
,ŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ� 
>ƵŶĚŝ�Ğƚ�ũĞƵĚŝ�ϴŚϯϬ-ϭϮŚϬϬͬϭϯŚϯϬ-ϭϳŚϬϬ�� 
DĂƌĚŝ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ğƚ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ��ϴŚϯϬ-ϭϮŚϬϬ� 
ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ� 

�dd�Ed/KE 
,ŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂŐĞŶĐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ� 
>ƵŶĚŝ͕�ŵĂƌĚŝ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝ͕�ũĞƵĚŝ�Ğƚ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϴŚϯϬ-

ϭϮŚϬϬ�Ğƚ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚϬϬ 

DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�^�/Ed-'�ZD�/E 
ϴϰϱ�ZŽƵƚĞ�ĚĞ�dƌŽǇĞƐ͕�ϭϬϭϮϬ�^ĂŝŶƚ�'ĞƌŵĂŝŶ��'��Ϭϯ�Ϯϱ�ϳϱ�ϲϴ�ϵϭ�� 

��ŽƵƌƌŝĞů�͗�ĐŽŶƚĂĐƚΛŵĂŝƌŝĞ-ƐĂŝŶƚŐĞƌŵĂŝŶ͘Ĩƌ��^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗�ǁǁǁ͘ŵĂŝƌŝĞ-ƐĂŝŶƚŐĞƌŵĂŝŶ͘Ĩƌ 

 

 

EƵŵĠƌŽ�ϳϳ 
:ĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ �ç½½�ã®Ä�DçÄ®�®Ö�½ 

 

 
 

����������������������/dKZ/�> 
 

 

  
 

 >ĞƐ� ĨġƚĞƐ� ĚĞ� ĮŶ� ĚΖĂŶŶĠĞ� ŽŶƚ� ƉƵ� ŶŽƵƐ� ĨĂŝƌĞ� ƌġǀĞƌ� ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ� Ğƚ� ŶŽƵƐ�
Žīƌŝƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌĞŶƚŚğƐĞ�ĚĞ�ũŽŝĞ͕�ĚĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ͘ 
               �>Ğ�ƌĞƚŽƵƌ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀƌŽŶƐ͕�ă�ůΖĂǀĞͲ
Ŷŝƌ͕�ǀŝǀƌĞ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ǀŝƌƵƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂĚĂƉƚĞƌ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ă�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚĞ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƋƵŝ͕�ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ĐŽƵƌĂŐĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͕�ƐĞ�ŵŽďŝůŝƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ� ůĞƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ƀ�ĐŽŵďŝĞŶ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ŐĞƌŵŝŶŽŝƐ͘�WĞƵ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�
ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�ŶŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĂŶƚ�ă�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ͕�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�
ĂŠŶĠƐ͕�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă� ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͕�Ă�ƉƵ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ĐŽŶǀĞŶƵ�ůĞ�ϮϮ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͘  
               ��ŽŵŵĞ�Ă�ĚĠũă�ƉƵ� ůĞ� ĨĂŝƌĞ� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ�ďƵůůĞƟŶƐ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ� ůƵŵŝğƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŶƵŵĠƌŽ͕�ĚĞƵǆ�ŐĞƌŵŝŶŽŝƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�
ƐŽŶƚ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĚŝƐƟŶŐƵĠƐ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ� ƌĠĐĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŚĂƵƚ� ŶŝǀĞĂƵ͘�
�ĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ƚŽƵƐ͘  
               � KƵƚƌĞ� ůĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĚΖĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ� ůΖĂŶŶĠĞ�
ϮϬϮϮ� ƐĞƌŽŶƚ� ĂǆĠƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĚĞƐ�ďąƟͲ
ŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ͕�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƐƚĂƟŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ĨĂŝƐĂŶƚ� ƐƵŝƚĞ� ă� ůĂ� � ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͘� EŽƵƐ� ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƐ� ƉĂƐ� ĚĞ�
ǀŽƵƐ� ĚŽŶŶĞƌ� ĚĞƐ� ƉƌĠĐŝƐŝŽŶƐ� ƐƵƌ� ůΖĂǀĂŶĐĠĞ� ĚĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�
ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ͘  
 

  �� ů͛ŚĞƵƌĞ� Žƶ� ŶŽƵƐ� ĠĐƌŝǀŽŶƐ� ĐĞƚ� ĠĚŝƚŽƌŝĂů͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĠƐ� ĚĞ�
ƉůĞŝŶ� ĨŽƵĞƚ�ă�ĐĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ǀĂƌŝĂŶƚ�Ě͛ƵŶ�ǀŝƌƵƐ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŐŝĞƵǆ͘��ĞĐŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�
ƉĂƐ� ƐĂŶƐ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ� ĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ� ĐĞƵǆ� ĚƵ� ^�:�͘�
EŽƵƐ�ƌŝƐƋƵŽŶƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ŽďůŝŐĠƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ũŽƵƌƐ͕�Ě͛ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƌĞ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ͘   
 

               �Ƶ� ŶŽŵ� ĚĞ� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͕� ũĞ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ƵŶĞ� ĂŐƌĠĂďůĞ� Ğƚ� ŚĞƵƌĞƵƐĞ�
ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ͘ 
����������� 

DĂǆŝŵĞ��h^��Y 



^ÊÃÃ�®Ù� 
W�¦��Ϯ�͗�>�Ý���«ÊÝ��ç��ÊÄÝ�®½�ÃçÄ®�®Ö�½� 
W�¦��Ϯ-ϯ�͗�>��ò®�����½���ÊÃÃçÄ�� 
W�¦��ϰ͗�>��ò®����Ý��ÝÝÊ�®�ã®ÊÄÝ� 
 

