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Lettre aux archers  

 WŽŝŶƚ�>ŝĐĞŶĐĞƐ ^ŝƚƵĂƟŽŶ��ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ 
ϬϮ �ŝƐŶĞ ϭ͘Ϭϲϭ 
ϱϵ EŽƌĚ ϭ͘ϯϱϲ 
ϲϬ KŝƐĞ ϭ͘ϱϴϴ 
ϲϮ WĂƐ-ĚĞ-�ĂůĂŝƐ ϴϯϬ 
ϴϬ ^ŽŵŵĞ ϱϲϲ 

 �Zd�,�& ϱ͘ϰϬϭ 

Le mot du Président





�ƉƉĞů�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� 
�Ƶ�ƚƌĂǀĞƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ůĂ��E��ůĂŶĐĞ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƉƉĞůƐ�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ͘   
-�WŽƵƌ�ů͛ĞǆĂŵĞŶ�Ě͛ĂƌďŝƚƌĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĞŶ�ϮϬϮϮ�;�ă�ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ͕�ůĞ�ƋƵŽƚĂ�ŚŽŵŵĞƐ�ĠƚĂŶƚ�ĂƩĞŝŶƚ�Ϳ͘ 
-�WŽƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ĚĞƐ�ĠƉƌĞƵǀĞƐ�ĚĞƐ�:ĞƵǆ�KůǇŵͲ
ƉŝƋƵĞƐ�ĚĞ�WĂƌŝƐ͘ 
-�WŽƵƌ�ĚĞǀĞŶŝƌ��ƌďŝƚƌĞ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞ�Ɵƌ�EĂƚƵƌĞͬϯ�͘ 
>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĠĐƌŝƚĞƐ�ƐƵƌ�ů͛ŝŶĨŽ��E��ŶΣϭϭϱ��ĚĠͲ
ĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ ͗� 
-��ǁǁǁ͘ĂƌĐ-ŚĂƵƚƐ-ĚĞ-ĨƌĂŶĐĞ͘ĐŽŵ ������ 
-��ŽŶŐůĞƚ��ͨ �ĂƌďŝƚƌĂŐĞ ͩ�� 
-��ƌƵďƌŝƋƵĞ�ͨ �ůĞƐ�ŝŶĨŽƐ ͩ͘ 

ZĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĂŵĞŶ�ĂƌďŝƚƌĞ� 
EŽƵǀĞĂƵǆ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ĨĠĚĠƌĂƵǆ� 
· ��s/E�<��dĂǇůŽƌ ͗�����dƌŽŶĐ�ĐŽŵŵƵŶ�ϭ-�ϮϬϮϭ�н�ĐŝďůĞƐ���� ��������������
�ŽƵĚĞŬĞƌƋƵĞ�ϱϵ�� 

· &/>>/�dZ��^ƚĠƉŚĂŶĞ ͗��dƌŽŶĐ�ĐŽŵŵƵŶ�н�ĐŝďůĞƐ���   
WůĞƐƐŝƐ��ĞůůĞǀŝůůĞ�ϲϬ� 

 

KƉƟŽŶ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�� 
�ZhE�d�,ĞƌǀĠ ͗ ��ĂŵƉĂŐŶĞ�  :ƵƐƐǇ��ϬϮ 
 

WĂƐƐĞƌĞůůĞ� 

 
 

EŽƵƐ�ĨĠůŝĐŝƚŽŶƐ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�Ğƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŽŶƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ��Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ŽďƚĞŶƵ�ůĞƵƌ�ĞǆĂŵĞŶ�ă�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�Ğƚ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĞƌ͘�� 

�ĞƵƌƐĂƵůƚ �ŝďůĞ 
��Ed�hy�KůŝǀŝĞƌ DKZ/���&ƌĠĚĠƌŝĐ 
���Zh�Y��ůŽĚŝĞ   
>�D�/Z���ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ   
d,/��hd��ĞƌŶĂƌĚ   
s�E���<�Z�WĂƚƌŝĐŬ   

^ŽƵƐ�ůĂ�ůŽƵƉĞ��ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ 

>ĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ� 
ůĞƵƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ůĞ�ϭϬ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ�ă ͗� 

ĂƌďŝƚƌĂŐĞΛĂƌĐ-ŚĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ͘ĐŽŵ 

 �ůƵď >���>� 
���KZ�� DŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϬ�ĂŶƐ �ŽŵƉĠƟͲ

ƟŽŶ WĂƌĐŽƵƌƐ DŝǆŝƚĠ 
�ŶŝŵĂƟŽŶ 

,ĂŶĚŝĐĂƉ �ŝƚŽǇĞŶ 
dŝƌ�ă�ůΖ�ƌĐ�ƐƵƌ 

>ĂďĞů��d�& 
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ KƌĚŽŶŶĂŶĐĞ 

ZĂƉƉĞů�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ă�ůĂ�ůĂďĞůůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ 



EŽŵ�Ğƚ�WƌĠŶŽŵ �ůƵď�ůŝĐĞŶĐŝĠ    ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ 

EŽŵ�Ğƚ�WƌĠŶŽŵ �ůƵď�ůŝĐĞŶĐŝĠ    ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ 

ZĂƉƉĞů�͗�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ů͛ƵŶĞ�
ĚĞƐ�Ϯ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘� 
^ŝ�ůĞƐ�ĂƌĐŚğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƌĐŚĞƌƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĠƵƐƐŝ�ůĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮͲ
ĐĂƟĨƐ͕� ŝů� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƐĞ� ďĂƐĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ� ƌĠŐŝŽŶĂů� ƉŽƵƌ�
ƐĂǀŽŝƌ� Ɛŝ� ĞůůĞƐ�ŽƵ� ŝůƐ�ĮŐƵƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĞ��hd͕�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ� ůĞƐ� ǆ�
ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƋƵŽƚĂƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĚĠĮŶŝĞƐ�
ƉĂƌ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ 

 �ƌĐƐ��ůĂƐƐŝƋƵĞƐ ϭ Ϯ ϯ 

& WŽƵƐƐŝŶƐ ϱϭϬ ϰϵϬ ϰ 

, � 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 
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 �ƌĐƐ�ŶƵƐ ϭ Ϯ ϯ 

& �ĂĚĞƚƐ ϰϭϬ ϯϳϬ ϰ 

, � ϰϱϬ ϰϮϬ ϰ 

& ^ĞŶŝŽƌƐ ϰϰϬ ϰϮϬ ϲ 

, � ϰϵϬ ϰϲϬ ϭϮ 

 �ƌĐƐ�ă�ƉŽƵůŝĞƐ ϭ Ϯ ϯ 

& �ĂĚĞƚƐ ϱϱϬ ϱϯϬ Ϯ 

, � 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 

ϰ 
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>Ă�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� 
ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�

ĞŶ�ƐĂůůĞ͘ 
�ŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ůĞ�ƌĂƉƉĞů�ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝͲ
ĮĐĂƟĨƐ�ƉĂƌ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ƐĞƵůĞ�ĨŽŝƐ�ŽƵ�ĚĞƵǆ�ĨŽŝƐ͘ 

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� 
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ 

ZĂƉƉĞů�͗� 
· >Ğ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�^ϯ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�
ϭϮ�Ğƚ�ϭϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�ĐŽŶũŽŝŶƚĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ��ŵŝĞŶƐ�Ğƚ�^ĂŝŶƐ-ĞŶ-�ŵŝĠŶŽŝƐ͘� 
�ĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�͗�ůĞ�ϳ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

· >Ğ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�^ϭ�Ğƚ�^Ϯ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ă�EŽǇŽŶ͕�ůĞƐ�ϭϵ�
Ğƚ�ϮϬ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘����ĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�͗�ůĞ�ϭϯ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

^ŝ�ǀŽƵƐ�ĐŽŵƉƚĞǌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ͕� 
-�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ƌĠĂůŝƐĠ�ůĞ�ŽƵ�ůĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�ŽƵ� 
-�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ƉĞŶƐĞǌ�ƋƵ͛ĂƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟǀĞ�ǀŽƵƐ�ĮŐƵƌĞƌĞǌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
�hd�ĂůŽƌƐ�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ǀŽƵƐ�ƉƌĠŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͘� 
>Ğ�ŵŽĚƵůĞ�ĚĞ�ƉƌĠ-ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ŵŽĚŝĮĠ�ƉŽƵƌ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟĨƐ�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ĚğƐ�ă�ƉƌĠƐĞŶƚ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞů͘ 
DĞƌĐŝ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ƉŽƵƌ��ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞ�ŵŽĚƵůĞ͕�ĂƉƉĞůĞǌ�
ůĞ�Ϭϯ͘ϮϬ͘ϯϵ͘ϯϳ͘ϱϳ͘ 

www.arc-hauts-de-france.com 

Inscription aux championnats 
régionaux 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� 
ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� 

ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ 

WƌĠ-ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐĂůůĞ 



DĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ�;�ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭͿ�Ğƚ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�;^ĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮͿ� 
�ƵƌĂŶƚ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ��ĠĐĞŵďƌĞ�͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĞƵ�ĂƵĐƵŶĞ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĞŶ�d��͕�ĞŶ�Ɵƌ�ĞŶ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͕�ĞŶ�Ɵƌ�EĂƚƵƌĞ͕Ɵƌ��ĞƵƌƐĂƵůƚƐ�ŽƵ�Ɵƌ�ϯ�͘� 
WŽƵƌ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ�Ğƚ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�>ĞƩƌĞ�ĂƵǆ��ƌĐŚĞƌƐ�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ�
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ�Ě͛KĐƚŽďƌĞ͘ 
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 �ůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ �ůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ 

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

 

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĚĞ�^ĞŶůŝƐ�ůĞƐ�ϭϭ�Ğƚ�ϭϮ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�
sŝĐƚŽƌ��Kh>��h;�ĐůƵď�ĚĞ��ĂƵǀĂŝƐͿ�Ă�ĠƚĂďůŝ�Ϯ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĠŐŝŽͲ
ŶĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�:ƵŶŝŽƌ�,ŽŵŵĞ�ĂƌĐ�ă�ƉŽƵůŝĞƐ�ĂǀĞĐ�ϱϵϭ�ƉƚƐ�
;ƚŽƚĂů�Ϯ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐͿ�Ğƚ�ϮϵϳƉƚƐ�;ϭ�ĚŝƐƚĂŶĐĞͿ͘� 
>Ğ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚ�;ϮϬϬϮͿ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠƚĞŶƵ�ƉĂƌ�^͘�Z�^^�hZ� 
ĂǀĞĐ�ϱϵϬ�ƉƚƐ͘ 

EŽƵǀĞĂƵǆ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�ƉŽƵƌ�sŝĐƚŽƌ��Kh>��h�͊ 



WůĂĐĞ �ůƵď ^ĐŽƌĞ�ϭ ^ĐŽƌĞ�Ϯ ^ĐŽƌĞ�ϯ DŽǇĞŶŶĞ 

  �ĂƌĞ��Žǁ�;DŝǆƚĞͿ         

ϭ �ZKE��>>� ϭ�ϰϭϳ ϭ�ϯϯϯ Ϭ ϭ�ϯϳϱ 
Ϯ >�KE ϭ�ϯϬϰ ϭ�Ϯϴϯ ϭ�Ϯϯϱ ϭ�Ϯϳϰ 
ϯ ^K/^^KE^ ϭ�ϯϭϭ ϭ�Ϯϴϱ ϭ�ϮϮϰ ϭ�Ϯϳϯ 
ϰ :h^^z ϭ�ϭϮϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϭϮϭ 

  �ĂŵĞƐ��ƌĐƐ��ůĂƐƐŝƋƵĞƐ         

ϭ t�Zs/�Y�^h� ϭ�ϲϯϰ ϭ�ϲϭϲ ϭ�ϲϭϯ ϭ�ϲϮϭ 
Ϯ ^�/E^��E��D/�EK/^ ϭ�ϱϭϴ Ϭ Ϭ ϭ�ϱϭϴ 
ϯ E�Ed�h/>�>��,�h�Kh/E ϭ�ϱϭϳ Ϭ Ϭ ϭ�ϱϭϳ 
ϰ �ZKE��>>� ϭ�ϱϮϰ ϭ�ϰϳϴ ϭ�ϰϳϰ ϭ�ϰϵϮ 
ϱ s/>>�E�hs���Ζ�^�Y ϭ�ϱϬϴ ϭ�ϰϳϮ ϭ�ϰϮϱ ϭ�ϰϲϴ 
ϲ >��W>�^^/^���>>�s/>>� ϭ�ϰϭϲ Ϭ Ϭ ϭ�ϰϭϲ 
ϳ >KK^ ϭ�ϰϭϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϰϭϭ 
ϴ �Z�^>�^ ϭ�ϰϭϵ ϭ�ϰϭϰ ϭ�ϯϲϵ ϭ�ϰϬϬ 
ϵ >��Z^ ϭ�ϯϵϯ Ϭ Ϭ ϭ�ϯϵϯ 
ϭϬ DKZ�h/> ϭ�ϯϳϴ Ϭ Ϭ ϭ�ϯϳϴ 
ϭϭ D�Z>z ϭ�ϯϱϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϯϱϵ 
ϭϮ �,�hEz ϭ�ϱϭϭ ϭ�ϭϱϮ Ϭ ϭ�ϯϯϭ 
ϭϯ E�hs/>>���E�&�ZZ�/E ϭ�ϯϭϳ Ϭ Ϭ ϭ�ϯϭϳ 
ϭϰ �D/�E^ ϭ�Ϯϵϱ ϭ�Ϯϴϴ ϭ�Ϯϲϱ ϭ�ϮϴϮ 
ϭϱ :h^^z ϭ�ϯϬϲ ϭ�ϮϱϬ ϭ�Ϯϭϴ ϭ�Ϯϱϴ 
ϭϲ �,�d��h�d,/�ZZz ϭ�Ϯϲϴ ϭ�ϮϱϬ ϭ�ϮϮϵ ϭ�Ϯϰϵ 
ϭϳ ^K/^^KE^ ϭ�Ϯϵϵ ϭ�Ϯϯϵ ϭ�ϭϲϲ ϭ�Ϯϯϰ 
ϭϴ ^�E>/^ ϭ�Ϯϴϯ ϭ�ϭϵϮ ϵϵϱ ϭ�ϭϱϲ 
ϭϵ ^�Z/E'�^��d�E�^>�^ ϭ�ϭϮϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϭϮϵ 
ϮϬ EKzKE ϭ�ϭϬϯ Ϭ Ϭ ϭ�ϭϬϯ 
Ϯϭ >KE'h�s�> ϭ�ϬϲϬ Ϭ Ϭ ϭ�ϬϲϬ 
ϮϮ Z�Dz ϭ�Ϭϱϯ ϵϵϲ Ϭ ϭ�ϬϮϰ 
Ϯϯ �,/Zz�KhZ^��DW ϭ�Ϭϭϰ Ϭ Ϭ ϭ�Ϭϭϰ 

          

ϭ ���,z Ϯ�ϭϰϬ Ϯ�ϭϮϯ Ϭ Ϯ�ϭϯϭ 
Ϯ 'Z�s�>/E�^ Ϯ�Ϭϴϳ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϴϳ 
ϯ t�Zs/�Y�^h� Ϯ�ϭϯϮ Ϯ�ϭϬϰ Ϯ�ϬϮϰ Ϯ�Ϭϴϲ 
ϰ �D/�E^ Ϯ�ϬϴϮ Ϯ�Ϭϳϵ Ϯ�Ϭϱϴ Ϯ�Ϭϳϯ 
ϱ �ZKE��>>� Ϯ�ϬϲϮ Ϭ Ϭ Ϯ�ϬϲϮ 
ϲ :�hy Ϯ�Ϭϱϰ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϱϰ 
ϳ s/>>�E�hs���Ζ�^�Y Ϯ�Ϭϰϯ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϰϯ 
ϴ E�Ed�h/>�>��,�h�Kh/E Ϯ�Ϭϰϯ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϰϯ 
ϵ �ZZ�^ Ϯ�ϭϬϭ Ϯ�ϬϮϱ ϭ�ϵϲϮ Ϯ�ϬϮϵ 
ϭϬ :h^^z Ϯ�ϬϮϴ Ϭ Ϭ Ϯ�ϬϮϴ 
ϭϭ DKE�,z��h��K/^ Ϯ�ϬϮϳ Ϭ Ϭ Ϯ�ϬϮϳ 
ϭϮ t/E'>�^ Ϯ�ϬϮϰ Ϭ Ϭ Ϯ�ϬϮϰ 
ϭϯ �Z�Wz��E�s�>K/^ Ϯ�Ϭϵϲ ϭ�ϵϳϱ ϭ�ϵϳϰ Ϯ�Ϭϭϱ 
ϭϰ �^dZ��^�^d���E/^ Ϯ�Ϭϱϰ Ϯ�ϬϬϵ ϭ�ϵϴϬ Ϯ�Ϭϭϰ 
ϭϱ �Kh>K'E��^hZ�D�Z Ϯ�Ϭϲϳ Ϯ�ϬϬϬ ϭ�ϵϲϮ Ϯ�ϬϬϵ 
ϭϲ Z�d,KE��^ Ϯ�ϬϬϱ Ϭ Ϭ Ϯ�ϬϬϱ 
ϭϳ >�KE ϭ�ϵϵϯ ϭ�ϵϱϮ ϭ�ϵϯϰ ϭ�ϵϱϵ 
ϭϴ >/>>���/� ϭ�ϵϰϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϵϰϵ 
ϭϵ ����s/>>� ϭ�ϵϳϭ ϭ�ϵϮϱ Ϭ ϭ�ϵϰϴ 
ϮϬ �Kh�/ ϭ�ϵϲϰ ϭ�ϵϮϰ ϭ�ϵϭϮ ϭ�ϵϯϯ 
Ϯϭ �,�hEz Ϯ�Ϭϰϱ ϭ�ϳϳϵ Ϭ ϭ�ϵϭϮ 
ϮϮ EKzKE ϭ�ϵϬϲ Ϭ Ϭ ϭ�ϵϬϲ 
Ϯϯ &�Z���E�d�Z��EK/^ ϭ�ϵϯϮ ϭ�ϴϴϳ ϭ�ϴϴϯ ϭ�ϵϬϬ 
Ϯϰ >KK^ ϭ�ϵϵϱ ϭ�ϴϱϱ ϭ�ϴϰϳ ϭ�ϴϵϵ 
Ϯϱ >���KhdhZ� ϭ�ϵϱϰ ϭ�ϴϳϵ ϭ�ϴϱϱ ϭ�ϴϵϲ 
Ϯϲ >��W>�^^/^���>>�s/>>� ϭ�ϴϳϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϳϭ 
Ϯϳ �KZ�/� ϭ�ϴϲϳ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϲϳ 
Ϯϴ �dZ�hy ϭ�ϴϲϴ ϭ�ϴϱϯ Ϭ ϭ�ϴϲϬ 
Ϯϵ >��Z^ ϭ�ϵϱϭ ϭ�ϳϲϬ Ϭ ϭ�ϴϱϱ 
ϯϬ s�>�E�/�EE�^ ϭ�ϵϳϴ ϭ�ϳϬϳ Ϭ ϭ�ϴϰϮ 
ϯϭ ^��>/E ϭ�ϴϯϴ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϯϴ 
ϯϮ >/�s/E ϭ�ϴϭϮ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϭϮ 
ϯϯ >�^^/'Ez ϭ�ϴϭϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϭϭ 
ϯϰ ^�Z/E'�^��d�E�^>�^ ϭ�ϴϬϱ Ϭ Ϭ ϭ�ϴϬϱ 
ϯϱ �,�d��h�d,/�ZZz ϭ�ϳϵϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϳϵϵ 
ϯϲ ^K/^^KE^ ϭ�ϴϴϰ ϭ�ϴϰϮ ϭ�ϲϳϯ ϭ�ϳϵϵ 
ϯϳ W�Z�z�d/'Ez ϭ�ϴϮϯ ϭ�ϳϴϳ ϭ�ϲϲϰ ϭ�ϳϱϴ 
ϯϴ D�Z>z ϭ�ϲϵϳ Ϭ Ϭ ϭ�ϲϵϳ 
ϯϵ >KE'h�s�> ϭ�ϲϴϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϲϴϵ 
ϰϬ �,K/^z��h���� ϭ�ϳϮϴ ϭ�ϲϭϲ Ϭ ϭ�ϲϳϮ 
ϰϭ >��&�Z� ϭ�ϲϱϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϲϱϭ 
ϰϮ �h�Zh/�Y ϭ�ϳϬϬ ϭ�ϰϴϭ Ϭ ϭ�ϱϵϬ 
ϰϯ ^�E>/^ ϭ�ϳϰϴ ϭ�ϯϭϲ Ϭ ϭ�ϱϯϮ 
ϰϰ d,KhZKdd� ϭ�ϰϳϵ Ϭ Ϭ ϭ�ϰϳϵ 

