
Lettre aux archers  

 

 
ZĞƐƚŽŶƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ�͊͊͊ 

 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ�ǀĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ͘� 
�ůůĞ� ĂƵƌĂ� ĠƚĠ� ŵĂƌƋƵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ� Ă� ŝŵƉŽƐĠ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ� 
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘ 
EŽƵƐ� ƉĞŶƐŝŽŶƐ� ĞŶ� ĂǀŽŝƌ� ƚĞƌŵŝŶĠ� Ğƚ� ĂǀŝŽŶƐ͕� ŝů�
ĨĂƵƚ� ďŝĞŶ� ůĞ� ĚŝƌĞ͕� ĠƚĠ� ƵŶ� ƉĞƵ� ůĂǆŝƐƚĞƐ� ĐĞƐ� ĚĞƌͲ
ŶŝĞƌƐ�ƚĞŵƉƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĠƚĂďůŝĞƐ  ͘

�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ĚĞƐ� ŝŶƋƵŝĠƚƵĚĞƐ� � ƐĞ� ĨŽŶƚ� ũŽƵƌ� ă�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ƋƵĂŶƚ�ă�ƵŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�Ě͛ƵŶĞ�ŶŽƵͲ
ǀĞůůĞ� ǀĂŐƵĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŽďůŝŐĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
ůĞƩƌĞ�ă�ĂĸĐŚĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶƐ�ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞƐ� Ğƚ� ůĂ� ĚĠĮŶŝƟŽŶ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ŐĞƐƚĞƐ� 
ďĂƌƌŝğƌĞƐ͘ 

EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕� ƌĞƐƚŽŶƐ� ƉŽƐŝƟĨƐ� Ğƚ� ŶŽƚŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ͕�Ɛ͛ŝů�ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ��ă�
ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƌĞŵŽŶƚĠ͕�Ğƚ� ŝů� ƌĞƐƚĞ�ĞŶͲ
ĐŽƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ� ĐůƵďƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ƉŽƵƌ� ů͛ ŝŶƐƚĂŶƚ� ĚƵ� ŵĂů� ă� 
ƌĞďŽŶĚŝƌ͘ 
>Ğ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ� ƐĂŝƐŽŶ� Ă� ǀƵ� ůĂ� ƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĞ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƋƵĂƐŝ� ŶŽƌͲ

ŵĂůĞƐ�ĂǀĞĐ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĨĂŝďůĞ͘ 

EŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�
ƉŽƵƌ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ�ă� ĐĞ�
ŶŝǀĞĂƵ͘� 

�ƉƌğƐ� ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ�
Ğƚ� ĂŶŶƵĞůůĞƐ͕� ǀŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
>ĞƩƌĞ�ĂƵǆ��ƌĐŚĞƌƐ� ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ��
ůŝĠĞƐ� ă� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� ƐĐŽƌĞƐ� ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�
ƉŽƵƌ� ĂĐĐĠĚĞƌ� ĂƵ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ� ƌĠŐŝŽŶĂů� ĞŶ�
ƐĂůůĞ͘ 
>Ğ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ� �ŽŵŝƚĠ� �ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƐĞ� ƉƌŽŶŽŶĐĞƌĂ�
ƐƵƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƌğŐůĞƐ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĐůĂƐƐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ĚĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘� 
 

^ŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�ĚĞƐ�ŝŶƋƵŝĠͲ
ƚƵĚĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ͕� ůĂ�ƌƵďƌŝƋƵĞ�ͨ ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�
ůĂ�ƉĂƌŽůĞ ͩ�ŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƋƵ͛ă�ůĞƐ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ͘ 
 

�ŽŵŵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ�
ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ƉĞƌŵĞƩĞǌ-ŵŽŝ� ĚĞ� ǀŽƵƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƉĞƵ� Ě͛ĂǀĂŶĐĞ͕� 
Ě͛ĞǆĐĞůůĞŶƚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘� 

·  

·  
·  
·  

· 
 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�͗ 
DĂƌĚŝ��͗�ϭϬŚ—ϭϰŚ�'  __ __ __ __ __ 
:ĞƵĚŝ���͗�ϭϬŚ—ϭϰŚ�'  03 20 39 37 57 

 

Siège social du CRTAHDF  :   
 

Adresse mail : 
 

Site Internet : 
 

Le mot du Président

philippe.bouclet@wanadoo.fr 

regis.fagart@wanaddo.fr

06 13 33 24 80  

andre_allard@sfr.fr 

Mme Sylviane BOUTRELLE 
arbitrage@arc-hauts-de-france.com  

06.73.21.55.53  

besace.marcelle@orange.fr  

tdevincke@gmail.com 
06 71 98 07 82

'  

ϬϮ ϴϲϰ ϭϬϯϳ 
ϱϵ ϴϳϳ ϭϯϭϯ 
ϲϬ ϭϰϭϲ ϭϱϲϯ 
ϲϮ ϱϮϲ ϴϬϮ 
ϴϬ ϰϰϬ ϱϱϱ 

 ϮϬϮϬ 
^ŝƚƵĂƟŽŶ��ĂƵ�ϯϬͬϭϭ ϮϬϮϭ 

^ŝƚƵĂƟŽŶ��ĂƵ�ϯϬͬϭϭ  
�ŝƐŶĞ 
EŽƌĚ 
KŝƐĞ 
WĂƐ-ĚĞ-�ĂůĂŝƐ 
^ŽŵŵĞ 

 �Zd�,�& ϰϭϮϯ ϱϮϳϬ 

�Ƶ�ϯϭ�ŽĐƚŽďƌĞ�ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ϱϳ͘ϬϰϮ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ƐŽŝƚ�
ϭϬй�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�Ğƚ�ϱй�ĚĞ�
ŵŽŝŶƐ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͘�>ĞƐ�-�ϱй�ƐŽŶƚ�
ƐƚĂďůĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƵǆ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘ 
-�/ů�Ǉ�Ă�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ϭ�ϱϴϬ�ĐůƵďƐ�ĚŽŶƚ�ϭϬ�
ĐƌĠĂƟŽŶƐ͘�>͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ă�ƉƌĞƐƋƵĞ�ϭ�
ϲϬϬ�ĐůƵďƐ͘� 
-�ϮϵϮ�ĐůƵďƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ�ƐƵƌ�ϮϬϮϬ�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�
ďŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ͕�ƉůƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽŝƟĠ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ĞƐƚ�
ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘� 
-�^Ƶƌ�ϭϳϬϬ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĐƌĠĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ĞŶ�
ϮϬϮϬ�ŝů�Ǉ�ĞŶ�Ă�ϭϬϬϬ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 

���������������		�� 

ϮϭϬ�ĐůƵďƐ�ƌĞĐĞŶƐĠƐ͘ 
· ϳ�ĐůƵďƐ� ŽŶƚ�Ϭ�ůŝĐĞŶĐŝĠ͘ 
· ϭϯ�ĐůƵďƐ� ŽŶƚ�-ϲ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ 
· ϵ�ĐůƵďƐ� ƐŽŶƚ�ă�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞƐ�ϲ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ 
· ϭ�ĐůƵď� Ă�����нϭϬϬ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ 
· Ϯϲ�ĐůƵďƐ� ŽŶƚ�н�ϱϬ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ 
· ϰϭ�ĐůƵďƐ� ŽŶƚ�-ϯϬ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ 



ϭ��-��&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ 
>ĞƐ�Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ��ƐĞ�ƐŽŶƚ�
ĚĠƌŽƵůĠĞƐ�ůĞƐ�ϭϲ�ŽĐƚŽďƌĞ�Ğƚ�ϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ă�
ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�Ɵƌ�ă�ů͛ĂƌĐ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ�YƵĞŶƟŶ͘ 
^ĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ��ĚĞƐ�ĐŽŶͲ
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ��ĚĞ�ϵϯ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͘ 

>͛ĞŶƐĞŵďůĞ��ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ��ƚƌğƐ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ƐĞ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�Ă�ƉƵ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ��Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂƌďŝͲ
ƚƌĂůĞƐ�ƌĠĐĞŶƚĞƐ͕�ůĞ�Ɵƌ�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞƐ�Ğƚ��Ɵƌ�ĂůƚĞƌŶĠ͘ 
 
WƵŝƐ�ů͛ĂƉƌğƐ�ŵŝĚŝ��ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞƐ��ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�Ě͛ĂƚĞͲ
ůŝĞƌƐ͕�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ƌĞǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƌğͲ
ŐůĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŚƌŽŶŽƟƌ͕�ůĞ�Ɵƌ��ďĞƵƌƐĂƵůƚ�Ğƚ�ƐƵƌ�
ĐŝďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ů͛ĞǆĂŵĞŶ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ͘ 
� 
hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�&ƌĂŶĕŽŝƐ�Z/���h�KhZd��ƉŽƵƌ�
ƐŽŶ�ĂĐĐƵĞŝů�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌǀĞͲ
ŶĂŶƚƐ�;�ĞŶŝƐ�W͕�&ƌĂŶĐŝƐ͕�DĂƌĐ͕�,ĞƌǀĠ�Ğƚ��ĞŶŝƐ��Ϳ��
ƉŽƵƌ��ůĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐͲ
ƐŝƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ũŽƵƌŶĠĞ͘ 