W�¦��ϲ�͗�/Ä¥ÊÝ�ÖÙ�ã®Øç�Ý� 
W�¦��ϲ�͗��Ù�ò�Ý� 
W�¦��ϳ�͗�D��®�ã«�Øç�� 
 

W�¦��ϰ-ϱ�͗�:�çÄ�ÝÝ���ã�ò®��Ý�Ê½�®Ù�� 
W�¦��ϱ�͗����Ù�����ò®�–�çÙ��Ä®ÝÃ�-
�Äò®ÙÊÄÄ�Ã�Äã 
 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĚƵ�DĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ��ĚũŽŝŶƚƐ��ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ� 
 

ΎΎΎΎΎΎ 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ 

ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕�ŵĂƌŝĂŐĞ͕�W��^͙͘ 

s®�����½���ÊÃÃçÄ� 

>�Ý���«ÊÝ��ç��ÊÄÝ�®½�ÃçÄ®�®Ö�½ 

�>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ũĞƵĚŝ�Ϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�͗� 
 

· Ă�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ŶƵŵĠƌŽƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵƉĂƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ ͖ 
· Ă� ǀĂůŝĚĠ� ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚƵ��ŽŵƉƚĞ��ƉĂƌŐŶĞ�ĚĞ� &ŽƌŵĂƟŽŶ ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵͲ

ŵƵŶĞ͖ 
· Ă�ǀĂůŝĚĠ� ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ� ĨĂŝƚĞƐ�ƉĂƌ� ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĂƉƉĞů�Ě͛ŽīƌĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞƐ�Ě͛ĂƐƐƵͲ

ƌĂŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͖ 
· Ă� ǀĂůŝĚĠ� ůĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƉĂƌ� ůĂƋƵĞůůĞ� dƌŽǇĞƐ� �ŚĂŵƉĂŐŶĞ�DĠƚƌŽƉŽůĞ� ĐŽŶĮĞ� ă� ŶŽƚƌĞ�

ĐŽŵŵƵŶĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ĂƌƟƐĂŶĂůĞ�ƐŝƚƵĠĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͖ 
· Ă�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�ĚĞ�dƌŽǇĞƐ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ�DĠƚƌŽƉŽůĞ�͘ 

>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ 
� 

 �ƉƌğƐ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�Ě͛ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ͕�ůĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ�Ă�ƌĞƉƌŝƐ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠ�ůĞ�ϮϮ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘ 
 

 DĂůŐƌĠ�ĚĞƐ�ĂŶŶƵůĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ĚƵĞƐ�ă�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ƵŶĞ�ƐŽŝǆĂŶƚĂŝŶĞ�Ě͛ĂŠŶĠƐ�ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĨĞƐƟǀĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞƉĂƐ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌĂŝƚĞƵƌ��ůĂŶĐŚĂƌĚ�Ğƚ�ŽŶƚ�ƉĂƐͲ
ƐĠ�ƵŶĞ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĂŶŝŵĠĞ�ƉĂƌ�ͨ &ůĂǀŝĞŶ�ů͛ĞŶĐŚĂŶƚĞƵƌ ͩ͘ 
 

 >Ğ�DĂŝƌĞ�Ğƚ�DĂƌŝĞ->ŝŶĞ�<�Z�<,K&&^͕�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ����^�ŽŶƚ�ƌĞŵŝƐ�ă�ůĂ�ĚŽǇĞŶŶĞ�
:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ��h��Z�h,>�Z�ƵŶ�ďŽƵƋƵĞƚ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂƵ�ĚŽǇĞŶ��ůĂƵĚĞ�>�Z�,��ƵŶ�ƉĂŶŝĞƌ�ĚĞ�ĨƌŝĂŶĚŝƐĞƐ͘ 
 

Ϯ 

�ŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ĂƵ�
ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ƐŽŶƚ�ĂŶŶƵůĠĞƐ͘ 

/ů�ĨĂƵƚ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌĂ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ƚƌğƐ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ� 



�ĞƵǆ�ŐĞƌŵŝŶŽŝƐ�ŵŝƐ�ă�ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ͘ ͘͘ 
 

 �ĞƵǆ�ŐĞƌŵŝŶŽŝƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚŝƐƟŶŐƵĠƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ͘ 
 

�ůĞǆĂŶĚƌĂ��Z�h^Kd�Ă�ƌĞŵƉŽƌƚĠ�ůĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĚĞ�ͨ �ŽŐ��ĂŶĐŝŶŐ ͕ͩ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ-^ŽƵŶĞ��Z��>/E͕�ĂƉƌğƐ�
ĂǀŽŝƌ�ƌĞŵƉŽƌƚĠ�ůĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�ĚĞ�ͨ ďĂďǇ�ĨŽŽƚ ͕ͩ��ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ŶΣϭ�ŵŽŶĚŝĂů�Ğƚ�ŶΣϭ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ĞŶ�
ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ĚŽƵďůĞ�ǀĠƚĠƌĂŶ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�Ğƚ�ǀŝĐĞ-ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƐƵƌ�ƚĂďůĞ�ĂůůĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ͨ ďĂďǇ�ĨŽŽƚ ͩ 
 

 >Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ůĞƐ�ĨĠůŝĐŝƚĞ�ďŝĞŶ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶ�ǀŝĨ�ƐƵĐĐğƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 
 