>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ϰ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�Ă�ǀĂůŝĚĠ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
Ě͛ƵŶ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ͘��Ğ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶƐƚĂŶƚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ�ĞŶ�ƐĂůůĞ  ͘
>ĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚğƐ�ă�ƉƌĠƐĞŶƚ͕�Ɛ͛ŝůƐ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͕�ůĞ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ŵĂŶĚĂƚ͘ 
/ů�ĨĂƵĚƌĂ�ǀĠƌŝĮĞƌ�Ɛŝ�ĐĞƐ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŝŶƚĠŐƌĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ůŽŐŝĐŝĞů�ZĠƐƵůƚ͛�ƌĐ͘ 
 

�ŝŶƋ��ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠĮŶŝĞƐ�  ͗
     

ZĂƉƉĞů�͗�Ɛŝ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ŽĸĐŝĞů�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů͕�Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚĠƉĂƌƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�
ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƐĐŽƌĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ͕�ƋƵĞůƋƵĞ�
ƐŽŝƚ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ͘ 
�Ŷ�ƉŝğĐĞ�ũŽŝŶƚĞ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ͕�ƵŶ�ĮĐŚŝĞƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ƌĞĐĂůĐƵůĠ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƟͲ
ƟŽŶƐ�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ͘ 
�͛ĞƐƚ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ďĂƐĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�
ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�Ğƚ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĠ�Đŝ-ĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ͘ 
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ƚƌŽŝƐ�ĐŽŵƉĠͲ
ƟƟŽŶƐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ŝŵƉŽƐĠĞ͘�>Ă�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ  ͘
�Ğ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ďŝĞŶƚƀƚ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ�Ğƚ�ĠĚŝƚĠ�ĐŚĂƋƵĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƐƵƌ�
ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ��Zd�,�&͘ 

  �ĂŵĞƐ��ƌĐƐ�ƉŽƵůŝĞƐ         

ϭ ZKz� ϭ�ϱϯϰ Ϭ Ϭ ϭ�ϱϯϰ 
Ϯ s/>>�E�hs��^d�'�ZD�/E ϭ�ϰϴϭ Ϭ Ϭ ϭ�ϰϴϭ 

  ,ŽŵŵĞƐ��ƌĐƐ�WŽƵůŝĞƐ         
ϭ t/E'>�^ Ϯ�ϯϯϱ Ϯ�Ϯϴϴ Ϭ Ϯ�ϯϭϭ 
Ϯ s/>>�E�hs���Ζ�^�Y Ϯ�Ϯϳϴ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϯϳϴ 
ϯ ���,z Ϯ�Ϯϰϵ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϯϰϵ 
ϰ s/>>�E�hs��^d�'�ZD�/E Ϯ�ϮϮϳ Ϭ Ϭ Ϯ�ϮϮϳ 
ϱ s�>�E�/�EE�^ Ϯ�Ϯϭϯ Ϯ�ϮϭϬ Ϭ Ϯ�Ϯϭϭ 
ϲ D�Z>z Ϯ�Ϯϭϳ Ϯ�ϭϳϴ Ϭ Ϯ�ϭϵϳ 
ϳ &�Z���E�d�Z��EK/^ Ϯ�ϭϴϲ Ϯ�ϭϴϬ Ϭ Ϯ�ϭϴϯ 
ϴ ^d��D�E���/�>� Ϯ�ϭϵϲ Ϯ�ϭϱϬ Ϭ Ϯ�ϭϳϯ 
ϵ >��Z^ Ϯ�ϭϱϯ Ϭ Ϭ Ϯ�ϭϱϯ 
ϭϬ ^�E>/^ Ϯ�ϭϯϴ Ϭ Ϭ Ϯ�ϭϯϴ 
ϭϭ �,�hEz Ϯ�ϭϴϬ Ϯ�ϬϵϮ Ϭ Ϯ�ϭϯϲ 
ϭϮ ����s/>>� Ϯ�Ϭϴϳ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϴϳ 
ϭϯ Z�Dz Ϯ�Ϭϳϭ Ϭ Ϭ Ϯ�Ϭϳϭ 

�ůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ �ƚ�ĚĠďƵƚ �ůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ �ƚ�ĚĠďƵƚ 
^K/^^KE^ ϬϮͬϭϬͬϮϬϮϭ >/>>���/� ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ 
s/>>�E�hs��^d�'�ZD�/E ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ �h/^��>��DKdd� ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ 
E�hs/>>���E�&�ZZ�/E ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ E�Ed�h/>�>��,�h�Kh/E ϮϬͬϭϭͬϮϬϮϭ 
EKzKE ϬϵͬϭϬͬϮϬϮϭ ^�Z/E'�^��d�E�^>�^ ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
^d�Yh�Ed/E ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ s/>>�E�hs���Ζ�^�Y ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
>��Z^ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ ZKhsZ�^��E�Dh>d/�E ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
^�E>/^ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ Z�Dz ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
�/Z��^hZ�>��>z^ ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ ^�/Ed�WK>�^hZ�d�ZEK/^� ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
�ZKE��>>� ϮϯͬϭϬͬϮϬϮϭ ZKz� ϮϳͬϭϭͬϮϬϮϭ 
s/��^hZ��/^E� ϯϬͬϭϬͬϮϬϮϭ �,�hEz ϬϰͬϭϮͬϮϬϮϭ 
�Z�Wz��E�s�>K/  ̂ ϯϬͬϭϬͬϮϬϮϭ ^��>/E ϬϰͬϭϮͬϮϬϮϭ 
'Z�E���^zEd,� ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ �KZ�/� ϬϰͬϭϮͬϮϬϮϭ 
�h>>z�>�^�D/E�^ ϬϲͬϭϭͬϮϬϮϭ ^K/^^KE^ ϭϭͬϭϮͬϮϬϮϭ 
:h^^z ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ ^�E>/^ ϭϭͬϭϮͬϮϬϮϭ 
�,�d��h�d,/�ZZz ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ �D/�E^ ϭϭͬϭϮͬϮϬϮϭ 
D�Z>z ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ >��&�Z� ϭϴͬϭϮͬϮϬϮϭ 
�,�D�Ed ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ �,K/^z��h���� ϭϴͬϭϮͬϮϬϮϭ 
����s/>>� ϭϯͬϭϭͬϮϬϮϭ t/E'>�^ ϭϴͬϭϮͬϮϬϮϭ 
  ���,z ϭϴͬϭϮͬϮϬϮϭ 

�ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ 
�ůĂƐƐĞŵĞŶƚ 

,ŽŵŵĞ��
&ĞŵŵĞ 

�ƌŵĞ �ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ Eď��ĂƌĐŚĞƌƐ��
ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞ 

�>& & �> �͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ ϯ 

�>, & �> �͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ ϯ 

�K& , �K �͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ ϰ 

�K, , �K �͕�:͕�^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ ϰ 

�� DŝǆƚĞ �� �͕�^ ϯ 



 

WƌĠƐĞŶƚƐ�͗ 
�>>�Z���ŶĚƌĠ�-���h'EKE�:ĞĂŶ-WĂƵů�-��K/>��h�&ƌĂŶĐŝƐ�-�
�Kh�>�d�WŚŝůŝƉƉĞ�-��KhdZ�>>��^ǇůǀŝĂŶĞ�-���ZdKE�WĂƚƌŝͲ
ĐŝĂ�-���>��^d�WŝĞƌƌĞ�-���s/E�<��dĂǇůŽƌ�-�&�'�Zd�ZĠŐŝƐ�-�
&Kh>KE�WĂƵů�-�,h��Zd��ůĂƵĚŝŶĞ�-�>�s�ZE,��:ĞĂŶ-
�ůĂƵĚĞ�-�D�Z�/�Z�DĂƌǇůŝŶĞ�-�E�s�Z^�^ŽƉŚŝĞ�-�ZKhy�
,ĞƌǀĠ�-�s�Z���ĞƌŶĂƌĚ͘ 
�ǆĐƵƐĠƐ�͗ 
��^����DĂƌĐĞůůĞ�-���D�ZYh��KĚŝůĞ�-��hYh�EE��/ƐĂͲ
ďĞůůĞ�-�&Kh>KE��ůŝƐĞ�-�/<�d�dŚŽŵĂƐ�-�>�E'>�d�sĂůĠƌŝĞ�-�
^�ZKhz��ZŽďĞƌƚ�-��KdZz�>ƵĚŽǀŝĐ�;ŝŶǀŝƚĠͿ͘ 
WZ��D�h>� 

ϭ͘��ĐĐƵĞŝů�-�sĂůŝĚĂƟŽŶ�ĚƵ�Ws�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĚƵ�ϰ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�–�&ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�WƀůĞ 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͘ 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĞƐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ă�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĞŶ�
ĚŝƐƚĂŶĐŝĞů͕�ŝů�ĚĞŵĂŶĚĞ�ă��ůŝƐĞ�Ğƚ�WĂƵů�Ě͛ĂĐĐĞƉƚĞƌ�
ƐĞƐ�ĞǆĐƵƐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞīĞĐͲ
ƚƵĠ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ͘�>Ğ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�
ƌĠƵŶŝŽŶ�;�Zd��ŶΣϮϴͿ�ĞƐƚ�ǀĂůŝĚĠ͘ 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ĨƌĠͲ
ƋƵĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�͗�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�ĞƐƚ�
ĐŽŶƐƟƚƵĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠƐŝŐŶĠƐ�ůŽƌƐ�
ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŵĂŝƐ�ŝů�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�
ĠƚĞŶĚƵ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƐƵũĞƚƐ�Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐͲ
ƐŝŽŶƐ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ƐƵũĞƚƐ�ƚƌĂŝƚĠƐ͘ 
>ĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌŽŶƚ�ĚĠƐŽƌͲ
ŵĂŝƐ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵŽŝƐͬŵŽŝƐ�Ğƚ�
ĚĞŵŝ͘ 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƀůĞ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
Ă�ĠƚĠ�ĞŶƚĞŶĚƵ͘� 
EŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ġƚƌĞ�ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐΖǇ�ƉĂƐƐĞ͘�
>ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐŽŶƚ�ƉƌġƚƐ�ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĂǇĂŶƚ�ƉŽƵƌ�
ŽďũĞƚ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗ 
-�DĞƩƌĞ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ůĞ�ůŝǀƌĞƚ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶ�ƉƀůĞ͕�ƉƌĠͲ
ĐŝƐĂŶƚ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƐĞƐ�ĚĞǀŽŝƌƐ͘ 
-��ĠĮŶŝƌ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƀůĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĂĮŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�
ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ă�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĐĂƵƐĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ͘�
�ĞƐ�ĚǇƐĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ƉůƵƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĚƵ��Zd�͕�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ŝĚĞŶƟĮĠƐ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĞǆƉŽƐĠƐ�ă�>ƵĚŽͲ
ǀŝĐ��ŽƚƌǇ�Ğƚ�sĂůĞŶƟŶ�'ŽƐƐĞƚ�ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĞŶĐŽƵƌƵƐ͘ 
>Ğ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�<ĂŶŐŽŽ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ůĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�>ƵĚŽǀŝĐ͕�ŵĂŝƐ�ĐΖĞƐƚ�ƵŶ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĞŶ�
ŶĂƚƵƌĞ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƚĞů͘�>Ă�
ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ŝŵƉĠƌĂƟǀĞ͘�>ƵĚŽǀŝĐ�ƐĞŵďůĞ�
Ɖƌġƚ�ă�ĨĂŝƌĞ�ůΖĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ĐĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ă�ƟƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ŶĞů͘ 
>Ğ�ŵŝŶŝďƵƐ�ĞƐƚ�Ğƚ�ƌĞƐƚĞƌĂ�ƵŶ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ŝů�ĞƐƚ�ĂīĞĐƚĠ�ĂƵǆ�ŶĂǀĞƩĞƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚƵ�ƉƀůĞ͘ 
>Ğ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŽĐĂů�ĂĐƚƵĞů�ĞƐƚ�ĚŝĸͲ
ĐŝůĞ�͗�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�
ϭϮΣ͘�>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚĂƵīĂŐĞ�Ă�ĠƚĠ�
ĨĂŝƚĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͘ 
>ĞƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ�ƐĞ�ĐŽƵǀƌĞŶƚ͕�ŵƵůƟƉůŝĞŶƚ�ůĞƐ�
ĠƉĂŝƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕�ůĞƐ�ĠĐŚĂƌƉĞƐ�ĞƚĐ͘�͙�
ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ 
ƉůƵƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ĂƵ�ĨƌŽŝĚ�Ğƚ�ŝů�ĨĂƵƚ�ĞŶ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ͘ 
��ƐĂǀŽŝƌ�͗�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ŵŝůŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨĂĐŝůĞƐ͘ 
>Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉŽƐĠĞ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�>ƵĚŽǀŝĐ��ŽƚƌǇ�Ă�
ĠƚĠ�ŝŶǀŝƚĠ�ĂƵǆ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ͘ 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�
ĨĂŝƚĞƐ�ũƵƐƋƵ͛ŝĐŝ͘��Ğ�ũŽƵƌ�>ƵĚŽǀŝĐ�ĞŶĐĂĚƌĞ�ůĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ�ĚƵ�WƀůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞ�
ĐĞ�ǁĞĞŬ-ĞŶĚ�ă��ŚĂƵŶǇ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞ�ĂƵ�
ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚƵ�WƀůĞ͘ 
ZĞŵĂƌƋƵĞ�͗�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ϭğƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�
ZĠŐŝŽŶĂů�ŝů�ŶΖǇ�Ă�ƉĂƐ�ĞƵ�ĚΖŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ĨĂŝƚ�ă�>ƵĚŽǀŝĐ�

ĐĂƌ�ĐĞƩĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĂǀĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞƚ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ 
ϮğŵĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�͗�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ�ŝů�ŶΖĠƚĂŝƚ�
ƉĂƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�Ğƚ�
ĐĞƩĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ŽƵďůŝĠĞ͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�Ă�
ĂƉƉĞůĠ�>ƵĚŽǀŝĐ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĂǀĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�
ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ĨŽƌŵƵůĞƌ�ů͛ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͘ 
�ĞƉƵŝƐ�ŝů�ĞƐƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƐƚĞ͘�EŽƐ�ĚĂƚĞƐ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ŶĞ�
ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐĂůĞŶͲ
ĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�>ƵĚŽǀŝĐ͘ 

