĠƌĠƐ� ǀĞƌƐ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ;�y� ͗� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� K>K� ĚƵ�
�>^�͕�ŐƌŽƵƉĞƐ��ĞĚŽŶĚĂŝŶĞƐ͕�ĂŝĚĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞͿ�͖ 

· >ĞƐ� Ϯϵ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĂƐƐŝƐƚĠ� ĂƵǆ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ŽŶƚ� ĂĐƋƵŝƐ� ĚĞƐ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ůĞƵƌƐ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƌƀůĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�͖ 

· >ĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĞŶ� ƉŽƌƚĂŐĞ� Ğƚ� ůĞƐ� ƉƌġƚƐ� ĚĞ� ƉŽƌƚĞ-ďĠďĠƐ� ŽŶƚ�
ƉĞƌŵŝƐ� ĂƵǆ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ� ƉŽƵƉŽŶ� ĚĞƐ�
ŵŽŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ďĠŶĠĮƋƵĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚƵ� ůŝĞŶ�
Ě͛ĂƩĂĐŚĞŵĞŶƚ� ƐĠĐƵƌŝƐĂŶƚ͘� >͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉŽƌƚĞ-ďĠďĠ� Ă� ĂƵƐƐŝ�
ĨĂǀŽƌŝƐĠ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂĐƟĨƐ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘ 

&ĂŵŝůůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ Ϯϵ 

DğƌĞƐ Ϯϵ 

WğƌĞ ϭ 

&ŽƌŵĂƟŽŶƐ�Θ�ƉƌġƚƐ 
ĚĞ�ƉŽƌƚĞ-ďĠďĠƐ 

&ĂŵŝůůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ ϯϭ 

DğƌĞƐ ϯϭ 

WğƌĞƐ ϱ 

EŽƵǀĞĂƵ-ŶĠƐ�ƉŽƌƚĠƐ Ϯϰ 
-��Ϯϯ�- 



 

 

sK>�d�� sŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�Θ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĞ 

�Ŷ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĚĠĮƐ� ĚĞ� ƐŽĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĐĂƵƐĠƐ�ƉĂƌ� ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕� � ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚƵ�
ĐŽŵŝƚĠ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� Θ� ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĂƌƌŝͲ
ǀĠĞƐ�ĂƵ�YƵĠďĞĐ�ĐŽŵŵĞ�ĐĂƵƐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�� 

�ƉƌğƐ� ůĞ� ƐƵĐĐğƐ�ĚĞƐ� ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ� � ƐŽƵŚĂŝƚƐ�
ĚĞ� ďŽŶŶĞ� ĂŶŶĠĞ� ĚĞ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ͕� ůĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� ĐƌĠĂƟĨƐ� ŽŶƚ� ĞƵ� ů͛ŝĚĠĞ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ�
ĚĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�
ĂĮŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ� ĂƵ� ůŝĞŶ� Ě͛ĂƉƉĂƌƚĞͲ
ŶĂŶĐĞ� ĂǀĞĐ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĐŽŵŵĞ� ŵŝůŝĞƵ�
ĚĞ�ǀŝĞ�ĨĂŵŝůŝĂů͘ 

ZĠƐƵůƚĂƚ͕�ϵϬ�ũŽůŝĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞƐ�
ĂǀĞĐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ƚĂůĞŶƚ�ƉĂƌ��������������������������������
ϵ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĐƌĠĂƟĨƐ͖��������������������
ϲ�ŵğƌĞƐ�Ğƚ�������������������������
ϯ�ũĞƵŶĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�͊��� 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 
ϭ͘�^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ƵŶĞ�

ĐĂƵƐĞ� ĐŚŽŝƐŝĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ͨ ĐŽŵŝƚĠ� ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĐƌĠĂƟĨƐ ͩ� ƋƵŝ� Ă� ĠƚĠ� ĨŽƌŵĠ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĂ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�

Ϯ͘� ^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ͕� ŵŽďŝůŝƐĞƌ� Ğƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�
ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ũĞƵŶĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
:^dD�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ� ƐŽŝŶ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĞ�
ũĞƵǆ�Ğƚ�ũŽƵĞƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ͘� 

ϯ͘ �ƌĠĞƌ� ƵŶ� ŐƵŝĚĞ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ͘ 

ϰ͘�ZĞĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�
ƉŽƵƌ�ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂͲ
ƟǀĞ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘� 

DġŵĞ�Ɛŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ� � ƉĂƌ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƐĞ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�͗� 

· ZĞůĂŶĐĠ� ůĞ� ƉůĂƚĞĂƵ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚƵ����
�ĂƌƌĞĨŽƵƌ� WŽƉƵůĂŝƌĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĂƵ�
ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�^h��ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�͖� 

· DŽďŝůŝƐĠ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ϭϲ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ�
ũŽƵĞƚƐ� ͖�ϵ�ŵğƌĞƐ͕�ϰ�ƉğƌĞƐ�Ğƚ�ϯ� ũĞƵŶĞƐ�
ĂĚƵůƚĞƐ͘�WŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϮϬϬ��ŚĞƵƌĞƐ�
ĚĞ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ŝŵƉĞĐĐĂďůĞ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�͊ 

tKt͊� dŽƵƚ� ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ĐĞ�
'ƵŝĚĞ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƐƚĂͲ
ŐŝĂŝƌĞ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�͊�� 

�Ğƚ�ŽƵƟů�ǀŝƐĞ�ă�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ă�ƌĞǀŽŝƌ�
Ğƚ� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ� ůĞƐ� ŶŽƟŽŶƐ� ĂƉƉƌŝƐĞƐ� ƚŽƵƚ�
ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ϭϬ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐƚĂŐĞ͘ 

�ŝǀŝƐĠ�ĞŶ�ϭϰ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ƐŽŶ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĞƐƚ�ă�ůĂ�
ĨŽŝƐ�ƌŝĐŚĞ�Ğƚ�ĨĂĐŝůĞ�Ě͛ĂĐĐğƐ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ŝů�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͕�ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ƚǇƉĞƐ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ͕� ůĞƐ� ĐůĠƐ� Ě͛ƵŶ�
ĂĐĐƵĞŝů� ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ͕� ůĞƐ� ĠƚĂƉĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ�
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ũŽƵĞƚƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉƌġƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌĞƚŽƵƌƐ͘ 

&ŝŶĂůŝƐĠ� ĞŶ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ͕� ůĞ�'ƵŝĚĞ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� Ă� ĠƚĠ� ƵƟůŝƐĠ�
ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ů͛ŚŝǀĞƌ�
ϮϬϮϮ� ĂǀĞĐ� ƐƵĐĐğƐ͘� �Ŷ� ƉůƵƐ� Ě͛ġƚƌĞ�
ƵƟůĞ�Ğƚ�ƐŽƵƚĞŶĂŶƚ� ͕� ŝů�ƐƵƐĐŝƚĞ�ĚĞ� ůĂ�
ĮĞƌƚĠ�ĐŚĞǌ� ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ� ůĞ� � �ƌĞͲ
ĕŽŝǀĞŶƚ͘� �Ğ� ƉůƵƐ͕� ŝů� ƐŝŵƉůŝĮĞ� � ů͛ĂĐͲ
ĐƵĞŝů͕�ĨĂĐŝůŝƚĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Ğƚ�ĂƵŐͲ
ŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞƐ� ƐƵŝǀŝƐ� ĚĞƐ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ͘��/ů�ĞƐƚ�ŐĠŶŝĂů�͊ 

· �� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ϮϬϮϭ͕� Ϯ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ϭ�
ũĞƵŶĞ�ĂĚƵůƚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�:^dD�ŽŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ĐŝƚŽǇĞŶ� ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ��ĂƌͲ
ƌĞĨŽƵƌ�WŽƉƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�͖ 

· >ĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƐŽƌƟĞƐ� ŽŶƚ�
ďĠŶĠĮĐŝĠ�ĚĞ�ϭϰϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ�
ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�Ϯϭ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͖�ϲ�ƉğƌĞƐ͕�Ϯ�
ŵğƌĞƐ͕� �ϱ� ũĞƵŶĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ϴ�ĂĚŽůĞƐͲ
ĐĞŶƚ͘ĞƐ͘ 

· hŶ� ŬŝŽƐƋƵĞ� Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� Ă� ĠƚĠ������������
ĐŽĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ũĞƵŶĞ�ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ͘ 

ϱ͘� ZĠĂůŝƐĞƌ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĚĞ� ĐĂŵƉ�
 ĨĂŵŝůŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�:^dD��ă�ů͛ĠƚĠ�ϮϬϮϭ͘� 

�ŚĂƉĞĂƵ� ͊�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐĂŵƉ�ĨĂŵŝůŝĂů�Ă�ĠƚĠ�
ƌĠƵƐƐŝ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĚĞ� ϵ� ĨĂŵŝůůĞƐ�
ƋƵŝ� ŽŶƚ� ǀĠĐƵ� ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ǀĂĐĂŶĐĞ� ĞŶ� ĨŽƌġƚ� ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ͊� � �ĞƐ� ůŝĞŶƐ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƟƐƐĠƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ� ůĂ�ƐŽůŝͲ
ĚĂƌŝƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ĂƵ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�͊� 

;sŽŝƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�Ϯϴ�Ϳ 

-��Ϯϰ�- 



 

 

ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�  

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ϵϮϲ�ŚĞƵƌĞƐ�
ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ� 

ĨĞŵŵĞƐ 

ŚŽŵŵĞƐ 

ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ 

 
ďĠŶĠǀŽůĞƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ�ϰϭ� 

ϭϰ-Ϯϱ�ĂŶƐ 

Ϯϲ�ĂŶƐ�н 

ŵĞŵďƌĞƐ 

ŶŽŶ�
ŵĞŵďƌĞƐ 

ƌĠŐƵůŝĞƌƐ 

ƉŽŶĐƚƵĞůƐ 

ĨŽŝƐ�ŵĞƌĐŝ�͊ 

 
ŚĞƵƌĞƐ� 

Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ 
ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠ��ϭ�ϭϯϬ� 

-��Ϯϱ�- 



 

 

/ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ  

^ƚĂŐĞƐ�ĂƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ� 

�ŽŵŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ũŽƵĞƚƐ�� WZ/D�hZ�͊��ƉƉƵŝ�ă�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ� 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� 

�ĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϱ͕� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-
DŝĐŚĞů� ĂĐĐƵĞŝůůĞ� Ğƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚΖƵŶ� ƐƚĂŐĞ� ĂƵ� Ɖƌġƚ�
ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ� ůΖŽƌŐĂͲ
ŶŝƐŵĞ &ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ͘� �ĞƩĞ� ƉƌĞͲ
ŵŝğƌĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĞŶ� ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ�������������
ƚƌĂǀĂŝů� ĂƵ� YƵĠďĞĐ� ĞƐƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ƵŶ�
ƚƌĞŵƉůŝŶ� ƉŽƵƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĚΖĞŶƚƌĞƐ-
ĞůůĞƐ͘ >ĞƐ� ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� ĞŶƚĂŵĞŶƚ� ƵŶ�
ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ� ĠǀŽůƵƟĨ� ĚĂŶƐ� ůĞƋƵĞů͕�
ĞŶ� ƉůƵƐ� ĚΖĂĐƋƵĠƌŝƌ� ĚĞƐ� ŽƵƟůƐ� Ğƚ� ĚĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞƐ͕�ĞůůĞƐ�ĚĠǀĞͲ
ůŽƉƉĞŶƚ�Ğƚ� ƌĞŶĨŽƌĐĞŶƚ� ůĞƵƌ�ĞƐƟŵĞ�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŝ͘�� 