>Ğ�ŵŽƚ�ĚĞ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ-^ŽƵŶĞ 
 

 :͛Ăŝ� ϱϯ� ĂŶƐ� Ğƚ� ũ͛ŚĂďŝƚĞ� ă� �ŚĞǀŝůůğůĞ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ƉĂƐƐŝŽŶŶĠ� ĚĞ�
ĨŽŽƚďĂůů�ĚĞ�ƚĂďůĞ�ŽƵ�ďĂďǇ-ĨŽŽƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ͘��Ġũă�ƐĂĐƌĠ�ĐŚĂŵͲ
ƉŝŽŶ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ǀĠƚĠƌĂŶ�ĞŶ�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ͕� ũĞ�ƐƵŝƐ�ĚĞǀĞŶƵ�EΣϭ�
ŵŽŶĚŝĂů� Ğƚ� EΣϭ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ� ĞŶ� ƐŝŵƉůĞ� Ğƚ� ĞŶ� ĚŽƵďůĞ� ǀĠƚĠƌĂŶ� ĞŶ�
ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ͘� 
 �Ŷ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ͕� ũ͛Ăŝ� ƌĞŵƉŽƌƚĠ� ůĞ� ƟƚƌĞ� ĚĞ� ǀŝĐĞ-
ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ� ƐƵƌ� ƚĂďůĞ� ĂůůĞŵĂŶĚĞ͘� �͛ĞƐƚ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ�
ƋƵ͛ƵŶ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ� ;ƚŽƵƚĞƐ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ� ĐŽŶĨŽŶĚƵĞƐͿ� ĂƩĞŝŶƚ� ƵŶĞ� ĮŶĂůĞ�
ĞŶ�ƐŝŵƉůĞ�ƐƵƌ�ƚĂďůĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ͘�:͛Ăŝ�ĠƚĠ�ƋƵĂůŝĮĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ΗǁŽƌůĚ�ĐƵƉΗ�
ŵƵůƟ-ƚĂďůĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ă�EĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϮ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠ�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ǀĠƚĠƌĂŶ͘ 

>Ğ�ŵŽƚ�Ě͛�ůĞǆĂŶĚƌĂ��Z�h^Kd 
  

 >Ğ��ŽŐ��ĂŶĐŝŶŐ� � ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĚĞ� ƐƉŽƌƚƐ� ĐĂŶŝŶƐ�
ƋƵŝ� Ă� ĠƚĠ� ĐƌĠĞ� ĞŶ� ϭϵϵϮ͘� �Ƶ� ŵġŵĞ� ƟƚƌĞ� ƋƵĞ ͗� ů͛ĂŐŝůŝƚǇ͕� ŽƵ�
ů͛ŽďĠŝƐƐĂŶĐĞ͕� ůĞ��ŽŐ��ĂŶĐŝŶŐ� ĞƐƚ� ƌĠŐŝ� ƉĂƌ� ůĂ� ^ŽĐŝĠƚĠ� �ĞŶƚƌĂůĞ�
�ĂŶŝŶĞ͘� �͛ĞƐƚ� ƵŶĞ�ŽďĠŝƐƐĂŶĐĞ� ĐĂŶŝŶĞ� ĞŶ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ĚŝǀŝƐĠĞ� ĞŶ�
ĚĞƵǆ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�͗� 
Þ ,dD�с�,ĞĞůǁŽƌŬ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŵƉŽƐĠĞƐ�

ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚƵ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ� 
Þ &^�с�&ƌĞĞƐƚǇůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ůŝďƌĞ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌͲ

ƉƌĠƚĂƟŽŶ� ŵƵƐŝĐĂůĞ� ŽƵ� ƚŚĠąƚƌĂůĞ� -;ƵŶĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƉůƵƐ�
ĐŽŶŶƵĞ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�ĚƵ�ƉƵďůŝƋƵĞͿ� 

 

 >Ğ�ĚĞƌŶŝĞƌ�'ƌĂŶĚ�Wƌŝǆ�&ƌĂŶĐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚŝƐƉƵƚĠ�ůĞ�ǁĞĞŬ-ĞŶĚ�ĚƵ�Ϯϳ�Ğƚ�Ϯϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�Žƶ�ƚŽƵƚ�
Ɛ͛ĞƐƚ�ũŽƵĠ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ϰ�ŵŝŶ�ĚĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ũƵŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ ͗�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕�ĂƌƟƐƟƋƵĞ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĠͲ
ƚĂƟŽŶ�͙͘͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ͕�Ğƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ŵĂ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĨƵƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĂǀĞĐ�ŵĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ͕�ũ͛Ăŝ�ĠƚĠ�ƐĂĐƌĠĞ�
ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�,dD�Ğƚ�&^͘ 
 

�ĚƵĐĂƚƌŝĐĞ͕� ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚĂůŝƐƚĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƵŶĞ� ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ� ĂŶŶĠĞƐ� ă� ^ĂŝŶƚ� 'ĞƌŵĂŝŶ͕� ũĞ� ǀŝƐ� ƉŽƵƌ� ŵĞƐ�
ĐŚŝĞŶƐ�Ğƚ�ŵŽŶ�ŵĠƟĞƌ͘��ğƐ�ũĂŶǀŝĞƌ͕� ũĞ�ǀĂŝƐ�ŵĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�
ƉƌĠǀƵƐ�ă�WĂƌŝƐ�ůĞƐ�ϮϮ͕Ϯϯ�Ğƚ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ�ă�sŝůůĞƉŝŶƚĞ͘� 
 hŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ă�ŶĞ�ƉĂƐ�ŵĂŶƋƵĞƌ͕�ĐĂƌ��͛,ĞŶĚŝ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ďŽƌĚĞƌ�ĐŽůůŝĞ�ĚĞ�ϵ�ĂŶƐ͕�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�
ů͛ąŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘͘͘� 