 

Ϯ��-��^ĞƐƐŝŽŶ�Ϯ-ϮϬϮϭ�ĞǆĂŵĞŶ�
Ě͛ĂƌďŝƚƌĞ ͗ 
ϭϮ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐƐĠ�ů͛ĞǆĂŵĞŶ�Ě͛ĂƌďŝƚƌĞ�ůĞ�ϭϰ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ��ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂƩĞŶĚƵƐ��ŵŝ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 

^ŽƵƐ�ůĂ�ůŽƵƉĞ��ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ 

>ĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�͗� 
>ĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ��Zd�,�&�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�&&d�͘ 
�ůůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĞƐƉĂĐĞ�
Η>ŝĐĞŶĐŝĠΗ͘ 

>Ğ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ ĚƵ�ƐŝƚĞ��Zd�,�&  
ĞƐƚ�ă�ĞŶǀŽǇĞƌ�ƉĂƌ�ŵĂŝů ă�͗ ĐƌŚĚĨĂƌĐ͘ĐƌΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ 

>Ğ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ  
ĞƐƚ�ă�ĨĂŝƌĞ ƉĂƌ�ĐŚğƋƵĞ ă�ů͛ŽƌĚƌĞ ͗ ĚƵ� 

� ĞŶǀŽǇĞƌ�ă�͗ �DĂƌĐĞůůĞ���^���� 
;
ϳϴ&��ŝƚĠ�^ĂŝŶƚ��ƉŝŶ    � 
ϲϬϮϱϬ�–��hZz 

 

hE��&KZD�d/KE��KEd/Eh� 

;�ZĞŵŝƐĞ�ă�ŶŝǀĞĂƵ�Ϳ� 

�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ��ϭϯ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ� 

�ă��ƐƚƌĠĞƐ�^ĂŝŶƚ��ĞŶŝƐ 

 � �  
 
 
 

�Ƶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĞĐǇĐůĂŐĞƐ�͗ 
· ŵĂƟŶĠĞ� ĚΖĠĐŚĂŶŐĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� Ğƚ�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŵŝƐĞƐ� ă� ũŽƵƌ� ĚĞ� ůĂ� ĚĠͲ
ŵĂƌĐŚĞ�ĨĠĚĠƌĂůĞ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͘ 

· ƌĠƉŽŶƐĞƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ͘ 

�ƉƌğƐ-ŵŝĚŝ� ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ� ă� ůΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ƐƵƌ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ� ƚŚğŵĞƐ� ă� ůĂ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞƐ� ƐƚĂͲ
ŐŝĂŝƌĞƐ ͗�Ɵƌ�ďĂƌĞďŽǁ͕�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉŽƵƐƐŝŶƐ͕�
ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ�Ɵƌ�ĞŶ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͕�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ŵĞŶͲ
ƚĂůĞ� ĚƵ� Ɵƌ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ�
ƌĠŐůĂŐĞ͕�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ��� 

 

 

hE��&KZD�d/KE��KEd/Eh� 

;�ZĞŵŝƐĞ�ă�ŶŝǀĞĂƵ�Ϳ��н�WŽƵůŝĞƐ 

�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�Ϯϯ�Ğƚ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ� 

�����ă�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�Ě͛�ƐĐƋ 
� 

 
 

 
 

�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞƐƚ� WƌŽƉŽƐĠĞ� ă� ĚĞƐ� 
ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞĐǇĐůĞƌ� ƐƵƌ� ƵŶ� ŽƵ�
ĚĞƵǆ�ũŽƵƌƐ͘ 
-� >Ğ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚƵ� ƐĂŵĞĚŝ� ƐĞƌĂŝƚ� ĚŽŶĐ͕�
ĐŽŵŵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ƵŶĞ�
ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ƐƵƌ� ůĞ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�Ğƚ�
ƵŶĞ� ƌĠƉŽŶƐĞ� ĂƵǆ� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ� ƉƌŽďůĠŵĂͲ
ƟƋƵĞƐ� ůĞ�ŵĂƟŶ�ƉƵŝƐ� ůΖĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ� ΗĐŽŵŵĞŶƚ�
ĚĠďƵƚĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂƌĐ�ă�ƉŽƵůŝĞƐΗ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞͲ
ŶƵ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůΖĂƌĐ�ă�ƉŽƵůŝĞƐ͘ 

-� >Ğ� ĚŝŵĂŶĐŚĞ� ƐĞƌĂŝƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌ�
ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ� ƉƌŽĮƚĞƌ� ĚĞƐ� Ϯ� ũŽƵƌƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶƐ�Ğƚ�ĂůůĞƌ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĂƌĐ�
ă� ƉŽƵůŝĞƐ͕� ůĞƐ� ƌĠŐůĂŐĞƐ͕� ůĞƐ� ĂĚĂƉƚĂƟŽŶƐ�
;ŵĂƚĠƌŝĞůͿ�Ğƚ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞ�Ɵƌ�ƉŽƵůŝĞƐ͘ 

dŚğŵĞƐ�ĂďŽƌĚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ũŽƵƌŶĠĞ͘ 

 
&HWWH�IRUPDWLRQ�DXUD�OLHX� 
OHV ��-���DYULO�����  
j�(VWUpHV�6DLQW�'HQLV 

 

&ŽƌŵĂƟŽŶ� 

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŶƚƌĂŠŶĞƵƌ 

^Ƶƌ�ϭϵ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�͗ 

· ϭϲ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀĂůŝĚĠĞƐ�ƉĂƌ�DĂƌĐĞůůĞ���^���͕�ƌĠĨĠƌĞŶƚĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ� 
ƌĠŐŝŽŶĂů�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĂƩĞŶƚĞ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�&&d�� 

· ϯ�ƌĞĨƵƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘ 

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�� 
ůĂďĞůůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ 



DĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ�;ŶŽǀĞŵďƌĞͿ�Ğƚ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ� 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 

 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 

 ϭϭͬϬϵͬϮϬϮϭ 
ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϯϬͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϴͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϴͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϴͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϴͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ ϯϬͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϯϬͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ 

ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 

ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ 

   

   

��Ž�ŵ�Ɖ�Ġ�ƚ�ŝ�ƚ�ŝ�Ž�Ŷ�Ɛ�����d�ŝ�ƌ���ϯ�� 

��Ž�ŵ�Ɖ�Ġ�ƚ�ŝ�ƚ�ŝ�Ž�Ŷ�Ɛ�������E���^���>�>�� 



>Ă�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŵĂŶŝğƌĞƐ�͗ 
· ƉĂƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ĚŝƌĞĐͲ
ƚĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�;ǀŽŝƌ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�Đŝ-ũŽŝŶƚͿ͘ 

· ^ŝ�ůĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ͕�ůĂ�ϮğŵĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞ�ă�ĮŐƵƌĞƌ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌĞͲ
ŵŝĞƌƐ�ĚƵ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƋƵŽƚĂƐ�ĚĞ�
ƉůĂĐĞƐ�ĂƩƌŝďƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� 

· ϳϭ�ĂƌĐŚğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ŐĂŐŶĠ�ůĞƵƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĂƵ�ϯϬͬϭϭ͕�ϱϰ�
ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĂƩĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ůĞƵƌ�ϮğŵĞ�ƐĐŽƌĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨ͘ 

�ƌĐƐ��ŶƵƐ & �ĂĚĞƚƐ ϰϭϬ ϯϳϬ ϰ 
� , � ϰϱϬ ϰϮϬ ϰ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ ϰϰϬ ϰϮϬ ϲ 
� , � ϰϵϬ ϰϲϬ ϭϮ 

�ƌĐƐ� & �ĂĚĞƚƐ ϱϱϬ ϱϯϬ Ϯ 
ă�ƉŽƵůŝĞƐ , � ϱϲϱ ϱϱϬ ϰ 

� & :ƵŶŝŽƌƐ ϱϳϬ ϱϲϬ Ϯ 
� , � ϱϲϱ ϱϱϱ ϰ 
  & ^ĞŶŝŽƌƐ�ϭ ϱϲϬ ϱϱϬ ϭϬ 
� , � ϱϴϱ ϱϳϱ ϭϴ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ�Ϯ ϱϲϱ ϱϱϱ ϭϬ 
� , � ϱϴϬ ϱϳϬ ϯϮ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ�ϯ ϱϲϬ ϱϰϬ ϰ 
� , � ϱϳϱ ϱϲϱ ϭϮ 

ZĂƉƉĞů�ĚƵ�dĂďůĞĂƵ� 
ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ 

YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ 
�ůůĞƐ�ŽƵ�ŝůƐ�;ϱϬͿ�ƐŽŶƚ�ĚĠũă�ƋƵĂůŝĮĠ;ĞͿƐ�͊͊  ͊