�Ƶ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ĞƵ� ůĞ� ƉƌŝǀŝůğŐĞ� ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ϰ� ƐƚĂͲ
ŐŝĂŝƌĞƐ͘� &ĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ� ĐŚğƌĞƐ� ĚĂŵĞƐ͊�
hŶ� ŵĞƌĐŝ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ� ă� &ŽƵǌŝĂ��� �� ��� �� ��
<ŚŽŵĂŶŝ� ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�͘� 

�ũŽƵŚƌĂ 

EĂǁĂů� ^ĂŵŝƌĂ� 

yŽĐŚŝƚů� 

,ŝǀĞƌ�ϮϬϮϮ �ƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ 

hŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĐĞƩĞ�
ĂŶŶĠĞ�Ă�ĠƚĠ� ůΖŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�Ϯ�ŵĂŵĂŶƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�
ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ ^ŽŝƌĠĞƐ�YƵŝǌ�ϲ-ϭϮ�ĂŶƐ͊  

DĞƐĚĂŵĞƐ� ^ĂŵŝĂ� �ŵƌŝŽƵ� Ğƚ� <ĂƌŝŵĂ� DĞĐŚĞƌƌŝ� ŽŶƚ� ƵŶŝ� ůĞƵƌƐ�
ƉůƵŵĞƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠĚŝŐĞƌ� ƵŶĞ� ƐŽůŝĚĞ� ůĞƩƌĞ� ĚΖĂƉƉƵŝ� ĂƵ� ƉƌŽũĞƚ͘� >Ğ�
ĐŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ƐĠůĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ůΖĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůΖŽĐƚƌŽŝ� ĚĞƐ��
ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ� Ă� ƌĞĕƵ� ĂǀĞĐ� ŐƌĂŶĚ� ŝŶƚĠƌġƚ ĐĞƩĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘ >Ğ�
ƉƌŽũĞƚ�ƐĞƌĂ�ĮŶĂŶĐĠ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϮ�͊ 

>Ă�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ũŽƵĞƚƐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƚąĐŚĞ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵŝ�
ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚĞ� ƌĂŵĞŶĞƌ� ă� ůĂ� ŵĂŝƐŽŶ� ĚĞƐ� ũŽƵĞƚƐ�
ƉƌŽƉƌĞƐ� Ğƚ� ĞŶ� ďŽŶ� ĠƚĂƚ͘ � �ĞƩĞ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ďĠŶĠǀŽůĞ� ĂƐƐƵƌĞ�
ƵŶ�ďŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƵǆ� ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�
ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ƉŽŝŶƚƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘� hŶ� ŐƌŽƐ� ŵĞƌĐŝ� ĂƵǆ� ϭϭ��
ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ϯ� ũĞƵŶĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƋƵŝ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽŶƚ� ŝŶǀĞƐƟ�ϮϬϬ�
ŚĞƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƚĞƌ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϬϬϬ�ũŽƵĞƚƐ�͊��͛ĞƐƚ� ŝŵƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĂŶƚ�͊ 

�ŽŵŝƚĠ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐƌĠĂƟĨƐ� 

ϮϬϬ 
ŚĞƵƌĞƐ�͊ 

sŽŝƌ�ů͛ĞŶĐĂĚƌĠ�ĚĞ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ϭ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŐĞ�Ϯϰ͘ 

>Ă� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ� ĚĠŵŽƟǀĠ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-
DŝĐŚĞů� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� ƉƵŝƐƋƵĞ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�
ĂǀĂŝĞŶƚ� ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͘� �Ğ� ŶŽŵͲ
ďƌĞƵƐĞƐ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĠƚĠ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ� ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉƵ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�
ĞŶŐĂŐĠƐ�Ğƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚƵ�ŵĂŢƐ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ� ;ǀŽŝƌ� ƉĂŐĞ� ϮϵͿ� Ğƚ� ůĞ� ƐƵƉĞƌ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ͨ �ŵďĂƌƋƵĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ũĞƵ�͊ ͩ�ĚƵ�Ϯϲ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�ϯϭͿ�ƋƵŝ�Ă�ŵĂƌƋƵĠ�
ůĞ� ƌĞƚŽƵƌ� Ě͛ƵŶ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘� � WŽƵƌ� ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͕� ĐĞ�
ƐŽŶƚ�ϭϭ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ϭϮ� ũĞƵŶĞƐ�ϭϰ-Ϯϱ�ĂŶƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽīĞƌƚ� ůĞƵƌ�
ĂŝĚĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ƐŽƌƟĞƐ͘� DĞƌĐŝ�
ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�͊ 

&ġƚĞ�ĚƵ�ŵĂŢƐ�ϮϬϮϭ 

-��Ϯϲ�- 



 

 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�Θ�ƐŽƌƚŝĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ  

:ĂƌĚŝŶ�ďŽƚĂŶŝƋƵĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 

ϭϬ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

�ĞƩĞ� ƐŽƌƟĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƉƌŽĮƚĞƌ�
ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ĂŵŝƐ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�
ĐŽƵƌĞŶƚ�ůŝďƌĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ� ƉĂƉŝůůŽŶƐ� ŵŽŶĂƌƋƵĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƐƉůĞŶͲ
ĚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĞ� ƐŽŶƚ � ůĞƐ� ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ�
ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĐŚĠƌŝƐƐŽŶƐ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ďĞůůĞ�
ũŽƵƌŶĠĞ͘�^ĂĂĚ�Ă�ĠƚĠ�ŶŽƚƌĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ĚĞ�
ůĂ� ũŽƵƌŶĠĞ� Ğƚ� ůĞƐ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ� ƉŚŽƚŽƐ�
ƋƵΖŝů� Ă� ƉƌŝƐĞƐ� ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ�ƋƵĞ� ĐĞƐ� ƐŽƵͲ
ǀĞŶŝƌƐ�ƌĞƐƚĞƌŽŶƚ�ŐƌĂǀĠƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ă�
ŶŽƚƌĞ�ŵĠŵŽŝƌĞ�͘ � 

DğƌĞƐ ϲ 

WğƌĞƐ� ϱ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϭϱ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϳ 

WŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ�&ĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϵ 

DğƌĞƐ ϵ 

WğƌĞƐ� Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϮϮ 

ϮϮ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

hŶĞ� ĚĞƐ� ƉůƵƐ� ďĞůůĞƐ� ũŽƵƌŶĠĞƐ� ĚĞ� ůΖĠƚĠ�
ϮϬϮϭ� Ă� ĠƚĠ͕� ƉŽƵƌ� � DĂƌŝĂŶĂ� /ŶĨĂŶƚĞ�
ĂŐĞŶƚĞ� ĚĞ� ŵŝůŝĞƵ͕� ůĞ� ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ� ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ� ĚĞ� ĐƈƵƌ� ƋƵŝ� Ă� ƌĂƐƐĞŵďůĠ� ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĞƐ� ĚĂŶƐ�
ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ŵĠŵŽƌĂďůĞ�ĂƵ�
ƉĂƌĐ��ŚĂŵƉĚŽƌĠ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�
ƵŶ � ƚŽƵƌŶŽŝ� ĚĞ� ƋƵŝůůĞƐ� ĂǀĞĐ� �ůŝĐŝĂ� Ğƚ�
DĂĚĂŵĞ� EĂĚŝĂ� ĐŽŵŵĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ŐĂͲ
ŐŶĂŶƚĞƐ͊�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ������ĞŶƐƵŝƚĞ�ĚĠŐƵƐͲ
ƚĠ� ƵŶ� ĚĠůŝĐŝĞƵǆ� ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ� Ğƚ� ĐĠůĠďƌĠ�
ůĂ�ǀŝĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĂŶƐĞ�ŝŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĞůůĞ͊ �� 

DğƌĞƐ ϭϭ 

WğƌĞƐ� Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ Ϯϯ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϭϭ 

Ϯϴ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůΖĠƋƵŝƉĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐƐĠ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�
ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ă�ƐΖĂĚĂƉƚĞƌ͘�>Ă�ƐŽŝƌĠĞ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�Z�s/�
ŶΖĂ� ƉĂƐ� ĨĂŝƚ� ĞǆĐĞƉƟŽŶ� ƉƵŝƐƋƵΖĞůůĞ� ƐΖĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ĞŶ�
ůŝŐŶĞ͘ �ĞƩĞ�ƐŽŝƌĠĞ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉĞƌŵŝƐ�
ĚĞ � ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� Ğƚ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� Ğƚ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƌĞŶĚƵƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ �ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�
ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĂ� ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ� ĚĞƐ� ĚŽŶĂƚĞƵƌƐ͘� �ƐƐƵƌĠŵĞŶƚ͕� ĚĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĞ� ŶƀƚƌĞ� ƌĞƐƚĞŶƚ� ĚĞďŽƵƚ� ŐƌąĐĞ� ĂƵ�
ƐŽƵƟĞŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂŶŐĞƐ�ŐĂƌĚŝĞŶƐ͘�^Ƶƌ�ůĂ�ƉŚŽƚŽ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ǀŽŝƌ�ůĂ�
ĮĞƌƚĠ� ĚĞƐ ϯϭ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ� ĐĞƌƟĮĐĂƚ� ĚĞ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�͘ hŶ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�ŵĞƌĐŝ�ĂƵǆ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͊� 

^ŽŝƌĠĞ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 

&ĞŵŵĞƐ Ϯϴ 

,ŽŵŵĞƐ ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϯ 

�ƚĞůŝĞƌ�ĚĞ�ĚĞƌďŽƵŬĂ�ĂǀĞĐ�ϭWĂ<d 

ϭϰ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

>͛ŝĚĠĞ� Ě͛Žīƌŝƌ� ƵŶ� ĂƚĞůŝĞƌ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� ĚĞ� ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ� ĂƌĂďĞ�
ĞƐƚ� ŝƐƐƵĞ� ĚƵ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ� Ě͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚƵ�DĂŐŚƌĞď� ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ� ĚĞ� ǀŝƐŝƚĞƌ� ůĞƵƌ� ĨĂŵŝůůĞ� ĂƵ�
ƉĂǇƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘� 