ϯ 

>ƵĐĞƚƚĞ�'/�/�Z͕�ůĂ�ĚŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƋƵŝƚƚĠ 
� 

 >ƵĐĞƩĞ�'/�/�Z͕�Ɛ͛ĞƐƚ�ĠƚĞŝŶƚĞ� ůĞ�ϭϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘��ůůĞ�ĂǀĂŝƚ� ĨġƚĠ�ƐĞƐ�ĐĞŶƚ�ĂŶƐ� ůĞ�ϭϮ�ŵĂƌƐ�ĚĞƌͲ
ŶŝĞƌ͘�EĠĞ�ă��ŚĞǀŝůůğůĞ͕�ĞůůĞ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞũŽŝŶƚ�>ĠƉŝŶĞ�ĞŶ�ϭϵϰϳ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ĂǀĞĐ��ŶĚƌĠ�'/�/�Z͘��ůůĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶƚƌĂŝŶ�ă�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŠŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ����^͘��
 EŽƵƐ�ŐĂƌĚŽŶƐ�Ě͛ĞůůĞ�ůĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐŽƵƌŝĂŶƚĞ�Ğƚ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚĞ͘ 



:�çÄ�ÝÝ���ã�ò®��Ý�Ê½�®Ù� 

>Ğ�EŽģů�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ 
 >Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ă�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ŐąƚĞƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�
ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘��ĞƐ�ŵƵĸŶƐ�ĨĂŝƚ�ͨ ŵĂŝƐŽŶ ͩ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŚĞĨ�ĐƵŝƐŝŶŝĞƌ�Ğƚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĠƐ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ĠůƵƐ�ŽŶƚ� ƌĂǀŝ� ůĞƐ�ƉĂƉŝůůĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ� ů͛ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ͕��ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůĞ�WğƌĞ�EŽģů͕�ůƵŝ͕�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ŵĂƚĞƌͲ
ŶĞůůĞƐ͕�Ă� ƌĠĂůŝƐĠ� ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƚĂƐƐĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ� ƉĞůƵĐŚĞ� Ğƚ� Ě͛ƵŶ� ĐŚŽĐŽůĂƚ� ă� ĐŚĂĐƵŶ͘� >Ğ� ƐƉĞĐͲ
ƚĂĐůĞ�ĚĞ�ŵĂŐŝĞ͕�ŽīĞƌƚ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�Ă�ĠƚĠ�ĂƵƐƐŝ�ĨŽƌƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ͘ 

s®����Ý��ÝÝÊ�®�ã®ÊÄÝ 

�Ğ�ďĞůůĞƐ�ƉġĐŚĞƐ�ĞŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘͘͘ 
 

 >Ă�ͨ 'ĂƵůĞ�'ĞƌŵŝŶŽŝƐĞ ͩ�Ă�ƉƌŽĐĠĚĠ�ůĞ�ϴ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�D͘�,�Z�/E͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĚĞ�D͘�s�ZͲ
�hE͕� ŐĂƌĚĞ� ƉġĐŚĞ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƉġĐŚĞƵƌƐ� ŚĂďŝƚƵĠƐ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ă� ƵŶ� ĂůĞǀŝͲ
ŶĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠƚĂŶŐ�ĚĞ�^�/Ed-'�ZD�/E͘ 
ϮϳϬ�ŬŐ�ĚĞ�ŐĂƌĚŽŶƐ͕�ϭϯϬ�ŬŐ�ĚĞ�ƚĂŶĐŚĞƐ�Ğƚ�ϭϬϬ�ŬŐ�ĚĞ�ďƌŽĐŚĞƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ŵŝƐ�ă�ů͛ĞĂƵ͘ 
 �Ğƚ�ĂůĞǀŝŶĂŐĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ĚğƐ�ůĞ�ϭϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĚĂƚĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉġĐŚĞ͕�ůĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĞƵƌƐ�ĚĞ�
ů͛ĠƚĂŶŐ͘ 