�ƌĐƐ�� & WŽƵƐƐŝŶƐ ϱϭϬ ϰϵϬ ϰ 
�ůĂƐƐŝƋƵĞƐ , � ϱϭϬ ϰϵϬ ϲ 

� & �ĞŶũĂŵŝŶƐ ϱϮϬ ϰϵϬ ϴ 
� , � ϱϮϬ ϰϵϬ ϭϬ 
� & DŝŶŝŵĞƐ ϱϱϱ ϱϰϬ ϭϬ 
� , � ϱϱϱ ϱϰϬ ϭϮ 
� & �ĂĚĞƚƐ ϱϯϱ ϱϮϬ ϭϲ 
� , � ϱϮϱ ϱϬϱ Ϯϰ 
� & :ƵŶŝŽƌƐ ϱϲϬ ϱϱϬ ϲ 
� , � ϱϲϬ ϱϱϬ ϴ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ�ϭ ϱϰϬ ϱϮϱ ϭϲ 
� , � ϱϰϱ ϱϯϬ ϰϬ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ�Ϯ ϱϯϱ ϱϭϱ ϮϬ 
� , � ϱϱϬ ϱϯϱ ϰϴ 
� & ^ĞŶŝŽƌƐ�ϯ ϱϮϬ ϱϬϬ ϴ 
� , � ϱϰϱ ϱϯϱ Ϯϰ 

�ůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů 
>Ă�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚƵ�ĐůĂƐͲ
ƐĞŵĞŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�
KůŝǀŝĞƌ��Z'Khd͕�ƵŶ�ĂŶĐŝĞŶ�ĂƌĐŚĞƌ�ůŝͲ
ĐĞŶĐŝĠ�ŝů�Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ĐůƵď�
ĚĞ��ŽŵƉŝğŐŶĞ͘ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĠ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĂǀĞĐ�
KůŝǀŝĞƌ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĐĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ��Zd�,�&�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶͲ
ĚĂŶƚ�ƐƵƌ�ů͛KŶŐůĞƚ�͗ 
· �ůĂƐƐĞŵĞŶƚ 
· KƉƟŽŶ�ͨ�ůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĂƚĠŐŽͲ
ƌŝĞƐͩ 

�>Ğ�ůŽŐŝĐŝĞů�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�
ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌǀŝƌŽŶƚ�ă�ĂĸĐŚĞƌ�ůĞƐ�
ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂĐĐğĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�
ůĂ�ďĂƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�&&d��ƐĂŶƐ�
ͨ ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ ͩ͘ 
 

�ƚ�ĚŽŶĐ͕�ĚğƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�
ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉĠͲ
ƟƟŽŶ�ă�ůĂ�&&d�͕�ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�
ĞƐƚ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ�Ğƚ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘ 

�ůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ 
�Ŷ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ĚĠĮŶŝƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ƌğŐůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠƚĂďůŝƌ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�
ĠƋƵŝƉĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůƐ�ĚĂŶƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�
ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŽďĠŝƐƐĞŶƚ�ĂƵǆ�
ƌğŐůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗ 

· �ůĂƐƐĞŵĞŶƚ�:ĞƵŶĞ�ŵŝǆƚĞ�;ĐůĂƐƐŝƋƵĞͿ�͗� 
 ďĞŶũĂŵŝŶ�н�ŵŝŶŝŵĞ�н�ĐĂĚĞƚ�н�ũƵŶŝŽƌ 
· �ůĂƐƐŝƋƵĞ�DŝǆƚĞ�͗�^ĠŶŝŽƌƐ�ϭ͕�Ϯ�Ğƚ�ϯ 
· WŽƵůŝĞ�DŝǆƚĞ�͗�^ĠŶŝŽƌƐ�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ 
�ŚĂƋƵĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞƐ�ϯ�
ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ��ϲ�ŵĞŝůͲ
ůĞƵƌƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ͘ 
 

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƟͲ
ƟŽŶƐ͙͘��ĞŶ�ƐĂůůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϭĞƌ�ƚĞŵƉƐ�͗� 
;��Ŷ�ĂƩĞŶƚĞ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�
ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ϰ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�Ϳ� 
 

YƵĂƚƌĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ĚĠĮŶŝĞƐ�͗ 
-��>&�͗�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĨĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ĐĂƚĠŐŽͲ
ƌŝĞƐ��͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ��ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�
ĂƌĐŚğƌĞƐ�ĞŶ�ĂƌĐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͘ 

-��>,�͗�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�,ŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ĐĂƚĠŐŽͲ
ƌŝĞƐ��͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ��ƐƵƌ�ůĞƐ�ϰ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�
ĂƌĐŚĞƌƐ�ĞŶ�ĂƌĐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͘ 

-��K&�͗�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĨĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ĐĂƚĠŐŽͲ
ƌŝĞƐ��͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ��ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�
ĂƌĐŚğƌĞƐ�ĞŶ�ĂƌĐƐ�ƉŽƵůŝĞƐ͘ 

-��K,�͗�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�,ŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ĐĂƚĠͲ
ŐŽƌŝĞƐ��͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ��ƐƵƌ�ůĞƐ�ϰ�ŵĞŝůͲ
ůĞƵƌƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĞŶ�ĂƌĐƐ�ƉŽƵůŝĞƐ͘ 

�Ŷ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�͗ 
· >Ă�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�

ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ͘ 

· hŶ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�
ĚĞƐ�ϯ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨ͘�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�
ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ͘ 

^ƵŝǀƌĞ�ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů� 
ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ��Zd�,�& 



WƌĠƐĞŶƚƐ�͗ 
�>>�Z���ŶĚƌĠ�-���h'EKE�:ĞĂŶ-WĂƵů�-��Kh�>�d�
WŚŝůŝƉƉĞ�-���>��^d�WŝĞƌƌĞ�-�&Kh>KE�WĂƵů�-�>�Ͳ
s�ZE,��:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�-�>�E'>�d�sĂůĠƌŝĞ�-�D�ZͲ
�/�Z�DĂƌǇůŝŶĞ�-�s�Z���ĞƌŶĂƌĚ͘ 
�ǆĐƵƐĠ�͗� &�'�Zd�ZĠŐŝƐ 
 
ϭ��-���ĐĐƵĞŝů�-�WƌĠĂŵďƵůĞ 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�;ůŽŐŝĐŝĞů�
�ŽŽŵͿ�ă�ϭϵŚϬϬ�͗��ĐĐƵĞŝů�ƉĂƌ�WŚŝůŝƉƉĞ��KhͲ
�>�d�͖�ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�͖�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠƵŶŝŽŶ�͗�ϭϵŚϬϱ͘ 
>ĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ă�ů͛ĂǀĞŶŝƌ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉůƵƐ�ĐŽƵƌƚĞƐ�
ƋƵĞ�ĐĞůůĞ-Đŝ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ�
ů͛�'�͘ 
�ĞƩĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�Ă�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŝƌ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĠƐ�ĂĮŶ�Ě͛ġƚƌĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�
ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƐŽŝĞŶƚ�ƉƌġƚĞƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƌġŶĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůͲ
ůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƚƌĂŝƚĞƌ�ůĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ͘ 
 