�ĞƩĞ� ŵĂƟŶĠĞ͕� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ĞŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ�
ĐƵůƚƵƌĞů�ϭWĂŬƚ͕�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ϵ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ƉůŽŶŐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƌǇƚŚŵĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƌďŽƵŬĂ͘� �ŶŝŵĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŶŝƐƚĞ�
:ŽƐĞƉŚ�<ŽƵƌǇ͕� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� Ă� ĠƚĠ� ă� ůĂ� ĨŽŝƐ� ĂŵƵƐĂŶƚĞ� ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƚŽƵĐŚĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĂŵĂŶƐ͘� 

dŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ĞƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ă�ďĂƩƌĞ�ůĞ�ƌǇƚŚŵĞ�
ƐƵƌ�ƐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘��ƌĂǀŽ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�͊ 

-��Ϯϳ�- 



 

 

�ŝŶĠ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ 

Ϯϵ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

hŶĞ� ƐŽƌƟĞ� ĂƵ� ĐŝŶĠŵĂ͍� WŽƵƌƋƵŽŝ� ƉĂƐ͊� >Ğ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϵ� ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͕�ϵ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�
ƌĠƵŶŝĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽƵƌ� ĚƵ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
KƵĞƐƚ � ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĠĞ � ĞŶ� ƐĂůůĞ� ĚĞ� ĐŝŶĠŵĂ�
ŐƌąĐĞ�ĂƵ�ĐŽƵƉ�ĚĞ�ŵĂŝŶ�Ğƚ�ă�ůΖŝŶŐĠŶŝŽƐŝƚĠ�ĚĞ�
ϯ�ƐƵƉĞƌƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘� 

>Ğ�Įůŵ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĐŚŽŝƐŝ �ŐƌąĐĞ�ă�ƵŶ�
ƐŽŶĚĂŐĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘ ��ƌŽƵƐƟůůĞƐ�Ğƚ� ũƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐĞƌͲ
ǀŝƐ͘��ĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ă�ůĂ�ďĞůůĞ�ĠƚŽŝůĞ�ƐΖĞƐƚ�ďŝĞŶ�
ĚĠƌŽƵůĠĞ�ŵĂůŐƌĠ�ƵŶĞ�ƐŽŝƌĠĞ�ĨƌŽŝĚĞ�ƉŽƵƌ � ůĞ�
ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ�͊� 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϵ 

DğƌĞƐ ϵ 

WğƌĞƐ� ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϮϬ 

dĂŶƚĞ ϭ 

WƌĞŵŝĞƌ�ĐĂŵƉ�ĨĂŵŝůŝĂů�͊  

�Ƶ�Ϯϱ�ĂƵ�ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ  

^ŽƵŚĂŝƚĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ĨĠďƌŝůŝƚĠ�ƋƵĞ�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐĂŵƉ�ĨĂŵŝůŝĂů͕�Ğƚ�ĐĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ�͊��͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ă�ůĂ�ĨġƚĞ�ƋƵĞ��ϵ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�
ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů͕� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞƐ� ĚĞ� &ŽƵǌŝĂ� Ğƚ�
�ŶĚƌĞĂ� ĚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ͕� ƐŽŶƚ� ƉĂƌƟĞƐ� ĞŶ� ĂƵƚŽďƵƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ� ĚƵ� �ĂŵƉ� ĨĂŵŝůŝĂů� ^ƚ-hƌďĂŝŶ� ƐŝƚƵĠ� ă� �ŚĞƌƚƐĞǇ�
ĚĂŶƐ��ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ĚĞ�>ĂŶĂƵĚŝğƌĞ͘��ĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚ�
ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƟƐƐĞƌ� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ� Ě͛ĂŵŝƟĠ� Ğƚ�
Ě͛ĞŶƚƌĂŝĚĞ͘� >ĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ĞƵ� ĚƵ� ƉůĂŝƐŝƌ� ă�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞƐ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƚĞůůĞƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƐƉŽƌƚƐ�
ŶĂƵƟƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚ͕�ůĞƐ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�ĐĂŵƉ͕�ůĞ�Ɵƌ�
ă� ůΖĂƌĐ�Ğƚ� ůĂ�ƉůĂŐĞ͘��ĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŵġŵĞ�ŽīĞƌƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ�ă�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ͘��ĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞ��Ă�ĠƚĠ�
ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ� ďĠŶĠĮƋƵĞ� ƉŽƵƌ� ůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĞ� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ũŽŝĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͘ hŶĞ� ďĞůůĞ�
ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ͊ � 

Eď�ĨĂŵŝůůĞƐ ϵ 

DğƌĞƐ ϵ 

WğƌĞƐ� ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ� Ϯϵ 

'ƌĂŶĚ-ŵğƌĞ ϭ 

DğƌĞƐ ϭϳ 

WğƌĞƐ� Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϯϵ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϭϳ 

&ġƚĞ�ĚĞƐ�ŵĂƟŶĠĞƐ�ƉĂƌĐ 

ϲ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 
 

ůĂ� ĨġƚĞ� ĚĞ� ĐůƀƚƵƌĞ� ĚƵ� ĐĂŵƉ� ĚΖĠƚĠ� ĂƵ� ƉĂƌĐ�
'ĞŽƌŐĞ-sĞƌŶŽƚ� ĨƵƚ� ƵŶĞ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ� ŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ĨġƚĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� Ϯ� ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞƐ�������������
�Žůŝďƌŝ� Ğƚ� dŽƵƌŶĞƐŽů͘ � >ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĂŵƵƐĠƐ� Ğƚ� ŽŶƚ� ƌĞƐƐĞŶƟ� ďĞĂƵͲ
ĐŽƵƉ� ĚĞ� ĮĞƌƚĠ� ă� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ůĞƵƌ� ĐŚŽƌĠŐƌĂͲ
ƉŚŝĞ� ƉƌĂƟƋƵĠĞ� ƚŽƵƚ� ĂƵ� ůŽŶŐ� ĚĞ� ůΖĠƚĠ� Ğƚ�
ůĞƵƌƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͘  ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ƵŶĞ�������������
ƐƵƉĞƌ� ƉŝŹĂƚĂ� ĂƌĐ-ĞŶ-ĐŝĞů� Ğƚ� ƵŶ� ��Y͊ � ^ĂĂĚ�
Ğƚ� �ĂŵǇůůĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŶŽƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ĠƚŽŝůĞƐ͊�
hŶ� ŐƌŽƐ� ŵĞƌĐŝ� ĂƵ� ƉƌŽũĞƚ� ϭWĂŬƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ�������������
ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ�ĂŝĚĞ�Ğƚ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ĚΖĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�͊ 

-��Ϯϴ�- 



 

 

ϭϯ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 

�ƉƌğƐ�ƵŶ�ĂŶ�ĚΖĂƩĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚƵ�ŵĂŢƐ�ĠƚĂŝƚ�
ĞŶĮŶ� ĚĞ� ƌĞƚŽƵƌ͘ � �ĮŶ� ĚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ůĂ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ϱϬ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŵĂǆŝŵƵŵ͕�
ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂĐĐƵĞŝůůŝ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĞŶ� ĚĞƵǆ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��ŶƐĞŵďůĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ƉůĞŝŶ�
ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ͕�ĚĞ�ŵĂŢƐ� ƐƵĐƌĠƐ͕�ĚĞ� ũĞƵǆ�Ğƚ�ĚĞ�
ƌŝƌĞƐ͘� >ĞƐ� Ϯϳ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ŽŶƚ�
ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ĨġƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ-ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ŵĂƐĐŽƩĞƐ�ĚĞ�
DĂƌŝŽ��ƌŽƐƐ�Ğƚ�ĚĞ�WŝŬĂĐŚƵ͊ DĞƌĐŝ�ă�ůΖĠƋƵŝƉĞ�
Ğƚ�ĂƵǆ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͊  

DğƌĞƐ Ϯϳ 

WğƌĞƐ� ϲ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϱϰ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ Ϯϳ 

ϳ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ  

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞůĞǀĠ�ůĞ�ĚĠĮ�ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĂ�ϭƌĞ�
:ŽƵƌŶĠĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ� Ğƚ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ�
ϭWĂŬƚ͘ � >ΖĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�Ă� ĨĂŝƚ�ďŽƵŐĞƌ�ƉƌğƐ�ĚĞ�
ϭϱϬ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ąŐĞƐ͘� �ƀƚĠ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌĞŶƚƐ�
Ğƚ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĂǀĞĐ�ƵŶ� ũĞƵ�ĚĞ�ƋƵŝůůĞƐ͕� ĚƵ�ŵŝŶŝ�
ƐŽĐĐĞƌ� � Ğƚ� ĚƵ� ǀŽůůĞǇďĂůů͘ /ů� ĨĂŝƚ� ďŽŶ�ďŽƵŐĞƌ�
ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐŽƵƌŝƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ŶŽƵƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŶƚ� ă� ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ�
ϮĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘��;sŽŝƌ�ƐƵŝƚĞ�ƉĂŐĞ�ϯϯͿ 

DğƌĞƐ ϭϮ 

WğƌĞƐ� Ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ Ϯϱ 

Eď�ĨĂŵŝůůĞƐ�:^dD ϭϮ 

Eď�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƟĨ 

ϲϬ 

Eď�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
ϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ 

ϰϴϴ 

Eď�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
ϭϳ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ 

ϱϬ 
ĞŶǀŝƌŽŶ 

ϱ�Θ�ϭϳ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 
 

>Ă� ŐƌĂŶĚĞ� ĨġƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ� ϭWĂŬƚ� ĂƵ�
ƉĂƌĐ� 'ĞŽƌŐĞ-sĞƌŶŽƚ� ĚƵ� ϱ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ � Ğƚ�
ĐĞůůĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů�ĚƵ�
ϭϳ� � ƐĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϮϭ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ŽĨĨĞƌƚ� ů͛ŽĐͲ
ĐĂƐŝŽŶ� Ě͛ĂůůĞƌ� ă� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ� ƉĂƌ� ů͛ĂŶŝŵĂƚŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� ŬŝŽƐƋƵĞ� ă� ůĂ�
ĨŽŝƐ� ůƵĚŝƋƵĞ� Ğƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĨ� ƉŽƵƌ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘� hŶĞ� ďĞůůĞ� ĨĂĕŽŶ� ĚΖĂůůĞƌ� ă� ůĂ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĚĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚƵ�
ƋƵĂƌƚŝĞƌ͊� EŽƵƐ� ƚĞŶŽŶƐ� ă� ƐŽƵůŝŐŶĞƌ� ůĂ� ƉƌĠͲ
ƐĞŶĐĞ� ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͘�
sŽƚƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�͊ 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ� 
ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů 

:ŽƵƌŶĠĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ͕�ϭğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ� &ġƚĞ�ĚƵ�ŵĂŢƐ 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ 

&ġƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ� KƉĠƌĂƟŽŶ�WĞƟƚĞƐ�ƌŽƵĞƐ�� 