ϰ 

�ĂĚŵŝŶƚŽŶ�'ĞƌŵŝŶŽŝƐ 
 

 �ƉƌğƐ� ƵŶĞ� ƐĂŝƐŽŶ� ďůĂŶĐŚĞ� ;ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭͿ� ŵĂƌƋƵĠĞ�
ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ��Ks/�͕�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ƟŵŝĚĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĐŽŶĮƌŵĠĞ�
ƚŽƵƚ� ĂƵ� ůŽŶŐ� ĚĞ� ĐĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͘� �Ğ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ŶŽƵͲ
ǀĞĂƵǆ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕� ĚĠũă� ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ� ŽƵ� ĚĠďƵƚĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ĂŝŶƐŝ�
ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĞ�ĐůƵď͘ 
 >Ğ� ŶŽŵďƌĞ� ĂĐĐƌƵ� ĚĞ� ĐƌĠŶĞĂƵǆ� ŵŝƐ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�
;>ƵŶĚŝͬDĂƌĚŝͬDĞƌĐƌĞĚŝͬ:ĞƵĚŝ ͗�ϭϴŚ-ϮϮŚͿ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĠƐŽƌͲ
ŵĂŝƐ� Ě͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ƵŶ� ĞŶƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐƌĠͲ
ŶĞĂƵ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ͘ 
 �ƀƚĠ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĐůƵď͕�ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ŵŽŵĞŶƚĂŶĠĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�ŚĂďŝƚƵĞůƐ�Ě͛ĂƵƚŽŵŶĞ ͗� ůĂ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ƐŽƌƟĞ�ĂƵ�ƐƚĂĚĞ��ŽƵďĞƌƟŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�zŽŶĞǆ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂƵǆ�ƉĂƌŝͲ
ƐŝĞŶƐ�Žƶ� ů͛ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĂĚŵŝƌĞƌ� ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ŵŽŶĚŝĂƵǆ͕ ƵŶ�ƌĠŐĂů ͊��ƚ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů� ƐƵƌ� ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ďĞĂƵũŽůĂŝƐ�
ŶŽƵǀĞĂƵ͘�>Ă�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�;ƚŽƵƌŶŽŝ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ŐĂůĞƩĞ͕�ĞƚĐ͙Ϳ�ƌĞƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶƐƚĂŶƚ�ŝŶĐĞƌƚĂŝŶĞ�Ğƚ�ƐƵƐƉĞŶĚƵĞ�ă�
ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĠƉŝĚĠŵŝƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ŵĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚŽƵƌŶŽŝ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Ě͛KƌůĠĂŶƐ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ͘ 
 >ĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ�ĨĠĚĠƌĂůĞƐ�;ƚŽƵƌŶŽŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌĐůƵďƐͿ�ƐŽƵŵŝƐĞƐ�ĂƵ�ƉĂƐƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�
ũĂƵŐĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĠĞƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĐŽŵƉĠƟƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƚŽƵƌŶŽŝƐ�ĚĞͲ
ƉƵŝƐ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ ͗��ŝũŽŶ͕��ƉĞƌŶĂǇ�Ğƚ��ƵǆĞƌƌĞ͘�EŽŵďƌĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�ĚƵ�
ͨ �ĂĚŵŝŶƚŽŶ�'ĞƌŵŝŶŽŝƐ ͩ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ϰ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�/ŶƚĞƌĐůƵďƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌŽŶƚ�ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ͕�ĨĠǀƌŝĞƌ͕�
ŵĂƌƐ� Ğƚ� Ăǀƌŝů ͗� ůĞ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĞ� ũĞƵ� ĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ĚĞǀƌĂŝƚ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ĚĞ� ĮŐƵƌĞƌ� ĞŶ� ďŽŶŶĞ� ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�͕ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĠƚĂŶƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĞŶ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ ͊�� 
 

 E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĐĞƩĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ�ĚĞ�>ĠƉŝŶĞ ͊�
;E� ͗�ƉĂƐƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƌĞƋƵŝƐͿ� 
^ŝƚĞ ͗�ŚƩƉ͗ͬͬďĂĚŵŝŶƚŽŶŐĞƌŵŝŶŽŝƐ͘ǁŝĨĞŽ͘ĐŽŵ 
�ŽŶƚĂĐƚ ͗�ďĂĚŐĞƌŵŝŶŽŝƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�    



�Äò®ÙÊÄÄ�Ã�Äã�-����Ù�����ò®��-��çÙ��Ä®ÝÃ� 

>ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ�^�:� 
 

�ĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĨĞƐƟĨƐ�ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ  
 

 �Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĨĞƐƟǀĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƵŶĞ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚĞ�ĐŝŶĠŵĂ��ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϯ-ϱ�ĂŶƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ǀŽŝƌ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ŵĠƚƌĂŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ŶŽģů�Ğƚ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ͕�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�ͨ �ŝĚŝĞƌ��ŝĞŶĂŝŵĠ ͩ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ͕�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�ƵŶ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ͘� 
 >Ğ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�ŶŽģů ͗�ĐŽŶƚĞƐ�ă�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞƐ͕�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƐĂďůĠƐ�ĚĞ�ŶŽģů�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ͘���ĞƐ�ĐŚĂƐƐĞƐ�ĂƵǆ�ĐĂĚĞĂƵǆ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐ�ũĞƵǆ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�
ůĞƐ�ĐĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�EŽģů�ĚĠƉŽƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ͨ ůƵƟŶƐ ͩ�ĚŽŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ũĞƵǆ͘� 
 
>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�EŽģů�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ 
 

 �͛ĞƐƚ� ůĞ� ϭϳ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ƉƵ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞ� ƌĞƉĂƐ� ĚĞ�EŽģů͕� ƚĞƌŵŝŶĠ�  ƉĂƌ� ůĂ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�
ďƸĐŚĞ͘�>Ğ�WğƌĞ�EŽģů�ĞƐƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂƉƉĂƌƵ�Ğƚ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵĠ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĨƌŝĂŶĚŝƐĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�DĂůŐƌĠ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ġƚƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ ͗�ĐŽŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ͘� 
 
�� ůĂ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� ĚĞƐ� ĐŽƵƚƵŵĞƐ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƉĂǇƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ĚĞ�
EŽģů͙ 
 