Ϯ��-��>Ğ�WŽŝŶƚ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ 
ϭ��-��WŽŝŶƚ�ŐůŽďĂů�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ 
:ĞĂŶ-WĂƵů���h'EKE�͗�>ĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƐĂŝŶĞƐ͘��ůůĞƐ�ƐĞ�ĚĠĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĨĂͲ
ĕŽŶ�͗ 
-�>Ğ�ĐŽŵƉƚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ϮϮ�ϲϰϵ�Φ͕ 
-�>Ğ�ĐŽŵƉƚĞ�ƐƵƌ�ůŝǀƌĞƚ�ϲϭ�ϳϴϬ�Φ͕ 
-�>Ğ�ůŝǀƌĞƚ���ϳϱ�ϴϰϲ͘ϯϰ�Φ 
ƐŽŝƚ�ĂƵ�ƚŽƚĂů�ϭϲϬ�Ϯϳϲ͕ϭϰ�ĞƵƌŽƐ͘ 
-��Ġũă�ƉĞƌĕƵ͕�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϰϬ�ϬϬϬ�Φ�ĚĞ�
ůŝĐĞŶĐĞƐ�ǀĞƌƐĠĞƐ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�ƐĞůŽŶ�ŶŽƐ�ĞƐƟͲ
ŵĂƟŽŶƐ�Ϯϰ�ϬϬϬ�Φ 
-�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ƐƵŝǀƌĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉŽƌƚĞƌĂŝƚ�ŶŽƚƌĞ�
ƚŽƚĂů�ă�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϭϴϰ�ϬϬϬ�Φ 
-���ƐƵŝǀƌĞ�͗�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ϭϬ�ϬϬϬ�Φ͕�ĚĞ�
ůĂ�&&d��ĂƵ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ă�ů͛ĞŵƉůŽŝ�ϭϮϬϬϬ�Φ͘�
�ĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƐŽŶƚ���ǀĞƌƐĠĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŚĂďŝͲ
ƚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ǀĞƌƐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ů͛�E^�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�;ϱ�ϲϬϬ�ΦͿ�ƐŽŶƚ�
ƉĞƌĕƵƐ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ͘ 
>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�Ă�ĠƚĠ�
ĨŽƌŵƵůĠĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽ�/E^���Ğƚ�ǀĂůŝͲ
ĚĠĞ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚƌŝĐĞ�ĞŶ�ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ͘ 
��ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�
ŐĠŶĠƌĂŶƚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶƵŵĠƌŽ�/E^���ůĞ�
ǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ǀƌĂŝƐĞŵďůĂďůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐĂůĠ͘�
>ĞƐ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƐĞ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ŵŽŝƐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƵŶ�
ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ůĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂīĞĐƚĠĞƐ�ĞŶ�ͨ�
^ƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ͩ͘ 
�Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ƉĠƌŝů�ĞŶ�ůĂ�ĚĞͲ
ŵĞƵƌĞ�Ğƚ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƚƌĂŶƋƵŝůůĞƐ�ĐŽƚĠ�
ĮŶĂŶĐĞ�ŶĞ�ƐŽǇŽŶƐ�ƉĂƐ�ĚŝƐƉĞŶĚŝĞƵǆ͘ 
Ϯ���-���ŽŵŵĞŶƚ�ƐĞ�ĮŶĂŶĐĞ�ůĞ�WƀůĞ�ĞƐƉŽŝƌ 
WƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĚƵ�ŵŝͲ
ŶŝƐƚğƌĞ�ƉĂƌ��E^�͗� 
-�ϭϴ�ϬϬϬ�Φ�ĚĞŵĂŶĚĠ͕�ĂůůŽƵĠ�ϭϱ�ϬϬϬ�Φ� 
-�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ��ƌĠŐŝŽŶ�ϯϬ�ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ͘� 
>Ğ�ƐĂůĂŝƌĞ�ĚĞ�sĂůĞŶƟŶ�'K^^�d�ĠƚĂŶƚ�ĂŝĚĠ�
ƉĂƌ�ůĂ�&&d��;ϭϮ�ϬϬϬ�ΦͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
�Z�:�^�,�&�ƐƵƌ�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�
ϮϬ�ϬϬϬ�Φ͘� 
>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ϭϬ�ϬϬϬ�Φ�Ă�ĠƚĠ�
ƌĞĕƵ�ůĞ�Ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘���ĐĞůĂ�Ɛ͛ĂũŽƵƚĞŶƚ�ůĞƐ�
ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ϴ�ũĞƵŶĞƐ�ĚƵ�ƉƀůĞ͘ 
 

ϯ��-��>ŝĐĞŶĐŝĠƐ�ĂƵ�ϭĞƌ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ă�ĐĞ�
ũŽƵƌ�͗ 
>ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ĂƵ�ϯϭ�ŽĐƚŽďƌĞ�͗�ϰϴϲϴ͘ 
ă�ĐĞ�ũŽƵƌ�͗�ϱϬ�ĚĞ�ƉůƵƐ͕�ůĞ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĞƐƚ�ĚĞ�Ϯϴй�ƉŽƵƌ�ϭϴй�ĞŶ�ƐĂŝƐŽŶ�
ϮϬϮϭ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϱϬϬ�ĂƌͲ
ĐŚĞƌƐ͕�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�
ďŝĞŶ�ƋƵ͛ŝů�ƐĞŵďůĞ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ă�ůĂ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ĂǀĂŶƚ��ŽǀŝĚ͘ 
KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ��ĞƌŶĂƌĚ�s�Z��ĨĂŝƚĞ�ĚĂŶƐ�
ƐŽŶ�ĐůƵď�Ğƚ�ĞŶ�WĚ�͕�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ůŝĐĞŶĐŝĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϮ�ŝů�ĐŽŶƐƚĂƚĞ�ƵŶ�
ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂƌĐŚĞƌƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƵǆ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐĂƚĠŐŽͲ
ƌŝĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘��Ɛƚ-ĐĞ�ƵŶ�ĞīĞƚ��ŽǀŝĚ�͍ 
�Ğ�ĐŽŶƐƚĂƚ�ĞƐƚ�ĐŽŶĮƌŵĠ�ƉĂƌ��ŶĚƌĠ��>>�Z�͕�
ƵŶĞ�ƉŝƐƚĞ�ĞƐƚ�ĠǀŽƋƵĠĞ�ƉĂƌ�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�
>�s�Z,E��ƐƵƌ�ůĞƐ��ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ůŝĠĞƐ�ĂƵ�WĂƐƐ-
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�
ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŶƐ͘ 
DŽŝŶƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�
ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĚĠďƵƚĂŶƚƐ�͍�/ů�ĨĂƵĚƌĂ�Ɛ͛ĂƉƉƵǇĞƌ�
ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĠƚƵĚĞ�ĮĂďůĞ͕�ĐĞƩĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�
ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĨĠĚĠƌĂů͘ 
WŚŝůŝƉƉĞ��Kh�>�d�ƐŽƵůŝŐŶĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�
ĚƵ� ďƵƌĞĂƵ� ĚĞ� ƐĞ� ƉŽƐĞƌ� ĐĞ� ŐĞŶƌĞ� ĚĞ� ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ�Ğƚ�Ǉ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͘� /ů�ƉƌŽƉŽƐĞ�
ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞĐ� ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ͘�YƵŝĚ� ͗�
WŽƵƌƋƵŽŝ� ůĞƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ĂƵ�Ɵƌ� ă�ů͛ĂƌĐ�
ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ�͍ 

ϰ��-��WŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŝƐƚŽƵƌŶĞ 
ϰϱ�ĐůƵďƐ�ŽŶƚ�ĞŶǀŽǇĠ�ůĞƵƌƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ϳϭϵ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�
ĚĞ�Ϯ�ϴϳϲ�ĞƵƌŽƐ͘ 
�Ŷ�ĚĠƚĂŝůƐ�ϭϱ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ů͛KŝƐĞ͕�ϭϮ�ĚĞ�ů͛�ŝƐŶĞ͕�
ϲ�ĚĞ�ůĂ�^ŽŵŵĞ͕�ϰ�ĚƵ�EŽƌĚ�Ğƚ�ϳ�ĚƵ�WĂƐ�ĚĞ�
�ĂůĂŝƐ͘�WƌĞƵǀĞ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�
ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘ 
��ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�
ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƌĞŵĞƌĐŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ͕�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĞŶ�ŽŶƚ�ĚĠĐůĂƌĠ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�͖�ƉŽƵƌ�
ĂƵƚĂŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ƚƌĠƐŽƌŝĞƌ�ĞƐƚ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ŝů�ĞīĞĐƚƵĞ�
ůĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ�ƚĞů�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚ͘ 
ZĂƉƉĞů�͗�>ĞƐ�ůŝƐƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�
ƐĞƌŽŶƚ�ĂƌƌġƚĠĞƐ�ĂƵ�ϯϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

ϯ�-��ǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ͘ 

ϭ�-��WŽŝŶƚƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ 
>Ğ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĚĞ�ů͛�'�Ă�ĠƚĠ�ǀĂůŝĚĠ͕�ůĞƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĠƉŽƐĠƐ�ĞŶ�ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�
ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ͘� 
>Ă�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ă�ŵĂŝŶ�ůĞǀĠĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�
ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ƉůƵƐ�ƌĂƉŝĚĞ�ƋƵĞ�ă�ů͛ĂĐĐŽƵͲ
ƚƵŵĠĞ͘ 
>ĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠƌĞƐͲ
ƐĂŶƚĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�Ěŝƚ�Ğƚ�ĠĐƌŝƚ͕�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ĂĚŚğͲ
ƌĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͘ 
D͘�:ĞĂŶ�DĂƌĐ����ZKY�Ă�ĠƚĠ�ĠůƵ�ǀĠƌŝĮĐĂƚĞƵƌ�
ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ͘� 
Ϯ��-���K�/Z�>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚƵ�ϭϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘� 
�ĞƩĞ�ĚĂƚĞ�ĞƐƚ�ĚĠĮŶŝƟǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ�ă�
ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů͘� 
�ĞƵǆ�ƐŝƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ�͗ 

-���ƵůůǇ�ůĞƐ�DŝŶĞƐ�͗��ĞƌŶĂƌĚ�s�Z��ĚŽŶŶĞƌĂ�
ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ƐĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�
ůĞ�ŵĂŝƌĞ�Ğƚ�ůΖĂĚũŽŝŶƚ�ĂƵǆ�ƐƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘ 
-���ŵŝĞŶƐ�͗�ĞŶ�ĐĂƐ�Ě͛ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�
�ƵůůǇ͕�WĂƵů�ƐĞ�ĐŚĂƌŐĞƌĂ�ĚĞ�ů͛ ŝŶƚĞŶĚĂŶĐĞ�
ĚĂŶƐ�ĐĞ�������ĐĂƐ͘ 

>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ă�ϭϬŚ͘ 
 
 
 
 

;^ƵŝƚĞ�ƉĂŐĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞͿ 
 

�͘Z͘d͘�͘,͘�͘&͘�

�  
KĸĐŝĞů��Zd��ŶΣϮϴ 

 