Ϯ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀĠĐƵ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ��ǇĐůŽ� EŽƌĚ-
^ƵĚ� ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĂƉƉƌŽĐŚĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�
ƵŶĞ� ͨ KƉĠƌĂƟŽŶ� ƉĞƟƚĞƐ� ƌŽƵĞƐ ͩ� ĞŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�:ŽůǇ� ^ŽůŝĚĂŝƌĞƐ� ĂĮŶ�Ě͛Žīƌŝƌ�ϭϱ�
ǀĠůŽƐ� ă� ϭϱ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�
ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘� >͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ă� ĠƚĠ�ƵŶ�ǀŝĨ� ƐƵĐĐğƐ� ͊�
YƵĞů�ƉůĂŝƐŝƌ�ƋƵĞ�ĚĞ�ǀŽŝƌ� ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĮĞƌƐ�Ğƚ�
ŚĞƵƌĞƵǆ� ĚĞ� ƉĠĚĂůĞƌ� ůĞƵƌ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ǀĠůŽ͕� Ğƚ�
ĐĞ�ŵĂůŐƌĠ� ůĂ� ƉůƵŝĞ� ĨƌŽŝĚĞ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ũŽƵƌŶĠĞ�
ĚƵ�ŵŽŝƐ�Ě͛ŽĐƚŽďƌĞ�͊ 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� 

DğƌĞƐ ϭϰ 

WğƌĞƐ� ϴ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϭϱ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϭϱ 

-��Ϯϵ�- 



 

 

^ŽƌƟĞ�ĂƵǆ�ƉŽŵŵĞƐ� &ġƚĞ�ĚĞ�EŽģů�ĚƵ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ϭWĂ<d 

DğƌĞƐ ϭϭ 

WğƌĞƐ� ϱ 

�ŶĨĂŶƚƐ Ϯϱ 

Eď�ĨĂŵŝůůĞƐ ϭϭ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�EŽģů� 

Eď�ĨĂŵŝůůĞƐ ϱϮ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϴϬ 

ϭϴ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

>Ă�ĨġƚĞ�ĚĞ�EŽģů�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ƐΖĞƐƚ�ƚĞŶƵĞ�ĞŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ƌĠƵŶŝƐ�ƉĂƌ� ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ϭWĂŬƚ�ĂƵ�
ƉĂƌĐ�KǀŝůĂ->ĠŐĂƌĠ�͊ �>Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�Ă�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĠ� ĂǀĞĐ� ůΖĂŶŝŵĂƟŽŶ� ĚΖƵŶ � ƚƌŝĂƚŚůŽŶ����
ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ � ƚƌğƐ� ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ� ͊� �ŶƚƌĞ� ƵŶ�
ďŽŶ�ĐŚŽĐŽůĂƚ� ĐŚĂƵĚ�Ğƚ� ůĂ� ĐŚĂůĞƵƌ�ĚΖƵŶ� ĨĞƵ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƌĞĕƵ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚƵ�WğƌĞ�EŽģů�
Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ� ůƵƟŶ͕�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ƵŶĞ�ĚĂŶƐĞ�ĐŽůůĞĐͲ
ƟǀĞ�Ğƚ�ĚĞƐ �ũĞƵǆ�ŵĠĚŝĠǀĂƵǆ͘�>ĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŽŶƚ�
ďŝĞŶ� ƉƌŽĮƚĠ� ĚĞ� ĐĞ � ŵŽŵĞŶƚ� ƌĂƐƐĞŵďůĞƵƌ�
ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĐŽŶŐĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�;Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ϱ�ǀĂŐƵĞͿ͘͘͘� 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ� 
&ġƚĞ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ ϭWĂ<d 

ϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

hŶ� ƐƉůĞŶĚŝĚĞ� ƐŽůĞŝů� ĠƚĂŝƚ� ĂƵ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ƐƵƉĞƌ� ĨġƚĞ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ� ƚĂŶƚ� ĂƩĞŶĚƵĞ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵŝĐŚĞůŽŝƐĞƐ͘��Ƶ�ŵĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�
ũŽƵƌŶĠĞ͖� ƐĐƵůƉƚƵƌĞ� ƐƵƌ� ŶĞŝŐĞ͕� ƉĂƟŶƐ͕��������������
ĐĞƌĨƐ-� ǀŽůĂŶƚƐ͕� ŬŝŽƐƋƵĞƐ͕� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� ĐůŽǁͲ
ŶĞƐƋƵĞƐ� �Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĂƐĐŽƩĞƐ�͊͊͊� �>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�
ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ă� ĠƚĠ� ƚƌğƐ� ĮğƌĞ�
ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ� ă� ůĂ� ƌĠƵƐƐŝƚĞ� ĚĞ� ĐĞƚ� ĠǀĠŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ĚĞ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ĂƵ� ƉĂƌĐ� 'ĞŽƌŐĞ-sĞƌŶŽƚ͘�
DĞƌĐŝ� ă� �ĂŶĂ� Ğƚ� ^ĂĂĚ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŝŵƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶ͊ 

ϵ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

zŽƵƉŝ͊� EŽƚƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ƐŽƌƟĞ�ĂƵ�ǀĞƌŐĞƌ�Ă�ĠƚĠ�
ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƉƌğƐ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƉĂƵƐĞ�͊�EŽƚƌĞ�ǀŝƐŝƚĞ�
ă >Ă� ŵĂŐŝĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽŵŵĞ ĚĞ�^ƚ-�ƵƐƚĂĐŚĞ�Ă�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠĞ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƐŽƵƟĞŶ� Ğƚ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚΖĠƋƵŝƉĞ� ĚĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ� /ƚǌŝĂ�Ğƚ�^ĂĂĚ�Ğƚ�ĚĞ�DĂƌŝĂŶĂ�
ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ͘  
� 
�ƉƌğƐ� ůĞ� ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ� ǀŽǇĂŐĞ� ĞŶ� ĂƵƚŽďƵƐ͕� ƉĞƟƚƐ� Ğƚ�
ŐƌĂŶĚƐ� � ŽŶƚ� ƉĂƐƐĠ� ƵŶĞ� ŵĞƌǀĞŝůůĞƵƐĞ� ũŽƵƌŶĠĞ ă�
ĐƵĞŝůůŝƌ�Ğƚ�ƐĂǀŽƵƌĞƌ�ůĞƐ�ƉŽŵŵĞƐ�ũƵƚĞƵƐĞƐ͕�ƐĞ�ďĂůĂĚĞƌ�
ĞŶ� ƚƌĂĐƚĞƵƌ͕� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞƐ� ĂŶŝŵĂƵǆ� ĚĞ� ůĂ� ĨĞƌŵĞ� Ğƚ�
ŵĂŶŐĞƌ� ƵŶ� ĚĠůŝĐŝĞƵǆ� ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ� ĞŶ� ƉůĞŝŶ� Ăŝƌ͘�
�ƌĂǀŽ͊ ��ƚ�ă�ůΖĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�͊ 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ� 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ� 

Eď�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƟĨ 

ϭϱϬ 

Eď�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƟĨ 

ϰϬϬ 

ϭϲ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ  

�ĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϮ͕� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ� KƉĠƌĂƟŽŶ� WğƌĞ-EŽģů�
ŝůůƵŵŝŶĞ� ůĞ� EŽģů� ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů͘� �ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ĐĞ� ƐŽŶƚ� ϴϬ�
ĐĂĚĞĂƵǆ� ũŽůŝŵĞŶƚ� ĞŵďĂůůĠƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ŐĠŶĠƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ŽīĞƌƚƐ� ă� ϴϬ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘� � �ŚĂĐƵŶ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞƵǆ� ĂǀĂŝƚ� ĨĂŝƚ� ƵŶ�
ďĞĂƵ� ĚĞƐƐŝŶ� ƉŽƵƌ� ƉĂƉĂ� EŽģů� ͊� tŽǁ� ͊� YƵĞ� ĚĞ�
ƚĂůĞŶƚƐ�ĐĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͊ 
 
 

-��ϯϬ�- 



 

 

 WƌĞŵŝĞƌ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ �ŵďĂƌƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ũĞƵ͊ ͩ  

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ� 
ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů 

DğƌĞƐ Ϯϯ 

WğƌĞƐ� ϲ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϰϴ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ Ϯϯ 

Ϯϲ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ  

>͛ŝĚĠĞ�Ě͛ƵŶ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ũĞƵ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ��ϱ-ϭϮ�
ĂŶƐ� ĞƐƚ� ŶĠĞ� ĞŶ� ϮϬϭϵ� Ě͛ƵŶ� ĠĐŚĂŶŐĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ�
�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͘��DġŵĞ� Ɛŝ� ƉĂƌ�
ŵŽŵĞŶƚ� ŶŽƵƐ� ĠƟŽŶƐ� ƵŶ� ƉĞƵ� ĚĠĐŽƵƌĂŐĠƐ͕� ůĂ��
ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ� ĚŽŶŶĠ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ�
ŵŽďŝůŝƐĞƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ǀĞŶŝƌ�ďŽŶŝĮĞƌ�
ů͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ͘� >Ă� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĠĚŝƟŽŶ� Ă� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ĞƵ� ƵŶ�
ĨƌĂŶĐ�ƐƵĐĐğƐ�͊ 

>ĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉůĂŝͲ
Ɛŝƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�ϱ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ũĞƵǆ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĂƵǆ�
ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƵƐƐŝ� ĞƵ�
ƵŶĞ� ƚĂďůĞ� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ��ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͕�
ƵŶ� ƋƵŝǌ� ĚƵ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� &ĞŵŵĞƐ-
ZĞůĂŝƐ͕� ƵŶ� ĂƚĞůŝĞƌ� ĚĞ� ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ŵĂĐĂƌŽŶƐ͕� ƵŶĞ�
ƚĂďůĞ� Ě͛ĠĐŚĞĐƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�
DŽŶƚƌĠĂů�� Ğƚ� ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƐƵƉĞƌ� ũĞƵ� � ĨĂďƌŝƋƵĠ�ƉĂƌ�
ůĞ� ĐŽŵŝƚĠ� ũĞƵŶĞƐ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů͘�
�ƚ� ƋƵĞ� ĚŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ŵĂƐĐŽƩĞ� ĚƵ� ůĂƉŝŶ� �ƌĞĂŵǇ� ƋƵŝ� ĞƐƚ�
ǀĞŶƵĞ�ƐŽƵůŝŐŶĞƌ�ůĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ĞŶ�ĚĂŶƐĂŶƚ�͊ 
DĞƌĐŝ�ĂƵǆ��ϭϱ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͊ 

-��ϯϭ�- 



 

 

�ĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ĨĞŵŵĞƐ�  

DĂƟŶĠĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ EŽƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĐƌĠĂƟĨƐ 

&ĞŵŵĞƐ ϭϴ 

Eď�ĚĞ�ŵĂƟŶĠĞƐ� ϵ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐΎ ϯϭ 

DğƌĞƐ ϵ 

Eď�ĚĞ�ƐĂŵĞĚŝƐ ϯ 

Eď�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ ϭϲ 

EĞ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ�
ĚƵ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ��ĚƵ�ϮϮ�ũƵŝůůĞƚ� 

