
WĂŐ͘�ϭ�Ă�Ϯ

WKZ���>��Z/��&�^Z�&^��ϮϬϭϰͬϮϬϮϬ�

�ƐƐĞ�ϭϮ�/ƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�;KdϭϬ�Ͳ�&^�Ϳ�

WƌŝŽƌŝƚă�Ěŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ϭϬ͘ŝ�Ͳ�KďŝĞƚƚŝǀŽ�^ƉĞĐŝĨŝĐŽ�ϭϬ͘ϭ�Ͳ��ǌŝŽŶĞ�ϭϬ͘ϭ͘ϭ�

�ůůĞŐĂƚŽ��Ϳ�

^ĐŚĞŵĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�Ăůů͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�
ĐŽŵŽĚĂƚŽ�Ě͛ƵƐŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ĂůůĂ�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�Ă�

ĚŝƐƚĂŶǌĂ�

/ů� �ŝƌŝŐĞŶƚĞ� ^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ� ƌĞŶĚĞ� ŶŽƚŽ� ĐŚĞ� ƉĞƌ� ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĞ� ů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� �ŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� �ŝƐƚĂŶǌĂ�
ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ŝů�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ɖƌŝǀŝ�Ěŝ
ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝ� ĂĚĞŐƵĂƚŝ͕� ů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ� ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă� ĂĚ� ĂƐƐĞŐŶĂƌĞ� ŝŶ� ĐŽŵŽĚĂƚŽ� Ě͛ƵƐŽ� ŐƌĂƚƵŝƚŽ� ŝ�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ĂĐƋƵŝƐƚĂƚŝ�ĐŽŶ�ŝ�ĨŽŶĚŝ�ĚĞů�WKZ��ĂůĂďƌŝĂ�&ĞƌƐ�&ƐĞ�ϮϬϭϰͲϮϬϮϬ�ʹ��ƐƐĞ�ϭϮ�ʹ��ǌŝŽŶĞ�ϭϬ͘ϭ͘ϭ͕�ŝŶ�
ǀŝƌƚƶ�Ěŝ� ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĞ��ĞůŝďĞƌĞ�Ěŝ�'ŝƵŶƚĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ŷ͘� ϰϭ�ĚĞů� ϮϬϮϬ�Ğ�Q�� ���GHO� ���DSULOH�
�����Ğ͕�ŶĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͗�

x ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŚĞ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ�;W�͕�ƚĂďůĞƚ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�

ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ğ�Őůŝ�ĂƵƐŝůŝ�ĞͬŽ�ƐƵƐƐŝĚŝ�ĚŝĚĂƚƚŝĐŝͿ�ĞͬŽ�Ěŝ� ƚƌĂĨĨŝĐŽ�ĚĂƚŝ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůŝ�ƉĞƌ� ůŽ�

ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ� Ğ� ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝ� ĐŽŶ� Őůŝ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŝ� ĞͬŽ� ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĞ�

ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůŝ�ŝŶ�ƵƐŽ͖��

x ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ� ;ĞƐ͘� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� Ěŝ� ƐŝŶƚĞƐŝ� ǀŽĐĂůĞ͕� ĂƵƐŝůŝ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ͕�
ĚĞǀŝĐĞ� ĂĚĂƚƚĂƚŝ� ĞĐĐ͘Ϳ� ƉĞƌ� Őůŝ� ĂůƵŶŶŝ� Ğ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ� ĚŝƐĂďŝůŝ͕� ƉĞƌ� ŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂĨĨĞƚƚŝ� ĚĂ� ĚŝƐƚƵƌďŝ�
ĚĞůů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞͬŽ�ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĚŝĂŐŶŽƐŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϭϳϬͬϮϬϭϬ�Ğ�ƉĞƌ�ĂůƵŶŶŝ�
ĐŽŶ��ĞƐ͕�Ăů� ĨŝŶĞ�Ěŝ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�Ă� ĐŝĂƐĐƵŶŽ�ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚăǰ�Ěŝ� ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚăǰ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�Ă�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘�