>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�:ĞƵŶĞƐͬ�ĠďƵƚĂŶƚƐ�Ă�ĚƵ�ŵĂů�ă�ĚĠŵĂƌƌĞƌ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�
ďŝĞŶ�ůĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƚƌĞ͘�^ĞƵůƐ͕�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶͲ
ĚƵ�Ɛ͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĞƌ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
�ŽŵŵĞ�ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶǀĞŶƵ͕�ĐĞƐ�ĐůƵďƐ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ŽƵ�ǀŽŶƚ�
ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ͘ 
WĞƵ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�:ĞƵŶĞƐͬ�ĠďƵƚĂŶƚƐ͘ 
/ů�Ŷ͛ĞƐƚ�ũĂŵĂŝƐ�ƚƌŽƉ�ƚĂƌĚ�Ğƚ�ŝů�ĨĂƵƚ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĠŵĂƌƌĞƌĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞŵĞŶƚ͘ 
 

WĞƟƚ�ƌĂƉƉĞů�͗�ůĂ�ĚĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĮǆĠĞ�ĂƵ�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ŷ͛Ă�ĠƚĠ�
ŝŶĚŝƋƵĠĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�Ě͛ĠĚŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ�ŝŶƵƟůĞŵĞŶƚ�ƐĂĐŚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ�
ƌĞŵƉůŝƐƐĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�
Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�͗ 
· ůĞƐ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ�ĞŶ�ůŝĐĞŶĐĞ�ͨ �ƌĠĂƟŽŶͩ�ĞŶ�ϮϬϮϮ͘ 
· ůĞƐ�ůŝĐĞŶĐŝĠ;ĞͿƐ�ĞŶ�ůŝĐĞŶĐĞ��ͨ ZĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ͩ�ĞŶ�

ϮϬϮϮ�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ůŝĐĞŶĐĞ �ͨ �ƌĠĂƟŽŶ ͩ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 
ZĂƉƉĞů�͗� 

 

 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϮϬϬ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĂͲ
ůŝƐĠĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠĚŝƚĠĞƐ�Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠĞƐ�ĞŶǀŽǇĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƉůƵƉĂƌƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉŽƐƚĞ͘ 
/ů�Ŷ͚ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚƌŽƉ�ƚĂƌĚ�ƉŽƵƌ�ĞŶŐĂŐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐůƵď�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ͘� 
 

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� 
:ĞƵŶĞƐ�ͬ��ĠďƵƚĂŶƚƐ 

�ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 
WƌŝŵŽƐ-
:ĞƵŶĞƐ 

WƌŝŵŽƐ-
�ĠďƵƚĂŶƚƐ 

dŽƚĂů 

�ŝƐŶĞ ϭϮϵ ϭϵϱ ϯϮϰ 

EŽƌĚ Ϯϲϭ Ϯϱϴ ϱϭϵ 

KŝƐĞ ϭϴϭ ϮϮϴ ϰϬϵ 

WĂƐ-ĚĞ-�ĂůĂŝƐ ϭϱϮ ϭϴϯ ϯϯϱ 

^ŽŵŵĞ ϲϵ ϴϱ ϭϱϰ 

dKd�> ϳϵϮ ϵϰϵ ϭϳϰϭ 



;^ƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘Ϳ 

ϰ��-��YƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞĕƵĞƐ�Ğƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĂīĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�͗ 

ϭ��-��WƵďůŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĨĠĚĠƌĂů͘ 
��ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂůĂĚƌĞƐƐĞ�ƵŶĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�
ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ�ŚĂůůŽǁĞĞŶ�ĚƵ�ĐůƵď�ĚĞ�Ɵƌ�ă�ůΖĂƌĐ�ĚĞ�
&ĂĐŚĞƐ-�dŚƵŵĞƐŶŝů�ƌĂƩĂĐŚĠ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĨĠĚĠƌĂͲ
ƟŽŶ�;&&'dͿ�Ă�ĠƚĠ�ƉƵďůŝĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĨĠĚĠƌĂů͘ 
>ΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŵŽŶƚĠĞ�ĂƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ĨĠĚĠƌĂů͕�ůĞ�ƐŝƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ͘ 

ʹ��-��	��� 
>ΖĂĐĂĚĠŵŝĞ�ĚΖ�ŵŝĞŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĂ�ůĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�
ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�&E^h͘�/ŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĠƚĂŝƚ�
ĂĚƌĞƐƐĠĞ�ă��ŽŵƉŝğŐŶĞ͘��ƵĐƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĠƚƵͲ
ĚŝĂŶƚĞ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ƉƌĞŶĂŶƚĞ͕ 
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ĚŽŶĐ�ă��ĞĂƵǀĂŝƐ͘�>Ğ�ĐůƵď�
ĚĞ��ĞĂƵǀĂŝƐ�Ğƚ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ŽŶƚ�ĚĞ�ďŽŶƐ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ůΖĂĐĂĚĠŵŝĞ͕�ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚΖĠƚƵĚŝĂŶƚƐ�
ƐĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĂĐĐƵĞŝů͕�ůĞƐ�ƌĞƉĂƐ�ĞŶ�ƉĂƌͲ
ƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůΖ/ŶƐƟƚƵƚ�>�^^�>>�͘ 
>Ğ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƐΖĞƐƚ�ĚĠƉůĂĐĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͘�
>ΖĂŝĚĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ƐĞ�ĨĞƌĂ�
ĞƐƐĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůΖĂƌďŝƚƌĂŐĞ�͖�^ǇůͲ
ǀŝĂŶĞ��KhdZ�>>��ŶŽƚƌĞ�W�Z��Ă�ĠƚĠ�ŝŶĨŽƌŵĠĞ�Ğƚ�
ŐĠƌĞƌĂ�ůĂ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ƐƵƌ�ĐĞƩĞ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĂƟŽŶ͘ 
>Ă�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�ϯ�Ğƚ�ϰ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
>Ă�&&d��Ğƚ�&E^h�ŽŶƚ�ƵŶ�ǀƌĂŝ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĚĞƉƵŝƐ�
ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ĐĞƩĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌĂ�ĚƵ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ĨĠĚĠƌĂů͘ 
ϯ��-��>ĞƐ�ĨŽǇĞƌƐ�ƌƵƌĂƵǆ͘ 
�Ŷ�ǀƵĞ�ĚΖĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůΖĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ůĞ�
ĐŽŵŝƚĠ�WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ�ĚĞƐ�ĨŽǇĞƌƐ�ƌƵƌĂƵǆ�Ă�ĞǆƉƌŝͲ
ŵĠ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĞƵƌƐ�ĞŶĐĂĚƌĂŶƚƐ͘ 
-�WƌĞŵŝğƌĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĨŽƌŵƵůĠĞ�͗�ůĂ�&&d��ŶΖĂ�ƉĂƐ�
ƉŽƵƌ�ŚĂďŝƚƵĚĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ĨĠĚĠƌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚĞƐ͘ 
-�^ĞĐŽŶĚĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�͗�ƉŽƵƌ�ƐƵŝǀƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĨĠĚĠƌĂůĞ�ŝů�ĨĂƵƚ�ġƚƌĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�&&d��Ğƚ�
ĂǀŽŝƌ�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚΖĂŶĐŝĞŶŶĞƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ͘ 
hŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐĞƌĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ƉĂƐƐĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�
ĚŽŶŶĞƌ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ůĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�ĨŽƌŵĠĞƐ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉƌĠƚĞŶĚƌĞ�ĂƵ�
ĚŝƉůƀŵĞ͘ 
�Ğ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞ�ůĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƵŶĂŶŝŵĞ�ĞƐƚ�͗�
ΗWĂƐ�ƋƵĞƐƟŽŶΗ͘��ƵĐƵŶĞ�ƐƵŝƚĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ĚŽŶŶĠĞ͘ 
ϰ� � -� � >ĞƐ� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ� ă� ǀĞŶŝƌ� ĚƵ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͕�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ;ƐͿ�͙ 
>ĞƐ� �ƐƐĞŵďůĠĞƐ� ŐĠŶĠƌĂůĞƐ� ĚĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�
ǀŽŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�Ğƚ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƉĂƌͲ
ƚŽƵƚ�͖�ŝů�ƌĂƉƉĞůůĞ�ĚŽŶĐ�ĂƵǆ�ǀŝĐĞ�-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ƋƵΖŝůƐ�
ƐŽŶƚ� ĐŚĂƌŐĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚΖŝŵͲ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͘ 
DĂŝƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ă� ĚΖĂƵƚƌĞƐ� ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ� �EK^&�͙�
ŝůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�Ɖƌġƚ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ĐĂƐƋƵĞƩĞ�ĚĞ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů͘ 
ϱ� -� ZĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�
Ě͛ƵŶ�ĐůƵď�,�&�ă�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ͙ 
�ΖƵŶ� ĂƌĐŚĞƌ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ� �ŵĂŶĚ� ĐŝďůĞ� ǀĞƌƐ� ůĞƐ� ĂƌͲ
ĐŚĞƌƐ� ůŝďƌĞƐ� ĚΖ�ǀĞůŝŶ� ͗� ůΖĂƌĐŚĞƌ� ŶĞ� ƋƵŝƩĞ� ƉĂƐ� ůĞ�
ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�͖�ůĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĂĐƚĠ�͊ 
ϲ��-��YƵŝĚ�ĚƵ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶͲ
ŶĠĞ͘ 
WŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƐĂŝƐŽŶ͕�ĐΖĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƚĂƌĚ͘�>ĞƐ�ƌĠĐŽŵͲ
ƉĞŶƐĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĠƚĠ�ƐƵƉƉƌŝŵĠĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�
ĠĚŝƟŽŶ�ĂǀĂŶƚ��ŽǀŝĚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƵŶĞ�
ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĂƚĞƵƌƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ŽďůŝŐĠƐ�ĚΖĂŶŶƵůĞƌ�ĚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ͘ 
>Ă�ƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ĐĞƩĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ĚĠƚĂŝůůĠĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ͘ 
ϳ��-���ŽŵŵĞŶƚ�ƌĞůĂŶĐĞƌ�ůĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ƌĠͲ
ĐŽŵƉĞŶƐĞƐ�&ĠĚĠƌĂůĞƐ͘ 
WƌĠĂŵďƵůĞ� ͗�,ƵďĞƌƚ��h&KhZ�ĂƌĐŚĞƌ�ĚƵ�ĐůƵď�ĚĞ�

>KK^�ŝŶǀŝƚĠ�ă�ůĂ�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
�'�ĞƐƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĚĠĐĠĚĠ͘ 
�Ğ�ĐĞ�ĨĂŝƚ� ůĂ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ďƌŽŶǌĞ��ŶƚƌĂŠŶĞƵƌ�ƉƌĠǀƵĞ�
ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĠƚĠ� ƌĞŵŝƐĞ͘�EŽƵƐ�ĐŚĞƌĐŚŽŶƐ�ă� ƐĂǀŽŝƌ� ĐĞ�
ƋƵΖĞůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ�͍��ĞƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐůƵď�ĚĞ�
>ŽŽƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůΖ�'� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝͲ
ŶĂŝƌĞ͕��ŶĚƌĠ��>>�Z��ǀĂ�ĚŽŶĐ�ƐĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞƌ�Ɛŝ�ůĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƐ�ůĞƵƌ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŵŝƐ͘ 
�ĞƌŶĂƌĚ�s�Z��ǀŝĞŶƚ�ĚĞ� ǀĠƌŝĮĞƌ� ůĞ� ƐƚŽĐŬ�ŶŽŶ� ƌĞͲ
ŵŝƐ�ƐĂŶƐ�ƚƌŽƵǀĞƌ�Ŷŝ�ŵĠĚĂŝůůĞ�Ŷŝ�ĚŝƉůƀŵĞ͘�/ů�ĞīĞĐͲ
ƚƵĞƌĂ�ůĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ͘ 
�ŽŶƐƚĂƚ� ͗� ƐĞƵůĞƐ� ϯ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĚĞ� ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�
Η�ĠŶĠǀŽůĞƐΗ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĨŽƌŵƵůĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϬ 
>ĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ϮϬϮϭ�ƐŽŶƚ�ĐůŽƐ�ŝů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƚƌŽƉ�ƚĂƌĚ�
ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 
>Ğ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ŵĂƌƋƵĞ�ƐŽŶ�ĠƚŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉŽƐĞ�ůĂ�
ƋƵĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ƐĂǀŽŝƌ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ŝŶĐŝƚĞƌ� ůĞƐ� ĐůƵďƐ� ă�
ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƌ� ůĞƵƌƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ͍� /ů� ƌĂƉƉĞůůĞ� ƋƵĞ�
ĐΖĞƐƚ�ĂƵǆ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞƌ�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘ 
>ĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚΖŽďƚĞŶƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ƐŝŵƉůĞƐ�Ğƚ�ůŝƐƚĠƐ͘ 
sŽŝƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ�&&d�͕��ƐƉĂĐĞ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕��ŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĞŶ� ůŝŐŶĞ͕� sĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƐ� ĨĠĚĠƌĂůĞƐ͕�
EŽƟĐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞ�ŵĠĚĂŝůůĞ� ΗĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĂƵ�
ĨŽƌŵĂƚ�W�&Η͘ 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ǀĂ�ĐŽŶƚƌƀůĞƌ� ůĂ� ůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ͕�ƌĠĐŝƉŝĞŶĚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ŶŽŶ͕�
ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƋƵΖŝů�ĞƐƟŵĞͲ
ƌĂ�ũƵƐƟĮĠĞƐ͘ 
 

ϴ��-��>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ďĂĚŐĞƐ�ŽīĞƌƚƐ�ƉĂƌ�ůĂ�
&&d��ŽƵ�ĞŶ�ĞƐƚ-ŽŶ�͍ 
�ĞƩĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĮĠĞ�ĂƵǆ�ĚĠƉĂƌƚĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�ůĂ�ĨĂŝƌĞ͘�� 
ϵ��-���ǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ĞŶͲ
ƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ��ŽŵƉŝğŐŶĞ͘ 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚƵ�ƉƀůĞ�Ğƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�Ɵƌ�ă�ůΖĂƌĐ�
ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĂǀĂŶĐĠƐ�ǀŽŝƌĞ�ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂǀĂŶĐĞ͘�
>ΖĂƵǀĞŶƚ�ĞƐƚ�ĨĂŝƚ�Ğƚ�ĐŽƵǀĞƌƚ͕�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽƵǀĞƌƚ�ŵĂŝƐ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐůŽƐ͘ 
>ĞƐ�ƚŽŝůĞƩĞƐ�ƐŽŶƚ�ŵŝƐĞƐ�ĂƵǆ�ŶŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐͲ
ƐŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ŵŽďŝůŝƚĠ�ƌĠĚƵŝƚĞ͘�Ϯ�
ĚŽƵĐŚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ͘�>ΖĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŐůŽďĂů�
ĞƐƚ�ƐĂƟƐĨĂŝƐĂŶƚ͘ 
ϱ��-�&ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƀůĞ�͗ 
>Ğ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐŽƵĐŝ�ĚĞ�ĐůĂƌƚĠ͕�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�
ŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƀůĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƌğŐůĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĠĐƌŝƚĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�
ůĞǀĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ĂŵďŝŐƵŢƚĠ�ƐƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ŚĂďŝƚƵĚĞƐ͘ 
>Ğ�ƉƀůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ�ďŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ͘�>ĞƐ�ƌğŐůĞƐ�
ƌĞƐƚĞŶƚ�ă�ĠƚĂďůŝƌ͕�Ɛŝ�>ƵĚŽǀŝĐ��KdZz�ĞƐƚ�ĚĞ�ĨĂŝƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƀůĞ�ĞƐƉŽŝƌ͕�
ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ�ŝů�ĚŽŝƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�Ğƚ�
ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ƋƵĞ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ůĞ��Zd�,�&�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůƵŝ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĠǀĠͲ
ŶĞŵĞŶƚƐ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĂŶƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ƉƀůĞ�ĞƐƉŽŝƌ͘ 
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĮǆĠĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞůĂ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ĠĐƌŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌƐ�
ƉĂƌƚĂŐĠƐ͘ 
>ĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĚƵ�
�Zd�,�&͘ 
>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĚĞƵǆ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�͗ 

- hŶ�ͨ�ƚƌĂĮĐ�ͩ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŵŝƐ�ă�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�
ƉƀůĞ�ƉĂƌ�ůĞ���d�,�&͘�>Ğ�ƚƌĂĮĐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŶŽŶ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ͘ 
/ů�ƐĞƌƚ�ĂƵ�ũŽƵƌ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĂƵǆ�ŶĂǀĞƩĞƐ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ĚƵ�ůǇĐĠĞ�ĂƵ�ůŝĞƵ�ĚΖĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ǀŝĐĞ-ǀĞƌƐĂ͘ 
�Ŷ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ŝů�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĞŵŵĞŶĞƌ�ă�
ZŽŝƐƐǇ�Ğƚ�ůĞ�ůƵŶĚŝ�ŵĂƟŶ�Ě͛ĂƐƐƵŵĞƌ�ůĞ�ƚƌĂũĞƚ�ĚĞ�
ZŽŝƐƐǇ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚ͘ 
WŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝů�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶǀĞŶƵ�–�ĂĮŶ�
Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĂůůĞƌƐ–ƌĞƚŽƵƌƐ�ŝŶƵƟůĞƐ�-�ƋƵĞ�ůĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ�ĞƐƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠ�ă�ŐĂƌĚĞƌ�ůĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�
ĐŚĞǌ�ůƵŝ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ�;ĂƉƌğƐ�ƐĂ�ŶĂǀĞƩĞ�ă�
ZŽŝƐƐǇͿ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƌĠƵƟůŝƐĞƌ�ůĞ�ůƵŶĚŝ�ŵĂƟŶ͕�ĐĞ�ĂĮŶ�
Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ĂůůĞƌƐ-ƌĞƚŽƵƌƐ�ůĞ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ�Ğƚ�ůĞ�ůƵŶĚŝ�ŵĂƟŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůƵŝ�ĨĂŝƌĞ�
ŐĂŐŶĞƌ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘ 
/ů�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƋƵĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ůĞ�
ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĠƚĂŝƚ�ƵƟůŝƐĠ�ũŽƵƌŶĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�
ůĞ�ƚƌĂũĞƚ�ĚƵ�ůŝĞƵ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĂƵ�ůŝĞƵ�Ě͛ĞŶƚƌĂŝŶĞͲ