>ĞƐ�DĂƟŶĠĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϰ͘��ĞƐ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�
ĚĞƉƵŝƐ� ϴ� ĂŶƐ� ĚĞ� ďąƟƌ� ůĂ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� Ğƚ� ů͛ĞƐƟŵĞ� ĚĞ� ƐŽŝ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ŽƌŝŐŝŶĞƐ� Ğƚ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĞŶ� Ɛ͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĨŽƌĐĞƐ� ǀŝǀĞƐ� Ě͛ƵŶ� ƌĠƐĞĂƵ� Ě͛ĞŶƚƌĂŝĚĞ�
ĨĠŵŝŶŝŶ͘ 

�Ŷ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕� ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ� Ă� ĠƚĠ� ƵŶĞ� ϮĞ� ĂŶŶĠĞ� ĞŶ� ǀŝƌƚƵĞů�
ĂǀĞĐ͕�ŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕��ƵŶ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽŝƌ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�͊�
;ǀŽŝƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ϮϳͿ� 

>Ğ�ĨŽƌŵĂƚ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ƉĂƐ�ĞŵƉġĐŚĠ�ĚĞ�ƐƵƐĐŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ƌŝĐŚĞƐ�
Ğƚ�ŵŽƟǀĂŶƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ϭϴ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ĂƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�
ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ă� ů͛ĂƵƚƌĞ͘� >ĞƐ� ϵ� ŵĂƟŶĠĞƐ� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽƵƐ�
ŽƵƟůůĞƌ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƵƌƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ   ͨ �ŽŵŵĞŶƚ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ŶŽƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ ͩ��Ğƚ�
ͨ >Ğ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů ͩ͘ 

DĞƌĐŝ�ĂƵǆ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�͊�DĞƌĐŝ�ă�DĂƌŝĂŶĂ�
/ŶĨĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ͕�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ ͊ 

,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ� ƐĂǀŽŶƐ�ĚĠũă�ƋƵĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ�ƐĞƌĂ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ͨ &ĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ ͩ�ĞŶ�ŵŽĚĞ�ŚǇďƌŝĚĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ƌǇƚŚŵĞ�
ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶĞ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƉůĞŝŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘� 

�ƵƌĂŶƚ� ůĂ� ϰĞ� ǀĂŐƵĞ� ĚĞ� ůĂ� �Ks/�-ϭϵ͕� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�
ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ă� ǀŽƵůƵ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůŝƐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ƵŶĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ĐƌĠĂƟǀĞ� ĞŶ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞƐ�ŵĂŵĂŶƐ�
ĐŽŶĮŶĠĞƐ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�� 

>͛ŝĚĠĞ� Ě͛ĂũŽƵƚĞƌ� ϯ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ƐƉĠĐŝĂƵǆ� ůĞƐ�
ƐĂŵĞĚŝƐ� ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝƐ� ĞŶ� ĂƩĞŶĚĂŶƚ� ůĂ� ƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĞƐ�ƉƌġƚƐ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ��Ă�ĚŽŶĐ�ĠƚĠ�ƐĂůƵƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�
ϵ� ŵğƌĞƐ͘� �ŶƐĞŵďůĞ͕� ĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ĠĐŚĂŶŐĠ� Ğƚ�
ƌĠĂůŝƐĠ� ĚĞƐ� ŝĚĠĞƐ� Ě͛ĂƌƟƐĂŶĂƚƐ� Ğƚ� ĚĞ�
ĚĠĐŽƌĂƟŽŶ͘� hŶĞ� ďĞůůĞ� ĨĂĕŽŶ� ĚĞ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ�
ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ��ďĞĂƵǆ�Ğƚ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ƚĂůĞŶƚƐ�͊� 

hŶĞ� ŵĞŶƟŽŶ� ƐƉĠĐŝĂůĞ� ă� DĂůŝŬĂ� <ŚĂƌďŽƵĐŚĞ�
ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�͊� 

 

-��ϯϮ�- 



 

 

sK>�d�� WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�� 

ϰ͘� WĂƌƟĐŝƉĞƌ� ĂƵ� ƉƌŽũĞƚ� ĐŽůůĞĐƟĨ� ͨ sŝƐŝƚĞƌ� ƵŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĂŠŶĠĞ� ϮϬϮϭ ͩ� ĞŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�W�Y�ϯϬ�Ğƚ�ůĂ��Z^W͘ 

dĞů� ƋƵĞ� ƉůĂŶŝĮĠ� ĂƵ� ƉůĂŶ� Ě͛ĂĐƟŽŶ͕� ů͛ĂŐĞŶƚ� ĚĞ�
ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ůŝĂŝƐŽŶ� Ă� ĐŽŶƚƌŝďƵĠ� ă� ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƵǆ�ϯ�ǀŽůĞƚƐ�͗ 

· &ŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵ�ϭϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ͖ 

· ZĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ϱ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĚĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ�͗ 
-�Ϯ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĞŶ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ� 
-�ϯ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ� 

· �ŝůĂŶ�ĚĞ�ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ� 
 

�Ğ� ƐŽŶƚ� ϯϮϵ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ŽƵǀĞƌƚ�
ůĞƵƌ�ƉŽƌƚĞ͕�ĚŽŶƚ�Ϯϭϲ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�
Ğƚ� ƉůƵƐ͘� �Ğ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ĚĠƉůŝĂŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ͘� 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 
ϭ͘� �ƵŐŵĞŶƚĞƌ� ůĞ� ŶŝǀĞĂƵ� Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ĚƵ�

ĐŽŵŝƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛�ƐƉĂĐĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ�
ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ͘� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂƩĞŝŶƚƐ 

DŝƐƐŝŽŶ� ĂĐĐŽŵƉůŝĞ� ͊� >Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ�
ĚĞ� ůĂ� ͨ :ŽƵƌŶĠĞ� ƐƉŽƌƟǀĞ ͩ� � Ă� ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠĞ�
ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞǀŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ� ƵƌďĂŝŶĞ� ŝŶƚĠŐƌĠĞ� ;Zh/Ϳ�
ĮŶĂŶĐĠ�ƉĂƌ�ů͛ĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�� 

>͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� Ă� ƐƵ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĚĞƐ�ϰ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ůĞ�ƉƌŽũĞƚ� ĐƵůƚƵƌĞů�ϭWĂŬƚ͘� � �Ƶ� ƚŽƚĂů�ƉƌğƐ�ĚĞ�
ϲϬ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ąŐĞƐ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�
ďŽƵŐĞƌ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĚƵ�ϳ�ĂŽƸƚ�
ϮϬϮϭ�ĂƵ�ƉĂƌĐ�'ĞŽƌŐĞ-sĞƌŶŽƚ͘� 

ϲϱй� � ĚĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕� � ƐŽŝƚ� ϯϵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ŝƐƐƵĞƐ� ĚĞ� ϭϮ� ĨĂŵŝůůĞƐ͕� ĂǀĂŝĞŶƚ� ĠƚĠ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ�
ƉĂƌ�ů͛�ƐƉĂĐĞ� ĐŝƚŽǇĞŶ� EŽƌĚ-KƵĞƐƚ� ƉŽƌƚĠ�
ƉĂƌ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘ 

>ĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĂŵƵƐĠĞƐ�
ă�ũŽƵĞƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŵŝĐĂůĞƐ�ĚĞ�ǀŽůůĞǇďĂůů�Ğƚ�
ĚĞ�ƐŽĐĐĞƌ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ĚƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĂǀĞĐ�
ůĞ�ŵŝŶŝ�ƐŽĐĐĞƌ�Ğƚ�ůĞ��ũĞƵ�ĚĞ�ƋƵŝůůĞƐ͘� 

WŽƵƌ�ůĂ�ϮĞ�ĠĚŝƟŽŶ͕�ƉƌĠǀƵĞ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϮ͕�ŝů�Ǉ�
ĂƵƌĂ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƚŽƵƌŶŽŝ� ĚĞ� ƐŽĐĐĞƌ�
ƉğƌĞƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ� ͨ WĂƉĂƐ� ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ͊ ͩ͘�
dŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ĚĠũă�ďŝĞŶ�ŚąƚĞ͘� 

· >Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ�ĞƐƚ�ƌĞƐƚĠ�ƐƚĂďůĞ�ĂǀĞĐ�ϯ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ŝŵƉůŝƋƵĠĞƐ��ƋƵŝ�
ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ă�ϲ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�͕�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŐĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ� ůŝĂŝƐŽŶ͕�
ĂĮŶ�ĚĞ�͗ 

-�WůĂŶŝĮĞƌ�ůĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ĚĞƐ�ϴ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�Ϯϭ-ϮϮ�͖ 

-�WƌĞŶĚƌĞ�ƉĂƌŽůĞ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽƚ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚ�͖ 

-�ZĠĚŝŐĞƌ�ĚĞƐ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝĞƌƐ͘ĐŝğƌĞƐ�͖ 

-�ZĠĚŝŐĞƌ�ƵŶ�ŵŽƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚĞƐ�WğƌĞƐ�ϮϬϮϭ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽůĞƩƌĞ͘ 
 

· >ĞƐ�ϯ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ� ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘�
�ůůĞƐ� ŽŶƚ� ƐƵ� Ɛ͛ĂĸƌŵĞƌ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ͘� 

· �� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ϮϬϮϭ͕� Ϯ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ŽŶƚ� ƐƵŝǀŝ� ĂǀĞĐ� ŵŽƟǀĂƟŽŶ� Ğƚ�
ƐƵĐĐğƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�>ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘ 

ϯ͘�DŽďŝůŝƐĞƌ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�
ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�������������
ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŽůĞƚ�
ͨ ƚŽƵƌŶŽŝ ͩ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Zh/�ĚĞ�
ů͛ĠƚĠ�ϮϬϮϭ͘� 

Ϯ͘�WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĚĞ�
ů͛�ƐƉĂĐĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘� 

>Ğ�ŵĂŶĚĂƚ�ĚĞ� ů͛ĂŐĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ� ůŝĂŝƐŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌ�ĚĞ� ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ă�ůĂ�ƚĂďůĞ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶ�ůĞǀŝĞƌ�ĞĸĐĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ů͛�ƐͲ
ƉĂĐĞ� ĐŝƚŽǇĞŶ� ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϱϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂƐƐŝƐͲ
ƚĠ� ĂƵǆ� ϴ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͕� Ϯϲ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ� ƐĂŶƐ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ůĂ� :ŽƵũŽƵͲ
ƚŚğƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ϰϴ�й�͊��/ů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐŽƵůŝŐŶĞƌ�ƋƵĞ�ϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽůůğŐĞ�
ĐŝƚŽǇĞŶ�ĚĞ�s^D^�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ�ĂƵǆ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͘ 

�Ŷ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƌĞŵŝƐ��ůĂ�
ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ϮĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ĚƵ�ZĠƐĞĂƵƚĂŐĞ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ĂƵ�ϮϮ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 

-��ϯϯ�- 



 

 

�ŝƌĐƵŝƚ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĞŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƵƌďĂŝŶĞ 

ϱ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 

�ĞƉƵŝƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĐŽůůĞĐƟĨƐ� ĞŶ� ĂŐƌŝͲ
ĐƵůƚƵƌĞ� ƵƌďĂŝŶĞ� ŽŶƚ� ƚĂŝůůĠ� ůĞƵƌ� ƉůĂĐĞ� ĂƵ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� ^ƚ-
DŝĐŚĞů͘� >͛ĞƐƉĂĐĞ� ĐŝƚŽǇĞŶ� ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ� Ă� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ĨĂŝƌĞ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ϯ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĂŶƚ� ƵŶ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ǀŝƐŝƚĞ� ĚĞƐ� :ĂƌͲ
ĚŝŶƐ� ĚĞƐ� ƉĂƚƌŝŽƚĞƐ͕� ƵŶ� ũĂƌĚŝŶ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ� ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞ�ŵŽƟǀĂŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚĞ� Ğƚ� ůĞ� ŬŝŽƐƋƵĞ� EŽŵĂĚĞ� ĚƵ� DĂƌĐŚĠ� ^ŽůŝͲ
ĚĂŝƌĞ� ĂƵ�ƉĂƌĐ��ŚĂŵƉĚŽƌĠ͘��>Ă�ŵĂƟŶĠĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ͘�hŶĞ�ďĞůůĞ� ŝĚĠĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŵƉůĠͲ
ƚĠĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƚŽƵƌŶĠĞ� ĚĞ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ů͛ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐŵĞ�>͛ĂƵƚƌĞ�DŽŶƚƌĠĂů� ůĞ�ϭϲ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 

DğƌĞƐ ϱ 

WğƌĞ Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϭϬ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϱ 

>ƵƩĞ�ă�ů͛ŝŶƐĂůƵďƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ 

Eď�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ ϲ 

DğƌĞƐ ϲ 

WğƌĞƐ� Ϭ 

�ŶĨĂŶƚƐ�ϯ-ϱ�ĂŶƐ ϳ 

WĂƌĐĞ� ƋƵĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ĞŶĨĂŶƚ� ĚŽŝƚ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ŐƌĂŶĚŝƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶ�ŵŝͲ
ůŝĞƵ�ƐĂŝŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĠ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�
ϴĞ�ĂŶŶĠĞ�ă�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŶĐĞƌƚĠ�ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ��ƵƌĞĂƵ� /ŶĨŽ�>ŽͲ
ŐĞŵĞŶƚ͘� �ŝŶƐŝ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĠ� ă� ů͛ĠƚĂƚ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ƐƵƌ�
ů͛ŝŶƐĂůƵďƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�^ƚ-DŝĐŚĞů�Ğƚ�ă�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ǀŝĂ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶƐ�ƵƟůĞƐ�ĂƵǆ� ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�ǀŝĂ�ĚĞƐ�ĂĐĐƌŽĐŚĞ-ƉŽƌƚĞƐ͘��Ƶ�ƚŽƚĂů͕�
ϭϭϬ� ŝŵŵĞƵďůĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ǀŝƐŝƚĠƐ͕� ƐŽŝƚ� ϴϯϲ� ŵĠŶĂŐĞƐ� ;ƉŽƌƚĞƐͿ�
ƌĞũŽŝŶƚƐ� ͖� ϯϬϯ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ͘ĞƐ� Ğƚ� ϯϱ� ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͘ 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ƵŶ� ďůŝƚǌ� ĚĞ� ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ� ă� ůĂ�
ǀĞŝůůĞ�ĚƵ�ŐƌĂŶĚ�ĚĠŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ�ƉŽƵƌ� ĨŽƵƌŶŝƌ�
ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ ͘� �ŶǀŝƌŽŶ�
ϳϬϬ�ĂĸĐŚĞƐ��ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉůĂĐĂƌĚĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘ 

Ϯϯ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ 

/ŵƉůŝƋƵĞƌ� ůĞƐ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ŶĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƌĞǀŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ŶŽƵƐ�Ă�ŵĞŶĠ�
ă� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ůĂ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ĚĞ� ŶĞƩŽǇĂŐĞ�
ͨ ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĨĂŝƚ� ůĂ� ďĞůůĞ ͩ� ĚƵ� ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�
ϮϬϮϭ� ĂǀĞĐ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĞ� ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ� :ŽůǇ�
^ŽůŝĚĂŝƌĞƐ͘� �ŶƐĞŵďůĞ͕� ϭϮ� ǀŽŝƐŝŶƐ� Ğƚ�
ǀŽŝƐŝŶĞƐ� ĂǀŽŶƐ� ĨĂŝƚ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ�ŵĠŶĂŐĞ�ĚŝŐŶĞ�
ĚĞ� ŵĞŶƟŽŶ� ͊� hŶĞ� ďĞůůĞ� ĨĂĕŽŶ� Ě͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�
ŶŽƚƌĞ�ĮĞƌƚĠ�Ğƚ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ŵŝĐŚĞůŽŝƐĞƐ�͘ 

&ĞŵŵĞƐ Ϯ 

,ŽŵŵĞƐ ϯ 

�ŶĨĂŶƚƐ ϳ 

�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͊ 

ϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

>Ă�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĂƐ�ĞŵƉġĐŚĠ�ĚĞ�ƉůŽŶͲ
ŐĞƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ͊� �Ŷ� ĚĠͲ
ĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕� ĐΖĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ũŽŝĞ� ƋƵĞ� ůĞ� ǀŽůĞƚ� ĞŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ� ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ��Ă�
ĐŽůůĂďŽƌĠ�ĂǀĞ��ŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�DŽŶƚƌĠĂů� ƉŽƵƌ�
ƌĠĂůŝƐĞƌ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�
ĚĞƐ� ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ� ƉĂƌ� ů͛ĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞ�
ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƚĂƵŐĞŽŝƌĞ�ĚƵ ƉĂƌĐ�ĚĞ�
^ŝĞŶŶĞ ƉƌĠǀƵĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĠƚĠ�ϮϬϮϮ�͊ �ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�
ĚΖŝĚĠĂƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͘�YƵĞůůĞ�
ĮĞƌƚĠ� ŶŽƵƐ� ĂƵƌŽŶƐ� ĚΖĂůůĞƌ� ŶŽƵƐ� ďĂŝŐŶĞƌ� ă�
ůΖĠƚĠ�͊� 

�ƐƉĂĐĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ�EŽƌĚ-KƵĞƐƚ  

^ƚ-DŝĐŚĞů�ĨĂŝƚ�ůĂ�ďĞůůĞ 
ĂǀĞĐ�:ŽůǇ�^ŽůŝĚĂŝƌĞƐ 

-��ϯϰ�- 



 

 

sK>�d�� �ŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ 

�Ŷ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ŶŽƐ� ƐƵƉĞƌ�ĐŽůůĂďŽͲ
ƌĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ͕�ŶŽƐ� ůŝĞŶƐ�
ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� �Ɛƚ� ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ƐŽůŝĚŝĮĠƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ǀŝĂ�Ϯ�ǀŽůĞƚƐ�͗ 

WĂƌ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�^ƚ-DŝĐŚĞů� �Ɛƚ�
;�^D�Ϳ�ĂǀĞĐ�ƋƵŝ�ŶŽƚƌĞ�ǀŽůĞƚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�Ă�ĐƌĠĠ�ĚĞƐ�ĂƌƌŝŵĂŐĞƐ�ǀŝĂ�͗ 

· hŶĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂƵǆ� Ϯ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
ĚĞƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ĚĞƐ� ϮϬ� ŵĂŝ� Ğƚ� Ϯϰ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ� ƉŽƵƌ� ĚŝƐĐƵƚĞƌ� ĚĞƐ�
ĞŶũĞƵǆ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�͖ 

· >͛ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂŐĞŶƚĞ�
ĚĞ� ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� �^D�� ĂƵǆ� ĂĐƟǀŝͲ
ƚĠƐ�ĚĞƐ��ƐƉĂĐĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�͖ 

· >Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵ�ϱ�ă�ϳ�ĚĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞͲ
ŶĂŶƚƐ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ��Ɛƚ�ĚƵ�ϲ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͘ 

 

WĂƌ� ůĂ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƐŽŝƚ�ĂǀĞĐ� ůĞ��ĞŶƚƌĞ�
ĚĞƐ� >ŽŝƐŝƌƐ� ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů� Žƶ�ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ƌĠĂůŝƐĠ�ƵŶ� ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽŶĐĞƌƚĠ�ƉŽƵƌ� ů͛ĠǀĠŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ͨ �ŵďĂƌƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ũĞƵ ͩ� ;ǀŽŝƌ��
ƉĂŐĞ� ϯϭͿ� � Ğƚ� ůĂ� ĨġƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ� ;ǀŽŝƌ�
ƉĂŐĞ� ϮϵͿ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĂ� ĨġƚĞ� ŚŝǀĞƌŶĂůĞ� ƋƵŝ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ĚĂŶƐ� ů͛�Ɛƚ� ĂƵ� ƉĂƌĐ� KǀŝůĂ-
>ĠŐĂƌĠ�;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�ϯϬͿ�͘ 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 
ϭ͘�WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�

ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ��Ɛƚ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�
ŵŝƐĞ�ƐƵƌ�ƉĂƵƐĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘��� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�

Ϯ͘��ƚƌĞ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĂĐƟĨ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĠĐŽůĞ-ĨĂŵŝůůĞ-ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ��
;�&�Ϳ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ǀŽůĞƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ͘ 

ϯ͘��ƚĂďůŝƌ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ��ƵƌĞĂƵ�
ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌ�>ŝĞƵ�ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ͘� 

ϰ͘�ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ :ĞƵǆ�
ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ϱ-ϭϮ�ĂŶƐ ͩ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ͕�
&ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ�Ğƚ�ůĞ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�>ŽŝƐŝƌƐ�
ZĞŶĠ-'ŽƵƉŝů�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠ�ů͛ĂŶ�
ĚĞƌŶŝĞƌ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘� 

DġŵĞ� Ɛŝ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� Ă�ĚŝŵŝŶƵĠ�ŶŽƐ� ůŝĞŶƐ�
ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĠĐŽůĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĠ� ă�
ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ƵŶĞ� �ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŵĂŝƐŽŶ-ĠĐŽůĞ�;dϭͿ�
ƌĠƵƐƐŝĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨĂĕŽŶƐ�͗ 

· WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ϲ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌƚĂƟŽŶ�ZĠƵƐƐŝƚĞ� ĠĚƵĐĂƚŝǀĞ �Ğƚ�ĂƵǆ�
Ϯ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞƐ�Ϯϯ�Ăǀƌŝů�Ğƚ�ϭϵ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ� ĚĞ� ůĂ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� �&��
ƉŽƌƚĠĞ�ƉĂƌ��&ĞŵŵĞƐ-ƌĞůĂŝƐ�͖ 

· �ŶŝŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ϯ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ůĞƐ� ϮϬ�
Ăǀƌŝů� Ğƚ� ϭϳ-ϭϵ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ� ƉŽƵƌ�
ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ� ƉĂͲ
ƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ� ǀŝĂ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� WĂƌĞŶƚƐ�
ƉƌġƚƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ĠĐŽůĞ� ƉŽƌƚĠ� ƉĂƌ� ůĂ���
�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�͖ 