Ϯ͘��ĐƚƵĂůŝƚĠ 
-�WŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ 
EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ�ă�ϱϮϴϯ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�
ϰϭϳϯ�ůΖĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĚĞ�ĚĂƚĞ�ă�ĚĂƚĞ͘ 
>Ă�ĐŽƵƌďĞ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ůĞŶƚĞ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ƐĂŝƐŽŶƐ�ƉƌĠ-ĐŽǀŝĚ�ŵĂŝƐ�ĚĠƉĂƐƐĞ�ƚƌğƐ�ůĂƌŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘�EŽƵƐ�
ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ�ĂǀĂŶƚ�
ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĂŝƐŽŶ͘ 
-�ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ŚŽŵŵĞƐ-ĨĞŵŵĞƐ�͗�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĂǀĞĐ�ϲϴй�ĚΖŚŽŵŵĞƐ�
ƉŽƵƌ�ϯϮй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�;ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ�Ă�ƉƌŽͲ
ŐƌĞƐƐĠͿ͘ 
-�>ĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�;ũƵŶŝŽƌƐ�ĐŽŵƉƌŝƐͿ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϯϴй͕�
ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�ϲϮй�͗�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌĂƟŽ�
ũĞƵŶĞƐ͘�EŽƵǀĞĂƵǆ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ�͗�Ϯϴй�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶƐ�
;ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞͿ�ƉŽƵƌ�ϳϮй�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚƐ͘ 
�ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂĚĠƋƵĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ĐĞƵǆ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ͘ 

-�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĨĠĚĠƌĂůĞƐ 
>ĞƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂĚƌĞƐ�
ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ďŽŶŶĞƐ�͗�ůĞƵƌ�ĞīĞĐƟĨ�ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠ�ĚĞ�Ϯϵ�
ĂƵ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ�ă�Ϯϯ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘ 
�ĞĐŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ĚĠͲ
ƉĞŶĚ�ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůΖĠĚƵĐĂƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�Ğƚ�ĚƵ�
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�ƐƉŽƌƚƐ͘ 

-���ƐĂǀŽŝƌ 
EŽƐ�ƉĂƌůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ǀŽƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�
ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�
ǀŝǀĞŶƚ�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚĞƐ�ƐĠŶĂƚĞƵƌƐ�ĐĞůůĞ�Đŝ�ǀŝƐĞ�ă�ůŝŵŝƚĞƌ�ă�Ϯ�ŵĂŶĚĂƚƐ�
ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�;ƐĞƌŝŽŶƐ-ŶŽƵƐ�
ĚĞ�ĨĞƌǀĞŶƚƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚƵ�ĐƵŵƵů�͍Ϳ͕�ŽƵ�ůĂ�ŵŝǆŝƚĠ�ă�
ϱϬͬϱϬ͙ 

ϯ͘�>͛�dZ 
�ŶĚƌĠ��>>�Z��ƉŽƐĞ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�
ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ů͛�dZ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ�
ĐĞůĂ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ă�ƌĞŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĞŶ�
ƉƌŝŽƌŝƚĠ͘� 
hŶ�ĐŽŶƐƚĂƚ�͗�ŝů�ŶΖǇ�Ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�dZ�
ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ�ůŽƌƐ�ĚĞƐƋƵĞůůĞƐ�DĂƌĐĞůůĞ�
��^����Ǉ�ĠƚĂŝƚ�ŝŶǀŝƚĠĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͘�
�ĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ĂŶ�Đ͛ĞƐƚ�>ƵĚŽǀŝĐ��KdZz�ƋƵŝ�ŐğƌĞ�ůĞƐ�
ĞīĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉŽƐĠĞ�
ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůΖĠůĂƌŐŝƌ͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĞ�
ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ů͛�dZ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ġƚƌĞ�ĚŝƉůƀͲ
ŵĠ�ĚΖ�ƚĂƚ͘ 
:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�>�s�ZE,��ĨĂŝƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�
ġƚƌĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĠĐĂƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝƉůƀŵĠƐ�ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ��dZ�ƋƵŝ�ĚĠƚĞƌͲ
ŵŝŶĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ă�ŵĞŶĞƌ͘ 
hŶĞ�ƌĞŵĂƌƋƵĞ�;ĠĐŚĂŶŐĞ�ĚĞ�ŵĂŝůͿ�Ă�ĨĂŝƚ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ă�
ĚĞƐ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�
ĞīĞĐƚƵĠĞ͘�>ĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ă�ĚƵƌĠĞ�ŝŶĚĠͲ
ƚĞƌŵŝŶĠĞ͕�ƐŽŶƚ�ĠƚĂďůŝƐ�Ğƚ�ƉĂǇĠƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌĠƐŽƌŝĞƌ͘�DĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�Ɛŝ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�
ƉĂƐ�ĞƵ�ůŝĞƵ�͍�EŽƵƐ�ĚĞǀƌŝŽŶƐ�ĞŶ�ġƚƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ�ƉůƵƐ�
ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ͘ 
�Ğ�ƐĞƌĂ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƋƵŝ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�
ĂĚĠƋƵĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�͗�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�
ĞƐƚ�ĨĂŝƚĞ�ĂƵǆ�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƵǆ�ƚƌĠƐŽƌŝĞƌƐ͕�ĂƵǆ�
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞƐ͕�ĂƵǆ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ůĞ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͘��ĞƩĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů͘ 
WƌĠĐŝƐŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƐĞŶͲ
ƐŝďůĞ�ĐĂƌ�ĞůůĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ƵŶĞ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ĠƚĂďůŝƐ�ŵĂŝƐ�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ďŽƵŐĞƌ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͘ 
sĂůĞŶƟŶ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĂƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĂƚ�ĚĞ�
ƐƉŽƌƚ�Ğƚ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ů͛ĂŝĚĞƌ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝğƌĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�͍� 
�ǀĂŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ�
Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ŐğƌĞ�ů͛ĞīĞĐͲ
ƟĨ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ĚĞ��dZ͘� 
/ů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ƐƸƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŽŝƟĠ�ĚĞƐ�ĚĠƉĂƌƚƐ�ĞŶ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ��dZ�ĚĞ�ůĂ�&&d��ƐŽŝƚ�ĐŽŵďůĠĞ͕�ůĞƐ�

ƉŽƐƚĞƐ�ĠƚĂŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĐŝďůĠƐ�Ğƚ�ůŝŵŝƚĠƐ�ĞŶ�
ŶŽŵďƌĞ͘ 
�ƉƉĞů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ůĂŶĐĠ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂƐƐĞƌ�
ĚĞƐ�ĚŝƉůƀŵĞƐ�ĨĠĚĠƌĂƵǆ�Ğƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂůůĞƌ�
ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĚŝƉůƀŵĞ�Ě͛�ƚĂƚ�͍ 
�ŽŶƐƚĂƚ�͗�ƉĞƵ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚŝƉůƀŵĠƐ͕�ůĞ�ǀƌĂŝ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ�ĐŽŵŵĞ�
ŶŽƵƐ�ůĞ�ǀŝǀŽŶƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞ�ƉĂƐ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�
ƋƵ͛ĂǀĂŶƚ�͖�ŝů�ƐĞƌĂ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ă�ůĂ�ĐƌĠĂͲ
ƟŽŶ�ĚΖĞŵƉůŽŝƐ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�Ě͛ƵŶĞ�ŵƵƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵ�
ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵġŵĞ�ďĂƐƐŝŶ�ĚĞ�ǀŝĞ�ŽƵ�
Ě͛ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�;ǀŽŝƌĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�
ƌŽŶĚĞƐ�͙Ϳ͘ 

ϰ͘�ZĠƵŶŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ƌĠŐŝŽͲ
ŶĂƵǆ 
WƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƉĞ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ϮϬϮϮ�ă� 
WĂƌŝƐ�͗�ƵŶĞ�ǀƌĂŝĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�͖�ƵŶ�
ƌĠĨĠƌĞŶƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ŶŽŵŵĠ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽŵŽƵͲ
ǀŽŝƌ�ů͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ă�
ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�ĐĞƚ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�͖�ŝů�ĨĂƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ǀƌĂŝĞ�
ĞŶǀŝĞ�ƉŽƵƌ�ĚŝīƵƐĞƌ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƐ�Ğƚ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůΖĠǀĠͲ
ŶĞŵĞŶƚ͘ 
��ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ƐŽŶƚ�ĠůĞǀĠƐ�͖�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ�ŝů�Ă�
ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ƵŶ�WĂƐƐ�ϭ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞƐƚ�ĨĂŝƚĞ�
ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�WĂƐƐ�Ϯ�ũŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵǆ�ĮͲ
ŶĂůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ƉƌĞƐƟŐŝĞƵǆ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚĞ�
sŝŶĐĞŶŶĞƐ͘ 
/ů�ĨĂƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ƉĂƌŝƐŝĞŶŶĞ�ĐΖĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞͲ
ŵĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘�
YƵĞ�ĚŝƌĞ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚƵ�^ƵĚ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�͍ 

KZ�Z���h�:KhZ 

ϱ͘�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��'�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ĚƵ�Ϯϲ�
ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ 