 >Ğ� WğƌĞ�EŽģů� Ă� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ�ƉĂƌƟƌ� ĂƵ� ƐŽůĞŝů� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͙� /ů� Ă� ĠĐƌŝƚ�
ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ũŽƵƌƐ� ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ƌĂĐŽŶƚĞƌ� ůĞƐ� ĐŽƵƚƵŵĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ƋƵ͛ŝů�
ǀŝƐŝƚĂŝƚ͘� �Ƶ� ƚƌĂǀĞƌƐ� ĚĞƐ� ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ� ĐŽŶƚĠĞƐ� ƉĂƌ� �ĠĐŝůĞ� ĚĞ� ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ� Ğƚ�
ĚĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ�
ĂŵƵƐĠƐ�ă�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĚĞ�ƌĂŵĞŶĞƌ�ůĞ�WğƌĞ�EŽģů�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƌĠǀĞŝůůŽŶ͙͘ 
 
>ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͙ 
 

 �ŝǀĞƌƐĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐŽŝƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ ͗�ƉĂƵƐĞ�ĐĂƌƚĂďůĞ͕�ĂƚĞůŝĞƌ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ͕�ůƵĚŽͲ
ƚŚğƋƵĞ͕�ƌĞůĂŝƐ�ƐƉŽƌƟĨƐ͙�>͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉĞƌƚƵƌďĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ğƚ�Ě͛ŽďůŝͲ
ŐĞƌ�ůĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ͘�� 

sĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĨĠǀƌŝĞƌ 
>͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐůƵď�ĂĚŽƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ 

ĚƵ�ůƵŶĚŝ�Ϭϳ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 
>ĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�Ě͛ŽƌĞƐ�Ğƚ�ĚĠũă�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�ă�ƐĂũĞΛŵĂŝƌŝĞ-ƐĂŝŶƚŐĞƌŵĂŝŶ͘Ĩƌ� 

�ĂƚĞ��ůŝŵŝƚĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ůĞ�ϭϰ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
WŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƚĠů ͗�Ϭϯ�Ϯϱ�ϳϮ�ϱϮ�ϰϯ 

^ĞƌǀŝĐĞ��ŶŝŵĂƟŽŶ�:ĞƵŶĞƐƐĞ��ŶĨĂŶĐĞ 

�ĐƚĞƐ�Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕�ĨĂŝƚĞƐ�ǀŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ�͊ 
 

WůƵƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�Ŷŝ�Ě͛ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�ƉĂƉŝĞƌ�ă�ŝŵƉƌŝŵĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�'ƵŝĐŚĞƚ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�
�ƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ�;'E�hͿ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ǀŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ƵƌďĂͲ
ŶŝƐŵĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�͗� 
Þ �ĞƌƟĮĐĂƚƐ�Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ�Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;�hĂͿ�Ğƚ�Ě͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ�

;�hďͿ�͖ 
Þ �ĠĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ƉƌĠĂůĂďůĞƐ�;�WͿ�͖ 
Þ WĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�;W�Ϳ�͖ 
Þ WĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĚĠŵŽůŝƌ�͖ 
Þ WĞƌŵŝƐ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞƌ͘ 
�ŽŶŶĞĐƚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƐƵƌ�͗�ǁǁǁ͘ƚƌŽǇĞƐ-ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ-ŵĞƚƌŽƉŽůĞ͘Ĩƌ�;ƌƵďƌŝƋƵĞ�,ĂďŝƚĞƌ�sŝǀƌĞ�ͬhƌďĂŶŝƐŵĞͿ 

ϱ 



/Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄÝ�WÙ�ã®Øç�Ý 

'ĂƌĞ�ĂƵ�ďŽƵƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ŵĞƵďůĞƐ�ĠƉŚĠŵğƌĞƐ�͊ 
 

 >Ă�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƐŝŐŶĂůĠ�ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĂŐĂƐŝŶƐ�ĠƉŚĠŵğƌĞƐ�Ě͛ĂŵĞƵͲ
ďůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŐĂƐŝŶƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ŝŵƉůĂŶƚĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚŽŶŶĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐĂŐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�
ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĚŽƵƚĞƵƐĞƐ�ƋƵŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ă�ĚĠŵĂƌĐŚĞƌ� ůĞ� ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ�ƉĂƌ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ŽƵ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�
ƉƵŝƐ�ă�ů͛ŝŶǀŝƚĞƌ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƌĞƟƌĞƌ�ƵŶ�ůŽƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŽƵƟƋƵĞ�Žƶ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂĸĐŚĠƐ�ă�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ�ƚƌğƐ�ĠůĞǀĠƐ�ůĂŝƐƐĂŶƚ�ƉĞŶͲ
ƐĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞŵŝƐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ŐĠŶĠƌĞƵƐĞ͘ 
 /ů�ĨĂƵƚ�ġƚƌĞ�ƚƌğƐ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ŚĠƐŝƚĞƌ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ǀŝĐƟŵĞƐ�ĚĞ�
ƚĞůůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘� 

ϲ 

WĂŶŶĞĂƵ�WŽĐŬĞƚ�ĨĂŝƚ�ƉĞĂƵ�ŶĞƵǀĞ 
 

 �ĞƩĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠũă�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ͕�ƐĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞ͕�Ɛ͛ĠƚŽīĞ͕�ĚĞǀŝĞŶƚ�
ƉůƵƐ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ�Ğƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ͘� 
 

 ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵĞ� ĐĞƩĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ĞŶ� ƚĞŵƉƐ� ƌĠĞů� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ĂůĞƌƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 
 

 �ĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ͕�ĞƐƚ�ŵŝĞƵǆ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ͕�ƉůƵƐ�ĐůĂŝƌĞ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƐŝŵƉůĞ�Ě͛ƵƟůŝͲ
ƐĂƟŽŶ͘�hŶĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ͨ �ƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ŵŽŝ ͩ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ǀŽŝƐŝŶĞƐ͘� 
�͛ĂƵƚƌĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂůŝƚĠƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂŶŶĠĞ͘   

 ^ŝ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ů͛ĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂŝƚ͕�Ŷ͛ĂƩĞŶĚĞǌ�ƉůƵƐ�͕͊�dĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ�WĂŶŶĞĂƵ�WŽĐŬĞƚ͘ 

�Ù�ò�Ý 

  

,�ZD�E��WĂƵů ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

h>D�Z�DĂůŽ ϭϱͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϵ�EĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ  

EK�>Kd�ZŽďŝŶ ϮϬͬϬϳͬϮϬϮϭ 

�KEE�'�E�'Kh:KE�ZŽďŝŶ ϬϭͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϵ��ĠĐğƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ  

�ŶŶŝĐŬ�W>�E^^KE�ǀĞƵǀĞ�WKh�,�/E ϭϲͬϬϳͬϮϬϮϭΎ 

�ŚĂŶƚĂů�DKh^^��ǀĞƵǀĞ��ZK''/ ϭϮͬϬϴͬϮϬϮϭΎ 

  

:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�'h/>>Kd��h�ǀĞƵǀĞ�s/^/Ed/E ϭϱͬϬϵͬϮϬϮϭΎ 

 

�d�d��/s/>��ĚƵ�ϭϳ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂƵ��ϭϲ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ� 
;WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ůŽŝ�ƐƵƌ�ůĞ�Z'W�͕�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�Ě͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞĕƵ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�

ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƵďůŝĠƐͿ 
;ΎƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞ�ĚĠĐğƐͿ͕ 

ϳ�DĂƌŝĂŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ  

DĂƵĚ�:�E^^KEE��Ğƚ��ůĞǆĂŶĚƌĞ�,hͲ
'h�EKd 

ϮϳͬϬϴͬϮϬϮϭ 

sĂŶĞƐƐĂ�W�Z�/Z��Ğƚ�ZŝĐŚĂƌĚ��^K&&/�d/ ϮϴͬϬϴͬϮϬϮϭ 

  

�ůĞǆĂŶĚƌĂ�>�D�/dZ��Ğƚ��ďĚĂůůĂŚ�
D�DD�� 

ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

DĂƌŝŶĞ��ZKh/>>z�Ğƚ�<Ăŝ�WZz��-
&/d�,�E 

ϬϭͬϭϮͬϮϬϮϭ 

�ĞƵǆ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ŵĂũĞƵƌĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ 
 

�ůĞĐƟŽŶƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞƐ�ůĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϭϬ�Ğƚ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ 
�ůĞĐƟŽŶƐ�ůĠŐŝƐůĂƟǀĞƐ�ůĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϭϮ�Ğƚ�ϭϵ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ 
 

 WŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶĞ�ů͛ĂƵƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂŝƚ͕�Ŷ͛ĂƩĞŶĚĞǌ�ƉĂƐ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ůŝƐƚĞƐ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞƐ͘ 
 

�ĂƚĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ůŝƐƚĞƐ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ƉƌĠƐŝĚĞŶͲ
ƟĞůůĞ ͗�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϰ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 



>��D��/�d,�Yh� 

�ƚĞůŝĞƌ��ƌŽĚĞƌŝĞ ͗� 
 

ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ďƌŽĚĞƌŝĞ�
ƐƵŝƐƐĞ�ĂǀĞĐ�DŝĐŚğůĞ�ZŽďĞƌƚ͘� 
WƵďůŝĐ�ĂĚƵůƚĞƐ 
sĞŶĚƌĞĚŝ�ϳ�Ğƚ�Ϯϭ�ũĂŶǀŝĞƌ 
�Ğ�ϭϰŚϯϬ�ă�ϭϲŚϯϬ 
^Ƶƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ� 
 
�ĂĨĠ�ĚĞƐ�ůĞĐƚĞƵƌƐ ͗� 
^Ƶƌ�ƵŶ�ŵŽĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨ͕�
ůĞĐƚƵƌĞ�Ě͛ĞǆƚƌĂŝƚƐ�ĐŚŽŝƐŝƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚĞ�
ͨ ů͛ĂŵŽƵƌ ͩ ͗ 
�� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ĚĞƐ� EƵŝƚƐ�
ĚĞ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ǀĞŶĞǌ�ůŝƌĞ�
ƵŶ� ĞǆƚƌĂŝƚ� ĚĞ� ů͛ƵŶ� ĚĞ�
ǀŽƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ĨĂǀŽƌŝƐ͕�ŽƵ�
ďŝĞŶ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĠĐŽƵͲ
ƚĞƌ͘� >͛ĞǆƚƌĂŝƚ� ůƵ� ;Ϯ� ă� ϯ�
ŵŶ�ŵĂǆŝͿ� ƌŽŵĂŶ͕�ƉŽĠͲ
ƐŝĞ� ŽƵ� ĐŚĂŶƐŽŶ� ͙� WƵͲ
ďůŝĐ�ĂĚƵůƚĞƐ 
^ĂŵĞĚŝ�ϮϮ�ũĂŶǀŝĞƌ�ă�
ϭϬŚ 
'ƌĂƚƵŝƚ͕�ƐƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ 
 