· �ŶŝŵĂƟŽŶ�ůĞ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶͲ
ĨĠƌĞŶĐĞ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� WĂƌĞŶƚ-
�ŽŶƚĞƵƌ� ĂƵƉƌğƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƉĞƟƚĞ� ĞŶĨĂŶĐĞ� ĚƵ� ŐƌĂŶĚ�DŽŶƚƌĠĂů� ǀŝĂ�
ůĂ�&ĂďƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ůĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ZZD�͖ 

· �Ŷ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ͕� ĐƌĠĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ŝŶĨŽͲ
ůĞƩƌĞ� ƐƉĠĐŝĂůĞ� ƉŽƵƌ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� � ůĞƐ� ƉĂͲ
ƌĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�͖ 

· �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĂƵǆ� ƚĂďůĞĂƵǆ� WĂĚůĞƚ� ƐƵƌ�
ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�͖ 

· >ŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ů͛ĂŐĞŶƚĞ� �&�� ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ�����������
^ƚ-EŽģů� �ŚĂďĂŶĞů�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĠĨĠƌĞŶͲ
ĐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�:^dD�͘ 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƌĠƵƐƐŝ� ă� ĠƚĂďůŝƌ� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟĨƐ� ĂǀĞĐ� ůĞ� �ƵƌĞĂƵ� ĐŽŽƌͲ
ĚŽŶŶĂƚĞƵƌ� >ŝĞƵ� ĚĞƐ� ƉĞƚŝƚƐ� ĂǀĞĐ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� � ĚĞ� Ϯ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�
ŝŶĨŽƌŵĞƌ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ� ĨĂŵŝůŝĂů͘� ��ĞƐ�ĚĞƵǆ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽīĞƌƚƐ�ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵŝĐŚĞůŽŝƐ�ǀŝĂ�ƵŶ�ĨŽƌŵĂƚ�ǀŝƌƚƵĞů��
ĞŶ� ŵĂƟŶĠĞ� ůĞ� ϵ� ĨĠǀƌŝĞƌ� ϮϬϮϮ� Ğƚ� ĞŶ�
ƐŽŝƌĠĞ� � ůĞ�ϭϲ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ� ͘��Ƶ� ƚŽƚĂů͕� � ϳ�
ŵğƌĞƐ�Ğƚ�Ϯ�ƉğƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ��ƌĞũŽŝŶƚƐ�ƉĂƌ�
ĐĞƩĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ƋƵŝ� Ă� ĂƵƐƐŝ� ĠƚĠ� ƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĂŶƐ� ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ��ĂǀĞŶĚŝƐŚ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�
^ƚ->ĂƵƌĞŶƚ͘ 

DŝƐƐŝŽŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ�͊��;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�ϯϭͿ 

· �ǀĞĐ�ůĂ��ŝƌĞĐƚŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ� ƉƵͲ
ďůŝƋƵĞ� ǀŝĂ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĠƋƵŝƉĞ�WƌŽǆŝͲ
ŵŝƚĠ� ƉŽƵƌ� ƐŽůŝĚŝĮĞƌ� Ğƚ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĞƐ�
ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�ĞŶ�ƉĠƌŝŶĂͲ
ƚĂůŝƚĠ�Ğƚ�ƉĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ�Ğƚ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞƐ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚƐ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�͖ 

· >ŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĞŶ�ƉĠƌŝŶĂƚĂͲ
ůŝƚĠ�Ğƚ�ƉĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ�ĚƵ��/h^^^� ĚĞ�
ů͛�Ɛƚ-ĚĞ� ů͛ŠůĞ� ĚĞ� DŽŶƚƌĠĂů� ƉŽƵƌ�
ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ƵŶĞ��
ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ůĞ�ϵ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�͖ 

· WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�:^dD�ă�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�
ůĂ��W:� ĚƵ� �/h^^^� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ-ƐƵĚ�
ĚĞ�ů͛ŠůĞ�ĚĞ�Dƚů�ůĞ�ϭϲ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�͖ 

· �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ� ƐƚƌĂƚĠͲ
ŐŝƋƵĞƐ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� � �ǇĐůŽ� EŽƌĚ-
^ƵĚ�Ğƚ�EŽƵƌƌŝ-^ŽƵƌĐĞ�DŽŶƚƌĠĂů�͖ 

· WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ� ůĂ� � :ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�
ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ� ĞŶ� ŵĂŠƚƌŝƐĞ��
Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� ĚĞ� ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� ĚĞ�
DŽŶƚƌĠĂů� ůĞ�Ϯϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 

�ƵƚƌĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĐƌĠĠƐ� 

-��ϯϱ�- 



 

 

ă�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ  

 DĞŵďƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ƋƵĂƌƟĞƌ�^ƚ-DŝĐŚĞů 
l �ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ͨ ZĠƵƐƐŝƚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ ͖ͩ�ĐŽŵŝƚĠ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞŶũĞƵǆ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ 

l �ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ͨ ,ĂďŝƚĂƟŽŶ ͩ 
l �ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ͨ �ƵůƚƵƌĞ ͩ 
l �ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ͨ DŽďŝůŝƚĠ ͩ 
l ͨ WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ ͩ 
  
 >Ă�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ĐŽŵŵĞ�ƉŽƌƚĞƵƌ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ� 
l WƌŽũĞƚ�ͨ�:ŽƵĞƌ�ĐΖĞƐƚ�ŐƌĂŶĚŝƌ͊�ͩ 
l WƌŽũĞƚ�ͨ��ƐƉĂĐĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ͩ 
l �ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ��ŵďĂƌƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ũĞƵ͊�͕ͩ�ϭğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ� 
l �ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ�:ŽƵƌŶĠĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�͕ͩ�ϭğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ� 
  

 /ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĐŽŶĐĞƌƚĠƐ 
l WƌŽũĞƚ�ͨ >ƵƩĞ�ă�ů͛ŝŶƐĂůƵďƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ ͩ�;���Z'Ϳ 
l WƌŽũĞƚ�ͨ hŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐŽƵŋĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞǀŝƚĂůŝƐĞƌ�^ƚ-DŝĐŚĞů ͩ�;Zh/�ǀŝĂ�s^D^Ϳ� 
l WƌŽũĞƚ�ͨ�WĂƌĞŶƚƐ�ƉƌġƚƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĠĐŽůĞ�ͩ�;�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚĞ�^ƚ-DŝĐŚĞůͿ� 
l WƌŽũĞƚ�W/��Ϯ�ͨ �ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͕�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ͕�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�Ğƚ�ƐĂůƵďƌŝƚĠ ͩ� 
l WƌŽũĞƚ�W/��ϱ�ͨ DĂŝƐŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ ͩ 
l �ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƋƵĂƌƟĞƌ�͗�ͨ &ġƚĞ�ĚĞ�EŽģů�͕ͩ�ͨ &ġƚĞ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ ͕ͩ�ͨ &ġƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ϭ ͩ�;ϭW�<dͿ 
l �ǀĠŶĞŵĞŶƚ�ͨ �ǇĐůŽ�ŵŝŶŝ ϮϬϮϭ�ͩ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉĂĐĞ�DŽďŝůŝƚĠ�͕�ϭğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ� 

 DĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ� 
l �ĐĐğƐ-�ĠŶĠǀŽůĂƚ 
l �ĂŵƉ�ĨĂŵŝůŝĂů�^ƚ-hƌďĂŝŶ 
l �ŽŶĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;�K&�YͿ 
l &ĞŵŵĞƐ-ZĞůĂŝƐ 
l ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�;ZK�&DͿ 
l ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƚĞƌŶƟƚĠ�;ZsWͿ 
l sŝǀƌĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ 

  

DĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ 
ĚĞ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ 
ϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

�ǀĠŶĞŵĞŶƚ��ͨ �ǇĐůŽ�DŝŶŝ ͩ 
ĚĞ�ů͛�ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŵŽďŝůŝƚĠ 
ϲ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 

�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ͨ WĂƌĞŶƚƐ�ƉƌġƚƐ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĠĐŽůĞ ͕ͩ�ϮĞ�ĠĚŝƟŽŶ 

-��ϯϲ�- 



 

 

sK>�d�� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Θ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ 

>Ă� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĮĐŚĞƐ-ũĞƵǆ͕� ŚĠďĞƌͲ
ŐĠĞƐ�ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ă�ĠƚĠ�ƌĠŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĠĞ� ƉĂƌ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ� ĂĮŶ� Ě͛ĞŶ�
ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ͘��
�Ƶ� ƚŽƚĂů͕� ĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶƐƵůƚĠĞƐ� Ϯϵϱ�
ĨŽŝƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 

hŶ� ƌĞĐƵĞŝů� ĚĞ� ĮĐŚĞƐ� Ă� ĂƵƐƐŝ� ĠƚĠ� ĐƌĠĠ� ă�
ů͛ŚŝǀĞƌ� ϮϬϮϮ� Ğƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞƐ� ϯ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

�Ğ� ƌĞĐƵĞŝů� ƐĞƌĂ� ĂƵƐƐŝ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƚƌğƐ�
ďŝĞŶƚƀƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͊ 

KďũĞĐƟĨƐ�ƉůĂŶŝĮĠƐ� 

ϭ͘�&ĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĮĐŚĞƐ-
ũĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘�� 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�

Ϯ͘�WƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŝŶ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĐƌĠĠƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ͘� 

ϯ͘�Kīƌŝƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĐĂƌƚĞ-ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ĂƵǆ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�:^dD�Ğƚ�ĂƵǆ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��� 

ϰ͘��ĠƉůŽǇĞƌ�ůĞƐ�ƚƌŽƵƐƐĞƐ�ŵŽďŝůĞƐ�ĚĞ�
ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�:^dD�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�
ƋƵĂƌƟĞƌ�^ƚ-DŝĐŚĞů͘ 

>Ă� ϮĞ� ĂŶŶĠĞ� ĚĞ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� Ă� ƐƵƐĐŝƚĠ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĚĠĮƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�
ĂĐƚƵĞůůĞƐ� Ğƚ� ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ͘� >Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ�
Đ͛ĞƐƚ� ƋƵĞ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ϰϴ� ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ� ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ� ŽŶƚ� ĐŽŶŶƵ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĂǀĂŶƚ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ͊� � �Ğ� ƋƵŝ�
ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ϳϵ�й�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůĞ� ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ� ǀŝĞ� � ƋƵ͛ŽīƌĂŝƚ� ůĂ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� ĂǀĂŶƚ� ůĞƐ�
ŵĞƐƵƌĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘� 

/ů� ĞƐƚ� ă� ƐŽƵůŝŐŶĞƌ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƉƌŝƐ�
ďŝĞŶ� ƐŽŝŶ� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ� ŵġŵĞ� ƐĂŶƐ� ůĞ� ůŝĞŶ� ĚƵ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƉĂƌ͗ 

· �ĞƐ� ĂƉƉĞůƐ� ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ� ƉŽƵƌ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ��͖ 