^ŝ�ŝŶǀŝƚĂŶŽ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ĨŽƌŵĂůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ͕�ĞŶƚƌŽ�Ğ�
ŶŽŶ� ŽůƚƌĞ� ŝůͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ĐŽŵƉŝůĂŶĚŽ� ŝů� ŵŽĚĞůůŽ� ĂůůĞŐĂƚŽ� ĂůůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� Ğ� ŝŶǀŝĂŶĚŽůŽ� Ăů� ƐĞŐƵĞŶƚĞ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ� ĞŵĂŝůͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ŝŶƐĞƌĞŶĚŽ� ĐŽŵĞ�
ŽŐŐĞƚƚŽ͗�͞ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ����͘͟��
/ů� ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚŽ� ƉĞƌ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ� Ăů� ďĞŶĞĨŝĐŝŽ͕� ĐŽŵƵŶĞ� Ă� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ� ĞĚ� ŽŐŐĞƚƚŽ� Ěŝ�
ĂƵƚŽĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ğ�ŝů�ƐĞŐƵĞŶƚĞ͗

ϭͿ ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚăͬĞǀŝĚĞŶƚĞ� ĚŝĨĨŝĐŽůƚă� Ă� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ�
ĚĂůů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƉƌŽǀǀŝƐƚŽ�Ěŝ�ŝĚŽŶĞŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ�ĞͬŽ�Ěŝ�
ŝĚŽŶĞĂ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͖��

dĂůĞ� ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚŽ͕� ĐŽƐŞ� ĐŽŵĞ� ůĞ� ĂůƚƌĞ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶŝ� ƌŝůĂƐĐŝĂƚĞ� ŶĞů� ŵŽĚĞůůŽ� Ěŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ěŝ�
ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ͕� ƐĂƌĂŶŶŽ� ŽŐŐĞƚƚŽ� Ěŝ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ� ^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ� ĂŶĐŚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�
ů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ͛ĂƚƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ� Ěŝ� �ůĂƐƐĞ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂůůĞ� ĞǀŝĚĞŶƚŝ�
ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�Ž�ĂůůĂ�ŵĂŶĐĂƚĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚƵĚĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘�
EŽŶ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ƉƌĞƐĞ� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞͬŝƐƚƌƵŝƚĞ� ůĞ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ� ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ� ŽůƚƌĞ� ůĂ� ƐĐĂĚĞŶǌĂ� ĚĞŝ�
ƚĞƌŵŝŶŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ� ŝŶ� ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ� ĞͬŽ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ� ĚĂ� ĐŚŝ� ƌŝƐƵůƚŝ� Őŝă� ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ� ĚĞůů͛ĂŶĂůŽŐŽ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůŝ�;D/hZͿ�ƉĞƌ�ŝ�ŵĞĚĞƐŝŵŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ͘�
>Ă� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� ƐĂƌă� ĂƐƐĞŐŶĂƚĂ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ƌŝƉŽƌƚĂƚŝ� ŶĞůůĂ� ƐĞŐƵĞŶƚĞ� ŐƌŝŐůŝĂ� Ěŝ�
ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͗��

&RSLD�LQIRUPDWLFD�FRQIRUPH�DL�VHQVL�GHOO
DUW�����ELV�GHO�&$'�H�V�P�



WĂŐ͘�Ϯ�Ă�Ϯ

�Z/d�Z/� WhEd�''/K�

�ŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ��
;ĂƵƚŽĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�/^���ĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ăŝ�

ƌĞĚĚŝƚŝ�ĚĞů�ϮϬϭϵͿ�

DĂǆ�ϯϬ�ƉƵŶƚŝ�

sĂůŽƌĞ�/^���ĚĂ�Ϭ�Ă�ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ� ϯϬ�

sĂůŽƌĞ�/^���ĚĂ�ϯ͘ϬϬϭ͕ϬϬ�Ă�ϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ� ϮϬ�

sĂůŽƌĞ�/^���ĚĂ�ϱ͘ϬϬϭ͕ϬϬ�Ă�ϭϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ� ϭϱ�

sĂůŽƌĞ�/^���ĚĂ�ϭϬ͘ϬϬϭ͕ϬϬ�Ă�ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ� ϭϬ�

sĂůŽƌĞ�/^���ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ� Ϭ�

�ŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůĞ� DĂǆ�ϮϬ�ƉƵŶƚŝ�

�ŶƚƌĂŵďŝ� ŝ� ŐĞŶŝƚŽƌŝ� ĚŝƐŽĐĐƵƉĂƚŝͬŝŶŽĐĐƵƉĂƚŝ� Ž�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ� ŝŶ� ƐĞƚƚŽƌŝ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽůƉŝƚŝ� ĚĂůůĞ�
ŵŝƐƵƌĞ� ƌĞƐƚƌŝƚƚŝǀĞ� ĞŵĂŶĂƚĞ� ĚĂů� 'ŽǀĞƌŶŽ� ƉĞƌ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�

ϮϬ�

hŶ� ƐŽůŽ� ŐĞŶŝƚŽƌĞ� ĚŝƐŽĐĐƵƉĂƚŽͬŝŶŽĐĐƵƉĂƚŽ� Ž�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌĞ� ŝŶ� ƐĞƚƚŽƌŝ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽůƉŝƚŝ� ĚĂůůĞ�
ŵŝƐƵƌĞ� ƌĞƐƚƌŝƚƚŝǀĞ� ĞŵĂŶĂƚĞ� ĚĂů� 'ŽǀĞƌŶŽ� ƉĞƌ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�

ϭϬ�

YƵĂůƐŝĂƐŝ�ĂůƚƌĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůĞ� Ϭ�

�ŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ� DĂǆ�ϯϬ�ƉƵŶƚŝ�

E͘� ϰ� Ž� Ɖŝƶ� ĨŝŐůŝ� ŝŶ� Ğƚă� ƐĐŽůĂƌĞ� ;ĚĂůůĞ� ƉƌŝŵĂƌŝĞ�
Ăůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚăͿ� ĐŚĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂŶŽ� ůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ�

ϯϬ�

E͘� ϯ� ĨŝŐůŝ� ŝŶ� Ğƚă� ƐĐŽůĂƌĞ� ;ĚĂůůĞ� ƉƌŝŵĂƌŝĞ�
Ăůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚăͿ� ĐŚĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂŶŽ� ůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ�

ϮϬ�

E͘� Ϯ� ĨŝŐůŝ� ŝŶ� Ğƚă� ƐĐŽůĂƌĞ� ;ĚĂůůĞ� ƉƌŝŵĂƌŝĞ�
Ăůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚăͿ� ĐŚĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂŶŽ� ůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ�

ϭϬ�

E͘� ϭ� ĨŝŐůŝ� ŝŶ� Ğƚă� ƐĐŽůĂƌĞ� ;ĚĂůůĞ� ƉƌŝŵĂƌŝĞ�
Ăůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚăͿ� ĐŚĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂŶŽ� ůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ�

Ϭ�

�ŝƐĂďŝůŝƚă� DĂǆ�ϮϬ�ƉƵŶƚŝ�

�ůƵŶŶŽ�ĐŽŶ�ĚŝƐĂďŝůŝƚă�ŐƌĂǀĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĂ� ϮϬ�

�ůƵŶŶŽ�ĐŽŶ��^��Ž���^� ϭϬ�

^ŝ� ŝŶĚŝĐĂŶŽ� ŝ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ� ƌĞĐĂƉŝƚŝ� ƚĞůĞĨŽŶŝĐŝ� Ăŝ� ƋƵĂůŝ� ĐŚŝĞĚĞƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝͬĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ƉĞƌ� ůĂ�
ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞͬƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ͙͙͙͘͘͘�
&Ă� ƉĂƌƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝů� ŵŽĚĞůůŽ� Ěŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ěŝ� ĐƵŝ�

Ăůů͛ĂůůĞŐĂƚŽ�ϭ͘���

&RSLD�LQIRUPDWLFD�FRQIRUPH�DL�VHQVL�GHOO
DUW�����ELV�GHO�&$'�H�V�P�



WĂŐ͘�ϭ�Ă�ϯ

�ů��ŝƌŝŐĞŶƚĞ�^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ��

;/ŶĚŝƌŝǌǌŽ�ŵĂŝů�Ğ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ�^ĐŽůĂƐƚŝĐŽͿ�

�ůůĞŐĂƚŽ�ϭ�

KŐŐĞƚƚŽ͗� DĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ� Ăůů͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ĐŽŵŽĚĂƚŽ� Ě͛ƵƐŽ� ŐƌĂƚƵŝƚŽ� ĚĞůůĂ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘� DŽĚĞůůŽ ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ěŝ� ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ����͘�

/ůͬůĂ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽͬĂ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŶĂƚŽͬĂ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��

ŝů�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ă�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ǀŝĂ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

�ŽĚ͘� &ŝƐĐ͘� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ŝŶ� � ƋƵĂůŝƚă� Ěŝ͗� ƉĂĚƌĞͬŵĂĚƌĞͬƚƵƚŽƌĞ� ůĞŐĂůĞ�

ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ĚĞůů͛�>hEEKͬ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�

ŶĂƚŽ� Ă� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ŝŶ� ĚĂƚĂ� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ĨƌĞƋƵĞŶƚĂŶƚĞ� ůĂ� ĐůĂƐƐĞ� ͺͺͺͺͺ͕�

^��͘ͺͺͺͺ�Ěŝ��ŽĚĞƐƚŽ�^ƉĞƚƚ͘ůĞ� /ƐƚŝƚƵƚŽ͕�ƉƌĞƐĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�DĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝŶ�ŽŐŐĞƚƚŽ͕�

ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�ĚĞůůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ƉĞŶĂůĞ�ĐƵŝ�ƉƵž�ĂŶĚĂƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶŝ�ŵĞŶĚĂĐŝ͕�

ĨĂůƐŝƚă� ŝŶ� Ăƚƚŝ� ĞĚ� ƵƐŽ� Ěŝ� Ăƚƚŝ� ĨĂůƐŝ͕� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� Ğ� ƉĞƌ� Őůŝ� ĞĨĨĞƚƚŝ� ĚĞŐůŝ� Ăƌƚƚ� ϰϲ͕� ϰϳ� Ğ� ϳϲ� ĚĞů� �ĞĐƌĞƚŽ� ĚĞů�

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ZĞƉƵďďůŝĐĂ�Ϯϴ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϬϬ�Ŷ͘�ϰϰϱ

�,/����

x ůĂ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ� ŝŶ� ĐŽŵŽĚĂƚŽ� Ě͛ƵƐŽ� ŐƌĂƚƵŝƚŽ� ;ďĂƌƌĂƌĞ� ůĂͬĞ� ƚŝƉŽůŽŐŝĂͬĞ� Ěŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�

ƐƚƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂͬĞͿ͗�

� ƵŶ�ƚĂďůĞƚͬƉĐ�ƉŽƌƚĂƚŝůĞ�ĞĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ğ�ĂƵƐŝůŝ�ĂůůĂ�

ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŝ�ĞͬŽ�ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůŝ�ŝŶ�ƵƐŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ͖��

� ƐĐŚĞĚĂ� Ɛŝŵ� ƚƌĂĨĨŝĐŽ� ĚĂƚŝͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ;ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌĞ� ŝů� ŐĞƐƚŽƌĞ� ĐŚĞ�

ŐĂƌĂŶƚŝƐĐĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ŶĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĂͿ͖�

� ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

;ĞƐ͘� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� Ěŝ� ƐŝŶƚĞƐŝ� ǀŽĐĂůĞ͕� ĂƵƐŝůŝ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ͕� ĚĞǀŝĐĞ� ĂĚĂƚƚĂƚŝ� ĞĐĐ͘Ϳ� ƉĞƌ� Őůŝ� ĂůƵŶŶŝ� Ğ�

ƐƚƵĚĞŶƚŝ� ĚŝƐĂďŝůŝ͕� ƉĞƌ� ŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂĨĨĞƚƚŝ� ĚĂ� ĚŝƐƚƵƌďŝ� ĚĞůů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĞͬŽ� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŽ� Ěŝ�

ĚŝĂŐŶŽƐŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϭϳϬͬϮϬϭϬ�Ğ�ƉĞƌ�ĂůƵŶŶŝ�ĐŽŶ��ĞƐ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�Ă�ĐŝĂƐĐƵŶŽ�

ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚăǰ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚăǰ�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘�

&RSLD�LQIRUPDWLFD�FRQIRUPH�DL�VHQVL�GHOO
DUW�����ELV�GHO�&$'�H�V�P�



WĂŐ͘�Ϯ�Ă�ϯ

��d�>�&/E���/�,/�Z��

ĂͿ ĐŚĞ� ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ� EKE� ğ� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŽ� Ěŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐĂ� ŝĚŽŶĞĂ� Ă�

ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ� ĚĞů� ƉƌŽƉƌŝŽ�

ĨŝŐůŝŽͬĂͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺĞ� ĐŚĞ͕� ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕� ůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� Ɛŝ� ƚƌŽǀĂ� ŶĞůů͛ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ�

ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ� ĂůůĂ� ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ� ĚĂůů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ� Ěŝ� ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͕� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ�

ƐƉƌŽǀǀŝƐƚŽ�Ěŝ�ŝĚŽŶĞŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ�ĞͬŽ�Ěŝ�ŝĚŽŶĞĂ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͖

ďͿ Ěŝ�EKE�ƉŽƐƐĞĚĞƌĞͬ�Ěŝ�WK^^���Z��ƵŶ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Ă�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ă�ŵĞǌǌŽ�ǁŝĨŝ�ůŝŶĞĂ�ĨŝƐƐĂͬŚŽƚƐƉŽƚ�

ĐĞůůƵůĂƌĞ�ŝĚŽŶĞŽ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ�ůĂ����;ĐĂŶĐĞůůĂƌĞ�ůĞ�ǀŽĐŝ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶŽͿ͖�

ĐͿ Ěŝ�ŶŽŶ�ĂǀĞƌ�ƵƐƵĨƌƵŝƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂůƵŶŶŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ŝů�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ͕�ĚĞůů͛ĂŶĂůŽŐĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�

ĚĂů��͘>͘�ϭϳ͘ϬϮ͘ϮϬϮϬ͕�Ŷ͘�ϭϴ͕�ĨĂƚƚĂ�ƐĂůǀĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�

ĂůƵŶŶŝ�Ğ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ� ĚŝƐĂďŝůŝ� Ž� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂĨĨĞƚƚŝ�ĚĂ�ĚŝƐƚƵƌďŝ�ĚĞůů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞͬŽ� ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�Ěŝ�

ĚŝĂŐŶŽƐŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϭϳϬͬϮϬϭϬ�Ğ�ƉĞƌ�ĂůƵŶŶŝ�ĐŽŶ���^͖�

ĚͿ ĐŚĞ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�/^���ĚĞů�ŶƵĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�;ƌĞůĂƚŝǀŽ�Ăŝ�ƌĞĚĚŝƚŝ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϵͿ�ğ�ƉĂƌŝ�

ĂĚ�Φͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͖�

ĞͿ Ěŝ� ĂǀĞƌĞͬŶŽŶ� ĂǀĞƌĞ� ƵŶ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ� Ěŝ� ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ŐĞŶŝƚŽƌĞ� Ěŝ� ĂůƵŶŶŽͬĂůƵŶŶĂ� ĐŽŶ�

ĚŝƐĂďŝůŝƚă�ŐƌĂǀĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĂ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�>͘�ϭϬϰͬϵϮ�Ğ�ƐƐ͘ŵŵ͘ŝŝ͖�

ĨͿ Ěŝ�ĂǀĞƌĞͬŶŽŶ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŐĞŶŝƚŽƌĞ�Ěŝ�ĂůƵŶŶŽͬĂůƵŶŶĂ��^��ƉĞƌ�ĐƵŝ�

ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŝů�W�W͕�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůĂ�>͘�Ŷ͘ϭϳϬͬϭϬ͖�

ŐͿ Ěŝ�ĂǀĞƌĞͬŶŽŶ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŐĞŶŝƚŽƌĞ�Ěŝ�ĂůƵŶŶŽ���^�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�

ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŝů�W�W͖�

ŚͿ Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞͬŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽͬĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�ĚŝƐŽĐĐƵƉĂƚŝͬŝŶŽĐĐƵƉĂƚŝ͖�

ŝͿ Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞͬŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽͬĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�ŽĐĐƵƉĂƚŝ�ŝŶ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽůƉŝƚŝ�ĚĂůůĞ�

ŵŝƐƵƌĞ�ƌĞƐƚƌŝƚƚŝǀĞ�Ěŝ�ƐŽƐƉĞŶƐŝŽŶĞ�ĞŵĂŶĂƚĞ�ĚĂů�'ŽǀĞƌŶŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�

;�K�/����d��KͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͿ͖�

ũͿ Ěŝ�ĂǀĞƌĞͬŶŽŶ�ĂǀĞƌĞ�Ŷ͘ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�Ăůƚƌŝ�ĨŝŐůŝ�ŝŶ�Ğƚă�ƐĐŽůĂƌĞ�Ğ͕�ŶĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐƐŽ�

ů͛ŝƐƚŝƚƵƚŽ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺƐŽŶŽ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂŶƚŝ�Ŷ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�Ăůƚƌŝ�ĨŝŐůŝ�;ŶŽŵĞ͕�

ĐŽŐŶŽŵĞ�ĚĂƚŝ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŝ�Ğ�ĐůĂƐƐĞ͕�ƐĞǌŝŽŶĞͿ͕�ŽůƚƌĞ�Ăůů͛ĂůƵŶŶŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ĐŚŝĞĚĞ�ŝů�ĐŽŵŽĚĂƚŽ͘�

ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�^/�/DW�'E��

ŬͿ Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂůƵŶŶŽ�ĂůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂůů͛/ƐƚŝƚƵƚŽ�ƉĞƌ� ůŽ� ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�

ĚĞůůĂ��ŝĚĂƚƚŝĐĂ�Ă��ŝƐƚĂŶǌĂ͖�

ůͿ Ă�ƌĞƐƚŝƚƵŝƌĞ�ůĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƌŝĐĞǀƵƚĂ�Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞů�ĐŝĐůŽ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝ͘�
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WĂŐ͘�ϯ�Ă�ϯ

�ůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ɛŝ�ĂůůĞŐĂ͗��

Ͳ ĐŽƉŝĂ�ĚĞů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝĚĞŶƚŝƚă�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ǀĂůŝĚŝƚă͖�

Ͳ ĐŽƉŝĂ��^h�/^���ϮϬϮϬ͖�

Ͳ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� ;ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌĞ� ĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ĂůƚƌĂ�

ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝƚŝĞŶĞ�ƵƚŝůĞ�ĂůůĞŐĂƌĞͿ�

>ƵŽŐŽ�Ğ�ĚĂƚĂ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� &ŝƌŵĂ�
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