WŽƵƌ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� Ğƚ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ͕� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ƐĞ� ĨĂŝƚ� ĂǀĞĐ� ƵŶ�
ƉĂƐƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ǀĂůŝĚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� Ğƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĚĞ�ϭϮ�ă�ϭϴ�ĂŶƐ�ƐĂƵĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ƉƌĠǀƵĞƐ�;ĠĐŽůĞ͕�ĐĞŶƚƌĞ�
ĚĞ� ůŽŝƐŝƌƐ�ŽƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�
ŽƵ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐͿ͘ 

WŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ͬŽƵ��ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�͗� 
Ϭϯ�Ϯϱ�ϳϮ�ϱϮ�ϯϱ 

WĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�&ĠǀƌŝĞƌ 
� 
>͛ĂƚĞůŝĞƌ� ĚĞƐ� ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ� ͗�
ĚĞƐ� ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ� ƚŽƵƚĞƐ�
ĚŽƵĐĞƐ 
DĂƌĚŝ�ϭϱ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ϭϱŚ 
��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϱ�ĂŶƐ͕ 
'ƌĂƚƵŝƚ͕�ƐƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ 

 
�ƉƌğƐ-ŵŝĚŝ�ũĞƵǆ�͗ 

� 

ϯ� ƐĠĂŶĐĞƐ� ͨ ũĞƵǆ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĞŶ� ďŽŝƐ ͕ͩ�
ĂǀĞĐ� ^ŽƉŚŝĞ� ĚĞ� ůĂ� ůƵĚŽͲ
ƚŚğƋƵĞ� ŝƟŶĠƌĂŶƚĞ� >Ă�
dƌŽƫŶĞƩĞ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϯ�ĂŶƐ 
DĞƌĐƌĞĚŝ�ϵ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϰŚϯϬ 
'ƌĂƚƵŝƚ 
^Ƶƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ� 

 

>ĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�͗ 
;>ĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ� 

ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�&ĠǀƌŝĞƌͿ 
DĂƌĚŝ�Ğƚ�:ĞƵĚŝ ��������������� ͬ ��ϭϲŚ-ϭϴŚ 
DĞƌĐƌĞĚŝ ϭϬ-ϭϮŚ� ͬ��ϭϰŚ-ϭϴŚ 
sĞŶĚƌĞĚŝ  ͬ��ϭϰŚ-ϭϴŚ 
^ĂŵĞĚŝ ��������������ϭϬŚ-ϭϮŚ ͬ��ϭϰŚ-ϭϳŚ 
 

>Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ğƚ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ� 
ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƵŶĞ��ďŽŶŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ 

 
 
 

 
 
 
 
 

DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞƌŵĂŝŶ 
�ĞŶƚƌĞ�ĐƵůƚƵƌĞů͕�ƌƵĞ�ĚĞƐ��ĞƌŝƐŝĞƌƐ� 
ϭϬϭϮϬ�^ĂŝŶƚ-'ĞƌŵĂŝŶ� 
dĠů͘�͗�Ϭϯ-Ϯϱ-ϳϮ-ϱϮ-ϯϱ 
ĐŽŶƚĂĐƚΛŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞ-ƐĂŝŶƚŐĞƌŵĂŝŶ͘Ĩƌ� 
ǁǁǁ͘ŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞ-ƐĂŝŶƚŐĞƌŵĂŝŶ͘Ĩƌ 

ϳ 

EŽƵǀĞůůĞƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�͗ 
ZŽŵĂŶƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�͗ 
-�ƉƌğƐ�ͬ�^ƚĞƉŚĞŶ�<ŝŶŐ 
->Ğ�ƉĂƐƐĂŐĞƌ�ƐĂŶƐ�ǀŝƐĂŐĞ�ͬ�EŝĐŽůĂƐ��ĞƵŐůĞƚ 
-EŽģů� ĂƵ� ĐĂĨĠ� ĚƵ� ďŽŶŚĞƵƌ� ͬ� >ƵĐǇ� �ŝĂͲ
ŵŽŶĚ 
-�ĞƐ�ŇŽĐŽŶƐ� ĚĞ� ŶĞŝŐĞ� ƐƵƌ�sĞƌƚ-�ŽƩĂŐĞ� ͬ�
>ƵĐǇ��ĂŶŝĞůƐ 
->Ă�ĐĂƌƚĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ͬ��ŶŶĞ��ĞƌĞƐƚ 
-WŽƵƌ�ƌŝĞŶ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ�ͬ�<ĞŶ�&ŽůůĞƩ 
�ĂŶĚĞƐ�ĚĞƐƐŝŶĠĞƐ�Ğƚ�ůŝǀƌĞƐ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�͗� 
-�ƐƚĠƌŝǆ�dϯϵ�͗��ƐƚĠƌŝǆ�Ğƚ�ůĞ�ŐƌŝīŽŶ 
->ĞƐ�^ŝƐƚĞƌƐ�dϭϲ�͗�ĐĂƉ�ŽƵ�ƉĂƐ�ĐĂƉ 
->ĞƐ�^ĐŚƚƌŽƵŵƉĨƐ�Ğƚ�ůĂ�ƚĞŵƉġƚĞ�ďůĂŶĐŚĞ 
-�ƵƉĐĂŬĞ�ŐŝƌůƐ�dϰ�͗�ůĂ�ƌĞĐĞƩĞ�ŵĂŐŝƋƵĞ 