-�Ϯ�ŽƉƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝĞƵ�͗�KƉƟŽŶ�ϭ��ŵŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�WĂƵů�
&ŽƵůŽŶ͕�KƉƟŽŶ�Ϯ��ƵůůǇ-ůĞƐ-DŝŶĞƐ�ĂǀĞĐ��͘�sĞƌĂ͘ 
-���ƉƌĠǀŽŝƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ͬ�Ɛŝ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚƵ�WĂƐƐ-ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 
-��ůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�͗�Ϯ�ƉŽƐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ǀĂͲ
ĐĂŶƚƐ�ƉĂƌ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�
ŵŽŝƐ͘ 
hŶ�ĚĠďĂƚ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂƵƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ǀŽƚĠ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ĂǀĞĐ�ϮϬ�ƉŽƐƚĞƐ�ƉĂƌ�
ůŝƐƚĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĂĐƚƵĞů�Ă�ĠƚĠ�ĠůƵ�ƐƵƌ�ůĂ�
ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ă�Ϯϱ�ƉĂƌ�ůŝƐƚĞ͘�>Ă�ĐŽŵƉŽͲ
ƐŝƟŽŶ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĠƚĂŶƚ�ĚĞ�Ϯϯ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�
ĚĞǀŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ŽƵ�ŶŽŶ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶĞ�ĠůĞĐƟŽŶ�
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�͍ 
WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�:͘�ůĂƵĚĞ�>�s�ZE,��
ƐĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞ�ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�
ĚƵ��EK^&�ĂĮŶ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�
ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĂŶĐĞƌ�ůΖĂƉƉĞů�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͘ 
-�ZĠŐŝƐ�&�'�Zd�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌͲ
ŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͕�ůΖĞŶǀŽŝ�ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ůΖ�'�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚ�ĚğƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ũĂŶͲ
ǀŝĞƌ͘ 
-��ƉƉĞů�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠůĠͲ
ŐƵĠƐ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�,�&�ă�ů͛�'�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�͗�ŝů�
ĨĂƵƚ�ĠůŝƌĞ�ϱ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ƟƚƵůĂŝƌĞƐ͘�hŶ�ŶŽŵďƌĞ�ŵĂǆŝͲ
ŵƵŵ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ƐƵƉƉůĠĂŶƚƐ�ĞƐƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ͘ 
-�WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ŵĠŵĞŶƚŽ͘ 
-�YƵĞƐƟŽŶƐ�ĠĐƌŝƚĞƐ�ă�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ĂǀĂŶƚ�ů͛ĂƐƐĞŵͲ
ďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�͖�WŚŝůŝƉƉĞ��Kh�>�d�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�
ƌĠŝƚĠƌĞƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ůŽƌƐ�ĚĞ�
ů͛�'�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ͘ 

ϲ͘�ZĠĐŽŵƉĞŶƐĞƐ�ĂƵǆ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 
-�ϯ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĚĞ�ĚŝƉůƀŵĞƐ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĂƐͲ
ƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ϮϬϮϭ͘�
�͛ĞƐƚ�ƉĞƵ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ğƚ�ƐĂǀŽŝƌ�
ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ůĂ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͘�
ZĂƉƉĞů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�͗�Ɛŝ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ�ZĠŐŝŽŶĂů�ƉĞƵƚ�
ƐƵƐĐŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͕�ĐΖĞƐƚ�ĂƵ�ĐůƵď�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘ 
-�>ĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ǀĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ͕�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ĨĂŝƚĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�
ĨĠǀƌŝĞƌ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ͘ 
-�>ĞƐ�ĚŝƉůƀŵĞƐ�ƌĞƐƚĠƐ�ĞŶ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĞŵŝƐ�
ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƌĠĐŝƉŝĞŶĚĂŝƌĞƐ͘ 
-��ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ƚƌŽƉŚĠĞ�ĐŽŵŵƵŶĂů͕��ĞƌŶĂƌĚ�
s�Z��ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ğƚ�
ĨŽƵƌŶŝƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĨĠĚĠƌĂů�͗�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ůĞƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͕�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ĐĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ĚĞƐ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞ�Ɵƌ�ă�ů͛ĂƌĐ͘ 

^ƵŝƚĞ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ƉĂŐĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ 

�͘Z͘d͘�͘,͘�͘&͘�

�  
KĸĐŝĞů��Zd��ŶΣϮϵ 



ϳ͘�DĠŵĞŶƚŽ 
/ů�ĞƐƚ�ƌĞůƵ�ƉŽŝŶƚ�ƉĂƌ�ƉŽŝŶƚ�Ğƚ�ĂŵĞŶĚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐƵƌůŝŐŶĠĞƐ�ĞŶ�ũĂƵŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘� 
�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠͲ
ƌŝĞƵƌ͘ 
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ǀĂůŝĚĞŶƚ�ĐĞ�ŵĞŵĞŶƚŽ͘� 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ŽƵ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞƐ�ĂƉƉŽƌƚĞƌŽŶƚ�
ůĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚƵŝƚĞƐ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͘ 
&ŝŶĂůŝƐĠ�ŝů�ƐĞƌĂ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ǀŽƚĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛�'͘ 

ϴ͘�>ĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ 
-�>ĞƐ�ƌŝƐƚŽƵƌŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĐůƀƚƵƌĠĞƐ�Ğƚ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϳϲϯϲ�Φ�ƉŽƵƌ�ϭϭϭ�ĐůƵďƐ�ƐƵƌ�ϮϮϰ͘ 

-�ϯϲ�ƉŽƵƌ�ů͛KŝƐĞ 
-�Ϯϵ�ƉŽƵƌ�ů͛�ŝƐŶĞ� 
-ϭϱ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐŽŵŵĞ� 
-�Ϯϭ�ƉŽƵƌ�ůĞ�EŽƌĚ 
-�ϭϬ�ƉŽƵƌ�ůĞ�WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ 

-�WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�͗ 
dĞŶƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚƵ�WƀůĞ�ŶŽŶ�ĠƋƵŝƉĠƐ͘ 
�ŝďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƐĂůůĞ͕�ůĞƐ�ĚĞǀŝƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ�͖�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ă�ƉƌĠǀŽŝƌ�ĐŚĞǀĂůĞƚƐ�Ğƚ�
ĐŝďůĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘ 

ϵ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉŽƌƟǀĞ 
-��ƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ͘ 
�-�YƵĂƚƌĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ��>&͕��>,͕��K&͕��K,͘ 
-���ŚĂƋƵĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ��ĂĚĞƚƐ͕�:ƵŶŝŽƌƐ͕�
^ϭ͕�^Ϯ͕�^ϯ�ͬ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĐĂƌ�ůĞƐ�
ĂƌĐŚĞƌƐ�ƟƌĞŶƚ�ĂƵǆ�ŵġŵĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƋƵĞůůĞ�
ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ͘ 
-��ƋƵŝƉĞƐ�ĚĞ�ϰ�ƟƌĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƐŝĞƵƌƐ͕�ϯ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĂŵĞƐ͘ 
-�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĞƐƚ�ĨĂŝƚĞ�Ě͛ĂũŽƵƚĞƌ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�
ďĂƌĞ-ďŽǁ�ŵŝǆƚĞ�͗�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ǀĂůŝĚĠĞ͘ 

-��ƌĠĂƟŽŶ�ĚΖƵŶ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶŶƵĞů�ƐƵƌ�ĐĞ�ĐůĂƐƐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞƐ͘ 
-��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŽƵ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ;ƐͿ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ;ƐͿ�ĂŶŶƵĞůůĞ;ƐͿ͘ 
>Ă�ĐŽŵƉŝůĂƟŽŶ�ƐĞƌĂŝƚ�ĨĂŝƚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�,ĂƵƚƐ-
ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ͘ 

-�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ƐĂůůĞ�
�ůŝƚĞ�;ƐĐƌĂƚĐŚͿ͘� 
>Ğ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞƐƚ�ǀĂůŝĚĠ͕�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ă�ů͛ĂĸŶĞƌ�Ğƚ�ă�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͘ 
-�>Ă�;ƌĞͿŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ƌĞƐƚĞ�ă�
ů͛ĠƚƵĚĞ͘ 
-�YƵĞƐƟŽŶ�ƉŽƐĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů͘ 
>Ğ� ĐŝƌĐƵŝƚ� ƌĠŐŝŽŶĂů� ŶΖĂ� ƉĂƐ� ĞƵ� ůŝĞƵ� ůĂ� ƐĂŝƐŽŶ�
ĚĞƌŶŝğƌĞ�Ğƚ�ŝů�ŶĞ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƉĂƐ�ĐĞƩĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ƐƉŽƌͲ
ƟǀĞ͘���ƌĠĂĐƟǀĞƌ�͍ 
>Ğ� ĨĂŝƚ� ĚΖĂǀŽŝƌ� ƐƵƉƉƌŝŵĠ� ůĞƐ� ĚŽƚĂƟŽŶƐ� ƋƵŝ�
ĠƚĂŝĞŶƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ƐĞŵďůĞ� ġƚƌĞ� ƵŶ� ĨƌĞŝŶ� ƐĠͲ
ƌŝĞƵǆ͘� /ů� ĞƐƚ� ă� ŶŽƚĞƌ� ƋƵĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĐůƵďƐ� ĐŚĞƌͲ
ĐŚĞŶƚ�ă�ĂŐŝƌ�Ğƚ�ă�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ă� ůΖŝĚĞŶƟƋƵĞ�
ŵĂŝƐ�ůŽĐĂůĞŵĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ůΖĂƉƉƵŝ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽͲ
ŶĂů͘ 
EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƐŽŶĚĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ĐĞƩĞ�
ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ� Ğƚ� Ɛŝ� ů͛ŝĚĠĞ� ĞƐƚ� ĂĐĐƵĞŝůůŝĞ� ƉŽƐŝƟͲ
ǀĞŵĞŶƚ� ŝů� ĞƐƚ� ƉƌŽďĂďůĞ� ƋƵ͛ŝů� ĨĂƵĚƌĂ� ƌĞǀŽŝƌ� ůĞ�
ƌğŐůĞŵĞŶƚ͘ 
WĂƌ� ůĞ� ƉĂƐƐĠ� ůĞ� ƐǇƐƚğŵĞ� ĚĞ� ƉƌŝŵĞƐ� ĂƫƌĂŝƚ�
ĠŶŽƌŵĠŵĞŶƚ�Ğƚ�ŝŶĐŝƚĂŝƚ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� ĐĞƐ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ͘� WŽƵƌ� ĂƵƚĂŶƚ� ƉĞƵ�
ĚΖĂƌĐŚĞƌƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŝĞŶƚ� ĂƵǆ� ϯ� ŵĂŶĐŚĞƐ� ͖� Ɛŝ�
ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ă�ůĞ�ƌĞĨĂŝƌĞ�ŝů�ĨĂƵĚƌĂŝƚ�ǀƌĂŝƐĞŵďůĂͲ
ďůĞŵĞŶƚ� ŝŵƉŽƐĞƌ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ŵĂŶĐŚĞƐ� ĚƵ� ĐŝƌĐƵŝƚ͘� >Ă� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐƉŽƌƟǀĞ�
ĨĞƌĂ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵũĞƚ͘ 
/ů�ĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ƉĞƌŵĞƩĂŝƚ�
ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ůĞƐ�ĚƵĞůƐ� Ğƚ� ĂŝŶƐŝ� ĚĞ�
ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͘ 
/ů� ĞƐƚ� ĐůĂŝƌ� ƋƵĞ� ůĞ� ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕� ůĞ�
ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ĨŽŶĚƐ� ƉƌŽƉƌĞƐ� ŽŶƚ� ĚŝŵŝŶƵĠ� ůĞƐ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĐĞƐ� ĚŽƚĂͲ
ƟŽŶƐ͕�Ě͛Žƶ�ůĞƵƌ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ĚĞ�
ĨĂĐƚŽ� ůĂ� ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ� ĨĂƵƚĞ�
ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘� �Ğ� ĐŝƌĐƵŝƚ� ĞƐƚ� ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�
ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ƉĂƌ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĐůƵďƐ� ĐĂƌ� ĐĞůĂ� ůĞƵƌ� ƉĞƌͲ
ŵĞƩĂŝƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƚƀƚ�ĞŶ�ƐĂŝƐŽŶ�
ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ůĞ� ƉůĞŝŶ� Ě͛ĂƌĐŚĞƌƐ� Ğƚ� ĂƐƐƵƌĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ůĂ�
ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ� ĚƵ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ͘� �Ğ� ƋƵŝ� ĠƚĂŝƚ� ŵŽŝŶƐ�
ǀƌĂŝ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘�>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�

ƐƉŽƌƟǀĞ� ĨĞƌĂ� ĚĞƐ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵŽĚŝĮĂŶƚ� ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉƌŝŵĞƐ͕� ƚŽƵƚ�
ĐĞůĂ�ƌĞƐƚĞ�ă�ƉƌĠĐŝƐĞƌ͘ 

�ŶĚƌĠ��>>�Z��ƉƌŽƉŽƐĞ�ů͛ŝĚĠĞ�Ě͛ƵŶ��ŚĂŵƉŝŽŶͲ
ŶĂƚ�ĚĞ�ĐůƵďƐ͕��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĐůƵď͘ 
^ŽŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�Ɛ͛ŽƌŝĞŶƚĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ� ĚΖƵŶ� ŵġŵĞ�
ĐůƵď͘�>Ğ�ĐůƵď�ĠƚĂďůŝƚ�ŽƵ�ĐŚŽŝƐŝƚ�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ĮǆĞ�ƵŶĞ�ĚĂƚĞ͘�ϭϱ�ũŽƵƌƐ�ă�ůΖĂǀĂŶĐĞ�ĐĞ�ĐůƵď�ŶŽƵƐ�
ĞŶǀŽŝĞ�ĐĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐĞƩĞ�ĚĂƚĞ�͖�ŝů�ĞƐƚ�ƐŽƵͲ
ŚĂŝƚĂďůĞ� ƋƵĞ� ĐĞůĂ� ƐĞ� ĨĂƐƐĞ� ƉĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ� ă�
ůΖŝŶƚĞƌƐĂŝƐŽŶ� ĂƵ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ŵĂƌƐ͘� WƵŝƐ� ŝů� ŶŽƵƐ�
ĞŶǀŽŝĞ�ĚĞƐ� ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘�>Ğ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ĠƚĂďůŝ�ĂƵ�
ƉƌŽƌĂƚĂ� ĚƵ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ůŝĐĞŶĐŝĠƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�
�ĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ� ĐƌĠĠƐ� ;ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�
ϭϬ�ă�ϮϬ�ĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĚĞ�Ϯϭ�ă�ϰϬ�ĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĚĞ�ϰϭ�ă�ϲϬ�
ĂƌĐŚĞƌƐ�ĞƚĐ͙Ϳ 
�ĞůĂ�ĨĞƌĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƌĞůĂŶĐĞ͘�hŶĞ�ƉƵͲ
ďůŝĐĂƟŽŶ�ƐĞƌĂŝƚ�ĨĂŝƚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘ 
>Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ�ƐƵũĞƚ�ƐĞ�ĨĞƌĂŝƚ�ƉĂƌ� ůĞ�
ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ƌĠŐŝŽŶĂů� Ğƚ� ƐƵƌ� &ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͘�>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƵŶ�
ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛�'�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘ 
-�>Ğ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ 
>Ğ�ĚŽƵƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�
ĞŶ� ƐĂůůĞ� ă� EŽǇŽŶ� ;ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ� ^ϭ-^ϮͿ� ǀŝĞŶƚ�
ĚΖġƚƌĞ� ůĞǀĠ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ� ůĂ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ� ͖� ůĞ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�
ĂƵƌĂ� ďŝĞŶ� ůŝĞƵ� ĐŽŵŵĞ� ƉƌĠǀƵ� ůĞƐ� ϭϵ� Ğƚ� ϮϬ� ĨĠͲ
ǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
-��ĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĞƐƟǀĂů�ϮϬϮϮ 
>ĞƐ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ŝŶĐĞƌƟƚƵĚĞƐ� ƐŽŶƚ� ůĞǀĠĞƐ� ͖� ůĞ�
ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�Ğƚ��Z�
ĞƐƚ� ĮŶĂůŝƐĠ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĞ� ĚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ� ĂƵǆ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�ǀŝĐƟŵĞƐ�ĚĞƐ�
ĂŶŶƵůĂƟŽŶƐ�ĚƵĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 

ϭϬ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌďŝƚƌĞƐ 
>Ă�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ĞƐƚ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�
ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ƌĠŐŝŽŶĂů͘�
>͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ƐĞ� ĨĠůŝĐŝƚĞ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ĂǀĂŶĐĠĞ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĞŶ� ĂƩĞŶƚĞ� ƐŽƵƐ� ƉĞƵ�
ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞǆĂŵĞŶ͘ 
>ŽƌƐ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞǆĂŵĞŶ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ƌĞĨŽƵͲ
ůĞƌ� ƵŶ� ĐĂŶĚŝĚĂƚ� ƋƵŝ� ƐΖĞƐƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ƐĂŶƐ� WĂƐƐ-
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘� �ŝĞŶ� ƋƵĞ� ĐĞůĂ� ŶΖĂŝƚ� ƉĂƐ� ĠƚĠ� ƐƟƉƵůĠ�
ƐƵƌ� ůΖŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ĐĞƩĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ŶƵů� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ŝŐŶŽƌĞƌ͘� �Ğ� ƉůƵƐ�
ĐĞůůĞ-Đŝ� ĞƐƚ� ƌĂƉƉĞůĠĞ� ƐƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĨĠĚĠƌĂƵǆ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�
ŶŽƐ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵŵŝƐĞƐ� ĂƵ� ĐŽŶƚƌƀůĞ�
ĚƵ�WĂƐƐ�^ĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƵŶ�ĂƌďŝƚƌĞ�ƉĞƵƚ-ŝů�
ŽĸĐŝĞƌ�ƐĂŶƐ�ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ĐĞ�ŐĞŶƌĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�͍ 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ů͛ŚĠďĞƌŐĞͲ
ŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĂƌďŝƚƌĞƐ� ă� �ĞĂƵǀĂŝƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĐŚĂŵͲ
ƉŝŽŶŶĂƚ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ� &E^h� ;ϱ� ĂƌďŝƚƌĞƐͿ� ůĂ� ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƉŽƐĠĞ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�
ĠƚĂŝƚ�ĂĐƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�͗�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�
ĞƐƚ͘͘͘Kh/͘� 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�͗�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�:K�
ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϮϬϮϰ� ͗� ůĂ��K:KW�Ğƚ� ůĂ�t��ĂƵƌŽŶƚ�ďĞͲ
ƐŽŝŶ�ĚΖĂƌďŝƚƌĞƐ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�
ůĂ�ŵĂŝƚƌŝƐĞ�ĚĞ� ů͛ĂŶŐůĂŝƐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƐŝŶĞ�
ƋƵĂ�ŶŽŶ�ƉŽƵƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ƵŶĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂͲ
ƚƵƌĞ͘� 
WƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ;ƐƸƌĞŵĞŶƚ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ů͛�'� ϮϬϮϮ�
&&d�Ϳ� ƵŶ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ� ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐĞƌĂ� ĨĂŝƚ�
ƐƵƌ� ůĞ� ƐƵũĞƚ� Ğƚ� ƵŶ� ĂƉƉĞů� ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ůĂŶĐĠ�
ƉĂƌ�ůĂ�&&Zd�͘ 