ŵĞŶƚ�;�ͬZͿ͕�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ůŽŝ�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƐ�ĞŶ�
ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�
ĐĂƌŶĞƚ�ĚĞ�ďŽƌĚ�ƉŽƵƌ�ũƵƐƟĮĞƌ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĚĞ�ĐĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�Ğƚ�ƐĞ�ďŽƌŶĞƌ�ă�ů͛ƵƟůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�
ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ͘ 
-�hŶ�<ĂŶŐŽŽ�ĂůŽƌƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ă�ĠƚĠ�
ŵŝƐ�ă�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ��dZ�>ƵĚŽǀŝĐ��KdZz͘�
^ŽŶ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĨƵƚ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵŵƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĞŶƚƌĞ�
ůĞ��Zd�,�&�ĚĞ�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�Ğƚ�ůĞ��dZ�ĠƚĞŶĚƵĞ�ă�ůĂ�
ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ͘��Ğ�ƋƵŝ�ĚĞ�ĨĂŝƚ�
ƌĞǀŝĞŶƚ�ă�ĞŶ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ͘� 
 

WŽƵƌ�ƐĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƌğŐůĞ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ů͛hZ^^�&�
ƚƌŽŝƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Ɛ͛ŽīƌĞŶƚ�ĂƵ��Ž�ŝƌ͕�ŝů�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞͲ
ƌĂ�ĂƵ��dZ�͗ 

-�WĂƐƐĞƌ�ĐĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĞŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĞŶ�
ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ� ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƋƵŝ�Ǉ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�
ůŝĠĞƐ͘� ;ƌĂƉƉĞů� ͗� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚΖƵŶ�
ĞŵƉůŽǇĠ� ƉŽƵƌ� ƐĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ƐŽŶƚ� ă� ƐĂ�
ĐŚĂƌŐĞ͕� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ƐŽŶƚ� ĚĠĚƵĐͲ
ƟďůĞƐ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐͿ͘ 
-�sĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�Ă�ƐŽŶ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘ 
-�ZĞƉŽƐŝƟŽŶŶĞƌ�ůĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĞŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ůĠŐĂůĞƐ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐŽŶƚ�
ůŝĠĞƐ͘�;ƌĂƉƉĞů�͗�>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚΖƵŶ�
ĞŵƉůŽǇĠ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐŽŶƚ�ă�ƐĂ�
ĐŚĂƌŐĞ͕�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠĚƵĐͲ
ƟďůĞƐ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐͿ͘�^ŝ�ĚĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ŚŽƌƐ�ĚƵ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŚĂďŝƚƵĞů�ƐŽŶƚ�
ŝŵƉĠƌĂƟĨƐ͕�ƵŶĞ�ŶŽƚĞ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ĠƚĂďůŝĞ�
Ğƚ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠĞ�ƐƵƌ�ũƵƐƟĮĐĂƟĨƐ͘ 
 

>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞƐƚ�ƵŶĂŶŝŵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĞǀĞŶƚĞ�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ�ĚĞ�ĐĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ă�>ƵĚŽǀŝĐ��KdZz�ă�
ŵŽŝŶƐ�ƋƵΖƵŶ��ĂƵƚƌĞ�ĂĐĐŽƌĚ�ƐŽŝƚ�ƚƌŽƵǀĠ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵũĞƚ͘�>Ă�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�
Ɛ͛ŝŵƉŽƐĞ�ĐĂƌ�ŝů�ĨĂƵƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝƌŝͲ
ŐĞĂŶƚƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ZĠŐŝŽŶĂů͕�ŝů�ŶŽƵƐ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ĚĞ�
ƌĠŐƵůĂƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 
 

/ů� ĨĂƵƚ� ĠĐƌŝƌĞ� ŽƵ� ƌĠĠĐƌŝƌĞ� ĚĞƐ� ƌğŐůĞƐ� ĚĠŽŶƚŽůŽͲ
ŐŝƋƵĞƐ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� �Zd�,�&� ͬ� �ƚŚůğƚĞ�
ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� �ƚŚůğƚĞ� ͬ��Zd�,�&� Ğƚ� ůĞƐ� ĐŽŶƐŝŐŶĞƌ�
ĚĂŶƐ� ƵŶ� ůŝǀƌĞƚ� ĚĞƐ� ĂƚŚůğƚĞƐ͘� �ĞůƵŝ-Đŝ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ�
ĚĞ�ĮǆĞƌ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞǀŽŝƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͘ 
ϲ��-���ƵƚƌĞƐ�͗ 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�>�s�ZE,��͗� 
>Ğ�WĂƐƐ�^ƉŽƌƚ͘��>Ğ� ƉĂŝĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ƚƌĂŶĐŚĞ� ĞƐƚ� ƉƌĠǀƵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ϭϲ� ŶŽǀĞŵďƌĞ�
ϮϬϮϭ�͖� ƐƵŝǀƌĂ� ůĂ� ĚĞƵǆŝğŵĞ� ƚƌĂŶĐŚĞ͕�ů͛ĂĐƟŽŶ�ƐĞƌĂ�
ǀƌĂŝƐĞŵďůĂďůĞŵĞŶƚ�ĠƚĞŶĚƵĞ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ͘ 
:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌĂ�ă�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽŶĨĠͲ
ƌĞŶĐĞ�ƉůĠŶŝğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƉŽƌƚ�ă�>ĞŶƐ͘ 
 
 
 
�ůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ă�ϮϭŚϭϬ� 
 
�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ 
-�^ĂŵĞĚŝ�ϰ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�͕� ă��ŵŝĞŶƐ�͗�   �ŽŵŝƚĠ�
ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ��Zd�,�&͘ 
-�^ĂŵĞĚŝ�Ϯϲ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ��͗� WƌĠƐĞŶƟĞů͘�>ŝĞƵ�ă�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ���͘'͘�ĚƵ��Zd�,�& 



sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�͗ 
YƵĞƐƟŽŶ�͗ 
�ŽŶũŽƵƌ�ũΖĂƫƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ďĞŶũĂŵŝŶ�Ğƚ�ŵŝŶŝŵĞ�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ƐƵƌ�ĐŝďůĞ�ĚĞ�ϲϬ͕�ƐƵƌ�/ŶƐĐƌŝƉƚ͛ĂƌĐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĞƌ�ĐŝďůĞ�
ƚƌŝƐƉŽƚ͘��Ɛƚ-ĐĞ�ŶŽƌŵĂů�͍�DĞƌĐŝ͘ 
^ƉŽƌƟǀĞŵĞŶƚ�͕� 
W͘>�Es/E�;�ŝĞ�Ě͛ĂƌĐ�ĚĞ�:ĂƵǆͿ 
ZĠƉŽŶƐĞ�ĂƉƉŽƌƚĠĞ�ƉĂƌ�WŝĞƌƌĞ�;��>��^dͿ�͗ 
,ŽƌŵŝƐ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ŽƵ�ůĞ�ƚƌŝ-ƐƉŽƚƐ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌğŐůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďĞŶũĂŵŝŶƐ�Ğƚ�ŵŝŶŝŵĞƐ͕�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ďůĂƐŽŶƐ�ƵƟůŝƐĠƐ�ĞƐƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƚĞƵƌ�ǀŽŝƌ�ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ůΖĂƌƟĐůĞ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞŵĞŶƚƐ ƋƵŝ�ƐƵŝƚ͘ 
^Ƶƌ�/ŶƐĐƌŝƉƚΖĂƌĐ͕ Ɛŝ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ�ŶĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ƚƌŝ-ƐƉŽƚƐ�ĚĞ�ϲϬ͕�ůΖĂĐĐğƐ�ĞƐƚ�ƌĞĨƵƐĠ͘�;ŝů�ĨĂƵƚ�ǀŽŝƌ�ůĞ�ŵĂŶĚĂƚͿ 
>Ğ�ĐŚŽŝǆ�ƌĞƐƚĞ�ă�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͘ 
�Ğƚ�ĂƌƟĐůĞ�ĚƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ ƌĞƐƚĞ�ă�ůŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝǀƌĞ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞŵĞŶƚƐ Ηdŝƌ�ĞŶ�ƐĂůůĞΗ 
�͘ϳ͘ϭ͘ϯ�͗�>ĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ďůĂƐŽŶƐ�͗ 
>ĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŚŽŝǆ�ĚƵ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ďůĂƐŽŶƐ�ă�ƵƟůŝƐĞƌ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƌĐƐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƌĐƐ�ŶƵƐ͕�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�͗ 
-�ƐŽŝƚ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ůĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ďůĂƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�;ďůĂƐŽŶ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ƚƌŝƉůĞƐ�ǀĞƌƟĐĂƵǆ�ŽƵ�>ĂƐ�sĞŐĂƐͿ�͖ 
-�ƐŽŝƚ�ůĂŝƐƐĞƌ�ĂƵ�ƟƌĞƵƌ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ͕�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞΎ͕�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĞƐƚ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĞǆƉƌŝŵĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂŶĚĂƚ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�
ůĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ͕�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŵŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ďůĂƐŽŶ�ƵƟůŝƐĠ͘ 
 