· >͛ĞŶǀŽŝ� Ě͛ƵŶĞ� ŝŶĨŽůĞƩƌĞ� ŵĞŶƐƵĞůůĞ�
ƉŽƵƌ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� Ğƚ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚƵ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� � ůĞƐ�
ŵĞƐƵƌĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�
ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ϭϱϬ�ůĞĐƚĞƵƌƐ͘ƚƌŝĐĞƐ͘ 

>Ă�ĐĂƌƚĞ-ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚ�ƉĂƉŝĞƌ�ĞƐƚ�
ƚƌğƐ� ĐŽŶŶƵĞ� Ğƚ� ƵƟůŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞͲ
ŶĂŶƚƐ͘ƚĞƐ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�
ŵŝĐŚĞůŽŝƐĞƐ� ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϱ� ĂŶƐ͘� � >Ğ�
ĨŽƌŵĂƚ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ͕�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϴ͕�
ů͛ĞƐƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ŵŽŝŶƐ͘� 

ůĞ�Ϯϴ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ͕�ƵŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�
ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ� ŽīĞƌƚĞ� ƉĂƌ� &ĞŵŵĞƐ-
ZĞůĂŝƐ� ĂƵǆ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
:ŽƵũŽƵƚŚğƋƵĞ��^ƚ-DŝĐŚĞů͘� 

DġŵĞ� Ɛŝ� ŶŽƵƐ� ĠƟŽŶƐ� ĮŶƐ� ƉƌġƚƐ� ă� ŶŽƵƐ�
ĚĠƉůŽǇĞƌ͕� ůĞƐ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ� ă� ĂŶŝŵĞƌ� ĚĞƐ�
ŬŝŽƐƋƵĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĨĂŝƚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƋƵ͛ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘� 

WŽƵƌ� ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͕� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ůĂ� :ŽƵũŽƵͲ
ƚŚğƋƵĞ� ^ƚ-DŝĐŚĞů� Ă� ĂŶŝŵĠ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� Ϯ�
ŬŝŽƐƋƵĞƐ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ�
ϮϬϮϭ͘��;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�Ϯϵ�Ϳ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ďĞůůĞƐ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĞŶ�
ǀŝƌƚƵĞů� ;ǀŽŝƌ� ƉĂŐĞ� ϯϱ� Ϳ�WŽƵƌ� ƐĞ� ĨĂŝƌĞ͕� ĚĞƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ� ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞƐ͘ 

ϱ͘��ƉƌğƐ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ĚĞƐ�
ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�Ğƚ�ũĞƵĚŝƐ�ŵĂƟŶ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ��Ɛƚ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ă�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞ͘� 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� dĞŵƉƐ� ĚĞ� ũĞƵǆ͕� ĮŶĂŶĐĠ� ƉĂƌ� ůĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� sŝůůĞ-Dd�^^͕� Ă� ďĠŶĠĮĐŝĠ�
Ě͛ƵŶ� ƐƵƉĞƌ� ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ� ƉŽƌƚĞ-ă-ƉŽƌƚĞ�
ƌĠĂůŝƐĠ� ƉĂƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ă� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ϮϬϮϭ͘�
�ŶƐĞŵďůĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŚƵŵĞƵƌ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵĠ� ϭϬϬϬ� ĐĂƌƚŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� Ğƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� � ĚĞ� ĐĞ�
ůŽĐĂů�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĞƉƵŝƐ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘� 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ϯϯ�й�ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ŽŶƚ�ƵƟůŝƐĠ� ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ��Ɛƚ�ĐŽŵŵĞ�
ƉŽƌƚĞ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘���ƟƚƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉĂƌĂƟĨ͕�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ă�Ϯϳ�й͘� 

-��ϯϳ�- 



 

 

-��ϯϴ�- 



 

 

KďũĞĐƟĨ�ƌĞƉŽƌƚĠ�ŽƵ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĚƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ� 

KďũĞĐƟĨ�ŝƐƐƵ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ 

EŽƵǀĞů�ŽďũĞĐƟĨ�ŶŽŶ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ĂƵ�ƉůĂŶ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ͕�ŵĂŝƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ϯ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͘ 

ϭ͘ϭ 

�ƌĠĞƌ� ƵŶ� ƉŽƐƚĞ� ă� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘� 

ϭ͘Ϯ 

�ǀĂůƵĞƌ� ůĞƐ� ŽƉƟŽŶƐ� Ě͛ƵŶ� ƌĠŐŝŵĞ� ĚĞ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͘� 

ϭ͘ϯ 

�ŽŵƉůĠƚĞƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ŽƵƟůƐ� ĞŶ� Z,�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŐƵŝĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƐĂůĂƌŝĠĞ͘� 

ϭ͘ϰ 

�ŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� Ğƚ�
ĚƵ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ũŽƵĞƚƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ϯ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

ϭ͘ϱ 

WůĂŶŝĮĞƌ� ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ� ƋƵŝ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ� ůĞ�
Ɖƌġƚ� ĚĞ� ũŽƵĞƚƐ� ƐŽŝƚ� ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ� Ϯϱ� й�
ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�:^dD͘�;ĞŶǀŝƌŽŶ�ϲϬ�ĨĂŵŝůůĞƐͿ� 

Ϯ͘ϭ 

/ŶƚĞŶƐŝĮĞƌ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĨĂͲ
ŵŝůůĞƐ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŽŶƚ� ƉůƵƐ� ďĞƐŽŝŶ�
ĚĞ� ƐŽƵƟĞŶ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ƌƀůĞ� ĚĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ�
ĠĚƵĐĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 

Ϯ͘Ϯ 

WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ů͛ŽīƌĞ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ϭ-ϭϮ�
ĂŶƐ� ĚƵ� ƐĂŵĞĚŝ� ĂƵ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� �Ɛƚ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘� 

Ϯ͘ϯ 

/ŶƚĠŐƌĞƌ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĐƌĠĂƟǀĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
dĞŵƉƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ϭ-ϱ�ĂŶƐ͘ 

Ϯ͘ϰ 

DĞƩƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�ƐĂŝŶĞƐ�ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�
ǀŝĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ƉĂƌĞŶƚ-ĞŶĨĂŶƚ�
ĂǀĞĐ� ƵŶ� ĂĐĐĞŶƚ� ƐƵƌ� � ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƉğƌĞƐ�͘ 

ϯ͘ϭ 

�ƌĠĞƌ� ƵŶ� ŽƵƟů� ĚĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ� ƉĂƌ� Ğƚ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ũŽƵĞƚƐ� ă� ůĂ� ŵĂŝƐŽŶ� Ğƚ� ůĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ͘ 

ϯ͘Ϯ 

/ŶƚĞŶƐŝĮĞƌ� ůĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ�
ůĂ� ǀŝĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ� Ğƚ� ĐŽŵŵĞ�
ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĚƵ�
ƋƵĂƌƟĞƌ͘� 

ϯ͘ϯ 

KƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƐŽƌƟĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ă�
ůĂ�ĐĂďĂŶĞ�ă�ƐƵĐƌĞ͘� 

ϯ͘ϰ 

Kīƌŝƌ� ƵŶ� ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ� ĞƐƟǀĂů� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƌŝĐŚĞ�Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ϮĞ�
ĠĚŝƟŽŶ� ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ů͛ĂŶ� ĚĞƌŶŝĞƌ�
Ğƚ�ů͛ĂũŽƵƚ�ĚĞ�Ϯ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘� 

ϯ͘ϱ 

KƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ�
Ě͛,ĂůůŽǁĞĞŶ�Ğƚ�ĚĞ�EŽģů͘ 

'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�Θ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ 

sŽůĞƚ�ϭ sŽůĞƚ�Ϯ sŽůĞƚ�ϯ 

�ĐƟǀŝƚĠƐ�Θ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ sŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�Θ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĞ 

-��ϯϵ�- 



 

 

ϰ͘ϭ 

ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƉŽƌƚĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘� 

ϰ͘Ϯ 

/ŶƚĞŶƐŝĮĞƌ� ůĞ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ� ĚĞ� ů͛�ƐƉĂĐĞ� ĐŝͲ
ƚŽǇĞŶ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ͘� 

ϰ͘ϯ 

WĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ůĂ� ƌĠĚĂĐƟŽŶ� ĚƵ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƐƵƌ� ů͛ĠƚĂƚ� ĚƵ� ƉĂƌĐ� ůŽĐĂƟĨ� ĚĞ�
DŽŶƚƌĠĂů�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ͨ >ƵƩĞ�
ă� ů͛ŝŶƐĂůƵďƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ůŽŐĞŵĞŶƚƐ ͩ� ĂǀĞĐ� ůĞ�
�ƵƌĞĂƵ�ŝŶĨŽ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�;�/>Ϳ�ĚƵ����Z'͘ 

ϰ͘ϰ 

/ŶǀĞƐƟƌ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞŶ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ĂƵ� ƉƌŽĮƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ� Ğƚ� ĚƵ�
ƋƵĂƌƟĞƌ͘� 

 

ϱ͘ϭ 

�ŽŶƚƌŝďƵĞƌ� ĂƵǆ� ůŝĞŶƐ� ĚĞ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ�
Ğƚ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ��/h^^^�ĚĞ�ĚƵ�
ƋƵĂƌƟĞƌ�ƉĂƌ�ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ��>>/�E���͘ 

ϱ͘Ϯ 

ZĞĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ�
ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ŶŽƌĚ-ŽƵĞƐƚ�ŵŝƐ�ƐƵƌ�ƉĂƵƐĞ��
ĚƵƌĂŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�� 

ϱ͘ϯ 

�ŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ������������
ĐŽůůĞĐƟĨ�W/��Ϯ�͘ 

ϱ͘ϰ 

WĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�
ĚĞ�ĨŽŶĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ͨ ^ƚ-DŝĐŚĞů͖�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĚĞ�
ů͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ ͩ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ĚƵ�
ŵŽĚĞ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĨƵƚƵƌĞ� DĂŝƐŽŶ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�͘ 

ϱ͘ϱ 

ZĞĨĂŝƌĞ� ƵŶĞ� ϮĞ� ĠĚŝƟŽŶ� ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�
ĐŽůůĞĐƟĨƐ� ĚĞ� ů͛ĂŶ� ĚĞƌŶŝĞƌ� Ğƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ůĞ�
ƌĞƚŽƵƌ� ĚĞ� ů͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ͨ WĂƌĞŶƚ-
ĐŽŶƚĞƵƌ ͩ� ĞŶ� ƉĂƵƐĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĂ� ƉĂŶĚĠͲ
ŵŝĞ͘� 

ϲ͘ϭ 

ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶŶĞůůĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵĚ  ͘

ϲ͘Ϯ 

/ŶƚĠŐƌĞƌ�ůĞƐ�ƌĞĐƵĞŝůƐ�ĚĞ�ĮĐŚĞƐ-ũĞƵǆ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�:^dD�͘� 

ϲ͘ϯ 

�ŶĂůǇƐĞƌ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞĨŽŶƚĞ�ĚƵ�
ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ 

sŽůĞƚ�ϰ sŽůĞƚ�ϱ sŽůĞƚ�ϲ 

�ŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Θ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ 

-��ϰϬ�- 



 

 