ϭϭ͘� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�>ĂďĞůƐ�Ğƚ�&ŽƌŵĂƟŽŶ 
>Ă�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ƵŶ�ĚĠďĂƚ�
ĂŶŝŵĠ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠͲ
ƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�DĂƌĐĞůůĞ��ĞƐĂĐĞ�ƋƵŝ�
ĨĞƌĂ�ƌĞŵŽŶƚĞƌ�ůĞƐ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƐ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƵͲ
ŶŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ůĂ�&&d�͖�ƉĞƵ�ĚĞ�
ĐůƵďƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ă�ĐĞ�
ũŽƵƌ�͗� 
ϭϲ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ůĂďĞů�ĚŽŶƚ�͗ 
-�ϭ�ůĂďĞů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͕� 
-�ϭϯ�ůĂďĞůƐ��ŵďŝƟŽŶ�Ğƚ� 
-�Ϯ�ůĂďĞůƐ��ƐƉŽŝƌ͘� 
>ĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƉƵďůŝĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ůĞƩƌĞ�
ĂƵǆ�ĂƌĐŚĞƌƐ͘ 

WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐůƵďƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞŶǀŽǇĠ�ůĞƵƌ�ĚŽƐƐŝĞƌ�
ĞŶ� ŐƵŝƐĞ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞƐƚĂƟŽŶ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽŝƌĞ� ĞŶƚƌĞ� ĞǆŝŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐĞƌƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚƵ� ĚŽƐƐŝĞƌ� Ğƚ�
ĚĠůŝǀƌĂŶĐĞ�ƚĂƌĚŝǀĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞ-Đŝ͘� 
��ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�Ă�ƌĞƉŽƵƐƐĠ�ůĞƐ�ĚĂƚĞƐ�
Ğƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĚĞǀƌĂ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�
ƚĞŶŝƌ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞƐ� ĂǀŝƐ� Ğƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƋƵŝ�
ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ͘ 

ϭϮ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐ 
-�WĂƐƐ-^ƉŽƌƚ�ŶĂƟŽŶĂů 
:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ� >�s�ZE,��ŶŽƵƐ� ŝŶĨŽƌŵĞ�ĐŽŶĐĞƌͲ
ŶĂŶƚ� ůĞ�WĂƐƐ-^ƉŽƌƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƋƵĞ��ĞƌĐǇ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�
ƐŝŐŶĠ� ĚĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� Ě͛Žƶ� ĚĠĐĂůĂŐĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞƐ� ĮŶĂŶĐĞƐ� Ğƚ� ůĞ� ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞƐ�
ƐƉŽƌƚƐ͘� >ĞƐ� ��K^� Ŷ͛ŽŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƉĂƐ� ů͛ĂƌŐĞŶƚ�
ƉŽƵƌ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ǀĂŐƵĞ͘� >Ă�
�Z�:�^�Ă�ďůŽƋƵĠ�ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĂƐƐŽƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϯ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĚƵƌĠĞ� ŝŶĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ͘�
�īĂŝƌĞ�ă�ƐƵŝǀƌĞ͘ 

-�>Ğ�ĐŽŵƉƚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ 
ZĞƚŽƵƌ� ƐƵƌ� ƐŽŶ� ƉĞƵ� ĚΖŝŶƚĠƌġƚ� ĐĂƌ� ŝŶƵƟůŝƐĠ� ĚĞͲ
ƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚΖƵŶ�ĂŶ͘�WĂƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ɛŝ�ĐĞ�ŶΖĞƐƚ�
ĐĞůůĞ� ĚƵ� ƌĞƚƌĂŝƚ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� Ɵƌ� ă� ůΖĂƌĐ� ĚĞ�
ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ͘ 
dĂǇůŽƌ� ��s/E�<�͕� ĞŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ� ĚĞƐ� ĐŽĚĞƐ�
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ͕�ƌĞƉƌĞŶĚƌĂ�ůĞƐ�ƌġŶĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ƉĂŐĞ͘ 

hŶĞ� ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ� ĞƐƚ� ĚĠũă� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͘� �Ğ� ĐĞ� ĨĂŝƚ� ůĂ� ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ� ƌĞĨƵƐĞ� ůĂ�
ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ĐůƵď͘� >Ă� ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�
ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ĂŶĐŝĞŶŶĞ� ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ� ĂƵǆ�
ƐƚĂƚƵƚƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ͘ 
�Ğ� ĐŽŶŇŝƚ� ĠƚĂŶƚ͕� ƐĞƵůĞ� ƵŶĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĞ�
ŵĂŝƌĞ͕�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ�Ğƚ�ůĞ�
ĐŽŵŝƚĠ� ƌĠŐŝŽŶĂů� ĞƐƚ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ� ĚĞ� ůĞ� ƌĠŐůĞƌ͘�
>͛ŝŶƐƟŐĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĨĂŝƚ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�
ĚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ƐĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ͘�WŚŝůŝƉƉĞ��Kh�>�d�ƉƌĠͲ
ĐŝƐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�
ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ƌĠŐŝŽŶĂů�Ğƚ�ŶĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƉĂƐ�ĐĞůƵŝ-
Đŝ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƟŽŶĂůĞƐ͘� hŶ� ŵĂŝů�
ƐĞƌĂ�ĂĚƌĞƐƐĠ�ĚĂŶƐ� ĐĞ� ƐĞŶƐ�ĂƵ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� &&d�� dŚŝĞƌƌǇ� ���
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-��ŽŶĐŽƵƌƐ�Ě͛�ƚĂƉůĞƐ͘ 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĂ� ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ƋƵŝ� ƐΖĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ�
ă��ƚĂƉůĞƐ͕�ůΖŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�
ĨĠĚĠƌĂů� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ� ĠƚĠ� ĨĂŝƚĞ� ƐƵŝƚĞ� ă� ƵŶ� ͨ ƌĞũĞƚ ͩ�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŵŽŶƚĠĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘��Ŷ�ĨĂŝƚ�ůŽƌƐͲ
ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ŝŶƐĐƌŝƚĞ�ĂƵ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�
ĨĠĚĠƌĂů� ŝů� ƐĞŵďůĞƌĂŝƚ� ƋƵ͛ĞůůĞ� Ăŝƚ� ĠƚĠ� ĚĠĐůĂƌĠĞ�
ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ũĞƵŶĞƐ�ŶŽŶ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟǀĞ͘�/ů�ƌĞǀŝĞŶƚ�
ă� ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�DƵƌŝĞů��ĂƌŽŶŝ� ă�
ůĂ� ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶĞ� ƐŽůƵƟŽŶ͘� >Ğ�
ĐŽŵŝƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ů͛Ǉ�ĂŝĚĞƌ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ͘ 
ϳ�ƐĐŽƌĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ͘�>Ğ�ƉƌĠͲ
ƐŝĚĞŶƚ� ĚƵ� ĐůƵď� ĞƐƚ� ĐŚĂƌŐĠ� ĚΖĞǆƉůŝƋƵĞƌ� ůĞƐ�
ĐŚŽƐĞƐ�ĂƵǆ�ϳ�ĂƌĐŚĞƌƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƐĐŽƌĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�
ĠƚĠ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ 
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Ύ�ϭ�ŽƉƟŽŶ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ 
Ύ�ϲ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞƐ�ďĞƵƌƐĂƵůƚͬĐŝďůĞƐ 

-�ZĠƵŶŝŽŶ�dƌŝ�ƉĂƌƟĞ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚƵ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�ĚĠůŝͲ
ǀƌĞƌ�ů͛ĂŐƌĠŵĞŶƚ�ĨĠĚĠƌĂů ͗  
hŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�
ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ůĞ�ϱ�ũĂŶǀŝĞƌ�ă�ϭϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ϯϬ 

 
�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ 
-�ĐŽƵƌĂŶƚ�ũĂŶǀŝĞƌ�͗ 
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