Ύ�KŶ�ĞŶƚĞŶĚ�ƉĂƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞ͕�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞƵŝůůĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƵƌŶŝĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵĂŶĚĂƚ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ͕�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚƵ�ďůĂƐŽŶ�ƌĞƐƚĞ�ƚŽƚĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĚŝƐĐƌĠƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͘ 
 
YƵĞƐƟŽŶ�͗ 
�ŽŶũŽƵƌ͕ 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŝƌ�ĚŽŶŶĠ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ 
 sŽŝĐŝ�ĚŽŶĐ�ŵĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ ͗�>Ğ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů  
Kƶ�ƚƌŽƵǀĞ-ƚ-ŽŶ�ůĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ ͍ 
�Ɛƚ-ŝů�ƉƌĠǀƵ�ƵŶĞ�ĠƚĂƉĞ�ƐƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ͍ 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƌŝĐŚĞ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�;ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚƵĞůƐ͕�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ͕�͙Ϳ�Ğƚ�ũ͛Ăŝ�ŚąƚĞ�
ĚĞ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ͘ 
 �ŽƌĚŝĂůĞŵĞŶƚ͕��sĠƌŽŶŝƋƵĞ�^ĂŝŶƚ-�ŝǌŝĞƌ�;�ŽŵƉĂŐŶŝĞ�Ě͛�ƌĐ�Ě͛��zͿ 
ZĠƉŽŶƐĞ�͗ 
WŽƵƌ�ů͛ŝŶƐƚĂŶƚ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞŶ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐŽƵƐ�ů͛ ĠŐŝĚĞ�ĚƵ��Zd�,�&͘ 
�Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ��ĂĐĐŽƌĚĂŝƚ�ă�ĐĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƵŶĞ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽƵ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�
ŵŽŝŶƐ�ůĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚƐ͘�^ƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĚĞƵǆ�ƌĞĨƵƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŝĨƐ�ĞŶ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ě͛ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ƵŶĞ�ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝĐĞŶĐĞ͕�ůĞ�
�Zd�,�&�Ă�ĠƚĠ�ĂŵĞŶĠ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚĠ͘ 
^ĂŶƐ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ϮϬϮϬ�;ƌĂƉƉĞů�͗�ƐĂŶƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ă�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐͿ�Ă�ĞƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ŵĂů�ă�ĞǆŝƐƚĞƌ�ĂƵ�
ƉŽŝŶƚ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ŵĂŶĐŚĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ƐƵƉƉƌŝŵĠĞ�ĐĂƌ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƋƵĞ�ϮϬ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ůĞ�ƐƵũĞƚ�Ŷ͛Ă�ƉůƵƐ�ĠƚĠ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ͘� 
�Ğ�ƉůƵƐ͕�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ͕�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ϮϬϭϵ͕�ƉĞƵ�
Ě͛ĂƌĐŚğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ƚƌŽŝƐ�ŵĂŶĐŚĞƐ͕�ƐĞ�ĨŽĐĂůŝƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂŶĐŚĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞŵĞŶƚ͘ 
EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ĐƀƚĠ��Zd�,�&͕�ůĞ�ƐƵũĞƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĐůŽƐ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ă�ĞŶ�ƌĞƉĂƌůĞƌ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ͘ 
� 
YƵĞƐƟŽŶ�ŽƵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��͗ 
�ŽŶũŽƵƌ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƐ͕ 
 �Ğ�ŵĂŝů�ĂĮŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ƋƵŝƩĠ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĚĞ�DŽƌĞƵŝů�ůŽƌƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��'�ůĞ�ϮϵͬϭϬͬϮϬϮϭ�ĂƉƌğƐ�ƉůƵƐ�
ĚĞ�ϯϰ�ĂŶƐ�ĚĞ�ďŽŶ�Ğƚ�ůŽǇĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ă�ĂƵƚƌĞ�ĐŚŽƐĞ͘ 
�͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�tŝůůŝĂŵ�s/>DKZd�ƋƵŝ�ŵĞ�ƐƵĐĐğĚĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ǀŽƚƌĞ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�ũŽƵƌ͘ 
sŽŝĐŝ�ƐŽŶ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĂŝů ͗ ǁŝůůŝĂŵ͘ǁŝůŵŽƌƚΛůĂƉŽƐƚĞ͘ŶĞƚ 
WŽƵƌ�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ͘
 ��ďŝĞŶƚƀƚ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉĂƐ�ĚĞ�Ɵƌ͕�ŽƵ�ĂŝůůĞƵƌƐ͘ 
 �ŵŝĐĂůĞŵĞŶƚ 
DĂƌƟĂů�;&>KhZͿ�;�ůƵď�ĚĞ�DKZ�h/>Ϳ 
ZĠƉŽŶƐĞ�͗ 
�ŽŶƐŽŝƌ�DĂƌƟĂů 
:Ğ�ƐĂůƵĞ�ƚĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞīĞĐƚƵĠ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ϯϰ�ĂŶƐ�ĂǀĞĐ�ĞŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚΖŽƌŐƵĞ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ĨŽƌŵĠ�dŚŽŵĂƐ��ŚŝƌĂƵǆ͘ 
�ŽƌĚŝĂůĞŵĞŶƚ͕�� 
WŚŝůŝƉƉĞ��Kh�>�d 
 
 
YƵĞƐƟŽŶ�͗ 
�ĞƉƵŝƐ�ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ďĂƌĞďŽǁ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�tŽƌůĚ��ƌĐŚĞƌǇ�ĞŶ�d���ŝů�Ǉ�Ă�Ϯ�ĂŶƐ�ŵĞ�ƐĞŵďůĞ-ƚ-ŝů͕�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ�ĨĠĚĠƌĂůĞƐ�ŽƵ�ƌĠŐŝŽͲ
ŶĂůĞƐ�ŶΖĂǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ďŽƵŐĠ�ƵŶĞ�ŽƌĞŝůůĞ�ƐƵƌ�ůĞ ƐƵũĞƚ͘��ƚ�ƉƵŝƐ�ǀŽŝůă�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů��ĞŶƚƌĞ�-�sĂů�ĚĞ�>ŽŝƌĞ�ƐŽƌƚ�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Đŝ-ũŽŝŶƚ͘ 
DĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ă�ƋƵĂŶĚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĐŚŽƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŚĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĚΖĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ďĂƌĞďŽǁ ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ͘͘͘��ƚ�ƋƵΖŝů�Ǉ�Ă�
ƵŶĞ�ǀƌĂŝĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ă�ġƚƌĞ�ĐůĂƐƐĠ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ůƵƩĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĂƌŵĞƐ͘ 
DĞƌĐŝ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�����W^͗�ŝů�Ǉ�Ă�ϱ�ďĂƌĞďŽǁ ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ͕�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ĚΖĂƌĐŚĞƌƐ�ĞŶ��K  
�Ěůƚ�͕��ƌŶĂƵĚ�:ĂĐƋƵĞŵŝŶ�͕��ĂƉŝƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝĞ�ĚΖ�ƌĐ�ĚĞ�^ŽŝƐƐŽŶƐ 
 

ZĠƉŽŶƐĞ�͗ 
�ŽŶũŽƵƌ 
�ŚĂƋƵĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞƐƚ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĨĠĚĠƌĂƵǆ�;ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďŝĞŶ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ůĂ�ƌŝƐͲ
ƚŽƵƌŶĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶͿ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ƵŶĞ��'�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ŽƵ�ĐŚĂĐƵŶ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƐΖĞǆƉƌŝŵĞƌ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĠĐƌŝƚĞ͘��
EŽƵƐ�ĂƵƌŝŽŶƐ�ƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŐĂŐŶĞƌ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘��ĮŶ�ĚΖĠƚĂǇĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĂĸƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ����ĞŶ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶĚƌĂ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐĂŝƐŽŶ�;ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ŵġŵĞ�ă�ŵŝ�ƉĂƌĐŽƵƌƐͿ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘ 
EŽƵƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶŽŶƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ͘�>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ�ǀĂ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�Ğƚ�ũĞ�ƉŽƌƚĞƌĂŝ�ĐĞƩĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ă�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�
ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘ 
�ŽƌĚŝĂůĞŵĞŶƚ͕�� 
WŚŝůŝƉƉĞ��Kh�>�d 
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